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กลยุทธวันน้ี >> ระยะส้ันเนน Trading ระยะกลาง-ยาวสะสมเพ่ิมในชวงออนตัว 2018SET Target : 1900 
 

ชวนเมาทหุนเดน >> AP << 

• ยอดจอง 8 เดือนแรกสูงกวาเปาทั้งปของบริษัทที่ 2.6 หมื่นลบ.แลว ขณะที่
ยอดโอนทําได 76% ของประมาณการทั้งปของเรา บวกกับ Backlog ของ 
JV ที่รองรับรายไดในปนี้ไปแลวกวา 90% ทําใหกําไรป 2017 ที่เราคาด 
+14% Y-Y เปน 3 พันลบ.ไมนายาก 

• ราคาหุนปจจุบันยังไมสะทอนการเติบโตโดย +4% YTD ขณะทีดั่ชนีกลุม
อสังหาฯ +18% YTD 

• PE2017-18 ตํ่าเพียง 7.3-8.2 เทา ตํ่ากวาคาเฉล่ียในอดีตที่ 9 เทาและตํ่า
กวากลุมที่ 10 เทา สวน PBV ก็แค 1.1 เทา ตํ่ากวากลุมที่ 1.5 เทา แนะนํา
ซื้อ ราคาเปาหมาย 9 บาท 

 

ตลาดหุนวานน้ี : SET   แกวงตัว Sideways ตลอดทั้งวันและปดบวกได
เล็กนอย โดยภาพรวมยังขาดปจจัยบวกใหมเขามากระตุน ขณะที่นักลงทนุ
ตางชาติซื้อสุทธิในตลาดหุนไทยบางตาลงเหลือ 467 ลบ. และพลิกมา
ขายสุทธิในตลาดฟวเจอรส 1,000 ลบ. 

แนวโนมตลาดวันน้ี : เราคาดวา SET จะยังแกวงตัว Sideways ตอเน่ือง
โดยหลายๆตลาดในภูมิภาคยังปดทําการ ขณะที่คืนน้ีตองจับตาตัวเลขการ
จางงานภาคเอกชนเดือน ก.ย. ของสหรัฐฯ ถอยแถลงของทัง้ประธาน 
FED และ ECB วาจะมีการสงสัญญาณเก่ียวกับนโยบายการเงินเพ่ิมเตมิ
หรือไม ขณะที่ตัว SET เองปรับตัวขึ้นมาคอนขางเร็วและใกลแตะระดับ 
1,700 จุดซึ่งเปนแนวตานสําคัญทางจิตวิทยา ทําให Upside ถูกจํากัดใน
ระยะส้ัน อยางไรก็ตามเรายังมองจังหวะออนตัวเปนโอกาสในการเขาสะสม
หุนพ้ืนฐานดีจากแนวโนมเศรษฐกิจไทยที่จะเรงตัวขึ้นในชวง 2H17 เปน
ตนไป 

กลยุทธ : ระยะส้ันเนน Trading ระยะกลาง-ยาวสะสมเพ่ิมในชวงออนตัว 

หุนเดนเดือน ต.ค. : ADVANC, ATP30, BANPU, IRPC, KKP 
 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$142ลาน เมด็
เงินสวนใหญไตหวัน US$125ลาน ขณะที่ไหลเขาไทย US$14ลาน 
แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางไหลออกจากภูมิภาค นักลงทุนติดตามการ
กลาวสุนทรพจนประธาน Fed ในวันน้ีเพ่ือติดตามสัญญาณการปรับขึน้
อัตราดอกเบี้ยในคร้ังถัดไป 

 

ประเด็นสําคัญวันน้ี 

(0) คง VAT ตอไปอีก 1 ป จนถึง 30 ก.ย. 18 ไมกระทบตอเศรษฐกิจโดยรวม แมวา 
ต.ค. 16- ส.ค. 17 จะเก็บไดตํ่ากวาเปาราว 5.7% แตเปนผลจากภาษีปโตรเลียมท่ีตํ่า
กวาคาด หลังจากน้ีใหจับตาคาดวาสรรพากรจะไปเรงผลักดันกฎหมายอีคอมเมิรซเพ่ือ
ขยายฐานภาษี VAT ใหกวางข้ึนแทน 

(+) HMPRO คาดกําไรสทุธิ 3Q17 +4.3% Q-Q, +24.5% Y-Y จากกําลังซ้ือใน
กทม.และหัวเมืองใหญทีฟ่นตัว ทําใหคาด SSSG พลิกเปนบวก 2% Y-Y จาก -4% Y-Y 
ใน 2Q17 ขณะท่ี อัตรากําไรข้ันตนและการควบคุมคาใชจายยังทําไดดี แมมีเปดสาขา
ใหมอกี 3 แหง สวนแนวโนมกําไร 4Q17 จะเปนจุดสูงสุดของป สะทอนกาํไรผานจุด
ตํ่าสุดไปแลว เรายังคงประมาณการกาํไรสุทธิป 2017-2018 โต 13.3% Y-Y และ 
15.2% Y-Y ปรับไปใชราคาเปาหมายป 2018 ท่ี 13 บาท แนะนําซ้ือเม่ือออนตัว เพราะ 
PEG ท่ี 2 เทา สูงกวาคาเฉล่ียของกลุมคาปลีกท่ี 1.6 เทา  

(+) CHEWA ผูบริหารต้ังเปารายไดปน้ี 2 พันลบ. (+67% Y-Y) สะทอนรายไดการโอน 
2H17 คึกคักกวา 1H17 (1H17 มีรายไดรวมท่ีราว 600 ลบ. คงเหลือการรับรูรายไดอีก
ราว 1.4 พันลบ.) จาก Backlog รอโอนคอนโด 2 แหง คือ Chewathai Residence บาง
โพ (เริ่มโอน ก.ย. มูลคา 1.04 พันลบ.) และ Chewathai Residence อโศก (เริม่โอน 
ต.ค. มูลคา 1.7 พันลบ.) การเติบโตยงัมีโมเมนตัมดีตอเน่ืองในป 2018 คาด +20% Y-
Y เปน 2.4 พันลบ. ซ่ึงจะมีท้ังแนวราบและคอนโด หากอิง Net margin ท่ีทาํไดในอดีต 
3-5% คาดการณแนวโนมกําไร 2H17 จะอยูที่ 42-70 ลบ. พลิกจากขาดทุน 9 ลบ. ใน 
1H17 ซ่ึงนาจะทําใหกําไรสทุธิปน้ีอยูท่ีราว 33-60 ลบ. และ 72-120 ลบ. ในปหนา อิง 
PER เฉล่ียของกลุมท่ี 15 เทา ราคาเหมาะสมจะอยูทีร่าว 1.35-2.40 บาท  

(+) QLT เราเขาประชุมกับผูบริหารวานน้ี คาดวาผลประกอบการผานจุดตํ่าสดุไปแลวใน 
1H17 เพราะ 3Q17 สามารถปดงานไดมากตามฤดูกาล ทําใหกําไรโตท้ัง Y-Y และ Q-Q 
โดยคาดเหลืองานรอรับรูปน้ี ~100 ลบ. และท่ีขามไปปหนา ~200 ลบ. ปจจัยหนุนระยะ
สั้นคือการประมูลงานตรวจสอบทอสงกาซเสนท่ี 5 มูลคา 180 ลบ. ซ่ึงคาดวาจะทราบผล
ภายในปน้ี สวนระยะยาวคือการเพ่ิมธุรกิจใหมเชน ตรวจสอบแบบทําลายและตรวจสอบ
สินคาเกษตร เรายังไมไดจัดทําบทวิเคราะห แตราคา QLT ไมควรตํ่ากวา TNDT (เม่ือ
วานปด 7.90 บาท) เพราะมีกําไรตอหุนดีกวา และปนผลสูง 5-7% ดวยฐานะการเงินท่ี
เปน Net Cash และมีเงินสดในมือราว 1 บาท/หุน 

Market Summary (Bloomberg) 

 03-10-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,689.97 0.08 1.00 1.00 
SET50 1,081.07 -0.04 1.14 1.14 
Daily turnover  52,249.10 (Bt mn) 
Market cap  16,640.12 (Bt bn) 
Market P/E  18.10 (x) 
Market P/BV  2.04 (x) 
Market yield  2.86 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2017E 2018E 

SET 16.87 15.30 
China 14.68 13.00 
Hong Kong 12.97 11.91 
Indonesia 17.69 15.66 
Korea 10.30 9.25 
Philippines 20.23 18.08 
Taiwan 14.64 13.67 
S&P500 19.18 17.36 

Investors Summary (SET) 

03-10-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 14,834.63 14,367.96 466.67 
Proprietary (Bt mn) 6,011.97 6,147.21 -135.24 
Local Institution(Bt mn) 4,803.27 5,976.25 -1,172.98 
Retail (Bt mn) 26,599.19 25,757.66 841.53 

SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 

03-10-17 Buy Sell Net 

Institution 16,198 13,787 2,411 
Foreign 12,014 19,066 -7,052 
Local 53,977 49,336 4,641 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 

Stock 3 Oct 2 Oct 29 Sep 28 Sep 27 Sep 

PTT 132.81 0.21 47.27 70.36 109.51 
SCC 64.90 20.66 4.97 1.49 32.80 

SCB 49.56 45.63 9.24 4.74 0.12 

CPN 48.14 53.36 32.15 44.97 5.07 
AOT 44.81 0.17 23.84 89.65 48.07  

 

ปจจัยที่ตองติดตาม 
4 ต.ค. - สหรัฐฯ: ตัวเลขจางงานภาคเอกชน (ก.ย.) ถอยแถลงของ

ประธานเฟด  

- ยูโรโซน: ถอยแถลงของประธาน ECB    

5 ต.ค. - ไทย: CRD เริ่มซ้ือขายวันแรก ราคา IPO 1.44 บาท 

- ออสเตรเลีย: ยอดคาปลีกและดุลการคา  

- สหรัฐฯ: ยอดผูขอรับสวัสดิการวางงานรายสัปดาห    

6 ต.ค. - สหรัฐฯ: ตัวเลขจางงานนอกภาคเกษตร (ก.ย.) ตลาดคาด 

88,000 คน งวดกอน 156,000 คน    

12 ต.ค. - สหรัฐฯ: FOMC Meeting Minute (จากการประชุม 19-20 ก.ย. 

17)    

Contact person : Jitra  Amornthum  Register : 014530 

Tel: 02-646-9966 

www.fnsyrus.com 

FB: Finansia Syrus Research 
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• (+) ตลาดหุนสหรัฐฯเม่ือคืนปดบวกโดยดาวโจนสยังสามารถทํานิวไฮ
ตอไดจากแรงซ้ือนํามาในกลุมยานยนต และ สายการบิน เน่ืองจาก
ยอดขายรถยนตที่เพ่ิมข้ึนเพ่ือทดแทนความเสียหายจากพายุฮารวีย 
ขณะท่ีนักลงทุนเฝาจับตาการสงสญัญาณข้ึนดอกเบ้ียของเฟดในการ
ประชุมวันน้ี 

• (+) ดานตลาดหุนยุโรปปดขยับบวกโดยมีแรงซ้ือนําจากกลุมคาปลีก 
และ commodity อีกท้ัง ความตึงเครียดทางเมืองในการแยกตัวใน
สเปนก็ลดลง 

• (0) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชาน้ีเปดผสม เน่ืองจากตลาดหุนหลายแหง
ปดทําการวันน้ี 

• (0) คาเงินบาทเชาน้ีปรับตัวคอนขางผันผวน โดยลาสุดเคล่ือนไหวแถว 
33.28-33.34 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 33.34 33.36 0.06 

US$/ Euro 1.18 1.17 0.23 

Yen/ US$ 112.63 112.85 0.20 

Yuan/ US$ 6.65 6.66 0.12 

Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 50.03 50.42 -0.77 

GOLD 1,277.40 1,274.60 0.22 

BDI 1,328.00 1,356.00 -2.06 

ZINC 3,264.00 3,236.00 0.87 

CRB index 180.90 180.91 -0.01 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

• (-) ราคานํ้ามันดิบ NYMEX สงมอบเดือน พ.ย. ปดลบ 0.16 ดอลลาร/
บารเรล มาอยูที ่ 50.42 ดอลลาร/บารเรล จากแรงขายทํากําไรหลัง
ราคานํ้ามัน 3Q17 ปรับตัวข้ึนโดดเดน ขณะท่ีนักลงทุนเฝาติดตาม
ตัวเลขสงออกนํ้ามันดิบจากโอเปก และ ตัวเลขสตอกนํ้ามันดิบสหรัฐท่ี
จะประกาศคืนน้ี โดยตลาดคาดจะลดลง 1.5 ลานบารเรล 

• ราคาทองคํา COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ปดลบ 1.20 ดอลลาร/ออนซ 
มาอยูที่ 1,274.60 ดอลลาร/ออนซ เน่ืองจาก คาเงินดอลลารแข็งคา 
และ การทํานิวไฮของตลาดหุนอยางตอเน่ือง 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,689.97 0.08 1.00 1.00 

SET50 1,081.07 -0.04 1.14 1.14 

Dow Jones 30 22,641.67 0.37 1.06 1.06 

S&P 500 2,534.58 0.22 0.60 0.60 

NASDAQ Comp 6,531.71 0.23 0.55 0.55 

FTSE 100 7,468.11 0.39 1.29 1.29 

Hang Seng 28,173.21 2.25  2.75 2.75 

Nikkei 225 20,614.07 1.05  1.43 1.43 

Shanghai Comp 3,348.94 #N/A 0.00 0.00 

Weighted Taiwan 10,469.35 0.04  0.82 0.82 

KOSPI 2,394.47 #N/A 0.00 0.00 

Straits Times 3,246.08 -0.49  0.60 0.60 

Kuala Lumpur 1,759.67 0.28  0.25 0.25 

Jakarta Comp 5,939.45 0.43  0.65 0.65 

Philippines Comp 8,312.93 0.69  1.73 1.73 

S&P ASX 200 5,701.44 -0.79 -0.44 -0.44 

VIX Index 9.51 0.63 0.00 0.00 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 489.63 0.37 1.16 2.23 

MSCI Asia Pac Ex Japan 535.79 0.81 1.18 1.12 

MSCI Asia Ex Japan 670.20 1.12 1.43 1.76 

MSCI EM Asia 551.23 1.28 1.58 2.05 

MSCI Thailand 587.06 -0.01 1.05 4.60 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  164.84 -883.33 -1,656.48 5,506.32 

Indonesia -17.56 -135.67 -135.67 -942.03 

Philippines -13.47 -18.78 -18.78 1,047.14 

Korea  65.81 -587.51 -980.97 6,233.81 

Taiwan  -124.55 -86.02 -86.02 6,294.09 

Thailand 13.96 99.52 99.52 379.65 

Vietnam -0.26 1.77 1.77 626.62 

Total 88.77 -1,610.02 -2,776.63 19,145.60 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50V17 1,079.90 -0.40 7 37 
S50X17 1,085.80 6.90 17 27 
S50Z17 1,086.40 0.70 77,085 329,432 
S50H18 1,085.40 0.70 4,230 12,970 
S50M18 1,082.00 0.90 614 5,421 
S50U18 1,079.80 0.5 236 1381 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 3 Oct 17 change 

PTTEP 274.10 90.75 0.00 
BBL 182.59 188.00 -0.53 
TOP 74.21 94.00 0.00 
SCB 63.88 154.00 -0.65 
KKP 61.36 70.00 -0.36 
EA 59.91 39.25 2.61 
CPN 49.48 79.00 -2.17 
BEM 49.31 8.00 -0.62 
KBANK 43.54 207.00 -0.48 
UV 42.39 10.50 2.94 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 3 Oct 17 change 
SCC -273.47 502.00 0.40 
PTT -162.62 422.00 0.96 
CPALL -71.29 68.00 0.00 
GPSC -66.30 51.25 8.47 
TRUE -60.01 6.20 0.00 
TASCO -43.92 23.00 0.00 
SAWAD -39.36 61.75 -2.37 
INTUCH -32.51 57.25 -0.43 
AOT -31.52 59.00 -0.84 
EGCO -30.96 231.00 -1.28 

Source: SET 

 

**ขอมูลหุนท่ีติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหนา 3** 
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Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 
Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 

AMANAH (T/A) 26/09/2017 16/10/2017 

ASAP (T/O) 18/09/2017 27/10/2017 

BSM (T/A) 4/10/2017 24/10/2017 

BSM-W2 (T/A) 4/10/2017 24/10/2017 

DIGI (T/A) 20/09/2017 10/10/2017 

DIGI-W1 (T/A) 20/09/2017 10/10/2017 

DIGI-W2 (T/A) 20/09/2017 10/10/2017 

DNA (T/A) 25/09/2017 12/10/2017 

DNA-W1 (T/A) 25/09/2017 12/10/2017 

ECF (T/O) 18/09/2017 27/10/2017 

FN (T/A) 26/09/2017 16/10/2017 

GL-W4 (T/O) 2/10/2017 10/11/2017 

III (T/O) 11/09/2017 20/10/2017 

KCM (T/O) 2/10/2017 10/11/2017 

KOOL (T/O) 11/09/2017 20/10/2017 

MPG (T/A) 12/09/2017 2/10/2017 

MPG-W1 (T/A) 12/09/2017 2/10/2017 

NOK (T/O) 25/09/2017 03/11/2017 

NOK-W1 (T/O) 25/09/2017 03/11/2017 

PRINC (T/O) 2/10/2017 10/11/2017 

SPVI (T/O) 18/09/2017 27/10/2017 

    

     

Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 
Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 
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