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กลยุทธวันน้ี >> เลือกซ้ือหุนพื้นฐานดีในชวงลบ 2018SET Target : 1900 
 

ชวนเมาทหุนเดน >> SYNEX << 
• กําไรของกลุมซื้อขายสินคาไอทีออกมาเกือบหมดแลว เหลือเพียง SYNEX 

ที่เปน Supplier ตนน้ํา เราคาดวาจะออกมาโดดเดนไมแพกัน +13% Q-Q, 
+57% Y-Y อยูที่ 170 ลบ. ซึ่งนอกจากจะไดแรงหนุนจากบิทคอยนและ
สมารทโฟนแลว ไตรมาสนี้ยังเร่ิมรับรูรายไดจาก บัฟ (ประเทศไทย) ดวย 
(งบออก 13 พ.ย.) 

• แนวโนมกําไร 4Q17 คาดวายังโดดเดนตอเนื่อง จากแรงหนุนของมาตรการช
อปชวยชาติ เราคาดกําไรปนี้ 584 ลบ. +43% Y-Y และปหนา 660 ลบ. 
+13% Y-Y  

• ราคาปจจุบันคิดเปน PE2018 ที่ 19 เทา ยังตํ่ากวาคาเฉล่ียกลุมสินคาไอทีที ่
25 เทา แนะนําซื้อ ราคาเปาหมายปหนา 20 บาท   

 

ตลาดหุนวานน้ี : SET แกวงตัว Sideways ไดตามคาดในชวงเชา โดย
เร่ิมมีแรงขายออกมาตั้งแตชวงกอนปดตลาดเที่ยงและรวงลงตอในชวง
บาย แรงขายที่ออกมาอยูในหุนขนาดใหญซึ่งสอดคลองกับสถานะของนัก
ลงทุนตางชาตทิี่พลิกมาขายสุทธิในตลาดหุนหนาแนน 1,731 ลบ. ขณะที่
สถาบันในประเทศขายสุทธิเชนกันอีก 1,048 ลบ. 

แนวโนมตลาดวันน้ี : เราคาดวา SET จะแกวงตัวในแดนลบลงมา
ทดสอบระดบั 1,695-1,700 จุดจากบรรยากาศการลงทุนที่ไมสดใส โดย
ไดรับแรงกดดันจากฝงสหรัฐฯหลังสว.พรรครีพับลิกันเปดเผยรายละเอียด
ของรวงกฎหมายปฏิรูปภาษีซึ่งมีรายละเอียดที่แตกตางจากจากฉบับที่ผาน
โดยคณะกรรมาธิการพิจารณาของสภาผูแทนฯ อยางไรก็ตามเรายังมอง
การปรับลงเปนโอกาสในการเลือกซื้อหุนพ้ืนฐานดี โดยยังคาดหวังการ
เติบโตของเศรษฐกิจที่จะเรงตัวขึ้นในอนาคตจากมาตรการกระตุนและ
โครงการลงทุนภาครัฐที่เรงตัว  

กลยุทธ : เลือกซื้อหุนพ้ืนฐานดีในชวงลบ  

หุนเดนเดือน พ.ย. : CPALL, CPN, EKH, MINT, SYNEX 
 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$268ลาน เมด็
เงินสวนใหญไหลออกจากเกาหลีใต US$113ลาน สวนไทยมีเมด็เงินไหล
ออก US$52ลาน ขณะที่ไหลเขาเวียดนาม US$17ลาน แนวโนมกระแส
เงินทุนมีทิศทางไหลออกจากภูมิภาคกังวลตอแผนการปรับลดภาษีนิติ
บุคคลของสหรัฐที่อาจลาชา ขณะที่ผลประกอบการบริษัทจดทะเบยีน
ทยอยประกาศออกมาเกือบครบแลว จึงมีแรงขายทํากําไร 

 

ประเด็นสําคัญวันน้ี 
(0) RSP เขาซ้ือขายวันแรก ราคา IPO 5.80 บาท จํานวน 200 ลานหุน RSP ไดรับสิทธิ
เพียงรายเดียวสําหรับการขายสินคา Converse ความสามารถในการทํากําไร 3 ปที่ผาน
มาโดดเดนกวากลุมคาปลีกอยางมาก ขณะท่ี การเพ่ิมแบรนด Pony นอกจากชวยลด
ความเสี่ยงแลว ยังชวยขยายฐานลูกคาใหกวางข้ึน เราคาดกําไรสุทธิป 2018 +27% Y-
Y สวนหน่ึงมาจากฐานตํ่าในป 2017 สวนป 2018 – 2020 คาดโตเฉล่ียปละ 17% 
CAGR ประเมินราคาเปาหมายป 2018 ไวที่ 9.5 บาท (FSS เปนแกนนําการจัดจําหนาย
และรับประกันการจัดจําหนายหุน IPO ของ RSP) 

(+) MTLS รายงานกําไรสุทธิ 3Q17 ท่ี 650 ลบ. +14% Q-Q, +62% Y-Y ดีกวาท่ีเรา
และตลาดคาดเน่ืองจากมีคาใชจายในการต้ังสํารองท่ีลดลง 15% Q-Q แต +120% Y-Y 
ซ่ึงเกิดจาก Coverage ratio ของบริษทัท่ีสูงข้ึน และ NPL อยูในระดับทรงตัวท่ี 1.17% 
ของสินเช่ือรวม สินเช่ือเพ่ิมข้ึน +10% Q-Q, +37% YTD โดยมียอดปลอยสินเช่ือท่ียัง
ทําระดับสูงสุดท่ี 1.53 หม่ืนลบ. +8% Q-Q และ +32% YTD เรามีแนวโนมปรับเพ่ิม
กําไรป 2017-2018 ข้ึน ปรับใชราคาเปาหมายป 2018 ท่ี 45 บาท แนะนําซ้ือ 

(+) BEM กําไรสุทธิ 3Q17 อยูที่ 940 ลบ. +30% Q-Q, +16% Y-Y เปนสถิติสูงสุด
ใหม จากสวนแบงกําไรจากท้ัง CKP และ TTW ท่ีดีกวาคาด แนวโนมกําไร 4Q17 จะ
ชะลอ Q-Q ตามดูกาล แตยังโตแรง Y-Y จากผลบวกของการเช่ือมตอรถไฟฟาสายสีมวง
และนํ้าเงินเต็มไตรมาส รวมถึงคาตัดจําหนายท่ีลดลงตามการขยายอายุสัมปทาน เรา
คาดกําไรปนี +21% Y-Y และปหนา +18% Y-Y ยังแนะนําซ้ือ ราคาเปาหมายป 2018 
เทากับ 10 บาท 

(+) BH กําไรปกติ 3Q17 ตามคาดท่ี 1,056 ลบ. +10% Q-Q, +9% Y-Y รายได
เติบโตในอัตราเรง 9% Q-Q, 6% Y-Y โดยมีสญัญาณท่ีดีคือ รายไดจากผูปวยตางชาติ
โตถึง 9% Y-Y ซ่ึงเปนสญัญาณท่ีดีมาก แนวโนมกําไร 4Q17 คาดออนตัว Q-Q จาก
ปจจัยฤดูกาล แตเช่ือวาจะยังโตดี Y-Y เรายังคงประมาณการกําไรปกติป 2017-2018 โต 
7% Y-Y และ 9% Y-Y คงคําแนะนําซ้ือ ราคาเปาหมาย 245 บาท 

(0) ILINK – ITEL กําไร 3Q17 ของ ITEL ออกมาตามคาด สวน ILINK ตํ่ากวาคาด 
จากอัตรากําไรข้ันตนงานรับเหมาของท้ัง ILINK และ ITEL ท่ีตํ่ากวาคาเฉล่ียในอดีต ซ่ึง
เปนผลจากการแขงขันประมูลงานท่ีสูงข้ึน เราคาดกําไร 4Q17 ของท้ังคูจะขยายตัวไดดี
ท้ัง Q-Q และ Y-Y เพราะ ITEL เริ่มรับรูรายไดเน็ตชายขอบเต็มท่ี และ ILINK จะเริ่มรับรู
งาน APM ของสุวรรณภูมิเฟส 2 คงประมาณการและคงคําแนะนําซ้ือ โดย ITEL ปรับใช
ราคาเปาหมายปหนาท่ี 7.70 บาท สวน ILNK ยังอยูที่ 22.30 บาท ตอนน้ีเราเริ่มชอบ 
ILINK มากกวา จากธุรกิจสายสัญญาณท่ีชะลอการปรับลงและ Valuation ท่ีไมแพง 

(+) AAV กําไรสุทธิ 3Q17 อยูท่ี 261 ลบ. +53% Q-Q จากปจจัยฤดูกาลและจํานวน
นักทองเท่ียวท่ีเพ่ิมข้ึน แต -34% Y-Y จากคาโดยสารเฉล่ียตอคนท่ีลดลง  แนวโนม
กําไร 4Q17 ถึง 1Q18 คาดโตตอเน่ืองเพราะเปน High Season ของการทองเท่ียว และ
ไดแรงหนุนเพ่ิมเติมจากมาตรการชอปชวยชาติ ขณะท่ี การปรับข้ึนของราคานํ้ามันไม
กระทบกําไรมากนัก เพราะ Hedge ลวงหนา 1 ปราว 77% คงคาดกําไรสุทธิปน้ี -16% 
Y-Y กอนจะกลับมา +12% Y-Y แนะนําซ้ือในฐานะ Top Pick ของกลุม ราคาเปาหมาย 
7.30 บาท  

Market Summary (Bloomberg) 

 09-11-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,703.03 -0.68 0.09 -1.07 
SET50 1,081.52 -0.69 0.28 -1.21 
Dail  turnover  55,042.20 (Bt mn) 
Market cap  16,846.34 (Bt bn) 
Ma ket P/E  18.39 (x) 
Market P/BV  2.05 (x) 
Market yield  2.82 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2017E 2018E 

SET 16.92 15.28 
China 14.84 13.14 
Hong Kong 13.21 12.16 
Indonesia 17.66 15.64 
Korea 10.94 9.55 
Philippines 20.71 18.55 
Taiwan 15.01 13.85 
S&P500 19.40 17.62 

Investors Summary (SET) 

09-11-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 17,110.48 18,841.81 -1,731.33 
Proprietary (Bt mn) 6,810.80 6,705.17 105.63 
Local Institution(Bt mn) 5,328.86 6,377.30 -1,048.44 
Retail (Bt mn) 25,792.09 23,117.96 2,674.13 

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

09-11-17 Buy Sell Net 
Institution 23,391 25,454 -2,063 
Foreign 17,469 15,736 1,733 
Local 82,173 81,843 330 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 

Stock 9 Nov 8 Nov 7 Nov 6 Nov 3 Nov 

ADVANC 274.56 32.72 15.56 132.73 129.15 

PTTEP 85.18 101.70 183.85 99.38 34.42 

PTT 75.23 37.44 38.38 98.78 38.88 
PTTGC 62.32 77.81 1.21 18.66 16.37 

KCE 56.56 37.52 11.93 2.27 8.07  

 

ปจจัยที่ตองติดตาม 
 10 พ.ย. - ไทย: RSP เริ่มซ้ือขายวันแรก ราคา IPO 5.80 บาท  

14 พ.ย. - จีน: ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมและยอดคาปลีก (ต.ค. 17)  

15 พ.ย. - สหรัฐฯ: ยอดคาปลีกและอัตราเงินเฟอ (ต.ค. 17)  

Contact person : Jitra  Amornthum  Register : 014530 

Tel: 02-646-9966 

www.fnsyrus.com 

FB: Finansia Syrus Research 
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• (-) ตลาดหุนสหรัฐฯเม่ือคืนปดในแดนลบเน่ืองจากนักลงทุนเกิด
ความกังวลวามาตราการภาษีของทรัมปอาจเล่ือนออกไปอกี 1 ป 

• (-) ดานตลาดหุนยุโรปปดลบจากการประกาศผลประกอบการท่ีไม
สดใสนัก รวมถึงไดรับแรงกดดันจากการรวงลงของตลาดหุนสหรัฐ 

• (-) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชาน้ีเปดลบตามทิศทางตลาดโลก โดย
บรรยากาศการลงทุนถูกกดดันจากความกังวลตอมาตราการภาษี
ของสหรัฐอาจมีการชะลอออกไป 

• (0) คาเงินบาทเชาน้ีปรับตัว sideway ในกรอบแคบๆแถว 33.06-
33.08 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 33.10 33.10 0.03 

US$/ Euro 1.16 1.16 0.04 

Yen/ US$ 113.50 113.47 -0.03 

Yuan/ US$ 6.64 6.64 -0.02 

Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 57.06 57.17 -0.19 

GOLD 1,286.40 1,287.50 -0.09 

BDI 1,486.00 1,477.00 0.61 

ZINC 3,176.00 3,192.00 -0.50 

CRB index 191.87 191.89 -0.01 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

• (+) ราคานํ้ามันดิบ NYMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ปดบวก 0.36 

ดอลลาร/บารเรล มาอยูที่ 57.17 ดอลลาร/บารเรล หลังซาอุระบุวา
จะปรับลดการสงออกนํ้ามันดิบเดือนธ.ค.ลง 1.2 แสนบารเรล/วัน 
นอกจากน้ี ตลาดนํ้ามันยังมีปจจัยหนุนจากสถานการณการเมือง
ระหวางซาอุและอหิราน 

• ราคาทองคํา COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ปดบวก 3.80 ดอลลาร/

ออนซ มาอยูที่ 1,287.50 ดอลลาร/ออนซ จากคาเงินดอลลารออน 
และ ตลาดหุนท่ีขยับลงจากความไมแนนอนของมาตราการภาษี
ของสหรัฐ 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,703.03 -0.68 0.09 -1.07 

SET50 1,081.52 -0.69 0.28 -1.21 

Dow Jones 30 23,461.94 -0.43 -0.33 0.36 

S&P 500 2,584.62 -0.38 -0.12 0.36 

NASDAQ Comp 6,750.05 -0.58 -0.21 0.33 

FTSE 100 7,484.10 -0.61 -1.01 -0.12 

Hang Seng 29,136.57 0.79  1.78 3.07 

Nikkei 225 22,868.71 -0.20  0.27 2.67 

Shanghai Comp 3,427.80 0.36  1.66 1.02 

Weighted Taiwan 10,743.27 -0.70  -0.84 -0.78 

KOSPI 2,550.57 -0.07  -0.54 0.82 

Straits Times 3,423.91 0.08  0.81 1.06 

Kuala Lumpur 1,746.81 0.15  0.22 -0.18 

Jakarta Comp 6,042.46 -0.11  0.05 0.61 

Philippines Comp 8,519.82 0.13  2.02 2.16 

S&P ASX 200 6,049.43 -0.25 1.25 2.13 

VIX Index 10.50 7.36 14.88 3.14 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 498.59 -0.37 -0.05 1.13 

MSCI Asia Pac Ex Japan 561.48 0.20 0.87 3.36 

MSCI Asia Ex Japan 704.43 0.16 0.70 3.35 

MSCI EM Asia 581.23 0.14 0.58 3.63 

MSCI Thailand 588.00 -0.70 0.32 -0.60 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  920.31 1,139.08 1,608.08 7,410.12 

Indonesia -13.40 -51.93 -510.35 -1,775.57 

Philippines -4.66 3.59 30.46 1,098.26 

Korea  -61.42 48.58 60.68 9,007.85 

Taiwan  -101.33 -263.82 -369.49 8,190.28 

Thailand -52.29 -36.21 -185.94 -126.15 

Vietnam 16.86 271.05 316.92 949.03 

Total 704.07 1,110.34 950.36 24,753.82 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50X17 1,082.20 -5.80 5 66 
S50Z17 1,084.70 -6.00 114,473 332,022 
S50F18 1,079.50 -10.90 7 9 
S50H18 1,084.70 -6.50 7,501 19,737 
S50M18 1,082.30 -6.30 639 4,863 
S50U18 1,079.90 -6.20 408 3,765 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 09 Nov 17 change 

MINT 615.38 43.50 -1.14 
PTTGC 524.17 80.00 -0.31 
CPALL 156.37 70.50 -0.70 
PTTEP 125.34 93.50 -1.06 
TPIPP 121.57 8.30 1.22 
KBANK 80.63 220.00 -0.90 
IRPC 52.73 6.50 0.00 
COM7 40.00 16.30 3.16 
BEC 39.58 17.10 0.00 
BGRIM 36.43 28.75 0.88 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 09 Nov 17 change 
AOT -471.66 58.00 -0.85 
INTUCH -281.50 56.00 -0.88 
ADVANC -242.48 180.50 -2.17 
IVL -168.07 48.50 -2.02 
KCE -156.97 85.25 -4.75 
PTT -155.00 416.00 -0.95 
BCH -133.70 16.40 -4.09 
SCC -98.00 472.00 0.00 
TRUE -80.38 5.65 0.00 
CPN -50.03 82.75 -0.30 

Source: SET 

 

**ขอมูลหุนท่ีติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหนา 3** 
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Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 

Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 

AJA (T/O) 9/10/2017 17/11/2017 

AJA-W1 (T/O) 9/10/2017 17/11/2017 

AQ (T/O) 24/10/2017 1/12/2017 

ASAP (T/O) 30/10/2017 17/11/2017 

BSM (T/A) 25/10/2017 14/11/2017 

BSM-W2 (T/A) 25/10/2017 14/11/2017 

BTC (T/O) 16/10/2017 24/11/2017 

BTC-W3 (T/O) 16/10/2017 24/11/2017 

ECF (T/O) 30/10/2017 17/11/2017 

FER (T/A) 30/10/2017 17/11/2017 

FER-W1 (T/A) 30/10/2017 17/11/2017 

FER-W2 (T/A) 30/10/2017 17/11/2017 

FER-W3 (T/A) 30/10/2017 17/11/2017 

GCAP (T/O) 30/10/2017 8/12/2017 

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

HYDRO (T/O) 30/10/2017 8/12/2017 

III (T/O) 24/10/2017 10/11/2017 

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

MACO (T/O) 6/11/2017 15/12/2017 

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

TTCL (T/O) 6/11/2017 15/12/2017 

     

Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 

Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 
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)�4� �ก:9�#������ #4����)65�#/*ก9�)6��/�5�()(�)#*���ก�4�5 (�)#*�3�765�#��:���+,��ก-)�*4.�������������)��#�ก���,��+��3,� 3ก� ( ��1)���+#�9�# ��9�)��5����� #49�)3��.�������45���� ������ #4#�65�#,�7!6���+�7$�ก
�*��1)$��$5�.��;*���<� ��<��1�)��1)(�����ก������9�#��+,��ก-.������������� �5#��������� #4 �����,�7ก��;�9)�3����1)��6�()���ก������9�#(�)#*���+,��ก-394)�4�.� �������0 #4���;��$)�94)65�#�!�����.�= ��+�ก��(0����ก
ก�����(�)#*���1)65�#��:�.������������� ,.$� #454�ก�>�.�ก:9�# ;*���<�65�?0ก��(�)#*�3�7.$��<�������)�4��)�6)�.�ก��9��!��.���<� 
������()!5���(!��@�A.�(�)#*�3�765�#��:���+,��ก-)�*4.������������� ���##�.��;*�.����(�)#*�3�765�#��:�.������������� ,.$�,�7��$�� 6���)ก ���3,� ������� ���))ก3!���1)�;�3��494)!�@��>$� #454�����#���1)��!45� ���
 #4 �����)�<B�9�,C������ก�>�)�ก����ก�������45���� ก����<�.����ก������#�65�#�!�+� ;*���<�65�?0ก��(�)#*�3�7�����>�)�4��)�6)�ก4)�ก��9��!��.���<� 
���������ก������ ���������  ���! ���ก�� (#��$�) )���,C�;*��*3�!D��6�4) (Market Maker) 3�7;*�))ก.�!��6�B3!�!��@�)�<���@� (Derivative Warrants) �����ก��������+,��กQ)�*4.������������� ���������R )����������5��6��7��()
���ก������)��)���ก�4�5��� ������ ��ก��<�65�?0ก������7�)���.����!1)$��$5�().�!��6�B3!�!��@�)�<���@���ก�4�5ก4)�9��!��.���<� 

 


