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กลยุทธวันน้ี >> เลือกซ้ือหุนพื้นฐานดีในชวงลบ 2018SET Target : 1900 
 

ชวนเมาทหุนเดน >> SYNEX << 
• กําไรของกลุมซื้อขายสินคาไอทีออกมาเกือบหมดแลว เหลือเพียง SYNEX 

ที่เปน Supplier ตนน้ํา เราคาดวาจะออกมาโดดเดนไมแพกัน +13% Q-Q, 
+57% Y-Y อยูที่ 170 ลบ. ซึ่งนอกจากจะไดแรงหนุนจากบิทคอยนและ
สมารทโฟนแลว ไตรมาสนี้ยังเร่ิมรับรูรายไดจาก บัฟ (ประเทศไทย) ดวย 
(งบออก 13 พ.ย.) 

• แนวโนมกําไร 4Q17 คาดวายังโดดเดนตอเนื่อง จากแรงหนุนของมาตรการช
อปชวยชาติ เราคาดกําไรปนี้ 584 ลบ. +43% Y-Y และปหนา 660 ลบ. 
+13% Y-Y  

• ราคาปจจุบันคิดเปน PE2018 ที่ 19 เทา ยังตํ่ากวาคาเฉล่ียกลุมสินคาไอทีที ่
25 เทา แนะนําซื้อ ราคาเปาหมายปหนา 20 บาท   

 

ตลาดหุนวานน้ี : SET แกวงตัว Sideways ไดตามคาดในชวงเชา โดย
เร่ิมมีแรงขายออกมาตั้งแตชวงกอนปดตลาดเที่ยงและรวงลงตอในชวง
บาย แรงขายที่ออกมาอยูในหุนขนาดใหญซึ่งสอดคลองกับสถานะของนัก
ลงทุนตางชาตทิี่พลิกมาขายสุทธิในตลาดหุนหนาแนน 1,731 ลบ. ขณะที่
สถาบันในประเทศขายสุทธิเชนกันอีก 1,048 ลบ. 

แนวโนมตลาดวันน้ี : เราคาดวา SET จะแกวงตัวในแดนลบลงมา
ทดสอบระดบั 1,695-1,700 จุดจากบรรยากาศการลงทุนที่ไมสดใส โดย
ไดรับแรงกดดันจากฝงสหรัฐฯหลังสว.พรรครีพับลิกันเปดเผยรายละเอียด
ของรวงกฎหมายปฏิรูปภาษีซึ่งมีรายละเอียดที่แตกตางจากจากฉบับที่ผาน
โดยคณะกรรมาธิการพิจารณาของสภาผูแทนฯ อยางไรก็ตามเรายังมอง
การปรับลงเปนโอกาสในการเลือกซื้อหุนพ้ืนฐานดี โดยยังคาดหวังการ
เติบโตของเศรษฐกิจที่จะเรงตัวขึ้นในอนาคตจากมาตรการกระตุนและ
โครงการลงทุนภาครัฐที่เรงตัว  

กลยุทธ : เลือกซื้อหุนพ้ืนฐานดีในชวงลบ  

หุนเดนเดือน พ.ย. : CPALL, CPN, EKH, MINT, SYNEX 
 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$268ลาน เมด็
เงินสวนใหญไหลออกจากเกาหลีใต US$113ลาน สวนไทยมีเมด็เงินไหล
ออก US$52ลาน ขณะที่ไหลเขาเวียดนาม US$17ลาน แนวโนมกระแส
เงินทุนมีทิศทางไหลออกจากภูมิภาคกังวลตอแผนการปรับลดภาษีนิติ
บุคคลของสหรัฐที่อาจลาชา ขณะที่ผลประกอบการบริษัทจดทะเบยีน
ทยอยประกาศออกมาเกือบครบแลว จึงมีแรงขายทํากําไร 

 

ประเด็นสําคัญวันน้ี 
(0) RSP เขาซ้ือขายวันแรก ราคา IPO 5.80 บาท จํานวน 200 ลานหุน RSP ไดรับสิทธิ
เพียงรายเดียวสําหรับการขายสินคา Converse ความสามารถในการทํากําไร 3 ปที่ผาน
มาโดดเดนกวากลุมคาปลีกอยางมาก ขณะท่ี การเพ่ิมแบรนด Pony นอกจากชวยลด
ความเสี่ยงแลว ยังชวยขยายฐานลูกคาใหกวางข้ึน เราคาดกําไรสุทธิป 2018 +27% Y-
Y สวนหน่ึงมาจากฐานตํ่าในป 2017 สวนป 2018 – 2020 คาดโตเฉล่ียปละ 17% 
CAGR ประเมินราคาเปาหมายป 2018 ไวที่ 9.5 บาท (FSS เปนแกนนําการจัดจําหนาย
และรับประกันการจัดจําหนายหุน IPO ของ RSP) 

(+) MTLS รายงานกําไรสุทธิ 3Q17 ท่ี 650 ลบ. +14% Q-Q, +62% Y-Y ดีกวาท่ีเรา
และตลาดคาดเน่ืองจากมีคาใชจายในการต้ังสํารองท่ีลดลง 15% Q-Q แต +120% Y-Y 
ซ่ึงเกิดจาก Coverage ratio ของบริษทัท่ีสูงข้ึน และ NPL อยูในระดับทรงตัวท่ี 1.17% 
ของสินเช่ือรวม สินเช่ือเพ่ิมข้ึน +10% Q-Q, +37% YTD โดยมียอดปลอยสินเช่ือท่ียัง
ทําระดับสูงสุดท่ี 1.53 หม่ืนลบ. +8% Q-Q และ +32% YTD เรามีแนวโนมปรับเพ่ิม
กําไรป 2017-2018 ข้ึน ปรับใชราคาเปาหมายป 2018 ท่ี 45 บาท แนะนําซ้ือ 

(+) BEM กําไรสุทธิ 3Q17 อยูที่ 940 ลบ. +30% Q-Q, +16% Y-Y เปนสถิติสูงสุด
ใหม จากสวนแบงกําไรจากท้ัง CKP และ TTW ท่ีดีกวาคาด แนวโนมกําไร 4Q17 จะ
ชะลอ Q-Q ตามดูกาล แตยังโตแรง Y-Y จากผลบวกของการเช่ือมตอรถไฟฟาสายสีมวง
และนํ้าเงินเต็มไตรมาส รวมถึงคาตัดจําหนายท่ีลดลงตามการขยายอายุสัมปทาน เรา
คาดกําไรปนี +21% Y-Y และปหนา +18% Y-Y ยังแนะนําซ้ือ ราคาเปาหมายป 2018 
เทากับ 10 บาท 

(+) BH กําไรปกติ 3Q17 ตามคาดท่ี 1,056 ลบ. +10% Q-Q, +9% Y-Y รายได
เติบโตในอัตราเรง 9% Q-Q, 6% Y-Y โดยมีสญัญาณท่ีดีคือ รายไดจากผูปวยตางชาติ
โตถึง 9% Y-Y ซ่ึงเปนสญัญาณท่ีดีมาก แนวโนมกําไร 4Q17 คาดออนตัว Q-Q จาก
ปจจัยฤดูกาล แตเช่ือวาจะยังโตดี Y-Y เรายังคงประมาณการกําไรปกติป 2017-2018 โต 
7% Y-Y และ 9% Y-Y คงคําแนะนําซ้ือ ราคาเปาหมาย 245 บาท 

(0) ILINK – ITEL กําไร 3Q17 ของ ITEL ออกมาตามคาด สวน ILINK ตํ่ากวาคาด 
จากอัตรากําไรข้ันตนงานรับเหมาของท้ัง ILINK และ ITEL ท่ีตํ่ากวาคาเฉล่ียในอดีต ซ่ึง
เปนผลจากการแขงขันประมูลงานท่ีสูงข้ึน เราคาดกําไร 4Q17 ของท้ังคูจะขยายตัวไดดี
ท้ัง Q-Q และ Y-Y เพราะ ITEL เริ่มรับรูรายไดเน็ตชายขอบเต็มท่ี และ ILINK จะเริ่มรับรู
งาน APM ของสุวรรณภูมิเฟส 2 คงประมาณการและคงคําแนะนําซ้ือ โดย ITEL ปรับใช
ราคาเปาหมายปหนาท่ี 7.70 บาท สวน ILNK ยังอยูที่ 22.30 บาท ตอนน้ีเราเริ่มชอบ 
ILINK มากกวา จากธุรกิจสายสัญญาณท่ีชะลอการปรับลงและ Valuation ท่ีไมแพง 

(+) AAV กําไรสุทธิ 3Q17 อยูท่ี 261 ลบ. +53% Q-Q จากปจจัยฤดูกาลและจํานวน
นักทองเท่ียวท่ีเพ่ิมข้ึน แต -34% Y-Y จากคาโดยสารเฉล่ียตอคนท่ีลดลง  แนวโนม
กําไร 4Q17 ถึง 1Q18 คาดโตตอเน่ืองเพราะเปน High Season ของการทองเท่ียว และ
ไดแรงหนุนเพ่ิมเติมจากมาตรการชอปชวยชาติ ขณะท่ี การปรับข้ึนของราคานํ้ามันไม
กระทบกําไรมากนัก เพราะ Hedge ลวงหนา 1 ปราว 77% คงคาดกําไรสุทธิปน้ี -16% 
Y-Y กอนจะกลับมา +12% Y-Y แนะนําซ้ือในฐานะ Top Pick ของกลุม ราคาเปาหมาย 
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  

 

ปจจัยที่ตองติดตาม 
 10 พ.ย. - ไทย: RSP เริ่มซ้ือขายวันแรก ราคา IPO 5.80 บาท  

14 พ.ย. - จีน: ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมและยอดคาปลีก (ต.ค. 17)  

15 พ.ย. - สหรัฐฯ: ยอดคาปลีกและอัตราเงินเฟอ (ต.ค. 17)  

Contact person : Jitra  Amornthum  Register : 014530 

Tel: 02-646-9966 

www.fnsyrus.com 

FB: Finansia Syrus Research 
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• (-) ตลาดหุนสหรัฐฯเม่ือคืนปดในแดนลบเน่ืองจากนักลงทุนเกิด
ความกังวลวามาตราการภาษีของทรัมปอาจเล่ือนออกไปอกี 1 ป 

• (-) ดานตลาดหุนยุโรปปดลบจากการประกาศผลประกอบการท่ีไม
สดใสนัก รวมถึงไดรับแรงกดดันจากการรวงลงของตลาดหุนสหรัฐ 

• (-) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชาน้ีเปดลบตามทิศทางตลาดโลก โดย
บรรยากาศการลงทุนถูกกดดันจากความกังวลตอมาตราการภาษี
ของสหรัฐอาจมีการชะลอออกไป 

• (0) คาเงินบาทเชาน้ีปรับตัว 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 สงมอบเดือน ธ.ค. ปดบวก 0.36 

ดอลลาร/บารเรล มาอยูที่ 57.17 ดอลลาร/บารเรล หลังซาอุระบุวา
จะปรับลดการสงออกนํ้ามันดิบเดือนธ.ค.ลง 1.2 แสนบารเรล/วัน 
นอกจากน้ี ตลาดนํ้ามันยังมีปจจัยหนุนจากสถานการณการเมือง
ระหวางซาอุและอหิราน 

• ราคาทองคํา COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ปดบวก 3.80 ดอลลาร/

ออนซ มาอยูที่ 1,287.50 ดอลลาร/ออนซ จากคาเงินดอลลารออน 
และ ตลาดหุนท่ีขยับลงจากความไมแนนอนของมาตราการภาษี
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 
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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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