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กลยุทธวันน้ี >> ซ้ือหุนพืน้ฐานในชวงออนตัวและเก็งกาํไรหุนท่ีมกีําไร 3Q17 ดีกวาคาด 2018SET Target : 1900 
 

ชวนเมาทหุนเดน >> MODERN << 
• กําไรสุทธิ 3Q17 ออกมาดีกวาคาดและดีสุดในรอบ 7 ไตรมาสที่ 93 ลบ. 

+333% Q-Q, +182% Y-Y ตามการฟนตัวของตลาดเฟอรนิเจอร
โดยเฉพาะภาคราชการที่ MODERN กําลังรุกมากข้ึน  

• แนวโนม 4Q17 ยังโตตอเนื่อง เพราะเฟอรนิเจอรบานไดแรงหนุนจากชอป
ชวยชาติ และโมเดิรนฟอรมแฮลทแอนดแครที่มี Backlog เหลือ 400 ลบ. 
จะรับรูงานมากข้ึน  

• แรงหนุนระยะยาวคือ โมเดิรนฟอรมแฮลทแอนดแครกําลังมีโรงพยาบาล
รักษาโรคมะเร็งเปนของตัวเองในปหนา ทําใหมูลคาแฝงใน MODERN ที่เรา
เคยประเมินไว 2.40 บาท/หุน อาจตํ่าเกินไป 

• แนะนําซื้อ ราคาเปาหมายป 2018 เทากับ 6.80 บาท    
 

ตลาดหุนวานน้ี : SET เปดตลาดทรงตัวกอนที่จะปรับตัวในแดนบวกได
ตลอดทั้งวัน โดย ณ ส้ินวันดัชนีปดบวกถึง 15.58 จุดและยืนเหนือระดับ 
1,700 จุดไดอีกคร้ังซึ่งดีกวาที่เราประเมินมาก สวนหน่ึงคาดวาเกิดจาก 
MSCI ที่เพ่ิมนํ้าหนักการลงทุนในหุนไทย สถาบันในประเทศวานน้ียังซื้อ
สุทธิอีกราว 1,400 ลบ. ซึ่งคาดวาเกิดจากเม็ดเงิน LTF/RMF ในชวง
ปลายป ขณะที่นักลงทุนตางชาติยังขายสุทธิตอเน่ืองเปนวันที่ 4 อีก  
1,241 ลบ.จากทิศทางกระแสเงินทุนที่ยังไหลออก 
แนวโนมตลาดวันน้ี : เราคาดวา SET จะยังออนตัวลงหลุดระดบั 1,700 
จุดระหวางวันจากบรรยากาศการลงทุนที่ไมสดใสนักหลังญ่ีปุนรายงาน 
GDP 3Q17 ออกมาต่ํากวาคาดเล็กนอย ขณะที่ราคานํ้ามันดิบวานน้ีปรับตัว
ลงเกือบ 2% ซึ่งกดดันหุนในกลุมพลังงาน อยางไรก็ตามจากกําไรบริษัท
จดทะเบียน 3Q17 โดยรวมที่ออกมาอยูในเกณฑดี ทําใหเรายังยังเชื่อมัน่
ตอการเติบโตที่ยังตอเน่ืองใน 4Q17 และป 2018 เรายังมองจังหวะที่
ตลาดออนตัวเปนโอกาสในการสะสมหุนพ้ืนฐานดี ขณะที่หุนขนาดกลาง-
เล็กทีม่ีกําไรดีกวาคาดนาจะ Outperform ตลาดไดในระยะน้ี 
กลยุทธ : ซื้อหุนพ้ืนฐานดีในจังหวะออนตัวและเก็งกําไรหุนที่มีกําไร 
3Q17 ดีกวาคาด 
หุนเดนเดือน พ.ย. : CPALL, CPN, EKH, MINT, SYNEX 
 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$7ลาน เม็ดเงินสวน
ใหญไหลเขาไตหวัน US$60ลาน ขณะที่ไหลออกอินโดนีเซีย US$53ลาน 
และไทย US$38ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทศิทางไหลออกจาก
ภูมิภาคจากความกังวลตอความลาชาของแผนปฏิรูปภาษีสหรัฐ 

 

ประเด็นสําคัญวันน้ี 

(-) ราคาน้าํมันดิบ -2% จาก IEA ปรับลดคาดการณการเติบโตของอุปสงคนํ้ามันป 
2017-2018 ลง และ มีแรงกดดันตัวเลขเศรษฐกิจจีนท่ีออกมาแยกวาคาด เปนลบตอ
กลุมพลังงานวันน้ี แตอาจไมปรบัลงมากเพราะมีปจจัยหนุนรายตัวจากประเด็นเพ่ิม
นํ้าหนักการลงทุนของ MSCI (PTTGC TOP IVL) สวนกลุมทีไดประโยชน เชน ขนสง
และโลจิสติกส  

(+) กําไรปกติ 3Q17 อยูในเกณฑดี +19% Q-Q, +20% Y-Y ท้ังท่ีเปน Low 
Season ของหลายธุรกิจ โดยเฉพาะ Non-Banks ท่ีกําไรปกติโตไดดีมาก +25% Q-Q, 
+33% Y-Y กลุมท่ีนาประทับใจคือ คาปลีกและโรงแรม (ท่ีปรับเปาข้ึน CPALL ROBINS 
BEAUTY IT ท่ีปรับลง KAMART) กลุมท่ีกําไรแยกวาคาดคือ เครื่องด่ืม  โรงไฟฟา 
รับเหมากอสราง และวัสดุกอสราง ผลจากการปรับประมาณการป 2018 ข้ึนของ
นักวิเคราะห ทําใหกําไรปกติ +11% Y-Y จากเดิม +9.8% Y-Y PE2018 ของตลาดอยู
ท่ี 14.5 เทา ตํ่ากวา Target PE ของเราท่ี 17 เทา และ PEG ยังใกลเคียงภมิูภาคท่ี 1.3 
เทา เรายังคงเปาดัชนีปหนาท่ี 1,900 จุด        

(0) BCP กําไรสทุธิ 3Q17 อยูที่ 1.3 พันลบ. +33% Q-Q, +12% Y-Y ตํ่ากวาคาด
เพราะมีต้ังดอยคาใน E&P หากหักออก กําไรปกติอยูที่ 1.46 พันลบ. +11% Q-Q, 
+43%Y-Y จากคาการกล่ันท่ีสงูข้ึน มีกําไรจากสต็อกนํ้ามัน และธุรกิจไฟฟารวมถึง
ผลิตภัณฑชีวภาพมีผลประกอบการดีข้ึน แนวโนม 4Q17 คาดชะลอตัวตามคาการกล่ัน 
จึงยังคงกําไรปน้ี 5.5 พันลบ. +45% Y-Y แตปรับปหนาข้ึน 6% เปน +4% Y-Y แนะนํา
ซ้ือเม่ือออนตัว ราคาเปาหมายป 2018 เทากับ 41 บาท 

(0) TRUE ขาดทุนสุทธิ 691 ลบ. หากตัดรายการพิเศษออก จะขาดทุนปกติ 1,160 
ลบ. ใกลเคียง 2Q17 แตดีข้ึนจากขาดทุน 2,469 ลบ. Net Add ในสวนของ True 
Mobile ยังเพ่ิมอีก 5 แสนราย หนุน Market Share เพ่ิมเปน 26.5% สวนฝงตนทุน
ควบคุมไดดีทั้งคาโครงขายและ SG&A เราปรับประมาณการข้ึนจากการรวมการขาย
สินทรัพยเขา DIF ทําใหคาดพลิกมามีกําไรสุทธิ 3 พันลบ.ในปน้ี และ 2.4 หม่ืนลบ.ในป
หนา ปรับใชราคาเปาหมายป 2018 ท่ี 6.50 บาท แนะนําซ้ือเก็งกําไร  

(0) SEAFCO กําไรสุทธิ 3Q17 ตามคาดท่ี 45 ลบ. +18% Q-Q, +256% Y-Y จากท้ัง
ปจจัยฤดูกาลและฐานท่ีตํ่าในปกอน แนวโนม 4Q17 คาดเรงตัวข้ึนจากการทยอยรับรูงาน
ใหม คงกําไรปน้ีที่ 212 ลบ. +36% Y-Y และปหนา 282 ลบ. +33% Y-Y จากการรับรู
งานในมือท่ีมีกวา 2.5 พันลบ. และไดงานเพ่ิมตามการฟนตัวของการกอสรางอีกมาก แต
ราคาปรับข้ึนมาเร็วจนเต็มมูลคาท่ี 9.65 บาท จึงแนะนําถือ  

(+) K 3Q17 ขาดทุนลดลงเหลือ 24 ลบ. จาก -40 ลบ. ใน 2Q17 รายไดเพ่ิมแตมีรับรู
ผลขาดทุนจากงานขององคกรกึ่งรัฐวิสาหกิจแหงหน่ึง (เพ่ือเปดทางใหไดรับงานมากข้ึน
ในอนาคต) แนวโนม 4Q17 คาดมีกําไรสูงสุดต้ังแตต้ังบริษัทมาท่ี 30-35 ลบ. เพราะเปน 
High Season ของงานแสดงสินคาและอีเวนทที่ K ถนัดและอัตรากําไรดี โดยเฉพาะ
มอเตอรเอ็กซโปท่ีงบประมาณมากกวาปกอน ตามการฟนตัวของกลุมยานยนต เราคาดป
หนาพลิกมามีกําไร 57 ลบ. เพราะงาน Shop Brand เริ่มข้ึน แนะนําซ้ือ ราคาเปาหมาย 
6.50 บาท 

Market Summary (Bloomberg) 

 14-11-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,702.63 0.92 0.79 -1.09 
SET50 1,083.79 1.08 1.01 -1.00 
Dail  turnover  60,522.90 (Bt mn) 
Market cap  16,754.00 (Bt bn) 
Ma ket P/E  18.24 (x) 
Market P/BV  2.02 (x) 
Market yield  2.81 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2017E 2018E 

SET 16.97 15.26 
China 14.92 13.20 
Hong Kong 13.20 12.13 
Indonesia 17.47 15.65 
Korea 10.84 9.43 
Philippines 20.21 18.10 
Taiwan 15.05 13.81 
S&P500 19.35 17.59 

Investors Summary (SET) 

14-11-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 19,366.82 20,608.16 -1,241.34 
Proprietary (Bt mn) 6,740.56 6,119.75 620.81 
Local Institution(Bt mn) 6,497.42 5,083.79 1,413.63 
Retail (Bt mn) 27,918.10 28,711.19 -793.09 

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

14-11-17 Buy Sell Net 
Institution 38,902 31,909 6,993 
Foreign 16,976 23,883 -6,907 
Local 92,537 92,623 -86 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 

Stock 14 Nov 13 Nov 10 Nov 9 Nov 8 Nov 

SCB 85.55 39.94 21.20 38.04 29.72 
TOP 57.40 32.72 12.52 19.38 2.13 

BEAUTY 46.92 28.45 4.82 1.79 0.03 

PTT 40.03 39.16 22.46 75.23 37.44 
PTTGC 37.29 19.78 32.24 62.32 77.81  

 

ปจจัยที่ตองติดตาม 
15 พ.ย. - สหรัฐฯ: ยอดคาปลีกและอัตราเงินเฟอ (ต.ค. 17)  
16 พ.ย. - สหรัฐฯ: ยอดผูขอรับสวัสดิการวางงานรายสัปดาห และผลผลิต

ภาคอุตสาหกรรม  
17 พ.ย. - ยูโรโซน: ถอยแถลงของประธาน ECB 

- สหรัฐฯ: ยอดอนุญาตกอสรางและยอดสรางบานใหม   
23 พ.ย. - ไทย: THMUI เริ่มซ้ือขายวันแรก 

Contact person : Jitra  Amornthum  Register : 014530 

Tel: 02-646-9966 

www.fnsyrus.com 

FB: Finansia Syrus Research 
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• (-) ตลาดหุนสหรัฐฯเม่ือคืนปดลบจากแรงเทขายกลุมพลังงาน
เน่ืองจากราคานํ้ามันดิบท่ีด่ิงลง 2% ขณะท่ีนักลงทุนยังคงมีความ
กังวลตอมาตราการภาษีของทรมัป 

• (-) ดานตลาดหุนยุโรปปดลบจากแรงขายนําโดยกลุมเหมืองแร
เน่ืองจากขอมูลการผลิตภาคอุตสาหกรรมเดือนต.ค.ของจีน
ขยายตัวในอัตราท่ีชะลอลง นอกจากน้ี ยังมีแรงกดดันจากกลุม
สงออกเน่ืองจากคาเงินยโูรท่ีแข็งคา 

• (-) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชาน้ีเปดลบตามทิศทางตลาดโลกนํา
โดยกลุมพลังงานท่ีถูกกดันตามการด่ิงลงของราคานํ้ามัน 

• (0) คาเงินบาทเชาน้ีปรับตัว sideway ในกรอบแคบๆแถว 33.02-
33.05 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 33.04 33.05 0.01 

US$/ Euro 1.18 1.18 -0.03 

Yen/ US$ 113.22 113.46 0.21 

Yuan/ US$ 6.63 6.64 0.08 

Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 55.08 55.70 -1.11 

GOLD 1,282.60 1,282.90 -0.02 

BDI 1,445.00 1,464.00 -1.30 

ZINC 3,151.00 3,213.00 -1.93 

CRB index 189.06 191.45 -1.25 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

• (-) ราคานํ้ามันดิบ NYMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ปดลบ 1.06 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูที่ 55.70 ดอลลาร/บารเรล หลัง IEA ปรับ
ลดคาดการณการเติบโตของอุปสงคนํ้ามันป 2017-2018 ลง 0.1 
ลานบารเรล/วัน ขณะท่ีอุปทานนอกกลุมโอเปกยังมีการเพ่ิมข้ึน ทํา
ใหตลาดนํ้ามันนาจะกลับสูภาวะลนตลาดอีกครั้งชวง 1H18 
นอกจากน้ี ยังมีแรงกดดันตัวเลขเศรษฐกิจจีนท่ีออกมาแยกวาคาด 

•  ราคาทองคํา COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ปดบวก 4.00 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูที่ 1,282.90 ดอลลาร/ออนซ จากคาเงินดอลลารออน
คา และ ความไมแนนอนเกี่ยวกับของมาตราการภาษีทรัมป 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,702.63 0.92 0.79 -1.09 

SET50 1,083.79 1.08 1.01 -1.00 

Dow Jones 30 23,409.47 -0.13 -0.05 0.14 

S&P 500 2,578.87 -0.23 -0.13 0.14 

NASDAQ Comp 6,737.87 -0.29 -0.19 0.15 

FTSE 100 7,414.42 -0.01 -0.25 -1.05 

Hang Seng 29,152.12 -0.10  -0.21 2.88 

Nikkei 225 22,380.01 -0.00  -2.11 0.87 

Shanghai Comp 3,429.55 -0.53  -0.09 1.07 

Weighted Taiwan 10,687.18 0.03  -0.79 -1.35 

KOSPI 2,526.64 -0.15  -1.09 -0.33 

Straits Times 3,399.09 -0.59  -1.01 0.34 

Kuala Lumpur 1,733.61 -0.22  -0.37 -0.69 

Jakarta Comp 5,988.29 -0.55  -0.56 -0.29 

Philippines Comp 8,379.64 0.60  -1.19 -0.39 

S&P ASX 200 5,968.75 -0.40 -1.40 0.61 

VIX Index 11.59 0.78 2.66 13.85 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 495.53 -0.22 -0.98 0.09 

MSCI Asia Pac Ex Japan 555.87 -0.45 -0.80 1.03 

MSCI Asia Ex Japan 698.91 -0.29 -0.62 1.51 

MSCI EM Asia 575.32 -0.34 -0.88 1.44 

MSCI Thailand 589.85 1.19 -0.40 -0.42 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -20.75 -20.75 1,480.25 7,282.29 

Indonesia -53.18 -76.85 -676.52 -1,941.74 

Philippines 1.08 -28.30 -2.19 1,065.61 

Korea  14.53 90.95 85.73 9,032.90 

Taiwan  60.14 175.20 -185.71 8,374.07 

Thailand -37.54 -88.80 -357.06 -297.27 

Vietnam 5.95 16.68 385.32 1,017.43 

Total -29.77 68.13 729.82 24,533.29 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50X17 1,083.10 11.60 0 57 
S50Z17 1,085.60 10.10 136,123 330,895 
S50F18 1,085.30 12.30 6 17 
S50H18 1,084.90 9.70 10,421 22,149 
S50M18 1,083.90 10.40 1,424 5,127 
S50U18 1,080.60 10.10 441 3,823 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 14 Nov 17 change 

TOP 272.27 95.50 3.52 
PTT 268.47 418.00 0.97 
KBANK 143.41 224.00 3.23 
IRPC 131.54 6.40 1.59 
BANPU 123.05 17.40 0.58 
PTTGC 116.55 80.00 0.63 
AOT 101.99 57.50 0.88 
LH 84.11 10.70 2.88 
KTB 83.36 18.40 1.10 
CPN 74.17 82.25 2.49 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 14 Nov 17 change 
IVL -174.17 52.25 6.63 
CPF -81.35 25.00 -1.96 
EA -75.28 43.25 1.17 
TU -70.93 18.10 0.56 
INTUCH -56.81 55.50 0.45 
GFPT -45.95 16.40 0.00 
SCCC -44.53 280.00 0.00 
TMB -44.20 2.52 -1.56 
BTS -40.35 8.30 0.00 
KCE -37.65 84.75 -0.29 

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 

ECL (T/O) 13/11/2017 22/12/2017 

ECL-W2 (T/O) 13/11/2017 22/12/2017 

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 

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

KCM (T/O) 13/11/2017 01/12/2017 

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

PRINC (T/O) 13/11/2017 01/12/2017 

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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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��()
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