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กลยุทธว์ันน้ี >> Earnings Play 2018SET Target : 1900 

 

ตลาดหุ้นวานนี้ : SET แกว่งตัว Sideways Up ได้ตามคาดหนุนโดยกลุ่ม

พลังงานและธนาคาร โดยแม้จะพุ่งขึ้นท า New High ระหว่างวัน แต่ยังคง

เห็นแรงขายท าก าไรออกมากดดันและท าให้ปดิตลาดบริเวณ 1,810 จุด ณ 

สิ้นวันซึ่งใกล้เคียงกับกรอบที่เราประเมิน อย่างไรก็ตามสถาบันในประเทศ

และนักลงทุนต่างชาตติ่างพลิกกลับมาซื้อสุทธิในตลาดหุ้น 2,617 ลบ. 

และ 2,363 ลบ. ตามล าดบั ซึ่งถือเปน็สัญญาณที่ดีขึ้น 

แนวโน้มตลาดวันน้ี : เราคาดว่า SET จะแกว่งตัว Sideways Up ได้

ต่อเน่ืองโดยยังได้รับ Sentiment เชิงบวกจากตลาดหุ้นสหรัฐฯที่ยังพุ่งท า 

New High และต่างชาติเร่ิมกลับมาซื้อสุทธิในตลาดหุ้นอีกคร้ัง อย่างไรก็

ตาม สัปดาห์น้ีตลาดต้องติดตามเร่ืองการขยายเพดานหน้ีสหรัฐฯ รวมถึง

การประกาศผลประกอบการของกลุ่มธนาคารซึ่งหากออกมาไม่ได้ดีกว่าที่

คาด เชื่อว่าตลาดน่าจะมีจังหวะพักฐาน ซึ่งเรามองว่าเป็นจังหวะในการ

ทยอยสะสมหุ้นขนาดใหญ่อีกคร้ัง ส่วนระยะน้ีเรายังคาดว่าหุ้นที่มีแนวโน้ม

ก าไร 4Q17 แข็งแกร่งน่าจะยังคง Outperform ตลาดฯไดต้่อเน่ือง 

กลยุทธ์ : เก็งก าไรหุ้นที่คาดก าไร 4Q17 แข็งแกร่ง//ทยอยซื้อหุ้นใหญค่นื

ในช่วงอ่อนตัว 

หุ้นเด่นเดือน ม.ค. : BBL, CPN, ORI, RSP, TKN 

 ชวนเม้าท์หุ้นเด่น >> BBL << 

 คาดก าไรสุทธิ 4Q17 ที่ 7.5 พันลบ. ลดลง 7.8% Q-Q และ 9% Y-Y 

เนื่องจากการต้ังส ารองฯ และค่าใช้จ่ายที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยที่สูงขึ้นตาม

ฤดูกาล  

 แต่ก าไรปี 2018 น่าสนใจมาก เพราะได้แรงหนุนจากการเพิ่มขึ้นของ

รายได้ค่าธรรมเนียม Bancassurance จากความร่วมมือกับ AIA ซึ่งเรา

คาดว่าจะท าให้ฐานรายได้ค่าธรรมเนียมของ BBL เทียบเท่าธนาคารอื่นใน

ระดับเดียวกัน โดยเราคาด Fee income +16% Y-Y และก าไรสุทธ ิ

+15.5% Y-Y  

 สภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจที่เอือ้ต่อการลงทุน ย่ิงเอื้อประโยชน์ต่อ BBL 

มากที่สุด ขณะที่ ราคาปัจจุบันยังต่ ากว่ามูลค่าทางบัญชี แนะน าซื้อ ราคา

เป้าหมาย 244 บาท 

 

ประเด็นส าคัญวันนี ้

(+) TISCO รายงานก าไร 4Q17 ตามคาดที่ 1.52 พันลบ. -3% Q-Q แต่ +17.7% Y-Y 

รายได้จากการด าเนินงานแขง็แกร่งมากโดย +22% Q-Q  และ +49% Y-Y ตามรายได้

ค่าธรรมเนียมที่ดีขึน้จากธุรกิจประกันและการจัดการกองทุน คุณภาพสินทรัพย์แข็งแรง

ดังเดิม โดย NPL Ratio อยู่ที่ 2.32% จาก 2.34% ใน 3Q17 ขณะที่ Coverage ratio 

แข็งแกร่งมากขึน้เป็น 197% สูงสุดในกลุ่มธนาคารในจ านวนนี้รองรับมาตรฐานบัญช ี

IFRS9 ไปแล้ว ปรับเพ่ิมประมาณการก าไรปี 2018 ขึ้นเป็น 7.18 พันลบ. +19.6% Y-Y 

และปรับราคาเหมาะสมเป็น 98 บาท คงค าแนะน าถือ  

(0) SCC ต้นทุนวัตถุดิบที่เพ่ิมข้ึนเร็วตามราคาน้ ามันส่งผลกระทบต่อก าไร เราคาดก าไร

สุทธิ 4Q17 +3.3% Q-Q, -2.0% Y-Y และก าไรสทุธิทั้งปี 2017 -2.5% Y-Y และหดตัว

ต่ออีก 2.8% Y-Y ในปี 2018 ประมาณการก าไรปี 2018 ที่เราปรับลง 5% ท าให้ราคา

เป้าหมายปรับลงเป็น 580 บาทจากเดิม 600 บาท แต่ยังแนะน าซือ้เพราะนอกจากจะม ี

upside กว่า 10% ยังมีศักยภาพในการเติบโตในระยะยาว และจ่ายปันผลสม่ าเสมอ คาด 

Dividend yield 3-4% ต่อปี ปัจจุบันมี PE 11.2 เท่า ต่ ากว่าค่าเฉล่ียอดีตที ่13-14 เท่า 

และราคาหุ้นที่ laggard ถือว่าสะท้อนขา่วลบไปพอควรแล้ว 

(+) BEM คาดการณ์ก าไรสทุธิ 4Q17 ที่ 899 ลบ. -4% Q-Q จากปัจจัยฤดูกาลที่มี

วันหยุดมาก แต่โตเด่น +52% Y-Y จากมาร์จ้ินที่คาดปรับขึ้น จากค่าตัดจ าหน่ายที่ลดลง

ตามการขยายอายสุัมปทานรถไฟฟ้าสนี้ าเงิน และค่าใช้จ่ายในการบริหารที่ลดลง ส าหรับ

ก าไรปี 2018 คาด +18% Y-Y จากต้นทุนที่ลดลง และจ านวนผู้โดยสารที่เพ่ิมข้ึนตามผล

ของการเชื่อมสายสมี่วง-น้ าเงินเต็มปี โดยมี Upside จากการเร่งเปิดประมูล รถไฟฟ้าสี

ม่วงใต้และสม้ตะวันออก ขณะทีร่าคาหุ้น 3 เดือนล่าสุดปรับลง 1.3% ไม่สอดคล้องกับ

พ้ืนฐานที่แข็งแกร่ง และสวนทางกับบรษิัทลูกอย่าง CKP และ TTW ที่ปรับข้ึน +6% และ 

17% ตามล าดับ คงค าแนะน าซื้อ ราคาเป้าหมาย 10 บาท 

(+) BCH เราคาดก าไรปกติ 4Q17 -20.2% Q-Q จากปัจจัยฤดูกาล แต่ยังโตแข็งแกร่ง 

+22.1% Y-Y จากทั้งฝั่งรายได้เงินสดและประกนัสังคมที่ยังเติบโตดี ส่งผลให้ก าไรปกติ

ปี 2017 คาดว่าจะเติบโต 17% Y-Y ขณะที่ แนวโน้มผลการด าเนินงานปี 2018 คาดก าไร 

+15.6% Y-Y จากภาวะเศรษฐกิจทีเร่งตัวขึ้น และผลบวกจากการปรับเพ่ิมการจ่ายเงิน

ประกันสงัคมเต็มปี ราคาหุ้นที่ปรับตัวลงเป็นโอกาสซือ้ ราคาเป้าหมาย 18.30 บาท 

(+) SUN หลังจากเราได้เยี่ยมชม Smart Farming และโรงงานข้าวโพดหวาน เรามี

มุมมองเชิงบวกต่อการใช้เทคโนโลยีเพ่ือช่วยเพ่ิม Yield และการท าตลาดของบริษัทมาก

ขึ้น แต่ระยะสั้นคาดว่าก าไร 4Q17 จะถูกกดดันจากค่าใช้จ่ายเข้าตลาดและบาทแข็ง ซึ่ง 

SUN ส่งออกไปต่างประเทศ 80% เบ้ืองต้นเราคาด 15 ลบ. ต่ ากว่าคาดการณ์เดิมที่ 28 

ลบ. เราอยู่ระหว่างทบทวนประมาณการเพ่ือใหส้อดคล้องกับค่าเงินบาทปัจจุบัน เบ้ืองต้น

คาดว่าจะปรับก าไรปี 2017-2018 ลงเหลือ 127 ลบ. (+13% Y-Y) และ 167 ลบ. (+

31% Y-Y) ส่วนราคาเป้าหมายคาดปรับลงเหลือ 6.60 บาท จาก 7.30 บาท ยังมี Upside 

จึงแนะน าซื้อ (FSS เป็นผู้จัดจ าหน่ายและรับประกันการจัดจ าหน่ายหุ้น SUN)  

 

Fund Flow เมื่อวันศุกร์กระแสเงินทุนไหลเข้าภูมภิาค US$28ล้าน เม็ดเงิน

ส่วนใหญ่ไหลเข้าไทย US$74ล้าน ขณะที่ไหลออกจากเกาหลีใต้ US$91ล้าน 

แนวโน้มกระแสเงินทุนมีทิศทางไหลเขา้ภูมิภาคเก็งก าไรก่อนเข้าสู ่ Earnings 

Season 

 

Market Summary (Bloomberg) 
 12-01-18 %1 Day %WTD %MTD 

SET 1,810.19 0.41 0.00 3.22 

SET50 1,175.81 0.45 0.00 3.58 

Daily Turnover 81,790.70 (Bt mn) 

Marketcap  17,961.91 Bt b) 

Market P/E  19.64 (x) 

Market P/BV  2.17 (x) 

Market yield 2.60 (%) 

Forward P/E (Bloomberg) 2017E 2018E 

SET 16.49 14.98 

China 13.37 11.68 

Hong Kong 12.79 11.60 

Indonesia 16.47 14.79 

Korea 9.22 8.70 

Philippines 19.33 17.20 

Taiwan 14.04 13.11 

S&P500 18.64 16.88 
Investors Summary (SET) 

12-01-18 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 26,162.11 23,798.68 2,363.43 
Proprietary (Bt mn) 9,301.87 10,804.27 -1,502.40 

Local Institution(Bt mn) 11,367.43 8,750.67 2,616.76 

Retail (Bt mn) 34,959.28 38,437.07 -3,477.79 

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

12-01-18 Buy Sell Net 

Institution 30,639 30,234 405 

Foreign 24,194 21,869 2,325 

Local 91,995 94,725 -2,730 

Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 

Stock 12 Jan 11 Jan 10 Jan 09 Jan 08 Jan 
EA 202.33 98.55 8.52 0.47 1.65 
ADVANC 113.04 97.31 0.10 58.37 142.59 
SCB 71.74 11.21 6.02 16.34 33.40 
PTTEP 68.21 48.89 35.28 92.84 58.53 
CBG 63.01 10.80 25.58 89.18 26.23  

ปัจจัยที่ต้องติดตาม 

15 ม.ค. - จีน: 4Q17 GDP  

18 ม.ค. - ไทย: ผลประกอบการ 4Q17 ของ BBL, SCB, KTB, BAY, TMB, 
TCAP 

19 ม.ค. - ไทย: ผลประกอบการ 4Q17 ของ KBANK, KKP 
- สหรัฐฯ: การขยายเพดานหนีส้หรัฐฯ 

23 ม.ค. - ญี่ปุ่น: ประชุม BOJ คาดคงดอกเบ้ียที่ -0.10% 

25 ม.ค. - ยูโรโซน: ประชุม ECB คาดคงดอกเบ้ียที่ 0.00% 

26 ม.ค. - สหรัฐฯ: 4Q17 GDP  

Contact person : Jitra  Amornthum  Register : 014530 

Tel: 02-646-9966 

www.fnsyrus.com    FB: Finansia Syrus Research 

 

http://www.fnsyrus.com/
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Equities Index  Close  %1 Day %WTD %MTD 

SET 1,810.19 0.41 0.00 3.22 

SET50 1,175.81 0.45 0.00 3.58 

Dow Jones 30 25,803.19 0.89 0.00 4.39 

S&P 500 2,786.24 0.67 0.00 4.21 

NASDAQ Comp 7,261.06 0.68 0.00 5.18 

FTSE 100 7,778.64 0.20 0.00 1.18 

Hang Seng 31,412.54 0.94  0.96 6.00 

Nikkei 225 23,653.82 -0.24  0.22 4.13 

Shanghai Comp 3,428.94 0.10  0.00 3.68 

Weighted Taiwan 10,883.96 0.68  0.35 2.63 

KOSPI 2,496.42 0.34  0.27 1.44 

Straits Times 3,520.56 0.22  0.34 3.81 

Kuala Lumpur Comp 1,822.67 0.32  0.14 1.58 

Jakarta Comp 6,370.07 -0.25  0.00 0.23 

Philippines Comp 8,814.62 0.02  0.29 3.29 

S&P ASX 200 6,070.05 0.17 0.17 0.25 

VIX Index 10.16 2.83 0.00 -7.97 

MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 

MSCI AC World 533.23 0.66 1.13 5.16 

MSCI Asia Pac Ex Japan 590.16 0.76 0.06 6.55 

MSCI Asia Ex Japan 743.30 0.89 0.12 7.03 

MSCI EM Asia 612.87 0.98 0.05 7.30 

MSCI Thailand 642.32 0.63 0.91 5.67 

Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 

India  -82.13 -52.44 259.13 259.13 

Indonesia 23.72 111.28 195.90 195.90 

Philippines 2.81 49.90 64.57 64.57 

Korea  7.85 7.85 1,881.63 1,881.63 

Taiwan  -27.63 -73.24 818.67 818.67 

Thailand 73.99 -212.25 -225.19 -225.19 

Vietnam 46.54 129.02 182.17 182.17 

Total 45.16 -39.88 3,176.88 3,176.88 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  

S50F18 1,175.50 5.10 36 106 

S50G18 1,175.00 5.70 1 23 

S50H18 1,173.30 3.60 136,211 324,389 

S50M18 1,169.80 3.40 7,682 13,025 

S50U18 1,168.10 3.90 1,141 6,306 

S50Z18 1,171.80 3.60 257 1,470 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 12-01-18 change 

KBANK 489.14 238.00 2.15 

SCB 399.04 158.50 2.59 

EA 301.37 65.00 2.36 

TOP 180.39 102.00 0.99 

AOT 167.00 69.50 -0.36 

ADVANC 156.34 192.00 0.00 

PTTGC 155.33 92.50 -0.27 

TISCO 113.77 94.25 3.01 

ASAP 112.99 8.90 4.71 

SPALI 81.43 23.70 1.72 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 12-01-18 change 
CPALL -266.22 79.00 0.64 

IVL -140.11 57.25 0.44 

JAS -118.23 8.30 1.22 

SCC -101.95 498.00 0.00 

BANPU -69.57 21.70 -0.46 

MTLS -64.40 39.50 0.64 

CPF -51.50 24.40 -0.81 

SAWAD -46.16 66.00 -0.75 

TRUE -43.65 6.45 -1.53 

BEAUTY -38.16 20.10 3.08 
Source: SET 

 (+) ตลาดหุ้นสหรัฐฯเมื่อคืนวันศุกร์ที่ผ่านมายังพุ่งท าจุดสูงสุดใหม่ได้

ต่อเนื่องตอบรับผลประกอบการของหุ้นในกลุ่มการเงนิหลายตัวที่

ออกมาดีกว่าคาด 

 (+) ตลาดหุ้นยุโรปปิดในแดนบวกได้เช่นกันขานรับความคืบหน้าใน

การต้ังรัฐบาลของเยอรมน ี และตอบรับเชิงบวกต่อผลประกอบการ

บริษัทจดทะเบียน 

 (+) ขณะที่ตลาดหุ้นเอเชียเช้านีป้รับตัวค่อนไปในแดนบวกจาก

บรรยากาศการลงทุนที่ยงัคงสดใสจากฝ่ังสหรัฐฯ 

 (+) ค่าเงินบาทยังแข็งค่าขึ้นต่อเนื่อง โดยปัจจุบันเคล่ือนไหวในกรอบ 

31.87-32.00 บาท/ดอลลาร ์

 

Currency Markets  Current  Previous %change 

Bt U$ 31.92 31.95 0.10 

US$ / Euro 1.22 1.22 -0.05 

Yen / US 110.77 111.06 0.26 

Yuan / US$ 6.45 6.47 0.23 

Commodty Prices  Current  Previous %change 

Crud Oil 64.40 64.30 0.16 

Gold (COMEX) 1,339.80 1,334.90 0.37 

BDI 1,279.00 1,303.00 -1.84 

ZINC 3,383.50 3,386.00 -0.07 

CRB index 196.06 195.16 0.46 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

(+) ราคาน้ ามันดิบ NYMEX ส่งมอบเดือน ก.พ. เพ่ิมข้ึน 0.50 ดอลลาร/์

บาร์เรล มาอยูท่ี่ 64.30 ดอลลาร/์บาร์เรล สูงสุดในรอบกว่า 3 ปีหลงั

รัฐมนตรีกระทรวงพลังงานของรัฐเสียกล่าวว่าอุปทานน้ ามันของโลกยังไม่

เข้าสู่จุดสมดุล  

 

ราคาทองค า COMEX ส่งมอบเดือน ก.พ. เพ่ิมข้ึน 12.40 ดอลลาร์/ออนซ ์

มาอยู่ที่ 1,334.90 ดอลลาร์/ออนซ์ หลังค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯยังอยู่ใน

ทิศทางอ่อนค่า 

 

**ข้อมูลหุ้นที่ติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหน้า 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/O) 3/01/2018 9/02/2018 

ASAP (T/O) 18/12/2017 26/01/2018 

AU (T/O) 25/12/2017 02/02/2018 

CHO (T/O) 15/01/2018 23/02/2018 

DDD (T/O) 8/01/2018 16/02/2018 

GCAP (T/O) 25/12/2017 02/02/2018 

GULF (T/O) 8/01/2018 16/02/2018 

HUMAN (T/O) 18/12/2017 26/01/2018 

JKN (T/O) 8/01/2018 16/02/2018 

KCM (T/O) 15/01/2018 23/02/2018 

PORT (T/O) 15/01/2018 02/02/2018 

PSTC (T/O) 15/01/2018 23/02/2018 

PSTC-W1 (T/O) 15/01/2018 23/02/2018 

TCMC-W2 (T/O) 15/01/2018 23/02/2018 

TVD (T/A) 4/01/2018 24/01/2018 

    

    

    

    
 

Cash Balance  

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

Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    
 

 
 

DISCLAIMER: รายงานฉบบันี้จดัท าโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) “บรษิทั” ขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานฉบบันี้ถูกจดัท าขึน้บนพืน้ฐานของแหลง่ขอ้มลูทีเ่ชื่อวา่หรอืควรเชื่อวา่มคีวามน่าเชื่อถอื และ/หรอืมคีวามถูกตอ้ง 
อยา่งไรกต็ามบรษิทัไม่รบัรองความถูกตอ้งครบถ้วนของขอ้มลูดงักล่าว ขอ้มลูและความเหน็ทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไม่ตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหน้า บรษิทัไม่มคีวามประสงคท์ีจ่ะชกั
จงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทุน ลงทุนซือ้หรอืขายหลกัทรพัยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี้ รวมทัง้บรษิทัไม่ไดร้บัประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรพัยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแต่อยา่งใด บรษิทัจงึไม่รบัผดิชอบต่อความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จาก
การน าขอ้มลูหรอืความเหน็ในรายงานฉบบันี้ไปใชไ้ม่วา่กรณีใดกต็าม ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและใชดุ้ลยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทุน 
บรษิทัขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มลูและความเหน็ทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี้ หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเหน็ในรายงานฉบบันี้ไปใชป้ระโยชน์ คดัลอก ดดัแปลง ท าซ ้า น าออกแสดงหรอืเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางส่วน โดย
ไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบรษิทัล่วงหน้า การลงทุนในหลกัทรพัยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบก่อนการตดัสนิใจลงทนุ 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) บนหลกัทรพัยท์ีป่รากฎอยูใ่นรายงานฉบบันี้ โดยบรษิทัฯ อาจจดัท าบทวเิคราะหข์อง
หลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าวนี้ ดงันัน้ นกัลงทนุควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 

 


