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กลยุทธว์ันน้ี >> เก็งก าไรหุ้นที่คาดก าไร 4Q17 ท า All Time High 2018SET Target : 1900 

 

ตลาดหุ้นวานนี ้ : SET แกว่งตัว Sideways สลับบวกลบตลอดทั้งวันเนื่องจาก

ขาดปัจจัยบวกใหม่ โดยตลาดยังจับตาการลงมติผ่านร่วงกฎหมายงบประมาณ

ชั่วคราวของฝ่ังสหรัฐฯเพ่ือหยุดการปิดหน่วยงานราชการ ขณะที่กลุ่มธนาคาร

บ้านเรายังกดดันตลาดหลังผลการด าเนินงานโดยรวมแย่กว่าคาด นักลงทุน

ต่างชาติกลับมาขายสุทธิในตลาดหุ้น 459 ลบ. (แต่ Net Long ใน Index 

Futures 9,483 สัญญา) ขณะทีส่ถาบันพลิกมาซื้อสุทธิ 1,199 ลบ.หลังจาก

ขายค่อนข้างหนกัในวันก่อนหน้า 

แนวโน้มตลาดวนันี้ : เราคาดว่า SET จะแกว่งตัว Sideways Up ได้จาก

บรรยากาศการลงทุนทีส่ดใสมากขึ้นหลังสหรัฐฯผ่านร่างงบประมาณชั่วคราวและ

ยุติการปิดหน่วยงานราชการจนถึง 8 ก.พ. ได้ส าเร็จ อย่างไรก็ตามเรามองว่า

ตลาดยังคงต้องจับตาผลประกอบการของหุ้นขนาดใหญใ่นฝ่ัง Real Sector ที่

จะทยอยประกาศว่าจะเป็นไปตามคาดหรือไม่ ซึ่งหากยังคงสร้างความผิดหวัง

เช่นเดียวกับกลุ่มธนาคารเชื่อว่าน่าจะเห็นแรงขายท าก าไรระยะสั้นออกมากดดัน

และท าให้ตลาดพักฐาน ซึ่งเรามองเป็นจังหวะทยอยสะสมหุน้ขนาดใหญคื่น 

ส่วนระยะนี้เรายังมองว่าหุ้นขนาดกลาง-เล็กที่มีแนวโน้มก าไร 4Q17 แข็งแกร่ง

น่าจะ Outperform ตลาด 

กลยทุธ์ : เก็งก าไรหุ้นขนาดกลาง-เล็กที่คาดมีก าไร 4Q17 ท า All Time 

High//ทยอยซือ้หุ้นขนาดใหญ่คืนในชว่งอ่อนตัว 

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

 ชวนเม้าท์หุ้นเด่น >> MTLS << 

 คาดก าไร 4Q17 ท าจุดสูงสุดใหมท่ี่ 680-700 ลบ. +5-8% Q-Q, +40-45% Y-

Y จาก High Season ของการปล่อยสินเชื่อ เพราะเป็นทั้งฤดูเก็บเก่ียวและการใช้

จ่ายปลายปี  

 คาดก าไรทั้งปี 2017 +67% Y-Y อยู่ที่ 2.44 พันลบ. ส่วนปีน้ีคาด 3.4 พันลบ. 

+40% Y-Y จากสินเขื่อที่คาด +50% Y-Y ตามการขยายตัวของเศรษฐกิจและ

การเปิดสาขาใหม่ที่ยังเป็นเชิงรุก โดยคาดว่าจะหนุนให้ ROE ยืนเหนือ 30% ในปี 

2018-2020 สูงสุดในกลุ่ม ส่วน NPL ยังต่ าเพียง 1% 

 MTLS เป็นอีกหน่ึงหุ้นที่เราคาดก าไรทั้ง 4Q17 และปี 2017 จะท า All Time 

High แต่ราคาหุ้นยังไม่ท าจุดสูงสุดใหม่ในระยะน้ี แนะน าซื้อ ราคาเป้าหมาย 48 

บาท    

 

ประเด็นส าคัญวันนี ้

(+) หุน้ที่คาดก าไร 4Q17 ท าจุดสงูสุดใหม่ เราประเมินว่าหุ้นที่ก าไร 4Q17 และก าไร

ทั้งปี 2017 ท า All Time High จะ Outperform ตลาดในระยะนี้ได้ ซึ่งได้แก่ CPALL 

HMPRO M ASAP K TK ATP30 ORI TACC และ MTLS โดยหุ้นที่ราคายังไม่ท า All 

Time High และ Valuation ยังไม่ตึงตัวคือ K TK ATP30 TACC และ MTLS  

(+) SCB การประชุมนักวิเคราะห์เม่ือวานนี้ ผู้บริหารสร้างเซอร์ไพรสใ์ห้เราผ่านกลยุทธ ์

Upside Down หรือ กลับหัวตีลังกา ซึ่งจะท าให้เหน็การเปล่ียนแปลงของระบบธนาคาร

อย่างมีนัยส าคัญในอีก 3 ปีข้างหน้า โดยเน้นการเดินหน้าสู่ Digital Banking การท า

ธุรกรรมผ่านสาขาน้อยลง และปรับเปล่ียนเป็น Service center และ Business Center 

รวมถึงการปรับรูปแบบการท าธุรกิจเป็น Banking Platform กระบวนการดังกล่าวท าให้

ต้นทุนการด าเนินงานจะลดลงอย่างมาก ผ่านการลดสาขาลงเหลือเพียง 1 ใน 4 และลด

จ านวนพนักงานลงครึ่งหนึ่ง เรามองเป็นบวกต่อแนวทางดังกล่าว แต่ในระยะสั้นยังได้รับ

ผลกระทบจากค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานที่เพ่ิมข้ึนโดยเฉพาะการลงทุนระบบ IT เราจึง

คงประมาณการก าไรและราคาเหมาะสมที่ 160 บาท คงค าแนะน าถือ 

(-) KTB รายงานก าไร 4Q17 น่าผิดหวังที่ 4.82 พันลบ. -18% Q-Q, -35% Y-Y 

เนื่องจากการต้ังส ารองฯทีสู่งกว่าคาด NPL ทรงตัวจากไตรมาสก่อน แต่หากไม่นับการ 

Write-off แล้วจะเห็น NPL ที่ปรับเพ่ิมข้ึนจากการเป็นหนี้ NPL ในกลุ่มลูกหนี้ขนาดใหญ่

รายหนึ่ง การประชุมนักวิเคราะห์เม่ือวานนี้ ผู้บริหารระบุถึงเป้าหมายทางการเงินที่เป็น

กลาง เราจึงยังคงประมาณการก าไรสทุธิปี 2018 ที่ 2.4 หมื่นลบ. +7.6% Y-Y โดยคาด

ว่าการต้ังส ารองฯในปี 2018 ยังอยูใ่นระดับสูงต่อไปจากปริมาณ NPL ที่ยังสูงกว่ากลุ่ม คง

ราคาเหมาะสมปี 2018 ที่ 22 บาท แนะน าถือ หรอื Switch เป็น BBL และ KBANK 

(+) TKN คาดก าไรสุทธิ 4Q17 อยู่ที่ 185 ลบ. (+15.6% Q-Q, -21% Y-Y) ที่คาดโตดี 

Q-Q จากทั้งปัจจัยฤดูกาล และการทยอยเพ่ิมการใช้ก าลังการผลิตโรงงานใหม่ แต่ที่คาด

ชะลอ Y-Y เพราะต้นทุนสาหร่ายที่ปรับขึ้น และโรงงานใหม่ยงัไม่ได้ Economies of 

Scale เราปรับลดก าไรสทุธิปี 2017 - 2018 ลง 3% และ 8% เป็น -16.7% Y-Y และ 

+42.6% Y-Y ตามล าดับ จากการเพ่ิมการใช้ก าลังการผลิตโรงงานใหม่และการขยาย

ก าลังการผลิตเฟส 3 ทีช่้ากว่าคาด ส่งผลให้ราคาเป้าหมายลดลงลงเป็น 24 บาท จาก 27 

บาท แต่ด้วยแนวโน้มก าไรปีนี้ที่จะฟื้นกลับเร็วตามการฟืน้ตัวของก าลังซือ้และต้นทนุ

สาหร่ายที่ลดลง อีกทั้ง ราคาหุ้นยังมี Upside 17% จึงคงค าแนะน าซื้อ 

(+) PT-SVOA แผนการลงทุนที่เข้มข้นของ SCB ซึ่งสะท้อนภาพการลงทุนของกลุ่ม

สถาบันการเงินทั้งแบงก ์ ประกัน และลิซซิ่งที่น่าจะเหมือนกันทั้งระบบ เป็นบวกต่อผู้วาง

ระบบไอทีโดยตรง ซึ่งปริมาณการงานที่มาก นอกจากจะยกฐานรายได้แล้ว ยังส่งผลดีต่อ

อัตราก าไรจากการแข่งขันที่ลดลง เราชอบ SVOA (ราคาเป้าหมาย 3.50 บาท) จากการ

เป็นผู้วางระบบ Payment Solution และ PT (ราคาเป้าหมาย 8.80) ในฐานะผู้เชี่ยวชาญ 

Banking Application และระบบรักษาความปลอดภัย 

 

Fund Flow วานนี้กระแสเงินทุนไหลออกจากภูมภิาค US$109ล้าน เม็ดเงนิ

ส่วนใหญ่ไหลออกจากเกาหลีใต้ US$234ล้าน และไทย US$14ล้าน ขณะที่

ไหลเข้าไต้หวัน US$131ล้าน แนวโนม้กระแสเงินทนุมีทิศทางกลับมาไหลเขา้

ภูมิภาคหลังสภาฯสหรัฐได้ร่างกฏหมายงบประมาณสหรัฐเป็นที่เรยีบร้อย 

ขณะเดียวกันมีกระแสข่าวว่า BOJ ที่จะประชุมในวันนี้จะคงนโยบายผ่อนคลาย

ทางการเงินต่อไป 

 

Market Summary (Bloomberg) 
 22-01-18 %1 Day %WTD %MTD 

SET 1,824.06 0.15 0.15 4.01 

SET50 1,185.78 0.18 0.18 4.46 

Daily turnover (Bt mn) 59,793.80 (Bt mn) 

Market cap (Bt bn) 18,280.23 
Bt bn
) 

Market P/E (x) 19.80 (x) 

Market P/BV (x) 2.17 (x) 

Market yield (%) 2.58 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2017E 2018E 

SET 16.60 15.08 

China 13.62 11.89 

Hong Kong 12.93 11.71 

Indonesia 16.67 14.98 

Korea 9.30 8.75 

Philippines 19.62 17.43 

Taiwan 14.46 13.60 

S&P500 18.74 17.00 
Investors Summary (SET) 

22-01-18 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 22,734.24 23,193.40 -459.16 

Proprietary (Bt mn) 7,131.92 6,712.54 419.38 

Local Institution(Bt mn) 5,550.31 4,351.57 1,198.74 

Retail (Bt mn) 24,377.31 25,536.27 -1,158.96 
SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 

22-01-18 Buy Sell Net 

Institution 23,752 28,494 -4,742 

Foreign 32,287 22,804 9,483 

Local 101,582 106,323 -4,741 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 22 Jan 19 Jan 18 Jan 17 Jan 16 Jan 
KBANK 226.64 286.64 305.75 28.57 104.79 
BANPU 178.01 251.17 45.40 39.60 8.59 
SCB 85.98 143.76 201.77 89.78 111.95 
PTT 72.40 166.65 78.55 99.32 56.14 
PTTEP 68.51 90.14 48.36 77.94 53.32  

 

ปัจจัยที่ต้องติดตาม 

23 ม.ค. - ญ่ีปุ่น: ประชุม BOJ คาดคงดอกเบี้ยที่ -0.10% 

24 ม.ค. - ไทย: ดุลการค้า (ธ.ค. 17) ยอดผลิตรถยนต์ (ธ.ค. 17) 

- เกาหลีใต้: 4Q17 GDP คาด 4.5% จากงวดก่อน 3.8% 

- ยูโรโซน: Flash PMI ภาคการผลิต (ม.ค. 18) 

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

- สหรัฐฯ: ยอดขายบ้านใหม่ (ธ.ค. 17) 

26 ม.ค. - สหรัฐฯ: 4Q17 GDP คาด 3% จากงวดก่อน 3.2% 

1 ก.พ - จีน: Caixin PMI ภาคการผลิต (ม.ค. 18)   

- สหรัฐฯ: ISM ภาคการผลิต (ม.ค. 18) ตัวเลขจ้างงานภาคเอกชน ADP (ม.ค. 18) 

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  
Last  %1 Day %WTD %M 

SET 1,824.06 0.15 0.15 4.01 

SET50 1,185.78 0.18 0.18 4.46 

Dow Jones 30 26,214.60 0.55 0.55 6.05 

S&P 500 2,832.97 0.81 0.81 5.96 

NASDAQ Comp 7,408.03 0.98 0.98 7.31 

FTSE 100 7,715.44 -0.20 -0.20 0.36 

Hang Seng 32,393.41 0.43  1.02 8.91 

Nikkei 225 23,816.33 0.03  0.61 5.22 

Shanghai Comp 3,501.36 0.39  0.39 5.87 

Weighted Taiwan 11,231.46 0.72  0.79 5.60 

KOSPI 2,502.11 -0.72  0.02 2.15 

Straits Times 3,569.43 0.54  0.82 5.18 

Kuala Lumpur Comp 1,833.15 0.24  0.30 2.09 

Jakarta Comp 6,500.53 0.15  0.15 2.28 

Philippines Comp 8,950.62 0.39  0.54 4.74 

S&P ASX 200 5,991.91 0.68 0.45 -0.53 

VIX Index 11.03 -2.13 -2.13 -0.09 

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

MSCI AC World 542.50 0.60 1.51 6.11 

MSCI Asia Pac Ex Japan 600.43 0.28 1.04 6.77 

MSCI Asia Ex Japan 758.64 0.34 1.29 7.69 

MSCI EM Asia 625.63 0.29 1.39 7.91 

MSCI Thailand 644.19 0.08 -0.59 4.59 

Foreign Fund Flows 

(US Million)  Last  WTD MTD YTD 

India  170.73 738.62 993.18 993.18 

Indonesia -21.67 -21.67 249.49 249.49 

Philippines 8.84 8.84 129.70 129.70 

Korea  -3.66 -237.95 1,985.00 1,985.00 

Taiwan  130.79 130.79 2,237.09 2,237.09 

Thailand -14.41 -14.41 -163.63 -163.63 

Vietnam 21.95 21.95 342.61 342.61 

Total 292.57 626.17 5,773.44 5,773.44 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50F18 1,185.50 -1.20 2 144 

S50G18 1,184.40 -1.30 1 29 

S50H18 1,184.10 0.40 145,865 307,375 

S50M18 1,180.20 0.20 9,660 18,524 

S50U18 1,178.40 -0.30 833 6,446 

S50Z18 1,182.70 0.20 260 1,688 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 

Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 22-01-18 change 
PTT 367.83 484.00 1.26 

PTTGC 357.38 96.50 2.66 

PTTEP 338.06 115.50 0.43 

BANPU 156.94 20.80 -0.95 

INTUCH 99.91 58.25 0.43 

HMPRO 92.61 14.20 0.71 

ESSO 88.73 19.00 1.60 

TOP 88.67 100.50 0.00 

ADVANC 88.60 195.00 1.04 

TCAP 66.75 59.00 1.72 

NVDR TOP SELL 

Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 22-01-18 change 
KBANK -1,216.42 221.00 -2.64 

SCC -156.17 492.00 -1.60 

CPALL -140.04 80.50 0.31 

IRPC -84.40 7.30 -0.68 

AOT -83.22 70.50 0.36 

EA -68.80 69.50 0.72 

GULF -62.45 77.50 1.97 

CPN -59.12 85.50 -0.58 

TU -52.73 21.00 1.45 

BCP -51.60 41.75 1.21 
Source: SET 

(+) ตลาดหุ้นสหรัฐฯเมื่อคืนที่ผ่านมายังพุ่งขึ้นต่อเนือ่งหลังสภาคองเรส

สามารถผ่านร่างงบประมาณชั่วคราวและยุติการปิดหน่วยงานราชการ

ออกไปได้จนถึง 8 ก.พ.  

(+) ตลาดหุ้นยุโรปปิดในแดนบวกได้เป็นส่วนใหญ่โดยตลาดพยายาม

มองข้ามประเด็นการปิดหน่วยงานราชการของสหรัฐฯ รวมถึงฟิทช ์ เรท

ต้ิงส์ได้ปรับเพ่ิมอันดับความน่าเชื่อถือของสเปนขึ้น  

(+) ขณะที่ตลาดหุ้นเอเชียเช้านี้เปิดในแดนบวกจากบรรยากาศการ

ลงทุนที่สดใสหลังสหรัฐฯผ่านร่างกฎหมายงบประมาณชั่วคราวได้ส าเร็จ  

(+) ค่าเงินบาทยังคงแกว่งตัวค่อนไปในทิศทางแข็งค่าต่อเนื่อง ล่าสุด

เคล่ือนไหวในกรอบ 31.75-31.87 บาท/ดอลลาร ์

 

Currency Markets  Current  Previous %change 
Bt/ US$* 31.80 31.84 0.13 

US$ / Euro 1.23 1.23 0.07 

Yen / US$ 110.94 110.92 -0.02 

Yuan / US$ 6.39 6.41 0.16 

Commodity Prices  Current  Previous %change 

Crude Oil 63.84 63.57 0.42 

Gold (COMEX) 1,334.80 1,331.90 0.22 

BDI 1,125.00 1,139.00 -1.23 

ZINC 3,414.00 3,416.50 -0.07 

CRB index 196.22 195.50 0.37 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

(0) ราคาน้ ามันดิบ NYMEX ส่งมอบเดือน ก.พ. ขยับขึ้น 0.12 ดอลลาร์/

บาร์เรล มาอยู่ที ่ 63.49 ดอลลาร์/บาร์เรล หลังซาอุดิอาระเบียออกมา

สนับสนนุใหก้ลุ่มผู้ผลิตน้ ามันขยายเวลาปรับลดการผลิตออกไปถึงปี 

2019 อย่างไรก็ตามการปรับขึน้จ ากัดหลังแหล่งผลิตน้ ามันในลิเบีย

กลับมาด าเนินงานอีกครั้ง  

ราคาทองค า COMEX ส่งมอบเดือน ก.พ. ลดลง 1.20 ดอลลาร์/ออนซ ์

มาอยู่ที่ 1,331.90 ดอลลาร์/ออนซ์ โดยนักลงทุนลดการถือครอง

สินทรัพย์ปลอดภยัหลังสหรัฐฯสามารถผ่านร่างกฎหมายงบประมาณ

ชั่วคราวได้ส าเร็จ 

 

**ข้อมูลหุ้นที่ติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหน้า 3** 
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หน้า 3 จาก 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: รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบริษทัหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของ
แหล่งข้อมูลที่เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกตอ้ง อย่างไรก็ตามบริษัทไมร่ับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ข้อมูลและ
ความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนีอ้าจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งใหท้ราบล่วงหน้า บริษัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูง
หรือชี้ชวนให้ผู้ลงทนุ ลงทุนซื้อหรือขายหลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกนัผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่
ปรากฏแต่อย่างใด บริษัทจึงไมร่ับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษา
ข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 
บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ ห้ามมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง 
ท าซ้ า น าออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนญุาตเป็นลายลักษณอ์กัษรจากบรษิัทล่วงหน้า การลงทุนในหลักทรัพย์มี
ความเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสนิใจลงทุน 
บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บน
หลักทรัพยท์ี่ปรากฎอยูใ่นรายงานฉบับนี้ โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะหข์องหลักทรัพย์อ้างอิงดังกล่าวนี้ ดังนัน้ นักลงทนุควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชีช้วน
ของใบส าคัญแสดงสทิธิอนุพันธ์ดังกลา่วก่อนตัดสินใจลงทุน 


