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กลยุทธว์ันน้ี >> Accumulate Domestic Play and Hold 2018SET Target : 1750 

 

ตลาดหุ้นวานนี้ : SET Index ปรับตัวลงแรงโดยปิดลบราว 39 จุด โดย

ถูกกดดันจากตลาดหุ้นสหรัฐฯทีด่ิ่งลงเฉลี่ย 3-4% จากประเด็นความกังวล

เร่ืองการขึ้นดอกเบี้ย นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิในตลาดหุ้นสูงถึงกว่า 1 

หมื่นลบ. (แต่ยังพลิกมา Long ใน Index Futures ถึง 2.3 หมื่นสัญญา) 

ขณะที่นักลงทุนรายย่อยและสถาบันในประเทศซื้อสุทธิ 9.9 พันลบ.และ 

1.7 พันลบ. ตามล าดับ  

แนวโน้มตลาดวันน้ี : เราประเมิน Downside ของ SET Index เร่ิมจ ากัด

โดยแนวรับส าคัญอยู่ที่บริเวณ 1,665-1,670 จุด แม้บรรยากาศการลงทุน

จะยังไม่สดใสนักเพราะตลาดหุ้นสหรัฐฯยังปรับลงต่อเน่ือง แตเ่รามองว่า

เกิดจาก Valuation ที่แพงซึ่งเปน็ปัจจัยเฉพาะตัว โดยระยะสั้นกระแส

เงินทุนไหลเข้าสินทรัพย์ปลอดภัย แต่เรามองว่าดัชนีมีโอกาสเกิด 

Technical Rebound ได้ในระยะถัดไปหนุนด้วยปัจจัยในประเทศที่

แข็งแกร่งทั้งเศรษฐกิจและการเมืองเช่นเดมิรวมถึง Valuation ที่ไม่แพง 

กลยุทธ์ : สะสมหุ้น Domestic ในช่วงลบและถือลงทุนระยะกลาง-ยาว 

หุ้นเด่นเดือนต.ค. : BDMS, CPALL, CPN, MINT, PTTGC 

 ชวนเม้าท์หุ้นเด่น >> AOT << 

 แนะน าซื้อ ราคาเป้าหมาย 73 บาท 

 แนวโน้มก าไรสุทธิ 4Q18 (ก.ค. – ก.ย. 18) จะกลับมาโตแรง 30-35% Y-Y 

อยู่ที่ราว 5 พันลบ. จากฐานที่ต่ าในปีก่อน และจ านวนเที่ยวบินที่โตได้ 4-

5% Y-Y แม้นักท่องเที่ยวจีนและรัสเซียจะยังชะลอ  

 เป็นหุ้นที่น่า Cover short มากที่สุด เพราะราคาหุ้นยัง Underperform 

SET50 อยู่ 3% และในรอบใน 1 เดือนที่ผ่านมาติดหนึ่งใน 10 หุ้นที่ถูก SBL 

สะสมมากที่สุด 895 ลบ. อีกทั้ง ในช่วง 5 วันท าการที่ผ่านมาเป็นหุ้นที ่

NVDR ขายสะสมมากถึง 770 ลบ. ความเสี่ยงที่ต่างชาติจะขายอีกจึงจ ากัด 

 

ประเด็นส าคัญวันนี ้

(0) Earning Yield Gap กว้างขึ้น การทรุดตัวลงของ SET วานน้ี ท าให้ 

earning yield gap ของไทยกลับมายืนเหนือ 3% อีกคร้ัง ซึ่งมากกว่าของสหรัฐฯที่ 

1.8% อยู่ 1.2% ถือเป็นส่วนต่างที่ใกล้เคียงจุดสูงสุดในรอบ 1 ปี โดยถ้าย้อนไป

อดีตที่ใกล้สุด earning yield gap ระหว่างไทย-สหรัฐฯที่ 1.2% เกิดขึน้เมื่อ มิ.ย. 

17 ซึ่งเป็นปลายรอบการพักฐานของ SET ก่อนจะปรับขึ้น 3 เดือนติดต่อกัน (ส.ค.-

ต.ค. 17) รวม 140 จุด แม้ความเสีย่งยังมีอยู่ เพราะตลาดหุ้นสหรัฐฯเพ่ิงเร่ิมพักตัว 

แต่ส่วนต่าง earning yield gap ที่น่าสนใจจะช่วยให้ตลาดหุ้นไทยลงน้อยกว่าหุ้น

สหรัฐฯและภูมิภาค  

(+) TISCO รายงานก าไรสุทธิ 3Q18 ที่ 1.8 พันลบ. +6.2% Q-Q, +15.4% Y-Y 

ดีกว่าที่เราและตลาดคาดไว้ราว 6% เน่ืองจากมีการบันทึกก าไรจากการขายธุรกิจ

บัตรเครดติราว 200 ลบ. หากหักรายการดังกล่าวออกก าไรจากการด าเนินงาน 

(PPOP) ก็ยังดีกว่าที่เราคาดไว้เน่ืองจากรายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสูงกว่าคาดส่วนใหญ่

เกิดจากก าไรจากการขายเงินลงทุน NPL Ratio ทรงตัวที่ 2.7% ขณะที่ Coverage 

ratio แข็งแกร่งที่ 193.5% ก าไร 9M18 อยู่ที่ 5.29 พันลบ. +15.8% Y-Y คิดเป็น 

74.5% ของประมาณการก าไรทั้งปีของเราที่ 7.1 พันลบ. เราคงประมาณการและ

ราคาเหมาะสมที่ 98 บาท คงค าแนะน าซื้อ 

(+) CPF คาดก าไรจากการด าเนินงานหลัก 3Q18 อยู่ที่ 2,892 ลบ. (+21.1% Q-

Q, +26.3% Y-Y) จากทั้ง High Season, การฟื้นตัวของราคาเน้ือสัตว์ในประเทศ 

และการปรับขึ้นต่อเน่ืองของราคาหมเูวียดนาม แตค่าดก าไรจะแผ่วลง Q-Q ใน 

4Q18 ตามปัจจัยฤดูกาล รวมถึงราคาเน้ือสัตว์ในประเทศเร่ิมปรับลดลงตั้งแต่

กลางเดือน ก.ย. อย่างไรก็ตาม ด้วยก าไรที่ท าได้ดีใน 2Q18-3Q18 เราจึงปรับเพ่ิม

ประมาณการก าไรปกติปี 2018 ขึ้น 14% เป็น 7,363 ลบ. +24.9% Y-Y และคาด

ก าไรปกติปี 2019 จะโตต่อเน่ือง 11.9% Y-Y ยังคงค าแนะน าซื้อ ราคาเป้าหมายป ี

2019 เท่ากับ 28 บาท  

(+) SEAFCO คาดก าไร 3Q18 ท าจุดสูงสุดใหม่ แตะระดับ 105 ลบ. (+13% Q-

Q, +133% Y-Y) หนุนจากการเดินหน้าก่อสร้าง 3 โครงการใหญ่เต็มที ่ทั้งรถไฟฟ้า

สีส้ม สีชมพู และ One Bangkok บวกกับมาร์จ้ินที่ท าได้ดี จากสัดส่วนงานรับเฉพาะ

ค่าแรงที่สูงขึ้น  ปัจจุบันมีงานในมือ 3.5 พันลบ. และแนวโน้มเพ่ิมขึ้นอีกจากงานที่

อยู่ระหว่างประมูลกว่า 6.8 พันลบ. คงคาดก าไรปี 2018 อยู่ที่ 305 ลบ. (+45% Y-

Y) และโตต่อ 6% ในปีหน้า คงค าแนะน าซื้อ ราคาเหมาะสมปี 2019 ที่ 10.50 บาท  

(+) CHG คาดก าไร 3Q18 ที่ 195 ลบ. +10.2% Q-Q, +15.8% Y-Y ท า

จุดสูงสุดใหม่ จากอานิสงส์ของ High Season ท าให้รายได้ยังโตดีและยังได้

ประโยชน์จาก Operating Leverage อย่างต่อเน่ือง ขณะที่การเปิดโรงพยาบาลใหม ่

2 แห่งในช่วง 2H18 เราคาดไม่ได้ถ่วงผลการด าเนินงานอย่างมีนัยยะ เรายังคง

ประมาณการก าไรปกติปี 2018 โตสงู 27.6% Y-Y อยู่ที่ 722 ลบ. ขณะที่ปี 2019 

แม้คาดโตชะลอ 9.2% Y-Y อยู่ที่ 788 ลบ. แต่ยังเป็นระดับสงูสุดใหม่ตอ่เน่ือง ราคา

หุ้นปรับฐานแรงเป็นโอกาสซื้อลงทุน โดยปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 2019 ที่  3 บาท  

 

Fund Flow เมื่อวานมีกระแสเงินทนุไหลจากภูมภิาค US$1,690 ล้าน เม็ด

เงินส่วนใหญ่ไหลออกจากไต้หวัน US$921 ล้าน ส่วนไทยมีเม็ดเงินไหลออก 

US$321ล้าน แนวโน้มกระแสเงินทนุมีทิศทางไหลออกจากภูมภิาคจากความ

กังวลต่อทิศทางอัตราดอกเบ้ียและผลกระทบของสงครามการค้าที่มีต่อ

เศรษฐกิจโลก 

 

Market Summary (Bloomberg) 
 11-10-18 %1 Day %WTD %MTD 

SET 1,682.89 -2.26 -2.19 -4.19 

SET50 1,105.61 -2.57 -2.26 -4.59 

Daily turn ovr (Bt mn) 82,888.80 (Btmn) 

Market cap (Bt bn) 17,032.31 (Bt bn) 

Market P/E (x) 16.58 (x) 

Market P/BV (x) 2.00 (x) 

Market yield (%) 2.99 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2018E 2019E 

SET 15.58 14.13 

China 10.52 9.29 

Hong Kong 10.53 9.48 

Indonesia 14.73 12.91 

Korea 8.65 8.10 

Philippines 16.02 14.20 

Taiwan 12.59 12.09 

S&P500 16.76 15.19 

Investors Summary (SET) 
11-10-18 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 27,251.92 37,814.08 -10,562.2 

Proprietary (Bt mn) 8,452.08 9,499.66 -1,047.6 

Local Institution(Bt mn) 8,228.45 6,525.90 1,702.6 

Retail (Bt mn) 38,956.37 29,049.18 9,907.2 

SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 
11-10-18 Buy Sell Net 

Institution 64,512 71,922 -7,410 

Foreign 78,987 55,974 23,013 

Local 164,124 179,727 -15,603 

Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 11 Oct 10 Oct 09 Oct 08 Oct 05 Oct 
PTTEP 201.67 83.69 34.44 72.83 108.55 
PTTGC 161.99 17.62 131.24 87.90 55.26 
BANPU 123.69 26.61 3.45 8.60 8.11 
KBANK 101.85 67.03 48.58 84.52 37.80 
TOP 101.47 22.18 47.16 34.75 20.44 

 

ปัจจัยที่ต้องติดตาม 
12 ต.ค. - จีน: ดุลการค้า (ก.ย.) 

- IMF: ประชุมประจ าปี 

16 ต.ค. - จีน: อัตราเงินเฟ้อ (ก.ย.) 

17 ต.ค. - สหรัฐฯ: FOMC Meeting Minute  

19 ต.ค. - ไทย: SONIC ซื้อขายวันแรก ราคา IPO 1.95 บาท 
- จีน: 3Q18 GDP ตลาดคาด +6.6% Y-Y 

Contact person : Jitra  Amornthum  Register : 014530 

Tel: 02-646-9966 
www.fnsyrus.com    
FB : FINNANSIA SYRUS SECURITIES    LINE : @fnsyrus   twitter : @fnsyrus 

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

SET 1,682.89 -2.26 -2.19 -4.19 

SET50 1,105.61 -2.57 -2.26 -4.59 

Dow Jones 30 25,052.83 -2.13 -5.27 -5.31 

S&P 500 2,728.37 -2.06 -5.45 -6.37 

NASDAQ Comp 7,329.06 -1.25 -5.90 -8.91 

FTSE 100 7,006.93 -1.94 -4.26 -6.70 

Hang Seng 25,266.37 -3.54  -4.41 -8.59 

Nikkei 225 22,590.86 -3.89  -5.52 -6.83 

Shanghai Comp 2,583.46 -5.22  -8.43 -8.43 

Weighted Taiwan 9,806.11 -6.31  -6.70 -10.85 

KOSPI 2,129.67 -4.44  -5.46 -8.51 

Straits Times 3,047.39 -2.69  -5.08 -6.46 

Kuala Lumpur Comp 1,708.49 -1.54  -3.97 -4.83 

Jakarta Comp 5,702.82 -2.02  -0.51 -4.58 

Philippines Comp 6,884.38 -1.67  -2.74 -5.39 

S&P ASX 200 5,883.76 -0.11 -4.99 -5.32 

VIX Index 24.98 8.80 68.56 106.11 

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

MSCI AC World 489.40 -2.23 -4.91 -5.00 

MSCI Asia Pac Ex Japan 473.76 -3.55 -5.40 -6.77 

MSCI Asia Ex Japan 585.80 -3.75 -5.67 -7.17 

MSCI EM Asia 477.66 -3.90 -5.91 -7.76 

MSCI Thailand 603.82 -2.61 -2.93 0.12 

Foreign Fund Flows 

(US Million)  Last  WTD MTD YTD 

India  -146.03 -415.46 -1,832.77 -3,838.43 

Indonesia -78.06 -194.55 -351.15 -4,038.27 

Philippines -15.90 -37.95 -87.11 -1,657.03 

Korea  27.05 -727.41 -1,939.28 -4,027.52 

Taiwan  -921.10 -1,468.20 -2,613.32 -8,283.67 

Thailand -320.67 -587.46 -926.21 -7,443.82 

Vietnam -15.39 -26.18 434.00 1,829.58 

Total -1,470.10 -3,457.21 -7,315.84 -27,459.2 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50V18 1,101.00 -30.50 571 1,071 

S50X18 1,106.00 -26.50 140 676 

S50Z18 1,106.30 -27.10 280,602 281,542 

S50H19 1,103.70 -26.40 20,574 19,144 

S50M19 1,100.60 -26.20 4,225 8,149 

S50U19 1,097.30 -26.70 1,279 2,140 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 

Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 11-10-18 change 
GULF 146.88 74.00 -1.66 

AEONTS 86.12 197.00 -1.01 

TOP 45.22 82.50 -2.08 

BEAUTY 40.17 10.00 -1.96 

COM7 32.15 21.00 -2.78 

PLANB 25.25 6.50 -2.26 

BCP 24.93 33.25 -0.75 

SAWAD 24.57 45.00 -2.70 

AMATA 21.92 23.80 -0.42 

TISCO 20.80 79.00 -1.86 

NVDR TOP SELL 

Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 11-10-18 change 
PTT -1,676.57 51.00 -5.56 

PTTGC -957.56 77.00 -3.14 

PTTEP -705.09 146.00 -3.95 

AOT -703.48 62.50 -0.79 

ADVANC -584.95 196.00 -1.26 

KTB -570.44 19.50 -3.47 

SCC -530.68 422.00 -0.94 

GLOW -507.79 82.25 -6.00 

KBANK -496.61 209.00 -1.88 

BBL -364.20 208.00 -1.89 
Source: SET 

(-) ตลาดสหรัฐลดลงจากหุ้นกลุ่มพลังงานหลังราคาน้ ามันดิบ WTI 

ปรับตัวลงแรง 2 วันติด นอกจากนี ้ การประมูลพันธบัตรของสหรัฐที่

ประสบความส าเร็จเกินคาด ยงัท าใหต้ลาดกังวลว่านักลงทุนจะโยกเงิน

จากตลาดหุ้นกลับไปสู่ตลาดพันธบัตรมากขึ้น 

(-) ตลาดหุ้นยุโรปปรับตัวลงตามตลาดสหรัฐ และความกังวลเรื่องแผน

งบประมาณขาดดุลของอิตาลีที่ยงัไม่มีทีท่าว่าจะประนีประนอม 

(-) ตลาดเอเชียเช้านี้ยังคงปรับตัวลง จากความกังวลเรื่องเงินทุน

ต่างชาติไหลกลับ 

(+) ค่าเงินบาทพลิกกลับมาแข็งค่าเมื่อเทียบกับดอลลารส์หรัฐ ล่าสุดอยู่

ทีบ่ริเวณ 32.69 บาท/ดอลลาร์สหรัฐ 

 

Currency Markets  Current  Previous %change 
Bt/ US$* 32.69 32.72 0.11 

US$ / Euro 1.16 1.16 0.04 

Yen / US$ 112.18 112.16 -0.02 

Yuan / US$ 6.89 6.92 0.50 

Commodity Prices  Current  Previous %change 

Crude Oil 71.12 70.97 0.21 

Singapore GRM 5.22 5.36 -2.6 

Gold (COMEX) 1,224.30 1,227.60 -0.27 

BDI 1,493.00 1,503.00 -0.67 

ZINC 2,606.00 2,629.00 -0.87 

CRB index 196.63 198.12 -0.75 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

(-) ราคาน้ ามันดิบ NYMEX ส่งมอบเดือน พ.ย. ร่วงลงอีก 2.2 ดอลลาร ์

มาอยู่ที่ 70.97 ดอลลาร์/บาร์เรล หลังตัวเลขการผลิตน้ ามันของกลุ่ม 

OPEC เดือนก.ย. ยังปรับเพ่ิมข้ึนอีก 1.3แสนบาร์เรล/วัน  

(-) ค่าการกลัน่สิงคโปร์เช้านี้ลดลง -2.6% มาอยู่ที่ 5.22 ดอลลาร์/

บาร์เรล 

() ราคาทองค า COMEX ส่งมอบเดือน ธ.ค. พุ่งขึ้น 34.20 ดอลลาร์ มา

อยู่ที่ 1227.6 ดอลลาร/์ออนซ ์

 

**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 

CHAYO (T/O) 24/09/2018 02/11/2018 

DNA (T/O) 01/10/2018 19/10/2018 

DNA-W1 (T/O) 01/10/2018 19/10/2018 

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    
 

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 


