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กลยุทธว์ันน้ี >> Earnings Play//Hold Let Profit Run 2019SET Target : 1800 

 

ตลาดหุ้นวานนี้ : SET Index ยังค่อยๆแกว่งตัว Sideways Up ได้

ต่อเน่ืองตามคาดโดยปดิบวกได้อีก 4.61 จุด ณ สิ้นวันแม้จะถูกถ่วงโดย

กลุ่มการแพทย์ แต่กลุ่มหลักอย่างธนาคารและพลังงานยังน าตลาดได้ นัก

ลงทุนต่างชาติพลิกมาขายในตลาดหุ้น 1.1 พันลบ.หลังจากซื้อต่อเน่ือง 7 

วันก่อนหน้า (แต่ Long ใน Index Futures 6.3 พันสัญญา) ส่วนสถาบัน

ในประเทศพลิกมาซื้อสุทธิ 2.9 พันลบ.  

แนวโน้มตลาดวันน้ี : เราคาดว่า SET Index จะแกว่งตัว Sideways โดย

ระยะสั้นยังขาดปัจจัยบวกใหม่เข้ามากระตุ้น โดยปัจจบันยังต้องติดตาม

ประเด็นสงครามการค้าว่าจะมีพัฒนาการที่ดีขึ้นตามกระแสข่าวที่มีในช่วง

ก่อนหน้าหรือไม่ ขณะที่ประเด็น Brexit ยังต้องติดตามอย่างใกลช้ิดโดย

ล่าสุด เทเรซา เมย์ไดเ้สนอ “Plan B” ต่อสภาและจะลงมติในวันที่ 29 

ม.ค. รวมถึงกล่าวว่าจะไม่สนับสนุนให้เกิด No-Deal Brexit และไม่

สนับสนุนในขยายเวลาการแยกตัวออกจาก EU เช่นกัน อย่างไรก็ตามเม็ด

เงินที่ยังไหลเข้าภมูิภาคต่อเน่ืองน่าจะท าให้ตลาด EM ยังสามารถ 

Outperform DM  

กลยุทธ์ : เก็งก าไรหุ้นที่คาดผลประกอบการ 4Q18 แข็งแกร่ง//ถือ Let 

Profit Run หลังสะสมหุ้นเพ่ิมในช่วงพักตัว 

หุ้นเด่นเดือน ม.ค. : BBL, BEM, CK, CPALL, ERW 

 ชวนเม้าท์หุ้นเด่น >> TOP << 

 แนะน าซื้อ ราคาเป้าหมายปี 86 บาท (ตัดขาดทุน 69 บาท) 
 คาดงบ 4Q18 พลิกเป็นขาดทุนราว 3.6 พันลบ. เพราะ Stock loss และค่าการ
กลั่นทรุด ซึ่งเป็นสิ่งทีต่ลาดรับรู้อยู่แล้ว ขณะที่ ก าไรทั้งปี 2018 จะ -54% Y-Y 
เหลือ 1.14 หมื่นลบ. ก่อนจะเด้ง 24% Y-Y อยู่ที่ 1.41 หมื่นลบ. ในปี 2019 

 มาตรการ IMO ที่มีผล 1 ม.ค. 20 จะท าให้ส่วนต่างน้ ามันดีเซลค่อยๆขยบัขึ้น ถือ
เป็นบวกกับ TOP โดยตรง 

 ระยะสั้นได้ Sentiment บวกจากการฟื้นของราคาน้ ามัน และ Valuation ของ 
TOP ที่ยังถูก โดยราคาปัจจุบันใกล้เคียง Book Value และให้ปันผลเฉพาะ 
2H18 ที่ 3-4% 

 

ประเด็นส าคัญวันนี ้

(-) กลุ่มชิ้นสว่นยานยนต์ เรามองว่าจบรอบขาขึ้นไปแล้วในปี 2018 แม้ว่าก าลังซื้อใน

ประเทศที่ฟืน้ตัวมี แต่ส าหรับยอดส่งออกรถยนต์เราคาดว่ายังถูกกดดันจากเศรษฐกิจโลก

ที่ชะลอ ขณะที่ ก าลังการผลิตของทั้งกลุ่มชิ้นส่วนยานยนต์เริ่มเต็ม ซึ่งการจะขยาย

หลังจากนี้ไม่ใช่เรื่องง่าย เพราะเป็นช่วงเปล่ียนผ่านเทคโนโลย ี เมื่อผนวกกับ Valuation 

ที่ไม่ได้จูงใจให้ซื้อทนัที เราจึงแนะน า Underweight และด้วย Market Cap. ที่ต่ าเพียง 

0.5% ของตลาดรวม จึงแทบไม่จ าเป็นต้องมีหุ้นกลุ่มนี้ในพอร์ต แต่ถ้าจะซื้อ เราเลือกตัว

ที่ไม่มีความเสี่ยงจากต่างประเทศโดยตรง และความผันผวนของก าไรอยูใ่นระดับต่ า ซึ่งก็

คือ SAT ราคาเป้าหมาย 20.70 บาท    

(-) SCB จะบันทึกค่าใช้จ่ายพนักงานตามเกณฑ์เกษียณอายุใหมใ่น 1Q19 ในเบ้ืองต้น

น่าจะเป็น one-time expense ราว 1,500 ลบ ซึ่งหากรวมในการคาดการณ ์ คาดก าไร

สุทธิ 1Q19 จะอยู่ทีร่าว 1 หมื่นลบ. -12% Y-Y (จากการเพ่ิมข้ึนของค่าใช้จ่ายพนักงาน 

คาดว่า Cost to income ratio จะอยู่ที ่46%) แต่ +41% Q-Q (ค่าใช้จ่ายส ารองฯลด Y-

Y โดยคาดการณ ์ 1Q19 credit cost ที่ 1.15% VS 4Q18 ที่ 1.67 %) ขณะที่ผล

ประกอบการปี 2019 อาจเห็นแรงกดดันจากค่าใช้จ่ายส ารองฯและค่าใช้จ่ายการลงทุน IT 

คงราคาเป้าหมาย 137 บาท คงค าแนะน าถือ โดยคาดการณ์การจ่ายเงินปันผลงวด 2H18 

หุ้นละ 4 บาท Yield 3% 

(+) ROBINS คาดก าไรสุทธิ 4Q18 ท าจุดสูงสุดใหม่ที ่ 889 ลบ. (+33.9% Q-Q, 

+8.4% Y-Y) โดยคาด SSSG ยังบวกต่อเนื่อง, มีการเปิดสาขาใหม่ 1 แห่ง ซึ่งมีสัดส่วน

พ้ืนที่เช่าค่อนข้างมาก ส่วนทัง้ปี 2018 คาดจบโต 9.8% Y-Y ที่โตไม่มากเพราะการเพ่ิม

สินค้า House Brand ล่าช้ากว่าแผน และ SSSG ยังไมส่ดใสนัก แต่ในปีนี้เราคาดเห็น 

SSSG จะโตดีขึ้นตามการฟื้นของก าลังซื้อ ซึ่งล่าสุด SSSG เป็นบวกทั้ง กทม. และ

ต่างจังหวัด กอปรกับการเปิดสาขาใหม ่1 แห่งเล็ก และ 2 แห่งใหญ่ในรูปแบบ Lifestyle 

Center ที่นอกจากช่วยเพ่ิมรายได้การขายแล้ว ยงัหนุนการเติบโตของค่าเช่าด้วย เรา

คาดก าไรสุทธิปี 2019 +16.6% Y-Y อยู่ที ่3,508 ลบ. และคงราคาเป้าหมายที่ 83 บาท 

แนะน าซื้อ 

(+) GFPT คาดก าไรปกต ิ4Q18 ที่ 338 ลบ. -20.8% Q-Q ตามฤดูกาล แต่ +18.6% 

Y-Y จากการเพ่ิมข้ึนของปริมาณไกส่่งออก และการกลับมาฟื้นตัวของสว่นแบ่งก าไร

บริษัทร่วม แต่ด้วยก าไร 1H18 ที่ไม่สดใส เพราะราคาไก่ออ่นแอและค่าเงินบาทแข็ง จึง

คาดก าไรปกติปี 2018 จะต่ าสุดในรอบ 6 ปี แต่คาดจะกลับมาโตอีกครัง้ในปี 2019 ราว 

23.2% Y-Y อยู่ที่ 1,403 ลบ. จากภาวะการส่งออกไก่ไทยทีส่ดใส โดยเฉพาะความ

ต้องการทีสู่งขึ้นของตลาดญี่ปุ่น และการเริ่มน าเข้าชิ้นส่วนไก่จากตลาดจีน รวมถึงคาด

เห็นการฟื้นตัวของส่วนแบ่งก าไรบรษิัทได้เต็มปี  ยังคงราคาเป้าหมายที่ 15.6 บาท ปรับ

ค าแนะน าขึ้นเป็นซื้อ จากเดิมถือ 

(+) SEAFCO คาดก าไร 4Q18 ทรงตัวในระดับสงูที่ 102 ลบ. +53% Y-Y จากรายได้ที

จุดสูงสุดใหม่ และ อัตราก าไรขั้นต้นทีท่รงตัวสูง ขณะที่งานในมือ ณ ม.ค.19 อยู่ที่ 2.4 

พันลบ. Secured คาดการณ์รายได้ปี 2019 แล้ว 84% และแม้มีความเสี่ยงจากโครงการ

รัฐล่าช้า แต่บริษทัมีศักยภาพรับงานเพ่ิมจากเอกชนรวมถึงต่างประเทศ คงค าแนะน าซื้อ 

ราคาเป้าหมาย 11.60 บาท  

(0) ZEN ถือเป็นผู้บุกเบิกร้านอาหารญี่ปุ่นในเมอืงไทย โดยมแีบรนด์แรกในปี 1991 ช่ือ

ว่า ZEN และได้มีการพัฒนาแบรนด์อืน่ๆ เช่น AKA, On The Table รวมถึงเข้าซื้อธุรกิจ

ร้านอาหารไทยอย่างเครือ ต ามั่ว ปัจจัยหนุนการเติบโตในอนาคตมาจากการฟื้นตัวของ 

SSSG, การเปิดสาขาใหม,่ อัตราก าไรขั้นต้นเพ่ิมข้ึนจากทั้งประสิทธภิาพการบริหารที่ดีข้ึน 

และรายได้การใหส้ิทธิแฟรนไชส์เพ่ิมข้ึน และคาดค่าใช้จ่ายจะทยอยลดลงอย่างมี

นัยส าคัญ คาดก าไรสุทธิปี 2018 +82.6% Y-Y และคาดโตต่อเนื่องในปี 2019 - 2020 

ราว 33.3% Y-Y และ 34.9% Y-Y ตามล าดับ เราประเมินราคาเป้าหมายปี 2019 เท่ากับ 

16.5 บาท (FSS อาจเขา้ร่วมเป็นผู้จัดจ าหน่ายและรับประกันการจัดจ าหน่ายหุน้ IPO ของ 
ZEN)  

 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเข้าภูมิภาค US$258ล้าน เม็ดเงนิ

ส่วนใหญ่ไหลเข้าไตห้วัน US$213ล้าน ขณะไหลออกจากไทย US$36

ล้าน แนวโน้มกระแสเงินทุนมีทิศทางไหลออกจากหลังจีนรายงาน 2018 

GDP ขยายตัวต่ าสุดในรอบ 28 ปี และการชัตดาวน์ที่สหรัฐที่ยืดเยื้อ 

 

Market Summary (Bloomberg) 
 21-01-19 %1 Day %WTD %MT 

SET 1,588.38 0.29 0.29 1.57 

SET50 1,064.57 0.34 0.34 1.88 

Daily
turnover (Bt mn) 45,130.70 (Bt
mn) 

Market cap (Bt bn) 16,229.20 (Bt b
) 

Market P/E (x) 14.98 (x) 

Market P/BV (x) 1.86 (x) 

Market yield (%) 3.17 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2018E 2019E 

SET 13.97 12.91 

China 9.70 8.58 

Hong Kong 10.41 9.54 

Indonesia 15.02 12.12 

Korea 9.46 8.43 

Philippines 16.73 14.87 

Taiwan 13.29 12.52 

S&P500 15.81 14.27 

Investors Summary (SET) 
21-01-19 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 19,454.70 20,600.45 -1,145.8 

Proprietary (Bt mn) 4,791.27 5,344.53 -553.3 

Local Institution(Bt mn) 6,340.94 3,479.70 2,861.2 

Retail (Bt mn) 14,543.79 15,706.03 -1,162.2 

SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 
21-01-19 Buy Sell Net 

Institution 31,479 29,102 2,377 

Foreign 25,880 19,569 6,311 

Local 65,922 74,610 -8,688 

Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 21 Jan 18 Jan 17 Jan 16 Jan 15 Jan 
BDMS 500.49 11.23 19.77 37.43 45.01 
SCB 355.03 384.17 38.22 39.75 42.61 
PTTGC 225.40 171.95 141.21 46.59 134.74 
KBANK 160.10 201.06 74.82 96.30 50.55 
BBL 86.88 32.45 6.00 5.34 11.75 

 

ปัจจัยที่ต้องติดตาม 
22 ม.ค. - สหรัฐฯ: ยอดขายบ้านมอืสอง (ธ.ค.) 

23 ม.ค. - ญี่ปุ่น: ประชุม BOJ 
- ยูโรโซน: ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค 

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

28 ม.ค. - สหรัฐฯ: ดุลการค้า (พ.ย. 18) 

31 ม.ค. - จีน: PMI ภาคการผลิต (ม.ค.) 
Contact person : Jitra  Amornthum  Register : 014530 

Veeravat Virochpoka Register : 047077, Natapon Khamthakrue Register : 026637 

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 1,588.38 0.29 0.29 1.57 

SET50 1,064.57 0.34 0.34 1.88 

Dow Jones 30 24,706.35 1.38 0.00 5.91 

S&P 500 2,670.71 1.32 0.00 6.54 

NASDAQ Comp 7,157.23 1.03 0.00 7.87 

FTSE 100 6,970.59 0.03 0.03 3.60 

Hang Seng 27,196.54 0.39  0.39 5.23 

Nikkei 225 20,719.33 0.26  0.37 3.64 

Shanghai Comp 2,610.51 0.56  0.56 4.68 

Weighted Taiwan 9,889.40 0.54  0.54 1.67 

KOSPI 2,124.61 0.02  -0.32 3.74 

Straits Times 3,220.56 -0.12  -0.12 4.95 

Kuala Lumpur Comp 1,692.22 - 0.00 0.10 

Jakarta Comp 6,450.83 0.04  0.04 4.14 

Philippines Comp 8,007.46 -0.49  -0.49 7.25 

S&P ASX 200 5,890.38 -0.28 -0.10 4.03 

VIX Index 17.80 -1.44 0.00 -29.98 

MSCI Indices  Close  %1 Day MTD %1 M 

MSCI AC World 483.52 0.01 1.83 8.72 

MSCI Asia Pac Ex Japan 499.24 0.09 1.17 5.71 

MSCI Asia Ex Japan 623.08 0.16 1.30 5.15 

MSCI EM Asia 506.27 0.22 1.49 5.01 

MSCI Thailand 585.07 0.45 0.87 0.66 

Foreign Fund Flows 

(US Million)  Last  WTD MTD YTD 

India  -271.07 -227.68 -554.53 -554.53 

Indonesia 31.16 31.16 768.29 768.29 

Philippines 1.00 1.00 208.72 208.72 

Korea  8.13 58.46 1,185.00 1,185.00 

Taiwan  213.25 213.25 620.89 620.89 

Thailand -36.08 -36.08 73.41 73.41 

Vietnam -1.30 -1.30 45.63 45.63 

Total -54.91 38.81 2,347.41 2,347.4 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50F19 1,065.70 3.70 26 557 

S50G19 1,064.30 6.10 179 321 

S50H19 1,061.10 4.40 114,640 218,778 

S50M19 1,056.90 4.20 7,093 17,437 

S50U19 1,053.00 4.50 817 6,961 

S50Z19 1,051.10 4.60 526 2,199 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 

Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 21-01-19 change 
CPALL 541.46 75.75 1.34 

KBANK 344.45 187.50 2.46 

CPF 213.27 26.50 0.00 

SCC 140.42 444.00 0.45 

MTC 125.53 44.00 2.33 

PTT 115.27 48.75 1.04 

TU 112.39 18.20 4.60 

ADVANC 81.90 172.00 0.00 

KKP 67.92 66.25 0.00 

KTB 65.67 19.80 1.02 

NVDR TOP SELL 

Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 21-01-19 change 
BBL -238.97 205.00 2.76 

PTTGC -83.89 71.25 3.26 

AOT -55.79 68.50 0.00 

EA -42.72 44.75 -0.56 

IVL -36.55 47.75 0.00 

TRUE -36.47 4.68 -0.43 

BEM -32.94 9.85 -1.50 

TISCO -32.58 80.75 1.25 

GLOBAL -27.75 17.60 2.92 

CKP -27.48 4.48 0.90 
Source: SET 

(0) ตลาดหุ้นสหรัฐปิดท าการเนื่องในวัน Martin Luther King Junior 

(-) ตลาดหุ้นยุโรปปรับตัวลง จากความกังวลเรื่อง Brexit และตัวเลข

เศรษฐกิจที่ชะลอตัวลง  

(-) ตลาดเอเชียเช้านี้ปรับตัวลง หลัง IMF ปรับลดตัวเลขคาดการณ์

เศรษฐกิจโลกในปี 2019 ลงจาก 3.7% เหลือ 3.5% 

(-) ค่าเงินบาทอ่อนตัวลงเมื่อเทียบกับดอลลาร์สหรัฐ ล่าสุดอยู่ที่บริเวณ 

31.76 บาท/ดอลลารส์หรัฐ 

 

Currency Markets  Current  Previous %change 
Bt/ US$* 31.79 31.81 0.04 

US$ / Euro 1.14 1.14 0.05 

Yen / US$ 109.60 109.67 0.06 

Yuan / US$ 6.80 6.78 -0.30 

Commodity Prices  Current  Previous %change 

Crude Oil 53.93 53.80 0.24 

Singapore GRM - - - 

Gold (COMEX) 1,279.30 1,282.60 -0.26 

BDI 1,112.00 1,077.00 3.25 

ZINC 2,588.00 2,580.00 0.31 

CRB index 182.21 179.76 1.37 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

(0) ราคาน้ ามันดิบ NYMEX ปิดท าการเนื่องในวัน Martin Luther King 

Junior 

() ราคาทองค า COMEX ปิดท าการเนื่องในวัน Martin Luther King 

Junior 

 

**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 

ECF (T/O) 24/12/2018 01/02/2019 

ECF-W2 (T/O) 24/12/2018 01/02/2019 

ECF-W3 (T/O) 24/12/2018 01/02/2019 

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    
 

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 


