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กลยุทธว์ันน้ี >> Earnings and Domestic Plays 2019SET Target : 1800 

 

ตลาดหุ้นวานนี้ : SET Index ปรับตัวเพ่ิมขึ้นได้ดี ตามบรรยากาศการ

ลงทุนที่สดใส หลังทีป่ระชมุเฟดมแีนวโน้มชะลอการขึ้นดอกเบี้ยและการ

ลดขนาดงบดุล ซึ่งหนุนให้กลุ่มแบงก์บ้านเราที่ Underperform ตลาดมา

นานพลิกกลับมาปรับขึ้นอย่างโดดเดน่ อย่างไรตาม ต่างชาติเร่ิมกลับมา

ขายสุทธิ 1,305 ลบ. สว่นสถาบันกลายเป็นผู้ซื้อหนาแน่นถึง 6,840 ลบ.    

แนวโน้มตลาดวันน้ี : SET Index มีแนวโน้มแกว่งตัวในกรอบรอปัจจัย

ใหม่จากผลประกอบการที่จะทยอยออกมาหนาแน่นขึ้นกลางเดือนน้ี และ

การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐ-จีน อย่างไรก็ตาม ทิศทางกระแสเงินทุน

ยังคงไหลเข้าภมูิภาค ค่าเงินบาทที่แข็งที่สดุในภูมิภาคยังมีแนวโน้มแข็ง

ค่าต่อ     

กลยุทธ์ : เก็งก าไรหุ้นที่คาดผลประกอบการ 4Q18 แข็งแกร่งและยังเน้น

ลงทุนในกลุ่ม Domestic Plays  

หุ้นเด่นเดือน ก.พ : EA, ERW, GLOBAL, SAPPE, SEAFCO 

 ชวนเม้าท์หุ้นเด่น >> THANI << 

 แนะน าซื้อ ราคาเป้าหมายปี 10 บาท (ตัดขาดทุน 6.60 บาท) 

 ปรับคาดการณ์ก าไรปีนี้ขึ้นจาก 1.78 พันลบ. เป็น 1.82 ลบ. +11%Y-Y 

จากการปรับลดรายการการตั้งส ารองฯลงเหลือ 0.65% จากคาดการณ์เดิม

ที่ 0.9% ของสินเชื่อ เพราะยอดส ารองทั่วไปฯรองรับเกณฑ์ IFRS 9 ได้

เพียงพอ และยังมีส่วนเกินรอการกลับรายการในอนาคตด้วย  

 คาดจ่ายปันผล 0.28 บาท/หุ้น คิดเป็นผลตอบแทน 4% 
 

ประเด็นส าคัญวันนี ้

(0) เจราจาการคา้สหรัฐฯ-จีนยังไม่มขี้อสรุป การเจรจาการค้ายังไม่มีข้อสรุป 

โดยระหว่างน้ีคณะท างานจะหาข้อสรุปเพ่ือให้ทันต่อการประชุมผู้น าทั้ง 2 ประเทศ

ในเดือนน้ี ก่อนจะถึง 2 มี.ค. 19 ที่ครบก าหนดการปรับขึ้นภาษีน าเข้าสินค้าจากจีน

จาก 10% เป็น 25% อีกมูลค่า 2 แสนล้านดอลล่าร์สหรัฐฯ   

(-) KTB เราปรับลดประมาณการก าไรปี 2019 ลง 8% เป็น 2.75 หมื่นลบ. -

3.5%Y-Y จากแนวโน้มค่าใช้จ่ายการลงทุนด้านเทคโนโลยีและเพ่ิมทักษะพนักงาน

ที่สูงกว่าคาด โดยเราปรับค่าใช้จ่ายจากการด าเนินงานขึ้น 6% ซึ่งส่งผลตอ่ Cost to 

income ratio ปรับขึ้นจากเดิม 45% เป็น 47.7%, ปรับลดรายได้ค่าธรรมเนียมเป็น 

-5% จากผลกระทบของรายได้การโอนเงินที่เร่ิมส่งผลมากขึ้น และปรับลด

คาดการณ์การเติบโตของสินเชื่อเป็น 5% ประมาณการดังกล่าวยังไม่รวมรายการ

พิเศษจากการขายสินทรัพย์ AQ ที่น่าจะเกิดขึ้นใน 1Q19 ซึ่งน่าจะเป็นบวกกว่าลบ 

และยังไม่รวมการตั้งส ารองฯเกณฑ์เกษียณอายุพนักงาน แนะน า ซื้อลงทุน จาก 

Valuation ที่น่าสนใจและคาด Dividend yield ราว 4% คงราคาเหมาะสม 23 บาท 

(0) EA แนวโน้มก าไรใน 4Q18 ยังไม่น่าตื่นเต้นเมื่อเทียบกับ 3Q18 เพราะก าลัง

การผลิตไฟฟ้ายังคงเท่าเดิม มีผลกระทบจากฤดูกาลบ้างส าหรับโรงไฟฟ้าโซลาร์

และลม แต่ไม่มีนัยส าคัญ เราคาดก าไรสุทธิ 1,180 ลบ. -7% Q-Q, +31% Y-Y 

และก าไรสุทธิจบปี 2018 ที่ 5,387 ลบ. +41% Y-Y ซึ่งรวมก าไรทางบัญชีจากการ

เปลี่ยนแปลงฐานะของ Amita จากบริษัทร่วมเป็นบริษัทย่อยใน 1Q18 หากตัด

รายการพิเศษออก ก าไรปกติปี 2018 คาดที่ 4,327 ลบ. +15% Y-Y ส่วนก าไรสุทธิ

ปีน้ีคาด +20% Y-Y แต่ก าไรปกติ +49% Y-Y เป็น 6,466 ลบ. มาจากการรับรู้

รายได้เต็มปขีองโรงไฟฟ้าพลังลม 260MW บวกกับธุรกิจจ าหน่ายรถ EV สถานี

บริการชาร์จไฟรถยนต์ และโครงการ Green Diesel ส าหรับธุรกิจ Battery storage 

จะเร่ิมด าเนินการเชิงพาณิชย์ในช่วงปลายปีน้ี ราคาหุ้นปัจจุบันซื้อขายที ่ Norm PE 

27.4 เท่า คิดเป็น PEG 1.1 เท่า ถูกไปส าหรับบริษัทที่อยู่ในช่วงเตบิโต ยังคง

แนะน าซื้อ ราคาเป้าหมาย 65 บาท 

(+) LPN เราคาดก าไรปกติ 4Q18 โตก้าวกระโดด 78% Q-Q และ 76% Y-Y ที ่

520 ลบ. สงูสุดในรอบ 9 ไตรมาส จากยอดโอนที่คาดแตะ 3.4 พันลบ. (+71% Q-

Q, +37% Y-Y) โดยมีแรงหนุนหลักจากการเร่ิมโอนคอนโด 2 แห่ง อย่าง Lumpini 

Suite เพชรบุรี-มักกะสัน มูลค่า 2.7 พันลบ. และ Lumpini Suite ดนิแดง-ราช

ปรารภ มูลค่า 1.75 พันลบ. เราปรับประมาณการก าไรปกติปี 2018-2019 ลง 8% 

และ 5% เป็น 1.4 พันลบ. (+30% Y-Y) และ 1.5 พันลบ. (+8% Y-Y) ตามล าดับ 

จากการโอน Backlog ใน 4Q18 ที่ช้ากว่าคาด และมีการเลื่อนเปดิ 3 โครงการใหม ่

มูลค่ารวม 3 พันลบ. แนวโน้มก าไร 1Q-3Q19 คาดสะดดุ และไปกระจุกใน 4Q19 

ปรับลดราคาเหมาะสมปี 2019 เป็น 8 บาท อิง PER 8x เทียบเท่าค่าเฉลี่ยในอดีต-

1SD เพ่ือสะท้อนตลาดอสังหาที่ท้าทายขึ้น ราคาหุ้นปัจจุบันต่ ากว่า BV และคาดให้

เงินปันผล 2H18 ที่ 0.34 บ./หุ้น คิดเป็น Yield 4.8% แนะน าซื้อเก็งก าไร  

 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$406 ล้าน เม็ด

เงินส่วนใหญ่ไหลออกจากอินโดนีเซีย US$816ล้าน ส่วนไทยมีเมด็เงนิ

ไหลออก US$42ล้าน ขณะที่ไหลเข้าเกาหลีใต้ US$314ล้าน แนวโน้ม

กระแสเงินทุนมีทิศทางไหลเข้าภูมิภาคตอบรับผลประชมุ Fed ที่ระบุไม่เร่ง

ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 

 

Market Summary (Bloomberg) 
 31-01-19 %1 Day %WTD %MT 

SET 1,641.73 0.56 1.12 0.00 

SET50 1,096.50 0.50 0.96 0.00 

Dailyturnover (B mn) 57,893.40 (Bt mn) 

Market cap (Bt bn) 16,780.33 (Bt bt) 

Market P/E (x) 15.56 (x) 

Market P/BV (x) 1.92 (x) 

Market yield (%) 3.07 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2018E 2019E 

SET 14.63 13.51 

China 9.74 8.65 

Hong Kong 10.68 9.79 

Indonesia 15.82 14.11 

Korea 10.35 9.10 

Philippines 16.70 14.84 

Taiwan 13.57 12.79 

S&P500 16.08 14.53 
Investors Summary (SET) 

31-01-19 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 20,204.45 21,509.57 -1,305.1 

Proprietary (Bt mn) 6,638.67 7,014.24 -375.6 

Local Institution(Bt mn) 10,799.74 3,960.07 6,839.7 

Retail (Bt mn) 20,250.58 25,409.56 -5,159.0 

SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 
31-01-19 Buy Sell Net 

Institution 28,242 26,033 2,209 

Foreign 39,749 26,666 13,083 

Local 60,388 75,674 -15,286 

Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 31 Jan 30 Jan 29 Jan 28 Jan 25 Jan 
KBANK 286.84 214.59 103.70 67.13 119.15 
PTTGC 211.81 78.89 364.65 182.11 543.47 
IVL 92.69 42.69 59.66 154.08 303.06 
AOT 84.69 7.44 8.02 8.21 45.83 
IRPC 69.27 18.82 82.62 9.05 18.61 

 

ปัจจัยที่ต้องติดตาม 
1 ก.พ. - ไทย: เจรจารถไฟความเร็วสูงเชื่อม 3 สนามบิน 

- จีน: Caixin PMI ภาคการผลิต  
- สหรัฐฯ: ตัวเลขจ้างงานนอกภาคเกษตร (ม.ค.) และ ISM 
ภาคการผลิต (ม.ค.) 

6 ก.พ. - สหรัฐฯ: ดุลการค้า (พ.ย.) 

7 ก.พ. - อังกฤษ: ประชุม BOE 
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 1,641.73 0.56 1.12 0.00 

SET50 1,096.50 0.50 0.96 0.00 

Dow Jones 30 24,999.67 -0.06 1.06 0.00 

S&P 500 2,704.10 0.86 1.48 0.00 

NASDAQ Comp 7,281.74 1.37 1.63 0.00 

FTSE 100 6,968.85 0.39 2.34 0.00 

Hang Seng 27,942.47 1.08  1.35 0.00 

Nikkei 225 20,773.49 1.06  0.44 0.44 

Shanghai Comp 2,584.57 0.35  -0.66 0.00 

Weighted Taiwan 9,932.26 - -0.37 0.00 

KOSPI 2,204.85 -0.06  1.79 0.54 

Straits Times 3,190.17 0.50  -0.22 0.16 

Kuala Lumpur Comp 1,683.53 -0.03  -1.03 0.00 

Jakarta Comp 6,532.97 1.06  0.77 0.00 

Philippines Comp 8,007.48 0.34  -0.57 0.00 

S&P ASX 200 5,864.65 0.10 -0.60 0.10 

VIX Index 16.57 -6.17 -4.88 0.00 

MSCI Indices  Close  %1 Day MTD %1 M 

MSCI AC World 491.19 0.92 1.37 7.80 

MSCI Asia Pac Ex Japan 511.43 0.96 1.31 7.20 

MSCI Asia Ex Japan 640.04 0.98 1.42 7.28 

MSCI EM Asia 520.83 0.97 1.53 7.30 

MSCI Thailand 600.33 0.59 1.07 5.24 

Foreign Fund Flows 

(US Million)  Last  WTD MTD YTD 

India  32.79 -16.91 -463.29 -463.29 

Indonesia -816.13 213.40 976.55 976.55 

Philippines 15.65 90.18 355.88 355.88 

Korea  82.12 1,242.60 82.12 3,738.68 

Taiwan  127.30 439.39 1,945.79 1,945.79 

Thailand -41.63 66.32 214.37 214.37 

Vietnam -5.13 10.48 57.43 57.43 

Total -605.02 2,045.46 3,168.85 6,825.4 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50G19 1,091.00 1.80 53 306 

S50H19 1,088.80 1.30 113,891 223,911 

S50J19 1,084.70 -2.30 69 70 

S50M19 1,083.30 1.60 10,149 19,112 

S50U19 1,079.20 1.20 1,537 7,115 

S50Z19 1,078.50 1.50 857 2,661 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 

Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 31-01-19 change 
KBANK 346.27 200.00 3.63 

CPF 234.00 27.25 0.00 

BBL 213.58 215.00 1.90 

MINT 200.32 38.75 0.00 

OSP 83.17 26.50 1.92 

SCC 69.37 468.00 -0.85 

BTS 43.67 10.00 -1.96 

THANI 38.83 6.95 9.45 

BANPU 37.02 16.60 1.22 

MTC 35.46 47.50 2.70 

NVDR TOP SELL 

Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 31-01-19 change 
IVL -298.60 48.00 3.78 

BDMS -222.85 23.60 -1.26 

KTB -201.58 19.80 0.51 

PTTGC -200.63 68.00 0.74 

SPRC -165.23 10.90 -0.91 

SCB -140.59 133.00 1.53 

BJC -114.41 48.75 0.00 

PTT -105.91 48.50 0.52 

AOT -99.13 69.00 -1.08 

GULF -82.90 87.00 1.75 
Source: SET 

(-) ตลาดดาวโจนส์สหรัฐลดลงเล็กน้อย หลังปธ.ทรัมป์ยังยืนยันที่จะให้

รัฐสภาอนุมัติงบในการสร้างก าแพงกั้นระหว่างสหรัฐ-เม็กซิโก 

(+) ตลาดหุ้นยุโรปปรับตัวข้ึน ตอบรับกับมาตราการของ FED ที่ยังไม่รีบ

ขึ้นดอกเบ้ีย 

(+) ตลาดเอเชียเช้านี้ปรับตัวขึ้น หลังจีนจะกลับมาน าเข้าถั่วเหลืองจาก

สหรัฐ  

(0) ค่าเงินบาทยังคงทรงตัวเมื่อเทยีบกับดอลลาร์สหรัฐ ล่าสุดอยู่ที่

บริเวณ 31.27 บาท/ดอลลาร์สหรัฐ 

 

Currency Markets  Current  Previous %change 
Bt/ US$* 31.29 31.23 -0.21 

US$ / Euro 1.14 1.14 -0.03 

Yen / US$ 108.88 108.89 0.01 

Yuan / US$ 6.70 6.72 0.30 

Commodity Prices  Current  Previous %change 

Crude Oil 54.09 53.79 0.56 

Singapore GRM - - - 

Gold (COMEX) 1,325.70 1,325.20 0.04 

BDI 721.00 797.00 -9.54 

ZINC 2,719.00 2,686.00 1.23 

CRB index 179.64 180.11 -0.26 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

(-) ราคาน้ ามันดิบ NYMEX ส่งมอบเดือน มี.ค. ลดลง -0.44 ดอลลาร์ มา

อยู่ที่ 53.79 ดอลลาร/์บาร์เรล หลังตัวเลขการผลิตน้ ามันดิบของสหรัฐ

ขึ้นไปแตะระดับ 12 ล้านบาร์เรล/วัน 

(+) ราคาทองค า COMEX ส่งมอบเดือน เม.ย. เพ่ิมข้ึน +9.70 ดอลลาร ์

มาอยู่ที่ 1325.20 ดอลลาร์/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 

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 

MALEE (T/A) 31/01/2019 20/02/2019 

PHOL (T/A) 31/01/2019 20/02/2019 

SMM (T/O) 28/01/2019 08/03/2019 

    

    

    

    

    

    

    

    
 

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 


