
ADVANC - TRUE
ไม่ประมูลคลื่น 900 MHz
/ DTAC ยื่นเอกสาร พรุ่งนี้

โบรกฯ อัพก�าไรสุทธิ KTC ปีนี้-ปีหน้า 
เคทีบี เล็งเป้า 40 บ. - เคจีไอ เคาะเป้าใหม่ 44 บ. ADVANC ไม่เข้าร่วมประมูลคลื่น 900 MHz แจง

ไม่กระทบ ลูกค้า - นักลงทุน เหตุมีคลื่นถือครองมาก

ที่สุดในอุตสาหกรรมโทรคม ด้าน TRUE ระบุไม่

ร่วมประมูลใบอนุญาตคลื่นความถี่ย่าน 900 MHz 

พักตัว !! ตลาดบ้านเรายังคงอ่อนตัวตามรอบบ้านกันต่อ
เนื่องนะเจ้าคะ แหม..ขอบ่นหน่อยคุณปู๋ขาอินดี้ซะเหลือเกิน 
เขาเขียวเราแดง เขาแดงเราแดงกว่า เล่นเอาเจ๊เพลียจริงๆ

โบรกฯ อัพก�าไรสุทธิ KTC  ปีนี้-ปีหน้า เพิ่มข้ึน 6% และ 22% คงค�าแนะน�า 

"ซ้ือ" และ Rollover ราคาเหมาะสมไปปี 2019 ที่ 40 บาท มองว่าคุณภาพ

สินเชื่อจะดีข้ึน - ตั้งส�ารองลดลง เพื่อที่จะควบคุม Coverage Ratio ไม่ให้สูง

เกินควร บล.เคทีบี (ประเทศไทย) ออกบทวิเคราะห์หลักทรัพย์ เปิดเผยว่า บริษัท 

บัตรกรุงไทย จ�ากัด (มหาชน) KTC คาดก�าไรสุทธิ 3Q18 ที่ 1,410 ล้านบาท
ล่าสุดอ่อนตัวลงมาปิดที่ 1,720.52 จุด -8.88 จุด แต่ยังยืนเหนือ 1,720 

จุดได้ก็ยังโอเคเจ้าค่ะ รอปัจจัยใหม่เข้ามาสนับสนุนกันต่อเจ้าค่ะ บ้านเรา

อดใจรอกันหน่อยต้นปีหน้าอีกแค่ไม่ก่ีอึดใจ..

นายรัฐชัย ธีระธนาวัฒน์ ประธานเจ้าหน้าที่บริหารร่วม สายงานวาณิชธนกิจ - ด้านตลาดทุน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ�ากัด 

(มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงิน บริษัท ไทย อิงเกอร์ โฮลดิ้ง จ�ากัด (มหาชน) (TIGER) เปิดเผยว่า ผลการน�าเสนอข้อมูล (โรดโชว์) ก่อน

การเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนต่อประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) จ�านวน 122.28 ล้านหุ้น มูลค่าที่ตราไว้ (พาร์) หุ ้นละ 0.50 บาท ของ TIGER 

ต่อนักลงทุนที่จังหวัดเชียงใหม่ และกรุงเทพมหานคร ในช่วงที่ผ ่านมา....

พักตัว
BY : เจ๊เยเลน

www.hooninside.com ฉบับละ 4 บาทรู้ลึกรู้จริง คลุกวงในหุ้น สไตล์กล้วยๆ

สมัครสมาชิก 

แมกกาซีนหุ้นอินไซด์รายวัน

>>> อ่านต่อหน้า 2

ฉบับที่ 840 วันที่ 8 ตุลาคม 2561

อ่านต่อหน้า 7อ่านต่อหน้า 5 อ่านต่อหน้า 4

อ่านต่อหน้า 3

โรดโชว์เชียงใหม่ - กรุงเทพฯ กระแสตอบรับท่วมท้น
TIGER ชู High Growth High Margin

TIGER ปิดฉากโรดโชว์เชียงใหม่-กรุงเทพฯ กระแสตอบรับท่วมท้น จ่อเข้า mai ภายในปลายปีนี้ ชู High Growth 

High Margin จุดเด่นรับเหมาขนาดเล็กเติบโตสูงกว่า 30% ต่อปี มีอัตราก�าไรข้ันต้นโดดเด่นเฉล่ีย 16 -18%  
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รู้ลึกรู้จริง คลุกวงในหุ้น สไตล์กล้วยๆ ฉบับละ 4 บาทฉบับที่ 840 วันที่ 8 ตุลาคม 2561

 TIGER หุ้นน้องใหม่ป้ายแดง จ่อเข้าจด
ทะเบียนตลาดหลักทรัพย์ mai ภายในปลายปี
นี้ กระแสตอบรับแรงเว่อร์ หลังเดินสายโรดโชว์
เชียงใหม่-กรุงเทพฯ นักลงทุนให้การตอบรับท่วมท้น 
ชูจุดเด่นรับเหมาขนาดเล็กเติบโตสูงกว่า 30% ต่อ
ปี มีอัตราก�าไรขั้นต้นโดดเด่นเฉลี่ย 16-18% โดย
มีเชี่ยวชาญด้านงานวิศวกรรมโยธา และด้านงาน
วิศวกรรมระบบที่เกี่ยวข้องกับการก่อสร้างโครงการ
ทุกประเภทของลูกค้าทั้งภาครัฐ/โรงแรม-รีสอร์ท-
คอนโดฯ  

 นายรัฐชัย ธีระธนาวัฒน์ ประธานเจ้า
หน้าที่บริหารร่วม สายงานวาณิชธนกิจ-ด้านตลาด
ทุน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ�ากัด 
(มหาชน) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงิน บริษัท 
ไทย อิงเกอร์ โฮลดิ้ง จ�ากัด (มหาชน)(TIGER) เปิด
เผยว่า ผลการน�าเสนอข้อมูล (โรดโชว์) ก่อนการ
เสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนต่อประชาชนเป็นครั้ง
แรก (IPO) จ�านวน 122.28 ล้านหุ้น มูลค่าที่ตรา
ไว้ (พาร์) หุ้นละ 0.50 บาท ของ TIGER ต่อนัก
ลงทุนที่จังหวัดเชียงใหม่ และกรุงเทพมหานคร ใน
ช่วงที่ผ่านมา ได้รับการตอบรับจากนักลงทุนอย่าง
ท่วมท้น เนื่องจากธุรกิจของบริษัทฯ มีความโดดเด่น
ในฐานะผู้รับเหมารายเล็กที่มีการเติบโตสูง พร้อม
ทั้งมีความเชี่ยวชาญด้านงานวิศวกรรมโยธา และ
ด้านงานวิศวกรรมระบบที่เกี่ยวข้องกับการก่อสร้าง

โครงการทุกประเภท สามารถรับงานได้อย่างหลาก
หลายทั้งรับเหมาก่อสร้างภาครัฐ โรงแรม รีสอร์ท 
คอนโดมิเนียมและรับเหมาก่อสร้างบ้านให้กับกลุ่ม
ลูกค้าไฮเอนด์

 “TIGER ถือเป็นผู้ประกอบการรับเหมาราย
เล็กที่มีความโดดเด่นเป็นอย่างมาก เป็นหุ้น High 
Growth High Margin ซึ่งเห็นได้จากผลการด�าเนิน
งานย้อนหลังในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา รายได้รวมเพิ่ม
ขึ้นเกือบ 30% ต่อปี ขณะที่ก�าไรขั้นต้นอยู่ในระดับ
สูงกว่า 16-18% ต่อปี ในขณะที่บางบริษัทฯ ก�าไร
ขั้นต้น ตัวเลขไม่ถึง 2 หลัก เนื่องจากมีการบริหาร
งานและควบคุมต้นทุนการก่อสร้างได้อย่างมี
ประสิทธิภาพ และสามารถส่งมอบงานได้ตรงเวลา
ตามที่ลูกค้าก�าหนด ท�าให้มีการแนะน�าปากต่อปาก 
และใช้บริการของบริษัทอย่างต่อเนื่อง”

 นายจตุรงค์ ศรีกุลเรืองโรจน์ 
ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร บริษัท ไทย อิงเกอร์ 

โฮลดิ้ง จ�ากัด (มหาชน)(TIGER) และประธานเจ้า
หน้าที่บริหาร บริษัท ไทย อิงเกอร์ จ�ากัด (TEC ) 
กล่าวว่าขอขอบคุณนักลงทุนในจังหวัดเชียงใหม่ 
และกรุงเทพฯ ที่ให้การตอบรับอย่างท่วมท้น 
ระหว่างการโรดโชว์ ซึ่งท�าให้นักลงทุนมีความเข้าใจ
ในธุรกิจของ TIGER ในฐานะผู้ประกอบธุรกิจลงทุน
บริษัทอื่น (Holding Company) ในธุรกิจรับเหมา 
ซึ่งปัจจุบันบริษัทฯ มีการถือหุ้น 99.99% ในบริษัท 

ไทย อิงเกอร์ จ�ากัด (TEC) หรือ บริษัทแกน ซึ่ง
เป็นบริษัทแกน (Core Company) ประกอบธุรกิจ
ให้บริการรับเหมาก่อสร้างงานวิศวกรรมโยธา
ทุกประเภทรวมทั้งงานออกแบบวิศวกรรมและ
สถาปัตยกรรม (Construction Contractor – Build 
& Design)

 นอกจากนี้ยังประกอบธุรกิจสนับสนุนงานรับ
เหมาก่อสร้าง ได้แก่ 1) ธุรกิจออกแบบและผลิต 
พร้อมติดตั้งอุปกรณ์จากกระจกและอลูมิเนียม 
ส�าหรับงานสถาปัตยกรรมและงานตกแต่งด�าเนิน
การโดย บริษัท ทีอีจี อลูมินั่ม จ�ากัด หรือ TEA 
และ 2) ธุรกิจออกแบบและผลิต พร้อมติดตั้งระบบ
น�้าดีและน�้าเสีย รวมทั้งจัดหาและจ�าหน่ายวัสดุและ
อุปกรณ์ที่เกี่ยวข้องกับงานก่อสร้างอื่นๆ ด�าเนินการ
โดย บริษัท ทีอี แมค จ�ากัด หรือ TEM

 “เราได้ฉายให้เห็นภาพการเติบโตใน
อนาคต หลังการระดมทุนและเข้าจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) ซึ่งจะท�าให้
ฐานะทางการเงินของบริษัทมีความแข็งแกร่ง เพิ่ม
โอกาสในการเข้าประมูลงานภาครัฐ และเอกชน ซึ่ง
จะท�าให้ในช่วง 3-5 ปี ข้างหน้า เติบโตอย่างโดดเด่น
และมั่นใจว่าจากจุดแข็งที่เรามี จะท�าให้ TIGER เป็น
หุ้นรับเหมาน้องใหม่ ไซส์เล็ก ที่มีการเติบโตสูง และ
สร้างผลตอบแทนที่ดีให้กับนักลงทุนในอนาคต”นาย
จตุรงค์ กล่าวในที่สุด

โรดโชว์เชียงใหม่ - กรุงเทพฯ กระแสตอบรับท่วมท้น
TIGER ชู High Growth High Margin
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รู้ลึกรู้จริง คลุกวงในหุ้น สไตล์กล้วยๆ ฉบับละ 4 บาท

 AIS แจ้งตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยไม่เข้าร่วมประมูลคลื่นความถี่ 
900 MHz ที่กสทช.ก�าหนดจัดขึ้นวันที่ 20 ต.ค.นี้ หลังพิจารณาหลักเกณฑ์ และ
เงื่อนไขต่างๆอย่างละเอียดรอบด้านแล้ว ย�้าไม่ส่งผลท�าให้บริษัทฯเสียโอกาส
ในการแข่งขัน พร้อมแจงมีคลื่นความถี่ถือครองมากที่สุดในอุตสาหกรรม
โทรคมนาคมเพียงพอต่อการรองรับลูกค้าที่จะเติบโตในอนาคต และพร้อมรองรับ
ก้าวสู่เทคโนโลยี 5G ย�้าเป็นที่ 1 ตัวจริงในตลาดต่อไป

 บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ�ากัด (มหาชน) หรือ ADVANC  
แจ้งต่อตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่องการไม่เข้าร่วมประมูลคลื่น
ความถี่ 900 MHz ที่ทางส�านักงานคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการ
โทรทัศน์ และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ หรือกสทช. ก�าหนดจัดขึ้นในวันที่ 
20 ตุลาคม 2561 ภายหลังบริษัทฯพิจารณากฏเกณฑ์ และเงื่อนไขต่างๆอย่าง
ละเอียดรอบด้านแล้ว ซึ่งการตัดสินใจไม่เข้าร่วมประมูลในครั้งนี้จะไม่ท�าให้บริษัทฯ
เสียโอกาสในการแข่งขันแต่อย่างใด เนื่องจากปัจจุบันบริษัทฯถือเป็นผู้น�าการ
ให้บริการสื่อสารโทรคมนาคม และเทคโนโลยีดิจิทัลที่ถือครองคลื่นความถี่ที่ได้
รับจากกสทช.มากที่สุดในอุตสาหกรรมโทรคมนาคม ซึ่งเมื่อรวมกับการใช้โรม
มิ่งกับบริษัท ทีโอที จ�ากัด (มหาชน) ส่งผลให้ เอไอเอส มีคลื่นความถี่ในการให้
บริการมากถึง 120 MHz (60 MHz x 2) โดยเฉพาะคลื่นความถี่ 1800 MHz ที่
มีแบนด์วิธคลื่นกว้างที่สุดในประเทศรวมกันถึง 40 MHz (20 MHz x 2) ส่ง
ผลท�าให้ลูกค้ากว่า 40 ล้านเลขหมายทั่วประเทศ และที่จะเติบโตเพิ่มขึ้นใน
อนาคตได้รับประสบการณ์การใช้งานเพิ่มมากขึ้นในเรื่องคุณภาพบริการดาต้า
ที่มีประสิทธิภาพสูงสุดตามมาตรฐานเทคโนโลยี และพร้อมรองรับการก้าวสู่
เทคโนโลยี 5G เร็วๆนี้ ที่ส�าคัญยังคงสร้างความได้เปรียบการเป็นที่ 1 ตัวจริงใน
ตลาดโทรคมนาคมอย่างต่อเนื่อง 

 ด้านนายธีร์ สีอัมพรโรจน์ หัวหน้าคณะผู้บริหารด้านการเงิน 

บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จ�ากัด (มหาชน) หรือ ADVANC เปิดเผย
ว่า บริษัทฯขอเรียนให้ทราบว่าบริษัทได้ตัดสินใจไม่เข้าร่วมประมูลใบอนุญาตให้ใช้
คลื่นความถี่ส�าหรับกิจการโทรคมนาคมย่าน 900 MHz ตามที่ประกาศโดยคณะ
กรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทัศน์ และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ 
(กสทช.) โดยบริษัทได้พิจารณาหลักเกณฑ์และเงื่อนไข รวมถึงราคาของการ
ประมูลในครั้งนี้โดยมีการประเมินความคุ้มค่าทางการเงินและการลงทุน ประกอบ
กับการค�านึงถึงผลประโยชน์ที่ลูกค้าจะได้รับเป็นส�าคัญ เมื่อพิจารณาถึงความ
สมเหตุสมผลและประโยชน์ในด้านต่าง ๆ แล้วนั้นบริษัทจึงตัดสินใจไม่เข้าร่วมการ
ประมูล

 ขณะที่นายวิเชาวน์ รักพงษ์ไพโรจน์ กรรมการผู้จัดการใหญ่ 
(ร่วม) บริษัท ทรู คอร์ปอเรชั่น จ�ากัด (มหาชน) TRUE เปิดเผยว่า คณะ
ผู้บริหารได้พิจารณาแล้ว มีความเห็นว่า บริษัทฯ ไม่ควรเข้าร่วมการประมูล
ใบอนุญาตให้ใช้คลื่นความถี่ ส�าหรับกิจการโทรคมนาคม ย่าน 900 MHz ที่
จะจัดโดยคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง กิจการโทรทัศน์ และ กิจการ
โทรคมนาคมแห่งชาติ ในวันที่ 20 ตุลาคม 2561 และ วันที่ 28 ตุลาคม 2561 
(แล้วแต่กรณี)       

 ขณะที่รายงานข่าวจาก ส�านักงานคณะกรรมการกิจการกระจายเสียง 
กิจการโทรทัศน์ และกิจการโทรคมนาคมแห่งชาติ (กสทช.) เปิดเผยว่า ส�านัก
งานฯ ได้รับการประสานจากบริษัท ดีแทค ไตรเน็ต จ�ากัด ในเครือบมจ.โทเทิ่ล 
แอ็คเซ็ส คอมมูนิเคชั่น (DTAC) ว่าจะมายื่นเอกสารแสดงความจ�านงเพื่อ
เข้าประมูลคลื่นความถี่ 900 เมกะเฮิรตซ์ ในวันที่ 9 ต.ค.61 ขณะที่ บมจ.ทรู 
คอร์ปอเรชั่น (TRUE) และ บมจ.แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส (ADVANC) ได้แจ้ง
แล้วว่าไม่เข้าร่วมประมูลในครั้งนี้  

ฉบับที่ 840 วันที่ 8 ตุลาคม 2561

ADVANC - TRUE
ไม่ประมูลคลื่น 900 MHz
/ DTAC ยื่นเอกสาร พรุ่งนี้
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รู้ลึกรู้จริง คลุกวงในหุ้น สไตล์กล้วยๆ ฉบับละ 4 บาท

 บล.เคทีบี (ประเทศไทย) ออกบท
วิเคราะห์หลักทรัพย์ เปิดเผยว่า บริษัท บัตรกรุงไทย 
จ�ากัด (มหาชน) KTC คาดก�าไรสุทธิ 3Q18 ที่ 
1,410 ล้านบาท (+67%YoY และ +8%QoQ) จาก
การขยายตัวของสินเชื่อ 10%YoY และ 3%YTD โดย
เป็นผลจากสินเชื่อส่วนบุคคลที่เพิ่มขึ้น 8%YTD เป็น
หลักตามการออกโปรโมชั่นเร่งให้คนใช้สินเชื่อส่วน
บุคคลเพิ่มขึ้น จากแนวโน้มที่เพิ่มขึ้นของสินเชื่อส่วน
บุคคล เพื่อชดเชยการขยายตัวของบัตรเครดิตที่มี
การแข่งขันที่สูง และการควบคุมอัตราผลตอบแทน
ของ ธปท. ที่ 18% เราจึงปรับอัตราการขยายตัว
ของสินเชื่อส่วนบุคคลปี 2018-19 เพิ่มขึ้น 11-
12% จากเดิม 8-9% รวมทั้งปรับลดการตั้งส�ารอง
ปี 2019 ลดลง 14% เพื่อควบคุมระดับ Coverage 
Ratio ไม่ให้สูงเกินควร ส่งผลให้บริษัทมีก�าไรสุทธิปี 
2018-19 ที่ 5.1 และ 6.0 พันล้านบาท (+55%YoY, 
17%YoY ตามล�าดับ) ทั้งนี้เราปรับราคาเหมาะสม
เพิ่มโดย Rollover ไปปี 2019 ที่ 40.00 บาท (อิง 
2019PBV 5.5x เทียบเท่า 3Yr Avg. PBV +2SD) 
จากเดิม 27.00 บาท (อิง 2018PBV 4.1x เทียบเท่า 
3Yr Avg. PBV +1.5SD) และคงค�าแนะน�า "ซื้อ"

 คาดก�าไรสุทธิ 3Q18 ที่ 1,410 ล้านบาท 
(+67%YoY และ +8%QoQ) จากการขยายตัวของ
สินเชื่อ 10%YoY และ 3%YTD โดยเป็นผลจากสิน

เชื่อส่วนบุคคลที่เพิ่มขึ้น 8%YTD เป็นหลัก ตาม
การออกโปรโมชั่นเร่งให้คนใช้สินเชื่อส่วนบุคคลเพิ่ม
ขึ้น (เช่น KTC PROUD ที่คิดดอกเบี้ยแบบเหมา 199 
บาท) และเรามองว่าบริษัทจะยังคงขยายฐานสิน
เชื่ออย่างต่อเนื่องใน 4Q18 เพื่อให้ยังเป็นไปตามเป้า
หมายที่ 10% ส่งผลให้บริษัทมีแนวโน้มค่าใช้จ่าย
เพิ่มขึ้น นอกจากนี้แม้เรามองว่า NPLs ของบริษัท
จะค่อนข้างทรงตัวที่ 1.3% แต่จากความสามารถใน
การติดตามหนี้ที่ดี และ Coverage Ratio ที่สูงกว่า 
603% ใน 2Q18 เราจึงมองว่าบริษัทจะมีการตั้ง
ส�ารองสุทธิน้อยลง 45%YoY และ 5%QoQ โดยยัง
สามารถที่จะรักษา Coverage Ratio ได้ที่ 554% 

 ปรับก�าไรสุทธปี 2018-19 เพิ่มขึ้น 6% และ 
22% ตามล�าดับ จาก 1) ปรับอัตราการขยายตัวของ
สินเชื่อส่วนบุคคลปี 2018-19 เพิ่มขึ้น 11-12% จาก
เดิม 8-9% จากการขยายตัวของสินเชื่อส่วนบุคคล
ที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นภายหลังที่สินเชื่อบัครเครดิตมี
การแข่งขันสูงขึ้น และการควบคุมอัตราผลตอบแทน
ของ ธปท. ที่ 18% ใน 3Q17 ที่ผ่านมา และ 2) เรา
ปรับการตั้งส�ารองปี 2019 ลดลง 14% โดยเรา
มองว่าคุณภาพสินเชื่อจะดีขึ้น และจะตั้งส�ารองลด
ลง เพื่อที่จะควบคุม Coverage Ratio ไม่ให้สูงเกิน
ควร คาดอยู่ที่ 530% ในปี 2019  ส่งผลให้บริษัทมี
ก�าไรสุทธิปี 2018-19 ที่ 5.1 และ 6.0 พันล้านบาท 

(+55%YoY, 17%YoY ตามล�าดับ) 

 ปรับราคาเหมาะสมเพิ่มขึ้นโดย Rollover ไป
ปี 2019 ที่ 40.00 บาท (อิง 2019 Justified PBV 
5.5x เทียบเท่า 3Yr Avg. PBV +2SD) จากเดิม 
27.00 บาท (อิง 2018PBV 4.6x เทียบเท่า 3Yr 
Avg. PBV +1.5SD) และคงค�าแนะน�า "ซื้อ" จาก 
ROAE ที่เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง และคาดว่าจะอยู่ที่
ระดับ 2018-20 Avg. ROAE ที่ 30.4% จากปี 2017 
ที่อยู่เพียง 28.9% นอกจากนี้เรามองว่าภายหลัง
ที่ ธปท. ก�าหนดให้สินเชื่อส่วนบุคคลสามารถปล่อย
สินเชื่อจ�าน�าทะเบียนรถได้ ส่งผลให้ KTC มีโอกาสใน
การขยายประเภท และมูลค่าสินเชื่อเพิ่มขึ้น ทั้งนี้เรา
มองว่าในธุรกิจบัตรเครดิตเดิมของบริษัทยังสามารถ
ขยายตัวได้เพิ่มขึ้นจากปัจจัยบวกต่างๆ โดยเฉพาะ 
Cashless Society และการใช้จ่ายผ่าน QR Code 
รวมทั้งบริษัทสามารถที่จะรักษาคุณภาพสินเชื่อ
ให้อยู่ในระดับต�่า ทั้งนี้เรามองว่าราคาที่ปรับขึ้นมา
ภายใน 1 เดือนเกิดจากความเชื่อมั่นทางเศรษฐกิจ
ที่มีแนวโน้มดีขึ้น ส่งผลให้เกิดการใช้จ่ายภายใน
ประเทศที่เพิ่มขึ้นทั้งในรูปแบบเงินสด และผ่านบัตร
เครดิต ซึ่งช่วยหนุนต่อผลการด�าเนินงานในอนาคต
ของบริษัท

ฉบับที่ 840 วันที่ 8 ตุลาคม 2561

โบรกฯ อัพก�าไรสุทธิ KTC ปีนี้-ปีหน้า 
เคทีบี เล็งเป้า 40 บ. - เคจีไอ เคาะเป้าใหม่ 44 บ.
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รู้ลึกรู้จริง คลุกวงในหุ้น สไตล์กล้วยๆ ฉบับละ 4 บาท

 ด้านบล.เคจีไอ (ประเทศไทย) ออก

บทวิเคราะห์ เปิดเผยว่า บริษัท บัตรกรุงไทย จ�ากัด 

(มหาชน) KTC คาดสินเชื่อจะเร่งตัวขึ้นใน 2H61 

โดยส่วนใหญ่จะเป็ นสินเชื่อ yield สูงจากการที่

สินเชื่อรวมโตแค่ 7% YoY ใน 2Q61 และ 1% YTD 

(เทียบกับเป้ าการเติบโตทั้งปีที่ 10%) แต่ผู้บริหาร

ของ KTC ยังยืนยันว่าสินเชื่อทั้งปียังน่าจะโตได้

ตามเป้ าหมาย ซึ่งหมายความว่าสินเชื่อจะต้อง

เร่งตัวขึ้น 5-6% QoQ ทั้งใน 3Q61 และ 4Q61 ดัง

นั้นเราใช้สมมติฐานนี้ในการประมาณการโตสินเชื่อ

ใน2H61 (ส่วนใหญ่จะเติบโตในกลุ่มสินเชื่อส่วนบุคคล 

(P-Loan)) มากกว่าสินเชื่อบัตรเครดิต และการตั้ง

ส�ารองคงที่ 1.4 พันลบ. สัดส่วนต้นทุน/รายได้อยู่ที่ 

34% (ลดจาก 36% ใน 3Q60 ดังนั้น เราจึงคาดว่า

ก�าไรสุทธิใน 3Q61 จะอยู่ที่ 1.4 พันล้านบาท (+7% 

QoQ และ +66% YoY) และคาดว่าก�าไรสุทธิใน 

9M61Fจะอยู่ที่ 3.9 พันล้านบาท (+66%)

 การที่ KTC ใช้นโยบายการตั้งส�ารองฯสูงมา

ตั้งแต่ปี 2556 ท�าให้ KTC มียอดส�ารองฯสะสม 

(LLR) สูงถึง5.5 พันล้านบาท เทียบเท่า 8% ของ

สินเชื่อรวม และคิดเป็น NPL coverage สูงถึง 

540% เพื่อบริหารจัดการส�ารองฯส่วนเกิน KTC ตั้ง

เป้ าสัดส่วน LLR/สินเชื่อ ที่ประมาณ 7%ปีนี้ ซึ่ง

หมายความว่าปัจจุบันมีส�ารองส่วนเกิน 1.0 พันล้าน

บาทที่พร้อมจะกลับรายการมาเป็นรายได้ (ประมาณ 

20% ของก�าไรทั้งปี)ส�าหรับในระยะต่อไป เราใช้

สมมติฐานว่าสินเชื่อจะโตประมาณ 10-12%, คง

สัดส่วน LLR/สินเชื่อไว้ที่5-6% และ credit cost ที่

ประมาณ 600bps ก็เพียงพอแล้ว ในขณะที่แผนการ

โตในอนาคตคาดว่าจะเป็นการเพิ่มสัดส่วนสินเชื่อ 

P-Loan (ปัจจุบันอยู่ที่ 36% ของสินเชื่อ ซึงน้อย

กว่า AEONTS อยู่ที่ 45%) การเพิ่มสัดส่วน p-Loan 

เพิ่มขึ้นอีก 5% จะท�าให้ยีสด์สินเชื่อรวมเพิ่ม 0.5%

 เปรียบเทียบการด�าเนินงาน คุณภาพสินทรัพย์ 

และอัตราก�าไรของ KTC กับ AOENTS เราพบ

ว่าAEONTS มีนโยบายเชิงรุกกว่า KTC ในแง่โดสิน

เชื่อ และไปที่สินเชื่อ P-Loan ซึ่งคิดเป็นสัดส่วน

ประมาณ 45% ของสินเชื่อรวม (ในขณะที่ของ 

KTC อยู่ที่ 35%) แต่งบดุลไม่แข็งแรงเท่า และ

คุณภาพสินทรัพย์ก็มีความเสี่ยงมากกว่า โดยสิน

เชื่อของ AEONTS โตถึง 15% ในปี 2560-1Q61 (ใน

ขณะที่ของKTC โตแค่ +8%) แต่กลับส�ารองฯต�่า

กว่าโดยอยู่ที่ประมาณ 660bps ในปี 2560/1Q61 

(ในขณะที่ของKTC อยู่ที่ 920bps/800bps ในปี 

2560/1H61) และสัดส่วน NPL ของ AEONTS/KTC 

ก็อยู่ที่ 2.4%/1.3%,NPL cov 133%/540%, สัดส่วน 

LLR/สินเชื่ออยู่ที่ 3.3% 7.7% ซึ่งถ้าหากมีการปรับ

นโยบายการกันส�ารองก็หมายความว่า KTC ยังมี 

LLR ส่วนเกินอยู่ประมาณ 2.2 พันล้านบาท

 เราปรับเพิ่มสมมติฐานที่ส�าคัญของปี 

2561/2562/2563 โดยให้อัตราการเติบโตของ

สินเชื่ออยู่ที่10%/10%/10% (เพิ่มขึ้นจากเดิมที่ 

6%/8%/8%) และ spread สินเชื่อที่ปีละ +40bps 

โดยปรับลด creditcost ลงเหลือปีละ 760bps (จาก

เดิม 780bps) และปรับสัดส่วนต้นทุน/รายได้ลง

เหลือปีละ 34% (จากเดิมปีละ 35.5%) ทั้งนี้ เราได้ 

re-rate P/E เหมาะสมเป็น 20x (จากเดิม 18.5x) 

จาก PEG เฉลี่ยสองปีที่ 0.5 และROE ที่สูงถึง

ประมาณ 40% ซึ่งท�าให้ได้ราคาเป้าหมายใหม่ที่ 44 

บาท (จากเดิมที่ 35.5)

 Risks : โตได้ต�่ากว่าเป้า และค่าใช้จ่าย SG&A 

เพิ่มขึ้น

ฉบับที่ 840 วันที่ 8 ตุลาคม 2561

โบรกฯ อัพก�าไรสุทธิ KTC ปีนี้-ปีหน้า 
เคทีบี เล็งเป้า 40 บ. - เคจีไอ เคาะเป้าใหม่ 44 บ.
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 พักตัว !! ตลาดบ้านเรายังคงอ่อนตัวตามรอบบ้านกันต่อเนื่องนะเจ้าคะ 

แหม..ขอบ่นหน่อยคุณปู๋ขาอินดี้ซะเหลือเกิน เขาเขียวเราแดง เขาแดงเราแดงกว่า 

เล่นเอาเจ๊เพลียจริงๆ ล่าสุดอ่อนตัวลงมาปิดที่ 1,720.52 จุด -8.88 จุด แต่ยังยืน

เหนือ 1,720 จุดได้ก็ยังโอเคเจ้าค่ะ รอปัจจัยใหม่เข้ามาสนับสนุนกันต่อเจ้าค่ะ บ้าน

เราอดใจรอกันหน่อยต้นปีหน้าอีกแค่ไม่กี่อึดใจ บรรกาศตลาดหุ้นบ้านเราก็คงจะ

กลับมาคึกคัก จากเรื่องเลือกตั้งที่ชัดเจนอาจจะได้เห็นดัชนีพองโต EEC จะผงาดสู่

สายตาชาวโลก ที่ส�าคัญฟันด์โฟลว์ไหลกลับแน่นวล ฉะนั้นช่วงที่ตลาดพักตัวเรา

ต้วหาโอกาสในการสะสมหุ้นดีๆโดยเฉพาะหุ้นที่ประโยชน์จากประเด็นนี้ไปเต็มๆไว้

เจ้าค่ะ ถ้าทุกอย่างมาตามนัดมีเฮกันแน่นอน 

 ตัวแรกมาดูกันที่ EA กันบ้างเจ้าค่ะ หลายคนถามมาหลังจากขึ้นไปยืน 

50.00 บาทได้ในช่วงต้นเดือน ก่อนจะทนพิษตลาดไม่ไหวไหลตามตลาดลงมา

พักตัวอยู่ที่ 47.25 บาท ล่าสุดที่ผ่านมาเจ้าค่ะ ส�าหรับคนไม่ช�านาญทางเทคนิค

เจ๊อยากจะบอกทริคกันให้ฟังเจ้าค่ะ ธรรมดาของหุ้นชนแนวต้านครั้งแรกมักจะ

ยืนได้ไม่นานเจ้าค่ะ เพราะหลายคนก็กลัวว่าหุ้นจะลง ถ้ายังไม่ขาย มันต้องครั้งที่ 

2 หรือ 3 เจ้าค่ะ ให้เวลาหุ้นได้ซับแรงขายกันอีกสักหน่อย สะสมพลังกันต่อก่อน

จะเบรกขึ้นไปได้อย่างแข็งแกร่งเจ้าค่ะ ซึ่งเจ๊มองว่าก็เป็นโอกาสที่ดีเจ้าค่ะ ในการ

ซื้อสะสมเจ้าค่ะ ส�าหรับคนที่ติมตามเจ๊มา จะรู้เลยว่าเจ๊จะให้รับตอนแดงๆเท่านั้น 

เพราะเราจะได้เปรียบเขาเจ้าค่ะ ส�าหรับ EA ตอนนี้ก็เช่นกัน

 มีสัญญาณกลับตัวขึ้นมาวันแรกเจ้าค่ะ ส�าหรับกุ้งแช่ ASIAN จากรอบก่อน

ที่เจ๊เม้าท์มอยกันไปถ้ายังจ�ากันได้ราคาหุ้นพุ่งขึ้นไปแตะ 10 บาท แฟนคลับเฮกัน

ไปถ้วนหน้าเจ้าค่ะ รอบนี้หลังพักตัวใกล้เสร็จแล้ว อาการหุ้นก็ดุกดิกตั้งล�าขึ้นมา

ใหม่ พุ่งขึ้นมาท�าไฮ 9.40 บาท ก่อนจะย่อมาปิด 9.25 บาท บวกขึ้นมา 1.65% 

ท�าแท่งเขียววันแรกเจ้าค่ะ สายเก็งก�าไรยังคงน่าลุ้นน่าจับตาอยู่เหมือนเดิมเจ้าค่ะ 

เพราะตามนิสัยของหุ้นแล้วไม่ได้เล่นแค่วันเดียวแน่นอนเจ้าค่ะ รอบนี้มาลุ้นทะลุ 

10.00 บาท แล้วยืนให้แข็งแรงกันให้ได้นะเจ้าคะ 

 มาดูอีกตัวที่พร้อมจะทยานไป ATH อีกครั้งเจ้าค่ะ ส�าหรับ THANI เขียวสวน

ตลาดตลอดในช่วง 2 วันที่ผ่านมาอีกตัว ล่าสุดขึ้นมาท�าไฮ 9.20 บาท และย่อมา

ปิดที่ 9.00 บาท บวกขึ้นมา 1.69% ส�าหรับสายเก็งงบ THANI เป็นหุ้นอีกตัวที่

อยู่ในกระแสหุ้นที่คาดว่างบจะออกมาสวยเจ้าค่ะหลัง Q2/61 ทุบสถิตินิวไฮไปแล้ว 

อาการหุ้นก็ค่อยดุกดิกขึ้นมาเหมือนจะบอกอะไรบาง ต้องติดตามกันต่อไป รอบนี้

ใครยังหาหุ้นท�าการบ้านไม่ได้เจ๊แนะน�า ส่อง THANI กันไว้เจ้าค่ะ ผ่าน 9.60 บาท

ได้เมื่อไหร่ ได้เห็น 2 หลักกันแน่นอนเจ้าค่ะ 

 ช่วงนี้ต้องเน้นหุ้นที่แกร่งกว่าตลาดกันไว้เจ้าค่ะ มาดูหุ้นวิ่งสวนตลาดอีกตัว

เจ้าค่ะ ส�าหรับ WICE เทคนิคฟอร์มตัวขึ้นมาสวย หลังพักตัวไป 2 วัน ล่าสุดขึ้น

ไปท�าไฮ 4.98 บาท ก่อนจะย่อมาปิด ฝ 4.96 บาท บวกขึ้นมา 1.22% ตั้งเป้าราย

ได้บ.ร่วมทุน ETL ปีแรก 200 ลบ.โตแตะ 1 พันลบ.ใน 3-5 ปี สายเก็งก�าไรมาลุ้น

เปลี่ยน Spread ขึ้นไปเล่นบนกรอบบน 5.00 บาท กันอีกครั้งเจ้าค่ะ ใครชอบหุ้น

จ่อเปลี่ยน soreads ก�าไรต่อช่องเพิ่มเป็นสองเด้ง ตัวนี้ก็เป็นอีกตัวที่น่าสนใจนะ

เจ้าคะ 

 มาดูหวานเย็น ECF กันหน่อยเจ้าค่ะ งานนี้ขอปรบมือให้รัวๆเค้าเลยเจ้าค่ะ 

แกร่งกว่าตลาดอีกวัน ล่าสุดพุ่งขึ้นมาท�านิวไฮใหม่ในรอบปีกว่า ที่ 9.20 บาท 

ก่อนจะย่อมาปิดที่ 9.10 บาท ถึงจะไม่ได้เป็นหุ้นที่วิ่งแรง แต่เรื่องความแข็งแรงเจ๊

พูดเลยต้องยกให้ ECF เค้าเจ้าค่ะ เพราะดูจากทางเทคนิคแล้ว มีโอกาสขึ้นไปเทส 

ATH ที่ 9.35 บาท ในเร็วๆนี้แน่นวล เพราะอาการหุ้นขึ้นมายืนเหนือ 9.00 บาท

ได้อย่างแข็งแรง ใครยังไม่มีถือโอกาสนี้สะสมไว้ รอบนี้สายลงทุนเจ๊มองไม่เสียของ

แน่นอนเจ้าค่ะ แต่จะวิ่งเมื่อไหร่เท่านั้น แล้วพบกันใหม่คอลัมน์หน้าเจ้าค่า

 By เจ๊เยเลน ณ Wall Street
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