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Today’s Report : AP 
Our Portfolio Aug 2016 : AAV, BEM CK, SCB, TACC 

2016SET Target 

1650 
 

คาด SET ยังมีสิทธิปรับลงใหเปนโอกาสทยอยซื้อสะสมตอได 
ตลาดหุนวานนี้ : SET พลิกกลับมาแกวงตัวดานบวกไดท้ังวันในชวงทาย
สัปดาหกอน แตกรอบบวกยังคอนขางจํากัด และมีแรงขายชวงบวกกดดันให
ออนตัวเหลือปดบวกเพียงเล็กนอยในชวงทายตลาด โดยคาดวานักลงทุนยังรอ
ติดตามถอยแถลงของประธานเฟดท่ีการประชุมแจ็คสัน โฮล ในชวงคํ่าวันศุกร
อีกครั้ง ขณะท่ียังไมมีปจจัยบวกใหมๆ เขามาหนุนเพ่ิม 

แนวโนมตลาดวันนี้ : ตลาดหุนตางประเทศยังมีลักษณะแกวงตัวผันผวนและ
ออนตัวลงใหเห็น เพราะถึงแมวาถอยแถลงของประธานเฟดจะยืนยันเรื่องการ
ขยับข้ึนอัตราดอกเบ้ียอยางคอยเปนคอยไป แตทาทีของรองประธานเฟดท่ี
ออกมาสงสัญญาณวาเฟดอาจจะข้ึนอัตราดอกเบ้ียมากกวา 1 ครั้งจากการ
ประชุมท่ียังเหลืออีก 3 ครั้งในปน้ี และมีสิทธิท่ีจะเริ่มขยับข้ึนต้ังแตการประชุม
เดือน ก.ย. ได ทําใหเปนแรงกดดันตลาด ซ่ึงปจจัยท่ีจะเปนตัวช้ีนําการข้ึน
ดอกเบ้ียนาจะอยูที่ตัวเลขการจางงานฯ ของสหรัฐท่ีจะประกาศในตนเดือนหนา
(2-3 ก.ย.) นักลงทุนบางสวนจึงยังรอดูตัวเลขจางงานฯ อีกครั้ง ทําให FSS 
คาดวา SET มีแนวโนมท่ีจะแกวงตัวลงตออีกมากกวา  

กลยุทธ : FSS คาดวา SET ยังมีสิทธิแกวงพักตัวลงอีกมากกวา กอนจะลุน

สรางฐานเพ่ือการขยับข้ึนรอบใหมในชวงถัดไป ดังน้ันเรายังแนะนําใหเลือกหุน
ทยอยคอยๆ เขาซ้ือชวง SET ลบเชนเดิม 

แนวรับ  1545-1542 , 1538-1532 จุด   

แนวตาน  1552-1555 , 1558-1562 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : CHEWA, JSP, ROBINS(short) 
 Fund Flow เม่ือวันศุกรกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$276ลาน นํา
โดยเกาหลีใต US$353ลาน และไทย US$22ลาน ขณะท่ีไหลเขาไตหวัน 
US$114ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนชะลอการไหลเขาหลังประธานเฟดสง
สัญญาณการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียในไมกี่เดือนขางหนา สงผลคาเงินดอลลาร
แข็งข้ึนและคาเงินภูมิภาคออนคาลง 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (0) ประธานเฟดยังไมสงสัญญาณขึน้ดอกเบีย้ชัดเจน โดยระบุเพียงความพรอมแต
ยังไมรีบและข้ึนอยูกับการขยายตัวของเศรษฐกิจเปนหลัก แตหลังจากรองประธานเฟดท่ี
สนับสนุนการข้ึนดอกเบ้ียมาตลอดเริ่มแสดงทาทีแข็งกราวมากข้ึนและใหจับตาตัวเลขจาง
งานท่ีจะเปดเผยวันท่ี 2 ก.ย.น้ี ราคาสินทรัพยเสี่ยงจึงเริ่มออนตัวลง โดยอาจใชโอกาสน้ี
เปนจังหวะพักหลังจากปรับตัวข้ึนมาคอนขางแรง ซ่ึงบานเราก็ควรจะเปนไปในทิศทาง
ดังกลาวดวยเชนกัน 

• (+) MINT เราเช่ือวาผลการดําเนินงานไดผานจุดตํ่าสุดของปไปแลวใน 2Q16 และคาด
วาจะกลับมาเห็นการเติบโตท่ีแข็งแกรงในครึ่งปหลังโดยใน 3Q16 จะไดรับอานิสงส
จาก High Season ของโรงแรม Tivoli ในโปรตุเกส ซ่ึงลาสุดอัตราเขาพักปรับตัวข้ึนเขา
ใกลระดับ 90% จาก 2Q16 ซ่ึงอยูที่ราว 70% ขณะท่ี 4Q16 มีโอกาสเห็นกําไรทํา
จุดสูงสุดใหมและเปนไตรมาสท่ีดีท่ีสุดของป สวนเหตุระเบิดท่ีผานมาแทบไมสงผลกระทบ 
เรายังคงคาดการณกําไรปกติป 2016 และ 2017 เติบโต 14.4% Y-Y และ 20.2% Y-
Y ตามลําดับ คงคําแนะนําซ้ือ ราคาพ้ืนฐานป 2017 ท่ี 48 บาท   

• (+) BLA ไดประโยชนจากกระแสคาดการณการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียของ Fed ลาสุด 
15Y Zero-Coupon Yield ปรับข้ึนมาท่ี 2.61% จาก 2.58% ในส้ิน 2Q16 ซ่ึงนอกจากจะ
สงผลตอ Discount Rate ในการคํานวณภาระหน้ีสินตามกรรมธรรมที่ตํ่าลงลงแลว มีความ
เปนไปไดที่ BLA จะกลับรายการ LAT Reserve ท่ีเหลืออีกราว 800 ลบ. ใน 3Q16 ดวย 
เราแนะนําซ้ือเก็งกําไร ราคาพ้ืนฐานป 2016 ท่ี 51 บาท 

• (+) AP เรากลับมาเริ่มตนคําแนะนํา ซ้ือ เน่ืองจากจะเริ่มเห็นผลบวกจากการรับรูสวนแบง
กําไรจาก JV กับ Mitsubishi Estate Group ราว 118 ลบ.ในปน้ีและเพ่ิมข้ึนอยางมีนัยยะ
เปน 725 ลบ.ในปหนา โดยจะเริ่มโอนคอนโดภายใต JV จํานวน 3 ตัวในปน้ี และอีก 2 ตัว
ในปหนา เราคาดวากําไรสุทธิปน้ีจะทําไดเพียงแคทรงตัวจากปกอนแตจะกลับมาเติบโต
อยางแข็งแกรง 29.9% Y-Y ในป 2017 ขณะท่ี 2H16 จะเห็นการเปดตัวโครงการใหมท่ีจะ
เรงตัวข้ึนและเม่ือรวมกับโครงการเกาๆจะทําใหมีสนิคาพรอมขายมูลคาสูงถึงราว 6.5 หม่ืน
ลบ. ซ่ึงจะหนุนชวย Backlog ใหเพ่ิมข้ึนจากปจจุบันซ่ึงอยูท่ี 1.3 หม่ืนลบ. เราประเมิน
ราคาพ้ืนฐานป 2017 ท่ี 9.30 บาท (อิง PE 8.5 เทา) พรอม Dividend Yield ปหนา 5% 

• (+) K เรายังแนะนํา ซ้ือ ราคาพ้ืนฐานป 2017 ท่ี 8.80 บาท หลังจากไดงานปรับปรุงพ้ืนท่ี
ใหลูกคาเพ่ือทํา Walking Street ราว 170 ลบ. ทําให Backlog เพ่ิมข้ึนมาท่ี 500 ลบ. ยัง
เหลืองานตกแตง Shop Brand และบูธท่ีรอผลอีกราว 600 ลบ. ซ่ึงคาดวาจะไดงานไม
นอยกวา 400 ลบ. เพียงพอรับรูรายไดไปถึง 2Q17 เราคาดกําไรปน้ีโต 16% Y-Y สวนป 
2017-2018 คาดโตเฉล่ีย 28% ตอป ราคาปจจุบันคิดเปน PE ปหนาเพียง 15 เทา ตํ่ากวา
กลุมท่ี 25 เทา ขณะท่ีราคาหุนยงั Laggard -6% YTD เทียบกับ BKD ท่ี +7% YTD 

 

Market Summary (Bloomberg) 

 26-8-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,549.41 0.34 0.00 1.66 
SET50 987.29 0.38 0.00 2.37 
Daily turnover  48,007.60 (Bt mn) 
Market cap  14,971.80 (Bt bn) 
Market P/E  22.82 (x) 
Market P/BV  1.95 (x) 
Market yield  3.06 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 16.43 14.58 
China 14.38 12.71 
Hong Kong 12.74 11.55 
Indonesia 17.89 15.32 
Korea 11.41 10.17 
Philippines 20.09 18.26 
Taiwan 14.75 13.39 
S&P500 18.46 16.31 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 26 Aug 25 Aug 24 Aug 23 Aug 22 Aug 

KBANK 131.43 101.09 95.67 39.92 230.59 

PTT 77.99 45.36 15.63 106.32 117.88 
BANPU 77.15 65.00 30.64 43.17 46.88 

CPALL 48.43 68.37 41.02 52.54 48.47 
SCC 47.65 44.61 187.76 31.08 19.56 

Contact person : Somchai Anektaweepon  

Register : 002265 

Tel: 02-646-9967, 02-646-9852 

www.fnsyrus.com 
FB: Finansia Syrus Research, IG: fss_research 

Investors Summary (SET) 
26-8-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 13,841.25 14,593.19 -751.94 
Proprietary (Bt mn) 5,154.88 5,449.99 -295.11 
Local Institution(Bt mn) 4,632.48 3,728.49 903.99 
Retail (Bt mn) 24,379.02 24,235.96 143.06 

SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 

26-8-16 Buy Sell Net 
Institution 19,419 19,588 -169 
Foreign 28,867 22,424 6,443 
Local 76,140 82,414 -6,274 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

29 ส.ค.  - ไทย: ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม (ก.ค.), ดุลการคา (ก.ค.)  

31 ส.ค.-2 ก.ย. - ไทย: Thailand Focus 2016 - A New Growth Strategy 

31 ส.ค. - ไทย: TM (ราคา IPO 3 บาท) เริ่มเทรด, ธปท.รายงานภาวะ
เศรษฐกิจเดือน ก.ค. 
- ยูโรโซน: อัตราเงินเฟอ (ส.ค.)  
- สหรัฐ: การจางงานภาคเอกชน (ส.ค.)   

1 ก.ย. - ไทย: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภค (ส.ค.), อัตราเงินเฟอ (ส.ค.)   
- จีน: Manufacturing & Non-manufacturing PMI (ส.ค.)  

2 ก.ย. - เกาหลีใต: 2Q16 GDP  
- สหรัฐ: การจางงานนอกภาคเกษตรและอัตราวางงาน (ส.ค.) 

5 ก.ย. - ตลาดหุนสหรัฐปดทําการเน่ืองในวัน Labor Day 
- จีน: Caixin China PMI Composite (ส.ค.) 
- ยูโรโซน: Markit Eurozone Composite PMI (ส.ค.)  
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� (-) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืวันศุกรท่ีผานมายังปดตอหลังรองประธาน 
FED ออกมาสงสัญญาณวาอาจมีการปรับขึน้ดอกเบี้ยในเดือนหนา 
ขณะท่ีถอยคาํแถลงของนางเยลเลนบงช้ีวาการปรับขึน้ดอกเบี้ยจะคอย
เปนคอยไป 

� (+) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืวันศุกรปดในแดนบวกโดยนักลงทุน
ตอบรับเชิงบวกตอถอยคาํแถลงของประธาน FED  

� (-) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้เปดในแดนลบเปนสวนใหญยกเวน
ตลาดหุนญ่ีปุนท่ีดดีตวัขึน้แรงจากคาเงินเยนท่ีออนคา 

� (0) คาเงินบาทออนคาลงเล็กนอย ลาสุดเคลื่อนไหวแถว 34.55-
34.70 บาท/ดอลลาร 

  

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 34.66 34.67 0.00 
US$/ Euro 1.12 1.12 -0.01 
Yen/ US$ 101.97 101.84 -0.13 
Yuan/ US$ 6.67 6.66 -0.15 
Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 47.11 47.64 -1.11 
GOLD 1,319.60 1,325.90 -0.48 
BDI 720.00 718.00 0.28 
ZINC 2,314.50 2,298.00 0.72 
CRB index 186.11 186.24 -0.07 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้าํมนัดิบ NYMEX สงมอบเดือน ต.ค. เพิม่ขึน้ 0.31 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 47.64 ดอลลาร/บารเรล หลงัมีรายงานวา
จํานวนแทนขุดเจาะน้าํมันท่ีเปดใชงานในสหรัฐฯมีจํานวนคงท่ีใน
สัปดาหท่ีผานมา และตอบรับเชิงบวกตอถอยแถลงของประธาน FED 
ท่ีระบวุาการขึน้ดอกเบี้ยจะคอยเปนคอยไป  

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ขยับขึน้ 1.30 ดอลลาร/

ออนซ มาอยูท่ี 1,325.90 ดอลลาร/ออนซ ซ่ึงการซ้ือขายเปนไปอยาง

ผันผวนทามกลางการแถลงของประธาน FED ท่ีเมือง Jackson Hole 

As of 26 Aug 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,549.41 0.34 0.00 1.66 
SET50 987.29 0.38 0.00 2.37 
Dow Jones 30 18,395.40 -0.29 0.00 -0.20 
S&P 500 2,169.04 -0.16 0.00 -0.21 
NASDAQ Comp 5,218.92 0.13 0.00 1.10 
FTSE 100 6,838.05 0.31 0.00 1.69 
Hang Seng 22,909.54 0.41  -0.02 4.63 
Nikkei 225 16,360.71 -1.18  2.25 0.96 
Shanghai Comp 3,070.31 0.06  0.00 3.05 
Weighted Taiwan 9,131.72 0.18  -0.02 1.62 
KOSPI 2,037.50 -0.27  -0.31 0.74 

Straits Times 2,857.65 -0.67  -0.24 -0.62 
Kuala Lumpur 1,683.09 0.17  0.03 1.84 
Jakarta Comp 5,438.83 -0.28  0.00 4.27 
Philippines Comp 7,845.49 -0.12  0.00 -1.48 
S&P ASX 200 5,515.47 -0.75 -0.75 -1.59 
VIX Index 13.65 0.15 0.00 15.00 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 418.42 -0.02 -0.37 0.56 
MSCI Asia Pac Ex Japan 447.67 0.13 0.21 2.52 
MSCI Asia Ex Japan 543.90 0.16 0.13 3.23 
MSCI EM Asia 442.49 0.18 0.14 3.86 
MSCI Thailand 535.10 0.55 0.59 2.78 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -45.48 -66.23 1,139.30 5,784.45 
Indonesia 5.65 3.14 1,109.23 2,998.81 
Philippines -16.12 -76.18 66.42 1,125.08 
Korea  -9.76 -9.76 894.29 7,920.76 
Taiwan  114.03 275.15 2,386.05 14,014.90 
Thailand -21.74 127.50 867.27 3,171.32 
Vietnam -4.24 -25.51 -80.44 -105.00 
Total 22.34 228.11 6,382.12 34,910.32 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50Q16 987.10 4.10 18 130 
S50U16 985.20 5.80 114,723 299,830 
S50V16 984.50 4.10 0 31 
550Z16 984.80 5.30 8,555 32,726 
S50H17 980.20 5.10 768 4,359 
S50M17 972.80 5.30 362 2,981 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 26 Aug 16 change 
KBANK 232.26 198.00 1.54 
SCC 159.58 514.00 -0.39 
SCB 141.82 160.50 2.23 
PTT 124.29 351.00 1.45 
THAI 75.54 29.50 0.00 
TISCO 74.23 52.75 0.48 
KKP 62.27 52.00 2.46 
INTUCH 50.70 57.75 -0.86 
TACC 42.60 9.35 0.00 
BANPU 40.78 16.00 4.58 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 26 Aug 16 change 
BBL -218.16  172.50 0.58 
ADVANC -103.71  171.00 -0.29 
AOT -82.45  406.00 -1.46 
EGCO -79.65  195.50 -0.26 
CPN -72.44  60.50 1.68 
CPALL -71.23  62.00 -0.40 
TMB -66.60  2.26 -1.74 
CBG -65.55  66.75 8.10 
CPF -62.78  33.00 -0.75 
CK -45.80  32.25 0.00 

Source: SET 

**ขอมูลหุนท่ีติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหนาถัดไป** 
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Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 

Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 

CRANE (T/O) 29/8/2016 7/10/2016 

EIC (T/O) 29/8/2016 7/10/2016 

EIC-W1 (T/O) 29/8/2016 7/10/2016 

EIC-W2 (T/O) 29/8/2016 7/10/2016 

EIC-W3 (T/O) 29/8/2016 7/10/2016 

LDC (T/O) 29/8/2016 7/10/2016 

TPOLY (T/O) 29/8/2016 7/10/2016 

TPOLY-W2 (T/O) 29/8/2016 7/10/2016 

AJD (T/O) 29/8/2016 16/9/2016 

AJD-W1 (T/O) 29/8/2016 16/9/2016 

AJD-W2 (T/O) 29/8/2016 16/9/2016 

TKN (T/O) 29/8/2016 16/9/2016 

ACAP (T/O) 22/8/2016 9/9/2016 

ACAP-W1 (T/O) 22/8/2016 9/9/2016 

ATP30 (T/A#1) 23/8/2016 12/9/2016 

BIZ (T/O) 8/8/2016 16/9/2016 

CKP (T/O) 22/8/2016 9/9/2016 

CKP-W1 (T/O) 22/8/2016 9/9/2016 

EE (T/O) 22/8/2016 9/9/2016 

EKH (T/O) 8/8/2016 16/9/2016 

INET (T/O) 25/7/2016 2/9/2016 

MAX (T/O) 22/8/2016 30/9/2016 

MAX-W2 (T/O) 22/8/2016 30/9/2016 

MCOT (T/A#1) 19/8/2016 8/9/2016 

NETBAY (T/O) 15/8/2016 23/9/2016 

PACE (T/O) 1/8/2016 9/9/2016 

PERM (T/O) 22/8/2016 30/9/2016 

PSTC (T/O) 15/8/2016 2/9/2016 

PSTC-W1 (T/O) 15/8/2016 2/9/2016 

Q-CON (T/A#1) 26/8/2016 15/9/2016 

QTC (T/O) 15/8/2016 23/9/2016 

SOLAR (T/O) 1/8/2016 9/9/2016 

TACC (T/O) 1/8/2016 9/9/2016 

TFG (T/O) 1/8/2016 9/9/2016 

TFG-W1 (T/O) 1/8/2016 9/9/2016 

TMC (T/O) 1/8/2016 9/9/2016 

TMC-W1 (T/O) 1/8/2016 9/9/2016 

TNP (T/O) 1/8/2016 9/9/2016 

TPCH (T/O) 22/8/2016 30/9/2016 

TVD (T/O) 25/7/2016 2/9/2016 

VTE (T/O) 22/8/2016 30/9/2016 

VTE-W2 (T/O) 22/8/2016 30/9/2016 

    

    

     

Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 

Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 
    
    
    

Cooling Period (C/P) (watch lists 4 weeks) 
BWG-W4 (C/P from T/O) 8/8/2016 2/9/2016 

KOOL (C/P from T/A#1) 16/8/2016 12/9/2016 

GENCO (C/P from T/O) 22/8/2016 16/9/2016 

GENCO-W1 (C/P from T/O) 22/8/2016 16/9/2016 

SCI (C/P from T/O) 22/8/2016 16/9/2016 

DNA (C/P from T/A#1) 23/8/2016 19/9/2016 

DNA-W1 (C/P from T/A#1) 23/8/2016 19/9/2016 

ALT (C/P from T/O) 29/8/2016 23/9/2016 

CHOW (C/P from T/A#1) 29/8/2016 23/9/2016 

RPC (C/P from T/O) 29/8/2016 23/9/2016 
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