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Today’s Report : BCH, KSL, TISCO 
Our Portfolio Sep 2016 : ARROW, BCH, BJC, BLA, KTC 

2016SET Target 

1650 
 

ตลาดอาจยังผันผวน แตมีลุนขึ้นตอไดอีกมากกวา ดังนั้นซื้อแลวเนนถอื! 
ตลาดหุนวานนี้ : SET ยังสามารถแกวงตัวดานบวกตอเน่ืองไดอีก แมวาจะผัน
ผวนตลอดท้ังวัน และเปนการขยับข้ึนไดแข็งแกรงกวาตลาดหุนภูมิภาคสวน
ใหญดวย คาดวาเน่ืองจากตลาดหุนบานเราปรับตัวลงมากอนหนาไปมาก
พอควรแลว ขณะท่ีชวงน้ีสถาบันในประเทศก็เริ่มกลับมามียอดซ้ือสุทธิตอเน่ือง
อีกครั้ง ถึงแมวาจะยังคอนขางเบาบางก็ตาม  

แนวโนมตลาดวันนี้ : SET ยังมีโอกาสแกวงตัวผันผวนและออนตัวยอนลบได 
หลังจากรีบาวดกลับข้ึนมาถือวาแรงพอควรในชวง 2 วันน้ี และเชาน้ียังถูก
กดดันจากการท่ีตลาดหุนสหรัฐปดเปนลบตออีก เน่ืองจากความกังวลเกี่ยวกับ
ราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกท่ีรวงลงอีกเกือบ 3% ท้ังจากการท่ี IEA ระบุวา
อุปสงคนํ้ามันขยายตัวตํ่ากวาคาด และการผลิตนํ้ามันของกลุมโอเปกท่ียังคง
ปรับสูงข้ึน รวมท้ังนักลงทุนบางสวนยังรอดูผลประชุมเฟดในชวงกลางสัปดาห
หนา(20-21 ก.ย.) ดวยวาจะมีการข้ึนอัตราดอกเบ้ียเลยหรือไม อยางไรก็ตาม
กรอบลบของ SET ชวงน้ีคาดวานาจะคอนขางจํากัดมากข้ึน เพราะชวงท่ีผาน
มาตลาดปรับตัวลงมาเยอะมากแลว และ FSS คาดวา SET ยังลุนข้ึนตอไดอีก 

กลยุทธ : คาดวา SET อยูในชวงแกวงตัวบวกกลับ หลังการปรับตัวลงแรงรอบ
กอน โดยระยะสั้นมีโอกาสกลับข้ึนไปแถว 1500 จุด(+/-) ซ่ึงเปนระดับดัชนี
เม่ือตนสัปดาหกอนจากแรงขาย panic sell รอบแรกได...ซ้ือแลวจึงยังเนนถือ! 

แนวรับ  1456-1453 , 1450-1448 จุด   

แนวตาน  1462-1465 , 1470-1477 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : CENTEL, TKN , HANA(short) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลออกจากภมิูภาค US$255ลาน สวนใหญ
ไหลออกจากไตหวัน US$198ลาน อนิโดนีเซีย US$64ลาน  ขณะท่ีไหลเขา
ไทย US$42ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางชะลอการไหลเขาเพ่ือรอ
ความชัดเจนของการประชุม Fed กอน และยังคงมีความไมแนนอนอยูเพราะ
เจาหนาท่ี Fed หลายทานท่ียังแสดงความเห็นไมสอดคลองกัน 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (0) กนง. มีมติคงดอกเบีย้นโยบาย 1.5% โดยใหเหตุผลวาเศรษฐกิจในประเทศอยู
ในชวงฟนตัวแตยังมีความเสี่ยงจากปจจัยภายนอก โดยมีการปรับคาดการณ GDP ป 2016 
เพ่ิมเปน 3.2% จาก 3.1% จากการลงทุนภาครัฐฯเปนตัวสนับสนุน เรามองวาโอกาสลด
ดอกเบ้ียหลังจากน้ีจํากัดซ่ึงถือเปนผลดีทางออมกับกลุมแบงก (SCB KBANK) และเชาซ้ือ 
(KKP) รวมถึง BLA 

• (+) KSL กําไรสุทธิ 3Q16 ตํ่ากวาคาด -51% Q-Q, -62% Y-Y จากปริมาณขายลดลง
และปดซอมบํารุงโรงไฟฟาเพราะนํ้าไมพอใช สวนแนวโนม 4Q16 ยังไมสดใส เรามองจะ
ผานกําไรแยสุดในปน้ี โดยปรับลดกําไรปน้ีลงเปน -11% Y-Y จากเดิมคาด +1.2% Y-Y 
สวนปหนาคาดกําไรจะกลับมาโตดี 49.5% Y-Y จากราคาขายนํ้าตาลท่ีคาดสูงข้ึน 35% 
ชดเชยปริมาณขายท่ีคาดลดลง 14% จากภัยแลง และแนวโนมราคานํ้าตาลตลาดโลกยัง
ดีตอเน่ือง เราปรับลดราคาพ้ืนฐานป 2017 เหลือ 4.30 บาท ยังคงคําแนะนํา ทยอยซ้ือ 

• (+) TISCO เราคาดวา TISCO จะมีกาํไรสุทธิป 2016 เติบโตเปนครัง้แรกในรอบ 4 ป ท่ี
ราว 18% Y-Y และโตตอเน่ืองอกี 6.3% Y-Y  ในป 2017 ตามสินเช่ือท่ีคาดวาจะเริ่ม
กลับมาเติบโตไดอีกครั้งในรอบ 4 ป ราว 5% จากยอดขายรถยนตในประเทศท่ีคอยๆฟน
ตัวรวมถึงสินเช่ือ Consumer finance อื่นๆ ขณะท่ีภาระการต้ังสํารองฯคาดวาจะลดลงเขา
ใกลระดับปกติ ซ่ึงนอกจาก Upside ท่ีเปดกวางราว 17% แลว Dividend Yield คาดวาจะ
อยูในระดับท่ีนาสนใจถึง 4.8% ในปน้ี เราปรับใชราคาพ้ืนฐานป 2017 ท่ี 60 บาท และ
ปรับเพ่ิมคําแนะนําเปน ซ้ือ 

• (+) BCH แนวโนมกําไรในชวง 2H16 ยงัสดใสจากท้ังกลุมลูกคาเงินสดโดยเฉพาะอยาง
ยิ่งจาก WMC รวมถึงฝงประกันสังคมจากจํานวนผูประกันตนท่ีเพ่ิมข้ึนตอเน่ืองและมีโอกาส
ไดรับเงินจากสํานักงานประกันสังคมสงูกวาท่ีมีการบันทึกรายไดไว ขณะท่ีการลงทุนตางๆ
ยังคงเปนไปตามแผนท้ังการสรางโรงพยาบาลใหม 4 แหงและ Renovation โรงพยาบาล
เดิม 4 แหง นอกจากน้ี WMC มีโอกาสลุนพลิกมามีกําไรไดในชวงปลายปน้ีจากการเจาะ
ตลาดลูกคาตางประเทศ เรายังคงประมาณการกําไรปกติป 2016 และ 2017 เติบโต 
27.7% Y-Y และ 15.9% Y-Y ตามลําดับ คงคําแนะนํา ซ้ือ ราคาพ้ืนฐานป 2017 ท่ี 14 
บาท 

• (+) K จาก Opportunity Day วานน้ียังคาดหวังไดถึงการเติบโตใน 2H16 ท่ีเปน High 
Season ของท้ังการรับรูรายไดงานตกแตงภายในและตกแตงบูธงานแสดงสนิคา โดย
ปจจุบันมี Backlog รองรับราว 500 ลบ.และอยูระหวางประมูลงานอกีกวา 800 ลบ. เรา
คาดกําไรสุทธิปน้ีโต 16% Y-Y และโตตออีก 29% Y-Y ในปหนา โดย K จะจายหุนปนผล
ในอัตรา 10:1 (ข้ึน XD วันท่ี 22 ก.ย. 16) ราคาหุนปจจุบันซ้ือขายบน 2016PER เพียง 17 
เทาและจะลดเหลือเพียง 13 เทาในปหนาซ่ึงถือวาถูกมากเม่ือเทียบกับกลุมซ่ึงอยูที่ 25 
เทา เรายังคงคําแนะนํา ซ้ือ ราคาพ้ืนฐาน 8.80 บาท 

 

Market Summary (Bloomberg) 

 14-9-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,458.19 0.78 0.89 -5.83 
SET50 930.95 0.59 1.03 -5.32 
Daily turnover  51,057.70 (Bt mn) 
Market cap  13,988.03 (Bt bn) 
Market P/E  21.42 (x) 
Market P/BV  1.83 (x) 
Market yield  3.25 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.39 13.68 
China 14.09 12.47 
Hong Kong 12.74 11.57 
Indonesia 16.89 14.43 
Korea 11.31 10.00 
Philippines 19.26 17.56 
Taiwan 14.34 13.08 
S&P500 18.10 15.98 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 14 Sep 13 Sep 12 Sep 9 Sep 8 Sep 

SCB 235.15 160.97 99.22 80.00 118.55 

PTT 168.80 468.15 197.46 233.70 194.53 

KBANK 120.33 187.21 343.59 125.57 278.69 
IVL 101.06 139.47 79.10 174.46 114.88 

KTB 90.20 109.96 74.71 46.57 32.70 

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) 
14-9-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 14,729.40 13,251.75 1,477.65 
Proprietary (Bt mn) 7,256.04 7,186.12 69.92 
Local Institution(Bt mn) 3,849.24 3,487.95 361.29 
Retail (Bt mn) 25,223.06 27,131.92 -1,908.86 

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

14-9-16 Buy Sell Net 
Institution 54,276 53,092 1,184 
Foreign 35,340 41,888 -6,548 
Local 123,214 117,850 5,364 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

15 ก.ย. - อังกฤษ: BOE ประชุม 
- ยูโรโซน: อัตราเงินเฟอ (ส.ค.)  
- สหรัฐ: ยอดคาปลีก (ส.ค.)  

14-16 ก.ย. - ตลาดหุนเกาหลีใต ปดทําการเน่ืองในวัน Harvest Moon Day 

15-16 ก.ย. - ตลาดหุนจีนและไตหวันปดทําการ 

16 ก.ย. - FSTE 2016 Semi-Annual Review (เพ่ิม KBANK, SCC, GPSC, 
VIBHA, IMPACT และเอาออก THRE) 
- ตลาดหุนฮองกงและมาเลเซีย ปดทําการ  
- สหรัฐ: อัตราเงินเฟอ (ส.ค.) 

20-21 ก.ย. - สหรัฐ: FOMC ประชุม 

20 ก.ย. - ไทย: ยอดขายรถ (ส.ค.)  
- สหรัฐ: Housing starts, Building permits (ส.ค.)   
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� (-) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคืนปดลบเล็กนอย โดยปจจัยกดดันมาจากปรับ
ลงของหุนกลุมพลงังานเนื่องจากราคาน้าํมันดิ่งลงเกือบ 3% อยางไรก็
ตาม มีแรงหนุนจากหุนกลุมเทคโนโลยีท่ีปรับขึน้ตามการพุงขึน้ของหุน
แอปเปล  

� (-) ดานตลาดหุนยุโรปปดลบ เนื่องจากราคาน้ํามนัท่ีดิง่ลง รวมถึงแรง
กดดนัจากการประชุมเฟดในสัปดาหหนา  

� (0) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้เปดไมสดใสนัก เปนตามทิศทางตลาด
หุนสหรัฐท่ีไดแรงกดดันจากราคาน้าํมนัและความกังวลตอการประชุม
เฟดในการปรับขึน้อัตราดอกเบี้ยสัปดาหหนา 

� (0) คาเงินบาทแกวงตัวแข็งคาขึน้เล็กนอย ลาสุดเคลื่อนไหวแถว 
34.83-34.86 บาท/ดอลลาร 

  

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 34.86 34.88 0.04 
US$/ Euro 1.12 1.13 -0.04 
Yen/ US$ 102.35 102.43 0.08 
Yuan/ US$ 6.67 6.68 0.07 
Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 43.65 43.58 0.16 
GOLD 1,326.60 1,326.10 0.04 
BDI 756.00 796.00 -5.03 
ZINC 2,274.00 2,234.00 1.79 
CRB index 179.49 180.56 -0.59 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (-) ราคาน้าํมนัดิบ NYMEX สงมอบเดือน ต.ค. ปดลบ 1.32 ดอลลาร/
บารเรล มาอยูท่ี 43.58 ดอลลาร/บารเรล โดยนอกจากตลาดจะกังวล
ตอรายงานของ IEA ท่ีคาดอุปสงคน้าํมนัจะขยายตัวต่ํากวาคาด EIA 
ยังระบุตวัเลขสตอคน้าํมนัสําเร็จรูปท่ีเพิ่มขึ้นมากกวาท่ีตลาดคาด  

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ปรับตวัเพิม่ขึน้ 2.40 
ดอลลาร/ออนซ มาอยูท่ี 1,326.10 ดอลลาร/ออนซ โดยไดปจจัยหนนุ
จากคาเงินดอลลารออนคา  

As of 14 Sep 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,458.19 0.78 0.89 -5.83 
SET50 930.95 0.59 1.03 -5.32 
Dow Jones 30 18,034.77 -0.18 -0.28 -1.99 
S&P 500 2,125.77 -0.06 -0.10 -2.08 
NASDAQ Comp 5,173.77 0.36 0.93 -0.76 
FTSE 100 6,673.31 0.12 -1.53 -1.60 
Hang Seng 23,190.64 -0.11  -3.58 1.13 
Nikkei 225 16,614.24 -0.69  -3.14 -2.69 
Shanghai Comp 3,002.85 -0.68  -2.47 -2.68 
Weighted Taiwan 8,902.30 -0.43  -1.67 -1.84 
KOSPI 1,999.36 Closed -1.89 -1.73 

Straits Times 2,809.35 -0.32  -2.67 -0.85 
Kuala Lumpur 1,661.39 -0.94  -1.39 -0.90 
Jakarta Comp 5,146.04 -1.33  -2.57 -4.46 
Philippines Comp 7,546.01 -0.06  -0.47 -3.10 
S&P ASX 200 5,227.69 -0.43 -2.51 -4.20 
VIX Index 18.14 1.62 3.66 35.17 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 410.35 -0.13 -3.15 -2.77 
MSCI Asia Pac Ex Japan 438.25 -0.05 -4.26 -2.87 
MSCI Asia Ex Japan 540.41 -0.09 -3.88 -1.46 
MSCI EM Asia 438.50 -0.09 -4.09 -1.63 
MSCI Thailand 505.75 0.56 0.13 -5.36 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -88.36 -88.36 200.40 6,308.86 
Indonesia -63.53 -92.10 -181.01 2,694.01 
Philippines -33.71 -45.96 -267.07 758.06 
Korea  281.10 109.29 908.60 8,997.54 
Taiwan  -197.94 -904.31 -721.12 13,310.20 
Thailand 42.27 259.53 363.69 3,655.99 
Vietnam -1.93 -14.85 -67.17 -174.11 
Total -62.10 -776.76 236.32 35,550.55 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  

S50U16 928.50 4.40 188,793 278,295 

S50V16 928.00 0.90 31 50 

550X16 925.70 2.70 5 8 

S50Z16 927.90 4.30 22273 57,157 

S50H17 921.40 3.80 1475 6,123 

S50M17 915.50 4.30 253 3,727 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 14 Sep 16 change 
JAS 273.46 6.45 8.40 
SCC 156.28 526.00 0.00 
BBL 93.47 168.00 -0.30 
INTUCH 73.35 53.25 0.00 
ILINK 49.15 21.10 -1.86 
TCAP 44.36 39.00 0.00 
CPF 31.36 30.75 0.82 
GFPT 30.25 14.60 1.39 
GPSC 23.82 34.00 3.03 
TU 23.27 21.20 0.95 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 14 Sep 16 change 
SCB -254.83  154.00 1.32 
KBANK -166.72  189.00 1.61 
CPALL -100.80  58.75 0.00 
BEAUTY -92.29  8.45 3.68 
MINT -85.79  37.75 0.67 
ADVANC -77.81  158.00 0.00 
TRUE -70.64  7.05 1.44 
CBG -63.93  64.50 7.50 
AAV -57.68  7.05 -0.70 
TOP -52.13  65.75 -2.23 

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 

ABC (T/A#1) 1/9/2016 21/9/2016 

ABC-W1 (T/A#1) 1/9/2016 21/9/2016 

ABC-W2 (T/A#1) 1/9/2016 21/9/2016 

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 

ALT (T/O) 5/9/2016 14/10/2016 

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

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

DAII (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

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 

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

GENCO (T/O) 5/9/2016 14/10/2016 

GENCO-W1 (T/O) 5/9/2016 14/10/2016 

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

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

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

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

NEWS (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

NEWS-W4 (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

NEWS-W5 (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

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

PPM-W1 (T/O) 5/9/2016 14/10/2016 

PPS (T/A#1) 1/9/2016 21/9/2016 

PPS-W1 (T/A#1) 1/9/2016 21/9/2016 

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

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

RJH (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

TACC (T/O) 12/9/2016 30/9/2016 

TFG (T/O) 12/9/2016 30/9/2016 

TFG-W1 (T/O) 12/9/2016 30/9/2016 

TGPRO (T/A#1) 8/9/2016 28/9/2016 

TGPRO-W1 (T/A#1) 8/9/2016 28/9/2016 

TGPRO-W2 (T/A#1) 8/9/2016 28/9/2016 

THAI (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

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

TM (T/O) 12/9/2016 21/10/2016 

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

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

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

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

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

WICE (T/O) 5/9/2016 14/10/2016 

    

    

    

    

     

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) 
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 

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 

INET (C/P from T/O) 5/9/2016 30/9/2016 

PSTC (C/P from T/O) 5/9/2016 30/9/2016 

PSTC-W1 (C/P from T/O) 5/9/2016 30/9/2016 

TVD (C/P from T/O) 5/9/2016 30/9/2016 

MCOT (C/P from T/A#1) 9/9/2016 6/10/2016 

ACAP (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

ACAP-W1 (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

CKP (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

CKP-W1 (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

EE (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

PACE (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

SOLAR (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

TMC (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

TMC-W1 (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

TNP (C/P from T/O) 12/9/2016 7/10/2016 

ATP30 (C/P from T/A#1) 13/9/2016 10/10/2016 
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