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Today’s Report : ARROW 
Our Portfolio Oct 2016 : BJC, EKH, FSMART, IRPC, KKP 

2016SET Target 

1650 
 

SET ผันผวนรุนแรง อาจชะลอการซื้อเพิ่มกอนได แตซื้อแลวยังเนนถือ 
ตลาดหุนวานนี้ : SET ยังมีแรงขายกดดันใหซึมลงจนปดภาคเชาลบไป
ประมาณ 40 จุด กอนท่ีในภาคบายแรงขายจะรุนแรงข้ึน จนดัชนีไหลลงเปนลบ
เกือบ 100 จุด กอนท่ีจะเริ่มมีแรงซ้ือหนุนกลับข้ึนมาปดท่ีระดับใกลเคียงกับ
ภาคเชาไดในชวงทายตลาด ซ่ึงเกิดจากแรงกดดันท้ังภายในและภายนอก
ประเทศ โดยเฉพาะคาเงินบาทท่ีออนตัวลงเกือบถึงระดับ 36 บาทตอดอลลาร  

แนวโนมตลาดวันนี้ : จากแรงขายของสถาบันในประเทศท่ียังมีออกมากดดัน 
SET อยูอยางตอเน่ือง ขณะท่ีนักลงทุนตางประเทศก็เริ่มมียอดขายสุทธิ
บอยครั้งข้ึนนับต้ังแตชวงปลายเดือนกอน ซ่ึงคาเงินบาทก็ออนคาตอเน่ืองจาก
ชวงทายเดือน ก.ย.มาถึงเกือบ 4% โดยประเด็นท่ีเฟดอาจจะขยับข้ึนอัตรา
ดอกเบ้ียในเร็วๆ น้ียังคงกดดันตลาดอยู ซ่ึงลาสุดรายงานการประชุมของเฟด
เม่ือเดือน ก.ย. ระบุวากรรมการเฟดบางสวนมองวาการชะลอปรับข้ึนอัตรา
ดอกเบ้ียออกไปนานเกินไป จะสงผลใหเศรษฐกิจสหรัฐถดถอยได ทําใหนัก
ลงทุนยังตองการรอติดตามสุนทรพจนของประธานเฟดในการประชุมเศรษฐกิจ
ท่ีบอสตันวันศุกรน้ีกอน(14 ต.ค.) นอกจากน้ียังมีประเด็นกดดันในประเทศท่ี
สงผลทางจิตวิทยาคอนขางสูงดวย ทําใหคาดวา SET ยังมีสิทธิผันผวนตอ 

กลยุทธ : SET ยังมีจังหวะแกวงตัวผันผวนคอนขางรุนแรง ทําใหอาจชะลอ

การซ้ือเพ่ิมไวกอนได แตสวนท่ีซ้ือแลวยังแนะนําใหเนนถือตอไวกอน 

แนวรับ  1405-1400 , 1394-1390 จุด   

แนวตาน  1420-1430 , 1435-1442 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : LPH , BJC , GLOW(buy back) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาคหนาแนน US$537
ลาน โดยไหลออกจากเกาหลีใตหนักที่สุด US$496ลาน อินโดนีเซีย 
US$74ลาน และไทย US$11.6ลาน ขณะที่ไหลเขาไตหวันประเทศเดยีว 
US$52ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางไหลออกจากภูมิภาคจาก
ความกังวล Fed จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย   

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (-) คาเงินบาทยังออนคา รายงานการประชุม Fed พบวาเสียงยังคอนขางแตกใน
เร่ืองการขึ้นดอกเบี้ย ขณะที่ตลาดยังมองความเปนไปไดในการขึ้นดอกเบี้ยเฟดเดือน 
ธ.ค. น้ีเหมือนเดมิที่ 67% ประกอบกับความกังวลกับภาคสถาบันการเงินในยุโรปและ
เร่ือง Brexit และสัปดาหหนายังมีการดีเบตระหวางฮิลลารีและทรัมปรอบสุดทาย เปน
เหตหุลักให Flow ไหลออกจากภูมิภาค ตางชาติเพ่ิงเร่ิมขายพันธบัตรไทย 3 วัน 
สอดคลองกับคาเงินบาทที่ออนคา ในระยะน้ียังตองติดตามคาเงินบาทอยางใกลชิด   

• (+) 5 อุตสาหกรรมชนะตลาด จากความผันผวนของตลาดในชวงตนเดือน ก.ย. 
และในชวง 3 วันที่ผานมา พบวากลุมอุตสาหกรรมที่ outperform ตลาดเหมือนกัน
คือกลุมอิเล็คทรอนิคส (KCE), วัสดกุอสราง (DCC, EPG), กลุมโรงพยาบาล (LPH, 
BCH), คาปลีก (BJC, ROBINS, CPALL) และทองเที่ยว (MINT) อยางไรก็ตาม กลุม
ทองเที่ยว (โรงแรม+สายการบิน) ในระยะน้ีถูกกระทบจากกระแสขาวคารบอมบซึ่ง
เราเชื่อเปนผลกระทบระยะส้ัน รวมถงึ AOT ทีม่ี valuations ถูกแตเส่ียงจากการถูก
ลดพอรตเพราะเปนหุน big cap      

• (+) ARROW เราคาดกําไร 3Q16 +26% Q-Q, +9% Y-Y เปน 72 ลานบาท 
นอกจาก 3Q จะเปน High season ของการขายทอรอยสายแลว บริษัทยอยพลิกเปน
กําไร และเงินบาทที่แข็งคาใน 3Q16 ยังสงผลดีตอการนําเขาเหล็กซึง่เปนวัตถดุิบ
หลัก แตการออนคาของเงินบาทในระยะน้ี คาดกระทบจํากัดเพราะเปนชวงที่ราคา
เหล็กเร่ิมออนตัวลงพอดี แนวโนมกําไรยังดีตอเน่ืองใน 4Q16 ราคาหุนปจจุบันม ี
2017PE เพียง 11 เทา และคาดปนผลราว 6% ตอป เรายังคงราคาพ้ืนฐานปหนา 
22.30 บาท แนะนําซื้อ  

• (+) KTC ราคาหุนที่ปรับลง 11% ในชวงเวลาเพียง 1 สัปดาหเศษทําให 2017 PE 
ที่ต่ําอยูแลว ลดลงเหลือเพียง 12.9 เทา ขณะที่กําไรป 2016-17 เราคาดโตเฉลี่ย 
18% Y-Y และคาดวาจะรักษาการเติบโตในระดับ 15-20% ไดจนถึงป 2020 ไม
เพียงเร่ืองการเติบโตของกําไร จุดเดนคือ NPL ที่ต่ํากวาอุตสาหกรรมมาก (NPL 
ธุรกิจบัตรเครดิตอยูที่ 1.37% ของสินเชื่อรวม เทียบกับอุตสาหกรรมที่ 3.13% และ 
NPL ธุรกิจสินเชื่อสวนบุคคลอยูที ่ 1.04% เทียบอุตสาหกรรม 3.2%) แตมี 
Coverage ratio กวา 400% เราคาด Dividend yield ปน้ี 3% (3.80 บาท/หุน จาย
ปละคร้ัง) คงราคาพ้ืนฐานปหนา 168 บาท แนะนําซื้อ 

• (+) ROBINS เหตุไฟไหมรานอาหารในศูนยการคาแปซิฟคพารคศรีราชาวานน้ี แต
ควบคุมเพลิงไดอยางรวดเร็ว หางโรบินสันศรีราชาซึ่งเชาพ้ืนที่อยูในศูนยการคาน้ัน
ไมไดเกิดไฟไหมและเปดปกติในวันน้ี แทบไมมีผลกระทบ สวนแนวโนมผล
ประกอบการ 3Q16 ชะลอเพราะ Low season และเหตุระเบดิในหลายจังหวัดใน
เดือน ส.ค. แตกําไรจะกลับมาโตเตม็ที่ตั้งแต 4Q16 จาก 3 สาขาท่ีปด renovate 
กลับมาเปดใหบริการและมีสาขาใหม 2 แหงเปดใน 2H16 ราคาหุนปรับลงจนมี 2017 
PE 18 เทาต่ํากวาปกติที่ 22-25 เทา ยังคงแนะนําซื้อ ราคาพ้ืนฐานปหนา 76 บาท  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 12-10-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,406.18 -2.50 -6.53 -5.19 
SET50 896.30 -2.27 -6.37 -5.10 
Daily turnover  130,152.2 (Bt mn) 
Market cap  13,614.35 (Bt bn) 
Market P/E  20.60 (x) 
Market P/BV  1.75 (x) 
Market yield  3.36 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 14.71 13.17 
China 14.35 12.70 
Hong Kong 12.78 11.68 
Indonesia 17.65 14.95 
Korea 11.30 10.01 
Philippines 18.73 17.08 
Taiwan 14.96 13.55 
S&P500 18.12 16.01 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 12 Oct 11 Oct 10 Oct 7 Oct 6 Oct 

KBANK 903.29 356.03 305.45 178.44 143.10 

PTT 536.15 284.58 331.11 82.49 229.97 

CPALL 415.26 31.23 18.08 2.37 57.14 
SCC 414.40 96.48 153.93 11.98 5.24 

AOT 357.27 88.54 16.12 11.95 0.04 

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) 
12-10-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 35,191.53 35,602.89 -411.36 
Proprietary (Bt mn) 12,784.59 15,808.06 -3,023.47 
Local Institution(Bt mn) 13,554.20 14,775.74 -1,221.54 
Retail (Bt mn) 68,621.87 63,965.50 4,656.37 

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

12-10-16 Buy Sell Net 
Institution 130,395 132,249 -1,854 
Foreign 71,785 67,707 4,078 
Local 321,784 324,008 -2,224 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

10-21 ต.ค. - ไทย: กลุมธนาคารพาณิชยประกาศผลประกอบการ 3Q16 

9-13 ต.ค. - การประชุม World Energy Congress ท่ีตุรก ี 

13 ต.ค.  - จีน: ดุลการคา (ก.ย.) 
- เกาหลีใต: ธนาคารกลาง (BoK) ประชุม 

14 ต.ค. - จีน: อัตราเงินเฟอ (ก.ย.) 
- สหรัฐ: ยอดคาปลีก (ก.ย.), U. of Mich. Sentiment (ต.ค.)  

17 ต.ค. - สหรัฐ: Industrial Production (ก.ย.)  
- ยูโรโซน: อัตราเงินเฟอ (ก.ย.)  

18 ต.ค. - สหรัฐ: อัตราเงินเฟอ (ก.ย.) 

19 ต.ค. - จีน: 3Q16 GDP, ยอดคาปลีก (ก.ย.) 

20 ต.ค. - สหรัฐ: Fed beige Book, การดีเบตรอบสุดทายของฮิลลารี
และทรัมป (8am เวลาไทย)    
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� (0) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคืนท่ีผานมาปดทรงตวัหลังจากท่ี FED 
เปดเผยรายงานการประชุมเดือน ก.ย. ซ่ึงยังคงทิศทางวาการขึน้
ดอกเบี้ยนาจะเกิดขึน้ในเดือน ธ.ค. นี ้

� (-) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคืนท่ีผานมาปดในแดนลบหลังราคา
น้ํามนัดบิยังออนแอ รวมถึงแรงขายออกมาจากหุนในกลุมเทคโนโลยี 
หลัง Ericsson ปรับลดคาดการณผลประกอบการ 

� (0) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้เปดผสมโดยตอบรับรายงานการ
ประชุม FED ท่ีเปดเผยออกมาและความเปนไปไดในการขึน้ดอกเบี้ย
ในเดือน ธ.ค. 

� (-) คาเงินบาทเร่ิมทรงตัวไดบางหลังจากออนคาแรง 3 วนัติดตอกัน 
ลาสุดเคลื่อนไหวในกรอบ 35.55-35.80 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.69 35.67 -0.07 

US$/ Euro 1.10 1.10 0.00 

Yen/ US$ 104.46 104.21 -0.24 

Yuan/ US$ 6.73 6.72 -0.11 

Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 49.79 50.18 -0.78 

GOLD 1,257.00 1,253.80 0.26 

BDI 906.00 922.00 -1.74 

ZINC 2,264.00 2,250.00 0.62 

CRB index 188.07 189.16 -0.58 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (-) ราคาน้าํมนัดิบ NYMEX สงมอบเดือน พ.ย. ลดลง 0.61 ดอลลาร/
บารเรล มาอยูท่ี 50.18 ดอลลาร/บารเรล หลังจากตวัเลขการผลติจาก
กลุม OPEC ท่ียังคงปรับตัวเพิม่ขึน้ นอกจากนี้ยังมีรายงานวาสตอก
น้ํามนัดบิสหรัฐฯปรับตวัสูงขึน้เชนกัน 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ลดลง 2.10 ดอลลาร/ออนซ 
มาอยูท่ี 1,253.80 ดอลลาร/ออนซ จากกระแสคาดการณการขึน้
ดอกเบี้ยของ FED เดือน ธ.ค. ท่ีกลบัมากดดนัอีกคร้ัง 

As of 12 Oct 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,406.18 -2.50 -6.53 -5.19 
SET50 896.30 -2.27 -6.37 -5.10 
Dow Jones 30 18,144.20 0.09 -0.53 -0.90 
S&P 500 2,139.18 0.11 -0.68 -1.34 
NASDAQ Comp 5,239.02 -0.15 -1.01 -1.37 
FTSE 100 7,024.01 -0.66 -0.29 1.81 
Hang Seng 23,407.05 -0.60  -2.27 0.05 
Nikkei 225 16,840.00 -1.09  0.50 3.01 
Shanghai Comp 3,058.50 -0.22  1.79 1.79 
Weighted Taiwan 9,252.60 0.36  -0.10 0.98 
KOSPI 2,033.73 0.09  -1.53 -1.04 

Straits Times 2,813.71 -1.49  -2.48 -2.28 
Kuala Lumpur 1,667.03 -0.10  0.14 0.91 
Jakarta Comp 5,364.61 -0.32  -0.23 -0.00 
Philippines Comp 7,429.82 -1.21  -2.52 -3.17 
S&P ASX 200 5,474.62 -0.67 -0.54 0.04 
VIX Index 15.91 3.58 18.03 19.71 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 411.89 -0.29 -1.36 0.24 
MSCI Asia Pac Ex Japan 449.01 -0.31 -1.67 2.41 
MSCI Asia Ex Japan 548.07 -0.46 -2.10 1.32 
MSCI EM Asia 445.86 -0.42 -2.07 1.58 
MSCI Thailand 488.64 -2.18 -7.04 -2.84 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  9.73 254.36 254.36 7,764.29 
Indonesia -73.74 62.37 19.46 2,644.70 
Philippines -11.41 -34.45 -48.02 703.71 
Korea  -4.86 -830.36 -488.91 8,925.00 
Taiwan  52.30 155.72 380.11 14,641.60 
Thailand -11.61 2.33 38.56 3,824.22 
Vietnam 4.11 3.37 -8.74 -239.06 
Total -35.48 -386.66 146.82 38,264.46 

Source: Bloomberg  

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

S50V16 896.00 -22.00 117 64 

550X16 894.60 -17.50 23 22 

S50Z16 893.30 -21.30 490,866 285,454 

S50H17 886.40 -22.40 28,985 13,293 

S50M17 881.30 -22.20 2,980 4,284 
S50U17 874.60 -23.00 993 1,570 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 12 Oct 16 change 
CPN 369.53 51.75 -4.61 
BBL 201.43 154.00 -1.91 
KBANK 134.71 182.00 -1.62 
TCAP 66.65 38.00 -1.30 
MAJOR 55.19 28.00 -0.88 
THAI 42.81 20.80 0.00 
KKP 40.66 53.50 0.94 
AJD 33.91 1.61 -6.40 
ROBINS 32.22 50.75 -1.93 
LH 31.94 8.55 -4.47 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 12 Oct 16 change 
AOT -1492.95  356.00 -6.32 
SCB -515.92  140.00 -2.10 
PTT -242.51  337.00 0.00 
TOP -241.00  68.50 -1.44 
BDMS -212.32  21.00 -2.78 
KTB -181.28  17.00 -2.30 
PTTGC -178.75  56.75 -3.81 
CPALL -163.05  59.00 -1.26 
SCC -152.99  498.00 -0.40 
TRUE -136.94  6.15 -4.65 

Source: SET 

**ขอมูลหุนท่ีติด Cash Balance กรุณาดูรายละเอียดในหนาถัดไป** 
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Cash Balance  

(Col= excluded from credit limit ; xNet= prohibit Net settlement) 
Stocks (Rank A-Z) Start Date End Date 

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

CBG (T/O) 19/9/2016 28/10/2016 

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

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

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

ITEL (T/O) 26/9/2016 4/11/2016 

NETBAY (T/O) 26/9/2016 14/10/2016 

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 

PIMO (T/O) 3/10/2016 11/11/2016 

PPM (T/A1) 7/10/2016 27/10/2016 

PPM-W1 (T/A1) 7/10/2016 27/10/2016 

QTC (T/O) 26/9/2016 14/10/2016 

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

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

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

TACC (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

TFG (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

TFG-W1 (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

VTE (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

VTE-W2 (T/O) 3/10/2016 21/10/2016 

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) 
Q-CON (C/P from T/A#1) 16/9/2016 13/10/2016 

BIZ (C/P from T/O) 19/9/2016 14/10/2016 

EKH (C/P from T/O) 19/9/2016 14/10/2016 

TKN (C/P from T/O) 19/9/2016 14/10/2016 

ABC (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

ABC-W1 (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

ABC-W2 (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

PPS (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

PPS-W1 (C/P from T/A#1) 22/9/2016 19/10/2016 

TGPRO (C/P from T/A#1) 29/9/2016 26/10/2016 

TGPRO-W1 (C/P from T/A#1) 29/9/2016 26/10/2016 

TGPRO-W2 (C/P from T/A#1) 29/9/2016 26/10/2016 

MAX (C/P from T/O) 3/10/2016 28/10/2016 

MAX-W2 (C/P from T/O) 3/10/2016 28/10/2016 

PERM (C/P from T/O) 3/10/2016 28/10/2016 

TPCH (C/P from T/O) 3/10/2016 28/10/2016 

AJD (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

AJD-W1 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

AJD-W2 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

CRANE (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

EIC (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

EIC-W1 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

EIC-W2 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

EIC-W3 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

LDC (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

TPOLY (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

TPOLY-W2 (C/P from T/O) 10/10/2016 4/11/2016 

    

    

    

    

    

    

    

     

DISCLAIMER: �����������������������������ก����  !"���#$� %$��& ���ก�� ((��)�) +������, -./(0���12��ก34�������������50ก������-6�����7��8��-/�9��:�-./(0���1#)71/;:���7/<;�#)71/;:�(�<;�(�:�#)71/57/ 9�=/��7/(�<;�(50ก?./� 
/:��%�ก@?�(������%(:����/�<;�(50ก?./�<��5.;�-/�-./(0����ก�:�; -./(0�9�=<;�(#�@���12��ก3/0:4�������������/��(�ก��#2��1�92�� 9ก.%- ��7/#��1(#?�(%�.?�/�#;����%(:?./�9�.�4�.�����:;���.� ������%(:(�<;�(2�=&�< ��1�=)�ก
�0���7/)��);�4�.A0.���B� ���B�$7�/��7/-����ก���� ?�(��12��ก34������������� �;(����������%(:%�.���2�=ก��A�?/�9����7/��<�-/����ก���� ?�(-./(0���12��ก39?:/:��4� �������6�%(:���A��)/�?:/<;�(#&���4�C ��1#ก��-6����ก
ก�����-./(0���7/<;�(#�@�4�������������%24).%(:;:�ก�D�4�ก@?�( A0.���B�<;�E6ก��-./(0�9�=4).�B������/:���/�</�4�ก��?��&��4����B� 
������-/&�;���-&��F�G4�-./(0�9�=<;�(#�@���12��ก3/0:4������������� �.�((�4�.A0.4����-./(0�9�=<;�(#�@�4�������������%24).2�=�)�  <���/ก ���92�� ���$��� ���//ก9&����7/#A9��:?:/&�F��D)�%(:;:������(���7/���&:;� ��
%(:%�.���/�BH�?#2I�����ก�D /�ก����ก�������:;���.� ก�����B�4����ก���� (�<;�(#&�1� A0.���B�<;�E6ก��-./(0�9�=�����D�/:���/�</�ก:/�ก��?��&��4����B� 
���������ก����  !"���#$� %$��& ���ก�� ((��)�) /��#2I�A0.�09�&J��<�:/� (Market Maker) 9�=A0.//ก4�&��<�H9&��&��F�/�B���F  (Derivative Warrants) �����ก���� ��12��กU/0:4������������� ��������V /����������;�#<��=� -/�
���ก���� /.��/�����ก�:�;��� ������� ��ก���B�<;�E6ก�����=#/��4�����&7/)��);�-/�4�&��<�H9&��&��F�/�B���F ���ก�:�;ก:/�?��&��4����B� 

 


