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

2016SET Target 

1650 
 

เทรดด้ิงส้ันเนนขึ้นขาย//ลงซื้อ สวนลงทุนถือตอได แตรอซื้อออนตัว 
ตลาดหุนวานนี้ : SET ยังรีบาวดกลับข้ึนตอเน่ืองไดดีในชวงปลายสัปดาหท่ี
แลว หลังจากคาเงินบาทเริ่มกลับมาแข็งคาข้ึนอีกครั้ง ประกอบกับในชวงตน
สัปดาหดัชนีปรับตัวลงรุนแรงถึงกวา 160 จุดดวย ขณะท่ีตลาดหุนในเอเชีย
สวนใหญก็เคล่ือนไหวเปนบวก อยางไรก็ตามความกังวลเกี่ยวกับโอกาสท่ีเฟด
จะขยับข้ึนอัตราดอกเบ้ียภายใน 2 เดือนขางหนายังคงกดดันให SET แกวงผัน
ผวนในระหวางวันอยู โดยคาดวานักลงทุนบางสวนยังรอติดตามสุนทรพจนของ
ประธานเฟดในชวงคํ่าวันเดียวกันอยู 

แนวโนมตลาดวันนี้ : เชาน้ีบรรยากาศการลงทุนในตลาดหุนตางประเทศยังดู
ดี หลังจากคํ่าวันศุกรรายงานผลประกอบการของภาคเอกชนในสหรัฐยังสดใส 
ขณะท่ีสุนทรพจนของประธานเฟดก็ไมไดกลาวถึงการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ีย 
แตกลับแสดงความกังวลเกี่ยวกับการชะลอตัวทางเศรษฐกิจอยู ทําใหนักลงทุน
ยังคาดหวังการใชนโยบายเชิงรุกเพ่ือกระตุนเศรษฐกิจตอไป ซ่ึงนาจะสงผลให
แรงกดดันในตลาดหุนไทยลดนอยลงไดบาง อยางไรก็ตาม FSS คาดวา SET 
มีสิทธิที่จะยังแกวงตัวผันผวนและออนตัวลงได หลังจากชวงทายสัปดาหทีแ่ลว
ดัชนีดีดกลับข้ึนมาคอนขางเร็วถึงเกือบ 140 จุดในชวง 2 วันทําการ ประกอบ
กับคาเงินบาทเริ่มมีจังหวะออนตัวลงอีกครั้ง เน่ืองจากคาเงินดอลลารท่ียังแข็ง
คาตอเน่ือง ซ่ึงสงผลใหราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกก็ออนแอลงดวย  

กลยุทธ : ชวงน้ีนารอซ้ือใหมชวงปรับลง สวนเทรดด้ิงแนะนําข้ึนขาย//ลงซ้ือ 

แนวรับ  1475-1470 , 1465-1460 , 1450-1440 จุด   

แนวตาน  1480-1487 , 1493-1498 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : COM7 , BLA , TCAP(short) 

Fund Flow เมื่อวนัศุกรกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$172ลาน นาํโดย
ไตหวนั US$91ลาน ไทย US$73ลาน และอินโดนีเซีย US$47ลาน ขณะท่ีไหลเขา
เกาหลใีต US$34ลาน และเวียดนาม US$15ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมทิีศทาง
ไหลเขาภูมิภาค หลงัจากเมื่อคนืวนัศุกรประธาน Fed ไดระบถุึงการใชนโยบาย
กระตุนเศรษฐกิจสหรัฐท่ียังชะลอตวัอยู ขณะท่ีไมไดกลาวถึงการปรับขึน้อัตรา
ดอกเบี้ย 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (-) ติดตามผลประกอบการกลุมแบงกอยางใกลชิด ผลประกอบการของแบงกที่เหลือ
จะทยอยออกมาต้ังแตกลางสัปดาหเปนตนไป (TISCO และ KBANK ประกาศแลว) และ
อาจกลับมาฉุดตลาด หลัง NPL ของ KBANK พุงเกินคาดใน 3Q16 และเปาทางการเงินท่ี
ป 2017 ของ KBANK ให แยกวาท่ีเรามอง เซอรไพรสทั้งเราและตลาดในทางลบ คาเงิน
บาทกลับมาออนคาจากในชวง 2 วันกอนหนา และตางชาติยังขายพันธบัตรตอเน่ือง  

• (-) KBANK กําไร 3Q16 ใกลเคียงเราและตลาดคาด +15.2% Q-Q, +7.3% Y-Y จาก
คาใชจายสํารองฯท่ีลดลง หากไมนับรายการดังกลาว PPOP ทรงตัวท้ัง Q-Q และ Y-Y 
ชะลอกวาคาดเพราะรายไดที่ไมใชดอกเบ้ียจากธุรกิจประกันนอยกวาคาด ขาวรายคือ NPL 
พุงเกินคาด +14% Q-Q ทําให NPL ratio เพ่ิมเปน 3.35% จาก 2.89% ใน 2Q16 
KBANK ไดแจงเปาทางการเงินป 2017 ซ่ึงนาผิดหวังและตํ่ากวาเราคาด เราจึงปรับกําไรป
หนาลง 15% เปน -4% Y-Y หดตัวติดตอกันเปนปที่ 4 สวนใหญจากการเพ่ิมสํารองฯ ปรับ
ราคาพ้ืนฐานปหนาลงเหลือ 202 บาทจากเดิม 232 บาท (อิง PBV 1.4 เทา) ลดคําแนะนํา
เปนถือ จากซ้ือ  

• (+) EKH เราคาดกําไรสทุธิ 3Q16 +114.5% Q-Q, +55.8% Y-Y เปน 28 ลานบาท
จาก High season และมีโรคระบาดในเด็ก แนวโนมกําไรยังแกรงใน 4Q16 จากฤดูฝนท่ี
ยาวนานกวาปกติ รายไดที่นาจะดีกวาคาดและตนทุนสวนใหญเปนตนทุนคงท่ี ทําใหเรา
ปรับกําไรสุทธิป 2016-17 ข้ึน 13% เปน +68% Y-Y ในป 2016 และ 20% Y-Y ในป 
2017 สูงสุดในกลุมซ่ึงเราคาดโตเฉล่ีย 10% ปน้ีและ 13% ปหนา เราปรับราคาพ้ืนฐานป 
2017 ข้ึนเปน 8 บาทจากเดิม 7 บาท (DCF) ราคาหุนปจจุบันคิดเปน 2017 EV/EBITDA 
9.8 เทา ถูกสุดในกลุมท่ีมีคาเฉล่ียกวา 20 เทา ยังคงแนะนําซ้ือ และเปน Top pick ของ
กลุมโรงพยาบาล  

• (+) SCC เราคาดกําไรสุทธิ 3Q16 จะยังแข็งแกรง 1.36 หม่ืนลานบาท +51% Y-Y จาก
สวนตางราคาปโตรเคมีที่สูงและขาดทุนจากสต็อกลด แต -15% Q-Q ตาม Low season 
ของวัสดุกอสราง สวนแนวโนมกําไร 4Q16 จะชะลอเพราะธุรกิจเคมีภัณฑทีเ่ดนมาตลอด 
จะหยุดซอมบํารุงราว 40 วันในเดือน พ.ย. ขณะท่ีวัสดุกอสรางถูกกระทบจากฤดูฝนท่ียาว
กวาปกติ เรายังคงกําไรปน้ีสูงสุดเปนประวัติการณ 5.02 หม่ืนลานบาท +10.6% Y-Y และ
คาดกําไรปหนาทรงตัว เพราะสวนตางราคาเคมีภัณฑชะลอ แตธุรกิจวัสดุกอสรางฟนตาม
โครงการกอสรางรถไฟฟาและท่ีอยูอาศัย ราคาหุนปจจุบันมี 2017PE เพียง 12 เทาตํ่ากวา
คาเฉล่ีย 5 ปยอนหลังท่ี 15 เทา ยังคงแนะนําซ้ือ ราคาพ้ืนฐานปน้ี 600 บาท (SOTP)  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 14-10-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,477.61 4.59 0.00 -0.38 
SET50 943.85 4.09 0.00 -0.06 
Daily turnover  105,761.6 (Bt mn) 
Market cap  14,314.10 (Bt bn) 
Market P/E  21.69 (x) 
Market P/BV  1.83 (x) 
Market yield  3.20 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.48 13.85 
China 14.38 12.72 
Hong Kong 12.70 11.61 
Indonesia 17.80 15.07 
Korea 11.36 10.00 
Philippines 18.70 17.07 
Taiwan 14.64 13.27 
S&P500 18.07 15.98 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 14 Oct 13 Oct 12 Oct 11 Oct 10 Oct 

KBANK 418.23 596.18 903.29 356.03 305.45 
AOT 159.40 455.08 357.27 88.54 16.12 

TRUE 148.89 224.15 104.82 59.27 67.74 
PTT 112.44 550.70 536.15 284.58 331.11 

IVL 101.42 91.00 135.38 63.47 56.06 

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) 
14-10-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 25,860.84 28,433.58 -2,572.74 
Proprietary (Bt mn) 13,210.52 11,910.56 1,299.96 
Local Institution(Bt mn) 20,988.90 7,463.92 13,524.98 
Retail (Bt mn) 45,701.37 57,953.57 -12,252.20 

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

14-10-16 Buy Sell Net 
Institution 75,518 69,953 5,565 
Foreign 55,744 80,134 -24,390 
Local 163,720 144,895 18,825 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

10-21 ต.ค. - ไทย: กลุมธนาคารพาณิชยประกาศผลประกอบการ 3Q16 

17 ต.ค. - สหรัฐ: Industrial Production (ก.ย.)  
- ยูโรโซน: อัตราเงินเฟอ (ก.ย.)  

18 ต.ค. - ไทย: SELIC เขาเทรด (ราคา IPO 2.90 บาท) 
- สหรัฐ: อัตราเงินเฟอ (ก.ย.) 

19 ต.ค. - จีน: 3Q16 GDP, ยอดคาปลีก (ก.ย.) 

20 ต.ค. - ไทย: ยอดขายรถ (ก.ย.)  
- อินโดนีเซีย: ธนาคารกลาง (BI) ประชุม 
- สหรัฐ: Fed beige Book, ยอดขายบานเกา (ก.ย.), การดีเบตรอบสุดทาย
ของฮิลลารีและทรัมป (8am เวลาไทย)   
- ECB ประชุม 

24 ต.ค. - ยูโรโซน: Markit Eurozone Composite PMI (ต.ค.)  

25 ต.ค. - เกาหลีใต: 3Q16 GDP   
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� (+) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืวันศุกรท่ีผานมาปดในแดนบวกโดยตอบรับ
ถอยแถลงของประธาน FED ขณะท่ีผลประกอบการของกลุมธนาคาร
คอนขางสดใส 

� (+) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคืนวนัศุกรท่ีผานมาปดบวกแรงนําโดยหุน
ในกลุมธนาคาร โดยไดรับแรงหนนุจากตัวเลขเงินเฟอของจีนท่ีดีกวา
คาด 

� (0) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้เปดผสมในกรอบแคบโดยนักลงทุนจับ
ตาดูตวัเลขเศรษฐกิจสําคัญของจีนในวนัพุธ 

� (0) คาเงินบาทยังแกวงตวัคอนไปในทางออนคา ลาสุดเคลื่อนไหวใน
กรอบ 35.30-35.45 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.41 35.34 -0.21 

US$/ Euro 1.10 1.10 -0.01 

Yen/ US$ 103.99 104.18 0.18 

Yuan/ US$ 6.73 6.73 -0.05 
Commodity Price  Current  Prev %change 
Crude Oil 50.12 50.35 -0.46 

GOLD 1,253.50 1,255.50 -0.16 

BDI 892.00 885.00 0.79 

ZINC 2,258.00 2,240.00 0.80 

CRB index 189.47 189.14 0.17 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (0) ราคาน้ํามนัดบิ NYMEX สงมอบเดือน พ.ย. ขยับลง 0.09 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 50.35 ดอลลาร/บารเรล หลังสกุลเงนิ
ดอลลารสหรัฐฯแขง็คาสุดในรอบ 7 เดือน หลงัตวัเลขเศรษฐกิจ
แข็งแกรง 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ลดลง 2.10 ดอลลาร/ออนซ 
มาอยูท่ี 1,255.50 ดอลลาร/ออนซ จากคาเงินดอลลารท่ีแข็งคาซ่ึง
เกิดจากคาดการณวา FED จะขึ้นดอกเบี้ยในเดือน ธ.ค. 

As of 14 Oct 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,477.61 4.59 0.00 -0.38 
SET50 943.85 4.09 0.00 -0.06 
Dow Jones 30 18,138.38 0.22 0.00 -0.93 
S&P 500 2,132.98 0.02 0.00 -1.63 
NASDAQ Comp 5,214.16 0.02 0.00 -1.84 
FTSE 100 7,013.55 0.51 0.00 1.66 
Hang Seng 23,233.31 0.88  -0.32 -0.59 
Nikkei 225 16,856.37 0.49  0.29 2.77 
Shanghai Comp 3,063.81 0.08  0.00 1.97 
Weighted Taiwan 9,165.17 -0.59  -0.86 -0.88 
KOSPI 2,022.66 0.36  -0.48 -1.50 

Straits Times 2,815.24 0.35  -0.65 -2.53 
Kuala Lumpur 1,658.97 -0.36  0.07 0.46 
Jakarta Comp 5,399.89 1.11  0.00 0.65 
Philippines Comp 7,389.30 1.05  -0.12 -3.27 
S&P ASX 200 5,434.03 -0.38 -0.38 -0.41 
VIX Index 16.12 -3.42 0.00 21.29 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 411.21 0.30 -1.58 0.01 
MSCI Asia Pac Ex Japan 446.27 0.65 -2.12 1.17 
MSCI Asia Ex Japan 543.94 0.56 -2.50 0.21 
MSCI EM Asia 442.05 0.53 -2.56 0.46 
MSCI Thailand 513.85 3.71 1.65 0.44 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -126.56 -199.26 55.10 7,565.03 
Indonesia -47.11 -56.63 -99.53 2,525.71 
Philippines -8.65 -58.64 -72.20 679.53 
Korea  -4.04 -4.04 -333.39 9,080.52 
Taiwan  -91.40 -145.01 79.38 14,340.90 
Thailand -72.85 -86.69 -50.45 3,735.20 
Vietnam 14.90 16.78 4.68 -225.64 
Total -335.71 -533.49 -416.41 37,701.25 

Source: Bloomberg  

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

S50V16 946.40 21.70 54 91 

550X16 943.70 27.00 15 46 

S50Z16 944.80 21.30 275,447 299,771 

S50H17 938.40 21.10 17,608 15,606 

S50M17 832.00 21.00 1,169 4,151 
S50U17 926.10 20.30 689 1,692 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 14 Oct 16 change 
SCC 389.57 508.00 1.60 
CPN 282.39 57.25 7.51 
CPF 237.22 31.75 4.10 
BEM 127.25 7.05 4.44 
TKN 119.37 22.20 9.90 
ROBINS 117.93 55.50 8.82 
AAV 84.64 6.75 10.66 
TOP 81.99 68.75 1.48 
BDMS 81.00 21.80 4.81 
DELTA 76.79 83.00 5.40 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 14 Oct 16 change 
KBANK -662.38  189.50 1.34 
CPALL -408.80  61.25 -0.81 
PTTGC -232.45  59.50 5.31 
BBL -216.19  161.00 3.87 
TU -140.38  21.00 1.94 
TASCO -118.71  17.90 11.88 
BJC -95.77  48.75 8.33 
AOT -91.78  394.00 8.84 
KKP -84.96  56.25 1.35 
TCAP -74.30  39.75 2.58 

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 

BIZ (T/O) 17/10/2016 25/11/2016 

CKP (T/O) 17/10/2016 25/11/2016 

CKP-W1 (T/O) 17/10/2016 25/11/2016 

QTC (T/O) 17/10/2016 4/11/2016 

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

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

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

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 

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 

    

    

    

    

    

    

     

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) 
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 

ALT (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 

GENCO (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 

GENCO-W1 (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 

NETBAY (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 

WICE (C/P from T/O) 17/10/2016 11/11/2016 
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