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Today’s Report : BEC, BEM, FN (IPO), PS, SCB, TMB 
Our Portfolio Oct 2016 : BJC, EKH, FSMART, IRPC, KKP 

2016SET Target 

1650 
 

แม SET ยังทรงตัวไดดี แตก็ตองระวังปรับพัก ดังนั้นยังนารอซื้อชวงลบ 
ตลาดหุนวานนี้ : SET ปรับตัวลงกอนในชวงช่ัวโมงแรกของการซ้ือขาย 
ถึงแมวาตลาดหุนเอเชียสวนใหญจะขยับบวกไดดีก็ตาม คาดวาสวนหน่ึงมาจาก
การขายทํากําไรหลัง SET บวกแรงข้ึนมาในชวงทายสัปดาหกอน แตหลังจาก
ดัชนีปรับตัวลงเกือบ 10 จุด ก็เริ่มมีแรงซ้ือกลับเขามาหนุนใหตลาดคอยๆ ไต
ระดับกลับข้ึนมาเคล่ือนไหวเปนบวกอีกครั้งในชวงทาย กอนปดเปนบวกเพียง
เล็กนอยเทาน้ัน 

แนวโนมตลาดวันนี้ : เม่ือคืนน้ีตลาดหุนสหรัฐและยุโรปสวนใหญพลิกกลับมา
ฟนตัวข้ึนไดดี ขานรับผลประกอบการท่ีแข็งแกรงของบริษัทจดทะเบียนราย
ใหญในสหรัฐ และยังไดรับปจจัยหนุนจากราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกท่ีขยับ
ข้ึนมายืนสูงกวา 50 ดอลลาร/บารเรลไดอีกครั้ง รวมท้ังนักลงทุนมีมุมมองเปน
บวกมากข้ึนวาเศรษฐกิจสหรัฐแข็งแกรงพอท่ีจะรับมือกับการปรับข้ึนอัตรา
ดอกเบ้ียของเฟดในเร็วๆ น้ีได อยางไรก็ตามตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐท่ีออกมาดี
ตอเน่ือง อาจทําใหนักลงทุนยังวิตกเกี่ยวกับการข้ึนอัตราดอกเบ้ียของสหรฐั ทํา
ให SET ยังมีโอกาสท่ีจะแกวงตัวผันผวนและออนตัวลงตอไดอีก แต FSS คาด
วา SET นาจะพักตัวลงในกรอบจํากัดและใชเวลาเพียงระยะสั้น กอนท่ีจะลุน
พลิกกลับไปแกวงบวกไดใหมอีกครั้งในชวงถัดไปตามคาดเดิม  

กลยุทธ : สวนลงทุนยังแนะนําถือตอเน่ืองได แตถาซ้ือใหมนารอชวงตลาด
ปรับพัก ขณะท่ีเทรดด้ิงตามรอบยังใชวิธีข้ึนแบงสวนขาย เพ่ือรอซ้ือชวงลบ 

แนวรับ  1470-1467 , 1463-1460 , 1455-1448 จุด   

แนวตาน  1480-1487 , 1493-1498 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : SMT , SYNTEC , CPN(short) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$153ลาน นําโดยเกาหลี
ใต US$134ลาน และไตหวัน US$83ลาน ขณะท่ีไหลออกไทย US$67ลาน 
แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางไหลออกภูมิภาค นักลงทุนรอรายงาน Beige 
Book ของ Fed เพ่ือพิจารณามุมมองของ Fed ตอภาวะเศรษฐกิจ และการ
ดีเบตประธานาธิบดีสหรัฐ   

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (+) FN เปนหุน IPO ตัวใหม เปนผูประกอบการ Outlet จําหนายสินคาอปุโภคบริโภค 
จุดเดนคือมี House brand สูงถึง 65.9% ของรายได สูงกวาคาเฉล่ียของกลุมคาปลีกท่ี 
12.5% ทําใหความสามารถในการทํากําไรโดดเดนกวากลุมมาก โดยมี Gross margin 
46.7% และ Net profit margin 13.1% สูงกวาคาเฉล่ียของกลุมท่ีมี Gross margin 
19.7% และ Net profit margin 5.7% เงินท่ีไดจากการเพ่ิมทุนจะนําไปขยายสาขาและ
ปรับปรุงสาขาเดิม เราคาดกําไรป 2017 โต 47% Y-Y และคาดการเติบโตของกําไรเฉล่ีย
ในป 2016-20 ท่ี 28.7% สูงกวากลุมท่ี 16.3% เรามอง FN เปน Growth stock ท่ี
นาสนใจท่ีสุดในกลุม ประเมินราคาเปาหมายปหนา 6 บาท (DCF) (FSS เปนแกนนําในการ
จัดจําหนายหุน IPO ของ FN) 

• (0) SCB กําไรสุทธิ 3Q16 นอยกวาท่ีเราและตลาดคาด -10% Q-Q, +28% Y-Y จาก
การต้ังสํารองฯท่ีสูงกวาคาด สวน PPOP แมวาทําไดดีกวาท่ีคาด แตมีประเด็นท่ีนาหวงคือ 
NPL ท่ีเพ่ิมข้ึนในไตรมาสน้ีราว 4 พันลานบาทจากการดอยคุณภาพซ่ึงลุกลามไปสูกลุม
ลูกคาธุรกิจรายใหญ 2-3 ราย ขณะท่ี NPL จากกลุมสินเช่ือท่ีอยูอาศัยยังมีทศิทางเพ่ิมตอ 
เราปรับลดกําไรปน้ีลง 5% ปหนาลง 8% ปรับลดราคาเหมาะสมปหนาเปน 174 บาท (เดิม 
190 บาท) ยังแนะนําซ้ือ และมองวายังไดเปรียบ KBANK ดาน ROE ท่ีสูงกวา 

• (+) TMB กําไรสุทธิ 3Q16 -14% Q-Q, -35% Y-Y นอยกวาท่ีเราและตลาดคาดไวจาก
การต้ังสํารอฯท่ีสูงกวาคาดเพ่ือรองรับการ Write-off หน้ี NPL แต PPOP ยังแข็งแกรงจาก
การบริหารตนทุนเงินฝาก ทําใหรายไดดอกเบ้ียสทุธิยังเพ่ิมข้ึนตอเน่ือง คุณภาพหน้ีดีข้ึน
หลังมีการกําจัดออกต้ังแต 2Q16 ตอเน่ืองในไตรมาสน้ีทําให NPL Ratio ลดเหลือ 2.5% 
ขณะ Coverage ratio ยังแกรงท่ี 142% คงประมาณการกําไรปน้ีและปหนา คงราคา
เหมาะสมท่ี 2.70 บาท “ซ้ือ” 

• (+) BEM แนวโนมกําไร 3Q16 สดใส เราคาด +30% Q-Q เปน 656 ลานบาทจากการ
เริ่มใหบริการทางดวนศรรีัช-วงแหวนรอบนอกและไดรับคาจางเดินรถไฟฟาสายสีมวงต้ังแต
เดือน ส.ค. และการประหยัดดอกเบ้ียจายหลังรีไฟแนนซหน้ีกลางปที่ผานมา ป 2017 จะ
เปนอีกปที่สดใสเพราะรับรูรายไดเต็มปจากทางดวนเสนใหมและคาจางเดินรถสายสีมวง 
และประหยัดดอกเบ้ียจายอีกปละกวา 300 ลานบาท เรายังมีมุมมองเปนบวกตอเน่ืองใน
ระยะยาว ปรับไปใชราคาเปาหมายหนาท่ี 12 บาท (DCF) ยังแนะนําซ้ือ 

• (-) BEC เราคาดกําไรปกติ 3Q16 ฟน +10% Q-Q จาก Gross margin ท่ีดีข้ึนเพราะไมมี
รายการบอลยโูรซ่ึงมีมารจ้ินตํ่ามาฉุด แตยังลดตอเน่ือง -35% Y-Y จากตลาดโฆษณาท่ี
ออนแอ การสญูเสยีพิธีกรขาวหลัก การแขงขันในธุรกิจทีวีที่เขมขน และความนิยมสื่อ
ออนไลนที่เพ่ิมข้ึน แนวโนมกําไร 4Q16 นาจะลดลงมาก เราปรับลดกําไรปกติป 2016-17 
ลง 20% และ 13% เปน -44.2% Y-Y ในปน้ีและ +10% Y-Y ในปหนา ปรับราคา
เปาหมายปหนาลงเหลือ 20 บาท จาก 21.50 บาท (DCF) คงคําแนะนําขาย  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 18-10-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,477.54 0.01 -0.00 -0.38 
SET50 937.67 -0.22 -0.65 -0.71 
Daily turnover  57,714.30 (Bt mn) 
Market cap  14,315.22 (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 15.45 13.88 
China 14.47 12.80 
Hong Kong 12.83 11.74 
Indonesia 17.92 15.18 
Korea 11.57 10.18 
Philippines 19.21 17.57 
Taiwan 14.95 13.55 
S&P500 18.12 16.03 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 18 Oct 17 Oct 14 Oct 13 Oct 12 Oct 

KBANK 400.49 398.47 418.23 596.18 903.29 

PTT 131.81 149.88 112.44 550.70 536.15 

BBL 127.11 148.52 18.80 108.45 172.58 
BANPU 99.79 79.27 61.97 131.28 79.40 

CPF 96.01 2.86 1.45 92.63 96.07 

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) 
18-10-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 16,744.30 19,110.51 -2,366.21 
Proprietary (Bt mn) 6,501.08 6,052.16 448.92 
Local Institution(Bt mn) 4,126.41 4,521.46 -395.05 
Retail (Bt mn) 30,342.51 28,030.16 2,312.35 

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

18-10-16 Buy Sell Net 
Institution 37,425 37,143 282 
Foreign 25,000 26,328 -1,328 
Local 93,058 92,012 1,046 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

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

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.), การดีเบตรอบสุด
ทายของฮิลลารแีละทรัมป (8am เวลาไทย)   
- ECB ประชุม 

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

25 ต.ค. - เกาหลีใต: 3Q16 GDP  

28 ต.ค. - ไทย: กกพ.ประกาศผลผูไดรับอนุมัติทําโรงไฟฟาขยะอุตสาหกรรม   

1 พ.ย. - ญี่ปุน: BOJ ประชุม  

9 พ.ย. - ไทย: กนง.ประชุม  
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� (+) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมาปดในแดนบวกไดขานรับผล
ประกอบการบริษัทจดทะเบียนท่ีแข็งแกรง ซ่ึงทําใหมมีุมมองเปนบวก
มากขึ้นวาเศรษฐกิจสหรัฐฯแข็งแกรงพอสําหรับการขึน้ดอกเบี้ย 

� (+) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืท่ีผานมาปดบวกไดแรงพอสมควรนาํ
โดยหุนในกลุมเหมือง นอกจากนี้นักลงทุนยังตอบรับเชิงบวกกับผล
ประกอบการบริษัทจดทะเบียนท่ีประกาศออกมา 

� (+) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้สวนใหญปรับตวัคอนมาในแดนบวกได 
โดยปจจัยสําคัญท่ีตองตดิตามคือตวัเลข GDP 3Q16 ของจีนเชานี ้

� (+) คาเงินบาทยังแข็งคาขึน้ตอเนื่อง ลาสุดหลุดลงต่ํากวาระดบั 35 
บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 34.95 35.02 0.19 
US$/ Euro 1.10 1.10 0.10 
Yen/ US$ 103.70 103.87 0.16 
Yuan/ US$ 6.74 6.74 0.05 
Commodity Price  Current  Prev %change 
Crude Oil 50.86 50.29 1.13 
GOLD 1,264.40 1,262.90 0.12 
BDI 890.00 894.00 -0.45 
ZINC 2,285.00 2,274.00 0.48 
CRB index 189.78 189.39 0.20 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้ํามนัดบิ NYMEX สงมอบเดือน พ.ย. เพิ่มขึน้ 0.35 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 50.29 ดอลลาร/บารเรล หลังสตอก
น้ํามนัดบิสหรัฐฯปรับตวัลดลง ขณะท่ีรายงานจาก OPEC กลาววา
แผนการปรับลดกําลงัการผลติสามารถบรรลุได   

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. เพิ่มขึน้ 6.30 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูท่ี 1,262.90 ดอลลาร/ออนซ จากคาเงินดอลลารท่ีออน
คา แตกรอบการบวกคาดวายังจํากัดจากกระแสการขึน้ดอกเบี้ยของ 
FED ในเดือน ธ.ค. 

As of 18 Oct 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,477.54 0.01 -0.00 -0.38 
SET50 937.67 -0.22 -0.65 -0.71 
Dow Jones 30 18,161.94 0.42 0.13 -0.80 
S&P 500 2,139.60 0.62 0.31 -1.32 
NASDAQ Comp 5,243.84 0.85 0.57 -1.28 
FTSE 100 7,000.06 0.76 -0.19 1.46 
Hang Seng 23,394.39 1.55  0.56 0.28 
Nikkei 225 16,963.61 0.38  0.70 3.18 
Shanghai Comp 3,083.88 1.40  0.65 2.63 
Weighted Taiwan 9,222.58 0.51  1.28 1.26 
KOSPI 2,040.43 0.63  1.04 0.00 

Straits Times 2,830.63 0.48  0.81 -1.09 
Kuala Lumpur 1,667.57 0.84  0.44 0.83 
Jakarta Comp 5,430.05 0.37  0.56 1.22 
Philippines Comp 7,571.15 2.89  2.80 -0.44 
S&P ASX 200 5,410.75 0.44 0.01 -0.02 
VIX Index 15.28 -5.74 -5.21 14.97 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 413.39 0.87 0.36 0.03 
MSCI Asia Pac Ex Japan 449.78 1.33 0.17 0.74 
MSCI Asia Ex Japan 549.13 1.40 0.19 -0.10 
MSCI EM Asia 446.62 1.46 0.17 0.15 
MSCI Thailand 508.19 -0.34 4.00 -1.59 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -32.89 -32.89 -119.22 7,390.71 
Indonesia 7.79 -29.30 -128.83 2,496.42 
Philippines -2.22 -11.47 -83.68 668.05 
Korea  35.20 375.44 46.09 9,460.00 
Taiwan  82.79 69.39 148.76 14,410.30 
Thailand -67.16 -225.29 -275.74 3,509.91 
Vietnam -1.97 -4.46 0.22 -230.10 
Total 21.54 141.43 -412.40 37,705.29 

Source: Bloomberg  

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

S50V16 938.50 -2.00 7 86 

550X16 937.10 -0.90 3 45 

S50Z16 933.80 -3.10 147,247 284,605 

S50H17 927.10 -3.30 6,779 15,256 

S50M17 921.10 -3.60 1,164 4,319 
S50U17 915.60  -3.50 283 1,782 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 18 Oct 16 change 
PTTEP 225.58 83.00 0.30 
CPALL 225.11 60.50 -0.82 
CPF 159.99 32.00 0.00 
LH 159.34 9.25 1.65 
SCC 150.13 510.00 0.79 
CPN 131.16 56.50 0.44 
SAWAD 59.13 37.00 2.78 
PTTGC 46.63 60.75 1.25 
SCB 43.83 146.00 -0.68 
HMPRO 41.32 9.95 1.53 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 18 Oct 16 change 
KBANK -613.42  176.00 -1.95 
BANPU -153.28  19.00 2.70 
BBL -151.14  154.50 -2.52 
BH -113.43  171.00 -1.44 
ADVANC -63.16  155.50 -0.96 
KTB -63.12  17.40 -0.57 
INTUCH -43.70  53.25 -0.93 
TPIPL -37.69  2.20 0.00 
MALEE -34.89  89.25 -2.72 
TASCO -33.09  18.00 -1.10 

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 

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

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

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

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 

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

RJH (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 

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

TM (T/O) 12/9/2016 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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