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Today’s Report : BBL, DTAC, GFPT, KTB, ORI, TMB 
Our Portfolio Oct 2016 : BJC, EKH, FSMART, IRPC, KKP 

2016SET Target 

1650 
 

SET บวกมาพอควรและมีหลายเร่ืองยังกดดัน ดังนั้นนารอซื้อชวงลบ!! 
ตลาดหุนวานนี้ : SET รีบาวดบวกตอต้ังแตเปดชวงเชา ตามภาวะตลาดหุน
ตางประเทศ หลังราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกฟนตัว จากความหวังท่ีวาการ
ประชุมโอเปก 30 พ.ย.จะไดรับความรวมมือในการปรับลดกําลังการผลิต แตยัง
ไมมีความชัดเจน และราคานํ้ามันดิบเริ่มออนตัวในระหวางวัน สวนคาเงินบาท
กลับมาออนคาอีก ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเริ่มลดชวงบวก และมีปรับตัวลบดวย 
ทําให SET มีแรงขายชวงบวกกดดันใหดัชนีแกวงตัวผันผวนในกรอบจํากัด 

แนวโนมตลาดวันนี้ : ตลาดหุนตางประเทศออนตัวลงอีกครั้ง หลังราคา
นํ้ามันดิบในตลาดโลกกลับมารวงลงกวา 2% ขณะท่ีมติท่ีประชุม ECB ยังคง
มาตรการเดิม และผลประกอบการหุนเวอไรซอน คอมมิวนิเคช่ันในสหรัฐ
ออกมานาผิดหวัง สงผลใหมีแรงขายในหุนกลุมเทคโนโลยี สวนคาเงินบาทก็
เริ่มออนแอลงตอเน่ืองอีกครั้ง ทําให FSS คาดวา SET ยังมีแนวโนมท่ีจะปรับ
พักตัวลงกอนในเร็วๆ น้ี หลัง SET ดีดกลับข้ึนมาพอควรในรอบท่ีผานมา 
รวมท้ังความกังวลเกี่ยวกับการข้ึนดอกเบ้ียของสหรัฐยังกดดันตลาด อยางไรก็
ตามเราคาดวากรอบลบของตลาดนาจะไมลึกมากนัก เพราะถอยแถลงของ
ประธาน ECB ท่ียังสงสัญญาณวาอาจมีการผอนคลายนโยบายการเงินเพ่ิมเติม
ในการประชุมเดือน ธ.ค. นาจะชวยหนุนแรงซ้ือกลับในชวงถัดไปได 

กลยุทธ : สําหรับสวนลงทุนยังแนะนําถือตอเน่ือง แตสวนท่ีจะซ้ือใหมใหรอ
ชวงตลาดปรับพัก แลวเลือกหุนคอยๆ ทยอยซ้ือชวงลบ 

แนวรับ  1490-1482 , 1478-1470 จุด   

แนวตาน  1495-1498 , 1501-1507 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : SAMART , ASEFA , CPN(buy back) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$194 นําโดยไตหวัน 
US$84ลาน เกาหลีใต US$50ลาน และกลับมาไหลเขาไทยเปนวันแรกในรอบ 
8 วันทําการ ขณะท่ีไหลออกเวียดนามประเทศเดียว US$1.3ลาน แนวโนม
กระแสเงินทุนมีทิศทางไหลเขาโดยการประชุม ECB เม่ือคืนน้ี ประธาน ECB 
สงสญัญาณวา ECB อาจจะขยายเวลา QE ออกไปอีก 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

•  (0) การประชุม ECB ยังไมมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการเงิน โดยคงวงเงิน QE ท่ี 8 
หมื่นลานยูโรไปถึง มี.ค. ปหนา ผลกระทบตอคาเงินสกุลสําคัญจึงจํากัด อาจตองรอดูผลประชุม 
FOMC 1-2 พ.ย. นี ้ซ่ึงนาจะทําใหการเคลื่อนไหวของ Dollar Index และกระแสเงินชัดเจนขึน้ 

• (0) TMB การประชุมนักวเิคราะหวานนี้ท่ีประชุมใหความสนใจตอประเดน็คุณภาพสินทรัพย โดย 
TMB มีการ Write-off NPL จํานวน 6 พนัลบ.ใน 3Q16 เนื่องจากเห็นถงึความเส่ียงของการดอย
คุณภาพของสินเช่ือท่ีมีการปรับโครงสรางหนี ้ ซ่ึงเรามองบวกเพราะทําใหมีภาระสํารองฯนอยลง
ในอนาคต ลาสุด NPL Ratio ของ TMB เกือบจะต่ําสุดในกลุมท่ี 2.5% และหากไมนับสวนท่ี
ไดรับการค้ําประกันจากบสย.ราว 4.3 พนัลบ. NPL Ratio จะต่าํกวา 2% กลยุทธดงักลาวสงผลดี
ตองบดุลแตอาจกระทบผลการดําเนนิงานระยะส้ัน เราจึงปรับลดประมาณการกําไรสุทธิป 2016-
2017 ลงเปน -14.5% Y-Y และ +5% Y-Y ตามลําดบั โดยคาดวา PPOP ยังแข็งแกรง เราปรับ
ลดราคาพืน้ฐานลงเหลือ 2.50 บาท (จากเดิม 2.70 บาท) แตยังแนะนาํ ซ้ือ 

• (0) BBL ประกาศกําไรสุทธิ 3Q16 ดีกวาคาดท่ี 8 พนัลบ. +12.4% Q-Q, -11%Y-Y จาก
คาใชจายท้ังดอกเบี้ยและไมใชดอกเบี้ยท่ีต่ํากวาคาด สวนดาน NPL พุงขึ้นตามคาด +7.6% Q-
Q ทําให NPL Ratio เพิม่เปน 3.4% เรายังคงประมาณการกําไรสุทธิป 2016 หดตัว 7.5%Y-Y 
(แนวโนม 4Q16 คาดวาจะเปนไตรมาสท่ีดีสุดของปจากการตั้งสํารองฯท่ีนาจะผอนคลายลง) 
สวนป 2017 คาดเตบิโต 4.6%Y-Y คงราคาพืน้ฐานป 2017 ท่ี 200 บาท ยังแนะนาํ ซ้ือ  

• (-) KTB ประกาศกําไรสุทธิ 3Q16 ดีกวาคาดท่ี 8.6 พนัลบ. ทรงตัว Q-Q แต +61% Y-Y จาก
รายไดท่ีไมใชดอกเบี้ยเพิม่ขึน้ ตนทุนทางการเงินลดลงและการตั้งสํารองฯท่ีต่าํกวาคาด ซ่ึงไม
สอดคลองกับ NPL ท่ีเพิม่ขึน้ในอัตราเรงเปน 4.24% ในไตรมาสนี้ ทําใหอาจตองตั้งสํารอง
สูงขึน้ใน 4Q16 แมกําไร 9M16 จะใกลประมาณการท้ังป แตเรายังคงประมาณการป 2016 หด
ตัว 1% Y-Y สวนป 2017 +9.2% Y-Y และคงราคาพืน้ฐานท่ี 21 บาท ยังแนะนาํ ซ้ือ จากกําไร
ป 2017 ท่ีนาจะกลบัมาเปนปกต ิ

• (-) DTAC ประกาศกําไรปกติ 3Q16 ตามคาดท่ี 652 ลบ. +21% Q-Q, -45.8% Y-Y โดย
รายไดจากการใหบริการยังหดตวั Y-Y ตนทุนโครงขายเรงตวัขึน้ แตชดเชยไดจากคาใชจาย 
SG&A และขาดทุนจาก Handset ท่ีลดลง เราเห็น Upside จากประมาณการกําไรปกตปิ 2016 
ท่ีคาดหดตวั 48.7% Y-Y จากคาการตลาดใน 4Q16 ท่ีอาจต่าํกวาคาด แตเรายังมมีุมมองเปนลบ
ตอกําไรในป 2017 ท่ีคาดหดตัว 29.9% Y-Y คงราคาพืน้ฐานท่ี 30 บาทและคงคาํแนะนํา ขาย 

• (+) GFPT เราคาดกําไรสุทธิ 3Q16 +24% Q-Q, +45% Y-Y ทําจุดสูงสุดของปเพราะเปน 
High Season ของการสงออกและไดรับผลดีจากราคาวตัถดุิบลดลง แนวโนมกําไร 4Q16 จะ
ออนตวัลงเพราะเปน Low Season และนาจะไดรับผลลบจากราคาไกท่ีออนตวัลงลาสุดอยูท่ี 33 
บาท/กก. ลดจากชวงเดือน ส.ค.ท่ี 44 บาท/กก. เรายังคาดกําไรป 2016-2017 โต 11.6% Y-Y 
และ 10.8% Y-Y ตามลาํดบั คงราคาพืน้ฐานท่ี 17.70 บาท แตปรับคาํแนะนาํเปน ซ้ือเก็งกําไร 
จากเดิม ซ้ือ เพราะกังวลปญหา Oversupply ในปหนา   

• (+) ORI เราเร่ิมตน Coverage ดวยคาํแนะนําซ้ือ ราคาพืน้ฐานปหนา 16.40 บาท (อิง PE 10 
เทา) จุดเดนของ ORI คือ backlog ท่ีสูงถึง 1.02 หมื่นลบ.ซ่ึงเพียงพอท่ีจะรับรูรายไดจนถึงป 
2018 ขณะท่ียอดขายสะสมปจจุบนัสูงถึง 8.5 พันลบ.ซ่ึงเกินเปาหมายแรกของบริษัทท่ี 7.5 พัน
ลบ.ไปแลว ขณะท่ีการเติบโตของรถไฟฟาสวนตอขยายและทําใหเกิด Interchange แหงใหม
เปนโอกาสสําหรับ ORI ในการเติบโตในระยะยาว เราคาดกําไรสุทธิป 2016 และ 2017 เติบโต
โดดเดน 88.3% Y-Y และ 49% Y-Y ตามลาํดบั    

 

Market Summary (Bloomberg) 

 20-10-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,492.73 0.43 1.02 0.64 
SET50 944.52 0.46 0.07 0.01 
Daily turnover  51,214.60 (Bt mn) 
Market cap  14,463.35 (Bt bn) 
Market P/E  21.92 (x) 
Market P/BV  1.85 (x) 
Market yield  3.16 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.62 14.04 
China 14.47 12.81 
Hong Kong 12.83 11.73 
Indonesia 17.84 15.11 
Korea 11.54 10.16 
Philippines 19.51 17.85 
Taiwan 15.05 13.64 
S&P500 18.11 16.04 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 20 Oct 19 Oct 18 Oct 17 Oct 14 Oct 

PTT 215.34 156.63 131.81 149.88 112.44 
KBANK 124.64 247.55 400.49 398.47 418.23 

BANPU 84.44 10.72 99.79 79.27 61.97 
BEM 79.06 44.28 18.50 38.90 49.24 

ADVANC 71.21 52.93 54.26 28.86 14.25 

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) 
20-10-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 13,801.01 12,577.50 1,223.51 
Proprietary (Bt mn) 5,234.08 4,735.71 498.37 
Local Institution(Bt mn) 6,144.06 4,936.17 1,207.89 
Retail (Bt mn) 26,035.46 28,965.24 -2,929.78 

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

20-10-16 Buy Sell Net 
Institution 18,750 19,858 -1,108 
Foreign 21,266 18,744 2,522 
Local 48,040 49,454 -1,414 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

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

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

25 ต.ค. - ไทย: ดุลการคา (ก.ย.)  
- เกาหลีใต: 3Q16 GDP  

26 ต.ค. - สหรัฐ: ยอดขายบานใหม (ก.ย.)  

27 ต.ค. - ไทย: ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรมและอัตราใชกําลังการผลิต (ก.ย.) 
- สหรัฐ: คําสั่งซ้ือสินคาคงทน (ก.ย.), Pending home sales (ก.ย.)  

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

1 พ.ย. - ญี่ปุน: BOJ ประชุม  
- ไทย: เงินเฟอ (ต.ค.)  
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� (-) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมาปดลบเล็กนอยโดยถูกกดดันจาก
ราคาน้าํมนัดบิท่ีรวงแรง รวมถงึผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนใน
กลุมส่ือสารท่ีต่าํกวาคาด 

� (+) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคืนท่ีผานมาปดบวกไดโดยไดรับปจจัย
หนนุหลัง ECB ยังคงอัตราดอกเบี้ยและวงเงิน QE  

� (0) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานีป้รับตวัผสมจากตลาดหุนภูมิภาคอ่ืนท่ี
ยังแกวงตวัปดสลับบวกและลบ โดยเชานี้มีแรงกดดันจากราคา
น้ํามนัดบิท่ีลดลง 

� (-) คาเงินบาทเร่ิมพลิกมาออนคาลง ลาสุดเคลื่อนไหวในกรอบ 
35.00-35.20 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.07 35.01 -0.17 

US$/ Euro 1.09 1.09 -0.06 

Yen/ US$ 104.08 103.95 -0.12 

Yuan/ US$ 6.74 6.74 -0.11 
Commodity Price  Current  Prev %change 
Crude Oil 50.60 50.63 -0.06 

GOLD 1,265.70 1,267.50 -0.14 

BDI 849.00 872.00 -2.64 

ZINC 2,287.00 2,308.00 -0.91 

CRB index 188.78 190.77 -1.04 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้าํมนัดิบ NYMEX สงมอบเดือน พ.ย. รวงลง 1.17 ดอลลาร/
บารเรล มาอยูท่ี 50.43 ดอลลาร/บารเรล หลังจากพุงขึ้นในชวง 2 วนั
กอนหนา รวมถึงคาเงินดอลลารท่ีแข็งคาขึ้น 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ลดลง 2.40 ดอลลาร/ออนซ 
มาอยูท่ี 1,267.50 ดอลลาร/ออนซ จากคาเงินดอลลารท่ีแขง็คา แต
ภาพสัปดาหยังบวกไดคร้ังแรกในรอบ 4 สัปดาห 

As of 20 Oct 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,492.73 0.43 1.02 0.64 

SET50 944.52 0.46 0.07 0.01 

Dow Jones 30 18,162.35 -0.22 0.13 -0.80 

S&P 500 2,141.34 -0.14 0.39 -1.24 

NASDAQ Comp 5,241.83 -0.09 0.53 -1.32 

FTSE 100 7,026.90 0.07 0.19 1.85 

Hang Seng 23,374.40 0.30  0.61 0.33 

Nikkei 225 17,235.50 1.39  2.42 4.95 

Shanghai Comp 3,084.46 -0.01  0.67 2.65 

Weighted Taiwan 9,317.24 0.36  1.91 1.89 

KOSPI 2,040.60 -0.02  0.75 -0.28 

Straits Times 2,842.62 -0.07  0.80 -1.10 

Kuala Lumpur 1,667.18 -0.07  0.56 0.95 

Jakarta Comp 5,403.69 -0.10  0.07 0.72 

Philippines Comp 7,713.32 -0.11  4.38 1.10 

S&P ASX 200 5,442.14 -0.40 -0.25 -0.29 

VIX Index 13.75 -4.58 -14.70 3.46 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 414.27 -0.14 0.74 -0.82 

MSCI Asia Pac Ex Japan 451.07 -0.09 1.08 0.23 

MSCI Asia Ex Japan 551.05 0.07 1.31 -0.46 

MSCI EM Asia 448.43 0.08 1.44 -0.34 

MSCI Thailand 511.54 0.55 -0.45 -0.60 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -44.30 -21.16 -107.49 7,402.44 

Indonesia 18.17 -16.08 -115.61 2,509.64 

Philippines 8.74 19.52 -52.68 699.05 

Korea  -17.74 569.38 240.03 9,653.94 

Taiwan  83.66 335.74 415.12 14,676.60 

Thailand 35.09 -263.95 -314.40 3,471.26 

Vietnam -1.30 -3.81 0.87 -229.45 

Total 82.31 619.64 65.84 38,183.48 

Source: Bloomberg  

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

S50V16 944.30 2.90 14 88 

550X16 942.90 2.90 6 49 

S50Z16 944.90 5.20 82,037 303,624 

S50H17 937.80 5.20 5,191 16,216 

S50M17 931.60 5.40 567 4,333 
S50U17 926.00 5.30 241 1,867 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 20 Oct 16 change 
BBL 437.11 162.00 2.86 
KBANK 417.19 178.50 1.13 
SCC 172.36 512.00 0.00 
CPF 171.30 31.25 -1.57 
PTT 152.83 357.00 0.85 
TRUE 136.56 6.80 -1.45 
KCE 126.75 116.50 2.19 
ADVANC 115.61 156.50 0.32 
LH 71.08 9.30 0.54 
AOT 71.06 382.00 0.00 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 20 Oct 16 change 
PTTGC -78.44  60.25 -0.41 
BANPU -57.17  19.50 5.41 
AAV -49.38  6.80 -2.16 
SPRC -41.08  13.30 -0.75 
BEM -36.89  7.35 2.08 
CPN -28.89  55.25 -1.34 
EA -27.60  27.00 0.93 
IRPC -25.14  4.86 0.41 
THAI -21.93  27.00 3.85 
EGCO -20.44  195.00 0.52 

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 

JTS (T/A1) 21/10/2016 10/11/2016 

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

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 

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 

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 

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

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 

    

    

    

    

    

    

     

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) 
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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