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Today’s Report : AP, BCP, BKD, ERW, ICHI, SYMC, THCOM, TVO 
Our Portfolio Nov 2016 : BEM, EKH, KTC, PDG, ROBINS 

2016SET Target 

1550 
 

แม SET ยังผันผวนบาง แตก็ฟนตัวไว ดังนั้นซื้อแลวยังเนนถือตอดีกวา 
ตลาดหุนวานนี้ : SET ปรับตัวลงคอนขางแรงในชวงเชา ตามภาวะตลาดหุน
ตางประเทศท่ัวโลกท่ีปรับตัวลงรุนแรง จากการผิดคาดเกี่ยวกับผลการเลือกต้ัง 
ปธน.สหรัฐ แตหลังจากตลาดหุนท่ัวโลกตอบรับขาวในเชิงลบไปมากพอควร
แลว ก็เริ่มมีแรงซ้ือกลับเขามาในหลายตลาด โดยเฉพาะ SET สามารถพลิก
กลับข้ึนมาจนกระท่ังเกือบปดสิ้นวันเปนบวกได แสดงถึงแรงซ้ือในตลาดท่ียังมี
มากพอตามคาด 

แนวโนมตลาดวันนี้ : เชาน้ีตลาดหุนตางประเทศพลิกกลับมาเคล่ือนไหว
สดใสมากข้ึน หลังตลาดหุนสหรัฐและยุโรปสวนใหญเม่ือคืนน้ีสามารถพลิก
กลับมาปดเปนบวกไดกวา 1% โดยมีแรงซ้ือในหุนกลุมธนาคาร ธุรกิจสุขภาพ 
และกลุมอุตสาหกรรมอยางคึกคัก จากความหวังท่ีวานโยบายของ ปธน.สหรัฐ
คนใหมจะเอื้อประโยชนตอภาคธุรกิจ และหนุนใหเศรษฐกิจเติบโตอยาง
แข็งแกรง สงผลใหตลาดหุนในเอเชียเชาน้ีเปดบวกกลับจากการปรับตัวลงแรง
เม่ือวานน้ีดวยเชนกัน ทําให FSS ยังคาดวาหลังจาก SET ปรับตัวลงและฟนตัว
ไดเร็วเม่ือวานน้ีแลว ถัดจากน้ีนาจะยังลุนโอกาสแกวงไตระดับข้ึนตอเน่ืองได
ตามคาด จากการเก็งกําไรผลประกอบการของ บจ.ตางๆ และแนวโนม
เศรษฐกิจในประเทศท่ีเราคาดวามีโอกาสฟนตัวไดดีข้ึนในปหนา 

กลยุทธ : แม SET ยังผันผวนบาง แต FSS คาดวาตลาดกําลังอยูระหวางแกวง
ไตระดับข้ึนหาระดับดัชนีตามพ้ืนฐานท่ีเราประเมิณไวแถว 1550 จุดในเร็วๆ น้ี 
ดังน้ันซ้ือแลวยังแนะนําใหเนนถือตอเน่ืองไวกอน เพ่ือรอขายสูงเชนเดิม  
แนวรับ  1508-1505 , 1502-1498 จุด   
แนวตาน  1514-1518 , 1522-1527 จุด 
หุนเดนทางเทคนิค : IVL , TPBI , GL(buy back) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลออกจากภมิูภาคหนาแนน US$723ลาน 
เงินไหลออกจากทุกประเทศนําโดยไตหวัน US$460ลาน เกาหลีใต US$185
ลาน และไทย US$75ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางไหลออก หลังจาก
โดนัล ทรัมป ชนะการเลือกต้ังประธานาธิบดีสหรัฐ ซ่ึงมีนโยบายเปนบวกตอ
เศรษฐกิจในประเทศซ่ึงอาจหนุนคาเงินดอลลารแข็งคาข้ึนในระยะถัดไป ตลาด
กลับมาใหความสนใจตอการประชุม FOMC ในเดือนหนา   

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (+) Fed อาจเล่ือนขึน้ดอกเบีย้ นอกจาก Trump จะชนะเลือกต้ังเปนปธน. พรรครีพลับ
ลิกันยังครองเสยีงขางมากท้ังในสภาลางและสภาสูง การดําเนินนโยบายหลายอยางนาจะ
ทําไดตามท่ีหาเสียงไว (ยกเวนเรือ่งลดภาษี) รวมถึงการคาระหวางประเทศท่ีไมเปนมิตร
กับเอเชีย แตไทยพ่ึงพาตลาดสหรัฐ 10% นอยกวาจีน+อาเซียนท่ีมีสัดสวน 25% (สินคา
ไทยท่ีสงออกไปสหรัฐมี ไก อาหารทะเล ยางพารา ไม) สวน TPP ท่ีนาจะยกเลิก แมไทย
จะยังไมไดเปนสมาชิกแตก็ดีตอไทย การเจรจา FTA ไทย-สหรัฐ ท่ีหยุดชะงักไป ถือเปน
โอกาสใหไทยเจรจาใหม ท่ีสําคัญคือการประชุม FOMC 14-15 ธ.ค. มีโอกาสยังไมข้ึน
ดอกเบ้ีย แตรอนโยบายของปธน.คนใหม (รับตําแหนง 20 ม.ค. 2017) กอนจะประชุมอกี
ครั้ง 2 ก.พ. 2017 ถาเชนน้ี จะดีตอราคาทองคําและตลาดหุน   

• (+) ERW กําไรท่ีคาดวาดีแลวยังดีกวาคาดอีก ทําได 56 ลานบาท โตกาวกระโดดจาก 1 
ลานบาทใน 2Q16 และพลิกจากขาดทุน 20 ลานบาทใน 3Q15 แนวโนมใน 4Q16 อาจถูก
กระทบจากการไวทกุขทําใหงาน Event (15-20% ของรายได) เล่ือนออกไป แตเรามอง
กระทบช่ัวคราว ยังคงแนะนําซ้ือ ราคาพ้ืนฐานปหนา 6 บาท และชอบท่ีสุดในกลุมโรงแรม 

• (0) TVO กําไร 3Q16 ทําจุดสูงสุดใหมตามคาด +32% Q-Q, +60% Y-Y ดีทั้งจากการ
ขายกากถ่ัวเหลืองและนํ้ามันถ่ัวเหลือง กําไรงวด 9M16 +36% Y-Y แตแนวโนม 4Q16 
ชะลอเพราะเปน low season เราคงประมาณการกําไรปน้ี +44% Y-Y ปหนานาจะทําได
เพียงทรงตัว คงราคาพ้ืนฐานปหนา 40 บาท ระวัง sell on fact อยางไรก็ตาม ราคาหุนท่ี
ปรับฐานยังเปนโอกาสซ้ือ เพราะเราคาดเงินปนผล 2H16 ท่ีสูงถึง 1.60 บาท/หุน 

• (-) THCOM กําไรออนแอตามคาด หากตัดรายการพิเศษออก กําไรปกติ -41% Q-Q, -
46% Y-Y จากลูกคา (CTH, GMMB) ท่ียกเลิกการใชงาน และ NBN ท่ีใชงานนอยลง (หัน
ไปใชดาวเทียมของตัวเอง) แนวโนมธุรกิจดาวเทียมยังนาเปนหวง ยังคงแนะนําขาย ราคา
พ้ืนฐานปหนา 19 บาท  

• (-) กาํไรกลุมที่อยูอาศัยแยกวาคาด กําไรของบริษทัท่ีรายงานแลว (AP, LPN, PS, 
QH) -41% Q-Q, -38% Y-Y โดยเฉพาะ PS ท่ีสราง negative surprise มากท่ีสุด (กําไร 
-50% Q-Q, -43% Y-Y) หลักๆมาจากรายไดโอนท่ีไมมาตามเปา -30% Q-Q, -26% Y-Y 
ซ่ึงนาจะมาจาก Demand ท่ียังออนแอ ในขณะท่ีมีคาใชจายเพ่ิมจากการเปดโครงการใหม 
และคาโอนและคาจดจํานองเพ่ิมข้ึนหลังหมดมาตรการภาครัฐ (ต.ค. 2015-เม.ย. 2016) 
เราอยูระหวางปรับลดกําไรและราคาเปาหมายของ PS และยังไมชอบกลุมน้ี ยกเวน ORI 
ท่ีคาดกําไรจะโตโดดเดน +89% Q-Q, +337% Y-Y ประกาศงบ 14 พ.ย.  

• (+) BCP กําไรดีกวาเราและตลาด -51% Q-Q, +178% Y-Y แนวโนม 4Q16 จะดีข้ึน
จากคาการกล่ันท่ีฟนตามฤดูกาล ราคาหุน BCP laggard กวากลุมพลังงานมาก ทําใหมี 
2017PE ตํ่าเพียง 8.6 เทา เรายังคงราคาพ้ืนฐานปหนา 38 บาท แนะนําซ้ือ ในกลุมโรง
กล่ัน เราแนะนํา BCP และ IRPC ซ่ึงมีแนวโนมการเติบโตท่ีนาสนใจและ valuation ถูก  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 9-11-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,509.43 -0.03 1.60 0.92 
SET50 944.07 -0.14 1.90 0.79 
Daily turnover  93,328.60 (Bt mn) 
Market cap  14,727.29 (Bt bn) 
Market P/E  20.49 (x) 
Market P/BV  1.82 (x) 
Market yield  3.11 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.65 14.13 
China 14.67 12.97 
Hong Kong 12.38 11.32 
Indonesia 17.83 14.99 
Korea 11.37 9.95 
Philippines 18.04 16.60 
Taiwan 14.77 13.29 
S&P500 18.20 16.26 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 9 Nov 8 Nov 7 Nov 4 Nov 3 Nov 

PTT 301.33 36.55 80.24 82.98 121.82 
TRUE 280.02 99.77 3.70 19.50 34.44 

KBANK 189.85 121.20 148.68 180.57 212.34 

BANPU 120.17 86.23 67.43 73.35 281.54 
AOT 113.40 31.19 45.03 89.40 129.44 

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) 
9-11-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 17,836.58 20,466.46 -2,629.88 
Proprietary (Bt mn) 10,021.11 8,244.14 1,776.97 
Local Institution(Bt mn) 9,604.46 10,261.00 -656.54 
Retail (Bt mn) 55,866.44 54,356.99 1,509.45 

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

9-11-16 Buy Sell Net 
Institution 55,807 60,883 -5,076 
Foreign 29,843 37,516 -7,673 
Local 155,708 142,959 12,749 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

10 พ.ย. - ฟลิปปนส: ธนาคารกลาง (BSP) ประชุม  

11 พ.ย. - ไทย: COMAN เขาเทรด (ราคา IPO 7.80 บาท) 
- ฮองกง: 3Q16 GDP  
- เกาหลีใต: ธนาคารกลาง (BoK) ประชุม 
- สหรัฐ: ตลาดหุนปดทําการเน่ืองในวัน Veterans Day  

14 พ.ย. - จีน: Industrial Production, Retail sales, Fixed assets (ต.ค.)  
- ญี่ปุน: 3Q16 GDP  

15 พ.ย. - MSCI Semi-annual Index Review (ใชราคาปด 1 ธ.ค. 2016) 
- สหรัฐ: ยอดคาปลีก (ต.ค.)  
- ยูโรโซน: 3Q16 GDP, ZEW Survey Expectations (พ.ย.)   

17 พ.ย. - ฟลิปปนส: 3Q16 GDP 
- อินโดนีเซีย: ธนาคารกลาง (BI) ประชุม  
- ยูโรโซน: อัตราเงินเฟอ (ต.ค.)   
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� (+) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมาปดแดนบวกไดคอนขางแรง
หลังจากโดนลัด ทรัมปชนะการเลือกตั้งประธานาธิบดี แมในชวงแรงจะ
เกิดความกังวลและทําให Dow Jones Future รวงแรง 

� (+) สวนตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืท่ีผานมาปดบวกไดคอนขางแรงเชนกัน
ตอบรับผลการเลือกตัง้ประธานาธิบดีสหรัฐฯ หลังจากท่ีเปดตลาดใน
ชวงแรกในแดนลบ 

� (+) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้ดดีตวัขึน้แรงตามตลาดหุนภูมิภาคอ่ืน
หลังจากท่ีปดลบอยางหนักวานนี้จากความกังวลในชวงแรงท่ีโดนัลด 
ทรัมปมีแนวโนมชนะการเลือกตั้ง 

� (0) คาเงินบาทยังแกวงทรงตวัออกขาง ลาสุดเคลื่อนไหวในกรอบ 
34.90-35.10 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.09 35.04 -0.15 

US$/ Euro 1.09 1.09 0.10 

Yen/ US$ 105.64 105.67 0.03 

Yuan/ US$ 6.79 6.79 -0.07 
Commodity Price  Current  Prev %change 
Crude Oil 45.06 45.27 -0.46 

GOLD 1,280.40 1,273.50 0.54 

BDI 954.00 911.00 4.72 

ZINC 2,490.00 2,478.00 0.48 

CRB index 183.99 183.55 0.24 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้าํมนัดิบ NYMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ขยับขึน้ 0.29 

ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 45.27 ดอลลาร/บารเรล ตามตลาดการเงิน

ของสหรัฐฯท่ีดดีตวักลบัไดแรงในทิศทางเดียวกับท่ีเกิดขึน้กรณี Brexit 

หลังจากท่ีโดนลัด ทรัมปชนะการเลือกตั้ง 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. ลดลง 1.00 ดอลลาร/ออนซ 

มาอยูท่ี 1,273.50 ดอลลาร/ออนซ โดยราคาทองคําดดีตวัขึน้แรงใน

ชวงแรกจากความกังวลวาโดนลั ทรัมปจะชนะการเลือกตัง้ แตราคา

ทองคาํพลิกยอนลบลงมาหลังจากตลาดหุนสามารถพลิกกลับมาปด

บวกได 

As of 9 Nov 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,509.43 -0.03 1.60 0.92 

SET50 944.07 -0.14 1.90 0.79 

Dow Jones 30 18,589.69 1.40 3.92 2.47 

S&P 500 2,163.26 1.11 3.74 1.75 

NASDAQ Comp 5,251.07 1.11 4.06 1.19 

FTSE 100 6,911.84 1.00 3.27 -0.61 

Hang Seng 22,415.19 -2.16  -1.00 -2.26 

Nikkei 225 16,251.54 -5.36  1.67 -1.36 

Shanghai Comp 3,128.37 -0.62  0.10 0.90 

Weighted Taiwan 8,943.20 -2.98  0.97 -1.44 

KOSPI 1,958.38 -2.25  0.59 -0.73 

Straits Times 2,789.88 -1.08  1.47 0.57 

Kuala Lumpur 1,647.62 -0.97  0.48 -0.97 

Jakarta Comp 5,414.32 -1.03  0.96 -0.15 

Philippines Comp 7,119.04 -2.58  -1.50 -3.86 

S&P ASX 200 5,156.56 2.90 2.42 -0.22 

VIX Index 14.38 -23.27 -36.12 -15.71 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 410.94 -0.03 1.51 -1.65 

MSCI Asia Pac Ex Japan 432.16 -2.39 -1.21 -5.21 

MSCI Asia Ex Japan 528.87 -2.30 -1.08 -5.20 

MSCI EM Asia 429.81 -2.46 -0.95 -5.26 

MSCI Thailand 509.23 -0.25 1.24 0.74 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  47.91 76.61 55.16 6,819.27 

Indonesia -4.29 -75.47 -75.31 2,375.54 

Philippines -4.39 -17.48 -107.84 549.46 

Korea  57.07 -407.01 -718.22 8,953.54 

Taiwan  -459.91 -569.97 -1,136.46 13,062.30 

Thailand -75.24 -99.61 -266.11 3,005.32 

Vietnam 5.41 10.46 14.43 -212.22 

Total -433.44 -1,082.47 -2,234.35 34,553.21 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50X16 942.00 -4.40 30 59 
S50Z16 941.90 -2.70 227,402 323,830 
S50F17 936.70 -6.90 6 5 
S50H17 934.40 -2.70 11,538 20,135 
S50M17 928.10 -3.90 1,828 4,583 
S50U17 922.30 -3.10 554 2,347 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 8 Nov 16 change 
BBL 414.82 161.00 1.26 
TOP 162.45 71.75 -2.71 
BH 88.99 187.00 1.91 
SCC 80.90 498.00 -0.80 
CPN 75.44 54.75 -0.45 
PTTEP 57.01 81.25 -1.81 
PTTGC 54.54 59.25 -0.84 
BEM 45.30 7.90 1.28 
TPIPL 40.94 2.24 1.82 
KTB 38.70 17.30 0.00 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 8 Nov 16 change 
AOT -285.74  373.00 -1.06 
TRUE -244.54  7.60 2.01 
CPALL -221.59  62.00 0.81 
INTUCH -191.37  52.50 -0.94 
IVL -136.27  32.75 2.34 
CPF -60.36  30.50 -0.81 
TKN -57.29  26.50 1.92 
BANPU -49.41  20.50 6.22 
STEC -45.14  26.75 0.00 
PTL -36.59  13.50 2.27 

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 

AJD (T/O) 25/10/2016 2/12/2016 

AJD-W1 (T/O) 25/10/2016 2/12/2016 

AJD-W2 (T/O) 25/10/2016 2/12/2016 

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

CBG (T/O) 31/10/2016 18/11/2016 

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

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

COM7 (T/O) 25/10/2016 2/12/2016 

HOTPOT (T/O) 25/10/2016 2/12/2016 

ITEL (T/O) 7/11/2016 25/11/2016 

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

NETBAY (T/O) 25/10/2016 2/12/2016 

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

PPM (T/A1) 28/10/2016 17/11/2016 

PPM-W1 (T/A1) 28/10/2016 17/11/2016 

PSTC (T/O) 7/11/2016 16/12/2016 

PSTC-W1 (T/O) 7/11/2016 16/12/2016 

QTC (T/O) 7/11/2016 25/11/2016 

RJH (T/O) 25/10/2016 11/11/2016 

TACC (T/O) 25/10/2016 11/11/2016 

TFG (T/O) 25/10/2016 11/11/2016 

TFG-W1 (T/O) 25/10/2016 11/11/2016 

UMS (T/A1) 3/11/2016 23/11/2016 

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

     

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) 
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 

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

DAII (C/P from T/O) 25/10/2016 18/11/2016 

NEWS (C/P from T/O) 25/10/2016 18/11/2016 

NEWS-W4 (C/P from T/O) 25/10/2016 18/11/2016 

NEWS-W5 (C/P from T/O) 25/10/2016 18/11/2016 

THAI (C/P from T/O) 25/10/2016 18/11/2016 

TM (C/P from T/O) 25/10/2016 18/11/2016 

VTE (C/P from T/O) 25/10/2016 18/11/2016 

VTE-W2 (C/P from T/O) 25/10/2016 18/11/2016 
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