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Today’s Report : SAWAD 
Our Portfolio Nov 2016 : BEM, EKH, KTC, PDG, ROBINS 

2016SET Target 

1550 
 

SET เร่ิมแกวงทรงตัวไดดี คาดมีลุนรีบาวดขึ้น ดังนั้นซื้อแลวเนนถือ 
ตลาดหุนวานนี้ : ชวงทายสัปดาหท่ีแลว SET เริ่มแกวงผันผวนในลักษณะ
ทรงตัวไดบาง หลังจากชวงตนสัปดาหดัชนีปรับตัวลงมาแถวจุดตํ่าของเม่ือ
สัปดาหกอนหนาอีกครั้ง จากความวิตกเกี่ยวกับความเปนไปไดที่เฟดจะขยับข้ึน
อัตราดอกเบ้ียในการประชุมกลางเดือน ธ.ค. และการออนคาของเงินบาทจาก
การแข็งคาอยางรวดเร็วของเงินดอลลาร หลังผลการเลือกต้ังประธานาธิบดี
สหรัฐออกมาผิดคาด อยางไรก็ตามในระหวางสัปดาหคาเงินบาทแข็งคากลับ
เล็กนอย จึงพอท่ีจะชวยให SET เริ่มแกวงทรงตัวไดบาง  

แนวโนมตลาดวันนี้ : หลังจากสัปดาหที่แลวคาเงินดอลลารเริ่มชะลอการแข็ง
คาลงบาง เน่ืองจากนักลงทุนกังวลวาการแข็งคารวดเร็วของดอลลารอาจสงผล
กระทบตอกําไรของบริษัทท่ีตองพ่ึงพาการสงออก ทําใหคาเงินบาทก็เริ่มชะลอ
การออนตัวลง ขณะท่ีราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกเริ่มฟนตัวข้ึนอีกครั้ง โดย
ไดรับแรงหนุนจากคาดการณท่ีวากลุมโอเปกจะสามารถดําเนินการตาม
ขอตกลงปรับลดการผลิตนํ้ามันในการประชุมอยางเปนทางการในวันท่ี 30 
พ.ย.น้ีได ทําให FSS คาดวา SET นาจะมีกรอบลบคอนขางจํากัด และมีโอกาส
ลุนรีบาวดกลับไปแกวงบวกไดอีกครั้งในเร็วๆ น้ี 

กลยุทธ : ดังน้ันเรายังแนะนําเลือกหุนทยอยซ้ือในชวงลบตอไปได แลวเนน
ถือตอเน่ือง เพ่ือรอรอบแกวงบวกของ SET ในชวงถัดไป 

แนวรับ  1472-1470 , 1467-1463 จุด   

แนวตาน  1478-1482 , 1485-1490 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : INTUCH , EPG , CPN(buy back) 

Fund Flow เม่ือวันศุกรกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$263ลาน โดย
ไตหวันยังมีเม็ดเงินไหลออกหนักท่ีสุด US$202ลาน ตามดวยไทย US$21ลาน 
และฟลิปปนส US$18ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางไหลออกจาก
ภูมิภาคไหลเขาถือเงินดอลลารสหรัฐ สะทอนจาก US bond yield ท่ียังขยบั
ข้ึนขณะท่ี Dollar index แข็งคาตอเน่ือง รวมถึงรอผลการประชุม FOMC ในตน
เดือนหนา (ตลาดสวนใหญคาดการณการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ีย) 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (0) การไหลออกของโฟลวจะบรรเทาลง การปรับพอรตของนักลงทุนตางชาติเปนไป
อยางรุนแรงในชวง 2 สัปดาหที่ผานมาท่ัวท้ังภูมิภาคเอเชีย สําหรับตลาดหุนไทย ตางชาติ
ขายสุทธิติดตอกัน 6 สัปดาหและขายเพ่ิมข้ึนอยางมากในชวง 2 สัปดาหหลังเชนเดียวกับ
ตลาดฟวเจอรสและพันธบัตร แตคาเงินบาทออนคา (1.6%) นอยสุดในเอเชีย (เงินริงกิต
และเงินวอนออนคามากสุด) จากฐานะการเงินการคลังท่ีแข็งแกรง ทิศทางการไหลออก
ของเงินทุนตางชาติจะเริ่มเบาลง ขณะท่ีบทบาทของกองทุนจะมากข้ึน เรามองเหมือนเดิม 
ดัชนีเดือน ธ.ค. ปรับข้ึนไดดวยแรงซ้ือของ LTF/RMF และตางชาติหยุดขาย มองจุดซ้ือ
ลงทุนท่ีปลอดภัยท่ี 2017PE 13.5 เทาหรือ SET ~1,450 จุด 

• (0) ติดตาม GDP 3Q16 ของไทยเชานี ้ ตลาดคาด +3.4% Y-Y ใกลเคียง 2Q16 ท่ี 
+3.5% Y-Y ถาเปนไปตามน้ีหรือดีกวา จะชวยเรียกความเช่ือม่ันของนักลงทุนไดดีข้ึน แต
สําหรับ 4Q16 ท่ีการบริโภคซบเซา รัฐบาลอาจมีมาตรการลดหยอนภาษกีารชอปสนิคา
บางรายการ (ติดตามประชุมครม.พรุงน้ี) เรายังเช่ือ GDP ท้ังปโตได 3.3% และ    

• (+) เกาหลีไฟเขยีวนาํเขาเนื้อไกดิบสดแชแข็งจากไทยหลังยุติมานานกวา 10 ป
ต้ังแตไขหวัดนก คาดสงออกได 3-4 หม่ืนตันตอป มูลคา 3,000 ลานบาท เปนประโยชน
กับ 12 โรงงานท่ีไดรับอนุญาตซ่ึงรวมถึง CPF และ GFPT ท่ีเคยมีตลาดในเกาหลีอยูแลว 
แตผลบวกมีจํากัดเพราะคิดเปน 5-6% ของไกสงออกท้ังประเทศ  

• (+) ROBINS ราคาหุนปจจุบันมี Valuation นาสนใจท่ีสุดในกลุม Modern trade และมี 
upside มากท่ีสุดเม่ือเทียบกับราคาพ้ืนฐานท่ี 76 บาท ดวย 2017PE เพียง 20 เทา ขณะท่ี
กลุมอยูท่ี 25-30 เทา แนวโนมยอดขายตอสาขาเดิมในชวง ต.ค.-พ.ย. ยังนาจะเปนบวก
ได 0.5-1% Y-Y และจะเปด 1 สาขาในไตรมาสน้ีและอีก 3 สาขาปหนา เรายงัคาดกําไรป
น้ี +26% Y-Y ปหนา +15% Y-Y แนะนําซ้ือ 

• (0) SAWAD เราเริ่มเห็น Downside ของประมาณการกําไรของเราจากแนวโนม
คาใชจายสํารองหน้ีสญูเพ่ิมเติมเพ่ือรองรับมาตรฐานบัญชี IRFS 9 ซ่ึงถาพิจารณาจาก 
Coverage ratio พบวา SAWAD ท่ี 63% ของยอดสินเช่ือท่ีคางชําระมากกวา 3 เดือน มี
ความเสี่ยงมากกวา MTLS ท่ีอยูท่ี 300% แมเราคงคําแนะนําซ้ือ SAWAD เพราะยังเหลือ 
Upside จากราคาเปาหมายท่ี 55 บาท แตเราชอบ MTLS (ราคาเปาหมาย 28.80 บาท) 
มากกวาจากท้ังความเสี่ยงดานคุณภาพหน้ีที่ตํ่ากวาและการเติบโตของกําไรท่ีสูงกวา  

• (0) PTT ปรับโครงสรางธุรกิจโดยจะต้ังบริษัท PTTOR เพ่ือรับโอนธุรกิจนํ้ามันและคาปลีก
จาก PTT และมีแผนนํา PTTOR เขาจดทะเบียนในตลาดฯ (ตนป 2018 เปนอยางเร็ว) 
PTT จะถือหุน 45-50% เพ่ือให PTTOR เปนบริษัทเอกชน คลองตัวในการดําเนินงานและ
เพ่ิมความโปรงใสการในการแขงขัน ประเด็นน้ียังไมมีผลกระทบตอพ้ืนฐานของ PTT 
จนกวา PTTOR จะเขาตลาดฯ ซ่ึงจะทําให PTT รับรูผลประกอบการจากธุรกิจดังกลาว
ลดลงตามสัดสวนท่ีถือ แตชดเชยไดบางจากการสะทอนมูลคาของธุรกิจนํ้ามันและคาปลีก
ท่ีชัดเจนข้ึนกวาเดิมท่ีแฝงอยูใน PTT เราคงราคาพ้ืนฐาน 370 บาท แนะนําถือ 

• (+) BJC และ KCE ที่ถกูเพิ่มเขาใน MSCI มีแนวโนมข็งแกรงกวาตลาด  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 18-11-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,473.86 0.00 0.00 -1.46 
SET50 917.20 -0.09 0.00 -2.08 
Daily turnover  49,361.50 (Bt mn) 
Market cap  14,376.20 (Bt bn) 
Market P/E  17.46 (x) 
Market P/BV  1.78 (x) 
Market yield  3.19 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.26 13.77 
China 15.08 13.31 
Hong Kong 12.39 11.35 
Indonesia 16.97 14.15 
Korea 11.14 9.75 
Philippines 18.00 16.57 
Taiwan 14.47 12.97 
S&P500 18.34 16.40 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 18 Nov 17 Nov 16 Nov 15 Nov 14 Nov 

BANPU 209.14 227.57 152.21 190.78 57.53 
PTT 196.34 36.50 188.07 146.18 184.34 

KBANK 83.93 116.91 84.50 49.73 72.31 
SCC 55.21 81.55 36.21 58.53 31.86 

ADVANC 45.59 53.65 59.00 30.54 10.54 

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) 
18-11-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 12,746.35 13,484.74 -738.39 
Proprietary (Bt mn) 5,306.44 5,780.52 -474.08 
Local Institution(Bt mn) 4,601.00 4,347.10 253.90 
Retail (Bt mn) 26,707.74 25,749.19 958.55 

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

18-11-16 Buy Sell Net 
Institution 31,014 34,253 -3,239 
Foreign 17,570 20,208 -2,638 
Local 84,108 78,231 5,877 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

21 พ.ย. - ไทย: 3Q16 GDP (ตลาดคาด +3.4% Y-Y ใกลเคียง 2Q16), 
ยอดขายรถ (ต.ค.), กมธ.ลงมติรางพรบ.ปโตรเลียม 
- สิงคโปร: 3Q16 GDP 

22 พ.ย. - สหรัฐ: ยอดขายบานเกา (ต.ค.)  
23 พ.ย. - สหรัฐ: คําสั่งซ้ือสินคาคงทน (ต.ค.), ยอดขายบานใหม (ต.ค.)   

- ยูโรโซน: Markit Eurozone Composite PMI (พ.ย.)  
24 พ.ย. - สหรัฐ: ตลาดหุนปด วัน Thanksgiving, FOMC Meeting Minutes 
25 พ.ย. - ไตหวัน: 3Q16 GDP  
28 พ.ย. - ไทย: ดุลการคา, ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม (ต.ค.)  
29 พ.ย. - ไทย: TNR เขาเทรด (ราคา IPO 16 บาท) 

- สหรัฐ: 3Q16 GDP (ตัวเลขสุดทาย) 
- ยูโรโซน: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภคและภาคธุรกิจ (พ.ย.) 

30 พ.ย. - การประชุม OPEC   
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� (0) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืวนัศุกรท่ีผานมาปดลบเล็กนอยโดยถูกถวง
จากกลุมการแพทย ตลาดไดรับแรงกดดนัจากเจาหนาท่ี FED หลาย
รายท่ีออกมาใหความเห็นสนบัสนนุการขึน้ดอกเบี้ย 

� (-) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืวนัศกุรท่ีผานมาปดในแดนลบจาก
ผลตอบแทนพันธบตัรรัฐสหรัฐฯท่ีพุงขึน้สงผลใหคาเงินดอลลารแข็งคา
ขึ้นสูงสุดในรอบกวา 13 ปคร่ึง อยางไรก็ตามนักลงทุนยังจับตาดู
ประเด็นการขึ้นดอกเบี้ยของ FED ในเดือนหนาอยางใกลชิด 

� (0) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานีป้รับตวัในกรอบแคบๆยกเวนตลาดหุน
ญ่ีปุนท่ียังไตระดบัขึน้ไดตอเนื่องจากคาเงินเยนท่ีออนคา 

� (0) คาเงินบาทเร่ิมแกวงทรงตวัไดหลงัจากออนคาแรงพอควรในวนั
กอนหนา ลาสุดเคลื่อนไหวในกรอบ 35.50-35.70 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.55 35.57 0.07 
US$/ Euro 1.06 1.06 0.12 
Yen/ US$ 110.81 110.91 0.09 
Yuan/ US$ 6.89 6.88 -0.12 
Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 46.05 45.69 0.79 
GOLD 1,210.40 1,208.70 0.14 
BDI 1,257.00 1,231.00 2.11 
ZINC 2,540.00 2,533.00 0.28 
CRB index 183.14 182.44 0.38 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้าํมนัดิบ NYMEX สงมอบเดือน ธ.ค. เพิม่ขึ้น 0.27 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 45.69 ดอลลาร/บารเรล โดยความคาดหวัง
เร่ืองการรวมมือกันในการปรับลดกําลังการผลติของ OPEC ซ่ึงกดดนั
ใหราคาน้าํมันยังอยูในระดับต่าํมานานกวา 2 ป 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ธ.ค. รวงลง 8.20 ดอลลาร/ออนซ 
มาอยูท่ี 1,208.70 ดอลลาร/ออนซ จากคาเงินดอลลารท่ีแข็งคา
ตอเนื่องหลังเจาหนาท่ี FED รายไดออกมาสงสัญญาณการปรับขึน้
ดอกเบี้ยในเดือนหนา 

As of 18 Nov 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,473.86 0.00 0.00 -1.46 
SET50 917.20 -0.09 0.00 -2.08 
Dow Jones 30 18,867.93 -0.19 0.00 4.00 
S&P 500 2,181.90 -0.24 0.00 2.62 
NASDAQ Comp 5,321.51 -0.23 0.00 2.55 
FTSE 100 6,775.77 -0.28 0.00 -2.57 
Hang Seng 22,344.21 0.37  -0.14 -2.71 
Nikkei 225 17,967.41 0.59  0.42 3.55 
Shanghai Comp 3,192.86 -0.49  0.00 2.98 
Weighted Taiwan 9,008.79 0.15  -0.15 -3.18 
KOSPI 1,974.58 -0.30  -0.46 -2.12 

Straits Times 2,838.65 0.89  -0.13 0.75 
Kuala Lumpur 1,623.80 -0.18  -0.09 -3.00 
Jakarta Comp 5,170.11 -0.44  0.00 -4.66 
Philippines Comp 7,067.73 0.25  0.00 -4.55 
S&P ASX 200 5,359.42 -0.30 -0.30 0.49 
VIX Index 12.85 -3.75 0.00 -24.68 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 409.32 -0.54 0.34 -1.02 
MSCI Asia Pac Ex Japan 423.58 -0.43 -0.28 -5.73 
MSCI Asia Ex Japan 515.44 -0.18 0.23 -6.15 
MSCI EM Asia 417.05 -0.26 0.10 -6.66 
MSCI Thailand 494.71 -0.12 0.44 -3.44 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -139.57 -772.22 -1,331.65 5,432.46 
Indonesia -9.59 -235.10 -515.22 1,935.63 
Philippines -17.48 -105.44 -274.06 383.24 
Korea  9.65 9.65 -1,530.25 8,141.51 
Taiwan  -201.99 -1,500.89 -3,422.76 10,776.00 
Thailand -20.77 -295.21 -725.13 2,546.31 
Vietnam -7.25 -26.77 -19.60 -246.26 
Total -387.00 -2,925.98 -7,818.67 28,968.89 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50X16 910.00 0.30 3 47 
S50Z16 912.60 -5.20 124,884 316,557 
S50F17 907.20 -6.40 4 7 
S50H17 905.00 -5.10 7,022 25,973 
S50M17 899.00 -5.10 611 4,841 
S50U17 893.10 -5.40 168 2,536 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 18 Nov 16 change 
BJC 352.37 53.50 0.94 
CPF 211.43 27.75 0.00 
KCE 140.33 116.00 0.00 
PTTGC 114.62 60.00 -0.41 
KBANK 110.35 170.00 0.00 
BH 84.46 186.50 -0.53 
PTT 76.25 344.00 1.18 
SCB 74.64 144.00 0.00 
BEAUTY 58.08 11.00 -2.65 
JAS 56.11 7.80 5.41 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 18 Nov 16 change 
AOT -170.28  356.00 -1.11 
TU -123.29  21.50 0.94 
EGCO -46.32  192.50 -0.52 
PS -45.50  20.50 0.49 
CENTEL -44.94  36.50 -1.35 
LHBANK -34.04  1.74 -1.14 
BEM -32.32  7.45 -0.67 
BWG -21.32  2.12 0.00 
BA -20.76  23.90 -0.83 
BBL -20.44  156.50 0.32 

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 

COMAN (T/O) 21/11/2016 30/12/2016 

CBG (T/O) 21/11/2016 9/12/2016 

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 

AUCT (T/O) 14/11/2016 23/12/2016 

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 

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) 11/11/2016 1/12/2016 

MTLS (T/O) 14/11/2016 23/12/2016 

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

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) 14/11/2016 2/12/2016 

TACC (T/O) 14/11/2016 2/12/2016 

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) 
PIMO (C/P from T/O) 14/11/2016 9/12/2016 
TFG (C/P from T/O) 14/11/2016 9/12/2016 
TFG-W1 (C/P from T/O) 14/11/2016 9/12/2016 

PPM (C/P from T/A) 18/11/2016 15/12/2016 

PPM-W1 (C/P from T/A) 18/11/2016 15/12/2016 
    
    
     

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� 

 


