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Today’s Report : AAV, KKP 
Our Portfolio Jan 2017 : EKH, GFPT, HMPRO, KSL, LIT 

2017SET Target 

1650 
 

แม SET ปรับลงแลวยังมีแรงซื้อหนุน แตนาลุนลงตออีกมากกวา... 
ตลาดหุนวานนี้ : SET เริ่มแกวงตัวดานลบเปนหลักอีกครั้งเม่ือวันศุกรที่ผาน
มา ถึงแมวาจะยังมีกรอบการปรับตัวลงท่ีคอนขางแคบ เน่ืองจากตลาดหุน
เอเชียหลายแหงปดทําการจากเทศกาลตรุษจีน ในขณะท่ีชวงบายดัชนียัง
คอยๆ ไตระดับกลับข้ึนมาปดเปนลบเพียงเล็กนอย แตก็ถือวาแรงขายยังคง
กดดันตอเน่ือง หลังจากในชวงสัปดาหตลาดขยับบวกข้ึนมามากพอควร 
ในขณะท่ียังไมมีปจจัยบวกใหมเขามาหนุนเพ่ิม 

แนวโนมตลาดวันนี้ : คาด SET มีสิทธิแกวงตัวลงอีกได หลังตลาดหุนเอเชีย
ท่ีเปดทําการเชาน้ีสวนใหญยังมีจังหวะออนตัวลงเชนกัน หลังตลาดหุนสหรัฐ
และยุโรปสวนใหญก็เริ่มออนตัวลงอีกครั้ง จากรายงานตัวเลข GDP ไตรมาส 
4/59 ของสหรัฐขยายตัวตํ่ากวาคาด รวมท้ังผลประกอบการของบริษัทเอกชน
ท้ังในสหรัฐและยุโรปท่ีออกมาชวงน้ีก็สรางความผิดหวังใหกับนักลงทุนพอควร 
นอกจากน้ีราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกยังออนตัวลง หลังมีรายงานวาแทนขุด
เจาะนํ้ามันท่ีมีการใชงานในสหรัฐยังเพ่ิมข้ึนอีกในสัปดาหท่ีผานมา ซ่ึง FSS 
คาดวา SET มีแนวโนมท่ีจะปรับตัวลงอีกสักพัก กอนท่ีจะมีแรงซ้ือกลับเขาหนุน
ให SET กลับมาขยับบวกใหมในรอบหนาไดตามคาดตอไป  

กลยุทธ : ดังน้ัน FSS ยังแนะนําใหรอเลือกหุนทยอยซ้ือชวง SET ปรับลง
ดีกวา เพ่ือลุนถือตอเน่ืองรอตลาดพลิกกลับข้ึนหาระดับดัชนีตามพ้ืนฐานของป
น้ีที่เราประเมินไวที่ 1650 จุดตอไป 
แนวรับ  1588-1584 , 1580-1575 จุด   
แนวตาน  1592-1595 , 1598-1602 จุด 
หุนเดนทางเทคนิค : COMAN, AU, TKN(buy back) 

Fund Flow เม่ือวันศุกรกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$0.02 หลาย

ประเทศหยุดในเทศกาลตรุษจีน ประเทศไทยจึงเปนประเทศท่ีมีเม็ดเงินไหล

ออกมากท่ีสุด US$30ลาน ขณะท่ีไหลเขาอินโดนีเซีย US$28ลาน และ

ฟลิปปนส US$1.5ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางชะลอการไหลเขา

เน่ืองจากหลายประเทศยังปดทําการเน่ืองในเทศกาลตรุษจีน 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (0) เก็งกําไรผลประกอบการรายตัว การปรับข้ึนของ SET สัปดาหที่ผานมา
ขับเคล่ือนดวยกองทุนในประเทศซ่ึงซ้ือสุทธิ 4.9 พันลานบาท สวนตางชาติขาย 500 
ลานบาท หุนขนาดใหญ outperform หุนขนาดกลาง-เล็ก กลุมท่ีปรับข้ึนมากสุดคือ 
commodity ท้ังพลังงาน ปโตรเคมี และเกษตร สัปดาหน้ีเงินทุนตางชาติยังมีโอกาส
ไหลออกเพราะมีการประชุมธนาคารกลางหลายแหงท้ัง FOMC, BOJ และ BOE มีตัวเลข
การจางงานสหรัฐคืนวันศุกร และตลาดยังดูนโยบายรายวันของทรัมป แตตลาดหุนไทย
นาจะหันมาขับเคล่ือนดวยหุนขนาดกลาง-เล็กท่ีถูกเก็งกําไรผลประกอบการ สําหรับวันน้ี
มี DTAC ท่ีกําไรอาจนอยกวาคาด     

• (+) KKP ผูบริหารใหเปาหมายทางการเงินป 2017 คอนไปเชิงบวก ทําใหเราขยับ
ประมาณการกําไรสทุธิป 2017 ข้ึนเล็กนอย 2% เปน 5.5 พันลานบาท ทรงตัว Y-Y 
เติบโตตํ่าสุดในกลุมแบงก เพราะฐานกําไรท่ีสูงมากในปกอนท่ีโตถึง 67% Y-Y ความ
นาสนใจของ KKP จึงไมใชการเติบโตของกําไร แตเปนเงินปนผล 2H16 ท่ีคาดจายถึง 3 
บาท/หุน (yield 5%) และเงินกองทุนท่ีแข็งแกรงมาก ยงัคงแนะนําซ้ือ ราคาพ้ืนฐาน 71 
บาท      

• (-) กลุมสายการบนิ ครม.มีมติใหปรบัข้ึนภาษีนํ้ามันเครือ่งบินจาก 0.20 บาท/ลิตร เปน 
4 บาท/ลิตร เฉพาะเครือ่งบินโดยสารในประเทศ มีผล 25 ม.ค. 2017 สายการบินท่ีถูก
กระทบมากท่ีสุดคือสายการบินท่ีมีสัดสวนรายไดจากการบินในประเทศมากสุดซ่ึงก็คือ 
BA (70%) และ AAV (63%) รองลงมาเปน NOK และ THAI ในระยะแรกผูประกอบการ
ทุกรายถูกกระทบเพราะขายต๋ัวบางสวนลวงหนาแลวประมาณ 6 เดือน กอนจะคอยๆ
สงผานตนทุนนํ้ามันไปใหผูบริโภค เราประเมินเบ้ืองตนวากําไรของกลุมสายการบินจะ
ลดลง 8-12% ราคาพ้ืนฐานท่ีปรับลงแลวยังมี upside กวา 10% ทําใหคําแนะนํายังเปน
ซ้ือ แตความชอบในกลุมน้ีลดลงเพราะทิศทางราคานํ้ามันท่ีเปนขาข้ึนและการเติบโต
ของจํานวนนักทองเท่ียวท่ีเริ่มชะลอเพราะฐานใหญข้ึน ท้ังน้ี ประเด็นน้ีไมกระทบ AOT 
และ BAFS 

• (-) AAV เราปรับประมาณการกําไรป 2017 ลง 9% จากการปรับตนทุนนํ้ามันเครื่องบิน
เฉพาะในสวนท่ีบินในประเทศเพ่ิมข้ึน และปรับเพ่ิมคาโดยสารข้ึนเล็กนอยจากการผลัก
ภาระตนทุนบางสวน ทําใหกําไรป 2017 โต 6.5% Y-Y ลดจากเดิมท่ีคาดโต 16% Y-Y 
ปรับราคาพ้ืนฐานลงเหลือ 7.10 บาท (เดิม 8 บาท) จากการปรับ PE ลง สาํหรับกําไร
ปกติ 4Q16 คาดวาไมนาต่ืนเตน -11% Q-Q (คาใชจายเพ่ิมจากการรับมอบเครื่องบิน
เพ่ิม และจํานวนนักทองเท่ียวจีนลด),+78% Y-Y สวนกําไรท้ังป 2016 +99% Y-Y ถือ
วาผานการเติบโตท่ีดีที่สุดไปแลว แม upside จากเปาใหมจะเกิน 10% ทําใหคําแนะนํา
ยังเปนซ้ือ แตระยะสั้นไมนาสนใจ ปจจัยลบมีมากกวาบวก  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 27-01-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,590.80 -0.01 0.00 3.10 
SET50 996.10 -0.23 0.00 3.24 
Daily turnover  41,666.80 (Bt mn) 
Market cap  15,619.63 (Bt bn) 
Market P/E  19.24 (x) 
Market P/BV  1.90 (x) 
Market yield  2.96 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 14.75 13.27 
China 13.40 11.94 
Hong Kong 11.72 10.71 
Indonesia 14.86 12.90 
Korea 9.79 8.97 
Philippines 17.54 15.63 
Taiwan 13.55 12.61 
S&P500 17.68 15.82 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 27 Jan 26 Jan 25 Jan 24 Jan 23 Jan 

PTT 150.69 325.66 46.01 307.45 88.93 

KBANK 130.75 114.41 95.04 34.32 72.59 
DTAC 89.53 269.83 154.35 73.34 109.80 

PTTEP 81.76 258.48 40.84 33.84 36.76 

SCB 39.78 22.35 5.32 15.05 123.41 

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) 
27-01-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 9,676.03 10,731.03 -1,055.00 
Proprietary (Bt mn) 4,396.05 4,469.29 -73.24 
Local Institution(Bt mn) 7,105.50 6,688.59 416.91 
Retail (Bt mn) 20,489.24 19,777.91 711.33 

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

27-01-17 Buy Sell Net 
Institution 12,894 10,788 2,106 
Foreign 10,722 17,148 -6,426 
Local 41,903 37,583 4,320 

ปจจัยทีต่องติดตาม 
30 ม.ค. - ไทย: ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม (ธ.ค.) 

- สหรัฐ: Pending home sales (ธ.ค.) 
31 ม.ค. - ไทย: ธปท.รายงานภาวะเศรษฐกิจเดือน ธ.ค.  

- BOJ ประชุม 
- ยูโรโซน: 4Q16 GDP  

1 ก.พ. - สหรัฐ: การจางงานภาคเอกชน (ม.ค.)  
2 ก.พ. - ไทย: อัตราเงินเฟอ (ม.ค.) 

- จีน: Manufacturing and Non-Manufacturing PMI (ม.ค.) 
- สหรัฐ: FOMC Meeting 

3 ก.พ. - สหรัฐ: การจางงานนอกภาคเกษตรและอัตราวางงาน (ม.ค.) 
- ยูโรโซน: Markit Eurozone Composite PMI (ม.ค.)  

6 ก.พ. - อินโดนีเซีย: 4Q16 GDP 
7 ก.พ. - จีน: Caixin China PMI Composite (ม.ค.)  
8 ก.พ. - ไทย: กนง.ประชุม (เราคาดคงดอกเบ้ียท่ี 1.5%)  
9 ก.พ. - ฟลิปปนส: ธนาคารกลางประชุม  
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� (0) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืวันศุกรท่ีผานมาปดผสมหลังตวัเลข GDP 

4Q16 ออกมาต่าํกวาคาด แตภาพรวมท้ังสัปดาหยังสามารถปรับขึ้นได

ราว 1% 

� (-) สวนตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืวนัศุกรปดในแดนลบโดยนักลงทุนจับตาดู

การพบกันระหวางทรัมปและนางเทเรซา เมยท่ีทําเนียบขาว 

� (-) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้สวนใหญปดทําการเนื่องในเทศกาล

ตรุษจีน สวนท่ีเปดอยูปรับตวัในแดนลบตามภูมิภาคอ่ืนจากบรรยากาศ

การลงทุนท่ีไมสดใสนัก 

� (0) คาเงินบาทแกวงตวัออกขาง ลาสุดเคลื่อนไหวในกรอบ 35.16-

35.30 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.25 35.29 0.09 
US$/ Euro 1.07 1.07 0.31 
Yen/ US$ 114.47 115.10 0.55 
Yuan/ US$ 6.88 6.88 -0.01 
Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 52.98 53.17 -0.36 
GOLD 1,196.50 1,191.10 0.45 
BDI 827.00 840.00 -1.55 
ZINC 2,748.50 2,763.00 -0.52 
CRB index 193.43 194.26 -0.42 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (-) ราคาน้ํามนัดบิ NYMEX สงมอบเดือน มี.ค. ลดลง 0.61 ดอลลาร/
บารเรล มาอยูท่ี 53.17 ดอลลาร/บารเรล หลังมีรายงานวาจํานวนแทน
ขุดเจาะน้าํมนัของสหรัฐฯปรับตวัเพิม่ขึน้ ซ่ึงหดลางไปกับการลดกําลัง
การผลิตของกลุม OPEC และ Non-OPEC 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ก.พ. ขยับลง 1.40 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูท่ี 1,188.40 ดอลลาร/ออนซ กอนท่ีจะเร่ิมปรับตวัขึน้อีก
คร้ังเชานีจ้ากคาเงินดอลลารทีออนคารวมถึงตวัเลขเศรษฐกิจท่ีออนแอ
กวาคาดของสหรัฐฯ 

As of 27 Jan 17 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,590.80 -0.01 0.00 3.10 
SET50 996.10 -0.23 0.00 3.24 
Dow Jones 30 20,093.78 -0.04 0.00 1.68 
S&P 500 2,294.69 -0.09 0.00 2.50 
NASDAQ Comp 5,660.78 0.10 0.00 5.16 
FTSE 100 7,184.49 0.32 0.00 0.58 
Hang Seng 23,360.78 -0.06  0.00 6.18 
Nikkei 225 19,467.40 0.34  -0.81 1.03 
Shanghai Comp 3,159.17 closed 0.00 1.79 
Weighted Taiwan 9,447.95 closed 0.00 2.10 
KOSPI 2,083.59 closed 0.00 2.82 

Straits Times 3,064.85 0.43  0.00 6.39 
Kuala Lumpur 1,686.36 -0.35  0.00 2.72 
Jakarta Comp 5,312.84 -0.09  0.00 0.30 
Philippines Comp 7,333.67 0.01  0.23 7.46 
S&P ASX 200 5,713.99 -1.10 -1.10 -0.26 
VIX Index 10.58 -0.47 0.00 -24.64 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 435.84 -0.03 1.26 3.32 
MSCI Asia Pac Ex Japan 453.83 0.19 1.64 6.37 
MSCI Asia Ex Japan 548.42 -0.05 1.66 6.63 
MSCI EM Asia 445.82 -0.15 1.66 6.41 
MSCI Thailand 537.59 -0.34 2.33 3.23 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  181.07 158.79 -214.32 -214.32 
Indonesia 28.38 54.67 -64.96 -64.96 
Philippines 1.49 -25.82 4.16 4.16 
Korea  354.22 607.97 1,542.52 1,542.52 
Taiwan  388.63 1,106.86 1,843.89 1,843.89 
Thailand -29.89 -14.33 212.73 212.73 
Vietnam 2.48 10.90 26.06 26.06 
Total 926.38 1,899.04 3,350.08 3,350.08 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50F17 996.00 -1.70 10 205 
S50G17 994.60 -2.00 2 52 
S50H17 995.40 -1.00 61,573 295,865 
S50M17 989.50 -1.10 3,381 11,800 
S50U17 983.90 -0.60 415 3,661 
S50Z17 984.10 -0.70 138 1,310 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 27 Jan 17 change 
KCE 76.02 110.50 -3.91 
LPN 58.88 12.80 -2.29 
MINT 54.02 35.25 0.00 
TISCO 48.00 61.50 0.41 
CPALL 45.98 60.75 -0.41 
TRUE 40.41 6.65 0.00 
TWPC 38.68 9.95 3.11 
DTAC 38.04 42.50 1.19 
PTTGC 33.85 68.00 -0.37 
TMB 31.99 2.32 -0.85 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 27 Jan 17 change 
KBANK -199.29 187.50 -1.32 
SCC -185.43 516.00 0.39 
CPF -134.38 28.75 0.00 
BA -74.42 21.70 -4.82 
GL -41.46 60.00 -0.41 
EGCO -31.38 205.00 0.00 
EA -26.38 28.25 -0.88 
SPRC -22.13 12.30 0.00 
AJD -21.69 1.81 -0.55 
TLUXE -19.20 13.30 8.13 

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 

APCS (T/O) 30/1/2017 10/3/2017 

TPIPL (T/O) 30/1/2017 10/3/2017 

ITEL (T/O) 30/1/2017 17/2/2017 

PSTC (T/O) 30/1/2017 17/2/2017 

PSTC-W1 (T/O) 30/1/2017 17/2/2017 

TSF (T/O) 30/1/2017 17/2/2017 

ACAP (T/O) 23/1/2017 10/2/2017 

ACAP-W1 (T/O) 23/1/2017 10/2/2017 

AJ (T/A1) 17/1/2017 6/2/2017 

AMA (T/O) 4/1/2017 10/2/2017 

AU (T/O) 4/1/2017 10/2/2017 

CCN (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

CCN-W1 (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

DAII (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

EIC (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

EIC-W1 (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

EIC-W2 (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

EIC-W3 (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

INOX (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

MONO (T/O) 16/1/2017 24/2/2017 

MONO-W1 (T/O) 16/1/2017 24/2/2017 

NETBAY (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

PACE (T/O) 16/1/2017 24/2/2017 

PIMO (T/O) 23/1/2017 3/3/2017 

POLAR (T/O) 26/12/2016 3/2/2017 

POLAR-W3 (T/O) 26/12/2016 3/2/2017 

SPPT (T/O) 26/12/2016 3/2/2017 

SRICHA (T/O) 4/1/2017 10/2/2017 

TLUXE (T/O) 23/1/2017 10/2/2017 

TNP (T/O) 16/1/2017 3/2/2017 

TYCN (T/O) 9/1/2017 17/2/2017 

UREKA (T/A1) 10/1/2017 30/1/2017 

UREKA-W1 (T/A1) 10/1/2017 30/1/2017 

    

    

    

     

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) 
CIMBT (C/P from T/A) 9/1/2017 3/2/2017 

QTC (C/P from T/O) 9/1/2017 3/2/2017 

SOLAR (C/P from T/O) 23/1/2017 17/2/2017 

VNT (C/P from T/O) 23/1/2017 17/2/2017 

FANCY (C/P from T/O) 30/1/2017 24/2/2017 

FN (C/P from T/O) 30/1/2017 24/2/2017 

SCI (C/P from T/O) 30/1/2017 24/2/2017 

TRUBB (C/P from T/O) 30/1/2017 24/2/2017 
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