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

2017SET Target 

1650 
 

แม SET ปรับลงแลวยังมีแรงซื้อหนุน แตนาลุนลงตออีกมากกวา... 
ตลาดหุนวานนี้ : SET เริ่มแกวงตัวดานลบเปนหลักอีกครั้งเม่ือวันศุกรที่ผาน
มา ถึงแมวาจะยังมีกรอบการปรับตัวลงท่ีคอนขางแคบ เน่ืองจากตลาดหุน
เอเชียหลายแหงปดทําการจากเทศกาลตรุษจีน ในขณะท่ีชวงบายดัชนียัง
คอยๆ ไตระดับกลับข้ึนมาปดเปนลบเพียงเล็กนอย แตก็ถือวาแรงขายยังคง
กดดันตอเน่ือง หลังจากในชวงสัปดาหตลาดขยับบวกข้ึนมามากพอควร 
ในขณะท่ียังไมมีปจจัยบวกใหมเขามาหนุนเพ่ิม 

แนวโนมตลาดวันนี้ : คาด SET มีสิทธิแกวงตัวลงอีกได หลังตลาดหุนเอเชีย
ท่ีเปดทําการเชาน้ีสวนใหญยังมีจังหวะออนตัวลงเชนกัน หลังตลาดหุนสหรัฐ
และยุโรปสวนใหญก็เริ่มออนตัวลงอีกครั้ง จากรายงานตัวเลข GDP ไตรมาส 
4/59 ของสหรัฐขยายตัวตํ่ากวาคาด รวมท้ังผลประกอบการของบริษัทเอกชน
ท้ังในสหรัฐและยุโรปท่ีออกมาชวงน้ีก็สรางความผิดหวังใหกับนักลงทุนพอควร 
นอกจากน้ีราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกยังออนตัวลง หลังมีรายงานวาแทนขุด
เจาะนํ้ามันท่ีมีการใชงานในสหรัฐยังเพ่ิมข้ึนอีกในสัปดาหท่ีผานมา ซ่ึง FSS 
คาดวา SET มีแนวโนมท่ีจะปรับตัวลงอีกสักพัก กอนท่ีจะมีแรงซ้ือกลับเขาหนุน
ให SET กลับมาขยับบวกใหมในรอบหนาไดตามคาดตอไป  

กลยุทธ : ดังน้ัน FSS ยังแนะนําใหรอเลือกหุนทยอยซ้ือชวง SET ปรับลง
ดีกวา เพ่ือลุนถือตอเน่ืองรอตลาดพลิกกลับข้ึนหาระดับดัชนีตามพ้ืนฐานของป
น้ีที่เราประเมินไวที่ 1650 จุดตอไป 
แนวรับ  1588-1584 , 1580-1575 จุด   
แนวตาน  1592-1595 , 1598-1602 จุด 
หุนเดนทางเทคนิค : COMAN, AU, TKN(buy back) 

Fund Flow เม่ือวันศุกรกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$0.02 หลาย

ประเทศหยุดในเทศกาลตรุษจีน ประเทศไทยจึงเปนประเทศท่ีมีเม็ดเงินไหล

ออกมากท่ีสุด US$30ลาน ขณะท่ีไหลเขาอินโดนีเซีย US$28ลาน และ

ฟลิปปนส US$1.5ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางชะลอการไหลเขา

เน่ืองจากหลายประเทศยังปดทําการเน่ืองในเทศกาลตรุษจีน 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (0) เก็งกําไรผลประกอบการรายตัว การปรับข้ึนของ SET สัปดาหที่ผานมา
ขับเคล่ือนดวยกองทุนในประเทศซ่ึงซ้ือสุทธิ 4.9 พันลานบาท สวนตางชาติขาย 500 
ลานบาท หุนขนาดใหญ outperform หุนขนาดกลาง-เล็ก กลุมท่ีปรับข้ึนมากสุดคือ 
commodity ท้ังพลังงาน ปโตรเคมี และเกษตร สัปดาหน้ีเงินทุนตางชาติยังมีโอกาส
ไหลออกเพราะมีการประชุมธนาคารกลางหลายแหงท้ัง FOMC, BOJ และ BOE มีตัวเลข
การจางงานสหรัฐคืนวันศุกร และตลาดยังดูนโยบายรายวันของทรัมป แตตลาดหุนไทย
นาจะหันมาขับเคล่ือนดวยหุนขนาดกลาง-เล็กท่ีถูกเก็งกําไรผลประกอบการ สําหรับวันน้ี
มี DTAC ท่ีกําไรอาจนอยกวาคาด     

• (+) KKP ผูบริหารใหเปาหมายทางการเงินป 2017 คอนไปเชิงบวก ทําใหเราขยับ
ประมาณการกําไรสทุธิป 2017 ข้ึนเล็กนอย 2% เปน 5.5 พันลานบาท ทรงตัว Y-Y 
เติบโตตํ่าสุดในกลุมแบงก เพราะฐานกําไรท่ีสูงมากในปกอนท่ีโตถึง 67% Y-Y ความ
นาสนใจของ KKP จึงไมใชการเติบโตของกําไร แตเปนเงินปนผล 2H16 ท่ีคาดจายถึง 3 
บาท/หุน (yield 5%) และเงินกองทุนท่ีแข็งแกรงมาก ยงัคงแนะนําซ้ือ ราคาพ้ืนฐาน 71 
บาท      

• (-) กลุมสายการบนิ ครม.มีมติใหปรบัข้ึนภาษีนํ้ามันเครือ่งบินจาก 0.20 บาท/ลิตร เปน 
4 บาท/ลิตร เฉพาะเครือ่งบินโดยสารในประเทศ มีผล 25 ม.ค. 2017 สายการบินท่ีถูก
กระทบมากท่ีสุดคือสายการบินท่ีมีสัดสวนรายไดจากการบินในประเทศมากสุดซ่ึงก็คือ 
BA (70%) และ AAV (63%) รองลงมาเปน NOK และ THAI ในระยะแรกผูประกอบการ
ทุกรายถูกกระทบเพราะขายต๋ัวบางสวนลวงหนาแลวประมาณ 6 เดือน กอนจะคอยๆ
สงผานตนทุนนํ้ามันไปใหผูบริโภค เราประเมินเบ้ืองตนวากําไรของกลุมสายการบินจะ
ลดลง 8-12% ราคาพ้ืนฐานท่ีปรับลงแลวยังมี upside กวา 10% ทําใหคําแนะนํายังเปน
ซ้ือ แตความชอบในกลุมน้ีลดลงเพราะทิศทางราคานํ้ามันท่ีเปนขาข้ึนและการเติบโต
ของจํานวนนักทองเท่ียวท่ีเริ่มชะลอเพราะฐานใหญข้ึน ท้ังน้ี ประเด็นน้ีไมกระทบ AOT 
และ BAFS 

• (-) AAV เราปรับประมาณการกําไรป 2017 ลง 9% จากการปรับตนทุนนํ้ามันเครื่องบิน
เฉพาะในสวนท่ีบินในประเทศเพ่ิมข้ึน และปรับเพ่ิมคาโดยสารข้ึนเล็กนอยจากการผลัก
ภาระตนทุนบางสวน ทําใหกําไรป 2017 โต 6.5% Y-Y ลดจากเดิมท่ีคาดโต 16% Y-Y 
ปรับราคาพ้ืนฐานลงเหลือ 7.10 บาท (เดิม 8 บาท) จากการปรับ PE ลง สาํหรับกําไร
ปกติ 4Q16 คาดวาไมนาต่ืนเตน -11% Q-Q (คาใชจายเพ่ิมจากการรับมอบเครื่องบิน
เพ่ิม และจํานวนนักทองเท่ียวจีนลด),+78% Y-Y สวนกําไรท้ังป 2016 +99% Y-Y ถือ
วาผานการเติบโตท่ีดีที่สุดไปแลว แม upside จากเปาใหมจะเกิน 10% ทําใหคําแนะนํา
ยังเปนซ้ือ แตระยะสั้นไมนาสนใจ ปจจัยลบมีมากกวาบวก  

 

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 

ปจจัยทีต่องติดตาม 
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: การจางงานภาคเอกชน (ม.ค.)  
2 ก.พ. - ไทย: อัตราเงินเฟอ (ม.ค.) 

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

3 ก.พ. - สหรัฐ: การจางงานนอกภาคเกษตรและอัตราวางงาน (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. - ฟลิปปนส: ธนาคารกลางประชุม  
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� (0) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืวันศุกรท่ีผานมาปดผสมหลังตวัเลข GDP 

4Q16 ออกมาต่าํกวาคาด แตภาพรวมท้ังสัปดาหยังสามารถปรับขึ้นได

ราว 1% 

� (-) สวนตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืวนัศุกรปดในแดนลบโดยนักลงทุนจับตาดู

การพบกันระหวางทรัมปและนางเทเรซา เมยท่ีทําเนียบขาว 

� (-) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้สวนใหญปดทําการเนื่องในเทศกาล

ตรุษจีน สวนท่ีเปดอยูปรับตวัในแดนลบตามภูมิภาคอ่ืนจากบรรยากาศ

การลงทุนท่ีไมสดใสนัก 

� (0) คาเงินบาทแกวงตวัออกขาง ลาสุดเคลื่อนไหวในกรอบ 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 สงมอบเดือน มี.ค. ลดลง 0.61 ดอลลาร/
บารเรล มาอยูท่ี 53.17 ดอลลาร/บารเรล หลังมีรายงานวาจํานวนแทน
ขุดเจาะน้าํมนัของสหรัฐฯปรับตวัเพิม่ขึน้ ซ่ึงหดลางไปกับการลดกําลัง
การผลิตของกลุม OPEC และ Non-OPEC 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ก.พ. ขยับลง 1.40 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูท่ี 1,188.40 ดอลลาร/ออนซ กอนท่ีจะเร่ิมปรับตวัขึน้อีก
คร้ังเชานีจ้ากคาเงินดอลลารทีออนคารวมถึงตวัเลขเศรษฐกิจท่ีออนแอ
กวาคาดของสหรัฐฯ 

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 

**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 

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 

    

    

    

     

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� 

 


