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Today’s Report : DELTA, EPG, KCE 
Our Portfolio Feb 2017 : BIG, ERW, GLOBAL, KKP, SPALI 

2017SET Target 
1650 

 

FSS ยังแนะนําใหเลือกหุนทยอยซื้อชวงลบ และซื้อแลวใหเนนถือรอ 
ตลาดหุนวานนี้ : SET ไหลลงตอเน่ืองอีกครั้งในภาคบาย หลังจากครึ่งวันเชา
ดัชนีพยายามทรงตัวในกรอบลบแคบ แตก็ทนแรงกดดันจากการปรับตัวลง
คอนขางแรงของตลาดหุนในเอเชียสวนใหญไมได เน่ืองจากยังไมมีปจจัยบวก
ใหมเพ่ิมเติม ประกอบกับคาเงินดอลลารเริ่มกลับมาแข็งคาข้ึนอีกครั้ง ซ่ึงแมวา
จะยังกดดันคาเงินบาทไมมากนัก แตก็ทําใหนักลงทุนกังวล เพราะท่ีผานมา
คาเงินบาทแข็งคามาคอนขางเร็วดวย  

แนวโนมตลาดวันนี้ : บรรยากาศการลงทุนในตลาดหุนตางประเทศกลับมา
สดใสมากข้ึน แมวาตลาดหุนยุโรปเม่ือคืนจะแกวงตัวคอนขางผันผวนไรทิศทาง 
หลังสํานักงานสถิติแหงสหภาพยุโรป(ยูโรสแตท) ไดเปดเผยวาเศรษฐกิจยูโร
โซน Q4/2559 มีการขยายตัวตํ่ากวาตัวเลขประมาณการเบ้ืองตน แตตลาดหุน
สหรัฐกลับมาปดเปนบวกไดดี เน่ืองจากหุนกลุมธนาคารทะยานข้ึน ขานรับถอย
แถลงของประธานเฟดท่ีสงสัญญาณการข้ึนอัตราดอกเบ้ีย และราคานํ้ามันดิบ
ในตลาดโลกก็ขยับบวก จากรายงานการผลิตนํ้ามันดิบของกลุมประเทศ OPEC 
ปรับลดลงในเดือน ม.ค. อยางไรก็ตามกรอบบวกของตลาดหุนในเอเชียยัง
คอนขางจํากัด เพราะมีประเด็นการข้ึนอัตราดอกเบ้ียของสหรัฐกดดัน ทําให 
FSS คาดวาแม SET อาจรีบาวดบวกได แตกรอบบวกนาจะยังคอนขางแคบ 
และพรอมท่ีจะแกวงตัวลงตออีกสักพัก กอนกลับไปบวกจริงจังในรอบหนา 

กลยุทธ : ยังเลือกหุนทยอยซ้ือชวงลบได และซ้ือแลวใหเนนถือตอเน่ือง 
แนวรับ  1570-1565 , 1562-1560 จุด   
แนวตาน  1575-1577 , 1580-1582 จุด 
หุนเดนทางเทคนิค : VNT, BLA, BEAUTY(short) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาค US$30ลาน นําโดย

เกาหลีใต US$118ลาน และไทย US$51ลาน ขณะท่ีไหลเขาไตหวัน US$180

ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางออกจากสนิทรัพยเสี่ยงช่ัวคราวภายหลัง

จากเม่ือคืนน้ีประธาน Fed แถลงมุมมองตอเศรษฐกิจและมีความเห็นท่ีทําให

ตลาดกังวลวา Fed กําลังพิจารณาถึงการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียในเดือนมี.ค. น้ี

ซ่ึงเร็วกวาท่ีตลาดคาด   

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (0) KCE กําไรดีกวาเราคาดแตตํ่ากวาตลาดคาด กําไรสทุธิ 4Q16 -12% Q-Q, 

+4% Y-Y หากไมรวม FX gain กําไรปกติ -15% Q-Q, +4.8% Y-Y เปนกําไรท่ีไม

สดใสจากราคาวัตถุดิบ (Copper foil) ท่ีปรับข้ึนแรงแตไมสามารถปรับราคาขายกับ

ลูกคาได สําหรับป 2017 เราคาดกําไรสุทธิ +19% Y-Y หนุนดวยความตองการ PCB ท่ี

สูงข้ึนจากการเปล่ียนรถยนตเปนรถยนตไฟฟา และ KCE กําลังขยายกําลังการผลิตท้ังป

น้ีและปหนา แตราคาหุนมี PE 16.2 เทา ใกลเต็มมูลคาท่ี 105 บาทแลว ยงัคงแนะนํา

ถือ   

• (-) GL กําไรเปนไปตามคาด โดยกาํไรสุทธิ 4Q16 +25% Q-Q, +68% Y-Y และ

กําไรสุทธิทั้งป +82.5% Y-Y กําไรท่ีเพ่ิมข้ึนมาจากรายไดดอกเบ้ียเพ่ิม ต้ังสาํรองลดลง 

และขาดทุนจากการขาย NPA ลดลง เรายังคงคาดกําไรสุทธิป 2017 +60% Y-Y และ

เพ่ิมข้ึน 35% ตอปในป 2018-19 จากการเติบโตของธุรกิจในตางประเทศ แมกําไรจะโต

อยางรวดเร็วแต PE ก็ 64 เทาแลว แนะนําขาย ราคาพ้ืนฐาน 48 บาท 

• (+) IRPC กําไรตํ่ากวาคาดเล็กนอย กําไรปกติ 4Q16 +40% Q-Q, +144% Y-Y 

ตํ่ากวาคาด 8% เพราะสวนตางราคาปโตรเคมีดีไมเทากับท่ีเราคาด แตภาพโดยรวมของ

ผลประกอบการถือวาสดใส เราคาดกําไรสุทธิปน้ี -7% Y-Y กําไรท่ีชะลอเกิดจากการปด

ซอมบํารุงโรงงานใน 1Q17 30 วันซ่ึงตลาดรับรูไปแลว ยังคงแนะนําซ้ือ ราคาพ้ืนฐาน 

5.80 บาท   

• (-) AOT แมกําไรสุทธิ 1Q17 จะดีกวาท่ีเราคาดเล็กนอยโดย +18% Q-Q, +10% Y-Y 

แตราคาหุนจะยังถูกกดดันจากประเด็นถูกกรมธนารกัษเรยีกเก็บคาตอบแทนการใชที่ดิน

โดยนับปที่เริ่มสัญญาไมเทากัน หาก AOT ตองจายคาเชาท่ีเพ่ิมตามการตีความของ

กรมธนารักษ ตนทุนคาเชาท่ีดินจะเพ่ิมปละประมาณ 4 พันลานบาท กระทบกําไรถึง 

20% และกระทบราคาเปาหมายของเราท่ี 46 บาท อาจตองปรับลงในอัตราใกลเคียงกัน

เหลือ 37-38 บาท ไมรวมในสวนท่ีอาจจายยอนหลัง ท้ังหมดน้ีกําลังอยูในระหวางการ

เจรจา แนะนําหลีกเล่ียงจนกวาจะมีความชัดเจน 

• (0) EPG กําไรตํ่ากวาเราและตลาดคาด กําไรสุทธิ 3Q17 (ต.ค.-ธ.ค. 2016) -

16.6% Q-Q, -6.4% Y-Y จากอัตรากําไรข้ันตนท่ีลดลง (การงดกิจกรรมรื่นเริงกระทบ

ธุรกิจบรรจุภัณฑพลาสติกของบรษิัท) มีคาใชจายพิเศษจากการปรับโครงสรางบริษทั

รวม และสวนแบงกําไรจากการลงทุนในบรษิัทรวมลดลง แนวโนมไตรมาสถัดไปจะฟน

ตัวทุกธุรกิจแตเราก็ปรับประมาณการลง 7% สะทอนกําไรท่ีแยกวาคาดใน 3Q17 แต

ยังคงประมาณการกําไรป 2018 (เม.ย. 2017 – มี.ค. 2018) +23.4% Y-Y คงราคา

พ้ืนฐาน 16 บาท แนะนําซ้ือ   
 

Market Summary (Bloomberg) 
 14-02-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,572.24 -0.82 -0.82 -0.32 
SET50 981.66 -1.08 -1.08 -0.26 
Daily turnover  52,842.60 (Bt mn) 
Market cap  15,595.12 (Bt bn) 
Market P/E  19.19 (x) 
Market P/BV  1.87 (x) 
Market yield  2.90 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 14.64 13.18 
China 13.64 12.13 
Hong Kong 11.91 10.92 
Indonesia 15.58 13.61 
Korea 9.67 8.89 
Philippines 17.28 15.43 
Taiwan 13.86 12.94 
S&P500 18.01 16.10 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 14 Feb 10 Feb 9 Feb 8 Feb 7 Feb 
PTT 286.92 260.15 87.86 95.72 112.32 
KBANK 138.95 270.30 91.54 40.35 102.01 
BBL 72.48 29.91 12.50 0.36 - 
SCC 56.15 10.43 10.38 21.84 - 
AOT 54.09 28.98 28.12 7.67 - 

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) 
14-02-17 Buy Sell Net 
Foreign (Bt mn) 19,911.49 21,694.98 -1,783.49 
Proprietary (Bt mn) 6,037.32 5,682.45 354.87 
Local Institution(Bt mn) 4,139.86 6,221.43 -2,081.57 
Retail (Bt mn) 22,753.96 19,243.76 3,510.20 
SET50 Index Future – Contract (www.tfex.co.th) 
14-02-17 Buy Sell Net 
Institution 23,636 25,712 -2,076 
Foreign 16,825 22,874 -6,049 
Local 67,290 59,165 8,125 

ปจจัยทีต่องติดตาม 
15 ก.พ.  - ไทย: ETE เทรดวันแรก (ราคา IPO 4.20 บาท)  

- ไตหวัน: 4Q16 GDP 
- สหรัฐ: อัตราเงินเฟอ (ม.ค.)  

16 ก.พ. - อินโดนีเซีย: ธนาคารกลาง (BI) ประชุม 
- สหรัฐ: Housing starts & Building permits (ม.ค.) 

17 ก.พ. - สิงคโปร: 4Q16 GDP 
20 ก.พ. - ไทย: 4Q16 GDP (คาด +3.3% Y-Y) 

- ยูโรโซน: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภค (ก.พ.)  
21 ก.พ.  - ยูโรโซน: Markit Eurozone Composite PMI (ก.พ.)  
22 ก.พ. - ฮองกง: 4Q16 GDP 

- สหรัฐ: FOMC Meeting Minutes, ยอดขายบานใหม (ม.ค.)  
- ยูโรโซน: อัตราเงินเฟอ (ม.ค.)  

23 ก.พ. - ไทย: MGT เทรดวันแรก (ราคา IPO 1.89 บาท), ยอดขายรถ 
(ม.ค.)  
- เกาหลีใต: ธนาคารกลาง (BoK) ประชุม   
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� (+) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมายังปดบวกทําจุดสูงสุดใหมได

ตอเนื่องเปนวันท่ี 4 หลังประธาน FED ไดแถลงตอสภาคองเกรสวาการ

ประวงิเวลาปรับขึน้ดอกเบี้ยท่ีนานเกินไปอาจสงผลเสียตอเศรษฐกิจ 

� (0) สวนตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืปดผสมโดยตอบรับตอผลประกอบการ

ของบริษัทจดทะเบียนท่ีประกาศออกมา ขณะท่ี Eurostat เปดเผยวา

เศรษฐกิจของยูโรโซนใน 4Q16 ขยายตัวต่ํากวาท่ีคาดการณเบื้องตน 

� (+) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานีป้รับตวัขึน้ตามตลาดหุนสหรัฐฯโดยนัก

ลงทุนตอบรับเชิงบวกตอการแถลงของประธาน FED ตอสภาคองเกรส 

� (0) คาเงินบาทยังคงแกวงทรงตวัออกขางในกรอบ 34.95-35.10 บาท/

ดอลลาร 
 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.04 35.01 -0.07 
US$/ Euro 1.06 1.06 -0.03 
Yen/ US$ 114.39 114.26 -0.11 
Yuan/ US$ 6.87 6.88 0.18 
Commodity Price  Current  Prev %change 
Crude Oil 52.99 53.20 -0.39 
GOLD 1,227.20 1,225.40 0.15 
BDI 685.00 688.00 -0.44 
ZINC 2,903.00 2,916.00 -0.45 
CRB index 192.28 192.06 0.11 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้ํามนัดบิ NYMEX สงมอบเดือน มี.ค. เพิ่มขึน้ 0.27 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 53.20 ดอลลาร/บารเรล หลงัมีรายงานวา
ปริมาณการผลติของกลุม OPEC ปรับตวัลงในเดือน ม.ค. ซ่ึงชดเชย
อุปทานจากฝงสหรัฐฯท่ีเพิม่ขึ้น 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน เม.ย. ลดลง 0.40 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูท่ี 1,225.40 ดอลลาร/ออนซ จากคาเงินดอลลารท่ีแข็ง
คาหลังประธาน FED สงสัญญาณวาอาจมคีวามจําเปนท่ีจะตองขึน้
ดอกเบี้ยในการประชุมคร้ังหนา  

As of 14 Feb 17 
Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,572.24 -0.82 -0.82 -0.32 
SET50 981.66 -1.08 -1.08 -0.26 
Dow Jones 30 20,504.41 0.45 1.16 3.22 
S&P 500 2,337.58 0.40 0.93 2.58 
NASDAQ Comp 5,782.57 0.32 0.84 2.99 
FTSE 100 7,268.56 -0.14 0.14 2.39 
Hang Seng 23,703.01 -0.03  0.84 1.76 
Nikkei 225 19,238.98 -1.13  0.45 2.23 
Shanghai Comp 3,217.93 0.03  0.66 1.86 
Weighted Taiwan 9,718.78 0.09  0.73 3.05 
KOSPI 2,074.57 -0.20  0.18 0.54 
Straits Times 3,072.47 -1.26  -0.51 1.24 
Kuala Lumpur 1,708.90 -0.08  0.80 2.46 
Jakarta Comp 5,380.67 -0.53  0.17 1.64 
Philippines Comp 7,206.84 -1.20  -0.39 -0.32 
S&P ASX 200 5,755.24 0.86 1.48 3.28 
VIX Index 10.74 -2.98 -1.01 -10.43 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 441.14 0.00 1.20 2.22 
MSCI Asia Pac Ex Japan 462.46 -0.09 1.06 3.74 
MSCI Asia Ex Japan 559.47 -0.02 0.98 4.13 
MSCI EM Asia 456.01 -0.02 1.12 4.38 
MSCI Thailand 529.53 -1.08 -1.11 -0.26 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  47.46 47.46 373.52 367.12 
Indonesia -28.84 9.65 87.69 15.05 
Philippines -11.82 -15.08 -64.55 -58.74 
Korea  -14.39 -84.01 -486.78 758.76 
Taiwan  179.61 310.74 473.20 1,928.77 
Thailand -50.84 -50.84 -86.38 92.12 
Vietnam 0.14 1.13 3.30 29.36 
Total 121.32 219.05 300.00 3,132.44 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50G17 983.50 -8.20 34 46 
S50H17 981.00 -8.10 99,938 289,628 
S50J17 978.30 -11.20 4 5 
S50M17 974.20 -7.80 6,664 16,386 
S50U17 969.30 -7.50 821 4,375 
S50Z17 970.00 -7.30 290 1,612 

source: Aspen (F9  page 25200) 
NVDR TOP BUY 

Stock Net Value Close % 
 (Bt m) 14 Feb 17 change 

AOT 575.22 39.50 -2.47 
CPALL 316.71 59.50 -1.24 
PTT 179.63 386.00 -2.53 
KKP 162.76 62.00 1.64 
SCB 119.06 154.00 0.00 
TISCO 117.63 67.75 1.12 
KTB 98.41 19.40 0.00 
CBG 93.49 75.50 0.33 
PTTGC 86.69 67.50 0.00 
SCC 61.43 520.00 -1.14 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 14 Feb 17 change 
ADVANC -191.25 169.50 0.30 
BEAUTY -96.64 10.40 -3.70 
IRPC -87.68 5.30 0.00 
BBL -82.26 179.00 -1.92 
TU -68.28 20.00 -1.48 
SCCC -64.85 271.00 -4.58 
PTTEP -54.99 91.50 -2.14 
KBANK -39.74 194.50 -1.77 
JAS -34.14 9.10 0.00 
LH -32.52 9.80 0.00 

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) 15/2/2017 7/3/2017 

ACAP (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

ACAP-W1 (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

AJ (T/A1) 7/2/2017 27/2/2017 

AMA (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

AMANAH (T/A1) 14/2/2017 3/3/2017 

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

AU (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

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 

DIMET (T/O) 6/2/2017 17/3/2017 

DIMET-W1 (T/O) 6/2/2017 17/3/2017 

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 

ITEL (T/O) 30/1/2017 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) 6/2/2016 24/2/2017 

POLAR-W3 (T/O) 6/2/2016 24/2/2017 

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

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

SGF (T/O) 14/2/2017 24/3/2017 

SGF-P1 (T/O) 14/2/2017 24/3/2017 

SPPT (T/O) 6/2/2016 24/2/2017 

STAR (T/A1) 2/2/2017 22/2/2017 

SYMC (T/A1) 10/2/2017 2/3/2017 

TLUXE (T/O) 14/2/2017 3/3/2017 

TNP (T/O) 6/2/2016 24/2/2017 

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

TRUBB (T/O) 6/2/2017 17/3/2017 

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

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

UREKA (T/A1) 31/1/2017 20/2/2017 

UREKA-W1 (T/A1) 31/1/2017 20/2/2017 

    

    

     

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) 
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 

SRICHA (C/P from T/O) 14/2/2017 10/3/2017 
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