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Today’s Report : AAV, CPALL, ERW, ICHI, IRPC, MALEE, TACC, Dividend Report 
Our Portfolio Feb 2017 : BIG, ERW, GLOBAL, KKP, SPALI 

2017SET Target 

1650 
 

แม SET มีลักษณะทรงตัว แตก็ดูออนแอ ดังนั้นยังแนะนําใหทยอยซื้อลบ 
ตลาดหุนวานนี้ : SET ออนตัวลงมาเคล่ือนไหวดานลบตลอดท้ังวัน ตาม
บรรยากาศการลงทุนในตลาดหุนเอเชียสวนใหญท่ียังปดเปนลบ ถึงแมวาจะ
ปรับตัวลงไมรุนแรงนัก โดยยังมีลักษณะทรงตัวไดในกรอบเดิมของวันกอนหนาได 
แตก็แสดงถึงแรงซ้ือท่ีเริ่มชะลอ หลังจากยังไมมีปจจัยบวกใหมเขามาหนุนเพ่ิม 
ขณะท่ีนักลงทุนบางสวนยังรอดูสัญญาณการข้ึนดอกเบ้ียของสหรัฐอีกครั้งดวย  

แนวโนมตลาดวันนี้ : การแกวงตัวของตลาดหุนเอเชียเชาน้ียังไมสดใสนัก หลัง
เม่ือคืนน้ีตลาดหุนสหรัฐยังปดบวกในกรอบแคบ ถึงแมวาจะเปนการบวกข้ึนทํา
จุดสูงสุดใหมตอเน่ืองกันเปนวันท่ี 10 ก็ตาม โดยดัชนีดาวโจนสไดรับแรงหนุนจาก
รายงานท่ีวา ปธน.สหรัฐใหคําม่ันวาจะนําการจางงานกลับเขาสูสหรัฐ รวมท้ังนัก
ลงทุนยังมีความหวังกับมาตรการภาษีของสหรัฐดวย อยางไรก็ตามประเด็นตางๆ 
ยังไมไดมีความชัดเจน ทําใหตลาดหุนสหรัฐยังแกวงผันผวนในระหวางวัน
คอนขางมาก ขณะท่ีตลาดหุนยุโรปถูกกดดันจากผลประกอบการท่ีออนแอของ
บริษัทจดทะเบียน สวนราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกแมวาจะขยับบวก แตก็ยังเปน
การแกวงทรงตัวในกรอบเดิมอยู ทําให FSS คาดวา SET ยังมีแนวโนมท่ีจะออนตัว
ลงไดอีกสักพัก กอนท่ีจะมีแรงซ้ือหนุนใหดัชนีขยับกลับข้ึนไปหาระดับดัชนีตาม
พ้ืนฐานท่ีเราประเมินไวไดในชวงถัดไป 

กลยุทธ : ดังน้ันเราจึงยังแนะนําใหเลือกหุนคอยๆ ทยอยซ้ือชวงลบตอไปกอน
ดีกวา จากน้ันเนนถือเพ่ือรอลุนเปาหมายตามพ้ืนฐานในชวงถัดไปได 

แนวรับ  1565-1560 , 1555-1552 จุด   
แนวตาน  1570-1572 , 1575-1578 จุด 
หุนเดนทางเทคนิค : TPIPL, PLANB, ICHI(short) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$176 นําโดยไตหวัน 

US$166ลาน และฟลิปปนส US$17ลาน สวนไทยมีเม็ดเงินไหลเขา US$2.2ลาน 

ขณะท่ีไหลออกจากอินโดนีเซีย US$19ลาน แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางไหล

เขาภูมิภาค ตลาดมีความหวังตอมาตรการกระตุนทางการคลังของรัฐบาลสหรฐั 

สวนเรื่องอัตราดอกเบ้ียตลาดคาดวา Fed นาจะไมปรับเพ่ิมอัตราดอกเบ้ียในเดือน

มี.ค.น้ี 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (+) CPALL กําไรสุทธิ 4Q16 ดีกวาเราและตลาดคาด +4.5% Q-Q, +10.9% Y-
Y ทําจุดสูงสุดใหมที ่ 4.3 พันลานบาท แมวา SSSG จะติดลบเล็กนอย -1% Y-Y 
แตการเปดสาขาใหม 131 แหง และมีรายไดจากชองทางอื่นมาชดเชยการหยุด
ขายบัตรเติมเงิน AIS ได รวมท้ังกําไรของ MAKRO ออกมาดี ทําใหกําไรสทุธิทั้งป 
+22% Y-Y เราคาดกําไรปน้ีโตตอเน่ือง 18.4% Y-Y คงราคาพ้ืนฐาน 74 บาท 
แนะนําซ้ือ  

• (+) TACC กําไรสุทธิ 4Q16 ทําจุดสงูสุดใหมตามคาด +31.8% Q-Q, +107% 
Y-Y นอกจากจะเปนการเติบโตตามฤดูกาลแลว ยังประสบความสําเร็จจากการ
วางขายโดนัทต้ังแตปลาย ก.ย. ทําใหกําไรท้ังป +50% Y-Y เปน 102 ลานบาท 
สูงสุดเปนประวัติการณ เราคาดกําไรปน้ี +67.5% Y-Y โตตามการขยายสาขาของ
ราน 7-11, All-cafe และรานกาแฟมวลชน เพ่ิมสินคาใหมๆ และขายเครือ่งด่ืมชู
กําลัง Jump Start ในตลาดกัมพูชา คงราคาพ้ืนฐาน 11.50 บาท ประเด็นภาษี
นํ้าตาลไมนากังวล แมยังไมชัดเจนเรื่องอัตรา แตรัฐใหเวลาปรับตัว 2 ป      

• (+) MALEE กําไรสุทธิ 4Q16 ลดลงตามคาด -27.3% Q-Q, +11.4% Y-Y การ
จับจายใชสอยในไตรมาสท่ีผานมาไมสดใส แตธุรกิจรับจางผลิตสูงข้ึน ทําใหกําไร
ท้ังป +60% Y-Y คาดปน้ีโตตอ +29% Y-Y ตามกําลังซ้ือ การขยายตลาด
ตางประเทศสําหรับแบรนดมาลี และการเพ่ิมข้ึนของคําสัง่ซ้ือสําหรับธุรกิจรับจาง
ผลิต เรายังคงราคาพ้ืนฐาน 115 บาท แนะนําซ้ือ บรษิัทจะแตกพารจาก 1 บาท 
เปน 0.5 บาท ยังไมกําหนดวัน 

• (-) ICHI ผลงาน 4Q16 แยกวาคาดมาก พลิกเปนขาดทุน 55 ลานบาท ทําให
กําไรสุทธิทั้งป -55% Y-Y ป 2017 ยังทาทายอยูมาก คงคําแนะนําขาย ราคา
พ้ืนฐาน 8 บาท 

• (+) ERW แผนขยายโรงแรมเพ่ิมเปน 95 แหง (ไมตํ่ากวา 10,000 หองพัก) ดวย
เงินลงทุน 9.1 พันลานบาทภายในป 2020 กระจายไปตางจังหวัดและตางประเทศ 
จะชวยลดความเสี่ยงดานการกระจุกตัวของรายไดในกรงุเทพ เราไมไดกังวลนักกับ
โรงแรมเปดใหมที่จะถวงผลการดําเนินงานในชวงแรกเพราะฐานรายไดและกําไร
ของบริษทัแข็งแกรงกวาในอดีตมาก เรายังคาดกําไรปกติปน้ี +21% Y-Y แนะนํา
ซ้ือ ราคาพ้ืนฐาน 6 บาท 

• (0) BLA กําไรดีกวาคาด +226% Q-Q, -12.7% Y-Y ใน 4Q16 กําไรท่ีดีกวาคาด
เกิดรายการการกลับ LAT Reserve 2 พันลานบาท และเบ้ียประกันภัยรับสุทธิดีกวา
คาด เรายังคงประมาณการกําไรสุทธิปน้ี -8% Y-Y โดยไมรวม LAT Reserve คง
ราคาพ้ืนฐาน 56.50 บาท แนะนําถือไวกอน (รอฟงการประชุมนักวิเคราะหบาย
น้ี)      

• (+) WORK ผลประกอบการ 4Q16 ขาดทุนนอยกวาเราและตลาดคาด เราอยู
ระหวางปรับประมาณการจาก Rating ของบริษทัท่ีเพ่ิมแข็งแกรง อัตราการใชเวลา
ท่ีสูงข้ึน และสวนแบงรายไดจากการ Ad. Online ท่ีมีแนวโนมดีกวาคาดเดิม  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 23-02-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,567.32 -0.30 -0.67 -0.63 
SET50 982.64 -0.45 -0.64 -0.16 
Daily turnover  47,181.20 (Bt mn) 
Market cap  15,417.15 (Bt bn) 
Market P/E  18.36 (x) 
Market P/BV  1.94 (x) 
Market yield  2.93 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.21 13.69 
China 13.73 12.14 
Hong Kong 12.10 11.08 
Indonesia 15.63 13.60 
Korea 9.90 9.06 
Philippines 17.61 15.79 
Taiwan 13.80 12.90 
S&P500 18.23 16.29 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 23 Feb 22 Feb 21 Feb 20 Feb 17 Feb 

KBANK 190.83 107.67 304.96 37.26 64.32 
AOT 118.05 41.51 81.30 72.49 173.12 

PTTGC 110.16 36.17 5.58 29.32 44.71 
PTTEP 54.84 31.53 56.41 16.21 48.56 

SCC 36.28 8.28 60.28 28.50 81.16 

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) 
23-02-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 16,401.82 16,325.88 75.94 
Proprietary (Bt mn) 5,256.25 5,336.46 -80.21 
Local Institution(Bt mn) 5,832.51 5,178.28 654.23 
Retail (Bt mn) 19,690.59 20,340.54 -649.95 

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

23-02-17 Buy Sell Net 
Institution 18,990 17,009 1,981 
Foreign 11,195 13,224 -2,029 
Local 55,858 55,810 48 

ปจจัยทีต่องติดตาม 
27 ก.พ. - ไทย: ดุลการคา (ม.ค.), ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม (ม.ค.)   

- สหรัฐ: คําสั่งซ้ือสินคาคงทน (ม.ค.)  
28 ก.พ. - ไทย: ธปท.รายงานภาวะเศรษฐกิจเดือน ม.ค.  

- สหรัฐ: 4Q16 GDP (คาดการณครั้งท่ี 2) (ตลาดคาด +2.1%), 
ทรัมปกลาวสุนทรพจนตอสภาคองเกรส  
- ยูโรโซน: อัตราเงินเฟอ (ก.พ.)  

1 มี.ค. - ไทย: อัตราเงินเฟอ (ก.พ.)   
- จีน: Manufacturing & Non-manufacturing PMI (ก.พ.)  
- ยูโรโซน: Markit Eurozone Manufacturing PMI (ก.พ.) 
- สหรัฐ: Fed Beige Book 

2 มี.ค. - ไทย: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภค (ก.พ.)   
3 มี.ค. - จีน: Caixin China PMI Composite (ก.พ.)   

- ยูโรโซน: Markit Eurozone Composite PMI (ก.พ.)  
7 มี.ค. - ยูโรโซน: 4Q16 GDP  
8 มี.ค. - ญี่ปุน: 4Q16 GDP  
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� (0) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมายังปดผสม แต DJIA ยังทํา
จุดสูงสุด 10 วนัตดิตอกัน โดยทรัมปใหคาํมัน่กับวาจะนําการจางงาน
หลายลานตําแหนงกลับสูสหรัฐฯ ขณะท่ีรมว.คลงัจะผลักดนักฎหมาย
ปฏิรูปภาษีผานสภาคองเกรสกอนจะปดสมัยประชุมสภาในเดือน ส.ค.  

� (-) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืปดในแดนลบหลังผลประกอบการของ
บริษทัจดทะเบียนออกมาออนแอ รวมถึงแรงหนนุท่ีลดลงจากตลาดหุน
สหรัฐฯท่ีชะลอการบวก 

� (-) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้สวนใหญเปดคอนมาในแดนลบตาม
ตลาดหุนภูมิภาคอ่ืนท่ีเร่ิมชะลอการบวก โดยไรปจจัยบวกใหมท่ีชัดเจน
เขามากระตุน 

� (0) คาเงินบาทแข็งคาขึน้เล็กนอย แตภาพรวมยังแกวงทรงตวัออกขาง
บริเวณ 34.90-35 บาท/ดอลลารบวกลบ 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 34.98 34.97 -0.03 

US$/ Euro 1.06 1.06 -0.09 

Yen/ US$ 112.92 112.61 -0.27 

Yuan/ US$ 6.87 6.87 -0.06 

Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 54.38 54.45 -0.13 

GOLD 1,249.60 1,251.40 -0.14 

BDI 856.00 806.00 6.20 

ZINC 2,790.00 2,865.00 -2.62 

CRB index 191.63 191.23 0.21 
Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (+) ราคาน้ํามนัดบิ NYMEX สงมอบเดือน มี.ค. เพิ่มขึน้ 0.86 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 54.45 ดอลลาร/บารเรล หลัง EIA เปดเผย
วาสตอกน้าํมันดิบปรับตวัขึน้นอยกวาคาดเมื่อสัปดาหท่ีผานมา 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน เม.ย. พุงขึน้ 18.10 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูท่ี 1,251.40 ดอลลาร/ออนซ หลังรายงานการประชุม 
FED ระบุวาจะระมัดระวังในการกําหนดชวงเวลาในการขึ้นดอกเบี้ย
ตอไป ซ่ึงทําใหตลาดคาดวาจะยังไมปรับขึ้นในเดือน ม.ค. นี ้

As of 23 Feb 17 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,567.32 -0.30 -0.67 -0.63 
SET50 982.64 -0.45 -0.64 -0.16 
Dow Jones 30 20,810.32 0.17 0.90 4.76 
S&P 500 2,363.81 0.04 0.54 3.73 
NASDAQ Comp 5,835.51 -0.43 -0.05 3.93 
FTSE 100 7,271.37 -0.42 -0.39 2.43 
Hang Seng 24,114.86 -0.36  0.23 3.11 
Nikkei 225 19,371.46 -0.04  0.49 1.51 
Shanghai Comp 3,251.38 -0.30  1.54 2.92 
Weighted Taiwan 9,769.31 -0.10  -0.17 3.34 
KOSPI 2,107.63 0.05  0.86 1.49 

Straits Times 3,137.57 0.49  0.45 2.45 
Kuala Lumpur 1,704.48 -0.21  -0.37 1.79 
Jakarta Comp 5,372.75 0.26  0.41 1.49 
Philippines Comp 7,335.56 0.43  1.18 1.39 
S&P ASX 200 5,784.66 -0.54 -0.90 2.36 
VIX Index 11.71 -0.26 1.91 -2.34 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 446.75 0.16 0.58 3.25 
MSCI Asia Pac Ex Japan 471.19 0.08 1.09 4.92 
MSCI Asia Ex Japan 569.44 0.06 1.28 4.99 
MSCI EM Asia 463.90 -0.04 1.28 5.20 
MSCI Thailand 530.06 -0.59 -0.34 -0.04 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  37.57 -254.11 1,327.57 1,321.17 
Indonesia -18.49 -34.36 -29.36 -102.00 
Philippines 17.00 -21.86 -86.57 -80.75 
Korea  16.65 605.23 516.26 1,761.79 
Taiwan  165.80 582.84 1,683.36 3,138.92 
Thailand 2.17 1.28 -63.08 115.41 
Vietnam -1.07 11.04 25.12 51.19 
Total 219.64 890.06 3,373.30 6,205.73 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50G17 980.00 -2.00 8 62 
S50H17 981.10 -3.30 81,136 297,620 
S50J17 977.60 0.20 1 14 
S50M17 973.90 -3.20 4,501 21,407 
S50U17 969.00 -3.00 273 4,882 
S50Z17 969.50 -3.40 124 1,867 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 23 Feb 17 change 
SCC 624.26 520.00 0.78 
PTTGC 457.44 73.75 3.15 
ADVANC 364.06 169.00 -0.29 
KKP 234.36 66.50 4.31 
TISCO 173.09 67.50 0.75 
BDMS 102.89 20.80 0.00 
CPN 89.59 55.75 3.24 
TASCO 88.57 26.50 1.92 
IVL 70.94 35.25 -1.40 
BEM 63.35 7.10 -0.70 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 23 Feb 17 change 
KBANK -296.77 190.50 -1.30 
SCB -212.63 151.00 -0.98 
BBL -189.45 176.50 -0.28 
PTTEP -156.71 92.50 -2.12 
PTT -154.55 398.00 -1.00 
CPF -143.09 28.25 -0.88 
TU -76.64 19.70 0.00 
EGCO -56.99 204.00 0.49 
LH -43.73 9.60 0.00 
IRPC -38.72 5.25 0.96 

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 

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) 20/2/2017 10/3/2017 

CCN-W1 (T/O) 20/2/2017 10/3/2017 

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 

JTS (T/A1) 15/2/2017 7/3/2017 

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

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

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

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

POLAR (T/O) 6/2/2017 24/2/2017 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

    

    

    

    

     

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) 
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 

INOX (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

ITEL (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

NETBAY (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

PSTC (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

PSTC-W1 (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

TSF (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

TYCN (C/P from T/O) 20/2/2017 17/3/2017 

UREKA (C/P from T/A) 21/2/2017 20/3/2017 

UREKA-W1 (C/P from T/A) 21/2/2017 20/3/2017 

STAR (C/P from T/A) 23/2/2017 22/3/2017 
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