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Today’s Report : FN, RS, TKN, TRUE 
Our Portfolio Mar 2017 : CK, CPF, GLOBAL, MINT, TU 

2017SET Target 

1650 
 

SET อาจทรงตัวและมีบวกสลับ แตสุดทายยังลุนปรับลงตอ รอซื้อลบดีกวา 

ตลาดหุนวานนี้ : แมวา SET จะพยายามแกวงตัวดานบวกท้ังวัน หลังจากออนแอ
ลงตอเน่ืองมาหลายวัน แตก็ขยับบวกไดไมมาก และในชวงบายก็ยังมีแรงขาย
กดดันใหยอนลงเหลือบวกเพียงเล็กนอยเทาน้ัน แสดงถึงแรงซ้ือในตลาดท่ีเริ่ม
แผวลงไปมาก ซ่ึงคาดวานาจะมาจากการท่ียังไมไดมีปจจัยบวกใหมๆ เขามาหนุน
เพ่ิม 

แนวโนมตลาดวันนี้ : ตลาดหุนสหรัฐเริ่มมีแรงขายกดดันใหแกวงตัวดานลบ และ
ปดเปนลบเล็กนอย หลังจากดัชนีดาวโจนสขยับบวกตอเน่ืองข้ึนมา 12 วันทําการ 
เพ่ือลุนสุนทรพจนของ ปธน.สหรัฐตอสภาคองเกรส ซ่ึงจะมีข้ึนในเชาวันน้ีตาม
เวลาไทย โดยไดรับแรงกดดันจากตัวเลข GDP ไตรมาส 4 ของสหรัฐท่ีขยายตัว
ตํ่ากวาคาด อยางไรก็ตามตลาดหุนยุโรปสวนใหญยังปดบวกเพ่ือรอลุนสุนทรพจน
ของ ปธน.สหรัฐอยู ทําใหตลาดหุนเอเชียเชาน้ีหลายแหงยังเปดบวก แตกรอบ
บวกก็ไมไดกวางมากนัก เพราะยังถูกกดดันจากการท่ีราคานํ้ามันดิบในตลาดโลก
เริ่มออนแอลงอีกครั้ง ดังน้ัน FSS จึงคาดวา SET อาจแกวงทรงตัวและมีจังหวะ
บวกอีกสักพัก เพ่ือรอติดตามรายละเอียดมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของสหรัฐ แต
กรอบบวกนาจะคอนขางจํากัด และสุดทายยังตองระวังแรงขายกดดันใหออนตัวลง
ตออีกมากกวา  

กลยุทธ : ดังน้ันเรายังแนะนําใหเลือกหุนคอยๆ ทยอยซ้ือในชวงลบตอไปดีกวา 

แนวรับ  1555-1552 , 1550-1546 จุด   

แนวตาน  1562-1565 , 1568-1572 จุด 

หุนเดนทางเทคนิค : TCAP, SAWAD, TVO(short) 

Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$21ลาน นําโดยเกาหลีใต 

US$58ลาน ขณะท่ีไหลออกจากไทย US$32ลาน และฟลิปปนส US$15ลาน  

แนวโนมกระแสเงินทุนมีทิศทางผันผวนรอการกลาวสุนทรพจนของทรัมปตอสภาค

องเกรสในชวงเชาวันน้ี (9 โมงเชาตามเวลาไทย) ตลาดคาดวาจะมีความชัดเจน

เกี่ยวกับมาตรการกระตุนเศรษฐกิจ และการปรับลดภาษ ี

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (-) มุมมองตลาดหุนเดือน มี.ค. ตลาดหุนครึ่งเดือนแรกจะถูกดดันจากความ
กังวลเรื่องการข้ึนดอกเบ้ียของ Fed (ตลาดคาดความเปนไปได 50% เพ่ิมข้ึนจาก
ตนปที่มีโอกาส 35%) และนโยบายเศรษฐกิจของทรัมป ขณะท่ีผลประกอบการท่ี
ออกมา หากไมนับกลุมแบงก ถือวาเปนไปตามคาด ไมมีความจําเปนตองปรับเพ่ิม
ประมาณการ การ Sell on fact ของหุนในเดือนกอนจึงเปด upside ไมมากพอ 
(เม่ือเทียบกับ SET Target ท่ี 1,650 จุด) ท่ีจะกลับเขาไปซ้ือใหม หุนปนผลจึงยัง
สรางผลตอบแทนไดดีตอเน่ืองจากเดือนกอน หาก Fed ไมข้ึนดอกเบ้ีย จะเปน 
Positive surprise ท่ีทําใหกระแสเงินทุนไหลกลับเขาสูตลาด EM อีกครัง้ เดือนน้ี
แนะนํา CK, CPF, GLOBAL, MINT, TU   

• (0) ผลประกอบการโดยรวมใกลเคียงคาด กําไรของบรษิัทใน FSS Coverage 
ท่ีประกาศเกือบครบแลว ใกลเคียงคาด หากตัดรายการพิเศษออก กําไรปกติ 4Q16 
+7% Q-Q, +13% Y-Y ทําใหกําไรปกติทั้งป +8% Y-Y แตกําไรสทุธิ +32% Y-
Y หลักๆมาจากกลุมพลังงานท่ีมี stock gain จํานวนมากในไตรมาสสุดทาย  

• (+) CK กาํไรดีกวาคาด แมจะมีคาใชจายเพ่ิมข้ึนมากในหลายโครงการท่ีตองสง
มอบงาน แตกําไรสุทธิ 4Q16 ยังทําได 342 ลานบาท ใกลเคียงระดับปกติของ
บริษัท +4% Q-Q และดีกวา 4Q15 ท่ีขาดทุน รวมท้ังดีกวาเราและตลาดคาด 
นาจะทําใหความกังวลของตลาดหายไป และมองถึงศักยภาพในการไดงานใหมใน
อนาคต ขณะท่ี Backlog และงานท่ีกําลังจะเซ็นสัญญามีรวม 1 แสนลานบาท 
รองรับรายได 2-3 ปขางหนา เรายังแนะนําซ้ือ ราคาพ้ืนฐาน 40 บาท (ปรับลง
เล็กนอยตาม BEM ท่ีปรับลงไปกอนหนา)   

• (+) FN กําไรดีกวาคาด แมเราจะคาดไววาสูงแลวแตกําไร 4Q16 ยังโตถึง 53% 
Q-Q, +193% Y-Y สาขาอยุธยาท่ีเพ่ิงเปดในเดือน พ.ย. ไดรับการตอบรับท่ีดีมาก 
เรายังคาดกําไรปน้ี +43% Y-Y บนสมมติฐานการเปดสาขาใหม 2 แหง ยังแนะนํา
ซ้ือ ราคาพ้ืนฐาน 10.20 บาท   

• (-) TKN เราลดคําแนะนําเปนขาย จากเดิมถือ แมวากําไรป 2016 จะดีกวาคาด 
+97% Y-Y ท้ังท่ีตองเผชิญกับตนทุนสาหรายปรับตัวสูงข้ึน และเราปรับกาํไรปน้ี
ข้ึน 5% เปนเติบโต 38% Y-Y (เดิมคาด +32% Y-Y) การเติบโตในปน้ีจะมาจาก
กําลังการผลิตท่ีเพ่ิมเทาตัว Economy of scale ชวยชดเชยตนทุนสาหรายท่ี
เพ่ิมข้ึนได แตราคาหุนก็ยังมี PE แพงถึง 36 เทา และแมจะปรับราคาพ้ืนฐานข้ึน
เปน 27.5 บาทแตหุนเต็มมูลคาแลว     

• (-) TRUE แยกวาคาด ผลประกอบการ 4Q16 ขาดทุนหนักข้ึนเปน 1,658 ลาน
บาท หากตัดรายการพิเศษ ผลการดําเนินงานหลักขาดทุนถึง 3,418 ลานบาทจาก
ตนทุนการขยายโครงขายและตนทุนใบอนุญาตท้ัง 1800MHz และ 900MHz 
ชดเชยไมไดกับสวนแบงตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน ปรับประมาณการปน้ีลงเปนขาดทุน 1,701 
ลานบาท คาดเริ่มสรางกําไรไดป 2018 ปรับราคาพ้ืนฐานลงเปน 8.50 บาทจาก 10 
บาท คําแนะนํายังเปนซ้ือ   

 

Market Summary (Bloomberg) 

 28-02-17 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,559.56 0.10 -0.32 0.00 
SET50 978.46 0.25 -0.31 0.00 
Daily turnover  37,389.90 (Bt mn) 
Market cap  15,343.51 (Bt bn) 
Market P/E  18.08 (x) 
Market P/BV  1.92 (x) 
Market yield  3.04 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.10 13.57 
China 13.71 12.12 
Hong Kong 11.92 10.92 
Indonesia 15.57 13.62 
Korea 9.83 9.22 
Philippines 17.22 15.45 
Taiwan 13.74 12.84 
S&P500 18.25 16.30 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 28 Feb 27 Feb 24 Feb 23 Feb 22 Feb 

SCB 44.01 54.12 35.56 5.49 33.36 

SCC 43.86 11.40 6.18 36.28 8.28 
KBANK 38.07 18.11 181.45 190.83 107.67 

BANPU 31.52 50.02 17.78 21.69 12.91 

SIRI 29.09 2.26 2.05 11.22 1.10 

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) 
28-02-17 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 12,456.42 13,561.25 -1,104.83 
Proprietary (Bt mn) 3,769.09 4,574.25 -805.16 
Local Institution(Bt mn) 4,727.84 3,546.62 1,181.22 
Retail (Bt mn) 16,436.53 15,707.76 728.77 

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

28-02-17 Buy Sell Net 
Institution 16,277 15,420 857 
Foreign 15,234 13,667 1,567 
Local 48,326 50,750 -2,424 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

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

2 มี.ค. - ไทย: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภค (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. - ญี่ปุน: 4Q16 GDP 
- สหรัฐ: การจางงานภาคเอกชน (ก.พ.)  

9 มี.ค. - ฟลิปปนส: ธนาคารกลาง (BSP) ประชุม   

10 มี.ค. - จีน: ดุลการคา (ม.ค.)    
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� (0) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมาปดลบเล็กนอยหลังจากท่ีบวกขึน้
ติดตอกัน 12 วนัทําการ โดยนักลงทุนชะลอการซ้ือขานยกอนการกลาว
สุนทรพจนของทรัปมตอหนาสภาคองเกรสในชวงเชาวนันี ้

� (0) ดานตลาดหุนยุโรปเมื่อคืนปดบวกไดเล็กนอยโดยคาดหวังวาจะเห็น
มาตรการกระตุนเศรษฐกิจโดยเฉพาะอยางย่ิงเร่ืองแผนการปรับลดภาษี
ของทรัมปในการกลาวสุนทรพจนเชานี ้

� (0) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานี้ปรับตัวผสมโดยประเด็นสําคัญท่ีนัก
ลงทุนจับตาเชานีค้ือการกลาวสุนทรพจนของทรัมป 

� (-) คาเงินบาทเร่ิมมีการเคลื่อนไหวผนัผวนมากขึน้ โดยลาสุดออนคา
ขึ้นมาเขาใกลระดับ 35 บาท/ดอลลาร 

 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 34.99 34.94 -0.15 
US$/ Euro 1.06 1.06 -0.10 
Yen/ US$ 113.17 112.77 -0.35 
Yuan/ US$ 6.88 6.87 -0.14 
Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 53.99 54.01 -0.04 
GOLD 1,242.50 1,253.90 -0.91 
BDI 859.00 878.00 -2.16 
ZINC 2,825.00 2,806.00 0.68 
CRB index 190.62 189.88 0.39 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (0) ราคาน้าํมนัดิบ NYMEX สงมอบเดือน เม.ย. ขยับลง 0.04 
ดอลลาร/บารเรล มาอยูท่ี 54.01 ดอลลาร/บารเรล หลังมคีาดการณ
วาสตอกน้าํมันดิบรายสัปดาหของสหรัฐฯจะปรับตวัเพิ่มขึน้ 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน เม.ย. ลดลง 4.90 ดอลลาร/
ออนซ มาอยูท่ี 1,253.90 ดอลลาร/ออนซ หลังจากท่ีบวกตดิตอกัน 3 
วันกอนหนา อยางไรก็ตามตลาดยังระมัดระวังการซ้ือขายกอนการ
กลาวสุนทรพจนของทรัมปเชานี ้

As of 28 Feb 17 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,559.56 0.10 -0.32 0.00 
SET50 978.46 0.25 -0.31 0.00 
Dow Jones 30 20,812.24 -0.12 -0.05 0.00 
S&P 500 2,363.64 -0.26 -0.16 0.00 
NASDAQ Comp 5,825.44 -0.62 -0.34 0.00 
FTSE 100 7,263.44 0.14 0.27 0.00 
Hang Seng 23,740.73 -0.77  -0.90 0.04 
Nikkei 225 19,118.99 0.06  0.35 1.22 
Shanghai Comp 3,241.73 0.40  -0.41 -0.05 
Weighted Taiwan 9,750.47 closed -0.04 -0.04 
KOSPI 2,091.64 0.29  -0.12 0.00 

Straits Times 3,096.61 -0.39  -0.01 0.65 
Kuala Lumpur 1,693.77 0.00  -0.23 0.04 
Jakarta Comp 5,386.69 0.07  0.01 0.00 
Philippines Comp 7,212.09 -0.28  -1.22 -0.58 
S&P ASX 200 5,712.22 -0.23 -0.69 -0.23 
VIX Index 12.92 6.87 12.64 0.00 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 444.50 -0.18 -0.35 2.53 
MSCI Asia Pac Ex Japan 466.06 -0.13 -1.01 2.90 
MSCI Asia Ex Japan 564.34 -0.12 -0.84 2.95 
MSCI EM Asia 459.39 -0.03 -1.01 3.11 
MSCI Thailand 528.50 0.28 -0.07 -0.39 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  -21.78 -21.78 1,408.73 1,402.33 
Indonesia 9.04 -5.87 -60.32 -132.96 
Philippines -15.36 -17.98 -103.47 -97.66 
Korea  57.69 -126.17 388.84 1,634.38 
Taiwan  -67.65 516.09 1,616.60 3,072.16 
Thailand -31.71 -52.01 -106.95 71.54 
Vietnam 0.94 -1.78 26.29 52.35 
Total -68.83 290.50 3,169.72 6,002.14 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50H17 979.00 3.50 74,740 303,575 
S50J17 977.80 3.40 0 14 
S50K17 976.40 3.40 0 0 
S50M17 971.80 3.40 4,366 22,714 
S50U17 966.80 3.10 580 4,999 
S50Z17 967.30 3.60 151 2,011 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 28 Feb 17 change 
CPF 141.57 28.00 1.82 
KBANK 127.68 191.50 2.13 
TISCO 91.68 68.50 -0.72 
CPALL 47.15 60.00 0.00 
DTAC 41.49 43.50 1.16 
PTT 41.03 397.00 -0.75 
SCB 40.12 154.00 1.32 
LPN 32.38 11.60 2.65 
CBG 29.91 64.25 -0.39 
SCC 29.83 516.00 0.00 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 28 Feb 17 change 
INTUCH -271.99 53.00 -1.85 
PTTGC -180.69 71.25 -0.70 
ADVANC -150.54 167.00 -1.18 
TU -141.07 20.30 2.01 
BBL -104.80 177.50 0.28 
TRUE -94.51 6.25 1.63 
KCE -72.67 98.25 -2.72 
JAS -64.65 8.80 0.00 
GL -58.05 59.00 3.51 
AOT -53.62 38.75 0.00 

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 

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

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

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 

ETE (T/O) 27/2/2017 7/4/2017 

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

MONO (T/O) 27/2/2017 17/3/2017 

MONO-W1 (T/O) 27/2/2017 17/3/2017 

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

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

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

SPPT (T/O) 27/2/2017 17/3/2017 

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

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

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) 
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 

PACE (C/P from T/O) 27/2/2017 24/3/2017 

POLAR (C/P from T/O) 27/2/2017 24/3/2017 

POLAR-W3 (C/P from T/O) 27/2/2017 24/3/2017 

TNP (C/P from T/O) 27/2/2017 24/3/2017 

AJ (C/P from T/A) 28/2/2017 27/3/2017 

     

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� 

 


