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Today’s Report : Banks Sector 

Our Portfolio Jul 2016 : ARROW, CK, KBANK, PTTGC, TPCH 
2016SET Target 

1500 
 

แม SET ยังพลิกกลับมาบวกแตก็เส่ียงกับการพักฐานอีก รอซื้อลบดีกวา 
ตลาดหุนวานนี้ : หลังจาก SET ปรับตัวลงตอในชวงเชาวันศุกร แตเริ่มมีกรอบ
ลบจํากัด และทรงตัวไดดี กอนท่ีจะมีแรงซ้ือหนุนในภาคบาย สงผลใหตลาด
หุนไทยพลิกกลับมาปดเกือบสูงสุดของวัน โดยดัชนียืนปดบวกกวา 6 จุด ซ่ึง
ยังเปนการแกวงตัวสูงกวา 1500 จุดไดตอเน่ือง 

แนวโนมตลาดวันนี้ : เชาน้ีบรรยากาศการลงทุนในตลาดหุนตางประเทศยังดู
ดี ถึงแมวาตลาดหุนยุโรปยังคอนขางผันผวนและปดทําการสุดสัปดาหไปโดยมี
ท้ังบวกและลบสลับ จากการท่ี ECB ยังไมไดออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจ
เพ่ิมเติม แตตลาดหุนสหรัฐปดบวกเล็กนอย รวมท้ังดัชนี S&P500 ปดท่ีระดับ
สูงสุดเปนประวัติการณ ขานรับผลประกอบการของบริษัทเอกชนและขอมูล
เศรษฐกิจสหรัฐท่ียังแข็งแกรง สงผลใหตลาดหุนเอเชียยังเปดเปนบวก ซ่ึงคาด
วาจะชวยหนุนให SET ขยับบวกตอไดอีก อยางไรก็ตามชวงท่ีผานมา SET ข้ึน
คอนขางเร็วและแรงพอควร ขณะท่ีราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกก็ยังดูออนแอ 
ทําให FSS คาดวา SET มีแนวโนมปรับพักตัวลงตอไดอีก กอนจะสรางฐานเพ่ือ
รอข้ึนจริงจังรอบใหมในชวงถัดไป 

กลยุทธ : ชวงน้ียังตองระวัง SET ปรับพักตัวลงอีก เพ่ือสรางฐานกอนพลิก
กลับข้ึนจริงจังรอบใหมตามคาด ดังน้ันยังนามองหาจังหวะขายทํากําไรลด
พอรตชวงบวก เพ่ือรอเลือกหุนซ้ือใหมชวง SET ลบเชนเดิม 

แนวรับ  1505-1502 , 1497-1490 จุด   
แนวตาน  1510-1515 , 1517-1520 จุด 
หุนเดนทางเทคนิค : ERW, GTB, KTC(buy back) 

Fund Flow เม่ือวันศุกรกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาค US$299ลาน นําโดย

ไตหวัน US$185.6ลาน ตามดวยเกาหลีใต US$74ลาน และไทย US$58ลาน 

ตามลําดับ ขณะท่ีไหลออกจากอินโดนีเซีย US$18ลาน แนวโนมกระแสเงินทุน

มีทิศทางไหลเขาภูมิภาคตามสภาพคลองในตลาดโลกท่ีมากข้ึน ตลาดติดตาม

การประชุมผลการประชุมธนาคารกลางสหรัฐและญี่ปุนในชวงสัปดาหน้ี 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (0) Fed และ BOJ อยูในโฟกัสของตลาด การประชุม Fed 26-27 ก.ค. คาดวาจะคง
ดอกเบ้ียซ่ึงไมกระทบราคาสินทรัพยเสีย่ง แตคาดหวังสูงกับ BOJ (28-29 ก.ค.) แตภาระ
หน้ีรัฐบาลท่ีสูงถึง 228% ของ GDP ทําใหญี่ปุนมีขอจํากัดคอนขางมากกวา Fed หาก
ตลาดผิดหวัง อาจถือเปนโอกาสในการปรับฐาน      

• (-) ระวังความผันผวนปลายสัปดาหจากผล Stress Test ของธนาคารในยุโรป 
ศุกรน้ี EC จะประกาศผล Stress Test ซ่ึงคาดการณวาธนาคารในอิตาลี สเปน โปรตุเกส 
และกรีซอาจไมผาน ซ่ึงจะมีความจําเปนตองเพ่ิมทุนตามมา   

• (0) กลุมธนาคารถกู Sell on fact หลังประกาศงบฯเปนปกติ กําไรท้ังกลุม 2Q16 
+5.3% Q-Q, -2.8% Y-Y NIM เฉล่ียปรับข้ึนเปน 3.42% ท้ังท่ีอัตราดอกเบ้ียเงินกูลดลง 
สวน NPL เพ่ิมเปน 3.28% แต Coverage ratio ยังแกรง SCB และ KKP เซอรไพรสเรา
เชิงบวกเพราะบริหารสวนตางอัตราดอกเบ้ียไดดี เปนแบงกที่เราปรับกําไรข้ึนโดยปรับ SCB 
ข้ึน 10% และ KKP ข้ึน 18% และปรับเพ่ิมราคาพ้ืนฐานของ SCB เปน 171 บาทและ KKP 
เปน 61 บาท สวน BBL นาผิดหวังสุด เราปรับกําไรท้ังปลง 8% แนวโนมกําไรท้ังกลุมใน 
2H16 ทรงตัวใกลเคียงครึ่งปแรกเพราะต้ังสํารองสูง ทําใหกําไรปน้ี flat Y-Y แตคาดโต 9-
10% Y-Y ปหนา เราคงนํ้าหนัก Neutral เปล่ียน Top Pick จาก KBANK เปน SCB สวน
แบงกกลาง-เล็ก แนะนํา KKP ท้ังน้ี มี 4 แบงกที่จายปนผลระหวางกาลคือ KKP (คาด 1 
บาท/หุน), KBANK (0.50 บาท/หุน), BBL (2 บาท/หุน), BAY (0.40 บาท/หุน) 

• (+) สัปดาหนี้ PTTEP และ SCC ประกาศงบฯ แนวโนมกําไรของ SCC ดีกวามาก (เรา
คาด +7% Q-Q, +4% Y-Y นอกจากกําไรสต็อกแลว ธุรกิจปโตรเคมียังแกรง) และมี
โอกาสถูกปรับประมาณการข้ึน ราคาหุน laggard หุน Big cap. ตัวอื่น และคาด Dividend 
yield ระหวางกาล 1.5% เรายังแนะนาํซื้อ SCC ราคาพืน้ฐาน 550 บาท สวน PTTEP 
ยังคงมองขายเพราะเต็มมูลคาท่ี 80 บาท กําไร 2Q16 คาด -61% Q-Q ตามราคากาซท่ี
ลดลง     

• (+) ARROW การท่ี O&L ชนะประมูลโครงการลากสายไฟลงดินชวงนนทรี 8.3 กม. 
ARROW มีโอกาสขายทอใตดินไดมากข้ึนเพราะเปนสินคาท่ีมี มอก.เพียง 1 ใน 2 รายของ
ประเทศ และ O&L ไมมี supplier เจาประจํา หากสามารถขายทอได คาดวาจะเพ่ิม
ยอดขาย 70-80 ลานบาท ซ่ึงเราไมไดรวมในประมาณการ ถาไมนับประเด็นน้ี กําไร 2Q16 
คาดวาอยูในเกณฑดี โต 15-20% Y-Y มีโอกาสท่ีกําไรท้ังปที่เราคาด +8% Y-Y จะตํ่า
เกินไปเพราะ 2H16 เปน High season ราคาหุนผานการปรับฐานแลว นาเก็งกําไรงบฯ 
2Q16 เรายังคงราคาพ้ืนฐาน 16.70 บาท  

 

Market Summary (Bloomberg) 

 22-7-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,509.13 0.43 0.00 4.44 
SET50 958.98 0.53 0.00 5.32 
Daily turnover  53,367.90 (Bt mn) 
Market cap  13,792.01 (Bt bn) 
Market P/E  23.09 (x) 
Market P/BV  1.91 (x) 
Market yield  3.14 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 16.32 14.28 
China 13.84 12.25 
Hong Kong 12.27 11.07 
Indonesia 16.86 14.61 
Korea 11.10 10.14 
Philippines 20.48 18.54 
Taiwan 14.41 13.19 
S&P500 18.49 16.32 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 22 Jul 21 Jul 20 Jul 15 Jul 14 Jul 

PTT 176.02 97.17 135.36 174.84 82.54 

BBL 150.99 6.00 5.81 9.77 32.49 
KBANK 119.96 171.85 65.35 180.37 37.28 

TRUE 61.10 50.99 66.62 32.68 93.55 
BANPU 50.75 75.19 34.41 18.22 41.88 

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) 
22-7-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 14,555.83 12,546.73 2,009.10 
Proprietary (Bt mn) 6,972.87 5,817.53 1,155.34 
Local Institution(Bt mn) 4,769.62 6,128.32 -1,358.70 
Retail (Bt mn) 27,069.60 28,875.34 -1,805.74 

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

22-7-16 Buy Sell Net 
Institution 28,662 33,031 -4,369 
Foreign 14,962 26,083 -11,121 
Local 93,146 77,656 15,490 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

25 ก.ค. - ไทย: ดุลการคา (มิ.ย.)  

26-27 ก.ค. - สหรัฐ: FOMC ประชุม  

26 ก.ค. - เกาหลีใต: 2Q16 GDP  
- สหรัฐ: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบรโิภค (ก.ค.), ยอดขายบานใหม (มิ.ย.), 
ดัชนีราคาบาน S&P/CaseShiller Index (พ.ค.) 

27 ก.ค. - ไทย: EKH เขาเทรด (ราคา IPO3.05 บาท) 
- สหรัฐ: คําสั่งซ้ือสินคาคงทน (มิ.ย.)  

28 ก.ค. - ไทย: BIZ เขาเทรด (ราคา IPO2.90 บาท), ดัชนีผลผลิต
อุตสาหกรรมและอัตราการใชกําลังการผลิต (มิ.ย.)   
- สหรัฐ: ผูขอรับสวัสดิการวางงานรายสัปดาห  
- ยูโรโซน: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภค (ก.ค.) 

29 ก.ค. - ไทย: ธปท.รายงานภาวะเศรษฐกิจเดือน มิ.ย.  
- ยูโรโซน: 2Q16 GDP (ตลาดคาด +1.5% Y-Y, +0.3% Q-Q)   
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� (+) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืวนัศุกรท่ีผานมาพลิกมาปดบวกไดหลัง

ตัวเลขเศรษฐกิจภาคการผลติออกมาแขง็แกรง รวมถึงนักลงทุนตอบรับ

ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในเชิงบวก 

� (0) สวนตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืวนัศุกรท่ีผานมาปดผสมโดยตลาดตอบรับ

ตัวเลข PMI ของหลายประเทศในยูโรโซนรวมถึงผลประกอบการบริษัท

จดทะเบียนท่ียังกระจัดกระจาย 

� (+) สงผลใหตลาดหุนเอเชียเชานี้เปดในแดนบวกไดเปนสวนใหญโดย

นักลงทุนจับตาดูการประชุม FED และ BoJ ในชวงปลายสัปดาหนี ้

� (0) คาเงินบาทแกวงทรงตวั ลาสุดเคลือ่นไหวในกรอบ 34.90-35.05 

บาท/ดอลลาร 
 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.01 34.98 -0.10 
US$/ Euro 1.10 1.10 -0.21 
Yen/ US$ 106.64 106.13 -0.48 
Yuan/ US$ 6.68 6.68 -0.06 
Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 44.30 44.19 0.25 
GOLD 1,322.80 1,331.50 -0.65 
BDI 718.00 726.00 -1.10 
ZINC 2,245.00 2,254.00 -0.40 
CRB index 182.90 183.67 -0.42 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (-) ราคาน้าํมนัดิบ NYMEX สงมอบเดือน ก.ย. ลดลง 0.56 ดอลลาร/

บารเรล มาอยูท่ี 44.19 ดอลลาร/บารเรล โดยตลาดเร่ิมกลบัมากังวล

เร่ืองอุปทานท่ีลนตลาดอีกคร้ัง 

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ส.ค. รวงลง 7.60 ดอลลาร/ออนซ 

มาอยูท่ี 1,323.40 ดอลลาร/ออนซ โดยนักลงทุนยังคาดวามีโอกาสท่ี 

FED จะมีการปรับขึน้ดอกเบี้ยและใชนโยบายการเงินแบบรัดกุมมากขึน้ 

As of 22 July 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,509.13 0.43 0.00 4.44 
SET50 958.98 0.53 0.00 5.32 
Dow Jones 30 18,570.85 0.29 0.00 3.57 
S&P 500 2,175.03 0.46 0.00 3.63 
NASDAQ Comp 5,100.16 0.52 0.00 5.32 
FTSE 100 6,730.48 0.46 0.00 3.48 
Hang Seng 21,964.27 -0.16  0.49 6.14 
Nikkei 225 16,627.25 -1.09  0.85 7.65 
Shanghai Comp 3,012.82 -0.86  0.00 2.84 
Weighted Taiwan 9,013.14 -0.48  0.29 4.30 
KOSPI 2,010.34 -0.09  0.26 2.29 

Straits Times 2,945.35 0.17  0.29 3.98 
Kuala Lumpur 1,657.42 -0.01  0.06 0.26 
Jakarta Comp 5,197.25 -0.38  0.00 3.60 
Philippines Comp 8,025.35 -0.95  0.00 2.94 
S&P ASX 200 5,498.19 0.62 0.62 5.71 
VIX Index 12.02 -5.65 0.00 -23.10 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 412.67 0.06 0.15 6.28 
MSCI Asia Pac Ex Japan 432.76 -0.34 -0.11 7.62 
MSCI Asia Ex Japan 525.63 -0.17 0.14 7.83 
MSCI EM Asia 424.66 -0.18 0.01 7.66 
MSCI Thailand 515.85 0.36 1.64 7.71 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  65.67 329.52 984.54 3,940.13 
Indonesia -17.58 150.66 659.04 1,643.31 
Philippines -1.57 78.59 339.95 980.64 
Korea  3.13 3.13 2,682.23 6,031.40 
Taiwan  185.55 2,145.47 4,161.99 10,406.60 
Thailand 57.50 275.61 902.59 1,940.20 
Vietnam 1.97 5.69 33.06 -45.67 
Total 294.67 2,988.67 9,763.40 24,896.61 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  

S50N16 957.50 6.70 27 265 

S50Q16 956.00 -0.50 8 45 

S50U16 953.70 6.20 125,714 285,315 

550Z16 953.70 7.00 9,650 19,969 

S50H17 948.30 6.90 964 3,417 

S50M17 940.60 6.70 407 1,788 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 22 July 16 change 
PTT 375.15 342.00 1.79 
KBANK 267.60 179.00 -1.65 
SCB 202.64 150.50 0.67 
AOT 188.26 393.00 0.00 
PTTEP 182.54 84.75 -0.88 
BTS 157.31 9.75 1.56 
CPALL 152.69 51.50 0.98 
TRUE 148.79 8.95 -1.65 
SPALI 135.15 24.70 2.07 
KKP 109.38 51.00 3.55 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 22 July 16 change 
BBL -523.11  166.00 -3.21 
ADVANC -106.08  175.00 0.00 
SCC -71.20  510.00 2.00 
DTAC -63.84  32.25 0.78 
AAV -31.50  5.95 -0.83 
THCOM -27.90  22.80 0.88 
EGCO -27.14  195.00 -1.27 
PACE -21.22  3.38 3.05 
TMC -15.05  2.78 -17.75 
AJD -13.07  1.62 4.52 

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 

INET (T/O) 25/7/2016 2/9/2016 

TVD (T/O) 25/7/2016 2/9/2016 

ACAP (T/O) 11/7/2016 29/7/2016 

AJD (T/O) 20/7/2016 5/8/2016 

AJD-W1 (T/O) 20/7/2016 5/8/2016 

AJD-W2 (T/O) 20/7/2016 5/8/2016 

ALT (T/O) 20/7/2016 26/8/2016 

ASN (T/O) 20/6/2016 29/7/2016 

BWG-W4 (T/O) 27/6/2016 5/8/2016 

CHOW (T/A#1) 20/7/2016 5/8/2016 

CKP (T/O) 11/7/2016 19/8/2016 

CKP-W1 (T/O) 11/7/2016 19/8/2016 

DNA (T/A#1) 12/7/2016 1/8/2016 

DNA-W1 (T/A#1) 12/7/2016 1/8/2016 

EE (T/O) 20/6/2016 29/7/2016 

GENCO (T/O) 11/7/2016 19/8/2016 

GENCO-W1 (T/O) 11/7/2016 19/8/2016 

KWG (KTP) (T/A#1) 5/7/2016 25/7/2016 

MAX (T/O) 11/7/2016 29/7/2016 

MCOT (T/A#1) 8/7/2016 28/7/2016 

PSTC (T/O) 4/7/2016 11/8/2016 

PSTC-W1 (T/O) 4/7/2016 11/8/2016 

RPC (T/O) 20/7/2016 26/8/2016 

SCI (T/O) 11/7/2016 29/7/2016 

SUPER (T/O) 11/7/2016 29/7/2016 

SUPER-W3 (T/O) 11/7/2016 29/7/2016 

TKN (T/O) 20/7/2016 5/8/2016 

    

    

    

    

    

     

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) 
EVER (C/P from T/O) 4/7/2016 29/7/2016 

AJ (C/P from T/O) 20/7/2016 11/8/2016 

NOK (C/P from T/A#1) 20/7/2016 11/8/2016 

PTL (C/P from T/O) 20/7/2016 11/8/2016 

QTC (C/P from T/A#1) 20/7/2016 11/8/2016 

SOLAR (C/P from T/O) 25/7/2016 19/8/2016 
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