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Today’s Report : KTB 

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

1500 
 

ความกังวลผล Brexit ยังกดดัน SET ใหลงตอได แตคาดเปนโอกาสซื้อ 
ตลาดหุนวานนี้ : แมชวงแรก SET จะยังขยับบวกข้ึนทําจุดสูงสุดใหมตอ แตก็
มีแรงขายกดดันใหผันผวน สงผลใหตลาดแกวงตัวดานลบมากข้ึนในภาคบาย 
โดยคาดวาเน่ืองจากยังไมมีปจจัยบวกใหมหนุน โดยเฉพาะมาตรการรับมือกับ
ผลกระทบจาก Brexit ของประเทศตางๆ ก็ยังไมมีความชัดเจน ทําใหนักลงทุน
บางสวนขายทํากําไรลดความเสี่ยงกอน 
แนวโนมตลาดวันนี้ : หลังจากเม่ือวานน้ี BOE ไมไดมีความชัดเจนมากนัก
เกี่ยวกับมาตรการรับมือผลกระทบจาก Brexit ในขณะท่ีรายงานเสถียรภาพ
ทางการเงินระบุเพียงวาสหราชอาณาจักรกําลังเผชิญภาวะทาทาย นอกจากน้ี
ยังไดรับแรงกดดันจากการรวงลงเกือบ 5% ของราคานํ้ามันดิบในตลาดโลก 
จากรายงานท่ีวาไนจีเรียและซาอุดิอาระเบียผลิตนํ้ามันเพ่ิมข้ึนอีก รวมท้ังนัก
ลงทุนยังวิตกวาผลของ Brexit จะทําใหอุปสงคพลังงานออนแรงลงดวย ทําให
ตลาดหุนยุโรปปดเปนลบกวา 1% เปนสวนใหญ รวมท้ังตลาดหุนสหรัฐก็ปด
เปนลบกวา 100 จุดดวย สงผลใหตลาดหุนเอเชียเชาน้ีสวนใหญเปดลบอีกครั้ง 
และเริ่มปรับลงแรงพอควร ดังน้ัน SET จึงยังมีแนวโนมแกวงลงไดอีก 
กลยุทธ : เน่ืองจาก FSS คาดวา SET ปรับลงเพ่ือสรางฐานรอขยับข้ึนรอบใหม 
โดยลุนเปา 1500 จุดไดในชวงถัดไป ดังน้ันยังแนะนําถือตอเน่ือง และเลือกหุน
ซ้ือไดเม่ือตลาดปรับลง 
แนวรับ  1447-1445 , 1440-1436 จุด   
แนวตาน  1452-1455 , 1458-1462 จุด 
หุนเดนทางเทคนิค : TTCL, THCOM, THAI(buy back) 
Fund Flow วานน้ีกระแสเงินทุนไหลเขาภูมิภาคแตเบาบางลง US$40ลาน 
สวนใหญไหลเขาไทย US$35ลาน และฟลิปปนส US$20ลาน ขณะท่ีไหลออก
จากไตหวัน US$20ลาน แนวโนมของกระแสเงินทุนเริ่มผันผวนมากข้ึน ตลาด
เริ่มกลับมาทบทวนผลกระทบของ Brexit ตอเศรษฐกิจโลกใหมหลังจาก BOE 
ระบุถึงความเสี่ยงของ Brexit ท่ีเริ่มกอตัวข้ึน ขณะท่ีราคานํ้ามันด่ิงลง 5% เม่ือ
คืนน้ีจากความกังวลตออุปสงคทีอ่าจลดลงตามเศรษฐกิจท่ัวโลกท่ีจะชะลอตัว 

 

ขาว/หุนเดนมีประเด็น 

• (-) ปจจัยตางประเทศกดดันสินทรัพยเส่ียงอีกคร้ัง วานน้ี BOE รายงานเสถียรภาพ

การเงินรอบครึ่งป ระบุวาสถานการณกําลังเผชิญความทาทายจากผลของ Brexit และ

ประกาศลดการดํารงเงินกองทุนสํารอง  Countercyclical Capital Buffer rate ของ

ธนาคารเหลือ 0% จาก 0.5% มีผลทันที เพ่ือชวยสภาพคลองในระบบ ใหธนาคาร

สามารถปลอยกูไดมากข้ึนอีก 1.5 แสนลานปอนด (US$2 แสนลาน) นอกจากปญหา 

Brexit ตลาดกลับมากังวลกับสถานะของธนาคารในอิตาลีอกีครั้งหลังหุนของแบงก Banca 

Monte dei Paschi di Siena (BMPS) ถูกหามซ้ือขายระหวางวันหลังราคาหุนด่ิง 19% 

เม่ือ ECB สั่งใหแบงก BMPS ตัดหน้ีเสียกวา 40% ความกังวลในตางประเทศกลับมา

กดดันราคาสินทรัพยเสี่ยงอีกครั้ง ยกเวนทองคํา เงินดอลลารและเยนท่ีปรับข้ึนสวนตลาด 

• (-) ราคาน้ํามันรวง 5% หลังตลาดกลับมากังวลผลกระทบ Brexit วาจะกระทบตอ 

Demand ของนํ้ามัน ในขณะท่ี Supply เพ่ิมข้ึนจากไนจีเรียหลังปริมาณการผลิตนํ้ามัน

กําลังกลับเขามาสูตลาด ระวังราคานํ้ามันฉุดหุนกลุมพลังงานวันน้ี PTTEP, PTT, PTTGC 

ขณะท่ีคาการกล่ันยังทรงตัวในระดับตํ่า เปนลบตอ SPRC, TOP, BCP, IRPC, PTTGC สวน

ทางกลุมสายการบินท่ี sentiment เปนบวก    

• (-) KTB การประชุมนักวิเคราะหวานน้ีไมนาประทับใจเทา KBANK เพราะการต้ังสํารองใน 

2Q16 ท่ีคาดเพ่ิมถึง +4% Q-Q, +20% Y-Y ตาม NPL ท่ียังเพ่ิมข้ึน ประกอบกับสินเช่ือ

และรายไดคาธรรมเนียมชะลอตามฤดูกาล ทําใหคาดกําไร -9% Q-Q สวนทาง KBANK 

และ SCB ท่ีกําไรมีแนวโนมฟนจาก 1Q16 เราปรับลดกําไรสุทธิปน้ีของ KTB ลง 6% 

เหลือ 2.76 หม่ืนลานบาท -3% Y-Y (ลดสินเช่ือและ NIM เพ่ิมการต้ังสํารอง) ทําใหราคา

พ้ืนฐานลดเหลือ 19.10 บาทจาก 19.50 บาท นอกจากน้ี KTB ยังมีความเสี่ยงจากการ

เปล่ียนแปลงทีมผูบริหารโดยคุณวรภัคจะครบวาระ พ.ย. น้ี เราจึงชอบ KTB นอยสุดใน

กลุมแบงกใหญ แตเพราะเปาใหมมี upside >10% จึงแนะนํา ซ้ือ     

• (+) K แนวโนมกําไร 2Q16 ยังอยูในเกณฑที่เราคาดกอนหนาน้ี (ดูบทวิเคราะห 10 มิ.ย.) 

คือ 16-19 ลานบาท พลิกจากขาดทุน 3.7 ลานบาทใน 2Q15 และโต 15-35% Q-Q 

แนวโนม 3Q16 จะเปน peak ของปน้ีหลังไดงานเพ่ิม 60 ลานบาทในเดือน มิ.ย. ทําให 

Backlog เพ่ิมเปน 550 ลานบาท รับรูเปนรายไดในปน้ีท้ังหมดและสวนใหญเขาใน 3Q16 

และมีโอกาสลุนงานใหญ 200-300 ลานบาท รูผล 1-2 เดือนขางหนา กําไรปน้ีที่เราคาด 

62 ลานบาท +19% Y-Y มีโอกาสทะลุเปา ปจจุบัน K มี PE 16 เทา ตํ่ากวาอุตสาหกรรมท่ี 

25 เทา และตํ่ากวาราคา IPO ท่ี 5.80 บาท เรายังคงแนะนําซ้ือ ราคาพ้ืนฐาน 6.20 บาท   

 

Market Summary (Bloomberg) 

 5-7-16 %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,450.07 -0.31 0.35 0.35 
SET50 913.48 -0.55 0.32 0.32 
Daily turnover  52,019.80 (Bt mn) 
Market cap  13,792.01 (Bt bn) 
Market P/E  22.04 (x) 
Market P/BV  1.84 (x) 
Market yield  3.28 (%) 
Forward P/E (Bloomberg) 2016E 2017E 
SET 15.66 13.72 
China 13.79 12.20 
Hong Kong 11.30 10.25 
Indonesia 16.03 13.86 
Korea 10.89 9.93 
Philippines 19.91 18.03 
Taiwan 13.60 12.54 
S&P500 17.74 15.63 
Top 5 Short sell Turnover THBmn (SET) 
Stock 05 Jul 04 Jul 30 Jun 29 Jun 28 Jun 

KBANK 196.21 334.75 186.57 124.94 83.55 
PTTEP 166.63 65.06 104.21 84.07 87.07 

SCB 166.22 114.48 96.05 52.40 30.53 
BANPU 136.07 58.21 81.72 88.99 40.46 

AOT 47.53 53.56 33.64 21.63 47.93 

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) 
5-7-16 Buy Sell Net 

Foreign (Bt mn) 10,883.09 9,649.29 1,233.80 
Proprietary (Bt mn) 5,462.12 5,558.89 -96.77 
Local Institution(Bt mn) 5,838.32 5,873.40 -35.08 
Retail (Bt mn) 29,836.26 30,938.20 -1,101.94 

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

5-7-16 Buy Sell Net 
Institution 21,629 17,843 3,786 
Foreign 14,572 14,328 244 
Local 61,533 65,563 -4,030 

ปจจัยทีต่องติดตาม 

4-8 ก.ค. - อินโดนีเซีย: ตลาดการเงินปด วัน Idul Fitri  

6-7 ก.ค. - ตลาดหุนมาเลเซียปด วัน Hari Raya Puasa  

6 ก.ค. - ตลาดหุนสิงคโปรและอินเดียปดทําการ วัน Idul Fitri 

7 ก.ค. - ไทย: ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภค (มิ.ย.)  
- สิงคโปร: 2Q16 GDP  
- สหรัฐ: FOMC Meeting Minutes, การจางงานภาคเอกชน (มิ.ย.)  

8 ก.ค. - สหรัฐ: การจางงานนอกภาคเกษตร (มิ.ย.) 

10 ก.ค.  - จีน: อัตราเงินเฟอ (มิ.ย.), ยอดสินเช่ือรายเดือน (มิ.ย.)   

11 ก.ค. - ไทย: BTW เขาเทรด (ราคา IPO 3.75 บาท) 

13 ก.ค. - จีน: ดุลการคา (มิ.ย.)  
- ยูโรโซน: Industrial Production (พ.ค.)  

14 ก.ค. - สหรัฐ: Beige Book   
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� (-) ตลาดหุนสหรัฐฯเมื่อคนืท่ีผานมาปดลบโดยนักลงทุนกลับมากังวลตอ

การชะลอตวัของเศรษฐกิจโลก ทามกลางอัตราผลตอบแทนพนัธบัตรที่

ต่ําสุดเปนประวัติการณรวมถึงราคาน้ํามนัดิบท่ีรวงแรง 

� (-) สวนตลาดหุนยุโรปเมื่อคนืท่ีผานมาปดลบคอนขางแรงหลัง BoE 

เปดเผยวาเสถียรภาพทางการเงินของสหราชอาณาจักรกําลังเผชิญภาวะ

ทาทาย  

� (-) ขณะท่ีตลาดหุนเอเชียเชานีเ้ปดในแดนลบตามตลาดหุนภูมิภาคอ่ืน

จากบรรยากาศการลงทุนท่ีไมสดใส  

� (-) คาเงินบาทพลิกกลับมาออนคา ลาสุดเคลื่อนไหวในกรอบ 35.15-

35.30 บาท/ดอลลาร 
 

Currency Markets Current Previous %change 
Bt/ US$* 35.24 35.19 -0.15 
US$/ Euro 1.10 1.11 -0.29 
Yen/ US$ 100.85 101.74 0.88 
Yuan/ US$ 6.69 6.67 -0.31 
Commodity Price  Current  Prev %change 

Crude Oil 46.61 46.60 0.02 
GOLD 1,368.90 1,358.70 0.75 
BDI 692.00 688.00 0.58 
ZINC 2,111.00 2,118.00 -0.33 
CRB index 189.66 194.26 -2.37 

Source: Bloomberg     *onshore rate  

� (-) ราคาน้ํามนัดบิ NYMEX สงมอบเดือน ส.ค. รวงแรง 2.39 ดอลลาร/

บารเรล มาอยูท่ี 46.60 ดอลลาร/บารเรล โดยนักลงทุนกังวลวา Brexit 

จะสงผลกระทบทําใหเศรษฐกิจท่ัวโลกชะลอตวั  

� ราคาทองคาํ COMEX สงมอบเดือน ส.ค. เพิม่ขึน้ 19.70 ดอลลาร/

ออนซ มาอยูท่ี 1,358.70 ดอลลาร/ออนซ โดยนักลงทุนยังคงเขาถือ

ครองสินทรัพยปลอดภัยเพิ่มขึน้จากความกังวลเร่ืองผลกระทบจาก 

Brexit รวมถึงตัวเลขเศรษฐกิจจีนทีออนแอ 

As of 5 July 16 

Equities Index Close %1 Day %WTD %MTD 
SET 1,450.07 -0.31 0.35 0.35 
SET50 913.48 -0.55 0.32 0.32 
Dow Jones 30 17,840.62 -0.61 -0.61 -0.50 
S&P 500 2,088.55 -0.68 -0.68 -0.49 
NASDAQ Comp 4,822.90 -0.82 -0.82 -0.41 
FTSE 100 6,545.37 0.35 -0.49 0.63 
Hang Seng 20,750.72 -1.46  -1.53 -1.53 
Nikkei 225 15,669.33 -0.67  -2.55 -1.88 
Shanghai Comp 3,006.39 0.60  2.52 2.62 
Weighted Taiwan 8,716.07 -0.51  -1.65 -0.84 
KOSPI 1,989.85 -0.27  -1.33 -0.48 

Straits Times 2,864.67 -0.21  0.64 0.84 
Kuala Lumpur 1,650.71 -0.25  0.27 -0.20 
Jakarta Comp 4,971.58 closed 0.00 -0.90 
Philippines Comp 7,808.13 -0.49  -0.28 0.15 
S&P ASX 200 5,228.00 -0.91 -1.27 -1.02 
VIX Index 15.58 5.48 5.48 -0.32 
MSCI Indices  Close  %1 Day %5 Day %1 M 
MSCI AC World 397.51 -0.97 0.74 -2.07 
MSCI Asia Pac Ex Japan 415.16 -1.20 1.88 0.41 
MSCI Asia Ex Japan 504.89 -1.01 1.84 0.90 
MSCI EM Asia 408.56 -1.01 1.81 1.11 
MSCI Thailand 493.46 -0.46 1.50 -0.25 
Foreign Fund Flows (US Million)  Last  WTD MTD YTD 
India  22.19 22.19 -16.87 2,938.72 
Indonesia 75.08 449.53 75.08 1,059.36 
Philippines 19.91 30.91 72.72 713.41 
Korea  -102.08 6.21 255.30 3,604.48 
Taiwan  -20.07 176.91 555.79 6,800.40 
Thailand 35.21 132.36 132.36 1,169.97 
Vietnam -0.50 -0.50 2.84 -75.88 
Total 29.74 817.61 1,077.22 16,210.46 

Source: Bloomberg  

TFEX Market 
Symb Settle Change Vol (‘000) OI (‘000)  
S50N16 911.30 -3.60 97 113 
S50Q16 910.00 -3.50 11 85 
S50U16 907.00 -4.40 92,337 241,055 
550Z16 905.10 -4.30 4,532 12,094 
S50H17 898.90 -4.10 468 3,138 
S50M17 891.10 -3.90 289 642 

source: Aspen (F9  page 25200) 

NVDR TOP BUY 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 5 July 16 change 
KBANK 539.18 179.50 1.13 
PTTEP 232.86 82.50 -1.79 
PTT 93.90 312.00 -0.64 
BBL 80.50 165.00 0.92 
ADVANC 79.44 158.50 0.32 
CPALL 65.04 51.25 -0.97 
CPF 60.22 27.50 -2.65 
ROBINS 40.10 66.00 -0.75 
IRPC 30.21 4.88 1.67 
SPALI 30.10 23.80 1.28 

NVDR TOP SELL 
Stock Net Value Close % 

 (Bt m) 5 July 16 change 
DTAC -88.05  32.00 -1.54 
TASCO -59.47  26.50 -2.75 
AOT -59.38  392.00 0.26 
SCC -58.81  472.00 -0.84 
IVL -57.52  28.50 -3.39 
EGCO -53.31  188.50 0.53 
PTTGC -37.88  58.25 -1.69 
BANPU -36.80  15.80 1.28 
BCP -29.08  33.25 -0.75 
ITD -25.63  6.60 -0.75 

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) 30/5/2016 8/7/2016 

AJD (T/O) 27/6/2016 15/7/2016 

AJD-W1 (T/O) 27/6/2016 15/7/2016 

AJD-W2 (T/O) 27/6/2016 15/7/2016 

AJ (T/O) 6/6/2016 15/7/2016 

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

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

CHOW (T/A#1) 28/6/2016 15/7/2016 

DNA (T/A#1) 21/6/2016 11/7/2016 

DNA-W1 (T/A#1) 21/6/2016 11/7/2016 

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

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

MAX (T/O) 30/5/2016 8/7/2016 

NOK (T/A#1) 28/6/2016 15/7/2016 

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

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

PTL (T/O) 6/6/2016 15/7/2016 

QTC (T/A#1) 6/6/2016 24/6/2016 

SCI (T/O) 30/5/2016 8/7/2016 

SOLAR (T/O) 13/6/2016 22/7/2016 

SUPER (T/O) 20/6/2016 8/7/2016 

SUPER-W3 (T/O) 20/6/2016 8/7/2016 

TKN (T/O) 6/6/2016 15/7/2016 

    

    

    

    

    

    

    

     

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) 
KC (C/P from T/A#1) 16/6/2016 13/7/2016 

GENCO (C/P from T/O) 20/6/2016 15/7/2016 

GENCO-W1 (C/P from T/O) 20/6/2016 15/7/2016 

RICH (C/P from T/O) 20/6/2016 15/7/2016 

HYDRO (C/P from T/O) 27/6/2016 22/7/2016 

TMI (C/P from T/A#1) 27/6/2016 22/7/2016 

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