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Daily Theme 23 มกราคม 2558 
ทดสอบแนวตาน 1578 จุด - QE ยุโรปหนนุสนิทรพัยเสีย่ง  

Highlight 
 ตลาดหุนเอเชียเชานี้  ปรับขึ้น หลังอีซีบี ออกมาตรการ QE สูงกวาที่ตลาด

คาด (มูลคารวม 1.1 ลานลานยูโร Vs คาด 5.5 แสนลานยูโร)  
 ตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญวันนี้ สหรัฐ ตัวเลขยอดขายบานมือสองเดือน ธ.ค. 

จีน ดัชนี PMI ภาคการผลิตเบ้ืองตนเดือน ม.ค. จาก HSBC ยุโรป PMI 
ภาคการผลิตเบ้ืองตนเดือน ม.ค. 

 วันทําการกอนหนา นักลงทุนตางชาติ ซื้อสุทธิ +1.39 พันลบ.(ซื้อสะสม 2 
วันรวม +2.20 พันลบ.)  นักลงทุนสถาบันในประเทศ กลับมาซื้อสุทธิ 
+3.43 พันลบ. (จากขาย -1.73 พันลบ.)  

 คาดดัชนีฯ วันนี้ ปรับขึ้นตอเนื่อง รับขาวบวกอีซีบีออกมาตรการ QE มูลคา
สูงกวาที่ตลาดคาด ซึ่งเปนไปในทิศทางเดียวกับตลาดหุนโลก ประกอบกับ
นักลงทุนตางชาติมองตลาดหุนเกิดใหมจะไดประโยชนจากเม็ดเงินไหลเขา 
วันนี้ การเมืองจับตา การประชุมสนช. กรณีถอดถอนนางสาวยิ่งลักษณ 

 กลยุทธ ซื้อลงทุนเพ่ือรอขายบริเวณ 1580-1600 จุด สําหรับหุนขนาดใหญ 
KBANK TMB AOT ADVANC SCC PTT CK สําหรับผูไมชอบความเสี่ยง
ซื้อสะสมหุนปนผลดี QH INTUCH SPALI 

หุนในกระแส:       
• หุนโมเมนตัมบวก (ขึ้นเกิน 8%) ไดแก GENCO TSTH NWR MLINK 

DCON BAY สวนที่ดิ่งลงกวา 6% ไดแก KC BMCL OCEAN BROCK  
• NVDR (หนวย: ลบ.) สูงสุดดานซื้อ BMCL+461 KBANK+264 

PTT+253 สูงสุดดานขาย TRUE-380 BBL-205 INTUCH-77    
• หลักทรัพยที่มี Short Sell สูงสุด (หนวย:ลานบาท) ไดแก KBANK 169 

CK 50 
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Technical View ซื้อเก็งกําไร 
แนวรับ  1,548 / 1,531 จุด 
แนวตาน  1,576 / 1,586 จุด 
 
 
 
 
 
 
 
     
ตลาดหุนไทยวานนี้ จดุ เปลีย่น % 
SET 1,560.34 +22.98 +1.49 
      - High/Low 1,561.30 / 1,543.67   
SET50  1,039.12 +20.05 +1.97 
MAI  752.70 -6.72 -0.88 
SET Turnover (Bt m/US$ m)  65,805 / 2,019 
SET Mkt. Cap. (Bt bn/US$ bn)  14,499 / 445 
Market Trailing PER (x)               18.66 
No. stocks with gain / loss 552 / 333    
มูลคาซือ้ขาย (ลบ.) ซือ้ ขาย สทุธ ิ
สถาบัน  8,633 5,201 +3,432 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย  5,500 4,268 +1,232 
ตางประเทศ  13,320 11,930 +1,390 
รายยอย  38,353 44,407 -6,054  
ดชันสีําคญั 19/2 Chg % chg 
Dow Jones (USA)  17,813.98 +259.70 +1.48 
FTSE  6,796.63 +68.59 +1.02 
NIKKEI  17,329.02 +48.54 +0.28 
VIX 16.40 -2.45 -13.00 
MSCI ex Japan 579.43 +1.78 +0.31 
Dollar Index  94.20 +1.33 +1.44 
NYMEX (USD/bbl)  46.31 -1.47 -3.08 
BRENT (USD/bbl)  48.52 -0.51 -1.04 
BDI   751.00 -19.00 -2.47 
Gold (USD/ounce)  1,301.60 +8.66 +0.67   
ถนอมศักดิ์ สหรัตนชัย, no. 14501 
Thanomsaks@ktzmico.com 
02-624-6244 
ธิดารัตน ผโลดม, no. 16564 
Tidaratp@ktzmico.com 
02-624-6270 
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Market Outlook 
คาดดัชนีฯ ปรับข้ึนตอเน่ืองจากแรงหนุนอีซีบีออกมาตรการ QE สูงกวาคาด และการไหลกลับของเงินทุนสู
ตลาดเกิดใหม แนะซื้อลงทุนหุนบลูชิพ 

คาดดัชนีฯ วันน้ี ปรับขึ้นตอเน่ือง แนวตาน 1578 จุด แนวรับ 1550/1545 จุด โดยตลาดหุนทั่วโลก
ปรับตัวขึ้น รับขาวบวก ECB ประกาศมาตรการ QE มูลคารวมอยางนอย 1.1 ลานลานยูโร วานนี้ ซึ่งมากกวาที่
ตลาดคาดการณ (5.5 แสนลานยูโร) ขณะที่นักลงทุนสถาบันตางชาติกลับมามีมุมมองบวก  ตอสินทรัพยใน
ตลาดเกิดใหม (การออนคาลงของเงินยูโร และสภาพคลองในตลาดการเงินโลกที่เพ่ิมขึ้น จะสงผลตอคาเงินของ
ตลาดเกิดใหม มีทิศทางแข็งคาขึ้น) ซึ่งเราคาดวา กระแสการไหลกลับของเงินทุน จะสงผลบวกตอตลาดหุนและ
ตลาดบอนดไทยเชนกัน แมปริมาณอาจนอยกวาประเทศเพื่อนบาน จากขอจํากัดดานการเมืองภายในประเทศ 
(กฏอัยการศึก) ทั้งนี้ เปาหมายหลักแรกของการปรับขึ้นรอบนี้ อยูที่บริเวณ 1600 จุด ดานปจจัยในประเทศ 
วันนี้ จับตาการลงมติคดีถอนถอนอดีตนายกฯ ย่ิงลักษณ และอดีตประธานสภา สมศักดิ์ นิคม 
 
กลยุทธลงทุน : ถือตอเพ่ือรอขายที่แนวตาน 1580-1600 จุดสําหรับหุนขนาดใหญ (แนะนําซื้อไปวานนี้
หลังจากดัชนีฯทะลุ 1548 จุด) KBANK TMB AOT ADVANC SCC PTT CK สําหรับผูไมชอบความเสี่ยงซื้อ
สะสมหุนปนผลดี QH INTUCH SPALI สวนหุนขนาดกลาง-เล็กเก็งกําไรรายวัน โดยมีจุดขายตัดขาดทุน 3% 
แนะนํา DCON SCP TMB OFM JAS ANAN PM BEAUTY TPCH PACE 
 
ปจจัยตางประเทศ 
 ECB ออก QE มูลคาสูงกวาท่ีตลาดคาด โดยจะเปนการเขาซื้อสินทรัพย จํานวน 6 หมื่นลานยูโรตอเดือน
ต้ังแตเดือนมีนาคมปนี้ถึงกันยายนปหนา มากกวาที่นักวิเคราะหเคยคาดไวที่ราว 5 หมื่นลานยูโรตอเดือน ใน
แถลงการณอีซีบีจะเขาซื้อพันธบัตรดังกลาว ที่เปน Investment grade จากทั้งภาครฐัและภาคเอกชน ทั้งนี้ อีซี
บี ยังไดเปดชองของการตออายุมาตรการนี้ไวดวย หากเงินเฟอยังไมกลับเขาสูเปาหมายระยะกลางที่ 2% 
นอกจากนี้ ECB ยังไดประกาศคงอัตราดอกเบี้ยที่ระดับต่ําสุดเปนประวัติการณที่ 0.05% ในการประชุมเมื่อ
วานนี้ และตรึงอัตราดอกเบี้ยเงินฝากขามคืนสําหรับธนาคารพาณิชยที่ -0.20% และตรึงอัตราดอกเบี้ยเงินกู
ขามคืนที่ 0.30% (ดูรายละเอียดในเลม) 
 
ตลาดหุนตอบรับเชิงบวกจากมาตรการ QE ของยุโรป โดยวานนี้ตลาดหุนทั้งในฝงยุโรปและสหรัฐปรับตัว
ขึ้นเกินกวา 1% และคาเงินยูโรรวมถึงอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลในยุโรปออนคาลงทันที ในทาง
กลับกันคาเงินในประเทศเกิดใหมมีทิศทางแข็งคาขึ้น โดยเชานี้คาเงินบาทซื้อขายอยูที่ 32.58 บาท/ดอลลาร 
ทั้งนี้ นักลงทุนสถาบันตางประเทศมีมุมมองบวกมากขึ้นตอสินทรัพยในตลาดเกิดใหม โดยความเห็น SocGen 
และ Aberdeen AM วานนี้กลาววา เม็ดเงินจากยุโรปจะไหลเขาสูตลาดเงินที่ใหอัตราผลตอบแทนสูงกวา  
 
ปจจัยในประเทศ  
วันน้ี ประชุมสนช. ลงมติกรณีถอดถอน ยิ่งลักษณ สมศักดิ์ นิคม จากกรณีการทุจริตโครงการจํานําขาว 
โดยขึ้นตอนการลงมติจะเริ่มในเวลา 10.00 น. วันนี้ โดยหากมีการถอดถอนที่ประชุมตองไดเสียงเกิน 3 ใน 5 
ของเสียงทั้งหมดในสภา หรือ 132 เสียง ทั้งนี้ จากผลสํารวจความคิดเห็นของประชาชน  จากนิดาโพล 
ประชาชนสวนใหญเห็นวายิ่งลักษณจะถูกถอดถอนในการประชุมวันนี้ 
 
ทางเทคนิค ภาพรวมของดัชนีฯ กลับมาเปนขาขึ้น หลังสามารถยืนปดเหนือแนวตานสําคัญ 1548 จุดได   
วานน้ี ประกอบกับแทงเทียนที่มีลักษณะเปนแทงเขียวเต็มแทงบงบวกถึงโมเมนตัมบวกของตลาดที่คอนขาง
แข็งแกรง นอกจากนี้ Indicator ระยะส้ัน ที่กลับมายืนแดนบวกและอยูเหนือเสน signal line ชี้ถึงการกลับเปน
ขาขึ้นของดัชนี ทั้งนี้ เปาหมายตอไปของการปรับขึ้นรอบนี้จะอยูที่จุดสูงสุดเดิมบริเวณ 1600 จุด และบริเวณ 
1547-1550 จุดเปนแนวรับ 
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หุนเดน: เกง็กาํไรสัน้ 
 

PTT                      เปาหมายพืน้ฐาน 387 บาท 

แนวรับ    335/330 แนวตาน   348/352 

 
 
 
 

 

KBANK                 เปาหมายพื้นฐาน 270 บาท 

 
แนวรับ    224/217 แนวตาน   232/236 

 
 
 
 

 

TMB                    เปาหมายพืน้ฐาน 3.60 บาท 

 
แนวรับ    3.08/3.04 แนวตาน    3.20/3.24 

 
 
 
 

* อิงราคาเปาหมายทางดานพ้ืนฐานจาก Bloomberg consensus/** Bloomberg consensus high 
 
 

• KBANK รายงานกําไรสุทธิป 57 จํานวน 46.2 พันลานบาท 
(+12% YoY) โดยแรงหนุนจากการบริหาร NIM ที่มี
ประสิทธิภาพ สินเชื่อที่โตดี 6% และรายไดที่ไมใชดอกเบี้ย
โต 17% 

• ป 58-59 คาดแนวโนมกําไรยังมีการเติบโตตอเนื่อง โดย
คาดกําไรสุทธิโต 8% และ 13% ตามลําดับ   

• ซื้อเก็งกําไรตามกระแสเงินทุนที่ไหลกลับเขาหุนขนาดใหญ 
และทิศทางราคาน้ํามันที่ทรงตัวในระยะนี้ 

• ไดรับประโยชนจากการปฏิรูปราคาพลังงานในประเทศไทย 
เพ่ือสะทอนตนทุนที่แทจริง ที่มีพัฒนาการที่ดีและเร็วกวา
คาด 

• มีความเสี่ยงเชิงบวกจากกําไรพิเศษจากการขายสัดสวนเงิน
ลงทุนใน BCP และ SPRC 
 

• TMB มีความสามารถในการทํากําไรที่ปรับตัวดีขึ้นดีกวา
ธนาคารอื่นๆ ในกลุมเดียวกันอยางเห็นไดชัด  โดยเฉพาะใน
ดานเครือขายเงินฝากและฐานสินเชื่อ SME ที่แข็งแกรงขึ้น 

• คาดกําไรสุทธิป 58 ที่ 10,785 ลานบาท โต 13% จากป 57 
ที่ประกาศผลประกอบการดีกวาคาด 

• ธนาคารมีกลยุทธระยะยาวในการเพิ่ม ROE ใหสูงขึ้น โดย
การสรางฐานเงินฝาก และเพ่ิมฐายรายไดที่ไมใชดอกเบี้ย  
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ประเดน็จบัตา 

1. การเมือง  
สนช.นัดแถลงเปดคดีถอดถอนอดีต 38 ส.ว. 25 ก.พ.58 
ประชุมสภานิติบัญญัติแหงชาติ(สนช.) มีมติใหงดใชขอบังคับ 154 วรรค 2 เปนการเฉพาะในกรณีพิจารถอด
ถอนอดีต 38 ส.ว. ตามญัตติของนายสมชาย แสวงการ ดวยคะแนนเสียง 179 เสียง จากจํานวนองคประชุม 
184 เสียง 
ทั้งน้ี ที่ประชุม สนช.กําหนดใหมีการแถลงเปดคดีดังกลาวในวันที่ 25 ก.พ. 58 และกําหนดใหสมาชิก สนช.ที่
ตองการซักถามรวบรวมประเด็นเสนอภายในวันที่ 24 ก.พ. 58 แตเพ่ือใหสมาชิกไดรับฟงขอมูลจากคูความ
กอน เชนเดียวกับกรณีถอดถอนนายนิคม ไวยรัชพานิช อดีตประธานวุฒิสภา, นายสมศักดิ์ เกียรติสุรนนท 
อดีตประธานสภาผูแทนราษฎร และ น.ส.ย่ิงลักษณ ชินวัตร อดีตนายกรัฐมนตรี จึงขอขยายเวลายื่นขอซักถาม
ไปเปนวันที่ 27 ก.พ.58 ภายในเวลา 12.00 น. 

2. รายละเอียดการซื้อสินทรัพยของอีซีบี 
เหตุการณ: ธนาคารกลางยุโรปประกาศผอนคลายนโยบายการเงินเพิ่มเติมดวยการเขาซื้อพันธบัตร
รัฐบาล 
รายละเอียด: วันนี้ (22 มกราคม 2015) ธนาคารกลางยุโรป (ECB) คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวเทาเดิม 
อยางไรก็ดี ในชวงแถลงขาว ประธาน ECB ประกาศผอนคลายนโยบายการเงินเพ่ิมเติมดวยการเขาซื้อ
พันธบัตรรัฐบาล โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

• ECB จะเขาซื้อพันธบัตรรัฐบาล และเมื่อรวมกับมาตรการเดิมที่ ECB เขาซื้อสินทรัพยเอกชนนั้น 
เม็ดเงินที่เขาซื้อจะมีมูลคารวม 60 พันลานยูโร (ในชวงที่ผานมา ECB ซื้อสินทรัพยเอกชนอยูแลว
ราว 10 พันลานยูโร ดังนั้นเม็ดเงินใหมจากมาตรการวันนี้จะอยูที่ 50 พันลานยูโร เทากับขาวที่
ออกมากอนหนานี้) 

• โดยการเขาซื้อพันธบัตรรัฐบาลจะเริ่มขึ้นในเดือนมีนาคม 2015 โดยพันธบัตรรัฐบาลที่จะซื้อนั้น จะ
เปนพันธบัตรในรูปสกุลยูโร และมีคุณภาพระดับลงทุนได (Investment grade) และการเขาซื้อจะทํา
ในตลาดรอง (Secondary market) 

• มาตรการซื้อสินทรัพยดังกลาวจะทําตอเนื่องจนถึงส้ินเดือน กันยายน 2016 และหากอัตราเงินเฟอใน
ระยะปานกลางยังไมกลับเขาสูเปาหมาย มาตรการนี้จะยังคงดําเนินตอไป ยาวนานกวากําหนดการ
ดังกลาว นั่นจะทําใหมีเม็ดเงินจากโครงการนี้อยางนอย 1.08 ลานลานยูโร 

• สัดสวนของพันธบัตรที่เขาซื้อ จะแปรผันตามหุนสวนที่ธนาคารกลางแตประเทศถืออยูใน ECB 
(ดังนั้น พันธบัตรประเทศใหญก็จะถูกซื้อเยอะ กวาพันธบัตรประเทศเล็ก เนื่องจากถือหุนมากกวา) 
อยางไรก็ดี อาจมีเง่ือนไขเพิ่มเติมบางประการสําหรับประเทศที่ยังขอรับความชวยเหลือจากกลุม
ยุโรปและไอเอ็มเอฟอยู 

• สําหรับการแบงปนความเสี่ยงในกรณีขาดทุน (Risk sharing) นั้น ECB กลาววา มีเง่ือนไขและ
หลักเกณฑกํากับเรื่องดังกลาวอยู ทําใหมีสินทรัพยที่เขาซื้อประมาณ 20% ที่นั้น ที่หากเกิดผล
ขาดทุน ผลขาดทุนดังกลาวจะ share กันในกลุม (นั่นอาจหมายความวา หากเกิดขาดทุนในประเทศ
ใด ประเทศนั่นอาจจะตองแบกรับผลดังกลาวไปสวนใหญ) 

• ECB จะออกประกาศเพิ่มเติมถึงรายละเอียดของมาตรการซื้อสินทรัพยดังกลาวในชวงดึกวันนี้ 
• นอกจากนี้ ECB ยังไดประกาศปรับลดอัตราดอกเบี้ยที่เรียกเก็บจากโครงการ TLTROs ในอนาคต 

เหลือเทากับอัตราดอกเบี้ยนโยบาย Main Refinancing Operation (MRO) ตางจากเดิมที่เก็บที่ 
MRO + 10bps 
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ความเห็นของเรา:  
• มาตรการดังกลาว ถือวา ดีกวาที่ตลาดคาดการณเล็กนอย  โดยจากการสํารวจของ Bloomberg นัก

เศรษฐศาสตร 93% คาดวา ECB จะมีมาตรการเพิ่มเติมในวันนี้ โดยคาดวา ECB จะซื้อพันธบัตร
รวมมูลคาเพียง 550 พันลานยูโร  

• แมผลบวกตอเศรษฐกิจอาจจะยังเห็นไมชัด ณ ตอนนี้ แตคาดวาจะชวยกระตุนเศรษฐกิจของยุโรปได
บาง แตอาจจะไมมากนัก เนื่องจากปญหาเชิงโครงสรางในกลุมยุโรป (อาทิ หนี้สาธารณะ, การปฏิรูป
การใชจายภาครัฐ รวมถึงความออนแอของงบดุลของธนาคารพาณิชย) ยังไมไดรับการแกไขอยาง
สมบูรณ 

• อยางไรก็ดี ผลกระทบในระยะสั้นที่นาจะเห็นชัด คือ อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลนาจะปรับ
ลดลงตอเนื่องเชนกัน อาทิ ลาสุด ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสเปนอายุ 10 ป ปรับลดลงต่ําสุดเปน
ประวัติการณ เหลือ 1.45% 

3. Investment Theme คงคําแนะนําสะสมหุนปนผลสูง  
• หุน High Dividend Yield จะเปนกลุมท่ีใหผลตอบแทนดีในชวงตนปจนถึงเดือน ก.พ.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

• หุนกลุมพลังงานทางเลือก – Trading Buy  
เราคาดวา ประเด็นหนุนราคาหุนระยะส้ัน ยังคงมาจากการประกาศลงทุนโครงการพลังงานทางเลือก Solar 
Wind ชีวมวล ฯลฯ โดยเฉพาะ บจ.ที่มีขนาด Market Cap เล็ก (ดูตาราง) AKP PPP GENCO PAF AKR 
EPCO BWG ฯลฯ เนื่องจากคาดวา ธุรกิจดังกลาวจะชวยเปลี่ยนธุรกิจหลัก ใหมีผลตอบแทนแนนอน (พลิก
จากขาดทุน เปนกําไร)    
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สรปุภาวะตลาดตางประเทศ 

Global Momentum  - Positive ตอตลาดหุน   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 

+ ตลาดหุนสหรัฐฯ พุงชึ้นตอ รับขาว ECB ออก QE   
วันทําการท่ีผานมา ตลาดหุนสหรัฐฯ ปรับขึ้นตอเน่ือง  โดย DJIA ปดตลาดที่ระดับ 17,813.98 จุด 
+259.70 จุด +1.48% S&P ปดท่ี 2,063.15 จุด +31.03 จุด +1.53% และ Nasdaq ปดท่ี 4,750.40 จุด         
+ 82.98 จุด +1.78% รับขาวดี ECB ออก QE ขนาดใหญกวาคาด และรายงานจํานวนผูขอรับสวัสดิการ
วางงานครั้งแรก รายสัปดาห ส้ินสุด 17 ม.ค. ลดลง 1 หมื่นราย แตะ 307,000 ราย รวมถึงรายงานกําไรที่ดีขึ้น
ของ EBAY Southwest airline     
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+ ตลาดหุนยุโรป ปดบวกตอเปนวันท่ี 6 หลัง ECB ออก QE ขนาดใหญกวาคาด  
วันทําการท่ีผานมา ตลาดหุนยุโรปสูงสุดรอบ 7 ป โดย FTSE ปดท่ี 6.796.63 จุด +68.59 จุด +1.02% 
ดัชนี CAC40 ปดท่ี 4,552.80 จุด +67.98 จุด +1.52% และ DAX  ปดท่ี 10,435.62 จุด +136.39 จุด 
+1.32% เพราะไดแรงหนุนจาก ECB ออกมาตรการ QE สูงกวาคาด จํานวน 1.1 ลานยูโร แบงเปนการซื้อ
พันธบัตรรัฐบาล 60 bn ยูโร ตอเดือน เริ่มตั้งแตมีนาคม ถึง กย.59 โดยจะซื้อจากทั้งภาครัฐและเอกชน เพ่ือให
เงินเฟอถึงเปาหมาย 2% ในระยะกลาง       
-ราคานํ้ามันดิบ  พลิกรวง จากสตอกสูง และดอลลแข็ง   
วันทําการท่ีผานมา Brent  สัญญาเดือน มี.ค. ปดลดลง 0.51ดอลลาร มาปดท่ี $ 48.52  ตอบารเรล 
สวน Nymex สงมอบ เดือน มี.ค.  ปดท่ี $46.31/บารเรล -$1.47 เปนผลจาก สํานักงานสารสนเทศดาน
พลังงานสหรัฐฯ EIA เปดเผยวา สตอคน้ํามันดิบสหรัฐฯ รอบสัปดาหส้ินสุด 16 มค ปรับเพ่ิมขึ้นมากกวา
คาดการณ โดยเพิ่มขึ้น 10.1 ลานบารเรล เปน 397.9 ลานบารเรล และการแข็งคาของสกุลเงินดอลลสหรัฐฯ 
แข็งคาสุดรอบ 11 ปเทียบยูโร    
ทั้งนี้ Goldman Sachs ไดคาดการณ WTI จะลงมาที่ $47.15 (จาก $73.75) ปนี้ และคาดอยูที่ $65/บารเรล ป 
2559 (จากเดิม $80/บารเรล) สวน Socgen คาดราคาน้ํามันดิบ WTI ป 58 อยูที่ $51/บารเรล Brent อยูที่ 
$55/บารเรล ขณะที่ BofA คาด 3 เดือนขางหนา Brent อยูที่ $31/บารเรล จากภาวะอุปทานลนตลาด  
+ราคาทองคํา ปดบวก ยืนหนือระดับ $1300 / ounce   
วันทําการท่ีผานมา ราคาสัญญาทองคํา ตลาดสหรัฐฯ สงมอบเดือน กุมภาพันธ ปดตลาดที่ระดับ 
1,300.70 ดอลลารตอออนซ + $7.0 ดอลลาร จากการเปนสินทรัพยปลอดภัย ทั้งนี้ ราคาทองคําเดือน ม.ค. 
MTD +9.85%m-m    
- ดัชนีคาระวางเรือ Baltic Dry Index ปดลดลง หลังข้ึน 2 วัน   
วันทําการท่ีผานมา ดัชนี Baltic Dry Index กลับมาปดลบ 19 จุด เปน 751 จุด (ชวงที่ผานมา คาระวาง
เรือ ดิ่งลง 623 จุด นับจากระดับปด 1332 จุดเมื่อ 20/11/57 จนถึงวันศุกรที่ 9/1/58 ที่ตํ่าสุด 709 จุด  หลังจาก 
ป 57 ปดลดลง - 65% y-y มาปดที่ระดับ 782 จุด (สวนป 56 + 28.14%y-y เปน 2227 จุด จาก 1738 จุด ณ 
ส้ินป 55)  โดยระดับสูงสุดตลอดกาลอยูที่ 11793 และระดับต่ําสุดเปนประวัติการณ อยูที่ 554 จุด แนะนํา เก็ง
กําไร TTA PSL  
 

หุนแนะนาํตามปจจยัพืน้ฐาน 

TUF: แนวโนม 4Q57 ออนตัว QoQ ราคาหุนเต็มมูลคา   
ราคาหุนสะทอนดีล Bumble Bee ไปแลว 
ดวยราคาหุนสะทอนดีล Bumble Bee ไปแลว และแนวโนมกําไร 4Q57 ลดQoQ คงคําแนะนํา 
UNDERPERFORM มูลคาพ้ืนฐาน 20.60 (PER 16 เทา) และ 21.75 บาท (กรณีรวม Bumble Bee)  
ความคืบหนาการซื้อ Bumble Bee  
กรณีเขาซื้อบริษัท Bumble Bee จะเริ่มเขาสูกระบวนการยื่นเอกสารรอบแรกตอหนวยงานรัฐของสหรัฐฯ เพ่ือ
ชี้แจงกรณีการผูกขาดตลาดภายในสิ้นเดือน ม.ค. 58 (ใชเวลาพิจารณา 1 เดือน) กอนจะขอขอมูลเพ่ิมเติมรอบ 
2 (ใชเวลา 4-6 เดือน) ดังนั้นคาดจะแลวเสร็จปลาย 3Q57-ตน 4Q57 
คาดกําไร 4Q57 เพิ่ม 32%YoY แตลด 44%QoQ   
แม TUF เริ่มรวมผลการดําเนินงาน 2 บริษัทใหม (MerAlliance และ King Oscar) ต้ังแตเดือน พ.ย. 57 แต
ดวยยอดขายที่ซบเซาตามปกติฤดูกาลใน 4Q ของป และตนทุนวัตถุดิบทูนาราคาสูงใน 3Q57 ที่จะเขามาเปน
ตนทุนใน 4Q57 จึงคาดอัตรากําไร 4Q57 จะออนตัวลง QoQ รวมกับคาใชจายที่เพ่ิมขึ้นชวงปลายป (กิจกรรม
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ทางการตลาดและคาใชจายบางสวนในการเขาซื้อกิจการ Bumble Bee) จึงคาด TUF มีกําไรสุทธิ 1.08 
พันลานบาท ใน 4Q57  
คงประมาณการกําไรธุรกิจปกติโต 23%YoY ในป 58   
เราคงประมาณการกําไรธุรกิจปกติป 58 โต 23%YoY เปน 6.1 พันลานบาท จากประมาณการรายไดโต 
20%YoY เปน 1.50 แสนลานบาท (หรือ 4.67 พันลานเหรียญสหรัฐฯ เทียบกับเปาหมาย 5 พันลานเหรียญ
สหรัฐที่ TUF ต้ังเปาไว) จากการรวมผลการดําเนินงาน 2 บริษัทใหม (MerAlliance และ King Oscar) และยัง
ไมรวมผลการดําเนินงานของ Bumble Bee 
 

สรปุขาวบรษิทัจดทะเบยีนและขาวเศรษฐกจิ 

ขาวบริษัทจดทะเบียน 
TRC: รายไดทะลุหมื่นลานบาท โบรกอัพเปาหมายใหม 8.40 บ. 
TRC ดอดจับมือพันธมิตร รวมทุนโครงการขนาดใหญมูลคามากกวา 4 หมื่นลานบาท คาดสรุปไดเร็วๆ นี้ ลุน
รับงานใหมแตะ 5,000 ลานบาท ในไตรมาส 1/2558 นี้ "สมัย ล้ีสกุล" ประกาศชัดอีก 4 ป รายไดทะลุ 1 หมื่น
ลานบาท โบรกอัพราคาเปาหมายใหม 8.40 บาท 
AMC: ผนึกทุนจีนต้ังฐาน AEC กําไรกระโดด 3 ปซอน - เปา 5 บาท  
AMC หุนซอนมูลคา จับตาผนึกทุนจีนตั้งฐาน AEC แถมบ๊ิกโปรเจ็กตรัฐ หนุนออเดอรเต็มพอรตนอนตีพุงกิน
สวนแบงกําไร "เตอหลง" อัพกําไรกระโดดยาว 2-3 ป ฐานทุนหนา D/E ตํ่า ราคาต่ําบุก รีบสอยเขาพอรตรอบ
นี้เห็น 5.00 บาท ดาน "ชูศักดิ์ ยงวงศไพบูลย" ล่ันป 2558 ต้ังเปารายได Conservative ที่ 10% โครงการรัฐ
หนุน พรอมใสเกียรกําลังผลิตใหมรับทรัพย 
CK: จัดทัพโครงสรางลงทุนขายไซยะบุรีดัน CKP ลุยไฟฟา 
CK จัดทัพโครงสรางลงทุนครั้งใหญ เปดทาง BMCL ควบรวม BECL พรอมทั้งขายหุน 30% ที่ถืออยูใน 
XPCL ใหกับ CKP หวังเดินหนาลุยธุรกิจพลังงานไฟฟาในลาวเต็มสูบ โบรกสองดีลทั้งหมดสงบวกตอ CK ใน
อนาคต ทั้งรายได-กําไรเติบโตแข็งแกรง จออัพราคาใหมว่ิงเกิน 30 บาท สวน CKP พ้ืนฐาน 20.10 บาท 
BECL, BMCL: ตามนัด BECL ควบ BMCL สวอปหุนดันกําไร 2.6 พันล. 
บอรด BECL-BMCL ไฟเขียวควบรวมกิจการ พรอมตั้งบริษัทใหมรับสวอปหุนทั้ง 2 แหง ชี้เพ่ิมโอกาสการ
ลงทุนหนุนการเติบโตระยะยาว เชื่อแลวเสร็จไมเกิน Q3 นี้ สวนป 2558 คาดรายไดแตะ 1.17 หมื่นลานบาท 
อานิสงสฐานธุรกิจแกรงขึ้น โบรกชี้ดีลลงตัว-ตนทุนการเงินลดฮวบ สองกําไรป 2558 พุงแตะ 2.6 พันลานบาท 
รับฐานรายไดกวางขึ้น 
TGPRO: เก็งรวมทุนฝร่ัง รายไดพุง 30% - กําไรขาข้ึน 
TGPRO ล่ันป 2558 ผลงานเฉิดฉาย รายไดโต 25-30% หลังภาวะเศรษฐกิจเปนใจ ภาครัฐเข็นโปรเจ็กตใหญ
รถไฟฟา แถมศาลปกครองสั่งติดลิฟตบน BTS ทั้ง 23 สถานี ภายใน 1 ป ดานอสังหาเรงผุดโครงการ หนุน
ความตองการทอสแตนเลส และ ทอเฟอรนิเจอรทะลัก โบรกแนะเก็งกําไร TGPRO จับตาทุนฝรั่งดอดรวมหุน 
พ้ืนฐานแกรงกําไรเทิรนอะราวด ตาน 0.60 บาท 
TRUBB: ถึงเวลาพลิกทํากําไร ราคายางคืนชีพ - ออรเดอรจอคิว 
TRUBB ปกธงป 2558 พลิกเปนกําไร จากปกอนที่ติดลบหลังราคายางพาราฟนตัว แถมหมดชวงฤดูกาลผลิต 
ดันยอดกระฉูด ผูบริหาร "วรเทพ วงศาสุทธิกุล" แยมกุมภาพันธ นี้ ชงบอรดเคาะงบลงทุนติดเครื่องธุรกิจ สวน
บริษัทยอยเมียนมารทําเงิน โรงงานใกลแลวเสร็จตั้งปอมรับออเดอรล็อตใหญทันที รับอานิสงสน้ํามันดิ่งสง
ตนทุนลดฮวบ จับเทคนิคตาน 2.30 บาท 
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AI: โวป 58 กําไรฟาผาพุง 200% รับทรัพยบ.ลูก – ลุนงาน 2 พันลาน  
AI ลอยลําป 2558 กําไรฟาผาโต 200% หลังซดกําไร AIE พุงกางผูบริหาร "ธนิตย ธารีรัตนาวิบูลย" ล่ันอยู
ระหวางยื่นประมูลงานกอสรางสถานีไฟฟายอย มูลคา 2 พันลานบาท คาดไดรับงานประมาณ 300-400 ลาน
บาท พรอมประมูลขายลูกถวยไฟฟาอีก 400 ลานบาท มั่นใจไดขอสรุปกุมภาพันธนี้ จับพิกัดเทคนิคขึ้นรีบาวด
มองแนวตาน 9.60 บาท 

ขาวเศรษฐกิจ 
+สหรัฐ: สหรัฐเผยจํานวนผูขอรับสวัสดิการวางงานคร้ังแรกลดลง 10,000 ราย แตะ 307,000 ราย 
กระทรวงแรงงานสหรัฐเปดเผยวา จํานวนผูขอรับสวัสดิการวางงานครั้งแรกในรอบสัปดาหซึ่งส้ินสุดวันที่ 17 
ม.ค. ลดลง 10,000 ราย แตะ 307,000 ราย ขณะที่นักวิเคราะหคาดวาอยูที่ระดับ 300,000 ราย และนับเปน
สัปดาหที่ 3 ติดตอกันที่จํานวนผูขอรับสวัสดิการวางงานครั้งแรกอยูสูงกวาระดับ 300,000 ราย 
สวนจํานวนผูขอรับสวัสดิการวางงานครั้งแรกโดยเฉลี่ย 4 สัปดาห ซึ่งสามารถวัดแนวโนมตลาดแรงงานได
ดีกวาเพราะมีความผันผวนนอยกวาตัวเลขรายสัปดาหนั้น เพ่ิมขึ้น 6,500 ราย แตะ 306,500 ราย  
+/-สหรัฐ: ผอ. IMF คาดเฟดเริ่มปรับข้ึนดอกเบี้ยชวงกลางป 58 
นางคริสติน ลาการด ผูอํานวยการกองทุนการเงินระหวางประเทศ (ไอเอ็มเอฟ) คาดการณวา ธนาคารกลาง
สหรัฐ (เฟด) อาจจะเริ่มประกาศปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในชวงกลางปนี้ หลังจากที่เศรษฐกิจสหรัฐสงสัญญาณ
ฟนตัว 
กอนหนานี้ นายเจมส บูลลารด ประธานธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) สาขาเซนตหลุยส สงสัญญาณสนับสนุนให
เฟดเดินหนาปรับขึ้นอตัราดอกเบี้ยในชวงหลายเดือนขางหนา เนื่องจากเศรษฐกิจสหรัฐมีพ้ืนฐานที่แข็งแกรง 
นายบูลลารดยังกลาววา การรวงลงของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐในชวงนี้ ไมไดทําใหมุมมอง
ของเขาเปลี่ยนแปลงไป ทั้งนี้ นางลาการด กลาวดวยวา ความจริงแลวส่ิงที่เฟดกําลังจะทํานั้นถือเปนขาวที่ดี 
และแสดงใหเห็นวา สถานการณกําลังเคล่ือนตัวไปในทิศทางที่ถูกตอง 
 

 

หมายเหตุ: บริษัทหลักทรัพย เคที ซีมิโก จํากัด เปนบริษัทที่เกิดจากการรวมทุนระหวางธนาคารกรุงไทย และบริษัท
หลักทรัพยซีมิโก จํากัด และมีกรรมการบริษัทเปนกรรมการของ BCP, PSL 


