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 ������ ���ก������ 
 PER11 PER12 PER11 PER12 
SET INDEX 15.44 12.33 15.67 12.25 
PSE 17.59 15.20 17.45 15.07 
JSE 20.33 13.43 20.46 13.53 
KOSPI 22.72 10.04 22.60 9.99 
TAIEX 19.17 15.48 19.14 15.49 
Straits Time 11.20 13.99 8.65 14.07 
SHCOMP 12.73 10.05 12.75 10.07 
Source: Bloomberg 
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What will DJIA move tonight? �/���*,� �����ก��6����:� �����-���6-��;<  

 



Thailand Equity Research  2 ������ 2555 

    5 

www.maybank-ke.co.th 
 

Fund Flow Analysis 
 

Fund Flow in Emerging Markets 
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Foreign Investors Action ������ 
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�����%  

2. ก
��'1N#��G:��+����%L.�4!��� �I��! 22 
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����� ������ 
(US$ 
���) 

���ก������ 
(US$ 
���) 

YTD 2555 
(US$ 
���) 

2554 
(US$ 
���) 

TAIEX 117.1 46.3  4072.2 -9,346.0 

KOSPI 476.7 -48.2  9309.9 -8,583.7 

JSE -1.9 189.5  100.4 +2,852.9 

PSE 16.2 23.4  533.9 +1,329.4 

	
������������' -21.2 3.2  -71.5 +95.4 

SET INDEX 114.0 114.0  1608.0 -167.0 

 

	
����� ������ ���ก������ 
	
����� (
�����%) 

+2,545 +3,451 

SET50 Futures (�����) 
-1,427 +3,483 

SSF  (�����) 
+1 -10 

	
��	�������� (
�����%) 
+6,490 +6,684 

 

/0�"���K�(4��� �(
�)����K 
(
���!�) 

% �(
�)�ก��/0�"
1�� 

1�����K
�(4��� 

�(
�)����K 
(
���!�) 

% �(
�)�ก��1�� 

SCC 320.75  41.83  DTAC -96.81  12.39  

INTUCH 242.97  20.11  BCP -76.77  9.17  

KBANK 232.93  31.16  PS -49.88  26.07  

PTT 200.48  9.80  STEC -20.32  15.58  

SCB 170.20  13.45  DCC -18.61  14.41  

 

Stock Total Value 

(mn Bt) 

% of trading 

Volume 

Avg.Price 

(Bt) 

 SCB  99.93 13.46% 130.10 

 BBL  48.67 5.40% 179.68 

 TOP  44.72 9.04% 75.41 

 IVL  29.29 1.25% 40.22 

 PTTEP  13.68 1.68% 184.13 
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WORLD EQUITY MARKET MOVEMENTS THAI STOCK MARKET MOVEMENT 

Stock Market Closed % DoD % WTD % YTD INDEX Closed % DoD % WTD % YTD 

DJIA 12,980.30  0.2  -0.0  6.2  SET INDEX 1,164.98  0.4  1.6  13.6  

NIKKEI 9,723.24  0.0  0.8  15.0  SET50 INDEX 821.96  0.4  1.7  14.4  

HSKI 21,680.08  0.5  1.3  17.6  ENERGY 22,573.60  0.2  0.3  13.1  

KOSPI 2,030.25  1.3  0.5  11.2  BANK 429.76  -0.1  0.6  14.3  

SHANGHAI COMP 2,428.49  -1.0  -0.5  10.4  ICT 137.88  1.0  5.4  13.2  

TAIEX 8,121.44  2.0  2.0  14.8  PROPERTY 163.91  0.5  1.1  13.4  

BSE SENSEX 17,744.45  0.1  -1.0  14.8  CONMAT 9,132.62  0.4  2.1  13.4  

JAKARTA COMP 3,985.21  2.1  2.3  4.3  TRANSPORT 97.76  0.1  1.0  14.5  

PSE  4,897.65  1.6  0.1  12.0  COMMERCE 20,210.81  -0.2  3.1  22.5  

HO CHI MINH INDEX 423.64  0.3  0.1  20.5  MEDIA 58.92  2.5  3.2  6.2  

MSCI AP EX JAPAN 449.47  -1.0  0.3  14.4  PETRO 1,130.57  0.0  2.5  24.2  

Source: Bloomberg 
   

Foreign Brokers and Top Retail Broker Positions

-6,000 
-5,000 
-4,000 
-3,000 
-2,000 
-1,000 

0
1,000
2,000
3,000
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5,000
6,000
7,000
8,000
9,000

10,000
11,000
12,000

N
et

 P
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iti
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 (
m

nT
H

B
)

Yesterday 1 Week 1 Month

Yesterday -9 -319 556 331 806 19 -399 -367 183 -307 15 543 1,050 

1 Week -642 -625 1,725 -742 1,846 538 376 -1,128 -340 515 -295 803 2,032 

1 Month -3,656 1,243 1,037 2,283 6,431 -691 1,546 -4,841 -3,566 5,363 -1,549 4,728 11,794 

ASP BLS KSMACQ CLSA CS DBSV JPM KGI MBKET PHATRA SCBS UBS Sub-Total

Source: SET SMART
 

Regional Foreign Fund Flows

-1,000 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

(m
nU

S
$)

Yesterday WTD Net YTD Net

Yesterday 132.91 -1.88 16.20 476.73 117.11 83.45 -21.18

WTD Net 196.60 93.22 47.45 392.68 757.62 225.19 -11.09

YTD Net 7314.09 100.35 533.89 9309.93 4072.24 1691.45 -71.48

India* Indonesia Philippines South Korea Taiwan Thailand Vietnam

 

Source: Bloomberg
* India and South Korea Update as of 29 Feb 2012
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NVDR Trading Data by Stock  

(As of 01/03/12) 
 

Top 20 Net BUY  Top 20 Net SELL 
  Value (Btmn)    Value (Btmn) 
  

Buy Sell Total Net 
   

Buy Sell Total Net 
SCC 788.38 467.63 1,256.01 320.75  DTAC 32.35 129.17 161.52 -96.81 
INTUCH 451.91 208.94 660.85 242.97  BCP 7.11 83.88 91.00 -76.77 
KBANK 348.94 116.01 464.96 232.93  PS 19.23 69.11 88.34 -49.88 
PTT 247.41 46.93 294.34 200.48  STEC 1.09 21.42 22.51 -20.32 
SCB 185.04 14.84 199.87 170.20  DCC 4.92 23.53 28.45 -18.61 
THRE 175.13 9.74 184.87 165.39  TOP 41.32 57.48 98.80 -16.16 
PTTEP 164.23 7.04 171.28 157.19  PHATRA 0.35 15.30 15.65 -14.95 
BANPU 136.63 18.05 154.69 118.58  KK 10.12 22.66 32.78 -12.54 
KTB 133.54 15.74 149.28 117.80  BJC 4.16 16.46 20.62 -12.29 
JAS 124.64 19.41 144.05 105.24  QH 1.01 10.54 11.55 -9.52 
BAY 106.27 7.90 114.17 98.37  KTC 0.32 8.87 9.19 -8.55 
PTTGC 106.47 13.85 120.31 92.62  CPL - 4.64 4.64 -4.64 
CPF 85.91 12.77 98.68 73.14  THCOM 0.67 5.29 5.96 -4.62 
IVL 170.85 98.52 269.37 72.32  RS - 3.70 3.70 -3.70 
BBL 335.72 264.68 600.40 71.04  TVO 7.04 10.14 17.17 -3.10 
SIRI 66.09 1.81 67.90 64.27  MTI - 2.00 2.00 -2.00 
CPALL 91.55 28.12 119.67 63.43  TWZ - 1.98 1.98 -1.98 
LH 53.06 7.49 60.54 45.57  PM 0.08 1.67 1.75 -1.59 
ADVANC 137.29 102.91 240.20 34.38  TASCO 1.00 2.52 3.51 -1.52 
TMB 31.23 1.46 32.69 29.77  AJ 0.35 1.53 1.88 -1.18 
            

       

 

 
 

Top 20 Most Active 
   Value (Btmn) 
  Buy Sell Total Net 
SCC 788.38 467.63 1,256.01 320.75 
INTUCH 451.91 208.94 660.85 242.97 
BBL 335.72 264.68 600.40 71.04 
KBANK 348.94 116.01 464.96 232.93 
PTT 247.41 46.93 294.34 200.48 
IVL 170.85 98.52 269.37 72.32 
ADVANC 137.29 102.91 240.20 34.38 
SCB 185.04 14.84 199.87 170.20 
THRE 175.13 9.74 184.87 165.39 
PTTEP 164.23 7.04 171.28 157.19 
DTAC 32.35 129.17 161.52 -96.81 
BANPU 136.63 18.05 154.69 118.58 
KTB 133.54 15.74 149.28 117.80 
JAS 124.64 19.41 144.05 105.24 
PTTGC 106.47 13.85 120.31 92.62 
CPALL 91.55 28.12 119.67 63.43 
BAY 106.27 7.90 114.17 98.37 
TOP 41.32 57.48 98.80 -16.16 
CPF 85.91 12.77 98.68 73.14 
BCP 7.11 83.88 91.00 -76.77 
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������������������R�SQกK' - ก���4K����r(�Kr�� 

 ����Q"���Kก� 

 

 

 

�2�� ISM T��ก��U-4$.7�� ก.*.
/���$��-���ก 54.1 �� '(��%�� 52.4 �� 

 

 

 

 

 

 

����'��'4ก����������������ก���
'�/�3R '4��'������1 25 ก.*.--� 2,000 
��� '(��%�� 351,000 ��� $1��'�5���� 
4 /X 

� �������x��0���� QE 5)������4ก��'��44�� 3
���กS���]���r�P��������: 	
��#�!!��
�I.;'+8�� 2.5 
���	&�#��!����:��I.�. 2553 �':;��N���.;' QE#2 I���'ก��	
�����%�;����	����+8��#
-ก��
�
����.���:;�%�;+���	�� 

� ����
1�R�SQกK'����QT r�P�����4�)4�����7�5K4!�ก 6���OP���"�1"�����Kก���)�44�� 
1. ��
�� ISM @��ก������&�/�� ก.!.6 "6�::�0
	�����: <������	��
!,�ก 54.1 ,�� �4��-��� 52.4 

,�� ���%�!ก��	
��/�����,-�I.;'+8����"� 54.5 ,�� ,�ก>
+�!�����/&���;!G:��%�;��.;'�-
�	�� ก���
ก�������ก��,��!!��%�;���	��
!�
0ก����  

2. ก��+
�2 ��6 ��(����&�/�� �.�.&!���')*� 0.2% mom: #	�����ก���	
��/��%�; +0.4% mom 
��:;�!,�ก`��-��ก�3%�;������+8��%&���ก�����,����ก�;��ก����L��Q4�<`/
�
! +Q-%�;��/�
I
�!!��%�;����	��+8��	����:;�! ก��������!/2ก�����,���>4���.<`/��� p #
-��"�%�;�����!�ก	��� �ก
����������	���!.��Nh� ก�����,���>4���.<`/��!/!%�!	����"���:��%�; 3 	.�	��ก��  

3. ���,��6 ��(����&�/�� �.�. '������ 0.3% mom: 	;&�ก���%�;	
��/������ก��%�; +0.5% mom ,�ก
��:��ก������%�; +0.5% mom ,�ก#�!������1��/��,��!#
-�!.���:��%�;�I.;'+8����"���:��%�; 2 
	.�	��ก����ก 0.4% mom  

4. ���2 ��@��ก��ก �6���"&�/�� �.�.-�����"6���������-���'�"����: -0.1% mom ,�ก
��:��ก������%�; +1.4% mom ���%�!ก��%�;	
��/��%�; +1% mom ��:;�!,�กก��ก������!��.!
I�Q.��2#
-</�!ก��`�/�� �-
�	��
!����:�� './.  

5. ���'�6��6��ก��� �""�����*"#�ก���6����-E 6�*�6�������� 25 ก.!.���6G�������6��+���( 4 �I: 
�
! 
2,000 ��� �4��-��� 351,000 ��� ��ก���	
��/��ก��Q2%�;�-��� 355,000 ��� �-%���ก��NOP�
	������!	����:;�!+�!	
��#�!!����� p  

6. ���'�6��6��ก��� �""����� 6�*�6�������� 18 ก.!.���(���" 2,000 ���: �
:� 3.4 
������ <��

������������ก��+������.ก�����!!��	����-��ก�#�!!����'��!%�!	��%�;�-��� 2.7%  

7. ��
�� Bloomberg Consumer Comfort ���6����-E 6�*�6�������� 26 ก.!.���(����"&�Yก����: ,�ก -
38.4 ,�� G8;!��"��-����4!���������ก:�� 4 �� 
�
!�
:� -38.8 ,��  

   
 
 
 
 
 
 
 
  

 ��6�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� ���.�
�4"��(ก������
�ก�ก7z�5���'�8�ก��8���4K�3ก)ก��/�"! 2: ��"�ก����!ก���%�;����,� �I:;�
�&�����#ก�>4��&����4 �I:;�I.,��Q��!.������
:� 1.30 #��
����4<� I���'ก��#��%�!ก���&��-�!.�
�����
:���!ก
��� ก���%�;,-'�ก����.ก�!.��I:;��&�1��&��-I��L��	�%�;,-/��ก&������%�; 20 '�./.  

� �4K�ก"4��5)����
0""��(�����!"�����K8���1��5)����
0"ก��/: �'�./
�!���4���'�	.���!.�ก�!%�������
:�
���4�:� EFSF  

� CDS Spread 6�����
�
4��L�����* 3: �':;����;!�3� #
-�.	�
���-��/��'�&���0,��ก����-'4
+��
I��L��	� ������	����ก�����%�;
�
! ����ก/��'��:;�'�;�,�ก��ก
!%����.!��ก 

 

 
 
 

 CDS Spread 5 �{ ������ CDS Spread 5 �{ ���ก)"����� 
ก��G 22245.73 19962.54 
<��	��ก� 1158.64 1183.81 
���;!�3� 165.50 176.42 
����'�� 76.00 79.30 

 

US : ISM Manufacturing US : Initial Jobless Claims 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg 
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�2�� PMI T��ก��U-4$.7�� ก.*. �����
�(�����&����ก 48.8 �� '(��%�� 49 �� �$�
�� � � '  � T � � %3  $� � . /0 �. 7� ���1  7 
$4$��ก�� 

� ����
1�R�SQกK'1"4"��(��4�4�)4�����7�5K4
! 
1. ��
�� PMI @��ก������&�/�� ก.!. '�"���#6�"@��	-����&�8�&�/����� 7 ���� �ก��: 78!#'�+���+8��

,�ก 48.8 ,�� �4��-��� 49 ,�� G8;!��"��-����4!�������� 6 ��:�� #	���!#��!`��-�	�� ��:;�!,�ก'�
/��	;&�ก��� 50 ,�� <��`�/ก��>
.	+�!���4��!1�����#�!ก����	��ก������!���-'�Q���,���+�!
`�/��  #
-����!/2,�ก��-�%3/4�/��%�;����#�  

2. �����&"��&[\�&�/�� ก.!.'�"���&� "���')*�: ,�ก 2.6% yoy �4��-��� 2.7% yoy ���	��&�/��'�,�ก
�	�ก��Q2	8!�/������	-�����กก
�!>
�ก�����/���&�'����	
��<
ก������	���I.;'+8��78! 23% 
yoy #�!ก�����!.��Nh�%�;�I.;'+8������!#�!ก����	��%.3%�!ก��+���	��+�!�3�g ก.,���4 

3. �����ก��� �""��&�/�� �.�. '�"������6G���6"6��+���( 14 �I: %�;�-��� 10.7% +Q-%�;	
��/��
���,-%�!	��%�;�-��� 10.4% 	���
+��!ก
����-%�������!/2`�������4%�;G��G� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
� ��5�� PMI r��ก��Y
K���0"� ก.P.1"4"�4ก�S�)"���
4: ,�ก 52.0 ,�� �4��-��� 51.2 ,�� +Q-%�;	
��

/�����,-%�!	��%�;�-��� 52 ,�� �R,,�����%�;�&�/��'�,�ก`��-ก��>
.	#
-ก��,��!!��%�;����	����+8�� 
%��!��� �������!ก
�����!#��!`��-+���	����"���:��%�; 2 	.�	��ก�� ��:;�!,�ก'�/��'�กก��� 50 ,��  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 '�� 

 � ��5�� PMI r��ก��Y
K���0"� ก.P. 1"4'��1��������กก�)����: 	���
+���!��<��%�!ก��,��
I���������+���	��	����:;�!��"���:��%�; 3 %�;�-��� 51 ,�� ,�ก 50.5 ,�� ����:�� './. #
-��ก���%�;	
��
/��%�; 50.9 ,�� �-%���<'�'�	�'��.!��ก	���3�g ก.,,�� ����!1�ก0	�'	���
+��!ก
������%�!ก��
���!��+�! HSBC %�;I����NOP�	��#	���!/!�	��<���������!/!	;&�ก��� 50 ,�� ��4�%�; 49.6 ,�� ,�ก 48.8 
,������:�� './.  

 

 

 

 

 

 

 

� ����!�����0"� ก.P. 1"4'�������3�4���8��"! 19 ��0"�: -0.3% mom ����	��
!�� 72 �':�! 
,�ก%��!'� 100 �':�!%�;%&�ก���&���, �I.;'+8��,�ก 60 �':�!����:�� './. #
-'�#��<��'
�
!��ก 
�!
%�!ก��,����!�����Q���'�	�ก���+�'!��	��	
�����!�p 	��1� 

China : PMI Manufacturing (%YoY) 

 

Source: Bloomberg 

 

EU : PMI Manufacturing EU : Inflation (% YoY) 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg 

 

UK : PMI Manufacturing 

 

Source: Bloomberg 
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 �"�5��3�/Kx ก 

 � ก���)4""ก��0"� ก.P. 1"4�ก��
�8��1������3�4���8��"! 6 ��0"�: +22.7% yoy 
�!,�ก%�; -7% 
yoy ����:�� './. '�กก���%�;	
��/��%�; +16.4% yoy �-%��������Q��.!��ก	��`�/ก����!��ก+�!
������%�;��"�<'�'�	�'��.!��ก 
�!�3�g ก.,��� p ��!�����QNOP�	��	����:;�! #
-�R������.���<��
>���/
��
!  

� �"�"�����Kก��ก)"����4!�����0"� �.�. 1"4""�����
���PK*�1^����"�ก�)����: +0.9% mom ,�ก%�; 
-0.8% mom ����:�� L./. #	�	;&�ก���%�;	
��/��%�; +2% mom ,�ก`�/ก��,��!!��+�!L��ก.,%�;1'����
L��ก.,�':�!�-
�	��
! 
�!/���!.�#+0!/��+8��%&���>4���-ก��ก��1�����>
ก�-%� 

 �� 

��$��.�4�.QY�.7�� ก.*. ������2%-�
$��.3�7����+��3+�� 

� "�����4K��xe"��0"� ก.P. 1"4��5�
"������0"�����������: +3.35% yoy ,�ก%�; +3.38% yoy 
����:�� './. ���%�!ก��%�;	
��/�����,-����	��+8����"� 3.5% yoy 
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ก����
0*"����1"4"�����"ก�!��� 3
� CDS �*������ 

.�4�����3-ก-��.���'4����*�R.'�1����ก
����� 

� "�����"ก�!��� LIBOR3M 
�
4��L�����* 4 
1. LIBOR 3M = �=�%�; 0.4797% 
�
! 0.46bps ,�ก���ก������ -0.32bps 
2. HIBOR 3M = �=�%�; 0.4014% 
�
! 0.04bps ,�ก���ก������ +0.04bps 

� 3�) Ted Spread �PK*�1^������4ก�! LIBOR3M ��L�����* 3: �=�%�; 0.4085% �I.;'+8�� 0.05bps ,�ก
���ก������ +1.20bps ��"�ก���I.;'+8�����%�!ก�� LIBOR3M %&����':;�/&���Q����ก
����"�
>
	��#%�,�กI��L��	��-�-���� 3 ��:��+�!��� p �I.;'+8�� 0.69bps /���!.�%����!����1��<�กก
��
�+���ก0!ก&�1����.�%��I�2���;�!��ก�-
�ก 
�!	���
+�3�g ก.,<����'��!�����Qก��NOP�	�� 

LIBOR Rate: 3M US TED Spread 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: Bloomberg 
 

 
 

U - $ � � � � � *� � 8 �� $ � �� Z � � - � � �
T�*��+/���$��5�ก������ �J%��1��ก
-����$���2�$4.4�3���67��'��84./0������1 
23 $4$��ก����ก 6.5 *��-������  

 

 

� �
��P���!���8�����R: >
	��#%�I��L��	��� ��
1%�`�I��'����	����ก���#/� +Q-%�; 
Yield I��L��	��-�-�����.;'����	��
! 
�!����	��+8��<�����������! 2 ���%&�ก��%�;>���'� +Q-%�;��ก

!%��	��!��	.G:����%L.��"����%�; 23 ��ก 6,490 
�����% �ก
��/��!ก�����ก������%�; +6,684 
�����% %&�
���7��-G:����%L. YTD �I.;'+8��	����:;�!�4��-��� 229,021 
�����%  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

-

0.10

0.20

0.30

0.40

0.50

0.60

0.70

0.80

8-
S
ep

-0
9

29
-S

ep
-0

9
20

-O
ct

-0
9

10
-N

ov
-0

9

1-
D
ec

-0
9

22
-D

ec
-0

9

14
-J

an
-1

0
4-

F
eb

-1
0

25
-F

eb
-1

0
18

-M
ar

-1
0

8-
A
pr

-1
0

29
-A

pr
-1

0

20
-M

ay
-1

0
10

-J
un

-1
0

1-
Ju

l-1
0

22
-J

ul
-1

0
12

-A
ug

-1
0

2-
S
ep

-1
0

23
-S

ep
-1

0

14
-O

ct
-1

0
4-

N
ov

-1
0

25
-N

ov
-1

0

16
-D

ec
-1

0
6-

Ja
n-

11

27
-J

an
-1

1
17

-F
eb

-1
1

10
-M

ar
-1

1
31

-M
ar

-1
1

21
-A

pr
-1

1
12

-M
ay

-1
1

2-
Ju

n-
11

23
-J

un
-1

1
14

-J
ul

-1
1

4-
A
ug

-1
1

25
-A

ug
-1

1

15
-S

ep
-1

1
6-

O
ct

-1
1

27
-O

ct
-1

1
17

-N
ov

-1
1

8-
D
ec

-1
1

29
-D

ec
-1

1

19
-J

an
-1

2
9-

F
eb

-1
2

1-
M

ar
-1

2

(%
)

 

-

0.10

0.20

0.30

0.40

0.50

0.60

0.70

08
-S

ep
-0

9
29

-S
ep

-0
9

20
-O

ct
-0

9
10

-N
ov

-0
9

01
-D

ec
-0

9
22

-D
ec

-0
9

14
-J

an
-1

0
04

-F
eb

-1
0

25
-F

eb
-1

0
18

-M
ar

-1
0

08
-A

pr
-1

0
29

-A
pr

-1
0

20
-M

ay
-1

0
10

-J
un

-1
0

01
-J

ul
-1

0
22

-J
ul

-1
0

12
-A

ug
-1

0
02

-S
ep

-1
0

23
-S

ep
-1

0
14

-O
ct

-1
0

04
-N

ov
-1

0
25

-N
ov

-1
0

16
-D

ec
-1

0
06

-J
an

-1
1

27
-J

an
-1

1
17

-F
eb

-1
1

10
-M

ar
-1

1
31

-M
ar

-1
1

21
-A

pr
-1

1
12

-M
ay

-1
1

02
-J

un
-1

1
23

-J
un

-1
1

14
-J

ul
-1

1
04

-A
ug

-1
1

25
-A

ug
-1

1
15

-S
ep

-1
1

06
-O

ct
-1

1
27

-O
ct

-1
1

17
-N

ov
-1

1
08

-D
ec

-1
1

29
-D

ec
-1

1
19

-J
an

-1
2

09
-F

eb
-1

2
01

-M
ar

-1
2

(%
)

 

Thailand : Government Bond Yield Curve 

 
Source: ThaiBMA 

 

Term Yield Change (bps) 
1 Month 3.01694 - 

3 Month 3.02136 +0.29 
6 Month 3.05292 -0.29 

3 Year 3.27864 +0.74 

5 Year 3.38600 -0.23 

7 Year 3.52057 -0.69 

10 Year 3.56264 -2.19 

 

Thai Baht Implied Interest Rate Movement 

Term 29/02/12 28/02/12 27/02/12 24/02/12 23/02/12 22/02/12 
2 Day 2.73 2.75 2.85 2.9 2.78 2.96 
1 Week 2.51 2.84 2.87 2.82 2.84 2.89 
1 Month 2.82 3.11 2.84 2.8 2.77 2.86 
2 Month 2.8 2.77 2.8 2.77 2.78 2.81 
3 Month 2.9 2.88 2.78 2.73 2.72 2.75 
6 Month 2.93 2.97 2.89 2.86 2.87 2.86 
9 Month 3 3.01 2.98 2.95 2.95 2.93 
12 Month 3.09 3.07 3.04 3.02 3.01 3 

Source: BOT 



Thailand Equity Research  2 ������ 2555 

    12 

www.maybank-ke.co.th 
 

���+.'�1��5�.�.2�������&�� �+����$��.-� 
PMI �������-%�4�.���%��ก+��ก���
�� 

���+.'�1��������.*41+�&��./0������ก5�
��� 4 ������ก�� 

 

 

� �������*�41"4����R���PK*�1^���
�ก��"�: CDS Spread +�!��-�%31%� ���� 5 �� �=�%�; 
149.31bps ,�ก���ก������%�; 149.28bps #	� CDS Spread +�!,�� ���� 5 �� �I.;'+8����"����#�ก����� 
3 ���%&�ก�� �=�%�; 118.69bps ,�ก���ก������ 117.53bps  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

���+.'�1��5�'3��Z[ ก-��--� � CDS Spread 1"4����QT ก
�!
�
4: CDS Spread ���� 5 ��+�!��� p �=�%�; 35.00bps ,�ก���ก���
��� 35.33bps �':;�	���
+���+������.ก�����!!���.����������2ก�����ก'�	;&��������� 4 �� 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

r����
������ < �
�������������*������ 

��A��'R/���$���&��.-�ก���� ��ก/B����
��ก�7�$��.-�U(������'��'4ก���������
�������ก���'�/�3R--�.3-7� 3.51 
�'���� �ก��������$-���1  3.55 
�'���� 
 
 

�
���)�4����R:  
� DJIA ���!���1^���
�ก��"� : ��������<,��2����	��+8�� 28.23 ,�� �:� +0.22% �=�%�; 12,980.30 ,�� 

����	��+8���
0ก���� <��%&�,���4!����-���!���%�; 13,032.67 ,�� ,�ก	���
+�3�g ก.,%�;��ก'��� %��!
,&����>4�+���������.ก�����!!��/���!#�ก��������2%�;
�
! 2 I����� �
:� 3.51 #����� ��ก���/��+�!
	
��%�; 3.55 #����� �ก
��/��!�-���	;&����	��!#	� '�./.2551 #
-ก�-%��!I�Q.��2���!��	���
+ก��
��.<`/������//
 +0.2% mom ����:�� './. ��!>
�����ก
��'L��/������	��+8�� ���� JP Morgan 
+2.9%, Bank of America +1.9% #
- Goldman Sachs +5.2% 
�! Goldman Sachs 	ก
!�+��G:��
L��ก.,��-ก��`+�!������
<�
�.�! ����!1�ก0	�' 	
������	��
! #
-1'���'��7�:���:��-��� 13,000 
,�� 1�� 
�!	���
+ ISM `�/ก��>
.	+�!��� ��:�� ก.I.
�
!�
:� 52.4 ,�� ,�ก��:�� './.%�; 54.1 ,�� 

� ��ก
4���"�""ก'�กP���!�������QT ���������L�����* 3: 
�!	���
+�3�g ก.,��� p 
`�I��'��!��!�����Q��.!��ก <���_I�-���+������.ก�����!!����������2%�;����	��
!	����:;�!%&�
�-���	;&��������� 4 �� ��!>
��`�I��'ก�-#��!.�%����!/!��ก,�ก Safe Haven 	����:;�! <����	��
>
	��#%�I��L��	����� 10 �� +���+8����"����%�; 3 ��ก 5.6bps �=�%�;�-��� 2.026% +Q-%�;��	��
>
	��#%�I��L��	����� 30 �� �I.;'+8����"����%�; 3 ����ก�� +6.3bps �=�%�;�-��� 3.148% �&������	��
>
	��#%�I��L��	���� p ���� 2 �� ก
��'�����	��
!�
0ก���� -0.4bps �=�%�;�-��� 0.289% <����
�����2���1'�'�ก����=���-'4
I��L��	���� p #	�����!�� ,�ก�!�!.���-'4
��'%��!�.���������2ก���%�; 
US$9.9 ':;�
��� 

Thailand : CDS Spread 5Yr Bond 

 

Source: Bloomberg 

 

USA : CDS Spread 5Yr Bond 

 

Source: Bloomberg 
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VIX Index Fed Fund Rate Futures 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  

 

Asian’s Equity Market Wrap                                                

 

NIKKEI 9,707.37 -0.2% 

Key Factors 
����	��
! ��:;�!,�ก 
1. /���!.����ก
��'�#+0!/��
�!��-L���N���!�����Q1'�'�'�	�ก�� 

QE#3 �I.;'�	.' ��:;�!,�ก�3�g ก.,��!+���	��1��#��/�����"�/���1� 
ก�������ก
��'��!!�ก����	��
! <�� Toyota Motor Corp. -0.6%, 
Panasonic Corp -0.9% 

2. ����/�:;�!,�ก�����	��
!
�!,�����!��	���
+����� PMI `�/ก��>
.	
��:�� ก.I. +���	����"���:��%�; 3 	.�	��ก�� %&����ก.�#�!�ก0!ก&�1����
��.'�Q/��'	��!ก��G:���/�:;�!,�ก+�!,����,�-
�
! Komatsu Ltd. -
2.8%, Hitachi Construction Machinery Co -1.2% 

3. TDK Corp. +0.6% 
�!��-ก�3G:�����/:� 2.8% +�!,&�������%�;��ก
#
-����ก�&��-#
��%��!'� 

HANG SENG 21,387.96 -1.4% 

Key Factors 
����	��
!#�!�������� 1 ��:�� ��:;�!,�ก 
1. 
�!��-L���N� ��!�����Q1'���ก'�	�ก�����.'�`�I/
��!���%�; 3  

	�'%�;	
���/�/��ก��Q21�� %&����ก.�#�!+��%&�ก&�1���#���  
2. ��/����!�p ,����:�� ก.I. 
�
! 0.3% ��"�ก������	��
!#�!�����

��� 19 ��:�� ��!>
�������ก
��'����	��
!ก��������� <��  Shimao 
Property -10%, China Overseas Land & Investment Ltd -5.5%, 
Soho China Ltd. -3.5% 

3. Country Garden Holdings Co -8.8% 
�!��.g�%��-ก�3���'�#>��I.;'
%�� HK$2.1 I��
��� �:� US$270 
��� <��ก��+���������/�	;&�ก���
��/�	
��  

SHANGHAI 2,426.12 -0.1% 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Key Factors 
����	��
!��"����%�; 2 	.�	��ก�� ��:;�!,�ก  
1. ,�����!��	���
+����� PMI `�/ก��>
.	��:�� ก.I. +���	����ก���%�;

	
��/�� ��!>
����ก
!%��ก�!�
���%�!ก��,����,,-��!1'�>���/
��
'�	�ก��%�!ก���!.�
! ����.�/��<`/ �̀Q�2����	��
!  Zijin Mining -
2.1%, Shandong Gold Mining Co -2.5% 
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1.37%
1.33%

0.84%

1.25%

-0.51%

-0.89%
-0.58%

-1.35%

-0.16%

-0.04%

-0.10%

1.02%

0.35%
0.22%

HSKI
MSCI ASIA
JAKARTA 

STAITS TIMES
NIKKEI

SHANGHAI 
TAIWAN TAIEX

DJIA
SET

PHILIPPINE
FTSE
DAX

KOSPI
CAC

Update: Mar 2 @ 7.30   Source: Bloomberg

World Stock Market Movement

 

0.41%

0.41%

0.27%

0.28%

-0.25%

-0.21%

-0.15%

-0.72%

-1.09%

-1.30%

-0.46%

-0.77%

0.28%

2.45%

-0.05%

0.38%

-0.68%

-0.89%
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0.70%
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-0.06%

0.93%

0.25%

REAL ESTATE
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Asia Pac ThailandUpdate: Mar 2 @ 7.30   Source: Bloomberg

ASIA PACIFIC VS THAILAND SECTORAL MOVEMENT
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2. +Q-%�;	���
+`�/ก��>
.	%�;+���	��'�กก���/����!>
�����>4�>
.	
�/�:;�!,�ก� ����	��+8�� China Shipbuilding +1.7%, Changchun Faway 
+3.2%, Guangzhou Shipyard International Co +2.6% 

 
 
 

SET INDEX /@��ก./0������1  3 
$4$��ก�� �%-����$��� 1162 ��  
 

 

�
��8�����R 
� SET INDEX � �!�ก��L�����* 3 �K��)"ก��: ����ก�-#��!.�%��	��!��	.%�;��!1
�+��	
�����1%�����

��-/����-/�!������� Downside risk +�!�������"�1�����!,&�ก�� #'�,-'�#�!+��%&�ก&�1���4���"��-�-ก0
	�' #
-�����1	��-���+8��<���������
����;�<'!ก��G:��+�� �':;�	
�������<��ก
��'��/
:;��1���#��
��ก ��������ก�3ก��
!%�� �&�<��ก���ก
��' ICT %�;��/������! Underperform ���ก
��'
�ก�:;�r ��
��:�� ก.I. %�;>���'� �=�	
���������4�%�;�-��� 1164.98 ,�� �I.;'+8�� 4.08 ,�� �:� +0.36% '4
/��ก��G:��
+�� 3.30 ':;�
�.  

� ��ก
4���)�45��K/0�"���K��L�����* 12 �K��)"ก��: ��4�%�;�-��� 2.58 I��
�. ,�ก���ก������%�;G:����%L.
/.���"�'4
/�� 3.45 I��
�. ��!>
�� YTD ��"�G:����%L.�I.;'+8���4��-��� 5.28 ':;�
�. 

� ��ก
4���]�!��8�����R1�����K��L�����* 2 �K��)"ก��: /.���"�'4
/�� 637 
�. ,�ก���ก���
���%�;+����%L./.���"�'4
/�� 1.79 I��
�. ��!>
�� YTD ��"�+����%L.�I.;'+8����"� 1.45 ':;�
�. ��ก

!%����.g�%
�ก%��I�2 (Prop Trade) G:����%L.��"����%�; 3 	.�	��ก�� ��ก 1.09 
�. 

� ����1���ก
�4��
0*"����6����)�: �&�<��ก
��'�:;�#
-�.;!I.'I2 +2.5%, BEC +4%, MAJOR +1.3% 
ก
��'���� +1.3%, CPF +2.8%, TVO +2.5%, MINT +0.8% ก
��' ICT +1%, JAS +6.7%, INTUCH 
+2.4%, THCOM +0.8%, ADVANC +0.6%, TRUE +0.6% ก
��'�.�
0ก%���./�2 +0.5%, HANA +1.4%, 
DELTA +0.9% ก
��'�����ก������! +0.4%, TASCO +2.6%, DCC +2.3%, UMI +1.3% +Q-%�;ก
��'
L��/�� -0.1%, BBL -0.6%, TMB -0.6% 

� ��ก
4���)�45��Kก
�!�� Short ���K��L����3�ก8��"! 3 �����ก��: ,&����'�ก78! 1,097 ����� 
�%���ก�� 2 ���%&�ก��ก������ Long ��%L. 3,994 ����� G8;!�'�	��'>
 �I��- S50H12 �=��4!ก��� 
SET50 Index ก��� 2 ,��	
�� 2 ���%&�ก��%�;>���'� %&�����ก
!%��ก
��'����
:�ก%�;,-�=��7��- Long �� 
Set50 Futures �I:;�%&�ก&�1� 

Customer Type Breakdown in SET&MAI Foreign Net Position in TFEX  

  

Source: SET SMART Source: TFEX 
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T
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Institutions Prop Trade Foreign Retail

 

 SET+MAI Latest  Prior date YTD 

Institute -636.64 -1,794.40 -14,451.99 

Prop 1,088.69 2,013.31 5,481.58 

Foreigner 2,575.26 3,450.75 52,759.46 

Retail -3,027.32 -3,669.66 -43,041.36 
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r��������K����6r�r�7z� 
��������+��4� NYMEX /���$���&�������1 
2 $4$��ก�� 3-���43�������������.ก4
.3$��%.�4���'������+��5�6���4���%.��� 
�������ก�$�+ 6���4���%.�������ก+�
/i4.'85�-����:�+� 
 
������ ��� �� $� ��&� �� �ก ก��. ก4  
Technical Rebound 
 
BDI .*41+�&�������1 6 $4$��ก�� 
 
�-%����:�1�.3-7������%��'(�'�5���� 
5 .7��./0������1 8 $4$��ก�� 
 

� ������������K! NYMEX ���!���1^������* 2 �K��)"ก�� : ��/���&�'���.� NYMEX ��!'����:�� �'.�. 
2555 �=�%�; US$108.84/barrel �I.;'+8�� US$1.77/barrel �:� +1.65% ,�ก���ก������%�; 
US$107.77/barrel  #
-%�!	���������%�; US$108.90/barrel ,�ก�R,,���&�/��%�;'�>
ก�-%�1��#ก�  
1. ,&����>4�+���������.ก�����!!��/���!#�ก��������2 
�
!�
:� 3.51 #����� ��ก���/��+�!

	
��%�; 3.55 #�����  
2. �ก.��	��-��.�%�;%����!��&�'�����':�!����'.�-2 G8;!��"�#
�!�&���!��&�'��+�!G����.���-���� ��!>


����/���&�'���.����	��+8�� 
3. ����!1�ก0	�' G����.���-����1����ก'���.��L�	�ก��Q2�-��.�����
�7��'�  

� ������������K! Brent ���!���1^������* 2 �K��)"ก�� : �=�%�; US$127.89/barrel �I.;'+8��  
US$2.72/barrel �:� +2.00% dod ,�ก���ก������%�; US$125.17/barrel  

� ������������K! Dubai ���!���1^�� : �=�%�; US$123.38/barrel �I.;'+8�� US$3.58/barrel �:� +2.99% 
dod ,�ก���ก������%�; US$119.80/barrel 

� ����"4��� COMEX ������1^�� : ��/�%�!/&� COMEX ��!'����:�� �'.�. 2555 �=�%�; 
US$1,722.20/ounce �I.;'+8�� US$10.90/ounce �:� 0.60% ,�ก���ก������%�; US$1,711.30/ounce  
,�กก���ก.� Technical Rebound 
�!��/�%�!/&�����	��
!#�!�ก:�� 5% �����ก������ 

� BDI �PK*�1^������* 6 �K��)"ก�� : �=�%�; 763 ,�� �I.;'+8�� 13 ,�� ,�ก 750 ,�������ก������ 
� ������4�
�� Future ���!���1^������* 2 �K��)"ก�� : ��/���!	
����;���� �=�%�; 322.00 ��� / 

ก.<
ก��' �I.;'+8�� +0.81% dod ,�ก���ก������%�; 319.40 ��� / ก.<
ก��' ����	��+8�����%�; 2 	.�	��ก�� 	�'
ก�����!	��+8��+�!��&�'���.�  

� �����e�� ���!���
4����* 2 �K��)"ก�� : ��/��h��
��!���	
���.����2/ �=�%�; US$0.884/����2 

�
! -2.0% dod ,�ก���ก������%�; US$0.898/����2 ����	��
!���%�; 2 	.�	��ก�� 

� ����]�*���
0"4�
�� CBOT ������!�(4���8��"! 5 ��0"��)"��0*"4����* 8 �K��)"ก�� : ��/�7�;�
�
:�! 	
�� CBOT ��!'����:�� '�./. 2555 �=�%�; US$13.22/bushel �I.;'+8�� +0.1% dod ,�ก���ก���
���%�; US$13.20/bushel ����	��+8�����%�; 8 	.�	��ก�� 
�!�ก.��	�%��2��<�7
�'�+	'.����	2+�!���  
G8;!��"�I:��%�;�&�/����ก���I�-�
4ก7�;��
:�! 

� ����������
 NYMEX ���!���
4����* 3 �K��)"ก�� : ��/���&�	�
	
�� NYMEX ��!'����:�� '�./.
2555 �=�%�; 24.85 �G�	2/����2 
�
! -3.16% dod ,�ก���ก������%�; 25.66 �G�	2/����2 ����	��
!���%�; 
3 	.�	��ก�� ��:;�!,�ก+���R,,����ก�'� 

� ����])���K�
)�4����
�
4 2 �
�� 
1. ��/�7���.�
��!�����	
�� Rotterdam ��!'����:�� �'.�. 2555 �=�%�; US$98.45/	��        


�
! -0.71% dod ,�ก���ก������%�; US$99.15/	��  
2. ��/�7���.�
��!�����	
�� Richard Bay ��!'����:�� '�./. 2555 �=�%�; US$104.35/	��   

�I.;'+8�� +0.43% dod ,�ก���ก������%�; US$103.90/	��   
3. ��/�7���.�
��!�����	
�� Newcastle ��!'����:�� '�./. 2555 �=�%�; US$111.25/	��    


�
! -0.76% dod ,�ก���ก������%�; US$112.10/	�� 
NYMEX Crude Futures COMEX Gold Future 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  
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ก����
0*"����1"4"����3
ก��
�*���*������ 

.�4��(A��������$��.�71��  � �4K��(6�")"��)���0*"���!ก�!�"

�������QT ��L�����* 2: �����!.�%��%�;1
ก
���+���ก0!ก&�1���
�.�%��I�2���;�! ����!	
����� #
-�.�/��<`/ �̀Q�2 
�!�7��ก��Q2����<����+8����"�
&���� ECB I.'I2
�!.������ก.�'�กก���/��   

1. Yen/US$: /���!.�����':;��%���ก����

��2��� p ����/����"����%�; 2 ��ก 0.11% dod �=�%�; 81.22 
���/US$  #
-������� �!.����#+0!/��+8���
0ก���� G:��+��%�; Yen81.19 /US$ 

2. US$/Euro: �!.��4<��%���ก����

��2��� p �:���:� US$1.30/euro ��"����%�; 28 #	�����/����"�
���%�; 2 ��ก�
0ก���� 0.02% dod �=�%�; US$1.3324/euro 
������������ /���!.��4<�����/��
!��ก
�
0ก���� G:��+��%�; US$1.3316/euro 

3. US$/GBP: �!.�����2��!ก�g�%���ก����

��2��� p �=�%�; US$1.5916/GBP ����/����"����#�ก
����� 3 ���%&�ก�� 0.02% dod #
-
����������������!.�����2��!ก�g#+0!/��+8�� G:��+��%�; 
US$1.5956/GBP  

4. THB/US$: /���!.���% on shore ����������/��
!��"����#�ก����� 3 ���%&�ก�� 0.8% dod �=�%�; 
30.49 ��%/US$ /���!.���

��2#+0!/���%���ก���4<� #'�����!.�%��	��!��	.,-1
�+��	
����� 
#
-	
��	��������1%���#��� 
���������������/���!.���%#+0!/����ก/���! G:��+��%�; 30.46 ��%/
US$ 

(��
� 8.10 �.) 
Thai Baht - US Dollar US Dollar Index 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  
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� �s''���*��"4�K����8����������� 

 ����*���ก�R ก)"����� Consensus ����
1'�K4 

�s''��r���"ก     
	���
+ GDP �� 4Q54 +�!��!ก�g  ���%�; 24 ก.I.  -0.2% qoq -0.2% qoq -0.2% qoq 
����� Consumer Sentiment ��:�� ก.I. +�!��� p   72.5 73.0 75.3 
���+�������'���:�� './. +�!��� p    1.9% mom  2.6% mom -0.9% mom 
���������&��3�g ก.,��:�� './. +�!,��  ���%�; 27 - 29 ก.I.  100.18 -  
���+���������=�ก��+����:�� './. +�!��� p  ���%�; 27 ก.I.   -1.9% mom  1.0% mom 2.0% mom 
�����/��'��:;�'�;�%�!�3�g ก.,��:�� ก.I. +�!���4  ���%�; 28 ก.I.  93.4 94.0 94.4 
/&���;!G:���.�/��/!%���:�� './. +�!��� p   3.2% mom -1% mom -4.0% mom 
�������/����� S&P/Case Shillers ��:�� L./. +�!��� p   -3.85% yoy -3.65% yoy -3.99% yoy 
�����/��'��:;�'�;�>4���.<`/��:�� ก.I. +�!��� p    61.5  63.0  70.8 
����� Richmond Fed Manufacturing ��:�� ก.I. +�!��� p   12.0 14.0 20.0 
>
>
.	`�/��	��ก��'��:�� './. +�!��;����  ���%�; 29 ก.I.  -4.3% yoy -1.6% yoy -1.2% yoy 
��	���!.��Nh���:�� './. +�!���4   0.3% mom -0.8% mom -0.8% mom 
	���
+ GDP �� 4Q54 +�!��� p   2.8% qoq 2.8% qoq 3.0% qoq 
ก����.<`/������//
�� 4Q54 +�!��� p   2% qoq 1.9% qoq 2.1% qoq 
����� Chicago Purchasing Manager ��:�� ก.I. +�!��� p   60.2 61.0 64.0 
����� PMI Manufacturing ��:�� ก.I. +�!,��  ���%�; 1 '�./.  50.5 50.9 51.0 
Fed's Beige Book   - -  
����� PMI Manufacturing ��:�� ก.I. +�!���4   49.0 49.0 49.0 
��	��ก�����!!����:�� './. +�!���4   10.4% 10.4% 10.7% 
���1��������//
��:�� './. +�!��� p   0.5% mom 0.5% mom 0.3% mom 
���,���������//
��:�� './. +�!��� p   0% mom 0.4% mom 0.2% mom 
���+������.ก�����!!��/���!#�ก��������2+�!��� p   353K 355K 351K 
���,���`�/ก��ก������!��:�� './. +�!��� p   1.4% mom 1% mom -0.1% mom 
����� ISM Manufacturing ��:�� ก.I. +�!��� p   54.1 54.5 52.4 
��
!���-'�Q��:�� ก.I. +�!�.	�
�  ���%�; 2 '�./.  -EUR3.3 bn -  
��	��ก�����!!����:�� './. +�!��;����   4.6% 4.5% 4.6% 
��	���!.��Nh���:�� './. +�!��;����   -0.2% yoy -  
�������/�>4�>
.	��:�� './ .+�!���4   4.3% yoy -  
����� PMI `�/��.ก����:�� ก.I. +�!,��  ���%�; 3 '�./.  52.9 -  
     
�s''��r��8�����R        
ก����!��ก��:�� './. +�!1%� ���%�; 24 - 29 ก.I. -2% yoy 0% yoy  
ก���&��+����:�� './. +�!1%�   19.1% yoy 6.4% yoy  
��
ก��/����:�� './. +�!1%�   -US$2130 mn -US$1975 mn  
>
>
.	`�/��	��ก��'��:�� './. +�!1%� ���%�; 28 ก.I. -25.3% yoy -14.0% yoy -15.2% yoy 
L�%. ���!��	���
+�3�g ก.,1%���:�� './. ���%�; 29 ก.I. - -  
��	���!.��Nh���:�� ก.I. +�!1%� ���%�; 1 '�./. 3.38% yoy 3.50% yoy 3.35% yoy 
�����/��'��:;�'�;�>4���.<`/��:�� ก.I. +�!1%� ���%�; 2 '�./. 64 -  
�*��: Bloomberg, ��., SET   
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1�"�(
3!!���4��ก����
�*��3�
4ก��]0"�
�ก��P��1"4Y(�!�K��� (3!! 59-2) 
���'������* 1 ��.�. 2555 

50*"!�KS� 50*"Y(�!�K��� ����r 
�
�ก��P�� ����*�����/'����)�� '����� ���� �K��ก�������/

'����)�� 
BGH ������.   �����%%�!<��7 �����'�� 28/02/2555 32,400 75.66 G:�� 
BGH ������.   �����%%�!<��7 �����'�� 29/02/2555 310,200 75.24 G:�� 
ERW �.�4��2  ���!ก�3
ก., ���&�/��#��!�.%L.%�;,-G:����� 28/02/2555 600,000 0.56 +�� 
ERW �.�4��2  ���!ก�3
ก., ���&�/��#��!�.%L.%�;,-G:����� 29/02/2555 361,200 0.57 +�� 
SST ���.' G������2  G�
���� �����'�� 29/02/2555 10,000 2.70 G:�� 

TICON 1� ��!  /�� �����'�� 29/02/2555 270,000 12.92 +�� 
TICON 1� ��!  /�� �����'�� 29/02/2555 8,000,000 0.00 <����ก 
TLUXE 3�ก�.��.�  �43�ก�.�	�-ก4
 �����'�� 29/02/2555 10,000 3.86 G:�� 
SCC �3  ��:���4�ก���	. �����'�� 28/02/2555 45,000 346.11 G:�� 
PAP �.���  �
+-I,�2I��.� �����'�� 28/02/2555 265,000 3.39 +�� 
PAP �.���  �
+-I,�2I��.� �����'�� 28/02/2555 100,000 3.39 +�� 
PAP �.���  �
+-I,�2I��.� �����'�� 29/02/2555 100,000 3.44 +�� 
PF �!3ก�Q2  ��-�.%L.��.`�	 �����'�� 28/02/2555 800,000 0.93 +�� 
PR ��������'  ���;�'���!<�,�2 �����'�� 28/02/2555 16,500 49.62 G:�� 

SAMTEL ���Q
�กgQ2  �.
ก�Q.� �����'�� 29/02/2555 10,000 13.10 +�� 
COLOR '�%��  ��-��� �����'�� 29/02/2555 10,000 3.10 G:�� 

SIRI ��I
  �'��	.�.��L� �����'�� 28/02/2555 900,000 1.95 +�� 
ASIA �'�  �	�-�4�.,.	� �����'�� 28/02/2555 4,600 35.00 +�� 

HMPRO ,�.��  <��L�Q2 �����'�� 29/02/2555 200,000 12.25 +�� 
HMPRO Q�� 2  ,�.	��- �����'�� 28/02/2555 200,000 11.92 +�� 
HMPRO Q�� 2  ,�.	��- �����'�� 29/02/2555 200,000 12.25 +�� 
HMPRO �.%�3�2  ���Q%.I�21I�4��2 �����'�� 28/02/2555 50,000 11.70 +�� 

 
 
 

 !�K����������'�������� 

MCOT Earnings Results HOLD 

• MCOT ���!��+��%����%L. 145 
�����% (,�ก%�;���/�����,-'�ก&�1� 196 
�����%) #
-�%���ก�� 4Q53 %�;'�ก&�1� 377 

�����% ���	�
�ก'�,�กก���������!ก�����%8ก��������1��>
��-<���2I.�3g��ก��:������ (ก�Q�	����'�%��
���! 3) ,�ก��.'%�; MCOT ���%8ก��"����1��%��!ก��� 405 
�����%�� 3Q54 #	�	�'/��'�0�+�!�&���ก!��ก��	��,�!.�
#>���.����#,!��� 	��!���%8ก���1����!ก
�����"����1����	������� 	�'�����������'�%��%�;�
:� (10 ��) 	�'�.L�
����	�! ��!���� MCOT ,8!���%8ก���1����!ก
����I��! 20.8 
�����%���� 2554 <��'�ก���ก���1����!ก
�����ก 384 

�����%�� 4Q54 #	�,-%�������4����1�� 40.5 
�����%/��	��!#	������,�78!�� 2563 ��ก,�ก����`��-��&�%��'��!>

ก�-%���ก	�����1����:;�!,�ก
4ก/��	��!�<�gQ� +Q-%�;%�!���! 9 '�ก������>�!���ก����;�/��� '�ก����ก��ก�3G�&�
���ก����.'����!���!��
���:;�!,�ก��-���R������ก��>
.	���ก�� ��!>
����	��ก�������
�<�gQ�
�
! +Q-%�;
ก.,ก��'��������%.!74ก�ก�
.ก�:��
:;����ก1� ���1��L��ก.,<%�%�3�2 4Q54 ,8!
�
! 22% qoq #
- 46% yoy <����'
#
��ก&�1���%L.�� 2554 
�
! 5% ��"� 1,356 
�����% (1.97 ��%/���) 

• >
��-ก��ก��'�#��<��'NOP�	����+8���� 1Q55 ,�ก/��'	��!ก�����<�gQ�%�;��.;'NOP�	��
�!��&�%��'#
-/�����ก&�1�,-
���.;!+8�������! 2Q55 G8;!��"����!1�G�G�;�+�!��	��ก��'<�gQ�#
-'�ก��7���%��ก��#+�!+��N�	��
�4<� 2012 ��ก%��!
ก������/��<�gQ� 7-10% �&�������ก���ก:��%��!'�%�!���! 9 ,-'�>
��"�%�!ก��	��!#	����!��:�� '�./. ��"�	��1� 
��ก,�ก���� MCOT ,-��
�;��#�
!���ก��+���/���!�������:�� �'.�. ��
�;��_�ก<��'� VDO Wall ���!��+���#
-
����+�����#��%�!�����ก��	��!��-�%3 ��ก%��!,-'�ก�����/���	��2��ก�����!��+��� <����''������G��2#
��
'�กก��� 100 
�����% ���! 9 ,-'�ก������>�!���ก����ก�����!��:�� ก./. <���_I�-���ก����������%.! %����I.;'
����������ก��+�!�7��� (Own programme) ,�ก 43% ��"� 51% ���� 2556 G8;!%&���'�<�ก������!���1���I.;'+8��
��:;�!,�ก+��<�gQ���!%��!'� 

• ก��I����%�;�.� 50 1��+�!��.g�%��"� MCOT complex '4
/�� 1 ':;�
�����% (�N�#�ก 6 I��
�����%) G8;!��"���/�� 
65 ���� '���NN=3 %�;��4���3�� #
- ��,'�<�!#�' /�����,-'�/��'����,�'�ก+8��������� <��,-�>4����'%��'�
!%�� 
+Q-%�; MCOT ,-
!%��1'��ก.� 2 I��
�����% G8;!��.g�%'�ก�-#��!.����I��!I�  ��-ก���!.���!/!#+0!#ก��!��"� Net 
cash MCOT ��-ก�3,����!.��R�>
 2H54 �%��ก�� 1 ��%/��� (XD 14 '�./.) /.���"���	��>
	��#%�,�ก�!.��R�>

�&�����-�-��
�/�8;!�� 3.4% ���'�ก������
���	��/.�
� (WACC) 
!,�ก 10.1% ��"� 9.1% ,�กก������
� Rf #
- 
Rm %&�����/��'�-�'�����I.;'+8��,�ก 27 ��%��"� 31.50 ��% ����!1�ก0����/������!'���I1G�2,&�ก�� ���,8!/!
/&�#�-�&� 7:� 
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 ����1)�����������'�������� 

STEC ����!��3�45�4�ก (1)������) 

STEC �,�!���+��G-#
�� ",���I!32" ��;!�.N.%.+�/��'���'':� "�.3�ก��'�7��" ���!	��,���/��''�;�/!/��-��� <����

2 �ก
I�1'�1��'�	� ��I���'%��%.�! �:����1'����;�!�&�'�����! ���71NNh������#�! (��!G:;�-��!�.	) #
-#��2I��2	��

.!/2�����/	 

�����K�����3
����3�����'�ก��ก�K������� : �	�,�ก#>���4�/��#
-</�!�
0ก��;!����+������+�!�����
�</�!ก��
<����

2 ��.��Q���<%��
+	��%�; 12/6 7��ก&�#I!�I�� 6 +���ก �ก
�ก�������'������� I�!7
�'
!'��-�-%�!��-'�Q 150 �'	� 
G8;!</�!ก��<����

2��!����,-��"������8;!+�!</�!ก���71NNh������#�! (��!G:;�-��!�.	) <��>4���-!��/:�ก�����'
!%��
�-���! STEC #
- UNIQ G8;!�R,,������4��-���!	����!��/� ��!���� ���/�����</�!ก�����,-'�/��'
�������ก1� ��:;�!,�ก
</�!����!��!ก
���,-	��!>���ก��	��,����`�I/��'#+0!#�!����</�!����!ก������,-��!��'��7�&�'����1���:�1'� G8;!�ก
</�!����!1'�'�/��'#+0!#�!�I��!I�</�!ก�������,	��!%&����
-�����</�!ก���'� #
-%&�ก����=���-'4
�'� ����!1�ก0	�'�����!
1'�1����'</�!ก���71NNh������#�!1������-'�Qก��+�! STEC #
-�����:;����!����':�+�! STEC ก��� 49,000 
�����%,-
�I��!I��&����ก��	�����ก���	.�<	�����! 2-3 +��!��� ���/!��-'�Qก�����1��+�!�� 2555 %�; 17,498 
�����% (+17.8% 
yoy) #
-ก&�1���%L.�%��ก�� 953 
�����% (+5.3% yoy) 

�����4�4������"4�*��L�!�ก�)" STEC '�ก�(
�)� Backlog 8��0"�*31�43ก�)4 3��6���ก�����4��8��)"�)�4�)"��0*"4 ก��
!�K�����������"�)�4������K�Kr�P ���ก"!ก�!Q���ก���4K��*31�43ก�)4 '�กก�������K��(
�)��*������������K�� 
PER �*  20  �)� (���!ก�!  P/BV �*  3.2  �)�) ���������e������{ 2555 �)�ก�!16.10 !�/����3
��4���3�����  _/0�"` 
STEC ���ก�R')���4K��s�Y
1"44���{ 2554 �* 0.55 !�/���� �(4ก�)��*�������* 0.46 !�/���� (Y
�"!3� 4%) 1^��
���0*"4���� XD ����* 14 ��.�. 2555 

��85��]�xxe�!���"�5�ก���� "����" "�"������1^���
�41^������ (����Q) 

���/��� ก��,�I���2 ��-L��ก��'ก�� ��.g�%��%���� ก���� <�
�.�!�2 ,&�ก��('���) �:���%���� ��=��>���� �������/�������.'�Q
>4�<�����,-�4!+8���_
�;���"� 600,000 /�	����� �I.;'+8��,�ก��%�;>���'� '���.'�Q>4�<������_
�;� 570,000 /�	����� ��:;�!,�ก��.g�%
1���I.;',&����	4�<�����#
-��.;'��=�����.ก������	��+�������%�!�R�!L��������� 
�!��=���.ก������%�!�������-#��.;!#
�� ��!���� ,8!
/��������1��!���� 55/56 (�'.�.55-'�./.56) ,-�	.�<	1��1'�	;&�ก��� 15% %-
���h�'��%�;	��!1�� <����!���� 55/56 ���,-'�ก���I.;'
,&����	4�<������71NNh��'��+��'� 35 	4� %�;,-%������'��	��!#	�ก
�!�������"�	��1� #
-,-'��71NNh��I.;'+8����ก 5 +�������
7��1� ��'%��!�
�����������	��+����!��������-��!��� ,-��=��7����I.;'1�� 2-3 �7��� 

�����K�����3
����3�����'�ก��ก�K������� : ���'�/��'�0���"���กก��+�����!ก
��� ��:;�!,�ก#��!���'�#��<��'%�;��	��ก��
�	.�<	+�!>4�<�����,-�4!ก���%�;���/��1��%�; 14% yoy 1�� ��ก,�ก����ก��1����������	������+8��/��<����� 25% %�;/��,-��.;'
%������0������!�� 2556 %&���#��<��'���>
ก���&���.�!��+�!L��ก.,�71NNh���!/!���� ����4���3����� _/0�"` ����
������� 0.87 !�/ ���� "K4 DCF (WACC 9.0%, terminal growth 3.0%, fully diluted BTS-W2) 

!�4'�กY�̂กก��
�4!K�ก/� 
������
�ก8��s��������� ���_�K�K!K�ก/�`�1�)�1���_6
���-�/��)�T-��.` (1)������) 

BCP >�8กก&�
�! BIGC 
!��'��0'<��4 5 '�./.��� ��.����L��ก.,/���
�ก���7�����.ก����&�'����!,�ก `���	��:;� s'.�. �.�กG�t +���
I:��%�; 160 	���!�'	� ��-'�Q 75-100 ��+� ��
����&���0, s�.�-�.�t %��!/4� ��:;���!>
���1�� s���-���
2t ��!,�ก�I.;'+8�� ���� 
BIGC ��=��ก'��ก%��! s<
	��-�G����p#
-�	%.t 1������!�	0'I.ก�� 

�����K�����3
����3�����'�ก��ก�K������� �)"���� BCP : ��-��0�+��������"�1�	�'%�;���1���-��#
������I��%ก����-��'
��ก�.�/��-2+�! BCP �����%�; 23 ก.I. %��!��� BCP /��ก������L��ก.,/���
�ก,-�������.'��L��ก.,/���
�ก��&�'��'��������ก��	
��
'�ก+8��#
-	��!��h�,-'�����#��!ก��	
����"������� 2 	��,�ก PTT #%� ESSO �ก'�ก���G0������	�'%�;��"�+����������2,�.!
7:���"�+�����ก��.!,.	�.%��	�� BCP ����!1�ก0	�'�����-�'.���� EBITDA ,�กL��ก.,/���
�ก��!/!'��������1'�'�ก�':;��%���ก��
L��ก.,<�!ก
�;� #
-ก��+���L��ก.,1���!</�!ก��<�!1NNh�#�!��%.	�2 #'������/��R,,����+�! BCP '���I1G�2,&�ก��,�ก��/�
��h�'��+�!��� "�)�4��ก����������������*���!����PK*�1^��"�)�4�)"��0*"4���'��)4Y
!�ก�)"Y
���ก"!ก�� 1Q55 1"4 
BCP 8��5K4ก
���� 3�����/0�"�ก�4ก���� ���KR�4�����������  

�����K�����3
����3�����'�ก��ก�K������� �)"���� BIG C : �����:;����ก����=���+� '.�. �.�กG� ���RP'��!,�ก,-��!>
��ก	�� 
BIGC <����"�ก���I.;',&������+��I.;'+8��ก���ก�-<��,�ก�R,,����%�;'�ก��� 50 ��+�<����.g�%1'�	��!�%&��
��!#
-��"�ก���I.;'
�&���,ก��	����!ก��G�II
������2 ���������"4!�ก�)" BIGC '�ก3��6���ก����K!6��
�4ก���������x(�� ���3�����8���"
/0�"��0*"����")"���� ��0*"4'�ก�����������!���1^�����)"��0*"4'�8ก
�������������* 158 !�  

"JTS" �{���������-ก����P
Kก3�4 6���'�ก���0*"���')" 2 ��0*�
��� (������) 

JTS ����	��,��	�>
!��I
.ก��"�ก&�1�ก���<	�-��� 280 
�����% �%����� 2554 %�;+��%�� 67.51 
�����% '���!
�!����
</�!����!��� TT&T #
�����0, ��.�������'��-'4
�.�ก<���,0ก	2�:;�����.��%��2��0	/��'��0��4! #
-!����!�-��</�!+���
<%�3�I%2�/
:;��%�; 3G '4
/��ก��� 20,000 
�����% N�ก<��ก�%/�./�0�<�ก����/�NOP�	���
0!%����	��� 1.64 ��% �ก>���!��
����.;!_
�� 1.80 ��% 
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'ESTAR' �)�4!/0�"�*�K� 580 
���Y��6��4ก��8��) 2,300 
���!� (������) 

ESTAR �,�,�G:��%�;�.��'�������%� 580 
�����% �	���'I����/��<��4 '4
/��ก��� 2,300 
�����% >4���.�� "��	�2��� >�	.
���.�" ��:;�/��'	��!ก��/��<���!�4! 	��!��h����+������� 2,500 
�����% I���'���!�<�gQ���-����'I��L2ก��� 80 
�����% ����
,��ก.,ก��'#�
ก�'�������,�I:;�ก�-	������+��	����:;�! 

"MCS" ��)��PKS�^���K��*���� !�ก5K
�-""�����
��
�����0"43�) (������) 

MCS ก�!#>�38กg����!����	��!��-�%3
�!��:;�����I.g�8��'.��;�������#��_�����+��� 10% ���� "�'I!g2 �'L��7.	�2��+" 
��.��ก'����!��ก'��'�;�/���!��</�!����!�
0ก�':�!#�� ��-�%3�.
� ����	��
�� #
- #�N�.ก� ��������+��#
-���1��%�;
��1� <��2#�0ก
0�ก��':� 7 ':;�	�� N�กก4�4����h�'����:� 10 ��% 

FOCUS ��!4���"�6� 100 
. ก�������{�������������s�10% (������) 

�!���>� 
����� FOCUS ��-!��<���,0ก	2/��<��'� '4
/��ก��� 100 
�����% /���G0���������!'���/'��� ����>4���.��<��2
#�0ก
0�ก��':���� 800 
�����% <G�����78!����� #7'/���N=�2'�� 2555 >
!��	�'���I��! 20% ,�ก��ก��� ���.�!�2!����':�%��!
����'�-���!� �����ก�:�� <��ก�
0!	��� 1.75 ��% 

3!4ก�3
������4��e�ก����-�K��50*"6� 25% 3Y���P����K���)�45��K5���'��{��� (ก��4�P���กK') 

#�!ก2#
��2 #���2 �����2 	��!��h��.���:;�#
-ก&�1�<	 25% �����!.���ก<	 30% ����ก������/�:�+�����+���	��!,�!���'�ก+8�� ���
��"�#�!ก2�
0ก���!���	��%���!.���ก�I.;'+8��,�ก�!.��&���! #
-��!	��!���ก
��%L2��/���"�
�ก ����#>��I��L'.	�	��!��	.����,������ 
<��,-�+��'����.'L��ก.,ก��/���-���!��-�%3 
�!��"�#�!ก2�	0'�4�#�� 

P�7K5���Y��4K��xe"ก.P.�K*4OK� 3.35% PKS�������-"����3P4-'�!���s''�����*�4���̂�4 (1)����) 

�������! I�!��� �
��ก�-%��!I�Q.��2 ��=��>���� 	���
+�������/�>4���.<`/%�;�1� �:���	���!.��Nh���:��ก.I.2555 ��4�%�; 
113.63 �4!+8�� 3.35% �ก�%���ก�����!�����ก��+�!��ก��� G8;!��"�1�	�'ก��NOP�	������!	����:;�!
�!�ก.�`��-��&�%��'�-%�����
�0�78!��7���`�I%�!�3�g ก.,��!��4����กQ�2�� 	�'�<����ก�-	����3�g ก.,+�!�� ��
 #
-ก���4#
��/��.�/��%�;'�/��',&���"�
	��ก��/��!��I��-����+�!ก�-%��!I�Q.��2 

������53!3�ก3�)/0�""4��� ''K��K'5���
)�
4���ก�4ก�������� ��������
��6
ก�����! (!�����0"4) 

���,.		. 	��!�.%L.� �̀ก�� ���ก�'�/'/��%�!/&� ��=��>���� �����ก�3ก��G:��+��%�!/&�%�;	
�����������"�1�����/��'/8ก/�ก 

�!��/�%�!/&�#%�!����-�%3���!
!#�!	�'%.3%�!��/�%�!<
ก ��!>
����ก
!%��%��!������#
-������� ก
���+��G:��%�!/&�
��ก/���! 	��!#	���=�	�������'� 7:������/�%�!/&��������� '�/��'>��>��'�ก%�;��� #
-����
!����������'�ก%�;����������� G8;!��"�>

,�กก��%�;ก�!%�� ���,2NR��2 �+��1��ก0!ก&�1�#
-%����/���	
��<
ก %��!r %�;�R,,��%�;����ก����ก'�1'����,-'�>
'�ก+������ �����! 
1-2 ������ ��/�%�!/!,-%����#�����%�;��-'�Q 1,710 ��

��2	�����G2 ก������,-'�#�!G:��ก
���+��'�'�ก�I��!�� 7����!���1��
1'���4�ก0,-
��
!1�	;&�ก��� 1,700 ��

��2 ��ก/���! 

CK ����4����� 700 
.�e"4����)�� (6P���(����) 

�.ก�����! ��.;'�ก0��ก�;��!���ก�;��ก����&�%��' /��� 2 !����''4
/����'�_��� 700 
�����%     ��!��`�'�� 	���.3���%�2 >4�����
ก��'ก��>4�,��ก����� ���!���&���กก��'ก��>4�,��ก����� ��.g�% �.ก�����!(CK) ��=��>���� ��.g�%1��
!��'�������,��!�'�
��ก#��#
-ก������!!��/���.�#
-�-���-�����&� �&����</�!ก��NOP�N4�./'��	��ก��'��!�-�.� �.��!�-�.� ,.
I�-�/�3�����L�� ก����.g�% %�;�.���!�-�.� '4
/���������-'�Q 673.92 
�����% �-�-��
�#
�����0,�����%�; 31 L./. 2556 

"̂�4! 3ก����*4��s�Y
�"! 17 �{' "�ก(�' 1"
4�� 6 P��
����{��� (6P���(����) 

���1I�4
�2 �&��!���L��' ��-L��ก��'ก�� ��.g�% ,���0'��0'#ก�''�; (GRAMMY) ��=��>������.g�%,-!�,����!.��R�>
�&����>

�&���.�!��!���� 2554 ��ก��>4�7:���� G8;!��"�ก��!�,����!.��R�>
/���!#�ก ���	��!#	��&���.g�% ,���0'��0' #ก�''�; �+��,�%-�������
	
��
�ก%��I�2/���!#�ก �':;����%�; 17 ก.I. 2538 �:������ 17 �� 
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Disclaimer 

!����ก���K�������O!�!��� '����1^��6�� ��ก
����ก��
4�� r��8�������K'�� ������!��ก
4��
8�����R (KELIVE RESEARCH) ��4���ก���K�������4��8�O!�!�����L���������1"4��กก
�����*���
�����K�����
�ก�K5�ก�� "�����ก"!���� �s''��P0��Q�� < ���0*"4�0"�������K� - �s''��3��
�"��*
�กK�1^�� 7 17������ /^*4"�'�����������*1��3��4ก�!!�K������������s''��P0��Q�� 3�)�����40*"��1����
������
�ก��8�����������)"ก��
4��1"4!����O!�!�����L��P��4�������� 1-2 ��0"� /^*4"�'��
���������*1��3��4ก�!!�K������������s''��P0��Q���*�����K�ก��
4��8�r�P������� 12 
��0"�1��4���� ��4���� '̂4��L���0*"4�������*��ก
4�� ��"4")�� 3
��������1��8']̂4�������ก��������"
!�K�������8��5K4ก
����O!�!��� 

�"ก'�ก��� �����K'���
�ก��P�� 1"4 !�'. �
�ก��P�� ����3!4ก� กK��"�4 (����R��) �� 2 �� �0" 
�����K'��������!��ก
4��8�����R (KELIVE Research) 3
������K'����ก
4���]�!���)�4����R 
(Kim Eng Research) "��������Y
��'�ก
�กS7��*3�ก�)�48����� 
�กS7�Y(�
4�� ���]�����4�� 3
�
ก
���� ��8�����3����� 3
�/��0" ������e�����"�'������3�ก�)�4ก�� 6�� KELIVE Research ��
���]�����4���*'���!�K��������P0*"���!����1�"�(
ก��
4��3ก)��ก
4��8�����R ()�������]�(
���
��"������'�ก http://kelive.maybank-ke.co.th 8�17��* KimEng Research ������!��ก
4��
�]�!���)�4����R ()�������]�(���
��"������'�ก www.kimengresearch.com.sg) ��4���� '̂4��L�
��0*"4�������*��ก
4�� ��"4")�� 3
��������1��8']̂4�������ก��������"!�K�������8��5K4ก
����
O!�!��� 

�"ก���O!�!��� '����1^��'�ก3�
)41�"�(
�* !�'. �
�ก��P�� ����3!4ก� กK��"�4 (����R��) �����)�
�)��50*"]0" ���ก"!ก�!�R���)�����1"4Y(�'���� /^*4�K�������]̂4����](ก��"4��0"��!(�7�1"41�"�(

��4ก
)�� 3�)"�)�48� 3
��"ก���������'����1^���P0*"���6�5��8�ก��85���L�1�"�(
���ก"!ก������K�8'
8�ก��
4���)����� �K��������]�����4���P0*"�*'�5�ก5����0"5�����ก��/0�"1���
�ก��P��8�6���OP�� 
��0"��L�ก���*���3�)"�)�48� ��ก
4��P^485�1�"�(
8��"ก���O!�!��� ���ก"!1�"�(
3
���������
"0*�� ���]̂4�K'��7��71"4��8�ก������K�8'
4��8���������8�3�)
�ก�7� ��4������������*3��4
"�()8��"ก���O!�!�����L����������)�����1"4Y(�'���� !�'. �
�ก��P�� ����3!4ก� กK��"�4 (����R
��) �
"�'�Y(�!�K���3
�P��ก4��1"4!�KS���)'����L���"4����P�"4ก�!���������*3��4"�()8�
�"ก���O!�!�������3�)"�)�48� 
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���5��3'4  
 ก����=��>�>
ก���&���,+�!�'�/'��!���.'�7����ก��'ก����.g�%1%� (IOD) ����:;�!ก��ก&�ก���4#
ก.,ก�� (Corporate Governance) ��� ��"�ก��
�&���.�ก��	�'�<����+�!�&���ก!��/Q-ก��'ก��ก&�ก��
�ก%��I�2#
-	
��
�ก%��I�2 <��ก���&���,+�! IOD ��"�ก���&���,#
-��-�'.�,�ก+��'4
 +�!��.g�%
,�%-�������	
��
�ก%��I�2#�!��-�%31%� #
-	
��
�ก%��I�2 ��0'��1� %�;'�ก����=��>�	����L��Q- #
-��"�+��'4
%�;>4�
!%��%�;�1���'��7�+��78!1�� ��!���� 
>
�&���,��!ก
���,8!��"�ก���&�������'�''�!+�!��//
`����ก <��1'�1����"�ก����-�'.�ก����.��	. #
-'.1��'�ก�����+��'4
`���� ��ก����-�'.� 
 ��8;! >
ก���&���,��!ก
��� ��"�>
ก���&���, Q ���%�;���กก������!��ก��ก&�ก���4#
ก.,ก�� ��.g�%,�%-�����1%��%������ ��!���� >
ก���&���, ,8!
��,��
�;��#�
!1��`��
�!�����!ก
��� %��!��� ��.g�%
�ก%��I�2 �'�2#�!ก2 ก.'��0! (��-�%31%�) ,&�ก�� ('���) '.1���:�����:������!78!/��'74ก	��!+�! >
ก��
�&���,��!ก
���#	�����!�� 
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