
Thailand Equity Research 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

                                                                                                                                                            หยิบเงินหยิบเงิน  หยิบทองหยิบทอง  
                                                                                                                                                                                                                                                                              YipNgen YipTong  

   Strategy Today                                       12 ������ 2555 

 

Strategist Team Maybank KimEng 

Mayuree Chowvikran, CISA 

Analyst 

662-6586300 x 1440 

Padon Vannarat 

Equity Analyst 

662-6586300 x 1450 

Chaiyachoke Suwisuttangkul 

Economist 

662-6586300 x 1540 

Chatchai Jindarat 

Analyst 

662-6586300 x 1401 

 

Twitter Channel 
http://twitter.com/YipNgenYipTong 

 

 
 

ก����������� Rebound  

������������������� ������� �����!ก����"#$�������%����& 9.60 +���,- -0.82% �1���"����% 
1,158.71 +� �����4��$�ก��5,�-6�� 37,658 ����%�� ���%����&�����&84�98�� +�ก:�&6�����
ก�� ��;,"- Lock-in Profit ��,"-&F�G$�&��������� :���$� MSCI Asia Pacific +��;9"�6O�� +0.85% +�ก
%����ก�!�G9&%�ก�-%�-�G�� ���&�����&���$��+������ก��5�-%��%ก����� Bond Swap �4&UO& 95% 
:����1���&F��ก��5+� ����%�&9�G$�����,-�-%��" 2 +����� 1.3 :�������4V� -�$�& �ก���� ��ก
�&���$�&G��9ก��%��5,�-���9-�ก����& 2,477 ����%�� ��ก �$������ก�� Big Lot ��� GOLD 
:�� GOLD \F �����9��$���ก�&���$�&G��9+�5,�-���9��� 867 ����%�� 

������� �������� MBKET ������,"-� ��F���กab� Sideway to Sideway Up 6O���4$%�9��b 
1,165 +� +�กก����%����6-&���ก�$�;��&&�� ���&�����6+��&&���-ก8���กa��6-&����f
��,-� ก.;. �;9"�6O���4&ก�$���� 6b���" Sentiment ��:��V�����6O�� ���&��ก�&���$�&G��9���&��
5,�-���9F����!ก����"#$����  

�-ก+�ก��� %����ก�!ก���&��F����������"�V�กV�����F����������� ��&����������ก�&ก�� ��$-
ก�����G����.���& EU F������� \ ;�$&��� V������$�+��������,%�����$-:����&ก��6�������
�&9�ก-&�� ESM :�� EFSF �;,"-����&��U���8�;��&ก���&9�F��ก�%�V��F�������� 6b���"ก��
���G��h�6-&����fi F����-�&��� ��j�-�ก�k++����"��-&�9���� �$-8�;���:�����-&�$-
�!�afก9+����fi ���&��9"�����ก��hlm����-�$�&�$-��,"-&6-&8��:�&&��  

MBKET �&�������กก���&�� 60% :��U,-�&9��� 40% ��j������" 8 ��ก SET Index  �$���:��
��%������ 1130+/- +� 

ก�����ก���&��������: MBKET :����� qU,-;-���r  :�� q5,�-r PTT / CPF 

Portfolio   HOLD:  TCAP/IRPC/ AJ/ VNT/ PSL/ KSL/ TTCL/CPF/ LH/ SF/ SMIT/ 

AMATA/ SPALI/ THAI/ TISCO/ TVO/ TOP/ IVL 

Buy: PTT/ CPF 

Technical View :����% 1150+/- +� :������ 1180 +���ก SET �1���� 1170+/- 
+� :�� 1180+/- +� :�$��ก SET ก��%U-��1���� 1150 +/- +� 

���FG���j������b6�����ก�� ��;,"-���������"�& ��ก$-� 
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Action and Stock of the Day 

SET INDEX 	
��ก�������������
��
	��
�	������� ��! "�ก#��$�%�&�ก&�'� 
�(�� -0.82% �/(����0(
� 1,158.71 "( 
$50��� MSCI Asia Pacific +0.85% 

 

 

 

 

!�( SET INDEX 	
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��ก�����
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����������������ก��������� �!��"	��#$%��!&������� 2 	(�	��ก�� )�� MSCI Asia Pacific +0.85% #89���	
��

�ก:�;< (;�=!��"	��#$%� ���� Japan +1.65%, HK +0.89%, China +0.79%, KOSPI +0.88% H
9	
�� TIP 
��%J Indonesia +0.60% H
9 Philippines +0.49% O�ก�
	�"��"#�J�O����%��ก��ก��P	��ก���Q� Bond Swap 
���T<JU$J 95.7% �!V���J:�ก��PO9W����"�J(������
X���"��� 2 OQ���� 1.3 HT�
����<)� H
9=�� �T���J:�ก���(�
����Q��9��%
�
J ����JW�กY	�  SET INDEX �=
X���W�T����J;< (;�= !V�
" -0.82% �X� -9.60 O�� ����9��" 
1,158.71 O�� O�กH�J#���Q�กQ�W�ก����#��T<�������T��T�!����_X�� Lock-in Profit #89��� <
=��ก��PX%�#��
��H������ 37,658 
���"��  

���ก
�� 
�ก!��"	��
J W��Hก� _
�JJ�� -1.57%, !V)	��= � -2.53%, d��=�� -0.93% H
9 ICT -1.14% #89���
ก
�� )�J_��"�
 +3.95% H
9ก
�� �(�
Yก����(กT� +0.84% 

8�;������� �������� 

MBKET =�� SET INDEX �����%�=
X���W� Sideway to Sideway up #$%�T<�"�(��8 1,165 O��W����ก=��%J O�กก����
"����#�J���ก
�� _
�JJ�� H
9 Sentiment ก��
J��������#$%� 
�J	��J��	(���J�����PX%�T��d(:������ก���������
 � #89���;�_�� ก��
J�������)
ก =�����O9��J �ก���กYJกQ�W�	��ก��!�9�� � �.=
�J EU :������% i _���J��% 	��
H����Jก��#���ก�J��� ESM i EFSF �_X��T���J�TU���;�_��Jก���J(�:�ก�"���klก(O��)�!:��9�9��� H
9
ก��!�9�� �m�:������J=����% 	���)�"����Jก���J(�_��� ��%J �  �J	��ก��mno�	��#�J���klก(OT��l 
�J��(� 
�Y�ก��mno�	������J	����X��J#�J	
��H�JJ��T��lp 

MBKET �&���-&�G9&%�ก�$- SET INDEX �-%�����V-ก�����-% 1,200 +� ;��-��&�������กก��
�&��F�;-������ 60% :���&9��� 40% �!&������� 8  	(�	��ก�� 

�k++��������F������� 
1. ����������	
��� ���������������� : �!&�"�ก	����=�T(�=��);=;�8r�  H
9=�����O9T�J�
:����

ก
�� _
�JJ�����
�
J -1.57%  H
9!V)	��= � -2.53% :������ก��������� � mno�	��W��:������%  
�J
	���
#O��JJ����ก;�=�กk	���X�� ก._.#�JT��l�_(� #$%� 2.27 	Q�H��J ��ก���=��#�J	
����� 2.1 
HT�	Q�H��J H
9��	�����JJ����X�� ก._.��J	����� 8.3% 

2. ก�������� ���.���� EU "#�ก���$��	�%��& : 	(�	� �
ก��!�9�� � �.=
�J EU ���ก��J"��T�P

� !�9
����"
�����  :������% i _���J��% )��=�����O9 �ก����� �	(�J(������
X���"��� 2 :�ก�"ก��P�J�J(� 1.3 
HT�
����<)� 
�Jก��PT� ��U�O�O�!��")=�JT���J��%ก�"�O����%;�=��ก��W���� ��%JT(%��!&� 95.7% 
H
9�!&�W!	� #��	ก
Jก�" EU H
9 IMF 

3. �����	#(
�()�� CDS ���-��.$���ก�#% ���	��/�ก��"$0�����	�1� : ก��:�� �	�ก�� Collective 
action clauses (CAC) #�Jก��P �_X��"�J=�":���ก
J����� ��"ก��!��")=�JT���J��% ;��:	�ก���Q� 
Bond Swap O�ก 85.8% �!&� 95.7% O9T�J�
:�	��J �ก��O����J(�!�9ก��ก���(�����Q��9��%��� 
US$3.2 _��
��� H
9�!&�!wOO��
"ก����	
��:����JT�%� ��X��JO�ก��JW �����O����TU�"��ก���J(�:�
O9W����"=�� �T����O�ก CDS ��Jก
��� ����JW�กY	�  	���
#��Jก
���	�Q�ก������	
��!�9� (�W��
=���#��J �ก H
9=�����=<�T�xx���%J �O9W��#��T��!	���
#��ก=��%J:������� 19  �.=. 

4. Sentiment �#)71� 
�����ก��"���������8��(���(��%�1�	�".80����9�ก�&"#�/�����  : ��  2,477 
���
"�� H
9�กW ��� ���ก�� Big lot #�J GOLD H
9 GOLD-F ��ก
J���	��J��	(O9PX%�T��d(��� 
867 
���"�� ��X�����O9�!&�"�ก	�� Sentiment ก��
J���:������% H
9��OT�J�
:���ก
J���TU�"��
:�!�9������ ����#��T��d(��  19,899 
���"�� ��"O�ก	��!{������� � ��(� ก
�"�#������T9T ���
��ก=��%J 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 �����% ���ก������ 
 PER11 PER12 PER11 PER12 
SET INDEX 15.33 12.21 15.45 12.35 
PSE 18.24 15.28 18.17 15.21 
JSE 20.50 13.57 20.39 13.49 
KOSPI 24.07 10.04 22.77 9.97 
TAIEX 19.01 15.31 18.98 15.22 
Straits Time 9.84 13.92 9.86 13.95 
SHCOMP 12.82 10.09 12.72 9.99 
Source: Bloomberg 
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ก�����ก���&�������� qq5,�-r   ��:ก$ 
 

1 PTT : �����1� 351.00 %�� ����������� 390.00 %��  
a MBKET =��������ก
�� _
�JJ�� �H��)�� ��"����W��:������% O�ก �  �J��(J"�ก	����=�

�%Q� ���(" NYMEX ���=�����O9!��"	��#$%���T�""�(��8 US$110.00/barrel W��:�
T�!�����% ��X��JO�ก Dollar Index  �H��)�� ����=��
J 
�J�O����%��ก��	�"��"ก���Q� 
Bond Swap #�Jก��PT<JU$J 95% H
9��X�����O9T�J�
:�ก�9HT�J(����W
�#���กYJกQ�W�:�
T(�=��);=;�8r���ก=��%J 

b ��=���� PTT  �T���
�O�ก"�(k��
<ก=���#��J �ก )�� � PER 2555 �_��J 8.7 ���� 	�Q�
ก��� PTTEP ��� 12.9 ����, IRPC 12.3 ����, TOP 10.7 ���� H
9 PTTGC 9.4 ���� 

c H
9�!&����
�ก:�ก
�� _
�JJ�������J � Upside O�ก��=�� �9T #�J MBKET #89���
�������
X�:�ก
�� �%Q� �� H
9!V)	��= � PX%�#��:ก
��=��Jก�"��=�� �9T H
�� 

d =��กQ�W�T��d(!{ 2555 �_(� #$%� +8.8% yoy �!&� 1.14 HT�
���"�� H
9O������#�J PTT 
��<����ก��ก�9O��=�� �T���J#�Jd��ก(O����� H
9��J � Upside Risk O�ก)=�Jก��
J���
: ��:�;< (;�= ���� _ ��, ก� _<�� p
p ���O9�T�( ก���	(")	#�JกQ�W�:��9�9���W��
����J	����X��J 

 
2 CPF : �����1� 36.50 %�� ����������� 38.75 %��  

a MBKET =��กQ�W�T��d( 1Q55 O9#���	��)��������%J yoy H
9 qoq ��X��JO�ก�!&�
W	� �TH�ก�����(� �� J"ก���J(�#�J CPP �#��T<�J"ก���J(��� #�J CPF 	�%JH	���X��  �.=.
�!&�	��W! H
9 =�����O9 �ก��"���$กกQ�W�_(��kW �	�Q�ก��� 3 _��
���"�� O�กก��
!�9� (� <
=��T(����_��: �#�J CPV 	�  �	�l��"�x��: � 

b H
9 � �  �J��(J"�ก����J �ก	��H��)�� d��ก(O:�!{ 2555 )��=�����กQ�W�!ก	(O9
#���	��T<JU$J +39% yoy �!&� 2.14  X��
���"�� �	(")	H""ก���ก�9)�� 
�J�#��PX%�
d��ก(O#�J CPP P$�JO9�T�( ��ก�;�_:�ก���	(")	�9�9�������J	����X��J O�กก��ก���#$%�
�!&��<��Q�d��ก(O����#�J)
ก H
9T�J�
:��ก(�ก��!�9���	��#��� (Economy of 
Scales) H
9ก��"�(��	�����W�� �!�9T(�d(;�_ �ก#$%� 

c ��กO�ก��%� !�9 �8ก��กQ�W�#�J�����J � Upside Risk �ก EU ���x�	:��Q��#��Wก�
H��H#YJO�กW��W����ก=��%J )��!wOO�"����<��9���J#�%�	��ก��	��OT�" H
9��X����� �=�� 
�!&�W!W��T<J��� EU O9��� �	(:����Jก
�J!{ 2555   

d !�9ก��O����J(�!w��
 2H54 ���
9 0.60 "�� #$%� XD ������ 10 _.=. =(��!&�
�
	�"H��O�ก�J(�!w��
 1.6% 

 

What will DJIA move tonight? ����#1:���#��(ก��	;���<�������
�=�	
���  
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Fund Flow Analysis 
 

Fund Flow in Emerging Markets 

���(GB�DFDM�%Dก (QG�� ก�
���NO@F��P  
US$235.2 D�U�!�
@�#�กQ��F� 5 	
��&�
ก�� "�ก	
�ก�F�G�B����$�%��P  $355 
�B��  
 
G�
���ก���&� Bond Swap $F� ก��N���
[C� 95.7% 
 
 
 

 

 

 

 

 
 

Short-Selling ������  

���!���	��(��DG�OF 402 �B����� 
"�ก	
�ก�F�G�B� 435  �B�����   

 

 

 

 

 

 

Foreign Investors Action ������ 
�
ก��������M�� ก�
���NO@F��P F�ก!�
@� 
2,477 �B����� #��G�ก'���	���%ก�� 
Big Lot $F� GOLD #�0 GOLD-W1 
�����QGBNO@F��P ��	 867 �B�����  
 
#�0 Short ��P  SET 50 Future D�U�
	
���� 3 � (��Fก
� Q�F
���D��� 

 

 

 

 
 
��ก
J���	��J��	(ก
�" �PX%�T��d(	
�����W�� 2,477 
���"�� O�ก#��T��d( 1,667 
���"�� :����ก���
��� ����JW�กY	�  �กW ��� ���ก�� Big lot ��� GOLD H
9 GOLD-W P$�J=�����O9�!&����ก��PX%�#�J
��ก
J���	��J��	( T�J�
:���ก
J���	��J��	(PX%�T��d(	
�����W����� 867 
���"�������%  
#89��� SET50 Futures  ��J=J Short T��d(:� Set50 Futures �!&������� 3 ��ก 2,128 T�xx� ��  3 ����Q�
ก�� Short T��d( 3,010 T�xx� � X�� S50H12 !V�T<Jก��� SET50 Index  2.91 O�� 
H
9��ก
J���ก
�� ��%PX%�T��d(:�	
��	��T����%�!&������� 28  �กU$J 10,598 
���"�� ��  28 ����Q�ก��PX%�
T��d( 205,046 
���"�� T9����T;�_=
��J��Jก���J(����
��:��9""ก���J(�)
ก 

#�0  NVDR ก�
���NO@F��P F�ก!�
@�
"&��	� 3,509 �B����� "�ก$�%��P 	
�
ก�F�G�B� 676 �B����� #����%ก��G�
ก
Dก ("�ก Big Lot $F� GOLD #�0 GOLD 
iW1 �	� 1,612 �B����� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
         

ก��PX%�#������ NVDR �����%PX%�T��d( 3,506 
���"�� O�ก���ก������#��T��d( 676 
���"�� H	��ก(�O�ก
���ก�� Big lot #�J GOLD H
9 GOLD i W1 �กW ��� ���ก����Jก
��� NVDR PX%�T��d(���  1,893 

���"�� :������ก��������� � ;�_�� T��!W����J	��W!��% 

1. ก
�� ����(�PX%�T��d(T<JT�� 1,549 
���"�� 
���"�� 	�  �����ก
�� d��=��PX%�T��d( 709 
���
"�� ก
�� _
�JJ��PX%�T��d( 290 
���"�� H
9ก
��  ICT PX%�T��d( 241 
���"��  

2. #89���ก
�� !V)	��= �#��T��d( 24 
���"�� 	�  �����ก
�� ��T��ก
�� )�J_��"�
 13 
���"��  

 

	
����� �����% 
(US$ 
���) 

���ก������ 
(US$ 
���) 

YTD 2555 
(US$ 
���) 

2554 
(US$ 
���) 

TAIEX 86.7  42.1  3,862.2  -9,346.0 

KOSPI 29.6  -369.9  8,735.1  -8,583.7 

JSE 36.8  14.7  201.3  +2,852.9 

PSE -0.5  11.0  569.9  +1,329.4 

	
������������  1.6  1.4  -77.9  +95.4 

SET INDEX 81.0  -54.6  1,898.2  -167.0 

 

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

+2,477 -1,667 

SET50 Futures (T�xx�) 
-2,128 -395 

SSF  (T�xx�) 
+735 +49 

	
��	��T����% (
���"��) 
+10,598 +5,904 

 

5,�-���9�4&�� �4��$����9 
(����%��) 

% �4��$�ก��5,�-
6�� 

6�����9
�4&�� 

�4��$����9 
(����%��) 

% �4��$�ก��6�� 

GOLD 1,400.67  49.17  DTAC -133.25  16.23  

KTB 221.98  11.14  CPF -84.03  6.94  

ADVANC 219.60  14.98  SIRI -71.76  10.60  

GOLD-W1 211.76  47.44  PTTGC -30.96  8.00  

BAY 155.73  43.32  KK -16.49  11.50  

 

Stock Total Value 

(mn Bt) 

% of trading 

Volume 

Avg.Price 

(Bt) 

 KBANK  91.39 8.85% 146.61 

 PTTGC 54.13 5.51% 73.52 

 SCC  40.76 7.40% 351.15 

 PTT  29.23 1.91% 354.33 

 BANPU 29.19 2.02% 629.19 

 



Thailand Equity Research  12 ������ 2555 

    6 

www.maybank-ke.co.th 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

WORLD EQUITY MARKET MOVEMENTS THAI STOCK MARKET MOVEMENT 

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

DJIA 12,922.02  0.1  0.0  5.8  SET INDEX 1,158.71  -0.8  -0.6  13.0  

NIKKEI 9,929.74  1.6  1.6  17.4  SET50 INDEX 814.89  -1.0  -0.8  13.4  

HSKI 21,086.00  0.9  -2.2  14.4  ENERGY 21,905.99  -1.6  -2.8  9.8  

KOSPI 2,018.30  0.9  -0.8  10.5  BANK 429.20  -0.9  0.1  14.1  

SHANGHAI COMP 2,439.46  0.8  -0.9  10.9  ICT 139.74  -1.1  0.4  14.7  

TAIEX 8,016.01  0.4  -1.2  13.3  PROPERTY 164.11  -0.2  0.1  13.6  

BSE SENSEX 17,503.24  2.1  -0.8  13.3  CONMAT 8,944.46  -0.4  -1.4  11.0  

JAKARTA COMP 3,991.54  0.6  -0.3  4.4  TRANSPORT 98.38  0.4  1.8  15.2  

PSE  4,980.71  0.5  -0.7  13.9  COMMERCE 20,733.32  -0.5  1.9  25.6  

HO CHI MINH INDEX 432.11  0.1  -1.7  22.9  MEDIA 60.38  -0.5  -0.2  8.8  

MSCI AP EX JAPAN 443.08  0.9  0.0  12.8  PETRO 1,098.54  -2.5  -1.1  20.7  

Source: Bloomberg 
   

Foreign Brokers and Top Retail Broker Positions
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Yesterday 1 Week 1 Month

Yesterday 181 360 -161 -261 -81 -1,351 340 -202 218 -73 107 -915 -1,838 

1 Week -223 -101 -463 -413 -163 -1,383 488 -461 1,009 846 37 -2,292 -3,119 

1 Month -2,210 1,718 2,052 687 3,805 -1,356 2,423 -4,627 -1,284 5,669 -2,881 -927 3,822 

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

Source: SET SMART
 

Regional Foreign Fund Flows
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Yesterday WTD Net YTD Net

Yesterday -58.63 36.823 -0.465 29.61 86.67 80.99 1.583

WTD Net -53.38 36.631 23.66 -923.01 -211.37 105.23 -7.525

YTD Net 7438.84 201.268 569.86 8735.05 3862.23 1898.15 -77.931

India* Indonesia Philippines South Korea Taiwan Thailand Vietnam

 

Source: Bloomberg
* India and Thailand Update as of 8 Mar 2012
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NVDR Trading Data by Stock  

(As of 09/03/12) 
 

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

Buy Sell Total Net 
   

Buy Sell Total Net 
GOLD 1,408.75 8.07 1,416.83 1,400.68  DTAC 66.14 199.39 265.53 -133.25 
KTB 308.63 86.64 395.27 221.99  CPF 63.65 147.68 211.33 -84.03 
ADVANC 224.97 5.36 230.33 219.61  SIRI 6.09 77.86 83.95 -71.76 
GOLD-W1 211.78 0.01 211.79 211.76  PTTGC 63.09 94.05 157.14 -30.96 
BAY 371.14 215.40 586.54 155.74  KK 1.38 17.88 19.26 -16.50 
BBL 384.48 233.91 618.39 150.58  ROBINS 32.49 46.93 79.42 -14.43 
LPN 200.39 64.50 264.88 135.89  BCP 20.80 34.01 54.81 -13.21 
SCC 162.71 36.43 199.14 126.28  BGH 18.46 28.67 47.13 -10.21 
TUF 145.62 21.57 167.19 124.05  INTUCH 0.23 9.73 9.96 -9.51 
TRUE 122.04 10.67 132.71 111.37  HEMRAJ 2.49 9.56 12.05 -7.07 
KBANK 475.94 376.37 852.31 99.57  PF 0.04 6.49 6.53 -6.45 
PTT 479.69 388.62 868.31 91.07  PS 7.27 13.48 20.75 -6.21 
PTTEP 120.43 38.08 158.51 82.34  HMPRO 14.29 19.44 33.72 -5.15 
SCCC 70.78 0.30 71.08 70.48  SC 0.77 5.58 6.35 -4.82 
CPALL 74.26 8.93 83.19 65.34  TTA 0.08 4.21 4.28 -4.13 
BANPU 67.33 7.43 74.76 59.90  MAJOR 12.61 16.27 28.88 -3.66 
SCB 87.34 28.35 115.69 58.99  BH 5.51 9.04 14.55 -3.53 
THAI 63.48 8.43 71.91 55.05  LOXLEY - 3.21 3.21 -3.21 
CENTEL 70.66 17.56 88.21 53.10  KGI 0.53 3.73 4.27 -3.20 
THCOM 52.07 3.02 55.09 49.05  NOBLE 0.11 3.13 3.24 -3.02 
            

       

 

 
                       
 

Top 20 Most Active 
   Value (Btmn) 
  Buy Sell Total Net 
GOLD 1,408.75 8.07 1,416.83 1,400.68 
PTT 479.69 388.62 868.31 91.07 
KBANK 475.94 376.37 852.31 99.57 
BBL 384.48 233.91 618.39 150.58 
BAY 371.14 215.40 586.54 155.74 
KTB 308.63 86.64 395.27 221.99 
DTAC 66.14 199.39 265.53 -133.25 
LPN 200.39 64.50 264.88 135.89 
ADVANC 224.97 5.36 230.33 219.61 
GOLD-W1 211.78 0.01 211.79 211.76 
CPF 63.65 147.68 211.33 -84.03 
SCC 162.71 36.43 199.14 126.28 
TUF 145.62 21.57 167.19 124.05 
PTTEP 120.43 38.08 158.51 82.34 
PTTGC 63.09 94.05 157.14 -30.96 
TRUE 122.04 10.67 132.71 111.37 
SCB 87.34 28.35 115.69 58.99 
CENTEL 70.66 17.56 88.21 53.10 
IVL 44.90 40.93 85.83 3.97 
SIRI 6.09 77.86 83.95 -71.76 
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������������������!�afก9+ - ก���&9����84�98�� 

 ����f-���9ก� 

 

ก��"B������Fก��!ก��Dกj��D(OF� 
ก . H .  $ F � � G �
 k l  D H � � $C@ �  227,000 
�&�#G��� (�ก	�����(!�(���  +210,000 
�&�#G��� �
�D�U�ก��$%�%�
	���ก	�� 2 
#����%D�U�D(OF���� 3 � (��Fก
� 

� �����6����:�&&��6-&����fi �$&�����b�G9&%�ก�$-��,"-& 
1. (��ก��>=�������ก?��ก���ก@������� ก.-. ��ก���#ก������: �_(� #$%� 227,000 	Q�H��J 

����"ก�"	
��=����� +210,000 	Q�H��J O�ก��X��  .=.��� +284,000 	Q�H��J T9���� �  �J��(J
"�ก �ก#$%�	��H��)�� ���klก(O#�J�<�!�9ก�"ก��:�T��lp  

2. �����ก�������������� ก.-. )��	
��� "�����: ����9��" 8.3% 	� =�� T��	������	��ก�����JJ��
��J��J	����X��JO�กOQ����!�9��ก�H�JJ���_(� #$%� 476,000 ��� ����"ก�"ก��O��JJ������_(� #$%� 
428,000 ��� :���X�� ก._. 

3. (��)�����ก���=������ �.�. )��	
��� ";�	A8�8	B�	����1��������� �.�.2551: �_(� #$%� 4.3% mom 
T<��9��" US$5.26  X��
��� H��ก���	
��=��=���#��J �ก��� -US$4.9  X��
��� O�ก��X�� d.=.��� -
US$5.04  X��
��� !wOO��TQ�=�x �O�ก����Q��#������_(� #$%��Q��9��"T<JT���!&�!�9��	(ก��8� O�ก
H�J���	
��H�JJ�����mno�	�� T���!�9ก�"���TQ�=�x ���J��% 

a. (���;��)=��-8��)71� 2.1% mom: �����  US$2.334 HT�
��� O�กก���Q��#��T(�=����� 
���� ��!ก�8�=� _(��	���H
9��!ก�8�#�T�J�!&�TQ�=�x  

b. (��	����ก)(�(��� 1.4% mom: �����  US$1.808 HT�
��� �Q�)����#��
�=�X��J"(�H
9=� _(��	��� 

4. 	�I�ก	8��=�	������� �.�. )��	
��� �-8��)71��=�(ก������: +0.4% mom #89���	
��=�� 
+0.6% mom O�ก��X�� d.=.��� +1.1% mom #89������#���	��
J=��%JH�ก��"	�%JH	���X�� _.=. -
0.1% mom O�ก��X�� d.=.����_(� #$%�U$J 1.4% mom )��;�_��  �<�!�9ก�"ก����กk��9��"T	Y�ก
T(�=��:�T ��
ก�"H��)�� ���#��:�T��lp  

   
 
 
 
 
 
 
 
 

 �V�� 

D"B�G��@ก��N%F��
�(�� Bond Swap �	�
�
@�� @� 95.7% ��กก	������
k����
@�D�m�'	B 

� #����ก�����%V��&����&�����9�6-&ก��5: �O����%ก��P�Q� Bond Swap ��%JT(%� 95.7% (�� �JX���W#ก��
:�� �	�ก�� Collective Action Clauses �X� CAC) O�ก�J�J(��� ��%J � 1.77 HT�
����<)� P$�J�!&�	��
�
#�����ก�����l"�
ก��P	�%J�!��W����� 90%  

� �U�%��ก���&9�-�+��-&+$���$����ก��ก��#9����G��������6-&ก��5��� US3.2 ;������: T �= T�Y
�! H
9	��T�����_��d��9���J!�9��� (ISDA) ���J�����ก��:�� �	�ก�� Collective Action Clauses 
�X� CAC #�Jก��P���T�J�
:�OQ�����O����%���O9�Q� Bond Swap �_(� #$%�O�ก 85.8% �!&� 95.7% O9
T�J�
:��ก(�ก��O���=��!�9ก��ก���(�����Q��9��%#�Jก��P��� US3.2 _��
��� 

� �-��ก9���ก�������,-� �.�.6-&��-�����;9"�6O��: O�ก 1.29  X��
����<)� T<��9��" 1.31  X��
����<
)� �X�=(��!&� US$1.73  X��
��� T��	�TQ�=�x �O�ก���T�J��ก��X��  .=. ���#���	�� 2.3% mom 
O�ก��X�� d.=.���
�
J 4.4% mom ��ก���	
��=����� +2% mom T9������!TJ=�	��J!�9������#���	�� 
ก�!�ก�"TU��ก��8���%T�d��89:���)�!����Y�_����ก����(J"�ก �ก#$%� #89�������Q��#���_(� #$%� 
2.4% mom O�ก��X�� d.=.��� -3.9% mom 

� �����6�!�afก9+6-&-�&ก{a--ก��:�$ก�$����ก��b�6-&���� 
1. ����#/�/�8�?��ก��/�8������ �.�.)�����กJ@�-8��)71��=�(ก������: +0.1% mom �X�=(��!&� 

+0.3% yoy #89���	
��=�� +0.3% mom O�กก��
�
J#�J�
�
(	���� �=�X��J�X�  ��!ก�8�
#�T�JH
9�= �;�8r��!&�TQ�=�x #89���������
�
(	��	T�ก�� )���� �	�� 0.4% mom T����J
ก�"	
��=����� +0.3% mom T9������!TJ=�;��:���Jก�k�������H�  

2. )K�"#�����#����/B=/�8������ ก.-.�������)71�	���������
��()������: O�ก +4.0% yoy T<�

US : Non-Farm Payrolls US : Unemployment (%) 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg 

 



Thailand Equity Research  12 ������ 2555 

    9 

www.maybank-ke.co.th 
 

�9��" +4.1% yoy #89���	
��=�� +3.9% yoy O�กก���_(� #$%�#�J��=��%Q� ���!&�TQ�=�x 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 +�� 

 � +�����&�������6�!�afก9+G��-����&G���+� 

1. �������8���L������ ก.-. )(�(�����;�ก������: +3.2% yoy O�ก��� +4.5% yoy :���X��  .=. 
H
9	�Q�ก������	
��=����� +3.4% yoy  

2. ����#����/B=/�8������ ก.-. :�����#�(�����: O�ก��� +0.7% yoy :���X��  .=. H
9	�Q�ก������
	
��=�����O9#���	�� 0.1% 

3. (��	8������0
��	ก����8�
(������� ก.-. )��>#���;�ก������: ��<�����9��" 7.11 HT�
������ 
�X� US$1.13 HT�
������ 	�Q�ก������	
��=����� 7.5 HT�
������ H
9
�
JO�ก 7.38 
HT�
������:���X��  .=.  

MBKET �����-&�G9&�ก�$-���������&ก�$�� �_��9��X�����	���
#��Jก
�����X%�	��ก������=
�� �	�ก����J
ก���J(�#�J PBOC W ����O9�!&�ก��
���	����ก�"�%� �X� 
���	���J(�TQ���Jd��=��_�8(���กY	�  P$�JO9�!&�
!wOO��"�ก���JT�%�:�ก�"	
����������� 

 �-�G��:�59h1ก 

  �$�� 

  �� 

  �$�� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

UK : Manufacturing Production (% YoY) UK : Producer Prices (% YoY) 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg 
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�!	����Q""�ก�
ก����
DH ��$C@� $50����
ก��������M�� NO@F��P 
D�U�	
���� 28 F�ก 1.1 G�O���B�����  

 

 

� ����;���%���F������!: �
	�"H��_��d"�	���l"�
W����J=J!��"	��:�ก��"H=" )��;�_��  
Yield Curve !��"=�� ����_(� #$%��
Yก���� T9������!TJ=�ก���#��_�ก�J(�:�_��d"�	��9�9T�%�����_(� #$%�
� X������"ก�"ก
�� _��d"�	��9�9��� #89�����ก
J���	��J��	(PX%�T��d(�!&������� 28 	(�	��ก����ก 10,599 

���"� O�ก���ก��������� +5,904 
���"�� �Q�:�TU��9PX%�T��d( YTD �_(� #$%��!&� 262,100 
���"��  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

8���������� \ ����������������"������ 

(�	A"�����
��
	$C@�	
���� 3 � (��Fก
� #��
M�	��	ก%
�D�U�'�F%���"&�ก
( #�0���(
�(M�	��	ก�� #�0�/(�	กDH�%�D�nก�BF% 
DHO�F�F(�!	��D��%G�%$F�!���
oo���F
ก��"��%D� �!����0ก
�ก��� (�
(M&��0G��@
$F�ก��N��	 US$3.2 H
��B�� 
 

�����$�&�����!:  
� DJIA ���%���6O�������" 3 �9��$-ก�� : ��������)O�T�!��"	��#$%� 14.08 O�� �X� +0.11% !V���� 

12,922.02 O�� !��"	��#$%������� 3 	(�	��ก�� H	���J ��(���Jก��Hก��J	��:�ก��"H=" �_X������T�"H��
	���TQ�=�x"�(��8 13,000 O�� )��	���
#ก��O��JJ����ก;�=�กk	� ��X�� ก._.�_(� #$%� 2.27 HT�
	Q�H��J ��ก���=��#�J	
����� 2.1 HT�	Q�H��J H
9��	�����JJ����X�� ก._. ��J	��O�ก��X��ก������ 
8.3% ����JW�กY	�  	
������	��
JO�กO��T<JT����� 12,968.79 O�� 
�JT �= T�Y�! H
9	��T��
���_��d��9���J!�9��� (ISDA) ���J�����ก��:�� �	�ก�� Collective Action Clauses �X� CAC #�J
ก��P���T�J�
:�OQ�����O����%���O9�Q� Bond Swap �_(� #$%�O�ก 85.8% �!&� 95.7% O9T�J�
:��ก(�ก��O���
=��!�9ก��ก���(�����Q��9��%#�Jก��P��� US3.2 _��
��� T�J�
:��ก(�H�J#���Q�กQ�W��_X�����<#�� <
������
=<�T�xx����O9	��JO����J(�=��!�9ก��ก���(�����Q��9��%#�Jก��PO9T�J�
ก�9�"��(J
"	��TU�"��ก���J(�
:�"��J 

� ��ก�&����-�--ก+�ก Safe Haven �$-��,"-&: 
�J	���
#ก��O��JJ����ก;�=ก���กk	�#�J
T��lp ��ก ���ก���=�� )��#���	��T<Jก��� 2 HT�����!&���X����� 3 	(�	��ก�� T9����T�xx�8ก��
mno�	��	����X��J#�J	
��H�JJ��T��lp ก�!�ก�"ก��=
��=�� ก�J�
	���	�ก��8���%T(�#�Jก��P 
�J �
���J������O����%ก��P�� ��"��
 Bond Swap  �กก��������l"�
	�%J�!��W�� �Q�:�;�_�� ก�9HT�J(����
��กO�ก Safe Haven ����J_��d"�	�T��lp �!&������� 3 	(�	��ก�� )����	���
	�"H��_��d"�	����� 
10 !{ #��"#$%��!&������� 3 ��ก 1.6bps !V�����9��" 2.028% #89�����	���
	�"H��_��d"�	����� 30 !{ 
#��"#$%�	����X��J����ก�� +0.3bps !V�����9��" 3.178% TQ���"��	���
	�"H��_��d"�	�T��lp ���� 2 !{ 
#��"#$%���ก 1.2bps !V�����9��" 0.318% )��:�T�!�����% O9 �ก���!V�!�9 <
_��d"�	�T��lp ���� 3 !{ 
�J�J(� US$3.2  X��
���,  ���� 10 !{ �J�J(� US$2.1  X��
��� H
9���� 30 !{ �J�J(� US$1.3  X��
��� 
:������� 12-14  �.=. 	� 
Q���" =(��!&��J�J(��� ��%JT(%�:�T�!�����%��� US$6.6  X��
���  

 
 
 

Thailand : Government Bond Yield Curve 

 
Source: ThaiBMA 

 

Term Yield Change (bps) 
1 Month 3.00899 -0.14 

3 Month 3.01704 - 

6 Month 3.04864 -0.14 

3 Year 3.27780 +0.41 

5 Year 3.39273 +0.86 

7 Year 3.45857 +0.99 

10 Year 3.50329 +1.92 
 

Thai Baht Implied Interest Rate Movement 

Term 08/03/12 06/03/12 05/03/12 02/03/12 01/03/12 29/02/12 
2 Day 2.83 2.8 2.75 2.85 2.78 2.73 
1 Week 2.8 2.82 2.79 2.84 2.83 2.51 
1 Month 2.75 2.73 2.7 2.8 2.83 2.82 
2 Month 2.68 2.69 2.68 2.78 2.73 2.8 
3 Month 2.79 2.74 2.74 2.79 2.82 2.9 
6 Month 2.93 2.9 2.89 2.91 2.92 2.93 
9 Month 3 2.97 2.96 3 2.98 3 
12 Month 3.09 3.05 3.04 3.07 3.09 3.09 

Source: BOT 
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VIX Index Fed Fund Rate Futures 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  

 
 

 
 
SET INDEX ��
��
	��D�U�	
���� 3 Q�
�F� 4 	
��&�ก�� G�( 1160 "( 

����F������! 
� SET INDEX ���%����&��� 1160 +�: O�กH�J#���Q�กQ�W��!&�
�ก��X��JO�ก�!&������ก�� #89�����ก


J���	��J��	( �T�U��9#��T��d(�!&����H�ก:���" 17 ����Q�ก��:����ก������T���J=�� ก�J�
	����ก

J������ก�9HT�J(����	��J��	(��O!V�TU��9�Q�กQ�W�H
9��กO�ก	
�����W�� T�J�
:� �H�J#���Q�
กQ�W���H���� X���������(� ����	��
JH
9ก����:������!V�	
����<�����9��" 1158.71 O�� 
�� 1160 O��

�
J 9.60 O�� �X� -0.83%  <
=��ก��PX%�#����H��� 3.77  X��
".  

� ��ก�&���$�&G��95,�-���9-�ก����&: ����9��" 2.51 _��
". O�ก���ก���������#��T��d(=(��!&� <
=�� 1.62 
_��
". T�J�
:� YTD �!&�PX%�T��d(�_(� #$%�T<��9��" 5.92  X��
". 

� ��ก�&���U�%��F������!6�����9��j������" 7 �9��$-ก��: =(��!&� <
=�� 1.74 _��
". O�ก���ก���
������#��T��d(=(��!&� <
=�� 1.18 _��
". T�J�
:� YTD �!&�#��T��d(�_(� #$%��!&� 2.00  X��
". ��ก

J���"�(k��
�ก���_�� (Prop Trade) #��T��d(�!&����H�ก:���" 3 ����Q�ก�� =(��!&� <
=�� 366 
". 

� ������กU4ก6�����ก�� �: �Q�)��ก
�� !V)	��= � -2.5%, IVL -3.1%, PTTGC -2.7% ก
�� _
�JJ�� -
1.6%, PTTEP -2.2%, TOP -2.1%, BANPU -1.9%, PTT -1.7%, IRPC -1.3% ก
��  ICT -1.1%, DTAC -
2%, INTUCH -1.4%, ADVANC -1.2%, THCOM -0.7% ก
�� d��=�� -0.9%, SCB -2.6%, TMB -
2.3%, TISCO -1.3%, BAY -1% ก
�� =��!
�ก -0.6%, HMPRO -2.2%, BIGC -1.9% T���ก
�� #�T�J 
+0.4%, AOT +2.4%, PSL +0.6% 

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

  

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

 

 SET+MAI Latest  Prior date YTD 

Institute -1,739.20 -1,178.23 -20,014.29 

Prop -365.62 1,650.37 6,502.83 

Foreigner 2,506.49 -1,624.16 59,196.02 

Retail -401.67 1,152.02 -44,936.88 
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8��������9����V8�8�b�� 
��!��@&��
�( � NYMEX ��
��
	$C@�	
���� 
3 � (��Fก
� G�
��
	D�$"B������Fก��!
Dกj��D(OF� ก.H.$F��G�
kDH ��$C@����
ก	��!�( 
 
��!��F�!&�'���0(
�$C@�	
���� 3 � (��Fก
� 
 
 
BDI DH ��$C@�	
���� 12  � (��Fก
� 
 
#����!�[���G ���	�G�B��(���
@ �  3 
���( 
 

� ������������9% NYMEX ���%���6O�������" 3 �9��$-ก�� : ��=��%Q� ���(" NYMEX T�J �"��X�� � .�. 
2555 !V����  US$107.40/barrel �_(� #$%� US$0.82/barrel �X� +0.77% O�ก���ก��������� 
US$106.58/barrel  H	�����	��
J�
Yก����������%�
X� US$107.09/barrel O�ก!wOO��TQ�=�x��� ��
ก�9�"
W��Hก�  
1. 	���
#O��JJ����ก;�=�กk	� ��X�� ก._.#�JT��l�_(� #$%� 2.27 HT�	Q�H��J ��ก���=��#�J

	
����� 2.1 HT�	Q�H��J  
2. ��	�����JJ����X�� ก._.#�JT��l��J	����� 8.3%  
3. ก��P!�9T"=�� TQ���YO:�ก���Q� Bond Swap 
�J ��O����%	��J��"ก���Q� Bond Swap ��  

95.7% H
9T�J�
:�=�� �T���J:�ก���(�����Q��9��%
�
J 
4. ��	���J(��m�� ��X�� ก._.#�JO��
�
J�
X� +3.2% yoy ��ก���=��#�J	
����� +3.4% yoy H
9

=�����O����O �ก������=
���)�"����Jก���J(� 
� ������������9% Brent -$-�����&F��-% 3 ��� : !V���� US$127.80/barrel 
�
J  US$0.33/barrel 

�X� -0.26% dod O�ก���ก��������� US$128.13/barrel  
� ������������9% Dubai ���%���6O�������" 3 �9��$-ก�� : !V���� US$124.41/barrel �_(� #$%� 

US$0.76/barrel �X� +0.61% dod O�ก���ก��������� US$123.65/barrel  
� �����-&��� COMEX ���%���6O�������" 3 �9��$-ก�� : ��=���J=Q� COMEX T�J �"��X�� � .�. 2555 

!V����  US$1,711.50/ounce �_(� #$%� US$12.80/ounce �X� +0.75% O�ก���ก��������� 
US$1,698.70/ounce  !��"	��#$%������� 3 	(�	��ก�� 
�Jก��	�"��" Bond Swap #�J�O����%ก��PT<Jก���
=�� H
9T�J�
:�=�� �T���J:�ก���(�����Q��9��%
�
J  

� BDI �;9"�6O�������" 12 �9��$-ก�� : !V���� 824 O�� �_(� #$%� 12 O�� O�ก 812 O��:����ก������ 
� WTI Crack ���& : !V���� US$31.60/barrel 
�
J -1.20% dod  
� ������&���� Future ���%���6O�������" 2 �9��$-ก�� : ��=���J	
��x��!��� !V���� 319.20 ��� / 

ก()
ก��  �_(� #$%� +1.75% dod O�ก���ก��������� 313.70 ��� / ก()
ก��  !��"	��#$%������� 2 	(�	��ก�� 	� 
ก��W	��9��"#$%�#�J��=��%Q� ���(" NYMEX  

� �������� ���%����&�����" 3 �9��$-ก�� : ��=�����
��J���	
���(�����= !V���� US$0.88/!���� 
�
J 
-0.85% dod O�ก���ก��������� US$0.89/!���� !��"	��
J������ 3 	(�	��ก�� 
�J=������(����� �
H��)�� �ก�
(กก���� T�J��ก���� ��X��JO�กT�J�
ก�9�"	�����W��:�!�9��� 
�J �ก��!�9ก���� 
T�J��ก����:����O�������� 5  �.=.������� �  

� ����U�"����,-&���� CBOT -$-�����&���ก��-� : ��=�U����
X�J 	
�� CBOT T�J �"��X�� _.=. 
2555 !V���� US$13.37/bushel 
�
J -0.06% dod O�ก���ก��������� US$13.38/bushel ����	��
J
�
Yก���� O�กH�J#���Q�กQ�W� 
�J��=�U����
X�J!��"	��#$%��Q��9��"T<JT����" 5 ��X��:����ก������ 

� ����������� NYMEX ���%����& ��=��%Q�	�
	
�� NYMEX T�J �"��X�� _.=.2555 !V���� 23.66 
�P�	�/!���� 
�
J -1.25% dod O�ก���ก��������� 23.96 �P�	�/!���� H
9
�
JU$J 5.2% :����J
T�!���������� � O�ก=�� ก�J�
	��;��9 Supply T����ก(�#�J��=��%Q�	�
:�	
��)
ก 

� ����U$���9��$�&�������&���& 3 ���� 
1. ��=�U���(�
��J���:�	
�� Rotterdam T�J �"��X�� � .�. 2555 !V���� US$99.80/	��        


�
J -0.75% dod O�ก���ก��������� US$100.55/	��  
2. ��=�U���(�
��J���:�	
�� Richard Bay T�J �"��X��  �.=. 2555 !V���� US$103.95/	��   


�
J -0.43% dod O�ก���ก��������� US$104.40/	��   
3. ��=�U���(�
��J���:�	
�� Newcastle T�J �"��X��  �.=. 2555 !V���� US$108.25/	��             


�
J -1.10% dod O�ก���ก��������� US$109.45/	�� 
NYMEX Crude Futures COMEX Gold Future 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  
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� �k++����"��-&�9����F����������� 

  �����"���ก�! Previous Consensus �����6+�9& 
�k++��8���-ก�����!         
�
�
(	;�=��	T�ก�� ��X�� ก._. #�JO��  ������ 9  �.=.  13.9% yoy 12.3% yoy 11.4% yoy  
�������=��<��
(	��X�� ก._. #�JO��   0.7% yoy 0.1% yoy 0.0% yoy  
��	���J(��m����X�� ก ._. #�JO��   4.5% yoy 3.4% yoy  3.2% yoy 
��
ก��=����X��  .=. #�JT��lp   -US50.4 bn -US$49.0 bn  -US$52.6 bn 

���ก��O��JJ����ก;�=ก���กk	���X�� ก._. #�JT��lp   284K 210K 227K  

��	��ก�����JJ����X�� ก._. #�JT��lp   8.3% 8.3% 8.3%  

T	��กT(�=��T�J��X��  .=. #�JT��lp   1% mom 0.6% mom 0.4% mom  

��
ก��=����X�� ก._. #�JO��  ������ 10  �.=.  US$27.28 bn -US$5.35 bn -US$31.48 bn  

ก��T�J��ก��X�� ก._. #�JO��   -0.5% yoy 31% yoy 18.4% yoy  
ก���Q��#����X�� ก._. #�JO��   -15.3% yoy 31.8% yoy 39.6% yoy  
���T(���X��: �Tก�
�J(������X�� ก._. #�JO��  ������ 11 - 15  �.=.  CNY738.1 bn CNY800.0 bn   
���T��JPX%��=�X��JO�ก���X��  .=. #�Jx��!���  ������ 12  �.=.  6.3% yoy -   
�����=�� ��X�� ����<�"�();=��X�� ก._. #�Jx��!���   40.0 -   
����� Tertiary Industry ��X��  .=. #�Jx��!���  ������ 13  �.=.  1.4% mom -   
��
ก��=����X��  .=. #�J��Jก�k   -GBP1.109 bn -   
T	��กT(�=��d��ก(O��X��  .=. #�JT��lp   0.4% mom 0.6% mom   
ก��!�9��  BoJ   0.10% -   
����J(�
J�����J	�J�9���J!�9�����X�� ก._. #�JO��  ������ 14 - 18  �.=.  -0.3% yoy 14.6% yoy   
ก��!�9��  FOMC  ������ 14  �.=.  0.25% -   
�
�
(	;�=��	T�ก�� ��X��  .=. #�Jx��!���   -1.2% yoy -   
��	��ก�����JJ����X��  .=. #�J��Jก�k   8.4% -   
��	���J(��m����X�� ก._. #�J���<   - -   
�
�
(	;�=��	T�ก�� ��X��  .=. #�J���<   -1.2% mom -   
��
"�x����(�T9_��:� 4Q54 #�JT��lp   -US$110.3 bn -US$114.0 bn   
����� Empire Manufacturing ��X��  �.=. #�JT��lp  ������ 15  �.=.  19.5 18.3   
�������=��<��
(	��X�� ก._. #�JT��lp   0.1% mom 0.4% mom   
���#�T��T�(ก�����JJ��=��%JH�ก���T�!���#�JT��lp   - -   
�������%�Q����klก(O��X��  .=. #�Jx��!���  ������ 16  �.=.  94.9 -   
��	���J(��m����X�� ก._. #�JT��lp   0.2% mom 0.4% mom   
�
�
(	;�=��	T�ก�� ��X�� ก._. #�JT��lp   0% mom 0.5% mom   
��	��ก��:��กQ�
�Jก���
(	��X�� ก._. #�JT��lp   78.5% 78.9%   
����� Consumer Sentiment ��X��  �.=. #�JT��lp   75.3 75.7   

          

��"��: Bloomberg, ���., SET   
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6�-�4�:%%���&��ก������"��:��&ก��U,-���ก���;��6-&#4�%�9��� (:%% 59-2) 
���+�������" 9 ��.�. 2555 

 

G,"-%�9a�� G,"-#4�%�9��� ����8� 
���ก���;�� 

�����" ����/
+����$�� +����� ���� �9��ก�� ����/

+����$�� 
BGH !���T�(l  !��T����J)�TU ���T� �x 06/03/2555 548,900 75.38 PX%� 
QTC ;�8�  ����(����� ���T� �x 09/03/2555 45,000 3.66 #�� 
TNDT T������  H�J_("<
��Tก�
 ���T� �x 02/03/2555 6,000 5.65 PX%� 
TNDT T������  H�J_("<
��Tก�
 ���T� �x 02/03/2555 10,300 5.65 PX%� 
TNDT T������  H�J_("<
��Tก�
 ���T� �x 05/03/2555 18,700 5.7 PX%� 
TNDT T������  H�J_("<
��Tก�
 ���T� �x 05/03/2555 20,000 5.7 PX%� 

TRUBB ก(		(  �O�(x_�_��(�ก�
 ���T� �x 02/03/2555 70,400 4.84 PX%� 
TRUBB ก(		(  �O�(x_�_��(�ก�
 ���T� �x 06/03/2555 29,600 4.84 PX%� 

SCC ��  ��X%��<�ก���	( ���T� �x 08/03/2555 115,000 352.48 PX%� 
PAP �ก���JWก�  ��กk�ก�
�� ���T� �x 08/03/2555 500,000 3.43 #�� 
MATI T  ��  !��(O��		� ���T� �x 06/03/2555 2,900 6.3 PX%� 
MINT �(
�
���  ��Y

��<�� W���Y= :"TQ�=�xHT�JT(�d(���O9PX%���� 06/03/2555 54,900 2.02 PX%� 
TTI W_"<
��  O�<x���=8�ก(O ���T� �x 06/03/2555 34,100 26 PX%� 
LEE "���(����  ���T��T�(� ���T� �x 05/03/2555 46,500 4.22 #�� 
LEE "���(����  ���T��T�(� :"TQ�=�xHT�JT(�d(���O9PX%���� 05/03/2555 18,600 1.37 #�� 
WG ��	��  )�TU����=��9� ���T� �x 06/03/2555 805,800 75.5 #�� 
SMT ��J  �=�Y� P�  ���T� �x 06/03/2555 91,991 0 )����ก 

COLOR �
��  W_�(	�� ���T� �x 08/03/2555 15,000 3.1 PX%� 
COLOR  ����  ��9��� ���T� �x 08/03/2555 9,700 3.1 PX%� 

SIRI ��k��  	���O�(x ���T� �x 08/03/2555 3 2.18 PX%� 
SIRI ��k��  	���O�(x ���T� �x 08/03/2555 368,200 2.16 #�� 
SIRI �__�  "�xU��  ���T� �x 06/03/2555 200,000 2.21 #�� 
SIRI � d�  ��J����_��(� ���T� �x 06/03/2555 2,000,000 2.19 #�� 
SIRI T�_
  T "�	(�(��d� ���T� �x 06/03/2555 167,000 2.18 #�� 
SIRI T�_
  T "�	(�(��d� ���T� �x 08/03/2555 200,000 2.18 #�� 
TMD �(_�d�  O��x����� ���T� �x 08/03/2555 2,000,000 0 )����ก 
TMD ��	�  O��x����� ���T� �x 08/03/2555 2,000,000 0 ��")�� 

ASIMAR �("<
��  ��8(	�J�� ���T� �x 06/03/2555 187,700 1.82 PX%� 
ASIMAR �("<
��  ��8(	�J�� ���T� �x 06/03/2555 45,100 1.83 PX%� 
ASIMAR �("<
��  ��8(	�J�� ���T� �x 08/03/2555 212,300 1.82 PX%� 

S & J Hก��	�  �J=�T�89=  ���T� �x 08/03/2555 20,000 27.25 PX%� 
S & J  �
(�  O�
�(�( ���T� �x 08/03/2555 5,142 27.25 PX%� 

HMPRO �����  O(	O�	����	� ���T� �x 08/03/2555 100,000 13.4 #�� 
 
 
 
 

 %��9����������+�������� 

GLOBAL Company Update HOLD(Downgrade) 

• GLOBAL !�9ก��O���!w��
�!&���� :���	�� 5 �����( 	�� 1 ���!w��
 H
9 O����J(�T�!w��
 0.0222 "��/��� )��
�J(�!w��
��%O9U<ก�ก�!&�;�k� 8 ���O��� (XD 21  �.=.) GLOBAL O9��ก����_(� ��� 290 
������ �_X����J��"���!w��
P$�J
O9�Q�:��ก(� Dilution #�JกQ�W�	����� 16.7% (H	�W �ก�9�" Wealth #�J�<�UX������( ) ก��:� Stock dividend O9����
�_(� T;�_=
��J:�ก��PX%�#����� H
9 ��กk��J(���� �������#�J"�(k��P$�JW �	��JO���!w��
��ก ��!&��J(�T� �_X��
TQ���J�J(�W��TQ���"ก��
J��� :�!{��% GLOBAL  ��!�� ��O9�!V�T�#�U$J 7 H�J (O�ก!ก	(����!V�T�#�!{
9 1-3 H�J) 
T����
ก�9�"������=���� �ก�(J��=�!V���� 12.40 "�� ��=����	� ��k��
�J XD O9����ก�" 10.31 "�� 

• =���
!�9ก�"ก�� 1Q55 �	(")		����X��J  �!wOO���
�ก���O�ก=�� 	��Jก��T(�=��!��"!��JP�� HP "�������_(� #$%�
�J
�%Q���� =
��=
�� )�� GLOBAL  �T�#������<�:ก
��=��J_X%�����%Q����  ���� �=�T���=� ��กO�ก��%� GLOBAL O9#���
d��ก(O��(J��ก �ก#$%�)��O9�!V�T�#�U$J 7 H�J:�!{��%�_X���Q�:� �T�#�=�" 20 H�J	� ���"�(k���=�	�%J�!��W��
�JO�ก� X��!{ 
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2554 �
X����!V�T�#� 1 H�J =X� Tก
�=�  ��!V�� X��ก
�J��X�� ก._. ������� � T���T�#�	��W!O9�!V����O�J���
�=�_�  ��� �ก��!��"!�9 �8ก��กQ�W�!{ 2555 H
9 2556 #$%� 15% H
9 19% 	� 
Q���" �_X��T9����U$J�

!�9ก�"ก�����H#YJHก��Jก���=��H
9H��)�� �	(")	)������ =��กQ�W�T��d(�_(� #$%� 35% �!&� 663 
���"��:�!{��% l��9
ก���J(���J=J��<�:��ก8r���H �
J���#���T�#�OQ���� �ก =����	��T�����%T(�T��d(	����� 0.9 ���� 

• ��� �=�� �Y���(J"�ก	�� GLOBAL P$�J=�����O9#���	��W������J ��TU���;�_:��9�9���O�กก�����	
��T(�=����T��
ก��T���JH
9T(�=��	กH	�J"���H""=�"�JO���J �H��)�� �	(")	W����ก �ก ก����� GLOBAL #���T�#�	����X��JO9�Q�:�
=�� T� ��U:�ก���Q�กQ�W�=�����_(� #$%� O�ก�Q���O	����Jก�"�<��
(	H
9!�9)����O�กก��!�9���O�ก#������
�_(� #$%� ���!�9� (���	��ก���	(")	��
���#�JกQ�W� (CAGR) :����J 3 !{ =X�!{ 2555-2557 ��� 24% ก��!��"!�9 �8ก��
�Q�:���=�� �9T �(J DCF U<ก!��"�_(� #$%�O�ก 11.00 "�� �!&� 13.30 "�� )����=�� �9T 
�J XD ��<����
!�9 �8 11.10 "�� ����JW�กY��!wOO�"�� GLOBAL PX%�#����� PER 27.1 ���� )�� ���_WP���_��J 7% � X������"��=����
� �9T  ���O$J!��"
�=Q�H�9�Q�O�ก PX%�  ��!&� UX� 

 

 ���6$�����������+�������� 

���.;��&&�� ���&6��%���� LPG 8��������,-���� ก.�.-�.�.���ก-&���9��% (�����ก&��-9�Vh������ 9 ��.�. 54) 

�������กk� �
d������� � �._
�JJ�� ก
������ �
�$กk���X��Jก��!��")=�JT���J��=�H�
_�O�H
9��Y�O�����": ���� �" ��:�
O���
Jก�8� ��(���
��W!�Q���(�ก����%�O9H
���T�YO;��:���X�� � .�.��% O9	��J �ก��!��"#$%���=�ก��PH�
_�O�;�==�����X��
H����� ��X��JO�ก#89��%��=�	
��)
กT<Jก���:�!�9����กX�" 4 ����	�� )����=�	
��)
ก��<����!�9 �8 1,200 ��

���T��l	��
	�� T���:�!�9�����<���� 333 ��

���T��l	��	��������%� T�J�
:� �ก��
�ก
�"T�J��กW!!�9����_X���"�������J �ก �_��9��=�
:�!�9����_X���"�����<���� 40-50 "��	��ก()
ก��  #89�����=�H�
_�O�;�==�����X��:�!�9�����<���� 18.13 "��	��ก()
ก��  

�����9�����:�����:�����+�ก��ก�9������� : !�9��Y�#���ก���	��� !��"��=�ก��P��J	�  (LPG) TQ���";�==�����X��#$%�:�
��X�� ก.�.-	.=. ��% UX��!&�=�� =X"���:���(J"�ก�������=��9"�W�����	�%JH	�:����J!{ 2554 ����ก��l"�
�Q�W��O�(J l��9#�Jก�J���
�%Q� ��O9�<��#$%�H
9��O�Q�:���l"�
_(O��8�!��"�_(� ��=� LPG ���)�JH�กก��Pp #�J PTT ���!wOO�"����JU<ก	�$J��<����!�9 �8 
330 ����x	��	�� #89��� LPG ����
(	O�ก)�Jก
���W����"ก��!��"�_(� :���X�� .=. 2554 :� 76% ���J�(JO�ก��=�	
��)
ก :�
 �  �J#�J���!�9��Y�#�����%UX��!&�O(	�(������(J"�ก	�� PTT H
9��X������)�"��!��"��=�_
�JJ��:��!&�W!	� ก
Wก	
��O9
�!&�"�กT��d(ก�"�
!�9ก�"ก��#�J PTT �����&�&���:����� 5,�- ������������ 390 %�� -�$�& �ก����ก�����%�;9"����� 
LPG 8��������,-� ��&��j����������-&�9�����$- ��$���f%��+��,������� ������V�%�� ����,- �$ :��������-���
��j�-�$�& �  

"�1������9�" ���%9� �������ก�� � ��"�F+��%�,-�������#��#�� �� ���-�%9�����ก9� 3 ��,"����� (ก�&��;��ก9+) 

ก��"(�W��=����"(���� !{��% �กก��� 3  X��
���"��  ���:O��" X��%Q� ��H_JW�� )��W �	��J!��"=��d�� ���� ��X%��_
(J:���X��  �.=.-
� .�. 2555 
�J�Q�T�xx�!�9ก��=�� �T���J��=��%Q� �� �ก#$%� HU W���JX���W#��ก�����(  ����
J�� 2 ��X��H�กกQ�W�O�ก���O�O(%J
H
��ก��� 500 
���"�� _��� 
�	�����W��H
�� 2 _��
���"�� O�ก�!����%J!{ 4-5 _��
���"�� !V�T��T�(� 
���ก�9HT!
�O�ก	Q�H��J 
�ก(�#$%�	����X��J	�%JH	�ก����#���Q�J��  �J�!&���X��JW��T��9 

�����9�����:�����:�����+�ก��ก�9������� : O�ก!�9 �8ก��#�J��� ���=����� THAI O9 �กQ�W�!ก	( 5.0 _��
���"�� H
9 � 
EBITDA 3.8  X��
���"�� )��T(�J����
�ก���กQ�W�H
9EBITDA =X� 1) ก��"�(��	�����_
�JJ��������ก�  H
9T��=
��Jก�"
TU��ก��8� �ก#$%�:�!{��% _��� ��%Jก��:T�=��d�� ���� ��X%��_
(J=��"=
� 	������%Q� ��H
��:� 1Q55 2) ก��mno�	��#�J Cabin 
factor :��T����J
�ก O�ก��!TJ=������ H
9ก��!��"�<J"(�:�� �9T  3) H��ก��
�	������Q���(�J�����T�J�
	��กQ�W� 2 _��
���
"��H
�� O�กH�� 6 _��
���  

)��!wOO��ก�J�
��X��J��=��%Q� ����%� THAI �d("��:����mwJ���!wOO�"��W���Q�T�xx�!��Jก��=�� �T���J�%Q� ����ก�����W��:����J 
125-140 ����x/ "�����
 �!���"����"ก�"��=��%Q� ����ก��������	
��T(J=)!�������%��� 137.88 ����x/ "�����
 �Q�:�TU��9
T�xx�!��Jก��=�� �T���J��J�!&�"�ก	��ก���Q���(�J��#�J THAI O$J�!&��	��
:� THAI ��J=J �TU��9กQ�W�O�ก Hedging ����JW�
กY��=�� �T���J;����ก	����=��%Q� ����J=J�!&�=�� �T���J��� THAI W �T� ��U=�"=� W�� ���+O&F�����:���������% q5,�-�ก�&ก�� �r 
����������� 31.50 %��/ ��� -9& PBV 1.0x 

RATCH #�9�V5����h����V���G3 Q1#�&��hlm���% �5�5��-����47%. (������) 

RATCH ���)=�Jก����� ��� 40% :� ")P
��� �_������" ��(��=�X��J�
(	Wmm��_
�JJ��HTJ���(	��)=��� 3 H
�� ������ 9  ���= ���
���� �  �กQ�
�J�
(	 6 � ก9��		� W����"=�� ADDER OQ���� 8 "��	�������!&���
� 10 !{ m�ก)"�ก!�9� (�!{ 2555 )	 21.3% 
�	���"�<����W��)=�Jก���%Q�J$  2 �	Y !{ H
9��(� �Y�ก��mno�	��	�%JH	�W	� �T 1/2555 ��%	� ��<ก�
W�P�P�� H�9 "PX%�" �!�� �� 47 
"�� 

�����9�����:�����:�����+�ก��ก�9������� : ก��#���ก���
(	�#��T<�ก���
(	Wmm������_
�JJ����H���!&�ก��	�����d��ก(O
:��9�9��� ��X��JO�กก�9HTก��
J���:�!wOO�"����(�  �T��T���)�JWmm��_
�JJ����H�� �ก#$%� ����JW�กY	� )�JWmm����Jก
���=��
O9 ��
"�ก	���
!�9ก�"ก��#�J RATCH W � �ก ��X��JO�กกQ�
�Jก���
(	��� ��
(	#����
Yก � X������"ก�"กQ�
�Jก���
(	!wOO�"��
#�J RATCH �����&�&:����� 5,�- ������������ 47 %�� +�ก������j�����������"�&�"�� :����ก��+$���&9��k�#�F�
-���� 5.3% �$-�� :�� ����%#�%�ก+�ก�V�%��ก�����%��8�a��9�9%���+�ก 30% ���,- 23% 
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THCOM �������9�G� 15 %�� 6���-��Vh�-#�&��;�9กก�� � (������) 

THCOM )��)���ก�J���:�!�9��� !{��%�
J��_
(กกQ�W� O�กก���������JT�xx�8W�_�T	����_(�  H
9U$JO��=�� ���:�!{��%"�กก��
#��d��ก(O��Y )m� �	�d��ก(O#�����	����X��J �_(� ��_WP��:�ก�"กQ�W�)	�_(� #$%� H ��J:����H��#����Y )m�W �=X"กY	�  T���W��=  
6-9 T���JกQ�W�:�!{ 2556-2558 T�����=�(=
�����T�"H��	��� 15 "�� 

MILL ������&��� ���� 55 ��-&��9����,"-& "ก����9���" (�-ก�%�����ก9+) 

T(�d(��� 
�T��T�(�	�9ก<
 HOJ MILL  ��(���Jd��ก(O�����#$%� �	( ����#�����O�กก����(� ก���
(	��(J_�8(���#�J)=�Jก�� Green MILL 
�����T�( T���J���W��:�!{ 2555 =��#���	��W �	�Q�ก��� 15% 

'TGPRO' ���%V��&����&���#4��$����F�$�&9���&�����ก����& (������) 

TGPRO �X�� X��!��")=�JT���J��%�����
��W�����: �:T��J(� 264 
���"�� T�J��% ��ก
�%�J _��� �!V�H����กd��ก(OOQ�����TH	�
�
T�	Y T<"
�JH"Jก������กl���J(����U$J 800 
���"�� ������W��!{��%�	(")	 30% ����"!{ก�������Q�W�� 1,127 
���"�� )"�กก����	�
_X%�l��-��=��������O��	�Q�T��W!H
�� H�9O�"	��
J����(����9��������": ������=�_��J������"��กH�
< 0.65 "�� 
����ก����
W!W��_"�!��: � 1.00 "�� 

TLUXE �$�&%#�V�&&�� 300 �.��������&������� ��V� 3.3 ;������%. (������) 

TLUXE 	�%JJ" 400 
���"�� ���)�JJ���
(	����ก��JH
9!
�กQ�
�J�
(	 ����ก��J��<���� 7.2  X��	��	��!{ H
9����!
� 3.6  X��
	��	��!{ =����(��=�X��J�
(	W��W	� �T 3/2555 _��� 	�%J�!�����W��!{��%)	 15% �!&� 3.3 _��
���"�� 

APCO +$���k�#��4& 100% 6��������4$�$�&�����! (������) 

APCO �P���W_�P��	��� O���!w��
 100% #�JกQ�W�T��d( :���	�����
9 0.25 "�� ������ 24 � k��� ��%�	��� #���� �	(�<�UX���� ����
�
!�9ก�"ก��!{ 2554 �Q�กQ�W�T��d(ก��� 50 
���"�� ��(����#���	
����%J:�H
9	��J!�9��� 	�%J�!��!{ 2555 )	�_(� ��ก 30% 
�PY�T�xx� "����)m�" O�ก�(	�
�"�ก	
����)�! ��T�P�� H�m�(ก�ก
�J _��� ������O��	�%J�<��� BIMXPERT 900 H�J ก�9O��
T(�=����ก�Q��;�����!�9��� �	��� O���!w��
�<�UX���� 100% 

"PTTEP" ;%:��$&�������F�:-�+����� ก4�4���ก�$����.��$���%�������:;& (������) 

PTTEP !�9T"=�� TQ���YOO�กก��#���O�9
� TQ���O:�H!
J��TT( �"������=P !�9���H�
O����� =��_"�%Q� ���("!�9 �8 
1,000 "�����
	����� H
9ก��Pd�� ��	(!�9 �8 0.3 
���
<ก"��ก�m�		����� �	��� �O�9
� �_(� �	( :�!{��% �_X���X������ก�;�_
��J!V)	��
�� 	��W! )"�กH�9�กY"���	�9ก<
 !	�.�กYJกQ�W���=��%Q� ��H_J 

";�b9G��"�1���&6O������������������6�� ��,-�G��%���-�$�:�ก�,"��9ก{�96��:��� ( ����f) 

���_J��_��d� ���� X�J�O�(x )�kกก�9���J_�8(��� (����ก��� X�J) �!V������� ;��:� 1-2 T�!�����% ���"�x��J �	�(��;(� �� 
� �._�8(��� O9!�9�� ��� ก�"�<�!�9ก�"ก��!�
� �%Q� ���_X��Hก�!wx���=�!�
� �%Q� ����%J�9"" )��ก�9���J_�8(���O9��JW �
��� �	(:��<�!��"��=�=�"=� �%Q� ��!�
� "��O�#��#$%��ก(�
(	�
9 42 "��H����� H �ก
�� �<�!�9ก�"ก��)�Jก
���O9�T���#�� � )��
���J��� �	�����T<J#$%�O�ก��=��
�
(	!�
� T�����ก(� กก.
9 6.20-6.30 "�� H
9��=��%Q� ��!�
� �("�ก(� กก.
9 34-35 "��กY
	�  

ก��5-+���������������"�V�ก �9ก�ก-9�������% 10,000 +���j�����&:�ก��%:�$ 1 �9&�� (6$�����) 

	
���������)
ก�9���#$%�� X�������ก��������� � 
�JO�กก��P"��
�#��	ก
Jก�"�O����%��ก���_X��!��")=�JT���J��%O�T� ��U

�ก�
���Jก���(�����Q��9��%W��  #89�����ก����ก
J��� �กQ�
�J:OO�ก#�� <
�����%��� �J(��m��O��
�
J )�� �Jก�����O9�!V�)�ก�T:�
��l"�
!wกก(�Jก�9	������klก(OW�� ������(ก�ก�(T� ��U����9��" 10,000 O��W���!&�=��%JH�ก��"	�%JH	������� 1 T(J�=  
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Disclaimer 

%�����ก���9��������%�%��� +�����6O��V�� ���ก�����ก���&�� 8��F�������9+�� ������%��ก�&��
F������! (KELIVE RESEARCH) ���&���ก���9�������&��F��%�%�����j���������6-&��กก�������" ��
�����9�������ก�9G�ก�� -�����ก-%���� �k++��;,��f�� \ ���,"-&�,-��������9� - �k++��:����-���"
�ก9�6O�� b 6b������ 5O"&-�+������������"6��:��&ก�%%��9������������k++��;,��f�� :�$�����&,"-� 6����
��������ก��F�����������$-ก���&��6-&%������%�%�����j��;��&�������� 1-2 ��,-� 5O"&-�+��
����������"6��:��&ก�%%��9������������k++��;,��f����"�����9�ก���&��F�8�;������� 12 
��,-�6��&���� ��&���� +O&��j���,"-&��������"��ก�&�� ��-&-$�� :����������6��F+UO&�������ก��������-
%��9�������F��G9&ก������%�%��� 

�-ก+�ก��� �����9+�����ก���;�� 6-& %�+. ���ก���;�� ����:%&ก� ก9��-�& (�����! ��) �� 2 ��� �,- 
�����9+��������%��ก�&��F������! (KELIVE Research) :�������9+����ก�&���U�%���$�&�����! 
(Kim Eng Research) -�������#���+�ก��กab���":�ก�$�&F����� ��กab�#4��&�� ���U����&�� :��
ก����� ���F�����:����� :��/��,- ������������-�+������:�ก�$�&ก�� V�� KELIVE Research ��
���U����&����"+����%��9��������;,"-���%���6�-�4�ก���&��:ก$��ก�&��F������! (�$�������U�4
������-��� ��+�ก http://kelive.maybank-ke.co.th F�6b���" KimEng Research ������%��ก�&��
�U�%���$�&�����! (�$�������U�4������-��� ��+�ก www.kimengresearch.com.sg) ��&���� +O&��j�
��,"-&��������"��ก�&�� ��-&-$�� :����������6��F+UO&�������ก��������-%��9�������F��G9&ก�����
�%�%��� 

�-ก����%�%��� +�����6O��+�ก:��$&6�-�4���" %�+. ���ก���;�� ����:%&ก� ก9��-�& (�����! ��) �����$�
�$��G,"-U,- ���ก-%ก�%��!���$�����6-&#4�+����� 5O"&�9 ������UO&����U4ก��-&��,-��%4�b�6-&6�-�4�
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