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Action and Stock of the Day 
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 SET+MAI Last Prior YTD 

Institute 121.48 787.40 -39,372.03 

Prop 594.43 -161.09 2,624.86 

Foreigner 659.87 123.07 69,265.61 

Retail -1,357.78 -749.37 -31,770.76 
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0�/

���� 2�$5� 2H55 *�ก
6�$������$/"�$ก���`"��6�ก  

b) 6�'�$"�������A�A���$3 TCAP ,&���
��กE�A� 2Q55 		ก���F
ก�4�"���	
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TISCO +=& KK �$3�$K	�7�?=�ก"#	����'#3	�'4�5#%	�6���7 ���
��กE�A� 2Q55 		ก��
�$ก�4�"���	
�=��"4	����
��ก /
����"�
ก4�8�+�3(0 2Q55 3�2  1.4 1��������3 
+18% qoq 6�'+=$ก���"�
ก��-9��$ Consensus 3�2 1.1 1��������3  

c) 6�' Valuation 3�2"������$
24� *'����*4�ก�
 Downside ��$��"����� /
� TCAP ? �����
�'
�� PBV 2555 �1��$ 0.93 �3�� 
24�ก���"���n��2���$ก���#(��"��3�2 1.54 �3�� 6�'"��
�4�,&,4���
���L�M= 1H55 ?���=& 0.50 <�� "������M=�	<+��,�ก�
���L�M= 1.6%  

2. SCC : �����#� 321.00 $�� ����� 	���	0F* Bloomberg Consensus ��& 393.29 $�� ** 

a) ��"�����3�2�"� 2��8�� Underperform 
��
5����$ 1 �
 ��3�2.���#� /
����� SCC -2.4% 
�3���ก�� SET INDEX 3�2�102#���� +5.1% �� 2����8
�+'3���%d**����*�ก.�%�'ก��ก�� 
2Q55 3�2*'�
�$3��$ yoy 6�' qoq ��� ���� 4.2 s 4.5 1��������38%#�ก6���  

b) 
�$���� ���"�
���*'��02#��7�6�$? ��" � ��$��ก�$3��
��$��
06�'+`����5�%�'�3& ���$
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c) �� 2�$*�ก 30&3�$.�%�'ก��ก��5� 2H55 "�
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����
�*� 
�#ก��%���
������
��$+���
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SCC %���
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��93�2.���#� ��ก*�ก���� �� 2�
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 ������ ���ก������� 
 PER11 PER12 PER11 PER12 
SET INDEX 15.65 12.96 15.52 12.85 
PSE 18.10 16.42 18.14 16.46 
JSE 20.85 14.32 20.65 14.17 
KOSPI 21.93 9.93 21.71 9.87 
TAIEX 21.07 15.04 20.98 14.85 
Straits Time 9.98 13.89 9.91 13.81 
SHCOMP 11.64 9.63 11.57 9.55 
 



Thailand Equity Research  18 ก�ก���	 2555 

    5 

www.maybank-ke.co.th 
 

 

d) 6�'���#�#�##�$��0$��ก
��(��ก0*%=�?��#�
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e) ��#3��$ �%;�����3�25��.�
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� /
�"���4�,&,4���
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1H55 ?���=& 5.50 <�� "������M=�	<+��,�ก�
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�%;�.�
��63�*�ก
�$0�%d�.� 3.9% 
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What will DJIA move tonight? �L,,���E�"�T"#��$% A��+ก4 ก����������	
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Fund Flow Analysis 
 

Fund Flow in Emerging Markets 
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5����$ 2 ���34�ก��3�2.��#� 

1���# Long +�3(05� SET50 Futures �%;����3�2 3 ��ก 501 +�,,� ��# 3 ���34�ก�� Long +�3(0 1,252 +�,,� 
�# 2� S50U12 %:

24�ก��� SET50 Index ��� 5.34 *�
 5ก���"��$ก�����ก������� Discount ��=� 5.30 *�
 34�5���� 2�
�����ก�$3��ก���#����� �ก3�2*'�102#��4����ก
��
����83�.��� SET50 Futures 63� �1��'
��3��
24�ก��� 6�'34�5�� 
YTD �%;�+`��' Long �102#�����%;� 3,127 +�,,� 

6�'? ��+�3(05�
��

��+�������%;����3�2 2 ��ก 3,084 ������3 ��# 2 ���34�ก��? ��+�3(0 8,408 ������3 �# 2�
"���$0���36ก��$
��5�ก���6"� �# 2��3���ก��
�����9+���[U  

NVDR K�
�/�)L&�4M�	��)�? 15 ,����:�
/#/�กG��� domestic play  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
     

ก��? �����.��� NVDR ������? ��+�3(0��ก 468 ������3 *�ก���ก�������? ��+�3(0 176 ������3 ��# 15 ���34�ก��
? ��+�3(0 14,229 ������3  A�1��#+��%8
�
�$
��8%��� 

1. ก���#��+
�ก��+���$`=กก���#����+�3(0+=$+�
��ก"���$ 6
�ก7�1��$ 86 ������3 *�ก���ก�������? ��+�3(0 
131 ������3 
�##�
���ก���#��+�$ ���+�3(0 39 ������3  

2. 
���ก���#(��"��`=ก? ��+�3(0+=$+�
��ก"���$ 187 ������3 *�ก���ก�������`=ก���+�3(0 139 ������3 

�##�
���ก���# ICT ? ��+�3(0 164 ������3 *�ก���ก�������? ��+�3(0 119 ������3 ก���#�+�$��U ? ��
+�3(0��ก 57 ������3 *�ก���ก�������? ��+�3(0 81 ������3  

 
 
 
 
 


��
���� ������ 
(US$ ����) 

���ก������� 
(US$ ����) 

YTD 2555 
(US$ ����) 

2554 
(US$ ����) 

TAIEX -49.7  -106.7  -1,991.9  -9,346.0 

KOSPI 267.7  -80.5  4,593.1  -8,583.7 

JSE -6.7  16.7  308.2  +2,852.9 

PSE -3.9  9.5  2,140.9  +1,329.4 


��
��������
��# 1.0  1.8  -26.9  +95.4 

SET INDEX 3.9  3.9  2,204.0  -167.0 

 

Stock Total Value 

(mn Bt) 

% of trading 

Volume 

Avg.Price 

(Bt) 

DTAC 74.52 7.25% 83.88 

ADVANC 71.09 7.12% 212.52 

SCB 43.41 11.99% 157.18 

KBANK 40.11 3.68% 166.42 

PTTEP 33.63 4.03% 172.00 

 

 ������ ���ก������� 

��
���� (������3) 

+640 +125 

SET50 Futures (+�,,�) 
+501 +626 

SSF  (+�,,�) 
+60 +95 


��

��+������ (������3) 
+3,084 +5,324 

 

73�0����F�6*��� 	6��)�����F 
(�!��$��) 

% 	6��)�ก��73�0
8�
 

8�
����F
�6*��� 

	6��)�����F 
(�!��$��) 

% 	6��)�ก��8�
 

BBL 337.09           50.01  KBANK -249.27           42.12  

ADVANC 157.12           12.27  TRUE -129.03             5.66  

DTAC 93.40           22.86  SCC -73.41           10.43  

TISCO 77.83           20.89  BANPU -70.73           22.92  

THCOM 64.66             5.78  BECL -48.12           49.73  
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WORLD EQUITY MARKET MOVEMENTS THAI STOCK MARKET MOVEMENT 

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

DJIA 12,805.54  0.6  0.2  4.8  SET INDEX 1,224.21  0.8  1.2  19.4  

NIKKEI 8,755.00  0.4  0.4  3.5  SET50 INDEX 851.44  0.9  1.2  18.5  

HSKI 19,455.33  1.7  1.9  5.5  ENERGY 20,657.33  0.9  0.7  3.5  

KOSPI 1,821.96  0.2  0.5  -0.2  BANK 480.79  0.5  1.2  27.9  

SHANGHAI COMP 2,161.19  0.6  -1.1  -1.7  ICT 172.13  0.5  1.4  41.3  

TAIEX 7,127.00  0.5  0.3  0.8  PROPERTY 185.74  0.6  1.5  28.5  

BSE SENSEX 17,086.39  -0.1  -0.7  10.6  CONMAT 8,435.12  0.5  1.0  4.7  

JAKARTA COMP 4,080.67  0.8  1.5  6.8  TRANSPORT 102.46  -0.9  -0.0  20.0  

PSE  5,285.12  -0.2  1.4  20.9  COMMERCE 23,638.48  1.7  1.6  43.2  

HO CHI MINH INDEX 417.55  0.9  0.1  18.8  MEDIA 70.66  0.1  1.5  27.3  

MSCI AP EX JAPAN 407.48  0.9  1.2  3.7  PETRO 905.95  4.2  3.9  -0.4  

Source: Bloomberg  
   

Foreign Brokers and Top Retail Broker Positions

-9,000 
-8,000 
-7,000 
-6,000 
-5,000 
-4,000 
-3,000 
-2,000 
-1,000 

0
1,000
2,000
3,000
4,000
5,000
6,000
7,000
8,000
9,000

N
et

 P
os

iti
on

 (
m

nT
H

B
)

Yesterday 1 Week 1 Month

Yesterday 172 50 182 -299 294 -337 115 -199 58 890 -32 282 1,177 

1 Week -414 400 1,394 -566 715 -1,057 235 68 549 1,218 61 1,688 4,290 

1 Month -649 -6,472 4,742 -2,552 8,327 -2,233 1,736 -1,139 3,721 -229 -612 -1,079 3,562 

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

Source: SET SMART
 

Regional Foreign Fund Flows

-3,000 

-2,000 

-1,000 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

11,000

(m
nU

S
$)

Yesterday WTD Net YTD Net

Yesterday 23.36 -6.731 -3.8573 267.66 -49.68 20.26 1.02

WTD Net 23.36 9.944 5.6 187.21 -156.41 24.15 2.861

YTD Net 9931.01 308.176 2140.87 4593.05 -1991.93 2224.25 -26.923

India* Indonesia Philippines South Korea Taiwan Thailand Vietnam

 

Source: Bloomberg
* India update as of 16 Jul 2012.
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NVDR Trading Data by Stock  

(As of 17/07/12) 
 

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

Buy Sell Total Net 
   

Buy Sell Total Net 
BBL 693.49 356.40 1,049.90 337.09  KBANK 383.77 633.04 1,016.81 -249.27 
ADVANC 200.50 43.38 243.88 157.12  TRUE 0.35 129.38 129.73 -129.03 
DTAC 281.38 187.98 469.36 93.40  SCC 11.77 85.17 96.94 -73.41 
TISCO 79.58 1.74 81.32 77.83  BANPU 111.55 182.27 293.82 -70.73 
THCOM 65.89 1.23 67.12 64.66  BECL 46.51 94.63 141.14 -48.12 
PTTEP 60.89 1.30 62.19 59.59  JAS 2.38 39.30 41.68 -36.92 
TCAP 62.98 7.01 69.99 55.97  PS 1.07 30.56 31.63 -29.48 
MAJOR 51.98 0.14 52.12 51.83  BAY 107.05 135.81 242.86 -28.77 
IVL 53.80 6.71 60.51 47.08  CPF 67.06 92.97 160.02 -25.91 
SPALI 39.80 1.09 40.89 38.71  DCC - 19.61 19.61 -19.61 
SIRI 33.85 1.31 35.16 32.54  TOP 7.62 26.64 34.25 -19.02 
KH 31.06 6.27 37.33 24.79  MAKRO 1.43 20.14 21.58 -18.71 
RATCH 24.77 0.92 25.69 23.84  PTT 189.50 206.43 395.93 -16.93 
INTUCH 23.58 2.95 26.53 20.63  LH 15.55 29.89 45.44 -14.34 
STEC 22.36 1.91 24.27 20.45  THRE 3.50 15.84 19.34 -12.34 
TUF 24.30 6.96 31.27 17.34  MINT 3.14 14.32 17.46 -11.18 
CPALL 26.37 9.58 35.95 16.78  SAMART 0.44 9.60 10.04 -9.16 
SGP 15.20 0.02 15.22 15.18  ESTAR 0.34 8.96 9.30 -8.61 
TTW 14.54 0.10 14.64 14.43  TMB 0.47 8.99 9.45 -8.52 
BGH 16.03 1.77 17.80 14.26  TTCL - 7.98 7.98 -7.98 
            

       

 

 

Top 20 Most Active 
   Value (Btmn) 
  Buy Sell Total Net 
BBL 693.49 356.40 1,049.90 337.09 
KBANK 383.77 633.04 1,016.81 -249.27 
DTAC 281.38 187.98 469.36 93.40 
PTT 189.50 206.43 395.93 -16.93 
BANPU 111.55 182.27 293.82 -70.73 
ADVANC 200.50 43.38 243.88 157.12 
BAY 107.05 135.81 242.86 -28.77 
CPF 67.06 92.97 160.02 -25.91 
BECL 46.51 94.63 141.14 -48.12 
TRUE 0.35 129.38 129.73 -129.03 
SCC 11.77 85.17 96.94 -73.41 
AOT 50.06 40.66 90.72 9.39 
LPN 40.37 47.12 87.49 -6.76 
TISCO 79.58 1.74 81.32 77.83 
KTB 37.28 36.45 73.73 0.84 
TCAP 62.98 7.01 69.99 55.97 
THCOM 65.89 1.23 67.12 64.66 
PTTEP 60.89 1.30 62.19 59.59 
IVL 53.80 6.71 60.51 47.08 
MAJOR 51.98 0.14 52.12 51.83 
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1. �)
��=��'����$ก��&�กZ�3�$�� �ก��ก��.���"����/����ก���$0��102#�
0# ��ก�&�Z[ก0*�
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��3�2
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�ก����� �� �ก��+�$+�,,�-6��/��#��
��
�ก����� 

2. �)
��$"$5��"��#+4�"�,ก��
��
ก��*��$$�� 6�'ก��%k�$ก��"��#�+�2�$
��ก���ก0
A��'�$0�mi
 
?�2$  ̀��%;��%k��#�����ก��$ก��%�'��#�)
+0���
 ����� 6�'��ก����"���$���� 

3. A�1��#�&�Z[ก0*��$"$)ij�
��
���� 2�$ �1��$6
��'
��ก��)ij�
�� - %d**����  ̀����
24�ก���3�2�ก0
����
5� 1H55  

4. 
����/����ก��"��$ - %d**������$#�"��#8#�6����� +���[U "��*'#��$����ก��"��"�#ก����


��$�%�'#�- �1 2�����ก"��#�� 2�#�2� 6
�
��$���ก���2�$ก��5��#�
�ก��3�2+�$.�ก�'3�
��ก��)ij�

��3�$�&�Z[ก0*
���ก���
ก��5��*��� �102#A�Z� ?�2$*'#�.���$"��5��5�%t����  

5. �)
%�0�+( �̀$"��#���.0
���
��ก�-�ก��6
�$
�������
��
�ก����� LIBOR 3�2�%;�� �n�� - 
%d**���� /
������$��3�2�ก�2�����$ - %d**����8
�����#�
=6��� 2�$�������$��
��7�6��� /
� Fed +��� 
New York �%;�6ก��4�5�ก��34�$��+������ 6�'8
�%�'+��$��ก�������$��3�2�ก�2�����$5���$กpZ 
6�'+���[U  

� �����8�>�bcกF,80*� ��cf ��F&	�)*�����j�=F*$�ก 
1. 	�����
���UW	��#	� ��.�. ��
���: 3�2�'
�� 1.7% yoy �3��ก���
 �� 1.". 3�2.���#� �-'3�2
��
"�


���*'�
�$��� � 1.6% yoy +�$+�,,�-ก��.���"�����$6�$ก

���$0��)k� +�
"���$ก��
%�'#�-ก�����+�
��$�)
 

2. M=M=��	����?ก�����#	� ��.�. ���������กก�4��$3�=��"��: +0.4% mom *�ก�
 �� 1.". 3�2    
-0.2% mom �-'3�2
��
"�
 +0.3% mom +'3���A�"��
+��ก��#��02#)ij�
������$"����%;�
"���8% 3��#ก��$ก���'��
����$�&�Z[ก0*/�ก  

3. 	����ก��8'�กE�=�
ก��M=����#	� ��.�. �K�3��2%���	�ก�4��$3�=��"��: +78.9% *�ก�
 �� 1.". 3�2 
+78.7% �-'3�2
��
"�
���*'�102#���� 79.2%  

4. ��'�$"����'#3	��3�(�"	��
?�������K�7 (NABH Housing Market Index) ��#	� ก.". �E��&��<
�F
���8��	< 10 �:̀ +=��'
�� 35 *�
 *�ก�
 �� #0.�. 3�2 29 *�
 6�'+=$ก���
��
"�
3�2 30 *�
 +�$
+�,,�-ก��)ij�
����$A�"�+�$���0#3��1�9 *�ก
�ก�����+0��� 2�3�2
24��%;�%�'��
0ก��-9  

   
 

  
 

 
 

 

 

 
�-�� 

 

 

 

 

 

 

� ก��7 ��*F�ก6!��
������;3&0	��#����	���&
*<�=)�*�� �)�*�0�*F�=)�
� �30: /
�*'�%;�ก�������
�$0�ก=�*�ก
��$%�'�3& �1 2��4�#��4��'����3�2*'"��ก4���
5����$���*� �̀$�
 ��ก.�. �� 2�$*�กก��?*'��

+A�1"���$�$0�+
5���ก8#�ก�2+�%
��9���$���� ��ก8#�8
�����$0�������� �*�กก���# Troika  

� �!������*ก���*F�80*�������*,�กก�����	6�8�
;���$���������: +�%����1��(��
��'�'
+��� 8
�3��$+0�� 3.56 1�������=/� *�ก�%k��#��+=$+�
 3.50 1�������=/� /
�1��(��
����� 12 �
 ����
��

�ก����� 3.918% *�ก"���$ก��� 5.074% 6�'1��(��
����� 18 �
 �� ��
��
�ก����� 4.242% *�ก 
5.107% 5�ก��%�'#=����"���$ก���  

 
 

US : Inflation (%YoY) US : Industrial Production (%MoM) 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg 
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� 0�����0ก�$��
;���$��� ESFS �F��$��%�����*(�ก: ������ EFSF 8
�#�ก��%�'#=����1��(��
� 
EFSF ���� 6 �
 �� �$�$0� 1.49 1�������=/� ��
��
�ก�����
0
�� 0.0113% 6�' Bid-to-offer ratio 3�2 
2.97x �3���ก��ก��%�'#=�"���$ก��� 2.06x 
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0�ก���*�����*��*��30� 	F.
.80*,�� ����(�*ก�)����: 3�2 -6.9% yoy *�ก +0.1% yoy 5�
�
 �� 1.". �-'3�2
��
"�
��� -2.0% yoy +�$.�5����
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�� �
"��#
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 CDS Spread 10 �~ ������ CDS Spread 10 �~ ���ก)0� �!� 
+�%� 509.44 503.17 
�0
��� 471.75 475.00 
����#�� 108.21 113.00 
m��2$�&+ 198.34 200.00 

 

Germany : Investor Confidence 

 

Source: Bloomberg 

 

UK : Inflation (%YoY) 

 

Source: Bloomberg 
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���$3�2 +2.0% yoy 3��$����%;�.�*�ก��
+�$��ก
���A�-�93�2)ij�
��/

�
�� +���
����0��7ก3���0ก+9����
���1��$��7ก���� 

 "�
 

 � 
0�,�� �)�
�h
�����30� 	F.
.80*"�
�;F&	8W��: ��=�3�2 123,471 "�� �102#����*�ก 115,943 "��5��
 �� 
1.". +�$.�5����
��#5� 1H55 +=$ �̀$ 606,523 "�� �� � 40.4% yoy  3��$����%;�.�*�ก�/������[���

���A�Z��`"��6�ก +�$.�5����
����102#+=$+�
�%;�%�'��
0ก��-9   
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ก�����3&0�" �80*0�����0ก�$��
 (�� CDS ��&������ 

���'
��ก�1�
��G�ก)'���	  � 0�����0ก�$��
 LIBOR3M ��*�����%������& 3 
1. LIBOR 3M = %:
3�2 0.4551% 3�$
���%;����3�2 3   
2. HIBOR 3M = %:
3�2 0.4025% 8#��%��2��6%�$ *�ก���ก�������3�2�
�$ 0.04bps 

� (�) Ted Spread ���*�����*ก�$ LIBOR3M ��%������& 2:  %:
3�2 0.3636% �
�$ 0.53bps *�ก���
ก������� -0.51bps �# 2�"4���-����ก����%;�.�
��63�*�ก1��(��
���[���+���[U ���� 3 �
 �� 
�102#������7ก�����1��$ 0.02bps *�ก���ก������� +2.03bps  6#����A��ก��-9�$3��5�+0�3��1�9�+�2�$*'
�%;���ก5�" ������� 
��ก���ก7$ก4�8�ก��.���"����/����ก���$0���$�)
�102#�
0# 6
���ก%�'�#0�*�ก
%d**��1 ��[����0$/"�$+���$�&�Z[ก0*3��$+���[U 6�'��/�% ��$#�"��#�%��'��$ 34�5���$0�3����$"$1�ก8��3�2 
Safe haven 
���� 2�$ 

LIBOR Rate: 3M US TED Spread 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: Bloomberg 
 

 

 G��1�)�.��L1��''�=1
G�)�4'�1��	
G�)�กH�	��
��  �G��  IMF 4'�1G�
" 
 � ก 
 ' I; �� � ' 
 ก 
 ' ( � 
 � �� 	 ( � �
�5'c=ก&�,Gก ,����กG�)����
�H
�&K�
�
/�)L&�4M�	��)�? 2 �&����ก�� 

 

� ����;���$���<������>: .�
��63�1��(��
���[���83�%���
���$3�ก���$���� ���$ IMF %����

"�
ก��-9��
��ก������
����$�&�Z[ก0*/�ก%t 2555 �$��� � 3.5% *�ก�
0# 3.6% 6�'%t 2556 �$
��� � 3.9% *�ก�
0# 4.1% *�ก"��#������5�ก��6ก�%d,������+�(��-'��/�% 34�5����%+$"9
�� Safe 
Haven �102#���� /
���ก�$3��
��$��
0? ��+�3(0�%;����3�2 2 
0

��ก����ก 3,084 ������3 *�ก���ก�������3�2
? ��+�3(0 5,324 ������3 34�5��+`��'? ��+�3(0 YTD �102#����+=��'
�� 527,185 ������3 
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Thailand : Government Bond Yield Curve 

 

Source: ThaiBMA 

Term Yield Change (bps) 
1 Month 2.96125 -0.43 

3 Month 3.02136 -0.86 

6 Month 3.10578 -0.43 
3 Year 3.18435 -2.76 

5 Year 3.24007 -2.85 

7 Year 3.33904 -3.53 
10 Year 3.40883 -4.07 

 

Thai Baht Implied Interest Rate Movement 

Term 16/07/12 13/07/12 12/07/12 11/07/12 10/07/12 09/07/12 

2 Day 2.97 2.84 2.87 2.84 2.78 2.72 
1 Week 2.90 2.75 2.69 2.70 2.74 2.71 
1 Month 2.72 2.68 2.75 2.73 2.68 2.62 
2 Month 2.68 2.69 2.67 2.66 2.69 2.65 
3 Month 2.76 2.69 2.64 2.60 2.69 2.63 
6 Month 2.79 2.76 2.77 2.78 2.77 2.73 
9 Month 2.82 2.79 2.78 2.82 2.82 2.75 
12 Month 2.89 2.86 2.85 2.88 2.89 2.83 

Source: BOT 
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�)�?H����� 
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�&��
�"	
�"�1��:
�H&��,�1
�)�
�
�
ก ��� �G#ก
'4'#H��'�	."G�����@3�
/��/�4�
�;��
 ��
�#�4M���	ก*
���)&5)
� 
CDS Spread )�?	,Gก 

 

� ���	���&
*80*�����>"�
ก��$���*���ก�!0
: CDS Spread ��$%�'�3&83� ���� 5 %t %:
3�2 
141.15bps *�ก���ก�������3�2 141.29bps 6
� CDS Spread ��$*�� ���� 5 %t �102#���� %:
3�2 
116.13bps *�ก���ก������� 115.27bps  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

"	
��/�?��(��/�'�=d G�G��4M�	��)�? 2   � CDS Spread 80*� ��cf ���*�)0��3&0*: CDS Spread ���� 5 %t��$+���[U %:
3�2 46.73bps *�ก
���ก������� 47.38bps "�
����%;�.�*�ก
�����.�.�0
A�"��
U 3�2����
��
�ก���"�
 34�5��"��#
ก�$��
���&�Z[ก0*+���[U .���"����$ 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Thailand : CDS Spread 5Yr Bond 

 

Source: Bloomberg 

 

USA : CDS Spread 5Yr Bond 

 

Source: Bloomberg 
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:������� �!� � ���������� �����&������ 

 
�G
���:��
	,��/;4'�1��	(+
� ����ก	��
��	 �� 	�3�H�	�ก	:
��G��H�?	,��ก
'
K�
�(
� (I#)�? �h�������/��/�JJ
I
H��������ก
'��ก QE III 

�����)�*�����>:  
� DJIA ���$���8W�� : 
��
����
��/*�+9%���
������ 78.33 *�
 �� � +0.62% %:
3�2 12,805.54 *�
 6
�

6ก��$
��.��.��#�ก�'����$��2�/#$ก��? ����� /
�34��'
��
24�+�
�
�$ �̀$ -82 *�
 6�'*�
+=$+�
�102#���� 
+102 *�
  /
�
��
%���
���$5����$6�ก��$ก��? ����� ���$%�'(���)
 6`�$
����[+A� ���1���#3�2*'
.���"����/����3�$ก���$0��102#�
0# ��ก�&�Z[ก0*+���[U#�"��#�+�2�$3�2*'�'��
�� 6
���$8#�#�
+�,,�-��0$��ก3�2��
�*�
��ก����ก#�
�ก��ก�'
����&�Z[ก0*���5�#� �� � QE III ����$8�ก7
�# 

��

�

������ ���$ Goldman Sachs 6�' Coca Cola ���$��ก4�8� 2Q55 ��ก#�
�ก���"�
 6�'���� 
Walt Disney �102#���� +3.1% ���$ Bank of America %����102#"4�6�'�4��%;� ? �� �-'3�2 VIX Index 
�
�$ -3.6% dod ��� � 16.48 *�
   

� ก��(��*F����00ก,�ก Safe Haven: .�
��63�1��(��
�+���[U%����102#���� ���$%�'(���)
6`�$

����[+A����1���#*'��ก#�
�ก��ก�'
����&�Z[ก0*�102#�
0# ��ก�&�Z[ก0*+���[U �.�0,"��#�+�2�$
A��'�'��
�� �ก0
6�$�ก7$ก4�8�ก��%�'��#�)
%����
 �� ก.". ��*��ก QE#3 34�5����%+$"9
�� Safe 
Haven �
�$ /
���
��.�
��63�1��(��
����� 10 %t %����102#���� 3.5bps %:
3�2�'
�� 1.508% ��
��
.�
��63�1��(��
����� 30 %t %����102#���� 4.6bps %:
3�2 2.604% 6�'��
��.�
��63�1��(��
����� 
2 %t %����102#���� 1.2bps %:
3�2�'
�� 0.238% /
�5�+�%
��9���8#�#�ก���%:
%�'#=�1��(��
�+���[U6
�
����$5
 *�ก+�%
��9ก���3�2#�ก��%�'#=�"0
�%;��$�$0�3��$+0�� US$ 6.6 �# 2�����        

VIX Index Fed Fund Rate Futures 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  

 

Asian’s Equity Market Wrap                                                

 

NIKKEI 8,755.00 +0.4%    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Key Factors 
%:
��ก�%;����6�ก5���� 8 ���34�ก�� �� 2�$*�ก 
1. IMF %����102#�%k��#��ก���
0�/
3�$�&�Z[ก0*+4�����%t 2555 ��$,�2%�������

+=��'
�� 2.4% *�ก 2.0% 3�2"�
ก��-98���# 2��
 �� �#.�./
��'�������%+$"9
A��5�%�'�3&)ij�
��8
�
��ก0�"�
  +�$.�5������ก���#�+�$��U%����102#���� 
Leopalace21 Corp. +7.2%, Tokyu Livable Inc. +4.1% 

2. %:
��ก5�ก���*4�ก�
*�ก��
"��%��ก�
 �� #0.�. ��$+���[U �

���%;�
�
 ��3�2 3 
0

��ก��3�2 -0.5% mom 6�'+��3�$ก��
��
3�2"�
���*'�102#���� 
0.2% mom +�$.�5���$0�����# 2��3���ก��
�����9+���[U6�7$"������+=$+�
5�
��� 1 �
 �� ����+�$��ก8%��$+���[U%���
���$ Sony Corp. -3.4%, Mazda 
Motor -3.2% 

3. ����ก���#1��$$��8))k�%���
���$*�ก"��#ก�$�����$3�2%��กZ���[���6�'
�ก��0กก��.=ก��
ก���#.=�.�0
1��$$��8))k� +�$.�5�� Tokyo Electric Power 
Co. -11.5%, Hokuriku Electric -8.3%, Kansai Electric Power -7.2% 

 
 

36.00% 36.00%

64.00%

0.00% 0.00% 0.00% 0.00%0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

32.00%32.00%

68.00%
64.00%

68.00%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

Jul 12 Jul 13 Jul 16 Jul 17

(P
ro

ba
bi

lit
y)

0.00% 0.25% 0.50% 0.75%

 

-

10

20

30

40

50

60

70

80

90

13
/1

0/
20

08
17

/1
1/

20
08

23
/1

2/
20

08
30

/0
1/

20
09

09
/0

3/
20

09
14

/0
4/

20
09

19
/0

5/
20

09
24

/0
6/

20
09

30
/0

7/
20

09
03

/0
9/

20
09

09
/1

0/
20

09
13

/1
1/

20
09

21
/1

2/
20

09
28

/0
1/

20
10

05
/0

3/
20

10
12

/0
4/

20
10

17
/0

5/
20

10
22

/0
6/

20
10

27
/0

7/
20

10
31

/0
8/

20
10

06
/1

0/
20

10
10

/1
1/

20
10

15
/1

2/
20

10
19

/0
1/

20
11

24
/0

2/
20

11
31

/0
3/

20
11

05
/0

5/
20

11
09

/0
6/

20
11

15
/0

7/
20

11
19

/0
8/

20
11

23
/0

9/
20

11
28

/1
0/

20
11

05
/1

2/
20

11
11

/0
1/

20
12

16
/0

2/
20

12
22

/0
3/

20
12

27
/0

4/
20

12
04

/0
6/

20
12

09
/0

7/
20

12

(V
IX

 In
de

x)

 

 

0.62%

0.62%

0.82%

0.52%

0.54%

0.35%

-0.59%

0.18%

-0.09%

0.23%

1.42%

0.82%

1.75%

FTSE
CAC
DAX

KOSPI
NIKKEI

TAIWAN
STAITS TIMES

DJIA
SHANGHAI 

SET
JAKARTA 
MSCI ASIA

HSKI

Update: Jul 18 @ 7.30   Source: Bloomberg

World Stock Market Movement
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HANG SENG 19,455.33 +1.8% 

Key Factors 
%:
��ก�%;����3�2 3 
0

��ก�� �� 2�$*�ก 
1. 6�$�ก7$ก4�8�
��#�
�ก��ก�'
����&�Z[ก0**�ก*��6�'+���[U ���$ IMF 

%����
�%k��#��ก������
����$�&�Z[ก0*/�ก5�%t 2556  
2. ����ก���#%�'ก��A��%����102#���� ���$���$�����8
�*�ก"��(��#����#5� 

1H55 �102#���� /
� China Life Insurance +3.6%, Ping An Insurance 
+3.5% 

3. Cheung Kong +4.2% ���$ก0*ก��� ������
���5�%t 2555 �̀$�%k��#��
3�2
��$8��3�2 HK$3 �# 2����� 

4. Dongyue Group +11% ���$ Barclays 6�'�4�5���$3��5�����ก���#�"#0
"�� #���"��%k��#��3�2 HK$5.6 *�ก��"�%d**���� HK$3.83 ���$ก4�8�#�
6��/��#)ij�
��*�กก��+���+�����$��[���5�.�0
A�-�9%�'���
1��$$�� 

5. ��[���*���'���
���#�102#ก���$3��/"�$ก��3�$�`8)5� 2H55 �̀$ 9%  ��=�
3�2 4.48 6+��������� /
� China Railway Group +5.9%, China 
Railway Construction +4.0%, CSR Corp. +2.4% 

SHANGHAI 2,161.19 +0.6% 

 
  

Key Factors 
%:
��ก�%;����3�2 4 5���� 5 ���34�ก�� �� 2�$*�ก 
1. ��[���*���
���#�102#ก���$3��5�/"�$ก��+���$3�$�`8) +�$.�5�� China 

Railway Construction +3.1%, China Railway Group +2.3%, CSR 
Corp. +1.2% 6�'  

2. ����ก���#ก���$0�%����102#����#�ก+�
 ���$��[����'���&�Z[ก0**��*')ij�
��5� 
2H55  /
� Hong Yuan Securities +6.5%, Citic Securities +2.6% 

3. ����ก���#�+�$��U%����102#���� ���$��[���#-�� Shenzhen %�'ก�&*'
���,�
5��%�'����ก=��$0�*�กก�$3��+4���$�����$��1�1 2�? ���������$6�ก 
China Merchants Property +2.1%, Poly Real Estate Group +0.9%, 
China Vanke Co. +0.7%  

 
 
 
SET INDEX 4o�1	ก�4M�	��)�?  3 
�&����ก�� )#G� 1220 ��� 

����<������> 
� SET INDEX �#�$�ก��%������& 3 �F��)0ก������ 1220: "��#"�
���$��0$��ก���*����*��ก#�
�ก��

ก�'
����&�Z[ก0*�102#�
0# ���$*��+=,�+��/#�#�
�#ก���
0�/
��$�&�Z[ก0* 6�'6�$�ก7$ก4�8�"4�%��&���
��$%�'(���)
3�2��*+�$+�,,�-ก����ก#�
�ก��ก�'
����&�Z[ก0*�102#�
0# 6
�6�$���34�ก4�8�ก

��
5�� Upside gain ��$
����"������$*4�ก�
 %:

��

������=�3�2�'
�� 1224.21 *�
 �102#���� 9.96 *�
 �� � 
+0.82% #=�"��ก��? ����� 2.96 �# 2���. 

� ��ก�*����)�*=��F73�0����F��%������& 2 �F��)0ก��: 
���#=�"�� 660 ��. *�ก���ก�������3�2? ��+�3(0"0
�%;�
#=�"�� 123 ��. +�$.�5�� YTD �%;�? ��+�3(0�102#������=�3�2�'
�� 6.93 �# 2���. 

� ��ก�*����h�$��<������>73�0����F��%������& 6 �F��)0ก��: 
���#=�"�� 121 ��. *�ก���ก�������3�2? ��
+�3(0"0
�%;�#=�"�� 787 ��. +�$.�5�� YTD �%;����+�3(0�
�$��=�3�2�'
�� 3.94 �# 2���. ��ก�$3����0Z�3
���ก3��1�9(Prop Trade) ? ��+�3(0�%;����3�2 2 5���� 3 ���34�ก�� "0
�%;�#=�"�� 594 ��.  

�  �!�ก��)	�#-����	���������#�$�ก:  
1. ก=�4��c*���"�$ +4.2%: IVL +6.2%, PTTGC +4.0%, VNT +1.6% 
2. ก=�4�"���=$ก +1.7%: KAMART +6.6%, HMPRO +4.1%, BIGC +2.4%, CPALL +1.4% 
3. ก=�4�K=�

�� +0.9%: TOP +3.9%, ESSO +3.9%, BANPU +1.8%, PTT +1.5% 
4. ก=�4� ICT +0.5%: JMART +3.8%, JAS +3.6%, TRUE +3.0%, ADVANC +0.5% 
5. ก=�4�@��"�� +0.5%: TMB +2.0%, BBL +1.5%, BAY +0.8%, SCB +0.6% 

� ��ก�*����)�*=��F
�*�* Long ����F<� SET50 Futures ��%������& 3 ��ก 501 +�,,� ��# 3 ���34�ก�� 
Long +�3(0 1,252 +�,,� �# 2� S50U12 %:

24�ก��� SET50 Index ��� 5.34 *�
 5ก���"��$ก�����ก������� 
Discount ��=� 5.30 *�
 34�5���� 2������ก�$3��ก���#����� �ก3�2*'�102#��4����ก
��
����83�.��� SET50 
Futures 63� �1��'
��3��
24�ก��� 6�'34�5�� YTD �%;�+`��' Long �102#�����%;� 3,127 +�,,� 

 SET+MAI Latest  Prior date YTD 

Institute 121.48 787.40 -39,372.03 

Prop 594.43 -161.09 2,624.86 

Foreigner 659.87 123.07 69,265.61 

Retail -1,357.78 -749.37 -31,770.76 

 

1.13%

1.36%

0.86%

0.86%

0.60%

0.75%

0.76%

0.22%

0.16%

-0.07%

0.42%

0.20%

0.80%

-0.33%

0.47%

0.34%

-0.39%

0.78%

4.34%

0.61%

-1.03%

0.51%

0.70%

1.76%

FARMING & FISHING

ENERGY

BUILDING MTRLS

BANK

FOOD

REAL ESTATE

TRANS

TELECOM

CHEMICAL

SHIPPING

CONSTRUCTION

COAL

Asia Pac ThailandUpdate: Jul 18 @ 7.30   Source: Bloomberg

ASIA PACIFIC VS THAILAND SECTORAL 
MOVEMENT
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Customer Type Breakdown in SET&MAI 

 

Source: SET SMART 

 

:��������F��!�-:�:�j�� 
'
"
�
*
����&1�G
� NYMEX, BRENT 
4'�1��	(+
�	��)�? 5 �&����ก�� ����
*
����&1 
DUBAI 4'�1��	G� �
ก�'�(
�)*
ก*
�'  
 
'
"
)��"*
4'�1��	G�	��)�? 2 �&����ก��  
 
BDI 4'�1��	G��4M�	��)�? 6 �&����ก�� 
 
'
"
/&�":
 Soft Commodities �'&?�H#G�
��	 �G��4'�1��	(+
�3�	��ก�����:
 ���
'
"
�
*
�
G������'#��1(+
���:	��)�?  3 
�&����ก��  
 
�G#'
"
�
��.&?�(+
�	��)�? 4 �&����ก�� 
�G��'�=1
G�)�������&	���&� 1.5 ���?�
G:
�1 
) �.�?�4 '#"��'
"
�
�3 �
4'#�)5 
 
(I#)�?'
"
0�
��&�G�	���:
G�G� 2 
� G 
 �  � G� � 4 '� 1 �� 	 (+
 � )�
 �  3  � G 
 � 
�&����ก��3�H�	� 2 	��ก�����:
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

� ��������	���F$ NYMEX ���$���8W�������& 5 �F��)0ก�� : ��"���4�#��
0� NYMEX +�$#���
 �� +.". 
2555 %:
3�2 US$89.22/barrel �102#���� US$0.79/barrel �� � +0.89% dod *�ก���ก�������3�2 
US$88.43/barrel 6
�����
���$���������� � US$89.02/barrel *�ก%d**��+4�"�,3�2#�.�ก�'3�8
�6ก�  
1. Dollar Index �
�$ -0.05% dod ����
���$�%;����3�2 4 
0

��ก�� 
2. ��
�ก��-9
�$�"���
5�
'�����กก��$ ���$+���[U+�$ก�$ก4���$����%�'*4�ก��5������%��9�?�� 6�'

�0�������ก#��=����*'%:
���$6"����9#�? 
3. "��#"�
���$
��ก����ก QE III ��$+���[U 6#����ก��6`�$��$%�'(���)
�# 2�" � ��$8#�8
�+�$

+�,,�-��0$��ก�102#�
0#ก7
�#  
4. EIA *'���$��
�����+
7�ก��4�#��
0�5������� /
�"�
���+
7�ก��4�#��
0�*'�
�$ 5 6+����9��� 

� ��������	���F$ BRENT ���$���8W�������& 5 �F��)0ก�� : %:
3�2 US$103.67/barrel �102#���� 
US$0.47/barrel �� �  +0.46% dod *�ก���ก�������3�2 US$103.20/barrel  

� ��������	���F$ DUBAI ���$����*<��0$ 5 ��� : %:
3�2 US$100.86/barrel �102#���� US$0.63/barrel 
�� � -0.62% dod *�ก���ก�������3�2 US$101.49/barrel %���
���$5���� 5 ��� *�ก6�$���34�ก4�8� 
���$��"�%���
�������ก �� 5% 5����ก������� 

� �����0*��� COMEX ���$����*�����& 2 �F��)0ก�� : ��"�3�$"4� COMEX +�$#���
 �� +.". 2555 
%:
3�2  US$1,589.50/ounce �
�$ US$2.10/ounce �� � -0.13% dod *�ก���ก�������3�2 
US$1,591.60/ounce %���
���$���3�2 2 
0

��ก�� ���$�)
��$8#�+�$+�,,�-��0$��ก5�ก����ก QE III  

� BDI ���$����*�����& 6 �F��)0ก�� : %:
3�2 1,093 *�
 �
�$ 9 *�
 *�ก���ก�������3�2 1,102 *�
 
� WTI Crack ���* : %:
3�2 US$30.23/barrel �
�$ -2.76% dod 
� ����
�*���� Future ���$���8W�������& 4 �F��)0ก�� : ��"���$
��
,�2%��� %:
3�2 250.40 ��� / 

ก0/�ก��# �102#���� +1.01% dod %���
���������3�2 4 
0

��ก�� *�ก6�$�ก7$ก4�8����*����*��ก#�
�ก��
ก�'
����&�Z[ก0*�102#�
0# 6�'"�#.83����#�
0�$�$0� 1.5 �# 2�������3 �1 2����? ����$6.��
0�"�-A�1���� 
3 3�2 100 ��3
��ก0/�ก��# �1 2�%�'"�$��"���$5�%�'�3&  

� �����|�
 ���$����*<��0$ 3 ��� : ��"�mk�����$����
��
�0����9" %:
3�2 US$0.71/%��
9 �
�$      
-3.07% *�ก���ก�������3�2 US$0.73 %���
���$5���� 3 ��� *�ก6�$���34�ก4�8� ���$��"�%���
������34�
�'
��+=$+�
��� 3 +�%
��95����ก������� 

• ����h�&�� �30*���� CBOT ��*���<��0$ 4 ��� : ��"� �̀2���� �$ 
��
 CBOT +�$#���
 �� ก.". 
2555 %:
3�2 US$15.90/bushel 3�$
��5���� 4 ��� ���$��"�%���
������34��'
��+=$+�
5���� 4 %t5����
ก������� *�ก%d**����ก" �A��'��ก�&6��$6��$5�+���[U "�
���*'+�$.�5��.�.�0
 �̀2���� �$�
�$   

� ����������� NYMEX ���$���8W�������& 3 �F��)0ก�� : ��"���4�
��
��
 NYMEX +�$#���
 �� ก.".
2555 %:
3�2 22.79 �?�
9/%��
9 �102#���� +0.09% dod *�ก���ก�������3�2 22.77 �?�
9/%��
9 %���
������
���3�2 3 
0

��ก�� ���$���?0�%����
"�
ก��-9.�.�0
����%t 55-56 �$��� � 502 �����#
�0ก
�� *�ก
"�
ก��-9�
0#3�2 508 �����#
�0ก
��  

• ����h)�� F��)�* �!����$����* 2 ���� 	��;�
* Rotterdam ��&���$���8W�������& 3 �F��)0ก�� 
1. ��"� �̀���0����$����5�
��
 Rotterdam +�$#���
 �� ก.". 2555 %:
3�2 US$89.70/
��        

�102#���� +0.28% dod *�ก���ก�������3�2 US$89.45/
�� 
2. ��"� �̀���0����$����5�
��
 Richard Bay +�$#���
 �� ก.". 2555 %:
3�2 US$85.75/
��     

�
�$ -0.92% dod *�ก���ก�������3�2 US$86.55/
��  
3. ��"� �̀���0����$����5�
��
 Newcastle +�$#���
 �� +.". 2555 %:
3�2 US$87.50/
��         

�
�$ -0.28% dod *�ก���ก�������3�2 US$87.75/
��  
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NYMEX Crude Futures COMEX Gold Future 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  

 
 

ก�����3&0�" �80*0����(�ก����&
���&������ 

��ก":
��&��'&?�กG�1�
�กS�ก*
�'��� Risky 
currency �
ก(+
�  

� �)��*F�
6-�(8�*�)��)0��3&0*��%������& 3: �� 2�$
��� Hedge Funds ���$����? ���$0��=/� �1 2�%:
"��#�+�2�$ 
��ก3��$��ก"���$0���02#ก����ก7$ก4�8�
�� Risky Currency #�ก���� �1 2�"�
���$
��ก��.���"����/����
ก���$0�*�กก��%�'��#�)
+0���
 �����   

1. Yen/US$: "���$0�����# 2��3���ก��
�����9+���[U %:

24�ก��� Yen 80/US$ �%;����3�2 17 /
�%:
3�2 
79.07 ���/US$ ����"���%;����6�ก5���� 4 ���34�ก�� 0.29% dod ���+�
���������� "���$0����3�$

�� ? �����3�2 Yen79.04 /US$ 

2. US$/Euro: �$0��=/��3���ก��
�����9+���[U %:
��� � US$1.22/euro �%;����3�2 3 #���=�3�2 
US$1.2288/euro 6�7$"���%;����3�2 3 ��ก 0.15% dod ���+�
������� "���$0��=/�6�7$"��
����ก��7ก����  
? �����3�2 US$1.2304/euro 

3. US$/GBP: �$0�%��
9��$กpZ�3���ก��
�����9+���[U � ���� � US$1.56/GBP �%;����3�2 2 %:
3�2 
US$1.5647/GBP 6�7$"���%;����3�2 3 ��ก 0.12% dod ���+�
�����������$0�%��
96�7$"��������ก ? ��
���3�2 US$1.5664/GBP  

4. THB/US$: "���$0���3 on shore ������6�7$"���%;����3�2 3 ��ก 0.25% dod %:
3�2 31.53 ��3/US$ 
�# 2�"���$0�
�����9����"���3���ก��+ก���$0����ก5������� �-'3�2�$0�3��
��$��
0? ��+�3(03��$
��

���� 6�'
��

��+������83�1���#ก�� 6
�ก7�1��$��7ก���� ���+�
����������"���$0���3����"���$
��7ก���� ? �����3�2 31.59  ��3/US$   

(���� 7.35 �.) 
 Thai Baht – US Dollar US Dollar Index 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  
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� �p,,�
��&�!0*�F���	<������ ���� 

  �����&���ก�> Previous Consensus �����8,�F* 

�p,,�
:�
�0ก�����>         


����"��#�� 2�#�2�3�$(��ก0*5� 2Q55 ��$*�� ���3�2 12-13 ก.". 127.3 - 126.9 

.�.�0
A�"��
+��ก��#�
 �� #0.�. ��$*�� ���3�2 13 ก.". 9.6% yoy 9.8% yoy 9.5% yoy 


����� GDP 5� 2Q55 ��$*��   8.1% yoy 7.7% yoy 7.6% yoy 

.�.�0
A�"��
+��ก��#�
 �� 1.". ��$,�2%���   6.2% yoy - 6.0% yoy 


������"�.=�.�0
�
 �� #0.�. ��$+���[U   -1% mom -0.4% mom 0.1% mom 


���� Consumer Sentiment �
 �� ก.". ��$+���[U   73.2 73.5 72.0 

��
ก���$3��3�$
�$�
 �� #0.�.��$*�� ���3�2 14-18 ก.". 0.1% yoy -2% yoy -6.9% yoy 

��
���$0��)k��
 �� #0.�. ��$���= ���3�2 16 ก.". -0.1% mom 0.0% mom -0.1% mom 


��ก��"���
 �� 1.". ��$���=   EUR3.7bn EUR4.0bn EUR6.9bn 


���� Empire Manufacturing �
 �� ก.".��$+���[U   2.29 4.0 7.39 

��
+
��ก+0�"����$(��ก0*�
 �� 1.".��$+���[U   0.3% mom 0.2% mom 0.3% mom 

��
"��%��ก�
 �� #0.�. ��$+���[U   -0.2% mom 0.2% mom -0.5% mom 

��
���$0��)k��
 �� #0.�. ��$��$กpZ ���3�2 17 ก.". -0.1% mom -0.7% mom -0.4% mom 

��
���$0��)k��
 �� #0.�.��$+���[U   -0.3% mom 0% mom 0.0% mom 

.�.�0
A�"��
+��ก��#�
 �� #0.�.��$+���[U   -0.2% mom 0.3% mom 0.4% mom 

��
��ก��5��ก4���$ก��.�0
�
 �� #0.�.��$+���[U   78.70% 79.20% 78.9% 

���$��ก��%�'��# BOE Meeting ���3�2 18 ก.". - -  

��
��ก�����$$���
 �� 1.". ��$��$กpZ   8.20% -  

.�.�0
A�"ก��ก��+���$�
 �� 1.". ��$���=   -2.7% mom -  

��
ก��+���$����5�#��
 �� #0.�. ��$+���[U   -4.8% mom 4.9% mom  

��
���#
0ก��ก��+���$�
 �� #0.�. ��$+���[U   7.9% mom -1.5% mom  

���$�� Fed Beige Book  ���3�2 19 ก.". - -  


��������4��&�Z[ก0*�
 �� 1.". ��$,�2%���   95.9 -  


����,���
0�+'1�
�
 �� 1.". ��$���=   EUR1.6 bn -  

��
��+��+
0ก�����$$�����+�%
��9��$+���[U   374K -  

��
�������# �+�$ �
 �� #0.�. ��$+���[U   -1.5% mom 2% mom  


��������4��&�Z[ก0*�
 �� #0.�. ��$+���[U   0.30% -0.10%  

     

�p,,�
:�
<������>     

��
ก��+�$��ก�
 �� #0.�.��$83� ���3�2 16-18 ก.". 7.68% yoy   

��
ก���4������
 �� #0.�.��$83�   18.17% yoy   


��ก��"���
 �� #0.�.��$83�   -US$1.74 bn   

     

��&	�: Bloomberg, ���., SET   
 

 



Thailand Equity Research  18 ก�ก���	 2555 

    19 

www.maybank-ke.co.th 
 

8!0	6�($$��
*��ก������&
�(��*ก��h30 ��ก���;
�80*+6!$�F �� (($$ 59-2) 
���,�������& 17 ก.�. 2555 

 

=3&0$�Fb�� =3&0+6!$�F �� ����:� 
 ��ก���;
� 

�����&"�!	�/
,�� �)�
 ,����� ���� �F��ก��"�!	�/

,�� �)�
 
PTT +��ก�  ก��(��# ����+�#�, 19/06/2555 500 336 ��� 

PTT +��ก�  ก��(��# ����+�#�, 22/06/2555 500 312 ? �� 

PS %:�'  %�'�$"9 ����+�#�, 13/07/2555 300,000 18.4 ��� 

SMIT (��  �+������ก�� ����+�#�, 13/07/2555 140,300 3.91 ? �� 

SAMTEL %�'+03(0����  ���'��3(�08� ����+�#�, 12/07/2555 100,000 13.2 ��� 

SIRI �=�ก���
0  *=#3�$ ����+�#�, 13/07/2555 1,035,200 2.36 ��� 

SIRI �=�ก���
0  *=#3�$ ����+�#�, 16/07/2555 131,800 2.4 ��� 

SIRI 3�&�0�  #���4�#�
��(0�
� ����+�#�, 12/07/2555 400,000 2.3 ��� 

SIRI 3�&�0�  #���4�#�
��(0�
� ����+�#�, 13/07/2555 600,000 2.35 ��� 

SIRI +0�0�3��  #$"����0� ����+�#�, 12/07/2555 1,000,000 2.3 ��� 

SIRI +�1�  +#��
0�0��(� 5�+4�"�,6+
$+03(03�2*'? ������ 13/07/2555 100,000 1.27 ? �� 

SIRI +�1�  +#��
0�0��(� 5�+4�"�,6+
$+03(03�2*'? ������ 16/07/2555 100,000 1.42 ��� 

AP #�/�*�9  ������39 ����+�#�, 16/07/2555 50,000 7.45 ��� 

AP /�A�+  �� �$�*0
%ก�-9 ����+�#�, 16/07/2555 1,775,500 7.5 ��� 

AP /�A�+  �� �$�*0
%ก�-9 ����+�#�, 16/07/2555 32 7.35 ��� 

AP /�A�+  �� �$�*0
%ก�-9 ����+�#�, 16/07/2555 48 7.3 ��� 

SIS 8#
��  ��
�#��ก�� ����+�#�, 02/07/2555 7,000 9 ��� 

 
 

 $��F����� ����,�������� 

KK Earnings Results BUY 

• KK %�'ก�&ก4�8� 2Q55 3�2 818 ������3 �
0�/
/

�
�� 42%qoq 6�' 8%yoy /
�#����ก��10�&Z 3 ���ก�� " � 1) ���8
�

�ก�����*�กก��%���/"�$+���$����+0��� 2��+�$���0#3��1�9%�'#�- 200 ������3 2) ก4�8�*�กก��%�'�#0�#=�"��3��1�9+0���
ก����� 50 ������3 6�' 3) "��5��*���+4���$10�&Z%�'#�- 120 ������3 ?�2$��ก
�
���ก��
�$ก������ก8%ก4�8�%ก
0*'
��=�3�2%�'#�- 700 ������3 ?�2$
�ก���3�2
��
"�
 �̀$ 15% /
�+0��� 2��
0�/
/

�
�� 6%qoq (13.5%ytd) �4�/
�+0��� 2�����
? ���`��
96�'+0��� 2� SMEs �-'3�2 NIM (8#���#���ก��10�&Z) )ij�
��/

�
��*�ก 3.00% 5� 1Q55 #���=�3�2 3.32% ���8
�
"��(��#����#�
0�/
11%qoq 6�' 31% *�ก bancassurance 
�#ก���
0�/
��$+0��� 2�����? ���`��
9 �-'3�2"��5��*���
�
�$+�$.�5�� cost-to-income ratio %����$#���=�3�2 44% �3���ก�� 61% 5� 1Q55 
���"��5��*���ก��
��$+4���$%����102#����
����$#�����'+4�"�,#���=�3�2 560 ������3 �3���ก�� 156 ������35�8
�#�+ก���3�2
��$
24�ก���%ก
0 ��#3��$#�+4���$10�&Z�102#
��ก 120 ������3 �-'3�2 NPLs ��$"$��=�5��'
��
24� 3.3% L/D ratio %���
���
�$*�ก 181% 5� 1Q55 �$+=� 140% *�ก[��
�$0�m�ก3�2�
0�/
+�$3
63�ก����ก
��� B/E �1 2��

��3��3�$ก���$0� 

• *�ก.�ก��
4���0�$�� 2Q55 3�2
�ก���"�
"������$#�ก6�'6+
$5����7� �̀$ก��)ij�
����$ NIM 3�2��7�ก���3�2"�
 34�5�����%���
%�'#�-ก��ก4�8�%t 55-56 ����%t�' 4% /
��%;�ก��%����102#5�+�����$ NIM %t���*�ก 3.44% �%;� 3.49% 6�'%������8
�
"��(��#����#�102#���� 4% �-'3�2��$"$"�
ก��-9ก������
����$+0��� 2�+=$�'
�� 26% /
���#ก4�8� 1H55 "0
�%;� 44% ��$
%�'#�-ก��ก4�8�3��$%t��$���3�2 3.19 1��������3 /
����"�
���ก4�8�*')ij�
��
���� 2�$5� 3Q55 *�กก���
0�/

���� 2�$��$
+0��� 2�, NIM 3�2"�
���*'"����
����� ��#3��$"�
��7�ก��)ij�
��3�2
�������$(��ก0*��0���+0�3��1�9 (SAM) �-'3�25� 4Q55 *'#�
ก4�8�+����102#*�กก��"����# PHATRA ����#���ก%�'#�- 210 ������3 +4�����%t 55 "�
ก4�8��
0�/
+=$ 39% /

�
��
3�2+�
5�ก���#(��"��1�-0��9 �� 2�$*�กก��)ij�
����$(��ก0*���ก�
0#��$ KK 6�'+���6��$ก4�8��102#�
0#*�ก PHATRA 3�2����#�
�
7#%t5��'
�� 1.0 1��������3 ��ก*�ก������8
�#�ก��%�����"��%k��#������*�ก 41.0 ��3 �%;� 49.0 ��3 (�0$ 1.18 �3�� 
PBV) /
�%���8%5����"��%k��#��%t 56 6�'%����102#+##
0 L/T ROE *�ก 14.0% �%;� 14.5% 

• ���#�#�##�$5���0$��ก+4�����ก��"����#ก0*ก��ก�� PHATRA /
�#�$��� Synergy 3�2*'�ก0
*�กก��"����#ก0*ก��ก��*'#�
"������$+=$ 6�'*'.��ก
��ก���
0�/
��$.�ก��
4���0�$��6�' ROE 5��'�'��� /
����"�
��� ROE ��$ KK *'%���
�102#����*�ก 11.5% 5�%t��� +=��'
�� 13.4% 6�' 15.2% 5�%t 56-57 
�#�4�
�� 
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• ���#�"��#"�
���$1����ก��5���0$��ก*�กก��"����#ก0*ก��ก�� PHATRA ?�2$"�
���*'+�$.�
�
��.=�  ̀�����5��'�'ก��$
�̀$��� �-'3�2"�
ก4�8�%t�����
0�/
/

�
��3�2+�
5�ก���#(��"��1�-0��9 /
����"�
���ก4�8� 2Q55 ��$ KK 3�2
�ก���"�
*'

34�5��
��
#�ก��%���%�'#�-ก��ก4�8����� ?�2$%�'#�-ก�� Consensus 
24�ก�����$�����=� 12% 6�' 19% +4�����%t 55-56 

�#�4�
�� *'�%;���ก%d**��+4�"�,3�2����.��ก
����"����� ��"�����%d**������$"$"������$ =̀ก ? �����3�2�'
�� 0.9 �3�� PBV %t 56 
6�' 7.1 �3�� PER 6�'5�� dividend yield +=$ 6-7% ���*�$��$"$"4�6�'�4� �? ��� �%;����� top pick ��$ก���#��"��%k��#��
5�#� 49.0 ��3 

BANPU Earnings Preview BUY 

• ���"�
 BANPU *'���$��.�%�'ก��ก�� 2Q55 3�2 2,903 ������3 (-8.2% YoY, + 4.3% QoQ) (��ก0* �̀���0��0�/
���?��: 
%�0#�-��� �̀���0��102#���� 19.3% QoQ �%;� 6.8 ����
�� 6
���"�����n��2��
�$��� � 96 �����,
��
�� (-4.6% 
QoQ)  +�$.�5����
��ก4�8�����
���
�$�%;� 47% *�ก 49% 5� 1Q55  (��ก0* �̀���0�5���+�
�����: %�0#�-��� �̀���0��
�$
��� � 3.2 ����
�� (-8.6% QoQ)  ���$��# �$ Mandalong  34�ก������ longwall 
�#6.� ��"�����n��2���=�3�2 70.5 �����,

��
�� (-3.5% QoQ) +���6��$ก4�8�*�ก BLCP (ก�����
��6�ก�%��2��) "�
*'%����102#�����%;� 521 ������3 *�ก 426 ����
��3  *�กก���
0��"� 2�$����$�
7#3�2 �-'3�2
��3�� �̀���0���"�+=$5����$%���%t 2554 =̀ก���3�ก8%5� 1Q55 6
�.���
3��
��
��6�ก�%��2��+�$.�5��+���6��$*�ก BLCP "�
*'��=�3�2 436 ������3 +���6��$ก4�8�*�ก(��ก0* �̀���0�5�%�'�3&*����=�3�2 
250 ������3 �
�$��7ก����
�#��"���� �-'3�2%�0#�-���3�$
�� ���"�
ก4�8�10�&Z*�กก��%k�$ก��"��#�+�2�$5�
8
�#�+���3�2 251 ������3    

• *�ก"�
ก��-9.�%�'ก��ก�� 2Q55 34�5��ก4�8� 1H55 ��=�3�2 5,688 ������3 �� � 47.7% ��$%�'#�-ก��%t 2555 
��$���3�2 11,917 ������3 �����$"$%�'#�-ก��*�ก#�##�$
��%�0#�-���3�2�102#16% HoH *'��������.�
%�'ก��ก��5� 2H55  6#���"�����n��2�#�6��/��#%���
���
�$+'3�����"� �̀���0�5�
��
3�2�
�$5����$ 2Q55 
����$8�ก7
�#%�0#�-���+���5�,�ก��� 80% 34�+�,,�8��6���3�2 97 �����,
��
��    

• 6��/��#��"� �̀���0�5��'�'+�����$ =̀กก

��*�กA��' Oversupply �� 2�$*�ก �̀���0�*�ก+���[����+=�
��
������ ����$8�ก7

�#��
�ก��-9
�$ก����"�
*'8#�
���� 2�$8%5��'�'����� 2�$*�ก
��3��ก��.�0
 �̀���0�5�+���[3�2%�'#�- 85 �����,
��
�� 

 ̀����+=$�%;��4�
��
��� ��$/�ก ��ก��"� �̀���0���$
ก
24�����$
���� 2�$*'34�5��.=�%�'ก��ก��
��3��+=$8#�+�#�`6�7$���8
� 

�$*'��7�8
�*�ก Patriot Coal 3�28
�����+=�ก�'���ก����#�'���5�+�%
��93�2.���#� ���"�
�����"� �̀���0���$"$#�"��#�+�2�$
*�ก*0
�03��3�2�ก0
*�กA��'�&�Z[ก0*�'��
��6�'��"�ก��?U 3�2
24�5�+���[����$8�ก7
�#����� 2���� Downside  ̀����#�8#�
#�ก�# 2�10*��-�*�ก
��3��ก��.�0

��+�
3���
�$ก����  

 
 

 
 

Street Talks 

 

BTS ��$�6!-�
����h"??|�< 	) 35 �6! �����F	 4 �6!(�ก 20 �.�.��� �=3&0�;F&	>�ก
:�; 30% (8)�� �!�) 

"��3���+" ���
=�/
�+���`8))k�5�#� 35 
=� %�'�
0# 4 
=�6�ก 20 +.".��� #�2�5*��$���.=�/
�+����$�+��3�$+��+���#�03�102##�กก��� 
30% 1���#�.�
������# Rabbit Card  1���#5��ก�� BRT �
 ��ก.�.��� 
���/��กU�'��ก4�8�%ก
03��$%t/
 46% 

���	�F�� ��(�����(�����,�ก��ก�F����� � : ���#�"��#��7��%;� �ก��$� ก����������� 2�$*�ก8#�5��%�'�
7�5�#� /
�6.�ก��
���� capacity ��� ��=�5�6.���$ BTS 6�'%�'#�-ก����$���6��� /
����%�'#�-ก�����5�%t 2555/56 BTS *'���$��ก4�8�
%ก
08
� 1.6 1��������3 �
0�/
+=$ 70% YoY .��ก
�����ก*�ก(��ก0*+ 2�/�Z-� (5����
��ก4�8�����
��+=$+�
) 3�2�
0�/
+=$ 40% YoY 
*�ก+�,,�5�#��3�28
����*�ก/#�
0�9��3�
 �-'3�2(��ก0*5����0ก���`8))k���$"$�
0�/
6�7$6ก��$*�ก*4����.=�/
�+��3�2�
0�/
+=$ 
15.3% 5� 2 �
 ��6�ก��$%t����ก�� ����*���(����� g73�0i ����� 	���	 0.96 $��/  �!� (0F* WACC 9.0%, ��
�����
�����j��	0�
���	�����*� �30 17 �~ (�� fully diluted ,�ก BTS-W2) 

�����h�~�������ก 1.2 �!����� ��$�!	 �)� "�3�:�b��h���(�ก" ���
0�8�
��F�� ("�
��c) 

����"����0*0 3���
' ก��#ก��.=�*�
ก��5�,� ��0Z�3 /
/�
�� #��
��9 %�'�3&83� *4�ก�
 .=��4�
��
�`������� �%:
�.���� ��
���
�`��
9��#3�ก%�'�A36�'3�ก��2������$"��2$6�ก��$%t��� (#.".-#0.�.) 8
�+���$+ 0̀
05�#�
�����
���+=$+�
��$+ 0̀
0��
���"��2$%t6�ก

�����
��� 606,523 "�� �102#���� 40.4% �# 2��3���ก�����$�
���ก����$%t3�2.���#� %�'ก��
��� 
��
�`��
9��2$ 257,510 "�� 
�102#���� 33.1% 6�'
��
�`�1 2�ก��1�-0��9 349,013 "�� �102#���� 46.3% 5�+�����$
��
�`ก�'�' 1 
�� ?�2$�%;�+������2$��$

��
�`�1 2�ก��1�-0��9 #���
��� 305,293 "�� �102#���� 49.0% 

���	�F�� ��(�����(�����,�ก��ก�F����� � : ������/
/�
�����$����
����`��
95�%�'�3&�
 �� #0.�. 55 34�+ 0̀
0+=$+�
5�#�
3�2 1.23 6+�"�� �102#���� 76% YoY 6�' 6.5% MoM ��ก10*��-���
����n1�'��
����`��
95� 2Q55 *'��7�8
���
���
��
����`��
9��2$#�ก���
0�/
3�2/

�
��ก�����
����`%:"��1 (
=�=%%�'ก��) "�
�%;�.�*�ก�`��/""��96�'��"��9/#�
�5�#�5�%t
���*4����#�ก ���%�'�#0� +.�.3. *'%�'ก�&��
.�0
�`��
9�
 �� #0.�. 55 A��5�+�%
��9��� ?�2�"�
���*'��ก#��%;���ก
�#30&
3�$ก��+�$#���`��
95� 2Q55 �*	�		0*�=F*$�ก�)0ก��)	
��
��� (����� g73�0i SAT (��|� 	�
 36.70 $��) STANLY 
(��|� 	�
 243.00 $��) AH (��|� 	�
 18.70 $��) �����30ก AH (�� STANLY ��%� �!���)�80*ก��)	f ,�ก(��-�!	+�
ก�������F�*�� 2Q55 ��&,�-����)�ก�)� SAT  
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��� ��$�������ก��
3�����-��*ก��:�b��h���(�ก��������&���=�	��	.
�*"	)	�+�������&=���,� 0
)�*"�ก���	���
����	F��)�	����	��%�"�!�6*��&��	.,�
3������)*	0$�h
���00ก"� 1 "��	�� ,�ก��F	��&,��F�����<��F���~��� (�)�!0*,0*
�h
���:�
<���30� �.�. 55 7W&*,���%�$�ก�)0(��-�!	
0�8�
(��
0�+�F��h
��� -�
�^;���h0�-�����/$�����
(���#�0�; 1 ��� �)0��3&0*<� 1Q56 

��=$���-���F�*' �*��� 630 �!��73�0 �!�$�Fb��+�F�"??|�<���� (ก��*��;���กF,) 

�������/��
0�$�$3�� 630 ������3 ? �������102#3����0Z�3.�0
8))k����5�,�5���� +���$���8
��102#*�ก�$0�%d�.� 6�'ก4���$.�0
3�2*'
�102#����5����"
 /
�? �������102#3�� 35 �������� ��#*4��������3�2  ̀�3��$�#
 124 �������� �%;�+�
+��� 10.11% .�����0Z�3���� 

���	�F�� ��(�����(�����,�ก��ก�F����� � : ���#�#�##�$�%;�ก��$*�ก��������� 2�$*�กก������? ��5�"���$�����$ RATCH �%;�
ก��"$+�
+���ก��  ̀�����5� EDL-Gen 8��3�2 10% ?�2$ RATCH ����=�ก4�8�*�กก��*����$0�%d�.���$ EDL-Gen �$0��102#3��5�"���$�����=�
3�2 627.5 ������3  ̀����8#�#����+4�"�,�# 2��3���ก�����
+0�3��1�9��$ RATCH 3�2 96,392 ������3 6�'�$0�+
5�# � 6,641 ����
��3 -. +0�� 1Q55 ����� 2����ก��  ̀�+�
+���5�/�$8))k�%�'�3&���  ̀�����%;�%d**����ก
�� RATCH 5��'�'��� �� 2�$*�ก%�'�3&
���#�&�ก�A�15�ก������ก4���$.�0
8))k�5�%�'�3&��ก#�ก ?�2$*'+�$.�5�����8
�*�ก�$0�%d�.���$ RATCH �102#����8
�5��'�'
�����ก
��� �*���(����� 73�0 RATCH ������|� 	�
 47.00 $�� 
�*"	)��		6��)��;F&	 �ก=��ก�����	6�-�*"??|� IPP 
��&����)�,���#����	6�<��~ 2556  

PTTEP �!	
�กb��=��� =�����	6�73�0COVE ����
	�*F��*���;�!0	 "	)�!0*�;F&	��� (8)�� �!�) 

PTTEP ��#��กZ9����9���2$ Fortune Global ��'&�ก�3ก/�����9 COVE ���$����9`��
��8#�+=���"� )�ก.=���0�����4���
$��$3��? ������
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����+����ก��j�+����ก0$ก��"��	�� 2/55 
 �!� ก��"���&���"�! (�!��$��) ก��"���&���ก�> (�!��$��) ก��"� ���(����� 

 2Q12E qoq yoy 2Q12    1Q12 2Q11 2011 2012E 2013E  
ก��)	������           

BAY 3,650 6% 23% - 3,430 2,972 9,264 14,560 18,410 ? �� 
BBL 8,517 5% 15% - 8,084 7,406 27,338 33,528 40,735 ? �� 

KBANK 8,800 (2%) 20% - 8,988 7,318 24,226 34,842 41,001 ` � 
KK 635 10% (9%) - 577 697 2,859 3,059 4,251 ? �� 

KTB 6,780 6% 29% - 6,377 5,241 17,027 22,531 28,752 ? �� 
SCB 10,320 (0%) 27% - 10,342 8,132 36,273 41,780 51,349 ` � 

TCAP 1,403 18% (11%) - 1,193 1,583 5,002 5,603 6,572 ? �� 
TISCO* 902 8% 5% 920 837 863 3,267 3,555 4,140 ? �� 

TMB 1,130 9% (5%) - 1,032 1,195 4,009 4,706 4,893  ̀� 
ก��)	;�jF=
�           

HMPRO 573 (6%) 25% - 610 460 2,005 2,793 3,420 ? �� 
ก��)	;��**��           

BCP (424) N.A. N.A. - 2,438 3,021 5,610 3,430 4,552 ? �� 
PTTEP 14,290 (22%) 28% - 18,288 11,170 44,748 52,073 63,888 ` � 
TOP (6,070) (184%) (287%) - 7,226 3,245 14,853 9,830 11,276 ` � 

ก��)	 ��ก���;
�           
TK 160 18% (6%) - 136 171 625 751 860 ? �� 

ก��)	0� ��           
CPF 3,638 (70%) (25%) - 12,113 4,839 15,837 24,942 21,915 ? �� 

ก��)	0��* �f           
PS 946 49% (4%) - 633 988 2,799 3,561 4,021 ? �� 
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