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

Institute 7.20 547.37 -38,817.46 

Prop 481.59 313.54 3,419.99 

Foreigner -4.79 -390.13 68,870.69 

Retail -484.00 -470.77 -32,725.53 
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%�3$�: Bloomberg 

 ก��
���ก���6�
������� ff01�&�ก�6ก��!�g !� 3ก-  
1. TCAP : �����"� 30.75 #�� ������	���	 41.00 #�� 

a) ���(��กB�:� �%D& 2Q55 �K&3$���� +8% yoy 0�1 +43% qoq ���� 1.7 K��������% 
��ก$�
�ก!��-�
��(��� 0�1 Consensus @�( 22% 0�1 44% 
�$�B�
��  

b) 7�(-�
!����-�����$�0�!2��$
�������&(�!ก"�!����� 7�กก�������K&3$��1$�Eก����( 
Consensus �&���� 2Q55 �(�/��!�/����0����5���!�ก�
������	/������,��.�$� ��  
Cost to income ratio &�&���&#� 58% !� 2Q55 ��ก 64% !� 1Q54 F&(�
��	
��
��	
���ก���$ -�/G
���/����	,%����-'F&/�!� 1Q55 F&(. � 	�� 20 bps �'1� 2.8% !� 
2Q55 

c)  MBKET �����K&3$��1$�Eก��กB�:��t 2555 J 2556 ���� 8% 0�1 17% 
�$�B�
�� 
 �(L�"��กB�:��t 2555 -�
!��71����
�! +21% yoy ���� 1.34 �$.3�������% 0�1 �t 
2556 +17% yoy ���� 1.49 �$.3�������% 2
�-�
!�� &���.3�"� 2H55 71����
�!

����.3�( 2
��aK�1����(�&3(ก���
&�2
��(K��Z
 &���.3�����?.���@��
Z?�3($� �
 �!� =(@�( 
49% ��(K��Z
 &���.3��!$ 

d) ��-����� TCAP �-�.3��:�! Underperform ก���$$�ก 2
����7�ก
���t%�3L���$� �K&3$����
�K��( +15% �%���ก��ก���$D��-��%�3 +25% 0�1��������
�!�
��!"�ก���$%�3?.�����
3B�ก!��
$=�-��%�(��#�� 2
�$� PBV 2555 �K��( 0.93 �%�� 
3B�ก!��-���a��3���(ก���$D��-��%�3 
1.51 �%�� �!$%��("��L�
��0%�7�ก�(&��`�L��a��3��t�1 5% 2
�������ก�
5K����'L�G& 
1H55 ��/�&( 0.50 ��� ����'1�G&	��F����ก����'L�G& 1.6% 

e) 
�(���� (� 2Q55 %�3��ก$�
�ก!��-�
71���� Catalyst "��ก����-����� 0�1ก������3��:�
"����-���$�1 $�����t 2556  �(L�"����-���$�1 $�K&3$�������� 41.00 ��% (�
&$ 
36.00 ��%)  

2. PTTGC : �����"� 60.50 #�� ������	���	 71.00 #�� 

a) MBKET -�
!������ก���$�;2
��-$�$�0�!2��$����!�Z:
�
����.3�( 
�$ก������
�!������(
��-���B�$��
&�%�3:
�������& (-Z��&(�!ก7�ก��
�ก��EZ
�(�-���
"�
1!����กก��(  �(L�
"����-���B�$��
&�
=:� "� 3Q55 ����
�!���� +7.2% Qtd ���� US$104.6/barrel 7�ก
 &�� �
 2Q55 %�3 US$97.07/barrel  

b) �E1%�30�!2��$L���1ก��ก�� 2Q55 ��( PTTGC 0$�!��71�
�(%��( yoy 0�1 qoq 7�ก
L���
%����( 
C�ก��B�$�� 0�1 �!�
��(��-��;2
��-$�%�3����
�!&� F	
����
��(�'1�
��� ��
�ก&�,���� ���,��ก%�-
!� 2Q55 ��� �ก�� TOP, ESSO, BCP F&( IRPC ��,����
�
�(��G&.�����  

c) 0�1���$�$�$$�(��&(�!ก
��ก��456�
�!��(L���1ก��ก��"� 2H55 ��.3�(7�ก �!�
��(
��-��;2
��-$� 2  �����ก��( PTTGC ��&3$�������� :
�0ก� 

I.  �!�
��(��-�K���:?���  ��
��Z��� �
 + 1.5% wow ���� US$399/
�� 0�1 �!�

��(��-���%&��� +41.6% wow ���� US$224/
��  

II. 0�1��.3�!��$�-!�$� �3�(����$�ก0��!%�371�ก&
L���
%��7�ก 
C�ก��B�$����ก"� 
3Q55 ��.3�(7�ก��-���B�$��
&����71L���K��7�

3B� �
:�0��!"� 2Q55 

d)  ��-�����%�3����
�!�(0��!@�( 20.4% 7�ก7�
 =( �
��(�t ��.3�!��:
� 1%����`77����:�$�ก
0��! 7�(0�1�B� {?.���กC(กB�:�| �K.3�-�
�!�(ก��456�
�!��(L���1ก��ก��
��(0
� 3Q55 
����
��:�  

What will DJIA move tonight? �#���$-�
��'L��� ��,�%���W  

 !����� !��ก������� 
 PER11 PER12 PER11 PER12 
SET INDEX 15.38 12.81 15.59 12.90 
PSE 17.76 16.13 17.86 16.23 
JSE 18.03 14.38 18.00 14.31 
KOSPI 21.92 9.72 21.58 9.62 
TAIEX 21.10 15.19 20.85 14.89 
Straits Time 9.99 13.97 9.97 13.92 
SHCOMP 11.77 9.73 11.68 9.67 
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Fund Flow Analysis 
 

Fund Flow in Emerging Markets 
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Short-Selling ������  

%A�'$
�	%�B2�%�C
�����	����� 3 ���� 763 
�/
��
� �
ก	��ก$0�(�/
 518 �/
�
�
�  

 

 

 

 

 

 

Foreign Investors Action ������ 
��2��#�,$
�1
,21=�0,�	,$0��4�0� 

 

 

 

 
 

��ก�(%��
��(��
&!�������� �%D&"�
��
����:%�����!��%�3 2 �K��( 45 ������% �!$ 2 !��%B�ก����� �%D& 483 
������% 0$�!��ก�10 �(&�%��
��(��
&ก���$�?.�� �%D&"�
��
�����������ก&
"�$�!�����กC
�$ 0
�
�!�$=�-��%�37B�ก�

����ก�� 

0�1ก���$� Short  �%D&"� SET50 Futures ����!��0�ก"���� 5 !��%B�ก�� 472  �##� �%���ก�� 4 !��%B�ก��
ก������� Long  �%D& 1,276  �##� �$.3� S50U12 �;

3B�ก!�� SET50 Index 0-��(���.� 3.57 7�
 7�ก!��ก���
���� Discount 5.00 7�
 ���71����ก���;
 @��1 Long �K.3�%B�กB�:� 0�1�;
-!�$� �3�( ���( S50U12 ���
0�! 
838 7�
 %B�"����
 YTD ���� @��1 Long �
�(���.��K��( 2,679  �##� 

0
���(-(?.�� �%D&"�
��

�� ����������!��%�3 4 ��ก�K��( 1,420 ������% �!$ 4 !��%B�ก��?.�� �%D& 13,489 ����
��% �$.3�-���(&���%ก���$�����-���%���ก��
�����Z ���9W   

NVDR 34
05#�&2����	����� 17 -��ก�=�#ก
,�	"�ก�#$% ICT ��=ก�#$%&�
'
� 0�$
�
�(?�!�/1�� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    

ก��?.�����L��� NVDR !�����?.�� �%D&$�ก@�( 1,898 ������% 7�ก!��ก�������?.�� �%D&�K��( 39 ������% �!$ 17 
!��%B�ก��?.�� �%D& 16,166 ������%  X�K�!$ ���:
�
�(
��:���� 

1. ก���$ ICT @=ก?.�� �%D& =( �
 1,115 ������% 7�ก!��ก���������� �%D& 91 ������% 
�$$�
�!�ก���$
D��-��?.�� �%D& 681 ������% 7�ก!��ก���������� �%D& 125 ������% 0�1ก���$�����?.�� �%D& 82 
������%  

2. ก���$!� 
�ก�� ���(@=ก��� �%D& =( �
 0
�กC�K��( 76 ������%�%������  
 
 
 
 
 

 


��
���� !����� 
(US$ ����) 

!��ก������� 
(US$ ����) 

YTD 2555 
(US$ ����) 

2554 
(US$ ����) 

TAIEX 131.9  -248.7  -2,109.8  -9,346.0 

KOSPI 75.6  -58.7  4,610.0  -8,583.7 

JSE 42.6  33.9  384.6  +2,852.9 

PSE -8.5  90.6  2,222.9  +1,329.4 


��
�����!��
��$ 0.4  1.4  -25.1  +95.4 

SET INDEX -13.8  -13.8  2,210.4  -167.0 

 

Stock Total Value 

(mn Bt) 

% of trading 

Volume 

Avg.Price 

(Bt) 

KBANK 225.91 12.73% 163.64 

TOP 87.79 8.43% 61.66 

PTTEP 77.09 8.85% 167.23 

BBL 71.43 6.63% 194.94 

SCB 56.30 6.80% 154.75 

 

 !����� !��ก������� 

��
���� (������%) 

-45 -438 

SET50 Futures ( �##�) 
-472 +24 

SSF  ( �##�) 
+247 -5 


��

�� ������ (������%) 
+1,420 +3,661 

 

01�&�
��<�,6�
� 	,��-��
��< 
(� ��#��) 

% 	,��-�ก��01�&
2�� 

2���
��<
�,6�
� 

	,��-��
��< 
(� ��#��) 

% 	,��-�ก��2�� 

TRUE 1,158.04           40.87  BANPU -121.89           14.65  

BBL 238.49           30.40  SCC -80.85           13.19  

KBANK 193.45           34.12  DTAC -73.62             4.66  

BAY 128.15           44.85  INTUCH -58.59             6.57  

PTTEP 69.39             5.44  LPN -47.57           79.93  
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WORLD EQUITY MARKET MOVEMENTS THAI STOCK MARKET MOVEMENT 

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

DJIA 12,943.36  0.3  1.3  5.9  SET INDEX 1,212.96  -0.6  0.2  18.3  

NIKKEI 8,766.75  -0.3  0.5  3.7  SET50 INDEX 840.77  -0.7  -0.1  17.0  

HSKI 19,559.05  1.7  2.4  6.1  ENERGY 20,672.61  0.4  0.8  3.6  

KOSPI 1,821.78  -0.1  0.5  -0.2  BANK 468.70  -2.4  -1.3  24.7  

SHANGHAI COMP 2,184.84  0.7  -0.0  -0.7  ICT 162.84  -2.8  -4.0  33.7  

TAIEX 7,148.57  1.4  0.6  1.1  PROPERTY 186.34  0.2  1.8  28.9  

BSE SENSEX 17,278.85  0.5  0.4  11.8  CONMAT 8,581.73  1.1  2.8  6.5  

JAKARTA COMP 4,096.20  0.4  1.9  7.2  TRANSPORT 102.68  -0.1  0.2  20.3  

PSE  5,189.37  -0.6  -0.5  18.7  COMMERCE 23,596.94  0.1  1.5  43.0  

HO CHI MINH INDEX 428.38  2.3  2.7  21.9  MEDIA 70.86  -3.5  1.8  27.7  

MSCI AP EX JAPAN 412.77  1.8  2.5  5.1  PETRO 920.97  2.2  5.7  1.2  

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

10,000
N

et
 P

os
iti

on
 (

m
nT

H
B

)

Yesterday 1 Week 1 Month

Yesterday -75 -767 -417 -180 124 -164 233 -79 -69 -141 35 795 -704 

1 Week -813 -876 1,024 -772 1,213 -1,885 426 -458 741 495 693 1,649 1,439 

1 Month -1,501 -6,799 4,484 -2,957 9,174 -2,435 1,726 -1,259 4,121 -109 613 149 5,207 

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 68.12 42.593 -8.5269 75.58 131.89 -1.43 0.418

WTD Net 194.97 86.41 87.63 204.13 -274.29 8.91 4.649

YTD Net 10102.62 384.642 2222.91 4609.97 -2109.81 2209.01 -25.135

India* Indonesia Philippines South Korea Taiwan Thailand Vietnam

 

Source: Bloomberg
* India update as of 18 Jul 2012.
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NVDR Trading Data by Stock  

(As of 19/07/12) 
 

Top 20 Net BUY     Top 20 Net SELL    

  Value (Btmn)    Value (Btmn) 
  Buy Sell Total Net    Buy Sell Total Net 
TRUE 1,158.50 0.46 1,158.96 1,158.04  BANPU 43.33 165.22 208.55 -121.89  
BBL 459.91 221.42 681.33 238.49  SCC 131.61 212.46 344.07 -80.85  
KBANK 755.10 561.65 1,316.74 193.45  DTAC 23.47 97.09 120.56 -73.62  
BAY 218.03 89.88 307.91 128.15  INTUCH 46.54 105.13 151.67 -58.59  
PTTEP 82.59 13.21 95.80 69.39  LPN 94.98 142.55 237.53 -47.57  
SPALI 122.57 57.69 180.25 64.88  KH 8.38 53.93 62.30 -45.55  
CPF 86.34 29.45 115.79 56.88  STEC 0.01 33.30 33.31 -33.29  
JAS 58.97 3.46 62.42 55.51  BECL 0.01 25.33 25.34 -25.33  
AOT 54.10 8.61 62.71 45.48  BEC 39.25 64.32 103.57 -25.07  
CPALL 46.94 4.84 51.78 42.10  TOP 59.69 83.98 143.67 -24.29  
PTTGC 63.84 22.06 85.90 41.78  THAI 4.71 26.29 31.00 -21.59  
SCB 68.54 30.71 99.25 37.83  HMPRO 9.90 20.93 30.82 -11.03  
EARTH 33.33 0.03 33.36 33.31  TMB 5.69 16.20 21.89 -10.51  
ADVANC 170.44 140.18 310.63 30.26  THRE 0.03 7.65 7.68 -7.61  
TCAP 28.41 0.64 29.05 27.77  DSGT 0.81 6.39 7.20 -5.59  
KTB 66.27 39.43 105.70 26.84  LANNA 0.78 6.26 7.04 -5.48  
KK 23.26 0.45 23.71 22.80  DCC 2.77 7.53 10.30 -4.76  
ROBINS 29.59 9.25 38.84 20.34  HEMRAJ 5.53 9.82 15.35 -4.30  
AP 19.39 0.74 20.13 18.65  STA 4.64 8.22 12.86 -3.59  
IVL 23.38 4.90 28.28 18.48  SINGER 0.01 3.55 3.56 -3.54  
            

       

Top 20 Most 
Active    

  Value (Btmn) 
  Buy Sell Total Net 
KBANK 755.10 561.65 1,316.74 193.45  
TRUE 1,158.50 0.46 1,158.96 1,158.04  
BBL 459.91 221.42 681.33 238.49  
SCC 131.61 212.46 344.07 -80.85  
ADVANC 170.44 140.18 310.63 30.26  
BAY 218.03 89.88 307.91 128.15  
PTT 136.83 128.32 265.16 8.51  
LPN 94.98 142.55 237.53 -47.57  
BANPU 43.33 165.22 208.55 -121.89  
SPALI 122.57 57.69 180.25 64.88  
INTUCH 46.54 105.13 151.67 -58.59  
TOP 59.69 83.98 143.67 -24.29  
DTAC 23.47 97.09 120.56 -73.62  
CPF 86.34 29.45 115.79 56.88  
KTB 66.27 39.43 105.70 26.84  
BEC 39.25 64.32 103.57 -25.07  
SCB 68.54 30.71 99.25 37.83  
PTTEP 82.59 13.21 95.80 69.39  
PTTGC 63.84 22.06 85.90 41.78  
AOT 54.10 8.61 62.71 45.48  
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� ������ก��6����3�-6+��-�	ก�# BoE ���1&�ก�%��ก�# LIBOR: "��
.��ก.�. 
��0�!%�(ก��
กB���
��
��
�ก����� LIBOR %��(���"� ��
��Z���� Financial Stability Board 71$�ก�����.�����ก��
X��"�
����1�
C�
�(ก���!  

� &�6ก�[�1������<��� ���<�,�ก�����6!�+� _̂6�} 2563: ���ก��9$�
����(ก�8 �.����%�371��&�=�ก��
-��( 2
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ก��"��7��� 7�ก�
&$%�3��9���X��"
�ก���B���(��� Cameron 
��(�����
ก��"��
7���@�(�t 2558 �%������ 0
�"��t%�30��!��9���:
��.
0L���ก:����� &���t 2560 -�
!��71��!���1���

-��"��7���:
� GBP1.1 0 ����� 0
���� �
0L�
�(ก���!71@=ก������ก:���ก 3 �t 

� ����2��?���#���������������� �`=<�ก�#� ��
���6ก���6<���%�,62_��: !(�(&� 2.98 K�������=2� 

3B�ก!�������$�� =( �
%�3 3.0 K�������=2��K��(��Cก���� 2
�K��D��
����� 2 �t ��
��
�ก����� 5.204% 
�%���ก��-���(ก��� 4.335%  �!�K��D��
����� 5 �t ��
��
�ก����� 6.459% �%���ก��-���(ก��� 6.072% 
0�1K��D��
����� 7 �t ��
��
�ก����� 6.701%  

� ?����-�	��c#����&�	�����#��
�3`�ก��=-�����1&������8�����: %��(���K��-��!$��9���71
���ก8�"�%�ก� ����
����(ก����!����.� @����ก���(&���( ��� �K.3�"��0��"7!����9��� ���71
 �$��@����2-�( ���(%����( @����ก���(&�"� ���:
�  

� �Z�&<����&�
	��<8� �6<�=-�����1&�2 �ก&6�
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�!�-10��� ��( 325 J 53 ���( X� =(:
�
���$�
&:�0��!"�!��%�3 12 ก.-. %��(����&
���71$� �
 �!� 18% ��(ก�(%��W ���  

� ����ก��#	�ก�6���-&���	32�63ก�-62&6&<����3������&�ก����6:  1%���ก���$���( CDS 
Spread ��(%��( 2 ��1�%'������������(2

�
�� �E1%�3-!�$� �3�(��(���3(�' 0�1����$��ก����
�(  

 
 
 
 
 

� �&�� ����ก��1&� 	<.�. 2&6&�6ก�[ �?<%	2_��� &�ก�-���%�������: +0.3% mom 7�ก�
.�� K.-. %�3 
+1.0% mom �E1%�3
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-�
!��71�K&3$���� 0.4% mom ����L�7�ก!�����
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-��(����Z-�� 60 �t��( $�
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 CDS Spread 10 �} ������ CDS Spread 10 �} ���ก-&��� � 
 ��� 524.44 514.89 
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��� 480.18 478.10 
����$�� 109.78 114.00 
���3(�'  203.14 209.66 
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UK : Retail Sales (%MoM) 

 

Source: Bloomberg 
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ก�����1%&�!��2&6&�����&ก�#��� 3�� CDS ��%������ 

0�,�
�0ก���
�(��ก��2�%���� � &�����&ก�#��� LIBOR3M ��<%	���6��$����3�ก8��&# 5 ������ก�� 
1. LIBOR 3M = �;
%�3 0.4531% �
�( 0.20bps 7�ก
��
 4 !��%B�ก��ก�������%�(
�! 
2. HIBOR 3M = �;
%�3 0.4021% �
�( 0.04bps 7�ก
��
 2 !��%B�ก��ก�������%�(
�! 

� 3�- Ted Spread �?<%	2_����$������% 2 �����6ก�# LIBOR3M:  �;
%�3 0.3768% �K&3$������ก 0.82bps 
7�ก!��ก������� +0.51bps �$.3�-B��!E����ก�������L�
��0%�7�กK��D��
���9��� ���9W ���� 3 
�
.�� �
�( 0.51bps 7�ก 2 !��%B�ก��ก������� -1.04bps  0$�!�� &�%��K�Z� �3�(71���������
��!����� 
0
�-�
!���(&�%����( �!���.�ก%�371K�ก"� Safe haven �1�1 ��� �K.3���1�$&� @��ก��EZก���(%����ก
�1�1���3( 

LIBOR Rate: 3M US TED Spread 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: Bloomberg 
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��0%�K��D��
���9���:%�X�K�!$����
�!�K&3$���� ���(
�!�����

ก�� ���(����"�$��
.�� $&.�. ��( ���9W %B��1
�� =( �
"���� 4 �t ก���ก��0�(-�
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���ก�(%��
��(��
&?.��
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&
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Thailand : Government Bond Yield Curve 

 

Source: ThaiBMA 

Term Yield Change (bps) 

1 Month 2.9598 0 

3 Month 3.01848 0 

6 Month 3.09864 0 

3 Year 3.15978 +1.21 
5 Year 3.19286 +0.90 

7 Year 3.29372 +1.64 

10 Year 3.35502 +1.74 

 

Thai Baht Implied Interest Rate Movement 

Term 18/07/12 17/07/12 16/07/12 13/07/12 12/07/12 11/07/12 
2 Day 2.94 2.94 2.97 2.84 2.87 2.84 
1 Week 2.98 2.93 2.90 2.75 2.69 2.70 
1 Month 2.85 2.74 2.72 2.68 2.75 2.73 
2 Month 2.72 2.67 2.68 2.69 2.67 2.66 
3 Month 2.85 2.73 2.76 2.69 2.64 2.60 
6 Month 2.85 2.77 2.79 2.76 2.77 2.78 
9 Month 2.87 2.81 2.82 2.79 2.78 2.82 
12 Month 2.91 2.87 2.89 2.86 2.85 2.88 

Source: BOT 
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'	
%�5����"��0�1������,$0��4�0�  

 

� ���	���%�62&6�����\!�����6��$������% 3: CDS Spread ��(��1�%':%� ���� 5 �t �;
%�3 
138.01bps 7�ก!��ก�������%�3 140.49bps 0�1 CDS Spread ��(7�� ���� 5 �t �
�( �;
%�3 
113.77bps 7�ก!��ก������� 115.50bps  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

'	
%�5�����0�5(��KL ��������	����� 4   � CDS Spread 2&6����cb ���6�-&��1%&6: CDS Spread ���� 5 �t��( ���9W �;
%�3 45.99bps 7�ก
!��ก������� 46.10bps 0$�!��
�!����'�89ก&7 ���9W -.�!�����71��ก$�0��ก!��-�
กC
�$  

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Thailand : CDS Spread 5Yr Bond 

 

Source: Bloomberg 

 

USA : CDS Spread 5Yr Bond 

 

Source: Bloomberg 
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Z��������
 � - ����������������%������ 

, � 
 � (#/ � � 
 	 - � � 5Q � �� � ,� 	 �C
 � 	� � ���  3 
,2�,$0ก�� �
ก���(�#��0�(#/�ก�#$%��'-�-��� 
��=,�
�,0�����12��	ก(�����K5R
��0�%��
0�#%�,2� 
��2�ก0��#� EFSF 1 �5��/
��A-�"(/
'	
%1$	��(�40R
'&�
'
�5��� 

�����-�6�����\:  
� DJIA ���#���2_�������% 3 �<��-&ก�� : 
��
����
�!27� Z����
�!���� 34.66 7�
 ��.� +0.27% �;
%�3 

12,943.36 7�
 :
��1
����������!��%�3 3 
&

��ก�� 2
�
��
����
�!�("���!(0�ก��(ก��?.����� ���(
ก�1%�!(0�((�����(��
�!���L=������ !� 
&ก��!��((����� ��
��Z �K&3$���� 3.4 �$.3���� ���� 
3.86 0 ���� 0�1����ก���K&3$����$�ก%�3 �

��(0
� �$.�. 2554 0�1��
�������$.� �(�
.�� $&.�. 
�
�( -5.4% mom ���.� 4.37 �������!� %B��1
��
3B� �
"���� 8 �
.�� ����(:�กC
�$ 
��

����
�!����:
�"�%�3 �
7�ก0�(�!ก��(����ก���$�%-2�2��� ���� IBM 0�1 Ebay %�3���(��กB�:� 2Q55 
 =(ก!��-�
 0�1��9 X�����$�����$�
&0L��B��(&�ก�(%�� EFSF 7B��!� 1 0 ������=2� �K.3�"��-!�$
��!����.�ก��X�-D��-�� ��� �E1%�3 VIX Index �
�( -4.4% dod ���.� 15.45 7�
 �
�(����
!��%�3 3 
&

��ก�� 

VIX Index Fed Fund Rate Futures 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  

 
 
 
SET INDEX ����	ก����	�����  2 
,2�,$0ก��(�#���	��� 1215 

����8������\ 
� SET INDEX �"��#��$������% 2 �<��-&ก����
�3����# 1215: 
��
����
�!�(0�(7�ก0�(���%B�

กB�:� ���(����
�!����%
 ����&�!E0�!
��� 1230 7�
?�3(����0�!
��� B�-�# ����"ก�� =���&�!E%�3 Trigger 
Fund "��L�
��0%�-��กB���
��! 8% ก���ก��ก���������ก���$D��-�� �K.3� 1%���(� 2Q55 ก

��
�����ก�'ก���(%��2
��!$ �;

��

������=�%�3�1
�� 1212.96 7�
 �
�( 7.18 7�
 ��.� -0.59% $=�-��
ก��?.����� 3.72 �$.3���. 

� ��ก�6�
��-�6=��<2���
��<��$������% 2 �<��-&ก��: 
�!�$=�-�� 4.8 ��. 7�ก!��ก�������%�3��� �%D&-&

����$=�-�� 390 ��.  �(L�"�� YTD ����?.�� �%D&%�(
�!��=�%�3�1
�� 6.89 �$.3���. 

� ��ก�6�
��^�#��8������\01�&�
��<��$������% 8 �<��-&ก��: 
�!�$=�-�� 7.2 ��. 7�ก!��ก�������%�3?.��
 �%D&-&
����$=�-�� 547 ��.  �(L�"�� YTD ������� �%D&�
�(��=�%�3�1
�� 3.88 �$.3���. ��ก�(%����&8�%
���ก%��K�Z(Prop Trade) ?.�� �%D&����!��%�3 3 
&

��ก�� -&
����$=�-�� 482 ��.  

� �
 �ก�
-	���ก���#����63�6+�ก3�62�����ก��!�:  
1. ก&�
��#,�F&(��,�����K -3.5%: BEC -6.3%, MATI -6.2%, SMM -1.5% 
2. ก&�
� ICT -2.8%: ADVANC -3.5%, DTAC -3.4%, INTUCH -2.4%, THCOM -0.6% 
3. ก&�
������
 -2.4%: SCB -3.8%, BBL -2.5%, TCAP -2.4%, KBANK -2.1% 
4. �
��ก&�
�'a�	
���� +2.2%: IVL +3.4%, PTTGC +2.1%, VNT +0.5% 
5. ก&�
��&����� +0.4%: DEMCO +2.8%, ESSO +1.9%, TOP +1.6%, IRPC +1.0%, PTT +0.6% 

� ��ก�6�
��-�6=��<ก��#	� Short �
��<8� SET50 Futures ��$����3�ก8��&# 5 ������ก��:  
�!�
7B��!� 472  �##� �%���ก�� 4 !��%B�ก��ก������� Long  �%D& 1,276  �##� �$.3� S50U12 �;

3B�ก!�� 
SET50 Index 0-��(���.� 3.57 7�
 7�ก!��ก������� Discount 5.00 7�
 ���71����ก���;
 @��1 Long 
�K.3�%B�กB�:� 0�1�;
-!�$� �3�( ���( S50U12 ���
0�! 838 7�
 %B�"����
 YTD ���� @��1 Long �
�(
���.��K��( 2,679  �##� 
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 SET+MAI Latest  Prior date YTD 

Institute 7.20 547.37 -38,817.46 

Prop 481.59 313.54 3,419.99 

Foreigner -4.79 -390.13 68,870.69 

Retail -484.00 -470.77 -32,725.53 
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Customer Type Breakdown in SET&MAI 

 

Source: SET SMART 
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 �  NYMEX, 
BRENT ����,�	�C
�	����� 7 ,2�,$0ก�� 
��=�
'
�
 
%���2� DUBAI ����,�	
�C
�	����� 2 ,2�,$0ก�� �
ก�(,#ก
�<Q
,C��'����"�,=	��00กก�
� 
 
�
'
�0�' 
����,�	�C
�"��0� 4 
	��  
 
BDI ����,�	������	����� 8 ,2�,$0ก�� 
 
�
'
52�'/
 Soft Commodities 
����,�	�C
�,$0��4�0� -���
'
a��	
�(�40�� 
 All time high ��=�
'

�
 
,
�����,�	�C
�	����� 5 ,2�,$0ก�� 
 
�<=����
'
a$
�(2��$	�(�/
�B2�%�C
� 
2 ,�
� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

� ��������	���<# NYMEX ���#���2_�������% 7 �<��-&ก�� : ��-���B�$��
&� NYMEX  �($���
.��  .-. 
2555 �;
%�3 US$92.66/barrel �K&3$���� US$2.79/barrel ��.� +3.10% dod 7�ก!��ก�������%�3 
US$89.87/barrel 0
��
�(��Cก��������������.���� US$92.06/barrel 7�ก�`77�� B�-�#%�3$�L�ก�1%�:
�0ก�  
1. ��
�ก��EZ
�(�-���
����(
����.3�("�
1!����กก��( 7�กก���ก&
��
��1%1ก��"�?����� �&����� 0�1

�& ����� 
2. ��9 X�����$�����$�
&0L��B��(&�ก�(%�� EFSF 7B��!� 1 0 ������=2� �K.3�"��-!�$��!����.�ก��

X�-D��-�� ��� 
3.  Dollar Index ����-���( -0.19% dod  

� ��������	���<# BRENT ���#���2_�������% 7 �<��-&ก�� : �;
%�3 US$107.59/barrel �K&3$���� 
US$2.43/barrel ��.�  +2.43% dod 7�ก!��ก�������%�3 US$105.16/barrel  

� ��������	���<# DUBAI ���#���2_�������% 2 �<��-&ก�� : �;
%�3 US$104.06/barrel �K&3$���� 
US$1.80/barrel ��.� +1.76% dod 7�ก!��ก�������%�3 US$102.26/barrel ����
�!����!��%�3 2 
&

��ก�� 
7�ก��
�ก��EZ
�(�-���
"�
1!����กก��( 

� �����&6��� COMEX ���#���2_��8��&# 4 ��� : ��-�%�(-B� COMEX  �($���
.��  .-. 2555 �;
%�3 
US$1,580.40/ounce �K&3$���� US$9.60/ounce ��.� +0.61% dod 7�ก!��ก�������%�3 
US$1,570.80/ounce ����
�!����"���� 4 !�� 7�ก Dollar Index %�3����-���( -0.19% dod  0�1
��
�ก��EZ
�(�-���
"�
1!����กก��( 

� BDI ���#����6�����% 8 �<��-&ก�� : �;
%�3 1,053 7�
 �
�( 21 7�
 7�ก!��ก�������%�3 1,074 7�
 
� WTI Crack ���6 : �;
%�3 US$30.89/barrel �
�( -0.85% dod 
� ������6���� Future ���#���2_�� : ��-���(
��
#�3���� �;
%�3 247.50 ��� / ก&2�ก��$ �K&3$���� 

+1.64% dod 7�ก!��ก�������%�3 243.50 ��� / ก&2�ก��$   
� �������� ���#���2_�������% 2 �<��-&ก�� : ��-�������!(����
��
�&!���Z- �;
%�3 US$0.726/���
Z 

�K&3$���� +0.97% 7�ก!��ก�������%�3 US$0.719/���
Z 
� ���� �̂%����1&6���� CBOT �������#�,6�
�8�	-  : ��-�@�3!���.�( 
��
 CBOT  �($���
.�� ก.-. 

2555 �;
%�3 US$16.52/bushel �K&3$���� +1.99% dod %B��1
�� =( �
"�$�  7�ก�`77���!ก-.�X�!1��ก�'
0��(0��("� ���9W %�3��!����%�3 �

��(0
��t 2499 -�
!��71 �(L�ก�1%���&(��
��ก���K�1��=ก@�3!���.�(
$�ก 

� ����������� NYMEX ���#���2_�������% 5 �<��-&ก�� : ��-���B�
��
��
 NYMEX  �($���
.�� ก.-.
2555 �;
%�3 23.25 �?�
Z/���
Z �K&3$���� +1.31% dod 7�ก!��ก�������%�3 22.95 �?�
Z/���
Z ����
�!����
!��%�3 5 
&

��ก�� ���(���?&������
-�
ก��EZL�L�&
�����t 55-56 �(���.� 502 �����$
�&ก
�� 7�ก
-�
ก��EZ�
&$%�3 508 �����$
�&ก
��  

• ���� -̂���<��-�6�� ����#���2_�� 2 ����  
1. ��-�@����&���!(����"�
��
 Rotterdam  �($���
.�� ก.-. 2555 �;
%�3 US$90.75/
��        

�K&3$���� +0.72% dod 7�ก!��ก�������%�3 US$90.10/
�� 
2. ��-�@����&���!(����"�
��
 Richard Bay  �($���
.�� ก.-. 2555 �;
%�3 US$87.05/
��     

�
�( -0.06% dod 7�ก!��ก�������%�3 US$87.10/
��  
3. ��-�@����&���!(����"�
��
 Newcastle  �($���
.��  .-. 2555 �;
%�3 US$88.40/
��         

�K&3$���� +0.86% dod 7�ก!��ก�������%�3 US$87.65/
��  
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NYMEX Crude Futures COMEX Gold Future 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  

 
 

ก�����1%&�!��2&6&����3�ก����%����%������ 

��ก'/
��2���40ก����=a40 ���N���#e� �B4�0���
'	
%�5������
�"��#-�� ��=5(��KL  

� �-��6<��,>���6����	1%&����#ก�#�&���������cb: ��.3�(7�ก
��
ก�(!�
��0�!%�(ก��0ก�:��`#��
 @����ก���(&�"� ��� :
�@=ก�
���ก��
�!����'�89ก&7 ���9W %�3���(����ก$�0��ก!��-�
%��( &��-.�
!����� %B�"�� 2 ���ก������
���?�3(ก��0�1ก�� 2
��(&�%����.�ก%�371@.��(&����#�3���� �K.3��;
-!�$� �3�(%��( 2 

1. Yen/US$: -���(&�����$.3��%���ก��
�����Z ���9W �;

3B�ก!�� Yen 80/US$ ����!��%�3 19 2
��;
%�3 
78.58 ���/US$ 0�C(-������!��%�3 2 ��ก 0.28% dod ��� �
����!����� -���(&��������-���(��ก-���( ?.��
���%�3 Yen78.75 /US$ 

2. US$/Euro: �(&��=2��%���ก��
�����Z ���9W �;
���.� US$1.22/euro ����!��%�3 5 $���=�%�3 
US$1.2278/euro :$�����3��0��( ��� �
������� -���(&��=2�����-���(��ก-���( ?.�����%�3 
US$1.2256/euro 

3. US$/GBP: �(&����
Z��(ก�8�%���ก��
�����Z ���9W �.����.� US$1.57/GBP :
���ก-���( �;
%�3 
US$1.5718/GBP 0�C(-������!��%�3 5 ��ก 0.43% dod ��� �
����!������(&����
Z����-���(��Cก���� 
?.�����%�3 US$1.5700/GBP  

4. THB/US$: -���(&���% on shore !�����0�C(-�� 0.19% wow �;
%�3 31.61 ��%/US$ �$.3�-���(&�

�����Z����-���%���ก�� ก���(&����ก"������� �E1%�3�(&�%��
��(��
&�1��ก���(%��"�
��
����
0�1
��

�� ������:%� ��� �
����!�����-���(&���%����-���(��Cก���� ?.�����%�3 31.64  ��%/US$   

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

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  
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� �s++����%� &6�<���	8����������� 

  �����%���ก�\ Previous Consensus �����2+�<6 

�s++��Z���&ก�����\         


����-!�$��.3�$�3�%�(D��ก&7"� 2Q55 ��(7�� !��%�3 12-13 ก.-. 127.3 - 126.9 

L�L�&
X�-��
 ��ก��$�
.�� $&.�. ��(7�� !��%�3 13 ก.-. 9.6% yoy 9.8% yoy 9.5% yoy 


�!��� GDP "� 2Q55 ��(7��   8.1% yoy 7.7% yoy 7.6% yoy 

L�L�&
X�-��
 ��ก��$�
.�� K.-. ��(#�3����   6.2% yoy - 6.0% yoy 


������-�L=�L�&
�
.�� $&.�. ��( ���9W   -1% mom -0.4% mom 0.1% mom 


���� Consumer Sentiment �
.�� ก.-. ��( ���9W   73.2 73.5 72.0 

��
ก���(%��%�(
�(�
.�� $&.�.��(7�� !��%�3 14-18 ก.-. 0.1% yoy -2% yoy -6.9% yoy 

��
���(&��4���
.�� $&.�. ��(���= !��%�3 16 ก.-. -0.1% mom 0.0% mom -0.1% mom 


��ก��-���
.�� K.-. ��(���=   EUR3.7bn EUR4.0bn EUR6.9bn 


���� Empire Manufacturing �
.�� ก.-.��( ���9W   2.29 4.0 7.39 

��
 
��ก &�-����(D��ก&7�
.�� K.-.��( ���9W   0.3% mom 0.2% mom 0.3% mom 

��
-�����ก�
.�� $&.�. ��( ���9W   -0.2% mom 0.2% mom -0.5% mom 

��
���(&��4���
.�� $&.�. ��(��(ก�8 !��%�3 17 ก.-. -0.1% mom -0.7% mom -0.4% mom 

��
���(&��4���
.�� $&.�.��( ���9W   -0.3% mom 0% mom 0.0% mom 

L�L�&
X�-��
 ��ก��$�
.�� $&.�.��( ���9W   -0.2% mom 0.3% mom 0.4% mom 

��
��ก��"��กB���(ก��L�&
�
.�� $&.�.��( ���9W   78.70% 79.20% 78.9% 

���(��ก����1��$ BOE Meeting !��%�3 18 ก.-.    

��
��ก��!��((���
.�� K.-. ��(��(ก�8   8.20% - 8.1% 

L�L�&
X�-ก��ก�� ���(�
.�� K.-. ��(���=   -3.7% mom - 0.1%mom 

��
ก�� ���(����"�$��
.�� $&.�. ��( ���9W   -4.8% mom 5.2% mom 6.9%mom 

��
���$
&ก��ก�� ���(�
.�� $&.�. ��( ���9W   8.4% mom -2.4% mom -3.7% mom 

���(�� Fed Beige Book      


��������B��'�89ก&7�
.�� K.-. ��(#�3����  !��%�3 19 ก.-. 95.9 - 95.2 


����#���
&� 1K�
�
.�� K.-. ��(���=   EUR5.3 bn - -EUR2.5bn 

��
�� !� 
&ก��!��((����� ��
��Z��( ���9W   352K 365K 386K 

��
�������$.� �( �
.�� $&.�. ��( ���9W   0.0% mom 1.5% mom -5.4% mom 


��������B��'�89ก&7�
.�� $&.�. ��( ���9W   0.30% -0.10% -0.3%  

     

�s++��Z��8������\     

��
ก�� �(��ก�
.�� $&.�.��(:%� !��%�3 16-18 ก.-. 7.68% yoy   

��
ก���B������
.�� $&.�.��(:%�   18.17% yoy   


��ก��-���
.�� $&.�.��(:%�   -US$1.74 bn   

     

��%	�: Bloomberg, ���., SET   
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2 &	,�3##���6��ก������%��3��6ก�� 1̂&���ก���?��2&6 ,̀ #�<��� (3## 59-2) 
���+�������% 19 ก.�. 2555 

 

=1%&#�<[�� =1%& ,̀ #�<��� ����Z� 
���ก���?�� 

�����%!� 	�/
+����-�� +����� ���� �<��ก��!� 	�/

+����-�� 
ECL ก�#7��  2 XEK('ZK&K���Z ���� �$�# 18/07/2555 75,000 0 ���2�� 

BLAND ����
Z  ก�#7�K� �Z ���� �$�# 18/07/2555 15,363,100 0.72 ?.�� 

PS �;�1  ��1�(-Z ���� �$�# 19/07/2555 230,300 18.1 ��� 

VTE :K�=��Z  �D���K&�&�1
�1ก=� ���� �$�# 16/07/2555 630,000 0 2����ก 

WORK ��1X�   ��'����%Z ���� �$�# 17/07/2555 50,000 27 ?.�� 

SIAM ����  -�E����%ก�� ���� �$�# 18/07/2555 28,000 4.1 ?.�� 

SPORT !&��ก8EZ  2��%�( ���� �$�# 13/07/2555 34,500 2.76 ?.�� 

SCG ��#�ก���
&  2�-!���� ���� �$�# 19/07/2555 500,000 3.6 ?.�� 

SCG ��#�ก���
&  2�-!���� ���� �$�# 19/07/2555 100,000 3.6 ?.�� 

SIRI $��D���   ���� �!��E ���� �$�# 16/07/2555 400,000 2.44 ��� 

AP �;�!���Z   .3�:K'�� ���� �$�# 18/07/2555 300,000 7.6 ��� 
 
 

 #��<����������+�������� 

BAY Earnings Results BUY 

• BAY ��1ก�'กB�:� 2Q55 %�3 3.7 K��������% �K&3$���� 8%qoq 0�1 24%yoy "ก���-��(ก��%�3���0�1
��
-�
  &���.3��
&�2
 
2.1%qoq L��ก
��2
� &���.3�����?.���@��
Z0�1 &���.3� �!���--��������ก �E1%�3 NIM ����
�!
�����
�$-�
$���=�%�3 4.33% 
7�ก 4.18% "�:
�$� ก��� 7�ก
��%��%�(ก���(&�%�3�
�(  �(L�"�����:
�
�ก����� �%D&�K&3$���� 7%qoq 0�1 7%yoy ���:
�
-��D��$����$�
&�2
2

�
�� 14%qoq 0�1 16%yoy 7�ก bancassurance, card business 0�1 loan-related fee. �E1%�3
���:
��.3�� �
&�2
 =(7�กกB�:�K&�'87�กก����� AACP (~390 ������%) -��"��7���"�ก��
B���&�(�������K&3$���� 9%qoq 
7�กก���K&3$(�2�8E�0�1��1�� �$K��DZ 0
� Cost-to-income ratio ��(%�(
�!��=�%�3�1
�� 49% -��"��7���ก��
��( B���(
�K&3$������Cก����7�ก 2Q55 %�3 2.7 K��������% $���=�%�3 3.0 K��������% �E1%�3 NPLs �����
�($���=�%�3 2.1% 7�ก 2.6% "�
:
�$� ก���7�กก����� NPLs ��ก:� 4.2 K��������% Effective tax rate ��=�%�3�1
���ก
& 23% 

• 2
��!$กB�:� 1H55 -&
���� 49% ��(��1$�Eก��กB�:�%��(�t 2
������(-(��1$�Eก��:!������
&$ 2
�-�
ก������
�!��(
 &���.3�, ก���K&3$������(���:
�-��D��$����$, NIM %�3��&3$456�
�!���� 0�1-��"��7���ก��
��( B���(%�371�
�( 71��!�L��ก
��ก��
�
&�2
��(กB�:� �%D&����(2

�
�� 57% 0�1 26% "��t 55-56 
�$�B�
�� ��ก7�ก�����1$�Eก��กB�:��t 56 ��(�����($� 
upside risk 7�กก�������
 $$
&9��ก��
��( B���(�ก
&�(7�ก 140bps "��`77���� ��.3�(7�ก NPLs ��=�"��1
��
3B��K��( 
3% �E1%�3 Coverage ratio ����
�! =(ก!�� 130% 0��! ���-�
!�� BAY 71����D��-��%�3$�ก���
&�2
��( ROE  =(%�3 �
"�
ก���$7�ก 9.2% "��t%�3L���$����� 16.2% "��t 2557 ���:
�$�ก������:�"����-���$�1 $�t 56 :
���-������$��"�$�%�3 38.0 
��% (�&( 1.87 �%�� PBV) 7�ก�
&$ 33.0 ��% 

• �����(-($�$$�(�����!ก B������`77��K.��9����( BAY "�0(�ก���
&�2
��(L�ก��
B���&�(��%�32

�
�� 2
�-�
 BAY 71
����D��-��%�3 ROE ���(
�!0�(%�3 �
"�ก���$ ����(:�กC
�$���$�(!����-�����%�3����
�!����$�2

�
��%�3 �
"���!( 3 �
.��%�3L���
$� (+20% �%���ก�� SETBANK +2%)  1%����`77���!ก:�K� $-!� 0�1%B�"�����@�
���� BAY ��ก7�กก���������� Top 
pick 0
���(-(-B�0�1�B� {?.��| 0
����$�(!����!( ������(��1ก�'L�ก��
B���&�(��0��!��-�������7��
�`77���!ก"�$� 7�(
0�1�B�ก���%DZ%��� 1 $�$.3���-�����
�! "����-������$��"�$�%�3 38.0 ��%  B�����-�
ก��EZ�(&��`�L� 1H55 ���-�
%�3 
0.40 ��%/���� (-&
���� dividend yield 1.3%) 

KTB Earnings Results BUY 

• กB�:� 2Q55 ��( KTB %�3 7.3 K��������% �
&�2
2

�
�� 15%qoq 0�1 40%yoy 0�1
�ก!��%�3���0�1
��
-�
 8% 0�1 
15% 
�$�B�
��  &���.3��
&�2
��Cก���� 0.7%qoq (+5.3%ytd) �E1%�3 NIM %�(
�!%�3 2.82% 2
� loan yield ����
�!
�����7�ก
ก���K&3$ �
 �!� &���.3�%�3"��L�
��0%� =( 0
� funding cost กC������������ก��7�ก
��%�� FIDF %�3 =(���� ���:
�
�ก����� �%D& 
(NII) �
&�2
 4%qoq 0�1 16%yoy 
������:
�:$�"��
�ก������
&�2
 9%qoq 0�1 29%yoy L��ก
��2
�ก���
&�2
��(
-��D��$����$0�1���:
��.3�� �E1%�3�`77�����ก%�3%B�"��กB�:� 2Q55 
�ก!��-�
-.�-��"��7���"�ก��
B���&�(��%�3�
�( 2%qoq 
7�ก-��"��7���K��ก(���������ก  �(L�"�� cost-to-income ratio �����($����.� 44% �%���ก�� 47% "� 1Q55 -��"��7���
��(
 B���(��(-(%�3�1
���ก
& 1.5 K��������% 0�1 Effective tax rate ��=�%�3�1
���ก
& 23% 

• 0$�2
��!$กB�:� 1H55 71-&
���� 61% ��(��1$�Eก��กB�:�%��(�t 0
������(-(��1$�Eก��กB�:�:!� 2
����-�
!��กB�:�"� 
3Q55 ��( KTB 71��(%�(
�!��=�"��1
�� =( 7.3.-7.5 K��������% 0
�-�
กB�:�71�

�!�(0�("� 4Q55 �K��1-�
!�� KTB 
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71$�ก��
��( B���(K&�'8"� 4Q55 ����%�3�-��ก&
����"������ �t%�3L���$� �K.3��K&3$ Coverage ratio %�3��(
3B�ก!��D��-���.3�� 
����(:�กC
�$0$����71$�(!��กB�:�"� 4Q55 ��( KTB 71�

�!0�( 0
�-�
ก��EZกB�:�%��(�t 55 ��(���%�3 2.25 �$.3�������% 
��(-(�
&�2
 =( 32%yoy �E1%�3"��t���� �����(-(-�
กB�:��
&�2

����.3�(��ก 28% ���:
�$�ก������:�"����-���$�1 $�t 56 
:
���-������$��"�$�%�3 23.0 ��% (�&( 1.55 �%�� PBV) 7�ก�
&$ 20.5 ��% 

• ���$�(!���1
�� Tier-1 �`77���� ��(-(�K��(K� B�����ก������
�!��(D��ก&7 2
�:$�$�-!�$7B�����%�3
��(�K&3$%��"���C!� ��� 
����(:�กC
�$L=���&�����(D��-����(กC:$�:
���&� D����(�
C$
�! 2
�ก���!!��ก���K&3$%����771����%�(��.�ก"����-
 
������=�ก��-!�$��$�1 $������1ก��0�17B�����
��(���.�ก��ก�1%�!(ก��-��(0�1 FIDF �E1%�3��1�
C� SSI %�3 KTB 
����� &���.3�"����! 2.0 �$.3�������% (1.4% ��( &���.3�0�1 14.5% ��( Equity) E �`77������(-(7�
���������=ก�����ก
& 
0�1��(:$�$�ก��
��( B���(K&�'8�K&3$�
&$7�กก�E�
�(ก���! 2
�%�3L���$� SSI ��(-(�B��1
�ก�����"��ก�� KTB 
�$�ก
& ����(:�กC

�$��ก���� SSI 7B�����
��($�ก������2-�( ���(������.�ก������� NPLs ��7������1�
C�%�3%B�"�� KTB 
��(�K&3$%�� 

• "�
���L�ก��
B���&�(�����$�(!��-�
ก��EZกB�:� KTB 71�
&�2
" ��1
�� =(:$�0K�D��-���.3�� "�ก���$ �E1%�3��-����� 
underperform �$.3��%���ก��ก���$-������($�ก���
��(0
�
���t%�3L���$� (+7% �%���ก�� SETBANK +25%) ?�3(���$�(!��
 1%����`77������.3�(ก���K&3$%��0�1���� SSI :�K� $-!�0��! ��-������`77����@=ก$�ก ?.�����%�3�1
�� 6.2 �%�� PER �t 56 
0�1 1.1 �%�� PBV �%���ก�� ROE  =(�1
�� 16-18% 0�1"�� dividend yield 4-5%  =(%�3 �
"�ก���$D��-��"�#� L�ก��

B���&�(�� 2Q55 %�3��ก$�
�ก!��%�3
��
-�
@�( 15% ���71��!�"����-�������&3$ก���$� perform :
�
���ก-���( ���-(-B�0�1�B� 
{?.��| ��-������$��"�$� 23.0 ��% 

TCAP Earnings Results BUY 

• TCAP ���(��กB�:� 2Q55 %�3 1.7 K��������% �
&�2
2

�
�� 43%qoq 0�1 8%yoy 
�ก!��%�3���0�1
��
-�
@�( 22% 0�1 
44% 
�$�B�
��  &���.3����(
�!����"�:
�$� ���2
��
&�2
 4.0%qoq (+5.7%ytd) �B�2
� &���.3�����?.���@��
Z�������ก �E1%�3 
NIM �����K&3$���� 20bps qoq $���=�%�3 2.81% 7�ก loan yield %�3456�
�!0�1 funding cost %�3��&3$�
�(  �(L�"�����:
�
�ก�����
 �%D& (NII) �K&3$����@�( 10%qoq �E1%�3���:
�-��D��$����$�
&�2

� 6%qoq 0�1 21%yoy 
�$ก������
�!��( &���.3� 
���:
��.3�� �����
�(7�ก:
�$� ก��� ��.3�(7�ก"� 1Q55 $����ก��K&�'87�กD��ก&7��1ก����!&
��1$�E 500 ������% 
�E1%�3-��"��7���"�ก��
B���&�(����&3$�
�( 5%qoq 
�$�2������(��&8�% %B�"�� cost-to-income ratio �
�($���=�%�3 58% 
7�ก 64% "�:
�$� ก��� -��"��7���ก��
��( B���(�K&3$���� 18%qoq (
3B�ก!�����-�
) �E1%�3 NPLs ratio �����
�($���=�%�3 
5.1% 7�ก 5.7% "�:
�$� ก��� 7�กก�����(�������(2-�( ���(���� %B�"�� coverage ratio �����K&3$�������� 70%  

• L�ก��
B���&�(�� 2Q55 @.�!��
�ก!��%�3���-�
:!� 2
��aK�10�!2��$��( NIM %�3456�
�!:
���C!ก!��-�
0�1-��"��7���ก��
��(
 B���(%�3
B�ก!��-�
 %B�"�����������1$�Eก�� NIM ���� 4bps 0�1�����
��1$�Eก��
��( B���(�( 19%  �(L�"����1$�E
ก��กB�:�%��(�t�����K&3$���� 8% �!$%��(�����K&3$��1$�Eก��กB�:��t 56 ������ก 7% 2
����-�
กB�:���( TCAP %��(�t%�3 6.0 
K��������% �
&�2
 21%yoy 0�1�t����-�
�
&�2
��ก 17% 7�ก Momentum ก���
&�2
��( &���.3�����?.���@��
Z%�3��(-(2


�
��
�$X�!1
��
�@��
Z"���1�%' �!$@�(0�!2��$ NIM %�3��&3$456�
�!
����� �E1%�3�2����ก��-!�-�$-��"��7�����&3$��C�L�
��
�7�$�ก���� ��ก7�ก������:
�������-������$���������� 41.0 ��% (�&( 1.1 �%�� PBV) 7�ก�
&$ 36.0 ��% 2
���.3��:�"��
��-���$�1 $�t 56 0%�  

• ��-����� TCAP @.�!�� underperform �$.3��%���ก��ก���$ 2
������K&3$�����K��( 15%ytd �%���ก�� SETBANK %�3 +25% �E1%�3 
valuation �`77����@.�!��@=ก%�3 �
"�ก���$D��-��K�E&��Z ?.�����%�3�1
��
3B�ก!�� Book value, PER 
3B��K��( 5.6 �%�� (�t 56) 
�E1%�3 ROE @.�!����=�"��1
�� =( 15-16% 0�1"�� dividend yield  =( 4-5% (������(�K��( TISCO 0�1 KK) ���$�(!��L�
ก��
B���&�(��%�3456�
�!2

�
��"� 2Q55 71%B�"��
��
��&3$������1$�Eก��กB�:�0�1��-���$�1 $��( TCAP ���� ?�3(71
������1�
C�%�3��!�L��ก
����-����� 2
��`77������1$�Eก��กB�:��t 55-56 ��(��� =(ก!�� Consensus ��=� 14% 0�1 16% 

�$�B�
�� �����(-(-B�0�1�B� {?.��| TCAP ��-������$��"�$�%�3 41.0 ��%  B�����-�
ก��EZ�(&��`�L� 1H55 ���-�
%�3 
0.50 ��%/���� (-&
���� dividend yield 1.6%) 

TMB Earnings Results HOLD 

• TMB ��1ก�'กB�:� �%D& 2Q55 %�3 1.26 K��������% �
&�2

� 22%qoq 0�1 6%yoy 
�ก!��%�3���0�1
��
-�
%�3�1
�� 1.16 
K��������%  &���.3��
&�2

� 5.1%qoq (+6.0%ytd) �B�2
� &���.3� SMEs �������ก �E1%�3 NIM �����K&3$���� 9bps qoq $�
��=�%�3 2.52%  �(L�"�����:
�
�ก����� �%D& (NII) �
&�2
 3%qoq 0�1 15%yoy ���:
�-��D��$����$�
&�2

� 16%qoq 0�1 
17%yoy 7�กก�����(
�!��( &���.3� �E1%�3-��"��7���"�ก��
B���&�(�������K&3$���� 7%qoq %B�"�� cost-to-income ratio ����
�K&3$����7�ก 59% "� 1Q55 $���=�%�3 61% ?�3(�`#��
��� operating efficiency ��(-(�����`#�� B�-�#��( TMB ����(:�กC

�$�`77�� B�-�#%�3��!�L��ก
��L�ก��
B���&�(��"� 2Q55 -.�-��"��7���ก��
��( B���(%�3�
�(@�( 25%qoq 2
� NPLs ratio 
�����
�($���=�%�3 5.2% 7�ก 5.4% "� 1Q55 

• L�ก��
B���&�(��"���!( 1H55 -&
���� 48% ��(��1$�Eก��กB�:�%��(�t��(��� �E1%�3���-�
L�ก��
B���&�(����( TMB 
���71%�(
�!"��1
�� 1.2-1.3 K��������%/:
�$� :
� %B�"�������(-(��1$�Eก��กB�:�%��(�t%�3 4.7 K��������% �
&�2
 17% 
7�ก�tก������� �E1%�3�t 56 ���-�
กB�:���( TMB 71�
&�2
�K��( 4% (
3B�%�3 �
"�ก���$) ��.3�(7�ก TMB 7B�����
��(ก���$�
7���X�8��&
&��--�%�3�1
�� 20% 7�กก����������%�3:$�
��(� ��X�8�7�ก Tax-loss-carry-forward %�371�$
����"��t��� ���:
�$�
ก������:�"����-���$�1 $��9���t 56 :
���-������$��"�$�%�3 1.64 ��% (�&( 1.2 �%�� PBV)  

• 
��
�1�1�!�������t%�3L���$���-����� TMB $�ก@=ก0�(�กC(กB�:�7�ก��1�
C����!ก���������%�3@.���=� 26% ��(
ก�1%�!(ก��-��( ��.� ING %�3@.�������=� 30% ?�3(%�3L���$���!�0��!0
������K��(���!�.�0�1�(������:�"��!��
��$� �����(-(
$�$$�(�
&$!��ก���������
�(ก���!71��(:$��ก&
����"���C!���� ก����K��D$&
�%�371����$� �"7"� TMB ���$�(!��:$�"����.3�((��� 
0�1���71
��("���!��"�ก���7�7���ก���K� $-!� ���:$�0�1�B�"����ก�(%���กC(กB�:�7�ก��1�
C�
�(ก���! 

• L�ก��
B���&�(����( TMB ��&3$456�
�!����$�����(
����.3�("���!(%�3L���$� 0
�2
�X�K�!$�`77��K.��9����(@.�!��
���ก!��
D��-���.3�� 2
���-����� TMB ����D��-���
��!%�3 ���(L�
��0%�
&
�� 3.2% ���
��(0
�
���t (�%���ก��ก���$D��-��%�3
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 ���(L�
��0%� 25%ytd) 2
���-������`77������&3$"ก���-��(ก���`77��K.��9��$�ก���� ���7�(0�1�B� {@.�| ��-������$��
"�$�%�3 1.64 ��% ����(:�กC
�$"���&(ก���%DZก���(%�� ���$�(!��$�����D��-���.3��%�3���71 ���(L�
��0%�:
�
�ก!�� TMB 
2
����0�1�B�"�� switch :��(%��"� KTB ��.� TCAP 0%� 

DRT Earnings Preview BUY 

• �����1�$&� DRT 71���(��กB�:� �%D&(!
 2Q55 �%��ก�� 135 ������% �K&3$���� 3.6% YoY 0
��
�( 29.5% QoQ ��.3�(7�ก 
1Q55 DRT $�กB�:�K&�'87�กก�����%�3
&���! 60 ������%  

1) �����1�$&���
�����( DRT "� 2Q55 71��(-(�
&�2
:
���! 7% YoY 0$���� (-Z"���1�%'-�
!��71�
&�2
�1��

�!�(��.3�(7�ก-!�$
��(ก��?��$0?$�������(��B�%�!$ 0�1ก�� ���(����"�$� 2
��aK�1"�K.��%�3��B�%�!$"� 2Q55 
����ก!��%�3-�
 0
���
�����( DRT ��(:
����0�(����7�กก���
&�2
��(D��ก&7 Modern trade 0�1��� (-Z%�3
0�C(0ก��(7�ก��1�%'�K.3������ (ก�$K=�� K$�� 0�1��!)  

2) -�
��
��กB�:�����
��%�(
�!%�3 31.5% "ก���-��(ก���1
�� 31.7% "� 1Q55 7�กก��-!�-�$
��%��ก��L�&
2
��aK�1

��%���=�?��$�
Z   

• �����1�$&����%������"�$�"� 2H55 71���(
�!����7�ก 1H55 ���(7�ก%�3L=���&2X-0�1L=���1ก��ก���$
-!�$ก�(!���.3�(��B�
%�!$"��t��� ��ก7�ก���-!�$
��(ก��?.��!� 
�ก�� ���(7�ก��1�%' K$��0�1ก�$K=�� %�30�C(0ก��(71�����`77�� ��� �����
���
"� 2H55 �E1�
��!ก�� ��ก��L�&
%�3 10 (NT-10) ��&3$L�&
"�
�� 3Q55 -�
71 ���(���:
��K&3$��! 250-300 ������%"� 
2H55  

• $��!&%����� �2�%��D��$�D&��� �L�L�ก��'�ก8���1�
C�ก���ก��&กก��"��0��"��&� �
���$�B�� �� �$!.��
 ��ก��$"��
�B�� ��-�$. K&7��E� 2
�71กB���
�!������
�! 5 �t "� 1-2 �t0�ก71
��(%B�!&7��K���� 0�1�t%�3 3-5 71K����L�&
X�E�Z
%�3:$�"��0��"��&�"�ก�1��.��(�����Cก 0�1�$.3�-�� 5 �t%�ก2�((��
��(�ก��&กก��"��0��"��&�"�ก�1��.��(�����Cก ���$�$�$$�(
��&(�!ก
����1�
C�
�(ก���! %B�"�� DRT $��!��"�ก������
�!��(�����1�
C�
�(ก���! "��`77���� DRT $� 5  ��ก��L�&
 %�3$�
ก�1�!�ก��L�&
%�3"��0��"��&� ?�3(-�
!��71%B�ก���������( 2  ��ก��L�&
 (
��%�� 30-50 ������%/  ��ก��L�&
)  �!���ก 3 
 ��ก��L�&
$�2�ก� %�371�-�.3������:�"��L�&
"�
��(��1�%' 0�1%B�ก���(%�� ��ก��L�&
"�$��K.3��
����-�.3�(7�ก�%�3����
:�
��(��1�%' -�
"���(&��(%����! 500-700 ������%/�t "���!( 5 �t���(���� ����(:�กC
�$�����(:$����� $$
&9��ก��
�(%��"����-
 ��.3�(7�ก0L�ก��L�&
%�3��(:$���
�7� 

• 7�ก0�!2��$L�ก��
B���&�(��%�3-�
712

�
��"� 2H55 0�1�(&��̀�L��1�!��(ก��%�3��� �"7 Dividend yield 3.1% ���-(
-B�0�1�B� {?.��| ��-������$�� 7.10 ��% �&( PER 14 �%��  

 
 
 

Street Talks 

 

RML Q
�6>� 6 2 >&�?���.��1&��� �01�&��%�<� 2 3��6 (����
 �) 

RML $�3�"7:
�$�  2/2555 $���
2�� 800-1,000 ������%����%��(�t��
2��0
1 8 K��������% 7�ก2-�(ก���
�1�&�!��Z�������ก
����ก���%DZ���2-�(ก���
�1�&�!��Z "�$������
�1�&�!��Z �?��Z!&  �� ?&�
�?Z 0�1 �
�1�&�!��Z 2�$ ��44;' 0�1�
���$?.��%�3
&��K&3$
��ก 2 0��( -�
�
.�������?C� �##�:
� 

���	�<�����3�����3�����+�ก��ก�<������� : ���-�
ก������=����:
���( RML "� 2Q55 :!�%�3��1$�E 700 J 750 ������%?�3(
��ก RML $���
@�(��1$�E 800 J 1,000 ������%71����ก������=����:
�%�3$�กก!��-�
0�171�����`77������"��L���1ก��ก��
K�&ก����กB�:� =(���� 0�1���-�
!��"���!( 2H55 71$���
7�ก2-�(ก���������=�:
�$� �1 3,000 ������% �!$%��(�t 2555 -�
71����=�
���:
�7�ก2-�(ก�� The River ��1$�E 7,000 ������% 
�(���� �$.3��!$ก��ก�����0�1����=�7�ก �!�%�3���.���(2-�(ก�� The 
Northpoint 0��! ���-�
���:
���(�t 2555 %�3  7,572 ������% (+551% YoY) 0�1L���1ก��ก��K�&กก��$�����กB�:�%�3กB�:� �%D&
%�3 1,253 ������% �6���3����� 01�& ���������	��8�	-�} 2555 ��-�ก�# 1.98 #��/�
 � #��		�<c��2&6 PER ��% 6 ��-� 
0_%6ก����"�>��6ก��8�	-���8� ���	�	
		&6��$�#�ก	�ก2_�� ��1%&6+�ก+���$�ก���-&�&����!� 2&6#�<[��8��} 2557 ��$�
� �!�8� 32�63ก�-62_��  

TVO ��1�&�&	ก&6�
��2 � 6# Q2 	���+<��?
-6ก���,� (2-���
 �) 

TVO ��.����$ก�(%��"�#�0�� �"7�����$=� ���(0�!2��$L���1ก��ก��
����� 7�ก��-�@�3!���.�(
��
2�ก����
�!�K&3$����%B��&
!:�����(
����.3�( �%�����-�@�3!���.�(7�ก
���t@�(�`77���� ����
�!���� 35%  �!�ก�ก@�3!���.�(�������� 58%  �!�(�:
�$�  2 
��ก$� �
��= ��
�
��%�� &�-��?.����!(�����t'54 �%�����-��`77������-� =( �
������1!�
&ก��EZ 

���	�<�����3�����3�����+�ก��ก�<������� : �����1�$&�0�!2��$L�ก��
B���&�(��"� 2Q55 ��( TVO 71�
&�2
2

�
��

����.3�(7�กก��456�
�!"� 1Q55 
�$0�!2��$��-� &�-��0�1 Crushing margin (Spread ก�ก@�3!���.�( - @�3!���.�() %�3456�
�!����$�
����(
����.3�( -�
��
��กB�:�����
��"� 2Q55 $�2�ก� 0
1�1
�� 10% ���(7�ก%�3456�
�!���� 8% "� 1Q55 �E1�
��!ก�������1�$&�
!��0�!2��$��-�@�3!���.�(0�1ก�ก@�3!���.�(%�3��(����������
����.3�("� 3Q55 71%B�"��L�ก��
B���&�(����( TVO �
&�2
����(

����.3�("� 3Q55 0�17�
 Peak ��(กB�:� �%D&�t���-�
!��71��.3��7�ก 2Q55 ���� 3Q55 ����6���3����� f01�&g ���������	�� 
30.00 #�� ����s�`�����-�6ก�� 0.61 #��/�
 � (Dividend yield 2.4%) 
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����	��?
-6��
��
 �'?��66��-�">��' (ก�
6��?�
�ก<+) 

��ก�(%��2�ก�(%������K��((��-�;2
� ���(��-���B�$��
&�2�ก456�
�! 7�ก-!�$
�(�-���
"�
1!����กก��( ��1�$&���B�$��$�2�ก� 
ก���:�%�3�1
�� 110 
�����Z
�����Z���2��ก�ก��Z-�
����ก���(%��0-���!( ��� �L�%�3L���$�����"�ก���$��&2X-X��"���1�%'2


�
�� �
 ก���$-�����ก"��L�
��0%� =(@�( 42% 

���	�<�����3�����3�����+�ก��ก�<������� : ��-���B�$������
�!�K&3$����
����.3�(7�ก7�

3B� �
%�3 89.23 �����#
�����Z���
"���!(���� 2Q55 ���� =� 107.38 �����#
�����Z���!����� ��กK&7��E�7�ก��!(�;
 2Q55 @�(�`77������-������K&3$����ก!�� 10 
�����#
�����Z���  �("����7�ก&
0�(�กC(กB�:�����$� 7�ก-!�$-�
�!�(L���1ก��ก�� 3Q55 71K�&กก���$�����$�กB�:� 7�ก%�3$�L�
��
%��"� 2Q55 2
��aK�1"�ก���$D��ก&7��B�$���������� :
�0ก� 2�(ก��3�0�1�;2
��-$�  

8��=<6ก��
�������������ก�6�
�&�+?<+��a��ก�6ก��!�8��
 ���%	����	 �̀�`��!�ก�#�����,6 (High Beta) !� 3ก- PTTGC 
3�� TOP 2a���% IRPC 3�� BCP 1̂&��$��
 ���%2_����	ก�
-	�����-�����  

����(:�กC
�$ก���กC(กB�:�
�(ก���!-!�"��-!�$ B�-�#ก��%&'%�(��-���B�$������ B�-�# 2
���ก�(%��-!�%�������%B�กB�:��$.3�
��-���B�$����&3$��C� �##�Eก������
�!�( K&7��E���&(�`77��K.��9����1ก�� "�ก���$
�(ก���!������ PTTGC ��.3�(7�กL�
��1ก��ก��%�3-�
!��710�C(0ก��(ก!������"�ก���$��B�$�����������.3� 2
������.3�!��L���1ก��ก�� 2Q55 71:$���ก$���
%��$�ก
����(%�3
��
ก�(!� ��.3�(7�กกB�:�7�กD��ก&72���4;� Z%�3��(0�C(0ก��( �&ก+�ก���������6�=1%&�-� PTTGC +���6��	��^+-���6<��s�
`�!�  1.00-1.25 #���-&�
 � �<���$�`��&#3�� 1.7-2.1% 3����� 01�& ���������	�� 71.00 #�� 

�������ก��+-���6<��s�`� BCP ��$�&�ก���ก���?����%���+���	��^+-���s�`�!�  0.50 #�� �<���$� `��&#3�� 2.2% 
2a���% TOP ���+�+-���s�`� 0.50 #�� 3�-�<���$�`��&#3���?��6 0.8% 3�� IRPC ���`�����
��
��<������# 
1H55 +_6!	-�-�+�+-���6<��s�`�8�6��  

8�ก�
-	?��66�����6�	� PTT ��6�6��$��
 � Top pick 8�ก�
-	2&6��� 

ก�
6!��ก��!�!��	��2>�37%'&Z<\�ก�<�'���62��#�����<��=1%&�}��� (ก�
6��?�
�ก<+) 

D��-��ก��(:%� 2�!ZL�(��:
�$�  2/2555 กB�:� �%D&2
ก!�� 37% �X&'�ก
&� ��C(�������� &���.3��t���2
$�กก!�� 7% ���(7�กL�(��
-��3(0�ก2

�
�� ��C�K�0�����.�0-� 1.96% �E1%�3-���ก��('��W กB�:�ก!�� 3.7 K������  &���.3��������2
ก!�� 12% ������& ( Z ����
?.���@��
Z-��
��-�
&
  �!�%���C$�� กB�:�2
:$���������ก!�� 22% 

&-��2 &	,��?<%	��<	+�ก#��<��������#�#������ +�ก http://kelive.kimeng.co.th/  

'KCE' !��	�� 2/55 	�ก��!�ก�������}����&�2��>� 10% (����
 �) 

KCE ��-�?��$�(�������0
1
��� 7.10 ��% �!�L�(��:
�$�  2/2555 $�2�ก� ��C�กB�:�7�กก�����ก�(&���1ก��7�กก�����
L�&

"���!(%�3L���$� 7�ก��
�ก��EZ��B�%�!$K���$��B��t�����
���2
 5-10% ��!�Z4�ก2��ก$�(ก��������-��������กB�:�����
��-��3(�t���(

� 

TFD ��ก>&��&��#+.&��6�� ���%6�&�01�&��%�<� 6 ?��� �� (����
 �) 

TFD 2�!Z0L��
C
7���%ก2��!��Z��&8�%� �(��"�
��
 1 0��(�!�(����@.�����ก!�� 50% �K.3�-!�$-���(
�!"�ก����&��� 0��$ ��
��Z
����@ก���Z
07�((�:
�$�  2/2555 ��=��� 7��
�:
�$�  3/2555 กB�:�ก�1a=
7�กก��2��%�3
&�ก!�� 500 ������% 0@$���3(
�
 
?.�����%�3
&���ก 900 :�� $=�-�� 5-6 K��������% 

GRAMMY �
ก�1# �6�
�100� �� �&������GMMZ (2-���
 �) 

0ก�$$�3 ��1ก�'%��$�(&� 100 ������%��ก8�0�1����9��L=��$%�!�
�!�%��$�K&3$�
&$���(7�ก�=2� 2012 � �C7 &�� ��1ก�'��%D'� 
�Z
��ก
����.3�(:$�$����

�!� =
�ก��
��
0�!"�$� 12-6-72 �K.3��&(
��
%�!�
�!�%��$%�371$�ก���(��� �##�E"���ก 3 �t���(���� 14 
����ก���( 

ITD ��������	-�6���1&3,585� ��  f�6�<��<�g !Q3�6����ก f�a=<�-=���<��<�g ���<	��? (2-���
 �) 

ITD �
��-�(����( �##� 6 2-�(ก���@:44�� �� �$�!( ��!(��(?.3�-��("�#� ��=�%�3 3,585 ������% -�
�(��$"� �##�  .-.��� 

��� {�( &%D&�| :40�(��1�
&$(��0�ก����ก 2 ก��?.� ��3(
B�0���(�
&$ � �&$%�K�K&3$��1 &%D&X�KK����(�� �4$. 

�&�`�<��^�����
#� <̂�<50 �} &���+�ก�����-�	 �&��-6&&ก�,6�
��&# 25 �}�ก1&# 1 3����� (# ���	1&6) 

!&ก�
&�'�89ก&7��2�� ก�1%�X�-��
 ��ก��$ a�

������.3�$�3���
 ��ก��$ $&.�.�
�( 102.7 �1���(��9
��ก�� �(��ก &�-��:%�:�
��(
��
"�$�%
0%�
��
��2�� �E1%�3��
L�&
�@��
Z 205,600 -�� %B���� @&
&��� 50 �t ����-���(%�3 2 ���"���1�%'%B� @&
&
 =( �
  �(��ก$�กก!�� 94,000 -��  =( �
��� 25 �t 

3&��?&����<6ก�=6��	. �
-	01�&�^8�	-72#�� ( ,̀ +��ก��������) 

"��77Z" �L�� ��0L�?.���@:44��0��ZK��Z
�&(กZ 7 ��!�$=�-�� 5.2 K��������%
��-�$.0��!-�
K&7��E�"� 2 ��%&
�Z��� �!�(
0ก��`#���@:$�K���&ก�� 0�1%��$��ก 300 ���� ��
�C�ก�1����;
%�(��!� Express Line !&3(��.3�$$�กก1 ��0�1K#�:%-�
��ก 8 
�
.�� � �C7 �E1%�3�
���$� �����Z
�����(&��
.��K��ก(��
�$�(.3��:�ก���@=ก���('��0�((�� �E1%�3K��ก(��0aก����������
�(&��
.��กC:$�����:�
�$�กE�Zก��$���!�3�$�3!�&3$��$.���
&$���(���������(&��
.��"��0��! 
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Z��4 
����
���
��
���?��� ���9���  &�&!���X�ก
� ก��$ก��
L=��B��!�ก��"�#� ��&8�%:%���4�!���7 ��;
�L�!�� ก������?.������"���&8�% �4��?��Z0��
Z��4 ��.���40��
Z��C� -���(��� 71��!��K&3$
'�ก�X�K��(:%���4W "�D��ก&7�����0�1�-�.3�(
.3$%��(ก��%B�
��
"���1�%'0�1ก������
��

��(��1�%' 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

��
�`����ก��a�`����ก&#ก��!��	�� 2/55 
�
 � ก��!���%���!�  (� ��#��) ก��!���%���ก�\ (� ��#��) ก��!� ���3����� 

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

BAY* 3,650 6% 23% 3,699 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% 9,367 8,988 7,318 24,226 34,842 41,001 @.� 
KK* 635 10% (9%) 818 577 697 2,859 3,185 4,427 ?.�� 

KTB* 6,780 6% 29% 7,343 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%) 1,709 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%) 1,263 1,032 1,195 4,009 4,706 4,893 @.� 

ก�
-	?�a<=��           
HMPRO 573 (6%) 25% - 610 460 2,005 2,793 3,420 ?.�� 

ก�
-	?��66��           
BANPU 2,903 4% (8%) - 2,785 3,161 20,060 11,917 12,985 ?.�� 

BCP (424) N.A. N.A. - 2,438 3,021 5,610 3,430 4,552 ?.�� 
DEMCO 116 47% 2,220% - 79 5 119 342 439 ?.�� 

IRPC (3,327) (452%) (212%) - 944 2,981 4,107 2,064 6,134 @.� 
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�
-	&����           
CPF 3,638 (70%) (25%) - 12,113 4,839 15,837 24,942 21,915 ?.�� 
TUF 927 (37%) (25%) - 1,467 1,238 5,075 6,085 7,086 ?.�� 

ก�
-	&��6��b           
LPN 131 (55%) (77%) - 294 576 1,917 2,365 2,604 @.� 
PS 946 49% (4%) - 633 988 2,799 3,561 4,021 ?.�� 

 
 
 

*กB�:� �%D&��1ก�'0��! 
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Disclaimer 

#����	ก���<��������#�#��� +�����2_��>�� ��	ก��
���ก���6�
� Z��8� �����<+�� ������#��ก�6�
�
8������\ (KELIVE RESEARCH) ���6���ก���<�������6��8��#�#�����$����	����2&6��กก��
�����%!� 
����	<���	���ก�<=�ก�� &�����ก&#� �� �s++��?1��c�� Y ���1%&6	1&� ������<� - �s++��3��� &	��%
�ก<�2_�� a 2a������ 0_%6&�+	����	������%2��3� 6ก�##��<�������� ���s++��?1��c�� 3�-� ���61%&�!2� ��
��������ก��8� ���	�����-&ก���6�
�2&6#����	�#�#�����$��?��6�������� 1-2 ��1&� 0_%6&�+	�
���	������%2��3� 6ก�##��<�������� ���s++��?1��c����%����	<�ก���6�
�8�Z�?������� 12 
��1&�2 �6�� � ��6���� +_6��$���1%&6��������%��ก�6�
� � &6&-�� 3��������	�2 �8+ _̂6�������ก��������&
#��<�������8��=<6ก��
����#�#��� 

�&ก+�ก��� �����<+�����ก���?�� 2&6 #	+. ���ก���?�� �	��3#6ก� ก<	�&�6 (�����\!��) 	� 2 ��	 �1& 
�����<+��������#��ก�6�
�8������\ (KELIVE Research) 3�������<+����ก�6�
��^�#���-�6�����\ 
(Kim Eng Research) &��	����
`�	�+�ก��ก[a���%3�ก�-�68�� �� ��ก[a� ,̀ �6�
� ��� 
̂����6�� 3��
ก��
��� ���8� ���3����� 3��/��1& ���������	��&�+	����	3�ก�-�6ก�� >�� KELIVE Research 	�
��� 
̂����6����%+����#��<��������?1%&���#��
�2 &	,�ก���6�
�3ก-��ก�6�
�8������\ (�-����	��^�,
������&���!� +�ก http://kelive.maybank-ke.co.th 8�2a���% KimEng Research ������#��ก�6�
�
�^�#���-�6�����\ (�-����	��^�,������&���!� +�ก www.kimengresearch.com.sg) ��6���� +_6��$�
��1%&6��������%��ก�6�
� � &6&-�� 3��������	�2 �8+ _̂6�������ก��������&#��<�������8��=<6ก��
���
�#�#��� 

�&ก����#�#��� +�����2_��+�ก3��-62 &	,���% #	+. ���ก���?�� �	��3#6ก� ก<	�&�6 (�����\!��) �����-�
�-��=1%& 1̂& ���ก&#ก�#��\���-�����2&6 ,̀ +����� 0_%6	<!� �	�� _̂6���	 ,̂ก� &6��1&�	#,�a�2&62 &	,�
��6ก�-�� 3�-&�-�68� 3���&ก������!� +�����2_���?1%&���>�=��8�ก��8= ��$�2 &	,����ก&#ก������<�8+
8�ก���6�
���-����� 	<!� 	���� 
̂����6���?1%&��%+�=�ก=����1&=�����ก��01�&2�����ก���?��8�>����?�� 
��1&��$�ก����%�!�3�-&�-�68� ��ก�6�
�?_68= 2 &	,�8��&ก����#�#��� ���ก&#2 &	,�3�����	����
&1%�� ��	 _̂6�<+��a��a2&6��8�ก������<�8+�6�
�8� ��	���	8�3�-��ก�a� ���6������	������%3��6
&�,-8��&ก����#�#�����$����	�����-�����2&6 ,̀ +����� #	+. ���ก���?�� �	��3#6ก� ก<	�&�6 (�����\
!��) ��&�+� ,̀ #�<���3��?��ก6��2&6#�<[��!	-+����$�� &6����? &6ก�#���	������%3��6&�,-8�
�&ก����#�#���� ��3�-&�-�68� 
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