
Thailand Equity Research 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

                                                                                                                                                            หยิบเงินหยิบเงิน  หยิบทองหยิบทอง  
                                                                                                                                                                                                                                                                              YipNgen YipTong  

   Strategy Today                                  30 ก�ก���	 2555 

 

ก����������� 1190 

������������������� ���� �!�"��	#$%���&�ก�� ��'�#�� �#% 1180 *�� +�,ก��ก-�+�./����ก��"��� �,�.
0�$�1	.ก��2#�%/��,%��#$%. 1��34�� BANPU  ��� 400 ;�� ก����;���ก�&ก���.��� �'����� 
SET INDEX  BCD���� 5.09 *�� 	�%G,��$ 1178.01 *�� 	G��,�ก��2#�%/� 26,660 �!��;�� 

�!��ก��+��.-�����,�.0��-"	,0���*� +	!*�ก��;	�2#�%����-��K����+�กL��%; 8 ������ก�� 759 �!��
;�� +�, Short ����-L� SET50 Futures 	�กUV. 2,631 ����� +��2#�%����-L����������� �����K����
+�กL��%; 3 ������ก�� 8,544 �!��;�� 

��� ��;W�4 SET INDEX ����������,�*�"�,����;/V�����%;+��#�� �#% 1190 *�� �!�+�.�ก�.ก��"�
�,%ก�����0�	 FOMC �����$ 31 ก.�. [ 1 �.�. +��ก�����0�	 ECB �����$ 2 �.�. �,�*�	�ก��\,%����
�1;�ก���.-��4-$	��-	L�ก�����0�	����.��� ��K�;�ก�,%ก���.���L��-����4����$. %�ก���.ก��#���
/%.\G!����%�	�� +��]��$.�&� �!%.ก����ก^���;;G1��,%"�  �%���!%.ก�;���	� ��/%.������ 
ECB L������ �ก,%�  

�!��ก�����ก���.��� MBKET +�����L !��ก�.���ก��;	�4-*��`�/����ก��"�%�ก����.��$ SET INDEX 
�G.ก�,� 1,200 *��   

ก�����ก���.���������: MBKET +����� bU#%4%��� 50% +���.-��� 50%d 4�!%	 b2#�%�ก�.ก��"�d BAY/ 
PTTGC 

ก�������.��#%ก������: MBKET +����� b4%���U#% Long ���,%���	\��\��"�! �%*�. �����ก��;	���$
+���!��������� � 830-840 *���'����ก��"�d  Stop loss L�+������!��$��ก�,� 795 *�� 

Portfolio   HOLD: VNT/ TTCL/CPF/ AP/ PS/ RML/ AMATA/ TUF/ MAJOR/ TCAP/ 

CPN/ PTTGC/ PTT/ SMIT/ SPCG/ DEMCO/ SMT/ JAS/ AOT/ SCC/ AH/ 

PHATRA 

Speculative Buy: BAY/ PTTGC 

Technical View +����; 1172 +/- +�� 1155 +/- *�� +���!�� 1195-1200 *�� ��,��ก�.ก��"�
ก��������0,�.+����; 1172 +/- +�� +���!�� 1195-1200 *�� �,��\G!��,�

�%;�.�,�U#%�.-����4#$%�%��;+U�+����; ��ก 1155 +/- 
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������������������������ �ก�"#��$%���� &'(����#�ก��� �ก��������������������#%���)� �����*�+,�� ECB 
��ก������ก0������������1�ก��ก2#��#���3ก 3��������4ก�56�7ก8�79���3�* 

:;������������5#� 4���%�1+�ก7� Technical Rebound 4+#;��+���:I2:��6�2���9��%�2���6�2ก��J�)�6��#�� 
1189.59 1�� 4�%กL�ก7�4�26��#;�ก;�5��+�+:�*���"�6������%�2�%������2 ���MN2 BANPU #��*���S����� 400 
��# ก���������ก� ก��2#�� 3���TU�+9��%�2�%�� *V���� SET INDEX *V���ก 5.09 1�� ����I%#�� 
1178.01 1�� �����I0%�ก��J�)�6�� 26,660 �����#  

ก�%�#��9��$���4#�1�กก��2#���*\���ก:I2:��5��4ก% ก�%�:���4+:7�2U7�U" +1.56%, ก�%�#%�2�#���� +1.19% 
4+ก�%�,��0�� +1.16% :%��ก�%���ก��%�2ก�%�U�22�� +0.98%, ก�%�*V3���0�� +1.07%, ก�%��:�2��_ 
+0.13% 4+ ��:��ก%�:���2 -0.10% 
W�4���� �!�"������� 
�������9������������) 6���6N)��%������21�ก*��:�*���"ก%�� ��2$I��;��������4+a���2� :�%�2��ก��9��
0�����L��U�������ก0������������ ����ก���������%�1+#;�#�ก�7M�#�2#��1+#;�9���+���I3���I%����%�5* :��0��2
ก��0�����L�6�2*�+,�� ECB �U��24�% Upside ��11;�ก�� �U��+d�U���� �eSก71:���S_ #��MIก��*f�����
ก����7�3�23��:d�_ :���S_ ��1ก����� �eSก71������ 
4+�������5#������) 0��6���6N)�#�:��4�� 1,190 1�� 4+��3�ก�:#��1+#+��������� 1,190 1��5�� ��24�2
6��1�ก��ก2#���%�2���7�+����29��������ก7�9�� ��กก�������ก� ก��2#��#���*\���ก#��������� 
ก���*\�1��#��#;�9�� SET INDEX 6���6N)���%�9������) 
MBKET +�����L ! bU#%4%��� 50% +���.-��� 50%d �U�����6��#;�ก;�5������ SET INDEX &'(����:I%��7��g 
1,200 1������:I2ก�%� d��9�:�*���"��) �U��+������%�ก��*�+����&� 4+ ECB 9�:�*���"��) 1+��3�ก�:#��1+��L�
ก��$%��0���3����ก���27��U7����7� JN�21+�*\���ก�%�d�U���:7�#��U�"�:���2#���3ก 

�o**������������� 

1. ��������	�ก������������-��������-����������ก�������������: ก��*�+�����ก����+��%�2$I��;�#�)2 3 
*�+�# 9��%�2:��:�*���"#��$%���� �%�2��ก��4:�21�����6�2ก��4ก�56*hi���7ก8�7���)9���3�* 
1+���2�;���7��%�5* �U�����กe��+�����I9��02��I%  
MBKET ��0�����L��*\���ก�%�2:�)�: ��%������ก��0�����L�6�2*�+,�� ECB ก%��������) �U����*\�
ก������ก0������������1�ก��ก2#��#���3ก JN�24�%����%�0�����L���2ก%��1+#;�9��:7�#��U�"�:���2#���
3ก6���6N)���%�2�����L� �U����กL2ก;�5��%�ก��*�+��� ECB 9����#�� 2 :.0.��) JN�2��)�ก���*\�1�2��+
6�2ก��6��#;�ก;�5� �����$ก��*�+�����ก �U��+���5��*�+��7�5��ก%��������)4�� 6g+#��3�ก�:
#��$6�2ก��*�+�����1:���20���$7����2กL��0����*\�5*5����%�ก�� 

2. ��!���ก��"�#���$��%&��������������': ��� 16.00 �.������*�+�# 5#� �*\�ก��6��U��,����
���� 5 *m 4+ 10 *m 1;���� 7 �������ก�� JN�2��0����*\�5*5����ก#���������ก���)�1+�21�กก��
*�+�I0��)2ก%�� ��2$I��;�������� n a���2� : ���MN2*�+,�� ECB ��ก��������ก��4ก�56*hi��9�
ก�%����I ��%�25�กL��� �������ก���)���2ก%��1+��25�%ก���6��:I%�+���*ก�7 1�ก�%�1+��L�4��
#�2ก��4ก�56*hi��#������1� 

3. ����()��*������+��ก��&�,����!�)�+(���������: �U��+��ก*�+��7�9��%�2:�)� �������5#���
3�ก�:6N)�#�:��4�� 1200 1��4+#+�5��d��9�:�*���"��) �%�*�+��L�ก���กL2ก;�5�ก��*�+��� 
FOMC n ECB U����ก��ก��0�����2#��1+��L�����ก��ก�+����� �eSก71����� �%��#;�9��4�26��
1�ก��ก2#���%�2���7�+�2 4�%3�ก�:#��1+��L�ก��U7กก�����*\�ก��J�)�:�#,7�%������21�ก���
 �ก�"#�� 27 ก.0. กL��0����*\�5*5����%�ก�� 

4. ก�)*�$������-�#"./������012�-�*�� Upside Gain 	��ก�!: 4���%���0��);�����7� NYMEX 1+ก����
�������� US$90/barrel 4+��0��);�����7��I5� 1+�������� US$100/barrel กL��� 4�%����4��3���
$ก���;���7�2��6�2ก�%�U�22��4+*V3���0���%��4� ��กก��$6�2ก���U7��#��6�2 PTTEP #;�
9��1;�ก�� Upside 6�2��0�����9� 2 ก�%���) 

5. ก�)*�%����� -�# SCC !��!*���กก�*�: 4���%�������%���)1+���2��2� 2Q55 ��ก5*4��กL��� 4�%
*�+��L�6�2�27�*h�$2�� 1H55 4+4��3���$ก���;���7�2��#��1+&'(����9� 3Q55 #;�9��������%�
ก�+4:�27�#���%�2���7���ก#��1+�6��:+:�������ก9�ก�%�,��0�� ���MN2 SCC ��กก�%�ก���กL2ก;�5�
$%��ก�%�U�22�� 4+*V3���0�� 

 SET+MAI Last Prior YTD 

Institute -390.22 -545.06 -42,442.99 

Prop -1,167.14 -622.78 -470.42 

Foreigner 775.83 -51.43 62,452.31 

Retail 781.53 1,219.27 -18,791.22 
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#����: Bloomberg 

 ก�����ก���.��������� bb2#�%�ก�.ก��"�d "�!+ก,  
1. BAY : �����'� 31.75 ;�� ����� 	���	 38.00 ;�� 

a) MBKET *�+��7��%�����ก�%�,��0����4��3���*������6N)�5����ก�%����9�:�*���"��) 1�ก
�27�#���%�2���7#��5��6��:+:��%������2$%�� NVDR  3����� �ก�"#��$%���� NVDR J�)�:�#,7
����ก�%�,��0��:I2MN2 1.2 U�������# 4+J�)�:�#,7 KBANK, BAY 4+ SCB :�#,7:I2:��
�*\� 3 ������4�ก  

b) 4+����ก�%�,��0��1+��7��*�+ก� �27�*h�$ 1H55 ��)24�%�%�2:�*���"#�� 2 6�2����� 
:.0. �*\����5* 3�����0���%� BAY 1+*�+ก� 1%���27�*h�$ 1H55 ����+ 0.40 ��# 
07��*\�$���4#�1�ก�27�*h�$ 1.26% 

c) 6g+#��ก��+� 3Q55 ��!�*�	#,������(�'� yoy -�# qoq -�#(���#!�&����)!D��*�*�������
�"E�+�����(�� 2 ��!�*�ก�� 1�กก��6������6�2:7������9� 2H55 #���6��:I%�%�25{J�J��� #�)2
:7����������%�� 4+:7������ Corporate  

d) ��2��)� ���0���%�ก;�5�:�#,7*m 2555 1+��7�3�:I2#��:��9�ก�%�,��0�� +57.2% yoy �*\� 
14,560 �����# �#���ก��ก;�5�6�2ก�%�,��0��#��0���%�1+��7�3� +27.4% yoy 1N2�����
�%������)� BAY ���	# re-rate +"L�'�,��Dก������ก�& KBANK O SCB +!D������ 
	�ก"P		)&��(�� P/BV 1.7 �(*� ����ก�*� KBANK O SCB (�� 2.2 -�# 2.4 �(*�������!�& 

2. PTTGC : �����'� 57.25 ;�� ����� 	���	 68.00 ;�� 

a) MBKET 0���%�������ก9�ก�%�*V3���0��1+5��������7:20"��72��ก1�กก���กL2ก;�5�$ก��
*�+��� FED 4+ ECB 9�:�*���"��) �����21�ก�*\�ก�%�#��������3�23����2ก����0�:7�0��
3d0d�g~" 4+�*\�ก�%�#���� Beta :I2  

b) ��ก1�ก��) �������������*���"�#ก�&ก�� 2Q55 ,�� PTTGC 	#�"E� Positive Surprise 
D�ก�&���! /!���!�*� 2Q55 	#��ก��+��)(%� 753 ���&�( �(��&ก�&��!ก��[\,�� 
Consensus (��"�#�����*�	#,�!()� JN�21+���2��$*�+ก��ก��9����#�� 7 :.0. 

c) 4+�������2��72��ก�%�ก;�5�9� 2H55 3��0���%�1+��L�ก��&'(��������1� qoq 9� 
3Q55 1�กก��5�%�+���6N)�6�2��0��);�����7��I5�#���U7��6N)� +6% QTD 9� 3Q55 �*\� 
US$102.91 1N20���%�1+5�%��$6��#��1�ก:�L�ก�);������ก9� 3Q55 4+:%���%�2
��0�*V3���0��6���6N)� qoq #�)2:��3��&V�:" 4+U���5J��  

d) ��2��)� 4�+�;� �J�)��กL2ก;�5�� �U���0�����2ก�����ก��6�2��0����� 4+��0�����#�� 
Underperform �����ก��)24�%���*m 2555 (YTD) 3�� PTTGC -6.2% �#���ก�� SET 
PETRO  -4.3% 4+:��#�2 SET INDEX #���U7��6N)� +15.1% �����*h11����%�2� 5��
:+#���9���0�����4��  

What will DJIA move tonight? +�*��"P		�������]D������'  

 �����) ���ก%������ 
 PER11 PER12 PER11 PER12 
SET INDEX 15.20 12.49 14.95 12.43 
PSE 17.92 16.19 17.68 15.98 
JSE 22.33 14.37 17.53 14.08 
KOSPI 21.52 9.87 21.32 9.84 
TAIEX 20.90 15.47 20.44 15.01 
Straits Time 11.40 13.72 11.07 13.79 
SHCOMP 11.47 9.51 11.46 9.49 
 



Thailand Equity Research  30 ก�ก���	 2555 

    5 

www.maybank-ke.co.th 
 

Fund Flow Analysis 
 

Fund Flow in Emerging Markets 

$6� 2�7�		8"�	ก/ 42
� ก6�&
�9�#*�):/
����2��+���"ก!��#� US$871 67�� 
 7��>�?��
4���@�5)"� "'(#� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 
 

Short-Selling ������  


36!����
	?/�
'(#�	5A����)"� 2 *3� 1000 
67��&�) ��ก���ก��2�7� 591 67��
&�)  

*��*�CC�0$6� �
�!� 2���ก��DEF�$��
'� SET INDEX 4��&*�#� 

 

 

 

 

 

 

Foreign Investors Action ������ 
	�/��)�$���8�$/�
�8� 	�� 

 

 

 

 
 

��ก2#���%�2���7�����)ก����J�)�:�#,7�*\����4�ก9���� 8 ���#;�ก�� 759 �����# 1�ก��� 7 ���#;�ก��ก%��
����6��:�#,7 7,736 �����# :��0��2ก��d�U���6�2������������ 9��������ก7�9��%  
4�%ก���� Short :�#,79� SET50 Futures ��ก0��)2 ��กMN2 2,631 :�ii� 1�ก���ก%������ Long :�#,7 271 
:�ii� 0���%�1+�*\�ก��*V�:M��+ Long 9� SET50 Futures 4+ก�����U7���);����กก������ Short ��ก6N)� 
4���%� S50U12 *V���;�ก�%� SET50 Index ก���2MN2 9.36 1�� 9ก��0��2ก�����ก%������ Discount 9.19 1�� กL���  
:%2$9�� YTD �*\� Short :�#,7�U7��6N)��*\� 4,178 :�ii�  
4+ก����J�)�:�#,79�������:�����)�*\����4�ก9���� 3 ���#;�ก�� 8,544 �����# �����0%��27���#46L20%�
�#���ก������":���S_  

NVDR ���!�9�#*�):/	5A����)"� 4 +6%
	�7�ก6��
:��!������2��+���"ก!��#�  
 
 
 
. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

ก��J�)�6��$%�� NVDR �����)J�)�:�#,7��กMN2 2,263 �����# ��%2���6N)�1�ก���ก%������J�)�:�#,7 841 �����# 
��� 4 ���#;�ก��J�)�:�#,7 3,478 �����# d�U���6�2 NVDR :��*5����2�%�5*��) 

1. ก�%�,��0��MIกJ�)�:�#,7:I2:����ก0��)2 1,212 �����# 1�ก���ก%������J�)�:�#,7 272 �����# �����
����ก�%� ICT J�)�:�#,7 409 �����# 1�ก���ก%������J�)�:�#,7 305 �����# ก�%�U�22��J�)�:�#,7 
246 �����# 1�ก���ก%������6��:�#,7 234 �����# ก�%��:�2��_ J�)�:�#,7 206 �����# 4+ก�%�
��:��ก%�:���2J�)�:�#,7 112 �����# 

2. ก�%�*V3���0��MIก6��:�#,7:I2:�� 4�%กL�U��2 30 �����# ���������ก�%�#%�2�#���� 6��:�#,7 13 ���
��# 

 
 

 

������� �����) 
(US$ ���) 

���ก%������ 
(US$ ���) 

YTD 2555 
(US$ ���) 

2554 
(US$ ���) 

TAIEX 225.9  n.a -2,826.7  -9,346.0 

KOSPI 421.9  n.a 4,899.1  -8,583.7 

JSE 232.5  -27.5  498.2  +2,852.9 

PSE -9.0  -11.0  2,148.9  +1,329.4 

��������������� -0.3  -1.4  -24.9  +95.4 

SET INDEX n.a -2.4 1,980.0  -167.0 

 

Stock Total Value 

(mn Bt) 

% of trading 

Volume 

Avg.Price 

(Bt) 

BANPU 232.84 12.51% 404.52 

KBANK 127.56 9.95% 165.91 

SCB 88.42 6.02% 152.48 

CPF 61.48 4.80% 32.15 

PTT 57.88 6.04% 319.94 

 

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

+759 -76 

SET50 Futures (:�ii�) 
-2,631 +217 

SSF  (:�ii�) 
-1 -509 

������:�����) (�����#) 
+8,544 -6,245 

 

2#�%����-�G.��� 	G��,�����- 
(�!��;��) 

% 	G��,�ก��2#�%
/� 

/�����-
�G.��� 

	G��,�����- 
(�!��;��) 

% 	G��,�ก��/� 

KBANK 540.21           56.78  BBL -119.08           27.39  

BAY 346.42           40.49  JAS -98.44           23.18  

SCB 312.92           25.16  MINT -82.81           22.99  

ADVANC 281.39           17.66  IVL -27.67             7.25  

DTAC 129.31           13.97  HMPRO -17.34             8.70  
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WORLD EQUITY MARKET MOVEMENTS THAI STOCK MARKET MOVEMENT 

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

DJIA 13,075.66  1.5  0.0  7.0  SET INDEX 1,178.01  0.4  -2.5  14.9  

NIKKEI 8,566.64  1.5  -1.2  1.3  SET50 INDEX 812.36  0.4  -2.9  13.1  

HSKI 19,274.96  2.0  -1.9  4.6  ENERGY 19,388.91  1.0  -5.6  -2.8  

KOSPI 1,829.16  2.6  0.3  0.2  BANK 469.16  1.2  0.7  24.8  

SHANGHAI COMP 2,128.77  0.1  -1.8  -3.2  ICT 166.01  -0.1  1.4  36.3  

TAIEX 7,124.49  2.2  -0.6  0.7  PROPERTY 183.59  0.1  -1.1  27.0  

BSE SENSEX 16,839.19  1.2  -1.9  9.0  CONMAT 8,290.59  -0.1  -2.1  2.9  

JAKARTA COMP 4,084.21  2.0  0.1  6.9  TRANSPORT 100.75  -0.2  -0.5  18.0  

PSE  5,219.55  1.3  0.2  19.4  COMMERCE 21,613.03  -0.9  -8.5  31.0  

HO CHI MINH INDEX 413.16  -0.4  -2.7  17.5  MEDIA 71.14  1.6  2.1  28.2  

MSCI AP EX JAPAN 410.67  2.2  0.0  4.6  PETRO 873.21  1.1  -5.9  -4.0  

Source: Bloomberg  
   

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

Yesterday 47 251 -502 98 -244 -565 -62 53 53 127 -600 824 -519 

1 Week 646 -1,581 -1,474 -1,104 -136 -3,503 -963 614 429 307 -43 2,099 -4,709 

1 Month -1,301 -9,104 2,119 -3,606 8,939 -5,343 -1,331 -71 3,946 896 705 6,952 2,802 

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 -166.3 232.499 -9.0032 421.87 225.92 24.09 -0.343

WTD Net -190.51 106.987 -63.01 116.78 -781.39 -173.18 1.948

YTD Net 10035.69 498.177 2148.85 4899.11 -2826.7 2004.13 -24.885

India* Indonesia Philippines South Korea Taiwan Thailand Vietnam

 

Source: Bloomberg
* India update as of 26 Jul 2012.
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NVDR Trading Data by Stock  

(As of 27/07/12) 
 

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

Buy Sell Total Net 
   

Buy Sell Total Net 
KBANK 1,176.58 636.36 1,812.94 540.21  BBL 190.60 309.68 500.28 -119.08 
BAY 433.07 86.65 519.73 346.42  JAS 98.64 197.08 295.72 -98.44 
SCB 588.35 275.43 863.78 312.92  MINT 27.11 109.92 137.03 -82.81 
ADVANC 341.75 60.36 402.11 281.39  IVL 10.86 38.53 49.39 -27.67 
DTAC 146.42 17.12 163.54 129.31  HMPRO 0.74 18.09 18.83 -17.34 
CPF 132.37 16.26 148.63 116.11  CENTEL 4.44 16.61 21.05 -12.18 
SCC 383.71 277.40 661.11 106.31  TVO 2.14 11.23 13.37 -9.09 
PTT 218.32 114.72 333.04 103.59  BJC 1.78 9.83 11.61 -8.04 
THCOM 82.56 2.52 85.08 80.03  GLOW 0.13 6.52 6.65 -6.39 
KTB 97.65 20.95 118.60 76.70  AOT 4.22 10.14 14.35 -5.92 
SPALI 71.23 8.03 79.26 63.20  AP 5.27 9.91 15.19 -4.64 
MAKRO 53.67 2.76 56.44 50.91  DCC 0.22 4.59 4.81 -4.37 
LPN 48.47 4.78 53.25 43.69  SAMART 0.18 4.39 4.57 -4.21 
EGCO 45.59 2.53 48.12 43.06  THRE 0.02 4.23 4.25 -4.21 
CPN 70.98 34.57 105.54 36.41  TWZ 0.02 4.07 4.09 -4.06 
BEC 41.07 7.13 48.20 33.93  LH 20.03 23.82 43.85 -3.79 
TISCO 37.75 4.02 41.77 33.72  DELTA 0.47 3.59 4.06 -3.12 
TTW 33.94 2.43 36.37 31.50  STPI 0.05 3.07 3.12 -3.02 
PS 32.48 3.17 35.66 29.31  THAI 0.50 3.47 3.97 -2.97 
INTUCH 35.43 7.66 43.09 27.77  SAT - 2.93 2.93 -2.93 
            

       

 

 
 

Top 20 Most Active 
   Value (Btmn) 
  Buy Sell Total Net 
KBANK 1,176.58 636.36 1,812.94 540.21 
SCB 588.35 275.43 863.78 312.92 
SCC 383.71 277.40 661.11 106.31 
BAY 433.07 86.65 519.73 346.42 
BBL 190.60 309.68 500.28 -119.08 
ADVANC 341.75 60.36 402.11 281.39 
PTT 218.32 114.72 333.04 103.59 
JAS 98.64 197.08 295.72 -98.44 
DTAC 146.42 17.12 163.54 129.31 
CPF 132.37 16.26 148.63 116.11 
MINT 27.11 109.92 137.03 -82.81 
KTB 97.65 20.95 118.60 76.70 
CPN 70.98 34.57 105.54 36.41 
BIGC 49.19 46.06 95.25 3.13 
PTTEP 56.47 30.92 87.39 25.54 
THCOM 82.56 2.52 85.08 80.03 
SPALI 71.23 8.03 79.26 63.20 
CPALL 42.35 34.31 76.67 8.04 
MAKRO 53.67 2.76 56.44 50.91 
HEMRAJ 36.10 19.21 55.31 16.89 
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��������������!���&�^{ก-* - ก���.-���WG	-W�� 

 � ��{%�	�-ก� 

 

 

$��	6' GDP 4� 2Q55 8%6$����ก+��
ก  ���/กM$2�"#��@�5 +1.5% qoq ��ก
�$�
�*ก��2�7�)"� +2.0% qoq +$� "ก���
)"�$6� !� ก��0���7	6Sก�7� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� ��	.� ��{| ���.;���	�`/��������.� �#% US$1.2 �!���!��L��~���: 1�ก*�+��gก��0��)2
ก%��6���� US$1.33 ������ ���������ก���%�22���T�����I%#�� 8.0% 9�*m��) d�U���� �eSก711+
��7�3�9��+���*��ก�2�+��%�2*m 2555-2556 4�%1+ก������%2���6N)�9�*m 2557  

� �����/�&�^{ก-*/%.� ��{| %%ก	�L��0-.�; 
1. �����, GDP D� 2Q55 �#�����	�ก-��ก!!����ก_����'�)/�": +1.5% qoq 1�ก5����:ก%������#�� 

+2.0% qoq 6g+#�����0�� +1.4% qoq :�������ก��1�ก���ก��9��1%��$I���73d0 (:��:%�� 
70% 6�2 GDP) �����2�%������2 1�ก$ก�+#��7ก8����)��3�*ก����0������������$I���73d0 

2. ��!ก��D�	*����&��/`�D� 2Q55 �#�����: +1.5% qoq  1�ก5����:ก%������#�� +2.4% qoq 
6g+#�����0�� +1.3% qoq  

3. !���� Consumer Sentiment �!��� ก.�. �!�����*�#!�&�����)!D���& 1 "b: :I%�+��� 72.3 1�� 1�ก
����� �7.�.#�� 73.2 1�� 6g+#�����0�� 72.0 1�� ��2���ก��1��22�������2��� 2Q55 1�ก
$ก�+#��7ก8����)��3�*ก����*�7��g0������2ก��J�)�$I���73d0 

 

 �1�� 

	��
�� T U����	�* -  /$�6" �������%
+ก7�'5WC2�)�ก)�� 	?����กX��%&&"�3
$��5 ).�427!��
	*"���4�"�3���!6��
6�$�	���� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� �����\0-�ก�;%����ก���,�..���G.���L���,	%�G: �����ก���%�22����I%#�� 24.6% 9� 2Q55 1�ก 
24.4% 9� 1Q55 JN�2�*\��+���:I2:�������)24�%*m 2519  

� ก��4-*��`�0,�� �#%ก��2�%;L 	,��� ECB %�*�!%.��;���	��� �: �1������#��*�+��7��%� ��ก
���2ก��9��ก��J��I%9��+�����I�%�5* 4+:����M��7�����4ก�56*hi�� ECB 4+,��0��ก�2��1���2
���0����:�����1�กU��,����ก��J %�:��ก��J���2����)2��ก 0.7 n 1.0 4:�����I3� ��2d�0��ก�����
0����:�����:%����)5*4��  

� ก��,	 TROIKA *�%G,ก�;ก��2"�*�ก�,�.;���	�`*�+�!�����*: #�)2��)�1������#��6�2ก�%� Troika 
��1��I%9�ก��J�%�5*1�ก�%�1+U71��g�ก���ก��6����2�*�+��g 1.15 ��������9��%�2 2 *m��) 3��
�1������#�� Troika 1+9��ก���%������9�42%6�2#��*�Nกe�9�ก��1��#;� 1�ก�%�1+4���:�L1  

� \G!����%�	��+��]��$.�&�#��������ก�-U���.�4#$%��ก^�%�G: ��2ก��������+��%�2$I��;� 2 *�+�# 9�
���#�� 27 ก.0.#��$%���� �%�2��ก��9��0�����L���72��ก�%�ก��4ก�56*hi����2ก%�� 3��$I��;��������
������ :���7ก���I ��%��2��#���ก����6��2 1+���2��7�����#;����6���ก2#��#;�5�� 

� \G!����%�	��+��%-����#����0,�ก��: �%�ก���;���7�2��9���*\�5*���6���ก26�2 EU Summit 9�
*��������7.�.#��$%���� U����ก��������#��1+#;�#�ก�7M�#�2#��1+��กe��+�����I�%�5* #�)2��)$I��;��7���1+
��������������%�2�*\�#�2ก��9��%�20�N�2��26�2�����:.0.��) 

� ECB ����	/%L !��	��U�/!�2#�%4���;���L�����+�ก"�!: 1�ก g *h11����#�� ECB 1+#;�5���U��2
ก���6��J�)�U��,����9������2�#%���)� JN�2��ก�*\�5*���4$� 1+#;�9�� ECB �6���%��*�+�IU��,����
:�*� 4+�7���9����4�ก5�� �U�������#��#�2ก���27� (#�)2��)�7����ก��*�+��� ECB ���#�� 2 :.0. 
��1������ก����2ก%��) 

� ECB ����	�,�		#%ก�; EFSF L�ก���/!�+��ก+2.���������� ���: ��� Juncker �������#��
���.0�2���I ก%���%� ก�2#�� EFSF 4+ ECB ������#��1+�%�����ก��9�ก���6��4#�ก4J2������:��
���) �U���9�����#��#�2ก���27�6�2:���7ก�2  

US : GDP (%QoQ) US : Consumer Sentiment 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg 
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$��	6'	��XYก/�"�3 *��*�CC�0	8/�6&
��ก�6ก�%)&�/กM$2�"#��@�5 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� + �,./,����.������ +���%�	�� ��#%UV.�.-�0,�� �#% 3.0 4:�����I3�: JN�2M���*\�ก�������
MN2*�+��L���2ก%����%�2�*\�#�2ก��0��)24�ก ��ก�������ก���)�6�2U��,����:�*���202��I%9��+���#��:I2
ก�%�#��0��1+�*\� ��%�25�กL��� �27��%��������2ก%��1+5�%�ก7�6N)�1�ก�%�1+1����)2 ESM �:�L1:7)� 

� ���	���$.L�ก��,	%�G���.��K������$ 3: �����$I��;�a���2� :�6�������ก��$I��;�������� 9�ก����#�2
��7��������4$�#���ก29�ก��*�+��� EU Summit *��������7.�.#��$%���� JN�2�*\�ก����7�����9�ah�2
6�2#�2ก������2 6g+#�� ECB ��������#�24ก�56*hi������:d�U0%�2#�2ก���27�9�ก��*�+���
:�*���"��) 

 
 
 
 
 

� �����/�&�^{ก-*%�G �,.�����`�0-.�; 
1. ����������0c��!��� ก.�. (�����: #���+��� 2.0% mom �#%�ก������� �7.�. #��$%���� 6g+#�����

0���%�1+�2���� 1.9% mom ��2��0��);�����7�9����3ก��7��*�������U7��6N)� #%��ก�2
4�2ก����1�ก�7ก8����)��3�* 

2. !�����������������`��%)�ก�	�!��� ก.�. �!����กก�*�(�����!��!: :I%�+��� 87.1 1�� 1�ก����� 
�7.�. #�� 88.7 1��  6g+#�����0���%�1+�2�U��2 88.5 1�� 1�ก0���ก�2��%�� �eSก71�7���1+
M�M����ก6N)� ��2��S����%2�ก��6����2�*�+��g 

 

 *�� 

 � ��.ก��*��#�����;��	W��%��. �| �,%��#$%.: 9� 2H55 JN�21+:%2$ก�+#��%�ก��*%��:7������  
d�0�:�2��_ #�2ก��1+9��ก��:���:����TU�+30�2ก��#��:�����:�$�#%���)� 3���TU�+��%�2�7�2
30�2ก��������24�ก, $I�U����_ 6����Lก, ��0�������;� 4+�*\�����#��*�+����:����M�;��+���)5�� 

 �%�0�+�2-B'ก 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� \�\�-�W��%���� ก��	��#%� 	-../%.��$���� ����+�.ก�,����: #�� -2.0% yoy 1�ก 6.0% yoy 9�
����� U.0. 6g+#�����0���%�1+�����2�U��2 -0.1% yoy #�)2��)�*\�$1�ก�7ก8����)��3�*4+�27����#��
46L20%� :+#�����*:20"3ก#���������%�2����1�  

 

 CDS Spread 10 �~ ������ CDS Spread 10 �~ ���ก,%� �!� 
:�*� 512.91 521.30 
�7��� 479.29 483.97 
������� 112.00 119.00 
a���2� : 205.35 215.41 

 

Japan : Industrial Production (% YoY) 

 

Source: Bloomberg 

Germany : Inflation (%MoM) Italy : Business Confidence 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg 
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>�!ก���6/$'��)� 2 $��6�+�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

� �����/W��ก��\�-���#%� 	-../%."� �����.%,�.	����: 
1. ������`���)����ก��� �!���-��ก�*���!: #�� -9.61% yoy 1�ก +6.0% yoy 9������ U.0. 

6g+#�����0���%�1+�����2#�� -0.8% yoy 1�กS��ก��0;���g#��:I29�*m 2554 ��2&'(����1�ก
�ก7�:N���7�%�2����� ��.0. 2554 9�i��*���  

2. �����ก��D�ก�����ก�������!��: #���+��� 72.4 �21�ก 74.3 9������ U.0. 

 

 

Thailand : Industrial Production (% YoY) 

 

Source: Bloomberg 
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ก�����#$%�" �/%.%�����%ก�;�� +�� CDS ��$������ 

�$�� ก	&"#�26�ก6 6�$�	���� � %�����%ก�;�� LIBOR3M ���.��K������$ 2 
1. LIBOR 3M = *V�#�� 0.4466% �2 0.05bps 1�ก���ก%������ -0.10bps 
2. HIBOR 3M = *V�#�� 0.4021% �2 0.04bps 1�ก���ก%�������U7��6N)� 0.07bps  

� +�� Ted Spread ���.��,�ก�; LIBOR3M:  *V�#�� 0.3452% �2 0.05bps 1�ก���ก%������ -
0.61bps �*\�ก���2�#%�ก�� LIBOR3M 4�%�����0;���gก���*\�$���4#�1�กU��,����:���S_ ���� 
3 ����� �2 0.61bps �U��������ก�����ก%������ ��ก#�)2d��+ก��2#��9�:7�#��U�"�:���2�*\���ก��ก
6N)� #;�9���27�#��5���ก1�ก Safe haven �+�+:�)� �6���กL2ก;�5� 

LIBOR Rate: 3M US TED Spread 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: Bloomberg 
 

 

�6$&+)�?��:&�$���Y&�6�)�5��&$��
	?/�
'(#�	6Sก�7� ��ก+��	กS�ก.���ก��
ก
�$�ก��ก�%$�7�	��XYก/�	?/�
	$/

'�	D  +6% ECB @ ���ก6�)��$���8�$/
ก6�&
�9�#*�):/	5A�!��#�+�ก4��& 3 ���
).�ก�� 

 

� ����4���;���L������&: $���4#�U��,������S��5#�*������9�ก���40� 3��d�U��� Yield 
U��,����*����U7��6N)� 1�ก4�2�กL2ก;�5�ก����ก����ก��ก�+����� �eSก71�U7����7�6�2�&� 4+ ECB   #;�
9����*:20"�%� safe haven �2 3����ก2#���%�2���7ก����J�)�:�#,7�*\�0��)24�ก9���� 3 ���#;�ก�� 
8,544 �����# 1�ก���ก%������#��6��:�#,7 6,245 �����# #;�9��:M��+J�)�:�#,7 YTD �U7��6N)�:I%�+��� 
546,615 �����# 
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Thailand : Government Bond Yield Curve 

 
Source: ThaiBMA 

 

Term Yield Change (bps) 
1 Month 2.96848 +0.29 

3 Month 3.01704 0 

6 Month 3.04006 0 
3 Year 3.10213 +0.25 

5 Year 3.15399 +0.25 

7 Year 3.21562 +0.02 
10 Year 3.28763 +0.07 

 

Thai Baht Implied Interest Rate Movement 

Term 26/07/12 25/07/12 24/07/12 23/07/12 20/07/12 19/07/12 

2 Day 2.97 2.97 2.94 2.94 2.94 2.91 
1 Week 3.01 2.96 2.96 2.91 2.90 2.96 
1 Month 2.94 2.85 2.94 2.78 2.89 2.83 
2 Month 2.90 2.79 2.80 2.80 2.72 2.69 
3 Month 2.86 2.83 2.82 2.81 2.87 2.84 
6 Month 2.83 2.80 2.79 2.80 2.84 2.84 
9 Month 2.86 2.84 2.86 2.84 2.91 2.87 
12 Month 2.93 2.90 2.90 2.91 2.94 2.90 

Source: BOT 



Thailand Equity Research  30 ก�ก���	 2555 

    12 

www.maybank-ke.co.th 
 

!��
	*"���4�		8"�6 6� $�	���� ��ก
*]��ก��0�4���@�5)"����!6��6� 

 

� ���	���$./%.�����&"����.��K������$ 2: CDS Spread 6�2*�+�# 5#� ���� 5 *m *V�#�� 
142.32bps 1�ก���ก%������#�� 145.55bps ���� CDS Spread 6�21�� ���� 5 *m �2��%�ก�� *V�#�� 
115.38bps 1�ก���ก%������ 118.90bps  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

+6%!��
	*"���'�*2��Y^ 6 6� 	
��
$��	6'	��XYก/�*2��Y^ ก
� "ก���
!�   

� CDS Spread /%.� ��{| ���.�0,�����ก�;W�4��	/%.1�ก: CDS Spread ���� 5 *m6�2:���S_ 
*V�#�� 43.97bps 1�ก���ก%������ 49.32bps ��2����6 GDP 9� 2Q55 ��ก����ก�%�0�� ���MN2
:M��ก��g"9���3�*��6N)��*\�;���� ��%��2��#���ก����6��2��%2���9�ก����#�24ก�56*hi�� �*\���ก�%�
d�U���6�20����:���2#���3ก 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Thailand : CDS Spread 5Yr Bond 

 

Source: Bloomberg 

 

USA : CDS Spread 5Yr Bond 

 

Source: Bloomberg 
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W������� �!� [ ���������� �����$������ 

 
$6� 2�7� ��@��*�5��&$��'(#����)"�  3 
$/ $�ก�� +6%���	2���% �& 13,000 �� 
� 7"ก!��#� ��ก!��
!� 2���	8/�&�ก'�
��ก6�)��$�ก��5�%8�
	D  +6% ECB 
4 � *� 5  � 2� �"#  �� �  � � 	 2S � ก � �   ก

�$�ก��ก�%$�7�	��XYก/�	?/�
	$/
 

�����,�.�����&:  
� DJIA ���;���/V�������$ 3 �-��,%ก�� : ����������31�:"*������6N)� 187.73 1�� ���� +1.46% *V�#�� 

13,075.66 1�� *������6N)��*\����#�� 3 �7��%�ก�� 4+�*\�0��)24�ก��)24�% 7 U.0. #����������������+��� 
13,000 1��5�� JN�2�*\�4������:;�0�i#�217��7#�� ��2ก�+#��2U�g7��"���2�� GDP 2Q55 6������ 
+1.5% qoq �+����21�ก 1Q55 #�� +2.0% qoq :%2$9���ก7�0���0�����2��72��ก�%�ก��$%��0��
�3����ก���27� 9�ก��*�+���,��0��ก�2:���S_9����#�� 31 ก.0. 4+*h11����ก1�ก��3�* ��2��
���2���%�$I��;�������� n a���2� : ��0�����L��%��ก���%�ก��9������ก��4ก�56*hi�����):7�9���3�*1�ก
ก�� Conference Call :%2$9����ก2#��������0����:���25����ก6N)� ก%��ก��*�+��� ECB 9����#�� 5 
ก.0. 4+:%2$9�� VIX Index �2 -4.7% dod ���� 16.70 1�� 

� ก��+��.-����%%ก*�ก Safe Haven: $���4#�U��,����:���S_*����U7��6N)���%�2������+ 1�ก0���
0�����26�2��ก2#���%�ก��*�+����&� 4+ ECB 9�:�*���"��)�%���1��ก����ก����ก��ก�+����
� �eSก71�U7����7� #;�9����*:20"�%� Safe Haven �2 3�������$���4#�U��,�������� 10 *m *���
�U7��6N)� 10.9bps *V�#���+��� 1.546%, $���4#�U��,�������� 30 *m *����U7��6N)� 12.5bps *V�#�� 
2.628% 4+�����$���4#�U��,�������� 2 *m *����U7��6N)� 1.0bps *V�#���+��� 0.239% 3��9�
:�*���"��)5�%��ก���*V�*�+�IU��,����:���S_ 4�%��%�29� 1�ก:�*���"ก%��#����ก��*�+�I07��*\��2�27�
*�+�I#�)2:7)� US$ 9.9 ��������  

VIX Index Fed Fund Rate Futures 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  

 
 
 
SET INDEX 5_ &�ก	5A����)"� 3 4��& 4 
���).�ก�� 

����L������& 
� SET INDEX �'�;�ก��K������$ 3 L��%; 4 ������ก��: �ก7� Technical Rebound 9��%�2���6�2ก��

J�)�6�� 4�%�ก7�4�26��#;�ก;�5��+�+:�*���"�6������%�2�%������2 ���MN2 BANPU #��*���S����� 400 
��# ก���������ก� ก��2#�� �������%�2��ก2 3��*V�����������I%#���+��� 1178.01 1�� �U7��6N)� 
5.09 1�� ���� +0.43% �I0%�ก��J�)�6�� 2.75 ������. 

� ��ก�.����,�.0��-2#�%����-��K����+�กL��%; 8 ������ก��: �����I0%� 776 �.1�ก���ก%������6��
:�#,707��*\��I0%� 51 U���. :%2$9�� YTD �*\�J�)�:�#,7�U7��6N)���I%#���+��� 6.25 ������. 

� ��ก�.����U�;��L������&/�����-��K������$ 3 �-��,%ก��: �����I0%� 390 �. 1�ก���ก%������#��
J�)�:�#,707��*\��I0%� 545 �. :%2$9�� YTD �*\�6��:�#,7�U7��6N)���I%#���+��� 4.24 ������. ��ก2#��
��7e�#��ก#��U�"(Prop Trade) 6��:�#,7�*\����#�� 2 �7��%�ก�� 07��*\��I0%� 1.17 U���.  

�  �!�ก��,	������+���'1����	���������'�;�ก:  
1. ก�)*�%����� +1.2%: SCB +2.0%, BAY +1.6%, KBANK +1.2%, BBL +0.8% 
2. ก�)*�"./������ +1.1%: PTTGC +1.8%  
3. ก�)*�$������ +1.0%: PTT +1.9%, PTTEP +1.0%, TOP +0.4%, :%�� BANPU -2.0% 
4. �*��ก�)*���"��ก -1.0%: CPALL -2.2%, HMPRO -1.7%, BIGC -1.7% 
5. ก�)*� ICT -0.1%: ADVANC -0.5%, DTAC -0.3%  

� ��ก�.����,�.0��-ก��;	� Short ����-L� SET50 Futures %�ก����. ��กMN2 2,631 :�ii� 1�ก���ก%��
���� Long :�#,7 271 :�ii� 0���%�1+�*\�ก��*V�:M��+ Long 9� SET50 Futures 4+ก�����U7��
�);����กก������ Short ��ก6N)� 4���%� S50U12 *V���;�ก�%� SET50 Index ก���2MN2 9.36 1�� 9ก��0��2ก��
���ก%������ Discount 9.19 1�� กL���  :%2$9�� YTD �*\� Short :�#,7�U7��6N)��*\� 4,178 :�ii� 
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 SET+MAI Latest  Prior date YTD 

Institute -390.22 -545.06 -42,442.99 

Prop -1,167.14 -622.78 -470.42 

Foreigner 775.83 -51.43 62,452.31 

Retail 781.53 1,219.27 -18,791.22 
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Customer Type Breakdown in SET&MAI 

 

Source: SET SMART 

 

W��������-��!�1W�W�̀ �� 
��!��#.�
�� /&$6�  NYMEX, BRENT 
+6% DUBAI �$��% �&'(#����)"� 4 $/ $�ก�� 
��ก+��	กS�ก.���ก��5�%8�
 FED +6% 
ECB 4�*�5 �2��"#  ��
)�#�	2$�ก��0�
���+��4�$%���กก6��)"�)�"!��

���+��$�	���� 
 
'0%)"�ก����!��6�'� Dollar Index 
���	5A�5W����&�ก427��!�)�!.�5��&$��
'(#����)"� 3 $/ $�ก�� 
 
+$�  BDI ���5��&$��6�	5A����)"�  14
$/ $�ก�� 
 
Soft Commodities 	�/�
DEF�$�� 26��
5��&$��6�+����ก+��'��).�ก.���4����
ก��2�7�  
 
+6%��!�]���2/�6���2�7�	?/�
'(#�)�#� 3 
$6�  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

� ��������	���-; NYMEX ���;���/V�������$ 4 �-��,%ก�� : ��0��);�����7� NYMEX :%2�������� ก.�. 
2555 *V�#�� US$90.13/barrel �U7��6N)� US$0.74/barrel ���� +0.83% dod 1�ก���ก%������#�� 
US$88.39/barrel 4+�U7��6N)�������)�*\� US$90.18/barrel 1�ก*h11��:;�0�i#����$ก�+#�5��4ก%  
1. Dollar Index �%��0%�2�*\����#�� 3 �7��%�ก�� -0.12% dod 
2. 4�2�กL2ก;�5�$ก��*�+����&� 9������20��#�� 31 ก.0. �%���1��ก����ก����ก��ก�+����� �eSก71

�U7����7� ��2����6� �eSก71:���S_:%2:�ii�g�+����2�%������2 #�)2 GDP 2Q55 #�� +1.5% 
qoq �21�ก 1Q55 #��6������ +2% qoq 4+�����0������������$I���73d0����� ก.0.#;��+���
��;�:��6�2*m#�� 72.3 1��  

3. �����2���%�$I��;�������� n a���2� : ��0�����L��%��ก��9�ก��4ก�56*hi�����):7�9���3�* 1�กก�� 
Conference Call  

4. 4+����ก��g"���4�29��+�����กก�2#����2�;���7��%�5* 3���TU�+��%�2�7�29�J�����  
� ��������	���-; BRENT ���;���/V�������$ 4 �-��,%ก�� : *V�#�� US$106.51/barrel �U7��6N)� 

US$1.25/barrel ����  +1.19% dod 1�ก���ก%������#�� US$105.26/barrel  
� ��������	���-; DUBAI ���;���/V�������$ 4 �-��,%ก�� : *V�#�� US$102.91/barrel �U7��6N)� 

US$1.15/barrel ���� +1.13% dod 1�ก���ก%������#�� US$101.76/barrel  
� �����%.��� COMEX ���;���/V�������$ 3 �-��,%ก�� : ��0�#�20;� COMEX :%2�������� :.0. 2555 

*V�#��  US$1,622.70/ounce �U7��6N)� US$0.74/ounce ���� +0.83% dod 1�ก���ก%������#�� 
US$1,619.80/ounce *������6N)����#�� 3 �7��%�ก�� 1�ก Dollar Index #���%��0%�2 -0.12% dod 4+4�2
�กL2ก;�5�$ก��*�+����&� 4+ ECB 9�:�*���"��)  

� BDI ���;����.�����$ 14 �-��,%ก�� : *V�#�� 933 1�� �2 25 1�� 1�ก���ก%������#�� 958 1�� 
� WTI Crack �4-$	/V�� : *V�#�� US$28.65/barrel �U7��6N)� +4.48% dod 
� �����.���� Future �4-$	/V�� : ��0���2���i��*��� *V�#�� 235.00 ��� / ก73ก��� �U7��6N)� +2.35% 

dod 1�ก���ก%������#�� 229.60 ��� / ก73ก���  
� ����]�� ���;���/V�������$ 2 �-��,%ก�� : ��0�af��%�2��������7����"0 *V�#�� US$0.714/*���" 

�U7��6N)� +0.08% 1�ก���ก%������#�� US$0.713/*���" *������6N)����#�� 2 �7��%�ก�� 1�กก���ก7� 
Technical Rebound 4+ก�+#��2U�g7��":���S_0��ก�%����:%2��กaf����4��3����U7��6N)� 

� ����U�$�� �#%.���� CBOT �4-$	/V�� : ��0�M�������2 ��� CBOT :%2�������� U.�. 2555 *V�#�� 
US$16.01/bushel �U7��6N)� +2.19% dod 1�ก���ก%������#�� US$15.67/bushel *������6N)�1�ก Dollar 
Index #���%��0%�2�%������2 4+ก���ก7�d��+��ก� 4��24�29��6��7���:�"6�2:���S_ 

� ����������� NYMEX �4-$	/V�����ก�!% : ��0��);������ NYMEX :%2�������� ก.0.2555 *V�#�� 
22.52 �J��"/*���" �U7��6N)�  +0.09% dod 1�ก���ก%������#�� 22.50 �J��"/*���" ��7��#�2���5�� ��2
*������24�2MN2 4.5% 9����ก%������ 

� ����U,�� -��,�. �!��4-$	/V�����. 3 ���� 
1. ��0�M%���7�%�2����9���� Rotterdam :%2�������� :.0. 2555 *V�#�� US$92.40/���       

�U7��6N)� +1.26% dod 1�ก���ก%������#�� US$91.25/��� 
2. ��0�M%���7�%�2����9���� Richard Bay :%2�������� :.0. 2555 *V�#�� US$87.20/���     

�U7��6N)� +0.69% dod 1�ก���ก%������#�� US$86.60/���  
3. ��0�M%���7�%�2����9���� Newcastle :%2�������� :.0. 2555 *V�#�� US$90.80/���         

�U7��6N)� +0.61% dod 1�ก���ก%������#�� US$90.25/���  
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NYMEX Crude Futures COMEX Gold Future 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  

 

ก�����#$%�" �/%.%����+�ก����$���$������ 

!��	�/��3@�+'S�!��$�	���� 26��U����	�* 
+6%	��
��������+ก7�'5WC2����
ก�� 

� �,��.-�G1�+/�.�,���K������$ 3 ���� US$1.23: ��ก�����5*1�กก��0�����2�%�ก��*�+��� ECB 9�
:�*���"��)4�� $I��;�a���2� : 4+��������%�����ก0������������ ����ก����7�����4ก�56*hi��9�ก�%����I 
3��1+#;�#�ก�7M�#�2��%�ก��9�ก����กe� Euro Zone 5�� :%2$9����ก0���27����2��%2*V�:M��+ Short �27��I
3�#��#;�5��ก%������ :%2$9��0%��27��I3�46L20%��%������2��ก 0.33% dod *V�#�� US$1.2320/euro 
1. Yen/US$: 0%��27����������#���ก������":���S_ *V���;�ก�%� Yen 80/US$ �*\����#�� 25 3��*V�#�� 

78.41 ���/US$ �%��0%��*\����#�� 2 ��ก 0.286% dod %�:�����������) 0%��27�����%��0%�2�Lก���� 
J�)�6��#�� Yen78.45 /US$ 

2. US$/Euro: �27��I3��#���ก������":���S_ *V������ US$1.23/euro ��ก0��)2 ����I%#�� 
US$1.2320/euro 46L20%��*\����#�� 3 ��ก 0.33% dod %�:��������) 0%��27��I3��%��0%�2��ก0��)2 J�)�
6��#�� US$1.2297/euro 

3. US$/GBP: �27�*���"��2ก8e�#���ก������":���S_ 46L20%��*\����#�� 2 ��ก 0.40% dod *V�#��  
US$1.5746/GBP %�:�����������)�27�*���"�%��0%�2�Lก���� J�)�6��#�� US$1.5728/GBP  

4. THB/US$: 0%��27���# on shore �����) 46L20%��*\����#�� 4 ��ก 0.32% dod *V�#�� 31.50 ��#/US$ 
�����0%��27�����"�%��0%��#���ก��:ก��27���ก9��������%������2 6g+#��ก�+4:�27�#���%�2���7#��
2#��9��������4+������:�����)5�%����1� %�:�����������)0%��27���#�%��0%�2�Lก����   
J�)�6��#�� 31.55  ��#/US$   

(���� 7.30 �.) 
 Thai Baht – US Dollar US Dollar Index 

  

Source: Bloomberg Source: Bloomberg  
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� �o**���$�!%.�-���	L������ ���� 

  �����$���ก�& Previous Consensus �����/*�-. 
�o**�W��%ก�����&         
�������)�;�� �eSก71����� �7.�.6�21�� ���#�� 27-31 ก.0. 99.93 -  
������27��&f������ �7.�. 6�2i��*��� ���#�� 27 ก.0. 0.2% yoy 0% yoy -0.2% yoy 
������27��&f������ ก.0. 6�2�������  -0.1% mom   0.4% mom 
����6 GDP 9� 2Q55 6�2:���S_  2.0% qoq 1.4% qoq 1.5% qoq 
ก����73d0:%����009� 2Q55 6�2:���S_  2.40% 1.30% 1.50% 
����� Consumer Sentiment ����� ก.0. 6�2:���S_  72 72 72.3 
$$7�d�0���:��ก�������� �7.�.6�2i��*��� ���#�� 30 ก.0. 6% yoy -  
�����0������������#�2,��ก71����� ก.0. 6�2���I  -0.94 -  
�����0������������$I���73d0����� ก.0. 6�2���I  -21.6 -  
�����0������������#�2� �eSก71����� ก.0. 6�2���I  89.9 -  
�����0������������d�0���:��ก�������� ก.0. 6�2���I  -12.7 -  
�����ก���%�22������� �7.�. 6�2i��*��� ���#�� 31 ก.0. 4.40% -  
�����ก���%�22������� ก.0.6�2�������  6.80% -  
*�+��gก��������27��&f������ ก.0. 6�2���I  2.4% yoy -  
�����ก���%�22������� �7.�. 6�2���I  11.10% -  
���5��:%����00����� �7.�. 6�2:���S_  0.2% mom 0.4% mom  
���1%��:%����00����� �7.�. 6�2:���S_  0% mom 0.1% mom  
����� S&P/CS Composite-20 ����� U.0. 6�2:���S_  -1.9% mom -1.5% yoy  
����� S&P/CaseShiller Home Price ����� U.0. 6�2:���S_  135.8 -  
����� Chicago Purchasing Manager ����� ก.0. 6�2:���S_  52.9 52.5  
�����0������������$I���73d0����� ก.0. 6�2:���S_  62 62  
����� PMI d�0ก��$7������ ก.0.6�21�� ���#�� 1 :.0. 50.2 50.3  
����� HSBC PMI d�0ก��$7������ ก.0.6�21��  48.2 -  
����� PMI d�0ก��$7������ ก.0. 6�2�������  43.3 -  
����� PMI d�0ก��$7������ ก.0. 6�2���I  44.1 -  
����� PMI d�0ก��$7������ ก.0. 6�2��2ก8e  48.6 -  
ก��1��22��d�0��ก������� ก.0. 6�2:���S_   176K 115K  
����� ISM Manufacturing ����� ก.0. 6�2:���S_  49.7 50.5  
0%�9��1%��d�0ก��ก%�:���2����� �7.�. 6�2:���S_  0.9% mom 0.4% mom  
FOMC Meeting ���#�� 2 :.0.  0.25% 0.25%  
�������0�$I�$7������ �7.�. 6�2���I  -0.5% mom -  
ก��*�+��� BOE  0.50% 0.50%  
ก��*�+��� ECB  0.75% 0.75%  
���6�:��:�7ก���%�22�����:�*���"����� ก.0. 6�2:���S_  - -  
���:��2J�)�3�22������� �7.�. 6�2:���S_  0.7% mom -0.3% mom  
����� PMI Composite ����� ก.0. 6�2���I ���#�� 3 :.0. 46.4 -  
���ก��1��22���กd�0ก���กe������� ก.0. 6�2:���S_  80K 97K  
�����ก���%�22������� ก.0. 6�2:���S_  8.20% 8.20%  
�o**�W�L������&     
�����ก��9��ก;��2ก��$7������ �7.�.6�25#� ���#�� 27 ก.0. 74.3% - 72.4% 
$$7�d�0���:��ก�������� �7.�.6�25#�   6.00% yoy -0.8% yoy -9.61% yoy 
,*#.���2������6#�2� �eSก71����� �7.�.6�25#�   189.27 - 174.06 
������27��&f������ ก.0.6�25#� ���#�� 1 :.0. 2.56% yoy -  
�����0������������$I���73d0����� ก.0.6�25#� ���#�� 3 :.0. 68.5 -  

��$	�: Bloomberg, ���., SET   
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/!%	G�+;;��.��ก������$�+��.ก��U#% ��ก���4�/%.\G!;�- �� (+;; 59-2) 
���*�������$ 27 ก.�. 2555 

 

0#$%;�- �̂� 0#$%\G!;�- �� ����W� 
 ��ก���4� 

�����$"�!	�/
*�� �,� *����� ���� �-��ก��"�!	�/

*�� �,� 
KAMART :� ��  �7�7�+ ����:���i 05/07/2555 50,000 5.4 6�� 

KAMART :� ��  �7�7�+ ����:���i 17/07/2555 2,000 5.6 6�� 

KAMART :� ��  �7�7�+ ����:���i 18/07/2555 20,000 5.8 6�� 

KAMART :� ��  �7�7�+ ����:���i 23/07/2555 35,000 6 6�� 

KAMART :� ��  �7�7�+ ����:���i 24/07/2555 30,000 6.15 6�� 

ECL *�+d�ก�  ���+U2e" 9�:;�0�i4:�2:7#,7#��1+
J�)����� 25/07/2555 400,000 0.34 6�� 

SKR :��7����"  301�3�1�" ����:���i 19/07/2555 40,000 17.6 J�)� 

SKR :��7����"  301�3�1�" ����:���i 20/07/2555 35,000 17.7 J�)� 

SMM dIeg�d�g"  �กe��,�ก���g ����:���i 24/07/2555 500,000 2.62 6�� 

SMIT ,��  �:������ก� ����:���i 26/07/2555 20,000 4.04 J�)� 

SMIT ,��  �:������ก� ����:���i 26/07/2555 120,000 4.06 J�)� 

 
 

 ;��-����� ����*�������� 

SPALI Earnings Preview HOLD 

• ���0�����5��6�2 SPALI #�� 1,714 �����# (+8.6% QoQ 4�%�2 -57.4% YoY) 3��9�5����:��)��25�%��30�2ก��
0��3��7�����:���2�:�L19��%��7������I����5�� #;�9��:��:%�����5��1�ก4�����:I2ก�%�0��3��7��������1N20�������ก��#;�ก;�5�
6�)����1+�%�����2�*\��#%�ก�� 40.8% �*�����#���ก�� 42.3% 9� 1Q55 4+ 41.4% 9� 2Q54 :;�����0%�9��1%��9�ก��6��
4+��7���0���#%�ก�� 17.6% �����#%�ก�� 302 �����# ��2��)� ���0��ก;�5�:�#,76�2 2Q55 �#%�ก�� 256 �����# &'(���� 
11% QoQ 4�%�21�ก1��:I2:��6�2��7e�#9� 2Q54 #�� 833 �����#MN2 69% YoY 

• SPALI ����� Presales :+:�6�2 1H55 �#%�ก�� 9,247 �����# (1Q55 �#%�ก�� 6,334 �����#4+ 2Q55 �#%�ก�� 2,913 
�����#) 3�����6�2 1H55 07��*\� 49% 6�2�*f�9�*m��)#�� 19,000 �����# (+8.7% YoY) 4+���0���%� SPALI 1+�����
MN2�*f�#����25��3����7e�#��4$�#��1+�*V�30�2ก��9��%9� 2H55 ��� 9 30�2ก���I0%� 8,910 �����# (4����� 6 30�2ก��
�I0%� 5,160 �����#4+0��3��7����� 3 30�2ก���I0%� 3,750 �����#) 4+1+#;�9��9�*m 2555 SPALI �����30�2ก��
�*V�9��% 17 30�2ก���I0%� 19,360 �����# 4+����0���46L24ก�%26�2S��+ก���27�#;�9����7e�#��7����ก��:+:�#���7��U���
��2���30�2ก��9�*m 2556 3��J�)�5*4��ก�%� 15 4*24+1+:����MU����30�2ก���*\��I0%�30�2ก��5��ก�%� 15,380 ���
��#   

• g :7)� 2Q55 SPALI �� Backlog 9����:I2#��:���*\�*�+���7ก��g"#�� 27,836 �����# 3��1+����I�9� 2H55 �#%�ก�� 7,210 ���
��# ����I�9�*m 2556 �#%�ก�� 6,063 �����# ����I�9�*m 2557 �#%�ก�� 8,730 �����# 4+����I�9�*m 2558 �#%�ก�� 5,861 ���
��# ���� Backlog #�������#Nก�*\����5��9� 2H55 ��1�ก0��3��7����� 4 30�2ก��0�� Supalai Park Ratchayothin, 
Supalai Park @ Downtown Phuket, Supalai Park Asoke-Ratchada 4+ Cityhome Sirnakarin JN�2#�)2 4 30�2ก��1+��7��
����I����5��9�*������� :.0. �*\����5* ��2��)����0���%�4��3���:��:%�����5��6�2 1H : 2H 1+�#%�ก�� 25 : 75  4+���02
*�+��gก�����5��6�2*m 2555 #�� 13,768 �����# (+8.5% YoY)  3��1�ก���5��6�2 1H55 ���ก�� Backlog 9� 2H55 #;�
9���� Secured Revenue 4�� 79% 4+ก���d�e��7�7��001+�*\�*h11����ก#��#;�9��0��ก;�5�:�#,71+��7�3� 22.2%  
�#%�ก�� 3,137 �����# 

• 1�กก��*�+��7��I#������+:�9�*m  2555 3���7,� Forward PER #��  11 �#%�5����0��*f�����#���#%�ก�� 18.00 ��#�%�
���� JN�2�� upside 1�ก��0�*h11����1;�ก����ก ���1N2�0;�4�+�;�2�*\� �M��� 1�ก��7�#��4�+�;� �J�)�� �U���������27�
*h�$6�2 SPALI JN�21%��*m+ 2 0��)2�����$���4#��%�*m*�+��g 4-5% 4+���0�����2ก��1%��6�22�� 1H55 
#�� 0.10-0.11 ��#/���� 
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IRPC Earnings Results HOLD 

• IRPC ���2��$*�+ก��ก�� 2Q55 ��$6��#��:�#,7 4,060 �����# �21�ก#����ก;�5� 2,337 �����# 9� 2Q54 
4+ ก;�5� 944 �����# 9� 1Q55 $*�+ก��ก��#�����2����ก��4�%ก�%�#�����0���%�1+6��#�� 3,327 �����# 
�#���ก��0%��T������#��0��6��#���T��� 2,600 �����# *h11����ก�ก7�1�ก$6��#��1�ก:���ก�);�������ก��
*����I0%�:7�0��02���� (LCM) #����กก�%�0�� ��I%#�� -7.02 �����i�%����"�� (���0��5��#�� -6 �����i�%����"��)  

• ก;�5�6�)����1�ก,��ก71��� (Market GIM) 7.24 �����i�%����"�� 4�%2�*\�ก;�5�1�ก,��ก71*V3������ 2.6 �����i ,��ก71*V3��
�0�� 2.9 �����i 4+,��ก715&&f� 1.8 �����i ��������ก��$6��#��1�ก:���ก 7 �����i�%����"�� ก;�5�6�)����1�ก,��ก71���
$1�ก:���ก (Accounting GIM) ��I%#�� 0.22 �����i�%����"�� 1�ก 12.8 �����i9� 2Q54 4+ 7.72 �����i9� 1Q55 
*�7��g�);�����7��6��ก����U7���*\� 15.58 ������"�� (-0.5% YoY 4+-7.2%QoQ) ��%�25�กL��� IRPC ��%26��$7�d�g~"
�U����$ก�+#�1�กก���กL�:7�0��02����3��*�7��g6���U7���*\� 17 ������"�� (+13.7% YoY) 9�5����:��),��ก71
*V3���������2��$6��#��1�กก���;���7�ก�� 2,735 �����# (1�กก;�5� 2,056 �����#9� 2Q54 4+ก;�5� 662 
�����#9� 1Q55) ,��ก71*V3��0����$6��#��1�กก���;���7�2�� 1,007 �����# (1�กก;�5� 554 �����#9� 2Q54 
4+6��#�� 311 �����#9� 1Q55) :%��,��ก71:�,��gI*3d0��ก;�5�1�กก���;���7�2�� 349 �����# �U7��6N)�1�ก 
206 �����#9� 2Q54  

• 4��$*�+ก��ก�� 2Q55 1+��ก��4�%ก�%�0�� :%2$9�� IRPC ��$6��#��:;����� 1H55 MN2 3,116 �����# 4�%�*\�$
6��#��1�ก:���กก�%� 1,017 �����# �����U71��g�4��3�����0��);�����7��I5�*h11����#�� 102 �����i�%����"�� ���0�� 
IRPC 1+��ก�����#Nกก��ก�����ก��*������0�:7�0��020�24+��$ก;�5�1�ก:���ก�);���� #;�9��$*�+ก��ก�� 3Q55 
U7กก���*\���ก;�5� �����202*�+��gก��ก;�5�*m 2555 #� 2,064 �����# �#���ก��0%��T������ 3,717 �����#   

MEDIA SECTOR Sector Update POSITIVE 

• BEC ก;�5�1+#;�:M7�7:I2:��9��%: 0�� BEC ��ก;�5� 2Q55 �U7��6N)� 20% YoY 4+ 11% QoQ �*\� 1,221 �����#1�ก���5��
0%�3�eg�#��:I2�*\�*�+���7ก��g"1�ก�����ก��9�����3�eg����4�%�4+ก��6N)�0%�3�eg� ��ก#�)2�����5��1�ก0���:7�"�
���)ก�ก�� $*�+ก��ก����4��3�����7�3��%������29� 2H55 4+ ��ก0������2ก��J�)�3�eg���2���4�%� ���������%���
3�ก�:#��1+*���6N)�0%�3�eg�9��%�2 4Q55 0��1%���27�*h�$ 1H55 �#%�ก�� 1 ��#/���� 07��*\������$���4#��27�*h�$
0�N�2*m#�� 1.8% ��%�25�กL�� ���4�+�;� M�� �����21�ก������%���0�����*������6N)�:+#���ก����7�3�4��3��J�)�6��#�� PER 24.8 
�#%� JN�2�ก7�ก�%���0�����+:�#�� 53 ��# 

• MAJOR �*\�������%�9�ก�%�:��� : 0��ก;�5��+����2 35% YoY �*\� 195 �����#�����21�กS��:I29� 2Q54 JN�2��d�U����"
��������2#;����5��3����%� ��%�25�กL��������#��� QoQ ก;�5�*ก�70���%��U7��6N)� 20% 1�ก4#�#�ก,��ก713���TU�+���5��1�ก
ก��6������ �����4+�0����2���� ���#�)2���5��0%�3�eg� ��d�U����"#;����5���� ��%� Battleship, The Avengers, Men In 
Black 3 4+ Snow White and the Huntsman ���0��ก;�5�1+��7�3��%������29� 2H55 1�กd�U����"���5���� ��%� The 
Amazing Spider-Man (143 �����#), The Dark Knight Rises (93 �����#), Twilight 4.2, The Hobbit, Resident Evil 
5, ��� �� 5 4+ ��ก 7 *m �� 7 �� ��ก#�)20%������T���0��1+�U7��6N)�1�กก���U7��1;����3�2�717�� 6g+#�� Film hire :�6�
�%�21�2�����2 2% ��)24�% 3Q55 0���27�*h�$ 1H55 #�� 0.40 ��#/����07��*\������$���4#�0�N�2*m 2.2% 4�+�;� J�)�  

• MCOT 1%���27�*h�$:I24�%4��3���5�%����1� : 0��ก;�5��2 17% YoY �*\� 413 �����#1�กS��ก;�5�:I29�*mก%��JN�2
�����ก��9�����3�eg�#�23#�#� �":I24+�����5��1�ก30�2ก��5#��6��46L2 6g+#�� 2Q55 ��0%�9��1%��9�ก��$7����ก��
�U7��6N)�1�กก��*����*�������ก��6%��3���;� Video Wall ��9�� 4+ 0%�9��1%������U��ก2���U7��6N)�1�กก��*����27������ 
��%�25�กL��������#��� QoQ 0��ก;�5��U7��6N)� 16% �����21�ก�6��:I%5{J�J��� �����ก��9�����3�eg��U7��6N)� 4+ ก����ก��ก� 
���ก�� The Star ���0���%�$*�+ก��ก��9� 2H55 ��I%9��กg~"��4�%��1��7�3�����ก�%�#���0�0��ก��g"�����21�ก ก��
*���$�2���ก��9������ ก.0. ���29�����9�ก��:���2��#�7)24+�����ก��9�����3�eg� ���#�)2ก���;����ก��6%���%�2����
4+�Nกก����$7���2#;�9�����#��ก��$7��U7��6N)� MCOT 4�%��2��1����%�#��ก��1%���27�*h�$JN�2���0�� 0.90 ��#/���� 07�
�*\������$���4#�0�N�2*m#�� 3.1% 4�+�;� M�� 

• ��0����� WORK :+#���ก����7�3�4��: 0��ก;�5��2 23% YoY �*\� 112 �����#1�กS��ก;�5�:I29� 2Q54 JN�2�����5��
ก���9�i%1�กก�����1��21��2��d�0��S 4�%0��ก;�5��U7��6N)� 46% QoQ 1�ก���5��3#�#� �"��7�3����8�Iก� ก��6N)�0%�
3�eg� 4+ �����ก��9�����3�eg�0���%��U7��1�ก 71% 9� 1Q55 ��#�� 90% ,��ก71#�������#���0����7�3�1�ก 14 ���
��#9� 1Q55 �*\� 30 �����# WORK ��2�����5��1�ก0���:7�"����กก�) 25 �����# ก�����1��21��2��:2ก����" 40 �����# 
4+ ���5����2:%��1�กก��$7� Thailand�s Got Talent 2 (TGT 2) $*�+ก��ก�� 2H55 0���%���7�3��%������2 3��#���
����#���#;����5���U7��6N)�3����%� ����I����5��1�ก TGT 2 ก�����1��21��$7����ก�� The Voice ก��1��2�� Workpoint 
Festival ���0���27�*h�$ 1H55 �#%�ก�� 0.50 ��#/���� 07��*\������$���4#�0�N�2*m 1.7% ��%�25�กL�� ���4�+�;� 6�� 
�����21�ก������%�����*������6N)�:+#���4��3�����7�3�4��3���U7��6N)�MN2 140% YTD J�)�6��#�� PER 19.6 �#%�  
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Street Talks 

"CPALL"��ก/�0,%.��.�����.%�/����.�~1�14%-����40;. (��� �!�) 

CPALL 3��ก��)�*V�����:+��กJ�)� 7-11 ��ก�*\������� 3 6�23ก �I1��46L24����"46L24ก�%24+����%�21�2������2��3�ก�:
6������9��+���:I2 400-500 4�%2�%������25�� ����ก;�5���7�3����%������2 3��0��ก;�5�:�#,7*m 2555-56 ��7�3�:I2�T��� 27% 9���*f� 
40 ��# 4�+ "J�)�" ����$I���7��� "*V�+����" S7�+:�#,���ก�" 02�*f����6��#�)2*m 3� 14% U������7������*f�:�6����4$�#�� 500 
:�6��%�*m 

���	�-�� ��+�����+�����*�ก��ก�-����� � : ���������%� CPALL 1+�*V�:�6�5������*f�����#�� 500 :�6��%�*m 4+ 0���%�
$*�+ก��ก��6�2��7e�#1+6�������%������2 #�)21�กก����7�3�6�2:�6���7�4+ก���*V�:�6�9��% ���#�)2ก��#����U7��:��:%��
:7�0��*�+�d#�����#���������ก;�5�:I2 ��%�25�กL�� ����J�)�6��#�� PER 30.4 �#%� ����U5J�"1;�ก��������#���ก����0��*f�����#�� 38 ��# 
���*V.+����� U#% 

"LH" *!%.�o�\��� �,�.ก�� \��1��.ก����V$.�~ ��.�4-$	 (��� �!�) 

$I���7��� LH "��7 � ,����#"���UI" ����������2���"� 1%��*h�$�+��%�2ก� 2�5����: 2/2555 41%� $��30�2ก��9��%�U7�� 
2H/2555 ���5��*m 2555 3������� 15% 1�ก*mก%��#;�5�� 1.9 ����������# &�ก3��ก:%�2�#0�70�0�+���� 8.20 ��# 

���	�-�� ��+�����+�����*�ก��ก�-����� � : ���0���%���3�ก�:#�� LH 1+1%���27�*h�$6�22�� 1H55 #��*�+��g 0.20 ��#/
���� ����07��*\�$���4#�0�N�2*m#���#%�ก�� 2.5% �����21�ก9� 1H55 ��7e�#��ก;�5�U7� e�Lก����1�กก��6��:7�#��U�"�6��ก�2#��
�:�2���7�#��U�" :;���������U�)�S�������20���%�9�*m��) LH 1+�� Presales MN2�*f�#�� 22,000 �����# (+15% YoY) ���#����25��5�� 
3�� g :7)�1Q55 LH �� Backlog 9�����#%�ก�� 5,328 �����# *�+��g 4,600 �����# (86%) 1+���#Nก�*\����5��9�*m 2555 ��) 
4+:%��#������1+���#Nก�*\����5��9�*m 2556 ��2��)����1N20�����5��6�2 LH 9�*m 2555 �#%�ก�� 22,838 (+18.8% YoY) 4+ก;�5�
:�#,7��21�ก���ก;�5�1�กก�2#���:�2���7�#��U�"9� 1Q55 4���#%�ก�� 5,070 �����#�2 9.6% YoY 1�กก;�5�U7� e9�*m��)#��
0���%�1+����ก�%�*m#��$%���� *�ก�		�-{��/%./%. Forward PER ��$ 17 ��,�+����	ก��"�����-*�กก��*�����.ก%.���
%��. ��-	���4�+�!� ���"�!�������� 	�/%. LH ��,�ก�; 8.10 ;��/ �!�  +����� U#%  

;-�"����;+\��G!/�������#$%����%2#�%���#$%.;-� 48 ��� ��$�4���������"�! 2 +���. (14����G���) 

ก���7�5#������4$�1�����0����2�7� 48 ;��6�� 0��.��2���5��*m��)1%�U���*f� 3% ��%2*�����#, �:��"0��)29�i%��ก��� ���3�0
��� *hii��20" ��2ก���ก��$I��;����ก��9�i% :��ก��#,"4+U����,��ก71 9�S��+*�7���7����#��ก���ก��$I��;����ก��9�i% 
�*V��$��%� ��7e�#��I%�+��%�2ก��#�#��4$�1�����0����2�7�1;���� 48 ;� 4�%2�*\� 39 ;�:;�����:��ก���7�5#� 4+ 9 ;�:;�����
5#�:���" �U����:���6��#��*�+���0g+��S����� (0��.) ��%�2+�������ก0��)2 1�ก��7�#��1+�:��9�� 0��.U71��g�9������ ก.0.��) 

���	�-�� ��+�����+�����*�ก��ก�-����� � : �����0�����L��*\� ��� ก��6%����) �U��+:+#���9����L�d�U6�2ก��6���0����
�20"ก�#��6��#7 #�2#������1� JN�21+:%2$��%�4$�ก��*���aI2�7�9�d�U��������21�กaI2�7�9�*h11����:%��9�i%�*\��0����2�7���%�
�ก%� 4+6��:7�2�;����0���:+��ก#���U��2U� #;�9�� THAI �:���*����:��ก���7��������%�2��ก ��L�5��1�ก������#�����;�21�ก
ก��1��������:��ก���7����������6�23ก0��)2%�:�� 3���0����2�7������)0��1+�*\��0����2�7� Phase 2 1�ก4$�1�����0����2�7���� 
75 ;��+��%�2*m 2554-2565 JN�2��ก THAI ��2%�����%�5* ��1#;�9��:Ii�:�� slot 9�ก��$7�5�� 4+1+����"��������ก5*��ก ���
�.�.+�����L !0��%ก���.��� �#% ��ก���$."�ก,%�*�ก�,�%.��ก����*�	����	0���*� 

IRPC /�����44���!�� ���.��2#�% �!�%�ก10% (/,�� �!�) 

IRPC 5����: 2/55 U7ก6��#�� 4 U�������# 1�ก���ก;�5�:�#,75����:  2/54 ��I%#�� 2.33 U�������# �1�6��#��:���กก�%� 
3,400 �����# 6g+#�� *�#. �1�1�4�2ก"���:7��*V���J�)�6��5����"U�J� 9.45% ��2�����1�1���)24�%��7���*�������$I���7���
,��0�� �+�����2ก��M������9�i%�ก7� 50% 

%,��/!%	G��4-$	��-	*�ก;��-����� �3;�;������ http://kelive.kimeng.co.th/  

PTG *,%����SET�,%.ก��"��~551���/��o�	�4-$	 (��� �!�) 

PTG *�+ก� ��� U����4�%2����6��1�#+�����9������ก#��U�"9�5����: 3/2555 ���2�;��27���26��#��:+:������� 200 
�����# ���U7��1;����*h��0���0��#���*�+�#  

'BLAND' �!%�4�!%	��-��B*,��.-��o�\�L��%; 15 �~ (��� �!�) 

BLAND ���91$I�M������ �#������ก1%���27�*h�$�*\��27�:� 0.02 ��#�%����� 0��)24�ก9���� 15 *m ��2ก;�5�46L24ก�%2 ����
��ก�7�0��+�"��)����1I291�������*���6N)�4�2���6%��*h�$-Net Margin :I2 14-18% ��24������ 0.84 ��# 

��'�1\ 25  �!��o�\� TICON�����G.5.4% INTUCH-ADVANC ��,�  �!����ก SVI-TTW +*,	 (/,�� �!�) 

�*V�3$ 25 ������%�*h�$�+��%�2ก�:I2 TICON ����"��N�21%�� 0.7 ��#�%����� ���"#+�ก 5.4% ����9�i%:d�U0%�2�����":�� 
INTUCH-ADVANC-PTT-BCP-CPF �7������� :%�������Lก6��i91����%��1%���ก7� 2% SVI-SAMART-DRT-TTW 
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PYLON �����"�!�~���1.24���!�� ;�ก.�����.+U;%��2����;AEC (/,�� �!�) 

PYLON����910�N�2*m��22��6�������%������2 ����30�2ก���M5&&f����:����7����� ����2��S����ก9����_����� 0���2��
9��%5*4�� 60 �����# ���JL�:�ii���ก 90 �����# 4M���I%�+��%�2*�+�I2���U7�� 700 �����# 0��5��2�� 20-30% U����
�L2��ก2���%�2*�+�# 9�4M����J������ AEC 0��*m��)*h�����5������*f� 1.2 U�������# 

'�%"%�%�'���o�\�100%�	-��4-$	���-����	1���*�"B+��2��.��� 3*� 8  	#$��!�� (ก��.��4���ก-*) 

����3����5�%�*���� 4��3���$*�+ก��ก�� 3 *m6��2���� 0����7�3� 6-7% �%�*m ��5���: ��7�����*h�$ 100% 4��2#�� 31� 8 
����� . �+��9��3*��105&4��J"��� ��7��U7��#�� ����911�����27�2#��5�� 4���7ก8�7���)��3�*4+*hi��� �eSก711���+���� #;�9��
:M����ก���27��U7��0����+����+��2*%��กI� �$�$3��3��"��ก2#���%�2���7��2�%�2ก��*�+�I-*hi��ก������29�*�+�#  

���.��'� 4 ���#$%.	#%��;�-�%� 3 ก���;;�� (ก��.��4���ก-*) 

$I��%�ก��"4�2ก"���7"*�+��7��&���3�ก�: 9��07���3 :I2 ��)��ก9��1�7202ก�+#��27� ��#46L20%�6N)� �$��������0����2���5�� ��2���4�� 4-
5 ���� #�)29������2�����4ก�*���� ���5*MN2����ก��:ก��ก�)� �+������ก��$�ก����27�5���ก5*2#��กL ��$ �$�#��$%����#;�5��
��%�2�� :+#��� ���2#���%�2*�+�# %�:���%�� 5 U���������" U����������,��0��ก�25�%5�����0����2�����ก��ก9�ก���I4
� �eSก71�%�2J��J� 

�����ก �̂���.�!	��� N-PARK ก,%�BCD�"�!%0�ก��	"L 	, (\G!*��ก�������) 

ก��,����กe"1%���:�ii�3�24����IU�)�#��3�2d�e�������ก:��  ��2 NPARK ��)�30�2ก�����ก�%� 7 *m �����#;���S:Ii���5��4+�:��
3�ก�:U����30�2ก�� �+����0�����L����ก��:I2:��ก%����ก�7ก:�ii�4+��$I�*�+ก��ก�����9��%�6��U����U�)�#�� 

PJW ���;������"�!�~���1�25% -�	��;%%��%��4�,.��	%�\�-��U��� (\G!*��ก�������) 

$I���7��� "*hi1�����U�:�7ก" �7)�������7:2:"���$7�4+:%2��ก�M���"#��U�%2#��:M7�7 :%2$��ก3����2 �%����6��6�2��7e�#_ 
U����*�+ก� *����*f� ���6��*m��)��7�3�4�+ 25% 1�ก�*f���7�3� 20% ����4��3���$ก���;���7�2��0�N�2*m��2��2��3�ก�:3�
�%������2 #�%�6���ก;��2ก��$7����������"#���U7��6N)� 

EMC �G!��ก���	��!�.�� 1.5 4���.����	��;�%%�2� (14����G���) 

��� 7�7U2 " �%�2���7U���� ก���ก��$I�1��ก�� :��2����7��� ��7e�# ����L�J�(EMC) �*V��$��%� ��7e�#�������6��*�+�I2��*��*m��) 
4,000 �����# 0���%�1+5��2����%�2��;� 1,000-1,500 �����#*h11������2��#����I%9���� 4,000 �����#JN�21+����I����5��MN2ก�2
*m 2556 
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����\����ก��`�\����ก%;ก��"��	�� 2/55 
 �!� ก��"���$���"�! (�!��;��) ก��"���$���ก�& (�!��;��) ก��"� ���+����� 

 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 J�)� 
BBL* 8,517 5% 15% 8,874 8,084 7,406 27,338 33,528 40,735 J�)� 

KBANK* 8,800 (2%) 20% 9,367 8,988 7,318 24,226 34,842 41,001 M�� 
KK* 635 10% (9%) 818 577 697 2,859 3,185 4,427 J�)� 

KTB* 6,780 6% 29% 7,343 6,377 5,241 17,027 22,531 28,752 J�)� 
SCB* 10,320 (0%) 27% 10,074 10,342 8,132 36,273 41,780 51,349 M�� 

TCAP* 1,403 18% (11%) 1,709 1,193 1,583 5,002 6,036 7,042 J�)� 
TISCO* 902 8% 5% 920 837 863 3,267 3,555 4,140 J�)� 
TMB* 1,130 9% (5%) 1,263 1,032 1,195 4,009 4,706 4,893 M�� 

ก��,	�����ก,%��!�.           
DRT 135 (30%) 3% - 192 131 460 579 652 J�)� 
SMIT 85 (3%) 35% - 88 63 222 306 327 J�)� 

ก��,	�'1����	�           
PTTGC 753 (92%) (91%) - 9,852 8,574 30,033 26,683 31,860 J�)� 

ก��,	4� -̀0�           
HMPRO 573 (6%) 25% - 610 460 2,005 2,793 3,420 J�)� 

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

BCP (424) N.A. N.A. - 2,438 3,021 5,610 3,430 4,552 J�)� 
DEMCO 116 47% 2,220% - 79 5 119 342 439 J�)� 
IRPC* (3,327) (452%) (212%) (4,060) 944 2,981 4,107 2,064 6,134 M�� 

PTTEP* 14,290 (22%) 28% 7,733 18,288 11,170 44,748 52,073 63,888 M�� 
TOP (6,070) (184%) (287%) - 7,226 3,245 14,853 9,830 11,276 M�� 

ก��,	 ��ก���4�           
TK 160 18% (6%) - 136 171 625 751 860 J�)� 

ก��,	%� ��           
CPF 3,638 (70%) (25%) - 12,113 4,839 15,837 24,942 21,915 J�)� 
TUF 927 (37%) (25%) - 1,467 1,238 5,075 6,085 7,086 J�)� 

ก��,	%��. �|           
AP 509 21% 7% - 421 475 1,551 1,990 2,386 J�)� 

LPN 131 (55%) (77%) - 294 576 1,917 2,365 2,604 M�� 
PS 946 49% (4%) - 633 988 2,799 3,561 4,021 J�)� 

ก��,	�����           
AH 125 150% 32% - 50 95 (390) 385 469 J�)� 
SAT 197 124% (5%) - 88 207 408 960 1,117 J�)� 

STANLY (1Q12F) 398 72% (5%) - 232 418 1,428 505 1,690 J�)� 
ก��,	 MAI           

JUBILE 42 2% 35% - 41 31 131 178 221 M�� 
 

 

                 * ก;�5�:�#,7*�+ก� 4�� 
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Disclaimer 

;����	ก���-����� �3;�;��� *�����/V��1� ��	ก�����ก���.��� W�L�!]���-*� ��� ��;��ก�.���
L������& (KELIVE RESEARCH) ���.���ก���-����� �.��L�3;�;�����K����	� ��/%.��กก�������$"�!
����	-���	 ��ก�-0�ก�� %�����ก%;�!� �o**�4#��{�� [ ���#$%.	#%�!������-� - �o**�+���!%	��$
�ก-�/V�� ` /`������ 2V$.%�*	����	� ����$/��+!.ก�;;��-����� ��!���o**�4#��{�� +�,�!��.#$%�"/�!��
�������ก��L !���	� ���,%ก���.���/%.;����	3;�;�����K��4�.������� 1-2 ��#%� 2V$.%�*	�
���	� ����$/��+!.ก�;;��-����� ��!���o**�4#��{����$����	-�ก���.���L�W�4����� 12 
��#%�/!�. �!� ��.���� *V.��K���#$%.��������$��ก�.��� �!%.%,�� +��������	�/!�L*UV.�������ก��������%
;��-����� �L��0-.ก�����3;�;��� 

�%ก*�ก��� ]���-*� ��ก���4� /%. ;	*.  ��ก���4� �	�+;.ก� ก-	�%�. (�����&"�) 	� 2 ��	 �#% 
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