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1 Monthly Report 
Investment Strategy 

กลยุทธ์การลงทุนครึ่งปีหลังของปี กลยุทธ์การลงทุนครึ่งปีหลังของปี 25552555  
SET Index (as of Jul 25, 2012)............................................1188.62 
Market Cap. (Bt mn)....................................................9,849,901.94 
 Avg. Daily Turnover 1 months (Bt n)....................................26,751 

 
มุมมอง “Neutral” ถึง “Positive” ในช่วง 2H55 
มุมมองของเรานั้นมาจาก 1)แรงหนุนในเชิงบวกจากการบริโภค
ภายใน; 2) ภาคการเงินท่ีแข็งแกร่งสามารถที่จะรองรับผลกระทบ
จากภายนอกได้; และ 3) มาตรการภาครัฐฯ ท่ีสนับสนุนการเติบโต  
แม้ยังมีความไม่แน่นอนในเรื่องวิกฤตหนี้สินในยุโรป,   การชะลอ
ตัวของเศรษฐกิจโลก และสถานการณ์ทางการเมืองในประเทศ  แต่
เราไม่คิดว่าจะมีผลกระทบอย่างนัยสําคัญในช่วงท่ีเหลือของปีนี้ 
 
คาดกําไรสุทธิปี 55 ของ SET Index เติบโตในอัตราสูง 
เราได้ปรับเพิ่มประมาณการกําไรสุทธิต่อหุ้นปี 55 ของ SET Index 
สําหรับปี 55 ขึ้นจาก 11% เป็น 21% และปรับเพิ่ม ROE จาก 
14% เป็น 15% จากคาดการณ์ไว้ก่อนหน้านี้ สะท้อนการปรับเพิ่ม
ประมาณการของหุ้นในกลุ่มท่ีมีแนวโน้มดีกว่าคาด 
 
GDP อาจถูกกระทบช่วงครึ่งปีหลัง 
คาดกว่าราคานํ้ามันท่ีปรับสูงขึ้นจากด้านของอุปทาน (supply); 
และ และการชะลอตัวของการส่งออกที่คาดว่าจะลงมาอยู่ในอัตรา 
7-10% (จากเป้าของภาครัฐฯ ท่ี 15%) จากผลกระทบท้ังทางตรง
และทางอ้อมของการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกและวิกฤตหนี้สิน
ในยุโรป อาจส่งผลกระทบต่อ GDP ในช่วงครึ่งปีหลัง (NESDB 
คาดว่า GDP ปี 55 จะโต 5.5-6.0%) และเป็นปัจจัยท่ีต้องติดตาม 
 
 

 
สิ้นปีคาด SET ที่ 1,187–1,278 จุด 13xP/E – 14xP/E 
ปัจจุบัน SET ซ้ือขายกันอยู่ท่ี 14.3xPE / 2.08xP/BV (1,188 จุด) 
และคาดว่าสะท้อนปัจจัยบวกไปในราคาหุ้นแล้ว ทําให้การปรับขึ้นอยู่
ในขีดจํากัด  การไหลเข้าของเงินทุนน่าจะไม่เกิดขึ้น นอกจากจะว่ามี
น โ ยบ ายทา งก า ร งิ น เ ช่ น ม าต รก า ร ผ่ อ นคล าย เ ชิ ง ป ริ ม าณ 
(Quantitative Easing - QE) หรือมาตรการปล่อยเงินกู้ระยะยาว 
(Long-Term Refinancing Operatoins - LTRO) เกิดขึ้นอีก.   
 
กลยุทธ์การลงทุน เนื่องจากระดับดัชนีใกล้เคียงเป้าหมายสิ้นปีของเรา
แล้ว และมีโอกาสผันผวนช่วงใกล้ประกาศผลการดําเนินงาน 2Q55
การล ง ทุนแนะนํ าทยอยสะสมหุ้ นกลุ่ ม ท่ี อิ ง กั บก า รบริ โ ภค
ภายในประเทศทั้ง ธนาคาร, ช้ินส่วนรถยนตน์, สื่อสาร และค้าปลีก 
หุ้นท่ีเป็น Top Pick ของเราได้แก่ KBANK, TCAP, TISCO, STANLY, 
SAT และ IHL 
 
SSEETT  EEaarrnniinnggss  PPeerrffoorrmmaannccee  &&  VVaalluuaattiioonnss  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Average
2009 2010 2011 2012E 2013E 2007-11

Return on Equity 10.7% 13.2% 13.1% 14.8% 15.2% 11.3%
Dividend payout 49.3% 50.9% 47.1% 50.0% 50.0% 57.8%
EPS (Bt) 54.21 71.31 75.52 91.34 102.98 59.99
EPS growth 38.4% 31.5% 5.9% 21.0% 12.7% 6.8%
BV (Bt) 507.20 548.97 574.83 612.74 664.22 511.0
Dividend yield 3.6% 3.1% 3.5% 3.8% 4.3% 4.3%
P/E (x) 13.55 14.48 13.58 13.00 11.53 13.67
P/BV (x) 1.38 1.65 1.46 1.62 1.45 1.33
Source:  KSS Research

Key Inputs
Sector Fundamentals
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SSEETT  PP//EE  BBaanndd  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: SET, KSS Research 
 
 
SSEETT  PP//BBVV  BBaanndd  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: SET, KSS Research 
 
 

 
เป้าหมายเป้าหมาย  SSEETT  ครึ่งปีหลังครึ่งปีหลัง  11,,227788  จุดจุด  
อิงวิธี P/E กรอบ 13-14 เท่า เราได้ช่วงดัชนีท่ี 1,187-1,278 จุด
สําหรับช่วงเวลาทีเ่หลือของป ี 55 และประเมินความเสี่ยงทางลงที่
สําคัญของ SET จะอยู่ท่ี 1,096-1,100 จุด (เป็นแนวรับท่ีสาํคัญใน 2 
วิธีประเมินคือ P/E 12x = P/BV 1.8x)  
  
SSEETT  TTrraaddiinngg  RRaannggee  ––  PP//EE  &&  PPBBVV  

 

 

 

 

 

 

 
Source: KSS Research 
 
ณ ปจัจุบัน SET ซ้ือขายที่สูงกว่า 14 เท่า P/E และกว่า 2 เท่าของ 
P/BV โดยการปรับขึ้นของ SET จากน้ีมีโอกาสเกิดขึ้นได้ (Higher 
Price Premium & Risk) แต่เช่ือว่าจะเป็นในช่วงเวลาสั้น และอาจ
เผชิญแรงขาย 
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ปัจจัยที่คาดมีผลต่อปัจจัยที่คาดมีผลต่อ  SSEETT  ในช่วงครึ่งปีหลังในช่วงครึ่งปีหลัง  
AAccccuummuullaattiivvee  BBuuyy  ooff  ffoorreeiiggnn  iinnvveessttoorrss  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา: Bloomberg, KSS Research 
1. นักลงทนุตา่งชาติยังคงถือครองหุ้นไทยอยู่โดยมีปัจจัยของ
ภาพเศรษฐกิจในเชิงบวกช่วยหนุนอยู่ 
 
EEaarrnniinnggss  RReevviissiioonn  vvss  SSEETT  IInnddeexx  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา: Bloomberg, KSS Research 
 

2.ปัจจยัเชิงบวกจากการปรบัประมาณการณ์ขึ้นได้
สะท้อนเข้าไปในราคาแล้ว 
 
3.ปัจจยัด้านมหภาคยังไม่สนบัสนุนจิตวิทยาการลงทนุ 

• หนี้สินของยุโรปยังเรื้อรังและมีแนวโน้มไปสู่ความเสี่ยงท่ี
มากขึ้น 

• เศรษฐกิจโลกโดยเฉพาะ สหรัฐ และยุโรปยังมีสัญญาชะลอ
ตัว 

• การเปดิสภาฯช่วงต้นเดือนส.ค.อาจนําไปสู่ความวุ่นวายทาง
การเมือง 

 
4.ปัจจยัด้านผลการดําเนินงานของ SET ยังแข็งแกรง่ 
คาดกาํไรต่อหุ้นของ SET จะโตต่อเนื่องกวา่ 21% ในปี 55 และ 13% 
ในปี 56 ด้วยปจัจยัสนับสนุนจาก 

• อัตราภาษีเงินได้นติิบุคคลท่ีลดจาก 30% เหลือ 23% ในปี 
55 และ 20% ตั้งแต่ปี 56 

• อัตราดอกเบี้ยภายในประเทศที่ทรงตวัในระดับต่ําอย่างน้อย
ในช่วงครึ่งปีหลังของปี 55 จะสนบัสนุนการบริโภคและการ
ลงทุนในประเทศ 

• งบลงทุนในระบบสาธารณูปโภคกวา่ 2.38 ลา้นลา้นบาท 
(+10%YoY) มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจภาครัฐ ยัง
สนับสนุนการเติบโตของ GDP 
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5. ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภคฟื้นตวัต่อเนื่อง 
ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค (CCI) ปัจจบุันมีการฟื้นตวัขึ้นมาเรื่อยๆ 
แต่เราคิดวา่น่าจะปรับตัวได้ดีขึ้นกวา่นี้ ความเช่ือมั่นอาจถกูกดดัน
จากข่าวการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก, ความกงัวลเกี่ยวกับเรือ่ง
น้ําท่วนในปีนี้ และสถานการณ์ทางการเมือง และที่พึง่กลับมาก็คือ
ราคาน้าํมัน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ท่ีมา: UTCC 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ประเมินมูลค่ากลุม่ที่น่าสนประเมินมูลค่ากลุม่ที่น่าสนใจเทยีบใจเทยีบ  SSEETT  และกลยุทธก์ารลงทุนและกลยุทธก์ารลงทุน  
 
1. กลุ่มท่ีนา่สนใจสุด: กลุ่มอิงกับกําลงัซ้ือในประเทศ (ธนาคาร, 

ช้ินส่วนรถยนต,์ ค้าปลกี, โรงพยาบาล, ไอซีที) 
2. ซ้ือลงทุนกลุม่ Top Pick  ได้แก ่ ธนาคาร (KBANK, TCAP, 

TISCO) และชิ้นส่วนรถยนต ์(STANLY, SAT, IHL) 
3. หาจังหวะสะสมหุน้ท่ีเกี่ยวข้องกบัการบริโภคภายใน โดยเฉพาะ

ค้าปลีก (CPALL, MAKRO) และสื่อสาร (INTUCH) ถา้ยังไม่มกีาร
ปรับฐานกใ็ห ้Trading ไปก่อน 

4.  หลกีเลี่ยงหุ้นวัฏจกัร (เหล็ก, อิเล็กโทรนิกส ์และขนสง่) 

Consumer Confidence Index
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เดือน ส.ค. จะเคลื่อนไหวที่กรอบ 1,150-1,200 จุด  
  
ในทิศหุ้นฉบับนี้ มีมุมมองทางเทคนิคคาดว่า  SET จะมีแนวโน้ม
เคลื่อนไหวที่กรอบ 1,150-1,200 จุด เป็นกรอบแค่การ rebound  
เป็นมุมมองทางขึ้นระยะสั้นเท่านั้น เหตุผลก็คือ   
    

 
 
1. การปรับขึ้นเมื่อเดือนท่ีแล้วน้ัน ไม่สามารถผ่านแนว 1,200 จุด 

ขึ้นไปได้อย่างมั่นคง โดยขึ้นไปได้สูงสุดเพียง 1,230 จุดเท่าน้ัน
ตามท่ีคาด และเกิดสัญญาณกลับลงตัดเส้นค่าเฉลี่ย 10 วันการ
ปรับลงจะมีทิศทางลงไปสู่แนวรับท่ี 1,150 จุด ซึ่งเป็นแนวรับ
สําคัญ ความเป็นไปได้น้ันเมื่อพิจารณาจากแพทเทินระยะยาว 
เห็นว่ามีความเป็นไปได้สูงท่ีจะทดสอบระดับแนวรับดังกล่าว 
ท้ังนี้ ในระยะยาวดัชนีตลาดท่ีอยู่บริเวณ 1,200 จุดน้ัน ถือว่า
แนว 1,200 จุดยังเป็นระดับ overbought อยู่น่ันเอง  การเข้า
ไปสู่ระดับ 1,150 จุดใหม่น้ันจะช่วยทําให้ดัชนีตลาดและภาวะ
ราคาของหุ้นเกิดลักษณะ oversold ใหม่ ทําให้ราคาหุ้นและ 
SET INDEX จะมีโอกาสเกิดการฟื้นตัวขึ้นมาใหม่ ซึ่งคาดว่าจะ
มาเป็นจุดซื้อท่ีบริเวณ 1,150 จุด ของดัชนีตลาด กรอบท่ีจะเกิด
การฟื้นตัว คาดว่าจะอยู่ท่ี 1,200 จุด   

2. เมื่อตลาดมีทิศทางดังกล่าวน้ัน หุ้นท่ีเคล่ือนไหวตาม SET INDEX 
ถ้ามองจากดัชนีกลุ่มหลักๆ เช่น ธนาคาร ส่ือสาร พลังงาน อสังหาฯ 
ปิโตรเคมี ซึ่งมีนํ้าหนักในกลุ่ม SET50 ก็จะพบว่า กลุ่มพลังงานมี
ทิศทางเคลื่อนตาม SET INDEX มากท่ีสุด และยังเป็นกลุ่มท่ีปรับลง
มามากกว่ากลุ่มอ่ืนๆด้วย และมีภาวะของความเป็น oversold มาก 
มีโอกาสเกิด technical rebound ได้มาก  คาดว่าจะเป็นกลุ่มท่ีถูก
เลือกมาซื้อเก็งกําไรมากกว่ากลุ่มอ่ืนๆมากที่สุด  

3. ภาพตลาดในเดือนนี้ถ้ามองแบบระยะสั้น มีโอกาสปรับฐานลงมา
ทดสอบระดับ 1,150 จุด ก่อนท่ีจะกลับไปทดสอบแนวต้านท่ี
บริเวณ 1,200 จุดอีกครั้ง และจะเป็นจุดขาย 

 
มองในเชิงเทคนิค..เลือกซื้อกลุ่มพลังงานซึ่งเป็นกลุ่มที่ราคาลงมามาก
และเคลื่อนไหวตาม SET INDEX 
  
กลุ่มเด่นในทางเทคนิค ได้แก่ ENERGY 
PTTEP BANPU TOP    BANPU 
    

 
PTTEP  
ล่าสุดอยูท่ี  151.50  บาท (26/7/12) ราคาปรับลงมานาน ใกล้แนวรับ

หลักท่ี 145-150 บาท  ถ้านับจากการตัดเส้นค่าเฉลี่ยลงมาท่ี 
175 บาท ถือว่าปรับลงมานานพอสมควร มีโอกาสฟื้นตัว มี
เป้าหมายท่ี 165-170 บาท          
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แนวรับ  145-150 บาท แนวต้าน 165-170 
แนะนํา ซื้อแนวรับ – ขายแนวต้าน 
 

 
BANPU  
ล่าสุดอยู่ท่ี  406  บาท (26/7/12)  หากนับสัญญาณขาลงในเชิงกราฟ 

ราคาปรับลงเกือบ 40% มีความเป็น oversold มาก ทําให้
การปรับตัวลดลงไม่น่าจะลึกมากกว่าน้ีมากนัก มีโอกาสที่
จะกลับมาปรับตัวสูงขึ้นรอบใหม่       

แนวรับ  370-400 บาท แนวต้าน 500 
แนะนํา ซื้อแนวรับ - ขายแนวต้าน 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
TOP 
อยู่ท่ี 58 บาท (26/7/12) ถือว่าเกิดสัญญาณขาลงมานาน ปรับลงจาก 63 

บาท ระยะสั้นอ่อนตัวต่อเนื่อง แต่ด้วยความเป็น oversold ทํา
ให้การปรับตัวลดลงไม่น่าจะลึกมากกว่าน้ี และก็มีโอกาสท่ีจะ
กลับมาปรับตัวสูงขึ้นรอบใหม่ได้       

แนวรับ  51-53 บาท แนวต้าน 63-65 บาท 
แนะนํา ซื้อแนวรับ - ขายแนวต้าน  
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ผลการดําเนินงาน 2Q55 แข็งแกร่ง 
 
ผลการดําเนินงานงวด 2Q55 เติบโต 24%YoY และ 8%QoQ 
ธนาคาร 9 แห่ง (BBL, KBANK, KK, KTB, LHBANK, SCB, TCAP, 
TISCO, TMB) รายงานกําไรสุทธิงวด 2Q55 สูงสุดเป็นประวัติการณ์
ท่ี 4.05 หมื่นล้านบาท (รวม BAY กําไรสุทธิอยู่ท่ี 4.42 หมื่นล้าน
บาท) เพิ่มขึ้น 24%YoY และ 8%QoQ มีสาระสําคัญจาก 1) รายได้
ดอกเบี้ยสุทธิขยายตัวตามการเติบโตของสินเชื่อ 2) รายได้ท่ีมิใช่
ดอกเบี้ยเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะรายได้ค่าธรรมเนียม และรายได้จากธุรกิจ
ประกันภัย และ 3) ค่าใช้จ่ายภาษีลดลง  
 
คาดผลการดําเนินงาน 3Q55 เติบโต YoY และ QoQ 
คาดกําไรของกลุ่มฯใน 3Q55 อยู่ท่ี 4.1-4.2 หมื่นล้านบาท เติบโต 
25-30%YoY จากการเติบโตของรายได้ดอกเบี้ยสุทธิและรายได้
ค่าธรรมเนียม รวมท้ังค่าใช้จ่ายภาษีปรับลดลง ขณะที่กําไรปรับ
เพิ่มขึ้นเล็กน้อย QoQ เพราะแม้รายได้จากสินเชื่อและค่าธรรมเนียม
เติบโต แต่ค่าใช้จ่ายการดําเนินงานเพิ่มตามการขยายตัวทางธุรกิจ ผล
การดําเนินงานทั้งปี 55 คาดการณ์กําไรของกลุ่มฯ ท่ี 1.5 แสนล้าน
บาท เพิ่มขึ้น 25%YoY จากการเติบโตของสินเชื่อ (+12%YoY) และ
การปรับลดลงของค่าใช้จ่ายสํารองหนี้ฯ และภาษี    
 
พ้ืนฐานแข็งแกร่ง แต่ระยะสั้นมีความเสี่ยงความผันผวนของราคา 
เราคงน้ําหนักการลงทุนกลุ่มธนาคาร “มากกว่าตลาด” จากกลุ่มฯ มี
การเติบโตของกําไรปี 55-56 สูงต่อเนื่อง และงบดุลแข็งแกร่ง
สนับสนุนการเติบโต แต่มองว่าการลงทุนอาจมีความเสี่ยงจากความ
ผันผวนของราคาหุ้นในระยะสั้น หลังรายงานผลการดําเนินงานทําให้
ขาดประเด็นการเก็งกําไร นอกจากนี้ ราคาหุ้นธนาคารถือว่าไม่ได้ถูก
มาก กลุ่มฯ ซื้อขาย P/BV เฉล่ียท่ี 1.7 เท่าสูงสุดรอบ 9 ปี กลยุทธ์
การลงทุน “หาจังหวะซื้อราคาอ่อนตัว” เลือกหุ้น laggard คือ 
TISCO TCAP เป็น 1st tier เพราะการเติบโตของกําไรต่อเนื่องในปี 
55-56 และราคาหุ้นปรับขึ้นไม่มาก และ KBANK BBL SCB เป็น 
2nd tier เพราะแม้พื้นฐานดี แต่ราคาหุ้นปรับเพิ่มขึ้นสูงในปีน้ี และ
ในรอบ 19 เดือนตั้งแต่ส้ินปี 53 
 

กลุ่มธนาคาร 
        Sector Rating 

    Overweight 
(Previous Rating: Overweight) 

 
Sector Index (as of July 25, 2012)..........................471.65pts 
Market Cap. (Bt mn)............................................1,869,742 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 10.5% 11.5% 12.8% 14.4% 14.9%
Dividend payout 31.7% 34.0% 24.3% 30.0% 30.0%
EPS (Bt) 22.32 27.33 32.94 41.51 48.01
EPS growth 1.2% 22.4% 20.6% 26.0% 15.6%
BV (Bt) 211.64 237.57 257.86 287.85 321.46
Dividend yield 2.4% 3.1% 2.1% 2.7% 3.1%
P/E (x) 13.05 14.31 11.41 11.30 9.77
P/BV (x) 1.38 1.65 1.46 1.63 1.46
Source:  KSS Research

Key Inputs
Sector Fundamentals
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Sector Highlights 

2Q55 คาดฟื้นตัวต่อเนื่อง QoQ และ YoY 
 
2Q55 คาดกําไรเติบโต  32%QoQ และ 85%YoY 
เราคาดกําไรจากการดําเนินงานของกลุ่มชิ้นส่วนยานยนต์ ภายใต้ KSS 
Coverage (AH, IHL, SAT, STANLY และ TSC) ท่ี 803 ล้านบาท
เติบโต 32%QoQ และ 85%YoY โดยกําไรเติบโต QoQ แม้ไตรมาส 2 
ปกติจะเป็น Low season ของอุตสาหกรรมผลิตเนื่องจากผู้ผลิต
รถยนต์ HONDA ท่ีเริ่มกลับมาผลิตในเดือนเม.ษ. ท่ีผ่านมาจากที่รับ
ผลกระทบน้ําท่วมต้ังแต่ปลายปีก่อน ในขณะที่กําไรฟื้นตัวโดดเด่น YoY 
เนื่องจากไตรมาส 2 ปีก่อนได้รับผลกระทบจากเหตุการณ์แผ่นดินไหวท่ี
ญี่ปุ่น ซึ่งมีปัญหาขาดแคลนวัตถุดิบนําเข้า  โดยเราคาด STANLY กําไร
ฟื้นตัวโดดเด่นสุดในกลุ่มเนื่องจาก HONDA ซึ่งเป็นลูกค้ารายใหญ่สุด
สัดส่วนรายได้ 30% กลับมาผลิต 
 
คาดยอดผลิตรถยนต์ปี 55 ทะลุ 2 ล้านคัน 
เราคาดการณ์ยอดผลิตในปีน้ีท่ี 2.1 ล้านคันปรับเพิ่มขึ้น 45%YoY  ทํา
สถิ ติ สู ง สุด  โดยมี ปัจ จัยสนับสนุนจาก  1 )  ฟื้น ตัวจากปี ก่อน ท่ี
อุตสาหกรรมได้รับกระทบจาก 2 เหตุการณ์คือ เหตุการสึนามิท่ีญี่ปุ่น
ใน 2Q54 และน้ําท่วมในหลายพื้นท่ีภาคกลางใน 4Q54  2) การขยาย
การผลิตรถโมเดลใหม่ๆมากขึ้น โดยเฉพาะโมเดลรถอีโคคาร์จาก จาก
ค่าย SUZUKI  และ MITSUBISHI  3) ผลของมาตรการภาษีรถคันแรก
ซึ่งช่วยกระตุ้นยอดขายรถยนต์ในประเทศ แม้รัฐบาลไม่มีการต่ออายุ
แต่ขยายเวลาในการยื่นใบจองถึงส้ินปีเพื่อรับประโยชน์ทางภาษี  
 
คงน้ําหนักการลงทุน “มากกว่าตลาด”   
เราคาดกําไรสุทธิปี 55 ของกลุ่มฯ จะเพิ่มขึ้น 197% เป็น 3.7 พันล้าน
บาท  อิง P/E Brand ท่ี 12x โดยเลือก STANLY (ซื้อ/ มูลค่าพื้นฐาน 
240 บาท)  เป็น Top pick ของกลุ่ม จากผลประกอบการเริ่มฟื้นตัว
ต่อเนื่อง หลังจากลูกค้ารายใหญ่ HONDA เริ่มกลับมาผลิตในเดือน  
และ IHL (ซื้อ/ มูลค่าพื้นฐาน 10.20 บาท) รับประโยชน์จากการฟื้นตัว
อุตสาหกรรมด้วยเป็นผู้ผลิตเบาะหนังรายใหญ่สุด ในขณะที่มีระดับ 
ROE ท่ีสูงกว่ากลุ่ม  
   

กลุ่มยานยนต์ 
        Sector Rating 

    Overweight 
(Previous Rating: Overweight) 

 
Sector Index (as of July 25, 2012)….......................479.38pts 
Market Cap. (Bt mn)............................................59,361.75 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 0.9% 10.3% 4.0% 13.8% 14.3%
Dividend payout 356.3% 42.7% 125.2% 55.0% 55.0%
EPS (Bt) 0.43 23.04 11.16 42.88 47.50
EPS growth -97.6% 5319% -51.6% 284.3% 10.8%
BV (Bt) 274.4 286.8 275.9 310.8 332.1
Dividend yield 0.6% 2.5% 4.1% 5.1% 5.6%
P/E (x) 602.66 18.16 30.70 10.84 9.78
P/BV (x) 0.93 1.46 1.24 1.50 1.40

Sector Fundamentals
Key Inputs
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คาดอุตสาหกรรมในช่วง 3 ปีข้างหน้าเติบโตเฉลี่ย 9% ต่อปี 
แนวโน้มการผลิตรถยนต์ของประเทศไทยตั้งแต่ปี 56 คาดว่าจะ
กลับมาเติบโตในระดับปกติ แม้ว่าอุปสงค์ในประเทศมีโอกาสปรับ
ลดลงจากออร์เดอร์ ท่ีผลิตเพื่อความต้องการคงค้าง (Pent-up 
demand) หมดลง แต่ผู้ผลิตจะไปเน้นการผลิตเพื่อส่งออกมากขึ้น 
ท้ังนี้สภาอุตสาหกรรมคาดว่ายอดผลิตรถยนต์จะปรับเพิ่มขึ้นเป็น 2.7 
ล้านคันในปี 58 หรือคิดเป็นอัตราการเติบโตในช่วง 3 ปีข้างหน้า (ปี 
56 – 58) ท่ีเฉล่ีย (CAGR) 9% ต่อปี ส่วน TOYOTA คาดการณ์ใน 5 
ปีข้างหน้าหรือปี 60 ยอดผลิตรถยนต์ของประเทศไทยจะปรับเพิ่มขึ้น
ถึง 50% เป็น 3 ล้านคันซึ่งเป็นไปตามแผนในการขยายกําลังการผลิต
ต่อเนื่องของกลุ่มผู้ผลิตรถยนต์  โดยปี 55 มีโรงงานประกอบรถยนต์ 
3 แห่งท่ีสร้างเสร็จ มีกําลังการผลิตรวมเพิ่มขึ้น 5 แสนคันต่อปี 
ประกอบด้วย ค่าย FORD ท่ีจะผลิตรถยนต์ท่ัวไป ส่วนค่าย SUZUKI 
และ  MITSUBISHI ท่ีขยายการผลิตรถอีโคคาร์    
 
กราฟแสดงแนวโน้มอุตสาหกรรมผลิตรถยนต์ของประเทศไทยในปี 55-58 
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เปรียบเทียบ P/E และ ROE หุ้นในกลุ่มกลุ่มชิ้นส่วนยานยนต์  
เราเปรียบเทียบหุ้นในกลุ่มกลุ่มชิ้นส่วนยานยนต์ โดยใช้ P/E multiple 
ประเมินมูลค่าเทียบกับ ROE ตามรูปด้านล่างขนาดของวงกลมแสดงถึง
ขนาดของ Market Cap เมื่อเปรียบเทียบกับอุตสาหกรรม  โดยแบ่งเป็น 
1.กลุ่ม Outperform ซื้อขายท่ี P/E Discount และให้ ROE ท่ีสูงกว่า
อุตสาหกรรม ได้แก่ STANLY และ IHL ท้ังนี้เราให้นํ้าหนักการลงทุนกับ
หุ้น STANLY มากกว่า ตามขนาด Market cap  2.กลุ่มท่ีน่าสนใจ
รองลงมา โดยซ้ือขายท่ี P/E ใกล้เคียงอุตสาหกรรม แต่ให้ ROE ท่ีสูงกว่า
อุตสาหกรรม ได้แก่ SAT และ 3) กลุ่มท่ี ROE ตํ่ากว่าอุตสาหกรรม แต่ซื้อ
ขายท่ี P/E ตํ่ากว่าค่าเฉลี่ยของกลุ่ม ได้แก่ AH และ TSC     
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10 Monthly Report 
Sector Highlights 

 
คาดกําไร 2Q55 หดตัว QoQ และ YoY 
 
รับผลกระทบทางอ้อมจากราคาน้ํามันดิบ 
เราคาดว่าหุ้นกลุ่มปิโตรเคมีใน KSS coverage (IVL, PTTGC) จะ
รายงานกําไรสุทธิงวด 2Q55 จํานวน 1,911 ล้านบาท (-83%QoQ, 
-83%YoY) โดยได้รับแรงกดดันทางอ้อมจากราคาน้ํามันดิบท่ีส่งผล
ให้ผลประกอบการของ PTTGC ลดลงเหลือ 806 ล้านบาท (-
92%QoQ, -91%YoY) จากการบันทึกผลขาดทุนจากสต็อกน้ํามัน 
อย่างไรก็ดี ธุรกิจปิโตรเคมี (สายโอเลฟินส์) สามารถเติบโตจาก
ระดับการผลิตท่ีเพิ่มขึ้นและส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์กับวัตถุดิบท่ี
ขยายตัวทุกผลิตภัณฑ์ สําหรับ IVL คาดว่ามีกําไรสุทธิ 1,105 ล้าน
บาท  (-35%QoQ, -53%YoY) เนื่องจากส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ 
PTA กับวัตถุดิบในทวีปเอเชียท่ีทรงตัวอยู่ในระดับต่ํา ค่าเสื่อมราคา
ท่ีเพิ่มขึ้นจากการรับรู้ผลประกอบการ Old World และขาดทุน
จากสต๊อกสินค้าตามราคาผลิตภัณฑ์ท่ีลดลง 
 
แนวโน้มผลประกอบการ 2H55 ฟื้นตัว HoH 
เราคาดว่ากําไรสุทธิงวด 2H55 ของกลุ่มปิโตรเคมี มีโอกาสฟื้นตัว 
HoH เนื่องจากการไม่มีการบันทึกผลขาดทุนจากสต๊อกน้ํามัน 
รวมถึงส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีท่ีขยายตัวจากความ
ต้องการใช้ท่ีเพิ่มขึ้นตามราคาน้ํามันดิบท่ีเริ่มทรงตัวหลังจากหดตัว
แรงใน 2Q55 ท่ีผ่านมา นอกจากนี้ คาดว่าการเลื่อนแผนการผลิต
เชิงพาณิชย์ของโรงงาน PTA ของผู้ประกอบการจีน (จาก 2Q55 
เป็น 4Q55) จะหนุนให้ความภาวะอุปทานส่วนเกินในภูมิภาค
บรรเทาลง และทําให้ส่วนต่างราคา PTA กับวัตถุดิบขยายตัว 
 
คงน้ําหนักการลงทุน “เท่ากับตลาด”  
แม้เราคาดว่าผลประกอบการกลุ่มปิโตรเคมีจะฟื้นตัวใน 2H55 แต่
ความกังวลต่อปัญหาหนี้สินในยุโรปและทั่วโลกยังเป็นปัจจัยกดดัน
ให้ความต้องการใช้ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีสายโอเลฟินส์ขยายตัวจํากัด 
กอปรกับภาวะอุปทานส่วนเกินในอุตสาหกรรม PTA จากแผนการ
ผลิตเชิงพาณิชย์ของผู้ประกอบการจีนยังคงเป็นปัจจัยกดดันส่วน
ต่างราคา PTA ในระยะกลาง แนะนํา PTTGC เป็นหุ้น Top pick 
มูลค่าพื้นฐาน 63.50 บาท (DCF) 

กลุ่มปิโตรเคมี   
        Sector Rating 

   Neutral 
(Previous Rating: neutral) 

 
Sector Index (as of July 25, 2012)….......................873.21pts 
Market Cap. (Bt mn)..........................................463,590.17 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 8.4% 14.8% 16.4% 14.7% 14.0%
Dividend payout 44.1% 31.3% 18.6% 30.0% 30.0%
EPS (Bt) 35.07 68.47 97.63 97.44 103.17
EPS growth -31.1% 95.2% 42.6% -0.2% 5.9%
BV (Bt) 418.54 461.35 594.73 662.91 735.13
Dividend yield 3.2% 2.3% 2.0% 3.3% 3.5%
P/E (x) 13.74 19.74 9.32 8.96 8.46
P/BV (x) 1.15 2.93 1.53 1.32 1.19
Source: KSS Research

Sector Fundamentals
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Sector Update 

 
ภาพรวมอุตสาหกรรมสดใสในปี 55 
 
AMATA จะโดดเด่นสุดสําหรับผลประกอบการ 2Q55  
เราคาดว่า AMATA จะเป็นรายใหญ่เพียงรายเดียวท่ีแสดงผล
ประกอบการ 2Q55เติบโตท้ัง YoY และ QoQ จากการเร่งโอนที่ดิน
นิคมอุตสาหกรรมให้แก่ลูกค้าเพิ่มมากขึ้นตามแผนงาน ในขณะที่
ผู้ประกอบการรายอื่นๆจะแสดงผลประกอบการลดลงอย่างมี
นัยสําคัญใน 2Q55 ท้ัง HEMRAJ ซ่ึงเกิดจากค่าปรับท่ีจ่ายให้แก่ 
กฟผ. สําหรับการเปิดดําเนินการผลิตไฟฟ้าของโรงไฟฟ้า Gheco-
One ท่ีล่าช้ามาตั้งแต่เดือน พ.ย. 54 และเพิ่งมาเปิดดําเนินการใน
เดือน ก.ค. นี้ และ TICON ซ่ึงเกิดจากการย้ายออกของลูกค้ากลุ่ม
อิเล็คทรอนิคส์ท่ีเช่าพื้นท่ีโรงงานที่ได้รับผลกระทบน้ําท่วมเมื่อ
ปลายปีท่ีแล้ว, การบันทึกค่าใช้จ่ายอย่างต่อเนื่องในการซ่อมแซม
โรงงานที่ได้รับความเสียหาย, และไม่มีการขายสินทรัพย์เข้ากองทุน
อสังหาริมทรัพย์ดังเช่นท่ีเกิดขึ้นใน 1Q55    
 
ยอด BOI ที่เติบโตสูงเอ้ือต่อการขายที่ดินใน 2H55   
ยอดขอส่งเสริมสิทธิพิเศษ BOI ในรอบ 1H55 เติบโตสูงถึง 98% มา
อยู่ท่ี 4.79 แสนล้านบาท โดยเฉพาะในเดือน มิ.ย. ท่ีมีตัวเลขสงูถงึ 1 
แสนล้านบาทแสดงถึงการขยายการลงทุนอย่างต่อเนื่องของภาคการ
ผลิตและจะส่งผลดีต่อแนวโน้มการขายที่ดินนิคมอุตสาหกรรมใน 
2H55 ซ่ึง AMATA, HEMRAJ และ ROJNA ล้วนกําหนดเป้าหมาย
ยอดขายที่ดินในปีนี้สูงกว่าในอดีตตอบรับแนวโน้มข้างต้น และเรา
เช่ือว่า ผลประกอบการของ AMATA (+21%YoY) และ HEMRAJ 
(+335%YoY) ท่ีไม่ได้รับผลกระทบจากน้ําท่วมใหญ่จะเติบโตใน
อัตราท่ีสูงในปี 55  
 
คงน้ําหนักการลงทุน “เท่ากับตลาด” 
เลือกหุ้น Top Pick เป็น AMATA (ซ้ือ/ มูลค่าพื้นฐาน 21 บาท) ใน
ฐานะที่มีศักยภาพในการขายที่ดินมากท่ีสุดในปีนี้จากความเป็นราย
ใหญ่ในโซนภาคตะวันออกที่ปลอดจากความเสี่ยงน้ําท่วม 

กลุ่มนิคมอุตสาหกรรม 
        Sector Rating 

    Neutral 
(Previous Rating: Neutral) 

 
Sector Index (as of Jul 25, 2012)............................184.25pts 
Market Cap. (Bt mn)..........................................602,747.17 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 9.0% 11.2% 8.6% 10.9% 11.4%
Dividend payout 49.0% 48.0% 58.7% 50.0% 50.0%
EPS (Bt) 8.05 10.74 8.25 11.00 12.15
EPS growth 46.8% 33.5% -23.2% 33.3% 10.5%
BV (Bt) 90.12 95.90 96.24 100.51 106.58
Dividend yield 3.4% 3.3% 3.4% 3.0% 3.3%
P/E (x) 14.43 13.55 17.52 16.76 15.17
P/BV (x) 1.29 1.52 1.50 1.83 1.73
Source:  KSS Research

Sector Fundamentals
Key Inputs
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Sector Highlights 

 
แนวโน้มใน 2H55 จะดีกว่า 1H55 
 
AP จะโดดเด่นสุดสําหรับผลประกอบการ 2Q55  
แนวโน้มผลประกอบการ 2Q55 ของผู้ประกอบการรายใหญ่ท้ังหมด 
6 รายแบ่งได้เป็น 3 กลุ่ม 1) AP จะเติบโตท้ัง YoY และ QoQ, 2) 
QH, PS และ SPALI จะแสดงอัตราเติบโต QoQ แต่ลดลง YoY 
เป็นไปตามแผนการโอนโครงการที่ส่วนใหญ่เป็นโครงการเดิม
ต่อเนื่องจาก 1Q55 และ 3) LPN และ LH จะแสดงผลประกอบการ
ลดลงท้ัง YoY และ QoQ โดยท่ี LPN ไม่มีคอนโดมิเนียมใหม่โอนใน 
2Q55 ในขณะที่ LH มีกําไรจากธุรกิจหลักใน 2Q55 ทรงตัวเทียบ
ท้ัง YoY และ QoQ แต่ไม่มีกําไรพิเศษบันทึกเหมือนกับท่ีเกิดขึ้นใน 
2Q54 (บันทึกส่วนเพิ่มมูลค่า LHBANK ภายหลัง IPO ในเดือน พ.ค. 
54) และ 1Q55 (ขายสินทรัพย์เข้ากองทุนอสังหาริมทรัพย์ LHPF)   
 
แนวโน้มผลประกอบการใน 2H55 ดีกว่า 1H55 
แนวโน้ม 2H55 จะดีกว่า 1H55 ใน 2 ด้าน คือ 1) คาดการณ์มูลค่า
โครงการเปิดใหม่ใน 2H55 เพิ่มขึ้น 35%YoY และ 4%HoH เป็นไป
ตามแผนงานของผู้ประกอบการรายใหญ่ท่ีเป็นเชิงรุกมากขึ้นใน 
2H55 หลังจากเริ่มมั่นใจในแนวทางป้องกันน้ําท่วมของภาครัฐ และ 
2) แนวโน้มผลประกอบการใน 2H55 จะเติบโตจาก 1H55 อย่าง
ชัดเจนโดยที่สัดส่วนประมาณ 65% ของรายได้ท้ังปีท่ีเราคาดการณ์
สําหรับผู้ประกอบการรายใหญ่ท้ัง 6 รายจะถูกบันทึกใน 2H55    
     
คงน้ําหนักการลงทุน “เท่ากับตลาด” 
แม้ภาพรวม 2H55 ดีขึ้น HoH แต่ภาวะขาดแคลนแรงงานและ
แนวโน้มต้นทุนวัสดุก่อสร้างท่ีสูงขึ้นจะกดดันอัตรากําไร และการ
เติบโตของผลการดําเนินงานในปี 55 เราเลือก AP (ซ้ือ/ มูลค่า
พื้นฐาน 8.50 บาท) เป็น Top Pick จากโอกาสเติบโตปี 55-56 สูง
กว่ากลุ่ม  
 
 

กลุ่มที่อยู่อาศัย 
        Sector Rating 

    Neutral 
(Previous Rating: Neutral) 

 
Sector Index (as of Jul 25, 2012)............................184.25pts 
Market Cap. (Bt mn)..........................................602,747.17 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 9.0% 11.2% 8.6% 10.9% 11.4%
Dividend payout 49.0% 48.0% 58.7% 50.0% 50.0%
EPS (Bt) 8.05 10.74 8.25 11.00 12.15
EPS growth 46.8% 33.5% -23.2% 33.3% 10.5%
BV (Bt) 90.12 95.90 96.24 100.51 106.58
Dividend yield 3.4% 3.3% 3.4% 3.0% 3.3%
P/E (x) 14.43 13.55 17.52 16.76 15.17
P/BV (x) 1.29 1.52 1.50 1.83 1.73
Source:  KSS Research
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Monthly Report 13 
Sector Update 

คาดกําไร 2Q55 หดตัวแรงตามราคาน้ํามันดิบ 
 
ธุรกิจโรงกลั่นฉุดกําไร 2Q55 มากที่สุด 
เราคาดว่าหุ้นกลุ่มพลังงานใน KSS coverage  (BANPU, BCP, PTT, 
PTTEP และ TOP) จะรายงานกําไรสุทธิงวด 2Q55 หดตัวเหลือเพียง 
23,536 ล้านบาท (-66%QoQ, -56%YoY) โดยได้รับแรงกดดันจาก
การอ่อนตัวของราคาน้ํามันดิบท่ัวโลกอย่างรวดเร็ว ทําให้ราคา
นํ้ามันดิบดูไบเฉล่ียใน 2Q55 อยู่ท่ี US$106/บาร์เรล (-8%QoQ, -
4%YoY) ผลประกอบการของธุรกิจโรงกลั่นหดตัวลงมากท่ีสุด โดยคาด
ว่าผลประกอบการ TOP จะพลิกเป็นขาดทุนสุทธิ 6,024 ล้านบาท 
การบันทึกผลขาดทุนจากสต๊อกน้ํามัน US$11/บาร์เรล ขณะที่ค่าการ
กล่ันพื้นฐานทรงตัวท่ีระดับ US$4/บาร์เรล เช่นเดียวกับ BCP ท่ีมี
ขาดทุนสุทธิ 451 ล้านบาท จากการขาดทุนสต๊อกน้ํามันกว่า US$8/
บาร์เรล และค่าการกลั่นท่ีลดลงเหลือ US$5.5/บาร์เรล 
 
ธุรกิจสํารวจฯ และถ่านหิน มีปริมาณขายช่วยหนุน 
ธุรกิจสํารวจและผลิตปิโตรเลียม (PTTEP) ประกาศกําไรสุทธิจํานวน 
7,733 ล้านบาท (-58%QoQ, -31%YoY) ซึ่งเป็นผลจากรายการพิเศษ
และการบันทึกด้อยค่าของโครงการมอนทารา  ขณะที่ผลจาก
ดําเนินงานหลักยังทรงตัวจากปริมาณขายปิโตรเลียมท่ีเพิ่มเป็น 
263,441 boe/d (+4%QoQ, -4%YoY) และราคาขายเฉลี่ยอ่อนตัว
เล็กน้อยเหลือ US$64/boe (-1%QoQ, +14%YoY) สําหรับธุรกิจ
ถ่านหิน (BANPU) คาดมีกําไรสุทธิ 2,279 ล้านบาท            (-
18%QoQ, -28%YoY) แต่คาดว่าจะกําไรจากการดําเนินงาน 2,369 
ล้านบาท (+22%QoQ, +0%YoY) ผลจากปริมาณขายถ่านหินจาก
อินโดนีเซียท่ีเพิ่มขึ้นหลังจากส้ินสุดฤดูฝน แม้ราคาขายเฉลี่ยลดลงตาม
ราคาถ่านหินโลก  
 
คงน้ําหนักการลงทุน “เท่ากับตลาด”  
แม้เราคาดว่าผลประกอบการกลุ่มพลังงานจะมีแนวโน้มฟื้นตัวในช่วงท่ี
เหลือของปีเทียบกับ 2Q55 ท่ีคาดว่าเป็นจุดตํ่าสุดของปี แต่ความกังวล
ต่อความต้องการใช้นํ้ามันท่ัวโลกจากปัญหาหนี้สินในยุโรป และการฟื้น
ตัวของเศรษฐกิจจีนท่ีตํ่ากว่าคาดยังคงเป็นปัจจัยท่ีทําให้ราคาน้ํามันดิบ
และผลประกอบการรายไตรมาสผันผวน แนะนํา TOP เป็นหุ้น Top 
pick มูลค่าพื้นฐาน 68 บาท (DCF) 

กลุ่มพลังงานและสาธารณูปโภค   
        Sector Rating 

   Neutral 
(Previous Rating: neutral) 

 
Sector Index (as of July 25, 2012)…...................19,388.91pts 
Market Cap. (Bt mn)............................................2,107,644 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 14.2% 15.8% 16.1% 16.2% 16.4%
Dividend payout 41.0% 38.6% 42.6% 40.0% 40.0%
EPS (Bt) 1,423.3 1,781.6 1,993.5 2,205.8 2,481.3
EPS growth 78.1% 25.2% 11.9% 10.7% 12.5%
BV (Bt) 10,009 11,272 12,388 13,642 15,131
Dividend yield 3.6% 3.7% 4.3% 4.6% 5.1%
P/E (x) 11.51 12.04 10.01 8.79 7.81
P/BV (x) 1.64 1.90 1.61 1.42 1.28
Source:  KSS Research

Key Inputs
Sector Fundamentals
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14 Monthly Report 
Sector Highlights 
 

คาดผลการดําเนินงาน 2Q55 เติบโต YoY  
คาด Same Store Sales Growth 2Q55 จะลดลง QoQ 
เราประเมินว่าหุ้นกลุ่มพาณิชย์ท่ีเราทําการศึกษาจะมี Same Store 
Sales Growth (SSSG) ชะลอตัวจาก 1Q55 จากภาวะค่าครองชีพท่ี
สูงขึ้น แต่หากเทียบกับช่วงเดียวกันของปีท่ีแล้ว SSSG จะยังอยู่ใน
ระดับท่ีสูงกว่า โดย BIGC มี SSSG หดตัวจากผลกระทบของการ
แข่งขันด้านราคาและส่งเสริมการขาย แต่สําหรับ MAKRO คาดว่าจะ
ยังสามารถรักษา SSSG ไว้ ไ ด้ในระดับสูงจากยอดขายอาหาร 
เครื่องดื่ม และสินค้ากลุ่มโรงแรม ร้านอาหาร (HoReCa) ท่ีดีขึ้น ส่วน 
CPALL จะเป็นหุ้นเพียงตัวเดียวท่ีคาดว่า SSSG จะขยายตัวต่อเนื่อง 
ด้วยอานิสงส์ของภาวะอากาศร้อนจัดและการถ่ายทอดฟุตบอลยูโร 
2012 ซึ่งกระตุ้นยอดจําหน่ายอาหารพร้อมรับประทานและเครื่องดื่ม    
 
คาดกําไรสุทธิ 2Q55 ของกลุ่มฯ เติบโตแข็งแกร่ง YoY 
เราคาดว่าผลการดําเนินงาน 2Q55 กลุ่มพาณิชย์เติบโต 30%YoY 
แต่ลดลง 6%QoQ ใน 2Q55 การเติบโต YoY เป็นผลจากการขยาย
สาขา และการบริโภคท่ียังคงเติบโตอย่างต่อเนื่อง ขณะที่ผลจากอัตรา
ภาษีเงินได้นิติบุคคลท่ีลดจาก 30% เป็น 23% สามารถครอบคลุ่ม
ต้นทุนท่ีเพิ่มจากการปรับขึ้นค่าแรงขั้นตํ่าเป็น 300 บาทใน 7 จังหวัด
นําร่อง ส่วนการลดลง QoQ เป็นผลจาก SSSG ท่ีลดลง เราคาดว่ามี
เพียง CPALL ท่ีเติบโตท้ัง YoY และ QoQ และจะสร้างสถิติใหม่ (+
30%YoY, +2%QoQ)   
 
เข้าสู่โลว์ซีซั่นในไตรมาส 3  
ธุรกิจค้าปลีกค้าส่งกําลังเข้าสู่ช่วงโลว์ซีซั่นในไตรมาส 3 ซึ่งปัจจัยจาก
ฤดูฝน เป็นอุปสรรคต่อการซื้อสินค้า จึงคาดว่าผลการดําเนินงานใน 
3Q55 จะเป็นจุดตํ่าสุดของปี (แต่ยังเติบโต YoY) ก่อนจะถึงฤดูกาล
ขายในไตรมาสสุดท้ายท่ีคาดว่าจะให้ผลกําไรสูงท่ีสุดของปีเช่นกัน 
คาด SSSG 4Q55 จะเติบโตจากฐานที่ตํ่าใน 4Q54 ท่ีเกิดอุทกภัย     
 
คงน้ําหนักการลงทุน “เท่าตลาด” 
เรามองว่าดัชนีหุ้นกลุ่มพาณิชย์ท่ีปรับลดลงมาร่วม 8% ในสัปดาห์
สุดท้ายของเดือนกรกฎาคม เป็นโอกาสในการเข้าสะสมหุ้น เพราะ
ภาพรวมผลการดําเนินงานระยะยาวของกลุ่มฯยังคงมีแนวโน้มเติบโต
อย่างแข็งแกร่ง และเลือก CPALL เป็นหุ้น Top Pick เนื่องจากคาด
ว่ากําไรสุทธิจะเติบโต 38% และมี ROE 45% ในปี 2555 ซึ่งสูงท่ีสุด
ในกลุ่ม เราชอบการปรับเปล่ียนกลยุทธ์การขายเพื่อสร้างความ
แตกต่างอย่างโดดเด่นจากคู่แข่ง ส่วนการขยายสาขาในปีน้ีมีแนวโน้ม
ดีกว่าแผนท่ีบริษัทฯ วางไว้  
 

กลุ่มพาณิชย์  
        Sector Rating 

    Neutral 
(Previous Rating: Neutral) 

 
Sector Index (as of May 25, 2012)…..................22,385.24pts 
Market Cap. (Bt mn).........................................810,270.43 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 14.7% 17.4% 19.7% 21.9% 23.0%
Dividend payout 52.1% 57.3% 43.5% 45.0% 45.0%
EPS (Bt) 418.22 529.61 690.66 864.81 1,038
EPS growth 44.2% 26.6% 30.4% 25.2% 20.0%
BV (Bt) 2,850.6 3,048.0 3,505.5 3,944.7 4,515.4
Dividend yield 3.4% 2.0% 1.8% 1.8% 2.2%
P/E (x) 15.41 22.31 23.90 25.08 20.90
P/BV (x) 2.26 3.88 4.71 5.50 4.80
Source:  KSS Research

Sector Fundamentals
Key Inputs
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Monthly Report 15 
Sector Update 

 
2Q55 ยังเติบโตแต่ครึ่งหลังเริ่มไม่แน่นอน 
 
คาดผลการดําเนินงาน 2Q55 ฟ้ืนตัวต่อเนื่อง QoQ 
เรามองว่าผลการดําเนินงานของกลุ่มชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ใน
ไตรมาส 2 จะฟื้นตัวต่อเนื่องจากไตรมาสแรก โดยหุ้นท่ีไม่ได้รับ
ผลกระทบจากน้ําท่วม (CCET, DELTA) จะมีกําไรเติบโต QoQ จาก
ยอดคําส่ังซื้อท่ีกลับเข้ามาตามฤดูกาล ส่วนหุ้นท่ีได้รับผลกระทบจาก
ภาวะอุทกภัยปลายปีท่ีแล้ว (HANA, KCE, SVI) คาดว่ากําไรปกติก่อน
รายการพิเศษมีแนวโน้มฟื้นตัว QoQ เช่นกัน จากกําลังการผลิตท่ีเริ่ม
กลับคืนมาอีกครั้ง โดยการปรับขึ้นค่าแรงขั้นตํ่าจะมีผลกระทบสูงกว่า
การปรับลดอัตราภาษีนิติบุคคล เป็นความเสี่ยงต่อต้นทุนในไตรมาสนี้        
 
เศรษฐกิจโลกจะกดดันการฟื้นตัวครึ่งปีหลัง  
ภายใต้ความกังวลต่อภาวะเศรษฐกิจยุโรปและสหรัฐฯ ใน 2H55 ซึ่ง 
Book-to-bill ratio เดือน มิ.ย. ท่ีปรับลดลงมาติดต่อกันเป็นเดือนท่ี
สาม บ่งชี้ถึ งการชะลอตัวของความต้องการวัตถุ ดิบต้นน้ํ าใน
อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิคส์ ซึ่งจะส่งผลต่อผู้ผลิตขั้นกลางและขั้น
ปลายในระยะถัดไป จึงมองว่ากําไรก่อนรายการพิเศษใน 3Q55 จะไม่
โดดเด่น โดยทรงตัวจาก 2Q55 จากปกติท่ีเป็นฤดูกาลขายของกลุ่มฯ 
และจะชะลอตัวในไตรมาสสุดท้ายของปี ส่วนหุ้นท่ีโรงงานถูกนํ้าท่วม 
จะมีการบันทึกกําไรพิเศษจากเงินประกันชดเชยความเสียหายมากขึ้น 
ซึ่งจะทําให้กําไรสุทธิเติบโต QoQ ต่อไปได้ในไตรมาส 3            
 
คงน้ําหนักการลงทุน “น้อยกว่าตลาด” 
เรามองว่ากําไรของกลุ่มฯ ในปี 55 ยังลดลง 8%YoY เพราะการผลิต
โดยรวมยังอยู่ในภาวะฟื้นตัวจากนํ้าท่วม แม้เชื่อว่าผลการดําเนินงาน
ของกลุ่มมีโอกาสเติบโตต่อเนื่องในปี 56 แต่สัญญาณการชะลอตัว
ของกลุ่มฯใน 2H55 จะกดดันการฟื้นตัว แนะนําเก็งกําไรระยะสั้นใน
หุ้น DELTA ตามผลการดําเนินงานที่คาดว่ายังขยายตัวได้ใน 2Q55  
 
 
 

 

กลุ่มชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิคส ์ 
        Sector Rating 

    Underweight 
(Previous Rating: Underweight) 

 
Sector Index (as of July 25, 2012)….....................696.51pts 
Market Cap. (Bt mn)..........................................76,714.06 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 10.9% 17.0% 3.1% 9.7% 11.1%
Dividend payout 69.6% 31.8% 259.7% 40.0% 40.0%
EPS (Bt) 61.94 103.94 18.16 61.26 75.07
EPS growth -22.1% 67.8% -82.5% 237.4% 22.5%
BV (Bt) 570.08 610.05 593.38 632.88 677.92
Dividend yield 6.9% 4.8% 7.2% 3.5% 4.3%
P/E (x) 10.05 9.31 36.09 11.49 9.38
P/BV (x) 1.09 1.59 1.10 1.11 1.04
Source:  KSS Research

Sector Fundamentals
Key Inputs
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16 Monthly Report 
Sector Highlights 

 
คาดกําไร 2Q55 ลดลง QoQ ตามฤดูกาล  
คาดผลการดําเนินงาน 2Q55 แย่ลง QoQ เกือบทุกตัว 
คาดหุ้นใน KSS Coverage  (AOT, BTS, PSL, THAI) รายงานผล
การดําเนินงาน 2Q55 แย่ลง QoQ เกือบทุกตัวจากปัจจัยฤดูกาล 
 
• AOT (ซื้อ/ FV 66 บาท) คาดกําไร 3Q55 ก่อน FX (ปิดมิ.ย.)  

ท่ี 1.24 พันล้านบาท (-47%QoQ, +131%YoY) ลดลง QoQ 
จากปัจจัยฤดูกาล แต่เติบโต YoY จากการเติบโตปริมาณ
โดยสารตามธุรกิจสายการบิน 

  
• BTS (ซื้อ/ FV 1.11 บาท) คาดกําไร 1Q56 (ปิดมิ.ย.) มีโอกาส

ลดลง QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล แต่คาดจะเติบโต YoY จากการ
เปิดส่วนต่อขยาย ตู้โดยสารใหม่ท่ีทยอยเข้ามาต้ังแต่เดือนก.ย.น้ี
จะสนับสนุนการเติบโตของผลการดําเนินงานในช่วงท่ีเหลือของ
ปีต่อเนื่องไปจนปีถัดๆไป 

 
• PSL  (ขาย / FV 13 บาท) คาด 2Q55 ขาดทุน 22 ล้านบาทดี

ขึ้นจากขาดทุน 41 ล้านบาทใน 1Q55 แต่แย่ลงจากกําไร 200 
ล้านบาทใน 2Q55 ค่าระวางเรือฟื้นตัว QoQ จากปัจจัยฤดูกาล 
แต่จํานวนวันเดินเรือลดลง YoY ส่วนผลก่ารดําเนินงาน 2H55 
จะถูกกดดันจากค่าระวางเรือท่ียังทรงตัวในระดับตํ่า 

 
• THAI (เก็งกําไร/ FV 28 บาท) คาดจะขาดทุนสุทธิราว 1 

พันล้านบาทใน 2Q55  ผลจากขาดทุนจากการดําเนินงานราว 
2.8 พันล้านบาท และกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนกว่า 1 พันล้าน
บาท  แย่ลงจาก 1Q55 (มีกําไรจากการดําเนินงาน 3.1 พันล้าน
บาท) แต่ดีขึ้นจาก 2Q54 (ขาดทุนการดําเนินงาน 5.6 พันล้าน
บาท เนื่องจากซื้อน้ํามันล่วงหน้าต้นทุนสูง) มีโอกาสสูงท่ีผลการ
ดําเนินงานปี 55 ตํ่ากว่าประมาณการ 

  
คงน้ําหนักการลงทุน “เท่ากับตลาด”  
คาดเฉพาะ BTS ท่ีผลการดําเนินงานช่วงท่ีเหลือของปีมีโอกาสเติบโต 
ขณะที่ AOT และ THAI จะเข้าสู่ฤดูกาลตํ่า ส่วนกลุ่มเดินเรือ (PSL, 
TTA) ยังได้รับผลกระทบจากความอ่อนแอของภาคอุปสงค์จากปัญหา
เศรษฐกิจยุโรปและภาวะอุปทานส่วนเกิน ราคาหุ้นส่วนใหญ่ในกลุ่มน้ี
สะท้อนผลการดําเนินงานปีน้ีไปแล้ว จึงมี Upside ค่อนข้างจํากัด 
ขณะที่การเติบโตในปี 56 เห็นชัดเจนเฉพาะบางตัว (AOT, BTS) 

กลุ่มขนส่ง 
        Sector Rating 

    NEUTRAL 
(Previous Rating: NEUTRAL) 

 
Sector Index (as of July 25, 2012)...........................100.30pts 
Market Cap. (Bt mn)...........................................265,012.35 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 4.4% 8.0% -2.8% 5.9% 7.0%
Dividend payout 77.0% 18.7% 0.0% 15.0% 15.0%
EPS (Bt) 5.17 8.14 (2.89) 6.02 7.63
EPS growth n.m. 57.4% -135.5% -308.0% 26.8%
BV (Bt) 116.7 102.2 104.6 102.6 109.1
Dividend yield 4.5% 3.2% 0.0% 0.9% 1.1%
P/E (x) 17.08 14.14 (29.51) 16.85 13.29
P/BV (x) 0.76 1.13 0.82 0.99 0.93
Source:  KSS Research

Key Inputs
Sector Fundamentals
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Monthly Report 
Sector Update 

17

คาดผลประกอบการ 2Q55 เติบโต YoY 
 
คาดกําไรเติบโต 18%YoY 
เราคาดกําไรกลุ่มส่ือสารภายใต้ KSS Coverage (ADVANC, DTAC, 
INTUCH, JMART, THCOM และ TRUE) ท่ี 1.39 หม่ืนล้านบาทชะลอ
ตัว 5%QoQ แต่ปรับเพิ่มขึ้น 18%YoY โดยกลุ่มผู้ให้บริการ
โทรศัพท์เคล่ือนท่ี (ADVANC, DTAC และ TRUE) จะมีผล
ประกอบการ 2Q55 ชะลอตัว QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล และผลจาก
การเปิดตัว iPhone 4S ในช่วงปลายปีก่อนซึ่งทําให้ยอดขายโทรศัพท์
ใน 1Q55 สูงกว่า  ในขณะที่เทียบ YoY คาดยังเติบโตดีต่อเนื่อง จาก
ตลาด Non-voice ท่ีโตถึง 30% จากปีก่อน ส่วน THCOM ผลการ
ดําเนินงานมีแนวโน้มดีขึ้น YoY และ QoQ จากธุรกิจ iPSTAR ท่ีมีการ
รับรู้รายได้เพิ่มขึ้นจากตลาด ออสเตรเลีย มาเลเซีย อินเดีย และ ญี่ปุ่น 
 
ปี 55 คาดกําไรกลุ่มชินฯ Outperform 
คาดกําไรในปี 55 ของกลุ่มฯท่ี 6.1 หมื่นล้านบาท (+37%YoY) โดย
คาดผลประกอบการหุ้นกลุ่มชินฯ (INTUCH  ADVANC และ THCOM) 
จะ Outperform กลุ่ม โดย ADVANC รายได้เติบโตดีตาม
อุตสาหกรรมซี่งรับผลบวกจากการเติบโตของตลาดสมาร์ทโฟน ซึ่ง
นอกจากจะเพิ่มยอดขายโทรศัพท์ยังช่วยเพิ่มรายได้จาก Non-voice 
เติบโตปีน้ีราว 25% แต่ในด้านต้นทุนคู่แข่ง DTAC และ TRUE รับ
ผลกระทบเต็มปีจากต้นทุนสัมปทานจ่ายท่ีเพิ่มขึ้นจาก 25% เป็น 30% 
ท่ีเริ่มต้ังแต่ 4Q54 ท่ีผ่านมา ส่วน ADVANC ยังจ่ายต้นทุนสัมปทาน
เท่าเดิมท่ีเฉล่ีย 25% ส่วน THCOM คาดกําไรพลิกเป็นบวกจากการ
การขยายตลาดของธุรกิจ iPSTAR    
 
คงน้ําหนักการลงทุน “เท่าตลาด”  
เราคาดว่าราคาหุ้นกลุ่มส่ือสารปรับเพิ่มขึ้นสะท้อนปัจจัยบวกจากผล
ประกอบการที่แข็งแกร่งและการประมูล 3G ไปแล้วส่วนใหญ่  แต่
ด้วยอุตสาหกรรมให้ผลตอบแทนจากปันผลเฉลี่ยสูง 5% สูงกว่า SET 
ท่ี 3.8% โดยเราแนะนํา “ซื้อ” THCOM (ราคาพื้นฐาน 17.60) จาก
ผลประกอบการที่ Turnaround ในปีน้ี และปีหน้าเตียมยิงดาวเทียม 
THCOM6 หนุนผลประกอบการเติบโตต่อเนื่อง และ “ซื้อ” INTUCH   
(ราคาพื้นฐาน 70.40) ซึ่งผลประกอบการเติบโตดีตามบริษัทร่วม 
ADVANC และ THCOM  และให้ผลตอบแทนจากเงินปันผลสูง 7%    

 

กลุ่มเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร  
        Sector Rating 

   NEUTRAL 
(Previous Rating: Overweight) 

 
Sector Index (as of July 25, 2012)….....................170.95 pts 
Market Cap. (Bt mn)..........................................1,185,625 
 

2009 2010 2011 2012E 2013E

Return on Equity 12.6% 16.1% 29.0% 35.9% 41.2%
Dividend payout 77.2% 64.9% 44.4% 60.0% 60.0%
EPS (Bt) 4.58 4.69 7.06 8.88 10.41
EPS growth 26.9% 2.3% 50.6% 25.9% 17.2%
BV (Bt) 36.37 29.21 24.31 24.73 25.25
Dividend yield 6.2% 2.5% 5.3% 5.1% 6.0%
P/E (x) 16.37 18.15 17.26 18.71 15.97
P/BV (x) 2.06 2.91 5.01 6.72 6.58

Key Inputs
Sector Fundamentals
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รายเดียวที่จะแสดง 2Q55 เติบโตทั้ง YoY และ QoQ  
 
ผลประกอบการ 2Q55 จะเติบโตสูงทั้ง YoY และ QoQ    
เราคาดการณ์กําไรสุทธิใน 2Q55 จะเท่ากับ 302 ล้านบาท 
(+80%YoY และ +52%QoQ) โดยมีการโอนที่ดินนิคม
อุตสาหกรรมเพิ่มมากขึ้นมาอยู่ท่ี 410 ไร่ใน 2Q55 (อมตะนคร 10 
ไร่ และอมตะซิตี้ 400 ไร่) การโอนที่ดินเพิ่มขึ้นส่งผลให้รายได้รวม
ใน 2Q55 เพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ี 1.36 พันล้านบาท (+55%YoY และ 
+52%QoQ)  
 
รายใหญ่ที่ได้รับประโยชน์จากจุดเด่นของโซนภาคตะวันออก 
ยอดขายท่ีดินนิคมอุตสาหกรรมของบริษัทใน 1Q55 เท่ากับ 808 
ไร่ (อมตะนคร 35 ไร่ และ อมตะซิตี้ 773 ไร่) และใน 2Q55 
เท่ากับ 272 ไร่ (อมตะนคร 110 ไร่ และ อมตะซิตี้ 162 ไร่) ส่งผล
ให้ยอดรวมใน 1H55 เท่ากับ 1,080 ไร่ (+122%YoY) ซ่ึงคิดเป็น 
36% ของเป้าหมายทั้งปีของผู้บริหารที่ 3 พันไร่และ 43% ของ
สมมติฐานของเราที่ 2.5 พันไร่ ปัจจัยผลักดันยอดขายในช่วง 
1H55 มาจากลูกค้ารายใหญ่ Bridgestone ท่ีซ้ือท่ีดินอมตะซิตี้
จํานวน 544 ไร่ในเดือน มี.ค. 55 ในขณะที่แนวโน้มการขายที่ดิน
ในช่วง 2H55 จะมีปัจจัยผลักดันจากความต่อเนื่องของการ
เคลื่อนย้ายฐานการผลิตไปยังโซนที่ปลอดภัยจากน้ําท่วมในภาค
ตะวันออกของไทยที่ AMATA เป็นผู้ประกอบการรายใหญ่   
 
คงคําแนะนํา“ซื้อ” จากโอกาสเติบโตต่อเนื่องในปี 55-56    
เลือกหุ้น AMATA เป็น Top pick ของกลุ่มซ่ึงเราคาดว่าจะเป็น
ผู้ประกอบการหลักในโซนภาคตะวันออกที่ได้รับประโยชน์จากการ
ขยายการลงทุนทางตรงโดยเฉพาะจากกลุ่มช้ินส่วนยานยนต์ท่ีป้อน
ให้แก่สายการผลิตโมเดลใหม่ๆของค่ายรถยนต์ญี่ปุ่น เช่น โมเดลอีโค
คาร์ของ Toyota เป็นต้น เราคงมูลค่าพื้นฐานที่ 21 บาท (20 xP/E 
หรือ PEG ไม่เกิน 1 เท่าเทียบจากอัตราเติบโตของ EPS ของบริษัท
ท่ี 21%YoY ในปี 55 และ 32%YoY ในปี 56) 
 

 
 
 
 
 
 
Financial Summary 
YE Dec (Bt mn) 2010 2011 2012E 2013E
Net profit 696 932 1,131 1,495
Net profit growth (%) 86.92 33.96 21.35 32.12
EPS (Bt) 0.65 0.87 1.06 1.40
EPS growth (%) 86.92 33.96 21.35 32.12
BV (Bt) 5.73 6.32 7.22 8.19
DPS (Bt) 0.30 0.40 0.48 0.60
PE (x) 26.07 19.46 16.04 12.14
PBV (x) 2.97 2.69 2.35 2.08
Yield (%) 1.76 2.35 2.82 3.53
ROE (%) 11.39 13.83 14.68 17.11  
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AMATA CORPORATION 

Ticker Rating Price 
AMATA 
Sector Current……….BUY Fair Value........(Bt)21.00 
Property Prior……….….BUY Current..…..….(Bt)17.00 
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คาด 3Q55 ถูกกดดันจากปัจจัยฤดูกาล 
 
คาดกําไรสุทธิ 3Q55 ลดลง QoQ จากปัจจัยฤดูกาล 
เราประมาณการกําไรก่อนอัตราแลกเปลี่ยน 3Q55 (ปิดมิ.ย.55) ท่ี
ระดับ 1.24 พันล้านบาท (-47%QoQ, +131%YoY) การลดลง 
QoQ เป็นผลจากปัจจัยฤดูกาลท่ีปริมาณผู้โดยสารลดลง QoQ ส่วน
การเติบโตก้าวกระโดด YoY จะเป็นผลจากปริมาณโดยสารที่เพิ่มขึน้
ตามธุรกิจสายการบินในภูมิภาค และต้นทุนค่าเสื่อมราคาที่ลดลง
กว่าครึ่งเนื่องจากสินทรัพย์บางรายการตัดค่าเสื่อมหมด ส่วนการ
ย้ายสายการบินไปสนามบินดอนเมือง คาดทําให้ AOT สูญเสีย
รายได้ราว 245 ล้าบาทในปี 56-57 (0.5% ของรายได้รวม) 
 
ปริมาณผู้โดยสารยังโตตามคาด 
ช่วง 9 เดือนแรกของปีบัญชี (ต.ต.54-มิ.ย. 55) AOT มีปริมาณ
เท่ียวบินและปริมาณผู้โดยสารเติบโตท่ึระดับ 8.5%YoY และ 
7.3%YoY ตามลําดับ ซ่ึงใกล้เคียงกับสมมติฐานประมาณการปี 55 
ของเราที่ 8% เราจึงคงประมาณการกําไร ณ ระดับปัจจุบัน 
 
ค่าธรรมเนียมอัตราใหม่จะคืบหน้า 1-2 เดือนจากนี ้
คาดเดือนส.ค.-ก.ย.นี้ กรมการบินพลเรือนจะประชุมเพื่อพิจาณา
อนุมัติการปรับขึ้นค่าธรรมเนียมการใช้สนามบินตามที่ AOT เสนอ
ไป ซ่ึงเราคาดจะได้รับการอนุมัติ ท้ังนี้อัตราดังกล่าวสะท้อนใน
ประมาณการของเราแล้ว โดยเราตั้งสมมติฐานค่าธรรมเนียมอัตรา
ใหม่มีผลตั้งแต่เดือนมิ.ย. 56 เป็นต้นไป   
 
คงคําแนะนํา "ซือ้" จากแนวโน้มการเติบโตหลังปี 55 
ผลการดําเนินงานหลังปี 55 ยังมีโอกาสขยายตัวตามการเติบโตของ
สายการบินในภูมิภาค อัตราภาษีเงินได้ท่ีลดเหลือ 23% ในปี 56 
และ 20% ในปี 57 รวมถึงการปรับขึ้นค่าธรรมเนียมผู้โดยสาร ราคา
หุ้นปัจจุบันซ้ือขายที่ 11xP/E สําหรับผลการดําเนินงานปี 56 ยังคง
ถูกเมื่อเทียบกับค่าเฉลี่ยสนามบินในภูมิภาค (14xP/E) เราเตรียม
ปรับเพิ่มมูลค่าพื้นฐานสําหรับผลการดําเนินงานปี 56 หากมีความ
ชัดเจนเรื่องค่าธรรมเนียมใหม่ (กรณีดีท่ีสุดประเมินมูลค่าพื้นฐาน
ใหม่ท่ี 84 บาทสําหรับกําไรต่อหุ้นปี 56 โดยอิงกับ P/E เป้าหมาย 
14 เท่า)  และเป็น Top Pick ในกลุ่มขนส่ง 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
Financial Summary 
YE Sep (Bt mn) 2010 2011 2012E 2013E
Net profit 2,039 2,528 6,737 8,627
Net profit growth (%) 184.31 23.98 166.45 28.05
EPS (Bt) 1.43 1.77 4.72 6.04
EPS growth (%) 186.00 23.76 166.45 28.05
BV (Bt) 48.89 50.59 53.19 56.51
DPS (Bt) 0.55 0.80 2.12 2.72
PE (x) 45.45 36.73 13.78 10.76
PBV (x) 1.33 1.28 1.22 1.15
Yield (%) 0.85 1.23 3.26 4.18
ROE (%) 2.92 3.50 8.87 10.69  
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AIRPORTS  OF THAILAND 

Ticker Rating Price 
AOT 
Sector Current...BUY Fair Value....(Bt) 66.00  
TRANS Prior...….BUY Current…..…(Bt) 65.00 
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2Q55 จะเติบโต YoY โดดเด่นกว่ากลุ่ม 
 
คาดการณ์ผลประกอบการ 2Q55 เติบโตทั้ง YoY และ QoQ    
คาดการณ์กําไรสุทธิ 2Q55 จะเท่ากับ 498 ล้านบาท (+6%YoY 
และ +18%QoQ) เติบโตเนื่องจาก 1) รายได้จากการโอนโครงการ
ท่ีอยู่อาศัยท่ีเติบโต QoQ มาอยู่ท่ี 3.57 พันล้านบาท (-12%YoY 
และ +14%QoQ) โดยมีโครงการหลัก ได้แก่ The Address 
สุขุมวิท 28 และ The Address อโศก ในขณะที่การโอนโครงการ
แนวราบยังใกล้เคียงกับไตรมาสก่อนหน้า และ 2) กําไรพิเศษ
ประมาณ 38 ล้านบาทจากการขายเงินลงทุนใน PREB (Pre-built 
Plc.) จํานวน 17 ล้านหุ้น หากไม่นับรวมกําไรพิเศษจากการขาย
หุ้น PREB เราคาดว่า กําไรปกติใน 2Q55 จะทรงตัว YoY และ
เติบโตเล็กน้อย QoQ  
 
Backlog สูงพอที่จะสร้างอัตราเติบโตของผลประกอบการปีนี้    
ยอด Pre-Sale ใน 1H55 เท่ากับ 11.7 พันล้านบาท คิดเป็น
ประมาณ 58% ของเป้าหมายท้ังปี 55 เป้าหมายยอด Pre-Sale 
ของบริษัทมีความเป็นไปได้สูงภายใต้แนวโน้มการเปิดโครงการใหม่
ใน 2H55 ท่ีเป็นเชิงรุกมากขึ้นด้วยโครงการทั้งหมด 10 แห่ง 
(มูลค่าโครงการรวม 11.6 พันล้านบาท) นอกจากนี้ฐาน Backlog 
ของ AP ก็ถือว่าแข็งแกร่งเช่นเดียวกัน ซ่ึง ณ สิ้น 1Q55 เท่ากับ 
32.8 พันล้านบาทซึ่งสามารถรับรู้เป็นรายได้ได้จนถึงปี 59 และเรา
เช่ือว่า รายได้ปี 55 ท่ีจะเติบโต 19%YoY มาอยู่ท่ี 16 พันลา้นบาท
เป็นไปได้สูง โดยมี Backlog รองรับไว้แล้วประมาณ 75% ของ
รายได้ในช่วง 2H55 ดังนั้นเรายังคงประมาณการกําไรสทุธปิ ี55 ไว้
ท่ี 1.99 พันล้านบาท เติบโต 29%YoY 
 
คงคําแนะนํา“ซื้อ” จากโอกาสเติบโตปี 55-56 
จุดเด่นหลัก ได้แก่ การฟื้นตัวของยอด Pre-Sale อย่างแข็งแกร่ง, 
ฐาน Backlog ท่ีรองรับการรับรู้รายได้ใน 2H55, และการเปิด
โครงการใหม่ในช่วง 2H55 ท่ีจะเป็นเชิงรุกต่อเนื่องเพื่อให้ได้ยอด 
Pre-Sale ท้ังปี 55 และคงมูลค่าพื้นฐานที่ 8.50 บาท (12xP/E) 

 
 
 
 
 
 
 
Financial Summary 
YE Dec (Bt mn) 2010 2011 2012E 2013E
Net profit 2,228 1,551 1,995 2,231
Net profit growth (%) 15.57 -30.38 28.63 11.84
EPS (Bt) 0.95 0.59 0.71 0.79
EPS growth (%) 15.57 -38.21 20.75 11.84
BV (Bt) 4.06 4.04 4.32 4.83
DPS (Bt) 0.32 0.32 0.18 0.28
PE (x) 7.78 12.60 10.43 9.33
PBV (x) 1.82 1.83 1.71 1.53
Yield (%) 5.14 2.43 3.82 4.27
ROE (%) 23.41 14.55 16.41 16.42  
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ASIAN PROPERTY DEVELOPMENT 

Ticker Rating Price 
AP 
Sector Current……....BUY Fair Value........(Bt)8.50 
Property Prior………..…BUY Current..…..….(Bt)7.40 
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คาด 2Q55 เติบโต QoQ แต่เริ่มมีความเสี่ยงครึ่งปีหลัง  
 
คาดผลการดําเนินงาน 2Q55 เติบโต QoQ แต่ลดลง YoY 
เราประเมินกําไรสทุธิของ DELTA ใน 2Q55 ท่ี 858 ล้านบาท     
(+20%QoQ, -6%YoY) จากคาดการณ์ยอดขายที่ระดับ US$350 
ล้าน (+25%QoQ, +7%YoY) การเติบโต  QoQ เป็นผลจาก 1) 
การรบัรู้รายได้เพาเวอร์ซัพพลายในกลุ่ม telecom ท่ีล่าช้าจาก 
1Q55 2) ยอดขายที่แข็งแกรง่จากเพาเวอร์ซัพพลายสําหรับ server 
(20% ของยอดขายรวม) ซ่ึงเติบโตตามธรุกิจ cloud computing 3) 
ยอดขาย solar inverter จากภูมภิาคอื่นนอกเหนือจากยุโรป (5% 
ของยอดขาย) ท่ีเติบโตเท่าตวัจากไตรมาสก่อน เราคาดวา่อัตรากาํไร
ขั้นต้นจะเท่ากบั 26% ทรงตวั QoQ แต่ดีขึ้น YoY ตามการตัง้
สํารองค่าเสื่อมมลูค่าสินค้าท่ีลดลง ส่วนกาํไรท่ีคาดวา่จะลดลง YoY 
เป็นผลของเงินปันผลรับจากการลงทนุในบริษัทลกูท่ีประเทศจีน 65 
ล้านบาท และรายการโอนกลับภาษอีีก 44 ล้านบาท ใน 2Q54      
 
คาดกําไรครึ่งปีหลังทําได้แค่ทรงตวัจากครึ่งปีแรก 
เราคาดว่าจะเริ่มเห็นสญัญาณชะลอตัวของคาํสั่งซ้ือในช่วงปลาย 
3Q55 จากความกังวลต่อปัญหาหนี้ในยุโรป และภาวะเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ ท่ียังไม่ชัดเจน ขณะที่ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารจะ
ยังคงสูงในครึ่งปหีลัง แตม่ีแนวโน้มลดลงในปีถดัไปจากการวางแผน
ควบคุม จงึมองวา่ผลการดําเนินงานใน 2H55 จะทรงตัวเมื่อเทียบ
กับ 1H55 แม้จะเติบโตจากฐานกําไรท่ีต่ําในชว่งเดียวกันของปกี่อน  
 
แนะนํา “เก็งกําไร” จากการฟืน้ตวัของผลการดําเนินงานป ี55 
เรามองวา่ผลการดําเนินงาน 2Q55 ท่ีมีแนวโน้มปรบัตัวดีขึ้นอย่าง
ต่อเนื่องจากไตรมาสกอ่น จะเป็นปจัจัยผลักดันราคาหุ้นในระยะสัน้ 
แต่ความเสี่ยงจากปัจจัยภายนอกต่ออุตสาหกรรมอิเล็กโทรนิกส์ท่ีก่อ
ตัวอีกครัง้ กอปรกบัการเติบโตของ DELTA ในระยะ 2 ปีข้างหนา้ท่ี
ยังพึ่งพาผลิตภัณฑ์ดั้งเดิมเป็นหลักท่ีมีการแข่งขันดา้นราคาค่อนขา้ง 
รุนแรง เราคงมูลค่าพื้นฐานอิง P/E เป้าหมายที่ระดบั 11 เท่า ซ่ึง
เป็นระดับสงูสุดท่ีซ้ือขายในรอบ 4 ปี 

 
 
 
 
 
Financial Summary 

 
 

Financial Summary 
YE Dec (Bt mn) 2010 2011 2012E 2013E
Net profit 4,153 2,864 2,988 3,116
Net profit growth (%) 89.67 -31.02 4.30 4.31
EPS (Bt) 3.33 2.30 2.40 2.50
EPS growth (%) 89.20 -31.04 4.30 4.31
BV (Bt) 15.47 15.92 17.12 18.37
DPS (Bt) 1.70 1.20 1.20 1.25
PE (x) 6.97 10.10 9.69 9.29
PBV (x) 1.50 1.46 1.36 1.26
Yield (%) 7.33 5.17 5.16 5.38
ROE (%) 21.52 14.42 13.99 13.60  
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DELTA 

Ticker Rating Price 
DELTA 
Sector Current...BUY Fair Value....(Bt) 26.00  
Electronics Prior...….N/A Current….…(Bt) 23.20 
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รอความชัดเจนแผนการขยายกําลังการผลิต 
 
คาดกําไรสุทธิ 2Q55 หดตัว 92%QoQ, 91%YoY 
เราคาดการณ์กําไรสุทธิ 2Q55 เท่ากับ 806 ล้านบาท (-92%QoQ, 
-91%YoY) ผลจากการบันทึกขาดทุนสต๊อกน้ํามัน และ LCM รวม 
US$10/บาร์เรล ขณะที่ ค่าการกลั่นพื้นฐานทรงตัวท่ี US$6/
บาร์เรล (+4%QoQ) ประกอบกับส่วนต่างราคาพาราไซลนีกบัคอน
เดนเสทที่อ่อนตัวเหลือ US$473/ตัน (-19%QoQ, -10%YoY) 
อย่างไรก็ดี ได้แรงหนุนจากระดับการผลิตสารโอเลฟินส์ท่ีสูงขึ้น
และส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์กับวัตถุดิบท่ีขยายตัวทุกผลิตภัณฑ์ อาทิ 
ราคาเอทิลีนกับแนฟทา US$252/ตัน (+10%QoQ, -15%YoY) และ 
HDPE กับแนฟทา US$482/ตัน (+29%QoQ, +22%YoY) 
 
การขยายกําลังการผลิตเป็นไปได้สูง 
การปรับสูตรราคาซื้อขายก๊าซธรรมชาติท่ีผ่านมาเป็นการลด
ความสามารถในการแข่งขันจากเดิมท่ีมีความได้เปรียบจากต้นทุน
การผลิตท่ีต่ํากว่าคู่แข่ง อย่างไรก็ดี ในฐานะที่บริษัทยังคงเป็นแกน
หลักในธุรกิจปิโตรเคมีของ PTT เราคาดว่าจะเห็นการร่วมมือใน
การสร้างมูลค่าเพิ่มให้กับธุรกิจปลายนํ้าของบริษัทในอนาคคตอัน
ใกล้เพื่อเพิ่มศักยภาพการแข่งขันอีกครั้ง ในเบื้องต้น คาดว่าจะเห็น
การประกาศแผนการขยายกําลังการผลิตของโครงการอีเทนแคร็ก
เกอร์ประมาณ 20-30% จากกําลังการผลิตปัจจุบันท่ี 1 ล้านตัน/ปี 
รวมถึงโรงงานเม็ดพลาสติกอีก 2-3 โรงงาน 
 
คงคําแนะนํา “ถือ” คาดหวังแผนขยายกําลังการผลิตสิ้นปี  
เราประเมินมูลค่าพื้นฐานเท่ากับ 63.50 บาท (DCF, WACC 
10.3%, Terminal growth rate 2.0%) แม้ความสามารถในการ
แข่งขันถูกปรับลดลงหลังจากต้นทุนราคาก๊าซเพิ่มขึ้น แต่เรายัง
คาดหวังแผนขยายกําลังการผลิตท่ีจะช่วยหนุนการเติบโตใน
อนาคต แนะนํา “ถือ” 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
Financial Summary 
YE Dec (Bt mn) 2010 2011 2012E 2013E
Net profit 16,320 30,033 26,304 28,625
Net profit growth (%) n.a. 84.03 -12.42 8.82
EPS (Bt) 3.62 6.66 5.84 6.36
EPS growth (%) 0.00 83.93 -12.37 8.82
BV (Bt) 47.82 44.05 56.51 60.43
DPS (Bt) 0.00 2.98 2.34 2.54
PE (x) 15.80 8.59 9.80 9.01
PBV (x) 1.20 1.30 1.01 0.95
Yield (%) n.a. 5.20 4.08 4.44
ROE (%) n.a. 14.51 11.61 10.87  
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PTTGC 

Ticker Rating Price 
PTTGC 
Sector Current...HOLD Fair Value.....(Bt) 63.50 
Petrochem Prior...…BUY Current…......(Bt) 57.25 
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1Q รับผลบวกจากลูกค้า HONDA กลับมาผลิต 
 
คาดกําไร 1Q56 เพิ่มขึ้น 59%YoY และ 77% QoQ  
เราคาดกําไรจากการดําเนินงานใน 1Q56 (เม.ย – มิ.ย 55) ท่ี 373
ล้านบาท (+59%YoY และ +77%QoQ)  อุตสาหกรรมผลิตรถยนต์
ในประเทศพลิกฟื้นจากเหตุการณ์สึนามิท่ีญี่ปุ่นในช่วงเดือน เม.ย –
พ.ค ปี 54 และมหาอุทกภัยน้ําท่วมในครึ่งปีหลัง  ลูกค้ารายใหญ่ 
HONDA รถยนต์ (สัดส่วนรายได้ 30%) เริ่มกลับมาเดินเครื่องการ
ผลิตตั้งแต่เดือนเม.ษ ท่ีผ่านมา ส่งผลให้ Utilization rate ปรับ
เพิ่ มขึ้นจากเฉลี่ ย ไตรมาสก่อนที่  70% เป็น  90% ในด้ าน
ประสิทธิภาพในการทํากําไรดีขึ้น แม้ต้นทุนจะสูงขึ้นจากราคา
วัตถุดิบ และอัตราค่าแรงท่ีปรับเพิ่มขึ้น (บริษัทปรับขึ้นค่าแรงเฉลี่ย 
10% ในเดือน เม.ษ 55) แต่ชดเชยจากยอดขายท่ีเพิ่มขึ้น และอัตรา
ภาษีนิติบุคคลท่ีลดลงจาก 30% เหลือ 23% ส่งผลให้อัตรากาํไรจาก
การดําเนินงานปรับเพิ่มขึ้นจากไตรมาสก่อนที่ 10% เป็น 14%   
 
คาดกําไรปี 56 ฟื้นตัวโดดเด่น  111%YoY  
รับผลบวกจากการฟื้นตัวของอุตสาหกรรมผลิตรถยนต์ท่ีปีก่อนถูก
กระทบจากเหตุการณ์สึนามิท่ีญี่ปุ่น และน้ําท่วมในไทย รวมถึง
อุปสงค์ใหม่จากมาตรการรถคันแรก เราคาดการณ์ยอดผลิตรถยนต์
ปีนี้ปรับเพิ่มขึ้น 45%YoY เป็น 2.1 ล้านคัน ในด้านอัตราภาษีท่ีปรับ
ลดลงอย่างมีนัย จากภาษีนิติบุคคลท่ีปรับลดลงจาก 30% เหลือ 
23% และ โรงงานใหม่ Lamp7  ได้สิทธิประโยชน์ทางภาษีจาก 
BOI เป็นระยะเวลา 8 ปี     
 
พื้นฐานแข็งแกร่งสุดในกลุ่มชิ้นส่วนรถยนต์ 
เรายังคงแนะนํา “ซ้ือ” STANLY ด้วยผลประกอบการที่ฟื้นตัวโดด
เด่นในปีนี้ ขณะที่ช่วง 3 ปี จากนี้ (ปี56- 58) สภาอุตสาหกรรมและ
ทาง TOYOTA ประเมินอุตสาหกรรมผลิตรถยนต์ของประเทศยังโต
ต่อเนื่องเฉลี่ย (CAGR) 9-10%ต่อปี จากโมเดลอีโคคาร์ซ่ึงเรามองว่า 
STANLY เป็นผู้รับประโยชน์มากสุดจากส่วนแบ่งในตลาดโคมไฟ
และหลอดไฟรถยนต์ท่ีสูงเป็นอันดับหนึ่ง 70% นอกจากนี้บริษัทยัง
มีฐานะการเงินท่ีแข็งแกร่ง ไม่มีภาระหนี้สินทางการเงิน และมีสภาพ
คล่องทางการเงินสูง และจ่ายปันผลสม่ําเสมอ ท่ี 14% โดยเราคง
มูลค่าพื้นฐานสําหรับงวดปี 56 ท่ี 240 บาท (12x P/E ค่าเฉลี่ยของ
กลุ่ม) 

 
 
 
 
 
 
 
Financial Summary 
YE March (Bt mn) 2011 2012 2013E 2014E
Net profit 1,428 727 1,531 1,759
Net profit growth (%) 49.12 -49.11 110.68 14.91
EPS (Bt) 18.63 9.48 19.98 22.96
EPS growth (%) 49.12 -49.11 110.68 14.91
BV (Bt) 107.54 110.88 128.77 144.49
DPS (Bt) 6.50 3.00 7.24 8.32
PE (x) 11.43 22.46 10.66 9.28
PBV (x) 1.95 1.92 1.65 1.47
Yield (%) 3.05 1.41 3.40 3.91
ROE (%) 18.18 8.61 16.67 16.80  
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THAI STANLEY ELECTRIC 

Ticker Rating Price 
STANLY 
Sector Current...BUY Fair Value......(Bt)240.00 
AUTO  Prior...….BUY Current..…...(Bt) 213.00  



 

 
สิงหาคม 2555 

 

Stocks of the Month 24 
Investment Highlights 

 
2Q55 คาดกําไรฟื้นตัวต่อเนื่อง  
 
2Q55 แนวโน้มผลประกอบการเติบโตโดดเด่น YoY และ QoQ 
คาดการณ์กําไรสุทธิ 2Q55 ท่ี 94 ล้านบาท เติบโตอย่างมีนัยเมื่อ
เทียบกับ 1Q55 ท่ี 42 ล้านบาท และกลับจาก 2Q54  ขาดทุน 25 
ล้านบาท โดยผลประกอบการพลิกเป็นกําไรเมื่อเทียบปีก่อน จาก 1) 
การเติบโตของธุรกิจ iPSTAR โดยเฉพาะจากโครงการบอร์ดแบนด์
แห่งชาติ ออสเตรเลีย และลูกค้า MEASAT ประเทศมาเลเซียเริ่มรับรู้
รายได้ต้ังแต่ 4Q54   และตลาดญี่ ปุ่นได้ลูกค้าเพิ่ม 1 รายต้ังแต่
ไตรมาสก่อน 2) ประสิทธิภาพในการทํากําไรท่ีดีขึ้นจากธุรกิจ 
iPSTAR ซึ่งผ่านจุดคุ้มทุนท่ีระดับ Utilization 25%  ส่วนธุรกิจ
โทรศัพท์มือถือในประเทศลาวมีทิศทางดีขึ้นหลังจากรัฐบาลออก
มาตรการป้องกันการแข่งขันด้านราคา ส่งผลให้ EBITDA Margin 
เพิ่มขึ้นจาก  38% ใน 2Q54 เป็น 42%     
 
พลิกจากขาดทุนเป็นกําไรสุทธิทั้งปี 55 
เราคงประมาณกําไรสุทธิในปี 55 ท่ี 930 ล้านบาท เทียบกับปีก่อนท่ี
มีผลขาดทุนจากการดําเนินงาน 45 ล้านบาท (ไม่รวมรายการ
ปรับปรุงทางภาษี) ผลจากการเติบโตของธุรกิจดาวเทียม iPSTAR ซึ่ง
บริษัทมีการขยายตลาดเพิ่มขึ้น โดยจะรับรู้รายได้เต็มปีจากการขยาย
ตลาดออสเตรเลีย  และ มาเลยเซีย ท่ีเริ่มรับรับรู้รายได้ใน 4Q54  
ตลาด อินเดียและญี่ปุ่นมีแนวโน้มเติบโตดี ในขณะที่ตลาดจีนคาดว่า
จะมีการเซ็นสัญญาใน 2H55  ด้านตลาด iPSTAR ในไทยคาดว่า
ลูกค้า TOT จะมีการเซ็นสัญญาใช้แบนด์วิชเพิ่มขึ้นในปีน้ี โดยคาดว่า 
Utilization rate ของ iPSTAR จะเพิ่มขึ้นจากปลายปี 54 ท่ี 25% 
เป็น 35% ในปลายปี 55   
 
คงคําแนะนํา “ซื้อ” จากผลการดําเนินงานเริ่มมีกําไรในปี 55 
คาดสามารถจ่ายปันผลได้เป็นปีแรก เราคงมูลค่าพื้นฐานที่ 17.60 
บาท ตาม DCF (นับรวมรายได้จากดาวเทียมไทยคม 6 ในประมาณ
การแล้ว) ในขณะที่หุ้นยังมี Upside Potential ท่ียังไม่รวมใน
ประมาณการจาก แผนการขายหุ้นบริษัท Mfone ท่ีมีผลขาดทุนและ
การยิงดาวเทียมไทยคม 7 – 9      

 
 
 
 
 
Financial Summary 
YE Dec (Bt mn) 2010 2011 2012E 2013E
Net profit -806 -490 930 1,283
Net profit growth (%) n.m. n.m. -289.81 37.97
EPS (Bt) -0.74 -0.45 0.85 1.17
EPS growth (%) n.m. n.m. -289.81 37.97
BV (Bt) 13.35 12.94 13.88 14.80
DPS (Bt) 0.00 0.00 0.25 0.47
PE (x) n.m. n.m. 17.91 12.98
PBV (x) 1.15 1.18 1.09 1.03
Yield (%) 0.00 0.00 1.67 3.08
ROE (%) (5.33) (3.39) 6.30 8.16  
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Ticker Rating Price 
THCOM 
Sector Current...BUY Fair Value........Bt17.60 
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คาดผลการดําเนินงาน 2H55 เติบโต YoY และ HoH 
 
NIM ผ่านจุดต่ําสุดใน Q1  
การแข่งขันในตลาดเงินฝาก และการปรับขึ้นของหนี้เสียจาก
เหตุการณ์อุทกภัยกดดัน NIM ของ TISCO ปรับลดลงต่อเนื่อง แต่
เมื่อผลกระทบเริ่ม กอปรกับสินเชื่อเติบโตแข็งแกร่งทําให้ NIM ใน 
2Q55 ปรับเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยสําคัญเป็นครั้งแรกในรอบเกือบ 2 ป ี
โดยเรามองว่า NIM ใน 2H55 จะยังอยู่ในทิศทางปรับขึ้นต่อเนื่อง 
และจะเป็นปัจจัยผลักดันการเติบโตกําไรใน 2H55  
 
สินเชื่อ 2H55 เติบโตต่อเนื่องจากความต้องการในประเทศ 
สินเชื่อใน 1H55 เติบโตแข็งแกร่ง 13.5% (+20%YoY) จากสิ้นปี 
54 สูงเป็นลําดับต้นในกลุ่มฯ เพราะอนิสงค์การฟื้นตัวของยอดขาย
รถยนต์ (ยอดขายรถยนต์รอบ 1H55 ขยายตัว 40%YoY ท่ี 6.6 
แสนคัน) และกลยุทธ์เชิงรุกในกลุ่มลูกค้าธุรกิจ นอกจากนี้ผลบวก
จากการใช้จ่ายและการลงทุนของภาคธุรกิจ กอปรกับความต้อง
ของสินเชื่อเช่าซ้ือรถยนต์เติบโตต่อเนื่องตามยอดขายรถยนต์ (มี
การคาดหมายว่ายอดขายรถยนต์จะทะลุ 1 ล้านคันในปี 55) เรา
คาดว่าสินเชื่อปี 55 จะขยายตัวโดดเด่นท่ี 24.9%YoY สูงกว่า      
1 เท่าตัวเทียบกับการเติบโตของสินเชื่อของกลุ่มฯ ในปีนี้   
 
คาดผลการดําเนินงาน 2H55 เติบโต YoY และ HoH   
TISCO รายงานกําไรงวด 1H55 ท่ี 1.76 พันล้านบาท              
(+3.8%YoY) จากรายได้ท่ีมืใช่ดอกเบี้ยเพิ่มขึ้น และค่าใช้จ่ายภาษี
ลดลง ท้ังนี้ เรามองว่าผลการดําเนินงาน 2H55 จะเพิ่มขึ้นท้ัง YoY 
และ HoH สาระสําคัญจากการเติบโตแข็งแกร่งของสินเชื่อ และ
การฟื้นตัวของ NIM โดยคาดกําไรปี 55 จะเติบโต 14.1% เป็น 
3.7 พันล้านบาท และเติบโต 21% เป็น 4.5 พันล้านบาท    
 
Laggard stock  
TISCO มีความโดดเด่นจาก 1) พื้นฐานแข็งแกร่ง คาด ROE ปี 55 
สูงสุดในกลุ่มฯ ท่ี 21.5% เทียบกับกลุ่มฯ ท่ี 14.6% 2) ราคาหุ้น
ซ้ือขายเพียง 7.5xP/E เทียบกับกลุ่มฯ ซ้ือขาย 11xP/E และราคา
หุ้น laggard ไม่เปลี่ยนแปลงจากสิ้นปี 54 เทียบกับ  กลุ่มฯ ปรับ
ขึ้นราว 14% และ 3) เป็นหุ้นจ่ายเงินปันผลสูง 

 
 
 
 

Financial Summary 
YE Dec (Bt mn) 2010 2011 2012E 2013E
Net profit 2,888 3,266 3,727 4,510
Net profit growth (%) 45.26 13.07 14.13 21.00
EPS (Bt) 3.97 4.49 5.12 6.20
EPS growth (%) 45.05 13.08 14.13 21.00
BV (Bt) 20.30 22.27 24.97 28.65
DPS (Bt) 2.25 2.35 2.56 3.10
PE (x) 10.27 8.47 7.47 6.17
PBV (x) 2.01 1.71 1.53 1.34
Yield (%) 5.92 6.18 6.69 8.10
ROE (%) 21.10 20.96 21.55 22.99  
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Ticker Rating Price 
TISCO 
Sector Current...BUY Fair Value.....(Bt) 45.00 
BANKING Prior...….BUY Current..…....(Bt) 38.25 
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ผลประกอบการกลับมาฟื้นตัวช่วงที่เหลือของปี 
 
ขาดทุนจากสต๊อกน้ํามันกดดันกําไร 2Q55 
เราคาดการณ์ผลประกอบการ 2Q55 พลิกเป็นขาดทุนสุทธิ 6,024 
ล้านบาท เทียบกับกําไรสุทธิ 7,226 ล้านบาท และ 3,245 ล้าน
บาท ใน 1Q55 และ 2Q54 ตามลําดับ ผลจากการบันทึกขาดทุน 
สต๊อกน้ํามันและ LCM รวม US$11/บาร์เรล ขณะที่ค่าการกลั่น
พื้นฐานทรงตัว QoQ ท่ี US$4/บาร์เรล สําหรับธุรกิจปิโตรเคมี 
คาดว่าผลประกอบการจะอ่อนตัวเล็กน้อย เนื่องจากส่วนต่างราคา
พาราไซลีนกับ ULG95 ท่ีลดลงเหลือ US$381/ตัน (-21%QoQ,  
-15%YoY) ตามการเลื่อนผลิตเชิงพาณิชย์ของโรงงาน PTA ใน
ภูมิภาค และความกังวลต่อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลก อย่างไรกด็ ี
ธุรกิจน้ํามันหล่อลื่นกลับฟื้นตัวจากส่วนต่างราคาน้ํามันหล่อลื่นกับ
วัตถุดิบท่ี US$623/ตัน (+25%QoQ, -20%YoY) 
 
ค่าการกลั่นยังแข็งแกร่งใน 2H55 
เราคาดว่าผลประกอบการในงวด 2H55 มีแนวโน้มฟื้นตัว HoH 
โดยได้แรงหนุนจากค่าการกลั่นท่ีมีแนวโน้มแข็งแกร่งท่ีระดับ 
US$4/บาร์เรล เนื่องจากความต้องการใช้น้ํามันเบนซินในภูมิภาค
เอเชียท่ีเพิ่มขึ้น และปริมาณสต๊อกน้ํามันสําเร็จรูปในยุโรปท่ีอยู่ใน
ระดับต่ํา รวมถึงแรงหนุนจากฤดูหนาวในปลายปีท่ีทําให้มีความ
ต้องการใช้น้ํามันสําเร็จรูปเพิ่มขึ้น รวมถึงธุรกิจปิโตรเคมีท่ีคาดว่า
ส่วนต่างราคาพาราไซลีนกับ ULG95 จะฟื้นตัวเนื่องจากเข้าสู่ช่วง 
High season ท่ีมีความต้องการใช้จากผู้ผลิตปลายน้ําเพิ่มขึ้น 
 
คงคําแนะนํา “ซื้อ” ราคาหุ้นสะท้อนขาดทุน 2Q55 บ้างแล้ว 
ราคาหุ้นท่ีลดลงต่อเนื่องจาก 2Q55 ถึงปัจจุบัน สะท้อนความกงัวล
ต่อผลประกอบการ 2Q55 ท่ีพลิกเป็นขาดทุนไปแล้วบางส่วน 
ขณะที่ผลประกอบการในงวด 2H55 เริ่มฟื้นตัว HoH รวมถึงคาด
ว่ากําไรสุทธิปี 56 มีแนวโน้มเติบโตกว่า 39%YoY เป็น 13,832 
ล้านบาท จากค่าการกลั่นท่ีสูงขึ้น 10%YoY เป็น US$5/บาร์เรล 
และผลจากการโครงการ Px-upgrading (คาดเสร็จปลายปี 55) ท่ี
ช่วยเพิ่มกําลังการผลิตพาราไซลีนอีก 12% เป็น 0.55 ล้านตัน/ปี        
และเบนซีน 56% เป็น 0.28 ล้านตัน/ปี เราคงมูลค่าพื้นฐาน
เท่ากับ 68 บาท (DCF, WACC 11.7%, Terminal growth 2%)  

 
 
 
 
 

 
 

Financial Summary 
YE Dec (Bt mn) 2010 2011 2012E 2013E
Net profit 8,956 14,853 9,926 13,832
Net profit growth (%) -25.75 65.84 -33.17 39.35
EPS (Bt) 4.39 7.28 4.87 6.78
EPS growth (%) -25.75 65.84 -33.17 39.35
BV (Bt) 34.39 38.96 40.80 44.96
DPS (Bt) 2.00 3.30 2.19 3.05
PE (x) 13.50 8.14 12.18 8.74
PBV (x) 1.72 1.52 1.45 1.32
Yield (%) 3.38 5.57 3.70 5.15
ROE (%) 13.08 19.85 12.20 15.81  
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Ticker Rating Price 
TOP 
Sector Current...BUY Fair Value.....(Bt) 68.00 
Energy Prior...…BUY Current…......(Bt) 59.25 
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Rec. Price Fair Upside Par Mkt Cap Beta
(Bt) (Bt) (Bt) (Bt mn) 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E

Agro & Food Industry 358,705 23,597 37,016 29,770 14.2 13.2 12.1 3.1 3.0 2.0 3.4 3.7 4.1 23 27 17
Food & Beverage 358,705 23,597 37,016 29,770 14.2 13.2 12.1 3.1 3.0 2.0 3.4 3.7 4.1 23 27 17 0.79
CPF Trading 32.50 38.00 16.9 1.0 251,646 15,837 28,473 20,227 2.15 2.42 2.61 5 13 8 15.1 13.4 12.4 3.6 3.5 2.1 3.7 3.7 4.0 25 32 18 0.88
KBS Buy 9.95 13.00 30.7 1.0 4,975 795 791 728 1.96 1.58 1.46 326 (19) (8) 5.1 6.3 6.8 1.8 1.9 1.6 6.2 6.4 5.9 44 32 25 0.97
KSL Trading 12.00 14.30 19.2 1.0 18,884 1,890 2,110 2,290 1.22 1.30 1.39 1,095 7 7 9.8 9.2 8.6 1.7 1.5 1.3 4.2 4.3 4.6 18 17 16 0.95
TUF Buy 72.50 84.00 15.9 1.0 83,201 5,075 5,642 6,526 5.30 4.87 5.63 66 (8) 16 13.7 14.9 12.9 2.6 2.1 1.9 2.2 3.4 3.9 20 17 16 0.79

Financials 1,695,356 122,478 152,548 176,849 13.8 11.1 9.6 1.9 1.7 1.5 2.7 3.2 3.7 15 16 17
Banking 1,675,378 120,480 150,719 174,975 13.9 11.1 9.6 2.0 1.7 1.5 2.6 3.1 3.6 15 16 17 1.14
BBL Buy 194.00 212.00 9.3 10.0 370,316 27,338 33,679 39,692 14.32 17.64 20.79 11 23 18 13.5 11.0 9.3 1.5 1.4 1.2 3.1 3.6 4.2 12 13 14 1.09
KBANK Buy 172.00 193.00 12.2 10.0 411,641 24,226 34,701 40,483 10.12 14.50 16.92 21 43 17 17.0 11.9 10.2 2.7 2.2 1.9 1.7 2.4 2.9 17 20 20 1.16
KK Trading 40.25 42.50 5.6 10.0 25,631 2,859 3,180 4,205 4.52 4.64 5.10 (9) 3 10 8.9 8.7 7.9 1.1 0.9 1.0 6.0 5.6 6.2 13 12 13 0.92
KTB Trading 16.30 19.75 21.2 5.2 182,230 17,012 23,419 27,215 1.52 2.09 2.43 12 38 16 10.7 7.8 6.7 1.4 1.2 1.1 3.8 4.9 5.7 13 17 17 1.29
LHBANK Sell 1.30 1.31 0.8 1.0 15,431 496 662 766 0.05 0.06 0.06 (41) 12 16 26.0 23.3 20.2 1.0 1.1 1.1 2.8 1.1 1.2 5 5 5 0.86
SCB Buy 158.00 178.00 12.7 10.0 536,193 36,273 40,961 46,940 10.67 12.05 13.81 50 13 15 14.8 13.1 11.4 2.9 2.5 2.1 2.2 2.6 3.0 21 20 20 1.12
TCAP Buy 31.25 37.50 20.0 10.0 39,932 5,002 5,703 6,272 3.91 4.46 4.91 (11) 14 10 8.0 7.0 6.4 1.0 0.9 0.8 3.8 4.3 4.7 13 14 14 1.10
TISCO Buy 40.00 45.00 12.5 10.0 29,115 3,266 3,727 4,510 4.49 5.12 6.20 13 14 21 8.9 7.8 6.5 1.8 1.6 1.4 5.9 6.4 7.7 21 22 23 0.99
TMB Trading 1.49 1.66 11.4 1.0 64,889 4,009 4,686 4,892 0.09 0.11 0.11 25 17 4 16.2 13.8 13.3 1.2 1.2 1.1 2.0 2.2 2.3 8 9 9 1.18
Finance & Securities 19,977 1,998 1,830 1,874 10.0 10.9 10.6 1.7 1.7 1.7 8.7 8.0 8.4 16 15 16 0.77
ASP Trading 2.28 2.32 1.7 1.0 4,801 505 488 491 0.24 0.23 0.23 (33) (3) 1 9.5 9.8 9.8 1.2 1.2 1.2 8.3 8.1 9.2 12 12 12 1.19
MBKET Trading 13.60 15.20 11.8 5.0 7,763 654 665 669 1.15 1.17 1.18 (19) 2 1 11.8 11.6 11.5 1.7 1.7 1.7 8.6 8.6 8.7 14 15 15 0.77
PHATRA Hold 35.25 32.00 (9.2) 5.0 7,413 838 677 714 3.97 3.22 3.39 (17) (19) 6 8.9 11.0 10.4 2.1 2.3 2.3 9.0 7.3 7.7 22 20 22 0.88

Industrials 440,870 46,696 43,053 47,644 9.5 10.3 9.3 1.6 1.3 1.2 4.2 3.6 3.9 17 14 13
Automotive 35,319 1,095 3,418 3,826 33.0 10.6 9.5 1.7 1.5 1.4 1.2 3.5 3.9 5 15 15 0.75
AH Trading 15.30 15.30 0.0 1.0 3,466 (390) 392 450 (1.38) 1.39 1.59 n.m. n.m. 15 n.m. 11.0 9.6 1.0 0.9 0.9 (3.3) 3.4 3.8 (9) 9 9 0.91
IRC Sell 13.00 12.40 (4.6) 1.0 2,600 150 275 294 0.75 1.38 1.47 (51) 83 7 17.3 9.5 8.8 1.2 1.1 1.1 1.9 3.4 3.7 7 12 13 0.52
SAT Hold 30.00 31.00 3.3 1.0 10,198 408 874 943 1.20 2.57 2.77 (46) 114 8 25.0 11.7 10.8 2.4 2.0 1.8 1.5 2.6 2.7 10 19 17 0.86
STANLY Buy 208.00 240.00 15.4 5.0 15,938 727 1,531 1,759 9.48 19.98 22.96 (49) 111 15 21.9 10.4 9.1 1.9 1.6 1.4 1.4 3.5 4.0 9 17 17 0.70
TSC Buy 12.00 14.60 21.7 1.0 3,118 200 345 380 0.77 1.33 1.46 (31) 73 10 15.6 9.0 8.2 1.7 1.5 1.4 4.2 6.7 7.3 11 18 18 0.77

Petrochemicals & Chemicals 405,551 45,601 39,635 43,818 8.9 10.2 9.3 1.6 1.3 1.2 4.5 3.6 3.9 18 14 13 1.36
IVL Trading 29.25 45.04 54.0 1.0 140,817 15,568 13,331 15,193 3.23 2.77 3.15 35 (14) 14 9.0 10.6 9.3 2.4 2.1 1.8 3.4 2.8 3.2 34 21 21 1.54
PTTGC Hold 58.75 63.45 8.0 10.0 264,734 30,033 26,304 28,625 6.66 5.84 6.36 84 (12) 9 8.8 10.1 9.2 1.3 1.0 1.0 5.1 4.0 4.3 15 12 11 1.90

Property & Construction 777,295 49,230 49,228 58,628 15.5 15.3 12.8 2.4 2.3 2.1 3.9 3.7 4.3 16 15 17
Construction Materials 490,182 31,817 29,308 37,095 15.4 16.7 13.2 2.7 2.6 2.4 3.9 3.6 4.4 18 16 19 0.99
DCC Hold 51.50 55.00 6.8 1.0 21,012 1,242 1,298 1,557 3.05 3.18 3.82 6 4 20 16.9 16.2 13.5 7.9 7.7 7.6 5.9 6.2 7.4 46 48 57 0.67
SCC Hold 326.00 330.00 1.2 1.0 391,200 27,281 24,364 31,788 22.73 20.30 26.49 (27) (11) 30 14.3 16.1 12.3 2.4 2.3 2.2 3.8 3.4 4.3 17 15 18 1.05
SCCC Buy 339.00 340.00 0.3 10.0 77,970 3,293 3,646 3,750 14.32 15.85 16.30 22 11 3 23.7 21.4 20.8 4.6 4.4 4.2 3.8 3.8 3.8 20 21 21 0.84
Property Development 287,113 17,413 19,920 21,533 15.5 13.1 12.2 2.0 1.8 1.7 3.8 4.0 4.3 14 15 15 0.97
AMATA Buy 17.00 21.00 23.5 1.0 18,139 932 1,131 1,495 0.87 1.06 1.40 34 21 32 19.5 16.0 12.1 2.7 2.4 2.1 2.4 2.8 3.5 15 16 18 1.37
AP Buy 7.40 8.50 14.9 1.0 21,024 1,551 1,995 2,231 0.59 0.71 0.79 (38) 21 11 12.6 10.4 9.4 1.8 1.7 1.6 3.0 3.8 4.3 15 18 18 1.06
CK Trading 7.00 8.50 21.4 1.0 11,568 927 (308) (53) 0.56 (0.19) (0.03) n.m. n.m. n.m. 12.5 n.m. n.m. 1.8 1.8 1.8 5.0 1.4 1.4 14 (5) (1) 0.87
ITD Trading 3.18 4.75 49.4 1.0 13,336 (1,698) (535) (432) (0.41) (0.13) (0.10) n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. 1.5 1.6 1.7 0.0 0.0 0.0 (17) (6) (5) 1.19
LH Hold 7.60 8.00 5.3 1.0 76,197 5,609 4,183 4,563 0.56 0.42 0.46 41 (25) 9 13.6 18.2 16.7 2.5 2.4 2.4 5.3 4.3 4.9 19 14 14 1.18
LPN Sell 17.40 15.00 (13.8) 1.0 25,677 1,917 2,231 2,576 1.30 1.51 1.75 17 16 15 13.4 11.5 10.0 3.6 3.1 2.7 3.7 4.3 5.0 29 29 29 0.95
MK Hold 2.82 3.00 6.4 1.0 2,444 234 401 432 0.27 0.46 0.50 (56) 71 8 10.4 6.1 5.7 0.5 0.5 0.5 3.9 6.4 6.7 5 8 8 0.61
NOBLE Hold 6.10 6.20 1.6 3.0 2,784 346 400 440 0.76 0.88 0.96 (65) 16 10 8.1 7.0 6.3 0.7 0.7 0.7 4.9 4.3 4.8 9 10 11 0.84
PS Trading 18.10 16.50 (8.8) 1.0 39,990 2,835 3,320 3,615 1.28 1.50 1.63 (19) 17 9 14.1 12.1 11.1 2.4 2.2 2.1 2.2 2.5 2.8 18 19 20 1.27
QH Trading 1.78 2.05 15.2 1.0 16,347 853 1,927 1,365 0.10 0.22 0.15 (57) 115 (31) 17.7 8.2 12.0 1.1 1.1 1.1 5.1 5.6 4.5 6 14 9 1.10
SPALI Sell 18.10 15.40 (14.9) 1.0 31,070 2,568 2,933 3,028 1.50 1.71 1.76 (1) 14 3 12.1 10.6 10.3 2.8 2.4 2.1 3.3 3.8 3.9 25 24 22 0.98
STEC Buy 15.30 17.30 13.1 1.0 18,149 904 1,081 1,194 0.76 0.91 1.01 104 20 10 20.1 16.8 15.2 3.1 2.9 2.6 3.6 3.0 3.3 17 18 18 0.81
TICON Hold 13.30 13.50 1.5 1.0 10,387 436 1,160 1,080 0.58 1.47 1.33 (53) 155 (10) 23.1 9.1 10.0 1.8 1.5 1.5 3.0 8.6 8.0 8 18 15 0.84

Resources 1,702,174 190,568 205,428 232,975 8.9 8.3 7.7 1.8 1.5 1.4 4.1 4.4 4.8 22 19 19
Energy & Utilities 1,702,174 190,568 205,428 232,975 8.9 8.3 7.7 1.8 1.5 1.4 4.1 4.4 4.8 22 19 19 1.11
BANPU Buy 406.00 594.61 46.5 10.0 110,330 20,060 11,098 12,824 73.82 40.84 47.19 (19) (45) 16 5.5 9.9 8.6 1.5 1.3 1.2 5.2 3.0 3.5 29 14 15 1.10
BCP Sell 21.90 19.88 (9.2) 1.0 30,155 5,610 2,780 3,756 4.07 2.02 2.73 71 (50) 35 5.4 10.8 8.0 1.0 1.0 0.9 7.5 3.7 5.0 21 9 12 1.17
PTT Hold 327.00 379.83 16.2 10.0 934,010 105,296 122,486 136,878 36.86 42.88 47.92 25 16 12 8.9 7.6 6.8 1.7 1.5 1.3 4.0 4.6 5.1 20 21 20 1.20
PTTEP Trading 152.50 180.14 18.1 1.0 506,298 44,748 59,139 65,685 13.48 17.53 16.55 2 30 (6) 11.3 8.7 9.2 2.5 1.5 1.6 3.5 4.6 4.3 25 22 19 1.05
TOP Buy 59.50 68.01 14.3 10.0 121,382 14,853 9,926 13,832 7.28 4.87 6.78 66 (33) 39 8.2 12.2 8.8 1.5 1.5 1.3 5.5 3.7 5.1 20 12 16 1.34

Net Profit (Bt mn) Yield (%) ROE (%)EPS (Bt) EPS Growth (%) P/E (X) P/BV (X)
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Rec. Price Fair Upside Par Mkt Cap Beta
(Bt) (Bt) (Bt) (Bt mn) 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E

Services 1,049,939 21,393 50,820 59,113 41.6 19.6 17.8 3.0 3.0 2.9 2.7 2.6 3.0 7 16 17
Commerce 591,061 17,859 23,787 28,488 24.5 22.6 20.7 6.9 7.0 6.9 3.7 2.9 3.1 30 34 35 0.89
BIGC Trading 177.50 222.00 25.1 10.0 146,438 5,242 6,398 7,770 6.54 7.82 9.42 82 19 21 27.1 22.7 18.8 6.0 5.0 4.8 1.1 1.3 1.6 24 24 26 1.11
CPALL Buy 33.25 40.00 20.3 1.0 298,688 8,008 11,054 12,980 1.78 1.49 1.44 20 (16) (3) 18.7 22.3 23.0 6.9 9.1 9.4 6.8 3.4 3.3 39 45 44 0.83
HMPRO Trading 11.50 14.50 26.1 1.0 67,456 2,005 2,818 3,472 0.34 0.48 0.60 (9) 41 23 33.4 23.8 19.3 8.3 6.7 5.9 2.7 2.9 3.6 28 31 32 0.93
MAKRO Buy 327.00 360.00 10.1 10.0 78,480 2,604 3,517 4,267 10.85 14.65 17.78 38 35 21 30.1 22.3 18.4 8.1 7.4 6.7 3.2 4.0 4.9 28 35 38 0.91
Health Care Services 226,857 6,582 11,139 9,757 33.7 20.2 23.1 5.0 4.2 3.8 1.3 2.0 2.0 19 23 17 0.74
BGH Trading 98.75 104.00 5.3 1.0 152,614 4,282 7,275 6,396 2.84 4.71 4.14 54 66 (12) 34.8 21.0 23.9 4.5 3.8 3.4 1.1 1.6 1.8 17 20 15 0.77
BH Sell 75.00 64.50 (14.0) 1.0 54,629 1,588 2,911 2,274 2.18 3.99 3.11 26 83 (22) 34.5 18.8 24.1 7.8 6.0 5.3 1.5 2.6 2.0 24 36 23 0.84
KH Sell 9.00 8.50 (5.6) 1.0 17,955 673 901 1,016 0.34 0.45 0.51 (12) 34 13 26.7 19.9 17.7 5.6 4.9 4.4 2.5 3.3 3.7 21 26 26 0.67
VIH Sell 3.10 1.60 (48.4) 1.0 1,659 39 52 71 0.10 0.11 0.13 (51) 11 24 32.2 29.1 23.5 2.1 2.2 2.4 1.9 1.7 2.1 7 8 10 (2.18)
Media & Publishing 16,717 782 941 1,069 23.1 19.2 16.9 3.0 3.0 3.1 4.0 4.7 5.3 13 16 18 0.92
MAJOR Hold 18.90 20.50 8.5 1.0 16,717 782 941 1,069 0.89 1.07 1.21 3 20 14 21.3 17.7 15.6 2.8 2.8 2.9 4.3 5.1 5.8 13 16 18 0.97

Transportation & Logistics 215,303 (3,830) 14,953 19,798 (55.4) 14.4 10.9 1.1 1.1 1.0 2.1 2.5 3.3 (2) 8 10 0.98
AAV Trading 3.48 3.70 6.3 0.1 16,878 1,014 1,133 1,445 0.25 0.23 0.30 0 (7) 27 13.9 14.9 11.7 n.m. 4.3 3.1 0.0 0.0 0.0 (213) 58 31 2.09
AOT Buy 66.25 66.00 (0.4) 10.0 94,643 2,528 6,737 8,627 1.77 4.72 6.04 79 166 28 37.4 14.0 11.0 1.3 1.2 1.2 1.2 3.2 4.1 4 9 11 0.98
BTS Buy 0.80 1.11 38.8 0.6 45,802 2,106 1,384 2,341 0.04 0.02 0.04 662 (35) 69 21.6 33.1 19.5 1.2 1.2 1.2 6.0 1.5 2.6 6 4 6 0.89
PSL Sell 14.20 13.00 (8.5) 1.0 14,761 719 175 431 0.69 0.17 0.41 (21) (76) 146 20.6 84.3 34.3 1.0 1.0 1.0 3.9 1.2 2.3 5 1 3 0.96
THAI Trading 19.80 28.00 41.4 10.0 43,219 (10,197) 5,524 6,954 (4.67) 2.53 3.19 n.m. n.m. 26 n.m. 7.8 6.2 0.7 0.6 0.6 0.0 3.2 4.0 (15) 8 10 1.22

Technology 1,132,312 52,060 65,600 74,628 21.7 17.2 15.2 5.6 5.1 5.4 7.5 5.6 6.2 26 31 34
Information and Communication 1,086,688 47,578 60,893 69,177 22.8 17.8 15.7 6.4 5.8 6.3 7.6 5.6 6.2 28 34 39 0.82
ADVANC Hold 204.00 203.00 (0.5) 1.0 606,511 22,218 35,758 39,413 7.47 12.03 13.26 8 61 10 27.3 17.0 15.4 15.5 13.2 12.7 3.7 5.9 6.5 55 84 84 0.78
DTAC Hold 83.50 82.00 (1.8) 2.0 197,712 11,813 11,530 12,135 4.99 4.87 5.12 8 (2) 5 16.7 17.1 16.3 2.7 2.9 3.9 21.4 5.8 6.1 17 16 20 0.74
INTUCH Buy 63.00 70.40 11.7 1.0 202,004 16,559 13,529 14,956 5.16 4.22 4.66 106 (18) 11 12.2 14.9 13.5 6.9 6.3 6.1 8.7 6.7 7.4 55 44 46 0.90
JMART Sell 10.80 7.00 (35.2) 1.0 4,339 172 190 210 0.57 0.63 0.70 81 11 10 18.9 17.0 15.5 4.1 3.6 3.1 3.7 4.1 4.5 23 22 21 0.88
THCOM Buy 15.20 17.60 15.8 5.0 16,658 (490) 930 1,283 (0.45) 0.85 1.17 n.m. n.m. 38 n.m. 17.9 13.0 1.2 1.1 1.0 0.0 1.7 3.1 (3) 6 8 1.23
TRUE Sell 4.10 3.51 (14.4) 10.0 59,463 (2,694) (1,045) 1,181 (0.19) (0.07) 0.08 n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. 50.3 5.0 2.5 2.7 0.0 0.0 0.0 (24) (6) 5 1.05
Electronic Components 45,624 4,482 4,708 5,451 10.2 9.7 8.4 1.3 1.2 1.2 5.0 5.2 6.0 13 13 14 0.87
DELTA Trading 23.80 26.00 9.2 1.0 29,688 2,864 2,988 3,116 2.30 2.40 2.50 (31) 4 4 10.4 9.9 9.5 1.5 1.4 1.3 5.0 5.0 5.2 15 14 14 0.89
HANA Sell 19.80 17.00 (14.1) 1.0 15,937 1,618 1,720 2,335 2.01 2.13 2.90 (41) 6 36 9.9 9.3 6.8 1.1 1.0 1.0 5.1 5.4 7.3 11 11 15 0.82

Net Profit (Bt mn) Yield (%) ROE (%)EPS (Bt) EPS Growth (%) P/E (X) P/BV (X)

Sector Mkt Cap Beta
(Bt mn) 11E 12E 13E 11E 12E 13E 11E 12E 13E 11E 12E 13E 11 12E 13E 11 12E 13E

Food & Beverage Neutral 358,705 23,597 37,016 29,770 41 57 (20) 14.2 13.2 12.1 3.1 3.0 2.0 3.4 3.7 4.1 23 27 17 0.79
Banking Overweight 1,675,378 120,480 150,719 174,975 22 25 16 13.9 11.1 9.6 2.0 1.7 1.5 2.6 3.1 3.6 15 16 17 1.14
Finance & Securities Underweight 19,977 1,998 1,830 1,874 (23) (8) 2 10.0 10.9 10.6 1.7 1.7 1.7 8.7 8.0 8.4 16 15 16 0.77
Automotive Overweight 35,319 1,095 3,418 3,826 (65) 212 12 33.0 10.6 9.5 1.7 1.5 1.4 1.2 3.5 3.9 5 15 15 0.75
Petrochemicals & Chemicals Neutral 405,551 45,601 39,635 43,818 71 (13) 11 8.9 10.2 9.3 1.6 1.3 1.2 4.5 3.6 3.9 18 14 13 1.36
Construction Materials Neutral 490,182 31,817 29,308 37,095 (23) (8) 27 15.4 16.7 13.2 2.7 2.6 2.4 3.9 3.6 4.4 18 16 19 0.99
Property Development Neutral 287,113 17,413 19,920 21,533 (10) 14 8 15.5 13.1 12.2 2.0 1.8 1.7 3.8 4.0 4.3 14 15 15 0.97
Energy & Utilities Neutral 1,702,174 190,568 205,428 232,975 16 8 13 8.9 8.3 7.7 1.8 1.5 1.4 4.1 4.4 4.8 22 19 19 1.11
Commerce Neutral 591,061 17,859 23,787 28,488 37 33 20 24.5 22.6 20.7 6.9 7.0 6.9 3.7 2.9 3.1 30 34 35 0.89
Health Care Services Underweight 226,857 6,582 11,139 9,757 57 69 (12) 33.7 20.2 23.1 5.0 4.2 3.8 1.3 2.0 2.0 19 23 17 0.74
Media & Publishing Neutral 16,717 782 941 1,069 3 20 14 23.1 19.2 16.9 3.0 3.0 3.1 4.0 4.7 5.3 13.2 15.7 18.2 0.92
Transportation & Logistics Neutral 215,303 (3,830) 14,953 19,798 n.m. n.m. 32 -55.4 14.4 10.9 1.1 1.1 1.0 2.1 2.5 3.3 -2 8 10 0.98
Information and Communication Neutral 1,086,688 47,578 60,893 69,177 19 28 14 22.8 17.8 15.7 6.4 5.8 6.3 7.6 5.6 6.2 28 34 39 0.82
Electronic Components Underweight 45,624 4,482 4,708 5,451 (35) 5 16 10.2 9.7 8.4 1.3 1.2 1.2 5.0 5.2 6.0 13 13 14 0.87
Total 7,156,651 506,020 603,695 679,606 11 19 13 13.7 12.0 10.7 2.3 2.0 1.8 4.1 3.9 4.3 18 18 18
Total (excl. Financials) 5,461,296 383,543 451,147 502,757 8 18 11 13.7 12.2 11.0 2.5 2.1 2.0 4.5 4.1 4.5 19 19 19

KSS Rating Net Profit (Bt mn) ROE (%)Net Profit Gr (%) P/E (X) P/BV (X) Yield (%)
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Lowest P/E Lowest P/BV Highest dividend yield
P/E (X) P/BV (X) Yield (%)

1 MK 6.1 1 MK 0.5 1 TICON 8.65
2 KBS 6.3 2 THAI 0.6 2 MBKET 8.61
3 NOBLE 7.0 3 NOBLE 0.7 3 ASP 8.13
4 TCAP 7.0 4 KK 0.9 4 PHATRA 7.30
5 PTT 7.6 5 TCAP 0.9 5 INTUCH 6.70
6 KTB 7.8 6 AH 0.9 6 TSC 6.67
7 TISCO 7.8 7 PSL 1.0 7 TISCO 6.40
8 THAI 7.8 8 BCP 1.0 8 MK 6.38
9 QH 8.2 9 HANA 1.0 9 KBS 6.36

10 KK 8.7 10 QH 1.1 10 DCC 6.17
11 PTTEP 8.7 11 LHBANK 1.1 11 ADVANC 5.90
12 TSC 9.0 12 THCOM 1.1 12 DTAC 5.83
13 TICON 9.1 13 IRC 1.1 13 KK 5.65
14 KSL 9.2 14 TMB 1.2 14 QH 5.62
15 HANA 9.3 15 BTS 1.2 15 HANA 5.39

Upside gain to fair value Highest EPS growth Highest ROE
Upside (%) EPS Gr* (%) ROE (%)

1 IVL 54 1 AOT 166 1 ADVANC 84
2 ITD 49 2 TICON 155 2 DCC 48
3 BANPU 46 3 QH 115 3 CPALL 45
4 THAI 41 4 SAT 114 4 INTUCH 44
5 BTS 39 5 STANLY 111 5 BH 36
6 KBS 31 6 BH 83 6 MAKRO 35
7 HMPRO 26 7 IRC 83 7 KBS 32
8 BIGC 25 8 TSC 73 8 CPF 32
9 AMATA 24 9 MK 71 9 HMPRO 31

10 TSC 22 10 BGH 66 10 LPN 29
11 CK 21 11 ADVANC 61 11 KH 26
12 KTB 21 12 KBANK 43 12 BIGC 24
13 CPALL 20 13 HMPRO 41 13 SPALI 24
14 TCAP 20 14 KTB 38 14 JMART 22
15 KSL 19 15 MAKRO 35 15 PTTEP 22

ที่มา: ประมาณการผลการดําเนินงานป 55 โดยฝายวิเคราะหหลักทรัพยกรุงศรี
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Warrant First Warrant Time to Exercise 
Ratio Price exercise expiry date expiry date
(1: x) (Bt) date (Years)

AGE-W1 1.40600 0.711 30-Jun-2011 13-Feb-2014 1.56 Jun, Dec (L)
AIM-W1 1.00000 0.20 30-Dec-2009 17-Sep-2012 0.15 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
AIT-W1 1.00000 16.50 28-Dec-2007 30-Sep-2012 0.18 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
AMC-W1 1.00000 3.00 28-Sep-2007 7-Mar-2014 1.62 Mar, Sep (L)
AQUA-W2 1.00000 0.75 30-Dec-2011 15-Mar-2014 1.64 Jun, Dec (L)
BLAND-W2 1.00000 1.90 30-Sep-2008 2-May-2013 0.77 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
BLAND-W3 1.00000 1.30 30-Dec-2010 7-Nov-2015 3.29 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
BROOK-W4 1.00000 1.05 30-Sep-2011 8-Aug-2016 4.04 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
BTS-W2 1.00000 0.70 28-Dec-2012 11-Nov-2013 1.30 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
BWG-W1 1.00000 1.20 30-Sep-2011 13-Jul-2014 1.97 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
CCP-W1 1.00000 1.00 28-Dec-2012 29-Sep-2014 2.18 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
CEN-W2 1.05000 2.096 30-Sep-2010 17-Jan-2013 0.48 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
CEN-W3 1.00000 2.00 30-Dec-2010 10-Jun-2015 2.88 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
CGD-W2 1.00000 0.50 30-Sep-2010 21-Jun-2013 0.91 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
CGS-W5 1.06250 1.41 30-Sep-2010 18-Jan-2013 0.48 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
CIG-W3 15:1.00000 0.90 31-Aug-2011 31-Aug-2012 0.10 Last trade date of every months
CSP-W1 1.00000 3.90 30-May-2008 29-Nov-2013 1.35 May, Nov (L)
DEMCO-W4 1.00400 4.978 30-Dec-2010 10-Feb-2013 0.55 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
EARTH-W3 1.02300 1.466 15-Mar-2012 15-Sep-2016 4.15 15 Mar, 15 Sep
ECL-W1 1.00000 1.00 30-Dec-2010 1-Dec-2013 1.35 Jun, Dec (L)
EMC-W3 1.00000 1.50 28-Sep-2012 28-Mar-2014 1.67 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
EPCO-W1 1.01500 2.27 30-Mar-2012 20-Oct-2014 2.23 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
ERW-W2 1.00000 2.80 17-Dec-2013 17-Dec-2013 1.40 17 Dec 2013
E-W1 1.00000 1.50 30-Mar-2011 22-Dec-2020 8.42 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
FOCUS-W1 1.00000 3.00 31-Jul-2009 15-Jun-2014 1.89 Jan, Apr, Jul, Oct (L)
GEN-W3 1.00000 1.000 30-Dec-2011 15-May-2014 1.81 Dec (L)
GJS-W2 3.00000 0.25 30-Dec-2010 12-Dec-2017 5.39 Jun, Dec (L)
GLAND-W1 1.00000 1.000 30-Sep-2011 26-May-2014 1.84 Last trade date of every quarter
GLOBAL-W 1.20000 6.25 18-Nov-2011 18-May-2013 0.81 18 Nov 11, 16 Nov 12, 17 May 13
GOLD-W1 1.00000 3.00 30-Jun-2011 31-Mar-2014 1.68 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
IEC-W1 1.00000 0.018 - 18-Jun-2014 1.90 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
JMART-W1 1.00000 3.000 30-Mar-2012 30-Dec-2013 1.43 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
KMC-W2 1.00000 1.000 28-Sep-2012 20-Jun-2015 2.90 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
KSL-W1 1.00000 10.00 15-Mar-2011 15-Mar-2013 0.64 15 Mar, Jun, Sep, Dec
L&E-W2 1.00000 7.40 30-Sep-2011 23-May-2013 0.83 Jan, May, Sep (L) 
LEE-W2 1.00000 2.50 30-Dec-2010 20-May-2013 0.82 Jun, Dec (L)
LIVE-W1 1.15240 0.17 31-Mar-2009 21-Jan-2014 1.49 Mar, Jun, Oct, Dec (L)
LL-W1 1.00000 1.00 29-Jun-2012 13-Feb-2015 2.56 Jun, Dec (L)
MATCH-W2 1.00100 1.40 30-Dec-2009 29-May-2014 1.84 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
MILL-W1 2.73400 1.829 30-Jun-2012 24-Feb-2014 1.59 Jun, Dec (L)
MINT-W4 1.10000 11.818 30-Jun-2010 18-May-2013 0.81 Last trade date of every months
MJD-W1 1.00000 2.00 30-Sep-2010 28-Jun-2013 0.93 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
NEP-W2 1.00000 0.50 15-Mar-2012 15-Dec-2016 4.39 15 Mar,15 Jun,15 Sep,15 Dec
NNCL-W2 1.00000 1.00 31-Mar-2011 29-Dec-2015 3.43 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
PF-W2 6.00000 0.002 - 6-Nov-2012 0.28 Jun, Dec (L)

Exercise
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As of July 25, 2012
Remaining Paid-up Volatility Underlying Warrant Theoretical Premium Gearing

unexercised shares (%) stock price  price price (Discount) ratio
(mn units) (mn shares) (Bt) (Bt) (Bt) (%) (X)

47.50 1,317.26 44.1% 3.20 3.20 3.38 (6.66) 1.41
1,399.73 2,800.00 134.0% 0.10 0.01 0.00 110.00 10.00

0.31 67.80 21.8% 55.75 34.25 39.16 (8.97) 1.63
39.98 479.94 25.5% 1.97 0.75 0.04 90.36 2.63

673.39 1,797.85 54.8% 0.39 0.18 0.03 138.46 2.17
6,883.70 17,794.40 29.9% 0.81 0.02 0.00 137.04 40.50
1,993.58 17,794.40 29.9% 0.81 0.18 0.05 82.72 4.50
374.39 748.79 48.0% 1.66 0.90 0.61 17 1.84

5,027.00 57,252.98 29.3% 0.79 0.26 0.15 21.52 3.04
85.74 714.26 34.8% 1.62 0.98 0.52 34.57 1.65

154.99 310.00 40.4% 3.18 2.18 1.50 0.00 1.46
119.60 505.60 25.5% 2.22 0.28 0.17 6.43 8.33
117.46 505.60 25.5% 2.22 0.76 0.39 24.32 2.92
843.00 2,444.82 40.5% 0.46 0.11 0.04 32.61 4.18
464.39 2,330.76 29.4% 0.91 0.08 0.00 63.22 12.09

2,759.07 599.99 33.0% 0.58 0.01 (0.000) 81.02 3.87
125.00 500.00 27.6% 2.02 0.28 0.01 106.93 7.21
72.57 549.43 36.6% 5.65 1.98 0.91 23.01 2.86

444.39 2,554.30 43.0% 4.94 3.56 3.16 1.74 1.39
205.00 410.00 36.4% 1.01 0.33 0.13 31.68 3.06
293.23 586.54 28.4% 1.48 0.37 0.16 26.35 4.00
128.85 515.41 19.2% 2.02 0.71 0.15 47.52 2.85
224.48 2,244.78 26.1% 2.62 0.56 0.27 28.24 4.68
347.00 694.00 36.1% 1.14 0.51 0.29 76.32 2.24
62.50 125.00 70.7% 1.99 0.82 0.35 91.96 2.43

577.87 1,531.38 63.0% 0.22 0.04 0.00 372.73 5.50
4,933.06 39,903.34 78.9% 0.13 0.14 0.16 128.21 2.79
164.37 4,930.56 36.0% 2.52 1.56 1.53 1.59 1.62
213.91 1,759.31 37.2% 12.00 7.35 6.21 3.13 1.96
504.07 1,134.15 36.6% 6.40 3.48 2.48 1.25 1.84

8,996.73 48,796.32 590.6% 0.02 0.01 0.02 40.00 2.00
13.59 401.74 42.7% 10.80 7.20 7.67 (5.56) 1.50
13.59 2,523.54 90.1% 0.34 0.06 0.11 211.76 5.67

131.35 1,573.65 27.5% 12.30 3.28 2.48 7.97 3.75
8.80 51.14 40.1% 12.00 4.52 4.19 (0.67) 2.65

255.02 787.55 28.5% 3.68 1.17 0.95 (0.27) 3.15
2,219.78 2,912.00 120.3% 0.10 0.04 0.03 104.71 2.88
780.00 1,560.00 49.5% 0.27 0.11 0.01 311.11 2.45
58.26 259.14 53.9% 2.02 0.81 0.73 9.37 2.50

114.60 1,568.74 24.1% 2.38 1.48 1.56 (0.41) 4.40
325.02 3,624.02 31.7% 15.40 3.66 4.19 (1.65) 4.63
345.62 704.38 28.1% 2.34 0.82 0.32 20.51 2.85
492.95 1,411.31 65.1% 0.78 0.52 0.37 30.77 1.50
724.56 1,521.41 21.5% 1.71 0.73 0.56 1.17 2.34
8.85 5,520.80 40.4% 1.11 5.00 6.58 (24.74) 1.33
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Note :  P = หุ้นบุริมสิทธิ, C/S = หุ้นสามัญ 
 ส่วนเกินราคา = ((((ราคาใบสําคัญแสดงสิทธิ / อัตราใช้สิทธิ) + ราคาใช้สิทธิ) / ราคาหุ้นแม่) - 1) x 100 
 อัตราทด = ราคาหุ้นแม่ / ราคาใบสําคัญแสดงสิทธิ x อัตราใช้สิทธิ 
 (1)  เรียกใช้สิทธิก่อนกําหนดเมื่อราคาเฉลี่ยถ่วงน้ําหนักสูงกว่า 200% จากราคาใช้สิทธิ (37.1 บาท) ติดต่อกันเป็นเวลา 30 วัน 
 (2)  เรียกใช้สิทธิภายหลังระยะเวลา 2 ป ีหากราคาหุ้นสามัญเฉลี่ยถ่วงน้ําหนัก 30 วันทําการ มีราคาสูงกว่าอัตรา 400% ของราคาใช้สิทธิ,  
  วันใช้สิทธิคร้ังแรก คือวันทําการสุดท้ายของเดือน มิ.ย.49 

(F) = วันทําการแรกของเดือน, (L) = วันทําการสุดท้ายของเดือน 

Warrant First Warrant Time to Exercise 
Ratio Price exercise expiry date expiry date
(1: x) (Bt) date (Years)

PYLON-W1 1.00000 2.20 28-Dec-2012 25-Apr-2015 2.75 Jun, Dec (L)
RML-W3 1.00000 2.75 29-Jun-2012 15-May-2015 2.81 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
ROJNA-W2 1.19982 3.334 30-Nov-2009 30-Jul-2014 2.01 Feb, May, Aug, Nov (L)
ROJNA-W3 1.00000 4.00 30-Dec-2011 18-Jul-2016 3.98 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
RS-W2 1.00000 1.90 30-Jun-2011 19-May-2014 1.82 Jun, Dec (L)
SAM-W1 1.00000 1.00 30-Dec-2010 12-Nov-2012 0.30 Jun, Dec (L)
SIMAT-W1 1.11160 1.35 30-Dec-2011 28-Aug-2014 2.09 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
SINGHA-W 1.00000 6.00 30-May-2008 28-Nov-2014 2.35 May, Nov (L)
SIRI-W1 1.16700 1.114 30-Mar-2012 20-Jan-2015 2.49 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
SLC-W1 0.42500 0.94 30-Nov-2010 16-May-2015 2.81 May, Nov (L)
SLC-W2 0.17490 0.57 31-Mar-2011 28-Oct-2015 3.26 Mar, Sep (L)
SLC-W3 1.00000 1.00 30-Sep-2011 14-Sep-2016 4.14 Mar, Sep (L)
SPCG-W1 1.00000 1.00 2-Mar-2015 2-Mar-2015 2.60 2 Mar 2015
SPORT-W3 1.15304 1.691 30-Jun-2008 21-Apr-2015 2.74 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
SPORT-W4 1.01731 1.720 30-Sep-2011 15-Aug-2014 2.06 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
STPI-W1 1.40418 2.482 29-May-2009 6-May-2013 0.78 May, Nov (L)
TAPAC-W1 1.00000 2.30 31-Jan-2011 31-May-2013 0.85 Jan, Apr, Jul, Oct (L)
TASCO-W3 1.00000 63.74 31-May-2011 17-Apr-2014 1.73 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
TCC-W1 1.21673 0.822 30-Jun-2009 30-Oct-2014 2.27 Jun (L)
TCC-W2 1.06594 0.938 30-Nov-2011 3-May-2018 5.78 Feb, May, Aug, Nov (L)
TCC-W3 1.00000 1.000 28-Dec-2012 1-Apr-2022 9.69 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
TCJ-W1 1.00000 10.00 30-Sep-2011 17-Mar-2016 3.65 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
TFD-W1 1.18800 1.00 30-Jun-2003 31-Mar-2013 0.68 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
TICON-W3 1.03402 19.342 31-Mar-2010 31-Jan-2014 1.52 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
TLUXE-W2 1.00000 2.50 30-Mar-2012 20-Feb-2015 2.58 Mar, Sep (L)
TPOLY-W1 1.00000 1.50 30-Dec-2011 7-Jun-2013 0.87 Jun, Dec (L)
TRUBB-W1 1.25000 3.20 30-Dec-2011 7-Aug-2014 2.04 Jun, Dec (L)
TSF-W1 1.98315 0.12 26-Feb-2010 16-Nov-2012 0.31 Feb, May, Aug, Nov (L)
TSF-W2 1.00000 3.000 31-Aug-2003 14-May-2015 2.80 Feb, May, Aug, Nov (L)
TSTH-W1 1.00000 2.10 31-Mar-2003 1-Dec-2012 0.35 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
TSTH-W2 1.00000 6.114 31-Mar-2003 1-Dec-2012 0.35 Mar, Jun, Sep, Dec (L)
TYM-W1 1.00000 5.00 30-Mar-2012 23-Jun-2014 1.91 Mar, Sep (L)
UKEM-W1 1.00000 0.50 30-Dec-2010 5-Nov-2014 2.28 Jun, Dec (L)
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Remaining Paid-up Volatility Underlying Warrant Theoretical Premium Gearing
unexercised shares (%) stock price  price price (Discount) ratio

(mn units) (mn shares) (Bt) (Bt) (Bt) (%) (X)
100.00 200.00 46.8% 4.62 2.62 1.84 4.33 1.76
893.84 3,575.42 44.8% 1.63 0.52 0.20 100.61 3.13
27.79 1,176.10 39.0% 8.60 5.50 4.87 (7.93) 1.88

385.60 1,176.10 39.0% 8.60 4.30 3.92 (3.49) 2.00
140.00 882.69 35.2% 4.30 2.28 2.18 (2.79) 1.89
212.42 850.05 40.3% 0.92 0.28 0.04 39.13 3.29
41.55 182.82 44.8% 2.72 1.70 1.35 5.86 1.78

112.00 448.00 60.7% 0.30 0.06 0.00 1,920.00 5.00
2,927.92 7,256.76 39.9% 2.44 1.43 1.15 (4.12) 1.99
250.00 1,515.26 59.1% 0.38 0.02 0.02 159.75 8.08
606.10 1,515.26 59.1% 0.38 0.02 0.01 80.09 3.32
484.88 1,515.26 59.1% 0.38 0.07 0.06 182 5.43
280.00 560.00 52.6% 15.90 13.10 9.99 (11.32) 1.21
39.54 291.50 30.7% 2.86 1.35 1.14 0.06 2.44
62.80 291.50 30.7% 2.86 1.14 0.95 (0.68) 2.55
1.62 367.89 43.3% 28.00 34.50 35.69 (3.39) 1.14
45.11 92.89 29.9% 3.30 1.23 0.73 6.97 2.68
15.25 152.55 41.7% 40.50 6.30 3.28 72.94 6.43

221.37 930.07 33.9% 2.26 1.77 1.24 0.74 1.55
68.71 930.07 33.9% 2.26 1.48 1.10 2.94 1.63
92.21 930.07 33.9% 2.26 1.40 1.09 6.19 1.61
9.15 78.79 42.2% 8.10 3.28 2.02 63.95 2.47

122.40 757.46 58.5% 2.04 1.16 1.08 (3.12) 2.09
219.35 781.01 28.8% 13.20 0.57 0.40 50.71 23.95
134.06 415.39 17.3% 4.00 1.48 1.28 (0.50) 2.70
83.99 420.00 17.8% 1.66 0.62 0.19 27.71 2.68
54.52 681.45 37.7% 3.14 1.76 0.82 46.75 2.23
4.76 1,357.42 63.5% 0.37 1.00 0.36 68.72 0.73

514.83 1,357.42 63.5% 0.37 0.16 0.01 754.05 2.31
1,083.28 8,168.77 32.0% 0.77 0.01 0.00 174.03 77.00
1,520.76 8,168.77 32.0% 0.77 0.01 (0.00) 695.32 77.00
100.00 400.00 28.9% 4.34 0.64 0.43 29.95 6.78
158.36 666.64 51.6% 2.20 1.65 1.41 (2.27) 1.33
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Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
1Q12 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

 Agro & Food Industry
 Agribusiness
ASIAN 31-Dec 0.05 0.64 0.22 0.25 0.16 0.51 3.98 7.68 5.44 0.73 3.77 1,440 362
CHOTI 31-Dec 10.55 37.66 8.94 10.06 6.70 26.31 335.00 8.07 197.25 1.70 10.12 2,513 8
CM 31-Dec 0.07 0.15 0.09 0.06 -0.05 0.42 3.46 13.13 3.14 1.10 4.05 1,319 381
CPI 31-Dec 0.31 0.59 0.16 0.24 0.14 0.25 5.80 7.71 6.01 0.96 4.14 1,626 280
EE 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.02 0.65 N/A 0.53 1.22 - 1,807 2,780
GFPT 31-Dec -0.01 0.96 0.30 0.29 0.20 0.93 8.20 10.96 4.71 1.74 4.02 10,281 1,254
LEE 31-Dec 0.11 0.41 0.13 0.09 0.08 0.35 3.64 7.42 3.04 1.06 6.49 2,867 788
PPC 31-Dec 1.69 6.33 2.75 0.53 0.44 -3.95 50.00 6.60 58.93 0.85 - 1,500 30
PRG 30-Jun 0.13 1.38 -0.04 0.00 2.03 1.97 72.00 32.82 74.66 0.96 6.25 4,320 60
STA 31-Dec 0.31 1.04 -0.05 0.56 1.32 3.85 14.40 134.20 14.23 1.01 3.47 18,432 1,280
TLUXE 31-Dec 0.08 0.46 0.18 0.13 0.06 0.62 3.96 9.04 2.91 1.36 6.48 1,645 415
TRS 31-Dec 0.13 -0.73 -0.18 -0.27 -0.25 -1.89 - N/A -1.88 N/A - 11 120
TRUBB 31-Dec -0.05 0.26 -0.17 0.03 0.58 0.57 3.08 N/A 2.50 1.23 0.72 2,099 681
UPOIC 31-Dec 0.31 1.20 0.27 0.47 0.24 0.38 10.40 8.22 3.60 2.89 10.58 3,370 324
UVAN 31-Dec 2.42 13.64 3.71 4.38 1.76 5.71 98.50 6.89 31.26 3.15 9.64 9,259 94
 Food and Beverage
APURE 31-Dec 0.05 0.02 0.02 0.01 -0.03 -0.10 1.99 20.16 0.67 2.96 - 1,115 560
CFRESH 31-Dec 0.13 0.50 0.18 0.03 0.00 0.33 7.75 12.45 3.35 2.34 5.87 3,482 449
CPF 31-Dec 1.76 2.38 0.76 0.73 0.52 2.04 32.00 10.13 13.22 2.42 3.58 247,774 7,743
F&D 31-Dec 0.75 1.72 0.56 -0.33 0.80 4.37 21.30 12.75 35.67 0.60 2.49 320 15
HTC 31-Dec 0.28 0.24 0.03 0.04 0.05 0.45 15.90 33.67 7.43 2.14 0.75 2,640 166
KBS 31-Dec 0.62 0.00 1.99 9.95 12.46 5.01 1.98 4.52 4,975 500
KSL 31-Oct 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 12.10 8.36 6.11 1.98 4.13 19,041 1,574
LST 31-Dec 0.14 0.21 0.01 0.10 -0.04 0.24 4.22 10.97 2.81 1.50 1.90 3,460 820
MALEE 31-Dec 2.53 3.25 0.74 0.56 0.43 1.52 76.00 14.22 10.19 7.46 - 5,320 70
MINT 31-Dec 0.35 0.88 0.40 0.09 0.25 0.38 16.00 17.40 4.33 3.70 0.85 57,984 3,624
OISHI 31-Dec 1.32 4.31 1.40 0.89 1.80 5.38 157.50 41.09 16.81 9.37 1.40 29,531 188
PB 31-Dec 0.39 1.83 0.50 0.39 0.34 13.71 57.25 30.39 7.35 7.79 1.59 25,763 450
PM 31-Dec 0.18 0.48 0.11 0.09 0.11 0.34 5.55 10.15 2.00 2.78 4.32 3,608 650
PR 31-Dec 0.87 3.38 0.88 0.72 0.60 26.15 71.00 19.45 19.36 3.67 2.37 8,520 120
S&P 31-Dec 1.72 4.63 1.60 0.52 0.87 3.79 151.00 27.56 20.49 7.37 2.65 15,808 105
SAUCE 31-Dec 0.49 1.33 0.34 0.27 3.09 11.62 29.75 19.76 6.94 4.29 4.10 10,710 360
SFP 31-Dec 5.26 7.85 2.01 3.66 -1.29 -0.62 122.00 8.48 117.03 1.04 3.28 2,562 21
SORKON 31-Dec 4.25 7.87 2.46 2.48 1.54 8.07 76.00 29.18 47.38 4.81 1.32 1,843 24
SSC 31-Dec 1.36 0.21 0.39 0.38 0.45 1.76 100.50 90.36 34.37 2.92 0.75 26,723 266
SSF 31-Dec 0.32 1.03 0.47 0.19 0.04 0.19 15.10 11.48 6.15 2.46 3.77 4,077 270
TC 31-Dec 0.08 0.22 0.12 0.10 -0.08 0.12 3.60 9.47 5.01 0.72 1.94 1,188 330
TF 31-Dec 1.76 5.94 1.48 1.27 1.03 76.65 138.00 20.68 45.82 3.01 1.86 24,840 180
TIPCO 31-Dec 0.07 0.72 0.09 0.11 0.11 0.30 5.60 8.31 4.17 1.34 2.14 2,702 483
TUF 31-Dec 1.53 5.30 1.63 1.29 0.79 3.20 72.50 14.37 27.00 3.22 1.79 83,201 1,148
TVO 31-Dec 0.38 0.94 0.06 0.30 0.51 2.11 24.70 31.47 7.66 3.32 3.51 19,973 809
TWFP 31-Dec 6.18 22.59 5.49 5.49 5.40 18.51 191.00 8.17 111.55 1.71 3.66 1,816 10
 Consumer Products

 Fashion
AFC 30-Jun -0.39 -0.22 0.18 0.00 0.80 0.21 6.95 N/A 21.13 0.33 - 317 46
BNC 31-Dec 0.03 0.28 0.06 0.00 0.27 -0.52 10.30 279.69 11.09 0.93 - 136 13
BTNC 31-Dec -0.64 1.14 0.69 -0.08 0.19 1.51 15.20 49.08 32.55 0.47 3.29 182 12
CPH 31-Dec -0.47 -0.56 0.14 -0.12 -0.41 -1.61 6.10 N/A 22.51 0.27 - 244 40
CPL 31-Dec 0.34 3.10 0.89 1.48 0.83 2.50 23.30 8.93 36.95 0.63 8.58 615 26
ICC 31-Dec 0.52 2.56 0.27 1.05 0.61 2.77 39.25 16.26 48.83 0.80 2.80 11,407 291
LTX 31-Mar -1.56 6.91 3.47 3,20 4.06 0.00 44.00 34.23 76.48 0.58 7.95 2,281 52
NC 31-Dec 0.95 2.66 0.63 0.67 0.85 3.16 - 8.69 21.38 1.12 3.13 359 15
PAF 31-Dec 0.00 0.00 -0.26 0.31 0.15 -1.91 - N/A 0.81 1.84 - 810 540
PG 31-Dec 0.41 1.15 0.20 0.30 0.34 1.27 12.50 10.27 15.92 0.79 4.80 1,200 96
PRANDA 31-Dec 0.34 1.14 0.27 0.00 0.46 0.61 6.80 6.69 6.70 1.02 8.82 2,745 404

Stock
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Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
1Q12 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

SABINA 31-Dec 0.56 0.90 0.40 0.39 0.36 0.75 113.00 102.53 18.44 6.13 0.13 7,854 70
SAWANG 31-Dec 0.01 0.86 0.30 0.30 0.01 0.29 - 11.07 22.68 0.42 5.26 228 24
SUC 31-Dec 1.35 2.55 -0.56 1.32 1.05 6.29 34.25 12.45 53.06 0.65 4.38 10,275 300
TNL 31-Dec 0.77 2.33 0.64 0.65 0.54 1.55 - 10.05 26.05 0.99 4.27 3,090 120
TPCORP 31-Dec 0.25 0.54 0.13 0.12 0.29 0.40 10.00 20.06 18.87 0.53 4.00 1,080 108
TR 30-Sep 0.00 -0.07 0.00 6.00 6.02 3.20 57.25 9.37 100.66 0.57 0.65 11,542 202
TTI 31-Dec -0.38 0.55 -0.25 1.40 1.28 0.81 24.00 N/A 36.25 0.66 2.08 1,200 50
TTL 30-Sep -3.47 -17.99 4.37 1.38 0.92 0.82 - N/A 62.37 0.69 6.43 641 15
TTTM 31-Dec 4.88 12.76 4.88 3.86 3.90 13.97 90.50 6.59 208.43 0.43 3.31 543 6
UPF 31-Dec 1.27 4.24 0.69 1.06 1.30 5.74 61.00 14.50 49.36 1.24 6.56 458 8
UT 31-Dec 0.94 0.04 0.56 1.69 0.89 10.11 14.00 33.63 15.38 0.91 1.43 630 45
WACOAL 31-Dec 0.92 3.28 0.85 1.04 0.89 2.97 42.75 12.90 42.14 1.01 4.91 5,130 120
 Home & Office Products
CEI 31-Jul 0.00 0.00 0.03 0.00 0.00 0.00 3.52 77.70 3.64 0.97 10.80 663 188
DTCI 31-Dec 0.38 1.49 0.06 1.38 -0.35 1.20 - 6.71 27.06 0.55 3.36 149 10
FANCY 31-Dec -0.02 -0.07 0.02 0.00 -0.07 0.12 1.73 N/A 2.81 0.62 - 813 470
IFEC 31-Dec 0.24 0.16 0.05 0.04 0.04 0.26 2.10 5.90 1.80 1.17 11.80 856 408
KYE 31-Mar 0.00 26.21 11.97 6.75 0.00 24.33 242.00 7.65 168.48 1.44 6.54 5,324 22
MODERN 31-Dec 0.10 0.52 0.08 0.20 0.12 5.60 6.35 12.74 3.35 1.89 7.09 5,080 800
OGC 31-Dec 0.03 2.69 0.27 0.70 0.87 4.41 31.00 16.74 76.08 0.41 4.35 661 21
ROCK 31-Dec 7.44 -5.67 -0.80 1.07 0.12 5.65 - 23.54 27.80 1.40 - 390 10
SIAM 30-Jun 0.16 0.43 0.34 0.00 0.14 0.15 3.98 5.11 4.41 0.90 4.02 2,361 593
SITHAI 31-Dec 0.43 1.04 0.15 0.28 0.28 0.99 15.60 13.08 14.80 1.05 4.81 4,227 271
SUN 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - N/A -109.41 N/A - 51 10
 Personal Products & Pharmaceuticals
DSGT 31-Dec 0.28 0.34 0.11 0.18 0.48 1.24 11.70 31.18 2.92 4.01 2.05 7,020 600
JCT 31-Dec 1.23 6.18 1.30 1.43 1.43 5.03 54.00 9.03 56.83 0.95 6.67 729 14
OCC 31-Dec 0.49 1.67 0.39 0.40 0.43 1.28 - 12.91 10.34 2.15 3.15 1,332 60
S & J 31-Dec 0.29 2.17 0.85 0.70 0.63 2.81 20.70 11.92 18.19 1.14 4.83 3,104 150
STHAI 31-Dec -0.01 -0.04 0.00 0.00 0.00 -0.14 1.11 N/A - 426.78 - 554 499
TOG 31-Dec 0.16 -0.14 -0.01 0.05 0.04 0.30 3.56 N/A 3.29 1.08 1.40 1,678 471
 Financials

 Banking
BAY 31-Dec 0.56 1.53 0.49 0.49 0.46 1.45 31.75 19.51 17.46 1.82 2.20 192,854 6,074
BBL 31-Dec 4.24 14.32 3.96 3.88 3.39 12.88 190.50 12.56 132.55 1.44 3.15 363,635 1,909
CIMBT 31-Dec 0.02 0.08 0.02 0.02 0.02 0.06 2.08 31.99 0.83 3.25 - 33,937 16,316
KBANK 31-Dec 3.76 10.12 3.24 3.06 2.55 8.38 166.50 14.70 69.24 2.40 1.50 398,478 2,393
KK 31-Dec 0.91 4.52 1.38 1.10 0.96 5.20 39.75 8.94 38.39 1.04 6.02 25,313 637
KTB 31-Dec 0.57 1.52 0.49 0.47 0.49 1.36 16.00 9.99 12.16 1.32 3.88 178,876 11,180
LHBANK 31-Dec 0.01 0.05 0.08 1.30 28.03 1.13 1.15 0.28 15,431 11,870
SCB 31-Dec 3.04 10.67 2.46 2.39 3.84 7.12 153.00 15.50 57.95 2.64 2.29 519,225 3,394
TCAP 31-Dec 0.93 3.91 1.05 1.24 0.90 4.41 30.75 7.78 30.76 1.00 3.90 39,293 1,278
TISCO 31-Dec 1.15 4.49 1.23 1.19 1.14 3.97 39.50 8.78 23.48 1.68 5.95 28,751 728
TMB 31-Dec 0.02 0.09 0.02 0.03 0.03 0.07 1.47 16.23 1.22 1.20 2.04 64,018 43,550

 Finance and Securities
AEONTS 20-Feb 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 33.50 37.68 25.65 1.31 6.27 8,375 250
ASK 31-Dec 0.41 1.44 0.40 0.36 0.34 1.26 11.90 11.77 9.31 1.92 5.60 4,106 345
ASP 31-Dec 0.09 0.24 0.05 0.05 0.09 0.36 2.26 9.52 2.00 1.13 8.85 4,759 2,106
BFIT 31-Dec 0.12 1.73 2.20 0.23 0.08 0.35 5.50 3.09 9.28 0.59 7.27 1,100 200
OSK 31-Dec -0.01 0.03 0.02 0.00 0.01 0.03 - 172.64 2.57 0.79 - 1,655 819
CGS 31-Dec 0.04 0.11 0.03 0.00 0.05 0.08 0.90 8.89 1.25 0.72 9.78 2,098 2,331
CNS 31-Aug 0.56 0.00 0.00 0.00 0.70 0.00 28.75 16.02 50.55 0.57 1.74 2,061 72
ECL 31-Dec 0.03 0.05 0.02 0.01 0.01 0.07 0.95 14.54 1.18 0.80 5.26 390 410
FNS 31-Dec -0.31 -1.16 -0.02 -0.42 -0.28 0.06 2.60 N/A 9.09 0.29 - 321 124
FSS 31-Dec 0.08 0.23 0.13 0.00 0.10 0.40 2.02 11.56 3.29 0.61 2.73 913 452
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Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
#N/A 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

GBX 31-Dec 0.00 0.03 0.00 0.02 0.00 0.05 0.67 18.27 1.17 0.57 5.97 730 1,089
GL 31-Dec 0.81 3.65 1.04 1.24 1.41 4.67 31.25 11.26 19.80 1.58 6.87 2,155 69
KCAR 31-Dec 0.43 1.29 0.34 0.37 0.32 1.38 15.20 10.79 6.02 2.53 5.00 3,800 250
MBKET 31-Dec 0.32 1.15 0.30 0.32 0.34 1.42 13.60 12.12 7.28 1.87 8.58 7,763 571
KGI 31-Dec 0.05 0.27 0.11 0.00 0.06 0.38 2.04 7.69 2.48 0.82 12.25 4,063 1,992
KTC 31-Dec -0.60 -6.29 0.16 0.20 0.23 0.87 19.20 N/A 18.34 1.05 - 4,950 258
MFC 31-Dec 0.27 1.56 0.30 0.00 0.28 1.60 18.50 11.87 10.94 1.69 10.81 2,220 120
ML 31-Dec 0.03 0.14 0.04 0.04 0.05 0.16 0.81 6.37 1.43 0.57 - 648 800
IAM 31-Dec n.a. n.a. n.a. 0.00 0.00 0.00 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
PE 31-Dec 0.02 0.05 0.01 0.02 0.02 -0.01 0.61 12.04 0.48 1.27 - 488 800
PHATRA 31-Dec 0.63 3.97 1.51 1.11 0.85 4.79 35.00 9.36 18.92 1.85 14.94 7,361 210
PL 31-Dec 0.15 0.45 0.15 0.14 0.14 0.63 4.78 10.26 4.57 1.05 7.32 2,138 447
SSEC 31-Dec 0.00 0.06 0.02 0.00 0.03 0.06 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
THANI 31-Dec 0.06 0.21 0.07 0.05 0.08 0.25 1.93 12.01 1.65 1.17 4.15 2,591 1,342
TK 31-Dec 0.27 1.25 0.36 0.34 0.29 1.06 13.50 10.98 7.40 1.82 4.30 6,750 500
TNITY 31-Dec 0.13 0.67 0.17 0.13 0.16 0.22 4.80 7.60 7.86 0.61 7.29 843 176
UOBKH 31-Dec 0.08 0.40 0.14 0.09 0.11 0.40 - 13.71 4.34 0.89 1.55 1,950 502
US 31-Dec 0.01 -0.02 -0.02 0.00 0.04 0.02 - N/A 5.68 0.71 - 682 169
ZMICO 31-Dec 0.01 0.03 0.01 0.01 0.00 0.08 1.31 40.36 1.72 0.76 4.15 1,340 1,023
 Insurance
AYUD 31-Dec -0.36 -1.82 0.44 0.30 0.34 1.28 - N/A 18.53 1.14 4.72 5,300 250
BKI 31-Dec 1.14 0.68 7.27 7.72 4.78 16.20 248.00 N/A 266.71 0.93 4.84 18,860 76
BLA 31-Dec 0.76 2.85 0.89 1.08 0.82 2.33 45.50 16.33 12.61 3.61 1.58 54,600 1,200
BUI 31-Dec 1.10 0.29 -0.44 0.51 1.17 1.40 14.70 66.36 29.20 0.50 - 294 20
CHARAN 31-Dec 1.97 -6.34 1.91 1.19 0.07 2.70 45.50 N/A 86.37 0.53 - 273 6
INSURE 31-Dec -2.95 -4.98 -0.26 1.41 0.47 0.56 59.75 N/A 15.72 3.80 - 598 10
MTI 31-Dec -11.64 0.97 0.91 1.57 2.65 6.67 73.25 N/A 54.44 1.35 1.02 4,322 59
NKI 31-Dec -2.59 -6.57 2.38 1.20 1.71 5.75 - N/A 61.13 0.89 - 1,635 30
NSI 31-Dec -3.29 8.44 1.71 2.10 2.83 7.26 - 12.98 63.27 0.47 3.33 417 14
SCNYL 31-Dec n.a. n.a. n.a. 0.00 8.97 31.81 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
SCSMG 31-Dec 1.18 -3.11 0.85 0.87 0.90 3.03 17.30 N/A 14.19 2.99 - 3,856 223
SMK 31-Dec 8.18 22.79 6.40 12.22 7.59 24.08 - 12.19 125.58 2.27 3.16 5,700 20
THRE 31-Dec -1.10 -1.40 0.06 0.10 0.17 0.50 3.06 N/A 1.72 1.78 2.21 10,748 3,512
TIC 31-Dec -1.63 -2.19 0.90 0.50 0.72 2.20 12.70 N/A 21.16 0.60 1.63 292 23
TIP 31-Dec 0.46 0.12 0.40 0.53 0.53 1.91 21.90 449.81 11.87 1.85 4.57 6,570 300
TSI 31-Dec -1.06 -5.22 -0.02 0.33 0.28 -3.30 - N/A 3.72 2.64 - 304 31
TVI 31-Dec 0.43 0.29 0.09 -0.02 0.11 0.42 5.30 8.69 5.20 1.02 2.83 803 152

 Industrials

 Automotive
AH 31-Dec 0.42 -1.72 0.00 0.22 0.39 1.57 15.10 N/A 15.27 0.99 1.26 3,420 227
BAT-3K 31-Dec -5.24 11.50 -0.90 6.45 4.42 10.20 - 40.09 83.06 0.89 5.41 1,480 20
CWT 31-Dec 0.23 0.59 0.37 0.27 0.21 5.29 2.24 23.95 2.24 1.00 2.23 736 328
KAMART 31-Dec 0.09 0.19 0.10 0.04 0.00 -0.07 6.70 23.95 0.78 8.58 - 4,020 600
EASON 31-Dec 0.08 0.20 0.07 0.08 0.04 0.23 2.44 10.62 1.92 1.27 6.58 698 286
GYT 31-Dec -40.84 -16.19 16.62 7.86 11.80 45.25 380.00 N/A 342.71 1.11 - 2,812 7
HFT 31-Dec 0.09 0.20 0.04 0.05 0.05 0.19 2.28 9.41 2.27 1.02 2.59 1,501 658
IHL 31-Dec 0.15 0.43 0.11 0.10 0.20 0.91 8.40 16.96 2.26 3.71 1.72 2,940 350
IRC 30-Sep 0.29 -0.42 0.00 0.12 0.29 0.00 12.70 160.39 9.39 1.35 1.92 2,540 200
SAT 31-Dec 0.61 1.20 0.60 0.26 0.63 2.48 29.50 24.91 12.90 2.29 1.53 10,028 340
SECC 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - N/A -0.93 N/A - 136 618
SMC 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - N/A 0.13 8.60 - 266 236
SPG 31-Dec 5.04 9.63 2.71 4.74 3.05 12.24 - 9.03 100.71 1.04 4.76 3,623 35
STANLY 31-Mar 9.48 4.03 5.79 3.03 18.63 14.02 206.00 21.72 110.88 1.86 1.46 15,785 77
TKT 31-Dec 0.13 -0.07 -0.05 -0.05 0.02 0.19 3.62 91.24 1.99 1.82 1.38 775 214
TNPC 31-Dec 0.55 0.00 -0.27 0.03 0.45 0.40 15.40 N/A 8.52 1.81 0.65 762 50
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Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
1Q12 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

TRU 31-Dec 0.25 0.38 0.19 0.15 0.15 0.44 10.00 20.83 5.46 1.83 2.50 5,016 502
TSC 31-Dec 0.15 0.77 0.28 0.16 0.39 1.15 11.50 21.86 6.05 1.90 6.96 2,988 260
YNP 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.66 - N/A - 322.58 - 464 1,600
 Industrial Materials & Machinery
AMC 31-Dec 0.10 0.24 0.04 0.08 0.14 0.18 1.96 9.99 3.40 0.58 4.08 941 480
CITY 31-Jul 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3.04 6.93 3.26 0.93 3.29 912 300
CSP 31-Dec 0.06 0.18 0.07 0.08 0.10 0.21 - 13.86 1.42 1.42 5.94 1,010 500
CTW 31-Dec 0.06 0.42 0.09 0.25 0.22 1.36 7.90 29.65 10.01 0.79 6.33 3,143 398
FMT 31-Dec -0.74 0.47 -0.09 0.72 0.85 -1.71 - N/A 22.55 0.60 1.84 653 48
GJS 31-Dec -0.01 -0.03 -0.01 -0.01 -0.01 -0.09 0.14 N/A 0.30 0.47 - 5,586 39,903
GSTEEL 31-Dec -0.04 -0.15 -0.05 -0.04 -0.01 -0.73 0.36 N/A 0.41 1.05 - 7,297 20,268
INOX 31-Dec -0.03 -0.08 -0.05 -0.01 0.01 0.08 1.78 N/A 1.35 1.32 - 13,876 7,796
KKC 31-Dec 0.08 0.10 -0.10 0.05 0.22 1.05 4.96 N/A 2.60 1.91 - 4,216 850
LHK 31-Mar 0.00 0.22 0.10 0.09 0.00 0.33 2.88 9.53 2.68 1.07 4.86 922 320
MAX 31-Dec 0.00 0.02 0.00 0.00 0.00 -0.02 0.17 6.35 0.11 1.54 - 312 1,833
PATKL 31-Dec 0.00 2.78 0.00 0.00 0.00 0.40 - 0.15 0.66 0.43 - 109 415
PERM 31-Dec 0.01 0.07 0.01 0.02 0.05 0.10 0.95 30.91 1.70 0.56 4.21 475 500
SMIT 31-Dec 0.17 0.43 0.12 0.12 0.10 0.38 4.06 8.28 3.23 1.28 5.31 2,152 530
SNC 31-Dec 0.47 1.81 0.38 0.73 0.62 1.33 26.00 15.69 7.20 3.61 6.15 7,482 288
SSI 31-Dec -0.16 -0.06 -0.17 -0.06 0.02 0.19 0.62 N/A 1.13 0.55 - 11,369 18,337
SSSC 31-Dec 2.34 4.86 1.39 1.69 1.63 5.23 45.00 8.07 31.64 1.42 5.78 2,880 64
TCJ 31-Dec 0.40 0.55 0.32 0.23 0.08 0.46 7.65 9.03 12.20 0.63 - 484 63
TGPRO 31-Dec 0.01 0.30 0.00 0.33 -0.05 0.00 0.42 2.19 0.17 2.52 - 1,776 4,228
TMT 31-Dec 0.23 0.19 0.12 0.14 0.23 0.57 5.80 29.42 4.01 1.45 2.59 2,465 425
TUCC 31-Dec -0.29 -1.50 -0.45 -0.33 -0.12 -0.14 0.30 N/A -0.14 N/A - 94 312
TYCN 31-Dec -0.05 0.39 0.05 0.20 0.00 0.65 6.40 75.88 10.47 0.61 - 3,862 604
VARO 31-Dec -0.23 0.55 0.05 0.14 0.19 0.34 - 51.62 9.95 0.48 3.28 594 100
 Paper & Printing Materials
TCP 31-Dec 0.24 0.88 0.18 0.12 0.29 0.83 - 18.82 14.44 1.07 3.87 5,553 358
UTP 31-Dec 0.07 0.08 0.03 0.09 0.07 0.52 6.75 77.74 9.54 0.71 2.22 878 130

 Petrochemicals & Chemicals
GC 31-Dec 0.13 0.40 0.08 0.08 0.18 0.62 4.72 13.39 2.07 2.28 8.47 944 200
IVL 31-Dec 0.35 3.29 0.75 0.49 2.45 2.49 28.50 22.12 12.53 2.27 3.51 137,206 4,814
PATO 31-Dec 0.34 1.23 0.27 0.54 0.34 1.31 11.70 9.49 4.10 2.86 9.23 1,638 140
PTTGC 31-Dec 2.19 6.66 n.a. 57.25 6.55 46.24 1.24 2.27 258,045 4,507
TCB 31-Dec 1.19 2.69 0.62 0.81 0.60 4.26 27.25 9.13 31.80 0.86 2.94 8,175 300
TCCC 31-Dec 0.33 1.73 0.53 0.76 0.22 3.07 16.90 9.16 8.32 2.03 5.92 9,882 585
TPA 31-Dec 2.91 5.50 1.62 0.69 2.00 4.28 65.00 10.14 53.17 1.22 6.92 790 12
TPC 31-Dec 0.86 2.15 0.62 0.88 0.59 2.13 27.25 11.23 16.46 1.66 5.14 23,844 875
UP 31-Dec 0.51 2.31 0.50 1.54 0.55 2.02 - 12.77 23.52 1.23 7.59 725 25
VNT 31-Dec 0.43 1.68 0.70 0.66 0.16 1.27 17.60 9.03 14.17 1.24 5.68 20,859 1,185
WG 31-Dec 2.60 9.44 2.56 2.55 2.56 9.56 80.00 8.44 71.96 1.11 5.63 1,428 18
YCI 31-Dec -0.14 -0.32 0.93 0.01 0.40 -1.88 - N/A 5.71 1.37 - 55 7
 Packaging
AJ 31-Dec 0.10 2.25 0.24 0.76 1.24 2.74 11.20 9.59 8.63 1.30 6.25 4,474 399
ALUCON 31-Dec 2.30 10.51 3.49 2.58 2.81 12.58 108.50 10.85 72.79 1.49 5.53 4,687 43
CSC 31-Dec 1.23 4.05 0.99 1.18 1.37 4.88 46.75 12.16 34.82 1.34 2.14 2,431 52
NEP 31-Dec -0.01 0.00 0.01 0.01 0.00 0.03 0.79 N/A 0.41 1.95 - 1,115 1,411
NIPPON 31-Dec 15.72 1.63 -0.02 0.18 0.39 0.00 3.80 3.36 2.37 1.61 - 464 122
PTL 31-Mar 0.00 1.52 0.31 0.88 0.00 3.26 14.40 8.46 10.42 1.38 3.61 11,520 800
SPACK 31-Dec 0.12 0.25 0.05 0.07 0.08 0.42 3.82 13.34 2.49 1.54 6.15 1,146 300
TCOAT 31-Dec 0.61 1.21 0.18 0.26 0.39 2.07 16.90 11.76 39.16 0.43 2.96 177 11
TFI 31-Dec 0.04 0.04 -0.02 0.05 0.05 -0.05 1.36 42.26 1.08 1.26 - 1,856 1,365
THIP 31-Dec 2.78 7.61 1.90 1.45 2.86 6.66 63.75 8.46 87.78 0.73 3.92 510 8
TMD 31-Dec 6.30 13.16 3.12 3.34 4.55 9.66 124.50 8.35 107.32 1.16 4.82 1,868 15
TOPP 31-Dec 3.37 13.05 3.27 3.95 3.64 13.86 - 6.77 126.07 0.69 4.39 519 6
TPP 31-Dec 0.34 -0.64 -0.46 -0.25 -0.16 0.79 11.90 N/A 18.94 0.63 - 446 38
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Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
1Q12 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

 Property & Construction

 Construction Materials
BSBM 31-Dec 0.00 0.09 0.00 0.03 0.05 0.14 1.20 29.93 1.68 0.71 6.67 1,359 1,133
CCP 31-Dec 0.11 0.11 0.04 0.02 0.03 -0.01 3.30 17.05 0.92 3.59 - 1,023 310
CEN 31-Dec -0.03 0.01 -0.03 -0.02 0.03 0.26 2.20 N/A 3.93 0.56 - 1,112 506
DCC 31-Dec 0.91 3.05 0.71 0.83 0.89 2.88 51.00 16.62 7.32 6.97 5.98 20,808 408
DCON 31-Dec 0.16 0.42 0.11 0.13 0.13 0.36 5.05 11.36 3.75 1.35 4.95 1,010 200
DRT 31-Dec 0.19 0.46 0.11 0.13 0.13 0.47 6.55 12.88 2.19 2.99 5.76 6,741 1,029
GEN 31-Dec 0.01 -0.32 -0.09 -0.12 0.00 -0.05 0.22 N/A 0.49 0.45 - 337 1,531
KWH 31-Dec -0.03 -0.14 -0.07 -0.04 0.01 0.00 1.33 N/A 1.44 0.92 - 399 300
MCS 31-Dec 0.14 0.95 0.27 0.28 0.41 1.62 6.60 9.62 4.77 1.38 7.58 3,300 500
MILL 31-Dec 0.06 0.03 -0.07 0.06 0.09 0.04 2.38 63.93 1.79 1.33 - 3,734 1,569
PAP 31-Dec 0.07 0.40 0.07 0.16 0.16 0.31 2.68 8.57 2.97 0.90 10.07 1,769 660
Q-CON 31-Dec 0.33 0.24 0.17 0.07 0.11 0.16 11.50 25.08 4.03 2.85 0.70 4,600 400
RCI 31-Dec -0.03 -0.49 -0.14 -0.11 -0.09 -0.40 1.31 N/A 0.89 1.46 - 412 314
RICH 31-Dec -0.11 -0.39 -0.05 -0.09 0.00 0.00 0.46 N/A 1.09 0.42 - 460 1,000
SAM 31-Dec 0.04 0.02 0.00 0.00 0.05 0.03 0.91 66.42 2.18 0.42 - 774 850
SCC 31-Dec 4.98 22.73 6.15 6.25 7.67 31.15 318.00 15.87 110.42 2.88 3.93 381,600 1,200
SCCC 31-Dec 5.56 14.32 3.77 4.59 4.85 11.74 333.00 22.16 79.49 4.19 3.90 76,590 230
SCP 31-Dec 1.55 2.85 0.67 0.66 1.12 1.51 24.10 7.34 17.31 1.39 1.66 723 30
SINGHA 31-Dec 0.00 -0.98 0.00 0.00 0.00 -0.13 - N/A -0.66 N/A - 134 448
STPI 31-Dec 0.37 1.10 0.07 0.12 0.95 5.68 27.75 54.81 9.19 3.02 1.14 10,209 368
SUPER 31-Dec 0.08 -0.09 -0.04 -0.09 0.04 -0.08 1.01 N/A 0.28 3.56 - 544 538
TASCO 31-Dec 0.04 4.82 0.33 0.15 1.04 6.61 39.25 10.26 26.01 1.51 3.18 5,988 153
TCMC 31-Dec 0.57 -2.41 0.24 0.01 0.14 0.50 5.70 N/A 8.29 0.69 - 390 68
TGCI 31-Dec 0.05 0.30 0.04 0.09 0.16 0.33 4.28 22.23 1.60 2.67 2.34 4,279 1,000
TIW 31-Mar 9.25 5.53 -0.48 5.80 13.21 7.08 114.00 12.32 164.84 0.69 4.06 684 6
TPIPL 31-Dec 0.17 4.88 3.73 0.83 0.49 1.14 11.70 2.59 30.39 0.38 1.28 23,622 2,019
TSTH 31-Mar -0.19 -0.16 -0.05 0.00 -0.12 0.00 0.77 N/A 1.61 0.48 - 6,290 8,169
TWP 31-Dec -0.22 2.76 0.83 1.00 0.93 1.61 14.50 9.03 31.65 0.46 - 392 27
TYM 31-Dec 0.01 0.04 0.00 0.02 0.00 0.04 4.38 19.17 2.86 1.53 2.28 1,752 400
UMI 31-Dec 0.09 0.24 0.07 0.04 0.08 0.45 5.00 19.18 2.60 1.93 2.60 2,390 478
VNG 31-Dec 0.06 0.36 0.14 0.08 0.04 0.63 4.14 10.71 4.79 0.86 3.62 5,406 1,306
 Property Development
A 31-Dec 0.03 0.10 0.02 0.02 0.06 0.56 3.68 55.61 3.23 1.14 0.82 2,789 758
AMATA 31-Dec 0.19 0.87 0.16 0.16 0.11 0.90 16.90 17.71 5.83 2.90 2.37 18,032 1,067
AP 31-Dec 0.15 0.55 0.21 0.17 0.05 0.95 7.30 11.27 3.93 1.87 2.45 20,740 2,841
ASCON 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - N/A -2.73 N/A - 1,102 461
BLAND 31-Mar 0.00 0.03 0.04 0.00 0.00 0.04 0.81 23.20 1.51 0.54 2.47 14,413 17,794
BROCK 31-Dec 0.00 0.01 0.00 0.01 0.00 0.01 0.95 70.17 1.22 0.78 1.05 950 1,000
CI 31-Dec 0.19 -0.16 -0.21 -0.31 -0.04 -0.15 6.25 86.78 8.17 0.76 0.96 750 120
CK 31-Dec 0.07 0.56 0.42 0.59 -0.28 -0.21 6.95 7.70 4.18 1.66 5.04 11,485 1,653
CNT 31-Dec 0.19 0.36 0.10 0.06 0.12 0.89 4.80 11.40 3.49 1.37 6.25 2,407 501
CPN 31-Dec 0.49 0.94 0.18 0.17 0.28 0.52 48.50 42.10 9.65 5.03 0.76 105,673 2,179
EMC 31-Dec 0.03 0.04 0.02 0.01 0.05 -0.12 1.50 107.62 1.57 0.96 - 880 587
ESTAR 31-Dec -0.01 -0.03 -0.01 -0.01 -0.01 0.01 0.71 N/A 0.83 0.86 - 3,566 5,022
EVER 31-Dec -0.03 0.46 -0.02 0.56 -0.04 -0.13 0.58 2.18 0.76 0.76 - 308 532
GLAND 31-Dec -0.01 0.00 0.01 -0.01 -0.01 -0.07 2.52 N/A 1.14 2.20 1.19 12,425 4,931
GOLD 31-Dec -0.13 -0.23 -0.01 -0.01 -0.14 -0.41 6.45 N/A 5.92 1.09 - 7,315 1,134
HEMRAJ 31-Dec 0.09 0.06 0.02 0.00 -0.01 0.13 3.00 20.35 1.00 3.01 1.83 29,116 9,705
ITD 31-Dec -0.04 -0.41 -0.19 -0.09 -0.05 0.07 3.14 N/A 1.92 1.64 - 13,168 4,194
KC 31-Dec -0.01 -0.06 0.01 -0.02 -0.03 -0.01 0.87 N/A 1.53 0.57 - 761 875
KMC 31-Dec -0.07 0.10 -0.07 -0.15 -0.06 0.03 0.34 12.10 3.71 1.14 - 858 2,524
KTP 31-Dec -0.11 -0.52 -0.06 -0.16 -0.21 -0.48 1.27 N/A 1.06 1.20 - 279 220
LALIN 31-Dec 0.05 0.36 0.14 0.12 0.05 0.40 2.64 7.45 4.81 0.55 6.82 2,178 825
LH 31-Dec 0.15 0.56 0.09 0.10 0.20 0.40 7.70 15.31 3.07 2.51 5.19 77,200 10,026
LL 31-Dec -0.03 -0.06 -0.04 -0.03 0.00 -0.19 0.27 N/A 0.22 1.25 - 421 1,560
LPN 31-Dec 0.20 1.30 0.59 0.39 0.27 1.11 17.20 14.05 4.59 3.74 3.78 25,382 1,476
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Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
1Q12 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

MBK 30-Jun 3.94 4.32 0.00 0.00 2.22 3.74 94.00 11.23 74.22 1.27 5.32 17,731 189
METRO 31-Dec -0.03 -0.20 -0.04 -0.05 -0.06 0.13 1.25 N/A 2.22 0.56 - 584 467
MJD 31-Dec -0.07 0.26 -0.01 0.02 0.22 0.27 2.44 N/A 3.04 0.80 - 1,719 704
MK 31-Dec 0.05 0.27 0.05 0.13 0.05 0.64 2.82 10.43 5.75 0.49 6.38 2,444 867
NCH 31-Dec -0.02 0.16 0.01 0.03 0.01 0.08 1.17 8.46 1.85 0.63 5.98 1,388 1,186
NNCL 31-Dec -0.03 0.03 0.00 -0.01 -0.01 0.16 1.71 93.13 1.51 1.14 - 2,602 1,521
NOBLE 31-Dec 0.09 0.76 0.21 0.33 0.16 2.19 6.10 8.88 8.57 0.71 4.92 2,784 456
N-PARK 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.02 N/A - 6.19 - 1,339 66,925
NWR 31-Dec 0.04 0.06 0.11 -0.05 -0.01 0.03 0.81 7.35 0.93 0.87 - 1,258 1,553
PAE 31-Dec 0.00 0.06 0.01 0.02 0.01 -0.17 1.36 26.35 0.07 20.20 - 918 675
PF 31-Dec 0.02 0.10 0.04 0.03 0.17 0.70 1.11 14.24 1.57 0.83 3.09 6,128 5,521
PLE 31-Dec -0.29 -0.37 -0.15 0.04 0.08 0.30 1.16 N/A 1.98 0.59 3.45 943 813
PREB 31-Dec 0.21 0.51 0.10 0.21 0.11 0.31 5.45 9.81 3.12 1.75 2.56 1,262 231
PRECHA 31-Dec 0.01 0.15 0.02 -0.01 -0.03 0.13 1.19 6.11 1.87 0.64 4.20 400 336
PRIN 31-Dec 0.11 0.17 0.00 0.04 0.04 0.53 1.71 6.96 2.95 0.58 2.92 2,079 1,216
PS 31-Dec 0.29 1.28 0.34 0.45 0.33 1.58 18.20 14.69 7.98 2.28 2.20 40,211 2,209
QH 31-Dec 0.04 0.10 0.03 0.04 0.02 0.24 1.76 16.17 1.46 1.20 0.49 16,163 9,184
RML 31-Dec #N/A -0.15 -0.01 -0.02 -0.01 0.03 1.59 N/A 0.16 10.76 - 5,685 3,575
RASA 31-Dec 0.06 0.44 0.22 0.04 0.48 1.43 1.49 4.68 1.74 1.07 1.49 745 500
ROJNA 31-Dec 0.30 -0.75 0.00 0.16 0.23 0.98 8.55 N/A 3.98 2.18 2.31 10,056 1,176
SAMCO 31-Dec -0.01 0.01 0.03 0.02 0.02 0.20 2.14 N/A 3.93 0.54 0.93 963 450
SC 31-Dec 0.27 1.66 0.45 0.56 0.91 3.59 14.70 10.05 14.56 1.01 4.42 9,674 658
SCAN 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - N/A -1.08 N/A - 300 60
SEAFCO 31-Dec 0.19 -0.26 0.01 0.01 0.03 -0.27 3.76 N/A 2.52 1.49 - 808 215
SENA 31-Dec 0.07 0.62 0.21 0.26 0.06 0.47 2.50 4.18 3.09 0.86 7.14 1,787 715
SF 31-Dec 1.05 0.69 0.22 0.11 0.11 0.50 7.80 5.39 5.04 1.74 0.16 9,125 1,170
SIRI 31-Dec 0.05 0.29 0.06 0.18 0.12 1.28 2.40 8.14 1.66 1.47 5.71 17,416 7,257
SPALI 31-Dec 0.15 1.50 0.38 0.49 0.43 1.49 18.00 14.72 6.42 2.81 3.61 30,898 1,717
STEC 31-Dec 0.25 0.76 0.23 0.19 0.14 0.37 15.40 17.60 5.00 3.08 3.57 18,268 1,186
SYNTEC 31-Dec -0.03 0.06 0.03 0.01 0.02 0.13 0.76 117.62 1.40 0.54 2.63 1,216 1,600
TFD 31-Dec 0.41 0.21 0.16 0.01 -0.01 -0.07 1.98 8.36 1.26 1.58 0.47 1,500 757
TICON 31-Dec 0.31 0.57 0.38 0.19 0.13 1.22 13.00 17.35 7.66 1.70 3.08 10,153 781
TTCL 31-Dec 0.23 0.83 0.17 0.15 0.22 0.70 15.00 17.77 3.64 4.12 2.87 7,200 480
UNIQ 31-Dec 0.04 -0.02 0.06 0.04 0.06 0.24 2.06 N/A 2.19 0.94 - 1,606 780
UV 31-Dec 0.04 0.08 0.02 0.03 0.08 0.07 2.74 64.78 2.41 1.14 2.19 2,095 765
 Resources

 Energy & Utilities
AI 31-Dec 0.18 0.09 -0.02 -0.03 0.00 0.48 4.18 29.06 3.02 1.39 5.98 2,090 500
AKR 31-Dec -0.01 -0.13 -0.04 -0.04 -0.07 -0.46 0.80 N/A 0.34 2.36 - 632 790
BAFS 31-Dec 0.48 1.03 0.34 0.32 0.38 1.02 13.30 11.75 7.63 1.74 4.89 6,783 510
BANPU 31-Dec 10.25 73.82 15.48 11.63 33.72 91.00 398.00 7.91 285.18 1.40 5.28 108,156 272
BCP 31-Dec 1.77 4.24 0.44 2.33 1.14 2.40 21.50 4.47 23.36 0.92 7.67 29,604 1,377
EASTW 31-Dec 0.19 0.61 0.15 0.16 0.14 0.55 10.50 15.94 4.06 2.59 4.00 17,469 1,664
EGCO 31-Dec 3.21 9.48 2.93 3.32 2.32 12.90 107.00 10.33 113.48 0.94 4.91 56,332 526
ESSO 31-Dec 0.72 0.27 -0.20 0.18 0.92 0.48 10.00 126.90 7.84 1.28 2.50 34,609 3,461
GLOW 31-Dec 1.06 2.39 0.68 0.61 0.65 3.91 60.50 21.63 24.46 2.47 3.32 88,503 1,463
IRPC 31-Dec 0.05 0.20 -0.01 0.15 0.17 0.31 3.54 46.61 3.77 0.94 3.39 72,338 20,434
LANNA 31-Dec 0.78 2.98 0.76 0.85 0.84 1.93 23.90 8.19 10.02 2.39 7.53 8,365 350
MDX 31-Dec 0.04 0.30 0.10 0.00 0.01 0.38 3.40 10.21 2.16 1.57 - 1,617 476
PICNI 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - N/A -45.76 N/A - 621 200
PTT 31-Dec 13.09 36.91 7.57 11.40 12.12 29.26 322.00 8.50 206.68 1.56 4.04 919,728 2,856
PTTAR 31-Dec n.a. n.a. n.a. 0.72 1.67 2.14 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
PTTEP 31-Dec 5.51 13.48 2.24 3.37 3.31 12.59 153.00 9.76 61.43 2.49 3.53 507,958 3,320
RATCH 31-Dec 1.08 3.34 0.85 1.30 0.82 3.60 44.75 12.46 33.22 1.35 5.03 64,888 1,450
RPC 31-Dec -0.02 0.32 -0.09 0.07 0.27 0.40 1.10 38.42 2.84 0.39 4.55 583 530
SCG 31-Dec 0.06 0.26 0.08 0.08 0.08 0.26 3.66 14.59 2.33 1.57 4.10 3,495 955
SGP 31-Dec 0.81 1.08 0.01 0.94 1.04 1.28 14.30 9.14 8.03 1.78 3.15 13,585 950
SOLAR 31-Dec 0.03 0.09 0.11 0.00 0.07 -0.14 1.84 35.99 2.40 0.77 - 827 450
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Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
1Q12 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

SUSCO 31-Dec 0.07 0.13 0.04 0.02 0.04 0.07 1.61 9.83 1.39 1.16 4.97 1,771 1,100
TCC 31-Dec 0.02 0.10 0.01 0.01 0.03 0.04 2.20 23.75 0.72 3.06 - 2,046 930
TOP 31-Dec 3.54 7.28 1.23 1.59 3.54 4.41 58.25 8.00 42.49 1.37 5.67 118,832 2,040
TTW 31-Dec 0.17 0.53 0.14 0.14 0.13 0.52 7.25 12.76 2.46 2.94 5.52 28,928 3,990
 Mining
PDI 31-Dec -0.21 0.02 -0.10 -0.12 0.94 1.85 12.50 N/A 19.10 0.65 4.00 2,825 226
THL 31-Dec 0.00 0.03 -0.04 0.00 0.00 0.00 - 16.17 -0.17 N/A - 348 757
 Services

 Commerce
BIGC 31-Dec 2.22 6.54 1.01 1.36 1.07 3.60 177.00 22.90 35.20 5.03 1.08 146,025 825
BJC 31-Dec 0.41 1.37 0.35 0.31 0.37 1.20 39.00 27.73 8.27 4.72 1.87 61,937 1,588
CPALL 31-Dec 0.61 1.78 0.48 0.48 0.46 1.48 33.25 34.40 2.68 12.38 1.88 298,688 8,983
GLOBAL 31-Dec 0.10 0.34 0.08 0.08 0.11 0.38 12.10 40.83 3.15 4.67 0.15 21,288 1,759
HMPRO 31-Dec 0.10 0.34 0.09 0.09 0.08 0.38 11.40 30.29 1.50 7.66 1.43 66,869 5,866
IT 31-Dec 0.10 0.56 0.19 0.20 0.15 0.60 8.60 14.84 3.03 2.84 6.36 3,005 349
LOXLEY 31-Dec 0.08 0.15 0.05 0.06 0.07 -0.07 3.56 22.28 2.19 1.63 2.11 7,120 2,000
MAKRO 31-Dec 3.60 10.85 2.79 2.39 2.85 7.84 322.00 27.77 43.94 7.33 3.26 77,280 240
MIDA 31-Dec 0.04 0.10 0.01 0.03 0.05 0.07 0.83 9.66 3.40 0.24 - 859 1,035
ROBINS 31-Dec 0.51 1.31 0.34 0.35 0.35 1.55 59.50 40.49 8.38 7.10 1.09 66,084 1,111
SINGER 31-Dec 0.21 0.53 0.12 0.16 0.09 0.33 11.10 17.32 3.84 2.89 1.80 2,997 270
SPC 31-Dec 0.68 2.92 0.46 0.89 0.57 2.36 41.00 13.55 27.03 1.52 2.20 13,055 318
SPI 31-Dec 0.79 2.03 0.46 0.72 0.53 2.08 26.50 11.39 31.76 0.83 0.87 13,092 494
AQUA 31-Dec 0.01 0.00 0.02 -0.01 0.00 -0.06 0.38 43.83 0.46 0.83 - 683 1,798
 Health Care Services
AHC 31-Dec 2.33 8.14 3.30 1.46 1.10 6.78 14.70 15.69 7.20 2.04 2.38 1,838 125
BGH 31-Dec 2.09 3.00 0.82 0.92 0.67 1.88 98.00 22.35 21.92 4.47 1.12 151,455 1,545
BH 31-Dec 0.80 2.18 0.62 0.47 0.57 1.73 74.00 30.79 10.01 7.39 1.49 53,901 728
CMR 31-Dec 1.21 3.36 1.17 0.65 0.80 3.40 62.00 16.26 36.37 1.70 3.06 2,494 40
KDH 31-Dec 0.00 2.33 0.29 -0.08 -0.37 -0.32 39.75 14.67 18.36 2.16 5.03 596 15
KH 31-Dec 0.11 0.34 0.10 0.09 0.09 0.38 9.00 23.83 1.73 5.21 2.22 17,955 1,995
M-CHAI 31-Dec 1.21 6.66 1.09 2.50 0.11 5.21 - 13.64 41.84 2.51 2.54 1,680 16
NEW 31-Dec -0.33 -0.08 -0.19 0.20 -0.21 0.80 13.50 N/A 27.72 0.49 - 135 10
NTV 31-Dec 3.76 10.17 3.79 1.95 2.28 12.15 16.70 14.34 6.21 2.69 3.66 2,672 160
RAM 31-Dec 15.24 76.23 21.04 18.20 17.94 59.65 - 16.89 306.86 4.05 0.96 14,928 12
SKR 31-Dec 0.32 1.18 0.43 0.26 0.26 1.50 17.70 13.80 11.64 1.52 3.39 1,770 100
SVH 31-Dec 2.55 7.68 2.36 1.81 2.02 5.89 202.00 10.81 47.39 1.87 4.51 20,200 100
VIBHA 31-Dec 0.05 0.18 0.10 0.06 0.04 0.24 6.75 43.89 3.10 2.18 2.81 7,075 1,048
 Media & Publishing
APRINT 31-Dec 0.21 1.18 0.29 0.25 0.15 1.23 13.40 10.83 9.32 1.44 6.72 2,680 200
AS 31-Dec 0.24 0.97 0.22 0.27 0.23 0.87 17.20 17.65 4.39 3.81 4.40 5,287 307
BEC 31-Dec 0.55 1.77 0.49 0.51 0.42 1.65 55.75 29.37 3.18 17.51 3.23 111,500 2,000
EPCO 31-Dec 0.05 0.16 0.02 0.04 0.07 0.24 2.04 15.27 1.30 1.57 7.60 1,051 515
FE 31-Dec 2.15 14.95 3.82 2.71 2.65 12.72 201.00 13.91 108.21 1.86 4.48 1,508 8
GRAMMY 31-Dec 0.27 1.18 0.34 0.48 0.32 0.99 23.10 20.29 5.99 3.86 2.34 12,249 530
LIVE 31-Dec -0.01 -0.12 -0.02 -0.03 -0.05 -0.04 0.10 N/A 0.02 7.68 - 291 2,912
MAJOR 31-Dec 0.27 0.90 0.24 0.34 0.23 0.91 18.50 19.91 6.99 2.65 4.42 16,364 885
MATCH 31-Dec 0.08 0.05 -0.02 0.04 0.05 0.13 1.91 23.19 1.74 1.09 4.71 495 259
MATI 31-Dec 0.18 0.48 0.10 0.18 0.10 0.70 8.85 15.72 8.53 1.04 2.82 1,640 185
MCOT 31-Dec 0.52 1.97 0.94 0.73 0.53 2.07 28.75 14.67 11.57 2.48 6.96 19,754 687
MPIC 31-Dec 0.02 0.10 0.01 0.03 0.04 0.07 1.39 19.47 1.08 1.28 5.04 891 641
NMG 31-Dec 0.02 0.06 0.02 0.01 0.11 1.90 1.43 18.99 0.69 2.07 - 2,356 1,648
P-FCB 31-Dec 0.26 1.18 0.25 0.43 0.29 0.93 11.10 9.63 13.32 0.83 6.76 666 60
POST 31-Dec 0.01 0.10 0.08 0.06 0.03 0.17 7.35 93.76 1.59 4.61 1.36 3,675 500
PSAAP 31-Dec 0.01 0.05 0.01 0.04 0.01 -0.14 - 2.50 -0.82 N/A - 54 414
RS 31-Dec 0.07 0.24 0.05 0.07 0.08 0.45 4.34 18.88 1.37 3.15 3.49 3,831 883
SE-ED 31-Dec 0.16 0.70 0.18 0.26 0.13 0.77 12.20 18.31 1.59 5.99 3.06 4,347 356
SMM 31-Dec 0.07 0.03 0.02 0.00 0.01 0.06 2.42 26.83 1.62 1.49 0.83 581 240
SPORT 31-Dec -0.03 0.14 0.01 0.03 0.05 0.15 2.82 50.56 2.09 1.39 4.07 822 291
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Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
1Q12 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

TBSP 31-Dec 1.75 8.43 1.96 1.16 1.28 4.05 - 12.02 56.80 1.88 5.61 1,177 11
TKS 31-Dec 0.23 0.99 0.32 0.28 0.25 0.61 7.15 7.55 4.92 1.45 5.84 1,774 248
TONHUA 31-Dec 0.00 0.04 -0.02 -0.01 0.00 0.00 n.a. #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A
WAVE 31-Dec -0.03 -0.40 -0.27 0.19 -0.24 0.11 14.50 N/A 14.14 1.03 - 470 32
WORK 31-Dec 0.31 1.31 0.39 0.66 0.00 0.93 30.00 22.09 5.20 5.92 3.25 7,713 257
 Professional Services
BWG 31-Dec 0.03 0.20 0.07 0.07 0.07 0.13 1.61 11.76 1.75 0.92 3.11 1,150 714
GENCO 31-Dec 0.02 0.02 0.01 0.00 0.00 0.00 0.83 22.81 1.16 0.71 1.20 747 900
PRO 31-Dec 0.00 -0.08 -0.03 -0.02 -0.02 -0.23 - N/A 0.14 1.41 - 350 1,750
 Tourism & Leisure
ASIA 31-Dec 0.84 1.82 0.80 0.73 1.40 0.61 37.50 29.88 185.61 0.20 - 1,200 32
CAWOW 31-Dec 0.00 -0.45 -0.07 -0.05 -0.14 -0.89 - N/A -0.86 N/A - 55 550
CENTEL 31-Dec 0.42 0.41 0.02 0.03 0.30 -0.04 15.60 29.45 4.71 3.31 0.96 21,060 1,350
CSR 31-Dec 1.06 2.03 0.64 0.55 0.59 2.90 40.00 15.99 83.40 0.48 3.50 820 21
DTC 31-Dec 1.05 0.37 -0.16 -0.59 1.88 1.28 - N/A 56.85 0.72 1.49 2,848 85
ERW 31-Dec 0.04 0.22 -0.03 0.26 0.03 -0.12 2.60 11.40 1.64 1.58 3.08 5,836 2,245
GRAND 31-Dec -0.03 0.27 0.60 -0.10 -0.07 0.59 1.16 7.49 0.98 1.18 - 3,192 2,751
LRH 31-Dec 0.35 -1.34 -0.99 1.19 1.83 8.48 38.50 N/A 86.09 0.45 - 6,417 167
MANRIN 31-Dec -0.43 -0.83 -0.24 -0.61 0.07 2.60 13.00 N/A 20.64 0.63 - 350 27
MME 31-Dec -0.06 -0.24 -0.07 -0.04 -0.06 -0.19 0.68 N/A 1.88 0.36 - 170 250
OHTL 31-Dec 9.92 8.11 0.29 0.24 7.72 6.50 - 50.11 80.91 6.38 1.74 8,256 16
ROH 31-Dec -0.02 -1.93 -0.50 -0.61 -0.01 -2.48 19.10 N/A 9.12 2.09 - 1,791 94
SHANG 31-Dec 0.45 -1.74 -0.36 -0.31 0.13 -1.14 33.75 N/A 37.88 0.89 2.22 4,388 130

 Transportation & Logistics
AOT 30-Sep 2.10 0.88 0.00 -0.02 1.20 0.48 65.25 21.25 52.74 1.24 1.23 93,214 1,429
ASIMAR 31-Dec 0.08 0.24 0.09 0.02 0.09 0.04 1.79 7.97 1.26 1.42 7.26 420 235
BECL 31-Dec 0.53 1.83 0.58 0.33 0.70 2.34 27.75 16.70 25.33 1.10 4.68 21,368 770
BMCL 31-Dec -0.02 -0.10 -0.02 -0.02 -0.02 -0.09 0.62 N/A 0.13 4.69 - 7,409 11,950
BTC 31-Dec 0.22 -0.34 -0.07 -0.07 -0.05 -0.41 0.78 N/A 0.53 1.47 - 515 660
BTS 31-Mar 0.00 0.03 0.02 0.00 0.00 0.01 0.80 21.75 0.62 1.30 4.40 45,802 57,253
JUTHA 31-Dec 0.15 -0.89 -0.17 -0.23 -0.14 1.34 3.94 N/A 7.58 0.52 - 329 83
KWC 31-Dec 2.05 9.61 2.59 2.66 2.62 8.68 - 11.61 69.53 1.51 4.00 630 6
PSL 31-Dec -0.04 0.69 0.19 0.39 0.10 0.87 14.30 26.13 14.16 1.01 3.85 14,865 1,040
RCL 31-Dec -0.60 -0.94 0.97 -0.58 -0.86 0.63 6.60 N/A 14.63 0.45 - 5,470 829
SST 31-Dec -0.32 3.50 0.10 1.44 0.17 0.44 18.20 9.66 9.24 1.97 0.10 3,291 181
THAI 31-Dec 1.67 -4.67 1.12 -3.61 0.28 8.39 19.70 N/A 30.64 0.64 - 43,001 2,183
TSTE 31-Dec 0.60 0.97 0.32 0.30 0.29 0.50 - 8.75 7.11 1.58 2.14 1,478 132
TTA 30-Sep -0.29 -0.79 0.00 0.42 -0.16 0.21 15.70 N/A 34.31 0.46 6.37 11,116 708
UST 31-Dec 0.00 2.21 0.07 2.02 1.48 2.63 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
WIN 31-Dec 0.01 -0.02 -0.01 -0.01 -0.01 0.01 0.46 N/A 0.28 1.64 - 226 490
 Technology

 Electronic Components
CCET 31-Dec 0.06 0.13 0.06 0.05 0.05 0.42 2.60 19.80 3.62 0.72 6.15 10,602 4,078
DELTA 31-Dec 0.57 2.30 0.60 0.73 0.45 3.33 23.30 9.62 15.24 1.53 5.15 29,064 1,247
DRACO 31-Dec -0.21 0.31 0.08 0.15 0.14 0.34 3.58 N/A 5.40 0.66 2.07 773 216
EIC 31-Dec -0.03 0.02 0.01 0.01 0.01 0.02 1.59 N/A 1.52 1.05 0.94 636 400
HANA 31-Dec 0.34 2.01 0.60 0.77 0.57 3.42 19.40 10.87 18.26 1.06 5.15 15,615 805
KCE 31-Dec 0.39 0.28 0.11 0.06 0.33 1.15 7.10 20.47 5.84 1.20 2.85 3,295 464
METCO 30-Sep -1.70 -11.81 0.00 0.51 5.51 0.00 183.00 N/A 289.18 0.63 4.37 4,026 22
SMT 31-Dec 0.66 -3.71 0.05 0.15 0.37 1.43 8.25 N/A 3.12 2.65 2.43 3,448 418
SPPT 31-Dec 0.33 -0.77 0.04 0.01 0.04 0.34 3.88 N/A 1.79 2.17 3.87 1,000 258
SVI 31-Dec 0.16 -0.66 0.11 0.13 0.12 0.42 3.52 N/A 0.81 4.36 - 6,867 1,951
TEAM 31-Dec 0.01 0.08 0.02 0.02 0.27 0.19 1.70 28.54 1.28 1.49 4.18 1,083 637
Technology
ADVANC 31-Dec 3.00 7.48 2.08 2.06 2.11 6.93 200.00 23.90 11.95 16.74 4.22 594,619 2,973
AIT 31-Dec 1.36 6.57 1.92 1.27 1.44 6.11 56.00 8.73 21.85 2.57 8.86 3,797 68
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Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
1Q12 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

BLISS 31-Dec -0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 0.02 - N/A 0.01 2.99 - 152 3,803
CSL 31-Dec 0.18 0.56 0.13 0.17 0.18 0.68 8.20 14.44 1.81 4.54 6.58 4,875 595
DTAC 31-Dec 1.27 4.99 1.30 1.28 1.41 4.60 83.00 17.12 14.63 5.67 21.49 196,528 2,368
FORTH 31-Dec -0.01 0.39 0.26 0.09 0.07 0.33 3.44 11.27 1.30 2.64 8.43 3,302 960
IEC 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.03 0.02 N/A - 13.43 - 976 48,796
INET 31-Dec -0.04 -0.33 -0.15 0.03 -0.03 -0.05 1.12 N/A 1.92 0.58 - 280 250
JAS 31-Dec 0.06 0.15 0.04 0.03 0.03 0.10 3.26 17.58 1.03 3.12 1.49 23,616 7,244
JMART 31-Dec 0.17 0.57 0.17 0.13 0.08 0.32 10.70 21.76 3.02 4.12 2.79 4,299 402
JTS 31-Dec -0.02 -0.10 0.04 -0.09 -0.07 -0.14 1.52 N/A 2.07 0.74 - 1,074 706
MFEC 31-Dec 0.03 0.54 0.14 0.22 0.07 0.26 4.34 9.81 3.86 1.12 7.59 1,907 439
MLINK 31-Dec -3.53 -1.16 -0.12 -0.58 -0.03 0.12 1.41 N/A -1.59 N/A - 761 540
MSC 31-Dec 0.10 0.29 0.18 0.16 0.13 0.35 3.44 13.31 3.12 1.10 7.27 1,238 360
PT 31-Dec 0.05 0.36 0.17 0.09 0.09 0.20 3.64 11.49 1.85 1.96 5.49 517 142
SAMART 31-Dec 0.28 0.86 0.27 0.27 0.17 0.66 9.10 9.56 5.16 1.77 5.60 9,004 989
SAMTEL 31-Dec 0.25 1.31 0.43 0.42 0.20 0.67 13.00 9.64 3.94 3.32 5.05 7,921 609
INTUCH 31-Dec 1.10 5.17 0.79 0.83 0.81 2.51 62.75 11.48 6.12 10.25 8.76 201,203 3,206
SIM 31-Dec 0.01 0.02 0.01 0.01 0.01 0.03 2.08 122.92 0.56 3.73 0.48 8,947 4,301
SIS 31-Dec 0.13 0.68 0.38 0.49 0.44 1.44 9.15 27.40 5.62 1.63 1.48 2,134 233
SVOA 31-Dec 0.02 0.14 0.05 0.04 0.02 0.15 1.20 9.09 1.72 0.70 4.42 848 707
SYNEX 31-Dec 0.12 0.56 0.13 0.16 0.16 0.40 5.15 10.18 2.60 1.99 5.14 3,571 693
THCOM 31-Dec 0.04 -0.45 0.01 -0.02 -0.15 -0.72 14.70 N/A 12.92 1.14 - 16,110 1,096
TRUE 31-Dec -0.03 -0.23 -0.10 -0.13 -0.04 0.28 n.a. #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A #N/A
TT&T 31-Dec -0.02 -0.54 0.37 -0.15 -0.16 0.00 - N/A -1.21 N/A - 422 6,783
TWZ 31-Dec 0.00 0.01 0.00 0.00 0.00 0.04 0.33 46.10 0.31 1.08 1.52 792 2,400

 Companies Under Rehabilitation
ABICO 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - 1.92 0.63 0.95 - 140 235
NUSA 31-Dec 0.00 0.01 0.01 0.00 0.00 0.00 - 26.78 0.39 0.97 - 1,631 4,293
EARTH 31-Dec 0.10 0.17 0.05 0.04 0.03 0.04 4.90 21.02 0.81 6.04 - 12,516 2,554
APX 31-Dec -0.02 -0.15 -0.02 -0.03 -0.06 -0.28 - N/A 0.10 4.33 - 462 2,144
BRC 31-Dec 0.32 -8.42 -0.62 -0.27 -7.04 -7.37 - N/A -25.65 N/A - 345 163
CIRKIT 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -1.98 - N/A -72.37 N/A - 92 50
CPICO 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.20 - 0.02 -0.11 N/A - 120 1,380
DAIDO 31-Dec n.a. n.a. -0.05 0.01 0.00 56.16 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
D-MARK 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - 0.62 -11.71 N/A - 32 17
DTM 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 - N/A -1.12 N/A - 1,151 1,085
ITV 31-Dec -0.09 -0.35 -0.09 -0.09 -0.09 0.00 - N/A -3.32 N/A - 1,267 1,207
KTECH 31-Dec 0.00 0.00 -0.12 0.00 0.00 0.00 - N/A -5.25 N/A - 538 464
NFC 31-Dec 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.09 - N/A -0.01 N/A - 1,787 4,606
NPK 31-Dec 1.85 6.64 1.45 1.95 2.08 6.09 36.25 5.66 18.55 1.95 - 363 10
POMPUI 31-Dec 0.64 3.25 1.01 0.05 0.41 0.34 - 0.62 -6.57 N/A - 81 38
POWER 31-Dec 0.00 -0.06 -0.01 -0.02 -0.02 -0.19 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
PYT 31-Dec 0.00 0.34 0.12 0.08 0.06 0.00 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
SAFARI 31-Dec 0.00 0.28 0.00 0.00 0.15 8.31 - 8.72 5.29 0.45 - 480 200
SGF 31-Dec 0.00 -0.01 0.03 -0.01 -0.02 -0.09 - 95.88 0.06 1.71 - 154 1,541
SMPC 31-Dec 1.37 4.43 0.85 1.72 1.05 -0.56 - 0.25 3.78 0.31 - 44 37
STRD 31-Dec 0.35 1.01 0.27 0.25 0.20 -0.97 - 1.95 4.25 0.53 - 45 20
TPROP 31-Dec -0.01 0.14 0.00 0.00 0.00 0.01 - 0.26 0.65 0.03 - 57 2,816
USC 31-Dec 1.01 19.53 0.00 4.03 1.51 11.07 - 0.09 24.04 0.07 - 135 79

 Medium-Sized Enterprise
2S 31-Dec 0.06 0.26 0.04 0.07 0.16 0.36 12.20 2.48 0.94 5.13 585 250
ACAP 31-Dec -0.12 3.15 0.30 -0.24 0.91 1.77 6.85 3.24 8.15 0.84 - 856 125
ADAM 31-Dec -0.04 -0.04 -0.03 0.01 0.01 -0.22 1.03 N/A 0.22 4.69 - 289 280
AGE 31-Dec -0.07 0.33 0.06 0.37 0.47 0.91 3.10 37.55 0.81 3.86 0.18 4,084 1,317
AIM 31-Dec 0.01 -0.02 0.00 0.00 0.00 -0.04 0.09 N/A 0.03 3.16 - 252 2,800
APCS 31-Dec 0.09 0.36 0.16 0.14 5.70 20.04 2.77 2.05 6.38 1,881 330
APCO 31-Dec 0.06 0.40 0.02 0.19 6.90 27.58 1.92 3.59 3.62 1,380 200
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 Fiscal Year Price P/E BV P/BV Yield Market Paid-up

End (Bt) (X) (Bt) (X) (%) Cap. Capital
1Q12 2011 3Q11 2Q11 1Q11 2010 as of 25 June (Bt mn) (mn share)

BGT 31-Dec 0.04 0.22 0.04 0.05 0.05 0.24 1.72 9.22 1.07 1.61 1.40 618 360
BOL 31-Dec 0.02 0.11 0.02 0.03 0.01 0.09 1.54 13.48 0.29 5.34 5.79 1,213 788
BROOK 31-Dec 0.09 -0.05 -0.03 -0.05 0.03 0.24 1.74 179.73 0.76 2.28 - 1,303 749
BSM 31-Dec 0.02 -0.04 0.03 0.00 -0.03 -0.09 1.08 72.17 0.65 1.65 - 162 150
CGD 31-Dec -0.01 -0.03 -0.01 -0.01 -0.01 -0.02 0.46 N/A 0.19 2.40 - 1,125 2,445
CHOW 31-Dec 0.01 0.30 0.06 2.00 10.70 1.62 1.24 5.00 1,600 800
CHUO 31-Dec -1.24 -0.96 0.62 0.24 -0.88 1.57 14.20 N/A 12.07 1.18 2.11 160 11
CIG 31-Dec -0.01 -0.24 -0.07 -0.02 -0.01 -0.16 0.58 N/A 0.85 0.74 - 348 600
CMO 31-Dec 0.45 -0.26 -0.18 -0.02 0.03 0.25 2.26 15.11 2.35 0.96 - 339 150
COLOR 31-Dec 0.03 0.15 0.03 0.04 2.84 32.18 1.66 1.71 3.52 413 145
CPR 31-Dec 0.09 0.23 0.07 0.04 0.06 0.26 2.76 10.80 2.19 1.26 2.75 549 199
CRANE 31-Dec 0.13 0.22 0.09 -0.02 0.11 0.13 3.66 17.36 1.99 1.84 0.34 1,853 506
CYBER 31-Dec -0.05 -0.41 -0.10 -0.08 -0.04 0.03 0.73 N/A 0.44 1.68 - 204 280
DEMCO 31-Dec 0.17 0.27 0.13 0.01 0.07 0.23 5.45 16.53 2.72 2.02 1.98 2,994 549
DIMET 30-Jun -0.01 -0.01 -0.01 0.00 -0.02 -0.01 1.78 N/A 0.66 2.69 - 320 180
AF 31-Dec 0.17 2.00 0.84 0.52 0.51 2.29 - 14.69 8.47 2.07 11.43 700 40
E 31-Dec -0.04 0.03 -0.02 0.02 0.02 0.14 1.17 N/A 1.10 1.06 - 812 694
FOCUS 31-Dec 0.13 0.10 0.03 0.02 -0.04 -0.47 1.90 7.02 0.98 1.94 - 238 125
GFM 31-Dec 0.33 1.65 0.41 0.31 0.50 1.59 - 9.35 9.24 1.49 7.25 2,070 150
HTECH 31-Dec 0.15 0.36 0.09 0.09 0.10 0.37 4.28 11.21 2.06 2.22 3.51 1,094 256
HYDRO 31-Dec 0.10 0.47 0.08 6.10 16.37 2.07 2.95 4.26 793 130
ILINK 31-Dec 0.22 0.82 0.34 0.25 0.08 0.69 8.30 8.70 6.99 1.19 4.10 830 100
IRCP 31-Dec 0.11 0.37 0.09 0.09 0.10 0.74 3.54 9.44 3.80 0.93 2.82 311 88
JUBILE 31-Dec 0.24 0.77 0.19 0.18 0.22 0.61 14.80 18.92 2.76 5.37 3.50 2,550 172
KASET 31-Dec -0.08 -0.05 -0.01 -0.02 -0.02 0.06 3.86 N/A 1.85 2.09 - 869 225
KIAT 31-Dec 0.24 1.01 0.25 0.23 0.25 0.97 9.95 10.97 3.34 3.28 4.57 2,189 220
L&E 31-Dec 0.41 1.57 0.72 0.28 0.33 1.11 - 7.86 11.23 1.05 4.83 603 51
LVT 31-Dec 0.03 -0.06 0.09 0.02 -0.07 -0.66 1.75 51.25 1.33 1.31 - 907 519
MACO 31-Dec 0.24 0.78 0.21 0.21 0.19 0.52 6.70 11.23 4.42 2.12 5.54 1,172 175
MBAX 31-Dec 0.12 -0.13 -0.08 0.02 0.03 -0.24 2.58 N/A 2.13 1.21 - 330 128
MOONG 31-Dec 0.12 0.45 0.14 0.12 0.06 0.40 4.60 9.08 2.99 1.54 4.35 552 120
NBC 31-Dec 0.07 0.51 0.16 0.15 0.15 0.59 5.10 12.30 1.93 2.66 5.84 890 174
OFM 31-Dec 0.37 0.57 0.20 0.14 0.19 0.51 37.00 49.20 3.42 10.83 0.70 2,960 80
PICO 31-Oct 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.43 3.20 6.10 2.50 1.28 3.24 551 172
PPM 31-Dec 0.10 0.17 0.02 0.09 0.06 0.34 2.58 12.14 3.19 0.81 3.88 413 160
PYLON 31-Dec 0.21 0.38 0.10 0.09 0.13 0.16 4.54 9.75 2.13 2.13 4.41 908 200
QLT 31-Dec 0.25 1.03 0.24 0.20 0.21 0.68 7.95 7.75 3.42 2.44 5.99 751 94
QTC 31-Dec 0.01 0.49 0.10 0.01 3.28 8.21 1.91 1.72 5.79 656 200
SALEE 31-Dec 0.17 0.27 0.09 0.11 0.07 0.38 7.05 19.70 2.31 3.08 2.66 1,846 262
SIMAT 31-Dec 0.09 0.42 0.10 -0.10 0.07 0.43 2.72 8.90 1.96 1.39 0.37 497 183
SLC 31-Dec -0.02 -0.31 -0.15 -0.17 -0.02 -0.15 0.48 N/A 0.24 2.00 - 727 1,515
STAR 31-Dec -0.04 -0.11 -0.04 0.00 0.00 0.04 1.11 N/A 1.94 0.57 - 151 136
STEEL 31-Dec n.a. n.a. n.a. 0.00 -0.01 0.00 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
SWC 31-Dec 0.29 0.51 0.13 0.14 0.13 0.51 7.50 11.13 3.29 2.28 4.13 1,125 150
TAPAC 31-Oct 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3.30 7.84 2.67 1.23 7.52 307 93
THANA 31-Dec -0.07 0.04 -0.03 0.07 0.07 0.44 1.53 N/A 1.44 1.06 5.22 383 250
TIES 31-Dec 0.03 0.04 0.01 0.01 0.01 -0.10 0.75 12.29 0.08 8.96 - 176 235
TMI 31-Dec 0.05 0.06 0.01 0.01 0.02 0.08 1.73 24.59 0.47 3.67 - 664 384
TMW 31-Mar 0.00 0.72 0.00 0.03 0.00 1.20 17.40 41.22 22.80 0.76 5.75 694 40
TNDT 31-Dec 0.10 0.76 0.21 0.14 0.15 0.41 5.10 7.15 3.46 1.47 6.08 510 100
TNH 31-Jul 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 8.40 10.14 3.72 2.26 5.71 1,512 180
TPAC 31-Dec 0.29 0.76 0.22 0.16 0.20 1.10 9.60 11.33 5.02 1.91 4.17 960 100
TPOLY 31-Dec 0.04 0.12 0.03 0.03 0.07 0.23 1.64 16.98 1.84 0.89 4.88 689 420
TRC 31-Dec 0.23 0.45 0.13 0.05 0.04 0.55 4.14 6.53 2.52 1.65 2.88 1,393 336
TRT 31-Dec 0.14 0.73 0.29 0.17 0.11 0.59 5.90 12.50 3.66 1.61 6.78 1,651 280
TSF 31-Dec 0.02 0.01 0.00 0.01 0.01 0.00 0.37 N/A 0.21 1.85 - 502 1,357
UBIS 31-Dec 0.10 0.35 0.09 0.10 0.06 0.37 4.66 12.18 1.56 2.99 4.94 885 190
UEC 31-Dec 0.09 0.30 0.08 0.07 0.05 0.25 3.20 9.33 2.64 1.21 6.26 1,830 572
UIC 31-Dec 0.16 0.33 0.05 0.15 3.86 11.19 2.00 1.93 5.44 502 130
UKEM 31-Dec 0.09 0.23 0.00 0.11 0.07 0.13 2.18 8.77 0.89 2.46 4.13 1,453 667
UMS 31-Dec 0.03 -0.04 0.00 0.06 -0.01 0.44 10.00 N/A 6.20 1.61 2.00 1,535 153
VTE 30-Jun -0.34 0.08 0.08 0.28 0.07 2.62 32.47 1.58 3.60 2.81 455 174
YUASA 31-Dec 0.25 0.84 0.03 0.06 0.20 0.45 11.60 13.05 2.89 4.01 - 1,248 108
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*Excluding MAI 
 As of: July 25, 2012 
Source: SET, KSS Research 

(Bt mn)
Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net

2011 616,134      645,284      (29,149) 947,411      946,104      1,307 1,633,405     1,638,524     (5,119) 3,843,508     3,810,546     32,962
Jan 12 39,364        37,845        1,519 62,909        59,676        3,233 122,009        119,035        2,974 253,436        261,162        (7,726)
Feb 12 42,212        57,557        (15,345) 104,705      103,552      1,154 192,205        145,771        46,434 367,440        399,683        (32,243)
Mar 12 38,637        59,057        (20,421) 104,500      104,621      (121) 182,148        148,786        33,362 378,985        391,805        (12,820)
Apr 12 33,668        36,064        (2,396) 60,149        61,870        (1,721) 132,658        131,476        1,182 235,656        232,720        2,936
May 12 43,496        51,186        (7,689) 97,047        106,077      (9,030) 159,768        174,512        (14,744) 377,220        345,757        31,463
Jun 12 47,463        41,454        6,009 85,216        77,500        7,716 136,257        141,924        (5,666) 248,831        256,890        (8,059)
Jul 12 45,676        48,604        (2,928) 69,004        68,888        116 118,941        122,107        (3,166) 265,150        259,172        5,978
Year-to-date 290,515      331,767      (41,252) 583,531      582,184      1,348 1,043,986     983,610        60,376 2,126,718     2,147,189     (20,471)

Local InvestorsLocal Institutions Foreign InvestorsProprietary Trading
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SET Index:                    1,188.62 (16.51 points/1.41% MoM) 
MAI:                                    301.83 (7.18 points/2.44% MoM) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
SET Market Capitalization (Bt mn):                   9,849,901.94 
SET Average Daily Turnover (Bt mn)                       27,709.50 
 
 
 
 
 
 

Top Market Capitalisation Most Active
(Bt mn) % MoM % of SET % of  total

turnover 20 days 60 days
1 PTT 908,303 -1.55 9.56            1     CPF 6.95                -16.99 -21.12
2 ADVANC 618,404 12.74 6.51            2     PTT 4.14                0.63 -7.56
3 SCB 517,528 3.74 5.44            3     KBANK 4.01                0.91 6.77
4 PTTEP 507,958 -8.93 5.34            4     INTUCH 3.64                8.47 12.78
5 KBANK 396,085 2.16 4.17            5     DTAC 3.54                13.09 3.69
6 SCC 379,200 - 3.99            6     PTTGC 3.51                2.69 -17.33
7 BBL 370,316 1.31 3.90            7     ADVANC 3.48                14.29 14.60
8 CPALL 307,671 -3.52 3.24            8     SCB 2.94                4.81 3.04
9 PTTGC 258,045 3.15 2.71            9     JAS 2.57                11.18 9.03
10 CPF 245,838 -17.53 2.59            10   BBL 2.52                4.58 4.30
11 INTUCH 205,211 5.35 2.16            11   PTTEP 2.31                -7.83 -12.57
12 DTAC 199,488 13.85 2.10            12   SCC 2.22                0.64 -8.67
13 BAY 195,891 9.32 2.06            13   SRICHA 1.89                - -
14 KTB 181,112 0.62 1.91            14   BANPU 1.88                -2.27 -22.66
15 BIGC 157,988 -10.09 1.66            15   IVL 1.83                6.31 -15.71

Price performance (%)

Top Gainers Top Losers
Close % MoM Close % MoM
(Bt) 20 days 60 days (Bt) 20 days 60 days

1 TH 12.40 449.99 543.49 501.39 1 OSK 2.02 -22.31 -22.31 -18.55
2 POST 6.80 134.48 144.60 128.19 2 CPF 31.75 -17.53 -21.12 -18.71
3 TNPC 17.10 85.87 88.95 129.53 3 GFPT 8.45 -11.05 -11.05 -17.16
4 WAVE 15.60 80.35 80.35 73.33 4 ESTAR 0.70 -10.26 -10.26 -14.63
5 BNC 8.75 68.27 68.27 63.55 5 BIGC 191.50 -10.09 -12.16 0.79
6 UMI 4.82 53.50 51.57 59.60 6 HTC 16.90 -9.14 -12.44 34.13
7 KWH 1.59 51.43 51.43 70.97 7 PTTEP 153.00 -8.93 -7.83 -12.57
8 NINE 5.10 50.00 50.89 22.01 8 THAI 19.70 -8.80 -9.22 -26.36
9 TVI 5.45 45.72 47.30 54.83 9 EMC 1.48 -8.07 -7.50 -11.90

10 TCMC 6.10 40.55 37.39 35.56 10 TRIF 10.30 -8.04 -8.04 -6.36
11 MATI 9.55 40.44 40.44 50.39 11 SUSCO 1.61 -8.00 -8.52 23.85
12 CHUO 12.20 40.23 45.24 31.89 12 THRE 3.18 -7.56 -8.62 -22.06
13 TMI 1.71 35.71 44.92 61.58 13 CIMBT 2.08 -7.47 -6.76 -14.64
14 DCON 5.15 32.05 33.42 45.48 14 EGCO 106.50 -7.39 -4.91 8.67
15 KAMART 6.65 31.68 29.13 30.39 15 SFP 118.00 -7.09 -7.09 38.82

Price performance (%)Price performance (%)



 

สิงหาคม 2555 

46 Monthly Report 
NVDR Report 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Top 10 Net Buy Top 10 Net Sell as of Jun 27, 2012

Rank Stock Rank Stock
Jul 12 Jun 12 Jul 12 Jun 12

1 ADVANC 2,726.45 2,357.56 1 CPF (1,644.46) 1,197.29
2 BBL 1,584.74 148.84 2 KBANK (1,237.05) 439.87
3 BAY 1,370.19 (409.85) 3 BANPU (1,012.70) (502.66)
4 AOT 1,272.89 614.83 4 SCC (1,008.11) (3,598.33)
5 DTAC 1,122.54 (273.97) 5 BIGC (288.73) 223.31
6 CPALL 1,097.03 1,803.63 6 HMPRO (123.14) (122.28)
7 PTT 855.71 2,541.20 7 DCC (95.27) (18.13)
8 KH 718.04 (207.82) 8 CENTEL (95.27) 61.93
9 PTTEP 705.57 256.45 9 PTTGC (90.45) 148.17
10 TRUE 657.11 0.22 10 TTCL (89.26) (19.74)

Value (Bt mn) Value (Bt mn)

Top 10 Highest Top 10 Lowest

Rank Stock % chg % Paid-up Rank Stock % chg % Paid-up

Jul 12 Jun 12 capital Jul 12 Jun 12 capital

1 CEN-W2 252,750 8,050 3,039.75    0.21           1 DIMET 991,500 13,491,600 (92.65) 0.55           

2 NIPPON 2,561,500 122,700 1,987.61    1.40           2 TCJ-W1 7,200 37,200 (80.65) 0.08           

3 MDX 9,552,000 1,299,500 635.05       2.01           3 SAM-W1 1,280,925 6,576,825 (80.52) 0.60           

4 TFD-W1 298,630 95,630 212.28       0.24           4 SLC-W1 195,600 795,600 (75.41) 0.08           

5 PJW 2,166,100 696,400 211.04       0.39           5 TCMC 110,600 360,100 (69.29) 0.16           

6 TRUBB-W1 1,002,187 358,462 179.58       1.84           6 PF 93,799,748 293,810,632 (68.07) 1.70           

7 EARTH 32,814,951 11,875,951 176.31       1.28           7 SALEE 46,900 127,100 (63.10) 0.02           

8 NEP-W2 671,950 274,850 144.48       0.14           8 MATI 205,400 493,000 (58.34) 0.11           

9 UWC 3,212,709 1,405,795 128.53       0.92           9 CCP 2,127,800 4,791,000 (55.59) 0.69           

10 ERW-W2 865,540 465,540 85.92         0.39           10 PT 413,180 891,280 (53.64) 0.29           

Source: SET Smart, KSS research

No. of shares (shrs.) No. of shares (shrs.)
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1 2 3 4
XD XD
PTTEP (2.80 Baht) TIW (4.63 Baht)
KYE (15.82 Baht) PTL (0.17 Baht)
DTAC (2.27 Baht)

5 6 7 8 9 10 11
XD XD
TPC (0.75 Baht) TTW (0.22 Baht)
SCC (4.50 Baht) DCC (0.79 Baht)

12 13 14 15 16 17 18

19 20 21 22 23 24 25
SMM - XW (4:1)

26 27 28 29 30 31

Remark
ND - No dividend XR - Rights for Common PD - Payment  Date
XD - Cash Dividend XW - Rights for Warrant
XD(ST) - Stock Dividend XT - Rights for Transferable Subscription Right

August 2012
Thursday Friday SaturdaySunday Monday Tuesday Wednesday



ฝายวิเคราะหหลักทรัพย 
วิเคราะหปจจัยพื้นฐาน  กลยุทธการลงทุน 

กษมพนธ  เหมนิลรัตน   อภิศักดิ์ ลิมปธํารงกุล  
สิทธิเดช  ประเสริฐรุงเรือง     
ชาตรี  ศรีสมัยเจริญ   สวนสนับสนุนขอมูล 
ชาญวุทธ  เตชอมรธนกิจ   Martin Lee Framson  
ธนเดช  รังษีธนานนท   สุชาดา  อินทรสาลี  
ถกล  บรรจงรักษ   วิภาพร  ทองเจริญโรจน  
วัชรุตม วัชรวงศสิทธิ์   อนุชติ  วงศปาขาม  
อมเรศ สิงหณรงค     

  
คําแนะนําในการลงทุนคําแนะนําในการลงทุน  

ซ้ือ -   หุนที่มีปจจัยพื้นฐานดีและคาดหวงัอัตราผลตอบแทนรวามจากการลงทุนเกินกวา 10% ภายในระยะเวลา 1 ปขางหนา 
ถือ -   หุนที่มีปจจัยพื้นฐานดีและคาดหวงัอัตราผลตอบแทนรวามจากการลงทุนระหวาง 5-10% ภายในระยะเวลา 1 ปขางหนา 
ขาย -   หุนที่มีราคาสูงเกินกวามูลคาพื้นฐาน หรือมีปจจัยพื้นฐานออนแอ 
เก็งกําไร -   หุนที่มีปจจัยพื้นฐานออนแอ แตมีประเด็นที่สามารถเก็งกําไรไดในชวงระยะเวลาหนึง่ 

คําแนะนําในการลงทุนสําหรับสัญญาตราสารอนุพันธ คําแนะนําในการลงทุนสําหรับสัญญาตราสารอนุพันธ ((DDeerriivvaattiivveess))  
Long Futures    คาดการณ สัญญาตราสารอนุพันธ ของ Futures จะมีราคา สูงข้ึน 
Short Futures    คาดการณ สัญญาตราสารอนุพันธ ของ Futures จะมีราคา ลดลง 
Long Call Options  คาดการณ สัญญาตราสารอนุพันธ ของ Options จะมีราคา สูงข้ึนแรง 
Short Call Options คาดการณ สัญญาตราสารอนุพันธ ของ Options จะมีราคา ลดลง 
Long Put Options  คาดการณ สัญญาตราสารอนุพันธ ของ Options จะมีราคา ลดลงแรง 
Short Put Options คาดการณ สัญญาตราสารอนุพันธ ของ Options จะมีราคา สูงข้ึน 
Outperform    สัญญาตราสารอนุพันธน้ันๆ มีแนวโนม “ราคาแข็งแรงกวา” ตราสารอนุพันธตัวอื่นๆ ที่อยูในตําแหนง Short หรือ  
  Underperform แตมีแนวโนม “ราคาออนแอกวา” เม่ือเทียบกับตราสารอนุพันธที่อยูในตําแหนง Long 
Underperform   สัญญาตราสารอนุพันธน้ันๆ มีแนวโนม “ราคาออนแอกวา” ตราสารอนุพันธตัวอื่นๆ ที่อยูในตําแหนง Long หรือ  
  Outperform แตมีแนวโนม “ราคาแข็งแรงกวา” เม่ือเทียบกับตราสารอนุพันธที่อยูในตําแหนง Short 
 
 สามารถติดตอเปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับ KSS 
   ทุกสาขาของธนาคารกรุงศรี    โทร. 0-2659-7000   www.krungsrisecurities.co.th 



 

สํานักงานใหญ 
550 อาคาร ธนาคารกรุงศรีอยุธยาจํากัด (มหาชน) สํานักเพลินจิต ช้ัน 5 
ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330 
โทร. 0-2659-7000  โทรสาร 0-2646-1111  Internet Trading: 0-2659-7777 

สาขา 
สาขาเอ็มโพเรียม 
622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร ชั้น 10 ถนนสุขุมวิท 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองตัน กรุงเทพฯ 10110 
โทร. 0-2695-4500  โทรสาร 0-2695-4599 
 
สาขาเซ็นทรัลบางนา 
589/151 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร 1 ออฟฟศ ชั้น 27  
ถนนบางนา-ตราด แขวง-เขต บางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. 0-2763-2000  โทรสาร 0-2399-1448 
 
สาขาพระราม 2 
111/917-919 ถนนพระราม 2 
แขวงแสมดํา  เขตบางขุนเทียน  กรุงเทพฯ 10150 
โทร. 0-2895-9575  โทรสาร 0-2895-9557 
 
สาขาถนนวิภาวดีรังสิต 
ท่ีทําการ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน)  
สาขาถนนวิภาวดีรังสิต (ซันทาวเวอรส) 
123 ถนนวิภาวดีรังสิต แขวงจอมพล เขตจตุจักร  
กรุงเทพฯ 10900 
โทร.  0-2273-8388  โทรสาร  0-2273-8399 
 
สาขาชลบุรี 
64/17 ถนนสขุุมวิท ตําบลบางปลาสรอย อําเภอเมือง  
จ.ชลบุรี 20000 
โทร. 0-3879-0430  โทรสาร 0-3879-0425 
 
สาขาหาดใหญ 
90-92-94 ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) ถนนนิพัทธ
อุทิศ 1 ตําบลหาดใหญ อําเภอหาดใหญ จังหวัดสงขลา 90110 
โทร. 074- 221-229  โทรสาร 074-221-411 

สาขานครปฐม
67/1 ถนนราชดําเนิน ตําบลพระปฐมเจดีย อําเภอเมือง  
จ.นครปฐม 73000 
โทร. 0-3427-5500-7  โทรสาร 0-3421-8989 
 
สาขาสุพรรณบุรี 
249/171-172 หมู 5  ตําบลทาระหดั        
อําเภอเมืองสุพรรณบุรี  จ.สุพรรณบุรี 72000 
โทร. 0-3550-1234  โทรสาร 0-3552-2449 
 
สาขานครราชสีมา 
168 ถนนจอมพล  ตําบลในเมือง  อําเภอเมืองนครราชสีมา 
จ.นครราชสีมา  30000 
โทร. 0-4425-1211-4  โทรสาร 0-4425-1215 
 
สาขาขอนแกน 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน)  สาขาขอนแกน  
114 ถนนศรีจันทร ตําบลในเมือง อําเภอเมือง จ.ขอนแกน 40000 
โทร. 0-4322-6120  โทรสาร 0-4322-6180 
 
สาขาเชียงใหม 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) สาขาประตูชางเผือก  
70 ถนนชางเผือก ตําบลศรีภูมิ อําเภอเมือง จ.เชียงใหม 50200 
โทร. 0-5321-9234  โทรสาร 0-5321-9247 
 
สาขาเชียงราย 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) สาขาเชียงราย  
231-232 ถนนธนาลัย ตําบลเวียง อําเภอเมือง จ.เชียงราย 57000 
โทร. 0-5371-6489  โทรสาร 0-5371-6490 
 
สาขาพิษณุโลก 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) สาขาพิษณุโลก  
275/1 ถนนพิชัยสงคราม ตําบลในเมอืง อําเภอเมือง จ.พิษณุโลก 65000 
โทร. 0-5530-3360  โทรสาร 0-5530-2580 
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