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RETAIL EQUITY RESEARCH วันศุกรที่ 24 สิงหาคม พ.ศ. 2555 

Top Weekly Calls Technical Picks (1 Day) Today’s Fundamental Research Reports 
 Technical Target    S/R  Rec TP 
BCP BUY  24.20  CPALL BUY 32.50/36.00 ADVANC BUY 260.00 

BIGC BUY  195.00  SC BUY 14.60/15.00 INTUCH BUY 85.00 

DTAC BUY  88.00    PTTEP SELL 142.00 

GLOBAL BUY  14.30       

SORKON BUY  88.00       
          

 

กลยุทธลงทุน: SET ปรับสูงขึ้นถึงเปาหมายระยะสัปดาหท่ี 1,240 จุด แลวเม่ือวานนี้ ขณะท่ีถาพิจารณาจาก 2 เงื่อนไข อยาง 1.
เง่ือนไขดานราคา โดยมองเปาหมาย SET ท่ี 1,240 จุด และ 2.เง่ือนไขดานเวลา ซ่ึงแมเราคาดวากระแสเงินทุนจะไหลเขาสู
สินทรัพยเส่ียงตอเน่ือง แตก็เร่ิมมีสัญญาณเตือนวานักลงทุนอาจเขาสูสถานะ “Risk-off” เร็วกวาท่ีเราคาดไว ท้ังน้ีเราแนะนํากล
ยุทธ “Let the profit run” ตอ โดยจะลดสัดสวนหุนในพอรตก็ตอเม่ือ SET ปรับลดลงต่ํากวา Trailing Stop ท่ี 1,232 จุด...
สําหรับหุนแนะนําใน The Quant & The Tactical ไดแก BCP, BIGC, DTAC, GLOBAL และ SORKON  ขณะท่ีหุนทางเลือก 
(Alternative Lists) ท่ีนาสนใจ ไดแก BGH, ESSO, QH, THCOM, BTS, SVI, GLOW, AOT และ CPN 

 

 ภาพรวม SET และหุนแนะนํา 

หุนกลุมคาปลีก และสื่อสาร เปนตัวนําการปรับสูงขึ้นของ SET วานนี้ 0.28% 
ปดตลาดที่ 1,237.64 จุด โดยระหวางวันขึ้นไปทําจุดสูงสุดท่ี 1,243 จุด ดวย
มูลคาการซื้อขาย 3.5 หม่ืนลานบาท นักลงทุนตางชาติขายหุนสุทธิ 1,047 
ลานบาท ขณะที่คาเงินบาทแข็งคาขึ้นอยูท่ี 31.2 บาท/ดอลลารฯ เชาน้ี 
แนวโนมตลาด: การปรับลดลงของหุนกลุมพลังงานอยาง PTT และ PTTEP 
ตลอดชวงบายวานนี้หลังจาก PTTEP เล่ือนประชุมผูถือหุนเพ่ือเพ่ิมทุน US$3 
พันลานออกไป ซ่ึงแมจะไมมีผลตอการซื้อ Cove Energy แตการเพิ่มทุนท่ี
ลาชาจะสงผลกระทบแผนลงทุนในโครงการอื่นๆ ในอนาคต ซ่ึงคาดวาประเด็น
การเพิ่มทุนของ PTTEP จะเปนปจจัยกดดัน PTT, PTTEP, และ SET ตอไป
จนกวาจะมีความชัดเจนมากกวาน้ี ขณะท่ีตลาดหุนตางประเทศสวนใหญปรับ
ลดลง 1%+/- เน่ืองจากความไมม่ันใจวา Fed จะใชมาตรการ QE3 ในการ
ประชุม FOMC วันท่ี 13 ก.ย.น้ีหรือไม 
SET มีแนวโนมถูกกดดันจากการปรับลดลงของตลาดหุนตางประเทศ ราคา
นํ้ามัน เน่ืองจากความไมม่ันใจตอมาตรการ QE3 โดยมีแนวรับท่ี 1,232 จุด 
และมีความเสี่ยงท่ี SET จะเกิดสัญญาณ “จบรอบ” ตลาดขาขึน้ท่ีดําเนินมา
ตั้งแตตนเดือน มิ.ย.ภายใน 1-3 สัปดาหขางหนา เน่ืองจาก 1.Upside ของ 
SET จํากัด 2.นักลงทุนจะเปล่ียนจากสถานะ “Risk-on” เปน “Risk-off” 
หลังจากราคาสินทรัพยเส่ียงปรับสูงขึ้นแรงในชวง 1-3 เดือนท่ีผานมา ท้ังน้ี
กลุมหุนท่ีมี Downside Protection สูง ไดแกกลุมส่ือสาร (ADVANC, 
INTUCH, DTAC) ท่ีใหอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลสูง และกลุมโรงไฟฟา
(EGCO, GLOW) ท่ีมีแนวโนมการเติบโตกําไรแนนอน ปนผลสูงกวา 
4%...TNS แนะนํา “รอขาย” มากกวา “ซ้ือเพ่ิม” เน่ืองจาก Upside ของ SET 
ท่ีจํากัด ขณะท่ีหุนทางเลือกท่ีนาสนใจ อยาง BGH (97), ESSO (10.7), QH 
(1.79), THCOM (16.9), BTS (5.2), SVI (3.68), GLOW (61), AOT (63.5) 
และ CPN (51.5) จําเปนตองกําหนด “จุดจํากัดขาดทุน” หรือ “Trailing Stop”
ในกรณีตลาด “จบรอบ” 

 

 ตามติดหุนท่ีแนะนําใน The Quant & The Tactical 
 

DTAC เปล่ียนโครงสรางผูถือหุน หนุนประมูล 3G 

GLOBAL กําไรเติบโตจากการขยายสาขา ปรับประมาณการขึ้น 12% 

SORKON กําไรเติบโตเฉล่ีย 42% ในชวง 3 ปขางหนา 

BCP ปรับมูลคาพ้ืนฐานเปน 31 บาท จากแผนขยายกําลังการผลิตเพ่ิม 

BIGC อัตราเติบโตกําไรแข็งแกรง 34% ในปน้ี มูลคาพ้ืนฐาน 250 บาท 
 

 Market Data  
 Close % Chg 
SET Index 1,237.64 0.28% 
SET50 Index 852.17 0.39% 
Turnover (Bt m) 34,748 16.96% 
Mkt Cap (Bt bn) 10,272 0.28% 
Gainers 231 stocks 
Losers 315 stocks 
Unchange 155 stocks 

   
 
 

 Key Data 
 

Net trade (Bt bn) Prev. -1M YTD
Foreign -1.05 +0.41 +66.96
Retail +1.87 +5.26 -24.71
Institutes +0.03 -7.43 -47.24
Proprietary -0.85 +1.76 +4.99

Major indices Close Δ % Δ
Dow Jones 13,057 -115.30 -0.9%
NASDAQ 3,053 -20.27 -0.7%
FTSE 5,777 +2.40 0.0%
MSCI World 1,285 -2.56 -0.2%
MSCI AC Asia 106 +1.15 1.1%

Commodities Close Δ % Δ
NYMEX (US$/bbl) 96.27 -0.99 -1.0%
BRENT (ICE) (US$/bbl) 115.01 +0.10 0.1%
DUBAI (US$/bbl) 113.20 +2.24 2.0%
Baltic Dry Index 715 +3.00 0.4%
GRM (US$/bbl) 9.11 +0.00 0.0%
Gold (US$/oz) 1,672.80 +32.30 2.0%
Coal (BJI)* 91.45 -1.10 -1.2%
HDPE-Naphtha (US$/tonne)* 358.50 -17.00 -4.5%
Ethylene-Naphtha(US$/tonne)* 238.50 +23.00 10.7%
PX-Naphtha (US$/tonne)* 498.50 -7.00 -1.4%
BZ-Naphtha (US$/tonne)* 223.50 -14.50 -6.1%
Steel-HRC (US$/tonne)* 557.50 -7.50 -1.3%
Steel-Rebar (US$/tonne)* 597.50 +0.00 0.0%

Currency/Bond Close Δ % Δ
Dollar index 81.36 -0.13 -0.2%
Bt/US$ - on shore 31.19 +0.02 0.1%
EUR/US$ 0.80 +0.00 0.1%
100JPY/US$ 78.59 +0.10 0.1%
10Y bond yield - Thailand 3.43 -0.04 -1.2%
10Y treasury yield - US 1.68 -0.01 -0.8%

Valuation** 2012F 2013F 2014F
PE (x) 14.18 12.21 10.66
Norm EPS growth (%) 14.08 16.13 14.57
EV/EBITDA (x) 9.38 8.36 7.45
P/BV (x) 2.19 1.99 1.81
Yield (%) 3.52 4.06 4.70
* Weekly
**Data as of closing price 23-Aug-12
Sources: Bloomberg, Bisnews, BANPU, TNS

 

Thanachart Research Team 
ฝายวิจัย ธนชาต, Tel: 617-4900 
Email: research@thanachartsec.co.th 
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 Top Weekly Calls 

DTAC: BUY การประมูล 3G เปนปจจัยบวกหนุน 
 การประมูล 3G ในเดือน ต.ค.เปนปจจัยหนุน Sentiment ตอราคาหุนในชวง 1-2 เดือน
ขางหนา ถึงแม DTAC ตองลงทุนขยายโครงขาย 3G มูลคาสูง 

 สามารถจายเงินปนผลในระดับสูง โดย อัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลในระดับสูง 6.1% 
ปนี้ และ 7.0% ปหนา ทําใหความเสี่ยงดานขาลงจํากัด นอกจากนี้ DTAC ยังมีนโยบาย
จายเงินปนผลเปนรายไตรมาส  

 แนะนํา “ซื้อ” ดวยมูลคาพื้นฐาน 93 บาท 

รอขาย แนวรับ: 86.00 แนวตาน: 91.00 ตัดขาดทุน 86.00 
 

GLOBAL: BUY กําไรเติบโตสูงจากการขยายสาขา 

 รายงานกําไร 2Q12 ที่ 144 ลานบาท +22% y-y และ +4% q-q ตํ่ากวาที่เราคาดไว 7% 
เนื่องจากอัตราการเติบโตยอดขายตอสาขาที่ 5% y-y ตํ่ากวาประมาณการ อยางไรก็ตาม
จากการดําเนินแผนการตลาดเชิงรุกของบริษัท อัตรการเติบโตยอดขายตอสาขาเพิ่มสูง
ขึ้นมาที่ระดับ 10% ในเดือน ก.ค. ขณะที่แผนการขยายสาขาอยางตอเนื่อง 7 สาขาในปนี้, 
8 สาขาในป 2013, และ 7 สาขาในป 2014 ยังเปนปจจัยหลักตอการขยายตัวของกําไร
เฉลี่ยมากกวา 30% ในชวง 3 ปขางหนา และคงแนะนํา “ซื้อ” ดวยมูลคาพื้ฐาน 14.3 บาท 

ซ้ือเก็งกําไร แนวรับ: 13.20 แนวตาน: 13.70 ตัดขาดทุน 13.20  
SORKON: BUY กําไรเติบโตเฉล่ีย 42% ในชวง 3 ปหนา 

 รายงานกําไรปกติ 2Q12 ที่ 18 ลานบาท +15% y-y แต -17% q-q ตํ่ากวาที่ประมาณการ
ไว เนื่องจากคาใชจายในการขายและบริหารที่สูงกวาที่ประมาณการ แมกําไร 1H12 จะ
คิดเปน 42% ของประมาณการกําไรทั้งป อยางไรก็ตามเราคงประมาณการกําไรทั้งป  

 คําแนะนํา “ซื้อ” และมูลคาพื้นฐานที่ 100 บาท เนื่องจากคาดวาการออกผลิตภัณฑใหม
ในชวง 2H12 จะเปนปจจัยสนับสนุนยอดขาย และกําไรในชวงที่เหลือของปนี้ 

  สัญญาณทางเทคนิคไมดีนัก ราคาไมควรหลุดตํ่ากวา 80.00 บาท  

ซ้ือเก็งกําไร แนวรับ: 80.00 แนวตาน: 90.00 ตัดขาดทุน 80.00  
BCP: BUY มีแผนขยายกําลังการผลิตเพิม่อีก 2 หมื่นบารเรลตอวัน 

 เหตุไฟไหมหนวยกลั่นน้ํามันกําลังการผลิต 80kbs ในชวงกอนหนานี้ทําให BCP ไมไดรับ
ผลดีจากการปรับสูงขึ้นของคาการกลั่นในปจจุบันมากเทาที่ควร อยางไรก็ตาม  

 คาดวา BCP จะ Outpereform กลุมในระยะกลาง เนื่องจาก 1) BCP ใชวิกฤติจากเหตุ
ไฟฟาเปนโอกาสในการเพิ่มกําลังการผลิตจาก 120kbd เปน 140kbd โดยกําลังการผลิต
จะเพ่ิมขึ้นในป 2015 2) หนวยกลั่นที่ถูกไฟไหมในปจจุบันจะกลับมาผลิตไดภายใน ต.ค.
12 และ 3) คาดการณกําไรเติบโตแข็งแกรงถึง 79% ในป 2013  

ซ้ือเก็งกําไร แนวรับ: 22.50 แนวตาน: 23.40 ตัดขาดทุน 22.50 
 

BIGC: BUY อัตราเติบโตกําไรแข็งแกรง 34% ในปน้ี มูลคาพื้นฐาน 250 บาท 

 อัตราการเติบโตกําไรแข็งแกรง 34% ปนี้, 21% ป 2012 และ 25% ป 2013 แม P/E จะ
สูงถึง 21 เทาในปนี้ แตจะลดลงเหลือ 17.6 เทาในป 2013 ซึ่งตํ่าที่สุดเมื่อเทียบกับหุนคา
ปลีกตัวอ่ืนๆ  มีแผนขยายสาขาตอเนื่อง  

 การเพิ่มทุนในระยะสั้นในชวง 1-2 ปขางหนา ไมมีความจําเปนสําหรับแผนการขยาย
สาขาในปจจุบัน เวนแตวาจะมีการซื้อกิจการขนาดใหญเทานั้น 

ซ้ือเก็งกําไร แนวรับ: 185.00 แนวตาน: 195.00 ตัดขาดทุน 185.00  

นพดล  พิริยวุฒิ, noppadol.pir@thanachartsec.co.th, +66 2617 4900 
อดิศักดิ์  ผูพิพัฒนหิรัญกุล, CFA , adisak.phu@thanachartsec.co.th, +66 2617 4900 
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SET 

+ 
ตลาดหลักทรัพย จับมือบริษัทหลักทรัพยภัทร-ธนาคารแหงอเมริกา เมอรริล ลินซ จัดงาน "Thailand Focus 
2012" ใหขอมูลผูลงทุนท่ัวโลก ชูศักยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจและตลาดทุน 

(ทันหุน) 

   

Energy 
+ 

กลุมปโตรคร่ึงหลังฟน รับความตองการใชเพ่ิม ดานผูบริหาร TOP มองคาการกลั่น GRM คร่ึงปหลังยังสูง 4-5 
ดอลลาร ลุยลงทุนตามแผนมูลคา 1,845 ลานดอลลาร ขณะท่ี PTTEP เล่ือนประชุมผูถือหุนรอความชัดเจนแผน
เพ่ิมทุนย้ําตองจบปน้ีดึงเงินลงทุนอนาคตรักษาระดับ D/E 0.3-0.4 เทา 

(ทันหุน) 

   

CITY 
+ 

ตั้งเปาขยายฐานลูกคา 3,000 ราย สงซิกผลงาน 4Q12 โตตอ หลังตุนออเดอรแลว 55 ลบ.ตอเดือน เช่ือ
ยอดขายทั้งป 2012 เขาเปา 700 ลบ. ศึกษาขยายตลาดตางประเทศเพ่ิมเติม หวังอนาคตเพิ่มขึ้นเปน 10-15% 
แตขอดูวิกฤติยโูรโซนอีกครั้ง 

(ทันหุน) 

   

ERW 
+ 

ม่ันใจรายไดเติบโต 20% จากปกอนท่ีมีรายได 4.48 พันลบ. ตามอัตราเขาพัก 8 เดือนพุงพรวดไปกวา 75% 
ขณะท่ีนักทองเท่ียวเพ่ิมขึ้น คาดปน้ีทะลุ 20.5 ลานคน พรอมเปดอีก 2 โรงแรมชวงเดือนธันวาคมนี้ ส้ินปตาม
เปา 16 โรงแรม 

(ทันหุน) 

   

IVL 
+ 

บริหาร IVL "อาลก โลเฮีย" ประกาศปรับเปารายไดปน้ีเปนโต 25% จากเดิมเติบโต 20% หลังคํานวณ
ผลตอบแทนซื้อกิจการผลิตเม็ดพลาสติก Polypet จากประเทศอินโดนีเซีย จะเขามาเสริมงบ แถมเดินหนาจอซ้ือ
กิจการใหมเพ่ิมหวังตอยอดขยายกําลังการผลิตไวรองรับลูกคาท่ีดีมานดพุงสูงขึ้นตอเน่ือง 

(ทันหุน) 

   

NUSA 
+ 

เตรียมเล็งหาซ้ือท่ีดินเขาใหญเพ่ิม ผุดโครงการในอนาคต ดานผูบริหาร "วิษณุ เทพเจริญ" สองอสังหาริมทรัพย
คร่ึงหลังยังคงรอนแรง แตไมกังวลเพราะมีจุดเดนอยูท่ีการเลือกทําเลท่ีดีเปนท่ีตองการของผูบริโภค เผยครึ่งป
หลังเตรียมเปด 2 โครงการใหมรวมมูลคา 3 พันลบ. ยืนยันรายไดปน้ีโตตามนัดแน หลังมีแบ็กล็อกในมืออื้อซา
กวา 2 พันลบ. 

(ทันหุน) 

   

PF 
+ 

ม่ันใจปน้ีโกยรายไดทะลุ 1.2 หม่ืนลบ. หลังคร่ึงปแรกแจม สงซิกไตรมาส 4Q12 ทะลักยอดคอนโดโอนเพียบ ลุย
เปด 9 โครงการใหมมูลคา 8.62 พันลบ. ตั้งบริษัทยอยในสิงคโปร ลงทุนตางประเทศรับการเปดประชาคม
เศรษฐกิจ อาเซียน 

(ทันหุน) 

   

PT 
+ 

ชูคอรับอานิสงส 3G เต็มพิกัด จับตา "หัวเรือใหญ" ถกบอรดเดินหนารับออเดอร ADVANC DTAC และ TRUE 
กระเปาตุงหนุนรายไดพุง 100% แยมงบป 2012 ควากําไรสนั่นวงการหลังเซ็นสัญญารับงานชางแลว 2-3 ดีล 

(ทันหุน) 

   

RCL 
+ 

งบไตรมาส 3Q12 ทํากําไรโตตอเน่ืองจากไตรมาส 2Q12 ท่ีทํากําไรแลว 4.97 ลบ.หลังรับอานิสงสการขนสงพุง
สวนทางกับราคาน้ํามันการเดินเรือท่ีหดตัว 

(ทันหุน) 

   

ROBINS 
+ 

ลุยอัดงบการตลาดกระตุนกําลังซ้ือของลูกคา ม่ันใจยอดขายป 2012 เติบโตระดบั 20-25% พรอมเดินหนาขยาย
สาขาใหมอีก 3 แหงชวงท่ีเหลือของปน้ี 

(ทันหุน) 

   

MPIC 
+ 

ลดเปากําไรสุทธิปน้ีเหลือ 50 ลบ. หลังมีนโยบายปรับขึ้นคาเสื่อมภาพยนตร ยันรายไดท้ังปโต 10-15% เช่ือคร่ึง
หลังโตตามฤดูกาลของธุรกิจ ซุมเจรจาลูกคาใหมเชาสัญญาสตูดิโอแทนโซนี่ คาดไดขอสรุปเดือนต.ค.-พ.ย.น้ี 
เตรียมงบ 50 ลบ. รวมทุนการตูนเน็ตเวิรกฉายการตูน BEN10 ในชองเคเบิล คาดเริ่มฉายไดในป'56 

(ขาวหุน) 

   

TTW 
+ 

ปรับลดงบลงทุนปน้ีเหลือ 3 พันลบ. จากเดิม 7 พันลบ. หลังการลงทุน ซีเค พาวเวอร ฟนธง รายไดท้ังปโตเขา
เปา 15% แยมแนวโนมคร่ึงปหลังยอดจายนํ้าสูงกวาครึ่งปแรก 

(ขาวหุน) 

   

UKEM 
+ 

แงมกําไร 3Q12 ฟูฟองพุงทะยานเกิน 2Q12 ท่ีมีกําไร 11.89 ลบ. อานิสงสราคาสินคาปโตรเคมีพุง ฟาก
ผูบริหาร ยืนเปาป 2012 รายไดตามนัดโต 15-20% จากปกอน หลังออเดอรทะลักตอเน่ือง 

(ทันหุน) 

   



This report is prepared by Thanachart Securities. Please contact our salesperson for authorisation.  Please see the important notice on the back page 

 

รายงานฉบับนี้จัดทําโดยบริษัทหลักทรัพยธนชาต จํากัด (มหาชน) โดยจัดทําขึ้นบนพ้ืนฐานของแหลงขอมูลที่ดีที่สุดที่ไดรับมาและพิจารณาแลววานาเช่ือถือ ทั้งนี้มีวัตถุประสงค เพ่ือใหบริการเผยแพร
ขอมูลแกนักลงทุนและใชเปนขอมูลประกอบการตดัสินใจซื้อขายหลักทรัพย แตมิไดมีเจตนาชี้นําหรอืเชิญชวนใหซื้อหรือขายหรือประกันราคาหลักทรพัยแตอยางใด ทั้งนี้รายงานและความเห็นในเอกสาร
ฉบับนี้อาจมีการเปลี่ยนแปลงแกไขได หากขอมูลที่ไดรับมาเปลี่ยนแปลงไป การนําขอมูลที่ปรากฏอยูในเอกสารฉบับนี้ ไมวาทั้งหมดหรือบางสวนไปทําซ้ํา ดัดแปลง แกไข หรือนําออกเผยแพรแก
สาธารณชน จะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
 

 

BUY (Unchanged) TP:  Bt260.00  (From Bt212.00 ) 24 AUGUST 2012

Change in Numbers  Upside: 19.8% 
 

Advanced Info Serv. (ADVANC TB) 
  

คุณสมบัติโดดเดน 
 

คุณสมบัติท่ีโดดเดน ADVANC ทําใหเราคอนขางมั่นใจตอการเติบโต
หลังลงทุน 3G ซ่ึงนาจะแข็งแกรงกวาตลาดคาด หลังจากปรับลดราคา
ประมูล การใชงานดาน voice และ data เพิ่ม เราปรับประมาณการกําไร
ขึ้น 7% ป 2012-16 เน่ืองจากเรา roll-over ราคาหุน DCF ไปยังมูลคาป 
2013 ราคาเปาหมายปรับเปน 260 บาท/หุน ยังคงเลือกเปนหุน Top pick  

 
 

SARACHADA SORNSONG 
662 – 617 4900 

sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

คุณสมบัติโดดเดน 
ในขณะที่ถึงชวงเวลาเหมาะสมแลวท่ีตลาดโทรคมนาคมของไทยจะเริ่ม
ใชงาน 3G คุณสมบัติท่ีโดดเดนของ ADVANC จะชวยเพ่ิม
ความสามารถในการแขงขันและการทํากําไรในยุคของ 3G ท่ีใกลเขามา 
1) การส้ินสุดของอายุสัมปทานในชวงสามปขางหนา การลงทุน
โครงขาย 2G จะคอยลดลง เน่ืองจากเงินลงทุน (capex) จะถูกใช
ทดแทนการลงทุน 3G น่ีถือเปนการชวยลดการปรับขึ้นของคาตัด
จําหนาย 2) บริษัทมี exposure กับตลาดในตางจังหวัดมากที่สุด ซ่ึงมี
การเติบโตของการใชงาน voice แข็งแกรง ในขณะท่ียังคงมีชองวางทาง
การตลาดเหลืออีก 20% ท่ียังไมมีการเจาะเขาถึง น่ีเปนการชวยจํากัด
การ cannibalization ระหวางรายได voice และ non-voice 3) 
Revenue sharing ของ prepaid ท่ีต่ํากวา postpaid และคูแขง ชวยให
บริษัทรับรูการลดคาใชจายกํากับดูแลได 2 ช้ัน กับ 3G 4) Economy of 
scale เพ่ิมขึ้นจากจํานวนผูใชบริการและรายไดท่ีเพ่ิมขึ้น 

มั่นใจตอการเติบโตหลัง 3G มากกขึ้น 
เรามองตางจากตลาดวางบประมาณการลงทุน 3G ท่ีใกลเขามาจะลด
การเติบโตท่ีโดดเดนของ ADVANC ถึงแมจะมีฐานที่สูงหลังกําไรโต 
36% ในปน้ี เราคาดจะโตอีก 16% ในป 2013 และ 13% ในปถัดไปจาก 
1) การเติบโตของรายไดท่ีแข็งแกรง 13% และ 9.0% ในป 2013 และ 
2014 ตามลําดับ 2) อัตรากําไรจากการดําเนินงานขยายตัว 0.3% และ 
1.6% จากการปรับลดคาใชจายกํากับดูแล คาตัดจําหนายโครงขายที่
เพ่ิมเล็กนอยและ operating leverage และ 3) อัตราภาษีจายที่ดลง 3% 
เปน 20% ในป 2013 ประมาณการของเราป 2013-14 คือ 9.4% และ 
12.5% สูงกวา consensus และเรามองวาไมเปนการมองบวกจนเกินไป
หากมองถึงศักยภาพและคุณสมบัติท่ีโดดเดนของ ADVANC ท่ีกลาวมา
ขางตน 

ปรับประมาณการขึ้นตอเน่ือง 
เน่ืองจากรายได data เติบโตแขง็แกรงและคาตัดจําหนายโครงขาย
ลดลง เราปรับประมาณการรายไดและกําไรขึ้น 3% ในป 2012 
เน่ืองจากเราปรับลดราคาประมูลใบอนุญาต 3G ลง 25% เปน 15 พัน
ลบ. และปรับประมาณการ APRU 3G ขึ้นเพ่ือสะทอนการใชงานดาน 
data ท่ีแข็งแกรงกวาคาด ประมาณการกําไรสุทธิเพ่ิมขึ้น 8% โดยเฉล่ีย
ระหวางป 2013-16 เน่ืองจากเราไดมีการ roll-forward ประมาณการของ
เราไปในป 2013 ราคาเปาหมายปรับขึ้น 23% เปน 260 บาท/หุน 

เติบโตแข็งแกรง dividend yield สูงสุดในหุน big-cap “ซ้ือ” 
การเติบโตของกําไร ADVANC ดีกวาท่ีตลาดคาดในชวงท่ีผานมา ดังน้ัน
เราคาดวาราคาหุนท่ีปรับตัวสูงขึ้นตอเน่ืองน้ันยังคงไมสะทอนปจจัยบวก
ของ 3G ไดหมด เน่ืองจากมี economy of scale และมีความไดเปรียบ
ในดานตนทุน ADVANC จะรับรูประโยชนจาก 3G ไดมากที่สุด และเปน
หุนท่ีโดดเดนท่ีสุด เน่ืองจากมีชองวางในการกอหน้ีไดเพ่ิมขึ้น เราคาด
การลงทุน 3G จะไมลดความสามารถในการจายเงินปนผลของ 
ADVANC และปจจุบันยังคงให yield ท่ีสูงกวา 5% 
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Y/E Dec (Bt m) 2011A 2012F 2013F 2014F

Sales 126,437 138,980 153,896 166,016 

Net profit 22,218 35,981 41,834 47,216 

Consensus NP ⎯ 35,288 38,227 41,954 

Diff from cons (%) ⎯ 2.0 9.4 12.5 

Norm profit 26,553 35,981 41,834 47,216 

Prev norm profit ⎯ 35,087 38,446 44,930 

Chg from prev (%) ⎯ 2.5 8.8 5.1 

Norm EPS (Bt) 9.0 12.2 14.2 16.0 

Norm EPS gr (%) 20.3 35.5 16.3 12.9 

Norm PE (x) 24.1 17.8 15.3 13.6 

EV/EBITDA (x) 11.4 10.3 9.4 8.1 

P/BV (x) 16.3 14.3 13.4 12.7 

Div. yield (%) 3.9 5.6 6.5 7.4 

ROE (%) 66.3 85.6 90.5 96.3 

Net D/E (%) 9.2 5.7 21.8 12.6 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of  23-Aug-12 (Bt) 217.00 

Market cap (US$ m) 20,599 

Listed shares (m shares) 2,973 

Free float (%) 36 

Avg daily turnover (US$ m) 28.58 

12M price H/L (Bt)  217.0/112.0 

Sector  Telecom 

Major shareholder  INTUCH 40.45% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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Ex 1: 3G Won’t Significantly Lift Network Amortization Cost Burden 
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Sources: Company data, Thanachart estimates 

 

Ex 2: Less Cannibalization Between Voice And Non-voice Even Post-3G Licensing 
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Sources: Company data, Thanachart estimates 

 

Ex 3: Regulatory Costs Still Lower 
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Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Ex 4: Operating Costs Per Sub Comparison  Ex 5: Operating Margin Comparison 
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Ex 6: Strong Revenue Growth Continues  Ex 7: 3G Migration 
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Ex 8: Rising Data Penetration  Ex 9: Non-messaging Revenues Going Strong 
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Ex 10: Operating Margin Drivers 
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Ex 11: Key Assumption Changes 

 2012F 2013F 2014F 

Service revenue growth (%)    

 – New 9.88 12.54 9.13 

 – Old 9.58 8.68 7.27 

 – Change 0.30 3.86 1.86 

    

Operating margin (%)    

 – New 33.76 34.03 35.66 

 – Old 32.87 32.23 35.24 

 – Change 0.89 1.81 0.41 

    

3G auction price (Bt bn)    

 – New  15.00  

 – Old  20.00  

 – Change (%)  (25.00)   
Source: Thanachart estimates 
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Ex 12: Cheaper Than Other Consumer Stocks  Ex 13: Highest Dividend Yield Among Big Caps 
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Valuation Comparison  
 

Ex 14: Comparison With Regional Peers 

  EPS growth —— PE —— — P/BV — EV/EBITDA Div Yield 

Name BBG Code Country 12F 13F 12F 13F 12F 13F 12F 13F 12F 13F

   (%) (%) (x) (x) (x) (x) (x) (x) (%) (%)

     

China Mobile 941 HK HK 1.1 1.6 13.3 13.1 2.3 2.1  4.0  3.9 3.2 3.3 

China Unicom Hon 762 HK HK 69.5 65.5 44.4 26.8 1.4 1.4  4.6  4.0 1.0 1.5 

             

Bharti Airtel BHARTI IN India 19.0 3.1 19.2 18.6 1.8 1.7  6.9  6.4 0.4 0.4 

Idea Cellular IDEA IN India 36.5 64.1 34.4 21.0 1.9 1.8  7.0  5.9 0.0 0.1 

Mahanagar Tele MTNL IN India na na na na na na na na 1.3 0.9 

Onmobile Global ONMB IN India (15.5) 9.9 6.7 6.1 0.5 0.5  2.1  1.8 0.0 1.6 

Reliance Communi RCOM IN India 25.4 0.8 13.8 13.7 0.3 0.3  7.7  7.2 1.4 0.6 

Tata Communication TCOM IN India 12.5 (9.9) (10.2) (11.3) 2.4 3.7  9.2  7.7 0.7 0.9 

     

Indosat ISAT IJ Indonesia 23.5 17.7 22.9 19.4 1.5 1.4  5.1  4.9 1.8 2.4 

Telekomunikasi Indonesia TLKM IJ Indonesia 10.9 7.4 14.7 13.7 3.5 3.2  5.5  5.2 4.2 4.8 

             

DiGi.Com DIGI MK Malaysia 7.7 24.3 27.0 21.7 40.3 51.4  12.5  11.9 4.5 5.2 

             

Singapore Telecom ST SP Singapore 3.0 3.4 14.2 13.8 2.2 2.1  10.5  10.3 4.7 5.0 

StarHub STH SP Singapore 12.1 5.6 18.5 17.5 na 722.0  9.4  9.0 5.6 5.9 

             

LG Uplus Corp 032640 KS S.Korea na na na na na na na na 2.1 3.3 

SK Telecom 017670 KS S.Korea na 17.1 7.9 6.8 0.9 0.8  3.9  3.7 6.2 6.2 

             

Taiwan Mobile 3045 TT Taiwan 6.2 11.8 20.2 18.1 6.0 5.7  na na 4.6 5.1 

     

Advanced Info Service* ADVANC TB Thailand 35.5 16.3 17.8 15.3 14.3 13.4  10.3  9.4 5.6 6.5 

Total Access Comm. * DTAC TB Thailand 3.2 14.3 17.4 15.3 4.8 4.7  7.9  7.3 5.7 6.6 

Jasmine International * JAS TB Thailand 57.3 18.6 14.5 12.3 3.1 2.6  4.5  3.8 1.7 2.4 

Samart Telecom * SAMART TB Thailand 18.3 11.2 9.6 8.6 1.8 1.6  5.9  5.5 5.6 5.8 

Shin Corporation * INTUCH TB Thailand 56.6 17.7 15.2 12.9 11.6 11.4  80.5  71.7 7.0 8.1 

Symphony Communication * SYMC TB Thailand 27.1 17.0 16.1 13.8 3.6 3.4  7.6  6.8 4.7 5.4 

Thaicom * THCOM TB Thailand na 23.1 35.9 29.2 1.4 1.3  7.5  6.7 0.9 1.3 

True Corp * TRUE TB Thailand na na na 116.3 45.7 22.4  7.2  6.0 0.0 0.0 

             

Average     21.6 16.2 17.8 19.2 7.2 39.0  10.5  9.5 3.0 3.5  
Sources: Company data, Thanachart estimates 
Note: * Thanachart estimates, using Thanachart normalized EPS 

 
 



 
 
APPENDIX ADVANC SARACHADA SORNSONG 

 

 

 

THANACHART RESEARCH  
 
 

COMPANY DESCRIPTION  COMPANY RATING        

Rating Scale 

Very Strong 5 

Strong 4 

Good 3 

Fair 2 

Weak 1 

บริษัท แอดวานซ อินโฟร เซอรวิส จํากัด (มหาชน) (ADVANC) เปนบริษัทที่
ไดรับสัมปทาน 25 ป (หมดอายุในป 2015) โดยองคการโทรศัพทแหง
ประเทศไทย เพื่อใหบริการโทรศัพทเคลื่อนที่ ADVANC ใหบริการ
โทรศัพทเคลื่อนที่ระบบ Analog ไปจนถึงระบบ Nordic  
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THANACHART’S SWOT ANALYSIS 

S — Strength  W — Weakness 

 เปนผูประกอบการโทรศัพทเคลื่อนที่ใหญที่สุดในตลาด   

 มีเครือขายครอบคลุมมากที่สุด  

 มีการประหยัดจากขนาด  

 ฐานะการเงินแข็งแกรง    

 

 

 

 

 

 มีความสามารถในการรองรับที่จํากัด  

 ใชเงินลงทุนสูง  

 มีอํานาจตอรองต่ํา 

O — Opportunity  T — Threat 

 การประมูลใบอนุญาต 3G คลื่นความถี่ 2.1GHz  

 การทํา M&A 

 

 

 

 

 การสิ้นสุดสัญญาสัมปทานหลังส้ินป 2015  

 การเปลี่ยนแปลงโครงสรางรายได  

 การจัดเก็บภาษีตางๆ   

 

CONSENSUS COMPARISON      RISKS TO OUR INVESTMENT CASE  

 Consensus Thanachart Diff 

Target price (Bt) 218.00 260.00 19% 

Net profit 12F (Bt m) 35,288 35,981 2% 

Net profit 13F (Bt m) 38,227 41,834 9% 

Consensus REC BUY: 22 HOLD: 9 SELL: 2 

HOW ARE WE DIFFERENT FROM THE STREET? 

 เน่ืองจากเรามองบวกตอการเติบโตของรายได และผลตอบแทนของ 3G 
ประมาณการกําไรและราคาเปาหมายของเราจึงสูงกวา consensus 

 

 
 

 

 แมธุรกิจโทรคมนาคมมีลักษณะ defensive แตเปนอุตสาหกรรมที่ถูก
ควบคุมมาก การเปลี่ยนแปลงในหลักเกณฑขอบังคบัอาจจะทําให
สัมปทานที่มีอยูของ ADVANC ส้ินสุดลง ซ่ึงสงผลกระทบตอ
ประมาณการกําไร และ TP ของเราอยางมีนัยสําคัญ   

 ราคาเปาหมายของเราอิงสมมติฐานวา ADVANC จะไดรับ
ใบอนุญาต 3G หากการประมูลใบอนุญาต 3G ลาชาหรือลมเหลว
อาจเปนความเสี่ยงตอคําแนะนําของเรา 

 

Sources: Bloomberg consensus, Thanachart estimates 
 

Source: Thanachart  



This report is prepared by Thanachart Securities. Please contact our salesperson for authorisation.  Please see the important notice on the back page 

 

รายงานฉบับนี้จัดทําโดยบริษัทหลักทรัพยธนชาต จํากัด (มหาชน) โดยจัดทําขึ้นบนพ้ืนฐานของแหลงขอมูลที่ดีที่สุดที่ไดรับมาและพิจารณาแลววานาเช่ือถือ ทั้งนี้มีวัตถุประสงค เพ่ือใหบริการเผยแพร
ขอมูลแกนักลงทุนและใชเปนขอมูลประกอบการตดัสินใจซื้อขายหลักทรัพย แตมิไดมีเจตนาชี้นําหรอืเชิญชวนใหซื้อหรือขายหรือประกันราคาหลักทรพัยแตอยางใด ทั้งนี้รายงานและความเห็นในเอกสาร
ฉบับนี้อาจมีการเปลี่ยนแปลงแกไขได หากขอมูลที่ไดรับมาเปลี่ยนแปลงไป การนําขอมูลที่ปรากฏอยูในเอกสารฉบับนี้ ไมวาทั้งหมดหรือบางสวนไปทําซ้ํา ดัดแปลง แกไข หรือนําออกเผยแพรแก
สาธารณชน จะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
 

 

BUY (Unchanged) TP:  Bt85.00  (From Bt68.00 ) 24 AUGUST 2012 

Change in Numbers  Upside: 22.3% 
 

Shin Corporation Pcl (INTUCH TB) 
  

รับรูประโยชนทั้งสอง 
 

เน่ืองจากทั้ง ADVANC และ THCOM มีการเติบโตที่แข็งแกรงกวาคาด 
เราปรับประมาณการกําไร INTUCH ขึ้น 7% ในชวงป 2012-16 และปรับ
ราคาเปาหมาย NAV เปน 85 บาท/หุน ถึงแมราคาหุน outperform 
ในชวงท่ีผานมา INTUCH ยังคงซื้อขายที่ระดับ discount 31% ตอมูลคา 
NAV และมี dividend yield คอนขางสูงราว 7% แนะนํา “ซ้ือ” 

 
 

SARACHADA SORNSONG 
662 – 617 4900 

sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

ปรับราคาเปาหมายเปน 85 บาท/หุน คงคําแนะนํา “ซ้ือ” 
เนื่องจากการเติบโตของกําไรทั้ง ADVANC และ THCOM ดีกวาคาด เรา
มองบวกตอ INTUCH มากขึ้น และปรับราคาเปาหมายเปน 85 บาท/หุน 
จากเดิม 68 บาท/หุน การปรับข้ึนดังกลาวก็เพ่ือสะทอนการปรบัระมาณ
การกําไรข้ึนโดยเฉลี่ย 7% ในชวงป 2012-16 จาก 1) กําไรของ ADVANC 
ที่แข็งแกรงข้ึนจากรายได voice และ data 2) ผลตอบแทนจากการลงทุน 
3G ที่สูงข้ึนเนื่องจากเราคาดราคาประมูลทายที่สุดของ 3G นาจะอยูที่เพียง 
15 พันลบ. เทียบกับเราคาดกอนหนา 20 พันลบ. และ 3) กําไร THCOM 
เพ่ิมข้ึนหลังอัตราภาษีจายที่แทจรงิลดลงต่ํากวาคาด รวมถึงยอดขาย 
bandwidth ของ iPSTAR ที่เพ่ิมข้ึนเชนกนั ในขณะที่สัดสวน revenue 
sharing ของดาวเทียมไทยคม 7 ลดลง ราคาเปาหมายของเราประเมิน
มูลคาจาก discount 15% จากมูลคา NAV ของ INTUCH ที่ 100 บาท/หุน 

มองบวกตอการเติบโตของ ADVANC มากข้ึนหลัง 3G 
ถึงแมจําเปนตองใชเงินลงทนุ (capex) รอบใหมสาํหรับโครงขาย 3G แต
เราคาดจะไมสงผลกระทบตอการเติบโตที่โดดเดนของ ADVANC และเรา
คาดกําไรเติบโตแข็งแกรงกวา 16% ในป 2013 และ 13% ในป 2014 
ประมาณการของเราป 2013-14 สูงกวา consensus และเราคอนขางมั่นใจ
เนื่องจาก 1) คาตัดจําหนายของโครงขาย 2G และ 3G มีความคาบเกี่ยว
กันนอย 2) Cannibalization ระหวาง voice และ data ไมมาก และรายได 
data เติบโตแข็งแกรงข้ึนหลัง 3G เนื่องจาก capacity ไดถูกปลดล็อค 3) 
อัตรากําไรจากการดําเนินงานขยายตัวจากการลดลงของคาใชจายกํากับ
ดูแลและ operating leverage และ 4) อัตราภาษีลดลง 3% ในป 2013 

การฟนตวัของ THCOM แข็งแกรงกวาคาด 
ในขณะที่เรามองบวกตอ ADVANC ซึ่งเปนรายไดและมูลคาหลักของ 
INTUCH มากขึ้น เรายังคาดวาจะรับรูรายไดจาก THCOM เพ่ิมข้ึน 
นอกจากกําไรไตรมาส 2Q12 ดีกวาที่เราคาดการณไวกอนหนา แนวโนม
ธุรกิจของ THCOM โดยเฉพาะการขาย bandwidth ของดาวเทียม 
iPSTAR ดีข้ึนคอนขางมากกวาที่เราคาด หลังจาก iPSTAR ไดผาน
จุดคุมทุนมาแลวในไตรมาส 3Q11 เราเชือ่วา THCOM จะมีความยดืหยุน
มากขึ้นในดานกลยุทธราคาเพ่ือเพ่ิม utilization และเราคิด utilization rate 
ของ iPSTAR เพ่ิมข้ึนจาก 25% ในป 2012 เปน 31% ในป 2013 และ 
38% ในป 2014 เนื่องจากรายไดทีเ่พ่ิมข้ึนตอเนือ่งจะเพ่ิมกําไรสุทธิ
โดยตรง ในขณะที่มี capacity ใหมของไทยคม 6 และสัดสวน revenue 
sharing ของไทยคม 7 ลดลง เราปรับประมาณการกําไร THCOM ข้ึนเปน 
23%, 38% และ 20% ในป 2013-15F 

Dividend yield สูงกวา 7% และมี upside 
การพลิกกลับมากําไรของ THCOM ชวยใหความสามารถในการจายเงิน
ปนผลของ INTUCH ดีข้ึน เราประมาณการใหเงินปนผลจากการ
ดําเนินงานหลักเพ่ิมข้ึนจาก 3.16 บาท/หุน เปน 4.89 บาท/หุน ในปนี้และ 
5.63 บาท/หุน ในป 2013 เทียบเทา dividend yield มากกวา 7% หากการ
ขายเงินลงทุนใน Mfone ประสบผลสําเร็จ DPS ป 2013 ของเราจะปรับข้ึน
เปน 5.69 บาท/หุน เทียบเทา yield 8.3% เนื่องจากความสามารถในการ
สราง EBITDA แข็งแกรงข้ึน ดังนั้นยังคงมชีองวางให THCOM เพ่ิม 
payout ratio จากเดิมที่ 40% 
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Y/E Dec (Bt m) 2011A 2012F 2013F 2014F 

Sales 8,649  9,189 10,353 11,967 

Net profit 16,559  14,690 17,283 19,802 

Consensus NP ⎯ 13,517 15,144 16,497 

Diff from cons (%) ⎯ 8.7 14.1 20.0 

Norm profit 9,380  14,690 17,283 19,802 

Prev norm profit ⎯ 14,330 15,907 18,868 

Chg from prev (%) ⎯ 2.5 8.6 5.0 

Norm EPS (Bt) 2.9  4.6 5.4 6.2 

Norm EPS gr (%) 15.7  56.6 17.7 14.6 

Norm PE (x) 23.8  15.2 12.9 11.3 

EV/EBITDA (x) 84.6  80.5 71.7 62.1 

P/BV (x) 10.5  11.6 11.4 11.1 

Div. yield (%) 7.9  7.0 8.1 9.2 

ROE (%) 43.3  72.8 89.1 99.7 

Net D/E (%) (3.9) 30.5 25.9 14.8 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of  23-Aug-12 (Bt) 69.50 

Market cap (US$ m) 7,115 

Listed shares (m shares) 3,206 

Free float (%) 20 

Avg daily turnover (US$ m) 24.32 

12M price H/L (Bt)  70.3/33.0 

Sector  Telecom 

Major shareholder  Cedar & Aspen Holdings 79.6% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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Ex 1: Changes In Key Assumptions 

 2012F 2013F 2014F 

iPSTAR utilization rate (%)    

- New 25.3 31.3 37.8 

- Old 25.3 25.5 25.5 

- Change (%) ― 5.8 12.3 

    

Thaicom 7’s revenue sharing (%) 

- New ― ― 5.75 

- Old ― ― 20.50 

- Change (%) ― ― (14.75) 

    

Effective tax rate (%)    

- New 36.0 35.0 34.0 

- Old 46.0 46.0 46.0 

- Change (%) (10.0) (11.0) (12.0) 

    

THCOM's normalized profit (Bt m)    

- New 556 685 946 

- Old 471 515 468 

- Change (%) 18 33 102 

    

Telecom service revenue growth (%)    

 - New 93.53 44.10 31.12 

 - Old 93.52 44.06 31.47 

 - Change 0.02 0.04 (0.34) 

    

Operating margin (%)    

 - New 33.76 34.03 35.66 

 - Old 32.87 32.23 35.24 

 - Change 0.89 1.81 0.41 

    

3G auction price (Bt bn)    

 - New  15.00  

 - Old  20.00  

 - Change (%)  (25.00)  

    

ADVANC's normalized profits (Bt bn)   

- New 35.98 41.83 47.22 

- Old 35.09 38.45 44.93 

- Change (%) 2.55 8.81 5.09  
Source: Thanachart estimates 
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Ex 2: NAV Calculation 

 % ownership No. of shares Target price INTUCH value 

 (%) (Shares) (Bt/share) (Bt m) 

ADVANC 40.45% 2,973 260.00 312,680 

THCOM 41.14% 1,096 21.00 9,468 

Cash in hand    905 

Total NAV    323,059 

     

No. of SHIN’s shares    3,206 

NAV/share (Bt)    100.80 

     

@ 15% discount to NAV (Bt/share)   85.64  
Source: Thanachart estimates 
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Valuation Comparison  
 

Ex 3: Comparison With Regional Peers 

  EPS growth —— PE —— — P/BV — EV/EBITDA Div Yield 

Name BBG Code Country 12F 13F 12F 13F 12F 13F 12F 13F 12F 13F

   (%) (%) (x) (x) (x) (x) (x) (x) (%) (%)

     

China Mobile 941 HK HK 1.1 1.6 13.3 13.1 2.3 2.1  4.0  3.9 3.2 3.3 

China Unicom Hon 762 HK HK 69.5 65.5 44.4 26.8 1.4 1.4  4.6  4.0 1.0 1.5 

             

Bharti Airtel BHARTI IN India 19.0 3.1 19.2 18.6 1.8 1.7  6.9  6.4 0.4 0.4 

Idea Cellular IDEA IN India 36.5 64.1 34.4 21.0 1.9 1.8  7.0  5.9 0.0 0.1 

Mahanagar Tele MTNL IN India na na na na na na na na 1.3 0.9 

Onmobile Global ONMB IN India (15.5) 9.9 6.7 6.1 0.5 0.5  2.1  1.8 0.0 1.6 

Reliance Communi RCOM IN India 25.4 0.8 13.8 13.7 0.3 0.3  7.7  7.2 1.4 0.6 

Tata Communication TCOM IN India 12.5 (9.9) (10.2) (11.3) 2.4 3.7  9.2  7.7 0.7 0.9 

     

Indosat ISAT IJ Indonesia 23.5 17.7 22.9 19.4 1.5 1.4  5.1  4.9 1.8 2.4 

Telekomunikasi Indonesia TLKM IJ Indonesia 10.9 7.4 14.7 13.7 3.5 3.2  5.5  5.2 4.2 4.8 

             

DiGi.Com DIGI MK Malaysia 7.7 24.3 27.0 21.7 40.3 51.4  12.5  11.9 4.5 5.2 

             

Singapore Telecom ST SP Singapore 3.0 3.4 14.2 13.8 2.2 2.1  10.5  10.3 4.7 5.0 

StarHub STH SP Singapore 12.1 5.6 18.5 17.5 na 722.0  9.4  9.0 5.6 5.9 

             

LG Uplus Corp 032640 KS S.Korea na na na na na na na na 2.1 3.3 

SK Telecom 017670 KS S.Korea na 17.1 7.9 6.8 0.9 0.8  3.9  3.7 6.2 6.2 

             

Taiwan Mobile 3045 TT Taiwan 6.2 11.8 20.2 18.1 6.0 5.7  na na 4.6 5.1 

     

Advanced Info Service* ADVANC TB Thailand 35.5 16.3 17.8 15.3 14.3 13.4  10.3  9.4 5.6 6.5 

Total Access Comm. * DTAC TB Thailand 3.2 14.3 17.4 15.3 4.8 4.7  7.9  7.3 5.7 6.6 

Jasmine International * JAS TB Thailand 57.3 18.6 14.5 12.3 3.1 2.6  4.5  3.8 1.7 2.4 

Samart Telecom * SAMART TB Thailand 18.3 11.2 9.6 8.6 1.8 1.6  5.9  5.5 5.6 5.8 

Shin Corporation * INTUCH TB Thailand 56.6 17.7 15.2 12.9 11.6 11.4  80.5  71.7 7.0 8.1 

Symphony Communication * SYMC TB Thailand 27.1 17.0 16.1 13.8 3.6 3.4  7.6  6.8 4.7 5.4 

Thaicom * THCOM TB Thailand na 23.1 35.9 29.2 1.4 1.3  7.5  6.7 0.9 1.3 

True Corp * TRUE TB Thailand na na na 116.3 45.7 22.4  7.2  6.0 0.0 0.0 

             

Average     21.6 16.2 17.8 19.2 7.2 39.0  10.5  9.5 3.0 3.5  
Sources: Company data, Thanachart estimates 
Note:     * Thanachart estimates, using Thanachart normalized EPS 
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COMPANY DESCRIPTION  COMPANY RATING        

Rating Scale 

Very Strong 5 

Strong 4 

Good 3 

Fair 2 

Weak 1 

INTUCH เปนบริษัทโฮลดิ้งซ่ึงมีการลงทุนในธุรกิจโทรคมนาคม ดาวเทียม
และสื่อ บริษัทถือหุน 42.25%ใน ADVANC ผูนําในการใหบริการโครงขาย
โทรศัพทเคลื่อนที่ในประเทศโดยมีจํานวนผูใชบริการสูงสุดและมีสวนแบง
ของรายไดมากที่สุด บริษัทยังถือหุน 41% ในTHCOM ซ่ึงใหบริการ
ดาวเทียม ไทยคม 4 และดาวเทียม IPSTAR INTUCH มีทุนจดทะเบียน 5 
พันลบ.และจายแลว 3.21 พันลบ. 
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THANACHART’S SWOT ANALYSIS 

S — Strength  W — Weakness 

 ฐานะการเงินแข็งแกรง 

 ธุรกิจหลักอยาง THCOM และ ADVANC เปนผูนําในอุตสาหกรรม 

 

 

 

 

 

 ผลการดําเนินงานพึ่งพาธุรกิจหลัก เพราะเงินปนผลเปนรายไดหลัก

ของบริษัท 

O — Opportunity  T — Threat 

 ใบอนุญาต 3G และดาวเทียมใหม 

 การลงทุนในตางประเทศ 

 

 

 

 

 การเปลี่ยนแปลงของกฏเกณฑและขอระเบียบตางๆ 

 สงครามราคาในตลาดใหบริการโทรศัพทมือถือซ่ึงจะสงผลกระทบตอ

การทํากําไรของ ADVANC ซ่ึงเปนรายไดหลักของบริษัท 

 

CONSENSUS COMPARISON      RISKS TO OUR INVESTMENT CASE  

 Consensus Thanachart Diff 

Target price (Bt) 78.00 85.00 9% 

Net profit 12F (Bt m) 13,517 14,690 9% 

Net profit 13F (Bt m) 15,144 17,283 14% 

Consensus REC BUY: 14 HOLD: 1 SELL: 1 

HOW ARE WE DIFFERENT FROM THE STREET? 

 เรามองบวกตอประมาณการกําไร ADVANC และ THCOM ดังน้ันราคา
เปาหมายของเราสงูกวาตลาด 

 

 

 

 กําไรสวนใหญของ INTUCH มาจากสองธุรกิจหลักอยาง ADVANC 
และ THCOM 

 สงครามราคาในตลาดผูใหบริการโทรศัพทมือถือและการ
เปลี่ยนแปลงในกฎขอระเบียบตางๆซึ่งจะสงผลกระทบเชิงลบตอการ
ดําเนินงานของ ADVANC และความสามารถในการทํากําไรจะสราง
ความเสี่ยงตอการจายปนผลให INTUCH 

 Take-up rate ที่ชากวาคาดของ IPSTAR ซ่ึงเปนปจจัยสําคัญในการ
พลิกฟนของ THCOM ซ่ึงจะเปน downside ตอกําไร THCOM และ
การจายปนผลของ INTUCH 

Sources: Bloomberg consensus, Thanachart estimates 
 

Source: Thanachart  
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Key valuation 

Y/E Dec (Bt m) 2011A  2012F  2013F  2014F 
Revenue 169,646 190,421 209,619 221,581 

Net profit 44,748 57,731 52,259 59,241 

Norm net profit  46,213 53,247 52,259 59,241 

Norm EPS (Bt) 13.7 15.1 13.2 14.9 

Norm EPS gr (%) (4.8) 10.3 (13.0) 13.4 

Norm PE (x) 10.9  9.9 11.4 10.1 

EV/EBITDA (x) 5.0  4.2 4.1 3.8 

P/BV (x) 2.5  1.7 1.6 1.4 

Div yield (%) 3.4 3.9 3.7 4.5 

ROE (%) 25.5 19.3 14.3 14.9 

Net D/E (%) 40.0  18.3 18.6 15.2 

Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 150.00 

Target price (Bt) 142.00 

Market cap (US$ m) 15,900 

Avg daily turnover (US$ m) 21.5 

12M H/L price (Bt) 187.0/130.5 
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PTT Exploration & Production  (PTTEP TB)  - SELL Analyst Meeting
           Supanna Suwankird  |   Email: supanna.suw@thanachartsec.co.th 
           Warayut Luangmettakul, CFA   |  Email: warayut.lua@thanachartsec.co.th 

 

 ยกเลิกการประชุมผูถือหุน  
 
 

 60% ของผูถือหุนสวนนอยยังตองการคําชี้แจง   

 ไมสงผลตอการเขาซ้ือกิจการ COVE  และแผนลงทุนปจจุบัน 

 การเพิ่มทุนนาจะประสบความสําเร็จ แตอาจจะไมไดจํานวนตามเปา  

 เรายังคงราคาเปาหมายที่ 142 บาท/หุน และแนะนํา “ขาย” เชนเดิม  
 

คณะกรรมการ PTTEP แจงยกเลิกการประชุมวิสามัญผูถือหุนในวันน้ี บริษัทฯ ไดรับทราบ
ความเห็นจากผูถือหุนบางสวนวายังตองใชเวลาในการศึกษารายละเอียด และพิจารณาขอมูล
เก่ียวกับการเพิ่มทุน 

โดยสรุป: ผูบริหารอธิบายวาการประกาศเพิ่มทุนลาสุดทําใหเกิดประเด็น 4 ประการทามกลาง
ผูถือหุนสวนนอย: 

1) วิธีการจัดสรรแบบ Preferential Public Offering (PPO) 

2) ขนาดของการเพิ่มทุน US$3bn 

3) เปากําลังการผลิตท่ีสูงถึง 900kbd ในป 2020 

4) ขอดี และขอเสียของการเขาซ้ือ COVE 

 PTTEP ไดพบกับผูถือหุน 40% เพ่ือช้ีแจงปญหาแลว และบริษัทฯ กลาววามากกวา 
90% มีความเขาใจถึงกระบวนการ และเหตุผล 

 กําหนดการที่กระชั้นทําให  PTTEP ไมสามารถเขาช้ีแจงกับผูถือหุนสวนนอยท่ีเหลืออีก 
60% ซ่ึงเปนนักลงทุนตางชาติได แตบริษัทฯ ยังคงรูสึกมั่นใจวาถาไดเขาพบแลวผูถือ
หุนสวนใหญจาก 60% นาจะไมคัดคานแผน 

 นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังยํ้าวาความลาชาน้ีจะไมสงผลกระทบใดๆ ตอการเขาซ้ือกิจการ
ของ COVE ซ่ึงกําลังเดินหนาตามแผน และไดมีวงเงินสินเช่ือ US$2bn สําหรับการ
ลงทุนน้ีแลว 

 การประชุมคณะกรรมการจะมีขึ้นภายใน 1 เดือน และการประชุมวิสามัญผูถือหุนนาจะมี
ขึ้นภายใน 2 สัปดาหใหหลัง 

 การเลื่อนการประชุมน้ีนาจะไมสงผลกระทบใดๆ ตออันดับความนาเช่ือถือ (Credit 
Rating) ของ PTTEP จนกวาแผนเพิ่มทุนจะไดขอสรุป เม่ือวันอังคารที่ผานมา
คณะรัฐมนตรีไดมีมติอนุมัติเงิน 64 พันลบ. ของ PTT เพ่ือซ้ือหุนเพ่ิมทุนของ PTTEP  

ประเด็นท่ีเก่ียวเน่ืองกัน: 

 ขาวดังกลาวเปนลบในมุมมองของเรา  ความจําเปนของ PTTEP ท่ีจะตองพบกับผูถือ
หุน 60% ท่ีเหลือ แสดงใหเห็นถึงความเปนไปไดท่ีพวกเขาจะไมเห็นดวย ในกรณีท่ีพวก
เขาไมอนุมัติก็จะสงผลในแผนการเพิ่มทุนลมเหลว 

 มีความเปนไปไดวา PTTEP อาจจะไมไดเงินจากการเพิ่มทุนตามเปาเดิม (US$3bn) 
เน่ืองจากราคาจัดสรรนาจะต่ํากวาแผนเดิม 

 ในกรณีเลวรายสุด หากแผนปจจุบันลมเหลว ความลาชาอาจจะทําให PTTEP ถูกลด
อันดับความนาเช่ือถือ และ PTTEP อาจจะไมไดสามารถเพิ่มกําลังการผลิตไดตาม
เปาหมายที่วางไวท่ี 500Kbd ในป 2015 

 แตอยางไรก็ตาม เราเช่ือวา PTTEP ในท่ีสุดจะประสบความสําเร็จในการเพ่ิมทุนไมทาง
ใดก็ทางหนึ่ง แตประเด็นน้ีจะยังคงเปนปจจัยกดดันราคาหุนตอไป 

 เรายังคงราคาเปาหมาย และแนะนํา “ขาย” PTTEP   
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 SET ซื้อขายในกรอบ 1230-1247 จุด 

 ดัชนี SET ขึ้นมาถึงใกลกับระดับยอดเดิม 1247 จุดท่ีเคยทําไวเม่ือเดือน 
พ.ค. ซ่ึงเปนลักษณะการฟนตัวขึ้นอยางสม่ําเสมอประมาณ 1 เดือน ตั้งแต
เดือน ก.ค. ท่ีผานมา โดยรอบหลังสุดดัชนีทะลุผานแนวตาน 1228 จดุ มี
เปาหมายทดสอบยอดที่ 1247 จุด หรือมีแรงสงตอไปอีกเล็กนอยถึง 1257 
จุด และจากนั้นคาดวาจะเกิดแรงขายทํากําไร 

 วันน้ีคาดวาดัชนี SET จะอยูระหวาง 1230-1247 จุด โดยพบรูปแบบดัชนี 
SET เม่ือวานนี้มีแทงเทียนรูปแบบ Shooting Star เปนสัญญาณลบระยะสั้น 
และจังหวะปดต่าํกวา 1235 จุด เปนการยืนยันสัญญาณกลับตัว หรือสําหรับ
ผูท่ีรอขายระดับสูง ควรตั้งจุดตัดขายไวเม่ือดัชนี SET ลงต่ํากวาระดับ 1230 
จุด ซ่ึงจะสิ้นสุดแนวโนมยอยขาขึ้นระยะ 1 เดือน  

 หุนสื่อสาร ADVANC  โดดเดนกวากลุม  

 พิจารณาจากกราฟดัชนีหมวด ICT พบวา กําลังเคลื่อนไหวในแนวโนมรอง
ขาขึ้น ซ่ึงเร่ิมตนตั้งแตเดือน ก.พ.  และมีจังหวะทดสอบกรอบแนวตานไดถึง 
2 คร้ังคือ เม่ือเดือน ก.ค. และเดือน ส.ค.น้ี โดยลาสุดดัชนีขึ้นมาทําระดับ
สูงสุดใหมท่ีระดับ 180 จดุพอด ี เปนจังหวะทดสอบแนวตานระยะกลาง ซ่ึง
ทําใหมีความเสี่ยงเพ่ิมขึ้น  

 อยางไรก็ดีการลงทุนเลือกซ้ือหุน ADVANC ท่ีกําลังมีทิศทางขึ้นแข็งแกรง 
ทําใหราคาทะลุผาน 215.00 บาท มีเปาหมายสูงสุดท่ี 230.00 บาท จะทําให
ดัชนีหมวดมีโอกาสทะลุกรอบ 180 จุดขึ้นไปเคลื่อนไหวแข็งแกรงกวาเดิมได
เชนกัน ดังน้ันจึงยังเปนจังหวะซ้ือเก็งกําไรตอไป   

 หมวดพาณิชย เร่ิมกลับมาโดดเดนกวาตลาด 

 แรงขายหุนหมวดพาณิชยในรอบท่ีผานมา นําโดย BIGC, CPALL ขณะน้ี
เร่ิมมีจังหวะดีขึ้นแลว โดยดัชนีหมวดฟนตัวกลับขึ้นมาอยูเหนือเสนคาเฉล่ีย 
20 และ 50 วัน ตามลําดับ ซ่ึงกําลังทดสอบแนวตานบริเวณ 23375 จดุ และ
มีโอกาสทะลุผานได เปนสัญญาณซ้ือ มีเปาหมายถัดไปที่ 24000 จุด 

 หุน BIGC พบวามีจังหวะกลับตัวขึ้น โดยราคาทดสอบเสนคาเฉล่ีย 50 วัน 
และเปนจังหวะขายทํากําไร รอซ้ือกลับท่ีบริเวณ 188.00 บาท ขณะท่ี 
CPALL มีโอกาสทะลุแนวตานขึ้นไปท่ีระดับ 36.00 บาท  

 

นพดล  พิริยวุฒิ, noppadol.pir@thanachartsec.co.th, +66 2617 4900 
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 CPALL ซื้อขายในกรอบ 34.50-36.00 บาท แนวรับ 32.50 บาท แนวตาน 36.00 บาท 

 แนวโนมรองเปนการแกวงตัวระหวาง 32.00-37.00 บาท ขณะท่ีชวงตน
เดือน ปรับตัวลงมาต่ําสุดท่ี 32.50 บาท และฟนตัวขึ้นมาอยูบริเวณเสน
คาเฉล่ีย 50 วัน ยืนไดเม่ือวันกอน ขณะท่ีจํานวนซื้อขายไมมากนัก คาดวา
จะมีโอกาสทะลุผาน 34.50 บาทได เปาหมายอยูท่ีกรอบแนวตานเดิม
บริเวณ 36.00-37.00 บาท เปนจุดขายทํากําไร 

 จังหวะที่ราคาบวกวันน้ีเปนโอกาสซื้อหุน โดยยังคงเนนระยะสั้นไปกอน รอ
การปรับตัวลงรอบถัดไปไมต่ํากวาแนวรับ จึงหาจังหวะซ้ืออีกครั้ง 

 
 SC มีจังหวะซื้อเก็งกําไร แนวรับ 14.60 บาท แนวตาน  15.00 บาท 

 การเคลื่อนไหวของหุนอสังหาฯ มีความโดดเดนหลายตัว เชนเดียวกับ SC 
ท่ีมีจังหวะขึ้นตอ ลักษณะราคายืนเหนือเสนคาเฉล่ีย 20 วัน และทะลุผาน
แนวตาน 15.00 บาทได เปนสัญญาณซ้ือ เปาหมายยอยถัดไปที่ระดับ 
15.80 บาท เปนจุดขายทํากําไร 

 สําหรับแนวโนมหลักมีทิศทางแกวงตัว ซ่ึงมีเปาหมายอยูท่ียอดสูงสุดเดิม
ของปน้ีคือท่ีระดับ 16.10 บาท เปนจุดขายทํากําไร  

 
 

Most active stocks 
  ชื่อหุน ปด (บาท) (% chg) คําแนะนํา แนวรับ แนวตาน ความเห็นทางเทคนิค 

INTUCH  69.50  +1.46 รอขาย 69.00  
66.00 

71.50  
73.00 

ทะลุ 69.00 บาท มีแนวโนมขึ้นตอเน่ือง เปาหมายถัดไป 
71.50 บาท  หรือตัดขายเมื่อปดต่ํากวา 69.00 บาท 

ADVANC  217.00  +3.83 ซ้ือ 215.00  
211.00 

220.00  
230.00 

แรงซ้ือเร่ิมมากขึ้น ยังคงเปนจังหวะซ้ือ มีเปาหมายถัดไป 
220.00 และ 230.00 บาท 

PTT  334.00  -1.47 รอ 332.00  
330.00 

336.00  
343.00 

หลุดแนวรับเสนคาเฉล่ีย 20 วัน 336.00 บาท มีแนวโนม
ยอยลงตอไปท่ี 330.00 บาท รอจังหวะซ้ือกลับ 

PTTEP  150.00  -1.32 ขาย 148.00  
142.00 

154.00  
158.00 

จังหวะออนแอ ไมควรหลุดต่ํากวา 150.00 บาท จะเปน
สัญญาณตัดขายลดเสี่ยง และรอซ้ือกลับอีกครั้ง 

THCOM  18.20  +3.41 ซ้ือ 17.20  
16.60 

18.60  
19.00 

ทะลุผานแนวตาน 18.00 บาท และยังไมมีสัญญาณขาย 
ราคามีโอกาสขึ้นทดสอบแนวตานถัดไป 18.60 บาท  

DTAC  88.75  +1.43 รอขาย 86.50  
84.50 

91.00 
93.00 

ขึ้นตออีกเล็กนอย สัญญาณเทคนิคเร่ิมเขาสูเขตเสี่ยงขาย
ทํากําไร คาดวาไมผาน 91.00 บาท  

BJC  46.25  +10.12 ขาย 44.00  
42.00 

47.00 ขึ้นจากแนวรับ 42.00 บาท ไมผานจุดทดสอบแนวตาน
สําคัญบริเวณ 47.00 บาท เปนจังหวะขายทํากําไร   

TVD  4.50  N/A รอ - 4.80   
5.05 

ราคาเปดสูง และมีจังหวะขึ้นตอเล็กนอย หลังจากนั้นลง
มาปดต่ํา รอจังหวะฟนตัว 

PTTGC  64.50  +1.57 ซ้ือ 64.50  
61.50 

66.00   
68.00 

จังหวะเก็งกําไรตามตลาด ราคาทะลุผาน 64.50 บาท จบ
การพักตัวระยะส้ัน มีแนวโนมตอไปถึง 68.00 บาท 

JAS  3.70  -1.60 ซ้ือ 3.70   
3.64 

3.80   
4.00 

เปดราคาชนแนวตาน 3.80 บาท รอจังหวะทะลุผาน 3.80 
บาท ซ้ือเก็งกําไรตาม เปาหมายถัดไปที่ 4.00 บาท 

  นพดล  พิริยวุฒิ, noppadol.pir@thanachartsec.co.th, +66 2617 4900 
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 SET50 FUTURES  

Recommendation:  Long 

Trailing Stop:  844 จุด 
Trading Range:  844-856 จุด 

Market Recap & Trend: “ระวัง” การพักฐานมากขึ้น 
S50U12: S50U12 ปรับสูงขึน้ตอเน่ืองและถึงเปาหมายที่ 850-856 จดุ 
ระหวางวัน ขณะที่ปดตลาดยอลงมาเล็กนอยท่ี 849.30 จุด หรือปรับสูงขึ้น 
5.30 จุด โดยหุนกลุมส่ือสาร และคาปลีกเปนหุนกลุมนําตลาด ขณะท่ีนัก
ลงทุนตางชาติเปดสถานะ Short สุทธิ 873 สัญญาใน Index Futures  
S50U12 ปรับสูงขึ้นถึงเปาหมายที่ 850-856 จดุ แลวในชวงระหวางวันเม่ือ
วานนี้ และมีความเสี่ยงจากการพักฐานมากขึ้น เน่ืองจาก Upside ระยะสั้น
เร่ิมจํากัดมากขึ้นๆ ขณะท่ีแมเราคาดวากระแสเงินทุนท่ีมีแนวโนมไหลเขาสู
สินทรัพยเส่ียงตอเน่ืองไปจนถึงกลางเดือน ก.ย. แตก็เร่ิมมีสัญญาณเขาสู
สถานะ Risk off อีกครั้งถาพิจารณาจาก US Bond Yield ท่ีปรับลดลงอีก
คร้ังในชวง 1-2 วันท่ีผานมา 
 

Strategy: ”ถือ” สถานะ Long ตอ...ดวย Trailing Stop 844 จุด 
สถานะ Long ยังไดเปรียบตอ และ แนะนํา “ถือ” สถานะ Long สัญญา 
S50U12 แตเน่ืองจากความเสี่ยงจากการพักฐานมากขึ้น ทําใหจําเปนตอง
ปดสถานะ Long ทันทีท่ีปรับลดลงต่ํากวา Trailing Stop หรือ “จุดจํากัด
ขาดทุน” ท่ี 844 จุด...สําหรับสถานะ Short ยังไมแนะนํา จนกวาจะมี
สัญญาณ “ไดเปรียบ” ในระยะสัปดาห 

 

 

 Gold Futures  

Recommendation:  Long 
Trailing Stop:  24,500 บาท 
Trading Range:  24,500-24,850 บาท 

Market Recap & Trend: มีโอกาสปรับขึ้นตอไปที่ 24850 บาท 
ราคาทองคําตลาด COMEX สงมอบเดือน ธ.ค.ปรับสูงขึ้น 1.97% ปดตลาด
ท่ี US$1,672.8/ออนซ เม่ือคืนท่ีผานมา จากความคาดหวังตอมาตรการ 
QE3...ขณะท่ีถาพิจารณาในเชิงเทคนิคราคาทองคําตลาดโลกกําลังทดสอบ
แนวตานบริเวณ US$1670 +/- /ออนซ ซ่ึงในกรณีท่ีสามารถปรับสูงขึ้นทะลุ
แนวตานน้ีไปไดจะมีเปาหมายถัดไปที่ US$1760/ออนซ 
สําหรับราคาทองคําในประเทศ มีแนวโนมปรับสูงขึ้นตอไปท่ี 24,850 บาท 
หรือถัดไปที่ 25,100 บาท 

 

Strategy: ”ถือ” Long ตอ แตตองมี Trailing Stop ท่ี 24,500 บาท 
แนะนํา “ถือ” Long สัญญา GFQ12 ดวยเปาหมายการปรับขึ้นท่ี 24,850 
บาท หรือถัดไปที่ 25,100 บาท ขณะท่ีมีจุด “จาํกัดขาดทุน” หรือ “Trailing 
Stop” ท่ี 24,500 บาท 

 

อดิศักดิ์  ผูพิพัฒนหิรัญกุล, CFA , adisak.phu@thanachartsec.co.th, +66 2617 4900 

Trailing Stop = 844 จุด 

ถึงเปาหมายที่ 850 จุด ไปแลววานน้ี 

850-856 

ถาพักฐานมี Downside ที่ 815 จุด 

ลุนขึ้นตอไปที่ 24850-25100 บาท 

24,850-25,100 

ทดสอบแนวตานที่ 1670 
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SET50 Index Futures summary:
Symbol Settlement P Close Chg*
S50U12 849.3 849.4 +5.3
S50Z12 846.5 846.8 +5.0
S50H13 844.0 844.0 +4.9
S50M13 840.5 840.5 +4.0
* Change from Prior Settlement Price   **Previous Day Open Interest

TFEX Trading by Investor Types:

(Contracts)             Buy          Sell     Net MTD 2012 YTD 2012
Institutions 13,859 12,732 +1,127 +10,020 -69,465
Foreign 2,129 3,002 -873 +2,775 +11,284
Local 21,221 21,475 -254 -12,795 +58,181
Source: TFEX

165

Open Interest**
44,675
7,722
424

 
 

 

SET 50 Index Futures Fair Price:
Set 50 Settlement price Theoretical Price Days Div.Yield Fund rate Fair basis Basis Premium

S50U12 852.17      849.30                      852 34 3.53% 2.92% (0) (2.87) (2)
S50Z12 852.17      846.50                      851 125 3.53% 2.99% (2) (5.67) (4)
S50H13 852.17      844.00                      850 216 3.53% 3.02% (3) (8.17) (6)
S50M13 852.17      840.50                      848 307 3.53% 3.01% (4) (11.67) (8)
Source: Bisnews AFE, TFEX

 
 
 
 
 
 
 
 
 

         

50 Baht Gold Futures 

Symbol Settlement price  Theoretical Price* Premium Deposit Fixed 
12M (%) Vol. (Contracts) Open Int. Days to Delivery 

GFQ12 24,700  +190 24,649  +51 3.00  2,218  3,764  5  

GFV12 24,800  +190 24,773  +27 3.00  1,487  4,606  66  

GFZ12 24,900  +190 24,888  +12 3.00  273  850  124  

Bt/US$ JPY/US$ US$/EUR 

31.24  78.54  1.26  

   

10 Baht Gold Futures 

Symbol Settlement price Change Vol. % Chg Vol. Open Int. % Chg Open Int. 

GTQ12 24,810  +200 6,593  -24% 6,869  -16% 

GTV12 24,800  +200 3,907  -36% 7,002  3% 

GTZ12 24,900  +180 1,139  -26% 2,316  15% 

     หมายเหต:ุ * Underlying asset คือ Spot Gold 

 
อดิศักดิ์  ผูพิพัฒนหิรัญกุล, CFA , adisak.phu@thanachartsec.co.th, +66 2617 4900 
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YTD 2012 Regional Fund Flows vs. MSCI Asia ex JP YTD 2012 Thailand Foreign Net Buy (Sell) vs. SET Index 
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YTD 2012 Regional Fund Flows Week To Date (20-23 Aug 12) Regional Fund Flows 
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 Net Foreign Fund Flows (US$ m) Index Change (%) 
 Thailand India Indo Korea Philip Taiwan Asia-6 Thailand India Indo Korea Philip Taiwan

 ——————————————— Yearly ——————————————— ————————————— y-y % ————————————— 
2010 2,061 8,338 1,942 (12,139) 720 17,346 18,268 40.6 17.4 46.1 21.9 37.6 9.6
2011 1,544 18,518 3,172 (29,360) 1,354 2,352 (2,421) (0.7) (24.6) 3.2 (11.0) 4.1 (21.2)

YTD 2012 2,191 11,513 961 10,700 2,094 887 28,347 20.7 15.5 8.9 6.4 19.0 6.1
 ——————————————— Monthly ——————————————— ————————————— m-m % ————————————— 

Jun-12 (180) 26 (209) (832) 873 (873) (1,195) 2.7 7.5 3.2 0.6 3.0 (0.1)
Jul-12 10 2,019 486 644 505 (1,565) 2,099 2.3 (1.1) 4.7 1.5 1.2 (0.4)

Aug-12 99 978 252 4,699 (76) 3,122 9,075 3.2 3.6 0.5 3.2 (2.0) 3.2
 ——————————————— Weekly ——————————————— ————————————— w-w % ————————————— 

23-27 Jul 12 (173) (75) 107 124 (72) (756) (845) (2.5) (1.9) 0.1 0.3 0.2 (0.6)
30 Jul-3 Aug 84 560 206 1,151 59 449 2,509 1.7 2.1 0.4 1.1 1.3 1.3 
6-10 Aug 12 205 544 159 2,819 (25) 1,662 5,364 1.8 2.1 1.0 5.3 (0.4) 3.1 

13-17 Aug 12 (64) 198 78 1,202 (49) 832 2,198 0.4 0.6 0.5 0.6 (0.8) 0.7 
20-23 Aug 12 (38) 61 15 503 (30) 633 1,144 1.1 0.9 0.1 (0.2) (0.1) 0.5
 ———————————————— Daily ———————————————— ————————————— d-d % ————————————— 

17-Aug-12 (59) 58 — 278 (20) 40 298 (0.0) 0.2 — (0.6) (0.2) (0.3)
20-Aug-12 (5) — — 30 — 67 93 0.4 — — (0.0) — (0.5)
21-Aug-12 (2) 38 — 219 — 411 666 0.3 1.1 — (0.2) — 1.0
22-Aug-12 3 22 — 164 (21) 4 173 0.2 (0.2) — (0.4) (1.0) (0.1)
23-Aug-12 (34) — 15 90 (9) 151 213 0.3 0.0 0.1 0.4 1.0 0.1

 Net Fund Flows / Market Cap (%)  
2011 0.70 4.26 0.67 1.88 1.38 1.16 1.96  

YTD 2012 0.68 2.14 0.25 1.11 1.64 0.13 0.94  
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Daily Fund Flows Summary 

As of 23-Aug-12 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

(Bt m) Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net 

Foreign Investors  5,868  6,915  (1,047) 2,129 3,002 (873) 8,319  1,889 6,430 

Institution Investors  2,992  2,962  30 13,859 12,732 1,127 13,624  13,424 201 

Retail Investors  21,541  19,673  1,868 21,221 21,475 (254) 191  300 (109) 

Proprietary Trading  4,347  5,198  (851) — — — — — — 

          
Equity Market (SET) Futures Market Bond Market 
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Daily Trading Turnover Breakdown By Investor Type 

Equity Market 
Turnover: Bt34,748m 

Futures Market 
Volume: 37,209 contracts 

Bond Market 
Turnover: Bt37,747m (2 sides B&S) 
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Net Foreign Fund Flows By Market 

Equity Market Futures Market Bond Market 
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Sources: SET, TFEX, Thai Bond Market Association 
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WTI, Dubai, Brent (PTT, PTTEP, TOP, PTTGC, BCP) Source: Bloomberg GRM Simple (IRPC, RPC) 

GRM Complex (BCP, TOP, PTTGC, IRPC, ESSO) 

Sources: Bloomberg, TNS

60

70

80

90

100

110

120

130

140

Aug-10 Dec-10 Apr-11 Aug-11 Dec-11 Apr-12 Aug-12

WTI

Brent

Dubai

(US$/bbl) 96.27 

115.01 

113.20

-0.99

+0.10

+2.24

 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

Aug-10 Dec-10 Apr-11 Aug-11 Dec-11 Apr-12 Aug-12

GRM-Simple

GRM-Complex

(US$/bbl) 5.88 -0.49

11.26 -0.78

 

HDPE, LDPE, Ethylene (PTTGC, SCC, IVL) Source: Datastream Paraxylene, Benzene (PTTGC, TOP, IRPC) Source: Datastream 
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Handysize & Baltic Dry Index (TTA, PSL) Source: Bloomberg Coal – BJI (BANPU, LANNA, UMS) Source: BANPU
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Steel-HRC, Steel-Rebar (SSI, GJS, GSTEEL, TSTH) Source: Bloomberg Broiler, Swine (CPF, GFPT) Source: OAE 
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JET Fuel Oil (THAI) Source: Bloomberg Gold  Source: Bloomberg
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Rubber (STA, TRUBB) Source: Bloomberg Soybean meal & Corn (CPF, GFPT) Source: Bloomberg 
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Soybean & Palm Oil (CPI, TVO, UPOIC, UVAN) Source: Bloomberg Cotton (IVL) Source: Bloomberg 
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Sugar (KSL, KBS) Source: Bloomberg Shrimp (ASIAN, CFRESH, CPF, TUF) Source: OAE 
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แบบรายงานการเปลี่ยนแปลงการถือหลักทรัพยของผูบริหาร (แบบ 59-2) 

ชื่อบริษัท ชื่อผูบริหาร วันท่ีไดมา วิธีการไดมา ประเภท จํานวน ราคา มูลคา 
  /จําหนาย /จําหนาย หลักทรัพย (หุน) (บาท) (บาท) 

AP กิตติยา  พงศปูชนียกุล 22/08/55 ขาย หุนสามัญ 600,000 8.25 4,950,000 
AP กิตติยา  พงศปูชนียกุล 22/08/55 ขาย หุนสามัญ 40 8.00 320 
AP สมชาย  วัฒนเสาวภาคย 21/08/55 ขาย หุนสามัญ 150,000 8.10 1,215,000 

BGH ปราเสริฐ  ปราสาททองโอสถ 21/08/55 ซ้ือ หุนสามัญ 635,000 102.33 64,979,550 
BGH ปราเสริฐ  ปราสาททองโอสถ 22/08/55 ซ้ือ หุนสามัญ 171,700 100.12 17,190,604 

BLAND อนันต  กาญจนพาสน 22/08/55 ซ้ือ หุนสามัญ 5,000,000 1.00 5,000,000 
BLAND อนันต  กาญจนพาสน 22/08/55 ซ้ือ หุนสามัญ 10,000,000 0.99 9,900,000 
BLAND อัษฎคุณ  ศรีสัญยนนท 21/08/55 ซ้ือ หุนสามัญ 100,000 0.95 95,000 
BLAND อัษฎคุณ  ศรีสัญยนนท 21/08/55 ขาย หุนสามัญ 100,000 0.96 96,000 
CPF พงษ  วิเศษไพฑูรย 22/08/55 โอนออก หุนสามัญ 4,000,000 0.00 0 
DRT กฤช  กุลเลิศประเสริฐ 22/08/55 ขาย หุนสามัญ 70,000 7.00 490,000 
DRT สุวิทย  แกวอําพันสวัสดิ์ 22/08/55 ขาย หุนสามัญ 50,000 7.05 352,500 
ECL ประภากร  วีระพงษ 22/08/55 ขาย หุนสามัญ 200,000 1.10 220,000 
RS สุรชัย  เชษฐโชติศกัดิ์ 21/08/55 ซ้ือ หุนสามัญ 980,000 5.11 5,007,800 

SRICHA สุดจินดา  เศรษฐกูลวิชัย 17/08/55 ขาย หุนสามัญ 200,000 30.00 6,000,000 
SRICHA สุดจินดา  เศรษฐกูลวิชัย 20/08/55 ขาย หุนสามัญ 200,000 30.13 6,026,000 

SVI เรืองพจน  ภัคดุรงค 21/08/55 ขาย หุนสามัญ 559,500 3.80 2,126,100 
SVI เรืองพจน  ภัคดุรงค 22/08/55 ขาย หุนสามัญ 315,000 3.78 1,190,700 

TSTE ปรีชา  อรรถวิภัชน 22/08/55 ขาย หุนสามัญ 4,000 19.10 76,400 

 
แบบรายงานการไดมาหรือจําหนายหลักทรัพยของกิจการ (แบบ 246-2) 

หลักทรัพย ชื่อผูไดมา/จําหนาย Sell/Buy ประเภท %ไดมา/ %หลังไดมา/ วันท่ีไดมา/ หมายเหตุ 
   หลักทรัพย จําหนาย จําหนาย จําหนาย  

PE นาย ทวีฉัตร จุฬางกูร BUY หุน 9.25  9.25  22/08/55  

 
หุน Turnover List ที่ตองวางเงินสดไวลวงหนาเต็มจํานวนกอนการซื้อขาย (Cash Balance) 

ชวงวันท่ี หุน %1W-Turnover มูลคาซ้ือเฉล่ียตอวัน PE ratio หรือบริษัทท่ีมี %Premium 
Cash balance   (ลานบาท) การดําเนินงานขาดทุน  
6 – 24 ส.ค.12 WAVE 190.51 113.44 ขาดทุน ─ 
6 – 24 ส.ค.12 SLC 69.38 310.64 ขาดทุน ─ 
14 – 31 ส.ค.12 TH 449.17 144.17 233.24 ─ 

20 ส.ค. – 7 ก.ย.12 LL 336.78 264.81 ขาดทุน ─ 
20 ส.ค. – 7 ก.ย.12 MLINK 102.54 105.58 ขาดทุน ─ 
20 ส.ค. – 7 ก.ย.12 AH 55.59 217.28 ขาดทุน ─ 
20 ส.ค. – 7 ก.ย.12 FOCUS-W1 1,249.44 240.12 ─ 44.04 

หมายเหต:ุ เนื่องจากการลงทุนในหลักทรัพยดังกลาวมีการซื้อขายผิดไปจากสภาพปกติของตลาด ดังนั้นผูลงทุนควรศึกษาขอมลูกอนการตัดสนิใจลงทุน 
หลักเกณฑการคัดเลือก 
กรณีเปนหุนสามัญ: 
1) มีมูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวันในรอบสัปดาหไมนอยกวา 100 ลบ. 2) มีอัตราการซือ้ขายหมุนเวยีนไมนอยกวา 50%  3) ม ีPE Ratio ไมนอยกวา 50 เทา หรือขาดทุน 
กรณีเปนใบสําคัญแสดงสิทธ:ิ 
1) มีมูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวันในรอบสัปดาหไมนอยกวา 100 ลบ. 2) มีอัตราการซือ้ขายหมุนเวยีนไมนอยกวา 100%  3) มีคา %Premium ไมนอยกวา 20% 
Source: www.sec.or.th 
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NVDR Turnover Net Buy Values (Bt m) NVDR Turnover Net Sell Values (Bt m)

  Symbol 23 Aug 22 Aug 21 Aug 20 Aug 17 Aug    Symbol 23 Aug 22 Aug 21 Aug 20 Aug 17 Aug

1 ADVANC 482.50 164.94 (23.10) 88.96 132.39  1 BAY (216.40) (107.65) (249.13) (10.19) (3.17)

2 BBL 259.14 (298.98) (79.63) 135.06 (27.48)  2 TCAP (97.03) 8.62 105.32 4.30 87.50 

3 LH 192.79 181.70 (44.88) 13.16 19.85  3 BEC (84.58) (22.89) (1.61) (10.73) 9.05 

4 INTUCH 108.59 82.21 40.91 3.20 316.80  4 PTT (65.69) 22.90 53.90 82.71 241.68 

5 PTTGC 105.09 31.66 (48.70) 16.28 15.92  5 MAJOR (48.49) 4.51 (12.77) (4.87) (9.38)

6 DTAC 93.45 158.26 289.71 152.32 122.39  6 TOP (27.19) (21.95) 0.19 (29.78) 2.01 

7 KTB 91.98 98.37 50.40 37.07 95.69  7 AOT (22.17) 64.85 (10.73) 6.88 13.36 

8 THRE 60.85 (13.83) (4.47) 0.30 (5.44)  8 HMPRO (21.41) (31.05) (2.30) (3.35) 8.47 

9 CPF 60.18 (3.78) 256.24 3.42 80.33  9 NOBLE (20.55) (0.15) 0.12 (0.22) 0.07 

10 SCB 56.52 (37.60) 134.81 43.34 (94.67)  10 BANPU (19.35) 16.95 2.73 116.90 (16.73)

11 BIGC 56.32 29.26 15.56 22.62 16.91  11 LPN (18.53) (13.56) (3.65) 0.94 (12.51)

12 TMB 53.33 34.59 78.40 2.81 79.47  12 IVL (9.87) 14.29 25.54 9.32 0.59 

13 MINT 47.41 14.35 (5.48) 17.39 0.94  13 BH (8.27) (8.45) (6.05) (5.65) (6.53)

14 MAKRO 36.72 19.65 1.91 9.61 3.07  14 EARTH (7.90) 0.11 0.00 0.82 12.93 

15 MBK 27.57 (0.01) 1.02 0.16 0.53  15 RML (6.46) (0.36) 0.00 0.01 (0.82)

16 PS 26.97 15.04 21.12 2.09 (5.13)  16 SPCG (6.00) (2.37) 3.10 0.19 0.48 

17 HEMRAJ 26.56 2.79 13.17 12.82 9.33  17 MDX (5.76) (0.24) 5.92 (5.64) 4.41 

18 CPN 25.85 49.15 32.69 2.81 5.03  18 SCC (5.07) (276.04) (54.93) 20.45 70.33 

19 AMATA 20.15 17.26 51.44 1.41 0.21  19 PHATRA (4.37) (3.59) (3.66) na (0.00)

20 PTTEP 18.00 36.44 (10.31) 128.36 40.39  20 CFRESH (3.60) 24.70 (0.14) (0.24) (3.38)

NVDR Most Active Values (Bt m) (23-Aug-12) NVDR Outstanding Share (shares) (23-Aug-12)

  Symbol BUY SELL TOTAL NET % Turnover    Symbol   
No. of Shares 

in Hand 
Paid Up Capital 

Shares   

1 KBANK 417.54 417.40 834.95 0.14 47.45  1 TISCO-P 22,300 33,858 1

2 BBL 500.33 241.19 741.52 259.14 39.06  2 GOLD-W1 310,207,558 504,065,655 2

3 BAY 156.57 372.97 529.54 (216.40) 40.23  3 GOLD 406,444,535 1,134,147,724 3

4 ADVANC 503.18 20.68 523.85 482.50 15.52  4 LPN 441,211,424 1,475,698,768 4

5 LH 356.12 163.32 519.44 192.79 55.10  5 BBL 570,363,323 1,908,842,894 5

6 INTUCH 162.77 54.18 216.95 108.59 4.20  6 E-W1 102,110,931 347,000,000 6

7 TCAP 26.85 123.89 150.74 (97.03) 18.26  7 KBANK 693,295,383 2,393,260,193 7

8 SPALI 74.93 70.15 145.07 4.78 58.24  8 TWFP 2,494,234 9,506,055 8

9 PTT 38.30 103.99 142.28 (65.69) 3.76  9 LH 2,249,898,597 10,025,921,523 9

10 DTAC 114.70 21.24 135.94 93.45 5.95  10 SIRI-W1 637,744,800 2,927,921,756 10

11 PTTGC 120.01 14.92 134.93 105.09 7.23  11 SPALI 344,596,617 1,716,553,249 11

12 KTB 102.78 10.80 113.59 91.98 7.62  12 BLAND-W2 1,208,750,301 6,883,702,818 12

13 BEC 4.84 89.42 94.26 (84.58) 33.11  13 BAY 1,062,563,245 6,074,143,747 13

14 BIGC 68.47 12.15 80.61 56.32 10.18  14 LRH 26,658,080 166,682,701 14

15 SCB 65.62 9.11 74.73 56.52 6.68  15 AP 451,010,879 2,841,113,738 15

16 THRE 67.35 6.50 73.85 60.85 13.13  16 E 105,841,537 694,000,000 16

17 CPF 65.49 5.31 70.81 60.18 6.72  17 NOBLE 67,525,400 456,471,175 17

18 IVL 27.39 37.26 64.65 (9.87) 4.33  18 AIT-W1 43,901 314,638 18

19 HEMRAJ 45.56 19.00 64.56 26.56 24.43  19 PRANDA 56,322,300 403,715,954 19

20 TMB 56.50 3.16 59.66 53.33 21.68  20 LALIN 113,003,400 825,000,000 20

Source: SET 
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Short Sale as of 23 Aug 2012  

Securities Volume Turnover Average Price Last Price % Price Change % Short Sale Volume 

 (shares) (Bt) (Bt) (Bt) From Average Price Comparing with Main Board 

CHINA 51,200 274,432 5.36 5.34 0.37% 13.34% 

BECL 302,900 8,338,225 27.53 27.25 1.02% 12.78% 

STA 220,000 3,234,000 14.70 14.70 0.00% 10.63% 

DTAC 1,008,800 89,616,250 88.83 88.75 0.10% 7.84% 

KBANK 218,800 37,702,450 172.31 172.50 -0.11% 5.34% 

BANPU 42,050 19,236,700 457.47 452.00 1.21% 4.54% 

TRUE 4,655,100 19,469,480 4.18 4.20 -0.42% 4.50% 

TOP 343,300 23,465,500 68.35 67.50 1.26% 3.68% 

IVL 831,700 25,990,625 31.25 31.25 0.00% 3.51% 

PTT 155,400 52,047,300 334.92 334.00 0.28% 3.34% 

SCC 31,000 10,288,900 331.90 331.00 0.27% 3.21% 

BH 18,200 1,382,300 75.95 76.00 -0.07% 2.86% 

SIRI 3,477,800 8,348,430 2.40 2.38 0.86% 2.72% 

KK 40,000 1,615,000 40.38 40.25 0.31% 2.33% 

MINT 300,000 4,650,000 15.50 15.20 1.97% 2.30% 

JAS 4,750,000 17,715,000 3.73 3.70 0.80% 2.07% 

PTTEP 200,400 30,260,200 151.00 150.00 0.67% 2.06% 

PTTGC 295,000 19,072,500 64.65 64.50 0.24% 2.05% 

IRPC 663,300 2,612,774 3.94 3.92 0.49% 1.60% 

ADVANC 124,200 26,735,200 215.26 217.00 -0.80% 1.59% 

EGCO 4,800 559,200 116.50 115.50 0.87% 0.82% 

INTUCH 300,000 20,925,000 69.75 69.50 0.36% 0.81% 

DELTA 3,600 89,280 24.80 24.50 1.22% 0.69% 

ROBINS 16,500 1,043,875 63.27 64.50 -1.91% 0.60% 

SCCC 300 101,900 339.67 340.00 -0.10% 0.59% 

BLA 6,400 290,850 45.45 45.25 0.43% 0.58% 

PS 56,000 1,011,200 18.06 17.90 0.88% 0.53% 

TPIPL 19,300 225,500 11.68 11.60 0.72% 0.45% 

ESSO 75,100 838,720 11.17 11.00 1.53% 0.36% 

THAI 30,000 627,000 20.90 20.90 0.00% 0.33% 

BCP 11,300 259,900 23.00 23.00 0.00% 0.32% 

BTS 136,800 718,200 5.25 5.25 0.00% 0.31% 

CPF 38,900 1,273,975 32.75 32.50 0.77% 0.24% 

THCOM 121,400 2,159,340 17.79 18.20 -2.27% 0.16% 

CPN 8,600 462,925 53.83 52.75 2.04% 0.15% 

BBL 4,000 785,000 196.25 196.00 0.13% 0.11% 

ITD 9,300 32,378 3.48 3.46 0.62% 0.07% 

QH 65,000 121,400 1.87 1.84 1.51% 0.06% 

TCAP 6,000 210,000 35.00 34.75 0.72% 0.05% 

AP 3,000 24,600 8.20 8.20 0.00% 0.04% 

AOT 1,200 79,500 66.25 65.75 0.76% 0.03% 

BJC 4,100 186,550 45.50 46.25 -1.62% 0.02% 

BAY 100 3,125 31.25 31.25 0.00% 0.00% 

 Source: SET 
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Foreign Board as of 23-Aug-12 
Securities Volume Value Foreign Price Local Price % Premium/Discount 

 (shares) (Bt) (Bt) (Bt) From Local Price 

KBANK-F 888,500 153,388,155 172.50 172.50 0.00 

BBL-F 648,500 134,273,900 207.00 196.00 5.61 

BAY-F 348,200 11,205,475 31.75 31.25 1.60 

SCC-F 24,400 8,625,400 355.00 331.00 7.25 

TTCL-F 300,000 5,100,000 17.00 17.00 0.00 

AOT-F 50,000 3,357,500 36.00 65.75 (45.25) 

LH-F 100,300 871,375 8.75 8.80 (0.57) 

SPALI-F 100 1,900 19.00 19.30 (1.55) 

Source: SET 

 

Big Lot as of 23-Aug-12 
Securities Volume Value Average Price Last Price % Price Change 

 (shares) (Bt) (Bt) (Bt) From Average Price 

PTT 973,500  327,821,939 336.75 334.00 0.82 

BBL 1,221,000  240,435,938 196.92 196.00 0.47 

KBANK 1,009,000  173,926,600 172.38 172.50 (0.07) 

BAY 4,100,000  128,120,900 31.25 31.25 0.00 

CPALL 1,600,000  54,698,050 34.19 34.50 (0.90) 

LH 5,522,100  48,244,499 8.74 8.80 (0.68) 

SPALI 2,000,000  38,600,000 19.30 19.30 0.00 

MAJOR 2,003,400  35,797,753 17.87 17.90 (0.17) 

SCB 134,800  20,759,200 154.00 154.00 0.00 

ADVANC 90,000  19,320,000 214.67 217.00 (1.07) 

MIPF 1,500,000  18,300,000 12.20 12.20 0.00 

STEC 1,000,000  16,100,000 16.10 16.00 0.63 

HEMRAJ 3,045,200  9,013,792 2.96 2.96 0.00 

BANPU 11,000  4,972,000 452.00 452.00 0.00 

BEC 92,000  4,851,657 52.74 52.75 (0.02) 

PSL-F 285,800  4,048,186 14.16 18.20 (22.20) 

BBL-F 16,000  3,296,000 206.00 207.00 (0.48) 

MCOT 110,000  3,154,085 28.67 28.50 0.60 

PTT18CC 2,000,000  1,192,000 0.60 0.57 5.26 

N-PARK 39,000,000  939,400 0.02 0.03 (33.33) 

Source: SET 
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As of 23/08/12
In / Out Exercise Conversion Expiry Last Price(B) Warrant Volatility B&S Prem/Disc Gearing Implied Exercise
Money price ratio (W:S) date underlying of stocks price(B) to B&S volatility period

AGE-W1 In 0.711 1:1.4060 13-Feb-14 3.16 3.16 33.1% 3.33 (5.2%) 1.41 na Last business day of Jun and Dec
AIM-W1 Out 0.200 1:1.0000 17-Sep-12 0.10 0.01 111.7% 0.00 11973.8% 10.00 340.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 
AIT-W1 In 16.500 1:1.0000 29-Sep-12 53.50 35.00 19.9% 36.88 (5.1%) 1.53 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
AMC-W1 Out 3.000 1:1.0000 7-Mar-14 2.02 0.66 10.7% 0.00 na 3.06 96.2% Last business day of Mar and Sep
AQUA-W2 Out 0.750 1:1.0000 15-Mar-14 0.38 0.18 19.5% 0.00 na 2.11 179.7% 30 Jun and 30 Dec
BLAND-W2 Out 1.900 1:1.0000 2-May-13 0.96 0.03 41.3% 0.00 789.6% 32.00 66.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 
BLAND-W3 Out 1.300 1:1.0000 7-Nov-15 0.96 0.25 41.3% 0.19 32.2% 3.84 51.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
BROOK-W4 Out 1.050 1:1.0000 8-Aug-16 1.85 1.07 40.7% 0.69 55.8% 1.73 131.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
BTS-W2 Out 4.375 1:0.1600 11-Nov-13 5.25 0.34 23.3% 0.17 98.4% 2.47 87.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec (1st on 30 Dec 2012)
BWG-W1 Out 1.200 1:1.0000 13-Jul-14 1.66 0.98 22.3% 0.49 100.4% 1.69 118.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
CCP-W1 In 1.000 1:1.0000 29-Sep-14 3.82 2.70 63.7% 1.95 38.4% 1.41 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec (1st on 28 Dec 2012)
CEN-W2 Out 2.096 1:1.0500 17-Jan-13 2.18 0.24 11.3% 0.11 118.8% 9.54 42.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
CEN-W3 Out 2.000 1:1.0000 10-Jun-15 2.18 0.67 11.3% 0.31 117.7% 3.25 49.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
CGD-W2 Out 0.500 1:1.0000 21-Jun-13 0.47 0.11 22.8% 0.02 372.0% 4.27 92.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
CGS-W5 Out 1.412 1:1.0625 18-Jan-13 0.95 0.08 11.3% 0.00 na 12.62 87.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
CIG-W3 Out 0.900 1:0.0667 31-Aug-12 0.56 0.01 25.7% 0.00 na 3.73 861.7% Last business day of every month
CSP-W1 Out 3.900 1:1.0000 29-Nov-13 1.90 0.27 22.4% 0.00 na 7.04 85.2% End of May, Nov
DEMCO-W4 Out 4.978 1:1.0040 10-Feb-13 6.00 2.08 33.1% 1.08 92.7% 2.90 121.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
E-W1 Out 1.500 1:1.0000 22-Dec-20 1.50 0.50 59.9% 0.66 (24.2%) 3.00 39.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
EARTH-W3 In 1.466 1:1.0230 15-Sep-16 4.92 3.44 59.9% 3.31 4.0% 1.46 75.4% 15 Mar, 15 Sep
ECL-W1 Out 1.000 1:1.0000 1-Dec-13 1.08 0.29 22.0% 0.11 155.2% 3.72 84.3% End of Jun, Dec
EMC-W3 Out 1.500 1:1.0000 29-Mar-14 1.50 0.36 15.0% 0.10 261.4% 4.17 70.5% End of Jun, Dec
EPCO-W1 Out 2.266 1:1.0150 20-Oct-14 2.00 0.59 13.3% 0.09 584.7% 3.44 68.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
ERW-W2 Out 2.800 1:1.0000 17-Dec-13 2.66 0.54 18.4% 0.19 183.8% 4.93 50.4% 17 Dec 2013
FOCUS-W1 Out 3.000 1:1.0000 15-Jun-14 3.90 1.56 176.7% 2.08 (25.1%) 2.50 106.6% Last business day of Jan, Apr, Jul, Nov
GEN-W3 Out 1.000 1:1.0000 15-May-14 0.23 0.04 45.1% 0.00 7279.0% 5.75 114.9% 30 Dec
GJS-W2 Out 0.250 1:3.0000 12-Dec-17 0.14 0.13 55.6% 0.11 15.0% 3.23 61.7% End of Jun and Dec
GLAND-W1 Out 1.000 1:1.0000 26-May-14 2.68 1.81 15.0% 1.68 7.9% 1.48 80.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 
GLOBAL-W Out 6.250 1:1.2000 18-May-13 13.20 8.45 22.6% 7.42 13.9% 1.87 112.9% 18 Nov 2011, 18 May 2012, 16 Nov 2012, 17 May 2013
GOLD-W1 Out 3.000 1:1.0000 31-Mar-14 7.20 4.32 41.2% 3.03 42.6% 1.67 193.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
IEC-W1 Out 0.010 1:1.0000 18-Jun-14 0.02 0.01 735.0% 0.02 (40.8%) 2.00 81.1% End of Mar, Jun, Sep, Dec
JMART-W1 In 3.000 1:1.0000 30-Dec-13 14.30 10.20 64.1% 11.07 (7.9%) 1.40 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
KMC-W2 Out 1.000 1:1.0000 20-Jun-15 0.33 0.06 54.0% 0.02 178.2% 5.50 81.0% End of Mar, Jun, Sep, Dec (1st on 28 Sep 2012)
KSL-W1 Out 10.000 1:1.0000 15-Mar-13 12.60 3.16 13.8% 2.56 23.6% 3.99 51.2% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec
L&E-W2 In 7.400 1:1.0000 23-May-13 12.20 4.50 29.4% 4.25 5.9% 2.71 55.4% Last business day of Jan, May, Sep
LEE-W2 In 2.500 1:1.0000 20-May-13 3.80 1.24 17.2% 1.04 19.6% 3.06 73.0% Last business day of Jun, Dec
LIVE-W1 Out 0.174 1:1.1524 21-Jan-14 0.11 0.04 101.1% 0.02 73.9% 3.17 159.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 
LL-W1 Out 1.000 1:1.0000 14-Feb-15 0.25 0.06 94.9% 0.04 41.3% 4.17 111.7% End of Jun and Dec
MATCH-W2 Out 1.398 1:1.0010 29-May-14 2.18 0.98 34.8% 0.74 31.8% 2.23 79.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
MILL-W1 Out 1.829 1:2.7340 24-Feb-14 2.36 1.50 9.9% 1.40 7.4% 4.30 23.7% Last business day of Jun and Dec
MINT-W4 In 11.818 1:1.1000 18-May-13 15.20 3.70 24.6% 3.79 (2.5%) 4.52 18.4% Last business day of every mon
MJD-W1 Out 2.000 1:1.0000 28-Jun-13 2.64 0.80 31.3% 0.50 61.4% 3.30 99.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
NEP-W2 Out 0.500 1:1.0000 15-Dec-16 0.82 0.58 32.4% 0.31 87.2% 1.41 177.7% Last busi. day of 15 Mar,15 Jun,15 Sep,15 Dec
NNCL-W2 Out 1.000 1:1.0000 29-Dec-15 1.73 0.73 13.9% 0.56 30.4% 2.37 65.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
PF-W2 In 0.002 1:6.0000 6-Nov-12 1.07 5.00 28.8% 6.36 (21.3%) 1.28 na 30 Jun and 30 Dec
PF-W3 Out 1.000 1:1.0000 18-Jul-15 1.07 0.56 28.8% 0.26 115.5% 1.91 83.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec (1st on 28 Sep 2012)
PYLON-W1 Out 2.200 1:1.0000 25-Apr-15 4.42 2.36 31.7% 1.62 45.4% 1.87 125.5% 30 Jun and 30 Dec
RML-W3 Out 2.750 1:1.0000 15-May-15 1.62 0.51 26.7% 0.06 795.1% 3.18 82.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
ROJNA-W2 In 3.334 1:1.1998 30-Jul-14 9.85 7.30 31.8% 7.83 (6.7%) 1.62 na Last business day of Feb, May, Aug, Nov
ROJNA-W3 Out 4.000 1:1.0000 18-Jul-16 9.85 5.85 31.8% 4.81 21.5% 1.68 87.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
RS-W2 In 1.900 1:1.0000 19-May-14 5.10 3.04 27.5% 2.85 6.8% 1.68 76.8% End of Jun, Dec
SAM-W1 Out 1.000 1:1.0000 12-Nov-12 1.00 0.29 34.8% 0.05 429.4% 3.45 198.7% End of Jun, Dec
SIMAT-W1 In 1.349 1:1.1116 28-Aug-14 3.24 2.00 50.4% 1.80 10.9% 1.80 86.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
SINGHA-W Out 6.000 1:1.0000 28-Nov-14 0.30 0.06 70.2% 0.00 7216.8% 5.00 143.0% End of May , Nov 
SIRI-W1 In 1.114 1:1.1670 20-Jan-15 2.38 1.40 17.6% 1.07 31.2% 1.98 104.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
SLC-W1 Out 0.940 1:0.4250 16-May-15 0.47 0.03 52.6% 0.03 1.0% 6.66 52.6% Last business day of May, Nov
SLC-W2 Out 0.570 1:0.1749 28-Oct-15 0.47 0.03 52.6% 0.03 18.1% 2.74 61.8% Last business day of Mar, Sep
SLC-W3 Out 1.000 1:1.0000 14-Sep-16 0.47 0.09 52.6% 0.08 10.3% 5.22 55.6% Last business day of Mar, Sep
SPCG-W1 In 1.000 1:1.0000 2-Mar-15 15.70 12.30 14.4% 9.85 24.9% 1.28 na End of 2-Mar-15
SPORT-W3 Out 1.691 1:1.1530 21-Apr-15 2.84 1.40 15.9% 1.28 9.6% 2.34 39.4% End of Mar, Jun, Sep, Dec 
SPORT-W4 In 1.720 1:1.0173 15-Aug-14 2.84 1.10 15.9% 1.02 8.0% 2.63 40.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
STPI-W1 In 2.482 1:1.4042 6-May-13 33.00 40.00 55.4% 42.66 (6.2%) 1.16 na End of May, Nov 
TAPAC-W1 Out 2.300 1:1.0000 31-May-13 3.34 1.10 11.1% 0.74 49.6% 3.04 106.7% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct 
TASCO-W3 Out 63.740 1:1.0000 17-Apr-14 39.50 6.20 14.2% 0.03 na 6.37 61.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
TCC-W1 In 0.822 1:1.2167 30-Oct-14 2.22 1.65 27.1% 1.37 20.5% 1.64 115.2% End of Jun 
TCC-W2 Out 0.938 1:1.0659 3-May-18 2.22 1.44 27.1% 1.43 0.6% 1.64 29.5% Last business day of Feb, May, Aug, Nov
TCC-W3 Out 1.000 1:1.0000 1-Apr-22 2.22 1.41 27.1% 1.38 2.1% 1.57 31.7% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Dec 2012)
TCJ-W1 Out 10.000 1:1.0000 17-Mar-16 8.70 3.58 43.2% 2.32 54.0% 2.43 68.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
TFD-W1 In 1.000 1:1.1880 31-Mar-13 2.24 1.18 38.9% 1.25 (5.9%) 2.26 na End of Mar, Jun, Sep, Dec
TICON-W3 Out 19.342 1:1.0340 31-Jan-14 12.90 0.53 16.6% 0.03 1494.6% 25.17 34.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
TLUXE-W2 In 2.500 1:1.0000 20-Feb-15 4.00 1.38 8.4% 1.27 8.6% 2.90 35.3% Last business day of Mar and Sep
TPOLY-W1 Out 1.500 1:1.0000 7-Jun-13 1.62 0.50 11.4% 0.14 256.2% 3.24 98.0% Last business day of Jun and Dec
TRUBB-W1 Out 3.200 1:1.2500 7-Aug-14 3.06 1.64 14.3% 0.30 445.0% 2.33 89.3% Last business day of Jun and Dec
TSF-W1 Out 0.101 1:1.9832 16-Nov-12 0.36 1.00 33.6% 0.51 95.5% 0.71 na Last business day of Feb, May, Aug, Nov
TSF-W2 Out 0.300 1:1.0000 14-May-15 0.36 0.16 33.6% 0.09 85.8% 2.25 92.0% Last business day of Feb, May, Aug, Nov (1st on 31 Aug 2012)
TSTH-W1 Out 2.100 1:1.0000 1-Dec-12 0.80 0.01 24.7% 0.00 na 80.00 104.7% End of Mar, Jun, Sep, Dec
TSTH-W2 Out 6.114 1:1.0000 1-Dec-12 0.80 0.01 24.7% 0.00 na 80.00 180.6% End of Mar, Jun, Sep, Dec
TYM-W1 Out 5.000 1:1.0000 23-Jun-14 4.32 0.62 14.2% 0.14 333.1% 6.97 40.1% Last business day of Mar, Sep
UKEM-W1 In 0.500 1:1.0000 5-Nov-14 2.16 1.58 50.9% 1.37 15.2% 1.37 162.0% Last business day of Jun, Dec

Sources: Companies data, Thanachart   
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AUGUST 2012 

Mon Tue Wed Thu Fri 

20 21 22 23 24 
New listing: DW 
BGH08CB 20.00 m units 
BIGC08CB 19.90 m units 
MINT08CB 19.90 m units 
PS08CC 20.00 m units 
SPAL08CB 20.00 m units 
TUF08CD 20.00 m units 
 
XD: 
ARIP @0.04 
BEC @1.00 
EPCO @0.045 
HTECH @0.12 
IT @0.07 
M-AAA @0.198 
SPF @0.27 
SRICHA @1.00 
TUF @1.10 
 
Last trading: 
PTTE08CC  
PTTE08PA  
SCB08CD  
SCB08PB. 
 

XD: 
ADVANC @5.90 
AS @0.34 
BAFS @0.27 
BOL @0.04 
BROOK @0.06 
GC @0.17 
IFEC @0.03 
KIAT @0.25 
LPN @0.23 
MAKRO @3.50 
MBKET @0.35 
OFM @0.20 
OISHI @1.60 
RS @0.10 
SAT @0.30 
SE-ED @0.10 
SMIT @0.14 
SYMC @0.15 
TK @0.37 
TOG @0.10 
UEC @0.06 
UPOIC @0.30 
UTP @0.20 
 

New share trading: 
BTS 41.60 m shares 
(Holders of convertible 
 debentures @5.12) 
 
XD: 
AIT @1.25 
BJC @0.32 
BKI @2.75 
CNT @0.10 
CPF @0.60 
CSL @0.30 
DEMCO @0.17 
HEMRAJ @0.04 
JMART @0.22 
KAMART @0.05 
NBC @0.06 
PHOL @0.11 
SABINA @0.065 
SWC @0.20 
TNITY @0.12 
TPA @2.00 
UVAN @2.00 
 
XR: 

SMPC 4:1 @10.00 
 
Delisted: 
IRPC13CC 
 

New listing: MAI 
TV Direct Pcl. (TVD) 376  
m shares, Par @0.50  
(IPO 57.92 m shares @2.10) 
 
XD: 
AI @0.10 
JUBILE @0.30 
MACO @0.20 
PM @0.12 
TFUND @0.16 
TLOGIS @0.2 
TNDT @0.10 
TTCL @0.20 
TVO @0.80 
 
XW: 
SMM 4:1@Free 

XD: 
BCH @0.15 
BH @0.60 
BH-P @0.60 
BLA @0.36 
ECL @0.04 
GLOW @0.81 
IHL @0.15 
KCAR @0.43 
LH @0.20 
LHPF @0.19317 
MAJOR @0.39 
MK @0.1 
QHPF @0.182 
QLT @0.20 
SAMART @0.20 
SENA @0.082 
SPALI @0.30 

Events: 
TH–สภาพัฒนฯ แถลงตัวเลข 
      GDP 2Q12 

Events: 
 

Events: 
TH–ศาลอาญา นัดแกนนํา 
      นปช. ไตสวนถอนประกันตัว
      รอบ 2 
US–EIA petroleum report 
US–สมาคมธนาคารเพื่อการ 
      จํานองของสหรัฐ (MBA)  
      เผยผลสํารวจการยื่นขอ 
      สินเช่ือจํานองรายสัปดาห 
US–ยอดขายบานมือสอง 
      เดือนก.ค. 
US–คณะกรรมการกําหนด 
      นโยบายการเงินของ 
      ธนาคารกลางสหรัฐ 
      (FOMC) เผยแพรรายงาน
      การประชุม 

Events: 
TH–ศาลนัดฟงคําสั่ง คดี 
      พันธมิตรประชาชนเพื่อ 
      ประชาธิปไตย ชุมนุมปด 
      ลอมสนามบิน รัฐสภา  
      ทําเนียบรัฐบาล 
TH–อภิปรายไมไววางใจ และ 
      คาดวาจะมีการปรับครม.  
      ใหม 
US–กระทรวงแรงงานสหรัฐเผย 
      จํานวนผูขอรับสวัสดิการ 
      วางงานรายสัปดาห 

Events: 
TH–Foreign reserves 
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AUGUST 2012 

Mon Tue Wed Thu Fri 

27 28 29 30 31 
XD: 
AH @0.488 
AH-PA @0.488 
CCET @0.08 
CTARAF @0.153 
GOLDPF @0.1525 
INTUCH @2.20 
IVL @0.18 
KBS @0.20 
MJLF @0.25 
MNIT @0.10 
MNIT2 @0.188 
MNRF @0.198 
M-STOR @0.213 
S&P @1.50 
SAMTEL @0.25 
SPACK @0.17 
SPORT @0.07 
TLUXE @0.11 
UBIS @0.09 
WORK @0.80 
 
Delisted: 
PTTE08CC  
PTTE08PA  
SCB08CD  
SCB08PB 
 
Last trading: 
BANP42CD  
BANP42PA  
BIGC42CA  
ESSO42PA  
PTT42CD  
PTT42PA  
PTTE42CD  
PTTE42PA  
STA42PA  
THAI42PA 
 

XD: 
BKKCP @0.16 
FUTUREPF @0.312 
KTB @0.36 
KTB-P @0.43725 
LALIN @0.06 
MIPF @0.45 
PFFUND @0.395 
QHOP @0.20 
SGP @0.15 
TIF1 @0.0778 
TKS @0.10 
TU-PF @0.072 
 
XR: 
KTB 4:1 @12.60 
KTB-P 4:1 @12.60 
 

XD: 
PTTGC @0.95 
TNPF @0.189 
 

 XD: 
DTCPF @0.37 
RATCH @1.10 
TCIF @0.25 
TRIF @0.33 
TTLPF @0.38 
 

Events: 
 

Events: 
TH–สศอ. แถลงดัชนี 
      อุตสาหกรรมประจําเดือน 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–กระทรวงแรงงานสหรัฐเผย 
      จํานวนผูขอรับสวัสดิการ 
      วางงานรายสัปดาห 

Events: 
TH–BoT Econ, Jul-12 
TH–Foreign reserves 
TH–สศอ. แถลงดัชนี 
      อุตสาหกรรมประจําเดือน 
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SEPTEMBER 2012 

Mon Tue Wed Thu Fri 

3 4 5 6 7 
XD: 
BAY @0.40 
EASTW @0.20 
LUXF @0.349 
 
Last trading: 
BGH01CA  
BGH01PA  
BIGC01CB  
BLA01CB  
BLA01PA  
IVL01CE  
IVL01PE  
PTTG01CB  
PTTG01PB  
SCC01CC  
SCC01PC  
STA01CC  
STA01PB  
TCAP01CB  
TCAP01PA  
TMB01CA  
TMB01PA 
 
Delisted: 
BANP42CD  
BANP42PA  
BIGC42CA  
ESSO42PA  
PTT42CD  
PTT42PA  
PTTE42CD  
PTTE42PA  
STA42PA  
THAI42PA 
 

XD: 
ASP @0.08 
KBANK @0.50 
 
XE: 
AIT-W1 1:1@16.5 
 
Last trading: 
DCC13CA  
HMPR13PA  
TCAP13CD  
THAI13PA 

XD: 
BBL @2.00 
GL @1.45 
MONTRI @0.35 
SSTPF @0.3357 
 

  

Events: 
TH–MOC CPI, Aug-12 
TH–วุฒิสภา พิจารณาราง  
      พ.ร.บ. งบประมาณฯ ป 56 

Events: 
 

Events: 
TH–MPC Meeting 
US–EIA petroleum report 

Events: 
UK–BOE Meeting 
EU–ECB Meeting 
US–กระทรวงแรงงานสหรัฐเผย 
      จํานวนผูขอรับสวัสดิการ 
      วางงานรายสัปดาห 

Events: 
TH–ครม. พิจารณาราง  
      พ.ร.บ. งบประมาณฯ ป 56
      เสนอขึ้นทูลเกลาฯ 
TH–Foreign reserves 
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หัวหนาฝาย พิมพผกา  นิจการุณ, CFA pimpaka.nic@thanachartsec.co.th 

พลังงาน และสาธารณูปโภค สุพัณณา  สุวรรณเกิด supanna.suw@thanachartsec.co.th 

สถาบันการเงิน และสื่อสาร  สรัชดา  ศรทรง sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

อสังหาริมทรัพย และพาณชิย พรรณารายณ  ติยะพิทยารัตน phannarai.von@thanachartsec.co.th 

ขนสง รับเหมา และอิเล็กทรอนิกส ศักดิ์สิทธิ์  พัฒนานารักษ saksid.pha@thanachartsec.co.th 

Ad Hoc Research และ การแพทย ศิริพร  อรุโณทยั siriporn.aru@thanachartsec.co.th 

บันเทิง อาหาร และโรงแรม เกวลี  ทองสมอางค kalvalee.tho@thanachartsec.co.th 

วิเคราะหทางเทคนิค นพดล พิริยวุฒ ิ noppadol.pir@thanachartsec.co.th 

นักกลยทุธการลงทุน อดิศักดิ์ ผูพิพัฒนหิรัญกุล, CFA adisak.phu@thanachartsec.co.th 

ผูชวยนักวเิคราะห วรายุทธ เหลืองเมตตากุล, CFA warayut.lua@thanachartsec.co.th 

แปล ลาภินี ทิพยมณฑล lapinee.dib@thanachartsec.co.th 

   

   

   
ทีมสนับสนุนขอมูล มลฤดี เพชรแสงใสกุล 

สุขสวัสดิ์ ลิมาวงษปราณี 

วราทิพย รุงประดับวงศ 

สุเนตร  รักษาวัด 

เกษมรัตน จิตกุศล 

ปฏิภาณ ธนาวิศรุต 

สุจินตนา  สถาพร 

monrudee.pet@thanachartsec.co.th 

suksawat.lim@thanachartsec.co.th 

varathip.run@thanachartsec.co.th 

sunet.rak@thanachartsec.co.th 

kasemrat.jit@thanachartsec.co.th 

patipan.tan@thanachartsec.co.th 

sujintana.sth@thanachartsec.co.th 

 
DISCLAIMERS 

Investors should use this report as one of many tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with 

the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's 

neutrality. 

รายงานฉบับนี้จัดทําโดยบริษัทหลักทรัพยธนชาต จํากัด (มหาชน) โดยจัดทําขึ้นบนพื้นฐานของแหลงขอมูลที่ดีที่สุดที่ไดรับมาและพิจารณาแลววานาเชื่อถือ ทั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อให
บริการเผยแพรขอมูลแกนักลงทุนและใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย แตมิไดมีเจตนาชี้นําหรือเชิญชวนใหซื้อหรือขายหรือประกันราคาหลักทรัพยแตอยางใด ทั้งนี้
รายงานและความเห็นในเอกสารฉบับนี้อาจมีการเปลี่ยนแปลงแกไขได หากขอมูลที่ไดรับมาเปล่ียนแปลงไป การนําขอมูลที่ปรากฏอยูในเอกสารฉบับนี้ ไมวาทั้งหมดหรือบางสวนไป
ทําซ้ํา ดัดแปลง แกไข หรือนําออกเผยแพรแกสาธารณชน จะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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