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Short-term SET target : 1,200 

Technical SET range : 1,200-1,400 

 
Thai Strategy Team 

นพดล  พิริยวุฒิ 
อดิศักด์ิ  ผูพิพัฒนหิรัญกุล 

Recap of The Quant & The Tactical: 

แนะนํา BTS, INTUCH, JAS, KK และ SIRI สําหรับการลงทุนระยะสัปดาห 
BTS: การลงทุนโครงการรถไฟฟา Monorail ในอินโดฯ ดวยสัญญาสัมปทาน 40 ป 
มูลคาเงินลงทุน 2.4 หมืนลานบาท ซ่ึงจะเร่ิมตนในป 2016 ถอืวาเปนปจจัยบวกตอ 
BTS ในระยะกลาง-ยาว เน่ืองจากเปนการนําเม็ดเงินท่ีไดจากการขาย BTSGIF ไป
ลงทุนใหม และการลงทุนใหมน้ีคาดวาจะไมสงผลกระทบตออัตราการจายเงินปนผล
ของ BTS ในระยะ 3 ปขางหนา เน่ืองจากมีเงินสดในมือกวา 3 หม่ืนลานบาทอยูแลว 
โดยเราคงแนะนํา “ซ้ือ” BTS ดวยเปาหมายทางพื้นฐานที่ 9.70 บาท เหมือนเดิม 
 

Technical   

SET: ดัชนีลงหลุดต่ํากวา 1,420 จุด เปนสัญญาณลบ คาดวาวันน้ีจะ
เคลื่อนไหวในกรอบ 1,395-1,420 จุด ยังมีโอกาสฟนตัวกลับขึ้น
ทดสอบแนวตาน 1}420 จุด ผานไดจะส้ินสุดการพักตัว 
วันน้ีหุนท่ีแนะนําซ้ือ: CPF (ซ้ือ) ราคาทะลุ 26.00 บาท มีโอกาสขึ้น
ไปทดสอบแนวตาน 28.00 บาท CHG (ซ้ือ) ปดเกิน 8.80 บาท เปน
จังหวะซื้อเก็งกําไร คาดวาจะทดสอบ 9.30-9.40 บาท 
เมื่อวานน้ีหุนท่ีแนะนําซ้ือ: JAS (ถือ) ตองไมปดต่ํากวา 7.90 บาท 
ยังคงเปาหมายขายไวท่ีระดับ 8.40 บาท TIPCO (ถือ) แนวโนมขึ้น
ตอเน่ือง คาดวาราคาหุนจะขึ้นไปทดสอบแนวตาน 14.00 บาท 
หุน Most Active: TIPCO (ซ้ือ) แนวโนมยอยและแนวโนมรองขาขึ้น 
คาดวาจะทดสอบแนวตานถัดไปที่ 14.00 บาท PTTGC (รอซ้ือ)  
 

TFEX Recommendation 

S50U13: แนะนํา “รอเปด” สถานะ Short ในจังหวะ Rebound การ
ปรับลดลงต่ํากวา 960 จุด เม่ือวานน้ี สงผลใหสถานะ Short กลับมา
ไดเปรียบอีกครั้ง และเราแนะนํา “รอเปด” สถาณะ Short ในจังหวะ 
Rebound บริเวณ 955-960 จุด 
GFQ13: แนะนํา “ปด” สถานะ Short และกลับมา Trading ในกรอบ 
18,400-18,700 บาท รอยืนยันทิศทางระยะสัปดาหอีกครั้ง โดยการ
ออนคารุนแรงของคาเงินบาท สงผลใหสถานะ Short สําหรับทองคํา
ในประเทศหมดความไดเปรียบลง 
BRN13: แนะนํา “ถือ” สถานะ Long ในรูปแบบ Let the Profit Run 
ตอไป ดวยเปาหมายท่ี 3,410 หรือ 3,460 ขณะท่ีกําหนด Trailing 
Stop ท่ี 3,320 

 Tactical picks Yield
 Stock Action 13F 14F 13F 14F 13F

(%) (%) (x) (x) (%)
BTS IN 56.3     80.9 54.0 29.9 4.9
INTUCH IN 20.5     27.1 16.4 12.9 5.8
JAS IN 53.7     34.7 18.6 13.8 3.0
KK IN 16.5     26.4 9.6 7.6 5.2
SIRI IN 29.2     19.7 7.6 6.3 6.2

EPS growth Norm PE

 
 
 

 

Stock TP Stock Yield Stock TP
AOT 230.0 SVI 6.7 BAY 38.0
BGH 215.0 DCC 6.1 FOOD
BTS 9.7 INTUCH 5.8 BCH U.R.
CHG 10.0 HANA 5.6 BTS 9.7
GUNKUL 30.0 TISCO 5.3
INTUCH 115.0 ADVANC 4.9
JAS 11.4 DTAC 4.8
QH 5.7 TTW 4.7
TTCL 77.0 KBS 4.6
VGI 165.0 MAJOR 4.6

Top Dividend
 Yield 2013F

Today's 
Fundamental Report
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Market Outlook 
Rebound ดวยแนวตาน 1,420 จุด: SET ออนแอกวาท่ีคาดการณไวมาก โดยถูก
กดดันจากการปรับลดลงแรงของตลาดหุนภูมิภาค โดยเฉพาะประเทศในกลุม TIP 
ขณะท่ีคาเงินบาทออนคามาท่ีระดับ 31.4 บาท/ดอลลารฯ และ SET ปดตลาดที่ 
1,404.64 จดุ ปรับลดลง 2.55% ดวยมูลคาการซื้อขาย 4.2 หม่ืนลานบาท ขณะท่ีนัก
ลงทุนตางชาติขายหุนสุทธิ 3.9 พันลานบาท...สําหรับแนวโนม SET วันน้ี คาดหวัง
การ Rebound ระยะสั้นดวยแนวตาน 1,420 +/- จุด ตามการปรับสูงขึ้นของตลาดหุน
ยุโรป และ Dow Jones เม่ือคืนท่ีผานมา หลังผลการดําเนินงาน 2Q12 บริษัท Alcoa 
ออกมาดีกวาที่คาดการณไว อยางไรก็ตามแนวโนม SET ยัง “ผันผวน” ตอไป เม่ือ
พิจารณาจากคาเงินบาทที่ออนคาลง ขณะท่ี US Bond Yield ทรงตัวในระดับสูง 
“ซื้อ” GFPT…ไดรับผลดีจากราคาไกทรงตัวในระดับสูง: แนะนํา “ซ้ือ” GFPT 
ดวยเปาหมายระยะสั้นท่ี 9.50 บาท และพ้ืนฐานที่ 10.8 บาท จาก 1) คาดการณ
กําไร 2Q13 เติบโต q-q และพลิกจากขาดทุน y-y จากราคาไกท่ีปรับสูงขึ้น 2) ราคา
ไกมีแนวโนมทรงตัวในระดับสูง 47 บาท/กก.หลังสหฟาร ท่ีเปนผูผลิตไกรายใหญ
ประสบปญหาสภาพคลอง 3) Valuation ถูกกวา CPF และ TUF 

Short-term SET target : 1,420 

Technical SET range: 1,395-1,420 

Tuesday, 09 July, 2013 

 
 

 
 

Thanachart’s The NEW Early Bird 

SET Index: 1,404.64 | Change: (36.69)pt  (-2.55%) | Gainer:  139  Loser:  595  Unchanged: 94  stocks |  Turnover (Bt m): 41,830 | Mkt cap: (Bt bn) 12,165 

Total Net Buy (Sell) >    |    Foreign (Bt m) :   (3,905)          |  Retail  (Bt m)  :   3,719                |    Local Fund (Bt m) :   689   |  Prop Trade (Bt m)  (503)  

STATISTIC NEXT PAGE >>> 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary 

Market data Close  Δ Δ Value 

 (Index) (Pt) (%) (Bt m) 

SET Index 1,404.6 -36.7 -2.5 41,830 

SET50 Index 952.2 -25.3 -2.6 29,790 

SET100 Index 2,092.9 -58.4 -2.7 35,150 

SETHD Index 1,151.6 -24.4 -2.1 14,366 

MAI Index 393.1 -5.4 -1.4 2,067  
 Source: SET 
  

SET Index vs MSCI Asia x JP 

Major Indices 

Index Close Δ % Δ

Dow Jones 15,224.69 +88.85 +0.6

NASDAQ 3,484.83 +5.45 +0.2

FTSE 6,450.07 +74.55 +1.2

SHCOMP 1,958.27 -48.93 -2.4

Hang Seng  20,582.19 -272.48 -1.3

FTSSI (Sing) 3,155.47 -14.26 -0.4

KOSPI  1,816.85 -16.46 -0.9

JCI (Indonesia) 4,433.63 -169.18 -3.7

MSCI Asia 115.16 -1.98 -1.7

MSCI Asia x JP 493.29 -9.16 -1.8

MSCI World 1,457.52 +8.47 +0.6 
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Source: Bloomberg  
  

Thailand Net Fund Flows   

Net trade (Bt bn) Prev. -1M YTD 

Foreign -3.90 -39.94 -81.92 

Retail +3.72 +24.29 +21.32 

Institutes +0.69 +15.97 +67.61 

Proprietary -0.50 -0.31 -7.01  

 

Source: SET  
  

Regional Fund Flow  

Net trade (US$ bn) Prev. MTD YTD 
Thailand (124) (170) (2,694) 

India — 173 13,515 

Indonesia (98) (299) (342) 

Korea (167) (563) (9,455) 

Philippines (14) 20 1,516 

Taiwan (206) (711) (1,173) 

Asia-6 (609) (1,549) 1,367  

 

Source: Bloomberg  
  

Market Valuation  

Market data 2013F 2014F 2015F 

PE (x) 14.52 12.36 10.81 

Norm EPS gw (%) 18.84 16.99 14.31 

EV/EBITDA (x) 9.60 8.36 7.53 

P/BV (x) 2.31 2.07 1.87 

Yield (%) 3.39 4.01 4.61 

ROE (%) 17.03 18.03 18.58 

Net D/E (x) 0.65 0.59 0.53  

 

Major Currency  Close Δ % Δ

Dollar index 84.19 -0.26 -0.3

Bt/US$ - on shore 31.44 +0.01 +0.0

EUR/US$ 0.78 -0.00 -0.1

100JPY/US$ 100.96 -0.20 -0.2

1Y   bond yield - TH 3.83 +0.07 +1.9

10Y bond yield - TH 2.64 -0.10 -3.8

 

Commodities Close Δ % Δ

NYMEX (US$/bbl) 103.14 -0.08 -0.1

BRENT (US$/bbl) 107.43 -0.29 -0.3

DUBAI (US$/bbl) 102.90 +1.27 +1.2

JET Fuel (US$/bbl) 120.75 +0.90 +0.8

Baltic Dry Index 1,115.00 +16.00 +1.5

Baltic Handysize Index 568.00 +0.00 +0.0

GRM Complex(US$/bbl) 9.09 -0.77 -7.8

Gold (US$/oz) 1,233.00 -1.90 -0.2

Coal (BJI)* 77.40 -2.15 -2.7

Cotton (US$/bbl) 85.33 +0.30 +0.4

(US$/tonne)* (US$ cent/lb)** 

HDPE-Naphtha  558.00 -27.00 -4.6

Ethylene-Naphtha 398.00 -42.00 -9.5

PX-Naphtha  542.50 -30.00 -5.2

BZ-Naphtha  330.50 -29.50 -8.2

Steel-HRC 507.50 -12.50 -2.4

Rubber SICOM TSR20 2,178.00 -54.00 -2.4

Rubber TOCOM 2,381.00 -45.97 -1.9

Soybean (US$/bu.) 1,252.25 +24.00 +2.0

Soybean meal (US$/t) 511.10 +22.00 +4.5

Swine Price (Bt/kg) 68.50 +0.00 +0.0

Broiler Price (Bt/kg) 47.00 +0.00 +0.0

Vannamei Shrimp(Bt/kg) 226.50 +0.00 +0.0

Raw Sugar** 16.33 +0.07 +0.4

White Sugar** 474.70 +1.90 +0.4 
Source: Thanachart estimates  Sources: Bloomberg, Datastream 

 Most Active Value  
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News Update 
 

AKR 
+ 

ติดตั้งเครื่องจักรใหมรับออเดอรล็อตใหญเดือนหนา ผูบริหาร "ดนุชา นอยใจบุญ" แยมเดือนสิงหาคมยื่นซอง
ประมูลงานการไฟฟา คาดฟนงานไมนอยกวา 300 ลบ. พรอมเดินแผนทําตลาดเพื่อนบาน พมา ลาว และกัมพูชา 
ขณะท่ีผลงาน Q2 พุงสุดโตง หลังรับรูรายไดงานเกา 500 ลบ. 

(ทันหุน) 

   

BECL 
+ 

“ชัชชาติ” สั่ง กทพ.หามาตรการเยียวยาผูใชทางดวน หลังจาก BECL จอขึ้นคาผานทาง 1 ก.ย.น้ี เผยจะปรับ
วิกฤติเปนโอกาสใหสวนลด Easy Pass 5-10% เพ่ือจูงใจผูใชทาง แกปญหารถติดหนาดาน ย้ําการขึ้นคาผานทาง
เปนไปตามสัญญากับ BECL หากภาครัฐโยกโย หว่ันเอกชนขยาดไมรวมสังฆกรรมดวยอีก 

(ขาวหุน) 

   

BTS 
+ 

งานออกแบบ กอสราง และบริหารการจัดการรถไฟฟาโมโนเรลสายแรกในกรุงจาการตา “คีรี” ล่ันงานนี้ ทํา 2 
เสนทางหลัก มูลคาการลงทุนสูงถึง 2.4 หม่ืนลบ. พรอมเซ็นสัญญา PT Jakarta Monorail เปนผูใหบริการเดินรถ 
และซอมบํารุงตลอดอายุสัมปทาน 40 ป 

(ขาวหุน) 

   

CHO 
+ 

พลิกโฉมฐานะการเงิน ปดงบไตรมาส 2 D/E ลดฮวบเหลือ 0.85 เทา หลังนําเงินขายหุน IPO ไปคืนหน้ี ผูบริหาร
ล่ันลาสุดแบ็กล็อกพุงเฉียด 500 ลบ. ลูกคาสั่งออเดอรงานเพิ่ม ชวยการันตีรายไดท้ังป 2013 เติบโต 20% ตาม
เปา 

(ขาวหุน) 

   

CWT 
+ 

วางแผนครึ่งปหลังสยายปกตางประเทศเพิ่มขึ้น หวังเพ่ิมสัดสวนรายไดตางประเทศสูระดับ 40% พรอมเตรียม
เพ่ิมรายไดรูปเงินสกุลดอลลารสหรัฐมากขึ้น หลังคาดการณคาเงินบาทครึ่งปหลังออนตัวแรง ม่ันใจรายไดรวมป 
2013 ไมวืดเปา 15% พรอมเล็งขยายการลงทุนสูประเทศลาว 

(ทันหุน) 

   

DCC 
+ 

สงซิกกําไรไตรมาส 2 ดีกวาปกอนท่ีมีกําไร 322 ลบ. หลังปรับราคาขายเพิ่ม 5% สวนยอดขายใกลเคียง 1,883 
ลบ. เหตุเปนชวงโลซีซ่ัน อัดงบลงทุนเพ่ิมเปน 400 ลบ. ขยายกําลังผลิต-ปรับปรุงสาขา 

(ขาวหุน) 

   

HTECH 
+ 

แยมไตรมาส 3Q13 เดินหนาเขาไปรวมลงทุนตางแดนเพิ่มเติม โดยเนนในแถบอาเซียน เพ่ือขยายชองทางการจัด
จําหนายสินคา หลังจากรุกเขาสิงคโปร และมาเลเซียแลว การันตีรายไดปน้ีโต 15-20% 

(ขาวหุน) 

   

KAMART 
+ 

ลุยขยายธุรกิจผูบริหาร "วิวัฒน ทีฆคีรีกุล" แยมสนซื้อหุนเพ่ิมทุนบริษัทในเครือ The Med คลินิกเสริมความงาม 
ม่ันใจปมรายไดท้ังป 2013 แตะ 1 พันลบ. 

(ทันหุน) 

   

SMM 
+ 

ล่ันมีแผนกลับมาจายปนผลระหวางกาล ตามนโยบายจายไมต่ํากวา 50% ของกําไรสุทธิ เดินหนาลุยโปรเจ็กต
ถายทอดสดกีฬาแบด-ตะกรอ-ฟุตซอล เล็งปรับเพ่ิมเปารายได-กําไรโตกวา 30% และ 10% เหตุยอดขายหนังสือ
ไมตก 

(ทันหุน) 

   

SPCG 
0 

แจงยกเลิกลงทุนใน "ไทย โซลารฟวเจอร" เหตุระบบบัญชีไมพรอม ผูบริหารเดินแผนลุยธุรกิจพลังงาน
แสงอาทิตย ตั้งเปาโครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยท้ังส้ิน 36 โครงการ รวมกําลังผลิตกวา 200 เมกะวัตต 
ใหแลวเสร็จภายในป 2013 เคาะรายไดปน้ี ขยายตัว 2.4 พันลบ. 

(ทันหุน) 

   

SYNEX 
+ 

เปดเผยวา ลาสุดบริษัทไดรับการแตงตั้งจาก บริษัท เดลล คอรปอเรช่ัน (ประเทศไทย) จํากัด ใหเปนผูจัดจําหนาย
อุปกรณรักษาความปลอดภัยดานระบบเครือขายคอมพิวเตอร SonicWALL เพ่ิมขึ้นโดยกลุมเปาหมายของ
อุปกรณน้ีเปนลูกคาองคกร ซ่ึงจะเนนไปยังกับลูกคาองคกรขนาดกลางและขนาดเล็ก น 

(ขาวหุน) 

   

THCOM 
+ 

รุกทําตลาดใหม รองรับยิงดาวเทียมไทยคม 6-9 สวนผลงานโคง 2 คาดกําไรโตกาวกระโดด 85% เปน 299 ลบ. 
รับแรงหนุนการใหเชาชองสัญญาณไอพีสตารทีโอที สวนไตรมาส 3/2013 บุกรายไดจีน-ไทยคม 6 พรอมลุนเซ็น
สัญญาใหมอินเดียโคงทายป 

(ทันหุน) 

   

IPO 
0 

CKP เคาะราคาไอพีโอหุนละ13 บาท ใหดิสเคาน 26% เสนอขาย 10-12 ก.ค. และเขาเทรด 18 ก.ค.น้ี จัดสรรหุน
ใหผูมีอุปการคุณกวา 60% ระดมทุน 2,860 ลบ. ใชหน้ี 1,300 ลบ. ม่ันใจราคาวันแรกยืนเหนือจอง 

(ขาวหุน) 
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รายงานฉบับนี้จัดทําโดยบริษัทหลักทรัพยธนชาต จํากัด (มหาชน) โดยจัดทําขึ้นบนพ้ืนฐานของแหลงขอมูลที่ดีที่สุดที่ไดรับมาและพิจารณาแลววานาเช่ือถือ ทั้งนี้มีวัตถุประสงค เพ่ือใหบริการเผยแพร
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สาธารณชน จะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
 

 
 

HOLD (From: BUY) TP:  Bt 38.00 (Unchanged) 9 JULY 2013

Change in Recommendation  Upside : 2.0% 
 

Bank of Ayudhya Pcl (BAY TB) 
  

ขายที่ราคาเสนอซื้อ 
 

แมวาการเขาซ้ือของ MUFJ เปนผลประโยชนตอ BAY แตการรับรู
ผลประโยชนจาก synergy จะใชเวลา ประกอบกับ upside ท่ีจํากัดตอ
ราคาเปาหมายที่ 38 บาท และราคาเสนอซื้อท่ี 39 บาท เราลดคําแนะนํา 
BAY เปน “ถือ” และแนะนําขายที่ราคาเสนอซื้อ 

  

SARACHADA SORNSONG 
662 – 617 4900 

sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

ลดคําแนะนํา BAY เปน “ถือ” และแนะนําขายทีร่าคาเสนอซื้อ 
กลุมการเงิน Mitsubishi UFJ (MUFG) ประกาศเขาซื้อหุนสามัญของ BAY 
ผานคําเสนอซื้อโดยสมัครใจทีร่าคา 39 บาท หรือที่ P/BV 2.0x ณ มี.ค.13 
โดย GE Capital (GE) ตกลงขายหุนสามัญของธนาคารทั้งหมด 25.3% 
ในขณะที่กลุมรัตนรักษมีหุนในธนาคาร 25% จะไมเขารวมในการทําคํา
เสนอซือ้ ถงึแมวาเรามองบวกตอการเขาซื้อดังกลาวเนื่องจากเราเห็น 
synergy ระหวางทั้งสองธนาคารผานการขยายตัวของสินเชื่อกลุมธรุกิจ 
การเขาถึงตนทุนเงินทุนที่ถูกกวา และมแีหลงรายไดคาธรรมเนียมมากขึ้น 
แตการรวมตัวของธนาคารทั้งสองจะตองใชเวลา และจะใชเวลาหลายปใน
การรับรูมูลคาทีเ่พ่ิมข้ึน และเนือ่งจากมี upside จํากัดตอราคาเปาหมาย 
และตอราคาเสนอซื้อ เราปรับลดคําแนะนํา BAY เปน “ถอื” และแนะนํา
ขายที่ราคาเสนอซื้อ 
สิ่งที่สามารถพฒันาได  
ญี่ปุนเปนประเทศใหญที่สุดของการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FDI) 
ดังนั้นการเปนสวนหนึ่งของ MUFG จะชวยให BAY เขาถึงธุรกิจญี่ปุนที่
กําลังเติบโตและกลุมธุรกิจที่เกีย่วของในโซอุปทานไดงายข้ึน ซึ่งจะเสริม
ความแข็งแกรงของสินเชือ่ของธุรกิจขนาดใหญของ BAY ที่โตตํ่ากวา
คาเฉลี่ยของอุตสาหกรรมและทําใหสินเชื่อ SME โตเร็วข้ึน นอกจากนี้เรา
คาดวาการเขาซื้อจะชวยให BAY สามารถหาเงินทุนราคาถูกในญีปุ่น ซึ่งจะ
ชวยลดความแตกตางของตนทุนเงินทุนกับธนาคารขนาดใหญ ในขณะที ่
BAY ไดพัฒนาแพลตฟอรมสินเชื่อรายยอยดีข้ึน บวกกบัการไดรับความ
เช่ียวชาญจาก GE เราคาดวาการขายหุนของ GE จะไมมีผลกระทบตอ
สถานะความเปนผูนําดานสินเชื่อรายยอยของธนาคาร นอกจากนี้ MUFG 
จะใชฐานลูกคารายยอยทีแ่ข็งแกรงของ BAY เพ่ือ cross-sell ผลิตภัณฑ
ทางการเงินของ MUFG ในอนาคต  
ผลกระทบจาก dilution จํากัด 
เพ่ือปฏิบัติตาม “One Presence Policy” BAY จะตองเขาซื้อกิจการของ 
MUFJ ในประเทศไทย และจะตองจัดทํางบการรวมสินทรัพยของ MUFJT 
เขาในบัญชีของ BAY เราคาดวาสินทรัพยของ BAY จะเพ่ิมข้ึน 48% ใน 
2013 แตทําให Tier I ของ BAY ลด 3% และเพ่ือเพ่ิม Tier I ใหเปน 12% 
เราคาดวา BAY จําเปนตองเพ่ิมเงินทุน 53.32 พันลบ. หรือราคาหุนลดลง
ประมาณ 18% ภายใตสมมติฐานการทํา right offering ที่ราคาเสนอซื้อ 39 
บาทตอหุน นอกจากสินทรัพยทํากําไร การรวมกําไรของ MUFJT 3.2 พัน
ลบ. หรือ 17% ของกําไรของ BAY 2013F เราคาดวาจะมีผลกระทบทําให
กําไรสุทธิลดลง 4% ในป 2014F 

ปนผล 1H13F ไมเปล่ียนแปลง 
เนื่องจากการทําคําเสนอซือ้จะเริม่ดําเนินการในตนเดือน พ.ย. และเสรจ็สิ้น
ในเดือน ธ.ค.13 เราคาดวา BAY จะยังคงจายปนผลสําหรับรอบผล
ประกอบการ 1H13 เราคาดวาธนาคารจะจายผลปนผลระหวางการ 0.45 
บาท หรืออัตราผลตอบแทนที่ถอืจนถึงการทําคําเสนอซื้อที่ 3.6% ตอป  
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2012A 2013F 2014F 2015F

Pre Provision Profit 30,213  35,525 41,453 45,961 

Net profit 14,625  18,584 22,582 25,592 

Consensus NP ⎯ 18,044 21,427 24,435 

Diff frm cons (%) ⎯ 3.0 5.4 4.7 

Norm profit 14,625  18,584 22,582 25,592 

Prev. Norm profit ⎯ 18,584 22,582 25,592 

Chg frm prev (%) ⎯ 0.0 0.0 0.0 

Norm EPS (Bt) 2.4  3.1 3.7 4.2 

Norm EPS grw (%) 28.7  27.1 21.5 13.3 

Norm PE (x) 15.5  12.2 10.0 8.8 

P/BV (x) 2.0  1.8 1.6 1.4 

Div yield (%) 2.1  2.9 3.5 4.0 

ROE (%) 13.6  15.5 16.7 16.8 

ROA (%) 1.4  1.6 1.7 1.8 
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COMPANY INFORMATION 

Price: (Bt) as of  8-Jul-13 37.25 
Market cap (US$ m) 7,197 
Listed shares (m shares) 6,074.1 
Free float (%) 74.7 
Avg. daily turnover (US$ m) 23.3 
12M price H/L (Bt)  37.8/28.0 
Sector Bank 

Major shareholder GE Capital 25.3% 
Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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Ex 1: Timeline For The Transaction 

Announcement

2 July 2013

VTO
Launch

VTO
Close
- Share

Acquisition

Integration
BAY / BTMU

Bangkok
Branch

Early November 2013
(tentative)

December 2013
(tentative) TBD

Regulatory Approvals
(BOT/MOF/MOC/JFSA)

Source: Mitsubishi UFJ Finance Group 

 

Ex 2: Transaction Structure 

Current

MUFG

BTMU GE Ratanarak
Group

Public

BTMU
Bangkok

BAY

100%

25% 25% 50%

Step 1
(Share Acquisition)

MUFG

BTMU GE Ratanarak
Group

Public

BTMU
Bangkok

BAY

100%

Majority stake

25%

Step 2
(Integration)

MUFG

BTMU
Ratanarak

Group

BTMU
Bangkok

BAY

100%
Minority

Shareholders

Majority stake

New BAY

 
Source: Mitsubishi UFJ Finance Group 

 

Ex 3: Financial Snapshot Of MUFG  Ex 4: MUFGT vs Other Foreign Banks In Thailand  

 
 
 

Total assets (¥ bn) 234,498.70 
Consolidated net operating profit  (¥ bn) 1,065.10 
ROA 0.95% 
ROE 8.77% 
Common equity Tier I  11.10%  
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MUFGT Standard
Charter
Bank

Thailand

CIMBT HSBC ICBC
Thailand

BNP
Thailand

(Bt m) Total asset

Source: Mitsubishi UFJ Finance Group  Source: Bank of Thailand 
Note:     total assets as at end of May 2013 
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Ex 5: Thailand’s FDI 
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Source: Bank of Thailand 

 

Ex 6: Well-balanced Loan Portfolio Mix 

BAY BTMU Bangkok

  Post-Intergration

SME
26%

Retail
48%

Corporate 
26%

Bt830bn

Corporate 
100%

Bt185bn

Retail
40%

SME
21%

Corporate 
39%

Bt1,015bn

 
Source: Mitsubishi UFJ Finance Group 

 

Ex 7: Complementary Customer Base  Ex 8: Product Capability 

Corporate
JP

Corporate
Thai

Mid
Corporate SME Retail

 
 

Transaction
Banking

FX & Trade
Fianance Lending Deposit Mortgage Consumer

Finance

Source: Mitsubishi UFJ Finance Group  Source: Mitsubishi UFJ Finance Group 
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Ex 9: BAY’s Strong Retail Banking Platform  Ex 10: Cross-selling Of Retail Banking Services 

 
Domestic branches 601.00 
ATM 4,388.00 
First Choice branches 27.00 
First Choice dealers 10,686.00 
Krungsri Auto branches 43.00 
Krungsri Auto dealers 6,300.00 
Market share of consumer loans (%) 18-27  

             Business flows & targeted opportunities

Japanese
Corp Client BTMU BAY

Employees

Acquire
Payroll

Account

Install
Employee Loan

System

Multiple
Cross-sells

1 2 3

#2,600

#700,000

Sources: Company data; Thanachart estimates  Sources: Mitsubishi UFJ Finance Group 

 

Ex 11: Potential Impact On BAY’s Capital Post Integration Of MUFGT 

MitsubishI UFJ Thailand Financial Data (Bt m)  
 Total assets (May 2013)  596,201 
 Net profits (Mar 2012)  3,168 
 Retained earnings (RE)  3,401 

 Projected total assets as of Dec 2013  600,000 
  
Simulation of BAY's BIS-Post consolidation of Mitsubishi UFJ (2013F)   
 BAY's risk-weighted assets (Bt m)  867,980.64 

 Mitsubishi UFJ's risk-weighted assets (Bt m) 372,000.00 
% of risky assets to total assets 62.00 
Total risk-weighted assets (Bt m) 1,239,980.64 
 BAY's Tier I (Bt m)  95,474.47 
  Add RE of Mitsubishi UFJ (Bt m) 3,400.86 
Total Tier I capital (Bt m) 98,875.33 
Tier I (%) 7.97 
Tier II capital (Bt m) 44,800.00 
Tier II (%) 5.16 
 Total CAR (%)  13.14 
  
 Required capital portion to maintain Tier I of 12% (Bt m)  148,797.68 

 Tier I level (%)  12.00 
 Capital increase (Bt m)  53,323.21 

 BAY's RO @ tender offer price (Bt/share)  39.00 
 Number of new shares (m shares)  1,367.26 
 BAY's paid-up shares (m shares)  6,074.14 
 % dilution  18.37 
  
 BAY's 2014F profits (Bt m)  22,581.69 
 Mitsubishi UFJ’s profits (March 2012) (Bt m)  3,167.76 
 % of BAY's earnings  14.03 
  
Estimated net dilution impact (%) 4.35  

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Ex 12: 2Q13F Earnings Preview 

Income Statement     6M as 

(Bt m) 2Q13F q-q% y-y% 2013F % 2013F 

  Net interest income 10,877 3 8 45,745 47 

Non-interest income 5,649 (2) 5 23,361 49 

  Total income 16,526 1 7 69,105 48 

Operating expense 7,098 (15) (7) 33,580 46 

  Pre-provisioning profit 9,428 17 21 35,525 49 

Provision for bad & doubtful debt 4,000 30 34 12,408 57 

  Profit before tax 5,428 9 13 23,117 45 

Tax 1,086 12 (5) 4,623 44 

  Profit after tax 4,343 8 18 18,494 45 

Equity income 50 (25) 10 150 78 

Minority interests (30) neg neg (60) 94 

  Net profit 4,363 8 18 18,584 45 

  Normalized profit 4,363 8 18 18,584 45 

      

PPP/share (Bt) 1.6 17 21 5.0 49 

EPS (Bt) 0.7 8 18 2.4 45 

Norm EPS (Bt) 0.7 8 18 2.4 45  
Source: Thanachart estimates 

 

Ex 13: DDM-based Valuation 

(Bt m)  2013F 2014F 2015F 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F
Terminal

 Value

Dividend of common shares  4,859 6,504 7,904 8,957 10,171 16,384 23,634 31,804 43,117 47,401 52,522 52,522 

Dividend of preferred shares  — — — — — — — — — — — —

Dividend payment  4,859 6,504 7,904 8,957 10,171 16,384 23,634 31,804 43,117 47,401 52,522 496,041 

      

Risk-free rate (%) 4.0%     

Market risk premium (%) 8.0%     

Beta 1.1     

Wacc (%) 12.8%     

Cost of equity 12.8%     

Terminal growth (%) 2.0%     

      

Equity Value 231,388     

No. of shares 6,074     

Equity value / share 38.00      
Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Valuation Comparison  
 

Ex 14: Valuation Comparison With Regional Peers 

   EPS growth — PE — — P/BV — – ROE – — Div. Yield —
Name BBG Code Country 13F 14F 13F 14F 13F 14F 13F 14F 13F 14F 
   (%) (%) (x) (x) (x) (x) (%) (%) (%) (%) 
BOC Hong Kong Holdings 2388 HK Hong Kong 3.2 8.2 11.5 10.6 1.6 1.5  14.3  14.7 5.6 6.0 
Bank of East Asia 23 HK Hong Kong (21.3) 6.4 12.2 11.5 1.0 1.0  8.7  8.8 3.7 3.9 
China Citic Bank Corp 998 HK Hong Kong 7.4 10.0 4.8 4.4 0.7 0.6  15.3  15.1 4.7 5.2 
Hang Seng Bank 11 HK Hong Kong 6.9 (20.4) 10.5 13.2 2.1 2.0  22.0  15.9 4.7 4.9 
Industrial & Commercial Bk 1398 HK Hong Kong 7.6 7.4 6.5 6.0 1.3 1.1  21.0  19.8 5.3 5.7 
             
Axis Bank AXSB IN India (1.6) na 10.5 na 2.0 na 20.1  17.3 0.0 0.0 
ICICI Bank ICICIBC IN India (5.6) 7.8 13.1 12.1 1.8 1.6  13.8  14.6 1.9 2.2 
State Bank of India SBIN IN India 3.0 9.3 6.8 6.3 1.1 1.0  16.8  15.6 2.2 2.3 
             
Bank Central Asia BBCA IJ Indonesia 14.4 19.6 16.6 13.9 3.6 3.1  23.6  23.7 1.5 1.7 
Bank Danamon BDMN IJ Indonesia 8.0 12.5 12.2 10.8 1.7 1.5  14.5  14.6 2.4 2.6 
Bank Internasional BNII IJ Indonesia (19.4) na 20.8 na na na na na na na 
Bank Mandiri BMRI IJ Indonesia 14.3 17.0 9.9 8.5 2.0 1.7  21.4  21.3 2.5 2.9 
Bank Pan PNBN IJ Indonesia 18.6 18.4 6.3 5.3 0.8 0.7  13.7  14.0 na na 
Bank Rakyat BBRI IJ Indonesia 4.7 13.6 8.9 7.9 2.2 1.9  27.6  25.7 2.7 2.9 
Bank Negara BBNI IJ Indonesia 15.7 15.9 8.8 7.6 1.4 1.2  17.1  17.4 2.9 3.4 
             
CIMB Group Holdings CIMB MK Malaysia 7.0 10.9 13.2 11.9 2.0 1.8  15.8  15.6 3.0 3.3 
Hong Leong Bank HLBK MK Malaysia 6.9 8.2 13.0 12.0 2.0 1.8  15.7  15.3 2.6 2.7 
Malayan Banking MAY MK Malaysia 0.6 6.7 14.1 13.2 1.9 1.8  14.3  14.4 5.0 5.2 
Public Bank PBKF MK Malaysia 7.0 10.2 14.3 13.0 3.0 2.6  21.7  21.3 3.0 3.2 
             
Industrial Bank of Korea 024110 KS S Korea (8.2) 6.9 7.0 6.6 0.5 0.4  7.4  7.4 3.6 4.0 
             
DBS Group Holdings DBS SP Singapore (7.5) 6.2 10.9 10.2 1.1 1.1  10.9  11.0 3.7 3.8 
Oversea-Chinese Banking  OCBC SP Singapore (31.3) 7.3 12.7 11.8 1.3 1.3  10.9  11.0 3.5 3.6 
United Overseas Bank UOB SP Singapore 0.1 7.5 11.6 10.8 1.3 1.2  11.3  11.3 3.5 3.6 
             
Bank of Ayudhya BAY TB* Thailand 27.1 21.5 12.2 10.0 1.8 1.6  15.5  16.7 2.9 3.5 
Bangkok Bank BBL TB* Thailand 17.5 14.6 9.3 8.1 1.2 1.1  13.5  14.1 3.7 4.0 
KASIKORNBANK KBANK TB* Thailand 20.7 17.0 9.8 8.4 1.9 1.6  21.0  20.7 2.0 2.4 
Kiatnakin Bank KK TB* Thailand 16.5 26.4 9.3 7.3 1.2 1.1  13.1  15.3 5.4 6.8 
Krung Thai Bank KTB TB* Thailand 17.8 14.0 8.6 7.5 1.3 1.2  16.1  16.5 4.7 5.3 
Siam Commercial Bank SCB TB* Thailand 18.4 13.9 11.1 9.8 2.1 1.8  20.2  19.9 2.7 3.1 
Tisco Financial Group TISCO TB* Thailand 19.2 8.1 7.0 6.4 1.5 1.2  22.7  20.9 5.7 6.2 
TMB Bank TMB TB* Thailand 329.7 26.8 14.8 11.6 1.7 1.5  12.2  14.0 2.0 2.6 
             
Average   16.0 11.5 10.9 9.5 1.6 1.4  16.4  16.1 3.3 3.6  

Source: Bloomberg 
Note:     * Thanachart estimates , using Thanachart normalized EPS 
Based on 8 Jul 2013 closing prices 
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THANACHART RESEARCH  
 
 

COMPANY DESCRIPTION  COMPANY RATING        

Rating Scale 

Very Strong 5 

Strong 4 

Good 3 

Fair 2 

Weak 1 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จํากัด (มหาชน) กอต้ังเม่ือวันที่ 27 ม.ค.45 ดวยทุน
จดทะเบียนเร่ิมแรก 1 ลานบาท และเปดดําเนินการในวันที่ 1 เม.ย.45 
ธนาคารไดเขาเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
เม่ือวันที่ 26 ก.ย.77 ณ เดือน มิ.ย.10 ธนาคารมีทุนจดทะเบียนจํานวน 71 
พันลบ. และทุนชําระแลว 61 พันลบ. หลังจากการเขาซื้อ GE ซ่ึงเปน 
strategic partner ในป 2007 BAY กลายเปนผูนําธุรกิจลูกคารายยอยใน
ประเทศไทย ขณะที่พอรตสินเชื่อรวมของธนาคาร 42% เปนสินเชื่อเพื่อราย
ยอย, 28% เปนสินเชื่อ SME และ 29% เปนสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ ปจจุบัน 
BAY เปนหน่ึงในสถาบันการเงินชั้นนํา ดวยมีขนาดของสินทรัพยใหญที่สุด
เปนอันดับ 5 ในอุตสาหกรรม 

 

0
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5
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go vernance  Liquidity   
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manage
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ment

F inancial 
management

 

None 0 

Source: Thanachart  Source: Thanachart; *CG Awards 

 
THANACHART’S SWOT ANALYSIS 

S — Strength  W — Weakness 

 มีสินเชื่อบุคคลที่แข็งแกรง  

 มี Know-how ในนวัตกรรมของผลิตภัณฑ 

 มีฐานสวนทุนที่แข็งแกรง 

 

 

 

 

 

 เน่ืองจากเปนธนาคารเพื่อรายยอย ธรุกิจของ BAY จึงมีความผันผวน

ไปตามวัฏจักรเศรษฐกิจมากกวาคูแขง 

 มี credit cost ที่สูงกวาระดับเฉลี่ยของกลุมธนาคารพาณิชย 

 

O — Opportunity  T — Threat 

 มีโอกาสเขาไปยังกลุมสินเชื่อบุคคลมากขึ้น   

 รายไดคาธรรมเนียมขยายตัว  

 มีโอกาสทํา M&A   

 

 

 

 

 เศรษฐกิจโลกเขาสูภาวะถดถอย  

 มาตรฐานบัญชี และหลักเกณฑทางบัญชีใหม 

 

 

  CONSENSUS COMPARISON     RISKS TO OUR INVESTMENT CASE  

 

  Consensus Thanachart Diff 
 
Target price (Bt)             39.00              38.00 -3% 

Net profit 13F (Bt m)           18,044            18,584 3% 

Net profit 14F (Bt m)           21,427            22,582 5% 

Consensus REC BUY: 12 HOLD: 14 SELL: 3   

  HOW ARE WE DIFFERENT FROM THE STREET? 

 ประมาณการกําไรของเราสูงกวาตลาดเนื่องจากเรามองบวกตอการ
พัฒนาประสิทธิภาพของ BAY   

 ราคาเปาหมายของเราจึงต่ํากวาตลาด เน่ืองจากเราเชื่อวา P/BV อยูที่
ระดับที่เหมาะสมสําหรับ ROE ที่ระดับน้ี 

 

 เราปรับลดคําแนะนําเนื่องจากที่ราคาปจจุบันมี upside จํากัด และเรา
คาดวา BAY จะอยูระหวางการควบรวมในปหนา 

 เราเห็นความเสี่ยงตอคําแนะนํา neutral ของเรา หากการควบรวมใช
เวลาไมนานและธนาคารไดรับประโยชนจาก synergy เร็วกวาคาด 

 Downside risk จากเศรษฐกิจชะลอตัวซ่ึงจะทําใหการบริโภคลดลง 
และสงผลตอภาคธรุกิจ ทําใหเกิดความเสี่ยงตอการประมาณการของ
เราตอแนวโนมสินเชื่อสูงข้ึน อัตราสวน NPL และ credit cost ลดลง 

 

Sources: Bloomberg consensus, Thanachart estimates 
 

Source: Thanachart  
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Fundamental Story 
 

Food Sector  – Overweight  News update
    Sarachada Sornsong  |   Email: sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

Kalvalee Thongsomaung |  Email: kalvalee.tho@thanachartsec.co.th 
 

 ปจจัยผลักดันราคาหุนแข็งแกรง 
 

 สหฟารม ผูผลิตไกหลักปรับลดการผลิตลง  

 ทําใหความกังวลตอภาวะอุปทานไกลนตลาดบรรเทาลง  

 เปนบวกตอการดําเนินงาน 2H13 ของ CPF และ GFPT 

 คงคําแนะนํา “ซื้อ” ดวยเรื่องราวการฟนตัวเปนไปตามคาด  
 

เราเช่ือวาการปรับลดการผลิตของผูผลิตไกหลักในประเทศ – สหฟารม เน่ืองจากการขาด
สภาพคลองทางการเงินตั้งแตปลายปท่ีผานมาไดสะทอนใหเห็นจากการฟนตัวของราคาไก
อยางตอเน่ืองตั้งแตชวงปลายป 2012 การเพิ่มขึ้นอยางมากของตนทุนวัตถุดิบและคาจาง
ตั้งแตป 2012 ปจจุบันไดสงผลกระทบอยางรุนแรงตอผูผลิตไกรายใหญท่ีสุด ดวยมีแผนที่จะ
ปดโรงงานหลักในจังหวัดเพชรบูรณเปนเวลา 2-3 เดือน ตามรายงานขาวจากหนังสือพิมพใน
ประเทศ 

 ขาวดังกลาวทําใหความกังวลตอสถานการณอุปทานไกลนตลาดบรรเทาอยางมาก และ
เปนบวกตอผลการดําเนินงานของ CPF และ GFPT โดยเฉพาะในชวง 2H13 เราเห็น
ปจจัยผลักดันราคาหุน CPF และ GFPT ท่ีแข็งแกรง และเร่ืองราวการฟนตัวของบริษัท
ยังคงเปนไปตามคาด คงคําแนะนํา “ซ้ือ”  

 การเพิ่มขึ้นอยางมากของตนทุนวัตถุดิบ คาจางแรงงาน และภาวะอุปทานไกลนตลาด 
เปนสาเหตุใหสหฟารม ผูผลิตไกรายใหญท่ีสุดปรับลดการผลิตลงบางสวนตั้งแต 4Q12 
และมีแผนที่จะปดโรงงานหลักเปนเวลา 2-3 เดือน ตามขอมูลท่ีไดในตลาด เราคาดวาสห
ฟารมมีสวนแบงตลาดสูงท่ีสุดท่ี 20% 

 ขาวดังกลาวทําใหความกังวลตอภาวะอุปทานลนตลาดบรรเทาลงอยางมาก และเราคาด
วาราคาไกนาจะสามารถยืนอยูในระดับท่ีผูผลิตมีกําไร (เหนือราคา 38-39 บาท/กก.) โดย 
YTD ราคาไกเฉล่ียอยูท่ี 44.7 บาท/กก. 

 เรามองวาขาวน้ีเปนปจจัยบวกผลักดันราคาหุนสําหรับ CPF และ GFPT เน่ืองจาก 
GFPT เปนผูผลิตไกเพียงอยางเดียว  เราจึงคาดวาจะไดประโยชนอยางเต็มท่ีจากขาวน้ี 
โดยเฉพาะในชวง 2H13 เม่ือวัตถุดิบคงคลังราคาสูงถูกใชหมดไป ในขณะที่ผลกําไรของ 
CPF ในชวง 2Q13 นาจะยังคงไดรับผลกระทบจากธุรกิจในตางประเทศและธุรกิจกุงท่ี
ออนแอ จากการระบาดของโรค EMS และการฟนตัวนาจะเห็นไดอยางชัดเจนในชวง 
2H13 เม่ือเราคาดวาธุรกิจกุงฟนตัวจากที่มีผลขาดทุน 

 ปจจัยอื่นๆ ที่ผลักดันอุตสาหกรรม คือ การยกเลิกการหามการนําเขาไกดิบไทยของญ่ีปุน 
ซ่ึงนาจะชวยใหราคาไกในประเทศทรงตัวในระดับท่ีทําใหผูผลิตมีกําไร ซ่ึงอุตสาหกรรม
คาดวาจะเกิดในชวง 3Q13 

 คงคําแนะนํา “ซ้ือ” CPF และ GFPT 
 
 

 

Ex 1: Domestic Broiler Price 
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Source: Office of Agricultural Economics  

 

Ex 2: Soybean Meal And Corn Prices 
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Ex 3: YTD 2013 Share Price Performances 
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Fundamental Story 
 

Bangkok Chain Hospital (BCH TB) - (U.R.) News update

Siriporn Arunothai  |  Email: siriporn.aru@thanachartsec.co.th 
 

 ซื้อท่ีดินพรอมสิ่งปลูกสราง 
 

 BCH ไดซื้อท่ีดินพรอมสิ่งปลูกสรางท่ีบางบัวทอง 

 มีวัตถุประสงคเพื่อต้ังโรงพยาบาลระดับ low-end ภายใตแบรนดใหม  

 เรามองบวกตอโครงการนี้ แตผลขาดทุนจาก WMC จํานวนมาก... 

 … ทําใหเราอยูในชวงทบทวนคําแนะนํา และราคาเปาหมายของ BCH  
 

BCH ประกาศการเขาซ้ือท่ีดินพรอมส่ิงปลูกสรางขนาด 3,506 ตารางวา จากบุคคลที่สามใน 
อ.บางบัวทอง จ.นนทบุรี ราคาซื้อท่ีดินพรอมสิ่งปลูกสรางไมเกิน 524 ลบ.  

 วัตถุประสงคของการซื้อคร้ังน้ีเพ่ือรองรับการขยายงานในอนาคต BCH มีแผนที่จะเปด
โรงพยาบาลระดับ low-end (โรงพยาบาลเกรดซี) ซ่ึงมีขนาดราว 100 เตียง และเพ่ือ
รองรับเฉพาะผูปวยประกันสังคม (SS) เทาน้ัน ขณะท่ีโรงพยาบาลเกษมราษฎร รัตนาธิ
เบศร ซ่ึงปจจุบันใหบริการทางการแพทยท้ังผูปวยเงินสดและผูปวยประกันสังคมจะไม
ใหบริการผูปวยประกันสังคมหลังโรงพยาบาลใหมเปดใหบริการในเดือนม.ค.15 

 BCH มีแผนที่จะใชงบลงทุนราว 200-300 ลบ. เพ่ือปรับปรุงอาคารที่ไดมา โดยมีแหลง
เงินทุนสําหรับโครงการนี้จากเงินกูยืม 

คําแนะนํา:  

 เรามองบวกสําหรับการซื้อท่ีดินพรอมส่ิงปลูกสรางนี้ เน่ืองจาก  

- โรงพยาบาลเกษมราษฎร รัตนาธิเบศร (200 เตียง) ดําเนินงานเกือบเต็มขีด
ความสามารถในการรองรับในชวงท่ีมีผูมาใชบริการจํานวนมาก (peak season)  
การยายผูปวยประกันสังคมออกจากโรงพยาบาลเกษมราษฎร รัตนาธิเบศร จะชวย
ปลดล็อคขีดความสามารถในการรองรับในอนาคตของโรงพยาบาลเกษมราษฎร 
รัตนาธิเบศร 

- ยานบางบัวทองเปนทําเลที่ดี โดยจะมีศูนยการคา 2 แหง ของกลุมเซ็นทรัลและ
สยามฟวเจอร จะเปดใหบริการ ขณะท่ีจํานวนประชากรที่อาศัยในชุมชนกําลัง
เติบโตขึ้นอีกดวย 

- เน่ืองจากฐานผูปวยประกันสังคมเกายายมาจากโรงพยาบาลเกษมราษฎร รัตนาธิ
เบศร และดวยประสบการณในการบริหารจัดการระบบประกันสังคมของ BCH เรา
จึงคาดวาโรงพยาบาลเกรดซีใหมจะถึงจุดคุมทุนภายใน 2 ป 

 แตอยางไรก็ตาม เน่ืองจากการดําเนินงานของโรงพยาบาลใหมของ BCH - the World 
Medical Center (WMC) ท่ีออนแอกวาคาด เราจึงไมคาดวา upside จากการลงทุนใหม
น้ีจะไมสามารถชดเชยผลกระทบทางลบของ WMC เราคาดวาจะมีผลขาดทุนราว 90-
100 ลบ. ใน 2Q13 ได 

 เราอยูในชวงทบทวนคําแนะนํา และราคาเปาหมาย จากเดิมท่ีแนะนําซ้ือ ราคา
เปาหมาย 11 บาท/หุน 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2012  2013F  2014F  2015F 
Revenue 4,466  5,356 5,866 6,679 

Net profit 910  980 1,112 1,204 

Norm net profit  910  980 1,112 1,204 

Norm EPS (Bt) 0.4  0.4 0.4 0.5 

Norm EPS gr (%) 36.3  6.5 12.3 8.3 

Norm PE (x) 19.5  18.3 16.3 15.0 

EV/EBITDA (x) 12.6  10.8 10.2 9.4 

P/BV (x) 4.9  3.9 3.9 3.5 

Div. yield (%) 2.0  3.3 3.7 4.0 

ROE (%) 26.6  23.7 24.1 24.7 

Net D/E (%) 36.6  17.2 23.0 21.8 
Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 7.25 

Target price (Bt) U.R. 

Market cap (US$ m) 617 

Avg daily turnover (US$ m) 1.5 

12M H/L price (Bt) 11.0/6.9 
 

Price Performance 
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Fundamental Story 
 

BTS Group Holdings Pcl (BTS TB) - BUY News update

Saksid Phadthananarak  |  Email: saksid.pha@thanachartsec.co.th 
 

 ไดสัมปทานบริหารจัดการรถไฟฟาโมโนเรลในกรุงจาการตา 40 ป  
 

 BTS ไดรับสัมปทานจาก PT Jakarta Monorail เพื่อ…. 

 …ออกแบบ กอสราง และบริหารรถไฟฟาโมโนเรลสายแรกในกรุงจาการตา 

 เราตองการขอมูลเพิ่มเติมเพื่อประเมินโครงการน้ี  

 ปจจุบัน เราแนะนํา “ซื้อ” BTS โดยมีราคาเปาหมาย 9.7 บาท/หุน  
 

ตามรายงานขาวหนังสือพิมพในประเทศ  BTS ไดรับสัญญาสัมปทาน 40 ปจาก PT Jakarta 
Monorail เพ่ือออกแบบ กอสราง และบริหารจัดการรถไฟฟาโมโนเรลสายแรกในกรุง
จาการตา อินโดนีเซีย 2 เสนทางหลัก ระยะทางรวม 29.8 กม. คาใชจายในการลงทุน
ท้ังหมดอยูท่ีราว US$800m หรือ 2.4 หม่ืนลานบาท การดําเนินงานคาดวาจะเร่ิมในป 2016 

 การลงทุนในตางประเทศนี้เปนขาวใหม และเราจําเปนตองมีขอมูลเพ่ิมเติมในการ
ประเมินโครงการนี้ แตอยางไรก็ตาม อยางนอยเราคอนขางสบายใจ เน่ืองจากเหตุผล
ดังตอไปน้ี 

1. โครงการนี้เปนโครงการลงทุนในโครงสรางพ้ืนฐานซึ่ง BTS มีความเช่ียวชาญ
ชํานาญ  

2. ความตองการดูเหมือนวาจะแข็งแกรง เน่ืองจากจาการตามีประชากรกวา 10 ลาน
คน ขณะท่ีตองใชเวลา 30 นาทีในขับรถหน่ึงกิโลเมตร เน่ืองจากการจราจรที่ติดขัด
อยางรุนแรง 

3. แหลงเงินทุนไมนาจะเปนปญหา เน่ืองจาก BTS มีเงินสดในมือจํานวนมากราว 36 
พันลบ. และมี EBITDA 4 พันลบ. ตอป  

4. เราไมคาดวาการลงทุนน้ีจะสงผลตอนโยบายการจายปนผลที่ 6-8 พันลบ. ใน 3 ป
ขางหนาของ BTS แตอยางไรก็ตามอาจจะสงผลตอการลงทุนในสวนตอขยายสาย
สีเขียวและสายสีชมพูในไทย หากแผนลงทุนของรัฐบาลไทยเปนทางเลือกที่สอง (ดู
ในบทวิเคราะห “สามในหนึ่งเดียว” ฉบับวันท่ี 4 ก.ค.13) ซ่ึงตองการเงินทุนถึง 
91.7 พันลบ.  

 ปจจุบันเรายังคงแนะนํา “ซ้ือ” BTS โดยมีราคาเปาหมาย 9.7 บาท/หุน เน่ืองจาก 3 
ปจจัยบวก – เปน dividend yield play ดวยให yield 7-9% ในป FY14-16, เปน 
growth play ดวยคาดวากําไรจะเติบโต 81% ในปน้ี และ 22% ในปหนา และมีโอกาส
สูงท่ีจะชนะประมูลโครงการรถไฟฟาสายใหม สวนตอขยายสายสีเขียวและสายสีชมพู 

 
 
 

 

Key valuation 

Y/E Mar (Bt m) 2013  2014F  2015F  2016F 
Revenue 10,480  8,347 8,217 8,206 

Net profit 2,488  22,771 3,745 3,967 

Norm net profit  1,516  3,071 3,745 3,967 

Norm EPS (Bt) 0.1  0.3 0.3 0.3 

Norm EPS gr (%) 56.3  80.9 21.9 5.9 

Norm PE (x) 54.4  30.1 24.6 23.3 

EV/EBITDA (x) 19.2  13.0 15.1 14.6 

P/BV (x) 1.8  1.3 1.3 1.4 

Div. yield (%) 4.8  6.5 7.7 8.7 

ROE (%) 3.6  5.1 5.3 5.9 

Net D/E (%) 16.2  (51.7) (47.1) (43.7) 
Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 7.75 

Target price (Bt) 9.70 

Market Cap (US$ m) 2,841 

Avg daily turnover (US$ m) 33.3 

12M H/L price (Bt) 9.7/4.9 
 

Price Performance 
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Technical Market Outlook 
 

DAILY (9 ก.ค.13) WEEKLY (8–12 ก.ค.13) MONTHLY (ก.ค.13) 
แนวรับ: 1,395 แนวตาน: 1,420 แนวรับ: 1,367 แนวตาน: 1,450 แนวรับ: 1,340-50 แนวตาน: 1,500 
คาดวาจะเคลื่อนไหวในกรอบ 1,395-1,420 จุด ปรับกรอบแนวตานเปน 1,450 จุด ปรับแนวตานลดลงมาที่ 1,500 จดุ 

 

SET Index 1,420 กลับมาเปนแนวตานวันนี ้ รูปแบบ Triple Bottom อาจเกิดขึ้นได 
 

 ดัชนี SET ไมสามารถยืนเหนือเสนคาเฉล่ีย 200 วัน 1,437 จุดได และเมื่อวานน้ียังเปดชองวางไหลลงหลุดต่ํากวา 1,420 จุด เปนสัญญาณ
ลบมากขึ้น โดยคาดวาวันน้ีจะเคล่ือนไหวในกรอบ 1,395-1,420 จุด ปจจัยซ่ึงมีผลบวกตอตลาดวันน้ีคาดวามาจากการขึ้นของดัชนีดาวโจนส
ตอเน่ืองทะลุผานแนวตาน 15,200 จุด และมีโอกาสขึ้นถึงแนวตานถัดไป 15,320 จุด คาดวาจะสงผลบวกตอดัชนี SET ระหวางวันเคลื่อนไหวขึ้น
ทดสอบแนวตาน 1,420 จุด และถาปดเกิน 1,420 จุดก็จะส้ินสุดการพักตัว 

 ตลาดมีความเส่ียงขาลง รูปแบบแทงเทียนขายเมื่อวานนี้ซ่ึงเกิดจากแรงขายของนักลงทุนตางชาติขายสุทธิ 3.9 พันลานบาท (สวนใหญเปน
แรงขายที่เกิดจากหุนขนาดใหญ KBANK, BBL, PTT, SCB, ADVANC) เปนจุดเสี่ยงของตลาดในแนวโนมขาลงตอเน่ืองได จังหวะท่ีกลับมาขาย
หุนจึงสงสัญญาณลบตอตลาด ดังน้ันถาดัชนี SET ปดไมพนแนวตาน 1,420 จุด จะมีความเสี่ยงลงตอทํารูปแบบ Triple Bottom ลงไปท่ีบริเวณ 
1,340-1,350 จุด ใหเปนจุดซ้ือท่ีสําคัญ โดยระยะเดือนดัชนีจะเคล่ือนไหวในกรอบ 1,350-1,450 จุด สวนกรณีท่ีคาดวาจะมีความเปนไปไดนอย
คือ เกิดรูปแบบสามเหลี่ยมขาลงหลุดต่ํากวา 1340 จุดลงไป ดัชนี SET มีความเสี่ยงขาลงตอไปสูเปาหมาย 1,200 จุด 

 หุนท่ีแนะนําซ้ือวันน้ี: CPF (ซ้ือ) ราคาทะลุผานแนวตาน 26.00 บาท มีแนวโนมขึ้นตอเน่ือง คาดวาจะทดสอบแนวตานถัดไปที่ 28.00 บาท 
CHG (ซ้ือ) สิ้นสุดการแกวงตัวลงระยะ 1 เดือน ราคามีโอกาสขึ้นไปทดสอบแนวตาน 9.30-9.40 บาท 

 หุนท่ีแนะนําซ้ือวันกอน: JAS (ถือ) ราคาที่ปรับตัวลงตามตลาด ถือไวตองไมปดต่ํากวา 7.90 บาท ยังคงเปาหมายขายไวท่ีระดับ 8.40 บาท  
TIPCO (ถือ) แนวโนมขึ้นตอเน่ือง คาดวาราคาหุนจะขึ้นไปทดสอบแนวตาน 14.00 บาท 

 หุน Most Active: TIPCO (ซ้ือ) ราคาทะลุผานแนวตาน 12.00 บาท และเปนจังหวะบวกระยะส้ันตอเน่ือง ดวยเปาหมายทดสอบแนวตานถัดไป
ท่ี 14.00 บาท PTTGC (ขาย) จงัหวะขึ้นทดสอบแนวตาน 73.50 บาทเมื่อวานนี้ เปนจังหวะขายทํากําไรระยะสั้น และรอซ้ือกลับโดยคาดวาราคา
หุนจะยังคงมีทิศทางขึ้นในกรอบ 70.50-75.00 บาท 

 

 
 

 

ดัชนี SET พักตัวแรงกวาปกติ มี
ความเสี่ยงลงมากขึ้น หลังจากที่
หลุดต่ํากวาเสนคาเฉล่ีย 200 วัน 
1,437 จุด และเสนคาเฉล่ีย 10 วัน 
1,425 จุด ตามลําดับ โดยคาดวา
จะยังคงเปนลักษณะแกวงตัวใน
กรอบสามเหลี่ยม หรือปรับตัวลง
ไปต่ําสุดไมหลุด 1,340-1,350 จุด 
คาดวาจะฟนตัวดวยรูปแบบ 
Triple Bottom กลับขึ้นมาที่ระดับ 
1,450 จุดอีกครั้ง 

นพดล  พิริยวุฒิ, noppadol.pir@thanachartsec.co.th, +66 2617 4900 
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Technical Ideas 
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CPF – แนวโนมขึ้นตอเนื่อง  

 ส้ินสุดการพักตัวระยะสัปดาห ราคาในชวงสัปดาหท่ีผานมา เปน
การพักตัวอยูเหนือแนวรับยอย 25.50 บาท และมีแรงขายไมรุนแรง 
โดยมีจังหวะบวกเมื่อวานนี้ทะลุ 26.00 บาท เปนสัญญาณสิ้นสุดการ
พักฐาน และเกิดสัญญาณซ้ือ ดวยแทงเทียนขึ้นแข็งแกรง คาดวาจะมี
โอกาสขึ้นไปทดสอบแนวตาน 28.00 บาท 
 แนวโนมขาขึ้นมีเปาหมาย 30.00 บาท ดวยรูปแบบแนวโนมขึ้น
ตอเน่ือง คาดวาราคาจะมีโอกาสทะลุผานเสนคาเฉลี่ย 50 วัน 28.00 
บาท จังหวะซื้อเพ่ิมมีเปาหมายขาขึ้นไปสูระดับ 30.00-31.00 บาท 
เปนจุดขายทํากําไรสําคัญ  

 

แนวรับ 26.00 บาท แนวตาน 28.00 บาท 
 

 

CHG – ทะลุผานแนวตาน  

 จังหวะบวกตอเน่ือง ราคาหุนประคองตัวอยูเหนือระดับ 8.60 บาท 
และมีลักษณะยกฐานต่ําสุดสูงขึ้น โดยแทงเทียนบวก 2 วันกอน ราคา
ทะลุผานยอดเดิม 8.90 บาท เปนสัญญาณบวกระยะสั้น คาดวาจะมี
โอกาสขึ้นตอไปทดสอบแนวตาน 9.30-9.40 บาท 
 ส้ินสุดการพักตัวระยะ 1 เดือน เกิดสัญญาณซ้ือหลังจากราคาสิ้นสุด
การแกวงตัวลงระยะ 1 เดือน และทะลุเสนแนวโนมเปล่ียนเปนขาขึ้น 
ซ่ึงตองทดสอบแนวตาน 9.30-9.40 บาท รอจังหวะผานได จะมีโอกาส
ซ้ือตาม เน่ืองจากราคาที่เปล่ียนกรอบซื้อขายใหมขึ้นไปอยูระหวาง 
9.30-10.00 บาท 

 

แนวรับ 8.80 บาท แนวตาน 9.30 บาท 
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Most Active Comments: 

 ตลาดออนแอต้ังแตเปดตลาด และยังคงเส่ียงลงตอไปท่ีบริเวณ 1395 จุด โดยไดอิทธิพลจากแรงขายหุนธนาคารอยางตอเน่ือง และเร่ิมมี
จังหวะปรับตัวลงแรงในหุนส่ือสารนําโดย ADVANC ท่ีกระทบตลาดมากที่สุด เปนจังหวะขายตาม อยางไรก็ตามคาดวาราคาหุนธนาคาร จะมี
ความเสี่ยงจํากัด เน่ืองจากหุนหลักเร่ิมเขาใกลแนวรับแลว เชน SCB ซ่ึงลงมาใกลแตะบริเวณแนวรับ 150.00-153.00 บาท ในขณะท่ี KBANK ลง
มาใกลแตะจุดต่ําสุดเดิมท่ี 170.00 จึงมีโอกาสฟนตัวได  

 สําหรับหุนพลังงาน คาดวาจะประคองตัวบวกตอไป ดวยแรงซ้ือหุน PTTEP และ PTTGC ท่ีมีแรงซ้ือโดดเดนในตลาด แมวาราคา PTTGC ท่ี
ปรับตัวลงมาแตะที่ระดับ 72.00 แตยังคงมีทิศทางเปนบวก และเปนจังหวะซ้ือเม่ือออนตัว สวนแรงขายหุน PTT ราคาลงปดต่ํากวา 350.00 บาท 
ซ่ึงยังคงคาดหวังโอกาสบวกกลับขึ้นทะลุ 350.00 บาท  ซ่ึงจะหนุนตลาดได  

 

Technical Most Active 
 

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

BAY 37.25 -0.67 รอขาย 36.50 35.50 38.00 39.50 ทรงตัวแคบ ยังมีโอกาสขึ้น คาดวาจะทดสอบแนวตาน 38.00  
PTT 344.00 -1.15 ขาย 344.00 338.00 350.00 358.00 ขึ้นไมผานแนวตานและปดต่ํากวา 350.00 เปนจังหวะขาย  
PTTGC 72.00 - รอซ้ือ 70.50 69.50 73.50 75.00 ขึ้นมาแตะแนวตาน 73.50 ออนตัวรอซ้ือกลับท่ี 70.50   
INTUCH 82.75 -3.78 ขาย 82.00 80.00 84.00 86.50 หลุดต่ํากวา 84.00 เปนจังหวะขายตาม รอซ้ือกลับท่ี 80.00 
KBANK 175.00 -3.58 รอซ้ือ 173.00 170.00 182.00 186.00 ราคาลงตอเน่ือง รอจังหวะซื้อกลับท่ี 170.00-173.00 
KTB 18.90 -6.44 รอซ้ือ 18.00 17.80 19.50 20.00 คาดวาจะลงไปทดสอบแนวรับ 18.00 และฟนตัวเปนจังหวะซื้อ 
ADVANC 271.00 -4.24 ขาย 266.00 260.00 278.00 285.00 แนวโนมลงตอเน่ือง คาดวาจะทดสอบแนวรับ 266.00 
PTTEP 161.50 -0.31 ถือ 160.00 158.00 164.00 166.00 มีจังหวะขึ้นตอทดสอบแนวตานบริเวณ 164.00-166.00 
SCB 165.00 -4.29 รอซ้ือ 153.00 150.00 158.00 166.00 ราคาปดต่ําสุด ยังคงเปนแนวโนมลงตอเน่ือง รอจังหวะฟนตัว 
TIPCO 12.80 +2.40 ซ้ือ 12.00 11.60 13.40 14.20 แนวโนมขึ้นตอเน่ือง มีเปาหมายถัดไปที่ 14.20 เปนจุดขาย 
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TIPCO – ซื้อเก็งกําไรตอเนือ่ง 

 แนวโนมขึ้นระยะสั้น ราคาบวกทะลุผานยอดเดิม 12.00 บาท เม่ือวัน
ศุกรท่ีผานมา และบวกตอวันน้ีพรอมจํานวนซื้อขายมากกวาเฉล่ีย ทํา
ใหทิศทางยังคงเปนแนวโนมขึ้นเชนเดิม คาดวาจะขึ้นไปทดสอบแนว
ตานถัดไปที่ 14.00 บาท 

 ส้ินสุดแนวโนมขาลง 3 เดือน ราคาผานพนชวงปรับฐานระยะ 3 
เดือนไปแลวตั้งแตสัปดาหท่ีผานมา และราคาหุนกําลังเคลื่อนไหวใน
ชองแนวโนมขึ้นใหม คาดหวังราคาขึ้นตอเน่ืองระยะ 3 เดือน ดวย
เปาหมายสําคัญยอดเดิม 16.80 บาท หรือกรณีทํายอดสูงสุดใหม มี
เปาหมายอยูท่ี 19.00 บาท  

 

แนวรับ 12.00 บาท แนวตาน 14.00 บาท 
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Recap & Strategy: “รอเปด” Short ในจังหวะ Rebound 
S50U13 ออนแอกวาท่ีคาดการณไว โดยปรับลดลง 24.20 จดุ ปดท่ี 
945.50 จดุ จากแรงขายทํากําไรหุนกลุมธนาคาร และสื่อสาร ขณะท่ีหุน
กลุมพลังงานแข็งแกรงกวาตลาด นักลงทุนตางชาติเปดสถานะ Short 
สุทธิ 878 สัญญา...สําหรับแนวดนม SET50 วันน้ี คาดหวังการ 
Rebound ตามตลาดหุนภูมิภาค อยางไรก็ตามเน่ืองจากคาเงินบาทที่ยัง
ออนคาลง ทําใหแนวโนมการ Rebound จะยงัขาดซึ่งเสถียรภาพตอไป 
แนะนํา “รอเปด” สถานะ Short ในจังหวะ Rebound ท่ี 955-960 จดุ 
ขณะท่ีกําหนด Trailing Stop ท่ี 966 จุด 

Symbol 
Maturity 

Date 
Settlement 

Price 
Change 

(Bt) 
Theory

Price
Prem/

Discount
S50N13 30-Jul-13 953.20 -22.80 953.54 0.0% 
S50U13 27-Sep-13 945.50 -24.20 953.92 -0.9% 
S50Z13 29-Dec-13 945.20 -24.70 954.86 -1.0% 

SET50 Futures 

Rec:   

Short 

Trailing Stop:    

966 

Trading Range:  

934-960 

“รอเปด” สถานะ Short ท่ีแนวตาน 960 +/- จุด“รอเปด” สถานะ Short ท่ีแนวตาน 960 +/- จุด

 

Recap & Strategy: “ปด” สถานะ Short แลวกลับมา Trading  
ราคาทองคําตลาด COMEX ปรับสูงขึ้น 1.83% หรือ US$22.2 ปดท่ี 
US$1,234.9/ออนซ เม่ือคืนท่ีผานมา ในลักษณะการ Rebound ทาง
เทคนิค อยางไรก็ตามราคาทองคํายังมีความเส่ียงจากแรงขายระยะสั้นๆ 
ในกรณีท่ีรายงานการประชุม FOMC วันท่ี 10 ก.ค.น้ีบงช้ีถึงการยกเลิก 
QE ตอไป ขณะท่ีถาพิจารณาทางเทคนิคสถานะ Short หมดความ
ไดเปรียบลงหลังจากปรับสูงขึ้นทะลุ 18,300 บาท เม่ือวานนี้ 
แนะนํา “ปด” สถานะ Short หลังจากปรับสูงขึ้นทะลุ Trailing Stop ท่ี 
18,300 บาท และกลับมา Trading ในกรอบ 18,400-18,700 บาท 

Symbol 
Maturity 

Date 
Settlement 

Price 
Change 

(Bt) 
Theory

Price
Prem/

Discount
GFQ13 29-Aug-13 18,390 30 18,494 -0.6% 
GFV13 30-Oct-13 18,460 20 18,572 -0.6% 
GFZ13 29-Dec-13 18,530 30 18,649 -0.6% 

Gold Futures 

Rec:   

Trading 

Trailing Stop:   

- 

Trading Range:  

18,400-18,700 

การ Rebound ที่ดีกวาที่คาดไว ทําใหสถานะ Short หมด
ความไดเปรยีบ

18960

การ Rebound ที่ดีกวาที่คาดไว ทําใหสถานะ Short หมด
ความไดเปรยีบ

18960

 
 

Recap & Strategy: “ถือ” สถานะ Long แบบ Let Profit Run 
ราคาน้ํามันดิบเบรนทสงมอบเดือน ส.ค.ปรับลดลง US$0.29 ปดท่ี 
US$107.43/bbl  ซ่ึงมองวาเปนแรงขายทํากําไรหลังจากราคาน้ํามันปรับ
สูงขึ้นแรงในชวงท่ีผานมาเทาน้ัน โดยถาพิจารณาทางเทคนิคจะเห็นวา
สถานะ Long ยังมีแนวโนมแข็งแกรงตอเน่ือง โดยมีสัญญาณ “ซ้ือ” ใน
กราฟระยะวัน และระยะสัปดาห ขณะท่ีราคาน้ํามันในประเทศมีเปาหมาย
การปรับสูงขึ้นท่ี 3,410 หรือถัดไปที่ 3,460 
แนะนํา “ถือ” สถานะ Long สัญญา BRN13 ในรูปแบบ Let Profit Run 
เปาหมาย 3,410/3,460 และกําหนด Trailing Stop ท่ี 3,320 

Symbol 
Maturity 

Date 
Settlement 

Price 
Change 

(Bt) 
Theory

Price
Prem/

Discount
BRN13 16-Jul-13 3,372 68 3,380 -0.2% 
BRQ13 15-Aug-13 3,345 69 3,387 -1.2% 
BRU13 13-Sep-13 3,379 68 3,394 -0.4% 

Oil Futures 

Rec:   

Long 

Trailing Stop:   

3,320 

Trading Range:  

3,320-3,410 

Let Profit Run ไปท่ี 3410Let Profit Run ไปท่ี 3410

 

 

Futures Trading 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

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

Regional Fund Flows vs. MSCI Asia ex JP (YTD 2013) Thailand Foreign Net Buy / Sell vs. SET Index (YTD 2013) 
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Regional Fund Flows (YTD 2013) Regional Fund Flows (Week To Date, 1-5 Jul 13)  
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 Net Foreign Fund Flows (US$ m) Index Change (%) 
 Thailand India Indo Korea Phil Taiwan Asia-6 Thailand India Indo Korea Phil Taiwan
 ——————————————— Yearly ——————————————— ————————————— y-y % ————————————— 

2011 (167) (512) 2,950 (7,206) 1,329 (9,488) (13,094) (0.7) (24.6) 3.2 (11.0) 4.1 (21.2)
2012 2,504 24,548 1,707 15,039 2,548 5,047 51,392 35.8 25.7 12.9 9.4 33.0 8.9

YTD 2013 (2,694) 13,515 (342) (9,455) 1,516 (1,173) 1,367 0.9 (0.5) 2.7 (9.0) 8.7 2.4
 ——————————————— Monthly ——————————————— ————————————— m-m % ————————————— 

May-13 (168) 3,771 (30) 662 448 1,977 6,660 (2.2) 1.3 0.7 1.9 (0.7) 2.0 
Jun-13 (1,798) (1,764) (2,024) (4,394) (241) (3,921) (14,141) (7.1) (1.8) (4.9) (6.9) (7.9) (2.3)
Jul-13 (170) 173 (299) (563) 20 (711) (1,549) (3.3) (0.4) (8.0) (2.5) (2.3) (2.2)

 ——————————————— Weekly ——————————————— ————————————— w-w % ————————————— 
3-7 Jun 13 (685) 221 (518) (697) (200) (961) (2,839) (2.9) (1.7) (4.0) (3.9) (4.6) (1.9)

10-14 Jun 13 (375) (431) (917) (2,329) (55) (859) (4,965) (3.4) (1.3) (2.1) (1.8) (6.9) (1.9)
17-21 Jun 13 (400) (845) (488) (1,388) (77) (1,399) (4,596) (4.4) (2.1) (5.2) (3.5) (1.0) (1.8)
24-28 Jun 13 (339) (710) (101) 20 91 (702) (1,741) 3.7 3.3 6.7 2.2 4.6 3.5 

1-5 Jul 13 (46) 173 (201) (396) 34 (505) (940) (0.7) 0.5 (4.5) (1.6) 0.5 (0.7)
 ———————————————— Daily ———————————————— ————————————— d-d % ————————————— 

02-Jul-13 20 (1) (37) 41 15 (230) (192) 0.8 (0.6) (1.0) (0.0) (1.2) (0.3)
03-Jul-13 (109) (97) (88) (204) (1) (161) (660) (1.4) (1.5) (3.2) (1.6) 0.5 (1.3)
04-Jul-13 (0) 70 (20) (68) (5) (141) (164) (0.9) 1.2 0.1 0.8 (0.2) (0.2)
05-Jul-13 43 (3) (26) (126) (4) 167 51 0.7 0.4 0.5 (0.3) 0.6 1.4
08-Jul-13 (124) — (98) (167) (14) (206) (609) (2.5) (0.9) (3.7) (0.9) (2.8) (1.4)

 Net Fund Flows / Market Cap (%)  
2012 0.70 4.26 0.67 1.88 1.38 1.16 1.96  

YTD 2013 (0.70) 2.58 (0.08) (1.06) 1.00 (0.16) 0.04  
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 08-Jul-13 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

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

Foreign Investors  8,220  12,125  (3,905) 4,326 5,001 (675) 2,191  2,636 (445) 

Institution Investors  4,693  4,003  689 23,688 18,466 5,222 13,058  7,744 5,314 

Retail Investors  22,083  18,365  3,719 30,080 34,627 (4,547) 2,274  0 2,274 

Proprietary Trading  6,834  7,337  (503) — — — — — — 

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

Equity Market 
Turnover: Bt41,830m 

Futures Market 
Volume: 58,094 contracts 

Bond Market 
Turnover: Bt27,904m (2 sides B&S) 
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Net Foreign Fund Flows By Market 
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Commodities Update (I) 
 

WTI, Dubai, Brent (PTT, PTTEP, TOP, PTTGC, BCP) Source: Bloomberg GRM Simple (IRPC, RPC) 

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

Sources: Bloomberg, TNS
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HDPE, LDPE, Ethylene (PTTGC, SCC, IVL) Source: Datastream Paraxylene, Benzene (PTTGC, TOP, IRPC) Source: Datastream 

0

100

200

300

400

500

600

700

800

Jul-11 Nov-11 Mar-12 Jul-12 Nov-12 Mar-13 Jul-13

LDPE-Naphtha

HDPE-Naphtha

Ethylene-Naphtha

(US$/tonne) 578.00

558.00
398.00

-22.00

-27.00
-42.00

 

0

100

200

300

400

500

600

700

800

Jul-11 Nov-11 Mar-12 Jul-12 Nov-12 Mar-13 Jul-13

PX-Naphtha

Benzene-Naphtha

(US$/tonne) 542.50

330.50

-30.00

-29.50

 

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 

450

500

550

600

650

700

750

800

850

Jul-11 Nov-11 Mar-12 Jul-12 Nov-12 Mar-13 Jul-13

Steel-HRC

Steel-Rebar

(US$/tonne) 508

583 +0.00583

-12.50

 

20

30

40

50

60

70

80

90

Jul-11 Nov-11 Mar-12 Jul-12 Nov-12 Mar-13 Jul-13

Swine Price

Broiler Price

(Bt/kg.) 68.5 
47.0 

+0.00
+0.00

 

 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 09 JULY, 2013 

 

THANACHART SECURITIES  21 

 

Commodities Update (II) 
 

JET Fuel Oil (THAI) Source: Bloomberg Gold  Source: Bloomberg
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Cash Balance Lists 
 

 
หุน Turnover List ที่ตองวางเงินสดไวลวงหนาเต็มจํานวนกอนการซื้อขาย (Cash Balance) 

ชวงวันท่ี หุน %1W-Turnover มูลคาซ้ือเฉล่ียตอวัน PE ratio หรือบริษัทท่ีมีผล %Premium 
Cash balance   (ลานบาท) การดําเนินงานขาดทุน  

3 มิ.ย. – 12 ก.ค.13 INET 137.18 130.08 104.34 ─ 
3 มิ.ย. – 12 ก.ค.13 TPP 190.10 181.61 44.93 ─ 
10 มิ.ย. – 19 ก.ค.13 GEN 46.15 144.92 46.54 ─ 
10 มิ.ย. – 19 ก.ค.13 TRUE 45.28 4,883.48 ขาดทุน ─ 
17 มิ.ย. – 26 ก.ค.13 ITD 48.84 1,933.25 42.64 ─ 
17 มิ.ย. – 26 ก.ค.13 VTE 402.16 716.31 149.91 ─ 
24 มิ.ย. – 2 ส.ค.13 CEN 40.98 176.18 41.50 ─ 
24 มิ.ย. – 2 ส.ค.13 UV 70.49 819.25 155.79 ─ 
2 ก.ค. – 9 ส.ค.13 TSF 42.82 271.52 ขาดทุน ─ 
8 ก.ค. – 16 ส.ค.13 AIM 148.31 250.97 ขาดทุน ─ 
8 ก.ค. – 16 ส.ค.13 STAR 223.13 145.99 ขาดทุน ─ 

หมายเหต:ุ เนื่องจากการลงทุนในหลักทรัพยดังกลาวมีการซื้อขายผิดไปจากสภาพปกติของตลาด ดังนั้นผูลงทุนควรศึกษาขอมลูกอนการตัดสนิใจลงทุน 
หลักเกณฑการคัดเลือก 
กรณีเปนหุนสามัญ: 
1) มีมูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวันในรอบสปัดาหไมนอยกวา 100 ลบ. 2) มีอัตราการซือ้ขายหมุนเวยีนไมนอยกวา 40%  3) ม ีPE Ratio ไมนอยกวา 40 เทา หรือขาดทุน 
กรณีเปนใบสําคัญแสดงสิทธ:ิ 
1) มีมูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวันในรอบสปัดาหไมนอยกวา 100 ลบ. 2) มีอัตราการซือ้ขายหมุนเวยีนไมนอยกวา 100%  3) มีคา %Premium ไมนอยกวา 20% 
Source: www.sec.or.th 
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NVDR Active 
 

NVDR Turnover Net Buy Values (Bt m) NVDR Turnover Net Sell Values (Bt m)

  Symbol 8 Jul 5 Jul 4 Jul 3 Jul 2 Jul    Symbol 8 Jul 5 Jul 4 Jul 3 Jul 2 Jul

1 BAY 267.3 396.7 1,312.2 (208.9) 2.6  1 KBANK (727.7) (153.1) (453.5) (188.2) 316.8 

2 SCC 98.9 74.0 (213.7) (33.2) 112.8  2 BBL (470.5) 15.7 (80.7) (144.9) (110.4)

3 TUF 78.0 25.2 24.7 12.7 47.6  3 PTT (216.7) 469.1 20.2 (48.1) 256.3 

4 LPN 48.6 5.8 7.6 (55.0) 21.3  4 SCB (184.2) (37.3) (58.2) (228.5) 33.0 

5 BEC 45.0 43.4 18.8 (11.1) 43.0  5 ADVANC (137.7) (34.7) 34.6 (198.2) 279.3 

6 CHG 34.4 30.2 9.3 5.2 5.7  6 BANPU (98.9) (5.1) 6.3 (68.5) 19.7 

7 GLOBAL 31.6 (0.5) (11.6) (24.0) (10.7)  7 BGH (88.9) 42.4 57.1 (17.8) 19.0 

8 MAJOR 21.7 14.0 16.1 10.2 5.8  8 PTTEP (84.2) 61.2 74.8 (48.3) 38.0 

9 ROBINS 19.7 27.6 53.5 13.8 57.7  9 KTB (80.0) 24.2 (11.7) 278.1 108.6 

10 STAR 10.3 0.1 (2.7) 0.1 3.8  10 TISCO (64.4) (64.9) (51.2) (21.4) 46.5 

11 EGCO 9.6 11.2 6.7 9.5 (22.5)  11 SIRI (55.6) (49.0) 7.5 (25.9) 87.6 

12 BLA 9.6 (5.4) (6.7) 5.3 (1.6)  12 TOP (54.6) 140.3 131.0 100.9 57.2 

13 DTAC 9.3 7.4 0.3 67.2 137.6  13 STEC (50.1) 58.8 (9.9) (8.9) 29.1 

14 GFPT 7.6 0.5 1.6 0.3 1.0  14 SAMART (49.1) (41.2) (2.0) (9.3) (1.4)

15 SPCG 7.2 (0.5) 15.9 28.2 0.0  15 LH (48.9) (30.7) (71.3) (44.5) 253.5 

16 TMB 6.3 9.1 7.4 (50.0) (1.5)  16 PTTGC (39.3) 135.3 103.1 57.1 230.6 

17 DELTA 6.2 13.9 8.0 1.1 44.5  17 MINT (38.3) 7.5 39.8 12.8 58.0 

18 ESSO 5.3 11.9 0.4 (1.0) 11.2  18 INTUCH (34.9) 44.8 305.7 163.4 19.1 

19 TIPCO 5.0 1.1 (1.2) 0.9 (1.0)  19 CPALL (33.3) 100.6 (73.8) (63.7) 74.0 

20 SPALI 4.8 (22.3) (18.8) (26.0) 25.5  20 HEMRAJ (30.4) (3.0) (26.0) (19.9) 1.3 

NVDR Most Active Values (Bt m)  NVDR Outstanding Share (m shares) 

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

in Hand 
Paid Up Capital 

Shares
% of Paid 

Up Capital

1 BAY 831.4 564.1 1,395.5 267.3 26.6  1 TISCO-P 0.02 0.03 66.2 

2 KBANK 122.8 850.5 973.3 (727.7) 0.0  2 BBL 584.6 1,908.8 30.6 

3 BBL 144.1 614.6 758.7 (470.5) 0.0  3 KBANK 659.2 2,393.3 27.6 

4 PTT 265.0 481.7 746.7 (216.7) 0.0  4 SPALI 393.4 1,716.6 22.9 

5 ADVANC 219.2 356.9 576.1 (137.7) 0.0  5 E-W1 73.3 347.0 21.1 

6 INTUCH 188.5 223.4 411.9 (34.9) 10.4  6 INTUCH 675.8 3,206.4 21.1 

7 SCB 108.6 292.7 401.3 (184.2) 0.0  7 THRE 711.8 3,512.5 20.3 

8 SCC 168.9 70.0 238.8 98.9 36.9  8 SPCG-W1 52.4 280.0 18.7 

9 PTTEP 60.9 145.1 206.1 (84.2) 6.0  9 LPN 266.3 1,475.7 18.1 

10 KTB 51.7 131.8 183.5 (80.0) 5.1  10 LH 1,779.0 10,025.9 17.7 

11 PTTGC 68.3 107.6 175.9 (39.3) 0.0  11 GOLD-W1 74.1 418.4 17.7 

12 BEC 104.0 59.1 163.1 45.0 0.0  12 TWFP 1.5 9.5 16.1 

13 TISCO 39.6 104.0 143.7 (64.4) 0.0  13 DTAC 376.4 2,367.8 15.9 

14 LH 47.3 96.2 143.5 (48.9) 0.0  14 TCAP 197.2 1,277.8 15.4 

15 TMB 74.9 68.5 143.4 6.3 0.0  15 AP 420.5 2,859.9 14.7 

16 BGH 17.1 106.0 123.1 (88.9) 0.0  16 THIP 1.2 8.0 14.5 

17 BANPU 11.8 110.7 122.6 (98.9) 0.0  17 BAY 853.0 6,074.1 14.0 

18 TOP 30.4 84.9 115.3 (54.6) 0.0  18 PRANDA 56.0 406.7 13.8 

19 TUF 92.4 14.4 106.9 78.0 0.0  19 LALIN 113.0 825.0 13.7 

20 MINT 34.2 72.5 106.7 (38.3) 0.0  20 TISCO 105.1 800.6 13.1 

Source: SET 
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Short Sell (I) 
 

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

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

BH 290,800 21,203,175 72.91 72.75 0.22% 55.22% 

RATCH 134,900 6,812,900 50.50 50.50 0.01% 33.20% 

SCCC 19,200 7,231,400 376.64 377.00 -0.10% 21.22% 

BLA 103,800 6,577,200 63.36 63.25 0.18% 19.81% 

SCC 141,100 59,194,400 419.52 420.00 -0.11% 19.12% 

BIGC 60,300 11,188,450 185.55 181.00 2.51% 17.13% 

DELTA 102,400 4,103,350 40.07 40.25 -0.44% 16.30% 

CPALL 2,886,800 103,982,250 36.02 35.75 0.75% 16.24% 

THAI 1,636,600 34,419,940 21.03 20.50 2.59% 14.83% 

AOT 279,700 45,874,850 164.01 161.00 1.87% 14.04% 

DTAC 221,700 25,287,900 114.06 112.50 1.39% 13.91% 

GLOW 116,300 8,140,850 70.00 70.25 -0.36% 13.76% 

ADVANC 826,000 229,599,400 277.97 271.00 2.57% 13.07% 

TTW 297,300 2,942,570 9.90 9.85 0.48% 12.67% 

THRE 1,600,000 7,877,000 4.92 4.80 2.57% 11.28% 

BGH 287,000 43,607,100 151.94 149.00 1.97% 10.77% 

QH 18,317,800 51,328,280 2.80 2.72 3.02% 10.76% 

AAV 545,000 2,781,750 5.10 5.25 -2.78% 10.51% 

PS 844,200 16,533,750 19.59 19.30 1.48% 10.34% 

HMPRO 3,641,700 38,506,310 10.57 10.60 -0.25% 9.55% 

MINT 983,100 22,436,360 22.82 22.50 1.43% 9.43% 

EGCO 37,800 4,969,700 131.47 130.00 1.13% 9.16% 

AP 1,275,000 7,873,750 6.18 6.05 2.07% 8.73% 

KBANK 865,000 153,517,700 177.48 175.00 1.42% 8.37% 

TISCO 436,100 17,841,975 40.91 40.00 2.28% 8.21% 

LOXLEY 1,507,900 7,094,398 4.70 4.58 2.73% 7.93% 

IVL 494,500 8,518,730 17.23 17.10 0.74% 7.92% 

BBL 443,000 85,437,600 192.86 189.00 2.04% 7.68% 

BJC 150,700 6,508,500 43.19 42.25 2.22% 7.47% 

TOP 864,200 57,973,800 67.08 66.00 1.64% 7.37% 

IRPC 2,049,900 6,624,386 3.23 3.16 2.26% 7.13% 

BEC 198,000 11,892,050 60.06 60.25 -0.31% 6.85% 

ROBINS 93,600 5,362,625 57.29 58.00 -1.22% 6.54% 

LH 1,420,000 14,380,860 10.13 10.00 1.27% 6.53% 

PTT 384,500 133,976,900 348.44 344.00 1.29% 5.82% 

CPN 340,700 14,661,600 43.03 43.00 0.08% 5.45% 

CENTEL 86,400 2,790,275 32.29 31.25 3.34% 5.17% 

STEC 865,600 14,708,880 16.99 17.00 -0.04% 5.09% 

SAMART 479,000 9,166,450 19.14 18.40 4.00% 4.72% 

KK 139,200 6,993,850 50.24 50.00 0.49% 4.27% 

Source: SET 
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Short Sell (II) 
 

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

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

SC 692,000 2,684,960 3.88 3.86 0.52% 4.21% 

KTB 3,832,300 75,080,660 19.59 18.90 3.66% 4.16% 

SCB 362,700 57,381,050 158.21 156.00 1.41% 4.06% 

PTTEP 341,000 55,339,400 162.29 161.50 0.49% 3.58% 

CK 1,600,600 28,859,650 18.03 17.80 1.30% 3.57% 

PTTGC 983,800 71,547,550 72.73 72.00 1.01% 3.41% 

INTUCH 753,800 63,646,950 84.43 82.75 2.04% 3.24% 

TUF 102,100 5,817,675 56.98 56.50 0.85% 3.21% 

GLOBAL 264,900 5,314,030 20.06 20.00 0.30% 2.98% 

THCOM 125,700 3,999,900 31.82 31.75 0.22% 2.76% 

CPF 889,000 23,622,550 26.57 26.75 -0.67% 2.42% 

BANPU 47,200 10,732,800 227.39 221.00 2.89% 2.37% 

TCAP 116,800 4,402,725 37.69 37.00 1.88% 2.23% 

SPALI 40,300 667,980 16.58 16.30 1.69% 2.19% 

BCP 132,800 4,854,400 36.55 36.25 0.84% 2.14% 

SIRI 3,926,500 10,799,390 2.75 2.70 1.87% 1.91% 

BTS 1,079,400 8,193,185 7.59 7.75 -2.06% 1.88% 

MDX 43,600 464,520 10.65 10.60 0.51% 1.73% 

JAS 2,134,200 17,125,455 8.02 8.00 0.30% 1.69% 

TTA 22,900 351,980 15.37 15.30 0.46% 1.62% 

TPIPL 25,000 272,500 10.90 10.80 0.93% 1.57% 

TMB 4,537,600 10,635,756 2.34 2.34 0.17% 1.38% 

WHA 8,500 378,250 44.50 44.75 -0.56% 1.34% 

DEMCO 30,000 267,000 8.90 8.80 1.14% 1.11% 

TRUE 1,305,300 9,209,145 7.06 7.50 -5.93% 1.01% 

BCH 30,000 221,500 7.38 7.25 1.84% 0.98% 

SPCG 10,000 229,000 22.90 22.80 0.44% 0.76% 

LPN 17,100 400,120 23.40 23.40 0.00% 0.66% 

VGI 1,700 190,400 112.00 111.50 0.45% 0.65% 

BAY 363,600 13,635,000 37.50 37.25 0.67% 0.55% 

BECL 10,000 343,750 34.38 34.00 1.10% 0.28% 

ESSO 27,000 207,050 7.67 7.50 2.25% 0.25% 

STPI 1,000 64,500 64.50 61.25 5.31% 0.14% 

Source: SET 
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Foreign Board & Big Lot 
 

Foreign Board 
Securities Volume Value Foreign Price Local Price % Premium/Discount 

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

BBL-F 2,155,500 415,988,220 189.00 189.00 0.00 

KBANK-F 2,217,500 397,266,200 177.00 175.00 1.14 

NOBLE-F 33,000,000 313,500,000 5.30 8.65 (38.73) 

SCC-F 198,600 84,057,800 422.00 420.00 0.48 

LPN-F 2,574,800 60,453,652 23.50 23.40 0.43 

BCH-F 3,111,700 22,859,171 8.15 7.25 12.41 

BAY-F 233,200 8,736,700 37.50 37.25 0.67 

MAJOR-F 143,000 3,131,700 21.90 21.90 0.00 

LH-F 262,000 2,713,800 10.30 10.00 3.00 

PTT-F 500 171,600 344.00 344.00 0.00 

TRUE-F 16,500 114,600 6.40 7.50 (14.67) 

Source: SET 

 

Big Lot 
Securities Volume Value Average Price Last Price % Price Change 

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

PTTEP 1,021,800  165,953,603 162.41 161.50 0.56 

BAY 4,400,000  164,425,000 37.37 37.25 0.32 

MFC 2,750,000  96,250,000 35.00 36.50 (4.11) 

CPNRF 1,626,700  28,792,590 17.70 17.70 0.00 

ANAN 9,495,000  27,345,600 2.88 2.62 9.92 

INTUCH 300,000  25,125,000 83.75 82.75 1.21 

BTSGIF 1,533,900  16,105,950 10.50 10.50 0.00 

SCC 33,500  14,198,800 423.84 420.00 0.91 

Source: SET 
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Warrant Table 
As o 8/07/13

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 Out 0.711 1:1.4060 13-Feb-14 2.44 2.46 39.7% 2.36 4.5% 1.39 138.2% Last business day of Jun and Dec
AMC-W1 Out 3.000 1:1.0000 7-Mar-14 3.52 0.85 18.9% 0.56 53.1% 4.14 57.0% Last business day of Mar and Sep
AQUA-W2 Out 0.750 1:1.0000 15-Mar-14 0.77 0.50 35.8% 0.08 547.3% 1.54 386.3% 30 Jun and 30 Dec
BLAND-W3 Out 1.500 1:1.0000 7-Nov-15 1.42 0.45 75.4% 0.57 (20.4%) 3.16 58.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
BROOK-W4 In 1.047 1:1.0040 8-Aug-16 2.92 1.62 89.6% 1.52 6.7% 1.81 113.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
BSM-W1 In 0.500 1:1.0000 3-Jan-16 1.58 0.95 23.8% 0.74 28.3% 1.66 164.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec (1st on 31 Mar 2014)
BTS-W2 In 4.375 1:0.1600 11-Nov-13 7.75 0.50 28.1% 0.53 (5.4%) 2.48 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
BWG-W1 Out 1.200 1:1.0000 13-Jul-14 2.30 1.14 39.8% 1.02 11.7% 2.02 81.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
CCP-W1 Out 1.000 1:1.0000 29-Sep-14 6.95 6.25 50.9% 4.91 27.3% 1.11 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
CEN-W3 Out 2.000 1:1.0000 10-Jun-15 3.82 1.90 56.0% 1.79 6.3% 2.01 69.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
CIG-W4 Out 1.000 1:0.5000 29-Oct-14 0.77 0.26 88.5% 0.08 217.4% 1.48 na Last business day on a monthly
CMO-W1 Out 2.000 1:1.0000 11-Nov-15 2.10 0.99 29.4% 0.41 138.8% 2.12 90.4% End of Apr, Oct
COLOR-W1 Out 4.000 1:1.0000 16-Jun-16 2.56 0.34 40.9% 0.32 7.2% 7.53 42.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec (1st on 17 Jun 2014)
CSP-W1 Out 3.900 1:1.0000 29-Nov-13 2.86 0.21 18.7% 0.00 40553.8% 13.62 77.8% End of May, Nov
CWT-W2 Out 1.000 1:1.0000 30-Jan-16 1.85 1.03 36.1% 0.78 32.0% 1.80 91.0% End of Jun, Dec (1st on 30 Dec 2013)
DIMET-W1 In 0.500 1:1.0000 1-Nov-17 1.34 0.54 36.6% 0.61 (11.1%) 2.48 na End of Jun, Dec (1st on 30 Dec 2014)
EARTH-W3 In 1.466 1:1.0230 15-Sep-16 6.35 4.88 33.5% 5.02 (2.7%) 1.33 na 15 Mar, 15 Sep
ECL-W1 Out 1.000 1:1.0120 1-Dec-13 1.16 0.21 24.6% 0.12 70.2% 5.59 81.0% End of Jun, Dec
EMC-W3 Out 1.205 1:1.2450 29-Mar-14 1.21 0.38 42.6% 0.18 115.2% 3.96 98.0% End of Jun, Dec
EPCO-W1 Out 2.266 1:1.0150 20-Oct-14 3.74 1.59 50.5% 1.38 15.6% 2.39 79.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
ERW-W2 Out 2.800 1:1.0000 17-Dec-13 3.36 0.91 50.6% 0.70 29.7% 3.69 82.7% 17 Dec 2013
E-W1 Out 1.408 1:1.0650 22-Dec-20 1.30 0.52 33.5% 0.42 23.8% 2.66 43.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
E-W2 Out 2.000 1:1.0000 22-Dec-20 1.30 0.38 33.5% 0.30 26.4% 3.42 40.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
FOCUS-W1 Out 3.000 1:1.0000 15-Jun-14 2.00 0.50 36.2% 0.04 1172.1% 4.00 130.6% Last business day of Jan, Apr, Jul, Nov
GEN-W3 Out 0.937 1:1.0660 15-May-14 0.73 0.20 47.5% 0.06 231.5% 3.89 106.4% 30 Dec
GEN-W4 Out 1.200 1:1.0000 9-Jun-16 0.73 0.22 47.5% 0.09 134.2% 3.32 84.7% 30 Dec (1st on 30 Dec 2013)
GJS-W2 Out 0.207 1:3.6300 12-Dec-17 0.08 0.09 156.7% 0.21 (57.5%) 3.23 72.1% End of Jun and Dec
GJS-W3 Out 0.150 1:4.0000 7-Feb-20 0.08 0.14 156.7% 0.27 (47.3%) 2.29 65.1% End of Jun and Dec
GLAND-W1 Out 1.000 1:1.0290 26-May-14 3.38 2.50 54.5% 2.47 1.3% 1.39 83.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 
GLAND-W2 In 1.000 1:1.0000 30-Jun-16 3.38 2.30 54.5% 2.42 (4.8%) 1.47 na End of Jun (1st on 28 Jun 2013)
GL-W2 Out 2.957 1:11.8360 31-Oct-14 7.75 61.00 77.4% 57.20 6.6% 1.50 106.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
GOLD-W1 Out 3.000 1:1.0000 31-Mar-14 7.15 4.26 58.2% 3.16 35.0% 1.68 229.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
GSTEL-W1 Out 0.550 1:1.0000 29-Sep-19 0.18 0.08 52.2% 0.04 106.9% 2.25 80.4% Last business day of Jun and Dec 
GSTEL-W2 Out 0.550 1:1.0000 26-Sep-19 0.18 0.10 52.2% 0.04 130.2% 1.80 87.2% Last business day of Jun and Dec
IEC-W1 Out 0.027 1:1.0000 18-Jun-14 0.03 0.02 259.8% 0.02 (9.3%) 1.50 231.2% End of Mar, Jun, Sep, Dec
ILINK-W1 Out 20.000 1:1.0000 23-Jun-16 18.80 5.45 75.6% 8.23 (33.8%) 3.45 47.7% End of Mar, Jun, Sep, Dec (1st on 30 Sep 2013)
JMART-W1 In 3.000 1:1.0000 30-Dec-13 21.60 17.30 40.5% 18.60 (7.0%) 1.25 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
KAMART-W In 2.000 1:1.0000 7-May-14 6.60 4.54 53.2% 4.22 7.5% 1.45 137.5% Last business day of Jul-13, Oct-13, Jan-14, 6-May-14(1st on 31-Jul-13)
KMC-W2 Out 1.120 1:0.8930 20-Jun-15 0.46 0.11 60.6% 0.04 197.9% 3.73 98.6% End of Mar, Jun, Sep, Dec
KMC-W3 Out 0.600 1:1.0000 19-May-16 0.46 0.14 60.6% 0.11 28.7% 3.29 75.8% End of Dec (1st on 30-Dec-13)
LIVE-W1 In 0.174 1:1.1524 21-Jan-14 0.55 0.41 65.0% 0.27 51.2% 1.55 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 
LVT-W3 Out 1.250 1:1.0000 14-Feb-14 1.76 0.74 26.3% 0.43 73.2% 2.38 143.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
MATCH-W2 Out 1.293 1:1.0820 29-May-14 2.36 1.59 47.4% 1.07 48.3% 1.61 172.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
MILL-W1 Out 1.706 1:2.9313 24-Feb-14 1.80 0.35 55.2% 0.90 (60.9%) 15.08 11.8% Last business day of Jun and Dec
NEP-W2 In 0.500 1:1.0000 15-Dec-16 1.18 0.66 41.5% 0.57 16.7% 1.79 81.6% Last business day of 15 Mar,15 Jun,15 Sep,15 Dec
NIPPON-W In 1.000 1:1.0000 30-May-16 2.14 1.13 52.4% 0.88 28.2% 1.89 114.1% Last business day of Feb, May, Aug, Nov (1st on 30 Aug 2013)
NNCL-W2 Out 1.000 1:1.0000 29-Dec-15 2.02 1.02 27.0% 0.75 36.3% 1.98 105.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
NUSA-W1 Out 1.000 1:1.0000 31-May-16 0.80 0.30 37.3% 0.13 129.2% 2.67 77.0% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2013)
PF-W3 Out 1.000 1:1.0000 18-Jul-15 1.17 0.62 71.5% 0.51 22.5% 1.89 95.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
PYLON-W1 In 1.760 1:1.2500 25-Apr-15 5.25 4.10 60.8% 3.04 34.7% 1.60 234.3% 30 Jun and 30 Dec
RML-W3 Out 2.750 1:1.0000 15-May-15 1.25 0.29 55.2% 0.09 226.5% 4.31 93.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
ROJNA-W2 In 3.334 1:1.1998 30-Jul-14 8.80 5.45 35.3% 6.59 (17.3%) 1.94 na Last business day of Feb, May, Aug, Nov
ROJNA-W3 Out 4.000 1:1.0000 18-Jul-16 8.80 4.94 35.3% 4.72 4.6% 1.78 48.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
RS-W2 Out 1.900 1:1.0000 19-May-14 9.10 7.30 63.7% 6.32 15.6% 1.25 276.6% End of Jun, Dec
SIMAT-W1 Out 1.012 1:1.4821 28-Aug-14 7.10 9.50 39.1% 7.37 28.9% 1.11 na 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 169912.5% 5.00 183.5% End of May , Nov 
SIRI-W1 Out 1.114 1:1.1670 20-Jan-15 2.70 2.00 76.8% 1.82 10.1% 1.58 111.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
SLC-W1 Out 0.940 1:0.4250 16-May-15 1.18 0.27 160.0% 0.36 (25.7%) 1.86 98.4% Last business day of May, Nov
SLC-W2 Out 0.570 1:0.1749 28-Oct-15 1.18 0.14 160.0% 0.17 (16.5%) 1.47 97.7% Last business day of Mar, Sep
SLC-W3 Out 1.000 1:1.0000 14-Sep-16 1.18 0.56 160.0% 0.83 (32.6%) 2.11 80.1% Last business day of Mar, Sep
SMM-W2 Out 1.406 1:1.0667 25-Apr-14 1.51 0.64 46.0% 0.26 142.4% 2.52 139.9% Monthly basis on the 25th
SPCG-W1 In 1.000 1:1.0000 2-Mar-15 22.80 21.60 66.6% 14.56 48.3% 1.06 na End of 2-Mar-15
SPORT-W3 Out 1.681 1:1.1601 21-Apr-15 3.76 3.00 49.8% 2.27 32.4% 1.45 140.9% End of Mar, Jun, Sep, Dec 
SPORT-W4 Out 1.704 1:1.0271 15-Aug-14 3.76 2.36 49.8% 1.84 28.3% 1.64 148.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
STAR-W2 In 2.900 1:1.0000 3-Jun-16 3.84 0.89 161.0% 2.64 (66.3%) 4.31 na 3 Jun (1st on 3 Jun 2014)
TASCO-W3 Out 66.850 1:1.0000 17-Apr-14 56.25 7.00 44.0% 4.92 42.2% 8.04 55.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
TCC-W1 Out 0.719 1:1.3901 30-Oct-14 1.12 0.61 49.7% 0.66 (7.2%) 2.55 35.5% End of Jun 
TCC-W2 Out 0.821 1:1.2178 3-May-18 1.12 0.70 49.7% 0.69 1.5% 1.95 51.1% Last business day of Feb, May, Aug, Nov
TCC-W3 Out 0.875 1:1.1425 1-Apr-22 1.12 0.54 49.7% 0.75 (28.4%) 2.37 24.2% Last business day of Feb, May, Aug, Nov
TCC-W4 Out 1.000 1:1.0000 14-May-23 1.12 0.49 49.7% 0.55 (10.5%) 2.29 40.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec (1st on 30 Dec 2013)
TCJ-W1 Out 9.804 1:1.0200 17-Mar-16 14.00 5.85 57.7% 6.46 (9.4%) 2.44 46.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
TFD-W2 Out 5.000 1:1.0000 15-May-16 8.40 4.62 58.9% 4.07 13.6% 1.82 79.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
TH-W1 Out 1.000 1:1.0000 9-Sep-17 1.94 1.15 98.2% 1.40 (17.9%) 1.69 58.1% Last business day of Sep (1st on 30 Sep 2015)
TICON-W3 Out 18.841 1:1.0615 31-Jan-14 17.90 2.32 63.4% 2.65 (12.4%) 8.19 56.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
TICON-W6 In 7.767 1:1.0300 3-Oct-14 17.90 10.00 63.4% 11.06 (9.6%) 1.84 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
TIES-W2 Out 1.000 1:1.0000 14-May-15 1.18 0.45 49.2% 0.27 66.3% 2.62 104.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec (1st on 30 Sep 2013)
TLUXE-W2 Out 2.500 1:1.0000 20-Feb-15 2.82 0.63 13.5% 0.37 72.2% 4.48 43.0% Last business day of Mar and Sep
TMI-W1 In 0.250 1:1.0000 4-Oct-15 1.84 1.35 40.5% 1.07 26.2% 1.36 na Last business day of May and Nov (1st on 29 Nov 2013)
TPAC-W1 Out 5.000 1:1.0000 21-May-16 5.60 1.45 164.9% 3.82 (62.0%) 3.86 37.7% Last business day of Mar and Sep (1st on 30 Sep 2013)
TRUBB-W1 Out 3.200 1:1.2500 7-Aug-14 2.40 0.74 41.0% 0.22 241.1% 4.05 87.9% Last business day of Jun and Dec
TSF-W2 In 0.227 1:1.3199 14-May-15 1.17 1.20 144.1% 1.18 1.7% 1.29 159.2% Last business day of Feb, May, Aug, Nov
TTA-W3 Out 17.000 1:1.0000 12-Sep-15 15.30 4.20 61.3% 4.46 (5.8%) 3.64 57.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
TYM-W1 Out 5.000 1:1.0000 23-Jun-14 2.58 0.23 19.8% 0.00 314049.5% 11.22 77.3% Last business day of Mar, Sep
UAC-W1 Out 6.250 1:1.2000 31-Jan-16 7.65 4.00 18.7% 2.00 99.9% 2.30 74.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
UKEM-W1 Out 0.500 1:1.0000 5-Nov-14 1.32 0.95 30.2% 0.69 37.7% 1.39 212.8% Last business day of Jun, Dec
UWC-W1 In 1.000 1:1.0000 13-Nov-15 2.98 1.92 97.1% 1.54 24.3% 1.55 235.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec
WAT-W1 Out 0.400 1:2.4961 14-Feb-15 0.13 0.09 118.7% 0.06 60.3% 3.61 155.3% End of Jun and Dec

Sources: Companies data, Thanachart   
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Calendar 
 

JULY 2013 

Mon Tue Wed Thu Fri 

8 9 10 11 12 
New share trading: 
D-MARK 330 m shares 
(Share holders of  
Kanchanaburi Education 
@10.00) 
GL 86.88 m shares 
(GL-W2 1:11.836  
@2.95708) 
IEC 5.5 m shares 
(IEC-W1 1:1 @0.027) 
LIVE 70.97 m shares 
(LIVE-W1 1:1.1524  
@0.1735) 
SPORT 0.19 m shares 
(58,003 shares SPORT-W3 
1:1.16006 @1.681 
0.13 m shares SPORT-W4 
1:1.0271 @1.704) 
TCC 0.65 m shares 
(TCC-W1 1:1.3901 @0.719) 
 
Expired: 
ADVA23CA  
AOT23CA  
JAS13CA  
KBAN23CA  
KK13CC  
KTB06CA  
KTB06PA  
LH06CB  
MINT06CA  
PS06CB  
PS23CA  
PTTG23CA  
STA13CE  
STA13PB  
TRUE06CA  
TRUE06PA 
 

XD: 
BLAND @0.03 
 
Expired: 
BJC28CB  
JAS28CA 
 
Par Change: 
URBNPF Par @8.346  
(From Par @8.471)  

New share trading: 
BLAND 0.11 m shares 
(BLAND-W3 1:1 @1.50) 
FSS 0.06 m shares 
(ESOP-W2 1:1.0252  
@1.951) 
LVT 0.25 m shares 
(LVT-W3 1:1 @1.25) 
GOLD 26.35 m shares 
(GOLD-W1 1:1 @3.00) 
SAM 12.82 m shares 
(ESOP-W 1:1 @1.00) 
SC 1.78 m shares 
(0.51 m shares ESOP-W4 
1:11.25 @1.341 
1.28 m shares ESOP-W5 
1:11.25 @1.00) 
TICON 0.17 m shares 
(61 shares TICON-W3 
1:1.0615 @18.841 
0.17 m shares TICON-W6 
1:1.02997 @7.767) 
 
Expired: 
BIGC13CB  
BJC13CC  
BLA13PC  
CPAL13CD  
INTU13CB  
PTT13CH 
 

XD: 
STANLY @6.75 
 
Expired: 
BTS13CC  
PTTG13CC  
PTTG13PC  
SCB13CD  
THAI13CD  
TUF13CC 

 

Events: 
TH–ศูนยพยากรณเศรษฐกิจ 
      และธุรกิจ ม.หอการคาไทย 
      แถลงดัชนีความเชื่อมั่น 
      ผูบริโภค-ปรับตัวเลข ศก. 
US–สินเช่ือผูบริโภคเดือนพ.ค. 

Events: 
US–ดัชนีจางงานเดือนมิ.ย. 

Events: 
TH–ประชุม กนง. คร้ังท่ี 5 
US–EIA petroleum report 
US–สต็อกสินคาและยอดคาสง 
      เดือนพ.ค. 
US–รายงานการประชุมนโยบาย
      การเงินของธนาคารกลาง 
      สหรัฐ (เฟด) 

Events: 
US–จํานวนผูขอรับสวัสดิการ 
      วางงานครั้งแรกรายสัปดาห 
US–ราคานําเขาและสงออก 
      เดือนมิ.ย. 
US–ดุลงบประมาณของรัฐบาล 
      กลางสหรัฐเดือนมิ.ย. 

Events: 
TH–Foreign reserves 
US–ดัชนีราคาผูผลิต (PPI)  
      เดือนมิ.ย. 
US–ความเชื่อมั่นผูบริโภคชวง 
      ตนเดือนก.ค.จากรอยเตอร/
      มหาวิทยาลัยมิชิแกน 
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JULY 2013 

Mon Tue Wed Thu Fri 

15 16 17 18 19 
XD: 
MC @0.225 
 
Last trading: 
ADVA01CD / ADVA01PD  
AOT01CD / AOT01PD  
BJC01CC / BJC01PB  
EGCO01CB / ESSO01CD  
ESSO01PD / HEMR01CB  
INTU01CB / INTU01PB  
IRPC01CD / IRPC01PC  
JAS01CA / JAS01PA  
KBAN01CD / KBAN01PD  
KK01CB / KK01PA  
KTB01CE / KTB01PD  
PTTE01CE / PTTE01PE  
SCB01CD / SCB01PC 
 

XR: 
ITD 1:0.159 @3.00 
 

XR: 
ZMICO 2:1@1.76 

XR: 
SGF 2:1@0.12 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
TH–18-19 ก.ค. ประชุม ครม. 
      จ.อยุธยา 
US–จํานวนผูขอรับสวัสดิการ 
      วางงานครั้งแรกรายสัปดาห 

Events: 
TH–18-19 ก.ค. ประชุม ครม. 
      จ.อยุธยา 
TH–รายงานนโยบายการเงิน  
     (รายงานแนวโนมเงินเฟอ) 
TH–Foreign reserves 

22 23 24 25 26 
Expired: 
ADVA01CD / ADVA01PD  
AOT01CD / AOT01PD  
BJC01CC / BJC01PB  
EGCO01CB / ESSO01CD  
ESSO01PD / HEMR01CB  
INTU01CB / INTU01PB  
IRPC01CD / IRPC01PC  
JAS01CA / JAS01PA  
KBAN01CD / KBAN01PD  
KK01CB / KK01PA  
KTB01CE / KTB01PD  
PTTE01CE / PTTE01PE  
SCB01CD / SCB01PC 
 

    

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูขอรับสวัสดิการ 
      วางงานครั้งแรกรายสัปดาห 

Events: 
TH–Foreign reserves 
TH–สศอ. แถลงดัชนี 
      อุตสาหกรรมประจําเดือน 
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AUGUST 2013 

Mon Tue Wed Thu Fri 

29 July 30 July 31 July 1 2 
  Last trading: 

BBL42CE  
BTS13PA  
CPF42CD  
JAS42CA  
KBAN42CE  
KK42CA  
KTB42CD  
MINT13CB  
SCC42CD  
TRUE42CB 
 

XD: 
PTL @0.14 
 
Last trading: 
ADVA28CC  
ADVA28CD  
AOT28CB  
BCP13CB  
BCP28CA  
BGH28CB  
CPF28CB  
KBAN28CC  
KTB28CB  
LH28CA  
PS13CD  
PS28CB  
TMB28CA  
 

XD: 
KYE @19.55 
TIW @9.23 

Events: 
 

Events: 
TH–แกนนํากลุมสื่อวิทยุ 
      ประชาชนเพื่อ 
      ประชาธิปไตย (กวป.)  
      นัดชุมนุมหนาสภา 

Events: 
TH–BoT Econ 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูขอรับสวัสดิการ 
      วางงานครั้งแรกรายสัปดาห 

Events: 
TH–Foreign reserves 

5 6 7 8 9 
  Expired: 

BBL42CE  
BTS13PA  
CPF42CD  
JAS42CA  
KBAN42CE  
KK42CA  
KTB42CD  
MINT13CB  
SCC42CD  
TRUE42CB 
 

Expired: 
ADVA28CC  
ADVA28CD  
AOT28CB  
BCP13CB  
BCP28CA  
BGH28CB  
CPF28CB  
KBAN28CC  
KTB28CB  
LH28CA  
PS13CD  
PS28CB  
TMB28CA 
 

Last trading: 
BGH13CE  
CPF13CD  
IVL13CG  
KBAN13CG 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูขอรับสวัสดิการ 
      วางงานครั้งแรกรายสัปดาห 

Events: 
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 โรงแรม และ อาหาร เกวลี  ทองสมอางค kalvalee.tho@thanachartsec.co.th 

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

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

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

   

   
ทีมสนับสนุนขอมูล มลฤดี เพชรแสงใสกุล 

สุขสวัสดิ์ ลิมาวงษปราณี 

วราทิพย รุงประดับวงศ 

สุเนตร  รักษาวัด 

เกษมรัตน จิตกุศล 

รตา  ล้ิมสุทธิวันภมู ิ

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 

rata.lim@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 ทั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อใหบริการ
เผยแพรขอมูลแกนักลงทุนและใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจซื้อขายหลักทรัพย แตมิไดมีเจตนาชี้นําหรือเชิญชวนใหซื้อหรือขายหรือประกันราคาหลักทรัพยแตอยางใด ทั้งนี้รายงานและ
ความเห็นในเอกสารฉบับนี้อาจมีการเปลี่ยนแปลงแกไขได หากขอมูลที่ไดรับมาเปลี่ยนแปลงไป การนําขอมูลที่ปรากฏอยูในเอกสารฉบับนี้ ไมวาทั้งหมดหรือบางสวนไปทําซ้ํา ดัดแปลง แกไข 
หรือนําออกเผยแพรแกสาธารณชน จะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
 

Equity research team 

+66 2617 4900 

Data support team 
+66 2617 4900 
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