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ระยะสั้นยังมีโอกาสปรับขึ้นตอ แมวาจะมีแกวงบาง  
SET index ก็ยงัมีโอกาสขึ้นไปทดสอบ 733 จุดไดในระยะสั้น ซึ่งเปนเปาหมาย
ราคาพื้นฐานของ consensus ที่ 733 จุด เนื่องจากกระแสเงินไหลเขาที่ยังมีอยาง
ตอเนื่อง จากคาเงินดอลลารสหรัฐที่ยังออนคาลงอยางตอเนื่อง ขณะที่ตัวเลข
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังออกมาดี แตเรายังคงมองวาตลาดหุนยังมีความเสี่ยงที่จะ
ปรับฐาน เนื่องจากสถิติที่ผานมาตลาดหุนมักจะมีการปรับฐานทุกครั้งเม่ือถึงราคา
พื้นฐาน (733 จุด) อีกทั้งชวงนี้หุนขึ้นเพราะ fund flow ไมใชพื้นฐาน ดังนั้นการ
ปรับฐานอาจเกดิขึ้นไดทุกเมื่อ อยางไรก็ตามการปรับฐานของตลาดหุนคงไมมาก 
(5%) เรายังมองวาการฟนตัวของเศรษฐกิจจะเปนปจจัยบวกตอตลาดหุนในระยะ
กลาง นักลงทุนระยะกลางยังแนะนําใหคงพอรตเอาไว ถือทนแกวง เรายังมองวา
ตลาดหุนจะซิกแซกขึ้นไปจนถึงตนปหนา และอาจสูงกวาเปาหมายดาน
ปจจัยพื้นฐานของเราในปหนาที่ 765 จุด  

►► ECONOMICS & POLITICS 

การสงออกของไทยเดือน ส.ค. ติดลบ 18.37% YoY หดตัวนอยลงตามคาด 
กระทรวงพาณิชย เปดเผยถึงสถิติการสงออกของประเทศในชวงเดือน ส.ค. 2552 วาการ
สงออกขยายตัวติดลบ 18.37% คิดเปนมูลคา 13,287 ลานเหรียญสหรัฐ ซึ่งเปนการ
ขยายตัวติดลบนอยที่สุดในรอบ 6 เดือน และมูลคาการสงออกสูงสดุในรอบป โดยมกีาร
นําเขาขยายตัวติดลบ 32.8% คิดเปนมูลคา 11,202 ลานเหรียญสหรัฐ สงผลทาํให
ดุลการคาในชวงเดือน ส.ค.เกินดุล 2,079 ลานเหรียญสหรัฐ ซึ่งเปนไปตามที่เราและ KR 
คาดวาการสงออกไดผานจุดต่ําสุดแลว และจะติดลบนอยลงและกลับมาเปนบวกได
ในชวง 2 เดือนสุดทายของป ซึ่งจะเปนปจจัยบวกตอตลาดหุนตอไป รวมถึงมีผลทําให
คาเงินบาทมีโอกาสแข็งคาขึ้นอีก โดยเรามองวาคาเงินบาทสิ้นปอยูที่ 33.00 บาทตอ
ดอลลารสหรัฐ ซึง่จะดึงเม็ดเงินตางประเทศใหเขามาลงทุนในตลาดหุนเพิ่มขึ้นอกี 

เช่ือวาการชุมนมุประทวงของกลุมเส้ือแดงวันพรุงนี้ คงไมมีเหตุการณรุนแรง 
กลุมเสือ้แดงนัดชมุนุมประทวงเพื่อตอตานรัฐบาลในวันเสารที่ 19 ก.ย. นี ้ซึ่งทางรัฐบาลก็
มีการประกาศใชพรบ.ความมั่นคงในพื้นที่ดุสิตในวันที่ 18-22 ก.ย. อยางไรก็ตามเราคาด
วาจะไมมีเหตุการณรุนแรงเกิดขึน้  และคงไมยดืเยื้อ เนื่องจากแกนนํากลุมเสือ้แดง
ประกาศวาจะชุมนุมวันเดียวจบ ผลกระทบตอตลาดหุนคงไมมี อยางไรก็ตามคงตอง
ติดตามดูสถานการณในชวงสุดสัปดาหนี้วาจะมีเหตุการณรุนแรงหรือไม ซึ่งหากเปน
เชนนั้นจะกระทบตอเศรษฐกิจไทยที่กําลังอยูในชวงของการฟนตัว โดยเฉพาะกลุม
ทองเทีย่ว กลุมการบิน เปนตน อยางไรก็ตามวันนี้อาจมีแรงขายทาํกําไรออกมา จาก
ความกังวลเรื่องดังกลาว ซึ่งเรามองวาเปนโอกาสในการซื้อสะสม 

ติดตามบริษัทจายเงินปนผลระหวางกาลในชวง 1-2 เดือนขางหนา  
หุนปนผลยงัคงเปนหุนที่นาสนใจในการเก็งกําไรอยู ในขณะที่ตลาดหุนยังไมมีทิศทางที่
ชัดเจน โดยเราไดรวบรวมบริษัทที่จะขึ้นเครื่องหมาย XD และบริษัทที่จะประกาศจายเงิน
ปนผลไวในตารางดานหลัง โดยเราใหความสนใจกับบริษัทที่ยังไมประกาศจายเงินปนผล
มากกวา โดยตอนนี้ที่นาสนใจที่สดุคงเปน MCOT ที่คาดวาจะประกาศจายปนผล 0.70 
บาทตอหุนในชวง 1-2 สัปดาหขางหนานี้ 

►► EXTERNAL FACTOR 

นายกอังกฤษปรบัลดงบการใชจายภาครัฐลง 2.9% ตอป หวั่นหนี้สาธารณะพุง 
นายกรัฐมนตรีกอรดอน บราวน ของอังกฤษอาจปรับลดงบประมาณการใชจายลงมาก
ที่สุดนับต้ังแตป 2519 หวั่นรัฐบาลจายหนี ้ 1.04 แสนลานดอลลารสหรัฐ ในป 2557 ซึ่ง
สูงกวาที่ตัวเลขงบประมาณการศึกษาในประเทศ ทั้งนี้สถาบันวิจยั Institute for Fiscal 
Studies คาดการณวา รัฐบาลอังกฤษจําเปนตองรัดเข็มขัดการใชเงินงบประมาณลง 
2.9% ตอปนับต้ังแตป 2544 เปนตนไป ซึ่งตัวเลขดังกลาวสูงกวาระดับ 2.3% ที่
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Daily Trading   

 
ITD (cut below 3.2)TSTH (cut below 1.96) PTTAR (cut 
loss below 23.60) MCOT (cut below 19.70) KTB (cut 
below 8.90)  

 CPN (take profit below 23.0)  

 

Technical Analysis 

 

 

SET มีโอกาสปรบัขึ้นตอหลังมีสัญญาณ breakout ใน 
Hang Seng และ S&P สําหรับหุน blue-chip ของเรา
กลุมธนาคารมีโอกาสขึ้นตอตามกลุมสถาบันการเงนิใน
จีนและสหรัฐ ในขณะที่ construction material ที่ทะลุ
ขึ้นมา มีโอกาสซิกแซกขึ้นตอ และนําตลาดไดในระยะ
ยาว 

 

Medium to Long Term Play 
เราปรับเพิ่มเปาหมาย SET index ปลายปนี ้– ตนปหนา
เปน 765 จุด จากเดิมที่ 710-735 จุด แมวาอาจมกีาร
ปรับฐานระหวางทางบาง แตคาดวาจะปรับฐานไมมาก 
(5%-8%) และยังมองเปนโอกาสในการซื้อหุน ดังนั้น
ระยะยาวแนะนําใหนักลงทุนถอืหุนตอไป 

 

SET turnover (Bt mn) 28,438.72
SET Market Cap. (Bt bn) 5,638.56
PER (x) 27.15
PBV (x) 1.53
Dividend yield (%) 3.88
Ticker Buy Sell Total Net
5 อันดับ มูลคาการซื้อสุทธิ ของ NVDR  (ลานบาท)
KBANK 592 22 614 571
BBL 401 26 427 375
SCC 467 151 618 315
PTT 363 50 413 314
PTTEP 244 34 279 210

5 อันดับ มูลคาการขายสุทธิ ของ NVDR  (ลานบาท)
IRPC 6 53 59 -47
THAI 7 44 51 -37
PTTCH 8 43 50 -35
BAY 8 40 48 -33
CPN 7 32 39 -25

 

 

กวี ชูกจิเกษม Kavee.c@kasikornsecurities.com, +662 696-0030 

กุลิศ บูรณกนิษฐ Gulis.b@kasikornsecurities.com, +662 696-0049 
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คาดการณไวเดิม และขัดแยงกับความพยายามของบราวนที่ม่ันใจวา รัฐบาลจะสามารถควบคุมงบประมาณการ
คลังได นอกจากนี้ยอดขาดดุลบัญชีของอังกฤษในปหนาจะพุงเหนือระดับ 12% ของจีดีพี ซึ่งเปนระดับสูงสุดใน
กลุมประเทศจ-ี20 ซึ่งยอดขาดดุลมูลคามหาศาลจะฉุดร้ังการฟนตัวทางเศรษฐกิจ ซึ่งเปนปจจยัเสี่ยงดาน
เศรษฐกิจในระยะกลาง-ยาว เพราะหากภาคเอกชนไมสามารถฟนตัวไดในชวง 2 ปขางหนา จะเปนการซ้ําเติม
เศรษฐกิจที่กําลังฟนตัว และเปนผลเสียตอตลาดหุน 

พอล ครุกแมนเชื่อเศรษฐกิจโลกฟนตัวชา 
พอล ครุกแมน นักเศรษฐศาสตรรางวัลโนเบลคาดการวางงานในสหรัฐจะไมพุงสูงสุดจนกวาจะถึงตนป 2554 
เทานั้น เพราะการฟนตัวจากวิกฤติเศรษฐกิจโลกมีความเชื่องชาและเจ็บปวด ซึ่งสอดคลองกบัแนวคิดเรา อยางไร
ก็ตามหุนที่ขึ้นชวงนี้ มาจากกระแสเงินสด (fund flow) ที่ไหลเขาตลาด ไมใชเปนปจจัยดานพื้นฐานเพียงอยาง
เดียว ดังนั้นนักลงทุนระยะสั้นตองลงทุนดวยความระมัดระวัง และจบัตาวากระแสเงินจะไหลออกเมือ่ไร  

ผลสํารวจบลูมเบิรกชีน้ักลงทุนตลาดเงินทั่วโลกมองแนวโนมสกุลเงินดอลลารเปนลบมากสุดในรอบ 18 
เดือน 
ผลสํารวจของสํานักขาวบลูมเบิรก บงชี้วา นักลงทุนสวนใหญมีมุมมองที่เปนลบตอสกุลเงินดอลลารมากที่สุดใน
รอบ 18 เดือน เนือ่งจากเศรษฐกิจที่มีแนวโนมฟนตัวขึ้นทําใหนักลงทนุลดการถือครองดอลลาร หลังจากที่เคยมอง
วาเปนการลงทุนที่ปลอดภัย ทั้งนีดั้ชนี Bloomberg Professional Global Confidence Index ด่ิงลงแตะระดับ 
30.8 จุดในเดือนก.ย. ซึ่งเปนระดับตํ่าสุดนับต้ังแตเดือนมี.ค.ป 2551 จากเดือนส.ค.ที่ระดับ 38.8 จุด และต่ํากวาที่
นักวิเคราะหสวนใหญคาดการณไววาดัชนีจะปรับตัวลงไมเกิน 50 จุด โดยนักลงทุนสวนใหญตองการขาย
ดอลลารเพื่อหันไปซื้อสกุลเงินที่ใหอัตราผลตอบแทนสูงกวา รวมทั้งใหความสนใจเขาเทรดในตลาดหุนมากกวา 
เปนปจจยับวกตอตลาดหุนในระยะสั้น-กลาง 

ธนาคารกลางญีปุ่นเปนหวงสถานภาพทางเศรษฐกิจแมยกระดับการประเมิน 
ธนาคารกลางญี่ปุน (BOJ) ยังคงกังวลเกีย่วกับการฟนตัวของเศรษฐกิจประเทศวาจะมีความแข็งแกรงมากนอย
เพียงใด แมวาทีป่ระชุมบีโอเจจะยกระดับการประเมินเศรษฐกิจญี่ปุน รวมทั้งคงนโยบายการปลอยกูฉุกเฉินแก
ธนาคารและบริษทัเอกชนเอาไว พรอมกับชี้วา เศรษฐกิจสงสัญญาณของการฟนตัวขึ้นแลว แตยังคงมีความเสี่ยง
ชวงขาลงที่จะกระทบตอการขยายตัวของเศรษฐกิจอยู 

ความเช่ือมั่นผูผลิตญี่ปุนเพิ่มขึ้นสูระดับสูงสุดในรอบ 1 ป 
ดัชนีความเชื่อม่ันผูผลิตญี่ปุนเดอืน ก.ย. เพิ่มขึน้ไปอยูที่ -33 จุด จากระดับ -42 จุด ในเดือนกอนหนา ปรับตัวดีขึ้น
เปนเดือนที ่6 ติดตอกัน ปรับขึ้นจากระดับตํ่าสุดในประวัติศาสตรที่ -78 จุดในเดือน มี.ค. 52 

DJ ลดลง 7.79 จุด หรือ 0.08% เปน 9783.92 จุด 
นักลงทุนมีการขายทํากําไรออกมา หลังจากในสัปดาหนี้ตลาดหุนขึ้นมาแลว 2% แมวาตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
ยังคงออกมาดีอยางตอเนื่อง Philadephia Fed Index เดือนก.ย. ซึ่งเปนตัวเลขแสดงกจิกรรมภาคโรงงานแถบมิด
แอตแลนติก เพิ่มขึ้นเปน 14.1 สูงที่สุดในรอบ 2 ป ขณะที่ตัวเลขซือ้บานใหม และตัวเลขการขออนุญาตสรางบาน
ก็ปรับเพิ่มขึ้นสูงกวาคาด สวนดานแรงงาน การขอสวัสดิการคนวางงานครั้งแรก (Initial jobless claims) สิ้นสุด
สัปดาหที่ 12 ก.ย. ออกมาต่ํากวาคาด แตการขอสวัสดิการคนวางงานตอเนื่อง (Continuing jobless claims) 
เพิ่มขึ้นเกินคาดเลก็นอย  

ราคาน้ํามัน Nymex สงมอบเดือนต.ค. ลดลง USD0.04/bbl ปดที่ USD72.47/bbl 
มีแรงขายทํากําไรออกมา หลังจากปรับเพิ่มขึ้นมามาก แมวาตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะออกมาดีก็ตาม  

คาระวางเรือลดลง 25 จุด หรือ 1.04% มาอยูที่ระดับ 2390 
และคาระวางเรือลวงหนา 1 เดือน ลดลง 5 จุด มาอยูที่ 2045 คาดวาคาระวางเรือมีความเสี่ยงนอยแลว ซื้อสะสม 
TTA และ PSL เมื่อราคาออนตัว 

 

ตารางสรุปหุนทีมี่การจายเงินปนผลระหวางกาลในชวง 1-2 เดือนขางหนา 

วันส้ินสุดXD บริษัท เงินปนผล
จาย (บาท) วันท่ีจาย ราคาหุน(บาท) อัตราปนผล (%) 

18-Sep-09 ROJNA 0.25 8-Oct-09 8.60 2.91 
21-Sep-09 STPI 1.00 5-Oct-09 12.80 7.81 
23-Sep-09 MBK 2.25 27-Nov-09 64.75 3.47 
25-Sep-09 TF 14.75 12-Oct-09        618.00           2.39  
29-Sep-09 PB 2.50 15-Oct-09        135.00           1.85  
29-Sep-09 PR 2.00 14-Oct-09        170.00           1.18  
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Source: KS 

 

ตารางสรุปหุนทีค่าดวาจะมีการจายเงินปนผลระหวางกาลในชวง 1-2 เดือนขางหนา 

บริษัท ราคาหุน (บาท) คาดการณเงินปนผลจาย อัตรา
 4/9/09 ปนผล/หุน(Bt) วัน XD วันจายปนผล (%) 
MCOT 20.80 0.70 Oct-09 Oct-09 3.4% 
TCAP 16.20 0.50 Oct-09 Oct-09 3.1% 
HEMRAJ 0.91 0.02 Nov-09 Dec-09 2.2% 
AMATA 8.40 0.05 Nov-09 Dec-09 0.5% 
AOT 40.25 0.70 Jan-10 Feb-10 1.7% 

Source: KS 

►► INDUSTRY 

กลุมรถยนต: โตโยตาสนใจมาตั้งสํานักงานภูมิภาคในไทย 
นายเคียวอิจ ิ ทานาดะ กรรมการผูจัดการใหญบริษัท โตโยตา(ประเทศไทย) เดินทางเขาพบนายกอรปศักดิ์ สภา
วสุ รองนายกรัฐมนตรี เพื่อแสดงความประสงคยายสํานักงานภูมิภาคประจําภาคพื้นเอเชยี (Regional Centre) 
จากสิงคโปรมาอยูที่ไทย แตขณะนี้มีติดเงื่อนไขกระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) เร่ืองการ
ผอนปรนการเคลื่อนยายเงินทุนไหลเขาออก ทําใหการดําเนินธุรกิจไมสะดวก ขณะที่ธุรกรรมของสํานักงาน
ภูมิภาคดังกลาวในแตละปมีมูลคาหลายแสนลานบาท เชื่อวาหากมีการผอนปรนระเบียบตางๆ ในอนาคตจะมี
บริษัทยักษใหญทัว่โลกมาตั้งสํานักงานภูมิภาคในไทย ซึ่งเปนผลดีตอการเติบโตของอุตสาหกรรมรถยนต อยางไร
ก็ตามราคาหุนในกลุมนี้ไดปรับเพิ่มขึ้นมามาก ดังนั้นที่ใหซื้อสะสมมาตลอด ก็คงใหถอืตอไป ไมจําเปนตองสะสม
เพิ่มขึ้น 

►► TODAY’S REPORT 

กลยุทธการลงทนุ:  ซือ้หุนที่จะ Outperform ในชวงตอไป 
ตลาดหุนต้ังแตเดือนมี.ค. 52 จนถึงปจจบุันไดปรับเพ่ิมขึ้นมากกวา 70% โดยหุนที่นําตลาดขึ้นมาสวนใหญและ
มากกวา 100% คือกลุมที่เรียกวา cyclical stock หรือหุนที่มีวงจรตามเศรษฐกิจ เชนกลุมปโตรเคมี กลุมวัสดุ
กอสราง กลุมอสงัหาริมทรัพย กลุมยานยนต กลุมเดินเรือ และกลุมอิเลคทรอนกิส เนื่องจากหุนเหลานี้จะไดรับ
ประโยชนอยางชดัเจนจากการฟนตัวของเศรษฐกิจโลก ทําใหนักลงทนุเขามาเก็งกําไรในหุนกลุมเหลานี ้ อยางไรก็
ตามเราพบวา P/E ของหุนกลุมเหลานี้ไดปรับเพิ่มขึ้นมาจนสูงกวาที่ P/E ในป 2550 แลว ซึ่งเปนปทีก่อนจะเกิด
วิกฤติเศรษฐกิจในป 2551 และแมวาหุนกลุมเหลานี้มีโอกาสที่จะปรับเพิ่มขึ้นไดตอ จากกระแสเงินที่ยังคงไหลเขา
มาในตลาดหุน อยางไรก็ตามเราแนะนําใหนักลงทุนเริ่มทยอยขายหุนในกลุมเหลานี้ และมองหากลุมอตุสหกรรม
ที่คาดวาจะ Outperform เปนกลุมตอไป ซึ่งเราเชือ่หุนในกลุมพลังงาน ธนาคาร สื่อสาร โรงแรม โรงพยาบาล 
พาณิชย บันเทิง อาหาร และเกษตร เนื่องจากกลุมอุตสาหกรรมเหลานี้มักจะเปนกลุมที่มีการฟนตัว หลังจาก
เศรษฐกิจฟนตัวมาไดระยะหนึ่งแลว ไมเหมือนกับกลุมที่ปรับขึ้นในชวงนี้ ทีจ่ะปรับเพ่ิมขึ้นตอนตนของการฟนตัว
ของเศรษฐกิจ โดยเราแนะนําใหนกัลงทุนเขาสะสมหุน BBL PTTEP ADVANC KH CENTEL CPALL GRAMMY  
และ CPF เพื่อหวังผลตอบแทนในระยะกลาง อยางไรก็ตามหากนักลงทุนตองการเก็งกําไรระยะสั้นกับกลุมที่นํา
ตลาดอยูในชวงนี ้เราแนะนําหุนทีย่งั Underperform ในแตละกลุมอุตสาหกรรม เชน CK LH และ TICON 

GRAMMY: ปรบักลยุทธเขาหาสือ่ธุรกิจ 
GRAMMY เขารวมทุนในแฟมิลี่ โนวฮาว ซึ่งเปนผูผลติรายการ มันนี ่แชแนลและนิตยสารมันนี่เวลธ โดยใชเงิน 25 
ลานบาท เขาถือหุน 50% โดยคาดวารายการใหมจะออกอากาศไดในเดือน ต.ค. อยางไรก็ดีถึงแมวาบริษัทจะไม
เปดเผยรายละเอยีดเกี่ยวกบัรายการที่จะออกอากาศ แตเราคาดวาในระยะยาวจะเปนผลดีตอบริษทั โดย 
GRAMMY ต้ังเปาทํารายได 200 ลานบาทตอป ในการทําธุรกิจนี้ และเปนการขยายเครือขายธุรกิจของบริษัท 

12-Oct-09 HMPRO 0.10 27-Oct-09 7.25 1.38 
12-Oct-09 KH 0.10 27-Oct-09 8.45 1.18 
21-Oct-09 DIMET 0.015 12-Nov-09 0.52 2.88 
5-Nov-09 SIAM 0.04 30-Nov-09 2.28 1.75 



 
 
 
 

 
18 กันยายน 2552 4 Daily View 

นอกเหนอืจากรายการโทรทัศนที่ทําอยู ถึงแมวาในชวงแรกอาจมีโอกาสขาดทุน เนื่องจากบริษัทตองใชเวลาปรับ
โครงสรางทางธุรกิจ เราคงคําแนะนํา Buy ที่ราคาพื้นฐาน 21.60 บาท/หุน 

►► ALTERNATIVE INVESTMENT STRATEGY 

เขียนโดย: สุชีล นารูลา (Susheel.n@kasikornsecurities.com, +662 696-0021) 

Gold Futures: กลับไป Long GFV09 อีกครั้งโดยเล็งไปทํากําไรที่ 16,250-16,300 แต stop ถาหลุด 
159800 
ราคาทองโลก (RTXGL) ระยะกลางยังอยูในเขต High risk - High return สวนระยะสัน้มีโอกาสขึ้นไปทดสอบแนว
ตานที่ $1,020 และ/หรือ $1,050 โดยมีแนวรับที ่$1,014 และ $1,000 สําหรับ Gold futures บานเราที่ถือ Long 
GFV09 เพื่อเล็งขึน้ไปแบงทํากําไรที่ 16,250-16,300 โดยมี stoploss ราคาปดที่ 15,900  

SET50 Futures: ถือ Long S50U09 ที่เหลือโดยเล็งขึ้นไปที่ 530-533 และ Long S50Z09 เพ่ิมได 
แต stoploss ถาหลุด 492 ลงมาระหวางวัน 

ถือทนแกวง Long S50U09 ที่เหลือ และ Long S50Z09 เพิ่มได เพื่อเล็งไปแบงทํากําไรที่ 530-533 แต stoploss 
หาก S50Z09 หลุด 492 ลงมาระหวางวัน 

Stock Futures: Long PTT เล็งแบงทํากําไรที่ 280-282 และ Long PTTEP เล็งแบงทํากําไรที่ 156-
159 แตมีจุด Stoploss ทั้งคู  
ชวงนี้ราคาน้ํามันยังผันผวน แตระยะยาวเรายังมองวาราคาน้ํามันยังมีโอกาสปรับเพิ่มขึ้น โดยระยะสั้นเราแนะนํา
ใหถือ Long PTT ที่เพิ่มไปแลวเพื่อเล็งขึ้นไปแบงทํากําไรที่ 280-282 แต stoploss คร่ึงหนึ่งหาก PTT spot หลุด 
253 ระหวางวัน สวน PTTEP ที่ Long ไปแลวถอืเลง็ไปแบงทํากําไรที่ 156-159 แต stoploss คร่ึงหนึ่ง ถา PTTEP 
spot ปดตํ่ากวา 141 

Pair Trade Strategy: ปดคู Long BBL Short PS 
 

►► STOCK NEWS 

KBANK: ธนาคารกสิกรไทย จัดมหกรรมลดหยอนภาษีสุดคุม รับเลยไมตองลุน หวังดึงลูกคาซื้อกองทนุและประกัน
ชีวิตปลายป รับสิทธิ์ลดหยอนภาษีสูงสุดกวา 400,000 บาท พรอมรับเงินสดคืนเขาบัญชโีดยไมตองลุนสูงสุดถึง 
22,000 บาท หรือเลอืกชําระผานบัตรเครดิตกสิกรไทยผอนนานสูงสดุ 6 เดือน คาดระดมยอดขายไดกวา 7,000 ลาน
บาท (กระแสหุนออนไลน) 

SCIB: นางทองอุไร ลิ้มปติ ผูจดัการกองทุนเพือ่การฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบนัการเงิน เปดเผยวา ขณะนี้
กองทุนฯ ไดเร่ิมกระบวนการจัดจางที่ปรึกษาทางการเงินเพื่อเสนอแนะกลยุทธและดําเนินการกับหุนของธนาคาร
นครหลวงไทย จาํกัด (มหาชน) ตามที่คณะกรรมการจัดการกองทนุมีมติเมื่อวันที่ 14 กันยายนที่ผานมา โดยมี
หนังสือเชิญที่ปรึกษาทางการเงินจาํนวน 22 บริษัท มารับฟงการชี้แจงขอบเขตงานในวันที่ 23 กันยายนนี้ และ
คาดวาจะคัดเลือกที่ปรึกษาทางการเงินไดภายในวันที่ 22 ตุลาคม 2552 (เนชั่น) 

GRAMMY: ผูบริหารคาดวา ทั้งรายไดและกําไรในป 53 จะดีกวาปนี้ จากทุกธุรกจิ สวนปนี้รายไดคาดวาจะ
มากกวา 8 พันลานบาทดีกวาที่คาดไวมาก และชองทีวีดาวเทียมชองแรก ชองแฟนทวีี หลังเปดบริการครบ 1 ป 
สามารถคืนทุนไดแลว ขณะทีช่องอืน่ๆ ที่ทยอยเปดตามมา ก็คาดวาจะคุมทุนภายใน 1 ป เชนกัน มองอนาคตอาจ
ทําชองทีวีดาวเทียมเพิ่ม หลังลาสดุไดชองมันนี่แชนเนล เพิ่มอีก 1 ชอง (อินโฟเควสต) 

QH: ผูบริหารเปดเผยวา บริษัทไดเปดโครงการใหม"พฤกษภิรมย Regent ราชพฤกษ-รัตนาธิเบศร"มูลคา 1,640 
ลานบาท ซึ่งถือวาเปนการเปดโครงการในโซนราชพฤกษ จากกอนหนานี้ไดมีการเปดในโซนดังกลาวแลว 9 
โครงการ  และคาดวาจะพรีเซลไดในเดือน ต.ค.ในระดับ 20-120 ลานบาท เจาะลูกคาระดับบน สวนเปาหมายใน
ป 2553 บริษัทต้ังเปาหมายรายไดจะเติบโตขึ้นประมาณ 10-15% หรือประมาณ 1.1 หมื่นลานบาท จากป 2552 
ที่ต้ังเปาหมายไว 1 หมื่นลานบาท (อินโฟเควสต-ขาวหุน) 

LOXLEY: แหลงขาวจากสํานักงานสลากกินแบงรัฐบาล เปดเผยวา ในการประชุมคณะกรรมการสํานักงานสลาก
ฯในวันนี้(18 ก.ย.)จะมีการพิจารณาโครงการขายสลากเลขทาย 2 ตัว 3 ตัวดวยเครื่องขายสลากอัตโนมติั (หวย
ออนไลน)หลงัจากผลการหารือกบัคณะกรรมการกฤษฎีกาในประเด็นทางกฎหมายพบวาการเดินหนาหวย
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ออนไลนไมขัดกบัพ.ร.บ.สํานักงานสลากฯ พ.ศ.2517 และสรปุผลการศึกษาผลกระทบทางสังคมตอหวยออนไลน
ที่มีนายนครินทร เมฆไตรรัตน กรรมการสํานักงานสลาก ในฐานะหัวหนาทีมที่ปรึกษาไดสรุปผลการศึกษาเสร็จ
แลว (สยามรัฐ) 

CIG: บริษัทเขาหารือตลท.หาทางแกปญหาสภาพคลองหุน ลุนขาวดี "แตกพาร" เชือ่ประชุมบอรดวันนี้ไดขอสรุป 
ดาน "แครเรียสิงคโปร" สปัดาหหนาเยือนไทย ตรวจสอบสินคาหวังออเดอรเพิ่มปลายป ผูบริหารโชวแบ็กล็อก
พันลานบาท ลั่นปนี้พลิกมีกําไรแมรายไดนาจะใกลเคียงปกอนก็ตาม (ขาวหุน) 

BMCL: บริษัทเลง็จัดหารถเพิ่มอีก 60 ขบวน มูลคา 40,000 ลานบาท รองรับสีมวงกับน้ําเงินมั่นใจหลังสีน้ําเงิน
ตอกเสาเข็ม รัฐบาลตองมาเจรจาเรื่องเดินรถกบั BMCL ราย แรกเพราะเปนผูให บริการปจจุบัน เชือ่หลังเปด
บริการ 2 เสนทาง มีผูโดยสารฉีดเขาระบบเปน 4 แสนคนตอวัน เกินจดุคุมทุนที่ 3 แสนคนตอวัน (ขาวหุน) 

SCC: บริษัทคากลซีเมนตไทย ในเครือปูนซีเมนตไทยเตรียมขยายธุรกิจคาถานหินไปยังประเทศในแถบอาเซียน 
โดยประเทศที่บริษัทใหความสนใจ ไดแก ฟลปิปนส กัมพูชา และ เวยีดนาม โดยบริษทัคาดวาจะสามารถเขาไป
ต้ังคลังถานหินในประเทศฟลิปปนสในไตรมาส 3/53 พรอมกันนั้น บริษัทยังมีแผนจะเขาไปต้ังคลังเกบ็ถานหินใน
ประเทศจีน อินเดยี และ มาเลเซีย ภายในไตรมาส 3/53 นาจะไดเห็นความชัดเจน การลงทุนตอคลังแตแหงคาด
วาจะอยูที ่20-30 ลานบาท (อินโฟเควสต) 

BAY: ธนาคารเปดเผยวา ในชวง 8 เดือนที่ผานมาธนาคารปลอยสินเชื่อเอสเอ็มอีไดเพยีง 3,000-4,000 ลานบาท 
จากเปาหมาย 1 หมื่นลานบาท ซึ่งตํ่ากวาเปาหมายมากพอสมควรเพราะมีการจายคืนหนี้และมกีารรีไฟแนนซ
กอนกําหนด (ไทยโพสต) 

THAI: ประธานบอรดยืนยันไมไดยื้อเวลาเซ็นสัญญาจาง "ปยะสวัสด์ิ" เพื่อรอใหครบกําหนด 3 ปการลาออกจาก 
BAFS จะไดรอดตัวปญหาคุณสมบัติผูเขารับตําแหนงดีดี แจงเปนเพราะรายละเอยีดและเงือ่นไขสญัญาจางไม
ชัดเจน แถมอยูระหวางสงเรื่องคุณสมบัติ ใหอยัการตรวจสอบเพือ่ความรอบคอบดวย จึงตองรอความชัดเจน
ทั้งหมดกอน (ขาวหุน) 

JMART: ผูบริหารเปดเผยวา ในปนี้บริษัทฯ ยังคงมัน่ใจวากําไรจะมากกวาปกอนที่ทําได 97 ลานบาท เนื่องจาก
กําลังซื้อของผูบริโภคเริ่มกลับมา ขณะเดียวกันปจจัยทางการเมืองยงัไมวุนวายมากนักเมื่อเปรียบเทียบกับชวงป
กอน นอกจากนีบ้ริษัทฯยังไดรับปจจัยบวกจากอัตราการทํากําไรของการจําหนายมือถอืเฮาสแบรนด ภายใตชื่อ 
JFONE โดยภายในป 2553 คาดวาจะขึ้นเปนอันดับ 1 ของผูประกอบการที่จําหนายมือถือเฮาสแบรนด หลังจาก
บริษัทฯไดทําการตลาดและออกโปรโมชั่นตางๆอยางตอเนื่อง (กระแสหุนออนไลน) 

KC: บริษัทรอการเมืองในประเทศกลับเขาสูภาวะปกติ เตรียมเจรจาพันธมิตร "สิงคโปร" อีกรอบดึงรวมทุนพัฒนา
คอนโดสูง 30-40 ชั้น ขณะที่ปหนาเตรียมทําคอนโดสูง 8 ชั้น ฐานะการเงินดีมีเงินสดในมือเกอืบ 100 ลานบาท 
และกระแสเงินสดจากโอนบานของลูกคายังเขามาตอเนือ่ง อีกทัง้มีแลนดแบงก 300-400 ไรรองรับการพัฒนา
โครงการใหมไดอีก 3-4 ป (ขาวหุน) 

PHATRA: ผูบริหาร เปดเผยวา หากใชคาคอมมิชชั่นขั้นบันไดในปหนาอาจกระทบบริษัทบาง เพราะลูกคาของ
บริษัทสวนใหญมีพอรตการลงทุนคอนขางใหญ โดยปจจุบันสัดสวนลกูคาสถาบันในและนอกประเทศรวมกันกวา 
70% แบงเปนลกูคาสถาบันในประเทศ 20% ลกูคาตางประเทศ 50% โดยคาคอมมิชชั่นเฉลี่ยอยูที ่0.17% ขณะที่
ระดับคาคอมมิชชั่นในระดับที่บริษัทอยูไดอยูที ่0.18% (กระแสหุนออนไลน) 

►► MARKET EVENT 

 19/09/09 กลุมเสือ้แดงนัดชุมนุมกนัอีกครั้ง เลื่อนมาจาก 5 ก.ย. 

 29/09/09 คลังเสนอเรื่องกูเงิน 1 แสนลานบาท เขา ครม. ตามแผนไทยเขมแข็ง 

 30/09/09 ธปท. ประกาศตัวเลขเศรษฐกิจเดือน ส.ค. 

 01/10/09 กระทรวงพาณิชยประกาศตัวเลขเงินเฟอเดือนก.ย. 
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Daily Drivers (as of 17 Sep 2009) 
1D 1W 1M YTD High Low

World Stock Index

Dow Jones 9,783.92                -0.08% 1.62% 7.10% 11.48% 11,388.44 6,547.05

S&P 500 1,065.49                -0.31% 2.04% 8.75% 17.96% 1,255.08 676.53

Nasdaq 2,126.75                -0.30% 2.05% 10.15% 34.86% 2,273.90 1,268.64

FTSE 100 5,163.95                0.78% 3.53% 11.17% 16.46% 5,311.30 3,512.09

DAX 5,731.14                0.54% 2.44% 10.18% 19.15% 6,189.53 3,666.41

CAC 3,835.27                0.56% 3.49% 12.15% 19.18% 4,324.87 2,519.29

NIKKEI 10,443.80              1.68% -0.66% 1.71% 17.88% 12,115.03 7,054.98

Hang Seng 21,768.51              1.71% 3.32% 8.10% 51.30% 21,768.51 11,015.84

MSCI Ex. JP 268.37                   1.00% 2.95% 10.47% 62.77% 268.37 131.75

S&P Volatility (VIX Index) 23.65                     -0.17% 0.42% -15.20% -40.88% 80.86 23.09
Dow Jones Real Estate 173.22                   -0.85% 7.68% 19.27% 18.95% 261.77 85.52

Dow Jones Financial Sector 267.64                   -0.45% 3.66% 11.04% 18.15% 387.72 119.48

Dow Jones Construction Material 279.11                   -0.76% 4.35% 13.30% 20.32% 355.39 150.50

Dow Jones Energy 484.49                   -0.70% 3.08% 12.43% 12.78% 611.59 341.83

Dow Jones Technology 592.41                   -0.28% 1.11% 9.35% 48.04% 594.06 340.25
Dow Jones Health Care 298.15                   0.01% 0.65% 4.50% 10.95% 321.52 221.08

Dow Jones Consumer Services 263.79                   -0.34% 1.72% 10.17% 24.47% 287.16 166.78

SET Indices
SET Index 709.23                   -0.14% 0.87% 12.21% 57.62% 710.25 384.15

SET 100 Index 1,092.26                -0.12% 0.64% 12.45% 62.70% 1,093.58 557.90

SET 50 Index 507.98                   -0.08% 0.42% 11.67% 60.52% 508.39 261.30
MAI Index 196.14                   1.04% 2.36% 11.56% 20.38% 223.82 148.96

Energy 16,566.53              -0.16% -0.16% 11.83% 49.83% 16,673.13 8,521.05

Bank 263.18                   -0.50% 0.21% 7.47% 85.59% 264.92 125.19

Property 112.36                   -0.12% 5.02% 19.05% 87.39% 112.49 48.89

Transpotation 93.00                     0.24% 2.86% 19.63% 97.03% 94.64 38.45

Construction Materials 5,796.50                0.81% 4.30% 17.72% 103.91% 5,796.50 2,348.67

ICT 82.40                     -0.02% -0.66% 16.96% 33.20% 82.96 48.72

Electronic 611.78                   -0.68% 2.80% 8.69% 68.22% 625.21 306.74

Commerce 5,528.71                1.27% 4.49% 5.98% 38.17% 5,528.71 3,100.73
Hospitality & Leisure 206.51                   -0.15% 0.50% 8.80% 7.03% 270.03 177.54

Fixed Income and FX
US 2-Y yield 0.94 -4.95% 6.30% -7.23% 22.35% 2.17 0.65

US 5-Y yield 2.36 -3.18% 3.51% -1.85% 52.46% 3.05 1.26

US 10-Y yield 3.38 -2.46% 1.09% -2.44% 52.94% 4.08 2.05

US Ted Spread 0.20 7.45% 25.73% -22.43% -84.83% 4.64 0.16

Thai 2-Y yield 2.10 -0.94% 2.94% 12.90% 6.06% 4.09 1.16

Thai 5-Y yield 3.26 0.00% 5.50% 8.67% 46.85% 4.51 2.06

Thai 10-Y yield 4.08 0.00% 4.35% 4.35% 51.67% 4.75 2.40

Thai TED Spread 0.12 2.15% -4.04% -55.81% -86.02% 0.93 0.09

USD : EURO 0.68 -0.35% -1.29% -4.56% -4.54% 0.80 0.68

USD : POUND 0.60 -0.15% -0.07% -1.53% -12.15% 0.74 0.54

USD : Yen 90.89 0.55% -1.38% -3.96% 0.75% 107.53 88.25
USD : Yuan 6.83 0.01% -0.05% -0.14% 0.05% 6.89 6.81

Current Index
%Change 52 week

Commodities Related Stocks

Nymex Futures 1 M (USD/bbl) 72.47                     -0.06% 0.74% 8.57% 62.49% 120.92 33.87 PTT, PTTEP

GRM  (USD/bbl) 3.11                      17.80% -16.17% -4.89% -70.32% 11.56 -1.28 PTTAR,TOP,IRPC,ESSO

Newcastle Coal Price (USD/tonne) 66.85                     0.00% -0.22% -10.03% -15.91% 152.00 60.20 BANPU,LANNA,UMS

BDI (USD/tonne) 2,390.00                -1.04% -4.09% -13.84% 208.79% 4,975.00 663.00 TTA, PSL

BDI Futures 1 M (USD/tonne) 2,045.00                -0.24% -6.62% -17.54% 77.83% 6,525.00 900.00 TTA, PSL

Gold (USD/ounce) 1,014.86                -0.37% 1.25% 8.16% 15.14% 1,018.59 695.40 THL

Silver (USD/troy ounce) 1,738.00                0.52% 8.02% 23.00% 61.08% 1,738.00 888.00

CRB Index 261.93                   -0.37% 2.65% 3.39% 14.11% 373.44 200.34

Zinc (USD/tonne) 1,958.50                1.16% 2.01% 10.59% 62.13% 1,980.00 1,065.00 PDI

Crude Palm Oil (MYR/tonne) 2,410.00                0.00% 0.00% 14.03% 55.18% 2,742.50 1,516.50 TVO, UVAN, UPOIC

Sugar Price (US cent/lb) 23.41                     0.82% 5.64% 3.91% 83.61% 25.02 11.63 KSL

Soy bean (US cent/lb) 31.92                     0.54% 4.38% -2.89% 0.79% 48.42 26.89 TVO, UVAN, UPOIC

Rubber (SGD/kg) 315.75                   1.61% -2.62% 5.96% 56.89% 411.00 165.25 STA, TRUBB

Chicken (Bt/kg) 63.50                     0.00% 1.60% 4.10% 14.41% 63.50 37.50 CPF

Pork (Bt/kg) 107.50                   0.00% 0.00% -12.24% 0.00% 125.00 107.50 CPF

Ethylene (USD/tonne) 970.00                   0.00% -3.96% 3.74% 79.63% 1,160.00 330.00

Propyene (USD/tonne) 1,000.00                0.00% -2.91% -8.68% 122.22% 1,190.00 270.00

HDPE (USD/tonne) 1,235.00                0.00% -2.37% -5.73% 48.80% 1,670.00 750.00

Naptha (USD/tonne) 69.75                     3.33% 0.87% 2.50% 138.46% 92.85 25.25

Ethylene Spread (Olefin) 900.25                   -0.25% -4.32% 3.84% 76.26% 1,074.75 295.55 PTTCH

Propylene Spread (Olefin) 930.25                   -0.24% -3.18% -9.42% 121.09% 1,104.75 235.55 PTTCH

HDPE Spread (Olefin) 1,165.25                -0.19% -2.56% -6.18% 45.52% 1,584.75 719.35 PTTCH, SCC

Hot Rolled Coil (USD/tonne) 550.00                   0.00% -2.65% -7.56% 19.57% 875.00 400.00

Rebar (USD/tonne) 530.00                   0.00% -0.93% 4.95% 26.19% 825.00 405.00

Slab (USD/tonne) 480.00                   0.00% 0.00% 2.13% 18.52% 925.00 355.00

Scrap (USD/tonne) 355.00                   0.00% -1.39% 4.03% 36.54% 435.00 210.00

Spread Rebar-Scrap (USD/tonne) 175.00                   0.00% 0.00% 6.87% 9.38% 390.00 147.50 TSTH

Spread HRC-Slab (USD/tonne) 70.00                     0.00% -17.65% -44.00% 27.27% 125.00 -60.00 SSI

Source : Bloomberg, SET Smart
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Foreign net Buy/Sell  in regional markets (USDmn)
17-Sep-09 16-Sep-09 15-Sep-09 5 Days 30 Days YTD 2008

Thailand 73.26 54.28 32.88 249.20 451.36 1,508.03 -4,942.27 

Indonesia -6.89 17.36 15.54 66.00 179.70 1,212.14 1,801.09

Philippine -5.03 -8.72 -5.80 -36.21 -103.91 189.11 -1,135.29 

India 0.00 0.00 183.20 305.20 1,814.00 8,949.30 -12,918.30 

Taiwan 457.94 377.82 179.42 1,104.80 4,144.63 10,973.42 -16,363.82 

S. Korea 643.96 748.50 314.51 2,364.69 4,335.12 17,874.32 -36,742.48 

Vietnam -9.60 -7.42 -9.46 -31.06 -27.12 73.35 340.30

Total 1,153.63 1,181.83 710.29 4,022.62 10,793.79 40,779.67 -69,960.77 

Trading Activities (Btmn)
SET Buy Sell Net 5 Days 30 Days YTD 2008

Institutions 5,666 5,328 337 -3,215 1,629 -15,752 46,100

Foreign Investors 6,046 3,577 2,468 8,429 14,573 50,579 -162,346 

Local Investors 16,728 19,533 -2,805 -5,214 -16,202 -34,827 116,246

FUTURES Long Short Net 5 Days 30 Days YTD 2008

Institutions 2,666 3,170 -504 -3,692 -1,910 -2,993 -3,807 

Foreign Investors 804 473 331 1,615 9,400 16,634 5,953

Local Investors 6,498 6,325 173 2,077 -7,490 -13,641 -2,146 

NVDR Trading Net Buy/Sell (Btmn)
17-Sep-09 16-Sep-09 15-Sep-09 5Days MTD YTD Y2008 Y2009

Top Buy

KBANK 570.66 -1.80 223.48 1,262.18 2,804.98 18,225.28 9.67 18.59

BBL 374.56 269.86 37.07 1,041.42 1,212.97 5,451.38 21.82 25.01

SCC 315.14 510.08 25.73 1,066.81 1,739.59 4,780.95 7.30 9.46

PTT 313.83 34.75 15.07 885.45 3,218.21 12,117.89 1.26 2.45

PTTEP 209.86 17.26 39.20 358.98 229.61 4,166.19 1.25 1.48

Top Sell

IRPC -47.05 -0.08 1.09 -33.26 135.04 924.58 1.06 1.58

THAI -36.98 -47.92 1.27 -151.90 -305.91 591.51 3.38 3.02

PTTCH -34.76 -3.54 11.79 -81.12 -79.23 412.99 0.58 0.98

BAY -32.68 -78.90 0 -380.20 -592.07 3,711.95 13.60 13.83

CPN -24.66 -17.72 -3.59 -49.41 -62.70 227.63 4.27 4.59
 

Director Trade

Transaction Date Stock Types of Securities Name of Management Transaction
Average 

Price (Bt)
Amount 

(shrs)
Total (Bt) Remark

15-Sep-09 CIG Common share Taweesak  Wangkorkiat Sell 4.85 3,600,000 17,460,000

16-Sep-09 CSL Common share Somchai  Kittichaikoolkit Sell 3.32 200,000 664,000

15-Sep-09 DELTA Common share Ng Kong Meng  Sell 17.30 200,000 3,460,000 Amended a previous report

16-Sep-09 FSS Common share Wilawan  Kultangwattana Sell 3.00 15,900 47,700

17-Sep-09 KYE Common share Mongkol  Coorat Sell 127.00 600 76,200

16-Sep-09 PATKL Common share Sombatt  Srichainont Sell 0.49 100,000 49,000

16-Sep-09 PSL Common share Stephen  Korah Sell 18.30 5,000 91,500

16-Sep-09 PS Common share Rattana  Promsawad Sell 11.00 100,000 1,100,000

16-Sep-09 PS Common share Rattana  Promsawad Sell 11.00 200,000 2,200,000

16-Sep-09 PTTCH Common share Narong  Bunditkamol Sell 81.00 2,000 162,000

16-Sep-09 PTTCH Common share Suvit  Tinnachote Sell 82.25 5,000 411,250

16-Sep-09 PTTCH Common share Suvit  Tinnachote Sell 82.50 5,000 412,500

16-Sep-09 PTTCH Common share Suvit  Tinnachote Sell 82.75 5,000 413,750

16-Sep-09 PTT Common share Penchun  Jarikasem Sell 266.00 7,000 1,862,000

15-Sep-09 TPIPL Common share Tayuth  Sriyuksiri Buy 9.02 600,000 5,412,000
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Calendar of Event 

Mon Tue Wed Thu Fri

1 2 3 4
ENGY - XD@0.15 AYUD - XD@0.50 EASTW - 0.10 ASP - XD@0.06

TOP - XD@1.05 PTT - XD@4.00 EGGO - XD@2.50

PTTCH - XD@0.60 IRPC - XD@0.08

THRE - XD@0.18

TIP - XD@0.40

7 8 9 10 11
PHATRA - XD@0.60 BANPU - XD@8.00 ZMICO - XD@0.15 SVI - XD@0.9529 DRT - XD@0.15

BAY - XD@0.15 Share Listing Share Listing ESSO - XD@0.25

BBL - XD@1.00 ACL - 922,889 Shrs. MFEC - 1,732,101 Shrs. FANCY - XD@0.08

BECL - XD@0.55 AIT - 689,500 Shrs. EASON - 916,676 Shrs. PRANDA - XD@0.10

KBANK - XD@0.50 BSEC - 465,200 Shrs. Share Listing

TDEX - XD@0.06 MINT - 2,984,000 Shrs.

14 15 16 17 18
JCT - XD@2.00 AIM - XW@2:1 Share Listing TVO - XD@0.95 ROJNA - XD@0.25

Share Listing Share Listing FSS - 309,048 Shrs.

HMPRO - 5,849,640 Shrs. PRANDA - 2,409,882 Shrs.

21 22 23 24 25
STPI  - XD@1.00 MBK - XD@2.25

28 29 30

Sep 2009

 
DISCLAIMER 
The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be reliable, but their accuracy, 
completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful consideration and they were based upon the best information 
known to us then, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. 


