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Banking : N.A.



คุณภำพสินทรั พย์ กดดันกำไร 2Q60 และต่ อเนื่องไปยัง 2H60 5 เหตุผลที่เรามีมุมมอง Neutral ต่ อกลุ่มธนาคารพาณิชย์ 1) กาไรของทั้งกลุ่มฯ ใน 2Q60 ลดลงทั้ง YoY และ QoQ จากการตั้งสารองสูงตามการตกชั้นเป็ น NPL ของ EARTH ซึง่ กระทบต่ อกาไรของ KTB มากที่สุด 2) สินเชื่อเติบโตไม่ โดดเด่ น ขณะที่ NIM ยังคง ใกล้ เคียงไตรมาสก่ อน แม้ กลุ่มธนาคารขนาดใหญ่ จะมีการปรั บลดอัตราดอกเบี้ยก็ตาม 3) คุณภาพสินทรัพย์ ของทั้งกลุ่มยังคงแย่ ลง โดยธนาคารขนาดใหญ่ อย่ าง BBL มีการ เพิ่มขึ้นของ NPL สูงที่สุดในกลุ่ม ประกอบกับมี coverage ratio ลดลงต่ อเนื่อง 2 ไตรมาส ติดต่ อกัน ขณะทีธ่ นาคารขนาดกลาง-เล็กคุม NPL ได้ ดีกว่ ากลุ่มธนาคารขนาดใหญ่ 4) เราคาดทิศทางกาไรของกลุ่ม ใน 2H60 ยังไม่ โดดเด่ นจาก NPL ที่เพิ่มขึ้น และการ writeoff NPL ในปริมาณมาก ทาให้ ต้องตั้งสารองในระดับสูง 5) เราเลือก SCB เป็ น Top pick ในช่ วง 2H60 เนื่องจากควบคุมคุณภาพสินทรัพย์ ดีที่สุดในกลุ่มธนาคารขนาดใหญ่ ประกอบกับราคาซื้อขายปั จจุบันที่ 152 บาท คิดเป็ น PBV ที่ 1.49 เท่ า ใกล้ เคียง -1SD ของค่ าเฉลี่ยในอดีต ซึง่ เป็ นระดับที่ยังไม่ แพง ขณะที่ธนาคารขนาดกลาง-เล็ก เรามองว่ า ราคาหุ้น ณ ปั จจุบันสะท้ อนมุมมองเชิงบวกต่ อคุณภาพสินทรัพย์ ไปมากแล้ ว
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กำไร 2Q60 ถูกกดดันจำกสำรองสูงจำก EARTH ที่ตกชัน้ เป็ น NPL Net Profit (THBmn)



2Q59



1Q60



2Q60



YoY



QoQ



Growth YoY & QoQ



เหตุผล กลุม่ ธนาคารขนาดกลาง-เล็กมีการเติบโตทัง้ YoY และ QoQ



TMB



2,151



2,096



2,330



8.3%



11.1%



ปั จจัยหนุนหลักมาจากการการบันทึกค่าธรรมเนียม Access fee กับ FWD



TISCO



1,208



1,491



1,505



24.6%



0.9%



ปั จจัยหนุนหลักมาจากสารองที่ลดลงตาม NPL ที่ดีขึ ้น



TCAP



1,466



1,602



1,675



14.2%



4.5%



ปั จจัยหนุนหลักมาจาก Non-NII ที่สงู ขึ ้นจากเงินปั นผลรับตามฤดูกาล และกาไรจากเงินลงทุน กลุม่ ธนาคารขนาดใหญ่อย่าง KTB และ KBANK ถูกกดดันจากตังส ้ ารอง



Drop YoY & QoQ KTB



8,678



8,532



3,222



-62.9%



-62.2%



ปัจจัยกดดันหลักมาจากสารองที ่สูงขึ้นจากการตกชัน้ เป็ น NPL ของ EARTH และรายได้ที่อ่อนตัวลง



KBANK



9,428



10,171



8,986



-4.7%



-11.6%



ปั จจัยกดดันหลักมาจากสารองที่สงู ขึ ้นตาม NPL Relapse และการตกชันเป็ ้ น NPL ของ EARTH



KKP



1,297



1,524



1,185



-8.7%



-22.2%



ปั จจัยกดดันหลักมาจากค่าใช้ จ่ายในการดาเนินงานและสารองที่สงู ขึ ้น



Growth/Drop YoY or QoQ SCB



12,818



11,912



11,911



-7.1%



0.0%



การลดลง YoY มาจากรายได้ ธุรกิจประกันที่เป็ นฐานสูงในก่อนหน้ าเพราะมีกลับรายการสารอง



BBL



7,170



8,304



8,047



12.2%



-3.1%



การเติบโตเด่น YoY มาจากฐานรายได้ Non-NII ที่เป็ นฐานต่าในปี ก่อนหน้ า การลดลง QoQ มาจากค่าใช้ จ่ายที่เพิ่มขึ ้นตามฤดูกาล



Total



44,215



45,631



38,860



-12.1%



-14.8%
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สินเชื่อยังเติบโตไม่ เด่ น ส่ วน NIM ยังยืนได้ Gross Loan (THB bn)



2Q59



1Q60



2Q60



YoY



QoQ



YTD



เหตุผล



กลุ่มธนำคำรขนำดใหญ่ KTB



1,977



1,917



1,921



-2.8%



0.2%



0.6%



KBANK



1,667



1,705



1,756



5.3%



3.0%



3.2%



BBL



1,910



1,928



1,982



3.8%



2.8%



1.9%



SCB



1,866



1,956



1,974



5.8%



0.9%



1.6%



เติบโตจากสินเชื่อธุรกิจ



กลุ่มธนำคำรขนำดกลำง-เล็ก TMB



592



600



618



4.3%



3.0%



3.9%



เติบโตจากสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่และสินเชื่อบ้ าน ส่วน SME ลดลง



TISCO



231



221



217



-6.4%



-2.0%



-3.9%



ลดลงจากสินเชื่อเช่าซื ้อรถยนต์ เพราะไม่ต้องการแข่งขันด้ านราคา



TCAP



689



684



697



1.1%



1.9%



0.6%



KKP



176



180



184



4.7%



2.7%



4.0%



เติบโตจากสินเชื่อบ้ าน SME และ สินเชื่อบุคคล ส่วนสินเชื่อเช่าซื ้อยังคงลดลง QoQ



Total



9,109



9,190



9,349



2.6%



1.7%



1.7%



สินเชื่อโตจำกกลุ่มธุรกิจขนำดใหญ่ และอสังหำริมทรั พย์



1Q60



2Q60



Net Interest Margin (NIM) (%)



2Q59



เหตุผล NIM ของกลุม่ ธนาคารขนาดใหญ่ลดลงเนื่องจากการลดอัตราดอกเบี ้ยเงินกู้ในเดือน พ.ค.



กลุ่มธนำคำรขนำดใหญ่ KTB



3.25%



3.37%



3.34%



KBANK



3.49%



3.41%



3.43%



BBL



2.17%



2.23%



2.22%



SCB



3.24%



3.21%



3.17%



เพิ่มขึ ้นจากอัตราผลตอบแทนของสินเชื่อระหว่างธนาคารและเงินลงทุน



ธนาคารขนาดกลาง-เล็กไม่มีการปรับลดอัตราดอกเบี ้ย ทาให้ NIM ส่วนใหญ่ใกล้ เคียงไตรมาสก่อน



กลุ่มธนำคำรขนำดกลำง-เล็ก TMB



3.12%



3.20%



3.20%



TISCO



3.95%



4.11%



4.11%



TCAP



2.96%



3.03%



3.07%



KKP



4.76%



4.62%



4.55%



Total



3.07%



3.09%



3.08%



NIM สูงขึ ้นจากการเพิ่มขึ ้นสินเชื่อรถยนต์
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คุณภำพสินทรัพย์ ยงั น่ ำเป็ นห่ วง Gross NPL (THB mn)



2Q59



1Q60



กลุ่มธนำคำรขนำดใหญ่ 276,024 303,196



2Q60



YoY



QoQ



เหตุผล



313,019



13.4%



3.2%



KTB



94,217



100,382



99,078



5.2%



-1.3%



NPL ของกลุม่ ธนาคารขนาดใหญ่เพิ่มขึ ้นสูงกว่าธนาคารขนาดกลาง-เล็ก แม้ EARTH จะถูกจัดชันเป็ ้ น NPL แต่มีการ write-off NPL เก่าออกไป ทาให้ NPL ลดลง QoQ



KBANK



56,736



65,393



66,843



17.8%



2.2%



NPL relapse ยังคงเป็ นปั ญหาหลักของ KBANK แม้ วา่ New NPL จะเริ่ มคงที่แล้ วก็ตาม



BBL



67,995



77,772



85,947



26.4%



10.5%



SCB



57,076



59,649



61,151



7.1%



2.5%



ควบคุมคุณภาพสินทรัพย์ได้ ดีที่สดุ ในกลุม่ ธนาคารขนาดใหญ่ NPL ของกลุม่ ธนาคารที่เน้ นสินเชื่อเช่าซื ้อยังลดลงต่อเนื่อง ยกเว้ น KKP NPL เพิ่มขึ ้นโดยส่วนใหญ่มาจาก NPL relapse จากกลุม่ SME



คุณภาพสิ นทรัพย์น่ากังวลมากที ่สดุ ในกลุ่ม โดย NPL เพิ่มจากกลุ่มธุรกิ จขนาดใหญ่และ SME



กลุ่มธนำคำรขนำดกลำง-เล็ก 56,979



49,183



50,464



-11.4%



2.6%



TMB



19,779



17,588



18,208



-7.9%



3.5%



TISCO



7,000



5,221



5,199



-25.7%



-0.4%



TCAP



19,538



16,441



16,441



-15.9%



0.0%



KKP



10,662



9,933



10,616



-0.4%



6.9%



Total



333,003



352,379



363,483



9.2%



3.2%



1Q60



2Q60



NPL ของธนาคารพาณิชน์ที่เน้ นสินเชื่อเช่าซื ้อรถยนต์ ยังคงมีทิศทางที่ดีขึ ้น NPL เพิ่มขึ ้นตามการรุ กตลาดรถยนต์มือสอง



NPL Coverage ratio (%)



2Q59



เหตุผล Coverage ratio ส่วนใหญ่ใกล้ เคียงไตรมาสก่อนหน้ า ยกเว้ น BBL ที่เห็นการลดลง



กลุ่มธนำคำรขนำดใหญ่ KTB



105%



112%



113%



KBANK



136%



135%



141%



BBL



165%



160%



151%



SCB



130%



133%



134%



Coverage ratio ลดลงอย่างต่อเนือ่ ง แสดงถึงคุณภาพสิ นทรัพย์ที่อ่อนแอลง Coverage ratio ของ TISCO ดีขึ ้นย่างต่อเนื่อง ต่างจากธนาคารอื่นที่ทาได้ เพียงทรงตัว



กลุ่มธนำคำรขนำดกลำง-เล็ก TMB



143%



144%



140%



TISCO



97%



164%



172%



TCAP



125%



151%



142%



KKP



96%



110%



104%



Total



130%



135%



134%



เพิ่มขึ ้นจาก 2 ส่วน i) นารายได้ ที่เพิ่มขึ ้นไปตังส ้ ารองทัว่ ไป ii) การลดลงของ NPL มีความเสี่ยงต่อการเร่งตังส ้ ารองเพื่อเพิ่ม coverage ratio ใน 2H60
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ทิศทำง 2H60 ยังไม่ โดดเด่ น เรำจึงแนะนำ SCB เพรำะปลอดภัยและไม่ แพง  คุณภำพสินทรั พย์ (Asset Quality)  เราคาดว่าคุณภาพสินทรัพย์ยงั คงเป็ นสิ่งที่ต้องติดตามต่อเนื่อง และการตังส ้ ารองในระดับสูงยังเป็ นปั จจัยกดดันผลประกอบการหลักของ กลุม่ ธนาคารพาณิชย์ใน 2H60 ตามทิศทาง NPL และนโยบายการ write-off NPL ที่มากขึ ้น 



คาด BBL เป็ นหุ้นที่ถกู กดดันจากการตังส ้ ารองมากที่สดุ ตามทิศทางของ NPL ที่เพิ่มขึ ้นทังจาก ้ NPL ใหม่ (New NPL) และ NPL ย้ อนกลับ (NPL Relapse) เนื่องจากแนวทางการแก้ ปัญหา NPL ของ BBL อย่างอนุรักษ์ นิยมทาให้ BBL แก้ ปัญหา NPL ได้ ลา่ ช้ า ประกอบกับ coverage ratio ที่ลดลงอย่างต่อเนื่อง 2 ไตรมาสติดต่อกัน จึงอาจมีการเร่งตังส ้ ารองมากขึ ้นในช่วง 2H60







ด้ าน KBANK กับ TMB เราคาดว่า NPL จะเพิ่มขึ ้นในอัตราชะลอตัวจากนโยบายการแก้ NPL ด้ วยการ write-off/ขาย NPL ในปริมาณมาก ขึ ้นกว่าปี ก่อนหน้ า อย่างไรก็ตามการ write-off หรือ ขาย NPL จะส่งผลให้ ธนาคารต้ องมีการตังส ้ ารองเต็มมูลค่าหนี ้ ซึง่ มีแนวโน้ มเพิ่มขึ ้น







กลุม่ ธนาคารขนาดกลาง-เล็กอย่าง TISCO และ TCAP คาดมีคณ ุ ภาพสินทรัพย์ดีตอ่ เนื่องและไม่น่ากังวล ส่วน KKP ที่พยายามรุกสินเชื่อ รถยนต์มือสอง และ SME มากขึ ้น อาจมีคณ ุ ภาพสินทรัพย์แย่ลง และต้ องตังส ้ ารองเพิ่มขึ ้นใน 2H60



 รำยได้ จำกกำรดำเนินงำน (Operation)  ด้ านรายได้ ดอกเบี ้ยยังเติบโตไม่เด่น คาดสินเชื่อยังพอเติบโตได้ แต่ NIM อาจลดลงเพราะธนาคารพาณิชย์สว่ นใหญ่เน้ นปล่อยสินเชื่อลูกค้ า ธุรกิจขนาดใหญ่ซงึ่ มีอตั ราผลตอบแทนต่า ฝั่ งต้ นทุนทางการเงินค่อนข้ างตึงตัว เนื่องจากสัดส่วน CASA อยู่ในระดับสูงแล้ ว 



ด้ านรายได้ ที่ไม่ใช่ดอกเบี ้ย TMB จะเติบโตเด่นสุดเพราะมี access fee จากการต่อสัญญากับ FWD ไตรมาสละ 300-330 ล้ านบาท อย่างไร ก็ตามรายได้ ที่สงู ขึ ้นจะถูกชดเชยด้ วยการตังส ้ ารองตามการ write-off NPL



 คำแนะนำ  Top Pick : เราชอบ SCB เนื่องจากมีความเสี่ยงด้ านคุณภาพสินทรัพย์น้อยที่สดุ ในกลุม ่ ธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ เพราะสามารถควบคุม NPL ratio ในระดับต่าอย่างต่อเนื่อง ประกอบกับมี coverage ratio ใกล้ เคียงค่าเฉลี่ยกลุม่ ฯ โดยราคาหุ้น ณ ปั จจุบนั ที่ 152 บาท คิดเป็ น PBV ที่ 1.49 เท่า ใกล้ เคียง -1SD ของค่าเฉลี่ยในอดีต ถือเป็ นระดับที่ค่อนข้ างถูก และยังมี upside ราว 17% ต่อราคาเป้าหมายของ consensus ที่ 178 บาท 



ด้ านราคาหุ้น ณ ปั จจุบนั ของกลุม่ ธนาคารขนาดกลาง-เล็กอย่าง TISCO TCAP และ KKP ค่อนข้ างแพงและมี upside จากัดต่อราคา เป้าหมาย
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Figure 1: %QoQ Loan growth (THB bn)



Figure 2: Net Interest Margin (NIM)
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Figure 2: Net Interest Income (NII)



Figure 3: Net Non-Interest Income (Non-NII)
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Figure 4: Cost-to-income Ratio 48.0%



Figure 5: NPL Ratio and Coverage Ratio
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Figure 6: NPL Ratio by Banks (as of 2Q17)



Figure 7: Credit Cost
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Banking : N.A.



Corporate Governance Report Rating (CG Score) AMATA AOT BAFS BAY BCP BIGC



BTS BWG CK CPF CPN CSL



DELTA DEMCO DRT DTAC DTC EASTW



EGCO GFPT GPSC GRAMMY HANA HMPRO



INTUCH IRPC IVL KBANK KCE KKP



KTB KTC LHBANK LPN MBK MCOT



MINT MONO NKI NYT OTO PHOL



PPS PSL PTT PTTEP PTTGC QH



QTC RATCH SAMART SAMTEL SAT SC



SCB SCC SCCC SE-ED SIM SITHAI



SNC SPALI SSSC STEC SVI TCAP



THCOM TISCO TKT TMB TNDT TOP



TSC TTCL TU VU VGI WACOAL



2S AAV ACAP ADVANC AGE AH AHC AKP ALUCON AMANAH ANAN AP APCO APCS ARIP ASIA



ASIMAR ASK ASP AUCT AYUD BANPU BBL BDMS BEM BFIT BLS BOL BROOK CEN CENTEL CFRESH



CGH CHG CHO CHOW CI CIMBT CKP CM CNS CNT COL CPI DCC EA ECF EE



ERW FORTH FPI GBX GC GCAP GL GLOBAL GLOW GUNKUL HOTPOT HYDRO ICC ICHI IFEC INET



IRC JSP K KSL KTIS L&E LANNA LH LHK LIT LOXLET LRH LST M MACO MALEE



MBKET MC MEGA MFC MOONG MSC MTI MTLS NCH NOBLE NSI NTV OCC OGC OISHI ORI



PACE PAP PB PCSGH PDI PE PG PJW PLANB PM PPP PR PRANDA PREB PRG PRINC



PT PTG PYLON Q-CON RICHY ROBINS RS RWI S S&J SABINA SALEE SAMCO SCG SEAFCO SFP



SIAM SINGER SIS SMK SMPC SMT SNP SPI SPPT SPRC SR SSF SST STA SUSCO SUTHA



SWC SYMC SYNEX SYNTEC TAE TAKUNI TASCO TBSP TCC TF TFI TGCI THAI THANA THANI THIP



THRE THREL TICON TIPCO TK TKS TMC TMI TMILL TMT TNITY TNL TOG TPCORP TRC TRU



TRUE TSE TSR TSTE TSTH TTS TTW TVD TVO TWPC UAC UP UPF VIH VNT WINNER



YUASA ZMICO



AEC AEONTS AF AIRA AIT AJ AKR AMARIN AMATAV AMC APURE AQUA ARROW



AS BA BEAUTY BEC BH BIG BJC BJCHI BKD BR BROCK BRR BTNC



CBG CGD CHARAN CITY CMR COLOR COM7 CPL CSC CSP CSR CSS CTW



DCON DIMET DNA EARTH EASON ECL EFORL EPCO EPG ESSO FE FER FOCUS



FSMART FSS FVC GEL GIFT GLAND GOLD GSTEL GYT HPT HTC HTECH IFS



IHL ILINK INSURE IRCP IT ITD J JMART JMT JUBILE JWD KASET KBS



KCAR KGI KKC KOOL KWC KYE LALIN LPH MAJOR MAKRO MATCH MATI M-CHAI



MDX MFEC MJD MK MODERN MPG NC NCL NDR NEP NOK NUSA PATO



PCA PDG PF PICO PIMO PL PLAT PLE PMTA PPM PRIN PSTC QLT



RCI RCL RICH RML RPC SANKO SAPPE SAWAD SCI SCN SCP SEAOIL SENA



SIRI SKR SLP SMIT SORKON SPA SPC SPCG SPVI SSC STANLY STPI SUC



TACC TCCC TCMC TEAM TFD TFG TIC TWI TKN TLUXE TMD TNP TOPP



TPA TPAC TPCH TPIPL TPOLY TRITN TRT TTI TVI TWP U UBIS UMI



WAVE



UPOIC UT UWC VIBHA VPO VTW WICE WIIK WIN XO



Corporate Governance Report - The disclosure of the survey result of the Thai Institute of Directors Association (IOD) regarding corporate governance is made pursuant to the policy of the Office of the Securities and Exchange Commission. The survey of the IOD is based on the information of a company listed on the Stock Exchange of Thailand ( SET) and the market for Alternative Investment ( MAI) disclosed to the public and able to be accessed by a general public investor. The result, therefore, is from the perspective of a third party. It is not an evaluation of operation and is not based on inside information. The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey may be changed after that date, Yuanta Securities (Thailand) Co., Ltd does not confirm nor certify the accuracy of such survey results.
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Banking : N.A.



Anti-Corruption Progress Indicator Companies that have declared their intention to join CAC 2S A ABC AEC AF AI AIRA ALUCON AMATA ANAN AOT



AP APCS AQUA ASIAN ASK BCH BEAUTY BFIT BJCHI BROCK BROOK



BRR BSBM BTNC CGH CHOTI CHOW CM COL CPALL CPF CSC



CSS EE EPCO FC FER FNS FPI FSMART GEL GFPT GIFT



Companies certified by CAC ADVANC AKP AMANAH ASP AYUD BAFS BANPU BAY



N/A



AAV ABICO ACAP ACC ADAM AEONTS AFC AGE AH AHC AIE AIT AJ AJA AKR ALLA ALT AMA AMARIN AMATAV AMC APCO APURE APX AQ ARIP



BBL BCP BKI BLA BTS BWG CENTEL CFRESH



ARROW AS ASAP ASEFA ASIA ASIMAR ASN ATP30 AU AUCT BA BAT-3K BCPG BDMS BEC BEM BGT BH BIG BIGC BIZ BJC BKD BLAND BLISS BM



CIMBT CNS CPI CPN CSL DCC DEMCO DIMET



BOL BPP BR BRC BSM BTC BTW BUI CBG CCET CCN CCP CEN CGD CHARAN CHEWA CHG CHO CHUO CI CIG CITY CK CKP CMO CMR



GLOBAL GPSC GREEN GUNKUL HMPRO ICHI IEC IFS ILINK INET IRC



DRT DTAC DTC EASTW ECL EGCO ERW FE



FSS GBX GCAP GLOW HANA HTC ICC IFEC



CNT COLOR COM7 COMAN CPH CPL CPR CRANE CSP CSR CTW CWT D DCON DCORP DELTA DNA DSGT DTCI EA EARTH EASON ECF EFORL EIC EKH



EMC EPG ESSO ESTAR ETE EVER F&D FANCY FMT FN FOCUS FORTH FVC GC GENCO GGC GJS GL GLAND GOLD GRAMMY GRAND GSTEL GTB GYT HARN



J JMART JMT JUBILE JUTHA K KASET KBS KCAR KSL KTECH



INTUCH IRPC IVL KBANK KCE KGI KKP KTB



HFT HOTPOT HPT HTECH HYDRO IHL INOX INSURE IRCP IT ITD ITEL JAS JCT JSP JTS JWD KAMART KC KCM KDH KIAT KKC KOOL KTIS KWC



KYE L&E LPN LVT M MBAX MC MCOT MIDA MILL ML



KTC LANNA LHBANK LHK MBK MBKET MFC MINT



KWG LALIN LDC LEE LH LIT LOXLEY LPH LRH LST LTX MACO MAJOR MAKRO MALEE MANRIN MATCH MATI MAX M-CHAI MCS MDX MEGA METCO MFEC MGT



MPG MTLS NBC NINE NMG NNCL NTV NUSA OCC OGC PACE



MONO MOONG MSC MTI NKI NSI OCEAN PB



MJD MK MM MODERN MPIC NC NCH NCL NDR NEP NETBAY NEW NEWS NFC NOBLE NOK NPK NPP NVD NWR NYT OHTL OISHI ORI OTO PAE



PAF PCSGH PDG PDI PIMO PK PLANB PLAT PRANDA PRG PRINC



PSTC PYLON QH RML ROBINS ROH SANKO SAUCE SC SCCC SCN



PE PG PHOL PM PPP PPS PR PSL



PAP PATO PCA PERM PF PICO PJW PL PLE PMTA POLAR POMPUI POST PPM PRAKIT PREB PRECHA PRIN PRO PSH PTL QTC RAM RCI RCL RICH



PT PTG PTT PTTEP PTTGC Q-CON QLT RATCH



RICHY RJH ROCK ROJNA RP RPC RPH RS RWI S S11 SAFARI SALEE SAM SAMART SAMCO SAMTEL SAPPE SAWAD SAWANG SCI SCP SE SEAFCO SELIC SF



SEAOIL SE-ED SENA SGP SITHAI SMIT SMK SORKON SPACK SPPT SPRC



S&J SABINA SAT SCB SCC SCG SINGER SIS



SFP SGF SHANG SIAM SIM SIMAT SIRI SKR SLP SMART SMM SMT SOLAR SPA SPALI SPCG SPG SPORT SPVI SQ SSC SST STANLY STAR STEC STHAI



SR SRICHA STA SUSCO SYNTEC TAE TAKUNI TASCO TBSP TFG TFI



SMPC SNC SNP SPC SPI SSF SSI SSSC



STPI SUC SUPER SUTHA SVH SVOA SWC SYMC SYNEX T TACC TAPAC TC TCB TCC TCCC TCJ TCOAT TEAM TFD TGPRO TH THAI THANA THE THIP



TICON TIP TKT TLUXE TMILL TMT TPA TPP TRT TRU TRUE



SVI TCAP TCMC TF TGCI THANI THCOM THRE



THL TIC TIW TK TKN TKS TM TMC TMI TMW TNDT TNH TNP TNPC TNR TOPP TPAC TPBI TPCH TPIPL TPIPP TPOLY TR TRC TRITN TRUBB



TSE TU TVD TVO TVT U UBIS UKEM UOBKH UREKA UWC



VGI VIBHA VNT WAVE WHA WICE WIIK XO



THREL TIPCO TISCO TMB TMD TNITY TNL TOG



TOP TPCORP TSC TSTH TTCL TVI WACOAL



TSF TSI TSR TSTE TTA TTI TTL TTTM TTW TUCC TWP TWPC TWZ TYCN UAC UEC UMI UMS UNIQ UP UPA UPF UPOIC UT UTP UV



UVAN VARO VI VIH VNG VPO VTE WG WHAUP WIN WINNER WORK WORLD WP WR YCI YNP YUASA ZMICO



Disclosure: List of companies that intend to join Thailand’s Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programfrom Thaipat Institute (last update: 27 January 2017)which have 2 groups; - Companies that have declared their intention to join CAC - Companies certified by CA Anti – Corruption Progress Indicator - The disclosure of the Anti-Corruption Progress Indicators of a listed company on the Stock Exchange of Thailand, which is assessed by Thaipat Institute is made in order to comply with the policy and sustainable development plan for the listed companies of the Office of the Securities and Exchange Commission. Thai Institute of Directors made this assessment based on the information received from the listed company, as stipulated in the form for the assessment of Anti-corruption which refers to the Annual Registration Statement (Form 56-1), Annual Report (Form 56-2), or other relevant documents or reports of such listed company. The assessment result is therefore made from the perspective of Thaipat Institute that is a third party. It is not an assessment of operation and is not based on any inside information. Since this assessment is only the assessment result as of the date appearing in the assessment result, it may be changed after that date or when there is any change to the relevant information. Nevertheless, Yuanta Securities (Thailand) Co., Ltd does not confirm, verify, or certify the accuracy and completeness of the assessment result.
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Banking : N.A.



Headquarters – Amarin Tower



AMARIN



RUAMCHOK MALL



ASOKE



BANGKAPI



SRINAKARINDRA



BANGNA



ARI



HAT YAI



VACHARAPOL



SAMUT SAKHON



HAT YAI 2



NANA



RAYONG



KHON KAEN



PARADISEPARK



CHONBURI



NAKHON SI THAMMARAT



RATTANATHIBET



PITSANULOK



SURIN 1



CRYSTAL PARK st



CHIANG MAI



NGAMWONGWAN



CHAENGWATTANA



BONMARCHE



127 Gaysorn Tower, 14-16fl. Ratchadamri Rd., Lumpini, Pathumwan, Bangkok, 10330 Tel. 0-2009-8888 Fax. 0-2009-8889 209 KKP Tower A, Sukhumvit21 (Asoke), North KlongToey, Wattana, Bangkok, 10110 Tel. 0-2204-2233 Fax. 0-2204-2823



10393/56 Central City Bangna Tower 11fl., Bangna-Trad Rd., Bangna, Pra-kanong, Bangkok, 10260 Tel. 0-2745-6458-66 Fax. 0-2745-6467



78/26, SoiVacharaphol 2, ThaRaeng, Bangkhen, Bangkok 10230 Tel. 0-2120-3170Fax. 0-2363-6629



142 Two Pacific Place 15fl., Sukhumvit Rd., North Klongtoey, Klongtoey, Bangkok, 10110 Tel. 0-2120-3200Fax. 0-2254-9954 61Paradise Park 4fl. Srinakarin Rd.,Nongbon, Prawet, Bangkok, 10250 Tel. 0-2120-3300Fax. 0-2787-1443 145 TiwanondRd., TambonBangkrasor, Amphoe Muang Nonthaburi, Nonthaburi, 11000 Tel. 0-2120-3270Fax. 0-2580-7765 199, D Building, 1 Floor, Room 106-107, Praditmanutham Road, Ladprao, Ladprao, Bangkok 10230 Tel. 0-2120-3510 Fax. 0-2515-0875 99/9 Central Chaengwattana Unit No. 1106 11 fl. Bangtalard, Pakkret, Nontaburi 11120 Tel. 0-2120-3660 Fax. 0-2193-8149



500 Amarin Tower 8fl. ploenchit Rd., Lumpini, Pathumwan, Bangkok, 10330 Tel. 0-2120-3241Fax. 0-2256-9596 3522 The Mall Bangkapi 8fl. Lat Phrao Rd., Klong Chan, Bangkapi, Bangkok, 10240 Tel. 0-2120-3000Fax. 0-2363-3075



388 S.P. Basement fl. PaholyothinRd.,SamsenNai, Phayathai, Bangkok, 10400 Tel. 0-2120-3350 Fax. 0-2278-1247



237/351, Ekkachai Road, TambonMahachai, Amphoe Muang, SamutSakhon74000 Tel. (034) 421-112 Fax. (034) 421-127 125/1 Chan Udom Rd., Tambonchoengnoen ,Amphoe Muang, Rayong, 21000 Tel. (038) 673-000-12 Fax. (038) 617-490 98/16 Moo5, TambonHuaykapi, Amphoe Muang, Chonburi 20130 Tel. (038) 384-931-37Fax. (083) 384-794 169/2-3-4 Baromtrailokanart Road, TambonNai Muang, Amphoe Muang, Pitsanulok, 65000 Tel. (055) 243-060 Fax. (055) 259-455 179/43 Mahidol Road, TambonHayya, Amphoe Muang, Chiang Mai 50000 Tel. (053) 282-233-35, Fax. (053) 271-068



189 Ruamchok Mall 2fl. Zone C, Unit No. 104, Moo 6, TambonFaham, Chiang Mai, 50000 Tel. (052) 081-430Fax. (053) 230-138 399 S4U Office Building's 1fl., Moo 5, Srinakarindra Rd., Tambon Bang Mueang, Amphoe Mueang, SamutPrakan 10270 Tel. 0-2181-4750 Fax.0-2386-0252 Asian city resort Building 2nd Floor 1468/126-128 Karnchanavanit Rd. Hat yai, Amphoe Hat YaiSongkhla90110 Tel. (074)559-200, (074)559-440 The Rise Residence Unit No.11/103, Prachayindee Rd., Amphoe Hat Yai, Songkhla 90110 Tel. (074)206-190, (074)206-199



561/27-28 Na Muang Road, TambonNai Muang, Amphoe Muang, KhonKaen40000 Tel. (043) 226-944Fax. (043) 225-344 155/8 PhatthanakanKhuKhwang Rd., Nai-Muamg, Muang, Nakhon Si Thammarat, 80000 Tel. (075) 344-955Fax. (075) 344-956 91SoiTadok, KrungsriNai Road, TambonNai Muang,AmphoeMuangsurin, Surin, 32000 Tel. (044) 069-070Fax. (044) 512-442 30/39-50 The Mall Ngamwongwan 11fl. Ngamwongwan Rd., Nontaburi, Nontaburi, 11000 Tel. 0-2120-3100 Fax. 0-2550-0499



91 Unit No. 105/1 Room E204 Tessabarnsongkroa Rd, Ladyao, Jatujak, Bangkok 10900 Tel. 0-2120-3630 Fax. 0-2002-5551
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Banking : N.A.



Disclaimer:



This report is prepared by Yuanta Securities ( Thailand) Co., Ltd for information purposes only. Information contained herein has been obtained from sources believed to be reliable. However, Yuanta Securities ( Thailand) Co. , Ltd makes no warranties and gives no assurance as to its accuracy and completeness, so future results or events will not be responsible. Investors should carefully use discretion before making an investment. No part of this report can be reproduced, altered, copied or distributed without the prior written consent of Yuanta Securities (Thailand) Co., Ltd. Ratings Definitions (1) (BUY) Return may exceed 15% over the next 12 months (including dividends) (2) (TRADING ) Return may range between -10% to +15% over the next 3 months (including dividends) (3) (SELL) Return may be lower than -10% over the next 12 months (including dividends) (4) (Not Rated) Stock is not within research coverage Opinions or recommendations contained herein are in the form of technical ratings and fundamental ratings. Fundamental ratings may differ from technical ratings. Investors are advised to review the information in this report carefully before making investment decisions



Research Department Fundamental Analyst Mayuree Chowvikran, CISA Wichuda Plangmanee Thakol Banjongruck Theethanat Jindarat Vorapoj Hongpinyo Supachai Wattanavitheskul Chattra Chaipunuiriyaporn Bunya Wikaisuksakul Tus Sanguankijvibul Veena Naidu Atithep Ittivikul Strategist



Head of Research Fundamental Analyst Fundamental Analyst Fundamental Analyst Fundamental Analyst Fundamental Analyst Fundamental Analyst Fundamental Analyst Assistant Fundamental Analyst Institution Analyst Assistant Institution Analyst



Padon Vannarat Piyapat Patarapuvadol Nutt Treepoonsuk



Senior Strategist Strategist Assistant Strategist



Technical Analyst Apisit Limthumrongkul Charnwit Teekawatthanathikul



Technical Analyst Assistant Technical Analyst



Data Support



Somjit Viroontanee Angsumalin Kumvong Peeraya Wiangphoem



Support Support Support



Email Address [email protected] [email protected] [email protected] [email protected] [email protected] [email protected] [email protected] [email protected]
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Jul 25, 2017 - *The Company may be issuer of Derivative Warrants on these securities. ..... Seaport (Pattaya - Hua Hin) and ticket management system. 1.4.
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Banking sector 

Sep 29, 2017 - à¸ªà¸³à¸£à¸à¸‡à¹€à¸•à¹‡à¸¡à¸¡à¸¹à¸¥à¸«à¸™à¸µà¹‰à¸•à¹ˆà¸à¸�à¸³à¸£à¸•à¸�à¸Šà¸±à¹‰à¸™à¹€à¸›à¹‡à¸™ NPL à¸‚à¸à¸‡à¸¥à¸¹à¸�à¸«à¸™à¸µà¹‰à¸£à¸³à¸¢à¹ƒà¸«à¸�à¹ˆà¸à¸¢à¹ˆà¸³à¸‡ EARTH ... EARTH à¸£à¸§à¸¡à¸–à¸¶à¸‡ KKP à¸—à¸µà¹ˆà¸¡à¸µà¸�à¸³à¸£à¸šà
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AUTOMOTIVE sector 

Mar 14, 2018 - 104. 104. 0.8%. 155. -32.5% à¸œà¸¥à¸�à¸£à¸°à¸—à¸šà¸ˆà¸²à¸�à¸•à¹‰à¸™à¸—à¸¸à¸™à¸¢à¸²à¸‡à¸—à¸µà¹ˆà¸›à¸£à¸±à¸šà¹€à¸žà¸´à¹ˆà¸¡à¸‚à¸¶à¹‰à¸™. SAT. 178. 225. -21.0%. 171. 4.1% à¸¢à¸à¸”à¸‚à¸²à¸¢à¸Ÿà¸·à¹‰à¸™à¸•à¸±à¸§ 10%YoY à¹�à¸•à¹ˆà¸¡à¸µà¸�à¸
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Contractor sector 

Jul 25, 2017 - Purple line South (Tao Poon - Ratburana). 131.0. 6) High-speed train ... Seaport (Pattaya - Hua Hin) and ticket management system. 1.4.
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Power sector 

Jul 26, 2017 - (423.6). (634). (60.6). Equity Income/(Loss). 1,520. 1,101. 38.1. 1,318. 15.3. Net Profit. 1,478. 1,335. 10.7. 1,046. 41.3. Normalized profit. 1,728.
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Power sector 

Jul 26, 2017 - BK/BPP TB)*, Ratchaburi Electricity Generating (RATCH.BK/RATCH ... BK/BCPG TB)* à¹�à¸¥à¸°TPC Power ... Source: Company data, KGI Research.
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Transportation sector 

Nov 3, 2017 - Apart from an average jet fuel price of US$62.91/bbl (+16.0% YoY;. +4.9% QoQ), we are still negative about NOK's operating expenses which should not decline easily, mainly due to aircraft maintenance and engine shop visits. Currently, w
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Healthcare Sector - Settrade 

7 days ago - 41/F Central Plaza, 18 Harbour Road, Wanchai, Hong Kong ... KGI policy and/or applicable law regulations preclude certain types of ...
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Healthcare Sector - Settrade 

4 days ago - à¸„à¸·à¸šà¸«à¸™à¹‰à¸²à¸Šà¹‰à¸² à¹‚à¸”à¸¢à¹€à¸£à¸²à¸„à¸²à¸”à¸§à¹ˆà¸²à¸£à¸²à¸¢à¹„à¸”à¹‰à¸ˆà¸°à¸à¸¢à¸¹à¹ˆà¸—à¸µà¹ˆ 383 à¸¥à¹‰à¸²à¸™à¸šà¸²à¸— (+10.0% YoY, +1.3% QoQ) à¸™ à¸²à¹‚à¸”à¸¢à¸ˆ à¸²à¸™à¸§à¸™. à¸œà¸¹à¹‰à¸›à¹ˆà¸§à¸¢à¸—à¸µà¹ˆà¸¡à¸²à¹ƒà
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Non-Bank sector 

Aug 22, 2017 - Thailand. Non-Bank ... Non-Bank. GL*. U 17.50 26.5 18.60 -5.9. 23.9 ...... Credit card spending growth (% YoY). Loan breakdown (Bt bn).
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Sector Financiero.pdf 

Loadingâ€¦ Whoops! There was a problem loading more pages. Whoops! There was a problem previewing this document. Retrying... Download. Connect more apps... Try one of the apps below to open or edit this item. Sector Financiero.pdf. Sector Financiero.
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Industrial Estate Sector 

Mar 16, 2018 - Hong Kong. 41/F CentralPlaza, 18 Harbour Road, Wanchai, Hong Kong ... KGI policy and/or applicable law regulations preclude certain ...
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Media Sector (TV) - Settrade 

May 3, 2018 - Satellite/Cable TV Analog TV. 0. 5. 10. 15. 20. 25. 30 ..... Room 24D1, 24/F, A Unit, Zhen Ye Building, 2014 Bao'annan Road,. Shenzhen, PRC ...
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Sector 

Currently, Shenzhen and Beijing are running the pilot scheme for floating ...... (collectively, â€œBOCI Groupâ€�) to any registration or licensing requirement within such.
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