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Thanachart’s The Early Bird 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แนะนํา “ถอื” BEC COM7 EA GLOBAL KBANK KCE M 
MEGA STARK และ TU (ไมเ่ปลีย่น) 
Fundamental: (หน้า 5)   
IVL: “ซือ้” พืน้ฐาน 47 บาท (ไมเ่ปลีย่น)...ซือ้บรษิทั Oxiteno  
เป็นผูผ้ลติ Ethylene Oxide (EO) ใน Brazil ในสดัสว่น 100% 
มลูคา่ US$1.3 พนัลา้น ดว้ยแหล่งเงนิทุนจากกระแสเงนิสดจาก
การดาํเนินงาน และหน้ีระยะยาว โดยทีร่าคาซือ้คดิเป็นประมาณ 
EV/EBITDA 8.5x ถอืวา่สมเหตุสมผล และมองดลีน้ีเป็น “บวก” 
เป็น Upside Risk ต่อประมาณการกําไรปี 2022-23 ประมาณ 
7-14% ของทีค่าดการณ์ปจัจุบนั แนะนํา “ซือ้” พืน้ฐาน 47.0 
บาท 
ผลการดาํเนินงาน 2Q21:   
ดกีวา่คาด: BCH BTS MEGA RATCH SIRI TRUE 
ใกลเ้คยีงคาด: SAWAD 
ตํ่ากวา่คาด: ACE BTSGIF CK RS SEAFCO STARK STEC 
Today’s News:  
ศบค.ขยาย Lockdown ไปถึง 31 ส.ค.: ไม่แปลกใจเนืองจาก
สถานการณ์ยังไม่ดีขึ้น อย่างไรก็ดีให้สามารถเปิดสถาบัน
การเงนิในศนูยก์ารคา้ไดต้ัง้แต่ 18 ส.ค.เป็นตน้ไป 
 

Technical Trading Idea: 
ลุ้นต่อไป: (The Technical Story), 
SET เด้งกลับขึ้นมา หลงัจากลงไปที่เขตรบั 1,510 จุด โดยมีด่านที ่
1,532 จุด ทะลุได้จะมีแนวต้านถัดไปที่ 1,540/1,547 จุด ยังต้องดู
อาการของหุน้หลกัต่อ มองกลุ่ม Healthcare กาํลงัตัง้หลกั 
หุ้นแนะนํา:  
CKP ซือ้ เลง็ไปขายทาํกาํไรที ่6.0/6.3 
VIH ซือ้สว่นหน่ึง และเพิม่ที ่13.5 เลง็ไปขายทาํกําไรที ่15.4/17.5 
AH ซือ้เพิม่ เลง็ไปขายทาํกาํไรที ่25.50 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
MINT “ซือ้เพิม่” กลบัตวัพรอ้ม Volume ตา้น 31.5/33.75 
SCB “ซือ้เพิม่” ฟ้ืนตวัยกฐานขึน้ ตา้น 99.0/100.5 
KEX “ซือ้เพิม่” ทาํ Cup with Handle ตา้น 44.75/47.75 
 

Technical SET range: 1,518-1,540 Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 
SET50 Futures: แนะนํา “เปิด” สถานะ Long สญัญา S50U21 กรณี
ทีป่รบัสงูขึน้ทะลุ 920 จุด เป้าหมาย 925/932 จุด 
 
Derivative Warrants: กลุ่มหุน้ SET50 ทีป่รบัลดลงแรงก่อนหน้าน้ี 
เริม่ดแูขง็แรงกวา่ตลาดรวม เป็นเป้าหมาย Sector Rotation ชว่งน้ี: 

1. PTT16C2112A ม ีSens 0.94, Gearing 8.3x 
2. CPAL16C2112A ม ีSens 0.94, Gearing 10.9x 
3. KBAN16C2111B ม ีSens 0.78, Gearings 8.8x 
4. MINT16C2112A ม ีSens 0.97, Gearings 5.9x 

 
Block Trade: CPALL (Leverage 15.9x ตา้น 59.25/60.5) ผลการ
ดาํเนินงาน 2Q21 จะเป็นจุดตํ่าทีส่ดุของปี และจะเริม่ฟ้ืนตวัจากการ 
Reopen เศรษฐกจิใน 4Q21 และตน้ทุนการเงนิทีล่ดลง 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
แนวรบัหลกั 1,515 จุด ยงัทํางานไดด้ ีSET ดดีตวัจากแนวรบัปิด +0.19% 
ที ่1,531.24 จุด มลูคา่การซือ้ขาย 7.7 หมืน่ลา้น ต่างชาตซิือ้ 1.4 พนัลา้น 
เรามองอย่างไร:  
GDP 2Q21 ดีกว่าคาด +7.5% y-y และ สภาพัฒน์ฯปรับลดคาดการณ์ 
GDP ปีน้ีลงเหลอื 0.7-1.2% y-y ซึ่งการปรบัประมาณการ GDP ลงไม่ได้
ต่างกบัที่ตลาดคาดไว้ สําหรบัตลาดหุ้น Dow Jones ปรบัสูงขึ้น +0.31% 
ทําจุดสูงสุดใหม่อกีครัง้ ตามกําไรบรษิทัจดทะเบยีนทีแ่ขง็แรง...สรุปผลการ
ดําเนินงาน 2Q21 ออกมาดกีว่าทีค่าด 36.4% ใกลเ้คยีงคาด 32.7% และตํ่า
กวา่คาด 30.9% โดยถา้แบ่งตามกลุ่มอุตสาหกรรม ทีส่่วนใหญ่ออกมาดีกว่า
คาด ไดแ้ก่กลุ่มชิน้ส่วนยานยนต์, อเิลก็ทรอนิกส,์ ธนาคาร, ขนส่ง, สื่อสาร, 
โรงพยาบาล ขณะที่ส่วนใหญ่ใกล้เค่ียงคาด ได้แก่กลุ่มพลังงาน วัสดุ
ก่อสรา้ง โรงแรม คา้ปลกี ขณะทีก่ลุ่มรบัเหมาฯ การเงนิ กาํไรตํา่กว่าคาด 
ทําอะไรดี : แนะนํา “Balance Portfolio” 1) Covid Free ชอบ  BANPU 
HANA KCE TU SAT BGRIM GPSC PSL CHG BCH MEGA 2) 
Reopen Valuation ไมแ่พง ชอบ PTT PTG CPALL COM7 BDMS  
2) “ซื้อ” IVL กําไร 2Q21 ดกีว่าคาด ขณะทีด่ลีซื้อ Oxiteno จะเป็น Upside 
Risk ต่อประมาณการกาํไรปีหน้า 7% ที ่PE21 13.5x ยงั “ไมแ่พง” 
 

Trading Range: 1,515-1,535 

 

Number Highlight Close Change % Chg
Dow Jones 35,625 1 +110.0 +0.3
Nasdaq 14,794 1 -29.1 -0.2
DAX 15,926 1 -51.7 -0.3
Brent (US$/bbl) 69.51 1 -1.1 -1.5
GRM (US$/bbl) 0.83 1 +0.1 +12.2
Newcastle Coal (US$/ton) 173.40 1 +0.7 +0.4
Gold (US$/oz) 1,790 1 +11.6 +0.7
US 10-Year 1.27 1 -0.0 -0.9
US 2-Year 0.21 1 -0.0 +1.0
TH 10-Year 1.55 1 -0.0 -0.6
Bt/US$ 33.34 1 -0.0 -0.0

Source: Bloomberg

 
 

 
Early Bird 
 
 

Market data * Close % Δ Net trade (Bt bn) * Prev. -1M YTD Market data ** 2021F 2022F 2023F

SET Index 1,531.2 0.2% Foreign +1.4 -21.1 -103.2 PE (x) 19.2 17.1 14.3

MAI Index 482.9 -1.1% Retail -1.1 +13.4 +132.1 Norm EPS growth (%) 38.9 12.2 19.5

Turnover (Bt m) 77,167 -5.9% Institutes -0.4 +5.4 -38.6 P/BV (x) 1.6 1.5 1.5

Mkt Cap (Bt bn) 17,594 0.2% Proprietary +0.1 +2.3 +9.7 Yield (%) 2.9 3.2 3.8

* SET data only ** Thanachart estimates
 



THANACHART’S THE EARLY BIRD   TUESDAY, 17 AUGUST, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  2 

 

Siam Senses Portfolio (6-12 เดอืน) 
 

Siam Senses Top Picks (6-12 months) 
 

Stock Rating Current Target TP — Norm EPS gw — — Norm PE — — Yield — 

  price price Upside 2021F 2022F 2021F 2022F 2021F 2022F 

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

BEC BUY 11.0  17.0  54.5 na 33.1 24.5  18.4  3.7 4.9 

COM7 BUY 64.0  77.0  20.3 40.8 34.5 37.6  28.0  2.1 2.9 

EA BUY 58.8  95.0  61.7 15.3 32.6 37.1  28.0  0.8 1.1 

GLOBAL BUY 21.3  30.0  40.8 57.3 20.2 31.7  26.4  1.3 1.5 

KBANK BUY 105.0  150.0  42.9 3.2 (0.1) 8.3  8.3  3.6 3.6 

KCE BUY 81.5  95.0  16.6 133.3 59.1 40.5  25.4  1.7 2.8 

M BUY 49.0  64.0  30.6 (41.7) 238.1 85.3  25.2  1.2 4.0 

MEGA BUY 40.0  52.0  30.0     18.9 10.8 20.7  18.7  2.7 2.9 

STARK BUY 4.2  5.0  18.5 52.9 40.8 40.0  28.4  1.2 1.8 

TU BUY 21.9  24.0  9.6 5.9 16.1 15.2  13.1  3.9 4.5 
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 16-Aug-21 
Note: พอรต์การลงทุน Siam Senses สาํหรบันักลงทุนระยะยาวผู้ซ่ึงต้องการลงทุนในระยะ 6-12 เดือน 

 

Siam Senses Out / Underperf. SET Siam Senses Portfolio YTD Return 
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Source: SET, Thanachart estimates 

หุ้นใน Siam Senses Portfolio 
 BEC: ไดป้ระโยชน์จากส่วนแบ่งเมด็เงนิโฆษณาผา่นสือ่โทรทศัน์ทีส่งูขึน้ในชว่งโควดิระบาด และ BEC มสีว่นแบ่งตลาดเพิม่ขึน้จากละครและขา่วที ่

        มเีรตติง้สงูขึน้ 
 COM7: ธุรกจิยงัคงเตบิโตอยา่งแขง็แกรง่แมว้า่จะมผีลกระทบจาก  Covid-19 
 EA: ขยายธุรกจิเขา้สูก่ารผลติแบตเตอรี ่Li-ion และยานยนตไ์ฟฟ้าทีม่แีนวโน้มเตบิโตสงู 
 GLOBAL: ผูจ้าํหน่ายวสัดุก่อสรา้งและสนิคา้ตกแต่งบา้นทีเ่ตบิโตสงู 23% ต่อปีใน 3 ปีน้ี 
 KBANK: มลูคา่ถูก และโอกาสฟ้ืนตวัแรง หลงัการระบาดโควดิคลีค่ลาย 
 KCE: ธุรกจิผา่นจุดตํ่าสดุไปแลว้ แนวโน้มกาํไรฟ้ืนตวัจากยอดขายทีก่ลบัมา สว่นแบ่งหารตลาดทีเ่พิม่ขึน้ และลดตน้ทุน 
 M: เป็นตวัเลอืกทีด่สีาํหรบัการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ 
 MEGA: ยงัเตบิโตไดด้ ีแมจ้ะพบเจอปญัหาในพมา่ 
 STARK: ผูนํ้าในธุรกจิผลติสายไฟฟ้าของอาเซยีน ทีจ่ะไดป้ระโยชน์จากการเตบิโตของปรมิาณการใชไ้ฟฟ้าในไทยและเวยีดนาม 
 TU: เตบิโตดตี่อเน่ือง จากอุตสาหกรรมรา้นอาหารทีฟ้ื่นตวัด ีรวมถงึจากการมสี่วนแบ่งทางตลาดมากขึน้ 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary Major Indices 

Index Close Δ % Δ

Dow Jones 35,625.40 +110.02 +0.3

NASDAQ 14,793.76 -29.14 -0.2

FTSE 7,153.98 -64.73 -0.9

SHCOMP 3,517.35 +1.05 +0.0

Hang Seng  26,181.46 -210.16 -0.8

FTSSI (Sing) 3,145.52 -19.97 -0.6

KOSPI  3,171.29 +0.00 +0.0

JCI (Indonesia) 6,087.91 -51.58 -0.8

MSCI Asia 182.50 -1.43 -0.8

MSCI Asia x JP 815.05 -5.63 -0.7

MSCI World 3,121.99 -3.13 -0.1
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,531.2 +2.9 +0.2 77,167 

SET50 Index 922.4 +4.9 +0.5 35,135 

SET100 Index 2,098.3 +6.7 +0.3 50,641 

SETHD Index 1,058.0 +2.2 +0.2 14,806 

MAI Index 482.9 -5.4 -1.1 5,966 
 

 Source: SET 
 

SET Index vs MSCI Asia x JP 
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Major Currency  Close Δ % Δ

Dollar index 92.63 +0.11 +0.1

Bt/US$ - on shore 33.34 -0.01 -0.0

EUR/US$ 0.85 -0.00 -0.0

100JPY/US$ 109.23 -0.01 -0.0

10Y bond yield – TH 1.55 -0.01 -0.6

10Y bond yield – US 1.27 -0.01 -0.9
 

Commodities Close Δ % Δ

NYMEX (US$/bbl)*** 67.55 +0.26 +0.4

BRENT (US$/bbl) 69.51 -1.08 -1.5

DUBAI (US$/bbl) 68.82 -1.11 -1.6

JET Fuel (US$/bbl) 72.82 -1.35 -1.8

Baltic Dry Index 3,606.00 +40.00 +1.1

Baltic Supramax Index 3,119.00 +21.00 +0.7

SG Refinery (US$/bbl) 0.83 +0.09 +12.2

Gold (US$/oz) 1,789.80 +11.60 +0.7

Coal (Newcastle)* 173.40 +0.65 +0.4

Cotton (US$/bbl) 94.31 -0.01 -0.0

Note: *(US$/tonne), **(US$ cent/lb), ***Real time trade 

HDPE-Naphtha  483.75 +7.00 +1.5

Ethylene-Naphtha 248.75 -28.00 -10.1

PX-Naphtha  273.75 +12.00 +4.6

BZ-Naphtha  333.75 +12.00 +3.7

Steel-HRC 1,895.00 +15.00 +0.8

Rubber SICOM TSR20 1,749.00 -1.00 -0.1

Rubber TOCOM 2,022.15 -7.58 -0.4

Soybean (US$/bu) 1,368.25 +3.25 +0.2

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 4,585.00 +0.00 +0.0

Swine Price (Bt/kg) 62.50 +0.00 +0.0

Broiler Price (Bt/kg) 31.00 +0.00 +0.0

Vannamei Shrimp(Bt/kg) 145.00 +0.00 +0.0

Raw Sugar** 20.03 +0.08 +0.4

White Sugar** 22.51 +0.24 +1.1
 

Source: Bloomberg 
 

Thailand Net Fund Flows  

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

Foreign +1.43 -21.14 -103.21 

Retail -1.13 +13.39 +132.09 

Institutes -0.43 +5.43 -38.57 

Proprietary +0.13 +2.32 +9.70 
 

Source: SET 
 

Regional Fund Flow 

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 

Thailand +43 -298 -3,167 

India — +626 +8,116 

Indonesia +39 +74 +1,433 

Korea — -4,698 -23,204 

Philippines -37 -16 -1,633 

Taiwan +185 +439 -17,134 

Asia-6 +229 -3,874 -35,590 
 

Source: Bloomberg 
 

Market Valuation 

Market data 2021F 2022F 2023F 

PE (x) 19.2 17.1 14.3 

Norm EPS gw (%) 38.9 12.2 19.5 

EV/EBITDA (x) 10.6 9.7 8.7 

P/BV (x) 1.6 1.5 1.5 

Yield (%) 2.9 3.2 3.8 
ROE (%) 8.7 9.3 10.6 
Net D/E (x) 0.7 0.6 0.6 

 

Source: Thanachart estimates Sources: Bloomberg, Bisnews 

 Most Active Value 
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News Update 
 

ASW ซอีโีอ ASW ยํ้าเป้ารายไดปี้น้ี 5,000 ลา้นบาท หรอืเตบิโต 20% หลงัตุนแบก็ลอ็กกวา่ 7,700 ลา้นบาท ทยอยโอน
ครึง่ปีหลงักวา่ 4,700 ลา้นบาท เตรยีมเปิดขายโครงการใหมม่ลูคา่รวมกว่า 9,700 ลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

BM ปลืม้ไตรมาส 2Q21 พลกิมกีาํไร 23.61 ลา้นบาท หลงัมรีายไดร้วม 285.08 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 51.65% หลงั
บรหิารจดัการทีร่วดเรว็ทนัต่อเหตุการณ์ เน้นสง่ออกและรบัอานิสงสบ์าทอ่อน มัน่ใจครึง่ปีหลงัเขา้ไฮซซีัน่ หนุน
รายได-้กาํไรโต 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

CEN แจง้ผลประกอบการไตรมาส 2Q21 อวดกาํไรสทุธ ิ 119.87 ลา้นบาท ทุบสถติใิหมง่วด 6 เดอืนแรกมกีาํไรสุทธ ิ
368.74 ลา้นบาท โตกระฉูด 540% พรอ้มแต่งตัง้ “เชดิศกัดิ ์กูเ้กยีรตนินัท”์ นัง่ซอีโีอคนใหม ่ รบัภารกจิพลกิโฉม
ธุรกจิ 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

FSMART หัน่เป้ารายไดปี้น้ีเหลอืโตในอตัราเลขหลกัเดยีว หลงัโควดิ-19 กระทบยอดเตมิเงนิ กางแผนครึง่ปีหลงั เรง่เพิม่
บรกิารใหม่ๆ -ขยายชอ่งทางบรกิารผา่นเคาทเ์ตอร-์เพิม่การเป็นตวัแทนธนาคาร-ขยายจุดบรกิารคาเฟอ่ตัโนมตั ิ
“เต่าบนิ” วางงบลงทุนปีน้ี 300 ลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 
+ / – 

   

IVL เปิดเผยวา่ เขา้ซือ้บรษิทั Oxiteno S.A. Indústria e Comércio ซึง่มสีาํนกังานใหญ่ในประเทศบราซลิ และเป็น
บรษิทัยอ่ยของ Ultrapar Participações S.A. การเขา้ซือ้กจิการครัง้น้ีทาํใหไ้อวแีอลมธีุรกจิทีเ่ป็นเอกลกัษณ์ใน
อุตสาหกรรมสารลดแรงตงึผวิมลูคา่เพิม่ อกีทัง้ยงัชว่ยขยายกลุ่มธุรกจิ Integrated Oxides and Derivatives หรอื 
IOD ทีด่าํเนินการอยูอ่ยา่งมนียัสาํคญั 

(ทนัหุ้น) 
0 

   

NRF ปรบัเพิม่เป้ารายไดปี้ 2023 ทะยาน 4,000-5,000 ลา้นบาท จากเดมิคาดไว ้ 3,000 ลา้นบาท หลงัรายไดธุ้รกจิอ-ี
คอมเมริซ์เพิม่ขึน้ อดั 2,000 ลา้นบาท ลุยลงทุน 2 ปี ยํ้ารายไดปี้น้ีโต 50% แยม้ไตรมาส 3/64 สดใส รบับาทอ่อน-
สง่สนิคา้เพิม่ขึน้ สว่นธุรกจิกญัชงเลง็ขาย CBD ไตรมาส 1Q22 ขณะทีโ่รงงาน Plant-based Food รว่มทุนปตท.
เริม่ผลติ 3Q22  

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

PTG ครึง่ปีแรกโกยกําไรสทุธทิะลุ 1,000 ลา้นบาท เพิม่ขึน้เกอืบ 44% หลงัธุรกจิน้ํามนัเตบิโตสวนกระแส จากปรมิาณ
การจาํหน่ายน้ํามนัเพิม่ขึน้ต่อเน่ืองของสถานีบรกิารน้ํามนัและ LPG กวา่ 2,114 สาขา 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

RATCH มัน่ใจผลงานปีน้ีดกีวา่เป้า ล่าสดุอยูร่ะหวา่งเจรจาเขา้รว่มลงทุนโรงไฟฟ้ากาํลงัผลติรวม 970 เมกะวตัต ์คาดปิด 1-
2 ดลีภายในปลายปีน้ี แยม้ลุน้ดลีใหญ่หลายรอ้ยเมกะวตัตอ์กีกลางปีหน้า พรอ้มเรง่แผนหุน้เพิม่ทุน 3 หมืน่ลา้น
บาท เพือ่รองรบัแผนขยายลงทุนปี 2021-22  

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

RBF ประกาศดลีใหญ่กบับรษิทัในเครอื “โอสถสภา” หรอื OSP เซน็สญัญาสัง่ซือ้ขายน้ํามนัเมลด็กญัชง เพือ่นําผลติ
สนิคา้กลุ่มความงามและดแูลรา่งกาย พรอ้มแงม้มลีกูคา้จองคาํสัง่ซือ้สารสกดั CBD-THC เขา้มาอกี 6-7 เจา้ สว่น
งบครึง่ปีแรกมกีําไรสทุธ ิ182.97 ลา้นบาท ลดลง 28.60% เหตุตน้ทุนวตัถุดบิราคาสงูขึน้ ยํ้ารายไดปี้น้ีโตตามเป้า 
10-12% 

(ข่าวหุ้น) 
+ / – 

   

SFT “ชริง้เฟลก็ซ”์ หรอื SFT คงเป้ารายไดปี้น้ีโต 15-20% หลงัยอดคาํสัง่ซือ้จากลูกคา้ยงัทยอยเขา้มาอยา่งต่อเน่ือง 
มองแนวโน้มครึง่ปีหลงัยงัสดใส ขณะทีย่อดสง่ออกโต ไรผ้ลกระทบโควดิ-19 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

SNC ปรบัเป้าหมายยอดขายปีน้ีโตมากกวา่ 25% หลงัธุรกจิตน้น้ําสดใส คาดไตรมาส 4Q21 ออเดอรล์กูคา้ญีปุ่่นเรง่ตวั
ทุ่มงบลงทุนเครื่องจกัรราว 1,600 ลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 
+ 
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Fundamental Story 
 

Indorama Ventures Pcl (IVL TB)  - HOLD News update

Chak Reungsinpinya  |  Email: chak.reu@thanachartsec.co.th 
 

 เข้าซ้ือกิจการในบราซิล 
 

 IVL ประกาศการเข้าซ้ือหุ้น 100% ใน Oxiteno ในบราซิล 
 มูลค่ารวม US$1.3bn 
 ดีลน้ีจะทาํให้ขยายไปสู่ผลิตภณัฑล์ดแรงตึงผิว 
 เรามองบวกต่อการเข้าซ้ือกิจการน้ี  

 

 IVL ประกาศการเขา้ซือ้หุน้ 100% ใน Oxiteno ซึง่เป็นผูผ้ลติเคมภีณัฑข์องบราซลิที่
เชีย่วชาญดา้นการเป็นผูผ้ลติสารลดแรงตงึผวิ (Surfactants) แบบบรูณาการชัน้นํา 

 เป้าหมาย: Oxiteno เป็นบรษิทัจดทะเบยีนในบราซลิ เป็นผูผ้ลติสารลดแรงตงึผวิแบบ
บรูณาการทีม่เีป้าหมายหลกัในตลาดละตนิอเมรกิา (LATAM) บรษิทัฯ มโีรงงานผลติ 
11 แหง่ ดว้ยมกีาํลงัการผลติเอทลินีออกไซด ์ (EO) 440k tpa พรอ้มกบัการผลติสาร
ตวักลางและอนุพนัธต์่างๆ 

 ราคา: IVL จะตอ้งจ่ายเงนิทัง้หมด US$1.3bn สาํหรบัการซือ้กจิการ แบ่งออกเป็นการ
ชาํระเงนิสว่นแรกจาํนวน US$1.15bn และชาํระสว่นทีเ่หลอืจาํนวน US$150m ในวนัที่
ครบกาํหนดปีที ่2 นบัจากวนัทีก่ารเขา้ทาํธุรกรรมเสรจ็สิน้ (Closing Date) IVL คาดวา่
จะจดัหาเงนิทุนสาํหรบัการซือ้กจิการครัง้น้ีผา่นกระแสเงนิสดภายใน และการออกตรา
สารหน้ีระยะยาว 

 การประเมนิมลูค่า: องิจากขอ้มลูทางการเงนิ 12 เดอืนทีผ่า่นมา (LTM) ถงึ 2Q21 ดลี
ดงักล่าวคดิเป็น adjusted EV/EBITDA ที ่6.6 เท่า อยา่งไรกต็าม หากเราใช ้EBITDA 
เฉลีย่ปี 2018-20 ดลีดงักล่าวจะคดิเป็น adjusted EV/EBITDA ที ่ 8.5 เท่า เราคดิวา่
เป็นระดบัทีส่มเหตุสมผล 

 สมมตวิา่ปิดดลีในชว่งกลางปี 2022F การเขา้ซือ้กจิการน้ีอาจทาํให ้ EBITDA ของ IVL 
ในปี 2022F เพิม่ขึน้ 7% และในปี 2023F เพิม่ขึน้ 14% เราคาดวา่กาํไรจะเพิม่ขึน้
ประมาณ 1 พนัลบ. ในปี 2022F และ 2 พนัลบ. ในปี 2023F ซึง่เทยีบเท่ากบั 7% และ 
14% ของประมาณการกาํไรทีม่อียูข่องเราสาํหรบัสองปีน้ี นอกจากน้ี IVL ยงัคาดวา่จะม ี
ผลประโยชน์ทีจ่ะไดร้บัจากการทํางานรว่มกนัจะอยูท่ี ่ US$100m ต่อปี แมว้า่ใน
ทา้ยทีส่ดุจะรบัรูเ้พยีงเศษเสีย้วของตวัเลขน้ี แต่กน่็าจะมสีว่นช่วยในการเพิม่มลูคา่ของ
ดลีอยา่งมนียัสาํคญั 

 มมุมองของเรา: เรามองบวกต่อการซือ้กจิการครัง้น้ี ดว้ยหุน้ปรบัตวัลงในชว่งไมก่ีเ่ดอืน
ทีผ่า่นมา ปจัจุบนั valuation จงึดนู่าสนใจมากขึน้ เราจะทบทวนคาดการณ์และ
คาํแนะนําของเรา 

 
 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2020 2021F 2022F 2023F

Revenue 331,513  406,309 411,728 415,845 

Net profit 2,414  17,056 15,323 15,268 

Norm net profit  6,433  17,056 15,323 15,268 

Norm EPS (Bt) 1.1  3.0 2.7 2.7 

Norm EPS gr (%) (46.4) 165.2 (10.2) (0.4)

Norm PE (x) 35.8  13.5 15.0 15.1 

EV/EBITDA (x) 13.6  8.3 8.4 8.2 

P/BV (x) 1.8  1.7 1.6 1.5 

Div. yield (%) 1.7  2.6 2.3 2.3 

ROE (%) 5.0  12.9 10.7 10.0 

Net D/E (%) 134.1  123.9 111.8 100.4 

Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 41.00 

Target price (Bt) 47.00 

Market cap (US$ m) 6,887 

Avg daily turnover (US$ m) 29.5 

12M H/L price (Bt) 49.25/20.60 

 

Price Performance 
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Fundamental Story 
 

Absolute Clean Energy Pcl (ACE TB)  - BUY, Price Bt4.18, TP Bt4.6 Results Comment

Nuttapop Prasitsuksant  |  Email: nuttapop.pra@thanachartsec.co.th 

กาํไร 2Q21 อ่อนแอกว่าคาด 

 ACE รายงานกาํไรปกต ิ (ไมร่วมผลกระทบจากอตัราแลกเปลีย่นและ
การป้องกนัความเสีย่ง) ที ่ 331 ลบ. ใน 2Q21 ลดลง 8% y-y แต่
เตบิโต 13% q-q ซึง่ต่ํากวา่ทีเ่ราและตลาดคาดไว ้ เนื่องจากปรมิาณ
การขายทีต่ํ่ากวา่ทีค่าดจากโรงไฟฟ้าชวีมวลแหง่ใหม ่และตน้ทุนก๊าซ
ทีพุ่ง่สงูขึน้อยา่งมาก 

 รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าเพิม่ขึน้ 12% y-y และ 6% q-q เป็น 1.39 
พนัลบ. ใน 2Q21 จากการขยายกาํลงัการผลติ และอตัราการ
ดาํเนินงานทีส่งูขึน้ในโรงไฟฟ้าชวีมวลแหง่ใหม ่

 กาํไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้ 4% y-y และ 6% q-q เป็น 466 ลบ. ใน 2Q21 
หนุนโดยปรมิาณการขายทีเ่พิม่ขึน้จากโรงไฟฟ้าชวีมวล ซึง่ชดเชย
ผลกระทบจากตน้ทุนก๊าซทีส่งูขึน้ของโรงไฟฟ้า SPP อตัรากาํไร
ขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 33.6% ใน 2Q21 เทยีบกบั 33.4% ใน 1Q21 จาก
การผลติไฟฟ้าชวีมวลทีส่งูขึน้ แต่ต่ํากวา่ 35.9% ใน 2Q20 เนื่องจาก
อตัรากาํไรทีอ่อ่นแอของโรงไฟฟ้าแหง่ใหม ่  

 คา่ใชจ้่าย SG&A ทัง้หมดเพิม่ขึน้ 6% y-y เป็น 82 ลบ. ใน 2Q21 
สอดคลอ้งกบัการขยายกาํลงัการผลติ แต่ลดลง 3% q-q เนื่องจาก
การควบคุมตน้ทนุทีด่ ีอตัราสว่น SG&A/Sales  เพิม่ขึน้เป็น 5.9% 
ใน 2Q21 เทยีบกบั 4.7% ใน 2Q20 จากอตัราการใชก้าํลงัการผลติ
ของโรงไฟฟ้ารวมทีล่ดลง แต่เพิม่ขึน้จาก 6.5% ใน 1Q21 จากการ
ผลติทีด่ขี ึน้ 

 EBITDA เพิม่ขึน้ 10% y-y และ 6% q-q เป็น 549 ลบ. ใน 2Q21 
จากปรมิาณขายทีส่งูขึน้ 

 เราเหน็ความเสีย่งต่อประมาณการกาํไรปีนี้ของเรา เนื่องจากกาํไร 
1H21 คดิเป็นเพยีง 40% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เรายงัมอง
บวกต่อ ACE น้อยกวา่ เนื่องจากนโยบายโรงไฟฟ้าชวีมวลใน
ประเทศไทยเตบิโตชา้กวา่ทีเ่ราคาดไวก่้อนหน้านี้ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 1,640 1,501 1,369 1,314 1,386 Revenue 5             (16)          49           5,515 10,242

  Gross profit 446 463 454 439 466   Gross profit 6             4             40           2,259 3,899

SG&A 77 67 90 85 82 SG&A (3)            6             48           351 355

  Operating profit 369 396 364 355 384   Operating profit 8             4             39           1,908 3,545

  EBITDA 501 535 500 517 549   EBITDA 6             10           43           2,453 5,078

Other income 1 3 2 2 5 Other income 153         488         20           36 67

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na 0 0

Interest expense 25 28 27 34 36 Interest expense 5             43           25           285 551

  Profit before tax 345 371 339 323 353   Profit before tax 9             2             41           1,659 3,060

Income tax (15) 9 28 29 22 Income tax (24)          na 61           83 153

Equity & invest. income 0 0 0 0 0 Equity & invest. income na 0 0

Minority interests 0 0 0 0 0 Minority interests na 0 0

Extraordinary items (109) 48 (57) 66 35 Extraordinary items (47)          na na 0 0

  Net profit 250 410 254 360 366   Net profit 2             47           46           1,576 2,907

  Normalized profit 359 362 311 294 331   Normalized profit 13           (8)            40           1,576 2,907

EPS (Bt) 0.02 0.04 0.02 0.04 0.04 EPS (Bt) 2             47           46           0.15 0.29

Normalized EPS (Bt) 0.04 0.04 0.03 0.03 0.03 Normalized EPS (Bt) 13           (8)            40           0.15 0.29

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 377 688 576 809 724 Sales grow th 24.5        18.5        8.8          (2.5)         (15.5)       

A/C receivable 831 838 829 828 1,039 Operating profit grow th 5.9          15.8        3.1          4.4          4.0          

Inventory 320 390 402 564 537 EBITDA grow th 4.4          12.9        3.1          9.1          9.5          

Other current assets 17 36 34 46 52 Norm profit grow th 39.8        53.8        17.2        (0.1)         (7.9)         

Investment 145 145 145 193 193 Norm EPS grow th 25.9        38.4        17.2        (0.1)         (7.9)         

Fixed assets 8,075 8,814 9,095 9,464 9,764

Other assets 5,074 5,419 5,348 5,572 5,564 Gross margin 27.2        30.9        33.2        33.4        33.6        

  Total assets 14,839 16,330 16,430 17,475 17,873 Operating margin 22.5        26.4        26.6        27.0        27.7        

S-T debt 748 748 841 735 938 EBITDA margin 30.6        35.7        36.5        39.3        39.6        

A/C payable 257 423 269 344 289 Norm net margin 21.9        24.1        22.7        22.4        23.9        

Other current liabilities 82 43 103 89 77

L-T debt 2,310 3,198 3,082 3,791 3,828 D/E (x) 0.3          0.3          0.3          0.4          0.4          

Other liabilities 111 177 142 163 178 Net D/E (x) 0.2          0.3          0.3          0.3          0.3          

 Minority interest 0 0 0 0 27 Interest coverage (x) 20.0        19.2        18.4        15.2        15.4        

 Shareholders' equity 11,331 11,741 11,993 12,353 12,536 Interest rate 3.5          3.2          2.8          3.2          3.1          

Working capital 894 806 962 1,048 1,287 Effective tax rate (4.2)         2.4          8.2          8.9          6.2          

Total debt 3,058 3,946 3,922 4,526 4,765 ROA 9.8          9.3          7.6          6.9          7.5          

Net debt 2,681 3,258 3,346 3,717 4,041 ROE 12.7        12.6        10.5        9.7          10.6        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Bangkok Chain Hospital (BCH TB) - BUY, Price Bt23.90, TP Bt30 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 2Q21 แขง็แกร่งมาก และดีกว่าคาด 

 BCH รายงานกาํไรสทุธ ิ 1.1 พนัลบ. ใน 2Q21 เพิม่ขึน้ 311% y-y 
และ 254% q-q ซึง่สงูกวา่ทีเ่ราและตลาดคาด เนื่องจากรายได ้และ
อตัรากาํไรทีส่งูกวา่ทีค่าดไว ้

 กาํไรทีเ่ตบิโตแขง็แกรง่ไดร้บัแรงหนุนหลกัจากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จาก
บรกิารทีเ่กีย่วกบัโควดิ-19 และอตัรากาํไรขัน้ตน้ทีส่งูขึน้ 

 รายไดผู้ป้ว่ยเงนิสดเตบิโต 170% y-y และ 137% q-q เป็น 3.6 พนั
ลบ. เนื่องจากบรกิารทีเ่กีย่วกบัโควดิ-19 ในขณะทีร่ายไดจ้าก
ประกนัสงัคมลดลง 4% y-y และ 9% q-q เป็น 725 ลบ. ใน 2Q21 
โดยมสีาเหตุหลกัมาจากรายไดผู้ป้ว่ยในโรครา้ยแรงทีล่ดลง ดว้ย
รายไดท้ีแ่ขง็แกรง่จากบรกิารโควดิ จงึทาํใหร้ายไดร้วมเพิม่ขึน้ 107% 
y-y และ 86% q-q เป็น 4.3 พนัลบ. ใน 2Q21 

  

 อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานเพิม่ขึน้เป็น 37% ใน 2Q21 จาก 
19.7% ใน 2Q20 และ 17.6% ใน 1Q21 เนื่องจากรายไดท้ีแ่ขง็แกรง่
และผลประโยชน์จาก operating leverage  

 รายได ้6M21 คดิเป็น 48% ของประมาณการกาํไรทัง้ปีของเรา เรา
คาดวา่กาํไรจะมแีนวโน้มแขง็แกรง่ต่อเนื่องใน 3Q21F และ 4Q21F 
เนื่องจากการระบาดของโควดิ-19 ทีรุ่นแรงขึน้ การขยายขดี
ความสามารถในการใหบ้รกิารโควดิ และแหล่งรายไดใ้หมจ่ากวคัซนี
โควดิ-19 

 ดว้ยม ี upside ต่อกาํไร และม ี valuation ทีย่งัไมเ่ตม็มลูคา่ เราจงึ
ยงัคงแนะนํา “ซือ้” BCH 

 BCH ประกาศจ่ายเงนิปนัผลระหวา่งกาล 0.2 บาท/หุน้ วนัที ่XD คอื 
31 สงิหาคม 2021 และจ่ายปนัผล 15 กนัยายน 2021 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 2,083 2,359 2,308 2,316 4,313 Revenue 86          107        37          17,889 11,108

  Gross profit 691 863 737 698 1,995   Gross profit 186        189        48          5,648 3,464

SG&A 280 276 363 291 401 SG&A 38          43          40          1,737 1,368

  Operating profit 411 587 374 407 1,594   Operating profit 292        288        51          3,911 2,096

  EBITDA 602 791 583 623 1,799   EBITDA 189        199        51          4,783 2,996

Other income 21 19 35 68 18 Other income (73)         (12)         15          572 897

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na 0 0

Interest expense 32 35 35 28 35 Interest expense 28          8            49          129 106

  Profit before tax 399 571 373 447 1,577   Profit before tax 253        295        46          4,354 2,887

Income tax 75 107 68 84 312 Income tax 271        314        46          853 554

Equity & invest. income 1 1 1 1 1 Equity & invest. income (6)           8            68          2 2

Minority interests (46) (52) (28) (40) (121) Minority interests na na 38          (425) (271)

Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items na 0 0

  Net profit 279 413 278 324 1,146   Net profit 254        311        48          3,077 2,064

  Normalized profit 279 413 278 324 1,146   Normalized profit 254        311        48          3,077 2,064

EPS (Bt) 0.11 0.17 0.11 0.13 0.46 EPS (Bt) 254        311        48          1.23 0.83

Normalized EPS (Bt) 0.11 0.17 0.11 0.13 0.46 Normalized EPS (Bt) 254        311        48          1.23 0.83

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 803 757 946 1,713 1,995 Sales growth (2.5)        (4.5)        5.1         6.4         107.1      

A/C receivable 1,282 2,450 2,303 1,739 3,181 Operating profit growth 18.1       4.4         9.7         10.1       288.0      

Inventory 247 244 250 227 249 EBITDA growth 18.2       8.2         13.7       14.1       199.1      

Other current assets 868 43 40 67 62 Norm profit growth 14.2       2.8         15.6       24.9       311.3      

Investment 33 29 32 34 33 Norm EPS growth 14.2       2.8         15.6       24.9       311.3      

Fixed assets 11,053 11,262 11,438 11,437 11,455

Other assets 1,584 1,578 1,519 1,520 1,527 Gross margin 33.2       36.6       31.9       30.1       46.3       

  Total assets 15,869 16,364 16,527 16,736 18,503 Operating margin 19.7       24.9       16.2       17.6       37.0       

S-T debt 4,039 4,355 2,787 1,760 860 EBITDA margin 28.9       33.5       25.3       26.9       41.7       

A/C payable 431 515 565 535 885 Norm net margin 13.4       17.5       12.1       14.0       26.6       

Other current liabilities 752 796 2,316 830 2,602

L-T debt 3,158 3,060 2,946 5,344 5,006 D/E (x) 1.1         1.1         0.8         1.0         0.7         

Other liabilities 313 299 288 264 262 Net D/E (x) 1.0         1.0         0.7         0.7         0.5         

 Minority interest 716 719 742 785 845 Interest coverage (x) 18.5       22.8       16.7       22.6       51.2       

 Shareholders' equity 6,459 6,621 6,885 7,218 8,043 Interest rate 2.0         1.9         2.1         1.7         2.2         

Working capital 1,097 2,180 1,988 1,430 2,546 Effective tax rate 18.8       18.7       18.1       18.8       19.7       

Total debt 7,197 7,414 5,732 7,104 5,866 ROA 7.2         10.3       6.8         7.8         26.0       

Net debt 6,394 6,657 4,787 5,392 3,871 ROE 17.2       25.3       16.5       18.4       60.1       

Sources: Company data, Thanachart estimates  



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 17 AUGUST, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  8 

 

Fundamental Story 
 

BTS Group Holdings Pcl  (BTS TB)  - BUY, Price Bt8.45, TP Bt13.00 Results Comment

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

กาํไร 1QFY22 ดีกว่าคาด 

 BTS รายงานกาํไรปกต ิ 803 ลบ. ใน 1QFY22 เพิม่ขึน้ 82% y-y 
และ 421% q-q ผลการดาํเนินงานดกีวา่คาดเลก็น้อย เนื่องจากสว่น
แบ่งขาดทุนทีล่ดลง  

 รวมกาํไร 198 ลบ. จากการเปลีย่นมลูคา่เครือ่งมอืทางการเงนิ  กาํไร
จากการขายทีด่นิ 481 ลบ. และขาดทุนจากการขายเงนิลงทุน 100 
ลบ. BTS จะมกีาํไรสทุธ ิ1.4 พนัลบ. ใน 1QFY22 

 แมว้า่กาํไร 1QFY22 จะคดิเป็น 34% ของประมาณการกาํไรทัง้ปี
ของเรา แต่เรายงัคงประมาณการของเราไวเ้ชน่เดมิ เนื่องจากเรามี
ความกงัวลเกีย่วกบัการระบาดอยา่งต่อเนื่องของโควดิ-19 ซึง่จะ
กดดนัผลการดาํเนินงาน 2QFY22  

 เรายงัคงชอบ BTS สาํหรบัการลงทุนระยะยาว เนื่องจาก 1) ราคา
หุน้ทีล่ดลงดเูหมอืนจะสะทอ้นขา่วรา้ยแลว้ และ 2) เราคาดวา่ BTS 
จะสามารถขยายสมัปทานไดอ้กี 30 ปี ดงันัน้เราจงึคงคาํแนะนํา 
"ซือ้" BTS 

 

 รายไดร้วมลดลง 20% y-y ใน 1QFY22 เนื่องจาก: 

1) รายไดจ้ากธุรกจิระบบขนสง่มวลชน ลดลง 22% y-y เนื่องจาก
รายไดก่้อสรา้งลดลง 29% y-y ขณะทีร่ายได ้O&M สงูขึน้  35% 
y-y 

2) รายไดจ้ากธุรกจิสือ่เพิม่ขึน้ 34% y-y เนื่องจากฐานทีต่ํ่าในปีที่
แลว้จากการระบาดของโควดิ-19 ระลอกแรก 

3) รายไดจ้ากธุรกจิอสงัหารมิทรพัยล์ดลง 44% y-y สาเหตุหลกัมา
จากการลดลงของรายไดจ้ากการก่อสรา้งจาก HHT 
Construction (ถอืหุน้ 51%)   

 อตัรากาํไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 20% ใน 1QFY22 จาก 14% ใน 
1QFY21 สาเหตุหลกัมาจากการมสีดัสว่นรายไดจ้ากการก่อสรา้งทีม่ี
อตัรากาํไรต่ําลดลง  

 สว่นแบ่งขาดทุนลดลงเหลอื 19 ลบ. ใน 1QFY22 จาก 479 ลบ. ใน 
1QFY21 เนื่องจากสว่นแบ่งขาดทุนทีล่ดลงจาก U City และ MACO 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Mar (Bt m) 1QFY21 2QFY21 3QFY21 4QFY21 1QFY22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 9,763 8,967 8,779 7,619 7,842 Revenue 3             (20)          32           24,185 11,058

  Gross profit 1,398 1,520 1,610 1,925 1,571   Gross profit (18)          12           30           5,215 4,123

SG&A 613 542 604 838 681 SG&A (19)          11           26           2,660 2,765

  Operating profit 786 978 1,006 1,087 890   Operating profit (18)          13           35           2,555 1,358

  EBITDA 979 1,193 1,229 1,268 1,127   EBITDA (11)          15           32           3,563 2,952

Other income 1,006 885 1,043 813 1,032 Other income 27           3             27           3,873 3,639

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 573 609 655 673 722 Interest expense 7             26           26           2,728 3,318

  Profit before tax 1,218 1,254 1,394 1,228 1,201   Profit before tax (2)            (1)            32           3,700 1,678

Income tax 271 394 746 515 323 Income tax (37)          19           44           740 336

Equity & invest. income (479) (242) 277 (304) (19) Equity & invest. income na na 26           (72) 836

Minority interests (26) (56) (447) (255) (56) Minority interests na na 10           (539) (247)

Extraordinary items 1 203 1,208 1,528 580 Extraordinary items

  Net profit 443 765 1,686 1,682 1,383   Net profit (18)          212         59           2,349 1,932

  Normalized profit 442 562 478 154 803   Normalized profit 421         82           34           2,349 1,932

EPS (Bt) 0.03 0.06 0.13 0.13 0.11 EPS (Bt) (18)          212         59           0.18 0.15

Normalized EPS (Bt) 0.03 0.04 0.04 0.01 0.06 Normalized EPS (Bt) 421         82           34           0.18 0.15

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Mar (Bt m) 1QFY21 2QFY21 3QFY21 4QFY21 1QFY22 (%) 1QFY21 2QFY21 3QFY21 4QFY21 1QFY22

Cash & ST investment 6,346 6,922 7,912 6,717 10,248 Sales grow th 22.6        (11.7)       (8.6)         (0.7)         (19.7)       

A/C receivable 1,029 881 2,989 957 866 Operating profit grow th 30.6        6.1          (7.3)         159.2      13.3        

Inventory 602 602 602 602 602 EBITDA grow th 14.5        1.0          (8.9)         105.5      15.1        

Other current assets 3,382 3,713 4,263 5,882 9,581 Norm profit grow th (50.9)       (46.7)       (64.7)       5.4          81.7        

Investment 33,134 33,731 34,230 34,127 39,595 Norm EPS grow th (55.8)       (49.1)       (64.7)       5.4          81.7        

Fixed assets 44,861 48,329 56,416 55,448 59,275

Other assets 86,463 91,728 99,562 108,329 105,084 Gross margin 14.3        17.0        18.3        25.3        20.0        

  Total assets 175,817 185,906 205,974 212,062 225,250 Operating margin 8.0          10.9        11.5        14.3        11.4        

S-T debt 17,378 23,362 21,221 22,813 32,121 EBITDA margin 10.0        13.3        14.0        16.6        14.4        

A/C payable 7,701 7,398 6,647 5,804 6,685 Norm net margin 4.5          6.3          5.4          2.0          10.2        

Other current liabilities 3,292 2,233 3,169 3,642 3,703

L-T debt 70,026 75,620 87,084 91,542 92,883 D/E (x) 1.4          1.6          1.5          1.5          1.6          

Other liabilities 14,386 14,381 14,839 12,223 13,811 Net D/E (x) 1.3          1.5          1.4          1.4          1.5          

 Minority interest 11,753 11,845 14,980 15,876 15,537 Interest coverage (x) 1.7          2.0          1.9          1.9          1.6          

 Shareholders' equity 51,281 51,067 58,034 60,162 60,511 Interest rate 2.6          2.6          2.5          2.4          2.4          

Working capital (6,070) (5,915) (3,056) (4,246) (5,217) Effective tax rate 22.3        31.4        53.5        42.0        26.9        

Total debt 87,404 98,982 108,305 114,355 125,004 ROA 1.0          1.2          1.0          0.3          1.5          

Net debt 81,058 92,060 100,393 107,638 114,756 ROE 3.3          4.4          3.5          1.0          5.3          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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BTS Rail Mass Transit (BTSGIF TB) - BUY, Price Bt4.48, TP Bt5.30 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 1QFY22 ตํา่กว่าคาดเลก็น้อย 

 BTSGIF รายงานกาํไรปกต ิ 147 ลบ. ใน 1QFY22 เพิม่ขึน้ 20% 
y-y แต่ลดลง 64% q-q ผลการดาํเนินงานตํ่ากวา่คาด กาํไรทีด่ขี ึน้  
y-y เนื่องจากการฟ้ืนตวัของจาํนวนผูโ้ดยสารจากโควดิระลอกแรก 
ในขณะทีก่าํไรลดลงเมือ่เทยีบ q-q เนื่องมาจากผลกระทบของโควดิ-
19 ระลอก 3 

 รวมขาดทุนสทุธทิีย่งัไมเ่กดิขึน้จากการวดัมลูคา่เงนิลงทุนในรายได้
เงนิลงทุนในสญัญาซือ้ขายและโอนสทิธ ิ (NRTA) 90 ลบ. เนื่องจาก
ผลของโควดิ-19 ระลอกใหม ่ BTSGIF จะมขีาดทุนสทุธ ิ 57 ลบ. ใน 
1QFY22  

 เราคาดวา่กาํไรของ BTSGIF จะลดลงอกีใน 2QFY22 เนื่องจาก
จาํนวนผูโ้ดยสารในเดอืนกรกฎาคมลดลงอกีเป็น 3.4 ลา้นเทีย่ว
เนื่องจากการลอ็กดาวน์ในกรุงเทพฯ จากคา่เฉลีย่ 5.4 ลา้นเทีย่ว/
เดอืน ใน 1QFY22 เนื่องจากเรายงัคงคาดผูโ้ดยสารจะฟ้ืนตวัใน 
3QFY22 (ต.ค.-ธ.ค.2021) เราจงึยงัคงประมาณการกาํไรของเราไว ้
และแนะนํา "ซือ้" สาํหรบั IRR ทีค่าดไวท้ี ่ 10% หากนกัลงทุนถอื
หน่วยไวจ้นกวา่จะครบกาํหนดในปี FY30  

 รายไดจ้ากการลงทุนใน NRTA เพิม่ขึน้ 18%y-y ใน 1QFY22 แมว้า่
รายไดค้า่โดยสารจากการดาํเนินงานระบบรถไฟฟ้าสายสเีขยีวหลกั
จะลดลง 11% y-y (จาํนวนผูโ้ดยสารลดลง 12% y-y ขณะทีร่าคาตัว๋
โดยสารเฉลีย่เพิม่ขึน้ 1%y-y) แต่คา่ใชจ้่ายในการดาํเนินงานและ
ซ่อมบาํรุงลดลง 21% y-y เนื่องจากคา่ใชจ้่ายพนกังานและคา่ใชจ้่าย
ในการขายและบรหิาร และคา่ใชจ้า่ยลงทุน ทีล่ดลง  

 BTSGIF มมีลูคา่เงนิลงทุนในสญัญาซือ้และโอนสทิธริายไดส้ทุธติาม
มลูคา่ยุตธิรรมลดลงมาอยูท่ี ่ 44.7 พนัลบ. ณ 30 ม.ิย.2021 จาก 
44.8 พนัลบ. ณ 31 ม.ีค.2021 ขณะทีม่ลูคา่ทรพัยส์นิสทุธ ิ ณ 30 
ม.ิย. 2021 อยูท่ี ่45.1 พนัลบ. เท่ากบั 7.7912 บาทต่อหน่วย  

 แมว้า่กองทุนจะประกาศไมจ่่ายเงนิในรปูของการจ่ายคนืทนุในไตร
มาสนี้ แต่มเีงนิสดจากการดาํเนินงานประมาณ 0.025 บาทต่อ
หน่วย จาํนวนเงนินัน้จะถูกสะสมในงวดถดัไป 

 

Income Statement Income Statement 3M as

Yr-end Mar (Bt m) 1QFY21 2QFY21 3QFY21 4QFY21 1QFY22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

NET SALES 141 737 805 425 166 Revenue (61)          18           11           1,580      3,754        

GROSS PROFIT 141 737 805 425 166   Gross profit (61)          18           11           1,580      3,754        

SG&A 19 16 16 16 17 SG&A 6             (12)          42           39           68             

  Operating profit 122 721 789 409 149   Operating profit (63)          22           10           1,540      3,686        

  EBITDA 122 721 789 409 149   EBITDA (63)          22           10           1,540      3,686        

Other income 2 1 1 1 1 Other income (32)          (72)          9             6             6               

Other expense (1) (3) (1) (3) (3) Other expense na na 41           (6)            (15)            

Interest expense Interest expense

  Profit before tax 123 718 789 407 147   Profit before tax (64)          20           10           1,540      3,677        

Income tax Income tax

Equity & invest. income Equity & invest. income

Minority interests Minority interests

Extraordinary items 763 (27) (2,966) (5,642) (90) Extraordinary items na na 7             (1,250)     (2,750)       

  Net Investment Income 886 691 (2,176) (5,235) 57   Net profit na (94)          20           290         927           

  Norm Net Invest. Income 123 718 789 407 147   Normalized profit (64)          20           10           1,540      3,677        

EPS (Bt) 0.15 0.12 (0.38) (0.90) 0.01 EPS (Bt) na (94)          20           0.05        0.16          

Normalized EPS (Bt) 0.02 0.12 0.14 0.07 0.03 Normalized EPS (Bt) (64)          20           10           0.27        0.64          

Balance Sheet Financial Ratios

Yr-end Mar (Bt m) 1QFY21 2QFY21 3QFY21 4QFY21 1QFY22 (%) 1QFY21 2QFY21 3QFY21 4QFY21 1QFY22

Cash & equivalent 61 76 111 68 49 Sales grow th (88.2)       (45.3)       (36.6)       (56.6)       17.5          

  S-T investments EBITDA grow th (89.6)       (45.8)       (37.0)       (57.5)       22.0          

A/C receivable 48 91 183 13 120 Net income grow th 0.1          (31.7)       na na (93.5)         

Other Norm income grow th (89.6)       (45.9)       (37.2)       (57.7)       19.6          

Investment & Loans 53,495 54,159 51,075 45,395 45,025 Norm EPS grow th (89.6)       (45.9)       (37.2)       (57.7)       19.6          

Fixed assets

Other assets Gross margin 100.0      100.0      100.0      100.0      100.0        

  Total assets 53,607 54,329 51,369 45,479 45,197 Operating margin 86.6        97.8        98.0        96.3        89.9          

S-T debt EBITDA margin 86.6        97.8        98.0        96.3        89.9          

A/C payable Norm net margin 87.2        97.4        98.1        95.9        88.7          

Other current liabilities 5 5 8 12 12

L-T debt D/E (x) -          -          -          -          -            

Other liabilities Net D/E (x) (0.0)         (0.0)         (0.0)         (0.0)         (0.0)           

 Minority interest Interest coverage (x) na na na na na

Net Assets 53,542 54,232 51,281 45,322 45,096 Effective tax rate -          -          -          -          -            

Net debt (61) (76) (111) (68) (49) ROA 0.9          5.3          6.0          3.4          1.3            

Avg outstanding units (shrs) 5,788 5,788 5,788 5,788 5,788 ROE 0.9          5.3          6.0          3.4          1.3            

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Ch. Karnchang Pcl  (CK TB)  - BUY, Price Bt19.00, TP Bt26.00 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 2Q21 ตํา่กว่าคาด 

 CK รายงานกาํไรปกต ิ175 ลบ. ใน 2Q21 เพิม่ขึน้ 174% y-y และ 
จากทีม่ผีลขาดทนุ 175 ลบ. ใน 1Q21 ผลการดาํเนินงานต่ํากวา่คาด 
เนื่องจากสว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มทีต่ํ่ากวา่คาด 

 นอกจากผลการดาํเนินงาน 2Q21 ทีต่ํ่ากวา่ทีค่าด เราคาดว่า
สถานการณ์โควดิ-19 ทีก่าํลงัดาํเนินอยู ่ และการลอ็คคา่ยคนงาน
ก่อสรา้งเป็นเวลา 1 เดอืน จะทาํใหผ้ลการดาํเนินงานของ CK ลดลง 
y-y ใน 3Q21F เราจงึเหน็ความเสีย่งดา้นลบต่อประมาณการกาํไร
ของเราในปีนี้ 

 อยา่งไรกต็าม เราคงคาํแนะนํา "ซือ้" CK เนื่องจาก 1) ราคาหุน้ทีร่ว่ง
ลงดเูหมอืนจะสะทอ้นขา่วรา้ยแลว้ 2) Valuation ไมแ่พง เพราะ
ปจัจุบนัซือ้ขายทีร่ะดบัทีม่สีว่นลดมากกวา่ 50% ของมลูคา่ตลาดของ
บรษิทัในเครอื และ 3) เราคาดวา่กาํไรจะเตบิโตอยา่งแขง็แกรง่ในปี
หน้า โดยไดแ้รงหนุนจากการผอ่นคลายมาตรการลอ็กดาวน์หลงัจาก
โควดิ-19 บรรเทาลง และรฐับาลยงัคงดาํเนินโครงการเมกะโปรเจก็ต์
ต่อเนื่อง  

 รายไดข้อง CK ลดลง 19%y-y ใน 2Q21 นอกจากมลูคา่งานในมอืที่
ต่ําทีป่ระมาณ 28 พนัลบ. ณ สิน้ 2Q21 แลว้ อตัราการดาํเนินงาน
ยงัลดลง เนื่องจากรฐับาลออกกฎระเบยีบทีเ่ขม้งวดมากขึน้สาํหรบั
สถานทีก่่อสรา้งเพือ่ป้องกนัการแพรร่ะบาดของไวรสัโควดิ-19 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ยงัคงอยูใ่นระดบัสงูที ่ 9.5% ใน 2Q21 เทยีบกบั 
10% ใน 2Q20 อยา่งไรกต็าม กาํไรขัน้ตน้ยงัคงไมเ่พยีงพอทีจ่ะ
ชดเชยคา่ใชจ้่าย SG&A จงึทาํใหก้าํไรจากการดาํเนินงานยงัคง
ขาดทุนในไตรมาสนี้ 

 บรษิทัฯ รายงานสว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มเพิม่ขึน้ 577% y-y ใน  
2Q21 เนื่องจากสว่นแบ่งกาํไรจาก CKP ทีส่งูขึน้ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 4,020 3,847 3,654 2,986 3,238 Revenue 8             (19)          54           11,522 18,722

  Gross profit 407 342 322 292 307   Gross profit 5             (25)          68           885 1,591

SG&A 491 454 531 472 497 SG&A 5             1             53           1,844 2,078

  Operating profit (84) (112) (209) (180) (190)   Operating profit na na 39           (958) (487)

  EBITDA 100 70 (18) (13) (16)   EBITDA na na 16           (178) 329

Other income 431 407 194 175 429 Other income 146         (0)            50           1,208 1,121

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 302 328 339 332 357 Interest expense 8             18           53           1,293 1,293

  Profit before tax 44 (34) (353) (337) (119)   Profit before tax na na 44           (1,043) (660)

Income tax 17 12 12 8 9 Income tax 10           (48)          na 0 0

Equity & invest. income 45 546 249 160 306 Equity & invest. income 92           577         30           1,571 1,764

Minority interests (9) (2) 4 10 (4) Minority interests na na (67)          (10) (16)

Extraordinary items 0 275 0 383 143 Extraordinary items (63)          na na 0 0

  Net profit 64 774 (112) 208 318   Net profit 53           399         102         518 1,088

  Normalized profit 64 499 (112) (175) 175   Normalized profit na 174         (0)            518 1,088

EPS (Bt) 0.04 0.46 (0.07) 0.12 0.19 EPS (Bt) 53           399         102         0.31 0.64

Normalized EPS (Bt) 0.04 0.29 (0.07) (0.10) 0.10 Normalized EPS (Bt) na 174         (0)            0.31 0.64

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 7,552 10,027 7,767 8,923 11,179 Sales grow th (27.4)       (21.0)       (30.5)       (44.9)       (19.5)       

A/C receivable 3,689 3,683 3,659 3,624 3,036 Operating profit grow th na na na na na

Inventory 2,137 2,471 2,436 2,418 2,223 EBITDA grow th na na na na na

Other current assets 4,664 5,053 5,972 6,277 7,128 Norm profit grow th (56.4)       143.2      na na 174.5      

Investment 27,629 27,608 37,256 37,429 37,181 Norm EPS grow th (56.4)       143.2      na na 174.5      

Fixed assets 11,356 11,277 11,194 11,090 11,333

Other assets 24,267 24,668 14,490 14,867 15,074 Gross margin 10.1        8.9          8.8          9.8          9.5          

  Total assets 81,295 84,787 82,774 84,629 87,155 Operating margin (2.1)         (2.9)         (5.7)         (6.0)         (5.9)         

S-T debt 5,113 4,703 3,817 4,417 6,395 EBITDA margin 2.5          1.8          (0.5)         (0.4)         (0.5)         

A/C payable 2,936 2,874 2,636 2,365 2,768 Norm net margin 1.6          13.0        (3.1)         (5.9)         5.4          

Other current liabilities 9,626 9,074 8,305 10,146 8,967

L-T debt 33,928 37,954 38,586 38,576 39,734 D/E (x) 1.5          1.6          1.6          1.6          1.8          

Other liabilities 3,280 3,194 3,160 3,063 3,078 Net D/E (x) 1.2          1.2          1.3          1.3          1.3          

 Minority interest 422 429 424 415 413 Interest coverage (x) 0.3          0.2          (0.1)         (0.0)         (0.0)         

 Shareholders' equity 25,990 26,559 25,847 25,647 25,799 Interest rate 3.1          3.2          3.2          3.1          3.2          

Working capital 2,890 3,280 3,459 3,677 2,492 Effective tax rate 38.6        (35.6)       (3.5)         (2.4)         (7.6)         

Total debt 39,041 42,656 42,403 42,993 46,129 ROA 0.3          2.4          (0.5)         (0.8)         0.8          

Net debt 31,489 32,630 34,636 34,069 34,950 ROE 1.0          7.6          (1.7)         (2.7)         2.7          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Mega Lifesciences  (MEGA TB)  - BUY, Price Bt40.00, TP Bt52.00 Results Comment

Pattadol Bunnak  |  Email: pattadol.bun@thanachartsec.co.th 

กาํไร 2Q21 แขง็แกร่งอย่างมาก ดีกว่าคาด 

 MEGA รายงานกาํไรปกตแิขง็แกรง่มากที ่ 469 ลบ. ใน 2Q21, 
+71% y-y, 33% q-q และ 99% จาก 2Q19 แมว้า่ประมาณการของ
เราจะสงูกวา่ของ consensus แต่กาํไร 2Q21 ทีอ่อกมานัน้ดกีวา่ที่
เราคาด 30% 

 ผลการดาํเนินงานทีด่กีวา่คาดมาจากธุรกจิยาและอาหารเสรมิภายใต้
แบรนดข์องตน ทีแ่ขง็แกรง่มาก (48% ของยอดขาย) เตบิโต +34% 
y-y และ 17% q-q โดยเป็นการเตบิโตในทุกสายผลติภณัฑ ์ MEGA 
เชือ่วา่การเตบิโตมาจากความตอ้งการทีแ่ทจ้รงิ เนื่องจากไมม่ี
สญัญาณความผดิปกตขิองสนิคา้คงคลงัของผูบ้รโิภคในชว่งไตรมาส
ดงักล่าว 

 

 ธุรกจิจดัจาํหน่าย (49% ของยอดขาย) เตบิโต 38% y-y แต่ทรงตวั 
q-q 2Q20 เป็นไตรมาสทีม่ฐีานทีต่ํ่าหลงัจากทีผู่ค้นสตอ็กสนิคา้ของ 
MEGA มากกวา่ปกตใิน 1Q20 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 42% ใน 2Q21 จาก 40% ใน 2Q20 
และ 38% ใน 1Q21 สาเหตุหลกัมาจากการเปลีย่นแปลงของสดัสว่น
ผลติภณัฑภ์ายใตแ้บรนดข์องตนซึง่มอีตัรากาํไรสงูขึน้ 

 อตัราสว่นคา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารต่อยอดขายอยูท่ี ่ 26.5% 
เทยีบกบั 28.4% ใน 2Q20 และ 25.5% ใน 1Q20 

 จนถงึตอนนี้ ธรุกจิของ MEGA ยงัคงเตบิโตไดด้ ี แมจ้ะมกีารลอ็ก
ดาวน์จากโควดิ-19 ในตลาดหลกัในเมยีนมาร ์เวยีดนาม และไทย 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 2,633 3,381 3,498 3,270 3,594 Revenue 10           37           48           14,301 15,542

  Gross profit 1,053 1,298 1,460 1,256 1,507   Gross profit 20           43           50           5,561 6,062

SG&A 747 851 910 834 954 SG&A 14           28           50           3,547 3,834

  Operating profit 306 447 550 422 553   Operating profit 31           81           48           2,014 2,227

  EBITDA 372 510 618 490 621   EBITDA 27           67           49           2,258 2,501

Other income 5 7 7 8 9 Other income 19           100         53           33 36

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 19 17 14 10 7 Interest expense (27)          (62)          23           76 81

  Profit before tax 292 437 543 420 555   Profit before tax 32           90           49           1,971 2,182

Income tax 24 55 94 69 89 Income tax 29           274         52           304 336

Equity & invest. income 3 2 (39) 2 2 Equity & invest. income (10)          (43)          38           10 13

Minority interests 3 0 2 1 2 Minority interests 76           (43)          53           5 5

Extraordinary items 29 (42) 16 (20) 35 Extraordinary items na 20           na 0 0

  Net profit 303 342 427 334 504   Net profit 51           66           50           1,683 1,864

  Normalized profit 274 384 411 354 469   Normalized profit 33           71           49           1,683 1,864

EPS (Bt) 0.35 0.39 0.49 0.38 0.58 EPS (Bt) 51           66           50           1.93 2.14

Normalized EPS (Bt) 0.31 0.44 0.47 0.41 0.54 Normalized EPS (Bt) 33           71           49           1.93 2.14

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 1,250 1,191 1,218 1,862 1,819 Sales grow th (0.4)         18.7        14.6        6.3          36.5        

A/C receivable 2,748 2,704 2,684 2,188 2,535 Operating profit grow th 17.5        32.3        14.4        9.8          80.6        

Inventory 3,144 3,544 3,475 3,045 3,093 EBITDA grow th 23.7        34.4        18.6        10.5        66.8        

Other current assets 177 165 244 286 275 Norm profit grow th 16.4        30.0        0.5          15.8        71.2        

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th 16.4        30.0        0.5          15.8        71.2        

Fixed assets 1,905 2,013 1,951 1,923 1,874

Other assets 2,102 2,077 2,019 2,128 2,139 Gross margin 40.0        38.4        41.7        38.4        41.9        

  Total assets 11,326 11,694 11,590 11,431 11,734 Operating margin 11.6        13.2        15.7        12.9        15.4        

S-T debt 1,129 841 499 259 203 EBITDA margin 14.1        15.1        17.7        15.0        17.3        

A/C payable 2,639 3,019 2,788 2,395 2,844 Norm net margin 10.4        11.3        11.8        10.8        13.1        

Other current liabilities 688 807 974 1,052 945

L-T debt 0 0 0 0 0 D/E (x) 0.2          0.1          0.1          0.0          0.0          

Other liabilities 364 371 349 404 403 Net D/E (x) (0.0)         (0.1)         (0.1)         (0.2)         (0.2)         

 Minority interest 24 22 21 21 21 Interest coverage (x) 19.7        30.1        43.4        49.7        86.6        

 Shareholders' equity 6,482 6,633 6,958 7,300 7,317 Interest rate 7.7          6.9          8.5          10.4        12.4        

Working capital 3,253 3,229 3,370 2,838 2,783 Effective tax rate 8.2          12.6        17.3        16.4        16.0        

Total debt 1,129 841 499 259 203 ROA 9.7          13.3        14.1        12.3        16.2        

Net debt (121) (350) (718) (1,602) (1,615) ROE 17.2        23.4        24.2        19.9        25.7        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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RATCH Group Pcl  (RATCH TB)  - BUY, Price Bt45, TP Bt76 Results Comment

Nuttapop Prasitsuksant  |  Email: nuttapop.pra@thanachartsec.co.th 

กาํไร 2Q21 เติบโตแขง็แกร่ง ดีกว่าคาด 

 RATCH รายงานกาํไรปกต ิ (ไมร่วมผลจาก FX และ hedging) ที ่
2.08 พนัลบ. ใน 2Q21 เพิม่ขึน้ 92% y-y และ 29% q-q ซึง่ดกีวา่ที่
เราคาดไว ้ จากผลการดาํเนินงานทีแ่ขง็แกรง่ของโรงไฟฟ้าหงสาและ
ผลกาํไรจากการเริม่ดาํเนินโครงการฟารม์กงัหนัลมในออสเตรเลยีใน
ไตรมาสนี้ 

 รายไดร้วมทรงตวั q-q แต่เพิม่ขึน้ 22% q-q เป็น 8.7 พนัลบ. ใน 
2Q21 การเตบิโต q-q มาจากยอดขายไฟฟ้าทีเ่พิม่ขึน้จากทัง้
โรงไฟฟ้า SPP และ IPP ในประเทศไทย และสว่นแบ่งกาํไรอยา่ง
เตม็ไตรมาสจากฟารม์กงัหนัลม 2 แหง่ใหม ่ในออสเตรเลยี เมือ่เทยีบ 
y-y ปรมิาณการขายทีแ่ขง็แกรง่ถูกหกัลา้งดว้ยการหมดอายุสญัญา 
IPP ฉบบัหนึ่งใน 3Q20 

 EBITDA เตบิโต 9% y-y และ 1% q-q เป็น 1.15 พนัลบ. ใน 2Q21 
ตามรายไดท้ีแ่ขง็แกรง่ขึน้ในไตรมาสนี้ 

 

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มเป็นหนึ่งในปจัจยัขบัเคลื่อนการเตบิโต
ของกาํไรทีส่าํคญัในไตรมาสนี้ เนื่องจากเตบิโต 71% y-y และ 29% 
q-q เป็น 1.54 พนัลบ. ใน 2Q21 โดยไดร้บัแรงหนุนจากผลการ
ดาํเนินงานทีแ่ขง็แกรง่ของโรงไฟฟ้าพลงัน้ําหงสา และโรงไฟฟ้าพลงั
น้ํา น้ํางมึ 2 

 เราเหน็ upside ต่อประมาณการกาํไรปี 2021F ของเรา เนื่องจาก
กาํไร 1H21 คดิเป็น 54% ของประมาณการทัง้ปีของเรา ในขณะที่
เราคาดวา่กาํไรของ RATCH จะยงัคงแขง็แกรง่ต่อเนื่องใน 2H21F 
จากการผลติไฟฟ้าทีส่งูขึน้จากฟารม์กงัหนัลมในออสเตรเลยี และ
โครงการไฟฟ้าพลงัน้ํา 

 RATCH อยูใ่นขัน้ตอนของแผนการเพิม่ทุน (หุน้ใหมต่่อ 1.89 หุน้
เดมิ) โดยขึน้ XR ในเดอืนธนัวาคมปีนี้ ซึง่ราคาเป้าหมายหลงั XR 
ของเราอยูท่ี ่50 บาท/หุน้  

 เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้”  
Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 8,712 8,315 7,569 7,122 8,667 Revenue 22           (1)            41           38,906 38,795

  Gross profit 1,049 910 958 1,018 1,063   Gross profit 4             1             42           4,957 5,229

SG&A 465 387 338 345 407 SG&A 18           (13)          46           1,628 1,658

  Operating profit 584 523 620 673 656   Operating profit (3)            12           40           3,329 3,571

  EBITDA 1,055 995 1,069 1,143 1,153   EBITDA 1             9             41           5,623 6,069

Other income 182 96 129 106 164 Other income 55           (10)          38           713 683

Other expense (30) (85) (93) (62) (85) Other expense na na na 0 0

Interest expense 429 365 396 411 426 Interest expense 4             (1)            46           1,816 1,970

  Profit before tax 367 339 445 430 479   Profit before tax 11           31           41           2,227 2,285

Income tax 189 89 99 20 (58) Income tax na na (6)            668 685

Equity & invest. income 906 1,028 1,540 1,200 1,544 Equity & invest. income 29           71           52           5,268 5,422

Minority interests (0) (0) (0) (0) (0) Minority interests na na 38           (0) (0)

Extraordinary items (9) 245 443 478 41 Extraordinary items (91)          na na 0 0

  Net profit 1,074 1,522 2,329 2,088 2,123   Net profit 2             98           62           6,827 7,021

  Normalized profit 1,083 1,278 1,886 1,610 2,082   Normalized profit 29           92           54           6,827 7,021

EPS (Bt) 0.74 1.05 1.61 1.44 1.46 EPS (Bt) 2             98           62           4.71 4.84

Normalized EPS (Bt) 0.75 0.88 1.30 1.11 1.44 Normalized EPS (Bt) 29           92           54           4.71 4.84

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 9,235 6,664 8,614 8,378 7,810 Sales grow th (19.4)       (5.5)         (13.7)       (25.9)       (0.5)         

A/C receivable 6,445 6,320 5,190 3,490 7,125 Operating profit grow th (48.2)       (22.5)       27.2        (17.4)       12.3        

Inventory 1,669 1,749 1,783 1,773 1,547 EBITDA grow th (29.8)       (3.8)         16.8        (9.0)         9.3          

Other current assets 3,761 3,551 2,898 3,422 2,974 Norm profit grow th (49.7)       (10.3)       208.3      (2.6)         92.2        

Investment 36,274 41,061 40,788 46,375 49,140 Norm EPS grow th (49.7)       (10.3)       208.3      (2.6)         92.2        

Fixed assets 27,475 28,923 29,479 30,401 30,488

Other assets 20,588 22,642 23,380 23,076 24,149 Gross margin 12.0        10.9        12.7        14.3        12.3        

  Total assets 105,446 110,910 112,132 116,915 123,233 Operating margin 6.7          6.3          8.2          9.5          7.6          

S-T debt 4,711 8,444 1,546 5,009 6,950 EBITDA margin 12.1        12.0        14.1        16.0        13.3        

A/C payable 4,511 4,473 4,801 3,062 5,587 Norm net margin 12.4        15.4        24.9        22.6        24.0        

Other current liabilities 1,776 1,547 530 502 732

L-T debt 31,885 16,865 40,106 38,717 39,423 D/E (x) 0.6          0.4          0.7          0.7          0.7          

Other liabilities 3,449 19,597 4,627 4,661 4,426 Net D/E (x) 0.5          0.3          0.5          0.5          0.6          

 Minority interest 1 1 1 1 1 Interest coverage (x) 2.5          2.7          2.7          2.8          2.7          

 Shareholders' equity 59,113 59,983 60,521 64,963 66,114 Interest rate 4.8          4.7          4.7          3.9          3.8          

Working capital 3,603 3,596 2,172 2,201 3,084 Effective tax rate 51.6        26.4        22.2        4.7          (12.1)       

Total debt 36,596 25,309 41,653 43,727 46,373 ROA 4.1          4.7          6.8          5.6          6.9          

Net debt 27,361 18,646 33,039 35,348 38,563 ROE 7.3          8.6          12.5        10.3        12.7        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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RS Public Co Ltd  (RS TB)  - BUY, Price Bt17.50, TP Bt35.00 Results Comment

Rata Limsuthiwanpoom | Email: rata.lim @thanachartsec.co.th  

ผลการดาํเนินงาน 2Q21 อ่อนแอกว่าคาด 

 RS รายงานกาํไร 54 ลบ. ใน 2Q21 ลดลง 51% y-y และ 62% q-q 
ซึง่ต่ํากวา่ทีเ่ราและตลาดคาดราว 45% เนื่องมาจากคา่ใชจ้่ายทาง
การตลาดทีเ่กีย่วกบัการเปิดตวัผลติภณัฑใ์หมภ่ายใตธุ้รกจิพาณิชยท์ี่
สงูกวา่คาด 

 รายไดจ้ากธุรกจิพาณิชย ์ (57% ของรายไดท้ัง้หมด) อยูท่ี ่ 565 ลบ. 
ใน 2Q21 ลดลง 4% y-y และ 15% q-q การลดลงนัน้เหน็ในทกุ
หมวดผลติภณัฑ ์ โดยเฉพาะกลุ่มผลติภณัฑส์ขุภาพและความงาม 
ซึง่ไดร้บัผลกระทบจากการใชจ้่ายของผูบ้รโิภคทีอ่อ่นแอ ยอดขาย
เครือ่งดืม่ฟงักช์ัน่นอลดริง้ค ์ CAMU C (เปิดตวัใน 2Q21) ยงัคงต่ํา
กวา่เป้าหมาย เนื่องจากผูม้าใชบ้รกิารในรา้นสะดวกซือ้ทีล่ดลง
ในชว่งกึง่ลอ็กดาวน์จากโควดิ-19  

 รายไดม้เีดยีร ์ (39% ของรายไดท้ัง้หมด) ซึง่ประกอบดว้ยทวีดีจิติอล 
ทวีดีาวเทยีม และวทิย ุอยูท่ี ่ 383 ลบ. ใน 2Q21 เพิม่ขึน้ 73% y-y 
และ 50% q-q การเพิม่ขึน้เกดิจากรายไดจ้ากการขายคอนเทนต ์
และรายไดโ้ฆษณาทีเ่พิม่ขึน้ จากการฟ้ืนตวัของการใชจ้่ายดา้นสือ่
และเรตติง้ทวีขีอง RS ทีป่รบัตวัดขีึน้  

 อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานใน 2Q21 ลดลง y-y และ q-q เป็น 
6.5% 

 6M21 คดิเป็น 34% ของประมาณการกาํไรปี 2021 ของเรา 
เนื่องจากมแีนวโน้มวา่ผลการดาํเนินงาน 3Q21 จะยงัคงอ่อนแอ
ต่อเนื่องท่ามกลางการระบาดของโควดิ-19 ทีรุ่นแรง เราจงึเหน็
ความเสีย่งต่อประมาณการของเรา ราคาหุน้ลดลงอยา่งมาก คง
คาํแนะนํา "ซือ้" เนื่องจากการเตบิโตแขง็แกรง่ในปีหน้า 

 RS ประกาศลงทุน 33% ในบรษิทั Specialty Holding ซึง่เป็น
ผูเ้ชีย่วชาญดา้น R&D และการผลติผลติภณัฑเ์สรมิอาหารสมนุไพร 
รวมถงึกญัชง มลูคา่ซือ้ 645 ลบ. โดยเงนิทุนมาจากการกูย้มืจาก
ธนาคาร ซึง่คดิเป็น PE ที ่18 เท่า ซึง่เป็นมลูคา่ทีไ่มแ่พงในมมุมอง
ของเรา 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 833 938 1,018 992 992 Revenue 0             19           47           4,220 5,134

  Gross profit 455 484 502 560 534   Gross profit (5)            17           49           2,244 2,602

SG&A 309 312 368 387 469 SG&A 21           52           51           1,665 1,593

  Operating profit 146 172 134 173 65   Operating profit (63)          (56)          41           579 1,009

  EBITDA 270 305 290 307 215   EBITDA (30)          (20)          38           1,384 1,975

Other income 0 3 8 3 2 Other income (15)          413         29           17 10

Other expense 0 1 1 0 0 Other expense 823         283         na 0 0

Interest expense 10 9 9 11 16 Interest expense 42           67           60           45 53

  Profit before tax 137 164 132 164 51   Profit before tax (69)          (63)          39           551 965

Income tax 28 34 30 34 8 Income tax (77)          (73)          56           73 193

Equity & invest. income 0 0 0 9 10 Equity & invest. income 11           na 21           96 117

Minority interests (0) 0 (0) (0) (0) Minority interests

Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items

  Net profit 109 131 103 140 54   Net profit (62)          (51)          34           574 889

  Normalized profit 109 131 103 140 54   Normalized profit (62)          (51)          34           574 889

EPS (Bt) 0.11 0.13 0.11 0.14 0.06 EPS (Bt) (62)          (51)          34           0.59 0.91

Normalized EPS (Bt) 0.11 0.13 0.11 0.14 0.06 Normalized EPS (Bt) (62)          (51)          34           0.59 0.91

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 181 151 200 258 202 Sales grow th (7.5)         5.8          13.7        0.8          19.1        

A/C receivable 651 592 711 819 937 Operating profit grow th (2.8)         35.2        61.1        (27.3)       (55.5)       

Inventory 250 256 229 237 325 EBITDA grow th (5.7)         13.4        35.5        (14.2)       (20.4)       

Other current assets 30 31 33 44 58 Norm profit grow th (6.7)         41.4        56.2        (24.8)       (50.6)       

Investment 4 4 4 964 974 Norm EPS grow th (6.7)         41.4        56.2        (24.8)       (50.6)       

Fixed assets 656 646 642 627 605

Other assets 2,553 2,606 2,697 2,845 2,972 Gross margin 54.6        51.6        49.3        56.5        53.8        

  Total assets 4,325 4,286 4,516 5,794 6,074 Operating margin 17.5        18.3        13.1        17.4        6.5          

S-T debt 550 560 620 755 931 EBITDA margin 32.4        32.5        28.5        30.9        21.7        

A/C payable 1,104 966 1,016 1,086 1,171 Norm net margin 13.0        13.9        10.1        14.1        5.4          

Other current liabilities 155 147 178 221 219

L-T debt 196 176 156 1,042 1,013 D/E (x) 0.4          0.4          0.4          0.8          0.9          

Other liabilities 549 535 543 546 541 Net D/E (x) 0.3          0.3          0.3          0.7          0.8          

 Minority interest 2 2 2 2 3 Interest coverage (x) 28.4        33.8        32.8        27.6        13.6        

 Shareholders' equity 1,769 1,899 2,002 2,142 2,196 Interest rate 5.1          4.9          4.7          3.5          3.4          

Working capital (203) (118) (76) (31) 91 Effective tax rate 20.5        20.6        22.4        20.4        14.9        

Total debt 746 736 776 1,797 1,944 ROA 10.2        12.1        9.3          10.9        3.6          

Net debt 565 585 576 1,538 1,742 ROE 24.7        28.5        21.0        27.1        9.9          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Srisawad Corporation Pcl (SAWAD TB) - BUY, Price Bt64.25, TP Bt84 Results Comment

Sarachada Sornsong  |  Email: Sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

กาํไรเป็นไปตามคาด 

 SAWAD รายงานกาํไรปกต ิ1.1 พนัลบ. ตามคาด เพิม่ขึน้ 13% y-y 
แต่ลดลง 6% q-q เนื่องจากรายไดด้อกเบีย้สทุธทิีล่ดลงถูกชดเชย
ดว้ยรายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ทีส่งูขึน้และตัง้สาํรองทีล่ดลง กาํไร 1H21  
คดิเป็น 46% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เรายงัคงประมาณการ
และคงคาํแนะนํา "ซือ้" 

 สนิเชือ่เตบิโต 3% q-q การหดตวัลง 15% เกดิจากการเลกิรวมงบ
ของ Fast Money ในสิน้ 4Q20 

 NIM อ่อนตวัลง เนื่องจาก yield ลดลง แต่ตน้ทุนทางการเงนิสงูขึน้ 

 

 ดว้ยรายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ทีส่งูขึน้ และ opex ทีต่ํ่ากวา่ กาํไรก่อน
การตัง้สาํรองจงึเพิม่ขึน้ 3% y-y แต่คงที ่q-q 

 SAWAD กลบัรายการสาํรองสว่นเกนิ สง่ผลใหก้าํไรสทุธเิตบิโต
แขง็แกรง่ขึน้ถงึ 13% 

 NPL เพิม่ขึน้เลก็น้อยจาก 4% ของสนิเชือ่รวมใน 1Q21 เป็น 4.1% 
อตัราสว่น Loan loss coverage ratio อยูท่ี ่69% ณ 2Q21 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Interest income 2,062        1,958        2,061        1,901        1,624        Interest & dividend income (15)       (21)       43         8,263     8,629    

Interest expense 223           228           225           219           209           Interest expense (4)         (6)         52         831        825       

  Net interest income 1,839        1,730        1,836        1,682        1,415          Net interest income (16)       (23)       42         7,433     7,805    

Non-interest income 563           733           831           682           830           Non-interest income 22        47        56         2,701     3,383    

  Total income 2,403        2,464        2,665        2,364        2,246          Total income (5)         (7)         45         10,134   11,188  

Operating expense 988           962           841           916           793           Operating expense (13)       (20)       48         3,580     3,580    

  Pre-provisioning profit 1,414        1,502        1,824        1,447        1,453          Pre-provisioning profit 0          3          44         6,554     7,608    

Provision for bad&doubtful debt 74             (97)           150           (174)         (48)           Provision for bad&doubtful debt neg neg (85)        261        454       

  Profit before tax 1,340        1,599        1,674        1,622        1,501          Profit before tax (7)         12        50         6,293     7,154    

Tax 269           316           337           378           315           Tax (17)       17        55         1,259     1,431    

  Profit after tax 1,071        1,283        1,336        1,243        1,186          Profit after tax (5)         11        48         5,035     5,723    

Equity income -           -           -           -           4               Equity income 2           225        347       

Minority interests (88)           (79)           (47)           (61)           (84)           Minority interests 50         (290)       (300)      

Extra items -           -           -           179           -           Extra items 100       178        -        

  Net profit 982           1,204        1,289        1,361        1,106          Net profit (19)       13        48         5,147     5,770    

  Normalized profit 982           1,204        1,289        1,182        1,106          Normalized profit (6)         13        46         4,969     5,770    

PPP/share (Bt) 1.0            1.1            1.3            1.1            1.1            PPP/share (Bt) 0          3          43         4.9 5.7

EPS (Bt) 0.7            0.9            0.9            1.0            0.8            EPS (Bt) (19)       13        46         3.9 4.4

Norm EPS (Bt) 0.7            0.9            0.9            0.9            0.8            Norm EPS (Bt) (6)         13        44         3.7 4.4

BV/share (Bt) 15.7          15.2          16.1          17.2          16.3          BV/share (Bt) (5)         4          16         18.0 19.9

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash and cash equivalent 5,025        2,256        1,838        3,351        1,867        Gross loan grow th (YTD) 1.8       3.3       3.1        (17.5)      (15.4)     

Other current assets 1,705        3,726        5,194        11,245      8,854        Gross loan grow th (q-q) (1.8)      1.5       (0.2)       (17.5)      2.6        

  Total current assets 6,731        5,981        7,032        14,596      10,721      Borrow ing grow th (YTD) 4.4       8.8       6.6        (3.6)        (10.5)     

Gross loans and accrued interest 38,611      39,388      39,656      32,245      32,873      Borrow ing grow th (q-q) (0.3)      4.2       (2.1)       (3.6)        (7.2)       

Provisions 1,518        1,319        1,312        1,100        1,055        Non-interest income (y-y) (6.1)      16.1     (0.1)       (2.5)        47.4      

  Net loans 37,093      38,069      38,344      31,145      31,818      Non-interest income (q-q) (19.5)    30.2     13.3      (17.9)      21.8      

Fixed assets 1,467        1,344        1,306        1,344        1,397        

Other assets 5,623        5,439        5,325        6,576        6,783        Cost-to-income 41.1     39.1     31.6      38.8       35.3      

  Total assets 50,913      50,833      52,007      53,661      50,719      Net interest margin 14.8     13.6     14.3      12.7       10.8      

Short term borrow ing 920           50             200           200           56             Credit cost 0.67     (0.87)    1.34      (1.89)      (0.51)     

Current portion of LT loans 4,951        5,174        5,059        4,209        6,830        ROE 19.5     22.8     24.0      20.7       19.2      

Other current liabilities 8,737        7,401        7,400        6,238        5,229        ROA 7.9       9.5       10.0      8.9         8.5        

  Total current liabilities 14,607      12,626      12,659      10,646      12,116      Loan-to-borrow ing 237.1   218.5   221.1    173.8     183.5    

Borrow ings 1,989        3,197        2,931        2,891        2,337        Loan-to- total equity 204.7   215.0   202.1    155.9     168.2    

Other liabilities 11,060      12,391      12,348      14,252      11,720      NPLs (Bt m) 1,627   1,764   1,480    1,465     1,532    

  Minority interest 1,731        1,810        1,985        2,258        2,107        NPL increase (453.7)  137.3   (284.2)   (14.9)      66.7      

  Shareholders' equity 21,526      20,810      22,085      23,614      22,439      NPL ratio 3.7       3.9       3.3        4.0         4.1        

Total Liabilities & Equity 50,913      50,833      52,007      53,661      50,719      Loan-loss-coverage ratio 93.3     74.8     88.7      75.1       68.9      

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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SEAFCO Public Co Ltd (SEAFCO TB) - BUY, Price Bt4.46, TP Bt5.60 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 2Q21 ตํา่กว่าคาด 

 SEAFCO รายงานกาํไรปกตทิี ่1 ลบ. ใน 2Q21 ลดลง 99% y-y และ 
95% q-q ผลการดาํเนินงานต่ํากวา่คาด ผลการดําเนินงานทีอ่อ่นแอ
สว่นใหญ่เป็นผลมาจากการระบาดของโควดิ-19  ทาํใหโ้ครงการ
ก่อสรา้งล่าชา้ และรายไดแ้ละอตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลง รวมการตัง้
สาํรองหนี้สงสยัจะสญู บรษิทัฯ จะมขีาดทุนสทุธ ิ2 ลบ. 

 กาํไร 1H21 ของ SEAFCO คดิเป็น 45% ของประมาณการกาํไรทัง้
ปีของเรา และเราเหน็ความเสีย่งลบต่อประมาณการของเรา 
เนื่องจากเราคาดวา่จะรายงานผลขาดทุนอกีครัง้ใน 3Q21 เนื่องจาก
การระบาดใหญ่ของโควดิ-19 ทาํใหม้กีารลอ็กดาวน์กรุงเทพฯ และ
สถานทีก่่อสรา้งทีเ่ขม้งวดขึน้  

  

 แมจ้ะมปีจัจยัลบ แต่เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” SEAFCO เนื่องจาก
ราคาหุน้ทีล่ดลงดเูหมอืนจะสะทอ้นขา่วรา้ยไปแลว้ และเราคาดวา่
การก่อสรา้งจะกลบัมาดาํเนินการในปีหน้า ซึง่จะทาํใหก้าํไรฟ้ืน
ตวัอยา่งแขง็แกรง่ 

 รายไดข้อง SEAFCO ใน 2Q21 ลดลง 51%y-y เนื่องจากการ
ระบาดของโควดิ-19  ทาํใหโ้ครงการก่อสรา้งล่าชา้ เราคาดวา่มลูคา่
งานในมอืของ SEAFCO อยูท่ี ่1.3 พนัลบ. ณ สิน้ 2Q21 

 การระบาดของโควดิ-19 ทาํใหอ้ตัราการดาํเนินงานลดลง และการ
แขง่ขนัทีรุ่นแรงเพือ่ไดง้านใหม ่ ยงัทาํใหอ้ตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลง
เหลอื 7.3% ใน 2Q21 เทยีบกบั 18% ใน 2Q20 คา่ใชจ้่ายในการ
ขายและบรหิารเพิม่ขึน้เลก็น้อย 5%y-y  

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 732 525 433 589 360 Revenue (39)          (51)          43           2,203 2,444

  Gross profit 135 60 (6) 57 26   Gross profit (54)          (81)          45           187 391

SG&A 31 25 55 29 33 SG&A 15           5             47           132 159

  Operating profit 103 34 (62) 28 (7)   Operating profit na na 39           55 232

  EBITDA 127 94 (12) 81 46   EBITDA (43)          (64)          50           251 439

Other income 7 8 6 8 9 Other income 7             24           58           30 30

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 6 9 2 5 5 Interest expense (11)          (23)          47           21 17

  Profit before tax 105 33 (58) 32 (2)   Profit before tax na na 46           64 245

Income tax 25 8 (14) 9 (3) Income tax na na 46           13 49

Equity & invest. income 0 0 0 0 0 Equity & invest. income

Minority interests (1) (1) 9 1 0 Minority interests (71)          na 35           5 5

Extraordinary items (6) 0 0 (0) (3) Extraordinary items na na na 0 0

  Net profit 72 23 (35) 24 (2)   Net profit na na 39           56 201

  Normalized profit 78 23 (35) 24 1   Normalized profit (95)          (99)          45           56 201

EPS (Bt) 0.10 0.03 (0.05) 0.03 (0.00) EPS (Bt) na na 39           0.08 0.27

Normalized EPS (Bt) 0.11 0.03 (0.05) 0.03 0.00 Normalized EPS (Bt) (95)          (99)          45           0.08 0.27

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 125 105 111 92 53 Sales grow th (5.5)         (30.8)       (33.0)       (32.2)       (50.9)       

A/C receivable 625 721 459 440 693 Operating profit grow th (21.9)       (73.0)       na (76.2)       na

Inventory 100 81 82 78 75 EBITDA grow th (27.1)       (45.8)       na (59.5)       (64.0)       

Other current assets 477 301 323 426 326 Norm profit grow th (23.5)       (77.2)       na (72.9)       (98.6)       

Investment 49 60 60 60 59 Norm EPS grow th (23.5)       (77.2)       na (72.9)       (98.6)       

Fixed assets 1,364 1,331 1,286 1,250 1,206

Other assets 763 779 757 759 684 Gross margin 18.4        11.3        (1.5)         9.7          7.3          

  Total assets 3,503 3,377 3,078 3,104 3,096 Operating margin 14.1        6.5          (14.2)       4.8          (1.9)         

S-T debt 285 246 200 182 243 EBITDA margin 17.4        17.9        (2.8)         13.7        12.8        

A/C payable 812 743 593 626 675 Norm net margin 10.6        4.5          (8.1)         4.1          0.3          

Other current liabilities 204 197 210 255 199

L-T debt 207 220 197 159 122 D/E (x) 0.3          0.3          0.2          0.2          0.2          

Other liabilities 310 287 266 246 227 Net D/E (x) 0.2          0.2          0.2          0.2          0.2          

 Minority interest 15 16 7 4 3 Interest coverage (x) 21.1        10.1        (5.6)         15.4        9.9          

 Shareholders' equity 1,670 1,667 1,605 1,633 1,628 Interest rate 4.7          7.8          2.0          5.7          5.3          

Working capital (87) 58 (52) (108) 92 Effective tax rate 24.3        25.4        23.7        28.4        129.1      

Total debt 492 467 397 341 365 ROA 8.9          2.7          (4.4)         3.1          0.1          

Net debt 367 362 286 249 312 ROE 18.5        5.6          (8.6)         5.9          0.3          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

Sansiri Public Co Ltd  (SIRI TB)  - SELL, Price Bt1.16, TP Bt0.88 Results Comment

Phannarai Tiyapittayarut  |  Email: phannarai.von@thanachartsec.co.th 

ผลการดาํเนินงาน 2Q21 แขง็แกร่งกว่าคาด 

 SIRI รายงานกาํไรสทุธ ิ2Q21 แขง็แกรง่ที ่ 662 ลบ. เพิม่ขึน้ 156% 
y-y และ 72% q-q สงูกวา่ทีเ่ราคาด เนื่องจากอตัรากาํไรขัน้ตน้ของ
อสงัหารมิทรพัยท์ีส่งูกวา่คาด 

 รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยอ์ยูท่ี ่7.2 พนัลบ. ลดลง 30% y-y 
จากฐานการขายทีส่งูจากการระบายโครงการคงคา้งใน 2Q20 แต่
เพิม่ขึน้ 20% q-q 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัยด์ขีึน้เป็น 34.8% เพิม่ขึน้จาก 
21.0% ใน 2Q20 และ 29.8% ใน 1Q21 

 

 บรษิทัรว่มทนุ และบรษิทัรว่มมสีว่นแบ่งขาดทุน 35 ลบ. บรษิทัรว่ม
ทุนสรา้งสว่นแบ่งขาดทุน 31 ลบ. สว่นใหญ่มาจากการขาดทุนจาก
โครงการกบั U City ในขณะทีโ่ครงการกบั Tokyu Corporation มี
กาํไร 

 กาํไรสทุธ ิ 1H21 คดิเป็น 65% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เรา
เหน็ upside ต่อประมาณการกาํไรปี 2021F ของเรา จากอตัรากาํไร
ขัน้ตน้ ซึง่เราสมมตใิหอ้ตัรากาํไรขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัยอ์ยูท่ี ่
30% ในปีนี้ 

 บรษิทัฯ งดจ่ายเงนิปนัผลใน 1H21 เชน่เดยีวกบัใน 1H20 เพือ่
รกัษากระแสเงนิสดไวส้าํหรบัพฒันาโครงการอยา่งต่อเนื่อง และ
รองรบัดอกเบีย้ เนื่องจากอตัราสว่นหนี้สนิต่อทนุทีส่งู และหุน้กู ้
4.97 พนัลบ. 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 11,138 8,408 8,035 6,694 7,808 Revenue 17             (30)            51             28,627 30,001

  Gross profit 2,229 2,400 2,452 1,897 2,575   Gross profit 36             16             56             8,049 8,509

SG&A 1,696 1,435 2,025 1,258 1,567 SG&A 25             (8)              52             5,439 5,700

  Operating profit 533 966 428 639 1,008   Operating profit 58             89             63             2,610 2,809

  EBITDA 682 1,120 584 791 1,121   EBITDA 42             64             61             3,138 3,331

Other income 168 174 419 170 247 Other income 45             47             74             561 604

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na 0 0

Interest expense 303 213 260 306 286 Interest expense (7)              (6)              51             1,164 1,194

  Profit before tax 398 926 587 502 969   Profit before tax 93             143           73             2,007 2,219

Income tax 301 243 177 151 273 Income tax 81             (9)              70             602 666

Equity & invest. income 159 49 81 7 (35) Equity & invest. income na na (24)            112 116

Minority interests 63 33 60 25 19 Minority interests (23)            (69)            54             82 86

Extraordinary items (60) 0 37 0 (18) Extraordinary items na na 0 0

  Net profit 258 765 588 384 662   Net profit 72             156           65             1,599 1,755

  Normalized profit 318 765 551 384 680   Normalized profit 77             114           67             1,599 1,755

EPS (Bt) 0.02 0.05 0.03 0.02 0.04 EPS (Bt) 91             127           69             0.09 0.10

Normalized EPS (Bt) 0.02 0.05 0.03 0.02 0.04 Normalized EPS (Bt) 97             90             71             0.09 0.10

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 3,806 2,425 5,570 5,441 7,513 Sales growth 180.8       58.6          (8.0)           7.1            (29.9)        

A/C receivable 1,966 2,031 1,667 1,429 1,598 Operating profit growth 358.3       1,097.1    17.9          (298.9)      89.1          

Inventory 64,101 63,303 56,081 57,170 57,390 EBITDA growth 280.1       645.7       37.1          (497.9)      64.3          

Other current assets 6,967 6,481 5,591 7,493 5,296 Norm profit growth 6.1            1,039.3    (22.6)        (688.7)      113.7       

Investment 1,013 955 371 377 631 Norm EPS growth 5.2            962.7       (33.2)        (565.1)      89.7          

Fixed assets 20,911 20,846 31,156 29,297 29,507

Other assets 12,761 14,461 12,196 13,256 13,310 Gross margin 20.0          28.5          30.5          28.3          33.0          

  Total assets 111,524 110,502 112,632 114,462 115,245 Operating margin 4.8            11.5          5.3            9.5            12.9          

S-T debt 11,721 13,537 18,848 22,360 22,299 EBITDA margin 6.1            13.3          7.3            11.8          14.4          

A/C payable 2,846 2,356 2,214 2,393 2,632 Norm net margin 2.9            9.1            6.9            5.7            8.7            

Other current liabilities 8,600 12,057 9,651 10,732 11,424

L-T debt 46,361 40,062 38,911 35,333 34,937 D/E (x) 1.7            1.5            1.5            1.5            1.5            

Other liabilities 6,302 5,130 3,810 3,832 3,968 Net D/E (x) 1.6            1.4            1.4            1.4            1.3            

 Minority interest 1,023 1,928 1,822 1,796 1,776 Interest coverage (x) 2.3            5.2            2.3            2.6            3.9            

 Shareholders' equity 34,672 35,432 37,376 38,017 38,210 Interest rate 1.9            1.5            1.9            2.1            2.0            

Working capital 63,221 62,978 55,533 56,206 56,356 Effective tax rate 75.7          26.2          30.1          30.0          28.2          

Total debt 58,081 53,599 57,759 57,693 57,235 ROA 1.1            2.8            2.0            1.4            2.4            

Net debt 54,275 51,174 52,189 52,251 49,723 ROE 3.8            8.7            6.1            4.1            7.1            

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

Stark Corporation Pcl (STARK TB) - BUY, Price Bt4.22, TP Bt5.00 Results Comment

Nuttapop Prasitsuksant  |  Email: nuttapop.pra@thanachartsec.co.th 

กาํไร 2Q21 อ่อนแอกส่าคาด แต่ยงัคงแนะนํา “ซ้ือ”  

 STARK รายงานกาํไรปกต ิ 311 ลบ. ใน 2Q21 เพิม่ขึน้ 54% y-y  
แต่ลดลง 35% q-q 

 กาํไรต่ํากวา่ทีเ่ราคาดไวม้าก เนื่องจากความล่าชา้ในการสง่มอบ
ผลติภณัฑท์ีม่อีตัรากาํไรสงู ลกูคา้บางรายขอใหเ้ลื่อนการสง่มอบ
คาํสัง่ซือ้ เนื่องจากความตอ้งการสนิคา้สะดุดในชว่งลอ็กดาวน์จากโค
วดิ-19 ซึง่สง่ผลกระทบตอ่งานก่อสรา้งบางสว่นในไทยและเวยีดนาม 

 แมจ้ะไดร้บัผลกระทบจากความล่าชา้ แต่รายไดร้วมเพิม่ขึน้ 24% y-y  
และ 13% q-q เป็น 5.3 พนัลบ. ซึง่หนุนมมุมองของเราเกีย่วกบั
ความตอ้งการสายไฟทีแ่ขง็แกรง่ในไทยและเวยีดนาม 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเป็น 16.6% (22.6% ใน 1Q21) สว่นใหญ่มา
จากการมสีดัสว่นยอดขายผลติภณัฑท์ีม่อีตัรากาํไรสงูน้อยลงในไตร
มาสนี้  

 เราเหน็ความเสีย่งเลก็น้อยต่อกาํไรทีเ่ราคาดวา่จะเตบิโต 53% y-y 
สาํหรบั STARK ในปีนี้ เนื่องจากอุปสงคท์ีห่ยุดชะงกั แต่อยา่งไรก็
ตาม เนื่องจากทัง้รฐับาลไทยและเวยีดนามยงัคงผลกัดนัการลงทนุ
ภาครฐัในโครงการโครงสรา้งพืน้ฐานเพือ่รกัษาเศรษฐกจิ เราจงึคาด
วา่ความตอ้งการสายไฟฟ้าจะยงัคงแขง็แกรง่และยดืหยุน่ในทัง้สอง
ประเทศ 

 เรายงัคงแนะนํา “ซือ้” STARK โดยไดแ้รงหนุนจากความตอ้งการ
สายไฟฟ้าทีเ่พิม่ขึน้อยา่งต่อเนื่องสาํหรบัการขยายกาํลงัการผลติ
ไฟฟ้าและการปรบัปรุงสายสง่ในประเทศไทยและเวยีดนาม 

 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 4,240 4,655 4,941 4,655 5,252 Revenue 13           24           51           19,255 22,149

  Gross profit 696 960 881 1,052 869   Gross profit (17)          25           49           3,926 4,875

SG&A 214 208 315 260 258 SG&A (1)            20           48           1,071 1,164

  Operating profit 482 752 566 792 612   Operating profit (23)          27           49           2,856 3,712

  EBITDA 588 853 661 890 715   EBITDA (20)          22           48           3,370 4,300

Other income 39 12 3 10 15 Other income 48           (63)          48           51 57

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na 0 0

Interest expense 193 184 187 191 213 Interest expense 12           11           61           658 606

  Profit before tax 328 581 382 611 413   Profit before tax (32)          26           46           2,249 3,163

Income tax 123 90 126 127 97 Income tax (23)          (21)          40           562 791

Equity & invest. income 0 1 (1) 0 (1) Equity & invest. income na na na 0 0

Minority interests (3) (3) (2) (3) (3) Minority interests na na 55           (12) (14)

Extraordinary items 225 (26) 205 (43) 213 Extraordinary items na (5)            na 0 0

  Net profit 427 462 458 438 524   Net profit 20           23           57           1,675 2,358

  Normalized profit 202 488 253 481 311   Normalized profit (35)          54           47           1,675 2,358

EPS (Bt) 0.04 0.04 0.04 0.04 0.04 EPS (Bt) 20           23           77           0.11 0.15

Normalized EPS (Bt) 0.02 0.04 0.02 0.04 0.03 Normalized EPS (Bt) (35)          54           63           0.11 0.15

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 772 450 1,214 732 879 Sales grow th 41.4        66.4        66.6        54.1        23.9        

A/C receivable 4,930 5,585 6,042 7,093 8,613 Operating profit grow th 265.1      223.0      232.7      145.1      27.0        

Inventory 6,594 7,746 8,618 10,359 11,292 EBITDA grow th 226.9      202.2      202.0      134.8      21.7        

Other current assets 522 729 457 571 790 Norm profit grow th na 779.1      770.1      218.5      53.7        

Investment 276 275 344 338 328 Norm EPS grow th #DIV/0! #DIV/0! 1,640.3   218.5      53.7        

Fixed assets 4,195 4,226 4,417 4,487 4,502

Other assets 6,561 6,555 6,266 6,340 6,368 Gross margin 16.4        20.6        17.8        22.6        16.6        

  Total assets 23,850 25,565 27,358 29,920 32,773 Operating margin 11.4        16.2        11.4        17.0        11.6        

S-T debt 9,993 9,538 8,818 4,330 4,473 EBITDA margin 13.9        18.3        13.4        19.1        13.6        

A/C payable 6,496 8,498 10,248 12,989 15,330 Norm net margin 4.8          10.5        5.1          10.3        5.9          

Other current liabilities 378 299 583 658 511

L-T debt 3,535 3,272 3,310 7,027 6,976 D/E (x) 4.7          3.8          3.3          2.7          2.4          

Other liabilities 558 564 723 720 717 Net D/E (x) 4.4          3.6          3.0          2.5          2.2          

 Minority interest 50 53 55 58 62 Interest coverage (x) 3.0          4.6          3.5          4.7          3.4          

 Shareholders' equity 2,840 3,342 3,621 4,137 4,705 Interest rate 5.7          5.6          6.0          6.5          7.5          

Working capital 5,028 4,834 4,412 4,463 4,576 Effective tax rate 37.5        15.6        32.9        20.7        23.6        

Total debt 13,528 12,810 12,128 11,357 11,448 ROA 3.6          7.9          3.8          6.7          4.0          

Net debt 12,756 12,361 10,914 10,626 10,569 ROE 30.6        63.2        29.1        49.6        28.2        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Sino Thai Eng. & Const. (STEC TB) - BUY, Price Bt12.3, TP Bt19.0 Results Comment

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

กาํไร 2Q21 ตํา่กว่าคาด 

 STEC รายงานกาํไรปกต ิ125 ลบ. ใน 2Q21 ลดลง 31% y-y และ 
37%q-q  ผลการดาํเนินงานต่ํากวา่คาดเลก็น้อย ผลการดาํเนินงานที่
ลดลงมสีาเหตุหลกัมาจากรายไดแ้ละอตัรากาํไรขัน้ตน้ทีล่ดลง กาํไร  
1H21 คดิเป็น 45% ของประมาณการทัง้ปีของเรา 

 นอกจากมกีาํไรต่ํากวา่คาดใน 2Q21 แลว้ เรายงัคาดวา่การระบาด
อยา่งต่อเนื่องของโควดิ-19 และการลอ็กดาวน์สถานทีก่่อสรา้งเป็น
เวลาหนึ่งเดอืนยงัทาํใหก้าํไรของ STEC ลดลง y-y ใน 3Q21F 
ดงันัน้เราจงึเหน็ความเสีย่งต่อประมาณการทัง้ปีนี้ของเรา  

 แต่อยา่งไรกต็ามเรายงัคงแนะนํา “ซือ้” เนื่องจาก 1) ราคาหุน้ทีล่ดลง
ไดส้ะทอ้นขา่วรา้ยไปแลว้ และ 2) เราคาดวา่กาํไรจะเตบิโตแขง็แกรง่
ในปีนี้ โดยไดแ้รงหนุนจากการลอ็กดาวน์ทีผ่อ่นคลายลงหลงัจากโค
วดิ-19 ลดลง และรฐับาลยงัคงดาํเนินโครงการเมกะโปรเจก   

 แมม้ลูคา่งานในมอืจะสงูที ่ 1.06 แสนลบ. แต่รายไดข้องบรษิทัฯ 
ลดลง 22% y-y ใน 2Q21 เราเชือ่วา่เป็นเพราะอตัราการดาํเนินงาน
ทีล่ดลงจากมาตรการป้องกนัโควดิ-19 ของภาครฐัทีเ่ขม้งวดขึน้  

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเป็น 3.2% ใน 2Q21 เทยีบกบั 3.4% ใน 
2Q20 ขณะทีค่า่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารลดลงเลก็น้อย 5% y-y 

 สว่นแบ่งกาํไรของบรษิทัรว่มลดลงเป็น 46%y-y จากกาํไรทีล่ดลง
จากบรษิทั นอรท์เทริน์ บางกอกโมโนเรล จาํกดั และ บรษิทั อสี
เทริน์ บางกอกโมโนเรล จาํกดั 

 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 9,018 8,606 8,888 7,549 7,072 Revenue (6)            (22)          44           33,037 37,825

  Gross profit 307 428 459 385 230   Gross profit (40)          (25)          43           1,444 2,137

SG&A 215 165 156 182 203 SG&A 12           (5)            52           743 757

  Operating profit 92 263 304 203 26   Operating profit (87)          (71)          33           701 1,381

  EBITDA 362 530 580 479 306   EBITDA (36)          (16)          47           1,674 2,464

Other income 94 20 28 36 111 Other income 206         18           86           170 174

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 12 13 15 11 8 Interest expense (27)          (32)          30           65 68

  Profit before tax 174 269 317 228 129   Profit before tax (43)          (26)          44           806 1,487

Income tax 28 61 95 46 21 Income tax (54)          (25)          42           161 297

Equity & invest. income 38 29 23 18 20 Equity & invest. income 10           (46)          51           75 75

Minority interests (3) (3) (3) (3) (3) Minority interests na na 58           (9) (11)

Extraordinary items 0 0 226 0 (124) Extraordinary items

  Net profit 181 235 468 197 1   Net profit (99)          (99)          28           710 1,254

  Normalized profit 181 235 242 197 125   Normalized profit (37)          (31)          45           710 1,254

EPS (Bt) 0.12 0.15 0.31 0.13 0.00 EPS (Bt) (99)          (99)          28           0.47 0.82

Normalized EPS (Bt) 0.12 0.15 0.16 0.13 0.08 Normalized EPS (Bt) (37)          (31)          45           0.47 0.82

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 4,940 4,353 6,496 7,915 7,784 Sales grow th 23.6        (4.8)         (2.9)         (19.1)       (21.6)       

A/C receivable 9,567 9,564 9,905 8,811 7,975 Operating profit grow th (59.5)       (28.6)       (3.9)         (17.7)       (71.4)       

Inventory 3,737 3,441 3,227 3,002 2,750 EBITDA grow th (13.1)       (7.6)         11.5        (0.8)         (15.7)       

Other current assets 1,867 1,357 1,468 1,721 1,787 Norm profit grow th (32.5)       (30.4)       (50.1)       (5.7)         (30.7)       

Investment 3,902 4,025 4,291 4,603 4,521 Norm EPS grow th (32.5)       (30.4)       (50.1)       (5.7)         (30.7)       

Fixed assets 5,627 5,753 5,537 5,840 5,330

Other assets 17,934 17,476 13,110 12,486 13,135 Gross margin 3.4          5.0          5.2          5.1          3.2          

  Total assets 47,574 45,969 44,033 44,377 43,282 Operating margin 1.0          3.1          3.4          2.7          0.4          

S-T debt 0 0 1,000 0 0 EBITDA margin 4.0          6.2          6.5          6.3          4.3          

A/C payable 26,246 25,771 21,673 22,662 22,135 Norm net margin 2.0          2.7          2.7          2.6          1.8          

Other current liabilities 3,666 3,750 3,921 3,997 3,838

L-T debt 0 0 0 0 0 D/E (x) -          -          0.1          -          -          

Other liabilities 3,269 2,911 2,727 2,613 2,564 Net D/E (x) (0.3)         (0.3)         (0.4)         (0.5)         (0.5)         

 Minority interest 275 278 279 282 284 Interest coverage (x) 30.2        39.3        39.9        42.8        37.6        

 Shareholders' equity 14,117 13,258 14,433 14,824 14,461 Interest rate na na 11.6        9.0          na

Working capital (12,942) (12,766) (8,541) (10,849) (11,410) Effective tax rate 16.1        22.6        30.1        20.3        16.4        

Total debt 0 0 1,000 0 0 ROA 1.5          2.0          2.2          1.8          1.1          

Net debt (4,940) (4,353) (5,496) (7,915) (7,784) ROE 5.4          6.9          7.0          5.4          3.4          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

True Corporation Pcl  (TRUE TB)  - SELL, Price Bt3.08, TP Bt2.70 Results Comment

Nuttapop Prasitsuksant  |  Email: nuttapop.pra@thanachartsec.co.th 

2Q21 ดีกว่าคาด แต่ยงัคงขาดทุน 

 TRUE มผีลขาดทุนจากการดาํเนนิงานปกต ิ (ไมร่วมผลขาดทุนจาก
อตัราแลกเปลีย่นและผลบวกจากการกลบัรายการคา่ธรรมเนียมการ
ดาํเนินงาน) 413 ลบ. ใน 2Q21 ดขีึน้เมือ่เทยีบ y-y และ q-q 
สอดคลอ้งกบัการคาดการณ์ของเรา แต่สงูกวา่ทีต่ลาดคาดจากการ
ควบคุมตน้ทนุทีด่ ี

 รายไดก้ารใหบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอืทรงตวั y-y แต่เพิม่ขึน้ 1% q-q 
เป็น 2.02 หมืน่ลบ. ใน 2Q21 (71% ของรายไดก้ารใหบ้รกิารหลกั) 
โดยไดแ้รงหนุนจากจาํนวนผูใ้ชบ้รกิารทีเ่พิม่ขึน้ ซึง่ชดเชยลงดว้ยผล
ลบจาก ARPU ทีล่ดลงเลก็น้อย (-3% y-y และ -2% q-q) 

 รายไดจ้ากธุรกจิอนิเตอรเ์น็ตบรอดแบรนดเ์พิม่ขึน้ 10% y-y และ 2% 
q-q เป็น 9.6 พนัลบ. ใน 2Q21 (22% ของรายไดก้ารใหบ้รกิารหลกั) 
TRUE มจีาํนวนผูใ้ชบ้รกิารเพิม่ขึน้ 1.02 แสนราย ในไตรมาสนี้ ซึง่
ชว่ยชดเชยผลกระทบจาก ARPU ทีล่ดลง 1% y-y และ 1% q-q  

 

 รายไดจ้ากการใหบ้รกิารของทรวูชิ ัน่สล์ดลงอยา่งต่อเนื่อง 10% y-y 
และ 8% q-q เป็น 2.4 พนัลบ. (7% ของรายไดค้า่บรกิารหลกั) 
เนื่องจากฐานสมาชกิยงัคงลดลง 

 EBITDA เตบิโตไดส้งูกวา่รายไดท้ี ่8% y-y และ 1% q-q เป็น 17.2 
พนัลบ. ใน 2Q21 จากมาตรการควบคุมตน้ทุน โดยมตีน้ทุนการ
จดัการเครอืขา่ยทีล่ดลง และผลขาดทุนจากการอุดหนุนคา่เครือ่งที่
ลดลงเป็นสองปจัจยัหลกั ซึง่สามารถชดเชยการเพิม่ขึน้ของคา่เสือ่ม
ราคาและคา่ตดัจาํหน่ายจากการขยายเครอืขา่ย 5G ไวไ้ด ้

 อตัราสว่นหนี้สนิสทุธต่ิอทุนเพิม่ขึน้เป็น 3.1 เท่า ในไตรมาสนี้ (จาก 
2.8 เท่า ใน 1Q21 และ 2.5 เท่า ใน 2Q20) เนื่องจากกระแสเงนิสด
จากการดาํเนินงานหลกั (หลงัหกั capex) ยงัคงตดิลบในไตรมาสนี้ 
ทาํใหด้อกเบีย้จ่ายสาํหรบั TRUE สงูขึน้ 6% y-y และ 1% q-q  

 จากกระแสเงนิสดตดิลบ และการดาํเนินงานทีย่งัขาดทุน เราจงึ
ยงัคงมมีมุมองทีเ่ป็นลบ และยงัคงแนะนํา “ขาย” TRUE 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2021F  2022F

Revenue 33,878 33,008 36,481 35,426 33,797 Revenue (5)            (0)            50           139,497 141,692

  Gross profit 9,587 9,146 9,593 9,975 9,741   Gross profit (2)            2             50           39,439 40,946

SG&A 6,912 6,595 6,499 6,686 6,520 SG&A (2)            (6)            51           25,997 25,791

  Operating profit 2,675 2,551 3,094 3,289 3,221   Operating profit (2)            20           48           13,442 15,154

  EBITDA 15,955 16,421 17,032 17,081 17,241   EBITDA 1             8             60           57,567 61,971

Other income (20) 42 281 209 237 Other income 13           na 225         198 126

Other expense 250 225 230 229 258 Other expense 13           3             244         200 200

Interest expense 4,349 4,467 4,469 4,548 4,600 Interest expense 1             6             50           18,474 19,435

  Profit before tax (1,944) (2,099) (1,324) (1,279) (1,400)   Profit before tax na na na (5,034) (4,355)

Income tax 12 27 5 45 (61) Income tax na na 16           (100) (150)

Equity & invest. income 1,016 913 779 874 873 Equity & invest. income (0)            (14)          54           3,214 3,198

Minority interests 40 41 5 6 53 Minority interests 783         33           48           124 126

Extraordinary items 2,162 1,276 388 (137) 115 Extraordinary items na (95)          na 0 0

  Net profit 1,262 104 (157) (581) (298)   Net profit na na na (1,596) (881)

  Normalized profit (900) (1,172) (545) (444) (413)   Normalized profit na na na (1,596) (881)

EPS (Bt) 0.04 0.00 (0.00) (0.02) (0.01) EPS (Bt) na na na (0.05) (0.03)

Normalized EPS (Bt) (0.03) (0.04) (0.02) (0.01) (0.01) Normalized EPS (Bt) na na na (0.05) (0.03)

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 (%) 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21

Cash & ST investment 25,061 32,063 24,469 20,216 26,302 Sales grow th 0.9          (3.6)         (3.2)         1.7          (0.2)         

A/C receivable 47,333 48,233 44,919 45,113 46,804 Operating profit grow th 22.8        145.0      334.9      41.4        20.4        

Inventory 5,650 4,858 4,508 4,228 4,107 EBITDA grow th 84.4        107.6      111.4      13.1        8.1          

Other current assets 25,675 24,095 30,509 31,432 31,885 Norm profit grow th na na na na na

Investment 24,832 22,646 23,213 23,448 23,682 Norm EPS grow th na na na na na

Fixed assets 221,271 225,012 231,894 235,451 239,876

Other assets 260,211 258,759 258,035 258,910 254,122 Gross margin 28.3        27.7        26.3        28.2        28.8        

  Total assets 610,034 615,666 617,548 618,798 626,777 Operating margin 7.9          7.7          8.5          9.3          9.5          

S-T debt 40,622 46,983 64,508 68,933 72,496 EBITDA margin 47.1        49.7        46.7        48.2        51.0        

A/C payable 95,574 94,279 90,277 92,727 90,735 Norm net margin (2.7)         (3.6)         (1.5)         (1.3)         (1.2)         

Other current liabilities 18,137 18,971 21,002 19,804 19,108

L-T debt 174,300 175,077 158,491 166,402 179,571 D/E (x) 2.5          2.6          2.6          2.8          3.1          

Other liabilities 195,643 194,503 197,653 185,881 182,425 Net D/E (x) 2.2          2.2          2.3          2.5          2.7          

 Minority interest 574 533 528 531 478 Interest coverage (x) 3.7          3.7          3.8          3.8          3.7          

 Shareholders' equity 85,184 85,320 85,089 84,519 81,965 Interest rate 8.2          8.2          8.0          7.9          7.6          

Working capital (42,591) (41,188) (40,850) (43,386) (39,824) Effective tax rate (0.6)         (1.3)         (0.4)         (3.5)         4.4          

Total debt 214,922 222,060 222,999 235,335 252,066 ROA (0.6)         (0.8)         (0.4)         (0.3)         (0.3)         

Net debt 189,860 189,996 198,530 215,119 225,764 ROE (4.3)         (5.5)         (2.6)         (2.1)         (2.0)         

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Regional Fund Flows 
 

Regional Fund Flows vs. MSCI Asia ex JP (YTD 2021) Thailand Foreign Net Buy / Sell vs. SET Index (YTD 2021) 
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Regional Fund Flows (YTD 2021) Regional Fund Flows (Week To Date, 9-13 Aug 21)  
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   Net Foreign Fund Flow (US$ m)  Index Change (%)  

 Thailand India Indonesia Korea Philippines Taiwan Asia-6 Thailand India Indonesia Korea Philippines Taiwan

 ––––––––––––––––––––––––– Yearly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– y-y % –––––––––––––––––––––

2019 (1,539) 12,854 3,411 1,008 (270) 8,154 23,616 1.0 15.2 1.7 7.7 4.7 23.9 

2020 (8,094) 22,808 (3,094) (18,591) (2,513) (18,460) (27,944) (8.3) 15.7 (5.1) 30.8 (8.6) 22.4 

YTD 2021 (3,167) 8,116 1,433 (23,204) (1,633) (17,134) (35,590) 5.7 16.4 1.8 10.4 (8.8) 14.4 

       

 ––––––––––––––––––––––––– Monthly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– m-m % –––––––––––––––––––––

Jun-21 (314) 1,498 342 (607) (79) (1,850) (1,010) (0.4) 1.0 0.6 2.9 4.1 4.0 

Jul-21 (521) (1,706) 68 (4,417) (183) (4,350) (11,109) (4.1) 0.2 1.4 (2.9) (9.2) (2.9)

Aug-21 (298) 626 74 (4,698) (16) 439 (3,874) 0.6 5.7 0.3 (1.0) 3.9 (2.3)

       
––––––––––––––––––––––––– Weekly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– w-w % –––––––––––––––––––––

12-16 Jul 21 (74) (226) 131 43 (58) 1,710 1,526 1.4 1.4 0.5 1.8 (2.1) 1.3 

19-23 Jul 21 (189) (126) 75 (832) 62 (1,616) (2,625) (1.9) (0.3) 0.5 (0.7) (2.6) (1.8)

26-30 Jul 21 (86) (1,070) (72) (1,469) (76) (1,481) (4,254) (1.5) (0.7) (0.5) (1.6) (3.8) (1.9)

2-6 Aug 21 (245) 498 85 1,351 8 1,165 2,862 (0.0) 3.2 2.2 2.1 4.3 1.6 

9-13 Aug 21 (96) 128 (50) (6,049) 12 (911) (6,965) 0.4 2.1 (1.0) (3.0) (3.4) (3.1)

       

 ––––––––––––––––––––––––– Daily ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– d-d % –––––––––––––––––––––

10-Aug-21 (57) (11) 1 (554) (1) (231) (852) 0.2 0.3 (0.6) (0.5) (0.1) (0.9)

11-Aug-21 (90) 40 — (1,395) 10 235 (1,200) (0.6) (0.1) 0.0 (0.7) 0.7 (0.6)

12-Aug-21 — 39 (35) (1,621) 1 185 (1,431) 0.0 0.6 0.8 (0.4) (1.7) (0.0)

13-Aug-21 64 — 31 (2,303) 5 (849) (3,051) (0.3) 1.1 (0.0) (1.2) (3.6) (1.4)

16-Aug-21 43 — 39 — (37) 185 229 0.2 0.3 (0.8) 0.0 3.1 (0.7)

  Net Fund Flows / Market Cap (%)   
2020 (1.55) 1.85 (0.66) (1.14) (1.34) (1.16) (0.50)   

YTD2021 (0.63) 0.49 0.26 (1.30) (1.03) (0.97) (0.61)   
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 16-Aug-21 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market —————

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

Foreign Investors  33,468  32,034  1,433 105,840 107,604 (1,764) 1,138  1,964 (826)

Institution Investors  5,030  5,461  (431) 125,579 129,099 (3,520) 14,844  10,519 4,325

Retail Investors  30,372  31,500  (1,128) 237,671 232,387 5,284 948  4,123 (3,175)

Proprietary Trading  8,297  8,172  125 — — — — — —
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Commodities Update (I) 
 

WTI, Dubai, Brent (PTT, PTTEP, TOP, PTTGC, BCP) Source: Bloomberg SG Refinery (BCP, TOP, PTTGC, IRPC, ESSO) Source: Bloomberg  
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HDPE, LDPE, Ethylene (PTTGC, SCC, IRPC) Source: Bloomberg Paraxylene, Benzene (PTTGC, TOP, IVL) Source: Bloomberg 
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Baltic Supramax & Baltic Dry Index (TTA, PSL) Source: Bloomberg Coal – Newcastle (BANPU, LANNA, UMS) Source: Bloomberg 
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Commodities Update (II) 
 

JET Fuel Oil (THAI) Source: Bloomberg Gold  Source: Bloomberg
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Management Stock Trading  
 

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

ช่ือบริษทั ช่ือผู้บริหาร วนัท่ีได้มา วิธีการได้มา ประเภท จาํนวน ราคา มูลค่า 
  /จาํหน่าย /จาํหน่าย หลกัทรพัย ์ (หุ้น) (บาท) (บาท) 

ADB นางสาว พรพวิรรณ นิรมลเฉิด 13/08/64 ขาย หุน้สามญั 530,000 2.32  1,229,600  
ADB นางสาว พรพวิรรณ นิรมลเฉิด 16/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 200,000 2.03  406,000  
ADB นางสาว สริสิุดา สุจรยิานุรกัษ์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 100,000 2.20  220,000  

ASEFA นาย ถนอมศกัดิ ์โชตกิประกาย 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 3.90  39,000  
ASW นาย นภดล รม่โพธิ ์ 13/08/64 ขาย หุน้สามญั 50,900 9.10  463,190  
BGC นาย ปวณิ ภริมยภ์กัด ี 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 150,000 11.50  1,725,000  

CHAYO นาย สขุสนัต ์ยศะสนิธุ ์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 1,000,000 11.20  11,200,000  
CSP นางสาว จุฑามาศ ชยัสพุฒัน์ 13/08/64 ขาย หุน้สามญั 155,000 2.73  423,150  
EP นาย ยุทธ ชนิสภุคักุล 11/08/64 ขาย หุน้สามญั 77,500 5.75  445,625  
EP นาย ยุทธ ชนิสภุคักุล 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 418,200 5.38  2,249,916  
LPN นาย พเิชษฐ ศุภกจิจานุสนัติ ์ 10/08/64 ขาย หุน้สามญั 80,000 4.91  392,800  
LPN นาย พเิชษฐ ศุภกจิจานุสนัติ ์ 11/08/64 ขาย หุน้สามญั 70,000 4.92  344,400  

MICRO นาย ธรรมศกัดิ ์อชัญาวฒัน์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 7.95  159,000  
MICRO นาย ธรรมศกัดิ ์อชัญาวฒัน์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 8.00  160,000  
MICRO นาย ธรรมศกัดิ ์อชัญาวฒัน์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 7.95  159,000  
MICRO นาย ธรรมศกัดิ ์อชัญาวฒัน์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 7.90  79,000  
MICRO นาย ธรรมศกัดิ ์อชัญาวฒัน์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 7.80  156,000  
MJD นาย สรุยิา พลูวรลกัษณ์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 278,000 1.82  505,960  
MJD นาย สรุยิา พลูวรลกัษณ์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 90,000 1.83  164,700  
MJD นาย สรุยิา พลูวรลกัษณ์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 1.84  36,800  
OTO นาย ชนาทพิย ์พุม่หริญั 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 704,000 7.00  4,928,000  
OTO นาย ชนาทพิย ์พุม่หริญั 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 32,000 8.60  275,200  

PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 10/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 112,100 0.99  110,979  
PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 11/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 0.99  49,500  
PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 11/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 0.98  49,000  
PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 11/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 100,000 0.99  99,000  
PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 11/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 60,000 0.98  58,800  
PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 14/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 34,700 0.99  34,353  
PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 14/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 0.97  48,500  
PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 14/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 48,900 0.99  48,411  
PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 14/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 1,100 0.98  1,078  
PROUD นาย ภูมพิฒัน์ สนิาเจรญิ 14/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 1,300 0.98  1,274  

RJH นาย ศรณัย ์สภุคัศรณัย ์ 12/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 132,400 36.47  4,828,628  
RPH นาย ศรณัย ์สภุคัศรณัย ์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 25,000 6.16  154,000  

SABUY นาย ชเูกยีรต ิรุจนพรพจ ี 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 4,523,000 9.25  41,837,750  
SABUY นาย ชเูกยีรต ิรุจนพรพจ ี 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 321,000 9.65  3,097,650  
SABUY นาย ชเูกยีรต ิรุจนพรพจ ี 13/08/64 ขาย ใบสาํคญัแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้ 6,651,750 6.00  39,910,500  
SDC นาย วฒัน์ชยั วไิลลกัษณ์ 13/08/64 ขาย ใบสาํคญัแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้ 401,000 0.63  252,630  
SICT นาย บดนิทร ์เกษมเศรษฐ ์ 16/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 4.40  88,000  

SITHAI นาย อาห ์บ ีโกห ์ 16/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 521,000 1.34  698,140  
SKR นาย สรุยินัต ์โคจรโรจน์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 150,000 11.00  1,650,000  

SNNP นาย วโิรจน์ วชริเดชกุล 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 11.90  595,000  
STGT นาย วรีกร อ่องสกุล 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 2,000 37.75  75,500  
SUN นาย วรพงศ ์นนัทาภวิฒัน์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 7.05  352,500  
SUN นาย องอาจ กติตคิุณชยั 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 450,000 7.02  3,159,000  

TEAMG นาย วรีะ สธุโีสภณ 16/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 200,000 2.18  436,000.00  
TU นาย เชง นิรุตตนิานนท ์ 13/08/64 ซือ้ หุน้สามญั 300,000 21.70  6,510,000.00  

Source: www.sec.or.th 
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Cash Balance Lists (I) 
 

หุ้น Turnover List ท่ีต้องวางเงินสดไวล่้วงหน้าเตม็จาํนวนก่อนการซ้ือขาย (Cash Balance) 
 

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย 

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย   Cash balance   Cash balance 

ADD 16 ส.ค. – 23 ก.ย.21 ระดบั 1 SCI 19 ก.ค. – 27 ส.ค. 21 ระดบั 1 
ARIN 13 ส.ค. – 1 ก.ย.21 ระดบั 1 SDC 11 – 31 ส.ค.21 ระดบั 1 
ARIP 9 ส.ค. – 17 ก.ย.21 ระดบั 1 SDC-W1 11 – 31 ส.ค.21 ระดบั 1 

CFRESH 19 ก.ค. – 27 ส.ค.21 ระดบั 1 SECURE 12 ก.ค. – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 
CMR 19 ก.ค. – 27 ส.ค.21 ระดบั 1 SIMAT-W3 2 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 

DELT06C2109A 16 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 SIMAT-W4 2 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 
DELT06P2110A 16 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 SITHAI 19 ก.ค. – 27 ส.ค. 21 ระดบั 1 
DELT19C2109A 16 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 SOLAR 27 ก.ค. – 3 ก.ย.21 ระดบั 1 
DELT19C2110A 16 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 SSP-W2 12 ก.ค. – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 
DELT19C2111A 16 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 SST-W2 27 ก.ค. – 3 ก.ย.21 ระดบั 1 
DELT19P2109B 16 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 TEAM 5 – 25 ส.ค.21 ระดบั 1 
DELT19P2111A 16 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 TH 9 ส.ค. – 17 ก.ย.21 ระดบั 1 

EE 2 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 TMI 27 ก.ค. – 3 ก.ย.21 ระดบั 1 
FVC 11 – 31 ส.ค.21 ระดบั 1 TRITN 6 – 26 ส.ค.21 ระดบั 1 

GLOCON 3 – 23 ส.ค.21 ระดบั 1 UKEM 4 – 24 ส.ค.21 ระดบั 1 
GLOCON-W4 3 – 23 ส.ค.21 ระดบั 1 UPA 27 ก.ค. – 3 ก.ย.21 ระดบั 1 

IMH 9 ส.ค. – 17 ก.ย.21 ระดบั 1 UREKA 2 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 
INOX 19 ก.ค. – 27 ส.ค.21 ระดบั 1 UREKA-W2 2 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 
JAS 2 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 VPO 12 ก.ค. – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 
KKC 2 ส.ค. – 10 ก.ย.21 ระดบั 1 WINMED 16 ส.ค. – 3 ก.ย.21 ระดบั 1 

KOOL 16 ส.ค. – 23 ก.ย.21 ระดบั 1 YGG 2 – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 
LEO 19 ก.ค. – 27 ส.ค.21 ระดบั 1 7UP 4 – 24 ส.ค.21 ระดบั 2 

MENA 19 ก.ค. – 27 ส.ค.21 ระดบั 1 7UP-W4 4 – 24 ส.ค.21 ระดบั 2 
MORE 2 ส.ค. – 10 ก.ย.21 ระดบั 1 DIMET 5 – 25 ส.ค.21 ระดบั 2 

MORE-W2 2 ส.ค. – 10 ก.ย.21 ระดบั 1 DIMET-W3 5 – 25 ส.ค.21 ระดบั 2 
NEX 16 ส.ค. – 3 ก.ย.21 ระดบั 1 DIMET-W4 5 – 25 ส.ค.21 ระดบั 2 

NEX-W2 16 ส.ค. – 3 ก.ย.21 ระดบั 1 EFORL 6 – 26 ส.ค.21 ระดบั 2 
OTO 29 ก.ค. – 17 ส.ค.21 ระดบั 1 JTS 10 – 30 ส.ค.21 ระดบั 2 

PLANET 9 – 27 ส.ค.21 ระดบั 1 NCL 16 ส.ค. – 3 ก.ย.21 ระดบั 2 
PRAPAT 2 ส.ค. – 10 ก.ย.21 ระดบั 1 SICT 30 ก.ค. – 19 ส.ค.21 ระดบั 2 
PRINC 19 ก.ค. – 27 ส.ค. 21 ระดบั 1 MVP 2 – 20 ส.ค.21 ระดบั 3 
PROEN 9 – 27 ส.ค.21 ระดบั 1 MVP-W1 2 – 20 ส.ค.21 ระดบั 3 
SALEE 12 ก.ค. – 20 ส.ค.21 ระดบั 1 XPG 13 ส.ค. – 1 ก.ย.21 ระดบั 3 
SANKO 3 – 23 ส.ค.21 ระดบั 1 XPG-W4 13 ส.ค. – 1 ก.ย.21 ระดบั 3 

 

หมายเหตุ: เนื่องจากการลงทุนในหลกัทรพัยด์งักล่าวมกีารซือ้ขายผดิไปจากสภาพปกตขิองตลาด ดงันัน้ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูกอ่นการตดัสนิใจลงทุน 
ระดบั 1. Cash Balance หมายความวา่ สมาชกิตอ้งดาํเนนิการใหล้กูคา้ซือ้หลกัทรพัยด์ว้ยบญัช ีcash balance เท่านัน้ โดยลกูคา้ตอ้งวางเงนิสดไวล้่วงหน้ากบัสมาชกิเตม็ 
จาํนวนก่อนซือ้หลกัทรพัย ์  
ระดบั 2. หา้มคาํนวณวงเงนิซือ้ขาย และ Cash Balance = หา้มสมาชกิใชห้ลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัในการคาํนวณเป็นวงเงนิซือ้ขายหลกัทรพัย ์(ในทุกประเภทบญัช)ี  
ระดบั 3. หา้ม Net settlement, หา้มคาํนวณวงเงนิซือ้ขาย และ Cash Balance = หา้ม Net settlement หมายความวา่ หา้มสมาชกิหกักลบราคาคา่ซือ้กบัราคาคา่ขายหลกัทรพัย์
เดยีวกนัในวนัเดยีวกนั (ซือ้และขายหลกัทรพัยเ์ดยีวกนัในวนัเดยีวกนั คา่ขายคนืเป็นวงเงนิในวนัทาํการถดัไป)   ทัง้นี้ ปจัจยัทีใ่ชใ้นการพจิารณาหลกัทรพัยท์ีเ่ขา้ขา่ยมาตรการ
กํากบัการซือ้ขาย คอื อตัราหมนุเวยีนการซือ้ขาย (Turnover ratio) มลูคา่การซือ้ขาย และราคาซือ้ขายทีไ่มส่อดคลอ้งกบัปจัจยัพืน้ฐาน เช่น P/E Ratio เป็นตน้ 
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Cash Balance Lists (II) 
 

หลกัทรพัยภ์ายใต้เครื่องหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัย ์ สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น วนัท่ีส้ินสดุ สถานะปัจจบุนั 
ACAP ศาลรบัคาํรอ้งขอฟ้ืนฟูกจิการ 02 ม.ีค. 2564 - Listed 
AQ สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - Listed 
B52 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - Listed 
BYD สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 31 ส.ค. 2563 - Listed 
BYD-W6 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 8 ส.ค. 2563 - Listed 
DIMET สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2563 - Listed 
DIMET-W3 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2563 - Listed 
DIMET-W4 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 1 ธ.ค. 2561 - Listed 
DV8 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ค. 2564 - Listed 
EFORL สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 ส.ค. 2561 - Listed 
GL สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 24 ม.ีค. 2564 - Listed 
HEMP สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - Listed 
HYDRO สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 01 ม.ีค. 2562 - Listed 
HYDRO-W1 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 21 ก.พ. 2563 - Listed 
JCKH สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 19 พ.ค. 2563 - Listed 
JUTHA สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 พ.ย. 2561 - Listed 
JUTHA-P สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 พ.ย. 2561 - Listed 
NEP สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ส.ค. 2561 - Listed 
NEWS สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 15 ส.ค. 2561 - Listed 
NMG สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ธ.ค. 2561 - Listed 
NOK ศาลรบัคาํรอ้งขอฟ้ืนฟูกจิการ 03 ส.ค. 2563 - Listed 
NOK สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ส.ค. 2561 - Listed 
PPPM สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 04 ม.ีค. 2564 - Listed 
PPPM-W4 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 04 ม.ีค. 2564 - Listed 
SDC สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 25 ก.พ. 2564 - Listed 
SDC-W1 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 25 ก.พ. 2564 - Listed 
STAR สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 03 ม.ีค. 2564 - Listed 
STOWER สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 05 ม.ีค. 2563 - Listed 
T สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - Listed 
TRC สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ย. 2563 - Listed 
TSI สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 ส.ค. 2563 - Listed 
UMS สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - Listed 
W สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 19 พ.ค. 2564 - Listed 
W-W5 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 19 พ.ค. 2564 - Listed 

 
หมายเหตุ: ตลาดหลกัทรพัยจ์งึออกหลกัเกณฑก์ารขึน้เครือ่งหมาย “C” (Caution) บนหลกัทรพัยข์องบรษิทัจดทะเบยีน เพือ่เตอืนผูล้งทุนกรณีบรษิทัจดทะเบยีนมเีหตุการณ์ทีอ่าจมี
ผลกระทบต่อฐานะการเงนิและการดาํเนินธรุกจิ ซึง่ผูล้งทุนจะตอ้งซือ้หลกัทรพัยด์งักล่าวดว้ยบญัชแีคชบาลานซ ์(Cash Balance) เท่านัน้ 
Source: www.set.or.th 
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NVDR Active 
 

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

  Symbol 16 Aug 13 Aug 11 Aug 10 Aug 9 Aug Symbol 16 Aug 13 Aug 11 Aug 10 Aug 9 Aug

1 GULF 418.3 150.9 493.0 (174.7) 231.8 1 PSL (710.7) 637.9 (5.2) (1.2) (141.3)

2 PTT 316.9 374.1 (175.7) (69.0) 125.7 2 CBG (285.6) (19.1) (127.7) (49.7) (16.3)

3 INTUCH 246.0 (251.5) 98.6 535.5 (311.4) 3 AOT (246.0) (402.2) (93.2) (203.8) (22.7)

4 CHG 225.6 6.6 22.4 (6.0) (28.4) 4 SCC (221.0) 36.1 (300.4) (230.8) (45.4)

5 KBANK 200.4 (182.8) (61.2) (688.3) (155.3) 5 BEC (143.9) (32.4) 0.9 10.0 37.6 

6 BBL 197.7 146.4 109.0 (243.0) 58.9 6 SCB (126.5) 55.3 (98.1) (330.8) (75.8)

7 CPALL 191.2 (200.3) (224.6) (182.3) (21.9) 7 BANPU (120.8) 72.0 (28.5) 29.8 (20.3)

8 HANA 178.2 1.7 28.6 (62.9) (23.4) 8 COM7 (108.4) 210.6 (277.6) 25.0 16.1 

9 KCE 166.5 (292.8) 662.1 (150.2) (190.8) 9 TTA (88.6) (0.0) (80.3) 26.1 (0.1)

10 BGRIM 154.2 17.9 (85.7) (70.2) (8.6) 10 STA (86.6) (128.0) 465.1 32.2 (65.4)

11 RCL 146.6 (290.2) 47.6 214.9 488.6 11 SCGP (85.0) 101.4 (140.2) (132.7) 67.2 

12 TU 138.1 221.1 179.6 419.3 (57.9) 12 GLOBAL (74.9) (103.0) (13.1) (62.5) (27.9)

13 EA 126.7 (31.3) 59.1 208.8 169.7 13 IRPC (64.3) 494.2 81.7 63.1 (12.8)

14 RATCH 110.5 22.4 9.0 (15.3) 9.4 14 GUNKUL (56.2) (94.4) 268.5 31.1 22.8 

15 ADVANC 102.7 (59.2) (187.0) 150.5 52.6 15 LH (47.2) (23.4) (57.7) (46.0) (8.0)

16 SAWAD 99.8 58.9 (167.8) 5.8 23.9 16 OSP (45.7) 4.0 (73.2) (25.2) (72.9)

17 EGCO 91.9 110.9 34.2 (7.3) 60.2 17 TIDLOR (39.0) (66.2) (10.5) 13.9 16.8 

18 RBF 88.0 17.1 (54.7) (29.6) (70.6) 18 UPA (37.6) (9.2) (8.5) (13.3) (4.0)

19 JMART 86.4 (4.3) 5.0 0.8 16.3 19 DELTA (37.4) (121.0) (185.1) (220.0) (74.9)

20 ACE 83.4 54.7 40.5 161.0 (8.1) 20 TASCO (37.0) 91.6 (3.4) 13.1 (6.7)

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 AOT 702.7 948.6 1,651.3 (246.0) 58.1 1 TISCO-P 0.01 0.01 74.0 

2 CBG 496.3 782.0 1,278.3 (285.6) 22.3 2 BBL 450.5 1,908.8 23.6 

3 PSL 195.4 906.2 1,101.6 (710.7) 28.1 3 NINE 77.6 365.5 21.2 

4 INTUCH 623.9 377.9 1,001.8 246.0 31.4 4 KBANK 463.0 2,369.3 19.5 

5 GULF 656.0 237.7 893.7 418.3 20.8 5 EMC-W6 807.2 4,216.7 19.1 

6 CPALL 536.0 344.9 880.9 191.2 30.0 6 AP 508.4 3,145.9 16.2 

7 SCC 326.7 547.7 874.3 (221.0) 38.5 7 LH 1,912.9 11,949.7 16.0 

8 BANPU 360.0 480.8 840.9 (120.8) 12.2 8 MINT-W7 33.4 222.4 15.0 

9 PTT 571.0 254.1 825.1 316.9 25.7 9 TU 697.5 4,771.8 14.6 

10 KCE 471.3 304.8 776.1 166.5 33.8 10 THIP 12.9 90.0 14.3 

11 KBANK 445.6 245.3 690.9 200.4 27.4 11 MCS 65.4 477.0 13.7 

12 BBL 416.9 219.2 636.1 197.7 38.8 12 GBX 149.2 1,089.1 13.7 

13 IRPC 226.9 291.2 518.1 (64.3) 22.8 13 SAT 50.0 425.2 11.8 

14 PTTGC 277.5 210.1 487.6 67.4 32.5 14 SCC 134.8 1,200.0 11.2 

15 TU 311.5 173.4 484.9 138.1 38.1 15 PSL 164.7 1,559.3 10.6 

16 ADVANC 278.7 176.0 454.7 102.7 20.9 16 AH 37.2 354.8 10.5 

17 PTTEP 226.9 223.3 450.2 3.5 41.6 17 MACO 566.9 5,412.0 10.5 

18 CPF 233.8 216.1 449.9 17.7 26.0 18 GL 157.6 1,525.5 10.3 

19 MINT 255.9 185.9 441.8 70.0 33.4 19 DIMET-W4 82.9 806.6 10.3 

20 IVL 258.4 181.0 439.4 77.4 32.1 20 DEMCO 74.6 730.3 10.2 

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 

TAE 295,800 692,172 2.34 2.34 0.00% 34.73%

UNIQ 660,500 3,974,075 6.02 6.00 0.28% 31.74%

DELTA-R 230,700 129,909,600 563.11 572.00 -1.55% 26.91%

KGI 1,468,500 9,212,760 6.27 6.35 -1.20% 23.24%

SCCC-R 25,800 4,144,950 160.66 161.00 -0.21% 20.62%

KTB 3,460,200 35,812,050 10.35 10.40 -0.48% 18.64%

SCC-R 519,500 210,087,400 404.40 406.00 -0.39% 18.54%

TPIPP 955,800 4,163,184 4.36 4.34 0.36% 17.94%

OR 3,240,400 90,416,825 27.90 28.00 -0.35% 17.83%

OSP-R 2,253,500 80,836,300 35.87 36.25 -1.04% 17.72%

BDMS-R 5,682,500 130,094,110 22.89 23.10 -0.89% 17.57%

SPALI-R 580,100 12,058,020 20.79 20.70 0.42% 17.53%

CPF 5,801,900 150,018,575 25.86 25.75 0.41% 17.38%

CENTEL 614,500 18,194,300 29.61 29.50 0.37% 16.91%

ESSO 1,468,200 10,301,780 7.02 7.05 -0.47% 16.91%

STA-R 2,321,800 92,826,150 39.98 40.00 -0.05% 16.48%

MTC-R 1,311,400 73,151,800 55.78 55.75 0.06% 16.38%

STEC-R 1,406,100 17,202,500 12.23 12.30 -0.54% 15.67%

BTS 3,768,300 31,738,575 8.42 8.45 -0.33% 15.04%

S-R 2,370,100 4,229,657 1.78 1.79 -0.30% 14.46%

SUPER 25,352,000 23,445,497 0.92 0.92 0.52% 14.33%

PLAT 131,300 354,842 2.70 2.74 -1.37% 13.96%

AEONTS-R 112,800 19,554,150 173.35 172.00 0.79% 13.90%

BEM-R 2,640,900 20,455,975 7.75 7.80 -0.69% 13.87%

EGATIF 442,600 5,399,720 12.20 12.20 0.00% 13.65%

KCE-R 1,907,200 152,960,825 80.20 81.50 -1.59% 13.41%

SCB-R 1,186,000 114,510,575 96.55 97.25 -0.72% 13.36%

STEC 1,190,500 14,519,310 12.20 12.30 -0.85% 13.26%

CK 506,900 9,613,970 18.97 19.00 -0.18% 13.06%

EPG-R 2,107,100 26,227,630 12.45 12.30 1.20% 12.87%

BTS-R 3,135,300 26,374,005 8.41 8.45 -0.45% 12.51%

RATCH 1,345,800 59,943,600 44.54 45.00 -1.02% 12.51%

TPIPL-R 3,679,100 6,430,485 1.75 1.71 2.21% 12.48%

PTT 5,636,800 196,222,100 34.81 35.25 -1.25% 12.29%

KKP-R 350,700 18,391,775 52.44 52.75 -0.58% 12.20%

GPSC-R 857,000 66,996,400 78.18 78.75 -0.73% 12.08%

PTTEP-R 621,300 64,493,250 103.80 104.50 -0.67% 11.92%

TRUE 6,247,900 19,136,074 3.06 3.08 -0.56% 11.80%

PLANB 591,800 3,131,360 5.29 5.30 -0.17% 11.62%

MAJOR-R 342,100 6,214,130 18.16 18.10 0.36% 11.57%

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 

THANI-R 1,920,000 8,288,944 4.32 4.34 -0.53% 11.42%

BCH-R 2,844,200 67,780,410 23.83 23.90 -0.29% 11.33%

PLANB-R 571,000 3,013,865 5.28 5.30 -0.41% 11.21%

SC 430,400 1,263,918 2.94 2.96 -0.79% 11.08%

CPN 664,300 31,560,350 47.51 47.75 -0.50% 11.02%

CPALL-R 2,794,300 160,377,725 57.39 58.25 -1.47% 10.92%

BEM 2,031,700 15,703,505 7.73 7.80 -0.91% 10.67%

MAJOR 314,800 5,745,780 18.25 18.10 0.84% 10.65%

AMATA 914,000 15,871,320 17.36 17.50 -0.77% 10.58%

VGI 491,300 2,772,760 5.64 5.65 -0.11% 10.47%

BH 151,600 19,435,050 128.20 129.50 -1.00% 10.24%

TCAP 165,900 5,516,175 33.25 33.25 0.00% 10.19%

ORI-R 1,994,700 17,436,250 8.74 8.65 1.06% 9.92%

IRPC 29,452,700 112,304,094 3.81 3.84 -0.70% 9.90%

AP 2,573,000 20,085,940 7.81 7.75 0.73% 9.86%

RATCH-R 1,059,600 47,072,125 44.42 45.00 -1.28% 9.85%

ITD 4,925,600 9,714,979 1.97 1.95 1.15% 9.83%

TTB 20,962,600 20,333,722 0.97 0.98 -1.02% 9.82%

ROJNA 474,400 2,951,335 6.22 6.20 0.34% 9.52%

SPCG 141,500 2,498,340 17.66 17.80 -0.81% 9.32%

SCGP-R 1,353,700 92,410,650 68.27 70.75 -3.51% 9.28%

AWC-R 4,116,900 16,106,750 3.91 3.88 0.83% 8.99%

CPALL 2,279,900 130,070,675 57.05 58.25 -2.06% 8.91%

STA 1,253,400 50,161,950 40.02 40.00 0.05% 8.89%

SA 172,900 1,192,740 6.90 7.00 -1.45% 8.82%

SIRI 13,900,000 16,081,548 1.16 1.16 -0.26% 8.77%

TTW 481,300 5,679,340 11.80 11.80 0.00% 8.74%

GLOBAL-R 871,700 18,422,060 21.13 21.30 -0.78% 8.72%

LH-R 3,530,200 28,130,985 7.97 8.05 -1.01% 8.72%

HMPRO-R 1,125,800 14,290,440 12.69 12.70 -0.05% 8.55%

BAM 1,039,000 17,572,810 16.91 17.00 -0.51% 8.44%

HMPRO 1,101,000 14,006,830 12.72 12.70 0.17% 8.36%

TOP 692,900 31,524,900 45.50 45.75 -0.55% 8.31%

CRC-R 1,203,900 36,735,850 30.51 30.25 0.87% 8.23%

BDMS 2,637,500 60,407,300 22.90 23.10 -0.85% 8.15%

AAV 1,522,500 3,261,400 2.14 2.16 -0.83% 8.03%

SABUY 746,700 6,465,225 8.66 8.90 -2.71% 7.95%

AEONTS 64,300 11,143,250 173.30 172.00 0.76% 7.92%

WHA 1,969,300 5,991,660 3.04 3.06 -0.57% 7.86%

BH-R 116,200 14,898,200 128.21 129.50 -0.99% 7.85%

Source: SET 
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Short Sell (III) 
 

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

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

KKP 220,600 11,500,700 52.13 52.75 -1.17% 7.67%

MC 106,700 943,095 8.84 8.85 -0.13% 7.64%

SCCC 9,400 1,509,600 160.60 161.00 -0.25% 7.51%

IVL 1,270,500 51,251,750 40.34 41.00 -1.61% 7.49%

PTTGC 931,100 55,861,450 60.00 60.50 -0.83% 7.47%

CK-R 288,300 5,481,320 19.01 19.00 0.07% 7.43%

GUNKUL-R 13,202,800 61,912,490 4.69 4.72 -0.65% 7.37%

PTTEP 381,700 39,531,450 103.57 104.50 -0.89% 7.32%

PTTGC-R 903,300 53,931,225 59.70 60.50 -1.31% 7.24%

SCB 642,800 61,981,075 96.42 97.25 -0.85% 7.24%

TASCO 965,400 18,922,000 19.60 19.40 1.03% 7.24%

EGCO-R 126,500 22,279,300 176.12 178.00 -1.06% 7.21%

BGRIM-R 1,037,400 44,961,850 43.34 43.75 -0.94% 7.11%

MEGA-R 210,000 8,424,300 40.12 40.00 0.29% 7.08%

PSH-R 78,200 966,990 12.37 12.40 -0.28% 7.03%

PTG-R 2,092,800 33,299,980 15.91 16.30 -2.38% 6.87%

SPA-R 62,900 398,905 6.34 6.35 -0.13% 6.87%

MINT 1,454,900 44,536,625 30.61 30.75 -0.45% 6.77%

CHG-R 9,820,800 38,623,034 3.93 3.90 0.84% 6.64%

KTC 506,600 29,657,025 58.54 58.25 0.50% 6.63%

JMT 191,400 8,095,600 42.30 41.75 1.31% 6.59%

AWC 3,003,900 11,808,008 3.93 3.88 1.31% 6.56%

RS-R 592,400 10,485,790 17.70 17.50 1.15% 6.55%

TISCO-R 136,600 12,100,275 88.58 89.00 -0.47% 6.55%

SPCG-R 99,000 1,749,430 17.67 17.80 -0.72% 6.52%

COM7-R 490,400 31,551,575 64.34 64.00 0.53% 6.39%

CENTEL-R 231,100 6,794,175 29.40 29.50 -0.34% 6.36%

CPN-R 381,000 18,145,575 47.63 47.75 -0.26% 6.32%

BANPU 22,031,400 217,238,765 9.86 10.00 -1.40% 6.30%

TQM-R 14,100 1,586,250 112.50 112.50 0.00% 6.26%

TISCO 129,700 11,516,550 88.79 89.00 -0.23% 6.22%

EGCO 108,800 19,238,500 176.82 178.00 -0.66% 6.20%

SHR 384,400 1,214,284 3.16 3.24 -2.50% 6.20%

LH 2,499,700 19,783,465 7.91 8.05 -1.69% 6.18%

SKY 12,500 134,630 10.77 11.00 -2.09% 6.14%

PSH 67,700 838,770 12.39 12.40 -0.08% 6.09%

WHAUP 294,500 1,225,526 4.16 4.20 -0.92% 6.08%

ICHI-R 671,000 7,432,720 11.08 11.10 -0.21% 6.01%

PRM-R 870,500 5,348,210 6.14 6.10 0.72% 6.01%

HANA-R 474,500 34,724,225 73.18 74.25 -1.44% 5.93%

Source: SET 
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Short Sell (IV) 
 

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

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

EA-R 446,700 26,096,425 58.42 58.75 -0.56% 5.82%

BBL 463,500 47,452,850 102.38 103.00 -0.60% 5.80%

KBANK 701,800 72,649,150 103.52 105.00 -1.41% 5.79%

SPRC 1,759,500 13,885,895 7.89 7.85 0.53% 5.75%

ASP 849,300 2,741,414 3.23 3.24 -0.37% 5.74%

BLA 169,100 4,497,450 26.60 26.50 0.36% 5.70%

MTC 456,500 25,449,125 55.75 55.75 0.00% 5.70%

SAWAD-R 488,100 31,549,500 64.64 64.25 0.60% 5.65%

TOP-R 471,500 21,392,675 45.37 45.75 -0.83% 5.65%

THG-R 81,100 2,264,150 27.92 28.50 -2.04% 5.64%

EPG 917,800 11,452,930 12.48 12.30 1.45% 5.60%

EASTW 204,400 2,024,470 9.90 10.00 -0.96% 5.54%

MINT-R 1,186,700 35,859,200 30.22 30.75 -1.73% 5.52%

GLOBAL 548,500 11,575,750 21.10 21.30 -0.92% 5.49%

AGE 500,000 1,336,000 2.67 2.68 -0.30% 5.43%

VNT 18,100 678,750 37.50 37.50 0.00% 5.40%

STGT 901,300 33,968,400 37.69 37.75 -0.16% 5.39%

BCP 201,600 4,872,020 24.17 24.20 -0.14% 5.38%

CKP 1,353,000 7,361,015 5.44 5.55 -1.97% 5.33%

PRM 768,300 4,794,305 6.24 6.10 2.30% 5.31%

SGP 123,200 1,381,610 11.21 11.10 1.03% 5.27%

BPP-R 171,700 3,111,950 18.12 18.20 -0.42% 5.26%

SHR-R 323,800 1,019,282 3.15 3.24 -2.84% 5.22%

BJC 139,600 4,576,300 32.78 33.00 -0.66% 5.17%

DMT 36,000 408,000 11.33 11.30 0.29% 5.14%

SCC 144,100 58,479,800 405.83 406.00 -0.04% 5.14%

BPP 165,000 3,007,560 18.23 18.20 0.15% 5.06%

ICHI 565,200 6,313,740 11.17 11.10 0.64% 5.06%

KCE 717,700 58,001,875 80.82 81.50 -0.84% 5.05%

LPN-R 234,100 1,130,560 4.83 4.86 -0.63% 4.97%

KSL-R 1,704,000 6,518,640 3.83 3.92 -2.41% 4.90%

SNC 99,200 1,380,920 13.92 14.00 -0.57% 4.88%

OSP 617,900 22,124,900 35.81 36.25 -1.22% 4.86%

MEGA 140,400 5,579,775 39.74 40.00 -0.65% 4.74%

SUPER-R 8,391,300 7,720,996 0.92 0.92 0.01% 4.74%

ADVANC 286,000 51,526,200 180.16 181.00 -0.46% 4.72%

TQM 10,600 1,192,750 112.52 112.50 0.02% 4.71%

BGRIM 685,500 29,509,850 43.05 43.75 -1.60% 4.70%

STGT-R 784,200 29,407,925 37.50 37.75 -0.66% 4.69%

THG 66,800 1,846,100 27.64 28.50 -3.03% 4.64%

Source: SET 
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Short Sell (V) 
 

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

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

RS 418,300 7,404,020 17.70 17.50 1.14% 4.63%

UNIQ-R 95,200 568,755 5.97 6.00 -0.43% 4.58%

CKP-R 1,157,200 6,273,940 5.42 5.55 -2.31% 4.56%

LPN 212,700 1,030,462 4.84 4.86 -0.32% 4.51%

AMATA-R 385,200 6,686,450 17.36 17.50 -0.81% 4.46%

TU 1,297,700 28,316,610 21.82 21.90 -0.36% 4.46%

BCPG 617,900 8,714,150 14.10 14.10 0.02% 4.38%

WHA-R 1,094,400 3,328,490 3.04 3.06 -0.61% 4.37%

THRE 395,200 548,395 1.39 1.39 -0.17% 4.31%

SPRC-R 1,314,600 10,463,665 7.96 7.85 1.40% 4.30%

TPIPL 1,267,700 2,224,707 1.75 1.71 2.63% 4.30%

MONO 708,100 1,079,652 1.52 1.52 0.31% 4.28%

TRUE-R 2,200,000 6,734,736 3.06 3.08 -0.61% 4.16%

KTC-R 316,200 18,333,600 57.98 58.25 -0.46% 4.14%

BCP-R 154,100 3,735,560 24.24 24.20 0.17% 4.11%

S 672,900 1,213,778 1.80 1.79 0.77% 4.10%

GUNKUL 7,221,200 34,118,340 4.72 4.72 0.10% 4.03%

SCGP 587,300 40,659,750 69.23 70.75 -2.15% 4.03%

BLAND-R 387,500 395,250 1.02 1.01 0.99% 4.02%

PSL-R 3,362,100 78,316,810 23.29 23.40 -0.45% 4.02%

TTB-R 8,546,800 8,290,396 0.97 0.98 -1.02% 4.00%

COM7 306,600 19,753,075 64.43 64.00 0.67% 3.99%

RBF-R 970,100 15,976,480 16.47 16.60 -0.79% 3.92%

GULF-R 2,223,800 82,993,525 37.32 37.50 -0.48% 3.86%

BLAND 367,900 375,258 1.02 1.01 0.99% 3.82%

SAWAD 328,400 21,200,550 64.56 64.25 0.48% 3.80%

BAM-R 466,000 7,886,970 16.92 17.00 -0.44% 3.79%

ORI 753,300 6,619,810 8.79 8.65 1.59% 3.75%

GFPT 402,500 4,857,420 12.07 12.50 -3.46% 3.72%

GULF 2,135,400 80,023,675 37.47 37.50 -0.07% 3.71%

BCH 928,700 22,179,490 23.88 23.90 -0.07% 3.70%

TKN-R 218,100 1,422,545 6.52 6.50 0.35% 3.70%

GGC 6,700 68,340 10.20 10.40 -1.92% 3.69%

TTCL 36,500 136,190 3.73 3.76 -0.77% 3.66%

SYNEX-R 100,700 2,398,030 23.81 24.20 -1.60% 3.65%

CGD 670,200 318,523 0.48 0.48 -0.99% 3.55%

GFPT-R 372,900 4,529,400 12.15 12.50 -2.83% 3.44%

JR 32,100 232,210 7.23 7.30 -0.90% 3.38%

BA 67,500 611,085 9.05 9.35 -3.18% 3.33%

SIRI-R 5,279,500 6,076,499 1.15 1.16 -0.78% 3.33%

Source: SET 
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Short Sell (VI) 
 

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

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

DTAC 349,800 11,887,925 33.98 34.25 -0.77% 3.31%

THANI 554,700 2,395,560 4.32 4.34 -0.49% 3.30%

DOHOME 123,000 3,209,500 26.09 26.00 0.36% 3.27%

SPI 100 6,000 60.00 60.00 0.00% 3.23%

AIE 777,700 917,202 1.18 1.18 -0.05% 3.19%

KTB-R 585,700 6,049,080 10.33 10.40 -0.69% 3.16%

TU-R 910,800 19,857,040 21.80 21.90 -0.45% 3.13%

UTP-R 161,800 2,949,740 18.23 18.20 0.17% 3.10%

ILM 27,100 360,270 13.29 13.30 -0.04% 3.06%

DCC 922,500 2,792,510 3.03 3.02 0.24% 3.05%

GPSC 213,400 16,726,775 78.38 78.75 -0.47% 3.01%

KISS 109,000 1,105,140 10.14 10.10 0.39% 3.01%

HANA 239,900 17,546,250 73.14 74.25 -1.50% 3.00%

TVO 617,200 20,692,475 33.53 34.00 -1.39% 2.99%

MBK-R 30,800 380,750 12.36 12.70 -2.66% 2.97%

SABINA 23,300 440,630 18.91 19.00 -0.47% 2.96%

CHG 4,306,300 16,809,880 3.90 3.90 0.09% 2.91%

IVL-R 493,600 19,791,700 40.10 41.00 -2.20% 2.91%

AAV-R 550,700 1,168,576 2.12 2.16 -1.76% 2.90%

M 21,900 1,080,050 49.32 49.00 0.65% 2.88%

CPF-R 951,800 24,606,375 25.85 25.75 0.40% 2.85%

AH 50,300 1,174,830 23.36 23.50 -0.61% 2.84%

CRC 414,700 12,737,750 30.72 30.25 1.54% 2.84%

JMT-R 81,800 3,441,300 42.07 41.75 0.77% 2.82%

UTP 145,300 2,653,830 18.26 18.20 0.35% 2.79%

BA-R 55,000 499,670 9.08 9.35 -2.84% 2.71%

DOD 156,900 1,715,350 10.93 10.70 2.18% 2.68%

PRIME 253,800 467,748 1.84 1.83 0.71% 2.64%

BMSCITH 4,700 47,705 10.15 10.27 -1.17% 2.63%

AOT 658,200 36,901,175 56.06 56.25 -0.33% 2.61%

BOL 21,800 206,190 9.46 9.85 -3.98% 2.61%

SISB 17,700 159,650 9.02 9.05 -0.33% 2.57%

BKI 2,200 587,600 267.09 267.00 0.03% 2.50%

TPIPP-R 132,900 579,222 4.36 4.34 0.42% 2.49%

EA 187,500 10,975,850 58.54 58.75 -0.36% 2.44%

AI 585,300 1,129,629 1.93 1.93 0.00% 2.40%

TFG-R 74,800 330,226 4.41 4.42 -0.12% 2.38%

CGD-R 447,900 211,556 0.47 0.48 -1.60% 2.37%

MBK 24,400 300,120 12.30 12.70 -3.15% 2.35%

TASCO-R 311,400 6,039,560 19.39 19.40 -0.03% 2.33%

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 17 AUGUST, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  34 

 

Short Sell (VII) 
 

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

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

VIBHA 580,600 1,297,712 2.24 2.22 0.68% 2.31%

ANAN 197,400 298,937 1.51 1.54 -1.66% 2.30%

TMT 159,700 1,720,700 10.77 11.00 -2.05% 2.28%

TPCH 16,500 174,900 10.60 10.50 0.95% 2.27%

AUCT 59,300 549,170 9.26 9.20 0.66% 2.24%

STPI 64,500 259,830 4.03 4.04 -0.29% 2.15%

VIBHA-R 536,900 1,187,918 2.21 2.22 -0.34% 2.13%

TIDLOR 322,900 11,785,850 36.50 37.00 -1.35% 2.12%

PTT-R 936,400 32,603,050 34.82 35.25 -1.23% 2.04%

JMART 189,900 5,920,700 31.18 31.75 -1.80% 2.01%

PSL 1,610,800 38,393,320 23.83 23.40 1.86% 1.93%

BJC-R 52,000 1,707,100 32.83 33.00 -0.52% 1.92%

TVO-R 390,000 13,130,975 33.67 34.00 -0.97% 1.89%

KEX 270,400 11,372,675 42.06 43.00 -2.19% 1.79%

UVAN 64,600 445,190 6.89 6.90 -0.12% 1.79%

DDD 50,200 826,520 16.46 16.50 -0.21% 1.76%

SGP-R 41,000 455,400 11.11 11.10 0.07% 1.75%

SPALI 58,000 1,209,750 20.86 20.70 0.76% 1.75%

AP-R 443,500 3,466,595 7.82 7.75 0.86% 1.70%

PTL 31,200 760,170 24.36 24.60 -0.96% 1.67%

WORK 167,500 3,435,940 20.51 20.20 1.55% 1.66%

THCOM-R 306,200 3,403,190 11.11 11.20 -0.77% 1.62%

SMPC 20,300 224,670 11.07 11.10 -0.29% 1.57%

ITD-R 776,100 1,516,337 1.95 1.95 0.19% 1.55%

TOA 25,300 851,025 33.64 34.00 -1.07% 1.54%

RBF 366,100 6,033,840 16.48 16.60 -0.71% 1.48%

JWD-R 120,700 1,834,880 15.20 15.90 -4.39% 1.47%

SAPPE 30,200 782,550 25.91 25.75 0.63% 1.47%

DOHOME-R 54,500 1,417,000 26.00 26.00 0.00% 1.45%

JAS-R 382,500 989,808 2.59 2.60 -0.47% 1.42%

DTAC-R 148,300 5,089,700 34.32 34.25 0.21% 1.40%

JKN 60,700 530,915 8.75 8.60 1.70% 1.40%

RCL 169,500 10,091,875 59.54 60.00 -0.77% 1.39%

BEAUTY 267,100 363,256 1.36 1.35 0.74% 1.36%

BLA-R 39,300 1,051,275 26.75 26.50 0.94% 1.33%

CBG 271,600 36,516,450 134.45 134.50 -0.04% 1.26%

LOXLEY 147,100 384,516 2.61 2.62 -0.23% 1.24%

WORK-R 122,700 2,541,880 20.72 20.20 2.56% 1.21%

DCC-R 363,600 1,105,342 3.04 3.02 0.66% 1.20%

DELTA 10,000 5,638,000 563.80 572.00 -1.43% 1.17%

Source: SET 
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Short Sell (VIII) 
 

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

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

SAK 234,000 1,841,640 7.87 8.15 -3.43% 1.17%

ERW 80,600 218,752 2.71 2.74 -0.95% 1.15%

FSMART 49,700 516,370 10.39 10.60 -1.98% 1.15%

RCL-R 138,800 8,237,825 59.35 60.00 -1.08% 1.14%

TR 2,600 92,300 35.50 36.25 -2.07% 1.14%

AOT-R 279,200 15,617,700 55.94 56.25 -0.56% 1.11%

SABUY-R 103,600 901,000 8.70 8.90 -2.28% 1.10%

SKE 382,200 363,772 0.95 0.95 0.19% 1.09%

SPA 10,000 64,000 6.40 6.35 0.79% 1.09%

PTG 330,200 5,149,180 15.59 16.30 -4.33% 1.08%

PR9 5,700 56,145 9.85 10.00 -1.50% 1.03%

TIDLOR-R 157,400 5,759,450 36.59 37.00 -1.10% 1.03%

AKR 166,300 158,949 0.96 0.95 0.61% 1.02%

SENA 76,500 271,302 3.55 3.50 1.33% 1.01%

TKN 59,700 388,770 6.51 6.50 0.19% 1.01%

SCN 83,500 207,684 2.49 2.44 1.94% 0.98%

THCOM 185,300 2,085,210 11.25 11.20 0.47% 0.98%

TTA-R 328,900 5,153,490 15.67 15.50 1.09% 0.97%

UV 45,200 170,700 3.78 3.82 -1.14% 0.97%

PCSGH 2,700 14,310 5.30 5.40 -1.85% 0.95%

SC-R 36,600 106,724 2.92 2.96 -1.49% 0.94%

SINGER-R 11,500 462,775 40.24 41.00 -1.85% 0.94%

VNG 42,500 311,385 7.33 7.25 1.06% 0.94%

TTA 304,000 4,786,250 15.74 15.50 1.58% 0.90%

NOBLE 506,200 3,193,150 6.31 6.25 0.93% 0.89%

SSP 73,600 954,630 12.97 13.00 -0.23% 0.89%

HTC 2,400 81,000 33.75 34.00 -0.74% 0.86%

BAY 11,600 319,000 27.50 27.50 0.00% 0.85%

RJH 8,300 303,525 36.57 37.50 -2.48% 0.85%

CIMBT 8,500 6,290 0.74 0.74 0.00% 0.84%

EP 33,500 174,445 5.21 5.15 1.11% 0.82%

MCS 63,500 955,320 15.04 15.30 -1.67% 0.81%

JTS 1,600 72,775 45.48 46.00 -1.12% 0.77%

OR-R 138,400 3,875,175 28.00 28.00 0.00% 0.76%

SAT 17,700 382,650 21.62 21.80 -0.83% 0.76%

DEMCO 63,200 301,882 4.78 4.80 -0.49% 0.75%

INTUCH-R 162,200 11,958,450 73.73 73.50 0.31% 0.75%

JWD 61,200 933,140 15.25 15.90 -4.10% 0.75%

SIS 16,200 548,175 33.84 34.50 -1.92% 0.75%

XO 76,800 1,674,330 21.80 21.70 0.47% 0.75%

Source: SET 
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Short Sell (IX) 
 

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

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

MC-R 10,000 88,685 8.87 8.85 0.21% 0.72%

ASK 5,600 210,150 37.53 37.25 0.74% 0.70%

KSL 244,700 939,840 3.84 3.92 -2.02% 0.70%

BANPU-R 2,396,500 23,504,105 9.81 10.00 -1.92% 0.69%

BEC-R 476,300 5,289,410 11.11 11.00 0.96% 0.68%

TTW-R 33,500 392,090 11.70 11.80 -0.81% 0.61%

TSTH 273,600 434,657 1.59 1.65 -3.72% 0.59%

BBL-R 46,400 4,753,800 102.45 103.00 -0.53% 0.58%

WHAUP-R 27,900 115,506 4.14 4.20 -1.43% 0.58%

SABINA-R 4,400 83,160 18.90 19.00 -0.53% 0.56%

INTUCH 117,000 8,610,000 73.59 73.50 0.12% 0.54%

KBANK-R 65,000 6,799,350 104.61 105.00 -0.38% 0.54%

SYNEX 15,000 354,750 23.65 24.20 -2.27% 0.54%

IRPC-R 1,581,500 6,041,372 3.82 3.84 -0.52% 0.53%

JMART-R 50,000 1,562,500 31.25 31.75 -1.57% 0.53%

NRF 120,200 995,965 8.29 8.00 3.57% 0.52%

RPC 184,000 152,195 0.83 0.82 0.87% 0.51%

QH-R 42,400 92,432 2.18 2.18 0.00% 0.48%

SAMART 10,000 68,000 6.80 6.60 3.03% 0.47%

SAMART-R 9,800 64,680 6.60 6.60 0.00% 0.47%

SAUCE 200 6,000 30.00 30.00 0.00% 0.47%

ETC 146,600 390,586 2.66 2.62 1.69% 0.45%

LALIN 5,900 55,340 9.38 9.50 -1.27% 0.44%

AYUD 500 18,375 36.75 37.75 -2.65% 0.43%

BCPG-R 60,500 854,040 14.12 14.10 0.12% 0.43%

BAFS 1,500 36,750 24.50 24.60 -0.41% 0.42%

ACE 700,000 2,920,000 4.17 4.18 -0.21% 0.41%

ANAN-R 33,900 51,228 1.51 1.54 -1.87% 0.39%

CBG-R 81,100 10,948,100 135.00 134.50 0.37% 0.38%

PTL-R 6,900 168,610 24.44 24.60 -0.67% 0.37%

NCAP 18,200 214,560 11.79 11.90 -0.93% 0.29%

STARK 184,900 763,734 4.13 4.22 -2.12% 0.29%

LANNA 11,000 201,020 18.27 18.40 -0.68% 0.28%

M-R 2,100 103,425 49.25 49.00 0.51% 0.28%

MICRO 5,500 42,035 7.64 7.50 1.90% 0.28%

NOBLE-R 154,000 977,500 6.35 6.25 1.56% 0.27%

BAFS-R 800 19,600 24.50 24.60 -0.41% 0.22%

MDX 14,000 77,725 5.55 5.25 5.75% 0.21%

STANLY 100 16,900 169.00 169.00 0.00% 0.21%

SINGER 2,000 81,000 40.50 41.00 -1.22% 0.16%

Source: SET 
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Short Sell (X) 
 

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

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

CCET-R 44,700 106,386 2.38 2.40 -0.83% 0.15%

ASIAN 40,600 722,010 17.78 18.30 -2.82% 0.14%

SOLAR 12,600 26,510 2.10 2.30 -8.52% 0.13%

GREEN 116,400 226,360 1.94 1.69 15.07% 0.12%

KEX-R 13,400 556,750 41.55 43.00 -3.38% 0.09%

ACE-R 141,300 584,776 4.14 4.18 -0.99% 0.08%

AMANAH 3,500 16,778 4.79 4.68 2.43% 0.07%

WP 6,300 34,020 5.40 5.40 0.00% 0.06%

NEX 10,600 87,550 8.26 8.70 -5.06% 0.05%

CCET 4,600 11,316 2.46 2.40 2.50% 0.02%

MILL 1,100 1,276 1.16 1.16 0.00% 0.02%

NER 7,300 56,575 7.75 7.65 1.31% 0.02%

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 17 AUGUST, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  38 

 

Foreign Board & Big Lot 
 

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

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

PTT-F 137,000 4,760,875 34.75 35.25  (1.42)

KBANK-F 15,100 1,566,300 105.00 105.00  0.00 

BBL-F 8,300 851,400 103.00 103.00  0.00 

DTAC-F 13,700 469,225 34.25 34.25  0.00 

VIH-F 13,000 145,850 13.50 14.00  (3.57)

MINT-F 3,000 93,000 31.00 30.75  0.81 

Source: SET 

 
Big Lot 

Securities Volume Value Avg. Price Last Price % Price Change Transaction 

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

SUC 3,000,000  99,000,000 33.00 33.50 (1.49) 1.00

KTC 1,500,000  87,750,000 58.50 58.25 0.43  1.00

FORTH 1,587,302  20,000,005 12.60 12.40 1.61  1.00

ANAN 8,000,000  12,080,000 1.51 1.54 (1.95) 1.00

KTB 1,000,000  10,400,000 10.40 10.40 0.00  1.00

BGRIM 97,500  4,265,625 43.75 43.75 0.00  1.00

MINT 108,000  3,515,400 32.55 30.75 5.85  1.00

CENTEL 102,200  3,014,900 29.50 29.50 0.00  1.00

BANP13C2111B 10,000,000  2,500,000 0.25 0.27 (7.41) 1.00

BANP08C2109S 5,000,000  2,350,000 0.47 0.50 (6.00) 1.00

GULF13C2110A 5,067,500  912,150 0.18 0.19 (5.26) 1.00

Source: SET 
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Warrant Table (I) 
As of 16/8/21

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
7UP-W4 In 0.000 1:1.0000 08/08/2022 1.24 0.53 211.5% na na 2.34 335.9% Last business day of Jun (1st on 30 Jun 2020)

AIE-W2 In 0.250 1:1.0000 04/05/2023 1.18 0.80 73.1% 0.72 11.5% 1.48 157.8% 31 Mar 2022, 30 Sep 2022, 4 May 2023

ALL-W1 Out 2.545 1:1.1000 17/08/2022 2.94 0.72 45.0% 0.62 16.8% 4.49 56.5% Last business day of Mar, Sep (1st on 31 Mar 2021)

AS-W2 In 3.500 1:1.0000 24/01/2024 18.90 13.30 86.0% 12.82 3.8% 1.42 114.1% Last business day of 25 Jun, 25 Dec  (1st on 25 Jun 2021)

B52-W3 In 0.242 1:1.0336 14/02/2022 0.60 0.35 38.3% 0.34 3.3% 1.77 101.9% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

BCPG-W1 In 8.000 1:1.0000 13/11/2022 14.10 5.85 27.0% 5.80 0.8% 2.41 31.3% 2021 (20 Apr, 20 Jul, 20 Oct), 2022 (20 Jan, 20 Apr, 20 Jul, 20 Oct)

BCPG-W2 In 8.000 1:1.0000 13/11/2023 14.10 5.95 27.0% 5.56 7.0% 2.37 39.1% 20 Jan 2023, 20 Apr 2023, 20 Jul 2023, 20 Oct 2023

BKD-W2 Out 4.425 1:1.0169 30/11/2022 2.22 0.23 19.5% 0.00 na 9.82 75.1% Last business day of Nov 

BM-W2 Out 1.000 1:1.0000 24/06/2023 3.74 2.76 51.5% 1.96 40.5% 1.36 na 24 Dec 2021, 24 Jun 2022, 24 Dec 2022, 24 Jun 2023

BROOK-W5 In 0.213 1:1.1730 20/05/2022 0.68 0.51 52.2% 0.50 2.2% 1.56 89.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

BROOK-W6 Out 0.650 1:1.0000 12/07/2024 0.68 0.29 52.2% 0.13 120.1% 2.34 119.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BROOK-W7 Out 1.300 1:1.0000 12/07/2026 0.68 0.30 52.2% 0.09 216.7% 2.27 106.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BYD-W6 In 0.755 1:0.2647 08/09/2023 8.10 1.77 33.5% 1.52 16.1% 1.21 na Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2020)

CEN-W5 Out 2.140 1:1.0000 12/05/2026 2.02 0.93 84.1% 0.85 9.0% 2.17 94.4% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)

CGD-W5 Out 1.000 1:1.0000 22/04/2023 0.48 0.15 55.5% 0.03 361.6% 3.20 114.6% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

CGH-W4 Out 1.250 1:1.0000 30/05/2024 0.99 0.22 29.6% 0.09 137.1% 4.50 53.9% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

CHAYO-W1 In 5.365 1:1.2110 27/05/2022 11.40 6.65 66.3% 7.23 (8.0%) 2.08 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2020)

CHAYO-W2 Out 10.250 1:1.0000 22/06/2023 11.40 3.98 66.3% 3.59 10.9% 2.86 75.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

CWT-W5 Out 3.500 1:1.0000 29/09/2023 3.36 1.45 39.3% 0.65 122.8% 2.32 88.9% Last business day of 30 Sep 2022, 30 Sep 2023 (1st on 30 Sep 2020)

DIMET-W3 Out 0.348 1:1.8679 18/02/2022 0.60 0.49 91.2% 0.53 (7.9%) 2.29 61.2% 20 Feb, 20 May, 20 Aug, 20 Nov  (1st on 20 May 2020)

DIMET-W4 Out 0.500 1:1.0000 29/09/2023 0.60 0.35 91.2% 0.22 61.4% 1.71 203.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

D-W1 Out 3.333 1:1.2000 04/03/2022 3.76 1.03 5.9% 0.44 132.9% 4.38 74.4% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 29 May 2020)

ECF-W4 Out 2.000 1:1.0000 02/06/2024 1.54 0.55 60.5% 0.38 43.3% 2.80 81.6% 20 Mar, 20 Jul, 20 Nov (1st on 20 Nov 2021)

EMC-W6 Out 0.150 1:1.0000 15/10/2023 0.25 0.12 25.8% 0.07 72.6% 2.08 120.1% End of Jun, Dec 

ERW-W3 Out 3.000 1:1.0000 14/06/2024 2.74 1.05 52.9% 0.81 29.9% 2.61 68.5% 14 Jun 2024

FLOYD-W1 Out 2.000 1:1.0000 30/05/2024 1.62 0.55 52.6% 0.36 53.6% 2.95 76.3% Last business day of May (1st on 31 May 2022)

GLOCON-W4 In 0.500 1:1.0000 20/01/2022 1.16 0.57 44.2% 0.51 11.3% 2.04 149.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2019)

HYDRO-W1 Out 1.000 1:0.5000 10/02/2022 0.33 0.16 69.2% 0.00 na 1.03 875.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 2 Mar 2020)

III-W1 In 6.000 1:1.0000 13/05/2023 12.00 5.55 41.2% 4.88 13.8% 2.16 73.0% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2020)

ITEL-W2 In 3.000 1:1.0000 20/08/2021 4.38 0.80 154.8% 1.14 (29.8%) 5.48 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2020)

JCK-W6 Out 2.000 1:1.0000 12/11/2022 1.02 0.23 27.3% 0.00 na 4.43 121.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

JCKH-W1 Out 0.250 1:1.0000 15/07/2024 0.50 0.34 139.3% 0.34 0.9% 1.47 142.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMART-W3 In 10.949 1:1.0046 17/06/2022 31.75 20.00 34.0% 19.89 0.6% 1.59 61.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W4 Out 14.931 1:1.0046 18/06/2024 31.75 19.20 34.0% 15.23 26.1% 1.66 79.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W5 Out 70.000 1:1.0000 26/07/2025 31.75 6.50 34.0% 1.37 373.0% 4.88 60.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMT-W2 In 18.604 1:1.0213 28/08/2021 41.75 23.00 53.1% 23.23 (1.0%) 1.85 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  

JMT-W3 Out 41.960 1:1.0010 16/05/2022 41.75 7.95 53.1% 6.64 19.8% 5.26 63.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

J-W1 Out 2.000 1:1.0000 10/06/2022 2.54 1.36 47.1% 0.68 100.0% 1.87 147.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2019)

K-W1 Out 1.000 1:1.0000 06/10/2022 0.97 0.38 88.1% 0.26 47.7% 2.55 134.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

KWM-W1 In 1.500 1:1.0000 04/07/2023 4.38 2.22 89.6% 2.30 (3.3%) 1.97 76.5% 4 Jan 2022, 4 Jul 2022, 4 Jan 2023, 4 Jul 2023

LIT-W1 Out 4.000 1:0.5000 25/04/2022 3.36 0.56 38.1% 0.06 776.9% 3.00 169.6%  Last business day of 25 Jan, 25 Apr, 25 Jul, 25 Oct

MACO-W2 Out 2.100 1:1.0000 28/08/2021 0.65 0.01 62.0% 0.00 na 65.00 374.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2020)

MBK-W1 In 2.905 1:1.0329 15/11/2023 12.70 9.55 30.2% 9.83 (2.9%) 1.37 na Every 15th of month  (1st on 15 Jan 2021)

MBK-W2 In 3.000 1:1.0000 15/05/2024 12.70 9.35 30.2% 9.38 (0.3%) 1.36 na Every 15th of month (1st on 15 Jul 2021)

META-W5 Out 1.000 1:1.0000 31/10/2023 0.56 0.27 105.8% 0.20 34.5% 2.07 136.2% 29 Oct 2021, 31 Oct 2022, 31 Oct 2023

MILL-W4 Out 1.735 1:1.2680 11/07/2022 1.16 0.41 36.4% 0.03 1125.6% 3.59 117.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

MILL-W6 Out 1.500 1:1.0000 23/05/2024 1.16 0.32 36.4% 0.15 118.7% 3.63 63.6% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

MINT-W6 Out 41.878 1:1.0270 30/09/2021 30.75 0.26 28.1% 0.00 na 121.46 61.4% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 15 Aug 2019)

MINT-W7 In 21.600 1:1.0000 31/07/2023 30.75 9.05 28.1% 9.88 (8.4%) 3.40 15.1% 15 Feb, 15 May, 15 Aug, 15 Nov (1st on 16 Nov 2020)

MINT-W8 Out 28.000 1:1.0000 05/05/2023 30.75 4.80 28.1% 5.73 (16.2%) 6.41 21.4% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MINT-W9 Out 31.000 1:1.0000 15/02/2024 30.75 4.08 28.1% 5.29 (22.9%) 7.54 21.6% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MORE-W2 Out 2.000 1:1.0000 21/10/2022 1.22 0.40 21.1% 0.00 na 3.05 118.6% Last business day of 21 Oct 2021, 21 Oct 2022

MVP-W1 In 1.200 1:1.0000 06/07/2023 3.64 1.84 72.6% 1.72 7.1% 1.98 102.7% 30 Sep 2021, 30 Dec 2021, 30 Jun 2022, 30 Dec 2022, 6 Jul 2023

NER-W1 In 1.800 1:1.0000 26/05/2022 7.65 5.45 25.7% 5.07 7.4% 1.40 170.7% 15 Dec 2020, 15 Jun 2021, 15 Dec 2021, 28 May 2022

NEX-W2 In 1.000 1:1.5600 19/05/2023 8.70 6.05 37.0% 9.95 (39.2%) 2.24 na 21 May 2023

NFC-W1 Out 6.484 1:1.0026 13/12/2021 3.98 0.98 28.7% 0.00 na 4.07 187.4% Last business day of Jun, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

NOBLE-W2 Out 7.597 1:1.0530 12/01/2024 6.25 0.98 36.0% 0.25 288.5% 6.72 69.1% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

NRF-W1 Out 10.000 1:1.0000 26/05/2023 8.00 3.44 49.2% 1.39 147.2% 2.33 102.4% 15 Dec 2021, 15 Jun 2022, 15 Dec 2022, 26 May 2022

NUSA-W4 Out 1.000 1:1.0000 17/05/2023 0.41 0.15 69.4% 0.04 279.8% 2.73 134.7% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

OCEAN-W3 Out 1.000 1:1.0000 13/02/2022 1.60 0.64 48.7% 0.41 55.1% 2.50 182.8% 13 Feb 2022

PACE-W2 Out 2.000 1:1.0000 22/02/2023 0.03 0.01 304.0% 0.02 (42.9%) 3.00 233.3% Last business day of Jun, Dec (1st on 21 Feb 2020)

PACE-W3 Out 0.250 1:1.0000 29/08/2022 0.03 0.02 304.0% 0.02 3.1% 1.50 304.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Nov 2019)

PERM-W1 Out 1.800 1:1.0000 17/06/2022 2.48 0.92 101.4% 0.86 6.8% 2.70 113.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2019)

PIMO-W2 In 1.750 1:1.0000 11/05/2023 3.76 1.56 70.1% 1.71 (8.5%) 2.41 44.9% 27 Jan 2022, 27 Jul 2022, 27 Jan 2023, 11 May 2023

PORT-W1 Out 5.909 1:1.1000 27/05/2022 2.64 0.62 24.4% 0.00 na 4.68 133.6% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2019)

PPPM-W4 Out 0.439 1:2.2800 31/07/2024 0.20 0.22 67.8% 0.09 154.1% 2.07 126.0% Last business day of Oct  (1st on 31 Oct 2019)

RS-W4 Out 29.000 1:1.0000 23/05/2024 17.50 3.28 29.0% 0.71 360.8% 5.34 57.7% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

RWI-W2 In 1.500 1:1.0000 06/01/2022 2.08 0.53 122.5% 0.58 (8.7%) 3.92 102.1% 15 Jun 20, 15 Sep 20, 15 Dec 20, 15 Mar 21, 15 Jun 21, 15 Sep 21, 6 Jan 22

SABUY-W1 Out 3.250 1:1.0000 10/05/2024 8.90 5.90 55.7% 5.39 9.6% 1.51 84.1% Last business day of 10 May,10  Nov  (1st on 10 Nov 2021)

SAMART-W3 Out 10.000 1:1.0000 17/05/2024 6.60 1.57 46.6% 0.99 59.2% 4.20 62.2% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SAMTEL-W1 Out 12.000 1:1.0000 17/05/2024 7.05 1.80 48.2% 0.93 92.6% 3.92 70.0% Last business day of May, Nov (1st on 30 Nov 2021)

SAWAD-W2 Out 98.292 1:1.0170 30/08/2025 64.25 12.00 32.6% 5.60 114.2% 5.45 47.3% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

SDC-W1 Out 0.500 1:1.0000 01/06/2023 0.63 0.38 211.8% 0.47 (19.3%) 1.66 141.2% Last business day of Jun, Dec  

SIMAT-W3 Out 25.046 1:1.1978 19/05/2025 5.45 1.03 105.5% 2.66 (61.2%) 6.34 70.3% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct

SINGER-W2 In 14.000 1:1.0000 21/04/2023 41.00 26.00 55.2% 25.42 2.3% 1.58 68.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

SMART-W2 Out 0.714 1:2.1007 02/10/2021 0.79 0.26 65.6% 0.19 33.9% 6.38 103.5% Last business day of May, Nov  (1st on 29 May 2020)

SMT-W3 Out 4.000 1:1.0000 30/06/2024 6.20 2.84 40.7% 2.21 28.5% 2.18 70.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SNP-W2 In 1.000 1:1.0000 18/05/2023 13.90 12.50 10.8% 11.80 5.9% 1.11 259.0% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

SONIC-W1 In 1.000 1:1.0000 21/04/2023 4.86 2.92 80.0% 2.56 14.2% 1.66 197.4% 21 Oct 2021, 21 Apr 2022, 21 Oct 2022, 21 Apr 2023  
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Warrant Table (II) 
As of 16/8/21

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
SSP-W2 Out 20.000 1:1.0000 22/05/2025 13.00 3.16 33.8% 1.30 143.7% 4.11 57.3% Last business day of Feb, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SST-W2 Out 8.658 1:1.1550 01/10/2021 4.20 0.38 33.8% 0.00 na 12.77 204.2% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)

SST-W2 Out 8.658 1:1.1550 01/10/2021 4.20 0.38 9.3% 0.00 na 12.77 204.2% Last business day of Jun, Dec

STARK-W1 Out 5.000 1:1.0000 03/01/2025 4.22 0.79 30.8% 0.53 49.3% 5.34 42.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

STOWER-W3 Out 0.080 1:1.0000 10/06/2023 0.06 0.03 115.6% 0.02 49.4% 2.00 177.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SWC-W1 In 0.971 1:1.0300 08/04/2022 7.10 5.95 48.5% 4.32 37.7% 1.23 na Last business day of Apr, Oct  (1st on 8 Oct 2019)

TAPAC-W4 Out 9.000 1:1.0000 18/03/2022 4.12 0.41 56.8% 0.03 1533.3% 10.05 123.2% Last business day of Jun,  Dec  (1st on 30 Jun 2020)

TCC-W3 Out 0.807 1:1.2389 01/04/2022 0.39 0.17 59.7% 0.01 2029.1% 2.84 190.6% Last business day of Feb, May, Aug, Nov

TCC-W4 Out 0.903 1:1.1080 14/05/2023 0.39 0.17 59.7% 0.03 509.1% 2.54 146.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

TCC-W5 Out 0.500 1:1.0000 24/05/2028 0.39 0.32 59.7% 0.19 71.6% 1.22 124.6% Last business day of Jul 

TFG-W3 Out 5.500 1:1.0000 14/05/2024 4.42 1.43 16.5% 0.11 1219.8% 3.09 71.5% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 06/01/2026 0.22 0.14 60.3% 0.10 34.2% 1.57 103.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

TGPRO-W3 Out 0.500 1:1.0000 20/09/2023 0.29 0.16 39.8% 0.01 1015.1% 1.81 188.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 

UREKA-W2 Out 1.000 1:1.0000 29/06/2023 0.80 0.31 46.9% 0.11 191.9% 2.58 113.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2020)

U-W4 Out 5.067 1:0.0120 15/03/2023 0.86 0.01 33.9% 0.00 na 1.03 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2019)

VGI-W2 Out 10.000 1:1.0000 11/09/2022 5.65 0.39 23.5% 0.00 8784.6% 14.49 62.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

VIBHA-W3 Out 2.993 1:1.0023 14/06/2022 2.22 0.65 16.7% 0.00 na 3.42 118.0% 30 Sep

VL-W1 In 0.500 1:1.0000 27/04/2023 1.86 0.96 35.9% 0.83 15.3% 1.94 138.0% 27 Oct 2021, 27 Apr 2022, 27 Oct 2022

WAVE-W2 Out 0.700 1:1.0000 27/10/2023 0.65 0.40 58.6% 0.17 135.0% 1.63 154.4% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2020)

WIIK-W2 Out 3.796 1:1.3190 02/01/2022 2.36 0.40 20.4% 0.00 na 7.78 134.0% 25 Feb, 25 May, 25 Aug, 25 Nov

W-W5 In 2.100 1:0.0667 31/10/2024 3.80 0.11 32.3% 0.09 24.8% 2.30 65.8% 28 Oct 2022, 31 Oct 2023, Oct 2024

XPG-W4 In 0.815 1:6.6210 17/04/2024 3.52 16.60 59.1% 10.43 59.2% 1.40 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

ZIGA-W1 In 1.000 1:1.0000 31/03/2023 5.00 3.14 62.3% 2.53 24.0% 1.59 329.2% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

Sources: Companies data, Thanachart   
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Calendar 
 

AUGUST 2021 

Mon Tue Wed Thu Fri 

16 17 18 19 20 

New listing: DW 
BANP13C2112A  
CBG01C2112X  
CBG13C2112A  
DELT19C2112A  
DELT19P2112A  
EGCO01C2201A  
GLOB19C2112A  
GPSC41C2111B  
GULF01C2112A  
INTU01C2201A  
INTU01P2112A  
JAS19C2112A  
KTC41C2111B  
MTC19P2112A  
RBF19C2112A  
S5041C2112A  
S5041P2112A  
SAWA01C2112A  
STA19P2112A  
TRUE01C2201A  
 
XD: 
ADVANC @3.450000  
FTREIT @0.169000 
 
XR: 
BANPU 3:1@5.000000 
 
XW: 
BANPU 1:1@Free 
BANPU 1:1@Free 
 
Par Change: 
ERWPF Par @8.605700 
(From Par 8.7003) 
 

New listing: Warrant 
PJW-W1 191 m units, 
Exercise 1:1 @3.00, 3Y 
First exercise: 18-Jul-2022 
Last exercise: 18-Jul-2024 
 
New listing: DW 
BANP19C2112A 
BANP19P2112A 
DELT28C2112A 
DOHO13C2112A 
KBAN19C2112B 
KTB28C2201A 
S5013P2112A 
SCC28C2201A 
SPX28C2112A 
SPX28P2112A 
 
XD: 
INTUCH @1.230000 
SNNP @0.100000 
TPRIME @0.115800 
WHABT @0.156500 
WHART @0.191500 
 
New Share Trading 
CHO 6.39 m shares 
(Advance Opportunities  
Fund and Advance  
Opportunities Fund 1  
converted its convertible  
debentures 1:1,277  
@0.783) 
 

XW: 
BOL @0.110000 
LPN @0.100000 
SABUY @0.030000 
 
XW: 
SIMAT 4.07:1@Free 
 
Delisted: 
VI  
WR  
YCI 
 

XD: 
HREIT @0.173800 
ILM @0.150000 
PT @0.250000 
SUPEREIF @0.252040 
TNP @0.050000 

XD: 
2S @0.200000 
BSBM @0.050000 
JASIF @0.240000 
MGT @0.030000 
SPRIME @0.131000 
SUN @0.100000 
UEC @0.060000 
 
Delisted: 
ITEL-W2 

Events: 
TH–สภาพัฒน ์แถลงตัวเลข  
      GDP ไตรมาส 2/64 
US–ดัชนภีาคการผลติ (Empire 
      State Manufacturing  
      Index) เดอืนส.ค.จาก 
      เฟดนวิยอรก์ 

Events: 
US–ยอดคา้ปลกีเดอืนก.ค. 
US–การผลติภาคอตุสาหกรรม 
      เดอืนก.ค. 
US–สต็อกสนิคา้คงคลังภาค 
      ธรุกจิเดอืนม.ิย. 
US–ดัชนตีลาดทีѷอยูอ่าศัยเดอืน 
      ส.ค.จากสมาคมผูส้รา้งบา้น 
      แหง่ชาต ิ(NAHB) 

Events: 
TH–18-20 ส.ค. สภาผูแ้ทน  
      ราษฎรพจิารณาร่าง พ.ร.บ.
      งบประมาณรายจา่ยประจําปี
      งบประมาณ พ.ศ.2565  
      วาระ2-3 
US–EIA petroleum report 
US–การเริѷมสรา้งบา้นและการ 
      อนุญาตกอ่สรา้งเดอืนก.ค. 

Events: 
TH–18-20 ส.ค. สภาผูแ้ทน  
      ราษฎรพจิารณาร่าง พ.ร.บ. 
      งบประมาณรายจา่ยประจําปี 
      งบประมาณ พ.ศ.2565  
      วาระ2-3 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–ดัชนกีารผลติเดอืนส.ค. 
      จากเฟดฟิลาเดลเฟีย 

Events: 
TH–18-20 ส.ค. สภาผูแ้ทน  
      ราษฎรพจิารณาร่าง พ.ร.บ.
      งบประมาณรายจา่ยประจําปี
      งบประมาณ พ.ศ.2565  
      วาระ2-3 
TH–Foreign reserves 
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AUGUST 2021 

Mon Tue Wed Thu Fri 

23 24 25 26 27 

XD: 
ASIAN @0.250000 
B-WORK @0.196600 
DCC @0.050000 
EKH @0.120000 
FSMART @0.260000 
GVREIT @0.196000 
HUMAN @0.060000 
JMART @0.400000 
JMT @0.400000 
KCE @0.600000 
KIAT @0.010000 
NER @0.070000 
PACO @0.030000 
PCSGH @0.150000 
PROSPECT @0.235000 
QH @0.030000 
RJH @0.400000 
RPH @0.050000 
SAAM @0.025000 
SFLEX @0.040000 
SMPC @0.350000 
STA @1.250000 
STGT @1.250000 
TQR @0.165000 
TU @0.450000 
VL @0.010000 
YGG @0.155000 
 

XD: 
ADD @0.180000 
AIT @0.700000 
BGC @0.120000 
BJC @0.150000 
CHG @0.030000 
DMT @0.070000 
KEX @0.743000 
LH @0.250000 
LPH @0.100000 
MAKRO @0.400000 
NOBLE @0.350000 
ORI @0.120000 
OSP @0.450000 
PIMO @0.018000 
SINGER @0.150000 
SPALI @0.500000 
SWC @0.125000 
SYNEX @0.180000 
TASCO @0.250000 
TEAM @0.050000 
WORK @0.200000 

XD: 
AJ @0.400000 
AMATAR @0.160000 
ASW 8:1@0.125000 
ASW @0.022060 
CSS @0.030000 
GPI @0.030000 
GUNKUL @0.060000 
KAMART @0.040000 
LEO @0.070000 
PHOL @0.160000 
PM @0.150000 
SAT @0.400000 
SCM @0.120000 
SGP @0.200000 
TKS @0.100000 
ZIGA @0.130000 

XD: 
AI @0.070000 
APURE @0.070000 
AS @0.400000 
AUCT @0.170000 
BGRIM @0.150000 
BH @1.150000 
BH-P @1.150000 
BRRGIF @0.050000 
CSP @0.100000 
FORTH @0.150000 
GC @0.400000 
IHL @0.100000 
PDG @0.100000 
PROS @0.030000 
SABINA @0.410000 
SMIT @0.140000 
SNC @0.450000 
SO @0.200000 
SRICHA @0.400000 
SYNTEC @0.030000 
TACC @0.150000 
TIPCO @0.190000 
TOG @0.210000 
TQM @1.450000 
TWP @0.221000 
UVAN @0.300000 
VCOM @0.100000 
VNG @0.100000 
WINNER 2:1@0.125000 
WINNER @0.013889 
 

XD: 
AMATA @0.100000 
CBG @0.900000 
CCET @0.020000 
DRT @0.220000 
EGCO @3.250000 
FPI @0.050000 
HTECH @0.110000 
JUBILE @0.150000 
KCAR @0.170000 
KUN @0.050000 
LALIN @0.295000 
MBKET @0.480000 
PSH @0.310000 
PSL @0.500000 
RCL @1.500000 
SPCG @0.250000 
TFG @0.050000 
TKN @0.050000 
TMT @0.600000 
TNITY @0.250000 
TOA @0.310000 
TVO @1.300000 

Events: 
 

Events: 
TH–ส.อ.ท. แถลงยอดการผลติ 
      และสง่ออกรถยนต ์ 
      รถจักรยานยนตแ์ละ 
      ชิѸนสว่นยานยนต ์

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
TH–Foreign reserves 

 
SEPTEMBER 2021 

Mon Tue Wed Thu Fri 

30 Aug 31 Aug 1 2 3 

XD: 
AYUD @0.770000 
CPF @0.400000 
KISS @0.055000 
NSL @0.250000 
SNP @0.050000 
XO @0.398000 
 
Delisted: 
JMT-W2 
MACO-W2 
 

XB: 
KUN 5720:1 
 
XW: 
KUN 1:1000@Free 

XR: 
BLISS 1:10@0.020000 
 

  

Events: 
 

Events: 
TH–ธปท. รายงานภาวะ 
      เศรษฐกจิไทย 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
TH–Foreign reserves 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชือ่ถอื ทัง้นี้มี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขาย
หรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนํา
ขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทั
ก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart 
Capital Public Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights 
reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  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. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If 
the upside is 10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the 
upside or downside is less than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month 
horizon. Thus, it is possible that future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the 
market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. 
“Underweight” is used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively 
equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จํากดั (มหาชน) ทําหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดย
ปจัจุบนับรษิทัเป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 91 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ACE16C2111A, ADVA16C2110A, AEON16C2108A, 
AOT16C2109A, AOT16C2112A, BAM16C2110A, BANP16C2109A, BANP16C2110A, BCH16C2109A, BCH16C2111A, BCH16C2111B, 
BCPG16C2111A, BDMS16C2109A, BGRI16C2110A, BH16C2109A, CBG16C2108A, CBG16C2109A, CBG16C2109B, CHG16C2111A, 
COM716C2110A, COM716C2112A, CPAL16C2109A, CPAL16C2111A, CPAL16C2112A, CPF16C2108A, CPN16C2109A, DELT16C2108A, 
DELT16C2109A, DOHO16C2111A, DTAC16C2112A, EA16C2108A, EA16C2110A, EGCO16C2110A, EPG16C2109A, GPSC16C2109A, 
GPSC16C2110A, GULF16C2112A, GUNK16C2108A, GUNK16C2110A, HANA16C2112A, IRPC16C2108A, IRPC16C2110A, IVL16C2109A, 
IVL16C2110A, IVL16C2111A, JMAR16C2111A, JMT16C2110A, KBAN16C2108A, KBAN16C2109A, KBAN16C2111A, KBAN16C2111B, 
KCE16C2109A, KCE16C2110A, KTC16C2110A, KTC16C2110B, MINT16C2109A, MINT16C2112A, MTC16C2108A, MTC16C2109A, OR16C2108A, 
OR16C2109A, PRM16C2109A, PTG16C2109A, PTT16C2109A, PTT16C2112A, PTTG16C2108A, PTTG16C2110A, PTTG16C2111A, 
RBF16C2110A, RS16C2108A, RS16C2109A, S5016C2109A, S5016C2109B, S5016C2109C, S5016C2109D, S5016C2112A, S5016P2109A, 
S5016P2109B, S5016P2112A, SAWA16C2112A, SCB16C2111A, SCC16C2112A, SCGP16C2109A, STA16C2112A, STEC16C2110A, 
STGT16C2111A, TASC16C2109A, TOP16C2112A, TQM16C2108A, TU16C2110A, TU16C2111A (underlying securities are ACE, ADVANC, 
AEONTS, AOT, BAM, BANPU, BCH, BCPG, BDMS, BGRIM, BH, CBG, CHG, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DOHOME, DTAC, EA, EGCO, 
EPG, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, IRPC, IVL, JMART, JMT, KBANK, KCE, KTC, MINT, MTC, OR, PRM, PTG, PTT, PTTGC, RBF, RS, 
SAWAD, SCB, SCC, SCGP, SET50, STA, STEC, STGT, TASCO, TOP, TQM, TU). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่น
ไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นักลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์
ดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  ม ี
สดัสว่นการถอืหุน้ บรษิทั ราชธานีลสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม มากกว่ารอ้ยละ 56  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จํากดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จํากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 20.1 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่น
เสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จํากดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จํากดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ี
จาํกดั (มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่น
ไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ 
ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้ก
จดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จํากดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการ
รว่มกนัไดแ้ก่ นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บท
วเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจําหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผู้
ถอืหุน้กู ้ “หุน้กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
(SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิ ไมม่ปีระกนั และมี
ผูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้องบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จํากดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่ 3/2562 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวน
อุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest) 
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หวัหน้าฝ่าย 
พมิพผ์กา  นิจการุณ, CFA 
Tel: 662-779-9199 
pimpaka.nic@thanachartsec.co.th 

พลงังาน , ปิโตรเคมี, กระดาษ  
จกัร  เรอืงสนิภญิญา 
Tel: 662-779-9104 
chak.reu@thanachartsec.co.th 

สาธารณูปโภค, ส่ือสาร  
ณฐัภพ ประสทิธิส์ขุสนัต์ 
Tel: 662-483-8296 
nuttapop.Pra@thanachartsec.co.th 

อิเลก็ทรอนิกส,์ อาหาร, เคร่ืองด่ืม, เดินเรือ 
พทัธดนย ์บุนนาค 
Tel: 662-483-8298 
pattadol.bun@thanachartsec.co.th 

อสงัหาริมทรพัย,์ พาณิชย ์
พรรณารายณ์  ตยิะพทิยารตัน์ 
Tel: 662-779-9109 
phannarai.von@thanachartsec.co.th 

ยานยนต,์ นิคมฯ, Property Fund, REITs, บนัเทิง 
รตา  ลิม้สทุธวินัภูม ิ
Tel: 662-483-8297 
rata.lim@thanachartsec.co.th 

ธนาคาร, ธรุกิจการเงิน, ประกนั 
สรชัดา  ศรทรง 
Tel: 662-779-9106 
sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

ขนส่ง, รบัเหมา 
ศกัดิส์ทิธิ ์ พฒันานารกัษ์ 
Tel: 662-779-9112 
saksid.pha@thanachartsec.co.th 

Small Cap, การแพทย,์ โรงแรม 
ศริพิร  อรุโณทยั 
Tel: 662-779-9113 
siriporn.aru@thanachartsec.co.th 

   

กลยทุธก์ารลงทุน  
อดศิกัดิ ์ ผูพ้พิฒัน์หริญักุล, CFA 
Tel: 662-779-9120 
adisak.phu@thanachartsec.co.th 

วิเคราะหเ์ทคนิค 
ภทัรวลัลิ ์ หวงัมิง่มาศ 
Tel: 662-779-9105 
pattarawan.wan@thanachartsec.co.th 

วิเคราะหท์างเทคนิค 
วชินนัท ์ ธรรมบาํรุง 
Tel: 662-779-9123 
witchanan.tam@thanachartsec.co.th 

กลยทุธก์ารลงทุน  
เถลงิศกัดิ ์ คเูจรญิไพศาล 
Tel: 662-483-8304 
thaloengsak.kuc@thanachartsec.co.th 

วิเคราะหเ์ชิงปริมาณ  
สทิธเิชษฐ ์รุง่รศัมพีฒัน์ 
Tel: 662-483-8303 
sittichet.run@thanachartsec.co.th 
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