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Thanachart’s The Early Bird 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แนะนํา “ถอื” CPALL CPN COM7 EA GLOBAL HMPRO 
KBANK KCE M และ STARK (ไมเ่ปลีย่น) 
Fundamental: (หน้า 5)   
BGRIM: “ซื้ อ ” พื้ น ฐาน  54.0 บาท  (ไม่ เป ลี่ ย น )…ลงทุ น
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์ในมาเลเซีย reNIKOLA ถือหุ้น 
40.6% มูลค่า 3.2 พันล้านบาท ด้วยกําลังการผลิตไฟฟ้า 
178MW และมแีผนเพิม่กาํลงัการผลติอกี 1GW ใน 5 ปีขา้งหน้า 
ม ีUpside Risk ต่อกําไรปี 2024 8% และเพิม่มลูค่าพืน้ฐาน 0.7 
บาท/หุน้ 
ผลการดาํเนินงาน 3Q21:   
ดกีวา่คาด: BANPU BDMS LPH PSL PYLON 
ใกลเ้คยีงคาด: BCP PTTGC QH 
ตํ่ากวา่คาด: BCPG BJC BPP FPT GUNKUL OSP RS 
Today’s News:  
กนง. คงดอกเบี้ย 0.50%: ที่ประชุม กนง.มีมติคงดอกเบี้ย
นโยบายที่ 0.50% มองเศรษฐกจิเริม่ฟ้ืนตวั แต่ยงัมคีวามเสีย่ง
ในระยะถดัไป ทําให้การคงนโยบายการเงนิแบบผ่อนคลาย มี
ความสาํคญัในการสนบัสนุนการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิต่อไป 
 

Technical Trading Idea: 
ลุ้นแกว่งขึน้ต่อ: (The Technical Story), 
SET มโีอกาสแกวง่ขึน้ต่อ โดยมแีนวตา้นที ่1,635/1,639 จุด หรอืถดัไป
ที ่1,650 จุด แนะนําใหถ้อืหุน้ทนแกว่ง พรอ้มกบัเลอืกเล่นเป็นตวัๆ ต่อ
ขึน้ไป มองกลุ่มอสงัหาฯ เริม่ทะลุต่อขึน้มาไดด้ขี ึน้ 
หุ้นแนะนํา:  
NEX ซือ้สว่นหน่ึง และเพิม่เมือ่แกวง่ เลง็ไปขายที ่11.9/13.5 
STARK ซือ้ เลง็ไปแบ่งขายทาํกาํไรที ่4.82/5.00 
AAV ซือ้เพิม่ เลง็ไปแบ่งขายทาํกาํไรที ่3.12/3.18 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
WHA “Let Profit Run” ทะลุกรอบ Bullish Flag ตา้น 3.56/3.66 
BDMS “Let Profit Rim” ทดสอบกรอบ Flag ตา้น 24.6/25.0 
WICE “Let Profit Run” ทะลุกรอบสามเหลีย่ม ตา้น 12.9/13.4 
 

Technical SET range: 1,624-1,639 Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 
SET50 Futures: แนะนํา “รอเปิด” สถานะ Long สญัญา S50Z21 
เมอืทะลุ 985 จดุ โดยมเีป้าหมายที ่994/1000 จดุ 

Derivative Warrants: SYNEX กาํไรออกมาเตบิโต y-y จะเป็น  
sentiment “บวก” ต่อ COM7 ดว้ยเชน่เดยีวกนั:- 

1. COM716C2112A ม ีSens 0.87 และ Gearing 7.07x 
2. CPN16C2202A ม ีSens 1.24 และ Gearing 7.13x 
3. WHA16C2202A ม ีSens 0.84 และ Gearing 6.61x 

Block Trade: BDMS (Leverage 18.6x ตา้น 24.6/25.0) กาํไร 
3Q21 ดกีวา่คาดที ่ 2.5 พนัลา้นบาท +39% y-y +73% q-q จาก
รายจ่าย SG&A ตํ่ากวา่คาด ขณะทีเ่ริม่เหน็การฟ้ืนตวัของผูป้ว่ย
ต่างชาต ิมองเป็น Turnaround Play ทีด่ใีนปี 2022 เป้าหมายระยะสัน้ 
24.6/25.0  

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
SET แกว่งแคบ ปิด -0.07% ที่ 1,630.47 จุด ด้วยมูลค่าการซื้อขาย 6.8 
หมืน่ลา้นบาท นกัลงทุนต่างชาตขิาย 1.58 พนัลา้นบาท 
เรามองอย่างไร:  
อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปสหรฐัฯ เดอืน ต.ค.เร่งตวัขึน้ +6.2% y-y (คาด +5.7%) 
และอตัราเงนิเฟ้อพื้นฐาน +4.6% (คาด +4.1%) กดดนั Bond Yield 10 ปี 
เร่งตวัขึน้มาที ่1.55% เมื่อคนืน้ี กดดนัหุน้กลุ่ม Technology ทีม่ ีValuation 
สูง โดย Nasdaq -1.66% และ Dow Jones -0.66%...กลุ่มพลังงานจะถูก
กดดันจากราคาน้ํามนัอ่อนตัวลง หลงัสต็อกน้ํามนั เพิ่มขึ้นมากกว่าคาด 
ขณะที่กลุ่มธนาคาร จะมี Sentiment “บวก” จาก Bond Yield เร่งตัวขึ้น 
มอง SET แกวง่ “ยํ่าฐาน” ต่อไป แต่ยงัมอง “บวก” ระยะสปัดาห ์
ทําอะไรดี: 1) “ซื้อ” กลุ่มธนาคาร KBANK และ SCB จาก Valuation ตํ่า, 
Sentiment “บวก” Bond Yield เรง่ตวัขึน้, และเศรษฐกจิในประเทศฟ้ืนตวั 
2) “ซื้อ” BDMS กําไร 3Q21 ดีกว่าคาด มองเป็น Turnaround Play คาด
กําไรเตบิโต 16-18% ปี 2022-23 รวมถงึ Reopen Play ที่ได้ผลดจีากการ
ฟ้ืนตวัเศรษฐกจิในประเทศ AOT BA MINT M COM7 CPN  
3) “ซือ้” WICE กาํไร 3Q21 และ 4Q21 ทาํจุดสงูสดุใหมต่่อเน่ือง 
 

Trading Range: 1,626-1,648 

 

Numbe r Highlight Close Cha nge % Chg
Dow Jones 36,080 1 - 240.0 - 0.7
Nasdaq 15,623 1 - 263.8 - 1.7
DAX 16,068 1 +27.4 +0.2
Brent (US$/bbl) 82.64 1 - 2.1 - 2.5
GRM (US$/bbl) 4.38 1 - 0.6 - 11.2
Newcastle Coal (US$/ton) 152.30 1 - 8.3 - 5.2
Gold (US$/oz) 1,848 1 +17.5 +1.0
US 10- Year 1.55 1 +0.1 +7.9
US 2- Year 0.51 1 +0.1 +21.9
TH 10- Year 1.89 1 +0.0 +0.5
Bt/US$ 32.80 1 - 0.3 - 0.8

Source: B loomberg  

 
 

 
Early Bird 
 
 

Ma rke t da ta  * Close % Δ Net tra de  (Bt bn) Prev. - 1M YTD Ma rke t da ta  ** 20 2 1F 20 2 2F 20 2 3F

SET Inde x 1,63 0 .5 - 0 .1% Fore ign - 1.6 +13 .2 - 59 .1 PE (x) 2 0 .7 17 .8 15 .2

MAI Inde x 55 4 .9 1.1% Reta il +1.9 +1.8 +99 .3 Norm EPS growth (%) 4 2 .8 14 .9 17 .4

Turnove r (Bt m) 6 7 ,9 0 8 - 5 .7 % Institute s - 1.6 - 19 .3 - 60 .3 P /BV (x) 1.7 1.6 1.5

Mkt Ca p (Bt bn) 19 ,12 0 - 0 .1% Proprie ta ry +1.3 +4 .2 +20 .1 Y ie ld (%) 2 .6 3 .0 3 .6

* SET data only ** Thanachart estimates
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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) (%) (%) 

COM7 BUY 71.5  87.0  21.7 44.3 39.6 41.0  29.4  2.0 2.8 

CPALL BUY 64.8  75.0  15.8 (37.9) 84.8 63.0  34.1  0.8 1.5 

CPN BUY 60.0  64.0  6.7 (49.9) 163.1 102.1  38.8  0.8 1.3 

EA BUY 65.5  95.0  45.0 13.4 26.9 42.0  33.1  0.7 0.9 

GLOBAL BUY 20.7  30.0  44.9 62.8 20.1 29.8  24.8  1.3 1.6 

HMPRO BUY 15.1  17.5  15.9 (1.0) 19.8 38.9  32.5  2.1 2.5 

KBANK BUY 148.0  160.0  8.1 18.7 10.6 10.1  9.2  2.0 2.2 

KCE BUY 90.5  95.0  5.0   133.3 59.1 44.9  28.2  1.6 2.5 

M BUY 55.8  68.0  22.0 (93.4) na 854.7  28.3  0.1 3.5 

STARK BUY 4.6  5.0  7.8 57.5 39.3 42.7  30.6  1.2 1.6 
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 10-Nov-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 
 COM7: ธุรกจิยงัคงเตบิโตอยา่งแขง็แกรง่แมว้า่จะมผีลกระทบจาก  Covid-19 
 CPALL: ผูนํ้ารา้นสะดวกซือ้ 7-11 ทีถ่อืหุน้รา้นคา้สง่ MAKRO และผูนํ้าไฮเปอรม์ารเ์กต็ Lotus’s 
 CPN: ฟ้ืนตวัเรว็จากสว่นลดคา่เช่าศนูยก์ารคา้ทีล่ดลงหลงัคลาย lockdown และพรอ้มเตบิโตสงูจากโอกาสเปิดศนูยใ์หม ่
 EA: ขยายธุรกจิเขา้สูก่ารผลติแบตเตอรี ่Li-ion และยานยนตไ์ฟฟ้าทีม่แีนวโน้มเตบิโตสงู 
 GLOBAL: ผูจ้าํหน่ายวสัดุก่อสรา้งและสนิคา้ตกแต่งบา้นทีเ่ตบิโตสงู 23% ต่อปีใน 3 ปีน้ี 
 HMPRO: รา้นวสัดุตกแต่งและสนิคา้ปรบัปรุงบา้นทีม่สี่วนแบ่งตลาดสงูสดุทัว่ประเทศ 
 KBANK: มลูคา่ถูก และโอกาสฟ้ืนตวัแรง หลงัการระบาดโควดิคลีค่ลาย 
 KCE: ธุรกจิผา่นจุดตํ่าสดุไปแลว้ แนวโน้มกาํไรฟ้ืนตวัจากยอดขายทีก่ลบัมา สว่นแบ่งหารตลาดทีเ่พิม่ขึน้ และลดตน้ทุน 
 M: เป็นตวัเลอืกทีด่สีาํหรบัการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ 
 STARK: ผูนํ้าในธุรกจิผลติสายไฟฟ้าของอาเซยีน ทีจ่ะไดป้ระโยชน์จากการเตบิโตของปรมิาณการใชไ้ฟฟ้าในไทยและเวยีดนาม 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary Major Indices 

Index Close Δ % Δ

Dow Jones 36,079.94 -240.04 -0.7

NASDAQ 15,622.71 -263.83 -1.7

FTSE 7,340.15 +66.11 +0.9

SHCOMP 3,492.46 -14.54 -0.4

Hang Seng  24,996.14 +183.01 +0.7

FTSSI (Sing) 3,231.32 -12.10 -0.4

KOSPI  2,930.17 -32.29 -1.1

JCI (Indonesia) 6,683.15 +13.22 +0.2

MSCI Asia 182.60 -0.71 -0.4

MSCI Asia x JP 814.23 +1.22 +0.2

MSCI World 3,201.57 -26.23 -0.8
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,630.5 -1.2 -0.1 67,908 

SET50 Index 979.3 -1.3 -0.1 35,565 

SET100 Index 2,232.0 -1.8 -0.1 45,620 

SETHD Index 1,135.1 +1.7 +0.1 14,020 

MAI Index 554.9 +6.1 +1.1 5,537 
 

 Source: SET 
 

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

Dollar index 94.87 +0.91 +1.0

Bt/US$ - on shore 32.80 -0.26 -0.8

EUR/US$ 0.87 -0.00 -0.0

100JPY/US$ 113.88 -0.03 -0.0

10Y bond yield – TH 1.89 +0.01 +0.5

10Y bond yield – US 1.55 +0.11 +7.9
 

Commodities Close Δ % Δ

NYMEX (US$/bbl)*** 81.54 +0.20 +0.2

BRENT (US$/bbl) 82.64 -2.14 -2.5

DUBAI (US$/bbl) 83.18 +1.01 +1.2

JET Fuel (US$/bbl) 93.85 +0.16 +0.2

Baltic Dry Index 2,861.00 +56.00 +2.0

Baltic Supramax Index 2,259.00 -25.00 -1.1

SG Refinery (US$/bbl) 4.38 -0.55 -11.2

Gold (US$/oz) 1,848.30 +17.50 +1.0

Coal (Newcastle)* 152.30 -8.35 -5.2

Cotton (US$/bbl) 115.05 -0.14 -0.1

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

HDPE-Naphtha  497.62 -27.00 -5.1

Ethylene-Naphtha 307.62 -57.00 -15.6

PX-Naphtha  102.62 -22.00 -17.7

BZ-Naphtha  222.62 -2.00 -0.9

Steel-HRC 1,809.00 +4.00 +0.2

Rubber SICOM TSR20 1,697.00 +7.00 +0.4

Rubber TOCOM 1,932.77 -30.19 -1.5

Soybean (US$/bu) 1,216.75 +4.75 +0.4

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 5,234.00 +0.00 +0.0

Swine Price (Bt/kg) 79.00 +0.00 +0.0

Broiler Price (Bt/kg) 36.00 +0.00 +0.0

Vannamei Shrimp(Bt/kg) 165.00 +0.00 +0.0

Raw Sugar** 19.60 -0.30 -1.5

White Sugar** 22.89 -0.33 -1.4
 

Source: Bloomberg 
 

Thailand Net Fund Flows  

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

Foreign -1.58 +13.25 -59.11 

Retail +1.91 +1.84 +99.34 

Institutes -1.61 -19.26 -60.34 

Proprietary +1.27 +4.18 +20.11 
 

Source: SET 
 

Regional Fund Flow 

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 

Thailand -48 +52 -1,829 

India +85 -6 +7,365 

Indonesia +20 +61 +2,965 

Korea -15 -262 -26,429 

Philippines +10 +62 -1,562 

Taiwan -3 +1,857 -17,252 

Asia-6 -35 +1,764 -36,743 
 

Source: Bloomberg 
 

Market Valuation 

Market data 2021F 2022F 2023F 

PE (x) 20.7 17.8 15.2 

Norm EPS gw (%) 42.8 14.9 17.4 

EV/EBITDA (x) 11.3 10.3 9.3 

P/BV (x) 1.7 1.6 1.5 

Yield (%) 2.6 3.0 3.6 
ROE (%) 8.8 9.6 10.7 
Net D/E (x) 0.7 0.6 0.6 

 

Source: Thanachart estimates Sources: Bloomberg, Bisnews 
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News Update 
 

ADB ลัน่ไตรมาส 4Q21 รายได-้กาํไรนิวไฮต่อเน่ือง มยีอดออเดอรส์งู ชทุูกกลุ่มธุรกจิสดใส มัน่ใจทัง้ปีโตตามแผน 
เดนิหน้าศกึษาลงทุนเพิม่ ดนัรายไดปี้ 2022 โต 10-20% 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

AWC ขานรบันโยบายเปิดประเทศ จบัมอื “ททท.” ตอ้นรบันกัเดนิทางสูโ่รงแรมในเครอื 18 แหง่ทัว่ไทย เพือ่กระตุน้
อุตสาหกรรมท่องเทีย่ว ล่าสดุเปิด “โรงแรม คอรท์ยารด์ แมรอิอท ภูเกต็ ทาวน์” หวงัหนุนอตัราการเขา้พกั
โดยรวมปีน้ีอยูท่ีร่ะดบั 30% สงูกวา่ปีก่อนอยูท่ี ่23.5% 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

BGRIM ปิดดลีซือ้หุน้ reNIKOLA สดัสว่น 45% เดนิหน้าลงทุนโซลารฟ์ารม์ ขนาด 375 เมกะวตัตใ์นมาเลเซยี พรอ้มอยู่
ระหวา่งศกึษาโครงการอื่นๆ อกีเพยีบ 

(ข่าวหุ้น) 
0 

   

COTTO ลุน้ผลงานไตรมาส 4Q21 แจ่ม รบัอานิสงสเ์ศรษฐกจิไทยฟ้ืนตวั ความเชือ่มัน่ผูบ้รโิภคดขีึน้ และดมีานดบ์า้นใหม่
เพิม่ขึน้ ลุยปรบัปรุงกระบวนการผลติ เพิม่ชอ่งทางขาย เพิม่สนิคา้ใหม ่ขยายคลงัเซรามกิต่อเน่ือง 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

FPT ปกัธงรายไดร้วมปี 2021/22 โต 10% แตะ 1.7 หมืน่ลา้นบาท ตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ อดังบลงทุน 1.48 
หมืน่ลา้นบาท ขยาย 3 กลุ่มธุรกจิ รบัผลงานปี 2020/21 หดเหตโุควดิ-19 รุนแรงและยดืเยือ้ ประกาศจ่ายปนัผล
หุน้ละ 0.34 บาท ขึน้ XD วนัที ่22 พ.ย.น้ี 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

GLOBAL สง่ซกิผลงานไตรมาส 4Q21 โต หลงัโควดิ-19 คลีค่ลาย เตรยีมเปิดบรกิารเพิม่อกี 2 สาขา หนุนรายไดท้ัง้ปีน้ี 
30,000 ลา้นบาท แยม้ปี 2022 รายไดโ้ตไมต่ํ่ากวา่ 20% เตรยีมขยายเพิม่ 7 สาขาใหม ่

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

III กางแผนปี 2022 เตบิโตกา้วกระโดด คาดรายไดเ้ตบิโตไมต่ํ่ากวา่ 30% รบัอานิสงสค์า่ขนสง่ทรงตวัระดบัสงู ดี
มานดฟ้ื์น ดลี M&A หนุน คกิออฟบรกิารขนส่งทางรางครัง้แรก พรอ้มต่อยอด ShipSmile ขยายแตะ 10,000 
สาขา ล่าสดุแตกไลน์กลุ่มธุรกจิใหม ่ BU5 เพิม่จาก 4 กลุ่มธุรกจิหลกั ตัง้เป้าสดัสว่นรายไดไ้ม่ตํ่ากวา่ 50% ในปี 
2023 เลง็เขน็บรษิทั ANI เขา้ตลาดปี 2022 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

IT ปกัธงรายไดปี้หน้าโตไมต่ํ่ากวา่ 20% มแีผนเพิม่สนิคา้ใหม-่ขยายสาขาอกี 43 สาขา เป็น 440 สาขา ลุยขยาย
ชอ่งทางออนไลน์ ดนัสดัสว่นยอดขายออนไลน์เป็น 10% สง่ซกิงบไตรมาส 4Q21 แจ่ม รบัไฮซซีัน่ หนุนรายไดปี้ 
2021 โตเขา้เป้าไมต่ํ่ากวา่ 20% 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

KISS รายงานผลไตรมาส 3Q21 กาํไรสทุธลิดกว่า 46% เหลอื 23.3 ลา้นบาท ขณะทีย่อดขายลด 30.2% อยูท่ี ่157 ลา้น
บาท ปิด 9 เดอืนทาํกาํไรที ่98.8 ลา้นบาท ร่วงเกอืบ 30% เหตุโควดิ-19 กระทบตลาดความงาม แต่มัน่ใจไตรมาส 
4 น้ีเริม่ฟ้ืนตวั จากแรงหนุนเปิดประเทศ 

(ข่าวหุ้น) 
– 

   

SPALI ผลงานเด่น ไตรมาส 3Q21 โชวก์าํไรสุทธ ิ 1,719.59 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 41% หนุน 9 เดอืนแรกกาํไรสุทธเิตบิโต 
76% แตะ 4,191.13 ลา้นบาท มัน่ใจรายไดปี้น้ีตามนดั 28,000 ลา้นบาท โคง้สดุทา้ยเดนิหน้าเปิด 12 โครงการ 
มลูคา่รวม 16,100 ลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

TQR โชวก์าํไรไตรมาส 3 โต 24.11% แตะ 28.57 ลา้นบาท หนุนกาํไรสทุธ ิ9 เดอืนปีน้ีทะลุ 97 ลา้นบาท โต 42.09% 
รบัรายไดธุ้รกจินายหน้าประกนัภยัต่อเตบิโตมากขึน้ เดนิหน้าพฒันาออกผลติภณัฑป์ระกนัภยัรปูแบบใหม ่
โดยเฉพาะการประกนัภยัไซเบอร ์มัน่ใจชว่ยสนบัสนุนผลงานปี 2021 โตตามเป้าหมาย 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

ZEN มัน่ใจงบไตรมาส 4Q21 พลกิมกีําไร รบัเปิดประเทศ หนุนธุรกจิรา้นอาหารโคง้สดุทา้ยคกึคกั พรอ้มเปิดตวั On 
the table โฉมใหม ่อดัโปรโมชัน่ดงึดดูลกูคา้ 

(ข่าวหุ้น) 
+ 
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Fundamental Story 
 

B.Grimm Power Pcl (BGRIM TB)  - BUY News update

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

 ลงทุนเข้าซ้ือกิจการโซลารฟ์ารม์ในมาเลเซีย 
 

 BGRIM จะเข้าลงทุน 3.2 พนัลบ. ในโรงไฟฟ้าโซลารใ์นมาเลเซีย 
 บริษทัเป้าหมายคือ reNIKOLA ท่ีมีเป้าขยายกาํลงัการผลิตเป็น 1.0GW 
 การเข้าซ้ือกิจการคาดแล้วเสรจ็ใน 1Q22F 
 เราคาดจะเพ่ิมมูลค่าพืน้ฐานให้ BGRIM ได้ 0.7 บาทต่อหุ้น 

 

BGRIM ประกาศจะลงทุน ผา่นการเขา้ซือ้หุน้ในบรษิทั Pimpinan Ehsan Berhad (PEB) 
เป็นจาํนวนเงนิ 3.2 พนัลบ. เพือ่สดัสว่นการถอืครอง 40.6% ในบรษิทั reNIKOLA Holdings 
ซึง่เป็นผูพ้ฒันาโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นมาเลเซยี มกีําลงัการผลติทีเ่ริม่ดาํเนินงาน
แลว้ 178MW และมแีผนจะขยายกาํลงัการผลติขึน้เป็น 1.0GW ภายในหา้ปี โดย BGRIM 
มองการลงทุนครัง้น้ีจะเป็นกลยุทธทางธุรกจิทีส่าํคญัสาํหรบัการทีบ่รษิทัจะขยายธุรกจิเขา้ไป
ในประเทศใหมค่อืมาเลเซยี และเพือ่เป็นหนทางเพือ่ไปสูเ่ป้าหมายการปลดปล่อยคารบ์อน
เป็นศนูย ์(net-zero carbon emission) ภายในปี 2050 

 reNIKOLA มโีรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยท์ีเ่ริม่ดาํเนินงานแลว้รวม 88MW โดยเริม่
ดาํเนินงานมาในชว่งปี 2018-20 ภายใตส้ญัญาการขายไฟฟ้าระยะยาว 21 ปี กบับรษิทั 
Tenaga Nasional (TNB) ซึง่เป็นผูด้าํเนินการขายสาธารณูปโภคไฟฟ้าเพยีงรายเดยีว
ในประเทศมาเลเซยี 

 reNIKOLA คาดจะซือ้กจิการโรงไฟฟ้าแสงอาทติยเ์พิม่เตมิอกี 90MW ภายในปี 2021 น้ี 
โดยโครงการมแีผนจะเริม่ดาํเนินการผลติไดใ้น 1Q22F และยงัมแีผนการพฒันา
โรงไฟฟ้าแสงอาทติยใ์หมอ่กี 375MW (ถอืหุน้ 51%) ซึง่มกีาํหนดการจะเริม่ดาํเนินการ
ผลติในชว่งตน้ปี 2024F 

 BGRIM คาดการใส่เงนิเพิม่ทุนเขา้ไปในบรษิทั reNIKOLA ครัง้น้ีจะเป็นเงนิทุนที่
เพยีงพอสาํหรบัการลงทุนเพือ่ขยายกาํลงัการผลติดงักล่าวได ้

 สว่นแผนการขยายกาํลงัการผลติเพิม่อกี 450MW นัน้ BGRIM อาจตอ้งเพิม่ทุนเขา้ไป
ใน reNIKOLA เพิม่เตมิ หากโอกาสการเพิม่กําลงัการผลตินัน้เขา้มาเป็นโรงการขนาด
ใหญ่ซึง่จะทาํใหก้ระแสเงนิสดทีไ่ดจ้ากการดาํเนินงานของโรงไฟฟ้าแสงอาทติยชุ์ดแรกๆ
ไมเ่พยีงพอทีจ่ะไปลงทุนใหมไ่ด ้

 BGRIM คาดกระบวนซือ้ขายครัง้น้ีจะแลว้เสรจ็ทัง้สิน้ไดภ้ายใน 1Q22F ซึง่จะทาํให้
บรษิทัสามารถรบัรูส้ว่นแบ่งกาํไรจากโรงไฟฟ้าทีด่าํเนินงานแลว้ของ reNIKOLA รวม 
178MW (72.2MW ภายใตส้ดัสว่นการถอืครองของ BGRIM) ไดใ้นไตรมาสดงักล่าว 

เราประเมนิวา่การลงทุนครัง้น้ีจะชว่ยเพิม่มลูคา่พืน้ฐานให ้BGRIM ไดอ้กี 0.7 บาทต่อหุน้ ซึง่
มลูคา่ดงักล่าวนัน้ยงัไมไ่ดถู้กรวมในราคาเป้าหมายปจัจุบนัของเรา เราคาดการณ์สว่นแบ่ง
กาํไรจาก reNIKOLA ที ่ 480 ลบ. เมือ่โครงการโรงไฟฟ้าแสงอาทติยด์งักล่าวในแผนพฒันา
เริม่ดาํเนินงานไดค้รบทัง้หมดในปี 2024F หรอืเทยีบเป็น upside 9% ต่อประมาณการของ
เราในปีดงักล่าว 

Key Valuations 

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

Revenue 44,087  45,635 52,003 57,188 

Net profit 2,175  2,882 3,613 4,384 

Norm net profit  2,670  2,882 3,613 4,384 

Norm EPS (Bt) 1.0  1.1 1.4 1.7 

Norm EPS gr (%) 29.7  8.0 25.3 21.4 

Norm PE (x) 40.0  37.1 29.6 24.4 

EV/EBITDA (x) 12.9  13.6 13.0 11.0 

P/BV (x) 3.9  3.7 3.4 3.2 

Div. yield (%) 1.1  1.3 1.7 2.1 

ROE (%) 9.6  10.2 12.0 13.6 

Net D/E (%) 149.5  189.8 217.8 190.4 

Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 41.00 

Target price (Bt) 54.00 

Market cap (US$ m) 3,263 

Avg daily turnover (US$ m) 11.8 

12M H/L price (Bt) 55.25/39.50 

 

Price Performance 
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Fundamental Story 
 

Banpu Pcl  (BANPU TB)  - BUY, Price Bt10.80, TP Bt20.00 Results Comment

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

กาํไรปกติ 3Q21 ดีกว่าคาด 

 BANPU รายงานกาํไรสทุธ ิ3Q21 ที ่US$106m (3.51 พนัลบ. กาํไร
ต่อหุน้ 0.68 บาท) ไมร่วมรายการทีไ่มไ่ดม้าจากการดาํเนินการ เรา
คาดวา่กาํไรปกตจิะอยูท่ี ่ 7.52 พนัลบ. (1.46 บาท/หุน้ +159% q-q) 
กาํไรปกตดิกีวา่ทีเ่ราคาด เนื่องจากถ่านหนิอนิโดนีเซยี และการ
ดาํเนินงานก๊าซของสหรฐัทีแ่ขง็แกรง่ แนะนํา “ซือ้” 

 กาํไรขัน้ตน้อยูท่ี ่US$542m เพิม่ขึน้สองเท่าจากระดบั 2Q21 ซึง่แบ่ง
ออกเป็น: ถ่านหนิ 78% ก๊าซสหรฐั 22% และทีเ่หลอื 0% 

 ถ่านหนิ: ปรมิาณการขายอยูท่ี ่8.74 ลา้นตนั (+13% q-q, +10% y-
y) ซึง่ประกอบดว้ย 5.82 ลา้นตนั จากอนิโดนีเซยี และ 2.49 ลา้นตนั
จากออสเตรเลยี และสว่นทีเ่หลอืเป็นการซือ้ขายถ่านหนิ ราคาขาย
เฉลีย่จากเหมอืงถ่านหนิในอนิโดนีเซยีอยูท่ี ่ US$113/ton เพิม่ขึน้ 
36% q-q ตน้ทนุการผลติในอนิโดนีเซยีอยูท่ี ่ US$46/ton เพิม่ขึน้ 
15% q-q เนื่องจากราคาดเีซลทีส่งูขึน้ ตน้ทุนถ่านหนิออสเตรเลยีอยู่
ที ่A$88 +7% q-q  

 ก๊าซสหรฐัฯ: กาํไรขัน้ตน้อยูท่ี ่ US$122m มากกวา่สองเท่า q-q 
เนื่องจากราคาขายเฉลีย่ทีส่งูขึน้เป็น US$3.7/mmbtu, +43% q-q 
ซึง่สะทอ้นถงึการเพิม่ขึน้อยา่งกา้วกระโดดของราคา Henry Hub 
ปรมิาณขายอยูท่ี ่62Mcf เพิม่ขึน้เลก็น้อย q-q ตน้ทุนเฉลีย่ใน 3Q21 
อยูท่ี ่US$1.94/Mcf ซึง่ทรงตวั q-q 

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่ม: US$64m คงที ่ q-q แต่ +100% y-y 
เนื่องจากกาํไรถ่านหนิจนีทีส่งูขึน้ (ที ่ US$50m, +81% q-q) และ
หกัลา้งกาํไรทีล่ดลงจากโรงไฟฟ้าของบรษิทัฯ 

 รายการทีไ่มไ่ดม้าจากการดาํเนินการ: BANPU รายงานขาดทุนจาก
การป้องกนัความเสีย่งมลูคา่ 5.8 พนัลบ เพิม่ขึน้กวา่สามเท่า q-q 
เนื่องจากบรษิทัฯ ปิดสถานะก่อนกาํหนด นอกจากนี้ยงัมกีาํไรจาก
อตัราแลกเปลีย่น 1.4 พนัลบ และภาระภาษเีพิม่เตมิประมาณ 460 
ลบ (US$14m) เนื่องจากสกุลเงนิทีแ่ตกต่างกนัระหวา่งทางบญัชี
และภาษ ี

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 14,739 20,258 22,262 25,063 38,234 Revenue 53           159         83           103,657 111,621

  Gross profit 3,332 4,065 7,994 8,927 17,415   Gross profit 95           423         82           42,099 48,165

SG&A 3,385 4,892 4,192 4,913 7,405 SG&A 51           119         77           21,304 22,608

  Operating profit (52) (827) 3,802 4,014 10,010   Operating profit 149         na 86           20,794 25,557

  EBITDA 3,373 2,712 7,547 7,603 14,183   EBITDA 87           321         81           36,417 43,322

Other income 404 894 183 390 455 Other income 17           13           81           1,268 1,175

Other expense 42 51 60 66 108 Other expense 64           158         73           320 320

Interest expense 1,303 1,296 1,295 1,283 1,412 Interest expense 10           8             54           7,356 6,357

  Profit before tax (993) (1,280) 2,630 3,055 8,945   Profit before tax 193         na 102         14,386 20,055

Income tax 353 (899) 1,401 1,018 1,996 Income tax 96           465         77           5,755 8,022

Equity & invest. income 998 774 1,301 1,977 2,109 Equity & invest. income 7             111         100         5,409 6,227

Minority interests (291) (357) (772) (1,112) (1,534) Minority interests na na 87           (3,930) (5,216)

Extraordinary items 123 (506) (223) (1,575) (4,019) Extraordinary items na na na 0 0

  Net profit (516) (468) 1,535 1,325 3,505   Net profit 164         na 63           10,111 13,044

  Normalized profit (639) 37 1,758 2,901 7,524   Normalized profit 159         na 120         10,111 13,044

EPS (Bt) (0.10) (0.09) 0.30 0.26 0.68 EPS (Bt) 164         na 78           1.59 1.93

Normalized EPS (Bt) (0.12) 0.01 0.34 0.56 1.46 Normalized EPS (Bt) 159         na 149         1.59 1.93

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 32,164 26,490 34,228 35,632 46,393 Sales grow th (26.6)       (0.9)         12.5        51.6        159.4      

A/C receivable 5,519 7,482 9,995 10,709 16,083 Operating profit grow th na na 454.9      na na

Inventory 3,696 3,045 3,352 3,539 3,395 EBITDA grow th (7.0)         2.9          136.4      982.4      320.5      

Other current assets 12,873 10,284 9,831 9,405 20,975 Norm profit grow th na (89.8)       na na na

Investment 50,057 50,761 59,629 62,138 54,293 Norm EPS grow th na (89.8)       na na na

Fixed assets 59,783 77,523 80,699 87,683 99,633

Other assets 112,805 106,062 103,995 101,316 114,327 Gross margin 22.6        20.1        35.9        35.6        45.5        

  Total assets 276,897 281,648 301,728 310,421 355,100 Operating margin (0.4)         (4.1)         17.1        16.0        26.2        

S-T debt 44,030 49,377 51,298 59,399 56,987 EBITDA margin 22.9        13.4        33.9        30.3        37.1        

A/C payable 1,948 2,025 2,032 2,530 2,905 Norm net margin (4.3)         0.2          7.9          11.6        19.7        

Other current liabilities 15,384 15,003 20,884 24,971 35,874

L-T debt 120,560 112,559 119,324 115,422 135,852 D/E (x) 2.7          2.6          2.6          2.8          2.8          

Other liabilities 15,354 18,129 18,971 21,005 28,744 Net D/E (x) 2.2          2.2          2.1          2.2          2.1          

 Minority interest 19,600 22,211 23,473 23,552 25,494 Interest coverage (x) 2.6          2.1          5.8          5.9          10.0        

 Shareholders' equity 60,020 62,344 65,746 63,542 69,244 Interest rate 3.2          3.2          3.1          3.0          3.1          

Working capital 7,267 8,502 11,314 11,718 16,573 Effective tax rate (35.6)       70.3        53.3        33.3        22.3        

Total debt 164,590 161,935 170,622 174,821 192,839 ROA (0.9)         0.1          2.4          3.8          9.0          

Net debt 132,426 135,445 136,395 139,190 146,446 ROE (4.4)         0.2          11.0        17.9        45.3        

Sources: Company data, Thanachart estimates   
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Bangchak Corporation Pcl  (BCP TB)  - SELL, Price Bt27, TP Bt21 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 3Q21 เป็นไปตามคาด 

 BCP รายงานกาํไรสทุธ ิ 3Q21 ที ่ 1.82 พนัลบ. (EPS 1.32 บาท) 
หากไมร่วมรายการทีไ่มไ่ดม้าจากการดาํเนินการ เราคาดวา่กาํไร
ปกตจิะอยูท่ี ่133 ลบ. (กาํไรปกตต่ิอหุน้ 0.10 บาท) ลดลง 71% q-q 
ผลการดาํเนินงานเป็นไปตามคาด แมเ้ราคาดวา่จะดขีึน้ใน 4Q21F 
แต่เราคดิวา่ทางเลอืกทีด่กีวา่มอียูม่ากมาย คงคาํแนะนํา “ขาย” 

 การกลัน่: คา่การกลัน่อยูท่ี ่US$3.07/bbl ลดลงจาก US$4.18/bbl ใน 
2Q21 แต่เพิม่ขึน้จาก US$2.33/bbl ใน 3Q20 การลดลง q-q เป็น
เพราะจากพรเีมีย่มน้ํามนัดบิทีส่งูขึน้ ปรมิาณการนําน้ํามนัดบิเขา้
กลัน่รวมอยูท่ี ่111kbd เพิม่ขึน้ 4% q-q และ 17% y-y 

 การตลาด: ปรมิาณขายอยูท่ี ่ 1.05 พนัลา้นลติร ลดลง 11% q-q 
เนื่องจากผลกระทบจากการลอ็กดาวน์ในประเทศไทย คา่การตลาด
เฉลีย่อยูท่ี ่0.73 บาท/ลติร ในไตรมาสนี้ สะทอ้นถงึอตัรากาํไรทีล่ดลง
ทีป่ ัม๊ และสดัสว่นยอดขายทีไ่มค่อ่ยด ี(หกัยอดขายปลกี) 

 

 ธุรกจิไฟฟ้า: EBITDA 18% q-q, 4% y-y เป็น 1.18 พนัลบ. สว่น
ใหญ่ไดร้บัแรงหนุนจากการเตบิโตของผลผลติพลงัน้ําในประเทศ
ลาว 

 อื่นๆ: OKEA (บรษิทัรว่ม E&P) ถูกรวมเขา้กบั P&L ของ BCP ใน
ไตรมาสนี้ สง่ผลใหร้ายได ้และ EBITDA พุง่สงูขึน้อยา่งมาก แมว้า่
จะไมม่ผีลกระทบต่อกาํไรสทุธกิต็าม BCP ไดใ้หเ้ฉพาะขอ้มลู 
EBITDA ของ OKEA เท่านัน้ ซึง่มมีลูคา่ 3 พนัลบ. เพิม่ขึน้กวา่
เท่าตวั q-q เนื่องจากปรมิาณ และราคาขายเฉลีย่ทีส่งูขึน้ 

 รายการทีไ่มไ่ดม้าจากการดาํเนินการ ซึง่ไดแ้ก่กาํไรจากมลูคา่สนิคา้
คงคลงั 1.39 พนัลบ. ขาดทุนจากการป้องกนัความเสีย่ง 777 ลบ.  
กาํไรจากอตัราแลกเปลีย่น 103 ลบ. บรษิทัฯ ยงัไดบ้นัทกึคา่ชดเชย
จากการเรยีกรอ้งคา่ก่อสรา้งล่าชา้จาํนวน 433 ลบ. กาํไรจากการ
ปรบัมลูคา่ยุตธิรรม 575 ลบ. กาํไรจากการขายเงนิลงทนุจาํนวน 
122 ลบ. และขาดทุนจากการดอ้ยคา่ของสนิทรพัย ์ 13 ลบ. ซึง่
ทัง้หมดนี้เป็นรายการก่อนหกัภาษ ี

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 33,652 33,134 41,230 43,775 47,649 Revenue 9             42           73           180,768 202,438

  Gross profit 2,164 2,389 2,630 2,415 4,226   Gross profit 75           95           118         7,869 9,849

SG&A 1,613 2,180 1,447 1,628 1,652 SG&A 1             2             76           6,221 6,411

  Operating profit 551 209 1,183 787 2,574   Operating profit 227         367         276         1,649 3,438

  EBITDA 2,182 2,151 2,854 2,506 4,973   EBITDA 98           128         125         8,253 10,402

Other income 121 120 142 176 777 Other income 342         544         125         876 903

Other expense 0 (0) 0 0 0 Other expense na 0 0

Interest expense 504 484 464 518 748 Interest expense 44           48           86           2,010 1,920

  Profit before tax 167 (154) 861 444 2,602   Profit before tax 486         1,457      758         515 2,421

Income tax 19 (46) 408 195 1,904 Income tax 876         9,977      3,476      72 339

Equity & invest. income 58 259 194 512 177 Equity & invest. income (65)          209         2,649      33 33

Minority interests (318) (349) (358) (309) (742) Minority interests na na 255         (553) (613)

Extraordinary items (535) 451 1,994 1,313 1,687 Extraordinary items 28           na na 0 0

  Net profit (647) 251 2,283 1,765 1,820   Net profit 3             na na (77) 1,502

  Normalized profit (112) (200) 289 452 133   Normalized profit (71)          na na (77) 1,502

EPS (Bt) (0.47) 0.18 1.66 1.28 1.32 EPS (Bt) 3             na na (0.06) 1.09

Normalized EPS (Bt) (0.08) (0.15) 0.21 0.33 0.10 Normalized EPS (Bt) (71)          na na (0.06) 1.09

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 12,175 21,651 21,351 16,423 21,321 Sales grow th (27.6)       (33.9)       (4.3)         64.6        41.6        

A/C receivable 5,625 6,402 8,159 7,859 12,932 Operating profit grow th (66.7)       (74.3)       na 180.0      367.2      

Inventory 13,209 16,162 14,108 14,104 21,587 EBITDA grow th (25.1)       0.3          160.6      32.9        127.9      

Other current assets 3,233 3,080 2,853 5,792 2,802 Norm profit grow th na na na na na

Investment 15,368 14,331 15,594 16,422 13,714 Norm EPS grow th na na na na na

Fixed assets 54,898 54,567 54,670 54,785 74,518

Other assets 36,670 32,129 31,982 31,982 49,723 Gross margin 6.4          7.2          6.4          5.5          8.9          

  Total assets 141,179 148,323 148,716 147,367 196,596 Operating margin 1.6          0.6          2.9          1.8          5.4          

S-T debt 9,703 9,149 8,310 9,097 15,447 EBITDA margin 6.5          6.5          6.9          5.7          10.4        

A/C payable 8,919 12,277 9,534 9,688 11,729 Norm net margin (0.3)         (0.6)         0.7          1.0          0.3          

Other current liabilities 4,090 4,076 4,044 3,987 6,067

L-T debt 54,087 54,095 54,650 51,182 62,830 D/E (x) 1.4          1.4          1.3          1.2          1.5          

Other liabilities 10,186 10,409 10,001 9,881 33,702 Net D/E (x) 1.1          0.9          0.8          0.9          1.1          

 Minority interest 7,358 11,950 12,559 12,661 14,716 Interest coverage (x) 4.3          4.4          6.2          4.8          6.6          

 Shareholders' equity 46,836 46,366 49,617 50,872 52,105 Interest rate 3.1          3.0          2.9          3.4          4.3          

Working capital 9,915 10,287 12,732 12,275 22,789 Effective tax rate 11.3        29.5        47.3        43.9        73.2        

Total debt 63,789 63,244 62,960 60,279 78,277 ROA (0.3)         (0.6)         0.8          1.2          0.3          

Net debt 51,614 41,593 41,610 43,856 56,956 ROE (1.0)         (1.7)         2.4          3.6          1.0          

Sources: Company data, Thanachart estimates
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BCPG Public Co Ltd (BCPG TB)  - SELL, Price Bt13.00, TP Bt13.50 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 3Q21 ตํา่กว่าคาดเลก็น้อย 

 BCPG รายงานกาํไรปกต ิ643 ลบ. ใน 3Q21 (ไมร่วมผลกระทบจาก
กาํไรจากอตัราแลกเปลีย่น ขาดทนุจากการขายสนิทรพัย ์และตน้ทนุ
การรไีฟแนนซห์นี้) เพิม่ขึน้ 1% y-y และ 29% q-q อยา่งไรกต็าม 
เนื่องจากผลกระทบของ dilution จากแผนการเพิม่ทุนในปีทีแ่ลว้ 
EPS จงึลดลง 23% y-y เป็น 0.24 บาทต่อหุน้ ในไตรมาสนี้ ผลการ
ดาํเนินงานต่ํากวา่คาดเลก็น้อย เนื่องจากผลผลติโดยรวมต่ํากวา่คาด 

 รายไดร้วมเพิม่ขึน้ 5% y-y และ 20% q-q เป็น 1.3 พนัลบ. ใน 
3Q21 การเตบิโต y-y มาจากการขยายกาํลงัการผลติ เนื่องจาก 
BCPG ไดซ้ือ้กจิการโซลารฟ์ารม์และโครงการไฟฟ้าพลงัน้ําในช่วง
ระหวา่งปี การเตบิโตทีแ่ขง็แกรง่ q-q เนื่องจากเป็นชว่งไฮซซีัน่ของ
ไฟฟ้าพลงัน้ํา 

 

 คา่ใชจ้่าย SG&A เพิม่ขึน้ 15% y-y หลงัการขยายกาํลงัการผลติ แต่
ลดลง 12% q-q จากคา่ใชจ้่ายผลประโยชน์พนกังานทีล่ดลง 

 EBITDA margin เพิม่ขึน้เป็น 81.6% ในไตรมาสทีม่กีาํลงัการผลติ
ไฟฟ้าสงูสดุจากโครงการไฟฟ้าพลงัน้ํา จาก 76.7% ใน 2Q21 แต่
ยงัคงต่ํากวา่ 83.4% ใน 3Q20 จากตน้ทุนการดาํเนนิงานทีส่งูขึน้ 

 เราเหน็ความเสีย่งเลก็น้อยต่อประมาณการของเราในปีนี้ เนื่องจาก
กาํไร 9M21 คดิเป็นเพยีง 72% ของประมาณการของเรา การเริม่
การหมดอายุของ adders จาก 2H22F และความล่าชา้อยา่งมากใน
ขอ้ตกลงการเขา้ซือ้กจิการหลงัแผนการเพิม่ทนุ (ตัง้แต่เดอืน
สงิหาคม 2020) ยงัคงเป็นปจัจยักงัวลหลกัของเราต่อ BCPG 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 1,238 1,137 1,047 1,088 1,302 Revenue 20           5             71           4,818 5,285

  Gross profit 864 741 653 692 908   Gross profit 31           5             69           3,282 3,542

SG&A 115 156 137 149 132 SG&A (12)          15           78           538 607

  Operating profit 750 585 515 543 777   Operating profit 43           4             67           2,744 2,935

  EBITDA 1,033 884 807 835 1,063   EBITDA 27           3             72           3,766 4,181

Other income 4 11 25 15 15 Other income (3)            255         152         36 25

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

Interest expense 210 202 185 193 198 Interest expense 3             (6)            69           833 909

  Profit before tax 544 394 355 366 593   Profit before tax 62           9             67           1,947 2,052

Income tax 11 8 7 24 101 Income tax 322         838         136         97 152

Equity & invest. income 101 99 140 157 150 Equity & invest. income (4)            49           104         430 455

Minority interests (0) 1 0 0 0 Minority interests (41)          na na 0 0

Extraordinary items 39 (175) 35 66 42 Extraordinary items (36)          7             na 0 0

  Net profit 673 311 523 565 685   Net profit 21           2             78           2,280 2,355

  Normalized profit 634 486 488 499 643   Normalized profit 29           1             72           2,280 2,355

EPS (Bt) 0.34 0.13 0.20 0.21 0.26 EPS (Bt) 21           (23)          97           0.69 0.71

Normalized EPS (Bt) 0.32 0.21 0.18 0.19 0.24 Normalized EPS (Bt) 29           (23)          89           0.69 0.71

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 3,719 11,138 10,553 9,298 9,272 Sales grow th 56.7        15.9        18.1        12.2        5.2          

A/C receivable 1,043 1,219 1,309 1,545 1,982 Operating profit grow th 79.4        11.7        19.9        9.2          3.6          

Inventory 0 0 0 0 0 EBITDA grow th 77.0        20.1        21.2        10.2        2.9          

Other current assets 118 135 138 247 1,102 Norm profit grow th 54.8        12.9        21.0        32.3        1.4          

Investment 13,199 11,723 12,378 12,720 13,527 Norm EPS grow th 54.8        (2.7)         (8.4)         0.2          (23.3)       

Fixed assets 14,755 14,668 14,537 15,141 16,082

Other assets 12,839 12,336 12,597 12,813 14,142 Gross margin 69.8        65.2        62.4        63.6        69.7        

  Total assets 45,672 51,220 51,512 51,763 56,107 Operating margin 60.6        51.5        49.3        49.9        59.6        

S-T debt 3,977 3,448 2,052 2,543 2,615 EBITDA margin 83.4        77.7        77.1        76.7        81.6        

A/C payable 325 540 383 402 498 Norm net margin 51.2        42.7        46.7        45.9        49.4        

Other current liabilities 56 58 63 74 98

L-T debt 24,325 23,219 23,927 23,218 25,837 D/E (x) 1.8          1.2          1.1          1.1          1.1          

Other liabilities 1,454 1,405 1,384 1,402 1,425 Net D/E (x) 1.6          0.7          0.7          0.7          0.7          

 Minority interest 50 69 69 68 68 Interest coverage (x) 4.9          4.4          4.4          4.3          5.4          

 Shareholders' equity 15,486 22,480 23,634 24,055 25,566 Interest rate 3.1          2.9          2.8          3.0          2.9          

Working capital 717 680 926 1,143 1,484 Effective tax rate 2.0          2.1          2.0          6.5          17.0        

Total debt 28,301 26,668 25,979 25,761 28,452 ROA 5.7          4.0          3.8          3.9          4.8          

Net debt 24,583 15,529 15,426 16,464 19,180 ROE 16.7        10.2        8.5          8.4          10.4        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Bangkok Dusit Medical  (BDMS TB)  - BUY, Price Bt24.10, TP Bt27 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 3Q21 ดีกว่าคาด  

 BDMS รายงานกาํไรสทุธ ิ2.5 พนัลบ. ใน 3Q21 เพิม่ขึน้ 39% y-y 
และ 73% q-q ซึง่สงูกวา่ทีเ่ราและตลาดคาดไว ้เนื่องจากคา่ใชจ้่ายใน
การขายและบรหิารทีต่ํ่ากวา่ทีค่าด และคา่ชดเชยความเสยีหาย
พเิศษทีโ่รงพยาบาลในเครอืขา่ยของ BDMS ไดร้บั 200 ลบ. ใน 
3Q21 

 กาํไรทีเ่ตบิโตสว่นใหญ่ไดร้บัแรงหนุนจากรายไดจ้ากบรกิารโควดิ-19 
รายไดเ้ตบิโต 17% y-y และ 15% q-q เป็น 19 พนัลบ. ใน 3Q21 
รายไดท้ีเ่กีย่วขอ้งกบัโควดิ-19 คดิเป็น 25% ของรายไดจ้ากการ
ดาํเนินงานรวมของโรงพยาบาล หากไมร่วมรายไดจ้ากโควดิ-19 
รายไดจ้ากผูป้ว่ยโรคทัว่ไปจะลดลง 12% y-y และ 3% q-q จากการ
ชะลอการเขา้รบัการรกัษาของผูป้ว่ยนอกและใน  

 รายไดจ้ากผูป้ว่ยชาวไทยและต่างชาตเิพิม่ขึน้ 17% และ 18% y-y 
ใน 3Q21 การเตบิโตของผูป้ว่ยต่างชาตสิว่นใหญ่มาจากการเตบิโต
ของผูป้ว่ยชาวตะวนัออกกลาง 85% y-y ผูป้ว่ยจากสหราชอาณาจกัร 
24% y-y และผูป้ว่ยจาก CLMV 13% y-y  

 อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานเพิม่ขึน้เป็น 11.8% ใน 3Q21 จาก 
10.1% ใน 3Q20 และ 6.9% ใน 2Q21 เนื่องจากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ 
ผลประโยชน์จาก operating leverage และการควบคุมตน้ทุน 

 กาํไร 9M21 คดิเป็น 76% ของประมาณการกาํไรทัง้ปีของเรา เรา
คาดวา่ผลการดาํเนินงานจะยงัคงแขง็แกรง่ต่อเนื่องใน 4Q21 จาก
แหล่งรายไดใ้หมจ่ากวคัซนี Moderna รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จากผูป้ว่ย
โรคทัว่ไปทัง้ชาวไทยและต่างชาต ิ

 เรายงัคงเหน็เรือ่งราวการฟ้ืนตวัของกาํไรของ BDMS เชน่เดมิ โดย
ไดแ้รงหนุนจากผูป้ว่ยชาวไทยและต่างชาตทิีด่ขี ึน้ เราจงึยงัคง
คาํแนะนํา "ซือ้" BDMS 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 16,071 17,134 15,311 16,443 18,873 Revenue 15           17           72           69,863 75,673

  Gross profit 4,902 4,733 4,261 4,681 5,749   Gross profit 23           17           72           20,505 22,641

SG&A 3,272 3,899 3,284 3,539 3,514 SG&A (1)            7             71           14,620 15,776

  Operating profit 1,629 835 977 1,142 2,234   Operating profit 96           37           74           5,885 6,864

  EBITDA 3,244 2,444 2,558 2,839 3,722   EBITDA 31           15           71           12,930 14,197

Other income 910 979 983 992 1,297 Other income 31           43           79           4,147 4,410

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

Interest expense 215 210 195 188 172 Interest expense (8)            (20)          76           734 614

  Profit before tax 2,324 1,604 1,765 1,946 3,359   Profit before tax 73           45           76           9,298 10,661

Income tax 482 286 330 383 645 Income tax 68           34           75           1,813 2,079

Equity & invest. income 66 26 3 5 3 Equity & invest. income (36)          (95)          38           30 33

Minority interests (122) (120) (99) (116) (208) Minority interests na na 80           (529) (505)

Extraordinary items 13 1,164 0 0 0 Extraordinary items na 0 0

  Net profit 1,801 2,388 1,339 1,452 2,509   Net profit 73           39           76           6,986 8,110

  Normalized profit 1,787 1,224 1,339 1,452 2,509   Normalized profit 73           40           76           6,986 8,110

EPS (Bt) 0.11 0.15 0.08 0.09 0.16 EPS (Bt) 73           39           76           0.44 0.51

Normalized EPS (Bt) 0.11 0.08 0.08 0.09 0.16 Normalized EPS (Bt) 73           40           76           0.44 0.51

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 4,079 20,939 23,828 10,890 12,861 Sales grow th (22.9)       (15.6)       (18.9)       25.7        17.4        

A/C receivable 6,891 7,192 6,151 6,739 8,908 Operating profit grow th (36.1)       (53.8)       (52.9)       1,098.8   37.1        

Inventory 1,707 1,855 1,647 1,688 1,833 EBITDA grow th (19.7)       (26.1)       (30.3)       68.0        14.7        

Other current assets 849 27 43 24 736 Norm profit grow th (38.1)       (48.4)       (47.9)       217.2      40.4        

Investment 17,077 939 924 930 933 Norm EPS grow th (38.1)       (48.4)       (47.9)       217.2      40.4        

Fixed assets 78,407 81,313 80,839 80,342 79,996

Other assets 23,885 23,786 23,577 23,571 23,575 Gross margin 30.5        27.6        27.8        28.5        30.5        

  Total assets 132,896 136,050 137,009 124,183 128,842 Operating margin 10.1        4.9          6.4          6.9          11.8        

S-T debt 5,096 190 2,582 2,575 3,174 EBITDA margin 20.2        14.3        16.7        17.3        19.7        

A/C payable 4,071 4,450 3,936 4,229 4,560 Norm net margin 11.1        7.1          8.7          8.8          13.3        

Other current liabilities 4,801 6,580 6,850 5,815 11,398

L-T debt 20,593 20,594 18,095 13,095 12,496 D/E (x) 0.3          0.2          0.2          0.2          0.2          

Other liabilities 11,983 12,773 12,705 12,811 12,701 Net D/E (x) 0.3          (0.0)         (0.0)         0.1          0.0          

 Minority interest 3,366 3,553 3,542 3,584 3,790 Interest coverage (x) 15.1        11.6        13.1        15.1        21.6        

 Shareholders' equity 82,988 87,910 89,299 82,074 80,724 Interest rate 3.2          3.6          3.8          4.1          4.4          

Working capital 4,527 4,597 3,861 4,198 6,181 Effective tax rate 20.7        17.8        18.7        19.7        19.2        

Total debt 25,689 20,784 20,677 15,670 15,670 ROA 5.4          3.6          3.9          4.4          7.9          

Net debt 21,610 (155) (3,151) 4,781 2,809 ROE 8.7          5.7          6.0          6.8          12.3        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Berli Jucker Pcl  (BJC TB)  - SELL, Price Bt34.00, TP Bt30.00 Results Comment

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

3Q21 อ่อนแอมาก ตํา่กว่าท่ีตลาดคาด 

 เนื่องจากผลกระทบจากการลอ็กดาวน์ BJC จงึรายงานกาํไรสทุธ ิ
3Q21 ทีอ่่อนแอที ่367 ลบ. ลดลง 65% y-y และ 55% q-q ต่ํากวา่ที่
ตลาดคาดที ่603 ลบ. ราว 39% เนื่องจากกาํไรของ BIGC พลาดเป้า
อยา่งมาก และมสีว่นแบ่งผลขาดทุน 108 ลบ. จากการสญูเสยีสว่น
แบ่งของกจิการรว่มคา้บรรจภุณัฑแ์กว้ในประเทศมาเลเซยี และ
เวยีดนาม และขาดทุนจากการขายกจิการรว่มทนุ 

 ธุรกจิ BIGC ชะลอตวัในไตรมาสนี้ ขณะทีธุ่รกจิซพัพลายเชน
อุตสาหกรรมมกีาํไรเตบิโต 25% เป็น 1.2 พนัลบ. โดยไดแ้รงหนุน
จากกลุ่มสนิคา้และบรกิารทางเวชภณัฑแ์ละเทคนิค จากความ
ตอ้งการผลติภณัฑท์ีเ่กีย่วขอ้งกบัโควดิทีแ่ขง็แกรง่ 

 ธุรกจิของ BJC: กลุ่มสนิคา้และบรกิารทางบรรจภุณัฑ ์  (กาํไรสทุธ ิ
507 ลบ. ลดลง 5% y-y ยอดขายลดลง แต่อตัรากาํไรขัน้ตน้ดขีึน้ทัง้
บรรจุภณัฑแ์กว้ และกระป๋องอลมูเินยีม) กลุ่มสนิคา้และบรกิารทาง
อุปโภคบรโิภค  (321 ลบ. เพิม่ขึน้ 12% y-y ยอดขายเตบิโต 16% 
แต่อตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงจากราคาวตัถุดบิทีส่งูขึน้) และกลุ่มสนิคา้
และบรกิารทางเวชภณัฑแ์ละเทคนคิ (404 ลบ. เพิม่ขึน้ 143% y-y 
จากยอดขายผลติภณัฑท์ีเ่กีย่วกบัโควดิทีแ่ขง็แกรง่) ซึง่กาํไรรวมอยู่
ที ่1,232 ลบ. เพิม่ขึน้ 25% y-y และ 5% q-q   

 BIGC มกีาํไรสทุธ ิ3Q21 ที ่103 ลบ. ลดลง 89% y-y จาก 950 ลบ. 
และ 80% q-q จาก 508 ลบ. และตํ่ากวา่ 814 ลบ. ระหวา่งการลอ็ก
ดาวน์ของประเทศใน 2Q20 กดดนัโดย 1) ยอดคา้ปลกีลดลง 5% y-
y เป็น 22.8 พนัลบ. จากยอดขายสาขาเดมิทีต่ดิลบ ที ่ 6.6% 2) 
อตัรากาํไรขัน้ตน้จากการขายลดลงสูร่ะดบัต่ําสดุในรอบ 4 ปีที ่
14.5% ลดลง 140bp y-y และ 40bp q-q เนื่องจากสดัสว่นยอดขาย
สนิคา้ทีไ่มใ่ชอ่าหารทีม่อีตัรากาํไรสงูลดลง (homeline, Softline) 
และมสีดัสว่นยอดขาย B2B ทีเ่พิม่ขึน้เป็น 10.5 % จาก 9.5% ใน 
3Q20 รายไดค้า่เชา่ลดลง 36% y-y และ 29% q-q เป็น 1,440 ลบ. 
จากอตัราการเชา่ทีล่ดลงอกีเหลอื 85.4% และใหส้ว่นลดคา่เชา่มาก
ขึน้ และอยูท่ีร่ะดบัใกลเ้คยีง 20%  

 9M21 กาํไรสทุธคิดิเป็นเพยีง 57% ของประมาณการปี 2021F ของ
เรา 

 เราเหน็ความเสีย่งต่อประมาณการกาํไรของเรา คงคาํแนะนํา “ขาย”  
ราคาเป้าหมาย 30 บาท 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 35,027 35,103 32,520 34,161 34,466 Revenue 1               (2)              70             144,885 164,256

  Gross profit 6,607 6,931 6,221 6,264 6,273   Gross profit 0               (5)              67             27,798 31,105

SG&A 7,168 7,401 6,755 6,822 6,653 SG&A (2)              (7)              70             28,920 32,872

  Operating profit 2,617 3,058 2,503 2,360 2,010   Operating profit (15)            (23)            67             10,280 11,242

  EBITDA 4,304 6,998 4,750 4,541 4,312   EBITDA (5)              0               69             19,844 21,207

Other income 3,179 3,528 3,037 2,918 2,389 Other income (18)            (25)            73             11,479 13,125

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

Interest expense 1,334 1,286 1,254 1,258 1,283 Interest expense 2               (4)              75             5,079 4,905

  Profit before tax 1,283 1,772 1,249 1,102 727   Profit before tax (34)            (43)            58             5,277 6,454

Income tax 139 218 123 69 194 Income tax 179           40             56             686 839

Equity & invest. income (2) (9) (54) (22) (108) Equity & invest. income na na 85             (218) (240)

Minority interests (112) (157) (118) (210) (125) Minority interests na na 94             (480) (480)

Extraordinary items 33 (34) 59 22 66 Extraordinary items 197           103           na 0 0

  Net profit 1,062 1,353 1,013 822 367   Net profit (55)            (65)            57             3,893 4,895

  Normalized profit 1,030 1,387 953 800 301   Normalized profit (62)            (71)            53             3,893 4,895

EPS (Bt) 0.27 0.34 0.25 0.21 0.09 EPS (Bt) (55)            (65)            57             0.98 1.23

Normalized EPS (Bt) 0.26 0.35 0.24 0.20 0.08 Normalized EPS (Bt) (62)            (71)            53             0.98 1.23

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 2,904 3,045 2,414 3,074 3,724 Sales growth (9.3)           (13.5)        (15.5)        (5.4)           (1.6)           

A/C receivable 12,637 13,056 15,355 16,021 15,845 Operating profit growth (24.6)        (20.5)        (16.4)        17.4          (23.2)        

Inventory 19,975 19,359 19,838 18,953 20,184 EBITDA growth (20.0)        20.5          (8.2)           46.3          0.2            

Other current assets 3,404 2,248 471 535 778 Norm profit growth (40.9)        (43.7)        (15.6)        117.7       (70.8)        

Investment 2,841 2,786 2,779 2,823 2,763 Norm EPS growth (40.9)        (43.7)        (15.6)        117.7       (70.8)        

Fixed assets 67,511 65,266 64,456 63,623 63,530

Other assets 219,482 220,398 219,663 219,246 218,875 Gross margin 18.9          19.7          19.1          18.3          18.2          

  Total assets 328,754 326,157 324,976 324,274 325,699 Operating margin 7.5            8.7            7.7            6.9            5.8            

S-T debt 26,556 36,166 25,515 31,223 21,074 EBITDA margin 12.3          19.9          14.6          13.3          12.5          

A/C payable 27,435 27,508 26,710 27,864 27,375 Norm net margin 2.9            4.0            2.9            2.3            0.9            

Other current liabilities 1,566 1,689 1,805 1,527 1,370

L-T debt 131,390 118,109 127,165 121,370 133,478 D/E (x) 1.4            1.3            1.3            1.3            1.3            

Other liabilities 23,517 23,148 22,973 22,783 22,803 Net D/E (x) 1.4            1.3            1.3            1.3            1.3            

 Minority interest 4,913 4,859 4,911 5,092 5,108 Interest coverage (x) 3.2            5.4            3.8            3.6            3.4            

 Shareholders' equity 113,377 114,677 115,897 114,416 114,491 Interest rate 3.4            3.3            3.3            3.3            3.3            

Working capital 5,177 4,907 8,483 7,110 8,654 Effective tax rate 10.8          12.3          9.8            6.3            26.6          

Total debt 157,946 154,275 152,680 152,594 154,552 ROA 1.3            1.7            1.2            1.0            0.4            

Net debt 155,042 151,230 150,266 149,519 150,828 ROE 3.6            4.9            3.3            2.8            1.1            

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Banpu Power Pcl (BPP TB)  - BUY, Price Bt17.30, TP Bt22.50 Results Comment

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

กาํไร 3Q21 อ่อนแอมาก จากต้นทุนราคาถ่านหินท่ีสงู 

 BPP รายงานกาํไรจากการดาํเนนิงานปกต ิ (ไมร่วมอตัรากาํไรจาก
อตัราแลกเลีย่น 177 ลบ.) อยูท่ี ่ 418 ลบ. ใน 3Q21 อ่อนตวัลงถงึ 
50% y-y และ 60% q-q โดยผลกาํไรทีอ่อ่นแอนี้มผีลมาจากตน้ทนุ
ราคาถ่านหนิทีพุ่ง่สงูขึน้อยา่งมากในประเทศจนี และการปิดซ่อม
บาํรุงโรงไฟฟ้าหลกัแหง่หนึ่งในลาว 

 รายไดร้วมจากโรงไฟฟ้าถ่านหนิสามแหง่ในจนีเพิม่ขึน้ 8% y-y และ 
22% q-q มาเป็น 1.05 พนัลบ. ใน 3Q21 โดยไดแ้รงหนุนจากราคา
ขาย และปรมิาณขายไอน้ําทีส่งูขึน้ ชว่ยชดเชยผลลบขายปรมิาณ
การขายไฟฟ้าทีล่ดลงในไตรมาสนี้ไวไ้ด ้

 อยา่งไรกต็าม BPP มผีลขาดทุนขัน้ตน้ 141 ลบ. ใน 3Q21 ซึง่เป็น
ผลจากตน้ทุนราคาถ่านหนิในจนีทีเ่พิม่ขึน้อยา่งมากเป็น 920 หยวน
ต่อตนั (จาก 733 หยวนใน 2Q21 และ 543 หยวนใน 3Q20) และ
ปรมิาณขายไฟฟ้าทีล่ดลง 

  

 คา่ใชจ้่ายการขายและบรหิาร (SG&A) เพิม่ขึน้ 10% y-y และ 2% 
q-q เป็น 232 ลบ. ใน 3Q21 จากคา่ใชจ้่ายดา้นทีป่รกึษาทีเ่พิม่ขึน้
เพือ่สนบัสนุนการขยายธุรกจิไปยงัประเทศใหม่ๆ  ทาํให ้ EBITDA 
จงึเป็นผลขาดทุนเชน่กนัที ่249 ลบ. 

 กาํไรทีร่บัรูจ้ากบรษิทัรว่มลดลง 31% y-y และ 56% q-q เหลอื 533 
ลบ. ใน 3Q21 เนื่องจากมกีารรบัรูผ้ลขาดทุนจากโรงไฟฟ้าถ่านหนิ
ใหมใ่นจนีซึง่ไดร้บัผลจากตน้ทุนถา่นหนิทีเ่พิม่ขึน้เชน่กนั รวมทัง้
รายไดจ้ากโรงไฟฟ้า IPP ในลาวทีล่ดลงเน่ืองจากโรงหนึ่งมกีารปิด
ปรบัปรุง และอกีโรงหนึ่งมรีายไดล้ดลงตามสญัญาระยะยาว 

 เราคาดกาํไร BPP จะดขีึน้เลก็น้อยใน 4Q21F จากความตอ้งการใช้
พลงังานทีส่งูขึน้ในชว่งฤดหูนาว และการรบัรูร้ายไดส้นบัสนุนดา้น
ตน้ทุนจากรฐับาลจนี แต่อยา่งไรกต็ามจากกาํไรทีอ่อกมาต่ํากวา่คาด
ในไตรมาสนี้ เราจงึมองวา่มคีวามเสีย่งทางลบจากประมาณการทัง้ปี
ของเรา เนื่องจากราคาถ่านหนิโลกออกมาสงูกวา่ทีเ่ราคาดไวม้าก 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 972 1,629 1,812 861 1,048 Revenue 22           8             61           6,091 6,196

  Gross profit 92 371 349 (103) (141)   Gross profit na na 13           791 898

SG&A 211 285 205 228 232 SG&A 2             10           73           913 922

  Operating profit (119) 86 144 (331) (373)   Operating profit na na 459         (122) (25)

  EBITDA (42) 153 254 (211) (249)   EBITDA na na (71)          291 399

Other income 312 264 223 197 316 Other income 61           1             89           825 751

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

Interest expense 64 48 33 41 44 Interest expense 7             (30)          43           279 345

  Profit before tax 129 302 334 (175) (102)   Profit before tax na na 13           424 381

Income tax 46 93 94 (19) 8 Income tax na (83)          56           148 114

Equity & invest. income 771 1,143 812 1,204 533 Equity & invest. income (56)          (31)          73           3,499 3,977

Minority interests (13) (9) (6) 14 (4) Minority interests na na (4)            (107) (122)

Extraordinary items 4 (142) (13) 64 177 Extraordinary items 177         4,451      na 0 0

  Net profit 845 1,201 1,034 1,126 596   Net profit (47)          (29)          75           3,668 4,123

  Normalized profit 842 1,343 1,047 1,062 419   Normalized profit (60)          (50)          69           3,668 4,123

EPS (Bt) 0.28 0.39 0.34 0.37 0.20 EPS (Bt) (47)          (29)          75           1.20 1.35

Normalized EPS (Bt) 0.28 0.44 0.34 0.35 0.14 Normalized EPS (Bt) (60)          (50)          69           1.20 1.35

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 6,047 2,169 2,653 1,388 1,196 Sales grow th 0.5          (2.6)         (1.7)         (18.9)       7.8          

A/C receivable 810 938 1,158 1,015 1,065 Operating profit grow th na na (48.2)       na na

Inventory 490 505 202 391 460 EBITDA grow th na 8.7          (42.7)       na na

Other current assets 3,559 3,907 4,330 4,228 4,635 Norm profit grow th (19.0)       2,003.4   (30.3)       40.7        (50.2)       

Investment 26,476 26,639 30,088 32,128 33,734 Norm EPS grow th (19.0)       2,003.4   (30.3)       40.8        (50.1)       

Fixed assets 8,064 8,001 8,180 8,431 8,841

Other assets 7,461 7,404 7,461 7,514 8,016 Gross margin 9.4          22.8        19.3        (11.9)       (13.5)       

  Total assets 52,907 49,563 54,074 55,095 57,947 Operating margin (12.3)       5.3          8.0          (38.4)       (35.6)       

S-T debt 5,883 2,405 2,463 5,533 6,302 EBITDA margin (4.3)         9.4          14.0        (24.5)       (23.8)       

A/C payable 125 170 134 187 187 Norm net margin 86.6        82.4        57.8        123.3      40.0        

Other current liabilities 1,142 1,492 3,806 1,272 2,055

L-T debt 3,975 3,481 3,271 2,706 2,508 D/E (x) 0.2          0.1          0.1          0.2          0.2          

Other liabilities 65 37 36 37 43 Net D/E (x) 0.1          0.1          0.1          0.2          0.2          

 Minority interest 866 869 904 927 983 Interest coverage (x) (0.7)         3.2          7.7          (5.1)         (5.6)         

 Shareholders' equity 40,851 41,109 43,461 44,432 45,870 Interest rate 2.5          2.5          2.3          2.4          2.1          

Working capital 1,175 1,273 1,227 1,219 1,338 Effective tax rate 35.4        30.8        28.0        10.8        (7.7)         

Total debt 9,857 5,886 5,733 8,239 8,810 ROA 6.4          10.5        8.1          7.8          3.0          

Net debt 3,810 3,716 3,080 6,852 7,614 ROE 8.4          13.1        9.9          9.7          3.7          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Frasers Property (TH)  (FPT TB)  - SELL, Price Bt12.1, TP Bt10.4 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 4QFY21 อ่อนแอ ตํา่กว่าคาด 

 FPT รายงานกาํไรปกตเิพยีง 161 ลบ. ใน 4QFY21 (สิน้งวดเดอืน
ก.ย.2021) ลดลง 88% y-y และ 63% q-q ซึง่ต่ํากวา่ทีค่าดไว ้ โดย
คดิเป็นเพยีง 83% ของประมาณการทัง้ปี FY21 ของเรา 

 ปจัจยักดดนัสาํหรบั 4QFY21 คอื 1) การขายสนิทรพัยเ์ขา้ REIT ที่
ลดลง y-y; 2) รายไดโ้อนทีด่นิและอตัรากาํไรลดลง 3) รายไดค้า่เชา่
จากสนิทรพัยส์าํนกังานและนคิมอุตสาหกรรมทีล่ดลง และ 4) มสีว่น
แบ่งขาดทุนจากบรษิทัรว่ม 

 ธุรกจิทีอ่ยูอ่าศยั (75% ของรายได)้: รายไดล้ดลง 35% y-y และ 
23% q-q ใน 4QFY21 เนื่องจากกาํลงัซือ้ทีล่ดลงและอตัราการ
ปฏเิสธการใหส้นิเชือ่ทีอ่ยูอ่าศยัทีเ่พิม่ขึน้ อตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเป็น 
17.0% ใน 4QFY21 จาก 22.9% ใน 4QFY20 และ 26.7% ใน 
3QFY21  

 ธุรกจิใหเ้ชา่ (23% ของรายไดท้ัง้หมด): รายไดล้ดลง 23% y-y และ 
3% q-q นอกเหนือจากผลกระทบของ TFRS 16 แลว้ รายไดค้า่เชา่
ยงัลดลงจาก 1) ทรพัยส์นิสาํนกังาน เนื่องจากอตัราการต่ออายุที่
ลดลง เนื่องจากอาคารแหง่หนึ่งใกลจ้ะหมดอายุสทิธกิารเชา่ และ 2) 
ทรพัยส์นิโกดงัสนิคา้/โรงงาน เนื่องจากพืน้ทีเ่ชา่ลดลงหลงัการขาย
ใหก้บั FTREIT ในไตรมาสนี้ 

 มสีว่นแบ่งขาดทนุจากบรษิทัรว่มจากผลกระทบของมาตรการลอ็ก
ดาวน์ และโครงการศนูยข์อ้มลู 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

Yr-end Sep (Bt m) 4QFY20 1QFY21 2QFY21 3QFY21 4QFY21 (Bt m) q-q% y-y% % 2021F  2022F  2023F

Revenue 4,428 3,839 3,918 3,721 3,019 Revenue (19)          (32)          91           18,587 21,164

  Gross profit 1,168 1,182 1,298 1,193 731   Gross profit (39)          (37)          84           6,139 7,092

SG&A 358 701 873 645 542 SG&A (16)          51           92           3,309 3,534

  Operating profit 810 481 426 548 189   Operating profit (66)          (77)          73           2,831 3,558

  EBITDA 1,079 747 662 819 461   EBITDA (44)          (57)          72           4,376 5,181

Other income 1,417 293 347 77 412 Other income 432         (71)          108         1,096 1,133

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 292 274 269 258 264 Interest expense 2             (10)          85           1,362 1,470

  Profit before tax 1,935 501 503 368 337   Profit before tax (8)            (83)          84           2,565 3,221

Income tax 329 52 123 73 40 Income tax (46)          (88)          71           513 644

Equity & invest. income (244) (3) 37 141 (143) Equity & invest. income na na 18           313 404

Minority interests 4 3 6 4 7 Minority interests 75           82           (46)          (49) (56)

Extraordinary items (80) 0 93 24 (3) Extraordinary items

  Net profit 1,286 449 516 463 158   Net profit (66)          (88)          90           2,316 2,925

  Normalized profit 1,366 449 423 440 161   Normalized profit (63)          (88)          83           2,316 2,925

EPS (Bt) 0.55 0.19 0.22 0.20 0.07 EPS (Bt) (66)          (88)          90           1.00 1.26

Normalized EPS (Bt) 0.59 0.19 0.18 0.19 0.07 Normalized EPS (Bt) (63)          (88)          83           1.00 1.26

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Sep (Bt m) 4QFY20 1QFY21 2QFY21 3QFY21 4QFY21 (%) 4QFY20 1QFY21 2QFY21 3QFY21 4QFY21

Cash & ST investment 2,581 1,738 1,229 1,129 975 Sales grow th (10.1)       (16.7)       (14.3)       (22.3)       (31.8)       

A/C receivable 484 2,338 356 533 367 Operating profit grow th 1.4          (26.2)       (30.9)       (9.3)         (76.7)       

Inventory 32,878 33,422 33,282 32,567 32,356 EBITDA grow th 0.7          (20.7)       (23.1)       (6.0)         (57.3)       

Other current assets 2,544 2,224 1,793 1,735 1,346 Norm profit grow th 14.2        58.9        (7.0)         44.5        (88.2)       

Investment 13,658 13,804 16,016 16,193 15,814 Norm EPS grow th (0.7)         38.1        (19.1)       25.7        (88.2)       

Fixed assets 36,910 35,027 36,868 39,204 39,167

Other assets 4,131 2,948 2,698 2,617 2,611 Gross margin 26.4        30.8        33.1        32.1        24.2        

  Total assets 93,186 91,500 92,242 93,978 92,637 Operating margin 18.3        12.5        10.9        14.7        6.3          

S-T debt 11,546 14,173 16,435 18,240 16,065 EBITDA margin 24.4        19.5        16.9        22.0        15.3        

A/C payable 2,983 3,268 3,403 3,565 3,586 Norm net margin 30.9        11.7        10.8        11.8        5.3          

Other current liabilities 2,244 1,900 1,921 2,544 1,921

L-T debt 35,235 31,882 31,054 28,701 29,819 D/E (x) 1.5          1.3          1.4          1.4          1.3          

Other liabilities 9,045 5,937 5,880 6,866 6,994 Net D/E (x) 1.4          1.3          1.4          1.3          1.3          

 Minority interest (116) (133) (164) (169) (181) Interest coverage (x) 3.7          2.7          2.5          3.2          1.7          

 Shareholders' equity 32,249 34,472 33,713 34,231 34,434 Interest rate 2.3          2.4          2.3          2.2          2.3          

Working capital 30,379 32,491 30,235 29,535 29,138 Effective tax rate 17.0        10.4        24.5        20.0        11.8        

Total debt 46,781 46,055 47,489 46,941 45,884 ROA 5.8          1.9          1.8          1.9          0.7          

Net debt 44,200 44,317 46,260 45,812 44,908 ROE 18.2        5.4          5.0          5.2          1.9          

Sources: Company data, Thanachart estimates  



THANACHART’S THE EARLY BIRD  THURSDAY, 11 NOVEMBER, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  13 

 

Fundamental Story 
 

Gunkul Engineering  (GUNKUL TB)  - BUY, Price Bt4.80, TP Bt5.75 Results Comment

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

3Q21 แขง็แกร่ง แต่ตํา่กว่าคาด 

 GUNKUL รายงานกาํไรปกต ิ 445 ลบ. (ไมร่วมผลกระทบจากอตัรา
แลกเปลีย่น และกาํไร/ขาดทุนจากการป้องกนัความเสีย่ง) ใน 3Q21 
เพิม่ขึน้แขง็แกรง่ 126% y-y จากการผลติไฟฟ้าจากฟารม์ลมทีส่งูขึน้ 
แต่ลดลง 14% q-q เนื่องจากคา่ใชจ้่ายภาษทีีส่งูเป็นพเิศษในไตรมาส
นี้ อตัราภาษทีีส่งูกวา่ทีค่าดไวน้ี้ยงัทาํใหก้าํไรของ GUNKUL ในไตร
มาสนี้ต่ํากวา่ทีเ่ราคาดไว ้

 กาํไรขัน้ตน้จากโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนเพิม่ขึน้ 39% y-y และ 4% 
q-q เป็น 714 ลบ. ใน 3Q21 (76% ของกาํไรขัน้ตน้ทัง้หมด) โดยได้
แรงหนุนหลกัจากการผลติไฟฟ้าทีแ่ขง็แกรง่จากฟารม์ลมในประเทศ
ไทย (เพิม่ขึน้ 36% y-y และ 27% q-q) ซึง่ชดเชยการผลติพลงังาน
แสงอาทติยท์ีล่ดลงตามฤดกูาลเมือ่เทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า 

 กาํไรขัน้ตน้จากธรุกจิก่อสรา้งและบรกิารอื่นๆ ยงัเพิม่ขึน้ 31% y-y  
และ 43% q-q เป็น 232 ลบ. ในไตรมาสนี้ (24%) อตัรากาํไรขัน้ตน้
ของธุรกจินี้เพิม่ขึน้เป็น 24.9% ใน 3Q21 (เทยีบกบั 12.9% ใน 
3Q63) จากการตดิตัง้โซลารร์ฟูทอ็ปทีเ่พิม่ขึน้ ซึง่เป็นปจัจยั
ขบัเคลื่อนการเตบิโต y-y ในขณะทีก่ารเตบิโต q-q ไดแ้รงหนุนจาก
ความคบืหน้าในการก่อสรา้งหลงัโควดิผอ่นคลายลง  

 คา่ใชจ้่าย SG&A ลดลง 11% y-y แต่เพิม่ขึน้ 9% q-q เป็น 227 ลบ. 
ใน 3Q21 อตัราสว่น SG&A/Sales เพิม่ขึน้เป็น 10.6% ใน 3Q21 
จาก 11.5% ใน 2Q21 และ 11.1% ใน 3Q20 ตามยอดขายทีเ่ตบิโต
อยา่งแขง็แกรง่ในไตรมาสนี้ 

 ปจัจยัสาํคญัทีส่ง่ผลให ้ GUNKUL มกีาํไรทีอ่่อนแอกวา่คาดในไตร
มาสนี้ คอื อตัราภาษทีีส่งูเป็นพเิศษที ่ 21.6% เทยีบกบั 4.6% ใน 
1H21 และ 8.9% ในปี 2020 เราจาํเป็นตอ้งตรวจสอบกบับรษิทัอกี
ครัง้ถงึเหตุผลเบือ้งหลงัทีเ่พิม่ขึน้นี้ 

 เนื่องจากกาํไร 9M21 คดิเป็น 61% ของประมาณการทัง้ปี 2021F 
ของเรา เราจงึเหน็ความเสีย่งต่อตวัเลขของเรา อยา่งไรกต็าม เรา
คาดวา่ผลประกอบการของ GUNKUL จะแขง็แกรง่ขึน้ตามลาํดบัใน 
4Q21 โดยไดแ้รงหนุนจากการผลติไฟฟ้าจากฟารม์ลมในชว่งไฮซี
ซัน่ นอกจากนี้เรามองวา่เซนตเิมนทท์ีเ่ป็นบวกของตลาดต่อการ
เริม่ตน้ธรุกจิกญัชงยงัเป็นปจัจยัหนุนราคาหุน้อกีดว้ย  

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 2,310 2,207 1,740 1,814 2,137 Revenue 18           (8)            71           8,048 9,088

  Gross profit 441 535 551 578 603   Gross profit 4             37           68           2,534 3,237

SG&A 257 285 211 209 227 SG&A 9             (11)          69           932 1,013

  Operating profit 185 250 340 369 375   Operating profit 2             103         68           1,601 2,224

  EBITDA 524 600 716 750 767   EBITDA 2             46           70           3,198 3,840

Other income 250 503 324 292 357 Other income 22           43           62           1,568 1,622

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

Interest expense 264 235 242 240 243 Interest expense 1             (8)            76           954 879

  Profit before tax 171 518 423 421 489   Profit before tax 16           187         60           2,215 2,967

Income tax 20 70 33 6 106 Income tax 1,596      435         65           222 356

Equity & invest. income 53 100 86 105 70 Equity & invest. income (34)          32           74           350 359

Minority interests (7) (2) (5) (5) (9) Minority interests na na 154         (12) (12)

Extraordinary items 805 1,147 138 9 144 Extraordinary items 1,540      (82)          na 0 0

  Net profit 1,001 1,694 609 524 589   Net profit 12           (41)          74           2,332 2,958

  Normalized profit 197 547 471 515 445   Normalized profit (14)          126         61           2,332 2,958

EPS (Bt) 0.11 0.19 0.07 0.06 0.07 EPS (Bt) 12           (41)          74           0.26 0.33

Normalized EPS (Bt) 0.02 0.06 0.05 0.06 0.05 Normalized EPS (Bt) (14)          126         61           0.26 0.33

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 4,233 6,279 3,920 3,811 3,960 Sales grow th 47.4        40.0        32.4        22.2        (7.5)         

A/C receivable 1,421 2,864 2,625 2,894 1,468 Operating profit grow th (65.3)       (1.1)         109.3      35.7        103.2      

Inventory 618 637 746 793 872 EBITDA grow th (36.7)       9.7          45.9        23.3        46.4        

Other current assets 1,718 2,003 1,891 1,365 1,032 Norm profit grow th (79.4)       4.8          38.9        62.0        126.1      

Investment 1,755 1,566 1,618 1,646 1,657 Norm EPS grow th (82.8)       4.8          38.9        62.0        126.1      

Fixed assets 26,366 26,943 26,602 26,789 26,905

Other assets 5,547 5,741 5,908 6,041 6,628 Gross margin 19.1        24.2        31.7        31.8        28.2        

  Total assets 41,658 46,032 43,310 43,339 42,522 Operating margin 8.0          11.3        19.6        20.3        17.6        

S-T debt 4,492 7,975 5,622 4,818 6,240 EBITDA margin 22.7        27.2        41.1        41.3        35.9        

A/C payable 1,928 2,404 2,006 1,828 1,449 Norm net margin 8.5          24.8        27.1        28.4        20.8        

Other current liabilities 3,489 2,604 2,512 2,466 1,074

L-T debt 19,212 18,793 18,439 19,974 19,185 D/E (x) 2.2          2.2          1.8          2.0          2.0          

Other liabilities 1,568 1,781 1,566 1,631 1,559 Net D/E (x) 1.8          1.7          1.5          1.7          1.7          

 Minority interest 98 125 148 152 159 Interest coverage (x) 2.0          2.6          3.0          3.1          3.2          

 Shareholders' equity 10,871 12,350 13,015 12,470 12,857 Interest rate 4.4          3.7          3.8          3.9          3.9          

Working capital 111 1,097 1,365 1,860 891 Effective tax rate 11.6        13.5        7.7          1.5          21.6        

Total debt 23,704 26,768 24,062 24,793 25,424 ROA 1.9          5.0          4.2          4.8          4.1          

Net debt 19,471 20,489 20,142 20,982 21,464 ROE 7.7          18.8        14.9        16.2        14.0        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Ladprao General Hospital (LPH TB) - HOLD, Price Bt6.0, TP Bt6.5 Results Comment

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

3Q21 แขง็แกร่ง ดีกว่าคาด 

 LPH รายงานกาํไรสทุธ ิ289 ลบ. ใน 3Q21 เพิม่ขึน้ 463% y-y และ 
240% q-q ดกีวา่ทีเ่ราและตลาดคาด เนื่องจากรายไดแ้ละอตัรากาํไร
ทีส่งูกวา่ทีค่าดไว ้

 กาํไรทีเ่ตบิโตแขง็แกรง่ไดแ้รงหนุนหลกัจากบรกิารโควดิ-19 รายได้
เตบิโต 80% y-y และ 64% q-q เป็น 868 ลบ. ใน 3Q21 

 อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานเพิม่ขึน้เป็น 40.2% ใน 3Q21 จาก 
11.8% ใน 3Q20 และ 19.5% ใน 2Q21 เนื่องจากการเตบิโตของ
รายไดท้ีแ่ขง็แกรง่ และผลของ operating leverage  

 

 กาํไร 9M21 คดิเป็น 194% ของประมาณการกาํไรทัง้ปีของเรา เรา
คาดวา่กาํไร 4Q21F จะเตบิโตแขง็แกรง่ y-y แต่ลดลง q-q โดย
ปจัจยัหลกัทีห่นุนเตบิโต y-y คาดวา่จะมาจากแหล่งรายไดใ้หมจ่าก
วคัซนี Moderna และรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จากผูป้ว่ยโควดิ และผูป้ว่ยโรค
ทัว่ไป ขณะทีก่าํไรทีค่าดวา่จะลดลง q-q ใน 4Q21 น่าจะมาจาก
ผูป้ว่ยโควดิทีล่ดลง 

 แมว้า่เราเหน็ upside ต่อกาํไรปี 2021 แต่เราคาดวา่กาํไรจะลดลงใน
ปี 2022F และดว้ยม ี upside ทีจ่าํกดัจากราคาตลาดปจัจุบนั เราจงึ
ยงัคงแนะนํา “ถอื” LPH 

 LPH ประกาศจ่ายเงนิปนัผลระหวา่งกาล 0.1 บาท/หุน้ วนัที ่XD คอื 
23 พฤศจกิายน 2021 และวนัทีจ่า่ยปนัผลคอื 9 ธนัวาคม 2021 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 481 508 476 529 868 Revenue 64           80           84           2,238 2,143

  Gross profit 125 130 119 170 431   Gross profit 153         245         133         540 525

SG&A 68 73 73 67 82 SG&A 22           20           76           294 305

  Operating profit 57 57 46 103 349   Operating profit 238         514         202         246 220

  EBITDA 94 93 81 148 378   EBITDA 154         304         155         391 373

Other income 5 2 4 3 12 Other income 343         141         75           25 25

Other expense Other expense na

Interest expense 4 4 3 4 4 Interest expense 16           3             82           14 8

  Profit before tax 58 56 46 102 357   Profit before tax 249         517         196         258 236

Income tax 7 2 4 17 65 Income tax 288         836         238         36 42

Equity & invest. income Equity & invest. income na

Minority interests 0 (0) (2) (1) (3) Minority interests na na 82           (8) (7)

Extraordinary items Extraordinary items na

  Net profit 51 54 40 85 289   Net profit 240         463         194         214 186

  Normalized profit 51 54 40 85 289   Normalized profit 240         463         194         214 186

EPS (Bt) 0.07 0.07 0.05 0.11 0.38 EPS (Bt) 240         463         186         0.30 0.26

Normalized EPS (Bt) 0.07 0.07 0.05 0.11 0.38 Normalized EPS (Bt) 240         463         186         0.30 0.26

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 119 160 159 95 111 Sales grow th 23.0        19.8        12.7        35.8        80.4        

A/C receivable 148 195 190 195 344 Operating profit grow th 102.0      81.0        (0.4)         na 513.8      

Inventory 27 30 29 29 40 EBITDA grow th 71.5        57.8        8.3          344.2      303.7      

Other current assets 173 134 135 197 548 Norm profit grow th 98.6        71.3        (5.7)         na 462.8      

Investment Norm EPS grow th 98.6        71.3        (5.7)         na 462.8      

Fixed assets 1,422 1,451 1,471 1,499 1,500

Other assets 228 257 256 250 258 Gross margin 26.0        25.5        25.0        32.2        49.7        

  Total assets 2,117 2,227 2,238 2,265 2,801 Operating margin 11.8        11.2        9.6          19.5        40.2        

S-T debt 80 70 66 72 269 EBITDA margin 19.4        18.2        17.0        28.1        43.5        

A/C payable 197 231 210 228 305 Norm net margin 10.7        10.6        8.5          16.0        33.2        

Other current liabilities 59 80 83 82 134

L-T debt 169 156 143 130 117 D/E (x) 0.2          0.2          0.1          0.1          0.2          

Other liabilities 221 245 249 253 257 Net D/E (x) 0.1          0.0          0.0          0.1          0.2          

 Minority interest 1 2 4 5 8 Interest coverage (x) 23.0        26.1        23.8        41.0        90.3        

 Shareholders' equity 1,390 1,444 1,483 1,496 1,712 Interest rate 6.5          6.0          6.2          7.1          5.7          

Working capital (22) (6) 9 (3) 79 Effective tax rate 12.0        2.8          8.1          16.4        18.3        

Total debt 249 226 209 202 386 ROA 9.8          9.9          7.2          15.1        45.6        

Net debt 130 66 50 107 275 ROE 14.8        15.2        11.0        22.8        72.0        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Osotspa Public Co. Ltd.  (OSP TB)  - SELL, Price Bt33.0, TP Bt32.0 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 3Q21 ตํา่กว่าคาดเลก็น้อย 

 กาํไรสทุธขิอง OSP อยูท่ี ่580 ลบ. ใน 3Q21 หากไมร่วมผลขาดทุน
จากอตัราแลกเปลีย่น กาํไรปกตอิยูท่ี ่708 ลบ. ลดลง 23% y-y และ 
14% q-q ผลประกอบการทีอ่อ่นแอสว่นใหญ่เกดิจากการลอ็คดาวน์
ในระหวา่งไตรมาส 

 ยอดขายเครือ่งดืม่ในประเทศรวมลดลง 11% y-y แมว้า่เครือ่งดืม่
ฟงัคช์ัน่นอลดริง้ค ์ - C-Vitt จะเตบิโตต่อเนื่อง แต่ยอดขายเครือ่งดืม่
บาํรุงกาํลงัลดลงท่ามกลางการลอ็กดาวน์จากโควดิ-19 

 ยอดขายเครือ่งดืม่ฟงัคช์ัน่นอลดริง้คล์ดลง 18% y-y เนื่องจากการล็
อกดาวน์ในประเทศไทย 

 

 การสง่ออกเครือ่งดื่มบาํรุงกาํลงัขยายตวั 16% y-y จากฐานทีต่ํ่าใน 
3Q20 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเหลอื 33.5% จาก 35.5% ใน 3Q20 และ 
36.3% ใน 2Q21 สาเหตุหลกัมาจากอตัราการดาํเนินงานทีล่ดลง 

 อตัราสว่น SG&A/Sales อยูท่ี ่ 22.0% เทยีบกบั 21.7% ใน 3Q20 
และ 23.3% ใน 2Q21 OSP ใชก้ลยุทธก์ารประหยดัตน้ทุน
ท่ามกลางปรมิาณการขายทีอ่อ่นแอในระหวา่งไตรมาส 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 6,601 6,387 6,776 6,913 6,121 Revenue (11)          (7)            76           26,170 27,689

  Gross profit 2,344 2,335 2,267 2,509 2,052   Gross profit (18)          (12)          75           9,109 9,829

SG&A 1,433 1,400 1,508 1,612 1,441 SG&A (11)          1             80           5,673 5,976

  Operating profit 912 935 759 896 611   Operating profit (32)          (33)          66           3,436 3,853

  EBITDA 1,244 1,285 1,096 1,250 986   EBITDA (21)          (21)          69           4,816 5,330

Other income 76 46 346 51 61 Other income 20           (20)          85           536 554

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 21 29 28 24 22 Interest expense (7)            6             89           83 30

  Profit before tax 967 951 1,077 923 649   Profit before tax (30)          (33)          68           3,890 4,377

Income tax 174 106 163 191 122 Income tax (36)          (30)          79           601 681

Equity & invest. income 109 (12) 73 66 34 Equity & invest. income (48)          (68)          59           297 353

Minority interests 22 17 17 21 19 Minority interests (13)          (14)          83           68 (30)

Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items

  Net profit 923 851 1,004 820 580   Net profit (29)          (37)          66           3,653 4,019

  Normalized profit 923 851 1,004 820 580   Normalized profit (29)          (37)          66           3,653 4,019

EPS (Bt) 0.31 0.28 0.33 0.27 0.19 EPS (Bt) (29)          (37)          66           1.22 1.34

Normalized EPS (Bt) 0.31 0.28 0.33 0.27 0.19 Normalized EPS (Bt) (29)          (37)          66           1.22 1.34

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 3,460 3,531 4,612 2,958 1,979 Sales grow th 4.3          (3.5)         1.3          17.0        (7.3)         

A/C receivable 3,499 3,505 3,846 3,726 3,525 Operating profit grow th 24.6        7.0          (8.6)         39.4        (33.0)       

Inventory 2,418 2,077 2,075 2,229 2,549 EBITDA grow th 29.2        12.5        (0.7)         34.3        (20.7)       

Other current assets 64 67 58 16 15 Norm profit grow th 12.9        3.7          20.0        1.9          (37.2)       

Investment 2,785 2,782 3,930 3,691 3,724 Norm EPS grow th 12.9        3.7          20.0        1.9          (37.2)       

Fixed assets 11,842 12,358 13,040 13,162 13,391

Other assets 1,440 1,537 1,552 1,380 1,275 Gross margin 35.5        36.6        33.5        36.3        33.5        

  Total assets 25,507 25,855 29,113 27,162 26,458 Operating margin 13.8        14.6        11.2        13.0        10.0        

S-T debt 0 66 132 334 891 EBITDA margin 18.8        20.1        16.2        18.1        16.1        

A/C payable 4,445 4,094 5,296 4,836 4,604 Norm net margin 14.0        13.3        14.8        11.9        9.5          

Other current liabilities 258 397 525 438 264

L-T debt 981 851 680 421 335 D/E (x) 0.1          0.0          0.0          0.0          0.1          

Other liabilities 1,183 1,119 1,283 1,271 1,270 Net D/E (x) (0.1)         (0.1)         (0.2)         (0.1)         (0.0)         

 Minority interest 137 105 84 40 13 Interest coverage (x) 59.2        43.6        39.3        52.5        44.4        

 Shareholders' equity 18,503 19,224 21,114 19,821 19,082 Interest rate 9.7          12.4        12.9        12.2        9.0          

Working capital 1,472 1,488 625 1,119 1,470 Effective tax rate 18.0        11.2        15.1        20.7        18.8        

Total debt 981 917 812 755 1,226 ROA 14.1        13.3        14.6        11.7        8.7          

Net debt (2,479) (2,614) (3,800) (2,204) (754) ROE 19.8        18.0        19.9        16.0        11.9        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Precious Shipping Pcl  (PSL TB)  - BUY, Price Bt17.60, TP Bt29.00 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 3Q21 แขง็แกร่งกว่าคาดอย่างมาก 

 PSL รายงานกาํไรปกต ิ 1.5 พนัลบ. ใน 3Q21 เทยีบกบัขาดทุน 35 
ลบ. ใน 3Q20 และกาํไร 769 ลบ. ใน 2Q21 ผลการดาํเนินงาน
แขง็แกรง่กวา่ทีเ่ราคาดไวม้าก 

 อตัราคา่ระวางเรอืของ PSL อยูท่ี ่ US$24,722/ลาํ/วนั ใน 3Q21 
เพิม่ขึน้ 181% y-y และ 39% q-q ในขณะที ่3Q20 เป็นไตรมาสทีม่ี
ฐานต่ําจากโควดิ การเพิม่ขึน้จาก 2Q21 ทีแ่ขง็แกรง่แลว้นัน้เกดิจาก
ความตอ้งการสนิคา้แหง้เทกองทีแ่ขง็แกรง่มาก ในขณะทีอุ่ปทานเรอื
ใหมย่งัคงต่ํา 

 

 เราคาดวา่จุดคุม้ทุนรวมของ PSL อยูท่ี ่US$8,600/ลาํ/วนั ใน 3Q21 

 เราคงคาํแนะนํา “ซือ้” PSL 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 944 1,050 1,246 1,918 2,639 Revenue 38           179         75           7,779 8,741

  Gross profit 182 253 463 1,035 1,812   Gross profit 75           894         75           4,385 5,395

SG&A 75 67 79 163 169 SG&A 4             123         126         327 322

  Operating profit 107 186 383 872 1,643   Operating profit 88           1,439      71           4,059 5,073

  EBITDA 412 483 671 1,171 1,960   EBITDA 67           376         73           5,186 6,186

Other income 1 2 1 1 0 Other income (91)          (89)          10           18 47

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 145 122 117 108 112 Interest expense 3             (23)          60           561 546

  Profit before tax (37) 65 267 765 1,532   Profit before tax 100         na 73           3,515 4,574

Income tax 0 4 0 0 0 Income tax

Equity & invest. income 3 4 4 4 7 Equity & invest. income 61           152         146         10 10

Minority interests 0 0 0 (0) 0 Minority interests (32)          0 0

Extraordinary items 12 (37) 104 57 (37) Extraordinary items na na na 0 0

  Net profit (22) 27 375 826 1,501   Net profit 82           na 77           3,525 4,584

  Normalized profit (35) 64 271 769 1,538   Normalized profit 100         na 73           3,525 4,584

EPS (Bt) (0.01) 0.02 0.24 0.53 0.96 EPS (Bt) 82           na 77           2.26 2.94

Normalized EPS (Bt) (0.02) 0.04 0.17 0.49 0.99 Normalized EPS (Bt) 100         na 73           2.26 2.94

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 1,752 1,100 1,141 1,269 2,021 Sales grow th (9.6)         (8.7)         18.1        182.0      179.4      

A/C receivable 171 169 111 120 133 Operating profit grow th (22.6)       9.5          1,416.4   na 1,438.7   

Inventory 0 0 0 0 0 EBITDA grow th (4.8)         4.2          102.1      705.8      375.7      

Other current assets 609 669 280 167 166 Norm profit grow th na 126.6      na na na

Investment 73 74 81 86 84 Norm EPS grow th na 126.6      na na na

Fixed assets 20,387 19,125 19,701 19,901 20,803

Other assets 286 260 255 278 231 Gross margin 19.3        24.0        37.1        54.0        68.7        

  Total assets 23,278 21,397 21,569 21,823 23,439 Operating margin 11.3        17.7        30.8        45.5        62.3        

S-T debt 2,839 2,436 2,187 4,990 1,749 EBITDA margin 43.6        46.0        53.8        61.1        74.3        

A/C payable 322 277 329 318 340 Norm net margin (3.7)         6.1          21.7        40.1        58.3        

Other current liabilities 62 627 521 453 182

L-T debt 9,042 7,586 7,230 3,630 7,212 D/E (x) 1.1          1.0          0.9          0.7          0.7          

Other liabilities 342 337 329 344 378 Net D/E (x) 0.9          0.9          0.8          0.6          0.5          

 Minority interest 0 0 0 0 0 Interest coverage (x) 2.8          3.9          5.7          10.8        17.6        

 Shareholders' equity 10,672 10,134 10,973 12,088 13,578 Interest rate 4.8          4.5          4.8          4.8          5.1          

Working capital (151) (108) (218) (198) (206) Effective tax rate -          6.8          -          -          -          

Total debt 11,881 10,022 9,417 8,620 8,961 ROA (0.6)         1.2          5.0          14.2        27.2        

Net debt 10,129 8,921 8,276 7,351 6,940 ROE (1.3)         2.5          10.3        26.7        47.9        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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PTT Global Chemical (PTTGC TB)  - BUY, Price Bt62.5, TP Bt86.0 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 3Q21 เป็นไปตามคาด 

 PTTGC รายงานกาํไรสทุธ ิ3Q21 ที ่7.24 พนัลบ. (กาํไรต่อหุน้ 1.62 
บาท) หากไมร่วมรายการทีไ่มไ่ดม้าจากการดาํเนินการ เราคาดวา่
กาํไรปกตจิะอยูท่ี ่ 8.56 พนัลบ. (กาํไรปกตต่ิอหุน้ 1.92 บาท) -11% 
q-q และเพิม่ขึน้มากกวา่ 10 เท่า y-y ผลการดาํเนินงานเป็นไปตาม
คาดเรา แนะนํา “ซือ้” 

 การกลัน่: Market GRM อยูท่ี ่ US$3.20/bbl เพิม่ขึน้จาก 2.0 และ 
1.2 ใน 2Q21 และ 3Q20 ตามลาํดบั ไมเ่หมอืนโรงกลัน่อื่นๆ ทีไ่ดร้บั
แรงกดดนัจากพรเีมีย่มน้ํามนัดบิทีส่งูขึน้ PTTGC ม ี GRM ทีด่ขี ึน้ 
และแครกสเปรดทีส่งูขึน้ แต่อยา่งไรกต็าม อตัราการใชก้าํลงัการกลัน่
ลดลงเหลอื 77% เนื่องจากการปิดซ่อมบาํรุงเป็นเวลา 25 วนั 

 อะโรเมตกิส:์ Adjusted EBITDA เพิม่ขึน้กวา่เท่าตวั q-q เป็น 4.06 
พนัลบ. เนื่องจาก PX-condensate spread ทีส่งูขึน้ และถูกหกัลา้ง
บางสว่นดว้ย BZ spread ทีอ่่อนตวัลง อตัราการใชก้าํลงัการผลติ
ยงัคงสงูที ่100%  

 โอเลฟินส:์ Adjusted EBITDA ลดลง 22% q-q เป็น 6.63 พนัลบ. 
เนื่องจากวตัถุดบิก๊าซทีล่ดลง ขณะทีโ่รงแยกก๊าซอยูร่ะหวา่งการปิด
ซ่อมบาํรุง สง่ผลให ้PTTGC ใชแ้นฟทามากขึน้ ซึง่ทาํใหอ้ตัรากาํไร
ต่ําลง อตัราการใชก้าํลงัการผลติอยูท่ี ่91% สาํหรบัโรงโอเลฟินส ์ซึง่
สะทอ้นถงึความพรอ้มของวตัถุดบิก๊าซทีล่ดลง 

 อื่นๆ: ฟีนอลยงัคงแขง็แกรง่ดว้ย adjusted EBITDA อยูท่ี ่ 5.4 พนั
ลบ., +6% q-q และเพิม่ขึน้มากกวา่ 4 เท่า y-y เนื่องจาก BPA 
spread ปรบัตวัดขีึน้ สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มหดตวัลง 44% q-
q เนื่องจาก PP และ PVC spread ทีอ่่อนแอ 

 รายการทีไ่มไ่ดม้าจากการดาํเนินการ: กาํไรจากมลูคา่สนิคา้คงคลงั
อยูท่ี ่ 1.2 พนัลบ. ขาดทุนจากการป้องกนัความเสีย่ง 1.7 พนัลบ. 
และขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่น 1.1 ลบ. 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 77,148 88,362 102,676 112,627 113,189 Revenue 0             47           81           405,575 412,951

  Gross profit 4,297 10,364 13,376 10,118 18,692   Gross profit 85           335         100         42,093 40,600

SG&A 3,528 4,512 3,955 4,417 4,998 SG&A 13           42           88           15,157 15,379

  Operating profit 769 5,853 9,421 5,701 13,694   Operating profit 140         1,681      107         26,936 25,221

  EBITDA 5,847 11,134 14,878 11,290 19,531   EBITDA 73           234         94           48,384 48,005

Other income 283 1,182 (323) 8,871 (3,857) Other income na na 178         2,631 2,193

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

Interest expense 909 937 1,184 1,530 1,704 Interest expense 11           87           73           6,051 4,339

  Profit before tax 143 6,097 7,914 13,042 8,133   Profit before tax (38)          5,581      124         23,515 23,075

Income tax 235 546 721 5,591 727 Income tax (87)          209         299         2,352 2,307

Equity & invest. income 884 1,072 1,893 2,324 1,154 Equity & invest. income (50)          30           153         3,500 3,605

Minority interests (74) (316) (132) (141) (233) Minority interests na na 181         (280) (275)

Extraordinary items 190 1,806 741 15,401 (1,321) Extraordinary items na na na 0 0

  Net profit 908 8,113 9,695 25,035 7,005   Net profit (72)          671         171         24,384 24,098

  Normalized profit 719 6,308 8,954 9,634 8,327   Normalized profit (14)          1,058      110         24,384 24,098

EPS (Bt) 0.20 1.80 2.15 5.55 1.55 EPS (Bt) (72)          671         171         5.41 5.34

Normalized EPS (Bt) 0.16 1.40 1.99 2.14 1.85 Normalized EPS (Bt) (14)          1,058      110         5.41 5.34

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 36,799 61,196 100,472 130,812 122,702 Sales grow th (27.2)       3.0          9.5          61.0        46.7        

A/C receivable 24,160 29,277 36,015 39,450 33,422 Operating profit grow th (57.6)       na na 494.4      1,681.4   

Inventory 32,265 33,445 42,892 42,967 53,709 EBITDA grow th (11.0)       504.5      626.3      88.9        234.0      

Other current assets 5,726 5,993 8,865 9,757 11,321 Norm profit grow th (70.6)       na na 559.2      1,058.4   

Investment 62,880 64,410 66,681 41,138 42,452 Norm EPS grow th (70.6)       na na 559.2      1,058.4   

Fixed assets 268,601 269,177 268,957 267,489 265,883

Other assets 23,817 25,885 28,810 49,503 50,975 Gross margin 5.6          11.7        13.0        9.0          16.5        

  Total assets 454,249 489,383 552,692 581,115 580,464 Operating margin 1.0          6.6          9.2          5.1          12.1        

S-T debt 24,183 22,036 23,231 24,339 39,325 EBITDA margin 7.6          12.6        14.5        10.0        17.3        

A/C payable 15,782 20,114 28,297 23,565 34,125 Norm net margin 0.9          7.1          8.7          8.6          7.4          

Other current liabilities 13,815 16,892 17,383 25,372 27,592

L-T debt 105,948 126,261 167,025 168,412 138,368 D/E (x) 0.5          0.5          0.7          0.6          0.6          

Other liabilities 12,426 15,086 16,993 19,214 19,615 Net D/E (x) 0.3          0.3          0.3          0.2          0.2          

 Minority interest 7,643 7,979 8,280 8,079 8,178 Interest coverage (x) 6.4          11.9        12.6        7.4          11.5        

 Shareholders' equity 274,452 281,015 291,483 312,133 313,262 Interest rate 2.8          2.7          2.8          3.2          3.7          

Working capital 40,644 42,608 50,610 58,851 53,006 Effective tax rate 164.1      8.9          9.1          42.9        8.9          

Total debt 130,130 148,296 190,256 192,751 177,693 ROA 0.6          5.3          6.9          6.8          5.7          

Net debt 93,331 87,101 89,784 61,939 54,991 ROE 1.0          9.1          12.5        12.8        10.7        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Pylon Public Co Ltd  (PYLON TB)  - HOLD, Price Bt4.30, TP Bt4.30 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 3Q21 ดีกว่าคาดเลก็น้อย 

 PYLON รายงานขาดทุนจากการดาํเนินงาน 1 ลบ. ใน 3Q21 เทยีบ
กบัทีม่กีาํไรปกต ิ 11 ลบ. ใน 3Q20 และ 1 ลบ. ใน 2Q21 ผลการ
ดาํเนินงานดกีวา่ทีเ่ราคาดไวเ้ลก็น้อย ผลการดาํเนนิงานทีข่าดทุนใน
ไตรมาสนี้มสีาเหตุหลกัมาจากผลกระทบจากมาตรการลอ็กดาวน์ 
โดยเฉพาะการปิดสถานทีก่่อสรา้งในเดอืนก.ค. 

 เนื่องจากผลการดาํเนินงาน 9M21 คดิเป็น 62% ของประมาณการ
กาํไรทัง้ปีของเรา เราคาดวา่กาํไรของ PYLON จะคอ่ยๆ พลกิ
กลบัมาตัง้แต่ 4Q21 เป็นตน้ไป เนื่องจากการผอ่นคลายขอ้จาํกดัของ
โควดิ-19 อยา่งไรกต็าม หุน้ซือ้ขายที ่PE ทีเ่ตม็มลูคา่แลว้ที ่27 เท่า 
ในปี 2022F และ 18 เท่า ในปี 2023F เทยีบกบัคา่เฉลีย่ก่อนเกดิโค
วดิที ่22 เท่า ในปี 2015-19 

 เราคงคาํแนะนํา “ถอื” PYLON  

 รายไดข้อง PYLON เพิม่ขึน้ 10% y-y ใน 3Q21 เนื่องจากมลูคา่
งานในมอืสงู เราคาดวา่มลูคา่งานในมอืของบรษิทัฯ จะอยูท่ี่
ประมาณ 1 พนัลบ. ณ สิน้ 3Q21 

 เนื่องจากการปิดสถานทีก่่อสรา้งในเดอืนกรกฎาคม และการม ี
operating leverage ทีส่งู อตัรากาํไรขัน้ตน้จงึลดลงเหลอื 6% ใน 
3Q21 เทยีบกบั 15% ใน 3Q20 คา่ใชจ้่าย SG&A เพิม่ขึน้ 12% y-y 
ตามรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 160 262 226 139 175 Revenue 26           10           67           809 1,370

  Gross profit 25 54 37 21 11   Gross profit (49)          (56)          55           125 233

SG&A 15 29 14 21 16 SG&A (22)          12           60           85 89

  Operating profit 10 24 24 0 (6)   Operating profit na na 45           40 144

  EBITDA 35 49 48 24 19   EBITDA (20)          (45)          66           136 242

Other income 2 5 2 1 4 Other income 415         96           146         5 8

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 1 1 1 1 1 Interest expense (12)          (34)          129         2 2

  Profit before tax 11 28 25 0 (2)   Profit before tax na na 53           44 150

Income tax 0 1 4 (1) (1) Income tax na na 15           9 30

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

Minority interests 0 0 0 0 0 Minority interests

Extraordinary items 2 0 0 0 1 Extraordinary items (41)          na 0 0

  Net profit 13 27 21 1 0   Net profit (73)          (97)          65           35 120

  Normalized profit 11 27 21 1 (1)   Normalized profit na na 62           35 120

EPS (Bt) 0.02 0.04 0.03 0.00 0.00 EPS (Bt) (73)          (97)          65           0.05 0.16

Normalized EPS (Bt) 0.01 0.04 0.03 0.00 (0.00) Normalized EPS (Bt) na na 62           0.05 0.16

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 352 343 405 237 280 Sales grow th (40.8)       (56.3)       (69.1)       (47.1)       9.9          

A/C receivable 211 329 311 296 274 Operating profit grow th (82.7)       (78.0)       (81.8)       (99.8)       na

Inventory 51 44 41 46 52 EBITDA grow th (56.1)       (63.3)       (69.3)       (65.0)       (44.9)       

Other current assets 44 2 7 13 21 Norm profit grow th (76.8)       (70.9)       (80.0)       (96.7)       na

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th (76.8)       (70.9)       (80.0)       (96.7)       na

Fixed assets 523 505 486 502 483

Other assets 111 97 93 90 90 Gross margin 15.4        20.6        16.5        15.2        6.1          

  Total assets 1,292 1,321 1,342 1,185 1,199 Operating margin 6.2          9.3          10.5        0.1          (3.2)         

S-T debt 49 37 51 62 47 EBITDA margin 21.6        18.8        21.0        17.2        10.8        

A/C payable 110 116 128 80 98 Norm net margin 6.9          10.2        9.3          0.9          (0.3)         

Other current liabilities 35 37 35 31 51

L-T debt 19 15 11 7 2 D/E (x) 0.1          0.0          0.1          0.1          0.1          

Other liabilities 60 69 50 42 36 Net D/E (x) (0.3)         (0.3)         (0.3)         (0.2)         (0.2)         

 Minority interest 0 0 0 0 0 Interest coverage (x) 34.5        53.1        56.0        31.8        28.8        

 Shareholders' equity 1,020 1,047 1,068 964 964 Interest rate 6.8          6.2          6.0          4.6          4.5          

Working capital 151 257 223 262 228 Effective tax rate 1.5          4.5          14.8        (482.3)     69.7        

Total debt 68 52 62 68 50 ROA 3.4          8.2          6.3          0.4          (0.2)         

Net debt (284) (291) (343) (169) (230) ROE 4.3          10.4        7.9          0.5          (0.2)         

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Quality Houses Pcl  (QH TB)  - HOLD, Price Bt2.30, TP Bt2.40 Results Comment

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

3Q21 อ่อนแอ เป็นไปตามคาด 

 QH รายงานกาํไรสทุธ ิ 3Q21 อ่อนแอที ่ 263 ลบ. ลดลง 54% y-y 
และ 45% q-q สอดคลอ้งกบัทีเ่ราและตลาดคาด  

 กาํไรทีล่ดลง y-y และ q-q เป็นผลมาจากการขายอสงัหารมิทรพัยท์ี่
ลดลงพรอ้มกบัยอด presales ทีอ่่อนแอ การหดตวัของอตัรากาํไร
ขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัย ์และสว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มทีล่ดลง  

 รายไดร้วมลดลง 36% y-y และ 25% q-q เป็น 1.6 พนัลบ. ยอดขาย
อสงัหารมิทรพัยล์ดลง 39% y-y และ 26% q-q เป็น 1,447 ลบ. 
รายไดบ้า้นแนวราบลดลง 35% y-y และ 26% q-q เป็น 1,375 ลบ. 
ในขณะทีย่อดขายคอนโดลดลง 73% y-y และ 36% q-q เป็น 72 ลบ. 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัยอ์ยูท่ี ่ 29.0% ลดลง y-y จาก 
30.8% ใน 3Q20 และ q-q จาก 31.4% ใน 2Q21 ทัง้บา้นแนวราบ
และคอนโดมอีตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเป็น 29.7% และ 16.4% 
ตามลาํดบั  

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มลดลง 30% y-y และ 25% q-q เป็น 
288 ลบ. สาเหตุหลกัมาจากกาํไรทีล่ดลงของ HMPRO อนั
เนื่องมาจากการปิดรา้นชัว่คราวในชว่งลอ็กดาวน์บางสว่น (173 ลบ.  
ลดลงจาก 278 ลบ. ใน 3Q20 และ 285 ลบ. ใน 2Q21) บรษิทัรว่ม
คา้อื่นๆ LHFG สรา้งกาํไรให ้ 87 ลบ., 35 ลบ. จาก QHPF, และมี
ผลขาดทุน 8 ลบ. จาก QHHR 

 9M21 (ลดลง 24% y-y) คดิเป็น 54% ของประมาณการปี 2021F 
ของเรา เราเหน็ความเสีย่งต่อประมาณการของเรา เนื่องจาก 9M21 
ยอดขายอสงัหารมิทรพัย ์ (-15% y-y) และ presales (-22% y-y) 
ยงัคงอยูท่ี ่ 60% และ 59% ของคาดการณ์ยอดขาย และ presales 
ของเรา  

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 2,490 2,422 2,032 2,106 1,588 Revenue (25)            (36)            59             9,695 10,135

  Gross profit 725 758 580 629 461   Gross profit (27)            (36)            60             2,796 2,965

SG&A 456 412 466 447 428 SG&A (4)              (6)              69             1,939 2,128

  Operating profit 269 345 113 183 33   Operating profit (82)            (88)            38             857 837

  EBITDA 367 442 208 278 126   EBITDA (55)            (66)            57             1,078 1,067

Other income 59 63 62 60 57 Other income (4)              (4)              71             252 264

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

Interest expense 98 93 84 82 84 Interest expense 4               (14)            60             417 434

  Profit before tax 231 315 92 161 6   Profit before tax (96)            (97)            37             692 667

Income tax 66 115 48 61 31 Income tax (49)            (53)            81             173 138

Equity & invest. income 409 379 387 381 288 Equity & invest. income (25)            (30)            63             1,666 1,863

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

Extraordinary items 1 0 1 0 0 Extraordinary items 5               (60)            na 0 0

  Net profit 575 580 431 482 263   Net profit (45)            (54)            54             2,185 2,391

  Normalized profit 574 579 431 481 263   Normalized profit (45)            (54)            54             2,185 2,391

EPS (Bt) 0.05 0.05 0.04 0.04 0.02 EPS (Bt) (45)            (54)            54             0.20 0.22

Normalized EPS (Bt) 0.05 0.05 0.04 0.04 0.02 Normalized EPS (Bt) (45)            (54)            54             0.20 0.22

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 3,629 2,510 3,109 2,952 2,921 Sales growth (5.5)           5.3            7.5            (9.8)           (36.2)        

A/C receivable 42 37 43 54 44 Operating profit growth (21.4)        40.5          (31.2)        (27.0)        (87.6)        

Inventory 23,738 22,545 21,659 21,597 21,049 EBITDA growth (1.8)           59.1          (20.9)        (20.1)        (65.5)        

Other current assets 150 136 158 150 156 Norm profit growth (19.7)        (13.5)        (15.7)        5.4            (54.3)        

Investment 11,138 11,425 11,684 11,440 11,217 Norm EPS growth (19.7)        (13.5)        (15.7)        5.4            (54.3)        

Fixed assets 8,728 8,805 8,877 8,047 8,674

Other assets 2,260 2,210 2,166 2,119 2,367 Gross margin 29.1          31.3          28.5          29.9          29.0          

  Total assets 49,685 47,667 47,696 46,358 46,427 Operating margin 10.8          14.3          5.6            8.7            2.1            

S-T debt 9,973 6,398 3,599 5,199 5,400 EBITDA margin 14.7          18.2          10.2          13.2          8.0            

A/C payable 475 502 543 426 487 Norm net margin 23.1          23.9          21.2          22.9          16.5          

Other current liabilities 1,796 1,762 1,749 1,711 1,690

L-T debt 9,580 10,639 13,236 10,836 10,437 D/E (x) 0.8            0.6            0.6            0.6            0.6            

Other liabilities 1,838 1,797 1,664 1,616 1,960 Net D/E (x) 0.6            0.5            0.5            0.5            0.5            

 Minority interest 0 0 0 0 0 Interest coverage (x) 3.8            4.8            2.5            3.4            1.5            

 Shareholders' equity 26,022 26,568 26,905 26,570 26,454 Interest rate 2.0            2.0            2.0            2.0            2.1            

Working capital 23,305 22,080 21,160 21,224 20,606 Effective tax rate 28.5          36.6          52.2          37.8          508.1       

Total debt 19,553 17,037 16,835 16,034 15,836 ROA 4.6            4.8            3.6            4.1            2.3            

Net debt 15,924 14,528 13,726 13,082 12,915 ROE 8.8            8.8            6.4            7.2            4.0            

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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RS Public Co Ltd  (RS TB)  - BUY, Price Bt18.00, TP Bt29.00 Results Comment

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

3Q21 อ่อนแอกว่าคาด 

 RS รายงานขาดทุน 0.3 ลบ. ใน 3Q21 จากทีม่กีาํไร 131 ลบ. ใน 
3Q20 และ 54 ลบ. ใน 2Q21 ซึง่ต่ํากวา่ทีเ่ราและทีต่ลาดคาดไวว้า่จะ
มกีาํไรราว 17-21 ลบ. หากไมร่วมสว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัจดัการ
สนิทรพัย ์Chase Asia ที ่29 ลบ. ธุรกจิหลกัของ RS จะมผีลขาดทุน 
30 ลบ. ใน 3Q21 

 กาํไร 9M21 คดิเป็น 75% ของประมาณการทัง้ปีของเรา ขณะทีเ่รา
เหน็ความเสีย่ง 5-8% ต่อประมาณการทัง้ปี 2021 ของเรา แต่เรา
คาดวา่ 3Q21 จะเป็นไตรมาสตํ่าสดุแลว้ และมแีนวโน้มทีด่ขี ึน้ใน 
4Q21 เนื่องจากการลอ็กดาวน์ไดผ้อ่นคลายลง คงคาํแนะนํา “ซือ้”  

 ใน 3Q21 RS ไดร้บัผลกระทบจากคลื่นโควดิระลอก 3 และการลอ็ก
ดาวน์ รายไดร้วมลดลง 9% y-y และ 14% q-q ใน 3Q21 กดดนัโดย
ยอดขายของธุรกจิพาณิชย ์ และธุรกจิสือ่ของ RS ขณะที ่
SG&A/Sales เพิม่ขึน้เป็น 51% ใน 3Q21 จาก 35% ใน 3Q20 และ 
47% ใน 2Q21 เนื่องจากคา่ใชจ้่ายทางการตลาดของผลติภณัฑใ์หม่
ทีใ่ชใ้น 2Q-3Q21 

 

 รายไดจ้ากธุรกจิพาณิชย ์ (64% ของรายไดท้ัง้หมด) อยูท่ี ่ 542 ลบ. 
ใน 3Q21 ลดลง 4% y-y และ 16% q-q ผลติภณัฑท์ีม่อียูผ่า่น
แพลตฟอรม์ทีม่อียู ่ (ออนไลน์, ชอ่ง 8 และคอลเซน็เตอร)์ และ
ผลติภณัฑใ์หมส่องรายการซึง่อาศยัชอ่งทางออฟไลน์ไดร้บั
ผลกระทบจากกาํลงัซือ้ทีอ่อ่นแอลง และมาตรการลอ็กดาวน์ อตัรา
กาํไรขัน้ตน้ลดลงเป็น 59% ใน 3Q21 จาก 67% ใน 3Q20 และ 
64% ใน 2Q21 เป็นเพราะทาํโปรโมชัน่เพิม่ขึน้ และการสดัสว่นที่
เพิม่ขึน้ของผลติภณัฑข์องพนัธมติรทีใ่หอ้ตัรากาํไรต่ํา และ
ผลติภณัฑใ์หม ่

 รายไดจ้ากธุรกจิสือ่ (36% ของ 3Q21) ลดลง 27% q-q เนื่องจาก
การใชจ้่ายโฆษณาทีอ่่อนแอของธุรกจิโทรทศัน์ วทิยุ และโชวบ์ซิ แต่
เพิม่ขึน้ 6% y-y จากฐานทีต่ํ่า ธรุกจิสือ่ของ RS เป็นตวัสนบัสนุน
โมเดลธุรกจิ Entertainmerce (ธุรกจิสือ่ + ธุรกจิพาณิชย)์ 

 ใน 4Q21 RS มแีผนทีจ่ะเปิดตวัผลติภณัฑอ์าหารสตัวเ์ลีย้ง (50+ 
SKU) และผลติภณัฑท์ีเ่กีย่วขอ้งกบัน้ํามนัเมลด็กญัชง พรอ้มทัง้มี
แผนเปิดตวั “Digital Entertainmerce”  

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

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

Revenue 938 1,018 992 992 852 Revenue (14)          (9)            78           3,643 4,651

  Gross profit 498 488 560 534 404   Gross profit (24)          (19)          75           1,996 2,374

SG&A 326 354 387 469 431 SG&A (8)            32           74           1,728 1,733

  Operating profit 172 134 173 65 (27)   Operating profit na na 79           268 641

  EBITDA 305 290 307 215 118   EBITDA (45)          (61)          86           741 1,247

Other income 3 8 3 2 1 Other income (34)          (51)          44           15 19

Other expense 1 1 0 0 0 Other expense (95)          (98)          na 0 0

Interest expense 9 9 11 16 16 Interest expense 0             76           71           60 90

  Profit before tax 164 132 164 51 (42)   Profit before tax na na 78           222 569

Income tax 34 30 34 8 (11) Income tax na na 67           44 114

Equity & invest. income 0 0 9 10 29 Equity & invest. income 180         60           82 183

Minority interests 0 (0) (0) (0) 1 Minority interests na 2,100      na 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items

  Net profit 131 103 140 54 (0)   Net profit na na 75           260 639

  Normalized profit 131 103 140 54 (0)   Normalized profit na na 75           260 639

EPS (Bt) 0.13 0.11 0.14 0.06 (0.00) EPS (Bt) na na 75           0.27 0.66

Normalized EPS (Bt) 0.13 0.11 0.14 0.06 (0.00) Normalized EPS (Bt) na na 75           0.27 0.66

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 151 200 258 202 145 Sales grow th 5.8          13.7        0.8          19.1        (9.2)         

A/C receivable 592 711 819 937 892 Operating profit grow th 35.2        61.1        (27.3)       (55.5)       na

Inventory 256 229 237 325 328 EBITDA grow th 13.4        35.5        (14.2)       (20.4)       (61.3)       

Other current assets 31 33 44 58 59 Norm profit grow th 41.4        56.2        (24.8)       (50.6)       na

Investment 4 4 964 974 130 Norm EPS grow th 41.4        56.2        (24.8)       (50.6)       na

Fixed assets 646 642 627 605 583

Other assets 2,606 2,697 2,845 2,972 4,009 Gross margin 53.1        47.9        56.5        53.8        47.3        

  Total assets 4,286 4,516 5,794 6,074 6,146 Operating margin 18.3        13.1        17.4        6.5          (3.2)         

S-T debt 560 620 755 931 1,037 EBITDA margin 32.5        28.5        30.9        21.7        13.9        

A/C payable 966 1,016 1,086 1,171 1,170 Norm net margin 13.9        10.1        14.1        5.4          (0.0)         

Other current liabilities 147 178 221 219 214

L-T debt 176 156 1,042 1,013 983 D/E (x) 0.4          0.4          0.8          0.9          0.9          

Other liabilities 535 543 546 541 544 Net D/E (x) 0.3          0.3          0.7          0.8          0.9          

 Minority interest 2 2 2 3 2 Interest coverage (x) 33.8        32.8        27.6        13.6        7.4          

 Shareholders' equity 1,899 2,002 2,142 2,196 2,195 Interest rate 4.9          4.7          3.5          3.4          3.2          

Working capital (118) (76) (31) 91 49 Effective tax rate 20.6        22.4        20.4        14.9        27.0        

Total debt 736 776 1,797 1,944 2,020 ROA 12.1        9.3          10.9        3.6          (0.0)         

Net debt 585 576 1,538 1,742 1,876 ROE 28.5        21.0        27.1        9.9          (0.1)         

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, 8-10 Nov 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 (1,829) 7,365 2,965 (26,429) (1,562) (17,252) (36,743) 12.5 26.4 11.8 2.0 3.3 19.2 

       

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

Sep-21 339 1,139 305 941 (47) 219 2,896 (2.0) 2.7 2.2 (4.1) 1.4 (3.2)

Oct-21 474 (2,271) 928 (3,267) 8 (2,056) (6,185) 1.1 0.3 4.8 (3.2) 1.5 0.3 

Nov-21 52 (6) 61 (262) 62 1,857 1,764 0.4 1.8 1.4 (1.4) 4.5 3.4 

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

11-15 Oct 21 283 353 337 (1,163) (11) 216 15 (0.1) 2.1 2.3 2.0 4.4 0.8 

18-22 Oct 21 261 (911) 230 51 20 549 201 0.3 (0.8) 0.2 (0.3) 1.1 0.6 

25-29 Oct 21 (205) (1,857) 226 (1,018) (30) (180) (3,065) (1.2) (2.5) (0.8) (1.2) (3.2) 0.6 

1-5 Nov 21 (44) 50 106 (31) 17 778 875 0.2 1.3 (0.1) (0.0) 4.1 1.8 

8-10 Nov 21 96 (55) (45) (231) 45 1,080 889 0.3 0.5 1.5 (1.3) 0.5 1.5 

       

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

04-Nov-21 132 — 22 294 7 (266) 188 0.9 0.5 0.5 0.3 0.3 (0.3)

05-Nov-21 (59) — 76 86 14 953 1,071 (0.0) 0.0 (0.1) (0.5) 1.9 1.3 

08-Nov-21 84 (141) 33 (99) 18 382 276 (0.0) 0.8 0.8 (0.3) 0.8 0.7 

09-Nov-21 61 85 (98) (117) 16 701 649 0.3 (0.2) 0.6 0.1 0.6 0.7 

10-Nov-21 (48) — 20 (15) 10 (3) (35) (0.1) (0.1) 0.2 (1.1) (0.9) 0.1 

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

YTD2021 (0.34) 0.40 0.50 (1.58) (0.85) (0.94) (0.61)   
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 10-Nov-21 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market —————

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

Foreign Investors  27,627  29,203  (1,576) 95,213 95,869 (656) 26,879  992 25,887

Institution Investors  3,814  5,422  (1,608) 107,115 161,291 (54,176) 14,136  8,911 5,226

Retail Investors  27,060  25,147  1,914 225,657 170,825 54,832 2,785  487 2,299

Proprietary Trading  9,407  8,136  1,270 — — — — — —
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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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Rubber (STA, STGT, TRUBB) Source: Bloomberg Soybean meal & Corn (CPF, GFPT) 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) 

BE8 นาย ตรขีวญั บุนนาค 09/11/64 ขาย หุน้สามญั 150,000 25.00  3,750,000  
    Revoked by Reporter   

BE8 นาย ตรขีวญั บุนนาค 09/11/64 ขาย หุน้สามญั 150,000 25.00  3,750,000  
FN นาย ธรรมศกัดิ ์จติตมิาพร 05/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 88,600 2.09  185,174  
FN นาย ธรรมศกัดิ ์จติตมิาพร 08/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 187,600 2.08  390,208  
KK นาย พรีะพล สาครนิทร ์ 09/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 3.82  191,000  
KK นาย พรีะพล สาครนิทร ์ 09/11/64 ขาย หุน้สามญั 150,000 3.72  558,000  
KK นาย อนุชติ อมรรตัน์วทิยา 09/11/64 ขาย หุน้สามญั 20,000 4.00  80,000  

OTO นาย สภุสทิธิ ์รกักสกิร 09/11/64 ขาย หุน้สามญั 40,000 12.60  504,000  
PRIME นาย สมประสงค ์ปญัจะลกัษณ์ 09/11/64 ขาย หุน้สามญั 10,000,000 1.95  19,500,000  
SABUY นาย ชเูกยีรต ิรุจนพรพจ ี 09/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 12,590,000 11.92  150,072,800  
SABUY นาย ชเูกยีรต ิรุจนพรพจ ี 10/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 1,000,000 12.00  12,000,000  

TM นาง สนุทร ีจรรโลงบุตร 09/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 55,000 3.34  183,700  
    Revoked by Reporter   

TM นาง สนุทร ีจรรโลงบุตร 09/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 55,000 3.34  183,700  
TM นาง สนุทร ีจรรโลงบุตร 09/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 55,000 3.34  183,700  

    Revoked by Reporter   
TM นาง สนุทร ีจรรโลงบุตร 09/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 55,000 3.34  183,700  
TM นาง สนุทร ีจรรโลงบุตร 09/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 55,000 3.34  183,700  

    Revoked by Reporter   
TTI นาย กําจร ชื่นชูจติต ์ 09/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 200 27.75  5,550  
TU นาย เชง นิรุตตนิานนท ์ 09/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 100,000 20.20  2,020,000  

Source: www.sec.or.th 

 
แบบรายงานการได้มาหรือจาํหน่ายหลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 246-2) 

หลกัทรพัย ์ ช่ือผู้ได้มา/จาํหน่าย วิธีการ ประเภท %ได้มา/ %หลงัได้มา/ วนัท่ีได้มา/ 
   หลกัทรพัย ์ จาํหน่าย จาํหน่าย จาํหน่าย 

EGCO สหกรณ์ออมทรพัยก์ารไฟฟ้าฝา่ยผลติแหง่ประเทศไทย จาํกดั ไดม้า หุน้ 0.02  5.02  08/11/64 
Source: www.sec.or.th 

หมายเหตุ: *กรณทีีม่กีารรายงานเป็นกลุ่ม ชื่อผูไ้ดม้า/จาํหน่าย จะแสดงขอ้มลูของบุคคลในกลุม่ทีม่กีารเปลีย่นแปลง สว่น %การไดม้า/จาํหน่ายและ %หลงัการไดม้า/จาํหน่าย 
จะแสดงตวัเลขของทัง้กลุ่ม และบุคคลตามมาตรา 258 (นยิามตามบุคคลมาตรา 258) 
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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 

AF 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 MORE 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 
ARIN 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 MORE-W2 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 
ARIP 29 ต.ค. – 18 พ.ย.21 ระดบั 1 NBC 1– 19 พ.ย. 21 ระดบั 1 
BIG 3 – 23 พ.ย.21 ระดบั 1 NWR 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 

BROOK 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 PLANET 11 ต.ค. – 19 พ.ย.21 ระดบั 1 
BROOK-W5 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 SK 1 พ.ย. – 9 ธ.ค.21 ระดบั 1 
BROOK-W6 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 SOLAR 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 
BROOK-W7 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 SVT 8 พ.ย. – 17 ธ.ค.21 ระดบั 1 

CHO 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 TH 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 
CI 19 ต.ค. – 8 พ.ย.21 ระดบั 1 U 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 

COMAN 9 – 29 พ.ย.21 ระดบั 1 UBE 11 ต.ค. – 19 พ.ย.21 ระดบั 1 
CRD 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 UMI 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 

DITTO 4 ต.ค. – 12 พ.ย.21 ระดบั 1 U-P 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 
GLORY 8 พ.ย. – 17 ธ.ค.21 ระดบั 1 U-W4 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 
HENG 8 พ.ย. – 17 ธ.ค.21 ระดบั 1 WAVE 1 พ.ย. – 9 ธ.ค.21 ระดบั 1 
HPT 25 ต.ค. – 12 พ.ย.21 ระดบั 1 WAVE-W2 1 พ.ย. – 9 ธ.ค.21 ระดบั 1 
JAS 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 WIN 25 ต.ค. – 12 พ.ย.21 ระดบั 1 
K 1 พ.ย. – 9 ธ.ค.21 ระดบั 1 YGG 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 

KKC 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 SANKO 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 2 
KOOL 4 ต.ค. – 12 พ.ย.21 ระดบั 1 AJA 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 3 
K-W1 1 พ.ย. – 9 ธ.ค.21 ระดบั 1 AJA-W3 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 3 
MILL 4 ต.ค. – 12 พ.ย.21 ระดบั 1 T 20 ต.ค. – 9 พ.ย.21 ระดบั 3 

MILL-W4 4 ต.ค. – 12 พ.ย.21 ระดบั 1 UREKA 12 ต.ค. – 1 พ.ย.21 ระดบั 3 
MILL-W6 4 ต.ค. – 12 พ.ย.21 ระดบั 1 UREKA-W2 12 ต.ค. – 1 พ.ย.21 ระดบั 3 
MONO 12 ต.ค. – 1 พ.ย.21 ระดบั 1    

 

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 
DIMET สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2563 - Listed 
DIMET-W3 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2563 - Listed 
DIMET-W4 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 01 ธ.ค. 2563 - Listed 
DV8 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.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 
KWG สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 ส.ค. 2564 - 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 
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 
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 

 
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 10 Nov 9 Nov 8 Nov 5 Nov 4 Nov Symbol 10 Nov 9 Nov 8 Nov 5 Nov 4 Nov

1 KCE 781.9 2.8 (120.7) (4.4) 18.0 1 MTC (350.2) (12.9) (15.3) 22.5 205.9 

2 CPALL 504.6 145.7 193.5 70.8 64.8 2 KTC (273.3) 36.5 19.1 2.5 263.7 

3 NEX 183.7 10.7 (14.4) 2.1 6.3 3 PTTEP (263.8) (6.7) 9.8 (272.9) (50.5)

4 ADVANC 171.2 (73.2) 225.5 34.4 237.9 4 GUNKUL (204.2) (219.3) (782.5) (60.6) (56.3)

5 JMART 148.5 46.6 133.1 (45.6) 31.9 5 IRPC (197.9) (54.0) (15.3) (62.8) 4.0 

6 ICN 118.5 21.8 (27.4) 1.3 19.5 6 SCB (185.3) (4.3) 226.9 (105.3) (70.0)

7 AP 85.7 (11.2) 33.2 (37.3) (19.1) 7 KBANK (184.0) 46.1 262.3 17.7 913.1 

8 HANA 72.7 149.8 29.3 18.5 20.6 8 AOT (175.2) 204.6 1,632.7 309.5 203.8 

9 CBG 64.3 7.1 (59.7) (25.3) 79.8 9 SCC (173.5) (226.7) 7.1 (230.4) (467.3)

10 IVL 61.6 (114.8) 68.8 71.9 (119.6) 10 PTT (156.0) (146.1) 156.0 38.4 192.2 

11 SPALI 60.3 48.9 35.4 32.8 12.2 11 BGRIM (140.0) (86.2) (116.0) 74.0 13.8 

12 MORE 55.2 95.2 7.8 163.8 58.4 12 SAWAD (136.7) (2.2) (85.5) (38.2) 221.3 

13 NCAP 39.6 (5.5) 12.2 (5.4) (3.0) 13 BANPU (135.9) (191.3) 67.1 45.2 (269.8)

14 RCL 33.0 (13.5) (30.0) (27.3) 59.9 14 GPSC (110.5) 2.9 (293.6) 108.5 87.8 

15 TKS 32.4 20.6 (1.3) 3.3 23.6 15 PSL (100.9) 93.1 3.6 25.0 237.2 

16 MICRO 28.6 0.6 0.4 (0.6) 9.4 16 BBL (91.7) (20.8) 105.0 (199.0) 591.3 

17 TU 27.7 66.6 (19.3) 32.7 112.3 17 STGT (90.5) 63.4 (37.2) 2.3 (13.2)

18 EE 26.5 (1.0) (9.0) (2.7) 6.8 18 TRUE (73.7) (31.8) 165.3 68.6 152.9 

19 SIRI 26.4 4.5 (15.4) 6.0 (5.0) 19 EA (55.9) 117.2 (103.1) (168.5) 123.1 

20 WORK 25.7 (2.5) (0.7) (13.0) 1.6 20 STA (55.4) (41.5) 19.3 (8.0) 4.8 

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 KCE 1,281.7 499.9 1,781.6 781.9 30.0 1 TISCO-P 0.01 0.01 74.0 

2 MTC 346.8 697.0 1,043.9 (350.2) 28.4 2 BBL 440.2 1,908.8 23.1 

3 DELTA 500.4 522.2 1,022.6 (21.8) 31.6 3 NINE 77.4 365.5 21.2 

4 CPALL 763.1 258.5 1,021.6 504.6 35.8 4 EMC-W6 855.1 4,216.7 20.3 

5 PTTGC 475.7 495.9 971.6 (20.3) 40.8 5 KBANK 432.0 2,369.3 18.2 

6 PTT 382.0 538.1 920.1 (156.0) 29.4 6 LH 2,058.7 11,949.7 17.2 

7 GPSC 326.0 436.5 762.5 (110.5) 29.1 7 AP 525.1 3,145.9 16.7 

8 HANA 407.8 335.1 742.9 72.7 31.7 8 MINT-W7 32.7 222.1 14.7 

9 SCB 274.4 459.8 734.2 (185.3) 26.8 9 BEYOND-W2 3.0 21.0 14.4 

10 IRPC 227.8 425.6 653.4 (197.9) 28.5 10 THIP 12.9 90.0 14.4 

11 SCC 236.3 409.9 646.2 (173.5) 27.4 11 GBX 153.0 1,089.1 14.1 

12 AOT 228.6 403.8 632.4 (175.2) 29.0 12 TU 645.7 4,771.8 13.5 

13 GUNKUL 202.1 406.3 608.4 (204.2) 25.6 13 SAT 53.5 425.2 12.6 

14 PTTEP 161.2 425.0 586.2 (263.8) 29.1 14 MACO-W3 169.9 1,353.0 12.6 

15 KBANK 186.9 370.9 557.7 (184.0) 17.4 15 PSL 193.7 1,559.3 12.4 

16 SAWAD 190.5 327.3 517.8 (136.7) 31.7 16 TISCO 95.3 800.6 11.9 

17 ADVANC 341.4 170.2 511.6 171.2 37.6 17 TTA 215.3 1,822.5 11.8 

18 BGRIM 170.5 310.6 481.1 (140.0) 20.1 18 MCS 55.2 477.0 11.6 

19 KTC 87.4 360.7 448.2 (273.3) 32.3 19 DIMET-W4 88.7 806.6 11.0 

20 OR 199.2 223.6 422.8 (24.4) 23.9 20 IRPC 2,226.0 20,434.4 10.9 

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 

AYUD 1,000 38,000 38.00 37.50 1.33% 28.57%

ASP 966,300 3,401,376 3.52 3.54 -0.56% 23.83%

BCP 438,000 11,733,625 26.79 27.00 -0.78% 22.57%

CPF 3,168,000 79,099,750 24.97 24.90 0.27% 20.40%

GPSC-R 3,507,900 261,288,250 74.49 74.50 -0.02% 19.91%

KTC-R 2,316,900 132,032,975 56.99 57.25 -0.46% 19.23%

SCGP 1,383,400 87,436,325 63.20 63.25 -0.07% 18.81%

STA-R 1,637,900 50,407,925 30.78 30.75 0.08% 17.71%

DELTA-R 727,000 280,933,700 386.43 387.00 -0.15% 17.44%

GFPT-R 434,200 5,221,020 12.02 12.10 -0.62% 17.33%

SAWAD-R 2,205,900 138,345,975 62.72 63.00 -0.45% 17.26%

BBL 919,600 117,364,650 127.63 128.00 -0.29% 17.01%

MTC-R 5,154,600 307,416,475 59.64 61.00 -2.23% 16.83%

CPALL 3,652,500 237,140,675 64.93 64.75 0.27% 16.60%

STEC 462,800 6,155,240 13.30 13.40 -0.75% 16.44%

COM7 543,800 38,628,950 71.04 71.50 -0.65% 16.09%

BEM 3,286,100 29,739,205 9.05 9.10 -0.55% 15.91%

PTT 6,170,200 236,212,000 38.28 38.50 -0.56% 15.17%

BTS 2,590,900 25,028,420 9.66 9.70 -0.41% 14.56%

EGCO-R 238,200 41,967,700 176.19 176.00 0.11% 14.09%

KTB 1,017,000 12,000,600 11.80 11.80 0.00% 13.94%

PTTGC-R 2,425,600 151,254,325 62.36 62.50 -0.23% 12.73%

BJC 636,100 21,770,900 34.23 34.00 0.66% 12.48%

KSL-R 204,200 757,938 3.71 3.70 0.32% 12.23%

BGRIM-R 3,567,900 144,224,425 40.42 41.00 -1.41% 12.05%

THANI-R 3,545,200 15,036,482 4.24 4.24 0.03% 12.03%

TOA-R 259,400 8,469,300 32.65 33.50 -2.54% 12.00%

MBK-R 80,300 1,108,140 13.80 13.80 0.00% 11.90%

QH 750,700 1,726,610 2.30 2.30 0.00% 11.89%

CENTEL-R 89,900 3,303,825 36.75 36.75 0.00% 11.76%

BCH-R 520,900 10,522,180 20.20 20.20 0.00% 11.66%

GFPT 285,100 3,417,270 11.99 12.10 -0.94% 11.38%

AOT 1,835,500 122,100,350 66.52 66.75 -0.34% 11.19%

AWC-R 2,652,800 12,468,096 4.70 4.68 0.43% 11.00%

BANPU 10,502,900 114,471,080 10.90 10.80 0.92% 10.76%

HANA-R 1,426,200 122,369,700 85.80 85.75 0.06% 10.49%

GULF 1,419,700 59,132,575 41.65 41.50 0.36% 10.00%

BEM-R 2,033,400 18,402,270 9.05 9.10 -0.55% 9.85%

IRPC 27,092,400 112,643,540 4.16 4.12 0.92% 9.77%

DOHOME 1,224,100 29,444,350 24.05 24.00 0.22% 9.65%

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 

SCC 286,400 112,952,800 394.39 394.00 0.10% 9.60%

SPALI 1,936,600 45,075,270 23.28 23.30 -0.11% 9.48%

XO 30,600 533,790 17.44 17.40 0.25% 9.37%

EA 554,500 36,044,500 65.00 65.50 -0.76% 9.15%

MEGA-R 79,900 3,732,000 46.71 46.50 0.45% 9.10%

TPIPP-R 297,000 1,246,908 4.20 4.22 -0.51% 8.96%

TCAP-R 628,200 22,772,250 36.25 36.25 0.00% 8.94%

CBG 417,100 51,116,600 122.55 122.00 0.45% 8.77%

BAM-R 1,061,000 19,526,320 18.40 18.40 0.02% 8.49%

KBANK 917,200 135,556,350 147.79 148.00 -0.14% 8.46%

EGATIF 125,700 1,533,540 12.20 12.20 0.00% 8.32%

SAWAD 1,055,100 66,354,300 62.89 63.00 -0.18% 8.26%

TTA 2,429,900 23,930,160 9.85 9.80 0.49% 8.25%

METCO 900 250,200 278.00 278.00 0.00% 8.18%

SIRI 5,885,300 7,605,287 1.29 1.30 -0.60% 8.13%

ASP-R 328,100 1,155,536 3.52 3.54 -0.51% 8.09%

IRPC-R 22,022,600 90,723,556 4.12 4.12 -0.01% 7.94%

VIBHA 596,200 1,347,956 2.26 2.28 -0.84% 7.90%

GUNKUL-R 19,497,600 93,191,368 4.78 4.80 -0.42% 7.83%

ICHI 180,800 1,912,470 10.58 10.50 0.74% 7.83%

PSH-R 47,700 648,720 13.60 13.70 -0.73% 7.79%

SCB-R 804,800 106,257,100 132.03 132.50 -0.36% 7.79%

GLOBAL 675,900 14,047,880 20.78 20.70 0.41% 7.76%

SGP-R 297,300 4,072,590 13.70 13.60 0.72% 7.65%

LH 3,102,800 26,482,095 8.53 8.60 -0.76% 7.56%

TISCO-R 131,200 12,048,750 91.83 92.50 -0.72% 7.42%

DOHOME-R 936,100 22,550,140 24.09 24.00 0.37% 7.38%

NTV 10,400 403,000 38.75 39.00 -0.64% 7.26%

BAM 905,100 16,704,400 18.46 18.40 0.30% 7.24%

BCP-R 140,300 3,786,450 26.99 27.00 -0.04% 7.23%

EPG 361,100 3,928,990 10.88 11.00 -1.09% 7.19%

CENTEL 54,300 1,999,700 36.83 36.75 0.21% 7.10%

IVL 1,145,700 49,037,250 42.80 42.75 0.12% 7.06%

CPN-R 827,300 49,269,525 59.55 60.00 -0.74% 6.96%

PTL-R 119,800 2,743,830 22.90 22.90 0.01% 6.94%

SCB 712,900 94,313,450 132.30 132.50 -0.15% 6.90%

TTB 11,947,300 13,978,341 1.17 1.17 0.00% 6.90%

TOP 913,000 50,020,200 54.79 55.25 -0.84% 6.83%

BDMS-R 1,335,400 31,947,160 23.92 24.10 -0.73% 6.82%

KCE-R 2,238,200 201,769,600 90.15 90.50 -0.39% 6.81%

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 

MEGA 59,300 2,772,275 46.75 46.50 0.54% 6.75%

HMPRO 906,200 13,648,820 15.06 15.10 -0.25% 6.69%

BCPG-R 456,200 5,915,600 12.97 13.00 -0.25% 6.62%

TU-R 1,938,400 38,831,210 20.03 20.10 -0.34% 6.59%

CK-R 103,100 2,264,890 21.97 22.00 -0.15% 6.57%

TOP-R 867,200 47,568,075 54.85 55.25 -0.72% 6.49%

ADVANC 227,900 43,991,900 193.03 194.00 -0.50% 6.47%

AWC 1,552,100 7,304,870 4.71 4.68 0.57% 6.44%

BH 57,600 8,806,500 152.89 152.50 0.26% 6.38%

DOD 18,800 215,170 11.45 11.40 0.40% 6.33%

IVL-R 1,020,200 43,585,025 42.72 42.75 -0.07% 6.28%

HMPRO-R 841,200 12,648,290 15.04 15.10 -0.42% 6.21%

STA 572,200 17,645,700 30.84 30.75 0.29% 6.19%

WHAUP 163,300 685,860 4.20 4.18 0.48% 6.19%

CK 96,300 2,115,730 21.97 22.00 -0.14% 6.14%

AMATA-R 712,000 14,964,670 21.02 20.80 1.05% 6.13%

SCGP-R 448,700 28,309,075 63.09 63.25 -0.25% 6.10%

TASCO 263,800 4,788,150 18.15 18.10 0.28% 6.06%

BCH 268,200 5,408,380 20.17 20.20 -0.17% 6.01%

WHA 9,369,200 32,448,632 3.46 3.48 -0.48% 6.00%

PTTEP-R 499,700 60,010,050 120.09 120.50 -0.34% 5.96%

RATCH 412,700 18,287,375 44.31 44.25 0.14% 5.88%

PTTGC 1,117,000 69,631,275 62.34 62.50 -0.26% 5.86%

TCAP 411,300 14,931,575 36.30 36.25 0.15% 5.85%

AI 66,900 488,800 7.31 7.40 -1.26% 5.72%

RATCH-R 400,000 17,699,975 44.25 44.25 0.00% 5.70%

CPN 668,500 39,685,975 59.37 60.00 -1.06% 5.63%

JMT 472,800 25,251,175 53.41 53.50 -0.17% 5.59%

STGT 591,600 16,717,700 28.26 28.25 0.03% 5.46%

TIDLOR 1,232,600 44,633,675 36.21 35.75 1.29% 5.44%

SSP 100,400 1,344,670 13.39 13.40 -0.05% 5.41%

MTC 1,640,100 98,083,800 59.80 61.00 -1.96% 5.36%

KTC 640,300 37,015,300 57.81 57.25 0.98% 5.31%

SPALI-R 1,080,000 25,099,970 23.24 23.30 -0.25% 5.29%

BA 70,900 851,070 12.00 12.10 -0.79% 5.26%

PSH 31,900 433,840 13.60 13.70 -0.73% 5.21%

JMT-R 438,200 23,361,400 53.31 53.50 -0.35% 5.18%

DDD 31,000 562,040 18.13 18.30 -0.93% 5.14%

PTT-R 2,083,200 80,016,550 38.41 38.50 -0.23% 5.12%

UVAN 157,900 1,101,790 6.98 6.95 0.40% 5.07%

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 

BDMS 981,100 23,595,170 24.05 24.10 -0.21% 5.01%

MINT 212,100 7,161,700 33.77 34.00 -0.69% 5.00%

TRUE-R 10,199,600 38,490,478 3.77 3.78 -0.17% 4.97%

AOT-R 812,800 54,051,150 66.50 66.75 -0.37% 4.96%

DCC 316,300 936,248 2.96 2.96 0.00% 4.96%

CRC-R 458,900 16,603,500 36.18 36.25 -0.19% 4.95%

THCOM 230,800 2,512,070 10.88 10.90 -0.15% 4.93%

STEC-R 136,200 1,811,460 13.30 13.40 -0.75% 4.84%

BCPG 331,100 4,292,420 12.96 13.00 -0.28% 4.81%

TISCO 84,300 7,748,675 91.92 92.50 -0.63% 4.77%

CIMBT 285,300 253,917 0.89 0.89 0.00% 4.74%

PRM 65,400 418,560 6.40 6.40 0.00% 4.71%

M 43,100 2,371,375 55.02 55.75 -1.31% 4.70%

PSL-R 672,800 11,745,140 17.46 17.60 -0.81% 4.69%

PTG 346,700 5,096,490 14.70 14.60 0.68% 4.69%

AP 2,527,400 23,143,590 9.16 9.30 -1.54% 4.64%

DTAC 371,000 13,206,750 35.60 36.00 -1.12% 4.59%

EA-R 275,300 17,911,950 65.06 65.50 -0.67% 4.54%

KKP 56,900 3,442,525 60.50 60.50 0.00% 4.54%

CBG-R 211,800 25,873,350 122.16 122.00 0.13% 4.45%

JMART 551,600 24,043,200 43.59 43.75 -0.37% 4.39%

CHAYO 38,000 448,400 11.80 11.90 -0.84% 4.37%

CPALL-R 962,300 62,487,575 64.94 64.75 0.29% 4.37%

VGI 1,052,300 7,486,820 7.11 7.15 -0.49% 4.27%

SCC-R 126,900 50,073,500 394.59 394.00 0.15% 4.25%

TU 1,251,500 25,159,440 20.10 20.10 0.02% 4.25%

GULF-R 600,600 24,981,725 41.59 41.50 0.23% 4.23%

PLANB-R 285,700 1,979,830 6.93 6.90 0.43% 4.22%

CHG 1,476,700 5,429,122 3.68 3.68 -0.09% 4.21%

XPG 1,895,800 5,852,482 3.09 3.10 -0.42% 4.20%

DTAC-R 337,400 12,143,200 35.99 36.00 -0.03% 4.18%

NOBLE 73,000 470,850 6.45 6.45 0.00% 4.18%

INTUCH-R 165,800 12,560,700 75.76 75.25 0.68% 4.16%

TRUE 8,112,200 30,594,060 3.77 3.78 -0.23% 3.95%

COM7-R 132,100 9,458,525 71.60 71.50 0.14% 3.91%

MAJOR-R 148,500 3,144,990 21.18 21.00 0.85% 3.91%

LH-R 1,586,300 13,499,615 8.51 8.60 -1.05% 3.86%

GPSC 665,500 49,767,075 74.78 74.50 0.38% 3.78%

UNIQ-R 14,100 93,765 6.65 6.70 -0.75% 3.74%

CRC 339,200 12,277,875 36.20 36.25 -0.15% 3.66%

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 

CKP 777,700 4,043,835 5.20 5.20 -0.01% 3.64%

SMPC 10,000 116,000 11.60 11.60 0.00% 3.63%

ITD 1,210,400 2,777,310 2.29 2.30 -0.24% 3.62%

CKP-R 771,000 4,008,530 5.20 5.20 -0.02% 3.61%

SHR 169,800 620,194 3.65 3.68 -0.75% 3.59%

AMATA 414,300 8,731,730 21.08 20.80 1.33% 3.57%

ADVANC-R 124,800 24,087,650 193.01 194.00 -0.51% 3.54%

BLA 42,800 1,223,500 28.59 29.00 -1.43% 3.51%

BGRIM 1,030,500 41,689,550 40.46 41.00 -1.33% 3.48%

SPCG 42,300 756,210 17.88 17.90 -0.13% 3.48%

TKN-R 212,700 1,426,185 6.71 6.75 -0.66% 3.47%

TQM 12,200 1,300,000 106.56 107.00 -0.41% 3.44%

ORI 567,600 6,449,020 11.36 11.80 -3.71% 3.43%

KSL 56,900 211,012 3.71 3.70 0.23% 3.41%

ACE 651,300 2,366,310 3.63 3.64 -0.19% 3.40%

SPRC 225,800 2,348,320 10.40 10.40 0.00% 3.33%

LHFG 308,900 423,757 1.37 1.36 0.87% 3.22%

GUNKUL 7,999,200 38,356,546 4.80 4.80 -0.10% 3.21%

BH-R 28,900 4,411,150 152.63 152.50 0.09% 3.20%

LOXLEY 133,700 371,686 2.78 2.78 0.00% 3.11%

SGP 120,800 1,681,210 13.92 13.60 2.33% 3.11%

SCCC 4,000 659,900 164.98 165.50 -0.32% 3.08%

GLOBAL-R 267,300 5,533,110 20.70 20.70 0.00% 3.07%

TASCO-R 133,900 2,425,400 18.11 18.10 0.07% 3.07%

BANPU-R 2,968,500 32,191,740 10.84 10.80 0.41% 3.04%

PTTEP 253,700 30,444,050 120.00 120.50 -0.41% 3.03%

CPF-R 467,300 11,639,810 24.91 24.90 0.03% 3.01%

BGC 35,500 390,500 11.00 11.00 0.00% 2.97%

AP-R 1,615,100 14,916,740 9.24 9.30 -0.69% 2.96%

EGCO 47,000 8,248,650 175.50 176.00 -0.28% 2.78%

KKP-R 34,900 2,111,650 60.51 60.50 0.01% 2.78%

NRF 94,000 736,500 7.84 7.85 -0.19% 2.77%

ESSO 134,900 1,074,895 7.97 7.90 0.86% 2.74%

M-R 25,000 1,381,250 55.25 55.75 -0.90% 2.73%

TPIPL 132,400 228,168 1.72 1.72 0.19% 2.73%

PLANB 183,300 1,267,585 6.92 6.90 0.22% 2.70%

ORI-R 441,100 5,052,980 11.46 11.80 -2.92% 2.67%

OR 866,400 23,057,700 26.61 26.25 1.38% 2.59%

TKN 159,200 1,062,835 6.68 6.75 -1.09% 2.59%

AUCT 28,100 257,115 9.15 9.25 -1.08% 2.56%

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 

UNIQ 9,600 63,840 6.65 6.70 -0.75% 2.55%

KBANK-R 270,200 39,885,150 147.61 148.00 -0.26% 2.49%

THANI 718,200 3,038,342 4.23 4.24 -0.22% 2.44%

OR-R 804,600 21,300,050 26.47 26.25 0.85% 2.41%

ERW 71,700 233,108 3.25 3.22 0.97% 2.39%

RS-R 176,300 3,089,220 17.52 18.00 -2.65% 2.34%

HANA 315,000 26,981,125 85.65 85.75 -0.11% 2.32%

NER 206,400 1,475,760 7.15 7.15 0.00% 2.19%

S 46,000 89,700 1.95 1.96 -0.51% 2.18%

BPP-R 39,400 677,820 17.20 17.30 -0.56% 2.17%

BAY 21,900 744,075 33.98 33.75 0.67% 2.16%

SCCC-R 2,800 462,550 165.20 165.50 -0.18% 2.16%

LPN 75,000 365,202 4.87 4.90 -0.63% 2.13%

TPIPP 70,400 295,680 4.20 4.22 -0.47% 2.12%

STARK-R 1,914,000 8,734,190 4.56 4.64 -1.65% 2.04%

BOL 9,400 126,710 13.48 13.50 -0.15% 2.01%

ANAN 62,300 95,319 1.53 1.53 0.00% 2.00%

CHG-R 697,000 2,558,668 3.67 3.68 -0.25% 1.99%

AAV 1,115,300 3,239,250 2.90 2.92 -0.54% 1.97%

INTUCH 77,800 5,905,375 75.90 75.25 0.87% 1.95%

RCL 52,800 2,289,550 43.36 43.25 0.26% 1.94%

ICHI-R 44,400 470,640 10.60 10.50 0.95% 1.92%

MC 9,200 83,260 9.05 9.15 -1.09% 1.91%

BTS-R 337,300 3,254,945 9.65 9.70 -0.52% 1.90%

S-R 38,800 75,660 1.95 1.96 -0.51% 1.84%

BLAND-R 137,100 149,439 1.09 1.08 0.93% 1.81%

SABINA-R 11,400 220,020 19.30 19.30 0.00% 1.81%

SA 54,400 586,150 10.77 10.60 1.65% 1.78%

DEMCO 70,600 302,976 4.29 4.26 0.74% 1.77%

UV 20,800 81,536 3.92 3.90 0.51% 1.77%

SIRI-R 1,264,500 1,643,850 1.30 1.30 0.00% 1.75%

SAK 212,100 1,846,685 8.71 9.00 -3.26% 1.68%

TOA 36,300 1,177,025 32.42 33.50 -3.21% 1.68%

SPCG-R 20,000 358,000 17.90 17.90 0.00% 1.65%

RS 121,400 2,119,540 17.46 18.00 -3.00% 1.61%

SAPPE 21,400 532,030 24.86 24.80 0.25% 1.57%

TPCH 17,100 189,300 11.07 11.20 -1.16% 1.52%

MDX 23,200 136,880 5.90 6.05 -2.48% 1.51%

KCE 493,000 44,447,125 90.16 90.50 -0.38% 1.50%

JR 10,100 71,710 7.10 7.15 -0.70% 1.42%

Source: SET 
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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 

RCL-R 38,600 1,678,375 43.48 43.25 0.53% 1.42%

SC 64,600 230,504 3.57 3.60 -0.88% 1.41%

ASK 19,700 868,200 44.07 44.25 -0.40% 1.40%

7UP 1,940,400 2,880,771 1.48 1.48 0.31% 1.39%

AIE 145,900 749,366 5.14 5.10 0.71% 1.37%

JAS-R 90,400 254,928 2.82 2.82 0.00% 1.31%

MAJOR 49,200 1,038,480 21.11 21.00 0.51% 1.30%

JKN 34,100 290,310 8.51 8.65 -1.58% 1.29%

LPN-R 45,000 219,600 4.88 4.90 -0.41% 1.28%

WORK 69,500 1,510,580 21.73 22.00 -1.20% 1.26%

PSL 177,500 3,109,000 17.52 17.60 -0.48% 1.24%

RBF 43,600 861,620 19.76 20.10 -1.68% 1.23%

BPP 22,100 382,330 17.30 17.30 0.00% 1.22%

ROJNA 198,100 1,400,480 7.07 7.00 0.99% 1.19%

MINT-R 50,000 1,687,500 33.75 34.00 -0.74% 1.18%

WORK-R 64,100 1,399,230 21.83 22.00 -0.78% 1.17%

AH 24,400 527,110 21.60 21.90 -1.36% 1.12%

AKR 70,000 70,000 1.00 1.00 0.00% 1.12%

AEONTS-R 3,900 764,550 196.04 195.50 0.28% 1.07%

BKI 400 111,200 278.00 278.00 0.00% 1.07%

ASIAN-R 85,300 1,413,780 16.57 16.60 -0.16% 1.06%

VNG 18,500 170,030 9.19 9.15 0.45% 1.06%

PTL 17,800 407,620 22.90 22.90 0.00% 1.03%

KEX 64,600 2,286,425 35.39 36.75 -3.69% 1.02%

ASIAN 79,300 1,307,500 16.49 16.60 -0.67% 0.98%

AEONTS 3,500 685,600 195.89 195.50 0.20% 0.96%

CGD 622,900 317,679 0.51 0.51 0.00% 0.96%

SIS 12,900 485,675 37.65 36.50 3.15% 0.94%

FSMART 20,700 232,530 11.23 11.00 2.12% 0.93%

BEC-R 80,900 1,021,170 12.62 12.50 0.98% 0.90%

MBK 6,100 84,290 13.82 13.80 0.13% 0.90%

AJ 16,800 315,030 18.75 18.80 -0.26% 0.87%

KEX-R 55,000 1,988,050 36.15 36.75 -1.64% 0.87%

TTB-R 1,480,800 1,732,536 1.17 1.17 0.00% 0.86%

TIDLOR-R 183,200 6,549,400 35.75 35.75 0.00% 0.81%

RJH-R 6,100 204,350 33.50 34.00 -1.47% 0.78%

DELTA 30,900 11,864,100 383.95 387.00 -0.79% 0.74%

TSTH 145,600 228,300 1.57 1.59 -1.38% 0.74%

MICRO 67,400 528,475 7.84 8.30 -5.53% 0.72%

JMART-R 89,200 3,892,925 43.64 43.75 -0.25% 0.71%

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  THURSDAY, 11 NOVEMBER, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  36 

 

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 

ILM 3,800 68,750 18.09 18.10 -0.04% 0.69%

VGI-R 166,300 1,189,045 7.15 7.15 0.00% 0.67%

KGI 40,000 252,205 6.31 6.35 -0.71% 0.66%

SABUY-R 81,600 975,220 11.95 11.90 0.43% 0.64%

SAT 12,600 262,970 20.87 21.00 -0.62% 0.64%

BAFS-R 2,800 80,750 28.84 29.25 -1.40% 0.63%

WHA-R 970,100 3,360,796 3.46 3.48 -0.45% 0.62%

JWD 87,600 1,386,160 15.82 16.00 -1.10% 0.59%

RJH 4,500 149,625 33.25 34.00 -2.21% 0.57%

DEMCO-R 21,600 92,416 4.28 4.26 0.43% 0.54%

STPI 11,600 50,054 4.32 4.30 0.35% 0.52%

NETBAY 1,900 47,120 24.80 25.25 -1.78% 0.50%

SPA 500 3,725 7.45 7.40 0.68% 0.50%

AMANAH 13,800 67,086 4.86 4.88 -0.38% 0.48%

OSP 6,600 219,450 33.25 33.00 0.76% 0.48%

BJC-R 23,100 785,400 34.00 34.00 0.00% 0.45%

NCAP 75,800 727,100 9.59 9.90 -3.11% 0.42%

ETC 383,900 1,139,626 2.97 3.00 -1.05% 0.40%

JTS 3,700 299,700 81.00 80.25 0.93% 0.40%

TFG 3,000 12,840 4.28 4.30 -0.47% 0.39%

BLAND 28,400 30,956 1.09 1.08 0.93% 0.38%

SNC 22,300 341,190 15.30 15.50 -1.29% 0.37%

LANNA 56,900 1,048,370 18.42 17.90 2.93% 0.36%

UTP 12,000 199,200 16.60 16.80 -1.19% 0.31%

CCET-R 7,700 20,306 2.64 2.62 0.65% 0.29%

RBF-R 8,400 168,310 20.04 20.10 -0.31% 0.24%

ITD-R 74,200 170,446 2.30 2.30 -0.13% 0.22%

SINGER 12,200 527,600 43.25 42.50 1.76% 0.22%

BAY-R 1,700 57,800 34.00 33.75 0.74% 0.17%

STARK 163,200 755,392 4.63 4.64 -0.25% 0.17%

BA-R 2,000 24,000 12.00 12.10 -0.83% 0.15%

KISS 7,100 82,360 11.60 12.10 -4.13% 0.10%

ASK-R 1,000 43,750 43.75 44.25 -1.13% 0.07%

SKE 45,000 49,050 1.09 1.09 0.00% 0.06%

SYNEX 600 15,150 25.25 25.25 0.00% 0.06%

UV-R 600 2,352 3.92 3.90 0.51% 0.05%

PTG-R 400 5,880 14.70 14.60 0.68% 0.01%

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  THURSDAY, 11 NOVEMBER, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  37 

 

Foreign Board & Big Lot 
 

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

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

PTT-F 1,090,300 41,703,975 38.50 38.50  0.00 

SCC-F 21,000 8,294,000 394.00 394.00  0.00 

KBANK-F 10,000 1,479,250 148.00 148.00  0.00 

BDMS-F 55,400 1,322,420 23.90 24.10  (0.83)

BBL-F 10,100 1,282,750 127.50 128.00  (0.39)

TU-F 37,400 748,430 20.00 20.10  (0.50)

KCE-F 2,500 227,500 91.00 90.50  0.55 

OR-F 2,400 67,650 26.50 26.25  0.95 

DIF-F 2,500 33,750 13.50 13.50  0.00 

Source: SET 

 
Big Lot 

Securities Volume Value Avg. Price Last Price % Price Change Transaction 

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

BDMS 12,728,600  305,077,110 23.97 24.10 (0.54) 2.00

STGT 3,030,000  85,680,000 28.28 28.25 0.11  2.00

BEC 4,500,000  56,700,000 12.60 12.50 0.80  1.00

KBAN13C2201A 60,000,000  25,800,000 0.43 0.43 0.00  3.00

BCH 586,100  11,839,220 20.20 20.20 0.00  1.00

SAWAD 166,600  10,495,800 63.00 63.00 0.00  1.00

EA 160,000  10,480,000 65.50 65.50 0.00  1.00

S5013C2203A 14,999,900  10,364,931 0.69 0.69 0.00  1.00

IVL 211,200  9,174,528 43.44 42.75 1.61  2.00

PTT13C2203A 30,000,000  6,900,000 0.23 0.23 0.00  1.00

MTC 100,000  6,100,000 61.00 61.00 0.00  1.00

PTT 128,000  4,928,000 38.50 38.50 0.00  1.00

CPF 158,400  3,944,160 24.90 24.90 0.00  1.00

KTC 62,100  3,663,900 59.00 57.25 3.06  1.00

PTTGC 52,700  3,267,400 62.00 62.50 (0.80) 1.00

AQ 5,000,000  235,000 0.05 0.04 25.00  1.00

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  THURSDAY, 11 NOVEMBER, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  38 

 

Warrant Table (I) 
As of 10/11/21

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 1.48 0.50 29.6% na na 2.96 335.9% Last business day of Jun (1st on 30 Jun 2020)

AIE-W2 In 1.000 1:0.2500 04/05/2023 5.10 0.85 43.3% 0.80 6.8% 1.50 134.3% 31 Mar 2022, 30 Sep 2022, 4 May 2023

AJA-W3 In 0.200 1:1.0000 30/08/2024 0.58 0.34 33.8% 0.32 7.8% 1.71 67.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

ALL-W1 Out 2.545 1:1.1000 17/08/2022 2.86 0.66 23.1% 0.35 87.4% 4.77 62.6% Last business day of Mar, Sep (1st on 31 Mar 2021)

AS-W2 In 3.500 1:1.0000 24/01/2024 19.20 14.30 56.9% 12.77 12.0% 1.34 162.1% Last business day of 25 Jun, 25 Dec  (1st on 25 Jun 2021)

B-W6 Out 0.660 1:1.0000 16/08/2023 0.85 0.35 44.5% 0.25 39.4% 2.43 77.7% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

B52-W3 In 0.242 1:1.0336 14/02/2022 0.65 0.37 29.8% 0.39 (4.1%) 1.82 na Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

BANPU-W4 In 5.000 1:1.0000 30/09/2022 10.80 4.76 47.9% 4.55 4.6% 2.27 72.6% 30 Sep 2022

BANPU-W5 Out 7.500 1:1.0000 30/09/2023 10.80 3.42 47.9% 3.24 5.5% 3.16 53.4% 30 Sep 2023

BC-W1 Out 3.200 1:1.0000 29/08/2023 1.45 0.54 34.3% 0.01 3567.2% 2.69 127.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BCPG-W1 Out 8.000 1:1.0000 13/11/2022 13.00 5.10 17.5% 4.76 7.2% 2.55 45.1% 2021 (20 Apr, 20 Jul, 20 Oct), 2022 (20 Jan, 20 Apr, 20 Jul, 20 Oct)

BCPG-W2 Out 8.000 1:1.0000 13/11/2023 13.00 5.05 17.5% 4.46 13.3% 2.57 39.6% 20 Jan 2023, 20 Apr 2023, 20 Jul 2023, 20 Oct 2023

BEYOND-W2 Out 10.000 1:1.0000 30/08/2024 9.85 4.12 19.3% 1.18 250.2% 2.39 71.2% 15 May, 15 Nov  (1st on 15 Nov 2021)

BKD-W2 Out 4.425 1:1.0169 30/11/2022 2.22 0.25 16.4% 0.00 na 9.03 86.2% Last business day of Nov 

BM-W2 In 1.000 1:1.0000 24/06/2023 4.74 3.56 48.2% 2.72 31.0% 1.33 na 24 Dec 2021, 24 Jun 2022, 24 Dec 2022, 24 Jun 2023

BROOK-W5 In 0.213 1:1.1730 20/05/2022 0.90 0.75 45.4% 0.76 (1.6%) 1.41 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

BROOK-W6 Out 0.650 1:1.0000 12/07/2024 0.90 0.49 45.4% 0.22 120.6% 1.84 154.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BROOK-W7 Out 1.300 1:1.0000 12/07/2026 0.90 0.49 45.4% 0.15 234.4% 1.84 115.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BTS-W6 Out 9.900 1:1.0000 05/09/2022 9.70 1.38 12.6% 0.25 448.6% 7.03 47.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BYD-W6 In 0.755 1:0.2647 08/09/2023 9.15 2.16 34.6% 1.74 24.0% 1.12 na Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2020)

CEN-W5 Out 2.140 1:1.0000 12/05/2026 2.94 0.99 52.0% 1.02 (2.5%) 2.97 49.8% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)

CGD-W5 Out 1.000 1:1.0000 22/04/2023 0.51 0.16 17.8% 0.00 na 3.19 121.2% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

CGH-W4 Out 1.250 1:1.0000 30/05/2024 1.07 0.27 23.8% 0.08 224.8% 3.96 58.6% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

CHAYO-W1 In 5.365 1:1.2110 27/05/2022 11.90 7.55 24.5% 7.63 (1.1%) 1.91 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 11.90 3.40 24.5% 1.96 73.4% 3.50 58.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

CWT-W5 Out 3.500 1:1.0000 29/09/2023 3.44 1.50 21.8% 0.36 313.8% 2.29 94.1% Last business day of 30 Sep 2022, 30 Sep 2023 (1st on 30 Sep 2020)

DIMET-W3 In 0.348 1:1.8679 18/02/2022 0.65 0.50 40.1% 0.56 (11.5%) 2.43 na 20 Feb, 20 May, 20 Aug, 20 Nov  (1st on 20 May 2020)

DIMET-W4 Out 0.500 1:1.0000 29/09/2023 0.65 0.25 40.1% 0.14 73.5% 2.60 100.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

D-W1 Out 3.333 1:1.2000 04/03/2022 4.04 1.17 16.9% 0.73 59.8% 4.14 89.9% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 29 May 2020)

ECF-W4 Out 2.000 1:1.0000 02/06/2024 1.82 0.58 26.3% 0.19 204.0% 3.14 68.8% 20 Mar, 20 Jul, 20 Nov (1st on 20 Nov 2021)

EMC-W6 Out 0.150 1:1.0000 15/10/2023 0.26 0.12 54.4% 0.09 38.0% 2.17 115.3% End of Jun, Dec 

ERW-W3 Out 3.000 1:1.0000 14/06/2024 3.22 1.11 38.9% 0.83 33.6% 2.90 55.3% 14 Jun 2024

FLOYD-W1 Out 2.000 1:1.0000 30/05/2024 1.69 0.50 20.9% 0.10 394.2% 3.38 68.3% Last business day of May (1st on 31 May 2022)

GLOCON-W4 In 0.500 1:1.0000 20/01/2022 1.25 0.54 48.3% 0.60 (10.1%) 2.31 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2019)

HYDRO-W1 Out 1.000 1:0.5000 10/02/2022 0.37 0.14 87.2% 0.00 na 1.32 588.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 2 Mar 2020)

III-W1 In 6.000 1:1.0000 13/05/2023 11.60 4.90 40.5% 4.54 7.9% 2.37 61.1% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2020)

IP-W1 Out 25.000 1:1.0000 30/09/2023 20.90 6.25 54.2% 4.55 37.4% 3.34 70.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

ITEL-W3 Out 3.300 1:1.0000 14/04/2023 5.00 1.92 34.0% 1.48 29.8% 2.60 72.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

JCK-W6 Out 2.000 1:1.0000 12/11/2022 1.10 0.22 21.2% 0.00 na 5.00 120.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

JCKH-W1 Out 0.250 1:1.0000 15/07/2024 0.40 0.32 39.6% 0.15 111.5% 1.25 223.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMART-W3 In 10.949 1:1.0046 17/06/2022 43.75 30.25 41.9% 31.98 (5.4%) 1.45 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W4 In 14.931 1:1.0046 18/06/2024 43.75 26.50 41.9% 26.72 (0.8%) 1.66 35.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W5 Out 70.000 1:1.0000 26/07/2025 43.75 14.00 41.9% 6.35 120.5% 3.13 67.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMT-W3 In 41.960 1:1.0010 16/05/2022 53.50 10.30 46.1% 12.48 (17.5%) 5.20 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

J-W1 Out 2.000 1:1.0000 10/06/2022 3.08 1.75 40.8% 1.07 63.0% 1.76 166.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2019)

K-W1 Out 1.000 1:1.0000 11/10/2022 1.50 0.53 84.8% 0.52 2.2% 2.83 88.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

KUN-W1 Out 2.800 1:1.0000 28/04/2024 2.86 0.51 27.4% 0.38 32.9% 5.61 36.3% 27 Apr 2022, 27 Oct 2022, 27 Apr 2023, 27 Oct 2023, 27 Apr 2024

KWM-W1 In 1.500 1:1.0000 04/07/2023 4.28 2.36 34.5% 2.01 17.4% 1.81 117.3% 4 Jan 2022, 4 Jul 2022, 4 Jan 2023, 4 Jul 2023

LIT-W1 Out 4.000 1:0.5000 25/04/2022 3.46 0.39 9.8% 0.00 na 4.44 140.4%  Last business day of 25 Jan, 25 Apr, 25 Jul, 25 Oct

MACO-W3 Out 2.000 1:1.0000 29/08/2025 0.73 0.18 30.8% 0.01 1443.3% 4.06 75.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

MBK-W1 In 2.816 1:1.0653 15/11/2023 13.80 11.50 9.0% 11.48 0.2% 1.28 50.4% Every 15th of month  (1st on 15 Jan 2021)

MBK-W2 In 2.909 1:1.0313 15/05/2024 13.80 11.10 9.0% 11.02 0.7% 1.28 56.1% Every 15th of month (1st on 15 Jul 2021)

META-W5 Out 1.000 1:1.0000 31/10/2023 0.62 0.24 57.8% 0.09 167.5% 2.58 111.0% 29 Oct 2021, 31 Oct 2022, 31 Oct 2023

MILL-W4 Out 1.735 1:1.2680 11/07/2022 1.60 0.41 80.6% 0.42 (1.8%) 4.95 79.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

MILL-W6 Out 1.500 1:1.0000 23/05/2024 1.60 0.57 80.6% 0.67 (14.6%) 2.81 66.5% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

MINT-W7 In 21.600 1:1.0000 31/07/2023 34.00 11.70 21.5% 12.23 (4.3%) 2.91 na 15 Feb, 15 May, 15 Aug, 15 Nov (1st on 16 Nov 2020)

MINT-W8 In 28.000 1:1.0000 05/05/2023 34.00 5.15 21.5% 6.99 (26.3%) 6.60 na Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MINT-W9 Out 31.000 1:1.0000 15/02/2024 34.00 3.90 21.5% 5.86 (33.5%) 8.72 9.7% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MORE-W2 Out 2.000 1:1.0000 21/10/2022 1.91 0.45 46.4% 0.29 57.4% 4.24 70.9% Last business day of 21 Oct 2021, 21 Oct 2022

MVP-W1 In 1.200 1:1.0000 06/07/2023 3.86 2.36 44.5% 2.17 8.7% 1.64 101.0% 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 7.15 5.10 35.6% 4.67 9.2% 1.40 212.1% 15 Dec 2020, 15 Jun 2021, 15 Dec 2021, 28 May 2022

NEX-W2 In 1.000 1:1.5600 19/05/2023 10.10 11.50 52.1% 11.76 (2.2%) 1.37 na 21 May 2023

NFC-W1 Out 6.484 1:1.0026 14/12/2021 3.62 0.37 23.5% 0.00 na 9.81 237.9% Last business day of Jun, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

NOBLE-W2 Out 7.597 1:1.0530 12/01/2024 6.45 1.12 9.7% 0.00 na 6.06 72.3% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

NRF-W1 Out 10.000 1:1.0000 26/05/2023 7.85 2.60 37.3% 0.75 246.5% 3.02 88.0% 15 Dec 2021, 15 Jun 2022, 15 Dec 2022, 26 May 2022

NUSA-W4 Out 1.000 1:1.0000 17/05/2023 0.39 0.18 19.5% 0.00 na 2.17 174.2% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

OCEAN-W3 In 1.000 1:1.0000 13/02/2022 1.52 0.45 25.0% 0.35 29.5% 3.38 143.2% 13 Feb 2022

PACE-W2 Out 2.000 1:1.0000 22/02/2023 0.03 0.01 304.0% 0.01 (33.3%) 3.00 258.3% 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 23.3% 1.50 352.8% 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 0.83 31.5% 0.53 56.4% 2.99 112.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2019)

PIMO-W2 In 1.750 1:1.0000 11/05/2023 3.66 1.60 29.7% 1.44 10.9% 2.29 68.2% 27 Jan 2022, 27 Jul 2022, 27 Jan 2023, 11 May 2023

PJW-W1 Out 3.000 1:1.0000 18/07/2024 4.02 1.21 50.0% 1.10 10.2% 3.32 57.8% Last business day of May, Nov  (1st on 18 Jul 2022)

PORT-W1 Out 5.909 1:1.1000 27/05/2022 2.48 0.34 18.6% 0.00 na 8.02 130.1% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2019)

PPPM-W4 In 0.439 1:2.2800 31/07/2024 0.74 0.62 176.1% 1.20 (48.2%) 2.72 36.3% Last business day of Oct  (1st on 31 Oct 2019)

RS-W4 Out 29.000 1:1.0000 23/05/2024 18.00 4.10 21.5% 0.26 1468.7% 4.39 66.7% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

RWI-W2 In 1.500 1:1.0000 06/01/2022 2.02 0.36 69.4% 0.37 (2.8%) 5.61 58.3% 15 Jun 20, 15 Sep 20, 15 Dec 20, 15 Mar 21, 15 Jun 21, 15 Sep 21, 6 Jan 22

SAAM-W1 Out 7.500 1:1.0000 20/10/2022 6.05 1.31 51.8% 0.66 100.0% 4.62 82.9% 17 Jan 2022, 18 May 2022, 19 Oct 2022

SAAM-W2 Out 11.000 1:1.0000 20/10/2024 6.05 1.30 51.8% 0.88 47.0% 4.65 63.2% 17 Jan 22, 18 May 22, 26 Oct 22, 17 May 23, 23 Oct 23, 21 May24, 19 Oct 24

SABUY-W1 In 3.185 1:1.0203 10/05/2024 11.90 8.65 52.4% 8.22 5.2% 1.40 83.0% Last business day of 10 May,10  Nov  (1st on 10 Nov 2021)  
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Warrant Table (II) 
As of 10/11/21

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
SAMART-W3 Out 10.000 1:1.0000 17/05/2024 6.05 1.45 34.8% 0.37 294.0% 4.17 69.1% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SAMTEL-W1 Out 12.000 1:1.0000 17/05/2024 6.55 1.41 19.6% 0.03 5500.8% 4.65 68.8% Last business day of May, Nov (1st on 30 Nov 2021)

SAWAD-W2 Out 98.292 1:1.0170 30/08/2025 63.00 10.90 24.5% 2.24 385.7% 5.88 47.1% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

SDC-W1 Out 0.500 1:1.0000 01/06/2023 0.58 0.41 61.9% 0.18 126.9% 1.41 202.5% Last business day of Jun, Dec  

SIMAT-W3 Out 21.794 1:1.3765 19/05/2025 4.98 0.99 58.7% 0.56 75.4% 6.92 69.5% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct

SIMAT-W5 In 2.000 1:1.0000 02/09/2024 4.98 2.88 58.7% 2.63 9.5% 1.73 83.0% 2 Sep 2024

SINGER-W2 In 14.000 1:1.0000 21/04/2023 42.50 27.25 38.9% 26.96 1.1% 1.56 56.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

SMT-W3 Out 4.000 1:1.0000 30/06/2024 6.20 2.40 63.4% 2.63 (8.9%) 2.58 52.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SNP-W2 Out 1.000 1:1.0000 18/05/2023 15.10 14.10 13.4% 13.01 8.4% 1.07 na Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

SONIC-W1 In 1.000 1:1.0000 21/04/2023 4.20 2.52 47.6% 2.09 20.7% 1.67 220.6% 21 Oct 2021, 21 Apr 2022, 21 Oct 2022, 21 Apr 2023

SSP-W1 Out 12.000 1:1.0000 22/02/2022 13.40 2.38 22.0% 1.41 68.8% 5.63 67.9% Last business day of Feb, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SSP-W2 Out 20.000 1:1.0000 22/05/2025 13.40 2.46 22.0% 0.50 388.2% 5.45 48.0% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)

STARK-W1 Out 5.000 1:1.0000 03/01/2025 4.64 1.02 21.5% 0.44 129.8% 4.55 45.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

STOWER-W3 Out 0.080 1:1.0000 10/06/2023 0.10 0.05 111.7% 0.04 30.9% 2.00 168.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SWC-W1 In 0.971 1:1.0300 08/04/2022 8.00 6.95 44.3% 5.11 36.0% 1.19 na Last business day of Apr, Oct  (1st on 8 Oct 2019)

TAPAC-W4 Out 9.000 1:1.0000 18/03/2022 3.90 0.23 37.5% 0.00 na 16.96 135.0% Last business day of Jun,  Dec  (1st on 30 Jun 2020)

TCC-W3 In 0.807 1:1.2389 01/04/2022 1.14 0.39 68.1% 0.43 (10.2%) 3.62 39.1% Last business day of Feb, May, Aug, Nov

TCC-W4 Out 0.903 1:1.1080 14/05/2023 1.14 0.40 68.1% 0.39 2.6% 3.16 70.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

TCC-W5 In 0.500 1:1.0000 24/05/2028 1.14 0.52 68.1% 0.81 (35.7%) 2.19 na Last business day of Jul 

TFG-W3 Out 5.500 1:1.0000 14/05/2024 4.30 1.31 10.6% 0.01 9501.0% 3.28 72.0% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 06/01/2026 0.25 0.17 47.6% 0.11 53.0% 1.47 116.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

TGPRO-W3 Out 0.500 1:1.0000 20/09/2023 0.35 0.14 34.5% 0.02 662.9% 2.50 131.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 

TRUBB-W2 Out 6.000 1:1.0000 29/09/2024 2.50 0.61 24.2% 0.01 6773.0% 4.10 78.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

UREKA-W2 In 1.000 1:1.0000 29/06/2023 3.14 1.84 57.7% 1.64 12.2% 1.71 119.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2020)

U-W4 Out 5.067 1:0.0120 15/03/2023 1.79 0.01 46.8% 0.00 6242.5% 2.15 192.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2019)

VGI-W2 Out 10.000 1:1.0000 11/09/2022 7.15 0.48 25.5% 0.05 793.8% 14.90 52.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

VIBHA-W3 Out 2.993 1:1.0023 14/06/2022 2.28 0.48 14.1% 0.00 na 4.76 106.6% 30 Sep

VL-W1 In 0.500 1:1.0000 27/04/2023 1.67 1.02 52.0% 0.88 15.3% 1.64 138.1% 27 Oct 2021, 27 Apr 2022, 27 Oct 2022

WAVE-W2 Out 0.700 1:1.0000 27/10/2023 0.98 0.49 55.6% 0.35 40.2% 2.00 100.5% 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 2.50 0.26 15.4% 0.00 na 12.68 152.2% 25 Feb, 25 May, 25 Aug, 25 Nov

W-W5 In 2.100 1:0.0667 31/10/2024 3.78 0.09 26.5% 0.08 6.9% 2.80 39.0% 28 Oct 2022, 31 Oct 2023, Oct 2024

XPG-W4 In 0.815 1:6.6210 17/04/2024 3.10 14.30 23.7% 12.59 13.6% 1.44 118.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

ZIGA-W1 In 1.000 1:1.0000 31/03/2023 4.46 3.28 18.7% 2.73 20.3% 1.36 232.0% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

Sources: Companies data, Thanachart   
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Calendar 
 

NOVEMBER 2021 

Mon Tue Wed Thu Fri 

8 9 10 11 12 

New listing: Mai-Tech 
Beryl 8 Plus Pcl. (BE8) 
200 m shares, Par @0.50 
(IPO @10.00, 50 m shares) 
 
New listing: DW 
BANP01C2203A /BANP16C2202A  

BANP28C2204A /BCH16C2203A  

CRC01C2203A /DELT01C2202X  

DELT19P2203A /DJI41C2203T  

DJI41P2203T /DTAC28C2204A  

EGCO01C2204A /GLOB16C2203A  

HANA01C2203X /HANA01P2203A  

IVL01C2203X /JAS19C2203A  

JMAR16C2202A /KBAN19C2203A  

NDX41C2203T /NDX41P2203T  

OR01C2203X /OR01P2203A  

OR19C2203B /OSP28C2204A  

PTG16C2203A /PTL01C2203A  

S5001C2203A /S5001P2203A  

SCB01C2202X /SPX41C2203T  

SPX41P2203T /STA01C2203X  

STA01P2203X /STGT01C2203X  

STGT01P2203X /THAN01C2203A  

TQM28C2204A /TU28C2204A 

 
Market/Sector Change: 
TPAC : mai/Industrial/ 
Industrial > SET/Industrials/ 
Packaging 
 
ITEL : mai/Technology/ 
Technology >  
SET/Technology/ 
Information &  
Communication  
Technology 
 

New listing: Property 
Pinthong Industrial Park 
Pcl. (PIN) 1,160 m shares,  
Par @1.00 (IPO @3.90,  
290 m shares) 
 
New listing: DW 
ADVA13P2203A  
BANP13C2203B  
BANP13P2203A  
CKP19C2203B  
DTAC41C2202A  
JMT41C2203A  
SAWA41C2202A  
TASC19C2203A  
TRUE13C2203A  
TRUE41C2202A 

 
New Share Trading 
SC 0.48 m shares 
(0.35 m shares ESOP-W 
1:1 @3.05 
0.13 m shares ESOP-W 
1:1 @2.26) 
 
XD: 
QHPF @0.132000 
 
Par Change: 
RAM Par @0.10  
(From Par @0.50)  

New listing: DW 
BAM24C2203A  
CKP13C2203A  
COM724C2203A  
DELT13C2203A  
DELT19C2203A  
DTAC24C2203A  
GUNK19C2203A  
GUNK19P2203A  
INTU24C2203A  
KCE24C2203A  
SCGP13P2202A  
TCAP13C2203A  
 
XW: 
SFLEX 10:1@Free 
SFLEX 8:1@Free 
 

New listing: DW 
BANP41C2203A  
CHG06C2203K  
DELT41C2203A  
DOHO06C2203K  
ESSO41C2203A  
GLOB06C2203A  
GULF19C2203A  
GUNK13C2203A  
GUNK41C2203B  
HANA13C2203A  
HANA13P2202B  
IVL28C2204A  
JMT06C2203A  
JMT19C2203B  
KBAN06C2203A  
OR28C2204A  
PTTG28C2204A  
RBF06C2203A  
S5006C2203A  
S5006P2203A  
S5019C2203B  
S5019P2203B  
SAWA28C2204A  
TRUE06C2203A  
TRUE28C2204A  
TU06C2203K  
TU41C2203A 
 
XD: 
DIF @0.261000 
POPF @0.247000 
PPF @0.175000 
RAM @0.900000 
SIRIP @0.051100 
TMILL @0.080000 
TSTE @0.060000 
 
Market/Sector Change: 
AIE: mai/Resources/ 
Resources >  
SET/Resources/Energy &  
Utilities 
 

 

Events: 
 

Events: 
US–ดัชนคีวามเชืѷอมัѷนของธรุกจิ 
      ขนาดยอ่มเดอืนต.ค.จาก 
      สหพันธธ์รุกจิอสิระแหง่ชาต ิ
      สหรัฐ (NFIB) 
US–ดัชนรีาคาผูผ้ลติ (PPI)  
      เดอืนต.ค. 

Events: 
TH–ประชมุ กนง. ครัѸงทีѷ7/2564
US–EIA petroleum report 
US–อัตราเงนิเฟ้อเดอืนต.ค. 
US–สต็อกสนิคา้คงคลังภาค 
      คา้สง่เดอืนก.ย. 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
US–ตัวเลขการเปิดรับสมัครงาน
      และอัตราการหมนุเวยีนของ
      แรงงาน (JOLTS) ก.ย. 
US–ความเชืѷอมัѷนผูบ้รโิภคขั Ѹนตน้
      เดอืนพ.ย. 
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NOVEMBER 2021 

Mon Tue Wed Thu Fri 

15 16 17 18 19 

XD: 
CPNCG @0.240000 

XD: 
TPRIME @0.095100 

XD: 
INETREIT @0.126900 
 
XR: 
NOVA 10:1@10.350000 
 
Last trading: 
NFC-W1 
 

XD: 
RCL @1.500000 
 
XE: 
NFC-W1 1:1.00255@6.4835 

XD: 
DCC @0.040000 
FTREIT @0.169000 
JASIF @0.220000 
STA @1.250000 
STGT @1.250000 
 
XW: 
AQ 2:1@Free 
OTO 2:1@Free 
 

Events: 
TH–ประชมุครม.สัญจร จ.กระบีѷ 
US–ดัชนภีาคการผลติ (Empire  
      State Manufacturing  
      Index) เดอืนพ.ย.จาก 
      เฟดนวิยอรก์ 

Events: 
TH–ประชมุครม.สัญจร จ.กระบีѷ 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

22 23 24 25 26 

XD: 
FPT @0.340000 
RJH @1.100000 
SAAM @0.012000 
TPCH @0.343000 
UTP @0.400000 
 
XB: 
CPALL 15:1 
CPF 70:1 
 
XR: 
CMO 1:5@0.500000 
HYDRO 2:1@0.180000 
MAKRO 10:1@0.000000 
 

XD: 
AF @0.025000 

XD: 
SPG @0.450000 
 
XR: 
RICHY 5:1@1.300000 
 
XW: 
ICN 2:1@Free 
RICHY 1:1@Free 
 

 XD: 
TNH @0.500000 
 
XR: 
MACO 2:1@0.300000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
DECEMBER 2021 

Mon Tue Wed Thu Fri 

Nov 29 Nov 30 1 2 3 

XR: 
PLANB 12.5:1@5.000000 
 
XW: 
PLANB 2:1@Free 
 

    

Events: 
 

Events: 
TH–ธปท. รายงานภาวะ 
      เศรษฐกจิไทย 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
TH–Foreign reserves 

6 7 8 9 10 

Holiday 

XR: 
GLOCON 5:1@0.900000 
 

  

Holiday 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
TH–Foreign reserves 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอื
ประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูที่
ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 
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 จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทั
เป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 143 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก ่ ACE16C2111A, ACE16C2201A, ACE16C2202A, ADVA16C2110A, ADVA16C2201A, 
ADVA16C2202A, AEON16C2201A, AEON16C2201B, AMAT16C2112A, AOT16C2112A, AOT16C2202A, BAM16C2110A, BAM16C2112A, BANP16C2110A, 
BANP16C2112A, BANP16C2201A, BANP16C2202A, BBL16C2201A, BCH16C2111A, BCH16C2111B, BCH16C2201A, BCH16C2203A, BCPG16C2111A, 
BEC16C2202A, BGRI16C2110A, BGRI16C2112A, CBG16C2201A, CBG16C2202A, CHG16C2111A, CHG16C2112A, CHG16C2202A, COM716C2110A, 
COM716C2112A, CPAL16C2111A, CPAL16C2112A, CPF16C2112A, CPN16C2202A, DELT16C2112A, DELT16C2202A, DOHO16C2111A, DOHO16C2112A, 
DOHO16C2202A, DTAC16C2112A, EA16C2110A, EA16C2201A, EGCO16C2110A, ESSO16C2202A, GLOB16C2201A, GLOB16C2203A, GPSC16C2110A, 
GPSC16C2201A, GPSC16C2201B, GULF16C2112A, GULF16C2202A, GUNK16C2110A, GUNK16C2112A, GUNK16C2201A, HANA16C2112A, 
HANA16C2202A, HMPR16C2202A, INTU16C2201A, INTU16C2202A, IRPC16C2110A, IRPC16C2112A, IVL16C2110A, IVL16C2111A, IVL16C2202A, 
JAS16C2202A, JMAR16C2111A, JMAR16C2201A, JMAR16C2202A, JMT16C2110A, JMT16C2201A, KBAN16C2111A, KBAN16C2111B, KBAN16C2201A, 
KBAN16C2202A, KCE16C2110A, KCE16C2201A, KTC16C2110A, KTC16C2110B, KTC16C2112A, KTC16C2202A, LH16C2202A, MAJO16C2201A, 
MEGA16C2112A, MINT16C2112A, MTC16C2112A, MTC16C2202A, OR16C2112A, OR16C2202A, PTG16C2201A, PTG16C2202A, PTG16C2203A, 
PTL16C2201A, PTL16C2202A, PTL16C2202B, PTT16C2112A, PTT16C2201A, PTTE16C2112A, PTTG16C2110A, PTTG16C2111A, RBF16C2110A, 
RBF16C2112A, RBF16C2202A, RS16C2112A, RS16C2201A, S5016C2112A, S5016C2112A, S5016C2112B,  S5016C2112C, S5016P2112C, S5016P2112A, 
S5016P2112B, S5016C2203A, S5016P2203A, S5016C2112D, S5016P2112D, SAWA16C2112A, SAWA16C2202A, SCB16C2111A, SCB16C2112A, 
SCB16C2201A, SCB16C2202A, SCC16C2112A, SCGP16C2202A, SCGP16C2201A, SPAL16C2202A, SPRC16C2201A, STA16C2112A, STA16C2201A, 
STEC16C2110A, STEC16C2201A, STGT16C2111A, STGT16C2202A, SYNE16C2202A, TASC16C2201A, TOP16C2112A, TOP16C2202A, TRUE16C2202A, 
TU16C2110A, TU16C2111A, TU16C2202A, WHA16C2202A (underlying securities are ACE, ADVANC, AEONTS, AMATA, AOT, BAM, BANPU, BBL, BCH, 
BCPG, BEC, BGRIM, CBG, CHG, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DOHOME, DTAC, EA, EGCO, ESSO, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, 
HMPRO, INTUCH, IRPC, IVL, JAS, JMART, JMT, KBANK, KCE, KTC, LH, MAJOR, MEGA, MINT, MTC, OR, PTG, PTL, PTT, PTTEP, PTTGC, 
RBF, RS, SAWAD, SCB, SCC, SCGP, SPALI, SPRC, SET50, STA, STEC, STGT, SYNTEC, TASCO, TOP, TRUE, TU, WHA). และบรษิทัจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้่วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นักลงทุนควรศกึษารายละเอยีด
ในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  ม ีสดัสว่นการถอืหุน้ 
บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม มากกวา่รอ้ยละ 56  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย 
TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 20.1 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้
ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถ้กูจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของ
ฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ 
นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บน
สมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย หุน้กูช้นดิระบชุื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้ “หุน้
กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นดิระบชุื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กู้
ของบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่3/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) 
ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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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 

นักวิเคราะห,์ แปล 
ลาภนีิ  ทพิยมณฑล 
Tel: 662-779-9115 
lapinee.dib@thanachartsec.co.th 

   
 

Data Support Team 

มลฤด ี เพชรแสงใสกุล 
Tel: 662-779-9108 
monrudee.pet@thanachartsec.co.th 

เกษมรตัน์  จติกุศล 
Tel: 662-779-9118 
kasemrat.jit@thanachartsec.co.th 

วราทพิย ์ รุง่ประดบัวงศ ์
Tel: 662-779-9114 
varathip.run@thanachartsec.co.th 

สเุนตร  รกัษาวดั 
Tel: 662-779-9117 
sunet.rak@thanachartsec.co.th 

สขุสวสัดิ ์ ลมิาวงษ์ปราณ ี
Tel: 662-779-9116 
suksawat.lim@thanachartsec.co.th 

สจุนิตนา  สถาพร 
Tel: 662-779-9198 
sujintana.sth@thanachartsec.co.th 
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