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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)   
BANPU: “ซื้อ” พื้นฐาน 22.0 บาท (เดมิ 20.0 บาท)...เราปรบั
ประมาณการกําไรขึ้น 28-29% ในปี 2021-22 จากราคาถ่าน
หนิ-ก๊าซธรรมชาตทิีแ่ขง็รวม และรวมมลูค่าธุรกจิใหม่-การแปลง
สภาพ Warrant เขา้ไปในประมาณการ เรามองว่ากําไรปี 2023 
ที่อิงราคาถ่านหิน Newcastle ที่ US$100/ตัน คิดเป็น PE23 
Fully Diluted 6.5x “ไม่แพง” และใหผ้ลตอบแทนปนัผลในชว่ง 2 
ปีน้ีมากกว่า 7% ต่อปี เป็น Value Play ทีน่่าสนใจ แนะนํา “ซื้อ” 
เป้าหมายพืน้ฐานใหมท่ี ่22.0 บาท 
ผลการดาํเนินงาน 3Q21:   
ดกีวา่คาด: BCH CK MEGA SABINA SIRI SISB STEC 
ใกลเ้คยีงคาด: BTS PSH RATCH TIDLOR 
ตํ่ากวา่คาด: BTSGIF TRUE 
 

Technical Trading Idea: 
ลุ้นขยบัขึน้ต่อ: (The Technical Story), 
SET ลุ้นขึ้นต่อ โดยมีแนวต้านที่ 1,646/1,651 จุด ทะลุได้ มีลุ้นขึ้น
ต่อไปทดสอบ 1,658 จุด แนะนําใหถ้อืหุน้ต่อ ผสมกบัเลอืกซื้อเป็นตวัๆ 
ต่อไป 
หุ้นแนะนํา:  
KKP ซือ้ เลง็ไปแบ่งขายทาํกาํไรที ่64.0 
MDX ซือ้เมือ่ทะลุ 7.05 เลง็ไปแบ่งขายทาํกาํไรที ่8.10 
BBL ซือ้เพิม่ เลง็ไปแบ่งขายทาํกาํไรที ่130/134 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
BDMS “Let Profit Run” ทดสอบแนว Breakout ตา้น 25.25/26.50 
ADVANC “Let Profit Rum” ทะลุ Downtrend Line ตา้น 196.5/198 
SAT “Let Profit Run” ทะลุ Downtrend Line ตา้น 21.7/22.3 
 

Technical SET range: 1,626-1,639 Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 
SET50 Futures: แนะนํา “รอเปิด” สถานะ Long สญัญา S50Z21 
เมอืทะลุ 985 จดุ โดยมเีป้าหมายที ่994/1000 จดุ 

Derivative Warrants: เศรษฐกจิฟ้ืนตวั โดยเฉพาะการบรโิภค
ภาคเอกชนทีค่าดวา่จะเตบิโต 4.3% ปีหน้า เป็นปจัจยับวกต่อหุน้กลุ่ม 
Consumption Play และ “เกง็กาํไร” TRUE จากโอกาส M&A: 

1. KBAN16C2202A ม ีSens 1.06 และ Gearing 7.90x 
2. PTG16C2203A ม ีSens 1.16 และ Gearing 5.87x 
3. TRUE16C2203 ม ีSens 0.98 และ Gearing 5.52x 

Block Trade: BDMS (Leverage 19x ตา้น 25.5/26.5) การฟ้ืนตวั
ของผูป้ว่ยต่างประเทศ และผูป้่วยไทยจะทาํใหก้าํไร BDMS เตบิโต
อยา่งมเีสถยีรภาพในชว่ง 2 ปีขา้งหน้า แนะนํา “ซือ้” แนวตา้น 
25.5/26.5 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
SET ปรบัสูงขึ้น +0.26% ปิดที่ 1,638.73 จุด ด้วยมูลค่าการซื้อขาย 6.9 
หมืน่ลา้นบาท นกัลงทุนต่างชาตขิาย 437 ลา้นบาท 
เรามองอย่างไร:  
GDP 3Q21 หดตวั -0.3% y-y ใกล้เคยีงกบัทีเ่ราคาด แต่ดกีว่าทีต่ลาดคาด
ไวว้่าจะหดตวัลง -1.1% y-y ขณะที่สภาพฒัน์ฯ คาด GDP ปีน้ีจะขยายตวั 
ได ้1.2% y-y (เดมิคาด 0.7-1.2%) และคาดวา่จะขยายตวัได ้3.5-4.5% ในปี 
2022 นําโดยการบรโิภคภาคเอกชนทีค่าดว่าจะกลบัมาขยายตวัได ้4.3%...
ภาพเศรษฐกิจฟ้ืนตัวจากกิจกรรมภายในประเทศเป็นปจัจยับวกต่อกลุ่ม 
Consumption Play และแนะนํา “ซื้อ” สะสมกลุ่มธนาคาร ค้าปลีก สื่อ
โฆษณา อาหาร ชิ้นส่วนยานยนต์ เช่าซื้อ ท่องเทยีว…สําหรบั Dow Jones 
แกวง่แคบปิด -0.04% โดย Bond Yield 10 ปีเรง่ตวัขึน้มาที ่1.62% 
ทําอะไรดี : 1) “ซื้อ” Consumption Play ที่ได้ผลดีจากการฟ้ืนตัวของ
เศรษฐกจิ และการบรโิภคตัง้แต่ 4Q21 ไปจนถงึปีหน้า ชอบ KBANK SCB 
CPALL CPN COM7 SABINA M SAT TISCO THANI และ MINT 
2) ปรมิาณการเดนิทางท่องเทีย่วภายในประเทศฟ้ืนตวั หนุนกําไรจากการ
ขายน้ํามนัเบนซนิเพิม่ขึน้ “เกง็กาํไร” PTG ต่อเน่ืองจากเมือ่วานน้ี 
 

Trading Range: 1,626-1,648 

 

Numbe r Highlight Close Cha nge % Chg
Dow Jones 36,087 1 - 12.9 - 0.0
Nasdaq 15,854 1 - 7.1 - 0.0
DAX 16,149 1 +54.6 +0.3
Brent (US$/bbl) 82.05 1 - 0.1 - 0.1
GRM (US$/bbl) 3.85 1 +0.2 +5.5
Newcastle Coal (US$/ton) 149.35 1 - 0.7 - 0.4
Gold (US$/oz) 1,867 1 - 1.9 - 0.1
US 10- Year 1.61 1 +0.1 +3.4
US 2- Year 0.52 1 +0.1 +0.8
TH 10- Year 1.92 1 - 0.0 - 0.2
Bt/US$ 32.73 1 - 0.0 - 0.1

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 8 .7 0 .3% Fore ign - 0 .4 +8 .0 - 59 .3 PE (x) 2 0 .7 17 .9 15 .3

MAI Inde x 55 7 .4 - 0 .1% Reta il - 0 .0 +2 .4 +97 .2 Norm EPS growth (%) 4 3 .3 14 .8 17 .0

Turnove r (Bt m) 6 9 ,4 7 0 - 1.3 % Institute s +0 .0 - 16 .3 - 59 .9 P /BV (x) 1.7 1.6 1.5

Mkt Ca p (Bt bn) 19 ,2 3 0 0 .3% Proprie ta ry +0 .4 +5 .9 +22 .0 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 76.0  87.0  14.5 44.3 39.6 43.6  31.2  1.8 2.6 

CPALL BUY 65.5  75.0  14.5 (37.9) 84.8 63.8  34.5  0.8 1.4 

CPN BUY 57.0  64.0  12.3 (49.9) 163.1 97.0  36.9  0.9 1.3 

EA BUY 69.0  95.0  37.7 13.4 26.9 44.3  34.9  0.7 0.9 

GLOBAL BUY 20.6  30.0  45.6 62.8 20.1 29.7  24.7  1.3 1.6 

HMPRO BUY 15.0  17.5  16.7 (1.0) 19.8 38.7  32.3  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 92.5  95.0  2.7   133.3 59.1 45.9  28.9  1.5 2.4 

M BUY 56.3  68.0  20.9 (93.4) na 862.4  28.6  0.1 3.5 

STARK BUY 4.7  5.0  6.8 57.5 39.3 43.1  30.9  1.2 1.6 
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 15-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 36,087.45 -12.86 -0.0

NASDAQ 15,853.85 -7.11 -0.0

FTSE 7,351.86 +3.95 +0.1

SHCOMP 3,533.30 -5.80 -0.2

Hang Seng  25,390.91 +62.94 +0.2

FTSSI (Sing) 3,240.58 +12.13 +0.4

KOSPI  2,999.52 +30.72 +1.0

JCI (Indonesia) 6,616.03 -35.02 -0.5

MSCI Asia 185.57 +0.60 +0.3

MSCI Asia x JP 825.22 +1.98 +0.2

MSCI World 3,226.45 +2.63 +0.1
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,638.7 +4.8 +0.3 69,470 

SET50 Index 984.1 +4.5 +0.5 32,235 

SET100 Index 2,244.4 +9.9 +0.4 44,219 

SETHD Index 1,136.6 +4.7 +0.4 11,547 

MAI Index 557.4 -0.7 -0.1 6,812 
 

 Source: SET 
 

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

Dollar index 95.52 +0.40 +0.4

Bt/US$ - on shore 32.73 -0.03 -0.1

EUR/US$ 0.88 +0.01 +0.7

100JPY/US$ 114.13 +0.25 +0.2

10Y bond yield – TH 1.92 -0.00 -0.2

10Y bond yield – US 1.61 +0.05 +3.4
 

Commodities Close Δ % Δ

NYMEX (US$/bbl)*** 80.87 -0.01 -0.0

BRENT (US$/bbl) 82.05 -0.12 -0.1

DUBAI (US$/bbl) 81.96 +0.00 +0.0

JET Fuel (US$/bbl) 88.13 -1.72 -1.9

Baltic Dry Index 2,759.00 -48.00 -1.7

Baltic Supramax Index 2,259.00 +6.00 +0.3

SG Refinery (US$/bbl) 3.85 +0.20 +5.5

Gold (US$/oz) 1,866.60 -1.90 -0.1

Coal (Newcastle)* 149.35 -0.65 -0.4

Cotton (US$/bbl) 114.64 -0.44 -0.4

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

HDPE-Naphtha  481.75 -15.87 -3.2

Ethylene-Naphtha 291.75 -15.87 -5.2

PX-Naphtha  106.75 +4.13 +4.0

BZ-Naphtha  191.75 -30.87 -13.9

Steel-HRC 1,801.00 -11.00 -0.6

Rubber SICOM TSR20 1,747.00 +10.00 +0.6

Rubber TOCOM 1,995.27 +1.59 +0.1

Soybean (US$/bu) 1,257.25 +13.00 +1.0

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 5,371.50 +0.00 +0.0

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

Broiler Price (Bt/kg) 39.00 +3.00 +8.3

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

Raw Sugar** 19.74 -0.27 -1.3

White Sugar** 23.12 -0.29 -1.2
 

Source: Bloomberg 
 

Thailand Net Fund Flows  

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

Foreign -0.44 +7.98 -59.30 

Retail -0.00 +2.40 +97.22 

Institutes +0.01 -16.34 -59.89 

Proprietary +0.43 +5.95 +21.98 
 

Source: SET 
 

Regional Fund Flow 

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 

Thailand -13 +46 -1,835 

India +329 +432 +7,802 

Indonesia -48 +34 +2,938 

Korea +338 +513 -25,655 

Philippines -7 +34 -1,590 

Taiwan +196 +2,078 -17,031 

Asia-6 +466 +3,137 -35,371 
 

Source: Bloomberg 
 

Market Valuation 

Market data 2021F 2022F 2023F 

PE (x) 20.7 17.9 15.3 

Norm EPS gw (%) 43.3 14.8 17.0 

EV/EBITDA (x) 11.3 10.2 9.3 

P/BV (x) 1.7 1.6 1.5 

Yield (%) 2.6 3.0 3.6 
ROE (%) 8.9 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 
 

AAV ชงผูถ้อืหุน้ 26 พ.ย.น้ี เคาะปรบัโครงสรา้งใหมห่ลงันกัลงทุนบิก๊เนมตบเทา้เขา้ซื้อหุน้เพิม่ทุน 6 ราย 1.4 หมืน่ลา้น
บาท เตรยีมรบัเงนิงวดแรก ธ.ค.น้ี 1.1 หมืน่ลา้นบาท และม.ค.22 อกี 3 พนัลา้นบาท ลุยใชห้น้ีบางสว่น ทีเ่หลอื
เสรมิสภาพคล่องอยูไ่ด ้1 ปี พรอ้มลม้แผนดนั TAA เขา้ตลท.แลว้ 

(ข่าวหุ้น) 
0 

   

ALT ปกัธงรายไดปี้ 2022 พุง่แตะ 2,000 ลา้นบาท ผา่น 4 กลุ่มธุรกจิ อดังบลงทุน 300 ลา้นบาท ลุยโครงการใหมใ่น
อนาคต ตัง้เป้าสดัสว่นรายไดจ้ากกลุ่มพลงังานไฟฟ้าอจัฉรยิะเพิม่เป็น 40% ภายในปี 2025 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

AKR มองปี 2022 งานใหมภ่าครฐั-เอกชน ทยอยออกต่อเน่ืองกวา่ 3 หมืน่ลา้นบาท คาดควา้งานใหมเ่ตมิพอรต์ไมต่ํ่า
กวา่ 10% ตดิปีกขยายตลาดต่างแดน หวงัขยายฐานลกูคา้เพิม่ ประเดมิออสเตรเลยี ปี 2022 เลง็กลุ่มเอเชยี-ยุโรป
เพิม่ อวดแบก็ลอ็กแน่น 700 ลา้นบาท คาดรบัรูใ้นชว่งทีเ่หลอืปีน้ีไมต่ํ่ากวา่ 60% มัน่ใจผลงานปีน้ีดกีวา่ปีก่อน
แน่นอน 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

ANAN ยํ้าปีน้ียอดโอนตามนดั 1 หมื่นลา้นบาท ตัง้เป้าปีหน้าโต 20% แตะ 1.2 หมืน่ลา้นบาท ตุนแบก็ลอ็ก 12,821 ลา้น
บาท จ่อเปิด 7 โครงการ มลูคา่ 28,000 ลา้นบาท โชวฐ์านทุนแกร่งกาํเงนิสด 5,000 ลา้นบาท 

(ขา่วหุ้น) 
+ 

   

ASW มัน่ใจรายไดปี้น้ีทะลุ 5 พนัลา้นบาท โต 20% ตนุแบก็ลอ็กกวา่ 7.6 พนัลา้นบาท ทยอยรบัรูร้ายไดถ้งึปี 2023 แยม้
แผนปีหน้าเตรยีมเปิด 8 โครงการ พรอ้มเรง่ก่อสรา้ง 6 โครงการ มลูคา่ 6.6 พนัลา้นบาทใหแ้ลว้เสรจ็ 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

HENG วางเป้าพอรต์สนิเชือ่รวมโตปีละ 30% คาดอกี 2 ปี แตะ 1.5 หมืน่ลา้นบาท พรอ้มดนักาํไรนิวไฮ 3 ปีต่อเน่ือง จ่อ
ขยายอกี 30-40 สาขา ชว่งปลายปีน้ี คุม NPL เหลอื 3% ภายในปี 2023 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

MACO จบัมอื YGG ตัง้บรษิทัรว่มทุน ลุยธุรกจิดจิทิลัคอนเทนต-์เกมออนไลน์ หวงัเจาะตลาดเกมในเอเชยีตะวนัออกเฉียง
ใต ้รบัเทรนดอ์ุตสาหกรรมดจิทิลัโตแรง  

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

PF เรง่ปิดดลีขายโรงแรม หวงัสรา้งรายได ้ รบัมอืตลาดอสงัหาฯ ชะลอตวั ตัง้เป้ารายไดแ้ละยอดขายปี 2022 โต 
15,000 ลา้นบาท ตุนแบก็ลอ็ก 2,700 ลา้นบาท เลง็เปิดแนวราบ 14 โครงการ มลูคา่รวม 19,400 ลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

RATCH เรง่ใชเ้งนิลงทุนโคง้สดุทา้ยปีน้ีอกี 8.3 พนัลา้นบาท จ่ายซือ้หุน้โครงการ Paiton และสหโคเจน (ชลบุร)ี หรอื SCG 
กาํลงัผลติรวม 1,054 เมกะวตัตใ์นเดอืน ธ.ค.น้ี พรอ้มจ่อปิดดลีพลงังานทดแทนอกี 1 โครงการเรว็ๆ น้ี ขณะทีปี่ 
2022 เตรยีมเพิม่ทุน 3 หมื่นลา้นบาท ปรบัโครงสรา้งเงนิทุนใหแ้ขง็แกรง่ 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

SAPPE เดนิหน้าต่อยอดธุรกจิ ทุ่ม 70 ลา้นบาท ลงทุนซื้อหุน้ M-Intel 16.21% บรษิทัสตารท์อพัไทย มเีป้าหมายในการ
เป็นบรษิทัทีป่รกึษาดา้นเทคโนโลยกีารตลาดชัน้นําในเอเชยี 

(ข่าวหุ้น) 
0 

   

SCB ผูถ้อืหุน้ไฟเขยีว SCB ปรบัโครงสรา้งเป็น SCBX ยนัเสรจ็ก่อนสิน้ 1Q22 ยกบตัรเครดติ สนิเชื่อสว่นบุคคล เป็น
เรอืธง ยํ้าเมือ่ข ัน้ตอนทุกอยา่งจบ SCBX มรีายไดจ้ากเงนิปนัผล 7 หมื่นลา้นบาททนัท ี “อาทติย”์ ลัน่! SCBX จะ
สรา้งรายไดใ้หก้บักลุ่มธุรกจิเพิม่ 1.5-2 เท่าไดภ้ายใน 5 ปีขา้งหน้า 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

TOP คาดผลงานไตรมาส 4Q21 โตไมห่ยุด อานิสงสค์า่การกลัน่พุง่ 7.5 เหรยีญสหรฐั/บารเ์รล รบัแรงหนุนตามความ
ตอ้งการใชน้ํ้ามนัเพิม่ขึน้ หลงัโควดิ-19 คลีค่ลาย รฐัคลายลอ็กดาวน์-เปิดประเทศ 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

UBE สง่สญัญาณไตรมาส 4Q21 โตตอ่เน่ือง มัน่ใจรายไดปี้น้ีโตตามเป้า 30% แตะ 6 พนัลา้นบาท หลงัผลงานไตรมาส 
3Q21 โชวก์าํไรสทุธ ิ 97.35 ลา้นบาท เตบิโต 41.7% ทาํสถติสิงูสดุรายไตรมาส รบัผลดปีรมิาณขายเอทานอล-
แป้งมนัสาํปะหลงัเพิม่ขึน้ 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   



This report is prepared by Thanachart Securities. Please contact our salesperson for authorisation. Please see the important notice on the back page 

 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงค ์เพือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่
ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสาร
ฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่
สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน 
 

 

BUY (Unchanged) TP:  Bt 22.00 (From: Bt 20.00 ) 15 NOVEMBER 2021

Change in Numbers  Upside : 105.6% 
 

Banpu Public Co Ltd (BANPU TB) 

 

 

CHAK REUNGSINPINYA 

662-779-9104 
 chak.reu@thanachartsec.co.th 

  

แนวโน้มแขง็แกร่งต่อเน่ือง 
 

เราคงคาํแนะนํา “ซ้ือ” BANPU และปรบัเพ่ิมราคาเป้าหมายเป็น 22 บาท
จากสมมติฐานราคาถ่านหิน/กา๊ซท่ีสงูขึน้ เรายงัคงมองว่า BANPU จะมี
แนวโน้มท่ีแขง็แกร่ง ด้วยเราคาดว่าราคาถ่านหินและกา๊ซจะแขง็แกร่งในปี 
2022F รวมถึงกาํไรจากธรุกิจใหม่ ขณะท่ีซ้ือขายท่ีระดบั PE ท่ีถกูท่ี 5 เท่า 
ในปี 2021-22F และให้อตัราผลตอบแทนปันผลท่ี 7%  

 

มูลค่าถกู  
เราปรบัเพิม่ราคาเป้าหมายเป็น 22 บาท จาก 20 บาท เนื่องจากเราปรบั
เพิม่คาดการณ์ราคาถ่านหนิและก๊าซขึน้ แต่รวม full dilution จากการแปลง
ใบสาํคญัแสดงสทิธิ ์โดยไมนํ่าเงนิสดไปลงทุนซํ้า ราคาเป้าหมายของเราคดิ
เป็น PE ที ่ 9 เท่า ในปี 2021-22F ปจัจุบนั BANPU ไมแ่พง ซือ้ขายที ่ 
2021-22F PE ทีต่ํ่ากวา่ 5 เท่า (full dilution) นอกจากนี้เรายงัคาดวา่จะให้
อตัราผลตอบแทนปนัผลที ่7% ในปี 2021-22F อกีดว้ย  

ถ่านหินมีแนวโน้มแขง็แกร่ง  
เราปรบัเพิม่สมมตฐิานของเราสาํหรบั NEX ขึน้เป็น US$130/110/100/ton 
ในปี 2021-23F เทยีบกบัเดมิที ่ US$115/100/95/ton และเป็น US$95 
จาก US$90/ton ในระยะยาว แมว้า่การผลติในจนีจะเพิม่ขึน้ แต่อุปทาน
โดยรวมยงัคงตงึตวั และราคายงัคงสงู ดว้ย NEX อยูท่ีร่าว US$150-
160/ton ขณะทีก่ารผลติในอนิโดนีเซยีและออสเตรเลยีอาจไดร้บัผลกระทบ
ทางลบจากฝนทีต่กหนกัเนื่องจากลานีญา ในดา้นอุปสงค ์ ลานีญา อาจ
นําไปสูฤ่ดหูนาวทีห่นาวเยน็กวา่ปกตใินเอเชยีเหนอื สง่ผลใหม้คีวาม
ตอ้งการถ่านหนิเป็นพเิศษ เราคาดวา่ราคาขายเฉลีย่ของ BANPU จะสงูขึน้
ใน 4Q21F และอาจต่อเนื่องไปใน 1Q22F สาํหรบัปีหน้า เราคาดวา่ราคา
ขายในประเทศออสเตรเลยีทีส่งูขึน้ (จากเดอืนก.ค.2022) จะชว่ยหนุนราคา
ขายเฉลีย่ของ BANPU ดว้ยเชน่กนั 

ราคากา๊ซยงัคงสงู 
ราคาก๊าซสหรฐัฯ ยงัคงสงูขึน้ ดว้ยสญัญาซือ้ขายล่วงหน้าเดอืนใกลซ้ือ้ขาย 
ทีเ่กอืบ US$5/mmbtu และสญัญาซือ้ขายล่วงหน้าทัง้หมดในปี 2022 โดย
เฉลีย่อยูท่ีร่าว US$4.1/mmbtu อยา่งไรกต็าม ราคาทีร่บัรูข้อง BANPU 
อาจต่ํากวา่นี้เพราะบรษิทัฯ ทาํการป้องกนัความเสีย่งจากปรมิาณการขาย
ทีเ่พิม่ขึน้ตัง้แต่ 3Q21 บรษิทัฯ ยงัไมไ่ดเ้ปิดเผยสถานะ และเราจงึปรบัเพิม่
สมมตฐิานราคาก๊าซต่อ mmbtu มาอยูท่ีเ่พยีง US$3.7/3.6 ในปี 2022-23F 
(+US$0.3) และ US$3.5 ในระยะยาว (+US$0.17) แต่คงราคาปี 2021F 
ไวท้ี ่ US$3.1/mmbtu อยา่งไรกต็ามราคาป้องกนัความเสีย่งใหมม่แีนวโน้ม
ทีจ่ะสงูกวา่สญัญาเก่ามาก (ซึง่อยูท่ี ่ US$2.4-2.9/mmbtu) เนื่องจากราคา
ซือ้ขายล่วงหน้าปี 2022F เฉลีย่อยูท่ี ่ US$3.7/mmbtu ใน 3Q21F และ
ยงัคงสงูกวา่ในเดอืนก.ย. ดงันัน้แมว้า่ราคาทีป้่องกนัความเสีย่งของ 
BANPU จะต่ํากวา่ราคาตลาดปจัจุบนั แต่เรายงัคงคาดวา่จะอยูท่ีห่รอืสงู
กวา่ทีเ่ราคาดไวส้าํหรบัปี 2022F ที ่ US$3.7/mmbtu EBIT ของ BANPU 
จากก๊าซจะอยูท่ีร่ะดบัเกอืบ 8 พนัลบ. โดยม ีROIC ราว 21% 

กาํไรจากธรุกิจสาธารณูปโภคฟ้ืนตวั  
เราเชือ่วา่กาํไรจากธุรกจิสาธารณูปโภคจะฟ้ืนตวัจากระดบัทีต่ํ่ามากใน 
3Q21 เนื่องจาก utilization rates ทีส่งูขึน้ของโรงไฟฟ้า IPP ในประเทศ
ไทย คา่ไฟฟ้าทีส่งูขึน้ และยอดขายไอน้ําในจนีทีเ่พิม่ขึน้ นอกจากนี้เรายงั
คาดวา่จะไดส้ว่นแบ่งกาํไรจากโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาตแิหง่ใหมใ่นสหรฐัฯ  
เริม่ตัง้แต่เดอืนพ.ย.เป็นตน้ไป อกีดว้ย นอกจากกาํไรทีเ่กดิขึน้ประจาํแลว้ 
BANPU น่าจะรบัรูก้าํไรหลงัหกัภาษ ี4.5 พนัลบ. ใน 1Q22F จากการขาย 
Sunseap ซึง่เป็นบรษิทัพลงังานแสงอาทติยใ์นสงิคโปร ์อกีดว้ย 
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COMPANY VALUATION 

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

Sales 71,332 111,476 121,519 114,656 

Net profit (1,786) 12,930 16,806 14,555 

Consensus NP  10,659 12,447 11,127 

Diff frm cons (%)  21.3 35.0 30.8 

Norm profit (4,122) 12,930 16,806 14,555 

Prev. Norm profit  10,111 13,044 11,744 

Chg frm prev (%)  27.9 28.8 23.9 

Norm EPS (Bt) (0.8) 2.3 2.3 1.6 

Norm EPS grw (%) na na (0.3) (29.9)

Norm PE (x) na 4.6 4.6 6.5 

EV/EBITDA (x) 19.3 4.1 3.7 3.8 

P/BV (x) 0.9 0.9 0.9 0.9 

Div yield (%) 2.8 7.1 7.4 5.4 

ROE (%) na 18.1 18.7 13.2 

Net D/E (%) 163.4 108.6 86.1 52.4 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of 15-Nov-21 (Bt) 10.70 

Market Cap  (US$ m) 2,212.3 

Listed Shares  (m shares) 6,766.1 

Free Float  (%) 88.4 

Avg Daily Turnover (US$ m) 53.9 

12M Price H/L (Bt)  14.50/6.15 

Sector  Energy 

Major Shareholder  Vongkusolkit family 9.02% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
 
 

กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  
ในรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 

 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 16 NOVEMBER, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  6 

 

Fundamental Story 
 

Bangkok Chain Hospital  (BCH TB)  - BUY, Price Bt20.4, TP Bt30 Results Comment

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

3Q21 แขง็แกร่งอย่างมาก และดีกว่าคาด 

 BCH รายงานกาํไรสทุธ ิ 2.9 พนัลบ. ใน 3Q21 เพิม่ขึน้ 601% y-y 
และ 153% q-q ดกีวา่ทีเ่ราคาดการณ์ไว ้ และดกีวา่ทีต่ลาดคาด 
เนื่องจากรายไดแ้ละอตัรากาํไรทีส่งูกวา่ทีค่าดไว ้

 การเตบิโตของกาํไรทีแ่ขง็แกรง่สว่นใหญ่ไดแ้รงหนุนจากบรกิารโค
วดิ-19 รายไดเ้ตบิโต 237% y-y และ 85% q-q เป็น 8.0 พนัลบ. ใน 
3Q21 รายไดจ้ากผูป้ว่ยทัว่ไป (รวมถงึรายไดจ้ากบรกิารโควดิ-19) 
เพิม่ขึน้ 398% y-y และ 101% q-q รายไดจ้ากโครงการประกนัสงัคม 
(SSS) ลดลง 18% y-y แต่เพิม่ขึน้ 3% q-q รายไดป้ระกนัสงัคมที่
อ่อนแอเป็นผลมาจากมผีูป้ว่ยโรครา้ยแรงทีล่ดลง และไดร้บัชาํระ
รายไดค้า่บรกิารทางการแพทยส์ว่นทีเ่ป็นภาระเสีย่งล่าชา้ออกไปจาก 
3Q21 ไปยงั 4Q21  

 

 อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานเพิม่ขึน้เป็น 49% ใน 3Q21 จาก 
24.9% ใน 3Q20 และ 37% ใน 2Q21 เนื่องมาจากการเตบิโตของ
รายไดท้ีแ่ขง็แกรง่ และผลประโยชน์จาก operating leverage 

 กาํไร 9M21 คดิเป็น 142% ของประมาณการกาํไรทัง้ปีของเรา เรา
คาดวา่ผลประกอบการจะยงัคงแขง็แกรง่ต่อเนื่องใน 4Q21 จาก
แหล่งรายไดใ้หมจ่ากวคัซนี Moderna ยงัคงมผีูป้ว่ยโควดิ-19 ทีส่งู 
แมจ้ะลดลงจากจดุสงูสดุใน 3Q21 และผูป้ว่ยโรคทัว่ไปทีเ่พิม่ขึน้ 

 ดว้ยม ีupside ต่อกาํไร ประกอบกบั valuation ยงัไมเ่ตม็มลูคา่ เรา
จงึยงัคงแนะนํา “ซือ้” BCH 

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 2,359 2,308 2,316 4,313 7,959 Revenue 85           237         82           17,889 11,108

  Gross profit 863 737 698 1,995 4,271   Gross profit 114         395         123         5,648 3,464

SG&A 276 363 291 401 367 SG&A (8)            33           61           1,737 1,368

  Operating profit 587 374 407 1,594 3,904   Operating profit 145         566         151         3,911 2,096

  EBITDA 791 583 623 1,799 4,124   EBITDA 129         421         137         4,783 2,996

Other income 19 35 68 18 19 Other income 4             (1)            18           572 897

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

Interest expense 35 35 28 35 40 Interest expense 14           16           80           129 106

  Profit before tax 571 373 447 1,577 3,882   Profit before tax 146         580         136         4,354 2,887

Income tax 107 68 84 312 772 Income tax 148         624         137         853 554

Equity & invest. income 1 1 1 1 0 Equity & invest. income (87)          (87)          73           2 2

Minority interests (52) (28) (40) (121) (215) Minority interests na na 88           (425) (271)

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

  Net profit 413 278 324 1,146 2,896   Net profit 153         601         142         3,077 2,064

  Normalized profit 413 278 324 1,146 2,896   Normalized profit 153         601         142         3,077 2,064

EPS (Bt) 0.17 0.11 0.13 0.46 1.16 EPS (Bt) 153         601         142         1.23 0.83

Normalized EPS (Bt) 0.17 0.11 0.13 0.46 1.16 Normalized EPS (Bt) 153         601         142         1.23 0.83

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 757 946 1,713 1,995 2,290 Sales grow th (4.5)         5.1          6.4          107.1      237.4      

A/C receivable 2,450 2,303 1,739 3,181 6,573 Operating profit grow th 4.4          9.7          10.1        288.0      565.5      

Inventory 244 250 227 249 286 EBITDA grow th 8.2          13.7        14.1        199.1      421.1      

Other current assets 43 40 67 62 2,635 Norm profit grow th 2.8          15.6        24.9        311.3      600.7      

Investment 29 32 34 33 32 Norm EPS grow th 2.8          15.6        24.9        311.3      600.7      

Fixed assets 11,262 11,438 11,437 11,455 11,533

Other assets 1,578 1,519 1,520 1,527 1,518 Gross margin 36.6        31.9        30.1        46.3        53.7        

  Total assets 16,364 16,527 16,736 18,503 24,867 Operating margin 24.9        16.2        17.6        37.0        49.0        

S-T debt 4,355 2,787 1,760 860 1,125 EBITDA margin 33.5        25.3        26.9        41.7        51.8        

A/C payable 515 565 535 885 1,471 Norm net margin 17.5        12.1        14.0        26.6        36.4        

Other current liabilities 796 2,316 830 2,602 5,279

L-T debt 3,060 2,946 5,344 5,006 5,133 D/E (x) 1.1          0.8          1.0          0.7          0.6          

Other liabilities 299 288 264 262 237 Net D/E (x) 1.0          0.7          0.7          0.5          0.4          

 Minority interest 719 742 785 845 1,064 Interest coverage (x) 22.8        16.7        22.6        51.2        102.8      

 Shareholders' equity 6,621 6,885 7,218 8,043 10,559 Interest rate 1.9          2.1          1.7          2.2          2.6          

Working capital 2,180 1,988 1,430 2,546 5,389 Effective tax rate 18.7        18.1        18.8        19.7        19.9        

Total debt 7,414 5,732 7,104 5,866 6,257 ROA 10.3        6.8          7.8          26.0        53.4        

Net debt 6,657 4,787 5,392 3,871 3,967 ROE 25.3        16.5        18.4        60.1        124.6      

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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BTS Group Holdings Pcl  (BTS TB)  - BUY, Price Bt9.75, TP Bt13.00 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 2QFY22 เป็นไปตามคาด 

 BTS รายงานกาํไรปกต ิ317 ลบ. ใน 2QFY22 ลดลง 44% y-y และ 
61% q-q ผลการดาํเนินงานเป็นไปตามทีเ่ราคาดไว ้กาํไรทีล่ดลง y-y 
และ q-q เนื่องมาจากรายไดจ้ากการก่อสรา้งทีไ่มใ่ชธุ่รกจิหลกัที่
ลดลง และสว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มทีต่ดิลบ 

 รวมกาํไรจากเครือ่งมอืทางการเงนิจาํนวน 244 ลบ. และกาํไรจาก
การขายเงนิลงทนุ 16 ลบ. BTS รายงานกาํไรสทุธ ิ 576 ลบ. ใน 
2QFY22 กาํไร 1HFY22 ของบรษิทัฯ คดิเป็น 48% ของประมาณ
การกาํไรทัง้ปีของเรา 

 เราคงคาํแนะนํา "ซือ้" สาํหรบัการลงทุนระยะยาว เนื่องจาก 1) เรา
คาดวา่กาํไรหลกัจากธุรกจิขนสง่มวลชนจะกลบัมาฟ้ืนตวัในปีหน้า 
(แมว้า่กาํไรหลกัจะถูกถ่วงดว้ยรายไดจ้ากการก่อสรา้งทีไ่มใ่ชธุ่รกจิ
หลกัทีล่ดลง) และ 2 ) เรารวมการที ่ BTS สามารถขยายสมัปทาน
เป็นเวลา 30 ปี ได ้

 

 รายไดร้วมลดลง 38% y-y ใน 2QFY22 เนื่องจาก: 

1) รายไดจ้ากธุรกจิขนสง่มวลชนลดลง 44% y-y เนื่องจากรายได้
จากการก่อสรา้งลดลง 54% y-y ในขณะทีร่ายได ้O&M เพิม่ขึน้ 
20% y-y 

2) รายไดจ้ากธุรกจิสือ่เพิม่ขึน้ 30% y-y เนื่องจากรายไดจ้ากสือ่
นอกบา้นทีล่ดลง 39% y-y ถูกชดเชยดว้ยรายไดด้จิทิลัทีเ่พิม่ขึน้ 
157% y-y เนื่องจากรายไดม้าจากคา่คอมมชิชัน่, Lead 
generation ภายใตก้ลุ่มแรบบทิ และการควบรวมงบการเงนิของ 
Fanslink  

3) รายไดจ้ากธุรกจิอสงัหารมิทรพัยล์ดลง 59% y-y เนื่องจาก
รายไดจ้ากการก่อสรา้งลดลงจาก HHT Construction ทีบ่รษิทั
เป็นเจา้ของ 51% 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 24% ใน 2QFY22 จาก 17% ใน 
1QFY21 เนื่องจากมรีายไดจ้ากการก่อสรา้งทีใ่หอ้ตัรากาํไรต่ําลดลง 

 สว่นแบ่งขาดทุนอยูท่ี ่ 236 ลบ. ใน 2QFY22 จาก 242 ลบ. ใน 
1QFY21 เนื่องจากผลขาดทุนจาก BTSGIF 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

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

Revenue 8,967 8,779 7,619 7,842 5,589 Revenue (29)          (38)          56           24,185 11,058

  Gross profit 1,520 1,610 1,925 1,571 1,356   Gross profit (14)          (11)          56           5,215 4,306

SG&A 542 604 838 681 621 SG&A (9)            14           49           2,660 2,765

  Operating profit 978 1,006 1,087 890 736   Operating profit (17)          (25)          64           2,555 1,541

  EBITDA 1,193 1,229 1,268 1,127 945   EBITDA (16)          (21)          58           3,563 3,135

Other income 885 1,043 813 1,032 1,015 Other income (2)            15           53           3,873 3,639

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 609 655 673 722 838 Interest expense 16           38           57           2,728 3,318

  Profit before tax 1,254 1,394 1,228 1,201 913   Profit before tax (24)          (27)          57           3,700 1,861

Income tax 394 746 515 323 336 Income tax 4             (15)          89           740 372

Equity & invest. income (242) 277 (304) (19) (236) Equity & invest. income na na 353         (72) 714

Minority interests (56) (447) (255) (56) (24) Minority interests na na 15           (539) (247)

Extraordinary items 203 1,208 1,528 580 259 Extraordinary items

  Net profit 765 1,686 1,682 1,383 576   Net profit (58)          (25)          83           2,349 1,956

  Normalized profit 562 478 154 803 317   Normalized profit (61)          (44)          48           2,349 1,956

EPS (Bt) 0.06 0.13 0.13 0.11 0.04 EPS (Bt) (58)          (25)          83           0.18 0.15

Normalized EPS (Bt) 0.04 0.04 0.01 0.06 0.02 Normalized EPS (Bt) (61)          (44)          48           0.18 0.15

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 6,922 7,912 6,717 10,248 10,297 Sales grow th (11.7)       (8.6)         (0.7)         (19.7)       (37.7)       

A/C receivable 881 2,989 957 866 1,013 Operating profit grow th 6.1          (7.3)         159.2      13.3        (24.8)       

Inventory 602 602 621 602 996 EBITDA grow th 1.0          (8.9)         105.5      15.1        (20.8)       

Other current assets 3,713 4,263 5,862 9,581 4,999 Norm profit grow th (46.7)       (64.7)       5.4          81.7        (43.6)       

Investment 33,731 34,230 34,127 39,595 39,367 Norm EPS grow th (49.1)       (64.7)       5.4          81.7        (43.6)       

Fixed assets 48,329 56,416 55,448 59,275 63,278

Other assets 91,728 99,562 108,329 105,084 108,898 Gross margin 17.0        18.3        25.3        20.0        24.3        

  Total assets 185,906 205,974 212,062 225,250 228,847 Operating margin 10.9        11.5        14.3        11.4        13.2        

S-T debt 23,362 21,221 22,813 32,121 32,259 EBITDA margin 13.3        14.0        16.6        14.4        16.9        

A/C payable 7,398 6,647 5,804 6,685 6,136 Norm net margin 6.3          5.4          2.0          10.2        5.7          

Other current liabilities 2,233 3,169 3,642 3,703 2,443

L-T debt 75,620 87,084 90,650 92,883 97,696 D/E (x) 1.6          1.5          1.5          1.6          1.7          

Other liabilities 14,381 14,839 13,116 13,811 13,500 Net D/E (x) 1.5          1.4          1.4          1.5          1.6          

 Minority interest 11,845 14,980 15,876 15,537 17,144 Interest coverage (x) 2.0          1.9          1.9          1.6          1.1          

 Shareholders' equity 51,067 58,034 60,162 60,511 59,669 Interest rate 2.6          2.5          2.4          2.4          2.6          

Working capital (5,915) (3,056) (4,226) (5,217) (4,128) Effective tax rate 31.4        53.5        42.0        26.9        36.8        

Total debt 98,982 108,305 113,463 125,004 129,955 ROA 1.2          1.0          0.3          1.5          0.6          

Net debt 92,060 100,393 106,746 114,756 119,658 ROE 4.4          3.5          1.0          5.3          2.1          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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BTS Rail Mass Transit (BTSGIF TB) - BUY, Price Bt4.26, TP Bt5.30 Results Comment

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

2QFY22 ขาดทนุเหนือคาด 

 BTSGIF รายงานขาดทุนจากการดาํเนินงาน 6 ลบ. ใน 2QFY22 
(ก.ค.-ก.ย.2021) จากทีม่กีาํไรปกต ิ718 ลบ. ใน 2QFY21 และ 147 
ลบ. ใน 1QFY22  ผลการดาํเนินงานตํ่ากวา่คาด การขาดทุนมี
สาเหตุจากจาํนวนผูโ้ดยสารทีล่ดลง เนื่องจากมาตรการลอ็กดาวน์ 

 รวมกาํไรสทุธทิีย่งัไมเ่กดิขึน้จากการวดัมลูคา่เงนิลงทุนในรายไดเ้งนิ
ลงทุนในสญัญาซือ้ขายและโอนสทิธ ิ(NRTA) 349 ลบ. BTSGIF จะมี
กาํไรสทุธ ิ343 ลบ. ใน 2QFY22  

 ปจัจุบนัเราเหน็ความเสีย่งต่อประมาณการกาํไรของเราในปี FY22F 
แมว้า่จาํนวนผูโ้ดยสารของ BTS จะฟ้ืนตวัแลว้ตัง้แต่การคลายลอ็ก
ดาวน์เป็น 4.1 ลา้นเทีย่ว ในเดอืนกนัยายน และ 6.1 ลา้นเทีย่ว ใน
เดอืนตุลาคม จากระดบัต่ําสดุที ่ 2.8 ลา้นเทีย่วในเดอืนสงิหาคม 
ดงันัน้เราจงึจะตอ้งทบทวนคาํแนะนําของเรา 

 

 รายไดจ้ากการลงทุนใน NRTA ลดลง 99%y-y ใน 2QFY22 แมว้า่
รายไดค้า่โดยสารจากการดาํเนินงานระบบรถไฟฟ้าสายสเีขยีวหลกั
จะลดลง 71% y-y (จาํนวนผูโ้ดยสารลดลง 73% y-y ขณะทีร่าคาตัว๋
โดยสารเฉลีย่เพิม่ขึน้ 6%y-y) คา่ใชจ้่ายในการดาํเนินงานและซอ่ม
บาํรุงลดลง 20% y-y เนื่องจากคา่ใชจ้่ายพนกังาน คา่สาธารณูปโภค 
และคา่ใชจ้่ายในการขาย ทีล่ดลง  

 BTSGIF มมีลูคา่เงนิลงทุนในสญัญาซือ้และโอนสทิธริายไดส้ทุธติาม
มลูคา่ยุตธิรรมเพิม่ขึน้มาอยูท่ี ่45.1 พนัลบ. ณ 30 ก.ย. 2021 จาก 
44.7 พนัลบ. ณ 31 ม.ิย. 2021 ขณะทีม่ลูคา่ทรพัยส์นิสทุธ ิณ 30 
ก.ย. 2021 อยูท่ี ่45.4 พนัลบ. เท่ากบั 7.8505 บาทต่อหน่วย  

 กองทุนขาดดุล 10.4 พนัลบ. จงึไมส่ามารถจ่ายเงนิปนัผลสาํหรบั
งวด 2QFY22 ได ้อยา่งไรกต็าม กองทุนมเีงนิสด 0.024 บาท/หน่วย 
จากการดาํเนินงาน 1HFY22 ดงันัน้จะนําไปสะสมในงวดถดัไป 

Income Statement Income Statement 9M as

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

NET SALES 737 805 425 166 10 Revenue (94)          (99)          11           1,580      3,754        

GROSS PROFIT 737 805 425 166 10   Gross profit (94)          (99)          11           1,580      3,754        

SG&A 16 16 16 17 14 SG&A (17)          (14)          77           39           68             

  Operating profit 721 789 409 149 (4)   Operating profit na na 9             1,540      3,686        

  EBITDA 721 789 409 149 (4)   EBITDA na na 9             1,540      3,686        

Other income 1 1 1 1 0 Other income (36)          (46)          15           6             6               

Other expense (3) (1) (3) (3) (3) Other expense na na 83           (6)            (15)            

Interest expense Interest expense

  Profit before tax 718 789 407 147 (6)   Profit before tax na na 9             1,540      3,677        

Income tax Income tax

Equity & invest. income Equity & invest. income

Minority interests Minority interests

Extraordinary items (27) (2,966) (5,642) (90) 349 Extraordinary items na na na (1,250)     (2,750)       

  Net Investment Income 691 (2,176) (5,235) 57 343   Net profit 498         (50)          138         290         927           

  Norm Net Invest. Income 718 789 407 147 (6)   Normalized profit na na 9             1,540      3,677        

EPS (Bt) 0.12 (0.38) (0.90) 0.01 0.06 EPS (Bt) 498         (50)          138         0.05        0.16          

Normalized EPS (Bt) 0.12 0.14 0.07 0.03 (0.00) Normalized EPS (Bt) na na 9             0.27        0.64          

Balance Sheet Financial Ratios

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

Cash & equivalent 76 111 68 49 27 Sales grow th (45.3)       (36.6)       (56.6)       17.5        (98.7)         

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

A/C receivable 91 183 13 120 0 Net income grow th (31.7)       na na (93.5)       (50.3)         

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

Investment & Loans 54,159 51,075 45,395 45,025 45,470 Norm EPS grow th (45.9)       (37.2)       (57.7)       19.6        na

Fixed assets

Other assets Gross margin 100.0      100.0      100.0      100.0      100.0        

  Total assets 54,329 51,369 45,479 45,197 45,500 Operating margin 97.8        98.0        96.3        89.9        (41.1)         

S-T debt EBITDA margin 97.8        98.0        96.3        89.9        (41.1)         

A/C payable Norm net margin 97.4        98.1        95.9        88.7        (65.3)         

Other current liabilities 5 8 12 12 14

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

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

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

Net Assets 54,232 51,281 45,322 45,096 45,439 Effective tax rate -          -          -          -          -            

Net debt (76) (111) (68) (49) (27) ROA 5.3          6.0          3.4          1.3          (0.1)           

Avg outstanding units (shrs) 5,788 5,788 5,788 5,788 5,788 ROE 5.3          6.0          3.4          1.3          (0.1)           

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Ch. Karnchang Pcl  (CK TB)  - BUY, Price Bt21.80, TP Bt23.50 Results Comment

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

3Q21 กาํไรดีกว่าคาด 

 CK รายงานกาํไรปกตทิี ่ 275 ลบ. ใน 3Q21 ลดลง 45% y-y แต่
เพิม่ขึน้ 57% q-q ผลการดาํเนินงานสงูกวา่ทีเ่ราคาดไว ้ เรา
ประหลาดใจกบัอตัรากาํไรขัน้ตน้ของ CK ทีส่ามารถรกัษาไวท้ี่
ระดบัสงูไดใ้น 3Q21 ทัง้ทีม่กีารปิดสถานทีก่่อสรา้งในเดอืนก.ค. และ
เราจาํเป็นตอ้งสอบถามประเดน็นี้ต่อบรษิทัฯ ดว้ยรายไดเ้งนิปนัผล
จาก TTW และสว่นแบ่งกาํไรจาก CKP จงึทาํให ้ CK มกีาํไรในไตร
มาสนี้ 

 แมว้า่เรายงัคงคาดวา่ CK จะขาดทุนใน 4Q21 เนื่องจากไมม่เีงนิปนั
ผลรบัจาก TTW และสว่นแบ่งกาํไรทีล่ดลงจาก CKP แต่ปจัจุบนัเรา
เหน็ upside จากประมาณการกาํไรทัง้ปี 2021F ของเรา 

 เราคงคาํแนะนํา "ซือ้" CK เนื่องจาก 1) เราคาดว่าจะฟ้ืนตวัในปีหน้า
โดยไดแ้รงหนุนจากการรบัรูร้ายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จากมลูคา่งานในมอืทีม่ี
อยูแ่ละโครงการใหม ่ และ 2) มมีลูคา่ถูก เพราะปจัจุบนัหุน้ซือ้ขายที่
สว่นลด 43% ของมลูคา่ตลาดของบรษิทัยอ่ย กบัไดธุ้รกจิรบัเหมา
ก่อสรา้งแบบฟรีๆ   

 รายไดข้อง CK ลดลง 33% y-y ใน 3Q21 นอกจากมลูคา่งานในมอื
ทีต่ํ่าแลว้ อตัราการใชก้าํลงัการผลติยงัลดลง เนื่องจากการปิด
สถานทีก่่อสรา้งในเดอืนก.ค. อกีดว้ย เราประเมนิมลูคา่งานในมอืที ่
25.8 พนัลบ. ณ สิน้ 3Q21 จาํนวนนี้ยงัไมร่วมถงึโครงการรถไฟทาง
คูม่ลูคา่ 46 พนัลบ. ที ่CK และ STEC ชนะเมือ่ตน้ปีนี้ 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้อยูใ่นระดบัสงูที ่ 9.8% ใน 3Q21 เทยีบกบั 8.9% 
ใน 3Q20 แต่อยา่งไรกต็าม กาํไรขัน้ตน้ยงัไมเ่พยีงพอทีจ่ะหกักลบ
กบัคา่ใชจ้่าย SG&A ซึง่ทาํใหธุ้รกจิรบัเหมาก่อสรา้งขาดทุนอยา่ง
ต่อเนื่อง 

 โชคดทีีร่ายไดเ้งนิปนัผลจาก TTW ที ่ 232 ลบ. และสว่นแบ่งกาํไร 
432 ลบ. ซึง่สว่นใหญ่มาจาก CKP ไดช้ว่ยใหบ้รษิทัฯ รายงานกาํไร
ปกตใินไตรมาสนี้ 

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 3,847 3,654 2,986 3,238 2,561 Revenue (21)          (33)          74           11,932 16,831

  Gross profit 342 322 292 307 251   Gross profit (18)          (27)          87           977 1,495

SG&A 454 531 472 497 445 SG&A (11)          (2)            70           2,028 2,020

  Operating profit (112) (209) (180) (190) (193)   Operating profit na na na (1,052) (524)

  EBITDA 70 (18) (13) (16) (22)   EBITDA na na na (358) 201

Other income 407 194 175 429 406 Other income (5)            (0)            85           1,190 1,113

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 328 339 332 357 357 Interest expense 0             9             78           1,338 1,356

  Profit before tax (34) (353) (337) (119) (144)   Profit before tax na na na (1,200) (768)

Income tax 12 12 8 9 8 Income tax (15)          (37)          na 0 0

Equity & invest. income 546 249 160 306 432 Equity & invest. income 41           (21)          103         875 1,346

Minority interests (2) 4 10 (4) (4) Minority interests na na na (10) (15)

Extraordinary items 275 0 383 143 0 Extraordinary items 100         526 0

  Net profit 774 (112) 208 318 275   Net profit (14)          (64)          420         191 564

  Normalized profit 499 (112) (175) 175 275   Normalized profit 57           (45)          na (335) 564

EPS (Bt) 0.46 (0.07) 0.12 0.19 0.16 EPS (Bt) (14)          (64)          420         0.11 0.33

Normalized EPS (Bt) 0.29 (0.07) (0.10) 0.10 0.16 Normalized EPS (Bt) 57           (45)          na (0.20) 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 10,027 7,767 8,923 11,179 8,402 Sales grow th (21.0)       (30.5)       (44.9)       (19.5)       (33.4)       

A/C receivable 3,683 3,659 3,624 3,036 2,486 Operating profit grow th na na na na na

Inventory 2,471 2,436 2,418 2,223 2,231 EBITDA grow th na na na na na

Other current assets 5,053 5,972 6,277 7,128 7,612 Norm profit grow th 143.2      na na 174.5      (44.9)       

Investment 27,608 37,256 37,429 37,181 37,400 Norm EPS grow th 143.2      na na 174.5      (44.9)       

Fixed assets 11,277 11,194 11,090 11,333 11,252

Other assets 24,668 14,490 14,867 15,074 15,216 Gross margin 8.9          8.8          9.8          9.5          9.8          

  Total assets 84,787 82,774 84,629 87,155 84,598 Operating margin (2.9)         (5.7)         (6.0)         (5.9)         (7.5)         

S-T debt 4,703 3,817 4,417 6,395 6,482 EBITDA margin 1.8          (0.5)         (0.4)         (0.5)         (0.9)         

A/C payable 2,874 2,636 2,365 2,768 2,230 Norm net margin 13.0        (3.1)         (5.9)         5.4          10.7        

Other current liabilities 9,074 8,305 10,146 8,967 9,400

L-T debt 37,954 38,586 38,576 39,734 37,126 D/E (x) 1.6          1.6          1.6          1.8          1.7          

Other liabilities 3,194 3,160 3,063 3,078 3,081 Net D/E (x) 1.2          1.3          1.3          1.3          1.3          

 Minority interest 429 424 415 413 416 Interest coverage (x) 0.2          (0.1)         (0.0)         (0.0)         (0.1)         

 Shareholders' equity 26,559 25,847 25,647 25,799 25,864 Interest rate 3.2          3.2          3.1          3.2          3.2          

Working capital 3,280 3,459 3,677 2,492 2,487 Effective tax rate (35.6)       (3.5)         (2.4)         (7.6)         (5.3)         

Total debt 42,656 42,403 42,993 46,129 43,608 ROA 2.4          (0.5)         (0.8)         0.8          1.3          

Net debt 32,630 34,636 34,069 34,950 35,206 ROE 7.6          (1.7)         (2.7)         2.7          4.3          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Mega Lifesciences  (MEGA TB)  - BUY, Price Bt47.50, TP Bt56.00 Results Comment

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

ทาํสถิติใน 3Q21 แขง็แกร่งกว่าคาด 

 MEGA รายงานกาํไรปกต ิ 3Q21 ที ่ 534 ลบ., +39% จาก 3Q20 
และ +14% จากไตรมาสก่อนทีก่าํไรทีท่าํสถติ ิ กาํไรแขง็แกรง่กวา่ที่
คาดไวเ้ลก็น้อยราว 7% 

 ยอดขายผลติภณัฑย์าและอาหารเสรมิภายใตเ้ครือ่งหมายการคา้ของ
บรษิทัฯ เตบิโต 36% y-y และ 18% q-q ยอดขายเตบิโตในทุกตลาด 
เนื่องจากแนวโน้มการใสใ่จสขุภาพทีเ่พิม่ขึน้นบัตัง้แต่โควดิ-19 
ระบาดในปี 2020 

 ธุรกจิการจดัจาํหน่ายผลติภณัฑ ์คอ่นขา้งทรงตวั y-y แต่เตบิโต 5% 
q-q แมว้า่ใน 3Q20 จะเป็นไตรมาสทีแ่ขง็แกรง่เป็นพเิศษ เนื่องจาก
ความตอ้งการทีอ่ ัน้ไวห้ลงัการสต๊อกสนิคา้เกนิใน 2Q20 ท่ามกลาง
การลอ็กดาวน์จากโควดิ ซึง่หมายความวา่แมเ้มยีนมารต์ลาดหลกั
ของ MEGA จะประสบปญัหา แต่ความตอ้งการสนิคา้ทีจ่าํหน่ายยงั
แขง็แกรง่มากใน 3Q21  

 อตัรากาํไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 43.3% จาก 38.4% ใน 3Q20 และ 
41.9% ใน 2Q21 เนื่องจากการเตบิโตทีส่งูขึน้ของธุรกจิผลติภณัฑ์
ภายใตเ้ครือ่งหมายการคา้ของบรษิทัฯ ทีม่อีตัรากาํไรสงู 

 อตัราสว่น SG&A/Sales อยูท่ี ่ 27.0% ใน 3Q21 เทยีบกบั 25.2% 
ใน 3Q20 และ 26.5% ใน 2Q21 ธุรกจิผลติภณัฑภ์ายใต้
เครือ่งหมายการคา้ของบรษิทัฯ ตอ้งใชค้า่ใชจ้่ายในการขายทีส่งูขึน้ 

 คงคาํแนะนํา “ซือ้” MEGA 

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 3,381 3,498 3,270 3,594 3,999 Revenue 11           18           74           14,624 15,853

  Gross profit 1,298 1,460 1,256 1,507 1,732   Gross profit 15           33           78           5,743 6,289

SG&A 851 910 834 954 1,080 SG&A 13           27           79           3,624 3,906

  Operating profit 447 550 422 553 652   Operating profit 18           46           77           2,119 2,384

  EBITDA 510 618 490 621 721   EBITDA 16           41           78           2,362 2,657

Other income 7 7 8 9 9 Other income (2)            34           79           34 36

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 17 14 10 7 6 Interest expense (20)          (66)          30           75 74

  Profit before tax 437 543 420 555 656   Profit before tax 18           50           78           2,077 2,346

Income tax 55 94 69 89 125 Income tax 41           127         88           320 361

Equity & invest. income 2 (39) 2 2 2 Equity & invest. income 39           52           63           10 13

Minority interests 0 2 1 2 2 Minority interests (4)            331         85           5 5

Extraordinary items (42) 16 (20) 35 78 Extraordinary items 124         na na 0 0

  Net profit 342 427 334 504 613   Net profit 21           79           82           1,772 2,003

  Normalized profit 384 411 354 469 535   Normalized profit 14           39           77           1,772 2,003

EPS (Bt) 0.39 0.49 0.38 0.58 0.70 EPS (Bt) 21           79           82           2.03 2.30

Normalized EPS (Bt) 0.44 0.47 0.41 0.54 0.61 Normalized EPS (Bt) 14           39           77           2.03 2.30

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 1,191 1,218 1,862 1,819 1,966 Sales grow th 18.7        14.6        6.3          36.5        18.3        

A/C receivable 2,704 2,684 2,188 2,535 2,963 Operating profit grow th 32.3        14.4        9.8          80.6        46.0        

Inventory 3,544 3,475 3,045 3,093 3,424 EBITDA grow th 34.4        18.6        10.5        66.8        41.3        

Other current assets 165 211 286 275 215 Norm profit grow th 30.0        0.5          15.8        71.2        39.4        

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th 30.0        0.5          15.8        71.2        39.4        

Fixed assets 2,013 1,951 1,923 1,874 1,814

Other assets 2,077 2,019 2,128 2,139 2,166 Gross margin 38.4        41.7        38.4        41.9        43.3        

  Total assets 11,694 11,557 11,431 11,734 12,548 Operating margin 13.2        15.7        12.9        15.4        16.3        

S-T debt 841 499 259 203 156 EBITDA margin 15.1        17.7        15.0        17.3        18.0        

A/C payable 3,019 2,794 2,395 2,844 3,328 Norm net margin 11.3        11.8        10.8        13.1        13.4        

Other current liabilities 807 936 1,052 945 1,175

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

Other liabilities 371 349 404 403 395 Net D/E (x) (0.1)         (0.1)         (0.2)         (0.2)         (0.2)         

 Minority interest 22 21 21 21 25 Interest coverage (x) 30.1        43.4        49.7        86.6        125.9      

 Shareholders' equity 6,633 6,958 7,300 7,317 7,469 Interest rate 6.9          8.5          10.4        12.4        12.7        

Working capital 3,229 3,365 2,838 2,783 3,059 Effective tax rate 12.6        17.3        16.4        16.0        19.1        

Total debt 841 499 259 203 156 ROA 13.3        14.2        12.3        16.2        17.6        

Net debt (350) (718) (1,602) (1,615) (1,809) ROE 23.4        24.2        19.9        25.7        28.9        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Pruksa Holding Pcl  (PSH TB)  - SELL, Price Bt13.50, TP Bt11.00 Results Comment

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

3Q21 อ่อนแอ เป็นไปตามคาด 

 PSH รายงานกาํไรสทุธ ิ3Q21 ทีอ่่อนแอ 331 ลบ. ลดลง 45% y-y 
และ 23% q-q สอดคลอ้งกบัทีเ่ราและตลาดคาด  

 ยอดขายอสงัหารมิทรพัยอ์ยูท่ี ่5,970 ลบ. ลดลง 6% y-y และ 6% q-
q เนื่องจากการรบัรูร้ายไดจ้ากโอนทีล่่าชา้จากการปิดสถานที่
ก่อสรา้งหนึ่งเดอืน 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัยล์ดลงเหลอื 29.8% เทยีบกบั 
32.1% ใน 3Q20 เนื่องจากยงัคงใชก้ลยุทธก์ารปล่อยโครงการคงคา้ง 

 

 แมว้า่ยอดขายจะลดลง แต่ SG&A เพิม่ขึน้ 2% y-y และ 7% q-q 
สว่นหนึ่งเป็นเพราะโรงพยาบาลวมิตุไดด้าํเนินการอยา่งเตม็ไตรมาส
ใน 3Q21 (เริม่ใน 2Q21) โรงพยาลาลวมิตุมผีลขาดทุนลดลงทีร่ะดบั
กาํไรขัน้ตน้ที ่33 ลบ. ใน 3Q21 (รายไดเ้พิม่ขึน้เป็น 88 ลบ. ตน้ทนุ
ขาย 120 ลบ.) เทยีบกบัขาดทุนขัน้ตน้ 44 ลบ. ใน 2Q21 
โรงพยาบาลเทพธารนิทร ์ ซึง่ไดม้าใน 1Q21 สรา้งสว่นแบ่งขาดทุน 
4 ลบ. ใน 3Q21 เพิม่ขึน้เลก็น้อยจากขาดทุน 1 ลบ. ใน 2Q21 

 กาํไรสทุธ ิ9M21 คดิเป็น 49% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เราคง
คาํแนะนํา “ขาย” เราคาดวา่ 4Q21F จะแขง็แกรง่จากการโอน
คอนโดใหม ่ 7 แหง่ อตัรากาํไรขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัย ์ 9M21 
ลดลงเหลอื 28.5% จาก 33.4% ใน 9M20 หากสามารถโอนคอนโด
ไดต้ามแผนใน 4Q21F จะสามารถบรรลุเป้าหมายอตัรากาํไรขัน้ตน้
ที ่30% สาํหรบัปี 2021 ได ้(เราคาดการณ์ไวท้ี ่29.6%) 

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 6,353 9,584 6,888 6,362 6,058 Revenue (5)              (5)              64             30,020 31,305

  Gross profit 2,038 2,803 1,836 1,807 1,745   Gross profit (3)              (14)            61             8,884 9,645

SG&A 1,156 1,673 1,039 1,099 1,179 SG&A 7               2               65             5,103 5,322

  Operating profit 882 1,130 797 708 565   Operating profit (20)            (36)            55             3,780 4,323

  EBITDA 996 1,243 898 820 692   EBITDA (16)            (31)            56             4,273 4,845

Other income 50 128 9 27 33 Other income 21             (35)            24             282 296

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

Interest expense 112 151 144 146 129 Interest expense (11)            15             81             519 483

  Profit before tax 820 1,108 662 589 469   Profit before tax (20)            (43)            49             3,543 4,136

Income tax 204 262 153 150 125 Income tax (17)            (39)            57             744 869

Equity & invest. income 0 0 107 (1) (4) Equity & invest. income na 95             107 10

Minority interests (12) (17) (10) (11) (9) Minority interests na na 24             (125) (134)

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

  Net profit 603 829 606 427 331   Net profit (23)            (45)            49             2,781 3,144

  Normalized profit 603 829 606 427 331   Normalized profit (23)            (45)            49             2,781 3,144

EPS (Bt) 0.28 0.38 0.28 0.20 0.15 EPS (Bt) (23)            (45)            49             1.27 1.44

Normalized EPS (Bt) 0.28 0.38 0.28 0.20 0.15 Normalized EPS (Bt) (23)            (45)            49             1.27 1.44

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 796 1,337 1,794 1,651 870 Sales growth (25.4)        (18.1)        (3.6)           3.2            (4.6)           

A/C receivable 0 0 0 0 0 Operating profit growth (28.9)        (50.8)        (38.3)        13.1          (35.9)        

Inventory 71,222 66,863 63,404 61,102 59,336 EBITDA growth (26.5)        (48.5)        (36.4)        11.7          (30.6)        

Other current assets 1,475 1,653 1,264 1,384 1,564 Norm profit growth (34.1)        (54.6)        (34.2)        2.5            (45.2)        

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS growth (34.1)        (54.6)        (34.2)        2.5            (45.2)        

Fixed assets 5,822 6,010 6,373 6,581 6,604

Other assets 2,835 2,411 3,908 4,400 4,300 Gross margin 32.1          29.3          26.7          28.4          28.8          

  Total assets 82,150 78,273 76,741 75,118 72,673 Operating margin 13.9          11.8          11.6          11.1          9.3            

S-T debt 13,950 8,450 8,550 7,050 8,950 EBITDA margin 15.7          13.0          13.0          12.9          11.4          

A/C payable 1,072 1,277 1,164 1,068 1,046 Norm net margin 9.5            8.6            8.8            6.7            5.5            

Other current liabilities 8,715 6,337 5,349 5,811 4,176

L-T debt 14,207 16,557 14,957 15,807 13,407 D/E (x) 0.7            0.6            0.5            0.5            0.5            

Other liabilities 1,279 1,865 2,305 1,978 2,023 Net D/E (x) 0.6            0.5            0.5            0.5            0.5            

 Minority interest 723 740 750 733 728 Interest coverage (x) 8.9            8.2            6.2            5.6            5.3            

 Shareholders' equity 42,204 43,047 43,665 42,672 42,343 Interest rate 1.5            2.3            2.4            2.5            2.3            

Working capital 70,149 65,586 62,239 60,034 58,290 Effective tax rate 24.9          23.7          23.0          25.4          26.7          

Total debt 28,157 25,007 23,507 22,857 22,357 ROA 2.9            4.1            3.1            2.3            1.8            

Net debt 27,361 23,670 21,713 21,206 21,487 ROE 5.7            7.8            5.6            4.0            3.1            

Sources: Company data, Thanachart estimates  



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 16 NOVEMBER, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  12 

 

Fundamental Story 
 

RATCH Group Pcl  (RATCH TB)  - BUY, Price Bt45.00, TP Bt76.00 Results Comment

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

กาํไร 3Q21 เป็นไปตามคาด 

 RATCH รายงานกาํไรปกต ิ1.28 พนัลบ. ใน 3Q21 ทรงตวั y-y แต่
ลดลง 39% q-q ปจัจยักดดนัทีส่าํคญัสาํหรบัไตรมาสนี้คอืการซ่อม
บาํรุงตามแผนของโรงไฟฟ้า IPP หลกั ซึง่ถูกชดเชยดว้ยกาํไรที่
แขง็แกรง่จากโครงการพลงังานลมในออสเตรเลยี 

 RATCH มรีายไดร้วม 9.1 พนัลบ. ใน 3Q21 เพิม่ขึน้ 10% y-y และ 
5% q-q โดยไดแ้รงหนุนหลกัจากการเริม่ดาํเนนิงานของโครงการ
ฟารม์กงัหนัลมสองแหง่ในออสเตรเลยีตัง้แต่ 2Q21 

 คา่ใชจ้่ายการขายและบรหิาร (SG&A) เพิม่ขึน้ 28% y-y และ 22% 
q-q มาเป็น 497 ลบ. ใน 3Q21 สอดคลอ้งกบักาํลงัการผลติทีเ่พิม่ขึน้ 
คา่ใชจ้่ายทีป่รกึษาทีเ่พิม่ขึน้ รวมทัง้คา่ใชจ้่ายคา่เสือ่มราคา 

 

 EBITDA เตบิโต 19% y-y และ 3% q-q เป็น 1.16 พนัลบ. ใน 
3Q21 จากการขยายกาํลงัการผลติอยา่งต่อเนื่อง โดยเฉพาะฟารม์
กงัหนัลมสองแหง่ในออสเตรเลยี EBITDA margin อยูท่ี ่13.0% ใน
ไตรมาสนี้ เพิม่ขึน้จาก 12.0% ใน 3Q20 เนื่องจากมสีดัสว่นพลงังาน
ทดแทนทีส่งูขึน้ แต่ลดลงจาก 13.3% ใน 2Q21 จากแรงกดดนัจาก
ตน้ทุนเชือ้เพลงิทีส่งูขึน้ 

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มอยูท่ี ่ 1.07 พนัลบ. ใน 3Q21 เพิม่ขึน้ 
4% y-y โดยไดแ้รงหนุนจากการผลติไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงัน้ําที่
แขง็แกรง่ขึน้ในปีนี้ อยา่งไรกต็ามสว่นแบ่งกาํไรลดลงอยา่งมาก 
31% q-q เนื่องจากโรงไฟฟ้าหงสา IPP หยุดซ่อมบาํรุงประจาํปีตาม
กาํหนดในไตรมาสนี้ 

 กาํไรเป็นไปตามคาด และทาํใหก้าํไร 9M21 ของ RATCH คดิเป็น 
73% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เราคาดวา่กาํไรจะแขง็แกรง่ขึน้
ใน 4Q21F จากวนัซ่อมบาํรุงของโครงการของบรษิทัฯ ทีน้่อยลง 
ดงันัน้เราจงึคงประมาณการของเรา และคงคาํแนะนํา “ซือ้” 

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 8,315 7,569 7,122 8,667 9,142 Revenue 5             10           64           38,906 38,795

  Gross profit 910 958 1,018 1,063 1,113   Gross profit 5             22           64           4,957 5,229

SG&A 387 338 345 407 497 SG&A 22           28           77           1,628 1,658

  Operating profit 523 620 673 656 616   Operating profit (6)            18           58           3,329 3,571

  EBITDA 995 1,069 1,143 1,153 1,185   EBITDA 3             19           62           5,623 6,069

Other income 96 129 106 164 111 Other income (32)          16           53           713 683

Other expense (85) (93) (62) (85) (46) Other expense na na na 0 0

Interest expense 365 396 411 426 465 Interest expense 9             27           72           1,816 1,970

  Profit before tax 339 445 430 479 308   Profit before tax (36)          (9)            55           2,227 2,285

Income tax 89 99 20 (58) 101 Income tax na 13           9             668 685

Equity & invest. income 1,028 1,540 1,200 1,544 1,068 Equity & invest. income (31)          4             72           5,268 5,422

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

Extraordinary items 445 243 478 41 163 Extraordinary items 296         (63)          na 0 0

  Net profit 1,722 2,129 2,088 2,123 1,438   Net profit (32)          (16)          83           6,827 7,021

  Normalized profit 1,278 1,886 1,610 2,082 1,275   Normalized profit (39)          (0)            73           6,827 7,021

EPS (Bt) 1.19 1.47 1.44 1.46 0.99 EPS (Bt) (32)          (16)          83           4.71 4.84

Normalized EPS (Bt) 0.88 1.30 1.11 1.44 0.88 Normalized EPS (Bt) (39)          (0)            73           4.71 4.84

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 6,664 8,614 8,378 7,810 7,909 Sales grow th (5.5)         (13.7)       (25.9)       (0.5)         10.0        

A/C receivable 6,320 5,190 3,490 7,125 6,563 Operating profit grow th (22.5)       27.2        (17.4)       12.3        17.7        

Inventory 1,749 1,783 1,773 1,547 1,464 EBITDA grow th (3.8)         16.8        (9.0)         9.3          19.1        

Other current assets 3,551 2,898 3,422 2,974 3,471 Norm profit grow th (10.3)       208.3      (2.6)         92.2        (0.2)         

Investment 41,061 40,788 46,375 49,140 52,887 Norm EPS grow th (10.3)       208.3      (2.6)         92.2        (0.2)         

Fixed assets 28,923 29,479 30,401 30,488 30,882

Other assets 22,642 23,380 23,076 24,149 23,589 Gross margin 10.9        12.7        14.3        12.3        12.2        

  Total assets 110,910 112,132 116,915 123,233 126,765 Operating margin 6.3          8.2          9.5          7.6          6.7          

S-T debt 8,444 1,546 5,009 6,950 5,588 EBITDA margin 12.0        14.1        16.0        13.3        13.0        

A/C payable 4,473 4,801 3,062 5,587 4,592 Norm net margin 15.4        24.9        22.6        24.0        13.9        

Other current liabilities 1,547 530 502 732 1,910

L-T debt 16,865 40,106 38,717 39,423 42,254 D/E (x) 0.4          0.7          0.7          0.7          0.7          

Other liabilities 19,597 4,627 4,661 4,426 4,329 Net D/E (x) 0.3          0.5          0.5          0.6          0.6          

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

 Shareholders' equity 59,983 60,521 64,963 66,114 68,091 Interest rate 4.7          4.7          3.9          3.8          3.9          

Working capital 3,596 2,172 2,201 3,084 3,436 Effective tax rate 26.4        22.2        4.7          (12.1)       32.7        

Total debt 25,309 41,653 43,727 46,373 47,842 ROA 4.7          6.8          5.6          6.9          4.1          

Net debt 18,646 33,039 35,348 38,563 39,933 ROE 8.6          12.5        10.3        12.7        7.6          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Sabina Pcl (SABINA TB)  - BUY, Price Bt19.40, TP Bt24.00 Results Comment

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

3Q21 อ่อนแอ แต่สงูกว่าคาด 

 SABINA รายงานกาํไรสทุธ ิ55 ลบ. ใน 3Q21 ลดลง 36% y-y และ 
12% q-q ซึง่สงูกวา่ทีเ่ราคาดการณ์ไว ้ แต่สอดคลอ้งกบัการ
คาดการณ์ของตลาด รายการทีด่กีวา่คาด คอื อตัรากาํไรขัน้ตน้และ
อตัราสว่น SG&A/Sales ทีด่กีวา่คาด 

 ยอดขายของ SABINA ลดลง 33% y-y และ 14% q-q เป็น 541 ลบ. 
เนื่องจากโควดิ ระลอกสาม ดว้ยการลอ็กดาวน์ 29 จงัหวดั โซนสแีดง
เขม้ ยอดขายออฟไลน์ของ SABINA จงึลดลง 52% y-y และ 30%  
q-q ใน 3Q21 ในขณะทีย่อดขายออนไลน์เพิม่ขึน้ 25% y-y และ 
22% q-q การสง่ออกแบรด ์SABINA ลดลง 56% y-y และ 59% q-q 
แต่ OEM เพิม่ขึน้ 2% y-y และ 12% q-q ใน 3Q21 

 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของ SABINA เพิม่ขึน้เป็น 50.4% ใน 3Q21 จาก 
47.1% ใน 3Q20 และ 49.3% ใน 2Q21 แคมเปญราคาเดยีวทาํให ้
SABINA มอีตัรากาํไรทีส่งูกวา่การลดราคาเป็นเปอรเ์ซน็ต ์ ในดา้น
การผลติ SABINA กลบัมาผลติชุดชัน้ในทีท่าํกาํไรไดม้ากกวา่การ
ผลติหน้ากากผา้ใน 3Q20 

 กาํไร 9M21 คดิเป็น 84% ของประมาณการทัง้ปีของเรา ดว้ย
สถานการณ์โควดิทีด่ขี ึน้ การผอ่นคลายลอ็กดาวน์ และการเปิด
ประเทศอกีครัง้ เราจงึคาดวา่การดาํเนินงานของ SABINA น่าจะ
แขง็แกรง่ขึน้ใน 4Q21 และปี 2022F และดว้ยราคาหุน้ปจัจบุนั
สะทอ้นกาํไร 3Q21 ทีอ่อ่นแอแลว้ เราจงึยงัคงแนะนํา "ซือ้" 

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 809 758 665 626 541 Revenue (14)          (33)          75           2,453 2,793

  Gross profit 381 381 317 309 273   Gross profit (12)          (28)          75           1,192 1,365

SG&A 277 292 224 237 208 SG&A (12)          (25)          73           912 988

  Operating profit 103 89 93 72 65   Operating profit (9)            (37)          82           279 377

  EBITDA 124 116 114 93 83   EBITDA (11)          (33)          76           381 476

Other income 6 (1) 7 7 6 Other income (17)          (2)            98           21 24

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

Interest expense 2 2 1 1 1 Interest expense 6             (39)          52           7 7

  Profit before tax 107 87 99 78 70   Profit before tax (10)          (35)          84           293 393

Income tax 22 16 20 15 15 Income tax (3)            (32)          86           59 79

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

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

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

  Net profit 86 70 78 63 55   Net profit (12)          (36)          84           235 314

  Normalized profit 86 70 78 63 55   Normalized profit (12)          (36)          84           235 314

EPS (Bt) 0.25 0.20 0.23 0.18 0.16 EPS (Bt) (12)          (36)          84           0.68 0.91

Normalized EPS (Bt) 0.25 0.20 0.23 0.18 0.16 Normalized EPS (Bt) (12)          (36)          84           0.68 0.91

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 52 63 49 52 70 Sales grow th (4.3)         (5.6)         (1.1)         (5.0)         (33.1)       

A/C receivable 440 436 423 399 372 Operating profit grow th (29.9)       (26.4)       13.3        10.7        (37.0)       

Inventory 1,453 1,404 1,331 1,337 1,367 EBITDA grow th (22.2)       (12.7)       0.4          4.9          (33.0)       

Other current assets 236 260 304 306 217 Norm profit grow th (26.4)       (27.4)       11.3        24.3        (35.7)       

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th (26.4)       (27.4)       11.3        24.3        (35.7)       

Fixed assets 270 268 261 259 246

Other assets 345 374 348 320 328 Gross margin 47.1        50.3        47.6        49.3        50.4        

  Total assets 2,797 2,804 2,716 2,673 2,600 Operating margin 12.7        11.7        14.0        11.5        12.0        

S-T debt 660 559 456 470 480 EBITDA margin 15.3        15.3        17.1        14.9        15.3        

A/C payable 225 213 160 174 157 Norm net margin 10.6        9.3          11.8        10.0        10.2        

Other current liabilities 28 81 52 45 70

L-T debt 0 0 0 0 0 D/E (x) 0.4          0.3          0.2          0.3          0.3          

Other liabilities 160 156 161 166 177 Net D/E (x) 0.4          0.3          0.2          0.2          0.2          

 Minority interest 0 0 0 0 0 Interest coverage (x) 62.6        59.3        82.1        81.5        68.7        

 Shareholders' equity 1,723 1,795 1,886 1,818 1,717 Interest rate 1.1          1.3          1.1          1.0          1.0          

Working capital 1,667 1,628 1,593 1,562 1,582 Effective tax rate 20.1        18.9        20.7        19.6        21.1        

Total debt 660 559 456 470 480 ROA 12.0        10.0        11.4        9.3          8.4          

Net debt 608 496 407 417 409 ROE 19.7        16.0        17.0        13.5        12.5        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Sansiri Public Co Ltd  (SIRI TB)  - SELL, Price Bt1.29, TP Bt0.88 Results Comment

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

อ่อนตวัลงใน 3Q21 แต่ดีกว่าท่ีตลาดคาด 

 SIRI ประกาศกาํไรสทุธ ิ3Q21 ที ่628 ลบ. ลดลง 18% y-y และ 5% 
q-q จากยอดขายอสงัหารมิทรพัยท์ีล่ดลง อยา่งไรกต็าม ผลการ
ดาํเนินงานดกีวา่ทีเ่ราคาดถงึ 29% จากอตัรากาํไรขัน้ตน้ของ
อสงัหารมิทรพัยท์ีแ่ขง็แกรง่ 

 ยอดขายอสงัหารมิทรพัยอ์ยูท่ี ่6.4 พนัลบ. ลดลง 16% y-y และ 11% 
q-q 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัยด์ขีึน้เป็น 33.4% เพิม่ขึน้จาก 
28.8% ใน 3Q20 และยงัคงอยูใ่นระดบัสงูเป็นเวลาสองไตรมาส
หลงัจากแตะ 34.8% ใน 2Q21 

 

 บรษิทัรว่มทนุและบรษิทัรว่มคา่มสีว่นแบ่งขาดทุน 4 ลบ. บรษิทัรว่ม
ทุนขาดทุน 2.55 ลบ. สว่นใหญ่ขาดทุนจากโครงการกบั U City 
ในขณะทีโ่ครงการกบั Tokyu Corporation มสีว่นแบ่งกาํไร สว่น
แบ่งขาดทุนจากบรษิทัรว่มคา้อยูท่ี ่ 1.1 ลบ. สว่นใหญ่ขาดทุน 1.88 
ลบ. จากการลงทุน 14% ใน บมจ. เอก็ซเ์ปรง็แคปปิตอล 

 กาํไร 9M21 มากกวา่ประมาณการกาํไรปี 2021F ของเราไปแลว้  
ขณะทีร่ายไดจ้ากการขายคอ่นขา้งเป็นไปตามคาดที ่ 75% ของ
ประมาณการทัง้ปีของเรา ม ี upside ต่อกาํไรจากการฟ้ืนตวัของ
อตัรากาํไรขัน้ตน้เป็น 32.9% ใน 9M21 เทยีบกบั 22.8% ใน 9M20 
และสมมตฐิานของเราที ่30% สาํหรบัปี 2021F 

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 8,408 8,035 6,694 7,808 7,016 Revenue (10)            (17)            75             28,627 30,001

  Gross profit 2,400 2,452 1,897 2,575 2,250   Gross profit (13)            (6)              84             8,049 8,509

SG&A 1,435 2,025 1,258 1,567 1,349 SG&A (14)            (6)              77             5,439 5,700

  Operating profit 966 428 639 1,008 901   Operating profit (11)            (7)              98             2,610 2,809

  EBITDA 1,120 584 791 1,160 1,044   EBITDA (10)            (7)              95             3,138 3,331

Other income 174 419 170 247 262 Other income 6               51             121           561 604

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

Interest expense 213 260 306 286 284 Interest expense (1)              33             75             1,164 1,194

  Profit before tax 926 587 502 969 879   Profit before tax (9)              (5)              117           2,007 2,219

Income tax 243 177 151 273 245 Income tax (10)            1               111           602 666

Equity & invest. income 49 81 7 (35) (4) Equity & invest. income na na (28)            112 116

Minority interests 33 60 25 19 (2) Minority interests na na 52             82 86

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

  Net profit 765 588 384 662 628   Net profit (5)              (18)            105           1,599 1,755

  Normalized profit 765 551 384 680 628   Normalized profit (8)              (18)            106           1,599 1,755

EPS (Bt) 0.05 0.03 0.02 0.04 0.04 EPS (Bt) (6)              (23)            112           0.09 0.10

Normalized EPS (Bt) 0.05 0.03 0.02 0.04 0.04 Normalized EPS (Bt) (9)              (23)            114           0.09 0.10

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 2,425 3,007 2,729 3,477 2,844 Sales growth 58.6          (8.0)           7.1            (29.9)        (16.6)        

A/C receivable 2,031 1,667 1,429 1,598 1,447 Operating profit growth 1,097.1    17.9          (298.9)      89.1          (6.7)           

Inventory 63,303 56,081 57,170 57,390 57,785 EBITDA growth 645.7       37.1          (497.9)      70.2          (6.8)           

Other current assets 6,481 8,155 10,205 9,332 9,017 Norm profit growth 1,039.3    (22.6)        (688.7)      113.7       (17.8)        

Investment 955 371 377 631 2,697 Norm EPS growth 962.7       (33.2)        (565.1)      89.7          (23.5)        

Fixed assets 20,846 31,156 29,297 29,507 28,852

Other assets 14,461 12,196 13,256 13,310 13,771 Gross margin 28.5          30.5          28.3          33.0          32.1          

  Total assets 110,502 112,632 114,462 115,245 116,413 Operating margin 11.5          5.3            9.5            12.9          12.8          

S-T debt 13,537 18,848 22,360 22,299 26,728 EBITDA margin 13.3          7.3            11.8          14.9          14.9          

A/C payable 2,356 2,214 2,393 2,632 2,476 Norm net margin 9.1            6.9            5.7            8.7            9.0            

Other current liabilities 12,057 9,651 10,732 11,424 7,716

L-T debt 40,062 38,911 35,333 34,937 34,570 D/E (x) 1.5            1.5            1.5            1.5            1.6            

Other liabilities 5,130 3,810 3,832 3,968 4,018 Net D/E (x) 1.4            1.5            1.4            1.4            1.5            

 Minority interest 1,928 1,822 1,796 1,776 1,775 Interest coverage (x) 5.2            2.3            2.6            4.1            3.7            

 Shareholders' equity 35,432 37,376 38,017 38,210 39,130 Interest rate 1.5            1.9            2.1            2.0            1.9            

Working capital 62,978 55,533 56,206 56,356 56,756 Effective tax rate 26.2          30.1          30.0          28.2          27.9          

Total debt 53,599 57,759 57,693 57,235 61,298 ROA 2.8            2.0            1.4            2.4            2.2            

Net debt 51,174 54,753 54,963 53,759 58,454 ROE 8.7            6.1            4.1            7.1            6.5            

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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SISB Pcl  (SISB TB)  - BUY, Price Bt10.00, TP Bt12.00 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 3Q21 เป็นไปตามคาด 

 SISB รายงานกาํไรปกต ิ 3Q21 ที ่ 46 ลบ. เพิม่ขึน้ 60% y-y แต่
ลดลง 30% q-q ผลการดาํเนินงานเป็นไปตามทีเ่ราคาดไว ้ การ
เตบิโตของกาํไร y-y เกดิจากการขึน้คา่เล่าเรยีน 20% และไมม่ี
คา่ใชจ้่ายจากการเลกิกจิการสาขาเอกมยั ขณะทีก่าํไรลดลง q-q 
เนื่องจากการปิดโรงเรยีนเพือ่การเรยีนออนไลน์ 

 แมว้า่ผลการดาํเนินงาน 9M21 ของ SISB จะคดิเป็น 103% ของ
ประมาณการกาํไรทัง้ปีของเรา แต่เราคาดวา่กาํไรจะแคคุ่ม้ทนุใน 
4Q21 เนื่องจากการปิดโรงเรยีนต่อเนื่องในเดอืนตุลาคม สว่นลดคา่
เล่าเรยีน 5-15% และคา่เสือ่มราคาทีส่งูขึน้จากการเปิดเฟส 2 ของ
สาขาธนบุร ี

 เรายงัคงแนะนํา "ซือ้" SISB เนื่องจากคาดวา่กาํไรจะฟ้ืนตวัแขง็แกรง่
ในปี 2022F หลงัโรงเรยีนกลบัมาเปิด และไมม่สีว่นลดคา่เล่าเรยีน
เพิม่เตมิในเดอืนมกราคม 2022 เป็นตน้ไป เรายงัชอบปจัจยัพืน้ฐาน
ของบรษิทัฯ ดว้ยมสีว่นแบ่งตลาดเพิม่เตมิจากโรงเรยีนเอกชนทัว่ไป 
และการขยายสาขา บรษิทัฯ มคีวามสามารถในการทาํกาํไรสงู ดว้ยม ี
EBITDA margin มากกวา่ 30%  

 รายไดข้อง SISB ลดลง 3% y-y ใน 3Q21 เนื่องจากผลกระทบจาก
การปิดโรงเรยีนเพือ่เรยีนออนไลน์ทาํใหข้าดรายไดจ้ากคา่อาหาร
และกจิกรรมหลงัเลกิเรยีน แต่ถกูชดเชยบางสว่นดว้ยคา่เล่าเรยีนที่
เพิม่ขึน้ 4.4% 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 45% ใน 3Q21 จาก 36% ใน 2Q20 
เนื่องจาก 1) คา่เล่าเรยีนสงูเพิม่ขึน้ 2) ไมม่คีา่ใชจ้า่ยพเิศษจากการ
เลกิสาขาเอกมยั และ 2) ผลประโยชน์จาก operating leverage  

 คา่ใชจ้่าย SG&A ใน 3Q21 ลดลง 5% y-y จากแผนการลดตน้ทุน 

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 262 288 292 269 255 Revenue (5)            (3)            80           1,025 1,206

  Gross profit 94 140 144 136 115   Gross profit (15)          22           86           462 557

SG&A 65 72 73 66 62 SG&A (6)            (5)            72           277 289

  Operating profit 29 68 72 70 53   Operating profit (24)          84           106         185 267

  EBITDA 70 106 109 108 92   EBITDA (15)          31           89           347 450

Other income 5 7 5 2 3 Other income 47           (36)          64           16 26

Other expense 0 0 0 0 4 Other expense na na na 0 0

Interest expense 5 7 7 6 6 Interest expense (1)            30           82           24 22

  Profit before tax 29 68 70 66 46   Profit before tax (30)          57           103         177 271

Income tax 0 (0) 0 0 0 Income tax 538         131         6             2 3

Equity & invest. income (0) (0) 0 0 0 Equity & invest. income 25           na 43           2 2

Minority interests 0 0 0 0 0 Minority interests

Extraordinary items 0 0 0 (0) 0 Extraordinary items

  Net profit 29 68 71 65 46   Net profit (30)          60           103         177 271

  Normalized profit 29 68 71 66 46   Normalized profit (30)          60           103         177 271

EPS (Bt) 0.03 0.07 0.08 0.07 0.05 EPS (Bt) (30)          60           103         0.19 0.29

Normalized EPS (Bt) 0.03 0.07 0.08 0.07 0.05 Normalized EPS (Bt) (30)          60           103         0.19 0.29

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 1,162 512 309 276 193 Sales grow th (6.9)         (0.5)         5.6          21.6        (2.5)         

A/C receivable 18 77 119 7 20 Operating profit grow th (43.9)       19.1        26.8        286.8      84.0        

Inventory 6 7 6 6 9 EBITDA grow th (16.3)       18.6        13.7        94.7        30.7        

Other current assets 8 502 710 545 660 Norm profit grow th (52.4)       3.2          20.0        236.9      60.4        

Investment 55 54 55 55 55 Norm EPS grow th (52.4)       3.2          20.0        236.9      60.4        

Fixed assets 1,400 1,556 1,605 1,805 1,875

Other assets 417 458 453 447 470 Gross margin 35.9        48.7        49.4        50.5        45.1        

  Total assets 3,066 3,166 3,241 3,100 3,236 Operating margin 11.1        23.6        24.6        26.0        20.9        

S-T debt 522 535 530 261 437 EBITDA margin 26.8        36.8        37.5        40.0        36.0        

A/C payable 54 77 85 217 77 Norm net margin 11.0        23.6        24.2        24.4        18.1        

Other current liabilities 13 14 15 15 16

L-T debt 57 60 60 59 55 D/E (x) 0.3          0.3          0.3          0.2          0.2          

Other liabilities 605 604 602 605 664 Net D/E (x) (0.3)         0.0          0.1          0.0          0.2          

 Minority interest 0 0 0 0 0 Interest coverage (x) 14.3        16.2        16.8        16.7        14.4        

 Shareholders' equity 1,815 1,877 1,948 1,942 1,988 Interest rate 3.0          4.5          4.4          5.7          6.3          

Working capital (29) 7 40 (204) (48) Effective tax rate 0.1          (0.2)         0.0          0.0          0.2          

Total debt 579 594 591 320 491 ROA 3.6          8.7          8.8          8.3          5.8          

Net debt (583) 82 281 45 299 ROE 6.4          14.7        14.8        13.5        9.4          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Sino Thai Eng. & Const. (STEC TB) - BUY, Price Bt13.7, TP Bt17.5 Results Comment

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

กาํไร 3Q21 ดีกว่าคาด 

 STEC รายงานกาํไรปกตทิี ่136 ลบ. ใน 3Q21 ลดลง 42% y-y แต่
เพิม่ขึน้ 9% q-q ผลการดาํเนินงานสงูกวา่ทีเ่ราคาดไว ้ เราประหลาด
ใจกบัอตัรากาํไรขัน้ตน้ของ STEC ทีส่ามารถคงไวท้ีร่ะดบัทรงตวัใน 
3Q21 ทัง้ทีม่กีารปิดสถานทีก่่อสรา้งในเดอืนก.ค. และเราจาํเป็นตอ้ง
สอบถามประเดน็นี้ต่อบรษิทัฯ 

 เนื่องจากการผอ่นคลายมาตรการลอ็กดาวน์ และการกลบัมาเปิด
สถานทีก่่อสรา้งอกีครัง้ตัง้แต่เดอืนส.ค. เราคาดวา่ STEC จะรายงาน
กาํไรทีส่งูขึน้ใน 4Q21F ดงันัน้เราจงึเหน็ Upside ต่อประมาณการ
กาํไรของเราสาํหรบั STEC ในปีนี้ 

 เราคงคาํแนะนํา "ซือ้" สาํหรบั STEC เนื่องจาก 1) เราคาดวา่กาํไร
จะเตบิโตแขง็แกรง่ในปีหน้า โดยไดแ้รงหนุนจากการผอ่นคลาย
มาตรการลอ็กดาวน์ และการรบัรูร้ายไดท้ีส่งูขึน้จากมลูคา่งานในมอืที่
สงู และ 2) มลูคา่ทีไ่มแ่พงที ่PEs ที ่24 เท่า ในปี 2022F เทยีบกบั
คา่เฉลีย่ก่อนเกดิโควดิที ่34 เท่า ในปี 2015-19  

 แมจ้ะมมีลูคา่งานในมอืสงู แต่รายไดข้อง STEC ลดลง 29% y-y ใน 
3Q21 เนื่องจากอตัราการใชก้าํลงัการผลติทีล่ดลงจากการปิด
สถานทีก่่อสรา้งในเดอืนก.ค. เราคาดวา่มลูคา่งานในมอืของบรษิทัฯ 
จะยงัคงอยูท่ี ่ 69 พนัลบ. ณ สิน้ 3Q21 ซึง่ยงัไมร่วมถงึโครงการอู่
ตะเภามลูคา่ 27 พนัลบ. ซึง่คาดว่าจะลงนามในสญัญาในตน้ปีหน้า 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเป็น 4.4% ใน 3Q21 เทยีบกบั 5% ใน 3Q20 
ขณะที ่SG&A ลดลงเลก็น้อย 3% y-y 

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มลดลง 92% y-y เนื่องจากกาํไรทีล่ดลง
จากบรษิทั นอรท์เทริน์ บางกอกโมโนเรล จาํกดั และ บรษิทั อสี
เทริน์ บางกอกโมโนเรล จาํกดั 

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 8,606 8,888 7,549 7,072 6,072 Revenue (14)          (29)          82           25,375 29,363

  Gross profit 428 459 385 230 267   Gross profit 16           (37)          116         757 1,621

SG&A 165 156 182 203 169 SG&A (17)          3             73           761 734

  Operating profit 263 304 203 26 98   Operating profit 273         (63)          na (4) 887

  EBITDA 530 580 479 306 382   EBITDA 25           (28)          120         969 1,970

Other income 20 28 36 111 57 Other income (48)          187         112         182 183

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 13 15 11 8 7 Interest expense (10)          (46)          72           37 44

  Profit before tax 269 317 228 129 148   Profit before tax 15           (45)          359         141 1,026

Income tax 61 95 46 21 12 Income tax (44)          (80)          282         28 205

Equity & invest. income 29 23 18 20 2 Equity & invest. income (89)          (92)          54           75 75

Minority interests (3) (3) (3) (3) (2) Minority interests na na na (11) (13)

Extraordinary items 0 226 0 (124) 0 Extraordinary items

  Net profit 235 468 197 1 136   Net profit 9,510      (42)          190         177 883

  Normalized profit 235 242 197 125 136   Normalized profit 9             (42)          260         177 883

EPS (Bt) 0.15 0.31 0.13 0.00 0.09 EPS (Bt) 9,510      (42)          190         0.12 0.58

Normalized EPS (Bt) 0.15 0.16 0.13 0.08 0.09 Normalized EPS (Bt) 9             (42)          260         0.12 0.58

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 4,353 6,496 7,915 7,784 6,988 Sales grow th (4.8)         (2.9)         (19.1)       (21.6)       (29.5)       

A/C receivable 9,564 9,905 8,811 7,975 7,749 Operating profit grow th (28.6)       (3.9)         (17.7)       (71.4)       (62.6)       

Inventory 3,441 3,227 3,002 2,750 2,778 EBITDA grow th (7.6)         11.5        (0.8)         (15.7)       (27.9)       

Other current assets 1,357 1,468 1,721 1,787 1,400 Norm profit grow th (30.4)       (50.1)       (5.7)         (30.7)       (42.0)       

Investment 4,025 4,291 4,603 4,521 5,352 Norm EPS grow th (30.4)       (50.1)       (5.7)         (30.7)       (42.0)       

Fixed assets 5,753 5,537 5,840 5,330 5,353

Other assets 17,476 13,110 12,486 13,135 14,564 Gross margin 5.0          5.2          5.1          3.2          4.4          

  Total assets 45,969 44,033 44,377 43,282 44,184 Operating margin 3.1          3.4          2.7          0.4          1.6          

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

A/C payable 25,771 21,673 22,662 22,135 21,552 Norm net margin 2.7          2.7          2.6          1.8          2.2          

Other current liabilities 3,750 3,921 3,997 3,838 3,641

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

Other liabilities 2,911 2,727 2,613 2,564 2,821 Net D/E (x) (0.3)         (0.4)         (0.5)         (0.5)         (0.4)         

 Minority interest 278 279 282 284 287 Interest coverage (x) 39.3        39.9        42.8        37.6        52.3        

 Shareholders' equity 13,258 14,433 14,824 14,461 15,882 Interest rate na 11.6        9.0          na na

Working capital (12,766) (8,541) (10,849) (11,410) (11,025) Effective tax rate 22.6        30.1        20.3        16.4        8.0          

Total debt 0 1,000 0 0 0 ROA 2.0          2.2          1.8          1.1          1.2          

Net debt (4,353) (5,496) (7,915) (7,784) (6,988) ROE 6.9          7.0          5.4          3.4          3.6          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Ngern Tid Lor Pcl (TIDLOR TB) - BUY, Price Bt36.75, TP Bt50 Results Comment

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

กาํไรดี เป็นไปตามคาด 

 TIDLOR รายงานกาํไร 3Q21 เป็นไปตามคาดที ่813 ลบ. ซึง่สงูเป็น
ประวตักิารณ์ แมจ้ะมตีัง้สาํรองสงูขึน้มาก y-y กาํไร 9M21 คดิเป็น 
76% ของประมาณการทัง้ปีของเรา ราคาหุน้ TIDLOR รว่งลง
เนื่องจากความกงัวลเรือ่งการแขง่ขนัทีเ่พิม่ขึน้จากผูม้าใหม ่ เรามอง
วา่การลดลงไดส้ิน้สดุแลว้ คงคาํแนะนํา “ซือ้” 

 กาํไรก่อนการตัง้สาํรองเพิม่ขึน้ 8% y-y และ 6% q-q ปจัจยั
ขบัเคลื่อนหลกัคอืการเตบิโตของสนิเชือ่ และอตัราสว่นตน้ทุนต่อ
รายไดท้ีล่ดลง 

 สนิเชือ่เตบิโต 2.5% q-q และ 9.4% YTD โดยไดแ้รงหนุนจากการ
ขยายสาขา 184 สาขา ในช่วง 9M21 และการใชบ้ตัรเงนิสด
หมนุเวยีนของ TIDLOR ทีเ่พิม่ขึน้  

 การใชเ้งนิทีไ่ดจ้ากการเสนอขายหุน้ IPO เพือ่ชาํระหนี้ และอนัดบั
ความน่าเชือ่ถอืทีไ่ดร้บัการอพัเกรด ดอกเบีย้จ่ายจงึลดลง 5% y-y 
และ q-q Opex ลดลง q-q ทาํใหอ้ตัราสว่นตน้ทุนต่อรายไดอ้ยูท่ี ่
56% ใน 3Q21 ขณะทีก่ารสงูขึน้ y-y เนื่องจากการขยายสาขา 

 ตัง้สาํรองเพิม่ขึน้ 166% y-y และ 16% q-q ตัง้สาํรองใน 3Q20 นัน้
เป็นระดบัทีต่ํ่างผดิปกต ิจากมาตรการชว่ยเหลอืทีม่อบใหก้บัลกูคา้ที่
ไดร้บัผลกระทบในชว่งการระบาดของโควดิ-19 ระลอกแรก 

 NPLs ลดลง 6% q-q เป็น 1.4% ของสนิเชือ่ทัง้หมด TIDLOR ได้
การโอนกลบั (Write Back) สาํรองสว่นเกนิบางสว่น แต่อตัราสว่น 
loan loss coverage อยูใ่นระดบัสงูที ่326% 

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

Interest income 2,216        2,271        2,331        2,412        2,455        Interest & dividend income 2          11        74        9,713     11,128  

Interest expense 281           282           290           299           268           Interest expense (10)       (5)         77        1,120     1,028    

  Net interest income 1,936        1,988        2,041        2,113        2,187          Net interest income 3          13        74        8,593     10,099  

Non-interest income 463           582           552           506           467           Non-interest income (8)         1          74        2,074     2,362    

  Total income 2,398        2,570        2,593        2,619        2,654          Total income 1          11        74        10,667   12,461  

Operating expense 1,321        1,634        1,592        1,519        1,490        Operating expense (2)         13        72        6,400     7,040    

  Pre-provisioning profit 1,077        936           1,001        1,100        1,163          Pre-provisioning profit 6          8          77        4,267     5,421    

Provision for bad&doubtful debt 57             158           22             130           151           Provision for bad&doubtful debt 16        166      80        378        398       

  Profit before tax 1,020        778           979           970           1,012          Profit before tax 4          (1)         76        3,889     5,023    

Tax 209           155           195           192           199           Tax 4          (5)         75        778        1,005    

  Profit after tax 811           623           783           777           813             Profit after tax 5          0          76        3,111     4,019    

Equity income -           -           -           -           -           Equity income -         -        

Minority interests -           -           -           -           -           Minority interests -         -        

Extra items -           -           -           -           -           Extra items -         -        

  Net profit 811           623           783           777           813             Net profit 5          0          76        3,111     4,019    

  Normalized profit 811           623           783           777           813             Normalized profit 5          0          76        3,111     4,019    

PPP/share (Bt) 0.5            0.4            0.5            0.5            0.5            PPP/share (Bt) 6          (2)         76        2.3 3.0

EPS (Bt) 0.4            0.3            0.4            0.3            0.4            EPS (Bt) 5          (9)         76        1.7 2.1

Norm EPS (Bt) 0.4            0.3            0.4            0.3            0.4            Norm EPS (Bt) 5          (9)         76        1.7 2.1

BV/share (Bt) 5.3            5.6            5.9            9.0            9.3            BV/share (Bt) 4          77        9          10.8 12.3

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash and cash equivalent 1,265        1,527        7,618        4,119        Gross loan grow th (YTD) 6.1       4.0       6.7         9.4        

Other current assets 700           694           564           626           Gross loan grow th (q-q) 5.4       4.0       2.6         2.5        

  Total current assets 1,965        2,221        8,182        4,746        Borrow ing grow th (YTD) 6.5       4.1       2.3         (3.7)       

Gross loans and accrued interest 51,331      53,323      54,857      56,611      Borrow ing grow th (q-q) 3.9       4.1       (1.8)        (5.9)       

Provisions 2,763        2,631        2,611        2,611        Non-interest income (y-y) na 20.8     57.1       0.8        

  Net loans 48,568      50,692      52,246      54,000      Non-interest income (q-q) 25.8     (5.2)      (8.4)        (7.7)       

Fixed assets 76             79             73             94             

Other assets 2,726        2,846        2,828        2,807        Cost-to-income 63.6     61.4     58.0       56.2      

  Total assets 53,336      55,839      63,328      61,646      Net interest margin 15.22   14.96   14.19     14.00    

Short term borrow ing 2,600        -           -           -           Credit cost 1.19     0.16     0.92       1.05      

Current portion of LT loans 7,958        13,742      23,449      16,774      ROE 21.8     25.8     18.7       15.3      

Other current liabilities 2,040        1,915        1,802        2,860        ROA 4.8       5.7       5.2         5.2        

  Total current liabilities 12,598      15,657      25,251      19,634      Loan-to-borrow ing 123.4   123.1   129.0     141.4    

Borrow ings 20,769      23,370      12,500      11,620      Loan-to- total equity 413.4   404.5   251.1     249.8    

Other liabilities 8,221        4,280        4,772        8,775        NPLs (Btm) 849.9   800.0   853.4     800.8    

  Minority interest -           -           -           -           NPL increase 849.9   (50.0)    53.5       (52.6)     

  Shareholders' equity 11,749      12,532      20,805      21,618      NPL ratio (%) 1.66     1.50     1.56       1.41      

Total Liabilities & Equity 53,336      55,839      63,328      61,646      Loan loss coverage ratio (%) 325.1   328.9   305.9     326.0    

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

True Corporation Pcl  (TRUE TB)  - SELL, Price Bt4.12, TP Bt2.70 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 3Q21 อ่อนแอกว่าคาด 

 TRUE รายงานขาดทุนจากการดาํเนินงาน 818 ลบ. (ไมร่วมกาํไร
จากอตัราแลกเปลีย่น) ใน 3Q21 ดขีึน้จากชว่งเดยีวกนัของปีก่อน 
แต่อ่อนตวัลงจากไตรมาสก่อน ซึง่ผลการดาํเนินงานอ่อนแอกวา่คาด  
เนื่องจากฐานรายไดท้ีล่ดลงเหนือคาดในไตรมาสนี้ แมว้า่จะมกีาร
ควบคุมตน้ทนุทีด่มีากกต็าม 

 โทรศพัทม์อืถอื: TrueMove รายงานรายไดท้ีล่ดลง 1% y-y และ 2% 
q-q เป็น 19.8 พนัลบ. (75% ของรายไดค้า่บรกิารทัง้หมด) ใน 3Q21 
โดยถูกกดดนัจากรายไดจ้ากลกูคา้ระบบเตมิเงนิทีล่ดลงท่ามกลาง
เศรษฐกจิทีอ่่อนแอในชว่งลอ็กดาวน์จากโควดิ-19 ARPU ทีล่ดลง 
6% y-y และ 2% q-q มาอยูท่ี ่205 บาท/เดอืน หกัลา้งประโยชน์จาก
การมจีาํนวนผูใ้ชบ้รกิารเพิม่ขึน้สทุธ ิ319,000 ราย 

 ธุรกจิอนิเตอรเ์น็ตบรอดแบรนด:์ รายไดบ้รกิารหลกัจาก TrueOnline 
เพิม่ขึน้ 9% y-y และ 2% q-q เป็น 7.5 พนัลบ. (19%) ใน 3Q21 
โดยไดแ้รงหนุนจากลกูคา้ทีเ่พิม่ขึน้แขง็แกรง่ที ่135,000 ราย ในไตร
มาสนี้ เป็น 4.5 ลา้นราย แมว้า่ ARPU จะลดลง 2 % y-y และ 1% q-
q มาอยูท่ี ่524 บาท  

 ธุรกจิจากการใหบ้รกิารของทรวูชิ ัน่ส:์ รายไดบ้รกิารลดลง 9% y-y  
เป็น 2.4 พนัลบ. ใน 3Q21 เนื่องจากพฤตกิรรมผูบ้รโิภคทีเ่ปลีย่นไป
รบัชมผา่นชอ่งทางออนไลน์และแพลตฟอรม์ OTT มากยิง่ขึน้ แต่
รายไดด้ขีึน้ 1% q-q ซึง่น่าจะมาจากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จากบรกิาร
ถ่ายทอดสดฟุตบอลพรเีมยีรล์กีองักฤษ 

 EBITDA เพิม่ขึน้ 8% y-y และ 1% q-q ทัง้ทีร่ายไดล้ดลง เนื่องจาก
มาตรการบรหิารคา่ใชจ้่ายอยา่งมปีระสทิธภิาพในหลากหลาย
รายการ อาท ิ คา่ใชจ้่ายทางการตลาด คา่ใชจ้่ายพนกังาน และ
คา่ใชจ้่ายเครอืขา่ย 

 เราเหน็ความเสีย่งต่อคาดการณ์ทัง้ปี 2021F ของเรา จากฐาน
รายไดท้ีต่ํ่ากวา่ทีค่าด แมว้า่เราคาดวา่จะดขีึน้บา้งในไตรมาสถดัไป 
เนื่องจากผลกระทบจากการลอ็กดาวน์จากโควดิ-19 ทีล่ดลง เราคง
คาํแนะนํา “ขาย” TRUE 

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 33,008 36,481 35,426 33,797 32,966 Revenue (2)            (0)            73           139,497 141,692

  Gross profit 9,146 9,593 9,975 9,741 8,882   Gross profit (9)            (3)            73           39,439 40,946

SG&A 6,595 6,499 6,686 6,520 5,942 SG&A (9)            (10)          74           25,997 25,791

  Operating profit 2,551 3,094 3,289 3,221 2,940   Operating profit (9)            15           70           13,442 15,154

  EBITDA 13,351 14,023 14,054 14,287 14,367   EBITDA 1             8             74           57,567 61,971

Other income 42 281 209 237 189 Other income (20)          352         320         198 126

Other expense 225 230 229 258 204 Other expense (21)          (9)            346         200 200

Interest expense 4,467 4,469 4,548 4,653 4,613 Interest expense (1)            3             75           18,474 19,435

  Profit before tax (2,099) (1,324) (1,279) (1,453) (1,688)   Profit before tax na na na (5,034) (4,355)

Income tax 27 5 45 (61) 47 Income tax na 74           na (100) (150)

Equity & invest. income 913 779 874 873 888 Equity & invest. income 2             (3)            82           3,214 3,198

Minority interests 41 5 6 53 29 Minority interests (45)          (29)          71           124 126

Extraordinary items 1,276 388 (137) 115 215 Extraordinary items 87           (83)          na 0 0

  Net profit 104 (157) (581) (351) (603)   Net profit na na na (1,596) (881)

  Normalized profit (1,172) (545) (444) (466) (818)   Normalized profit na na na (1,596) (881)

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

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

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 32,063 24,469 20,216 26,302 17,338 Sales grow th (3.6)         (3.2)         1.7          (0.2)         (0.1)         

A/C receivable 48,233 44,919 45,113 46,804 48,989 Operating profit grow th 145.0      334.9      41.4        20.4        15.2        

Inventory 4,858 4,508 4,228 4,107 4,377 EBITDA grow th 68.8        74.0        15.0        9.4          7.6          

Other current assets 24,095 30,509 31,432 31,885 30,153 Norm profit grow th na na na na na

Investment 22,646 23,213 23,448 23,682 23,931 Norm EPS grow th na na na na na

Fixed assets 225,012 231,894 235,451 239,876 243,581

Other assets 258,759 258,035 258,910 254,122 253,409 Gross margin 27.7        26.3        28.2        28.8        26.9        

  Total assets 615,666 617,548 618,798 626,777 621,777 Operating margin 7.7          8.5          9.3          9.5          8.9          

S-T debt 46,983 64,508 68,933 72,496 62,283 EBITDA margin 40.4        38.4        39.7        42.3        43.6        

A/C payable 94,279 90,277 92,727 90,735 93,648 Norm net margin (3.6)         (1.5)         (1.3)         (1.4)         (2.5)         

Other current liabilities 18,971 21,002 19,804 19,108 22,100

L-T debt 175,077 158,491 166,402 179,571 182,181 D/E (x) 2.6          2.6          2.8          3.1          3.0          

Other liabilities 194,503 197,653 185,881 182,425 179,729 Net D/E (x) 2.2          2.3          2.5          2.7          2.8          

 Minority interest 533 528 531 478 462 Interest coverage (x) 3.0          3.1          3.1          3.1          3.1          

 Shareholders' equity 85,320 85,089 84,519 81,965 81,375 Interest rate 8.2          8.0          7.9          7.6          7.4          

Working capital (41,188) (40,850) (43,386) (39,824) (40,282) Effective tax rate (1.3)         (0.4)         (3.5)         4.2          (2.8)         

Total debt 222,060 222,999 235,335 252,066 244,464 ROA (0.8)         (0.4)         (0.3)         (0.3)         (0.5)         

Net debt 189,996 198,530 215,119 225,764 227,126 ROE (5.5)         (2.6)         (2.1)         (2.2)         (4.0)         

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Regional Fund Flows 
 

Regional Fund Flows vs. MSCI Asia ex JP (YTD 2021) Thailand Foreign Net Buy / Sell vs. SET Index (YTD 2021) 
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Regional Fund Flows (YTD 2021) Regional Fund Flows (Week To Date, 8-12 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 (1,835) 7,802 2,938 (25,655) (1,590) (17,031) (35,371) 13.1 27.2 10.7 4.4 2.8 19.7 

       

 ––––––––––––––––––––––––– 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 46 432 34 513 34 2,078 3,137 0.9 2.4 0.4 1.0 4.1 3.8 

       
––––––––––––––––––––––––– 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 (45) 50 106 (31) 17 778 874 0.2 1.3 (0.1) (0.0) 4.1 1.8 

8-12 Nov 21 104 382 (24) 206 23 1,105 1,796 0.5 1.0 1.1 (0.0) 0.6 1.3 

       

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

09-Nov-21 61 85 (97) (117) 16 701 649 0.3 (0.2) 0.6 0.1 0.6 0.7 

10-Nov-21 (48) (397) 20 (15) 10 (3) (432) (0.1) (0.1) 0.2 (1.1) (0.9) 0.1 

11-Nov-21 7 505 17 75 (15) (259) 331 0.1 (0.7) 0.1 (0.2) (0.6) (0.6)

12-Nov-21 0 329 4 362 (6) 284 972 0.1 1.3 (0.6) 1.5 0.7 0.4 

15-Nov-21 (13) — (48) 338 (7) 196 466 0.3 0.1 (0.5) 1.0 (0.5) 0.7 

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

YTD2021 (0.34) 0.43 0.50 (1.49) (0.87) (0.92) (0.59)   
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 15-Nov-21 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market —————

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

Foreign Investors  26,399  26,836  (437) 85,086 73,594 11,492 4,162  3,166 996

Institution Investors  3,713  3,704  10 127,503 144,828 (17,325) 9,096  7,651 1,445

Retail Investors  31,775  31,776  (2) 181,547 175,714 5,833 1,510  469 1,041

Proprietary Trading  7,583  7,154  429 — — — — — —

    

Equity Market (SET) Futures Market Bond Market 
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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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Soybean & Palm Oil (CPI, TVO, UPOIC, UVAN) Source: Bloomberg Cotton (IVL) Source: Bloomberg 
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Vannamei Shrimp 41-50 shrimp/kg(Bt/kg) 165.00 +0.00
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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) 

ECL นาย มโน บุณยศรสีวสัดิ ์ 15/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 150,000 1.86  279,000  
HMPRO นาย ธนะวฒัน์ คลงัสนุทรรงัษ ี 12/11/64 ขาย หุน้สามญั 50,000 15.30  765,000  

IT นาย พภิพ โชควฒันา 11/11/64 รบัโอน หุน้สามญั 966,859 - - 
JCKH นาย อรรถวุฒ ิเตชะอุบล 11/11/64 รบัโอน หุน้สามญั 28,942,050 - - 
JCKH นาย อรรถวุฒ ิเตชะอุบล 11/11/64 รบัโอน ใบสาํคญัแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้ 7,235,512 - - 
JMT นาย เรงิชยั องิคภากร 15/11/64 ขาย หุน้สามญั 3,000 54.50  163,500  
KUN นาย ไพศาล ศงัขวณิช 15/11/64 ขาย ใบสาํคญัแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้ 300,000 0.60  180,000  
PPS นาง วณิชธนนัท ์วจิกัขณ์สงัสทิธิ ์ 11/11/64 ขาย หุน้สามญั 160,000 0.95  152,000  

PTTEP นาย กนก อนิทรวจิติร 09/11/64 ขาย หุน้สามญั 1,000 119.50  119,500  
PTTEP นาย กนก อนิทรวจิติร 10/11/64 ขาย หุน้สามญั 6,000 120.17  721,020  
PTTEP นาย กนก อนิทรวจิติร 11/11/64 ขาย หุน้สามญั 2,000 119.50  239,000  
PTTEP นาย กนก อนิทรวจิติร 15/11/64 ขาย หุน้สามญั 1,000 119.50  119,500  
RICHY นาย สมศกัดิ ์อรรถบรูณ์วงศ ์ 12/11/64 ขาย หุน้สามญั 1,000,000 1.42  1,420,000  
RJH นาย ศรณัย ์สภุคัศรณัย ์ 12/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 5,000 33.75  168,750  

SABUY นางสาว ทศัน์วรรณ บุญอนนัต์ 12/11/64 ขาย หุน้สามญั 30,000 12.50  375,000  
SABUY นางสาว ทศัน์วรรณ บุญอนนัต์ 12/11/64 ขาย ใบสาํคญัแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้ 41,700 8.82  367,794  
SABUY นาย ชเูกยีรต ิรุจนพรพจ ี 15/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 2,000,000 13.55  27,100,000  
SABUY นาย ชเูกยีรต ิรุจนพรพจ ี 15/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 600,000 13.17  7,902,000.00  

SAMART นาย ธนานนัท ์วไิลลกัษณ์ 10/11/64 โอน ใบสาํคญัแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้ 200,000 - - 
SUSCO นาย มงคล สมิะโรจน์ 12/11/64 ซือ้ หุน้สามญั 200,000 3.27  654,000  

Source: www.sec.or.th 

 
แบบรายงานการได้มาหรือจาํหน่ายหลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 246-2) 

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

VIBHA สนิแพทย ์ ไดม้า หุน้ 0.00  8.75  10/11/64  
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 
COMAN 9 – 29 พ.ย.21 ระดบั 1 U 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 

CRD 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 UBE 11 ต.ค. – 19 พ.ย.21 ระดบั 1 
DELT01P2202A 15 – 19 พ.ย.21 ระดบั 1 UMI 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.21 ระดบั 1 
DELT06C2201A 15 – 19 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 
JAS 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 WAVE-W2 1 พ.ย. – 9 ธ.ค.21 ระดบั 1 
JP 15 พ.ย. – 24 ธ.ค.21 ระดบั 1 YGG 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 1 
K 1 พ.ย. – 9 ธ.ค.21 ระดบั 1 SANKO 18 ต.ค. – 26 พ.ย.21 ระดบั 2 

KKC 25 ต.ค. – 3 ธ.ค.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 
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 15 Nov 12 Nov 11 Nov 10 Nov 9 Nov Symbol 15 Nov 12 Nov 11 Nov 10 Nov 9 Nov

1 HANA 340.1 (36.4) 9.8 72.7 149.8 1 SCC (307.7) (7.4) 47.7 (173.5) (226.7)

2 DELTA 316.2 146.0 120.4 (21.8) 31.8 2 SCGP (275.6) 330.8 0.7 (6.8) 126.1 

3 TRUE 253.5 43.4 (19.3) (73.7) (31.8) 3 CBG (248.1) 243.8 200.1 64.3 7.1 

4 PTTEP 239.6 (14.0) (75.1) (263.8) (6.7) 4 GULF (204.0) (69.5) (96.2) 19.5 174.2 

5 BAM 170.0 602.7 35.5 (17.0) (14.7) 5 BGRIM (136.3) (40.5) 20.0 (140.0) (86.2)

6 KCE 139.0 (180.9) 116.9 781.9 2.8 6 SCB (98.4) (253.3) 41.9 (185.3) (4.3)

7 JMART 138.8 19.4 169.8 148.5 46.6 7 OR (98.0) (206.4) 16.7 (24.4) 25.9 

8 BJC 132.4 58.9 13.1 18.9 83.5 8 TTA (84.2) (32.5) (38.2) (21.8) 53.0 

9 ONEE 123.2 1.3 (5.4) 15.6 (2.3) 9 TOP (83.2) (12.7) (173.6) (34.3) 75.4 

10 ADVANC 111.8 89.7 21.0 171.2 (73.2) 10 GUNKUL (78.6) (96.3) (51.8) (204.2) (219.3)

11 AOT 106.0 236.2 (99.0) (175.2) 204.6 11 GPSC (75.7) 11.8 (91.8) (110.5) 2.9 

12 CPN 105.8 133.6 (102.6) (21.4) 73.2 12 SAWAD (74.8) 20.0 (10.0) (136.7) (2.2)

13 HMPRO 96.6 31.8 (26.9) 20.4 74.0 13 BEM (73.6) (3.7) (22.7) (14.4) 45.7 

14 MORE 80.3 56.1 60.7 55.2 95.2 14 DTAC (62.8) (19.1) 14.5 (15.2) 84.4 

15 JMT 78.4 24.2 104.5 17.0 (37.3) 15 BBL (56.2) (58.2) (110.4) (91.7) (20.8)

16 SVI 76.0 6.4 55.8 0.7 (5.2) 16 BANPU (54.2) (47.0) (12.2) (135.9) (191.3)

17 SABUY 68.4 21.5 0.5 (0.8) 13.0 17 WICE (48.0) (14.0) 1.0 (6.3) (3.4)

18 CHG 58.6 28.8 30.4 (9.4) (0.9) 18 IRPC (47.8) (106.3) (77.9) (197.9) (54.0)

19 BDMS 50.5 9.1 97.1 (39.5) 58.8 19 KBANK (44.6) (923.9) 141.4 (184.0) 46.1 

20 TISCO 44.9 18.2 30.1 9.4 12.1 20 CFRESH (42.6) 5.9 (4.6) (10.3) (4.1)

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 TRUE 748.0 494.5 1,242.5 253.5 19.6 1 TISCO-P 0.01 0.01 74.0 

2 KCE 587.6 448.6 1,036.2 139.0 30.1 2 BBL 438.4 1,908.8 23.0 

3 DELTA 573.2 257.0 830.3 316.2 30.9 3 NINE 77.4 365.5 21.2 

4 CPALL 400.3 405.0 805.2 (4.7) 27.9 4 EMC-W6 856.6 4,216.7 20.3 

5 CBG 272.4 520.5 792.8 (248.1) 17.5 5 KBANK 431.6 2,369.3 18.2 

6 HANA 543.5 203.3 746.8 340.1 31.6 6 LH 2,059.5 11,949.7 17.2 

7 AOT 420.2 314.2 734.4 106.0 38.5 7 AP 534.4 3,145.9 17.0 

8 SCC 209.7 517.3 727.0 (307.7) 43.6 8 MINT-W7 32.7 222.1 14.7 

9 BAM 436.2 266.2 702.4 170.0 21.4 9 BEYOND-W2 3.0 21.0 14.4 

10 PTT 357.1 344.4 701.5 12.6 33.4 10 THIP 12.9 90.0 14.4 

11 PTTEP 398.0 158.3 556.3 239.6 39.9 11 GBX 153.1 1,089.1 14.1 

12 DTAC 232.5 295.3 527.7 (62.8) 27.9 12 TU 651.9 4,771.8 13.7 

13 EA 263.6 244.0 507.6 19.6 18.9 13 SAT 53.7 425.2 12.6 

14 SCGP 92.4 368.1 460.5 (275.6) 26.4 14 MACO-W3 169.7 1,353.0 12.5 

15 SCB 178.5 276.9 455.4 (98.4) 24.6 15 PSL 194.7 1,559.3 12.5 

16 ADVANC 278.6 166.8 445.4 111.8 36.4 16 MORE 786.3 6,530.9 12.0 

17 BDMS 234.1 183.6 417.7 50.5 41.0 17 TISCO 95.7 800.6 12.0 

18 GULF 103.2 307.3 410.5 (204.0) 23.5 18 TTA 214.4 1,822.5 11.8 

19 BANPU 170.5 224.7 395.2 (54.2) 14.2 19 MCS 54.9 477.0 11.5 

20 CPF 177.0 214.1 391.1 (37.0) 25.1 20 MACO 598.3 5,412.0 11.1 

Source: SET 
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Short Sell (I) 
 

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

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

TPIPP-R 1,146,200 4,806,874 4.19 4.20 -0.15% 24.64%

PSH 194,900 2,668,150 13.69 13.50 1.41% 23.08%

BGRIM-R 2,517,600 102,165,625 40.58 40.50 0.20% 21.18%

BAFS 49,400 1,395,550 28.25 28.50 -0.88% 17.94%

PTTGC-R 1,046,000 64,472,075 61.64 61.50 0.22% 17.47%

SCGP-R 2,215,700 140,593,650 63.45 64.00 -0.85% 16.15%

VGI 3,971,300 27,997,665 7.05 7.05 0.00% 15.79%

LHFG 1,382,300 1,907,574 1.38 1.37 0.73% 15.18%

MTC-R 749,200 44,930,050 59.97 59.75 0.37% 14.93%

GLOBAL 420,000 8,693,910 20.70 20.60 0.48% 14.91%

UNIQ 89,300 594,565 6.66 6.70 -0.63% 13.93%

TVO 379,900 11,871,875 31.25 31.25 0.00% 13.88%

CPF 4,303,400 107,256,660 24.92 25.25 -1.29% 13.81%

KBANK 829,100 122,811,950 148.13 148.00 0.09% 13.77%

GULF 2,813,900 116,674,100 41.46 41.25 0.52% 13.28%

GULF-R 2,789,700 115,208,550 41.30 41.25 0.12% 13.17%

M-R 86,100 4,828,800 56.08 56.25 -0.30% 13.14%

SPCG 393,800 7,007,460 17.79 17.80 -0.03% 13.06%

BCH-R 1,112,000 22,609,300 20.33 20.40 -0.33% 12.99%

SUPER 14,300,000 13,728,000 0.96 0.96 0.00% 12.96%

BDMS-R 2,677,400 65,570,260 24.49 24.50 -0.04% 12.83%

PRM 707,700 4,599,315 6.50 6.50 -0.02% 12.61%

KSL-R 274,900 1,014,178 3.69 3.70 -0.29% 12.52%

RJH 94,400 3,233,925 34.26 34.50 -0.70% 12.33%

SCGP 1,681,500 106,964,525 63.61 64.00 -0.61% 12.26%

ASP 502,600 1,751,034 3.48 3.48 0.11% 12.18%

BTS 2,568,900 24,926,060 9.70 9.75 -0.48% 12.14%

STA 696,600 21,528,650 30.91 30.75 0.51% 12.01%

OSP-R 2,020,000 70,337,725 34.82 34.75 0.20% 11.99%

GUNKUL-R 14,342,800 67,257,244 4.69 4.68 0.20% 11.95%

BANPU 15,497,800 165,365,310 10.67 10.70 -0.28% 11.92%

SAWAD-R 719,300 45,207,500 62.85 63.00 -0.24% 11.84%

PSL-R 885,900 14,513,410 16.38 16.30 0.51% 11.82%

CPF-R 3,648,900 90,907,280 24.91 25.25 -1.33% 11.71%

AWC-R 2,846,200 13,237,752 4.65 4.66 -0.19% 11.57%

GPSC-R 664,300 49,690,375 74.80 75.00 -0.27% 11.43%

TOP-R 546,700 29,492,200 53.95 54.00 -0.10% 11.30%

AOT 1,601,100 106,549,300 66.55 66.50 0.07% 11.18%

RCL-R 527,400 22,464,800 42.60 42.00 1.42% 11.16%

TSTH 981,400 1,552,276 1.58 1.57 0.74% 11.10%

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 

TU-R 1,618,700 32,942,510 20.35 20.20 0.75% 10.77%

IVL-R 1,487,500 61,955,375 41.65 41.75 -0.24% 10.57%

AWC 2,592,400 12,069,178 4.66 4.66 -0.09% 10.54%

BGC 100,700 1,107,700 11.00 11.00 0.00% 10.42%

HMPRO 2,457,400 36,932,060 15.03 15.00 0.19% 10.36%

RATCH 346,100 15,627,550 45.15 45.00 0.34% 10.18%

MBK-R 122,500 1,685,010 13.76 13.80 -0.32% 10.15%

SAWAD 593,500 37,408,425 63.03 63.00 0.05% 9.77%

GFPT-R 643,200 7,664,740 11.92 12.10 -1.52% 9.76%

EPG-R 1,704,500 18,606,770 10.92 10.90 0.15% 9.73%

BA-R 165,300 1,917,730 11.60 11.60 0.01% 9.68%

BEM 4,662,000 42,359,610 9.09 9.10 -0.15% 9.66%

STA-R 555,900 17,183,675 30.91 30.75 0.53% 9.58%

KKP-R 127,100 7,799,075 61.36 61.50 -0.22% 9.48%

MEGA-R 377,500 17,709,800 46.91 47.50 -1.23% 9.41%

OR-R 1,169,100 31,207,575 26.69 26.75 -0.21% 9.34%

CPALL-R 2,009,500 131,371,275 65.38 65.50 -0.19% 9.14%

SPCG-R 273,800 4,876,090 17.81 17.80 0.05% 9.08%

BLA-R 152,200 4,628,375 30.41 30.50 -0.30% 9.07%

SCCC 6,500 1,076,900 165.68 165.50 0.11% 8.98%

SCCC-R 6,500 1,076,000 165.54 165.50 0.02% 8.98%

TMT 50,900 529,360 10.40 10.30 0.97% 8.90%

TCAP 752,200 27,554,275 36.63 36.75 -0.32% 8.73%

BLA 146,400 4,449,150 30.39 30.50 -0.36% 8.72%

METCO 1,900 548,700 288.79 290.00 -0.42% 8.72%

KTC-R 444,200 25,656,875 57.76 57.75 0.02% 8.57%

KTC 442,800 25,633,525 57.89 57.75 0.24% 8.54%

CPALL 1,870,600 122,786,875 65.64 65.50 0.21% 8.51%

JWD 135,100 2,134,580 15.80 15.90 -0.63% 8.45%

BEM-R 4,072,000 37,046,880 9.10 9.10 -0.02% 8.44%

KEX 319,200 11,406,100 35.73 34.75 2.83% 8.34%

BCPG 704,900 9,176,670 13.02 13.10 -0.62% 8.25%

BH 144,000 22,519,000 156.38 156.50 -0.08% 8.13%

SPALI 714,400 16,555,020 23.17 23.00 0.75% 8.13%

EGCO-R 44,800 7,909,800 176.56 177.00 -0.25% 8.03%

DTAC-R 2,037,400 75,607,275 37.11 37.25 -0.38% 8.00%

THANI-R 1,547,700 6,414,788 4.14 4.16 -0.37% 8.00%

AOT-R 1,141,900 75,826,300 66.40 66.50 -0.14% 7.98%

TTB 13,420,400 15,836,072 1.18 1.18 0.00% 7.89%

SCC 163,400 64,889,800 397.12 396.00 0.28% 7.78%

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 

DOHOME 204,000 4,934,380 24.19 24.00 0.78% 7.74%

CKP 1,016,700 5,232,715 5.15 5.15 -0.06% 7.71%

PTT 2,139,300 81,101,900 37.91 38.00 -0.24% 7.71%

MBK 92,900 1,277,860 13.76 13.80 -0.32% 7.69%

DELTA-R 241,700 101,707,200 420.80 424.00 -0.75% 7.61%

JMT 444,000 24,323,825 54.78 54.50 0.52% 7.61%

PTTEP 443,900 52,670,400 118.65 118.50 0.13% 7.57%

PTTGC 451,300 27,817,725 61.64 61.50 0.23% 7.54%

TPIPP 349,800 1,469,160 4.20 4.20 0.00% 7.52%

HANA-R 966,900 88,449,250 91.48 92.75 -1.37% 7.46%

TTA-R 2,333,300 22,590,285 9.68 9.70 -0.19% 7.43%

AKR 568,500 568,813 1.00 1.00 0.06% 7.40%

CK 395,200 8,690,230 21.99 21.80 0.87% 7.36%

INTUCH-R 268,600 20,298,625 75.57 75.50 0.10% 7.36%

MINT 953,300 31,139,325 32.66 32.50 0.51% 7.33%

CK-R 387,200 8,482,570 21.91 21.80 0.49% 7.21%

EASTW 681,400 6,711,790 9.85 9.85 0.00% 7.19%

BCP 65,300 1,795,750 27.50 27.25 0.92% 7.08%

MINT-R 920,000 29,791,525 32.38 32.50 -0.36% 7.08%

BTS-R 1,494,000 14,491,800 9.70 9.75 -0.51% 7.06%

EA-R 1,361,900 92,888,000 68.20 69.00 -1.15% 6.96%

SCC-R 145,800 57,810,400 396.50 396.00 0.13% 6.94%

UVAN 269,000 1,821,905 6.77 6.65 1.85% 6.92%

AP 795,700 7,315,500 9.19 9.20 -0.07% 6.68%

CRC-R 352,200 12,730,800 36.15 36.25 -0.29% 6.63%

STEC-R 408,000 5,605,960 13.74 13.70 0.29% 6.62%

TU 992,500 20,204,640 20.36 20.20 0.78% 6.60%

STEC 392,900 5,412,370 13.78 13.70 0.55% 6.37%

CBG-R 1,165,300 139,273,250 119.52 120.00 -0.40% 6.14%

MTC 303,100 18,179,425 59.98 59.75 0.38% 6.04%

SCN 121,800 260,652 2.14 2.16 -0.93% 6.04%

ORI 463,000 5,316,380 11.48 11.40 0.72% 6.02%

ORI-R 459,100 5,262,430 11.46 11.40 0.55% 5.97%

KCE-R 1,095,400 101,202,250 92.39 92.50 -0.12% 5.89%

S-R 678,800 1,299,509 1.91 1.91 0.23% 5.87%

CPN 584,200 33,442,425 57.24 57.00 0.43% 5.78%

OR 723,800 19,382,725 26.78 26.75 0.11% 5.78%

ITD 1,021,100 2,386,550 2.34 2.32 0.74% 5.73%

PLANB 413,900 2,846,475 6.88 6.90 -0.33% 5.73%

BAM 4,393,600 90,634,440 20.63 20.60 0.14% 5.52%

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 

IVL 775,600 32,365,200 41.73 41.75 -0.05% 5.51%

CENTEL 56,900 2,063,450 36.26 36.25 0.04% 5.48%

BA 92,800 1,090,000 11.75 11.60 1.26% 5.44%

GPSC 316,300 23,653,475 74.78 75.00 -0.29% 5.44%

NOBLE 222,900 1,426,560 6.40 6.40 0.00% 5.39%

SCB-R 372,900 49,595,450 133.00 133.00 0.00% 5.38%

SPRC 367,400 3,710,740 10.10 10.00 1.00% 5.35%

EPG 931,000 10,214,920 10.97 10.90 0.66% 5.32%

PRM-R 298,900 1,942,850 6.50 6.50 0.00% 5.32%

CPN-R 532,000 30,495,875 57.32 57.00 0.57% 5.27%

KTB-R 641,700 7,571,730 11.80 11.70 0.85% 5.22%

BH-R 91,700 14,284,100 155.77 156.50 -0.47% 5.18%

WHA 1,664,900 5,741,430 3.45 3.44 0.25% 5.18%

PTTEP-R 302,000 35,866,850 118.76 118.50 0.22% 5.15%

BKI 17,200 4,667,000 271.34 271.00 0.12% 5.10%

TQM-R 32,700 3,460,150 105.81 106.50 -0.64% 5.10%

CBG 959,200 115,215,700 120.12 120.00 0.10% 5.06%

STGT 477,700 13,972,725 29.25 29.25 0.00% 5.06%

ERW 1,142,600 3,693,050 3.23 3.26 -0.85% 5.02%

AMATA-R 347,200 7,255,140 20.90 20.80 0.46% 4.93%

PTG-R 1,111,500 17,079,940 15.37 15.40 -0.22% 4.83%

AAV-R 422,500 1,208,350 2.86 2.84 0.70% 4.72%

COM7 249,800 19,114,800 76.52 76.00 0.68% 4.67%

HANA 600,300 55,434,100 92.34 92.75 -0.44% 4.63%

TASCO 406,600 7,470,610 18.37 18.30 0.40% 4.58%

BGRIM 540,900 21,963,900 40.61 40.50 0.26% 4.55%

KTB 554,100 6,536,180 11.80 11.70 0.82% 4.51%

BBL 336,400 42,804,700 127.24 127.50 -0.20% 4.50%

STANLY-R 1,000 176,000 176.00 175.50 0.28% 4.50%

IRPC-R 4,419,300 17,768,000 4.02 4.00 0.51% 4.47%

SGP 79,700 1,071,400 13.44 13.40 0.32% 4.46%

VIBHA 722,100 1,624,756 2.25 2.24 0.45% 4.42%

CENTEL-R 45,500 1,652,450 36.32 36.25 0.19% 4.38%

EGCO 24,400 4,309,100 176.60 177.00 -0.22% 4.37%

ADVANC 137,500 26,670,350 193.97 194.00 -0.02% 4.36%

MEGA 173,300 8,174,750 47.17 47.50 -0.69% 4.32%

BAM-R 3,432,000 70,899,480 20.66 20.60 0.28% 4.31%

TKN 729,500 5,033,640 6.90 7.00 -1.43% 4.29%

BLAND-R 264,500 288,305 1.09 1.09 0.00% 4.27%

QH-R 1,258,100 2,861,272 2.27 2.28 -0.25% 4.18%

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 

WHAUP 265,200 1,137,864 4.29 4.30 -0.22% 4.18%

BJC-R 336,700 11,849,525 35.19 35.00 0.55% 4.14%

JMART 502,700 22,738,175 45.23 45.25 -0.04% 4.09%

UTP 95,800 1,616,260 16.87 16.90 -0.17% 4.09%

KKP 54,400 3,345,600 61.50 61.50 0.00% 4.06%

WORK 179,000 3,846,750 21.49 21.40 0.42% 4.05%

DOHOME-R 106,300 2,561,830 24.10 24.00 0.42% 4.03%

OSP 678,500 23,618,375 34.81 34.75 0.17% 4.03%

AMATA 282,900 5,906,040 20.88 20.80 0.37% 4.02%

BCP-R 36,500 1,003,750 27.50 27.25 0.92% 3.96%

LH-R 1,263,900 10,938,095 8.65 8.70 -0.53% 3.95%

AIE 64,700 327,810 5.07 5.00 1.33% 3.84%

COM7-R 203,300 15,556,425 76.52 76.00 0.68% 3.80%

DCC-R 370,500 1,104,090 2.98 2.96 0.68% 3.78%

ICHI 240,200 2,678,400 11.15 11.00 1.37% 3.76%

TCAP-R 321,900 11,765,900 36.55 36.75 -0.54% 3.74%

BANPU-R 4,817,400 51,265,490 10.64 10.70 -0.54% 3.70%

BAFS-R 10,100 285,325 28.25 28.50 -0.88% 3.67%

THG 19,200 648,000 33.75 33.75 0.00% 3.62%

TOP 170,900 9,244,950 54.10 54.00 0.18% 3.53%

JMT-R 205,600 11,223,350 54.59 54.50 0.16% 3.52%

BLAND 216,600 236,094 1.09 1.09 0.00% 3.49%

THANI 667,500 2,763,450 4.14 4.16 -0.48% 3.45%

PTT-R 948,100 35,754,225 37.71 38.00 -0.76% 3.42%

PTL-R 272,200 6,404,180 23.53 23.30 0.98% 3.41%

BCPG-R 289,400 3,762,940 13.00 13.10 -0.74% 3.39%

GUNKUL 3,977,500 18,635,552 4.69 4.68 0.11% 3.31%

SIRI 1,279,800 1,663,740 1.30 1.29 0.78% 3.30%

HMPRO-R 766,400 11,569,600 15.10 15.00 0.64% 3.23%

TIDLOR 169,800 6,240,150 36.75 36.75 0.00% 3.16%

THCOM 337,700 3,738,270 11.07 11.00 0.63% 3.15%

ASIAN 118,300 1,913,040 16.17 16.00 1.07% 3.11%

SIS 42,200 1,593,775 37.77 37.50 0.71% 3.11%

QH 929,900 2,120,172 2.28 2.28 0.00% 3.09%

ESSO 254,600 2,000,905 7.86 7.80 0.76% 3.08%

TRUE 23,958,100 96,676,870 4.04 4.12 -2.06% 3.08%

RATCH-R 103,900 4,658,000 44.83 45.00 -0.37% 3.06%

SPRC-R 209,700 2,117,970 10.10 10.00 1.00% 3.05%

TOA 38,600 1,293,100 33.50 33.25 0.75% 3.04%

TISCO 146,800 13,596,150 92.62 93.00 -0.41% 3.02%

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 

BDMS 627,000 15,315,880 24.43 24.50 -0.30% 3.00%

CRC 157,200 5,686,200 36.17 36.25 -0.22% 2.96%

ITD-R 525,700 1,226,680 2.33 2.32 0.58% 2.95%

MC 18,100 164,930 9.11 9.10 0.13% 2.94%

LH 923,900 7,991,735 8.65 8.70 -0.57% 2.89%

VGI-R 718,500 5,065,425 7.05 7.05 0.00% 2.86%

AP-R 334,000 3,064,035 9.17 9.20 -0.29% 2.80%

SHR 180,000 644,838 3.58 3.58 0.07% 2.80%

HTC 12,800 463,875 36.24 36.00 0.67% 2.79%

AH 52,900 1,164,480 22.01 21.90 0.52% 2.72%

BCH 230,300 4,695,000 20.39 20.40 -0.07% 2.69%

CHG 1,891,300 7,128,410 3.77 3.76 0.24% 2.69%

XPG 1,501,100 4,545,288 3.03 3.02 0.26% 2.69%

ROJNA 875,400 6,173,125 7.05 7.30 -3.40% 2.68%

PSH-R 22,500 302,500 13.44 13.50 -0.41% 2.66%

DCC 256,500 764,370 2.98 2.96 0.68% 2.62%

KSL 57,200 212,548 3.72 3.70 0.43% 2.61%

THRE 1,052,400 1,149,395 1.09 1.12 -2.49% 2.60%

BJC 207,000 7,274,175 35.14 35.00 0.40% 2.55%

IRPC 2,478,900 9,967,874 4.02 4.00 0.53% 2.51%

UTP-R 56,200 944,160 16.80 16.90 -0.59% 2.40%

ASP-R 96,000 336,000 3.50 3.48 0.57% 2.33%

MAJOR-R 224,100 4,763,770 21.26 21.60 -1.59% 2.31%

BAY 38,900 1,319,225 33.91 34.25 -0.98% 2.26%

KISS 14,900 172,840 11.60 11.50 0.87% 2.24%

ACE 851,900 3,132,406 3.68 3.66 0.46% 2.20%

BPP 47,200 812,200 17.21 17.10 0.63% 2.20%

MAJOR 211,900 4,542,310 21.44 21.60 -0.76% 2.19%

NRF 105,800 847,710 8.01 7.95 0.78% 2.16%

GFPT 141,200 1,680,460 11.90 12.10 -1.64% 2.14%

TQM 13,700 1,472,750 107.50 106.50 0.94% 2.14%

PLAT-R 5,500 16,944 3.08 3.10 -0.62% 2.13%

ETC 221,100 639,200 2.89 2.90 -0.31% 2.10%

SCB 145,600 19,364,600 133.00 133.00 0.00% 2.10%

TASCO-R 185,500 3,413,200 18.40 18.30 0.55% 2.09%

TVO-R 56,500 1,761,225 31.17 31.25 -0.25% 2.06%

RCL 96,000 4,084,150 42.54 42.00 1.29% 2.03%

DMT 13,100 159,820 12.20 12.20 0.00% 1.99%

KCE 368,500 34,043,300 92.38 92.50 -0.13% 1.98%

SPALI-R 172,200 3,996,980 23.21 23.00 0.92% 1.96%

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 

DITTO 59,000 1,021,150 17.31 17.20 0.63% 1.95%

LPN 67,700 329,022 4.86 4.88 -0.41% 1.93%

KYE 300 110,000 366.67 365.00 0.46% 1.92%

INTUCH 69,100 5,234,475 75.75 75.50 0.33% 1.89%

TPIPL 239,000 418,250 1.75 1.75 0.00% 1.89%

AAV 166,500 476,190 2.86 2.84 0.70% 1.86%

SC 82,700 291,104 3.52 3.52 0.00% 1.85%

CHG-R 1,261,200 4,735,646 3.75 3.76 -0.14% 1.79%

DOD 18,400 207,920 11.30 11.20 0.89% 1.77%

ERW-R 403,000 1,307,718 3.24 3.26 -0.46% 1.77%

SAUCE 200 6,400 32.00 31.25 2.40% 1.75%

DDD 32,500 569,350 17.52 17.70 -1.03% 1.73%

RS 332,900 6,272,710 18.84 18.90 -0.30% 1.70%

TTA 525,500 5,089,585 9.69 9.70 -0.15% 1.67%

PSL 123,900 2,036,850 16.44 16.30 0.86% 1.65%

RBF-R 298,800 5,908,360 19.77 20.60 -4.01% 1.65%

BCT 2,400 117,800 49.08 48.75 0.68% 1.60%

PLANB-R 114,000 775,700 6.80 6.90 -1.39% 1.58%

M 10,300 577,625 56.08 56.25 -0.30% 1.57%

SABINA-R 5,200 100,880 19.40 19.40 0.00% 1.56%

JKN 64,500 560,480 8.69 8.80 -1.25% 1.54%

DEMCO-R 45,700 201,624 4.41 4.40 0.27% 1.52%

DTAC 383,300 14,159,325 36.94 37.25 -0.83% 1.51%

SSP 197,400 2,684,790 13.60 13.90 -2.15% 1.44%

CIMBT 189,700 168,833 0.89 0.88 1.14% 1.39%

BOL 41,900 598,050 14.27 14.40 -0.88% 1.35%

SAPPE 39,000 1,066,575 27.35 27.25 0.36% 1.29%

PTG 291,700 4,470,260 15.32 15.40 -0.49% 1.27%

JR 17,700 128,735 7.27 7.20 1.02% 1.18%

SA 34,700 384,380 11.08 10.80 2.57% 1.18%

SIRI-R 446,800 576,732 1.29 1.29 0.06% 1.15%

WHA-R 369,800 1,272,112 3.44 3.44 0.00% 1.15%

ADVANC-R 34,800 6,734,250 193.51 194.00 -0.25% 1.10%

SUSCO 15,900 51,516 3.24 3.24 0.00% 1.10%

AEONTS-R 6,400 1,253,300 195.83 195.00 0.42% 1.09%

SYNEX 26,700 702,075 26.29 26.25 0.17% 1.09%

EA 211,800 14,449,025 68.22 69.00 -1.13% 1.08%

DELTA 33,600 14,010,000 416.96 424.00 -1.66% 1.06%

NETBAY 4,600 116,150 25.25 25.50 -0.98% 1.06%

TKN-R 179,000 1,236,340 6.91 7.00 -1.33% 1.05%

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 16 NOVEMBER, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  34 

 

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 

AU 25,600 273,920 10.70 10.50 1.90% 1.03%

STPI 102,500 450,258 4.39 4.42 -0.62% 1.03%

VIBHA-R 166,500 376,636 2.26 2.24 0.99% 1.02%

AI 5,500 39,875 7.25 7.20 0.69% 1.00%

CHAYO 115,400 1,420,000 12.31 12.60 -2.34% 1.00%

RBF 178,000 3,633,840 20.41 20.60 -0.90% 0.98%

SUPEREIF 13,000 153,090 11.78 11.80 -0.20% 0.96%

VNG 132,300 1,192,795 9.02 8.65 4.23% 0.93%

ESSO-R 75,200 594,080 7.90 7.80 1.28% 0.91%

TRUE-R 7,089,300 28,905,522 4.08 4.12 -1.04% 0.91%

ASK 16,900 704,275 41.67 41.00 1.64% 0.89%

GLOBAL-R 25,200 520,730 20.66 20.60 0.31% 0.89%

LANNA 71,000 1,211,690 17.07 17.20 -0.78% 0.88%

TTB-R 1,490,000 1,758,200 1.18 1.18 0.00% 0.88%

MONO 106,300 156,998 1.48 1.46 1.16% 0.87%

SNC 28,800 488,700 16.97 17.10 -0.77% 0.84%

ILM 2,300 41,400 18.00 18.00 0.00% 0.78%

DEMCO 23,200 102,440 4.42 4.40 0.35% 0.77%

KEX-R 28,800 1,029,575 35.75 34.75 2.88% 0.75%

7UP 382,900 555,844 1.45 1.43 1.52% 0.74%

ANAN 111,600 168,630 1.51 1.51 0.07% 0.74%

TFG-R 24,000 104,640 4.36 4.34 0.46% 0.71%

XO 97,700 1,666,670 17.06 17.00 0.35% 0.70%

JMART-R 85,300 3,787,450 44.40 45.25 -1.88% 0.69%

AEONTS 4,000 781,050 195.26 195.00 0.13% 0.68%

TTW-R 34,000 397,800 11.70 11.60 0.86% 0.65%

NCAP 76,400 754,635 9.88 10.10 -2.20% 0.58%

MICRO 72,200 588,035 8.14 8.55 -4.74% 0.57%

RS-R 110,400 2,086,610 18.90 18.90 0.00% 0.56%

TOA-R 6,900 231,150 33.50 33.25 0.75% 0.54%

STARK 256,200 1,231,272 4.81 4.68 2.69% 0.53%

KGI 20,300 126,875 6.25 6.25 0.00% 0.51%

SGP-R 8,500 113,900 13.40 13.40 0.00% 0.48%

AUCT 57,400 548,940 9.56 9.75 -1.91% 0.47%

LPN-R 16,100 78,326 4.86 4.88 -0.31% 0.46%

TISCO-R 22,300 2,064,925 92.60 93.00 -0.43% 0.46%

SAT 13,900 293,410 21.11 21.30 -0.90% 0.42%

STARK-R 200,000 956,000 4.78 4.68 2.14% 0.42%

MCS 30,400 458,750 15.09 14.90 1.28% 0.40%

LOXLEY 154,400 438,496 2.84 2.98 -4.70% 0.37%

Source: SET 
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Short Sell (IX) 
 

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

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

SAT-R 11,500 242,650 21.10 21.30 -0.94% 0.35%

SINGER 17,800 795,850 44.71 44.75 -0.09% 0.35%

AJ 11,300 207,470 18.36 18.30 0.33% 0.33%

PTL 25,700 609,420 23.71 23.30 1.77% 0.32%

KBANK-R 14,200 2,101,600 148.00 148.00 0.00% 0.24%

BPP-R 4,900 84,240 17.19 17.10 0.54% 0.23%

SC-R 9,800 34,608 3.53 3.52 0.32% 0.22%

SAK 52,400 482,530 9.21 9.60 -4.08% 0.21%

CKP-R 26,900 138,535 5.15 5.15 0.00% 0.20%

FSMART 6,000 66,000 11.00 11.30 -2.65% 0.20%

BEC-R 48,600 631,800 13.00 13.10 -0.76% 0.19%

GJS 105,000 39,900 0.38 0.38 0.00% 0.18%

AMANAH 11,900 53,682 4.51 4.52 -0.20% 0.15%

RJH-R 1,000 34,250 34.25 34.50 -0.72% 0.13%

SKE 31,500 32,760 1.04 1.00 4.00% 0.12%

MDX 20,700 126,445 6.11 6.85 -10.83% 0.10%

SABUY 24,500 311,400 12.71 13.60 -6.54% 0.10%

BAY-R 1,500 50,625 33.75 34.25 -1.46% 0.09%

JTS 1,000 80,500 80.50 80.75 -0.31% 0.09%

CCET-R 118,400 400,444 3.38 3.28 3.11% 0.08%

TIDLOR-R 2,200 80,850 36.75 36.75 0.00% 0.04%

CCET 42,100 147,344 3.50 3.28 6.70% 0.03%

MILL 3,300 5,214 1.58 1.56 1.28% 0.03%

ICHI-R 1,300 14,430 11.10 11.00 0.91% 0.02%

BEAUTY-R 1,000 1,579 1.58 1.59 -0.69% 0.01%

TCC 40,000 62,400 1.56 1.43 9.09% 0.01%

Source: SET 
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Foreign Board & Big Lot 
 

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

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

PTTEP-F 13,300 1,576,050 118.50 118.50  0.00 

BBL-F 600 76,200 127.00 127.50  (0.39)

KBANK-F 400 59,600 149.00 148.00  0.68 

DIF-F 4,000 52,800 13.20 13.20  0.00 

OR-F 900 24,075 26.75 26.75  0.00 

JASIF-F 900 9,260 10.30 10.40  (0.96)

MINT-F 100 3,050 30.50 32.50  (6.15)

ONEE-F 200 1,910 9.90 10.00  (1.00)

PTT-F 43 1,634 38.50 38.00  1.32 

TRUE-F 200 816 4.08 4.12  (0.97)

Source: SET 

 
Big Lot 

Securities Volume Value Avg. Price Last Price % Price Change Transaction 

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

BEC 28,500,000  368,300,000 12.92 13.10 (1.37) 7.00

W 40,000,000  120,000,000 3.00 3.80 (21.05) 4.00

SUSCO 22,600,000  73,676,000 3.26 3.24 0.62  1.00

SKR 2,000,000  25,000,000 12.50 12.40 0.81  2.00

SA 2,000,000  20,000,000 10.00 10.80 (7.41) 1.00

TRUE 3,900,000  14,898,000 3.82 4.12 (7.28) 1.00

HUMAN 1,134,400  11,783,920 10.39 10.40 (0.10) 1.00

SAWAD 137,700  8,675,100 63.00 63.00 0.00  1.00

ESSO 1,000,000  7,850,000 7.85 7.80 0.64  1.00

TRUE13P2201A 20,000,000  4,500,000 0.23 0.23 0.00  3.00

IRPC 1,000,000  4,000,000 4.00 4.00 0.00  1.00

ECL 2,000,000  3,680,000 1.84 1.84 0.00  1.00

EA 50,000  3,544,000 70.88 69.00 2.72  1.00

GPSC 46,900  3,517,500 75.00 75.00 0.00  1.00

SCB 25,000  3,424,750 136.99 133.00 3.00  1.00

RS 160,000  3,024,000 18.90 18.90 0.00  1.00

AQ 12,500,000  568,000 0.05 0.04 25.00  3.00

Source: SET 
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Warrant Table (I) 
As of 15/11/21

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 1.43 0.48 19.4% na na 2.98 335.9% Last business day of Jun (1st on 30 Jun 2020)

AIE-W2 In 1.000 1:0.2500 04/05/2023 5.00 0.83 40.6% 0.78 7.0% 1.51 134.0% 31 Mar 2022, 30 Sep 2022, 4 May 2023

AJA-W3 In 0.200 1:1.0000 30/08/2024 0.59 0.37 43.9% 0.33 12.9% 1.59 89.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

ALL-W1 Out 2.545 1:1.1000 17/08/2022 2.78 0.64 24.1% 0.31 108.2% 4.78 66.7% Last business day of Mar, Sep (1st on 31 Mar 2021)

AS-W2 In 3.500 1:1.0000 24/01/2024 18.80 13.80 51.5% 12.41 11.2% 1.36 151.5% Last business day of 25 Jun, 25 Dec  (1st on 25 Jun 2021)

B-W6 Out 0.660 1:1.0000 16/08/2023 0.87 0.37 45.5% 0.27 38.5% 2.35 80.2% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

B52-W3 In 0.242 1:1.0336 14/02/2022 0.62 0.36 19.8% 0.36 0.7% 1.78 99.5% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

BANPU-W4 In 5.000 1:1.0000 30/09/2022 10.70 4.66 40.3% 4.44 4.9% 2.30 70.6% 30 Sep 2022

BANPU-W5 In 7.500 1:1.0000 30/09/2023 10.70 3.18 40.3% 2.93 8.4% 3.36 48.1% 30 Sep 2023

BC-W1 Out 3.200 1:1.0000 29/08/2023 1.47 0.55 31.7% 0.01 na 2.67 127.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BCPG-W1 Out 8.000 1:1.0000 13/11/2022 13.10 5.10 17.8% 4.86 5.0% 2.57 41.1% 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 13.10 5.15 17.8% 4.55 13.1% 2.54 40.2% 20 Jan 2023, 20 Apr 2023, 20 Jul 2023, 20 Oct 2023

BEYOND-W2 Out 10.000 1:1.0000 30/08/2024 9.95 4.10 19.5% 1.24 231.7% 2.43 69.6% 15 May, 15 Nov  (1st on 15 Nov 2021)

BKD-W2 Out 4.425 1:1.0169 30/11/2022 2.16 0.24 19.4% 0.00 na 9.15 87.7% Last business day of Nov 

BM-W2 In 1.000 1:1.0000 24/06/2023 4.76 3.66 49.7% 2.73 33.9% 1.30 na 24 Dec 2021, 24 Jun 2022, 24 Dec 2022, 24 Jun 2023

BROOK-W5 In 0.213 1:1.1730 20/05/2022 0.91 0.74 57.1% 0.77 (4.4%) 1.44 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 0.91 0.47 57.1% 0.26 78.1% 1.94 139.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BROOK-W7 Out 1.300 1:1.0000 12/07/2026 0.91 0.47 57.1% 0.22 114.4% 1.94 108.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BTS-W6 Out 9.900 1:1.0000 05/09/2022 9.75 1.41 11.9% 0.24 475.7% 6.91 48.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BYD-W6 In 0.755 1:0.2647 08/09/2023 9.25 2.18 28.5% 1.76 23.7% 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 2.88 0.93 46.2% 0.92 1.5% 3.10 47.4% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)

CGD-W5 Out 1.000 1:1.0000 22/04/2023 0.50 0.15 23.2% 0.00 41352.8% 3.33 118.9% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

CGH-W4 Out 1.250 1:1.0000 30/05/2024 1.09 0.27 25.8% 0.10 168.1% 4.04 56.8% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

CHAYO-W1 In 5.365 1:1.2110 27/05/2022 12.60 8.40 29.3% 8.45 (0.6%) 1.82 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 12.60 3.84 29.3% 2.59 48.5% 3.28 59.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

CWT-W5 Out 3.500 1:1.0000 29/09/2023 3.42 1.48 21.7% 0.35 324.4% 2.31 93.9% 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 0.64 0.47 40.2% 0.55 (14.0%) 2.54 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 0.64 0.24 40.2% 0.14 73.0% 2.67 98.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

D-W1 Out 3.333 1:1.2000 04/03/2022 4.02 1.09 14.5% 0.71 53.6% 4.43 83.1% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 29 May 2020)

ECF-W4 Out 2.000 1:1.0000 02/06/2024 1.81 0.57 24.9% 0.17 228.7% 3.18 68.4% 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 50.9% 0.09 41.0% 2.17 115.6% End of Jun, Dec 

ERW-W3 Out 3.000 1:1.0000 14/06/2024 3.26 1.11 37.2% 0.82 34.6% 2.94 53.9% 14 Jun 2024

FLOYD-W1 Out 2.000 1:1.0000 30/05/2024 1.67 0.50 25.9% 0.14 268.1% 3.34 69.8% Last business day of May (1st on 31 May 2022)

GLOCON-W4 In 0.500 1:1.0000 20/01/2022 1.28 0.56 45.4% 0.62 (10.3%) 2.29 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 0.36 0.14 90.8% 0.00 30351.3% 1.29 629.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 2 Mar 2020)

III-W1 In 6.000 1:1.0000 13/05/2023 11.80 5.35 35.7% 4.64 15.4% 2.21 75.6% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2020)

INSET-W1 Out 2.000 1:1.0000 24/10/2023 6.70 5.35 74.7% 3.16 69.5% 1.25 na Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2022)

IP-W1 Out 25.000 1:1.0000 30/09/2023 20.60 6.00 54.6% 4.41 35.9% 3.43 69.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

ITEL-W3 Out 3.300 1:1.0000 14/04/2023 4.98 1.83 27.1% 1.41 29.8% 2.72 66.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

JCK-W6 Out 2.000 1:1.0000 12/11/2022 1.09 0.22 20.4% 0.00 na 4.95 122.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

JCKH-W1 Out 0.250 1:1.0000 15/07/2024 0.42 0.31 64.1% 0.20 56.7% 1.35 170.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMART-W3 In 10.949 1:1.0046 17/06/2022 45.25 32.00 40.2% 33.46 (4.4%) 1.42 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 45.25 28.25 40.2% 28.06 0.7% 1.61 44.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W5 Out 70.000 1:1.0000 26/07/2025 45.25 14.10 40.2% 6.42 119.7% 3.21 64.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMT-W3 In 41.960 1:1.0010 16/05/2022 54.50 11.70 47.0% 13.27 (11.8%) 4.66 25.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

J-W1 Out 2.000 1:1.0000 10/06/2022 3.02 1.72 29.5% 0.99 73.2% 1.76 171.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2019)

K-W1 Out 1.000 1:1.0000 11/10/2022 1.45 0.51 50.5% 0.39 29.5% 2.84 93.3% 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 0.57 34.4% 0.48 18.5% 5.02 40.7% 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 4.20 2.32 33.8% 1.95 19.0% 1.81 120.4% 4 Jan 2022, 4 Jul 2022, 4 Jan 2023, 4 Jul 2023

LIT-W1 Out 4.000 1:0.5000 25/04/2022 3.40 0.28 9.9% 0.00 na 6.07 112.3%  Last business day of 25 Jan, 25 Apr, 25 Jul, 25 Oct

MACO-W3 Out 2.000 1:1.0000 29/08/2025 0.74 0.18 34.0% 0.02 836.3% 4.11 74.2% 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 11.40 9.4% 11.48 (0.7%) 1.29 na Every 15th of month  (1st on 15 Jan 2021)

MBK-W2 In 2.909 1:1.0313 15/05/2024 13.80 10.90 9.4% 11.02 (1.1%) 1.31 na Every 15th of month (1st on 15 Jul 2021)

META-W5 Out 1.000 1:1.0000 31/10/2023 0.61 0.25 31.0% 0.02 1250.8% 2.44 117.5% 29 Oct 2021, 31 Oct 2022, 31 Oct 2023

MILL-W4 Out 1.735 1:1.2680 11/07/2022 1.56 0.39 58.3% 0.26 50.3% 5.07 81.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

MILL-W6 Out 1.500 1:1.0000 23/05/2024 1.56 0.56 58.3% 0.49 15.3% 2.79 68.6% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

MINT-W7 Out 21.600 1:1.0000 31/07/2023 32.50 11.30 24.3% 10.99 2.8% 2.88 29.2% 15 Feb, 15 May, 15 Aug, 15 Nov (1st on 16 Nov 2020)

MINT-W8 Out 28.000 1:1.0000 05/05/2023 32.50 4.98 24.3% 6.16 (19.2%) 6.53 13.4% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MINT-W9 Out 31.000 1:1.0000 15/02/2024 32.50 3.80 24.3% 5.39 (29.6%) 8.55 15.3% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MORE-W2 Out 2.000 1:1.0000 21/10/2022 1.93 0.44 47.1% 0.30 47.7% 4.39 68.2% Last business day of 21 Oct 2021, 21 Oct 2022

MVP-W1 In 1.200 1:1.0000 06/07/2023 3.92 2.34 46.7% 2.22 5.4% 1.68 86.9% 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 7.20 5.15 36.6% 4.72 9.2% 1.40 216.0% 15 Dec 2020, 15 Jun 2021, 15 Dec 2021, 28 May 2022

NEX-W2 In 1.000 1:1.5600 19/05/2023 10.40 11.90 52.6% 12.15 (2.0%) 1.36 na 21 May 2023

NFC-W1 Out 6.484 1:1.0026 14/12/2021 3.64 0.19 25.2% 0.00 na 19.21 198.3% Last business day of Jun, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

NOBLE-W2 Out 7.597 1:1.0530 12/01/2024 6.40 1.11 9.7% 0.00 na 6.07 72.8% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

NRF-W1 Out 10.000 1:1.0000 26/05/2023 7.95 2.72 39.4% 0.86 216.2% 2.92 90.1% 15 Dec 2021, 15 Jun 2022, 15 Dec 2022, 26 May 2022

NUSA-W4 Out 1.000 1:1.0000 17/05/2023 0.41 0.18 27.0% 0.00 90697.4% 2.28 165.7% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

OCEAN-W3 In 1.000 1:1.0000 13/02/2022 1.51 0.49 29.0% 0.34 43.7% 3.08 182.1% 13 Feb 2022

PACE-W2 Out 2.000 1:1.0000 22/02/2023 0.03 0.01 304.0% 0.01 (32.5%) 3.00 259.8% 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 25.0% 1.50 355.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Nov 2019)

PERM-W1 Out 1.800 1:1.0000 17/06/2022 2.28 0.57 54.6% 0.47 20.1% 4.00 78.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2019)

PIMO-W2 In 1.750 1:1.0000 11/05/2023 3.72 1.59 22.5% 1.48 7.2% 2.34 59.1% 27 Jan 2022, 27 Jul 2022, 27 Jan 2023, 11 May 2023

PJW-W1 Out 3.000 1:1.0000 18/07/2024 3.92 1.20 53.5% 1.09 10.0% 3.27 61.2% Last business day of May, Nov  (1st on 18 Jul 2022)

PORT-W1 Out 5.909 1:1.1000 27/05/2022 2.52 0.35 21.6% 0.00 na 7.92 131.1% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2019)

PPPM-W4 Out 0.439 1:2.2800 31/07/2024 0.71 0.62 88.7% 0.83 (25.6%) 2.61 46.4% Last business day of Oct  (1st on 31 Oct 2019)

RS-W4 Out 29.000 1:1.0000 23/05/2024 18.90 4.30 31.3% 1.07 301.0% 4.40 64.8% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

RWI-W2 In 1.500 1:1.0000 06/01/2022 1.92 0.30 42.5% 0.29 4.9% 6.40 61.0% 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 1.20 51.8% 0.65 84.9% 5.04 78.3% 17 Jan 2022, 18 May 2022, 19 Oct 2022

SAAM-W2 Out 11.000 1:1.0000 20/10/2024 6.05 1.29 51.8% 0.88 46.0% 4.69 63.1% 17 Jan 22, 18 May 22, 26 Oct 22, 17 May 23, 23 Oct 23, 21 May24, 19 Oct 24  
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Warrant Table (II) 
As of 15/11/21

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
SABUY-W1 In 3.185 1:1.0203 10/05/2024 13.60 9.80 62.9% 9.88 (0.8%) 1.42 55.2% Last business day of 10 May,10  Nov  (1st on 10 Nov 2021)

SAMART-W3 Out 10.000 1:1.0000 17/05/2024 6.15 1.49 30.8% 0.28 429.5% 4.13 69.1% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SAMTEL-W1 Out 12.000 1:1.0000 17/05/2024 6.35 1.42 20.9% 0.03 4965.1% 4.47 71.7% 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 18.1% 0.71 1426.9% 5.88 47.2% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

SDC-W1 Out 0.500 1:1.0000 01/06/2023 0.58 0.40 73.0% 0.20 96.9% 1.45 194.1% Last business day of Jun, Dec  

SIMAT-W3 Out 21.794 1:1.3765 19/05/2025 4.84 0.98 39.3% 0.07 1248.5% 6.80 70.8% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct

SIMAT-W5 In 2.000 1:1.0000 02/09/2024 4.84 2.82 39.3% 2.36 19.2% 1.72 87.3% 2 Sep 2024

SINGER-W2 In 14.000 1:1.0000 21/04/2023 44.75 29.75 39.9% 29.09 2.3% 1.50 69.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

SMT-W3 Out 4.000 1:1.0000 30/06/2024 6.40 2.52 55.9% 2.61 (3.5%) 2.54 51.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SNP-W2 Out 1.000 1:1.0000 18/05/2023 16.40 15.50 28.6% 14.25 8.8% 1.06 na Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

SONIC-W1 In 1.000 1:1.0000 21/04/2023 4.04 2.60 55.5% 2.57 1.3% 1.55 76.1% 21 Oct 2021, 21 Apr 2022, 21 Oct 2022, 21 Apr 2023

SSP-W1 Out 12.000 1:1.0000 22/02/2022 13.90 2.36 35.4% 2.00 18.1% 5.89 53.9% Last business day of Feb, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SSP-W2 Out 20.000 1:1.0000 22/05/2025 13.90 2.44 35.4% 1.62 50.5% 5.70 45.3% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)

STARK-W1 Out 5.000 1:1.0000 03/01/2025 4.68 0.98 28.2% 0.62 57.2% 4.78 43.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

STOWER-W3 Out 0.080 1:1.0000 10/06/2023 0.09 0.05 123.7% 0.04 41.6% 1.80 213.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SWC-W1 Out 0.971 1:1.0300 08/04/2022 8.50 7.95 42.7% 5.48 45.0% 1.10 na Last business day of Apr, Oct  (1st on 8 Oct 2019)

TAPAC-W4 Out 9.000 1:1.0000 18/03/2022 4.08 0.25 40.7% 0.00 na 16.32 135.6% Last business day of Jun,  Dec  (1st on 30 Jun 2020)

TCC-W3 In 0.807 1:1.2389 01/04/2022 1.43 0.58 140.1% 0.86 (32.7%) 3.05 na Last business day of Feb, May, Aug, Nov

TCC-W4 In 0.903 1:1.1080 14/05/2023 1.43 0.58 140.1% 0.83 (30.5%) 2.73 67.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

TCC-W5 In 0.500 1:1.0000 24/05/2028 1.43 0.70 140.1% 1.27 (45.0%) 2.04 na Last business day of Jul 

TFG-W3 Out 5.500 1:1.0000 14/05/2024 4.34 1.33 15.1% 0.06 1958.9% 3.26 72.0% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 06/01/2026 0.24 0.15 47.9% 0.10 43.6% 1.60 99.4% 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 33.1% 0.02 750.4% 2.50 131.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 

TRUBB-W2 Out 6.000 1:1.0000 29/09/2024 2.48 0.59 30.0% 0.03 1918.5% 4.20 77.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

UREKA-W2 In 1.000 1:1.0000 29/06/2023 3.34 1.87 56.8% 1.78 4.8% 1.79 89.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2020)

U-W4 Out 5.067 1:0.0120 15/03/2023 1.92 0.01 53.1% 0.00 2283.8% 2.30 182.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2019)

VGI-W2 Out 10.000 1:1.0000 11/09/2022 7.05 0.47 28.2% 0.07 592.3% 15.00 54.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

VIBHA-W3 Out 2.993 1:1.0023 14/06/2022 2.24 0.48 18.1% 0.00 na 4.68 110.9% 30 Sep

VL-W1 In 0.500 1:1.0000 27/04/2023 1.65 0.98 53.9% 0.87 12.6% 1.68 124.9% 27 Oct 2021, 27 Apr 2022, 27 Oct 2022

WAVE-W2 Out 0.700 1:1.0000 27/10/2023 1.01 0.50 56.7% 0.37 34.3% 2.02 97.4% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2020)

WIIK-W2 Out 3.796 1:1.3190 02/01/2022 2.42 0.20 20.2% 0.00 na 15.96 150.3% 25 Feb, 25 May, 25 Aug, 25 Nov

W-W5 In 2.100 1:0.0667 31/10/2024 3.80 0.09 23.5% 0.08 7.1% 2.82 38.6% 28 Oct 2022, 31 Oct 2023, Oct 2024

XPG-W4 In 0.815 1:6.6210 17/04/2024 3.02 13.80 24.2% 12.15 13.6% 1.45 115.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

ZIGA-W1 In 1.000 1:1.0000 31/03/2023 4.28 3.00 21.5% 2.58 16.4% 1.43 188.9% 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 

15 16 17 18 19 

New listing: Property Fund 
KTBST Mixed Leasehold 
Real Estate Investment 
Trust (KTBSTMR) 301.5 
m units, Par @10.00 
 
New listing: DW 
ADVA01P2203A  
BCPG01C2204A  
BGRI01C2203X  
COM701C2203A  
DELT01C2203A  
DELT16C2203A  
DTAC01C2203A  
GPSC01C2203A  
GPSC16C2203A  
GULF01C2204A  
GULF01C2204X  
GUNK16C2203A  
HANA19C2204A  
IRPC13C2203A  
JMT01C2203X  
JMT16C2203A  
KBAN01P2203A  
KKP01C2204X  
OR16C2203A  
OSP01C2204A  
PTT01C2204A  
PTT01C2204X  
SAWA01C2203A  
SYNE01C2203A  
TCAP01C2204X  
TISC13C2203A  
TQM01C2204A  
TRUE01C2203A  
TRUE16C2203A  
TTB01C2204A   
 
XD: 
CPNCG @0.240000 
 
New Share Trading 
SONIC 167 m shares 
(160 m shares SONIC-W1 
1:1 @1.00 
7.23 m shares ESOP-W 
1:1.25 @1.56) 
AQUA 1,139 m shares 
(Right offering 10:3 @0.50) 
 

New listing: Warrant 
INSET-W1 307 m units, 
Exercise 1:1 @2.00, 2Y 
First exercise: 31-Mar-2022 
Last exercise: 24-Oct-2023 
 
New listing: DW 
BAM19C2204A  
GPSC13C2203A  
IRPC19C2204A  
JAS13C2203A  
KBAN13P2203A  
PTTE13C2203A 
 
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 
US–ยอดคา้ปลกีเดอืนต.ค. 
US–ราคานําเขา้และสง่ออก 
      เดอืนต.ค. 
US–การผลติภาคอตุสาหกรรม 
      เดอืนต.ค. 
US–สต็อกสนิคา้คงคลังภาค 
      ธรุกจิเดอืนก.ย. 
US–ดัชนตีลาดทีѷอยูอ่าศัยเดอืน 
      พ.ย.จากสมาคมผูส้รา้งบา้น 
      แหง่ชาต ิ(NAHB) 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–การเริѷมสรา้งบา้นและการ 
      อนุญาตกอ่สรา้งเดอืนต.ค. 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–ดัชนกีารผลติเดอืนพ.ย. 
      จากเฟดฟิลาเดลเฟีย 

Events: 
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NOVEMBER 2021 

Mon Tue Wed Thu Fri 

22 23 24 25 26 

XD: 
BRRGIF @0.100000 
FPT @0.340000 
RJH @1.100000 
SAAM @0.012000 
TPCH @0.343000 
UTP @0.400000 
WHABT @0.171000 
WHART @0.255300 
 
XB: 
CPALL 15:1 
CPF 70:1 
ORI 71.0357:1 
 
XR: 
CMO 1:5@0.500000 
HYDRO 2:1@0.180000 
MAKRO 10:1@0.000000 
 

XD: 
AF @0.025000 
HREIT @0.173800 
LPH @0.100000 

XD: 
BGC @0.110000 
ICN @0.100000 
PRM @0.080000 
S11 @0.100000 
SPC @0.600000 
SPG @0.450000 
SPRIME @0.160000 
 
XB: 
TRUBB 72:1 
 
XR: 
RICHY 5:1@1.300000 
 
XW: 
ICN 2:1@Free 
RICHY 1:1@Free 
 

XD: 
AMATAR @0.155000 
ARROW @0.100000 
BKI @3.000000 
EPG @0.140000 
HPT @0.008180 
IVL @0.250000 
KAMART @0.040000 
LHK @0.200000 
MAJOR @1.000000 
MCS @0.370000 
MNIT @0.025000 
PROSPECT @0.288000 
PTL @0.550000 
SUPEREIF @0.168390 
TPP @1.000000 
WHA @0.026700 
WHAUP @0.092500 
 
XW: 
SCM 3:1@Free 
SCN 10:1@Free 
SCN 10:1@Free 
 

XD: 
TNDT @0.100000 
TNDT 1:2@1.000000 
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 

XD: 
PJW @0.080000 
 
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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DECEMBER 2021 

Mon Tue Wed Thu Fri 

13 14 15 16 17 

 XR: 
UPA 3.376780975:1@0.30 
 
XW: 
UPA 5:1@Free 
 
Delisted: 
NFC-W1 
 

XR: 
AAV 5.7625:1@1.750000 

XW: 
APURE 2:1@Free 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
TH–Foreign reserves 

20 21 22 23 24 

    XR: 
LIT 1:1@1.200000 
NOVA 10:1@10.350000 
 
XW: 
LIT 6:1@Free 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
TH–ประชมุ กนง. ครัѸงทีѷ8/2564
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
TH–Foreign reserves 

27 28 29 30 31 

    

Holiday 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
TH–ธปท. รายงานภาวะ 
      เศรษฐกจิไทย 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
TH–Foreign reserves 

 
JANUARY 2022 

Mon Tue Wed Thu Fri 

3 4 5 6 7 

Holiday 

   XD: 
ADB @0.005560 
ADB 10:1@0.050000 
CHAYO 30:1@0.016667 
CHAYO @0.001852 
 

Events: 
TH–Foreign reserves 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

10 11 12 13 14 

     

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

17 18 19 20 21 

     

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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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) 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 16 NOVEMBER, 2021 

 

THANACHART SECURITIES  43 

 
 
 
 
 
 

Thanachart Research Team 
 

หวัหน้าฝ่าย 
พมิพผ์กา  นิจการุณ, CFA 
Tel: 662-779-9199 
pimpaka.nic@thanachartsec.co.th 

พลงังาน , ปิโตรเคมี, กระดาษ  
จกัร  เรอืงสนิภญิญา 
Tel: 662-779-9104 
chak.reu@thanachartsec.co.th 

สาธารณูปโภค, ส่ือสาร  
ณฐัภพ ประสทิธิส์ขุสนัต์ 
Tel: 662-483-8296 
nuttapop.Pra@thanachartsec.co.th 

อิเลก็ทรอนิกส,์ อาหาร, เคร่ืองด่ืม, เดินเรือ 
พทัธดนย ์บุนนาค 
Tel: 662-483-8298 
pattadol.bun@thanachartsec.co.th 

อสงัหาริมทรพัย,์ พาณิชย ์
พรรณารายณ์  ตยิะพทิยารตัน์ 
Tel: 662-779-9109 
phannarai.von@thanachartsec.co.th 

ยานยนต,์ นิคมฯ, Property Fund, REITs, บนัเทิง 
รตา  ลิม้สทุธวินัภูม ิ
Tel: 662-483-8297 
rata.lim@thanachartsec.co.th 

ธนาคาร, ธรุกิจการเงิน, ประกนั 
สรชัดา  ศรทรง 
Tel: 662-779-9106 
sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

ขนส่ง, รบัเหมา 
ศกัดิส์ทิธิ ์ พฒันานารกัษ์ 
Tel: 662-779-9112 
saksid.pha@thanachartsec.co.th 

Small Cap, การแพทย,์ โรงแรม 
ศริพิร  อรุโณทยั 
Tel: 662-779-9113 
siriporn.aru@thanachartsec.co.th 

   

กลยทุธก์ารลงทุน  
อดศิกัดิ ์ ผูพ้พิฒัน์หริญักุล, CFA 
Tel: 662-779-9120 
adisak.phu@thanachartsec.co.th 

วิเคราะหเ์ทคนิค 
ภทัรวลัลิ ์ หวงัมิง่มาศ 
Tel: 662-779-9105 
pattarawan.wan@thanachartsec.co.th 

วิเคราะหท์างเทคนิค 
วชินนัท ์ ธรรมบาํรุง 
Tel: 662-779-9123 
witchanan.tam@thanachartsec.co.th 

กลยทุธก์ารลงทุน  
เถลงิศกัดิ ์ คเูจรญิไพศาล 
Tel: 662-483-8304 
thaloengsak.kuc@thanachartsec.co.th 

วิเคราะหเ์ชิงปริมาณ  
สทิธเิชษฐ ์รุง่รศัมพีฒัน์ 
Tel: 662-483-8303 
sittichet.run@thanachartsec.co.th 

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 

 

 
 
 
Thanachart Securities Pcl. 
Research Team  

19 Floor, MBK Tower 

444 Phayathai Road, Pathumwan Road, Bangkok 10330 

Tel: 662 -779-9119 

Email: thanachart.res@thanachartsec.co.th 

 
 

 


