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Thanachart’s The Early Bird 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แนะนํา “ถอื” CBG CPN COM7 EA GLOBAL GPSC 
HMPRO KBANK M และ SCB (ไมเ่ปลีย่น) 
Fundamental: (หน้า 5)   
PR9: “ซื้อ ” พื้นฐาน  14.5 บาท  (เดิม  13.1 บาท )…กลับมา 
Focus ทีแ่ผนการเตบิโตก่อนทีจ่ะม ีCovid โดยการเพิม่ขึน้ของ
ผู้ป่วยทัว่ไป (ไม่เกี่ยวกบั Covid) เร่งตวัขึ้น และการเพิ่มศูนย์
รกัษาโรงเฉพาะทาง เป็นปจัจยัหนุนการเติบโตในระยะถดัไป 
ปรบักาํไรขึน้ 23% ปีน้ี และ 20% ปีหน้า แนะนํา “ซือ้”  
กลุ่มช้ินส่วนยานยนต์: “Overweight”…การผลติรถยนต์เดอืน 
ม .ค . +2% y-y แต่ -2% m-m เป็นผลมาจากปญัหาชิปขาด
แคลนในกลุ่มรถยนตน์ัง่สาํหรบัส่งออก แต่มองวา่สถานการณ์จะ
คอ่ยๆ ดขีึน้ แนะนํา “ซือ้” SAT STANLY และ NYT ต่อไป 
ผลการดาํเนินงาน 4Q21:  
ดกีวา่คาด: BA BH EA M SISB STARK 
ใกลเ้คยีงคาด: AAV LH TOA WHA 
ตํ่ากวา่คาด: CPALL ESSO WHAUP 
 

Technical Trading Idea: 
ภาพใหญ่เส่ียงมากขึน้ แนะนํารอดไูปก่อน: (The Technical Story), 
SET อาจมลุีน้เดง้โดยเฉพาะกรณีทีท่ะลุ 1,666 จุด จะมโีอกาสเหน็การ
ฟ้ืนตวัไปที ่1,673/1,689 จุด แต่ความเสีย่งภาพใหญ่เพิม่ขึน้ทีท่ําอะไร
มากไมไ่ด ้โดยเฉพาะถา้หลุด 1,656 จุดลงมา 
หุ้นแนะนํา: 
CPI ซือ้เมือ่ทะลุ 3.54 เลง็ไปขายทาํกาํไรที ่3.78/4.12 
BH ซือ้เพิม่ที ่152 เลง็ไปขายทาํกาํไรที ่163 
JMT ซือ้เพิม่ เลง็ไปขายทาํกาํไรที ่70/77 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
STARK “เริม่สะสม” มสีญัญาณกลบัตวัขึน้ ตา้น 4.58/4.68 
BDMS “Let Profit Run” ฟ้ืนตวัยกฐานขึน้ ตา้น 24.1/24.8 
COM7 “ซือ้เพิม่” กลบัตวัขึน้ ตา้น 81.25/82.25 
 

Technical SET range: 1,656-1,673 Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 
SET50 Futures: แนะนํา “Trading” สญัญา S50H22 ในกรอบ 992-
1,014 จุด รอยนืยนัการเปิดสถานะใหมไ่ปก่อน 
 
Derivative Warrants: กลุ่มหุน้ทีฟ้ื่นตวัตามเศรษฐกจิในประเทศ 
อยา่ง Reopen Play จะปลอดภยัจากสถานการณ์โลก ทีผ่นัผวน:- 

1. COM716C2205A ม ีSens 0.87 และ Gearing 6.55x 
2. BEC16C2204A ม ีSens 1.37 และ Gearing 6.35x 
3. MINT16C2204A ม ีSens 0.75 และ Gearing 9.19x 

 
Block Trade: COM7 (Leverage 10.8x ต้าน 81.25/82.25) กําไร 
4Q21 มีโอกาสออกมาดีกว่าที่เราคาดไว้เดิม และคาดว่าจะมี โม
เมนตัม ดีต่อเน่ืองใน 1Q22 จากมาตรการช้อปดีมีคืน และความ
ตอ้งการสนิคา้ IT ทีแ่ขง็แรง ตา้น 81.25/82.25 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
กงัวลสถานการณ์รสัเซยี-ยูเครน กดดนั SET ปิด -1.99% ที่ 1,662.72 จุด 
ดว้ยมลูคา่การซือ้ขาย 1.26 แสนลา้น ต่างชาตขิายสทุธ ิ3 พนัลา้นบาท 
เรามองอย่างไร:  
แม้กําลงัทหารรสัเซยีรุกคบืเขา้พื้นที่ยูเครนเพิม่ขึน้ และมเีหตุระเบดิหลาย
แห่งในยเูครน แต่ 1) NATO ยนืยนัใชม้าตรการทางเศรษฐกจิในการตอบโต ้
มากกว่าที่จะใชก้ําลงัทหาร เน่ืองจากยูเครนเองยงัไม่ใช่ประเทศสมาชกิ 2) 
กรณีที่ยูเครนยอม “ถอน” ความตัง้ใจที่จะเข้าเป็นสมาชิก NATO หลงัถูก
กองกําลังรสัเซียกดดัน 3) การควํ่าบาตรทางเศรษฐกิจ จะทําให้ราคา
พลังงานสูงต่อไป Dow Jones +0.28%, Nasdaq +3.34%...SET อ่อนตัว
มาทีแ่นวรบัทีใ่หไ้วบ้รเิวณ 1,655-1,660 จุด เป็นจุดน่าสนใจในการซื้อสะสม 
แต่ยงัตอ้งเน้น “Selective” ในกลุ่มหุน้กาํไรด ีต่อเน่ืองจากเมือ่วาน 
ทาํอะไรดี: 1) กลุ่ม Reopen Play ทีไ่ดผ้ลบวจากการเปิดประเทศ กําไรเร่ง
ตัวขึ้นตลอดปีน้ี ชอบ  ASK BEC BAM CPALL CPN COM7 (ประกาศ
กําไร 4Q21 วนัน้ี มีโอกาสออกมาดีกว่าคาด) M (กําไรดีกว่าคาดมาก) 
GLOBAL 
2) “ซือ้” STARK รายได-้อตัรากาํไรดกีวา่คาด จากความตอ้งการสายไฟด ี
3) “ซื้อ” BDMS ผู้ป่วยต่างชาติฟ้ืนตัวเร็วกว่าคาด และ PR9 (Upgrade) 
จาํนวนผูป้ว่ยทัว่ไปฟ้ืน เริม่รบัรูก้ารเตบิโตจากการขยาย excellent center 

Trading Range: 1,655-1,686 

 

Numbe r Highlight Close Cha nge % Chg
Dow Jones 33,224 1 +92.1 +0.3
Nasdaq 13,474 1 +436.1 +3.3
DAX 14,052 1 - 579.3 - 4.0
Brent (US$/bbl) 99.08 1 +2.2 +2.3
GRM (US$/bbl) 7.38 1 +0.0 +0.0
Newcastle Coal (US$/ton) 239.50 1 +1.8 +0.8
Gold (US$/oz) 1,926 1 +15.9 +0.8
US 10- Year 1.96 1 - 0.0 - 1.4
US 2- Year 1.58 1 - 0.0 - 1.4
TH 10- Year 2.21 1 - 0.0 - 0.9
Bt/US$ 32.69 1 +0.4 +1.2

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 1,66 2 .7 - 2 .0 % Fore ign - 3 .0 +59 .0 +70 .5 PE (x) 2 0 .4 17 .5 15 .6

MAI Inde x 618 .2 - 3 .9 % Reta il +4 .9 - 24 .5 - 16 .5 Norm EPS growth (%) 4 7 .4 16 .1 12 .3

Turnove r (Bt m) 12 6 ,5 5 8 4 4 .4 % Institute s - 1.4 - 39 .0 - 62 .4 P /BV (x) 1.7 1.6 1.5

Mkt Ca p (Bt bn) 19 ,6 6 8 - 2 .0 % P roprie ta ry - 0 .5 +4 .5 +8 .4 Y ie ld (%) 2 .7 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) (%) (%) 

CBG BUY 99.3  133.0  34.0 (19.8) 38.9 35.2  25.4  1.9 2.6 

COM7 BUY 79.3  95.0  19.9 67.3 37.8 39.2  28.5  2.1 2.9 

CPN BUY 54.8  64.0  16.9 (35.7) 105.3 72.7  35.4  1.1 1.4 

EA BUY 92.8  120.0  29.4 7.4 72.1 62.8  36.5  0.5 0.8 

GLOBAL BUY 21.1  30.0  42.2 70.5 13.5 29.0  25.6  1.2 1.6 

GPSC BUY 73.5  92.0  25.2 (9.9) 57.7 30.6  19.4  2.0 3.1 

HMPRO BUY 15.1  19.0  25.8 5.5 21.1 36.5  30.2  2.1 2.7 

KBANK BUY 163.0  190.0  16.6     29.0 13.9 10.3  9.0  2.0 2.2 

M BUY 51.5  67.0  30.1 (93.4) na 789.5  29.6  0.1 3.4 

SCB BUY 125.5  150.0  19.5 30.8 (3.4) 12.0  12.4  2.2 2.4 
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 24-Feb-22 
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 
 CBG: หุน้พืน้ฐานดทีีเ่รามองวา่กําไรจะฟ้ืนตวั 
 COM7: ธุรกจิยงัคงเตบิโตอยา่งแขง็แกรง่แมว้า่จะมผีลกระทบจาก Covid-19 
 CPN: ฟ้ืนตวัเรว็จากสว่นลดคา่เช่าศนูยก์ารคา้ทีล่ดลงหลงัคลาย lockdown และพรอ้มเตบิโตสงูจากโอกาสเปิดศนูยใ์หม ่
 EA: ขยายธุรกจิเขา้สูก่ารผลติแบตเตอรี ่Li-ion และยานยนตไ์ฟฟ้าทีม่แีนวโน้มเตบิโตสงู 
 GLOBAL: ผูจ้าํหน่ายวสัดุก่อสรา้งและสนิคา้ตกแต่งบา้นทีเ่ตบิโตสงู 23% ต่อปีใน 3 ปีน้ี 
 GPSC: ขยายการเตบิโตผา่นพลงังานหมนุเวยีน และเขา้สูธุ่รกจิแบตเตอรี ่
 HMPRO: รา้นวสัดุตกแต่งและสนิคา้ปรบัปรุงบา้นทีม่สี่วนแบ่งตลาดสงูสดุทัว่ประเทศ 
 KBANK: มลูคา่ถูก และโอกาสฟ้ืนตวัแรง หลงัการระบาดโควดิคลีค่ลาย 
 M: เป็นตวัเลอืกทีด่สีาํหรบัการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ 
 SCB: ผลประกอบการฟ้ืนตวั พรอ้มผลบวกจากการปรบัโครงสรา้งธุรกจิ 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary Major Indices 

Index Close Δ % Δ

Dow Jones 33,223.83 +92.07 +0.3

NASDAQ 13,473.58 +436.09 +3.3

FTSE 7,207.38 -290.80 -3.9

SHCOMP 3,429.96 -59.19 -1.7

Hang Seng  22,901.56 -758.72 -3.2

FTSSI (Sing) 3,276.06 -116.94 -3.4

KOSPI  2,648.80 -70.73 -2.6

JCI (Indonesia) 6,817.82 -102.24 -1.5

MSCI Asia 165.75 -4.90 -2.9

MSCI Asia x JP 738.74 -26.43 -3.5

MSCI World 2,905.94 -3.39 -0.1
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,662.7 -33.7 -2.0 126,558 

SET50 Index 1,004.9 -16.8 -1.6 71,066 

SET100 Index 2,277.9 -41.8 -1.8 90,194 

SETHD Index 1,195.9 -17.3 -1.4 28,723 

MAI Index 618.2 -25.0 -3.9 9,295 
 

 Source: SET 
 

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

Dollar index 97.07 +0.88 +0.9

Bt/US$ - on shore 32.69 +0.39 +1.2

EUR/US$ 0.89 -0.00 -0.2

100JPY/US$ 115.47 +0.80 +0.7

10Y bond yield – TH 2.21 -0.02 -0.9

10Y bond yield – US 1.96 -0.03 -1.4
 

Commodities Close Δ % Δ

NYMEX (US$/bbl) * 94.28 +1.47 +1.6

BRENT (US$/bbl) 99.08 +2.24 +2.3

DUBAI (US$/bbl) 99.22 +5.73 +6.1

JET Fuel (US$/bbl) 106.17 +1.36 +1.3

Baltic Dry Index 2,187.00 -57.00 -2.5

Baltic Supramax Index 2,415.00 +27.00 +1.1

SG GRM (US$/bbl) ** 7.38 +0.00 +0.0

Gold (US$/oz) 1,926.30 +15.90 +0.8

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 239.50 +1.80 +0.8

Cotton (US$/bbl) 119.16 -2.14 -1.8

Note: * Real time trade, ** Weekly data from Thai oil

HDPE-Naphtha  472.50 +46.00 +10.8

Ethylene-Naphtha 357.50 +21.00 +6.2

PX-Naphtha  207.50 -4.00 -1.9

BZ-Naphtha  227.50 +1.00 +0.4

Steel-HRC 994.00 +4.00 +0.4

Rubber SICOM TSR20 1,829.00 -21.00 -1.1

Rubber TOCOM 2,244.67 +22.45 +1.0

Soybean (US$/bu) 1,654.00 -17.00 -1.0

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

6,488.00 +0.00 +0.0

Swine Price (Bt/kg) 87.00 -2.00 -2.2

Broiler Price (Bt/kg) 40.50 +0.00 +0.0

Vannamei Shrimp(Bt/kg) 215.00 +0.00 +0.0

Raw Sugar (US$ cent/lb) 17.91 +0.03 +0.2

White Sugar (US$ cent/lb) 22.66 +0.17 +0.8
 

Source: Bloomberg 
 

Thailand Net Fund Flows  

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

Foreign -2.98 +58.99 +70.51 

Retail +4.88 -24.45 -16.48 

Institutes -1.39 -39.00 -62.43 

Proprietary -0.51 +4.47 +8.40 
 

Source: SET 
 

Regional Fund Flow 

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 

Thailand -91 +1,719 +2,151 

India -380 -2,993 -7,810 

Indonesia +63 +1,144 +1,569 

Korea -555 +696 -849 

Philippines +15 +138 +81 

Taiwan -1,907 -3,804 -5,155 

Asia-6 -2,475 -3,099 -10,013 
 

Source: Bloomberg 
 

Market Valuation 

Market data 2021F 2022F 2023F 

PE (x) 20.4 17.5 15.6 

Norm EPS gw (%) 47.4 16.1 12.3 

EV/EBITDA (x) 10.8 9.8 9.2 

P/BV (x) 1.7 1.6 1.5 

Yield (%) 2.7 3.0 3.6 
ROE (%) 8.9 9.7 10.4 
Net D/E (x) 0.7 0.7 0.6 

 

Source: Thanachart estimates Sources: Bloomberg, Bisnews, Thai oil 

 Most Active Value 
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News Update 
 

ASW โชวผ์ลการดาํเนินงานปี 2021 สดุแกรง่ สรา้งสถติสิงูสดุใหม ่กวาดกาํไรสุทธ ิ951.36 ลา้น เพิม่ขึน้ 9% พรอ้มปนั
ผลครึง่หลงัอกี 0.40 บาท พรอ้มแจกวอรแ์รนต ์(ASW-W1) มัน่ใจปี 2022 รายไดแ้ตะ 6,000 ลา้น เตรยีมสง่มอบ 
7 คอนโดมเินียมใหม ่

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

DOHOME ลัน่ปี 2022 รายไดจ้ากการขายโตเกนิ 37% ช ู SSSG ขยายตวั ทุ่ม 2,000 ลา้น ลุยเปิดสาขาใหญ่อกี 5 แห่ง 
ครอบคลุมทุกภาคของประเทศ แยม้ผลงานไตรมาส 1Q22 โดดเดน่ 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

EA โชวผ์ลงานปี 2021 ฟนักาํไร 6.1 พนัลา้นบาท โต 17.21% รายได ้ทะลุ 2.05 หมืน่ลา้นบาท ธุรกจิแบตเตอร-ียาน
ยนตไ์ฟฟ้าโกยรายไดก้วา่ 1,012.20 ลา้นบาท โตกระฉูด 1,067.74% ควกักระเป๋า 1,119 ลา้นบาท จ่ายปนัผล 
0.30 บาทต่อหุน้ ใสเ่กยีรลุ์ยสง่มอบรถยนตไ์ฟฟ้า เดนิหน้าโรงงานแบตเตม็สบู 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

EPG มัน่ใจยอดขายปี 2021/22 (เม.ย. 2021–ม.ีค.22) เตบิโตดกีวา่เป้าหมาย 1.1 หมืน่ลา้นบาท หลงัเศรษฐกจิฟ้ืน 
คาํสัง่ซือ้และการบรโิภคปรบัตวัดขีึน้ ยํ้าอตัรากาํไรขัน้ตน้ที ่ 29-32% โชวง์วด 9 เดอืน ปี 2021/22 (เม.ย.-ธ.ค. 
2021) มยีอดขายแลว้ 8,859 ลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 
+  

   

ILINK โชวปี์ 2021 ออลไทมไ์ฮ กาํไรโต 80.26% แตะ 353.11 ลา้นบาท หลงัสง่มอบงานโครงการวศิวกรรมขนาดใหญ่ที่
ดาํเนินงานตัง้แต่ปี 2017 แลว้เสรจ็ และตน้ทุนการเงนิลด แจกปนัผลหุน้ละ 0.38 บาท ขึน้ XD 10 พ.ค.22 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

MONO โชวปี์ 2021 พลกิมกีาํไร 45 ลา้นบาท หลงัปรบักลยุทธก์ารดําเนินธุรกจิ และผลสาํเรจ็จาก MONOMAX-3BB 
GIGATV กางแผนปี 2022 มุง่สรา้งการเตบิโตรายไดธุ้รกจิหลกั พรอ้มแผนธุรกจิรองรบัการเปลีย่นแปลงรปูแบบ
การใชช้วีติของคนยุค New Normal และเทคโนโลยใีหม่ๆ  

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

NCH โชวผ์ลประกอบการปี 2021 นิวไฮกาํไรสทุธ ิ251.93 ลา้นบาท โตสนัน่ 118.54% บอรด์ใจดไีฟเขยีวจ่ายปนัผลหุน้
ละ 0.08 บาท ตัง้เป้ารายได-้ยอดขายปี 2022 โตต่อเน่ือง เลง็เปิด 5 โครงการ มลูคา่รวม 4,500 ลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

NER ลัน่ปี 2022 กาํไรโต วางเป้ารายได ้2.8 หมืน่ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 20% จากการขยายกาํลงัการผลติ รวมถงึการลด
ตน้ทุน พรอ้มมุ่งขยายตลาดในอนิเดยี หวงัเพิม่สดัสว่นยอดขายเป็น 10% แยม้อาจพจิารณาสรา้ง โรงงานใหม่
แหง่ที ่3 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

SAPPE วางเป้ารายไดปี้ 2022 โต 15% จากปี 2021 ทีท่าํได ้ 3.7 พนัลา้นบาท ชีต้ลาดต่างประเทศยงัหนุนแรง รุกการ
ขายทัง้แบบออฟไลน์และออนไลน์ มัน่ใจบรหิารความเสีย่งการขาดแคลนตูค้อนเทนเนอรไ์ด ้

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

STARK ปี 2021 โกยกาํไร 2,783 ลา้นบาท พุง่ 83% รบัรูร้ายไดง้านภาครฐัและเอกชน พรอ้มไดธุ้รกจิในเวยีดนามหนุน 
สว่นปี 2022 ปกัธงรายไดโ้ตไมน้่อยกวา่ 30,000 ลา้นบาท ทาํนิวไฮต่อเน่ือง เดนิหน้าลุยธุรกจิ EV และลุยออก
สนิคา้ใหม่ 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

SONIC ผลงานยอดเยีย่มกาํไรตดิจรวด 5 ไตรมาสซอ้น โชวก์าํไรปี 2021 พุง่พรวด 278.54% แตะ 226.14 ลา้นบาท จบั
ตางบโคง้แรกสดใส ชีด้มีานดข์นสง่ทางเรอืโตเด่น ดา้นบอสใหญ่ "สนัตสิขุ โฆษอิาภานนัท"์ ลัน่บอรด์สัง่จ่ายปนัผล 
0.11 บาท รบัเงนิ 27 พ.ค.น้ี เรง่เครือ่งปิดดลี M&A เสรมิฐานแกรง่ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

TACC อวดกาํไรปี 2021 กาํไรสุทธ ิ214.23 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 13.72% หลงัอตัรากาํไรขัน้ตน้สงูขึน้ ตามยอดขายสนิคา้
มารจ์ิน้สงูทีเ่พิม่ขึน้ และควบคุมคา่ใชจ้่ายไดด้ ีบอรด์ไฟเขยีวจ่ายปนัผลหุน้ละ 0.18 บาท ขึน้ XD 28 เม.ย.น้ี สว่น
ปี 2022 ตัง้เป้ารายไดโ้ต 15% เน้นกลยุทธส์รา้งมลูคา่เพิม่ใหส้นิคา้เดมิ-ออกสนิคา้ใหมต่ามเทรนดผ์ูบ้รโิภค 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

TSE แจง้งบปี 2021 สวย โชวก์าํไร 493 ลา้นบาท โต 17% บุ๊กขายเงนิลงทุนโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นญีปุ่่น 
และ COD โซลารฟ์ารม์ลอยน้ํา บอรด์อนุมตัจิ่ายปนัผล 0.035 บาท/หุน้ ขึน้ XD 9 ม.ีค. 2022 

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

 

BUY (Unchanged) TP:  Bt 14.50 (From: Bt 13.10) 

Change in Numbers  Upside : 25.0% 24 FEBRUARY 2022 

 

Praram 9 Hospital Pcl. (PR9 TB) 

SIRIPORN ARUNOTHAI 

662 – 779 9113 
siriporn.aru@thanachartsec.co.th 

 

  

กลบัมาเติบโต 
 

PR9 กาํลงักลบัมาสู่แผนการเติบโตก่อนเกิดโควิด การสร้างตึกใหม่ท่ีแล้ว
เสรจ็ส่งผลให้มีศนูยเ์ฉพาะทางมากขึน้ ซ่ึงช่วยผลกัดนัทัง้จาํนวนผูป่้วยและ
การรกัษาโรคท่ีซบัซ้อนเพ่ิมขึน้ การขยายตวัดงักล่าวทาํให้มีการเติบโตเรว็
กว่าท่ีคาด เราจงึปรบัเพ่ิมราคาเป้าหมายเป็น 14.5 บาท แนะนํา “ซ้ือ”  

 

กลบัสู่แผนการเติบโต 
PR9 เขา้จดทะเบยีนในตลาดฯ ในปี 2018 เพือ่นําเงนิทีไ่ดม้าเป็นเงนิทนุ
สาํหรบัแผนการขยายขดีความสามารถในการรองรบัผูป้ว่ย ไดด้าํเนนิการ
แลว้เสรจ็ไปเมือ่ตน้ปีทีแ่ลว้ โดยมขีดีความสามารถในการรองรบัผูป้ว่ยใน
เพิม่ขึน้ 36% และผูป้ว่ยนอกเพิม่ขึน้ 73% อยา่งไรกต็าม เนื่องจากการ
ระบาดของโควดิ-19 ตลอดปี 2021 จงึสง่ผลต่อการเขา้รบัการรกัษาของ
ผูป้ว่ยโรคทัว่ไป ขณะที ่ PR9 ไมไ่ดมุ้ง่เน้นการรกัษาโควดิมากนกั ปจัจุบนั
ดว้ยมคีวามกลวัต่อโอมคิรอนน้อยลง ผูป้ว่ยโรคทัว่ไปจงึเริม่กลบัมา และ
เป็นเวลาที ่PR9 เริม่ไดป้ระโยชน์จากขยายธุรกจิ การฟ้ืนตวัของผูป้ว่ยโรค
ทัว่ไปดกีวา่คาด โดยมอีตัรากาํไรทีด่กีวา่คาดจากผลของ operating 
leverage และการรกัษาโรคทีม่คีวามซบัซอ้นมากขึน้จากศนูยเ์ฉพาะทาง
ใหม ่ เราปรบัประมาณการกาํไรขึน้ 23/20/18% ในปี 2022-24F และปรบั
ราคาเป้าหมายเป็น 14.5 บาท (จาก 13.1 บาท) คงคาํแนะนํา “ซือ้” 

จาํนวนผูป่้วยแขง็แกร่ง  
รายไดผู้ป้ว่ยโรคทัว่ไปของ PR9 ฟ้ืนตวัแขง็แกรง่ใน 4Q21 ที ่ 18% y-y 
และ 50% q-q อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานยงัขยายตวัเป็น 13.9% ใน 
4Q21 จาก 11.3% ใน 4Q21 และ 12.1% ใน 3Q21 และมแีนวโน้ม
ต่อเนื่องมายงัปีนี้ และเราคาดวา่รายไดผู้ป้ว่ยโรคทัว่ไปจะเตบิโต 
13/16/11% ในปี 2022-24F เทยีบกบัการเตบิโตที ่ -9/+4% ในปี 2020-
21F ปจัจยัผลกัดนั คอื ความตอ้งการรกัษาพยาบาลทีเ่ลื่อนมา และศนูย์
เฉพาะทางทีเ่ปิดใหมใ่นปี 2021-22 เชน่ ศนูยเ์ลสคิ ศนูยอ์องโคแคร ์ศนูย์
การนอนหลบั ศนูยก์ระดกูสนัหลงัขัน้สงู ศนูยท์รวงอก และศนูยต่์อม
ไทรอยด ์(เปิดปลาย 1Q22) PR9 มสีดัสว่นรายไดใ้นปี 2019 ราว 16% มา
จากผูป้ว่ยต่างชาต ิ โดยครึง่หนึ่งเป็นผูป้ว่ยทีบ่นิเขา้มารบัการรกัษาและอกี
ครึง่เป็นชาวต่างชาตทิีอ่าศยัในประเทศ (Expats) โดย Expats ไดก้ลบัมา
ใชบ้รกิารแลว้ ขณะทีผู่ป้ว่ยทีบ่นิเขา้ไมค่าดวา่จะกลบัมาก่อนปีหน้า 

ได้รบัผลกระทบจากการยกเลิก UCEPCOVID น้อย 
ดว้ยผูต้ดิเชือ้โอมคิรอนมอีาการทีร่นุแรงน้อยกวา่ กระทรวงสาธารณสขุจงึมี
แผนทีจ่ะเพกิถอนโรคโควดิ-19 ออกจากนโยบายเจบ็ปว่ยฉุกเฉินวกิฤตมี
สทิธริกัษาทุกทีส่าํหรบัผูป้ว่ยโควดิ (UCEPCOVID) ซึง่เป็นโครงการพเิศษ
ทีใ่หก้ารรกัษาฟรใีนโรงพยาบาล หลงัจากการเพกิถอน ผูป้ว่ยโควดิ-19 จะ
ยงัคงมสีทิธิไ์ดร้บัการรกัษาฟรภีายใตโ้ครงการอื่น เชน่ ประกนัสขุภาพ
แหง่ชาต ิ (Universal Coverage Scheme, UCS) โครงการประกนัสงัคม 
(SSS) และโครงการขา้ราชการ (CSS) ดว้ยใหบ้รกิารโควดิทีจ่าํกดัของ 
PR9 (9% ของรายไดร้วมปี 2021) เราจงึคาดวา่การยกเลกิ UCEPCOVID 
จะสง่ผลกระทบต่อ PR9 เพยีงเลก็น้อย 

รอบการลงทุนส้ินสดุลง และได้ประโยชน์จาก leverage  
จากการก่อสรา้งอาคารใหมท่ีแ่ลว้เสรจ็ อตัราสว่น capex-to-sales ของ 
PR9 จงึคาดวา่จะลดลงจาก 23% ต่อปี ในปี 2019-21 เป็น 5% ต่อปี ในปี 
2022-24F เราไมค่าดวา่คา่เสือ่มราคาจะสงูขึน้ เนื่องจากอาคาร
โรงพยาบาลเก่าจะตดัคา่เสือ่มหมดทัง้จาํนวนในชว่งกลางปีนี้ ประกอบกบั
เราคาดวา่จาํนวนผูป้ว่ยทีเ่ตบิโตและการรกัษาโรคทีม่คีวามซบัซอ้นสงูขึน้
จากศนูยเ์ฉพาะทางจะชว่ยเพิม่อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานเป็น 
11.2/12.1/12.8% ในปี 2022-24F จาก 7.4/8.6% ในปี 2020-21 
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2021A 2022F 2023F 2024F

Sales 2,987 3,242 3,578 3,955 

Net profit 249 341 399 463 

Consensus NP  317 377 430 

Diff frm cons (%)  7.4 5.8 7.7 

Norm profit 249 341 399 463 

Prev. Norm profit  277 333 392 

Chg frm prev (%)  22.8 19.9 18.1 

Norm EPS (Bt) 0.3 0.4 0.5 0.6 

Norm EPS grw (%) 23.3 36.7 17.2 15.9 

Norm PE (x) 36.6 26.8 22.8 19.7 

EV/EBITDA (x) 14.3 11.3 9.8 8.4 

P/BV (x) 2.1 2.0 1.9 1.8 

Div yield (%) 1.2 1.7 2.0 2.3 

ROE (%) 5.9 7.8 8.7 9.5 

Net D/E (%) (29.1) (35.3) (41.3) (48.1)
 

PRICE PERFORMANCE 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of  24-Feb-22  (Bt) 11.60 

Market Cap  (US$ m) 280.2 

Listed Shares  (m shares) 786.3 

Free Float  (%) 58.7 

Avg Daily Turnover (US$ m) 0.3 

12M Price H/L (Bt)  11.90/9.50 

Sector  Health Care 

Major Shareholder  Damapong family 31.14% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
 

กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  
ในรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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Fundamental Story 
 

Auto Sector  – Overweight News update

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

 ปัญหาการขาดแคลนชิปส่งผลกระทบต่อการผลิตรถยนตใ์นเดือนมกราคม  
 

 การผลิตรถยนตใ์นเดือนมกราคมค่อนข้างทรงตวั -2% m-m และ +2% y-y…  
 …เน่ืองจากปัญหาการขาดแคลนชิปส่งผลกระทบต่อการส่งออกรถยนตนั์ง่ส่วนบคุคล 
 เรายงัคงสมมติฐานการเติบโตของยอดผลิตรถยนตท์ัง้ปีท่ี 6% เช่นเดิม   
 เรายงัคงน้ําหนักลงทุนเป็น “OVERWEIGHT” 

 

 สภาอุตสาหกรรมแหง่ประเทศไทย (สอท.) รายงานการผลติรถยนตใ์หมจ่าํนวน 151,747 คนั ในเดอืนมกราคม 
2022 ทรงตวัที ่+2% y-y และ -2% m-m ยอดสง่ออกรถยนตน์ัง่สว่นบุคคลไดร้บัผลกระทบจากการขาดแคลนชปิ 
เรายงัคงสมมตฐิานการเตบิโตของยอดผลติรถยนตท์ัง้ปีที ่ 6% เป็น 1.8 ลา้นคนั ซึง่เทยีบเท่ากบัเป้าหมายของ 
FTI ในปีน้ี เชน่เดมิ 

 สาํหรบัยอดขาย การสง่ออกลดลง 6% y-y และ 31% m-m มาอยูท่ี ่ 69,833 คนั (86% ของระดบัปี 2019) 
เน่ืองจากปญัหาการขาดแคลนชปิสง่ผลกระทบต่อรถยนตน์ัง่สว่นบุคคล การลดลงเกดิขึน้ในทุกตลาด ยกเวน้
ออสเตรเลยี อเมรกิากลาง และอเมรกิาใต ้ 

 ยอดขายในประเทศฟ้ืนตวั 26% y-y จากผลกระทบจากฐานทีต่ํ่า แต่ลดลง 19% m-m เป็น 69,455 คนั (89% ของ
ระดบัปี 2019) การลดลง m-m เกดิจากผลของฐานทีส่งูจากการจดังานมอเตอรเ์อก็ซโ์ปในเดอืนธนัวาคม 

 เรายงัคงน้ําหนกัลงทุนเป็น “OVERWEIGHT” กลุ่มยานยนต ์เราชอบ SAT (“ซือ้”, ราคาเป้าหมาย 29 บาท) ตาม
ดว้ย STANLY (“ซือ้”, ราคาเป้าหมาย 270 บาท) และ NYT (“ซือ้”, ราคาเป้าหมาย 5.3 บาท) 

 

Ex 1: Vehicle Production Continued To Improve In October  
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Ex 2: Export Car Sales   Ex 3: Domestic Car Sales  
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Asia Aviation Pcl (AAV TB) - SELL, Price Bt2.50, TP Bt2.00 Results Comment

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

ขาดทุนใน 4Q21 เป็นไปตามคาด 

 AAV รายงานขาดทุนจากการดาํเนินงาน 1.3 พนัลบ. ใน 4Q21 
เทยีบกบัขาดทุน 1.3 พนัลบ. ใน 4Q20 และขาดทุน 961 ลบ. ใน 
3Q21 การขาดทุนเป็นไปตามคาด  

 แมว้า่เราคาดวา่การฟ้ืนตวัของการท่องเทีย่วจะคอ่ยๆ ทาํให ้ AAV 
กลบัมามกีาํไรในปี 2023F แต่เรายงัคงแนะนํา “ขาย” AAV เนื่องจาก 
1) ราคาหุน้ฟ้ืนตวัสะทอ้นถงึความคาดหวงัของ AAV วา่จะสามารถ
อยูร่อดจากวกิฤตโิควดิหลงัการเพิม่ทุนสาํเรจ็ไปแลว้ 2) เรายงักงัวล
ต่อสถานการณ์โควดิ-19 และราคาน้ํามนัทีพุ่ง่สงูขึน้ในปจัจุบนั 3) เรา
คาดวา่ AAV จะยงัคงมผีลขาดทุนมหาศาลในปีนี้ เนื่องจากจะรบัรูผ้ล
ขาดทุนจากไทยแอรเ์อเชยีทีส่งูขึน้ เนื่องจากการเพิม่สดัสว่นการถอื
หุน้ในไทยแอรเ์อเชยีจาก 55% ในปีทีแ่ลว้ เป็น 100% ในปีนี้ และ 4) 
มมีลูคา่แพงที ่42 เท่า PE ในปี 2023F  

 รายไดข้อง AAV ลดลง 55% y-y ใน 4Q21 เนื่องจากการฟ้ืนตวัของ
การเดนิทางภายในประเทศอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไปหลงัจากการหยุด
ดาํเนินการเนื่องจากการลอ็กดาวน์จากโควดิระหวา่งวนัที ่ 12 ก.ค. 
2021 ถงึ 2 ก.ย.2021 จาํนวนผูโ้ดยสารลดลง 59% y-y ใน 4Q21  
แต่คา่โดยสารเฉลีย่เพิม่ขึน้ 10% y-y สง่ผลใหร้ายไดต่้อปรมิาณการ
ผลติดา้นผูโ้ดยสาร (RASK) เพิม่ขึน้ 37% y-y 

 อยา่งไรกต็าม ตน้ทุนต่อปรมิาณการผลติดา้นผูโ้ดยสาร (CASK) 
เพิม่ขึน้ 159% y-y ใน 4Q21 สาเหตุหลกัมาจากตน้ทุนน้ํามนัที่
สงูขึน้ ในขณะทีค่า่ใชจ้่าย SG&A ลดลง 49% y-y ตามรายไดท้ี่
ลดลง 

 เงนิสดในมอืเพิม่ขึน้เป็น 5.4 พนัลบ. ณ สิน้ 4Q21 หลงัการเพิม่ทุน 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 3,433 1,147 983 170 1,529 Revenue 800         (55)          109         3,828 13,213

  Gross profit (1,110) (1,670) (1,807) (1,648) (2,270)   Gross profit na na 99           (7,395) (3,658)

SG&A 406 335 313 284 303 SG&A 7             (25)          101         1,236 1,718

  Operating profit (1,517) (2,004) (2,120) (1,932) (2,574)   Operating profit na na 99           (8,630) (5,376)

  EBITDA 513 (860) (836) (813) (688)   EBITDA na na 115         (3,196) 1,002

Other income 182 62 106 294 (123) Other income na na 56           339 625

Other expense 0 19 1 2 21 Other expense 935         na 43 0

Interest expense 447 426 425 476 572 Interest expense 20           28           106         1,899 1,954

  Profit before tax (1,782) (2,387) (2,439) (2,117) (3,290)   Profit before tax na na 104         (10,234) (6,705)

Income tax 319 (212) (152) (369) (1,008) Income tax na na 177         (1,741) (670)

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

Minority interests 945 979 1,030 787 913 Minority interests 16           (3)            93           3,708 0

Extraordinary items 41 (668) (434) (1,137) 376 Extraordinary items na 820         na (1,862) 0

  Net profit (1,114) (1,865) (1,692) (2,098) (993)   Net profit na na 136         (6,647) (6,034)

  Normalized profit (1,155) (1,196) (1,258) (961) (1,369)   Normalized profit na na 98           (4,785) (6,034)

EPS (Bt) (0.23) (0.38) (0.35) (0.43) (0.20) EPS (Bt) na na 234         (0.80) (0.48)

Normalized EPS (Bt) (0.24) (0.25) (0.26) (0.20) (0.28) Normalized EPS (Bt) na na 169         (0.57) (0.48)

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 1,110 1,220 234 23 5,360 Sales grow th (65.7)       (85.3)       268.9      (92.0)       (55.5)       

A/C receivable 284 295 267 260 563 Operating profit grow th na na na na na

Inventory 240 219 214 223 230 EBITDA grow th 296.9      na na na na

Other current assets 1,125 1,090 1,000 1,087 1,520 Norm profit grow th na na na na na

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th na na na na na

Fixed assets 6,230 6,168 5,899 5,442 5,277

Other assets 58,987 57,894 56,987 57,555 58,258 Gross margin (32.3)       (145.6)     (183.7)     (970.5)     (148.5)     

  Total assets 67,978 66,885 64,601 64,590 71,208 Operating margin (44.2)       (174.8)     (215.6)     (1,137.7)  (168.3)     

S-T debt 3,286 2,796 3,643 3,944 3,571 EBITDA margin 15.0        (75.0)       (85.0)       (478.5)     (45.0)       

A/C payable 757 838 813 961 989 Norm net margin (33.7)       (104.3)     (128.0)     (566.1)     (89.5)       

Other current liabilities 13,780 16,270 17,224 17,865 13,000

L-T debt 4,672 5,140 4,598 4,309 4,093 D/E (x) 0.6          0.6          0.8          0.9          0.4          

Other liabilities 28,122 27,678 27,231 30,196 32,726 Net D/E (x) 0.5          0.5          0.7          0.9          0.1          

 Minority interest 3,094 1,655 272 (1,429) (3,372) Interest coverage (x) 1.1          (2.0)         (2.0)         (1.7)         (1.2)         

 Shareholders' equity 14,266 12,508 10,820 8,744 20,201 Interest rate 22.9        21.4        21.0        23.1        28.7        

Working capital (232) (325) (332) (479) (196) Effective tax rate (17.9)       8.9          6.2          17.4        30.6        

Total debt 7,958 7,936 8,241 8,253 7,664 ROA (6.6)         (7.1)         (7.7)         (6.0)         (8.1)         

Net debt 6,848 6,717 8,008 8,230 2,305 ROE (31.5)       (35.7)       (43.2)       (39.3)       (37.8)       

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Bangkok Airways Pcl  (BA TB)  - BUY, Price Bt9.55, TP Bt13.50 Results Comment

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

4Q21 ขาดทุนตํา่กว่าคาด 

 BA รายงานขาดทุนจากการดาํเนนิงาน 221 ลบ. ใน 4Q21 เทยีบกบั
ขาดทุน 640 ลบ. ใน 4Q20 และขาดทุน 1.3 พนัลบ. ใน 3Q21 ผล
ขาดทุนต่ํากวา่ทีเ่ราคาดไว ้ สาเหตุหลกัมาจากเงนิปนัผลรบัจาก
บรษิทัรว่มของ BA ทีส่งูขึน้ รวมกาํไรจากอตัราแลกเปลีย่น 79 ลบ. 
BA จะรายงานขาดทุนสทุธ ิ141 ลบ. ใน 4Q21 

 แมว้า่เราจะมคีวามกงัวลเกีย่วกบัจาํนวนผูต้ดิเชือ้โควดิรายใหมท่ี่
เพิม่ขึน้ และราคาน้ํามนัทีส่งูขึน้ แต่เรายงัคงคาํแนะนํา "ซือ้" BA 
เนื่องจาก 1) เราคาดวา่กําไรของ BA ไดผ้า่นจุดต่ําสดุในปีทีแ่ลว้ไป
แลว้ 2) สถานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกรง่จะชว่ยใหส้ามารถอยูร่อดจาก
วกิฤตโิควดิ-19 ได ้และ 3) เราชอบแผนกระจายความเสีย่งทางธุรกจิ
ไปยงัธุรกจิสนามบนิ และธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบัสนามบนิ ซึง่มคีวาม
มัน่คงมากกวา่ และมกีารแขง่ขนัน้อยกวา่ธุรกจิสายการบนิ  

 รายไดข้อง BA เพิม่ขึน้ 2% y-y ใน 4Q21 และเพิม่ขึน้อยา่งมาก 
167% q-q หลงัจากการระงบัการดาํเนินการในชว่งกลางเดอืน
กรกฎาคมถงึเดอืนสงิหาคม 2021 เนื่องจากมาตรการลอ็กดาวน์ของ
รฐับาล แมว้า่ผูโ้ดยสารจะลดลง 23% y-y ใน 4Q21 แต่รายไดต่้อ
ปรมิาณการผลติดา้นผูโ้ดยสาร (RASK) เพิม่ขึน้ 25% y-y ในขณะที่
รายไดจ้ากธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบัสนามบนิกเ็พิม่ขึน้ 12% y-y ดว้ย 

 การควบคุมตน้ทนุทีด่ขี ึน้ ทาํใหต้น้ทุนการดาํเนินงานของ BA ลดลง 
10% y-y ใน 4Q21 ทาํใหม้อีตัรากาํไรขัน้ตน้ตดิลบ 62% เทยีบกบั
ตดิลบ 82% ใน 4Q20 รายไดเ้งนิปนัผลทีเ่พิม่ขึน้โดยเฉพาะจาก 
BDMS ยงัชว่ยให ้ BA รายงานผลขาดทุนจากการดาํเนินงานลดลง
ใน 4Q21 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 1,056 671 573 401 1,072 Revenue 167         2             129         2,717 5,919

  Gross profit (865) (847) (891) (999) (661)   Gross profit na na 100         (3,398) (2,189)

SG&A 400 348 374 423 406 SG&A (4)            2             105         1,551 1,776

  Operating profit (1,265) (1,195) (1,264) (1,422) (1,068)   Operating profit na na 101         (4,949) (3,965)

  EBITDA (609) (582) (673) (855) (496)   EBITDA na na 114         (2,607) (1,272)

Other income 769 439 684 179 1,127 Other income 529         47           133         2,429 1,887

Other expense (28) 0 4 0 1 Other expense 1,465      na na 5 0

Interest expense 255 335 365 298 267 Interest expense (10)          5             112         1,265 1,241

  Profit before tax (723) (1,091) (949) (1,541) (209)   Profit before tax na na 91           (3,791) (3,320)

Income tax 71 (102) (5) (78) 68 Income tax na (4)            na (117) 0

Equity & invest. income 145 152 153 108 40 Equity & invest. income (63)          (73)          87           453 391

Minority interests 9 11 12 10 17 Minority interests 61           83           406         50 34

Extraordinary items 240 80 93 (5,631) 79 Extraordinary items na (67)          na (5,379) 0

  Net profit (401) (746) (686) (6,977) (141)   Net profit na na 235         (8,550) (2,894)

  Normalized profit (640) (826) (779) (1,346) (221)   Normalized profit na na 87           (3,171) (2,894)

EPS (Bt) (0.19) (0.36) (0.33) (3.32) (0.07) EPS (Bt) na na 235         (4.07) (1.38)

Normalized EPS (Bt) (0.30) (0.39) (0.37) (0.64) (0.11) Normalized EPS (Bt) na na 87           (1.51) (1.38)

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 2,181 1,521 1,253 1,105 2,126 Sales grow th (81.3)       (88.1)       99.6        (42.4)       1.6          

A/C receivable 401 296 253 240 373 Operating profit grow th na na na na na

Inventory 477 455 450 439 438 EBITDA grow th na na na na na

Other current assets 198 163 220 356 169 Norm profit grow th na na na na na

Investment 28,305 29,389 30,951 28,005 28,191 Norm EPS grow th na na na na na

Fixed assets 9,777 9,573 9,376 9,203 8,927

Other assets 9,263 8,856 8,484 8,333 8,715 Gross margin (82.0)       (126.3)     (155.5)     (249.2)     (61.7)       

  Total assets 50,602 50,253 50,988 47,681 48,939 Operating margin (119.8)     (178.1)     (220.8)     (354.8)     (99.6)       

S-T debt 2,593 3,334 3,351 14,405 17,910 EBITDA margin (57.6)       (86.8)       (117.5)     (213.4)     (46.3)       

A/C payable 1,119 827 888 863 967 Norm net margin (60.6)       (123.1)     (136.0)     (335.6)     (20.6)       

Other current liabilities 6,965 4,492 4,058 4,853 4,926

L-T debt 3,046 2,607 2,804 4,932 4,540 D/E (x) 0.3          0.3          0.3          1.5          1.7          

Other liabilities 17,272 19,284 19,606 9,572 7,434 Net D/E (x) 0.2          0.2          0.2          1.4          1.5          

 Minority interest 14 4 (8) (19) (36) Interest coverage (x) (2.4)         (1.7)         (1.8)         (2.9)         (1.9)         

 Shareholders' equity 19,591 19,705 20,290 13,074 13,198 Interest rate 19.3        23.2        24.1        9.3          5.1          

Working capital (242) (76) (184) (184) (156) Effective tax rate (9.8)         9.4          0.5          5.0          (32.7)       

Total debt 5,640 5,941 6,155 19,337 22,450 ROA (5.0)         (6.6)         (6.2)         (10.9)       (1.8)         

Net debt 3,459 4,421 4,902 18,232 20,324 ROE (13.3)       (16.8)       (15.6)       (32.3)       (6.7)         

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Bumrungrad Hospital Pcl (BH TB) - U.R., Price Bt155.50, TP U.R. Results Comment

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

กาํไร 4Q21 แขง็แกร่งกว่าคาด 

 BH รายงานกาํไรปกต ิ667 ลบ. ใน 4Q21 เพิม่ขึน้ 269% y-y และ 
124% q-q ซึง่อยูเ่หนือกวา่ทีเ่ราและตลาดคาด เนื่องจากรายไดแ้ละ
อตัรากาํไรทีแ่ขง็แกรง่กวา่คาด หากรวมขาดทุนพเิศษจากการขาย
เงนิลงทุนทัง้หมดใน IDoctor 56 ลบ. กาํไรสทุธขิอง BH อยูท่ี ่612 
ลบ. เพิม่ขึน้ 254% y-y และ 107% q-q 

 การเตบิโตทีแ่ขง็แกรง่ของกาํไรเมือ่เทยีบ y-y และ q-q ไดแ้รงหนุน
จากรายไดผู้ป้ว่ยในไทยและต่างชาตทิีเ่พิม่ขึน้ และรายไดว้คัซนี 
Moderna และอตัรากาํไรจากการดาํเนินงานทีเ่พิม่ขึน้ 

 รายไดผู้ป้ว่ยชาวไทยเพิม่ขึน้ 19.7% y-y และ 16.6% q-q ใน 4Q21 
รายไดข้องผูป้ว่ยต่างชาตเิพิม่ขึน้ 50.2% y-y และ 57.6% q-q ใน 
4Q21  

 อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานของ BH เพิม่ขึน้เป็น 20.1% ใน 
4Q21 จาก 6.1% ใน 4Q20 และ 9.4% ใน 3Q21 เนื่องมาจาก
รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้และการควบคุมตน้ทุน 

 รวมกาํไร 4Q21 แลว้ BH รายงานกาํไรสทุธ ิ1.2 พนัลบ. ในปี 2021 
ทรงตวั y-y ดว้ยจาํนวนผูป้ว่ยต่างชาตทิีแ่ขง็แกรง่กวา่คาดของ
บรษิทัฯ เราจงึตอ้งทบทวนประมาณการ คาํแนะนํา และราคา
เป้าหมายของเรา จากเดมิทีม่คีาํแนะนํา ถอื ทีร่าคาเป้าหมายเดมิที ่
136 บาท 

 BH ประกาศจ่ายเงนิปนัผล 2.05 บาท/หุน้ XD วนัที ่ 11 มนีาคม 
และจ่ายเงนิปนัผลในวนัที ่10 พฤษภาคม 2022 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 2,916 2,642 2,980 2,900 3,882 Revenue 34           33           103         12,404 13,960

  Gross profit 1,036 895 1,075 1,086 1,618   Gross profit 49           56           107         4,673 5,549

SG&A 858 812 835 813 836 SG&A 3             (3)            98           3,296 3,776

  Operating profit 178 83 240 273 782   Operating profit 186         339         135         1,377 1,773

  EBITDA 519 381 536 567 1,112   EBITDA 96           114         113         2,557 3,149

Other income 53 57 53 104 55 Other income (47)          4             110         269 263

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

Interest expense 32 31 31 31 26 Interest expense (17)          (17)          81           120 89

  Profit before tax 199 109 261 346 811   Profit before tax 134         306         137         1,527 1,947

Income tax 17 12 38 39 127 Income tax 225         638         149         216 312

Equity & invest. income (0) 0 (10) (2) (0) Equity & invest. income na na 124         (12) (11)

Minority interests (2) 1 (1) (7) (17) Minority interests na na 1,218      (24) (2)

Extraordinary items (8) (7) 5 (2) (55) Extraordinary items na na (730)        (58) 0

  Net profit 173 91 216 296 612   Net profit 107         254         126         1,216 1,622

  Normalized profit 181 98 212 298 667   Normalized profit 124         269         133         1,274 1,622

EPS (Bt) 0.22 0.11 0.27 0.37 0.77 EPS (Bt) 107         254         126         1.53 2.04

Normalized EPS (Bt) 0.23 0.12 0.27 0.37 0.84 Normalized EPS (Bt) 124         269         133         1.60 2.04

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 8,138 9,124 7,935 7,929 5,936 Sales grow th (38.7)       (35.4)       23.0        0.5          33.1        

A/C receivable 2,206 1,606 1,721 1,199 1,461 Operating profit grow th (82.7)       (90.6)       na 36.2        339.4      

Inventory 309 267 268 284 328 EBITDA grow th (61.1)       (68.0)       84.2        13.0        114.1      

Other current assets 148 198 179 363 338 Norm profit grow th (79.7)       (87.0)       340.6      38.1        269.4      

Investment 76 76 66 63 1 Norm EPS grow th (81.4)       (87.0)       340.6      38.1        269.4      

Fixed assets 11,726 11,703 11,626 11,495 11,532

Other assets 1,619 1,405 1,326 1,296 1,261 Gross margin 35.5        33.9        36.1        37.5        41.7        

  Total assets 24,222 24,378 23,121 22,629 20,857 Operating margin 6.1          3.1          8.0          9.4          20.1        

S-T debt 2,497 2,498 2,499 2,499 0 EBITDA margin 17.8        14.4        18.0        19.5        28.7        

A/C payable 704 687 776 693 805 Norm net margin 6.2          3.7          7.1          10.3        17.2        

Other current liabilities 1,217 1,259 1,297 1,456 1,479

L-T debt 21 22 22 24 23 D/E (x) 0.1          0.1          0.1          0.2          0.0          

Other liabilities 946 974 1,000 1,023 931 Net D/E (x) (0.3)         (0.4)         (0.3)         (0.3)         (0.3)         

 Minority interest 305 299 303 316 332 Interest coverage (x) 16.5        12.3        17.1        18.1        42.5        

 Shareholders' equity 18,532 18,639 17,223 16,617 17,286 Interest rate 5.0          4.9          5.0          5.0          8.2          

Working capital 1,811 1,185 1,213 789 984 Effective tax rate 8.6          10.9        14.7        11.3        15.6        

Total debt 2,518 2,520 2,521 2,523 23 ROA 3.0          1.6          3.6          5.2          12.3        

Net debt (5,620) (6,604) (5,414) (5,406) (5,912) ROE 3.9          2.1          4.7          7.0          15.7        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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CP All Pcl  (CPALL TB)  - BUY, Price Bt65.75, TP Bt75.00 Results Comment

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

กาํไรปกติ 4Q21 ตํา่กว่าคาด 

 CPALL รายงานกาํไรสทุธ ิ 4Q21 แขง็แกรง่ที ่ 6.7 พนัลบ. โดยได้
แรงหนุนจากกาํไรจากการซือ้กจิการจาํนวน 6,250 ลบ. และกาํไร 
1,054 ลบ. (สทุธภิาษ)ี จากการขายหุน้ 90% ในบรษิทัยอ่ย - All 
Now Management Co Ltd บรษิทัโลจสิตกิส ์นอกจากนี้ บรษิทัฯ ยงั
ไดบ้นัทกึขาดทุนจากการดอ้ยคา่ของสนิทรพัยไ์มม่ตีวัตนจาํนวน 
3,432 ลบ. อกีดว้ย 

 กาํไรปกต ิ4Q21 อยูท่ี ่2,791 ลบ. ลดลง 18% y-y ต่ํากวา่ทีเ่ราคาด
จากกาํไรทีล่ดลงจาก MAKRO เนื่องจากสดัสว่นการถอืหุน้ของ 
CPALL ใน MAKRO ลดลงจาก 93.08% ก่อนการปรบัโครงสรา้งการ
ถอืหุน้ของโลตสัเป็น 59.92% ในปจัจุบนั นอกจากนี้ กาํไรของ 
MAKRO จากธรุกจิคา้สง่ที ่ 2,180 ลบ. (+2% y-y) ยงัต่ํากว่า
ประมาณการของเรา 10% จาก SG&A ทีส่งู 

 อยา่งไรกต็าม การดาํเนินงานของ 7-Eleven คอ่นขา้งสอดคลอ้งกบั
การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิทีเ่ป็นบวก 1.3% จากการเลกิ
เคอรฟิ์ว และการกลบัมาเดนิทางท่องเทีย่วภายในประเทศอกีครัง้ 
บรษิทัฯ สามารถรกัษาอตัรากาํไรของผลติภณัฑร์วมเมือ่เทยีบ y-y  
ที ่ 26.2% ได ้ (อตัรากาํไรทรงตวัที ่ 26.2% สาํหรบัอาหาร และ 
26.3% สาํหรบัสนิคา้ทีไ่มใ่ชอ่าหาร)  

 กาํไรปกตปีิ 2021 อยูท่ี ่8,706 ลบ. ลดลง 45% y-y ขณะทีธุ่รกจิ 7-
Eleven ไดร้บัผลกระทบจากโควดิ และการลอ็กดาวน์ไปอกี ดว้ย
ยอดขายสาขาเดมิอยูท่ี ่ -6.7% (จาํนวนลกูคา้ลดลง ดว้ยกคา้/สาขา/
วนั อยูท่ี ่805 คน ลดลง 15%) และอตัรากาํไรของผลติภณัฑล์ดลง 
13bp เป็น 26.4% จากอตัรากาํไรจากอาหารลดลง 30bp มาอยูท่ี ่
26.4% บรษิทัฯ บนัทกึสว่นแบ่งขาดทุนจากโลตสั ซึง่สรา้งผล
ขาดทุนสทุธริาว 500 ลบ. ในปีทีแ่ลว้ และมสีว่นแบ่งกาํไรทีล่ดลง
จาก MAKRO เนื่องจากสดัสว่นการถอืหุน้ลดลง  

 หนี้สนิสทุธต่ิอสว่นของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ลดลงเหลอื 0.9 เท่า 
ณ ปี 2021 เทยีบกบั bond covenant ที ่2 เท่า 

 2021 DPS เท่ากบั 0.60 บาท/หุน้ XD วนัที ่28 เมษายน จ่ายปนั
ผลในวนัที ่20 พฤษภาคม 

 แมว้า่ผลการดาํเนินงานจะออกมาต่ํากวา่ทีค่าดการณ์ไว ้ และมคีวาม
เสีย่งต่อตวัเลขของเรา แต่เรายงัคงแนะนํา “ซือ้” CPALL เนื่องจาก
เราเชือ่วา่กาํไรแตะระดบัต่ําสดุไปแลว้ในปีทีแ่ลว้ และเหน็การฟ้ืนตวั 
YTD ในทุกธรุกจิ เซเวน่อเีลฟเวน่ โลตสั และแมค็โครคา้สง่ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 137,004 133,339 137,370 130,298 184,737 Revenue 42             35             105           585,743 613,332

  Gross profit 33,994 32,070 33,287 31,274 44,274   Gross profit 42             30             104           140,905 151,167

SG&A 27,232 26,217 27,438 26,602 36,610 SG&A 38             34             106           116,867 121,005

  Operating profit 6,763 5,852 5,849 4,672 7,664   Operating profit 64             13             97             24,038 30,162

  EBITDA 11,956 11,034 11,147 9,995 22,113   EBITDA 121           85             118           46,885 52,871

Other income 44 33 22 22 52 Other income 133           19             31             129 479

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

Interest expense 2,678 2,901 3,529 2,600 3,613 Interest expense 39             35             109           12,643 8,259

  Profit before tax 4,129 2,984 2,341 2,095 4,103   Profit before tax 96             (1)              84             11,524 22,382

Income tax 511 370 234 253 836 Income tax 231           64             69             1,693 4,029

Equity & invest. income (63) 36 (129) (282) 149 Equity & invest. income na na 48             (226) 6,692

Minority interests (144) (110) (72) (91) (625) Minority interests na na 185           (898) (6,984)

Extraordinary items 161 59 284 24 3,913 Extraordinary items 16,504     2,328       na 4,279 0

  Net profit 3,573 2,599 2,190 1,493 6,704   Net profit 349           88             127           12,985 18,061

  Normalized profit 3,411 2,540 1,906 1,469 2,791   Normalized profit 90             (18)            85             8,706 18,061

EPS (Bt) 0.37 0.26 0.22 0.14 0.72 EPS (Bt) 419           94             130           1.33 1.90

Normalized EPS (Bt) 0.35 0.25 0.18 0.14 0.28 Normalized EPS (Bt) 108           (20)            83             0.86 1.90

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 40,626 36,541 31,038 26,369 97,134 Sales growth (7.3)           (8.5)           7.3            (3.8)           34.8          

A/C receivable 1,650 1,685 1,607 2,100 3,341 Operating profit growth (23.2)        (32.4)        10.0          (30.6)        13.3          

Inventory 31,749 30,804 30,355 31,385 50,535 EBITDA growth 4.2            (17.9)        8.9            (14.7)        84.9          

Other current assets 7,379 7,792 7,587 8,722 14,764 Norm profit growth (44.1)        (54.6)        (34.0)        (63.1)        (18.2)        

Investment 85,586 85,781 85,683 85,476 14,015 Norm EPS growth (46.0)        (57.1)        (37.3)        (67.4)        (19.6)        

Fixed assets 120,199 120,566 121,014 121,926 211,533

Other assets 236,165 235,748 235,803 236,685 540,571 Gross margin 24.8          24.1          24.2          24.0          24.0          

  Total assets 523,354 518,917 513,087 512,662 931,893 Operating margin 4.9            4.4            4.3            3.6            4.1            

S-T debt 20,882 23,204 24,185 22,825 62,057 EBITDA margin 8.7            8.3            8.1            7.7            12.0          

A/C payable 72,778 67,037 65,885 63,100 106,863 Norm net margin 2.5            1.9            1.4            1.1            1.5            

Other current liabilities 29,723 25,288 23,627 24,840 45,968

L-T debt 221,503 222,522 224,675 224,758 311,679 D/E (x) 2.5            2.5            2.7            2.6            3.6            

Other liabilities 66,874 66,257 66,029 66,297 112,518 Net D/E (x) 2.1            2.1            2.3            2.3            2.7            

 Minority interest 14,836 14,966 14,843 14,829 188,673 Interest coverage (x) 4.5            3.8            3.2            3.8            6.1            

 Shareholders' equity 96,759 99,643 93,844 96,012 104,134 Interest rate 5.1            4.8            5.7            4.2            4.7            

Working capital (39,379) (34,548) (33,923) (29,615) (52,988) Effective tax rate 12.4          12.4          10.0          12.1          20.4          

Total debt 242,384 245,726 248,859 247,583 373,737 ROA 5.2            4.3            4.3            3.2            3.9            

Net debt 201,759 209,185 217,822 221,214 276,603 ROE 14.4          10.3          7.9            6.2            11.2          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Energy Absolute Pcl (EA TB)  - BUY, Price Bt92.75, TP Bt120.00 Results Comment

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

กาํไร 4Q21 แขง็แกร่งกว่าคาด 

 EA รายงานกาํไรปกต ิ1.89 พนัลบ. (เชน่ FX และกาํไร/ขาดทุนจาก
การป้องกนัความเสีย่ง) ใน 4Q21 เตบิโต 27% y-y และ 19% q-q 
การเตบิโตไดแ้รงหนุนจากการผลติไฟฟ้าทีแ่ขง็แกรง่ขึน้จากโซลาร์
ฟารม์ และธรุกจิ E-bus กาํไรดกีวา่คาดอยา่งมาก โดยกาํไรปกติ
รวมอยูท่ี ่6.02 พนัลบ. ในปี 2021 คดิเป็น 109% ของประมาณการ
ของเรา 

 พลงังานทดแทน: Core EBIT เพิม่ขึน้ 13% y-y และ 23% q-q เป็น 
2.1 พนัลบ. ใน 4Q21 ปจัจยัหนุนหลกัมาจากผลผลติจากโซลาร์
ฟารม์เพิม่ขึน้เป็น 156GWh (+10% y-y และ 7% q-q) หลงัจากเสรจ็
สิน้การอพัเกรดแผง ผลผลติจากฟารม์กงัหนัลมอยูท่ี ่ 219GWh 
ลดลง 5% y-y แต่เพิม่ขึน้ 4% q-q ตามปจัจยัตามฤดกูาล 

 ธุรกจิแบตเตอรี ่Li-ion และ EV มรีายได ้350 ลบ. ใน 4Q21 จากการ
ขาย E-bus 35 คนั (77 คนั ใน 3Q21) และการขายแบตเตอรีใ่น
ไตห้วนั เราคาดวา่กาํไรจากหน่วยธุรกจิใหมน่ี้อยูท่ี ่ 200 ลบ. ในไตร
มาสนี้ จาก 440 ลบ. ใน 3Q21 จากยอดขาย E-bus ทีล่ดลง  

 ไบโอดเีซล: ม ี EBIT เพยีงที ่ 27 ลบ. ใน 4Q21 ซึง่สอดคลอ้งกบั
มมุมองของเราทีม่องวา่อตัรากาํไรจากไบโอดเีซลจะลดลง เนื่องจาก
ราคาน้ํามนัปาลม์ทีพุ่ง่สงูขึน้ และภาวะอุปทานลน้ตลาดในประเทศ
ไทย 

 EA ประกาศจ่ายเงนิปนัผล 0.3 บาท/หุน้ สาํหรบัผลการดาํเนินงาน
ปี 2018 คดิเป็นอตัราการจ่ายปนัผลที ่18% จากกาํไรสทุธ ิXD วนัที ่
11 มนีาคม และกาํหนดจ่ายปนัผลวนัที ่20 พฤษภาคม 2022 

 EA ยงัคงเป็นหุน้ Top Pick ของเราในกลุ่มสาธารณูปโภคของไทย 
เนื่องจากมองบวกต่อแนวโน้มการเตบิโตของธุรกจิแบตเตอรี ่ และ
รถยนตไ์ฟฟ้า เราคาดวา่ตลาดจะตอบสนองเชงิบวกต่อผลการ
ดาํเนินงานทีแ่ขง็แกรง่นี้ มาตรการผลกัดนั EV ของรฐับาลที่
ประกาศไปเมือ่เรว็ๆ นี้น่าจะชว่ยเพิม่ความตอ้งการรถยนตไ์ฟฟ้าใน
ประเทศไทย โดยมโีอกาสสงูทีม่าตรการผลกัดนั EV เชงิพาณิชยจ์ะ
ประกาศออกมา แนะนํา “ซือ้” 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 4,446 4,703 4,923 5,040 5,508 Revenue 9             24           104         20,174 45,729

  Gross profit 2,131 2,146 1,823 2,137 2,174   Gross profit 2             2             100         8,280 14,476

SG&A 330 367 312 365 394 SG&A 8             19           97           1,437 2,844

  Operating profit 1,801 1,779 1,511 1,772 1,781   Operating profit 1             (1)            101         6,843 11,631

  EBITDA 2,515 2,470 2,233 2,548 2,488   EBITDA (2)            (1)            94           9,739 16,265

Other income 15 4 12 139 230 Other income 66           1,412      198         384 91

Other expense Other expense na

Interest expense 375 391 379 323 295 Interest expense (9)            (21)          97           1,388 1,367

  Profit before tax 1,441 1,392 1,144 1,588 1,716   Profit before tax 8             19           105         5,840 10,356

Income tax (30) 38 12 9 (56) Income tax na na 6             3 104

Equity & invest. income (42) (25) (8) 6 40 Equity & invest. income 538         na (26)          14 890

Minority interests 59 51 50 (5) 75 Minority interests na 28           224         171 (1,660)

Extraordinary items (4) 32 17 37 (6) Extraordinary items na na na 79

  Net profit 1,484 1,412 1,191 1,616 1,881   Net profit 16           27           111         6,100 9,483

  Normalized profit 1,488 1,380 1,174 1,580 1,887   Normalized profit 19           27           109         6,021 9,483

EPS (Bt) 0.40 0.38 0.32 0.43 0.50 EPS (Bt) 16           27           111         1.64 2.54

Normalized EPS (Bt) 0.40 0.37 0.31 0.42 0.51 Normalized EPS (Bt) 19           27           109         1.61 2.54

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 2,951 4,535 4,211 3,313 2,927 Sales grow th 8.9          (0.6)         19.3        33.6        23.9        

A/C receivable 2,750 2,456 2,590 2,838 3,690 Operating profit grow th (12.6)       0.2          1.3          21.2        (1.1)         

Inventory 833 1,010 1,588 1,578 1,483 EBITDA grow th (8.9)         4.9          (0.5)         18.8        (1.1)         

Other current assets 855 880 775 859 3,549 Norm profit grow th (12.9)       (0.9)         1.9          44.4        26.8        

Investment Norm EPS grow th (12.9)       (0.9)         1.9          44.4        26.8        

Fixed assets 55,857 57,115 57,542 57,642 58,421

Other assets 15,238 15,023 15,124 15,454 15,406 Gross margin 47.9        45.6        37.0        42.4        39.5        

  Total assets 78,484 81,018 81,830 81,685 85,476 Operating margin 40.5        37.8        30.7        35.2        32.3        

S-T debt 11,982 10,734 9,180 9,358 7,458 EBITDA margin 56.6        52.5        45.4        50.6        45.2        

A/C payable 373 305 553 450 358 Norm net margin 33.5        29.3        23.8        31.3        34.3        

Other current liabilities 1,210 1,893 1,212 1,147 4,859

L-T debt 31,090 32,630 34,657 22,843 33,777 D/E (x) 1.5          1.4          1.4          1.0          1.2          

Other liabilities 4,203 4,268 4,295 14,468 3,921 Net D/E (x) 1.4          1.2          1.2          0.9          1.1          

 Minority interest 1,815 1,941 2,646 2,682 2,601 Interest coverage (x) 6.7          6.3          5.9          7.9          8.4          

 Shareholders' equity 27,812 29,248 29,287 30,736 32,501 Interest rate 3.7          3.6          3.5          3.4          3.2          

Working capital 3,211 3,161 3,625 3,967 4,815 Effective tax rate (2.1)         2.7          1.1          0.6          (3.2)         

Total debt 43,072 43,364 43,837 32,201 41,236 ROA 7.6          6.9          5.8          7.7          9.0          

Net debt 40,121 38,829 39,626 28,887 38,309 ROE 21.9        19.4        16.0        21.1        23.9        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Esso (Thailand) Pcl  (ESSO TB)  - HOLD, Price Bt7.50, TP Bt8.00 Results Comment

Yupapan Polpornprasert  |  Email: yupapan.pol@thanachartsec.co.th 

กาํไร 4Q21 ตํา่กว่าคาดเลก็น้อย 

 ESSO รายงานกาํไรสทุธ ิ4Q21 ที ่750 ลบ. (เทยีบกบักาํไร 46 ลบ. 
ใน 3Q21 และเพิม่ขึน้ 73% y-y) ไมร่วมกาํไรจากมลูคา่สนิคา้
คงเหลอื (ดดูา้นล่าง) เราประมาณวา่มผีลขาดทุนจากการดาํเนินงาน 
593 ลบ. ปรบัตวัดขีึน้จากขาดทุนจากการดาํเนินงาน 908 ลบ. ใน 
3Q21 (รวมถงึประมาณการของเราดว้ย) ผลการดาํเนินงานต่ํากวา่ที่
เราคาดเลก็น้อย เราเชือ่วา่เป็นเพราะขาดทุนจาก PX ทีม่ากกวา่ที่
คาดไว ้คงคาํแนะนํา “ถอื” 

 ปิโตรเลยีม: คา่การกลัน่อยูท่ี ่ US$7.4/bbl เราคาดวา่ market GRM 
(ไมร่วมกาํไรจากสนิคา้คงเหลอื) อยูท่ี ่ US$7.0/bbl สงูกวา่ 
US$1.1/bbl ใน 3Q21 เนื่องจากอตัรากาํไรของผลติภณัฑท์ีส่งูขึน้ 
ปรมิาณการนําน้ํามนัดบิเขา้กลัน่อยูท่ี ่ 124kbd เพิม่ขึน้จาก 113kbd 
ใน 3Q21 สะทอ้นถงึความตอ้งการทีเ่พิม่ขึน้ภายหลงัการกลบัมาเปิด
ประเทศ  

 ปิโตรเคม:ี การผลติ PX ยงัคงเป็นศนูยใ์น 4Q21 ESSO ไดร้ะงบั
การผลติ PX โดยสมบรูณ์ตัง้แต่เดอืนเมษายน 2021 ขาดทุนจากปิ
โตรเคมอียูท่ี ่ 445 ลบ. เทยีบกบั 30 ลบ. ในไตรมาสก่อนหน้า เรา
มองวา่ตน้ทุนการดาํเนินงานทีส่งูขึน้เป็นสาเหตุทีท่าํใหม้ผีลขาดทุน
มากขึน้ใน 4Q21 

 กาํไรจากสนิคา้คงเหลอื: เราประมาณกาํไรจากสนิคา้คงเหลอืก่อน
หกัภาษอียูท่ี ่ 157 ลบ. ราคาน้ํามนัดไูบในเดอืนธนัวาคมเฉลีย่อยูท่ี ่
US$71.6/bbl โดยมอีตัราแลกเปลีย่น USDTHB อยูท่ี ่ 33.4 บาท 
เปรยีบเทยีบกบัราคาน้ํามนัดไูบเฉลีย่ที ่ US$71.9/bbl ในเดอืน
กนัยายน โดย FX อยูท่ี ่ 32.9 บาท ดงันัน้เราจงึคาดวา่สนิคา้
คงเหลอืแต่ละบารเ์รลจะมกีาํไร 22.50 บาท/บารเ์รล คณูการเพิม่ขึน้
นี้ดว้ยสนิคา้คงเหลอืเฉลีย่ 7 ลา้นบารเ์รล ทาํใหเ้ราไดก้าํไรจาก
สตอ็กก่อนหกัภาษ ี157 ลบ. 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 32,481 39,258 41,070 40,239 52,312 Revenue 30             61             109           172,878 169,762

  Gross profit 421 1,585 386 395 2,105   Gross profit 433           399           86             4,471 8,211

SG&A 1,278 1,251 1,214 1,282 1,321 SG&A 3               3               100           5,068 5,404

  Operating profit (856) 335 (828) (887) 784   Operating profit na na (437)         (597) 2,808

  EBITDA (201) 1,022 (128) (180) 1,497   EBITDA na na 81             2,210 5,434

Other income 6 9 3 10 6 Other income (40)            8               41             29 70

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

Interest expense 92 82 76 77 76 Interest expense (1)              (17)            94             311 280

  Profit before tax (942) 262 (901) (954) 714   Profit before tax na na 713           (879) 2,598

Income tax 116 676 199 (3) 179 Income tax na 55             91             1,051 596

Equity & invest. income 69 70 56 43 59 Equity & invest. income 38             (15)            59             227 384

Minority interests 0 0 (1) 0 0 Minority interests 75             (1) (1)

Extraordinary items 1,422 3,132 1,903 955 157 Extraordinary items (84)            (89)            111           6,147 0

  Net profit 433 2,788 858 46 750   Net profit 1,519       73             96             4,443 2,384

  Normalized profit (989) (344) (1,045) (908) 593   Normalized profit na na 189           (1,704) 2,384

EPS (Bt) 0.13 0.81 0.25 0.01 0.22 EPS (Bt) 1,519       73             96             1.28 0.69

Normalized EPS (Bt) (0.29) (0.10) (0.30) (0.26) 0.17 Normalized EPS (Bt) na na 189           (0.49) 0.69

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 262 639 753 336 802 Sales growth (14.1)        (0.3)           68.2          32.4          61.1          

A/C receivable 5,083 6,926 6,125 5,915 8,171 Operating profit growth na na na na na

Inventory 13,144 16,008 18,114 20,204 18,786 EBITDA growth na na na na na

Other current assets 4,432 4,553 4,939 5,376 6,025 Norm profit growth na na na na na

Investment 2,137 2,207 1,994 2,036 2,095 Norm EPS growth na na na na na

Fixed assets 24,750 24,406 24,034 23,758 23,706

Other assets 11,570 10,920 10,665 10,720 10,470 Gross margin 1.3            4.0            0.9            1.0            4.0            

  Total assets 61,378 65,659 66,624 68,345 70,055 Operating margin (2.6)           0.9            (2.0)           (2.2)           1.5            

S-T debt 21,869 20,533 23,022 23,319 24,990 EBITDA margin (0.6)           2.6            (0.3)           (0.4)           2.9            

A/C payable 4,452 4,394 4,495 4,136 5,117 Norm net margin (3.0)           (0.9)           (2.5)           (2.3)           1.1            

Other current liabilities 9,125 13,061 11,743 12,098 11,900

L-T debt 6,333 5,167 4,000 5,333 3,999 D/E (x) 2.0            1.5            1.5            1.6            1.5            

Other liabilities 5,239 5,239 5,223 5,218 4,839 Net D/E (x) 1.9            1.5            1.4            1.6            1.5            

 Minority interest 7 7 7 7 7 Interest coverage (x) (2.2)           12.4          (1.7)           (2.4)           19.7          

 Shareholders' equity 14,352 17,257 18,134 18,234 19,201 Interest rate 1.5            1.2            1.2            1.1            1.1            

Working capital 13,775 18,539 19,744 21,983 21,840 Effective tax rate (12.3)        258.2       (22.1)        0.3            25.1          

Total debt 28,203 25,700 27,022 28,652 28,990 ROA (6.6)           (2.2)           (6.3)           (5.4)           3.4            

Net debt 27,941 25,060 26,269 28,316 28,188 ROE (28.5)        (8.7)           (23.6)        (20.0)        12.7          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Land And Houses Pcl  (LH TB)  - BUY, Price Bt9.40, TP Bt11.00 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 4Q21 เป็นไปตามคาด 

 LH รายงานกาํไรปกต ิ 4Q21 ที ่ 2,061 ลบ. เพิม่ขึน้ 5% y-y และ 
60% q-q 

 ธุรกจิอสงัหารมิทรพัยท์ีแ่ขง็แกรง่ชว่ยชดเชยสว่นแบง่กาํไรจาก
บรษิทัรว่มทีต่ํ่ากวา่คาด ดว้ยมสีว่นแบ่งขาดทุนจาก LHFG ใน 4Q21 

 รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พิม่ขึน้ 10% y-y และ 28% q-q 
เป็น 8.3 พนัลบ. ใน 4Q21 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัยด์ี
ขึน้ y-y และ q-q เป็น 33.3% (32.8% ใน 4Q20, 32.1% ใน 3Q21) 

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มลดลง 12% y-y เป็น 577 ลบ. จากสว่น
แบ่งขาดทุน 82 ลบ. LHFG (สว่นแบ่งกาํไร 45 ลบ. ใน 4Q20) 
HMPRO ยงัคงสรา้งกาํไรใหส้งูสดุที ่ 537 ลบ. เพิม่ขึน้จาก 467 ลบ. 
ใน 4Q20  

 ปี 2021 กาํไรปกตเิพิม่ขึน้ 4% y-y เป็น 6,884 ลบ. ธุรกจิ
อสงัหารมิทรพัยเ์ป็นตวัหนุน โดยรายไดจ้ากการขายอสงัหาฯ 
เตบิโตขึน้ 11% เป็น 30.5 พนัลบ. และอตัรากาํไรขัน้ตน้ของ
อสงัหารมิทรพัยเ์พิม่ขึน้ 53bp y-y เป็น 32.2% โควดิสง่ผลกระทบ
ต่อธุรกจิใหเ้ชา่ โดยรายไดโ้รงแรมลดลง 22% เป็น 764 ลบ. และ
รายไดค้า่เชา่ลดลง 30% เป็น 844 ลบ. สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทั
รว่มลดลง 10% y-y เป็น 2.3 พนัลบ. จากสว่นแบ่งกาํไรทีล่ดลงจาก 
LHFG (272 ลบ. เทยีบกบั 496 ลบ. ในปี 2020) และ QH (417 ลบ. 
เทยีบกบั 530 ลบ. ในปี 2020) HMPRO มกีาํไรให ้ 1,645 ลบ. 
เพิม่ขึน้ 86 ลบ. 

 LH จ่ายปนัผล 2H21 เท่ากบั 0.25 บาท/หุน้ XD วนัที ่5 พฤษภาคม 
และจ่ายปนัผลวนัที ่20 พฤษภาคม 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 8,146 7,575 8,871 6,909 8,915 Revenue 29             9               101           32,270 36,755

  Gross profit 2,621 2,346 2,721 2,124 2,965   Gross profit 40             13             103           10,157 11,683

SG&A 1,015 963 1,001 934 1,077 SG&A 15             6               98             3,974 4,668

  Operating profit 1,606 1,384 1,720 1,191 1,888   Operating profit 59             18             106           6,183 7,015

  EBITDA 1,813 1,759 2,101 1,583 2,256   EBITDA 42             24             110           7,699 8,317

Other income 170 164 130 152 316 Other income 107           86             92             762 917

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

Interest expense 234 259 293 285 275 Interest expense (3)              18             101           1,112 1,159

  Profit before tax 1,542 1,288 1,557 1,058 1,928   Profit before tax 82             25             105           5,832 6,773

Income tax 231 284 326 229 440 Income tax 92             91             115           1,279 1,355

Equity & invest. income 656 647 644 466 577 Equity & invest. income 24             (12)            90             2,333 3,013

Minority interests 2 2 6 (6) (4) Minority interests na na (10)            (2) 28

Extraordinary items 388 92 (12) 19 (46) Extraordinary items na na na 52 0

  Net profit 2,357 1,744 1,870 1,308 2,015   Net profit 54             (15)            98             6,936 8,460

  Normalized profit 1,969 1,652 1,881 1,289 2,061   Normalized profit 60             5               98             6,884 8,460

EPS (Bt) 0.20 0.15 0.16 0.11 0.17 EPS (Bt) 54             (15)            98             0.58 0.71

Normalized EPS (Bt) 0.16 0.14 0.16 0.11 0.17 Normalized EPS (Bt) 60             5               98             0.58 0.71

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 7,113 9,398 12,845 5,506 10,926 Sales growth 4.3            25.5          17.4          (15.3)        9.4            

A/C receivable 187 174 161 125 170 Operating profit growth 7.3            65.4          40.2          (24.7)        17.6          

Inventory 52,893 53,793 53,155 51,868 47,256 EBITDA growth 8.5            51.2          48.1          (12.4)        24.4          

Other current assets 3,162 2,480 2,613 2,389 2,113 Norm profit growth (11.1)        7.8            39.1          (26.0)        4.6            

Investment 23,964 24,437 23,920 23,583 24,227 Norm EPS growth (11.1)        7.8            39.1          (26.0)        4.6            

Fixed assets 10,961 11,359 11,542 12,129 11,884

Other assets 24,292 23,766 24,002 23,977 28,623 Gross margin 32.2          31.0          30.7          30.7          33.3          

  Total assets 122,571 125,407 128,238 119,577 125,198 Operating margin 19.7          18.3          19.4          17.2          21.2          

S-T debt 18,071 17,966 23,479 17,511 18,469 EBITDA margin 22.3          23.2          23.7          22.9          25.3          

A/C payable 3,140 2,817 3,173 2,747 3,184 Norm net margin 24.2          21.8          21.2          18.7          23.1          

Other current liabilities 3,880 4,065 3,987 4,137 6,469

L-T debt 37,384 39,194 38,108 37,712 38,050 D/E (x) 1.1            1.1            1.2            1.2            1.1            

Other liabilities 9,495 9,297 8,947 8,803 8,379 Net D/E (x) 1.0            0.9            1.0            1.0            0.9            

 Minority interest 697 695 689 695 699 Interest coverage (x) 7.8            6.8            7.2            5.6            8.2            

 Shareholders' equity 49,904 51,372 49,855 47,972 49,947 Interest rate 1.7            1.8            2.0            1.9            2.0            

Working capital 49,940 51,150 50,143 49,245 44,242 Effective tax rate 15.0          22.1          21.0          21.6          22.8          

Total debt 55,455 57,160 61,587 55,223 56,519 ROA 6.5            5.3            5.9            4.2            6.7            

Net debt 48,342 47,762 48,742 49,717 45,594 ROE 16.2          13.1          14.9          10.5          16.8          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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MK Restaurant Group Pcl (M TB)  - BUY, Price Bt51.5, TP Bt67.0 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 4Q21 ดีกว่าคาด 

 M มกีาํไรปกต ิ 399 ลบ., +14% y-y และปรบัตวัดขีึน้จากขาดทุน 
257 ลบ. ใน 3Q21 ผลการดาํเนินงานดกีวา่ทีเ่ราและตลาดคาดจาก
อตัราสว่น SG&A 

 รายไดท้รงตวัจาก 4Q20 แต่เพิม่ขึน้ 82% จากฐานทีต่ํ่าจากการลอ็ก
ดาวน์ใน 3Q21 เทยีบกบัระดบัก่อนโควดิ-19 ใน 4Q19 ยอดขาย 
4Q21 ยงัคงลดลง 20% สอดคลอ้งกบัคาดการณ์ของเรา 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้อยูท่ี ่ 66.9% เทยีบกบั 66.3% ใน 4Q20 และ 
60.1% ใน 3Q21 การเพิม่ขึน้ q-q เนื่องจากผลของ operating 
leverage  

 
 

 อตัราสว่น SG&A/Sales ลดลงเหลอื 54% ใน 4Q21 จาก 58% ใน 
4Q20 และ 78% ใน 3Q21 นอกเหนอืจากผลของ operating 
leverage แลว้ สาเหตุหลกัมาจากการใชจ้่ายทางการตลาดของ M 
อยา่งมปีระสทิธภิาพมากขึน้ 

 จนถงึตอนนี้ M เหน็การฟ้ืนตวัอยา่งต่อเนื่อง โดยยอดขายในเดอืน
มกราคมดขีึน้อยา่งมนียัสาํคญัจากฐานทีต่ํ่าในเดอืนมกราคม 2021 
ขณะทีย่งัคงลดลงราว 20% จากชว่งก่อนเกดิโควดิ-19 ในเดอืน
มกราคม 2019 

 เรายงัคงแนะนํา “ซือ้” M 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 3,604 3,116 2,509 1,973 3,583 Revenue 82           (1)            98           11,182 15,987

  Gross profit 2,391 2,000 1,585 1,185 2,397   Gross profit 102         0             99           7,167 10,292

SG&A 2,098 1,925 1,770 1,544 1,931 SG&A 25           (8)            97           7,170 8,569

  Operating profit 293 75 (185) (359) 466   Operating profit na 59           2             (3) 1,723

  EBITDA 821 585 315 142 965   EBITDA 580         17           114         2,006 3,554

Other income 77 45 65 51 46 Other income (10)          (40)          74           207 298

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na

Interest expense 19 19 20 12 18 Interest expense 46           (6)            119         69 7

  Profit before tax 351 100 (140) (320) 494   Profit before tax na 41           183         135 2,014

Income tax 2 8 (42) (65) 90 Income tax na 3,703      587         (10) 363

Equity & invest. income 2 (6) (8) (8) (1) Equity & invest. income na na 117         (23) (20)

Minority interests (1) 2 7 5 (4) Minority interests na na 211         10 (31)

Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items na

  Net profit 349 89 (99) (257) 399   Net profit na 14           218         131 1,601

  Normalized profit 349 89 (99) (257) 399   Normalized profit na 14           218         131 1,601

EPS (Bt) 0.38 0.10 (0.11) (0.28) 0.43 EPS (Bt) na 14           218         0.14 1.74

Normalized EPS (Bt) 0.38 0.10 (0.11) (0.28) 0.43 Normalized EPS (Bt) na 14           218         0.14 1.74

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 7,663 7,773 7,037 7,018 7,689 Sales grow th (19.6)       (17.9)       16.0        (48.1)       (0.6)         

A/C receivable 110 113 150 177 167 Operating profit grow th (58.6)       (77.8)       na na 59.0        

Inventory 418 358 345 331 392 EBITDA grow th (9.3)         (36.5)       90.3        (86.7)       17.5        

Other current assets 119 123 149 133 170 Norm profit grow th (46.7)       (73.9)       na na 14.2        

Investment 895 889 881 874 873 Norm EPS grow th (46.7)       (73.9)       na na 14.2        

Fixed assets 3,254 3,108 2,990 2,873 2,842

Other assets 7,895 7,693 7,550 7,299 7,436 Gross margin 66.3        64.2        63.2        60.1        66.9        

  Total assets 20,353 20,058 19,102 18,704 19,569 Operating margin 8.1          2.4          (7.4)         (18.2)       13.0        

S-T debt 21 20 14 8 8 EBITDA margin 22.8        18.8        12.5        7.2          26.9        

A/C payable 1,312 1,095 1,026 1,047 1,355 Norm net margin 9.7          2.8          (4.0)         (13.0)       11.1        

Other current liabilities 1,512 1,499 1,287 1,267 1,366

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

Other liabilities 3,661 3,509 3,408 3,277 3,331 Net D/E (x) (0.6)         (0.6)         (0.5)         (0.5)         (0.6)         

 Minority interest 324 322 315 310 314 Interest coverage (x) 44.0        30.2        15.6        11.8        54.8        

 Shareholders' equity 13,523 13,612 13,052 12,796 13,194 Interest rate 352.6      381.3      480.4      437.0      857.4      

Working capital (784) (625) (531) (539) (796) Effective tax rate 0.7          8.0          30.0        20.4        18.1        

Total debt 21 20 14 8 8 ROA 7.0          1.8          (2.0)         (5.4)         8.3          

Net debt (7,642) (7,754) (7,024) (7,009) (7,680) ROE 10.5        2.6          (3.0)         (8.0)         12.3        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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SISB Pcl  (SISB TB)  - BUY, Price Bt9.00, TP Bt12.50 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 4Q แขง็แกร่งกว่าคาด 

 SISB รายงานกาํไรปกต ิ4Q21 ที ่26 ลบ. ลดลง 61% y-y และ 43% 
q-q ผลการดาํเนนิงานดกีวา่ทีเ่ราคาดไว ้ กาํไรลดลง y-y และ q-q 
เนื่องมาจากจาํนวนนกัเรยีนทีล่ดลง เนื่องจากนกัเรยีนพกัการเรยีน
ชัว่คราวในชว่งวกิฤตโควดิ-19 และผลกระทบเตม็ไตรมาสจาก
สว่นลดคา่เล่าเรยีน 5-15% 

 เราคาดวา่กาํไรของ SISB จะฟ้ืนตวัอยา่งแขง็แกรง่ตัง้แต่ 1Q22F 
เป็นตน้ไป เนื่องจากนกัเรยีนทีพ่กัการเรยีนกลบัไปโรงเรยีนแลว้ และ
ไมม่สีว่นลดคา่เล่าเรยีนอกีต่อไป 

 นอกจากการฟ้ืนตวัของกาํไรทีแ่ขง็แกรง่ในปีนี้แลว้ เรายงัคงแนะนํา 
“ซือ้” SISB เนื่องจากเราชอบปจัจยัพืน้ฐานทีม่สีว่นแบ่งตลาดเพิม่ขึน้
จากโรงเรยีนเอกชนทัว่ไปและการขยายธุรกจิ ขณะทีค่วามสามารถ
ในการทาํกาํไรสงู โดยม ีEBITDA margin มากกวา่ 30%  

 รายไดข้อง SISB ลดลง 17% y-y ใน 4Q21 เนื่องจากโรงเรยีนปิด
เพือ่เรยีนออนไลน์ในเดอืนตุลาคม ทาํใหข้าดรายไดค้า่อาหาร และ
กจิกรรมหลงัเลกิเรยีน ในขณะที ่ SISB เสนอสว่นลดคา่เล่าเรยีน 5-
15% สาํหรบัเทอม 1 ปีการศกึษา 2021/22 ( ส.ค. ถงึ ธ.ค. 2021) 

 เนื่องจากธุรกจิม ีoperating leverage สงู อตัรากาํไรขัน้ตน้จงึลดลง
เหลอื 42% ใน 4Q21 จาก 49% ใน 4Q20 

 คา่ใชจ้่าย SG&A ใน 4Q21 เพิม่ขึน้ 8% y-y เนื่องจากการเปิดสาขา
เขตธนบุร ีระยะที ่2 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 288 292 269 255 238 Revenue (7)            (17)          103         1,055 1,206

  Gross profit 140 144 136 115 101   Gross profit (12)          (28)          108         496 557

SG&A 72 73 66 62 78 SG&A 27           8             101         279 289

  Operating profit 68 72 70 53 23   Operating profit (58)          (67)          118         218 267

  EBITDA 106 109 108 92 61   EBITDA (34)          (43)          107         370 450

Other income 7 5 2 3 10 Other income 206         43           127         20 26

Other expense 0 0 0 4 0 Other expense na na na 5 0

Interest expense 7 7 6 6 6 Interest expense (4)            (6)            107         26 22

  Profit before tax 68 70 66 46 26   Profit before tax (42)          (61)          118         208 271

Income tax (0) 0 0 0 0 Income tax (73)          na 8             0 3

Equity & invest. income (0) 0 0 0 (0) Equity & invest. income na na 37           1 2

Minority interests 0 0 0 0 0 Minority interests

Extraordinary items 0 0 (0) 0 0 Extraordinary items

  Net profit 68 71 65 46 27   Net profit (42)          (61)          118         209 271

  Normalized profit 68 71 66 46 26   Normalized profit (43)          (61)          118         209 271

EPS (Bt) 0.07 0.08 0.07 0.05 0.03 EPS (Bt) (42)          (61)          118         0.22 0.29

Normalized EPS (Bt) 0.07 0.08 0.07 0.05 0.03 Normalized EPS (Bt) (43)          (61)          118         0.22 0.29

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 512 309 276 193 246 Sales grow th (0.5)         5.6          21.6        (2.5)         (17.3)       

A/C receivable 77 119 7 20 78 Operating profit grow th 19.1        26.8        286.8      84.0        (66.6)       

Inventory 7 6 6 9 8 EBITDA grow th 18.6        13.7        94.7        30.7        (42.8)       

Other current assets 502 710 545 660 531 Norm profit grow th 3.2          20.0        236.9      60.4        (61.3)       

Investment 54 55 55 55 55 Norm EPS grow th 3.2          20.0        236.9      60.4        (61.3)       

Fixed assets 1,556 1,605 1,805 1,875 1,999

Other assets 458 453 447 470 463 Gross margin 48.7        49.4        50.5        45.1        42.4        

  Total assets 3,166 3,241 3,100 3,236 3,334 Operating margin 23.6        24.6        26.0        20.9        9.5          

S-T debt 535 530 261 437 516 EBITDA margin 36.8        37.5        40.0        36.0        25.5        

A/C payable 77 85 217 77 84 Norm net margin 23.6        24.2        24.4        18.1        11.0        

Other current liabilities 14 15 15 16 35

L-T debt 60 60 59 55 58 D/E (x) 0.3          0.3          0.2          0.2          0.3          

Other liabilities 604 602 605 664 626 Net D/E (x) 0.0          0.1          0.0          0.2          0.2          

 Minority interest 0 0 0 0 0 Interest coverage (x) 16.2        16.8        16.7        14.4        9.9          

 Shareholders' equity 1,877 1,948 1,942 1,988 2,014 Interest rate 4.5          4.4          5.7          6.3          4.6          

Working capital 7 40 (204) (48) 2 Effective tax rate (0.2)         0.0          0.0          0.2          0.1          

Total debt 594 591 320 491 574 ROA 8.7          8.8          8.3          5.8          3.2          

Net debt 82 281 45 299 329 ROE 14.7        14.8        13.5        9.4          5.3          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Stark Corporation Pcl (STARK TB) - BUY, Price Bt4.48, TP Bt6.00 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 4Q21 ดีกว่าคาดอย่างมาก 

 STARK รายงานกาํไรปกต ิ 739 ลบ. ใน 4Q21 เพิม่ขึน้ 218% y-y 
จากรายไดท้ีส่งูขึน้ แต่ลดลง 31% q-q จากฐานทีส่งูในไตรมาสกอ่น 
ผลการดาํเนินงานสงูกวา่ทีเ่ราคาดไวม้ากจากรายไดท้ีแ่ขง็แกรง่กวา่
คาด กาํไรทัง้ปีอยูท่ี ่ 2.6 พนัลบ. ในปี 2021 คดิเป็น 118% ของ
ประมาณการของเรา คงคาํแนะนํา “ซือ้” 

 รายไดเ้ตบิโต 50% y-y เป็น 7.4 พนัลบ. (-24% q-q จากฐานทีส่งู) 
โดยไดแ้รงหนุนจากความตอ้งการสายไฟทีแ่ขง็แกรง่ โดยเฉพาะ
ประเภทสาบไฟฟ้าแรงสงู กจิกรรมการก่อสรา้งโครงสรา้งพืน้ฐานใน
ประเทศไทยและเวยีดนามเพิม่ขึน้หลงัคลายลอ็กดาวน์ ขณะทีต่ลาด
สง่ออกเตบิโตต่อเนื่อง (สหรฐัฯ และตะวนัออกกลาง) 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ยงัคงมแีนวโน้มเพิม่ขึน้เป็น 21.3% ใน 4Q21 จาก 
19.4% ใน 3Q21 และ 17.3% ใน 4Q20 แมร้าคาทองแดงและ
อลมูเินยีมในตลาดโลกจะสงูขึน้ เนื่องจาก STARK สามารถสง่ผา่น
ตน้ทุนวตัถุดบิเหล่านัน้ผา่นทางการเพิม่ราคาขาย และไดป้ระโยชน์
จาก operating leverage ดขีึน้ เนื่องจากยอดขายทีเ่ตบิโต  

 SG&A เพิม่ขึน้ 8% y-y และ 24% q-q เป็น 338 ลบ. ในไตรมาสทีม่ี
คา่ใชจ้่ายสงู อยา่งไรกต็าม เนื่องจากยอดขายเตบิโตแขง็แกรง่ 
อตัราสว่น SG&A/Sales รวมจงึลดลงเป็น 4.6% ใน 4Q21 (เทยีบ
กบั 6.4% ใน 4Q20) 

 เราคงคาํแนะนํา “ซือ้” (ราคาเป้าหมาย 6.0 บาท) และเป็นหนึ่งใน
หุน้ทีเ่ราชอบในกลุ่มทีเ่กีย่วกบัสาธารรปูโภค เนื่องจากเราหลกีเลีย่ง
การเล่นหุน้ผูป้ระกอบการโรงไฟฟ้าทีถู่กกดดนัจากราคาเชือ้เพลงิที่
สงู และมแีนวโน้มการเตบิโตในแงข่องกาํลงัการผลติทีจ่าํกดั  

 STARK น่าจะมแีนวโน้มการเตบิโตของรายไดท้ีแ่ขง็แกรง่ต่อเนื่อง
ในปี 2022F โดยไดแ้รงหนุนจากกจิกรรมการก่อสรา้งทีเ่พิม่ขึน้หลงั
โควดิ และแนวโน้มการขยายตวัของระบบสง่ไฟฟ้าในประเทศไทย 
และเวยีดนาม 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 4,941 4,655 5,252 9,777 7,409 Revenue (24)          50           115         27,094 27,560

  Gross profit 857 1,052 869 1,897 1,574   Gross profit (17)          84           107         5,393 6,194

SG&A 315 260 258 273 338 SG&A 24           8             92           1,129 1,344

  Operating profit 542 792 612 1,624 1,236   Operating profit (24)          128         111         4,264 4,851

  EBITDA 640 890 715 1,741 1,348   EBITDA (23)          111         108         4,695 5,459

Other income 3 10 15 20 (8) Other income na na 60           36 68

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

Interest expense 187 191 213 271 268 Interest expense (1)            44           103         943 901

  Profit before tax 359 611 413 1,374 960   Profit before tax (30)          167         113         3,357 4,017

Income tax 123 127 97 291 219 Income tax (25)          77           99           734 1,004

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

Minority interests (2) (3) (3) (3) (2) Minority interests na na 81           0 (17)

Extraordinary items 205 (43) 213 (167) 169 Extraordinary items na (18)          na 172 0

  Net profit 437 438 524 913 908   Net profit (0)            108         126         2,795 2,996

  Normalized profit 233 481 311 1,079 739   Normalized profit (31)          218         118         2,623 2,996

EPS (Bt) 0.04 0.04 0.04 0.08 0.08 EPS (Bt) (0)            108         168         0.18 0.19

Normalized EPS (Bt) 0.02 0.04 0.03 0.09 0.06 Normalized EPS (Bt) (31)          218         157         0.17 0.19

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 1,214 732 879 1,135 1,029 Sales grow th 66.6        54.1        23.9        110.0      49.9        

A/C receivable 6,042 7,093 8,613 14,064 15,571 Operating profit grow th 218.9      145.1      27.0        142.5      127.9      

Inventory 8,618 10,359 11,292 10,978 10,487 EBITDA grow th 192.2      134.8      21.7        125.0      110.8      

Other current assets 457 571 790 1,025 875 Norm profit grow th 698.3      218.5      53.7        156.2      217.9      

Investment 344 338 328 319 329 Norm EPS grow th 1,496.7   218.5      53.7        156.2      217.9      

Fixed assets 4,417 4,487 4,502 4,508 4,413

Other assets 6,266 6,340 6,368 6,474 6,438 Gross margin 17.3        22.6        16.6        19.4        21.3        

  Total assets 27,358 29,920 32,773 38,502 39,142 Operating margin 11.0        17.0        11.6        16.6        16.7        

S-T debt 8,818 4,330 4,473 4,761 5,742 EBITDA margin 12.9        19.1        13.6        17.8        18.2        

A/C payable 10,248 12,989 15,330 17,637 17,093 Norm net margin 4.7          10.3        5.9          11.0        10.0        

Other current liabilities 583 658 511 687 714

L-T debt 3,310 7,027 6,976 8,878 8,347 D/E (x) 3.3          2.7          2.4          2.3          2.1          

Other liabilities 723 720 717 668 655 Net D/E (x) 3.0          2.5          2.2          2.1          2.0          

 Minority interest 55 58 62 65 87 Interest coverage (x) 3.4          4.7          3.4          6.4          5.0          

 Shareholders' equity 3,621 4,137 4,705 5,807 6,505 Interest rate 6.0          6.5          7.5          8.6          7.7          

Working capital 4,412 4,463 4,576 7,404 8,965 Effective tax rate 34.4        20.7        23.6        21.2        22.8        

Total debt 12,128 11,357 11,448 13,639 14,089 ROA 3.5          6.7          4.0          12.1        7.6          

Net debt 10,914 10,626 10,569 12,504 13,060 ROE 26.7        49.6        28.2        82.1        48.0        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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TOA Paint (Thailand)  (TOA TB)  - BUY, Price Bt28.75, TP Bt39.00 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 4Q21 เป็นไปตามคาด 

 TOA รายงานกาํไรปกต ิ 4Q21 ที ่ 401 ลบ. ลดลง 19% y-y แต่
เพิม่ขึน้ 46% q-q ผลการดาํเนินงานเป็นไปตามทีเ่ราคาดไว ้กาํไรที่
ลดลง y-y มสีาเหตุหลกัมาจากตน้ทุนวตัถุดบิทีเ่พิม่ขึน้ ขณะทีก่าร
เตบิโตของกาํไรเมือ่เทยีบ q-q นัน้เกดิจากการฟ้ืนตวัของยอดขาย
จากการผอ่นคลายมาตรการลอ็กดาวน์จากโควดิ-19 เมือ่รวมกาํไร
จากอตัราแลกเปลีย่น 41 ลบ. และกาํไร 30 ลบ. จากมลูคา่ยุตธิรรม
ของสนิทรพัยท์างการเงนิ TOA จะมกีาํไรสทุธ ิ 473 ลบ. ลดลง 4% 
y-y แต่เพิม่ขึน้ 76% q-q 

 แมว้า่เราจะกงัวลเรือ่งตน้ทุนไททาเนียมไดออกไซด ์ และน้ํามนัที่
สงูขึน้ แต่เรายงัคงแนะนํา “ซือ้” TOA เนื่องจากเราเชือ่วา่ TOA จะ
สามารถผลกัภาระต่อตน้ทนุทีเ่พิม่ขึน้ใหก้บัลกูคา้ได ้ เนื่องจากมี
อาํนาจต่อรองราคา จากการมสีว่นแบ่งตลาด 49% TOA นัน้ไมแ่พง
ที ่PE ที ่26/22 เท่า ในปี 2022-23F เทยีบกบั PE เฉลีย่ก่อนเกดิโค
วดิที ่ 36 เท่า ปจัจยัพืน้ฐานในระยะยาวของบรษิทัฯ ยงัคงแขง็แกรง่
ดว้ยการรบัรูแ้บรนดท์ีแ่ขง็แกรง่ เครอืขา่ยการจดัจาํหน่ายทีแ่ขง็แกรง่ 
และสถานะเป็นเงนิสดสทุธ ิ  

 ยอดขายรวมของ TOA เพิม่ขึน้ 12% y-y ใน 4Q21 เนื่องจาก
ปรมิาณการขายทีเ่พิม่ขึน้หลงัจากการลอ็กดาวน์ใน 3Q21 และการ
ขึน้ราคาขายเพือ่สง่ต่อตน้ทุนทีส่งูขึน้ 

 อยา่งไรกต็าม เนื่องจากความเหลื่อมลํ้าในการปรบัราคาขายให้
สอดคลอ้งกบัการเพิม่ขึน้ของตน้ทนุไททาเนียมไดออกไซดแ์ละ
ตน้ทุนวตัถุดบิทีเ่กีย่วขอ้งกบัน้ํามนั ทาํใหอ้ตัรากาํไรขัน้ตน้ของ
บรษิทัฯ ลดลงเหลอื 30% ใน 4Q21 จาก 36% ใน 4Q20 ขณะที่
คา่ใชจ้่าย SG&A เพิม่ขึน้เลก็น้อย 1% y-y 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 4,167 4,422 4,496 3,980 4,672 Revenue 17           12           103         17,570 18,638

  Gross profit 1,504 1,613 1,520 1,203 1,412   Gross profit 17           (6)            102         5,747 6,257

SG&A 899 830 906 873 907 SG&A 4             1             103         3,516 3,541

  Operating profit 605 783 613 330 505   Operating profit 53           (17)          100         2,232 2,715

  EBITDA 750 919 779 485 663   EBITDA 37           (12)          100         2,847 3,360

Other income 34 34 41 28 35 Other income 26           5             97           138 142

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 8 8 8 8 10 Interest expense 17           16           129         35 34

  Profit before tax 630 809 646 349 531   Profit before tax 52           (16)          100         2,334 2,823

Income tax 141 202 109 102 115 Income tax 13           (18)          113         528 565

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

Minority interests 7 9 7 26 (14) Minority interests na na 425         29 7

Extraordinary items (4) 55 0 (6) 71 Extraordinary items na na na 120 0

  Net profit 493 670 544 268 473   Net profit 76           (4)            104         1,955 2,266

  Normalized profit 497 615 544 274 401   Normalized profit 46           (19)          98           1,835 2,266

EPS (Bt) 0.24 0.33 0.27 0.13 0.23 EPS (Bt) 76           (4)            104         0.96 1.12

Normalized EPS (Bt) 0.24 0.30 0.27 0.14 0.20 Normalized EPS (Bt) 46           (19)          98           0.90 1.12

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 6,644 7,924 7,826 7,291 7,622 Sales grow th (5.7)         7.8          12.2        (1.0)         12.1        

A/C receivable 2,913 3,255 3,261 2,968 3,237 Operating profit grow th (2.2)         19.9        (1.5)         (46.6)       (16.5)       

Inventory 2,163 2,227 2,460 2,767 2,619 EBITDA grow th 5.3          16.8        2.7          (36.2)       (11.6)       

Other current assets 267 268 257 267 277 Norm profit grow th (8.5)         21.4        3.7          (46.2)       (19.2)       

Investment 6 0 0 0 0 Norm EPS grow th (8.5)         21.4        3.7          (46.2)       (19.2)       

Fixed assets 2,691 2,755 2,706 2,704 2,705

Other assets 1,803 1,880 1,875 2,052 2,037 Gross margin 36.1        36.5        33.8        30.2        30.2        

  Total assets 16,486 18,308 18,384 18,050 18,497 Operating margin 14.5        17.7        13.6        8.3          10.8        

S-T debt 200 349 255 282 297 EBITDA margin 18.0        20.8        17.3        12.2        14.2        

A/C payable 2,975 3,638 4,023 3,981 3,831 Norm net margin 11.9        13.9        12.1        6.9          8.6          

Other current liabilities 515 735 571 379 460

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

Other liabilities 1,391 1,372 1,368 1,504 1,458 Net D/E (x) (0.6)         (0.6)         (0.6)         (0.6)         (0.6)         

 Minority interest (9) 34 30 4 164 Interest coverage (x) 88.4        109.3      96.2        57.6        67.1        

 Shareholders' equity 11,414 12,180 12,137 11,900 12,287 Interest rate 17.0        12.3        10.7        12.6        13.7        

Working capital 2,100 1,844 1,698 1,755 2,026 Effective tax rate 22.3        25.0        16.9        29.1        21.7        

Total debt 200 349 255 282 297 ROA 12.1        14.2        11.9        6.0          8.8          

Net debt (6,444) (7,575) (7,571) (7,010) (7,325) ROE 17.7        20.9        17.9        9.1          13.3        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

WHA Corporation Pcl (WHA TB)  - BUY, Price Bt3.38, TP Bt4.00 Results Comment

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

4Q21 แขง็แกร่งตามคาดจากการขายสินทรพัย ์

 WHA รายงานกาํไร 2.0 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 45% y-y และ 787% q-q 
ซึง่สอดคลอ้งกบัคาดการณ์ของเรา ดว้ยกาํไรปกตปีิ 2021 คดิเป็น 
101% ของประมาณการทัง้ปีของเรา ไตรมาส 4 เป็นไตรมาสทีม่ี
กาํไรสงูตามฤดกูาลของ WHA เนื่องจากการขายทรพัยส์นิเขา้ให ้
REIT ประจาํปี 

 ปจัจยัผลกัดนักาํไรหลกัใน 4Q21 ไดแ้ก่ 1) การโอนทีด่นิทีไ่มใ่ชน่ิคม
อุตสาหกรรม 340 ไร ่ เทยีบกบัไมม่เีลยในไตรมาสอื่น 2) กาํไรจาก
การขายทรพัยส์นิเขา้ REIT ทีเ่พิม่ขึน้ 

 การขายสนิทรพัยเ์ขา้ REIT (81% ของรายได)้ คาดวา่จะไดก้าํไร 
1.5 พนัลบ. ใน 4Q21 เพิม่ขึน้จาก 0.9 พนัลบ. ใน 4Q20 เนื่องจาก
ขนาดทีใ่หญ่ขึน้ และอตัรากาํไรทีด่ขี ึน้ 

 

 รายไดจ้ากทีด่นินคิมอุตสาหกรรม (4% ของรายได)้ เตบิโต 90% q-
q หลงัคลายลอ็กดาวน์ แต่ลดลง 63% y-y ยอด presales นิคม
อุตสาหกรรมอยูท่ี ่265 ไร ่(-24% y-y, +2,309% q-q) การโอนทีด่นิ
อยูท่ี ่75 ไร ่ (-75% y-y, +67% q-q) เราคาดวา่ Backlog ณ ปลาย 
4Q21 อยูท่ี ่551 ไร ่

 รายไดค้า่เชา่โกดงัและโรงงาน (5%) ทรงตวั รายไดส้าธารณูปโภค 
(10%) เพิม่ขึน้ 9% y-y แต่คงที ่q-q 

 สว่นแบ่งกาํไรจากธุรกจิไฟฟ้าเพิม่ขึน้ 20% y-y และทรงตวัที ่ q-q 
เนื่องจาก IPP Ghecco-I กลบัมาดาํเนินงานปกต ิสว่นแบ่งกาํไรจาก
ธุรกจิน้ําในเวยีดนามขาดทุนมากขึน้ เนื่องจากการตัง้สาํรองทีส่งูขึน้ 

 WHA ประกาศจ่ายเงนิปนัผลระหวา่งกาล 0.0735 บาท/หุน้ XD 
วนัที ่5 และและจา่ยปนัผลในวนัที ่25 พฤษภาคม 2022 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 3,644 1,045 1,495 1,109 6,769 Revenue 510         86           105         10,417 12,435

  Gross profit 1,523 481 674 534 3,065   Gross profit 474         101         110         4,754 5,360

SG&A 420 318 363 318 605 SG&A 90           44           112         1,604 1,642

  Operating profit 1,103 163 311 217 2,460   Operating profit 1,036      123         109         3,150 3,718

  EBITDA 1,259 311 468 374 2,617   EBITDA 600         108         107         3,770 4,408

Other income 257 323 163 173 256 Other income 48           (0)            102         1,222 844

Other expense 0 0 2 1 (46) Other expense

Interest expense 289 281 298 289 277 Interest expense (4)            (4)            100         1,146 1,159

  Profit before tax 1,071 204 174 100 2,485   Profit before tax 2,389      132         112         3,226 3,403

Income tax 99 53 37 29 559 Income tax 1,809      465         171         679 510

Equity & invest. income 532 128 237 233 162 Equity & invest. income (30)          (69)          91           325 1,222

Minority interests (105) (55) (91) (75) (62) Minority interests na na 79           (283) (444)

Extraordinary items 54 (90) (22) (68) 9 Extraordinary items

  Net profit 1,452 135 260 160 2,035   Net profit 1,169      40           95           2,590 3,671

  Normalized profit 1,399 225 282 229 2,026   Normalized profit 787         45           101         2,590 3,671

EPS (Bt) 0.10 0.01 0.02 0.01 0.14 EPS (Bt) 1,169      40           95           0.17 0.25

Normalized EPS (Bt) 0.09 0.02 0.02 0.02 0.14 Normalized EPS (Bt) 787         45           101         0.17 0.25

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 3,794 3,112 4,283 2,205 3,573 Sales grow th 7.1          (3.1)         20.0        17.2        85.8        

A/C receivable 461 758 555 477 435 Operating profit grow th 23.2        (26.5)       23.7        11.9        123.1      

Inventory 12,626 12,974 12,771 12,885 12,635 EBITDA grow th 22.5        (14.1)       18.3        8.7          107.8      

Other current assets 481 3,251 3,289 3,511 1,200 Norm profit grow th 24.5        8.3          (29.4)       (47.7)       44.8        

Investment 16,122 15,880 15,466 15,742 15,713 Norm EPS grow th 22.5        8.3          (29.4)       (47.7)       44.8        

Fixed assets 6,561 6,548 6,656 6,711 6,660

Other assets 42,576 40,189 41,294 41,493 42,553 Gross margin 41.8        46.0        45.1        48.2        45.3        

  Total assets 82,621 82,711 84,315 83,025 82,769 Operating margin 30.3        15.6        20.8        19.5        36.3        

S-T debt 11,812 12,437 15,261 16,646 15,576 EBITDA margin 34.6        29.8        31.3        33.7        38.7        

A/C payable 2,577 2,320 2,413 2,120 2,583 Norm net margin 38.4        21.5        18.9        20.6        29.9        

Other current liabilities 318 382 340 284 477

L-T debt 29,533 28,600 27,815 25,373 22,986 D/E (x) 1.3          1.2          1.3          1.3          1.1          

Other liabilities 6,214 6,099 6,372 6,258 7,118 Net D/E (x) 1.2          1.2          1.2          1.2          1.0          

 Minority interest 3,362 3,531 3,365 3,465 3,436 Interest coverage (x) 4.4          1.1          1.6          1.3          9.4          

 Shareholders' equity 28,805 29,341 28,750 28,879 30,594 Interest rate 2.7          2.7          2.8          2.7          2.8          

Working capital 10,510 11,412 10,914 11,243 10,488 Effective tax rate 9.2          26.0        21.3        29.3        22.5        

Total debt 41,345 41,037 43,076 42,019 38,562 ROA 6.8          1.1          1.4          1.1          9.8          

Net debt 37,550 37,926 38,793 39,814 34,990 ROE 19.6        3.1          3.9          3.2          27.2        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

WHA Utilities & Power (WHAUP TB)  - BUY, Price Bt4.06, TP Bt5.00 Results Comment

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

4Q21 อ่อนแอ ตํา่กว่าคาด 

 กาํไรสทุธ ิ4Q21 ของ WHAUP อยูท่ี ่153 ลบ. หากไมร่วม FX สทุธิ
ทีซ่่อนอยูใ่นรายไดข้องบรษิทัรว่ม กาํไรปกตจิะอยูท่ี ่ 133 ลบ. ลดลง 
21% y-y และ 52% q-q กาํไรปกตไิมเ่ป็นไปตามคาด เนื่องจาก
ตน้ทุนทีส่งูกวา่ทีค่าดไว ้ และขาดทุนทีม่ากขึน้จากธุรกจิ
สาธารณูปโภคของเวยีดนามผา่นสว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่ม 

 กาํไรปกต ิ12M21 คดิเป็นเพยีง 75% ของประมาณการปี 2021 ของ
เรา เราเหน็ความเสีย่งต่อประมาณการของเรา  

 WHAUP ประกาศจ่ายเงนิปนัผล 0.16 บาท/หุน้ XD วนัที ่ 29 
เมษายน และจ่ายปนัผล 19 พฤษภาคม 2022 

 

 ใน 4Q21 ยอดขายรวมสว่นใหญ่มาจากธุรกจิน้ําในไทย เตบิโต 16% 
y-y เนื่องจากปรมิาณทีเ่พิม่ขึน้จากลกูคา้ใหมแ่ละลกูคา้เดมิ และการ
ปรบัอตัราคา่น้ําประปาตัง้แต่ตน้ปี 2021 แต่ยงัคงทรงตวั q-q 

 สว่นแบ่งกาํไรปกตจิากบรษิทัรว่มลดลง 25% y-y และ 30% q-q 
เป็น 227 ลบ. ใน 4Q21 ธรุกจิน้ําในเวยีดนามมสีว่นแบ่งขาดทนุ
เพิม่ขึน้เป็น 97 ลบ. เทยีบกบัขาดทุน 36 ลบ. ใน 4Q20 และ 29 
ลบ. ใน 3Q21 เนื่องจากการตัง้สาํรองทีส่งูขึน้ ธรุกจิไฟฟ้าทาํกาํไร 
255 ลบ. เพิม่ขึน้ 3% y-y แต่ลดลง 4% q-q 

 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Revenue 448 603 543 517 518 Revenue 0             16           100         2,181 2,565

  Gross profit 125 206 178 180 140   Gross profit (22)          13           92           705 919

SG&A 68 79 52 50 72 SG&A 44           5             129         253 205

  Operating profit 56 126 126 130 68   Operating profit (47)          22           79           451 714

  EBITDA 130 203 207 213 152   EBITDA (29)          17           87           774 1,059

Other income 12 80 10 17 10 Other income (40)          (15)          179         390 77

Other expense 0 0 0 0 3 Other expense

Interest expense 108 111 107 97 95 Interest expense (1)            (12)          95           409 472

  Profit before tax (39) 96 29 51 (19)   Profit before tax na na 77           432 319

Income tax 2 5 1 3 5 Income tax 111         128         35           14 64

Equity & invest. income 210 131 236 227 158 Equity & invest. income (30)          (25)          73           317 1,224

Minority interests (0) (0) (0) 0 (0) Minority interests na 18           (0) (0)

Extraordinary items 90 (91) (19) (70) 20 Extraordinary items na (78)          na 0 0

  Net profit 259 131 246 206 153   Net profit (26)          (41)          62           736 1,479

  Normalized profit 169 222 264 275 133   Normalized profit (52)          (21)          75           736 1,479

EPS (Bt) 0.07 0.03 0.06 0.05 0.04 EPS (Bt) (26)          (41)          62           0.19 0.39

Normalized EPS (Bt) 0.04 0.06 0.07 0.07 0.03 Normalized EPS (Bt) (52)          (21)          75           0.19 0.39

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash & ST investment 1,784 1,501 1,123 892 905 Sales grow th (4.7)         40.2        34.6        24.1        15.7        

A/C receivable 242 440 336 324 295 Operating profit grow th (31.6)       31.2        61.4        63.2        21.9        

Inventory 0 0 0 0 0 EBITDA grow th (4.1)         38.4        55.3        27.9        16.7        

Other current assets 218 202 204 197 164 Norm profit grow th (47.2)       (0.6)         48.9        40.4        (21.1)       

Investment 13,489 13,908 13,507 13,724 13,688 Norm EPS grow th (47.2)       (0.6)         48.9        40.4        (21.1)       

Fixed assets 5,039 5,057 5,223 5,272 5,455

Other assets 5,400 5,363 5,354 5,343 5,332 Gross margin 27.8        34.1        32.9        34.9        27.1        

  Total assets 26,172 26,471 25,747 25,753 25,839 Operating margin 12.5        21.0        23.2        25.2        13.2        

S-T debt 2,639 3,089 2,697 1,999 3,499 EBITDA margin 29.1        33.7        38.0        41.2        29.3        

A/C payable 342 252 360 273 459 Norm net margin 37.6        36.8        48.7        53.3        25.7        

Other current liabilities 88 68 51 1,045 1,092

L-T debt 10,227 9,603 9,604 9,101 7,602 D/E (x) 1.1          1.0          1.0          0.9          0.9          

Other liabilities 718 767 814 785 803 Net D/E (x) 0.9          0.9          0.9          0.8          0.8          

 Minority interest 0 0 0 0 0 Interest coverage (x) 1.2          1.8          1.9          2.2          1.6          

 Shareholders' equity 12,157 12,692 12,221 12,550 12,384 Interest rate 3.4          3.5          3.4          3.3          3.4          

Working capital (101) 189 (23) 50 (163) Effective tax rate (5.9)         5.3          4.7          5.0          (27.3)       

Total debt 12,866 12,692 12,301 11,100 11,101 ROA 2.6          3.4          4.0          4.3          2.1          

Net debt 11,082 11,191 11,178 10,208 10,196 ROE 5.6          7.1          8.5          8.9          4.3          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Regional Fund Flows 
 

Regional Fund Flows vs. MSCI Asia ex JP (YTD 2022) Thailand Foreign Net Buy / Sell vs. SET Index (YTD 2022) 
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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 % –––––––––––––––––––––

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 

2021 (1,512) 4,787 2,790 (21,144) 106 (15,192) (30,165) 14.4 22.0 10.1 3.6 (0.2) 23.7 

YTD 2022 2,151 (7,810) 1,569 (849) 81 (5,155) (10,013) 0.3 (6.4) 3.6 (11.0) 1.3 (3.4)

       

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

Dec-21 695 (1,741) 100 2,842 1,724 3,131 6,750 5.7 2.1 0.7 4.9 (1.1) 4.5 

Jan-22 431 (4,817) 425 (1,545) (56) (1,352) (6,913) (0.5) (0.4) 0.8 (10.6) 3.4 (3.0)

Feb-22 1,719 (2,993) 1,144 696 138 (3,804) (3,099) 0.8 (6.0) 2.8 (0.5) (2.0) (0.5)

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

24-28 Jan 22 133 (2,864) 14 (2,926) (29) (2,240) (7,911) (0.8) (3.1) (1.2) (6.0) (0.6) (1.3)

31 Jan-4 Feb 69 (1,174) 108 228 25 0 (743) 2.1 2.5 1.3 3.3 2.8 0.0 

7-11 Feb 22 1,283 (127) 532 1,321 112 557 3,678 1.5 (0.8) 1.3 (0.1) (2.5) 3.6 

14-18 Feb 22 343 (1,152) 265 252 (28) (226) (546) 0.8 (0.6) 1.1 (0.1) 2.0 (0.4)

21-24 Feb 22 44 (813) 232 (1,105) 32 (4,136) (5,745) (2.9) (5.7) (1.1) (3.5) (2.8) (3.5)

       

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

18-Feb-22 (55) (408) 56 (127) 2 232 (300) 0.1 (0.1) 0.8 0.0 (0.3) (0.2)

21-Feb-22 46 (104) 43 (53) 6 (403) (466) (1.1) (0.3) 0.1 (0.0) (0.6) (0.1)

22-Feb-22 41 (328) 60 (274) 10 (1,388) (1,879) (0.2) (0.7) (0.6) (1.3) 0.9 (1.4)

23-Feb-22 49 (380) 67 (223) 1 (437) (924) 0.3 (0.1) 0.8 0.5 (1.0) 0.5 

24-Feb-22 (91) — 63 (555) 15 (1,907) (2,475) (2.0) (4.7) (1.5) (2.6) (2.1) (2.6)

  Net Fund Flows / Market Cap (%)   
2021 (0.28) 0.23 0.47 (1.26) (0.00) (0.80) (0.50)   

YTD2022 0.36 (0.54) 0.26 (0.05) 0.04 (0.27) (0.16)   
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 24-Feb-22 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market —————

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

Foreign Investors  56,278  59,261  (2,984) 190,236 180,777 9,459 6,160  10,981 (4,820)

Institution Investors  7,271  8,658  (1,387) 295,407 261,391 34,016 23,526  11,023 12,502

Retail Investors  52,821  47,945  4,876 411,815 455,290 (43,475) 2,715  1,634 1,081

Proprietary Trading  10,189  10,694  (505) — — — — — —
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Commodities Update (I) 
 

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

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

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

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

BOL นางสาว อธติา วรพนัธ ์โตวนั 24/02/65 ซือ้ หุน้สามญั 34,000 13.40  455,600  
CPANEL นาย สทิธศิกัดิ ์ศรโียหะ 23/02/65 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 6.44  64,400  
NNCL นาง พรียลกัษณ์ ตัง้สณุาวรรณ 22/02/65 ซือ้ หุน้สามญั 108,900 2.49  271,161  
RJH นาย ศรณัย ์สภุคัศรณัย ์ 23/02/65 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 32.50  325,000  
RPH นาย ศรณัย ์สภุคัศรณัย ์ 22/02/65 ซือ้ หุน้สามญั 100,000 6.48  648,000  
RPH นาย ศรณัย ์สภุคัศรณัย ์ 23/02/65 ซือ้ หุน้สามญั 50,100 6.40  320,640  
SVI นาย เวอรน์ รชัเชลล ์มนัเดลล ์ 21/02/65 ขาย หุน้สามญั 150,000 11.26  1,689,000  
SVI นาย เวอรน์ รชัเชลล ์มนัเดลล ์ 22/02/65 ขาย หุน้สามญั 50,000 10.10  505,000  
THG นาย บุญ วนาสนิ 23/02/65 ซือ้ หุน้สามญั 176,700 49.22  8,697,174  
THG นาย วรีะชยั ศรขีจร 23/02/65 ขาย หุน้สามญั 40,000 49.25  1,970,000  
THG นาย วรีะชยั ศรขีจร 23/02/65 ขาย หุน้สามญั 20,000 49.75  995,000  
TTI นาย กําจร ชื่นชูจติต ์ 23/02/65 ซือ้ หุน้สามญั 1,300 26.75  34,775  

Source: www.sec.or.th 

 
แบบรายงานการได้มาหรือจาํหน่ายหลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 246-2) 

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

PTC บรษิทั ซโีฟร ์คอรป์อเรชัน่ จาํกดั จาํหน่าย หุน้ 6.18  5.04  21/02/65  
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 24 ม.ค. – 4 ม.ีค.22 ระดบั 1 UPA-W2 14 ก.พ. – 25 ม.ีค.22 ระดบั 1 
CHO 21 ก.พ. – 1 เม.ย.22 ระดบั 1 UREKA 24 ม.ค. – 4 ม.ีค.22 ระดบั 1 
CRD 24 ม.ค. – 4 ม.ีค.22 ระดบั 1 UREKA-W2 24 ม.ค. – 4 ม.ีค.22 ระดบั 1 
ECF 15 ก.พ. – 7 ม.ีค.22 ระดบั 1 VL 7 ก.พ. – 18 ม.ีค.22 ระดบั 1 

ECF-W2 15 ก.พ. – 7 ม.ีค.22 ระดบั 1 VL-W1 7 ก.พ. – 18 ม.ีค.22 ระดบั 1 
GLOCON 24 ม.ค. – 4 ม.ีค.22 ระดบั 1 WAVE 24 ม.ค. – 4 ม.ีค.22 ระดบั 1 
GLORY 17 ม.ค. – 25 ก.พ.22 ระดบั 1 WAVE-W2 24 ม.ค. – 4 ม.ีค.22 ระดบั 1 

HL 7 ก.พ. – 18 ม.ีค.22 ระดบั 1 YGG 31 ม.ค. – 11 ม.ีค.22 ระดบั 1 
NEWS 9 ก.พ. – 1 ม.ีค.22 ระดบั 1 ZIGA 17 ก.พ. – 8 ม.ีค.22 ระดบั 1 
PROUD 9 ก.พ. – 1 ม.ีค.22 ระดบั 1 ZIGA-W1 17 ก.พ. – 8 ม.ีค.22 ระดบั 1 
SANKO 21 ก.พ. – 1 เม.ย.22 ระดบั 1 ARIP 31 ม.ค. – 11 ม.ีค.22 ระดบั 2 

TCC 21 ก.พ. – 1 เม.ย.22 ระดบั 1 DITTO 17 ก.พ. – 8 ม.ีค.22 ระดบั 2 
TCC-W3 21 ก.พ. – 1 เม.ย.22 ระดบั 1 MONO 8 – 28 ก.พ.22 ระดบั 2 
TCC-W4 21 ก.พ. – 1 เม.ย.22 ระดบั 1 MVP 21 ก.พ. – 1 เม.ย.22 ระดบั 2 
TCC-W5 21 ก.พ. – 1 เม.ย.22 ระดบั 1 MVP-W1 21 ก.พ. – 1 เม.ย.22 ระดบั 2 

TH 7 ก.พ. – 18 ม.ีค.22 ระดบั 1 AJA 15 ก.พ. – 7 ม.ีค.22 ระดบั 3 
THANA 9 ก.พ. – 1 ม.ีค.22 ระดบั 1 AJA-W3 15 ก.พ. – 7 ม.ีค.22 ระดบั 3 
TRITN 24 ม.ค. – 4 ม.ีค.22 ระดบั 1 ARIN 9 ก.พ. – 1 ม.ีค.22 ระดบั 3 
TVD 7 ก.พ. – 18 ม.ีค.22 ระดบั 1 CMO 3 – 23 ก.พ.22 ระดบั 3 
TVT 31 ม.ค. – 11 ม.ีค.22 ระดบั 1 PROEN 21 ก.พ. – 11 ม.ีค.22 ระดบั 3 
UPA 14 ก.พ. – 25 ม.ีค.22 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 
EFORL สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ย. 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 
JUTHA สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 พ.ย. 2561 - Listed 
JUTHA-P สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 พ.ย. 2561 - Listed 
KKC สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 12 พ.ย. 2564 - Listed 
KWI 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 
PSG สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2564 - Listed 
SDC สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 25 ก.พ. 2564 - Listed 
SDC-W1 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 25 ก.พ. 2564 - Listed 
SOLAR สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ย. 2564 - Listed 
STOWER สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 05 ม.ีค. 2563 - 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 24 Feb 23 Feb 22 Feb 21 Feb 18 Feb Symbol 24 Feb 23 Feb 22 Feb 21 Feb 18 Feb

1 BDMS 765.2 85.7 212.9 93.3 (49.3) 1 BBL (635.4) (51.6) 41.9 65.0 23.4 

2 CPALL 679.4 421.8 (158.9) 538.0 283.5 2 KBANK (435.1) (129.1) 868.7 676.1 218.1 

3 PTTEP 512.5 122.0 (84.1) 69.2 214.6 3 TU (423.9) 5.2 119.1 (19.9) (14.6)

4 EA 289.3 162.9 (35.3) 58.5 (217.4) 4 AOT (415.8) 189.6 (436.0) (73.8) (61.1)

5 ZIGA 260.6 78.9 60.5 56.7 (92.1) 5 PTT (400.1) (30.7) 164.1 (444.1) (18.5)

6 ADVANC 259.7 (49.8) 82.9 310.5 132.2 6 TISCO (255.0) 1.6 (336.4) (53.4) (219.7)

7 HMPRO 239.3 201.5 115.7 107.0 8.9 7 GPSC (219.6) (69.7) (167.2) (219.2) (75.1)

8 TOP 192.6 (125.4) (22.7) (63.7) 208.0 8 PTTGC (215.4) (63.1) (215.3) (57.1) (573.7)

9 CPF 118.0 (49.6) 15.9 122.8 (55.6) 9 SCB (199.6) (168.9) 370.7 525.9 (410.1)

10 OR 117.2 71.5 (25.3) 148.8 148.3 10 JMT (193.7) 208.9 (102.6) (10.0) (32.3)

11 STARK 112.7 1.3 (13.2) (9.3) (12.5) 11 SAWAD (183.8) (38.9) (111.6) (60.6) (31.6)

12 MINT 106.2 (49.2) (88.7) 19.4 (32.9) 12 STA (178.3) (71.7) (21.0) 32.0 (212.1)

13 BJC 105.0 12.7 (45.3) 1.7 16.1 13 TRUE (175.2) (142.2) (85.0) 5.9 451.3 

14 CRC 82.4 20.5 252.2 21.7 132.2 14 TTB (170.9) 3.4 (93.0) (75.1) (85.8)

15 TIDLOR 74.5 86.0 88.9 (43.2) (1.7) 15 BEM (164.2) 1.0 (31.8) (87.4) 107.0 

16 BCP 74.2 68.1 32.5 24.7 (18.4) 16 MEGA (129.1) 4.7 13.9 (4.9) (7.3)

17 EGCO 71.1 40.1 28.0 15.8 71.8 17 JMART (124.2) 11.2 (10.0) 52.6 (22.0)

18 JAS 61.7 19.2 80.1 (8.1) 45.3 18 INTUCH (111.8) (30.5) (83.9) (136.9) (12.7)

19 SPALI 59.0 65.0 21.7 13.2 (5.9) 19 RCL (108.1) 2.2 5.8 (24.5) (18.9)

20 GLOBAL 56.6 22.5 (27.7) (12.7) 22.8 20 BANPU (99.7) (108.1) (193.4) (163.4) (36.2)

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 KBANK 1,311.5 1,746.6 3,058.1 (435.1) 18.5 1 TISCO-P 0.01 0.01 74.0 

2 PTTEP 1,389.5 877.1 2,266.6 512.5 28.6 2 BBL 442.0 1,908.8 23.2 

3 BDMS 1,390.3 625.0 2,015.3 765.2 32.5 3 NINE 77.3 365.5 21.2 

4 PTT 557.7 957.7 1,515.4 (400.1) 25.5 4 KBANK 481.2 2,369.3 20.3 

5 BBL 434.5 1,069.9 1,504.3 (635.4) 20.4 5 EMC-W6 845.6 4,216.7 20.1 

6 CPALL 1,072.0 392.6 1,464.5 679.4 22.4 6 LH 2,165.8 11,949.7 18.1 

7 AOT 463.2 879.0 1,342.1 (415.8) 27.6 7 AP 501.5 3,145.9 15.9 

8 SCC 566.9 514.4 1,081.4 52.5 21.1 8 GBX 156.7 1,089.1 14.4 

9 ADVANC 662.8 403.2 1,066.0 259.7 34.7 9 THIP 12.9 90.0 14.3 

10 BANPU 465.0 564.7 1,029.7 (99.7) 18.5 10 TU 682.0 4,771.8 14.3 

11 EA 636.2 346.9 983.2 289.3 33.8 11 MINT-W7 28.8 206.3 13.9 

12 SCB 356.0 555.6 911.6 (199.6) 17.2 12 SAT 54.7 425.2 12.9 

13 TRUE 361.0 536.2 897.1 (175.2) 20.9 13 TISCO 94.0 800.6 11.7 

14 MINT 467.3 361.0 828.3 106.2 39.2 14 KKP 95.8 846.8 11.3 

15 CPF 434.9 316.9 751.7 118.0 23.4 15 AH 38.5 354.8 10.8 

16 BH 357.1 379.8 737.0 (22.7) 27.3 16 MCS 51.1 477.0 10.7

17 LH 373.2 335.6 708.8 37.7 39.9 17 WICE 69.6 651.9 10.7 

18 JMT 250.0 443.6 693.6 (193.7) 18.2 18 BCH 261.2 2,493.7 10.5 

19 GULF 325.6 366.2 691.7 (40.7) 23.6 19 PTTGC 467.3 4,508.8 10.4 

20 TOP 442.0 249.4 691.4 192.6 31.2 20 GL 157.6 1,525.5 10.3 

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 

GGC 251,300 3,279,730 13.05 12.80 1.96% 42.75%

EGATIF 446,000 5,307,400 11.90 11.80 0.85% 30.82%

SAWAD-R 2,458,600 141,434,200 57.53 57.25 0.48% 26.73%

MTC-R 2,173,900 112,527,075 51.76 51.75 0.02% 26.44%

KSL-R 1,411,200 4,863,382 3.45 3.40 1.36% 24.10%

STA-R 5,216,200 145,173,650 27.83 27.50 1.20% 21.71%

BPP 683,200 11,287,550 16.52 16.60 -0.47% 21.67%

S-R 1,454,400 2,793,022 1.92 1.92 0.02% 21.23%

BKI 23,400 6,177,600 264.00 264.00 0.00% 20.02%

M-R 109,500 5,638,575 51.49 51.50 -0.01% 20.01%

MBK-R 495,800 6,281,630 12.67 12.60 0.55% 18.78%

CPN-R 2,761,200 150,665,400 54.57 54.75 -0.34% 18.14%

TOA-R 410,400 11,838,200 28.85 28.75 0.33% 18.11%

TOA 376,600 10,872,825 28.87 28.75 0.42% 16.62%

AOT-R 5,764,200 362,070,800 62.81 62.75 0.10% 14.92%

STEC 1,363,800 19,224,150 14.10 13.90 1.41% 14.63%

AAV 4,348,100 11,025,546 2.54 2.50 1.43% 14.60%

SHR 2,727,400 8,915,502 3.27 3.20 2.15% 14.37%

INTUCH-R 1,537,000 116,466,875 75.78 75.50 0.36% 13.91%

BTS-R 11,792,700 113,145,140 9.59 9.50 0.99% 13.89%

TFG-R 370,100 1,708,382 4.62 4.58 0.79% 13.82%

BEM-R 17,750,100 153,912,340 8.67 8.70 -0.33% 13.58%

QH-R 9,256,700 21,394,984 2.31 2.30 0.49% 13.49%

BAFS 120,600 3,187,500 26.43 25.75 2.64% 13.41%

SSP 375,900 4,420,210 11.76 11.60 1.37% 13.16%

JR 612,300 4,435,015 7.24 7.10 2.02% 13.14%

PTTGC-R 2,415,700 131,066,075 54.26 54.25 0.01% 13.08%

RS 979,700 16,699,130 17.05 17.00 0.27% 12.70%

GULF 3,715,700 185,850,650 50.02 49.75 0.54% 12.68%

AOT 4,882,500 307,971,400 63.08 62.75 0.52% 12.64%

BOL 114,800 1,554,030 13.54 13.60 -0.46% 12.57%

TU-R 6,331,300 128,157,420 20.24 20.10 0.71% 11.95%

CENTEL-R 352,000 12,144,075 34.50 35.00 -1.43% 11.61%

OSP-R 2,502,100 82,846,150 33.11 33.50 -1.16% 11.57%

THANI-R 3,439,300 15,061,704 4.38 4.34 0.91% 11.53%

CHAYO 955,500 11,405,700 11.94 11.90 0.31% 11.26%

SCCC-R 148,500 23,918,550 161.07 161.00 0.04% 11.19%

SUPER 33,244,800 30,917,664 0.93 0.92 1.09% 11.09%

PSL-R 2,909,700 53,047,010 18.23 17.90 1.85% 11.08%

LPN 1,371,800 6,367,412 4.64 4.58 1.35% 10.99%

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 

AYUD 2,400 100,600 41.92 41.75 0.40% 10.91%

CPF 6,898,900 176,873,120 25.64 25.25 1.54% 10.90%

BAM 4,011,400 83,807,000 20.89 20.60 1.42% 10.89%

TTB 77,790,400 106,680,742 1.37 1.36 0.84% 10.88%

COM7-R 787,600 62,279,900 79.08 79.25 -0.22% 10.85%

SIRI 29,271,000 36,810,211 1.26 1.22 3.08% 10.78%

HANA-R 1,317,000 79,455,100 60.33 59.25 1.82% 10.72%

NNCL 175,000 437,500 2.50 2.48 0.81% 10.42%

AWC-R 7,484,700 36,587,338 4.89 4.86 0.58% 10.23%

RCL-R 1,390,600 62,993,575 45.30 44.00 2.95% 10.10%

THCOM-R 674,000 6,585,805 9.77 9.55 2.32% 10.10%

STEC-R 938,700 13,314,140 14.18 13.90 2.04% 10.07%

BPP-R 317,200 5,282,830 16.65 16.60 0.33% 10.06%

VGI-R 3,567,100 19,460,165 5.46 5.40 1.03% 9.94%

WHA-R 19,496,400 65,958,204 3.38 3.38 0.09% 9.94%

BA-R 848,800 8,234,035 9.70 9.55 1.58% 9.87%

SPRC-R 7,576,900 66,492,960 8.78 8.80 -0.28% 9.75%

MINT-R 3,351,300 101,848,475 30.39 30.25 0.47% 9.63%

TQM-R 217,300 9,790,250 45.05 45.00 0.12% 9.60%

IRPC-R 17,826,800 66,826,958 3.75 3.72 0.77% 9.59%

SAWAD 875,500 50,357,550 57.52 57.25 0.47% 9.52%

TASCO 950,300 17,146,260 18.04 18.10 -0.31% 9.46%

BTS 8,015,300 76,920,505 9.60 9.50 1.02% 9.44%

KCE-R 1,543,000 93,790,700 60.78 60.50 0.47% 9.32%

PLANB 1,897,100 14,808,855 7.81 7.80 0.08% 9.30%

UTP-R 138,500 2,313,930 16.71 16.70 0.04% 9.29%

BANPU-R 23,032,200 246,284,050 10.69 10.80 -0.99% 9.11%

PTG-R 1,538,800 22,105,900 14.37 14.30 0.46% 9.07%

HFT-R 162,100 1,308,520 8.07 8.15 -0.95% 9.02%

OR 3,206,400 84,473,950 26.35 26.25 0.36% 8.97%

IVL 1,679,800 79,395,575 47.26 47.00 0.56% 8.89%

AUCT 205,800 1,956,875 9.51 9.35 1.70% 8.84%

KKP-R 509,000 35,199,025 69.15 69.25 -0.14% 8.79%

MTI 1,800 205,000 113.89 113.50 0.34% 8.78%

IVL-R 1,646,400 77,493,600 47.07 47.00 0.15% 8.71%

THG-R 329,900 16,378,350 49.65 49.75 -0.21% 8.71%

MTC 710,900 36,920,350 51.93 51.75 0.36% 8.65%

BEM 11,197,500 97,319,195 8.69 8.70 -0.10% 8.57%

TISCO-R 757,700 73,727,950 97.30 97.00 0.31% 8.55%

BCH-R 2,047,700 39,138,250 19.11 19.10 0.07% 8.54%

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 

BAM-R 3,122,700 64,816,700 20.76 20.60 0.76% 8.48%

CHG-R 8,733,700 29,465,328 3.37 3.42 -1.35% 8.48%

TCAP-R 784,600 31,700,625 40.40 40.25 0.38% 8.39%

SCC-R 551,800 214,776,500 389.23 387.00 0.58% 8.38%

EPG-R 1,871,800 18,755,780 10.02 9.90 1.21% 8.27%

DELTA-R 48,500 19,538,300 402.85 402.00 0.21% 8.26%

IRPC 15,338,700 57,329,074 3.74 3.72 0.47% 8.25%

KTB 5,161,400 71,771,110 13.91 13.80 0.76% 8.23%

BSET100 50,100 518,535 10.35 10.38 -0.29% 8.19%

GFPT 610,500 7,989,790 13.09 13.20 -0.85% 8.15%

DCC 1,392,700 4,134,544 2.97 2.94 0.98% 8.12%

ERW 767,900 2,378,032 3.10 3.06 1.20% 8.08%

INTUCH 887,000 67,255,525 75.82 75.50 0.43% 8.03%

MC 343,100 3,219,850 9.38 9.10 3.13% 7.99%

HMPRO 4,473,600 67,941,530 15.19 15.10 0.58% 7.88%

DTAC-R 1,228,800 57,956,950 47.17 47.00 0.35% 7.84%

TVO 575,500 18,725,550 32.54 32.25 0.89% 7.83%

RATCH 495,600 22,582,725 45.57 45.25 0.70% 7.81%

MINT 2,701,200 82,151,450 30.41 30.25 0.54% 7.76%

VIBHA 1,149,400 2,631,332 2.29 2.28 0.41% 7.68%

JWD 390,900 7,169,240 18.34 18.10 1.33% 7.67%

CPN 1,156,300 63,555,650 54.96 54.75 0.39% 7.60%

EPG 1,713,500 17,294,745 10.09 9.90 1.95% 7.57%

PTT 5,739,800 221,962,025 38.67 38.75 -0.20% 7.48%

WICE-R 1,368,400 25,383,690 18.55 18.20 1.92% 7.46%

HTC 41,400 1,417,950 34.25 34.25 0.00% 7.45%

LHFG 5,075,500 7,273,810 1.43 1.39 3.10% 7.44%

GPSC-R 1,260,700 92,844,925 73.65 73.50 0.20% 7.43%

BLA-R 457,000 20,413,450 44.67 43.25 3.28% 7.32%

SHR-R 1,388,600 4,526,572 3.26 3.20 1.87% 7.32%

KTB-R 4,581,100 63,369,100 13.83 13.80 0.24% 7.31%

SPCG 115,900 2,077,630 17.93 17.80 0.71% 7.29%

HMPRO-R 4,120,800 61,978,430 15.04 15.10 -0.39% 7.26%

CHG 7,451,600 25,252,282 3.39 3.42 -0.91% 7.24%

SENA 448,100 2,208,240 4.93 4.86 1.40% 7.15%

S 488,900 939,954 1.92 1.92 0.13% 7.14%

TCAP 664,800 26,990,950 40.60 40.25 0.87% 7.11%

BLAND-R 4,258,200 4,432,452 1.04 1.02 2.05% 6.98%

STGT-R 2,075,000 54,222,825 26.13 25.75 1.48% 6.98%

TKS-R 611,200 9,326,020 15.26 15.20 0.39% 6.96%

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 

CBG 339,900 34,081,250 100.27 99.25 1.03% 6.92%

PRM-R 1,350,600 8,274,795 6.13 6.05 1.27% 6.87%

RATCH-R 432,100 19,641,150 45.46 45.25 0.45% 6.81%

BANPU 17,040,400 183,510,930 10.77 10.80 -0.29% 6.74%

EASTW 616,900 4,577,925 7.42 7.45 -0.39% 6.73%

GPSC 1,140,900 84,700,350 74.24 73.50 1.01% 6.72%

BCPG 1,563,500 19,661,340 12.58 12.40 1.41% 6.71%

TTW-R 273,600 3,146,400 11.50 11.60 -0.86% 6.68%

TQM 149,600 6,745,700 45.09 45.00 0.20% 6.61%

BCP 875,200 27,169,775 31.04 31.25 -0.66% 6.43%

MEGA-R 674,500 29,320,400 43.47 42.75 1.68% 6.36%

TTCL 435,300 2,043,486 4.69 4.66 0.74% 6.32%

AUCT-R 146,500 1,395,385 9.52 9.35 1.87% 6.29%

ORI-R 1,072,000 12,948,210 12.08 11.90 1.50% 6.26%

SCGP-R 655,500 40,575,625 61.90 62.00 -0.16% 6.21%

SPALI 1,313,900 28,336,700 21.57 21.50 0.31% 6.17%

CK 513,500 10,564,960 20.57 20.20 1.85% 6.16%

SMT-R 223,400 1,060,084 4.75 4.64 2.27% 6.16%

KEX 459,300 10,376,910 22.59 22.10 2.23% 6.08%

DMT 96,100 1,091,100 11.35 11.20 1.37% 6.01%

QH 4,103,700 9,522,766 2.32 2.30 0.89% 5.98%

CK-R 497,200 10,237,180 20.59 20.20 1.93% 5.97%

KTC-R 274,400 17,517,975 63.84 63.50 0.54% 5.97%

JMART 1,049,100 56,096,725 53.47 52.75 1.37% 5.94%

JMART-R 1,036,800 55,601,100 53.63 52.75 1.66% 5.87%

HANA 718,900 43,477,375 60.48 59.25 2.07% 5.85%

SPCG-R 93,000 1,667,010 17.92 17.80 0.70% 5.85%

ANAN 2,383,000 3,497,408 1.47 1.46 0.52% 5.84%

CPF-R 3,691,200 93,789,260 25.41 25.25 0.63% 5.83%

TPIPP 1,551,400 6,361,382 4.10 4.08 0.50% 5.83%

BKI-R 6,800 1,801,600 264.94 264.00 0.36% 5.82%

STGT 1,728,500 44,989,775 26.03 25.75 1.08% 5.82%

AMATA 1,202,700 25,415,390 21.13 20.70 2.09% 5.81%

SPALI-R 1,236,100 26,612,750 21.53 21.50 0.14% 5.80%

GUNKUL 10,638,400 67,405,850 6.34 6.20 2.19% 5.79%

TMT 114,600 1,234,430 10.77 10.60 1.62% 5.72%

CBG-R 279,500 27,904,725 99.84 99.25 0.59% 5.69%

JMT 1,605,200 107,376,725 66.89 67.00 -0.16% 5.67%

BGRIM-R 1,571,400 51,651,275 32.87 32.50 1.14% 5.65%

MCS 250,400 3,645,770 14.56 14.50 0.41% 5.65%

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 

BAY-R 150,600 5,257,600 34.91 34.75 0.46% 5.63%

METCO 1,200 301,200 251.00 252.00 -0.40% 5.61%

TRUE 20,890,400 103,171,698 4.94 4.90 0.79% 5.61%

CPALL 2,754,000 183,508,675 66.63 65.75 1.34% 5.60%

KBSPIF 17,100 198,360 11.60 11.50 0.87% 5.60%

PRM 1,094,700 6,737,940 6.16 6.05 1.74% 5.57%

CKP 2,364,000 12,364,000 5.23 5.05 3.57% 5.55%

AP-R 2,577,500 27,941,350 10.84 10.80 0.37% 5.54%

SCCC 73,400 11,826,300 161.12 161.00 0.08% 5.53%

PTG 895,200 12,884,250 14.39 14.30 0.65% 5.28%

BGRIM 1,461,900 48,131,175 32.92 32.50 1.30% 5.25%

EA-R 814,100 76,296,750 93.72 92.75 1.04% 5.23%

BH-R 451,100 70,229,850 155.69 155.50 0.12% 5.21%

AMATA-R 1,069,800 22,582,790 21.11 20.70 1.98% 5.16%

CENTEL 156,400 5,479,500 35.04 35.00 0.10% 5.16%

EGCO-R 132,000 23,533,200 178.28 176.50 1.01% 5.15%

MDX 49,600 277,760 5.60 5.55 0.90% 5.14%

7UP 3,493,200 3,669,857 1.05 1.02 3.00% 5.11%

MBK 134,300 1,709,700 12.73 12.60 1.04% 5.09%

THCOM 336,200 3,323,790 9.89 9.55 3.52% 5.04%

BAFS-R 44,900 1,185,975 26.41 25.75 2.58% 4.99%

DTAC 777,600 36,600,525 47.07 47.00 0.15% 4.96%

BAY 132,300 4,630,725 35.00 34.75 0.72% 4.95%

ADVANC-R 331,500 75,964,700 229.15 227.00 0.95% 4.93%

LH-R 4,636,500 43,552,680 9.39 9.40 -0.07% 4.90%

CPALL-R 2,404,500 159,753,925 66.44 65.75 1.05% 4.89%

BA 419,900 4,129,820 9.84 9.55 2.99% 4.88%

LH 4,587,700 43,189,475 9.41 9.40 0.15% 4.85%

FSMART 214,900 2,332,450 10.85 10.50 3.37% 4.81%

SPRC 3,733,400 32,687,800 8.76 8.80 -0.51% 4.81%

BJC-R 1,073,200 36,405,850 33.92 33.75 0.51% 4.78%

SCB 997,800 125,809,550 126.09 125.50 0.47% 4.78%

TTA 1,901,800 19,140,275 10.06 9.45 6.50% 4.73%

SAMART-R 156,700 988,445 6.31 6.25 0.93% 4.67%

PSH 190,000 2,753,040 14.49 14.30 1.33% 4.64%

STA 1,110,700 31,246,150 28.13 27.50 2.30% 4.62%

DEMCO 317,600 1,166,990 3.67 3.62 1.50% 4.60%

ITD 1,399,600 2,888,054 2.06 2.02 2.15% 4.59%

COM7 330,900 26,204,025 79.19 79.25 -0.08% 4.56%

SC-R 907,000 3,540,548 3.90 3.88 0.61% 4.54%

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 

TRUE-R 16,892,600 83,417,278 4.94 4.90 0.78% 4.54%

TOP-R 943,600 50,096,375 53.09 53.00 0.17% 4.53%

TSE-R 596,700 1,509,842 2.53 2.52 0.41% 4.53%

XO-R 95,800 1,811,640 18.91 18.70 1.13% 4.53%

AH-R 141,000 3,244,080 23.01 22.70 1.36% 4.52%

BBL 1,178,500 165,413,600 140.36 139.50 0.62% 4.48%

WORK 209,800 5,458,100 26.02 26.00 0.06% 4.45%

TPIPP-R 1,180,500 4,821,398 4.08 4.08 0.10% 4.44%

CKP-R 1,875,900 9,635,795 5.14 5.05 1.72% 4.40%

TTB-R 31,362,900 42,655,508 1.36 1.36 0.00% 4.39%

ADVANC 293,900 67,442,100 229.47 227.00 1.09% 4.37%

DOHOME 655,500 15,445,100 23.56 23.20 1.56% 4.37%

ITD-R 1,329,900 2,719,764 2.05 2.02 1.24% 4.36%

MAJOR-R 297,900 6,021,290 20.21 20.10 0.56% 4.34%

PTTEP-R 1,296,900 169,365,550 130.59 132.50 -1.44% 4.30%

OR-R 1,518,900 39,791,900 26.20 26.25 -0.20% 4.25%

SIRI-R 11,521,900 14,324,011 1.24 1.22 1.90% 4.24%

SENA-R 264,900 1,310,972 4.95 4.86 1.83% 4.23%

CRC 512,900 19,147,100 37.33 36.75 1.58% 4.21%

NOBLE 213,200 1,320,420 6.19 6.20 -0.11% 4.21%

SCGP 443,800 27,642,675 62.29 62.00 0.46% 4.21%

TFG 112,200 522,852 4.66 4.58 1.75% 4.19%

BYD-R 393,200 6,938,170 17.65 17.20 2.59% 4.15%

CRC-R 504,500 18,768,575 37.20 36.75 1.23% 4.15%

KBANK 2,066,800 341,078,250 165.03 163.00 1.24% 4.12%

TDEX 104,000 1,007,978 9.69 9.69 0.02% 4.11%

AH 125,300 2,930,890 23.39 22.70 3.04% 4.02%

OSP 859,500 28,697,525 33.39 33.50 -0.33% 3.98%

KKP 226,400 15,677,550 69.25 69.25 0.00% 3.91%

EASTW-R 356,200 2,654,140 7.45 7.45 0.02% 3.89%

EA 601,700 56,307,500 93.58 92.75 0.90% 3.87%

GFPT-R 288,300 3,783,870 13.12 13.20 -0.57% 3.85%

PTTGC 703,800 38,243,500 54.34 54.25 0.16% 3.81%

TPIPL 4,076,800 7,204,445 1.77 1.73 2.15% 3.81%

NOBLE-R 189,100 1,172,420 6.20 6.20 0.00% 3.73%

WHAUP 264,200 1,082,912 4.10 4.06 0.96% 3.70%

FSMART-R 164,700 1,745,790 10.60 10.50 0.95% 3.68%

SIS-R 46,300 1,774,625 38.33 36.75 4.30% 3.63%

LOXLEY 124,000 298,772 2.41 2.36 2.10% 3.62%

BCH 864,700 16,630,890 19.23 19.10 0.70% 3.61%

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 

THANI 1,072,300 4,702,616 4.39 4.34 1.05% 3.59%

JMT-R 1,010,900 67,740,625 67.01 67.00 0.02% 3.57%

AP 1,648,100 18,132,590 11.00 10.80 1.87% 3.54%

TU 1,828,000 37,152,840 20.32 20.10 1.12% 3.45%

GULF-R 1,006,300 50,443,750 50.13 49.75 0.76% 3.43%

WHA 6,735,800 22,891,316 3.40 3.38 0.55% 3.43%

SCC 221,800 86,503,200 390.01 387.00 0.78% 3.37%

JAS-R 3,742,900 12,637,830 3.38 3.36 0.49% 3.34%

DELTA 19,400 7,846,000 404.43 402.00 0.61% 3.30%

BDMS-R 4,294,400 101,242,900 23.58 23.80 -0.94% 3.27%

SAT 168,700 3,621,340 21.47 21.30 0.78% 3.27%

ASK 35,100 1,616,825 46.06 45.75 0.69% 3.26%

STPI 813,000 4,437,860 5.46 5.25 3.97% 3.23%

SINGER-R 234,500 10,949,425 46.69 46.25 0.96% 3.17%

KSL 184,900 642,832 3.48 3.40 2.25% 3.16%

EGCO 80,500 14,396,550 178.84 176.50 1.33% 3.14%

GUNKUL-R 5,694,000 35,847,975 6.30 6.20 1.54% 3.10%

TTA-R 1,236,300 12,217,180 9.88 9.45 4.57% 3.08%

SUPER-R 8,837,900 8,212,271 0.93 0.92 1.00% 2.95%

BDMS 3,819,000 89,750,250 23.50 23.80 -1.26% 2.91%

THG 110,400 5,464,800 49.50 49.75 -0.50% 2.91%

AIE 156,900 718,564 4.58 4.50 1.77% 2.89%

TVO-R 211,600 6,889,025 32.56 32.25 0.95% 2.88%

PSL 748,100 14,019,140 18.74 17.90 4.69% 2.85%

HUMAN 351,400 4,157,280 11.83 12.00 -1.41% 2.84%

MEGA 297,900 12,972,350 43.55 42.75 1.86% 2.81%

KTC 128,700 8,235,825 63.99 63.50 0.78% 2.80%

AWC 2,040,800 10,035,784 4.92 4.86 1.18% 2.79%

DCC-R 468,300 1,393,138 2.97 2.94 1.19% 2.73%

KBANK-R 1,364,600 224,325,800 164.39 163.00 0.85% 2.72%

DRT-R 16,500 141,775 8.59 8.45 1.69% 2.71%

ORI 464,600 5,666,020 12.20 11.90 2.48% 2.71%

STANLY-R 1,400 265,100 189.36 186.00 1.80% 2.70%

TSTH 401,600 567,661 1.41 1.39 1.69% 2.69%

AIT-R 736,600 5,166,520 7.01 6.85 2.39% 2.65%

ESSO-R 736,100 5,584,585 7.59 7.50 1.16% 2.61%

MC-R 112,300 1,050,620 9.36 9.10 2.81% 2.61%

BH 223,800 34,759,750 155.32 155.50 -0.12% 2.58%

BLA 158,500 7,117,475 44.91 43.25 3.83% 2.54%

SAT-R 131,100 2,779,500 21.20 21.30 -0.46% 2.54%

Source: SET 
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Short Sell (VIII) 
 

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

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

ONEE 578,300 6,863,390 11.87 11.70 1.44% 2.50%

TIDLOR-R 418,400 15,319,125 36.61 36.50 0.31% 2.50%

CCET-R 209,600 615,158 2.93 2.84 3.34% 2.47%

PSTC 374,000 837,418 2.24 2.18 2.71% 2.43%

WHAUP-R 171,300 697,844 4.07 4.06 0.34% 2.40%

TOP 495,800 26,338,525 53.12 53.00 0.23% 2.38%

SGP 146,000 2,070,420 14.18 14.00 1.29% 2.36%

KISS 181,800 1,511,715 8.32 8.20 1.41% 2.32%

PTT-R 1,782,100 68,951,275 38.69 38.75 -0.15% 2.32%

BJC 518,100 17,680,750 34.13 33.75 1.11% 2.31%

KEX-R 172,800 3,922,830 22.70 22.10 2.72% 2.29%

BEC 685,200 10,938,150 15.96 15.90 0.40% 2.27%

ROJNA 196,400 1,278,865 6.51 6.35 2.54% 2.26%

TISCO 199,900 19,475,950 97.43 97.00 0.44% 2.26%

STARK-R 3,532,200 15,594,200 4.41 4.48 -1.45% 2.25%

BEC-R 665,600 10,710,650 16.09 15.90 1.21% 2.20%

NER 935,500 6,929,735 7.41 7.15 3.60% 2.17%

PR9 22,800 263,100 11.54 11.60 -0.52% 2.13%

SAMART 71,000 454,325 6.40 6.25 2.38% 2.12%

ESSO 575,700 4,365,240 7.58 7.50 1.10% 2.04%

BLAND 1,233,800 1,291,941 1.05 1.02 2.66% 2.02%

MICRO 45,000 327,750 7.28 7.20 1.16% 2.02%

RJH-R 14,700 477,900 32.51 32.25 0.81% 2.00%

TKN-R 366,300 2,917,215 7.96 8.15 -2.28% 1.95%

PTTEP 569,700 74,474,450 130.73 132.50 -1.34% 1.89%

JKN 34,200 261,180 7.64 7.60 0.48% 1.87%

TIPH-R 108,500 6,742,350 62.14 60.25 3.14% 1.86%

BCPG-R 427,800 5,400,360 12.62 12.40 1.80% 1.83%

BCT 400 21,200 53.00 52.00 1.92% 1.80%

SIS 22,700 868,275 38.25 36.75 4.08% 1.78%

SCB-R 358,400 45,223,450 126.18 125.50 0.54% 1.72%

SABUY 419,000 14,068,525 33.58 30.75 9.19% 1.68%

SMT 60,900 290,984 4.78 4.64 2.98% 1.68%

RJH 12,300 399,750 32.50 32.25 0.78% 1.67%

SGP-R 103,300 1,459,160 14.13 14.00 0.90% 1.67%

U 1,157,700 2,065,091 1.78 1.73 3.11% 1.62%

ITEL-R 330,000 1,982,520 6.01 5.95 0.97% 1.60%

SC 315,100 1,232,230 3.91 3.88 0.79% 1.58%

TPIPL-R 1,689,100 2,971,166 1.76 1.73 1.68% 1.58%

M 8,600 444,425 51.68 51.50 0.34% 1.57%

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 

HUMAN-R 192,200 2,331,630 12.13 12.00 1.09% 1.55%

BCP-R 207,200 6,444,450 31.10 31.25 -0.47% 1.52%

RBF 185,100 2,934,390 15.85 15.50 2.28% 1.51%

JAS 1,686,400 5,683,660 3.37 3.36 0.31% 1.50%

TFM-R 14,700 185,690 12.63 12.60 0.25% 1.49%

SAPPE-R 25,800 638,520 24.75 24.80 -0.21% 1.48%

TKS 130,300 2,004,240 15.38 15.20 1.20% 1.48%

ASP 451,200 1,712,144 3.79 3.68 3.12% 1.47%

AMATAV 8,000 59,200 7.40 7.40 0.00% 1.46%

AIE-R 77,900 354,900 4.56 4.50 1.24% 1.44%

PLANB-R 293,200 2,284,460 7.79 7.80 -0.11% 1.44%

ICHI 119,300 1,212,510 10.16 10.10 0.63% 1.43%

PTL-R 80,600 2,221,775 27.57 27.25 1.16% 1.42%

XO 29,200 559,670 19.17 18.70 2.50% 1.38%

AI 42,000 312,900 7.45 7.40 0.68% 1.34%

UTP 20,000 336,000 16.80 16.70 0.60% 1.34%

KCE 219,800 13,450,625 61.19 60.50 1.15% 1.33%

XPG 1,482,600 3,055,808 2.06 2.06 0.05% 1.33%

BEAUTY 279,500 422,050 1.51 1.48 2.03% 1.24%

AEONTS-R 4,800 950,400 198.00 193.00 2.59% 1.23%

TIDLOR 205,700 7,527,925 36.60 36.50 0.26% 1.23%

UNIQ 14,400 82,320 5.72 5.60 2.08% 1.22%

SKE 100,000 88,000 0.88 0.85 3.53% 1.20%

RBF-R 143,600 2,246,210 15.64 15.50 0.92% 1.18%

TSTH-R 171,600 242,252 1.41 1.39 1.56% 1.15%

SA 30,100 384,750 12.78 13.00 -1.67% 1.11%

BGC 42,500 429,250 10.10 10.20 -0.98% 1.09%

DOHOME-R 163,100 3,794,420 23.26 23.20 0.28% 1.09%

BYD 98,100 1,727,150 17.61 17.20 2.36% 1.04%

SCN 38,900 84,202 2.16 2.08 4.07% 1.04%

SNC 35,100 601,410 17.13 17.10 0.20% 1.02%

PTL 57,500 1,586,175 27.59 27.25 1.23% 1.01%

MAJOR 68,100 1,385,220 20.34 20.10 1.20% 0.99%

ACE 196,900 620,190 3.15 3.08 2.27% 0.98%

ETC 531,700 1,747,280 3.29 3.18 3.34% 0.98%

GLOBAL-R 165,600 3,479,710 21.01 21.10 -0.41% 0.97%

SAK-R 117,000 1,112,685 9.51 9.40 1.17% 0.94%

SCI 302,300 644,060 2.13 2.04 4.44% 0.94%

METCO-R 200 51,000 255.00 252.00 1.19% 0.93%

VNT-R 700 26,775 38.25 36.50 4.79% 0.83%

Source: SET 
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Short Sell (X) 
 

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

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

RS-R 61,000 1,057,580 17.34 17.00 1.98% 0.79%

DDD 7,200 114,590 15.92 15.60 2.02% 0.73%

TKN 136,800 1,096,105 8.01 8.15 -1.69% 0.73%

BROOK-R 1,649,700 1,575,154 0.95 0.92 3.78% 0.68%

BROOK 1,620,900 1,567,566 0.97 0.92 5.12% 0.67%

ERW-R 64,000 199,680 3.12 3.06 1.96% 0.67%

NSL-R 5,300 93,200 17.58 17.20 2.24% 0.66%

UVAN 27,400 192,830 7.04 6.80 3.49% 0.66%

SYNEX-R 34,200 913,700 26.72 26.25 1.78% 0.65%

U-R 464,800 839,310 1.81 1.73 4.38% 0.65%

NRF 39,200 291,960 7.45 7.25 2.73% 0.64%

MCS-R 25,600 373,760 14.60 14.50 0.69% 0.58%

AKR 150,000 154,500 1.03 1.01 1.98% 0.56%

THRE 164,100 180,969 1.10 1.10 0.25% 0.56%

DRT 3,300 28,050 8.50 8.45 0.59% 0.54%

III-R 132,800 2,098,240 15.80 15.70 0.64% 0.54%

MONO-R 406,700 955,496 2.35 2.42 -2.92% 0.53%

SABUY-R 127,700 4,111,500 32.20 30.75 4.70% 0.51%

HTC-R 2,700 93,150 34.50 34.25 0.73% 0.49%

SNNP 64,600 1,084,270 16.78 16.00 4.90% 0.47%

WP 4,900 24,745 5.05 5.05 0.00% 0.47%

LHFG-R 299,800 424,217 1.42 1.39 1.80% 0.44%

ASW-R 21,900 177,390 8.10 8.10 0.00% 0.43%

SYNEX 22,400 627,700 28.02 26.25 6.75% 0.43%

GJS 1,000,000 598,658 0.60 0.60 -0.22% 0.42%

PSH-R 17,400 252,890 14.53 14.30 1.64% 0.42%

SINGER 30,900 1,438,175 46.54 46.25 0.63% 0.42%

VNG 17,000 137,450 8.09 8.00 1.07% 0.41%

ETC-R 219,000 718,164 3.28 3.18 3.12% 0.40%

KGI 278,000 1,814,500 6.53 6.50 0.42% 0.40%

III 95,700 1,541,630 16.11 15.70 2.61% 0.39%

JKN-R 7,000 53,415 7.63 7.60 0.40% 0.38%

ILM-R 40,300 731,920 18.16 17.90 1.46% 0.37%

NETBAY-R 4,200 97,490 23.21 23.00 0.92% 0.36%

TSE 47,100 121,866 2.59 2.52 2.67% 0.36%

JTS-R 26,000 5,787,850 222.61 211.00 5.50% 0.35%

BBL-R 89,200 12,488,250 140.00 139.50 0.36% 0.34%

FORTH-R 28,800 674,180 23.41 23.30 0.47% 0.34%

VIH 9,000 100,800 11.20 11.10 0.90% 0.34%

ICHI-R 26,800 272,080 10.15 10.10 0.52% 0.32%

Source: SET 
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Short Sell (XI) 
 

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

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

STARK 507,900 2,257,554 4.44 4.48 -0.78% 0.32%

AS 13,200 300,120 22.74 22.10 2.88% 0.30%

GGC-R 1,700 22,440 13.20 12.80 3.12% 0.29%

MILL-R 60,700 71,626 1.18 1.20 -1.67% 0.29%

NCAP 15,200 150,290 9.89 9.65 2.46% 0.29%

RCL 39,900 1,854,050 46.47 44.00 5.61% 0.29%

NEX-R 45,900 807,840 17.60 17.50 0.57% 0.28%

SNC-R 9,500 160,550 16.90 17.10 -1.17% 0.27%

ASW 13,400 110,220 8.23 8.10 1.55% 0.26%

AJ 13,900 263,410 18.95 18.50 2.43% 0.25%

ASIAN 12,500 196,250 15.70 15.60 0.64% 0.22%

ONEE-R 50,300 583,480 11.60 11.70 -0.85% 0.22%

AI-R 6,400 47,770 7.46 7.40 0.87% 0.20%

SKR-R 2,800 38,640 13.80 13.80 0.00% 0.20%

CCET 15,900 46,982 2.95 2.84 4.04% 0.19%

DITTO-R 4,400 159,350 36.22 36.50 -0.78% 0.19%

SABINA 6,400 138,590 21.65 21.30 1.67% 0.19%

RPC 100,000 149,000 1.49 1.41 5.67% 0.17%

BGC-R 6,400 64,640 10.10 10.20 -0.98% 0.16%

FORTH 14,000 327,960 23.43 23.30 0.54% 0.16%

STPI-R 40,500 208,575 5.15 5.25 -1.90% 0.16%

GLOBAL 25,000 535,000 21.40 21.10 1.42% 0.15%

HENG-R 51,600 224,872 4.36 4.28 1.82% 0.15%

UBE 139,300 314,818 2.26 2.18 3.67% 0.15%

NEX 22,700 410,410 18.08 17.50 3.31% 0.14%

LPN-R 15,600 72,842 4.67 4.58 1.95% 0.12%

GREEN 11,800 19,826 1.68 1.67 0.61% 0.09%

AEONTS 300 59,550 198.50 193.00 2.85% 0.08%

SA-R 2,100 27,310 13.00 13.00 0.04% 0.08%

SCM-R 11,700 90,030 7.69 7.55 1.92% 0.08%

SRICHA 400 6,140 15.35 15.20 0.99% 0.08%

TASCO-R 8,100 146,610 18.10 18.10 0.00% 0.08%

APURE-R 3,700 22,500 6.08 6.00 1.35% 0.07%

TIPH 4,200 255,050 60.73 60.25 0.79% 0.07%

CIMBT 31,100 27,679 0.89 0.88 1.14% 0.06%

HENG 19,900 87,382 4.39 4.28 2.59% 0.06%

CV-R 4,400 12,796 2.91 2.86 1.68% 0.05%

ACE-R 8,700 27,144 3.12 3.08 1.30% 0.04%

AMANAH 9,600 50,880 5.30 5.35 -0.93% 0.04%

MORE-R 28,300 50,690 1.79 1.72 4.14% 0.03%

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  FRIDAY, 25 FEBRUARY, 2022 

 

THANACHART SECURITIES  40 

 

Short Sell (XII) 
 

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

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

AIT 3,600 25,740 7.15 6.85 4.38% 0.01%

CHAYO-R 1,000 12,060 12.06 11.90 1.34% 0.01%

EP-R 200 1,250 6.25 5.95 5.04% 0.01%

ITEL 2,700 16,560 6.13 5.95 3.08% 0.01%

LANNA 1,700 31,620 18.60 18.70 -0.53% 0.01%

SAK 1,300 12,285 9.45 9.40 0.53% 0.01%

BEAUTY-R 100 151 1.51 1.48 2.03% 0.00%

CIMBT-R 500 445 0.89 0.88 1.14% 0.00%

KGI-R 3,100 20,345 6.56 6.50 0.97% 0.00%

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 

BDMS-F 541,500 12,737,075 22.90 23.80  (3.78)

PTT-F 294,700 11,419,375 38.75 38.75  0.00 

AWC-F 1,273,800 6,254,358 3.80 4.86  (21.81)

KBANK-F 2,300 376,200 163.00 163.00  0.00 

KTB-F 23,900 331,250 13.80 13.80  0.00 

JASIF-F 15,200 167,580 11.10 10.90  1.83 

DIF-F 4,800 68,380 14.20 14.00  1.43 

SCB-F 400 50,450 125.50 125.50  0.00 

BBL-F 200 28,000 139.00 139.50  (0.36)

CPALL-F 100 6,625 66.25 65.75  0.76 

AQUA-F 6,000 3,000 0.50 0.59  (15.25)

Source: SET 

 
Big Lot 

Securities Volume Value Avg. Price Last Price % Price Change Transaction 

 (shares) (Bt) (Bt) (Bt) From Average Price  

TRUE 63,000,000  311,220,000 4.94 4.90 0.82  1.00

BANPU 6,000,000  64,800,000 10.80 10.80 0.00  1.00

ITEL 10,000,000  57,000,000 5.70 5.95 (4.20) 1.00

MTC 900,000  46,575,000 51.75 51.75 0.00  2.00

KBANK 139,700  22,900,309 163.92 163.00 0.56  1.00

STGT 717,500  18,475,625 25.75 25.75 0.00  1.00

BGRIM 369,000  11,992,500 32.50 32.50 0.00  1.00

SCB 91,900  11,579,290 126.00 125.50 0.40  1.00

BBL 48,500  6,765,750 139.50 139.50 0.00  1.00

CPALL 100,000  6,650,000 66.50 65.75 1.14  1.00

MEGA 155,200  6,634,800 42.75 42.75 0.00  1.00

STA 204,100  5,612,750 27.50 27.50 0.00  1.00

OR 209,200  5,491,500 26.25 26.25 0.00  1.00

MJD 2,500,000  5,000,000 2.00 1.84 8.70  1.00

XPG 2,000,000  4,320,000 2.16 2.06 4.85  1.00

PTT 100,000  3,887,500 38.88 38.75 0.34  1.00

AQ 6,000,000  190,000 0.03 0.03 0.00  4.00

AQ-W5 5,000,000  82,500 0.02 0.01 100.00  4.00

Source: SET 
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Warrant Table (I) 
As of 24/2/22

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 1.02 0.28 41.9% na na 3.64 335.9% Last business day of Jun (1st on 30 Jun 2020)

AIE-W2 In 1.000 1:0.2500 04/05/2023 4.50 0.68 87.5% 0.68 (0.2%) 1.65 86.6% 31 Mar 2022, 30 Sep 2022, 4 May 2023

AIT-W2 In 2.000 1:1.0000 12/01/2024 6.85 4.04 68.5% 2.84 42.2% 1.70 427.9% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2022)

AJA-W3 In 0.186 1:1.0710 30/08/2024 0.51 0.33 117.5% 0.36 (8.6%) 1.66 85.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

ALL-W1 Out 2.545 1:1.1000 17/08/2022 2.70 0.37 54.1% 0.41 (10.4%) 8.03 47.2% Last business day of Mar, Sep (1st on 31 Mar 2021)

ANAN-W1 Out 1.650 1:1.0000 15/12/2023 1.46 0.41 22.5% 0.09 341.1% 3.56 72.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 14 Jun 2022)

APURE-W3 Out 7.000 1:1.0000 27/12/2024 6.00 1.57 62.4% 1.32 18.8% 3.82 72.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

AQ-W5 Out 0.028 1:1.0000 06/12/2024 0.03 0.01 305.1% 0.02 (49.5%) 3.00 68.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

AS-W2 In 3.500 1:1.0000 24/01/2024 22.10 17.10 41.5% 16.40 4.3% 1.29 119.3% Last business day of 25 Jun, 25 Dec  (1st on 25 Jun 2021)

B-W6 Out 0.602 1:1.0970 16/08/2023 0.70 0.31 40.7% 0.17 79.0% 2.48 92.4% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

BANPU-W4 In 5.000 1:1.0000 30/09/2022 10.80 4.74 26.4% 4.46 6.2% 2.28 89.9% 30 Sep 2022

BANPU-W5 In 7.500 1:1.0000 30/09/2023 10.80 3.16 26.4% 2.41 31.3% 3.42 53.8% 30 Sep 2023

BC-W1 Out 3.130 1:1.0213 29/08/2023 1.84 0.56 59.1% 0.20 186.3% 3.36 107.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BCPG-W1 Out 8.000 1:1.0000 13/11/2022 12.40 4.40 25.0% 4.20 4.8% 2.82 43.3% 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 12.40 4.42 25.0% 3.98 11.1% 2.81 39.7% 20 Jan 2023, 20 Apr 2023, 20 Jul 2023, 20 Oct 2023

BEYOND-W2 Out 10.000 1:1.0000 30/08/2024 11.90 4.46 42.2% 3.70 20.5% 2.67 55.3% 15 May, 15 Nov  (1st on 15 Nov 2021)

BIZ-W1 Out 7.000 1:1.0000 02/11/2022 9.25 3.12 51.8% 2.47 26.4% 2.96 83.7% 15 May, 15 Nov  (1st on 15 Nov 2021)

BKD-W2 Out 4.917 1:1.0169 30/11/2022 2.16 0.21 17.9% 0.00 na 10.46 103.5% 2 May 2022, 2 Nov 2022

BM-W2 In 1.000 1:1.0000 24/06/2023 5.50 3.84 55.5% 3.55 8.3% 1.43 169.9% 24 Dec 2021, 24 Jun 2022, 24 Dec 2022, 24 Jun 2023

BROOK-W5 In 0.213 1:1.1730 20/05/2022 0.92 0.75 61.6% 0.81 (7.5%) 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 0.92 0.44 61.6% 0.28 56.6% 2.09 123.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BROOK-W7 Out 1.300 1:1.0000 12/07/2026 0.92 0.43 61.6% 0.25 74.4% 2.14 97.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BTS-W6 Out 9.900 1:1.0000 05/09/2022 9.50 0.64 47.3% 1.01 (36.7%) 14.84 32.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BTS-W7 Out 11.900 1:1.0000 07/11/2024 9.50 0.63 47.3% 1.62 (61.2%) 15.08 27.7% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)

BTS-W8 Out 14.900 1:1.0000 21/11/2026 9.50 0.57 47.3% 1.56 (63.4%) 16.67 29.6% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)

BYD-W6 Out 0.755 1:0.2647 08/09/2023 17.20 4.44 40.0% 3.42 29.8% 1.03 na Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2020)

CEN-W5 In 2.140 1:1.0000 12/05/2026 3.68 1.53 28.5% 1.15 32.9% 2.41 63.0% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)

CGD-W5 Out 1.000 1:1.0000 22/04/2023 0.48 0.15 13.7% 0.00 na 3.20 138.4% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

CGH-W4 Out 1.250 1:1.0000 30/05/2024 1.54 0.49 64.7% 0.55 (10.3%) 3.14 55.0% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

CHAYO-W1 In 5.192 1:1.2510 27/05/2022 11.90 8.20 34.4% 8.23 (0.4%) 1.82 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2020)

CHAYO-W2 Out 9.919 1:1.0330 22/06/2023 11.90 3.88 34.4% 2.47 56.8% 3.17 71.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

CWT-W5 Out 3.500 1:1.0000 29/09/2023 3.28 1.38 166.9% 2.09 (33.8%) 2.38 101.4% Last business day of 30 Sep 2022, 30 Sep 2023 (1st on 30 Sep 2020)

DIMET-W4 Out 0.500 1:1.0000 29/09/2023 0.55 0.19 34.6% 0.08 127.1% 2.89 98.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

DOD-W2 Out 18.000 1:1.0000 30/11/2023 10.60 0.78 25.7% 0.08 817.7% 13.59 51.5% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2022)

D-W1 Out 3.333 1:1.2000 05/03/2022 3.34 0.01 18.5% 0.04 (76.9%) 400.80 2.8% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 29 May 2020)

ECF-W4 Out 2.000 1:1.0000 02/06/2024 1.71 0.61 202.2% 1.21 (49.5%) 2.80 84.9% 20 Mar, 20 Jul, 20 Nov (1st on 20 Nov 2021)

EKH-W1 Out 6.300 1:1.0000 14/11/2024 7.90 1.70 21.0% 1.44 17.9% 4.65 29.2% Last business day of May, Nov  (1st on 14 Nov 2022)

EMC-W6 Out 0.150 1:1.0000 15/10/2023 0.25 0.11 47.0% 0.08 45.5% 2.27 116.7% End of Jun, Dec 

ERW-W3 Out 3.000 1:1.0000 14/06/2024 3.06 0.83 37.6% 0.67 23.6% 3.69 47.5% 14 Jun 2024

FLOYD-W1 Out 2.000 1:1.0000 30/05/2024 1.59 0.47 25.1% 0.09 407.6% 3.38 75.7% Last business day of May (1st on 31 May 2022)

ICN-W1 In 1.000 1:1.0000 30/11/2023 5.20 3.80 64.5% 2.61 45.3% 1.37 na Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2022)

III-W1 In 6.000 1:1.0000 13/05/2023 15.70 8.20 49.3% 7.62 7.7% 1.91 89.7% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2020)

INSET-W1 In 2.000 1:1.0000 24/10/2023 5.40 3.02 70.0% 2.23 35.3% 1.79 200.7% Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2022)

IP-W1 Out 25.000 1:1.0000 30/09/2023 19.80 5.45 28.7% 1.21 350.6% 3.63 74.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

ITEL-W3 In 3.300 1:1.0000 14/04/2023 5.95 2.30 99.4% 2.77 (17.1%) 2.59 53.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

JCK-W6 Out 2.000 1:1.0000 12/11/2022 0.74 0.14 48.8% 0.00 na 5.29 162.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

JCKH-W1 Out 0.250 1:1.0000 15/07/2024 0.36 0.28 34.1% 0.12 138.1% 1.29 193.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMART-W3 In 9.744 1:1.1289 17/06/2022 52.75 45.75 47.1% 47.90 (4.5%) 1.30 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W4 In 13.287 1:1.1289 18/06/2024 52.75 41.50 47.1% 42.24 (1.8%) 1.43 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W5 Out 62.294 1:1.1237 26/07/2025 52.75 15.90 47.1% 15.39 3.3% 3.73 48.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMT-W3 In 41.008 1:1.0242 16/05/2022 67.00 25.00 35.2% 24.93 0.3% 2.74 49.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

JMT-W4 Out 90.000 1:1.0000 27/12/2024 67.00 10.70 35.2% 8.08 32.4% 6.26 41.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

J-W1 In 2.000 1:1.0000 10/06/2022 4.20 2.08 57.5% 2.15 (3.2%) 2.02 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2019)

K-W1 In 1.000 1:1.0000 11/10/2022 2.04 1.01 67.7% 0.82 23.7% 2.02 158.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

KUN-W1 Out 2.800 1:1.0000 28/04/2024 2.58 0.44 48.6% 0.50 (12.2%) 5.86 43.5% 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 3.34 1.78 24.3% 1.49 19.7% 1.88 99.6% 4 Jan 2022, 4 Jul 2022, 4 Jan 2023, 4 Jul 2023

LIT-W1 Out 2.577 1:0.7761 25/04/2022 2.16 0.23 41.3% 0.02 1277.7% 7.29 151.3%  Last business day of 25 Jan, 25 Apr, 25 Jul, 25 Oct

LIT-W2 Out 2.000 1:1.0000 31/01/2025 2.16 1.02 41.3% 0.47 117.8% 2.12 95.0% Every 25th of Jun, Dec (1st on 25 Jun 2022)

MACO-W3 Out 1.545 1:1.2940 29/08/2025 0.73 0.26 72.2% 0.25 4.0% 3.63 73.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

MBK-W1 In 2.816 1:1.0653 15/11/2023 12.60 10.30 26.8% 10.25 0.5% 1.30 59.7% Every 15th of month  (1st on 15 Jan 2021)

MBK-W2 In 2.909 1:1.0313 15/05/2024 12.60 9.90 26.8% 9.83 0.8% 1.31 56.3% Every 15th of month (1st on 15 Jul 2021)

MBK-W3 Out 3.000 1:1.0000 15/11/2024 12.60 9.60 26.8% 9.33 2.9% 1.31 67.6% Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

META-W5 Out 1.000 1:1.0000 31/10/2023 0.53 0.24 34.0% 0.01 2487.8% 2.21 145.0% 29 Oct 2021, 31 Oct 2022, 31 Oct 2023

MILL-W4 Out 1.735 1:1.2680 11/07/2022 1.20 0.21 15.9% 0.00 na 7.25 113.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

MILL-W6 Out 1.500 1:1.0000 23/05/2024 1.20 0.34 15.9% 0.03 1197.5% 3.53 70.3% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

MINT-W7 Out 21.600 1:1.0000 31/07/2023 30.25 9.40 31.9% 9.40 0.0% 3.22 31.9% 15 Feb, 15 May, 15 Aug, 15 Nov (1st on 16 Nov 2020)

MINT-W8 Out 28.000 1:1.0000 05/05/2023 30.25 4.20 31.9% 5.16 (18.7%) 7.20 23.6% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MINT-W9 Out 31.000 1:1.0000 15/02/2024 30.25 3.24 31.9% 5.03 (35.6%) 9.34 20.9% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MORE-W2 Out 2.000 1:1.0000 21/10/2022 1.72 0.35 64.5% 0.24 45.6% 4.91 85.9% Last business day of 21 Oct 2021, 21 Oct 2022

MVP-W1 In 1.200 1:1.0000 06/07/2023 5.50 3.62 136.0% 3.81 (5.1%) 1.52 85.7% 30 Sep 2021, 30 Dec 2021, 30 Jun 2022, 30 Dec 2022, 6 Jul 2023

NER-W1 In 1.800 1:1.0000 26/05/2022 7.15 4.98 29.3% 5.00 (0.4%) 1.44 na 15 Dec 2020, 15 Jun 2021, 15 Dec 2021, 28 May 2022

NEX-W2 In 1.000 1:1.5600 19/05/2023 17.50 18.30 54.5% 21.31 (14.1%) 1.49 na 21 May 2023

NOBLE-W2 Out 7.597 1:1.0530 12/01/2024 6.20 0.87 13.2% 0.00 na 7.50 67.2% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

NRF-W1 Out 10.000 1:1.0000 26/05/2023 7.25 2.16 37.8% 0.45 385.2% 3.36 94.9% 15 Dec 2021, 15 Jun 2022, 15 Dec 2022, 26 May 2022

NUSA-W4 Out 1.000 1:1.0000 17/05/2023 1.35 0.44 77.2% 0.48 (7.5%) 3.07 67.1% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

OTO-W1 In 3.000 1:1.0000 29/11/2024 13.50 4.44 45.8% 6.34 (29.9%) 3.04 na 31 May 2023, 29 Nov 2024

PACE-W2 Out 2.000 1:1.0000 22/02/2023 0.03 0.01 304.0% 0.01 (8.9%) 3.00 304.0% 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% 0.01 89.6% 1.50 436.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Nov 2019)

PERM-W1 Out 1.800 1:1.0000 17/06/2022 2.12 0.39 40.9% 0.29 35.6% 5.44 77.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2019)  
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Warrant Table (II) 
As of 24/2/22

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
PIMO-W2 In 1.750 1:1.0000 11/05/2023 3.36 1.43 42.4% 1.28 11.5% 2.35 73.8% 27 Jan 2022, 27 Jul 2022, 27 Jan 2023, 11 May 2023

PJW-W1 In 3.000 1:1.0000 18/07/2024 4.54 1.36 53.0% 1.37 (1.0%) 3.34 52.0% Last business day of May, Nov  (1st on 18 Jul 2022)

PLANB-W1 Out 8.000 1:1.0000 13/01/2025 7.80 1.58 29.7% 1.35 16.7% 4.94 34.4% 0.00

PLANET-W1 Out 2.000 1:1.0000 19/11/2023 2.44 0.89 46.2% 0.59 50.5% 2.74 85.3% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)

PORT-W1 Out 5.909 1:1.1000 27/05/2022 2.56 0.35 27.1% 0.00 na 8.05 186.6% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2019)

PPPM-W4 Out 0.439 1:2.2800 31/07/2024 0.42 0.36 52.1% 0.24 52.0% 2.66 80.7% Last business day of Oct  (1st on 31 Oct 2019)

PRG-W1 Out 5.000 1:1.0000 15/11/2024 11.30 6.60 15.7% 4.68 41.0% 1.71 91.9% Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

RICHY-W3 Out 1.300 1:1.0000 16/01/2023 1.33 0.35 55.0% 0.24 43.2% 3.80 81.1% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Mar 2022)

RS-W4 Out 29.000 1:1.0000 23/05/2024 17.00 3.16 21.3% 0.12 2464.3% 5.38 65.1% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SAAM-W1 Out 7.500 1:1.0000 20/10/2022 7.80 1.42 63.0% 1.53 (7.3%) 5.49 57.8% 17 Jan 2022, 18 May 2022, 19 Oct 2022

SAAM-W2 Out 11.000 1:1.0000 20/10/2024 7.80 1.21 63.0% 2.04 (40.7%) 6.45 44.6% 17 Jan 22, 18 May 22, 26 Oct 22, 17 May 23, 23 Oct 23, 21 May24, 19 Oct 24

SABUY-W1 In 3.185 1:1.0203 10/05/2024 30.75 25.75 85.7% 26.87 (4.2%) 1.22 na Last business day of 10 May,10  Nov  (1st on 10 Nov 2021)

SAMART-W3 Out 10.000 1:1.0000 17/05/2024 6.25 1.30 46.1% 0.68 92.1% 4.81 65.9% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SAMTEL-W1 Out 12.000 1:1.0000 17/05/2024 7.70 1.33 65.4% 1.63 (18.3%) 5.79 57.8% Last business day of May, Nov (1st on 30 Nov 2021)

SAWAD-W2 Out 98.292 1:1.0170 30/08/2025 57.25 9.15 16.9% 0.18 4883.5% 6.36 50.3% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

SCM-W1 Out 9.000 1:1.0000 21/12/2023 7.55 1.80 53.1% 1.24 45.7% 4.19 72.2% 21 Jun, 21 Dec (1st on 21 Jun 2022)

SCN-W1 Out 2.500 1:1.0000 14/01/2023 2.08 0.44 47.1% 0.19 127.8% 4.73 82.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 14/01/2026 2.08 0.49 47.1% 0.20 147.5% 4.24 69.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

SDC-W1 Out 0.500 1:1.0000 01/06/2023 0.41 0.27 46.4% 0.05 445.6% 1.52 212.0% Last business day of Jun, Dec  

SFLEX-W1 Out 4.500 1:1.0000 14/07/2023 4.30 0.70 34.7% 0.51 36.0% 6.14 45.1% Every 13th of Jan, Jul (1st on 12 Jul 2022)

SFLEX-W2 Out 10.000 1:1.0000 21/01/2026 4.30 0.46 34.7% 0.16 184.9% 9.35 48.4% 20 Jan 2026

SIMAT-W3 Out 21.794 1:1.3765 19/05/2025 3.56 0.80 58.4% 0.19 324.7% 6.13 84.1% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct

SIMAT-W5 Out 2.000 1:1.0000 02/09/2024 3.56 1.71 58.4% 1.57 9.0% 2.08 72.5% 2 Sep 2024

SINGER-W2 In 12.718 1:1.1008 21/04/2023 46.25 36.50 59.0% 36.13 1.0% 1.39 76.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

SMT-W3 Out 4.000 1:1.0000 30/06/2024 4.64 1.36 48.9% 1.24 10.0% 3.41 55.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SNP-W2 In 1.000 1:1.0000 18/05/2023 16.50 14.30 20.4% 14.65 (2.4%) 1.15 na Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

SOLAR-W1 Out 2.000 1:1.0000 12/01/2024 1.03 0.29 33.9% 0.02 1437.7% 3.55 100.9% 29 Jun 2022, 12 Jan 24

SONIC-W1 In 1.000 1:1.0000 21/04/2023 4.12 2.68 66.5% 2.60 3.2% 1.54 105.8% 21 Oct 2021, 21 Apr 2022, 21 Oct 2022, 21 Apr 2023

SSP-W2 Out 20.000 1:1.0000 22/05/2025 11.60 1.60 26.8% 0.40 303.2% 7.25 47.1% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)

STARK-W1 Out 5.000 1:1.0000 03/01/2025 4.48 0.81 28.3% 0.51 58.3% 5.53 41.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

STOWER-W3 Out 0.080 1:1.0000 10/06/2023 0.08 0.03 133.5% 0.03 1.7% 2.67 133.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SWC-W1 In 0.971 1:1.0300 09/04/2022 7.35 6.00 17.6% 4.70 27.6% 1.26 na Last business day of Apr, Oct  (1st on 8 Oct 2019)

TAPAC-W4 Out 9.000 1:1.0000 19/03/2022 2.80 0.01 27.9% 0.00 na 280.00 215.4% Last business day of Jun,  Dec  (1st on 30 Jun 2020)

TCC-W3 In 0.807 1:1.2389 02/04/2022 1.14 0.30 104.7% 0.42 (29.3%) 4.71 na Last business day of Feb, May, Aug, Nov

TCC-W4 Out 0.903 1:1.1080 14/05/2023 1.14 0.31 104.7% 0.49 (36.8%) 4.07 50.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

TCC-W5 In 0.500 1:1.0000 24/05/2028 1.14 0.55 104.7% 0.93 (41.1%) 2.07 na Last business day of Jul 

TFG-W3 Out 5.500 1:1.0000 14/05/2024 4.58 1.24 24.7% 0.29 334.6% 3.69 65.3% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 06/01/2026 0.23 0.16 65.2% 0.11 42.9% 1.44 131.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

TGPRO-W3 Out 0.500 1:1.0000 20/09/2023 0.39 0.15 115.0% 0.13 15.1% 2.60 132.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 

TRUBB-W2 Out 6.000 1:1.0000 29/09/2024 2.80 0.77 29.1% 0.04 1957.0% 3.64 84.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

TWZ-W6 Out 0.100 1:1.0000 18/01/2024 0.09 0.03 95.1% 0.03 (10.1%) 3.00 85.1% Last business day of Jan, Jul  (1st on 18 Jul 2022)

TWZ-W7 Out 0.100 1:1.0000 18/01/2024 0.09 0.03 95.1% 0.04 (20.5%) 3.00 75.2% Last business day of Jan, Jul  (1st on 18 Jul 2022)

U-W4 Out 5.067 1:0.0120 15/03/2023 1.73 0.01 46.6% 0.00 na 2.08 227.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2019)

UREKA-W2 In 1.000 1:1.0000 29/06/2023 2.66 1.39 56.5% 1.44 (3.2%) 1.91 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2020)

UPA-W2 Out 0.500 1:1.0000 28/01/2023 0.52 0.27 177.9% 0.28 (2.8%) 1.93 171.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

VGI-W2 Out 9.467 1:1.0560 11/09/2022 5.40 0.20 36.3% 0.01 1772.6% 28.51 67.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

VIBHA-W3 Out 2.993 1:1.0023 14/06/2022 2.28 0.20 26.7% 0.00 4771.4% 11.43 86.9% 30 Sep

VL-W1 In 0.500 1:1.0000 27/04/2023 1.54 0.97 33.4% 0.79 23.3% 1.59 175.8% 27 Oct 2021, 27 Apr 2022, 27 Oct 2022

WAVE-W2 Out 0.700 1:1.0000 27/10/2023 1.09 0.48 41.8% 0.37 28.8% 2.27 79.3% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2020)

W-W5 In 2.100 1:0.0667 31/10/2024 3.50 0.08 31.8% 0.07 9.0% 2.92 43.8% 28 Oct 2022, 31 Oct 2023, Oct 2024

XPG-W4 In 0.815 1:6.6210 17/04/2024 2.06 7.65 73.6% 7.82 (2.1%) 1.78 66.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

ZIGA-W1 In 1.000 1:1.0000 31/03/2023 8.80 6.40 352.9% 7.06 (9.3%) 1.38 109.6% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

Sources: Companies data, Thanachart   
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Calendar 
FEBRUARY 2022 

Mon Tue Wed Thu Fri 

21 22 23 24 25 

New listing: 
AOT13P2206A  
BANP13C2207A  
BANP13P2207A  
BGRI01C2207A  
CK01C2207A  
COM701C2207A  
CPAL41C2209A  
CPN19C2207A  
EA13P2207A  
EA41C2207A  
ESSO13C2207A  
KCE41C2208A  
MEGA01C2207A  
PTG41C2209A  
S5041C2206C  
SPRC01C2207X  
SPRC01P2207A  
STGT01C2207A  
TASC13C2207A  
THAN01C2207X  
TIDL01C2208X  
TOP41C2208A  
TRUE19P2207A 
 
New Share Trading 
HYDRO 47.68 m shares 
(HYDRO-W1 1:1 @1.00) 
PPPM 20.6 m shares 
(Advance Opportunities  
Fund 1 exercises its  
convertible debentures 
1:2,057.6131 @0.486) 
 
Delisted: 
DIMET-W3 
 

New listing: 
BAM16C2206A  
BTS13C2207B  
BTS19C2207A  
DTAC19C2207A  
DTAC24C2207A  
GPSC24C2208A  
HSBC41C2206A  
HSBC41P2206A  
SCC41C2210A  
SPRC13C2207A  
STGT13C2207A  
TCAP13C2207A  
TRUE13C2206A  
TRUE13P2206A  
TRUE16C2205B  
TRUE41C2209A 
 
New Share Trading 
JCK 25.29 m shares 
(Advance Opportunities  
Fund and Advance  
Opportunities Fund 1 have  
exercised the convertible  
debentures 1:1,264.2225 
@0.791) 
MINT 4.5 m shares 
(4.3 m shares MINT-W7 
1:1 @21.60 
0.03 m shares MINT-W8 
1:1 @28.00 
0.1 m shares MINT-W9 
1:1 @31.00) 
 
XD: 
GROREIT @0.270000 
IRPC @0.140000 
 
Last trading: 
TAPAC-W4  
 
Delisted: 
SSP-W1 
 

New listing: 
ADVA28C2207A /AEON08C2207A 

BAM42C2207G /EA19C2207A  

GULF13C2207A /HANA08C2207A 

HSI28C2205B /HSI28C2206A  

HSI28P2205B /HSI28P2206A  

IRPC13C2207A /IRPC42C2207G 

IVL13C2207A /IVL19C2207A  

IVL19P2207A /JMAR19C2207A  

KEX28C2207A /LH42C2207G  

MINT28C2207A /OR42C2206G  

ORI42C2207G /PTT13C2207B  

RBF19C2207A /S5008C2206A  

S5008P2206A /S5013C2206B  

SAWA13C2207A/SAWA28C2207A 

SCC28C2207A /SPRC19C2207A 

SPX28C2209A SPX28C2209B  

SPX28P2209A /SPX28P2209B  

TIDL13C2207A /TIDL28C2207A  

TISC08C2207A /TTB42C2206G  

WHA42C2207G   

 
New Share Trading 
PPPM 21.2 m shares 
(Advance Opportunities  
Fund 1 exercises its  
convertible debentures 
1:2,123.1422 @0.471) 
CHO 44.4 m shares 
(Advance Opportunities 
Fund converted its  
convertible debentures 
1:1,111.1111 @0.90) 
PRG 5.89 m shares 
(PRG-W1 1:1 @5.00) 
MBK 3.8 m shares 
(0.64 m shares MBK-W1 
1:1.0653 @2.8162 
0.52 m shares MBK-W2 
1:1.0313 @2.9088 
2.58 m shares MBK-W3 
1:1 @3.00) 
 
XD: 
GVREIT @0.195000 
IMPACT @0.050000 
INETREIT @0.227100 
INTUCH @1.600000 
LPN @0.050000 
 
XE: 
TAPAC-W4 1:1@9.00 
 

New listing: 
AMAT19C2207A  
AOT19C2207A  
BANP06P2207A  
BEC19C2207A  
CPAL13C2207A  
DOHO06C2206A  
INTU19C2207A  
IVL13P2207A  
KCE06C2206B  
OR24C2207A  
PTT24C2207A  
PTTG06C2207A  
PTTG24C2207A  
PTTG41C2207A  
RS06C2206A  
S5006C2206A  
S5006P2206A  
S5019C2206B  
SAWA24C2207A  
SAWA41C2207A  
SCC06C2207A  
SPRC06C2207K  
STA13C2207A  
TCAP19C2207A  
TOP13C2207A   
 
New Share Trading 
ROH 1.42 m shares 
(PP @3.528) 
 
XD: 
BOL @0.145000 
FUTUREPF @0.220000 
GGC @0.350000 
GPSC @1.000000 
MC @0.320000 
SCCC @9.000000 
 
Par Change: 
EGATIF Par @9.588  
(From Par @9.718)  

New listing: 
BBL11C2209A  
BCH11C2209A  
CPAL19C2207A  
EA11C2206A  
HANA41C2207A  
SPRC11P2208A  
STEC19C2207A  
TISC19C2207A  
TU11C2209A  
VGI11C2209A 
 
New Share Trading 
JCK 12.9 m shares 
(Advance Opportunities 
Fund 1 have exercised the  
convertible debentures) 
 
XD: 
GLOBAL @0.254831 
GLOBAL 23:1@0.043478 
VGI @0.020000 

Events: 
TH–สภาพัฒน ์แถลงตัวเลข 
      GDP ไตรมาส 4/64 

Events: 
US–ดัชนรีาคาบา้นเดอืนธ.ค. 
      จากเอสแอนดพ์/ี 
      เคส-ชลิเลอร ์
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซืѸอ  
      (PMI) ภาคการผลติขั Ѹนตน้ 
      เดอืนก.พ.จากมารก์ติ 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซืѸอ  
      (PMI) ภาคบรกิารขั Ѹนตน้ 
      เดอืนก.พ.จากมารก์ติ 
US–ความเชืѷอมัѷนผูบ้รโิภคเดอืน 
      ก.พ.จาก Conference  
      Board 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
TH–ส.อ.ท. แถลงยอดการผลติ 
      และสง่ออกรถยนต ์
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–GDP ไตรมาส 4/2564  
      (ประมาณการครัѸงทีѷ 2) 
US–ดัชนกีจิกรรมเศรษฐกจิ 
      ทัѷวประเทศเดอืนม.ค.  
      จากเฟดชคิาโก 
US–ยอดขายบา้นใหมเ่ดอืนม.ค. 
 

Events: 
US–ยอดสัѷงซืѸอสนิคา้คงทน 
      เดอืนม.ค. 
US–ดัชนรีาคาการใชจ้า่ยเพืѷอ 
      การบรโิภคสว่นบคุคล  
      (PCE) เดอืนม.ค. 
US–ยอดทําสญัญาขายบา้นทีѷ 
      รอปิดการขาย (pending  
      home sales) เดอืนม.ค. 
US–ดัชนคีวามเชืѷอมัѷนผูบ้รโิภค 
      เดอืนก.พ.จาก ม.มชิแิกน 
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MARCH 2022 

Mon Tue Wed Thu Fri 

28 Feb 1 2 3 4 

XD: 
BKKCP @0.140000 
DELTA @1.700000 
OR @0.190000 
PSL @0.500000 
PTL @0.420000 
PTTGC @1.750000 
QLT @0.200000 

XD: 
AMANAH @0.160000 
CPNREIT @0.055200 

XD: 
BCP @1.000000 
GAHREIT @0.300000 
MIPF @0.250000 
PROSPECT @0.260000 
SNC @0.450000 
SPVI @0.175000 
SUPEREIF @0.188760 
TASCO @0.800000 
THANI @0.170000 
TIF1 @0.145000 
TPIPP @0.130000 
 

XD: 
ASK @1.140000 
BCPG @0.170000 
CPTGF @0.159000 
EGATIF @0.117100 
JASIF @0.250000 
KBSPIF @0.203000 
KSL @0.030000 
MAKRO @0.320000 
PM @0.300000 
PT @0.410000 
PTT @0.800000 
TFFIF @0.092800 
TFM @0.150000 
TOP @2.000000 
TPRIME @0.137800 
TTLPF @0.367000 
 

XD: 
AI @0.420000 
AIE @0.250000 
CBG @1.000000 
CPN @0.600000 
DOHOME @0.022222 
DOHOME 5:1@0.200000 
DREIT @0.213000 
GULF @0.440000 
HENG @0.010000 
HREIT @0.173800 
SVH @7.500000 

Events: 
TH–ธปท. รายงานภาวะ 
      เศรษฐกจิไทย 
US–สต็อกสนิคา้คงคลังภาค 
      คา้สง่เดอืนม.ค. 
US–ดัชนกีารผลติเดอืนก.พ. 
      จากเฟดดัลลัส 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

7 8 9 10 11 

XD: 
BROCK @0.010000 
BRRGIF @0.048940 
GFPT @0.100000 
IFS @0.158000 
SAT @1.100000 
SONIC @0.110000 
SPRC @0.178500 
TEAM @0.110000 
TK @0.500000 
TKN @0.090000 
XO @0.410000 
 
Market/Sector Change: 
A5: mai/Services/Services > 
mai/Property &  
Construction/ Property &  
Construction 
 
XW: 
SENA 4:1@Free  
 
Delisted: 
D-W1 
 

XD: 
BEM @0.080000 
CMC @0.040000 
CPW @0.080000 
DMT @0.250000 
DRT @0.240000 
KTBSTMR @0.103900 
MEGA @0.860000 
NDR @0.030000 
NKI @1.500000 
NKI 35:1@0.285700 
TTW @0.300000 
UTP @0.310000 

XD: 
BDMS @0.200000 
GBX @0.110000 
INSET @0.170000 
KIAT @0.010000 
NCH @0.080000 
NVD 8:1@0.125000 
NVD @0.013889 
SGP @0.800000 
SVT @0.040000 
TIGER @0.055000 
TU @0.500000 
VL @0.015000 
 
XE: 
TCC-W3 1:1.23886@0.807 
 
XW: 
NVD 16:1@Free 
NVD 16:1@Free 

XD: 
FMT @2.625000 
PAP @0.840000 
PHOL @0.160000 
PSH @0.650000 
RPH @0.250000 
SNP @0.580000 
TNP @0.050000 
UEC @0.030000 
WFX @0.245000 
WINNER @0.120000 

XD: 
BH @2.050000 
BH-P @2.050000 
TRUE @0.070000 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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MARCH 2022 

Mon Tue Wed Thu Fri 

14 15 16 17 18 

XD: 
AGE @0.207000 
AGE 8:1@0.062500 
 

Last trading: 
SWC-W1 
 

XD: 
TQR @0.153000 
VNG @0.300000 
 
XE: 
SWC-W1 1:1.03@0.971 
 

 XD: 
INOX @0.107000 
PYLON @0.060000 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

21 22 23 24 25 

Delisted: 
TAPAC-W4 

XD: 
THG @0.500000 

 XD: 
SPG @0.450000 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

28 29 30 31 1 Apr 

Last trading: 
LIT-W1 

  XE: 
LIT-W1 1.28849:1@2.577 

XD: 
COTTO @0.047000 
Q-CON @0.310000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
TH–ธปท. รายงานภาวะ 
      เศรษฐกจิไทย 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
APRIL 2022 

Mon Tue Wed Thu Fri 

4 5 6 7 8 

Delisted: 
TCC-W3 

XD: 
DCC @0.045000 
SCGP @0.400000 
 
XW: 
NDR 4:1@Free 
 

Holiday 

XD: 
SCC @10.000000 
SMPC @0.470000 

XD: 
ATP30 @0.030000 
BANPU @0.250000 
BPP @0.350000 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

11 12 13 14 15 

XD: 
CHEWA @0.025900 
PSL @0.250000 
QTC @0.200000 
 

XD: 
GC @0.125000 
GC 10:1@0.050000 
IT @0.300000 
S11 @0.160000 
 

Holiday Holiday Holiday 

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 117 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก ่ ACE16C2202A, ADVA16C2202A, ADVA16C2203A, AMAT16C2206A, AOT16C2202A, 
AOT16C2204A, BAM16C2206A, BAM16C2204A, BANP16C2205A, BANP16C2202A, BANP16C2204A, BBL16C2203A, BBL16C2204A, BCH16C2203A, 
BEC16C2202A, BEC16C2204A, BGRI16C2203A, BGRI16C2205A, BLA16C2205A, CBG16C2202A, CBG16C2204A, CBG16C2205A, CHG16C2202A, 
COM716C2203A, COM716C2205A, CPAL16C2203A, CPAL16C2204A, CPF16C2205A, CPN16C2202A, CRC16C2204A, DELT16C2202A, DELT16C2203A, 
DOHO16C2202A, DTAC16C2203A, EA16C2206A, EA16C2203A, EA16C2205A, ESSO16C2202A, GLOB16C2203A, GPSC16C2206A, GPSC16C2203A, 
GPSC16C2205A, GULF16C2202A, GULF16C2203A, GULF16C2205A, GUNK16C2206A, GUNK16C2203A, GUNK16C2205A, HANA16C2202A, 
HANA16C2204A, HANA16C2205A, HMPR16C2202A, INTU16C2202A, INTU16C2205A, IRPC16C2205A, IVL16C2202A, IVL16C2203A, JAS16C2202A, 
JMAR16C2206A, JMAR16C2202A, JMAR16C2205A, JMT16C2203A, JMT16C2205A, KBAN16C2206A, KBAN16C2202A, KBAN16C2204A, KCE16C2204A, 
KCE16C2205A, KCE16C2205B, KTC16C2202A, LH16C2202A, MINT16C2203A, MINT16C2204A, MTC16C2202A, MTC16C2204A, OR16C2202A, OR16C2203A, 
OR16C2205A, PTG16C2202A, PTG16C2203A, PTL16C2202A, PTL16C2202B, PTT16C2203A, PTT16C2205A, PTTE16C2203A, RBF16C2202A, RCL16C2205A, 
RS16C2205A, S5016P2206B, S5016C2203A, S5016C2203B, S5016C2206A, S5016P2203A, S5016P2203B, S5016P2206A, SAWA16C2202A, SAWA16C2204A, 
SAWA16C2205A, SCB16C2202A, SCC16C2204A, SCGP16C2202A, SPAL16C2202A, STA16C2203A, STEC16C2204A, STGT16C2202A, SYNE16C2202A, 
TOP16C2206A, TOP16C2202A, TRUE16C2205B, TRUE16C2205A, TRUE16C2202A, TRUE16C2203A, TRUE16C2203B, TU16C2202A, TU16C2204A, 
WHA16C2202A, WHA16C2204A (underlying securities are ACE, ADVANC, AMATA, AOT, BAM, BANPU, BBL, BCH, BEC, BGRIM, BLA, CBG, CHG, COM7, 
CPALL, CPF, CPN, CRC, DELTA, DOHOME, DTAC, EA, ESSO, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, HMPRO, INTUCH, IRPC, IVL, JAS, JMART, JMT, 
KBANK, KCE, KTC, LH, MINT, MTC, OR, PTG, PTL, PTT, PTTEP, RBF, RCL, RS, SAWAD, SCB, SCC, SCGP, SET50, SPALI, STA, STEC, STGT, 
SYNEX, TOP, TU, WHA, TRUE). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest) นอกจากนี้ นักลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

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 21.2 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้
ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถ้กูจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของ
ฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ 
นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บน
สมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย หุน้กูช้นดิระบชุื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้ “หุน้
กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นดิระบชุื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กู้
ของบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่ 3/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) 
ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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