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Thanachart SecuritiesWednesday, 11 May, 2022 

Thanachart’s The Early Bird 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แนะนํา “ถอื” AOT BBL BDMS CBG COM7 GLOBAL 
HMPRO KBANK MINT และ STARK (ไมเ่ปลีย่น)  
Fundamental: (หน้า 5)   
Siam Senses: ราคาสนิค้าเกษตรที่ปรบัสูงขึ้น โดยดชันีราคา
อาหารโลก UN FAO ทําจุดสูงสุดเป็นประวัติการณ์ในเดือน 
ม.ีค.ที่ผ่านมา หรอื +30% y-y จากปญัหาด้านอุปทาน และอุป
สงค์ที่แข็งแกร่ง เราคาดว่ารายได้ภาคการเกษตรจะเร่งตัว 
+18% ปีน้ี และสามารถ offset ตน้ทุนผลติทีเ่พิม่ขึน้ได ้เรามอง
หุน้ทีไ่ดผ้ลดจีากราคาสนิคา้เกษตรปรบัสูงขึน้ ไดแ้ก่ KSL TVO 
UVAN และรายได้ภาคการเกษตรที่เติบโต ได้แก่ SAK MTC 
SAWAD GLOBAL MC CBG DCC และ SAT 
ผลการดาํเนินงาน 1Q22:  
ดกีวา่คาด: AP MTC (จากการตัง้สาํรองลดลง หลงัเศรษฐกจิฟ้ืน
ตวั และตัง้สาํรองไปก่อนหน้าแลว้) 
ใกลเ้คยีงคาด: BANPU BCPG BJC SPALI WICE 
ตํ่ากว่าคาด: ADVANC AMATAV BPP CPNREIT IRPC KCE 
MAKRO 
 

Technical Trading Idea: 
มีสญัญาณซ้ือเพ่ิม เลง็ไปท่ี 1,680 จดุ: (The Technical Story), 
SET และ SET50 เริม่มสีญัญาณฟ้ืนตวั ที่เขตลุ้น Rebound และถ้าดู
เป็นหุ้นรายกลุ่มอุตสาหกรรมก็มีสัญญาณฟ้ืนตัวที่ดีเช่นเดียวกัน 
แนะนําใหซ้ือ้เพิม่อกีสว่น เพือ่ไปขายที ่1,650-1,660 จุด ก่อน 
แนะนํา: 
RCL ซือ้ เลง็ไปแบ่งขายทาํกาํไรที ่46.50/50.0 
CBG ซือ้สว่นหน่ึง และเพิม่เมือ่ทะลุ 104 เลง็ไปแบ่งขายทาํกาํไรที ่133 
COM7 ซือ้เพิม่ เลง็ไปแบ่งขายทาํกาํไรที ่40.50 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
AOT “Let Profit Run” กลบัตวัจากแนวรบั ตา้น 69.0/71.0 
AAV “Let Profit Run” ยกฐานขึน้ใน Uptrend ตา้น 3.08/3.20 
PTG “ซือ้เพิม่” ฟ้ืนตวัหลงั Throwback ตา้น 14.7/15.2 

Technical SET range: 1,606-1,652 Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 
SET50 Futures: แนะนํา “ถอื” สถานะ Short สญัญา S50M22 
เป้าหมาย 942/935 จุด และคง Trailing Stop ที ่962 จุด 
Derivative Warrants: SET ปรบัลดลงแรง และหุน้พืน้ฐานหลายตวั
เริม่ลงมาทีแ่นวรบัระยะสปัดาห ์ มลุีน้เกดิ Technical Rebound 
แนะนํา: 

1. CBG16C2207A ม ีSens 0.72 และ Gearing 7.28x 
2. AOT16C2206A ม ีSens 0.73 และ Gearing 11.74x 
3. KBAN16C2208A ม ีSens 0.59 และ Gearing 8.37x 

Block Trade: AAV (Leverage 10.2x ตา้น 3.08/3.20) การท่องเทีย่ว
ในประเทศฟ้ืนตัว และการคลายล็อกรบันักท่องเที่ยวต่างประเทศ
ต่อเน่ือง จะเป็นปจัจยัหนุนธุรกจิการบนิ มองผ่านจุดทีแ่ย่ทีสุ่ดไปแล้ว 
พรอ้มกบัปรบัโครงสรา้งทุนรบัการฟ้ืนตวั ตา้น 3.08/3.20 
 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
SET ฟ้ืนตวัได้ด ีปิด +1.14% ที่ 1,622.78 จุด ด้วยมูลค่าการซื้อขาย 8.3 
หมืน่ลา้นบาท นกัลงทุนต่างชาตซิือ้สทุธ ิ2.4 พนัลา้นบาท 
เรามองอย่างไร:  
ตลาดหุน้โลกแกว่งแคบก่อนตวัเลขเงนิเฟ้อ (CPI) เดอืน เม.ย.สหรฐัฯ คนืน้ี 
โดย DJ ปิด -0.26%, Nasdaq +0.98% ขณะที่ราคาน้ํามนัดิบ Brent ปรบั 
ลดลงต่อ -3.3% และ Bond Yield 10 ปีสหรฐัฯ ปรบัลดลงตํ่ากว่า 3% เช้า
น้ี…SET เกดิ Technical Rebound หลงัปรบัลดลงแรงกว่า 100 จุด ในช่วง 
1 เดอืนที่ผ่านมา โดยเรามอง 1) การฟ้ืนตวัยงัเป็นแค่การ Rebound ด้วย
เป้าหมาย 1,633-1,643 จุด เน้น “เก็งกําไร” 2) แต่กรณีที่เงนิเฟ้อสหรฐัฯ 
คนืน้ีออกมาตํ่ากว่า 8.1% มโีอกาสที่จะเห็นการฟ้ืนตวัได้ถึงระดบั 1,660-
1,670 จุด ขณะที่ผลการดําเนินงาน 1Q22 เมื่อวาน ส่วนใหญ่ออกมา “ตํ่า
คาด” 
ทาํอะไรดี: 1) รายงาน Siam Sense วนัน้ี มองกลุ่มหุน้ทีไ่ดผ้ลดจีาก ราคา
สนิคา้เกษตรทีป่รบัสงูขึน้ซึง่คาดวา่จะทรงตวัอยูใ่นระดบัสงูนานจากภาวะอุป
สงคท์ีด่ ีและปญัหาอุปทานทีย่งัมอียู่ รวมถงึรายไดภ้าคการเกษตรทีค่าดว่า
จะเตบิโต +18% ปีน้ี ชอบ KSL SAK SAWAD GLOBAL CBG และ SAT 
2) Technical Rebound ยังเน้นหุ้น  SET50 มียังดีดตัวไม่มาก KBANK 
(144) EA (81) IVL (43) CBG (99) GLOBAL (20.5) COM7 (37.75) 

Trading Range: 1,600-1,633 

 

Numbe r Highlight Close Cha nge % Chg
Dow Jones 32,161 1 - 85.0 - 0.3
Nasdaq 11,738 1 +114.4 +1.0
DAX 13,535 1 +154.1 +1.2
Brent (US$/bbl) 102.46 1 - 3.5 - 3.3
GRM (US$/bbl) 24.63 1 +4.2 +20.7
Newcastle Coal (US$/ton) 377.45 1 +0.4 +0.1
Gold (US$/oz) 1,841 1 - 17.6 - 0.9
US 10- Year 2.99 1 - 0.0 - 1.4
US 2- Year 2.61 1 - 0.0 +0.7
TH 10- Year 3.40 1 +0.1 +1.8
Bt/US$ 34.56 1 - 0.1 - 0.2

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 2F 20 2 3F 20 2 4F

SET Inde x 1,62 2 .8 1.1% Fore ign +2 .4 +7 .0 +121.2 PE (x) 17 .9 15 .5 13 .5

MAI Inde x 616 .4 1.9 % Reta il - 1.6 - 9 .1 - 32 .5 Norm EPS growth (%) 18 .8 15 .6 14 .7

Turnove r (Bt m) 8 3 ,3 8 2 2 .2% Institute s +0 .3 - 2 .3 - 93 .8 P /BV (x) 1.6 1.5 1.4

Mkt Ca p (Bt bn) 19 ,3 0 3 1.1% P roprie ta ry - 1.1 +4 .4 +5 .1 Y ie ld (%) 3 .0 3 .4 4 .3

* 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 2022F 2023F 2022F 2023F 2022F 2023F 

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

AOT BUY 67.0  83.0  23.9 na na na 232.9  0.0 0.3 

BBL BUY 129.0  165.0  27.9 14.1 10.5 8.1  7.4  3.7 4.1 

BDMS BUY 25.3  29.0  14.9 16.0 15.3 43.6  37.8  1.3 1.5 

CBG BUY 103.0  138.0  34.0 44.1 30.4 25.4  19.5  2.6 3.4 

COM7 BUY 38.0  47.5  25.0 28.4 22.5 27.2  22.2  1.7 3.7 

GLOBAL BUY 21.6  30.0  38.9 15.9 21.4 26.7  22.0  1.5 1.8 

HMPRO BUY 14.8  19.0  28.4 21.1 20.0 29.6  24.6  2.7 3.2 

KBANK BUY 147.0  190.0  29.3     13.9 12.0 8.1  7.2  2.5 2.8 

MINT BUY 33.5  39.0  16.4 na na na 34.6  0.0 0.6 

STARK BUY 4.6  6.4  38.5 25.0 31.9 22.5  17.0  2.2 2.9 
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 10-May-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 
 AOT: ไดป้ระโยชน์สงูสดุจากการเปิดประเทศ ซึง่คาดวา่กาํไรจะ new high ใน FY24 
 BBL: ไดร้บัประโยชน์สงูสดุจากการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิโลกและการเรง่ตวัของอตัราเงนิเฟ้อ 
 BDMS: ฟ้ืนตวัจากผูป้ว่ยชาวไทย (non COVID) และชาวต่างชาตทิีก่ลบัมา 
 CBG: หุน้พืน้ฐานดทีีเ่รามองวา่กําไรจะฟ้ืนตวั 
 COM7: ธุรกจิยงัคงเตบิโตอยา่งแขง็แกรง่แมว้า่จะมผีลกระทบจาก Covid-19 
 GLOBAL: ผูจ้าํหน่ายวสัดุก่อสรา้งและสนิคา้ตกแต่งบา้นทีเ่ตบิโตสงู 23% ต่อปีใน 3 ปีน้ี 
 HMPRO: รา้นวสัดุตกแต่งและสนิคา้ปรบัปรุงบา้นทีม่สี่วนแบ่งตลาดสงูสดุทัว่ประเทศ 
 KBANK: มลูคา่ถูก และโอกาสฟ้ืนตวัแรง หลงัการระบาดโควดิคลีค่ลาย 
 MINT: การฟ้ืนตวัของธุรกจิในต่างประเทศทีเ่รว็ การท่องเทีย่วในประเทศทีฟ้ื่นตวัขึน้ มลูคา่หุน้ทีถู่กสดุในกลุ่ม 
 STARK: การใชส้ายไฟฟ้าเตบิโตทัง้ในไทยและเวยีดนามซึง่เป็นตลาดหลกั โดยเฉพาะกลุ่มมารจ์ิน้สงู 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary Major Indices 

Index Close Δ % Δ

Dow Jones 32,160.74 -84.96 -0.3

NASDAQ 11,737.67 +114.42 +1.0

FTSE 7,243.22 +26.64 +0.4

SHCOMP 3,035.84 +31.70 +1.1

Hang Seng  19,633.69 -368.27 -1.8

FTSSI (Sing) 3,234.19 -40.88 -1.2

KOSPI  2,596.56 -14.25 -0.5

JCI (Indonesia) 6,819.79 -89.96 -1.3

MSCI Asia 145.46 -1.06 -0.7

MSCI Asia x JP 642.46 -4.81 -0.7

MSCI World 2,677.25 +5.42 +0.2
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,622.8 +18.3 +1.1 83,382 

SET50 Index 965.5 +11.2 +1.2 50,129 

SET100 Index 2,199.5 +27.0 +1.2 62,186 

SETHD Index 1,157.7 +14.7 +1.3 20,949 

MAI Index 616.4 +11.2 +1.9 5,438 
 

 Source: SET 
 

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

Dollar index 103.92 +0.27 +0.3

Bt/US$ - on shore 34.56 -0.06 -0.2

EUR/US$ 0.95 +0.00 +0.2

100JPY/US$ 130.35 +0.26 +0.2

10Y bond yield – TH 3.40 +0.06 +1.8

10Y bond yield – US 2.99 -0.04 -1.4
 

Commodities Close Δ % Δ

NYMEX (US$/bbl) * 99.30 -0.46 -0.5

BRENT (US$/bbl) 102.46 -3.48 -3.3

DUBAI (US$/bbl) 100.99 -6.93 -6.4

JET Fuel (US$/bbl) 133.06 -0.33 -0.2

Baltic Dry Index 2,939.00 +108.00 +3.8

Baltic Supramax Index 2,746.00 +14.00 +0.5

SG GRM (US$/bbl) ** 24.63 +4.23 +20.7

Gold (US$/oz) 1,841.00 -17.60 -0.9

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 377.45 +0.45 +0.1

Cotton (US$/bbl) 142.94 +0.01 +0.0

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

HDPE-Naphtha  464.25 -1.50 -0.3

Ethylene-Naphtha 244.25 -11.50 -4.5

PX-Naphtha  269.25 +18.50 +7.4

BZ-Naphtha  289.25 +23.50 +8.8

Steel-HRC 1,363.00 -2.00 -0.1

Rubber SICOM TSR20 1,593.00 +35.00 +2.2

Rubber TOCOM 1,905.57 -24.59 -1.3

Soybean (US$/bu) 1,592.25 +7.00 +0.4

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

7,052.00 +0.00 +0.0

Swine Price (Bt/kg) 108.00 +0.00 +0.0

Broiler Price (Bt/kg) 43.50 +0.00 +0.0

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

Raw Sugar (US$ cent/lb) 18.54 -0.12 -0.6

White Sugar (US$ cent/lb) 23.51 -0.14 -0.6
 

Source: Bloomberg 
 

Thailand Net Fund Flows  

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

Foreign +2.43 +6.99 +121.19 

Retail -1.64 -9.14 -32.49 

Institutes +0.30 -2.29 -93.77 

Proprietary -1.09 +4.44 +5.07 
 

Source: SET 
 

Regional Fund Flow 

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 

Thailand +70 -16 +3,672 

India -374 -1,381 -18,724 

Indonesia -220 -398 +4,622 

Korea -250 -717 -9,711 

Philippines -21 -90 -308 

Taiwan -54 -1,415 -26,624 

Asia-6 -475 -4,016 -47,073 
 

Source: Bloomberg 
 

Market Valuation 

Market data 2022F 2023F 2024F 

PE (x) 17.9 15.5 13.5 

Norm EPS gw (%) 18.8 15.6 14.7 

EV/EBITDA (x) 10.1 9.4 8.4 

P/BV (x) 1.6 1.5 1.4 

Yield (%) 3.0 3.4 4.3 
ROE (%) 9.1 10.0 10.9 
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 
 

ADVANC ปิดงบไตรมาส 1Q22 กาํไรสทุธ ิ6,311 ลา้นบาท ลดลง 5% รายได ้45,279 ลา้นบาท ลดลง 1.3% เหตุจากคา่ตดั
จาํหน่ายใบอนุญาตทีส่งูขึน้ พรอ้มเผยปีน้ียงัเดนิหน้าลงทุนต่อเน่ือง ทุ่มงบ 30,000-35,000 ลา้นบาท ขยาย
โครงขา่ย 5G ครอบคลุมใหไ้ด ้85% ของจาํนวนประชากรทัง้ประเทศ 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

ASIAN เผยผลการดาํเนินงานไตรมาส 1Q22 ทาํกาํไรสทุธ ิ 248 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 15.6% ชยูอดขายกลุ่มอาหารสตัว์
เลีย้ง-อาหารแชเ่ยอืกแขง็โต พรอ้มประเมนิยอดขายทัง้ปีขยายตวั 19% แต่กาํไรมแีนวโน้มลดลงจากปีก่อน 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

MILL ชีด้มีานดเ์หลก็ยงัโตด ีงานรถไฟใชเ้หลก็เพยีบ ส่วนราคาเหลก็พุง่ชีม้วีตัถุดบิในประเทศบรหิารจดัการได ้ยงัรกัษา
สว่นต่างราคาไดด้ ีเตรยีมรายงานงบไตรมาส 1 พรุง่น้ี ปีน้ีเป้ารายได ้2 หมืน่ลา้นบาท ผลติเหลก็เพิม่แตะ 9 แสน
ตนั จ่อยืน่โครงการโรงไฟฟ้าขยะอุตสาหกรรม ชีร้องรบัไดถ้งึ 20 เมกะวตัต ์

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

NOBLE แยม้ไตรมาส 1Q22 กวาดยอดขายกวา่ 7,000 ลา้นบาท คดิเป็น 25% ของเป้าทัง้ปีทีต่ ัง้ไว ้ 28,000 ลา้นบาท 
ดนัแบก็ลอ็กแตะ 16,000 ลา้นบาท ขณะทีไ่ตรมาส 2Q22 เดนิหน้าเปิดใหม ่6 โครงการ ล่าสดุเตรยีมเปิดโครงการ 
นิว คคูต สเตชัน่ มลูคา่ 2,007 ลา้นบาท ในช่วงวนัที ่21-22 พ.ค.น้ี 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

RBF สง่ซกิรายไดไ้ตรมาส 2Q22 โตตอ่เน่ือง จ่อบุ๊กธุรกจิกญัชงเพิม่ขึน้ หลงัผลประกอบการไตรมาส 1Q22 ฟ้ืนจากโค
วดิ-19 โชวก์าํไร 162.86 ลา้นบาท โตแรง 117% โกยรายได ้984.23 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 16.48% จากชว่งเดยีวกนั
ปีก่อน 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

SABUY สง่ซกิผลงานไตรมาส 2Q22 โตต่อเน่ือง จาก 5 กลุ่มธุรกจิหลกั ทีป่จัจุบนัมลีงทุนทัง้หมด 38 บรษิทั พรอ้มยืน่ขอ
ใบอนุญาตโบรกฯ สนิทรพัยด์จิทิลั ผดุธุรกจิใหม่ออกเหรยีญดจิทิลั เตรยีมเปิดตวั 2 เหรยีญ “CRM token และ 
FiiT token” สว่นผลงานไตรมาส 1Q22 เบ่งกาํไรสทุธ ิ107 ลา้นบาท โตกระฉูด 219% 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

SCC มัน่ใจเศรษฐกจิไทย-อาเซยีน ฟ้ืนตวัหนุนความตอ้งการสนิคา้กลุ่มวสัดุก่อสรา้งเพิม่ขึน้ ทยอยปรบัเพิม่ราคาสนิคา้ 
รกัษามารจ์ิน้ ยํ้างบลงทุน 6.5-8.5 หมืน่ลา้นบาท เน้นลงทุนโครงการ LSP1 เพือ่ใหผ้ลติเชงิพาณิชย ์ ปีหน้าตาม
กาํหนด รวมถงึลงทุนธุรกจิปิโตรเคมใีนทวปียุโรปรองรบัความตอ้งการทีเ่พิม่ขึน้ในอนาคต 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

SFT แจง้ไตรมาส 1Q22 มรีายไดร้วม 201.62 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 8.89% แต่มกีาํไรสทุธ ิ16.69 ลา้นบาท ลดลง 41.3% 
เหตุตน้ทุนวตัถุดบิเพิม่ขึน้ พรอ้มเรง่ขยายฐานลกูคา้ รบัจงัหวะเศรษฐกจิฟ้ืน หลงัเหน็สญัญาณบรโิภคในประเทศ
ด ี

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

SPALI แจง้งบไตรมาส 1Q22 กาํไรสทุธ ิ 1,177.81 ลา้นบาท พุง่ 59% อานิสงสย์อดโอนเพิม่ขึน้-คุมคา่ใชจ้่ายไดด้ ี ตุน
แบก็ลอ็ก 28,137 ลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

STA แจง้งบไตรมาส 1Q22 มกีาํไรสุทธ ิ1,509 ลา้นบาท ทรุด 74.7% เหตุราคาขายเฉลีย่ถุงมอืยางในตลาดโลกรว่งแรง 
61.1% หลงัการแขง่ขนัสงู-อุปทานลน้ วางเป้าทัง้ปีน้ีมปีรมิาณขายยางรวม 1.6 ลา้นตนั โต 23% จากปีก่อน 
พรอ้มทุ่มงบ 8.8 พนัลา้นบาท เพิม่กาํลงัการผลติโรงงานยางแท่ง 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

TKS โชวก์าํไรไตรมาส 1Q22 แขง็แกรง่ ที ่142.8 ลา้นบาท เตบิโต 33.2% ชธูุรกจิฉลาก และบรรจุภณัฑเ์ตบิโตด ีสว่น
แบ่งกาํไรจากการลงทุนใน SYNEX และ PTECH หนุน บิก๊ "จุตพินัธุ ์ มงคลสธุ"ี มัน่ใจปีน้ีโตตามเป้า เดนิหน้า
ลงทุนในธุรกจิใหม่ๆ  

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

WICE รบัเปิดประเทศเตม็รปูแบบ หนุนงานขนสง่ทะลกั พรอ้มสง่ซกิครึง่หลงัปี 2022 ฟอรม์แจ่ม รบัพอรต์ลกูคา้โต-เขา้สู่
ชว่งไฮซซีนั แถมจ่อยืน่ไฟลิง่ ETL ระดมทุนเสรมิแกรง่ระยะยาว คาดชดัเจนไตรมาส 3Q22 

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

เราเหน็โอกาสสาํหรบันักลงทุนท่ีจะเล่นหุ้นท่ีได้ประโยชน์จากราคาสินค้าเกษตรท่ี
สงูขึน้ในไทย  เรามองว่าบริษทัในอตุสาหกรรมเกษตรจะได้ประโยชน์จากราคา
และอตัรากาํไรท่ีสงูขึน้โดยตรง ขณะท่ีหุ้นการเงิน หุ้นเก่ียวกบัการบริโภค และค้า
ปลีกหลายตวัได้ประโยชน์จากการเติบโตของรายได้ภาคการเกษตรท่ีแขง็แกร่ง 

ราคาสินค้าเกษตรเพ่ิมขึน้ทัว่โลก   
เราเชือ่วา่ราคาสนิคา้เกษตรทัว่โลกอาจจะยงัคงอยูใ่นระดบัสงูในชว่งทีเ่หลอืของปี 
2022F และอาจต่อเนื่องไปยงั 2023F ดชันรีาคาอาหารโลกของ UN FAO แตะ
ระดบัสงูสดุเป็นประวตักิารณ์ในเดอืนมนีาคม และเพิม่ขึน้มากกวา่ 30% y-y การ
เพิม่ขึน้ของราคาไดแ้รงหนุนจากการฟ้ืนตวัของอุปสงคท์ีแ่ขง็แกรง่ และอุปทานที่
ตงึตวั เนื่องมาจากสภาพอากาศและปญัหาทางภมูศิาสตรก์ารเมอืง (สว่นใหญ่คอื
สงครามในยเูครน) เนื่องจากราคาปุ๋ ยทีส่งู เราจงึเหน็ความเสีย่งทีผ่ลผลติสาํหรบั
พชืผลในครัง้ต่อไปอาจถูกจาํกดั ซึง่น่าจะยงัคงทาํใหร้าคาฟารม์อยูใ่นระดบัสงู
จนถงึสิน้ปี 2023F แต่เราไมค่าดวา่ราคาจะเพิม่ขึน้อยา่งมากจากระดบัปจัจุบนั 

รายได้ภาคการเกษตรเพ่ิมขึน้แขง็แกร่งในประเทศไทย 
เราคาดวา่รายไดภ้าคการเกษตรจะเตบิโตแขง็แกรง่ในปี 2022F พจิารณาจาก
พชืผล 7 อนัดบัแรก (ราว 90% ของมลูคา่พชืผลของประเทศไทย) เราคาดวา่
รายไดภ้าคการเกษตรอาจเตบิโต 18% ในปี 2022F เป็น 1.14 ลา้นลบ. เพิม่ขึน้
จากอตัราการเตบิโตประมาณ 16% ในปี 2021 พชืผลหลกัทีข่บัเคลื่อนการเตบิโต
นี้คอืออ้ย (+69% y-y ตามมลูคา่) ปาลม์ (+56% y-y) และทเุรยีน (+29% y-y) 
ในทางกลบักนั มลูคา่ผลผลติขา้วอาจลดลง 7% เนื่องจากราคาทีล่ดลง พชืผลที่
ใหญ่เป็นอนัดบัสอง คอื ยางพารา ซึง่น่าจะมมีลูคา่ผลผลติเพิม่ขึน้ 18% y-y แมว้า่
ราคาปุ๋ยทีส่งูขึน้อาจจะกดัเซาะการเตบิโตของรายไดภ้าคการเกษตรบางสว่น แต่
เรายงัคงคาดวา่สทุธแิลว้กาํไรของเกษตรกรจะเตบิโตอยา่งมาก เราคาดวา่มลูคา่
ผลผลติรวมจะเพิม่ขึน้ 1.76 แสนลบ. ในปี 2022F ขณะทีม่ลูคา่การนําเขา้ปุ๋ย
ทัง้หมดน่าจะเพิม่ขึน้ราว 5.3 หมื่นลบ. โดยสมมตวิา่ตน้ทุนเพิม่ขึน้ 75% y-y ซึง่
ยงัไมไ่ดร้วม 1.2 แสนลบ. หรอืรายไดเ้สรมิของเกษตรกร 

เล่นธีมน้ีโดยตรงผา่นบริษทัในอตุสาหกรรมเกษตร 
ประเทศไทยมบีรษิทัทีอ่ยูใ่นอุตสาหกรรมเกษตรทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
หลายบรษิทั อยา่งไรกต็าม บรษิทัสว่นใหญ่คอ่นขา้งเลก็ มสีภาพคล่องในการซือ้
ขายน้อย และนกัวเิคราะหไ์มไ่ดท้าํบทวเิคราะห ์ เราไดเ้ลอืกหุน้บางสว่นทีน่่าจะมี
ขนาดใหญ่และมสีภาพคล่องเพยีงพอสาํหรบันกัลงทุนสว่นใหญ่ ซึง่ไดแ้ก่ KSL 
(น้ําตาล) TVO (ถัว่เหลอืง) และ UVAN (น้ํามนัปาลม์) ในสามบรษิทันี้ KSL ม ี
EPS ทีเ่ตบิโตสงูทีส่ดุในปี 2022F เนื่องจากราคาน้ําตาลทีส่งู และปรมิาณเตบิโต
แขง็แกรง่ทัง้ในปี 2022F และ 2023F ขณะที ่TVO และ UVAN อาจมศีกัยภาพใน
การเตบิโตทีไ่มแ่ขง็แกรง่ แต่ทัง้คูใ่หอ้ตัราผลตอบแทนปนัผลมากกวา่ 5%  

หุ้นท่ีได้ประโยชน์จากรายได้ภาคการเกษตรท่ีเพ่ิมขึน้ในประเทศ 
มหุีน้หลายตวัทีเ่ราเชือ่วา่จะไดป้ระโยชน์จากการเพิม่ขึน้ของรายไดภ้าค
การเกษตรในปีนี้ สาํหรบัหุน้การเงนิ เราเชือ่วา่ SAK, MTC และ SAWAD จะได้
ประโยชน์จากความตอ้งการสนิเชือ่ทีเ่พิม่ขึน้สาํหรบัการซือ้รถจกัรยานยนตแ์ละ
ความตอ้งการเงนิทุนหมนุเวยีน สาํหรบัหุน้คา้ปลกี เราเชือ่วา่ GLOBAL และ MC 
เป็นผูไ้ดป้ระโยชน์หลกั เนื่องจากยอดขายสว่นใหญ่มาจากต่างจงัหวดั สาํหรบัหุน้
เพือ่การบรโิภค เราชอบ CBG จากการมสีว่นแบ่งตลาดเพิม่ขึน้จากคูแ่ขง่ – OSP 
สว่นหุน้อื่นๆ ทีเ่ราชอบซึง่เขา้กบัธมีนี้คอื DCC (หุน้กลุ่มวสัดุก่อสรา้ง) และ SAT 
(ซพัพลายเออรร์ายใหญ่ใหแ้ก่ผูผ้ลติเครือ่งจกัรคโูบตา้) 
 

Agri And Farm Income Plays 
-EPS growth- –— PE —– Yield

 22F 23F 22F 23F 22F

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

Thanachart Coverage 

SAK  36.1  35.5 20.7 15.3 1.9 

MTC  18.0  31.4 15.4 11.8 1.0 

SAWAD  16.1  28.0 12.4 9.7 4.0 

GLOBAL  15.9  21.4 26.7 22.0 1.5 

MC  9.6  25.0 14.4 11.5 6.9 

CBG  44.1  30.4 25.0 19.2 2.6 

OSP  9.1  8.6 26.9 24.7 3.8 

DCC  0.1  4.3 15.0 14.4 6.7 

SAT  6.0  28.6 7.2 5.6 8.3 

  

Non-coverage Stocks* 

AEONTS 4.2  19.6 12.3 10.3 2.6 

DOHOME 8.0  18.0 27.1 22.9 0.5 

SINGER 1.2  42.4 34.2 24.0 1.5 

KSL 64.3  (13.0) 15.3 17.6 1.8 

TVO (13.1) (4.6) 12.4 13.0 6.6 

STA (57.0) 6.8 4.4 4.1 8.2 

STGT (81.8) 9.6 11.9 10.8 5.4 

Sources:Bloomberg,  Thanachart estimates. 

Note: * figures based on Bloomberg consensus 
Based on 9 May 2022 closing prices 

Value Of Output For Top-Seven Crops 
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Fundamental Story 
 

Advanced Info Service (ADVANC TB) - HOLD, Price Bt213, TP Bt230 Results Comment

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

1Q22 อ่อนแอกว่าคาดเลก็น้อย 

 ADVANC รายงานกาํไรปกต ิ6.4 พนัลบ. ใน 1Q22 ลดลง 7% y-y 
และ 5% q-q ต่ํากวา่ทีเ่ราและตลาดคาด เนื่องจากรายไดจ้ากบรกิาร
โทรศพัทเ์คลื่อนทีล่ดลงมากกวา่คาด ในภาวะทีเ่ศรษฐกจิภาคการ
บรโิภคอ่อนแอและผลกระทบจากภาวะเงนิเฟ้อ และเป็นสาเหตุหลกั
ทีท่าํใหผ้ลประกอบการไตรมาสนี้พลาดเป้า 

 รายไดก้ารใหบ้รกิารหลกัเพิม่ขึน้ 1% y-y จากการเตบิโตของรายได้
การบรกิารอนิเทอรเ์น็ตบา้นความเรว็สงู และการบรกิารลกูคา้องคก์ร 
ทีช่ว่ยชดเชยรายไดจ้ากธุรกจิโทรศพัทเ์คลือ่นทีท่ีอ่อ่นแอ แต่รายได้
ลดลง 2% q-q จากรายไดม้อืถอืทีล่ดลงมาก จากภาวะเศรษฐกจิที่
อ่อนแอหลงัโควดิ-19 และการแขง่ขนัดา้นราคาทีรุ่นแรงในตลาด 

 ADVANC มผีูใ้ชบ้รกิารมอืถอืฯ เพิม่ขึน้ 5.07 แสนราย ใน 1Q22 
(แบบรายเดอืนเพิม่ 2.38 แสนราย และ แบบเตมิเงนิเพิม่ 2.69 แสน
ราย) อยา่งไรกต็าม ARPU ลดลง 7% y-y และ 3% q-q เป็น 216 
บาทต่อเดอืน ซึง่ทาํใหร้ายไดก้ารใหบ้รกิารมอืถอืฯลดลง  

 ลกูคา้อนิเทอรเ์น็ตบา้นความเรว็สงูเพิม่ขึน้ 9.3 หมืน่ราย จากไตร
มาสก่อน มาเป็น 1.9 ลา้นราย ใน 1Q22 ในขณะที ่ARPU เพิม่ขึน้
เชน่กนัที ่1% q-q (แต่ -4% y-y) 

 คา่ใชจ้่าย SG&A ทัง้หมดอยูท่ี ่ 5.6 พนัลบ. โดยเพิม่ขึน้ 1% y-y 
จากคา่ใชจ้่ายดา้นพนกังานทีส่งูขึน้ แต่ลดลง 5% q-q เนื่องจากการ 
ทาํแคมเปญโฆษณาและกจิกรรมทางการตลาดทีน้่อยลงใน 1Q22 

 EBITDA ลดลง 1% y-y และ 2% q-q เหลอื 2.24 หมืน่ลบ. ใน 
1Q22 จากรายไดท้ีล่ดลง แต่อตัรากาํไร EBITDA เพิม่ขึน้เป็น 
49.5% เทยีบกบั 45.5% ใน 4Q21 ซึง่เป็นชว่งทีม่คีา่ใชจ้่ายสงู และ
จาก 49.2% ใน 1Q21 จากมาตรการลดตน้ทุนทีเ่ขม้ขน้ 

 เราเหน็ความเสีย่งทางลบต่อประมาณการกาํไรปี 2022F ของเรา 
และยงัไมค่าดวา่ ADVANC จะฟ้ืนตวัไดแ้รงในชว่งสัน้ เนื่องจาก
สภาวะเศรษฐกจิในไทยยงัอ่อนแอ และจาํนวนนกัท่องเทีย่วต่างชาติ
ทีย่งัอยูใ่นระดบัต่ํา เราจงึยงัคงแนะนํา “ถอื” 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 45,861 42,757 42,377 50,338 45,279 Revenue (10)          (1)            24           189,323 196,353

  Gross profit 15,106 14,822 14,737 15,215 14,601   Gross profit (4)            (3)            24           62,044 66,415

SG&A 5,538 5,183 5,273 5,851 5,578 SG&A (5)            1             25           22,756 23,812

  Operating profit 9,568 9,639 9,463 9,364 9,023   Operating profit (4)            (6)            23           39,288 42,603

  EBITDA 22,577 23,016 22,905 22,910 22,393   EBITDA (2)            (1)            24           92,153 98,148

Other income 159 68 128 200 154 Other income (23)          (3)            27           568 589

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

Interest expense 1,386 1,460 1,414 1,366 1,320 Interest expense (3)            (5)            22           5,965 6,076

  Profit before tax 8,341 8,246 8,178 8,197 7,857   Profit before tax (4)            (6)            23           33,891 37,116

Income tax 1,477 1,471 1,399 1,522 1,543 Income tax 1             4             25           6,100 6,755

Equity & invest. income 3 23 24 26 40 Equity & invest. income 53           1,263      39           104 131

Minority interests (1) (0) (1) (1) (1) Minority interests na na 14           (5) (5)

Extraordinary items (223) 243 (428) 163 (42) Extraordinary items na na na 0 0

  Net profit 6,644 7,041 6,374 6,863 6,311   Net profit (8)            (5)            23           27,889 30,486

  Normalized profit 6,867 6,798 6,802 6,700 6,353   Normalized profit (5)            (7)            23           27,889 30,486

EPS (Bt) 2.23 2.37 2.14 2.31 2.12 EPS (Bt) (8)            (5)            23           9.38 10.25

Normalized EPS (Bt) 2.31 2.29 2.29 2.25 2.14 Normalized EPS (Bt) (5)            (7)            23           9.38 10.25

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 19,522 18,403 12,709 14,120 17,636 Sales grow th 7.0          1.2          1.6          9.3          (1.3)         

A/C receivable 17,076 17,461 16,624 16,552 16,501 Operating profit grow th (2.1)         2.3          3.6          1.7          (5.7)         

Inventory 3,889 3,189 1,895 2,104 3,831 EBITDA grow th (0.9)         3.3          3.7          3.1          (0.8)         

Other current assets 1,894 2,135 2,534 2,789 3,050 Norm profit grow th (4.5)         2.2          1.6          0.7          (7.5)         

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th (4.5)         2.2          1.6          0.7          (7.5)         

Fixed assets 119,278 117,184 116,704 117,844 115,800

Other assets 202,075 211,274 206,054 202,812 198,966 Gross margin 32.9        34.7        34.8        30.2        32.2        

  Total assets 363,733 369,646 356,521 356,222 355,783 Operating margin 20.9        22.5        22.3        18.6        19.9        

S-T debt 29,526 26,821 29,053 25,035 24,045 EBITDA margin 49.2        53.8        54.1        45.5        49.5        

A/C payable 40,673 40,348 43,600 45,055 41,904 Norm net margin 15.0        15.9        16.1        13.3        14.0        

Other current liabilities 36,080 23,701 20,736 21,778 36,139

L-T debt 77,198 80,898 77,971 73,697 72,577 D/E (x) 1.5          1.4          1.4          1.2          1.3          

Other liabilities 108,599 119,208 110,318 108,832 105,382 Net D/E (x) 1.2          1.1          1.3          1.0          1.0          

 Minority interest 125 125 125 126 126 Interest coverage (x) 16.3        15.8        16.2        16.8        17.0        

 Shareholders' equity 71,532 78,545 74,718 81,699 75,611 Interest rate 5.1          5.4          5.3          5.3          5.4          

Working capital (19,708) (19,698) (25,081) (26,399) (21,572) Effective tax rate 17.7        17.8        17.1        18.6        19.6        

Total debt 106,724 107,719 107,024 98,731 96,622 ROA 7.7          7.4          7.5          7.5          7.1          

Net debt 87,202 89,316 94,315 84,611 78,986 ROE 37.3        36.2        35.5        34.3        32.3        

Sources: Company data, Thanachart estimates
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Quarterly results (Bt bn) 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Service  Revenue excl. IC 33.09       32.28       32.13       32.09       32.42       32.35       32.80       33.40       32.77       

 - Mobile 30.33 29.54 29.20 29.01 29.35 29.10 29.20 29.59 28.85

 - Fixed broadband 1.64 1.68 1.78 1.85 1.92 2.04 2.19 2.29 2.44

 - Others 1.12 1.07 1.15 1.22 1.16 1.22 1.40 1.52 1.49

Cost of services excl. IC 1.94 2.19 1.96 2.05 2.26 2.26 2.19 2.35 2.52

 - Regulatory costs 1.41 1.28 1.35 1.26 1.36 1.35 1.35 1.26 1.36

 - Depreciation & amortization costs 12.59 12.48 12.54 12.60 12.60 12.96 13.06 13.16 12.97

 - Netw ork OPEX 4.25 4.68 4.55 4.62 5.06 4.62 4.65 4.81 4.82

 - Others 1.50 1.39 1.40 1.41 1.55 1.54 1.81 1.90 1.84

Net SIM and devices revenues (expenses) 0.05 0.16 (0.07) 0.13 0.06 0.19 (0.03) 0.11 0.13

SIM and devices margin 0.7% 2.5% -1.2% 1.2% 0.6% 2.7% -0.5% 0.8% 1.4%

Total SG&A expenses 6.27 6.03 6.01 6.03 5.49 5.15 5.24 5.82 5.54

 - Selling and marketing expenses 1.76 1.60 1.55 1.68 1.64 1.24 1.43 1.73 1.49

% Growth Rate 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Service  Revenue y-y 0.1           (6.4)          (6.8)          (7.2)          (2.0)          0.2           2.1           4.1           1.1           

 - Mobile (1.1)          (7.8)          (8.3)          (8.7)          (3.2)          (1.5)          0.0           2.0           (1.7)          

 - Fixed broadband 27.3         21.9         26.7         17.3         17.0         21.1         22.6         23.7         27.0         

 - Others 3.5           (1.6)          (4.5)          0.9           3.5           14.2         22.3         23.9         28.7         

% Q-Q Growth Rate 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Service  Revenue q-q (4.3)          (2.4)          (0.5)          (0.1)          1.0           (0.2)          1.4           1.8           (1.9)          

 - Mobile (4.5)          (2.6)          (1.1)          (0.6)          1.2           (0.9)          0.4           1.3           (2.5)          

 - Fixed broadband 3.9           2.6           6.1           3.7           3.6           6.2           7.4           4.6           6.4           

 - Others (8.0)          (4.5)          7.7           6.6           (5.6)          5.4           15.3         8.0           (1.9)          

Profitability Ratio (%) 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

 - Netw ork costs to sales 39.3         40.6         41.0         37.4         38.5         41.1         41.8         35.7         39.3         

 - Marketing expenses to sales 4.1           3.8           3.7           3.7           3.6           2.9           3.4           3.4           3.3           

 - EBITDA margin 53.2         52.7         52.9         48.3         49.2         53.8         54.1         45.5         49.5         

Key Statistics 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Total subscriber (m sub) 41.2 41.0 40.9 41.4 42.8 43.2 43.7 44.1 44.6

Net add (m sub) (0.86) (0.14) (0.08) 0.50 1.33 0.47 0.42 0.46 0.51

Postpaid 0.03         0.40         0.24         0.42         0.44         0.35         0.29         0.25         0.24         

Prepaid (0.89)        (0.53)        (0.31)        0.07         0.89         0.11         0.13         0.21         0.27         

Mobile data subscriber (m sub) 26.7 27.5 26.9 27.6 29.7 32.3 31.8 31.1 31.2

Blended mobile ARPU (Bt/month) 242          239          237          234          232          225          223          224          216          

Postpaid 525          523          498          486          480          471          470          473          460          

Prepaid 162          156          157          154          150          142          138          136          129          

4G-handset penetration 75% 75% 76% 77% 79% 80% 81% 80% 0%

VOU (GB/data sub/month 14.7         17.0         17.2         18.0         18.2         19.7         22.6         24.9         26.6         

Base stations ('000 station) 142.9 148.1 152.7 155.7 157.8 158.5 158.2 161.1 0.0

 - 3G 46.8 47.1 47.8 48.3 48.8 47.6 45.7 46.0 0.0

 - 4G 96.1 101.0 104.9 107.4 109.0 110.9 112.5 115.1 0.0

Fixed broadband subscriber (m sub) 1.09 1.20 1.26 1.34 1.43 1.54 1.67 1.77 1.87

Net add (m sub) 0.05 0.11 0.05 0.08 0.10 0.10 0.13 0.10 0.09

Fixed broadband ARPU (Bt/month) 514 489 484 476 462 458 455 444 446

Source: Company data
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AMATA VN Pcl  (AMATAV TB)  - SELL, Price Bt7.30, TP Bt6.60 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 1Q22 อ่อนแอกว่าคาด 

 AMATAV รายงานกาํไรสทุธ ิ 475 ลบ. ใน 1Q22 ไมร่วมกาํไรจาก
อตัราแลกเปลีย่น 17 ลบ. และกาํไรจากการขายโรงงาน 502 ลบ. เรา
ประมาณผลขาดจากการดาํเนินงานที ่ 44 ลบ. พลกิจากมกีาํไร 191 
ลบ. ใน 4Q21 และขาดทุน 7 ลบ. ใน 1Q21 

 

 ผลการดาํเนินงานต่ํากวา่ทีค่าด จากรายการ SG&A ขณะทีไ่มม่ยีอด 
presales และการโอนทีด่นิในไตรมาสนี้ กาํไรจากการดาํเนินงาน
จากการใหเ้ชา่และบรกิารเพยีงอยา่งเดยีวไมเ่พยีงพอต่อดอกเบีย้
จ่าย 

 เรายงัคงแนะนํา “ขาย” เนื่องจากเรามองวา่ AMATAV เตม็มลูคา่
แลว้ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 117 123 120 1,252 148 Revenue (88)          26           7             1,997 3,027

  Gross profit 65 67 70 356 63   Gross profit (82)          (2)            10           636 892

SG&A 30 31 41 54 55 SG&A 3             85           32           173 203

  Operating profit 35 36 29 303 8   Operating profit (97)          (77)          2             462 689

  EBITDA 55 57 52 321 25   EBITDA (92)          (54)          5             548 768

Other income 9 16 11 14 23 Other income 67           148         41           57 57

Other expense 0 0 0 11 0 Other expense -          5 5

Interest expense 36 36 36 45 33 Interest expense (26)          (8)            23           143 137

  Profit before tax 8 16 4 261 (1)   Profit before tax na na (0)            371 604

Income tax 9 6 7 33 (20) Income tax na na (26)          74 121

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

Minority interests (7) (6) (8) (38) (62) Minority interests na na 82           (76) (109)

Extraordinary items 56 39 92 341 519 Extraordinary items 52           820         65           800 0

  Net profit 49 43 81 532 475   Net profit (11)          864         47           1,021 374

  Normalized profit (7) 4 (11) 191 (44)   Normalized profit na na (20)          221 374

EPS (Bt) 0.05 0.05 0.09 0.57 0.51 EPS (Bt) (11)          864         47           1.09 0.40

Normalized EPS (Bt) (0.01) 0.00 (0.01) 0.20 (0.05) Normalized EPS (Bt) na na (20)          0.24 0.40

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 176 617 408 1,075 1,392 Sales grow th (0.5)         2.8          5.1          990.0      26.4        

A/C receivable 162 80 89 771 540 Operating profit grow th 20.8        3.0          (8.2)         996.2      (77.1)       

Inventory 443 457 1,218 1,006 1,050 EBITDA grow th 10.5        1.3          (3.7)         194.7      (53.9)       

Other current assets 60 244 291 395 416 Norm profit grow th na (40.0)       na na na

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th na (40.0)       na na na

Fixed assets 645 647 677 603 776

Other assets 7,064 7,532 7,917 7,997 7,937 Gross margin 55.2        54.7        57.9        28.4        42.6        

  Total assets 8,549 9,578 10,599 11,847 12,112 Operating margin 29.7        29.3        23.7        24.2        5.4          

S-T debt 995 1,064 1,183 1,785 1,752 EBITDA margin 46.6        46.6        42.9        25.6        17.0        

A/C payable 108 89 115 630 591 Norm net margin (6.1)         3.1          (9.4)         15.2        (29.8)       

Other current liabilities 234 475 1,028 826 789

L-T debt 3,265 3,027 2,868 2,656 2,535 D/E (x) 1.4          1.0          0.9          0.9          0.8          

Other liabilities 867 790 845 910 953 Net D/E (x) 1.3          0.8          0.8          0.7          0.5          

 Minority interest 339 705 733 768 784 Interest coverage (x) 1.5          1.6          1.4          7.2          0.8          

 Shareholders' equity 2,742 3,428 3,827 4,272 4,707 Interest rate 3.4          3.5          3.5          4.2          3.0          

Working capital 497 449 1,192 1,147 999 Effective tax rate 105.3      39.6        189.3      12.4        1,393.2   

Total debt 4,260 4,091 4,052 4,440 4,287 ROA (0.3)         0.2          (0.4)         6.8          (1.5)         

Net debt 4,084 3,474 3,644 3,365 2,895 ROE (1.1)         0.5          (1.2)         18.8        (3.9)         

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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AP(Thailand) Pcl (AP TB)  - BUY, Price Bt10.60, TP Bt13.50 Results Comment

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

กาํไรสูงเป็นประวติัการณ์ใน 1Q22 

 AP รายงานกาํไรสทุธ ิ1Q22 แขง็แกรง่ที ่1.73 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 23% 
y-y และ 74% q-q ดกีวา่ตลาดคาด 6% 

 กาํไรสงูเป็นประวตักิารณ์ไดแ้รงหนุนจากรายไดบ้า้นแนวราบทีท่าํ
สถติสิงูสดุใหมท่ี ่ 9.8 พนัลบ. (+21% y-y, +39% q-q) โดยมยีอด 
presales บา้นแนวราบที ่10.8 พนัลบ. ใน 1Q22 

 หนุนโดยรายไดค้อนโดที ่ 853 ลบ. สว่นใหญ่มาจากโครงการคอนโด
ทีเ่พิง่สรา้งเสรจ็ใหม ่ แอสปาย เอราวณั ไพรม์ รายไดจ้ากการขาย
อสงัหารมิทรพัยร์วมจงึอยูท่ี ่ 10.6 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 20% y-y และ 
47% q-q 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัยเ์พิม่ขึน้ 85bp y-y และ 26bp 
q-q เป็น 32.3% อตัรากาํไรขัน้ตน้ของบา้นแนวราบอยูท่ี ่ 32.3% 
(+140bp y-y, +120bp q-q) และสงูกวา่สมมตฐิานของเราที ่31.3% 
ในปี 2022F  

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มคอนโดรว่มทุนเตบิโต 41% y-y เป็น 
247 ลบ. จากรายไดจ้ากกจิการรว่มทุนทีเ่พิม่ขึน้ 34% y-y แมจ้ะยงั
ไมม่โีครงการใหมท่ีแ่ลว้เสรจ็ในไตรมาสนี้ 

 กาํไรสทุธ ิ1Q22 อยูท่ี ่36% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เรายงัคง
ประมาณการกาํไรของเราเชน่เดมิ เนื่องจาก SG&A อาจเพิม่ขึน้ใน 
2Q-4Q22F จากการเปิดตวัโครงการมากขึน้ (55 โครงการ มลูคา่ 
69 พนัลบ. ใน 2Q-4Q22F เทยีบกบั 10 โครงการมลูคา่ 9.2 พนัลบ. 
ทีเ่ปิดตวัใน 1Q22) 

 เรายงัคงคาํแนะนํา "ซือ้" AP และเป็น Top Pick ของเรา ราคา
เป้าหมาย 13.5 บาท 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 9,106 8,035 7,152 7,501 10,849 Revenue 45           19           29           36,847 41,329

  Gross profit 2,967 2,542 2,292 2,511 3,616   Gross profit 44           22           30           11,927 13,435

SG&A 1,425 1,392 1,430 1,581 1,709 SG&A 8             20           24           7,185 7,646

  Operating profit 1,542 1,149 862 930 1,907   Operating profit 105         24           40           4,741 5,789

  EBITDA 1,611 1,218 933 1,001 1,978   EBITDA 98           23           39           5,061 6,099

Other income 120 28 18 20 9 Other income (53)          (92)          4             211 235

Other expense 2 1 0 (1) 5 Other expense na 154         na 0 0

Interest expense 102 79 48 25 28 Interest expense 10           (73)          9             312 386

  Profit before tax 1,558 1,097 831 926 1,883   Profit before tax 103         21           41           4,640 5,638

Income tax 329 163 167 210 400 Income tax 91           22           43           928 1,128

Equity & invest. income 175 181 366 277 247 Equity & invest. income (11)          41           22           1,099 1,171

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

Extraordinary items 0 0 0 1 0 Extraordinary items na 0 0

  Net profit 1,403 1,115 1,031 994 1,730   Net profit 74           23           36           4,811 5,681

  Normalized profit 1,403 1,115 1,031 993 1,730   Normalized profit 74           23           36           4,811 5,681

EPS (Bt) 0.45 0.35 0.33 0.32 0.55 EPS (Bt) 74           23           36           1.53 1.81

Normalized EPS (Bt) 0.45 0.35 0.33 0.32 0.55 Normalized EPS (Bt) 74           23           36           1.53 1.81

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 3,954 2,948 3,455 2,070 2,848 Sales grow th 68.7        3.1          (21.8)       (0.6)         19.1        

A/C receivable 77 92 117 118 86 Operating profit grow th 115.7      45.6        (9.5)         14.3        23.7        

Inventory 45,746 45,124 44,081 47,379 47,145 EBITDA grow th 106.2      42.5        (8.5)         13.2        22.8        

Other current assets 798 941 1,580 1,386 1,157 Norm profit grow th 126.8      (8.3)         (28.9)       5.4          23.3        

Investment 6,182 6,142 6,507 6,644 6,799 Norm EPS grow th 126.9      (8.2)         (28.9)       5.4          23.3        

Fixed assets 391 376 367 367 249

Other assets 1,940 2,476 2,464 2,446 2,588 Gross margin 32.6        31.6        32.0        33.5        33.3        

  Total assets 59,089 58,099 58,571 60,409 60,873 Operating margin 16.9        14.3        12.1        12.4        17.6        

S-T debt 6,099 5,100 5,500 6,227 2,500 EBITDA margin 17.7        15.2        13.0        13.3        18.2        

A/C payable 2,145 2,312 2,455 2,449 2,937 Norm net margin 15.4        13.9        14.4        13.2        15.9        

Other current liabilities 3,207 3,339 3,308 3,763 3,697

L-T debt 16,017 16,017 14,997 14,720 16,720 D/E (x) 0.7          0.7          0.7          0.6          0.6          

Other liabilities 922 934 882 826 866 Net D/E (x) 0.59        0.60        0.54        0.58        0.48        

 Minority interest (18) (18) (18) (18) (18) Interest coverage (x) 15.7        15.4        19.4        39.8        71.6        

 Shareholders' equity 30,717 30,416 31,448 32,442 34,172 Interest rate 1.8          1.5          0.9          0.5          0.5          

Working capital 43,679 42,905 41,743 45,048 44,295 Effective tax rate 21.1        14.9        20.0        22.7        21.3        

Total debt 22,116 21,116 20,497 20,947 19,220 ROA 9.5          7.6          7.1          6.7          11.4        

Net debt 18,162 18,169 17,043 18,877 16,372 ROE 18.7        14.6        13.3        12.4        20.8        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Banpu Pcl  (BANPU TB)  - BUY, Price Bt11.10, TP Bt22.00 Results Comment

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

กาํไรสุทธิ 1Q22 เป็นไปตามคาด 

 BANPU รายงานกาํไรสทุธ ิ1Q22 ที ่US$310m (10.3 พนัลบ., EPS 
1.52 บาท/หุน้) หากไมร่วมรายการพเิสษ กาํไรปกตอิยูท่ี ่US$271m 
(8.9 พนัลบ., กาํไรปกตต่ิอหุน้ที ่1.72 บาท) เพิม่ขึน้ 400% y-y แต่
ลดลง 10% q-q ผลการดาํเนินงานเป็นไปตามคาด เราคาดวา่ผล
ประกอบการจะแขง็แกรง่ขึน้ q-q ใน 2Q22F แนะนํา “ซือ้” 

 กาํไรขัน้ตน้อยูท่ี ่ US$590m แบ่งเป็น US$427m จากถ่านหนิ, 
US$153m จากก๊าซ และ US$9.4m จากไฟฟ้าและอื่นๆ 

 ถ่านหนิ: การผลติรวมอยูท่ี ่5.44 ลา้นตนั ลดลง 15% y-y และ 21% 
q-q (ฤดกูาลปกต)ิ การลดลง y-y เกดิจากผลผลติทีล่ดลงจาก
อนิโดนีเซยี (3.7 ลา้นตนั, -7% y-y) และออสเตรเลยี (1.7 ลา้นตนั, -
29% y-y) ราคาขายเฉลีย่ในอนิโดนีเซยีอยูท่ี ่ US$151/ton, +121% 
y-y ตน้ทุนเฉลีย่อยูท่ี ่US$53.3/ton เพิม่ขึน้ 35% y-y ราคาขายเฉลีย่
ของออสเตรเลยีอยูท่ี ่ A$136/ton, +70% y-y ขณะทีต่น้ทุนอยูท่ี ่
A$126/ton, +55% y-y  

 ก๊าซของสหรฐัฯ: การผลติก๊าซของสหรฐัฯ ลดลง 3% y-y มาอยูท่ี ่
59.7Bcf ราคาขายเฉลีย่อยูท่ี ่ US$4.6/Mcf เพิม่ขึน้มากกวา่ 100% 
y-y ตน้ทุนการผลติอยูท่ี ่ US$1.31/Mcf, +44% y-y ขณะทีค่า่
รวบรวมและคา่ขนสง่อยูท่ี ่US$0.99/Mcf, +16% y-y 

 สง่แบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มอยูท่ี ่ US$62ท แบ่งเป็น US$48m จาก
ถ่านหนิในจนี ธรุกจิไฟฟ้า US$16m และธรุกจิพลงังานใหม ่ -
US$1.8m 

 รายการทีไ่มไ่ดม้าจากการดาํเนินงาน: BANPU บนัทกึขาดทุนจาก
การป้องกนัความเสีย่ง US$148m ภาษพีเิศษ (รอตดับญัช)ี 
US$14.6m หกับางสว่นดว้ยกาํไร US$192m และ US$179m มา
จากการขายกจิการ Sunseap (บรษิทัไฟฟ้าในสงิคโปร)์ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 22,262 25,063 38,234 47,631 41,509 Revenue (13)          86           26           159,260 156,740

  Gross profit 7,994 8,927 17,415 21,938 19,499   Gross profit (11)          144         24           80,022 79,412

SG&A 4,192 4,913 7,405 8,314 6,835 SG&A (18)          63           23           29,337 28,818

  Operating profit 3,802 4,014 10,010 13,624 12,664   Operating profit (7)            233         25           50,685 50,595

  EBITDA 7,547 7,603 14,183 18,012 17,057   EBITDA (5)            126         25           69,351 70,974

Other income 183 390 455 624 985 Other income 58           438         51           1,913 1,554

Other expense 60 66 108 73 59 Other expense (18)          (1)            18           320 320

Interest expense 1,295 1,283 1,412 1,585 1,642 Interest expense 4             27           23           7,074 5,935

  Profit before tax 2,630 3,055 8,945 12,591 11,948   Profit before tax (5)            354         26           45,205 45,894

Income tax 1,401 1,018 1,996 1,957 2,483 Income tax 27           77           14           18,082 18,358

Equity & invest. income 1,301 1,977 2,109 1,903 2,059 Equity & invest. income 8             58           36           5,733 6,000

Minority interests (772) (1,112) (1,534) (2,701) (2,639) Minority interests na na 26           (10,097) (10,287)

Extraordinary items (223) (1,595) (4,019) (6,369) 1,379 Extraordinary items na na na 0 0

  Net profit 1,535 1,306 3,505 3,467 10,264   Net profit 196         569         45           22,759 23,249

  Normalized profit 1,758 2,901 7,524 9,836 8,885   Normalized profit (10)          405         39           22,759 23,249

EPS (Bt) 0.30 0.25 0.68 0.67 1.99 EPS (Bt) 196         569         63           3.16 2.62

Normalized EPS (Bt) 0.34 0.56 1.46 1.91 1.72 Normalized EPS (Bt) (10)          405         54           3.16 2.62

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 34,228 35,632 46,393 42,971 60,649 Sales grow th 12.5        51.6        159.4      135.1      86.5        

A/C receivable 9,995 10,709 16,083 15,806 16,432 Operating profit grow th 454.9      na na na 233.1      

Inventory 3,352 3,539 3,395 3,905 3,886 EBITDA grow th 136.4      982.4      320.5      564.2      126.0      

Other current assets 9,831 9,405 20,975 22,755 15,053 Norm profit grow th na na na 26,153.7 405.5      

Investment 59,629 62,138 54,293 54,991 62,942 Norm EPS grow th na na na 26,153.7 405.5      

Fixed assets 80,699 87,683 99,633 114,167 114,171

Other assets 103,995 101,316 114,327 111,205 109,225 Gross margin 35.9        35.6        45.5        46.1        47.0        

  Total assets 301,728 310,421 355,100 365,799 382,358 Operating margin 17.1        16.0        26.2        28.6        30.5        

S-T debt 51,298 59,399 56,987 60,649 45,730 EBITDA margin 33.9        30.3        37.1        37.8        41.1        

A/C payable 2,032 2,530 2,905 3,293 3,293 Norm net margin 7.9          11.6        19.7        20.7        21.4        

Other current liabilities 20,884 24,971 35,874 33,248 43,656

L-T debt 119,324 115,422 135,852 139,747 154,135 D/E (x) 2.6          2.8          2.8          2.5          2.3          

Other liabilities 18,971 21,005 28,744 25,164 24,991 Net D/E (x) 2.1          2.2          2.1          2.0          1.6          

 Minority interest 23,473 23,552 25,494 24,420 24,909 Interest coverage (x) 5.8          5.9          10.0        11.4        10.4        

 Shareholders' equity 65,746 63,542 69,244 79,277 85,644 Interest rate 3.1          3.0          3.1          3.2          3.3          

Working capital 11,314 11,718 16,573 16,417 17,024 Effective tax rate 53.3        33.3        22.3        15.5        20.8        

Total debt 170,622 174,821 192,839 200,396 199,865 ROA 2.4          3.8          9.0          10.9        9.5          

Net debt 136,395 139,190 146,446 157,425 139,216 ROE 11.0        17.9        45.3        53.0        43.1        

Sources: Company data, Thanachart estimates



THANACHART’S THE EARLY BIRD  WEDNESDAY, 11 MAY, 2022 

 

THANACHART SECURITIES  11 

 

Fundamental Story 
 

BCPG Public Co Ltd (BCPG TB)  - BUY, Price Bt11.80, TP Bt15.00 Results Comment

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

กาํไร 1Q22 ดี เป็นไปตามคาด 

 BCPG รายงานกาํไรสทุธสิงูเป็นพเิศษที ่ 1.36 พนัลบ. ใน 1Q22 
เนื่องจากมรีายการพเิศษขนาดใหญ่สองรายการ 1) BCPG มกีาํไร 
1.6 พนัลบ. จากการขายโครงการโรงไฟฟ้าความรอ้นใตพ้ภิพใน
อนิโดนีเซยี และ 2) บรษิทัฯ บนัทกึคา่ใชจ้่ายตัง้สาํรองรวม 629 ลบ. 
จากความเสีย่งทีส่งูขึน้ของการพฒันาโรงไฟฟ้าโซลารใ์นญีปุ่น่ และ
ความเสีย่งการเกดิหนี้เสยีในโครงการโรงไฟฟ้าพลงัน้ําในลาว หาก
หกัรายการพเิศษเหล่านี้ กาํไรจากการดาํเนินงานอยูท่ี ่ 517 ลบ. 
เพิม่ขึน้ 6% y-y แต่ลดลง 18% q-q ใกลเ้คยีงประมาณการของเรา 

 รายไดร้วมเพิม่ขึน้ 11% y-y เป็น 1.16 พนัลบ. ใน 1Q22 โดยไดแ้รง
หนุนจากการเริม่ดาํเนินงานของโรงไฟฟ้าแสงอาทติยใ์หมใ่นญีปุ่น่ 
และผลผลติจากโรงไฟฟ้าพลงัน้ําทีส่งูขึน้ สว่นการลดลง 6% q-q นัน้
เนื่องจากชว่งฤดกูาลทีอ่่อนแอของการผลติไฟฟ้าพลงัน้ําในไตรมาสนี้ 

 

 คา่ใชจ้่าย SG&A รวมเพิม่ขึน้ 7% y-y เนื่องจากบรษิทัฯ กลบัมา
ดาํเนินกจิกรรมธุรกจิอยา่งเตม็ทีห่ลงัการระบาดโควดิ-19 แต่ลดลง 
9% q-q จากผลทางฤดกูาล ทาํให ้ EBITDA เตบิโต 13% y-y แต่
ลดลง 3% q-q เป็น 915 ลบ. สอดคลอ้งกบัรายได ้

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มทรงตวัจากปีก่อน (+1%) ที ่ 142 ลบ. 
ใน 1Q22 โดยกาํไรทีส่งูขึน้จากราคาขายไฟฟ้าทีเ่พิม่ขึน้ของ
โรงไฟฟ้าพลงังานลมในฟิลปิปินส ์ ถูกหกัลา้งลงดว้ยสว่นแบ่งกาํไรที่
ลดลงหลงัการขายโครงการโรงไฟฟ้าความรอ้นใตพ้ภิพ สว่นการ
ลดลง 7% q-q เนื่องมาจากผลกระทบจากการขายโครงการเชน่กนั 

 มคีวามเสีย่งต่อประมาณการกาํไรปี 2022F ของเรา เนื่องจากเรายงั
ไมไ่ดร้วมการขายโครงการพลงังานความรอ้นใตพ้ภิพไวใ้นตวัเลข
ของเรา อยา่งไรกต็าม ไมม่ผีลกระทบตอ่การประเมนิมลูคา่ของเรา 
เนื่องจากผลตอบแทนจากการขายสนิทรพัยน์ัน้ดดูใีนมมุมองของเรา 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 1,047 1,088 1,302 1,232 1,158 Revenue (6)            11           20           5,719 5,245

  Gross profit 653 692 908 808 738   Gross profit (9)            13           20           3,732 3,081

SG&A 137 149 132 170 147 SG&A (14)          7             21           696 709

  Operating profit 515 543 777 637 591   Operating profit (7)            15           19           3,037 2,372

  EBITDA 807 835 1,063 947 915   EBITDA (3)            13           21           4,455 3,848

Other income 25 15 15 17 17 Other income 1             (31)          28           61 46

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

Interest expense 185 193 198 211 206 Interest expense (2)            11           25           824 770

  Profit before tax 355 366 593 443 402   Profit before tax (9)            13           18           2,273 1,648

Income tax 7 24 101 (33) 26 Income tax na 273         11           234 157

Equity & invest. income 140 157 150 152 142 Equity & invest. income (7)            1             24           595 623

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

Extraordinary items 35 66 42 (390) 846 Extraordinary items na 2,324      na 0 0

  Net profit 523 565 685 238 1,363   Net profit 473         160         52           2,634 2,114

  Normalized profit 488 499 643 628 517   Normalized profit (18)          6             20           2,634 2,114

EPS (Bt) 0.20 0.21 0.26 0.09 0.52 EPS (Bt) 473         160         59           0.87 0.70

Normalized EPS (Bt) 0.18 0.19 0.24 0.24 0.20 Normalized EPS (Bt) (18)          6             22           0.87 0.70

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 10,553 9,298 9,272 11,228 25,386 Sales grow th 18.1        12.2        5.2          8.4          10.7        

A/C receivable 1,309 1,545 1,982 2,317 2,094 Operating profit grow th 19.9        9.2          3.6          8.9          14.6        

Inventory 0 0 0 0 0 EBITDA grow th 21.2        10.2        2.9          7.2          13.4        

Other current assets 138 247 1,102 389 612 Norm profit grow th 21.0        32.3        1.4          29.3        5.8          

Investment 12,378 12,720 13,527 13,486 1,261 Norm EPS grow th (8.4)         0.2          (23.3)       13.5        5.7          

Fixed assets 14,537 15,141 16,082 17,372 17,322

Other assets 12,597 12,813 14,142 13,931 13,479 Gross margin 62.4        63.6        69.7        65.6        63.7        

  Total assets 51,512 51,763 56,107 58,721 60,155 Operating margin 49.3        49.9        59.6        51.7        51.0        

S-T debt 2,052 2,543 2,615 3,544 3,441 EBITDA margin 77.1        76.7        81.6        76.9        79.0        

A/C payable 383 402 498 888 1,097 Norm net margin 46.7        45.9        49.4        51.0        44.6        

Other current liabilities 63 74 98 246 556

L-T debt 23,927 23,218 25,837 25,574 25,111 D/E (x) 1.1          1.1          1.1          1.1          1.0          

Other liabilities 1,384 1,402 1,425 1,241 1,189 Net D/E (x) 0.7          0.7          0.7          0.7          0.1          

 Minority interest 69 68 68 69 69 Interest coverage (x) 4.4          4.3          5.4          4.5          4.4          

 Shareholders' equity 23,634 24,055 25,566 27,160 28,692 Interest rate 2.8          3.0          2.9          2.9          2.9          

Working capital 926 1,143 1,484 1,429 996 Effective tax rate 2.0          6.5          17.0        (7.4)         6.5          

Total debt 25,979 25,761 28,452 29,118 28,552 ROA 3.8          3.9          4.8          4.4          3.5          

Net debt 15,426 16,464 19,180 17,890 3,166 ROE 8.5          8.4          10.4        9.5          7.4          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Berli Jucker Pcl  (BJC TB)  - SELL, Price Bt36.00, TP Bt30.00 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 1Q22 เป็นไปตามคาด 

 BJC รายงานกาํไรสทุธ ิ1Q22 เป็นไปตามคาดที ่1.2 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 
23% y-y แต่ลดลง 10%q-q  

 การเตบิโต y-y มาจาก 1) กาํไรของ BIGC ทีเ่พิม่ขึน้ 14% y-y เป็น 
838 ลบ. (+102 ลบ.) จากการเตบิโตของยอดคา้ปลกี และรายไดค้า่
เชา่ 2) ธรุกจิซพัพลายเชนอุตสาหกรรมของ BJC เพิม่ขึน้ 4% y-y 
เป็น 1,105 ลบ. (+45 ลบ.) สว่นใหญ่มาจากกลุ่มสนิคา้และบรกิาร
ทางบรรจุภณัฑ ์  (อุปสงคใ์นไทยและเวยีดนามฟ้ืนตวัทัง้แกว้ และ
กระป๋องอะลมูเินยีม) 3) ดอกเบีย้จ่ายลดลง 66 ลบ. เนื่องจากการรี
ไฟแนนซเ์พือ่หนี้ทีถู่กกวา่ 

 สาํหรบัธุรกจิของ BJC กลุ่มสนิคา้และบรกิารทางบรรจุภณัฑ ์  (กาํไร
สทุธ ิ 587 ลบ. เพิม่ขึน้ 20% y-y) กลุ่มสนิคา้และบรกิารทางอุปโภค
บรโิภค  (279 ลบ. เพิม่ขึน้ 18% y-y จากอตัรากาํไรขัน้ตน้ทีล่ดลง
ของกลุ่มอาหารและไมใ่ชอ่าหาร เนื่องจากตน้ทนุวตัถุดบิทีส่งูขึน้ แม้
ยอดขายจะเตบิโต 4%) และกลุ่มสนิคา้และบรกิารทางเวชภณัฑแ์ละ
เทคน ิ (239 ลบ. เพิม่ขึน้ 3% y-y) โดยมกีาํไรรวมทัง้สิน้ 1,105 ลบ. 
เพิม่ขึน้ 4% y-y   

 BIGC มกีาํไรสทุธ ิ 1Q22 ที ่ 838 ลบ. เพิม่ขึน้ 14% y-y  แต่ลดลง 
24% q-q โดยไดแ้รงหนุนจาก 1) ยอดคา้ปลกีเตบิโต 7% y-y เป็น 
23.5 พนัลบ. จากการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิทีเ่ป็นบวก 2.9% 
ตามการฟ้ืนตวัของการบรโิภคในประเทศ 2) รายไดค้า่เชา่เตบิโต 
4% y-y เป็น 2.2 พนัลบ. จากสว่นลดคา่เชา่ทีล่ดลงเป็น 3% (เทยีบ
กบัสว่นลด 11 % ใน 1Q21) แมว้า่อตัราการเชา่จะลดลงเหลอื 
87.5% (88.9% ใน 1Q21) 3) อตัรากาํไรขัน้ตน้จากการขายเพิม่ขึน้ 
40bp y-y เป็น 16.2% 

 กาํไรสทุธ ิ1Q22 คดิเป็น 25% ของประมาณการทัง้ปีของเรา 

 เรายงัคงแนะนํา “ขาย” BJC จากการฟ้ืนตวัชา้เมือ่เทยีบกบัคูแ่ขง่  
แมว้า่เราคาดวา่กาํไรจะฟ้ืนตวัในปี 2022-24F จากจุดต่ําสดุของปีที่
แลว้ แต่ผลการดาํเนินงาน 1Q22 ของ BIGC ยงัคงต่ํากวา่ชว่งก่อน
เกดิโควดิอยา่งมากใน 1Q19 (1Q22 ยอดขายสาขาเดมิตามหลงั 
1Q19 ราว 24%,  รายไดค้า่เชา่ต่ํากวา่ 1Q19 ราว 23% และกาํไร
สทุธต่ํิากวา่ 1Q19 ราว 38%) 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 32,520 34,161 34,466 37,317 36,232 Revenue (3)              11             22             164,256 181,847

  Gross profit 6,221 6,264 6,273 7,259 6,746   Gross profit (7)              8               22             31,105 34,202

SG&A 6,755 6,822 6,653 7,386 7,198 SG&A (3)              7               22             32,872 36,423

  Operating profit 2,503 2,360 2,010 3,046 2,740   Operating profit (10)            9               24             11,242 12,470

  EBITDA 4,750 4,541 4,312 5,357 4,952   EBITDA (8)              4               23             21,207 22,922

Other income 3,037 2,918 2,389 3,173 3,193 Other income 1               5               24             13,125 14,838

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

Interest expense 1,254 1,258 1,283 1,299 1,188 Interest expense (9)              (5)              24             4,905 5,601

  Profit before tax 1,249 1,102 727 1,747 1,552   Profit before tax (11)            24             24             6,454 7,015

Income tax 123 69 194 123 137 Income tax 12             12             16             839 912

Equity & invest. income (54) (22) (108) (3) 41 Equity & invest. income na na (17)            (240) (264)

Minority interests (118) (210) (125) (248) (208) Minority interests na na 43             (480) (480)

Extraordinary items 59 22 66 9 (3) Extraordinary items na na na 0 0

  Net profit 1,013 822 367 1,383 1,246   Net profit (10)            23             25             4,895 5,360

  Normalized profit 953 800 301 1,374 1,249   Normalized profit (9)              31             26             4,895 5,360

EPS (Bt) 0.25 0.21 0.09 0.35 0.31 EPS (Bt) (10)            23             25             1.23 1.34

Normalized EPS (Bt) 0.24 0.20 0.08 0.34 0.31 Normalized EPS (Bt) (9)              31             26             1.23 1.34

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 2,414 3,074 3,724 4,398 3,592 Sales growth (15.5)        (5.4)           (1.6)           6.3            11.4          

A/C receivable 15,355 16,021 15,845 15,242 15,568 Operating profit growth (16.4)        17.4          (23.2)        (0.4)           9.5            

Inventory 19,838 18,953 20,184 21,166 20,806 EBITDA growth (8.2)           46.3          0.2            (23.4)        4.2            

Other current assets 471 535 778 3,159 3,235 Norm profit growth (15.6)        117.7       (70.8)        (0.9)           31.0          

Investment 2,779 2,823 2,763 2,827 2,872 Norm EPS growth (15.6)        117.7       (70.8)        (0.9)           31.0          

Fixed assets 64,456 63,623 63,530 62,202 62,137

Other assets 219,663 219,246 218,875 220,188 220,306 Gross margin 19.1          18.3          18.2          19.5          18.6          

  Total assets 324,976 324,274 325,699 329,183 328,516 Operating margin 7.7            6.9            5.8            8.2            7.6            

S-T debt 25,515 31,223 21,074 23,897 43,275 EBITDA margin 14.6          13.3          12.5          14.4          13.7          

A/C payable 26,710 27,864 27,375 30,516 29,038 Norm net margin 2.9            2.3            0.9            3.7            3.4            

Other current liabilities 1,805 1,527 1,370 1,509 1,638

L-T debt 127,165 121,370 133,478 128,556 107,839 D/E (x) 1.3            1.3            1.3            1.3            1.3            

Other liabilities 22,973 22,783 22,803 23,498 24,063 Net D/E (x) 1.3            1.3            1.3            1.3            1.3            

 Minority interest 4,911 5,092 5,108 5,331 5,412 Interest coverage (x) 3.8            3.6            3.4            4.1            4.2            

 Shareholders' equity 115,897 114,416 114,491 115,875 117,251 Interest rate 3.3            3.3            3.3            3.4            3.1            

Working capital 8,483 7,110 8,654 5,892 7,336 Effective tax rate 9.8            6.3            26.6          7.0            8.8            

Total debt 152,680 152,594 154,552 152,453 151,113 ROA 1.2            1.0            0.4            1.7            1.5            

Net debt 150,266 149,519 150,828 148,054 147,522 ROE 3.3            2.8            1.1            4.8            4.3            

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

Banpu Power Pcl (BPP TB)  - BUY, Price Bt16.10, TP Bt22.50 Results Comment

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

กาํไร 1Q22 ตํา่กว่าคาดมาก 

 BPP รายงานกาํไรสทุธอิอกมาสงูเป็นพเิศษที ่2.9 พนัลบ. ใน 1Q22 
แต่หากหกัผลจากรายการพเิศษซึง่รวมถงึกาํไรจากการขายสนิทรพัย ์
2.9 พนัลบ. ออกแลว้ เราประเมนิกาํไรจากการดาํเนินงานปกตอิยูท่ี่
เพยีง 255 ลบ. ลดลง 76% y-y เนื่องจากผลกระทบจากตน้ทุนราคา
ถ่านหนิทีเ่พิม่สงูขึน้อยา่งมาก แมจ้ะฟ้ืนตวัขึน้ได ้49% q-q 

 รายไดร้วมเพิม่ขึน้ 113% y-y และ 26% q-q มาที ่3.86 พนัลบ. ใน 
1Q22 โดยการเตบิโต y-y เป็นผลมาจากการที ่ BPP เริม่เขา้ไปขาย
ไฟฟ้าในตลาดกลางของเอกชนซึง่ไดค้า่ไฟฟ้าสงูกวา่ราคาขายสง่เขา้
ระบบกลาง และการรบัรูร้ายไดจ้ากโครงการโรงไฟฟ้าก๊าซ Temple-
1 ในสหรฐัฯ ทีซ่ือ้เขา้มาเมือ่ 3Q21 สว่นการเตบิโต q-q นัน้มาจาก
ปรมิาณขายและราคาขายไฟฟ้าและไอน้ําทีส่งูขึน้ตามฤดกูาล 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเหลอืเพยีง 6.5% ใน 1Q22 (จาก 19.3% ใน 
1Q21) จากแรงกดดนัของตน้ทุนราคาถ่านหนิทีเ่พิม่ขึน้อยา่งมากใน
ประเทศจนี แต่เริม่มแีนวโน้มฟ้ืนตวัจาก -4.7% เมือ่ 4Q21 เนื่องจาก
รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ และราคาถ่านหนิทีท่ยอยปรบัลดลง  

 EBITDA รวมพลกิกลบัเป็นบวกที ่243 ลบ. หลงัเป็นผลขาดทุนเมือ่
ไตรมาสทีผ่า่นมา (4Q21) เนื่องจากผลการดาํเนินงานทีด่ขี ึน้จาก
โครงการ Temple-1 ในขณะทีโ่รงไฟฟ้าถ่านหนิในจนียงัมกีาํไรใน
ระดบัต่ํามาก แต่ยงัอ่อนตวัลง 4% เมือ่เทยีบ y-y เนื่องจากผลการ
ดาํเนินงานจากโรงไฟฟ้าในจนียงัออ่นแอมาก 

 สว่นแบ่งกาํไรรบัรูจ้ากบรษิทัรว่มลดลง 60% y-y และ 47% q-q มา
ที ่ 323 ลบ. ใน 1Q22 เนื่องจากมกีารรบัรูผ้ลขาดทุนจากโรงไฟฟ้า
ถ่านหนิ SLG และโรงไฟฟ้า IPP หลกัสองแหง่มกีารปิดซ่อมบาํรุง
ตามกาํหนดการปกต ิ สว่น Banpu NEXT ยงัมผีลขาดทุนหากไม่
รวมกาํไรจากการขายบรษิทัพฒันาโซลารฟ์ารม์ ‘Sunseap’ ออกไป 

 เรามองวา่มคีวามเสีย่งทางลบอยา่งมากต่อประมาณการของเรา
เนื่องจากราคาถ่านหนิโลกยงัอยูใ่นระดบัสงูกวา่ทีเ่ราคาดไวม้าก ซึง่
เป็นปจัจยัลบอยา่งหนกัต่อความสามารถในการทาํกาํไรของ BPP 
เราจะตอ้งปรบัประมาณการและราคาเป้าหมายของเราลงอกีครัง้ 

 
Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 1,812 861 1,048 3,064 3,861 Revenue 26           113         62           6,196 6,190

  Gross profit 349 (103) (141) (145) 252   Gross profit na (28)          28           898 1,040

SG&A 205 228 232 439 308 SG&A (30)          51           33           922 929

  Operating profit 144 (331) (373) (583) (56)   Operating profit na na 228         (25) 112

  EBITDA 254 (211) (249) (356) 243   EBITDA na (4)            61           399 542

Other income 223 197 316 298 159 Other income (47)          (29)          21           751 672

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

Interest expense 33 41 44 130 166 Interest expense 28           402         48           345 324

  Profit before tax 334 (175) (102) (415) (64)   Profit before tax na na (17)          381 460

Income tax 94 (19) 8 (25) 63 Income tax na (33)          55           114 138

Equity & invest. income 812 1,205 513 612 323 Equity & invest. income (47)          (60)          8             3,977 4,210

Minority interests (6) 14 (4) (52) 59 Minority interests na na (48)          (122) (142)

Extraordinary items (13) 63 197 200 2,664 Extraordinary items 1,231      na na 0 0

  Net profit 1,034 1,126 596 371 2,918   Net profit 687         182         71           4,123 4,389

  Normalized profit 1,047 1,063 399 171 255   Normalized profit 49           (76)          6             4,123 4,389

EPS (Bt) 0.34 0.37 0.20 0.12 0.96 EPS (Bt) 687         182         71           1.35 1.44

Normalized EPS (Bt) 0.34 0.35 0.13 0.06 0.08 Normalized EPS (Bt) 49           (76)          6             1.35 1.44

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 2,653 1,388 1,196 2,635 4,275 Sales grow th (1.7)         (18.9)       7.8          88.1        113.1      

A/C receivable 1,158 1,015 1,065 1,311 1,566 Operating profit grow th (48.2)       na na na na

Inventory 202 391 460 1,186 435 EBITDA grow th (42.7)       na na na (4.4)         

Other current assets 4,330 4,228 4,635 4,750 4,418 Norm profit grow th (30.3)       40.8        (52.5)       (87.3)       (75.7)       

Investment 30,088 32,128 33,734 33,766 36,178 Norm EPS grow th (30.3)       41.0        (52.5)       (87.3)       (75.6)       

Fixed assets 8,180 8,431 8,841 23,811 23,431

Other assets 7,461 7,514 8,016 7,407 5,901 Gross margin 19.3        (11.9)       (13.5)       (4.7)         6.5          

  Total assets 54,074 55,095 57,947 74,867 76,205 Operating margin 8.0          (38.4)       (35.6)       (19.0)       (1.5)         

S-T debt 2,463 5,533 6,302 7,991 6,111 EBITDA margin 14.0        (24.5)       (23.8)       (11.6)       6.3          

A/C payable 134 187 187 331 188 Norm net margin 57.8        123.4      38.1        5.6          6.6          

Other current liabilities 3,806 1,272 2,055 2,647 2,428

L-T debt 3,271 2,706 2,508 13,965 15,241 D/E (x) 0.1          0.2          0.2          0.4          0.4          

Other liabilities 36 37 43 354 367 Net D/E (x) 0.1          0.2          0.2          0.4          0.3          

 Minority interest 904 927 983 3,944 3,491 Interest coverage (x) 7.7          (5.1)         (5.6)         (2.7)         1.5          

 Shareholders' equity 43,461 44,432 45,870 45,635 48,377 Interest rate 2.3          2.4          2.1          3.4          3.1          

Working capital 1,227 1,219 1,338 2,166 1,813 Effective tax rate 28.0        10.8        (7.7)         6.1          (99.1)       

Total debt 5,733 8,239 8,810 21,956 21,352 ROA 8.1          7.8          2.8          1.0          1.3          

Net debt 3,080 6,852 7,614 19,321 17,077 ROE 9.9          9.7          3.5          1.5          2.2          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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CPN Retail Growth (CPNREIT TB) - BUY, Price Bt19.70, TP Bt24.00 Results Comment

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

1Q22 อ่อนแอกว่าคาด 

 ไมร่วมรายการพเิศษ เราคาดวา่กาํไรปกตอิยูท่ี ่ 676 ลบ. ใน 1Q22 
ฟ้ืนตวั 25% y-y และ 7% q-q ซึง่ต่ํากวา่คาด เนื่องจากการฟ้ืนตวัที่
ชา้ของศนูยก์ารคา้ และโรงแรม ในจงัหวดัชลบุร ี ซึง่ตอ้งพึง่พา
นกัท่องเทีย่ว โดยเฉพาะชาวจนีเป็นอยา่งมาก 

 อตัราการเขา้มาใชบ้รกิารของนกัชอ้ปเฉลีย่ของศนูยก์ารคา้อยูท่ี ่ 60-
80% ของระดบัปกต ิ(เทยีบกบั 62% ใน 4Q21 และ 57% ใน 1Q21) 
ยกเวน้เมอืงพทัยา ชลบุร ี ทีผู่ม้าใชบ้รกิารยงัคงตํ่าเพยีง 30-40% 
ของจาํนวนผูม้าใชบ้รกิารปกต ิ 

 รายไดค้า่เชา่จากศนูยก์ารคา้ (86% ของรายได)้ ฟ้ืนตวั 22% y-y 
(และ 6% q-q) จากการเตบิโตของคา่เชา่สาขาเดมิ +16% และสว่น
แบ่งเตม็ไตรมาส 2 ศนูยก์ารคา้ทีซ่ือ้เขา้มา 

 สว่นลดคา่เชา่ศนูยก์ารคา้ลดลงเหลอื 17% ใน 1Q22 เทยีบกบั 27% 
ใน 4Q21 และ 1Q21 อตัราการเชา่เฉลีย่ของศนูยก์ารคา้ทัง้ 7 แหง่ 
อยูท่ี ่92% คอ่นขา้งคงที ่q-q แต่ลดลงจาก 94% ใน 1Q21  

 รายไดค้า่เชา่จากทรพัยส์นิสาํนกังานสองแหง่ (14% ของรายได)้ 
คอ่นขา้งทรงตวั y-y และ q-q สาํหรบัรายไดค้า่เชา่จากการใหเ้ชา่
ชว่งโรงแรมฮลิตนั พทัยา ในชลบรุ ีกองทรสัต ์CPNREIT ไดย้กเวน้
การชาํระคา่เชา่คงทีส่าํหรบั 1Q22 ใหแ้ก่ผูเ้ชา่ชว่ง เนื่องจากการ
ระบาดของโควดิ-19 ซึง่จดัอยูใ่นประเภทเหตุสดุวสิยัภายใตส้ญัญา
เชา่ชว่งโรงแรม 

 1Q22 กาํไรปกตคิดิเป็น 18% เราเหน็ความเสีย่งดา้นลบต่อ
ประมาณการของเรา 

 รายการพเิศษ: กาํไรทีม่ใิชเ่งนิสดจากการประเมนิราคาทรพัยส์นิ
ใหม ่ และดอกเบีย้ทีม่ใิชเ่งนิสดจากหนี้สนิตามสญัญาเชา่ของ
เซน็ทรลั พระราม 2 (ต่ออายุ) ตาม TFRS 16 

 CPNREIT ประกาศจ่ายเงนิปนัผล 0.1814 บาท/หุน้ และลดทนุ 
0.0555 บาท/หุน้ X-date คอื 18 พฤษภาคม และจ่ายปนัผลวนัที ่6 
มถิุนายน 2022 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 937 787 637 1,023 1,084 Revenue 6             16           20           5,482 6,586

  Gross profit 881 719 579 956 1,007   Gross profit 5             14           20           5,125 6,190

SG&A 194 170 151 192 193 SG&A 0             (1)            25           772 888

  Operating profit 687 548 427 764 814   Operating prof it 7             18           19           4,354 5,303

  EBITDA 687 548 427 764 814   EBITDA 7             18           19           4,354 5,303

Other income 4 9 4 9 4 Other income (51)          (0)            14           31 36

Other expense Other expense na

Interest expense 150 145 145 143 143 Interest expense (0)            (5)            22           661 679

  Profit before tax 542 412 286 630 676   Profit before tax 7             25           18           3,724 4,660

Income tax Income tax

Equity & invest. income Equity & invest. income

Extraordinary items (80) (311) (1,132) 518 (210) Extraordinary items na na (42)          496 (1,406)

  Net Investment Income 462 102 (846) 1,148 466   Net Investment Income (59)          1             11           4,220 3,254

  Norm Net Invest. Income 542 412 286 630 676  Norm Net Invest. Income 7             25           18           3,724 4,660

EPS (Bt) 0.18 0.04 (0.33) 0.45 0.18 EPS (Bt) (59)          1             11           1.64 1.27

Normalized EPS (Bt) 0.21 0.16 0.11 0.25 0.26 Normalized EPS (Bt) 7             25           18           1.45 1.81

Balance Sheet Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & equivalent 992 935 688 1,159 1,209 Sales grow th (19.3)       43.9        (41.4)       1.3          15.8        

A/C receivable 864 894 966 893 987 Operating prof it grow th (25.9)       39.8        (51.1)       (3.7)         18.5        

Inventory EBITDA grow th (25.9)       39.8        (51.1)       (3.7)         18.5        

Other current assets Norm profit grow th (32.6)       69.2        (60.2)       (1.8)         24.7        

Investment 75,688 75,902 75,317 76,444 76,675 Norm EPS grow th (41.9)       45.8        (65.7)       (15.4)       24.7        

Fixed assets

Other assets 477 443 439 475 388 Gross margin 94.1        91.3        90.8        93.5        92.9        

  Total assets 78,022 78,174 77,410 78,971 79,260 Operating margin 73.4        69.7        67.1        74.7        75.1        

S-T debt EBITDA margin 73.4        69.7        67.1        74.7        75.1        

A/C payable 175 128 123 158 139 Norm net margin 57.9        52.4        44.8        61.6        62.3        

Other current liabilities

L-T debt 40,564 41,134 41,469 41,876 42,310 D/E (x) 1.2          1.2          1.3          1.3          1.3          

Other liabilities 2,245 2,233 2,196 2,147 2,290 Net D/E (x) 1.2          1.2          1.3          1.2          1.2          

 Minority interest Interest rate 1.4          1.4          1.4          1.3          1.3          

 Shareholders' equity 34,409 33,995 32,886 33,819 33,730 Effective tax rate -          -          -          -          -          

Working capital 689 766 844 735 847 ROA 2.9          2.1          1.5          3.2          3.4          

Total debt 41,193 41,817 42,204 42,848 43,101 ROE 6.9          4.8          3.4          7.6          8.0          

Net debt 40,201 40,882 41,517 41,689 41,891 Dividend payout ratio (%)* 95.0        63.8        75.5        65.5        68.9        

Sources: Company data, Thanachart estimates

*Based on normalized profit  
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IRPC Public Co Ltd  (IRPC TB)  - BUY, Price Bt3.38, TP Bt4.40 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 1Q22 ตํา่กว่าคาด จากค่าการกลัน่ท่ีลดลง 

 IRPC รายงานกาํไรสทุธ ิ1Q22 ที ่1.5 พนัลบ. ลดลง 32% q-q และ 
73% y-y กาํไรปกตขิอง IRPC พลกิเป็นขาดทุน 1.1 พนัลบ. (ปรบั
ภาษแีลว้) จากกาํไร 640 ลบ. ใน 4Q21 จากกาํไรทีล่ดลงในทุกธุรกจิ 
ผลการดาํเนินงานตํ่ากวา่ประมาณการของเรา เนื่องจากคา่การกลัน่
ทีอ่่อนแอกวา่ทีค่าดไว ้

 Integrated GIM หดตวั: Market GIM อยูท่ี ่US$7.1/bbl ลดลง 35% 
q-q และ 4% ต่อปี ปรมิาณวตัถุดบิทีป้่อนเขา้สูก่ระบวนการผลติ
รวมอยูท่ี ่ 194kbd ลดลง 2% q-q เนื่องจากการปิดซ่อมบาํรุงตาม
แผนของหน่วย HYVAHL เป็นเวลาหนึ่งเดอืน เมือ่เปรยีบเทยีบกบั
ตน้ทุนการดาํเนนิงานที ่ US$10.4/bbl ใน 1Q22 บรษิทัฯ ขาดทุนที่
ระดบักาํไรปกต ิ

 ปิโตรเลยีม: คา่การกลัน่ลดลง 18% q-q เป็น US$4.2/bbl แมว้า่ส
เปรดของผลติภณัฑจ์ะสงูขึน้ เนื่องจากพรเีมยีมน้ํามนัดบิทีส่งูขึน้ ซึง่
เพิม่ขึน้ US$3.5/bbl q-q เป็น US$6.5/bbl ใน 1Q22 เทยีบกบั SG 
complex GRM ทีเ่พิม่ขึน้ US$2/bbl นี่เป็นเพราะสดัสว่นน้ํามนัดบิ
ชนิดหวานทีส่งูขึน้หลงัจากการปิดหน่วย HYVAHL  

 ปิโตรเคม:ี อยา่งทีค่าดไว ้ ปิโตรเคมอี่อนแอที ่ US$1.73/bbl ใน 
1Q22 ลดลง 55% q-q โอเลฟินและอะโรมาตกิลดลงอยา่งมาก q-q 
ในไตรมาสนี้ เนื่องจากเคมคิอลสเปรดลดลง โดยเฉพาะสเปรดของส
ไตรนีิก และโอเลฟิน ขณะทีต่น้ทนุวตัถุดบิสงูขึน้ นี่เป็นระดบัทีต่ํ่าสดุ
ตามขอ้มลูของเราตัง้แต่ปี 2013 

 รายการทีไ่มไ่ดม้าจากการดาํเนินงาน ซึง่ประกอบดว้ย กาํไรจาก
มลูคา่สนิคา้คงเหลอื 6.4 พนัลบ. ขาดทุนจากการป้องกนัความเสีย่ง 
3.4 ลบ. จากอนุพนัธท์างการเงนิและการป้องกนัความเสีย่งดา้น
น้ํามนั ขาดทุนจาก Fx 19 ลบ.  

 แนวโน้ม: เราคาดวา่ผลดาํเนินงานจะดขีึน้ใน 2Q22F ดว้ยคา่การ
กลัน่ทีเ่พิม่ขึน้อยา่งต่อเนื่อง และการฟ้ืนตวัของอตัรากาํไรของ
เคมภีณัฑ ์ เรามองวา่ม ี downside ต่ออตัรากาํไรของเคมภีณัฑท์ี ่
จาํกดั ขณะทีร่าคาหุน้คาดวา่จะไดร้บัแรงหนุนระยะใกลจ้ากการฟ้ืน
ตวัของกาํไร 2Q22F แนะนํา “ซือ้” 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 48,388 56,858 62,088 67,840 76,608 Revenue 13             58             29             265,631 240,404

  Gross profit 4,785 6,518 5,086 4,612 2,097   Gross profit (55)            (56)            12             17,215 23,615

SG&A 3,617 4,002 3,826 4,254 3,643 SG&A (14)            1               24             15,362 16,037

  Operating profit 1,168 2,516 1,260 358 (1,546)   Operating profit na na (83)            1,853 7,578

  EBITDA 3,348 4,725 3,390 2,426 462   EBITDA (81)            (86)            5               9,716 16,469

Other income 435 659 473 400 351 Other income (12)            (19)            17             2,121 2,214

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

Interest expense 441 427 429 402 398 Interest expense (1)              (10)            25             1,576 1,658

  Profit before tax 1,162 2,748 1,304 356 (1,593)   Profit before tax na na (66)            2,398 8,134

Income tax 972 600 460 319 338 Income tax 6               (65)            22             1,560 1,695

Equity & invest. income 156 186 161 215 129 Equity & invest. income (40)            (17)            38             339 339

Minority interests (13) (6) (6) (2) (3) Minority interests na na 9               (32) (29)

Extraordinary items 5,248 2,248 1,156 1,943 3,306 Extraordinary items 70             (37)            65             5,063 0

  Net profit 5,581 4,576 2,155 2,193 1,501   Net profit (32)            (73)            24             6,208 6,750

  Normalized profit 333 2,328 999 250 (1,805)   Normalized profit na na (158)         1,146 6,750

EPS (Bt) 0.27 0.22 0.11 0.11 0.07 EPS (Bt) (32)            (73)            24             0.30 0.33

Normalized EPS (Bt) 0.02 0.11 0.05 0.01 (0.09) Normalized EPS (Bt) na na (158)         0.06 0.33

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 4,498 11,745 12,620 11,236 15,131 Sales growth (1.1)           87.2          64.8          66.8          58.3          

A/C receivable 10,149 13,936 14,737 13,785 17,779 Operating profit growth na na na na na

Inventory 26,993 32,030 33,327 33,766 44,338 EBITDA growth na 466.5       127.2       31.5          (86.2)        

Other current assets 3,638 3,771 2,850 8,413 6,264 Norm profit growth na na na na na

Investment 8,838 8,922 9,074 9,294 9,426 Norm EPS growth na na na na na

Fixed assets 112,811 111,159 109,664 109,067 107,982

Other assets 5,793 5,226 5,361 4,930 5,744 Gross margin 9.9            11.5          8.2            6.8            2.7            

  Total assets 172,720 186,789 187,632 190,492 206,665 Operating margin 2.4            4.4            2.0            0.5            (2.0)           

S-T debt 17,035 7,538 9,524 10,585 9,031 EBITDA margin 6.9            8.3            5.5            3.6            0.6            

A/C payable 17,569 26,942 25,882 28,671 44,608 Norm net margin 0.7            4.1            1.6            0.4            (2.4)           

Other current liabilities 6,149 6,629 7,856 8,287 8,946

L-T debt 46,985 56,034 54,016 50,494 50,236 D/E (x) 0.8            0.8            0.7            0.7            0.7            

Other liabilities 4,951 4,982 5,163 4,743 4,589 Net D/E (x) 0.7            0.6            0.6            0.6            0.5            

 Minority interest 150 209 215 217 260 Interest coverage (x) 7.6            11.1          7.9            6.0            1.2            

 Shareholders' equity 79,882 84,455 84,976 87,496 88,996 Interest rate 2.8            2.7            2.7            2.6            2.6            

Working capital 19,573 19,024 22,182 18,880 17,509 Effective tax rate 83.6          21.8          35.3          89.6          (21.2)        

Total debt 64,020 63,572 63,541 61,079 59,266 ROA 0.8            5.2            2.1            0.5            (3.6)           

Net debt 59,522 51,827 50,921 49,843 44,136 ROE 1.7            11.3          4.7            1.2            (8.2)           

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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KCE Electronics Pcl  (KCE TB)  - HOLD, Price Bt59.75, TP Bt67.00 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 1Q22 อ่อนแอกว่าคาด 

 KCE รายงานกาํไรปกต ิ 1Q22 ที ่ 558 ลบ. เพิม่ขึน้ 30% y-y แต่
ลดลง 8% q-q กาํไรอ่อนกวา่ทีค่าดในระดบัตน้ทุน 

 ยอดขายในเทอม USD อยูท่ี ่ US$138m, +33% y-y และ 8% q-q 
รายไดท้ีแ่ขง็แกรง่ขึน้เป็นเพราะคาํสัง่ซือ้ทีเ่พิม่ขึน้ ท่ามกลางความ
ตอ้งการชิน้สว่นรถยนตท์ีใ่ชอ้เิลก็ทรอนิกสท์ีเ่พิม่ขึน้ และการขยาย
กาํลงัการผลติของ KCE  

 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้สว่นทีน่่าผดิหวงั โดยอยูท่ี ่ 23% ใน 1Q22 เทยีบ
กบั 25% ใน 1Q21 และ 25% ใน 4Q21 เนื่องจากอตัราสว่นการ
สญูเสยีอยา่งเตม็ไตรมาสจากการขยายกาํลงัการผลติตัง้แต่ 4Q21 
โดยเกดิจากปญัหาทางเทคนิคของกาํลงัการผลติใหม ่

 อตัราสว่น SG&A/Sales อยูท่ี ่ 10.6% เทยีบกบั 11.8% ใน 1Q21 
และ 9.6% ใน 4Q21 อตัราสว่นดงักล่าวลดลง y-y จากผลกระทบ
ของ operating leverage แต่ลดลง q-q จากตน้ทุนคงทีท่ ัง้ไตรมาสที่
สงูขึน้จากกาํลงัการผลติใหม ่ขณะทีอ่ตัราสว่นการสญูเสยียงัคงสงู 

 จนถงึตอนนี้ ปญัหาไดร้บัการแกไ้ขแลว้ และ KCE คาดวา่จะมกีาร
ดาํเนินงานทีด่ขี ึน้อยา่งมนียัสาํคญัใน 2Q22 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 3,415 3,536 3,789 4,198 4,533 Revenue 8             33           25           18,227 19,835

  Gross profit 855 1,027 1,029 1,062 1,035   Gross profit (3)            21           19           5,472 6,296

SG&A 402 457 395 401 479 SG&A 19           19           23           2,065 2,081

  Operating profit 453 570 634 661 556   Operating profit (16)          23           16           3,407 4,214

  EBITDA 662 874 883 922 822   EBITDA (11)          24           18           4,613 5,497

Other income 40 64 27 72 53 Other income (26)          34           51           105 107

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 10 13 9 12 12 Interest expense 1             14           14           87 85

  Profit before tax 482 621 652 721 598   Profit before tax (17)          24           17           3,425 4,237

Income tax 49 56 45 71 35 Income tax (51)          (29)          11           306 379

Equity & invest. income 4 4 4 5 5 Equity & invest. income (5)            24           27           18 19

Minority interests (7) (11) (9) (9) (10) Minority interests na na 198         (5) (6)

Extraordinary items 73 59 2 55 32 Extraordinary items (42)          (56)          na 0 0

  Net profit 503 618 604 701 590   Net profit (16)          17           19           3,131 3,871

  Normalized profit 430 559 602 646 558   Normalized profit (14)          30           18           3,131 3,871

EPS (Bt) 0.43 0.53 0.51 0.60 0.50 EPS (Bt) (16)          17           19           2.65 3.28

Normalized EPS (Bt) 0.37 0.48 0.51 0.55 0.47 Normalized EPS (Bt) (14)          30           18           2.65 3.28

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 2,770 2,758 2,492 2,482 2,217 Sales grow th 4.8          66.2        39.2        22.8        32.7        

A/C receivable 3,739 3,886 4,169 4,394 4,893 Operating profit grow th 28.5        783.2      203.4      51.1        22.9        

Inventory 2,697 3,323 3,962 4,841 4,811 EBITDA grow th 7.0          169.6      89.5        31.1        24.2        

Other current assets 80 74 83 76 64 Norm profit grow th 19.7        663.0      234.4      59.0        29.6        

Investment 191 185 191 195 198 Norm EPS grow th 19.5        661.3      234.4      59.0        29.6        

Fixed assets 8,081 8,112 8,697 8,979 9,223

Other assets 950 1,016 955 983 914 Gross margin 25.0        29.0        27.2        25.3        22.8        

  Total assets 18,507 19,354 20,548 21,951 22,321 Operating margin 13.3        16.1        16.7        15.7        12.3        

S-T debt 1,444 1,931 2,144 2,538 2,572 EBITDA margin 19.4        24.7        23.3        22.0        18.1        

A/C payable 2,855 3,084 4,000 4,246 4,039 Norm net margin 12.6        15.8        15.9        15.4        12.3        

Other current liabilities 138 107 121 164 190

L-T debt 1,012 984 1,115 1,117 1,046 D/E (x) 0.2          0.2          0.3          0.3          0.3          

Other liabilities 427 432 431 444 429 Net D/E (x) (0.0)         0.0          0.1          0.1          0.1          

 Minority interest 59 60 59 62 72 Interest coverage (x) 63.8        68.9        99.2        78.6        69.6        

 Shareholders' equity 12,573 12,757 12,677 13,380 13,974 Interest rate 1.7          1.9          1.2          1.4          1.3          

Working capital 3,581 4,125 4,130 4,990 5,665 Effective tax rate 10.2        9.0          7.0          9.9          5.9          

Total debt 2,455 2,915 3,259 3,654 3,618 ROA 9.6          11.8        12.1        12.2        10.1        

Net debt (314) 157 767 1,172 1,400 ROE 14.0        17.6        18.9        19.8        16.3        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Siam Makro Pcl  (MAKRO TB)  - U.R., Price Bt37.00, TP Bt46.00 Results Comment

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

1Q22 อ่อนแอ ตํา่กว่าตลาดคาด 22% 

 MAKRO รายงานกาํไรสทุธ ิ1Q22 ที ่2,050 ลบ. ต่ํากวา่ตลาดคาดที ่
2,618 ลบ. ราว 22% 

 แมจ้ะควบรวมสดัสว่นการถอืหุน้ 100% ของโลตสัไทยและมาเลเซยี
ตัง้แต่วนัที ่25 ต.ค. ปีทีแ่ลว้ แต่กาํไร 1Q22 เพิม่ขึน้เพยีง 18% y-y 
ขณะที ่ EPS ลดลง 46% y-y จากการเพิม่ทุน 120% ซึง่เป็นสว่น
หนึ่งของการปรบัโครงสรา้งการถอืหุน้ของโลตสัภายใน CP Group 

 ผลการดาํเนินงานทีน่่าผดิหวงัเกดิจาก 1) การฟ้ืนตวัทีต่ํ่าของ
ยอดขายสาขาเดมิทัง้ธุรกจิคา้สง่ (ยอดขายสาขาเดมิ +1.0%) และ
ธุรกจิคา้ปลกี (+0.4% สาํหรบัโลตสัประเทศไทย, -7.9% สาํหรบั
โลตสัมาเลเซยี) 2) แรงกดดนัจาก SG&A ทีเ่พิม่ขึน้สาํหรบัการคา้สง่ 
(จากโครงการ B2B Marketplace Maknet ใหม ่ ภาษทีรพัยส์นิที่
เพิม่ขึน้ คา่ใชจ้่ายในการจดัสง่ทีส่งูขึน้ คา่ใชจ้่ายพนกังานทีเ่พิม่ขึน้) 
และการคา้ปลกี (IT, การรแีบรนด)์ 

 

 ธุรกจิคา้สง่: กาํไรสทุธ ิ1Q22 อยูท่ี ่1,741 ลบ. เกอืบทรงตวั y-y (+
0.4%) และลดลง 20% q-q ยอดขายสนิคา้เพิม่ขึน้ 3% y-y เป็น 
56.6 พนัลบ. จากยอดขายสาขาเดมิทีเ่ตบิโต 1% อตัรากาํไรขัน้ตน้
จากการขายเพิม่ขึน้ 27bp y-y เป็น 10.35% จากสดัสว่นยอดขาย
อาหารสดทีส่งูขึน้ อยา่งไรกต็าม SG&A/Sales เพิม่ขึน้เป็น 8.3% 
เทยีบกบั 7.9% ใน 1Q21 ดว้ยเหตุผลทีก่ล่าวไวก่้อนหน้านี้ 

 ธุรกจิคา้ปลกี: โลตสัสรา้งกาํไร 309 ลบ. ลดลงจากกาํไร 397 ลบ. 
จาก 68 วนั ใน 4Q21 กาํไรทีล่ดลง q-q เกดิจากผลกระทบของ
ฤดกูาล และคา่ใชจ้่าย SG&A ทีส่งู รายไดร้วมเพิม่ขึน้ 6% y-y 
อตัรากาํไรขัน้ตน้จากการขายเพิม่ขึน้ 10bp y-y แต่ลดลง 130bp q-
q เป็น 18.8% 

 กาํไร 1Q22 คดิเป็น 14% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เราเหน็
ความเสีย่งอยา่งมากต่อกาํไรของเรา และเราอยูใ่นชว่งทบทวน
คาํแนะนํา (ปจัจบุนั คอื “ขาย”) และราคาเป้าหมาย 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 55,878 54,723 54,739 100,205 110,777 Revenue 11             98             46             238,422 257,886

  Gross profit 6,545 6,078 6,557 16,914 18,263   Gross profit 8               179           64             28,466 31,081

SG&A 4,442 4,560 4,616 12,674 14,616 SG&A 15             229           76             19,296 20,705

  Operating profit 2,102 1,518 1,941 4,240 3,648   Operating profit (14)            74             40             9,170 10,376

  EBITDA 2,882 2,312 2,739 6,710 7,265   EBITDA 8               152           58             12,558 13,890

Other income 219 233 232 206 439 Other income 113           100           44             997 1,067

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

Interest expense 129 142 137 1,148 1,494 Interest expense 30             1,056       270           554 708

  Profit before tax 2,192 1,608 2,036 3,299 2,593   Profit before tax (21)            18             27             9,613 10,735

Income tax 461 331 473 862 767 Income tax (11)            66             38             2,019 2,254

Equity & invest. income 0 0 0 149 224 Equity & invest. income 51             3               6,692 11,312

Minority interests 3 10 10 (9) 0 Minority interests na (86)            0               153 220

Extraordinary items 0 0 0 6,517 0 Extraordinary items na 0 0

  Net profit 1,734 1,287 1,572 9,094 2,050   Net profit (77)            18             14             14,439 20,012

  Normalized profit 1,734 1,287 1,572 2,577 2,050   Normalized profit (20)            18             14             14,439 20,012

EPS (Bt) 0.36 0.27 0.33 0.86 0.19 EPS (Bt) (77)            (46)            15             1.29 1.79

Normalized EPS (Bt) 0.36 0.27 0.33 0.24 0.19 Normalized EPS (Bt) (20)            (46)            15             1.29 1.79

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 12,245 7,442 5,260 68,530 64,007 Sales growth (0.5)           7.1            1.6            75.3          98.2          

A/C receivable 849 822 957 2,301 1,955 Operating profit growth (1.0)           2.8            (1.6)           47.1          73.5          

Inventory 14,054 13,884 14,030 31,967 32,925 EBITDA growth (1.2)           11.2          (7.9)           52.6          152.1       

Other current assets 2,093 2,053 2,136 7,203 6,823 Norm profit growth 3.1            9.1            (0.0)           21.0          18.3          

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS growth 3.1            9.1            (0.0)           (45.1)        (46.3)        

Fixed assets 30,400 30,205 30,161 118,444 117,392

Other assets 15,501 15,726 16,125 341,046 341,384 Gross margin 11.7          11.1          12.0          16.9          16.5          

  Total assets 75,141 70,131 68,669 569,490 564,486 Operating margin 3.8            2.8            3.5            4.2            3.3            

S-T debt 2,690 2,634 983 31,199 31,436 EBITDA margin 5.2            4.2            5.0            6.7            6.6            

A/C payable 24,807 22,550 22,677 54,845 52,253 Norm net margin 3.1            2.4            2.9            2.6            1.9            

Other current liabilities 8,988 7,755 7,844 32,167 27,865

L-T debt 5,002 5,002 5,001 105,120 104,521 D/E (x) 0.3            0.3            0.3            0.5            0.5            

Other liabilities 9,140 9,333 9,585 57,661 58,193 Net D/E (x) (0.2)           0.0            0.0            0.2            0.2            

 Minority interest 484 483 497 501 499 Interest coverage (x) 22.3          16.2          20.0          5.8            4.9            

 Shareholders' equity 24,031 22,374 22,081 287,997 289,719 Interest rate 6.6            7.4            8.1            6.5            4.4            

Working capital (9,904) (7,845) (7,690) (20,577) (17,373) Effective tax rate 21.0          20.6          23.3          26.1          29.6          

Total debt 7,692 7,636 5,984 136,319 135,957 ROA 6.3            7.8            9.8            4.7            2.5            

Net debt (4,553) 194 724 67,790 71,951 ROE 30.0          22.2          28.3          6.6            2.8            

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Muangthai Capital Pcl (MTC TB) - HOLD, Price Bt45.75, TP Bt57.00 Results Comment

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

ฟ้ืนตวัแขง็แกร่งจากตัง้สาํรองท่ีลดลง 

 กาํไร 1Q22 ของ MTC แขง็แกรง่กวา่ประมาณการเบือ้งตน้ของเราที ่
1.23 พนัลบ. ราว 12% และเกดิจากการตัง้สาํรองทีล่ดลง ขณะที ่
PPOP เป็นไปตามคาด (คงที ่y-y และเพิม่ขึน้ 16% q-q) 

 กาํไร 1Q22 คดิเป็น 24% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เราคง
ประมาณการไวต้ามเดมิ แต่เนื่องจากม ี upside 25% จากราคา
เป้าหมาย 57 บาท ของเรา เราจงึจะตอ้งทบทวนคาํแนะนําของเรา 
(เราแนะนํา “ถอื”) 

 สาเหตุของการตัง้สาํรองทีล่ดลง คอื แนวโน้มเศรษฐกจิทีด่ขี ึน้หลงั
การเปิดประเทศ และ MTC ไดส้รา้งสาํรองทีด่ใีน 2H21 

 NPL ทีเ่พิม่ขึน้ 28% q-q และ 130% y-y ซึง่มาจากเชา่ซือ้
รถจกัรยานยนต ์ และมกีารตดัจาํหน่าย และขาย NPLs ลดลง เรา
กงัวลเกีย่วกบัคณุภาพของเชา่ซือ้รถจกัรยานยนต ์ เนื่องจาก NPLs 
เพิม่ขึน้จาก 2.1% ของสนิเชือ่รวมใน 4Q21 เป็น 4.8% ใน 1Q22 
ขณะทีพ่อรต์เตบิโต 36% q-q และ 361% y-y  

 คุณภาพของสนิเชือ่จาํนําทะเบยีนนัน้มสีเถยีรภาพ โดยอตัราสว่น 
NPL อยูท่ี ่1.5% ใน 1Q22 เทยีบกบั 1.4% ใน 4Q21 

 อตัราสว่น Loan loss coverage ลดลงเหลอื 113% จาก 144% ใน 
4Q21 MTC จะเรง่แกไ้ข NPL และคาดวา่อตัราสว่น NPL จะดขีึน้
และอตัราสว่น Loan loss coverage จะดขีึน้ 

 สนิเชือ่รวมเตบิโตแขง็แกรง่ตามคาดที ่8% q-q และ 34% y-y MTC 
เปิดสาขา 361 แหง่ในไตรมาสนี้ มากกวา่ครึง่ของเป้าหมายทัง้ปีที ่
700 สาขา 

 อตัราผลตอบแทนลดลงเหลอื 18% จาก 18.6% ใน 4Q21 เราคาด
วา่อตัราผลตอบแทนจะกลบัสูภ่าวะปกตทิีร่ะดบันี้ แต่ดว้ยตน้ทุนทาง
การเงนิทีส่งูขึน้ต่อเนื่อง 

 Opex เพิม่ขึน้ 31% y-y ตามการขยายสาขา การลดลง 3% จาก 
4Q21 เนื่องจากไมม่คีา่ใชจ้่ายพเิศษ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Interest income 3,585        3,684        3,844        4,082        4,285        Interest & dividend income 5          20        22        19,051   24,763  

Interest expense 477           507           557           587           604           Interest expense 3          27        22        2,710     3,785    

  Net interest income 3,108        3,177        3,287        3,495        3,682          Net interest income 5          18        23        16,340   20,978  

Non-interest income 272           212           188           151           163           Non-interest income 7          (40)       26        632        670       

  Total income 3,381        3,389        3,475        3,647        3,844          Total income 5          14        23        16,972   21,648  

Operating expense 1,502        1,657        1,780        2,023        1,963        Operating expense (3)         31        24        8,100     9,882    

  Pre-provisioning profit 1,879        1,732        1,694        1,624        1,881          Pre-provisioning profit 16        0          21        8,872     11,766  

Provision for bad&doubtful debt 145           137           189           256           149           Provision for bad&doubtful debt (42)       2          9          1,578     2,185    

  Profit before tax 1,734        1,595        1,505        1,368        1,732          Profit before tax 27        (0)         24        7,294     9,581    

Tax 360           325           304           268           357           Tax 33        (1)         24        1,459     1,916    

  Profit after tax 1,374        1,270        1,201        1,100        1,376          Profit after tax 25        0          24        5,835     7,665    

Equity income -           -           -           -           -           Equity income neg neg -         -        

Minority interests -           -           -           -           -           Minority interests neg neg -         -        

Extra items -           -           -           -           -           Extra items neg neg -         -        

  Net profit 1,374        1,270        1,201        1,100        1,376          Net profit 25        0          24        5,835     7,665    

  Normalized profit 1,374        1,270        1,201        1,100        1,376          Normalized profit 25        0          24        5,835     7,665    

PPP/share (Bt) 0.9            0.8            0.8            0.8            0.9            PPP/share (Bt) 16        0          21        5.5 7.2

EPS (Bt) 0.6            0.6            0.6            0.5            0.6            EPS (Bt) 25        0          24        3.6 4.6

Norm EPS (Bt) 0.6            0.6            0.6            0.5            0.6            Norm EPS (Bt) 25        0          24        3.6 4.6

BV/share (Bt) 10.4          10.6          11.2          11.7          12.4          BV/share (Bt) 6          19        12        17.2 21.1

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash and cash equivalent 984           1,327        1,521        1,306        1,652        Gross loan grow th (YTD) 4.4       14.1     21.5     31.6       7.8        

Other current assets 414           487           431           397           425           Gross loan grow th (q-q) 4.4       9.3       6.5       8.4         7.8        

  Total current assets 1,398        1,813        1,952        1,703        2,077        Borrow ing grow th (YTD) 2.0       13.2     20.5     30.0       8.2        

Gross loans and accrued interest 73,546      79,831      84,952      91,812      98,612      Borrow ing grow th (q-q) 2.0       11.0     6.4       7.9         8.2        

Provisions 1,314        1,436        1,597        1,832        1,840        Non-interest income (y-y) 35.7     13.0     3.3       (24.7)      (40.2)     

  Net loans 72,232      78,394      83,354      89,981      96,773      Non-interest income (q-q) 35.4     (22.1)    (11.4)    (19.4)      7.4        

Fixed assets 1,951        1,979        2,021        2,054        2,098        

Other assets 4,162        4,384        4,571        4,652        4,863        Cost-to-income 44.4     48.9     51.2     55.5       51.1      

  Total assets 79,742      86,570      91,898      98,390      105,811    Net interest margin 15.8     15.3     14.7     14.69     14.42    

Short term borrow ing 1,100        4,177        1,999        4,235        3,504        Credit cost 0.79     0.69     0.89     1.11       0.60      

Current portion of LT loans 16,737      16,886      24,138      24,558      26,866      ROE 25.7     22.8     20.8     18.1       21.5      

Other current liabilities 2,600        2,309        2,189        2,908        2,934        ROA 7.0       6.1       5.4       4.6         5.4        

  Total current liabilities 20,437      23,372      28,326      31,702      33,304      Loan-to-borrow ing 127.5   124.7   124.7   124.9     123.9    

Borrow ings 6,824        7,515        4,348        5,930        7,637        Loan-to- total equity 327.5   347.7   351.0   361.8     368.7    

Other liabilities 30,423      33,139      35,478      35,890      38,626      NPLs (Btm) 708.9   882.4   997.0   1,275.9  1,629.6 

  Minority interest -           -           -           -           -           NPL increase (38.5)    173.5   114.6   278.9     353.6    

  Shareholders' equity 22,058      22,545      23,747      24,869      26,244      NPL ratio (%) 0.96     1.11     1.17     1.39       1.65      

Total Liabilities & Equity 79,742      86,570      91,898      98,390      105,811    Loan loss coverage ratio (%) 185.4   162.8   160.2   143.6     112.9    

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Supalai Public Co Ltd  (SPALI TB)  - BUY, Price Bt21.3, TP Bt27.0 Results Comment

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

ผลการดาํเนินงาน 1Q22 เป็นไปตามคาด 

 SPALI รายงานกาํไรสทุธ ิ 1Q22 เป็นไปตามคาดที ่ 1,178 ลบ. 
เพิม่ขึน้ 59% y-y จากฐานทีต่ํ่าในปีทีแ่ลว้ แต่ลดลง 59% q-q ผลการ
ดาํเนินงานเป็นไปตามคาด ดว้ยรายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย์
ซึง่เพิม่ขึน้ 49% y-y แต่ลดลง 51% q-q เป็น 5.4 พนัลบ. 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของอสงัหารมิทรพัยด์ขีึน้ 124bp y-y เป็น 39.3% 
จากสดัสว่นยอดขายคอนโดมเินียมทีส่งูขึน้เป็น 44% ใน 1Q22 
เทยีบกบั 29% ใน 1Q21 แต่ลดลง 110bp q-q เนื่องจากการบนัทกึ
ยอดขายคอนโดที ่53% ของยอดรวมใน 4Q21 

 สว่นแบ่งกาํไรจากโครงการบา้นรว่มทุนของออสเตรเลยีลดลง y-y 
และ q-q เป็น 58 ลบ. จากการโอนทีล่ดลง แต่คาดวา่สว่นแบ่งกาํไร
จะเพิม่ขึน้เลก็น้อยในปีนี้  

 กาํไรสทุธ ิ 1Q22 คดิเป็น 18% ของประมาณการทัง้ปีของเรา และ
คาดวา่จะเป็นไตรมาสทีต่ํ่าสดุของปีนี้ ดว้ยคาดวา่รายไดจ้ะแขง็แกรง่
ขึน้ใน 2Q-4Q22F จากทัง้บา้นแนวราบ (1Q22 presales บา้น
แนวราบสงูเป็นประวตักิารณ์) และคอนโด (โอนเพน้ทเ์ฮาสท์ีส่ขุมุวทิ 
39 จาก 2Q22F และการรบัรูร้ายไดจ้าก 7 คอนโดใหม)่ 

 เรายงัคงประมาณการกาํไรของเรา และแนะนํา “ซือ้” ราคาเป้าหมาย 
27 บาท 

 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 3,662 7,131 7,430 10,938 5,433 Revenue (50)          48           18           29,521 31,042

  Gross profit 1,389 2,844 3,001 4,409 2,129   Gross profit (52)          53           18           11,704 12,190

SG&A 592 784 844 1,101 717 SG&A (35)          21           19           3,690 3,632

  Operating profit 797 2,060 2,157 3,307 1,412   Operating profit (57)          77           18           8,014 8,558

  EBITDA 825 2,093 2,187 3,338 1,442   EBITDA (57)          75           18           8,133 8,684

Other income 103 105 92 187 105 Other income (44)          2             26           404 417

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

Interest expense 65 68 64 61 59 Interest expense (3)            (9)            18           336 301

  Profit before tax 834 2,097 2,185 3,434 1,458   Profit before tax (58)          75           18           8,082 8,674

Income tax 235 555 456 698 322 Income tax (54)          37           20           1,616 1,735

Equity & invest. income 157 199 9 169 58 Equity & invest. income (66)          (63)          29           200 200

Minority interests (15) (10) (18) (25) (15) Minority interests na na 14           (109) (115)

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

  Net profit 741 1,730 1,720 2,879 1,178   Net profit (59)          59           18           6,556 7,024

  Normalized profit 741 1,730 1,720 2,879 1,178   Normalized profit (59)          59           18           6,556 7,024

EPS (Bt) 0.35 0.81 0.80 1.34 0.55 EPS (Bt) (59)          59           18           3.06 3.27

Normalized EPS (Bt) 0.35 0.81 0.80 1.34 0.55 Normalized EPS (Bt) (59)          59           18           3.06 3.27

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 1,376 2,244 1,292 1,626 1,723 Sales grow th (0.9)         140.9      26.1        36.0        48.4        

A/C receivable 39 13 34 51 45 Operating profit grow th (6.1)         285.3      44.2        39.7        77.2        

Inventory 62,106 62,550 62,987 62,104 62,866 EBITDA grow th (5.9)         271.2      43.4        39.3        74.7        

Other current assets 1,221 1,124 1,224 1,407 1,445 Norm profit grow th (1.2)         311.9      41.3        54.4        58.9        

Investment 1,153 1,211 1,206 1,213 1,243 Norm EPS grow th (1.2)         311.9      41.3        54.4        58.9        

Fixed assets 351 345 347 344 346

Other assets 4,526 5,446 4,972 4,688 4,810 Gross margin 37.9        39.9        40.4        40.3        39.2        

  Total assets 70,770 72,931 72,061 71,432 72,477 Operating margin 21.8        28.9        29.0        30.2        26.0        

S-T debt 16,839 18,915 19,670 15,913 16,385 EBITDA margin 22.5        29.4        29.4        30.5        26.5        

A/C payable 2,177 1,964 2,086 2,469 1,822 Norm net margin 20.2        24.3        23.1        26.3        21.7        

Other current liabilities 6,785 6,281 5,717 5,435 5,904

L-T debt 6,063 5,959 3,961 3,976 3,459 D/E (x) 0.6          0.6          0.6          0.5          0.5          

Other liabilities 576 603 644 713 720 Net D/E (x) 0.6          0.6          0.6          0.4          0.4          

 Minority interest 807 815 831 857 846 Interest coverage (x) 12.7        30.7        33.9        54.6        24.4        

 Shareholders' equity 37,523 38,393 39,154 42,070 43,341 Interest rate 1.2          1.1          1.1          1.1          1.2          

Working capital 59,968 60,599 60,935 59,686 61,089 Effective tax rate 28.1        26.5        20.9        20.3        22.1        

Total debt 22,901 24,874 23,630 19,890 19,844 ROA 4.3          9.6          9.5          16.1        6.5          

Net debt 21,526 22,630 22,338 18,264 18,121 ROE 8.0          18.2        17.7        28.4        11.0        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Wice Logistics Pcl (WICE TB)  - BUY, Price Bt17.20, TP Bt28.00 Results Comment

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

1Q22 แขง็แกร่งตามคาด 

 WICE รายงานกาํไรสทุธ ิ 158 ลบ. หากไมร่วมกาํไรจากอตัรา
แลกเปลีย่น กาํไรปกตอิอกมาแขง็แกรง่ตามทีค่าดไวท้ี ่ 146 ลบ. 
เพิม่ขึน้ 84% y-y แต่ลดลง 20% q-q จากผลกระทบตามฤดกูาล 
กาํไร 1Q22 คดิเป็น 22% ของประมาณการของเรา ดว้ยเขา้สู่
ฤดกูาลทีแ่ขง็แกรง่ขึน้ในครึง่หลงัของปี เราคาดวา่กาํไรจะปรบัตวัดี
ขึน้ และคงคาํแนะนํา “ซือ้” 

 ปจัจยัขบัเคลื่อนการเตบิโตของกาํไร y-y คอืการขนสง่ทางทะเล และ
รถบรรทุกขา้มพรมแดน 

 การขนสง่ทางทะเล (64% ของกาํไรขัน้ตน้ใน 1Q22) กาํไรขัน้ตน้
เตบิโต 204% y-y และทรงตวั q-q WICE มปีรมิาณการขนสง่ทีฟ้ื่น
ตวัเนื่องจากเศรษฐกจิของตลาดหลกั สหรฐัฯ และจนี ทีฟ้ื่นตวั 
นอกจากนี้ยงัมกีารปรบัอตัราคา่บรกิารขนสง่สนิคา้เพิม่ขึน้อยา่งมาก 
y-y เนื่องจากการขาดแคลนเรอืคอนเทนเนอร ์ อตัราคา่ขนสง่ทีอ่่อน
ตวั q-q เนื่องจากปจัจยัฤดกูาลถูกชดเชยดว้ยปรมิาณการขนสง่ที่
เพิม่ขึน้  

 บรกิารรถบรรทุกขา้มพรมแดน (15%) ผา่นการถอืหุน้ 15% ใน 
Euro Total Logistics (ETL): อตัรากาํไรขัน้ตน้ทีด่ขี ึน้เป็นตวั
ขบัเคลื่อนหลกั ซึง่เราเชือ่วา่เนื่องจากการจดัการตน้ทุนทีด่ขี ึน้ และ
การใชร้ถไฟความเรว็สงูลาว-จนีทีม่อีตัรากาํไรสงู รายไดเ้พิม่ขึน้
เพยีง 4% y-y แต่ลดลงอยา่งมาก 28% q-q เนื่องจากการปิดด่าน
ชายแดนในจนีไดข้ดัขวางการขนสง่ทางบกดว้ยรถบรรทุกขา้ม
พรมแดน อตัรากาํไรขัน้ตน้อยูท่ี ่ 16.2% ใน 1Q22 เพิม่ขึน้จาก 
11.2% ใน 4Q21 และ 12.4% ใน 1Q21 

 กาํไรขัน้ตน้ของการขนสง่ทางอากาศ (15%) ลดลง 36% y-y และ 
32% q-q ตามทีค่าดไว ้ เนื่องจากอตัราคา่ระวางปกต ิและมสีดัสว่น 
Charter Flight ราคาสงูทีล่ดลง 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 1,285 1,699 2,274 2,379 2,155 Revenue (9)            68           23           9,174 9,835

  Gross profit 219 301 353 370 343   Gross profit (7)            56           23           1,501 1,709

SG&A 99 142 124 113 154 SG&A 36           56           28           553 587

  Operating profit 120 160 229 256 188   Operating profit (27)          56           20           949 1,121

  EBITDA 135 177 248 279 214   EBITDA (23)          59           20           1,046 1,247

Other income 0 0 0 0 1 Other income 348         428         na 0 0

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 3 4 2 5 6 Interest expense 24           85           38           17 6

  Profit before tax 117 156 227 251 183   Profit before tax (27)          56           20           932 1,115

Income tax 20 35 46 47 30 Income tax (35)          54           16           186 223

Equity & invest. income 0 0 (0) 0 0 Equity & invest. income 872         (37)          na 0 0

Minority interests (18) (17) (28) (22) (6) Minority interests na na 8             (75) (105)

Extraordinary items 2 8 9 (2) 11 Extraordinary items na 423         na 0 0

  Net profit 82 111 162 180 158   Net profit (13)          93           24           671 787

  Normalized profit 79 104 153 182 146   Normalized profit (20)          84           22           671 787

EPS (Bt) 0.13 0.17 0.25 0.28 0.24 EPS (Bt) (13)          93           24           1.03 1.21

Normalized EPS (Bt) 0.12 0.16 0.23 0.28 0.22 Normalized EPS (Bt) (20)          84           22           1.03 1.21

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 489 498 804 839 1,006 Sales grow th 98.9        63.8        151.1      69.1        67.7        

A/C receivable 1,073 1,321 1,551 1,667 1,486 Operating profit grow th 165.7      81.9        164.6      144.2      56.4        

Inventory 0 0 0 0 0 EBITDA grow th 103.8      88.1        134.1      132.5      58.8        

Other current assets 53 41 59 66 80 Norm profit grow th 260.6      99.8        212.5      161.2      84.2        

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th 260.6      99.8        212.5      161.2      84.2        

Fixed assets 212 227 237 350 355

Other assets 450 485 513 573 576 Gross margin 17.1        17.7        15.5        15.5        15.9        

  Total assets 2,277 2,573 3,164 3,495 3,503 Operating margin 9.4          9.4          10.1        10.8        8.7          

S-T debt 70 73 91 92 136 EBITDA margin 10.5        10.4        10.9        11.7        9.9          

A/C payable 805 1,010 1,265 1,280 1,090 Norm net margin 6.2          6.1          6.7          7.7          6.8          

Other current liabilities 92 122 178 252 322

L-T debt 112 104 166 201 181 D/E (x) 0.2          0.2          0.2          0.2          0.2          

Other liabilities 133 162 163 167 129 Net D/E (x) (0.3)         (0.3)         (0.4)         (0.4)         (0.4)         

 Minority interest 99 116 181 204 192 Interest coverage (x) 39.6        39.4        106.8      54.8        33.9        

 Shareholders' equity 966 985 1,120 1,298 1,452 Interest rate 8.3          10.0        4.3          7.4          8.3          

Working capital 268 311 286 387 396 Effective tax rate 16.9        22.6        20.1        18.6        16.6        

Total debt 182 178 257 293 317 ROA 14.7        17.1        21.3        21.9        16.7        

Net debt (307) (321) (547) (546) (689) ROE 34.5        42.6        58.1        60.4        42.6        

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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Regional Fund Flows (YTD 2022) Regional Fund Flows (Week To Date, 9-10 May 22)  
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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 3,672 (18,724) 4,622 (9,711) (308) (26,624) (47,073) (2.1) (6.7) 3.6 (12.8) (5.6) (11.8)

       

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

Mar-22 1,006 (3,693) 589 (4,136) (204) (9,313) (15,751) 0.6 4.1 2.7 2.2 (1.5) 0.2 

Apr-22 321 (3,816) 2,786 (3,986) (99) (8,918) (13,712) (1.6) (2.6) 2.2 (2.3) (6.6) (6.2)

May-22 (16) (1,381) (398) (717) (90) (1,415) (4,016) (2.7) (4.7) (5.7) (3.7) (0.2) (3.2)

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

11-15 Apr 22 4 (720) 369 (1,116) (15) (1,580) (3,059) (0.7) (1.9) 0.3 (0.2) (0.5) (1.6)

18-22 Apr 22 98 (2,087) 375 (147) (16) (788) (2,565) 1.0 (2.0) (0.1) 0.3 0.2 0.1 

25-29 Apr 22 102 (883) 1,760 (1,330) (28) (2,963) (3,342) (1.4) (0.2) 0.0 (0.4) (3.8) (2.5)

2-6 May 22 (74) (1,007) 0 (313) (69) (651) (2,114) (2.3) (3.9) 0.0 (1.9) 0.4 (1.1)

9-10 May 22 58 (374) (398) (404) (21) (764) (1,902) (0.4) (0.9) (5.7) (1.8) (0.6) (2.1)

       

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

04-May-22 — (375) — 25 (46) (2) (399) 0.0 (2.3) 0.0 (0.1) 1.2 0.4 

05-May-22 (5) (205) — — 3 130 (78) (0.5) 0.1 0.0 0.0 1.0 0.8 

06-May-22 (15) (602) — (378) (16) (794) (1,805) (0.8) (1.6) 0.0 (1.2) (1.6) (1.7)

09-May-22 (12) (374) (178) (154) — (710) (1,428) (1.5) (0.7) (4.4) (1.3) 0.0 (2.2)

10-May-22 70 — (220) (250) (21) (54) (475) 1.1 (0.2) (1.3) (0.5) (0.6) 0.1 

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

YTD2022 0.66 (1.33) 0.74 (0.63) (0.17) (1.59) (0.79)   
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 10-May-22 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market —————

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

Foreign Investors  46,909  44,479  2,430 120,215 121,231 (1,016) 3,479  4,637 (1,158)

Institution Investors  6,653  6,351  302 153,066 157,368 (4,302) 55,442  15,134 40,307

Retail Investors  23,879  25,519  (1,640) 261,613 256,295 5,318 2,894  544 2,351

Proprietary Trading  5,941  7,034  (1,092) — — — — — —
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Commodities Update (I) 
 

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

JET Fuel Oil (THAI) Source: Bloomberg Gold  Source: Bloomberg
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Rubber (STA, STGT, TRUBB) Source: Bloomberg Soybean meal & Corn (CPF, GFPT) Source: Bloomberg 
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Soybean & Palm Oil (CPI, TVO, UPOIC, UVAN) Source: Bloomberg Cotton (IVL) Source: Bloomberg 
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Management Stock Trading  
 

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

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

CEYE นางสาว สวุรรณี สุวรรณแสง 29/04/65 โอน หุน้สามญั 22,356,230 - - 
DMT นาย สมบตั ิพานิชชวีะ 09/05/65 ซือ้ หุน้สามญั 275,000 10.47  2,879,250  
EP นาย ยุทธ ชนิสภุคักุล 06/05/65 ซือ้ หุน้สามญั 200,000 5.13  1,026,000  
FN นางสาว นิษณี สง่วฒันา 09/05/65 ขาย หุน้สามญั 1,143,200 2.79  3,189,528  
FNS นาย วรสทิธิ ์โภคาชยัพฒัน์ 09/05/65 รบัโอน หุน้สามญั 10,500,000 3.91  41,055,000  
FNS นาย วรสทิธิ ์โภคาชยัพฒัน์ 09/05/65 โอน หุน้สามญั 10,500,000 3.91  41,055,000  
SFT นาย สภุเดช ธนากรฐติคิุณ 10/05/65 ซือ้ หุน้สามญั 2,000 4.98  9,960  

SUPER นาย จอมทรพัย ์โลจายะ 09/05/65 ซือ้ หุน้สามญั 1,115,900 0.81  903,879  
THG นาย เอือ้ชาต ิกาญจนพทิกัษ์ 09/05/65 ซือ้ หุน้สามญั 144,400 56.18  8,112,392  
UTP นาย มงคล มงักรกนก 09/05/65 ซือ้ หุน้สามญั 80,000 15.95  1,276,000  

Source: www.sec.or.th 

 
แบบรายงานการได้มาหรือจาํหน่ายหลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 246-2) 

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

MSC นางสาว ภรณัยา รุจนพรพจ ี ไดม้า หุน้ 1.03  5.31  06/05/65  
SWC นาย ณฏัฐวุฒ ิตัง้คารวคุณ ไดม้า หุน้ 0.00  0.00  22/04/65  

Source: www.sec.or.th 

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

 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  WEDNESDAY, 11 MAY, 2022 

 

THANACHART SECURITIES  26 

 

Cash Balance Lists (I) 
 

หุ้น Turnover List ท่ีต้องวางเงินสดไวล่้วงหน้าเตม็จาํนวนก่อนการซ้ือขาย (Cash Balance) 
 

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย 

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย   Cash balance   Cash balance 

ABM 25 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1 NBC 25 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1 
ASAP 3 – 20 พ.ค.22 ระดบั 1 NINE 26 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1 

FORTH 3 – 20 พ.ค.22 ระดบั 1 SCM-W1 4 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1 
FSMART 26 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1 SISB 25 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1 

IND 25 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1 TH 4 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1 
JDF 25 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1 TSR 22 เม.ย. – 12 พ.ค.22 ระดบั 1 

JUTHA 3 – 20 พ.ค.22 ระดบั 1 ZIGA 3 – 20 พ.ค.22 ระดบั 1 
JUTHA-P 3 – 20 พ.ค.22 ระดบั 1 ZIGA-W1 3 – 20 พ.ค.22 ระดบั 1 

JUTHA-W1 3 – 20 พ.ค.22 ระดบั 1 PROEN 9 – 27 พ.ค.22 ระดบั 2 
KASET 3 – 20 พ.ค.22 ระดบั 1 TEAMG 22 เม.ย. – 12 พ.ค.22 ระดบั 3 
MONO 27 เม.ย. – 13 พ.ค.22 ระดบั 1    

 

หมายเหตุ: เนื่องจากการลงทุนในหลกัทรพัยด์งักล่าวมกีารซือ้ขายผดิไปจากสภาพปกตขิองตลาด ดงันัน้ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูกอ่นการตดัสนิใจลงทุน 
ระดบั 1. Cash Balance หมายความวา่ สมาชกิตอ้งดาํเนนิการใหล้กูคา้ซือ้หลกัทรพัยด์ว้ยบญัช ีcash balance เท่านัน้ โดยลกูคา้ตอ้งวางเงนิสดไวล้่วงหน้ากบัสมาชกิเตม็ 
จาํนวนก่อนซือ้หลกัทรพัย ์หา้มนําหลกัทรพัยท์ีก่ําหนดมาคาํนวณเป็นวงเงนิซือ้ขาย 
ระดบั 2. หา้มคาํนวณวงเงนิซือ้ขาย และ Cash Balance = หา้มสมาชกิใชห้ลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัในการคาํนวณเป็นวงเงนิซือ้ขายหลกัทรพัย ์(ในทุกประเภทบญัช)ี หา้ม Net 
Settlement 
ระดบั 3. หา้มซือ้ขายชัว่คราว 1 วนัทาการ (เฉพาะวนัแรก) หา้ม Net settlement, หา้มคาํนวณวงเงนิซือ้ขาย และ Cash Balance = หา้ม Net settlement หมายความวา่ หา้ม
สมาชกิหกักลบราคาคา่ซือ้กบัราคาคา่ขายหลกัทรพัยเ์ดยีวกนัในวนัเดยีวกนั (ซือ้และขายหลกัทรพัยเ์ดยีวกนัในวนัเดยีวกนั คา่ขายคนืเป็นวงเงนิในวนัทาํการถดัไป)   ทัง้นี้ ปจัจยั
ทีใ่ชใ้นการพจิารณาหลกัทรพัยท์ีเ่ขา้ขา่ยมาตรการกํากบัการซือ้ขาย คอื อตัราหมุนเวยีนการซือ้ขาย (Turnover ratio) มลูคา่การซือ้ขาย และราคาซือ้ขายทีไ่มส่อดคลอ้งกบั
ปจัจยัพืน้ฐาน เชน่ 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 
AQ-W5 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ม.ค. 2565 - Listed 
B52 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - Listed 
DV8 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ค. 2564 - Listed 
EFORL สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ย. 2564 - Listed 
GLOCON สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 03 ม.ีค. 2565 - Listed 
HEMP สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - Listed 
HYDRO สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 01 ม.ีค. 2562 - Listed 
JCKH สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 03 ม.ีค. 2565 - Listed 
JCKH-W1 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 03 ม.ีค. 2565 - 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. 2561 - Listed 
STOWER สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 05 ม.ีค. 2563 - Listed 
STOWER-W3 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 ม.ิย. 2564 - 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 
WAVE สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 02 ม.ีค. 2565 - Listed 
WAVE-W2 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 02 ม.ีค. 2565 - Listed 

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

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

  Symbol 10 May 9 May 6 May 5 May 3 May Symbol 10 May 9 May 6 May 5 May 3 May

1 BH 458.3 218.7 135.5 13.4 21.5 1 KBANK (411.8) (177.0) 46.5 (681.9) (400.7)

2 TOP 192.0 46.7 70.3 97.8 (29.0) 2 AOT (206.8) (349.0) (443.8) (258.6) (379.3)

3 PTTEP 175.6 (27.2) 126.6 1,148.3 (227.9) 3 PTT (197.5) 114.3 71.1 173.4 (128.7)

4 EA 170.6 216.8 38.4 65.8 (32.8) 4 BANPU (159.9) (229.9) 7.9 97.1 272.5 

5 BCP 139.1 27.2 85.0 21.3 (17.9) 5 DELTA (134.4) (107.9) (111.7) (62.4) (84.2)

6 RATCH 116.6 2.4 (35.8) 102.8 66.5 6 ADVANC (111.8) (32.4) (349.2) (232.1) 7.8 

7 BGRIM 93.6 57.1 (78.0) 111.8 46.8 7 HMPRO (111.8) (32.2) (74.5) 8.5 93.6 

8 STGT 92.6 62.1 (39.0) (48.8) 113.5 8 IVL (100.1) 36.8 (70.2) 24.1 2.9 

9 INTUCH 90.2 12.3 (119.6) 43.2 (91.7) 9 PSL (92.7) 68.2 22.2 30.0 9.1 

10 GPSC 88.3 (28.5) (225.1) (84.5) 21.5 10 SCC (91.2) (225.8) (154.3) 84.5 29.2 

11 BJC 79.2 50.7 20.0 41.8 (9.6) 11 CPN (81.5) 91.0 21.2 117.7 35.9 

12 SCGP 75.8 59.5 (2.4) (20.8) (24.8) 12 BEM (58.8) 20.1 (81.7) 3.0 (22.2)

13 BAM 71.4 28.1 (11.2) (25.3) (24.3) 13 IRPC (53.5) 33.4 0.5 35.1 61.4 

14 GULF 69.6 352.4 24.8 154.1 (71.3) 14 KTB (52.4) 36.8 21.1 85.0 63.7 

15 TISCO 66.1 15.0 8.6 (14.8) 28.4 15 CPALL (42.2) 9.2 (48.0) (142.8) (188.1)

16 CENTEL 65.5 11.0 67.6 22.2 (64.4) 16 COM7 (39.9) 8.5 (26.9) 63.9 4.1 

17 BBL 60.4 40.0 (63.7) (264.1) (4.7) 17 TIPH (39.7) 12.8 (11.8) (52.2) (72.9)

18 MINT 58.0 31.5 (55.4) (43.6) 130.8 18 TTB (39.4) (37.4) (26.9) (44.0) (23.2)

19 KKP 55.3 (21.4) 72.1 (112.2) 15.5 19 CPF (37.2) (62.6) (134.3) 13.8 28.3 

20 STA 52.7 43.3 (93.5) (111.7) 4.7 20 TU (36.5) (67.8) (41.7) (2.4) (75.5)

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 ADVANC 1,351.3 1,463.1 2,814.4 (111.8) 38.7 1 TISCO-P 0.01 0.01 74.0 

2 PTT 866.6 1,064.1 1,930.7 (197.5) 30.4 2 BBL 409.2 1,908.8 21.4 

3 PTTEP 999.6 824.0 1,823.6 175.6 28.7 3 EMC-W6 867.0 4,216.7 20.6 

4 CPALL 790.8 833.0 1,623.8 (42.2) 54.1 4 NINE 68.9 365.5 18.9 

5 GULF 808.2 738.6 1,546.7 69.6 44.4 5 KBANK 442.1 2,369.3 18.7 

6 KBANK 530.4 942.2 1,472.6 (411.8) 29.9 6 LH 2,114.8 11,949.7 17.7 

7 SCB 720.4 688.8 1,409.2 31.7 32.0 7 MINT-W7 31.8 206.3 15.4 

8 BDMS 681.6 668.0 1,349.7 13.6 45.2 8 AP 482.1 3,145.9 15.3 

9 BANPU 478.6 638.5 1,117.1 (159.9) 20.0 9 THIP 12.9 90.0 14.3 

10 AOT 391.8 598.6 990.4 (206.8) 28.7 10 GBX 150.7 1,089.1 13.8 

11 TOP 588.8 396.7 985.5 192.0 36.9 11 KKP 111.1 846.8 13.1 

12 SCC 424.1 515.3 939.4 (91.2) 45.7 12 BCH 318.1 2,493.7 12.8 

13 BH 686.8 228.5 915.2 458.3 34.5 13 BANPU 845.0 6,766.1 12.5 

14 TRUE 401.0 433.4 834.4 (32.4) 26.9 14 TOP 251.7 2,040.0 12.3 

15 KTB 353.0 405.4 758.5 (52.4) 32.6 15 BH 91.0 794.9 11.5 

16 HMPRO 286.1 397.9 683.9 (111.8) 45.2 16 MCS 54.5 477.0 11.4 

17 MINT 370.4 312.4 682.7 58.0 48.0 17 AH 40.6 354.8 11.4 

18 EA 419.8 249.2 669.0 170.6 29.3 18 SAT 48.6 425.2 11.4 

19 INTUCH 355.6 265.4 621.0 90.2 45.9 19 BDMS 1,737.5 15,892.0 10.9 

20 JMT 290.1 325.1 615.2 (35.0) 23.9 20 EVER-W4 175.3 1,616.4 10.9 

Source: SET 
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Short Sell (I) 
 

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

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

DELTA-R 659,700 215,544,400 326.73 333.00 -1.88% 33.78%

SUPER 44,274,300 35,287,344 0.80 0.81 -1.60% 31.26%

BEAUTY-R 2,388,700 3,233,181 1.35 1.37 -1.20% 29.69%

IRPC-R 40,558,400 135,730,794 3.35 3.38 -0.99% 23.73%

CPN-R 2,208,400 135,473,975 61.34 62.25 -1.45% 20.24%

NDX01 90,289 1,011,350 11.20 11.50 -2.60% 19.91%

BPP-R 129,600 2,060,340 15.90 16.10 -1.26% 17.96%

SCC-R 501,600 182,212,800 363.26 368.00 -1.29% 17.94%

ITD-R 2,054,300 3,798,575 1.85 1.87 -1.12% 17.76%

IVL-R 2,036,500 88,563,200 43.49 43.75 -0.60% 17.71%

SPC 800 51,200 64.00 64.75 -1.16% 17.39%

BCPG 1,114,200 12,894,240 11.57 11.80 -1.93% 16.88%

INTUCH-R 1,524,200 108,772,675 71.36 72.00 -0.88% 16.09%

BPP 114,900 1,826,910 15.90 16.10 -1.24% 15.92%

U-R 6,225,300 9,125,659 1.47 1.51 -2.92% 15.40%

MTC-R 2,222,900 98,970,275 44.52 45.75 -2.68% 14.75%

SGP-R 507,900 6,067,270 11.95 12.10 -1.27% 14.60%

CBG-R 608,400 62,090,850 102.06 103.00 -0.92% 14.43%

AWC-R 7,155,600 34,272,438 4.79 4.82 -0.63% 14.40%

CPF-R 3,503,100 82,605,030 23.58 23.80 -0.92% 14.40%

SIRI 9,687,800 10,522,092 1.09 1.10 -1.26% 14.21%

UTP-R 81,200 1,286,820 15.85 16.00 -0.95% 14.03%

LH 8,823,200 76,807,930 8.71 8.85 -1.64% 13.76%

BCH-R 3,061,400 59,931,440 19.58 19.60 -0.12% 13.74%

BTS-R 5,680,100 49,683,870 8.75 8.90 -1.72% 13.63%

TVO 231,300 7,343,775 31.75 32.00 -0.78% 13.52%

PTT 11,129,400 411,787,800 37.00 37.00 0.00% 13.14%

SPALI-R 719,900 15,082,000 20.95 21.30 -1.64% 13.12%

KCE-R 1,189,800 69,911,875 58.76 59.75 -1.66% 12.97%

BEM 6,669,600 53,437,150 8.01 8.20 -2.29% 12.82%

PTTEP-R 1,911,600 286,296,150 149.77 151.50 -1.14% 12.68%

PTTGC 1,569,300 76,035,625 48.45 48.75 -0.61% 12.60%

TU-R 6,695,100 112,721,430 16.84 17.00 -0.96% 12.43%

KTC-R 582,600 33,404,625 57.34 58.00 -1.14% 12.23%

GLOBAL-R 919,000 19,813,490 21.56 21.60 -0.19% 12.15%

PSL-R 2,550,900 49,345,880 19.34 19.70 -1.80% 12.15%

IRPC 20,509,000 69,084,436 3.37 3.38 -0.34% 12.00%

TPIPL-R 1,227,700 1,776,071 1.45 1.47 -1.59% 11.78%

AMATA-R 1,221,400 22,715,180 18.60 19.00 -2.12% 11.77%

PTL-R 240,400 5,773,900 24.02 24.20 -0.75% 11.56%

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 

NOBLE 308,900 1,485,958 4.81 4.88 -1.42% 11.53%

TASCO 197,600 3,092,240 15.65 15.80 -0.96% 11.30%

RS 429,800 6,700,600 15.59 16.00 -2.56% 11.29%

TOP-R 2,606,900 151,275,650 58.03 58.00 0.05% 11.29%

MTI 400 43,600 109.00 109.50 -0.46% 11.11%

SIRI-R 7,369,000 7,978,895 1.08 1.10 -1.57% 10.81%

HANA-R 980,600 43,015,450 43.87 44.75 -1.97% 10.66%

BEM-R 5,516,800 44,452,160 8.06 8.20 -1.74% 10.60%

STA-R 3,298,600 70,501,630 21.37 22.50 -5.01% 10.57%

MBK-R 222,000 2,929,200 13.19 13.20 -0.04% 10.50%

TCAP 754,700 29,338,875 38.87 39.75 -2.20% 10.50%

EGCO-R 157,800 25,393,600 160.92 162.50 -0.97% 10.47%

CHG-R 8,230,500 29,810,456 3.62 3.64 -0.50% 10.38%

MTC 1,542,700 68,866,500 44.64 45.75 -2.43% 10.23%

TPIPL 1,053,300 1,524,789 1.45 1.47 -1.52% 10.11%

BLA-R 379,300 16,140,200 42.55 43.00 -1.04% 9.97%

SCCC 27,800 4,121,200 148.24 150.50 -1.50% 9.80%

GLOBAL 739,400 15,983,750 21.62 21.60 0.08% 9.77%

KBANK-R 1,624,900 236,619,800 145.62 147.00 -0.94% 9.69%

ACE 2,920,500 8,324,654 2.85 2.88 -1.03% 9.68%

SGP 336,300 4,016,890 11.94 12.10 -1.29% 9.67%

RJH 89,000 2,894,850 32.53 32.50 0.08% 9.54%

TPIPP 339,900 1,233,136 3.63 3.66 -0.88% 9.29%

AOT-R 2,302,600 152,864,125 66.39 67.00 -0.91% 8.89%

SPALI 483,400 10,147,270 20.99 21.30 -1.45% 8.81%

RJH-R 82,000 2,667,500 32.53 32.50 0.09% 8.79%

ONEE-R 347,800 3,872,510 11.13 11.50 -3.18% 8.58%

HMPRO-R 4,410,800 64,568,660 14.64 14.80 -1.09% 8.56%

STEC 292,700 3,689,650 12.61 12.70 -0.74% 8.42%

GPSC-R 1,185,600 71,971,025 60.70 61.25 -0.89% 8.40%

CRC-R 1,105,600 42,534,050 38.47 39.00 -1.36% 8.38%

BBL 745,700 94,602,650 126.86 129.00 -1.66% 8.34%
FUEVFVND0
1 174,829 6,949,453 39.75 41.00 -3.05% 8.34%

TTA-R 1,629,100 16,091,970 9.88 9.95 -0.73% 8.31%

M-R 83,100 4,267,100 51.35 52.25 -1.72% 8.25%

WHA 6,840,000 20,771,660 3.04 3.06 -0.76% 8.25%

SCGP-R 1,149,100 60,238,100 52.42 53.25 -1.55% 8.20%

QH 2,690,600 5,836,438 2.17 2.20 -1.40% 8.19%

CENTEL-R 541,100 22,827,775 42.19 42.75 -1.32% 8.10%

KTB 6,288,900 93,208,290 14.82 15.10 -1.85% 8.07%

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 

PSH 112,700 1,443,350 12.81 13.00 -1.48% 8.05%

BTS 3,348,300 29,378,050 8.77 8.90 -1.42% 8.04%

CK 699,700 13,117,230 18.75 18.80 -0.28% 8.00%

THCOM 84,000 740,785 8.82 8.95 -1.47% 8.00%

AP-R 2,942,800 30,627,650 10.41 10.60 -1.81% 7.95%

KBANK 1,330,500 193,618,250 145.52 147.00 -1.00% 7.93%

NER 531,500 3,503,100 6.59 6.65 -0.89% 7.93%

SSP 156,800 1,568,295 10.00 10.00 0.02% 7.91%

BGRIM 1,321,400 40,649,125 30.76 31.25 -1.56% 7.88%

PRM 346,600 1,953,350 5.64 5.70 -1.13% 7.88%

GULF 2,950,000 135,964,150 46.09 46.25 -0.35% 7.81%

CPALL-R 1,817,500 116,614,875 64.16 64.50 -0.52% 7.80%

AAV 2,708,600 8,040,428 2.97 3.00 -1.05% 7.76%

MINT-R 1,633,100 54,389,000 33.30 33.50 -0.58% 7.71%

BAM-R 2,516,900 45,216,110 17.97 18.30 -1.83% 7.68%

BANPU 17,784,800 215,807,080 12.13 12.10 0.28% 7.68%

TOA-R 52,600 1,440,975 27.39 27.75 -1.28% 7.60%

TSE-R 411,100 860,356 2.09 2.14 -2.20% 7.52%

DTAC 864,100 36,853,575 42.65 43.75 -2.52% 7.44%

CPF 1,804,000 42,124,230 23.35 23.80 -1.89% 7.42%

LPN-R 401,500 1,733,568 4.32 4.40 -1.87% 7.42%

SCC 204,500 74,271,300 363.18 368.00 -1.31% 7.31%

LH-R 4,667,900 40,445,400 8.66 8.85 -2.10% 7.28%

ICHI-R 456,000 4,685,830 10.28 10.50 -2.13% 7.24%

MEGA 270,500 12,827,350 47.42 48.50 -2.22% 7.23%

BDMS-R 4,313,100 106,951,520 24.80 25.25 -1.79% 7.21%

EGATIF 97,500 851,500 8.73 8.75 -0.19% 7.15%

INTUCH 677,000 48,396,275 71.49 72.00 -0.71% 7.15%

OSP 391,000 12,931,400 33.07 33.25 -0.53% 7.12%

AOT 1,829,700 121,411,225 66.36 67.00 -0.96% 7.06%

CRC 927,100 35,645,350 38.45 39.00 -1.41% 7.03%

GPSC 985,800 59,680,175 60.54 61.25 -1.16% 6.99%

BCH 1,555,100 30,509,370 19.62 19.60 0.10% 6.98%

BA-R 429,100 4,504,360 10.50 10.60 -0.97% 6.90%

TOP 1,586,300 92,407,650 58.25 58.00 0.44% 6.87%

CBG 288,300 29,335,600 101.75 103.00 -1.21% 6.84%

BAY-R 45,000 1,502,550 33.39 33.50 -0.33% 6.83%

TTB 24,495,800 31,426,902 1.28 1.31 -2.06% 6.77%

PTT-R 5,681,400 210,030,975 36.97 37.00 -0.09% 6.71%

JWD-R 166,600 2,494,000 14.97 15.50 -3.42% 6.65%

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 

VIBHA 1,044,900 2,495,326 2.39 2.44 -2.13% 6.59%

ITD 759,700 1,399,409 1.84 1.87 -1.49% 6.57%

EA-R 862,400 71,706,075 83.15 83.50 -0.42% 6.53%

MEGA-R 243,300 11,558,575 47.51 48.50 -2.05% 6.51%

JMT-R 1,083,700 83,158,925 76.74 78.00 -1.62% 6.49%

KEX 414,900 8,146,550 19.63 19.90 -1.33% 6.49%

SAMART-R 45,200 263,365 5.83 6.05 -3.69% 6.42%

PTTGC-R 797,900 38,708,500 48.51 48.75 -0.49% 6.41%

TISCO-R 380,600 34,148,200 89.72 90.50 -0.86% 6.40%

TRUE-R 22,657,100 97,648,190 4.31 4.42 -2.49% 6.33%

OSP-R 345,500 11,401,500 33.00 33.25 -0.75% 6.29%

TU 3,381,200 56,749,450 16.78 17.00 -1.27% 6.28%

BJC-R 472,200 16,644,525 35.25 36.00 -2.09% 6.18%

SENA-R 301,100 1,280,960 4.25 4.32 -1.52% 6.17%

LPN 329,900 1,431,578 4.34 4.40 -1.38% 6.10%

VGI-R 786,800 3,786,718 4.81 4.88 -1.38% 6.10%

GFPT 810,500 11,515,560 14.21 14.30 -0.64% 6.07%

GUNKUL-R 6,709,400 34,185,805 5.10 5.15 -1.06% 6.05%

ROJNA 141,500 809,980 5.72 5.85 -2.15% 6.04%

HFT-R 49,700 339,795 6.84 6.90 -0.91% 6.02%

WHAUP 507,100 2,001,250 3.95 3.98 -0.84% 6.02%

KTC 285,400 16,439,575 57.60 58.00 -0.69% 5.99%

TTB-R 21,665,100 27,779,906 1.28 1.31 -2.12% 5.98%

PTTEP 899,900 135,357,850 150.41 151.50 -0.72% 5.97%

IVL 676,300 29,505,675 43.63 43.75 -0.28% 5.88%

JMART-R 765,300 42,007,550 54.89 57.50 -4.54% 5.88%

KTB-R 4,519,200 67,544,220 14.95 15.10 -1.02% 5.80%

THCOM-R 60,800 532,355 8.76 8.95 -2.17% 5.79%

CKP 3,411,600 17,819,045 5.22 5.45 -4.16% 5.74%

BCP 820,500 27,625,925 33.67 34.75 -3.11% 5.73%

KSL-R 250,700 890,502 3.55 3.60 -1.33% 5.69%

SCGP 762,900 40,099,400 52.56 53.25 -1.29% 5.44%

CHG 4,290,600 15,509,172 3.61 3.64 -0.70% 5.41%

SCB 1,058,800 117,689,800 111.15 113.00 -1.63% 5.38%

AWC 2,606,400 12,519,330 4.80 4.82 -0.35% 5.25%

BAM 1,721,900 30,944,860 17.97 18.30 -1.80% 5.25%

CPALL 1,218,700 78,253,600 64.21 64.50 -0.45% 5.23%

SC-R 308,500 1,043,520 3.38 3.48 -2.80% 5.18%

STARK-R 1,178,000 5,410,412 4.59 4.62 -0.59% 5.18%

TQM-R 322,400 14,232,400 44.15 44.75 -1.35% 5.16%

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 

VGI 665,800 3,220,262 4.84 4.88 -0.89% 5.16%

KKP-R 358,900 25,191,775 70.19 71.50 -1.83% 5.15%

GULF-R 1,877,300 86,685,850 46.18 46.25 -0.16% 4.97%

TIDLOR-R 437,500 15,054,150 34.41 35.25 -2.38% 4.77%

NTV 3,600 125,100 34.75 35.50 -2.11% 4.71%

JAS-R 4,459,500 14,655,462 3.29 3.32 -1.01% 4.70%

SHR 650,200 2,732,586 4.20 4.20 0.06% 4.70%

AP 1,732,500 17,982,430 10.38 10.60 -2.08% 4.68%

EASTW 190,500 1,291,310 6.78 6.75 0.42% 4.60%

JKN 48,000 281,010 5.85 5.90 -0.77% 4.57%

EA 599,400 49,867,775 83.20 83.50 -0.36% 4.54%

CPN 493,300 30,076,200 60.97 62.25 -2.06% 4.52%

UNIQ 11,600 57,130 4.93 4.94 -0.30% 4.48%

TDEX 15,500 145,437 9.38 9.45 -0.71% 4.46%

TIDLOR 408,400 14,100,625 34.53 35.25 -2.05% 4.45%

JR 34,600 241,690 6.99 7.05 -0.92% 4.36%

TCAP-R 298,800 11,651,875 39.00 39.75 -1.90% 4.16%

BANPU-R 9,593,600 116,054,330 12.10 12.10 -0.02% 4.14%

MAJOR-R 149,600 3,072,340 20.54 20.70 -0.79% 4.07%

EGCO 60,800 9,810,400 161.36 162.50 -0.70% 4.03%

WHA-R 3,334,000 10,058,792 3.02 3.06 -1.40% 4.02%

KCE 367,700 21,730,150 59.10 59.75 -1.09% 4.01%

ADVANC 687,700 144,487,900 210.10 213.00 -1.36% 3.99%

COM7-R 588,300 22,159,225 37.67 38.00 -0.88% 3.98%

AIE 58,800 230,220 3.92 3.94 -0.63% 3.95%

ICHI 245,000 2,504,130 10.22 10.50 -2.66% 3.89%

BDMS 2,308,600 57,183,570 24.77 25.25 -1.90% 3.86%

SPRC-R 1,373,700 14,747,960 10.74 10.90 -1.51% 3.86%

HMPRO 1,973,600 28,535,250 14.46 14.80 -2.31% 3.83%

DOHOME-R 317,200 6,121,020 19.30 19.60 -1.55% 3.81%

TRUE 13,595,100 58,338,904 4.29 4.42 -2.91% 3.80%

RPC 156,700 196,632 1.25 1.28 -1.97% 3.68%

TISCO 214,900 19,309,600 89.85 90.50 -0.71% 3.61%

STGT 1,614,800 30,811,210 19.08 19.80 -3.63% 3.58%

GUNKUL 3,933,000 19,791,147 5.03 5.15 -2.29% 3.55%

S 64,300 120,884 1.88 1.92 -2.08% 3.54%

ADVANC-R 607,300 127,424,000 209.82 213.00 -1.49% 3.53%

ASP 324,700 1,000,408 3.08 3.18 -3.11% 3.52%

QH-R 1,154,800 2,501,768 2.17 2.20 -1.53% 3.52%

SINGER-R 272,900 13,858,775 50.78 53.50 -5.08% 3.52%

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 

BAFS 34,200 957,600 28.00 28.00 0.00% 3.51%

SAWAD-R 319,800 16,041,025 50.16 51.00 -1.65% 3.51%

III 157,000 2,274,890 14.49 14.60 -0.76% 3.49%

BJC 261,300 9,208,100 35.24 36.00 -2.11% 3.42%

AMATA 351,700 6,526,850 18.56 19.00 -2.33% 3.39%

MBK 71,700 944,260 13.17 13.20 -0.23% 3.39%

XO 15,800 260,560 16.49 16.70 -1.25% 3.36%

PLANB 407,800 3,000,310 7.36 7.50 -1.90% 3.21%

SPRC 1,144,100 12,310,260 10.76 10.90 -1.29% 3.21%

ITEL 192,100 1,085,065 5.65 5.70 -0.90% 3.18%

RATCH 392,200 15,609,150 39.80 40.00 -0.50% 3.08%

LHFG 411,800 510,632 1.24 1.29 -3.88% 3.07%

RATCH-R 389,000 15,470,275 39.77 40.00 -0.58% 3.05%

EPG 215,300 2,138,530 9.93 10.20 -2.62% 3.04%

RBF-R 176,900 2,655,330 15.01 15.30 -1.89% 3.04%

BH 245,600 39,958,100 162.70 162.00 0.43% 3.02%

ORI 325,000 3,191,880 9.82 10.10 -2.76% 3.01%

BMSCITH 2,800 30,240 10.80 10.95 -1.37% 3.00%

PTG-R 331,000 4,586,980 13.86 14.10 -1.72% 2.98%

LALIN 26,100 236,205 9.05 9.10 -0.55% 2.97%

SPA-R 117,600 937,585 7.97 7.90 0.92% 2.95%

HFT 24,100 164,770 6.84 6.90 -0.91% 2.92%

SABUY 362,300 9,872,025 27.25 26.75 1.86% 2.92%

STEC-R 101,000 1,280,620 12.68 12.70 -0.16% 2.91%

RCL-R 120,600 5,220,825 43.29 44.25 -2.17% 2.89%

SAK-R 46,900 387,120 8.25 8.45 -2.32% 2.85%

TSTH 203,200 274,404 1.35 1.35 0.03% 2.85%

GGC 6,900 91,770 13.30 13.70 -2.92% 2.81%

STPI 68,400 291,552 4.26 4.36 -2.24% 2.81%

KKP 194,500 13,637,150 70.11 71.50 -1.94% 2.79%

TTA 538,700 5,327,505 9.89 9.95 -0.61% 2.75%

HTC 5,200 155,300 29.87 30.00 -0.45% 2.72%

DTAC-R 312,500 13,353,000 42.73 43.75 -2.33% 2.69%

GJS 538,400 253,048 0.47 0.46 2.17% 2.65%

KGI-R 180,000 936,000 5.20 5.30 -1.89% 2.64%

ANAN 155,500 180,961 1.16 1.19 -2.21% 2.58%

TFG-R 196,500 823,874 4.19 4.36 -3.84% 2.58%

MINT 543,400 18,154,050 33.41 33.50 -0.27% 2.57%

S-R 46,500 87,420 1.88 1.92 -2.08% 2.56%

BLAND-R 328,100 316,544 0.96 0.98 -1.55% 2.55%

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 

SCM-R 58,900 380,795 6.47 6.80 -4.92% 2.54%

LOXLEY 55,200 124,016 2.25 2.24 0.30% 2.53%

THANI-R 520,500 2,208,828 4.24 4.30 -1.31% 2.50%

BYD 1,057,500 8,723,985 8.25 8.00 3.12% 2.49%

OR 306,000 7,650,000 25.00 25.25 -0.99% 2.45%

BCP-R 345,700 11,540,625 33.38 34.75 -3.93% 2.41%

LHFG-R 320,000 400,000 1.25 1.29 -3.10% 2.38%

ORI-R 256,700 2,522,235 9.83 10.10 -2.72% 2.38%

PRM-R 103,100 575,720 5.58 5.70 -2.03% 2.34%

M 23,500 1,201,800 51.14 52.25 -2.12% 2.33%

MDX 9,500 47,300 4.98 5.00 -0.42% 2.26%

UVAN 47,700 449,020 9.41 9.55 -1.43% 2.25%

BBL-R 199,500 25,325,050 126.94 129.00 -1.59% 2.23%

JWD 55,700 834,500 14.98 15.50 -3.34% 2.22%

PSH-R 30,700 394,410 12.85 13.00 -1.18% 2.19%

SINGER 170,300 9,124,150 53.58 53.50 0.14% 2.19%

COM7 320,900 12,054,400 37.56 38.00 -1.15% 2.17%

TVO-R 35,800 1,136,650 31.75 32.00 -0.78% 2.09%

DOHOME 172,300 3,346,190 19.42 19.60 -0.91% 2.07%

SAK 34,200 282,495 8.26 8.45 -2.25% 2.07%

KISS 22,200 167,000 7.52 7.75 -2.94% 2.06%

MCS-R 46,700 570,730 12.22 12.30 -0.64% 2.04%

NRF 29,400 194,665 6.62 6.70 -1.18% 2.04%

PTG 223,000 3,100,090 13.90 14.10 -1.41% 2.01%

PTL 41,500 997,250 24.03 24.20 -0.70% 1.99%

CENTEL 130,700 5,530,300 42.31 42.75 -1.02% 1.96%

WHAUP-R 164,100 646,500 3.94 3.98 -1.01% 1.95%

SKY 2,000 20,000 10.00 9.95 0.50% 1.94%

ERW 129,400 479,844 3.71 3.72 -0.32% 1.92%

KEX-R 121,900 2,409,700 19.77 19.90 -0.66% 1.91%

ONEE 77,400 860,350 11.12 11.50 -3.34% 1.91%

BLA 71,200 3,031,250 42.57 43.00 -0.99% 1.87%

TKS 88,700 1,015,480 11.45 11.70 -2.15% 1.86%

TTW 45,100 491,590 10.90 10.90 0.00% 1.84%

BEAUTY 146,500 198,436 1.35 1.37 -1.13% 1.82%

VIH 11,400 106,860 9.37 9.35 0.25% 1.81%

THG-R 151,000 8,675,175 57.45 59.00 -2.62% 1.78%

TIPH-R 106,600 6,589,600 61.82 61.50 0.51% 1.77%

MAJOR 64,500 1,323,880 20.53 20.70 -0.84% 1.76%

TOA 12,200 335,500 27.50 27.75 -0.90% 1.76%

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 

CKP-R 1,039,500 5,639,365 5.43 5.45 -0.46% 1.75%

RBF 101,800 1,527,600 15.01 15.30 -1.92% 1.75%

VIBHA-R 276,100 667,314 2.42 2.44 -0.95% 1.74%

SRICHA 1,500 19,080 12.72 12.60 0.95% 1.71%

BEC 97,400 1,469,270 15.08 15.40 -2.05% 1.70%

PSTC 103,800 182,809 1.76 1.80 -2.16% 1.70%

TMT 15,900 155,025 9.75 9.95 -2.01% 1.67%

TPIPP-R 60,800 221,312 3.64 3.66 -0.55% 1.66%

MICRO 35,500 230,385 6.49 6.80 -4.56% 1.62%

GFPT-R 211,900 2,976,630 14.05 14.30 -1.77% 1.59%

TKN 41,400 298,300 7.21 7.45 -3.28% 1.55%

MCS 34,700 423,340 12.20 12.30 -0.81% 1.52%

PSL 318,700 6,227,340 19.54 19.70 -0.81% 1.52%

MC 9,300 82,455 8.87 8.95 -0.94% 1.51%

RS-R 57,600 911,040 15.82 16.00 -1.15% 1.51%

BAY 9,900 331,650 33.50 33.50 0.00% 1.50%

BA 91,000 957,910 10.53 10.60 -0.69% 1.46%

TSE 79,900 167,834 2.10 2.14 -1.84% 1.46%

SUPER-R 2,032,900 1,618,020 0.80 0.81 -1.74% 1.44%

SA-R 23,000 195,925 8.52 8.55 -0.37% 1.42%

THANI 294,200 1,240,350 4.22 4.30 -1.95% 1.41%

STANLY-R 700 117,550 167.93 169.00 -0.63% 1.40%

LANNA-R 95,900 1,812,540 18.90 18.90 0.00% 1.39%

AJ 3,600 57,960 16.10 16.30 -1.23% 1.37%

PLANB-R 174,300 1,289,385 7.40 7.50 -1.37% 1.37%

SAPPE 36,600 1,183,600 32.34 32.25 0.28% 1.37%

STA 426,500 9,213,960 21.60 22.50 -3.98% 1.37%

JMART 175,700 9,665,250 55.01 57.50 -4.33% 1.35%

BH-R 108,400 17,614,650 162.50 162.00 0.31% 1.33%

DCC 514,700 1,485,554 2.89 2.92 -1.16% 1.33%

ASIAN-R 148,500 2,430,580 16.37 16.60 -1.40% 1.29%

NEX 74,300 1,181,370 15.90 16.30 -2.45% 1.27%

SCB-R 246,100 27,531,450 111.87 113.00 -1.00% 1.25%

NETBAY 14,600 403,475 27.64 28.50 -3.03% 1.23%

SAWAD 111,000 5,506,975 49.61 51.00 -2.72% 1.22%

BLAND 152,200 147,634 0.97 0.98 -1.02% 1.19%

BOL 12,700 136,950 10.78 10.80 -0.15% 1.19%

KSL 52,400 185,784 3.55 3.60 -1.51% 1.19%

TQM 74,700 3,273,625 43.82 44.75 -2.07% 1.19%

ASW 12,400 99,820 8.05 8.05 0.00% 1.18%

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 

JMT 194,400 14,831,250 76.29 78.00 -2.19% 1.16%

STGT-R 524,800 9,943,160 18.95 19.80 -4.31% 1.16%

CHAYO 94,700 1,142,100 12.06 12.40 -2.74% 1.14%

XPG 282,200 528,930 1.87 1.90 -1.35% 1.13%

EASTW-R 46,100 313,265 6.80 6.75 0.67% 1.11%

TTCL 36,000 158,262 4.40 4.54 -3.17% 1.11%

AU 7,600 75,620 9.95 10.00 -0.50% 1.10%

DEMCO 38,900 110,604 2.84 2.92 -2.63% 1.10%

NCAP 56,900 411,355 7.23 7.30 -0.97% 1.10%

CK-R 95,400 1,789,410 18.76 18.80 -0.23% 1.09%

UBE 406,600 804,425 1.98 2.02 -2.06% 1.09%

SABINA 9,700 221,750 22.86 23.20 -1.46% 1.06%

SPCG 6,600 106,660 16.16 16.40 -1.46% 1.05%

DDD 1,900 29,070 15.30 15.50 -1.29% 1.03%

BE8-R 36,800 1,600,750 43.50 44.00 -1.14% 0.97%

HANA 86,000 3,737,050 43.45 44.75 -2.90% 0.94%

STARK 212,700 972,962 4.57 4.62 -0.99% 0.94%

DELTA 18,000 5,893,600 327.42 333.00 -1.68% 0.92%

OR-R 113,700 2,845,600 25.03 25.25 -0.88% 0.91%

SHR-R 123,400 514,070 4.17 4.20 -0.81% 0.89%

SPCG-R 5,600 90,960 16.24 16.40 -0.96% 0.89%

SYNEX-R 47,200 1,072,370 22.72 23.10 -1.65% 0.89%

TKS-R 42,300 494,910 11.70 11.70 0.00% 0.89%

TCC 108,000 109,080 1.01 1.04 -2.88% 0.88%

ASW-R 9,200 74,060 8.05 8.05 0.00% 0.87%

SAT 14,100 248,970 17.66 18.00 -1.90% 0.87%

JAS 808,600 2,642,342 3.27 3.32 -1.57% 0.85%

HENG 51,400 178,680 3.48 3.66 -5.02% 0.82%

HUMAN 25,800 286,380 11.10 11.30 -1.77% 0.82%

ESSO 208,800 1,943,290 9.31 9.35 -0.46% 0.80%

TFM 5,000 52,500 10.50 10.60 -0.94% 0.80%

SENA 38,400 163,106 4.25 4.32 -1.68% 0.79%

ASK 31,000 1,224,250 39.49 40.50 -2.49% 0.76%

BROOK 461,400 342,480 0.74 0.79 -6.04% 0.76%

ESSO-R 197,200 1,828,690 9.27 9.35 -0.82% 0.76%

RCL 31,800 1,384,275 43.53 44.25 -1.63% 0.76%

APURE 15,700 88,620 5.64 5.75 -1.83% 0.72%

TIPH 43,100 2,676,875 62.11 61.50 0.99% 0.71%

TSTH-R 51,000 68,850 1.35 1.35 0.00% 0.71%

AMANAH 34,800 174,000 5.00 5.15 -2.91% 0.70%

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 

PR9 14,000 180,600 12.90 13.50 -4.44% 0.70%

SNC 11,400 232,180 20.37 20.70 -1.61% 0.70%

SCN 48,100 110,010 2.29 2.38 -3.90% 0.68%

AEONTS-R 3,200 590,350 184.48 184.50 -0.01% 0.67%

U 269,400 393,941 1.46 1.51 -3.16% 0.67%

SPA 26,100 207,345 7.94 7.90 0.56% 0.66%

BKI 200 54,200 271.00 272.00 -0.37% 0.65%

CV 12,000 28,800 2.40 2.38 0.84% 0.63%

TASCO-R 10,800 168,660 15.62 15.80 -1.16% 0.62%

BEC-R 34,000 512,890 15.09 15.40 -2.05% 0.59%

ASIAN 66,000 1,078,050 16.33 16.60 -1.60% 0.57%

WICE 38,600 639,320 16.56 17.20 -3.71% 0.56%

AS-R 107,500 1,753,610 16.31 16.80 -2.90% 0.53%

SCCC-R 1,500 221,150 147.43 150.50 -2.04% 0.53%

AUCT 13,500 120,300 8.91 8.85 0.69% 0.52%

SUSCO-R 155,900 551,072 3.53 3.48 1.57% 0.52%

THG 43,000 2,468,425 57.41 59.00 -2.70% 0.51%

VNG 9,000 72,000 8.00 8.10 -1.23% 0.49%

HUMAN-R 15,200 170,660 11.23 11.30 -0.64% 0.48%

KGI 30,000 156,000 5.20 5.30 -1.89% 0.44%

WORK 11,900 326,800 27.46 27.25 0.78% 0.44%

SMT 37,200 181,352 4.88 4.88 -0.10% 0.43%

AH 3,800 81,910 21.56 21.90 -1.57% 0.41%

AGE-R 74,900 304,300 4.06 4.06 0.07% 0.39%

MORE 174,700 286,108 1.64 1.68 -2.52% 0.37%

LANNA 22,100 423,090 19.14 18.90 1.29% 0.32%

SUSCO 95,400 342,324 3.59 3.48 3.11% 0.32%

MICRO-R 6,800 46,030 6.77 6.80 -0.45% 0.31%

ACE-R 78,100 222,250 2.85 2.88 -1.19% 0.26%

SMT-R 21,100 103,512 4.91 4.88 0.53% 0.24%

AIT 10,300 67,465 6.55 6.65 -1.50% 0.23%

SAPPE-R 6,200 190,925 30.79 32.25 -4.51% 0.23%

SYNEX 12,100 271,810 22.46 23.10 -2.75% 0.23%

BBGI-R 10,100 90,205 8.93 9.05 -1.31% 0.22%

AEONTS 1,000 184,600 184.60 184.50 0.05% 0.21%

ETC 46,000 173,664 3.78 3.86 -2.19% 0.21%

STANLY 100 16,800 168.00 169.00 -0.59% 0.20%

SNNP 14,400 231,840 16.10 16.50 -2.42% 0.19%

AAV-R 62,300 185,654 2.98 3.00 -0.67% 0.18%

WICE-R 12,100 198,440 16.40 17.20 -4.65% 0.18%

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 

EPG-R 12,100 122,210 10.10 10.20 -0.98% 0.17%

SC 10,000 33,476 3.35 3.48 -3.80% 0.17%

BGRIM-R 23,800 743,750 31.25 31.25 0.00% 0.14%

AS 26,400 432,070 16.37 16.80 -2.58% 0.13%

CHAYO-R 10,000 119,000 11.90 12.40 -4.03% 0.12%

SKR-R 800 10,800 13.50 14.00 -3.57% 0.11%

MONO-R 6,300 13,934 2.21 2.30 -3.84% 0.09%

ILM-R 1,300 25,570 19.67 19.80 -0.66% 0.08%

CV-R 1,300 3,068 2.36 2.38 -0.84% 0.07%

AJ-R 100 1,610 16.10 16.30 -1.23% 0.04%

XO-R 100 1,650 16.50 16.70 -1.20% 0.02%

SCM 200 1,290 6.45 6.80 -5.15% 0.01%

Source: SET 
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Foreign Board & Big Lot (I) 
 

Foreign Board 
Securities Volume Value Foreign Price Local Price % Premium/Discount 

 (shares) (Bt) (Bt) (Bt) From Local Price 

PTTEP-F 1,000,000 150,154,600 147.50 151.50  (2.64)

KBANK-F 16,900 2,455,800 146.50 147.00  (0.34)

SCB-F 3,000 337,500 112.50 113.00  (0.44)

SCGP-F 4,000 208,000 52.00 53.25  (2.35)

TU-F 10,000 170,000 17.00 17.00  0.00 

PTTGC-F 2,100 101,325 48.25 48.75  (1.03)

BBL-F 400 51,200 128.00 129.00  (0.78)

ADVANC-F 200 42,200 211.00 213.00  (0.94)

DIF-F 2,000 28,800 14.40 14.30  0.70 

JASIF-F 2,000 22,400 11.20 11.00  1.82 

PTT-F 500 18,750 37.50 37.00  1.35 

NMG-F 100 38 0.38 0.26  46.15 

Source: SET 

Big Lot 
Securities Volume Value Avg. Price Last Price % Price Change Transaction 

 (shares) (Bt) (Bt) (Bt) From Average Price  

PTTEP 6,104,500  916,605,295 150.15 151.50 (0.89) 8.00

FUEVFVND01 3,000,000  119,940,000 39.98 41.00 (2.49) 1.00

APCS 12,000,000  60,000,000 5.00 6.25 (20.00) 2.00

EA 500,000  41,625,000 83.25 83.50 (0.30) 1.00

PTT 1,071,500  39,645,500 37.00 37.00 0.00  1.00

OSP 944,700  31,411,275 33.25 33.25 0.00  1.00

BBL 209,000  26,961,000 129.00 129.00 0.00  1.00

STA 900,000  19,530,000 21.70 22.50 (3.56) 1.00

STGT 816,000  15,993,600 19.60 19.80 (1.01) 1.00

KBANK 96,900  14,244,300 147.00 147.00 0.00  2.00

TU 822,000  13,974,000 17.00 17.00 0.00  1.00

VGI 2,745,000  13,395,600 4.88 4.88 0.00  1.00

KEX 600,000  12,000,000 20.00 19.90 0.50  1.00

IVL 224,000  9,800,000 43.75 43.75 0.00  1.00

SCC 26,000  9,568,000 368.00 368.00 0.00  1.00

BAM 510,000  9,333,000 18.30 18.30 0.00  1.00

MTC 200,000  9,000,000 45.00 45.75 (1.64) 1.00

SCGP 151,100  8,423,475 55.75 53.25 4.69  2.00

TOA 300,000  8,325,000 27.75 27.75 0.00  1.00

GPSC 125,000  7,625,000 61.00 61.25 (0.41) 1.00

BGRIM 236,900  7,403,125 31.25 31.25 0.00  1.00

SAWAD 117,600  6,526,800 55.50 51.00 8.82  1.00

MINT 103,000  3,476,250 33.75 33.50 0.75  1.00

DOHOME 171,500  3,361,400 19.60 19.60 0.00  1.00

IRPC 960,800  3,247,504 3.38 3.38 0.00  1.00

SCN 1,000,000  2,360,000 2.36 2.38 (0.84) 1.00

U-P 1,328,000  1,341,280 1.01 1.00 1.00  1.00

U-W4 66,400,000  664,000 0.01 0.01 0.00  1.00

Source: SET 
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Warrant Table (I) 
As of 10/5/22

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 1.17 0.23 38.3% na na 5.09 335.9% Last business day of Jun (1st on 30 Jun 2020)

AIE-W2 In 1.000 1:0.2500 04/05/2023 3.94 0.63 45.8% 0.57 11.0% 1.56 161.3% 31 Mar 2022, 30 Sep 2022, 4 May 2023

AIT-W2 In 2.000 1:1.0000 12/01/2024 6.65 3.60 41.6% 2.65 35.6% 1.85 212.5% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2022)

AJA-W3 In 0.186 1:1.0710 30/08/2024 0.44 0.22 60.3% 0.25 (11.1%) 2.14 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

AJA-W4 Out 0.400 1:1.0000 31/03/2025 0.44 0.17 60.3% 0.17 (0.6%) 2.59 60.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

ALL-W1 In 1.273 1:2.2000 17/08/2022 1.55 0.40 87.5% 0.75 (46.5%) 8.53 na Last business day of Mar, Sep (1st on 31 Mar 2021)

ANAN-W1 Out 1.650 1:1.0000 15/12/2023 1.19 0.26 29.8% 0.05 438.8% 4.58 73.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 14 Jun 2022)

APURE-W3 Out 6.962 1:1.0054 27/12/2024 5.75 1.37 52.4% 0.81 69.5% 4.22 78.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

AQ-W5 Out 0.026 1:1.0700 06/12/2024 0.03 0.01 475.9% 0.02 (52.2%) 3.21 73.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

AS-W2 In 3.500 1:1.0000 24/01/2024 16.80 12.40 75.5% 11.25 10.2% 1.35 153.1% Last business day of 25 Jun, 25 Dec  (1st on 25 Jun 2021)

B-W6 Out 0.602 1:1.0970 16/08/2023 0.52 0.20 47.9% 0.08 140.0% 2.85 99.8% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

B-W7 Out 0.990 1:1.0000 17/03/2024 0.52 0.11 47.9% 0.03 232.4% 4.73 81.9% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2022)

BANPU-W4 In 5.000 1:1.0000 30/09/2022 12.10 6.05 36.3% 5.56 8.7% 2.00 146.8% 30 Sep 2022

BANPU-W5 In 7.500 1:1.0000 30/09/2023 12.10 3.38 36.3% 3.53 (4.4%) 3.58 27.3% 30 Sep 2023

BC-W1 Out 3.130 1:1.0213 29/08/2023 1.74 0.38 24.8% 0.00 na 4.68 95.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BCPG-W1 Out 8.000 1:1.0000 13/11/2022 11.80 3.80 22.4% 3.64 4.3% 3.11 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 11.80 4.00 22.4% 3.40 17.5% 2.95 43.0% 20 Jan 2023, 20 Apr 2023, 20 Jul 2023, 20 Oct 2023

BEYOND-W2 Out 10.000 1:1.0000 30/08/2024 11.20 4.84 32.3% 2.58 87.5% 2.31 74.3% 15 May, 15 Nov  (1st on 15 Nov 2021)

BIZ-W1 Out 4.667 1:1.5000 02/11/2022 6.10 2.42 38.5% 1.80 34.8% 3.78 79.1% 15 May, 15 Nov  (1st on 15 Nov 2021)

BKD-W2 Out 4.877 1:1.0251 30/11/2022 2.64 0.19 43.3% 0.01 1971.2% 14.24 93.9% 2 May 2022, 2 Nov 2022

BM-W2 In 1.000 1:1.0000 24/06/2023 4.74 3.50 50.8% 2.98 17.5% 1.35 255.1% 24 Dec 2021, 24 Jun 2022, 24 Dec 2022, 24 Jun 2023

BROOK-W5 Out 0.194 1:1.2910 21/05/2022 0.79 0.95 65.1% 0.76 24.9% 1.07 1768.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

BROOK-W6 Out 0.590 1:1.1010 12/07/2024 0.79 0.37 65.1% 0.27 34.9% 2.35 102.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BROOK-W7 Out 1.180 1:1.1020 12/07/2026 0.79 0.37 65.1% 0.27 36.0% 2.35 83.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BTS-W6 Out 9.900 1:1.0000 05/09/2022 8.90 0.21 22.6% 0.11 85.0% 42.38 29.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BTS-W7 Out 11.900 1:1.0000 07/11/2024 8.90 0.50 22.6% 0.25 98.9% 17.80 29.3% 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 8.90 0.43 22.6% 0.17 155.3% 20.70 29.8% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)

BYD-W6 In 0.396 1:0.5042 08/09/2023 8.00 3.76 87.2% 2.52 49.1% 1.07 na Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2020)

CEN-W5 In 2.140 1:1.0000 12/05/2026 3.20 0.98 17.3% 0.50 94.2% 3.27 61.4% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)

CGD-W5 Out 1.000 1:1.0000 22/04/2023 0.42 0.07 46.5% 0.00 2573.2% 6.00 114.9% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

CGH-W4 Out 1.250 1:1.0000 30/05/2024 1.15 0.31 40.6% 0.19 67.0% 3.71 65.2% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

CHAYO-W1 Out 5.025 1:1.2930 28/05/2022 12.40 10.50 36.2% 9.41 11.5% 1.53 479.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2020)

CHAYO-W2 Out 9.599 1:1.0670 22/06/2023 12.40 4.06 36.2% 3.02 34.4% 3.26 66.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

CWT-W5 Out 3.500 1:1.0000 29/09/2023 3.50 1.38 45.8% 0.65 113.7% 2.54 100.6% Last business day of 30 Sep 2022, 30 Sep 2023 (1st on 30 Sep 2020)

DIMET-W4 Out 0.468 1:1.0677 29/09/2023 0.56 0.16 40.4% 0.11 41.6% 3.74 69.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

DOD-W2 Out 18.000 1:1.0000 30/11/2023 7.55 0.49 26.2% 0.00 na 15.41 67.4% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2022)

ECF-W4 Out 2.000 1:1.0000 02/06/2024 1.79 0.54 28.5% 0.17 216.1% 3.31 73.6% 20 Mar, 20 Jul, 20 Nov (1st on 20 Nov 2021)

EE-W1 Out 1.000 1:1.4825 10/03/2025 0.87 0.23 21.0% 0.07 237.3% 5.61 53.9% 10 Mar 2025

EKH-W1 Out 6.058 1:1.0400 14/11/2024 7.25 1.58 18.0% 0.92 71.9% 4.77 39.3% Last business day of May, Nov  (1st on 14 Nov 2022)

EMC-W6 Out 0.150 1:1.0000 15/10/2023 0.21 0.06 43.4% 0.05 20.2% 3.50 65.5% End of Jun, Dec 

ERW-W3 Out 3.000 1:1.0000 14/06/2024 3.72 0.92 28.4% 0.93 (0.7%) 4.04 28.0% 14 Jun 2024

EVER-W4 Out 1.000 1:1.0000 30/09/2023 0.36 0.11 48.1% 0.00 2928.2% 3.27 146.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

FLOYD-W1 Out 2.000 1:1.0000 30/05/2024 1.63 0.50 24.3% 0.09 457.8% 3.26 80.7% Last business day of May (1st on 31 May 2022)

GLOCON-W5 Out 1.500 1:1.0000 31/03/2024 0.89 0.20 23.7% 0.01 2426.7% 4.45 77.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

HEMP-W2 Out 15.000 1:1.0000 27/02/2024 7.30 0.36 19.2% 0.00 na 20.28 51.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

ICN-W1 In 1.000 1:1.0000 30/11/2023 4.38 3.04 36.1% 2.57 18.1% 1.44 185.8% Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2022)

III-W1 In 6.000 1:1.0000 13/05/2023 14.60 8.00 23.3% 6.71 19.2% 1.83 128.3% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2020)

INSET-W1 In 2.000 1:1.0000 24/10/2023 4.66 2.42 43.8% 1.99 21.5% 1.93 109.9% Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2022)

IP-W1 Out 25.000 1:1.0000 30/09/2023 19.10 4.06 21.2% 0.39 946.7% 4.70 68.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

ITEL-W3 In 3.300 1:1.0000 14/04/2023 5.70 2.00 27.3% 2.01 (0.5%) 2.85 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

JCK-W6 Out 2.000 1:1.0000 12/11/2022 0.60 0.10 57.1% 0.00 na 6.00 193.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

JCKH-W1 Out 0.250 1:1.0000 15/07/2024 0.29 0.26 107.0% 0.15 69.1% 1.12 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMART-W3 In 9.733 1:1.1302 18/06/2022 57.50 51.50 52.8% 53.55 (3.8%) 1.26 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W4 In 13.272 1:1.1302 18/06/2024 57.50 47.50 52.8% 45.79 3.7% 1.37 84.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W5 Out 62.225 1:1.1250 26/07/2025 57.50 16.10 52.8% 18.25 (11.8%) 4.02 47.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMT-W3 Out 41.008 1:1.0242 14/05/2022 78.00 42.25 45.3% 37.25 13.4% 1.89 751.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

JMT-W4 Out 90.000 1:1.0000 27/12/2024 78.00 19.60 45.3% 16.97 15.5% 3.98 51.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

JUTHA-W1 In 0.500 1:1.0000 30/09/2022 1.22 0.54 87.8% 0.52 2.9% 2.26 118.6% 31 Mar 2022, 30 Jun 2022, 30 Sep 2022

J-W1 In 1.951 1:1.0250 11/06/2022 4.68 2.24 44.6% 2.75 (18.7%) 2.14 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 1.90 0.80 63.1% 0.73 10.2% 2.38 115.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

KUN-W1 Out 2.800 1:1.0000 28/04/2024 2.46 0.30 28.0% 0.15 106.2% 8.20 43.0% 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 3.16 1.53 35.8% 1.32 15.6% 2.07 89.8% 4 Jan 2022, 4 Jul 2022, 4 Jan 2023, 4 Jul 2023

LIT-W2 Out 2.000 1:1.0000 31/01/2025 2.24 1.10 62.9% 0.90 22.2% 2.04 81.7% Every 25th of Jun, Dec (1st on 25 Jun 2022)

MACO-W3 Out 1.545 1:1.2940 29/08/2025 0.71 0.19 44.9% 0.08 133.8% 4.84 65.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

MBK-W1 In 2.735 1:1.0971 15/11/2023 13.20 11.20 26.0% 11.30 (0.8%) 1.29 na Every 15th of month  (1st on 15 Jan 2021)

MBK-W2 Out 2.825 1:1.0621 15/05/2024 13.20 11.10 26.0% 10.83 2.5% 1.26 81.8% Every 15th of month (1st on 15 Jul 2021)

MBK-W3 In 2.913 1:1.0298 15/11/2024 13.20 10.40 26.0% 10.40 0.0% 1.31 26.0% Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

META-W5 Out 1.000 1:1.0000 31/10/2023 0.47 0.14 55.7% 0.03 450.2% 3.36 118.9% 29 Oct 2021, 31 Oct 2022, 31 Oct 2023

MILL-W4 Out 1.534 1:1.4340 11/07/2022 1.03 0.03 17.7% 0.00 na 49.23 80.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

MILL-W6 Out 1.326 1:1.1310 23/05/2024 1.03 0.27 17.7% 0.02 1166.3% 4.31 66.7% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

MINT-W7 In 21.600 1:1.0000 31/07/2023 33.50 11.80 34.5% 12.16 (3.0%) 2.84 26.8% 15 Feb, 15 May, 15 Aug, 15 Nov (1st on 16 Nov 2020)

MINT-W8 Out 28.000 1:1.0000 05/05/2023 33.50 5.55 34.5% 7.33 (24.3%) 6.04 12.0% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MINT-W9 Out 31.000 1:1.0000 15/02/2024 33.50 3.78 34.5% 7.11 (46.8%) 8.86 13.2% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

MORE-W2 Out 2.000 1:1.0000 21/10/2022 1.68 0.27 28.5% 0.03 736.7% 6.22 89.4% Last business day of 21 Oct 2021, 21 Oct 2022

MVP-W1 In 1.153 1:1.0409 06/07/2023 5.00 3.32 82.0% 3.33 (0.3%) 1.57 76.1% 30 Sep 2021, 30 Dec 2021, 30 Jun 2022, 30 Dec 2022, 6 Jul 2023

NER-W1 In 1.800 1:1.0000 27/05/2022 6.65 4.68 21.9% 4.60 1.7% 1.42 402.4% 15 Dec 2020, 15 Jun 2021, 15 Dec 2021, 28 May 2022

NEX-W2 In 1.000 1:1.5600 19/05/2023 16.30 14.70 31.9% 19.76 (25.6%) 1.73 na 21 May 2023

NOBLE-W2 Out 7.597 1:1.0530 12/01/2024 4.88 0.61 13.7% 0.00 na 8.42 68.7% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

NRF-W1 Out 10.000 1:1.0000 26/05/2023 6.70 1.45 30.6% 0.11 1176.4% 4.62 88.9% 15 Dec 2021, 15 Jun 2022, 15 Dec 2022, 26 May 2022  
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Warrant Table (II) 
As of 10/5/22

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
NUSA-W4 Out 0.881 1:1.1350 17/05/2023 1.40 0.62 56.7% 0.53 16.4% 2.56 85.9% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

OTO-W1 In 3.000 1:1.0000 29/11/2024 13.00 3.58 31.5% 6.69 (46.5%) 3.63 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 31.4% 3.00 330.8% Last business day of Jun, Dec (1st on 21 Feb 2020)

PACE-W3 Out 0.250 1:1.0000 29/08/2022 0.03 0.02 304.0% 0.01 284.7% 1.50 564.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Nov 2019)

PERM-W1 In 1.800 1:1.0000 18/06/2022 2.06 0.18 37.1% 0.20 (10.2%) 11.44 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2019)

PIMO-W2 In 1.750 1:1.0000 11/05/2023 3.48 1.50 66.1% 1.44 4.0% 2.32 78.3% 27 Jan 2022, 27 Jul 2022, 27 Jan 2023, 11 May 2023

PJW-W1 Out 3.000 1:1.0000 18/07/2024 3.90 1.18 41.0% 0.83 41.4% 3.31 67.8% Last business day of May, Nov  (1st on 18 Jul 2022)

PLANB-W1 Out 8.000 1:1.0000 13/01/2025 7.50 1.03 38.8% 1.67 (38.2%) 7.28 25.1% 12Apr22, 12Oct22, 12Apr23, 12Oct23, 12Apr24, 12Oct24, 13Jan25

PLANET-W1 Out 2.000 1:1.0000 19/11/2023 2.14 0.88 43.5% 0.39 125.6% 2.43 116.8% 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 28/05/2022 2.32 0.01 49.0% 0.00 na 255.20 201.5% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2019)

PPPM-W4 Out 0.439 1:2.2800 31/07/2024 0.31 0.30 90.4% 0.24 23.6% 2.36 109.3% Last business day of Oct  (1st on 31 Oct 2019)

PRG-W1 In 4.865 1:1.0278 15/11/2024 10.90 5.70 10.8% 6.25 (8.8%) 1.97 na Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

RICHY-W3 Out 1.224 1:1.0625 16/01/2023 1.07 0.16 47.4% 0.10 59.9% 7.11 66.2% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Mar 2022)

RS-W4 Out 28.611 1:1.0136 23/05/2024 16.00 2.22 40.3% 0.72 209.4% 7.31 63.4% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SAAM-W1 Out 7.500 1:1.0000 20/10/2022 7.90 0.69 46.8% 1.06 (35.0%) 11.45 26.2% 17 Jan 2022, 18 May 2022, 19 Oct 2022

SAAM-W2 Out 11.000 1:1.0000 20/10/2024 7.90 0.68 46.8% 1.27 (46.3%) 11.62 33.2% 17 Jan 22, 18 May 22, 26 Oct 22, 17 May 23, 23 Oct 23, 21 May24, 19 Oct 24

SABUY-W1 In 3.081 1:1.0549 10/05/2024 26.75 23.60 42.8% 23.76 (0.7%) 1.20 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 6.05 1.00 28.7% 0.15 576.2% 6.05 61.9% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SAMTEL-W1 Out 12.000 1:1.0000 17/05/2024 6.35 0.98 45.9% 0.40 144.1% 6.48 66.8% Last business day of May, Nov (1st on 30 Nov 2021)

SAWAD-W2 Out 98.292 1:1.0170 30/08/2025 51.00 5.95 35.5% 2.41 146.6% 8.72 48.8% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

SCM-W1 Out 9.000 1:1.0000 21/12/2023 6.80 2.08 28.7% 0.19 985.3% 3.27 110.9% 21 Jun, 21 Dec (1st on 21 Jun 2022)

SCN-W1 Out 2.500 1:1.0000 14/01/2023 2.38 0.37 69.3% 0.43 (13.9%) 6.43 60.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 14/01/2026 2.38 0.39 69.3% 0.59 (33.4%) 6.10 56.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

SDC-W1 Out 0.500 1:1.0000 01/06/2023 0.37 0.24 58.4% 0.04 436.9% 1.54 232.6% Last business day of Jun, Dec  

SENA-W1 Out 5.000 1:1.0000 21/03/2024 4.32 0.70 21.7% 0.13 431.4% 6.17 56.0% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

SFLEX-W1 Out 4.500 1:1.0000 14/07/2023 3.88 0.64 73.0% 0.87 (26.1%) 6.06 57.7% Every 13th of Jan, Jul (1st on 12 Jul 2022)

SFLEX-W2 Out 10.000 1:1.0000 21/01/2026 3.88 0.40 73.0% 0.89 (55.2%) 9.70 52.1% 20 Jan 2026

SIMAT-W3 Out 21.794 1:1.3765 19/05/2025 2.60 0.73 60.0% 0.07 918.1% 4.90 101.3% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct

SIMAT-W5 Out 2.000 1:1.0000 02/09/2024 2.60 0.89 60.0% 0.92 (3.7%) 2.92 56.4% 2 Sep 2024

SINGER-W2 In 12.709 1:1.1016 21/04/2023 53.50 43.25 70.5% 43.80 (1.3%) 1.36 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

SMT-W3 Out 4.000 1:1.0000 30/06/2024 4.88 1.46 46.3% 1.29 13.2% 3.34 55.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SNP-W2 In 1.000 1:1.0000 18/05/2023 15.70 14.20 15.3% 13.98 1.6% 1.11 197.5% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

SOLAR-W1 Out 2.000 1:1.0000 12/01/2024 1.09 0.33 85.7% 0.22 47.2% 3.30 109.5% 29 Jun 2022, 12 Jan 24

SONIC-W1 In 1.000 1:1.0000 21/04/2023 3.40 2.24 25.7% 2.01 11.6% 1.52 151.3% 21 Oct 2021, 21 Apr 2022, 21 Oct 2022, 21 Apr 2023

SSP-W2 Out 18.182 1:1.1000 22/05/2025 10.00 1.55 37.2% 0.74 109.9% 7.10 51.5% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)

STARK-W1 Out 5.000 1:1.0000 03/01/2025 4.62 0.68 19.5% 0.35 97.1% 6.79 34.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

STOWER-W3 Out 0.070 1:1.1454 10/06/2023 0.05 0.01 190.8% 0.02 (56.4%) 5.73 88.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

TCC-W4 Out 0.903 1:1.1080 14/05/2023 1.04 0.27 53.4% 0.24 10.6% 4.27 61.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

TCC-W5 In 0.500 1:1.0000 24/05/2028 1.04 0.53 53.4% 0.65 (18.9%) 1.96 21.7% Last business day of Jul 

TFG-W3 Out 5.500 1:1.0000 14/05/2024 4.36 1.24 35.6% 0.42 198.3% 3.52 74.2% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 06/01/2026 0.18 0.13 39.5% 0.05 138.9% 1.38 155.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

TGPRO-W3 Out 0.500 1:1.0000 20/09/2023 0.33 0.12 44.6% 0.02 562.2% 2.75 143.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 

TRUBB-W2 Out 6.000 1:1.0000 29/09/2024 2.94 0.48 32.2% 0.03 1329.8% 6.13 73.6% 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 88.3% 0.03 2.3% 3.00 88.3% 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 88.3% 0.03 (9.5%) 3.00 79.9% Last business day of Jan, Jul  (1st on 18 Jul 2022)

U-W4 Out 5.067 1:0.0120 15/03/2023 1.51 0.01 46.7% 0.00 na 1.81 286.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2019)

UBIS-W1 Out 7.000 1:1.0000 22/02/2024 5.15 0.99 64.3% 0.77 27.9% 5.20 75.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

UREKA-W2 Out 1.000 1:1.0000 29/06/2023 1.67 0.82 40.0% 0.60 37.3% 2.04 108.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2020)

UPA-W2 Out 0.500 1:1.0000 28/01/2023 0.45 0.18 117.1% 0.14 32.1% 2.50 154.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

VGI-W2 Out 9.467 1:1.0560 11/09/2022 4.88 0.04 16.2% 0.00 na 128.83 65.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec

VIBHA-W3 Out 2.993 1:1.0023 15/06/2022 2.44 0.01 25.2% 0.00 3335.3% 244.56 43.1% 30 Sep

VL-W1 In 0.500 1:1.0000 27/04/2023 1.39 0.84 37.1% 0.74 13.6% 1.65 132.3% 27 Oct 2021, 27 Apr 2022, 27 Oct 2022

WAVE-W2 Out 0.700 1:1.0000 27/10/2023 0.62 0.26 43.9% 0.09 202.6% 2.38 119.6% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2020)

W-W5 Out 2.100 1:0.0667 31/10/2024 2.74 0.05 22.5% 0.04 36.5% 3.66 45.3% 28 Oct 2022, 31 Oct 2023, Oct 2024

XPG-W4 In 0.815 1:6.6210 17/04/2024 1.90 7.00 20.5% 6.30 11.1% 1.80 71.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

YGG-W1 Out 12.000 1:1.0000 20/03/2023 11.00 2.14 40.5% 1.08 97.4% 5.14 70.6% 20 Mar 2023

ZIGA-W1 In 1.000 1:1.0000 31/03/2023 9.25 7.30 89.0% 7.68 (5.0%) 1.27 na Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

Sources: Companies data, Thanachart   
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Calendar 
 

MAY 2022 

Mon Tue Wed Thu Fri 

9 10 11 12 13 

New listing: DW 
AP19C2210A  
BANP01P2210A  
BCP13C2209A  
BEM01C2210X  
CENT01C2210A  
COM713C2209A  
DTAC24C2209A  
EGCO01C2210A  
ESSO01C2209X  
GPSC01C2210A  
GPSC19C2209B  
GULF01C2209X  
GUNK01C2209A  
GUNK13C2209A  
IRPC01C2210X  
JMT01P2209X  
KCE19C2209A  
KKP01P2209A  
OR01C2210A  
OR19C2209B  
PTTE01P2210X  
PTTE19P2209A  
RS01C2210A  
S5001C2212T  
S5001P2212T  
S5013C2209A  
SCB24C2209A  
SCGP01C2210A  
STA01C2210A  
THAN01C2209A  
TISC01C2210A  
TOP01C2209X  
TOP01P2209X  
TOP19C2209A  
TRUE19C2209A  
WHA13C2209A   
 
New Share Trading 
VL 51.7 m shares 
(VL-W1 1:1 @0.50) 

JCKH 3.5 m shares 
(Advance Opportunities  

Fund has exercised the  

convertible debentures 

1:3,448.275 @0.29) 
LIT 0.03 m shares 
(LIT-W1 1.28849:1 @2.577) 

JCK 3.3 m shares 
(Advance Opportunities 

Fund have exercised the  

convertible debentures 

1:1,636.661 @0.611) 
POLAR 17,029.9 m shares 
(Right offering 1:2 @0.01) 

New listing: DW 
ADVA13C2209A  
ADVA19C2209B  
BANP41C2211A  
BDMS19C2209A  
DOHO41C2209A  
DTAC41C2209A  
GLOB41C2209A  
GUNK19C2209B  
INTU41C2211A  
KBAN41C2209A  
KCE13C2209A  
KTC41C2209A  
MTC41C2209A  
PTTE13P2209A  
SING19C2209A  
STA19C2209B  
TASC41C2209B  
TU41C2209A   
 

New Share Trading 
TRU 0.27 m shares 
(ESOP-Warrants to be  

allocated to directors,  

consultants and employees 

1:1 @3.44) 
GC 40 m shares 
(Stock dividend 10:1) 
GLOBAL 200 m shares 
(Stock dividend 23:1) 
COM7 1,200 m shares 
(Stock dividend 1:1) 
 
Name & symbol change: 
J.S.P. Property Pcl. (JSP) >  
SENA J Property Pcl.  
(SENAJ) 
 
JKN Global Media Pcl. 
(JKN) > JKN Global Group 
Pcl. (JKN) 
 
XW: 
SA 100:35@Free 

New listing: DW 
AMAT24C2209A  
AP13C2210A  
BABA41P2209C  
BAM13C2209A  
BDMS13C2210A  
BEM19C2210A  
BH41C2209A  
CBG41C2209A  
DTAC13C2209A  
EA19C2209B  
GEEL41P2209A  
HANA41C2209A  
HSBC41C2209C  
HSBC41P2209B  
IRPC41C2209A  
JD41P2209A  
JMAR19C2209A  
KCE41C2209A  
ORI19C2210A  
PING41C2209B  
PING41P2209A  
S5019C2209A  
S5041C2209T  
S5041P2209T  
SAWA41C2209A  
SCGP13C2209A  
SING24C2209A  
STA13C2209B  
STEC41C2209A  
STGT13C2209B  
STGT19C2210A  
SYNE13C2209A  
TASC13C2209A  
TRUE41C2209B  
TTB41C2209A  
XIAO41P2212A 
 

New Share Trading 
ALL 29.6 m shares 
(Advance Opportunities  

Fund has exercised the  

convertible debentures 

1:740.7407 @1.35) 
SO 74.4 m shares 
(Stock dividend 5:1) 
PLANB 84 m shares 
(PP @7.22) 
 
Par Change: 
KPNPF Par @9.912400 
(From Par @10.00)  

XD: 
AEONTS @2.650000 
NEW @0.350000 
WP @0.150000 
 
XW: 
ITEL 5:1@Free 

XD: 
DCC @0.055000 
 
XW: 
JSP 4:1@0.100000 
TH 4:1@Free 
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MAY 2022 

Mon Tue Wed Thu Fri 

9 10 11 12 13 

XD: 
A5 @0.010000 
AMR @0.080000 
ASEFA @0.220000 
CCP @0.013000 
CRC @0.300000 
CSR @0.750000 
CSS @0.100000 
EASTW @0.240000 
FE @5.500000 
INET @0.042000 
JUBILE @0.370000 
KAMART @0.060000 
LEO @0.180000 
MILL @0.010000 
MILL 10:1@0.040000 
MOONG @0.210000 
NOBLE @0.080000 
ONEE @0.069000 
ORI @0.420000 
PB @1.060000 
PROEN @0.057700 
RJH @1.000000 
SECURE @0.180000 
SITHAI @0.030000 
SK @0.025000 
SPC @1.000000 
SSSC @0.230000 
TC @0.150000 
TOPP @4.050000 
TPAC @0.141000 
 
XR: 
GEL 3:1@0.230000 
KOOL 1:1.5@0.500000 
 
XW: 
GEL 2:1@Free 
PROEN 2:1@Free 
 

XD: 
ALLA @0.050000 
AMARIN @0.190000 
AP @0.500000 
APCS @0.060000 
ARROW @0.350000 
BAY @0.450000 
BCH @1.000000 
BGC @0.120000 
BLA @0.560000 
BRR @0.070000 
FNS @0.500000 
ILINK @0.380000 
JWD @0.250000 
M @0.800000 
PIN @0.150000 
PPM @0.033000 
STI @0.069444 
STI 0.8:1@0.625000 
TKC @0.300000 
VIBHA @0.050000 
 

XD: 
AKR @0.030000 
AMC @0.340000 
PERM @0.120000 
PF @0.015559 
PF 20:1@0.050000 
PG @0.100000 
SENA @0.211477 
SIAM @0.010000 
SMIT @0.220000 
SYNTEC @0.030000 
TRU @0.100000 
 

  

Events: 
US–สต็อกสนิคา้คงคลังภาค 
      คา้สง่เดอืนม.ีค. 

Events: 
US–ดัชนคีวามเชืѷอมัѷนของธรุกจิ 
      ขนาดยอ่มเดอืนเม.ย.จาก 
      สหพันธธ์รุกจิอสิระแหง่ชาต ิ
      สหรัฐ (NFIB) 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–อัตราเงนิเฟ้อเดอืนเม.ย. 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–ดัชนรีาคาผูผ้ลติ (PPI)  
      เดอืนเม.ย. 

Events: 
US–ราคานําเขา้และสง่ออก 
      เดอืนเม.ย. 
US–ดัชนคีวามเชืѷอมัѷนผูบ้รโิภค 
      ขั Ѹนตน้เดอืนพ.ค.จาก 
      มหาวทิยาลัยมชิแิกน 
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MAY 2022 

Mon Tue Wed Thu Fri 

16 17 18 19 20 

Holiday 

XD: 
DIF @0.260000 
INETREIT @0.233200 
POPF @0.254400 
PPF @0.171500 
SIRIP @0.050000 
 
Last trading: 
J-W1 
 
Delisted: 
JMT-W3 
 

XD: 
CPNCG @0.225000 
CPNREIT @0.181400 
 
XE: 
J-W1 1:1.02504@1.951140
 
XR: 
CHO 17:2@0.702000 
 
XW: 
CHO 5:1@Free 

XD: 
FTREIT @0.175000 
TPRIME @0.123000 
 
XR: 
NINE 1.5232:1@3.300000 
 
Last trading: 
VIBHA-W3 

XD: 
SPRIME @0.149000 
TSTH @0.050000 
 
XE: 
VIBHA-W3 1:1.0023@2.993
 
XR: 
PPPM 1:3@0.100000 
 
XW: 
PPPM 6:1@Free 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

23 24 25 26 27 

Delisted: 
BROOK-W5 
 

XT: 
ALL 1:1@Free 
 
XW: 
CPANEL 5:1@Free 
 
Last trading: 
PERM-W1 
 

XE: 
JMART-W3 1:1.13019@9.73303

PERM-W1 1:1@1.800000 

XW: 
PPM 2:1@Free 

Delisted: 
NER-W1 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
JUNE 2022 

Mon Tue Wed Thu Fri 

30 May 31 May 1 2 3 

Delisted: 
CHAYO-W1  
PORT-W1 
 

   

Holiday 

Events: 
 

Events: 
TH–ธปท. รายงานภาวะ 
      เศรษฐกจิไทย 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

6 7 8 9 10 

     

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

13 14 15 16 17 

Delisted: 
J-W1 

 Delisted: 
VIBHA-W3 

  

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 65 หลกัทรพัย ์ไดแ้ก่ AMAT16C2206A , AOT16C2206A , AWC16C2207A , BAM16C2206A , BAM16C2207A , 
BANP16C2205A , BANP16C2207A , BCH16C2207A , BEC16C2207A , BGRI16C2205A , BLA16C2208A, BLA16C2205A , CBG16C2205A , CBG16C2207A , 
CHG16C2207A , COM716C2208A, COM716C2205A , CPF16C2205A , DOHO16C2207A , EA16C2205A , EA16C2206A , EA16C2207A , GPSC16C2205A , 
GPSC16C2206A , GPSC16C2207A , GULF16C2205A , GULF16C2207A , GUNK16C2205A , GUNK16C2206A , GUNK16C2207A , HANA16C2205A , 
HANA16C2207A , INTU16C2205A , IRPC16C2205A , IVL16C2206A , JMAR16C2205A , JMAR16C2206A , JMT16C2205A , JMT16C2207A , KBAN16C2208A, 
KBAN16C2206A , KCE16C2209A, KCE16C2208A, KCE16C2205A , KCE16C2205B , MEGA16C2207A , MINT16C2207A , OR16C2205A , PTT16C2205A , 
PTTE16C2209A, PTTG16C2207A , RCL16C2208A, RCL16C2205A , RS16C2205A , S5016C2206A , S5016P2206A , S5016P2206B , SAWA16C2205A , 
SCB16C2208A, SYNE16C2206A , TOP16C2206A , TRUE16C2205A , TRUE16C2205B , TTA16C2208A, TTA16C2207A , (underlying securities are AMATA , 
AOT , AWC , BAM , BANPU , BBL , BCH , BEC , BGRIM , BLA , CBG , CHG , COM7 , CPF , DOHOME , EA , GPSC , GULF , GUNKUL , HANA , INTUCH , 
IRPC , IVL , JMART , JMT , KBANK , KCE , MEGA , MINT , OR , PTT, PTTEP, PTTGC , RCL , RS , SAWAD , SCB, SET50 , TOP, TRUE, TTA). 
และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุน
ควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่
ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่นการถอื
หุน้ บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม รอ้ยละ 60  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 23 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ 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 มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก ่
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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