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Thanachart’s The Early Bird 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แนะนํา “ถอื” AMATA AOT BH COM7 CPALL CRC SAWAD 
SISB SCC และ WHA (ไมเ่ปลีย่น)  
Fundamental: (หน้า 5)   
BPP: ”ซือ้” พืน้ฐาน 20.0 บาท (เดมิ 22.0)…แมป้รบักําไรปีน้ีลง 
14% จากการซือ้กจิการใหม่ชา้กวา่คาด แต่ยงัแนะนํา “ซือ้” จาก 
1) กําไรเตบิโตไดด้ ี54% ปีน้ี โรงไฟฟ้าถ่านหนิดขีึน้ และกําลงั
การผลติใหม่ 2) โรงไฟฟ้าถ่านหนิ ในจนีได้ผลบวกจากต้นทุน
ถ่านหนิลดลงโดยตรง 3) โอกาสซือ้โรงไฟฟ้าในสหรฐัฯ เพิม่  
กลุ่มธนาคาร: “Overweight”…กําไร 2Q23 กลุ่ม +20% y-y 
จาก NIM ทีเ่ร่งตวั ขณะทีย่งัมคีวามเสีย่ง NPL จากกลุ่มสนิเชื่อ
รายย่อยอย่าง KKP และ KBANK โดยหลงัจากงบ 2Q23 เรา
เหน็ Upside Risk ต่อประมาณการกาํไรของ BBL TTB SCB 
กลุ่มพลงังาน: ”Overweight”…กลุ่มโรงกลัน่จะรายงานขาดทุน 
8.3 พนัลา้นใน 2Q23 จากคา่การกลัน่อ่อนตวั และขาดทุนสตอ็ก
น้ํามัน แต่ที่ PBV 0.7x ใกล้ -1SD จากค่าเฉลี่ย 5 ปี แนะนํา 
“ซือ้” TOP และ BCP 
ผลการดาํเนินงาน 2Q23: ดกีว่าคาด: KTB แม้ตัง้สํารองเพิม่ 
แต่รายไดจ้ากดอกเบีย้ และการลงทุนเพิม่ขึน้, KBANK 
ใกลเ้คยีงคาด: KTC, SCB 
ตํ่ากวา่คาด: KKP จากการตัง้สาํรองทีเ่พิม่ขึน้มาก 

Technical Trading Idea: 
พยายามทรงตวัท่ีต้องรอสญัญาณ: (The Technical Story) 
SET พยายามทรงตวักลบัขึน้มา ทีต่อ้งดูอาการและรอสญัญาณก่อนทํา
อะไรเพิม่ โดยแนวรบัสาํคญัที ่1,515 จุด ทีถ่้าหลุดลงมาอาจตอ้งไปลุน้
ตัง้หลกัแถวๆ 1,500 จุด อกีครัง้ 
แนะนํา: 
CPF ซือ้เพิม่เมือ่ทะลุ 20.1 เลง็ไปขายทาํกาํไรที ่21.4/21.7 
TISCO ซือ้เพิม่ที ่96.75 เลง็ไปขายที ่100.5/102.5 
CPALL ซือ้เพิม่ที ่61.75 เลง็ไปขายที ่63.75/64.75 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
PTTEP “Let Profit Run” ยกฐานหลงัพกัตวั ตา้น 159.0/163.0 
EA “เริม่สะสม” ทะลุ Downtrend Line ตา้น 58.25/62.0 
AMATA “Let Profit Run” มสีญัญาณ Breakout ตา้น 24.7/25.5 
 

Technical SET range: 1,515-1,535 Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 
SET50 Futures: แนะนํา “ถอื” สถานะ Long ดว้ยเป้าหมายที ่
949/955 จุด และคง Trailing Stop ที ่928 จุด 
 
Derivative Warrants: การจดัตัง้รฐับาลมคีวามชดัเจนมากขึน้ พรรค
เพื่อไทยจะเป็นแกนนํา หนุนภาพ Risk-On ในระยะถดัไป ชอบกลุ่ม
โรงไฟฟ้ากาํไรโต GULF EA และ JMT ทีร่าคาหุน้อยูโ่ซนตํา กาํไรโต 

1. GULF2311A ม ีSens 0.92 และ Gearing 6.51x 
2. EA16C2311A ม ีSens 0.91 และ Gearing 5.89x 
3. JMT16C2311A ม ีSens 0.88 และ Gearing 4.32x 

 
Block Trade: CPALL (Leverage 18x ต้าน 63.75/64.75) ม ีmarket 
position แขง็แกร่งขึ้นหลงั Covid ด้วยส่วนแบ่งตลาดร้านสะดวกซื้อ
เพิม่ขึน้ (Family Mart และ Go Fresh ของ Lotus มกีารปิดสาขา และ 
Mini BigC ชะลอเปิดสาขา) กาํไรเตบิโตสงู แนวตา้น 63.75/64.75 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
SET ปรบัสงูขึน้ +0.53% ปิด 1,529.25 จุด ดว้ยมลูค่าการซื้อขาย 5.2 หมื่น
ลา้น นกัลงทุนต่างชาตขิาย 585 ลา้นบาท 
เรามองอย่างไร:  
การเจรจาพรรคการเมืองที่เหลือนอกจาก 8 พรรคร่วม MOU ในช่วงสุด
สปัดาห์ทีผ่่านมา เปิดทางโหวตนายกฯ วนัที ่27 ก.ค.น้ี มอง 1) แกนนําใน
การจดัตัง้รฐับาลรอบน้ีอยูท่ีพ่รรคเพือ่ไทย 2) การชุมนุมภาคประชาชนยงัไม่
รุนแรง 3) กลุ่มหุ้นที่ได้ผลบวกจากนโยบายกระตุ้นกําลงัซื้อเพื่อไทยเช่น 
Digital Wallet มแีนวโน้ม Outperform...สําหรบัตลาดหุน้ต่างประเทศแกว่ง
แคบ  DJ +0.01% และ Nasdaq -0.22% รอดูถ้อยแถลง Fed หลังการ
ประชุมเพื่อขึ้นดอกเบี้ยอีก 0.25% วันที่ 26 ก.ค.น้ี รวมถึงการประชุม 
Politburo ของจนีเพือ่วางแผนเศรษฐกจิในชว่งครึง่ปีหลงัของปีน้ี 
ทําอะไรดี: 1) กลุ่มธนาคาร กําไร 2Q23 +20% y-y และ +4% q-q โดยมี
แรงหนุนจาก NIM ที่เร่งตัวขึ้น ขณะที่ความเสี่ยง NPL กระจุกตัวอยู่ที่
สินเชื่อรายย่อย มี Upside Risk ต่อประมาณการกําไร BBL SCB และ 
TTB 
2) “ซื้อ” กลุ่มนิคมฯ ที่จะเป็นหน่ึงในอุตสาหกรรมที่จะนํามาใช้กระตุ้น
เศรษฐกจิผา่น FDI ทีเ่พิม่ขึน้ ชอบ WHA AMATA และ ROJNA  
3) กลุ่มหุ้นที่องิกบัการบรโิภค โดยพรรคเพื่อไทยจะสรา้งคะแนนนิยมเพิม่
จากการกระตุน้กาํลงัซือ้ ชอบ CPALL CPN CRC COM7 

Trading Range: 1,518-1,542 

 

Numbe r Highlight Close Cha nge % Chg
Dow Jones 35,228 1 +2.5 +0.0
Nasdaq 14,033 1 - 30.5 - 0.2
DAX 16,177 1 - 27.0 - 0.2
Brent (US$/bbl) 81.07 1 +1.4 +1.8
GRM (US$/bbl) 5.29 1 +0.9 +20.2
Newcastle Coal (US$/ton) 133.00 1 +1.0 +0.8
Gold (US$/oz) 2,005 1 - 4.5 - 0.2
US 10- Year 3.83 1 - 0.0 - 0.4
US 2- Year 4.84 1 - 0.0 - 0.0
TH 10- Year 2.60 1 +0.0 +0.7
Bt/US$ 34.00 1 - 0.0 - 0.1

Source: B loomberg  

 
 

 
Early Bird 
 
 

Ma rke t da ta  * Close % Δ Net tra de  (Bt bn) Prev. - 1M YTD Ma rke t da ta  ** 20 2 3F 20 2 4F 20 2 5F

SET Inde x 1,52 9 .3 0 .5% Fore ign - 0 .6 - 8 .8 - 115 .7 PE (x) 17 .2 14 .9 13 .5

MAI Inde x 46 2 .9 1.0 % Reta il +1.2 +2 .6 +75 .6 Norm EP S growth (%) (1.6 ) 15 .7 10 .1

Turnove r (Bt m) 5 1,7 0 2 14 .1% Institute s - 0 .9 +7 .7 +45 .7 P /BV (x) 1.6 1.5 1.4

Mkt Ca p (Bt bn) 18 ,7 5 0 0 .5% P roprie ta ry +0 .3 - 1.4 - 5 .6 Y ie ld (%) 3 .0 3 .6 4 .0

* 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 2023F 2024F 2023F 2024F 2023F 2024F 

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

AMATA BUY 23.9  30.0  25.5  36.6  23.4  13.2  10.7  2.4  2.8  

AOT BUY 71.8  90.0  25.4  na 197.0  97.2  32.7  0.0  1.8  

BH BUY 219.0  278.0  26.9  21.3  10.8  29.0  26.2  2.1  2.7  

COM7 BUY 28.0  38.0  35.7  13.1  28.5  19.5  15.2  3.0  3.9  

CPALL BUY 63.5  73.0  15.0  35.3  36.2  34.3  25.2  1.5  2.0  

CRC BUY 41.0  54.0  31.7  27.4  27.4  28.0  22.0  1.4  1.8  

SAWAD BUY 47.5  68.0  43.2  26.2  28.2  11.6  9.1  4.3  5.5  

SCC BUY 321.0  410.0  27.7      27.7  56.9  14.1  9.0  3.5  5.6  

SISB BUY 38.3  43.0  12.4  91.2  33.8  50.9  38.1  0.9  1.2  

WHA BUY 4.9  6.0  22.0  13.5  23.6  17.4  14.1  2.3  2.8  
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 21-Jul-23 
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 

 AMATA: ไดป้ระโยชน์จากยอดขายทีด่นินิคมฯรอบใหมจ่ากความตอ้งการกระจายฐานการผลติเพราะมคีวามเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตรแ์ละนโยบาย
ของจนีมากขึน้ 

 AOT: ไดป้ระโยชน์สงูสุดจากการเปิดประเทศ ซึง่คาดวา่กาํไรจะ new high ใน FY24 
 BH: ไดป้ระโยชน์จากผูป้ว่ยต่างชาตทิีฟ้ื่นตวัแขง็แกรง่ต่อเน่ือง และอตัราทาํกาํไรทีส่งูขึน้จากความซบัซอ้นของการรกัษาโรคยากทีเ่พิม่ขึน้

และการใหส้่วนลดทีล่ดลง 
 COM7: ยงัคงเตบิโตไดด้ ีแมอุ้ตสาหกรรมอยูใ่นชว่งอ่อนแอ 
 CPALL: รา้น 7-11 เหมาะกบัพฤตกิรรมบรโิภคยุคปจัจุบนั และไดป้ระโยชน์จากธุรกจิ MAKRO และ Lotus’s ฟ้ืนตวั 
 CRC: โอกาสเตบิโตสงูจากการทาํธุรกจิคา้ปลกีหลากหลายในกลุ่ม fashion, food, hardline และการเตบิโตใน 3 ประเทศ ไดแ้ก่ ไทย, 

เวยีดนาม, อติาล ี
 SAWAD: กลบัมาเตบิโตหลงัจากโควดิ กา้วเป็นผูนํ้าในตลาดเชา่ซือ้มอเตอรไ์ซค ์
 SCC: เป็นหุน้ทีก่าํไรจะเขา้สูก่ารเตบิโตรอบใหมจ่ากการขยายกาํลงัการผลติปิโตรเคม ีและการฟ้ืนตวัของตลาดปิโตรเคม ี
 SISB: เตบิโตสงูต่อเน่ืองจากครอบครวัสมยัใหมท่ีต่อ้งการสง่ลกูเขา้ศกึษาในโรงเรยีนนานาชาต ิดว้ยกลยุทธก์ารเสนอราคาทีเ่หมาะสมและ

ขยายไปยงัพืน้ทีร่อบนอกกรุงเทพฯ 
 WHA: ไดป้ระโยชน์จากยอดขายทีด่นินิคมฯ รอบใหมจ่ากความตอ้งการกระจายฐานการผลติ เพราะมคีวามเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตรแ์ละนโยบาย

ของจนีมากขึน้  
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Market & Data Summary 
 

Market Summary Major Indices 

Index Close Δ % Δ 

Dow Jones 35,227.69 +2.51 +0.0 

NASDAQ 14,032.81 -30.50 -0.2 

FTSE 7,663.73 +17.68 +0.2 

SHCOMP 3,167.75 -1.78 -0.1 

Hang Seng  19,075.26 +147.24 +0.8 

FTSSI (Sing) 3,278.30 +3.92 +0.1 

KOSPI  2,609.76 +9.53 +0.4 

JCI (Indonesia) 6,880.80 +16.61 +0.2 

MSCI Asia 151.53 -0.96 -0.6 

MSCI Asia x JP 644.12 -2.74 -0.4 

MSCI World 3,028.71 -0.99 -0.0 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,529.3 +8.1 +0.5 51,702 

SET50 Index 945.2 +6.5 +0.7 36,930 

SET100 Index 2,089.1 +13.1 +0.6 43,641 

SETHD Index 1,170.2 +10.1 +0.9 10,613 

MAI Index 462.9 +4.6 +1.0 1,105 
 

 Source: SET 
 

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

Dollar index 101.07 +0.19 +0.2 

Bt/US$ - on shore 34.00 -0.05 -0.1 

EUR/US$ 0.90 +0.00 +0.0 

100JPY/US$ 141.73 +1.66 +1.2 

10Y bond yield – TH 2.60 +0.02 +0.7 

10Y bond yield – US 3.83 -0.02 -0.4 
 

Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 76.66 -0.41 -0.5 

BRENT (US$/bbl) 81.07 +1.43 +1.8 

DUBAI (US$/bbl) 81.69 +1.13 +1.4 

JET Fuel (US$/bbl) 101.85 +2.48 +2.5 

Baltic Dry Index 978.00 +1.00 +0.1 

Baltic Supramax Index 758.00 +1.00 +0.1 

SG GRM (US$/bbl) ** 5.29 +0.89 +20.2 

Gold (US$/oz) 2,005.30 -4.50 -0.2 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 133.00 +1.00 +0.8 

Cotton (US$/bbl) 84.48 +0.17 +0.2 

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

HDPE-Naphtha  363.50 -57.75 -13.7 

Ethylene-Naphtha 123.50 -57.75 -31.9 

PX-Naphtha  423.50 -7.75 -1.8 

BZ-Naphtha  233.50 +7.25 +3.2 

Steel-HRC 858.00 +0.00 +0.0 

Rubber SICOM TSR20 1,278.00 -7.00 -0.5 

Rubber TOCOM 1,425.85 -21.54 -1.5 

Soybean (US$/bu) 1,401.75 -3.00 -0.2 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

3,956.50 +0.00 +0.0 

Swine Price (Bt/kg) 59.00 +0.00 +0.0 

Broiler Price (Bt/kg) 44.50 +0.00 +0.0 

Vannamei Shrimp(Bt/kg) 160.00 +0.00 +0.0 

Raw Sugar (US$ cent/lb) 25.01 +0.34 +1.4 

White Sugar (US$ cent/lb) 31.82 +0.58 +1.8 
 

Source: Bloomberg 
 

Thailand Net Fund Flows  

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

Foreign -0.58 -8.85 -115.68 

Retail +1.15 +2.56 +75.55 

Institutes -0.86 +7.67 +45.73 

Proprietary +0.29 -1.38 -5.60 
 

Source: SET 
 

Regional Fund Flow 

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 

Thailand -17 -244 -3,350 

India +565 +3,890 +15,056 

Indonesia +0 +261 +1,353 

Korea -225 +499 +10,128 

Philippines +7 +58 -409 

Taiwan -926 -2,511 +9,851 

Asia-6 -1,162 +1,954 +32,630 
 

Source: Bloomberg 
 

Market Valuation 

Market data 2023F 2024F 2025F 

PE (x) 17.2 14.9 13.5 

Norm EPS gw (%) (1.6) 15.7 10.1 

EV/EBITDA (x) 9.6 8.7 8.2 

P/BV (x) 1.6 1.5 1.4 

Yield (%) 3.0 3.6 4.0 
ROE (%) 9.6 10.6 11.0 
Net D/E (x) 0.7 0.7 0.6 

 

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

BCPG แจง้ไตรมาส 2Q23 มปีรมิาณการผลติไฟฟ้ารวม 145.60 กกิะวตัต-์ชัว่โมง เพิม่ขึน้จากไตรมาสก่อน หลงั
โรงไฟฟ้าพลงังานน้ําในสปป.ลาวขายไฟฟ้าไปยงัเวยีดนาม พรอ้มรบัรูส้ว่นแบ่งกาํไรจากเงนิลงทุนในโรงไฟฟ้า
พลงังานก๊าซธรรมชาตใินสหรฐัอเมรกิา 2 โครงการ เตม็ไตรมาสเป็นครัง้แรก 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

CPAXT ลุยครึง่ปีหลงั สง่ "แมค็โคร" และ "โลตสั" เดนิหน้าขยายและเปิดรปูแบบสาขาใหม ่ ตัง้เป้าขยายแมค็โคร 8-12 
สาขา และขยายไฮเปอรม์ารเ์กต็ 3-4 สาขา สว่นโลตสัซูเปอรม์ารเ์กต็ในไทยและมาเลเซยีจะเปิด 10-14 สาขา 
รวมถงึโลตสั โกเฟรช ทีจ่ะเปิดในไทยปีน้ี 120-150 สาขา 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

EASTW เรง่ลงทุนเชือ่มท่ออกี 2 โครงการ รองรบัความตอ้งการใชน้ํ้าปีหน้า มัน่ใจมแีหล่งกกัเกบ็น้ํา-แหล่งน้ําตน้ทุน
เพยีงพอ เอลนีโญไมก่ระทบการใหบ้รกิาร ยํ้าปีน้ีรายไดเ้ตบิโตต่อเน่ืองตามปรมิาณความตอ้งการใชน้ํ้าทีเ่พิม่ขึน้
ราว 10% YoY 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

ICN จอ้งโปรเจก็ตค์รึง่ปีหลงั เดนิหน้าสง่มอบงานอือ้ บิก๊บอส "มนชยั มณีไพโรจน์" อวด Backlog เตม็หน้าตกั 2.6 
พนัลา้นบาท พรอ้มบุ๊กเขา้พอรต์ 25% จบัตาสดัสว่นรายไดบ้รกิารชน 45% จากเดมิ 30% หลงัตดิตัง้หลายโปร
เจก็ต ์

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

III สง่ซกิผลงานโตแขง็แกรง่ รบัอานิสงสป์ระเทศจนีเปิดเดนิทางประเทศเตม็รปูแบบ หนุนการขนสง่และคกึคกัมาก
ขึน้ ลุน้บรษิทัลกู AOTGA เขา้ประมลูงาน Ground Handling Service ในสนามบนิสวุรรณภูม ิความชดัเจนในชว่ง
ไตรมาสที ่3-4 คาดทาํรายไดเ้ป็นประมาณ 2-3 เท่า เทยีบกบัสนามบนิภูเกต็ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

INET มองครึง่ปีหลงัผลงานฟ้ืนตวั ลุยตลาด Enterprise Cloud สาํหรบัลกูคา้องคก์ร โอกาสปีน้ีโต 30-40% ชีเ้ป็น
กลุ่มไฮมารจ์ิน้ รองรบัความตอ้งการของลกูคา้ มัน่ใจรายไดจ้ะทําไดร้าว 2.1-2.2 พนัลา้นบาท พรอ้ม IDC3 
Phase 2 เขา้กองทุนไตรมาส 4Q23 ตามแผน 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

IRPC สญัญาณครึง่ปีหลงัธุรกจิปิโตรเคม-ีโรงกลัน่ฟ้ืนตวั หนุนจากฤดกูาลผลติสนิคา้ป้อนชว่งเทศกาล ล่าสดุผนึก Metro 
Systems ร่วมขยายตลาดใหบ้รกิารดา้น Digital Solution  

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

JKN สง่ซกิผลงานครึง่ปีหลงัโตกวา่ครึง่ปีแรก หลงัรุกขยายธุรกจิ MISS UNIVERSE สูผ่ลติภณัฑแ์ละบรกิารทัว่โลก ลุย
เปิดดาํเนินธุรกจิ Miss Universe Skincare & Spa ในชว่งเดอืน ตุลาคมน้ี และเลง็เปิดใหบ้รกิาร Miss Universe 
Travel ในชว่งปลายปีน้ี เพือ่รบัการเตบิโตของอตุสาหกรรมท่องเทีย่วโลก มัน่ใจรายไดปี้น้ีเขา้เป้าโต 3,400 ลา้น
บาท และมอีตัรากาํไรขัน้ตน้ 40% 

(ข่าวหุ้น) 
+ 

   

K ปรบักลยุทธลุ์ยงานอนิทเีรยีมารจ์ิน้สงู คาดครึง่ปีหลงั 2023 งานทยอยออกพรึบ่ พรอ้มจบัตาการเมอืงไทยใกลช้ดิ 
ผูบ้รหิาร "วงศกร พเิศษสทิธิ"์ อวดแบก็ลอ็กแน่น 450 ลา้นบาท เลง็บุ๊กเขา้พอรต์ปีน้ีเกอืบ 400 ลา้นบาท แยม้
ผลงานมลุีน้เป็นบวก 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

SE แยม้อยูร่ะหวา่งเจรจาพนัธมติรร่วมทุน ลุยธุรกจิจาํหน่ายและตดิตัง้โซลาร ์ คาดไดข้อ้สรุปไตรมาส 3Q23 น้ี เลง็
รบัรูก้าํไรบรษิทัร่วมทุนทัง้ UBA และ Kessel เพิม่ พรอ้มชีท้ศิทางธุรกจิครึง่ปีหลงัคกึคกั โชวแ์บก็ลอ็กนิวไฮ 250 
ลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

SPALI หว่งสถานการณ์การเมอืงกดกาํลงัซือ้ ชีก้ารจดัตัง้รฐับาลชุดใหมท่ีล่่าชา้มผีลกระทบต่อการตดัสนิใจ คงแผน
เปิดตวัโครงการใหมค่รึง่หลงัปี 2023 อกี 27 โครงการ มลูคา่รวมกวา่ 2.8 หมืน่ลา้นบาท เป้ายอดขายปีน้ีแตะ 3.6 
หมืน่ลา้นบาท อวดแบก็ลอ็กในมอืหนา 1.9 หมืน่ลา้นบาท 

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

 

BUY (Unchanged) TP:  Bt 20.00  (From: Bt 22.00) 21 JULY 2023 

Change in Numbers  Upside : 39.9%  
 

Banpu Power Pcl (BPP TB) 

 
NUTTAPOP PRASITSUKSANT 

662 – 483 8296 
nuttapop.pra@thanachartsec.co.th 

 

  

โอกาสการเติบโตในสหรฐัอเมริกา 
 

เราชอบการลงทุนในโรงไฟฟ้าเช้ือเพลิงกา๊ซธรรมชาติ Temple-II ของ BPP
เน่ืองจากเป็นการเสริมความแขง็แกร่งในการขยายธรุกิจเข้าไปยงัสหรฐัฯ 
เรายงัคาด EPS จะเติบโตเฉล่ียได้แขง็แกร่งท่ี 24% ในช่วงปี 2023-25F แม้มี
การปรบัลดกาํไรลงเลก็น้อย จากการเข้าซ้ือกิจการท่ีลลุ่วงช้ากว่าคาด ซ่ึง
ทาํให้ราคาเป้าหมายของเราลดลงเหลือ 20 บาท 

 

คงคาํแนะนํา “ซ้ือ”  
เราคงคาํแนะนํา ซือ้ BPP บนการเตบิโต EPS แขง็แกรง่ทีเ่ฉลีย่ 24% ในปี 
2023-25F โดยไดแ้รงหนุนจากการเขา้ซือ้กจิการโรงไฟฟ้าก๊าซในสหรฐัฯ 
และอตัรากาํไรทีฟ้ื่นตวัของโรงไฟฟ้าถา่นหนิในจนี 1) BPP จะเริม่รบัรู้
กาํไรจากโรงไฟฟ้า Temple-II ทีเ่พิง่ซือ้กจิการเขา้มาใน 3Q23F ซึง่จะยก
ฐานกาํไร BPP ขึน้ 18% บนการรบัรูก้าํไรเตม็ปีในปีหน้า 2) โรงไฟฟ้าถ่าน
หนิในจนี (กาํลงัการผลติตามสดัสว่นที ่ 707MW หรอื 20% ของกาํลงัการ
ผลติรวม) ไดผ้ลบวกราคาถ่านหนิทีล่ดลง 3) BPP มแีผนจะซือ้โรงไฟฟ้า
ก๊าซในสหรฐัฯ เพิม่อกีในชว่งปี 2024-25F เพือ่บรรลุเป้าการเตบิโตกาํลงั
การผลติเป็น 5.3GW ในปี 2025F (จาก 3.5GW ในปจัจุบนั) เราปรบัราคา
เป้าหมาย (ปี 2023F) ลงเลก็น้อยเป็น 20 บาท (จาก 22 บาท) เนื่องจาก
การปรบัตวัลงของราคาถ่านหนิ และดลี M&A ทีเ่สรจ็สิน้ชา้กวา่คาด 

การเร่ิมต้นท่ีแขง็แกร่งบนธรุกิจโรงไฟฟ้ากา๊ซในสหรฐัฯ 
BPP มกีารลงทนุ US$230m เมือ่ตน้เดอืนกรกฎาคมทีผ่า่นมาบนสดัสว่น
การถอืหุน้ 50% ในโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาต ิ 'Temple-II' ในสหรฐัฯ ทีม่ี
กาํลงัการผลติตดิตัง้ 755MW โครงการดงักล่าวมลีกัษณะใกลเ้คยีงกนักบั
โรงไฟฟ้า Temple-I ที ่ BPP ซือ้กจิการมาเมือ่ 4Q21 (มลูคา่ US$215m 
สาํหรบัสดัสว่นการถอืหุน้ 50% บนกาํลงัการผลติตดิตัง้ 768MW) BPP มี
แผนควบรวมโรงไฟฟ้าทัง้สองเขา้ดว้ยกนัทัง้เชงิปฏบิตักิารและการเงนิ เรา
จงึประเมนิ EIRR รวมจากทัง้สองโครงการออกมาไดท้ี ่ 17% บนการสรา้ง
กาํไรปีละ 730 ลบ. ใหก้บั BPP หรอืเทยีบเป็น 18% ของฐานกาํไร เรามอง
วา่การลงทุนในโครงการ 'Temple' ของ BPP นี้เป็นการเริม่ตน้ทีด่ใีนการ
บรรลุเป้าหมายการเตบิโตกาํลงัการผลติ และเชือ่วา่ BPP จะมกีารเขา้ซือ้
โรงไฟฟ้าก๊าซฯขนาดใกลเ้คยีงกบั Temple-I และ II ในสหรฐัอกี 2-3 แหง่ 

ได้ประโยชน์จากราคาถ่านหินท่ีลดลง  
เราคาดอตัรากาํไรของโรงไฟฟ้าถา่นหนิในจนีของ BPP จะฟ้ืนตวัจากราคา
ตน้ทุนถ่านหนิเฉลีย่ทีเ่ราคาดจะลดลงเหลอื US$140/120/ตนั ในปี 2023-
24F หลงัจากพุง่สงูขึน้ไปที ่ US$155/180 ในชว่งปี 2020-21 โดยเราคาด 
EBITDA margin ของโรงไฟฟ้าพลงัความรอ้นรว่ม (CHP) 3 แหง่ (กาํลงั
การผลติรวม 310MW) ในจนีจะดขีึน้เป็น 2/5/11% ในปี 2023-25F (-2% 
และ -6% ในปี 2021-22) และคาดโรงไฟฟ้า Shanxi Luguang (SLG, 
396MW) จะพลกิกลบัทาํกาํไรไดใ้นปี 2023F หลงัมผีลขาดทุนในสองปี
แรกของการเริม่ดาํเนินงาน (541/479 ลบ. ในปี 2021-22 ตามลาํดบั) 

มูลค่าพืน้ฐานน่าสนใจ 
เรามองราคาหุน้ BPP ปจัจบุนัทีร่ะดบั PE 15 เท่า บนปี 2023F นัน้
น่าสนใจมาก เมือ่เทยีบกบัการเตบิโต EPS เฉลีย่ 24% ในชว่งปี 2023-
25F อกีทัง้เราเชือ่วา่ BPP จะคงอตัราผลตอบแทนปนัผลสงูที ่ 5% ไดต่้อ
แมจ้ะแผนการเพิม่กาํลงัการผลติกต็ามทีต่อ้งใชเ้งนิลงทุนอกีมาก เนื่องจาก
ยงัมอีตัราสว่นหนี้สนิสทุธต่ิอทุนทีต่ํ่าเพยีง 0.2 เท่า ในปี 2023F 
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COMPANY VALUATION  

Y/E Dec (Bt m) 2022A 
 

2023F 
 

2024F 
 

2025F 

Sales 24,501  25,295  28,220  27,925  

Net profit 5,739  3,368  3,780  4,158  

Consensus NP  3,096  3,325  3,742  

Diff frm cons (%)  8.8  13.7  11.1  

Norm profit 2,178  3,368  3,780  4,158  

Prev. Norm profit  3,923  4,539  4,872  

Chg frm prev (%)  (14.2) (16.7) (14.6) 

Norm EPS (Bt) 0.7  1.1  1.2  1.4  

Norm EPS grw (%) (18.7) 54.6  12.2  10.0  

Norm PE (x) 20.0  12.9  11.5  10.5  

EV/EBITDA (x) 59.5  32.4  23.8  26.8  

P/BV (x) 0.9  0.9  0.8  0.8  

Div yield (%) 4.9  4.9  4.9  4.9  

ROE (%) 4.6  6.9  7.5  7.9  

Net D/E (%) 22.0  18.5  31.1  40.1  
 

PRICE PERFORMANCE 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of  21-Jul-23 (Bt) 14.30  

Market Cap  (US$ m) 1,264.8  

Listed Shares  (m shares) 3,047.7  

Free Float  (%) 21.2  

Avg Daily Turnover (US$ m) 0.5  

12M Price H/L (Bt)  17.50/13.40  

Sector  Utilities 

Major Shareholder  BANPU 78.66% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 

ESG Summary Report ……..…...……………..… P6 
กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  

ในรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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Bank Sector – Overweight News update 

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

 หนุนโดยการขายตวัของ NIM  
 

 กาํไรเติบโตแขง็แกร่ง 20% y-y และ 4% q-q ใน 2Q23  
 การขยายตวัของ NIM และกาํไรจากการลงทุนเป็นตวัขบัเคล่ือนหลกั  
 ความเส่ียงด้าน NPL ของสินเช่ือรายย่อย 
 เรามีความกงัวลต่อ KBANK และ KKP 

 

Ex 1: 2Q23 results summary 

(Bt m) BBL KBANK KTB KKP SCB TISCO TTB Industry 

Net interest income 31,487  36,701  27,771  5,521  30,791  3,420  14,093  149,784  

Change (q-q%) 4.7  5.2  8.4  5.7  6.4  4.0  4.4  5.8  

Change (y-y%) 33.8  14.6  27.3  23.4  18.1  10.1  13.5  21.4  

Net fee income  6,571  7,714  4,797  1,464  8,509  1,152  2,659  32,865  

Change (q-q%) (7.7) (4.9) (6.6) 9.0  (4.5) (9.1) 3.9  (4.6) 

Change (y-y%) (2.3) (5.3) (2.3) 4.8  (9.0) (0.9) 0.6  (4.3) 

OPEX 20,111  20,847  14,028  3,791  17,016  2,378  7,863  86,033  

Change (q-q%) 6.7  5.3  2.8  17.0  1.5  4.2  7.7  5.1  

Change (y-y%) 15.3  15.4  12.1  34.5  6.8  12.2  8.3  13.0  

Pre-provision profit 22,283  27,405  21,552  3,632  27,209  2,355  9,846  114,284  

Change (q-q%) 4.2  2.3  1.6  (1.9) 13.2  (1.0) 3.7  4.8  

Change (y-y%) 33.3  17.7  28.7  9.1  19.8  (2.9) 15.0  21.9  

Provision 8,880  12,784  7,754  1,878  12,098  63  4,244  47,701  

Change (q-q%) 4.8  0.7  (4.3) 71.2  21.9  (59.4) (0.7) 6.7  

Change (y-y%) 6.3  29.8  36.8  131.2  18.0  (54.9) (3.2) 20.9  

Normalized profits 11,294  10,994  10,156  1,408  11,868  1,854  4,566  52,141  

Change (q-q%) 11.5  2.4  0.9  (32.5) 7.9  3.4  6.3  4.1  

Change (y-y%) 62.2  1.9  21.5  (30.7) 18.1  0.3  32.8  19.9  

% of 2023F profits 62.7  54.6  58.2  42.0  50.8  47.2  58.0  55.0  

         

Growth         

Loan growth (q-q%) 2.21  (0.64) (0.16) 2.80  0.99  4.72  0.41  0.74  

Loan growth (ytd) 0.58  (1.84) (0.57) 5.70  1.92  5.25  (0.90) 0.17  

Deposit growth (q-q%) (0.18) (0.14) (1.59) (3.30) (1.68) 1.36  (0.50) (0.84) 

Deposit growth (ytd) (0.33) (1.43) (0.43) 0.72  (3.43) 5.89  (0.28) (1.07) 

Loan to deposit ratio (%) 84.32  90.40  99.96  118.23  98.17  115.62  97.73  94.20  

NIM (q-q%) 0.11  0.16  0.23  0.14  0.22  0.11  0.13  0.17  

Non interest income growth (y-y%) 2.65  23.59  4.89  13.75  6.78  (8.61) 5.98  8.63  

Non interest income growth (q-q%) 7.36  (1.26) (15.61) 10.71  13.27  (4.37) 9.85  2.39  

Cost-to-income ratio (%) 47.44  43.20  39.43  51.07  38.48  50.23  44.40  42.95  

NPL in absolute (q-q%) (5.16) 5.96  (3.64) 9.35  (2.23) 7.91  (3.06) (1.18) 

Credit costs (%) 1.32  2.09  1.20  1.90  2.00  0.11  1.24  1.57  

Loan loss coverage ratio (%) 275.69  138.01  171.31  127.27  164.86  223.99  143.81  181.51  

Loan loss coverage ratio (q-q%) 21.15  (8.15) (5.79) (5.57) 3.75  (24.09) 4.00  1.04  
 

Source: Company data 

 ไดร้บัแรงหนุนจากการเตบิโตของกาํไรทีแ่ขง็แกร่งของ BBL, TTB, KTB และ SCB กาํไรของธนาคารคอ่นขา้ง
แขง็แกรง่ โดยเตบิโต 20% y-y และ 4% q-q ใน 2Q23 เราเหน็ upside ต่อกาํไรของ BBL, TTB และ SCB ใน
ขณะเดยีวกนั KKP กาํไรลดลงมากทีส่ดุ และเรามองวา่จาํเป็นตอ้งปรบัลดประมาณการลงอยา่งมาก การ clean-
up ทีแ่ลว้ล่าไปยงัปีหน้าของ KBANK ทาํใหเ้ราคาดวา่จะมคีวามเสีย่งต่อคาดการณ์กาํไรในปี 2024 ของเ เรายงัคง
ชอบ TTB และ SCB 
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 จากการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบาย 2 รอบ NIM ขยายตวัไดด้ ี52bps y-y และ 17bps q-q แมว้า่อตัราดอกเบีย้
นโยบายจะหยุดอยูท่ี ่2% แต่ NIM น่าจะยงัคงขยายตวัต่อเน่ืองไปใน 2Q23 

 ไดร้บัผลกระทบจากการชาํระคนืหน้ีทีส่งูขึน้ การออกหุน้กูท้ีเ่พิม่ขึน้ และการเตบิโตทีช่ะลอตวัลงของสนิเชือ่ราย
ยอ่ย ทาํใหก้ารเตบิโตของสนิเชือ่อยูท่ีเ่พยีง 0.7% q-q และ 0.2% YTD ธนาคารมองวา่เป้าหมายการเตบิโตของ
สนิเชือ่เป็นสิง่ทีท่า้ทาย ยกเวน้ BBL และ TISCO 

 รายไดค้า่ธรรมเนียมยงัคงอ่อนแอ เน่ืองจากกองทุนรวมทีม่แีนวโน้มซบเซา และการเตบิโตของคา่ธรรมเนียม
แบงคแ์อสชวัรนัสท์ีช่ะลอตวั อยา่งไรกต็าม การเตบิโตของรายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ยงัคงเป็นบวก เน่ืองจากกาํไรจาก
การปรบัมลูคา่ยุตธิรรมของเงนิลงทุน และรายไดเ้งนิปนัผลทีส่งูขึน้ 

 Opex อยูภ่ายใตก้ารควบคุมทีด่ ีแมว้า่การใชจ้่ายจะเตบิโตตามปจัจยัฤดกูาล 

 คุณภาพสนิทรพัยแ์สดงใหเ้หน็ถงึความแตกต่างทีช่ดัเจนในไตรมาสน้ี ธนาคารซึง่มสีดัสว่นผูกู้ท้ีเ่ปราะบางสงู ซึง่มี
ความสามารถในการชาํระหน้ีไมด่ขี ึน้จากการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิทีไ่มท่ัว่ถงึ เช่น KKP และ KBANK ต่างประสบ
ปญัหาการเพิม่ขึน้ของ NPL แมว้า่จะมคีวามพยายามในการแกป้ญัหาเชงิรุกกต็าม 

 ในขณะเดยีวกนั NPLs ทีเ่พิม่ขึน้ของ SCB สว่นใหญ่มาจาก CARD X และการขยายสนิเชือ่เชงิรุกมากขึน้ของ 
TISCO เป็นสาเหตุทีท่าํให ้NPL เพิม่ขึน้ 

 เราคาดวา่การขยายตวัของ NIM จะยงัคงชว่ยสนบัสนุนกาํไรของธนาคาร ขณะทีค่วามสามารถในการลดการตัง้
สาํรองเป็นปจัจยัขบัเคลื่อนหลกัสาํหรบัการเตบิโตของกาํไรในปีหน้า 

 นอกจากน้ี เมือ่วนัศุกรท์ีแ่ลว้ ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ไดนํ้าเสนอ "แนวทางการแกป้ญัหาหน้ีครวัเรอืน
อยา่งยัง่ยนื" ซึง่ประกอบดว้ย 3 แนวทางหลกัทีม่เีป้าหมายเพือ่แกป้ญัหาหน้ีครวัเรอืนในระยะยาว 

 1) กาํหนดหลกัเกณฑก์ารให้สินเช่ืออย่างรบัผิดชอบและเป็นธรรม (Responsible Lending - RL) ซึง่ลกูหน้ี
ทีเ่ป็นหน้ีจะไดร้บัความชว่ยเหลอือยา่งเหมาะสม ทนัท่วงท ี และเพยีงพอ ซึง่รวมถงึการประกนัคุณภาพและความ
เพยีงพอ สาํหรบัลกูหน้ีรายใหมไ่มค่วรสง่เสรมิการกูย้มืเกนิกาํลงั 

 สาํหรบัผูกู้ท้ีถู่กกําหนดใหเ้ป็น “หน้ีเรือ้รงั (Persistent Debt : PD)” จะมทีางเลอืกอื่นเพือ่ปรบัปรุงโครงสรา้งหน้ี 
ทาํใหส้ามารถแกไ้ขปญัหาหน้ีได ้สาํหรบักลุ่มเป้าหมายของหน้ีเรือ้รงั (PD) ในเบือ้งตน้ ธปท. จะเน้นไปทีน้ี่สนิเชือ่
สว่นบุคคลประเภทหมนุเวยีน (revolving personal loan) ทีม่รีายไดต้่อเดอืนไมเ่กนิ 20,000 บาท หลกัเกณฑท์ี่
ระบุ ไดแ้ก่ กรณีทีจ่่ายดอกเบีย้มากกวา่เงนิตน้ในชว่ง 5 ปี ทีผ่า่นมา ผูกู้ใ้นประเภทน้ีจะไดร้บัทางเลอืกในการ
แปลงเงนิกูเ้ป็นเงนิกูร้ะยะยาว โดยลดอตัราดอกเบีย้ลง เป็นไมเ่กนิ 15% ต่อปี การปรบัปรุงน้ีจะทาํใหส้ามารถ
ชาํระหน้ีเสรจ็สิน้ภายใน 5 ปี ผูกู้ป้ระเภทน้ีจะตอ้งสมคัรใจเขา้รว่มโปรแกรมและตอ้งปิดบญัชทีีม่อียู ่ ปิดวงเงนิ
สนิเชือ่หมนุเวยีนอื่นๆ และถูกตัง้คา่สถานะเป็นผูกู้ท้ีป่รบัโครงสรา้งหน้ีในเครดติบโูร 

 การดาํเนินการตามมาตรการ RL จะเริม่ในเดอืนมกราคม 2024 ในขณะทีม่าตรการ PD จะเริม่ใชใ้นเดอืนเมษายน 
2024 

 2) แนวทางการให้สินเช่ือแบบกาํหนดอตัราดอกเบีย้ตามความเส่ียงของลูกหน้ี (risk-based pricing: 
RBP) ซึง่บุคคลสามารถเขา้ถงึสนิเชือ่ภายในระบบตามโปรไฟลค์วามเสีย่งของตนเอง สถาบนัการเงนิทีเ่ขา้รว่ม
โครงการนี้จะตอ้งสมคัรทดสอบโครงการ Sandbox กบัธนาคารแหง่ประเทศไทยก่อนทีจ่ะนําไปใชจ้รงิ คาดวา่จะ
เปิดทดสอบไดก้ลางปี 2024 

 3) การกาํหนดภาระหน้ีต่อรายได้ (debt service ratio: DSR) เพือ่ใหแ้น่ใจวา่มวีงเงนิสนิเชื่อทีเ่หมาะสมกบั
รายไดข้องลกูหน้ีทีจ่ะเพยีงพอต่อการประคบัประคองสถานะทางการเงนิ น่ีเป็นแผนระยะยาว และ ธปท. คาดวา่
จะดาํเนินการอย่างเรว็ทีส่ดุในปี 2025 

 เรามองวา่การเริม่ใช ้ PD น่าจะทาํใหร้ายไดด้อกเบีย้ของธนาคารลดลง แต่ไมค่าดวา่ผลกระทบเชงิลบจะมี
นยัสาํคญั สว่น RBP น่าจะอยูภ่ายใตค้าํรบัรอง ขณะทีเ่ราไมค่ดิวา่เป็นเรือ่งงา่ยสาํหรบั ธปท. ในการรวม DSR 
อยา่งเครง่ครดัในเกณฑก์ารพจิารณาสนิเชือ่ภาคบงัคบั 
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Yupapan Polpornprasert  |  Email: yupapan.pol@thanachartsec.co.th 

 คาดอ่อนแอใน 2Q23F 
 

 กาํไรโรงกลัน่พลิกเป็นขาดทุน 8.3 พนัลบ. ใน 2Q23F    
 ค่าการกลัน่ท่ีลดลงและการขาดทุนจากสินค้าคงคลงัฉุดกาํไร 2Q23F   
 คาดกาํไรจะดีขึ้นใน 3Q23F  
 TOP และ BCP เป็นหุ้นท่ีเราชอบ   

 

 เราคาดกาํไรของโรงกลัน่ไทยจะพลกิมาขาดทุน 8.3 พนัลบ. จากกาํไร 9.7 พนัลบ. ใน 
1Q23 การลดลงอยา่งมาก q-q เกดิจาก i) คา่การกลัน่กลบัมาปกต ิและ ii) การขาดทุน
สนิคา้คงคลงัจาํนวนมาก เน่ืองจากราคาน้ํามนัดบิทีล่ดลง โรงกลัน่ไทยมกีารซือ้ขาย
เฉลีย่ที ่ 0.7 เท่า 2023F P/BV ซึง่อยูใ่กล ้ -1 STD เฉลีย่ 5 ปี เราคดิวา่ความกงัวล
เกีย่วกบัความอ่อนแอใน 2Q23F สะทอ้นไปในราคาหุน้แลว้ และคาดวา่การฟ้ืนตวัของ
กาํไรใน 3Q23F จะเป็นปจัจยัหนุนระยะสัน้ TOP และ BCP เป็นหุน้ทีเ่ราชอบในกลุ่ม
โรงกลัน่ของเรา 

 ถูกกดนัโดยการขาดทุนจากมลูค่าสนิคา้คงเหลอื และอตัราแลกเปลีย่น เราประมาณการ
ขาดทุนจากสตอ็กสาํหรบักลุ่มธุรกจิที ่ 8.2 พนัลบ. พลกิจากมกีําไร 9.7 พนัลบ. ใน 
1Q23 นอกจากน้ี เราคาดวา่บรษิทัต่างๆ จะบนัทกึผลขาดทุนจาก Fx ในไตรมาสน้ี 
เน่ืองจากเงนิบาทอ่อนคา่ลง 1.3 บาทเมือ่เทยีบกบัดอลลารส์หรฐัใน 2Q23 โรงกลัน่ไทย
มหีน้ีสกุลดอลลารส์หรฐั จงึตอ้งบนัทกึขาดทุนจาก Fx เมือ่บาทอ่อนคา่ 

 คา่การกลัน่ลดลงจากฐานสงูใน 1Q23 คา่การกลัน่สงิคโปร ์ (เทยีบกบัน้ํามนัดบิดไูบ) 
เฉลีย่อยูท่ี ่US$6.4/bbl ใน 1Q23 ลดลงจาก US$13.3/bbl ใน 1Q23 ซึง่เกดิจาก crack 
spreads ทีล่ดลงในผลติภณัฑห์ลกัทัง้หมด ซึง่รวมถงึสเปรดน้ํามนัเบนซนิ ดเีซล และ
น้ํามนัอากาศยาน พรเีมีย่มน้ํามนัดบิเพิม่ขึน้เลก็น้อย q-q Arab Light spread เทยีบ
ดไูบเฉลีย่อยูท่ี ่ US$2.6/bbl ใน 2Q23 เทยีบกบั US$2.4/bbl  ใน 1Q23 สง่ผลใหเ้รา
ประเมนิคา่การกลัน่ไทยเฉลีย่อยูท่ี ่ US$3.4/bbl ใน 2Q23F เทยีบกบั US$8.5/bbl ใน 
1Q23 

 TOP และ BCP มกีาํไร 2Q23F ดกีวา่คูแ่ขง่ TOP และ BCP คาดวา่จะมกีาํไรใน 2Q23 
แมไ้ดร้บัผลกระทบจากการขาดทุนจากสตอ็กอยา่งมาก และคา่การกลัน่ทีล่ดลง TOP 
คาดวา่จะไดร้บัแรงหนุนจาก Px-ULG95 spread ทีส่งูขึน้ ขณะที ่BCP คาดวา่จะไดร้บั
แรงหนุนจากธุรกจิทีไ่มใ่ชโ่รงกลัน่ SPRC และ ESSO ซึง่ดาํเนินเฉพาะธุรกจิโรงกลัน่ 
คาดวา่จะขาดทุนในไตรมาสน้ี PTTGC และ IRPC กาํไรยงัคงถูกฉุดโดย chemical 
spread ทีอ่่อนแอ 

 คาดฟ้ืนตวัใน 3Q23F เรามองวา่กาํไรใน 2Q23F จะเป็นระดบัทีต่ํ่าสดุแลว้ และคาดวา่
จะดดีตวัขึน้ เน่ืองจากคา่การกลัน่ทีส่งูขึน้ QTD และกาํไรจากสนิคา้คงคลงัทีอ่าจเกดิขึน้ 
เรายงัคาดวา่สเปรดน้ํามนัดเีซลจะยงัคงสงูใน 2H23F โดยไดแ้รงหนุนจากอุปสงคใ์นฤดู
หนาวตามฤดกูาล 

Ex 1: Result announcement date 

PTTGC 09-Aug 

IRPC 09-Aug 

TOP 09-Aug 

BCP 09-Aug 

SPRC 08-Aug 

ESSO 08-Aug 
 

Source: Company data 

 

Ex 2: 2Q23F Reported Profit 

 Reported profit (Bt m) 

 2Q22 1Q23 2Q23F 

PTTGC 1,388 82 (4,147) 

IRPC 3,833 301 (2,210) 

TOP 25,327 4,554 383 

BCP 5,276 2,741 623 

SPRC 7,156 1,219 (1,951) 

ESSO 8,299 817 (1,030) 

Total 51,280 9,714 (8,331) 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

 

Ex 3: 2Q23F Core Profit 

 Core profit (Bt m) 

 2Q22 1Q23 2Q23F 

PTTGC 13,703 (198) (2,219) 

IRPC 5,101 939 (1,306) 

TOP 21,629 8,655 3,281 

BCP 8,405 3,551 1,532 

SPRC 6,122 1,018 (786) 

ESSO 5,833 2,301 146 

Total 60,793 16,266 648 
 

Sources: Thanachart estimates 
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Ex 4: Key Operating Data 

 ──── Market GRM (US$/bbl) ──── ───── Stock loss (Bt m) ───── 

 2Q22 1Q23 2Q23F 2Q22 1Q23 2Q23F 

PTTGC 21.1 10.3 5.0 3,085 943 (1,260) 

IRPC 15.7 4.2 2.0 3,974 (3,763) (1,229) 

TOP 24.8 9.8 4.5 7,557 (3,339) (1,998) 

BCP 24.4 11.4 4.0 3,825 (1,916) (1,196) 

SPRC 18.9 6.4 1.6 1,935 269 (1,305) 

ESSO 19.4 8.7 3.1 3,083 (1,855) (1,225) 

Total 20.7 8.5 3.4 23,460 (9,662) (8,212) 
 

Sources: Company data; Thanachart estimates 

 

Ex 5: Refined Product Spreads  Ex 6: Key Middle East Crude Premium 
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Ex 7: Valuation 
 

  Rating Current Target Upside/ Market Norm EPS grw Norm PE EV/EBITDA — P/BV — — Yield — — ROE — 

    price price (Downside) cap 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F 

    (Bt) (Bt) (%) (US$ m) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (x) (x) (%) (%) (%) (%) 

BANPU SELL 9.35  6.50  (30.5) 2,295  (86.6) (23.1) 9.5  12.4  5.6  6.1  0.7  0.7  3.6  2.0  7.2  5.5  

BCP BUY 37.75  42.00  11.3  1,509  (56.0) 23.4  7.7  6.2  4.0  4.0  0.8  0.7  3.8  4.8  10.4  11.9  

ESSO BUY 9.25  10.50  13.5  929  (56.9) (5.7) 6.7  7.2  6.3  6.0  1.1  1.0  3.6  5.7  17.0  15.0  

IRPC BUY 2.34  3.10  32.5  1,388  85.2  46.7  13.8  9.4  9.3  7.8  0.6  0.6  3.6  5.3  4.3  6.1  

IVL BUY 33.00  39.00  18.2  5,379  (55.3) 35.6  12.0  8.8  6.5  5.7  0.9  0.9  1.9  3.4  8.1  10.3  

OR SELL 21.30  19.00  (10.8) 7,420  3.8  8.5  23.8  22.0  14.8  13.7  2.3  2.2  1.7  1.8  10.0  10.2  

PTT SELL 34.75  28.00  (19.4) 28,813  (13.1) (7.9) 10.5  11.4  4.2  4.0  0.9  0.9  5.8  5.8  8.9  7.9  

PTTEP BUY 158.00  170.00  7.6  18,209  (24.8) (0.4) 9.2  9.2  2.7  2.7  1.2  1.2  5.4  4.7  14.1  13.1  

PTTGC HOLD 36.75  41.00  11.6  4,810  (43.5) 71.9  16.9  9.8  9.4  7.7  0.6  0.5  2.0  4.6  3.3  5.5  

SCC BUY 321.00  410.00  27.7  11,182  27.7  56.9  14.1  9.0  10.6  7.7  1.0  0.9  3.5  5.6  7.1  10.6  

SPRC BUY 8.15  12.50  53.4  1,026  (41.7) (0.2) 7.1  7.1  4.3  4.1  0.9  0.8  7.0  5.9  12.6  12.1  

TOP BUY 47.75  58.00  21.5  3,096  (69.0) (3.5) 8.6  8.9  9.4  10.5  0.7  0.6  4.7  4.5  7.8  7.2  
                  

 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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KASIKORNBANK Pcl (KBANK TB) - BUY, Price Bt129, TP Bt170 Results Comment 

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

กาํไร 2Q23 อ่อนแอ 

 KBANK รายงานกาํไร 2Q23 เกอืบ 1.1 หมืน่ลบ. เพิม่ขึน้ 2% y-y 
และ q-q กาํไรออ่นแอ แต่ดกีวา่คาดเลก็น้อยจาก NIM และกาํไรจาก
การปรบัมลูคา่ยุตธิรรมเงนิลงทุนทีเ่พิม่ขึน้ 

 กาํไร 1H23 คดิเป็น 55% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เนื่องจาก
คาดวา่ credit cost จะยงัคงสงูขึน้ และเกนิคาํแนะนําทัง้ปีที ่ 2% 
ประกอบกบัฤดกูาลทีม่คีา่ใชจ้่ายสงูในไตรมาส 4 เราจงึไมเ่หน็ 
upside ต่อประมาณการกาํไรของเราในปีนี้ 

 KBANK ยงัคาดวา่การลดลงของ credit cost สูร่ะดบัปกตทิี ่ 1.4-
1.6% จะชา้ออกไปจากปี 2024 ไปยงั 2025 เราคาดวา่จะมคีวาม
เสีย่งต่อประมาณการกาํไรปี 2024 ของเรา  

 ธนาคารไดจ้ดัประเภท STARK เป็น NPL แลว้ ดงันัน้ แมว้า่จะตดั
จาํหน่าย NPL ที ่4.3 พนัลบ. และการขายที ่1.5 หมืน่ลบ. แต่ NPL 
กย็งัเพิม่ขึน้ 6% q-q เป็น 9.28 หมืน่ลบ. โดยอตัราสว่น NPL 
เพิม่ขึน้เป็น 3.2% จากเพยีง 3% ใน 1Q23  

 การตัง้สาํรองเพิม่ขึน้ 30% y-y และ 1% q-q Credit costs อยูท่ี ่
2.1% ในไตรมาสนี้ ทาํให ้1H23 อยูท่ี ่2.07% 

 สนิเชือ่หดตวั 0.6% q-q และ 2% YTD จากการตดัจาํหน่ายหนี้สญู 
และการขายเพือ่หนุนการลา้งงบดุล รายไดด้อกเบีย้สทุธเิตบิโตดทีัง้ 
y-y และ q-q จากผลกระทบเชงิบวกของการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ 
NIM ปรบัตวัดขีึน้เป็น 3.45% จาก 3.29% ใน 1Q23 

 คา่ธรรมเนียมสทุธยิงัคงออ่นแอ แต่ดว้ยผลกาํไรจากการลงทนุที่
เพิม่ขึน้ non-NII จงึเตบิโต 24% y-y แต่ลดลง 1% q-q 

 คา่ใชจ้่ายในการดาํเนินงานเพิม่ขึน้พรอ้มการเตบิโตของปรมิาณ
ธุรกจิใหม ่ อตัราสว่นตน้ทุนต่อรายไดค้อ่นขา้งคงทีจ่าก 1Q23 ที ่
43% 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (Bt m) q-q% y-y% % 2023F  2023F  2024F

Interest & dividend income 36,367      37,620      41,421      42,441      45,215      Interest & dividend income 7            24          52          167,781 177,612 

Interest expense 4,355        4,532        5,274        7,566        8,514        Interest expense 13          96          54          29,693   32,787   

  Net interest income 32,012      33,088      36,148      34,875      36,701        Net interest income 5            15          52          138,089 144,825 

Non-interest income 9,347        8,687        13,197      11,699      11,551      Non-interest income (1)           24          53          43,530   45,836   

  Total income 41,359      41,775      49,345      46,574      48,252        Total income 4            17          52          181,618 190,660 

Operating expense 18,070      18,251      21,042      19,793      20,847      Operating expense 5            15          52          78,305   82,854   

  Pre-provisioning profit 23,289      23,524      28,303      26,781      27,405        Pre-provisioning profit 2            18          52          103,313 107,806 

Provision for bad&doubtful debt 9,852        9,948        22,784      12,692      12,784      Provision for bad&doubtful debt 1            30          49          52,333   47,297   

  Profit before tax 13,437      13,576      5,519        14,089      14,622        Profit before tax 4            9            56          50,980   60,510   

Tax 2,454        2,546        933           2,562        2,760        Tax 8            12          56          9,482     11,194   

  Profit after tax 10,984      11,030      4,587        11,527      11,861        Profit after tax 3            8            56          41,498   49,315   

Equity income 151           (41)           54             (0)             (182)         Equity income neg neg (61)        300        400        

Minority interests (341)         (416)         (1,450)      (786)         (685)         Minority interests neg neg na (2,000)   (1,900)    

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

  Net profit 10,794      10,574      3,191        10,741      10,994        Net profit 2            2            55          39,798   47,815   

  Normalized profit 10,794      10,574      3,191        10,741      10,994        Normalized profit 2            2            55          39,798   47,815   

PPP/share (Bt) 9.8            9.9            11.9          11.3          11.6          PPP/share (Bt) 2            18          53          43.2       45.0       

EPS (Bt) 4.6            4.5            1.3            4.5            4.6            EPS (Bt) 2            2            55          16.6       20.0       

Norm EPS (Bt) 4.6            4.5            1.3            4.5            4.6            Norm EPS (Bt) 2            2            55          16.6       20.0       

BV/share (Bt) 206.4        211.1        212.4        216.3        217.9        BV/share (Bt) 1            6            218        223.0     238.0     

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (%) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23

Cash and Interbank 494,990    493,613    559,651    553,650    594,719    Gross loan grow th (YTD) 2.8         1.8         3.0         (1.2)       (1.8)        

Other liquid items 97,532      128,961    112,296    106,078    113,689    Gross loan grow th (q-q) 1.3         (1.0)        1.2         (1.2)       (0.6)        

  Total liquid items 592,522    622,574    671,947    659,728    708,408    Deposit grow th (YTD) 2.8         2.4         5.8         (1.3)       (1.4)        

Gross loans and accrued interest 2,505,549 2,480,246 2,511,303 2,480,726 2,465,250 Deposit grow th (q-q) 1.4         (0.4)        3.3         (1.3)       (0.1)        

Provisions 140,891    121,164    133,529    128,091    128,160    Non-interest income (y-y) (16.8)      (7.3)        9.6         31.3       23.6       

  Net loans 2,364,658 2,359,082 2,377,774 2,352,635 2,337,090 Non-interest income (q-q) 4.9         (7.1)        51.9       (11.4)     (1.3)        

Fixed assets 100,283    101,658    111,105    111,482    111,351    Fee income / Operating income 19.7       19.4       15.8       17.4       16.0       

Other assets 120,106    138,546    103,366    111,367    111,825    Cost-to-income 43.7       43.7       42.6       42.5       43.2       

  Total assets 4,187,779 4,229,795 4,246,369 4,238,084 4,268,100 Net interest margin 3.08       3.14       3.41       3.29       3.45       

Deposits 2,671,536 2,659,896 2,748,685 2,713,372 2,709,500 Credit cost 1.58       1.61       3.65       2.06       2.09       

Interbank 202,070    203,755    155,240    165,259    166,502    ROE 8.8         8.6         2.5         8.5         8.5         

Other liquid items 24,091      23,008      24,887      25,607      22,620      Loan-to-deposit 93.2       92.6       90.8       90.8       90.4       

  Total liquid items 2,897,697 2,886,659 2,928,812 2,904,238 2,898,622 Loan-to-deposit + S-T borrow ing 93.2       92.6       90.8       90.8       90.4       

Borrow ings 66,807      68,661      67,897      88,715      98,684      NPLs (Bt m) 109,972 87,682   92,536   87,640   92,864   

Other liabilities 678,310    716,866    682,581    668,597    689,835    NPL increase 3,490     (22,290)  4,854     (4,896)   5,224     

  Minority interest 56,002      57,361      63,810      64,113      64,606      NPL ratio 3.80       3.07       3.19       3.04       3.20       

  Shareholders' equity 488,963    500,248    503,270    512,421    516,353    Loan-loss-coverage ratio 128.1     138.2     144.3     146.2     138.0     

Total Liabilities & Equity 4,187,779 4,229,795 4,246,369 4,238,084 4,268,100 CAR - total 18.4       19.2       18.8       18.9       19.0       

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Kiatnakin Phatra Bank Pcl  (KKP TB)  - BUY, Price Bt60.5, TP Bt80 Results Comment 

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

กาํไรอ่อนแอกว่าคาด 

 KKP รายงานกาํไร 2Q23 อ่อนแอมากที ่1.4 พนัลบ. ลดลง 32% y-y 
และ 31% q-q กาํไรทีอ่่อนแอเนื่องจากผลการดาํเนินงานของ
ธนาคารจากผลขาดทุนจากการขายและการตัง้สาํรองทีเ่พิม่ขึน้ 

 กาํไรจากตลาดทุนปรบัตวัดขีึน้เป็น 413 ลบ. จาก 309 ลบ. และ 206 
ลบ. ใน 1Q23 และ 2Q22 

 กาํไร 1H23 คดิเป็น 42% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เรา
จาํเป็นตอ้งรวมผลขาดทุนจากการขายและการตัง้สาํรองทีส่งูขึน้ และ
เหน็ความเสีย่งต่อประมาณการกาํไรของเรา  

 การเตบิโตของสนิเชือ่ชะลอตวัลงที ่ 3% q-q และ 6% YTD การ
เตบิโตไดร้บัแรงหนุนจากกลุ่มการคา้และรายยอ่ย ดว้ย yield ที่
เพิม่ขึน้ NIM จงึดขีึน้ q-q เป็น 4.2% 

 

 NPLs เพิม่ขึน้ 9% q-q โดยมอีตัราสว่น NPL เพิม่ขึน้เป็น 3.7% 
ขาดทุนจากการขายอยูท่ี ่ 978 ลบ. ลดลงเลก็น้อย q-q แต่เพิม่ขึน้
เกอืบสามเท่า y-y เมือ่รวมผลขาดทุน credit cost อยูท่ี ่3% ในไตร
มาสนี้ เทยีบกบั 2.4% ใน 1Q23 และ 1.5% ใน 2Q22 

 อตัราสว่น Loan loss coverage ลดลงเหลอื 127% จาก 133% 
ใน 1Q23 

 ดว้ยแรงหนุนจาก IB และ banca คา่ธรรมเนียมสทุธจิงึเพิม่ขึน้ 5% 
y-y และ 9% q-q และไดแ้รงหนุนไปอกีจาก non-NII ทีเ่พิม่ขึน้ 14% 
y-y และ 11% q-q ในไตรมาสนี้ 

 หากไมร่วมผลขาดทุนจากการขาย คา่ใชจ้่ายในการดาํเนินงานอยู่
ภายใตก้ารจดัการทีด่ ี โดยมอีตัราสว่นตน้ทุนต่อรายไดต่ํ้าที ่ 38% 
ลดลง y-y 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (Bt m) q-q% y-y% % 2023F  2023F  2024F

Interest & dividend income 5,547        5,967        6,886        6,996        7,474        Interest & dividend income 7          35        52          27,895   31,205   

Interest expense 1,071        1,192        1,359        1,772        1,952        Interest expense 10        82        51          7,251     8,918     

  Net interest income 4,475        4,775        5,527        5,223        5,521          Net interest income 6          23        52          20,644   22,287   

Non-interest income 1,672        2,028        2,620        1,718        1,902        Non-interest income 11        14        42          8,701     8,618     

  Total income 6,147        6,804        8,146        6,941        7,423          Total income 7          21        49          29,345   30,906   

Operating expense 2,818        3,106        4,295        3,239        3,791        Operating expense 17        35        53          13,277   13,777   

  Pre-provisioning profit 3,329        3,698        3,851        3,702        3,632          Pre-provisioning profit (2)         9          46          16,068   17,129   

Provision for bad&doubtful debt 812           1,089        2,069        1,097        1,878        Provision for bad&doubtful debt 71        131      53          5,640     5,440     

  Profit before tax 2,517        2,608        1,782        2,605        1,754          Profit before tax (33)       (30)       42          10,428   11,689   

Tax 481           523           349           517           342           Tax (34)       (29)       41          2,086     2,338     

  Profit after tax 2,036        2,086        1,434        2,088        1,411          Profit after tax (32)       (31)       42          8,342     9,351     

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

Minority interests (2)             (2)             (4)             (3)             (3)             Minority interests neg neg na (20)        (21)        

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

  Net profit 2,033        2,083        1,430        2,085        1,408          Net profit (32)       (31)       42          8,322     9,330     

  Normalized profit 2,033        2,083        1,430        2,085        1,408          Normalized profit (32)       (31)       42          8,322     9,330     

PPP/share (Bt) 3.9            4.4            4.5            4.4            4.3            PPP/share (Bt) (2)         9          46          19.0       20.2       

EPS (Bt) 2.4            2.5            1.7            2.5            1.7            EPS (Bt) (32)       (31)       42          9.8         11.0       

Norm EPS (Bt) 2.4            2.5            1.7            2.5            1.7            Norm EPS (Bt) (32)       (31)       42          9.8         11.0       

BV/share (Bt) 62.6          63.3          68.3          70.8          70.9          BV/share (Bt) 0          13        71          74.5       81.4       

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (%) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23

Cash and Interbank 56,340      55,256      46,733      55,240      54,248      Gross loan grow th (YTD) 9.6       17.2     21.7       2.8         5.7         

Other liquid items 41,516      46,583      29,241      20,953      20,298      Gross loan grow th (q-q) 2.9       7.0       3.8         2.8         2.8         

  Total liquid items 97,856      101,839    75,974      76,193      74,546      Deposit grow th (YTD) 11.3     16.7     14.9       4.2         0.7         

Gross loans and accrued interest 345,983    369,851    383,839    394,715    406,287    Deposit grow th (q-q) 7.2       4.9       (1.5)       4.2         (3.3)       

Provisions 17,250      17,675      18,969      19,486      20,414      Non-interest income (y-y) (13.9)    2.5       (7.8)       (19.6)     13.7       

  Net loans 328,733    352,176    364,871    375,229    385,873    Non-interest income (q-q) (21.8)    21.3     29.2       (34.4)     10.7       

Fixed assets 7,693        8,032        13,200      13,751      13,939      Fee income / Operating income 22.7     23.1     20.2       19.4       19.7       

Other assets 28,873      35,584      21,745      24,297      28,956      Cost-to-income 45.8     45.7     52.7       46.7       51.1       

  Total assets 494,300    526,758    507,637    522,566    530,508    Net interest margin 3.74     3.74     4.27       4.06       4.19       

Deposits 320,941    336,610    331,464    345,242    333,856    Credit cost 0.97     1.21     2.22       1.14       1.90       

Interbank 14,486      20,743      20,175      18,018      23,155      ROE 15.4     15.6     10.3       14.2       9.4         

Other liquid items 927           1,026        340           550           623           Loan-to-deposit 104.8   106.9   112.7     111.2     118.2     

  Total liquid items 336,354    358,378    351,979    363,810    357,634    Loan-to-deposit + S-T borrow ing 104.8   106.9   112.7     111.2     118.2     

Borrow ings 59,961      56,250      61,354      66,508      73,439      NPLs (Bt m) 11,550 12,584 13,947   14,669   16,040   

Other liabilities 44,922      58,464      36,192      31,994      39,136      NPL increase 873      1,034   1,363     722        1,371     

  Minority interest 97             99             288           291           294           NPL ratio 3.20     3.20     3.40       3.50       3.70       

  Shareholders' equity 52,966      53,567      57,824      59,963      60,004      Loan-loss-coverage ratio 149.4   140.5   136.0     132.8     127.3     

Total Liabilities & Equity 494,300    526,758    507,637    522,566    530,508    CAR - total 15.4     15.1     15.1       14.7       14.8       

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Krung Thai Bank Pcl  (KTB TB)  - BUY, Price Bt20.20, TP Bt19.00 Results Comment 

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

กาํไรแขง็แกร่ง ดีกว่าคาด 

 KTB รายงานกาํไร 2Q23 แขง็แกรง่ 1.02 หมืน่ลบ. เพิม่ขึน้ 22% y-
y และ 1% q-q กาํไรสงูกวา่คาดจากรายไดด้อกเบีย้และกาํไรจากการ
ลงทุนทีเ่พิม่ขึน้ 

 แมธ้นาคารจะตัง้สาํรองเพิม่ขึน้ในไตรมาสนี้ แต่กาํไร 1H23 คดิเป็น 
58% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เราเหน็ upside จากการ
คาดการณ์ และราคาเป้าหมายของเรา 

 สนิเชือ่หดตวั 0.2% q-q และ 0.6% YTD กดดดนัโดยสนิเชือ่เพือ่
ธุรกจิขนาดใหญ่ และ SME  

 NIM เพิม่ขึน้ 23bps q-q เป็น 3.1% จากผลกระทบเชงิบวกของการ
ปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ 

 

 ดว้ยการตดัจาํหน่ายเพิม่ขึน้ NPLs จงึลดลง 4% q-q โดยอตัราสว่น 
NPL ลดลงเป็น 3.1% นอกจากนี้ เรายงัเชือ่วา่ธนาคารไดต้ดั
จาํหน่ายดอกเบีย้คงคา้ง เนื่องจาก % ของดอกเบีย้คงคา้งต่อสนิเชือ่
รวมลดลงจาก 0.78% ใน 2Q22 และ 1% ใน 1Q23 เหลอืเพยีง 
0.7% ในไตรมาสนี้ 

 เพือ่รกัษาระดบั LLR ทีส่งู KTB จงึตัง้สาํรองเพิม่ขึน้ 37% y-y แต่
ลดลง 4% q-q Loan Loss Coverage Ratio อยูท่ี ่171% เทยีบกบั 
168% ใน 2Q22 และ 177% ใน 1Q23 

 ดว้ยถูกฉุดโดยคา่ธรรมเนียมกองทุนรวม รายไดค้า่ธรรมเนียมจงึ
ลดลง 2% y-y และ 7% q-q เนื่องจากกาํไรจากการลงทุนทีส่งูขึน้ 
non-NII จงึเพิม่ขึน้ 5% y-y แต่ลดลง 16% q-q 

 ดว้ยคา่ใชจ้่ายดา้นไอททีีเ่พิม่ขึน้ opex จงึเพิม่ขึน้ 12% y-y และ 3% 
q-q อตัราสว่นตน้ทุนต่อรายไดท้รงตวัที ่39% จากรายไดท้ีส่งูขึน้ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (Bt m) q-q% y-y% % 2023F  2023F  2024F

Interest & dividend income 27,260      28,758      31,248      34,105      36,872      Interest & dividend income 8            35          56          125,745 131,820 

Interest expense 5,441        5,864        6,642        8,486        9,101        Interest expense 7            67          53          32,909   34,325   

  Net interest income 21,818      22,894      24,606      25,619      27,771        Net interest income 8            27          58          92,836   97,496   

Non-interest income 7,446        8,321        9,913        9,254        7,810        Non-interest income (16)        5            54          31,414   32,691   

  Total income 29,264      31,215      34,519      34,873      35,581        Total income 2            22          57          124,250 130,187 

Operating expense 12,517      14,314      15,696      13,650      14,028      Operating expense 3            12          49          56,367   58,575   

  Pre-provisioning profit 16,747      16,902      18,823      21,223      21,552        Pre-provisioning profit 2            29          63          67,883   71,612   

Provision for bad&doubtful debt 5,669        5,667        7,532        8,104        7,754        Provision for bad&doubtful debt (4)          37          76          20,948   19,467   

  Profit before tax 11,079      11,235      11,291      13,120      13,798        Profit before tax 5            25          57          46,934   52,145   

Tax 1,996        2,270        2,494        2,531        2,864        Tax 13          43          57          9,387     10,429   

  Profit after tax 9,082        8,965        8,798        10,589      10,934        Profit after tax 3            20          57          37,548   41,716   

Equity income 200           374           133           399           134           Equity income (66)        (33)        47          1,145     1,195     

Minority interests (924)         (890)         (821)         (921)         (912)         Minority interests neg neg 47          (3,936)   (4,330)   

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

  Net profit 8,358        8,450        8,109        10,067      10,156        Net profit 1            22          58          34,756   38,580   

  Normalized profit 8,358        8,450        8,109        10,067      10,156        Normalized profit 1            22          58          34,756   38,580   

PPP/share (Bt) 1.2            1.2            1.3            1.5            1.5            PPP/share (Bt) 2            29          63          4.9         5.1         

EPS (Bt) 0.6            0.6            0.6            0.7            0.7            EPS (Bt) 1            22          58          2.5         2.8         

Norm EPS (Bt) 0.6            0.6            0.6            0.7            0.7            Norm EPS (Bt) 1            22          58          2.5         2.8         

BV/share (Bt) 25.4          25.9          26.9          27.9          27.7          BV/share (Bt) (1)          9            28          28.6       30.5       

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (%) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23

Cash and Interbank 598,387    639,960    612,531    702,948    685,551    Gross loan grow th (YTD) 0.2         (0.6)       (1.4)       (0.4)       (0.6)       

Other liquid items 104,748    183,755    116,739    83,253      106,773    Gross loan grow th (q-q) (0.9)       (0.9)       (0.7)       (0.4)       (0.2)       

  Total liquid items 703,134    823,715    729,270    786,201    792,325    Deposit grow th (YTD) (0.4)       (0.5)       (0.9)       1.2         (0.4)       

Gross loans and accrued interest 2,655,556 2,634,402 2,618,211 2,608,623 2,596,483 Deposit grow th (q-q) (4.0)       (0.1)       (0.4)       1.2         (1.6)       

Provisions 174,969    177,329    174,379    181,601    169,268    Non-interest income (y-y) (2.0)       19.2       18.2       12.7       4.9         

  Net loans 2,480,587 2,457,073 2,443,832 2,427,022 2,427,215 Non-interest income (q-q) (9.3)       11.8       19.1       (6.6)       (15.6)     

Fixed assets 71,811      70,753      72,029      71,439      70,056      Fee income / Operating income 16.8       17.2       14.7       14.7       13.5       

Other assets 48,150      69,161      57,904      54,949      57,434      Cost-to-income 42.8       45.9       45.5       39.1       39.4       

  Total assets 3,565,046 3,691,704 3,592,410 3,569,070 3,610,274 Net interest margin 2.44       2.52       2.70       2.86       3.09       

Deposits 2,603,600 2,601,631 2,590,236 2,620,709 2,579,084 Credit cost 0.86       0.87       1.16       1.26       1.20       

Interbank 259,142    301,874    277,099    220,229    280,320    ROE 9.3         9.4         8.8         10.5       10.5       

Other liquid items 4,969        5,089        5,019        5,500        4,515        Loan-to-deposit 101.2     100.4     100.1     98.5       100.0     

  Total liquid items 2,867,710 2,908,594 2,872,354 2,846,438 2,863,919 Loan-to-deposit + S-T borrow ing 101.2     100.4     100.1     98.5       100.0     

Borrow ings 155,545    169,528    151,172    150,588    159,205    NPLs (Bt m) 104,434 104,734 101,096 102,542 98,810   

Other liabilities 171,855    236,198    176,321    165,188    183,210    NPL increase (2,115)   300        (3,638)   1,446     (3,732)   

  Minority interest 14,548      15,438      16,267      17,188      16,596      NPL ratio 3.32       3.32       3.26       3.22       3.11       

  Shareholders' equity 355,387    361,946    376,296    389,667    387,344    Loan-loss-coverage ratio 167.5     169.3     172.5     177.1     171.3     

Total Liabilities & Equity 3,565,046 3,691,704 3,592,410 3,569,070 3,610,274 CAR - total 20.2       20.6       19.7       19.8       20.1       

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Krungthai Card Pcl (KTC TB) - SELL, Price Bt46.00, TP Bt53.00 Results Comment 

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

กาํไรเป็นไปตามคาด 

 กาํไร 2Q23 ของ KTC อยูท่ี ่ 1.8 พนัลบ. ลดลง 5% y-y และ q-q 
กาํไรลดลงจากการตัง้สาํรองทีส่งูขึน้และหนี้สญูรบัคนืทีล่ดลง 

 กาํไรเป็นไปตามทีเ่ราคาดการณ์ แต่เนื่องจากราคาหุน้ลงมาตํ่ากวา่
ราคาเป้าหมายของเรา เราจงึจะทบทวนคาํแนะนํา “ขาย” ของเรา 

 การใชจ้่ายผา่นบตัรเครดติเพิม่ขึน้อยา่งต่อเนื่อง 10% y-y ใน 2Q23 
1H23 เตบิโต 16% ซึง่มากกวา่เป้าหมายทัง้ปี 

 สนิเชือ่เตบิโต 11% y-y จากการเตบิโตของบตัรเครดติ 12% และ
สนิเชือ่สว่นบคุคลทีเ่ตบิโต 7% การเตบิโตของสนิเชือ่ YTD อยูท่ี ่
1.3%  

 สนิเชือ่พีเ่บิม้อยูท่ี ่1.1 พนัลบ. ห่างไกลจากเป้าหมาย 9 พนัลบ. แต่
มแีนวโน้มเรง่ตวัขึน้ 

 NPLs เพิม่ขึน้จากทุกสว่น เนื่องจากวนัหยุดยาวในไตรมาสนี้ 
อตัราสว่น NPL ยงัอยูใ่นระดบัต่ําที ่2% 

 ดว้ยการตดัจาํหน่ายทีส่งูขึน้ การตัง้สาํรองจงึเพิม่ขึน้ 38% y-y และ 
5% q-q Credit costs อยูท่ี ่ 5.4% ในไตรมาสนี้ แมว้า่ NPL จะ
เพิม่ขึน้ แต่ LLR ยงัคงอยูใ่นระดบัสงูที ่433% 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (Bt m) q-q% y-y% % 2023F  2023F  2024F

Interest income 2,819        2,913        3,035        3,013        3,161        Interest & dividend income 5          12        40        15,562   17,241  

Interest expense 334           343           378           390           415           Interest expense 6          24        49        1,629     1,811    

  Net interest income 2,485        2,569        2,657        2,622        2,746          Net interest income 5          10        39        13,933   15,429  

Non-interest income 2,916        2,974        3,217        3,042        3,079        Non-interest income 1          6          66        9,258     9,840    

  Total income 5,401        5,543        5,875        5,664        5,825          Total income 3          8          50        23,191   25,269  

Operating expense 1,986        2,056        2,276        1,985        2,135        Operating expense 8          7          49        8,338     8,543    

  Pre-provisioning profit 3,415        3,487        3,599        3,680        3,690          Pre-provisioning profit 0          8          50        14,854   16,727  

Provision for bad&doubtful debt 1,039        1,276        1,508        1,367        1,438        Provision for bad&doubtful debt 5          38        49        5,671     6,123    

  Profit before tax 2,376        2,211        2,091        2,313        2,252          Profit before tax (3)         (5)         50        9,183     10,603  

Tax 479           447           456           452           463           Tax 2          (3)         50        1,837     2,121    

  Profit after tax 1,897        1,764        1,635        1,861        1,789          Profit after tax (4)         (6)         50        7,346     8,483    

Equity income 4               (1)             10             5               12             Equity income 98        17          17         

Minority interests (7)             9               21             6               5               Minority interests -         -        

Extra items -           -           -           -           -           Extra items

  Net profit 1,894        1,773        1,666        1,872        1,806          Net profit (4)         (5)         50        7,364     8,500    

  Normalized profit 1,894        1,773        1,666        1,872        1,806          Normalized profit (4)         (5)         50        7,364     8,500    

PPP/share (Bt) 1.3            1.4            1.4            1.4            1.4            PPP/share (Bt) 0          8          54        5.8 6.5

EPS (Bt) 0.7            0.7            0.6            0.7            0.7            EPS (Bt) (4)         (5)         52        2.9 3.3

Norm EPS (Bt) 0.7            0.7            0.6            0.7            0.7            Norm EPS (Bt) (4)         (5)         52        2.9 3.3

BV/share (Bt) 10.8          11.5          12.2          12.9          12.4          BV/share (Bt) (3)         15        12        13.9 15.9

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (%) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23

Cash and cash equivalent 1,573        1,618        2,182        1,705        1,855        Gross loan grow th (YTD) 2.6       4.7       12.5     (0.8)        1.3        

Other current assets 343           331           485           440           438           Gross loan grow th (q-q) 5.4       2.0       7.4       (0.8)        2.2        

  Total current assets 1,916        1,950        2,667        2,146        2,293        Borrow ing grow th (YTD) 2.3       5.0       13.3     (3.9)        1.9        

Gross loans and accrued interest 95,069      97,016      104,194    103,312    105,589    Borrow ing grow th (q-q) 10.5     2.7       7.9       (3.9)        6.0        

Provisions 9,814        8,598        8,792        8,934        9,226        Non-interest income (y-y) 6.6       11.0     13.6     15.3       10.5      

  Net loans 85,255      88,418      95,402      94,378      96,363      Non-interest income (q-q) 9.3       3.4       3.4       (1.3)        4.7        

Fixed assets 355           330           348           348           348           

Other assets 3,319        3,264        3,379        3,348        3,540        Cost-to-income 34.6     34.9     36.4     32.8       34.2      

  Total assets 90,845      93,962      101,796    100,220    102,545    Net interest margin 11.2     11.1     10.9     10.4       10.8      

S-T liabilities 214           191           161           137           211           Credit cost 4.4       5.3       5.8       5.3         5.4        

S-T loans from banks + Current po 19,046      15,988      14,818      16,384      15,957      ROA 8.6       7.7       6.8       7.4         7.1        

L-T loans - net current portion 1,500        1,500        6,000        6,000        6,000        ROE 26.8     24.6     21.8     23.2       22.1      

L-T Debenture 35,103      39,649      40,817      36,868      40,877      Loan-to-borrow ing 153.2   154.7   154.8   159.3     153.4    

  Total Borrow ings 55,649      57,137      61,635      59,252      62,833      Loan-to- total equity 305.6   298.0   304.3   284.1     300.5    

Other liabilities 6,831        6,718        8,424        7,389        7,223        NPLs (Btm) 3,270   1,917   1,846   1,932     2,129    

  Minority interest 252           243           223           217           212           NPL increase 64        (1,353)  (71)       86          197       

  Shareholders' equity 27,899      29,672      31,353      33,225      32,066      NPL ratio (%) 3.5       2.0       1.8       1.900     2.0        

Total Liabilities & Equity 90,845      93,962      101,796    100,220    102,545    Loan loss coverage ratio (%) 300.1   448.5   476.3   462.4     433.3    

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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SCB X Pcl (SCB TB) - BUY, Price Bt110.50, TP Bt122.00 Results Comment 

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

กาํไรดี เป็นไปตามคาด 

 SCBx รายงานกาํไรสทุธ ิ1.19 หมืน่ลบ. เพิม่ขึน้ 18% y-y และ 8% 
q-q กาํไรเป็นไปตามทีเ่ราคาด แมจ้ะมกีารตัง้สาํรองทีส่งูขึน้ แต่กาํไร 
1H23 ยงัคดิเป็น 51% ของประมาณการทัง้ปี 

 เราจาํเป็นตอ้งปรบัคาดการณ์ของเราเพือ่สะทอ้นถงึกาํไรจากการ
ลงทุนและการตัง้สาํรองทีส่งูกวา่ทีค่าดไว ้ แต่น่าจะไมป่รบัมากนกั 
เราจงึคงคาํแนะนํา “ซือ้” SCBx  

 สนิเชือ่เตบิโต 1% q-q และ 2% YTD การเตบิโตสว่นใหญ่นําโดย
บรษิทัสนิเชือ่ทีไ่มม่หีลกัประกนั และบรษิทั Gen 2 NIM ขยายตวัได้
ด ี22bps q-q เป็น 3.59% แมว้า่จะไมม่กีารปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ไป
อกี แต่ SCB คาดวา่ NIM จะขยายตวัเพิม่เตมิใน 3Q23 

 เนื่องจากการตดัจาํหน่ายและการขายทีส่งูขึน้ NPL จงึลดลง 2% q-q 
โดยอตัราสว่น NPL ลดลงเหลอื 3.25% จาก 3.32% ใน 1Q23 

 

 อตัราสว่น NPL ของ Card X เพิม่ขึน้จาก 4.9% เป็น 5.2% ในไตร
มาสนี้ หนี้เสยีเกดิใหมข่องธนาคารอยูท่ี ่0.52% เพิม่ขึน้เลก็น้อยจาก 
0.43% ใน 1Q23 

 การตัง้สาํรองเพิม่ขึน้ 18% y-y และ 22% q-q เนื่องจากเหตุการณ์
พเิศษของ Card X และ preemptive approach ของธนาคาร หาก
ไมร่วมเหตุการณ์ทีเ่กดิขึน้พเิศษ 2 พนัลบ. Credit cost จะอยูท่ี่
ประมาณ 1.65% ใน 1H23 เนื่องจากการตัง้สาํรองพเิศษ LLR จงึ
เพิม่ขึน้เป็น 165% จาก 161% ใน 1Q23 

 คา่ธรรมเนียมลดลงจากคา่ธรรมเนยีมของ wealth management  
และแบงคแ์อสชวัรนัสท์ีล่ดลง เนื่องจากไมม่โีบนสัทีเ่ชือ่มโยงกบัการ
ดาํเนินงาน ดว้ยไดร้บัแรงหนุนจากการปรบัมลูคา่ยุตธิรรมของเงนิ
ลงทุนและกาํไรจากอตัราแลกเปลีย่นของ SCB 10x non-NII จงึ
เพิม่ขึน้ 7% y-y และ 13% q-q 

 Opex ยงัคงอยูภ่ายใตก้ารควบคุมทีด่ ี อตัราสว่นคา่ใชจ้่ายต่อรายได้
ลดลงจาก 41% ใน 1Q23 เหลอืเพยีง 39% ในไตรมาสน้ี 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (Bt m) q-q% y-y% % 2023F  2023F  2024F

Interest & dividend income 30,556      32,516      34,901      37,092      39,519      Interest & dividend income 7            29          49          156,746 170,647 

Interest expense 4,488        4,803        5,562        8,150        8,728        Interest expense 7            94          50          33,776   37,729   

  Net interest income 26,068      27,714      29,340      28,942      30,791        Net interest income 6            18          49          122,970 132,918 

Non-interest income 12,581      11,979      8,826        11,861      13,434      Non-interest income 13          7            57          44,373   46,915   

  Total income 38,650      39,693      38,165      40,803      44,226        Total income 8            14          51          167,343 179,833 

Operating expense 15,938      16,942      20,854      16,757      17,016      Operating expense 2            7            46          73,359   78,077   

  Pre-provisioning profit 22,711      22,751      17,311      24,046      27,209        Pre-provisioning profit 13          20          55          93,984   101,755 

Provision for bad&doubtful debt 10,250      7,750        7,079        9,927        12,098      Provision for bad&doubtful debt 22          18          59          37,056   37,761   

  Profit before tax 12,461      15,001      10,232      14,119      15,112        Profit before tax 7            21          51          56,928   63,994   

Tax 2,681        4,717        3,331        3,147        3,289        Tax 4            23          49          13,093   14,079   

  Profit after tax 9,780        10,284      6,901        10,971      11,823        Profit after tax 8            21          52          43,835   49,915   

Equity income 53             64             93             97             91             Equity income (6)          72          47          400        400        

Minority interests 217           (40)           149           (73)           (46)           Minority interests neg neg (15)        800        815        

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

  Net profit 10,051      10,309      7,143        10,995      11,868        Net profit 8            18          51          45,035   51,130   

  Normalized profit 10,051      10,309      7,143        10,995      11,868        Normalized profit 8            18          51          45,035   51,130   

PPP/share (Bt) 6.7            6.8            5.1            7.1            8.1            PPP/share (Bt) 13          20          55          27.9       30.2       

EPS (Bt) 3.0            3.1            2.1            3.3            3.5            EPS (Bt) 8            18          51          13.4       15.2       

Norm EPS (Bt) 3.0            3.1            2.1            3.3            3.5            Norm EPS (Bt) 8            18          51          13.4       15.2       

BV/share (Bt) 132.8        135.8        137.0        140.0        138.2        BV/share (Bt) (1)          4            138        143.7     152.2     

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 (%) 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23

Cash and Interbank 609,764    513,403    569,309    556,380    525,999    Gross loan grow th (YTD) 2.5         2.0         3.3         0.9         1.9         

Other liquid items 138,432    170,692    128,411    118,583    134,693    Gross loan grow th (q-q) 1.4         (0.5)       1.3         0.9         1.0         

  Total liquid items 748,196    684,095    697,720    674,963    660,692    Deposit grow th (YTD) 2.3         2.7         3.6         (1.8)       (3.4)       

Gross loans and accrued interest 2,376,471 2,365,203 2,396,738 2,420,937 2,445,654 Deposit grow th (q-q) 0.7         0.4         0.9         (1.8)       (1.7)       

Provisions 155,847    148,915    148,890    153,294    153,363    Non-interest income (y-y) (2.9)       (10.1)     (38.5)     (8.0)       6.8         

  Net loans 2,220,624 2,216,289 2,247,848 2,267,643 2,292,291 Non-interest income (q-q) (2.4)       (4.8)       (26.3)     34.4       13.3       

Fixed assets 66,504      67,669      68,898      70,818      71,363      Fee income / Operating income 24.2       24.0       23.1       21.8       19.2       

Other assets 64,835      79,871      49,316      54,429      68,539      Cost-to-income 41.2       42.7       54.6       41.1       38.5       

  Total assets 3,399,134 3,440,920 3,454,452 3,416,475 3,440,397 Net interest margin 3.08       3.24       3.40       3.37       3.59       

Deposits 2,523,316 2,533,273 2,555,800 2,510,258 2,468,159 Credit cost 1.74       1.32       1.19       1.66       2.00       

Interbank 157,268    145,774    181,347    191,683    204,345    ROE 9.0         9.1         6.2         9.4         10.13     

Other liquid items 13,239      16,769      11,429      15,869      15,167      Loan-to-deposit 93.5       92.7       93.0       95.6       98.2       

  Total liquid items 2,693,822 2,695,816 2,748,576 2,717,810 2,687,672 Loan-to-deposit + S-T borrow ing 93.5       92.7       93.0       95.6       98.2       

Borrow ings 82,542      76,298      71,996      73,246      110,019    NPLs (Bt m) 102,538 92,131   95,329   95,153   93,028   

Other liabilities 169,395    205,925    167,268    148,450    171,610    NPL increase (3,767)   (10,407) 3,198     (176)      (2,125)   

  Minority interest 6,332        5,750        5,380        5,599        5,648        NPL ratio 3.58       3.34       3.34       3.32       3.25       

  Shareholders' equity 447,042    457,131    461,232    471,369    465,449    Loan-loss-coverage ratio 152.0     161.6     156.2     161.1     164.9     

Total Liabilities & Equity 3,399,134 3,440,920 3,454,452 3,416,475 3,440,397 CAR - total 18.7       18.5       18.9       18.6       18.7       

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Regional Fund Flows 
 

Regional Fund Flows vs. MSCI Asia ex JP (YTD 2023) Thailand Foreign Net Buy / Sell vs. SET Index (YTD 2023) 
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Regional Fund Flows (YTD 2023) Regional Fund Flows (Week To Date, 17-21 Jul 23)  
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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 % ––––––––––––––––––––– 

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 

2022 5,833 (18,294) 4,224 (7,195) (1,245) (42,736) (59,413) 0.7 5.0 4.1 (25.3) (7.8) (22.4) 

YTD 2023 (3,350) 15,056 1,353 10,128 (409) 9,851 32,630 (8.4) 9.6 0.4 16.7 1.2 20.5 

               

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

May-23 (967) 5,008 109 3,222 (81) 5,737 13,028 0.3 2.5 (4.1) 3.0 (2.2) 6.4 

Jun-23 (262) 6,717 (293) (800) 97 900 6,359 (2.0) 3.3 0.4 (0.5) (0.1) 2.0 

Jul-23 (244) 3,890 261 499 58 (2,511) 1,954 1.7 3.0 3.3 1.8 2.8 0.7 

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

19-23 Jun 23 (141) 1,739 (116) (878) (15) 62 652 (3.5) (0.6) (0.9) (2.1) (1.8) (0.5) 

26-30 Jun 23 34 3,430 13 (459) 25 (1,945) 1,098 (0.2) 2.8 0.3 (0.2) 1.2 (1.7) 

3-7 Jul 23 (228) 1,334 42 (18) (7) (2,225) (1,102) (0.8) 0.9 0.8 (1.5) (1.4) (1.5) 

10-14 Jul 23 (14) 1,354 79 906 47 939 3,310 1.8 1.2 2.3 4.0 3.9 3.7 

17-21 Jul 23 (1) 1,202 141 (389) 18 (1,225) (254) 0.7 0.9 0.2 (0.7) 0.3 (1.5) 

               

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

17-Jul-23 23 61 80 (133) 4 98 134 0.7 0.8 (0.0) (0.4) (1.1) 0.3 

18-Jul-23 43 308 21 (124) (1) (244) 2 0.4 0.3 (0.5) (0.4) (0.3) (0.6) 

19-Jul-23 0 267 — (37) 1 21 251 0.1 0.5 0.0 0.0 0.2 (0.6) 

20-Jul-23 (50) 565 40 130 8 (172) 520 (1.0) 0.7 0.5 (0.3) 1.1 0.3 

21-Jul-23 (17) — 0 (225) 7 (926) (1,162) 0.5 (1.3) 0.2 0.4 0.5 (0.8) 

  Net Fund Flows / Market Cap (%)       
2022 1.01 (1.17) 0.70 (0.47) (0.76) (2.93) (1.01)       

YTD2023 (0.62) 0.95 0.20 0.65 (0.24) 0.56 0.52       
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 21-Jul-23 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

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

Foreign Investors  26,389  26,973  (585) 153,821  138,703  15,118  3,474  2,877  597 

Institution Investors  3,626  4,489  (863) 143,094  124,596  18,498  25,458  10,700  14,757 

Retail Investors  16,966  15,811  1,154 278,825  312,441  (33,616) 974  912  62 

Proprietary Trading  4,722  4,428  294 — — — — — — 
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Daily Trading Turnover Breakdown By Investor Type 
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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: TOP  

30

50

70

90

110

130

150

Jul-21 Nov-21 Mar-22 Jul-22 Nov-22 Mar-23 Jul-23

WTI

Brent

Dubai

(US$/bbl) 77.07 

81.07 

81.69

+1.44

+1.43

+1.13

 

(5)

0

5

10

15

20

25

30

35

Jul-21 Nov-21 Mar-22 Jul-22 Nov-22 Mar-23 Jul-23

SG Refinery(US$/bbl) 5.29 +0.89

 

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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Steel-HRC (SSI, GJS, GSTEEL, TSTH) Source: Bloomberg Broiler, Swine (CPF, GFPT) Source: OAE 
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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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Sugar (KSL, KBS) Source: Bloomberg Shrimp (ASIAN, CFRESH, CPF, TU) Source: OAE 
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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) 

BGT นาง นนัทรกิา ชนัซื่อ 20/07/66 ซือ้ หุน้สามญั 60,000 0.98  58,800  
BGT นาย นพดล ธรรมวฒันะ 20/07/66 ซือ้ หุน้สามญั 88,700 0.98  86,926  
ECL นาย ดนุชา วรีะพงษ์ 20/07/66 ซือ้ หุน้สามญั 240,000 1.59  381,600  

SABUY นาย ชเูกยีรต ิรุจนพรพจ ี 20/07/66 โอน หุน้สามญั 7,000,000 - - 
SABUY นาย ชเูกยีรต ิรุจนพรพจ ี 20/07/66 รบัโอน หุน้สามญั 7,000,000 - - 

SKY นาย รชั ตนัตนันตา 14/07/66 ขาย หุน้สามญั 20,000 23.50  470,000  
SKY นาย รชั ตนัตนันตา 14/07/66 ขาย หุน้สามญั 20,000 23.70  474,000  
SKY นาย รชั ตนัตนันตา 17/07/66 ขาย หุน้สามญั 20,000 23.60  472,000  
SKY นาย รชั ตนัตนันตา 19/07/66 ขาย หุน้สามญั 20,000 24.30  486,000  

Source: www.sec.or.th 

 
แบบรายงานการได้มาหรือจาํหน่ายหลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 246-2) 

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

MAJOR GIC PRIVATE LIMITED จาํหน่าย หุน้ 0.03  5.00  18/07/66  
XPG นาย สเตฟาน เดอ เบยีทส ์ จาํหน่าย หุน้ 0.53  2.67  10/07/66  

Source: www.sec.or.th 

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

หุ้น Turnover List ท่ีต้องวางเงินสดไวล่้วงหน้าเตม็จาํนวนก่อนการซ้ือขาย (Cash Balance) 
 

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย 

  

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย   Cash balance   Cash balance 

READY 24 ก.ค. -11 ส.ค. 23 ระดบั 1 TBN 10 - 27 ก.ค. 23 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 PE Ratio เป็นตน้ 
 

หลกัทรพัยภ์ายใต้เครื่องหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัย ์ สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น วนัท่ีส้ินสดุ สถานะปัจจบุนั 
AKS สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - Listed 
AKS-W5 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ม.ค. 2565 - Listed 
DV8 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ค. 2564 - Listed 
EFORL สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ย. 2564 - Listed 
EFORL-W6 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 10 ม.ิย. 2565 - Listed 
EMC สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ค. 2565 - Listed 
EMC-W6 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ค. 2565 - Listed 
HYDRO สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 01 ม.ีค. 2562 - Listed 
JAS สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 12 พ.ค. 2566 - Listed 
JCKH สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 03 ม.ีค. 2565 - Listed 
JCKH-W1 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 03 ม.ีค. 2565 - Listed 
KC สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 19 พ.ค. 2565 - Listed 
KKC สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ค. 2566 - Listed 
NATION สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ธ.ค. 2561 - Listed 
NEP สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ส.ค. 2561 - Listed 
NEWS สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 15 ส.ค. 2561 - Listed 
NEWS-W7 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ม.ิย. 2565 - Listed 
PPPM สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 04 ม.ีค. 2564 - Listed 
PPPM-W4 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 04 ม.ีค. 2564 - Listed 
PPPM-W5 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 08 ก.ค. 2565 - Listed 
SDC สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 27 ก.พ. 2566 - Listed 
SDC-W1 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 27 ก.พ. 2566 - Listed 
STARK สาํนกังาน ก.ล.ต. แจง้ใหบ้รษิทัจดัใหม้ ีSpecial Audit 19 พ.ค. 2566 - Listed 
STARK-W1 สาํนกังาน ก.ล.ต. แจง้ใหบ้รษิทัจดัใหม้ ีSpecial Audit 19 พ.ค. 2566 - Listed 
STOWER สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 05 ม.ีค. 2563 - Listed 
STOWER-W3 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 ม.ิย. 2564 - Listed 
STOWER-W4 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 05 ก.ค. 2565 - Listed 
TRC สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ย. 2563 - Listed 
TSI สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 ส.ค. 2563 - Listed 
UMS สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - Listed 
W สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 พ.ย. 2565 - Listed 
W-W5 สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 พ.ย. 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 21 Jul 20 Jul 19 Jul 18 Jul 17 Jul    Symbol 21 Jul 20 Jul 19 Jul 18 Jul 17 Jul 

1 BBL 383.8 408.3 166.7 337.5 475.2  1 KBANK (1,355.3) (29.4) 109.9 257.1 549.2 

2 PTTEP 274.5 (107.8) 180.6 18.2 (205.6)  2 TIDLOR (85.9) (66.0) (53.2) (48.5) 59.4 

3 ADVANC 237.9 191.8 (9.6) (134.2) 201.7  3 CRC (61.7) (85.1) (134.8) (122.5) (124.8) 

4 PTT 216.5 67.2 10.4 (69.9) (393.7)  4 AWC (41.5) 17.8 96.4 37.8 44.3 

5 SCB 215.6 (0.8) (271.5) 404.4 106.9  5 HANA (41.1) (47.7) 5.4 77.5 (76.3) 

6 PTTGC 191.2 (37.7) 21.9 (64.7) (184.0)  6 BDMS (35.0) (103.8) (127.4) (54.3) 29.0 

7 CPALL 172.5 197.1 196.8 (10.6) 489.1  7 KTC (28.5) 254.6 68.4 86.4 35.1 

8 TTB 152.5 131.6 72.1 102.6 (10.2)  8 STA (25.8) (17.5) 20.6 (6.4) 11.1 

9 BCP 127.8 84.6 44.0 71.4 3.8  9 SPALI (23.4) (21.1) (14.6) (28.4) (60.7) 

10 WHA 127.5 52.5 (18.6) (30.2) 4.9  10 AOT (18.6) 165.6 (399.3) (86.3) 17.3 

11 BANPU 102.8 (53.7) 45.0 (101.9) 58.9  11 JMART (16.5) (91.6) (14.1) (18.4) 43.7 

12 CPN 98.0 43.4 33.4 9.3 74.7  12 CENTEL (16.2) (30.9) (15.2) (39.3) 1.8 

13 BH 90.0 (2.6) (109.6) (66.9) (113.2)  13 IVL (15.1) (192.6) 38.7 (16.3) (126.8) 

14 INTUCH 72.7 98.2 (10.4) (14.6) (23.7)  14 JMT (14.8) (5.2) (12.7) (89.9) 145.8 

15 MINT 69.2 (87.0) (79.5) (102.2) (146.7)  15 SABINA (11.2) (8.5) (1.6) (7.9) (3.3) 

16 SIRI 69.1 130.2 147.1 206.7 258.3  16 NCAP (9.5) (38.4) 9.9 (31.1) 16.3 

17 GULF 65.2 26.9 (69.4) (93.8) (55.0)  17 TASCO (9.5) (10.6) 4.2 (4.1) (8.3) 

18 OSP 61.6 22.2 (8.7) (16.6) 29.6  18 SNNP (9.3) (36.1) (2.6) (9.7) (17.3) 

19 DELTA 58.7 135.6 (70.5) 195.1 68.8  19 THG (9.2) (16.0) (9.2) (21.4) (2.6) 

20 KTB 56.6 61.4 (19.8) 786.2 355.1  20 MEGA (9.1) (31.0) (10.5) (0.5) (5.2) 

NVDR Most Active Values (Bt m)   NVDR Outstanding Share (m shares)  

  Symbol BUY SELL TOTAL NET % Turnover    Symbol     
No. of Shares 

in Hand 
Paid Up Capital 

Shares 
% of Paid 

Up Capital 

1 KBANK 1,081.8 2,437.1 3,518.9 (1,355.3) 21.6  1 TISCO-P   0.01 0.01 74.0 

2 SCB 694.0 478.5 1,172.5 215.6 25.8  2 MORE   2,109.9 7,176.7 29.4 

3 BBL 723.3 339.5 1,062.7 383.8 18.5  3 BBL   440.4 1,908.8 23.1 

4 EA 482.5 451.7 934.2 30.8 52.2  4 MBK-W4   2.0 10.1 20.2 

5 BDMS 371.5 406.5 778.0 (35.0) 32.0  5 LH   2,069.6 11,949.7 17.3 

6 PTT 489.9 273.4 763.4 216.5 21.6  6 MILL-W7   237.8 1,388.7 17.1 

7 AOT 326.8 345.5 672.3 (18.6) 25.9  7 AH   55.9 354.8 15.8 

8 DELTA 350.2 291.6 641.8 58.7 35.1  8 BH   123.4 794.9 15.5 

9 PTTEP 447.6 173.1 620.7 274.5 29.3  9 BCP   200.2 1,376.9 14.5 

10 ADVANC 409.4 171.5 580.9 237.9 29.1  10 AP   451.2 3,145.9 14.3 

11 CPALL 349.6 177.1 526.7 172.5 30.4  11 THIP   12.8 90.0 14.3 

12 TTB 331.5 179.1 510.6 152.5 27.6  12 SPALI   268.1 1,953.1 13.7 

13 MINT 283.3 214.2 497.5 69.2 31.5  13 GBX   146.9 1,089.1 13.5 

14 KTB 236.6 180.0 416.7 56.6 18.6  14 KBANK   307.5 2,369.3 13.0 

15 PTTGC 300.2 109.0 409.2 191.2 20.3  15 BDMS   2,059.3 15,892.0 13.0 

16 HANA 163.6 204.7 368.3 (41.1) 19.3  16 DCON-W3   95.6 800.0 12.0 

17 BANPU 231.0 128.2 359.2 102.8 19.1  17 TOP   266.1 2,233.8 11.9 

18 TIDLOR 136.5 222.4 358.9 (85.9) 24.0  18 CPALL   1,034.7 8,983.1 11.5 

19 SIRI 208.5 139.3 347.8 69.1 13.9  19 SIRI   1,840.8 16,421.1 11.2 

20 SCC 180.8 160.3 341.1 20.6 32.7  20 W-W5   543.3 4,883.5 11.1 

Source: SET 
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Short Sell (I) 

 

Source: SET 
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Short Sell (II) 

 

Source: SET 
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Short Sell (III) 

 

Source: SET 
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Short Sell (IV) 

 

Source: SET 
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Short Sell (V) 

 

Source: SET 
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Foreign Board & Big Lot 
 

Foreign Board 
Securities Volume Value Foreign Price Local Price % Premium/Discount 

 (shares) (Bt) (Bt) (Bt) From Local Price 

KBANK-F 2,207,200 284,615,425 128.50  129.00  (0.39) 

BDMS-F 5,122,200 146,508,554 28.25  28.50  (0.88) 

PTTEP-F 293,000 46,109,990 156.50  158.00  (0.95) 

ADVANC-F 42,400 9,426,012 221.00  222.00  (0.45) 

SUPEREIF-F 13,000 128,700 9.90  7.95  24.53  

BBL-F 500 82,000 164.00  164.50  (0.30) 

JASIF-F 1,000 6,850 6.85  6.80  0.74  

TNPF-F 2,000 3,810 2.00  1.68  19.05  

Source: SET 

 
Big Lot 

Securities Volume Value Avg. Price Last Price % Price Change Transaction 

 (shares) (Bt) (Bt) (Bt) From Average Price  

GIFT 49,761,000  167,196,960  3.36  3.36  0.00  3.00 

BDMS 2,411,500  68,997,838  28.61  28.50  0.39  2.00 

KTC 1,000,000  46,500,000  46.50  46.00  1.09  1.00 

TRU 9,840,000  43,296,000  4.40  4.38  0.46  2.00 

SABUY 3,600,000  31,140,000  8.65  8.55  1.17  3.00 

SGP 3,000,000  25,200,000  8.40  8.40  0.00  1.00 

ADVANC13C2310A 44,000,000  9,592,000  0.22  0.20  10.00  1.00 

GVREIT 1,000,000  8,300,000  8.30  8.25  0.61  1.00 

CPALL 130,000  8,190,000  63.00  63.50  (0.79) 1.00 

ADVANC 34,800  7,696,866  221.17  222.00  (0.37) 1.00 

HUMAN 600,000  5,745,000  9.58  9.65  (0.73) 1.00 

LH 551,000  4,711,050  8.55  8.55  0.00  1.00 

PTTGC 118,200  4,343,850  36.75  36.75  0.00  1.00 

TOP 64,500  3,233,869  50.14  47.75  5.01  1.00 

STEC13C2312B 4,824,400  1,013,124  0.21  0.23  (8.70) 1.00 

PTT13C2311A 1,309,100  235,638  0.18  0.18  0.00  1.00 

Source: SET 
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Warrant Table (I) 
As of 21/7/23

Exercise Conversion All In Premium Expiry Last Price(B) Warrant Volatility B&S Premium Gearing Implied Exercise

price ratio (W:S)
Premium / 

(Discount) ** date underlying Price (Bt) of stocks price(B) to B&S volatility period
A5-W2 Out 5.000 1:1.0000 14.2% 07/06/2024 4.58 0.23 82.0% 1.15 -80.0% 19.91 22.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

A5-W3 Out 8.300 1:1.0000 83.8% 06/12/2024 4.58 0.12 82.0% 0.86 -86.1% 38.17 38.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

ABM-W1 Out 1.800 1:1.0000 75.6% 22/12/2024 1.19 0.29 27.6% 0.02 n.m. 4.10 84.8% 22 Jun 23, 22 Dec23, 22 Jun 24, 22 Dec24

AIT-W2 In 2.000 1:1.0000 -9.0% 12/01/2024 5.10 2.64 27.7% 2.76 -4.5% 1.93 na Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2022)

AJA-W3 Out 0.186 1:1.0710 42.4% 30/08/2024 0.17 0.06 78.7% 0.05 31.9% 3.03 103.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

AJA-W4 Out 0.400 1:1.0000 152.9% 31/03/2025 0.17 0.03 78.7% 0.03 12.3% 5.67 82.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

AKR-W2 Out 1.000 1:1.0000 24.7% 30/05/2024 0.89 0.11 16.2% 0.01 n.m. 8.09 58.7% Last business day of Feb, Nov  (1st on 30 Nov 2023)

AKS-W5 Out 0.026 1:1.0700 76.7% 06/12/2024 0.02 0.01 813.5% 0.01 -30.5% 2.14 203.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

ANAN-W1 Out 1.650 1:1.0000 78.9% 15/12/2023 0.95 0.05 34.1% 0.00 n.m. 19.00 88.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 14 Jun 2022)

APURE-W3 Out 6.950 1:1.0072 48.4% 27/12/2024 5.20 0.77 42.0% 0.34 126.0% 6.80 68.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

AQUA-W3 Out 1.200 1:1.0000 177.3% 31/05/2024 0.44 0.02 27.2% 0.00 n.m. 22.00 86.9% 31 May 2024

AS-W2 In 3.500 1:1.0000 0.8% 24/01/2024 11.80 8.40 25.5% 8.00 5.0% 1.40 149.3% Last business day of 25 Jun, 25 Dec  (1st on 25 Jun 2021)

ASW-W1 Out 12.000 1:1.0000 42.4% 18/05/2024 8.50 0.10 35.0% 0.14 -26.8% 85.00 32.1% 18 May, 18 Nov  (1st on 18 May 2022)

ASW-W2 Out 12.000 1:1.0000 44.1% 24/10/2024 8.50 0.25 35.0% 0.28 -11.3% 34.00 33.7% Last business day of 24 Apr, 24 Oct  (1st on 24 Apr 2023)

BANPU-W5 In 7.500 1:1.0000 -4.5% 30/09/2023 9.35 1.43 28.1% 1.41 1.7% 6.54 33.8% 30 Sep 2023

BCPG-W2 In 8.000 1:1.0000 -2.6% 13/11/2023 9.60 1.35 27.2% 1.57 -14.0% 7.11 na 20 Jan 2023, 20 Apr 2023, 20 Jul 2023, 20 Oct 2023

BC-W1 Out 3.130 1:1.0213 166.1% 30/08/2023 1.18 0.01 9.9% 0.00 n.m. 120.51 158.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 102.0% 31/05/2026 41.50 8.85 39.2% 3.95 124.3% 4.69 58.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BEYOND-W2 In 10.000 1:1.0000 1.5% 30/08/2024 13.00 3.20 17.0% 3.06 4.6% 4.06 24.5% 15 May, 15 Nov  (1st on 15 Nov 2021)

BIOTEC-W2 In 0.500 1:1.0000 9.1% 31/03/2026 0.55 0.10 19.3% 0.08 21.8% 5.50 27.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BM-W3 In 1.100 1:1.0000 -16.7% 24/06/2025 3.48 1.80 19.1% 1.76 2.5% 1.93 59.8% 24 Dec 2023, 24 Jun 2024, 24 Dec 2024, 24 Jun 2025

BROOK-W6 Out 0.577 1:1.1260 55.9% 12/07/2024 0.41 0.07 26.2% 0.00 n.m. 6.60 83.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BROOK-W7 Out 1.153 1:1.1280 205.0% 12/07/2026 0.41 0.11 26.2% 0.00 n.m. 4.20 83.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BRR-W1 Out 7.500 1:1.0000 36.5% 12/08/2023 5.50 0.01 29.4% 0.00 n.m. 550.00 66.5% 28 Apr 2023, 11 Aug 2023

BRR-W2 Out 13.000 1:1.0000 146.9% 13/02/2026 5.50 0.58 29.4% 0.04 n.m. 9.48 59.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 83.7% 01/09/2026 2.82 0.18 21.5% 0.04 381.4% 15.67 36.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

BTS-W7 Out 11.900 1:1.0000 57.8% 07/11/2024 7.65 0.17 17.1% 0.00 n.m. 45.00 33.6% 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 96.9% 21/11/2026 7.65 0.16 17.1% 0.01 n.m. 47.81 29.2% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)

B-W6 Out 0.225 1:2.9390 356.8% 17/08/2023 0.05 0.01 212.5% 0.00 n.m. 14.70 387.6% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

B-W7 Out 0.369 1:2.6790 645.5% 17/03/2024 0.05 0.01 212.5% 0.03 -64.4% 13.40 159.7% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2022)

BWG-W5 Out 1.000 1:1.0000 66.7% 10/11/2023 0.63 0.05 49.7% 0.00 n.m. 12.60 106.9% 10 Aug 2023, 10 Nov 2023

BYD-W6 In 0.346 1:0.5771 -8.0% 09/09/2023 6.10 3.04 45.9% 2.79 8.8% 1.16 na Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2020)

CEN-W5 In 2.140 1:1.0000 1.8% 12/05/2026 2.78 0.69 14.3% 0.52 32.5% 4.03 37.0% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)

CGH-W4 Out 1.250 1:1.0000 73.7% 30/05/2024 0.76 0.07 18.1% 0.00 n.m. 10.86 72.1% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

CHEWA-W2 Out 1.200 1:1.0000 96.8% 16/02/2024 0.63 0.04 37.3% 0.00 n.m. 15.75 83.3% 17 Aug 2023, 16 Feb 2024

CHO-W3 Out 1.100 1:1.0000 769.2% 30/06/2024 0.13 0.03 60.0% 0.00 n.m. 4.33 190.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

CI-W2 Out 1.000 1:1.0000 94.4% 31/05/2024 0.54 0.05 16.6% 0.00 n.m. 10.80 80.2% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2022)

CIG-W9 Out 0.500 1:1.0000 145.8% 09/05/2028 0.24 0.09 59.1% 0.07 31.9% 2.67 71.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)

CIG-W10 Out 0.500 1:1.0000 212.5% 06/07/2028 0.24 0.25 59.1% 0.08 226.6% 0.96 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Sep 2026)

COLOR-W2 Out 1.710 1:1.0000 27.7% 31/05/2024 1.41 0.09 18.1% 0.01 823.4% 15.67 41.3% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2022)

CPANEL-W1 In 5.000 1:1.0000 1.6% 15/06/2025 8.15 3.28 32.0% 2.72 20.4% 2.48 60.0% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2023)

CWT-W5 Out 3.500 1:1.0000 81.4% 30/09/2023 1.94 0.02 17.1% 0.00 n.m. 97.00 83.9% Last business day of 30 Sep 2022, 30 Sep 2023 (1st on 30 Sep 2020)

CWT-W6 Out 5.000 1:1.0000 161.3% 24/02/2024 1.94 0.07 17.1% 0.00 n.m. 27.71 90.9% 23 Feb 2024

DCON-W3 In 0.400 1:1.0000 -2.2% 04/07/2025 0.46 0.05 23.9% 0.07 -32.1% 9.20 9.7% Last business day of Jan, Jul  (1st on 4 Jan 2023)

DEMCO-W7 Out 3.500 1:1.0000 23.1% 08/12/2024 3.08 0.29 26.5% 0.22 32.5% 10.62 32.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

DIMET-W4 Out 0.468 1:1.0677 49.3% 30/09/2023 0.32 0.01 35.7% 0.00 n.m. 34.17 89.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

DITTO-W1 Out 33.333 1:1.2000 28.2% 20/05/2025 31.50 8.45 48.2% 8.09 4.4% 4.47 50.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

DOD-W2 Out 17.877 1:1.0069 378.8% 30/11/2023 3.74 0.03 28.4% 0.00 n.m. 125.53 126.4% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2022)

ECF-W4 Out 2.000 1:1.0000 62.8% 02/06/2024 1.29 0.10 13.7% 0.00 n.m. 12.90 62.2% 20 Mar, 20 Jul, 20 Nov (1st on 20 Nov 2021)

ECL-W4 Out 2.000 1:1.0000 35.0% 20/07/2024 1.60 0.16 12.6% 0.00 n.m. 10.00 59.3% 20 Jul 2023, 20 Jul 2024

EE-W1 Out 1.000 1:1.4825 213.3% 10/03/2025 0.33 0.05 74.7% 0.03 79.5% 9.78 92.8% 10 Mar 2025

EFORL-W6 Out 2.500 1:1.0000 1481.3% 31/05/2025 0.16 0.03 89.9% 0.00 884.1% 5.33 139.3% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2022)

EKH-W1 In 5.910 1:1.0660 -3.8% 14/11/2024 7.80 1.70 15.8% 1.50 13.3% 4.89 28.5% Last business day of May, Nov  (1st on 14 Nov 2022)

EMC-W6 Out 0.150 1:1.0000 33.3% 15/10/2023 0.12 0.01 110.1% 0.01 -6.2% 12.00 110.1% End of Jun, Dec 

EP-W4 Out 8.300 1:1.0000 186.2% 29/06/2025 2.98 0.23 7.1% 0.00 n.m. 12.96 64.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

ERW-W3 In 3.000 1:1.0000 -1.6% 14/06/2024 4.46 1.39 38.0% 1.48 -5.9% 3.21 na 14 Jun 2024

EVER-W4 Out 1.000 1:1.0000 461.1% 30/09/2023 0.18 0.01 62.2% 0.00 n.m. 18.00 267.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

FLOYD-W1 Out 1.800 1:1.1110 55.9% 30/05/2024 1.23 0.13 9.6% 0.00 n.m. 10.51 65.6% Last business day of May (1st on 31 May 2022)

GEL-W5 Out 0.500 1:1.0000 154.5% 20/06/2025 0.22 0.06 52.2% 0.01 311.3% 3.67 95.8% Last business day of Jun, Dec  (1st on 19 Jul 2022)

GLOCON-W5 Out 1.500 1:1.0000 278.0% 29/03/2024 0.41 0.05 23.8% 0.00 n.m. 8.20 142.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

GLORY-W1 In 1.000 1:1.0000 -14.1% 16/11/2027 3.04 1.61 36.2% 1.27 26.5% 1.89 110.1% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)

HEALTH-W2 Out 15.000 1:1.0000 308.4% 27/02/2024 3.68 0.03 36.0% 0.00 n.m. 122.67 90.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

ICN-W1 In 1.000 1:1.0000 -10.1% 30/11/2023 2.86 1.57 23.7% 1.68 -6.4% 1.82 na Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2022)

IIG-W1 Out 32.000 1:1.0000 116.0% 22/01/2025 17.50 5.80 116.4% 6.50 -10.8% 3.02 107.5% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2023)

INET-W2 In 4.500 1:1.0000 6.6% 24/11/2023 4.52 0.32 13.1% 0.12 165.7% 14.13 36.0% 25 Aug 2023, 24 Nov 2023

INSET-W1 In 2.000 1:1.0000 5.0% 24/10/2023 2.02 0.12 32.9% 0.11 6.3% 16.83 35.1% Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2022)

IP-W1 Out 23.915 1:1.0450 97.3% 30/09/2023 12.20 0.16 27.9% 0.00 n.m. 79.68 95.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

IP-W2 Out 20.000 1:1.0000 69.8% 20/06/2025 12.20 0.72 27.9% 0.23 209.4% 16.94 40.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

ITEL-W4 Out 11.500 1:1.0000 421.2% 10/07/2024 2.22 0.07 34.3% 0.00 n.m. 31.71 99.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

JCKH-W1 Out 0.250 1:1.0000 285.7% 15/07/2024 0.07 0.02 231.2% 0.04 -46.0% 3.50 159.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMART-W4 In 13.206 1:1.1358 9.0% 18/06/2024 16.40 5.30 50.6% 4.56 16.1% 3.51 64.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Sep 2020)

JMART-W5 Out 61.916 1:1.1306 291.1% 26/07/2025 16.40 2.52 50.6% 0.19 n.m. 7.36 91.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMT-W4 Out 89.760 1:1.0027 147.8% 27/12/2024 37.75 3.80 59.1% 1.89 101.6% 9.96 73.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

JSP-W1 In 2.500 1:1.0000 8.6% 30/08/2024 2.80 0.54 36.0% na n.m. 5.19 63.0% Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2023)

J-W2 Out 6.250 1:1.0000 188.0% 07/06/2024 2.42 0.72 26.8% 0.00 n.m. 3.36 153.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

J-W3 Out 9.000 1:1.0000 299.2% 05/06/2026 2.42 0.66 26.8% 0.00 n.m. 3.67 92.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

K-W2 In 0.800 1:1.0000 25.3% 14/05/2024 0.83 0.24 39.4% 0.12 104.2% 3.46 91.0% Last business day of Feb, Aug, Nov  (1st on 31 Aug 2023)

KKP-W5 Out 70.000 1:1.0000 17.8% 17/03/2024 60.50 1.29 9.9% 0.03 n.m. 46.90 24.5% 17 Mar 2024

KKP-W6 Out 70.000 1:1.0000 21.2% 17/03/2026 60.50 3.32 9.9% 0.29 n.m. 18.22 23.2% 17 Mar 2026

KUN-W1 Out 2.800 1:1.0000 44.2% 28/04/2024 1.97 0.04 18.4% 0.00 n.m. 49.25 36.3% 27 Apr 2022, 27 Oct 2022, 27 Apr 2023, 27 Oct 2023, 27 Apr 2024

LEO-W1 Out 22.000 1:1.0000 251.2% 26/07/2024 6.50 0.83 43.1% 0.00 n.m. 7.83 117.7% Last business day of Jan, Jul  (1st on 26 Jan 2023)

LIT-W2 Out 2.000 1:1.0000 87.9% 31/01/2025 1.24 0.33 19.1% 0.00 n.m. 3.76 88.0% Every 25th of Jun, Dec (1st on 25 Jun 2022)

MACO-W3 Out 1.545 1:1.2940 218.3% 29/08/2025 0.50 0.06 35.7% 0.00 n.m. 10.78 68.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

MACO-W4 Out 1.000 1:1.0000 102.0% 05/09/2023 0.50 0.01 35.7% 0.00 n.m. 50.00 138.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2022)

MBAX-W2 In 3.000 1:1.0000 -2.8% 15/09/2024 4.00 0.89 24.1% 0.51 74.8% 4.49 64.8% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2021)

MBK-W1 In 2.633 1:1.1396 0.5% 15/11/2023 15.80 15.10 25.5% 14.71 2.7% 1.19 243.4% Every 15th of month  (1st on 15 Jan 2021)

MBK-W2 In 2.719 1:1.1032 2.1% 15/05/2024 15.80 14.80 25.5% 13.74 7.7% 1.18 215.9% Every 15th of month (1st on 15 Jul 2021)
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(Discount) ** date underlying Price (Bt) of stocks price(B) to B&S volatility period
MBK-W3 In 2.805 1:1.0697 7.1% 15/11/2024 15.80 15.10 25.5% 12.87 17.3% 1.12 276.8% Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

MBK-W4 In 2.888 1:1.0387 0.5% 15/05/2025 15.80 13.50 25.5% 12.05 12.0% 1.22 169.5% Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)

META-W5 Out 1.000 1:1.0000 461.1% 31/10/2023 0.18 0.01 39.5% 0.00 n.m. 18.00 207.1% 29 Oct 2021, 31 Oct 2022, 31 Oct 2023

META-W6 Out 0.540 1:1.0000 205.6% 01/09/2023 0.18 0.01 39.5% 0.00 n.m. 18.00 254.2% 31 Aug 2022, 31 Aug 2023

MIDA-W3 Out 1.500 1:1.0000 245.5% 12/06/2024 0.44 0.02 37.0% 0.00 n.m. 22.00 93.0% 29 Dec 22, 30 Jun 23, 29 Dec 23, 12 Jun 24

MILL-W6 Out 1.256 1:1.1950 210.4% 23/05/2024 0.41 0.02 37.8% 0.00 n.m. 24.50 86.1% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2021)

MILL-W7 In 0.400 1:1.0000 9.8% 13/12/2024 0.41 0.05 37.8% 0.07 -23.5% 8.20 27.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

MINT-W7 In 21.600 1:1.0000 6.1% 01/08/2023 31.75 12.10 24.6% 9.92 21.9% 2.62 332.6% 15 Feb, 15 May, 15 Aug, 15 Nov (1st on 16 Nov 2020)

MINT-W9 In 31.000 1:1.0000 7.1% 15/02/2024 31.75 3.00 24.6% 2.74 9.5% 10.58 27.5% Every 15th of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 16 Aug 2021)

ML-W3 Out 3.000 1:1.0000 220.0% 12/06/2024 0.95 0.04 22.9% 0.00 n.m. 23.75 86.6% 29 Dec 22, 30 Jun 23, 29 Dec 23, 12 Jun 24

NCAP-W1 Out 7.000 1:1.0000 84.8% 21/12/2023 3.82 0.06 46.3% 0.01 426.7% 63.67 63.9% Last business day of Mar, Sep  (1st on 30 Sep 2022)

NDR-W2 Out 3.500 1:1.0000 130.2% 04/05/2024 1.59 0.16 24.6% 0.00 n.m. 9.94 99.5% 1 Dec 22, 1 Jun 23, 1 Dec 23, 4 May 24

NEWS-W7 Out 0.050 1:1.0000 500.0% 06/05/2024 0.01 0.01 625.8% 0.01 51.7% 1.00 na Last business day of Dec  (1st on 30 Dec 2022)

NOBLE-W2 Out 7.597 1:1.0530 81.0% 12/01/2024 4.26 0.12 23.4% 0.00 n.m. 37.38 70.0% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

NVD-W3 Out 2.594 1:1.0180 33.8% 30/06/2024 2.02 0.11 12.5% 0.00 n.m. 18.69 37.6% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

OTO-W1 Out 3.000 1:1.0000 135.4% 29/11/2024 1.64 0.86 48.7% 0.09 827.2% 1.91 163.1% 31 May 2023, 29 Nov 2024

PACO-W1 Out 3.000 1:1.0000 52.9% 15/12/2025 2.08 0.18 17.7% 0.03 434.3% 11.56 34.3% 15 Dec 23, 13 Dec 24, 15 Dec 25

PJW-W1 In 2.857 1:1.0500 -1.9% 18/07/2024 4.00 1.12 18.7% 0.93 20.0% 3.75 50.2% Last business day of May, Nov  (1st on 18 Jul 2022)

PLANB-W1 In 8.000 1:1.0000 16.3% 13/01/2025 8.45 1.83 34.8% 1.60 14.1% 4.62 41.0% 12Apr22, 12Oct22, 12Apr23, 12Oct23, 12Apr24, 12Oct24, 13Jan25

PLANET-W1 Out 2.000 1:1.0000 140.2% 18/11/2023 0.87 0.09 23.8% 0.00 n.m. 9.67 156.7% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)

PORT-W3 Out 3.300 1:1.0000 162.2% 30/12/2023 1.27 0.03 26.1% 0.00 n.m. 42.33 94.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

PPM-W2 Out 6.000 1:1.0000 282.9% 24/07/2024 1.58 0.05 38.1% 0.00 n.m. 31.60 88.5% 24 Jan 23, 24 Jul 23, 24 Jan 24, 24 Jul 24

PPPM-W4 Out 0.199 1:5.0300 143.2% 31/07/2024 0.09 0.10 123.7% 0.11 -11.2% 4.53 116.1% Last business day of Oct  (1st on 31 Oct 2019)

PRG-W1 In 4.732 1:1.0566 9.2% 15/11/2024 10.70 7.35 21.6% 6.02 22.0% 1.54 110.6% Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

PRG-W2 In 4.866 1:1.0275 -5.4% 15/05/2025 10.70 5.40 21.6% 5.63 -4.0% 2.04 na Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)

PRG-W3 In 5.000 1:1.0000 -4.2% 17/11/2025 10.70 5.25 21.6% 5.26 -0.2% 2.04 17.4% Every 15th of month (1st on 16 Jan 2023)

PROEN-W1 In 3.600 1:1.0000 -4.7% 22/03/2024 4.46 0.65 24.6% 0.65 -0.7% 6.86 23.8% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2022)

PROS-W1 In 1.000 1:1.0000 -25.1% 14/05/2026 1.75 0.31 19.4% 0.54 -42.6% 5.65 na Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2023)

PSTC-W2 Out 2.000 1:1.0000 95.5% 11/11/2025 1.11 0.17 62.1% 0.17 -0.4% 6.53 62.1% 10 Nov 2023, 10 Nov 2024, 10 Nov 2025

RS-W4 Out 26.010 1:1.1150 85.9% 23/05/2024 14.30 0.64 23.2% 0.00 n.m. 24.91 58.0% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

RT-W1 Out 1.350 1:1.0000 88.1% 01/06/2024 0.84 0.23 29.3% 0.00 n.m. 3.65 128.7% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2022)

RWI-W3 Out 1.500 1:1.0000 118.3% 16/05/2024 0.71 0.05 18.4% 0.00 n.m. 14.20 87.4% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Sep 2022)

SAAM-W2 Out 11.000 1:1.0000 69.5% 20/10/2024 6.65 0.27 9.3% 0.00 n.m. 24.63 41.6% 17 Jan 22, 18 May 22, 26 Oct 22, 17 May 23, 23 Oct 23, 21 May24, 19 Oct 24

SABUY-W1 In 2.412 1:1.3472 -9.7% 10/05/2024 8.55 7.15 48.0% 8.09 -11.7% 1.61 na Last business day of 10 May,10  Nov  (1st on 10 Nov 2021)

SABUY-W2 In 5.000 1:1.0000 2.7% 19/09/2024 8.55 3.78 48.0% 3.28 15.1% 2.26 78.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 19 Dec 2022)

SAMART-W3 Out 10.000 1:1.0000 72.2% 17/05/2024 6.00 0.33 65.5% 0.43 -23.9% 18.18 58.8% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

SAMTEL-W1 Out 12.000 1:1.0000 196.4% 17/05/2024 4.18 0.39 21.2% 0.00 n.m. 10.72 110.3% Last business day of May, Nov (1st on 30 Nov 2021)

SA-W1 Out 23.000 1:1.0000 231.6% 10/07/2025 7.00 0.21 13.6% 0.00 n.m. 33.33 56.1% 10 July 2025

SAWAD-W2 Out 95.907 1:1.0420 107.4% 30/08/2025 47.50 2.72 37.1% 1.30 110.0% 18.20 45.7% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

SBNEXT-W2 Out 2.727 1:1.1000 62.2% 30/10/2025 1.95 0.48 30.4% 0.11 319.6% 4.47 74.3% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 30 Jan 2023)

SCM-W1 Out 8.360 1:1.0761 72.6% 21/12/2023 4.86 0.03 8.7% 0.00 n.m. 174.33 51.1% 21 Jun, 21 Dec (1st on 21 Jun 2022)

SCM-W2 In 2.000 1:1.0000 -17.3% 27/06/2025 4.86 2.02 8.7% 2.17 -6.8% 2.41 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 240.1% 14/01/2026 1.52 0.17 54.0% 0.06 174.2% 8.94 72.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

SENX-W1 Out 1.500 1:1.0000 116.7% 21/06/2024 0.72 0.06 44.1% 0.01 832.5% 12.00 81.5% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2022)

SENA-W1 Out 5.000 1:1.0000 69.0% 21/03/2024 3.00 0.07 6.0% 0.00 n.m. 42.86 54.3% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

SFLEX-W2 Out 10.000 1:1.0000 136.8% 21/01/2026 4.38 0.37 41.1% 0.19 92.5% 11.84 50.7% 20 Jan 2026

SIMAT-W3 Out 21.794 1:1.3765 1209.4% 19/05/2025 1.68 0.28 16.9% 0.00 n.m. 8.26 123.4% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct

SIMAT-W5 Out 2.000 1:1.0000 29.8% 02/09/2024 1.68 0.18 16.9% 0.03 528.6% 9.33 45.5% 2 Sep 2024

SKE-W1 Out 1.300 1:1.0000 171.2% 01/06/2026 0.52 0.11 22.8% 0.00 n.m. 4.73 74.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

SMT-W3 In 4.000 1:1.0000 14.3% 30/06/2024 4.20 0.80 31.6% 0.49 63.6% 5.25 57.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

SOLAR-W1 Out 2.000 1:1.0000 198.6% 12/01/2024 0.69 0.06 45.5% 0.00 n.m. 11.50 139.8% 29 Jun 2022, 12 Jan 24

SSP-W2 Out 16.529 1:1.2100 132.1% 22/05/2025 7.30 0.50 26.4% 0.01 n.m. 17.67 55.7% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)

STARK-W1 Out 5.000 1:1.0000 24950.0% 03/01/2025 0.02 0.01 469.1% 0.01 -31.9% 2.00 323.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

STOWER-W4 Out 0.600 1:0.1000 366.7% 15/06/2024 0.15 0.01 96.1% 0.00 n.m. 1.50 292.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Sep 2022)

TCC-W5 In 0.500 1:1.0000 10.4% 24/05/2028 0.67 0.24 16.1% 0.21 12.0% 2.79 24.7% Last business day of Jul 

TEAMG-W1 Out 15.000 1:1.0000 121.4% 22/06/2026 7.10 0.72 49.7% 0.81 -10.7% 9.86 47.4% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

TFG-W3 Out 5.500 1:1.0000 45.0% 14/05/2024 4.00 0.30 15.1% 0.00 n.m. 13.33 58.5% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2021)

TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 90.0% 06/01/2026 0.10 0.04 152.4% 0.06 -32.9% 2.50 98.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

TGPRO-W3 Out 0.500 1:1.0000 240.0% 20/09/2023 0.15 0.01 89.6% 0.00 n.m. 15.00 244.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec 

TH-W3 Out 1.000 1:1.0000 53.4% 19/06/2025 0.88 0.35 47.3% 0.16 114.4% 2.51 98.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

TM-W1 Out 2.500 1:1.0000 20.6% 24/05/2025 2.38 0.37 20.1% 0.15 146.8% 6.43 43.9% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2023)

TMC-W2 In 2.000 1:1.0000 12.9% 10/07/2025 2.24 0.53 46.9% 0.53 -0.4% 4.23 46.6% Last business day of Mar, Sep  (1st on 29 Sep 2023)

TMI-W2 In 1.000 1:1.0000 -7.2% 31/12/2024 1.53 0.42 23.7% 0.36 15.3% 3.64 49.1% 29 Mar 2024, 30 Dec 2024

TNDT-W1 Out 0.500 1:1.0000 57.9% 14/06/2025 0.38 0.10 49.6% 0.06 70.1% 3.80 73.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

TPS-W1 In 1.200 1:1.0000 -2.6% 19/10/2024 3.08 1.80 23.0% 1.51 19.4% 1.71 125.3% Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2023)

TRITN-W5 Out 0.250 1:1.0000 92.9% 31/05/2024 0.14 0.02 117.5% 0.03 -33.7% 7.00 93.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

TRITN-W6 Out 0.250 1:1.0000 92.9% 06/11/2024 0.14 0.02 117.5% 0.05 -58.7% 7.00 70.8% 6 Oct 2024

TRUBB-W2 Out 6.000 1:1.0000 369.8% 29/09/2024 1.29 0.06 13.5% 0.00 n.m. 21.50 97.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

TTB-W1 In 0.950 1:1.0000 -3.0% 10/05/2025 1.69 0.69 22.6% 0.65 6.6% 2.45 39.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

TVDH-W3 Out 0.850 1:1.0000 126.2% 13/06/2025 0.42 0.10 56.6% 0.04 135.1% 4.20 85.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2022)

TWZ-W6 Out 0.100 1:1.0000 120.0% 18/01/2024 0.05 0.01 261.9% 0.02 -51.5% 5.00 161.8% Last business day of Jan, Jul  (1st on 18 Jul 2022)

TWZ-W7 Out 0.100 1:1.0000 120.0% 18/01/2024 0.05 0.01 261.9% 0.02 -57.1% 5.00 151.1% Last business day of Jan, Jul  (1st on 18 Jul 2022)

UBIS-W1 Out 7.000 1:1.0000 249.5% 22/02/2024 2.02 0.06 12.4% 0.00 n.m. 33.67 106.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

VIBHA-W4 Out 3.000 1:1.0000 28.7% 18/07/2025 2.44 0.14 10.3% 0.01 n.m. 17.43 24.8% Last business day of Sep  (1st on 30 Sep 2022)

VGI-W3 Out 11.900 1:1.0000 330.0% 23/05/2027 2.80 0.14 43.5% 0.06 147.3% 20.00 53.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

WAVE-W2 In 0.156 1:4.4900 3.6% 27/10/2023 0.17 0.09 61.9% 0.12 -25.1% 8.48 38.7% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2020)

WAVE-W3 In 0.150 1:1.0000 35.3% 24/10/2025 0.17 0.08 61.9% 0.05 48.1% 2.13 106.5% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jan 2023)

W-W5 Out 2.100 1:0.0667 204.0% 31/10/2024 0.74 0.01 59.7% 0.00 800.3% 4.94 127.5% 28 Oct 2022, 31 Oct 2023, Oct 2024

XPG-W4 In 0.815 1:6.6210 -2.4% 17/04/2024 1.16 2.10 116.1% 3.33 -37.0% 3.66 28.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 28 Jun 2019)

Sources: Companies data, Thanachart

Note:

** All in Premium คือ คือ ค่าทีѷแสดงใหน้ักลงทุน มองเห็น กาํไร/ขาดทุน เมืѷอนักลงทุนซืѸอวอแรนต์แลว้ไปแปลงสทิธเิป็นหุน้สามัญเทียบกับราคาตลาด
ถา้ ค่า All in Premium ทีѷไดเ้ป็น สีเขียว หมายถงึ Discount คือ เมืѷอมีการแปลงสภาพสทิธ ิWarrant แลว้นักลงทุนอาจสรา้งกาํไรจการแปลงสภาพ เมืѷอคดิรวมราคาทุน Warrant แลว้
ถา้ ค่า All in Premium ทีѷไดเ้ป็น แดง หมายถงึ Premium คือ เมืѷอมีการแปลงสภาพสทิธ ิWarrant แลว้นักลงทุนอาจขาดทุนจากการแปลงสภาพ เมืѷอคดิรวมราคาทุน Warrant แลว้

*Strike - In/Out Money เป็นการคาํนวณค่าการแปลงสภาพสทิธขิอง Warrant ไปเป็นหุน้แม่ ซ ึѷงถา้ผลแสดงเป็น In Money แสดงว่า  เมืѷอแปลงสภาพสทิธ ิWarrant เรียบรอ้ย จะไดก้าํไรจากการแปลงสภาพ ไม่รวมราคาทุน Warrant เช่นกรณีไดหุ้น้ warrant มาฟร.ี 

ซ ึѷงถา้ผลแสดงเป็น Out Money แสดงว่า เมืѷอแปลงสภาพสทิธ ิWarrant เรียบรอ้ย จะขาดทุนจากการแปลงสภาพ ไม่รวมราคาทุน Warrant เช่นกรณีไดหุ้น้ Warrant มาฟรี
* Strike Price หรือ Exercise Price คือ ราคาใชส้ทิธทิีѷนักลงทุนมีสทิธซิืѸอหรือขายสนิทรัพย์อา้งองิ

Strike - 
In/Out The 

Money *
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Calendar 
 

JULY 2023 

Mon Tue Wed Thu Fri 

24 25 26 27 28 

New listing: DW 
AIA41C2311A 
CMBANK41C2311A 
EA16C2311A 
GULF16C2311A 
GULF41P2311A 
HKEX41C2311A 
HSBC41C2311A 
JMT16C2311A 
MINT41C2311A 
ORI19C2401A 
PTTGC13C2312A 
TLI13C2312A 
TRUE19P2312A 
 
XE: 
B-W6 1:2.939@0.225000 
 

XD: 
VGI@0.040000 

  

Holiday 

Events: 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซืѸอ  
      (PMI) ภาคการผลติขั Ѹนตน้ 
      เดอืนก.ค.จากเอสแอนดพ์ ี 
      โกลบอล 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซืѸอ  
      (PMI) ภาคบรกิารขั Ѹนตน้ 
      เดอืนก.ค. 

Events: 
TH–ส.อ.ท. แถลงยอดผลติและ 
      สง่ออกรถยนต ์
US–ราคาบา้นเดอืนพ.ค.จาก 
      เอสแอนดพ์/ีเคส-ชลิเลอร ์
US–ดัชนคีวามเชืѷอมัѷนผูบ้รโิภค 
      เดอืนก.ค.จาก Conference 
      Board 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–ยอดขายบา้นใหมเ่ดอืนม.ิย. 
US–ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด)  
      ประชมุนโยบายการเงนิและ 
      แถลงมตอัิตราดอกเบีѸย  
      (เชา้วันทีѷ 27 ก.ค.) 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–ยอดสัѷงซืѸอสนิคา้คงทน 
      เดอืนม.ิย. 
US–GDP 2Q66 (ประมาณการ 
      เบืѸองตน้) 
US–ยอดทําสญัญาขายบา้นทีѷ 
      รอปิดการขาย (Pending  
      Home Sales) เดอืนม.ิย. 

Events: 
 

 
AUGUST 2023 

Mon Tue Wed Thu Fri 

31 July 1 2 3 4 

XD: 
EPG@0.140000 
 
 

Holiday 

Delisted: 
MINT-W7 
 

XD: 
KYE@4.100000 
 
Last trading: 
BC-W1 
 

XE: 
BC-W1 1:1.0213@3.130000 

Events: 
TH–ธปท. รายงานภาวะ 
      เศรษฐกจิไทย 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

7 8 9 10 11 

XD: 
BTS@0.160000 
PTL@0.270000 
 
Last trading: 
META-W6 
 

XE: 
META-W6 1:1@0.540000 
 
Last trading: 
MACO-W4 

XE: 
MACO-W4 1:1@1.000000 

 XR: 
APEX 1:2@0.050000 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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AUGUST 2023 

Mon Tue Wed Thu Fri 

14 15 16 17 18 

Holiday 

Last trading: 
BYD-W6 
 
Delisted: 
BRR-W1 
 

XE: 
BYD-W6 1:0.57705@0.346 

Delisted: 
B-W6 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

21 22 23 24 25 

    Last trading: 
TGPRO-W3 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

28 29 30 31 1 Sep 

XE: 
TGPRO-W3 1:1@0.500000 

 Delisted: 
BC-W1 

 Delisted: 
META-W6 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
TH–ธปท. รายงานภาวะ 
      เศรษฐกจิไทย 

Events: 
 

 
SEPTEMBER 2023 

Mon Tue Wed Thu Fri 

4 5 6 7 8 

 Last trading: 
CWT-W5 
IP-W1 
 
Delisted: 
MACO-W4 
 

XE: 
CWT-W5 1:1@3.50 
DIMET-W4 
1:1.0677@0.4683 
IP-W1 1:1.045@23.915000 
 

XR: 
JCK 1:1@0.300000 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

11 12 13 14 15 

Delisted: 
BYD-W6 

    

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

18 19 20 21 22 

     

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 23 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ADVANC16C2307A, CPALL16C2310A, CPALL16C2307A, DELTA16C2309A, 
EA16C2311A, EA16C2309A, GULF16C2311A, GULF16C2309A, HANA16C2309A, HANA16C2308A, HANA16C2307A, JMT16C2311A, JMART16C2310A, 
JMART16C2308A, KBANK16C2310A, KBANK16C2307A, KBANK16C2307B, KCE16C2309A, PTTEP16C2311A, SAWAD16C2309A, SET5016C2309B, 
SET5016C2309A, SET5016P2309A (underlying securities are (ADVANC, CPALL, DELTA, EA, GULF, HANA, JMART, JMT, KBANK, KCE, PTTEP, SAWAD, 
SET50). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกั
ลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100   และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ราย
ใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 89.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่น
การถอืหุน้ 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 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.33 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้
ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถ้กูจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของ
ฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ 
นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บน
สมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: *** “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2566 ชุดที ่1-4 ครบ
กําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2568 2569 2571 และ 2576" ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest)” 
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