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Thanachart’s The Early Bird 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แนะนํา “ถอื” AMATA AOT BH CPALL COM7 DELTA MINT 
SISB TRUE และ WHA (ไมเ่ปลีย่น) 
Fundamental: (หน้า 5)   
กลุ่มธนาคาร “Neutral” (เดมิ Overweight) แมเ้ราเหน็นโยบาย
การเงนิ การคลงัทีผ่่อนคลายมากขึน้ แต่ไมส่ามารถแกไ้ขปญัหา
เชิงโครงสร้างของประเทศไทยได้ ทําให้ธนาคารยงัเลือกที่จะ
ปล่อยสนิเชื่ออย่างระมดัระวงั ทําใหส้นิเชื่อทัง้ระบบจะเตบิโตตํ่า 
3% ต่อปี ขณะทีก่ารตัง้สํารองลดลงไดไ้ม่มากนัก เราคาดกําไร
กลุ่มธนาคาร ปี 2024-26 จะขยายตวัได ้9% ต่อปี ที ่PBV 0.7x 
เทียบกับ ROE 9.4% ไม่ได้เป็นกลุ่มหุ้นที่ถูกอีกต่อไป เราจึง
ปรบัน้ําหนักลงทุนเป็น “Neutral” หรอื “เท่ากบัตลาด” โดยให ้
KTB และ TTB เป็น Top Picks ของกลุ่ม 
BBL “ซือ้” พืน้ฐาน 180 บาท P/BV24 0.5x Div24 4.5% 
KBANK “ถอื” พืน้ฐาน 163 บาท P/BV24 0.7x Div24 4.8% 
KKP “ถอื” พืน้ฐาน 52 บาท P/BV24 0.7x Div24 5.9% 
KTB “ซือ้” พืน้ฐาน 24 บาท P/BV24 0.7x Div24 6.1% 
SCB “ซือ้” พืน้ฐาน 123 บาท P/BV24 0.8x Div24 9.0% 
TISCO “ซือ้” พืน้ฐาน 109 บาท P/BV24 1.8x Div24 8.0% 
TTB “ซือ้” พืน้ฐาน 2.30 บาท P/BV24 0.8x Div24 6.7% 
 

Technical Trading Idea: 
เส่ียงทนแกว่งลุ้นซิกแซกขึน้ต่อ: (The Technical Story) 
SET เสีย่งทนแกว่ง ลุน้ซกิแซกขึน้ต่อ โดยมแีนวรบัที ่1,448-1,450 จุด 
หรอื 1,444 จุด แนะนําให้ถือหุ้นทนแกว่งเพื่อไปแบ่งขายทํากําไรที่
เป้าหมาย 1,475-1,480 จุด 
แนะนํา 
PTG ซือ้สว่นหน่ึง และเพิม่เมือ่ทะลุ 10.7 เลง็ไปขายที ่11.6/12.3 
CK ซือ้เพิม่เมือ่ทะลุ 20.6 เลง็ไปขายที ่21.6/22.0 
AOT ซือ้เพิม่สว่นหน่ึง เลง็ไปขายที ่66.25/67.5 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
GLOBAL “Let Profit Run” ขึน้ต่อหลงัพกัตวั ตา้น 16/16.7 
TASCO “Let Profit Run” ฟ้ืนหลงั Throwback ตา้น 18.5/19.7 
ERW “Let Profit Run” ทดสอบ EMA200 วนั ตา้น 4.42/4.58 
 

Technical SET range: 1,448-1,467 Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 
SET50 Futures:  
แนะนํา “ถอื” สถานะ Long สญัญา S50Z24  ดว้ยเป้าหมาย 930/936 
จุด และคง Trailing Stop ที ่912 จุด 
  
Block Trade:  
WHA (Leverage 8x ตา้น 5.7/6.0 วางเงนิ 227,500 บาท)  
การยา้ยฐานการผลติของกลุ่มธุรกจิจากจนี รวมถงึการเขา้มาของกลุ่ม 
Data Center เป็นปจัจยัหนุนยอดขายทีด่นินิคมฯ และธุรกจิเกีย่วเนื่อง 
(Supply Chain) ในระยะถดัไป นอกจากน้ียงัไดผ้ลบวกจาก 1) ราคา
ทีด่นิทีเ่พิม่ขึน้ สง่ผลต่อเน่ืองไปทีอ่ตัรากาํไร และ 2) รายไดจ้ากการ
ขายน้ํา-ไฟ ทีเ่พิม่ขึน้ระยะยาว แนะนํา “ซือ้” เป้าหมายระยะสัน้ที ่ 5.7 
และถดัไปที ่6.0 บาท 
 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
แรงขายหุ้นใหญ่กดดนั SET ปิดอ่อนกตวั -0.45% ที่ 1,455.03 จุด ด้วย
มลูคา่การซือ้ขาย 5.6 หมืน่ลา้น นกัลงทุนต่างชาตขิาย 1.3 พนัลา้นบาท 
เรามองอย่างไร: 
ตลาดหุ้นโลกอยู่ในโหมด Risk-On จาก 1) การออกมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกจิ และตลาดทุนของทางการจนี ผา่นทัง้การลดดอกเบีย้ การแจกเงนิ
ให้ภาคครวัเรอืน และสภาพคล่องส่วนเพิ่มต้นทุนตํ่า 2) การลดดอกเบี้ย 
Fed ขณะที่ตัวเลขเศรษฐกิจส่วนใหญ่ที่ออกมาในช่วง 1-2 สัปดาห์ น้ี
แข็งแรง 3) “Dovish Pause” ของธนาคารกลางญี่ปุ่น โดยตลาดหุ้น DJ 
+0.6%, Nasdaq +0.6% และ ETF MSCI China +8% เมือ่คนืน้ี และจะเป็น
ปจัจัยหนุนภาพ  Technical Rebound ของ SET วันน้ี อย่างไรก็ดีต้อง 
“ระวงั” ความ “ผนัผวน” ปลายตลาดวนัน้ี เน่ืองจากเป็นวนัสุดท้ายที่จะทํา
การซือ้ขายของสญัญาณ Futures และ Block Trade ทีจ่ะหมดอายุสิน้ก.ย.น้ี 
ทําอะไรดี: 1) แม้ตลาดหุ้นโลกอยู่ในโหมด Risk-On มากขึ้น แต่เรายัง
แนะนําใหก้าํหนดจุด “ลอ็ก” กาํไร หรอื Trailing Stop ที ่1,454 จุด 
2) “ซื้ อ ” ก ลุ่ม หุ้ นพื้ น ฐ านดี  มีป ัน ผ ล  5% +/- และ  ESG Score สู ง 
เหมอืนเดมิ ชอบ 3BBIF (ปนัผล 11.1%) DIF (9.5%) SCB (9.0%) TISCO 
(8.0%) CPNREIT (7.6%) TTB (6.7%) SABINA (6.0%) AP EGCO BBL 

Trading Range: 1,454-1,476 

 

Numbe r Highlight Close Cha nge % Chg
Dow Jones 42,175 1 +260.4 +0.6
Nasdaq 18,190 1 +108.1 +0.6
DAX 19,238 1 +319.9 +1.7
Brent (US$/bbl) 71.60 1 - 1.9 - 2.5
GRM (US$/bbl) 2.27 1 +0.1 +4.6
Newcastle Coal (US$/ton) 139.60 1 - 0.2 - 0.1
Gold (US$/oz) 2,695 1 +10.2 +0.4
US 10- Year 3.80 1 +0.0 +0.3
US 2- Year 3.63 1 +0.0 +2.0
TH 10- Year 2.48 1 +0.0 +0.2
Bt/US$ 32.50 1 - 0.2 - 0.6

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 4F 20 2 5F 20 2 6F

SET Inde x 1,45 5 .0 - 0 .4 % Fore ign - 1.3 +33 .1 - 92 .8 PE (x) 16 .6 14 .8 13 .3

MAI Inde x 35 7 .3 - 1.5 % Reta il +1.7 - 34 .6 +88 .3 Norm EP S growth (%) 11.0 12 .5 10 .9

Turnove r (Bt m) 5 6 ,0 7 0 - 10 .4 % Institute s - 0 .8 - 2 .8 +3 .4 P /BV (x) 1.5 1.4 1.4

Mkt Ca p (Bt bn) 18 ,0 4 4 - 0 .4 % P roprie ta ry +0 .4 +4 .3 +1.1 Y ie ld (%) 3 .2 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 2024F 2025F 2024F 2025F 2024F 2025F 

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

AMATA BUY 24.7  31.0  25.5  37.9  19.3  10.5  8.8  2.8  3.4  

AOT BUY 63.5  70.0  10.2  112.0  19.9  46.3  38.6  1.3  1.6  

BH BUY 272.0  310.0  14.0  15.5  6.9  26.8  25.1  2.2  2.6  

COM7 BUY 24.0  28.0  16.7  4.3  22.3  18.6  15.2  3.2  3.9  

CPALL BUY 66.0  73.0  10.6  33.3  17.5  25.3  21.5  2.0  2.3  

DELTA BUY 110.0  115.0  4.5  21.5  45.6  63.6  43.7  0.6  0.9  

MINT BUY 28.5  43.0  50.9  14.2  19.4  24.4  20.5  2.0  2.0  

SISB BUY 34.8  48.0  38.1      40.3  30.2  35.6  27.4  1.3  1.6  

TRUE BUY 11.2  12.5  11.6  na 100.2  47.3  23.7  0.0  0.4  

WHA BUY 5.5  6.3  15.6  11.5  16.9  16.5  14.1  2.4  2.8  
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 26-Sep-24 
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: ไดป้ระโยชน์จากยอดขายทีด่นินิคมฯจากความตอ้งการกระจายฐานการผลติ เพราะมคีวามเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตรแ์ละนโยบายของจนี
มากขึน้ 

 AOT: ไดป้ระโยชน์สงูสุดจากการเปิดประเทศ ซึง่คาดวา่กาํไรจะ new high ใน FY24 
 BH: เป็นหุน้ทีม่คีวามสามารถในการทํากาํไรสงูทีส่ดุในกลุ่มโรงพยาบาล 
 COM7: การคงตวัของอุตสาหกรรมชว่ยใหค้า่ใชจ้่ายลดลง ในขณะที ่COM7 ยงัคงขยายต่อเน่ือง 
 CPALL: รา้น 7-11 เหมาะกบัพฤตกิรรมบรโิภคยุคปจัจุบนั และไดป้ระโยชน์จากธุรกจิ MAKRO และ Lotus’s ฟ้ืนตวั 
 DELTA: เป็นผูเ้ล่นทีแ่ขง็แกรง่ในอุตสาหกรรมหลกัของโลก EV และ AI 
 MINT: ไดป้ระโยชน์จากนกัท่องเทีย่วในไทยและยุโรปทีแ่ขง็แกรง่ต่อเน่ือง 
 SISB: เตบิโตสงูต่อเน่ืองจากครอบครวัสมยัใหมท่ีต่อ้งการสง่ลกูเขา้ศกึษาในโรงเรยีนนานาชาต ิดว้ยกลยุทธก์ารเสนอราคาทีเ่หมาะสมและ

ขยายไปยงัพืน้ทีร่อบนอกกรุงเทพฯ 
 TRUE: ไดป้ระโยชน์จากการแขง่ขนัทีเ่บาบางลงในกลุ่มโทรคมนาคม และยงัมกีารลดตน้ทุนไดต้่อเน่ืองหลงัการควบรวม 
 WHA: ไดป้ระโยชน์จากยอดขายทีด่นินิคมฯจากความตอ้งการกระจายฐานการผลติ เพราะมคีวามเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตรแ์ละนโยบายของจนี

มากขึน้  
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Market & Data Summary 
 

Market Summary Major Indices 

Index Close Δ % Δ 

Dow Jones 42,175.11 +260.36 +0.6 

NASDAQ 18,190.29 +108.08 +0.6 

FTSE 8,284.91 +16.21 +0.2 

SHCOMP 3,000.95 +104.65 +3.6 

Hang Seng  19,924.58 +795.48 +4.2 

FTSSI (Sing) 3,582.23 -1.04 -0.0 

KOSPI  2,671.57 +75.25 +2.9 

JCI (Indonesia) 7,744.52 +3.61 +0.0 

MSCI Asia 177.63 +4.45 +2.6 

MSCI Asia x JP 752.06 +19.49 +2.7 

MSCI World 3,720.51 +24.62 +0.7 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,455.0 -6.5 -0.4 56,070 

SET50 Index 920.5 -3.8 -0.4 35,505 

SET100 Index 2,009.4 -7.5 -0.4 46,564 

SETHD Index 1,213.6 -7.1 -0.6 15,738 

MAI Index 357.3 -5.5 -1.5 1,822 
 

 Source: SET 
 

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

Dollar index 100.56 -0.35 -0.3 

Bt/US$ - on shore 32.50 -0.21 -0.6 

EUR/US$ 0.89 -0.00 -0.2 

100JPY/US$ 144.96 +0.60 +0.4 

10Y bond yield – TH 2.48 +0.01 +0.2 

10Y bond yield – US 3.80 +0.01 +0.3 
 

Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 67.56 -0.11 -0.2 

BRENT (US$/bbl) 71.60 -1.86 -2.5 

DUBAI (US$/bbl) 71.50 -3.21 -4.3 

JET Fuel (US$/bbl) 82.65 -3.25 -3.2 

Baltic Dry Index 2,091.00 +75.00 +3.7 

Baltic Supramax Index 1,314.00 -3.00 -0.2 

SG GRM (US$/bbl) ** 2.27 +0.10 +4.6 

Gold (US$/oz) 2,694.90 +10.20 +0.4 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 139.60 -0.15 -0.1 

Cotton (US$/bbl) 73.02 -0.18 -0.2 

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

HDPE-Naphtha  327.25 -7.75 -2.3 

Ethylene-Naphtha 142.25 -32.75 -18.7 

PX-Naphtha  172.25 -2.75 -1.6 

BZ-Naphtha  307.25 -27.75 -8.3 

Steel-HRC 735.00 +9.00 +1.2 

Rubber SICOM TSR20 2,027.00 +16.00 +0.8 

Rubber TOCOM 2,696.40 +21.71 +0.8 

Soybean (US$/bu) 1,041.00 -12.25 -1.2 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

4,106.50 +0.00 +0.0 

Swine Price (Bt/kg) 70.00 +0.00 +0.0 

Broiler Price (Bt/kg) 41.00 +0.00 +0.0 

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

Raw Sugar (US$ cent/lb) 23.23 -0.18 -0.8 

White Sugar (US$ cent/lb) 26.94 -0.15 -0.5 
 

Source: Bloomberg 
 

Thailand Net Fund Flows  

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

Foreign -1.33 +33.12 -92.80 

Retail +1.72 -34.65 +88.33 

Institutes -0.77 -2.81 +3.36 

Proprietary +0.38 +4.33 +1.11 
 

Source: SET 
 

Regional Fund Flow 

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 

Thailand -41 +952 -2,492 

India — +5,648 +10,455 

Indonesia -150 +1,655 +3,622 

Korea +372 -5,368 +10,527 

Philippines +85 +341 +17 

Taiwan +665 -3,576 -15,945 

Asia-6 +933 -348 +6,184 
 

Source: Bloomberg 
 

Market Valuation 

Market data 2024F 2025F 2026F 

PE (x) 16.6 14.8 13.3 

Norm EPS gw (%) 11.0 12.5 10.9 

EV/EBITDA (x) 9.4 8.6 7.9 

P/BV (x) 1.5 1.4 1.4 

Yield (%) 3.2 3.6 4.0 
ROE (%) 9.4 10.1 10.6 
Net D/E (x) 0.7 0.7 0.6 

 

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

 Most Active Value 
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News Update 
 

AAV รบัอานิสงสร์าคาน้ํามนัในตลาดโลกผนัผวนขาลง สง่ผลใหต้น้ทุนปรบัตวัลดลง ขณะทีเ่งนิบาทยงัคงทรงตวัแขง็คา่
ต่อเน่ือง ยํ้าแผนรบัเครือ่งบนิแอรบ์สั A321 Neo รองรบัแผนเพิม่เสน้ทางบนิทัง้ใน-ต่างประเทศ หนุนปรมิาณทีน่ัง่
เพิม่กวา่ 20% ในงวดไตรมาส 4Q24 หนุนศกัยภาพทาํกาํไรทัง้ปี 2024 เตบิโตสดใส 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

BH รุกแผนกระจายฐานคนไขท้ัง้ในประเทศ-ต่างประเทศ มัน่ใจผลการดาํเนินงานช่วงครึง่หลงัปี 2024 สดใส หนุน
รายไดร้วมปี 2024 เตบิโตสองหลกั นํานวตักรรมรกัษาเทคโนโลย ี AI ยกระดบัศนูยส์ง่เสรมิสขุภาพ ไวทลัไลฟ์ 
ดแูล-รกัษาครบวงจร หนุนอตัรากําไรขัน้ตน้เรง่ตวัต่อเน่ือง 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

BTG เผย "Meatly" เปิดตวันวตักรรมใหมร่บัเทศกาลกนิเจ ดนัตลาดอาหารพรอ้มทานแพลนตเ์บสต ์ เจ เตบิโต เชื่อ
กระตุน้คนรุ่นใหมส่นใจอยากทานเจเพิม่ขึน้ รวมถงึขยายฐานกลุ่มลกูคา้ผูใ้หญ่มากขึน้ วางเป้าหมายยอดขายทัง้ปี
เตบิโต 200% 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

FTI บอสใหญ่ "ดร.วกิร ภูวพชัร"์ มัน่ใจปี 2025 ผลงานโตต่อ จ่อบุ๊กรายไดล้งทุนรว่มกบัพนัธมติรเตม็สบู เตรยีมสรา้ง
โรงงานใหม ่มลูคา่ 100 ลา้นบาท แยม้แนวโน้มไตรมาส 4Q24 ยอดขายยงัทรงตวั การนัตผีลงานปีน้ีโตไมต่ํ่ากว่า 
10% แน่นอน 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

GIFT รบัอานิสงสแ์จกเงนิดจิทิลัในรปูแบบเงนิสดในกลุ่มเปราะบาง จาํนวน 1 หมืน่บาท ชีช้ว่ยหนุนยอดขายพุง่ แถมฟุ้ง
ครึง่หลงัปี 2024 ฟอรม์แจ่ม รบัเขา้ชว่งฤดกูาลขายหนุน สว่นปี 2024 ยนืเป้ารายไดท้ะยานแตะ 2.5 พนัลา้นบาท 
รบัฐานธุรกจิโตต่อเน่ือง 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

SONIC เขา้สู ่New S-Curve ลุยธุรกจิพลงังาน-คลงัสนิคา้ อนาคตสดใส แยม้ควา้โครงการโซลารร์ฟูหน่วยงานรฐัแลว้ 5.5 
เมกะวตัต ์มองโอกาสมอีกีเพยีบ สว่นคลงัสนิคา้มยีอดเชา่พืน้ทีแ่ลว้กวา่ 60% ตัง้เป้าโกยรายไดปี้ละ 30 ลา้นบาท 
ดา้นโลจสิตกิสท์า้ยปีไฮซซีนัหนุน มองจนีกระตุน้เศรษฐกจิดนัค่าเฟรทพุง่ขึน้ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

SSP ทรสิ คงเรตติง้ "BBB+" แนวโน้ม "Stable" ตัง้แต่ปี 2022-24 สะทอ้นกระแสเงนิสดป้ึก จากสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า
ระยะยาว-ผลการดาํเนินงานโรงไฟฟ้ามัน่คง พรอ้มทุ่มงบลงทุนกวา่ 1.5 หมืน่ลา้นบาท รุกขยายพอรต์พลงังาน
หมนุเวยีนทัง้ใน-ต่างประเทศ ประเดมิ COD โครงการใหมปี่หน้า 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

TACC ลุยเสริฟ์ "โอเลีย้ง" เครือ่งดื่มสไตลไ์ทยโบราณ เตรยีมวางจาํหน่ายเครือ่งดื่มเยน็ในโถกดทีร่า้น 7-Eleven ทัว่
ประเทศ ระหวา่งวนัที ่ 26 ก.ย. - 20 พ.ย.24 ฟากผูบ้รหิารมัน่ใจตอบโจทยไ์ลฟ์สไตล ์ คาดดนัรายไดปี้น้ีโต 
Double-Digit ตามเป้า 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

TNP เปิดรา้นรบัเงนิหมืน่รฐั แจกกลุ่มเปราะบาง-คนพกิาร ลอ็ตแรก คาดกวาดยอดขายเพิม่ขึน้ 20-30% ฟากผูบ้รหิาร
เผยไมไ่ดร้บัผลกระทบน้ําท่วม พรอ้มรบัปจัจยับวกออเดอรถ์ุงยงัชพีจากหน่วยงานรฐั-เอกชนไหลเขา้ต่อเน่ือง 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

TRP พน้จุดตํ่าสดุแลว้ สง่ซกิครึง่หลงัปี 2024 ฟอรม์แจ่ม รบัเจาะตลาดกลุ่มใหมต่่อเน่ือง สว่นปีน้ีมองผลงานใกลเ้คยีงปี
ก่อนทีม่รีายไดร้าว 713 ลา้นบาท หลงัตวัเลขผูใ้ชบ้รกิารทรงตวั แถมเดนิหน้าโรงพยาบาลศลัยกรรมใบหน้า สยาย
ปีกรบัทรพัยเ์พิม่ คาดเปิดไดต้น้ปี 2025 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

IPO OKJ ปิดการขายหุน้ IPO หลงัยอดจองซือ้ลน้หลาม สถาบนัจองซือ้ลน้ 11 เท่า สะทอ้นนกัลงทุนเชือ่มัน่ใน
ศกัยภาพธุรกจิ ดเีดยเ์ขา้เทรดในตลาดหลกัทรพัย ์ เป็นวนัแรก 4 ต.ค.น้ี เรง่เดนิเครือ่งต่อยอดแบรนดใ์หม ่ Oh! 
Juice และ Ohkajhu Wrap & Roll 

(ทนัหุ้น) 
0 
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THAILAND Sector Note  26 SEPTEMBER 2024 

Portfolio Sector Weighting Neutral (From: Overweight) 
 

Thailand Bank Sector 
ยงัคงอยู่ในกระบวนการลดความเส่ียง 
Sector Valuation   Current Target Norm EPS grw   Norm PE   P/BV   Div yield  
  BBG   price price 2024F 2025F 2024F 2025F 2024F 2025F 2024F 2025F 
Company Code Rec. (Bt) (Bt) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (%) (%) 
Bangkok Bank BBL TB BUY 155.00 180.00 8.0  4.8  6.6  6.3  0.5  0.5  4.5  5.2  
KASIKORNBANK KBANK TB HOLD 156.00 163.00 16.0  9.4  7.6  6.9  0.7  0.6  4.8  5.4  
Kiatnakin Bank KKP TB HOLD 51.00 52.00 (22.1) 18.8  10.2  8.6  0.7  0.7  5.9  5.9  
Krung Thai Bank KTB TB BUY 20.60 24.00 19.2  10.3  6.6  6.0  0.7  0.6  6.1  6.7  
SCB X SCB TB BUY 111.00 123.00 (5.2) 13.8  9.1  8.0  0.8  0.8  9.0  10.0  
Tisco Fin. Group TISCO TB BUY 97.25 109.00 (5.0) 1.2  11.2  11.1  1.8  1.8  8.0  8.0  
TMBThanachart Bank TTB TB BUY 1.94 2.30 14.0  14.0  9.0  7.9  0.8  0.8  6.7  7.6  

 

Source: Thanachart estimates, Based on 25 September 2024 closing prices 

แม้เศรษฐกิจจะฟ้ืนตวั แต่ธนาคารยงัอยู่ในช่วงลดความเส่ียง การขยายตวั
ของ NIM ส้ินสดุลง และตัง้สาํรองกลบัสู่ภาวะปกติ การเติบโตของสินทรพัยท่ี์
ชะลอตวักาํลงัทาํให้การเติบโตของ EPS ปี 2024-2026F ลดลงเหลือ 9% ปรบั
ลดน้ําหนักลงทุนเป็น “NEUTRAL” KTB และ TTB เป็น Top Sector  Picks 
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Declining Sector EPS Growth 
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Sources: Company data; Thanachart estimates 
 

Change In Ratings And TPs 

  Rating  TP (Bt/shr) 

 New Old New Old 

BBL BUY BUY 180.00  180.00  

KBANK HOLD BUY 163.00  150.00  

KKP HOLD HOLD 52.00  36.00  

KTB BUY BUY 24.00  22.00  

SCB BUY BUY 123.00  118.00  

TISCO BUY BUY 109.00  111.00  

TTB BUY BUY 2.30  2.05  
 

Sources: Company data; Thanachart estimates 
 

อยู่ในช่วงลดความเส่ียง  
ธนาคารไทยทีก่าํลงัเผชญิกบัผลกระทบจากการปรบัโครงสรา้งและการชว่ยเหลอื
หลงัโควดิ-19 ไดใ้หค้วามสาํคญักบัคุณภาพสนิทรพัยม์ากกวา่การเตบิโตของ
ปรมิาณสนิเชือ่ เมือ่รวมกบัภาวะที ่ SMEs แยล่ง การชาํระหนี้ของครวัเรอืนไทยที่
อ่อนแอลง และการผดินดัชาํระหนี้ของบรษิทัใหญ่ทีเ่พิม่ขึน้ ทาํใหค้วามสามารถใน
การรบัความเสีย่งของธนาคารลดลง ธนาคารมุง่เน้นทีค่ณุภาพและการปรบัปรุงงบ
ดุล แมค้าดวา่จะมกีารฟ้ืนตวัทางเศรษฐกจิจากนโยบายการคลงัและการเงนิทีผ่อ่น
คลาย แต่กไ็มส่ามารถแกไ้ขปญัหาเชงิโครงสรา้งของประเทศได ้ เราคาดวา่ธนาคาร
จะยงัคงเลอืกสรรอยา่งระมดัระวงั โดยเพิม่ความตอ้งการใหส้นิเชือ่เลก็น้อย 
โดยเฉพาะในกลุ่มรายยอ่ย เราปรบัลดคาดการณ์การเตบิโตของสนิเชือ่เป็นทรงตวั
ในปีนี้ และคาดวา่จะฟ้ืนตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไปที ่3% ต่อปี ในปี 2025-26F 

ส้ินสดุการเติบโตของกาํไรในระดบัเลขสองหลกั   
แม ้NIM ยงัคงด ีแต่การตัง้สาํรองกลบัลดลงชา้กวา่คาดทัง้ทีส่นิเชือ่เตบิโตไมม่ากนกั 
อยา่งไรกต็าม ดว้ยกาํไรจากการลงทุนทีส่งูขึน้ เราจงึปรบักาํไรปี 2024-26F ขึน้
เลก็น้อยที ่ 2.3% กาํไรของธนาคารเตบิโตเฉลีย่อยูท่ี ่ 21% ในชว่งสามปีทีผ่า่นมา 
โดยไดแ้รงหนุนจากการขยายตวัของ NIM เนื่องจากการเตบิโตของ NIM สิน้สดุลง 
และการเตบิโตของสนิทรพัยท์ีช่ะลอตวัสง่ผลกระทบต่อรายไดจ้ากคา่ธรรมเนียม เรา
จงึคาดวา่การเตบิโตของ EPS จะชะลอลงเหลอื 9% ในปี 2024-2026F 

ไม่ถกูอีกต่อไป; ปรบัน้ําหนักลงทุนลงเป็น “NEUTRAL”   
ดชันีธนาคารปรบัตวัขึน้ 5.2% ซึง่ทาํไดด้กีวา่ดชันี SET 2% ในชว่ง YTD เนื่องจาก
การขยายตวัของ ROE ซบเซาที ่0.3-0.4% ทาํใหอ้ยูท่ี ่ 9.4/9.8% ในปี 2025-26F  
P/BV ที ่0.7 เท่า ในปี 2025 ของกลุ่มฯ จงึไมถ่อืวา่ต่ําไป (undervalued) อกีทัง้ PE 
ทีม่ากกวา่ 7 เทา่ ยงัถอืวา่เป็นระดบัทีเ่หมาะสม เมือ่พจิารณาจากการเตบิโตของ 
EPS ทีต่ํ่าเพยีง 9% ต่อปี การเตบิโตของสนิทรพัยท์ีจ่าํกดัทาํใหธ้นาคารตอ้งเพิม่
อตัราการจ่ายปนัผลอยา่งมากตัง้แต่ปีทีแ่ลว้ และเราไมแ่ปลกใจทีอ่ตัราผลตอบแทน
ปนัผลอยูใ่นระดบัสงูอยูแ่ลว้ที ่6.9%  

KTB และ TTB เป็น Top Picks 
เราตดั KBANK ออกจากการเป็น Top Picks ของเรา และปรบัลดคาํแนะนําเป็น 
"ถอื" เนื่องจากม ีupside จากราคาเป้าหมายปี 2025F ของเราที ่163 บาท ทีจ่าํกดั  
เราชอบ KTB มากกวา่ธนาคารใหญ่อื่นๆ เนื่องจาก KTB ไดด้าํเนินการลดความ
เสีย่งเรยีบรอ้ยแลว้ และไดร้บัประโยชน์สงูสดุจากการใชจ้่ายทีเ่รง่ตวัของรฐับาล โดย
มรีายไดค้า่ธรรมเนยีมทีพ่ลกิกลบัมาชดัเจน มลูคา่ของ KTB น่าสนใจทีส่ดุ โดย
สามารถจ่ายเงนิปนัผลไดม้ากขึน้ ในขณะเดยีวกนั เรายงัคงชอบ TTB เนื่องจาก
ความคล่องตวัในการจดัการภายใน และ outperform กลุ่มฯ ดว้ยมกีาํไรและอตัรา
ผลตอบแทนปนัผลทีส่งูกวา่ 
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BUY (Unchanged) TP:  Bt 180.00 (Unchanged) 26 SEPTEMBER 2024 

Company Update  Upside : 16.1%  
 

Bangkok Bank Pcl (BBL TB) 
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ตลาดกงัวลมากเกินไป   
 

การเพ่ิมขึน้ล่าสดุของ NPLs ของ BBL และโครงสร้างธรุกิจท่ีมีความเส่ียง
สงูต่อนโยบายการเงินท่ีผอ่นคลายมากขึน้ทัว่โลก ได้กดดนัราคาหุ้นของ
ธนาคาร แม้ว่ากาํไรจะเป็นไปตามท่ีคาดไว้กต็าม เน่ืองจากมีเบาะรองรบั
จากการกนัสาํรองท่ีมีจาํนวนมาก เราจึงเช่ือว่าความกงัวลเหล่าน้ีมีมาก
เกินไป และยงัคงแนะนํา “ซ้ือ” ราคาเป้าหมายท่ี 180 บาท 

 

ไม่ได้รบัผลกระทบจากแนวโน้มการลดความเส่ียง 
เนื่องจากธนาคารมุง่เน้นกลุ่มลกูคา้ระดบักลางถงึใหญ่ BBL จงึสามารถ
หลกีเลีย่งภาระจาก NPLs สบืเนื่องจากโควดิ-19 และผลกระทบจากระดบั
หนี้ครวัเรอืนทีส่งูในประเทศไทยไดเ้ป็นสว่นใหญ่ การใหส้นิเชือ่รายยอ่ย
ของธนาคารอยูท่ีเ่พยีง 12% ซึง่สว่นใหญ่เป็นสนิเชือ่บา้นทีม่หีลกัประกนั 
หลงัการรวมตวัของอุตสาหกรรมทีเ่พิม่ขึน้หลกัวกิฤตโิควดิ BBL อยูใ่น
ตําแหน่งทีด่ทีีจ่ะไดป้ระโยชน์อยา่งมากจากการกลบัมาเปิดประเทศ ขณะที่
ธนาคารอื่นมุง่เน้นการเคลยีรง์บดุลและเผชญิความเสีย่งทีจ่ะไมบ่รรลุเป้า
การเตบิโตของสนิเชือ่ในปี 2024 BBL ยงัคงมัน่ใจวา่สนิเชือ่จะเตบิโต
แขง็แกรง่ใน 2H24 โดยคาดวา่สนิเชือ่จะเตบิโตขัน้ต่ําที ่3% ในปีนี้ 

นําหน้าคู่แข่งอย่างมากในด้านการขยายธรุกิจในภมิูภาค 
ดว้ยการชะลอตวัของการเตบิโตทางโครงสรา้งในประเทศ SCBx และ 
KBANK ไดข้ยายธุรกจิธนาคารไปนอกประเทศไทย โดย KBANK มองวา่
การขยายธุรกจิในภูมภิาค AEC +3 เป็นหนึ่งในแนวทางสรา้งรายไดใ้หม ่
ธนาคารไดเ้พิม่สดัสว่นการถอืหุน้ใน PT Bank Maspion Indonesia เป็น 
84.6% เมือ่ปีทีแ่ลว้ ขณะที ่ SCB กก็าํลงัอยูใ่นกระบวนการเขา้ซือ้หุน้ 
100% ใน Home Credit Vietnam แมว้า่สดัสว่นรายไดจ้ากภมูภิาคของ 
BBL จะยงัน้อยอยูท่ีต่ํ่ากวา่ 5% แต่ 25% ของสนิเชือ่ทัง้หมดของ BBL มา
จากธุรกจิระหวา่งประเทศ BBL ไดส้รา้งฐานทีม่ ัน่คงในเอเชยีและพรอ้มที่
จะใชป้ระโยชน์จากการเตบิโตของเศรษฐกจิอาเซยีน ซึง่ไดร้บัประโยชน์
จากการยา้ยฐานการผลติออกจากจนี 

กนัสาํรองพิเศษเบาะรองรบัผลกระทบของ NIM  
แมว้า่การขยายตวัของปรมิาณสนิเชือ่จะไมใ่ชป่ญัหา แต่ BBL ดเูหมอืนจะ
เป็นธนาคารทีม่คีวามเสีย่งต่อแนวโน้มการลดอตัราดอกเบีย้มากทีส่ดุ 
แมว้า่สนิเชือ่จากต่างประเทศทีค่ดิเป็น 25% ของพอรต์สนิเชือ่จะถูกปรบั
ราคาใหมต่ามการลดลงของอตัราดอกเบีย้ Fed Fund แต่ธนาคารยงัมี
สดัสว่นสนิเชือ่ในประเทศทีเ่ป็นอตัราลอยตวัคอ่นขา้งมาก และตําแหน่ง
เงนิกูร้ะหวา่งธนาคารสทุธขิองธนาคารกม็ขีนาดใหญ่ที ่ 8% ของสนิทรพัย์
รวม เราคาดวา่ธนาคารจะม ีNIM ทีห่ดตวัลงมากขึน้ที ่17bps ในปี 2025F 
และอกี 2bps ในปี 2026F อยา่งไรกต็าม ผลกระทบจากการหดตวัของ 
NIM จะถกูชดเชยดว้ยการกนัสาํรองทีล่ดลง การเพิม่ขึน้ล่าสดุของ NPL ดู
เหมอืนจะไมเ่ป็นปจัจยักงัวลสาํหรบัธนาคาร BBL ไมเ่หน็ความจาํเป็นที่
จะตอ้งกนัสาํรองเพิม่เตมิ และคาดวา่ credit cost อยูท่ี ่1.0% 

มูลค่าถกูเกินกวา่จะมองข้าม แนะนํา “ซ้ือ”  
BBL เป็นหุน้ธนาคารทีม่กีารขยบัตวัทีต่ํ่าทีส่ดุเป็นอนัดบัสองในปีนี้ ทาํให้
ราคาหุน้นัน้ถกูเกนิกวา่จะมองขา้ม อตัราสว่น P/E และ P/BV ในปี 2025 
อยูท่ี ่6.3 เท่า และ 0.5 เท่า ตามลาํดบั ซึง่มสีว่นลด 30% และ 12% เมือ่
เทยีบกบักลุ่มอุตสาหกรรม แมก้ารเตบิโตของกาํไรและการขยายตวัของ 
ROE ของ BBL อาจจะชา้กวา่ แต่กม็คีวามสมดุลจากงบดุลทีแ่ขง็แกรง่
อยา่งมาก BBL ใหอ้ตัราผลตอบแทนปนัผลทีด่ทีีม่ากกวา่ 5% เราไดท้าํการ
ปรบัประมาณการกาํไรเพยีงเลก็น้อย และราคาเป้าหมายของเราซึง่ปรบัมา
ใชปี้ฐาน 2025F  ยงัคงไมเ่ปลีย่นแปลงที ่180 บาท 
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2023A 2024F 2025F 2026F 

Pre Provision Profit 85,525  89,950  85,654  89,274  

Net profit 41,636  44,960  47,118  50,009  

Consensus NP  42,687  43,380  46,517  

Diff frm cons (%)  5.3  8.6  7.5  

Norm profit 41,636  44,960  47,118  50,009  

Prev. Norm profit  44,485  47,270  50,954  

Chg frm prev (%)  1.1  (0.3) (1.9) 

Norm EPS (Bt) 21.8  23.6  24.7  26.2  

Norm EPS grw (%) 42.1  8.0  4.8  6.1  

Norm PE (x) 7.1  6.6  6.3  5.9  

P/BV (x) 0.6  0.5  0.5  0.5  

Div yield (%) 4.5  4.5  5.2  5.2  

ROE (%) 8.1  8.3  8.2  8.2  

ROA (%) 0.9  1.0  1.0  1.1  
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COMPANY INFORMATION 

Price: as of  25-Sep-24 (Bt) 155.00  

Market Cap (US$ m) 9,051  

Listed Shares (m shares) 1,908.8  

Free Float (%) 98.5  

Avg. Daily Turnover (US$ m) 36.0  

12M Price H/L (Bt)  169.50/130.00  

Sector BANK 

Major Shareholder Thai NVDR 23.74% 
Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 

ESG Summary Report ………..……………..… P25 
กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  

ในรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
 



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

 

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

 
 

HOLD (From: BUY) TP:  Bt 163.00 (From: Bt 150.00) 26 SEPTEMBER 2024 

Change in Recommendation  Upside : 4.5%  
 

KASIKORNBANK Pcl (KBANK TB) 

 

SARACHADA SORNSONG 
662-779-9119 

sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

  

มี upsides ท่ีจาํกดั 
 

หลงัเคลียรง์บดลุในเชิงรกุ การปรบักลยทุธข์อง KBANK ท่ีลดการให้
สินเช่ือท่ีมีความเส่ียงสงู ทาํให้ธนาคารพร้อมในการรบัมือกบั credit cost 
ท่ีกลบัมาปกติ อย่างไรกต็าม ด้วยมี upside เพียง 5% จากราคาเป้าหมาย
ใหม่ของเรา ซ่ึงได้สะท้อนค่าธรรมเนียมท่ีสงูขึน้ และค่าใช้จ่ายดาํเนินงานท่ี
ลดลงแล้ว เราจงึปรบัลดคาํแนะนํา KBANK เป็น “ถือ” 

 

เกบ็เก่ียวผลประโยชน์ 
KBANK มกีารเตบิโตเหนือกวา่ธนาคารขนาดใหญ่อื่นในกลุ่มฯ ดว้ยมกีาํไร
เตบิโตแขง็แกรง่กวา่ ขณะทีย่งัคงควบคุม NPL และคุณภาพสนิทรพัยไ์ดด้ี
ขึน้ หนุนโดย 1) การเคลยีรง์บดุลทีง่า่ยขึน้หลงัมกีารตดัจาํหน่าย และขาย 
NPL ออกไปจาํนวนมาก รวมกวา่ 1.31 แสนลบ. ในปี 2022 และ 9.26 
หมืน่ลบ. ในปี 2023 2) Credit cost ทีล่ดลง โดยลดลงจาก 2.08% ต่อปี 
ในปี 2022-23 เหลอื 1.89% ใน 1H24 3) การลดลงของคา่ธรรมเนยีมการ
ทาํธุรกรรมทีช่ะลอตวัลงควบคูไ่ปกบัการเตบิโตของคา่ธรรมเนียมที่
เกีย่วกบับตัรเครดติและคา่ธรรมเนียมการจดัการกองทุน หนุนโดย
แพลตฟอรม์ wealth management ทีป่รบัปรุงใหมข่องธนาคาร และ 4) ผล
กาํไรทีเ่พิม่ขึน้จากธุรกจิประกนัภยั ซึง่ไดป้ระโยชน์จากเงนิสาํรอง
กรมธรรมท์ีล่ดลงหลงัจากกรมธรรมป์ระกนัชวีติแบบสะสมทรพัยห์มดอายุ 

ความสามารถในการรบัความเส่ียงลดลง 
อยา่งไรกต็าม คณุภาพสนิทรพัยท์ีด่ขี ึน้แลกมาดว้ยการเตบิโตของสนิเชือ่ที่
ชะลอตวัและอตัราผลตอบแทนจากสนิเชือ่ทีล่ดลง สนิเชือ่ลดลง 0.1% YTD 
แมจ้ะมกีารตดัจาํหน่ายและขาย NPL ลดลง (2.45 หมืน่ลบ. ใน 1H24 
เทยีบกบั 5.63 หมืน่ลบ. ใน 1H23) สะทอ้นถงึแนวทางทีร่ะมดัระวงัของ
ธนาคาร ดว้ยใชม้าตรฐานการอนุมตัสินิเชือ่ทีเ่ขม้งวดมากขึน้สาํหรบัสนิเชือ่ 
SME และสนิเชือ่รายยอ่ยทีไ่มม่หีลกัประกนั ซึง่ YTD ใน 2Q24 หดตวัลง 
5% และ 10% ตามลาํดบั ขณะทีส่นิเชือ่เพือ่ธุรกจิขนาดใหญ่เตบิโต
แขง็แกรง่ที ่ 4% จากปี 2023 โดยมสีดัสว่นต่อสนิเชือ่รวมสงูขึน้จาก 36% 
ในปี 2022 และ 38% ในปี 2023 เป็น 39% ใน 2Q24 แมอ้ตัราดอกเบีย้
คงที ่ แต่อตัราผลตอบแทนจากสนิเชือ่กลบัลดลงจากเฉลีย่ 6.16% ใน 
2H23 เป็น 6.13% ใน 1Q24 และ 6.09% ใน 2Q24 

การเติบโตแขง็แกร่งขึน้ 
เราปรบัประมาณการกาํไรของ KBANK เพิม่ขึน้ 5.3% สาํหรบัปีนี้ และ 
0.4% ต่อปี ในปี 2025-26F สะทอ้นถงึการเพิม่ขึน้ของรายไดค้า่ธรรมเนยีม 
รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ และคา่ใชจ้า่ยดาํเนินงานทีล่ดลง เราคาดวา่กาํไรจะ
เตบิโตที ่ 16% สาํหรบัปีนี้ ตามดว้ย 9% ต่อปี ในปี 2025F และ 2026F 
นอกจากนี้ เรายงัไดป้รบัปีฐานเป็นปี 2025F และปรบัราคาเป้าหมาย (cost 
of equity ที ่13%) ขึน้ 9% เป็น 163 บาท จากเดมิ 150 บาท 

ปรบัลดคาํแนะนําเป็น “ถือ” ราคาเป้าหมายสงูขึน้เป็น 163 บาท 
KBANK เป็นธนาคารไทยทีป่รบัตวัดทีีส่ดุ โดยราคาหุน้ outperformance 
กลุ่มฯ 10.4% และ SET 14% ในชว่ง YTD อยา่งไรกต็าม ปจัจุบนั 
KBANK เป็นธนาคารทีแ่พงทีส่ดุเป็นอนัดบัสอง ดว้ยซือ้ขายที ่ PBV-to-
ROE ทีส่งูกวา่ KTB 16.3% และ 10.2% เมือ่เปรยีบเทยีบกบั BBL ซึง่ทาํ
ใหไ้มน่่าสนใจเทา่ไรนกั การเป็นผูนํ้าดา้นเงนิฝากสาํหรบัรายยอ่ยของ 
KBANK ไมส่ามารถใชป้ระโยชน์ไดเ้ตม็ทีอ่กีต่อไป เนื่องจากมกีารปรบั
แพลตฟอรม์ธนาคารโดยเน้นบรษิทัขนาดใหญ่มากขึน้คลา้ยกบั BBL 
ขณะเดยีวกนั ROE ของ KBANK เทยีบไดก้บั BBL แต่ต่ํากวา่ KTB อยู ่
1.5% ทัง้ที ่KBANK มกีนัตัง้สาํรองเป็นเบาะรองรบัทีต่ํ่ากวา่ธนาคารทัง้สอง
แหง่อยา่งมนียัสาํคญั 
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2023A 2024F 2025F 2026F 

Pre Provision Profit 107,721  111,093  111,198  115,653  

Net profit 42,405  49,184  53,808  58,629  

Consensus NP  47,399  49,710  52,298  

Diff frm cons (%)  3.8  8.2  12.1  

Norm profit 42,405  49,184  53,808  58,629  

Prev. Norm profit  46,717  53,545  58,415  

Chg frm prev (%)  5.3  0.5  0.4  

Norm EPS (Bt) 17.7  20.6  22.5  24.5  

Norm EPS grw (%) 18.6  16.0  9.4  9.0  

Norm PE (x) 8.8  7.6  6.9  6.4  

P/BV (x) 0.7  0.7  0.6  0.6  

Div yield (%) 4.2  4.8  5.4  6.1  

ROE (%) 8.2  9.0  9.2  9.4  

ROA (%) 1.0  1.1  1.2  1.3  

 

PRICE PERFORMANCE 
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COMPANY INFORMATION 

Price: as of  25-Sep-24 (Bt) 156.00  

Market Cap (US$ m) 11,307  

Listed Shares (m shares) 2,369.3  

Free Float (%) 81.5  

Avg. Daily Turnover (US$ m) 46.8  

12M Price H/L (Bt)  158.00/119.00  

Sector BANK 

Major Shareholder Thai NVDR 16.26% 
Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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This report is prepared by Thanachart Securities. Please contact our salesperson for authorisation. Please see the important notice on the back page 

 

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

 
 

HOLD (Unchanged) TP:  Bt 52.00 (From: Bt 36.00)  

Change in Numbers  Upside : 2.0% 26 SEPTEMBER 2024 
 

Kiatnakin Phatra Bank (KKP TB) 

 

SARACHADA SORNSONG 
662-779-9119 

sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

  

ราคาหุ้นสะท้อนแนวโน้มท่ีเป็นบวกแล้ว 
 

การฟ้ืนตวัของตลาดทุน การคาดการณ์การลดลงของอตัราดอกเบีย้ และ
โปรแกรมการซ้ือคืนหุ้นได้สนับสนุนราคาหุ้นของ KKP แม้จะมองบวกมาก
ขึน้ต่อค่าธรรมเนียมตลาดทุน แต่ KKP ยงัคงเผชิญแรงกดดนัจาก credit 
cost และต้นทนุทางการเงินอยู่ ด้วยมี upside ต่อราคาเป้าหมายใหม่ท่ี
สงูขึน้จาํกดั เราจึงคงคาํแนะนํา “ถือ” KKP 

 

ตลาดทุนฟ้ืนตวั 
หนุนโดย Phatra ซึง่เป็นหนึ่งในบรษิทันายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย และ
วาณิชธนกจิชัน้นําในประเทศไทย KKP จงึมสีว่นแบ่งตลาดมากทีส่ดุใน
ตลาดทุน ธนาคารใหบ้รกิารดา้นตลาดทุนอยา่งครบวงจร รวมถงึการเป็น
นายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัย ์ วาณชิธนกจิ กองทุนรวม การบรหิารความมัง่
คัง่ (Wealth management) อนุพนัธ ์และการป้องกนัความเสีย่ง กาํไรสว่น
ใหญ่ของ KKP (มากกวา่ 20%) มาจากธุรกจิตลาดทุน ดว้ยแรงผลกัดนัทาง
เศรษฐกจิทีด่ขี ึน้ การเปิดตวั IPO ทีป่ระสบความสาํเรจ็ของกองทุน
วายุภกัษ์ และการเพิม่ขึน้สามเท่าของกองทุนการลงทุน ESG ทีห่กัภาษไีด ้
ตลาดหลกัทรพัย ์ (SET) จงึฟ้ืนตวัแขง็แกรง่ ปรมิาณการซือ้ขายเฉลีย่
รายวนัเพิม่ขึน้จาก 4.38 หมืน่ลบ. และ 4.31 หมืน่ลบ. ใน 1Q-2Q24 และ
จาก 4.08 หมืน่ลบ. ในเดอืนกรกฎาคม-สงิหาคม เป็น 6.15 หมืน่ลบ. ใน
เดอืนกนัยายน แนวโน้มตลาดทีด่ขี ึน้นี้คาดวา่จะเปิดทางใหม้ ี IPO เพิม่เตมิ
และทาํใหร้ายไดว้าณิชธนกจิสงูขึน้ 

แรงกดดนัด้านต้นทุนยงัคงอยู ่
อยา่งไรกต็าม KKP ยงัคงไดร้บัผลกระทบอยา่งมากจากแรงกดดนัดา้น
ตน้ทุนทีเ่พิม่ขึน้จากธุรกจิธนาคาร การเคลยีรง์บดุลทีย่งัไมส่มบรูณ์น่าจะทาํ
ให ้credit cost และขาดทุนจากการขายสนิทรพัยท์ีถู่กยดึสงูขึน้ต่อไปอกี 2-
3 ไตรมาส และการเพิม่ขึน้อยา่งมากของเงนิฝากประจาํระยะยาวในปี 
2023 เราจงึคาดวา่ผลกระทบจากการปรบัตน้ทุนดอกเบีย้จะยงัคงอยูจ่นถงึ 
1H25F เราคาดวา่ credit cost และตน้ทุนทางการเงนิของ KKP จะเพิม่ขึน้
จาก 42/67% ของรายไดร้วมในปี 2022-23 เป็น 69/85% ใน 1Q-2Q24 
และ 80% ในปี 2024F และลดลงเลก็น้อยเป็น 72% ในปี 2025F 

ปรบัประมาณการกาํไร  
เราไดป้รบัประมาณการกาํไรของ KKP ขึน้ 5% ในปี 2024F และ 7% ในปี 
2025F การเพิม่ขึน้นี้สะทอ้นถงึคา่ธรรมเนียมทีส่งูขึน้ รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ 
ทีเ่พิม่ขึน้ และใหส้มมตฐิาน credit cost ทีไ่มส่งูนกั เนื่องจากกลยทุธก์าร
ปล่อยสนิเชือ่ทีร่ะมดัระวงัมากขึน้ของ KKP เนื่องจากเราปรบัมาใชปี้ฐาน 
2025 (cost of equity ที ่11.8%) ราคาเป้าหมายจงึถูกปรบัเพิม่ขึน้จาก 36 
บาท เป็น 52 บาท/หุน้ 

มี upside จาํกดั แนะนํา “ถือ” 
ราคาหุน้ของ KKP ฟ้ืนตวัขึน้ 38% จากจุดต่ําสดุในปี 2024 ที ่ 37 บาท 
หนุนโดยการฟ้ืนตวัของตลาดทุน อตัราดอกเบีย้ทีค่าดวา่จะลดลง และ
โปรแกรมการซือ้หุน้คนื KKP ไดป้ระกาศซือ้คนืหุน้จาํนวน 22 ลา้นหุน้ 
ดว้ยงบลงทุน 950 ลบ. ตัง้แต่วนัที ่12 กนัยายน ถงึ 28 พฤศจกิายน 2024 
จนถงึปจัจุบนั ธนาคารไดซ้ือ้คนืหุน้ไปแลว้ 11 ลา้นหุน้ ซึง่เท่ากบั 1.3% 
ของหุน้ทีช่าํระแลว้ทัง้หมด เทยีบกบัเป้าหมายที ่ 2.6% ดว้ยการเพิม่ขึน้
ล่าสดุ และ PBV-to-ROE ของหุน้ทีส่งูกวา่คา่เฉลีย่ของอุตสาหกรรม 22% 
เราจงึเชือ่วา่แนวโน้มเชงิบวกนี้ไดถู้กสะทอ้นในราคาหุน้แลว้ ดว้ยม ีupside 
เพยีง 2% จากราคาเป้าหมายทีป่รบัใหมท่ี ่ 52 บาท เราจงึยงัคงแนะนํา 
“ถอื” 
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2023A 2024F 2025F 2026F 

Pre Provision Profit 12,869  9,926  11,280  12,043  

Net profit 5,443  4,242  5,041  5,654  

Consensus NP  4,179  4,779  5,450  

Diff frm cons (%)  1.5  5.5  3.7  

Norm profit 5,443  4,242  5,041  5,654  

Prev. Norm profit  4,038  4,720  6,190  

Chg frm prev (%)  5.0  6.8  (8.7) 

Norm EPS (Bt) 6.4  5.0  6.0  6.7  

Norm EPS grw (%) (28.4) (22.1) 18.8  12.2  

Norm PE (x) 7.9  10.2  8.6  7.6  

P/BV (x) 0.7  0.7  0.7  0.6  

Div yield (%) 5.9  5.9  5.9  6.5  

ROE (%) 9.2  6.9  7.9  8.5  

ROA (%) 1.0  0.8  1.0  1.1  

 

PRICE PERFORMANCE 
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COMPANY INFORMATION 

Price: as of  25-Sep-24 (Bt) 51.00  

Market Cap (US$ m) 1,321  

Listed Shares (m shares) 846.8  

Free Float (%) 87.0  

Avg. Daily Turnover (US$ m) 4.1  

12M Price H/L (Bt)  55.25/37.50  

Sector BANK 

Major Shareholder Chottanawat 5.27% 
Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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This report is prepared by Thanachart Securities. Please contact our salesperson for authorisation. Please see the important notice on the back page 

 

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

 
 

BUY (Unchanged) TP:  Bt 24.00 (From: Bt 22.00) 26 SEPTEMBER 2024 

Change in Numbers  Upside : 16.5%  
 

Krung Thai Bank Pcl (KTB TB) 

 

SARACHADA SORNSONG 
662-779-9119 

sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

  

ธนาคารใหญ่ท่ีเราชอบท่ีสดุ 
 

KTB เป็นธนาคารใหญ่ท่ีเราชอบท่ีสดุ PBV-to-ROE ของ KTB อยู่ในระดบั
ตํา่ท่ีสดุภายใต้คาดการณ์ของเรา ซ่ึงไม่สะท้อนการดาํเนินการลดความ
เส่ียงท่ีแล้วเสรจ็ ค่าธรรมเนียมท่ีสงูขึน้ และคณุภาพงบดลุท่ีดีเป็นอนัดบั
สอง ของธนาคาร เราปรบัเพ่ิมกาํไร และราคาเป้าหมายเป็น 24 บาท  

 

กลไกภายในดีขึน้  
ท่ามกลางความทา้ทายทางเศรษฐกจิเชงิโครงสรา้งของไทยและแนวโน้ม
อตัราดอกเบีย้ทีล่ดลง KTB มคีวามพรอ้มทีจ่ะรบัมอืกบัความทา้ทายเหล่านี้
ไดด้กีวา่คูแ่ขง่ เราคาดวา่จะเหน็การเตบิโตของกาํไรก่อนการตัง้สาํรองที่
สงูขึน้ที ่3.6% ในปี 2025F และ 4.9% ในปี 2026F ซึง่สงูกวา่การเตบิโตที่
คาดวา่จะทรงตวัสาํหรบัธนาคารใหญ่อื่นๆ ในปี 2025F และการฟ้ืนตวัทีต่ํ่า
เพยีง 2.2% ในปี 2026F โดยไดแ้รงหนุนจาก 1) การเขา้ถงึสนิเชือ่ภาครฐั
และสวสัดกิารขา้ราชการและพนกังานรฐัวสิาหกจิ 2) สดัสว่นคา่ธรรมเนยีม
ทีเ่กดิขึน้ประจาํและตามวฏัจกัรทีส่มดุลกนั 3) ฐานเงนิฝาก CASA ทีใ่หญ่ 
ดว้ยมสีดัสว่นสนิเชือ่อตัราดอกเบีย้คงทีส่งู และ 4) การลดลงอยา่งมากของ
คา่ใชจ้่ายดาํเนินงานจากผลขาดทุนจากการดอ้ยคา่ทีล่ดลงของ NPAs 

คณุภาพงบดลุดีท่ีสดุเป็นอนัดบัสอง 
ตัง้แต่เริม่กระบวนการลดความเสีย่งในงบดุลในปี 2014 KTB ไดก้า้วหน้า
กวา่คูแ่ขง่ในการลดความเสีย่งจากสนิเชือ่ SME และปรบัปรุงคณุภาพของ
สนิเชือ่รายยอ่ย โดยการเพิม่สดัสว่นสนิเชือ่สวสัดกิารทีม่คีวามเสีย่งต่ํา 
ความพยายามเหล่านี้ไดด้าํเนินไปพรอ้มกบัการเคลยีร ์ NPL ทีม่อียู ่ และ
การจดัสรรกนัสาํรองเพิม่เตมิ ซึง่สง่ผลใหอ้ตัราสว่น NPL ของ KTB ลดลง
มาอยูท่ีค่า่เฉลีย่ของกลุ่มฯ ขณะทีย่งัคงมอีตัราสว่นกนัสาํรองต่อสนิเชือ่ 
และอตัราสว่น loan loss coverage สงูเป็นอนัดบัสอง โดยอยูท่ี ่4.6% และ 
176% ตามลาํดบั ในปี 2024 

ปรบักาํไรขึน้ 8% และปรบัราคาเป้าหมายเป็น 24 บาท 
เนื่องจาก NIM คา่ธรรมเนียม และรายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ทีส่งูขึน้ เราจงึปรบั
เพิม่ประมาณการกาํไรของ KTB ขึน้ 8%, 9% และ 8% ในปี 2024-26F 
นอกจากนี้ ดว้ยปีปรบัมาใชปี้ฐาน 2025 ราคาเป้าหมายของเรา ที ่cost of 
equity ที ่ 12.6% จงึเพิม่ขึน้เป็น 24 บาท จากเดมิที ่ 22 บาท ราคา
เป้าหมายใหมน่ี้ คดิเป็น P/BV และ PE ที ่ 0.7 เท่า และ 7 เทา่ ในปี 
2025F และให ้ upside จากราคาปจัจุบนั 17% และใหอ้ตัราผลตอบแทน
ปนัผลแขง็แรงที ่6% และเกอืบ 7% ในปี 2025F 

เป็นธนาคารใหญ่ท่ีเราชอบท่ีสดุ  
KTB กลายเป็นธนาคารใหญ่ทีเ่ราชอบมากทีส่ดุแทนที ่KBANK จากทีช่อบ
เป็นอนัดบัสาม โดยสาเหตุหลกัมาจาก 1) KTB จะไดป้ระโยชน์สงูสดุจาก
การเบกิจ่ายงบประมาณของรฐับาลทีเ่รง่ตวัขึน้ โดยสนิเชือ่รฐับาลคดิเป็น 
15% ของสนิเชือ่รวมในปีทีผ่า่นมา เทยีบกบัจุดสงูสดุที ่21% ในปี 2021 2) 
อตัราสว่น CASA ทีส่งูถงึ 78% พรอ้มกบัมสีดัสว่นสนิเชือ่ทีม่อีตัราดอกเบีย้
คงทีถ่งึ 27% ซึง่ชว่ยบรรเทาผลกระทบจากอตัราดอกเบีย้ทีล่ดลงทีม่ต่ีอ 
NIM 3) ดว้ยการเตบิโตของกาํไรก่อนการตัง้สาํรองทีแ่ขง็แกรง่ทีส่ดุ และมี
พืน้ทีใ่นการลดกนัสาํรอง KTB จงึน่าจะม ี EPS เตบิโตเฉลีย่ 3 ปีที ่ 13% 
ซึง่สงูกวา่คา่เฉลีย่ของกลุ่มฯ ที ่9% และการขยายตวัของ ROE ยงัเตบิโต
กวา่ของกลุ่มฯ เชน่กนั และ 4) KTB มอีตัราสว่น PBV-to-ROE ที ่5.8 เท่า 
ซึง่ต่ําทีส่ดุในกลุ่มฯ ยิง่เป็นการยํ้าถงึคุณคา่ของธนาคาร 
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2023A 2024F 2025F 2026F 

Pre Provision Profit 85,955  89,988  93,257  97,820  

Net profit 36,616  43,634  48,119  52,658  

Consensus NP  41,092  42,787  44,583  

Diff frm cons (%)  6.2  12.5  18.1  

Norm profit 36,616  43,634  48,119  52,658  

Prev. Norm profit  40,489  44,037  48,587  

Chg frm prev (%)  7.8  9.3  8.4  

Norm EPS (Bt) 2.6  3.1  3.4  3.8  

Norm EPS grw (%) 8.7  19.2  10.3  9.4  

Norm PE (x) 7.9  6.6  6.0  5.5  

P/BV (x) 0.7  0.7  0.6  0.6  

Div yield (%) 4.2  6.1  6.7  7.3  

ROE (%) 9.4  10.5  10.8  11.0  

ROA (%) 1.0  1.2  1.3  1.3  
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COMPANY INFORMATION 

Price: as of 25-Sep-24 (Bt) 20.60  

Market Cap (US$ m)  8,807  

Listed Shares (m shares)  13,976.1  

Free Float (%)  44.9  

Avg. Daily Turnover (US$ m)  25.2  

12M Price H/L (Bt)  20.90/15.50  

Sector BANK  

Major Shareholder FIDF 55.07%  
Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  
ในรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 

 



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

 

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

 
 

BUY (Unchanged) TP:  Bt 123.00 (From: Bt 118.00) 26 SEPTEMBER 2024 

Change in Numbers  Upside : 10.8%  
 

SCB X Pcl (SCB TB) 

 

SARACHADA SORNSONG 
662-779-9119 

sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

  

กาํไรฟ้ืนตวั 
 

เราแนะนํา “ซ้ือ” SCBx เน่ืองจากให้อตัราผลตอบแทนปันผลสงู และความ
เส่ียงจากการผิดนัดชาํระหน้ีของบริษทัใหญ่ท่ีลดลง เราคาดว่าผูก้ ู้รายย่อย
ท่ีประกอบอาชีพอิสระจะฟ้ืนตวัได้ดีขึน้ ด้วยได้แรงหนุนจากตัง้สาํรองท่ี
ลดลงและผลตอบแทนท่ีสงูขึน้ของบริษทัย่อยท่ีทาํธรุกิจด้านการเงินเพื่อ
ผูบ้ริโภค จึงคาดว่ากาํไรจะฟ้ืนตวัขึน้ 14% ในปี 2025-26F 

 

ความกงัวลผอ่นคลายลง 
ความกงัวลเกีย่วกบัคุณภาพสนิทรพัยข์องกลุ่มเริม่คลีค่ลายลง ลกูคา้ราย
ใหญ่ในภาคธุรกจิโรงไฟฟ้า แบตเตอรี ่ และยานยนตไ์ฟฟ้า สามารถปรบั
โครงสรา้งเงนิกูธ้นาคารระยะสัน้เป็นเงนิกูร้ะยะยาว 5 ปี และเลื่อนการชาํระ
หนี้แสดงใหเ้หน็วา่อกีหนึ่งปี ซึง่ชว่ยลดความเสีย่งในการเกดิการผดินดั
ชาํระหนี้ไขวม้ายงั SCB ซึง่เป็นผูใ้หกู้ห้ลกั นอกจากนี้ เรายงัคาดวา่ผูกู้ร้าย
ยอ่ยทีท่าํธุรกจิสว่นตวัจะฟ้ืนตวัดขีึน้จากโครงการปรบัโครงสรา้ง และการ
เกบ็หนี้จาก Card X จะมปีระสทิธภิาพมากขึน้เมือ่เศรษฐกจิฟ้ืนตวั เรา
ยงัคงคาดวา่ credit cost ในปีนี้อยูท่ี ่ 1.84% แต่ลดลงเป็น 1.7% ในปี 
2025F และ 1.57% ในปี 2026F 

ปัจจยัหนุน NIM  
การบรหิารจดัการเงนิทนุและสภาพคล่องอยา่งมปีระสทิธภิาพของ SCB 
สนบัสนุน NIM ใน 1H24 ดว้ย 8% อยูใ่นสนิเชือ่รายยอ่ยอตัราดอกเบีย้คงที ่
และ 7% เป็นสนิเชือ่เพือ่ผูบ้รโิภคผา่นบรษิทัยอ่ย Gen 2 จงึทาํใหธ้นาคาร
มคีวามพรอ้มในการลดผลกระทบจากอตัราดอกเบีย้ทีล่ดลง นอกจากนี้ 
การเตบิโตทีแ่ขง็แกรง่จากบรษิทัทางการเงนิเพือ่ผูบ้รโิภค Gen 2 ทาํให ้
SCBx มสีนิเชือ่เตบิโตมากกวา่ธนาคารใหญ่รายอืน่ โดยมกีารเตบิโต 0.9% 
YTD ถงึเดอืนกรกฎาคม 2024 เราคาดวา่ NIM ของ SCBx จะยงัคงทรงตวั
อยูท่ี ่3.66-3.67% ในปี 2024-2025F 

กาํไรกลบัมาฟ้ืนตวั 
เนื่องจากมกีารตัง้สาํรองพเิศษ และคา่ใชจ้่ายจากการดอ้ยคา่ เราจงึคาดวา่
กาํไรของ SCBx จะหดตวั 5.2% ในปี 2024 แต่อยา่งไรกต็าม เราคาดวา่จะ
มกีารฟ้ืนตวัอยา่งแขง็แกรง่ โดยมกีาํไรเตบิโต 14% ต่อปี ในปี 2025F และ 
2026F ซึง่ไดแ้รงหนุนจาก 1) การเตบิโตของสนิเชือ่เพิม่ขึน้เป็น 3% ต่อปี 
จาก 1.9% ในปี 2024F 2) NIM ทีท่รงตวั 3) การตัง้สาํรองทีล่ดลง เมือ่การ
ตัง้สาํรองเพิม่เตมิหมดไป และ 4) คา่ใชจ้่ายดาํเนนิงานทีล่ดลงหลงัปิดแอป
พลเิคชนั Robinhood ดว้ยปรบัมาใชปี้ฐาน 2025F ราคาเป้าหมายของเรา
จงึปรบัขึน้เป็น 123 บาท (จาก 118 บาท) โดยใช ้cost of equity ที ่12% 

ยงัคงให้อตัราผลตอบแทนปันผลสงูสดุ แนะนํา “ซ้ือ”  
การปรบัโครงสรา้งของ SCBx สูก่ารเป็นบรษิทัโฮลดิง้ไดป้ลดลอ็กศกัยภาพ
ในการจา่ยเงนิปนัผล เมือ่ปีทีแ่ลว้ กลุ่มบรษิทัไดเ้พิม่อตัราการจา่ยเงนิปนั
ผลเป็น 80% และมุง่มัน่ทีจ่ะรกัษาระดบันี้ต่อไป เนื่องจากมกีารประกาศ
เงนิปนัผลระหวา่งกาลที ่ 2 บาทต่อหุน้ เราจงึคาดวา่จะจ่ายปนัผลสดุทา้ยที ่
8 บาทต่อหุน้ สง่ผลใหอ้ตัราผลตอบแทนปนัผลเกนิ 9% ซึง่ถอืวา่เป็นระดบั
สงูสดุในอุตสาหกรรม เรายงัคงคาํแนะนํา "ซือ้" SCBx  
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2023A 2024F 2025F 2026F 

Pre Provision Profit 98,905  97,431  101,217  107,626  

Net profit 43,521  41,256  46,950  54,032  

Consensus NP  41,710  44,281  48,787  

Diff frm cons (%)  (1.1) 6.0  10.7  

Norm profit 43,521  41,256  46,950  54,032  

Prev. Norm profit  41,256  44,932  54,063  

Chg frm prev (%)  0.0  4.5  (0.1) 

Norm EPS (Bt) 12.9  12.3  13.9  16.0  

Norm EPS grw (%) 15.9  (5.2) 13.8  15.1  

Norm PE (x) 8.6  9.1  8.0  6.9  

P/BV (x) 0.8  0.8  0.8  0.7  

Div yield (%) 9.3  9.0  10.0  11.6  

ROE (%) 9.3  8.6  9.6  10.7  

ROA (%) 1.3  1.2  1.3  1.5  

 

PRICE PERFORMANCE 
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COMPANY INFORMATION 

Price: as of  25-Sep-24 (Bt) 111.00  

Market Cap (US$ m) 11,433  

Listed Shares (m shares) 3,367.1  

Free Float (%) 76.4  

Avg. Daily Turnover (US$ m) 31.1  

12M Price H/L (Bt)  115.50/96.00  

Sector BANK  

Major Shareholder HM King Maha Vajiralongkorn 

Bodindradebayavarangkun 23.58%  
Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงค ์เพือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่
ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสาร
ฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่
สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน 
 

 
 

BUY (Unchanged) TP:  Bt 109.00 (From: Bt 111.00) 26 SEPTEMBER 2024 

Change in Numbers  Upside : 12.1%  
 

TISCO Financial Group (TISCO TB) 

 

SARACHADA SORNSONG 
662-779-9119 

sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

  

แสวงหาผลตอบแทน 
 

แม้เราจะปรบักาํไรปี 2024-26F ลงเฉล่ีย 6% แต่ยงัคงแนะนํา “ซ้ือ” TISCO 
ยงัคงให้อตัราผลตอบแทนปันผลแขง็แกร่ง เราคาดว่าธนาคารจะขยาย
ช่องทางการให้สินเช่ือต่อเน่ือง ขณะท่ีขยายสินทรพัยอ์ย่างระมดัระวงัเพื่อ
รกัษา ROE ท่ีสงู ด้วยให้ผลตอบแทนปันผลท่ี 8% และ ROE แขง็แกร่งท่ี 
16% เราจึงมองว่า TISCO มีมูลค่าท่ีน่าสนใจ 

 

ปล่อยสินเช่ืออย่างระมดัระวงั 
การเตบิโตของสนิเชือ่ในปีนี้อยูท่ีเ่พยีง 0.6% YTD ใน 2Q24 สะทอ้นถงึ
แนวทางการมใหส้นิเชือ่ทีร่ะมดัระวงัมากขึน้ของ TISCO แรงกดดนัหลกัมา
จากสนิเชือ่เชา่ซือ้รถยนตท์ีไ่ดร้บัผลกระทบจากการหดตวัของยอดขายรถ
ใหม ่แมส้นิเชือ่ออโตแ้คชของสมหวงัยงัคงเตบิโต แต่เตบิโตในอตัราทีช่า้ลง
เมือ่เทยีบกบัปีทีแ่ลว้ ทัง้ทีเ่ปิดสาขาใหม ่ 84 แหง่ใน 1H24 TISCO ยงัคง
ระมดัระวงั โดยมุง่เน้นการสรา้งสมดุลระหวา่งการเตบิโตของปรมิาณ
สนิเชือ่กบัคุณภาพ ดว้ยเหตุนี้ เราจงึปรบัคาดการณ์การเตบิโตของสนิเชือ่
ในปีนี้เป็น -3.7% โดยคาดวา่จะฟ้ืนตวัขึน้เป็น 3% ในปี 2025F และ 3.6% 
ในปี 2026F 

ช่วงสดุท้ายของการเพ่ิมขึน้ของต้นทุนทางการเงิน 
เนื่องจากเป็นธนาคารขนาดเลก็ทีม่สีดัสว่น CASA จาํกดั TISCO จงึเผชญิ
กบัความทา้ทายในสภาพแวดลอ้มทีอ่ตัราดอกเบีย้สงูขึน้ ซึง่สง่ผลลบต่อ 
net spread และ NIM ของธนาคาร ตน้ทุนทางการเงนิเฉลีย่ของธนาคาร
เพิม่ขึน้จากจุดต่ําสดุในปี 2022 ที ่1.1% เป็น 1.89% ในปี 2023 อยา่งไรก็
ตาม เนื่องจากการปรบัอตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจาํทีช่า้ เราจงึคาดวา่แรง
กดดนัดา้นตน้ทุนทางการเงนิจะลดลงตัง้แต่ 3Q24 เราคาดวา่ตน้ทุน
ทางการเงนิของ TISCO จะเพิม่ขึน้จาก 2% ใน 1H24 เป็น 2.35% ในปี 
2024 ก่อนทีจ่ะลดลงเป็น 2.2% ในปี 2025 และ 2% ในปี 2026 การ
คาดการณ์นี้องิจากคาดการณ์ของบล.ธนชาตวา่อตัราดอกเบีย้นโยบายจะ
ถูกปรบัลดลง 50bps ภายในปี 2025 

NPLs และตัง้สาํรองอยู่ภายใต้การควบคมุ  
ดว้ยการขยายตวัในเชงิรุกไปยงัสนิเชือ่เชา่ซือ้ และสนิเชือ่ออโตแ้คชทีม่ี
ผลตอบแทนสงูกวา่ เราจงึคาดวา่อตัราสว่น NPL ของ TISCO จะเพิม่ขึน้
จาก 2.2% ในปี 2023 เป็น 2.6-2.7% ในปี 2024-26F เนื่องจากธนาคาร
ปล่อยสาํรองทีเ่กนิออก เราคาดวา่อตัราสว่น loan-loss coverage จะลดลง
จาก 190% ในปี 2023 แต่จะยงัคงอยูใ่นระดบัทีแ่ขง็แกรง่ทีม่ากกวา่ 130% 
ตัง้แต่ปี 2025 เป็นตน้ไป เราประเมนิวา่จะใชเ้วลาสองถงึสามปีกวา่ credit 
cost จะกลบัสูร่ะดบัปกตทิี ่ 1% และดว้ยเหตุนี้ เราคาดจงึคาดวา่ credit 
cost จะอยูท่ี ่0.6-0.7% ในปี 2024-25F 

ปันผลยงัคงสงูท่ี 7.75 บาท แนะนํา “ซ้ือ” 
เพือ่สะทอ้นการเตบิโตของสนิเชือ่และรายไดค้า่ธรรมเนยีมทีต่ํ่ากวา่ทีค่าด 
รวมถงึ credit cost ทีส่งูเกนิกวา่ทีค่าดไว ้ เราจงึปรบัลดกาํไรของ TISCO 
ลงเฉลีย่ 6% ในปี 2024-26F ดว้ยเหตุนี้ เราจงึปรบัลดราคาเป้าหมาย (ใชปี้ 
2025F เป็นปีฐาน) ลงจาก 111 บาท เป็น 109 บาท แมจ้ะมกีารปรบัลด
ดงักล่าว เรากย็งัเหน็วา่ยงัมชีอ่งทางทีจ่ะเพิม่อตัราการจ่ายเงนิปนัผลได ้
เนื่องจาก TISCO มสีถานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกรง่ ดงันัน้ การจา่ยเงนิปนั
ผลทีไ่มเ่คยเกดิขึน้มาก่อนที ่7.75 บาทต่อหุน้ จงึดเูหมอืนจะเป็นขัน้ต่ํา ซึง่
หมายความวา่อตัราผลตอบแทนปนัผลจะสงูมากที ่ 8% ในปี 2024F 
ในขณะที ่ROE ของ TISCO อยูใ่นระดบัสงูสดุของกลุ่มฯ ทีม่ากกวา่ 16% 
ดว้ยม ีupside 12% เราจงึยงัคงคาํแนะนํา "ซือ้" TISCO 
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2023A 2024F 2025F 2026F 

Pre Provision Profit 9,676  9,942  10,243  11,306  

Net profit 7,301  6,935  7,016  7,343  

Consensus NP  6,832  6,679  6,897  

Diff frm cons (%)  1.5  5.0  6.5  

Norm profit 7,301  6,935  7,016  7,343  

Prev. Norm profit  7,247  7,431  7,924  

Chg frm prev (%)  (4.3) (5.6) (7.3) 

Norm EPS (Bt) 9.1  8.7  8.8  9.2  

Norm EPS grw (%) 1.1  (5.0) 1.2  4.7  

Norm PE (x) 10.7  11.2  11.1  10.6  

P/BV (x) 1.8  1.8  1.8  1.7  

Div yield (%) 8.0  8.0  8.0  8.0  

ROE (%) 17.1  16.2  16.1  16.5  

ROA (%) 2.6  2.4  2.3  2.3  
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COMPANY INFORMATION 

Price: as of  25-Sep-24 (Bt) 97.25  

Market Cap (US$ m) 2,382  

Listed Shares (m shares) 800.6  

Free Float (%) 81.3  

Avg. Daily Turnover (US$ m) 12.9  

12M Price H/L (Bt)  101.50/90.50  

Sector BANK 

Major Shareholder CDIB & Partners Investment 

Holding 10% 
Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงค ์เพือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่
ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสาร
ฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่
สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน 
 

 
 

BUY (Unchanged) TP:  Bt 2.30 (From: Bt 2.05) 26 SEPTEMBER 2024 

Change in Numbers  Upside :  17.3%  
 

TMBThanachart Bank (TTB TB) 

 

SARACHADA SORNSONG 
662-779-9119 

sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

  

การเติบโตยงัไมส้ิ่นสดุ  
 

TTB ระมดัระวงัในการให้สินเช่ือ จดัการหน้ีเสียเก่าท่ีสะสม และสร้างกนั
สาํรองเป็นเบาะรองรบั ทาํให้สามารถดาํเนินธรุกิจในสภาวะท่ีตลาดสินเช่ือ
ผูบ้ริโภคมีความอ่อนแอได้โดยไม่เสียหาย ด้วยการจ่ายเงินปันผลระหว่าง
กาลท่ีดีกว่าท่ีคาดไว้ ทาํให้เราปรบักาํไรและราคาเป้าหมายเป็น 2.3 บาท 

 

มีศกัยภาพในการสร้างกาํไรท่ีแขง็แกร่ง 
แมห้นี้ครวัเรอืนจะอยูใ่นระดบัสงู ยอดขายบา้นชะลอตวั ราคารถยนตม์อื
สองลดลง และความสามารถในการชาํระหนี้ทีอ่อ่นแอในกลุ่มลกูคา้รายยอ่ย 
จะเป็นความทา้ทายต่อแผนการขยายสนิเชือ่ผูบ้รโิภคทีใ่หผ้ลตอบแทนสงู 
และการเพิม่คา่ธรรมเนียม cross-selling แต่ธนาคารมเีกราะป้องกนัเพือ่
หนุนการเตบิโต 1) ยงัคงมปีระโยชน์ทางภาษเีหลอือยู ่ 1.2 หมืน่ลบ. 
เทยีบเท่ากบั 65% ของกาํไรสทุธปีิ 2023 ที ่ 1.46 หมืน่ลบ. 2) สาํรอง 
management overlay เพิม่เตมิ 6.6 พนัลบ. ซึง่คดิเป็น 4% ของสนิเชือ่ 
Stage 2 และ NPLs ณ 2Q24 อตัราสว่น loan-loss-coverage ยงัคง
แขง็แกรง่ที ่ 152%  ดว้ยมตีัง้สาํรองรวมต่อสนิเชือ่ที ่ 4.7% ใน 2Q24 3) 
การประหยดัคา่ใชจ้่ายดาํเนินงาน ซึง่เกดิจากการปรบัปรุงประสทิธภิาพ
และการนําเทคโนโลยดีจิทิลัมาใชเ้พิม่ขึน้  

สินเช่ือชะลอตวั แต่กาํไรยงัเติบโต  
การเตบิโตของสนิเชือ่ของ TTB ต่ํากวา่คาด โดย YTD สนิเชือ่ลดลง 2.4%  
ดงันัน้เราจงึปรบัลดประมาณการการเตบิโตของสนิเชือ่ในปี 2024F เป็น -
3.9% โดยคาดวา่จะฟ้ืนตวัไดช้า้กวา่ทีค่าดไวใ้นตอนแรก โดยคาดวา่จะ
เตบิโต 1% ต่อปี ในปี 2025-26F นอกจากนี้ เรายงัปรบัลดสมมตฐิาน
รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ลงเฉลีย่ 7% ในปี 2024-26F อยา่งไรกต็าม ดว้ยการ
สรา้งสาํรองทีแ่ขง็แกรง่ ประโยชน์ทางภาษ ี และการปรบัปรุงประสทิธภิาพ 
เราจงึไดป้รบัเพิม่ประมาณการกาํไรขึน้ 1.6% สาํหรบัสามปีขา้งหน้า เรา
คาดวา่กาํไรของ TTB จะเตบิโต 14% ต่อปี ในปี 2024-25F และ 15% ใน
ปี 2026F 

อตัราการจ่ายปันผลสงู ยงัคงแนะนํา “ซ้ือ” TP 2.3 บาท   
TTB ประกาศจ่ายเงนิปนัผลระหวา่งกาลสงูกวา่ทีค่าดไวท้ี ่ 0.065 บาทต่อ
หุน้ ซึง่คดิเป็นอตัราการจ่ายปนัผลที ่59% เทยีบกบั 55% ในปี 2023 การ
เพิม่ขึน้นี้สะทอ้นถงึความมุง่มัน่ของธนาคารต่อแผนการบรหิารจดัการ
เงนิทุนทีมุ่ง่เพิม่ ROE การปรบัเพิม่ประมาณการกาํไร อตัราการจ่ายปนัผล
ทีเ่พิม่ขึน้ และการปรบัมาใชปี้ฐาน 2025F ทาํใหเ้ราปรบัราคาเป้าหมายขึน้
จาก 2.05 บาท เป็น 2.3 บาท โดยใช ้cost of equity ที ่10.2% TTB ยงัคง
เป็น Top Sector Pick ของเรา โดยม ีupside 17% TTB มคีวามยดืหยุน่
ในการจดัการกบัปจัจยัภายใน ทาํใหส้ามารถเผชญิกบัอปุสรรคในกลุ่ม
อุตสาหกรรมธนาคารไทยไดด้ ี โดยสามารถทาํผลงานไดด้กีวา่คูแ่ขง่ดว้ยมี
การเตบิโตของกาํไรและผลตอบแทนเงนิปนัผลทีส่งูกวา่ 

ธนาคารมีความจาํเป็นต้องทาํ M&A อย่างเร่งด่วนหรือไม่? 
เราไมเ่ชือ่เชน่นัน้ ภายใตป้ระมาณการของเรา เกราะป้องกนัทีม่อียูน่่าจะ
ชว่ยหนุนใหธ้นาคารบรรลุเป้าหมาย ROE ทีส่งูกวา่ 10% ภายในปี 2026F 
ซึง่ทาํใหธ้นาคารมคีวามยดืหยุน่ในการใชเ้วลาในการสาํรวจและเลอืกทาํ
การลงทุนทีเ่พิม่ความสามารถในการแขง่ขนัและสอดคลอ้งกบัทศิทางการ
เตบิโตเชงิกลยุทธข์องตน สาํคญัทีส่ดุคอื การทาํ M&A จะตอ้งสรา้งกาํไร
เพิม่เตมิ และเป็นการใชทุ้นทีม่ปีระสทิธภิาพมากกวา่การเพิม่อตัราการ
จ่ายเงนิปนัผลเพยีงอยา่งเดยีว 
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หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทมีคีวามเกยีวขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ย
ละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.35 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2023A 2024F 2025F 2026F 

Pre Provision Profit 39,398  38,925  39,441  42,207  

Net profit 18,462  21,046  24,001  27,620  

Consensus NP  20,295  21,595  22,819  

Diff frm cons (%)  3.7  11.1  21.0  

Norm profit 18,462  21,046  24,001  27,620  

Prev. Norm profit  20,920  23,718  26,834  

Chg frm prev (%)  0.6  1.2  2.9  

Norm EPS (Bt) 0.2  0.2  0.2  0.3  

Norm EPS grw (%) 30.1  14.0  14.0  15.1  

Norm PE (x) 10.3  9.0  7.9  6.9  

P/BV (x) 0.8  0.8  0.8  0.7  

Div yield (%) 5.4  6.7  7.6  8.8  

ROE (%) 8.2  9.0  9.8  10.8  

ROA (%) 1.0  1.2  1.3  1.5  

 

PRICE PERFORMANCE 
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COMPANY INFORMATION 

Price: as of  25-Sep-24  (Bt) 1.96  

Market Cap (US$ m) 5,834  

Listed Shares (m shares) 97,297.3  

Free Float (%) 30.1  

Avg. Daily Turnover (US$ m) 15.3  

12M Price H/L (Bt)  2.04/1.54  

Sector BANK 

Major Shareholder TCAP 24.35% 
Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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Short Sell Outstanding  
 

Market Short Sell And Short Covering 

Market Data  (Bt m)  Value Outstanding Short-Sell  Change Short Sell To (Short Covering)  
 

Last Trading Day* 91,049  572  

Last Week 88,620  2,429  

Last Month 80,513  10,536  

Last Year na na 
 

Market Outstanding Short Sell Value         Daily Short-Sell / (Short-Covering) 
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SET50 List - Short Sell Outstanding Volume (m shares)  Top 20 Increase Short Position (Daily) 
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SET50 List - Short Sell Outstanding Value (Bt m)  Top 20 Short Covering (Daily) 

 

 

(7)
(8)
(8)
(9)
(9)
(9)

(13)
(14)
(14)
(15)
(16)

(19)
(20)
(21)
(21)
(23)

(32)
(33)

(49)
(103)

(120) (100) (80) (60) (40) (20) 0

MTC
SPRC
BDMS

RCL
HANA

KKP
BTS
TLI

TRUE
BBL
CPN

IVL
KCE
BEM

ADVANC
VGI
EA

GULF
CRC

SCGP

(Bt m)  

Source: SET data , * Last Trading Day as of 26-Sep-24 

หมายเหตุ:  ขอ้มลูการขายชอรต์ทีย่งัไมไ่ดซ้ือ้คนื (Outstanding Short Positions) เป็นขอ้มลูรายวนัทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดร้บัรายงานจากสมาชกิ ซึง่สมาชกิจะปรบัปรุงรายการเมือ่ไดร้บัแจง้ขอ้มลูการ 
ซือ้คนืหลกัทรพัยจ์ากลกูคา้หรอืเมือ่เกนิ 60 วนันบัจากวนัทีล่กูคา้ขายชอรต์ 
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Regional Fund Flows 
 

Regional Fund Flows vs. MSCI Asia ex JP (YTD 2024) Thailand Foreign Net Buy / Sell vs. SET Index (YTD 2024) 
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Regional Fund Flows (YTD 2024) Regional Fund Flows (Week To Date, 23-26 Sep 24)  
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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 % ––––––––––––––––––––– 

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) 

2023 (5,476) 21,211 (373) 8,749 (763) 9,408 32,756 (15.2) 18.7 6.2 18.7 (1.8) 26.8 

YTD 2024 (2,492) 10,455 3,622 10,527 17 (15,945) 6,184 2.8 18.8 6.5 0.6 15.6 27.5 

               

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

Jul-24 (47) 3,347 411 1,230 60 (10,708) (5,706) 1.5 3.4 2.7 (1.0) 3.2 (3.6) 

Aug-24 (170) 1,393 1,851 (2,071) 143 (4,134) (2,987) 2.9 0.8 5.7 (3.5) 4.2 0.3 

Sep-24 952 5,648 1,655 (5,368) 341 (3,576) (348) 7.1 4.2 1.0 (0.1) 8.1 2.7 

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

26-30 Aug 24 35 2,532 977 (1,507) 39 (1,828) 247 0.3 1.6 1.7 (1.0) (0.9) 0.5 

2-6 Sep 24 461 1,361 211 (1,416) 22 (4,480) (3,840) 5.0 (1.4) 0.7 (4.9) 0.6 (3.7) 

9-13 Sep 24 281 2,142 1,325 (2,180) 47 (2,573) (958) (0.2) 2.1 1.2 1.2 1.3 1.5 

16-20 Sep 24 177 2,151 308 (906) 84 1,030 2,846 1.9 2.0 (0.9) 0.7 3.3 1.8 

23-26 Sep 24 33 (7) (190) (866) 187 2,447 1,604 0.2 1.5 0.0 3.0 2.8 3.2 

               

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

20-Sep-24 42 1,818 35 (25) 23 744 2,638 (0.2) 1.6 (2.1) 0.5 0.7 0.5 

23-Sep-24 13 243 81 (526) 32 362 205 (0.3) 0.5 0.4 0.3 2.3 0.6 

24-Sep-24 78 (174) 1 (285) 53 329 3 1.0 (0.0) 0.0 1.1 0.2 0.7 

25-Sep-24 (17) (76) (123) (428) 16 1,091 463 (0.0) 0.3 (0.5) (1.3) (0.9) 1.5 

26-Sep-24 (41) — (150) 372 85 665 933 (0.4) 0.8 0.0 2.9 1.3 0.4 

  Net Fund Flows / Market Cap (%)       
2023 (1.08) 1.24 (0.05) 0.55 (0.47) 0.51 0.50       

YTD2024 (0.45) 0.53 0.41 0.66 0.01 (0.70) 0.08       
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 26-Sep-24 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

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

Foreign Investors  26,447  27,773  (1,326) 257,233  262,989  (5,756) 1,227  4,457  (3,230) 

Institution Investors  4,737  5,511  (774) 266,711  247,656  19,055  28,827  8,689  20,138 

Retail Investors  20,103  18,386  1,716 345,536  358,835  (13,299) 601  446  155 

Proprietary Trading  4,783  4,400  383 — — — — — — 
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Daily Trading Turnover Breakdown By Investor Type 

Equity Market 

Turnover: Bt56,070m 
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Commodities Update (I) 
 

WTI, Dubai, Brent (PTT, PTTEP, TOP, PTTGC, BCP) Source: Bloomberg SG Refinery (BCP, TOP, PTTGC, IRPC, BSRC) Source: TOP  
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HDPE, LDPE, Ethylene (PTTGC, SCC, IRPC) Source: Bloomberg Paraxylene, Benzene (PTTGC, TOP, IVL) Source: Bloomberg 
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Baltic Supramax & Baltic Dry Index (TTA, PSL) Source: Bloomberg Coal – Newcastle (BANPU, LANNA, UMS) Source: Bloomberg 
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Steel-HRC (SSI, GJS, GSTEEL, TSTH) Source: Bloomberg Broiler, Swine (CPF, GFPT) Source: OAE 
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Commodities Update (II) 
 

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

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

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

APO พลตํารวจตร ีสุรยิศกัดิ ์อตัวรอนนัต์ 29/08/67 ขาย หุน้สามญั 160,000 1.99  318,400  
APO พลตํารวจตร ีสุรยิศกัดิ ์อตัวรอนนัต์ 20/09/67 ขาย หุน้สามญั 350,000 2.56  896,000  
APO พลตํารวจตร ีสุรยิศกัดิ ์อตัวรอนนัต์ 23/09/67 ขาย หุน้สามญั 89,000 2.70  240,300  
APO พลตํารวจตร ีสุรยิศกัดิ ์อตัวรอนนัต์ 24/09/67 ขาย หุน้สามญั 9,800 2.64  25,872  
APO พลตํารวจตร ีสุรยิศกัดิ ์อตัวรอนนัต์ 25/09/67 ขาย หุน้สามญั 341,200 2.64  900,768  

BDMS นาย อฐั ทองแตง 24/09/67 ขาย หุน้สามญั 1,000,000 31.25  31,250,000  
BLESS นาย ธารนิทร ์บวรวนิชยกูร 25/09/67 ขาย หุน้สามญั 1,300,000 0.49  637,000  

EP นาย ยุทธ ชนิสภุคักุล 25/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 200 2.12  424  
FM นาย สเุมธ มาสลิรีงัส ี 25/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 349 4.68  1,633  
FTE นาย ทกัษณิ ตนัตไิพจติร 25/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 1.48  74,000  
JCK นาย กฤตวฒัน์ เตชะอุบล 25/09/67 ขาย หุน้สามญั 20,000,000 0.32  6,400,000  
KCG นาย ทรงธรรม เพยีรพฒันาวทิย ์ 25/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 9.93  198,600  
LPH นาย องักูร ฉนัทนาวานิช 24/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 4.75  95,000  
LPH นาย องักูร ฉนัทนาวานิช 25/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 4.73  47,300  
PCC นาย กติต ิสมัฤทธิ ์ 25/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 2.95  29,500  
PPM นาง นนัธริา ฤทธมินตร ี 25/09/67 ขาย หุน้สามญั 5,500 2.31  12,705  
PPM นาง นนัธริา ฤทธมินตร ี 25/09/67 ขาย หุน้สามญั 25,000 2.34  58,500  
PPM นาง นนัธริา ฤทธมินตร ี 25/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 5,000 2.34  11,700  
STC นาย สรุสทิธิ ์ชยัตระกูลทอง 24/09/67 ขาย หุน้สามญั 34,000 0.57  19,380  
STC นาย สรุสทิธิ ์ชยัตระกูลทอง 24/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 132,000 0.56  73,920  
STC นาย สรุสทิธิ ์ชยัตระกูลทอง 25/09/67 ซือ้ หุน้สามญั 300 0.58  174  

Source: www.sec.or.th 
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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 

EA13C2412E 23 - 27 ก.ย. 24 ระดบั 1 YGG 17 ก.ย. - 7 ต.ค. 24 ระดบั 1 
LTS 13 ก.ย. - 3 ต.ค. 24 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) 
 

หลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

หลกัทรพัย์
ต่างด้าว ตลาด 

เคร่ือง 
หมาย สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น 

วนัท่ี
ส้ินสดุ 

AKS AKS-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - 
AKS-W5 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ม.ค. 2565 - 
B52 B52-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 29 ก.พ. 2567 - 
EE EE-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 28 ก.พ. 2567 - 
EE-W1 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 28 ก.พ. 2567 - 
EMC EMC-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ค. 2565 - 
EMC-W7 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 27 ม.ิย. 2567 - 
GLOCON GLOCON-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 05 ม.ีค. 2567 - 
JKN JKN-F SET CB ศาลรบัคาํรอ้งขอฟ้ืนฟูกจิการ 13 พ.ย. 2566 - 
KC KC-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 19 พ.ค. 2565 - 
KEX KEX-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2567 - 
KWI KWI-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2566 - 
MILL MILL-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2567 - 
MILL-W7 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2567 - 
NATION NATION-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ธ.ค. 2561 - 
NATION-W4 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ธ.ค. 2566 - 
NEP NEP-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ส.ค. 2561 - 
NWR NWR-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2567 - 
SDC SDC-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 27 ก.พ. 2566 - 
TRC TRC-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ย. 2563 - 
TSI TSI-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 ส.ค. 2563 - 
W W-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 พ.ย. 2565 - 
W-W5 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 พ.ย. 2565 - 
W-W6 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 02 ก.พ. 2567 - 

 
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 26 Sep 25 Sep 24 Sep 23 Sep 20 Sep    Symbol 26 Sep 25 Sep 24 Sep 23 Sep 20 Sep 

1 KBANK 415.1 122.7 (134.9) (152.5) (236.4)  1 PTTGC (329.9) 32.2 (173.5) (66.3) (99.9) 

2 IVL 277.6 (12.9) (128.7) (25.5) (91.8)  2 PTTEP (310.6) 305.4 (144.7) (227.0) (86.5) 

3 BANPU 251.3 (4.5) 56.0 (294.9) 1,187.2  3 SCC (244.8) 177.6 (22.7) 14.0 (22.3) 

4 BLA 181.0 (9.5) 11.7 1.8 (4.3)  4 BDMS (215.2) (73.2) 148.7 20.8 (254.6) 

5 VGI 130.3 83.5 (34.7) (29.7) 13.1  5 BGRIM (185.5) 172.7 27.7 (20.7) (58.3) 

6 BCH 125.1 18.6 24.2 (14.6) 0.6  6 HMPRO (154.4) (78.2) 23.9 10.8 40.9 

7 OR 108.2 1.8 43.5 (24.2) (0.9)  7 ADVANC (140.6) (197.2) 248.5 96.9 (124.5) 

8 CPN 102.4 83.5 192.1 (18.1) (57.2)  8 CPALL (133.7) 157.6 (475.9) 4.4 (34.6) 

9 MTC 68.1 74.2 356.8 180.2 46.3  9 AOT (125.8) (115.5) (8.8) 0.9 1.4 

10 DELTA 62.4 (169.1) 618.9 69.4 189.1  10 KTB (65.9) (178.3) 134.8 176.4 399.1 

11 WHA 57.6 20.4 (6.8) (18.0) (15.9)  11 TTB (65.0) 10.8 (77.4) 34.8 (20.8) 

12 GULF 55.3 57.7 24.5 190.4 (116.2)  12 BCP (63.6) (59.5) (82.4) (97.0) 82.9 

13 BH 52.3 27.1 (0.1) 148.4 79.3  13 BBL (62.7) (304.3) (209.6) 394.8 221.4 

14 EA 49.0 (79.2) (71.1) 108.0 (58.3)  14 EGCO (61.7) 17.5 28.1 5.8 5.9 

15 TRUE 46.6 (251.3) 0.7 (154.9) 38.2  15 SCB (61.6) 25.4 (100.0) 101.6 (99.5) 

16 CBG 40.6 (20.6) 26.1 25.0 2.9  16 LH (58.1) (27.5) (145.3) (52.5) (79.1) 

17 TKN 37.1 2.4 7.4 (18.1) 7.9  17 GPSC (57.2) 90.9 (1.9) (22.0) (50.8) 

18 AWC 37.0 (15.0) (50.2) (36.2) (141.9)  18 BTS (48.9) 50.6 (6.0) (72.1) (6.9) 

19 TOP 32.5 (180.3) (118.4) (82.2) (1.5)  19 SPRC (47.2) (64.6) 34.8 (26.2) 28.4 

20 TLI 29.9 (20.1) (11.8) 2.8 (1.7)  20 HANA (45.8) (24.7) 84.8 36.0 (8.5) 

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

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

in Hand 
Paid Up Capital 

Shares 
% of Paid 

Up Capital 

1 PTTEP 299.0 609.5 908.5 (310.6) 26.9  1 TISCO-P   0.01 0.01 74.0 

2 BDMS 329.7 544.9 874.6 (215.2) 26.7  2 MBK-W4   1.8 5.9 30.8 

3 IVL 551.4 273.8 825.2 277.6 17.8  3 MORE   2,128.6 7,176.7 29.7 

4 KBANK 596.4 181.3 777.7 415.1 19.8  4 BBL   452.4 1,908.8 23.7 

5 ADVANC 315.9 456.6 772.5 (140.6) 22.6  5 KBANK   371.7 2,369.3 15.7 

6 BCH 435.7 310.7 746.4 125.1 28.3  6 BH   115.2 794.9 14.5 

7 BANPU 438.9 187.6 626.5 251.3 20.5  7 THIP   13.0 90.0 14.4 

8 PTTGC 145.1 475.0 620.0 (329.9) 19.7  8 GBX   147.7 1,089.1 13.6 

9 PTT 277.2 302.7 579.9 (25.4) 26.4  9 FSX   106.2 818.9 13.0 

10 CPALL 215.4 349.1 564.6 (133.7) 19.2  10 CPALL   1,163.8 8,983.1 13.0 

11 SCGP 263.5 265.2 528.7 (1.8) 28.9  11 TRUE   4,464.4 34,552.1 12.9 

12 CPN 294.5 192.1 486.6 102.4 31.5  12 BDMS   1,960.0 15,892.0 12.3 

13 VGI 301.8 171.6 473.4 130.3 18.7  13 AMATA   136.2 1,150.0 11.8 

14 SCC 110.5 355.3 465.8 (244.8) 25.1  14 CHO-W4   32.6 278.5 11.7 

15 DELTA 256.8 194.4 451.1 62.4 30.6  15 MILL-W7   161.9 1,388.4 11.7 

16 EA 246.6 197.6 444.1 49.0 11.9  16 KKP-W6   8.1 70.5 11.4 

17 BBL 189.2 252.0 441.2 (62.7) 22.8  17 W-W5   543.6 4,883.5 11.1 

18 TRUE 242.5 195.8 438.3 46.6 32.5  18 AH   39.5 354.8 11.1 

19 CPF 185.0 228.5 413.5 (43.4) 43.5  19 AAV   1,373.5 12,850.0 10.7 

20 BGRIM 92.8 278.4 371.2 (185.5) 22.2  20 BCP   146.4 1,376.9 10.6 

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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Foreign Board & Big Lot 
 

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

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

TRUE-F 4,147,500 47,636,045 11.60  11.20  3.57  

KBANK-F 275,600 42,891,100 153.50  154.00  (0.32) 

SCB-F 178,200 19,794,300 111.50  111.00  0.45  

PTTEP-F 40,600 5,603,600 137.00  137.50  (0.36) 

CPN-F 20,000 1,320,000 66.00  66.00  0.00  

ICHI-F 71,100 1,173,150 16.50  16.50  0.00  

ADVANC-F 2,300 598,100 261.00  264.00  (1.14) 

CPALL-F 8,200 539,150 65.75  66.00  (0.38) 

BCH-F 10,800 196,560 18.20  18.30  (0.55) 

PTTGC-F 1,000 30,175 31.00  31.00  0.00  

PTT-F 300 10,050 33.50  33.50  0.00  

DIF-F 200 1,890 9.45  9.55  (1.05) 

LANNA-F 50 815 20.60  16.30  26.38  

Source: SET 

 
Big Lot 

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

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

RS 18,000,000  108,000,000  6.00  6.00  0.00  2.00 

ORI 10,000,000  51,750,000  5.18  5.05  2.57  2.00 

SFLEX 15,000,000  50,400,000  3.36  3.32  1.20  2.00 

BDMS 1,575,000  48,118,298  30.55  30.50  0.16  2.00 

AWC 11,305,900  42,919,128  3.80  3.76  1.06  2.00 

IVL 1,290,000  31,219,032  24.20  24.40  (0.82) 1.00 

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

TRITN 124,000,000  17,360,000  0.14  0.12  16.67  1.00 

BLA 500,000  11,280,000  22.56  24.40  (7.54) 2.00 

KBANK 70,000  10,902,500  155.75  154.00  1.14  1.00 

HMPRO 1,000,000  10,850,000  10.85  10.80  0.46  1.00 

SPRC 1,229,100  8,480,790  6.90  6.90  0.00  1.00 

VGI 2,000,000  5,000,000  2.50  2.44  2.46  1.00 

TIDLOR 267,300  4,945,050  18.50  18.50  0.00  1.00 

PSL 500,000  4,550,000  9.10  9.05  0.55  1.00 

S 3,500,000  4,305,000  1.23  1.01  21.78  1.00 

TQM 150,000  4,200,000  28.00  28.75  (2.61) 1.00 

MAJOR 243,300  3,673,392  15.10  15.00  0.67  1.00 

BGRIM 146,300  3,496,570  23.90  23.90  0.00  1.00 

TPCS 350,000  3,150,000  9.00  12.20  (26.23) 1.00 

Source: SET 
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Warrant Table (I) 
As of 26/9/24

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-W3 Out 8.300 1:1.0000 208.1% 06/12/2024 2.70 0.02 27.5% 0.00 n.m. 135.00 127.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

A5-W4 Out 3.500 1:1.0000 33.7% 08/08/2026 2.70 0.11 27.5% 0.13 -13.1% 24.55 25.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2024)

ABM-W1 Out 1.800 1:1.0000 48.8% 22/12/2024 1.29 0.12 22.7% 0.00 n.m. 10.75 110.8% 22 Jun 23, 22 Dec23, 22 Jun 24, 22 Dec24

ACC-W2 Out 1.000 1:1.0000 78.9% 16/05/2027 0.76 0.36 137.2% 0.40 -10.5% 2.11 119.3% 30 Nov 2024, 30 Nov 2025, 30 Nov 2026, 16 May 2027

AJA-W4 Out 0.400 1:1.0000 131.6% 31/03/2025 0.19 0.04 85.8% 0.01 375.7% 4.75 157.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

AKS-W5 Out 0.026 1:1.0700 253.5% 06/12/2024 0.01 0.01 0.0% na n.m. 1.07 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

APURE-W3 Out 6.734 1:1.0395 54.4% 27/12/2024 4.38 0.03 10.5% 0.00 n.m. 151.76 58.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

ASW-W2 Out 12.000 1:1.0000 54.0% 25/10/2024 7.80 0.01 23.5% 0.00 n.m. 780.00 71.3% Last business day of 24 Apr, 24 Oct  (1st on 24 Apr 2023)

BC-W2 Out 2.000 1:1.0000 142.7% 30/05/2025 0.89 0.16 67.6% 0.02 619.9% 5.56 131.2% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 30 Aug 2024)

BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 290.4% 31/05/2026 20.00 3.08 42.1% 0.05 n.m. 6.49 97.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BIOTEC-W2 Out 0.500 1:1.0000 61.1% 31/03/2026 0.36 0.08 68.2% 0.06 28.2% 4.50 81.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BM-W3 In 1.100 1:1.0000 -8.8% 24/06/2025 2.94 1.58 14.3% 1.42 11.5% 1.86 135.3% 24 Dec 2023, 24 Jun 2024, 24 Dec 2024, 24 Jun 2025

BTC-W7 Out 1.131 1:1.1500 164.5% 12/07/2026 0.50 0.22 37.9% 0.01 n.m. 2.61 127.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BRR-W2 Out 13.000 1:1.0000 185.6% 13/02/2026 4.72 0.48 31.8% 0.00 n.m. 9.83 84.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 141.0% 01/09/2026 2.12 0.11 7.4% 0.00 n.m. 19.27 54.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

BTS-W7 Out 11.490 1:1.0360 155.5% 08/11/2024 4.50 0.01 27.2% 0.00 n.m. 466.20 117.8% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)

BTS-W8 Out 14.387 1:1.0360 221.2% 21/11/2026 4.50 0.07 27.2% 0.00 n.m. 66.60 43.7% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)

B-W8 Out 0.300 1:1.0000 244.4% 14/11/2026 0.09 0.01 142.4% 0.03 -71.0% 9.00 78.4%15 Dec 23, 14 Jun 24, 13 Dec 24, 13 Jun 25, 15 Dec 25, 15 Jun 26, 13 Nov 26

BWG-W6 Out 0.700 1:1.0000 54.0% 13/08/2025 0.50 0.07 57.4% 0.05 53.3% 7.14 73.2% 13 Aug 2024, 13 Nov 2024, 13 Feb 2025, 13 May 2025, 13 Aug 2025

CEN-W5 Out 2.140 1:1.0000 17.6% 12/05/2026 2.04 0.26 14.6% 0.09 175.9% 7.85 38.8% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)

CGH-W5 Out 1.000 1:1.0000 79.7% 31/05/2026 0.74 0.33 36.3% 0.07 375.3% 2.24 108.3% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2024)

CHASE-W1 In 0.500 1:1.0000 6.2% 06/06/2027 1.46 1.05 32.9% 0.90 16.3% 1.39 100.4% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

CHAYO-W3 Out 9.000 1:1.0000 137.1% 08/12/2025 3.88 0.20 29.7% 0.00 n.m. 19.40 62.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

CHO-W4 Out 0.230 1:1.0000 300.0% 09/06/2026 0.06 0.01 139.2% 0.02 -52.3% 6.00 100.4% Every end of month (1st on 31 Jul 2024)

CIG-W10 Out 0.500 1:1.0000 980.0% 06/07/2028 0.05 0.04 243.5% 0.05 -13.9% 1.25 191.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Sep 2026)

CIG-W9 Out 0.500 1:1.0000 980.0% 09/05/2028 0.05 0.04 243.5% 0.04 -8.4% 1.25 201.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)

CPANEL-W1 Out 5.000 1:1.0000 24.8% 15/06/2025 4.36 0.44 45.7% 0.35 24.0% 9.91 52.8% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2023)

CV-W1 Out 0.500 1:1.0000 129.0% 22/02/2029 0.31 0.21 184.5% 0.28 -25.0% 1.48 110.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)

DCON-W3 Out 0.400 1:1.0000 19.4% 04/07/2025 0.36 0.03 85.6% 0.07 -59.7% 12.00 43.0% Last business day of Jan, Jul  (1st on 4 Jan 2023)

DEMCO-W7 Out 3.500 1:1.0000 4.3% 08/12/2024 3.46 0.11 13.7% 0.06 77.6% 31.45 23.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

DITTO-W1 Out 33.295 1:1.2010 80.2% 20/05/2025 19.10 1.36 33.0% 0.05 n.m. 16.87 72.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

DV8-W2 Out 0.800 1:1.0000 102.0% 16/07/2025 0.49 0.19 82.9% 0.06 230.6% 2.58 179.3% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

ECF-W5 In 0.550 1:1.0000 8.5% 29/07/2025 0.59 0.09 91.3% 0.14 -35.5% 6.56 52.7% 30 Nov 2024, 30 Mar 2025, 29 Jul 2025

EE-W1 Out 1.000 1:1.4825 459.3% 10/03/2025 0.18 0.01 110.4% 0.00 970.9% 26.69 164.8% 10 Mar 2025

EFORL-W6 Out 2.500 1:1.0000 1846.2% 31/05/2025 0.13 0.03 88.3% 0.00 n.m. 4.33 255.9% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2022)

EKH-W1 In 5.766 1:1.0927 -7.1% 15/11/2024 6.70 0.50 12.4% 0.90 -44.6% 14.64 na Last business day of May, Nov  (1st on 14 Nov 2022)

EMC-W7 Out 0.130 1:1.0000 150.0% 16/06/2027 0.08 0.07 170.2% 0.06 26.9% 1.14 na Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2024)

EP-W4 Out 8.300 1:1.0000 304.4% 29/06/2025 2.06 0.03 147.6% 0.27 -88.8% 68.67 86.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

GEL-W5 Out 0.500 1:1.0000 292.3% 20/06/2025 0.13 0.01 109.2% 0.01 44.5% 13.00 121.1% Last business day of Jun, Dec  (1st on 19 Jul 2022)

GIFT-W2 In 1.600 1:1.0000 -7.1% 02/01/2025 3.50 1.65 26.8% 1.71 -3.3% 2.12 na Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2024)

GLORY-W1 In 1.000 1:1.0000 4.5% 16/11/2027 1.55 0.62 53.4% 0.55 13.3% 2.50 70.0% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)

HYDRO-W2 Out 0.400 1:1.0000 71.9% 05/02/2027 0.32 0.15 37.3% 0.04 279.7% 2.13 122.2% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2024)

IIG-W1 Out 32.000 1:1.0000 384.0% 22/01/2025 7.05 2.12 78.0% 0.00 n.m. 3.33 305.4% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2023)

IP-W2 Out 12.308 1:1.6260 152.5% 20/06/2025 4.96 0.35 35.6% 0.00 n.m. 23.04 83.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

INET-W3 In 4.000 1:1.0000 -4.6% 26/11/2024 4.76 0.54 27.7% 0.64 -16.2% 8.81 na 23 Aug 2024, 25 Nov 2024

JCKH-W2 Out 0.030 1:1.0000 100.0% 15/11/2024 0.02 0.01 366.1% 0.01 40.7% 2.00 479.6% Last business day of every month (1st on 29 Dec 2023)

JMART-W5 Out 61.916 1:1.1306 294.4% 26/07/2025 15.90 0.90 21.1% 0.00 n.m. 19.97 100.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMT-W4 Out 89.760 1:1.0027 403.2% 27/12/2024 17.90 0.32 33.2% 0.00 n.m. 56.09 168.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

J-W3 Out 9.000 1:1.0000 448.5% 05/06/2026 1.69 0.27 19.8% 0.00 n.m. 6.26 108.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

J-W4 Out 3.100 1:1.0000 105.3% 01/08/2026 1.69 0.37 19.8% 0.00 n.m. 4.57 77.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

K-W3 Out 3.000 1:1.0000 132.4% 25/06/2026 1.39 0.23 37.6% 0.03 708.7% 6.04 74.7% 29 Nov 2024, 30 May 2025, 28 Nov 2025, 25 Nov 2026

KGEN-W2 In 1.752 1:1.1413 16.5% 31/07/2026 1.88 0.50 33.7% 0.38 30.6% 4.29 48.3% 14 Jun 2024, 13 Jun 2025, 15 Jun 2026, 31 Jul 2026

KKP-W6 Out 70.000 1:1.0000 41.3% 17/03/2026 50.50 1.38 28.6% 1.22 12.8% 36.59 29.8% 17 Mar 2026

KUN-W2 Out 2.200 1:1.0000 56.9% 17/08/2025 1.44 0.06 19.6% 0.00 n.m. 24.00 49.9% 17 Feb 2024, 17 Aug 2024, 17 Feb 2025, 17 Aug 2025

LIT-W2 Out 2.000 1:1.0000 104.6% 31/01/2025 1.09 0.23 43.0% 0.00 n.m. 4.74 176.0% Every 25th of Jun, Dec (1st on 25 Jun 2022)

MBK-W3 In 2.790 1:1.0754 0.2% 16/11/2024 18.00 16.40 25.3% 16.23 1.0% 1.18 305.7% Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

MBK-W4 In 2.873 1:1.0443 0.0% 15/05/2025 18.00 15.80 25.3% 15.28 3.4% 1.19 191.9% Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)

META-W7 Out 0.360 1:1.0000 164.3% 30/12/2024 0.14 0.01 66.9% 0.00 n.m. 14.00 158.9% 29 Mar 2024, 28 Jun 2024, 30 Sep 2024, 30 Dec 2024

MGI-W1 In 10.000 1:1.0000 -5.0% 21/08/2026 15.20 4.44 26.6% 3.75 18.4% 3.42 48.5% 21 Aug 2026

MILL-W7 Out 0.400 1:1.0000 272.7% 13/12/2024 0.11 0.01 74.3% 0.00 n.m. 11.00 231.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

MTW-W1 In 1.000 1:1.0000 -10.6% 29/04/2025 1.32 0.18 30.6% 0.23 -22.2% 7.33 na 29 Apr 2025

NATION-W4 Out 0.250 1:1.0000 420.0% 26/11/2025 0.05 0.01 261.9% 0.03 -64.4% 5.00 144.9% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Mar 2024)

NER-W2 Out 5.500 1:1.0000 17.8% 15/05/2026 5.35 0.80 35.3% 0.59 36.4% 6.69 45.4% 15 Dec 2024, 15 Jun 2025, 15 Dec 2025, 15 May 2026

NUSA-W5 Out 1.000 1:1.0000 231.3% 04/07/2025 0.32 0.06 85.4% 0.01 512.1% 5.33 151.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

PEER-W1 Out 3.000 1:1.0000 609.3% 30/11/2024 0.43 0.05 165.5% 0.00 n.m. 8.60 334.2% 31 May 2023, 29 Nov 2024

PACO-W1 Out 3.000 1:1.0000 97.5% 15/12/2025 1.59 0.14 22.6% 0.00 n.m. 11.36 68.0% 15 Dec 23, 13 Dec 24, 15 Dec 25

PLANB-W1 In 8.000 1:1.0000 4.7% 13/01/2025 8.05 0.43 28.5% 0.52 -17.3% 18.72 23.1% 12Apr22, 12Oct22, 12Apr23, 12Oct23, 12Apr24, 12Oct24, 13Jan25

PPPM-W6 In 0.220 1:1.0000 18.8% 19/08/2026 0.64 0.54 147.7% 0.46 18.0% 1.19 322.8% Every 15th of month (1st on 13 Sep 2024)

PRG-W1 In 4.465 1:1.1199 -5.2% 15/11/2024 9.10 4.66 30.5% 5.16 -9.7% 2.19 na Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

PRG-W2 In 4.595 1:1.0883 -7.1% 15/05/2025 9.10 4.20 30.5% 4.78 -12.1% 2.36 na Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)

PRG-W3 In 4.724 1:1.0584 -4.3% 17/11/2025 9.10 4.22 30.5% 4.44 -4.9% 2.28 na Every 15th of month (1st on 16 Jan 2023)

PRG-W4 In 4.889 1:1.0227 -2.2% 17/05/2027 9.10 4.10 30.5% 4.02 2.0% 2.27 34.4% Every 15th of month (1st on 17 Jul 2024)

PROS-W1 In 1.000 1:1.0000 7.7% 14/05/2026 1.17 0.26 31.5% 0.20 32.6% 4.50 51.3% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2023)

PSTC-W2 Out 1.893 1:1.0566 237.1% 11/11/2025 0.57 0.03 34.9% 0.00 n.m. 20.08 82.6% 10 Nov 2023, 10 Nov 2024, 10 Nov 2025

PSTC-W3 In 0.500 1:1.0000 28.1% 29/04/2027 0.57 0.23 34.9% 0.16 43.8% 2.48 59.6% 29 Apr 2025, 29 Apr 2026, 28 Apr2027

ROCTEC-W3 Out 1.545 1:1.2940 60.0% 29/08/2025 0.98 0.03 0.0% na n.m. 42.27 35.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

ROCTEC-W5 Out 1.500 1:1.0000 57.1% 05/02/2027 0.98 0.04 0.0% na n.m. 24.50 31.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

RS-W5 In 3.000 1:2.0000 -9.2% 15/01/2026 6.00 4.90 25.6% 5.05 -2.9% 2.45 na Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2024)

SAAM-W2 Out 10.975 1:1.0056 51.5% 19/10/2024 7.25 0.01 22.1% 0.00 n.m. 729.06 79.2% 17 Jan 22, 18 May 22, 26 Oct 22, 17 May 23, 23 Oct 23, 21 May24, 19 Oct 24

SA-W1 Out 23.000 1:1.0000 203.6% 10/07/2025 7.60 0.07 9.9% 0.00 n.m. 108.57 66.9% 10 July 2025

SAWAD-W2 Out 87.188 1:1.1460 107.6% 30/08/2025 42.25 0.60 43.0% 0.49 22.5% 80.70 44.7% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

SBNEXT-W2 Out 2.727 1:1.1000 689.6% 30/10/2025 0.35 0.04 87.6% 0.00 n.m. 9.63 148.1% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 30 Jan 2023)

SGC-W1 In 1.300 1:1.0000 12.6% 12/09/2025 1.51 0.40 57.5% 0.40 0.1% 3.78 57.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

SGC-W2 Out 1.600 1:1.0000 41.1% 13/09/2027 1.51 0.53 57.5% 0.49 9.3% 2.85 63.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

SCM-W2 In 2.000 1:1.0000 -10.1% 27/06/2025 3.78 1.40 52.1% 1.55 -9.9% 2.70 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 503.6% 14/01/2026 0.84 0.07 36.8% 0.00 n.m. 12.00 109.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

SCN-W3 Out 1.000 1:1.0000 23.8% 26/11/2024 0.84 0.04 36.8% 0.01 525.5% 21.00 77.6% Last business day of Apr, May, Jun, Jul, Aug, Sep, Oct  (1st on 29 Mar 2024)

Strike - 
In/Out The 
Money *
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Warrant Table (II) 
As of 26/9/24

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
SFLEX-W2 Out 10.000 1:1.0000 205.4% 21/01/2026 3.32 0.14 51.6% 0.03 310.7% 23.71 69.4% 20 Jan 2026

SIMAT-W3 Out 21.794 1:1.3765 944.0% 19/05/2025 2.10 0.18 88.0% 0.00 n.m. 16.06 170.5% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct

SKE-W1 Out 1.300 1:1.0000 236.6% 01/06/2026 0.41 0.08 29.4% 0.00 n.m. 5.13 103.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

SSP-W2 Out 16.529 1:1.2100 177.5% 22/05/2025 6.00 0.15 28.6% 0.00 n.m. 48.40 79.8% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)

TCC-W5 In 0.500 1:1.0000 35.2% 24/05/2028 0.54 0.23 93.8% 0.21 7.1% 2.35 101.4% Last business day of Jul 

TEAMG-W1 Out 15.000 1:1.0000 232.5% 22/06/2026 4.64 0.43 35.9% 0.01 n.m. 10.79 76.7% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

TFG-W4 In 3.800 1:1.0000 11.0% 15/05/2027 4.26 0.93 28.9% 0.96 -3.6% 4.58 27.3% Last business day of May, Nov  (1st on 29 Nov 2024)

TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 137.5% 06/01/2026 0.08 0.04 163.3% 0.04 14.3% 2.00 181.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

TGE-W1 In 1.000 1:1.0000 -5.9% 28/02/2025 2.86 1.69 51.1% 1.64 3.4% 1.69 127.0% 28 Feb 2025

TH-W3 In 1.000 1:1.0000 29.0% 19/06/2025 1.00 0.29 54.5% 0.16 83.6% 3.45 104.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

TMC-W2 Out 2.000 1:1.0000 47.3% 10/07/2025 1.46 0.15 149.1% 0.46 -67.1% 9.73 68.0% Last business day of Mar, Sep  (1st on 29 Sep 2023)

TMI-W2 In 1.000 1:1.0000 -18.2% 31/12/2024 1.37 0.12 66.0% 0.27 -55.6% 11.42 na 29 Mar 2024, 30 Dec 2024

TM-W1 Out 2.500 1:1.0000 92.8% 24/05/2025 1.38 0.16 17.2% 0.00 n.m. 8.63 105.3% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2023)

TNDT-W1 Out 0.500 1:1.0000 92.9% 14/06/2025 0.28 0.04 56.9% 0.01 322.6% 7.00 98.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

TPS-W1 In 1.200 1:1.0000 -15.2% 19/10/2024 3.30 1.60 58.3% 2.07 -22.8% 2.06 na Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2023)

TRITN-W6 Out 0.250 1:1.0000 116.7% 05/10/2024 0.12 0.01 93.9% 0.00 n.m. 12.00 465.7% 6 Oct 2024

TRUBB-W2 Out 6.000 1:1.0000 377.0% 28/09/2024 1.26 0.01 49.2% 0.00 n.m. 126.00 990.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2021)

TTB-W1 In 0.950 1:1.0000 -0.5% 10/05/2025 1.94 0.98 20.5% 0.93 4.8% 1.98 75.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

TVDH-W3 Out 0.850 1:1.0000 363.2% 13/06/2025 0.19 0.03 88.6% 0.00 n.m. 6.33 162.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2022)

TVDH-W4 Out 0.400 1:1.0000 131.6% 30/12/2024 0.19 0.04 88.6% 0.00 n.m. 4.75 222.4% 29 Mar 2024, 28 Jun 2024, 30 Sep 2024, 30 Dec 2024

TWZ-W8 Out 0.120 1:1.0000 225.0% 25/07/2026 0.04 0.01 347.9% 0.03 -71.3% 4.00 100.9% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026

TWZ-W9 Out 0.200 1:1.0000 425.0% 25/07/2029 0.04 0.01 347.9% 0.04 -72.2% 4.00 75.9% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026, 25 Jul 2027, 25 Jul 2028, 25 Jul 2029

VGI-W3 Out 11.730 1:1.0145 384.0% 23/05/2027 2.44 0.08 116.0% 0.75 -89.3% 30.94 57.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

VIBHA-W4 Out 3.000 1:1.0000 56.1% 18/07/2025 1.96 0.06 24.0% 0.00 n.m. 32.67 43.7% Last business day of Sep  (1st on 30 Sep 2022)

VIH-W1 In 8.000 1:1.0000 24.9% 30/06/2026 9.45 3.80 22.6% 1.82 108.2% 2.49 73.7% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

WAVE-W3 Out 0.144 1:1.0400 23.5% 24/10/2025 0.14 0.03 84.6% 0.04 -24.6% 4.85 62.8% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jan 2023)

WAVE-W4 Out 0.200 1:1.0000 78.6% 17/06/2027 0.14 0.05 84.6% 0.06 -11.5% 2.80 75.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2024)

WIIK-W3 Out 4.000 1:1.0000 251.7% 06/05/2026 1.16 0.08 32.6% 0.00 n.m. 14.50 83.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)

W-W5 Out 2.100 1:0.0667 262.9% 01/11/2024 0.62 0.01 26.0% 0.00 n.m. 4.14 495.9% 28 Oct 2022, 31 Oct 2023, Oct 2024

W-W6 Out 1.500 1:1.0000 182.3% 05/01/2027 0.62 0.25 26.0% 0.00 n.m. 2.48 109.6% 4 Jan 2027

ZIGA-W2 Out 4.250 1:1.0000 110.8% 31/03/2027 2.12 0.22 70.5% 0.40 -44.7% 9.64 52.5% 31 Mar 2027

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 มาฟรี. 

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 
 

SEPTEMBER 2024 

Mon Tue Wed Thu Fri 

23 24 25 26 27 

New listing: Warrant 
SGC-W1 653.5 m units, 
Exercise 1:1 @1.30, 1Y 
First exercise: 30-Dec-2024 
Last exercise: 12-Sep-2025 

 
SGC-W2 1,188 m units, 
Exercise 1:1 @1.60, 3Y 
First exercise: 30-Dec-2024 
Last exercise: 12-Sep-2027 
 
New listing: DW 
AP13C2502A 
BCPG13C2502A 
COM713P2501A 
IVL13C2502A 
IVL13P2502A 
SET5013C2412I 
STGT13P2502A 
TIDLOR13C2501A 
TOP19C2502A 
 

New Share Trading 
CHO 92.6 m shares 

(Advance Opportunities  

Fund 1 has exercised the  

convertible debentures 

1:18,518.5184 @0.054) 
 
Par Change: 
CPNCG Par @9.7299  
(From Par @9.7493)  
 

New listing:MAI-Consumer 
SEI Medical Pcl. (SEI) 

85 m shares, Par @0.50 

(IPO @3.10, 50 m shares) 

 

New listing: DW 
AAV19C2502A 
GULF13P2502A 
PTTEP13C2502A 
PTTEP13P2502A 
RCL13C2502A 
SET5041C2412C 
SET5041P2412C 
 

New Share Trading 
MBAX 0.48 m shares 

(MBAX-W2 1:1 @3.00) 

PRG 32.9 m shares 

(16,972 shares PRG-W1 

1:1.095 @4.5663 

3,405 shares PRG-W2 

1:1.0641 @4.699 

24,113 shares PRG-W3 

1:1.0349 @4.8311 

32.8 m shares PRG-W4 

1:1 @5.00) 
 
XD: 
FUTUREPF@0.259470 
SO 15:1@0.066667 
SO@0.007407 
 
XW: 
PRG 20:1@Free 
 
Last trading: 
TPS-W1 
 

New listing: DW 
BABA41P2502A 
BCP11C2501A 
BDMS19C2502A 
BYDCOM41C2502A 
GEELY41C2502A 
HSI28C2411D 
HSI28C2503A 
HSI28P2411D 
HSI28P2503A 
IVL11C2501B 
MEITUA41P2502A 
MTC13C2502A 
PTTEP11C2501A 
SET5019P2412F 
SET5028C2503A 
TLI13C2502A 
TOP11C2501A 
XIAOMI41C2502A 
 
XE: 
SAAM-W2 
1:1.0056@10.9753 
TPS-W1 1:1@1.200000 

New listing: DW 
CENTEL19C2502A 
HSI06P2411E 
HSI06P2412D 
HSI28P2411E 
HSI28P2412D 
IVL19C2502B 
PTT41C2502A 
PTTGC13P2502A 
SCC13P2502A 
SET5006C2503A 
SET5006P2412F 
SET5006P2503A 
SET5013P2412K 
SET5019C2412G 
STA13C2502A 
STA19C2502B 
 
Par Change: 
FUTUREPF Par @9.2177 
(From Par @9.4236) 
BRRGIF Par @6.350  
(From Par @6.490)  

New listing: DW 
BANPU01C2503A/BDMS01C2503A 

BJC01C2503A/BLA13C2502A 

CRC01C2503A/IVL01C2503A 

IVL13C2502B/IVL41C2502B 

KTC01C2503A/MTC01P2502A 

MTC19C2502A/OSP19C2502A 

PTTEP01P2503A/PTTGC01P2503A 

PTTGC41C2502A/RCL01C2502B 

RCL41C2502B/SCC01P2503A 

SCGP01P2503A/SCGP41C2502B 

SET01P2502A/SIRI19C2502A 

STA01C2502A/STA01P2502A 

STGT01C2502A/STGT01P2502A 

TLI13C2502B 

 

New Share Trading 
SDC 277.8 m shares 

(Advance Opportunities  

Fund 1 exercise its  

convertible debentures 

1:55,555.5554 @0.018) 
 
XD: 
AF@0.020000 
ENGY@0.120000 
HONDA19@0.000000 
MITSU19@0.000000 
MUFG19@0.000000 
NINTENDO19@0.000000 
SMFG19@0.000000 
SONY80@0.000000 
TOYOTA80@0.000000 
 
XW: 
PROEN 4:1@Free 
 
Par Change: 
EGATIF Par @8.190  
(From Par @8.320)  
 

Events: 
US–ดัชนกีจิกรรมเศรษฐกจิ 
      ทัѷวประเทศเดอืนส.ค.จาก 
      เฟดชคิาโก 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซืѸอ  
      (PMI) ภาคการผลติขั Ѹนตน้ 
      เดอืนก.ย.จาก S&P Global 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซืѸอ  
      (PMI) ภาคบรกิารขั Ѹนตน้ 
      เดอืนก.ย.จาก S&P Global 

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

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–ยอดขายบา้นใหมเ่ดอืน 
      ส.ค. 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–ยอดสัѷงซืѸอสนิคา้คงทน 
      เดอืนส.ค. 
US–ยอดทําสญัญาขายบา้นทีѷ 
      รอปิดการขาย (Pending  
      Home Sales) เดอืนส.ค. 

Events: 
US–ดัชนรีาคาการใชจ้า่ยเพืѷอ
การบรโิภคสว่นบคุคล (PCE) 
เดอืนส.ค. 
US–ดัชนคีวามเชืѷอมัѷนผูบ้รโิภค
ขั Ѹนสดุทา้ยเดอืนก.ย.จาก
มหาวทิยาลัยมชิแิกน 
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OCTOBER 2024 

Mon Tue Wed Thu Fri 

30 Sep 1 2 3 4 

XD: 
JMART@0.240000 
 
Last trading: 
ASW-W2 
 
Delisted: 
TRUBB-W2 
 

XD: 
SYNTEC@0.030000 
 
Par Change: 
QHPF Par @9.7159  
(From Par @9.8659) 
 
XE: 
ASW-W2 1:1@12.000000 
 

XD: 
TFMAMA@2.900000 
 
 

XD: 
JAPAN13@0.000000 
NDX01@0.000000 
 
 

 

Events: 
US–ดัชนกีารผลติเดอืนก.ย. 
      จากเฟดสาขาดัลลัส 

Events: 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซืѸอ  
      (PMI) ภาคการผลติขั Ѹน 
      สดุทา้ยเดอืนก.ย. 
US–ดัชนภีาคการผลติเดอืน 
      ก.ย.จากสถาบันจัดการดา้น 
      อปุทานของสหรัฐ (ISM) 
US–ตัวเลขการเปิดรับสมัครงาน 
      และอัตราการหมนุเวยีนของ 
      แรงงาน (JOLTS) ส.ค. 
US–การใชจ้่ายดา้นการกอ่สรา้ง 
      เดอืนส.ค. 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–ตัวเลขจา้งงานภาคเอกชน 
      เดอืนก.ย.จาก ADP 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

7 8 9 10 11 

XD: 
TTB@0.065000 
 
XW: 
JAS 2:1@Free 
 
Last trading: 
W-W5 
 
Delisted: 
TRITN-W6 
 

XE: 
W-W5 1:0.0667@2.100000 

XD: 
PRM@0.240000 
 
 

 Last trading: 
BTS-W7 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

14 15 16 17 18 

Holiday 

XE: 
BTS-W7 1:1.036@11.49 

  Last trading: 
EKH-W1 
JCKH-W2 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

21 22 23 24 25 

XE: 
EKH-W1 1:1.09265@5.766 
JCKH-W2 1:1@0.030000 
 
Last trading: 
MBK-W3 
PRG-W1 
 
Delisted: 
SAAM-W2 
TPS-W1 
 

XE: 
MBK-W3 1:1.0754@2.7895 
PRG-W1 1:1.1199@4.4649 

Holiday 

 Delisted: 
ASW-W2 

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  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.96% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart 
SPV1 Co. Ltd โดย TCAP และ Thanachart SPV1 Co. Ltd ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มใน บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 60 
หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.35 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมี
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั 
(มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมี
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (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)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia 
Total Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทุน
ควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั ศรสีวสัดิ ์คอรป์อเรชัน่ จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่4/2567 ชุด
ที ่ 1-3 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570-72  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 
หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เมอืงไทย แคปปิตอล จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่7/2567 ชุดที ่
1-3 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2569-71  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 
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