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Thanachart’s The Early Bird 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แนะนํา “ถือ ” AMATA AOT BH CPALL COM7 MINT MTC 
SISB TRUE และ WHA (ไมเ่ปลีย่น) 
Fundamental: (หน้า 5)   
กลุ่มการเงิน “Overweight” (ไม่เปลี่ยน) คาดกําไร MTC SAK 
จะขยายตัวได้ดี 18% และ 16% y-y ตามลําดับ  ขณะที ่
TIDLOR กําไรทรงตัว +2% y-y โดยกําไรที่เติบโตของ MTC 
SAK เป็นผลจากสนิเชือ่ขยายตวั ขณะทีค่าดว่าตน้ทุนการเงนิจะ
ค่อยๆ ปรบัลดลงในปีหน้า คงให ้MTC เป็น Top Picks ในกลุ่ม 
และ “ซือ้” SAK ทีไ่ดผ้ลบวกจากดอกเบีย้ลงเรว็กวา่บรษิทัอื่น 
TOP “ขาย” พื้นฐาน 39.0 (เดิม “ถือ” 55.0) ค่าการกลัน่ที่
อ่อนแอ และความเสีย่งโครงการ CFP ทําให้เราปรบัเป้าหมาย
พืน้ฐานลง เหลอื 39 บาท และปรบักาํไรปี 2025 ลง 23%  
BBL “ซื้อ” พื้นฐาน 180 บาท (ไม่เปลี่ยน) ปญัหาน้ําท่วมอาจ
กระทบเศรษฐกิจบ้าง มองสินเชื่อจะเติบโตมากขึ้นปีหน้า ที ่
P/BV 0.5x ดูไม่แพง และมี Upside Risk จากเงินปนัผลที่
เพิม่ขึน้ 
ผลการดาํเนินงาน 3Q24:  
ดกีว่าคาด: TRUE กําไรจากการดําเนินงาน 3.1 พนัลา้น +28% 
q-q และพลกิจากขาดทุนช่วงเดยีวกนัของปีก่อน, DELTA กําไร
ปกติ 5.9 พนัล้าน +17% y-y ดีกว่าคาด เน่ืองจากคําสัง่ซื้อที่
เพิม่ขึน้จากผลติภณัฑท์ีเ่กีย่วกบั AI 

Technical Trading Idea: 
SET เข้าสู่เขตลุ้นเด้ง โดยมี Stop loss ด้วย: (The Technical Story) 
SET ทดสอบและพยายามทรงตวัที่เขตลุ้นเด้ง 1,454-1,456 จุด หรอื
อาจใชเ้วลาถงึวนัที ่29 ต.ค.ก่อนทีจ่ะตัง้หลกัได ้โดยจะมลุีน้ฟ้ืนมากขึน้
กต็่อเมือ่ SET ทะลุด่าน 1,476 จุดได ้
แนะนํา 
THCOM ซือ้สว่นหน่ีง และเพิม่เมือ่ทะลุ 15.2 เลง็ไปขายที ่16.8 
SAWAD ซือ้ เลง็ไปขายที ่45.5/48.0 
CPALL ซือ้เพิม่ เลง็ไปขายที ่66.5/68.0 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
SAWAD “Let Profit Run” ทะลุ Downtrend Line ตา้น 45.5/47.0 
BH “Let Profit Run” ยกฐานขึน้ ตา้น 284/290 
PIN “Let Profit Run” ทะลุกรอบสามเหลีย่ม ตา้น 6.5/7.4 
 

Technical SET range: 1,454-1,476 Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 
SET50 Futures:  
แนะนํา “Trading” สญัญา S50Z24  ในกรอบ 930-952 จุด รอยนืยนั
การเปิดสถานะใหมไ่ปก่อน 
  
Block Trade:  
BH (Leverage 14x ตา้น 284/290 วางเงนิ 394,100 บาท)  
ผูป้ว่ยต่างประเทศ และไทยเตบิโตไดด้ ี ไปพรอ้มกบัอตัรากาํไรทีท่าํได้
ด ี จากทัง้การคุมตน้ทุนทีม่ปีระสทิธภิาพ และการรกัษาโรคทีม่คีวาม
ซบัซอ้นสงู ทาํใหก้าํไรเตบิโตแขง็แกรง่ 15% ปีน้ี ขณะทีก่ารเปิดสาขา
ใหมท่ีภ่เูกต็ปี 2026 จะหนุนการเตบิโตในระยะถดัไป แนะนํา “ซือ้” 
เป้าหมายระยะสัน้ 284/290 บาท 
 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
SET เริม่ยนืทีแ่นวรบั 1,460 +/- จุด ปิดที ่1,463.42 จุด +0.19% ดว้ยมลูค่า
การซือ้ขาย 4.1 หมืน่ลา้น นกัลงทุนต่างชาตขิาย 39 ลา้นบาท 
เรามองอย่างไร: 
SET “พักฐาน” จาก 1) ไม่สามารถยืนได้เหนือแนวต้านสําคัญ อิงเส้น
ค่าเฉลี่ย 200 วนัที่ 1,490 จุด 2) การปรบัพอร์ตของนักลงทุนสถาบัน-
ต่างชาติ หลงัวิ่งยาวกว่า 200 จุด 3) เศรษฐกิจสหรฐัฯ ที่แข็งแรง ทําให้
ตลาดมอง Fed ไม่ลดดอกเบี้ยเรว็อย่างที่คดิไว้ก่อนหน้าน้ี และ 4) ทรมัป์
กลบัมามคีะแนน นําอกีครัง้ ซึง่เป็นความเสีย่งต่อเงนิเฟ้อ หนุน Bond Yield 
เรง่ตวั...การพกัฐานของ SET อาจแกวง่ที ่1,435-1,460 จุด แต่ไมไ่ดเ้ปลีย่น
มุมมองการปรับขึ้นของ SET ในช่วง 3 เดือนข้างหน้า จากแรงหนุน
มาตรการการเงนิ-การคลงั หนุนเศรษฐกจิพรอ้มกนั, มเีมด็เงนิใหม่จากทัง้
วายุภกัษ์-TESG, เงนิลงทุน FDI ไหลเขา้, ท่องเทีย่วเขา้ High Season 
ทําอะไรดี : 1) “ซื้อ ” กลุ่มหุ้น คุณภาพ  (Quality Play) ที่กํ าไรเติบโต
แข็งแกร่ง ชอบ AMATA (คาดกําไร 3Q24 +15% y-y) BH PR9 CPALL 
COM7 MINT MTC (คาดกําไร 3Q24 +18% y-y ต้นทุนการเงินค่อยๆ 
ลดลงปีหน้า) SAK SISB TRUE (กําไร 3Q24 ดีกว่าคาด) SISB  WHA 
(คาดกาํไร 3Q24 +40% y-y) & SCB (กาํไรดกีวา่คาด & มปีนัผลสงู 9-10% 

Trading Range: 1,460-1,472 

 

Numbe r Highlight Close Cha nge % Chg
Dow Jones 42,114 1 - 260.0 - 0.6
Nasdaq 18,519 1 +103.1 +0.6
DAX 19,464 1 +20.6 +0.1
Brent (US$/bbl) 76.05 1 +1.7 +2.2
GRM (US$/bbl) 3.27 1 +0.5 +16.8
Newcastle Coal (US$/ton) 144.90 1 - 0.6 - 0.4
Gold (US$/oz) 2,755 1 +5.7 +0.2
US 10- Year 4.24 1 +0.0 +0.7
US 2- Year 4.10 1 +0.0 +0.6
TH 10- Year 2.40 1 +0.0 +0.0
Bt/US$ 33.63 1 - 0.1 - 0.3

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 1,46 3 .4 0 .2% Fore ign - 0 .0 - 25 .6 - 116 .5 PE (x) 16 .8 15 .0 13 .5

MAI Inde x 33 7 .1 0 .0% Reta il +0 .7 - 2 .9 +83 .5 Norm EP S growth (%) 10 .9 11.9 11.3

Turnove r (Bt m) 4 1,2 9 3 - 2 4 .1% Institute s - 0 .4 +29 .2 +33 .0 P /BV (x) 1.5 1.5 1.4

Mkt Ca p (Bt bn) 18 ,17 4 0 .2% P roprie ta ry - 0 .3 - 0 .7 +0 .1 Y ie ld (%) 3 .1 3 .5 3 .9

* 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 29.3  31.0  6.0  37.9  19.3  12.5  10.5  2.4  2.9  

AOT BUY 61.8  70.0  13.4  112.0  19.9  45.0  37.5  1.3  1.6  

BH BUY 277.0  310.0  11.9  15.5  6.9  27.3  25.6  2.2  2.5  

COM7 BUY 26.0  30.0  15.4  9.5  21.9  19.2  15.7  3.1  3.7  

CPALL BUY 64.5  73.0  13.2  33.3  17.5  24.7  21.0  2.0  2.4  

MINT BUY 27.3  43.0  57.8  14.2  19.4  23.4  19.6  2.1  2.0  

MTC BUY 53.5  53.0  (0.9) 20.8  23.0  19.1  15.6  0.8  1.0  

SISB BUY 33.3  48.0  44.4      40.3  30.2  34.1  26.2  1.3  1.7  

TRUE BUY 12.1  13.5  11.6  na 109.7  49.7  23.7  0.0  0.5  

WHA BUY 6.1  6.3  3.3  11.5  16.9  18.5  15.8  2.2  2.5  
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 25-Oct-24 
Note: พอรต์การลงทุน Siam Senses สาํหรบันักลงทุนระยะยาวผู้ซ่ึงต้องการลงทุนในระยะ 6-12 เดือน 

 

Siam Senses Out / Underperf. SET Siam Senses Portfolio YTD Return 

30 

23 

(4)
(1)

20 

26 

9 

23 

12 

7 

(14)

18 

(5)

24 

0 

(1)

12 

(20)

(10)

0

10

20

30

40

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

20
22

20
23

Y
T

D

(%)

 

88

93

98

103

108

113

118

Jan-24 Mar-24 May-24 Jul-24 Sep-24

 SET  SS Portfolio(Rebased=100)

3.4%

15.0%

 

 

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 
 MINT: ไดป้ระโยชน์จากนกัท่องเทีย่วในไทยและยุโรปทีแ่ขง็แกรง่ต่อเน่ือง 
 MTC: กาํไรขยายตวัแขง็แรงจาก การขยายตวัสนิเชือ่ทีม่คุีณภาพ หน้ีเสยีลดลงและตน้ทุนทางการเงนิลดลง 
 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 42,114.40 -259.96 -0.6 

NASDAQ 18,518.61 +103.12 +0.6 

FTSE 8,248.84 -20.54 -0.2 

SHCOMP 3,299.70 +19.44 +0.6 

Hang Seng  20,590.15 +100.53 +0.5 

FTSSI (Sing) 3,593.41 -11.54 -0.3 

KOSPI  2,583.27 +2.24 +0.1 

JCI (Indonesia) 7,694.66 -21.89 -0.3 

MSCI Asia 170.52 -0.37 -0.2 

MSCI Asia x JP 738.70 +0.31 +0.0 

MSCI World 3,705.81 -1.37 -0.0 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,463.4 +2.8 +0.2 41,293 

SET50 Index 937.5 +2.5 +0.3 27,705 

SET100 Index 2,034.8 +4.8 +0.2 32,788 

SETHD Index 1,189.8 -3.2 -0.3 13,617 

MAI Index 337.1 -0.0 -0.0 1,247 
 

 Source: SET 
 

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

Dollar index 104.26 +0.20 +0.2 

Bt/US$ - on shore 33.63 -0.09 -0.3 

EUR/US$ 0.93 +0.00 +0.0 

100JPY/US$ 152.31 +0.45 +0.3 

10Y bond yield – TH 2.40 +0.00 +0.0 

10Y bond yield – US 4.24 +0.03 +0.7 
 

Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 68.75 -3.03 -4.2 

BRENT (US$/bbl) 76.05 +1.67 +2.2 

DUBAI (US$/bbl) 74.06 -1.42 -1.9 

JET Fuel (US$/bbl) 88.60 -1.20 -1.2 

Baltic Dry Index 1,410.00 -7.00 -0.5 

Baltic Supramax Index 1,240.00 -5.00 -0.4 

SG GRM (US$/bbl) ** 3.27 +0.47 +16.8 

Gold (US$/oz) 2,754.60 +5.70 +0.2 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 144.90 -0.60 -0.4 

Cotton (US$/bbl) 70.66 -0.87 -1.2 

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

HDPE-Naphtha  331.63 +48.50 +17.1 

Ethylene-Naphtha 131.63 +38.50 +41.3 

PX-Naphtha  171.63 -11.50 -6.3 

BZ-Naphtha  251.63 -1.50 -0.6 

Steel-HRC 704.00 +0.00 +0.0 

Rubber SICOM TSR20 1,945.00 -16.00 -0.8 

Rubber TOCOM 2,448.75 -93.94 -3.7 

Soybean (US$/bu) 997.50 -7.50 -0.7 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

4,634.50 +0.00 +0.0 

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

Broiler Price (Bt/kg) 39.50 +0.00 +0.0 

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

Raw Sugar (US$ cent/lb) 22.14 -0.06 -0.3 

White Sugar (US$ cent/lb) 26.07 -0.10 -0.4 
 

Source: Bloomberg 
 

Thailand Net Fund Flows  

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

Foreign -0.04 -25.61 -116.53 

Retail +0.69 -2.88 +83.50 

Institutes -0.36 +29.20 +32.96 

Proprietary -0.29 -0.71 +0.08 
 

Source: SET 
 

Regional Fund Flow 

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 

Thailand -1 -632 -3,210 

India — -9,450 +1,301 

Indonesia -39 -560 +2,824 

Korea -278 -2,380 +7,589 

Philippines +0 +71 +93 

Taiwan +559 +1,966 -14,473 

Asia-6 +240 -10,986 -5,875 
 

Source: Bloomberg 
 

Market Valuation 

Market data 2024F 2025F 2026F 

PE (x) 16.8 15.0 13.5 

Norm EPS gw (%) 10.9 11.9 11.3 

EV/EBITDA (x) 9.5 8.7 8.0 

P/BV (x) 1.5 1.5 1.4 

Yield (%) 3.1 3.5 3.9 
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 
 

ACC ตัง้เป้าผลประกอบการปีน้ีเทริน์อะราวด ์ เหตุรบัรูร้ายได ้ "อาร ์ทเีอส" คาดดลีซือ้หุน้ RTS เสรจ็ในไตรมาส 4Q24 
พรอ้มตัง้เป้าปี 2025 รายได ้"พนัลา้นบาท" 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

ASW มุง่ขยายธุรกจิอสงัหารมิทรพัยใ์นภูเกต็อยา่งต่อเน่ือง ล่าสดุหนุน TITLE เปิดตวั 4 โครงการใหม ่ มลูค่ารวม 
15,500 ลา้นบาท พรอ้มโชว ์Backlog แขง็แกรง่กวา่ 8,022 ลา้นบาท เริม่รบัรูร้ายไดใ้นปี 2024 และเตรยีมขยาย
โครงการต่อเน่ืองไปในอนาคต 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

AUCT รวบรวมรถยนตม์อืสองทัง้รถเก๋งและกระบะคุณภาพพรอ้มใชง้านเปิดประมลูขายราคาเริม่ตน้ไมเ่กนิ 1 แสนบาท 
ทีส่าขารงัสติคลอง 8 ยนืยนัเป็นโอกาสทองของผูซ้ือ้ใชง้าน ใชป้ระกอบอาชพี และเพือ่การลงทุน 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

DELTA แจง้ไตรมาส 3Q24 กาํไร 5.9 พนัลา้นบาท ชีเ้พาเวอรอ์เิลก็ทรอนิกสม์าแรง ตามความตอ้งการดาตา้เซน็เตอร ์AI 
แต่กลุ่มอวียีงัไมฟ้ื่น อตัรากาํไรขัน้ตน้เตบิโตต่อเน่ือง แมร้บัผลกระทบบาทแขง็ในชว่งไตรมาส 3Q24 เดนิหน้าซื้อ
เครือ่งจกัรในกลุ่ม 885 ลา้นบาท ขยายธุรกจิป ัน้โรงงานอจัฉรยิะรองรบัการเตบิโต 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

CPW สง่ซกิโคง้สดุทา้ยโตสวนกระแสเศรษฐกจิชะลอตวั ดมีานดส์มารท์โฟนโตต่อเน่ือง ล่าสดุวางงบลงทุน 50-60 ลา้น
บาท ลุยเปิด 4 สาขา ในโครงการ วนั แบงคอ็ก มองเป็นแลนดม์ารค์ใหม่ชว่ยกระตุน้ยอด คาดปีหน้าเทรนด์
เปลีย่นผา่นเทคโนโลยเีขา้สูร่ะบบ AI หนุน ลกูคา้อพัเดตอุปกรณ์มากขึน้ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

GFPT จบัตาคาํสัง่ซือ้จากญีปุ่น่เรง่ตวัโคง้สดุทา้ย สอดคลอ้งกบัชว่งไฮซซีนัท่องเทีย่ว ชีไ้ขห้วดันกมทีัง้ปจัจยับวก และ
ปจัจยักดดนั ดา้นยอดขายไตรมาส 3Q24 มแีนวโน้มเตบิโตเมือ่เทยีบกบัชว่งเดยีวกนัปีก่อน รวมถงึตน้ทุนอาหาร
เลีย้งสตัวท์ีย่งัทรงตวัระดบัตํ่า คาด GPM ทัง้ปี 2024 เตบิโตไดร้าว 11.5-12.5% 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

JMT รบัอานิสงสก์นง. หัน่ดอกเบีย้นโยบายลง 0.25% ตน้ทุนการเงนิลด-เกบ็เกีย่วยอดผอ่นสดใส เปิดขายหุน้กูชุ้ดใหม่
วงเงนิราว 4 พนัลา้นบาท ชดูอกเบีย้ 5.5% ดเีดยเ์ปิดขาย 28 ตุลาคมน้ี นําเงนิรไีฟแนนซ-์ต่อยอดธุรกจิปีหน้าเพิม่ 
ควกังบ 2 พนัลา้นบาท ชอ็ปหน้ีเสยีอพัพอรต์เพิม่ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

JR ใสเ่กยีรช์งิงานใหมร่าว 900 ลา้นบาท ป ัม๊ Backlog เพิม่จากเดมิราว 8.63 พนัลา้นบาท กนิยาวถงึปี 2570 สว่นปี 
2024 ยนืเป้ารายไดเ้ตบิโต 10-12% จากปีก่อน อานิสงสโ์ครงการรอรบัทรพัยอ์ือ้ พรอ้มลุยกลยุทธส์รา้งการเตบิโต
ยัง่ยนื ปทูางทาํกาํไรอยา่งมเีสถยีรภาพยิง่ขึน้ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

PLT ใสเ่กยีรข์ยายตลาดต่างแดนเตม็ที ่ ชีม้มีารจ์ิน้สงู พรอ้มเตรยีมนํา AI ชว่ยคาํนวณตน้ทุนเดนิเรอื สรา้งความ
ไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนั วเิคราะหข์อ้มลูรวดเรว็และแมน่ยาํ ฟากผูบ้รหิารปกัเป้ากาํไรปีน้ีทาํนิวไฮ สว่นรายไดโ้ต 
20% แตะ 1 พนัลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

SK ชีธุ้รกจิผลติภณัฑค์อนกรตีมารจ์ิน้สงู 20-25% ตนุแบก็ลอ็กแน่น แยม้อยูร่ะหวา่งรอเซน็สญัญา กฟภ. งานก่อสรา้ง 
2 โครงการ สว่นธุรกจิอสงัหาเชือ่ดอกเบีย้ลดกระตุน้กาํลงัซือ้ พรอ้มศกึษาขยายโครงการคารบ์อนเครดติเพิม่ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

WICE กางแผนปี 2025 มองตลาดจนี-อเมรกิา ฟ้ืนหลงัภาครฐัออกนโยบายกระตุน้เศรษฐกจิ-ลดดอกเบีย้ ดนัการนําเขา้-
สง่ออกคกึ ตัง้เป้ารายไดปี้หน้าโต 20-25% รบัรูร้ายไดห้ลงัเปิดตลาดใหมฟิ่ลปิปินส ์ขนสง่เชือ้เพลงิชวีมวลอดัแท่ง 
ฯลฯ เลง็ขยายตลาดอนิโดนีเซยี-เวยีดนามเพิม่ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

IPO MPJ เคาะขายหุน้ไอพโีอทีร่าคา 6 บาทต่อหุน้ เปิดจองซือ้วนัที ่28-30 ต.ค. น้ี พรอ้มเขา้เทรดในตลาดเอม็ เอ ไอ 
6 พฤศจกิายน น้ี ลุยลงทุนโกดงัและหวัลาก คาดยอดรายไดปี้ 2025-26 โตเฉลีย่ 20% ดา้นทีป่รกึษาการเงนิเชือ่
นกัลงทุนตอบรบัดดีว้ย 

(ทนัหุ้น) 
0 
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รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงค ์เพือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่
ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แตม่ไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสาร
ฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่
สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน 
 

 

SELL (From: HOLD) TP:  Bt 39.00 (From: Bt 55.00) 25 OCTOBER 2024 

Change in Recommendation  Downside : 11.4%  
 

Thai Oil Public Co Ltd (TOP TB) 

 

YUPAPAN POLPORNPRASERT 
662-779-9119 

 yupapan.pol@thanachartsec.co.th 

  

ช่วงเวลาท่ียากลาํบาก 
 

เราปรบัลดคาํแนะนําสาํหรบั TOP เป็น "ขาย" จาก "ถอื" ราคาเป้าหมาย 
39 บาท ค่าการกลัน่ท่ีอ่อนแอและความเส่ียงของโครงการ CFP น่าจะยงัคง
มีอยู่ต่อไปในปีหน้า เราคาดว่ากาํไรจะลดลง 17% ในปีหน้า และมองว่า
การซ้ือขายท่ี PE ท่ี 7.3 เท่า นัน้ไม่ถกู 

 

ปรบัลดคาํแนะนําเป็น “ขาย” 
เราปรบัลดคาํแนะนํา TOP เป็น "ขาย" จาก ถอื ราคาเป้าหมาย 39 บาท 
(จากเดมิ 55 บาท) เนื่องจาก 1) เราเริม่มมีมุมองดา้นลบต่อกลุ่มโรงกลัน่
มากขึน้ โดยคาดวา่คา่การกลัน่ขัน้ตน้ (GRM) จะยงัอ่อนแอต่อไปในปีหน้า
จากอุปสงคท์ีอ่อ่นแอท่ามกลางการเพิม่กาํลงัการผลติ เราปรบัลดประมาณ
การกาํไรลง 26/24/13% ในปี 2024-26F เนื่องจากสมมตฐิานคา่การกลัน่ที่
ต่ําลง 2) โครงการเชือ้เพลงิสะอาด (CFP) ของ TOP ยงัไมม่กีาํหนด
ชว่งเวลาเริม่ตน้ทีแ่น่นอนเนื่องจากการก่อสรา้งล่าชา้ และเราเลื่อน
คาดการณ์ COD ออกไปเป็นปี 2026F 3) เราคาดวา่ผลการดาํเนินงาน 
3Q24F จะออ่นแอ และ 4) เรามองวา่ TOP ไมถู่กที ่2025F PE ที ่7.3 เท่า 
เทยีบกบัการเตบิโตของ ESP ทีล่ดลง 17% ในปีหน้า  

อตุสาหกรรมอ่อนแอ 
คา่การกลัน่สงิคโปรใ์นปจัจบุนัอยูท่ี ่ US$4.9/bbl ซึง่ถอืเป็นระดบัต่ําสดุ
นบัตัง้แต่ปี 2022 แมว้า่เราคาดวา่จะฟ้ืนตวัไดบ้า้งในชว่งฤดหูนาว แต่กลไก
ของอุตสาหกรรมในระยะยาวนัน้ออ่นแอ แนวโน้มอุปสงคอ์อ่นแอจากการ
เตบิโตปานกลางในจนี เนื่องจากการนํารถยนตไ์ฟฟ้ามาใชอ้ยา่งรวดเรว็ 
รวมถงึการชะลอตวัทัว่โลก ดว้ยเศรษฐกจิสหรฐัฯ ชะลอตวัในปีหน้า ในดา้น
อุปทาน ยงัคงมกีารเพิม่กาํลงัการผลติซึง่จะกดดนัตลาดต่อไปในปีหน้า โรง
กลัน่ใหมท่ีจ่ะเริม่ดาํเนินการในปีหน้าอยูใ่นแอฟรกิา ตะวนัออกกลาง และ
เอเชยี เราปรบัลดสมมตฐิานคา่การกลัน่สงิคโปรล์ง 3-10% สาํหรบัปี 
2024-26F เหลอื US$6.0/5.8/6.3/bbl ในขณะเดยีวกนั สเปรด Px-ULG95 
กส็รา้งความผดิหวงัเชน่กนั แมค้าดวา่อุปทานใหมล่ดลงในปีนี้ ดงันัน้เราจงึ
ปรบัลดสมมตฐิาน Px-ULG95 ลง 28-33% ในชว่งปี 2024-26F 

CFP ยงัคงล่าช้าต่อเน่ือง 
TOP ยงัคงมคีวามไมแ่น่นอนเกีย่วกบัระยะเวลาเริม่ตน้ของโครงการ CFP 
เนื่องจากปญัหาความล่าชา้ของผูร้บัเหมาโครงการ เราจงึคาดการณ์อยา่ง
ระมดัระวงัวา่การเริม่ตน้โครงการ CFP จะล่าชา้จากสิน้ปีนี้ไปยงัตน้ปี 
2026F ปญัหาดงักล่าวคอืการชาํระเงนิใหก้บัผูร้บัเหมาชว่งทีล่่าชา้ของ
ผูร้บัเหมาหลกัซึง่เป็นบรษิทัรว่มทนุ UJV ในสถานการณ์เลวรา้ยทีส่ดุ TOP 
อาจตอ้งรบัผดิชอบคา่จา้งทีย่งัไมไ่ดช้าํระเพือ่ใหแ้น่ใจวา่โครงการจะดาํเนิน
ต่อไปได ้

3Q24F อ่อนแอ 
เราคาดวา่ TOP จะรายงานผลการดาํเนินงาน 3Q24F ทีน่่าผดิหวงั โดย
ขาดทุน 4 พนัลบ. เทยีบกบักาํไร 1.08 หมืน่ลบ. ใน 3Q23 และ 5.5 พนั
ลบ. ใน 2Q24 เนื่องมาจากประมาณการขาดทุนจากสต๊อกที ่ 7.6 พนัลบ. 
เนื่องจากราคาน้ํามนัทีล่ดลง ทัง้นี้ TOP บนัทกึกาํไรจากสต๊อกที ่ 7.9 พนั
ลบ. ใน 3Q23 และ 2.1 พนัลบ. ใน 2Q24 นอกจากนี้ เรายงัคาดวา่คา่การ
กลัน่ตลาดจะลดลง 4% q-q เหลอื US$3.6/bbl เนื่องจากสเปรดน้ํามนั
เบนซนิ น้ํามนัอากาศยาน และดเีซลทีล่ดลง 
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COMPANY VALUATION 

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

Sales 469,244  463,138  455,096  455,096  

Net profit 19,768  9,919  12,731  18,142  

Consensus NP  14,202  17,488  22,992  

Diff frm cons (%)  (30.2) (27.2) (21.1) 

Norm profit 27,412  16,042  13,373  18,142  

Prev. Norm profit  13,986  17,454  20,904  

Chg frm prev (%)  14.7  (23.4) (13.2) 

Norm EPS (Bt) 12.3  7.2  6.0  8.1  

Norm EPS grw (%) (31.5) (41.5) (16.6) 35.7  

Norm PE (x) 3.6  6.1  7.3  5.4  

EV/EBITDA (x) 5.9  7.9  9.3  7.1  

P/BV (x) 0.6  0.6  0.5  0.5  

Div yield (%) 7.7  3.5  4.5  6.5  

ROE (%) 17.0  9.6  7.7  9.8  

Net D/E (%) 76.5  83.1  90.4  78.3  
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COMPANY INFORMATION 

Price as of 25-Oct-24 (Bt) 44.00  

Market Cap  (US$ m) 2,906.8  

Listed Shares  (m shares) 2,232.3  

Free Float  (%) 52.0  

Avg Daily Turnover (US$ m) 16.9  

12M Price H/L (Bt)  59.50/46.00  

Sector  Energy 

Major Shareholder  PTT Pcl 45.03% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 

ESG Summary Report …………...…..………..… P8 

กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  

ในรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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Fundamental Story 
 

Energy Sector – Neutral News Update 

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

 ความต้องการน้ํามนัมีแนวโน้มอ่อนแอ  
 

 สตอ็กน้ํามนัดิบของสหรฐัฯ เพ่ิมขึน้สู่ระดบัสูงสดุในรอบ 2 เดือน 
 IEA ลดคาดการณ์ความต้องการน้ํามนัสาํหรบัระยะยาว 
 รถบรรทุกท่ีใช้เช้ือเพลิง LNG เร่งตวัในเอเชีย  
 อตัรากาํไรจาก PX อ่อนแอ 

 

ข้อมูลรายสปัดาหข์องสหรฐัฯ: สตอ็กน้ํามนัดิบของสหรฐัฯ เพ่ิมขึน้สู่ระดบัสงูสดุใน
รอบ 2 เดือน  

 สตอ็กน้ํามนัดบิเพิม่ขึน้ 5.5 ลา้นบารเ์รล ซึง่สงูกวา่ทีน่กัวเิคราะหค์าดไวว้า่จะเพิม่ขึน้ 
0.8 ลา้นบารเ์รล และทีล่ดลง 2.2 ลา้นบารเ์รล ในสปัดาหก่์อนหน้า 

 สตอ็กน้ํามนัเบนซนิเพิม่ขึน้เลก็น้อย 0.9 ลา้นบารเ์รลในสปัดาหน้ี์ ซึง่เทยีบกบัการลดลง 
2.2 ลา้นบารเ์รลในสปัดาหก่์อนหน้า สาํหรบัสตอ็กน้ํามนักลัน่กลาง มกีารลดลง 1.1 ลา้น
บารเ์รล ซึง่เปรยีบเทยีบกบัการลดลง 3.5 ลา้นบารเ์รล ในสปัดาหก่์อนหน้า 

IEA ลดคาดการณ์ความต้องการน้ํามนัสาํหรบัระยะยาว  

 องคก์ารพลงังานระหวา่งประเทศ (IEA) กล่าวเมื่อวนัที ่ 16 ตุลาคม วา่ความตอ้งการ
น้ํามนัทัว่โลกจะลดลงเรว็กวา่ทีค่าดในทศวรรษขา้งหน้า ซึง่อาจสรา้งเกดิภาวะอุปทาน
สว่นเกนิ เน่ืองจากรถยนตไ์ฟฟ้าทาํใหก้ารใชน้ํ้ามนัในระบบขนสง่ทางถนนลดลง ขณะที่
เชือ้เพลงิชวีภาพและไฮโดรเจนทําใหค้วามตอ้งการใชน้ํ้ามนัในภาคการบนิและการ
ขนสง่ทางเรอืลดลง หลงัจากเพิม่ขึน้ประมาณ 2.6 ลา้นบารเ์รลต่อวนั ในชว่งปี 2023-
30F ความตอ้งการน้ํามนัทัว่โลกน่าจะถงึจุดสงูสดุในปี 2030F และลดลงเหลอื 93.1 
ลา้นบารเ์รลต่อวนั ภายในปี 2050F ตามสถานการณ์พืน้ฐานในรายงานแนวโน้ม
พลงังานโลกประจาํปีล่าสดุของ IEA การคาดการณ์ความตอ้งการในปี 2050F ใหมน้ี่ตํ่า
กวา่รายงานปีทีแ่ลว้ 4.3 ลา้นบารเ์รลต่อวนั 

 ผลกระทบ: เน่ืองจากความตอ้งการน้ํามนัในภาคการขนสง่กาํลงัเปลีย่นจากน้ํามนัไปสู่
ไฟฟ้าและเชือ้เพลงิเหลวทางเลอืกในปีขา้งหน้า IEA จงึคาดวา่จะเกดิภาวะอุปทาน
น้ํามนัลน้ตลาดในครึง่หลงัของทศวรรษ 2020 เราคดิวา่สถานการณ์น้ีอาจทาํใหร้าคา
น้ํามนัและคา่การกลัน่ลดลงในระยะยาว 

รถบรรทุกท่ีใช้เช้ือเพลิง LNG เร่งตวัในเอเชีย ส่งผลกระทบต่อความต้องการดีเซล 

 แนวโน้มความตอ้งการน้ํามนัในจนีลดลง รถบรรทุกในจนีกาํลงัหนัมาใชก๊้าซธรรมชาติ
เหลว (LNG) ทีเ่ผาไหมส้ะอาดมากขึน้ การเพิม่ขึน้ของรถบรรทุก LNG ในจนีเกดิขึน้
ควบคูก่บัการเป็นผูนํ้าของโลกในการนํารถยนตไ์ฟฟ้า (EV) มาใช ้และการชะลอตวัทาง
เศรษฐกจิอยา่งต่อเน่ือง ซึง่สง่ผลใหค้วามตอ้งการน้ํามนัลดลงจากทีเ่คยเป็นปจัจยั
ขบัเคลื่อนหลกัในการเตบิโตของการบรโิภคน้ํามนั โดยนําเขา้น้ํามนัดบิลดลง 2.8% ใน
ปีน้ี สง่ผลใหร้าคาทัว่โลกอ่อนตวัลง 

Ex 1: US Weekly data 

(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil 5.474 0.800 -2.191 

Gasoline 0.878 -1.600 -2.201 

Distillates -1.140 -2.000 -3.534 
    
(k bpd) Weekly change % Change Current 

number 

Production +100.0 +0.1% 13,500  

Refinery Runs +177 +1.1% 16,067 
 

Source: EIA 

 
 

Ex 2: IEA Global Oil Demand Outlook 

(m b/d) Historic Stated Policies
Announced Pledges Net Zero
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 ยอดขายรถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ LNG ในจนีเพิม่ขึน้เป็นสองเท่าในชว่ง 1H24 เมือ่
เทยีบกบัปี 2023 ยอดขายรถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ LNG ในจนีพุง่สงูขึน้ในชว่งครึง่แรก
ของปี 2024 หลงัจากทีร่าคา LNG ในประเทศลดลง เป็น 108,862 คนั ซึง่เพิม่ขึน้
มากกวา่สองเท่าจากชว่งเดยีวกนัของปี 2023 ตามขอ้มลูของผูใ้หบ้รกิารขอ้มลู 
CVWorld ดว้ยรฐับาลไดอุ้ดหนุนและกาํหนดมาตรฐานการปล่อยมลพษิทีเ่ขม้งวดยิง่ขึน้
ในชว่งไมก่ีปี่ทีผ่่านมา รถบรรทุก LNG ไดร้บัความนิยมอยา่งมากในจนี โดยเฉพาะใน
บรเิวณตอนเหนือใกลก้บัแหล่งก๊าซ โดยคดิเป็นสดัสว่นมากกว่าครึง่หน่ึงของยอดขาย
รถบรรทุกใหมท่ีน่ัน่ในปีทีแ่ลว้ ตามขอ้มลูของ Energy Aspects 

 อนิเดยียงัตัง้เป้าทีจ่ะเพิม่การใชร้ถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ LNG ดว้ยเชน่กนั จากขอ้มลู
ของกระทรวงคมนาคมอนิเดยีพบวา่ การเปิดตวัในชว่งเริม่ตน้ มรีถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ 
LNG เพยีง 645 คนั เท่านัน้ แต่รฐับาลระบุวา่ในเดอืนกนัยายน รฐับาลมเีป้าหมายทีจ่ะ
เปลีย่นรถบรรทุกหนกัประมาณ 1 ใน 3 จากจาํนวนทัง้หมดกว่า 7 ลา้นคนั ใหก้ลายเป็น
รถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ LNG ภายใน 5-7 ปี 

 ผลกระทบ เน่ืองจากจนีและอนิเดยีเป็นปจัจยัหลกัผลกัดนัการเตบิโตของความตอ้งการ
น้ํามนัดเีซล ความตอ้งการทีอ่่อนแอของทัง้สองประเทศจงึเป็นลางรา้ยต่อน้ํามนัดเีซล 
Wood Mackenzie คาดวา่ยานยนตท์ีใ่ชก๊้าซธรรมชาตใินการขนสง่สนิคา้ทางถนนทัว่
โลกจะเขา้มาแทนทีก่ารใชน้ํ้ามนัดเีซลประมาณ 360,000 บารเ์รลต่อวนัในปี 2024F 
และ 380,000 บารเ์รลต่อวนั ในปี 2025F ซึง่จะสง่ผลกระทบเชงิลบต่อโรงกลัน่น้ํามนั
ของไทยทัง้หมดทีม่ดีเีซลเป็นผลติภณัฑห์ลกั 

อตัรากาํไรจาก PX อ่อนแอ  

 Px-naphtha spread ลดลงอยา่งมาก แมว้า่จะมอีุปทานใหม่ทีล่ดลงในปีน้ี แต่ Px-
naphtha spread ยงัอยูใ่นระดบัทีน่่าผดิหวงั สเปรดลดลงเหลอื US$161/t ซึง่ลดลง 
28% w-w และลดลง 52% เมือ่เปรยีบเทยีบกบัค่าเฉลีย่ใน 3Q24 ที ่US$336/t สาเหตุ
เน่ืองมาจาก PX ทีม่มีากมายในปจัจุบนัและความสนใจในการซือ้ทีซ่บเซาตลอดทัง้ปี 

 ผลกระทบ PX spread ทีน่่าผดิหวงัน้ีน่าจะสง่ผลกระทบเชงิลบต่อ TOP (“ขาย”, 
เป้าหมายราคา 39 บาท) และ PTTGC ซึง่เป็นผูผ้ลติ PX หลกั 

 

Ex 3: Px Supply Growth Vs. Demand Growth  Ex 4: Px – Naphtha Spread Slump 
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Ex 5: Prices And Spreads 

  Unit This  Last  %  ───────────── Quarterly ──────────── ───── Yearly ──── 

    week  week chg  2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 2022 2023 2024 

Upstream              
Dubai (US$/bbl) 74  74  0.2% 87  84  82  85  79  76  97  81  82  

Brent (US$/mmbtu) 76  73  4.1% 86  83  82  85  79  76  99  82  82  

Henry hub (US$/mmbtu) 2.6  2.3  13.4% 2.7  2.9  2.1  2.3  2.2  2.6  6.5  2.6  2.2  

JKM Spot  (US$/mmbtu) 13.8  13.3  3.9% 12.3  15.6  9.7  11.2  13.0  13.3  34.0  13.9  11.3  

Dutch TTF (EUR/MWh) 44  39  11.0% 34  43  28  32  36  40  132  41  32  

NEX coal price  (US$/tonne) 145  145  -0.3% 147  136  127  136  140  146  357  188  134  

Crack spreads over Dubai             
Gasoline (US$/bbl) 11.7  11.1  5.0% 16.6  18.9  12.6  17.9  11.6  11.0  18.8  16.7  12.7  

Jet fuel (US$/bbl) 12.2  12.5  -2.1% 14.0  26.1  23.6  21.1  13.6  12.1  30.3  22.5  14.7  

Diesel (US$/bbl) 11.8  12.9  -8.1% 14.6  26.9  21.1  21.7  14.0  12.2  34.3  21.9  14.9  

HSFO (US$/bbl) (3.1) (5.1) -39.6% (8.7) (5.4) (11.0) (9.7) (3.4) (4.3) (14.1) (10.3) (5.8) 

SG GRM (US$/bbl) 5.4  4.9  11.7% 5.4  10.9  6.3  8.1  4.9  4.6  11.5  7.9  5.7  

Aromatics   
            

PX-naphtha (US$/tonne) 161  222  -27.5% 407  407  349  323  336  193  299  378  307  

BZ-naphtha (US$/tonne) 241  292  -17.5% 275  273  269  326  391  268  267  267  356  

Olefin               

HDPE-naphtha (US$/tonne) 321  322  -0.3% 436  361  350  333  350  300  392  390  340  

LDPE-naphtha (US$/tonne) 491  492  -0.2% 443  363  372  454  519  470  683  427  508  

PP-naphtha (US$/tonne) 341  342  -0.3% 403  305  303  302  331  315  386  359  321  

Others  

Integrated PET (US$/tonne) 166  169  -2.0% 194  114  134  138  130  162  278  161  144  

Phenol-BZ (US$/tonne) 90  86  4.7% 79  89  64  (52) (38) 56  279  80  9  

BPA -Phenol (US$/tonne) 280  300  -6.7% 299  270  327  317  303  220  551  294  278  
 

Sources: TOP, Bloomberg 

 
 

Ex 6: Valuation 
 

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

    price price (Downside) cap 24F 25F 24F 25F 24F 25F 24F 25F 24F 25F 24F 25F 

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

BANPU BUY 6.25  8.00  28.0  1,853  (32.2) 9.5  11.2  10.2  6.1  5.8  0.5  0.5  5.4  4.9  4.3  4.6  

BCP BUY 33.25  53.00  59.4  1,355  (2.8) 11.7  4.9  4.3  4.2  3.8  0.6  0.5  4.9  5.5  12.5  12.8  

BSRC BUY 7.10  11.00  54.9  727  27.2  38.5  7.6  5.5  5.2  4.1  0.8  0.8  4.8  6.8  11.1  14.2  

IRPC SELL 1.49  1.50  0.7  901  na 104.6  49.8  24.3  11.3  10.0  0.4  0.4  0.0  0.8  0.8  1.6  

IVL BUY 25.25  20.00  (20.8) 4,195  183.0  57.2  31.3  19.9  7.3  6.6  0.9  0.9  0.0  1.5  3.4  5.2  

OR SELL 15.80  13.80  (12.7) 5,611  (5.3) 6.4  18.1  17.0  9.3  8.8  1.7  1.6  3.1  3.3  9.4  9.6  

PTG SELL 9.45  6.80  (28.0) 467  (0.8) 6.0  16.7  15.8  4.0  4.1  1.7  1.6  2.7  2.8  10.5  10.5  

PTT SELL 33.25  29.00  (12.8) 28,105  (9.8) 2.1  10.6  10.4  4.1  3.8  0.8  0.8  6.0  6.0  8.0  8.0  

PTTEP BUY 126.00  188.00  49.2  14,803  (2.5) (7.6) 6.5  7.1  1.8  1.9  0.9  0.9  7.5  7.1  14.7  12.6  

PTTGC SELL 24.00  25.00  4.2  3,202  na 720.0  117.3  14.3  9.9  7.7  0.4  0.4  3.1  2.6  0.3  2.7  

SCC BUY 204.00  275.00  34.8  7,244  (3.7) 66.5  17.0  10.2  16.6  8.9  0.7  0.6  2.9  4.9  3.9  6.3  

SPRC BUY 6.55  9.80  49.6  840  na (3.3) 8.3  8.6  4.9  4.4  0.7  0.7  3.1  3.2  9.1  8.3  

TOP SELL 44.00  39.00  (11.4) 2,909  (41.5) (16.6 6.1  7.3  7.9  9.3  0.6  0.5  3.5  4.5  9.6  7.7  
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Sarachada Sornsong  |  Email: Sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

 คาดกาํไร 3Q24F แขง็แกร่ง 
 

 กาํไรคาดว่าจะเติบโต 12% y-y และ 1% q-q 
 ปล่อยสินเช่ืออย่างระมดัระวงั แต่สินเช่ือยงัคงเติบโตแขง็แรง 
 คณุภาพสินทรพัยอ์ยู่ในระดบัท่ีจดัการได้ 
 คงน้ําหนักลงทุนเป็น "OVERWEIGHT"  โดย MTC เป็น Top Pick 

 

 SAWAD น่าจะพรอ้ม earnings preview ในสปัดาหห์น้า ดา้นล่างน้ีคอืประมาณการกําไร 3Q24F เบือ้งตน้ของเรา
สาํหรบั MTC  SAK และ TIDLOR 

 

Ex 1: Earnings Preview For 3Q24F 

  Net Profit (Bt m)   Change (%)  

 3Q24F 2Q24 3Q23 Y-Y Q-Q 

MTC 1,516.99  1,444.24  1,285.14  18.04  5.04  

SAK 218.00  199.69  186.58  16.84  9.17  

TIDLOR 1,033.82  1,091.40  1,006.84  2.68  (5.28) 

Total 2,768.81  2,735.32  2,478.56  11.71  1.22  
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

 

 เราคาดวา่กาํไรสุทธจิะเตบิโต 12% y-y และ 1% q-q ใน 3Q24F โดยไดแ้รงหนุนหลกัจากการเตบิโตของปรมิาณ
สนิเชือ่ประมาณ 2-4% q-q และการตัง้สาํรองทีล่ดลง ในบรรดาหุน้ทัง้สามตวัน้ี คาดวา่ MTC และ SAK จะเตบิโต
อยา่งแขง็แกรง่ y-y และ q-q ขณะที ่TIDLOR มแีนวโน้มวา่การเตบิโตของกาํไรทีห่ดตวัลงเลก็น้อย y-y และ q-q  

 ความตอ้งการสนิเชือ่ยงัคงแขง็แกรง่ แต่ผูป้ระกอบการยงัคงใชค้วามระมดัระวงั โดยเน้นทีส่นิเชื่อทีม่หีลกัประกนั 
โดยอตัราสว่นสนิเชือ่ต่อมลูค่าหลกัทรพัยถ์ูกปรบัลดลงเพือ่ลดการขาดทุนทีอ่าจเกดิขึน้จากการยดึทรพัย ์

 การเตบิโตทีด่ขีองสนิเชือ่ของ MTC (16% y-y ใน 9M24) และการตัง้สาํรองทีล่ดลง คาดวา่จะถูกชดเชยบางส่วน
จากตน้ทุนทางการเงนิทีเ่พิม่ขึน้ 

 NPLs ของ MTC และ SAK ยงัคงอยูภ่ายใตก้ารควบคุม ในทางตรงกนัขา้ม TIDLOR พบวา่อตัราผลตอบแทนจาก
การปล่อยสนิเชื่อและ NIM เพิม่ขึน้ แต่การตัง้สาํรองยงัคงสงู เน่ืองจาก NPLs ยงัคงเพิม่ขึน้ แมว้า่จะชา้กว่าใน 
2Q24 ปี กต็าม TIDLOR เชือ่วา่การก่อตวัของ NPL สงูสดุใน 2Q24  

 การปรบัลดอตัราดอกเบีย้น่าจะส่งผลดตี่อทัง้ 3 บรษิทั อยา่งไรกต็าม นอกเหนือจาก SAK ซึง่ตน้ทุนทางการเงนิ
เชือ่มโยงกบั MLR แลว้ MTC และ TIDLOR กม็แีนวโน้มวา่ตน้ทุนทางการเงนิจะเพิม่ขึน้ต่อเน่ืองไปใน 1H25 
เน่ืองจากประโยชน์จากการปรบัดอกเบีย้ใหมจ่ะตอ้งใชเ้วลาพอสมควรกวา่จะเหน็ผลจรงิ เพือ่ตอบสนองต่ออตัรา
ดอกเบีย้ทีล่ดลง MTC วางแผนทีจ่ะขยายระยะเวลาการชาํระหน้ีจาก 2 ปีในปจัจุบนั 

 เรายงัคงใหน้ํ้าหนกัลงทุน "OVERWEIGHT" และแนะนํา "ซือ้" หุน้ทัง้สามตวั MTC ยงัคงเป็น Top Pick ในกลุ่ม
อุตสาหกรรมของเรา และเราชอบ SAK จากเรือ่งราวภายในของบรษิทัฯ 
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Fundamental Story 
 

Bangkok Bank Pcl (BBL TB)  - BUY Analyst Meeting 

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

 ข้อมูลท่ีได้จากการประชุมเป็นไปในเชิงบวก 
 

 BBL เหน็ความต้องการสินเช่ือท่ีแขง็แกร่ง  
 ซ่ึงจะสนับสนุนการเติบโตของปริมาณสินเช่ือในปีหน้า   
 การลดลงของ NIM จะถกูชดเชยบางส่วนด้วยการตัง้สาํรองท่ีตํา่ลง  
 มูลค่าถกูและมีโอกาสจ่ายเงินปันผลเพ่ิม แนะนํา “ซ้ือ”  

 

 ขอ้มลูทีไ่ดจ้ากการประชุมเป็นไปในเชงิบวก โดย BBL เหน็ความตอ้งการสนิเชือ่ที่
แขง็แกรง่ แมค้าดวา่คา่ NIM จะหดตวั แต่การตัง้สาํรองคาดวา่จะลดลง BBL มมีลูคา่ถูก 
และม ี upside ในการจ่ายเงนิปนัผล เรายงัคงคาํแนะนํา "ซือ้" ราคาเป้าหมายที ่ 180 
บาท 

 การเตบิโตของ GDP: GDP ในปี 2024 อาจลดลงเลก็น้อยตํ่ากวา่ 3% เน่ืองจาก
ผลกระทบจากน้ําท่วม ซึง่คาดวา่น้ําท่วมจะทาํให ้GDP ลดลง 0.2-0.3% 

 การเตบิโตของสนิเชือ่: ชะลอตวัลงโดยสว่นใหญ่เกดิจากการชาํระคนืหน้ี แมค้วาม
ตอ้งการจะยงัคงแขง็แกรง่ ธนาคารคาดวา่การเตบิโตของสนิเชือ่จะดขีึน้ในปีหน้า โดย
ไดแ้รงผลกัดนัหลกัจากกลุ่มธุรกจิขนาดใหญ่และธุรกจิระหวา่งประเทศ 

 NIM: คาดวา่จะไดร้บัผลกระทบจากการปรบัลดอตัราดอกเบีย้ใน 4Q24 BBL คาดวา่ 
NIM จะหดตวัลงเหลอื 3% ในปี 2024 จาก 3.05% ใน 9M24 เรามองวา่คาดการณ์น้ี
เป็นระดบัทีร่ะมดัระวงั เน่ืองจาก BBL เพิง่ลดอตัราดอกเบีย้ทัง้ในดา้นสนิเชื่อและเงนิ
ฝาก จากสนิเชือ่ทัง้หมด 80% เป็นสนิเชือ่อตัราดอกเบีย้ลอยตวั ขณะที ่ CASA ของ
ธนาคารคดิเป็น 62% ของเงนิฝากทัง้หมด 

 รายไดค้า่ธรรมเนียม: ไดร้บัแรงหนุนจากผลติภณัฑก์องทุนรวมและแบงคแ์อสชวัรนัส ์

 คุณภาพสนิทรพัย:์ อตัราสว่น NPL ไดก้ลบัสูร่ะดบัก่อนเกดิโควดิ-19 ธนาคารรูส้กึสบาย
ใจกบัคุณภาพสนิทรพัย ์ โดยมกีารลดลงของลกูหน้ีกลบัมาคา้งชาํระหน้ีอกีครัง้จาก
โครงการช่วยเหลอื 

 การจดัตัง้ธนาคารดจิทิลั (VB): Shopee ของ Sea ไดจ้ดัตัง้ธนาคารดจิทิลัในประเทศอื่น
แลว้ กลุ่ม VB จะใชป้ระโยชน์จากฐานขอ้มลูเทคโนโลยสีารสนเทศทีแ่ขง็แกรง่ ทาํใหไ้ม่
จาํเป็นตอ้งลงทุนในโครงสรา้งพืน้ฐานดา้น IT ตัง้แตต่น้ BBL เชือ่วา่มเีครอืขา่ย
พนัธมติรทางธุรกจิทีแ่ขง็แกรง่และเหน็ศกัยภาพทีส่าํคญัในโครงการ VB 

 เงนิทุนและเงนิปนัผล: อตัราสว่นเงนิทุนชัน้ที ่1 สงูกวา่ 17% โดยมอีตัราการจ่ายเงนิปนั
ผลอยูใ่นชว่ง 33-40% (ปีทีแ่ลว้: 32%) 

 
 
 

Key Valuations 

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

Pre Prov. Profit  85,525  89,950  85,654  89,274  

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

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

Norm EPS (Bt) 21.8  23.6  24.7  26.2  

Norm EPS gr (%) 42.1  8.0  4.8  6.1  

Norm PE (x) 6.8  6.3  6.0  5.6  

P/BV (x) 0.5  0.5  0.5  0.4  

Div. yield (%) 4.7  4.7  5.4  5.4  

ROE (%) 8.1  8.3  8.2  8.2  

ROA (%) 0.9  1.0  1.0  1.1  

Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 148 

Target price (Bt) 180 

Market cap (US$ m) 8,360 

Avg daily turnover (US$ m) 37.1 

12M H/L price (Bt) 162.0/130.0 

 

Price Performance 
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Source: Bloomberg 
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Fundamental Story 
 

Delta Electronics (DELTA TB)  - BUY, Price Bt136.50, TP U.R. Results Comment 

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

3Q24 แขง็แกร่งกว่าคาด 

 หากไมร่วมการขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่นและกาํไรจากการกลบั
รายการสาํรองสนิคา้คงคลงั กาํไรปกตใิน 3Q24 อยูท่ี ่ 5.9 พนัลบ. 
เพิม่ขึน้ 17% y-y และ 5% q-q 

 กาํไรสทุธสิงูกวา่ทีค่าดไวป้ระมาณ 5% ในระดบัอตัรากาํไรขัน้ตน้ 
เนื่องมาจากคาํสัง่ซือ้ทีเ่พิม่ขึน้สาํหรบัผลติภณัฑท์ีเ่กีย่วขอ้งกบั AI 
data center ทีม่อีตัรากาํไรสงู 

 ยอดขายในสกุลเงนิดอลลารส์หรฐัฯ เพิม่ขึน้ 8% y-y และ 9% q-q
ขณะทีย่อดขายรถยนตไ์ฟฟ้าลดลง คาํสัง่ซือ้ทีเ่พิม่ขึน้สาํหรบัธุรกจิ 
data center ชว่ยสรา้งการเตบิโต 

 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 27.0% จาก 22.6% ในปีทีแ่ลว้ และ
ไตรมาสทีแ่ลว้ แมว้า่คา่เงนิบาทจะแขง็คา่เมือ่เทยีบกบัดอลลาร์
สหรฐั แต่คาํสัง่ซือ้ AI ทีเ่พิม่ขึน้ชว่ยหนุนดงัทีก่ล่าวไวก่้อนหน้านี้ 

 อตัราสว่น SG&A/Sales เพิม่ขึน้เป็น 13.7% เทยีบกบั 10.1% และ 
12.9% เนื่องจากคา่ธรรมเนียมลขิสทิธิท์ีจ่่ายเพิม่ขึน้สาํหรบัคาํสัง่ซือ้ 
AI จาก Delta Taiwan ซึง่เป็นบรษิทัแม ่

 โดยรวมแลว้ EBIT margin เพิม่ขึน้เป็น 13.2% จาก 12.5% เมือ่ปีที่
แลว้ แต่ทรงตวัเมือ่เทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า 

 DELTA คาดวา่จะมคีาํสัง่ซือ้ AI เพิม่ขึน้ใน 4Q24 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

Yr-end Dec (Bt m) 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 (Bt m) q-q% y-y% % 2024F  2024F  2025F

Revenue 40,478 37,759 37,989 41,772 43,225 Revenue 3             7             72           170,691 198,932

  Gross profit 9,145 9,264 7,972 10,922 11,653   Gross profit 7             27           78           39,123 51,825

SG&A 4,098 4,353 4,252 5,403 5,938 SG&A 10           45           92           17,028 19,523

  Operating profit 5,047 4,911 3,720 5,519 5,715   Operating profit 4             13           68           22,094 32,301

  EBITDA 6,257 6,230 5,179 7,127 7,477   EBITDA 5             20           71           27,705 39,261

Other income 355 491 511 293 382 Other income 31           8             90           1,323 1,471

Other expense 153 63 6 3 6 Other expense 113         (96)          4             382 382

Interest expense 34 28 34 22 29 Interest expense 33           (13)          51           167 99

  Profit before tax 5,216 5,311 4,191 5,787 6,062   Profit before tax 5             16           70           22,868 33,292

Income tax 167 506 113 153 139 Income tax (9)            (17)          31           1,304 1,898

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

Minority interests 0 0 0 0 0 Minority interests

Extraordinary items 380 (93) 230 931 (11) Extraordinary items

  Net profit 5,429 4,711 4,308 6,565 5,911   Net profit (10)          9             78           21,564 31,393

  Normalized profit 5,049 4,805 4,078 5,634 5,922   Normalized profit 5             17           73           21,564 31,393

EPS (Bt) 0.44 0.38 0.35 0.53 0.47 EPS (Bt) (10)          9             78           1.73 2.52

Normalized EPS (Bt) 0.40 0.39 0.33 0.45 0.47 Normalized EPS (Bt) 5             17           73           1.73 2.52

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 (%) 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24

Cash & ST investment 8,653 7,617 8,002 6,146 12,585 Sales grow th 29.2        9.1          17.6        16.6        6.8          

A/C receivable 33,791 33,237 35,069 37,949 34,156 Operating profit grow th 33.7        5.4          7.0          20.7        13.2        

Inventory 33,656 32,747 32,010 30,934 30,515 EBITDA grow th 35.9        12.2        16.5        25.9        19.5        

Other current assets 1,534 1,965 1,824 2,199 3,890 Norm profit grow th 29.6        6.7          17.9        27.1        17.3        

Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th 29.6        6.7          17.9        27.1        17.3        

Fixed assets 28,843 29,681 33,099 34,565 34,803

Other assets 2,692 2,898 2,626 3,235 2,809 Gross margin 22.6        24.5        21.0        26.1        27.0        

  Total assets 109,170 108,145 112,629 115,027 118,760 Operating margin 12.5        13.0        9.8          13.2        13.2        

S-T debt 814 2,530 1,332 1,022 139 EBITDA margin 15.5        16.5        13.6        17.1        17.3        

A/C payable 38,214 32,096 31,650 33,875 35,499 Norm net margin 12.5        12.7        10.7        13.5        13.7        

Other current liabilities 1,680 1,549 1,865 1,471 1,076

L-T debt 1,980 1,963 2,038 2,086 2,352 D/E (x) 0.0          0.1          0.0          0.0          0.0          

Other liabilities 2,207 2,468 2,422 2,468 2,479 Net D/E (x) (0.1)         (0.0)         (0.1)         (0.0)         (0.1)         

 Minority interest 0 0 0 0 0 Interest coverage (x) 185.5      222.5      150.9      322.2      254.5      

 Shareholders' equity 64,275 67,539 73,323 74,106 77,214 Interest rate 4.2          3.1          3.5          2.7          4.2          

Working capital 29,234 33,887 35,428 35,007 29,172 Effective tax rate 3.2          9.5          2.7          2.6          2.3          

Total debt 2,794 4,493 3,370 3,108 2,491 ROA 19.2        17.7        14.8        19.8        20.3        

Net debt (5,859) (3,125) (4,632) (3,038) (10,094) ROE 32.9        29.2        23.2        30.6        31.3        

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

True Corporation Pcl (TRUE TB) - BUY, Price Bt12.10, TP Bt13.50 Results Comment 

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

กาํไร 3Q24 ออกมาดีกว่าคาด 

 TRUE รายงานผลขาดทุนสทุธ ิ810 ลบ. ใน 3Q24 แต่หากไมร่วมผล
ขาดทุนการดอ้ยคา่สนิทรพัย ์3.9 พนัลบ. ซึง่เป็นสว่นหนึ่งของการลด
ตน้ทุนหลงัการควบรวมแลว้ กาํไรจากการดาํเนนิงานปกตจิะอยูท่ี ่
3.1 พนัลบ. จากมผีลขาดทุนในปีก่อน และเพิม่ดขีึน้ 28% q-q 

 การรบัรูป้ระโยชน์การลดตน้ทุนหลงัการควบรวมทีม่ากและเรว็กวา่
คาดเป็นปจัจยัหนุนใหก้าํไรเตบิโตไดส้งูกวา่ทัง้ทีเ่ราและตลาดคาดใน
ไตรมาสนี้ 

 รายไดก้ารใหบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอืเพิม่ขึน้ 4% y-y (แมท้รงตวัเมือ่
เทยีบ q-q) อยุท่ี ่3.27 หมืน่ลบ. ใน 3Q24 หนุนโดย ARPU ทีส่งูขึน้ 
5% y-y และ 2% q-q ขึน้เป็น 211 บาทต่อเดอืน แมส้ญูเสยีฐาน
ลกูคา้ไป 1.2 ลา้นราย ลงมาเหลอื 49.3 ลา้นเลขหมายในไตรมาสนี้ 

 รายไดก้ารใหบ้รกิารอนิเตอรเ์น็ตบา้นความเรว็สงูฟ้ืนตวัต่อเนื่อง โดย
เพิม่ขึน้ 8% y-y และ 2% q-q เป็น 6.4 พนัลบ. ใน 3Q24 หลงั 
TRUE มจีาํนวนผูใ้ชบ้รกิารเพิม่ขึน้ 3.2 หมืน่รายในไตรมาสนี้ใน
ขณะที ่ARPU กเ็ตบิโดตได ้9% y-y และ 2% q-q เป็น 524 บาท 

  

 ตน้ทุนการใหบ้รกิารทรงตวั y-y และลดลง 2% q-q เหลอื 3.1 หมืน่
ลบ. ในไตรมาสนี้ หลงัการทยอยตดัจาํหน่ายสนิทรพัยอ์ยา่งต่อเนื่อง
เพือ่ลดตน้ทุนหลงัการควบรวม 

 คา่ใชจ้่ายการขายและบรหิารลดลงได ้24% y-y และ 4% q-q ลงมา
เหลอื 5.5 พนัลบ. ใน 3Q24 เทยีบเป็น 13.1% ของรายไดก้าร
ใหบ้รกิารหลกั (จาก 13.7% ใน 2Q24 และ 18.0% ใน 3Q23) จาก
การลดจาํนวนพนกังานและการปรบัโครงสรา้งการจ่ายคอมมชิชัน่ให้
หน่วยขายพนัธมติรรายยอ่ยเป็นปจัจยัหนุนหลกั 

 EBITDA จงึเตบิโต 17% y-y และ 2% q-q ขึน้เป็น 2.56 หมืน่ลบ. 
ใน 3Q24 ตามรายไดท้ีส่งูขึน้และการลดตน้ทุนหลงัการควบรวม 

 แมเ้ราจะมมีมุมองบวกมากกวา่ตลาด แต่กาํไร TRUE ใน 9M24 ก็
เทยีบเป็น 76% ของประมาณการทัง้ปีของเราแลว้ ในขณะทีเ่รามอง
วา่กาํไรของบรษิทัฯจะเพิม่สงูขึน้ใน 4Q24F จากผลทางฤดกูาลและ
การรบัรูป้ระโยชน์ของตน้ทุนทีล่ดลงจากการตดัจดัหน่ายสนิทรพัย์
อยา่งต่อเนื่อง เราจงึมองวา่มคีวามเสีย่งทางบวกต่อประมาณการ
และยงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as

Yr-end Dec (Bt m) 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 (Bt m) q-q% y-y% % 2024F  2024F  2025F

Revenue 49,932 52,348 51,347 51,091 50,840 Revenue (0)            2             72           212,557 217,777

  Gross profit 13,744 14,049 14,558 15,276 15,675   Gross profit 3             14           75           60,987 67,273

SG&A 10,160 9,529 8,597 8,077 7,883 SG&A (2)            (22)          74           33,050 31,863

  Operating profit 3,584 4,520 5,961 7,199 7,793   Operating profit 8             117         75           27,937 35,411

  EBITDA 21,782 23,369 24,323 25,059 25,575   EBITDA 2             17           77           96,958 104,030

Other income 172 553 539 769 647 Other income (16)          276         204         957 980

Other expense 512 337 371 492 122 Other expense (75)          (76)          na 0 0

Interest expense 5,993 6,360 5,916 5,683 5,930 Interest expense 4             (1)            77           22,895 19,692

  Profit before tax (2,749) (1,624) 213 1,793 2,387   Profit before tax 33           na 73           5,999 16,699

Income tax (202) (229) 69 54 30 Income tax (45)          na 51           300 1,670

Equity & invest. income 696 554 690 708 734 Equity & invest. income 4             6             78           2,740 2,687

Minority interests 16 12 (4) (25) 16 Minority interests na (1)            na (33) (88)

Extraordinary items 237 (8,549) (1,600) (4,300) (3,917) Extraordinary items na na na (10,000) (5,000)

  Net profit (1,598) (9,379) (769) (1,879) (810)   Net profit na na na (1,594) 12,628

  Normalized profit (1,835) (830) 831 2,421 3,107   Normalized profit 28           na 76           8,406 17,628

EPS (Bt) (0.05) (0.27) (0.02) (0.05) (0.02) EPS (Bt) na na na (0.05) 0.37

Normalized EPS (Bt) (0.05) (0.02) 0.02 0.07 0.09 Normalized EPS (Bt) 28           na 76           0.24 0.51

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 (%) 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24

Cash & ST investment 25,268 33,594 29,102 20,733 16,954 Sales grow th na na 190.4      4.0          1.8          

A/C receivable 50,954 51,794 47,967 49,447 47,606 Operating profit grow th na na 293.6      164.7      117.4      

Inventory 2,474 2,281 1,977 1,338 1,696 EBITDA grow th na na 224.2      17.6        17.4        

Other current assets 22,671 21,295 21,791 20,866 18,411 Norm profit grow th na na na na na

Investment 23,611 22,899 23,061 23,245 23,477 Norm EPS grow th na na na na na

Fixed assets 223,542 222,628 216,391 211,581 209,433

Other assets 410,722 390,231 383,746 373,710 365,721 Gross margin 27.5        26.8        28.4        29.9        30.8        

  Total assets 759,242 744,722 724,034 700,921 683,298 Operating margin 7.2          8.6          11.6        14.1        15.3        

S-T debt 85,459 79,721 83,638 114,491 95,824 EBITDA margin 43.6        44.6        47.4        49.0        50.3        

A/C payable 101,781 101,387 96,991 94,736 97,419 Norm net margin (3.7)         (1.6)         1.6          4.7          6.1          

Other current liabilities 21,695 22,023 21,469 20,667 20,018

L-T debt 279,319 285,501 283,046 237,008 239,982 D/E (x) 3.7          4.2          4.3          4.2          4.1          

Other liabilities 172,691 169,949 153,432 150,424 147,566 Net D/E (x) 3.5          3.8          4.0          4.0          3.9          

 Minority interest 372 361 364 317 297 Interest coverage (x) 3.6          3.7          4.1          4.4          4.3          

 Shareholders' equity 97,926 85,779 85,094 83,279 82,192 Interest rate 6.6          7.0          6.5          6.3          6.9          

Working capital (48,353) (47,312) (47,047) (43,951) (48,117) Effective tax rate 7.4          14.1        32.3        3.0          1.2          

Total debt 364,778 365,222 366,683 351,499 335,807 ROA (1.0)         (0.4)         0.5          1.4          1.8          

Net debt 339,510 331,629 337,582 330,766 318,852 ROE (7.4)         (3.6)         3.9          11.5        15.0        

Sources: 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* 87,915  90  

Last Week 89,938  (2,023) 

Last Month 90,757  (2,842) 

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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Source: SET data , * Last Trading Day as of 25-Oct-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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   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 (3,210) 1,301 2,824 7,589 93 (14,473) (5,875) 3.4 9.9 5.8 (2.7) 13.4 30.2 

               

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

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-24 867 5,944 1,417 (5,925) 346 (4,070) (1,422) 6.6 2.3 (1.9) (3.0) 5.4 (0.2) 

Oct-24 (632) (9,450) (560) (2,380) 71 1,966 (10,986) 1.0 (5.8) 2.2 (0.4) 0.6 5.1 

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

23-27 Sep 24 (22) 1,057 (223) (664) 190 3,227 3,565 (0.1) 1.2 (0.6) 2.2 2.4 3.0 

30 Sep-4 Oct (361) (4,384) (320) (959) 35 (2,264) (8,253) (0.4) (4.5) (2.6) (3.0) 0.5 (2.3) 

7-11 Oct 24 (189) (3,091) (292) (581) 23 372 (3,759) 1.8 (0.4) 0.3 1.1 (2.1) 2.7 

14-18 Oct 24 (29) (2,392) 78 (848) 19 1,574 (1,597) 1.3 (0.2) 3.2 (0.1) 1.4 2.6 

21-25 Oct 24 (83) (350) (232) (753) (4) 1,010 (411) (1.8) (2.2) (0.8) (0.4) (1.4) (0.6) 

               

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

21-Oct-24 (21) 1,274 21 14 3 660 1,950 (0.1) (0.1) 0.2 0.4 (0.1) 0.2 

22-Oct-24 (49) (455) (9) (204) (0) 245 (472) (1.2) (1.1) 0.2 (1.3) 0.1 (0.0) 

23-Oct-24 — (594) (174) 153 (3) (246) (864) 0.0 (0.2) (0.0) 1.1 (0.6) (0.9) 

24-Oct-24 (12) (575) (30) (438) (4) (208) (1,266) (0.7) (0.0) (0.9) (0.7) (1.1) (0.6) 

25-Oct-24 (1) — (39) (278) 0 559 240 0.2 (0.8) (0.3) 0.1 0.4 0.7 

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

YTD2024 (0.60) 0.08 0.33 0.52 0.05 (0.62) (0.08)       
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 25-Oct-24 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

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

Foreign Investors  20,542  20,582  (39) 123,172  128,281  (5,109) 3,439  2,781  658 

Institution Investors  3,973  4,333  (360) 94,010  84,352  9,658  14,690  9,701  4,990 

Retail Investors  13,993  13,305  688 175,439  179,988  (4,549) 717  1,695  (979) 

Proprietary Trading  2,785  3,073  (289) — — — — — — 

          

Equity Market (SET) Futures Market Bond Market 
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Daily Trading Turnover Breakdown By Investor Type 
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Commodities Update (I) 
 

WTI, Dubai, Brent (PTT, PTTEP, TOP, PTTGC, BCP) Source: Bloomberg SG Refinery (BCP, TOP, PTTGC, IRPC, 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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Commodities Update (II) 
 

JET Fuel Oil (AAV, BA) Source: Bloomberg Gold  Source: Bloomberg 
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Management Stock Trading  
 

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

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

SO นาย ไกร วมิลเฉลา 22/10/67 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 5.20  104,000  
SPA นาย ภูมพินัธ ์บุญญาปะมยั 24/10/67 ซือ้ หุน้สามญั 60,000 6.68  400,800  

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 

OKJ 21 ต.ค.-8 พ.ย. 24 ระดบั 1 TMI-W2 21 ต.ค.-8 พ.ย. 24 ระดบั 1 
TMI 21 ต.ค.-8 พ.ย. 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 25 Oct 24 Oct 22 Oct 21 Oct 18 Oct    Symbol 25 Oct 24 Oct 22 Oct 21 Oct 18 Oct 

1 BH 270.8 (86.2) 5.5 (10.8) 104.3  1 CPALL (79.0) (416.8) 33.6 (303.8) 416.2 

2 BBL 205.5 422.2 159.7 149.4 (1.9)  2 COM7 (72.8) (26.5) 33.7 36.6 33.8 

3 GULF 188.4 7.8 16.1 (92.2) 201.8  3 PTTGC (48.2) (82.9) 51.2 8.6 (148.9) 

4 KBANK 88.2 327.7 (183.5) (122.4) (32.9)  4 OSP (44.1) (46.8) 20.3 (78.4) 4.6 

5 ADVANC 86.0 108.7 261.5 (86.4) 270.5  5 IVL (35.0) (94.8) (234.5) 27.0 42.5 

6 AMATA 76.7 (56.5) 30.6 0.7 19.4  6 DELTA (32.4) 11.6 11.8 (244.8) 75.4 

7 SCB 69.7 47.1 384.5 745.6 27.1  7 BEM (31.7) (90.5) 5.0 7.9 (29.9) 

8 PTTEP 47.9 631.2 53.2 62.5 (198.9)  8 JMT (29.0) 27.3 30.2 (19.4) (64.1) 

9 MTC 46.1 3.0 101.0 63.5 40.1  9 CRC (28.2) 71.1 20.1 (62.4) (27.6) 

10 MINT 37.9 30.8 56.4 (10.1) 23.2  10 TOP (26.9) (81.3) 54.2 (106.4) (15.4) 

11 CPN 36.2 7.7 114.2 (109.8) (13.8)  11 CPAXT (23.1) 29.7 136.8 28.2 175.6 

12 TRUE 34.4 (321.4) 229.5 (101.2) (55.4)  12 KTB (22.7) 247.0 0.1 58.7 224.0 

13 SCGP 31.8 18.9 (4.1) (3.0) (10.8)  13 SPRC (21.5) (24.4) (9.5) (19.3) (18.2) 

14 TIDLOR 29.3 (7.0) (35.0) (49.0) (32.7)  14 DOHOME (17.6) (2.0) (6.4) 1.7 1.4 

15 INTUCH 27.9 352.0 97.7 82.9 (68.2)  15 PSL (17.1) (2.7) (4.6) 2.3 (0.6) 

16 AAV 27.3 214.1 (16.5) 6.5 (2.2)  16 GLOBAL (15.9) (10.5) (17.2) (8.7) 3.9 

17 BDMS 27.0 (151.5) (192.2) 335.7 58.9  17 STANLY (15.4) (17.0) (13.1) (11.1) (0.1) 

18 CENTEL 26.6 18.0 (5.9) (6.5) (9.0)  18 LH (15.3) 32.3 7.1 (43.7) (6.5) 

19 TTB 26.4 (66.3) (30.2) (72.1) (27.7)  19 EGCO (14.8) (16.9) (9.7) (12.2) (23.7) 

20 TMAN 21.2 (0.1) 2.1 na na  20 STA (14.8) (12.3) (25.3) 2.3 (25.9) 

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 BBL 710.5 505.0 1,215.5 205.5 30.2  1 TISCO-P   0.01 0.01 74.0 

2 GULF 589.4 401.0 990.3 188.4 21.2  2 MBK-W4   1.8 5.7 31.5 

3 SCB 403.8 334.1 738.0 69.7 23.1  3 MORE   2,128.6 7,176.7 29.7 

4 KBANK 402.7 314.5 717.2 88.2 29.3  4 BBL   457.5 1,908.8 24.0 

5 DELTA 316.1 348.5 664.5 (32.4) 25.9  5 KBANK   367.8 2,369.3 15.5 

6 PTTEP 323.5 275.7 599.2 47.9 24.2  6 BH   115.6 794.9 14.6 

7 CPALL 248.7 327.7 576.4 (79.0) 26.0  7 THIP   13.0 90.0 14.4 

8 BDMS 285.2 258.2 543.4 27.0 25.6  8 GBX   147.5 1,089.1 13.6 

9 ADVANC 311.4 225.4 536.8 86.0 15.8  9 FSX   106.2 818.9 13.0 

10 TRUE 272.6 238.2 510.8 34.4 32.8  10 TRUE   4,355.5 34,552.1 12.6 

11 HMPRO 231.8 232.2 464.0 (0.4) 34.5  11 CPALL   1,120.8 8,983.1 12.5 

12 BH 361.9 91.1 453.0 270.8 33.0  12 AMATA   142.5 1,150.0 12.4 

13 AMATA 226.9 150.2 377.1 76.7 22.8  13 RABBIT   916.8 7,484.3 12.3 

14 AOT 183.2 185.7 368.9 (2.5) 23.4  14 BDMS   1,883.4 15,892.0 11.9 

15 TOP 143.3 170.1 313.4 (26.9) 14.1  15 CHO-W4   32.6 278.5 11.7 

16 CPN 171.1 134.8 305.9 36.2 41.0  16 MILL-W7   161.9 1,388.4 11.7 

17 PTT 155.3 150.3 305.5 5.0 27.0  17 KKP-W6   8.1 70.5 11.5 

18 WHA 143.0 143.6 286.5 (0.6) 16.6  18 AH   40.0 354.8 11.3 

19 IVL 114.1 149.1 263.2 (35.0) 30.5  19 CPF   886.2 8,413.6 10.5 

20 KTB 109.9 132.6 242.6 (22.7) 28.1  20 SIRI   1,817.6 17,288.1 10.5 

Source: SET 
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Short Sell (I) 

 

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  MONDAY, 28 OCTOBER, 2024 

 

THANACHART SECURITIES  22 

 

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 

GTV-F 1,000,000,000 130,000,000 0.12  0.12  0.00  

PTT-F 213,300 7,145,550 33.50  33.25  0.75  

TRUE-F 331,500 3,968,000 12.00  12.10  (0.83) 

PTTEP-F 27,400 3,432,450 125.50  126.00  (0.40) 

KBANK-F 15,400 2,288,200 149.50  147.50  1.36  

BDMS-F 53,900 1,522,675 28.25  28.50  (0.88) 

CPN-F 100 7,650 76.50  65.00  17.69  

DIF-F 300 2,810 9.70  9.25  4.86  

Source: SET 

 
Big Lot 

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

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

RS 105,000,000  661,500,000  6.30  6.30  0.00  9.00 

ADVANC 1,233,600  338,763,992  274.61  274.00  0.22  2.00 

TMAN 4,000,000  66,800,000  16.70  17.30  (3.47) 1.00 

TOP 1,000,000  44,000,000  44.00  44.00  0.00  1.00 

POLY 4,369,700  31,461,840  7.20  8.85  (18.64) 1.00 

PTTEP 140,000  17,640,000  126.00  126.00  0.00  1.00 

IVL 362,300  10,100,127  27.88  25.25  10.42  1.00 

CPT 8,700,000  10,092,000  1.16  1.00  16.00  1.00 

MINT 248,000  6,758,000  27.25  27.25  0.00  1.00 

Source: SET 
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Warrant Table (I) 
As of 25/10/24

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 224.6% 07/12/2024 2.56 0.01 22.2% 0.00 n.m. 256.00 155.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

A5-W4 Out 3.500 1:1.0000 39.5% 08/08/2026 2.56 0.07 22.2% 0.05 38.8% 36.57 24.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2024)

ABM-W1 Out 1.800 1:1.0000 43.1% 20/12/2024 1.30 0.06 33.8% 0.00 n.m. 21.67 100.1% 22 Jun 23, 22 Dec23, 22 Jun 24, 22 Dec24

ACC-W2 In 1.000 1:1.0000 69.1% 16/05/2027 1.10 0.86 119.1% 0.56 52.3% 1.28 na 30 Nov 2024, 30 Nov 2025, 30 Nov 2026, 16 May 2027

AJA-W4 Out 0.400 1:1.0000 147.1% 31/03/2025 0.17 0.02 65.6% 0.00 n.m. 8.50 140.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

AKS-W5 Out 0.026 1:1.0700 253.5% 07/12/2024 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 61.3% 27/12/2024 4.18 0.01 11.3% 0.00 n.m. 434.50 62.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

BC-W2 Out 2.000 1:1.0000 121.9% 30/05/2025 0.96 0.13 23.5% 0.00 n.m. 7.38 117.6% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 30 Aug 2024)

BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 317.1% 31/05/2026 18.60 2.58 39.9% 0.02 n.m. 7.21 98.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BIOTEC-W2 Out 0.500 1:1.0000 75.8% 31/03/2026 0.33 0.08 44.4% 0.02 273.3% 4.13 94.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BM-W3 In 1.100 1:1.0000 -14.3% 24/06/2025 3.14 1.59 15.8% 1.58 0.9% 1.97 73.4% 24 Dec 2023, 24 Jun 2024, 24 Dec 2024, 24 Jun 2025

BTC-W7 Out 1.131 1:1.1500 169.9% 12/07/2026 0.49 0.22 50.6% 0.02 888.5% 2.56 133.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BRR-W2 Out 13.000 1:1.0000 197.1% 13/02/2026 4.50 0.37 13.4% 0.00 n.m. 12.16 83.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 169.3% 01/09/2026 1.89 0.09 24.4% 0.00 n.m. 21.00 58.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

BTS-W7 Out 11.490 1:1.0360 146.8% 08/11/2024 4.66 0.01 24.1% 0.00 n.m. 482.78 205.7% 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 210.2% 21/11/2026 4.66 0.07 24.1% 0.00 n.m. 68.97 43.2% 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 287.5% 14/11/2026 0.08 0.01 88.3% 0.01 -3.8% 8.00 88.3%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 78.6% 13/08/2025 0.42 0.05 29.2% 0.00 n.m. 8.40 83.1% 13 Aug 2024, 13 Nov 2024, 13 Feb 2025, 13 May 2025, 13 Aug 2025

CEN-W5 Out 2.140 1:1.0000 16.5% 12/05/2026 2.00 0.19 17.3% 0.10 99.1% 10.53 31.6% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)

CGH-W5 Out 1.000 1:1.0000 75.4% 31/05/2026 0.69 0.21 33.3% 0.04 421.6% 3.29 84.3% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2024)

CHASE-W1 In 0.500 1:1.0000 7.3% 06/06/2027 1.37 0.97 36.0% 0.82 17.9% 1.41 100.7% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

CHAYO-W3 Out 9.000 1:1.0000 157.9% 08/12/2025 3.56 0.18 62.3% 0.13 42.5% 19.78 68.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

CHO-W4 Out 0.230 1:1.0000 400.0% 09/06/2026 0.05 0.02 193.3% 0.03 -25.6% 2.50 159.5% 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 0.0% na n.m. 1.25 186.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Sep 2026)

CIG-W9 Out 0.500 1:1.0000 960.0% 09/05/2028 0.05 0.03 0.0% na n.m. 1.67 201.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)

CPANEL-W1 Out 5.000 1:1.0000 30.7% 15/06/2025 4.14 0.41 14.9% 0.01 n.m. 10.10 60.6% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2023)

CV-W1 Out 0.500 1:1.0000 161.5% 22/02/2029 0.26 0.18 59.8% 0.08 123.5% 1.44 118.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)

DCON-W3 Out 0.400 1:1.0000 31.3% 04/07/2025 0.32 0.02 36.6% 0.01 90.8% 16.00 47.9% Last business day of Jan, Jul  (1st on 4 Jan 2023)

DEMCO-W7 Out 3.500 1:1.0000 3.2% 08/12/2024 3.42 0.03 15.0% 0.03 -13.8% 114.00 13.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

DITTO-W1 Out 33.295 1:1.2010 86.7% 20/05/2025 18.20 0.82 54.1% 0.32 158.7% 26.66 69.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

DV8-W2 Out 0.800 1:1.0000 131.0% 16/07/2025 0.42 0.17 30.2% 0.00 n.m. 2.47 207.6% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

ECF-W5 Out 0.550 1:1.0000 20.0% 29/07/2025 0.50 0.05 57.4% 0.06 -10.1% 10.00 52.5% 30 Nov 2024, 30 Mar 2025, 29 Jul 2025

EE-W1 Out 1.000 1:1.4825 492.2% 10/03/2025 0.17 0.01 88.7% 0.00 n.m. 25.20 189.6% 10 Mar 2025

EFORL-W6 Out 2.500 1:1.0000 1838.5% 31/05/2025 0.13 0.02 92.7% 0.00 n.m. 6.50 246.1% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2022)

EKH-W1 In 5.766 1:1.0927 -8.5% 15/11/2024 6.65 0.35 18.4% 0.86 -59.5% 20.76 na Last business day of May, Nov  (1st on 14 Nov 2022)

EMC-W7 Out 0.130 1:1.0000 90.9% 16/06/2027 0.11 0.08 162.6% 0.08 5.4% 1.38 178.0% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2024)

EP-W4 Out 8.300 1:1.0000 329.9% 29/06/2025 1.94 0.04 20.6% 0.00 n.m. 48.50 100.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

GEL-W5 Out 0.500 1:1.0000 325.0% 20/06/2025 0.12 0.01 110.1% 0.00 130.6% 12.00 137.6% Last business day of Jun, Dec  (1st on 19 Jul 2022)

GIFT-W2 In 1.600 1:1.0000 0.0% 02/01/2025 2.80 1.20 60.5% 1.08 11.0% 2.33 148.1% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2024)

GLORY-W1 In 1.000 1:1.0000 7.3% 16/11/2027 1.37 0.47 42.4% 0.40 18.6% 2.91 59.5% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)

HYDRO-W2 Out 0.400 1:1.0000 80.0% 05/02/2027 0.25 0.05 113.3% 0.10 -49.1% 5.00 66.6% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2024)

IIG-W1 Out 32.000 1:1.0000 452.5% 22/01/2025 5.90 0.60 57.4% 0.00 n.m. 9.83 255.9% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2023)

IP-W2 Out 12.308 1:1.6260 208.6% 20/06/2025 4.04 0.26 38.1% 0.00 n.m. 25.27 98.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

INET-W3 In 4.000 1:1.0000 -3.3% 26/11/2024 4.24 0.10 37.8% 0.27 -63.1% 42.40 na 23 Aug 2024, 25 Nov 2024

JAS-W4 Out 3.000 1:1.0000 45.2% 10/10/2031 2.28 0.31 32.0% 0.00 n.m. 7.35 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)

JCKH-W2 Out 0.030 1:1.0000 100.0% 15/11/2024 0.02 0.01 430.0% 0.00 111.9% 2.00 735.2% Last business day of every month (1st on 29 Dec 2023)

JMART-W5 Out 61.916 1:1.1306 306.2% 26/07/2025 15.40 0.72 55.7% 0.01 n.m. 24.18 102.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JMT-W4 Out 89.760 1:1.0027 354.0% 28/12/2024 19.80 0.13 77.9% 0.00 n.m. 152.71 165.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2022)

J-W3 Out 9.000 1:1.0000 523.0% 05/06/2026 1.48 0.22 30.0% 0.00 n.m. 6.73 112.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

J-W4 Out 3.100 1:1.0000 129.1% 01/08/2026 1.48 0.29 30.0% 0.01 n.m. 5.10 80.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

K-W3 Out 3.000 1:1.0000 130.2% 25/06/2026 1.39 0.20 23.2% 0.00 n.m. 6.95 71.9% 29 Nov 2024, 30 May 2025, 28 Nov 2025, 25 Nov 2026

KGEN-W2 In 1.752 1:1.1413 20.0% 31/07/2026 1.84 0.52 48.2% 0.46 11.9% 4.04 55.3% 14 Jun 2024, 13 Jun 2025, 15 Jun 2026, 31 Jul 2026

KKP-W6 Out 70.000 1:1.0000 33.0% 17/03/2026 53.75 1.50 38.2% 3.46 -56.7% 35.83 27.2% 17 Mar 2026

KUN-W2 Out 2.200 1:1.0000 69.7% 17/08/2025 1.32 0.04 16.5% 0.00 n.m. 33.00 52.1% 17 Feb 2024, 17 Aug 2024, 17 Feb 2025, 17 Aug 2025

LIT-W2 Out 2.000 1:1.0000 100.0% 31/01/2025 1.07 0.14 75.4% 0.01 n.m. 7.64 160.5% Every 25th of Jun, Dec (1st on 25 Jun 2022)

MBK-W3 In 2.790 1:1.0754 0.0% 16/11/2024 20.00 18.50 60.9% 18.45 0.3% 1.16 398.6% Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

MBK-W4 In 2.873 1:1.0443 -2.8% 15/05/2025 20.00 17.30 60.9% 17.42 -0.7% 1.21 na Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)

META-W7 Out 0.360 1:1.0000 131.3% 30/12/2024 0.16 0.01 88.3% 0.00 n.m. 16.00 170.1% 29 Mar 2024, 28 Jun 2024, 30 Sep 2024, 30 Dec 2024

MGI-W1 In 10.000 1:1.0000 -3.9% 21/08/2026 15.20 4.60 75.1% 5.38 -14.5% 3.30 53.8% 21 Aug 2026

MILL-W7 Out 0.400 1:1.0000 310.0% 13/12/2024 0.10 0.01 94.1% 0.00 n.m. 10.00 323.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

MTW-W1 In 1.000 1:1.0000 -0.8% 29/04/2025 1.19 0.18 43.9% 0.17 4.3% 6.61 48.2% 29 Apr 2025

NATION-W4 Out 0.250 1:1.0000 550.0% 26/11/2025 0.04 0.01 167.3% 0.01 16.4% 4.00 177.8% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Mar 2024)

NER-W2 Out 5.500 1:1.0000 26.0% 15/05/2026 4.96 0.75 36.2% 0.44 71.3% 6.61 52.7% 15 Dec 2024, 15 Jun 2025, 15 Dec 2025, 15 May 2026

NUSA-W5 Out 1.000 1:1.0000 303.8% 04/07/2025 0.26 0.05 47.1% 0.00 n.m. 5.20 174.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

PEER-W1 Out 3.000 1:1.0000 840.6% 30/11/2024 0.32 0.01 101.0% 0.00 n.m. 32.00 370.9% 31 May 2023, 29 Nov 2024

PACO-W1 Out 3.000 1:1.0000 108.0% 15/12/2025 1.50 0.12 23.3% 0.00 n.m. 12.50 70.9% 15 Dec 23, 13 Dec 24, 15 Dec 25

PLANB-W1 Out 8.000 1:1.0000 11.9% 13/01/2025 7.25 0.11 36.7% 0.22 -51.1% 65.91 26.2% 12Apr22, 12Oct22, 12Apr23, 12Oct23, 12Apr24, 12Oct24, 13Jan25

PPPM-W6 In 0.220 1:1.0000 9.2% 19/08/2026 0.98 0.85 151.5% 0.74 15.6% 1.15 na Every 15th of month (1st on 13 Sep 2024)

PRG-W1 In 4.465 1:1.1199 -1.0% 16/11/2024 9.00 4.98 36.1% 5.06 -1.7% 2.02 na Every 15th of month (1st on 17 Jan 2022)

PRG-W2 In 4.595 1:1.0883 -3.2% 15/05/2025 9.00 4.48 36.1% 4.69 -4.5% 2.19 na Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)

PRG-W3 In 4.724 1:1.0584 -2.8% 17/11/2025 9.00 4.26 36.1% 4.37 -2.6% 2.24 na Every 15th of month (1st on 16 Jan 2023)

PRG-W4 In 4.889 1:1.0227 -4.0% 17/05/2027 9.00 3.84 36.1% 4.05 -5.1% 2.40 25.0% Every 15th of month (1st on 17 Jul 2024)

PROEN-W2 In 1.000 1:1.0000 -18.8% 14/10/2026 3.36 1.73 71.3% 1.99 -13.0% 1.94 na 14 Oct 2026

PROS-W1 In 1.000 1:1.0000 -0.8% 14/05/2026 1.20 0.19 33.1% 0.21 -10.8% 6.32 25.4% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2023)

PSTC-W2 Out 1.893 1:1.0566 282.4% 11/11/2025 0.50 0.02 48.2% 0.00 n.m. 26.42 85.7% 10 Nov 2023, 10 Nov 2024, 10 Nov 2025

PSTC-W3 In 0.500 1:1.0000 42.0% 29/04/2027 0.50 0.21 48.2% 0.15 41.1% 2.38 71.8% 29 Apr 2025, 29 Apr 2026, 28 Apr2027

ROCTEC-W3 Out 1.545 1:1.2940 58.4% 29/08/2025 0.99 0.03 7.5% 0.00 n.m. 42.70 41.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

ROCTEC-W5 Out 1.500 1:1.0000 56.6% 05/02/2027 0.99 0.05 7.5% 0.00 n.m. 19.80 31.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

RS-W5 In 3.000 1:2.0000 -13.5% 15/01/2026 6.30 4.90 26.1% 5.63 -13.0% 2.57 na Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2024)

SA-W1 Out 23.000 1:1.0000 209.7% 10/07/2025 7.45 0.07 7.8% 0.00 n.m. 106.43 71.7% 10 July 2025

SAWAD-W2 Out 87.188 1:1.1460 100.5% 30/08/2025 43.75 0.60 30.5% 0.05 n.m. 83.56 44.9% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

SBNEXT-W2 Out 2.727 1:1.1000 366.5% 30/10/2025 0.61 0.13 79.0% 0.01 n.m. 5.16 165.2% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 30 Jan 2023)

SGC-W1 In 1.300 1:1.0000 17.7% 12/09/2025 1.47 0.43 47.3% 0.32 35.3% 3.42 73.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

SGC-W2 Out 1.600 1:1.0000 45.6% 12/09/2027 1.47 0.54 47.3% 0.38 43.0% 2.72 69.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

SCM-W2 In 2.000 1:1.0000 -13.2% 27/06/2025 3.70 1.21 35.3% 1.46 -16.9% 3.06 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 368.2% 14/01/2026 1.10 0.15 121.0% 0.16 -5.2% 7.33 118.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

SCN-W3 In 1.000 1:1.0000 -7.3% 27/11/2024 1.10 0.02 121.0% 0.15 -87.0% 55.00 na 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 25/10/24

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 228.6% 21/01/2026 3.08 0.12 13.8% 0.00 n.m. 25.67 73.5% 20 Jan 2026

SIMAT-W3 Out 21.794 1:1.3765 995.5% 19/05/2025 2.00 0.16 35.8% 0.00 n.m. 17.21 182.4% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct

SKE-W1 Out 1.300 1:1.0000 291.4% 01/06/2026 0.35 0.07 35.9% 0.00 n.m. 5.00 113.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

SSP-W2 Out 16.529 1:1.2100 186.8% 22/05/2025 5.80 0.13 10.6% 0.00 n.m. 53.98 85.4% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)

TCC-W5 Out 0.500 1:1.0000 42.9% 24/05/2028 0.49 0.20 48.5% 0.08 141.5% 2.45 104.7% Last business day of Jul 

TEAMG-W1 Out 15.000 1:1.0000 271.0% 22/06/2026 4.14 0.36 46.0% 0.02 n.m. 11.50 81.4% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

TFG-W4 In 3.800 1:1.0000 10.7% 15/05/2027 4.20 0.85 33.3% 1.01 -15.5% 4.94 25.8% Last business day of May, Nov  (1st on 29 Nov 2024)

TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 125.0% 06/01/2026 0.08 0.03 133.5% 0.03 15.8% 2.67 148.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

TGE-W1 In 1.000 1:1.0000 -5.2% 28/02/2025 2.68 1.54 36.6% 1.48 4.3% 1.74 142.3% 28 Feb 2025

TH-W3 Out 1.000 1:1.0000 26.0% 19/06/2025 0.96 0.21 73.5% 0.18 18.8% 4.57 87.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

TMC-W2 Out 2.000 1:1.0000 73.2% 10/07/2025 1.23 0.13 35.8% 0.01 n.m. 9.46 87.2% Last business day of Mar, Sep  (1st on 29 Sep 2023)

TMI-W2 In 1.000 1:1.0000 -3.8% 31/12/2024 1.06 0.02 41.9% 0.07 -71.7% 53.00 na 29 Mar 2024, 30 Dec 2024

TM-W1 Out 2.500 1:1.0000 90.6% 24/05/2025 1.38 0.13 17.3% 0.00 n.m. 10.62 102.2% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2023)

TNDT-W1 Out 0.500 1:1.0000 100.0% 14/06/2025 0.26 0.02 55.6% 0.00 326.0% 13.00 85.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

TTB-W1 In 0.950 1:1.0000 0.6% 10/05/2025 1.78 0.84 20.8% 0.78 7.3% 2.12 80.4% 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 55.9% 0.00 n.m. 6.33 171.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2022)

TVDH-W4 Out 0.400 1:1.0000 126.3% 31/12/2024 0.19 0.03 55.9% 0.00 n.m. 6.33 229.7% 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 0.0% na n.m. 4.00 111.1% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026

TWZ-W9 Out 0.200 1:1.0000 425.0% 25/07/2029 0.04 0.01 0.0% na n.m. 4.00 77.4% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026, 25 Jul 2027, 25 Jul 2028, 25 Jul 2029

VGI-W3 Out 11.730 1:1.0145 337.7% 23/05/2027 2.70 0.09 63.6% 0.16 -43.4% 30.44 55.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

VIBHA-W4 Out 3.000 1:1.0000 58.0% 18/07/2025 1.93 0.05 19.0% 0.00 n.m. 38.60 44.8% Last business day of Sep  (1st on 30 Sep 2022)

VIH-W1 In 8.000 1:1.0000 17.6% 30/06/2026 10.20 4.00 59.6% 3.75 6.6% 2.55 66.1% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

WAVE-W3 Out 0.144 1:1.0400 33.0% 24/10/2025 0.13 0.03 87.0% 0.03 -11.2% 4.51 77.7% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jan 2023)

WAVE-W4 Out 0.200 1:1.0000 92.3% 17/06/2027 0.13 0.05 87.0% 0.05 -2.0% 2.60 86.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2024)

WIIK-W3 Out 4.000 1:1.0000 269.1% 06/05/2026 1.10 0.06 32.2% 0.00 n.m. 18.33 82.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)

W-W5 Out 2.100 1:0.0667 200.0% 01/11/2024 0.75 0.01 71.3% 0.00 n.m. 5.00 1055.2% 28 Oct 2022, 31 Oct 2023, Oct 2024

W-W6 Out 1.500 1:1.0000 134.7% 05/01/2027 0.75 0.26 71.3% 0.16 59.3% 2.88 94.1% 4 Jan 2027

ZIGA-W2 Out 4.250 1:1.0000 128.9% 31/03/2027 1.94 0.19 23.4% 0.01 n.m. 10.21 55.4% 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 ไปเป็นหุน้แม ่ซ ึѷงถา้ผลแสดงเป็น In Money แสดงว่า  เมืѷอแปลงสภาพสทิธ ิWarrant เรียบรอ้ย จะไดก้าํไรจากการแปลงสภาพ ไม่รวมราคาทุน Warrant เช่นกรณีไดหุ้น้ warrant มาฟร.ี 

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

Strike - 
In/Out The 

Money *
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Calendar 
 

OCTOBER 2024 

Mon Tue Wed Thu Fri 

28 29 30 31 1 Nov 

New listing: DW 
AMATA13C2503A 
AMATA19C2503A 
AMATA41C2502A 
BCP19C2503A 
BGRIM41C2502A 
CK13C2503A 
CPN13C2503A 
HANA19C2503A 
HANA41C2502A 
JAS13C2503A 
KCE41C2502A 
PTTGC13C2503A 
SCGP13C2503A 
TOP13P2503A 
WHA13C2503A 
 
Market/Sector Change: 
MASTER: mai / Services /  
Services > SET / Services /  
Health Care Services 
 

XD: 
ASML01@0.000000 
 
XR: 
B52 1.6169898882:1@0.33 

XD: 
HK01@0.000000 
HK13@0.000000 
 
XR: 
COMAN 1:2@2.000000 
THAI  : @0.000000 
 
Last trading: 
INET-W3 
 
Delisted: 
SLM 
 

XD: 
MC@0.400000 
 
XE: 
INET-W3 1:1@4.00 
 
Last trading: 
SCN-W3 
 

XE: 
SCN-W3 1:1@1.000000 
 
XR: 
MK 3:1@2.500000 
 
Delisted: 
W-W5 
 

Events: 
US–ดัชนกีารผลติเดอืนต.ค. 
      จากเฟดสาขาดัลลัส 

Events: 
US–ราคาบา้นเดอืนส.ค.จาก 
      เอสแอนดพ์/ีเคส-ชลิเลอร ์
US–ตัวเลขการเปิดรับสมัครงาน 
      และอัตราการหมนุเวยีนของ 
      แรงงาน (JOLTS) ก.ย. 
US–ดัชนคีวามเชืѷอมัѷนผูบ้รโิภค 
      เดอืนต.ค.จาก Conference 
      Board 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–ตัวเลขจา้งงานภาคเอกชน 
      เดอืนต.ค.จาก ADP 
US–GDP 3Q24 (ประมาณการ 
      เบืѸองตน้) 
US–ยอดทําสญัญาขายบา้นทีѷ 
      รอปิดการขาย (Pending  
      Home Sales) เดอืนก.ย. 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–ดัชนรีาคาการใชจ้า่ยเพืѷอ 
      การบรโิภคสว่นบคุคล  
      (PCE) เดอืนก.ย. 

Events: 
 

 
NOVEMBER 2024 

Mon Tue Wed Thu Fri 

4 5 6 7 8 

XR: 
WHAIR  : @0.000000 

Last trading: 
PEER-W1 

XD: 
BAREIT@0.187000 
 
XE: 
PEER-W1 1:1@3.000000 
 

Delisted: 
SMK 

Delisted: 
BTS-W7 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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NOVEMBER 2024 

Mon Tue Wed Thu Fri 

11 12 13 14 15 

XD: 
LHSC@0.170000 
 
XR: 
TRC 3.5:1@2.400000 

Last trading: 
A5-W3 
AKS-W5 

XE: 
A5-W3 1:1@8.300000 
AKS-W5 1:1.07@0.026000 

 XD: 
SBUX80X@0.000000 
 
XR: 
ACC 3:1@0.600000 
 
Delisted: 
EKH-W1 
JCKH-W2 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

18 19 20 21 22 

Delisted: 
MBK-W3 
PRG-W1 

 XE: 
MILL-W7 1:1@0.400000 

XD: 
MSFT80X@0.000000 
 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

25 26 27 28 29 

 Delisted: 
INET-W3 
 
 

XE: 
ABM-W1 1:1@1.800000 
 
Delisted: 
SCN-W3 
 

 XD: 
KO80X@0.000000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
DECEMBER 2024 

Mon Tue Wed Thu Fri 

2 3 4 5 6 

Last trading: 
JMT-W4 
 
Delisted: 
PEER-W1 

XD: 
TNH@0.600000 
 
XE: 
JMT-W4 1:1.00267@89.75998 

 

XE: 
TVDH-W4 1:1@0.400000 
 
XW: 
B52 2.0533534129:1@Free 
 

Holiday 

Last trading: 
TVDH-W4 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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DECEMBER 2024 

Mon Tue Wed Thu Fri 

9 10 11 12 13 

Delisted: 
A5-W3 
AKS-W5 
 

Holiday 

   

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

16 17 18 19 20 

XW: 
TGE 20:1@Free 

    

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

23 24 25 26 27 

 XW: 
COMAN 2:1@Free 

   

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

30 31 1 Jan 2 Jan 3 Jan 

Delisted: 
JMT-W4 Holiday Holiday 

Delisted: 
TVDH-W4 

 

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 เมอืงไทย แคปปิตอล จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่8/2567 ชุดที ่
1-3 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2569-71  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 
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