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Thanachart’s The Early Bird 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แน ะ นํ า  “ถื อ ” AMATA BH CBG CENTEL CPALL COM7 
MINT MTC TRUE WHA (ไมเ่ปลีย่น) 
Fundamental: (หน้า 5)   
SISB “ซื้อ” พื้นฐาน 35.0 บาท (เดิม 48.0 บาท) ปรบักําไรปี 
2025-26 ลงจากคาดเดิม 11-19% สะท้อนการเติบโตกําไรที่
ลดลง จากการปรบัขึน้ค่าเทอมทีท่ําไดจ้ํากดักว่าทีเ่ราคาดการณ์
ไว ้แต่ยงัแนะนํา “ซื้อ” จาก 1) การเตบิโตกําไรเฉลีย่ 18% ต่อปี 
จากจํานวนนักเรยีนทีเ่พิม่ขึน้ 2) อตัราการทํากําไรดเีหมอืนเดมิ 
3) Balance Sheet เป็น net cash 
ผลการดาํเนินงาน 4Q24: 
ดกีว่าคาด: KKP กําไร 1.4 พนัล้าน +110% y-y และกําไรทัง้ปี 
4.99 พนัลา้น -8% y-y ดกีว่าคาด จากรายไดไ้มใ่ชด่อกเบีย้ และ
การตัง้สํารองที่ลดลง สะท้อนคุณภาพสินทรัพย์ดีกว่าคาด 
คาดหวงัอตัราผลตอบแทนจากเงนิปนัผลสงูึน้ 
ใกลเ้คยีงคาด: TTB กําไร 5.1 พนัล้าน +2% y-y และกําไรทัง้ปี 
2.1 หมื่นล้าน +13% y-y ด้วยแรงหนุนจากการคุมค่าใช้จ่าย 
การตัง้สาํรองทีล่ดลง และการประหยดัภาษ ี
 

Technical Trading Idea: 
SET ยงัต้องระวงั และดอูาการต่อไป: (The Technical Story) 
SET ยงัตอ้งระวงั และดูอาการต่อไป ถ้าไม่สามารถยนืไดเ้หนือแนวรบั 
1,334-1,338 จุด อาจถอยต่อลงไปที่ 1,328/1,324 จุด หรอืตํ่ากว่านัน้ 
ขณะทีม่แีนวตา้นที ่1,346/1,351 จุด แนะนําใหเ้ล่นในวงเงนิจาํกดัต่อไป 
แนะนํา 
CPAXT ซือ้สว่นหน่ึง 28 หรอืทะลุ 29.5 เลง็ไปขายที ่31.25 
CCET ซือ้สว่นหน่ึงเมือ่ทะลุ 8.6 เลง็ไปขายที ่9.1/9.4 
VGI ซือ้เพิม่สว่นหน่ึง และเพิม่อกีเมือ่ทะลุ 3.28 เลง็ไปขายที ่3.48 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
TTB “Let Profit Run” กลบัตวัจากแนวรบั ตา้น 1.88/1.94 
BCP “Let Profit Run” ฟ้ืนขึน้หลงั Throwback ตา้น 35.5/36.75 
CPAXT “เริม่สะสม” ฟ้ืนตวัพรอ้ม Volume ตา้น 30.0/31.0 
 

Technical SET range: 1,328-1,351 Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 
SET50 Futures:  
แนะนํา “Trading” สญัญา S50H25 ในกรอบ 867-887 จดุ รอยนืยนั
การเปิดสถานะใหมไ่ปก่อน 
  
Block Trade:  
CPALL (Leverage 10.5x ตา้น 57.0/59.0 วางเงนิ 107,100 บาท)  
ราคาหุน้ CPALL ปรบัลดลงแรงตัง้แต่ปลายปีก่อน จากความไม่มัน่ใจ
ของนักลงทุนต่อการลงทุนในโครงการ Happitat ของ CPAXT ที่เป็น
บรษิทัลูกของ CPALL ซึ่งสวนทางกบักําไรปี 2024 ทีค่าดว่าจะเตบิโต
สงู +33% ที ่2.4 หมืน่ลา้น ขณะทีล่่าสดุ กลต.สรุปผลการศกึษาการทํา
ธุรกรรมลงทุน Happitat ของ CPAXT ไม่ได้เป็นรายการที่มีความ
เกีย่วขอ้งกนั แนะนํา “ซือ้” CPALL เป้าหมายระยะสัน้ 57/59 บาท 
 
 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
SET แกวง่แคบ ปิด -0.01% ที ่1,340.50 จุด ดว้ยมลูค่าการซื้อขายตํ่าเพยีง 
2.6 หมืน่ลา้น นกัลงทุนต่างชาตซิือ้ 446 ลา้น 
เรามองอย่างไร: 
การสาบานตนเขา้รบัตําแหน่งของทรมัป์เมื่อคนืน้ี 1) การขึน้ภาษ ีTariff กบั
คูค่า้ โดยเฉพาะจนียงัไมร่บีใชแ้ต่จะศกึษาเพิม่ 2) สนับสนุน US ผลติน้ํามนั-
ก๊าซฯ เพิม่ 3) เจรจาหยุดสงครามรสัเซยี-ยูเครน 4) ปรบันโยบายผูอ้พยพ 
ซึ่งภาพรวมถ้อยแถลงสาบานตนของทรมัป์น่าจะหนุนการฟ้ืนตวัของตลาด
หุน้กลุ่ม Emerging ผ่าน ความกงัวลต่อเงนิเฟ้อทีเ่รงตวัจากนโยบายภาษีที่
เขม้ขน้ลดลง ดอลลาร์ฯ อ่อนค่าลดแรงกดดนัเงนิทุนไหลออก และ Fed มี
โอกาสกลบัมาลดดอกเบี้ย 2 ครัง้ปีน้ีเพิม่ขึ้น…คาด SET ฟ้ืนตวัจากภาวะ 
Oversold โดยแม้เรายงัมองการกระจายฐานการผลติจากจนีดําเนินต่อไป 
แต่กลุ่มนิคมฯ AMATA WHA อาจ Underperform ตลาดชว่งน้ี 
ทําอะไรดี: SET มแีนวโน้มฟ้ืนตวัจากภาวะ Oversold และพธิสีาบานตน
ของทรมัป์ลดความกงัวลเงนิเฟ้อ เพิม่โอกาส Fed ลดดอกเบีย้ แนะนํา:- 
1) หุน้กาํไรด ีชอบ CPALL CPAXT  CBG SAPPE COM7 MEGA CKP  
2) แรงกดดันเงนิเฟ้อลด-ดอกเบี้ยลงได้ ชอบ MTC SAWAD 3BBIF DIF 
TTB KKP (กาํไร 4Q24 ดกีวา่คาด คาดจ่ายปนัผลไดส้งู)  

Trading Range: 1,332-1,348 

 

Numbe r Highlight Close Cha nge % Chg
Dow Jones 43,488 1 +0.0 +0.0
Nasdaq 19,630 1 +0.0 +0.0
DAX 20,990 1 +86.9 +0.4
Brent (US$/bbl) 80.15 1 - 0.6 - 0.8
GRM (US$/bbl) 1.13 1 - 2.7 - 70.4
Newcastle Coal (US$/ton) 118.15 1 +0.9 +0.8
Gold (US$/oz) 2,749 1 +0.0 +0.0
US 10- Year 4.63 1 +0.0 +0.0
US 2- Year 4.28 1 +0.0 +0.0
TH 10- Year 2.41 1 +0.0 +0.2
Bt/US$ 34.26 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 1,34 0 .5 0 .0% Fore ign +0 .4 - 8 .3 - 7 .3 PE (x) 15 .9 14 .2 12 .9

MAI Inde x 27 5 .9 0 .1% Reta il +0 .3 +0 .9 +3 .3 Norm EP S growth (%) 7 .8 11.8 10 .5

Turnove r (Bt m) 2 5 ,9 8 2 - 3 0 .8% Institute s - 1.0 +8 .3 +2 .7 P /BV (x) 1.4 1.3 1.3

Mkt Ca p (Bt bn) 16 ,6 9 3 0 .0% P roprie ta ry +0 .2 - 0 .8 +1.3 Y ie ld (%) 3 .3 3 .8 4 .2

* 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 26.3  37.0  41.0  37.7  36.2  11.2  8.2  2.7  3.6  

BH BUY 190.5  243.0  27.6  9.7  6.7  19.8  18.6  3.0  3.5  

CBG BUY 75.8  94.0  24.1  52.7  26.7  25.8  20.4  1.9  2.9  

CENTEL BUY 28.3  47.0  66.4  31.3  26.8  25.9  20.5  1.6  2.2  

COM7 BUY 23.0  32.0  39.1  11.5  24.2  16.6  13.4  3.5  4.4  

CPALL BUY 56.3  73.0  29.8  33.3  17.5  21.6  18.3  2.3  2.7  

MINT BUY 23.8  44.0  84.9  14.0  16.7  20.5  17.5  1.8  2.3  

MTC BUY 42.8  53.0  24.0      20.8  23.0  15.3  12.4  1.0  1.2  

WHA BUY 4.9  6.3  29.1  11.5  16.9  14.8  12.7  2.7  3.2  

TRUE BUY 11.9  13.5  13.4  na 109.7  48.9  23.3  0.0  0.5  
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 20-Jan-25 
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 

 BH: เป็นหุน้ทีม่คีวามสามารถในการทํากาํไรสงูทีส่ดุในกลุ่มโรงพยาบาล 
 CBG: มปีจัจยัการฟ้ืนตวัมาจากทัง้ธุรกจิ ในประเทศและสง่ออก และตน้ทุนการผลติทีต่ํ่าลงชว่ยใหอ้ตัรากําไรสงูขึน้ 
 CENTEL: มแีนวโน้มผลการดาํเนินงานเตบิโตดใีนปี 2025 จากการเตบิโตของธุรกจิโรงแรมและธุรกจิอาหาร 
 COM7: การคงตวัของอุตสาหกรรมชว่ยใหค้า่ใชจ้่ายลดลง ในขณะที ่COM7 ยงัคงขยายต่อเน่ือง 
 CPALL: รา้น 7-11 เหมาะกบัพฤตกิรรมบรโิภคยุคปจัจุบนั และไดป้ระโยชน์จากธุรกจิ MAKRO และ Lotus’s ฟ้ืนตวั 
 MINT: ไดป้ระโยชน์จากนกัท่องเทีย่วในไทยและยุโรปทีแ่ขง็แกรง่ต่อเน่ือง 
 MTC: กาํไรขยายตวัแขง็แรงจาก การขยายตวัสนิเชือ่ทีม่คุีณภาพ หน้ีเสยีลดลงและตน้ทุนทางการเงนิลดลง 
 TRUE: ไดป้ระโยชน์จากการแขง่ขนัทีเ่บาบางลงในกลุ่มโทรคมนาคม และยงัมกีารลดตน้ทุนไดต้่อเน่ืองหลงัการควบรวม 
 WHA: ไดป้ระโยชน์จากยอดขายทีด่นินิคมฯจากความตอ้งการกระจายฐานการผลติ เพราะมคีวามเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตรแ์ละนโยบายของจนี

มากขึน้  
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Market & Data Summary 
 

Market Summary Major Indices 

Index Close Δ % Δ 

Dow Jones 43,487.83 +0.00 +0.0 

NASDAQ 19,630.20 +0.00 +0.0 

FTSE 8,520.54 +15.32 +0.2 

SHCOMP 3,244.38 +2.56 +0.1 

Hang Seng  19,925.81 +341.75 +1.7 

FTSSI (Sing) 3,807.97 -2.81 -0.1 

KOSPI  2,520.05 -3.50 -0.1 

JCI (Indonesia) 7,170.74 +16.08 +0.2 

MSCI Asia 165.66 +1.97 +1.2 

MSCI Asia x JP 702.39 +7.00 +1.0 

MSCI World 3,788.38 +10.53 +0.3 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,340.5 -0.1 -0.0 25,982 

SET50 Index 876.0 +0.3 +0.0 18,399 

SET100 Index 1,881.0 +0.4 +0.0 21,510 

SETHD Index 1,146.6 -4.1 -0.4 8,742 

MAI Index 275.9 +0.3 +0.1 1,087 
 

 Source: SET 
 

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

Dollar index 108.09 -1.26 -1.1 

Bt/US$ - on shore 34.26 -0.20 -0.6 

EUR/US$ 0.96 -0.01 -1.0 

100JPY/US$ 155.60 -0.77 -0.5 

10Y bond yield – TH 2.41 +0.00 +0.2 

10Y bond yield – US 4.63 +0.00 +0.0 
 

Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 76.89 -0.99 -1.3 

BRENT (US$/bbl) 80.15 -0.64 -0.8 

DUBAI (US$/bbl) 84.97 -0.80 -0.9 

JET Fuel (US$/bbl) 97.30 -0.94 -0.9 

Baltic Dry Index 957.00 -30.00 -3.0 

Baltic Supramax Index 727.00 -20.00 -2.7 

SG GRM (US$/bbl) ** 1.13 -2.69 -70.4 

Gold (US$/oz) 2,748.70 +0.00 +0.0 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 118.15 +0.90 +0.8 

Cotton (US$/bbl) 67.60 +0.00 +0.0 

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

HDPE-Naphtha  288.50 -16.75 -5.5 

Ethylene-Naphtha 148.50 -16.75 -10.1 

PX-Naphtha  198.50 +23.25 +13.3 

BZ-Naphtha  238.50 +8.25 +3.6 

Steel-HRC 695.00 +0.00 +0.0 

Rubber SICOM TSR20 1,945.00 +10.00 +0.5 

Rubber TOCOM 2,409.68 -53.52 -2.2 

Soybean (US$/bu) 1,034.00 +0.00 +0.0 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

4,577.50 +0.00 +0.0 

Swine Price (Bt/kg) 74.00 +0.00 +0.0 

Broiler Price (Bt/kg) 42.00 +0.00 +0.0 

Vannamei Shrimp(Bt/kg) 175.00 +0.00 +0.0 

Raw Sugar (US$ cent/lb) 18.22 -0.19 -1.0 

White Sugar (US$ cent/lb) 21.71 -0.29 -1.3 
 

Source: Bloomberg 
 

Thailand Net Fund Flows  

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

Foreign +0.45 -8.34 -7.26 

Retail +0.32 +0.90 +3.27 

Institutes -0.95 +8.28 +2.68 

Proprietary +0.19 -0.84 +1.31 
 

Source: SET 
 

Regional Fund Flow 

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 

Thailand +13 -209 -209 

India — -5,504 -5,504 

Indonesia -17 -183 -183 

Korea -289 +273 +273 

Philippines -2 -83 -83 

Taiwan +279 -2,562 -2,562 

Asia-6 -15 -8,269 -8,269 
 

Source: Bloomberg 
 

Market Valuation 

Market data 2024F 2025F 2026F 

PE (x) 15.9 14.2 12.9 

Norm EPS gw (%) 7.8 11.8 10.5 

EV/EBITDA (x) 9.1 8.4 7.8 

P/BV (x) 1.4 1.3 1.3 

Yield (%) 3.3 3.8 4.2 
ROE (%) 9.1 9.8 10.3 
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 ขยายฮบัภูเกต็ เดนิหน้าบุกตลาดอนิเดยี เปิดเสน้ทางบนิใหม ่บนิตรงจากภูเกต็-โกช ิราคาเริม่ตน้ 3,690 บาทต่อ
เทีย่วบนิ พาท่องอนิเดยีใต ้ดนิแดนแหง่ทะเลอาราเบยีน มัน่ใจวา่จะไดร้บัการตอบรบัทีด่ ี

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

AMATA เผยอยูร่ะหวา่งสรุปแผนดาํเนินงานปี 2025 เบือ้งตน้ทศิทางดตี่อเน่ือง อานิสงสย์า้ยฐานผลติจากสงครามการคา้ 
แยม้ยอดขายทีด่นิปี 2024 นิวไฮ ทะลุเป้าที ่2.5 พนัไร ่ลุยพฒันานิคมใหมใ่นสปป.ลาว-ศกึษาในเวยีดนามเหนือ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

BCH รบัสภาพอากาศผนัผวน ฝุน่ PM 2.5 รุนแรง ดนัผูป้ว่ยระบบทางเดนิหายใจพุง่ โดยเฉพาะเดก็หนุนอตัราครอง
เตยีง 60-70% ตัง้เป้ารายไดร้วมโตไมต่ํ่ากวา่สองหลกั ประสบความสาํเรจ็ดงึลกูคา้ต่างชาต ิประสานมลัดฟีสส์ง่ต่อ
ผูป้ว่ยแบบเอก็ซ์คลซูฟี ขณะทีฐ่าน CLMV โตต่อเน่ือง ลุน้ลูกคา้คเูวตกลบัมาครึง่ปีหลงั 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

CCP เปิดแผนปี 2025 ยํ้าพนัธกจิดา้นความยัง่ยนื (ESG) ขบัเคลื่อนองคก์ร มุง่เน้นพฒันานวตักรรมผลติภณัฑ์
คอนกรตีสาํเรจ็รปูรกัษ์โลกพรอ้มใชง้าน ตอบโจทย ์ ครอบคลุมงานโครงสรา้งพืน้ฐานภาครฐั ภาคเอกชน วางงบ
ลงทุน 150 ลา้นบาท เพิม่ประสทิธภิาพกระบวนการผลติ ปกัเป้าเตบิโตรายไดร้วมไวท้ี ่10% 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

KJL บอสใหญ่ KJL ประกาศเป้าหมายผูนํ้าอุตสาหกรรมไฟฟ้า พรอ้มจบัมอืพนัธมติรระดบัโลกผลติ AC Charger และ 
DC Charger เดนิหน้าอพักําลงัการผลติ แตะ 40 ลา้นชิน้ในปีน้ี รองรบัการเตบิโตของพลงังานสะอาด และอวีี
ชารจ์เจอร ์

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

LPH กางแผนปี 2025 ตัง้เป้ารายไดโ้ต 15% คนไขท้ัว่ไปกลบัมาใชบ้รกิารเพิม่ขึน้-ผูป้ว่ยต่างชาตบิมู พรอ้มทุ่มงบปีน้ี 
1,000 ลา้นบาท สรา้งโรงพยาบาลเฉพาะทางแหง่ใหม ่2 แหง่ เลง็บรษิทัลูก LPM เขา้ตลาดภายใน 2-3 ปีขา้งหน้า 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

MITSIB เลง็ขยายสาขาเพิม่ 10-15 แหง่ กางแผนธุรกจิปี 2025 มุง่ขยายสนิเชือ่เตม็ที ่ ล่าสดุเปิดตวัสนิเชื่อใหมแ่ผงโซลาร์
เซลล ์และรถมนิิบสั พรอ้มเตรยีมเปิดบรกิารสนิเชื่อทีม่อีสงัหารมิทรพัยเ์ป็นหลกัประกนั 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

ORI โชว ์Backlog แกรง่ 47,329 ลา้นบาท รอรบัรูร้ายไดต้่อเน่ือง 5 ปี เตรยีมโอนกรรมสทิธิโ์ครงการคอนโด ก่อสรา้ง
แลว้เสรจ็ใหมปี่ 2025 เพิม่อกี 13 โครงการ มลูคา่โครงการรวม 17,180 ลา้นบาท พรอ้มเสนอขายหุน้กูใ้หแ้ก่ผู้
ลงทุนทัว่ไป และผูล้งทุนสถาบนั จาํนวน 3 รุน่ อตัราดอกเบีย้ 4.50-5.15% จ่ายดอกเบีย้ทุก 3 เดอืน เสนอขาย
ระหวา่งวนัที ่10-11 และวนัที ่13 ก.พ.25 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

PIS ลุยประมลูงานภาครฐัพนัลา้นบาท รูผ้ลไตรมาสแรกน้ี เตมิงานในมอืจากปจัจุบนั 2.1 พนัลา้นบาท ชีเ้ขา้ตลาด mai 
แลว้ หนุนศกัยภาพรบังานใหญ่ขึน้กวา่เดมิ เพิม่โอกาสโตระยะ 3 ปี แยม้งบปี 2024 เป็นไปตามแผน สว่นปี 2025 
รายไดข้ยายตวั 20% 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

SCM ยนัเคลยีรป์ญัหาจาํนําหุน้จบแลว้ มุง่สรา้งเชือ่มัน่ ลัน่ปีน้ีผลดาํเนินงานฟ้ืน คาดรายไดก้ลบัไปแตะ 1 พนัลา้นบาท 
จากขยายตลาดในแถบอาเซยีน โฟกสัขายสนิคา้กลุ่มเกษตร สว่นความเชือ่มัน่ธุรกจิขายตรง จากกรณีดไิอคอน 
ปจัจุบนัความเชือ่มัน่ฟ้ืนใกลก้ลบัมาปกตแิลว้ 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

SNNP สง่ซกิยอดขายโมเดริน์ทะลกั ดา้นผูบ้รหิาร "วโิรจน์ วชริเดชกุล" ใสเ่กยีรเ์ดนิหน้าป ัม๊รายไดใ้นประเทศใหเ้ตบิโตได้
ต่อเน่ืองจากปี 2024 รบัรุกอพัฐาน-ผดุสนิคา้ใหม่ป้อนตลาดเพิม่ แถมยงัไดอ้านิสงส ์"Easy E-Receipt" ยาวถงึสิน้
เดอืนหน้าหนุน 

(ทนัหุ้น) 
+ 

   

SYNEX คาดปี 2025 ผลงานโตต่อเน่ืองจากปี 2024 รบัดมีานดโ์ตเด่น แถมปลืม้มอืถอืรุ่นใหม ่ "HORNOR X9c" ถกึทน 
กระแสตอบรบัด ี หนุนยอดขายเพิม่ขึน้ แถมส่องต่างชาตแิหล่งทุนดาตา้เซน็เตอรใ์นไทย ขยายพอรต์ฮารด์แวร ์
แขง็แกรง่ 

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

 

BUY (Unchanged) TP:  Bt 35.00 (From: Bt 48.00)  

Change in Numbers  Upside : 37.3% 20 JANUARY 2025 
 

SISB Pcl  (SISB TB) 

 

SAKSID PHADTHANANARAK 
662-779-9119 

saksid.pha@thanachartsec.co.th 
 

  

การเติบโตชะลอตวัลง 
 

เรามองว่าราคาหุ้นของ SISB ท่ีลดลง 42% จากจดุสงูสดุของปีท่ีแล้วจาก
ความกงัวลต่อการเติบโตของจาํนวนนักเรียนท่ีชะลอตวัลงนัน้มากเกินไป 
แม้เราจะปรบักาํไรลง แต่ยงัคงคาดว่า EPS จะเติบโตเฉล่ียท่ี 18% ในปี 
2025-27F, มี ROE ท่ี 29% และอยู่ในสถานะเป็นเงินสดสทุธิ PE ของบริษทั
ฯ ลดลงเหลือ 23/19 เท่า ในปี 2025-26F และเรายงัคงคาํแนะนํา “ซ้ือ”  

 

ยงัคงเติบโตเฉล่ีย 3 ปีท่ี 18% แนะนํา “ซ้ือ” 
ราคาหุน้ของ SISB ไดร้บัผลกระทบจากความกงัวลของตลาดเกีย่วกบัการ
เตบิโตของจาํนวนนกัเรยีนทีอ่าจชะลอตวัลงและการปรบัขึน้คา่เล่าเรยีนที่
ลดลง แมเ้ราจะปรบัลดกาํไรลง 3/12/19% ในปี 2024-26F และปรบัราคา
เป้าหมาย (ปีฐาน 2025F) ลงเหลอื 35 บาท (จาก 48 บาท) แต่เรายงัคง
แนะนํา “ซือ้” SISB 1) แมบ้รษิทัฯ จะเขา้สูช่ว่งกลางของวงจรการเตบิโต
จากฐานกาํไรทีส่งูขึน้แลว้ แต่เรายงัคงคาดวา่  EPS จะเตบิโตเฉลีย่
แขง็แกรง่ที ่18% ในปี 2025-27F (เทยีบกบัเฉลีย่ที ่32% ต่อปี ในปี 2020-
24) 2) มแีนวโน้มทีผู่ป้กครองทีม่รีายไดป้านกลางถงึสงูสง่บุตรหลานไป
โรงเรยีนนานาชาตมิากขึน้ และ SISB เป็นทางเลอืกทีคุ่ม้คา่กวา่นัน้ยงัคง
ไมเ่ปลีย่นแปลง 3) SISB ยงัคงเป็นบรษิทัทีม่กีารบรหิารจดัการทีด่ ีและทาํ
กาํไรไดส้งู โดยม ีEBITDA margin ที ่47-48% และ ROE ที ่29% และอยู่
ในสถานะเป็นเงนิสดสทุธ ิและ 4) หลงัราคาหุน้ลดลง 42% จากจุดสงูสดุใน
ปีทีแ่ลว้ เรามองวา่ SISB ไมแ่พง ที ่PE ที ่23/19 เท่า ในปี 2025-26F 

ชะลอตวัลง แต่ยงัคงเติบโตดี  
เราคาดวา่กาํไรของ SISB ใน 4Q24 จะอยูท่ี ่ 245 ลบ. เพิม่ขึน้ 16% y-y 
และ 12% q-q การเตบิโตไดแ้รงหนุนจากจาํนวนนกัเรยีนทีเ่ตบิโต 9% y-y 
และผลกระทบเตม็ไตรมาสจากการปรบัขึน้คา่เล่าเรยีน 5% เราคาดวา่กาํไร
จะเตบิโต 19/17% ในปี 2025-26F หนุนโดย 1) จาํนวนนกัเรยีนทีเ่ตบิโต 
8/10% ในปี 2025-26F โดยในปี 2026F จะมขีดีความสามารถในการ
รองรบัใหมจ่ากสาขาตน้ทุนต่ําใหม ่2) คา่เล่าเรยีนเพิม่ขึน้โดยเฉลีย่ 5% ใน
ปี 2025F (3% จากการเพิม่ขึน้ประจาํปี และ 2% จากสดัสว่นนกัเรยีนเกรด
สงูทีจ่่ายคา่เล่าเรยีนสงูเพิม่ขึน้) และ 3.5% ในปี 2026F (การเตบิโตนี้ถูก
ถ่วงดว้ยคา่เล่าเรยีนทีล่ดลง 35% ของสาขาตน้ทนุต่ําแหง่ใหม)่ และ 3) 
ผลกระทบจาก operating leverage 

สาขาต้นทุนตํา่ในปี 2026 
SISB มแีผนทีจ่ะเปิดสาขาตน้ทุนต่ําแหง่ใหมใ่นเดอืนสงิหาคม 2026 สาขา
ใหมน่ี้เป็นรปูแบบโรงเรยีนนานาชาตริาคาประหยดัทีมุ่ง่เป้าไปทีก่ลุ่มทีม่ี
ความตอ้งการซึง่มรีายไดร้ะดบัปานกลาง โดยมคีา่เล่าเรยีนทีล่ดลง 35% 
เนื่องจากรปูแบบสาขาตน้ทุนต่ํา SISB จงึคาดวา่จะไดอ้ตัรากาํไรที่
ใกลเ้คยีงกบัสาขาทีม่อียู ่ ผูบ้รหิารคาดวา่จุดคุม้ทุนของสาขาแหง่นี้จะอยูท่ี ่
250 คน และเราคาดวา่จะมนีกัเรยีน 200 คนในปีแรกของการดาํเนินการ 

ฐานะการเงินแขง็แกร่ง 
SISB ยงัคงเป็นบรษิทัทีม่ฐีานะการเงนิทีแ่ขง็แกรง่มาก โดยเป็นบรษิทัทีม่ี
สถานะเป็นเงนิสดสทุธ ิ ดว้ยมเีงนิสดในมอืที ่ 1.6 พนัลา้นบาท และคาดวา่
จะม ี EBITDA ที ่ 1.1/1.3/1.5 พนัลบ. ในปี 2024-26F ดงันัน้ เงนิลงทุน 
800 ลบ. สาํหรบัการเพิม่ขดีความสามารถในการรองรบั 29% ในปี 2026F 
จะมาจากกระแสเงนิสดภายในทัง้หมด นอกจากนี้ SISB ยงัเป็นบรษิทัทีม่ี
ความสามารถในการทาํกาํไรสงู โดยม ีEBITDA margin ที ่ 47-48% และ 
ROE ที ่29% 
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COMPANY VALUATION  

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

Sales 1,889  2,355  2,672  3,023  

Net profit 654  886  1,057  1,234  

Consensus NP  881  1,056  1,185  

Diff frm cons (%)  0.6  0.1  4.1  

Norm profit 654  886  1,057  1,234  

Prev. Norm profit  917  1,194  1,530  

Chg frm prev (%)  (3.4) (11.5) (19.3) 

Norm EPS (Bt) 0.7  0.9  1.1  1.3  

Norm EPS grw (%) 77.0  35.6  19.3  16.8  

Norm PE (x) 36.7  27.0  22.7  19.4  

EV/EBITDA (x) 28.7  21.4  17.7  14.6  

P/BV (x) 8.6  7.2  6.1  5.1  

Div yield (%) 1.2  1.7  2.0  2.3  

ROE (%) 25.7  29.0  29.0  28.6  

Net D/E (%) (34.3) (40.5) (44.3) (55.7) 
 

PRICE PERFORMANCE 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of  20-Jan-25 (Bt) 25.50  

Market cap (US$ m) 699.2  

Listed shares (m shares) 940.0  

Free float (%) 29.9  

Avg daily turnover (US$ m) 2.0  

12M price H/L (Bt)  44.25/23.70  

Sector  Professional services 

Major shareholder  Mr. Yew Hook Koh 32% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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Fundamental Story 
 

Kiatnakin Phatra Bank Pcl (KKP TB) - BUY, Price Bt51.5, TP Bt63 Results Comment 

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

กาํไรแขง็แกร่งกว่าคาด 

 KKP รายงานกาํไรสทุธ ิ1.4 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 110% y-y และ 8% q-q
ใน 4Q24 กาํไรอยูท่ี ่4.99 พนัลบ. ลดลง 8% จากปี 2023 อยา่งไรก็
ตาม กาํไรสงูกวา่ทีเ่ราคาดไว ้ 10% จากรายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ทีส่งู
กวา่ทีค่าด และการตัง้สาํรองทีล่ดลง ผลการดาํเนนิงานแสดงใหเ้หน็
คุณภาพสนิทรพัย ์และคา่ธรรมเนยีมตลาดทุนทีด่ขี ึน้อยา่งมนียัสาํคญั 
นอกจากนี้ เรายงัคาดวา่จะมกีารจ่ายปนัผลทีส่งู คงคาํแนะนํา “ซือ้” 
KKP 

 สนิเชือ่หดตวั 1.5% q-q และ 7.8% YTD โดยเป็นการหดตวัทัง้ใน
สนิเชือ่เชา่ซือ้รถยนต ์ สนิเชือ่ SME สนิเชือ่เพือ่ธรุกจิขาดใหญ่ และ
สนิเชือ่ลอมบารด์ NIM ลดลงจาก yield ทีล่ดลง และตน้ทนุทางการ
เงนิทีส่งูขึน้ เราเชือ่วา่สว่นหนึ่งเป็นผลมาจากสภาพคล่องทีส่งูขึน้ 
เนื่องจาก LDR ลดลงเกอืบ 7% q-q  

 NPLs อยูภ่ายใตก้ารควบคุมทีด่ ี อตัราสว่น NPL ทรงตวัที ่ 4.3% 
ยอดขาดทุนจากการขายลดลง q-q เหลอื 1.1 พนัลบ. จาก 1.2 พนั
ลบ. ใน 3Q24 และ 1.4 พนัลบ. ใน 4Q23  

 Credit cost รวมลดลง 2.2% เพิม่ขึน้เลก็น้อยจาก 2% ใน 3Q24 
อตัราสว่นเดยีวกนัเฉลีย่อยูท่ี ่2.3% ในปี 2024 ลดลง จาก 2.8% ใน
ปี 2023 

 รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้เพิม่ขึน้ 30% q-q ใน 4Q24 เนื่องจาก
คา่ธรรมเนียมตลาดทุน และกาํไรจากการปรบัมลูคา่ยุตธิรรมทีส่งูขึน้  
การเตบิโตอยูท่ี ่7.5% y-y ในปี 2024 

 รายไดค้า่ธรรมเนยีมสทุธเิตบิโต 10% y-y และ 9% q-q ใน 4Q24 
จากธุรกจิการจดัการความมัง่คัง่และกองทุนทีเ่พิม่ขึน้ ตวัเลขทัง้ปีมี
การหดตวัเลก็น้อยที ่ 2% โดยหลกัแลว้เกดิจากคา่ธรรมเนียมแบงค์
แอสชวัรนัสท์ีล่ดลง ซึง่สมัพนัธก์บัปรมิาณสนิเชือ่ใหม ่

 คา่ใชจ้่ายในการดาํเนินงานลดลงทัง้ y-y และ q-q ใน 4Q24 
เนื่องจากคา่ใชจ้่ายพนกังาน และการขาดทุนจากการขาย ทีล่ดลง 
หากไมร่วมการขาดทุน อตัราสว่นตน้ทุนต่อรายไดไ้ดร้บัการควบคุม
อยา่งดอียูท่ี ่44% ในปี 2024 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Interest & dividend income 8,057        7,881        7,722        7,638        7,273        Interest & dividend income (5)          (10)        99          30,515   28,460   

Interest expense 2,495        2,629        2,714        2,701        2,624        Interest expense (3)          5            100        10,667   9,383     

  Net interest income 5,562        5,253        5,009        4,937        4,649          Net interest income (6)          (16)        99          19,848   19,077   

Non-interest income 1,393        1,579        1,543        1,668        2,163        Non-interest income 30          55          106        6,954     7,377     

  Total income 6,955        6,832        6,552        6,605        6,813          Total income 3            (2)          101        26,802   26,454   

Operating expense 4,584        4,316        3,809        4,326        4,119        Operating expense (5)          (10)        97          16,570   16,027   

  Pre-provisioning profit 2,371        2,516        2,743        2,279        2,693          Pre-provisioning profit 18          14          107        10,232   10,427   

Provision for bad&doubtful debt 1,429        609           1,769        681           914           Provision for bad&doubtful debt 34          (36)        98          3,974     3,800     

  Profit before tax 942           1,907        974           1,598        1,779          Profit before tax 11          89          113        6,258     6,627     

Tax 270           400           202           282           372           Tax 32          38          115        1,256     1,299     

  Profit after tax 672           1,507        772           1,316        1,407          Profit after tax 7            109        112        5,003     5,327     

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

Minority interests (2)             (1)             (3)             (12)           (2)             Minority interests neg neg 219        (18)        (8)          

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

  Net profit 670           1,506        769           1,305        1,406          Net profit 8            110        112        4,985     5,319     

  Normalized profit 670           1,506        769           1,305        1,406          Normalized profit 8            110        112        4,985     5,319     

PPP/share (Bt) 2.8            3.0            3.2            2.7            3.2            PPP/share (Bt) 18          14          107        12.1       12.3       

EPS (Bt) 0.8            1.8            0.9            1.5            1.7            EPS (Bt) 8            110        112        5.9         6.3         

Norm EPS (Bt) 0.8            1.8            0.9            1.5            1.7            Norm EPS (Bt) 8            110        112        5.9         6.3         

BV/share (Bt) 72.0          74.0          73.1          72.9          74.2          BV/share (Bt) 2            3            74          74.2       74.7       

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash and Interbank 63,411      48,330      54,586      40,236      40,232      Gross loan grow th (YTD) 5.4         (0.7)       (1.8)       (6.4)       (7.8)       

Other liquid items 24,098      25,957      21,048      40,600      32,112      Gross loan grow th (q-q) (0.6)       (0.7)       (1.0)       (4.7)       (1.5)       

  Total liquid items 87,509      74,287      75,634      80,835      72,344      Deposit grow th (YTD) 8.3         (0.6)       2.9         (4.1)       0.1         

Gross loans and accrued interest 405,493    402,685    398,749    380,398    375,542    Deposit grow th (q-q) 2.5         (0.6)       3.5         (6.8)       4.4         

Provisions 20,668      20,500      21,078      20,838      20,601      Non-interest income (y-y) (46.8)     (8.1)       (18.8)     14.5       55.3       

  Net loans 384,826    382,185    377,671    359,560    354,941    Non-interest income (q-q) (4.4)       13.4       (2.3)       8.1         29.7       

Fixed assets 14,677      14,206      14,320      14,216      14,071      Fee income / Operating income 19.2       16.4       17.9       22.4       23.8       

Other assets 22,054      24,625      25,572      22,484      22,528      Cost-to-income 65.9       63.2       58.1       65.5       60.5       

  Total assets 545,327    532,436    529,581    515,628    498,424    Net interest margin 4.05       3.90       3.77       3.78       3.67       

Deposits 358,903    356,849    369,440    344,234    359,306    Credit cost 1.44       0.62       1.81       0.73       1.00       

Interbank 23,035      22,415      18,146      21,073      17,399      ROE 4.4         9.7         4.9         8.4         9.0         

Other liquid items 483           581           553           609           347           Loan-to-deposit 110.9     110.7     105.8     108.3     102.1     

  Total liquid items 382,421    379,845    388,138    365,915    377,052    Loan-to-deposit + S-T borrow ing 110.9     110.7     105.8     108.3     102.1     

Borrow ings 68,900      60,706      48,236      39,328      27,350      NPLs (Bt m) 14,710   17,310   17,442   17,407   17,473   

Other liabilities 32,753      28,944      30,983      48,353      30,858      NPL increase (1,412)   2,600     132        (35)        66          

  Minority interest 286           287           288           299           301           NPL ratio 3.30       3.90       4.10       4.30       4.30       

  Shareholders' equity 60,967      62,654      61,936      61,733      62,864      Loan-loss-coverage ratio 140.5     118.4     120.8     119.7     117.9     

Total Liabilities & Equity 545,327    532,436    529,581    515,628    498,424    CAR - total 15.7       16.0       16.2       16.5       16.6       

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

TMBThanachart Bank Pcl (TTB TB) - BUY, Price Bt1.85, TP Bt2.30 Results Comment 

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

กาํไรเป็นไปตามคาด 

 TTB รายงานกาํไร 4Q24 ที ่5.11 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 2% y-y แต่ลดลง 
2% q-q กาํไรปี 2024 อยูท่ี ่2.11 หมืน่ลบ. เตบิโต 13% y-y และคดิ
เป็น 100% ของประมาณการทัง้ปีของเรา เรายงัคงชอบ TTB 
เนื่องจากคาดวา่กาํไรจะเตบิโตดจีากการประหยดัภาษ ี และการ
จ่ายเงนิปนัผลทีส่งูขึน้ ธนาคารน่าจะประกาศเงนิปนัผลสดุทา้ย
ในชว่งครึง่หลกัของเดอืนกุมภาพนัธ ์2025 

 การเตบิโตของกาํไรทีด่ตี ัง้แต่ปี 2023 ไดแ้รงหนุนจากคา่ใชจ้่ายทีอ่ยู่
ภายใตก้ารควบคมุ การตัง้สาํรองทีล่ดลง และการประหยดัภาษ ี

 สนิเชือ่หดตวั 1% q-q ใน 4Q24 และ 6.6% YTD โดยหดตวัจากกลุ่ม 
SME และรายยอ่ย NIM หดตวัจาก 3.18% ใน 3Q24 เหลอื 3.16% 
ใน 4Q24 จากอตัราดอกเบีย้ทีล่ดลง   

 ทัง้ปี NIM ถูกกดดนัโดยตน้ทุนทางการเงนิทีเ่พิม่ขึน้เป็นหลกั 

 NPLs ลดลง 3% q-q เนื่องจากมกีารตดัหนี้สญู และการขายอยูท่ี ่
7.3 พนัลบ. เพิม่ขึน้จาก 6.3 พนัลบ. ใน 3Q24 

 Credit cost ลดลงเหลอื 1.51% ในไตรมาสนี้ เทยีบกบั 1.52% ใน 
3Q24 และ 2.8% ใน 4Q23 อตัราสว่น Loss coverage ratio 
เพิม่ขึน้จาก 149% ใน 3Q24 เป็น 151% 

 รายไดค้า่ธรรมเนยีมสทุธเิพิม่ขึน้ 10% q-q แต่ลดลง 6.6% y-y ใน 
4Q24 คา่ธรรมเนียมลดลง 10% y-y ในปี 2024 ซึง่สว่นใหญ่เกดิ
จากรายไดแ้บงคแ์อสชวัรนัสแ์ละคา่ธรรมเนียมทีเ่กีย่วกบัสนิเชือ่ที่
ลดลง กาํไรจากการลงทุนดขีึน้จากปี 2023 ดงันัน้รายไดท้ีม่ใิช่
ดอกเบีย้จงึหดตวัลงที ่6% y-y ในปี 2024 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as

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

Interest & dividend income 21,000      21,084      21,044      20,664      19,991      Interest & dividend income (3)          (5)          99          82,783   81,346   

Interest expense 6,052        6,688        6,859        6,602        6,182        Interest expense (6)          2            97          26,331   24,884   

  Net interest income 14,948      14,396      14,185      14,062      13,809        Net interest income (2)          (8)          100        56,452   56,462   

Non-interest income 3,321        3,204        3,127        3,098        3,263        Non-interest income 5            (2)          98          12,692   13,379   

  Total income 18,269      17,600      17,312      17,159      17,072        Total income (1)          (7)          100        69,143   69,841   

Operating expense 8,150        7,570        7,210        7,295        7,496        Operating expense 3            (8)          98          29,571   30,400   

  Pre-provisioning profit 10,119      10,030      10,102      9,865        9,576          Pre-provisioning profit (3)          (5)          102        39,572   39,441   

Provision for bad&doubtful debt 9,326        5,117        5,281        4,764        4,690        Provision for bad&doubtful debt (2)          (50)        104        19,852   15,700   

  Profit before tax 793           4,913        4,821        5,100        4,886          Profit before tax (4)          516        100        19,720   23,741   

Tax (4,157)      (351)         (474)         (64)           (165)         Tax neg neg 107        (1,055)   -        

  Profit after tax 4,950        5,264        5,295        5,164        5,051          Profit after tax (2)          2            100        20,775   23,741   

Equity income 76             69             60             65             61             Equity income (7)          (20)        98          256        260        

Minority interests (0)             (0)             (0)             (0)             (0)             Minority interests neg neg (0)          -        

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

  Net profit 5,026        5,334        5,355        5,230        5,112          Net profit (2)          2            100        21,031   24,001   

  Normalized profit 5,026        5,334        5,355        5,230        5,112          Normalized profit (2)          2            100        21,031   24,001   

PPP/share (Bt) 0.1            0.1            0.1            0.1            0.1            PPP/share (Bt) (3)          (6)          101        0.4         0.4         

EPS (Bt) 0.1            0.1            0.1            0.1            0.1            EPS (Bt) (2)          1            99          0.2         0.2         

Norm EPS (Bt) 0.1            0.1            0.1            0.1            0.1            Norm EPS (Bt) (2)          1            99          0.2         0.2         

BV/share (Bt) 2.3            2.4            2.4            2.4            2.4            BV/share (Bt) 2            4            2            2.5         2.6         

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

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

Cash and Interbank 282,974    279,329    269,865    266,070    303,371    Gross loan grow th (YTD) (3.5)       (1.0)       (2.4)       (5.7)       (6.6)       

Other liquid items 9,707        15,290      16,742      28,036      19,044      Gross loan grow th (q-q) (2.5)       (1.0)       (1.4)       (3.4)       (1.0)       

  Total liquid items 292,680    294,619    286,607    294,107    322,415    Deposit grow th (YTD) (0.9)       (1.0)       (1.5)       (6.5)       (4.2)       

Gross loans and accrued interest 1,336,638 1,323,343 1,305,227 1,261,299 1,249,296 Deposit grow th (q-q) 4.3         (1.0)       (0.5)       (5.1)       2.5         

Provisions 63,502      61,801      60,815      60,069      59,007      Non-interest income (y-y) (16.0)     (2.7)       (13.5)     (4.8)       (1.7)       

  Net loans 1,273,136 1,261,542 1,244,412 1,201,230 1,190,289 Non-interest income (q-q) 2.1         (3.5)       (2.4)       (0.9)       5.3         

Fixed assets 30,985      32,817      32,229      31,744      30,627      Fee income / Operating income 14.4       13.9       12.8       13.1       14.5       

Other assets 46,674      48,427      48,197      49,604      48,842      Cost-to-income 44.6       43.0       41.6       42.5       43.9       

  Total assets 1,822,563 1,807,603 1,791,034 1,742,609 1,748,523 Net interest margin 3.33       3.17       3.15       3.18       3.16       

Deposits 1,386,581 1,372,643 1,365,452 1,296,436 1,328,594 Credit cost 2.81       1.56       1.63       1.52       1.51       

Interbank 87,794      82,143      88,967      93,370      90,184      ROE 8.9         9.2         9.1         8.9         8.7         

Other liquid items 6,061        4,814        3,469        3,689        2,447        Loan-to-deposit 95.8       95.8       95.0       96.6       93.4       

  Total liquid items 1,480,436 1,459,600 1,457,888 1,393,495 1,421,225 Loan-to-deposit + S-T borrow ing 95.8       95.8       95.0       96.6       93.4       

Borrow ings 59,531      60,319      45,421      40,375      29,247      NPLs (Bt m) 41,006   39,759   40,105   40,224   38,976   

Other liabilities 55,119      52,568      53,089      74,963      60,238      NPL increase 727        (1,247)   346        119        (1,248)   

  Minority interest 0               0               0               0               -           NPL ratio 2.62       2.56       2.64       2.73       2.59       

  Shareholders' equity 227,477    235,116    234,635    233,775    237,812    Loan-loss-coverage ratio 154.9     155.4     151.6     149.3     151.4     

Total Liabilities & Equity 1,822,563 1,807,603 1,791,034 1,742,609 1,748,523 CAR - total 20.7       20.8       19.5       19.7       19.3       

Sources: Company data, Thanachart estimates  

หมายเหตุ: บริษทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบริษทัทีมี่ความเกีย่วข้องกบับริษทัหลกัทรพัยธ์นชาต 
จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TCAP เป็นผู้ถือหุ้น ร้อยละ 89.96 ใน TNS  และ ถือหุ้นใน TTB ร้อยละ 24.35 ดงันัน้ การจดัทาํบทวิเคราะหข์องหลกัทรพัย์
ดงักล่าว จึงมีส่วนได้ส่วนเสียหรือมีความขดัแย้งทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 21 JANUARY, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  8 

 

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* 71,299  (912) 

Last Week 72,212  (912) 

Last Month 74,662  (3,363) 

Last Year 74,662  (3,363) 
 

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) 
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Source: SET data , * Last Trading Day as of 20-Jan-25 

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 2025) Thailand Foreign Net Buy / Sell vs. SET Index (YTD 2025) 
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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 % ––––––––––––––––––––– 

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 

2024 (4,130) (929) 1,286 1,347 (408) (21,648) (24,480) (1.1) 8.2 (2.7) (9.6) 1.2 28.5 

YTD 2025 (209) (5,504) (183) 273 (83) (2,562) (8,269) (4.3) (1.4) 1.3 5.0 (2.7) 1.0 

               

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

Nov-24 (398) (2,680) (1,063) (3,074) (349) (8,405) (15,970) (2.6) 0.5 (6.1) (3.9) (7.4) (2.4) 

Dec-24 (308) 1,946 (313) (2,114) (103) 1,977 1,084 (1.9) (2.1) (0.5) (2.3) (1.3) 3.5 

Jan-25 (209) (5,504) (183) 273 (83) (2,562) (8,269) (4.3) (1.4) 1.3 5.0 (2.7) 1.0 

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

16-20 Dec 24 (123) (681) (254) (1,378) (70) (1,615) (4,120) (4.7) (5.0) (4.7) (3.6) (3.2) (2.2) 

23-27 Dec 24 40 (337) 8 (8) 4 2,255 1,962 2.7 0.8 0.8 0.0 1.9 3.4 

30 Dec-3 Jan (47) (618) 20 (244) 4 (1,594) (2,480) (1.2) 0.7 1.8 1.5 1.1 (1.6) 

6-10 Jan 25 (40) (1,917) (131) 1,023 (26) 38 (1,052) (1.2) (2.3) (1.1) 3.0 (1.6) 0.5 

13-17 Jan 25 (160) (2,821) 15 (489) (57) (1,762) (5,273) (2.0) (1.0) 0.9 0.3 (2.2) 0.6 

               

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

14-Jan-25 (63) (897) (39) (202) (15) (394) (1,610) (1.0) 0.2 (0.9) 0.3 (0.7) 1.4 

15-Jan-25 (28) (508) 36 39 (9) (896) (1,366) 1.0 0.3 1.8 (0.0) 0.5 (1.2) 

16-Jan-25 (36) (502) 26 429 (19) 770 668 (0.0) 0.4 0.4 1.2 (1.0) 2.3 

17-Jan-25 (37) (419) 15 (160) (2) 401 (201) (0.9) (0.5) 0.7 (0.2) 1.4 0.5 

20-Jan-25 13 — (17) (289) (2) 279 (15) (0.0) 0.6 0.2 (0.1) (0.0) 0.5 

  Net Fund Flows / Market Cap (%)       
2024 (0.81) (0.07) 0.15 0.10 (0.26) (0.99) (0.38)       

YTD2025 (0.04) (0.28) (0.02) 0.02 (0.06) (0.09) (0.10)       
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 20-Jan-25 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

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

Foreign Investors  14,006  13,560  446 86,933  81,882  5,051  580  440  140 

Institution Investors  2,109  3,061  (952) 54,856  60,439  (5,583) 14,389  18,897  (4,509) 

Retail Investors  8,119  7,801  318 122,356  121,824  532  2,016  31  1,985 

Proprietary Trading  1,748  1,560  189 — — — — — — 
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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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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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Management Stock Trading (I) 
 

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

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

ADVICE นาย บญัชา วงศห์ลกีภยั 14/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 5.70  57,000  
ALT นาง ปรญีาภรณ์ ตัง้เผา่ศกัดิ ์ 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 3,800 0.98  3,724  
ALT นาง ปรญีาภรณ์ ตัง้เผา่ศกัดิ ์ 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 1,200 0.99  1,188  

AQUA นาย ฉาย บุนนาค 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 20,128,200 0.29  5,837,178  
CHASE นาย ประชา ชยัสวุรรณ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 771,500 0.63  486,045  
CHOW นาย สงวนเกยีรติ ์ลิว่มโนมนต์ 20/01/68 รบัโอน หุน้สามญั 10,600,000 1.79  18,974,000  

EP นาย ยุทธ ชนิสภุคักุล 16/01/68 ขาย หุน้สามญั 5,000 1.46  7,300  
ERW นางสาว กนกวรรณ ทองศวิะ 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 3.24  64,800  

GABLE นาง พมิพน์ารา อธโิชตอินนัต ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 2.60  26,000  
HUMAN นาง ศศธิร หริญัศกัดิ ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 15,000 6.93  103,950  

III นาย ธนทั ตาตะยานนท ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 1,000,000 5.00  5,000,000  
INGRS นางสาว นาบลีะ หะยหีะมะ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 12,000 0.33  3,960  
JAK นาย เมธา องัวฒันพานิช 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 43,200 1.31  56,592  
JDF นาย ธรีบุล หอสจัจกุล 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 30,000 1.99  59,700  
JMT นาย ปิยะ พงษ์อชัฌา 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 65,000 14.50  942,500  
JR นาย ธรีนนท ์ววิฒัน์เจษฎาวุฒ ิ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 19,200 1.86  35,712  
JR นาย ธรีนนท ์ววิฒัน์เจษฎาวุฒ ิ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 7,200 1.86  13,392  

JUBILE นาย วโิรจน์ พรประกฤต 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 5,000 10.00  50,000  
KCG นาย ชยัวฒัน์ วบิลูยส์วสัดิ ์ 13/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 7.17  71,700  
KCG นาย ชยัวฒัน์ วบิลูยส์วสัดิ ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 6.64  332,000  

MASTER นาย ระววีฒัน์ มาศฉมาดล 16/01/68 ขาย หุน้สามญั 11,366,900 37.00  420,575,300  
MGC นางสาว เจดินภางค ์ธรรมชวน 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 1,000 2.94  2,940  
MJD นางสาว เพชรลดา พลูวรลกัษณ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 0.90  45,000  
MJD นางสาว เพชรลดา พลูวรลกัษณ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 0.89  44,500  
MJD นาย สรุยิา พลูวรลกัษณ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 8,600 0.89  7,654  
MTI นาง นวลพรรณ ลํ่าซํา 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 3,200 106.50  340,800  
MTW นาย กฤตเมธ ตัง้พชิญโพธวิฒัน์ 14/01/68 ซือ้ ใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธท์ีม่ ี 1,422,899 0.05  71,145  

    หลกัทรพัยข์องบรษิทัจด Revoked by Reporter  
    ทะเบยีนเป็นปจัจยัอา้งองิ (DW)    

MTW นาย กฤตเมธ ตัง้พชิญโพธวิฒัน์ 14/01/68 ซือ้ ใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธท์ีม่ ี 1,422,800 0.05  71,140  
    หลกัทรพัยข์องบรษิทัจด Revoked by Reporter  
    ทะเบยีนเป็นปจัจยัอา้งองิ (DW)    

NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 23/12/67 ซือ้ หุน้สามญั 150,300 5.98  898,794  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 24/12/67 ซือ้ หุน้สามญั 93,200 6.10  568,520  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 25/12/67 ซือ้ หุน้สามญั 37,500 6.10  228,750  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 26/12/67 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 6.98  349,000  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 27/12/67 ซือ้ หุน้สามญั 45,000 6.55  294,750  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 07/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 100,000 7.00  700,000  

     Revoked by Reporter  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 07/01/68 ขาย หุน้สามญั 100,000 7.00  700,000  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 09/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 112,900 6.25  705,625  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 09/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 112,900 6.25  705,625  

     Revoked by Reporter  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 14/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 61,400 6.10  374,540  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 14/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 61,400 6.10  374,540  

     Revoked by Reporter  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 15/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 6.00  120,000  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 15/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 6.00  120,000  

     Revoked by Reporter  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 101,400 5.51  558,714  

Source: www.sec.or.th 
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Management Stock Trading (II) 
 

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

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

NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 101,400 5.51  558,714  
     Revoked by Reporter  

NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 44,500 5.41  240,745  
NKT นางสาว สภุาวด ีลอยแกว้ 20/12/67 ซือ้ หุน้สามญั 100,000 7.80  780,000  
NKT นางสาว สภุาวด ีลอยแกว้ 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 18,000 5.51  99,180  
PCC นาย กติต ิสมัฤทธิ ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 11,300 2.73  30,849  
PCE นาย ประกติ ประสทิธิศ์ุภผล 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 2,500,000 2.98  7,450,000  
PHG นาง ดวงใจ ตระกูลช่าง 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 117,000 15.30  1,790,100  
PHG นาง ดวงใจ ตระกูลช่าง 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 180,000 15.40  2,772,000  
PLT นางสาว ภุตอร แสงบุญเกดิ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 68,400 0.69  47,196  
PPM นาง นนัธริา ฤทธมินตร ี 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 5,000 1.79  8,950  
PRTR นางสาว รศิรา เจรญิพานิช 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 3.71  74,200  
PSH นาง รตันา พรมสวสัดิ ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 6.70  335,000  
PSTC นาย อโณทยั คุณาลยั 20/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 0.48  4,800  
RBF นาง เพช็รา รตันภูมภิญิโญ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 254,000 5.61  1,424,940  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 03/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 900 0.50  450  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 06/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 3,000 0.50  1,500  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 07/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 5,800 0.49  2,842  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 08/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 9,500 0.49  4,655  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 09/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 1,500 0.49  735  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 10/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 11,500 0.49  5,635  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 14/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 91,900 0.48  44,112  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 15/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 0.48  4,800  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 34,300 0.49  16,807  
SAF นาย พศิษิฐ ์อรยิเดชวณิช 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 34,800 0.49  17,052  
SISB นาย ยวิ ฮอค โคว 15/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 300,000 23.37  7,011,000  
SPA นาย ภูมพินัธ ์บุญญาปะมยั 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 4,008,600 6.03  24,171,858  
SPA นาย ภูมพินัธ ์บุญญาปะมยั 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 500,000 6.25  3,125,000  
STC นาย สรุสทิธิ ์ชยัตระกูลทอง 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 71,400 0.52  37,128  

SYNTEC นาย ณยศ ปิสญัธนะกูล 14/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 65,000 1.53  99,450  
TATG นาย คาวุธ หฤทยั 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 50,000 1.00  50,000  
TATG นาย คาวุธ หฤทยั 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 51,700 1.01  52,217  

THANA นาย สทุธริกัษ์ เสถยีรภาพอยุทธ ์ 20/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 96,300 1.07  103,041  
TKS นาย สพุนัธุ ์มงคลสธุ ี 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 198,900 5.49  1,091,961  

TMAN นางสาว ศริวิรรณ ฐานะโชติ 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 14.70  147,000  
TPLAS นางสาว ฐติพิร ประทปีรตัน์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 6,700 1.08  7,236  

TTI นาย กําจร ชื่นชูจติต ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 100 26.00  2,600  
TTI นาย กําจร ชื่นชูจติต ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 200 26.50  5,300  
TTI นาย กําจร ชื่นชูจติต ์ 17/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 1,000 26.75  26,750  

YONG นางสาว จนัทนา ลลีาสงวน 16/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 1.02  10,200  
YONG นางสาว อมรรตัน์ เกดิแกว้ฟ้า 09/01/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 1.05  10,500  

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 

- - - - - - 
 

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 - 
B52 B52-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 29 ก.พ. 2567 - 
CITY CITY-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 01 ต.ค. 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 - 
GRAND GRAND-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 พ.ย. 2567 - 
ITD ITD SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2567 - 
KC KC-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 19 พ.ค. 2565 - 
KWI KWI-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2566 - 
MILL MILL-F 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 - 
SABUY SABUY-F SET CB บรษิทัผดินดัชาํระหน้ีสถาบนัการเงนิ 18 พ.ย. 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 - 
TSR TSR SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2567 - 
TSR-W2 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2567 - 
W W-F 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 20 Jan 17 Jan 16 Jan 15 Jan 14 Jan    Symbol 20 Jan 17 Jan 16 Jan 15 Jan 14 Jan 

1 ADVANC 208.8 9.8 20.0 (208.5) 375.7  1 TRUE (87.2) 59.6 69.2 (67.8) 458.9 

2 WHA 193.4 140.4 10.4 (7.5) 12.8  2 BH (77.5) 35.9 (27.6) (18.0) 12.8 

3 KBANK 161.8 397.1 212.3 58.1 358.3  3 BBL (77.4) (121.9) (179.5) (119.2) (347.0) 

4 KTB 140.1 9.1 (23.8) 66.5 18.3  4 BCP (69.5) 14.9 (72.4) (26.9) (60.4) 

5 CPALL 120.2 98.3 (78.2) (53.0) 278.0  5 TISCO (39.5) (39.2) (55.9) (28.7) 32.2 

6 TTB 111.2 (7.9) 59.8 (57.3) (50.9)  6 MASTER (32.2) 94.1 104.5 (1.7) (11.7) 

7 BGRIM 99.5 29.8 112.8 (0.2) 54.4  7 DELTA (29.7) 157.4 129.2 (220.5) 127.6 

8 PTTEP 93.0 (11.8) 121.4 (132.3) 14.1  8 AWC (18.0) (26.7) 31.3 25.5 6.6 

9 CPAXT 84.4 (11.2) 11.2 (15.1) (19.2)  9 GLOBAL (15.7) (2.7) (25.9) 12.7 29.8 

10 VGI 74.2 60.2 (4.5) 37.6 11.9  10 TU (15.6) (12.4) (16.2) (51.4) 6.5 

11 PTT 63.4 116.2 13.9 108.0 (126.7)  11 TASCO (15.3) (22.6) 5.5 1.6 (11.0) 

12 GULF 48.3 (64.2) (220.4) (32.9) (111.3)  12 BDMS (12.9) 26.0 (155.3) 9.1 (55.6) 

13 CPN 42.1 133.0 8.9 32.4 181.4  13 SAWAD (10.9) 16.7 21.3 (4.8) 17.7 

14 BTS 38.5 71.2 (39.7) (20.9) (53.6)  14 STA (10.8) (10.5) (3.5) 8.3 (0.4) 

15 GPSC 35.8 (13.3) (2.3) 136.4 124.0  15 TFG (10.7) (1.5) (0.6) (3.8) (2.8) 

16 CENTEL 33.7 (7.5) (11.1) (3.5) 3.0  16 M (8.5) 10.8 6.7 28.7 7.3 

17 JMT 31.9 0.0 11.1 13.7 12.4  17 AMATA (8.3) (1.4) (46.2) (36.7) (5.6) 

18 CCET 29.0 116.3 8.9 117.5 (32.6)  18 KGEN (6.6) (0.7) 0.7 (2.8) (0.6) 

19 AOT 25.8 (54.0) (26.3) (40.2) 270.5  19 OR (6.5) 19.6 (11.3) 20.5 78.0 

20 CPF 24.4 27.7 (26.2) (18.7) 9.7  20 CBG (5.1) (8.6) 28.2 24.2 66.8 

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 DELTA 535.7 565.4 1,101.1 (29.7) 36.3  1 TISCO-P   0.01 0.01 74.0 

2 PTTEP 478.5 385.5 864.0 93.0 33.8  2 MBK-W4   1.8 5.5 32.6 

3 CPALL 364.8 244.6 609.4 120.2 31.2  3 MORE   2,130.5 7,176.7 29.7 

4 KBANK 319.6 157.9 477.5 161.8 23.4  4 BBL   429.2 1,908.8 22.5 

5 KTB 295.7 155.6 451.3 140.1 29.2  5 NDR   88.4 456.9 19.4 

6 CCET 240.0 211.0 451.0 29.0 23.5  6 KBANK   384.0 2,369.3 16.2 

7 BBL 180.0 257.3 437.2 (77.4) 29.0  7 THIP   13.0 90.0 14.4 

8 GULF 227.5 179.2 406.6 48.3 31.5  8 GBX   147.6 1,089.1 13.6 

9 PTTGC 191.8 173.5 365.3 18.3 31.9  9 FSX   106.2 818.9 13.0 

10 WHA 276.6 83.3 359.9 193.4 20.1  10 AMATA   146.7 1,150.0 12.8 

11 ADVANC 283.9 75.1 359.0 208.8 26.3  11 KKP-W6   8.6 70.5 12.3 

12 PTT 195.0 131.7 326.7 63.4 28.4  12 TRUE   4,150.9 34,552.1 12.0 

13 BH 103.3 180.7 284.0 (77.5) 39.0  13 CPALL   1,076.2 8,983.1 12.0 

14 TRUE 85.8 173.0 258.8 (87.2) 30.5  14 BH   91.3 794.9 11.5 

15 AOT 139.8 114.0 253.7 25.8 22.6  15 MFC   14.2 125.6 11.3 

16 INTUCH 117.3 99.4 216.7 17.9 29.5  16 AH   40.1 354.8 11.3 

17 BDMS 98.6 111.6 210.2 (12.9) 25.1  17 CHO-W4   31.1 278.5 11.2 

18 TTB 151.0 39.9 190.9 111.2 21.9  18 BDMS   1,770.4 15,892.0 11.1 

19 GPSC 109.4 73.6 183.1 35.8 32.4  19 AAV   1,395.8 12,850.0 10.9 

20 MINT 93.4 89.1 182.5 4.3 32.8  20 RCL   89.9 828.8 10.9 

Source: SET 
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Short Sell (I) 

 

Source: SET 
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Short Sell (II) 

 

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 

SCB-F 57,500 6,994,000 121.50  121.50  0.00  

PTTEP-F 31,200 3,931,200 126.00  126.50  (0.40) 

TRUE-F 61,400 738,300 12.00  11.90  0.84  

KBANK-F 4,000 639,300 160.00  160.00  0.00  

CPALL-F 600 33,625 56.25  56.25  0.00  

GULF-F 100 3,225 32.25  59.25  (45.57) 

Source: SET 

 
Big Lot 

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

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

KTC 3,200,000  161,600,000  50.50  50.75  (0.49) 2.00 

TU 4,000,000  48,400,000  12.10  12.00  0.83  3.00 

KCE 1,802,000  39,644,000  22.00  22.00  0.00  5.00 

MNIT 8,505,500  19,732,760  2.32  2.32  0.00  1.00 

MINT 617,700  14,701,260  23.80  23.80  0.00  3.00 

VAYU1 1,000,000  10,030,000  10.03  10.00  0.30  1.00 

BTS 1,450,000  8,047,500  5.55  5.60  (0.89) 1.00 

HANA 133,500  3,057,150  22.90  22.90  0.00  1.00 

AQUA 9,500,000  2,495,000  0.26  0.30  (13.33) 2.00 

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 21 JANUARY, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  20 

 

Warrant Table (I) 
As of 20/1/25

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-W4 Out 3.500 1:1.0000 38.7% 08/08/2026 2.56 0.05 32.5% 0.11 -55.6% 51.20 24.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2024)

ACC-W2 Out 0.818 1:1.2228 193.3% 16/05/2027 0.46 0.65 59.5% 0.08 671.4% 0.87 na 30 Nov 2024, 30 Nov 2025, 30 Nov 2026, 16 May 2027

AJA-W4 Out 0.400 1:1.0000 241.7% 31/03/2025 0.12 0.01 73.2% 0.00 n.m. 12.00 221.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

BC-W2 Out 2.000 1:1.0000 117.7% 30/05/2025 0.96 0.09 50.0% 0.00 n.m. 10.67 131.5% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 30 Aug 2024)

BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 534.3% 31/05/2026 12.00 1.11 86.6% 0.35 215.9% 10.81 111.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BIOTEC-W2 Out 0.500 1:1.0000 145.5% 31/03/2026 0.22 0.04 81.4% 0.02 92.6% 5.50 109.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BM-W3 In 1.100 1:1.0000 -17.8% 24/06/2025 2.98 1.35 17.9% 1.57 -14.1% 2.21 na 24 Dec 2023, 24 Jun 2024, 24 Dec 2024, 24 Jun 2025

BRR-W2 Out 13.000 1:1.0000 216.7% 13/02/2026 4.18 0.24 10.6% 0.00 n.m. 17.42 86.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)

BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 189.7% 01/09/2026 1.74 0.04 13.5% 0.00 n.m. 43.50 54.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

BTC-W7 Out 1.131 1:1.1500 135.9% 12/07/2026 0.59 0.30 64.6% 0.07 328.9% 2.26 146.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

BTS-W8 Out 14.387 1:1.0360 158.1% 21/11/2026 5.60 0.07 50.2% 0.22 -67.7% 82.88 38.9% 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 342.9% 14/11/2026 0.07 0.01 100.1% 0.01 6.5% 7.00 100.1%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 132.3% 13/08/2025 0.31 0.02 70.5% 0.01 249.2% 15.50 100.1% 13 Aug 2024, 13 Nov 2024, 13 Feb 2025, 13 May 2025, 13 Aug 2025

CEN-W5 Out 2.140 1:1.0000 18.8% 12/05/2026 1.91 0.13 6.7% 0.01 n.m. 14.69 30.3% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)

CGH-W5 Out 1.000 1:1.0000 122.0% 31/05/2026 0.59 0.31 22.1% 0.00 n.m. 1.90 153.4% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2024)

CHASE-W1 In 0.500 1:1.0000 24.6% 06/06/2027 0.61 0.26 100.3% 0.34 -23.6% 2.35 66.7% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

CHAYO-W3 Out 9.000 1:1.0000 291.8% 08/12/2025 2.32 0.09 29.4% 0.00 n.m. 25.78 92.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

CHO-W4 Out 0.230 1:1.0000 500.0% 09/06/2026 0.04 0.01 273.0% 0.03 -64.9% 4.00 146.4% Every end of month (1st on 31 Jul 2024)

CIG-W10 Out 0.500 1:1.0000 1325.0% 06/07/2028 0.04 0.07 0.0% na n.m. 0.57 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Sep 2026)

CIG-W9 Out 0.500 1:1.0000 1200.0% 09/05/2028 0.04 0.02 0.0% na n.m. 2.00 197.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)

CPANEL-W1 Out 5.000 1:1.0000 48.8% 15/06/2025 3.46 0.15 26.8% 0.00 n.m. 23.07 67.2% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2023)

CV-W1 Out 0.500 1:1.0000 338.5% 22/02/2029 0.13 0.07 68.2% 0.03 155.5% 1.86 112.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)

DCON-W3 Out 0.400 1:1.0000 36.7% 04/07/2025 0.30 0.01 39.8% 0.00 106.5% 30.00 51.7% Last business day of Jan, Jul  (1st on 4 Jan 2023)

DITTO-W1 Out 33.295 1:1.2010 134.2% 20/05/2025 14.30 0.23 103.2% 0.45 -48.6% 74.67 89.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

DV8-W2 Out 0.800 1:1.0000 93.6% 16/07/2025 0.47 0.11 22.8% 0.00 n.m. 4.27 163.4% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

ECF-W5 Out 0.550 1:1.0000 62.9% 29/07/2025 0.35 0.02 53.8% 0.01 182.1% 17.50 79.2% 30 Nov 2024, 30 Mar 2025, 29 Jul 2025

EE-W1 Out 1.000 1:1.4825 83.0% 11/03/2025 0.55 0.01 105.5% 0.01 48.7% 81.54 116.8% 10 Mar 2025

EFORL-W6 Out 2.500 1:1.0000 912.0% 31/05/2025 0.25 0.03 48.4% 0.00 n.m. 8.33 259.7% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2022)

EMC-W7 Out 0.130 1:1.0000 125.0% 16/06/2027 0.08 0.05 67.2% 0.02 168.2% 1.60 156.5% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2024)

EP-W4 Out 8.300 1:1.0000 457.7% 29/06/2025 1.49 0.01 30.3% 0.00 n.m. 149.00 116.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

GEL-W5 Out 0.500 1:1.0000 750.0% 20/06/2025 0.06 0.01 104.7% 0.00 n.m. 6.00 262.9% Last business day of Jun, Dec  (1st on 19 Jul 2022)

GLORY-W1 Out 1.000 1:1.0000 38.4% 16/11/2027 0.99 0.37 85.9% 0.36 3.6% 2.68 89.7% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)

HYDRO-W2 Out 0.188 1:2.1273 103.7% 05/02/2027 0.12 0.12 139.8% 0.09 30.5% 2.13 193.3% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2024)

IIG-W1 Out 32.000 1:1.0000 794.1% 23/01/2025 3.58 0.01 28.8% 0.00 n.m. 358.00 905.2% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2023)

IP-W2 Out 12.308 1:1.6260 322.8% 20/06/2025 2.94 0.20 45.8% 0.00 n.m. 23.90 148.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

JAS-W4 Out 3.000 1:1.0000 73.8% 10/10/2031 1.95 0.39 39.0% 0.00 n.m. 5.00 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)

JMART-W5 Out 61.916 1:1.1306 480.4% 26/07/2025 10.70 0.21 73.1% 0.00 n.m. 57.61 123.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)

JSP-W2 Out 4.000 1:1.0000 114.3% 08/12/2025 1.89 0.05 63.3% 0.05 -9.1% 37.80 61.6% 8 Dec 2025

J-W3 Out 9.000 1:1.0000 688.8% 05/06/2026 1.16 0.15 20.3% 0.00 n.m. 7.73 126.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

J-W4 Out 3.100 1:1.0000 186.2% 01/08/2026 1.16 0.22 20.3% 0.00 n.m. 5.27 96.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

KGEN-W2 Out 1.752 1:1.1413 121.0% 31/07/2026 0.88 0.22 122.3% 0.31 -29.4% 4.57 97.7% 14 Jun 2024, 13 Jun 2025, 15 Jun 2026, 31 Jul 2026

KKP-W6 Out 70.000 1:1.0000 38.3% 17/03/2026 51.50 1.25 23.7% 0.51 144.2% 41.20 30.6% 17 Mar 2026

KUN-W2 Out 2.200 1:1.0000 86.6% 17/08/2025 1.19 0.02 32.8% 0.00 n.m. 59.50 58.9% 17 Feb 2024, 17 Aug 2024, 17 Feb 2025, 17 Aug 2025

K-W3 Out 3.000 1:1.0000 183.5% 25/06/2026 1.15 0.26 36.6% 0.00 n.m. 4.42 105.9% 29 Nov 2024, 30 May 2025, 28 Nov 2025, 25 Nov 2026

LIT-W2 Out 2.000 1:1.0000 265.5% 31/01/2025 0.55 0.01 72.0% 0.00 n.m. 55.00 420.9% Every 25th of Jun, Dec (1st on 25 Jun 2022)

MBK-W4 In 2.873 1:1.0443 -1.1% 15/05/2025 18.40 16.00 31.2% 15.93 0.5% 1.20 172.5% Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)

MGI-W1 Out 10.000 1:1.0000 25.3% 21/08/2026 9.55 1.97 160.3% 4.35 -54.7% 4.85 67.7% 21 Aug 2026

MTW-W1 In 1.000 1:1.0000 -11.9% 29/04/2025 1.18 0.04 24.9% 0.13 -68.7% 29.50 na 29 Apr 2025

NATION-W4 Out 0.250 1:1.0000 766.7% 26/11/2025 0.03 0.01 259.8% 0.01 -13.2% 3.00 242.1% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Mar 2024)

NER-W2 Out 5.500 1:1.0000 21.3% 15/05/2026 4.94 0.49 36.8% 0.40 22.1% 10.08 41.9% 15 Dec 2024, 15 Jun 2025, 15 Dec 2025, 15 May 2026

PACO-W1 Out 3.000 1:1.0000 117.1% 15/12/2025 1.40 0.04 22.3% 0.00 n.m. 35.00 60.7% 15 Dec 23, 13 Dec 24, 15 Dec 25

PEER-W2 Out 1.300 1:1.0000 482.6% 17/12/2026 0.23 0.04 73.2% 0.01 508.7% 5.75 120.5% 17 Dec 2025, 17 Dec 2026

PPPM-W6 In 0.220 1:1.0000 40.0% 19/08/2026 0.45 0.41 54.6% 0.21 90.8% 1.10 na Every 15th of month (1st on 13 Sep 2024)

PRG-W2 In 4.595 1:1.0883 -1.0% 15/05/2025 8.35 4.00 18.9% 4.02 -0.5% 2.27 na Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)

PRG-W3 In 4.724 1:1.0584 1.8% 17/11/2025 8.35 4.00 18.9% 3.67 8.9% 2.21 63.8% Every 15th of month (1st on 16 Jan 2023)

PRG-W4 In 4.889 1:1.0227 0.7% 17/05/2027 8.35 3.60 18.9% 3.14 14.6% 2.37 42.7% Every 15th of month (1st on 17 Jul 2024)

PRG-W5 In 5.000 1:1.0000 -3.0% 15/11/2027 8.35 3.10 18.9% 2.77 11.7% 2.69 34.6% Every 15th of month (1st on 15 Jan 2025)

PROEN-W2 In 1.000 1:1.0000 13.8% 14/10/2026 1.38 0.57 200.5% 0.93 -38.8% 2.42 82.2% 14 Oct 2026

PROS-W1 Out 1.000 1:1.0000 26.7% 14/05/2026 0.86 0.09 126.8% 0.29 -69.0% 9.56 45.0% 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 26.7% 0.00 n.m. 26.42 97.3% 10 Nov 2023, 10 Nov 2024, 10 Nov 2025

PSTC-W3 In 0.500 1:1.0000 34.0% 29/04/2027 0.50 0.17 26.7% 0.08 102.5% 2.94 59.9% 29 Apr 2025, 29 Apr 2026, 28 Apr2027

ROCTEC-W3 Out 1.545 1:1.2940 55.3% 29/08/2025 1.01 0.03 48.6% 0.03 -8.8% 43.56 47.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

ROCTEC-W5 Out 1.500 1:1.0000 55.4% 05/02/2027 1.01 0.07 48.6% 0.12 -40.4% 14.43 37.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

RS-W5 Out 3.000 1:2.0000 160.2% 15/01/2026 1.23 0.40 270.3% 1.27 -68.5% 6.15 131.7% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2024)

SA-W1 Out 23.000 1:1.0000 211.1% 10/07/2025 7.40 0.02 15.2% 0.00 n.m. 370.00 73.6% 10 July 2025

SAWAD-W2 Out 87.188 1:1.1460 138.0% 30/08/2025 36.75 0.32 20.3% 0.00 n.m. 131.61 58.1% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)

SCM-W2 Out 2.000 1:1.0000 271.4% 27/06/2025 0.56 0.08 177.9% 0.05 48.1% 7.00 203.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 816.4% 14/01/2026 0.55 0.04 40.0% 0.00 n.m. 13.75 139.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)

SFLEX-W2 Out 10.000 1:1.0000 280.7% 21/01/2026 2.64 0.05 29.0% 0.00 n.m. 52.80 76.0% 20 Jan 2026

SGC-W1 Out 1.300 1:1.0000 48.0% 12/09/2025 1.00 0.18 64.2% 0.11 71.1% 5.56 90.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

SGC-W2 Out 1.600 1:1.0000 89.0% 12/09/2027 1.00 0.29 64.2% 0.23 24.3% 3.45 74.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

SIMAT-W3 Out 21.794 1:1.3765 1426.1% 19/05/2025 1.43 0.04 58.5% 0.00 n.m. 49.21 219.0% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct

SKE-W1 Out 1.300 1:1.0000 396.3% 01/06/2026 0.27 0.04 24.0% 0.00 n.m. 6.75 120.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

SSP-W2 Out 16.529 1:1.2100 218.3% 22/05/2025 5.20 0.03 16.1% 0.00 n.m. 209.73 94.7% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)

STELLA-W5 Out 1.000 1:1.0000 494.1% 04/07/2025 0.17 0.01 64.1% 0.00 n.m. 17.00 172.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)

TCC-W5 Out 0.500 1:1.0000 124.1% 24/05/2028 0.29 0.15 83.7% 0.05 206.4% 1.93 279.3% Last business day of Jul 

TEAMG-W1 Out 15.000 1:1.0000 414.9% 22/06/2026 2.96 0.24 113.8% 0.39 -37.9% 12.33 99.0% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)

TFG-W4 Out 3.800 1:1.0000 27.1% 15/05/2027 3.28 0.37 23.9% 0.28 30.5% 8.86 28.8% Last business day of May, Nov  (1st on 29 Nov 2024)

TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 142.9% 06/01/2026 0.07 0.02 139.2% 0.02 7.4% 3.50 145.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)

TGE-W1 In 1.000 1:1.0000 -8.1% 01/03/2025 1.98 0.82 37.1% 0.86 -4.6% 2.41 na 28 Feb 2025

TH-W3 Out 1.000 1:1.0000 68.9% 19/06/2025 0.61 0.03 43.9% 0.00 878.6% 20.33 80.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

TMC-W2 Out 2.000 1:1.0000 113.7% 10/07/2025 0.95 0.03 51.5% 0.00 n.m. 31.67 85.7% Last business day of Mar, Sep  (1st on 29 Sep 2023)

TM-W1 Out 2.500 1:1.0000 211.0% 24/05/2025 0.82 0.05 39.1% 0.00 n.m. 16.40 157.8% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2023)

TNDT-W1 Out 0.500 1:1.0000 168.4% 14/06/2025 0.19 0.01 87.4% 0.00 305.2% 19.00 122.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)

TSR-W2 Out 2.727 1:1.1000 818.2% 30/10/2025 0.30 0.03 69.8% 0.00 n.m. 11.00 177.9% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 30 Jan 2023)

TTB-W1 In 0.950 1:1.0000 -1.6% 10/05/2025 1.85 0.87 22.4% 0.87 -0.1% 2.13 22.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)

TVDH-W3 Out 0.850 1:1.0000 377.8% 13/06/2025 0.18 0.01 71.3% 0.00 n.m. 18.00 165.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2022)

Strike - 
In/Out The 

Money *
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Warrant Table (II) 
As of 20/1/25

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
TWZ-W8 Out 0.120 1:1.0000 333.3% 25/07/2026 0.03 0.01 0.0% na n.m. 3.00 144.7% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026

TWZ-W9 Out 0.200 1:1.0000 600.0% 25/07/2029 0.03 0.01 0.0% na n.m. 3.00 94.2% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026, 25 Jul 2027, 25 Jul 2028, 25 Jul 2029

VGI-W3 Out 9.637 1:1.2349 207.0% 23/05/2027 3.16 0.08 81.2% 0.69 -88.3% 48.78 43.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)

VGI-W4 In 1.493 1:1.0045 -9.0% 03/09/2025 3.16 1.39 81.2% 1.67 -17.0% 2.28 na 3 Sep 2025

VIBHA-W4 Out 3.000 1:1.0000 61.0% 18/07/2025 1.87 0.01 12.7% 0.00 n.m. 187.00 39.4% Last business day of Sep  (1st on 30 Sep 2022)

VIH-W1 Out 8.000 1:1.0000 29.9% 30/06/2026 7.70 2.00 14.3% 0.36 458.0% 3.85 62.6% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)

WAVE-W3 Out 0.144 1:1.0400 92.0% 24/10/2025 0.08 0.01 141.6% 0.02 -52.4% 8.32 97.7% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jan 2023)

WAVE-W4 Out 0.200 1:1.0000 187.5% 17/06/2027 0.08 0.03 141.6% 0.04 -31.1% 2.67 105.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2024)

WIIK-W3 Out 4.000 1:1.0000 271.6% 06/05/2026 1.09 0.05 15.6% 0.00 n.m. 21.80 85.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)

XBIO-W6 Out 1.442 1:1.0406 342.6% 05/01/2027 0.33 0.02 59.6% 0.01 113.8% 17.17 71.1% 4 Jan 2027

XBIO-W7 Out 0.961 1:1.0406 194.1% 23/12/2027 0.33 0.01 59.6% 0.03 -70.3% 34.34 41.9% 22 Dec 2027

ZIGA-W2 Out 4.250 1:1.0000 190.7% 31/03/2027 1.51 0.14 35.3% 0.01 n.m. 10.79 66.5% 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 
 

JANUARY 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

20 21 22 23 24 

New listing: MAI-Tech 
Pro Inside Pcl. (PIS) 
270 m shares, Par @0.50 
(IPO @3.00, 140 shares) 
 
New listing: DW 
BJC41C2606T 
CCET13C2506A 
HSI28C2503G 
HSI28C2504C 
HSTECH28C2506A 
HSTECH28P2506A 
JMART19C2506A 
JMART41C2606T 
NDX28C2506A 
NDX28P2506A 
PLANB41C2606T 
PTTGC19C2506A 
SET5019C2503G 
SISB13C2506B 
STGT13C2506A 
TISCO41C2606T 
XIAOMI28P2509A 
 

New Share Trading 
24CS 55 m shares 
(PP @4.00) 

JCKH 5.4 m shares 
(Advance Opportunities  

Fund 1 has exercised the  

convertible debentures 

1:4,347.8261 @0.23) 
 

New listing: DW 
CBG19C2506A 
CCET19C2506C 
GPSC19C2506B 
MTC13C2506A 
MTC13P2506A 
PTTGC13C2506A 
 

New Share Trading 
MBK 30,290 shares 
(MBK-W4 1:1.0443  

@2.8727) 
 

 Delisted: 
IIG-W1 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–ดัชนชีีѸนําเศรษฐกจิเดอืน 
      ธ.ค.จาก Conference  
      Board 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซืѸอ  
      (PMI) ภาคการผลติขั Ѹนตน้ 
      เดอืนม.ค.จาก S&P Global 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซืѸอ  
      (PMI) ภาคบรกิารขั Ѹนตน้ 
      เดอืนม.ค.จาก S&P Global 
US–ยอดขายบา้นมอืสอง ธ.ค. 
US–ดัชนคีวามเชืѷอมัѷนผูบ้รโิภค 
      ขั Ѹนสดุทา้ยเดอืนม.ค.จาก 
      มหาวทิยาลัยมชิแิกน 

27 28 29 30 31 

 XB: 
KUN6565:1@1000.000000 
 
XW: 
KUN 1:850@Free 
 
Delisted: 
POLAR 
 

 XR: 
NVD 5:1@1.300000 

XD: 
KTIS@0.050000 
TSC@0.800000 
 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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FEBRUARY 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

3 4 5 6 7 

Delisted: 
LIT-W2 

XD: 
STI@0.060000 
 
Last trading: 
TGE-W1 
 

XE: 
TGE-W1 1:1@1.000000 

XD: 
METCO@8.000000 
THAIBEV19@0.000000 
 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

10 11 12 13 14 

XD: 
IRC@0.868000 
 
 

Last trading: 
EE-W1 
 

Holiday 

XE: 
EE-W1 1:1.4825@1.000000 
 
XW: 
COMAN 2:1@Free 
 

XD: 
SBUX80X@0.000000 
 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

17 18 19 20 21 

   XD: 
MSFT80X@0.000000 
 
 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

24 25 26 27 28 

    XD: 
KSL @0.05 
PICO@0.100000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
MARCH 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

3 4 5 6 7 

Delisted: 
TGE-W1 

    

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

10 11 12 13 14 

     

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 21 JANUARY, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  24 

 
 

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 "หุน้กู ้ของบรษิทั เอสซ ีแอสเสท คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) (“SC”) ครัง้ที ่
1/2568 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เมอืงไทยแคปปิตอลจ จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่1/2568 ชดุ
ที ่ 1-3 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั ศรสีวสัดิ ์แคปปิตอล 1969 จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2568 ชุดที ่
1-3 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570-72  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 
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