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Thanachart’s The Early Bird 
 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แนะนํา “ถือ” 3BBIF ADVANC AMATA COM7 CPAXT CPN 
MOSHI MTC TRUE และ “ซือ้” CPALL เขา้มาแทน SAWAD 

Fundamental: (หน้า 5)   
Siam Senses ปัจจยัภายใน-นอก ไม่ว่าจะเป็นการส่งออก การ
ลงทุน FDI การปล่อยสนิเชื่อทีต่งึตวั หน้ีสาธารณะทีเ่พิม่ขึน้ เป็น
ปัจจยักดดนัเศรษฐกจิไทย โดยมอง SET ฟ้ืนใกลเ้ป้าหมายสิน้ปี
ที่  1,220 จุด อาจจบเร็วๆ น้ี  เราปรับพอร์ตให้  Defensive 
เพิม่ขึน้ โดยแนะนํา “ซือ้” CPALL เขา้มาแทน SAWAD 
KCG “ซื้อ” พื้นฐาน 11 บาท (เดมิ 10.0) การเปิดตวัผลติภณัฑ์
ใหม่ที่ประสบความสําเร็จ การลดต้นทุนการผลิตผ่านการปรบั
สูตร และใช้ระบบอัตโนมตัิหนุนกําไร 1Q25 +26% y-y ที่ 108 
ลา้น และปีน้ีโต 17% ที ่PE25 9.8x ปันผล 5.6% ด ู“ไมแ่พง” 
HMPRO “ซื้อ” พื้นฐาน 10 บาท (ไม่เปลี่ยน) SSSG 2Q25 ดู
อ่อนแอกว่า 1Q25 จากเศรษฐกจิอ่อนแอ นักท่องเทีย่วลดลง แม้
คุมตน้ทุนไดด้ ีแต่มคีวามเสีย่งต่อประมาณการกาํไรปีน้ี    
CBG “ซื้อ” พืน้ฐาน 81.0 (ไม่เปลีย่น) คาดกําไร 755 ลา้น +20% 
y-y ตํ่ากวา่คาดเบือ้งตน้เลก็น้อย จากธุรกจิต่างประเทศทีอ่่อนแอ 
ผลการดาํเนินงาน 1Q25: ดกีวา่คาด: ADVANC 
ใกลเ้คยีงคาด: BSRC CPN 
ตํ่ากวา่คาด: 3BBIF 
 

Technical Trading Idea: 

ลุ้นชะลอเพื่อซิกแซกขึน้ต่อ: (The Technical Story) 
SET ชะลอเพื่อซิกแซกขึ้นต่อ โดยเฉพาะกรณีที่สามารถทะลุด่าน 
1,201 หรอื 1,206 จุดขึ้นไปได้จะมเีป้าหมายถดัไปที่ 1,220 จุดหรอื
มากกวา่นัน้ แนะนําใหถ้อืหุน้ลุน้ขึน้ไปเหมอืนเดมิ 
แนะนํา 
STECON ซือ้สว่นหน่ึง และเพิม่เมือ่ทะลุ 7.75 เลง็ไปขายที ่8.9/9.4 
SCC ซือ้สว่นหน่ึง เลง็ไปขายที ่177 
OR ซือ้เพิม่ เลง็ไปขายที ่15.7/16.1 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
BCH “ซือ้เพิม่” ทะลุ Downtrend Line ตา้น 16.1/16.5 
TRUE “Let Profit Run” ทะลุกรอบ Sideway ตา้น 12.8/13.3 
CPALL “ซือ้เพิม่” ทาํ Double Bottom ตา้น 52.5/55.5 
 

Technical SET range: 1,181-1,206 
 

Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 

SET50 Futures:  
แนะนํา “ถอื” สถานะ Long สญัญา S50M25 โดยมเีป้าหมายที ่
788/810 จุด และเลื่อน Trailing Stop มาที ่755 จุด 
 
Block Trade:  
TRUE (Lev. 9.8x ตา้น 12.8/13.3 วางเงนิ 630,000 บาท)  
ผลจากการควบรวม TRUE + DTAC ส่งผลให้การแข่งขันที่ลดลง 
ส่งผลให้รายได้ดีขึ้น และต้นทุนการทําตลาดลดลง เป็นปัจจยัหนุน
กําไรเติบโตต่อเน่ืองในปีก่อน และส่งผลให้กําไร 1Q25 คาดว่าจะ
เติบโตกว่า 340% เป็น 3.7 พนัล้านบาท และคาดว่ากําไรปีน้ีจะทํา 
New High ที ่1.8 หมื่นล้านบาท มองกลุ่มสื่อสารไดร้บัผลกระทบจาก
ภาษีการค้าจํากดัด้วย แนะนํา “ซื้อ” เป้าหมายระยะสัน้ที่ 12.8 และ
ถดัไปที ่13.3 บาท 

 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
แรงขายทํากําไรช่วงท้ายตลาดกด SET ปิด -0.93% ที ่1,187.86 จุด ด้วย
มลูคา่การซือ้ขาย 4.36 หมืน่ลา้น นกัลงทุนต่างชาตซิือ้ 853 ลา้นบาท 

เรามองอย่างไร: 
ต ล าด หุ้ น  US ป รับ ล ด ล ง  DJ -0.95%, Nasdaq -0.87% โด ย ดั ช นี 
Economic Optimism Index ผู้ บ ริโภ คของสหรัฐฯ  ที่ ส ะท้ อนมุ มมอง
เศรษฐกิจออกมาตํ่าคาด และตํ่าสุดรอบ 7 เดือน แต่การเจรจาการค้า
ระหว่าง รมว.คลังสหรฐัฯ Scott Bessent กับรองนายกฯ จีน He Lifeng 
สัปดาห์น้ีจะเป็นปัจจัยหนุน SET เช้าน้ี ด้วยแนวต้าน 1,200 +/- จุด...
อย่างไรก็ดเีราคงกลยุทธ์เดมิ คอื 1) “ถอื” กลุ่มหุ้น 3Ds ได้แก่ Defensive, 
Domestic และ Declining Rate ที่ได้รบัผลกระทบจากเศรษฐกิจชะลอตัว
จาํกดั และ 2) กําหนดจุด “ลอ็กกาํไร” ที ่1,170 จุด มอง SET ใกลเ้ป้าหมาย
สิน้ปีที ่1,220 จุดแลว้ 

ทาํอะไรดี: 1) “ซือ้” KCG กาํไรโตด ีเพิม่ผลติภณัฑใ์หม ่ลดตน้ทุน 
2) กลุ่มสื่อสารที่กระแสเงินสดแข็งแกร่ง กําไรออกมาดี แนะนํา “ซื้อ” 
ADVANC TRUE ซึ่งรวมไปถงึ Infrastructure Fund ที่ให้ผลตอบแทนจาก
เงนิปันผลสงู 11% ต่อปี (IRR 7-8%) อยา่ง DIF 3BBIF 
3) กลุ่ม 3Ds ที่กําไรยงัเติบโตได้ และกระแสเงนิสดเขง็แรง CPALL CPN 
COM7 ADVICE SABINA MC GULF CKP BDMS MTC EGCO  
 

Trading Range: 1,180-1,206 
 

 

Number Highlight Close Change % Chg
Dow Jones 40,829 1 -389.8 -0.9
Nasdaq 17,690 1 -154.6 -0.9
DAX 23,250 1 -94.9 -0.4
Brent (US$/bbl) 62.15 1 +1.9 +3.2
GRM (US$/bbl) 6.33 1 +2.6 +70.2
Newcastle Coal (US$/ton) 99.40 1 +0.9 +0.9
Gold (US$/oz) 3,423 1 +100.5 +3.0
US 10-Year 4.29 1 -0.0 -1.1
US 2-Year 3.78 1 -0.0 -1.3
TH 10-Year 1.89 1 -0.0 -0.9
Bt/US$ 33.06 1 +0.0 +0.0
Source: Bloomberg  

 

 
 
Early Bird 
 
 

Market data * Close % Δ Net trade (Bt bn) * Prev. -1M YTD Market data ** 2025F 2026F 2027F
SET Index 1,187.9 -0.9% Foreign +0.9 -9.7 -55.1 PE (x) 14.8 13.9 12.9
MAI Index 249.4 -1.6% Retail +0.4 +8.8 +75.6 Norm EPS growth (%) (3.2) 5.7 8.0
Turnover (Bt m) 43,577 -4.5% Institutes -0.8 +2.3 -9.4 P/BV (x) 1.2 1.2 1.2
Mkt Cap (Bt bn) 14,684 -0.9% Proprietary -0.5 -1.4 -11.1 Yield (%) 3.9 4.1 4.5
* 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 2025F 2026F 2025F 2026F 2025F 2026F 
    (Bt) (Bt) (%) (%) (%) (x) (x) (%) (%) 

3BBIF BUY 6.0  7.0  17.6  9.0  1.7  7.3  7.2  10.9  11.0  

ADVANC BUY 297.0  305.0  2.7  7.9  11.9  23.0  20.5  3.9  4.4  

AMATA BUY 15.3  20.0  30.7  (18.0) (2.4) 8.5  8.7  3.5  3.4  

COM7 BUY 20.2  30.0  48.5  16.9  15.5  12.5  10.9  5.0  5.7  

CPALL BUY 50.8  64.0  26.1  15.0  19.7  15.9  13.3  3.2  3.8  

CPAXT BUY 25.0  34.0  36.0  23.1  27.3  20.0  15.7  3.5  4.4  

CPN BUY 50.5  60.0  18.8  (5.2) 15.0  14.5  12.6  4.2  4.6  

MOSHI BUY 43.3  48.0  11.0      23.1  25.2  22.3  17.8  2.3  2.8  

MTC BUY 42.0  50.0  19.0  13.7  16.3  13.3  11.5  0.7  0.8  

TRUE BUY 12.4  14.0  12.9  51.8  48.4  28.5  19.2  0.4  1.6  
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 6-May-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 

 3BBIF: อตัราตอบแทนปันผลสงูหนุนโดยกระแสเงนิสดสมํ่าเสมอจากสญัญาเชา่ระยะยาว 

 ADVANC: กาํไรเตบิโตต่อเน่ืองจากการฟ้ินตวัของ arpu และการควบคุมตน้ทุนการดาํเนินงาน 

 AMATA: ไดป้ระโยชน์จากยอดขายทีด่นินิคมฯจากความตอ้งการกระจายฐานการผลติ เพราะมคีวามเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตรแ์ละนโยบายของจนี
มากขึน้ 

 COM7: การคงตวัของอุตสาหกรรมชว่ยใหค้า่ใชจ้่ายลดลง ในขณะที ่COM7 ยงัคงขยายต่อเน่ือง 

 CPALL: รา้นสะดวกซือ้ 7-Eleven ทีธุ่รกจิแขง็แกรง่จากจุดแขง็ดา้นสนิคา้และสาขาทัว่ไทย และถอืหุน้ 59.93% ใน CPAXT 

 CPAXT: ธุรกจิคา้สง่ (Makro) และคา้ปลกี (Lotus’s) เตบิโตจากการขยายสาขาและการขายนอกรา้น (omni channel) และได ้synergy จากการ
รวมธุรกจิ 

 CPN: ผูพ้ฒันาศูนยก์ารคา้เซน็ทรลั ทีท่ําธุรกจิสาํนกังาน โรงแรมและทีอ่ยูอ่าศยัเป็น ecosystem เพือ่การเตบิโตทีย่ ัง่ยนื 

 MOSHI: ผูนํ้ารา้นสนิคา้ไลฟ์สไตลท์ีเ่ตบิโตสงู 29% ต่อปีในปี 2025-27F จากการเปิดสาขาเพิม่และการเพิม่ผลติภณัฑ ์

 MTC: กาํไรขยายตวัแขง็แรงจาก การขยายตวัสนิเชือ่ทีม่คุีณภาพ หน้ีเสยีลดลงและตน้ทุนทางการเงนิลดลง 

 TRUE: ไดป้ระโยชน์จากการแขง่ขนัทีเ่บาบางลงในกลุ่มโทรคมนาคม และยงัมกีารลดตน้ทุนไดต้่อเน่ืองหลงัการควบรวม 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary  Major Indices 

Index Close Δ % Δ 
Dow Jones 40,829.00  -389.83 -0.9 

NASDAQ 17,689.66  -154.58 -0.9 

FTSE 8,597.42  +1.07 +0.0 

SHCOMP 3,316.11  +37.08 +1.1 

Hang Seng  22,662.71  +158.03 +0.7 

FTSSI (Sing) 3,860.41  +7.34 +0.2 

KOSPI  2,559.79  +0.00 +0.0 

JCI (Indonesia) 6,898.20  +66.24 +1.0 

MSCI Asia 175.40  +0.23 +0.1 

MSCI Asia x JP 737.97  -1.17 -0.2 

MSCI World 3,687.16  -20.22 -0.5 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,187.9  -11.1 -0.9 43,577  

SET50 Index 769.6  -7.3 -0.9 34,631  

SET100 Index 1,647.7  -17.0 -1.0 39,270  

SETHD Index 1,068.0  -4.7 -0.4 18,984  

MAI Index 249.4  -4.1 -1.6 490  
 

 

 Source: SET  
  

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

Dollar index 99.24  -0.59 -0.6 

Bt/US$ - on shore 33.06  +0.00 +0.0 

EUR/US$ 0.88  +0.00 +0.3 

100JPY/US$ 143.12  +0.67 +0.5 

10Y bond yield – TH 1.89  -0.02 -0.9 

10Y bond yield – US 4.29  -0.05 -1.1 
 
Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 59.49  +0.40 +0.7 

BRENT (US$/bbl) 62.15  +1.92 +3.2 

DUBAI (US$/bbl) 61.44  +1.01 +1.7 

JET Fuel (US$/bbl) 76.64  +1.33 +1.3 

Baltic Dry Index 1,406.00  -15.00 -1.1 

Baltic Supramax Index 957.00  +2.00 +0.2 

SG GRM (US$/bbl) ** 6.33  +2.61 +70.2 

Gold (US$/oz) 3,422.80  +100.50 +3.0 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 99.40  +0.90 +0.9 

Cotton (US$/bbl) 67.83  -0.59 -0.9 

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

HDPE-Naphtha  381.75  +13.75 +3.7 

Ethylene-Naphtha 196.75  +23.75 +13.7 

PX-Naphtha  171.75  +13.75 +8.7 

BZ-Naphtha  136.75  -21.25 -13.4 

Steel-HRC 872.00  -3.00 -0.3 

Rubber SICOM TSR20 1,724.00  +27.00 +1.6 

Rubber TOCOM 2,052.12  +0.00 +0.0 

Soybean (US$/bu) 1,041.25  -4.25 -0.4 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

3,870.00  +0.00 +0.0 

Swine Price (Bt/kg) 90.00  +0.00 +0.0 

Broiler Price (Bt/kg) 42.50  +0.00 +0.0 

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

Raw Sugar (US$ cent/lb) 17.44  -0.03 -0.2 

White Sugar (US$ cent/lb) 22.40  +0.19 +0.8 
 

Source: Bloomberg  
  

Thailand Net Fund Flows   

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

Foreign +0.85 -9.74 -55.09 

Retail +0.40 +8.76 +75.60 

Institutes -0.78 +2.34 -9.43 

Proprietary -0.47 -1.36 -11.08 
 

 

Source: SET  
  

Regional Fund Flow  

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 
Thailand +26 -15 -1,525 

India — +548 -11,533 

Indonesia -12 +1 -3,083 

Korea — -121 -10,061 

Philippines +12 +23 -251 

Taiwan +521 +2,591 -20,511 

Asia-6 +547 +3,026 -46,964 
 

 

Source: Bloomberg  
  

Market Valuation  

Market data 2025F 2026F 2027F 

PE (x) 14.8  13.9  12.9  

Norm EPS gw (%) (3.2) 5.7  8.0  

EV/EBITDA (x) 8.4  7.8  7.3  

P/BV (x) 1.2  1.2  1.2  

Yield (%) 3.9  4.1  4.5  

ROE (%) 8.6  8.8  9.1  

Net D/E (x) 0.7  0.6  0.6  
 

 

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

3BBIF ไตรมาส 1Q25 จ่ายเงนิลดทุน 0.16 บาท ขึน้ XN วนัที ่ 16 พ.ค.น้ี หลงัมกีาํไรสุทธ ิ1,307 ลา้นบาท เพิม่ 20% 

สง่ผลขาดทุนสะสมเหลอื 1,600 ลา้นบาท จบัตาไตรมาส 2 น้ี ใกลเ้คยีงกบัโคง้แรก ทาํใหไ้ตรมาส 3Q25 ลา้ง

ขาดทุนเกลีย้ง กลบัมาปันผลปกต ิ

(ข่าวหุ้น) 

+ / 0 

   

ADD สง่ซกิครึง่ปีแรกสง่ผลงานสดใส หลงับุกตลาด Music Content ปัน้ธุรกจิ Music Monetization Service เป็น 

Flagship ใหม ่ จ่อบุ๊กรายไดจ้าก GLORY LIMITED และ OCEAN ไตรมาส 2Q25 น้ี หนุนภาพรวมธุรกจิทัง้ปี

กลบัมาเทริน์อะราวด ์

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

AMATA ผูถ้อืหุน้ AMATA อนุมตัจิ่ายปันผลงวดครึง่หลงัปี 2024 เพิม่อกีหุน้ละ 0.55 บาท ขึน้ XD วนัที ่ 13 พ.ค.น้ี และ

จ่ายวนัที ่29 พ.ค.25 พรอ้มเดนิหน้าพฒันาธุรกจิภายใตก้ลยุทธ ์ “Smart City & Net Zero” มุง่สูก่ารเตบิโตอยา่ง

ยัง่ยนื 

(ข่าวหุ้น) 

+ 

   

OKJ เตรยีมแจง้งบไตรมาส 1Q25 วนัที ่ 15 พ.ค.น้ี สง่ซกิเตบิโตรบัแรงหนุนรายไดจ้ากการขายเพิม่ขึน้ จากการขยาย

สาขาใหม ่ ขณะทีค่งเป้ารายไดปี้น้ีโต 20-30% ทุ่มงบลงทุน 350-400 ลา้นบาท เดนิหน้าขยายสาขาใหม ่ 13-20 

สาขา  

(ข่าวหุ้น) 

+ 

   

KTC ชีอุ้ตสาหกรรมสตัวเ์ลีย้งเตบิโตตอ่เน่ือง โดยไตรมาส 1Q25 ยอดใชจ้่ายผา่นบตัรเครดติเคทซี ี ในหมวดสตัวเ์ลีย้ง

เตบิโตขึน้ 12% และตัง้เป้าในปี 2025 เตบิโตขึน้ 10-15% เจาะกลุ่มคนทีม่รีายไดส้งูและรว่มมอืกบัพนัธมติรใน

การขยายตลาดรวมถงึออกโปรโมชัน่ใหม่ๆ  

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

SGC เปิดขายหุน้กูม้ปีระกนั ดอกเบีย้ 7.20% ชว่ง 19-21 พ.ค.น้ี รองรบัสนิเชือ่ Lock Phone โตกา้วกระโดด ล่าสดุ

บรษิทัสามารถทํายอดปล่อยสนิเชือ่ใหมส่ะสมทะลุ 5,000 ลา้นบาท มัน่ใจทัง้ปี 2025 แตะ 1 หมืน่ลา้นบาท ตาม

เป้าทีว่างไว ้

(ทนัหุ้น) 

0 

   

SIS แยม้ผลประกอบการในไตรมาส 1Q25 เตบิโตขึน้จากยอดขายสนิคา้ทีเ่พิม่ขึน้ทุกกลุ่ม มัน่ใจภาพรวมปี 2025 จะมี

อตัรากาํไรขัน้ตน้เตบิโต 10-20% เน่ืองจากกลุ่มธุรกจิ NEW BUSINESS โดย Cloud มใีชง้านมากขึน้และมี

ตน้ทุนทีถู่กลง จากการที ่AWS เขา้มาตัง้ Data Center ในไทย ขณะที ่Cyber Security และโซลารเ์ซลล ์ยงัมกีาร

เตบิโตทีด่ ี

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

SMD100 เปิดตวั LUMORA Halo อุปกรณ์ EEG อจัฉรยิะ ประตูใหมข่องการดแูลสขุภาพสมอง พรอ้มขยายผา่นเครอืขา่ย

โรงพยาบาล โรงแรมเพือ่สขุภาพ ศนูยส์มาธ ิและแพลตฟอรม์ดจิทิลั เริม่วางขายวนัที ่11 พ.ค.25 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

SNNP ชเูยลลี ่"เจเล่ฟิตต"์ (Jele Fitt) กา้วสูแ่บรนดเ์รอืธง พรอ้มแตกไลน์ 3 สตูรใหม ่เจาะกลุ่มผูบ้รโิภคทีใ่หค้วามสาํคญั

กบัการดแูลสขุภาพไดต้รงจดุ ฟากผูบ้รหิาร ระบุกลุ่มสนิคา้เยลลีอ่าหารเสรมิเพื่อสขุภาพ จะชว่ยสนบัสนุนรายได ้

และสรา้งการเตบิโตอยา่งมัน่คงในระยะยาว 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

TAKUNI เปิดแผนธุรกจิ รุกตลาดรถไฟฟ้าทัง้มอเตอรไ์ซคไ์ฟฟ้า และจกัรยานไฟฟ้า พรอ้มผนึกพนัธมติรใหบ้รกิารเชา่ซือ้ 

ตัง้เป้าปี 2025 ขยายสาขาเครอืขา่ย 100 แหง่ หวงัยอดขายรวม 15,000 คนั หรอืราว 400 ลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

WHA เผยยอดขายทีด่นิไตรมาส 2Q25 ยงัด ี ซุ่มเจรจาขายทีด่นิลกูคา้หลายราย เลง็ปิดดลีใหญ่ 500-1,000 ไร ่ คงเป้า

ยอดขายทีด่นิปีน้ี 2,500 ไร ่

(ข่าวหุ้น) 

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

เศรษฐกิจไทยกาํลงัเผชิญกบัแรงกดดนัอย่างมาก ทัง้จากปัจจยัภายใน และ
ภายนอกประเทศ ขณะท่ีตลาดสินเช่ือท่ีตึงตวัมากขึน้กาํลงัทาํให้เศรษฐกิจภายใน
ตกตํา่ลง และปัจจยัขบัเคล่ือนจากภายนอกเร่ิมมีความเส่ียง เรามองว่าการฟ้ืนตวั
ของ SET จากระดบัตํา่สดุกาํลงัจะส้ินสดุลง และเพ่ิมระดบั defensive ของพอรต์
การลงทนุ 

สญัญาณเชิงลบจากงบ 1Q25 ของกลุ่มธนาคาร    

แมก้าํไรของธนาคารจะเตบิโต 5% y-y และ 13% q-q ใน 1Q25 แต่ปัจจยัผลกัดนั
หลกัมาจากกาํไรจากการลงทุนและการบรหิารตน้ทนุ ตวัชีว้ดัสาํคญัทัง้หมดไมว่า่
จะเป็นการเตบิโตของสนิเชือ่ NIM และการตัง้สาํรอง ต่างกส็ง่สญัญาณชดัเจนถงึ
แนวโน้มเศรษฐกจิทีอ่อ่นแอ เมือ่ธนาคารจาํกดัการปล่อยสนิเชือ่เขม้งวดมากขึน้ ก็
น่าจะสง่ผลใหเ้ศรษฐกจิภายในประเทศยิง่ถดถอยลงไปอกี ขณะเดยีวกนั 
โครงการปรบัโครงสรา้งหนี้ของรฐับาล “คุณสู ้ เราชว่ย” กย็งัไมส่ามารถชว่ยผอ่น
คลายนโยบายการเงนิได ้ การคาดการณ์ของเราวา่อตัราดอกเบีย้นโยบายจะลดลง
สูร่ะดบั 1.50% และ 1.25% ในปี 2025-26F จากระดบัปัจจุบนัที ่ 1.75% นัน้ มี
แนวโน้มทีจ่ะเป็นเพยีงเบาะรองรบัไมใ่ชปั่จจยัขบัเคลื่อนหลกัของเศรษฐกจิ 

อปุสรรคจากนโยบาย และปัจจยัภายนอกท่ีเผชิญความเส่ียง 
ตลอดชว่งสองปีทีผ่า่นมา เศรษฐกจิไทยพึง่พาปัจจยัภายนอกเป็นหลกั ท่ามกลาง
ภาวะเศรษฐกจิในประเทศทีอ่่อนแอ อยา่งไรกต็ามปัจจุบนัการสง่ออกและการ
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) กาํลงัเผชญิกบัความเสีย่งจากนโยบายภาษี
ของสหรฐัฯ ขณะทีภ่าคการท่องเทีย่วกเ็ริม่ชะลอตวัก่อนผลกระทบจากนโยบาย
ภาษจีะลุกลามไปยงัเศรษฐกจิโลก สว่นในประเทศ อุปสรรคดา้นนโยบายทาํให้
การฟ้ืนฟูเศรษฐกจิทาํไดย้าก ในดา้นนโยบายการเงนิ การปล่อยกูท้ีเ่ขม้งวดของ
ธนาคารจะทาํใหก้ารลดอตัราดอกเบีย้มปีระสทิธภิาพน้อยในการกระตุน้เศรษฐกจิ 
ไมส่ามารถพลกิสถานการณ์ไดง้า่ยๆ นโยบายการเงนิของไทยยงัเป็นแบบ 
conventional มุง่เป้าหมายการควบคุมเงนิเฟ้อ (inflation targeting interest rate 
policy) ทาํใหย้ากต่อการใชน้โยบายคา่เงนิทีอ่่อนคา่เพือ่กระตุน้การเตบิโต ในดา้น
การคลงั การขาดการรเิริม่นโยบายใหม่ๆ  วาระทางการเมอืงมากมาย และความ
กงัวลต่อระดบัหนี้สาธารณะทีอ่าจเพิม่ขึน้ กลายเป็นอุปสรรคต่อการใชน้โยบาย
การคลงัอยา่งมปีระสทิธภิาพ 

ใกล้จบการฟ้ืนตวัของตลาด 
เราตัง้เป้าดชันี SET ไวใ้น Siam Senses – “เสาหลกัสัน่คลอน” วนัที ่7 เมษายน 
2025 สิน้ปีอยูท่ี ่ 1,220 และระดบัตื่นตระหนกอยูท่ี ่ 1,020 โดยองิจากจุดต่ําสดุ
ในชว่งวกิฤตครัง้ก่อนซึง่อยูท่ีเ่กอืบ 1 เท่า P/BV ดชันี SET รบีาวน์ใกลเ้ป้าหมาย
สิน้ปีของเราแลว้ และเราไมเ่หน็ปัจจยัพืน้ฐานหรอืตวัเรง่ทีจ่ะทาํใหด้ชันีขยบัขึน้ไป
เหนือระดบันัน้ เราคาดวา่หลงังบ 1Q25 ตลาดจะปรบัตวัลง ขณะรอความคบืหน้า
เกีย่วกบัภาษนํีาเขา้ของสหรฐัฯ เราเหน็ความเสีย่งในหุน้ขนาดใหญ่บางตวัทีอ่าจ
กดดนัดชันี SET ใหป้รบัตวัลง เชน่ DELTA ปรบัตวัขึน้มาแลว้ถงึ 76% จากจุด
ต่ําสดุ กลุ่มธนาคารยงัคงแขง็แกรง่แมเ้ผชญิความเสีย่งจากการปรบัลดกาํไรใน
ไตรมาสต่อๆ มา สว่น SCC ไดป้ระโยชน์จากตน้ทุนพลงังานทีล่ดลง และราคา
ซเีมนตท์ีส่งูขึน้ แต่แนวโน้มระยะยาวของธุรกจิยงัคงเผชญิกบัภาวะถดถอยเชงิ
โครงสรา้ง  

ตัง้รบัมากขึน้ไปอีก 
เราปรบัพอรต์ลงทุนของเราโดยเน้นความ defensive มากขึน้ เราแทนที ่SAWAD 
ดว้ย CPALL ดงันัน้หุน้ทีเ่ราเลอืกจงึอยูใ่นกลุ่มโทรคมนาคม REIT และคา้ปลกี 
อยา่งไรกต็าม เรายงัคงหุน้ทีม่คีา่เบตา้สงูไว ้2 ตวั ตวัแรกคอื MTC ซึง่คาดวา่จะ
ไดป้ระโยชน์จากแนวโน้มอตัราดอกเบีย้ทีล่ดลง และอกีตวัคอื AMATA ซึง่ราคา
หุน้ไดป้รบัลดลงไปมากแลว้ และเรามองวา่เป็นหุน้ทีม่มีลูคา่ถูก และเป็นตวัที่
เหมาะทีจ่ะเกบ็ไวเ้ผือ่สถานการณ์ภาษนํีาเขา้ของสหรฐัฯ คลีค่ลายไปในทางทีด่ ี

Top Picks 
 -EPS growth- –— PE —– Yield 
 25F 26F 25F 26F 25F 
 (%) (%) (x) (x) (%) 
3BBIF 9.0  1.7  7.3  7.2  10.9  

ADVANC 7.9  11.9  23.0  20.5  3.9  

AMATA (18.0) (2.4) 8.5  8.7  3.5  

COM7 16.9  15.5  12.5  10.9  5.0  

CPALL * 15.0  19.7  15.9  13.3  3.2  

CPAXT 23.1  27.3  20.0  15.7  3.5  

CPN (5.2) 15.0  14.5  12.6  4.2  

MOSHI 23.1  25.2  22.3  17.8  2.3  

MTC 13.7  16.3  13.3  11.5  0.7  

TRUE 51.8  48.4  28.5  19.2  0.4  

Stock taken out 
SAWAD 9.6  16.2  7.6  6.6  0.7  

Source: Thanachart estimates 
Note: *New addition. 
Based on 6 May 2025 closing prices 
 

Commercial Banks’ Loan Contraction 
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Sources: Bank of Thailand, Company data 
Note: *1Q25 loan growth of seven listed banks 
under our coverage 
 

GDP Growth To Spiral Down 
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Sources: NESDC, Thanachart estimates 

 

กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  

ในรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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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 11.00 (From: Bt 10.00)  

Change in Numbers  Upside : 30.2% 6 MAY 2025 
 

KCG Corporation Pcl. (KCG TB) 

 

 

  

 
ไม่แพง ด้วยมีแนวโน้มเติบโต  

 

ธรุกิจผลิตภณัฑอ์าหารของ KCG มีฐานอยู่ในประเทศ และแขง็แกร่งต่อ
ประเดน็ภาษีนําเข้าของสหรฐัฯ ด้วยการเปิดตวัผลิตภณัฑใ์หม่ท่ีประสบ
ความสาํเรจ็และการลดต้นทุนต่อเน่ือง เราคาดว่ากาํไรจะทาํสถิติสงูสดุ
ใหม่ 1Q25F ท่ี PE ท่ี 10 เท่า เรายงัคงแนะนํา “ซ้ือ” ราคาเป้าหมาย 11 บาท  

 

PATTADOL BUNNAK 
662-779-9119 

pattadol.bun@thanachartsec.co.th 

เติบโต และซ้ือขายท่ี PE ท่ีตํา่ แนะนํา “ซ้ือ”  
เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” KCG ราคาเป้าหมายที ่ 11 บาท (จาก 10 บาท) 
เนื่องจาก 1) ธุรกจิอาหารของ KCG มฐีานอยูใ่นประเทศ ซึง่มคีวาม
แขง็แกรง่ และไมเ่สีย่งต่อผลกระทบจากนโยบายภาษขีองสหรฐัฯ 2)  
แนวโน้มธรุกจิยงัคงแขง็แกรง่ โดยเราคาดวา่กาํไรจะสงูเป็นประวตักิารณ์ใน 
1Q25F ที ่ 108 ลบ. เพิม่ขึน้ 26% y-y แมจ้ะลดลง 31% q-q จากปัจจยั
ฤดกูาลทีค่วามตอ้งการในชว่งเทศกาล 4Q สงูกวา่ปกต ิ อกีทัง้ผลการ
ดาํเนินงาน 1Q25F น่าจะดกีวา่ทีเ่ราคาดไว ้ ทาํใหเ้ราปรบัประมาณการ
กาํไรขึน้ 8% ต่อปี ในปี 2025-27F 3) หลงัใชเ้วลาสองปีกบัการปรบัลด
จาํนวน SKU KCG ไดก้ลบัมาใชก้ลยุทธเ์ปิดตวัสนิคา้ใหมอ่กีครัง้ ซึง่จนถงึ
ตอนนี้ประสบความสาํเรจ็ด ี 4) KCG เริม่เขา้ชว่งลดตน้ทุนระยะใหม ่ ผา่น
การปรบัสตูรผลติภณัฑแ์ละการใชร้ะบบอตัโนมตัมิากขึน้ และ 5) เรามอง
วา่หุน้ KCG มมีลูคา่น่าสนใจที ่PE เพยีง 10 เท่า เทยีบกบั EPS ทีเ่ตบิโต 
17/12/9% ในปี 2025-27F และมอีตัราผลตอบแทนปันผลที ่5% 

ปัจจยัผลกัดนัยอดขาย   
หลงัปรบั SKU ตลอดชว่ง 2 ปีทีผ่า่นมา KCG ไดเ้ริม่เปิดตวัผลติภณัฑใ์หม่
ใน 1Q25 ซึง่ทาํใหย้อดขายเตบิโต 12% y-y การปรบั SKU นี้เป็นการตดั
ผลติภณัฑท์ีม่กีาํไรต่ําออก เชน่ ผลติภณัฑอ์าหารตะวนัตกแบบดัง้เดมิ
อยา่งชสีทัว่ไป และวตัถุดบิเบเกอรีรุ่น่เก่า KCG มคีวามสามารถในการ
ปรบัตวัใหเ้ขา้กบัเทรนดข์องผูบ้รโิภครุน่ใหมท่ีเ่ปลีย่นแปลงอยา่งรวดเรว็ 
โดยพฒันาชสีและเนยใหส้อดคลอ้งกบัแนวโน้มอาหารในปัจจุบนั 
ผลติภณัฑท์ีเ่ปิดตวัล่าสดุ ไดแ้ก่ ชสีสติก๊ในรปูแบบของขนมขบเคีย้ว เมนู
ผดักะเพราหน้าชสี (เป็นทีน่ยิมของคนไทย), และคุกกีแ้บรนด ์ Imperial 
สาํหรบัของขวญัในชว่งเทศกาลสงกรานต ์ (นอกจากชุดของขวญัปีใหม)่ 
นอกจากนี้ KCG ยงัเรง่ขยายธรุกจิ B2B โดยจดัหาวตัถุดบิแป้งทารต์ไขแ่ช่
แขง็ใหก้บัรา้นอาหารชัน้นํา เราคาดวา่ยอดขายจะเตบิโต 17/12/9% ในปี 
2025-27F ตามลาํดบั 

ปัจจยัขบัเคล่ือนอตัรากาํไร  
EBIT margin ของ KCG เพิม่ขึน้เป็น 7% ในปี 2024 จากระดบั 5% ในปี 
2022 หนุนโดยการปรบั SKU และการเพิม่ประสทิธภิาพในการผลติ 
สาํหรบัปีนี้ KCG คาดวา่จะสามารถประหยดัตน้ทนุเพิม่เตมิไดอ้กี 40 ลบ. 
(ราว 10% ของกาํไรปี 2024) จากการปรบัสตูรผลติภณัฑ ์ และการ
เปลีย่นไปใชซ้พัพลายเออรท์ีม่ตีน้ทุนต่ํากวา่สาํหรบัวตัถุดบิทีไ่มอ่อ่นไหว
ต่อรสชาต ิทัง้นี้ ผลติภณัฑช์สีและเนยรุน่ใหมข่อง KCG ถูกออกแบบมาให้
เน้นทีร่สชาตแิละกลิน่มากกวา่ลกัษณะเนื้อสมัผสั ดงันัน้การเลอืกวตัถุดบิ
จงึไมใ่ชปั่จจยัหลกัต่อความพงึพอใจของผูบ้รโิภค เราคาดวา่ EBIT margin 
จะเพิม่ขึน้เป็น 8% ในปี 2027F 

กาํไรแขง็แกร่งใน 1Q25F 
เราคาดวา่กาํไร 1Q25F จะอยูท่ี ่108 ลบ. เพิม่ขึน้ 36% y-y แต่ลดลง 31% 
q-q เนื่องจากปัจจยัฤดกูาล โดยปกตแิลว้กาํไร 4Q จะคดิเป็นราว 40% 
ของกาํไรทัง้ปีของ KCG ยอดขาย 1Q25F คาดวา่จะ 12% y-y จากการ
เปิดตวัผลติภณัฑใ์หมต่ามทีก่ล่าวไปก่อนหน้า EBIT margin คาดวา่จะ
เพิม่ขึน้เป็น 7% (จาก 6% ใน 1Q25F) โดยไดแ้รงหนุนจากการประหยดั
ตน้ทุนตามทีไ่ดก้ล่าวไวข้า้งตน้ 
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2024A 
 

2025F 
 

2026F 
 

2027F 

Sales 7,743  8,376  9,069  9,628  

Net profit 406  472  527  573  

Consensus NP  448  507  564  

Diff frm cons (%)  5.5  4.0  1.6  

Norm profit 405  472  527  573  

Prev. Norm profit  421  465  543  

Chg frm prev (%)  12.1  13.2  5.6  

Norm EPS (Bt) 0.7  0.9  1.0  1.1  

Norm EPS grw (%) 12.0  16.7  11.5  8.9  

Norm PE (x) 11.4  9.8  8.7  8.0  

EV/EBITDA (x) 8.1  7.1  6.4  5.8  

P/BV (x) 1.6  1.5  1.3  1.2  

Div yield (%) 4.9  5.6  6.3  7.1  

ROE (%) 14.4  15.4  16.0  16.1  

Net D/E (%) 49.6  46.7  41.8  35.7  

 

PRICE PERFORMANCE 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of 6-May-25 (Bt) 8.45  

Market Cap  (US$ m) 141.0  

Listed Shares  (m shares) 545.0  

Free Float  (%) 27.7  

Avg Daily Turnover (US$ m) 4.7  

12M Price H/L (Bt)  10.70/6.35  

Sector  Food & Beverage 

Major Shareholder  Kim Chua Trading Co Ltd 52.2% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 

ESG Summary Report ……….….....…………..… P7 

กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  

ในรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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Fundamental Story 
 

Carabao Group Pcl (CBG TB)  - BUY Earnings Preview 

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

 คาดการณ์ผลการดาํเนินงาน 
 

 ผลการดาํเนินงานน่าจะดีใน 1Q25F 

 แนวโน้มภายในประเทศดี  

 การส่งออกอ่อนแอ  

 แนวโน้มแขง็แกร่งขึน้ในไตรมาสต่อไป แนะนํา “ซ้ือ”   
 

เราคาดวา่ CBG จะรายงานกาํไร 1Q25F ที ่ 755 ลบ. เตบิโต 20% y-y แต่ลดลง 4% จาก 

4Q24 ซึง่เป็นชว่งไฮซซีัน่ กําไรทีอ่อกมาถอืวา่อยูใ่นระดบัทีด่ ี แมอ้าจตํ่ากวา่ทีเ่ราและ

นกัวเิคราะหค์าดการณ์ไวร้าว 5% แมว้า่ธุรกจิในประเทศยงัแขง็แกรง่ แตก่ารสง่ออก

เครือ่งดื่มชกูําลงัเผชญิกบัความอ่อนแอ โดยเฉพาะจากปัญหาทีรุ่นแรงขึน้ในเมยีนมาร ์

 จุดแขง็ของบรษิทัฯ อยูท่ีธุ่รกจิเครือ่งดื่มชกูาํลงัในประเทศ และธุรกจิจดัจาํหน่ายรวมถงึ

รบัจา้งผลติขวด (OEM) 

 ยอดขายเครือ่งดืม่ชกูาํลงัในประเทศ (31% ของยอดขายทัง้หมด) คาดวา่จะเตบิโต

มากกวา่ 30% y-y โดยที ่CBG ยงัคงราคาขายเดมิไวต้ลอดปีทีผ่า่นมา สง่ผลใหส้ามารถ

เพิม่ส่วนแบ่งตลาดไดอ้ยา่งต่อเน่ือง ขณะทีคู่แ่ขง่หลกัทัง้หมดไดป้รบัราคาขึน้ถงึ 20% 

โดยสว่นแบ่งตลาดของ CBG อยูท่ี ่25.3% ใน 1Q25 เทยีบกบั 23.4% ใน 1Q24 

 ธุรกจิจดัจาํหน่ายในประเทศ และการรบัจา้งผลติขวด (OEM) (40% ของยอดขาย) คาด

วา่จะเตบิโตมากกวา่ 20% y-y เน่ืองจากลกูคา้หลกัในกลุ่มสุราของ CBG ยงัคงสามารถ

เพิม่ส่วนแบ่งตลาดไดอ้ยา่งต่อเน่ือง 

 ในมมุมองของเรา จดุทีอ่่อนแอยงัคงอยูท่ีก่ารสง่ออกเครือ่งดื่มชกูาํลงั (27% ของ

ยอดขาย) โดยเราคาดวา่การสง่ออกจะลดลง 10% y-y โดยแรงกดดนัหลกัมาจากเมยีน

มาร ์แมเ้มยีนมารจ์ะไมใ่ชต่ลาดทีใ่หญ่ทีส่ดุ แตค่าดวา่จะมยีอดสง่ออกลดลงถงึ 20% y-y 

ซึง่สง่ผลกระทบต่อภาพรวมการสง่ออกของ CBG ธุรกจิสง่ออกไปเมยีนมารข์อง CBG 

ตอ้งเผชญิกบัขอ้จาํกดัในการนําเขา้สนิคา้อุปโภคบรโิภค (FMCG) รวมถงึเครื่องดื่มชู

กาํลงัจากรฐับาลเมยีนมารใ์นชว่ง 4 ปีทีผ่า่นมา ดว้ยคา่เงนิจ๊าตทีอ่่อนคา่ลง รฐับาลเมยีน

มารย์ิง่เขม้งวดกบัขอ้จาํกดัในการนําเขา้มากขึน้ไปอกี 

 ในดา้นอตัรากาํไร เราคาดวา่ EBIT margin จะเพิม่ขึน้ 2% มาอยูท่ี ่ 17% แมว้า่ธุรกจิ

สง่ออกซึง่มอีตัรากาํไรสงูจะชะลอตวัลง แต่การเตบิโตอยา่งแขง็แกรง่ของตลาดใน

ประเทศชว่ยหนุนผา่นผลของ operating leverage นอกจากน้ี ยงัไดร้บัปัจจยับวกจาก

ราคาวตัถุดบิทีป่รบัตวัลดลงอกีดว้ย 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2024A 2025F 2026F 2027F 
Revenue 20,964 23,082 25,875 27,279 
Net profit 2,683 3,412 3,930 4,316 
Norm net profit  2,763 3,412 3,930 4,316 
Norm EPS (Bt) 2.8 3.4 3.9 4.3 
Norm EPS gr (%) 43.6 23.5 15.2 9.8 
Norm PE (x) 22.1 17.9 15.5 14.1 
EV/EBITDA (x) 15.2 12.4 10.7 9.5 
P/BV (x) 4.6 4.0 3.6 3.2 
Div. yield (%) 2.1 2.7 3.5 4.2 
ROE (%) 22.4 24.1 24.3 23.8 
Net D/E (%) 9.9 (4.5) (16.9) (24.8) 
     
Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 61.00 

Target price (Bt) 81.00 

Market cap (US$ m) 1,868 

Avg daily turnover (US$ m) 7.1 

12M H/L price (Bt) 81.25/56.50 

 

Price Performance 
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Source: Bloomberg 
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Fundamental Story 
 

 เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” CBG โดยรายไดใ้นประเทศยงัคงปรบัตวัดขีึน้ในเดอืนเมษายน 

และดว้ยนโยบายของ CBG ทีไ่มอ่นุญาตใหผู้จ้ดัจาํหน่ายมสีต๊อกสนิคา้คงคลงัเกนิความ

จาํเป็น จงึสะทอ้นถงึความตอ้งการบรโิภคปลายทางทีแ่ขง็แกรง่ แมก้ารแขง่ขนัในตลาด

เครือ่งดื่มชกูําลงัจะทวคีวามรุนแรงมากขึน้ นอกจากการไดล้กูคา้รายใหมจ่ากการคง

ราคาขายทีต่ํ่ากวา่แลว้ CBG ยงัไดข้ยายเครอืขา่ยการจดัจาํหน่าย เน่ืองจากรา้นคา้ปลกี

เริม่ปรบัสดัส่วนการขายไปยงัแบรนดท์ีม่คีวามตอ้งการสงูกวา่ ในสว่นของการสง่ออก 

CBG น่าจะเริม่ดาํเนินงานโรงงานใหมใ่นเมยีนมารภ์ายในเดอืนมถิุนายนน้ี ซึง่จะทาํให้

บรษิทัฯ สามารถจาํหน่ายสนิคา้ไดต้ามปรมิาณเป้าหมาย นอกจากน้ี CBG ยงัมแีผนลด

ราคาขายลง 20% เพือ่แยง่คนืส่วนแบ่งตลาด โดยยอดขายในเมยีนมารข์อง CBG ใน

ปัจจุบนัคดิเป็นเพยีง 20% ของระดบัสงูสดุในปี 2020 ซึง่ในขณะนัน้บรษิทัฯ ครอง

ตําแหน่งผูนํ้าตลาด ก่อนทีข่อ้จาํกดัการนําเขา้จะถูกบงัคบัใช ้

 เรายงัคงประมาณการการเตบิโตของ EPS ที ่ 24%, 15% และ 10% ในปี 2025-27F 

ตามลาํดบั และดว้ยการซือ้ขายที ่PE ที ่18 เท่า เราจงึยงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” CBG  
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Fundamental Story 
 

Home Product Center Pcl (HMRPO TB)  - BUY Analyst Meeting 

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

 ข้อมูลท่ีได้จากการประชุมนักวิเคราะหเ์ป็นไปในเชิงลบ 
 

 กาํไร 1Q25 ท่ีทรงตวั เพ่ิมความกงัวลต่อคาดการณ์ 2Q25F 

 ยอดขายสาขาเดิมในเดือนเมษายนอ่อนแอ โดยอยู่ท่ี -10% สาํหรบั HomePro 

 ต้นทุนเพ่ิมขึน้ จากการขยายสาขาในเชิงรกุใน 2H25 

 มีความเส่ียงต่อยอดขายและอตัรากาํไรขัน้ต้น 
 

 ยอดขายสาขาเดมิ (SSS) ในเดอืนเมษายนอ่อนแอมาก โดย HomePro มกีารเตบิโต

ของยอดขายสาขาเดมิที ่ -10% (หากไมร่วมผลกระทบจากยอดขายเครือ่งใชไ้ฟฟ้าที่

ลดลง เช่น เครื่องปรบัอากาศ ยอดขายสาขาเดมิจะอยูท่ี ่ -5%) ขณะที ่Mega Home มี

ยอดขายสาขาเดมิที ่ -3% ถงึ -4% เทยีบกบัยอดขายสาขาเดมิใน 1Q25 ที ่ -3.3% 

สาํหรบั HomePro และ +0.2% สาํหรบั Mega Home  

 สาเหตุทีย่อดขายสาขาเดมิลดลง มาจากภาวะเศรษฐกจิทีย่งัอ่อนแอ, จาํนวน

นกัท่องเทีย่วทีล่ดลง (โดยเฉพาะสาขาทีพ่ึง่พานักท่องเทีย่ว ซึง่มยีอดขายสาขาเดมิตดิ

ลบเชน่กนั), การใชจ้่ายอยา่งระมดัระวงัจากผลกระทบของแผน่ดนิไหวและความกงัวล

เกีย่วกบันโยบายเกบ็ภาษขีองทรมัป์ รวมถงึผลกระทบจากสภาพอากาศ 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ใน 1Q25 อยูท่ี ่26.18% ลดลง 6bp y-y แมว้า่สดัสว่นยอดขายสนิคา้ที่

มอีตัรากาํไรตํ่า เชน่ เครือ่งใชไ้ฟฟ้า (คดิเป็น 20-25% ของยอดขาย) จะลดลง แต่บรษิทั

ฯ ตัง้เป้าวา่อตัรากาํไรขัน้ตน้ในปีน้ีเช่นเดมิ เน่ืองจากสดัสว่นยอดขายของ Mega Home 

(ซึง่มอีตัรากาํไรตํ่ากวา่) น่าจะเพิม่ขึน้ และยอดขายสนิคา้เฮา้สแ์บรนดข์องบรษิทัเองจะ

ยงัถูกกดดนัจากยอดขายสขุภณัฑท์ีล่ดลง รวมถงึการยุตกิารจาํหน่ายสนิคา้ของผูผ้ลติ

บางราย (Swire) เน่ืองจากปัญหาดา้นคุณภาพ 

 สดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารต่อยอดขายอยูภ่ายใตก้ารควบคุมไดด้ ีโดยลดลง 

30bp y-y มาอยูท่ี ่18.2% ใน 1Q25 อยา่งไรกต็าม คาดวา่จะเพิม่ขึน้ในไตรมาสทีเ่หลอื

ของปี เน่ืองจากจะเริม่มกีารขยายสาขาตัง้แต่ 2Q25 (เปิด 1 สาขา) และจะเปิดเพิม่

ในชว่งครึง่ปีหลงั (11 สาขา) 

 เรายงัเหน็ความเสีย่งต่อประมาณการกําไรทีค่าดว่าจะเตบิโต 1% ในปีน้ี เน่ืองจาก

ยอดขายสาขาเดมิ YTD อ่อนแอกวา่ทีเ่ราคาดไวท้ี ่-2% สาํหรบัปี 2025F นอกจากน้ี ยงั

มคีวามเสีย่งต่อสมมตฐิานการขยายตวัของอตัรากาํไรขัน้ตน้ทีเ่ราคาดวา่จะเพิม่ขึน้ 

20bp ในปีน้ีอกีดว้ย 

 อยา่งไรกต็าม ตวัสนบัสนุนราคาหุน้ในขณะน้ีคอื โครงการซือ้หุน้คนื (1 เม.ย.–30 ก.ย.) 

มลูคา่ไม่เกนิ 7.0 พนัลบ. (ไมเ่กนิ 800 ลา้นหุน้ หรอื 6% ของหุน้ทีช่าํระแลว้) ณ วนัที ่6 

พฤษภาคม, บรษิทัไดซ้ือ้หุน้คนืรวม 19.5 ลา้นหุน้ มลูคา่รวม 159 ลบ. (มรีาคาซือ้เฉลีย่

ที ่8.15 บาท ต่อหุน้) 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2024A 2025F 2026F 2027F 
Revenue 69,806  71,555  75,696  80,196  
Net profit 6,504  6,592  7,035  7,717  
Norm net profit  6,504  6,592  7,035  7,717  
Norm EPS (Bt) 0.5  0.5  0.5  0.6  
Norm EPS gr (%) 1.0  1.4  6.7  9.7  
Norm PE (x) 16.1  15.9  14.9  13.5  
EV/EBITDA (x) 9.5  9.0  8.4  7.8  
P/BV (x) 3.9  3.9  3.6  3.4  
Div. yield (%) 5.4  5.0  5.4  5.9  
ROE (%) 24.8  24.5  25.2  26.1  
Net D/E (%) 41.3  41.1  38.7  32.6  
     
Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 7.95 

Target price (Bt) 10.00 

Market cap (US$ m) 3,201 

Avg daily turnover (US$ m) 7.9 

12M H/L price (Bt) 10.90/7.60 
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3BB Internet Infra. Fund (3BBIF TB) - BUY, Price Bt5.95, TP Bt7.00 Results Comment 

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

กาํไร 1Q25 ตํา่คาดจากรายการพิเศษ 

 3BBIF รายงานกาํไรจากการลงทุนปกตอิยูท่ี ่ 1.4 พนัลบ. ใน 1Q25 
ลดลง 5% y-y และ 7% q-q เนื่องจากมคีา่ใชจ้่ายทีเ่กดิขึน้ครัง้เดยีว 
คอืคา่ธรรมเนยีมการชาํระหนี้ก่อนกาํหนด และคา่จดัการเงนิกูท้ี่
เกีย่วขอ้งกบัการจดัการเงนิกูท้ีท่าํไปในชว่งตน้ปี 

 รายไดจ้ากการใหเ้ชา่อยูท่ี ่ 1.87 พนัลบ. ใน 1Q25 ทรงตวัทัง้เมือ่
เทยีบ y-y และ q-q หนุนโดยสญัญาเชา่ทีม่รีาคาเชา่ และปรมิาณเชา่
คงทีบ่นสนิทรพัยเ์ครอืขา่ยไฟเบอรอ์อพตคิทัว่ประเทศ 

 คา่ใชจ้่ายการดาํเนินงานรวมของกองทนุเพิม่ขึน้ 3% y-y และ 14% 
q-q มาเป็น 176 ลบ. ใน 1Q25 ซึง่ความผนัผวนสว่นใหญ่เกดิจาก
ความแตกต่างในการรบัรูต้น้ทนุคา่ใชจ้่ายการดแูลรกัษาสนิทรพัย ์

 

 คา่ใชจ้่ายดอกเบีย้เพิม่สงูขึน้ 34% y-y และ 47% q-q เป็น 293 ลบ. 
ใน 1Q25 เนื่องจากมคีา่ใชจ้่ายเกีย่วกบัการปรบัโครงสรา้งเงนิกูเ้มือ่
เดอืนมกราคม หากหกัรายการทีเ่กดิขึน้ครัง้เดยีวนี้ออกคา่ใชจ้า่ย
ดอกเบีย้จะอยูท่ีเ่พยีง 92 ลบ. ลดลง 58% y-y และ 54% q-q โดย
ตน้ทุนทางการเงนิเฉลีย่ลดเหลอืเพยีง 3.4% ใน 1Q25 จาก 7.2% 
ใน 4Q24 และ 7.4% ใน 1Q24 

 3BBIF ประกาศจ่ายเงนิคนืใหผู้ถ้อืหน่วยผา่นการลดทุน 0.16 บาท
ต่อหน่วย จากผลการดาํเนนิงานของกองทุนในไตรมาส 1Q25 โดย
กาํหนดขึน้เครือ่งหมาย XN ในวนัที ่ 16 พฤษภาคม 2025 และ
กาํหนดวนัจ่ายลดทนุดงักล่าวในวนัที ่5 มถิุนายน 2025 

 แมก้าํไรอ่อนตวัลงในไตรมาสนี้เนื่องจากรายการพเิศษ ซึง่ทาํใหเ้กดิ
ความเสีย่งทางลบต่อประมาณการกาํไรของเรา แต่เราคงคาํแนะนํา 
“ซือ้” 3BBIF เนื่องจากเราคาดกองทุนจะยงัจ่ายเงนิปันผลต่อปีไดท้ี ่
0.64 บาทต่อหน่วย ซึง่เทยีบเป็นอตัราตอบแทนเงนิปันผลทีส่งูถงึ 
11% ภายใตส้ถานการณ์แนวโน้มดอกเบีย้ขาลง 

Income Statement Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F  2025F  2026F
NET SALES 1,857 1,857 1,857 1,857 1,865 Revenue 0             0             25           7,504 7,579
GROSS PROFIT 1,857 1,857 1,857 1,857 1,865   Gross profit 0             0             25           7,504 7,579
SG&A 170 168 197 154 176 SG&A 14           3             25           694 697

  Operating profit 1,687 1,689 1,660 1,704 1,689   Operating profit (1)            0             25           6,810 6,881
  EBITDA 1,687 1,689 1,660 1,704 1,689   EBITDA (1)            0             25           6,810 6,881
Other income 25 24 27 21 16 Other income (20)          (34)          18           91 68
Other expense 3 5 3 3 5 Other expense 58           51           34           16 16

Interest expense 219 213 210 200 293 Interest expense 47           34           79           370 306
  Profit before tax 1,489 1,495 1,474 1,521 1,408   Profit before tax (7)            (5)            22           6,516 6,627
Income tax Income tax
Equity & invest. income Equity & invest. income
Minority interests Minority interests
Extraordinary items (400) (1,800) (300) 1,800 (100) Extraordinary items
  Net Investment Income 1,089 (305) 1,174 3,321 1,307   Net profit (61)          20           20           6,516 6,627
  Norm Net Invest. Income 1,489 1,495 1,474 1,521 1,408   Normalized profit (7)            (5)            22           6,516 6,627

EPS (Bt) 0.14 (0.04) 0.15 0.42 0.16 EPS (Bt) (61)          20           20           0.81 0.83
Normalized EPS (Bt) 0.19 0.19 0.18 0.19 0.18 Normalized EPS (Bt) (7)            (5)            22           0.81 0.83

Balance Sheet Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 (%) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
Cash & equivalent 20 24 2 799 26 Sales grow th (28.5)       (29.8)       (29.8)       (19.7)       1.2            
  S-T investments 4,215 4,141 3,821 2,964 3,367 EBITDA grow th (29.9)       (31.9)       (31.8)       (22.6)       0.7            
A/C receivable 258 0 0 0 2 Net income grow th na na na na 584.0        
Other Norm income grow th (32.8)       (34.4)       (34.1)       (24.0)       2.4            
Investment & Loans 75,300 73,500 73,200 75,000 74,900 Norm EPS grow th (32.8)       (34.4)       (34.1)       (24.0)       2.4            
Fixed assets
Other assets Gross margin 100.0      100.0      100.0      100.0      100.0        

  Total assets 79,809 77,677 77,032 78,779 78,309 Operating margin 92.2        90.8        90.9        89.4        91.7          

S-T debt EBITDA margin 92.2        90.8        90.9        89.4        91.7          

A/C payable 133 164 187 215 127 Norm net margin 81.0        80.2        80.5        79.4        81.9          

Other current liabilities 817 817 817 817 817
L-T debt 11,826 11,505 11,183 10,861 10,452 D/E (x) 0.2          0.2          0.2          0.2          0.2            

Other liabilities 17 Net D/E (x) 0.2          0.2          0.2          0.2          0.2            

 Minority interest Interest coverage (x) 7.5          7.7          7.9          7.9          8.5            

Net Assets 67,017 65,192 64,846 66,887 66,914 Effective tax rate -          -          -          -          -            

Net debt 11,806 11,481 11,180 10,062 10,426 ROA 7.3          7.4          7.6          7.6          7.8            

Avg outstanding units (shrs) 8,000 8,000 8,000 8,000 8,000 ROE 8.8          8.9          9.0          9.1          9.2            
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Advanced Info Service (ADVANC TB) - BUY, Price Bt297, TP Bt305 Results Comment 

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

กาํไร 1Q25 ออกมาดีกว่าคาด 

 ADVANC รายงานกาํไรรายไตรมาสออกมาทาํจดุสงูสดุใหมอ่กีครัง้ที ่
1.06 หมืน่ลบ. ใน 1Q25 เพิม่ขึน้ 23% y-y และ 5% q-q ซึง่ดกีวา่ที่
เราและตลาดคาด โดยมาจากทัง้การเตบิโตรายไดท้ีส่งูกวา่คาด และ
การควบคุมตน้ทนุทีด่กีวา่คาดเชน่กนั 

 รายไดก้ารใหบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอืเตบิโต 4% y-y เป็น 3.16 หมืน่
ลบ. ใน 1Q25 จากราคาการใหบ้รกิารทีด่ขี ึน้จากการแขง่ขนัทีเ่บา
บางในอุตสาหกรรม รายไดน้ี้ลดลงเลก็น้อยเมือ่เทยีบ q-q เนื่องจาก
รายไดท้ีเ่กีย่วกบันกัท่องเทีย่วอ่อนตวัตามฤดกูาล ARPU เฉลีย่ของ 
ADVANC เพิม่ขึน้ 2% y-y เป็น 228 บาทต่อเดอืน ซึง่ทรงตวัเมือ่
เทยีบกบัไตรมาสก่อน แมจ้าํนวนผูใ้ชบ้รกิารรวมจะลดลง 4.5 หมืน่
เลขหมายมาเหลอื 45.7 ลา้นเลขหมาย โดยสว่นใหญ่เป็นการลดลง
จากกลุ่มเตมิเงนิทีเ่กีย่วขอ้งกบันกัท่องเทีย่ว 

 รายไดก้ารใหบ้รกิารอนิเตอรเ์น็ตบา้นความเรว็สงูเพิม่ขึน้ 10% y-y 
และ 3% q-q เป็น 7.8 พนัลบ. ใน 1Q25 หนุนโดยทัง้ ARPU ที่
เพิม่ขึน้เป็น 518 บาทต่อเดอืน (สงูขึน้ 4% y-y และ 2% q-q) และ
จาํนวนผูใ้ชบ้รกิารทีเ่พิม่ขึน้ 6.0 หมืน่รายเป็น 5.1 ลา้นราย  

 ในขณะทีร่ายไดเ้ตบิโตต่อเนื่อง ตน้ทุนการใหบ้รกิารของ ADVANC 
ลดลง 3% y-y และ 2% q-q มาเหลอื 2.42 หมืน่ลบ. ในไตรมาสนี้
โดยหลกัมาจากคา่เสือ่มราคาทีล่ดลง และการจดัการตน้ทุนเกีย่วกบั
คอนเทนตด์จิทิลัทีด่ขี ึน้ 

 คา่ใชจ้่ายการขายและบรหิารกถ็ูกควบคุมไวไ้ดด้ทีี ่ 6.6 พนัลบ. ใน 
1Q25 ซึง่เพิม่ขึน้ 11% y-y จากคา่ใชจ้่ายดา้นพนกังานทีเ่พิม่ขึน้ แต่
ลดลง 18% q-q จากตน้ทุนดา้นการตลาดทีล่ดลงตามฤดกูาล 

 EBITDA จงึเตบิโตแขง็แกรง่ 7% y-y เป็น 2.96 หมืน่ลบ. ใน 1Q25 

 คา่ใชจ้่ายดอกเบีย้กล็ดลง 10% y-y และ 6% q-q ลงมาเหลอื 2.1 
พนัลบ. ใน 1Q25 หลงัการทยอยชาํระคนืและการรไีฟแนนซเ์งนิกู ้

 เรามองวา่มคีวามเสีย่งทางบวกต่อประมาณการกาํไร ADVANC ปี 
2025F ของเราหลงักาํไรใน 1Q25 ออกมาเป็น 28% ของประมาณ
การทัง้ปีของเราแลว้ เราคงคาํแนะนํา “ซือ้ 

 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F  2025F  2026F
Revenue 53,293 51,332 52,209 56,736 56,311 Revenue (1)            6             26           218,119 218,316
  Gross profit 18,418 19,032 19,586 21,138 21,343   Gross profit 1             16           26           82,027 87,819
SG&A 5,890 6,574 7,365 6,962 6,555 SG&A (6)            11           24           26,962 27,170

  Operating profit 12,529 12,458 12,221 14,176 14,787   Operating profit 4             18           27           55,066 60,650
  EBITDA 27,768 27,621 27,696 29,527 29,593   EBITDA 0             7             25           116,891 121,897
Other income 110 86 53 87 103 Other income 19           (6)            32           327 327
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense 0 0

Interest expense 2,300 2,391 2,293 2,201 2,081 Interest expense (5)            (10)          22           9,477 9,553
  Profit before tax 10,338 10,154 9,982 12,062 12,810   Profit before tax 6             24           28           45,916 51,424
Income tax 1,993 1,987 1,865 2,347 2,581 Income tax 10           30           29           8,954 10,028
Equity & invest. income 304 338 308 344 368 Equity & invest. income 7             21           25           1,485 1,638
Minority interests (0) (0) (1) (0) (0) Minority interests na na na (5) (5)
Extraordinary items (198) 73 364 (800) (13) Extraordinary items na na na 0 0
  Net profit 8,451 8,577 8,788 9,259 10,584   Net profit 14           25           28           38,442 43,029
  Normalized profit 8,649 8,504 8,424 10,059 10,597   Normalized profit 5             23           28           38,442 43,029

EPS (Bt) 2.84 2.88 2.95 3.11 3.56 EPS (Bt) 14           25           28           12.93 14.47
Normalized EPS (Bt) 2.91 2.86 2.83 3.38 3.56 Normalized EPS (Bt) 5             23           28           12.93 14.47

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 (%) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
Cash & ST investment 23,780 14,597 13,531 23,187 35,512 Sales grow th 14.1        14.6        13.3        10.6        5.7          
A/C receivable 20,393 21,419 21,228 18,916 17,857 Operating profit grow th 33.1        23.1        13.5        33.0        18.0        
Inventory 3,864 3,433 4,550 5,067 3,441 EBITDA grow th 23.1        18.7        17.3        21.0        6.6          
Other current assets 1,762 1,688 1,343 2,857 2,905 Norm profit grow th 29.2        18.8        11.0        42.9        22.5        
Investment 12,449 12,418 12,380 12,413 12,410 Norm EPS grow th 29.2        18.8        11.0        42.9        22.5        
Fixed assets 137,089 132,968 130,302 126,999 123,559
Other assets 255,875 251,997 246,533 241,994 236,408 Gross margin 34.6        37.1        37.5        37.3        37.9        

  Total assets 455,211 438,519 429,869 431,432 432,091 Operating margin 23.5        24.3        23.4        25.0        26.3        

S-T debt 70,099 68,611 70,885 36,621 35,269 EBITDA margin 52.1        53.8        53.0        52.0        52.6        

A/C payable 37,917 34,671 38,087 39,663 38,981 Norm net margin 16.2        16.6        16.1        17.7        18.8        

Other current liabilities 41,878 27,868 28,197 27,266 46,030
L-T debt 65,874 62,750 61,283 87,722 85,040 D/E (x) 1.6          1.4          1.5          1.3          1.3          

Other liabilities 154,057 150,615 143,138 142,837 135,959 Net D/E (x) 1.3          1.2          1.3          1.0          0.9          

 Minority interest 101 101 101 101 102 Interest coverage (x) 12.1        11.6        12.1        13.4        14.2        

 Shareholders' equity 85,287 93,902 88,177 97,222 90,709 Interest rate 6.7          7.2          7.0          6.9          6.8          

Working capital (13,660) (9,819) (12,309) (15,680) (17,683) Effective tax rate 19.3        19.6        18.7        19.5        20.1        

Total debt 135,973 131,362 132,169 124,343 120,310 ROA 7.6          7.6          7.8          9.3          9.8          

Net debt 112,193 116,765 118,637 101,156 84,798 ROE 39.3        38.0        37.0        43.4        45.1        
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Quarterly results (Bt bn) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
Service  Revenue excl. IC 33.53       33.90      34.08      37.06      39.44      40.23      40.80      41.90      41.93      
 - Mobile 29.26 29.49 29.31 30.07 30.34 30.78 30.96 31.73 31.64
 - Fixed broadband 2.71 2.86 3.02 5.03 7.12 7.28 7.44 7.60 7.83
 - Others 1.56 1.55 1.75 1.96 1.98 2.17 2.40 2.57 2.46

Cost of services excl. IC 3.01 3.18 3.10 3.22 3.52 3.70 3.21 3.21 3.57
 - Regulatory costs 1.39 1.37 1.41 1.51 1.58 1.58 1.63 1.49 1.64
 - Depreciation & amortization costs 12.79 12.79 12.48 13.35 14.82 14.74 15.05 14.93 14.40
 - Netw ork OPEX 5.28 5.59 5.39 5.56 5.89 6.04 5.45 5.61 5.80
 - Others 1.89 1.97 1.88 2.02 1.98 2.04 2.17 2.21 2.41

Net SIM and devices revenues (expenses) 0.17 0.09 0.16 0.25 0.50 0.47 0.46 0.69 0.48
SIM and devices margin 1.8% 1.2% 1.8% 2.3% 4.7% 6.0% 5.6% 6.0% 4.3%

Total SG&A expenses 5.60 4.95 4.99 7.44 5.89 6.57 7.37 6.96 6.56
 - Selling and marketing expenses 1.48 1.17 1.13 2.00 1.32 1.24 1.45 1.75 1.49
 - Administration expenses 4.12 3.77 3.87 5.44 4.57 5.34 5.92 5.21 5.06

% Growth Rate 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
Service  Revenue y-y 2.3           1.8          2.9          9.5          17.6        18.7        19.7        13.1        6.3          
 - Mobile 1.4           1.0          0.7          1.8          3.7          4.3          5.6          5.5          4.3          
 - Fixed broadband 11.2         14.9        18.9        93.7        162.7      155.0      146.2      51.0        10.0        
 - Others 5.2           (2.4)         18.0        13.9        26.6        39.9        37.3        31.4        24.3        
% Q-Q Growth Rate 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
Service  Revenue q-q (0.9)          1.1          0.5          8.7          6.4          2.0          1.4          2.7          0.1          
 - Mobile (0.9)          0.8          (0.6)         2.6          0.9          1.4          0.6          2.5          (0.3)         
 - Fixed broadband 4.3           5.4          5.8          66.6        41.4        2.3          2.1          2.2          3.0          
 - Others (9.0)          (0.8)         12.7        12.0        1.2          9.6          10.6        7.1          (4.3)         
Profitability Ratio (%) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
 - Netw ork costs to sales 38.7         41.1        38.8        36.8        38.9        40.5        39.3        36.2        35.9        
 - Marketing expenses to sales 3.2           2.6          2.4          3.9          2.5          2.4          2.8          3.1          2.7          
 - EBITDA margin 48.3         51.9        51.3        47.5        52.1        53.8        53.0        52.0        52.6        

Key Statistics 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
Total mobile subscriber (m sub) 46.12 45.32 44.45 44.62 45.02 45.67 46.28 45.76 45.72
Net add (m sub) 0.11 (0.80) (0.87) 0.17 0.41 0.64 0.61 (0.52) (0.05)

Postpaid 0.11         0.00        (0.01)       0.05        0.02        0.06        0.12        0.10        0.15        
Prepaid (0.00)        (0.81)       (0.86)       0.12        0.39        0.58        0.50        (0.62)       (0.20)       

Blended mobile ARPU (Bt/month) 210          213         216         223         224         224         223         228         228         
Postpaid 449          448         446         449         448         448         443         443         440         
Prepaid 120          123         125         133         135         137         137         143         143         

VOU (GB/data sub/month 27.4         27.9        28.7        29.6        30.2        30.5        29.9        29.8        30.3        
5G package subscription (m sub) 7.17         7.77        8.50        9.17        9.87        10.58      11.49      12.01      12.71      
Fixed broadband subscriber (m sub) 2.27 2.33 2.38 4.74 4.82 4.88 4.94 5.01 5.07
Net add (m sub) 0.10 0.06 0.05 2.36 0.07 0.07 0.06 0.06 0.06
Fixed broadband ARPU (Bt/month) 407 414 428 490 496 501 505 509 518
Source: Company data
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Bangchak Sriracha Pcl  (BSRC TB)  - SELL, Price Bt5.30, TP Bt4.70 Results Comment 

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

1Q25 อ่อนแอ เป็นไปตามคาด 

 BSRC รายงานกาํไรสทุธ ิ 203 ลบ. ใน 1Q25 เทยีบกบัฟ้ืนตวั
แขง็แกรง่จากขาดทุนสทุธ ิ 1 พนัลบ. ใน 4Q24 แต่ลดลงจากกาํไร 
855 ลบ. ใน 1Q24 ผลการดาํเนินงานใกลเ้คยีงกบัทีเ่ราและตลาด
คาด การฟ้ืนตวั q-q มาจากขาดทุนจากสต๊อกทีล่ดลง และกาํไรจาก
ตราสารอนุพนัธจ์าํนวน 401 ลบ. 

 กาํไรปกตลิดลง: เราประเมนิวา่มผีลขาดทุนจากการดาํเนินงาน 
(core loss) อยูท่ี ่198 ลบ. เทยีบกบั กาํไรปกต ิ875 ลบ. ใน 4Q24 
สาเหตุหลกัมาจาก คา่การกลัน่ทีล่ดลง เนื่องจากสว่นต่างราคาน้ํามนั
เบนซนิลดลง 

 กลุ่มธุรกจิปิโตรเลยีม: คา่การกลัน่ตลาด (Market GRM) ลดลงมาอยู่
ที ่US$2.9/bbl ใน 1Q25 จาก US$4.6/bbl ใน 4Q24 เนื่องจากสว่น
ต่างราคาผลติภณัฑห์ลกัลดลง อตัราการกลัน่น้ํามนัดบิอยูท่ี ่ 149 
kbpd หรอืคดิเป็นอตัราการใชก้าํลงัการผลติ 85% ลดลงเลก็น้อยจาก 
150 kpbd ใน 4Q24  

 สถานีบรกิารน้ํามนั: ปรมิาณการขายปลกีเพิม่ขึน้ 1% q-q มาอยูท่ี ่
857 ลา้นลติร แต่ลดลง 3% y-y สาเหตุหลกัมาจากการยุตคิวาม
รว่มมอืกบั Pure Thai ซึง่สง่ผลใหค้า่การตลาดปรบัตวัดขีึน้เป็น 1.0 
บาทต่อลติร ใน 1Q25 จาก 0.9 บาท ใน 4Q24 โดยไดแ้รงหนุนจาก 
สดัสว่นยอดขายธุรกจิคา้ปลกีทีเ่พิม่ขึน้ 

 รายการทีไ่มเ่กดิเป็นประจาํ (non-recurring): เราประเมนิวา่บรษิทัฯ 
มผีลขาดทุนจากสต๊อก 91 ลบ. ใน 1Q25 ดขีึน้อยา่งมาจากขาดทุน 
1.4 พนัลบ. ใน 4Q24 อกีทัง้บรษิทัฯ ยงับนัทกึกาํไรจากการป้องกนั
ความเสีย่ง (hedging gain) 401 ลบ. ในไตรมาส เทยีบกบั ขาดทุร 
482 ลบ. ใน 4Q24 

 แนวโน้ม: เราคาดวา่กาํไร 2Q25F จะลดลง จากคา่การกลัน่ทีอ่่อน
ตวัลงในชว่งไตรมาส และขาดทุนจากสต๊อกน้ํามนัทีอ่าจเกดิขึน้จาก
ราคาน้ํามนัทีล่ดลง  คงคาํแนะนํา "ขาย"  

 
Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F  2025F  2026F
Revenue 63,583 66,048 57,564 58,239 55,181 Revenue (5)              (13)            45             249,377 165,990
  Gross profit 2,291 1,498 383 2,358 1,105   Gross profit (53)            (52)            45             7,625 6,219
SG&A 1,153 1,476 1,170 1,641 1,186 SG&A (28)            3               51             5,527 3,679

  Operating profit 1,138 22 (787) 717 (81)   Operating profit na na 30             2,099 2,540
  EBITDA 1,911 949 60 1,567 766   EBITDA (51)            (60)            42             5,526 6,006
Other income 27 85 22 21 30 Other income 43             13             19             268 318
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na

Interest expense 279 285 258 240 222 Interest expense (8)              (20)            44             1,042 1,092
  Profit before tax 886 (178) (1,022) 498 (273)   Profit before tax na na 17             1,324 1,766
Income tax 188 17 (451) (296) 27 Income tax na (85)            na 210 298
Equity & invest. income 102 85 73 81 102 Equity & invest. income 26             0               48             384 384
Minority interests 0 0 0 0 0 Minority interests na 0 0
Extraordinary items 55 333 (1,237) (1,905) 401 Extraordinary items na 627           na (660) (660)
  Net profit 855 222 (1,735) (1,030) 203   Net profit na (76)            na 838 1,192
  Normalized profit 800 (111) (498) 875 (198)   Normalized profit na na 45             1,498 1,852

EPS (Bt) 0.25 0.06 (0.50) (0.30) 0.06 EPS (Bt) na (76)            na 0.24 0.34
Normalized EPS (Bt) 0.23 (0.03) (0.14) 0.25 (0.06) Normalized EPS (Bt) na na 45             0.43 0.54

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 (%) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
Cash & ST investment 1,371 538 2,124 1,191 503 Sales growth 6.5            27.8          (1.9)           (2.1)           (13.2)        
A/C receivable 18,908 16,495 11,499 13,589 12,530 Operating profit growth (60.7)        na na na na
Inventory 24,308 22,128 17,780 16,467 17,877 EBITDA growth (46.5)        na (98.8)        na (59.9)        
Other current assets 1,672 1,737 2,319 1,806 2,192 Norm profit growth (70.1)        na na na na
Investment 2,181 2,104 2,177 2,259 2,361 Norm EPS growth (70.1)        na na na na
Fixed assets 22,337 22,033 21,808 21,857 21,520
Other assets 9,712 9,481 9,752 8,666 8,288 Gross margin 3.6            2.3            0.7            4.0            2.0            

  Total assets 80,489 74,516 67,458 65,834 65,271 Operating margin 1.8            0.0            (1.4)           1.2            (0.1)           

S-T debt 17,089 13,679 15,024 10,964 10,042 EBITDA margin 3.0            1.4            0.1            2.7            1.4            

A/C payable 14,195 13,976 9,232 11,429 10,218 Norm net margin 1.3            (0.2)           (0.9)           1.5            (0.4)           

Other current liabilities 1,417 1,069 702 3,758 4,230
L-T debt 14,273 13,113 11,966 6,617 11,578 D/E (x) 1.1            0.9            1.0            0.7            0.9            

Other liabilities 4,147 4,164 4,088 7,884 3,964 Net D/E (x) 1.0            0.9            0.9            0.7            0.8            

 Minority interest 7 0 0 0 0 Interest coverage (x) 6.9            3.3            0.2            6.5            3.5            

 Shareholders' equity 29,361 28,515 26,446 25,181 25,240 Interest rate 3.7            3.9            3.8            4.3            4.5            

Working capital 29,021 24,647 20,046 18,627 20,190 Effective tax rate 21.2          (9.5)           44.1          (59.4)        (10.0)        

Total debt 31,362 26,792 26,989 17,582 21,620 ROA 4.2            (0.6)           (2.8)           5.3            (1.2)           

Net debt 29,992 26,254 24,866 16,391 21,117 ROE 11.1          (1.5)           (7.2)           13.6          (3.1)           

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Central Pattana Pcl  (CPN TB)  - BUY, Price Bt50.50, TP Bt60.00 Results Comment 

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

กาํไร 1Q25 ทรงตวั เป็นไปตามคาด 

 CPN รายงานกาํไรปกต ิ 1Q25 ที ่ 3,847 ลบ. ใกลเ้คยีงกบัทีต่ลาด
คาดไว ้ เพิม่ขึน้เลก็น้อย 1% y-y แต่ลดลง 4% q-q หากไมร่วม
รายการพเิศษ ซึง่เป็นรายไดจ้ากการลงทุนในโครงการพระราม 2  
380 ลบ. (หลงัหกัภาษ)ี กาํไรสทุธอิยูท่ี ่4,227 ลบ. เพิม่ขึน้ 2% y-y  
และเพิม่ขึน้ 9% q-q 

 การเตบิโตของธุรกจิศนูยก์ารคา้เขา้มาชดเชยยอดโอนอสงัหาฯ ที่
ลดลง รายไดอ้ื่นทีล่ดลง (มกีาํไรจากอตัราแลกเปลีย่น 201 ลบ. ใน 
1Q24 เทยีบกบัขาดทุน 88 ลบ. ใน 1Q25) และสว่นแบ่งกาํไรจาก
บรษิทัรว่มทีล่ดลงจากการไมม่สีว่นแบ่งกาํไรจาก Grab Taxi 
Holdings อกีต่อไป 

 รายไดร้วมอยูท่ี ่ 11.9 พนัลบ. เพิม่ขึน้เลก็น้อย 2% y-y แต่ลดลง 
11% q-q แบ่งเป็นรายไดจ้ากคา่เชา่และบรกิารศนูยก์ารคา้ 10.5 พนั
ลบ. (88% ของรายไดร้วม), รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัย ์602 
ลบ. (5%), รายไดจ้ากโรงแรม 528 ลบ. (4%) และรายไดจ้ากศนูย์
อาหาร 272 ลบ. (2%) 

  

 ธรุกิจศนูยก์ารค้า: รายไดใ้หเ้ชา่ศนูยก์ารคา้เตบิโต 9% y-y โดยได้
แรงหนุนจากการปรบัคา่เชา่เพิม่ขึน้ 2-3%, ยอดขายของผูเ้ชา่
เตบิโต 3-4% จากสว่นแบ่งรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ และการรบัรูร้ายไดเ้ตม็
ไตรมาสจากศนูยก์ารคา้เซน็ทรลันครสวรรค ์และเซน็ทรลันครปฐมที่
เปิดใน 1Q24 อตัราการเชา่เฉลีย่ของศนูยก์ารคา้ทรงตวัที ่92% y-y  
และอตัรากาํไรขัน้ตน้ของธุรกจิศนูยก์ารคา้ทาํสถติสิงูสดุที ่60.4% 

 ธรุกิจโรงแรม: รายไดจ้ากโรงแรมเพิม่ขึน้ 8% y-y หนุนโดยอตัรา
การเขา้พกัเฉลีย่ของโรงแรม 10 แหง่ทีเ่พิม่ขึน้เป็น 76% ใน 1Q25 
จาก 73% ใน 4Q24 (10 แหง่) และ 67% ใน 1Q24 (9 แหง่) 

 ธรุกิจท่ีอยู่อาศยั: รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยล์ดลง 55% 
y-y และ 70% q-q เนื่องจากความเชือ่มัน่ผูบ้รโิภคทีอ่่อนแอ และการ
เลื่อนการตดัสนิใจซือ้บา้นเพือ่รอดมูาตรการกระตุน้จากภาครฐั 

 แนวโน้ม: เรายงัคงมองวา่มคีวามเสีย่งดา้นลบต่อเป้าหมายรายได้
จากการขายอสงัหารมิทรพัยท์ีต่ ัง้ไวค้งทีท่ี ่ 6.2 พนัลบ. ในปีนี้ 
อยา่งไรกต็าม เรายงัคงประมาณการกาํไรตามเดมิ เนื่องจากความ
แขง็แกรง่ของธรุกจิศนูยก์ารคา้ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F  2025F  2026F
Revenue 11,705 12,876 12,243 13,361 11,921 Revenue (11)            2               24             50,376 54,560
  Gross profit 6,396 6,960 6,951 7,285 7,043   Gross profit (3)              10             25             27,954 30,276
SG&A 1,996 2,003 1,986 2,708 2,048 SG&A (24)            3               22             9,128 9,722

  Operating profit 4,401 4,957 4,965 4,577 4,996   Operating profit 9               14             27             18,826 20,553
  EBITDA 6,621 7,192 7,220 7,073 7,246   EBITDA 2               9               25             29,000 31,686
Other income 564 465 75 520 271 Other income (48)            (52)            14             1,974 2,133
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na 0

Interest expense 888 961 969 901 883 Interest expense (2)              (1)              23             3,793 3,728
  Profit before tax 4,076 4,462 4,071 4,197 4,384   Profit before tax 4               8               26             17,007 18,958
Income tax 812 911 885 667 981 Income tax 47             21             29             3,401 3,792
Equity & invest. income 596 524 633 540 522 Equity & invest. income (3)              (12)            23             2,260 3,084
Minority interests (54) (45) (73) (58) (78) Minority interests na na 29             (269) (309)
Extraordinary items 348 526 380 (118) 380 Extraordinary items na 9               30             1,280 800
  Net profit 4,154 4,556 4,126 3,893 4,227   Net profit 9               2               25             16,877 18,741
  Normalized profit 3,806 4,030 3,746 4,011 3,847   Normalized profit (4)              1               25             15,597 17,941

EPS (Bt) 0.93 1.02 0.92 0.87 0.94 EPS (Bt) 9               2               25             3.76 4.18
Normalized EPS (Bt) 0.85 0.90 0.83 0.89 0.86 Normalized EPS (Bt) (4)              1               25             3.48 4.00

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 (%) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
Cash & ST investment 3,151 4,751 4,169 3,351 3,097 Sales growth 17.3          18.5          2.7            4.0            1.9            
A/C receivable 2,034 1,947 1,701 1,404 1,413 Operating profit growth 26.7          25.9          12.8          (1.3)           13.5          
Inventory 0 0 0 0 0 EBITDA growth 20.0          17.9          10.0          3.8            9.4            
Other current assets 21,114 21,033 34,118 33,996 37,876 Norm profit growth 29.4          19.5          (2.2)           6.3            1.1            
Investment 41,654 48,234 48,150 48,165 48,282 Norm EPS growth 29.4          19.5          (2.2)           6.3            1.1            
Fixed assets 187,098 182,605 182,859 187,119 187,063
Other assets 38,503 43,347 31,991 30,201 31,228 Gross margin 54.6          54.1          56.8          54.5          59.1          

  Total assets 293,552 301,917 302,988 304,236 308,960 Operating margin 37.6          38.5          40.6          34.3          41.9          

S-T debt 27,671 24,641 14,362 17,857 19,463 EBITDA margin 56.6          55.9          59.0          52.9          60.8          

A/C payable 1,320 1,334 1,255 1,342 1,252 Norm net margin 32.5          31.3          30.6          30.0          32.3          

Other current liabilities 16,075 15,853 18,571 19,085 21,468
L-T debt 47,052 51,050 58,073 51,653 48,675 D/E (x) 0.7            0.7            0.7            0.6            0.6            

Other liabilities 96,481 107,434 104,437 104,471 104,342 Net D/E (x) 0.7            0.7            0.6            0.6            0.6            

 Minority interest 8,338 8,314 9,168 9,247 9,321 Interest coverage (x) 7.5            7.5            7.5            7.9            8.2            

 Shareholders' equity 96,617 93,290 97,122 100,582 104,439 Interest rate 4.7            5.1            5.2            5.1            5.1            

Working capital 714 613 446 62 161 Effective tax rate 19.9          20.4          21.8          15.9          22.4          

Total debt 74,722 75,691 72,435 69,509 68,138 ROA 6.3            6.5            6.0            6.3            6.0            

Net debt 71,572 70,940 68,266 66,158 65,041 ROE 16.1          17.0          15.7          16.2          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* 65,673  (1,378) 
Last Week 67,051  (1,378) 
Last Month 71,053  (5,380) 
Last Year 74,662  (8,990) 

 

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) 

 

 

0.7
0.7
1.3
1.5
1.8
2.8
2.9
3.5
4.0
4.0
5.4
8.8
11.0

20.2
33.9

41.9
61.9

86.4
106.5

180.7

0 50 100 150 200

ERW
DOHOME

SUPER
SISB
TKN

TASCO
JAS
AP

SCB
RATCH
EGCO
GPSC

LH
BCH

GULF
CPN

ADVANC
TISCO

TTB
SCC

(Bt m)  
SET50 List - Short Sell Outstanding Value (Bt m)  Top 20 Short Covering (Daily) 

 

 

(19)
(23)
(24)
(24)

(28)
(32)

(36)
(40)
(42)
(45)

(58)
(62)
(65)

(84)
(97)
(97)

(108)
(175)

(248)
(270)

(300) (250) (200) (150) (100) (50) 0

TLI
STA

HANA
BBL
OR

WHA
CPF

DELTA
IVL

CPALL
TRUE
MINT
MTC

PTTEP
CRC

SAWAD
BH

BDMS
AOT
PTT

(Bt m)  
Source: SET data , * Last Trading Day as of 06-May-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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Regional Fund Flows (YTD 2025) Regional Fund Flows (Week To Date, 5-6 May 25)  
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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 (1,525) (11,533) (3,083) (10,061) (251) (20,511) (46,964) (15.2) 3.2  (2.6) 6.7  (1.7) (10.9) 
               
 ––––––––––––––––––––––––– Monthly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– m-m % ––––––––––––––––––––– 

Mar-25 (646) 975 (491) (1,130) 50 (14,122) (15,365) (3.8) 5.8  3.8  (2.0) 3.0  (10.2) 
Apr-25 (433) 1,271 (1,236) (6,412) (54) (1,861) (8,726) 3.4  3.7  3.9  3.0  2.8  (2.2) 

May-25 (15) 548 1 (121) 23 2,591 3,026 (0.8) 0.5  1.9  0.1  1.0  1.4  
               
 ––––––––––––––––––––––––– Weekly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– w-w % ––––––––––––––––––––– 

7-11 Apr 25 (65) (2,376) (352) (2,796) (65) (846) (6,500) 0.3  (0.3) (3.8) (1.3) (0.0) (8.3) 
14-18 Apr 25 (27) 1,768 (814) (898) 6 (2,119) (2,084) 2.0  4.5  2.8  2.1  0.9  (0.7) 
21-25 Apr 25 (268) 2,124 (68) (92) (3) 847 2,540 0.7  0.8  3.7  2.5  2.2  2.5  
28 Apr-2 May 44 926 7 183 39 1,678 2,877 3.4  1.6  2.0  0.5  2.3  4.6  

5-6 May 25 26 213 (7) 0 11 1,333 1,576 (0.9) 0.2  1.2  0.0  0.1  (1.3) 
               

 ––––––––––––––––––––––––– Daily ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– d-d % ––––––––––––––––––––– 
30-Apr-25 99 20 9 (119) 18 (52) (24) 2.2  (0.1) 0.3  (0.3) 1.6  0.0  

01-May-25 — — — — — — 0 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  
02-May-25 (41) 335 8 (121) 12 1,258 1,450 0.1  0.3  0.7  0.1  0.9  2.7  
05-May-25 — 213 5 — (1) 812 1,029 0.0  0.4  0.2  0.0  (0.8) (1.2) 
06-May-25 26 — (12) — 12 521 547 (0.9) (0.2) 1.0  0.0  0.9  (0.1) 

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

YTD2025 (0.36) (0.63) (0.42) (0.75) (0.15) (0.92) (0.69)       
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  WEDNESDAY, 07 MAY, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  17 

 

Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 06-May-25 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

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

Foreign Investors  23,469  22,616  853 136,532  132,706  3,826  29,831  3,948  25,883 

Institution Investors  4,327  5,106  (779) 71,480  73,239  (1,759) 80,766  24,348  56,419 

Retail Investors  13,280  12,881  399 159,056  161,123  (2,067) 2,073  2,637  (564) 

Proprietary Trading  2,501  2,975  (474) — — — — — — 
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Daily Trading Turnover Breakdown By Investor Type 

Equity Market 
Turnover: Bt43,577m 

Futures Market 
Volume: 367,068 contracts 
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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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Sugar (KSL, KBS) Source: Bloomberg Shrimp (ASIAN, CFRESH, CPF, TU) Source: OAE 
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Management Stock Trading  
 

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

ช่ือบริษทั ช่ือผู้บริหาร วนัท่ีได้มา วิธีการได้มา ประเภท จาํนวน ราคา มูลค่า 

  /จาํหน่าย /จาํหน่าย หลกัทรพัย ์ (หุ้น) (บาท) (บาท) 

AE นาย อคัรวฒัน์ ลิม้ชวพนัธนกุล 06/05/68 ซือ้ หุน้สามญั 2,000,000 0.08  160,000  
BLA นาง ประไพวรรณ ลมิทรง 02/05/68 ซือ้ หุน้สามญั 60,000 18.26  1,095,600  
EP นาย ยุทธ ชนิสภุคักุล 30/04/68 ขาย หุน้สามญั 1,100 1.45  1,595  
F&D นางสาว ไวฮุย ล ี 02/05/68 ขาย หุน้สามญั 2,030,640 60.00  121,838,400  
F&D นาย เกษม ดไีมตร ี 02/05/68 ขาย หุน้สามญั 3,302,400 60.00  198,144,000  

PRIME นาย สมประสงค ์ปัญจะลกัษณ์ 30/04/68 ขาย หุน้สามญั 572,180,00

 

0.03  17,165,400  
Source: www.sec.or.th 

 
แบบรายงานการได้มาหรือจาํหน่ายหลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 246-2) 

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

   หลกัทรพัย ์ จาํหน่าย จาํหน่าย จาํหน่าย  

F&D นางสาว ไวฮุย ล ี จาํหน่าย หุน้ 11.52  0.00  02/05/68  
F&D นาย เกษม ดไีมตร ี จาํหน่าย หุน้ 18.74  0.00  02/05/68  
F&D นาย วรวชิ ดไีมตร ี จาํหน่าย หุน้ 5.20  0.00  02/05/68  

Source: www.sec.or.th 

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

หุ้น Turnover List ท่ีต้องวางเงินสดไวล่้วงหน้าเตม็จาํนวนก่อนการซ้ือขาย (Cash Balance) 
 

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย 

  

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย   Cash balance   Cash balance 

MONO 28 เม.ย. - 16 พ.ค. 25 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 ปัจจยั
ทีใ่ชใ้นการพจิารณาหลกัทรพัยท์ีเ่ขา้ขา่ยมาตรการกํากบัการซือ้ขาย คอื อตัราหมุนเวยีนการซือ้ขาย (Turnover ratio) มลูคา่การซือ้ขาย และราคาซือ้ขายทีไ่มส่อดคลอ้งกบั
ปัจจยัพืน้ฐาน เชน่ PE Ratio เป็นตน้ 
 

หลกัทรพัยภ์ายใต้เครื่องหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

หลกัทรพัย์
ต่างด้าว ตลาด 

เคร่ือง 
หมาย สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น 

วนัท่ี
ส้ินสดุ 

AE AE-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 03 ม.ีค. 2568 - 

AKS AKS-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - 

B52 B52-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 29 ก.พ. 2567 - 

B52-W4 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 03 ก.พ. 2568 - 

BROCK BROCK-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

26 ก.พ. 2568 - 

BYD BYD-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 05 ม.ีค. 2568 - 

CITY CITY-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 01 ต.ค. 2567 - 

CV CV-F SET CB บรษิทั/บรษิทัยอ่ย/กองทุนผดินดัชาํระหน้ีตามเกณฑท์ีก่ําหนด 21 เม.ย. 2568 - 

CV-W1 - SET CB บรษิทั/บรษิทัยอ่ย/กองทุนผดินดัชาํระหน้ีตามเกณฑท์ีก่ําหนด 21 เม.ย. 2568 - 

EE EE-F 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 - 

EVER EVER-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

05 ม.ีค. 2568 - 

GEL GEL-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

05 ม.ีค. 2568 - 

GEL-W5 - SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

05 ม.ีค. 2568 - 

GENCO GENCO-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

27 ก.พ. 2568 - 

GJS GJS-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

03 ม.ีค. 2568 - 

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-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2567 - 

JTS JTS-F SET CB บรษิทั/บรษิทัยอ่ย/กองทุนผดินดัชาํระหน้ีตามเกณฑท์ีก่ําหนด 09 เม.ย. 2568 - 

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 - 

MIT MIT-F SET CB ขาดทุนจากการลงทุนสทุธปิระจาํปี สาํหรบังบการเงนิ ประจาํปี สิน้สดุวนัที ่
31 ธนัวาคม 2567 

03 ม.ีค. 2568 - 

 

หมายเหตุ: ตลาดหลกัทรพัยจ์งึออกหลกัเกณฑก์ารขึน้เครือ่งหมาย “C” (Caution) บนหลกัทรพัยข์องบรษิทัจดทะเบยีน เพือ่เตอืนผูล้งทุนกรณีบรษิทัจดทะเบยีนมเีหตุการณ์ทีอ่าจมี
ผลกระทบต่อฐานะการเงนิและการดาํเนินธรุกจิ ซึง่ผูล้งทุนจะตอ้งซือ้หลกัทรพัยด์งักล่าวดว้ยบญัชแีคชบาลานซ ์(Cash Balance) เท่านัน้ 

Source: www.set.or.th 
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Cash Balance Lists (II) 
 

หลกัทรพัยภ์ายใต้เครื่องหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

หลกัทรพัย์
ต่างด้าว ตลาด 

เคร่ือง 
หมาย สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น 

วนัท่ี
ส้ินสดุ 

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 - 

NOVA NOVA-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 27 ก.พ. 2568 - 

NRF NRF-F SET CB บรษิทั/บรษิทัยอ่ย/กองทุน ผดินดัชาํระหน้ีตามเกณฑท์ีกํ่าหนด 23 เม.ย. 2568 - 

PERM PERM-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 03 ม.ีค. 2568 - 

PPPM PPPM-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

05 ม.ีค. 2568 - 

PPPM-W6 - SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

05 ม.ีค. 2568 - 

PRECHA PRECHA-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 03 ม.ีค. 2568 - 

PTECH PTECH-F SET CB บรษิทั/บรษิทัยอ่ย/กองทุนผดินดัชาํระหน้ีตามเกณฑท์ีก่ําหนด 04 ม.ีค. 2568 - 

RML RML-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

03 ม.ีค. 2568 - 

SABUY SABUY-F SET CB บรษิทัผดินดัชาํระหน้ีสถาบนัการเงนิ 18 พ.ย. 2567 - 

SCI SCI-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

27 ก.พ. 2568 - 

SDC SDC-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 27 ก.พ. 2566 - 

STELLA STELLA-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

03 ม.ีค. 2568 - 

STELLA-W5 - SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

03 ม.ีค. 2568 - 

STELLA-W6 - SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

03 ม.ีค. 2568 - 

TFI TFI-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

26 ก.พ. 2568 - 

TFI-W1 - SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

26 ก.พ. 2568 - 

TRC TRC-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 17 พ.ย. 2563 - 

TRITN TRITN-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

04 ม.ีค. 2568 - 

TRITN-W7 - SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

04 ม.ีค. 2568 - 

TSI TSI-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 ส.ค. 2563 - 

TSR TSR-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2567 - 

TSR-W2 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2567 - 

WAVE WAVE-F SET CB ผูส้อบบญัชไีมแ่สดงความเหน็/ไมใ่หข้อ้สรุป 26 ม.ีค. 2568 - 

WAVE-W3 - SET CB ผูส้อบบญัชไีมแ่สดงความเหน็/ไมใ่หข้อ้สรุป 26 ม.ีค. 2568 - 

WAVE-W4 - SET CB ผูส้อบบญัชไีมแ่สดงความเหน็/ไมใ่หข้อ้สรุป 26 ม.ีค. 2568 - 

WIN WIN-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 05 ม.ีค. 2568 - 

XBIO XBIO-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 พ.ย. 2565 - 

XBIO-W6 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 02 ก.พ. 2567 - 

XBIO-W7 - SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 09 ม.ค. 2568 - 

ZAA ZAA-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 24 ก.พ. 2568 - 
 

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 6 May 2 May 30 Apr 29 Apr 28 Apr    Symbol 6 May 2 May 30 Apr 29 Apr 28 Apr 

1 SCB 352.3  172.4  147.4  (14.8) 98.2   1 AOT (272.7) (463.4) 396.3  (18.6) 118.1  

2 SCC 188.2  (46.5) (42.6) 28.2  9.1   2 GULF (210.2) (165.9) (109.9) 399.7  55.5  

3 PTTEP 186.5  (154.5) 166.4  (383.8) 352.7   3 EA (132.6) 110.4  7.3  (2.1) (6.0) 

4 TRUE 112.0  76.2  46.3  (4.0) 10.9   4 CRC (122.8) 6.8  34.8  9.9  (13.0) 

5 KBANK 77.8  (249.0) 715.8  227.4  333.6   5 AWC (72.1) 14.2  (4.0) (1.9) (15.7) 

6 TISCO 69.3  49.3  0.5  44.5  (22.5)  6 DELTA (64.4) (232.6) 613.4  318.4  (283.2) 

7 BTG 68.0  10.4  51.1  18.6  86.3   7 PTT (64.3) 111.7  201.3  (51.1) (35.3) 

8 KTB 64.2  (5.4) (277.1) 111.4  (141.8)  8 KKP (63.1) (82.5) (32.2) (12.6) 14.2  

9 CPF 60.4  (46.0) 65.2  (33.1) 7.5   9 AMATA (56.6) 28.0  36.2  (23.8) (51.4) 

10 BBL 58.9  275.4  182.0  347.8  382.0   10 PRM (46.6) 8.7  1.7  (3.2) (3.1) 

11 OSP 56.9  16.8  6.0  31.6  19.6   11 CBG (43.7) (25.8) 7.7  (9.2) (0.9) 

12 ADVANC 34.2  63.7  (39.2) 232.2  115.4   12 PTTGC (39.3) (103.4) 77.0  7.7  (43.9) 

13 TFG 27.1  21.4  47.3  18.5  90.4   13 MTC (38.1) (79.1) (50.9) 35.2  (31.0) 

14 TCAP 26.3  (0.5) 8.1  (4.8) 7.9   14 WHA (37.3) (15.1) 23.8  (27.0) (60.3) 

15 PR9 21.1  3.8  (2.4) 3.0  4.8   15 GPSC (36.5) (21.4) (21.6) 6.2  (27.9) 

16 HMPRO 20.3  (11.4) 15.9  10.3  11.3   16 BH (32.0) 59.3  312.5  436.0  (51.8) 

17 ERW 17.9  17.0  7.4  (3.5) (15.5)  17 BGRIM (29.0) (2.7) (9.8) 2.3  (5.8) 

18 CK 15.0  13.9  10.5  20.1  5.0   18 COM7 (27.1) (1.2) (7.2) 0.3  23.4  

19 BKA 11.9  (1.3) 1.8  0.1  1.4   19 TU (26.8) (18.5) 42.6  (74.6) 7.7  

20 MINT 11.6  (22.9) (35.6) (65.6) (9.0)  20 KCE (26.3) 13.0  4.7  7.5  (19.3) 
 

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

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

in Hand 
Paid Up Capital 

Shares 
% of Paid 

Up Capital 
1 ADVANC 933.2  899.1  1,832.3  34.2  40.0   1 TISCO-P   0.01  0.01  74.0  
2 KBANK 820.6  742.9  1,563.5  77.8  20.5   2 MORE   2,129.0  7,176.7  29.7  
3 KTB 638.4  574.2  1,212.5  64.2  25.3   3 BBL   447.7  1,908.8  23.5  
4 DELTA 571.2  635.6  1,206.9  (64.4) 28.3   4 NDR   88.5  456.9  19.4  
5 TRUE 638.0  526.0  1,163.9  112.0  47.0   5 AMATA   193.4  1,150.0  16.8  
6 PTTEP 671.7  485.1  1,156.8  186.5  23.5   6 KKP-W6   11.2  70.5  15.9  
7 SCB 705.4  353.1  1,058.5  352.3  34.7   7 THIP   12.9  90.0  14.3  
8 CPALL 514.2  509.2  1,023.4  5.1  38.3   8 KBANK   331.9  2,369.3  14.0  
9 AOT 305.8  578.5  884.4  (272.7) 27.8   9 GBX   147.6  1,089.1  13.6  

10 SCC 462.9  274.7  737.6  188.2  25.3   10 CPALL   1,164.4  8,983.1  13.0  
11 GULF 224.4  434.7  659.1  (210.2) 25.3   11 TRUE   4,067.8  34,552.1  11.8  
12 PTT 263.7  328.0  591.7  (64.3) 48.6   12 MFC   14.7  125.6  11.7  
13 BBL 277.1  218.2  495.4  58.9  25.8   13 CHO-W4   31.1  278.5  11.2  
14 CPF 272.5  212.1  484.5  60.4  35.2   14 RCL   91.7  828.8  11.1  
15 BH 181.4  213.4  394.8  (32.0) 25.4   15 AH   38.8  354.8  10.9  
16 BDMS 183.4  196.3  379.7  (12.9) 35.6   16 CPF   881.7  8,407.0  10.5  
17 CRC 102.4  225.2  327.6  (122.8) 30.7   17 BDMS   1,643.3  15,892.0  10.3  
18 HMPRO 162.0  141.7  303.7  20.3  20.4   18 AAV   1,312.2  12,850.0  10.2  
19 TTB 146.0  142.2  288.2  3.8  16.9   19 BH   81.1  795.0  10.2  
20 TISCO 177.4  108.2  285.6  69.3  32.8   20 TISCO   79.4  800.6  9.9  

Source: SET 

http://www.sec.or.th/
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Short Sell (I) 
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Short Sell (II) 
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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 

CHG-F 17,265,400 30,732,412 3.18  1.77  79.66  

BDMS-F 159,100 3,793,700 23.90  23.80  0.42  

MINT-F 74,100 1,941,350 26.00  25.75  0.97  

AOT-F 45,700 1,716,025 37.25  37.00  0.68  

RJH-F 110,800 1,462,560 16.10  13.10  22.90  

KBANK-F 5,000 810,400 162.00  162.00  0.00  

CPF-F 13,900 360,700 25.75  26.25  (1.90) 

GULF-F 6,900 327,775 47.50  47.25  0.53  

CPALL-F 800 40,400 50.50  50.75  (0.49) 

DIF-F 3,000 26,400 8.80  8.15  7.98  

AYUD-F 1,000 14,600 14.60  33.00  (55.76) 

OR-F 1,000 14,600 14.60  14.70  (0.68) 

3BBIF-F 1,000 7,200 7.20  5.95  21.01  

STA-F 400 3,860 13.60  13.60  0.00  

RS-F 20 12 8.65  0.58  1,391.38  

Source: SET 

 

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

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

KTB 5,000,000  109,882,500  21.98  22.00  (0.09) 1.00 

TFG 10,000,000  53,000,000  5.30  5.35  (0.93) 1.00 

FUEVFVND01 519,937  19,835,597  38.15  37.50  1.73  1.00 

HKCE01 826,000  19,815,740  23.99  24.40  (1.68) 2.00 

COM7 779,000  15,952,284  20.48  20.20  1.39  1.00 

MINT 431,200  12,451,349  28.88  25.75  12.16  2.00 

ADVANC 36,200  10,733,300  296.50  297.00  (0.17) 1.00 

DELTA 105,000  10,500,000  100.00  100.00  0.00  1.00 

EGCO 53,000  6,095,000  115.00  106.00  8.49  1.00 

TOP 240,800  6,080,200  25.25  25.25  0.00  2.00 

CPALL 109,800  5,572,350  50.75  50.75  0.00  1.00 

BH 30,400  5,016,000  165.00  165.00  0.00  1.00 

SKR 600,000  4,800,000  8.00  6.70  19.40  1.00 

BTG 157,000  4,217,020  26.86  24.30  10.53  1.00 

SPALI 265,400  4,193,320  15.80  15.80  0.00  1.00 

AWC 1,357,100  2,904,194  2.14  2.14  0.00  1.00 

Source: SET 

http://www.sec.or.th/
http://www.sec.or.th/
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Warrant Table (I) 
As of 6/5/25

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
24CS-W1 Out 3.000 1:1.0000 138.5% 28/01/2027 1.30 0.10 79.0% 0.17 -40.7% 13.00 63.8% 28 Jan 2027
24CS-W2 Out 6.000 1:1.0000 371.5% 28/01/2028 1.30 0.13 79.0% 0.18 -28.4% 10.00 71.2% Last business day of Jan, Jul  (1st on 29 Jul 2025)
A5-W4 Out 3.500 1:1.0000 59.0% 08/08/2026 2.22 0.03 40.2% 0.07 -54.1% 74.00 32.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2024)
ACC-W2 Out 0.818 1:1.2228 217.5% 16/05/2027 0.34 0.32 118.9% 0.14 131.3% 1.30 386.4% 30 Nov 2024, 30 Nov 2025, 30 Nov 2026, 16 May 2027
B52-W4 Out 0.500 1:1.0000 112.0% 14/01/2026 0.25 0.03 113.9% 0.03 2.7% 8.33 113.9% 14 Jan 2026
BC-W2 Out 2.000 1:1.0000 123.3% 31/05/2025 0.90 0.01 27.6% 0.00 n.m. 90.00 176.2% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 30 Aug 2024)
BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 679.0% 31/05/2026 9.70 0.56 61.8% 0.00 n.m. 17.32 120.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BIOTEC-W2 Out 0.500 1:1.0000 165.0% 31/03/2026 0.20 0.03 66.6% 0.01 496.1% 6.67 120.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BM-W3 In 1.100 1:1.0000 -31.8% 24/06/2025 2.42 0.55 20.9% 1.11 -50.3% 4.40 na 24 Dec 2023, 24 Jun 2024, 24 Dec 2024, 24 Jun 2025
BRR-W2 Out 13.000 1:1.0000 203.5% 13/02/2026 4.34 0.17 64.5% 0.03 566.3% 25.53 92.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 212.4% 01/09/2026 1.61 0.03 10.9% 0.00 n.m. 53.67 61.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
BTC-W7 Out 1.099 1:1.1840 255.5% 12/07/2026 0.34 0.13 74.5% 0.01 840.4% 3.10 161.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)
BTS-W8 Out 14.387 1:1.0360 189.5% 21/11/2026 4.98 0.03 43.3% 0.04 -26.8% 171.98 41.3% 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 520.0% 14/11/2026 0.05 0.01 112.2% 0.01 93.7% 5.00 141.5%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 184.0% 13/08/2025 0.25 0.01 78.5% 0.00 n.m. 25.00 143.1% 13 Aug 2024, 13 Nov 2024, 13 Feb 2025, 13 May 2025, 13 Aug 2025
CEN-W5 Out 2.140 1:1.0000 22.2% 12/05/2026 1.80 0.06 20.8% 0.04 63.2% 30.00 26.5% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)
CGH-W5 Out 1.000 1:1.0000 136.4% 31/05/2026 0.44 0.04 35.3% 0.00 n.m. 11.00 76.7% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2024)
CHASE-W1 In 0.500 1:1.0000 13.9% 06/06/2027 0.72 0.32 67.2% 0.31 2.3% 2.25 70.2% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
CHAYO-W3 Out 8.759 1:1.0270 354.0% 08/12/2025 1.94 0.05 28.4% 0.00 n.m. 39.85 112.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
CHO-W4 Out 1.150 1:0.2000 900.0% 09/06/2026 0.12 0.01 404.0% 0.02 -50.4% 2.40 230.8% Every end of month (1st on 31 Jul 2024)
CIG-W10 Out 0.500 1:1.0000 1000.0% 06/07/2028 0.05 0.05 484.6% 0.05 2.1% 1.00 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Sep 2026)
CIG-W9 Out 0.500 1:1.0000 940.0% 09/05/2028 0.05 0.02 484.6% 0.05 -56.9% 2.50 135.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)
CPANEL-W1 Out 5.000 1:1.0000 87.7% 14/06/2025 2.68 0.03 45.1% 0.00 n.m. 89.33 120.4% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2023)
CV-W1 Out 1.000 1:0.5000 450.0% 22/02/2029 0.20 0.05 201.2% 0.09 -42.3% 2.00 117.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
DCON-W3 Out 0.400 1:1.0000 64.0% 04/07/2025 0.25 0.01 43.3% 0.00 n.m. 25.00 116.3% Last business day of Jan, Jul  (1st on 4 Jan 2023)
DCON-W4 Out 0.300 1:1.0000 32.0% 17/03/2027 0.25 0.03 43.3% 0.04 -18.0% 8.33 37.6% 17 Sep 25, 17 Mar 26, 17 Sep 26, 17 Mar 27
DITTO-W1 Out 33.295 1:1.2010 187.1% 20/05/2025 11.60 0.01 52.9% 0.00 n.m. 1393.16 202.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
DV8-W2 In 0.800 1:1.0000 16.7% 16/07/2025 1.02 0.39 186.1% 0.34 16.0% 2.62 233.9% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)
EA-W1 Out 4.000 1:1.0000 72.5% 13/02/2028 2.58 0.45 96.5% 1.10 -59.0% 5.73 50.0% 14 Aug 25, 16 Feb 26, 17 Aug 26, 17 Feb 27, 17 Aug 27, 13 Feb 28
ECF-W5 Out 0.550 1:1.0000 409.1% 29/07/2025 0.11 0.01 236.0% 0.01 69.0% 11.00 273.9% 30 Nov 2024, 30 Mar 2025, 29 Jul 2025
EFORL-W6 Out 2.500 1:1.0000 1294.4% 31/05/2025 0.18 0.01 90.8% 0.00 n.m. 18.00 549.5% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2022)
EMC-W7 Out 0.130 1:1.0000 166.7% 16/06/2027 0.06 0.03 193.3% 0.04 -24.8% 2.00 143.4% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2024)
EP-W4 Out 8.300 1:1.0000 481.1% 29/06/2025 1.43 0.01 25.3% 0.00 n.m. 143.00 208.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
GEL-W5 Out 0.500 1:1.0000 920.0% 21/06/2025 0.05 0.01 289.8% 0.00 n.m. 5.00 521.2% Last business day of Jun, Dec  (1st on 19 Jul 2022)
GLORY-W1 Out 1.000 1:1.0000 33.7% 16/11/2027 0.89 0.19 98.9% 0.33 -42.3% 4.68 55.5% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)
HYDRO-W2 Out 1.504 1:0.2659 88.0% 05/02/2027 1.12 0.16 142.7% 0.16 0.6% 1.86 142.7% Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2024)
IP-W2 Out 12.308 1:1.6260 244.3% 21/06/2025 3.58 0.03 76.8% 0.00 n.m. 194.04 164.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Dec 2023)
JAS-W4 Out 3.000 1:1.0000 113.1% 10/10/2031 1.60 0.41 75.0% 0.61 -32.5% 3.90 54.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
JMART-W5 Out 61.916 1:1.1306 638.7% 26/07/2025 8.40 0.15 35.2% 0.00 n.m. 63.31 204.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)
JSP-W2 Out 4.000 1:1.0000 124.4% 08/12/2025 1.80 0.04 57.6% 0.01 264.6% 45.00 76.2% 8 Dec 2025
J-W3 Out 9.000 1:1.0000 733.6% 05/06/2026 1.10 0.17 120.4% 0.07 156.3% 6.47 151.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
J-W4 Out 3.100 1:1.0000 212.7% 01/08/2026 1.10 0.34 120.4% 0.25 35.0% 3.24 140.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
KGEN-W2 Out 1.752 1:1.1413 157.9% 31/07/2026 0.71 0.09 32.6% 0.00 n.m. 9.00 87.7% 14 Jun 2024, 13 Jun 2025, 15 Jun 2026, 31 Jul 2026
KKP-W6 Out 70.000 1:1.0000 53.8% 17/03/2026 46.00 0.73 64.0% 3.45 -78.9% 63.01 38.3% 17 Mar 2026
KUN-W2 Out 2.115 1:1.0400 77.1% 17/08/2025 1.20 0.01 59.4% 0.01 74.7% 124.80 65.9% 17 Feb 2024, 17 Aug 2024, 17 Feb 2025, 17 Aug 2025
KUN-W3 Out 1.250 1:1.0400 8.2% 23/03/2027 1.20 0.05 59.4% 0.35 -85.8% 24.96 9.4% 23 Sep 25, 23 Mar 26, 23 Sep 26, 23 Mar 27
K-W3 Out 3.000 1:1.0000 159.3% 25/06/2026 1.23 0.19 64.9% 0.05 299.5% 6.47 102.6% 29 Nov 2024, 30 May 2025, 28 Nov 2025, 25 Nov 2026
MBK-W4 In 2.873 1:1.0443 -4.2% 16/05/2025 15.70 12.70 25.0% 13.34 -4.8% 1.29 na Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)
MGI-W1 In 10.000 1:1.0000 16.8% 21/08/2026 10.70 2.50 35.9% 1.41 76.7% 4.28 71.0% 21 Aug 2026
NATION-W4 Out 0.250 1:1.0000 1200.0% 26/11/2025 0.02 0.01 608.1% 0.02 -34.2% 2.00 419.6% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Mar 2024)
NER-W2 Out 5.500 1:1.0000 40.3% 15/05/2026 4.04 0.17 30.0% 0.06 192.4% 23.76 42.7% 15 Dec 2024, 15 Jun 2025, 15 Dec 2025, 15 May 2026
PACO-W1 Out 3.000 1:1.0000 120.4% 15/12/2025 1.37 0.02 32.2% 0.00 n.m. 68.50 68.6% 15 Dec 23, 13 Dec 24, 15 Dec 25
PEER-W2 Out 1.300 1:1.0000 1100.0% 17/12/2026 0.11 0.02 195.4% 0.03 -41.7% 5.50 157.8% 17 Dec 2025, 17 Dec 2026
PLANET-W2 In 1.000 1:1.0000 7.9% 11/03/2027 1.65 0.78 48.9% 0.73 7.1% 2.12 60.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
PPPM-W6 In 0.220 1:1.0000 2.6% 19/08/2026 0.39 0.18 83.8% 0.19 -3.2% 2.17 76.7% Every 15th of month (1st on 13 Sep 2024)
PRG-W2 In 4.552 1:1.0985 7.6% 16/05/2025 7.60 3.98 10.7% 3.34 19.2% 2.10 439.5% Every 15th of month (1st on 15 Jul 2022)
PRG-W3 In 4.680 1:1.0684 1.0% 17/11/2025 7.60 3.20 10.7% 2.96 8.2% 2.54 64.4% Every 15th of month (1st on 16 Jan 2023)
PRG-W4 In 4.844 1:1.0323 -0.6% 17/05/2027 7.60 2.80 10.7% 2.29 22.4% 2.80 41.5% Every 15th of month (1st on 17 Jul 2024)
PRG-W5 In 4.953 1:1.0094 -0.9% 15/11/2027 7.60 2.60 10.7% 2.01 29.4% 2.95 38.6% Every 15th of month (1st on 15 Jan 2025)
PROEN-W2 In 1.000 1:1.0000 19.5% 14/10/2026 1.13 0.35 50.2% 0.27 30.4% 3.23 72.3% 14 Oct 2026
PROS-W1 Out 1.000 1:1.0000 37.7% 14/05/2026 0.77 0.06 55.7% 0.07 -15.6% 12.83 50.3% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2023)
PSTC-W2 Out 1.893 1:1.0566 332.4% 11/11/2025 0.44 0.01 87.0% 0.00 512.8% 46.49 114.0% 10 Nov 2023, 10 Nov 2024, 10 Nov 2025
PSTC-W3 Out 0.500 1:1.0000 40.9% 29/04/2027 0.44 0.12 87.0% 0.18 -33.2% 3.67 58.7% 29 Apr 2025, 29 Apr 2026, 28 Apr2027
ROCTEC-W3 Out 1.545 1:1.2940 154.5% 29/08/2025 0.61 0.01 121.1% 0.03 -62.1% 78.93 97.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)
ROCTEC-W5 Out 1.500 1:1.0000 150.8% 05/02/2027 0.61 0.03 121.1% 0.18 -83.3% 20.33 57.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
RS-W5 Out 3.000 1:2.0000 436.2% 15/01/2026 0.58 0.22 83.6% 0.01 n.m. 5.27 181.5% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2024)
SA-W1 Out 23.000 1:1.0000 206.8% 10/07/2025 7.50 0.01 9.4% 0.00 n.m. 750.00 107.2% 10 July 2025
SAMTEL-W2 Out 8.000 1:1.0000 55.1% 15/01/2027 5.90 1.15 55.4% 0.89 28.7% 5.13 65.5% 31 Jul 2025, 15 Jan 2027
SAWAD-W2 Out 87.188 1:1.1460 211.8% 30/08/2025 28.00 0.14 59.5% 0.00 n.m. 229.20 91.9% Last business day of Feb, Aug  (1st on 28 Feb 2023)
SCM-W2 Out 2.000 1:1.0000 348.9% 27/06/2025 0.45 0.02 86.3% 0.00 n.m. 22.50 257.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)
SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 995.7% 14/01/2026 0.46 0.04 64.9% 0.00 n.m. 11.50 179.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
SFLEX-W2 Out 10.000 1:1.0000 221.8% 21/01/2026 3.12 0.04 20.2% 0.00 n.m. 78.00 76.6% 20 Jan 2026
SGC-W1 Out 1.300 1:1.0000 61.4% 12/09/2025 0.83 0.04 36.2% 0.00 n.m. 20.75 78.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
SGC-W2 Out 1.600 1:1.0000 124.1% 12/09/2027 0.83 0.26 36.2% 0.04 634.5% 3.19 91.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
SIMAT-W3 Out 21.794 1:1.3765 2102.2% 20/05/2025 0.99 0.01 48.1% 0.00 n.m. 136.27 613.2% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct
SKE-W1 Out 1.300 1:1.0000 565.0% 01/06/2026 0.20 0.03 57.8% 0.00 n.m. 6.67 150.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)
SSP-W2 Out 16.529 1:1.2100 250.4% 22/05/2025 4.72 0.01 7.2% 0.00 n.m. 571.12 245.1% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 28 Feb 2024)
STELLA-W5 Out 1.000 1:1.0000 405.0% 05/07/2025 0.20 0.01 66.6% 0.00 n.m. 20.00 259.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Sep 2023)
STELLA-W6 Out 0.500 1:1.0000 195.0% 27/07/2027 0.20 0.09 66.6% 0.03 235.1% 2.22 126.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
TCC-W5 Out 0.500 1:1.0000 170.8% 24/05/2028 0.24 0.15 66.5% 0.03 388.0% 1.60 222.4% Last business day of Jul 
TEAMG-W1 Out 15.000 1:1.0000 382.8% 22/06/2026 3.14 0.16 19.8% 0.00 n.m. 19.63 100.0% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)
TFG-W4 In 3.800 1:1.0000 -5.0% 15/05/2027 5.35 1.28 28.4% 1.25 2.1% 4.18 30.0% Last business day of May, Nov  (1st on 29 Nov 2024)
TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 300.0% 06/01/2026 0.04 0.01 112.2% 0.00 431.7% 4.00 191.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)
TGE-W2 Out 3.000 1:1.0000 120.6% 15/01/2027 1.41 0.11 20.9% 0.00 n.m. 12.82 55.3% 15 Jan 2027
TH-W3 Out 1.000 1:1.0000 68.3% 20/06/2025 0.60 0.01 39.5% 0.00 n.m. 60.00 107.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
TMC-W2 Out 2.000 1:1.0000 183.1% 10/07/2025 0.71 0.01 28.9% 0.00 n.m. 71.00 145.7% Last business day of Mar, Sep  (1st on 29 Sep 2023)
TM-W1 Out 2.500 1:1.0000 258.6% 24/05/2025 0.70 0.01 46.1% 0.00 n.m. 70.00 319.7% Last business day of May, Nov  (1st on 30 Nov 2023)

Strike - 
In/Out The 

Money *
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Warrant Table (II) 
As of 6/5/25

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
TNDT-W1 Out 0.500 1:1.0000 168.4% 14/06/2025 0.19 0.01 57.3% 0.00 n.m. 19.00 235.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
TRITN-W7 Out 0.100 1:1.0000 57.1% 19/10/2025 0.07 0.01 120.6% 0.01 -30.2% 7.00 97.4% 19 Oct 2025
TSR-W2 Out 2.727 1:1.1000 1340.2% 30/10/2025 0.19 0.01 77.8% 0.00 n.m. 20.90 213.0% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 30 Jan 2023)
TTB-W1 In 0.950 1:1.0000 -2.7% 10/05/2025 1.86 0.86 27.2% 0.91 -5.0% 2.16 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)
TVDH-W3 Out 0.850 1:1.0000 561.5% 13/06/2025 0.13 0.01 37.3% 0.00 n.m. 13.00 386.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2022)
TWZ-W8 Out 0.120 1:1.0000 333.3% 25/07/2026 0.03 0.01 215.7% 0.02 -36.0% 3.00 161.5% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026
TWZ-W9 Out 0.200 1:1.0000 600.0% 25/07/2029 0.03 0.01 215.7% 0.03 -60.4% 3.00 100.3% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026, 25 Jul 2027, 25 Jul 2028, 25 Jul 2029
VGI-W3 Out 9.637 1:1.2349 339.5% 23/05/2027 2.20 0.04 41.9% 0.01 423.5% 67.92 53.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)
VGI-W4 In 1.493 1:1.0045 -0.5% 03/09/2025 2.20 0.70 41.9% 0.69 1.4% 3.16 50.3% 3 Sep 2025
VIBHA-W4 Out 3.000 1:1.0000 91.7% 18/07/2025 1.57 0.01 18.3% 0.00 n.m. 157.00 79.6% Last business day of Sep  (1st on 30 Sep 2022)
VIH-W1 Out 8.000 1:1.0000 27.8% 30/06/2026 6.95 0.88 14.2% 0.08 983.1% 7.90 46.0% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
WAVE-W3 Out 0.144 1:1.0400 284.0% 24/10/2025 0.04 0.01 305.1% 0.02 -39.6% 4.16 229.2% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jan 2023)
WAVE-W4 Out 0.200 1:1.0000 450.0% 17/06/2027 0.04 0.02 305.1% 0.03 -41.9% 2.00 168.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2024)
WIIK-W3 Out 3.914 1:1.0220 358.5% 06/05/2026 0.86 0.03 28.3% 0.00 n.m. 29.30 98.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
XBIO-W6 Out 1.431 1:1.0481 1359.7% 05/01/2027 0.10 0.03 111.9% 0.01 387.7% 3.49 166.5% 4 Jan 2027
XBIO-W7 Out 0.954 1:1.0481 863.6% 23/12/2027 0.10 0.01 111.9% 0.02 -44.3% 10.48 94.8% 22 Dec 2027
ZIGA-W2 Out 4.250 1:1.0000 250.0% 31/03/2027 1.24 0.09 113.7% 0.29 -68.5% 13.78 73.0% 31 Mar 2027
Sources: Companies data, Thanachart
Note:
** All in Premium คือ คือ ค่าที�แสดงใหน้ักลงทุน  มองเห็น กําไร/ขาดทุน เมื�อนักลงทุนซ้ือวอแรนต์แลว้ไปแปลงสทิธเิป็นหุน้สามัญเทียบกับราคาตลาด
ถา้ ค่า All in Premium ที�ไดเ้ป็น  สีเขียว หมายถงึ Discount คือ เมื�อมีการแปลงสภาพสทิธ ิ  Warrant แลว้นักลงทุนอาจสรา้งกําไรจการแปลงสภาพ  เมื�อคดิรวมราคาทุน  Warrant แลว้
ถา้ ค่า All in Premium ที�ไดเ้ป็น  แดง หมายถงึ Premium คือ เมื�อมีการแปลงสภาพสทิธ ิ  Warrant แลว้นักลงทุนอาจขาดทุนจากการแปลงสภาพ  เมื�อคดิรวมราคาทุน  Warrant แลว้

*Strike - In/Out Money เป็นการคํานวณค่าการแปลงสภาพสทิธขิอง  Warrant ไปเป็นหุน้แม่  ซึ�งถา้ผลแสดงเป็น In Money แสดงว่า เมื�อแปลงสภาพสทิธ ิ Warrant เรียบรอ้ย จะไดก้ําไรจากการแปลงสภาพ  ไม่รวมราคาทุน  Warrant เช่นกรณีไดหุ้น้  warrant มาฟร.ี 
ซึ�งถา้ผลแสดงเป็น Out Money แสดงว่า เมื�อแปลงสภาพสทิธ ิ Warrant เรียบรอ้ย จะขาดทุนจากการแปลงสภาพ ไม่รวมราคาทุน  Warrant เช่นกรณีไดหุ้น้  Warrant มาฟรี
* Strike Price หรือ Exercise Price คือ ราคาใชส้ทิธทิี�นักลงทุนมีสทิธซิื้อหรือขายสนิทรัพย์อา้งองิ

Strike - 
In/Out The 

Money *
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Calendar 
MAY 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

5 6 7 8 9 

Holiday 

New listing: DW 
BEM19C2510A 
BTS13C2509A 
DELTA19C2509A 
EA19P2509A 
GUNKUL19C2510A 
KBANK13P2509A 
SET5013C2509B 
SET5019P2509B 
SPRC19C2510A 
 
XD: 
ACG@0.026600 
ARROW@0.250000 
ASIAN@0.560300 
BAY@0.450000 
BEC@0.040000 
BKGI@0.050000 
BRR@0.500000 
CHG@0.050000 
COLOR@0.050000 
CPALL@1.350000 
CRC@0.600000 
CSS@0.040000 
D@0.045000 
ENGY@0.160000 
FLOYD@0.080000 
FTE@0.120000 
HERMES80@0.000000 
IVL@0.175000 
KCG@0.410000 
KUN 25:1@0.020000 
KUN@0.010000 
KWM@0.070000 
L&E@0.050000 
LOREAL80@0.000000 
LPH@0.100000 
MEDEZE@0.080000 
MITSIB@0.015000 
NAT@0.130000 
NCP@0.068000 
NETBAY@1.179300 
NKT@0.180000 
NL@0.040000 
NYT@0.420000 
ONEE@0.090000 
ORN@0.020000 
PCSGH@0.150000 
PHG@0.500000 
PMC@0.002881 
PMC 38:1@0.025926 
PRAPAT 10:1@0.050000 
PRAPAT@0.030000 
PRM@0.240000 
RBF@0.175000 
ROCK@1.000000 
SICT@0.084000 
SO@0.180000 
SPREME@0.110000 
 

New listing: DW 
AOT41P2509A 
CRC13C2509A 
DELTA13C2509B 
DELTA41P2509A 
DJI41C2509A 
DJI41P2509A 
EA13P2508A 
GULF19C2509B 
GUNKUL13C2509A 
HSI28C2507E 
HSI28P2507C 
HSI28P2507D 
JD41C2509A 
NDX41C2509A 
NDX41P2509A 
OR19C2509A 
PTTEP13C2509A 
PTTEP41P2509A 
SCC13C2509A 
SET5041C2509A 
SPX41C2509A 
SPX41P2509A 
TLI13C2509A 
 
XD: 
AMARIN@0.060000 
AMATAV@0.050000 
AP@0.600000 
APO@0.040000 
ASEFA@0.140000 
AU@0.330000 
AYUD@1.670000 
BPS@0.012500 
BTC@0.012500 
BTNC@0.200000 
CKP@0.085000 
CSR@1.910000 
EASON@0.060000 
ESTAR@0.010000 
ICC@0.630137 
ICC 2.7037037037:1@0.369863 
ILINK@0.420000 
JDF@0.080000 
KTMS@0.023300 
KUMWEL@0.060000 
M@1.000000 
MATI@0.100000 
MGT@0.070000 
MINT@0.350000 
NNCL@0.060000 
NOBLE@0.104000 
OCC@0.080000 
PCC@0.140000 
PPM@0.050000 
PR9@0.250000 
PRAKIT@0.700000 
S&J@1.500000 
SELIC@0.038000 
SJWD@0.280000 
SK@0.050000 

XD: 
AKP@0.037000 
ALLA@0.110000 
AWC@0.075000 
BAFS@0.200000 
BR@0.020000 
CCP@0.010000 
CH@0.100000 
CPF@0.550000 
HPT@0.022300 
HUMAN@0.180000 
KAMART@0.110000 
MODERN@0.180000 
OSP@0.300000 
PIN@0.760000 
SAFE@0.620000 
SAWAD@0.040000 
SAWAD 10:1@0.100000 
SCAP 50:1@0.020000 
SCAP@0.002300 
SEAFCO@0.030000 
SHANG@1.000000 
SORKON@0.250000 
SPC@1.600000 
SPI@0.200000 
SPI 2:1@0.500000 
TAN@0.330000 
TEAMG@0.140000 
TPAC@0.380000 

XD: 
CPAXT@0.530000 
GTB@0.050000 
ILM@0.750000 
JMART@0.230000 
NEW@1.800000 
PB@1.010000 
SENA@0.111238 
SENX@0.005730 
SSSC@0.165000 
TFMAMA@2.520000 
TOA@0.270000 
WACOAL@0.600000  
 
XW: 
ORI 4:1@Free 
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MAY 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

5 6 7 8 9 

Holiday 

XD: 
TACC@0.190000 
TBN@0.190000 
TGE@0.003180 
TMAN@0.200000 
TNL@0.400000 
TPBI@0.300000 
TRT@0.240000 
VENTURE19@0.000000 
WINNER@0.090000 
WP@0.300000 
 
Last trading: 
BC-W2 
EFORL-W6 
 

XD: 
SM@0.030000 
SNNP@0.350000 
SPALI@0.850000 
SWC@0.125000 
TATG@0.070000 
TLI@0.500000 
TOPP@4.910000 
TPCS@0.250000 
TRP@0.200000 
TRU@0.300000 
VIBHA@0.050000 
WHA@0.123700 
 
XE: 
BC-W2 1:1@2.000000 
EFORL-W6 1:1@2.50 
 
XW: 
BC 10:1@Free 
BC 5:1@Free 
NOBLE 2:1@Free 

  

Events: 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซือ้  
      (PMI) ภาคการผลติขัน้ 
      สดุทา้ยเดอืนเม.ย. 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซือ้  
      (PMI) ภาคบรกิารขัน้ 
      สดุทา้ยเดอืนเม.ย. 
US–ดัชนภีาคบรกิารเดอืนเม.ย. 

Events: 
US–ยอดนําเขา้ ยอดสง่ออก  
      และดลุการคา้เดอืนม.ีค. 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–เฟด ประชมุนโยบาย     
      การเงนิและแถลงมตอัิตรา 
      ดอกเบีย้ (เชา้ 8 เม.ย.) 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–สต็อกสนิคา้คงคลังภาค 
      คา้สง่เดอืนม.ีค. 

Events: 
 

12 13 14 15 16 

Holiday 

XD: 
AKR@0.100000 
AMATA@0.550000 
CHAO@0.170000 
PG@0.200000 
SANOFI80@0.000000 
UMI@0.025000 
 
Delisted: 
TTB-W1 
 

XD: 
CREDIT@0.600000 
DIF@0.222200 
K@0.030000 
POPF@0.170300 
WINDOW@0.030000 
 

XD: 
KBANK@2.500000 
MSFT80X@0.000000 
PINGAN80@0.000000 
 
XW: 
ITEL 5:1@Free 
ITEL 4:1@Free 
TNITY 4:1@Free 
 

XD: 
LLY80@0.000000 
SBUX80@0.000000 
TENCENT19@0.000000 
TENCENT80@0.000000 
 
Delisted: 
MBK-W4 
PRG-W2 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

19 20 21 22 23 
XD: 
DCC@0.030000 
TSC@0.400000 
 
Last trading: 
TVDH-W3 

XE: 
TVDH-W3 1:1@0.850000 
 
Delisted: 
DITTO-W1 
SIMAT-W3 
 

 XD: 
NONGFU80@0.000000 
 
Delisted: 
SSP-W2 
 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  WEDNESDAY, 07 MAY, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  31 

 
MAY 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

26 27 28 29 30 
Delisted: 
TM-W1 

XW: 
IMH 2:1@Free 
 
Last trading: 
IP-W2 
 

XE: 
IP-W2 1:1.626@12.308000 

XD: 
POPMART80@0.000000 
 

XD: 
ESTEE80@0.000000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
JUNE 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

2 3 4 5 6 

Holiday Holiday 

XD: 
NIKE80@0.000000 
 
Delisted: 
BC-W2 
EFORL-W6 
 

 XD: 
CHMOBILE19@0.000000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

9 10 11 12 13 
XD: 
GOOG80@0.000000 
 

XR: 
PTECH 2:1@1.000000 
 
XW: 
PTECH 1:1@Free 

  XR: 
ECF 1:20@0.200000 
 
XW: 
ECF 20:8@Free 
 
Last trading: 
TMC-W2 
 
Delisted: 
TVDH-W3 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

16 17 18 19 20 
XE: 
TMC-W2 1:1@2.000000 
 
Delisted: 
CPANEL-W1 
TNDT-W1 
 

   Delisted: 
TH-W3 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

23 24 25 26 27 
Delisted: 
GEL-W5 
IP-W2 

    

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอื
ประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูที่
ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital 
Public Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report 
may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools 
in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, 
investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside 
is 10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is 
less than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible 
that future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal 
recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is 
used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and 
SELLs. 
Disclosures: 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปัจจุบนับรษิทั
เป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.97% 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 89.97 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.42 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
ฝ่ายวจิยัของ 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 บา้นป ูจาํกดั (มหาชน) (BANPU) ครัง้ที1่/2568 ชุดที1่-3 ครบ
กําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2573, 2575, 2578" ("หุน้กูชุ้ดที1่-3")  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เมอืงไทยแคปปิตอลจ จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่3/2568 ชดุ
ที ่ 1-3 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2572, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest)” 
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