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Thanachart’s The Early Bird 
 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แนะนํา “ถือ ” AMATA CPALL DELTA GULF MOSHI MTC 
SAWAD TRUE และ “ซื้อ” CPN GPSC แทน COM7 HMPRO 

Fundamental: (หน้า 5)   
กลุ่มส่ือสาร “Overweight” (ไม่เปลี่ยน) การแข่งขนัทีไ่ม่สูง การ
รบัรูต้้นทุนคลื่นทีล่ดลง และการเตบิโตของผูใ้ช ้5G จะหนุนกําไร
โตต่อเน่ืองในปี 2026 แนะนํา “ซื้อ” ทัง้ ADVANC TRUE 
ผลการดาํเนินงาน 3Q25: 
ดกีว่าคาด: THANI กําไร 301 ล้าน +277% y-y จาก credit cost 
ทีล่ดลง สนิเชื่อ stage 2 ลดลงอย่างมนัียสาํคญั NIM เพิม่ 
ใกลเ้คยีงคาด: BCPG กําไรจากการดําเนินงาน 712 ล้าน +62% 
y-y จากโรงไฟฟ้าในสหรฐัฯ สรา้งกําไรแขง็แกร่ง 
ต่ํากว่าคาด: GPSC กําไรจากการดําเนินงาน 1.5 พนัลา้น +46% 
y-y จากทั ้ง โรงไฟ ฟ้ า IPP SPP แม้ กํ าไรที่ ต่ํ าคาดจะเป็น 
Downside Risk ต่อกําไรปีน้ี แต่แนวโน้มเตบิโตไม่เปลีย่น 
Today’s News:  
MSCI Rebalance 24 พ.ย.25:  
MSCI Thailand: No Add/No Delete 
MSCI Global Small: Add M / Delete AAV CKP JTS QH 
TPIPP 
 

Technical Trading Idea: 

SET เข้าเขตแนวรบัท่ีต้องดอูาการ: (The Technical Story) 
SET เขา้เขตแนวรบัทีต่อ้งดอูาการไปก่อน เพราะถา้ไม่สามารถยนืได้
เหนือแนวตา้น 1,300-1,303 จดุ หรอื 1,313 จุดได ้ ประกอบกบัไม่
สามารถยนืไดเ้หนือ 1,282 จดุ อาจเหน็การถอยตอ่ไปที ่ 1,278/1,265 
จุด 
แนะนํา 
BA ซื้อเมื่อทะลุ 13.2 เลง็ไปขายที ่14/14.3 
CPN ซื้อเพิม่ เลง็ไปขายที ่54/55 
BBL ซื้อเพิม่ เลง็ไปขายที ่160/163 
TradeCode: (ดูรายงาน Trade Code)   
CENTEL “Let Profit Run” กลบัตวัจากแนวรบั ตา้น 33.25/34.75 
SPRC “ซื้อเพิม่” ทะลุ Downtrend Line ตา้น 5.05/5.20 
OR “Let Profit Run” ยกฐานขึน้ ตา้น 15.1/15.6 
 

Technical SET range: 1,288-1,303 
 

Derivatives Strategy: (ดูรายงาน The Derivatives Story) 

SET50 Futures:  
แนะนํา “Trading” สญัญา S50Z25 ในกรอบ 830-854 จุด รอยนืยนั
การเปิดสถานะใหมไ่ปก่อน 
 
Block Trade:  
TRUE (Lev.10.2x ตา้น 11.7/12.2 วางเงนิ 112,000 บาท)  
กําไร 3Q25 จากการดําเนินงานปกติ 4.6 พนัล้าน +49% y-y ดกีว่าที่
เราคาดไวเ้ลก็น้อย จากการลดต้นทุนทีด่กีว่าคาด โดยกําไร 9M25 คดิ
เป็น 82% ของประมาณการกําไรของเรา และจากการประชุม
นักวเิคราะห์ ยงัเห็น momentum ไปต่อจากทัง้รายได้ที่เริม่โตได้บ้าง 
ประโยชน์จากการควบรวม และต้นทุนคลื่นที่ลดลง คงแนะนํา “ซื้อ” 
เป้าหมายระยะสัน้ 11.7/12.2 บาท ล่าสุดประกาศปันผลระหว่างกาล 
0.19 บาท/หุน้ XD 17 พ.ย.น้ี 
 

 

เกิดอะไรข้ึนวนัก่อน 
แรงซื้อกลุ่ม Defensive ส่งผล SET แขง็แรงกว่าตลาดหุน้โลก ปิด -0.25% 
ที ่1,295.29 จุด มลูค่าการซื้อขาย 4.3 หมื่นลา้น ต่างชาตซิื้อ 2.5 พนัลา้น 
เรามองอย่างไร:  
ศาลสูงสุดไต่สวนกรณีการใช้อํานาจทรมัป์ผ่าน International Emergency 
Economic Power Act (IEEPA) เพื่อเก็บภาษีการค้า (Tariff) ชอบด้วย
กฎหมายหรอืไม?่ ซึง่คาดว่าคาํตดัสนิศาลฯ อย่างเป็นทางการจะออกมาช่วง 
1Q26 และดูเหมือนว่าตลาดให้โอกาสที่ ศาลฯ จะ “จํากดั” หรอื “ยกเลิก” 
อํานาจ IEEPA ซึง่สะทอ้นไปที ่US Bond Yield ทีเ่ร่งตวัขึน้เมื่อคนืน้ี ขณะที่
ตัวเลขจ้างงาน ADP ที่เพิ่มขึ้น 42,000 ตําแหน่ง และ PMI ภาคบริการ 
ดกีว่าคาดหนุนการฟ้ืนตัวของ DJ +0.48%, Nasdaq +0.72% เมื่อคนืน้ี...
สําหรบั SET แขง็แรงกว่าหุ้นโลก จากแรงซื้อกลุ่ม Defensive Growth ซึ่ง
ยงัมองเป็นโหมด “เลอืกซื้อ” เหมอืนเดมิ 
ทําอะไรดี: 1) พอร์ตหลัก ไม่รีบร้อน คงน้ําหนักลงทุนที่ 50-60% ของ
พอรต์ ประเมนิ “จุดซื้อคนื” ที ่1,258-1,268 จุด  
2) กลุ่ม Defensive Growth เด่นกว่าตลาด ชอบสื่อสาร-ไฟฟ้า ที่กําไร
เตบิโตด ีADVANC TRUE GPSC CKP BCPG (กําไรโตตามคาด) EGCO 
3) กลุ่มส่งออกทีไ่ดผ้ลดกีรณี US ยกเลกิภาษกีารคา้ “เกง็กําไร” ITC TU 
 

Trading Range: 1,268-1,304 
 

 

Number Highlight Close Change % Chg
Dow Jones 47,311 1 +225.8 +0.5
Nasdaq 23,500 1 +151.2 +0.6
DAX 24,050 1 +100.6 +0.4
Brent (US$/bbl) 63.52 1 -0.9 -1.4
GRM (US$/bbl) 8.86 1 +1.1 +13.9
Newcastle Coal (US$/ton) 109.95 1 -0.9 -0.8
Gold (US$/oz) 3,993 1 +32.4 +0.8
US 10-Year 4.16 1 +0.1 +1.8
US 2-Year 3.63 1 +0.1 +1.5
TH 10-Year 1.75 1 -0.0 -1.4
Bt/US$ 32.54 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 1,295.3 -0.3% Foreign +2.5 -2.7 -98.3 PE (x) 15.7 14.9 13.7
MAI Index 223.8 -0.9% Retail -1.0 +14.8 +136.0 Norm EPS growth (%) (0.2) 5.1 8.3
Turnover (Bt m) 43,468 6.7% Institutes -1.0 -16.5 -22.5 P/BV (x) 1.4 1.3 1.3
Mkt Cap (Bt bn) 16,388 -0.3% Proprietary -0.4 +4.3 -15.2 Yield (%) 3.8 3.9 4.2
* SET data only ** Thanachart estimates
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Siam Senses Portfolio (6-12 เดอืน) 
 

Siam Senses Top Picks (6-12 months) 
 

Stock Rating Current Target TP — Norm EPS gw — — Norm PE — — Yield — 

  price price Upside 2025F 2026F 2025F 2026F 2025F 2026F 
    (Bt) (Bt) (%) (%) (%) (x) (x) (%) (%) 

AMATA BUY 14.2  27.0  90.1  28.2  25.2  5.0  4.0  6.0  7.5  

CPALL BUY 45.0  64.0  42.2  12.8  15.9  14.4  12.4  3.5  4.0  

CPN BUY 52.0  66.0  26.9  (5.7) 15.7  15.0  13.0  4.0  4.5  

DELTA BUY 219.0  270.0  23.3  38.1  47.5  110.8  75.1  0.3  0.5  

GPSC BUY 40.0  47.0  17.5  24.6  29.4  22.0  17.0  3.2  3.5  

GULF BUY 43.8  56.0  28.0  20.6  21.2  24.6  20.3  2.4  3.0  

MOSHI BUY 33.0  50.0  51.5  28.4  24.1  16.3  13.1  3.1  3.9  

MTC BUY 39.5  45.0  13.9      12.9  15.2  12.6  11.0  1.2  1.4  

SAWAD BUY 27.5  36.0  30.9  (10.8) 13.6  9.2  8.1  4.9  5.5  

TRUE BUY 11.4  15.0  31.6  61.5  52.6  24.7  16.2  0.5  1.9  
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 5-Nov-25 
Note: พอรต์การลงทุน Siam Senses สาํหรบันักลงทุนระยะยาวผู้ซ่ึงต้องการลงทุนในระยะ 6-12 เดือน 

 

Siam Senses Out / Underperf. SET Siam Senses Portfolio YTD Return 
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Source: SET, Thanachart estimates 

หุ้นใน Siam Senses Portfolio 

 AMATA: ไดป้ระโยชน์จากยอดขายทีด่นินิคมฯจากความตอ้งการกระจายฐานการผลติ เพราะมคีวามเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตรแ์ละนโยบายของจนี
มากขึน้ 

 CPALL: รา้นสะดวกซื้อ 7-Eleven ทีธุ่รกจิแขง็แกรง่จากจุดแขง็ดา้นสนิคา้และสาขาทัว่ไทย และถอืหุน้ 59.93% ใน CPAXT 

 CPN: อยู่ในช่วงการขยายศูนยก์ารคา้รอบใหม่ มกีระแสเงนิสดจากค่าเช่าทีม่ ัน่คง 

 DELTA: ไดร้บัประโยชน์จากเทรนด ์AI และการยา้ยฐานผลติจากไตห้วนั 

 GPSC: เตบิโตกําลงัการผลติพลงังานทดแทนต่อเน่ือง ในขณะทีค่วามเสีย่งนโยบายในประเทศลดลง 

 GULF: กําลงัการผลติไฟฟ้ายงัเตบิโตต่อเน่ือง ในขณะทีก่ารขยายตวัของธุรกจิโทรคมนาคมและดาตา้เซนเตอรเ์ป็นปัจจยัหนุนใหม ่

 MOSHI: ผูนํ้ารา้นสนิคา้ไลฟ์สไตลท์ีเ่ตบิโตสงู 21% ต่อปีในปี 2026-28F จากการเปิดสาขาเพิม่และการเพิม่ผลติภณัฑ ์

 MTC: กําไรขยายตวัแขง็แรงจาก การขยายตวัสนิเชื่อทีม่คุีณภาพ หน้ีเสยีลดลงและตน้ทุนทางการเงนิลดลง 

 SAWAD: มลูค่าถูกและไดป้ระโยชน์จากอตัราดอกเบีย้ขาลง 

 TRUE: ไดป้ระโยชน์จากการแขง่ขนัทีเ่บาบางลงในกลุ่มโทรคมนาคม และยงัมกีารลดตน้ทุนไดต่้อเน่ืองหลงัการควบรวม 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary  Major Indices 

Index Close Δ % Δ 
Dow Jones 47,311.00  +225.76 +0.5 

NASDAQ 23,499.80  +151.16 +0.6 

FTSE 9,777.08  +62.12 +0.6 

SHCOMP 3,969.25  +9.06 +0.2 

Hang Seng  25,935.41  -16.99 -0.1 

FTSSI (Sing) 4,417.12  -5.60 -0.1 

KOSPI  4,004.42  -117.32 -2.8 

JCI (Indonesia) 8,318.53  +76.61 +0.9 

MSCI Asia 209.26  -2.78 -1.3 

MSCI Asia x JP 904.80  -9.05 -1.0 

MSCI World 4,356.69  +9.24 +0.2 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,295.3  -3.3 -0.3 43,468  

SET50 Index 842.9  -1.4 -0.2 30,003  

SET100 Index 1,804.5  -4.7 -0.3 33,397  

SETHD Index 1,153.5  -7.8 -0.7 12,706  

MAI Index 223.8  -2.0 -0.9 561  
 

 

 Source: SET  
  

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

Dollar index 100.16  -0.06 -0.1 

Bt/US$ - on shore 32.54  +0.01 +0.0 

EUR/US$ 0.87  -0.00 -0.1 

100JPY/US$ 154.04  +0.41 +0.3 

10Y bond yield – TH 1.75  -0.03 -1.4 

10Y bond yield – US 4.16  +0.07 +1.8 
 
Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 59.67  +0.07 +0.1 

BRENT (US$/bbl) 63.52  -0.92 -1.4 

DUBAI (US$/bbl) 64.62  +0.11 +0.2 

JET Fuel (US$/bbl) 92.00  +1.08 +1.1 

Baltic Dry Index 2,003.00  +45.00 +2.3 

Baltic Supramax Index 1,307.00  -4.00 -0.3 

SG GRM (US$/bbl) ** 8.86  +1.08 +13.9 

Gold (US$/oz) 3,992.90  +32.40 +0.8 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 109.95  -0.90 -0.8 

Cotton (US$/bbl) 65.23  +0.03 +0.0 

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

HDPE-Naphtha  319.63  -9.75 -3.0 

Ethylene-Naphtha 114.63  -29.75 -20.6 

PX-Naphtha  224.63  +5.25 +2.4 

BZ-Naphtha  99.63  -19.75 -16.5 

Steel-HRC 845.00  -3.00 -0.4 

Rubber SICOM TSR20 1,682.00  +0.00 +0.0 

Rubber TOCOM 2,032.06  +0.68 +0.0 

Soybean (US$/bu) 1,134.25  +12.75 +1.1 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

4,114.00  -9.50 -0.2 

Swine Price (Bt/kg) 56.00  +0.00 +0.0 

Broiler Price (Bt/kg) 40.00  +0.00 +0.0 

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

Raw Sugar (US$ cent/lb) 14.11  -0.11 -0.8 

White Sugar (US$ cent/lb) 18.38  -0.06 -0.3 
 

Source: Bloomberg  
  

Thailand Net Fund Flows   

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

Foreign +2.50 -2.70 -98.35 

Retail -1.05 +14.81 +136.02 

Institutes -1.04 -16.46 -22.52 

Proprietary -0.41 +4.35 -15.16 
 

 

Source: SET  
  

Regional Fund Flow  

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 
Thailand +77 +70 -2,516 

India — -218 -16,231 

Indonesia +78 +159 -2,391 

Korea -1,436 -3,539 +1,840 

Philippines +6 -11 -773 

Taiwan -1,860 -2,381 -5,876 

Asia-6 -3,135 -5,919 -25,947 
 

 

Source: Bloomberg  
  

Market Valuation  

Market data 2025F 2026F 2027F 

PE (x) 15.7  14.9  13.7  

Norm EPS gw (%) (0.2) 5.1  8.3  

EV/EBITDA (x) 8.7  8.2  7.6  

P/BV (x) 1.4  1.3  1.3  

Yield (%) 3.8  3.9  4.2  

ROE (%) 9.3  9.4  9.8  

Net D/E (x) 0.6  0.6  0.5  
 

 

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

ADVICE เกบ็เกีย่วยอดไอโฟนใหม่ หนุน 4Q25 ฟอรม์แจ๋ว แถมรุกปัน้ Advice iStore ต่อเน่ือง ปทูางเสรมิพอรต์รบัทรพัย์

เพิม่ 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

BEM คาดไตรมาส 3Q25 จอ่ทําสถติ ิNew High ทัง้รายได-้กําไร คนใชท้างด่วนเฉลีย่ 1.1 ลา้นคนั/วนั รถไฟฟ้าสายสี

น้ําเงนิแน่น 5.2 แสนคน/วนั โตต่อเน่ืองไม่แผ่ว! ปลายปีน้ีเตรยีมเซน็ต่อสมัปทานทางด่วนขัน้ที ่1-2 อกี 22 ปี 5 

เดอืน พรอ้มลงทุนสรา้ง Double Deck กว่า 3.5 หมื่นลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 

+ 

   

BGRIM กําไร 3Q25 จ่อแตะ 525 ลา้นบาท คาดโต 7,572% q-q อานิสงสกํ์าไรค่าเงนิ มองผลดําเนินงานฟ้ืนตวัเด่นตัง้แต่

ปี 2026 รบัผลดตีน้ทุนก๊าซธรรมชาตปิรบัลดลง-ค่าไฟฟ้าปรบัขึน้ ใหเ้ป้าพืน้ฐาน 16.50-18.10 บาท ส่วนเชงิกล

ยุทธร์อย่อทยอยเกบ็ 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

HANN แยม้แผนธุรกจิสุขภาพเชงิรุก เดนิหน้าขยายตลาดทัง้ 3 โรงพยาบาลในเครอื เจาะกลุม่ประกนั และกลุ่มผูใ้ชส้ทิธิ

การรกัษาภาครฐัทุกรปูแบบ ขยายกลุ่มผูร้บับรกิารฟอกไต พรอ้มรองรบัผูเ้ขา้รบับรกิารในช่วงไฮซซีนั 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

III เดนิหน้าต่อยอดธุรกจิหลกั ลุยไตรมาส 4 รบั High Season ขณะที ่AOTGA เตรยีมลงนามสญัญาในไตรมาส 4 น้ี 

หลงัชนะการประมลูผูใ้หบ้รกิารภาคพืน้และคลงัสนิคา้รายที ่ 3 ของสนามบนิสุวรรณภูม ิ เผยงบไตรมาส 3Q25 มี

กําไรสทุธ ิ101.2 ลา้นบาท เตบิโต 37.6% จากไตรมาสก่อนหน้า (q-q) จากธุรกจิหลกั (Organic) หนุน ทัง้กลุม่

ธุรกจิบรหิารจดัการโลจสิตกิส ์และกลุ่มธุรกจิขนสง่สนิคา้ทางอากาศ ทีป่ระสบความสาํเรจ็เกนิคาด 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

GPSC อวดผลงานไตรมาส 3Q25 กําไร 1,742 ลา้นบาท พุง่แรง 126% หนุน 9 เดอืนของปีน้ีกําไรแตะ 4,901 ลา้นบาท 

เพิม่ขึน้ 60% ชสูาเหตุหลกัจากบนัทกึกําไรการขายหุน้ AEPL 3.03% ราว 788 ลา้นบาท ฟากโรงไฟฟ้าไซยะบุร ี

รบัอานิสงสจ์ากปรมิาณน้ําเพิม่ 

(ข่าวหุ้น) 

+ 

   

SEAFCO เตรยีมศกึษาเสนอราคางานเสาเขม็ทางด่วน 2 ชัน้ (Double Deck) ให ้CK คาดชดัเจนตน้ปี 2026 หนุนแบก็ลอ็ก

ทะลุ 2 พนัลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

SINO เหน็สญัญาณบวกจนีหวนส่งออกมากขึน้ หนุนไตรมาส 4Q25 ขนส่งระหว่างประเทศกระเตือ้งต่อเน่ือง พรอ้มพบ

ค่าระวางเดอืนพฤศจกิายนเพิง่กลบัมาฟ้ืนตวั หนุนปรมิาณปีน้ีแววโตชดั ทว่า เชงิรายไดย้งัทา้ทายเป้า 4.3 

พนัลา้นบาท เดนิเกมเพิม่ฐานรายรบัดว้ยการลงทนุต่างประเทศและในธุรกจิใหม่ ชีอ้นิโดนีเซยีน่าสนใจ 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

TBN แยม้อยู่ระหว่างพดูคุยงานภาครฐั หลงัจากทมี ครม.เศรษฐกจิ ไฟเขยีวตัง้ AMC แกห้น้ีครวัเรอืน มัน่จุดแขง็ มี

ระบบตดิตามทวงหน้ีแพลตฟอรม์ End-to-End Lending พรอ้มใหบ้รกิาร ปรบัแผนโฟกสักลุ่มลูกคา้ขนาดใหญ่

ไซซ์ 50-100 ลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

UKEM ชีไ้ตรมาส 4Q25 สญัญาณด ี รบัมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิภาครฐั หนุนยอดขายกลุ่มแพก็เกจจิง้บูม เร่งเดนิหน้า

ธุรกจิรไีซเคลิ เชื่อยงัมโีอกาสอกีมาก หลงักฎหมายบงัคบัใช ้คาดเดนิเครื่องโรงงานในปีหน้า 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

WHA ลงนามเช่าคลงัสนิคา้ Built-to-Suit กบัไทวสัดุขนาด 38,412 ตร.ม. เพื่อยกระดบัระบบซพัพลายเชนใหม้คีวาม

ทนัสมยั และรองรบัความตอ้งการของลูกคา้ไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ คาดสิน้ปี 2025 มพีืน้ทีภ่ายใตก้ารบรหิารรวม

กว่า 3,213,000 ตารางเมตร สะทอ้นผูนํ้าดา้นโครงสรา้งพืน้ฐานโลจสิตกิสท์ีค่รบวงจรของภูมภิาค 

(ทนัหุ้น) 

+ 
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Telecom Sector  – Overweight News Update 

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

 แนวโน้มกาํไรยงัเติบโตต่อ 
 

 คาดการเติบโตกาํไรแขง็แกรง่ต่อเน่ืองไปในปี 2026F 

 แนวโน้มการแข่งขนัยงัดเูบาบาง 

 รบัรู้การประหยดัต้นทุนเตม็ปีในปีหน้า 

 เรามองว่า TRUE มโีอกาสปรบัข้ึนได้มากกว่า 
 

เราไดเ้ขา้ร่วมการประชุมนักวเิคราะหห์ลงัการประกาศผลการดาํเนินงานไตรมาส 3Q25 กบั

ทัง้ ADVANC และ TRUE เมือ่วานน้ี ซึง่จากขอ้มลูทีไ่ดจ้ากการพดูคุยและซกัถาม เรายงัคง

มุมมองบวกของเราต่อกลุ่มโทรคมนาคม และมองว่ากําไรของกลุม่ฯจะยงัมแีนวโน้มเตบิโตได้

ดใีนปี 2026F หนุนโดยทัง้รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ต่อเน่ืองและการลดตน้ทนุ 

สภาพอตุสาหกรรม 

 เรามองว่าปัจจยับวกร่วมทีไ่ดจ้ากการพดูคุยกบัทัง้สองบรษิทั คอืการทีก่ลุ่มผูบ้รหิารยงัคง

มุ่งมนัทีจ่ะหลกีเลีย่งการแขง่ขนัดา้นราคาอย่างรุนแรง แต่จะเน้นการเพิม่ ARPU ดว้ยการ

เตมิบรกิารใหม่ทีส่รา้งมลูค่าเพิม่ใหก้บัผูใ้ชง้าน เพื่อนําไปสู่การเตบิโตทีแ่ขง็แรงและยัง่ยนื

ใหก้บัรายไดข้องอุตสาหกรรม แทนการมุง่เน้นเตบิโตรายไดด้ว้ยการแย่งส่วนแบ่ง

การตลาดจากคู่แขง่ 

 ทัง้สองบรษิทัยงัมอีกีมมุมองหน่ึงร่วมกนัคอืยงัเหน็ว่าการเตบิโตของจํานวนผูใ้ชบ้รกิาร 

5G (จากตํ่ากว่า 35% ของผูใ้ชบ้รกิารรวมในปัจจุบนั) จะเป็นอกีปัจจยัหนุนใน ARPU 

การใหบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอืเตบิโตได ้ นอกเหนือจากการเพิม่ขึน้ของปรมิาณการใช้

ดาตา้อย่างต่อเน่ือง 

 ในระยะสัน้ยงัมปัีจจยับวกจากนโยบายรฐับาลทีจ่ะหนุนการเตบิโตรายไดก้ารใหบ้รกิาร

โทรศพัทม์อืถอื ทัง้นโยบาย คนละครึง่ และการแจกอนิเตอรเ์น็ตฟรสีาํหรบักลุม่บุคคล

รายไดน้้อย 

 แมป้ระโยชน์ดา้นตน้ทุนจากการควบรวมกจิการจะถูกรบัรูไ้ปมากแลว้ แต่เรายงัมองว่า

ประโยชน์เตม็ปีจากการลดตน้ทุนดงักลา่ว รวมถงึตน้ทุนคลื่นความถีท่ีล่ดลง จะยงั

สามารถเป็นปัจจยัหนุนการเตบิโตกําไรกลุม่ฯไดใ้นปี 2026F โดยมกีารใชง้านเครอืขา่ย 

5G ทีล่งทุนไปครอบคลุมกว่า 95% ของประชากรทัว่ประเทศแลว้ เป็นอกีตวัช่วยเพิม่

อตัราการทาํกําไรของกลุ่มฯอกีดว้ย 

ADVANC 

 ADVANC ยงัมุง่เน้นการเตบิโตกําไรผ่านการเพิม่รายไดก้ารใหบ้รกิารเป็นหลกั โดยตัง้

เป้าจะเพิม่บรกิารดา้นความบนัเทงิและการเสรมิบรกิารทีส่รา้งมลูค่าเพิม่ใหลู้กคา้ทัง้ใน

แพค็เกจการใหบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอื และอนิเตอรเ์น็ตบา้นเพื่อเพิม่ ARPU ในขณะที่

ทยอยนําแพค็เกจทีร่าคาตํ่าเกนิไปในอดตีออกจากตลาด บรษิทัมองว่าการเพิม่ขึน้ของ

ผูใ้ชบ้รกิาร 5G และจํานวนผูใ้ชบ้รกิารอนิเตอรเ์น็ตบา้นกจ็ะเป็นอกีปัจจยัหนุนการเตบิโต

รายไดห้ลกัเหล่าน้ีได ้

 

Ex 1: Strong Sector’s Earnings Momentum 
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Source: Company data 
 

Ex 2: Rising Mobile And FBB ARPUs 
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Source: Company data 

 

Ex 3: Expanding EBITDA Margin Trend 
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Note: A major spike in 3Q25 was mainly from spectrum 
cost savings following the auction in June 
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 ADVANC มองเหน็ความตอ้งการพฒันาระบบดจิทิลัจากทัง้บรษิทัขนาดใหญ่และขนาด

เลก็ ว่าจะสามารถช่วยเรง่การเตบิโตธุรกจิการใหบ้รกิารโซลชูัน่ดจิทิลัใหอ้งคก์รของ

บรษิทัได ้และยงัจะเน้นการเพิม่รายไดก้ารขายสนิคา้ทัง้การออกสนิคา้ภายใตแ้บรนดข์อง

ตวัเอง และการเพิม่อตัรากําไรเพือ่เป็นอกีปัจจยัเตบิโตรายไดเ้สรมิ 

 ทางผูบ้รหิารยงัมองว่าอตัรากําไรของบรษิทัยงัดขีึน้ไดจ้ากการเพิม่ประสทิธภิาพการใช้

โครงขา่ย และการควบคุมตน้ทุน โดยมสีภาวะการแขง่ขนัทีแ่บ่งบางเป็นอกีปัจจยับวกใน

การช่วยประหยดัค่าใชจ่้ายการตลาดและโฆษณา 

 แมม้องว่าค่าใชจ้่ายการลงทุนจะเพิม่ขึน้เพื่อคงคุณภาพการใหบ้รกิารและการเตบิโตธุรกจิ

ใหม ่ เช่น การใหบ้รกิารลูกคา้องคก์ร ดาตา้เซน็เตอร ์ และธุรกจิธนาคารพาณิชยไ์รส้าขา 

(virtual bank) แต่บรษิทักจ็ะมุ่งเน้นรกัษาอตัราส่วนค่าใชจ้่ายการลงทุนต่อรายไดก้าร

ใหบ้รกิารหลกัใหท้รงตวัในระดบัเดมิที ่13-15% ผ่านการเตบิโตรายได ้

TRUE 

 TRUE ยอมรบัถงึการเตบิโตรายไดท้ีอ่่อนแอในช่วงปีทีผ่่านมา แต่ผูบ้รหิารกย็งัคาดหวงั

ถงึแนวโน้มการฟ้ืนตวัใน 4Q25F จาก 1) คุณภาพเครอืขา่ยทีด่ขี ึน้หลงัการรวมโครงขา่ย

เสรจ็สิน้ใน 3Q25 และ 2) ผลกระทบทีค่ลีค่ลายลงจากลูกคา้ทีย่า้ยออกไปหลงัปัญหา

เครอืขา่ยล่มเมือ่เดอืนพฤษภาคมและการสญูเสยีลขิสทิธิถ่์ายทอดกฬีา รวมถงึปัจจยัลบ

ภายนอกเช่นการทอ่งเทีย่วทีอ่อ่นตวั และปัญหาแรงงานชายแดน 

 แมท้มีผูบ้รหิารจะมองว่าโครงสรา้งตน้ทุนของบรษิทัจะเขา้สู่จดุสมดลุใหม่แลว้หลงัรบัรู้

ประโยชน์จากการควบรวมกจิการเตม็ทีใ่น 3Q25 แต่ยงัมองว่าการรบัรูป้ระโยชน์จาก

ตน้ทุนทีล่ดลงรวมถงึตน้ทุนคลื่นความถีท่ีต่ํ่าลงเตม็ปีจะเป็นอกีปัจจยัหนุนอตัรากําไรใหด้ี

ขึน้ต่อในปี 2026F ส่วนในระยะยาวยงัมุง่เน้นการชะลอการเพิม่ขึน้ของตน้ทุนใหต่ํ้ากว่า

การเตบิโตรายไดเ้ป็นตวัเพิม่อตัรากําไร 

 TRUE คาดค่าใชจ่้ายการลงทุนจะลดลงจาก 3.0 หมื่นลบ. หลงัการควบรวมโครงขา่ย

เสรจ็สิน้ในปี 2025F โดยตัง้เป้าสดัส่วนค่าใชจ้่ายลงทุนต่อรายไดก้ารใหบ้รกิารหลกัลด

เหลอื 13-14% ในปี 2027F (จาก 18% ในปี 2025F) และมเีป้าการลดสดัส่วนหน้ีสนิสทุธิ

ต่อ EBITDA ใหต่ํ้ากว่า 3.2 เทา่ภายในปี 2027F (จาก 4.2 เท่าในปัจจุบนั) เป็นอกี

เป้าหมายหลกั 

 TRUE ยํ้าถงึความตัง้ใจในการจ่ายปันผลสมํ่าเสมอสองครัง้ต่อปี ทีส่ดัส่วนการจ่ายเงนิปัน

ผลขัน้ต่ํา 50% ของกําไรสุทธเิพือ่เพิม่ผลตอบแทนใหผู้ถ้อืหุน้ และแสดงความแขง็แกร่ง

ทางการเงนิของบรษิทัหลงัการควบรวม 

มุมมองของเรา 

 จากปัจจยัหนุนหลายประการทีย่งัช่วยใหร้ายไดข้องอุตสาหกรรมยงัเตบิโตได ้ ภายใต้

สภาวะการแขง่ขนัทีย่งัเบาบาง เรายงัคงมมุมองบวกต่อกลุ่มโทรคมนาคม โดยเชื่อว่า

ปัจจยับวกทางฤดูกาลจะหนุนการเตบิโตรายไดใ้หแ้ขง็แกรง่ใน 4Q25F จะเป็นปัจจยับวก

ต่อราคาหุน้ของกลุม่ฯ โดยเฉพาะ TRUE และในระยะถดัไปเรายงัเชื่อว่าตน้ทุนราคาคลื่น

ความถีจ่ะต่ําลงจากการประมลูครัง้ถดัไปในปี 2027F จะเป็นอกีปัจจยับวกต่ออตัรากําไร

ของกลุม่ 
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 เรายงัมองว่า ADVANC เป็นบรษิทัทีแ่ขง็แรงกว่าดว้ยการมสี่วนแบ่งการตลาดทีส่งูกว่า

ทัง้ในตลาดการใหบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอืและอนิเตอรเ์น็ตบา้น รวมทัง้มอีตัรากําไรทีส่งู

กว่าคู่แขง่มาก แต่แมเ้ราเชือ่ว่าธุรกจิการใหบ้รกิารลูกคา้องคก์รและการขายสนิคา้จะช่วย

เพิม่กําไรใหม่ใหบ้รษิทั แต่การเตบิโตกําไรอาจไม่ไดดู้โดดเด่นเน่ืองจากฐานทีใ่หญ่ และ

ราคาหุน้ทีซ่ื้อขายที ่8.2 เท่า EV/EBITDA บนปี 2026F กอ็ยู่ในระดบัทีส่งูกว่าคู่แขง่มาก 

 ในมุมกลบักนั เรามองว่ามโีอกาสทีม่ลูค่าพืน้ฐานของ TRUE จะปรบัขึน้จากระดบัตํ่ากว่า

ที ่ 6.2 เทา่ EV/EBITDA บนปี 2026F จาก 1) อตัราการเตบิโตกําไรทีส่งูกว่าในช่วงปี 

2025-27F 2) การเริม่จ่ายเงนิปันผลอย่างต่อเน่ืองในสภาวะดอกเบีย้ขาลง และ 3) ปัจจยั

หนุนระยะสัน้จากการเตบิโตรายไดฟ้ื้นตวัใน 4Q25F 

 

Ex 4: ADVANC’s Quarterly EBITDA  Ex 5: TRUE’s Quarterly EBITDA 
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Ex 6: ADVANC’s Quarterly Profit  Ex 7: TRUE’s Quarterly Profit 
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BCPG Public Co Ltd (BCPG TB)  - BUY, Price Bt7.75, TP Bt10.50 Results Comment 

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

กาํไร 3Q25 ออกมาดีตามคาด 

 BCPG รายงานกําไรจากการดําเนินงานปกต ิ 712 ลบ. ใน 3Q25 
(ไม่รวมผลขาดทุนทางบญัชจีากอตัราแลกเปลีย่น) เทยีบเป็นการ
เตบิโตถงึ 62% y-y และ 431% q-q โดยหลกัมาจากการรบัรูร้ายได้
ของโรงไฟฟ้าทีใ่นสหรฐัฯทีส่งูขึน้เตม็ไตรมาส และปรมิาณการผลติ
ไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงัน้ําในช่วงไฮซซีัน่ กําไรน้ีออกมาดตีามคาด  

 กําไรขัน้ตน้ลดลง 4% y-y มาอยู่ที ่562 ลบ. ใน 3Q25 เน่ืองจาก 1) 
ปรมิาณการผลติและราคาขายเฉลี่ยทีล่ดลงของโครงการโซลารฟ์ารม์
ในไทย และ 2) ผลกระทบจากเงนิบาทแขง็ต่อรายไดข้องโรงไฟฟ้า
พลงัน้ําในลาว แมป้รมิาณการผลติสงูขึน้ แต่กําไรขัน้ตน้น้ีเพิม่ขึน้ 
124% q-q จากการผลติของโรงไฟฟ้าพลงัน้ําทีส่งูขึน้ตามฤดูกาล 

 ค่าใชจ่้ายการขายและบรหิาร (SG&A) ทรงตวัที ่136 ลบ. ใน 3Q25 
ลดลง 9% y-y แต่เพิม่ขึน้ 10% q-q  

 EBITDA ลดลงเลก็น้อย 2% y-y มาอยู่ที ่808 ลบ. ในไตรมาสน้ี ซึง่
สอดคลอ้งกบักําไรขัน้ตน้ แต่เทยีบเป็นการเพิม่ขึน้ 60% q-q  

 ส่วนแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วมทีแ่ขง็แกร่งเป็นตวัหนุนหลกัของการ
เตบิโตกําไรในไตรมาสน้ี โดยเพิม่ขึน้ 84% y-y และเพิม่ขึน้ 135% 
q-q  เป็น 757 ลบ. ใน 3Q25 จากการรบัรูอ้ตัราค่าพลงัไฟฟ้า 
(Capacity Payment: CP) ทีส่งูขึน้เตม็ไตรมาสของโรงไฟฟ้าก๊าซ
ธรรมชาตใินตลาด PJM ของสหรฐัฯ ซึง่เพิม่ขึน้จาก US$29/MW 
ต่อวนั เป็น US$270 ตัง้แต่เดอืนมถุินายน ซึง่ชดเชยผลขาดทุนจาก
โรงไฟฟ้าพลงังานลม Monsoon ในลาวในช่วงนอกฤดูกาล 

 เรายงัแนะนํา “ซื้อ” BCPG ทีเ่ป็นผูไ้ดป้ระโยชน์หลกัจากการปรบัขึน้
ของอตัรา CP ในตลาด PJM ซึง่เราเชื่อว่าอตัราน้ีจะอยู่ในระดบัสงู
ไปอกีสามปี ดว้ยความตอ้งการกําลงัการผลติทีต่งึตวัของตลาด 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F  2025F  2026F
Revenue 1,125 921 731 780 1,100 Revenue 41           (2)            68           3,827 4,749
  Gross profit 586 373 220 251 562   Gross profit 124         (4)            71           1,462 1,984
SG&A 149 157 114 123 136 SG&A 10           (9)            59           629 660

  Operating profit 437 216 107 127 426   Operating profit 235         (3)            79           832 1,324
  EBITDA 824 599 483 506 808   EBITDA 60           (2)            85           2,110 2,814
Other income 83 90 58 69 53 Other income (24)          (37)          89           204 143
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na

Interest expense 370 330 305 299 296 Interest expense (1)            (20)          66           1,370 1,660
  Profit before tax 151 (24) (140) (103) 183   Profit before tax na 21           18           (334) (193)
Income tax 122 82 107 85 228 Income tax 169         87           80           523 773
Equity & invest. income 412 339 444 322 757 Equity & invest. income 135         84           66           2,309 3,050
Minority interests 0 0 (0) 0 1 Minority interests 92           47           na 0 0
Extraordinary items (469) (69) (44) (785) (86) Extraordinary items na na na 0 0
  Net profit (28) 164 153 (651) 627   Net profit na na 9             1,453 2,085
  Normalized profit 441 233 197 134 712   Normalized profit 431         62           72           1,453 2,085

EPS (Bt) (0.01) 0.05 0.05 (0.22) 0.21 EPS (Bt) na na 9             0.50 0.72
Normalized EPS (Bt) 0.15 0.08 0.07 0.04 0.24 Normalized EPS (Bt) 431         62           69           0.50 0.72

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (%) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25
Cash & ST investment 7,674 7,346 7,862 6,887 5,801 Sales grow th (28.1)       (30.1)       (38.8)       (28.0)       (2.2)         
A/C receivable 1,919 1,593 1,353 1,328 853 Operating profit grow th (39.4)       (45.2)       (71.8)       (42.8)       (2.7)         
Inventory 0 0 0 0 0 EBITDA grow th (32.6)       (33.1)       (44.7)       (29.8)       (2.0)         
Other current assets 1,267 789 791 1,964 1,994 Norm profit grow th (1.3)         667.9      (43.0)       37.2        61.6        
Investment 19,845 21,722 20,829 18,630 19,498 Norm EPS grow th (4.2)         667.9      (43.0)       37.2        61.6        
Fixed assets 16,145 15,818 15,632 15,610 16,200
Other assets 14,260 14,724 14,631 15,055 14,892 Gross margin 52.1        40.5        30.2        32.1        51.1        

  Total assets 61,110 61,992 61,098 59,474 59,237 Operating margin 38.9        23.4        14.6        16.3        38.7        

S-T debt 3,887 1,975 2,067 2,621 3,652 EBITDA margin 73.3        65.1        66.1        64.8        73.4        

A/C payable 1,066 969 1,014 987 1,326 Norm net margin 39.2        25.3        26.9        17.2        64.8        

Other current liabilities 313 210 202 223 285
L-T debt 25,613 26,429 7,181 25,015 23,028 D/E (x) 1.0          0.9          0.3          1.0          0.9          

Other liabilities 1,237 1,483 20,296 2,213 2,384 Net D/E (x) 0.8          0.7          0.0          0.7          0.7          

 Minority interest 215 215 257 256 256 Interest coverage (x) 2.2          1.8          1.6          1.7          2.7          

 Shareholders' equity 28,778 30,711 30,082 28,160 28,306 Interest rate 4.6          4.6          6.5          6.5          4.4          

Working capital 853 624 339 341 (474) Effective tax rate 81.1        (335.9)     (76.6)       (82.5)       125.0      

Total debt 29,500 28,404 9,248 27,635 26,680 ROA 2.7          1.5          1.3          0.9          4.8          

Net debt 21,826 21,058 1,386 20,748 20,879 ROE 5.7          3.1          2.6          1.8          10.1        
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Global Power Synergy Pcl (GPSC TB)  - BUY, Price Bt40, TP Bt47 Results Comment 

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

3Q25 แขง็แกรง่ แม้ตํา่คาดเลก็น้อย 

 GPSC รายงานกําไรจากการดําเนินงานปกต ิ ที ่ 1.50 พนัลบ. ใน 
3Q25 (ไม่รวมกําไร/ขาดทุนทางบญัชจีากอตัราแลกเปลี่ยน และกําไร
การขายหุน้ 3% ใน Avaada) เพิม่ขึน้แขง็แกร่ง 46% y-y และ 37% 
q-q  อย่างไรกต็ามกําไรน้ีตํ่ากว่าทีเ่ราคาดเลก็น้อยดว้ยผลขาดทุน
ของโครงการ CFXD ออกมาสงูกว่าทีเ่ราคาดไว ้

 กําไรขัน้ตน้ (ไม่รวมค่าเสื่อมราคา) เพิม่ขึน้ 2% y-y และ 10% q-q 
เป็น 7.74 พนัลบ. ใน 3Q25 หนุนโดยการฟ้ืนตวัของอตัรากําไรของ
ทัง้โครงการ IPP และ SPP ในประเทศ 

 โครงการ IPP: กําไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้ 22% y-y และ 18% q-q มาอยู่ที ่
1.24 พนัลบ. โดยมสีาเหตุหลกัมาจากผลขาดทุนจากสตอ็กถ่านหนิ
ราคาสงูของโรงไฟฟ้า Gheco-1 ลดลง แมจ้ะมสีญัญาการซื้อขาย
ไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าศรรีาชา IPP สิ้นสุดลงในระหว่างไตรมาส 

 โครงการ SPP: กําไรขัน้ต้นเพิม่ขึน้ 6% y-y  และ 10% q-q เป็น 
4.21 พนัลบ. หนุนโดยอตัรากําไรทีส่งูขึน้จากต้นทุนก๊าซและถ่านหนิ
ทีล่ดลงมากกว่าผลกระทบเชงิลบจากการปรบัลดราคาไฟฟ้า ทัง้น้ี
ปรมิาณการขายไฟฟ้ารวมลดลง 3% y-y แต่เพิม่ขึน้ 3% q-q ส่วน
ปรมิาณการขายไอน้ําลดลง 1% y-y แต่เพิม่ขึน้ 13% q-q  

 ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (SG&A) ยงัควบคุมไดด้ทีี ่541 ลบ. 
ลดลง 2% y-y  และ 7% q-q ทําให ้EBITDA เตบิโตได ้ 10% y-y 
และ 14% q-q เป็น 5.28 พนัลบ. สอดคลอ้งกบักําไรขัน้ตน้ 

 ส่วนแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วม (หลงัหกัผลกระทบทางบญัชจีากอตัรา
แลกเปลีย่น) เป็นจุดอ่อนหลกัของไตรมาสน้ี โดยอ่อนตวัลงทัง้ y-y 
และ q-q ขาดทุน 107 ลบ. เน่ืองจากผลขาดทุนทีส่งูกว่าคาดจาก
โรงไฟฟ้าพลงังานลมนอกชายฝัง่ CFXD ในไต้หวนั ในช่วงนอก
ฤดูกาล แมม้ผีลการดําเนินงานทีแ่ขง็แกร่งขึน้มากจากโรงไฟฟ้าพลงั
น้ําไซยะบุรกีต็าม 

 แมจ้ะม ี downside เลก็น้อยต่อประมาณการกําไรปี 2025F ของเรา 
หลงักําไรของ GPSC  ใน 9M25 คดิเป็นเพยีง 74% ของประมาณ
การ แต่เรายงัแนะนํา “ซื้อ” GPSC เป็น Top Pick ของเราในกลุ่มฯ 
ดว้ยเราเชื่อมองแนวโน้มการเตบิโตกําไรแขง็แกร่ง จากการฟ้ืนตวั
ของอตัรากําไรของโรงไฟฟ้าในประเทศ และการขยายกําลงัการผลติ
ต่อเน่ือง ในขณะทีย่งัซื้อขายที ่PE ตํ่ากว่าหุน้ใหญ่อื่นในกลุ่มฯ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F  2025F  2026F
Revenue 21,112 21,968 21,414 22,476 21,561 Revenue (4)            2             71           91,956 85,869
  Gross profit 2,841 2,645 2,971 2,823 3,409   Gross profit 21           20           79           11,713 12,868
SG&A 552 1,001 605 580 541 SG&A (7)            (2)            68           2,527 2,578

  Operating profit 2,289 1,644 2,366 2,243 2,869   Operating profit 28           25           81           9,186 10,290
  EBITDA 4,806 4,347 4,744 4,636 5,283   EBITDA 14           10           78           18,744 18,851
Other income 385 648 383 373 350 Other income (6)            (9)            70           1,584 1,239
Other expense Other expense na

Interest expense 1,475 1,451 1,380 1,292 1,240 Interest expense (4)            (16)          72           5,408 4,817
  Profit before tax 1,199 840 1,368 1,324 1,978   Profit before tax 49           65           87           5,362 6,712
Income tax 22 188 67 (11) 122 Income tax na 448         66           268 537
Equity & invest. income 6 322 80 (46) (107) Equity & invest. income na na (9)            828 1,423
Minority interests (157) (169) (185) (201) (254) Minority interests na na 80           (797) (966)
Extraordinary items (256) 195 (57) 931 246 Extraordinary items (74)          na 140         800
  Net profit 770 1,000 1,140 2,019 1,742   Net profit (14)          126         83           5,926 6,633
  Normalized profit 1,026 805 1,197 1,088 1,495   Normalized profit 37           46           74           5,126 6,633

EPS (Bt) 0.27 0.35 0.40 0.72 0.62 EPS (Bt) (14)          126         83           2.10 2.35
Normalized EPS (Bt) 0.36 0.29 0.42 0.39 0.53 Normalized EPS (Bt) 37           46           74           1.82 2.35

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (%) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25
Cash & ST investment 22,717 25,492 17,977 12,310 16,608 Sales grow th 0.3          19.9        (9.9)         (5.9)         2.1          
A/C receivable 11,016 11,754 12,120 12,436 12,305 Operating profit grow th (26.2)       36.9        4.4          (15.5)       25.3        
Inventory 7,886 7,733 7,612 7,247 6,439 EBITDA grow th (12.4)       22.1        3.3          (8.5)         9.9          
Other current assets 4,111 4,800 6,398 8,905 6,888 Norm profit grow th (40.5)       136.1      39.2        (23.5)       45.7        
Investment 48,443 48,181 47,830 47,487 44,290 Norm EPS grow th (40.5)       136.1      39.2        (23.5)       45.7        
Fixed assets 90,528 92,473 91,012 89,684 87,977
Other assets 95,640 97,703 97,144 96,463 95,641 Gross margin 13.5        12.0        13.9        12.6        15.8        

  Total assets 280,342 288,136 280,094 274,531 270,147 Operating margin 10.8        7.5          11.0        10.0        13.3        

S-T debt 16,466 12,104 10,790 9,767 8,801 EBITDA margin 22.8        19.8        22.2        20.6        24.5        

A/C payable 4,929 5,740 5,071 6,084 5,745 Norm net margin 4.9          3.7          5.6          4.8          6.9          

Other current liabilities 4,696 5,282 5,642 4,358 4,357
L-T debt 110,242 117,888 110,947 106,735 104,269 D/E (x) 1.1          1.1          1.0          1.0          0.9          

Other liabilities 27,062 27,981 27,568 27,040 26,695 Net D/E (x) 0.9          0.9          0.9          0.9          0.8          

 Minority interest 11,373 11,584 11,711 11,569 11,739 Interest coverage (x) 3.3          3.0          3.4          3.6          4.3          

 Shareholders' equity 105,573 107,558 108,365 108,978 108,542 Interest rate 4.3          4.5          4.4          4.3          4.3          

Working capital 13,972 13,748 14,661 13,599 12,999 Effective tax rate 1.9          22.3        4.9          (0.8)         6.1          

Total debt 126,709 129,991 121,737 116,502 113,069 ROA 1.4          1.1          1.7          1.6          2.2          

Net debt 103,991 104,500 103,760 104,192 96,461 ROE 3.8          3.0          4.4          4.0          5.5          
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

Ratchthani Leasing Pcl (THANI TB) - BUY, Price Bt1.56, TP Bt2.3 Results Comment 

Rawisara Suwanumphai  |  Email: rawisara.suw@thanachartsec.co.th 

ผลการดาํเนินงาน 3Q25 ดีกว่าคาด 

 เรารูส้กึพอใจกบักําไรสุทธทิีแ่ขง็แกร่งใน 3Q25 ที ่301 ลบ. (+277% 
y-y, +8% q-q) ซึง่สงูกว่าคาดการณ์ของเราและตลาด 10% และ 
15% ตามลําดบั โดยไดแ้รงหนุนหลกัจาก credit cost ทีล่ดลง โดย
กําไร 9M25 คดิเป็น 81% ของประมาณการทัง้ปีของเรา ซึง่ทําใหม้ ี
upside ต่อประมาณการของเรา 

 ผลการดําเนินงานมสีองประเดน็ทีด่ ี — คุณภาพของสนิทรพัยแ์ละ
ตน้ทุนดอกเบีย้ — และหน่ึงประเดน็ทีไ่ม่ดใีนดา้นปรมิาณสนิเชื่อ 

 (+) คุณภาพสนิทรพัย:์ ตวัชี้วดัเครดติยงัคงมแีนวโน้มดขีึน้: 1) NPL 
ลดลง 3% q-q; 2) สนิเชื่อ Stage 2 ลดลงอย่างมนัียสาํคญั 9% q-q 
และ 3) สนิทรพัยท์ีย่ดึได ้(Foreclosed properties) ลดลง 42% q-q 
ซึง่แสดงถงึการลดลงของสนิคา้รถยนตท์ีถู่กยดึไว ้ดงันัน้ credit cost 
รวม (รวมถงึการดอ้ยค่าของสนิทรพัย์) จงึปรบัตวัดขีึน้มาอยู่ที ่
117bps ลดลงจาก 155bps ใน 2Q25  

 (+) ตน้ทุนดอกเบีย้: เน่ืองจากปรมิาณสนิเชื่อลดลง บรษิทัสามารถ
ชาํระหน้ีไดม้ากขึน้ ส่งผลใหป้ระหยดัตน้ทุนดอกเบีย้ ซึง่ทําให ้ NIM 
เพิม่ขึน้เป็น 4.4% จาก 4.3% ใน 2Q25 

 (-) สนิเชื่อลดลง 4.2% q-q, ลดลง 13% YTD ตามกลยุทธ์การปล่อย
สนิเชื่ออย่างระมดัระวงัและความต้องการรถบรรทุกใหม่ทีอ่่อนแอ 

 เราเชื่อว่าการคุณภาพสนิทรพัยท์ีด่ตี่อเน่ืองจะสามารถชดเชยการ
เตบิโตของสนิเชื่อทีอ่่อนแอลงได ้ดงันัน้เราคาดว่ากําไรจะเตบิโต y-y
ใน 4Q25F และจะเตบิโตแขง็แกร่งที ่+16% y-y ในปี 2026F เราจงึ
ยงัคงคาํแนะนํา “ซื้อ”  

Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F  2025F  2026F
Interest income 829           801           762           727           702           Interest & dividend income (3)         (15)       74        2,941    2,760    
Interest expense 296           290           274           255           237           Interest expense (7)         (20)       78        981       823       
  Net interest income 533           511           488           472           465             Net interest income (2)         (13)       73        1,960    1,937    
Non-interest income 203           211           236           221           206           Non-interest income (7)         2          75        886       949       
  Total income 736           722           724           693           671             Total income (3)         (9)         73        2,846    2,886    
Operating expense 228           287           149           59             136           Operating expense 131      (40)       61        564       621       
  Pre-provisioning profit 508           435           575           634           535             Pre-provisioning profit (16)       5          76        2,282    2,266    
Provision for bad&doubtful debt 404           269           250           276           150           Provision for bad&doubtful debt (46)       (63)       67        1,003    780       
  Profit before tax 105           166           325           358           385             Profit before tax 7          267      83        1,279    1,486    
Tax 25             43             72             80             84             Tax 5          236      92        256       297       
  Profit after tax 80             123           254           279           301             Profit after tax 8          277      81        1,024    1,189    
Equity income -           -           -           -           -           Equity income neg neg -        -        
Minority interests (0)             (0)             (0)             (0)             (0)             Minority interests neg neg -        -        
Extra items -           -           -           -           -           Extra items neg neg
  Net profit 80             123           254           279           301             Net profit 8          277      81        1,024    1,189    
  Normalized profit 80             123           254           279           301             Normalized profit 8          277      81        1,024    1,189    

PPP/share (Bt) 0.1            0.1            0.1            0.1            0.1            PPP/share (Bt) (16)       5          76        0.4 0.4
EPS (Bt) 0.0            0.0            0.0            0.0            0.0            EPS (Bt) 8          277      81        0.2 0.2
Norm EPS (Bt) 0.0            0.0            0.0            0.0            0.0            Norm EPS (Bt) 8          277      81        0.2 0.2
BV/share (Bt) 2.1            2.1            2.2            2.2            2.2            BV/share (Bt) 2          4          295      2.2 2.3

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (%) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25
Cash and cash equivalent 1,454        3,691        2,856        1,608        1,488        Gross loan grow th (YTD) (8.7)      (12.3)    (5.0)      (9.5)       (13.3)     
Gross loans 49,365      47,409      45,038      42,923      41,103      Gross loan grow th (q-q) (3.4)      (4.0)      (5.0)      (4.7)       (4.2)       
Accrued interest 4               5               5               5               7               Borrow ing grow th (YTD) (12.2)    (11.3)    (10.2)    (18.7)     (24.4)     
Provisions 1,739        1,742        1,730        1,520        1,367        Borrow ing grow th (q-q) (3.5)      1.0       (10.2)    (9.4)       (7.1)       
  Net loans 47,630      45,672      43,313      41,409      39,743      Non-interest income (y-y) (13.9)    10.6     4.2       (2.3)       1.5        
Property foreclosed 640           762           666           336           196           Non-interest income (q-q) (10.5)    3.9       11.9     (6.2)       (6.9)       
Premises & equipment 62             61             97             96             93             
Other assets 967           977           973           980           982           Cost-to-income 31.0     39.7     20.6     8.5        20.3      
  Total assets 50,753      51,163      47,905      44,428      42,502      Net interest margin 4.25     4.22     4.23     4.29      4.43      
Total borrow ings 36,618      36,989      33,212      30,080      27,946      Credit cost 3.21     2.22     2.16     2.51      1.46      
  Short term borrow ing 17,305      18,323      14,101      14,121      15,310      ROE 2.4       3.7       7.5       8.2        8.8        
  Long term borrow ing 19,314      18,665      19,112      15,959      12,635      ROA 0.6       1.0       2.0       2.4        2.8        
Lease liabilitiy 18             18             18             19             22             Loan-to-borrow ing 134.8   128.2   135.6   142.7    146.7    
Other liabilities 867           792           1,057        869           774           Loan-to- total equity 372.6   354.8   330.7   318.9    298.7    
Total liabilities 37,504      37,798      34,287      30,968      28,741      NPLs (Bt m) 1,874   1,569   1,321   1,089    1,055    
  Minority interest 0               0               0               0               0               NPL increase 133      (304)     (248)     (232)      (35)        
  Shareholders' equity 13,249      13,364      13,618      13,460      13,761      NPL ratio 3.80     3.31     2.93     2.54      2.57      
Total Liabilities & Equity 50,753      51,163      47,905      44,428      42,502      Loan-loss-coverage ratio 92.8     111.0   131.0   139.5    129.6    
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* 76,311  171  
Last Week 79,715  (3,404) 
Last Month 79,715  (3,404) 
Last Year 74,673  1,638  

 

Market Outstanding Short Sell Value                    Daily Short-Sell / (Short-Covering) 
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SET50 List - Short Sell Outstanding Volume (m shares)  Top 20 Increase Short Position (Daily) 
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Source: SET data , * Last Trading Day as of 05-Nov-25 

หมายเหตุ:  ขอ้มูลการขายชอร์ตทีย่งัไม่ไดซ้ื้อคนื (Outstanding Short Positions) เป็นขอ้มลูรายวนัที่ตลาดหลกัทรพัย์ฯ ไดร้บัรายงานจากสมาชกิ ซึง่สมาชกิจะปรบัปรุงรายการเมื่อไดร้บัแจง้ขอ้มลูการ 
ซื้อคนืหลกัทรพัยจ์ากลูกคา้หรอืเมื่อเกนิ 60 วนันับจากวนัทีลู่กคา้ขายชอร์ต 
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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, 3-5 Nov 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 (2,516) (16,231) (2,391) 1,840 (773) (5,876) (25,947) (7.5) 6.8  17.5  66.9  (10.9) 20.3  
               
 ––––––––––––––––––––––––– Monthly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– m-m % ––––––––––––––––––––– 

Sep-25 (374) (2,132) (236) 5,363 46 6,591 9,258 3.0  0.6  2.9  7.5  (3.3) 6.6  
Oct-25 (136) 1,255 781 3,787 (100) (3,211) 2,376 2.8  4.6  1.3  19.9  (0.4) 9.3  

Nov-25 70 (218) 159 (3,539) (11) (2,381) (5,919) (1.1) (0.6) 1.9  (2.5) (1.9) (1.8) 
               
 ––––––––––––––––––––––––– Weekly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– w-w % ––––––––––––––––––––– 

6-10 Oct 25 (77) 685 194 742 (16) (293) 1,236 (0.5) 1.6  1.7  1.7  (1.2) 2.0  
13-17 Oct 25 (158) 760 117 702 (15) (3,154) (1,748) (1.0) 1.8  (4.1) 3.8  0.9  0.0  
20-24 Oct 25 237 61 255 (559) (11) (1,050) (1,067) 3.1  0.3  4.5  5.1  (1.7) 0.8  
27-31 Oct 25 (155) (94) 333 75 (27) (458) (325) (0.3) (0.3) (1.3) 4.2  (1.0) 2.5  

3-5 Nov 25 70 (218) 159 (3,539) (11) (2,381) (5,919) (1.1) (0.6) 1.9  (2.5) (1.9) (1.8) 
               

 ––––––––––––––––––––––––– Daily ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– d-d % ––––––––––––––––––––– 
30-Oct-25 15 (288) 47 (82) (6) 54 (260) (0.1) (0.7) 0.2  0.1  (0.6) (0.0) 
31-Oct-25 (17) (855) 68 924 — (924) (803) (0.4) (0.6) (0.2) 0.5  0.0  (0.2) 
03-Nov-25 20 (218) 62 (556) (23) (274) (988) (0.0) 0.0  1.4  2.8  (1.7) 0.4  
04-Nov-25 (27) — 18 (1,547) 6 (247) (1,797) (0.8) (0.6) (0.4) (2.4) 0.7  (0.8) 
05-Nov-25 77 — 78 (1,436) 6 (1,860) (3,135) (0.3) 0.0  0.9  (2.8) (0.8) (1.4) 

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

YTD2025 (0.52) (0.88) (0.26) 0.05 (0.53) (0.18) (0.31)       
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

As of 05-Nov-25 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

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

Foreign Investors  25,642  23,146  2,496 127,943  123,248  4,695  8,680  3,347  5,333 

Institution Investors  3,000  4,036  (1,036) 88,979  79,731  9,248  21,504  20,288  1,216 

Retail Investors  12,774  13,820  (1,046) 137,390  151,333  (13,943) 4,251  2,966  1,285 

Proprietary Trading  2,052  2,467  (414) — — — — — — 

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

WTI, Dubai, Brent (PTT, PTTEP, TOP, PTTGC, BCP) Source: Bloomberg SG Refinery (BCP, TOP, PTTGC, IRPC, BSRC) Source: TOP   
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HDPE, LDPE, Ethylene (PTTGC, SCC, IRPC) Source: Bloomberg Paraxylene, Benzene (PTTGC, TOP, IVL) Source: Bloomberg 
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Baltic Supramax & Baltic Dry Index (TTA, PSL) Source: Bloomberg Coal – Newcastle (BANPU, LANNA,  UMS) Source: Bloomberg 
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Commodities Update (II) 
 

JET Fuel Oil (AAV, BA) Source: Bloomberg Gold  Source: Bloomberg 
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Soybean meal (LHS)

Corn No.2 Yellow (RHS)

(US$/tonne) 324.80 +7.40 (US$/bu.)

435.25 +3.75

 

Soybean & Palm Oil (CPI, TVO, UPOIC, UVAN) Source: Bloomberg Cotton (IVL) Source: Bloomberg 
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 Cotton No.2(US$/lb) 65.23 +0.03

 

Sugar (KSL, KBS) Source: Bloomberg Shrimp (ASIAN, CFRESH, CPF, TU) Source: OAE 
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Raw Sugar Price

White Sugar Price
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Vannamei Shrimp 80 shrimp/kg(Bt/kg) 165.00 +0.00
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Margin Loan & Concentration Risk  
 

Top 50 หุ้นท่ีถกูวางไว้เป็นหลกัประกนัในบญัชีมารจ้ิ์นทัง้หมดเรียงตาม มูลค่า และ % จาํนวนหุ้นจดทะเบียน 
 

Rank Stock ----------------------- Register Share (%) ----------------------  Rank Stock ------------------------- Value (Bt m) ------------------------ 

May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25  May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 
1 A5 35.9  35.4  27.1  34.8  34.8   1 KTC 16,176  2,232  1,694  4,710  5,019  

2 SAAM 34.7  34.7  34.5  34.5  34.5   2 SCC 3,818  3,931  4,206  3,636  4,312  

3 TAKUNI 20.3  20.6  20.3  20.3  20.3   3 KCE 2,569  3,182  3,993  4,643  4,129  

4 TAPAC 11.8  11.8  24.5  20.1  20.1   4 BCP 3,751  3,106  4,415  4,162  4,065  

5 ACE 20.3  20.2  20.0  20.0  19.6   5 TFG 7,564  5,614  5,497  5,068  3,819  

6 APCS 20.8  20.8  20.6  19.1  19.1   6 BEM 4,156  3,406  2,940  3,789  3,773  

7 LPN 18.6  18.6  18.6  18.6  18.6   7 BBL 3,723  3,306  3,594  3,439  3,458  

8 SFLEX 20.9  20.9  20.8  17.9  17.8   8 BANPU 2,989  2,678  3,379  3,300  3,167  

9 EP 18.5  18.5  19.0  17.4  17.6   9 BDMS 2,725  2,594  2,788  2,875  3,074  

10 NNCL 17.2  17.2  17.3  17.2  17.2   10 CPALL 2,085  1,740  2,254  2,809  2,752  

11 SAMART 22.2  17.3  17.3  17.0  17.0   11 ACE 2,707  2,652  2,663  2,641  2,619  

12 DITTO 16.9  17.1  13.9  17.2  16.9   12 CK 1,230  1,639  1,413  2,093  2,225  

13 TPCH 16.4  16.5  16.2  16.2  16.2   13 GULF 1,803  1,545  2,231  2,049  2,202  

14 STPI 15.1  15.1  15.1  15.0  15.5   14 SPALI 5,611  1,720  1,836  1,821  2,164  

15 MVP 15.4  15.4  15.4  15.4  15.4   15 SCB 1,797  2,143  2,036  2,031  2,059  

16 KCE 13.8  14.8  13.6  15.4  15.3   16 TRUE 1,158  1,089  1,299  1,984  1,979  

17 PDJ 15.0  15.0  14.9  14.9  14.9   17 PLANB 2,078  1,759  1,487  1,763  1,830  

18 III 16.7  15.1  13.1  14.8  14.8   18 CCET 1,708  1,666  1,947  1,775  1,739  

19 SA 15.6  14.0  14.2  14.2  14.5   19 PRM 1,410  1,413  1,610  1,595  1,736  

20 SUSCO 14.7  14.4  12.7  14.4  14.5   20 COM7 1,369  1,240  1,446  1,673  1,735  

21 AQUA 12.1  11.5  16.4  14.4  14.4   21 TLI 1,733  1,579  1,719  1,727  1,709  

22 MK 14.0  14.0  14.0  14.0  14.0   22 HMPRO 1,675  1,384  1,507  1,612  1,588  

23 IRCP 14.7  14.5  14.4  14.3  13.9   23 AMATA 2,370  1,883  2,274  1,721  1,587  

24 PCE 13.3  13.3  13.3  13.3  13.4   24 OSP 1,567  1,443  1,604  1,527  1,579  

25 BR 13.0  13.0  13.1  13.1  13.2   25 DITTO 1,183  1,125  1,098  1,589  1,524  

26 TFG 25.5  21.2  19.1  17.2  13.0   26 BCPG 1,093  959  205  303  1,515  

27 NETBAY 11.2  12.1  11.3  12.7  12.8   27 KBANK 1,686  1,605  1,632  1,646  1,500  

28 IMH 13.7  13.8  12.5  12.5  12.7   28 LH 1,334  1,134  1,244  1,329  1,495  

29 TVDH 14.0  12.4  12.4  12.4  12.4   29 TU 1,141  1,222  1,390  1,410  1,464  

30 TEAMG 10.5  10.6  7.4  11.9  12.4   30 PTT 939  945  1,036  1,218  1,377  

31 LPH 12.3  12.3  9.7  12.3  12.3   31 EA 780  952  1,071  943  1,342  

32 SKY 15.4  15.5  14.5  14.2  12.0   32 STPI 855  1,058  1,026  1,105  1,333  

33 PREB 11.9  11.8  11.8  11.8  11.8   33 SA 1,380  1,227  1,222  1,231  1,233  

34 MEDEZE 5.2  11.4  11.5  11.6  11.6   34 AOT 777  1,151  925  1,044  1,203  

35 XO 11.4  11.4  11.3  11.4  11.5   35 SKY 1,550  1,336  1,335  1,431  1,152  

36 MAJOR 11.6  11.4  11.4  11.4  11.5   36 SGP 1,586  1,555  1,546  1,107  1,132  

37 SINGER 8.2  7.8  8.0  9.2  10.7   37 JMT 2,012  1,997  881  1,018  1,051  

38 AMC 10.5  10.5  10.5  10.6  10.6   38 SAMART 1,387  1,088  1,090  1,104  1,037  

39 PRM 10.1  10.0  9.9  10.0  10.1   39 RATCH 990  969  1,070  1,065  1,025  

40 ONEE 10.3  10.4  7.0  10.1  10.1   40 KKP 864  834  994  1,115  972  

41 JUBILE 9.9  10.0  9.8  10.0  10.0   41 TCAP 919  894  470  996  953  

42 CGD 8.6  10.0  10.0  10.0  10.0   42 CPAXT 603  552  655  673  896  

43 MAGURO 1.8  1.8  3.3  8.3  9.9   43 PCE 975  973  953  910  883  

44 WARRIX 10.0  11.6  11.0  7.8  9.8   44 MEDEZE 375  780  920  829  861  

45 CGH 10.0  9.9  9.8  9.8  9.8   45 BPP 722  714  731  923  844  

46 BCP 7.5  7.4  9.4  9.4  9.6   46 SAWAD 637  628  823  934  827  

47 SNNP 9.4  9.4  9.4  9.4  9.4   47 SNNP 947  792  900  886  815  

48 IP 6.2  9.6  9.6  9.5  9.4   48 A5 963  844  620  779  800  

49 ADVICE 8.6  9.1  7.9  9.7  9.4   49 GUNKUL 605  606  700  759  792  

50 SGP 12.6  12.6  12.6  9.3  9.3   50 XO 742  759  869  827  791  
 

 

Source: SEC 

Note: มลูค่าหุน้ = จํานวนหุน้ทีว่างในบญัชมีารจ์ิน้ x ราคาหุน้ ณ สิน้เดอืน 
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Management Stock Trading  
 

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผู้บริหาร (แบบ 59-2) 

ช่ือบริษทั ช่ือผู้บริหาร วนัท่ีได้มา วิธีการได้มา ประเภท จาํนวน ราคา มูลค่า 

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

AKR นางสาว โฉมพชิา น้อยใจบุญ 20/10/68 ซื้อ หุน้สามญั 359,800 0.93  334,614  
AKR นางสาว โฉมพชิา น้อยใจบุญ 28/10/68 ซื้อ หุน้สามญั 151,700 0.92  139,564  
AKR นางสาว โฉมพชิา น้อยใจบุญ 03/11/68 ซื้อ หุน้สามญั 6,800 0.92  6,256  
AKR นางสาว โฉมพชิา น้อยใจบุญ 04/11/68 ซื้อ หุน้สามญั 330,300 0.92  303,876  
EP นาย ยุทธ ชนิสุภคักุล 03/11/68 ซื้อ หุน้สามญั 400 1.20  480  

GUNKUL นาย กลักุล ดํารงปิยวุฒิ ์ 04/11/68 ซื้อ หุน้สามญั 1,056,800 1.99  2,103,032  
Source: www.sec.or.th 

 
แบบรายงานการได้มาหรือจาํหน่ายหลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 246-2) 

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

   หลกัทรพัย ์ จาํหน่าย จาํหน่าย จาํหน่าย  

TVDH นาย วโรตม ์หน่อแกว้ ไดม้า หลกัทรพัยแ์ปลงสภาพ 13.70  13.70  05/11/68 จะลด

 

EMPIRE นาย กระทรวง จารุศริะ ไดม้า หุน้ 7.37  12.30  04/11/68 0 
TVDH นาย วโรตม ์หน่อแกว้ ไดม้า หุน้ 0.42  10.41  04/11/68 0 

Source: www.sec.or.th 

หมายเหตุ: *กรณีที่มกีารรายงานเป็นกลุ่ม ชื่อผูไ้ด้มา/จําหน่าย จะแสดงขอ้มลูของบุคคลในกลุ่มที่มกีารเปลีย่นแปลง ส่วน %การได้มา/จําหน่ายและ %หลงัการได้มา/จําหน่าย 
จะแสดงตวัเลขของทัง้กลุ่ม และบุคคลตามมาตรา 258 (นิยามตามบุคคลมาตรา 258) 
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Cash Balance Lists (I) 
 

หุ้น Turnover List ท่ีต้องวางเงินสดไว้ล่วงหน้าเตม็จาํนวนก่อนการซ้ือขาย (Cash Balance) 
 

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย

มาตรการกาํกบัการซื้อขาย 
  

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย

มาตรการกาํกบัการซื้อขาย   Cash balance   Cash balance 
DELTA 31 ต.ค. - 20 พ.ย. 68 ระดบั 1    

 

หมายเหตุ: เนื่องจากการลงทุนในหลกัทรพัยด์งักล่าวมกีารซื้อขายผดิไปจากสภาพปกตขิองตลาด ดงันัน้ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูก่อนการตดัสนิใจลงทุน 
ระดบั 1. Cash Balance หมายความว่า สมาชกิตอ้งดําเนินการใหลู้กคา้ซื้อหลกัทรพัยด์ว้ยบญัช ีcash balance เท่านัน้ โดยลูกคา้ตอ้งวางเงนิสดไวล่้วงหน้ากบัสมาชกิเตม็ 
จํานวนก่อนซื้อหลกัทรพัย ์หา้มนําหลกัทรพัยท์ีกํ่าหนดมาคาํนวณเป็นวงเงนิซือ้ขาย 
ระดบั 2. หา้มคาํนวณวงเงนิซือ้ขาย และ Cash Balance = หา้มสมาชกิใชห้ลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัในการคาํนวณเป็นวงเงนิซื้อขายหลกัทรพัย ์(ในทุกประเภทบญัช)ี หา้ม Net 
Settlement 
ระดบั 3. หา้มซื้อขายชัว่คราว 1 วนัทาการ (เฉพาะวนัแรก) หา้ม Net settlement, หา้มคาํนวณวงเงนิซื้อขาย และ Cash Balance = หา้ม Net settlement หมายความว่า หา้ม
สมาชกิหกักลบราคาค่าซื้อกบัราคาค่าขายหลกัทรพัยเ์ดยีวกนัในวนัเดยีวกนั (ซื้อและขายหลกัทรพัยเ์ดยีวกนัในวนัเดยีวกนั ค่าขายคนืเป็นวงเงนิในวนัทําการถดัไป)   ทัง้นี้ ปัจจยั
ทีใ่ชใ้นการพจิารณาหลกัทรพัยท์ีเ่ขา้ขา่ยมาตรการกํากบัการซื้อขาย คอื อตัราหมุนเวยีนการซื้อขาย (Turnover ratio) มลูค่าการซื้อขาย และราคาซื้อขายทีไ่ม่สอดคลอ้งกบั
ปัจจยัพืน้ฐาน เช่น PE Ratio เป็นตน้ 
 

หลกัทรพัยภ์ายใต้เคร่ืองหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

หลกัทรพัย์
ต่างด้าว ตลาด 

เคร่ือง 
หมาย สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น 

วนัท่ี
ส้ินสุด 

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

AKS AKS-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 16 ส.ค. 2561 - 

B52 B52-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 29 ก.พ. 2567 - 

BROCK BROCK-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

26 ก.พ. 2568 - 

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

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

EMC EMC-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 18 พ.ค. 2565 - 

EVER EVER-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

05 ม.ีค. 2568 - 

GEL GEL-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

05 ม.ีค. 2568 - 

GENCO GENCO-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

27 ก.พ. 2568 - 

GJS GJS-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

03 ม.ีค. 2568 - 

GRAND GRAND-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 14 พ.ย. 2567 - 

ITD ITD-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 18 พ.ย. 2567 - 

KC KC-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 19 พ.ค. 2565 - 

KEX KEX-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 15 ส.ค. 2568 - 

MADAME MADAME-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 05 ม.ีค. 2568 - 

MILL MILL-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 16 ส.ค. 2567 - 

NATION NATION-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 14 ธ.ค. 2561 - 

NEP NEP-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 14 ส.ค. 2561 - 

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

PPPM PPPM-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

05 ม.ีค. 2568  

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

RML RML-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

03 ม.ีค. 2568 - 

 

หมายเหตุ: ตลาดหลกัทรพัยจ์งึออกหลกัเกณฑก์ารขึน้เครื่องหมาย “C” (Caution) บนหลกัทรพัยข์องบรษิทัจดทะเบยีน เพื่อเตอืนผูล้งทุนกรณีบรษิทัจดทะเบยีนมเีหตุการณ์ทีอ่าจมี
ผลกระทบต่อฐานะการเงนิและการดําเนินธุรกจิ ซึง่ผูล้งทุนจะตอ้งซื้อหลกัทรพัยด์งักล่าวดว้ยบญัชแีคชบาลานซ์ (Cash Balance) เท่านัน้ 

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

หลกัทรพัยภ์ายใต้เคร่ืองหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

หลกัทรพัย์
ต่างด้าว ตลาด 

เคร่ือง 
หมาย สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น 

วนัท่ี
ส้ินสุด 

RS RS-F SET CB บรษิทั/บรษิทัยอ่ย/กองทุนผดินัดชําระหนี้ตามเกณฑท์ีก่ําหนด 19 พ.ค. 2568 - 

SCI SCI-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

27 ก.พ. 2568 - 

SDC SDC-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 27 ก.พ. 2566 - 

SQ SQ-F SET CB บรษิทั/บรษิทัยอ่ย/กองทุนผดินัดชําระหนี้ตามเกณฑท์ีก่ําหนด 05 ก.ย. 2568 - 

STELLA STELLA-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

03 ม.ีค. 2568 - 

TFI TFI-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

26 ก.พ. 2568 - 

TL TL-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 28 ก.พ. 2567 - 

TRC TRC-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 17 พ.ย. 2563 - 

TRITN TRITN-F SET CB ผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทําใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชําระแลว้ 

04 ม.ีค. 2568 - 

TSI TSI-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 18 ส.ค. 2563 - 

TSR TSR-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 18 พ.ย. 2567 - 

WAVE WAVE-F SET CB ผูส้อบบญัชไีม่แสดงความเหน็/ไม่ใหข้อ้สรุป 26 ม.ีค. 2568 - 

WSOL WSOL-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 20 พ.ค. 2568 - 

XBIO XBIO-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 16 พ.ย. 2565 - 

ZAA ZAA-F SET CB ส่วนของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชําระแลว้ 24 ก.พ. 2568 - 
 

หมายเหตุ: ตลาดหลกัทรพัยจ์งึออกหลกัเกณฑก์ารขึน้เครื่องหมาย “C” (Caution) บนหลกัทรพัยข์องบรษิทัจดทะเบยีน เพื่อเตอืนผูล้งทุนกรณีบรษิทัจดทะเบยีนมเีหตุการณ์ทีอ่าจมี
ผลกระทบต่อฐานะการเงนิและการดําเนินธุรกจิ ซึง่ผูล้งทุนจะตอ้งซื้อหลกัทรพัยด์งักล่าวดว้ยบญัชแีคชบาลานซ์ (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 5 Nov 4 Nov 3 Nov 31 Oct 30 Oct    Symbol 5 Nov 4 Nov 3 Nov 31 Oct 30 Oct 

1 MRDIYT 1,423.1  na na na na  1 PTTEP (132.5) (160.6) (94.6) (204.3) (99.6) 

2 ADVANC 1,124.9  247.7  87.6  (211.7) (194.0)  2 KTC (105.9) (30.6) 8.0  (23.0) 116.5  

3 KBANK 861.0  604.1  201.2  (276.9) 330.1   3 BBL (93.7) 94.9  (63.9) (210.0) 35.9  

4 TRUE 446.6  (155.4) 218.4  (48.5) (69.1)  4 BH (79.1) (63.2) (92.8) (43.3) (45.0) 

5 KTB 338.4  77.9  117.1  319.1  (239.4)  5 CPALL (71.8) 39.4  161.6  288.2  154.1  

6 PTTGC 215.8  72.2  (47.1) 60.3  (66.0)  6 SAWAD (52.0) (9.6) 5.6  (11.5) 19.2  

7 BDMS 182.8  216.4  177.3  99.2  207.8   7 TIDLOR (42.8) (3.8) (21.0) (16.9) (4.2) 

8 SCC 142.0  (32.8) (58.6) (150.9) 71.9   8 MTC (41.2) (1.6) (8.7) (15.8) 24.8  

9 TISCO 83.4  109.1  15.4  10.2  40.3   9 AOT (35.5) 62.4  (1.5) 28.1  (325.8) 

10 THAI 65.9  (72.4) (57.0) (33.2) (4.6)  10 DELTA (29.1) 11.7  202.6  157.1  349.8  

11 PTT 59.2  20.9  244.2  178.1  133.1   11 BPP (27.7) (8.0) (3.3) (8.1) (28.2) 

12 GULF 58.8  (137.4) 3.6  (70.4) 16.1   12 TTB (27.2) 30.4  62.0  19.9  27.5  

13 CBG 50.1  (38.3) (14.3) (19.2) (7.3)  13 RCL (24.3) (1.0) 4.3  1.2  (3.6) 

14 HMPRO 46.6  76.9  (33.9) (19.6) 12.1   14 SCGP (17.2) (27.4) (16.7) (7.7) 38.5  

15 KKP 38.1  74.9  7.9  38.8  39.2   15 BTS (17.0) (10.5) (10.1) (46.2) 18.3  

16 COM7 34.9  5.3  (13.2) (24.8) (8.2)  16 OR (16.6) 188.9  73.7  12.6  62.2  

17 WASH 34.3  0.1  0.1  na na  17 TFG (16.1) (17.1) (5.2) (27.8) (2.7) 

18 OSP 26.2  (7.3) (3.9) (9.7) (5.1)  18 SCB (13.5) 64.8  74.7  (150.8) 105.1  

19 TOP 26.1  (91.3) (18.3) 9.8  (60.9)  19 BTG (12.5) (21.5) (17.0) (25.2) (20.5) 

20 WHA 24.8  4.5  (43.9) (8.5) 83.2   20 CPN (11.9) (23.5) (42.1) (47.7) (16.1) 
 

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 1,803.1  678.2  2,481.3  1,124.9  36.7   1 TISCO-P   0.01  0.01  74.0  

2 TRUE 1,222.4  775.8  1,998.1  446.6  47.6   2 MORE   2,122.9  7,176.7  29.6  

3 KBANK 1,413.0  552.1  1,965.1  861.0  29.2   3 F&D   4.8  17.6  27.4  

4 MRDIYT 1,433.3  10.2  1,443.4  1,423.1  15.4   4 KKP-W6   16.9  70.5  23.9  

5 KTB 813.2  474.8  1,288.0  338.4  25.3   5 BBL   447.7  1,908.8  23.5  

6 DELTA 540.2  569.3  1,109.4  (29.1) 39.3   6 NDR   88.5  456.9  19.4  

7 PTTGC 538.2  322.4  860.6  215.8  21.8   7 KBANK   341.1  2,369.3  14.4  

8 SCB 348.9  362.4  711.4  (13.5) 28.1   8 THIP   12.8  90.0  14.2  

9 SCC 352.1  210.1  562.2  142.0  31.6   9 TISCO   113.5  800.6  14.2  

10 BDMS 371.9  189.0  560.9  182.8  24.7   10 GBX   147.7  1,089.1  13.6  

11 TTB 237.9  265.1  503.0  (27.2) 43.9   11 AMATA   152.8  1,150.0  13.3  

12 BH 199.1  278.2  477.3  (79.1) 30.2   12 RCL   101.1  828.8  12.2  

13 BBL 153.6  247.3  400.8  (93.7) 28.2   13 TRUE   3,975.3  34,552.1  11.5  

14 PTTEP 129.5  261.9  391.4  (132.5) 24.7   14 CHO-W4   31.0  278.5  11.2  

15 GULF 190.7  131.9  322.6  58.8  22.7   15 CPF   917.9  8,407.0  10.9  

16 PTT 187.8  128.6  316.4  59.2  41.7   16 AH   37.5  354.8  10.6  

17 IVL 158.8  139.9  298.7  18.9  31.0   17 HFT   65.4  658.4  9.9  

18 AOT 113.7  149.2  262.9  (35.5) 20.2   18 KKP   81.9  846.8  9.7  

19 CPALL 94.8  166.6  261.4  (71.8) 16.9   19 CPALL   852.3  8,983.1  9.5  

20 TU 133.6  117.5  251.1  16.2  23.1   20 COM7   227.2  2,400.0  9.5  

Source: SET 

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

 

Source: SET 

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

 

Source: SET 

http://www.sec.or.th/
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Foreign Board & Big Lot 
 

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

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

KBANK-F 253,100 46,396,250 183.00  182.50  0.27  

KTB-F 528,300 14,396,225 27.25  27.25  0.00  

PTTEP-F 83,600 8,800,950 105.00  105.00  0.00  

BBL-F 40,000 6,285,000 157.50  157.50  0.00  

KTC-F 22,600 635,125 28.00  27.75  0.90  

TRUE-F 54,400 629,740 11.70  11.40  2.63  

TU-F 39,800 537,300 13.50  13.70  (1.46) 

MRDIYT-F 55,800 468,970 8.60  8.60  0.00  

TOP-F 1,900 66,500 35.00  35.50  (1.41) 

3BBIF-F 2,500 17,605 7.35  6.35  15.75  

TTB-F 4,900 9,016 1.84  1.84  0.00  

DIF-F 300 2,850 9.50  9.40  1.06  

Source: SET 

 

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

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

MRDIYT 335,000,000  2,881,000,000  8.60  8.60  0.00  4.00 

VAYU1 12,091,500  128,411,730  10.62  10.60  0.19  1.00 

CPALL 1,389,700  62,580,327  45.03  45.00  0.07  3.00 

BSET100 6,518,100  59,816,604  9.18  9.15  0.33  1.00 

BDMS 3,130,100  58,702,275  18.75  18.80  (0.27) 3.00 

GULF 1,052,500  46,310,000  44.00  43.75  0.57  1.00 

ADVANC 151,000  45,300,000  300.00  313.00  (4.15) 1.00 

KTC 1,075,200  29,836,800  27.75  27.75  0.00  1.00 

BPP 960,000  12,297,600  12.81  12.80  0.08  1.00 

KBANK 68,200  11,935,000  175.00  182.50  (4.11) 1.00 

BBL 76,000  11,780,000  155.00  157.50  (1.59) 1.00 

OSP 610,000  9,028,000  14.80  14.80  0.00  1.00 

MINT 304,000  6,718,400  22.10  22.10  0.00  1.00 

MWG11 1,600,000  6,432,000  4.02  4.02  0.00  2.00 

BH 25,000  4,437,500  177.50  177.50  0.00  1.00 

PTT 140,000  4,270,000  30.50  30.50  0.00  1.00 

FPTVN11 1,000,000  2,540,000  2.54  2.52  0.79  1.00 

ROCTEC 1,013,200  683,414  0.67  0.68  (1.47) 1.00 

KBANK13C2603A 1,300,000  663,000  0.51  0.51  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 5/11/25

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

price ratio (W:S)
Premium / 

(Discount) ** date underlying Price (Bt) of stocks price(B) to B&S volatility period
A5-W4 Out 3.500 1:1.0000 91.3% 08/08/2026 1.84 0.02 9.1% 0.00 n.m. 92.00 49.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2024)
A5-W5 Out 2.000 1:1.0000 15.2% 13/05/2027 1.84 0.12 9.1% 0.01 n.m. 15.33 28.6% 30 June 2026, 13 May 2027
ACC-W2 Out 0.818 1:1.2228 115.1% 16/05/2027 0.46 0.21 97.0% 0.13 59.3% 2.68 135.2% 30 Nov 2024, 30 Nov 2025, 30 Nov 2026, 16 May 2027
ASW-W3 Out 9.000 1:1.0000 53.5% 22/05/2028 6.15 0.44 10.1% 0.01 n.m. 13.98 30.5% 22 May, 22 Nov (1st on 22 Nov 2025)
B52-W4 Out 0.500 1:1.0000 75.9% 14/01/2026 0.29 0.01 69.0% 0.00 806.7% 29.00 117.9% 14 Jan 2026
BC-W3 Out 1.500 1:1.0000 126.1% 27/02/2026 0.69 0.06 38.5% 0.00 n.m. 11.50 144.5% Last business day of Aug, Nov, Feb  (1st on 29 Aug 2025)
BC-W4 Out 2.500 1:1.0000 272.5% 29/02/2028 0.69 0.07 38.5% 0.00 n.m. 9.86 82.8% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 29 Aug 2025)
BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 1479.9% 31/05/2026 4.78 0.52 25.3% 0.00 n.m. 9.19 228.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BIOTEC-W2 Out 0.500 1:1.0000 194.4% 31/03/2026 0.18 0.03 62.2% 0.00 n.m. 6.00 198.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BRI-W1 Out 3.000 1:1.0000 107.9% 15/06/2028 1.78 0.70 29.2% 0.07 971.5% 2.54 95.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
BRR-W2 Out 13.000 1:1.0000 272.9% 13/02/2026 3.50 0.05 37.2% 0.00 n.m. 70.00 138.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 204.8% 01/09/2026 1.65 0.03 10.2% 0.00 n.m. 55.00 76.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
BTC-W7 Out 1.099 1:1.1840 288.9% 12/07/2026 0.30 0.08 33.1% 0.00 n.m. 4.44 182.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)
BTS-W8 Out 14.387 1:1.0360 410.5% 21/11/2026 2.82 0.01 42.2% 0.00 n.m. 292.15 65.4% 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 675.0% 14/11/2026 0.04 0.01 236.6% 0.01 -31.4% 4.00 197.7% 15 Dec 23, 14 Jun 24, 13 Dec 24, 13 Jun 25, 15 Dec 25, 15 Jun 26, 13 Nov 26
BWG-W7 Out 0.450 1:1.0000 70.0% 28/05/2027 0.30 0.06 72.1% 0.06 1.8% 5.00 72.8% 15Aug25, 14Nov25, 13Feb26, 15May26, 14Aug26, 13Nov26, 15Feb27, 28May27
CEN-W5 Out 2.140 1:1.0000 129.8% 12/05/2026 0.94 0.02 54.2% 0.00 754.7% 47.00 81.0% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)
CGH-W5 Out 1.000 1:1.0000 123.1% 31/05/2026 0.52 0.16 31.1% 0.00 n.m. 3.25 169.9% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2024)
CHASE-W1 In 0.500 1:1.0000 34.4% 06/06/2027 0.61 0.32 36.3% 0.14 122.9% 1.91 120.0% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
CHAYO-W3 Out 8.759 1:1.0270 455.0% 04/12/2025 1.58 0.01 54.7% 0.00 n.m. 162.27 270.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
CHAYO-W4 Out 2.500 1:1.0000 89.9% 14/05/2027 1.58 0.50 54.7% 0.16 208.7% 3.16 105.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
CHO-W4 Out 1.150 1:0.2000 1900.0% 09/06/2026 0.06 0.01 365.2% 0.01 77.2% 1.20 534.7% Every end of month (1st on 31 Jul 2024)
CIG-W10 Out 0.500 1:1.0000 1800.0% 06/07/2028 0.03 0.07 144.7% 0.01 573.3% 0.43 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Sep 2026)
CIG-W9 Out 0.500 1:1.0000 1633.3% 09/05/2028 0.03 0.02 144.7% 0.01 120.8% 1.50 210.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)
COMAN-W1 Out 3.000 1:1.0000 710.5% 24/06/2027 0.38 0.08 85.7% 0.01 870.8% 4.75 154.9% 24 Jun 2026, 24 Jun 2027
CV-W1 Out 1.000 1:0.5000 3366.7% 22/02/2029 0.03 0.02 227.6% 0.01 66.2% 0.75 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
DCON-W4 Out 0.300 1:1.0000 43.5% 17/03/2027 0.23 0.03 41.5% 0.02 54.0% 7.67 53.4% 17 Sep 25, 17 Mar 26, 17 Sep 26, 17 Mar 27
EA-W1 Out 4.000 1:1.0000 60.5% 13/02/2028 2.96 0.75 41.4% 0.39 94.6% 3.95 65.4% 14 Aug 25, 16 Feb 26, 17 Aug 26, 17 Feb 27, 17 Aug 27, 13 Feb 28
ECF-W6 In 0.080 1:1.0000 11.8% 31/07/2026 0.17 0.11 56.1% 0.07 62.7% 1.55 309.9% Last business day of every month (1st on 30 Sep 2025)
EMC-W7 Out 0.130 1:1.0000 275.0% 16/06/2027 0.04 0.02 236.6% 0.03 -24.7% 2.00 174.1% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2024)
EMPIRE-W1 Out 3.000 1:1.0000 85.1% 28/01/2027 1.74 0.22 70.8% 0.18 21.1% 7.91 78.0% 28 Jan 2027
EMPIRE-W2 Out 6.000 1:1.0000 262.6% 28/01/2028 1.74 0.31 70.8% 0.18 77.0% 5.61 86.6% Last business day of Jan, Jul  (1st on 29 Jul 2025)
GLORY-W1 Out 1.000 1:1.0000 45.1% 16/11/2027 0.82 0.19 57.1% 0.14 34.5% 4.32 73.1% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)
HYDRO-W2 In 1.504 1:0.2659 -53.9% 05/02/2027 4.98 0.21 75.8% 0.83 -74.8% 6.31 na Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2024)
IMH-W1 Out 6.000 1:1.0000 60.9% 30/06/2026 3.84 0.18 14.1% 0.00 n.m. 21.33 63.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
IROYAL-W1 In 3.000 1:1.0000 -33.5% 28/10/2026 4.78 0.18 48.1% 1.57 -88.5% 26.56 na 28 Oct 2026
IROYAL-W2 Out 6.000 1:1.0000 29.3% 28/10/2027 4.78 0.18 48.1% 0.84 -78.7% 26.56 19.8% 28 Oct 2027
ITEL-W5 Out 2.000 1:1.0000 78.6% 27/06/2026 1.17 0.09 28.3% 0.00 n.m. 13.00 79.6% 30 Dec 2025, 26 Jun 2026
ITEL-W6 Out 3.000 1:1.0000 168.4% 27/06/2028 1.17 0.14 28.3% 0.01 n.m. 8.36 62.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
JAS-W4 Out 3.000 1:1.0000 147.4% 10/10/2031 1.35 0.34 25.2% 0.04 661.4% 3.97 61.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
JSP-W2 Out 4.000 1:1.0000 137.3% 09/12/2025 1.69 0.01 40.8% 0.00 n.m. 169.00 151.1% 8 Dec 2025
J-W3 Out 9.000 1:1.0000 1215.9% 05/06/2026 0.69 0.08 24.0% 0.00 n.m. 8.63 215.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
J-W4 Out 3.100 1:1.0000 365.2% 01/08/2026 0.69 0.11 24.0% 0.00 n.m. 6.27 160.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
KGEN-W2 Out 1.752 1:1.1413 203.1% 31/07/2026 0.61 0.11 26.0% 0.00 n.m. 6.33 140.7% 14 Jun 2024, 13 Jun 2025, 15 Jun 2026, 31 Jul 2026
KKP-W6 Out 70.000 1:1.0000 9.2% 17/03/2026 65.50 1.54 9.9% 0.13 n.m. 42.53 24.1% 17 Mar 2026
KUN-W3 Out 1.250 1:1.0400 50.3% 23/03/2027 0.87 0.06 31.4% 0.03 91.2% 15.08 40.5% 23 Sep 25, 23 Mar 26, 23 Sep 26, 23 Mar 27
K-W3 Out 3.000 1:1.0000 160.2% 25/06/2026 1.18 0.07 26.3% 0.00 n.m. 16.86 99.1% 29 Nov 2024, 30 May 2025, 28 Nov 2025, 25 Nov 2026
MADAME-W6 Out 0.250 1:1.0000 89.5% 25/05/2029 0.19 0.11 40.5% 0.03 270.7% 1.73 147.8% 26 Feb, 26 May, 26 Aug, 26 Nov (1st on 26 Aug 2025)
MGI-W1 Out 10.000 1:1.0000 56.6% 21/08/2026 7.05 1.04 74.3% 0.69 51.3% 6.78 94.7% 21 Aug 2026
NATION-W4 Out 0.250 1:1.0000 550.0% 27/11/2025 0.04 0.01 373.6% 0.00 n.m. 4.00 782.5% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Mar 2024)
NER-W2 Out 5.500 1:1.0000 36.9% 15/05/2026 4.12 0.14 6.7% 0.00 n.m. 29.43 49.9% 15 Dec 2024, 15 Jun 2025, 15 Dec 2025, 15 May 2026
NOBLE-W3 Out 2.320 1:1.0000 22.3% 18/05/2027 2.06 0.20 20.1% 0.03 583.5% 10.30 51.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
NRF-W2 Out 1.000 1:1.0000 167.4% 30/09/2028 0.46 0.23 218.8% 0.33 -29.4% 2.00 134.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
ORI-W2 Out 4.000 1:1.0000 105.7% 18/05/2028 2.12 0.36 26.7% 0.03 n.m. 5.89 64.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
PACO-W1 Out 3.000 1:1.0000 123.0% 16/12/2025 1.35 0.01 12.2% 0.00 n.m. 135.00 135.8% 15 Dec 23, 13 Dec 24, 15 Dec 25
PEER-W2 Out 1.300 1:1.0000 1109.1% 17/12/2026 0.11 0.03 147.7% 0.01 276.6% 3.67 224.2% 17 Dec 2025, 17 Dec 2026
PLANET-W2 Out 1.000 1:1.0000 76.4% 11/03/2027 0.72 0.27 44.2% 0.07 301.7% 2.67 109.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
PLANET-W3 Out 1.000 1:1.0000 81.9% 03/09/2027 0.72 0.31 44.2% 0.09 231.4% 2.32 102.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
PPPM-W6 In 0.220 1:1.0000 5.1% 19/08/2026 0.39 0.19 38.3% 0.15 26.9% 2.05 114.2% Every 15th of month (1st on 13 Sep 2024)
PRG-W3 In 4.663 1:1.0724 -2.9% 18/11/2025 8.45 3.80 7.0% 4.05 -6.1% 2.38 na Every 15th of month (1st on 16 Jan 2023)
PRG-W4 In 4.826 1:1.0361 -5.0% 17/05/2027 8.45 3.32 7.0% 3.26 1.8% 2.64 26.9% Every 15th of month (1st on 17 Jul 2024)
PRG-W5 In 4.935 1:1.0132 -2.1% 15/11/2027 8.45 3.38 7.0% 2.93 15.4% 2.53 42.3% Every 15th of month (1st on 15 Jan 2025)
PROEN-W2 In 1.000 1:1.0000 23.6% 14/10/2026 1.10 0.36 46.0% 0.20 83.6% 3.06 101.0% 14 Oct 2026
PROS-W1 Out 1.000 1:1.0000 164.1% 14/05/2026 0.39 0.03 69.3% 0.00 n.m. 13.00 129.0% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2023)
PROUD-W3 Out 2.000 1:1.0000 127.7% 13/05/2028 0.94 0.14 36.8% 0.03 340.8% 6.71 63.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2026)
PSTC-W2 Out 1.893 1:1.0566 534.1% 11/11/2025 0.30 0.01 40.9% 0.00 n.m. 31.70 832.8% 10 Nov 2023, 10 Nov 2024, 10 Nov 2025
PSTC-W3 Out 0.500 1:1.0000 96.7% 29/04/2027 0.30 0.09 40.9% 0.01 506.5% 3.33 98.9% 29 Apr 2025, 29 Apr 2026, 28 Apr2027
PTECH-W1 Out 4.000 1:1.0000 102.6% 30/09/2028 2.34 0.74 46.4% 0.27 171.5% 3.16 86.4% Last business day of Mar, Sep (1st on 31 Mar 2026)
ROCTEC-W5 Out 1.500 1:1.0000 123.5% 05/02/2027 0.68 0.02 38.2% 0.00 428.0% 34.00 54.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
RS-W5 Out 3.000 1:2.0000 1270.5% 15/01/2026 0.22 0.03 57.3% 0.00 n.m. 14.67 340.6% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2024)
SAMTEL-W2 Out 8.000 1:1.0000 142.7% 15/01/2027 3.44 0.35 50.8% 0.06 485.3% 9.83 84.2% 31 Jul 2025, 15 Jan 2027
SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 1038.6% 14/01/2026 0.44 0.01 58.2% 0.00 n.m. 44.00 269.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
SFLEX-W2 Out 10.000 1:1.0000 294.1% 21/01/2026 2.54 0.01 13.0% 0.00 n.m. 254.00 130.4% 20 Jan 2026
SGC-W2 Out 1.600 1:1.0000 117.4% 12/09/2027 0.92 0.40 69.4% 0.16 148.5% 2.30 129.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
SKE-W1 Out 1.300 1:1.0000 594.7% 01/06/2026 0.19 0.02 66.6% 0.00 n.m. 9.50 186.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)
STELLA-W6 Out 0.500 1:1.0000 233.3% 27/07/2027 0.18 0.10 63.5% 0.01 751.8% 1.80 177.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
TAKUNI-W2 In 0.300 1:1.0000 43.6% 29/07/2028 0.39 0.26 41.5% 0.10 150.9% 1.50 235.5% 29 Jan, 29 Apr, 29 Jul, 29 Oct (1st on 29 Jan 2026)
TCC-W5 Out 0.500 1:1.0000 144.8% 24/05/2028 0.29 0.21 59.9% 0.04 486.6% 1.38 277.0% Last business day of Jul 
TEAMG-W1 Out 14.902 1:1.0070 409.5% 22/06/2026 2.96 0.18 33.0% 0.00 n.m. 16.56 141.5% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)
TFG-W4 In 3.800 1:1.0000 2.1% 15/05/2027 4.38 0.67 25.8% 0.55 22.3% 6.54 33.1% Last business day of May, Nov  (1st on 29 Nov 2024)
TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 166.7% 07/01/2026 0.06 0.01 225.3% 0.01 68.8% 6.00 280.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)
TGE-W2 Out 3.000 1:1.0000 122.3% 15/01/2027 1.39 0.09 18.2% 0.00 n.m. 15.44 63.2% 15 Jan 2027
TNITY-W2 Out 5.000 1:1.0000 135.6% 08/06/2027 2.22 0.23 20.9% 0.00 n.m. 9.65 71.1% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
TPL-W1 Out 0.700 1:1.0000 93.1% 19/03/2027 0.58 0.42 64.6% 0.11 283.2% 1.38 292.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
TRUBB-W3 Out 1.500 1:1.0000 169.2% 06/07/2028 0.65 0.25 32.7% 0.01 n.m. 2.60 96.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
TVDH-W5 Out 0.500 1:1.0000 477.8% 15/06/2028 0.09 0.02 131.0% 0.03 -42.1% 4.50 102.4% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
TWZ-W8 Out 0.120 1:1.0000 550.0% 25/07/2026 0.02 0.01 475.9% 0.02 -38.2% 2.00 282.5% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026

Strike - 
In/Out The 
Money *
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Warrant Table (II) 
As of 5/11/25

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

price ratio (W:S)
Premium / 

(Discount) ** date underlying Price (Bt) of stocks price(B) to B&S volatility period
TWZ-W9 Out 0.200 1:1.0000 950.0% 25/07/2029 0.02 0.01 475.9% 0.02 -44.3% 2.00 138.0% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026, 25 Jul 2027, 25 Jul 2028, 25 Jul 2029
UREKA-W3 Out 2.000 1:1.0000 471.8% 08/10/2027 0.39 0.23 33.8% 0.00 n.m. 1.70 186.3% 8 Apr 2026, 8 Oct 2026, 8 Apr 2027, 8 Oct 2027
VGI-W3 Out 9.637 1:1.2349 725.8% 23/05/2027 1.17 0.03 76.6% 0.01 105.9% 48.16 85.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)
VIH-W1 In 8.000 1:1.0000 8.8% 30/06/2026 8.05 0.76 29.1% 0.69 9.9% 10.59 31.8% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
WAVE-W4 Out 0.200 1:1.0000 425.0% 17/06/2027 0.04 0.01 259.8% 0.03 -65.6% 4.00 132.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2024)
WIIK-W3 Out 3.914 1:1.0220 328.6% 06/05/2026 0.92 0.03 20.8% 0.00 n.m. 31.34 131.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
XBIO-W6 Out 1.783 1:0.8413 869.7% 05/01/2027 0.19 0.05 242.5% 0.08 -34.0% 3.20 197.7% 4 Jan 2027
XBIO-W7 Out 1.189 1:0.8413 538.1% 23/12/2027 0.19 0.02 242.5% 0.05 -57.6% 7.99 134.9% 22 Dec 2027
ZIGA-W2 Out 4.250 1:1.0000 344.9% 31/03/2027 0.98 0.11 23.7% 0.00 n.m. 8.91 108.2% 31 Mar 2027
Sources: Companies data, Thanachart
Note:
** All in Premium คือ คือ ค่าที่แสดงให้นกัลงทุน มองเห็น กําไร/ขาดทุน เมื่อนกัลงทุนซื้อวอแรนต์แล้วไปแปลงสิทธิเป็นหุ้นสามญัเทียบกบัราคาตลาด

ถ้า ค่า All in Premium ที่ได้เป็น สีเขียว  หมายถึง Discount คือ เมื่อมีการแปลงสภาพสิทธ ิWarrant แล้วนกัลงทุนอาจสร้างกําไรจการแปลงสภาพ เมื่อคิดรวมราคาทุน Warrant แล้ว

ถ้า ค่า All in Premium ที่ได้เป็น แดง หมายถึง Premium คือ เมื่อมีการแปลงสภาพสิทธ ิWarrant แล้วนกัลงทุนอาจขาดทุนจากการแปลงสภาพ เมื่อคิดรวมราคาทุน Warrant แล้ว

*Strike - In/Out Money เป็นการคํานวณค่าการแปลงสภาพสิทธิของ Warrant ไปเป็นหุ้นแม ่ซึ่งถ้าผลแสดงเป็น In Money แสดงว่า เมื่อแปลงสภาพสิทธ ิWarrant เรียบร้อย จะได้กําไรจากการแปลงสภาพ ไม่รวมราคาทุน Warrant เช่นกรณีได้หุ้น warrant มาฟร.ี 
ซึ่งถ้าผลแสดงเป็น Out Money แสดงว่า เมื่อแปลงสภาพสิทธ ิWarrant เรียบร้อย จะขาดทุนจากการแปลงสภาพ ไม่รวมราคาทุน Warrant เช่นกรณีได้หุ้น Warrant มาฟรี

* Strike Price หรือ Exercise Price คือ ราคาใช้สิทธิที่นกัลงทุนมีสิทธิซื้อหรือขายสินทรพัย์อ้างอิง

Strike - 
In/Out The 
Money *
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Calendar 
 

NOVEMBER 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

3 4 5 6 7 

New listing: MAI-Services 
Laundry You Pcl. (WASH) 
176.5 m shares, Par @0.50 
(IPO @7.5, 105.9 m shares) 
 
New listing: DW 
BANPU19C2603B 
BANPU41C2603B 
EGCO13C2604A 
SCB41C2603A 
SCGP13P2604A 
SET5013P2603A 
SET5041C2603A 
VGI13C2604A 
 
XR: 
INETREIT  : @0.000000 
 
Name & symbol change: 
Twenty-Four Con & Supply  
Pcl. (24CS) > Origin Global 
Empire Pcl. (EMPIRE) 
 

New listing: DW 
BCH19C2603A 
CPF13C2604A 
GLOBAL13C2604A 
ITC13C2604A 
IVL13P2604A 
KBANK13P2604A 
SET5019P2603A 
SET5041C2609T 
SET5041P2609T 
 
New Share Trading 
TRITN 180 shares 
(TRITN-W7 1:1 @0.10) 
 
XD: 
BAREIT@0.200000 
MC@0.410000 
 

New listing: Commerce 
MR. D.I.Y. Holding  
(Thailand) (MRDIYT) 
3,008.5 m shares, Par@0.5 
(IPO @8.60, 655 m shares) 
 
New listing: DW 
CPN13C2604A 
EGCO41C2604A 
HSI28C2601C 
HSI28C2602A 
HSI28P2601D 
HSI28P2602A 
IRPC13C2604A 
ITC41C2604A 
IVL13C2604A 
MEITUA41C2603A 
NDX28C2603A 
NDX28P2603A 
PINGAN41C2604A 
SCGP41P2604A 
SET5013P2603B 
SET5041P2603A 
SPX28C2603A 
SPX28P2603A 
 
New Share Trading 
SIRI 0.95 m shares 
(SIRI-ESOP8 1:1 @1.10) 
 

New listing: Warrant 
IROYAL-W1 57.5 m units, 
Exercise 1:1 @3.00, 1Y 
First exercise: 28-Oct-2026 
Last exercise: 28-Oct-2026 
 
IROYAL-W2 22.9 m units, 
Exercise 1:1 @6.00, 2Y 
First exercise: 28-Oct-2027 
Last exercise: 28-Oct-2027 
 
New listing: DW 
CBG13C2604A 
COM713C2604A 
HANA19C2604A 
JMT13C2604A 
PRM19C2604A 
PTTGC13C2604A 
PTTGC19C2604A 
SCC13C2604A 
SET5013C2512F 
TU13C2604A 
 
New Share Trading 
PPPM 1.8 m shares 
(ESOP-W3 1:1 @0.30) 
 
XD: 
PCC@0.080000 
SGX19@0.000000 
 

XD: 
PFIZER19@0.000000 
 
XR: 
MILL 5.5:1@0.080000 
 

Events: 
US–ดัชนีผูจั้ดการฝ่ายจัดซือ้  
      (PMI) ภาคการผลติขัน้ 
      สดุทา้ยเดอืนต.ค.จาก S&P  
      Global 
US–ดัชนีภาคการผลติเดอืน    
      ต.ค.จากสถาบันจัดการดา้น 
      อปุทาน (ISM) 
US–การใชจ่้ายดา้นการกอ่สรา้ง 
      เดอืนก.ย. 

Events: 
US–ดลุการคา้เดอืนต.ค. 
US–ตัวเลขการเปิดรับสมัครงาน 
      และอัตราการหมนุเวยีนของ 
      แรงงาน (JOLTS) ก.ย. 
US–ยอดสัง่ซือ้ภาคโรงงาน 
      เดอืนก.ย. 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–ตัวเลขจา้งงานภาคเอกชน 
      เดอืนต.ค.จาก ADP 
US–ดัชนีผูจั้ดการฝ่ายจัดซือ้  
      (PMI) ภาคบรกิารขัน้ 
      สดุทา้ยเดอืนต.ค.จาก S&P  
      Global 
US–ดัชนีภาคบรกิารเดอืนต.ค. 
      จากสถาบันจัดการดา้น 
      อปุทาน (ISM) 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์
US–สต็อกสนิคา้คงคลังภาค 
      คา้สง่เดอืนก.ย. 

Events: 
US–ดัชนีความเชือ่ม่ันผูบ้รโิภค 
      ขัน้ตน้เดอืนพ.ย.จาก 
      มหาวทิยาลัยมชิแิกน 
US–การคาดการณ์เงนิเฟ้อเดอืน 
      ต.ค. 
US–ตัวเลขจา้งงานนอกภาค 
       เกษตรเดอืนต.ค. 

10 11 12 13 14 
XD: 
AAPL01@0.000000 
AAPL03@0.000000 
AAPL80@0.000000 
STANLY@8.000000 
 

XD: 
KTB@0.430000 
KTB-P@0.430000 
 
Delisted: 
PSTC-W2 
 

XD: 
TSTE@0.080000 
VISA06@0.000000 
VISA80@0.000000 
 

 XD: 
3BBIF@0.137224 
LLY80@0.000000 
SBUX80@0.000000 
 
XW: 
HYDRO 3:1@Free 
HYDRO 3:1@Free 
 

Events: 
TH–สภาพัฒน์ แถลงตัวเลข  
      GDP 3Q25 และแนวโนม้ปี  
      2568 

Events: 
US–ดัชนีความเชือ่ม่ันของธรุกจิ 
      ขนาดยอ่มเดอืนต.ค.จาก 
      สหพันธธ์รุกจิอสิระแหง่ชาต ิ
      สหรัฐฯ (NFIB) 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์

Events: 
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NOVEMBER 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

17 18 19 20 21 
XD: 
ANI@0.150000 
DCC@0.015000 
DIF@0.222200 
POPF@0.215000 
TMILL@0.040000 
TRUE@0.190000 
 

XD: 
TAIWANAI13@0.000000 
 
Delisted: 
PRG-W3 
 

 XD: 
MSFT01@0.000000 
MSFT06@0.000000 
MSFT80@0.000000 
 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์

Events: 
 

24 25 26 27 28 
 XD: 

JNJ03@0.000000 
 
XR: 
JCKH 1:55@0.130000 
 
XW: 
JCKH 55:20@Free 
 

XD: 
TNH@0.600000 
 
XW: 
VIBHA 12:1@Free 
 

XR: 
CHO 1:100@0.250000 
 
XW: 
CHO 100:33@Free 
 
Delisted: 
NATION-W4 

XD: 
ESTEE80@0.000000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์

Events: 
 

 
DECEMBER 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

1 2 3 4 5 
XD: 
KO80@0.000000 
 

XD: 
GSUS06@0.000000 
LVMH01@0.000000 
 

  

Holiday 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์

Events: 
 

8 9 10 11 12 
XD: 
BAC03@0.000000 
BKNG03@0.000000 
NDAQ06@0.000000 
 
Delisted: 
CHAYO-W3 
 

Delisted: 
JSP-W2 

Holiday 

  

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์

Events: 
 

15 16 17 18 19 
 Delisted: 

PACO-W1 
   

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์

Events: 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทําโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัส่วนรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบันี้จดัทําขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พื่อใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นักลงทุน
และใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซื้อขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ตอ่ย่างใด ทัง้นี้รายงานและ
ความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบันี้ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วนไป
ทําซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of TNS, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) 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: 
 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จํากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 
99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จํากดั (มหาชน)  Euroasia 
Total Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นักลงทุน
ควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจําหน่าย ""หุน้กูข้องบรษิทั บา้นป ูจํากดั (มหาชน) ครัง้ที ่ 2/2568 ชุดที ่1-3 ดงันัน้ การ
จดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจําหน่าย ""หุน้กูข้องบรษิทั กลัฟ์ ดเีวลอปเมนท ์จํากดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2568 ชุดที ่1-4 
ดงันัน้ การจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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