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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)   
Preview ผลการดาํเนินงาน 3Q25: 
DOHOME คาดกําไร 101 ลา้น +31% y-y จากอตัรากําไรทีด่ขี ึน้ 
และดอกเบีย้จ่ายทีล่ดลง ขณะที ่SSSG -11% 
SAT คาดกําไร 170 ล้าน +6% y-y ดกีว่าอุตสาหกรรมรวมทีห่ด
ตวั เน่ืองจากอตัรากําไรทีด่ ีมจุีดเด่นที ่Valuation ไม่แพง PE26 
8.5x มสีถานะเงนิสดสุทธ ิและปันผลสงู 10.5% ต่อปี 
ผลการดาํเนินงาน 3Q25: 
ดีกว่าคาด: GULF กําไร 7.1 พันล้าน ได้แรงหนุนจากธุรกิจ
สื่อสารผ่าน ADVANC และโรงไฟฟ้าใน US ทีกํ่าไรออกมาด ี
ใกล้เคยีงคาด: BH กําไร 2 พนัลา้น +4% y-y จากผูป่้วยต่างชาติ
เตบิโต อตัรากําไรดขีึน้, OR กําไร 2.6 พนัล้าน +100% y-y ส่วน
แบ่งตลาดธุรกิจปั ๊มน้ํามันเพิ่ม ค่าการตลาดดีขึ้น และธุรกิจ 
Amazon ทํายอดขายสงูสุดใหม่ 109 ลา้นแกว้, SAFE 
ต่ํากว่าคาด: BCP กําไร 1.1 พันล้าน ต่ําคาดเพราะการบนัทึก
ดอ้ยค่าสนิทรพัยธุ์รกจิ E&P 
 

Technical Trading Idea: 

SET ลุ้นข้ึนต่อไปทีละด่าน: (The Technical Story) 
SET ทรงตวัขึน้มาทีแ่นวตา้น 1,317-1,321 จุด ทะลุไดม้ลีุน้ขึน้ตอ่ไปที ่
1,334 จุดทีต่อ้งทะลุขึน้ต่อ แนะนําเสีย่งเพิม่ลุน้ส่วนหน่ึง และจะเพิม่อกี
เมื่อทะลุ 1,321 จดุขึน้มา ขณะทีป่ระเมนิแนวรบัที ่1,295 จดุ 
แนะนํา 
AOT ซื้อเพิม่อกีส่วน เลง็ไปขายที ่42/43.25 
CPAXT ซือ้เพิม่ เลง็ไปขายที ่21.5/21.8 
HANA ซื้อเพิม่ เลง็ไปขายที ่24/24.6 
TradeCode: (ดูรายงาน Trade Code)   
BANPU “Let Profit Run” ฟ้ืนหลงัพกัตวั ตา้น 5.15/5.45 
BH “ซื้อเพิม่” กลบัตวัพรอ้ม volume ตา้น 182/185.5 
CENTEL “Let Profit Run” กลบัตวัจากแนวรบั ตา้น 33.25/34.75 
 

Technical SET range: 1,295-1,321 
 

Derivatives Strategy: (ดูรายงาน The Derivatives Story) 

SET50 Futures:  
แนะนํา “Trading” สญัญา S50Z25 ในกรอบ 842-860 จุด รอยนืยนั
การเปิดสถานะใหมไ่ปก่อน 
 
Block Trade:  
CENTEL (Lev.6.5x ตา้น 33.25/34.75 วางเงนิ 504,000 บาท)  
การขยายธุรกจิโรงแรมไปต่างประเทศเพิม่ขึน้ โดยเฉพาะญี่ปุ่นทีไ่ดร้บั
การตอบรบัที่ด ีรวมถึงการขยายธุรกิจอาหารในรูปแบบร่วมทุนกบัผู้
ก่อตัง้ Brand ที่ประสบความสําเร็จ ทําให้ CENTEL เข้าสู่รอบการ
เตบิโตใหม่ ดว้ยกําไรเตบิโตเฉลีย่ 18% ต่อปี ในช่วง 2026-28 แนะนํา 
“ซื้อ” ด้วยเป้าหมายระยะสัน้ที่  33.25 และ 34.75 บาท ขณะที่
เป้าหมายพืน้ฐานอยู่ที ่38.0 บาท 

 

เกิดอะไรข้ึนวนัก่อน 
Set ฟ้ืนตวัแขง็แรงตามการฟ้ืนตวัของหุน้โลก ปิด +1.39% ที ่1,313.31 จุด 
ดว้ยมลูค่าการซื้อขาย 3.8 หมื่นลา้น นักลงทุนต่างชาตขิาย 825 ลา้นบาท 
เรามองอย่างไร:  
SET แขง็แรงกว่าคาดเมื่อวานน้ี หลงัตลาดมองว่าศาลฯ US ใหน้ํ้าหนักการ
ใชก้ฎหมาย IEEPA เพื่อขึน้ภาษกีารคา้ “ขดั” ต่อกฎหมาย อย่างไรกด็ตีลาด
หุน้ US ยงั “ผนัผวน” DJ -0.84%, Nasdaq -1.9% หลงั Challenger, Grey 
& Christmas รายงานตวัเลขการปลดพนักงานเดอืน ต.ค. สงู 1.5 แสนคน...
แมหุ้น้โลก “ผนัผวน” จาก Valuation ทีสู่ง และการจา้งงานอ่อนแอ แต่กลุ่ม
หุน้ทีไ่ดผ้ลบวกจากมาตรการ “คนละครึง่”+“เทีย่วลดภาษ”ี ทีร่าคาอ่อนตวัมา
ก่อนหน้าน้ี เริม่น่าสนใจ “เลอืกซื้อ” พรอ้มกบั “Defensive Growth” บา้งแลว้ 
ทาํอะไรดี: 1) พอรต์หลกั คงน้ําหนักลงทุนที ่50-60% ของพอรต์  
2) “ซื้อ” กลุ่ม Defensive Growth ชอบ ADVANC TRUE GPSC CKP (ใช้
จงัหวะ Rebalance MSCI เป็นโอกาส “ซื้อ”) BCPG EGCO 
3) กลุ่มที่ ได้ผลดี “คนละครึ่ง” “เที่ยวลดภาษี ” ชอบ MINT CENTEL 
CPAXT 4) กลุ่มโรงกลัน่ Diesel Spread สูง และล่าสุดซาอุฯ ลด OSP 
สาํหรบัส่งมอบน้ํามนัเดอืน ธ.ค. อกี US$1.2bbl แนะนํา “เกง็กําไร” SPRC 
 

Trading Range: 1,300-1,320 
 

 

Number Highlight Close Change % Chg
Dow Jones 46,912 1 -398.7 -0.8
Nasdaq 23,054 1 -445.8 -1.9
DAX 23,734 1 -315.7 -1.3
Brent (US$/bbl) 63.38 1 -0.1 -0.2
GRM (US$/bbl) 8.86 1 +1.1 +13.9
Newcastle Coal (US$/ton) 110.65 1 +0.7 +0.6
Gold (US$/oz) 3,991 1 -1.9 -0.0
US 10-Year 4.08 1 -0.1 -1.8
US 2-Year 3.56 1 -0.1 -2.0
TH 10-Year 1.78 1 +0.0 +1.6
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 1,313.3 1.4% Foreign -0.8 -3.5 -99.2 PE (x) 16.0 15.1 14.0
MAI Index 225.0 0.5% Retail -0.0 +14.8 +136.0 Norm EPS growth (%) (0.2) 5.1 8.3
Turnover (Bt m) 38,140 -12.3% Institutes +0.8 -15.7 -21.7 P/BV (x) 1.4 1.4 1.3
Mkt Cap (Bt bn) 16,615 1.4% Proprietary +0.1 +4.4 -15.1 Yield (%) 3.7 3.8 4.2
* SET data only ** Thanachart estimates
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Siam Senses Portfolio (6-12 เดอืน) 
 

Siam Senses Top Picks (6-12 months) 
 

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

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

AMATA BUY 14.4  27.0  87.5  28.2  25.2  5.1  4.1  5.9  7.4  

CPALL BUY 45.0  64.0  42.2  12.8  15.9  14.4  12.4  3.5  4.0  

CPN BUY 52.5  66.0  25.7  (5.7) 15.7  15.2  13.1  4.0  4.5  

DELTA BUY 229.0  270.0  17.9  38.1  47.5  115.9  78.6  0.3  0.4  

GPSC BUY 38.0  47.0  23.7  24.6  29.4  20.9  16.2  3.3  3.7  

GULF BUY 44.3  56.0  26.6  20.6  21.2  24.9  20.5  2.4  2.9  

MOSHI BUY 34.0  50.0  47.1  28.4  24.1  16.8  13.5  3.0  3.7  

MTC BUY 39.5  45.0  13.9      12.9  15.2  12.6  11.0  1.2  1.4  

SAWAD BUY 28.5  36.0  26.3  (10.8) 13.6  9.6  8.4  4.7  5.4  

TRUE BUY 11.8  15.0  27.1  61.5  52.6  25.5  16.7  0.5  1.8  
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 6-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 46,912.30  -398.70 -0.8 

NASDAQ 23,053.99  -445.81 -1.9 

FTSE 9,735.78  -41.30 -0.4 

SHCOMP 4,007.76  +38.51 +1.0 

Hang Seng  26,485.90  +550.49 +2.1 

FTSSI (Sing) 4,484.99  +67.87 +1.5 

KOSPI  4,026.45  +22.03 +0.6 

JCI (Indonesia) 8,337.06  +18.53 +0.2 

MSCI Asia 212.13  +2.87 +1.4 

MSCI Asia x JP 912.90  +8.10 +0.9 

MSCI World 4,323.70  -32.99 -0.8 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,313.3  +18.0 +1.4 38,140  

SET50 Index 853.6  +10.7 +1.3 30,542  

SET100 Index 1,828.4  +23.9 +1.3 33,467  

SETHD Index 1,163.6  +10.1 +0.9 12,161  

MAI Index 225.0  +1.2 +0.5 569  
 

 

 Source: SET  
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Major Currency  Close Δ % Δ 

Dollar index 99.71  -0.49 -0.5 

Bt/US$ - on shore 32.54  -0.02 -0.0 

EUR/US$ 0.87  -0.00 -0.0 

100JPY/US$ 153.01  -0.05 -0.0 

10Y bond yield – TH 1.78  +0.03 +1.6 

10Y bond yield – US 4.08  -0.08 -1.8 
 
Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 59.71  +0.28 +0.5 

BRENT (US$/bbl) 63.38  -0.14 -0.2 

DUBAI (US$/bbl) 64.14  -0.48 -0.7 

JET Fuel (US$/bbl) 92.30  +0.30 +0.3 

Baltic Dry Index 2,063.00  +60.00 +3.0 

Baltic Supramax Index 1,312.00  +5.00 +0.4 

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

Gold (US$/oz) 3,991.00  -1.90 -0.0 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 110.65  +0.70 +0.6 

Cotton (US$/bbl) 64.54  -0.69 -1.1 

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 847.00  +2.00 +0.2 

Rubber SICOM TSR20 1,695.00  +13.00 +0.8 

Rubber TOCOM 2,026.53  -5.53 -0.3 

Soybean (US$/bu) 1,107.50  -26.75 -2.4 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

4,116.00  +0.00 +0.0 

Swine Price (Bt/kg) 62.00  +6.00 +10.7 

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) 14.19  +0.08 +0.6 

White Sugar (US$ cent/lb) 18.48  +0.10 +0.5 
 

Source: Bloomberg  
  

Thailand Net Fund Flows   

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

Foreign -0.83 -3.52 -99.17 

Retail -0.01 +14.80 +136.01 

Institutes +0.77 -15.69 -21.74 

Proprietary +0.06 +4.41 -15.10 
 

 

Source: SET  
  

Regional Fund Flow  

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 
Thailand -25 +45 -2,541 

India — -254 -16,268 

Indonesia -7 +152 -2,398 

Korea -1,169 -4,707 +671 

Philippines +4 -7 -769 

Taiwan -167 -2,547 -6,043 

Asia-6 -1,365 -7,320 -27,347 
 

 

Source: Bloomberg  
  

Market Valuation  

Market data 2025F 2026F 2027F 

PE (x) 16.0  15.1  14.0  

Norm EPS gw (%) (0.2) 5.1  8.3  

EV/EBITDA (x) 8.8  8.3  7.7  

P/BV (x) 1.4  1.4  1.3  

Yield (%) 3.7  3.8  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 

 Most Active Value 

1.2 

1.2 

1.3 

1.4 

1.4 

1.9 

1.9 

2.3 

2.4 

2.5 

0 1 2 3

PTTGC

BH

BDMS

SCB

BBL

DELTA

KTB

TRUE

KBANK

ADVANC

(Bt bn)

 
Top Gainer Price -1D (%) 

9.4 

10.5 

11.4 

13.0 

14.3 

16.7 

16.7 

16.7 

33.3 

50.0 

0 20 40 60

TURBO

XBIO

CRANE

NRF

PRIME

CHO

META

BTNC

GRAND

TWZ

(%)

 
Top Looser Price -1D (%) 

(7.7)

(8.6)

(9.1)

(9.3)

(10.0)

(15.9)

(16.7)

(25.0)

(25.0)

(33.3)

(40)(30)(20)(10)0

JCK

TPA

TNDT

DHOUSE

QLT

TRV

EVER

TRITN

NATION

KC

(%)

 

Source: SET 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  FRIDAY, 07 NOVEMBER, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  4 

 

News Update 
 

88TH ขยายตลาดตา่งแดนพุง่เป้าจนี มองเป็นตลาดขนาดใหญ่ มศีกัยภาพสงู ชอบสมุนไพรไทย พรอ้มรุกหนักช่องทาง

ไลฟ์สด โกยยอดขายเพิม่อือ้ เรง่เครื่องออกผลติภณัฑใ์หม่กลุม่ไบโอ และเครือ่งสาํอางสรา้ง S-Curve ใหม ่

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

ADVANC เตรยีมเสนอขายหุน้กูอ้ายุ 7 ปี ใหแ้ก่ประชาชนเป็นการทัว่ไป เปิดจองซื้อระหว่างวนัที ่10-12 พ.ย.25 มัน่ใจเป็น

การสรา้งโอกาสการลงทุนในผูนํ้าเทคโนโลยโีทรคมนาคมอจัฉรยิะครบวงจร ชจูดัอนัดบัความน่าเชื่อถอืหุน้กูท้ี่

ระดบั "AAA(tha)" จากบรษิทั ฟิทช ์เรทติง้ส ์(ประเทศไทย) จํากดั สะทอ้นถงึความแขง็แกร่งในธุรกจิ 

(ทนัหุ้น) 

0 

   

BCPG โชวง์บไตรมาส 3Q25 ที ่ 626 ลา้นบาท โต 57.4% ทาํนิวไฮ หนุนจากโรงไฟฟ้าพลงัน้ําใน สปป.ลาว เดนิเครื่อง

เตม็กําลงัช่วงฤดูฝน และบุ๊กส่วนแบ่งกําไรโครงการก๊าซธรรมชาตใินสหรฐั พรอ้มรบัแรงหนุนเพิม่จากโครงการ

พลงังานลมมอนซูน 600 เมกะวตัต ์ทีเ่ริม่ COD และเตรยีมปิดดลีซื้อโรงไฟฟ้าลมเวยีดนาม 99 เมกะวตัต ์ภายใน

ปีน้ี เสรมิพอรต์พลงังานสะอาด 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

INTS งานรอสง่มอบพรึบ่ ลุยโปรเจก็ตใ์หม่ปลายปีเตมิแบก็ลอ็กปัจจุบนัทีม่อียู่ 412 ลา้นบาท หวงัต่อฐานรายไดย้าวยนั

ปีหน้า เดนิหน้าขยายฐานลูกคา้ใหม่กลุ่มฟินเทค เร่งต่อยอดเทคโนโลย ี AI พรอ้มพฒันา Chatbot อพัรายได้

ประจํา 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

KLINIQ ถอืฤกษด์ยีา้ยเขา้เทรด SET วนัน้ี ตอกยํ้าผูนํ้าธุรกจิความงาม หวงัขยายฐานนักลงทุนสถาบนั-กองทุน ยนัธุรกจิ

โตต่อเน่ือง ศกึษาปัน้แบรนดใ์หม่ ลยุขยายสาขา พรอ้มเดนิหน้าสรา้งโรงพยาบาลศลัยกรรมลดตน้ทุน เพิม่

ประสทิธภิาพบรกิาร 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

MJD ปักธงปี 2025 ยอดขายราว 3 พนัลา้นบาท พรอ้มจ่อเปิดขายโครงการใหม่ "มาวสิตา้ พรอ้มพงษ"์ มลูค่าราว 4 

พนัลา้นบาท ปัม๊ Backlog เพิม่ จากเดมิราว 1 หมื่นลา้นบาท กนิยาวถงึปี 2027 พ่วงทาํตลาดโครงการพรอ้มโอน

ในมอื เสรมิพอรต์รบัทรพัย ์

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

NAM มัน่ใจไตรมาส 4Q25 ฟ้ืนต่อเน่ือง หลงัออเดอรร์ฐั-เอกชนหนุน พรอ้มบรหิารตน้ทุนมปีระสทิธภิาพ เดนิหน้ารุก 

M&A และ JV ขยายตลาดครอบคลุมทัว่เอเชยี ล่าสุดเขา้ถอืหุน้ 60% ใน "อนิโนเวทฟี อมิเมจจิง้ ซสิเตม็ส"์ เสรมิ

พอรต์เครือ่งมอืแพทยข์ัน้สงู พรอ้มปทูางผลติเครือ่งมอืผ่าตดั เริม่รบัรูร้ายไดปี้ 2026 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

OR ฟ้ืนแรงโชวง์บไตรมาส 3Q25 โต 17% ที ่ 2,614 ลา้นบาท จากไตรมาสก่อน ดนังวด 9 เดอืนแรกทํากําไรทะล ุ

9,226 ลา้นบาท โตเกอืบเท่าตวัจากปีก่อน รบัแรงหนุนมารจ์ิน้น้ํามนัดขีึน้ ธุรกจิ Cafe Amazon และคา้ปลกี 

เตบิโตต่อเน่ือง มัน่ใจแนวโน้ม Q4/68 ฟ้ืนตามทอ่งเทีย่ว เรง่ขยายปัม๊ EV Station กว่า 1,300 แห่ง และรา้น 

Cafe Amazon กว่า 4.6 พนัสาขา ตอกยํ้ากลยุทธค์า้ปลกีครบวงจร 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

PRI รุกตลาดรบับรหิารงานขาย หนุนรายไดร้วมปีน้ี 1,850 ลา้นบาท ส่ง “แพชชัน่ เรยีลเตอร”์ บุกตลาดภูเกต็ นําร่อง

บรหิารงานขายโครงการแรก “ด ิออรจิิน้ กะทู ้ป่าตอง” โกยยอดขายกว่า 150 ลา้นบาท ใน 3 สปัดาห ์

(ข่าวหุ้น) 

+ 
   

SNPS มัน่ใจคุณภาพวตัถุดบิและโรงงานผลติไดคุ้ณภาพ อย. ทัง้ในไทยและต่างประเทศ มมีาตรฐาน SGS และ GMP 

PICs อกีทัง้มแีผนทีจ่ะขยายตลาดต่างประเทศเพิม่เตมิ โดยเฉพาะอนิเดยีทีม่ศีกัยภาพในการเตบิโตสงู มัน่ใจ

ผลงานทัง้ปีเตบิโตตามเป้าหมาย 30% 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

SPALI เดนิหน้าขยายพอรต์แนวราบสู่เมอืงทอ่งเทีย่วระดบัโลก เปิดตวัโครงการ "ไพรม์ วลิล่า สมุย" พลูวลิลา่หร ู บน

พืน้ทีก่ว่า 4 ไร่ ราคาเริม่ตน้ 17.59 ลา้นบาท มัน่ใจศกัยภาพเกาะสมุยหนุนดมีานดอ์ยูอ่าศยัจรงิ-นักลงทุนโต

ต่อเน่ือง 

(ทนัหุ้น) 

+ 
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Dohome Public Co Ltd (DOHOME TB)  - SELL Earnings Preview 

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

 คาดการณ์ผลการดาํเนินงาน 3Q25F 
 

 เราคาดว่ากาํไรสุทธิ 3Q25F จะอยู่ท่ี 101 ลบ. เพ่ิมข้ึน 31% y-y 

 ยอดขายคาดว่าจะลดลง 9% y-y จาก SSSG ท่ีติดลบ 11% 

 ปัจจยัหนุนหลกั คือ อตัรากาํไรขัน้ต้น และดอกเบีย้จ่ายท่ีลดลง 

 SSSG เดือน ต.ค. ดีข้ึนมาอยู่ท่ี -5% 
 

 เราคาดว่า DOHOME จะรายงานกําไรสุทธ ิ3Q25F ที ่101 ลบ. เพิม่ขึน้ 31% y-y แต่

ลดลง 36% q-q ปัจจยัหลกัทีจ่ะสนับสนุนการเตบิโตคอื อตัรากําไรขัน้ตน้ทีข่ยายตวั 

และดอกเบีย้จ่ายทีล่ดลงจากตน้ทนุทางการเงนิทีล่ดลง 

 เราคาดว่ารายไดจ้ากการขายจะลดลง 9% y-y และ 7% q-q เหลอื 6.7 พนัลบ. จากการ

เตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ทีต่ดิลบ 10% ถงึ 11% SSSG ของลูกคา้

ผูร้บัเหมา และตวัแทนจําหน่าย ตดิลบระดบั 10% ตน้ๆ เน่ืองจากภาวะเศรษฐกจิที่

อ่อนแอ ฝนตกหนัก และการขาดแคลนเหลก็ สว่น SSSG ของลูกคา้ขัน้ปลายกต็ดิลบ

ในระดบัเลขตวัเดยีวปลายๆ เช่นกนั 

 ใน 3Q25 บรษิทัฯ ไดเ้ปิดสาขาขนาดใหญ่ 2 สาขา ทีเ่ทพารกัษ์ จงัหวดัสมุทรปราการ

และนครสวรรค ์สง่ผลใหจํ้านวนสาขารวมเป็น 26 สาขา เพิม่ขึน้ y-y และ q-q จาก 24 

สาขา  

 อตัรากําไรขัน้ตน้คาดว่าจะเพิม่ขึน้ 140bp (ลดลง 20bp q-q) เป็น 17.8% เน่ืองจากฐาน

ทีต่ํ่าในปีก่อน ซึง่ส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากอตัรากําไรขัน้ตน้ของเหลก็ทีต่ํ่า 

 ค่าใชจ่้ายดอกเบีย้คาดว่าจะลดลง 29% y-y เน่ืองจากตน้ทุนทางการเงนิทีล่ดลง ซึง่เป็น

ผลมาจากมสีดัส่วนหน้ีอตัราดอกเบีย้ลอยตวัทีส่งู 

 กําไรสทุธ ิ9M25F อยู่ที ่78% ของประมาณการกําไรปี 2025F ของเรา (9M24 = 76% 

ของกําไรปี 2024) เมื่อรวมกบั SSSG เดอืนตุลาคมทีป่รบัตวัดขีึน้เป็น -5% (เทยีบกบั

สมมตฐิาน SSSG ใน 4Q25F ของเราที ่ -7%) ซึง่ไดร้บัแรงหนุนจากโครงการภาครฐัที่

เพิม่ขึน้ และ SSSG ของเหลก็ทีฟ้ื่นตวัเป็นบวกทีร่ะดบัเลขตวัเดยีวตน้ๆ เราจงึเหน็ 

upside ต่อคาดการณ์กําไรปี 2025F  ของเราราว 6-8% ในปี 2025F 

 เรายงัคงคาํแนะนํา "ขาย" DOHOME 
 

 

 

 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2024A 2025F 2026F 2027F 
Revenue 30,991  29,950  31,556  35,029  
Net profit 674  643  556  697  
Norm net profit  658  643  556  697  
Norm EPS (Bt) 0.2  0.2  0.2  0.2  
Norm EPS gr (%) 23.6  (2.7) (13.8) 25.4  
Norm PE (x) 19.5  20.1  23.3  18.6  
EV/EBITDA (x) 12.5  12.9  13.6  12.9  
P/BV (x) 1.0  1.0  0.9  0.9  
Div. yield (%) 1.3  1.2  1.1  1.3  
ROE (%) 5.3  4.9  4.1  4.9  
Net D/E (%) 129.8  126.7  132.9  139.6  
     
Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 3.82 

Target price (Bt) 3.20 

Market cap (US$ m) 399 

Avg daily turnover (US$ m) 3.7 

12M H/L price (Bt) 9.93/2.52 

 

Price Performance 
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Source: Bloomberg 
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Ex 1: 3Q25F Preview 

Yr-end Dec (Bt m) ———————————— Income statement ——————————— ———— Change ———— 

  3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25F (q-q%) (y-y%) 
Revenue 7,393 7,623 8,079 7,283 6,773 (7) (8) 

  Gross profit 1,213 1,278 1,419 1,311 1,206 (8) (1) 
SG&A 1,087 1,045 1,046 1,094 1,075 (2) (1) 

  Operating profit 126 233 373 217 131 (40) 4 

  EBITDA 377 482 624 474 396 (17) 5 
Other income 95 94 56 81 97 19 2 

Other expenses 2 1 1 0 2 758 (14) 

Interest expenses 147 137 125 109 105 (4) (29) 

  Profit before tax 72 190 304 189 121 (36) 68 
Income tax 11 30 59 32 19 (39) 81 

Equity & invest. Income 0 0 0 0 0   

Minority interest 0 (0) (0) (0) (0) na  

Extraordinary items 16 0 0 0 0   

  Net profit 77 160 245 157 101 (36) 31 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Somboon Advance Technology Pcl (SAT TB)  - BUY Earnings Preview 

Rata Limsuthiwanpoom | Email: rata.lim @thanachartsec.co.th  

 คาดกาํไร 3Q25F เติบโต y-y และ q-q 
 

 กาํไร 3Q25 คาดว่าจะอยู่ท่ี 170 ลบ. (+6% y-y, +11% q-q) 

 การเติบโตท่ีสงูกว่าอตุสาหกรรมท่ีชะลอตวั เกิดจาก GPM ท่ีแขง็แกร่งข้ึน 

 อาจมี upside 4-5% ต่อประมาณการกาํไรทัง้ปีของเรา 

 คงคาํแนะนํา “ซื้อ” TP 16 บาท ให้ผลตอบแทนปันผลน่าสนใจท่ี 11% 
 

 เราคาดกําไรปกต ิ 3Q25F จะอยูท่ี ่ 170 ลบ. (+6% y-y, +11% q-q) ซึง่น่าจะสงูกว่า

คาดการณ์ของเราจากอตัรากําไรขัน้ตน้ทีแ่ขง็แกรง่ขึน้ ซึง่อาจทําใหม้ ี upside ประมาณ 

4-5% ต่อประมาณการกําไรทัง้ปี 2025 ของเรา 

 เราคาดรายไดจ้ะลดลง 10% y-y แต่ทรงตวั q-q (+1%) ที ่ 1.66 พนัลบ. ซึง่สอดคลอ้ง

กบัการชะลอตวัของการผลติรถยนตแ์ละรถแทรกเตอร ์ อย่างไรกต็าม อตัรากําไรขัน้ตน้ 

คาดว่าจะปรบัตวัดขีึน้เป็น 18.8% (เทยีบกบั 17.2% ใน 3Q24 และ 17.1% ใน 2Q25) 

ซึง่ไดแ้รงหนุนจากการควบคุมตน้ทุนทีด่ขี ึน้ และการปรบัสดัส่วนของผลติภณัฑ ์

 9M25F เราคาดว่ากําไรปกตจิะเตบิโต 6% y-y เป็น 512 ลบ. ซึง่คดิเป็น 78% ของ

ประมาณการกําไรทัง้ปี 2025F ของเรา 

 เราคงคาํแนะนํา "ซื้อ" ราคาเป้าหมายที ่ 16 บาท ซึง่ไดร้บัการสนับสนุนจากอตัรา

ผลตอบแทนจากปันผลทีน่่าสนใจทีป่ระมาณ 11% (สาํหรบัปี 2025–26F) โดย SAT ได้

จ่ายเงนิปันผลไปแลว้ 0.4 บาทตอ่หุน้ สาํหรบั 1H25 และเราคาดว่าจะมกีารจ่ายเงนิปัน

ผลอกี 1 บาทต่อหุน้ สาํหรบัการดําเนินงานใน 2H25F  

 
 

 

 

 

 

 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2024A 2025F 2026F 2027F 
Revenue 7,429 7,007 7,074 7,310 
Net profit 701 657 667 702 
Norm net profit  696 657 667 702 
Norm EPS (Bt) 1.6 1.5 1.6 1.6 
Norm EPS gr (%) (28.5) (5.6) 1.6 5.1 
Norm PE (x) 8.1 8.6 8.5 8.1 
EV/EBITDA (x) 2.6 2.6 2.5 2.3 
P/BV (x) 0.7 0.7 0.7 0.7 
Div. yield (%) 11.3 10.5 10.6 11.2 
ROE (%) 8.4 7.9 7.9 8.3 
Net D/E (%) (33.4) (33.6) (33.3) (33.0) 
     
Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 13.30 

Target price (Bt) 16.00 

Market cap (US$ m) 175 

Avg daily turnover (US$ m) 0.2 

12M H/L price (Bt) 13.70/10.10 

 

Price Performance 
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Sources: Thanachart estimates, Bloomberg 

 

 
Income Statement (consolidated) Income Statement 9M as
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25F (Bt m) q-q% y-y% % 2025F  2025F  2026F
Revenue 1,853 1,819 1,827 1,640 1,664 Revenue 1             (10)          73           7,007 7,074
  Gross profit 318 363 349 281 312   Gross profit 11           (2)            74           1,265 1,278
SG&A 174 182 165 161 172 SG&A 7             (1)            73           687 677

  Operating profit 144 181 183 120 139   Operating profit 16           (3)            76           578 600
  EBITDA 272 310 309 242 262   EBITDA 8             (4)            73           1,110 1,157
Other income 33 44 24 30 30 Other income -          (10)          80           105 106
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 1 1 1 1 1 Interest expense -          22           115         3 3
  Profit before tax 176 224 206 149 168   Profit before tax 13           (4)            77           681 703
Income tax 30 34 32 11 17 Income tax 52           (44)          65           92 102
Equity & invest. income 10 20 13 13 16 Equity & invest. income 28           63           72           58 56
Minority interests 5 2 1 3 3 Minority interests 1             (34)          65           10 10
Extraordinary items (2) 2 1 (4) 0 Extraordinary items
  Net profit 159 215 189 149 170   Net profit 14           7             77           657 667
  Normalized profit 160 213 188 153 170   Normalized profit 11           6             78           657 667

EPS (Bt) 0.37 0.50 0.44 0.35 0.07 EPS (Bt) (79)          (80)          56           1.55 1.57
Normalized EPS (Bt) 0.38 0.50 0.44 0.36 0.14 Normalized EPS (Bt) (61)          (63)          61           1.55 1.57



THANACHART’S THE EARLY BIRD  FRIDAY, 07 NOVEMBER, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  8 

 

Fundamental Story 
 

Bangchak Corporation Pcl  (BCP TB) - BUY, Price Bt29.25, TP Bt37 Results Comment 

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

3Q25 - พลาดเป้าเน่ืองจากการด้อยค่า 

 BCP รายงานกําไรสุทธ ิ 1.1 พนัลบ. ใน 3Q25 ซึง่พลกิจากขาดทุน 
2.6 พนัลบ. ใน 2Q25 ผลประกอบการยงัตํ่ากว่าคาดการณ์ของเรา
และ Bloomberg ทีค่าดไวท้ี ่ 2 พนัลบ. เน่ืองจากมกีารบนัทกึการ
ดอ้ยค่าทรพัยส์นิ E&P มลูค่า 699 ลบ. กําไรปกตเิพิม่ขึน้อย่างมี
นัยสาํคญั q-q และy-y หนุนโดย GRM ทีด่ขี ึน้  

 การดอ้ยค่าทรพัยส์นิ E&P อกีครัง้: BCP ไดบ้นัทกึการดอ้ยค่า
ทรพัยส์นิ E&P มลูค่า 669 ลบ. (สุทธจิาก BCP) จากราคาน้ํามนัที่
ลดลง, การปรบัลดสํารอง, และการลดตน้ทุนในแหล่ง Statfjord และ 
Draugen รวมกบัการขาดทุนจากสตอ็ก 1.3 พนัลบ., ขาดทุนจาก
อนุพนัธ ์953 ลบ., และกําไรจากอตัราแลกเปลีย่น 163 ลบ. รายการ
ขาดทุนทีไ่ม่เกดิขึน้ประจํารวม 3Q25 จะอยู่ที ่ 2.0 พนัลบ. ซึง่ดขี ึน้
จาก 3.8 พนัลบ. ใน 2Q25 และ 2.8 พนัลบ. ใน 3Q24 

 กลุ่มโรงกลัน่: GRM ของกลุ่ม BCP เพิม่ขึน้เป็น US$7.4/bbl ใน 
3Q25 จาก US$4.45 ใน 2Q25 และ US$2.5 ใน 3Q24 โดยไดแ้รง
หนุนจาก crack spreads ทีก่วา้งขึน้ อตัราการกําลงัการกลัน่เพิม่ขึน้
เป็น 90% จาก 82% ใน 2Q25 และ 88% ใน 3Q24 เน่ืองจากไม่มี
การปิดซ่อมบํารุงตามแผนในไตรมาสน้ี  

 การตลาด: EBITDA เพิม่ขึน้ 38% q-q และมากกว่า 100% y-y  
จากการขาดทุนจากสตอ็กทีล่ดลง ค่าการตลาดปรบัตวัดขีึน้เป็น 
0.85 บาทต่อลติร หากไม่รวมผลกระทบจากสตอ็ก, ค่าการตลาดจะ
เพิม่ขึน้ 3% q-q โดยไดแ้รงหนุนจาก marine fuel spreads ที่
แขง็แกร่งขึน้ และยอดขายน้ํามนัหล่อลื่นทีส่งูขึน้ผ่านช่องทางพรี
เมยีม ปรมิาณการขายทรงตวั q-q แต่เพิม่ขึน้ 2% y-y โดยไดแ้รง
หนุนจากความตอ้งการในอุตสาหกรรม 

 E&P: EBITDA เพิม่ขึน้ 15% q-q แต่ลดลง 40% y-y การเพิม่ขึน้
ของ EBITDA เมื่อเทยีบ q-q เกดิจากปรมิาณการขายทีส่งูขึน้ และ
ราคาการซลีของเหลวทีส่งูขึน้ ปรมิาณการขายของ OKEA เพิม่ขึน้ 
10% q-q แต่ลดลง 11% y-y เน่ืองจากการเริม่ตน้การผลติน้ํามนั
และก๊าซธรรมชาตจิากบ่อ Sognefjord East ในเดอืนกรกฎาคม 
2025 

 แนวโน้ม: คาดกําไร 4Q25 จะเพิม่ขึน้จาก GRM ทีส่งูขึน้ ซึง่
สอดคลอ้งกบัค่าอา้งองิ (benchmark) 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
Revenue 154,193 142,246 134,647 125,827 123,305 Revenue (2)              (20)            95             403,527 400,170

  Gross profit 3,302 10,248 8,834 8,080 10,398   Gross profit 29             215           82             33,470 35,038
SG&A 3,254 4,478 3,317 3,999 3,389 SG&A (15)            4               88             12,106 12,005

  Operating profit 48 5,770 5,517 4,081 7,009   Operating profit 72             14,437     78             21,364 23,032

  EBITDA 4,629 10,748 10,098 8,599 11,810   EBITDA 37             155           71             43,057 45,004
Other income 835 (1,551) 1,886 (1,715) (4,334) Other income na na (139)         3,000 3,000

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na

Interest expense 1,740 1,769 1,577 1,858 1,482 Interest expense (20)            (15)            70             7,030 8,140

  Profit before tax (856) 2,450 5,826 508 1,193   Profit before tax 135           na 43             17,333 17,892
Income tax 7,535 920 3,990 416 (1,523) Income tax na na 26             11,126 10,385

Equity & invest. income 477 395 466 301 827 Equity & invest. income 174           73             117           1,361 1,361

Minority interests (406) (126) (551) 854 305 Minority interests (64)            na (30)            (2,028) (1,909)

Extraordinary items 6,227 (1,782) 365 (3,807) (2,740) Extraordinary items na na 1,637       (378) 0

  Net profit (2,093) 17 2,116 (2,560) 1,108   Net profit na na 13             5,163 6,960
  Normalized profit (8,320) 1,799 1,750 1,247 3,848   Normalized profit 208           na 124           5,540 6,960

EPS (Bt) (1.52) 0.01 1.54 (1.86) 0.80 EPS (Bt) na na 13             3.75 5.05

Normalized EPS (Bt) (6.04) 1.31 1.27 0.91 2.79 Normalized EPS (Bt) 208           na 124           4.02 5.05

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (%) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25

Cash & ST investment 31,494 29,408 28,360 31,562 28,624 Sales growth 63.4          (0.6)           (0.5)           (20.4)        (20.0)        

A/C receivable 34,994 33,169 30,894 31,917 33,026 Operating profit growth (99.2)        132.0       (44.9)        (12.5)        14,437.3  

Inventory 46,911 41,210 46,869 37,043 37,596 EBITDA growth (55.5)        48.3          (34.6)        (11.8)        155.1       

Other current assets 9,994 1,445 2,336 2,099 1,823 Norm profit growth na 25.6          (57.2)        na na

Investment 27,670 31,568 30,396 27,850 28,591 Norm EPS growth na 25.6          (57.2)        na na

Fixed assets 115,375 115,748 116,608 117,590 114,877

Other assets 63,004 63,994 63,927 62,640 62,770 Gross margin 2.1            7.2            6.6            6.4            8.4            

  Total assets 329,441 316,542 319,392 310,702 307,306 Operating margin 0.0            4.1            4.1            3.2            5.7            

S-T debt 34,400 31,161 34,715 36,989 26,199 EBITDA margin 3.0            7.6            7.5            6.8            9.6            

A/C payable 39,066 34,252 34,795 31,896 35,823 Norm net margin (5.4)           1.3            1.3            1.0            3.1            

Other current liabilities 21,564 15,764 14,626 11,695 11,756

L-T debt 97,955 96,349 92,506 92,266 95,633 D/E (x) 1.5            1.5            1.4            1.6            1.5            

Other liabilities 50,890 52,542 54,660 55,402 54,922 Net D/E (x) 1.2            1.1            1.1            1.2            1.1            

 Minority interest 27,129 26,729 26,950 25,470 24,979 Interest coverage (x) 2.7            6.1            6.4            4.6            8.0            

 Shareholders' equity 58,437 59,745 61,140 56,984 57,996 Interest rate 5.2            5.4            5.0            5.8            4.7            

Working capital 42,839 40,126 42,969 37,064 34,800 Effective tax rate (880.0)      37.6          68.5          81.9          (127.7)      

Total debt 132,355 127,510 127,221 129,255 121,831 ROA (9.8)           2.2            2.2            1.6            5.0            

Net debt 100,861 98,102 98,861 97,692 93,208 ROE (49.7)        12.2          11.6          8.4            26.8          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

Bumrungrad Hospital Pcl  (BH TB) - BUY, Price Bt178, TP Bt216 Results Comment 

Siriporn Arunothai  |  Email: siriporn.aru@thanachartsec.co.th 

กาํไร 3Q25 เติบโตปานกลาง เป็นไปตามคาด 

 BH รายงานกําไรสุทธทิี ่2.0 พนัลบ. ใน 3Q25 เพิม่ขึน้ 4% y-y และ 
10% q-q ซึง่ตรงกบัคาดการณ์ของเราและตลาด 

 การเตบิโตของกําไรเมื่อเทยีบ y-y ส่วนใหญ่เกดิจากรายไดจ้ากผูป่้วย
ต่างชาตทิีเ่พิม่ขึน้และอตัรากําไรทีด่ขี ึน้ ขณะทีก่ารเตบิโตของกําไร
เมื่อเทยีบ q-q ส่วนใหญ่มาจากปัจจยัตามฤดูกาล 

 รายไดร้วมเตบิโตขึน้ 2% y-y และเพิม่ขึน้ 8% q-q เป็น 6.5 พนัลบ. 
ใน 3Q25 รายไดจ้ากผูป่้วยต่างชาตเิตบิโต 3.5% y-y และ 12.2%  
q-q ใน 3Q25 การเตบิโตของรายไดจ้ากผูป่้วยต่างชาตไิดร้บัแรง
หนุนจากการเตบิโตของผูป่้วยจากตะวนัออกกลาง (+9.9% y-y), 
เมยีนมาร ์ (+21.2% y-y) และบงักลาเทศ (+31.2% y-y) ขณะที่
รายไดจ้ากผูป่้วยชาวไทยลดลง 1.7% y-y แต่เพิม่ขึน้ 0.7% q-q ใน 
3Q25 สดัส่วนรายไดจ้ากผูป่้วยชาวไทยและต่างชาตอิยู่ที ่ 33.2:66.8 
ใน 3Q25 เทยีบกบั 34.3:65.7 ใน 3Q24 และ 35.6:64.4 ใน 2Q25  

 อตัรากําไรขัน้ต้น อยู่ที ่ 52.9% ใน 3Q25 เทยีบกบั 51.6% ใน 
3Q24 และ 52.3% ใน 2Q25 อตัรากําไรจากการดําเนินงาน 
ขยายตวัขึน้เป็น 36.6% ใน 3Q25 เทยีบกบั 35.9% ใน 3Q24 และ 
36.3% ใน 2Q25 การขยายตวัของอตัรากําไรเกดิจากการเพิม่ขึน้
ของสดัส่วนรายไดจ้ากผูป่้วยต่างชาตมิอีตัรากําไรสงูและการควบคุม
ตน้ทุน 

 กําไร 9M25 คดิเป็น 75% ของประมาณการกําไรทัง้ปีของเรา โดย
ผลประกอบการใน 3Q25 สอดคล้องกบัทีค่าดการณ์ไว ้ และคาดว่า
ใน 4Q25F จะมกีารเตบิโตของกําไรทีเ่พิม่ขึน้ในระดบัปานกลางเมื่อ
เทยีบ y-y ดงันัน้เราจงึยงัคงประมาณการกําไรของเราเช่นเดมิ 

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 6,384 6,452 6,120 6,005 6,492 Revenue 8             2             74           25,153 25,983
  Gross profit 3,294 3,193 3,080 3,141 3,431   Gross profit 9             4             75           12,838 13,301
SG&A 1,003 1,142 1,084 961 1,056 SG&A 10           5             75           4,130 4,240

  Operating profit 2,292 2,051 1,997 2,180 2,375   Operating profit 9             4             75           8,708 9,060
  EBITDA 2,561 2,326 2,252 2,439 2,644   EBITDA 8             3             75           9,807 10,256
Other income 136 133 151 148 140 Other income (6)            3             79           556 557
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense 0 0

Interest expense 2 2 2 2 1 Interest expense (60)          (58)          56           9 8
  Profit before tax 2,426 2,182 2,146 2,326 2,514   Profit before tax 8             4             75           9,255 9,610
Income tax 424 279 400 449 464 Income tax 3             9             79           1,666 1,778
Equity & invest. income (0) (0) (0) (0) (0) Equity & invest. income na na na 0 0
Minority interests (12) (7) (10) (22) (12) Minority interests na na na (50) (52)
Extraordinary items (34) 7 (2) 3 (3) Extraordinary items na na na 1 0
  Net profit 1,955 1,903 1,734 1,858 2,035   Net profit 10           4             75           7,540 7,780
  Normalized profit 1,990 1,896 1,736 1,855 2,038   Normalized profit 10           2             75           7,539 7,780

EPS (Bt) 2.46 2.39 2.18 2.34 2.56 EPS (Bt) 10           4             75           9.48 9.79
Normalized EPS (Bt) 2.50 2.39 2.18 2.33 2.56 Normalized EPS (Bt) 10           2             75           9.48 9.79

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (%) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25
Cash & ST investment 9,907 12,113 13,990 12,389 12,561 Sales grow th (5.0)         (0.7)         (6.1)         (4.4)         1.7          
A/C receivable 3,958 3,896 3,752 4,050 3,658 Operating profit grow th (0.7)         1.3          (15.0)       (3.9)         3.6          
Inventory 304 356 297 300 301 EBITDA grow th (0.8)         1.2          (13.9)       (3.8)         3.3          
Other current assets 251 280 222 247 220 Norm profit grow th 2.1          11.4        (12.1)       (4.2)         2.4          
Investment 130 130 130 130 130 Norm EPS grow th 2.1          11.4        (12.1)       (4.2)         2.4          
Fixed assets 12,555 12,632 12,761 12,892 13,257
Other assets 3,157 3,246 3,177 3,751 3,909 Gross margin 51.6        49.5        50.3        52.3        52.9        

  Total assets 30,262 32,653 34,330 33,759 34,036 Operating margin 35.9        31.8        32.6        36.3        36.6        

S-T debt 0 0 0 0 0 EBITDA margin 40.1        36.0        36.8        40.6        40.7        

A/C payable 1,042 1,149 938 929 1,162 Norm net margin 31.2        29.4        28.4        30.9        31.4        

Other current liabilities 2,314 2,678 2,811 2,807 2,384
L-T debt 23 24 24 23 23 D/E (x) 0.0          0.0          0.0          0.0          0.0          

Other liabilities 1,029 1,001 1,019 1,042 1,069 Net D/E (x) (0.4)         (0.4)         (0.5)         (0.4)         (0.4)         

 Minority interest 315 313 323 308 313 Interest coverage (x) 1,207.8   1,134.7   1,111.7   1,096.5   2,978.0   

 Shareholders' equity 25,540 27,488 29,214 28,650 29,085 Interest rate 34.6        34.8        33.4        37.3        15.2        

Working capital 3,220 3,103 3,111 3,421 2,797 Effective tax rate 17.5        12.8        18.6        19.3        18.5        

Total debt 23 24 24 23 23 ROA 26.2        24.1        20.7        21.8        24.0        

Net debt (9,884) (12,089) (13,966) (12,365) (12,538) ROE 31.3        28.6        24.5        25.6        28.2        
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Gulf Energy Dev. Pcl (GULF TB)  - BUY, Price Bt44.25, TP Bt56.00 Results Comment 

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

กาํไร 3Q25 ออกมาดีกว่าคาด 

 GULF รายงานกําไรจากการดําเนินงานปกตอิอกมาที ่ 7.19 พนัลบ. 
ใน 3Q25 เทยีบเป็นการเตบิโต 1% q-q หนุนโดยผลกําไรทีด่ขี ึน้ของ 
ADVANC และโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาต ิ Jackson ในสหรฐัอเมรกิา 
ซึง่กลบผลลบจากรายไดเ้งนิปันผลจาก KBANK ทีล่ดลง และการปิด
ซ่อมบํารุงตามแผนในโรงไฟฟ้า IPP บางโครงการไวไ้ด ้

 กําไรน้ีออกมาดกีว่าทีเ่ราคาด โดยหลกัมาจากกําไรของ ADVANC ที่
เตบิโตไดม้ากกว่าทีเ่ราประเมนิไว ้

 กําไรขัน้ตน้ลดลงเลก็น้อย 1% q-q ลงเหลอื 6.50 พนัลบ. เน่ืองจากมี
การปิดซ่อมบํารุงตามแผนของโรงไฟฟ้า IPP สองแห่งคอื GSRC ยู
นิต 2 และ GPD ยนิูต 2 และผลกระทบทางลบจากเงนิลาทแขง็ค่า 
ทัง้น้ีแมอ้ตัรากําไรของโรงไฟฟ้า SPP ปรบัดขีึน้ในไตรมาสน้ี 

 ค่าใชจ่้ายการขายและบรหิารลดลง 21% q-q มาเหลอื 926 ลบ. จาก
ฐานสงูในไตรมาสก่อนทีม่ค่ีาใชจ่้ายเกีย่วขอ้งกบัการควบรวมกจิการ 

 

 EBITDA ปรบัเพิม่ขึน้ 3% q-q เป็น 6.88 พนัลบ. จากค่าใชจ่้ายการ
ขายใหบ้รกิารทีล่ดลงช่วยกลบผลลบจากกําไรขัน้ตน้ทีอ่่อนตวัลงได ้

 ส่วนแบ่งกําไรจากบรษิทัร่วมเพิม่ขึน้ 20% q-q เป็น 5.62 พนัลบ. 
จากกําไรทีด่ขี ึน้ของ 1) โรงไฟฟ้า Jackson (ค่า CP ทีส่งูขึน้และ
ช่วงไฮซซีัน่ของการใชไ้ฟฟ้าในตลาด PJM) 2) ADVANC (รายได้
การใหบ้รกิารโทรคมนาคมเตบิโต) และ 3) โรงไฟฟ้าพลงังานลมใน
ไทย (ปรมิาณการผลติไฟฟ้าสงูขึน้) 

 สถานะทางการเงนิยงัแขง็แกร่งทีอ่ตัราส่วนหน้ีสนิต่อทุนสุทธ ิ 0.9 
เท่าใน 3Q25 แมเ้พิม่ขึน้เลก็น้อยจาก 0.8 เท่า ณ สิน้ปี 2024 
เน่ืองจาก GULF ยงักูเ้งนิมาเพื่อลงทุนโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน
ทดแทนในประเทศอย่างต่อเน่ือง 

 เน่ืองจากกําไร 9M25 คดิเป็น 79% ของประมาณการของเราและ
เรามองกําไรยงัเตบิโตต่อใน 4Q25F จากการขยายกําลงัการผลติ 
เราจงึมองว่าม ีupside ต่อประมาณการ และยงัแนะนํา “ซือ้” GULF 

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 30,782 38,518 29,037 Revenue (25)          63           155,500 158,135
  Gross profit 6,407 6,529 6,496   Gross profit (1)            81           23,923 27,553
SG&A 1,143 1,168 926 SG&A (21)          69           4,712 4,806

  Operating profit 5,264 5,362 5,570   Operating profit 4             84           19,211 22,747
  EBITDA 6,555 6,651 6,879   EBITDA 3             81           24,676 28,872
Other income 1,562 2,100 1,140 Other income (46)          74           6,473 6,251
Other expense Other expense na

Interest expense 3,273 3,333 3,323 Interest expense (0)            76           13,049 13,102
  Profit before tax 3,553 4,128 3,387   Profit before tax (18)          88           12,635 15,896
Income tax 340 460 441 Income tax (4)            82           1,516 1,908
Equity & invest. income 4,582 4,679 5,623 Equity & invest. income 20           72           20,530 23,666
Minority interests (1,288) (1,248) (1,288) Minority interests na 76           (5,054) (5,424)
Extraordinary items 58 56,772 (7) Extraordinary items na na
  Net profit 6,564 63,871 7,274   Net profit (89)          292         26,594 32,231
  Normalized profit 6,507 7,099 7,281   Normalized profit 3             79           26,594 32,231

EPS (Bt) 0.44 4.28 0.49 EPS (Bt) (89)          292         1.78 2.16
Normalized EPS (Bt) 0.44 0.48 0.49 Normalized EPS (Bt) 3             79           1.78 2.16

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (%) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25
Cash & ST investment 35,422 46,524 49,461 60,962 Sales grow th na na 16.5        18.3        5.9          
A/C receivable 18,778 29,901 31,160 2,500 Operating profit grow th na na 15.2        18.7        18.0        
Inventory 3,180 4,046 3,594 4,272 EBITDA grow th na na 18.7        20.6        18.1        
Other current assets 15,393 24,802 15,902 35,358 Norm profit grow th na na 77.0        114.2      73.2        
Investment 377,922 375,888 389,286 386,332 Norm EPS grow th na na 39.0        68.2        36.0        
Fixed assets 90,658 95,601 97,420 101,651
Other assets 150,066 151,813 155,383 161,724 Gross margin na na 20.8        17.0        22.4        

  Total assets 691,419 728,575 742,205 752,800 Operating margin na na 17.1        13.9        19.2        

S-T debt 55,873 72,985 65,152 93,877 EBITDA margin na na 21.3        17.3        23.7        

A/C payable 6,072 14,555 14,386 12,237 Norm net margin na na 21.1        18.4        25.1        

Other current liabilities 9,836 11,494 12,830 9,379
L-T debt 259,230 286,623 289,964 268,677 D/E (x) na 0.9          1.1          1.0          1.0          

Other liabilities 11,577 12,122 13,773 14,419 Net D/E (x) na 0.8          0.9          0.9          0.9          

 Minority interest 29,689 29,891 30,284 30,451 Interest coverage (x) na na 2.0          2.0          2.1          

 Shareholders' equity 319,143 300,906 315,816 323,760 Interest rate na -          8.2          3.7          3.7          

Working capital 15,886 19,392 20,367 (5,465) Effective tax rate na na 9.6          11.1        13.0        

Total debt 315,104 359,608 355,116 362,554 ROA na -          4.2          3.9          3.9          

Net debt 279,681 313,084 305,655 301,592 ROE na -          10.6        9.2          9.1          
Sources: Company data, Thanachart estimates

*Note: GULF was founded in April 2025.  1Q25 numbers shown are pro-forma information provided by the company  
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Fundamental Story 
 

PTT Oil And Retail  Pcl  (OR TB)  - BUY, Price Bt14.50, TP Bt15.50 Results Comment 

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

3Q25 แขง็แกร่ง ท่ามกลางการดาํเนินงานท่ีกมัพชูาอ่อนแอ 

 กําไรสุทธขิอง OR ใน 3Q25 เพิม่ขึน้ 17% q-q และมากกว่า 100% 
y-y เป็น 2.6 พนัลบ. โดยไดแ้รงหนุนจากค่าการตลาดน้ํามนัทีส่งูขึน้ 
ผลการดําเนินงานเป็นไปตามทีค่าด โดย 9M25 คดิเป็น 80% ของ
ประมาณการทัง้ปี 2025 และแขง็แกร่งเทยีบตลาดที ่88% 

 รายการทีไ่ม่ไดเ้กดิขึน้ประจํา OR บนัทกึกําไร 243 ลบ. เทยีบกบั
กําไร 304 ลบ. ใน 2Q25 ส่วนใหญ่มาจากกําไรจากตราสารอนุพนัธ ์
139 ลบ. และการกลบัรายการ credit loss 103 ลบ. 

 ธุรกจิน้ํามนั: OR ยงัคงมสี่วนแบ่งการตลาดเพิม่ขึน้ใน 3Q25 เพิม่ขึน้
เป็น 35.8% ในเดอืนสงิหาคม จาก 35.4% ใน 2Q25 ยอดคา้ปลกี
ลดลง 3.9% q-q เน่ืองจากการชะลอตวัตามฤดูกาล แต่เพิม่ขึน้ 2.5% 
y-y เน่ืองจากการทําโปรโมชัน่น้ํามนัเบนซนิ ยอดขายโดยรวมลดลง 
9% q-q และ 15% y-y เน่ืองจากความตอ้งการใชน้ํ้ามนัอุตสาหกรรม
ลดลงท่ามกลางการแขง่ขนัทีรุ่นแรง ค่าการตลาดเพิม่ขึน้เป็น 1.02 
บาท/ลติร (จาก 0.85 บาท ใน 2Q25 และ 0.51 บาท ใน 3Q24) โดย
ไดแ้รงหนุนจากส่วนต่างราคาน้ํามนัดเีซล น้ํามนัเบนซนิ และน้ํามนั
เชือ้เพลงิเครื่องบนิทีส่งูขึน้  

 ต่างประเทศ: EBITDA ลดลง 40% q-q และ 33% y-y อยู่ที ่ 263 
ลบ. ซึง่ถูกฉุดรัง้โดยกมัพชูาทีล่ดลง 55% q-q และ 47% y-y ซึง่ถูก
ชดเชยบางส่วนจากกําไรในลาวและฟิลปิปินส ์ ยอดขายรวมลดลง 
16% q-q และ 7% y-y โดยกมัพูชามสี่วนทําใหเ้กดิผลขาดทุน 120 
ลบ. ในไตรมาสน้ี ผูบ้รหิารระบุว่าจะไม่บนัทกึการดอ้ยค่าสาํหรบั
กมัพชูาอย่างน้อยจนถงึ 1H26 

 ธุรกจิทีไ่ม่ใช่น้ํามนั: EBITDA ลดลงเลก็น้อย 2% q-q เน่ืองจากเป็น
ช่วงนอกฤดูกาลของธุรกจิคา้ปลกี แต่เพิม่ขึน้ 49% y-y โดยไดแ้รง
หนุนจากยอดขายอาหารและเครื่องดื่มทีส่งูขึน้ และการไม่มธุีรกจิที่
ยกเลกิตัง้แต่ 3Q24 EBITDA margin ลดลงเลก็น้อย q-q มาอยู่ที ่
28.2% ซึง่ส่วนใหญ่มาจากธุรกจิคา้ปลกี แต่เพิม่ขึน้จาก 20.2% ใน 
3Q24 Amazon สรา้งสถติใิหม่ดว้ยยอดขาย 109 ลา้นแกว้ เพิม่ขึน้ 
3 ลา้นแกว้ q-q  

 คาดการณ์ เราคาดว่าค่าการตลาดของ OR จะแขง็แกร่งกว่า PTG 
โดยไดแ้รงหนุนจากอตัรากําไรน้ํามนัเบนซนิทีแ่ขง็แกร่งขึน้ คง
คาํแนะนํา "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
Revenue 176,131 185,971 182,422 167,166 153,600 Revenue (8)              (13)            74             675,756 692,126

  Gross profit 5,674 8,191 9,635 8,222 8,636   Gross profit 5               52             70             38,091 39,482
SG&A 6,823 5,141 5,276 6,117 6,043 SG&A (1)              (11)            65             27,030 27,685

  Operating profit (1,149) 3,051 4,359 2,105 2,593   Operating profit 23             na 82             11,060 11,797

  EBITDA 1,359 5,022 6,703 4,577 5,086   EBITDA 11             274           78             20,975 21,463
Other income 750 54 495 463 528 Other income 14             (30)            55             2,700 2,700

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na

Interest expense 310 297 263 233 228 Interest expense (2)              (27)            74             976 727

  Profit before tax (709) 2,808 4,591 2,335 2,893   Profit before tax 24             na 77             12,785 13,770
Income tax (337) 439 1,038 560 695 Income tax 24             na 90             2,557 2,754

Equity & invest. income 18 222 204 152 173 Equity & invest. income 14             875           149           356 356

Minority interests 1 (2) (0) 0 (1) Minority interests na na na 0 0

Extraordinary items (1,256) 411 622 304 243 Extraordinary items (20)            na 126           926 0

  Net profit (1,609) 2,999 4,379 2,232 2,614   Net profit 17             na 80             11,510 11,373
  Normalized profit (353) 2,589 3,758 1,928 2,371   Normalized profit 23             na 76             10,584 11,373

EPS (Bt) (0.13) 0.25 0.36 0.19 0.22 EPS (Bt) 17             na 80             0.96 0.95

Normalized EPS (Bt) (0.03) 0.22 0.31 0.16 0.20 Normalized EPS (Bt) 23             na 76             0.88 0.95

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (%) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25

Cash & ST investment 33,414 47,231 42,743 46,179 35,068 Sales growth (8.1)           (3.4)           2.6            (9.1)           (12.8)        

A/C receivable 25,605 25,888 24,469 20,266 20,258 Operating profit growth na na 28.6          (19.3)        na

Inventory 37,642 31,060 31,783 32,647 39,738 EBITDA growth (77.8)        277.0       15.4          (6.9)           274.2       

Other current assets 13,022 11,854 11,636 11,553 15,326 Norm profit growth na 216.6       18.0          (16.2)        na

Investment 8,892 9,084 9,392 8,769 8,699 Norm EPS growth na 216.6       18.0          (16.2)        na

Fixed assets 46,006 47,327 46,948 46,333 46,235

Other assets 36,841 35,049 34,859 34,691 34,508 Gross margin 3.2            4.4            5.3            4.9            5.6            

  Total assets 201,420 207,492 201,830 200,437 199,832 Operating margin (0.7)           1.6            2.4            1.3            1.7            

S-T debt 7,522 7,552 5,641 5,261 5,154 EBITDA margin 0.8            2.7            3.7            2.7            3.3            

A/C payable 38,648 42,414 39,242 36,663 37,727 Norm net margin (0.2)           1.4            2.1            1.2            1.5            

Other current liabilities 10,197 10,708 7,371 8,772 9,237

L-T debt 12,281 10,755 8,844 8,564 7,310 D/E (x) 0.2            0.2            0.1            0.1            0.1            

Other liabilities 26,769 27,103 27,544 27,751 27,978 Net D/E (x) (0.1)           (0.3)           (0.2)           (0.3)           (0.2)           

 Minority interest 61 64 64 63 65 Interest coverage (x) 4.4            16.9          25.5          19.7          22.3          

 Shareholders' equity 105,941 108,897 113,124 113,362 112,362 Interest rate 6.4            6.2            6.4            6.6            6.9            

Working capital 24,599 14,534 17,010 16,250 22,269 Effective tax rate 47.5          15.6          22.6          24.0          24.0          

Total debt 19,803 18,307 14,485 13,825 12,464 ROA (0.7)           5.1            7.3            3.8            4.7            

Net debt (13,611) (28,924) (28,257) (32,354) (22,604) ROE (1.3)           9.6            13.5          6.8            8.4            

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

Safe Fertility Group (SAFE TB)  - BUY, Price Bt7.2, TP Bt8.6 Results Comment 

Siriporn Arunothai  |  Email: siriporn.aru@thanachartsec.co.th 

กาํไร 3Q25 ยืนยนัแนวโน้มขาข้ึน 

 SAFE รายงานกําไรสุทธ ิ35 ลบ. ใน 3Q25 เพิม่ขึน้ 16% y-y และ 
3% q-q ซึง่สอดคลอ้งกบัประมาณการกําไรของเราและของตลาด 

 การเตบิโตของกําไร y-y เป็นผลมาจากอตัรากําไรขัน้ตน้ทีด่ขี ึน้ 
ขณะทีก่ารเพิม่ขึน้เลก็น้อย q-q เป็นผลมาจากรายไดท้ีส่งูขึน้และ
ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิารทีล่ดลง 

 รายไดข้อง SAFE ลดลง 7% y-y แต่เพิม่ขึน้ 3% q-q มาอยู่ที ่ 178 
ลบ. ใน 3Q25 รายไดท้ีล่ดลง y-y เป็นผลมาจากรายไดจ้ากการรกัษา
ภาวะมบีุตรยาก การตรวจทางพนัธุกรรม และการชะลอวยัทีล่ดลง 
ในขณะเดยีวกนั การเตบิโตของรายได ้ q-q ไดแ้รงหนุนจากรายไดท้ี่
เพิม่ขึน้จากทัง้สามธุรกจิดงักล่าว 

 

 อตัรากําไรขัน้ต้นอยู่ที ่ 54.9% ใน 3Q25 เพิม่ขึน้จาก 52.0% ใน 
3Q24 ซึง่เป็นผลมาจากค่าใชจ่้ายเฉลีย่ทีเ่พิม่ขึน้ในการรกัษาภาวะมี
บุตรยากและการควบคุมตน้ทุนทีด่ขี ึน้ อย่างไรกต็าม อตัรากําไร
ขัน้ตน้ลดลงจาก 57.0% ใน 2Q25 อตัรากําไรจากการดําเนินงาน
เพิม่ขึน้เป็น 21.9% ใน 3Q25 เพิม่ขึน้จาก 19.9% ใน 3Q24 และ 
21.7% ใน 2Q25 

 กําไร 9M25 คดิเป็น 77% ของประมาณการกําไรทัง้ปีของเรา 
สาํหรบั 4Q25F และปี 2026F เราคาดว่ากําไรจะเตบิโตต่อเน่ือง y-y  
โดยไดแ้รงหนุนจากธุรกจิการรกัษาภาวะมบีุตรยากและการตรวจ
ทางพนัธุกรรมทีด่ขี ึน้ ซึง่จะไดร้บัแรงหนุนจากการเพิม่จํานวน
ตวัแทนพนัธมติรและกลยุทธท์างการตลาดทีแ่ขง็แกร่งทัง้ในประเทศ
และต่างประเทศ เรายงัคงคาํแนะนํา "ซื้อ" SAFE 

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 193 172 176 173 178 Revenue 3             (7)            73           721 788
  Gross profit 100 92 99 99 98   Gross profit (1)            (2)            74           402 441
SG&A 62 64 62 61 59 SG&A (4)            (5)            73           249 266

  Operating profit 38 28 37 38 39   Operating profit 4             2             74           153 175
  EBITDA 54 43 49 49 50   EBITDA 3             (7)            74           202 222
Other income 2 5 3 5 5 Other income (6)            175         79           16 18
Other expense (0) 1 (0) (0) (0) Other expense na na na 0 0

Interest expense 1 1 1 1 1 Interest expense (0)            (4)            63           4 5
  Profit before tax 39 32 39 42 43   Profit before tax 3             10           75           165 188
Income tax 11 8 8 10 9 Income tax (5)            (15)          73           36 40
Equity & invest. income 0 0 0 0 0 Equity & invest. income 0 0
Minority interests 1 1 0 1 1 Minority interests 22           34           100         2 2
Extraordinary items 1 (1) 0 1 (0) Extraordinary items na na 0 0
  Net profit 30 24 32 34 35   Net profit 3             16           77           131 150
  Normalized profit 29 24 32 33 35   Normalized profit 6             20           76           131 150

EPS (Bt) 0.10 0.08 0.11 0.11 0.11 EPS (Bt) 3             16           77           0.43 0.49
Normalized EPS (Bt) 0.10 0.08 0.10 0.11 0.12 Normalized EPS (Bt) 6             20           76           0.43 0.49

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 (%) 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25
Cash & ST investment 1,364 1,091 1,131 322 368 Sales grow th (13.5)       (21.8)       (30.0)       (19.2)       (7.5)         
A/C receivable 29 28 27 24 25 Operating profit grow th (46.8)       (47.3)       (56.0)       (30.4)       1.6          
Inventory 37 46 37 41 46 EBITDA grow th (37.5)       (36.8)       (50.4)       (29.4)       (7.1)         
Other current assets 236 537 540 1,193 1,197 Norm profit grow th (52.0)       (53.8)       (52.6)       (29.2)       19.9        
Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th (55.6)       (53.8)       (52.6)       (29.2)       19.9        
Fixed assets 150 144 137 131 126
Other assets 164 161 156 152 148 Gross margin 52.0        53.4        56.5        57.0        54.9        

  Total assets 1,981 2,007 2,028 1,862 1,909 Operating margin 19.9        16.4        21.0        21.7        21.9        

S-T debt 0 0 0 0 0 EBITDA margin 28.2        25.1        28.0        28.3        28.3        

A/C payable 86 82 66 67 91 Norm net margin 15.2        14.1        18.0        19.1        19.7        

Other current liabilities 22 31 39 31 22
L-T debt 0 0 0 0 0 D/E (x) -          -          -          -          -          

Other liabilities 105 104 101 98 96 Net D/E (x) (0.8)         (0.6)         (0.6)         (0.2)         (0.2)         

 Minority interest 14 13 13 12 11 Interest coverage (x) 59.9        46.4        54.1        56.6        58.1        

 Shareholders' equity 1,754 1,777 1,809 1,654 1,689 Interest rate na na na na na

Working capital (19) (8) (2) (2) (20) Effective tax rate 27.3        26.0        20.2        22.9        21.0        

Total debt 0 0 0 0 0 ROA 5.9          4.9          6.3          6.8          7.4          

Net debt (1,364) (1,091) (1,131) (322) (368) ROE 6.7          5.5          7.1          7.6          8.4          
Sources: Company data, Thanachart estimates  

 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  FRIDAY, 07 NOVEMBER, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  13 

 

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* 77,770  1,462  
Last Week 79,715  (1,944) 
Last Month 79,715  (1,944) 
Last Year 74,673  3,097  

 

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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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, 3-6 Nov 25)  

671 

(769)
(2,398) (2,541)

(6,043)

(16,268)(18,000)
(16,000)
(14,000)
(12,000)
(10,000)
(8,000)
(6,000)
(4,000)
(2,000)

0
2,000

Korea Philippines Indo Thailand Taiwan India

(US$ m)

 

152 45 

(7) (254)

(2,547)

(4,707)(5,000)

(4,000)

(3,000)

(2,000)

(1,000)

0

1,000

Indo Thailand Philippines India Taiwan Korea

(US$ m)

 

 
   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 (2,541) (16,268) (2,398) 671 (769) (6,043) (27,347) (6.2) 6.6  17.8  67.8  (10.6) 21.1  
               
 ––––––––––––––––––––––––– 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 45 (254) 152 (4,707) (7) (2,547) (7,320) 0.3  (0.7) 2.1  (2.0) (1.6) (1.2) 
               
 ––––––––––––––––––––––––– 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  

3-6 Nov 25 45 (254) 152 (4,707) (7) (2,547) (7,320) 0.3  (0.7) 2.1  (2.0) (1.6) (1.2) 
               

 ––––––––––––––––––––––––– Daily ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– d-d % ––––––––––––––––––––– 
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) (987) (0.0) 0.0  1.4  2.8  (1.7) 0.4  
04-Nov-25 (27) (37) 18 (1,547) 6 (247) (1,833) (0.8) (0.6) (0.4) (2.4) 0.7  (0.8) 
05-Nov-25 77 — 79 (1,436) 6 (1,859) (3,134) (0.3) 0.0  0.9  (2.8) (0.8) (1.4) 
06-Nov-25 (25) — (7) (1,169) 4 (167) (1,365) 1.4  (0.2) 0.2  0.6  0.3  0.7  

  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) (0.01) (0.53) (0.19) (0.33)       
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

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

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

Foreign Investors  21,574  22,399  (825) 105,180  98,310  6,870  3,876  2,202  1,675 

Institution Investors  4,213  3,438  774 70,151  66,023  4,128  27,761  23,373  4,388 

Retail Investors  10,308  10,316  (7) 122,275  133,273  (10,998) 1,656  1,046  611 

Proprietary Trading  2,044  1,986  58 — — — — — — 
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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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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) 

PLE นาย พนิต วกิติเศรษฐ ์ 05/11/68 ซื้อ หุน้สามญั 700,000 0.18 126,000  
SMIT นาย ธนา เสนาวฒันกุล 05/11/68 ซื้อ หุน้สามญั 1,500 3.50 5,250  
HFT นาย หมงิ ซนั เยน 05/11/68 ซื้อ หุน้สามญั 1,000 3.62 3,620  

Source: www.sec.or.th 
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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 6 Nov 5 Nov 4 Nov 3 Nov 31 Oct    Symbol 6 Nov 5 Nov 4 Nov 3 Nov 31 Oct 

1 DELTA 417.0  (29.1) 11.7  202.6  157.1   1 IVL (207.7) 18.9  (36.8) 8.1  (6.7) 

2 KBANK 397.3  861.0  604.1  201.2  (276.9)  2 KTB (146.2) 338.4  77.9  117.1  319.1  

3 BDMS 130.3  182.8  216.4  177.3  99.2   3 BH (134.8) (79.1) (63.2) (92.8) (43.3) 

4 KKP 87.3  38.1  74.9  7.9  38.8   4 TRUE (96.2) 446.6  (155.4) 218.4  (48.5) 

5 HANA 83.0  12.5  (37.3) 31.1  (7.1)  5 TTB (87.1) (27.2) 30.4  62.0  19.9  

6 MINT 78.9  8.4  (21.5) 13.4  32.1   6 PTTEP (78.7) (132.5) (160.6) (94.6) (204.3) 

7 KTC 55.5  (105.9) (30.6) 8.0  (23.0)  7 CPALL (75.0) (71.8) 39.4  161.6  288.2  

8 MRDIYT 54.5  1,423.1  na na na  8 GPSC (74.6) (4.9) 9.9  (9.3) (1.1) 

9 SPRC 49.9  (1.6) (9.6) 56.6  9.9   9 PTT (63.7) 59.2  20.9  244.2  178.1  

10 CPAXT 43.5  5.0  5.7  (3.8) (4.6)  10 TU (54.7) 16.2  97.6  (21.7) 13.3  

11 ADVANC 36.9  1,124.9  247.7  87.6  (211.7)  11 AOT (50.4) (35.5) 62.4  (1.5) 28.1  

12 CBG 36.6  50.1  (38.3) (14.3) (19.2)  12 CPN (46.9) (11.9) (23.5) (42.1) (47.7) 

13 BEM 35.0  3.3  (40.3) (2.3) 8.6   13 BBL (45.9) (93.7) 94.9  (63.9) (210.0) 

14 BCP 30.5  1.9  (2.6) 18.1  37.9   14 SCB (42.9) (13.5) 64.8  74.7  (150.8) 

15 AMATA 28.9  20.2  (7.6) (4.6) 1.5   15 OR (39.5) (16.6) 188.9  73.7  12.6  

16 CPF 27.3  24.4  7.8  (12.2) 57.9   16 WASH (32.1) 34.3  0.1  0.1  na 

17 KCE 18.4  (9.5) (21.0) 13.6  (60.2)  17 TFG (26.3) (16.1) (17.1) (5.2) (27.8) 

18 THANI 17.4  (3.3) (2.5) (3.6) 0.5   18 TIDLOR (24.8) (42.8) (3.8) (21.0) (16.9) 

19 HMPRO 16.8  46.6  76.9  (33.9) (19.6)  19 ICHI (24.7) (9.7) (7.3) (10.6) (1.6) 

20 TURBO 16.1  (1.9) (2.1) 0.9  0.2   20 BTS (23.2) (17.0) (10.5) (10.1) (46.2) 
 

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 966.2  929.2  1,895.4  36.9  38.0   1 TISCO-P   0.01  0.01  74.0  

2 TRUE 880.5  976.7  1,857.2  (96.2) 40.0   2 MORE   2,122.7  7,176.7  29.6  

3 DELTA 962.4  545.3  1,507.7  417.0  39.7   3 F&D   4.8  17.6  27.4  

4 KTB 434.4  580.5  1,014.9  (146.2) 26.4   4 KKP-W6   16.9  70.5  24.0  

5 KBANK 703.9  306.7  1,010.6  397.3  20.8   5 BBL   448.2  1,908.8  23.5  

6 BDMS 438.7  308.5  747.2  130.3  28.4   6 NDR   88.5  456.9  19.4  

7 PTT 323.8  387.5  711.4  (63.7) 50.8   7 KBANK   344.6  2,369.3  14.6  

8 BH 277.9  412.6  690.5  (134.8) 28.1   8 TISCO   114.3  800.6  14.3  

9 SCB 302.7  345.6  648.3  (42.9) 23.8   9 THIP   12.8  90.0  14.2  

10 BBL 300.4  346.2  646.6  (45.9) 22.8   10 GBX   147.7  1,089.1  13.6  

11 TTB 261.2  348.3  609.4  (87.1) 41.7   11 AMATA   151.9  1,150.0  13.2  

12 PTTGC 287.3  287.5  574.8  (0.1) 24.3   12 RCL   101.1  828.8  12.2  

13 MINT 317.0  238.1  555.0  78.9  23.9   13 TRUE   3,961.4  34,552.1  11.5  

14 CPALL 218.1  293.2  511.3  (75.0) 28.2   14 CHO-W4   31.0  278.5  11.2  

15 PTTEP 156.4  235.1  391.6  (78.7) 26.3   15 CPF   918.2  8,407.0  10.9  

16 CPF 202.7  175.4  378.2  27.3  41.9   16 AH   37.5  354.8  10.6  

17 IVL 57.4  265.1  322.5  (207.7) 30.5   17 HFT   65.4  658.4  9.9  

18 GULF 135.2  158.0  293.1  (22.8) 23.1   18 KKP   83.1  846.8  9.8  

19 WHA 149.3  141.1  290.3  8.2  32.2   19 CPALL   853.2  8,983.1  9.5  

20 SCC 140.0  144.5  284.5  (4.6) 32.7   20 COM7   227.5  2,400.0  9.5  

Source: SET 

http://www.sec.or.th/


THANACHART’S THE EARLY BIRD  FRIDAY, 07 NOVEMBER, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  23 

 

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 

ADVANC-F 277,400 87,256,200 314.00  314.00  0.00  

PTTEP-F 216,700 22,798,150 106.50  106.00  0.47  

PTT-F 143,900 4,406,800 30.50  30.75  (0.81) 

CPF-F 179,100 3,733,500 21.00  20.90  0.48  

KTB-F 87,200 2,410,800 27.75  27.75  0.00  

BDMS-F 110,500 2,059,790 22.50  18.60  20.97  

TRUE-F 38,900 460,260 11.80  11.80  0.00  

AOT-F 1,800 71,550 40.00  40.25  (0.62) 

GULF-F 1,000 44,000 44.00  44.25  (0.56) 

TTB-F 4,000 7,360 1.84  1.84  0.00  

Source: SET 

 

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

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

DEMCO 16,176,900  64,707,600  4.00  4.14  (3.38) 3.00 

PTTEP 347,400  36,824,400  106.00  106.00  0.00  1.00 

WHART 1,000,000  9,750,000  9.75  9.80  (0.51) 1.00 

TU 430,300  6,175,666  14.35  13.70  4.74  1.00 

MWG11 1,000,000  3,980,000  3.98  3.96  0.51  1.00 

BEM 533,900  3,144,671  5.89  5.55  6.13  1.00 

Source: SET 

http://www.sec.or.th/
http://www.sec.or.th/
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Warrant Table (I) 
As of 6/11/25

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 90.3% 08/08/2026 1.85 0.02 9.7% 0.00 n.m. 92.50 49.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2024)
A5-W5 Out 2.000 1:1.0000 15.1% 13/05/2027 1.85 0.13 9.7% 0.01 n.m. 14.23 29.6% 30 June 2026, 13 May 2027
ACC-W2 Out 0.818 1:1.2228 108.8% 16/05/2027 0.47 0.20 98.5% 0.14 42.6% 2.87 127.2% 30 Nov 2024, 30 Nov 2025, 30 Nov 2026, 16 May 2027
ASW-W3 Out 9.000 1:1.0000 52.3% 22/05/2028 6.20 0.44 10.5% 0.01 n.m. 14.09 30.0% 22 May, 22 Nov (1st on 22 Nov 2025)
B52-W4 Out 0.500 1:1.0000 70.0% 14/01/2026 0.30 0.01 46.6% 0.00 n.m. 30.00 116.9% 14 Jan 2026
BC-W3 Out 1.500 1:1.0000 136.4% 27/02/2026 0.66 0.06 40.3% 0.00 n.m. 11.00 151.9% Last business day of Aug, Nov, Feb  (1st on 29 Aug 2025)
BC-W4 Out 2.500 1:1.0000 289.4% 29/02/2028 0.66 0.07 40.3% 0.00 n.m. 9.43 85.9% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 29 Aug 2025)
BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 1556.1% 31/05/2026 4.56 0.52 29.3% 0.00 n.m. 8.77 233.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BIOTEC-W2 Out 0.500 1:1.0000 173.7% 31/03/2026 0.19 0.02 69.0% 0.00 n.m. 9.50 160.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BRI-W1 Out 3.000 1:1.0000 109.0% 15/06/2028 1.77 0.70 25.9% 0.04 n.m. 2.53 96.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
BRR-W2 Out 13.000 1:1.0000 270.7% 13/02/2026 3.52 0.05 38.6% 0.00 n.m. 70.40 138.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 208.0% 01/09/2026 1.63 0.02 11.2% 0.00 n.m. 81.50 71.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
BTC-W7 Out 1.099 1:1.1840 286.0% 12/07/2026 0.30 0.07 33.1% 0.00 n.m. 5.07 173.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)
BTS-W8 Out 14.387 1:1.0360 417.9% 21/11/2026 2.78 0.01 39.3% 0.00 n.m. 288.01 67.1% 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 0.01 201.5% 0.01 -3.7% 4.00 201.5% 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 75.9% 28/05/2027 0.29 0.06 74.1% 0.06 5.2% 4.83 76.5% 15Aug25, 14Nov25, 13Feb26, 15May26, 14Aug26, 13Nov26, 15Feb27, 28May27
CEN-W5 Out 2.140 1:1.0000 130.9% 12/05/2026 0.94 0.03 47.6% 0.00 n.m. 31.33 90.8% 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. 3.25 170.3% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2024)
CHASE-W1 In 0.500 1:1.0000 36.7% 06/06/2027 0.60 0.32 36.3% 0.14 134.2% 1.88 124.1% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
CHAYO-W3 Out 8.759 1:1.0270 444.6% 04/12/2025 1.61 0.01 55.1% 0.00 n.m. 165.35 272.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
CHAYO-W4 Out 2.500 1:1.0000 88.2% 14/05/2027 1.61 0.53 55.1% 0.17 204.6% 3.04 107.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
CHO-W4 Out 1.150 1:0.2000 1614.3% 09/06/2026 0.07 0.01 318.4% 0.01 99.4% 1.40 458.2% 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% 0.01 574.2% 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% 0.01 121.2% 1.50 210.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)
COMAN-W1 Out 3.000 1:1.0000 732.4% 24/06/2027 0.37 0.08 85.8% 0.01 944.2% 4.63 157.6% 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 66.3% 0.75 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
DCON-W4 Out 0.300 1:1.0000 37.5% 17/03/2027 0.24 0.03 44.2% 0.03 17.9% 8.00 49.1% 17 Sep 25, 17 Mar 26, 17 Sep 26, 17 Mar 27
EA-W1 Out 4.000 1:1.0000 59.4% 13/02/2028 2.98 0.75 41.9% 0.40 87.4% 3.97 64.8% 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 12.5% 31/07/2026 0.16 0.10 55.2% 0.06 65.4% 1.60 286.9% 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% 2.00 174.3% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2024)
EMPIRE-W1 Out 3.000 1:1.0000 82.4% 28/01/2027 1.76 0.21 70.5% 0.18 13.6% 8.38 75.1% 28 Jan 2027
EMPIRE-W2 Out 6.000 1:1.0000 258.5% 28/01/2028 1.76 0.31 70.5% 0.18 75.2% 5.68 85.9% Last business day of Jan, Jul  (1st on 29 Jul 2025)
GLORY-W1 Out 1.000 1:1.0000 48.1% 16/11/2027 0.81 0.20 55.2% 0.13 52.0% 4.05 78.2% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)
HYDRO-W2 In 1.504 1:0.2659 -54.4% 05/02/2027 5.20 0.23 75.6% 0.88 -73.9% 6.01 na Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2024)
IMH-W1 Out 6.000 1:1.0000 61.2% 30/06/2026 3.84 0.19 13.6% 0.00 n.m. 20.21 65.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
IROYAL-W1 In 3.000 1:1.0000 -11.0% 28/10/2026 4.82 1.29 42.8% 1.56 -17.4% 3.74 na 28 Oct 2026
IROYAL-W2 Out 6.000 1:1.0000 40.2% 28/10/2027 4.82 0.76 42.8% 0.73 3.8% 6.34 43.9% 28 Oct 2027
ITEL-W5 Out 2.000 1:1.0000 78.6% 27/06/2026 1.17 0.09 15.1% 0.00 n.m. 13.00 79.9% 30 Dec 2025, 26 Jun 2026
ITEL-W6 Out 3.000 1:1.0000 170.1% 27/06/2028 1.17 0.16 15.1% 0.00 n.m. 7.31 65.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
JAS-W4 Out 3.000 1:1.0000 145.6% 10/10/2031 1.36 0.34 25.3% 0.05 634.1% 4.00 60.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
JSP-W2 Out 4.000 1:1.0000 146.0% 09/12/2025 1.63 0.01 43.7% 0.00 n.m. 163.00 158.6% 8 Dec 2025
J-W3 Out 9.000 1:1.0000 1178.9% 05/06/2026 0.71 0.08 27.9% 0.00 n.m. 8.88 212.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
J-W4 Out 3.100 1:1.0000 353.5% 01/08/2026 0.71 0.12 27.9% 0.00 n.m. 5.92 162.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
KGEN-W2 Out 1.752 1:1.1413 208.1% 31/07/2026 0.60 0.11 27.0% 0.00 n.m. 6.23 143.0% 14 Jun 2024, 13 Jun 2025, 15 Jun 2026, 31 Jul 2026
KKP-W6 Out 70.000 1:1.0000 7.7% 17/03/2026 66.50 1.62 12.1% 0.41 290.9% 41.05 22.5% 17 Mar 2026
KUN-W3 Out 1.250 1:1.0400 51.4% 23/03/2027 0.87 0.07 31.4% 0.03 123.7% 12.93 43.6% 23 Sep 25, 23 Mar 26, 23 Sep 26, 23 Mar 27
K-W3 Out 3.000 1:1.0000 155.4% 25/06/2026 1.21 0.09 28.1% 0.00 n.m. 13.44 104.8% 29 Nov 2024, 30 May 2025, 28 Nov 2025, 25 Nov 2026
MADAME-W6 Out 0.250 1:1.0000 84.2% 25/05/2029 0.19 0.10 40.5% 0.03 237.2% 1.90 126.9% 26 Feb, 26 May, 26 Aug, 26 Nov (1st on 26 Aug 2025)
MGI-W1 Out 10.000 1:1.0000 57.3% 21/08/2026 6.95 0.93 73.2% 0.64 45.5% 7.47 90.4% 21 Aug 2026
NATION-W4 Out 0.250 1:1.0000 766.7% 27/11/2025 0.03 0.01 400.7% 0.00 n.m. 3.00 934.3% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Mar 2024)
NER-W2 Out 5.500 1:1.0000 34.9% 15/05/2026 4.18 0.14 9.6% 0.00 n.m. 29.86 48.4% 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% 0.03 576.3% 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 130.8% 30/09/2028 0.52 0.20 218.7% 0.37 -46.0% 2.60 103.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
ORI-W2 Out 4.000 1:1.0000 101.9% 18/05/2028 2.16 0.36 30.3% 0.05 583.2% 6.00 63.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
PACO-W1 Out 3.000 1:1.0000 128.0% 16/12/2025 1.32 0.01 16.1% 0.00 n.m. 132.00 139.5% 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% 0.01 278.6% 3.67 224.6% 17 Dec 2025, 17 Dec 2026
PLANET-W2 Out 1.000 1:1.0000 80.0% 11/03/2027 0.70 0.26 42.6% 0.06 367.3% 2.69 110.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
PLANET-W3 Out 1.000 1:1.0000 88.6% 03/09/2027 0.70 0.32 42.6% 0.08 302.8% 2.19 109.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
PPPM-W6 In 0.220 1:1.0000 -2.5% 19/08/2026 0.40 0.17 40.4% 0.16 7.2% 2.35 69.1% Every 15th of month (1st on 13 Sep 2024)
PRG-W3 In 4.663 1:1.0724 -2.3% 18/11/2025 8.40 3.80 7.7% 4.00 -4.9% 2.37 na Every 15th of month (1st on 16 Jan 2023)
PRG-W4 In 4.826 1:1.0361 -4.4% 17/05/2027 8.40 3.32 7.7% 3.21 3.3% 2.62 31.2% Every 15th of month (1st on 17 Jul 2024)
PRG-W5 In 4.935 1:1.0132 -1.5% 15/11/2027 8.40 3.38 7.7% 2.88 17.3% 2.52 44.1% Every 15th of month (1st on 15 Jan 2025)
PROEN-W2 In 1.000 1:1.0000 21.2% 14/10/2026 1.13 0.37 47.8% 0.22 70.0% 3.05 98.5% 14 Oct 2026
PROS-W1 Out 1.000 1:1.0000 147.6% 14/05/2026 0.42 0.04 83.4% 0.01 368.1% 10.50 134.2% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2023)
PROUD-W3 Out 2.000 1:1.0000 129.8% 13/05/2028 0.94 0.16 36.8% 0.03 404.8% 5.88 67.7% 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 35.3% 0.00 n.m. 31.70 888.9% 10 Nov 2023, 10 Nov 2024, 10 Nov 2025
PSTC-W3 Out 0.500 1:1.0000 93.3% 29/04/2027 0.30 0.08 35.3% 0.01 745.8% 3.75 91.5% 29 Apr 2025, 29 Apr 2026, 28 Apr2027
PTECH-W1 Out 4.000 1:1.0000 114.7% 30/09/2028 2.24 0.81 51.2% 0.30 174.1% 2.77 97.9% 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 34.6% 0.00 883.1% 34.00 54.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
RS-W5 Out 3.000 1:2.0000 1335.7% 15/01/2026 0.21 0.03 58.0% 0.00 n.m. 14.00 350.0% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2024)
SAMTEL-W2 Out 8.000 1:1.0000 135.5% 15/01/2027 3.58 0.43 59.9% 0.14 209.5% 8.33 87.7% 31 Jul 2025, 15 Jan 2027
SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 1013.3% 14/01/2026 0.45 0.01 54.4% 0.00 n.m. 45.00 271.5% 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. 254.00 131.1% 20 Jan 2026
SGC-W2 Out 1.600 1:1.0000 110.5% 12/09/2027 0.95 0.40 70.6% 0.18 125.2% 2.38 124.4% 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 60.2% 0.00 n.m. 9.50 187.6% 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 57.3% 0.01 n.m. 1.80 177.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
TAKUNI-W2 In 0.300 1:1.0000 47.4% 29/07/2028 0.38 0.26 41.0% 0.10 166.4% 1.46 278.4% 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% 0.04 487.0% 1.38 276.9% Last business day of Jul 
TEAMG-W1 Out 14.902 1:1.0070 393.2% 22/06/2026 3.06 0.19 38.0% 0.00 n.m. 16.22 140.7% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)
TFG-W4 In 3.800 1:1.0000 1.6% 15/05/2027 4.44 0.71 27.2% 0.61 17.2% 6.25 33.4% 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 0.01 201.1% 0.00 140.1% 6.00 281.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)
TGE-W2 Out 3.000 1:1.0000 129.6% 15/01/2027 1.35 0.10 18.7% 0.00 n.m. 13.50 67.7% 15 Jan 2027
TNITY-W2 Out 5.000 1:1.0000 133.9% 08/06/2027 2.24 0.24 21.7% 0.00 n.m. 9.33 71.7% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
TPL-W1 Out 0.700 1:1.0000 100.0% 19/03/2027 0.56 0.42 64.7% 0.10 316.7% 1.33 324.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
TRUBB-W3 Out 1.500 1:1.0000 168.2% 06/07/2028 0.66 0.27 35.0% 0.02 n.m. 2.44 100.2% 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 333.3% 25/07/2026 0.03 0.01 475.9% 0.02 -59.5% 3.00 220.9% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026
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Warrant Table (II) 
As of 6/11/25

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 600.0% 25/07/2029 0.03 0.01 475.9% 0.03 -62.9% 3.00 105.6% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026, 25 Jul 2027, 25 Jul 2028, 25 Jul 2029
UREKA-W3 Out 2.000 1:1.0000 474.4% 08/10/2027 0.39 0.24 30.7% 0.00 n.m. 1.63 193.2% 8 Apr 2026, 8 Oct 2026, 8 Apr 2027, 8 Oct 2027
VGI-W3 Out 9.637 1:1.2349 732.9% 23/05/2027 1.16 0.03 53.7% 0.00 n.m. 47.75 85.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)
VIH-W1 In 8.000 1:1.0000 9.5% 30/06/2026 8.00 0.76 29.6% 0.68 12.2% 10.53 33.0% 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% 4.00 132.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2024)
WIIK-W3 Out 3.914 1:1.0220 333.3% 06/05/2026 0.91 0.03 21.4% 0.00 n.m. 31.00 133.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
XBIO-W6 Out 1.783 1:0.8413 777.4% 05/01/2027 0.21 0.05 255.7% 0.09 -46.5% 3.53 187.3% 4 Jan 2027
XBIO-W7 Out 1.189 1:0.8413 477.4% 23/12/2027 0.21 0.02 255.7% 0.05 -63.3% 8.83 126.6% 22 Dec 2027
ZIGA-W2 Out 4.250 1:1.0000 335.0% 31/03/2027 1.00 0.10 27.1% 0.00 n.m. 10.00 103.7% 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
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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 
 

New listing: MAI-Prop 
MMM Capital Pcl. (MMM) 
150 m shares, Par @0.50 
(IPO @5.50, 52 m shares) 
 
New listing: DW 
ADVANC01P2604A 
BCH13C2604A 
CBG01C2605A 
CBG19C2604A 
CPALL01C2604A 
CPF01C2611T 
CPF41C2604A 
CPN41C2604A 
ERW13C2604A 
GLOBAL41C2604A 
GULF01C2604A 
HANA13C2604A 
IRPC41C2604A 
IVL01C2604A 
IVL01P2604A 
IVL41C2604A 
IVL41P2604A 
KBANK41P2604A 
MINT13C2604A 
MTC01C2604A 
PTTGC01C2605A 
SAWAD01C2604A 
SAWAD13P2603A 
SCGP01C2604A 
SET5013C2603B 
SET5041P2603B 
TU01C2605A 
 
XD: 
PFIZER19@0.000000 
 
XR: 
MILL 5.5:1@0.080000 
 
Market/Sector Change: 
KLINIQ:mai/Services/ 
Services > SET/Services/ 
Health Care Services 
 

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. 
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NOVEMBER 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

10 11 12 13 14 
XD: 
AAPL01@0.000000 
AAPL03@0.000000 
AAPL80@0.000000 
STANLY@8.000000 
 
Last trading: 
CHAYO-W3 

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

XD: 
TSTE@0.080000 
VISA06@0.000000 
VISA80@0.000000 
 

XD: 
DBS19@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: 
 

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: 
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DECEMBER 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

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: 
 

22 23 24 25 26 
XD: 
QQQM19@0.000000 
 

   XD: 
SP500US19@0.000000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์

Events: 
 

29 30 31 Jan 1  Jan 2 
 XW: 

ACC 5:1@Free Holiday Holiday Holiday 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์

Events: 
 

 
JANUARY 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

5 6 7 8 9 
  Delisted: 

TFI-W1 
  

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสัปดาห ์

Events: 
 

12 13 14 15 16 
     

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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