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Thanachart’s The Early Bird 
 

Siam Senses Portfolio (หน้า 2) 
แ น ะ นํ า  “ถื อ ” AMATA CPALL CPN DELTA GULF GPSC 
MOSHI MTC SAWAD TRUE (ไมเ่ปลีย่น) 

Fundamental: (หน้า 5)   
MOSHI “ซื้อ” พืน้ฐาน 49.0 บาท (เดมิ 50.0) กลยุทธร์กัษาความ
เป็นผูนํ้าในตลาด Lifestyle Product เช่นเพิม่งบการตลาด สรา้ง 
awareness การขยายสาขา 33-35 แห่ง/ปีหนุนการเตบิโตระยะ
ยาว ล่าสดุ SSSG เดอืน พ.ย.กลบัมาโตอกีครัง้ แนะนํา “ซือ้” 
ERW “ซื้อ” พื้นฐาน 3.6 บาท (ไม่เปลีย่น) ทําสญัญาเช่าทีด่นิ 30 
ปี ขนาด 2 ไร่พฒันาโรงแรมระดบักลาง บรเิวณ BTS อโศก แม้
ทําให ้DE Ratio เพิม่ขึน้เป็น 1x ใน 3Q25 และ 1.3-1.4x ปีหน้า 
แต่หนุนการเตบิโตระยะยาว ที ่PE26 11.7x แนะนํา “ซือ้” 
CBG “ซื้อ” พื้นฐาน 50 บาท (ไม่เปลี่ยน) ธุรกิจในประเทศยงัด ี
ขณะทธีุรกจิในกมัพชูาผ่านจุดแย่สุดไปแลว้ และการตัง้โรงงานใน
เมยีนมาร ์และกมัพชูา หนุนการเตบิโตระยะยาว 
AOT “ขาย” พืน้ฐาน 32.0 บาท (ไมเ่ปลีย่น) วเิคราะห ์Sensitivity 
1) Duty Free ทุก 1 พนัลา้น มผีลต่อกาํไร 4%, TP 1 บาท/หุน้ 
2) PSC ผู้โดยสารระหว่างประเทศ ทุก 100 บาท กระทบกําไร 
12% หรอื 2.8 พนัลา้นบาท/ปี และ TP 4-5 บาท/หุน้ 
3) PSC ผูโ้ดยสารในประเทศ ทุก 50 บาท กระทบกําไร 4% หรอื 
900 ลา้นบาท/ปี และ TP 1 บาท/หุน้ 
 

Technical Trading Idea: 

SET ทรงตวัขึน้มา ท่ีต้องดอูาการ: (The Technical Story) 
SET ทรงตวัขึน้มาทีด่่าน 1,270-1,273 จุด ทะลุไดม้แีนวโน้มปรบัขึน้ไป
ต่อที ่ 1,279-1,283 จดุ ทีต่อ้งขอดอูาการ หรอืเลอืกเล่นเป็นตวัๆ ใน
วงเงนิจาํกดั ทีท่นความผนัผวนไดต้่อไปก่อน  
แนะนํา 
BH ซือ้ที ่173 หรอืทะลุ 175 เลง็ไปขายที ่178.5/182 
CBG ซือ้ที ่43 เลง็ไปขายที ่46.5/48.0 
BANPU ซือ้เพิม่เมือ่ทะลุ 4.34 เลง็ไปขายที ่4.46/4.62 
TradeCode: (ดรูายงาน Trade Code)   
CPN “เริม่สะสม” ทดสอบกรอบ Flag ตา้น 54/55.75 
SPALI “เริม่สะสม” ทดลุกรอบ Flag ตา้น 17.6/18.2 
WHA “เริม่สะสม” กลบัตวัพรอ้ม Volume ตา้น 3.38/3.56 
 

Technical SET range: 1,252-1,283 
 

Derivatives Strategy: (ดรูายงาน The Derivatives Story) 

SET50 Futures:  
แนะนํา “รอเปิด” สถานะ Long สญัญา S50Z25 เมือ่ทะลุ 833 จุด โดย
มเีป้าหมายที ่844/852 บาท ขณะทีก่าํหนด Trailing Stop ที ่825 จุด 
 
Block Trade:  
ADVANC (Lev.14.4x ตา้น 320/324 วางเงนิ 438,200 บาท)  
กลุ่มสื่อสารเป็น Defensive Growth ที่รายได้-กําไร มีความผนัผวน
จากเศรษฐกจิตํ่า ขณะทีต่น้ทุนคลื่น-ตน้ทุนการตลาดทีล่ดลง เน่ืองจาก
เหลอืผูเ้ล่นหลกัเพยีง 2 ราย เท่านัน้ส่งผลใหก้ําไรมแีนวโน้มเตบิโตได้
ดีต่อเน่ือง และยงัสามารถจ่ายปันผลได้มากกว่า 4% ต่อปี แนะนํา 
“ซือ้” เป้าหมายระยะสัน้ที ่320/324 บาท 

 

เกิดอะไรขึน้วนัก่อน 
SET ฟ้ืนตวัไดด้ ี+1.28% ปิด 1,268.78 จุด ดว้ยมลูคา่การซือ้ขาย 3.4 หมืน่
ลา้นบาท โดยนกัลงทุนต่างชาตซิือ้หุน้สทุธ ิ1.56 พนัลา้นบาท 
เรามองอย่างไร:  
โอกาส ที ่Fed จะลดดอกเบีย้อกี 0.25% ในการประชุมวนัที ่10 ธ.ค.เพิม่ขึน้
เป็นกว่า 80% และการวางตวั K. Hassett เป็นผู้ว่า Fed ต่อจาก J.Powell 
กลางปีหน้าหนุนภาพ Dovish หรอืการใชน้โยบายการเงนิแบบ “ผอ่นคลาย” 
เพิม่ หนุนตลาดหุน้ US ปรบัขึน้ต่อเมือ่คนืน้ี DJ +1.43%, Nasdaq +0.67%  
...สําหรบั SET มอง Reward to Risk ดูน่าสนใจมากขึ้นหลงัพกัฐาน 100 
จุด จากจุดสงูสุดปลายเดอืน ต.ค. พรอ้มกบั กนง.ทีจ่ะกลบัมาลดดอกเบีย้อกี
ครัง้ในการประชุมวนัที ่17 ธ.ค.น้ี ดว้ยเป้าหมายแรก 1,284-1,294 จุด และ
เป้าหมายสิน้ปีที ่1,350 จุด 
ทาํอะไรดี: “ซื้อ” กลุ่มหุน้ทีป่รบัลดลงแรงในช่วง 2 เดอืนทีผ่่านมา แต่กําไร
ยงัเตบิโตไดใ้นชว่งการฟ้ืนตวัของ SET: 
1) กลุ่มหุ้นที่มีขนาด Market Cap ใหญ่กว่า 2 หมื่นล้านบาท CPALL 
GULF BDMS CPN GPSC (ราคา LNG ทําจุดตํ่ าสุดใหม่ตัง้แต่กลางปี 
2024 ลดแรงกดดนัตน้ทุน)  TIDLOR MINT WHA BCPG และ CPAXT 
2) กลุ่มสือ่สารทีเ่ป็น Defensive Growth ชอบ ADVANC TRUE 
 

Trading Range: 1,264-1,282 
 

 

Number Highlight Close Change % Chg
Dow Jones 47,112 1 +664.2 +1.4
Nasdaq 23,026 1 +153.6 +0.7
DAX 23,465 1 +225.5 +1.0
Brent (US$/bbl) 62.48 1 -0.9 -1.4
GRM (US$/bbl) 10.44 1 -0.4 -3.6
Newcastle Coal (US$/ton) 111.15 1 +0.0 +0.0
Gold (US$/oz) 4,177 1 +46.5 +1.1
US 10-Year 4.00 1 -0.0 -0.7
US 2-Year 3.46 1 -0.0 -1.1
TH 10-Year 1.66 1 -0.0 -1.0
Bt/US$ 32.32 1 -0.2 -0.6
Source: Bloomberg  

 

 
 
Early Bird 
 
 

Market data * Close % Δ Net trade (Bt bn) * Prev. -1M YTD Market data ** 2025F 2026F 2027F
SET Index 1,268.8 1.3% Foreign +1.6 -16.0 -111.6 PE (x) 15.5 14.6 13.5
MAI Index 214.9 0.2% Retail -2.5 +30.0 +152.1 Norm EPS growth (%) (0.9) 5.4 8.3
Turnover (Bt m) 34,501 -17.4% Institutes +0.4 -12.8 -25.3 P/BV (x) 1.4 1.3 1.3
Mkt Cap (Bt bn) 16,059 1.3% Proprietary +0.6 -1.2 -15.2 Yield (%) 3.9 4.0 4.3
* 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 16.9  27.0  59.8  28.2  25.2  6.0  4.8  5.0  6.3  

CPALL BUY 44.3  64.0  44.6  12.8  15.9  14.1  12.2  3.5  4.1  

CPN BUY 53.0  66.0  24.5  (5.7) 15.7  15.3  13.3  4.0  4.4  

DELTA BUY 208.0  270.0  29.8  38.1  47.5  105.3  71.4  0.3  0.5  

GPSC BUY 35.3  45.0  27.7  19.6  29.2  20.2  15.6  2.9  3.5  

GULF BUY 41.0  56.0  36.6  20.6  21.2  23.0  19.0  2.6  3.2  

MOSHI BUY 34.3  49.0  43.1  27.6  24.5  17.0  13.7  3.0  3.7  

MTC BUY 33.8  45.0  33.3      12.9  15.2  10.8  9.4  1.4  1.6  

SAWAD BUY 26.0  36.0  38.5  (10.8) 13.6  8.7  7.7  5.2  5.9  

TRUE BUY 11.4  15.0  31.6  61.5  52.6  24.7  16.2  0.5  1.9  
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 25-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: รา้นสะดวกซือ้ 7-Eleven ทีธุ่รกจิแขง็แกรง่จากจุดแขง็ดา้นสนิคา้และสาขาทัว่ไทย และถอืหุน้ 59.93% ใน CPAXT 

 CPN: อยูใ่นชว่งการขยายศนูยก์ารคา้รอบใหม ่มกีระแสเงนิสดจากคา่เช่าทีม่ ัน่คง 

 DELTA: ไดร้บัประโยชน์จากเทรนด ์AI และการยา้ยฐานผลติจากไตห้วนั 

 GPSC: เตบิโตกาํลงัการผลติพลงังานทดแทนต่อเน่ือง ในขณะทีค่วามเสีย่งนโยบายในประเทศลดลง 

 GULF: กาํลงัการผลติไฟฟ้ายงัเตบิโตตอ่เน่ือง ในขณะทีก่ารขยายตวัของธุรกจิโทรคมนาคมและดาตา้เซนเตอรเ์ป็นปัจจยัหนุนใหม่ 

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

 MTC: กาํไรขยายตวัแขง็แรงจาก การขยายตวัสนิเชือ่ทีม่คุีณภาพ หน้ีเสยีลดลงและตน้ทุนทางการเงนิลดลง 

 SAWAD: มลูคา่ถูกและไดป้ระโยชน์จากอตัราดอกเบีย้ขาลง 

 TRUE: ไดป้ระโยชน์จากการแขง่ขนัทีเ่บาบางลงในกลุ่มโทรคมนาคม และยงัมกีารลดตน้ทุนไดต้่อเน่ืองหลงัการควบรวม 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary  Major Indices 

Index Close Δ % Δ 
Dow Jones 47,112.45  +664.18 +1.4 

NASDAQ 23,025.59  +153.58 +0.7 

FTSE 9,609.53  +74.62 +0.8 

SHCOMP 3,870.02  +33.26 +0.9 

Hang Seng  25,894.55  +178.05 +0.7 

FTSSI (Sing) 4,485.63  -11.00 -0.2 

KOSPI  3,857.78  +11.72 +0.3 

JCI (Indonesia) 8,521.89  -48.37 -0.6 

MSCI Asia 205.22  +1.31 +0.6 

MSCI Asia x JP 882.79  +7.79 +0.9 

MSCI World 4,334.46  +38.34 +0.9 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,268.8  +16.1 +1.3 34,501  

SET50 Index 829.7  +10.7 +1.3 26,542  

SET100 Index 1,777.4  +23.0 +1.3 30,494  

SETHD Index 1,160.8  +6.6 +0.6 9,758  

MAI Index 214.9  +0.5 +0.2 391  
 

 

 Source: SET  
  

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

Dollar index 99.81  -0.33 -0.3 

Bt/US$ - on shore 32.32  -0.19 -0.6 

EUR/US$ 0.86  -0.00 -0.3 

100JPY/US$ 156.04  -0.31 -0.2 

10Y bond yield – TH 1.66  -0.02 -1.0 

10Y bond yield – US 4.00  -0.03 -0.7 
 
Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 58.04  +0.09 +0.2 

BRENT (US$/bbl) 62.48  -0.89 -1.4 

DUBAI (US$/bbl) 62.74  +0.63 +1.0 

JET Fuel (US$/bbl) 89.08  -0.18 -0.2 

Baltic Dry Index 2,309.00  +14.00 +0.6 

Baltic Supramax Index 1,431.00  -1.00 -0.1 

SG GRM (US$/bbl) ** 10.44  -0.39 -3.6 

Gold (US$/oz) 4,177.30  +46.50 +1.1 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 111.15  +0.00 +0.0 

Cotton (US$/bbl) 64.23  +0.23 +0.4 

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

HDPE-Naphtha  327.88  +15.00 +4.8 

Ethylene-Naphtha 127.88  +10.00 +8.5 

PX-Naphtha  247.88  +10.00 +4.2 

BZ-Naphtha  117.88  +10.00 +9.3 

Steel-HRC 854.00  -1.00 -0.1 

Rubber SICOM TSR20 1,720.00  -6.00 -0.3 

Rubber TOCOM 2,151.38  +4.32 +0.2 

Soybean (US$/bu) 1,124.75  +1.50 +0.1 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

4,055.00  +0.00 +0.0 

Swine Price (Bt/kg) 64.00  +0.00 +0.0 

Broiler Price (Bt/kg) 40.50  +0.00 +0.0 

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

Raw Sugar (US$ cent/lb) 14.91  +0.09 +0.6 

White Sugar (US$ cent/lb) 19.41  +0.14 +0.7 
 

Source: Bloomberg  
  

Thailand Net Fund Flows   

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

Foreign +1.57 -15.98 -111.56 

Retail -2.51 +29.98 +152.07 

Institutes +0.36 -12.83 -25.29 

Proprietary +0.58 -1.16 -15.22 
 

 

Source: SET  
  

Regional Fund Flow  

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 
Thailand +48 -338 -2,923 

India — -185 -16,198 

Indonesia -18 +841 -1,708 

Korea +3 -8,993 -3,615 

Philippines -51 +68 -693 

Taiwan +202 -12,231 -15,727 

Asia-6 +184 -20,837 -40,865 
 

 

Source: Bloomberg  
  

Market Valuation  

Market data 2025F 2026F 2027F 

PE (x) 15.5  14.6  13.5  

Norm EPS gw (%) (0.9) 5.4  8.3  

EV/EBITDA (x) 8.6  8.1  7.5  

P/BV (x) 1.4  1.3  1.3  

Yield (%) 3.9  4.0  4.3  

ROE (%) 9.2  9.4  9.7  

Net D/E (x) 0.6  0.6  0.5  
 

 

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

BA ชยูอดจองตัว๋ล่วงหน้า เสน้ทางสมยุ 4Q25 โต 5% เปิดเลานจ ์"Whisper of the Ocean" ท่าอากาศยานดอนเมอืง 

ตอกยํ้าบรกิารพรเีมยีม คงเป้ารายได ้ ปี 2025 ใกลเ้คยีงปีก่อน เดนิหน้ารบัเครือ่งบนิใหม-่ทดแทน A319 พรอ้ม

ศกึษาความเหมาะสมเสรมิศกัยภาพฝงูบนิ 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

CK กาํไรไตรมาส 3Q25 พุง่กระฉูด 102% รบัอานิสงสม์ารจ์ิน้สงู 7.9% จากงานรถไฟฟ้าสายสสีม้และสายสมี่วง คง

เป้ารายไดก่้อสรา้งปี 2025 ที ่4.5 หมืน่ลา้นบาท เลง็ประมลูเมกะโปรเจก็ต ์

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

DEXON โชวศ์กัยภาพเทคโนโลยสีง่มอบตรวจสอบท่อกว่า 150 กโิลเมตร ท่ามกลางเงื่อนไขสดุโหดของท่อโคง้แคบแบบ 

1.5D Bends พรอ้มเปิดตวันวตักรรม UT-CD Hawk เครือ่งมอืตรวจจบัรอยรา้วดว้ยคลื่นอลัตราโซนิกทีพ่ฒันาขึน้

เองเพยีง 4 เดอืน 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

EPG เผยทศิทางธุรกจิชว่งครึง่ปีหลงั ฟ้ืนตวัต่อเน่ืองรกัษาระดบัยอดขาย และอตัรากาํไรตามเป้าหมาย ชแูบรนด ์

Aeroflex โตทัง้ในและต่างประเทศ หนุนผลประกอบการแขง็แกรง่ เตรยีมจ่ายเงนิปันผล 7 สตางค ์9 ธ.ค.น้ี 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

GUNKUL ยํ้ารายไดปี้น้ีตามเป้า 1 หมื่นลา้นบาท หลงัไตรมาส 4Q25 เตรยีมบนัทกึรายไดจ้ากธุรกจิก่อสรา้งเพิม่เตมิ สว่น

กาํไรปีน้ีโต 2 หลกัตามนดั พรอ้มเดนิหน้าขยายกาํลงัการผลติไฟฟ้าแตะ 2,000 เมกะวตัต ์ภายในปี 70 

(ข่าวหุ้น) 

+ 
   

ICHI สง่สญัญาณไตรมาส 4Q25 ยอดขายโต รบัออกสนิคา้ใหมก่ระตุน้ยอดขาย และไดอ้านิสงสโ์ครงการคนละครึง่พลสั

ดนัยอดขาย ขณะทีต่น้ทุนราคาวตัถุดบิลดลง หนุนความสามารถทาํกําไรเพิม่ขึน้ ลุน้ปิดดลีออเดอร ์ OEM ลกูคา้

รายใหญ่ปีหน้า 

(ข่าวหุ้น) 

+ 

   

MGC เรง่เครือ่งปลายปี กระแสอวีพีรเีมยีมหนุนแรง มัน่ใจโคง้สดุทา้ยโตเพิม่อกี 20% รบัฤดกูาลไฮซซีนัเปลีย่นรถ แถม

งาน Motor Expo 2025 หนุน ดา้นบอสใหญ่ "สณัหวุฒ ิ ธรรมชวนวริยิะ" สัง่ลุยตลาดรถไฟฟ้าจนี พรอ้มเปิดตวั 

G6 รุน่ใหมร่าคาเขา้ถงึงา่ย 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

S เตรยีมเดนิหน้าระดมทุนผา่นหุน้กูชุ้ดใหม ่ อายุ 1 ปี 9 เดอืน คาดดอกเบีย้ 4.20% ต่อปี เดนิหน้าเสรมิความ

แขง็แกรง่ธุรกจิอสงัหา สงิห ์ เอสเตท โดยคาดวา่จะเสนอขายระหวา่งวนัที ่ 19-21 ม.ค.26 มัน่ใจนกัลงทุนใหก้าร

ตอบรบัด ี

(ทนัหุ้น) 

0 

   

SCC ชีแ้นวโน้มผลประกอบการไตรมาส 4Q25 ยงัมคีวามทา้ทายอยูม่าก จงึใหค้วามสาํคญักบัการควบคุมและลดหน้ีสนิ 

เพือ่รกัษางบดุลใหแ้ขง็แกรง่ ซึง่ธุรกจิซเีมนตย์งัคงเป็นธุรกจิทีช่่วยสรา้งการเตบิโต ขณะทีธุ่รกจิปิโตรเคมคีาดว่า

จะกลบัมาฟ้ืนตวัในชว่งปี 2571 และจะเป็นตวัชว่ยดนัให ้EBITDA โตเกนิ 60,000 ลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

SIRI โชวร์อบ 11 เดอืน สดุปัง ยอดโอนคอนโดพุง่ 1.38 หมืน่ลา้นบาท คดิเป็น 92% ของเป้าปี 2025 พรอ้มเตรยีม

ปล่อยของชุดใหญ่ เตรยีมโอน 3 คอนโดมเินียมทาํเลทองท่องเทีย่ว เชยีงใหม ่ภูเกต็ ขอนแก่น มลูคา่รวมกวา่ 2.1 

พนัลา้นบาท เตรยีมขึน้แท่นเบอร ์1 ผลงานคอนโดสง่ทา้ยตลาดอสงัหาปี 2025 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

TMNA เป้ารายไดปี้หน้าโตสองหลกั ดนัแตะ 4 พนัลา้นบาท ในปี 2029 สว่นไตรมาส 4Q25 แจ่ม เหตุปัจจยับวกเพยีบ

หนุนยอดขาย "อากาศเปลีย่นคนป่วยงา่ย-กาํลงัซือ้เพิม่-สนิคา้ใหม-่งบใหมร่พ." ดา้นตลาดต่างประเทศ "มาเลเซยี-

จนี-ฮ่องกง" ดตี่อเน่ือง ปีหน้าเริม่รบัรูโ้อมาน-รบัออเดอรเ์กาหลใีต ้

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

ZIGA ปักเป้าสรา้งองคก์รโตอยา่งยัง่ยนื ยดึหลกัพฒันาโปรดกัตม์ุง่สูก่รนี ใสใ่จสิง่แวดลอ้ม ปลอดสารตะกัว่ เลง็ขยาย

ตลาดใหมใ่นกลุ่มโมเดริน์เทรด ล่าสดุโชวก์าํไรไตรมาส 3Q25 สุดหร ูพุง่ขึน้ 241% แตะ 8.5 ลา้นบาท 

(ข่าวหุ้น) 

+ 
   

 



This report is prepared by Thanachart Securities. Please contact our salesperson for authorisation. Please see the important notice on the back page 

 

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

 

BUY (Unchanged) TP: Bt49.00 (From: Bt 50.00) 25 NOVEMBER 2025 

Change in Numbers  Upside :  43.1%  
 

Moshi Moshi Retail Corp. (MOSHI TB) 

 

  

 

กลยทุธใ์หม ่
 

แม้สินค้าของ MOSHI จะอยูใ่นช่วงราคา และกลุ่มสินค้าท่ีแตกต่างจาก 
MRDIYT และ MINISO แต่บริษทัฯ กาํลงัปรบักลยทุธสิ์นค้าและการตลาด
เพื่อรกัษาความเป็นผูนํ้าในตลาดค้าปลีกไลฟ์สไตลต่์อไป เราคาดว่า EPS 
จะเติบโตเฉล่ียท่ี 20% ในปี 2026-28F และคงคาํแนะนํา "ซ้ือ" MOSHI 

 

PHANNARAI TIYAPITTAYARUT 
662-779-9119 

phannarai.von@thanachartsec.co.th 
กลยทุธใ์หม ่
แมว้า่กลุ่มราคาสนิคา้และหมวดหมูผ่ลติภณัฑข์อง MOSHI จะแตกต่างจาก
คูแ่ขง่ แต่บรษิทักต็ระหนกัถงึการขยายสาขาเชงิรุกของ MR DIY Holding 
(Thailand) (MRDIYT, unrated) ทีต่ ัง้เป้าเปิดสาขาเพิม่ปีละ 200–210 
แหง่ ในปี 2025–27 เพือ่ใหถ้งึ 1,500 สาขา ในปี 2027 และการกลบัเขา้มา
ทาํตลาดในประเทศไทยของ MINISO ทีด่าํเนินการโดยสาํนกังานใหญ่ใน
จนีในปีนี้ เพือ่รกัษาความเป็นผูนํ้าตลาด MOSHI มแีผนทีจ่ะ: 1) เพิม่งบ
การตลาดตัง้แต่ปีหน้าเป็น 1.5% ของยอดขาย จากปัจจุบนัทีต่ํ่ากวา่ 1% 
เพือ่โปรโมทสนิคา้หลกั (product champions) สรา้งการรบัรูแ้บรนด ์ และ
ดงึดดูลกูคา้ผา่นแคมเปญสง่เสรมิการขาย และ 2) นําเสนอสนิคา้ระดบั
ราคาสงูขึน้ เพือ่ขยายความครอบคลุมของไลน์สนิคา้ แมอ้าจมอีตัรากาํไร
ขัน้ตน้ต่ําลง เพือ่ทดสอบตลาดและลดความเสีย่งดา้นคลงัสนิคา้ 

เดินหน้าขยายสาขา 
แมจ้ะมผีูเ้ล่นรายใหมแ่ละการเรง่เปิดสาขาของผูป้ระกอบการเดมิ MOSHI 
กย็งัคงเดนิหน้าขยายสาขาต่อเนื่อง โดยปีนี้จะเปิดสาขาใหมส่งูสดุเป็น
ประวตักิารณ์ที ่39 สาขา ทาํใหม้สีาขารวม 203 สาขา และตัง้เป้าเปิดสาขา
ใหมปี่ละ 35 สาขา ในอนาคต เราสมมตใิหม้กีารเปิดสาขาใหม ่ 35/34/33 
สาขา ในปี 2026–28F สง่ผลใหม้สีาขารวม 305 สาขาในปี 2028F ซึง่
ยงัคงต่ํากวา่เป้าหมายระยะกลางของบรษิทัที ่350 สาขา MOSHI มองเหน็
โอกาสเตบิโตในระยะยาว จงึเตรยีมลงทนุในคลงัสนิคา้แหง่ใหมใ่นปีหน้า 
ดว้ยงบลงทุน 220 ลบ. ซึง่จะชว่ยรองรบัรายไดท้ี ่6.5 พนัลบ. จากปัจจุบนั
ที ่3.7 พนัลบ. เมือ่คลงัเดมิเดนิเตม็ขดีความสามารถในการรองรบั 

ยอดขายสาขาเดิมฟ้ืนตวัเรว็ในเดือนพฤศจิกายน 
จนถงึขณะนี้ MOSHI ไดร้บัผลกระทบจากการแขง่ขนัคอ่นขา้งน้อย และ
ยอดขายสาขาเดมิฟ้ืนตวัเรว็กวา่คาด กลบัมาเตบิโตในระดบัเลขตวัเดยีว
ตน้ๆ ในเดอืนพฤศจกิายน เทยีบกบั -9% y-y ในเดอืนตุลาคม การลดลง
ของยอดขายสาขาเดมิในเดอืนตุลาคมมาจากฐานทีส่งูมาก จากยอดขาย
สาขาเดมิทีเ่ตบิโตที ่ 30% และ 23% ในเดอืนตุลาคม/พฤศจกิายนปีทีแ่ลว้ 
จากการเปิดตวัคอลเลกชัน่ NCT Dream และการปรบัโฉมรา้น เราปรบั
เพิม่สมมตฐิานยอดขายสาขาเดมิใน 4Q25F เป็น -0.7% (จากเดมิ -2.0%) 
สาํหรบัทัง้ปี ยอดขายสาขาเดมิเตบิโต 3.9% ในปี 2024 และเราคาดวา่จะ
เตบิโตที ่7.1/3.0/3.0% ในปี 2025–27F (จากเดมิ 6.7/2.0/2.0%). 

ยงัคงเติบโตแขง็แกร่ง แนะนํา “ซ้ือ” 
เราปรบัลดประมาณการกาํไรลง 0.6/0.3/1.5% ในปี 2025–27F สะทอ้น
อตัรากาํไรขัน้ตน้ทีล่ดลง (จากสนิคา้ใหม)่ และ SG&A/Sale ทีส่งูขึน้ (งบ
การตลาดเพิม่ขึน้และตน้ทนุคลงัสนิคา้) ซึง่ถูกชดเชยบางสว่นดว้ยยอดขาย
สาขาเดมิทีส่งูขึน้และจาํนวนสาขาทีเ่พิม่ขึน้ ราคาเป้หามายจงึถูกปรบัลง 
2% เหลอื 49 บาท และเรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” MOSHI เราไมค่าดวา่ผู้
เล่นรายใหมจ่ะกระทบต่อแนวโน้มการเตบิโตของบรษิทั โดยเราคาดวา่  
EPS จะเตบิโตเฉลีย่ที ่20% ในปี 2026–28F MOSHI ยงัอยูใ่นสถานะเป็น
เงนิสดสทุธ ิไมม่หีนี้ทีม่ภีาระดอกเบีย้ อกีทัง้เรายงัมองวา่ PE ที ่13.7 เท่า 
ในปี 2026F ถอืวา่ถูกเมือ่เทยีบกบัแนวโน้มการเตบิโตดงักล่าว 
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COMPANY VALUATION  

Y/E Dec (Bt m) 2024A  2025F  2026F  2027F 

Sales 3,111  3,665  4,534  5,384  

Net profit 521  664  827  983  

Consensus NP  644  754  873  

Diff frm cons (%)  3.2  9.6  12.6  

Norm profit 521  664  827  983  

Prev. Norm profit  668  829  998  

Chg frm prev (%)  (0.6) (0.3) (1.5) 

Norm EPS (Bt) 1.6  2.0  2.5  3.0  

Norm EPS grw (%) 29.7  27.6  24.5  18.9  

Norm PE (x) 21.7  17.0  13.7  11.5  

EV/EBITDA (x) 10.8  8.4  6.9  5.7  

P/BV (x) 4.9  4.2  3.6  3.1  

Div yield (%) 2.3  3.0  3.7  4.4  

ROE (%) 24.2  26.5  28.4  28.9  

Net D/E (%) (7.6) (16.7) (18.6) (26.8) 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of  25-Nov-25  (Bt) 34.25  

Market Cap  (US$ m) 349.9  

Listed Shares (m shares) 330.0  

Free Float  (%) 24.9  

Avg Daily Turnover (US$ m) 0.6  

12M Price H/L (Bt)  48.00/32.50  

Sector  Commerce 

Major Shareholder  Boonsongkor Family 73.2% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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Fundamental Story 
 

Airports of Thailand Pcl (AOT TB)  - SELL News Update 

Saksid Phadthananarak  |  Email: saksid.pha@thanachartsec.co.th 
 

 การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว 
 

 MAG ท่ีเปล่ียนไป 1 พนัลบ. จะส่งผลต่อ TP  1 บาท 

 PSC ผูโ้ดยสารระหว่างประเทศท่ีเปล่ียนไป 100 บาท จะส่งต่อ TP 4 บาท 

 PSC ผูโ้ดยสารในประเทศท่ีเปล่ียนไป 50 บาท จะส่งต่อ TP 1 บาท 

 เราเช่ือว่าตลาดคาดว่าจะมีการปรบัขึน้ผูโ้ดยสารระหว่างประเทศ 300 บาท 
 

 ราคาหุน้ของ AOT ปรบัขึน้ 6% เมือ่วานน้ี น่าจะเป็นเพราะตลาดคาดวา่การปรบัขึน้คา่ 

PSC จะชดเชยผลกระทบจากการลดรายไดป้ระกนัขัน้ตํ่าตามสญัญาของดวิตีฟ้ร ี การ

เจรจากบั คงิเพาเวอร ์ เรือ่งการปรบัสญัญาสมัปทานดวิตีฟ้รใีกลเ้สรจ็สมบรูณ์แลว้ โดย

ผลสรุปจะถูกนําเสนอต่อคณะกรรมการในวนัศุกรน้ี์ และคาดวา่การปรบัคา่ PSC จะสรุป

ไดภ้ายในวนัที ่3 ธนัวาคม 2025 

 เราไดท้าํการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของกาํไร และราคาเป้าหมาย จากการ

เปลีย่นแปลงของคา่ PSC และรายไดป้ระกนัขัน้ตํ่าตามสญัญาของดวิตีฟ้ร ี

1) ปัจจุบนั เราสมมตวิา่รายไดป้ระกนัขัน้ตํ่าตามสญัญาของดวิตีฟ้รทีีท่่าอากาศยาน

สวุรรณภูมจิะลดลงมาอยูท่ี ่ 7 พนัลบ. เทยีบกบั 15 พนัลบ. ในปี FY19 และ 11 

พนัลบ. ในปี FY24 

1.1) การเปลีย่นแปลงของรายไดป้ระกนัขัน้ตํ่าตามสญัญาดวิตีฟ้รทีีท่่าอากาศยาน

สวุรรณภูมทุิก ๆ 1 พนัลบ. สง่ผลต่อประมาณการกาํไรของเราราว 4% (≈ 

800 ลบ. ต่อปี) และต่อราคาเป้าหมายประมาณ 1 บาทต่อหุน้ 

2) ปัจจุบนั เราสมมตกิารปรบัขึน้ค่า PSC 100 บาท ทัง้ผูโ้ดยสารระหวา่งประเทศ 

(จาก 700 เป็น 800 บาท) และผูโ้ดยสารภายในประเทศ (จาก 100 เป็น 200 

บาท). 

2.1) การเปลีย่นแปลงของคา่ PSC ของผูโ้ดยสารระหวา่งประเทศทุก ๆ 100 

บาท สง่ผลต่อประมาณการกาํไรราว 12% (≈ 2.8 พนัลบ. ต่อปี) และต่อ

ราคาเป้าหมายประมาณ 4–5 บาทต่อหุน้ 

2.2) การเปลีย่นแปลงของคา่ PSC ของผูโ้ดยสารภายในประเทศทุก ๆ 50 บาท 

จะสง่ผลต่อประมาณการกาํไรราว 4% (≈ 900 ลบ. ต่อปี) และต่อราคา

เป้าหมาย 1 บาทต่อหุน้ 

 ปัจจุบนัตลาดกาํลงัพดูถงึความเป็นไปไดท้ีค่า่ PSC สาํหรบัผูโ้ดยสารระหว่างประเทศจะ

ถูกปรบัขึน้ 300 บาท (จาก 700 เป็น 1,000 บาท) หากเป็นเชน่นัน้ ราคาเป้าหมาย 

ของเราจะเพิม่ขึน้เป็น 41 บาทต่อหุน้  

 เรายงัคงคาํแนะนํา “ขาย” AOT เน่ืองจากกงัวลว่า 1) การฟ้ืนตวัของการท่องเทีย่วยงัคง

ซบเซา จากผลกระทบของคา่เงนิบาททีแ่ขง็คา่ขึน้ การแขง่ขนัทีเ่พิม่ขึน้ และนโยบาย

การท่องเทีย่วภายในประเทศของจนี 2) ประโยชน์จากการปรบัขึน้คา่ PSC จะถูก

ลดทอนบางสว่นจากการปรบัลดรายไดป้ระกนัขัน้ตํ่าตามสญัญาของคงิเพาเวอร ์และ 3) 

มลูคา่หุน้อยูใ่นระดบัสงูที ่32 เท่า PE ในปี FY26F 

Key valuation 

Y/E Sep (Bt m) 2025A  2026F  2027F  2028F 
Revenue 67,136  70,043  76,743  80,735  

Net profit 18,125  19,437  23,427  25,180  

Norm net profit  18,705  19,437  23,427  25,180  

Norm EPS (Bt) 1.3  1.4  1.6  1.8  

Norm EPS gr (%) (4.2) 3.9  20.5  7.5  

Norm PE (x) 33.4  32.2  26.7  24.8  

EV/EBITDA (x) 16.4  15.2  13.1  12.2  

P/BV (x) 4.8  4.5  4.2  3.9  

Div. yield (%) 1.9  1.9  2.2  2.4  

ROE (%) 14.7  14.4  16.2  16.2  

Net D/E (%) (13.9) (20.6) (23.8) (27.2) 

Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 43.75 

Target price (Bt) 32.00 

Market cap (US$ m) 19,349 

Avg daily turnover (US$ m) 37.6 

12M H/L price (Bt) 62.00/27.25 

 

Price Performance 
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Sources: Thanachart estimates, Bloomberg 
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Ex 1: Our sensitivity analysis  

 MAG at BKK Inter. PSC Dom. PSC FY26F EPS FY27F EPS FY26F TP FY26F PE FY27F PE 

 (Bt m) (Bt/pax.) (Bt/pax.) (Bt/share) (Bt/share) (Bt/share) at Bt43.74 at Bt43.75 

Our base case 7,078 800 200 1.36 1.64 32 32.2 26.7 

Chg. in MAG         
Scenario 1 6,088 800 200 1.31 1.58 31 33.4 27.6 

Chg. in inter. PSC         
Scenario 2 7,078 900 200 1.45 1.84 36 30.1 23.8 

Scenario 3 7,078 1,000 200 1.55 2.03 41 28.3 21.5 

Chg. in dom. PSC         
Scenario 4 7,078 800 250 1.39 1.70 33 31.4 25.7 

Scenario 5 7,078 800 300 1.42 1.77 34 30.8 24.7 
 

Sources: Thanachart estimates 
Note: * Our assumptions are based on the PSC hikes in April 2026F 
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Carabao Group Pcl (CBG TB)  - BUY Analyst Meeting 

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

 ประเดน็สาํคญัจากการประชุมนักวิเคราะห ์
 

 คาดว่ากมัพชูาจะถึงจดุตํา่สดุแล้ว… 

 …พร้อมโมเดลธรุกิจ OEM ไว้รองรบั 

 ผลการดาํเนินงานในประเทศยงัคงแขง็แกร่งมาก 

 คงคาํแนะนํา “ซ้ือ”  
 

 CBG จดัประชุมกบันกัวเิคราะหเ์มือ่วานน้ี โดยบรษิทัคาดวา่ ผลการดาํเนินงาน 3Q25 

ไดผ้า่นจุดตํ่าสดุแลว้ และจะเหน็การฟ้ืนตวัใน 4Q25 จากการฟ้ืนตวัของคาํสัง่ซือ้ใน

กมัพชูา และความแขง็แกรง่อยา่งต่อเน่ืองในประเทศไทย CBG คาดวา่ยอดขายปี 2025 

จะเตบิโต 20% จากหลายแหล่งรายไดใ้หมท่ีจ่ะเขา้มาหนุน 

 ผลการดาํเนินงาน 3Q25 ของ CBG ลดลง 17% y-y และ 23% q-q สาเหตุหลกัมาจาก

ยอดขายเครือ่งดืม่ชกูาํลงัในกมัพชูาทีร่ว่งลงแรง เน่ืองจากกระแสแบนสนิคา้จากไทย

ของผูบ้รโิภคในทอ้งถิน่ แมว้า่ธุรกจิในประเทศยงัคงแขง็แกรง่มากกต็าม 

 CBG คาดวา่ 4Q25 จะฟ้ืนตวัจาก 3Q25 โดย CBG เหน็คาํสัง่ซือ้จากกมัพชูา หลงัจาก

ทีห่ายไปตัง้แต่กลางเดอืนสงิหาคมถงึตุลาคม เริม่กลบัมาฟ้ืนตวัในเดอืนพฤศจกิายน 

CBG ระบุวา่ ความตอ้งการในพืน้ทีช่นบทเริม่ดขีึน้ เครือ่งดื่มชกูาํลงัในประเทศยงัคง

แขง็แกรง่มาก โดยมสีว่นแบ่งตลาดเพิม่ขึน้เป็น 27.6% ในเดอืนตลุาคม และ CBG คาด

วา่สว่นแบ่งตลาดจะเพิม่เป็น 28–29% ในเดอืนธนัวาคม ธุรกจิ OEM ขวด และการจดั

จาํหน่ายผลติภณัฑส์ุรายงัคงเตบิโต เน่ืองจากลกูคา้ผลติภณัฑส์รุาของ CBG ยงัคง

ขยายสว่นแบ่งตลาดไดต้่อเน่ือง 

 สาํหรบัปีหน้า CBG คาดวา่ยอดขายจะเตบิโต 20% โดยไดแ้รงหนุนจาก: 

 เคร่ืองด่ืมชูกาํลงัในประเทศ: CBG คาดวา่สว่นแบ่งตลาดจะเพิม่ขึน้เป็น 32% หรอื

เตบิโตราว 25% 

1. CBG มแีผนขยายไปสูร่า้นครอบครวัขนาดเลก็ (mom-and-pop) ใหม ่10,000 แหง่ 

เน่ืองจากสว่นแบ่งตลาดทีเ่พิม่ขึน้ ทาํใหผ้ลติภณัฑข์อง CBG เป็นทีนิ่ยมมากขึน้ 

และมรีา้นคา้จาํนวนมากตอ้งการจาํหน่ายสนิคา้ของบรษิทั 

2. CBG จะเปิดตวัผลติภณัฑเ์ครือ่งดื่มชกูาํลงั ราคา 12 บาท ใหม่ โดยไมใ่ชก่ารปรบั

ราคาขึน้ เน่ืองจากเป็นสตูรปรบัปรุงใหม ่ และ CBG จะแยกผลติภณัฑน้ี์ออกจาก

เครือ่งดื่มชกูําลงัมาตรฐานราคา 10 บาท 

 เมียนมา: ใน 3Q25 CBG ไดส้รา้งโรงงานใหมใ่นเมยีนมา เพือ่หลกีเลีย่งขอ้จาํกดัการ

นําเขา้สนิคา้เครื่องดื่มชกูาํลงัสาํเรจ็รปูจากไทย และ CBG คาดวา่ยอดขายในเมยีนมา

จะเตบิโต 30% ในปีหน้า 

 กมัพชูา: CBG จะเปิดโรงงานใหมใ่นกมัพชูาในเดอืนธนัวาคมปีหน้า ซึง่เดมิมแีผนเพือ่ 

ลดอตัราภาษแีละคา่ขนสง่ภายในประเทศ จากการสง่สนิคา้จากไทย แต่ท่ามกลาง

กระแสแบนสนิคา้จากไทยในกมัพชูา CBG จงึมแีผนทีจ่ะ: 

Key valuation 

Y/E Dec (Bt m) 2024A  2025F  2026F  2027F 
Revenue 20,964  21,427  21,944  23,568  

Net profit 2,683  2,813  2,655  3,081  

Norm net profit  2,763  2,813  2,655  3,081  

Norm EPS (Bt) 2.8  2.8  2.7  3.1  

Norm EPS gr (%) 43.6  1.8  (5.6) 16.1  

Norm PE (x) 16.0  15.7  16.7  14.4  

EV/EBITDA (x) 11.1  10.5  10.7  9.0  

P/BV (x) 3.3  3.0  2.8  2.6  

Div. yield (%) 2.9  3.3  3.4  4.9  

ROE (%) 22.4  20.2  17.4  18.8  

Net D/E (%) 9.9  (0.3) (8.6) (15.3) 

Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 44.25 

Target price (Bt) 50.00 

Market cap (US$ m) 1,370 

Avg daily turnover (US$ m) 6.3 

12M H/L price (Bt) 81.25/40.25 

 

Price Performance 
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Sources: Thanachart estimates, Bloomberg 
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1. จดัตัง้โรงงานผลติในพืน้ทีเ่พือ่แกไ้ขขอ้กงัวลเกีย่วกบัความรูส้กึของผูบ้รโิภค 

2. ทาํหน้าทีเ่ป็นผูผ้ลติตามสญัญาใหก้บัผูผ้ลติเครือ่งดื่มชกูาํลงัในกมัพชูาภายใต้

ขอ้ตกลง OEM เรามองวา่น่ีเป็นแผนสาํรองในกรณีทีผ่ลติภณัฑแ์บรนดข์องบรษิทั

ยงัคงเผชญิกบัการควํ่าบาตรจากความตอ้งการภายในประเทศเป็นเวลานาน 

 ลกูค้า OEM รายใหม่: CBG วางแผนทีจ่ะหาลกูคา้ OEM รายใหมใ่นกลุ่มผลติภณัฑ์

กระป๋อง โดยใชป้ระโยชน์จากพืน้ทีว่า่งในโรงงานผลติเครือ่งดื่มชกูาํลงักระป๋องใน

ประเทศ หลงัจากยา้ยการผลติบางสว่นไปยงักมัพชูา 

 ตลาดส่งออกใหม่ในอฟักานิสถาน: CBG ไดล้กูคา้รายใหมท่ีว่างแผนจะซือ้เครือ่งดื่ม

ชกูาํลงัเขม้ขน้จาก CBG เพือ่ผลติและเจาะตลาดในประเทศนัน้ 

 เรายงัไมไ่ดร้วมความสาํเรจ็ของโครงการเหล่าน้ี และประมาณการของเราคาดการณ์วา่

จะมกีารเตบิโตเพยีง 2% เท่านัน้ เราตอ้งการรอดคูวามคบืหน้าต่อไปก่อน 

 คาํแนะนํา “ซือ้” ของเราสาํหรบั CBG มาจากเราเชือ่ว่าตลาดรบัรูข้า่วเชงิลบเกีย่วกบั

กมัพชูาแลว้ และขณะทีเ่ราจะไม่คาดวา่ยอดขายในกมัพชูาจะหายไปทัง้หมด เรายงัคงมี

มมุมองเชงิบวกต่อสว่นแบ่งการตลาดของ CBG ทีเ่พิม่ขึน้ในเครื่องดื่มชกูาํลงัในประเทศ

ดว้ย 
 

 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  WEDNESDAY, 26 NOVEMBER, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  10 

 

Fundamental Story 
 

The Erawan Group Pcl (ERW TB) - BUY News update 

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

 ERW เช่าท่ีดินแถวอโศกเพื่อสร้างโรงแรม 
 

 ERW เช่าท่ีดินใกล้ BTS อโศก 

 เพื่อพฒันาโรงแรมระดบักลางแบบคอมโบ 

 โครงการน้ีน่าจะช่วยหนุนกาํไรของ ERW ในระยะยาว 

 เรายงัคงคาํแนะนํา “ซ้ือ” ERW 
 

 ERW ไดท้าํสญัญาเช่าทีด่นิระยะยาว 30 ปี (พรอ้มทางเลอืกขยายเวลาอกี 30 ปี) 

สาํหรบัทีด่นิขนาด 2-0-41.8 ไร ่ ใกล ้ BTS อโศก เพือ่พฒันาโรงแรมระดบักลางแบบ

คอมโบ คลา้ยกบัโครงการสขุมุวทิ 26 เรามองว่าโครงการน้ีจะช่วยสนบัสนุนการเตบิโต

ของกาํไรในระยะกลางถงึยาวของ ERW แมอ้าจมแีรงกดดนัในช่วงแรกกต็าม เรายงัคง

คาํแนะนํา “ซือ้” ราคาเป้าหมาย 3.60 บาท 

  ERW กาํลงัทาํสญัญาเชา่ทีด่นิระยะยาวสาํหรบัทีด่นิขนาด 2-0-41.8 ไร ่ ใกล ้ BTS 

อโศก เพือ่พฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัยต์ามกลยุทธข์องบรษิทั ระยะเวลาเชา่ 30 ปี 

(ตัง้แต ่1 สงิหาคม 2029 ถงึ 31 กรกฎาคม 2059) และมทีางเลอืกในการขยายสญัญา

เชา่อกี 30 ปี บรษิทัจะตอ้งจา่ยคา่เชา่ทีด่นิและคา่ใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้ง (สาํหรบั 60 ปี) คดิ

เป็นมลูคา่ปัจจุบนัรวม (NPV) 1.2 พนัลบ. โดยจะใชเ้งนิกูแ้ละเงนิสดภายในบรษิทัเป็น

แหล่งเงนิทุน คณะกรรมการเหน็วา่ดลีน้ีเป็นประโยชน์ต่อการเตบิโตระยะยาว 

ความสามารถในการแขง่ขนั และสรา้งมลูค่าเพิม่ใหก้บัผูถ้อืหุน้ 

 เรามองวา่โครงการน้ีตัง้อยูใ่นทาํเลทีด่ ี สามารถเดนิถงึ BTS อโศกได ้ และราคาเชา่ก็

สอดคลอ้งกบัระดบัราคาตลาด คาดวา่จะดาํเนินธุรกจิในรปูแบบคลา้ยกบัโครงการ

สขุมุวทิ 26 และจะถูกวางตําแหน่งเป็นโรงแรมระดบักลางแบบคอมโบ ตน้ทุนก่อสรา้ง

ประเมนิ 2 พนัลบ. โดยใชเ้งนิกูย้มืในสดัสว่น 60-70% และทีเ่หลอืมาจากกระแสเงนิสด

ภายในบรษิทั ERW คาดวา่อตัราสว่นหน้ีสนิสทุธติ่อทุนจะเพิม่ขึน้จาก 1.0 เท่าใน 3Q25 

เป็น 1.3-1.4 เท่าภายในสิน้ปีหน้า เน่ืองจากการลงทุนใหม ่ รวมถงึโครงการน้ีดว้ย 

โครงการน้ีน่าจะชว่ยสนบัสนุนการเตบิโตของกาํไรของ ERW ในระยะยาว แมอ้าจสรา้ง

แรงกดดนัต่อผลประกอบการในปีแรกของการดําเนินงานกต็าม 

 
 
 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2024A  2025F  2026F  2027F 
Revenue 7,872  7,766  8,260  9,053  

Net profit 1,281  817  963  1,079  

Norm net profit  917  817  963  1,079  

Norm EPS (Bt) 0.2  0.2  0.2  0.2  

Norm EPS gr (%) 17.4  (12.7) 18.0  12.0  

Norm PE (x) 12.0  13.8  11.7  10.4  

EV/EBITDA (x) 7.8  8.0  7.5  6.8  

P/BV (x) 1.3  1.2  1.1  1.1  

Div. yield (%) 3.9  2.5  3.0  3.4  

ROE (%) 12.2  9.1  10.2  10.6  

Net D/E (%) 96.3  89.2  81.6  77.7  
     
Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 2.3 

Target price (Bt) 3.6 

Market cap (US$ m) 348 

Avg daily turnover (US$ m) 1.8 

12M H/L price (Bt) 4.14/1.82 

 

Price Performance 
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Source: Bloomberg 
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Short Sell Outstanding  
 

Market Short Sell And Short Covering 

Market Data  (Bt m)  Value Outstanding Short-Sell  Change Short Sell To (Short Covering)  
 

Last Trading Day* 75,283  (157) 
Last Week 76,188  (905) 
Last Month 79,715  (4,432) 
Last Year 74,673  610  

 

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

หมายเหตุ:  ขอ้มลูการขายชอรต์ทีย่งัไมไ่ดซ้ือ้คนื (Outstanding Short Positions) เป็นขอ้มลูรายวนัทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดร้บัรายงานจากสมาชกิ ซึง่สมาชกิจะปรบัปรุงรายการเมือ่ไดร้บัแจง้ขอ้มลูการ 
ซือ้คนืหลกัทรพัยจ์ากลกูคา้หรอืเมือ่เกนิ 60 วนันบัจากวนัทีล่กูคา้ขายชอรต์ 
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Regional Fund Flows 
 

Regional Fund Flows vs. MSCI Asia ex JP (YTD 2025) Thailand Foreign Net Buy / Sell vs. SET Index (YTD 2025) 
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Regional Fund Flows (YTD 2025) Regional Fund Flows (Week To Date, 24-25 Nov 25)  
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   Net Foreign Fund Flow (US$ m)   Index Change (%)  
 Thailand India Indonesia Korea Philippines Taiwan Asia-6 Thailand India Indonesia Korea Philippines Taiwan 
 ––––––––––––––––––––––––– Yearly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– y-y % ––––––––––––––––––––– 

2023 (5,476) 21,211 (373) 8,749 (763) 9,408 32,756 (15.2) 18.7  6.2  18.7  (1.8) 26.8  
2024 (4,130) (929) 1,286 1,347 (408) (21,648) (24,480) (1.1) 8.2  (2.7) (9.6) 1.2  28.5  

YTD 2025 (2,923) (16,198) (1,708) (3,615) (693) (15,727) (40,865) (9.4) 8.3  20.4  60.8  (8.5) 16.8  
               
 ––––––––––––––––––––––––– 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 (338) (185) 841 (8,993) 68 (12,231) (20,837) (3.1) 0.8  4.4  (6.1) 0.8  (4.7) 
               
 ––––––––––––––––––––––––– Weekly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– w-w % ––––––––––––––––––––– 

27-31 Oct 25 (155) (94) 333 75 (27) (458) (325) (0.3) (0.3) (1.3) 4.2  (1.0) 2.5  
3-7 Nov 25 45 (562) 152 (4,707) (7) (2,547) (7,627) (0.5) (0.9) 2.8  (3.7) (2.9) (2.1) 

10-14 Nov 25 (203) (668) 230 (1,284) 5 (3,156) (5,076) (2.6) 1.6  (0.3) 1.5  (3.0) (0.9) 
17-21 Nov 25 (108) 604 234 (2,152) 51 (4,638) (6,010) (1.2) 0.8  0.5  (3.9) 7.4  (3.5) 
24-25 Nov 25 14 (432) 170 (538) (65) (751) (1,601) 1.1  (0.8) 1.3  0.1  (0.3) 1.8  

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

19-Nov-25 (45) 366 100 (715) (16) (823) (1,132) 0.2  0.6  0.5  (0.6) 1.0  (0.7) 
20-Nov-25 11 51 76 502 126 419 1,185 0.8  0.5  0.2  1.9  2.0  3.2  
21-Nov-25 (98) (182) (2) (1,919) (33) (2,915) (5,150) (2.1) (0.5) (0.1) (3.8) 1.1  (3.6) 
24-Nov-25 (35) (432) 189 (541) (14) (952) (1,786) (0.1) (0.4) 1.9  (0.2) 0.4  0.3  
25-Nov-25 48 — (18) 3 (51) 202 184 1.3  (0.4) (0.6) 0.3  (0.8) 1.5  

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

YTD2025 (0.61) (0.87) (0.18) (0.21) (0.46) (0.55) (0.50)       
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 

Daily Fund Flows 

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

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

Foreign Investors  19,582  18,016  1,566 139,676  120,655  19,021  2,045  3,848  (1,804) 

Institution Investors  4,225  3,866  359 68,192  101,127  (32,935) 85,565  13,899  71,666 

Retail Investors  8,085  10,594  (2,509) 147,141  133,227  13,914  2,680  2,226  454 

Proprietary Trading  2,610  2,026  584 — — — — — — 
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1.6 

0.4 

(2.5)

0.6 

(3.0)
(2.5)
(2.0)
(1.5)
(1.0)
(0.5)
0.0
0.5
1.0
1.5
2.0

Foreign Local
Inst.

Retail Prop
Trade

(Bt bn)

 

19

(33)

14

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

0
10
20
30

Foreign Local Inst. Retail

('000 contracts)

 

(1.8)

71.7 

0.5 

(10.0)
0.0

10.0
20.0
30.0
40.0
50.0
60.0
70.0
80.0

Foreign Local Inst. Retail

(Bt bn)

 
Daily Trading Turnover Breakdown By Investor Type 

Equity Market 
Turnover: Bt34,501m 

Futures Market 
Volume: 355,009 contracts 

Bond Market 
Turnover: Bt110,263m (2 sides B&S) 
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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 มลูค่า และ % จาํนวนหุ้นจดทะเบยีน 
 

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

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

2 SAAM 34.7  34.5  34.5  34.5  34.5   2 SCC 3,931  4,206  3,636  4,312  4,269  

3 TAKUNI 20.6  20.3  20.3  20.3  20.3   3 KCE 3,182  3,993  4,643  4,129  4,106  

4 TAPAC 11.8  24.5  20.1  20.1  24.5   4 BCP 3,106  4,415  4,162  4,065  3,831  

5 ACE 20.2  20.0  20.0  19.6  20.0   5 TFG 5,614  5,497  5,068  3,819  5,052  

6 APCS 20.8  20.6  19.1  19.1  20.6   6 BEM 3,406  2,940  3,789  3,773  2,728  

7 LPN 18.6  18.6  18.6  18.6  18.6   7 BBL 3,306  3,594  3,439  3,458  3,849  

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

9 EP 18.5  19.0  17.4  17.6  19.0   9 BDMS 2,594  2,788  2,875  3,074  2,451  

10 NNCL 17.2  17.3  17.2  17.2  17.3   10 CPALL 1,740  2,254  2,809  2,752  2,195  

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

12 DITTO 17.1  13.9  17.2  16.9  13.9   12 CK 1,639  1,413  2,093  2,225  1,601  

13 TPCH 16.5  16.2  16.2  16.2  16.2   13 GULF 1,545  2,231  2,049  2,202  2,089  

14 STPI 15.1  15.1  15.0  15.5  15.1   14 SPALI 1,720  1,836  1,821  2,164  2,013  

15 MVP 15.4  15.4  15.4  15.4  15.4   15 SCB 2,143  2,036  2,031  2,059  2,109  

16 KCE 14.8  13.6  15.4  15.3  13.6   16 TRUE 1,089  1,299  1,984  1,979  1,411  

17 PDJ 15.0  14.9  14.9  14.9  14.9   17 PLANB 1,759  1,487  1,763  1,830  1,172  

18 III 15.1  13.1  14.8  14.8  13.1   18 CCET 1,666  1,947  1,775  1,739  1,786  

19 SA 14.0  14.2  14.2  14.5  14.2   19 PRM 1,413  1,610  1,595  1,736  1,598  

20 SUSCO 14.4  12.7  14.4  14.5  12.7   20 COM7 1,240  1,446  1,673  1,735  1,658  

21 AQUA 11.5  16.4  14.4  14.4  16.4   21 TLI 1,579  1,719  1,727  1,709  1,753  

22 MK 14.0  14.0  14.0  14.0  14.0   22 HMPRO 1,384  1,507  1,612  1,588  1,380  

23 IRCP 14.5  14.4  14.3  13.9  14.4   23 AMATA 1,883  2,274  1,721  1,587  2,046  

24 PCE 13.3  13.3  13.3  13.4  13.3   24 OSP 1,443  1,604  1,527  1,579  1,407  

25 BR 13.0  13.1  13.1  13.2  13.1   25 DITTO 1,125  1,098  1,589  1,524  1,146  

26 TFG 21.2  19.1  17.2  13.0  19.1   26 BCPG 959  205  303  1,515  253  

27 NETBAY 12.1  11.3  12.7  12.8  11.3   27 KBANK 1,605  1,632  1,646  1,500  1,879  

28 IMH 13.8  12.5  12.5  12.7  12.5   28 LH 1,134  1,244  1,329  1,495  1,270  

29 TVDH 12.4  12.4  12.4  12.4  12.4   29 TU 1,222  1,390  1,410  1,464  1,640  

30 TEAMG 10.6  7.4  11.9  12.4  7.4   30 PTT 945  1,036  1,218  1,377  958  

31 LPH 12.3  9.7  12.3  12.3  9.7   31 EA 952  1,071  943  1,342  1,130  

32 SKY 15.5  14.5  14.2  12.0  14.5   32 STPI 1,058  1,026  1,105  1,333  988  

33 PREB 11.8  11.8  11.8  11.8  11.8   33 SA 1,227  1,222  1,231  1,233  1,205  

34 MEDEZE 11.4  11.5  11.6  11.6  11.5   34 AOT 1,151  925  1,044  1,203  930  

35 XO 11.4  11.3  11.4  11.5  11.3   35 SKY 1,336  1,335  1,431  1,152  1,283  

36 MAJOR 11.4  11.4  11.4  11.5  11.4   36 SGP 1,555  1,546  1,107  1,132  1,477  

37 SINGER 7.8  8.0  9.2  10.7  8.0   37 JMT 1,997  881  1,018  1,051  774  

38 AMC 10.5  10.5  10.6  10.6  10.5   38 SAMART 1,088  1,090  1,104  1,037  1,046  

39 PRM 10.0  9.9  10.0  10.1  9.9   39 RATCH 969  1,070  1,065  1,025  1,121  

40 ONEE 10.4  7.0  10.1  10.1  7.0   40 KKP 834  994  1,115  972  1,183  

41 JUBILE 10.0  9.8  10.0  10.0  9.8   41 TCAP 894  470  996  953  486  

42 CGD 10.0  10.0  10.0  10.0  10.0   42 CPAXT 552  655  673  896  623  

43 MAGURO 1.8  3.3  8.3  9.9  3.3   43 PCE 973  953  910  883  872  

44 WARRIX 11.6  11.0  7.8  9.8  11.0   44 MEDEZE 780  920  829  861  846  

45 CGH 9.9  9.8  9.8  9.8  9.8   45 BPP 714  731  923  844  1,176  

46 BCP 7.4  9.4  9.4  9.6  9.4   46 SAWAD 628  823  934  827  1,146  

47 SNNP 9.4  9.4  9.4  9.4  9.4   47 SNNP 792  900  886  815  707  

48 IP 9.6  9.6  9.5  9.4  9.6   48 A5 844  620  779  800  614  

49 ADVICE 9.1  7.9  9.7  9.4  7.9   49 GUNKUL 606  700  759  792  834  

50 SGP 12.6  12.6  9.3  9.3  12.6   50 XO 759  869  827  791  734  
 

 

Source: SEC 

Note: มลูคา่หุน้ = จาํนวนหุน้ทีว่างในบญัชมีารจ์ิน้ x ราคาหุน้ ณ สิน้เดอืน 
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Management Stock Trading (I) 
 

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

ช่ือบริษทั ช่ือผู้บริหาร วนัท่ีได้มา วิธีการได้มา ประเภท จาํนวน ราคา มูลค่า 

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

DEXON นาย จารโ์น เดอ จอง 21/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 20,000 1.00  20,000  
DRT นาย วรายุ ประทปีะเสน 25/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 4.86  48,600  

EASON นาย ณฐัพล เอกแสงกุล 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 45,000 1.11  49,950  
EKH นาย สทุธพิงศ ์ตัง้สจัจะพจน์ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 25,000 4.98  124,500  
EKH นาย อาํนวย เอือ้อารมีติร 19/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 130,200 5.00  651,000  
EP นาย ยุทธ ชนิสภุคักุล 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 4,700 1.16  5,452  
FM นาย สนิท ดุษฎโีหนด 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 130,000 3.72  483,600  

    Revoked by Reporter   
FM นาย สนิท ดุษฎโีหนด 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 130,000 3.72  483,600  
FTE นาย ทกัษณิ ตนัตไิพจติร 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 206,300 1.75  361,025  
JR นาย จรญั ววิฒัน์เจษฎาวุฒ ิ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 28,800 1.68  48,384  
JR นาย จรญั ววิฒัน์เจษฎาวุฒ ิ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 5,400 1.68  9,072  
JR นาย ธรีนนท ์ววิฒัน์เจษฎาวุฒ ิ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 26,700 1.68  44,856  
JR นาย ธรีนนท ์ววิฒัน์เจษฎาวุฒ ิ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 19,200 1.68  32,256  

KCG นาย ทรงธรรม เพยีรพฒันาวทิย ์ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 4,000 8.05  32,200  
KCG นาย ทรงธรรม เพยีรพฒันาวทิย ์ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 8.05  80,500  
LPH นาย กุณฑล นาคพรหม 24/11/68 ขาย หุน้สามญั 10,000 3.70  37,000  

LTMH นาย ธณฐั เตชะเลศิ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 700 4.57  3,199  
MITSIB นาย นิตพิทัญ์ ยงคส์งวนชยั 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 1,171,000 0.56  655,760  
NKT นางสาว เยาวเรศ ทองสมิา 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 40,300 3.98  160,394  
NTV นาย ปิยะศลิป์ จนัทรภ์ู ่ 21/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 2,200 22.14  48,708  
NTV นาย ปิยะศลิป์ จนัทรภ์ู ่ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 600 22.20  13,320  

PANEL นาง จเูลยี ดบัเบิล้ย ูเพช็ญ

 

21/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 1.34  13,400  
PCC นาย กติต ิสมัฤทธิ ์ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 19,100 2.70  51,570  
PL นาย สาระ ลํ่าซํา 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 122,100 1.24  151,404  

PPS นาย พงศธ์ร ธาราไชย 21/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 7,400 0.19  1,406  
PPS นาย พงศธ์ร ธาราไชย 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 150,600 0.19  28,614  

PRAPAT นาย สบืพงศ ์อตชิาตการ 21/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 51,400 0.72  37,008  
RBF นาง เพช็รา รตันภูมภิญิโญ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 185,800 3.47  644,726  
RPH นาย วลัลภ เหล่าไพบลูย ์ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 2,400 4.86  11,664  
SAFE นาย ววิฒัน์ กวา้งคณานุรกัษ์ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 14,000 7.36  103,040  

SEAFCO นาย เอนก ศรทีบัทมิ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 2.00  20,000  
SGC นาย พรีนาถ โชควฒันา 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 6,000 0.76  4,560  
SGC นาย อโณทยั ศรเีตยีเพช็ร 21/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 250,000 0.79  197,500  
SIRI นาย วรเดช ทมิชาตทิอง 24/11/68 ขาย หุน้สามญั 1,000,000 1.36  1,360,000  

STELLA นาย มานพ ถนอมกติต ิ 20/11/68 โอน ใบสาํคญัแสดงสทิธทิีจ่ะซือ้หุน้ 600,000 - - 
TEAM นาง รตันา วงษ์กระจ่าง 25/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 31,300 2.24  70,112  
TMILL นาย ประภาส ชุตมิาวรพนัธ ์ 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 6,900 2.00  13,800  
TRP นาย กนัตพฒัน์ มหามตั ิ 07/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 2,000 4.56  9,120  
TTB นาย ฟิลลปิ จ.ีเจ.อ.ีโอ. ดามสั 21/11/68 ขาย หุน้สามญั 5,177,675 1.91  9,889,359  
WFX นาย ชวลติ ตยิาเดชาชยั 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 0.75  7,500  
WFX นาย ชวลติ ตยิาเดชาชยั 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 5,000 0.75  3,750  
WFX นาย ชวลติ ตยิาเดชาชยั 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 10,000 0.74  7,400  
WFX นาย ชวลติ ตยิาเดชาชยั 24/11/68 ซือ้ หุน้สามญั 19,000 0.73  13,870  

Source: www.sec.or.th 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  WEDNESDAY, 26 NOVEMBER, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  18 

 

Management Stock Trading (II) 
 

 
แบบรายงานการได้มาหรือจาํหน่ายหลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 246-2) 

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

   หลกัทรพัย ์ จาํหน่าย จาํหน่าย จาํหน่าย  

TRV นางสาว ณฏัฐณ์ชัชา ลลีาปัญญาเลศิ จาํหน่าย หุน้ 5.21  15.38  24/11/68  
TRV นาย วรพจน์ อาํนวยพล ไดม้า หุน้ 5.21  18.33  24/11/68  

Source: www.sec.or.th 

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

หุ้น Turnover List ท่ีต้องวางเงินสดไวล่้วงหน้าเตม็จาํนวนก่อนการซ้ือขาย (Cash Balance) 
 

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย 

  

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย   Cash balance   Cash balance 

- - -    
 

หมายเหตุ: เนื่องจากการลงทุนในหลกัทรพัยด์งักล่าวมกีารซือ้ขายผดิไปจากสภาพปกตขิองตลาด ดงันัน้ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูกอ่นการตดัสนิใจลงทุน 
ระดบั 1. Cash Balance หมายความวา่ สมาชกิตอ้งดาํเนนิการใหล้กูคา้ซือ้หลกัทรพัยด์ว้ยบญัช ีcash balance เท่านัน้ โดยลกูคา้ตอ้งวางเงนิสดไวล้่วงหน้ากบัสมาชกิเตม็ 
จาํนวนก่อนซือ้หลกัทรพัย ์หา้มนําหลกัทรพัยท์ีก่ําหนดมาคาํนวณเป็นวงเงนิซือ้ขาย 
ระดบั 2. หา้มคาํนวณวงเงนิซือ้ขาย และ Cash Balance = หา้มสมาชกิใชห้ลกัทรพัยเ์ป็นหลกัประกนัในการคาํนวณเป็นวงเงนิซือ้ขายหลกัทรพัย ์(ในทุกประเภทบญัช)ี หา้ม Net 
Settlement 
ระดบั 3. หา้มซือ้ขายชัว่คราว 1 วนัทาการ (เฉพาะวนัแรก) หา้ม Net settlement, หา้มคาํนวณวงเงนิซือ้ขาย และ Cash Balance = หา้ม Net settlement หมายความวา่ หา้ม
สมาชกิหกักลบราคาคา่ซือ้กบัราคาคา่ขายหลกัทรพัยเ์ดยีวกนัในวนัเดยีวกนั (ซือ้และขายหลกัทรพัยเ์ดยีวกนัในวนัเดยีวกนั คา่ขายคนืเป็นวงเงนิในวนัทาํการถดัไป)   ทัง้นี้ ปัจจยั
ทีใ่ชใ้นการพจิารณาหลกัทรพัยท์ีเ่ขา้ขา่ยมาตรการกํากบัการซือ้ขาย คอื อตัราหมุนเวยีนการซือ้ขาย (Turnover ratio) มลูคา่การซือ้ขาย และราคาซือ้ขายทีไ่มส่อดคลอ้งกบั
ปัจจยัพืน้ฐาน เชน่ PE Ratio เป็นตน้ 
 

หลกัทรพัยภ์ายใต้เครื่องหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

หลกัทรพัย์
ต่างด้าว ตลาด 

เคร่ือง 
หมาย สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น 

วนัท่ี
ส้ินสดุ 

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

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

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

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

26 ก.พ. 2568 - 

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

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

EMC EMC-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ค. 2565 - 

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

05 ม.ีค. 2568 - 

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

05 ม.ีค. 2568 - 

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

27 ก.พ. 2568 - 

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

03 ม.ีค. 2568 - 

GRAND GRAND-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 พ.ย. 2567 - 

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

KC KC-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 19 พ.ค. 2565 - 

MADAME MADAME-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 05 ม.ีค. 2568 - 

MILL MILL-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 16 ส.ค. 2567 - 

MONO MONO-F SET CB บรษิทั/บรษิทัยอ่ย/กองทุนผดินดัชาํระหน้ีตามเกณฑท์ีก่ําหนด 10 พ.ย. 2568 - 

NATION NATION-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ธ.ค. 2561 - 

NEP NEP-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 14 ส.ค. 2561 - 

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

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

05 ม.ีค. 2568 - 

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

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

03 ม.ีค. 2568 - 

 

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

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

หลกัทรพัยภ์ายใต้เครื่องหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

หลกัทรพัย์
ต่างด้าว ตลาด 

เคร่ือง 
หมาย สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น 

วนัท่ี
ส้ินสดุ 

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

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

27 ก.พ. 2568 - 

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

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

03 ม.ีค. 2568 - 

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

26 ก.พ. 2568 - 

TL TL-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 28 ก.พ. 2567 - 

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

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

04 ม.ีค. 2568 - 

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

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

TTCL TTCL-F SET CB ศาลรบัคาํรอ้งขอฟ้ืนฟูกจิการ 05 พ.ย. 2568 - 

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

WSOL WSOL-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 20 พ.ค. 2568 - 

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

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

Source: www.set.or.th 
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NVDR Active 
 

NVDR Turnover Net Buy Values (Bt m)  NVDR Turnover Net Sell Values (Bt m) 

  Symbol 25 Nov 24 Nov 21 Nov 20 Nov 19 Nov    Symbol 25 Nov 24 Nov 21 Nov 20 Nov 19 Nov 

1 AOT 1,563.9  214.9  (120.9) 247.5  (182.9)  1 PTT (478.8) (465.0) 88.0  (41.7) (83.8) 

2 BDMS 339.9  288.4  1.1  (121.9) 283.0   2 KBANK (200.7) 74.3  15.8  107.2  (442.5) 

3 TTB 206.3  56.0  569.9  307.4  518.3   3 BBL (192.7) (202.0) (393.3) 26.8  38.1  

4 DELTA 165.9  298.0  (687.2) (485.3) (81.4)  4 TOP (146.5) (48.8) (28.5) (2.3) 40.3  

5 AMATA 149.7  89.9  23.0  31.9  50.8   5 KTB (98.1) (75.8) (122.8) 62.9  (88.8) 

6 CPALL 110.0  382.0  16.1  (35.9) (102.6)  6 SCC (89.4) 46.7  46.3  (13.5) (6.3) 

7 TU 104.4  5.6  81.1  (6.1) 23.9   7 PTTEP (89.2) 241.6  (0.8) (71.2) 28.4  

8 CPN 102.9  114.2  80.0  (39.3) (3.8)  8 PTTGC (54.3) 17.1  (10.2) 21.4  27.4  

9 SCB 76.5  (225.8) 12.5  (60.8) 29.9   9 CPF (49.8) (30.2) (14.1) 30.6  (155.0) 

10 BGRIM 69.9  10.6  5.0  (16.0) (9.9)  10 SPALI (44.6) (8.9) 2.7  4.6  0.4  

11 BH 68.3  123.8  (58.7) 14.0  (36.3)  11 GULF (44.4) (101.8) (189.4) (53.4) (196.1) 

12 WHA 63.2  (14.4) (8.1) (29.8) (44.0)  12 MINT (36.7) 260.1  85.8  (35.6) 4.1  

13 HANA 47.6  57.2  10.4  27.8  4.8   13 JTS (32.1) 18.2  4.6  0.9  10.7  

14 TISCO 42.2  (16.4) 136.3  61.4  80.6   14 BANPU (26.9) (20.3) (53.4) (38.8) (94.1) 

15 LH 32.9  6.8  14.7  31.4  (8.3)  15 THAI (22.3) (38.5) 81.9  (22.0) 43.2  

16 CBG 31.1  (7.8) 23.0  (3.0) (28.3)  16 TFG (18.1) (25.9) (22.0) (26.5) (10.2) 

17 SISB 30.9  14.7  (0.7) 0.5  18.2   17 IVL (16.9) (6.6) (10.5) (36.6) 18.0  

18 ADVANC 29.6  82.6  (88.7) 63.3  (56.4)  18 HMPRO (16.0) (14.7) (22.5) (23.9) (19.4) 

19 TCAP 25.8  61.3  103.6  134.5  69.4   19 TIDLOR (14.3) 5.7  (23.6) (26.1) 0.0  

20 SIRI 25.4  31.5  (7.7) (9.3) (1.8)  20 CPAXT (12.5) (20.5) 28.9  25.6  (13.1) 
 

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

 
  Symbol BUY SELL TOTAL NET % Turnover    Symbol     

No. of Shares 
in Hand 

Paid Up Capital 
Shares 

% of Paid 
Up Capital 

1 AOT 2,025.9  461.9  2,487.8  1,563.9  34.3   1 TISCO-P   0.01  0.01  74.0  

2 DELTA 828.0  662.1  1,490.1  165.9  31.6   2 MORE   2,122.3  7,176.7  29.6  

3 PTT 344.1  823.0  1,167.1  (478.8) 45.7   3 F&D   4.8  17.6  27.4  

4 ADVANC 464.4  434.8  899.1  29.6  37.0   4 KKP-W6   17.0  70.5  24.1  

5 BDMS 609.8  269.9  879.7  339.9  21.0   5 BBL   441.2  1,908.8  23.1  

6 TRUE 397.7  394.7  792.4  3.0  54.9   6 XBIO   66.7  299.7  22.3  

7 TTB 453.7  247.4  701.2  206.3  32.2   7 NDR   88.5  456.9  19.4  

8 KBANK 173.7  374.4  548.0  (200.7) 28.8   8 KBANK   346.5  2,369.3  14.6  

9 BBL 176.5  369.2  545.7  (192.7) 36.0   9 TISCO   116.3  800.6  14.5  

10 CPALL 306.4  196.4  502.7  110.0  24.7   10 AMATA   167.1  1,150.0  14.5  

11 GULF 175.7  220.1  395.7  (44.4) 28.8   11 THIP   12.7  90.0  14.1  

12 KTB 129.8  227.9  357.7  (98.1) 28.7   12 GBX   147.7  1,089.1  13.6  

13 SCB 204.8  128.3  333.1  76.5  17.2   13 RCL   99.9  828.8  12.1  

14 WHA 189.1  126.0  315.1  63.2  24.6   14 TRUE   3,990.7  34,552.1  11.6  

15 PTTEP 111.7  200.9  312.6  (89.2) 23.9   15 CHO-W4   31.0  278.5  11.2  

16 CPF 127.3  177.1  304.5  (49.8) 36.7   16 KKP   93.0  846.8  11.0  

17 TU 201.8  97.4  299.2  104.4  22.4   17 CPF   921.4  8,407.0  11.0  

18 SCC 99.8  189.3  289.1  (89.4) 40.1   18 AH   37.5  354.8  10.6  

19 AMATA 219.2  69.6  288.8  149.7  25.4   19 HFT   67.0  658.4  10.2  

20 MINT 118.1  154.8  272.8  (36.7) 25.7   20 BDMS   1,525.0  15,892.0  9.6  

Source: SET 

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


THANACHART’S THE EARLY BIRD  WEDNESDAY, 26 NOVEMBER, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  22 

 

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 

SCB-F 164,200 21,346,000 130.00  130.00  0.00  

TOP-F 5,000 181,250 36.25  36.50  (0.68) 

SIRI-F 100,000 141,000 1.41  1.41  0.00  

HMPRO-F 5,000 31,000 6.20  6.25  (0.80) 

Source: SET 

 

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

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

NVDA01 1,000,000  16,969,000  16.97  16.50  2.85  1.00 

GULF 300,800  12,257,600  40.75  41.00  (0.61) 1.00 

TSLA01 250,000  9,986,000  39.94  39.50  1.11  1.00 

CHNXT5023 1,571,600  9,885,364  6.29  6.40  (1.72) 1.00 

GOOGL01 250,000  7,798,000  31.19  30.75  1.43  1.00 

SAMART 1,000,000  5,500,000  5.50  5.55  (0.90) 1.00 

OR 295,600  3,996,512  13.52  13.10  3.21  1.00 

GPI 2,000,000  3,100,000  1.55  1.59  (2.52) 1.00 

DELTA13C2601A 2,000,000  880,000  0.44  0.44  0.00  1.00 

AOT13C2603A 2,000,000  720,000  0.36  0.36  0.00  1.00 

Source: SET 

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

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 92.3% 08/08/2026 1.83 0.02 6.8% 0.00 n.m. 91.50 51.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2024)
A5-W5 Out 2.000 1:1.0000 15.3% 13/05/2027 1.83 0.11 6.8% 0.00 n.m. 16.64 28.0% 30 June 2026, 13 May 2027
ACC-W2 Out 0.818 1:1.2228 147.4% 16/05/2027 0.39 0.18 44.5% 0.01 n.m. 2.65 147.2% 30 Nov 2024, 30 Nov 2025, 30 Nov 2026, 16 May 2027
ASW-W3 Out 9.000 1:1.0000 55.7% 22/05/2028 6.05 0.42 10.7% 0.01 n.m. 14.40 31.1% 22 May, 22 Nov (1st on 22 Nov 2025)
B52-W4 Out 0.500 1:1.0000 112.5% 15/01/2026 0.24 0.01 104.8% 0.00 831.1% 24.00 179.2% 14 Jan 2026
BC-W3 Out 1.500 1:1.0000 113.9% 27/02/2026 0.72 0.04 46.0% 0.00 n.m. 18.00 131.4% Last business day of Aug, Nov, Feb  (1st on 29 Aug 2025)
BC-W4 Out 2.500 1:1.0000 256.9% 29/02/2028 0.72 0.07 46.0% 0.01 n.m. 10.29 80.7% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 29 Aug 2025)
BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 1610.4% 31/05/2026 4.42 0.60 23.1% 0.00 n.m. 7.37 256.8% 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 40.5% 0.00 n.m. 9.50 175.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BRI-W1 Out 3.000 1:1.0000 132.7% 15/06/2028 1.59 0.70 25.2% 0.02 n.m. 2.27 110.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
BRR-W2 Out 13.000 1:1.0000 268.1% 13/02/2026 3.54 0.03 7.9% 0.00 n.m. 118.00 139.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 204.2% 01/09/2026 1.65 0.02 6.4% 0.00 n.m. 82.50 73.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
BTC-W7 Out 1.099 1:1.1840 304.6% 12/07/2026 0.28 0.04 37.7% 0.00 n.m. 8.29 155.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)
BTS-W8 Out 14.387 1:1.0360 467.2% 21/11/2026 2.54 0.02 34.4% 0.00 n.m. 131.57 79.4% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)
B-W8 Out 0.300 1:1.0000 675.0% 14/11/2026 0.04 0.01 353.0% 0.02 -58.4% 4.00 195.3% 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 62.4% 0.04 45.3% 4.83 77.9% 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 56.9% 0.00 n.m. 31.33 96.1% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)
CGH-W5 Out 1.000 1:1.0000 136.7% 31/05/2026 0.49 0.16 18.0% 0.00 n.m. 3.06 190.6% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2024)
CHASE-W1 In 0.500 1:1.0000 38.9% 06/06/2027 0.54 0.25 51.1% 0.13 91.8% 2.16 111.1% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
CHAYO-W3 Out 8.759 1:1.0270 544.8% 04/12/2025 1.36 0.01 53.0% 0.00 n.m. 139.67 519.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
CHAYO-W4 Out 2.500 1:1.0000 111.0% 14/05/2027 1.36 0.37 53.0% 0.09 327.4% 3.68 104.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
CHO-W4 Out 1.150 1:0.2000 1900.0% 09/06/2026 0.06 0.01 167.5% 0.00 n.m. 1.20 525.2% Every end of month (1st on 31 Jul 2024)
CIG-W10 Out 0.500 1:1.0000 2533.3% 06/07/2028 0.03 0.29 366.1% 0.03 898.7% 0.10 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 0.02 366.1% 0.03 -27.1% 1.50 224.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)
COMAN-W1 Out 3.000 1:1.0000 667.5% 24/06/2027 0.40 0.07 96.3% 0.02 344.9% 5.71 145.0% 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 67.5% 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 38.4% 0.02 54.6% 8.00 50.2% 17 Sep 25, 17 Mar 26, 17 Sep 26, 17 Mar 27
EA-W1 Out 4.000 1:1.0000 72.2% 13/02/2028 2.70 0.65 27.6% 0.12 462.9% 4.15 68.2% 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 30.0% 31/07/2026 0.10 0.05 144.8% 0.04 32.0% 2.00 217.5% 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 0.02 215.7% 0.02 -16.7% 2.00 183.0% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2024)
EMPIRE-W1 Out 3.000 1:1.0000 100.0% 28/01/2027 1.59 0.18 54.3% 0.07 170.9% 8.83 80.6% 28 Jan 2027
EMPIRE-W2 Out 6.000 1:1.0000 294.3% 28/01/2028 1.59 0.27 54.3% 0.05 491.1% 5.89 89.1% Last business day of Jan, Jul  (1st on 29 Jul 2025)
GLORY-W1 Out 1.000 1:1.0000 66.2% 16/11/2027 0.71 0.18 45.0% 0.07 167.3% 3.94 87.8% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)
HYDRO-W2 In 1.504 1:0.2659 -48.2% 05/02/2027 5.30 0.33 54.6% 0.89 -63.0% 4.27 na Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2024)
IMH-W1 Out 6.000 1:1.0000 67.8% 30/06/2026 3.66 0.14 18.6% 0.00 n.m. 26.14 65.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
IROYAL-W1 In 3.000 1:1.0000 -8.5% 28/10/2026 4.68 1.28 156.6% 2.42 -47.2% 3.66 na 28 Oct 2026
IROYAL-W2 Out 6.000 1:1.0000 48.7% 28/10/2027 4.68 0.96 156.6% 2.94 -67.3% 4.88 55.7% 28 Oct 2027
ITEL-W5 Out 2.000 1:1.0000 72.1% 27/06/2026 1.22 0.10 79.7% 0.09 7.8% 12.20 82.3% 30 Dec 2025, 26 Jun 2026
ITEL-W6 Out 3.000 1:1.0000 159.0% 27/06/2028 1.22 0.16 79.7% 0.26 -37.5% 7.63 64.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
JAS-W4 Out 3.000 1:1.0000 157.4% 10/10/2031 1.29 0.32 26.8% 0.05 609.0% 4.03 62.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
JSP-W2 Out 4.000 1:1.0000 147.5% 09/12/2025 1.62 0.01 56.2% 0.00 n.m. 162.00 245.1% 8 Dec 2025
J-W3 Out 9.000 1:1.0000 1195.7% 05/06/2026 0.70 0.07 17.7% 0.00 n.m. 10.00 218.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
J-W4 Out 3.100 1:1.0000 358.6% 01/08/2026 0.70 0.11 17.7% 0.00 n.m. 6.36 165.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
KGEN-W2 Out 1.752 1:1.1413 260.8% 31/07/2026 0.51 0.10 33.4% 0.00 n.m. 5.82 162.4% 14 Jun 2024, 13 Jun 2025, 15 Jun 2026, 31 Jul 2026
KKP-W6 Out 70.000 1:1.0000 9.9% 17/03/2026 64.75 1.15 17.7% 0.54 112.4% 56.30 23.9% 17 Mar 2026
KUN-W3 Out 1.250 1:1.0400 53.8% 23/03/2027 0.85 0.06 34.7% 0.03 73.5% 14.73 43.1% 23 Sep 25, 23 Mar 26, 23 Sep 26, 23 Mar 27
K-W3 Out 3.000 1:1.0000 156.7% 25/06/2026 1.20 0.08 23.9% 0.00 n.m. 15.00 105.9% 29 Nov 2024, 30 May 2025, 28 Nov 2025, 25 Nov 2026
MADAME-W6 Out 0.250 1:1.0000 118.8% 25/05/2029 0.16 0.10 75.5% 0.05 109.2% 1.60 177.2% 26 Feb, 26 May, 26 Aug, 26 Nov (1st on 26 Aug 2025)
MGI-W1 Out 10.000 1:1.0000 63.3% 21/08/2026 6.60 0.78 52.5% 0.23 242.0% 8.46 91.2% 21 Aug 2026
NATION-W4 Out 0.250 1:1.0000 766.7% 27/11/2025 0.03 0.01 373.6% 0.00 n.m. 3.00 3094.8% 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec (1st on 15 Mar 2024)
NER-W2 Out 5.500 1:1.0000 32.9% 15/05/2026 4.22 0.11 8.4% 0.00 n.m. 38.36 45.1% 15 Dec 2024, 15 Jun 2025, 15 Dec 2025, 15 May 2026
NOBLE-W3 Out 2.320 1:1.0000 16.2% 18/05/2027 2.16 0.19 26.9% 0.08 134.5% 11.37 45.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
NRF-W2 Out 1.000 1:1.0000 170.7% 30/09/2028 0.41 0.11 121.1% 0.18 -37.3% 3.73 88.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
ORI-W2 Out 4.000 1:1.0000 103.7% 18/05/2028 2.14 0.36 32.1% 0.06 503.0% 5.94 64.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
PACO-W1 Out 3.000 1:1.0000 135.2% 16/12/2025 1.28 0.01 29.1% 0.00 n.m. 128.00 194.1% 15 Dec 23, 13 Dec 24, 15 Dec 25
PEER-W2 Out 1.300 1:1.0000 1100.0% 17/12/2026 0.11 0.02 92.3% 0.00 n.m. 5.50 194.4% 17 Dec 2025, 17 Dec 2026
PLANET-W2 Out 1.000 1:1.0000 80.0% 11/03/2027 0.70 0.26 23.9% 0.01 n.m. 2.69 112.8% 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 23.9% 0.02 n.m. 2.19 111.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
PPPM-W6 In 0.220 1:1.0000 -2.8% 19/08/2026 0.36 0.13 40.2% 0.12 4.0% 2.77 52.7% Every 15th of month (1st on 13 Sep 2024)
PRG-W4 In 4.826 1:1.0361 -3.5% 17/05/2027 8.60 3.60 9.1% 3.43 4.8% 2.48 37.0% Every 15th of month (1st on 17 Jul 2024)
PRG-W5 In 4.935 1:1.0132 -3.6% 15/11/2027 8.60 3.40 9.1% 3.10 9.8% 2.56 37.5% Every 15th of month (1st on 15 Jan 2025)
PROEN-W2 In 1.000 1:1.0000 27.2% 14/10/2026 1.03 0.31 21.5% 0.08 275.9% 3.32 100.4% 14 Oct 2026
PROS-W1 Out 1.000 1:1.0000 200.0% 14/05/2026 0.34 0.02 59.5% 0.00 n.m. 17.00 134.5% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2023)
PROUD-W3 Out 2.000 1:1.0000 137.8% 13/05/2028 0.90 0.14 64.0% 0.13 11.0% 6.43 67.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2026)
PSTC-W3 Out 0.500 1:1.0000 110.7% 29/04/2027 0.28 0.09 113.8% 0.10 -5.7% 3.11 109.3% 29 Apr 2025, 29 Apr 2026, 28 Apr2027
PTECH-W1 Out 4.000 1:1.0000 154.1% 30/09/2028 1.96 0.98 85.4% 0.54 81.0% 2.00 138.3% Last business day of Mar, Sep (1st on 31 Mar 2026)
ROCTEC-W5 Out 1.500 1:1.0000 153.3% 05/02/2027 0.60 0.02 39.1% 0.00 n.m. 30.00 62.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
RS-W5 Out 3.000 1:2.0000 1333.3% 16/01/2026 0.21 0.02 139.2% 0.00 n.m. 21.00 371.4% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2024)
SAMTEL-W2 Out 8.000 1:1.0000 129.0% 15/01/2027 3.76 0.61 32.9% 0.01 n.m. 6.16 99.4% 31 Jul 2025, 15 Jan 2027
SCN-W2 Out 5.000 1:1.0000 1065.1% 14/01/2026 0.43 0.01 75.6% 0.00 n.m. 43.00 320.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
SFLEX-W2 Out 10.000 1:1.0000 250.0% 21/01/2026 2.86 0.01 64.3% 0.00 n.m. 286.00 141.0% 20 Jan 2026
SGC-W2 Out 1.600 1:1.0000 153.2% 12/09/2027 0.79 0.40 48.4% 0.04 808.0% 1.98 157.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
SKE-W1 Out 1.300 1:1.0000 633.3% 01/06/2026 0.18 0.02 65.0% 0.00 n.m. 9.00 203.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)
STELLA-W6 Out 0.500 1:1.0000 194.7% 27/07/2027 0.19 0.06 57.3% 0.01 529.5% 3.17 118.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
TAKUNI-W2 In 0.300 1:1.0000 67.6% 29/07/2028 0.34 0.27 64.4% 0.11 154.2% 1.26 na 29 Jan, 29 Apr, 29 Jul, 29 Oct (1st on 29 Jan 2026)
TCC-W5 Out 0.500 1:1.0000 146.4% 24/05/2028 0.28 0.19 48.9% 0.02 907.0% 1.47 233.9% Last business day of Jul 
TEAMG-W1 Out 14.902 1:1.0070 396.4% 22/06/2026 3.04 0.19 42.9% 0.00 n.m. 16.11 147.4% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)
TFG-W4 In 3.800 1:1.0000 -2.2% 15/05/2027 4.64 0.74 26.6% 0.72 2.9% 6.27 27.9% Last business day of May, Nov  (1st on 29 Nov 2024)
TFI-W1 Out 0.150 1:1.0000 220.0% 07/01/2026 0.05 0.01 214.0% 0.00 576.4% 5.00 398.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2021)
TGE-W2 Out 3.000 1:1.0000 127.2% 15/01/2027 1.36 0.09 23.1% 0.00 n.m. 15.11 66.5% 15 Jan 2027
TNITY-W2 Out 5.000 1:1.0000 150.5% 08/06/2027 2.08 0.21 36.7% 0.01 n.m. 9.90 74.5% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
TPL-W1 Out 0.700 1:1.0000 66.7% 19/03/2027 0.51 0.15 25.5% 0.01 n.m. 3.40 104.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
TRUBB-W3 Out 1.500 1:1.0000 176.6% 06/07/2028 0.64 0.27 58.5% 0.09 204.3% 2.37 104.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
TVDH-W5 Out 0.500 1:1.0000 420.0% 15/06/2028 0.10 0.02 171.3% 0.06 -65.9% 5.00 95.3% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
TVDH-W6 In 0.070 1:1.0000 -10.0% 09/04/2027 0.10 0.02 171.3% 0.05 -63.1% 5.00 na 9 Apr 2026, 9 Oct 2026, 9 Apr 2027
TWZ-W8 Out 0.120 1:1.0000 550.0% 25/07/2026 0.02 0.01 204.0% 0.00 137.4% 2.00 304.2% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026
TWZ-W9 Out 0.200 1:1.0000 950.0% 25/07/2029 0.02 0.01 204.0% 0.02 -35.3% 2.00 140.7% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026, 25 Jul 2027, 25 Jul 2028, 25 Jul 2029

Strike - 
In/Out The 

Money *
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Warrant Table (II) 
As of 25/11/25

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
UREKA-W3 Out 2.000 1:1.0000 550.0% 08/10/2027 0.34 0.21 37.4% 0.00 n.m. 1.62 199.8% 8 Apr 2026, 8 Oct 2026, 8 Apr 2027, 8 Oct 2027
VGI-W3 Out 9.637 1:1.2349 785.6% 23/05/2027 1.09 0.02 33.9% 0.00 n.m. 67.30 85.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)
VIH-W1 Out 8.000 1:1.0000 11.3% 30/06/2026 7.90 0.79 17.9% 0.33 137.7% 10.00 37.7% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
WAVE-W4 Out 0.200 1:1.0000 950.0% 17/06/2027 0.02 0.01 304.0% 0.02 -34.8% 2.00 209.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2024)
WIIK-W3 Out 3.914 1:1.0220 356.3% 06/05/2026 0.86 0.01 30.8% 0.00 n.m. 87.89 117.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
XBIO-W6 Out 1.783 1:0.8413 1207.6% 05/01/2027 0.14 0.04 156.9% 0.01 205.3% 2.94 222.7% 4 Jan 2027
XBIO-W7 Out 1.189 1:0.8413 766.1% 23/12/2027 0.14 0.02 156.9% 0.02 14.4% 5.89 167.5% 22 Dec 2027
ZIGA-W2 Out 4.250 1:1.0000 394.3% 31/03/2027 0.88 0.10 51.7% 0.00 n.m. 8.80 115.2% 31 Mar 2027
Sources: Companies data, Thanachart
Note:
** All in Premium คือ คือ ค่าที่แสดงใหน้ักลงทุน  มองเห็น กําไร/ขาดทุน เมื่อนักลงทุนซื้อวอแรนต์แลว้ไปแปลงสทิธเิป็นหุน้สามัญเทียบกับราคาตลาด

ถา้ ค่า All in Premium ที่ไดเ้ป็น  สีเขียว หมายถงึ Discount คือ เมื่อมีการแปลงสภาพสทิธ ิ  Warrant แลว้นักลงทุนอาจสรา้งกําไรจการแปลงสภาพ  เมื่อคดิรวมราคาทุน  Warrant แลว้

ถา้ ค่า All in Premium ที่ไดเ้ป็น  แดง หมายถงึ Premium คือ เมื่อมีการแปลงสภาพสทิธ ิ  Warrant แลว้นักลงทุนอาจขาดทุนจากการแปลงสภาพ  เมื่อคดิรวมราคาทุน  Warrant แลว้

*Strike - In/Out Money เป็นการคํานวณค่าการแปลงสภาพสทิธขิอง  Warrant ไปเป็นหุน้แม่  ซึง่ถา้ผลแสดงเป็น In Money แสดงว่า เมื่อแปลงสภาพสทิธ ิ Warrant เรียบรอ้ย จะไดก้ําไรจากการแปลงสภาพ  ไม่รวมราคาทุน  Warrant เช่นกรณีไดหุ้น้  warrant มาฟร.ี 
ซึง่ถา้ผลแสดงเป็น Out Money แสดงว่า เมื่อแปลงสภาพสทิธ ิ Warrant เรียบรอ้ย จะขาดทุนจากการแปลงสภาพ ไม่รวมราคาทุน  Warrant เช่นกรณีไดหุ้น้  Warrant มาฟรี

* Strike Price หรือ Exercise Price คือ ราคาใชส้ทิธทิี่นักลงทุนมีสทิธซิื้อหรือขายสนิทรัพย์อา้งองิ

Strike - 
In/Out The 

Money *
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Calendar 
NOVEMBER 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

24 25 26 27 28 

New listing: DW 
BJC13C2605A 
GULF19C2604A 
HANA19C2604B 
SET5013C2603D 
 
New Share Trading 
PSTC 1,615 shares 
(PSTC-W2 1:1.0566  
@1.8929) 
 
XD: 
ISSARA@0.150000 
JMART@0.130000 
PLANB@0.167400 
SPC@0.800000 
SRIPANWA@0.059500 
WHAIR@0.132500 
 

New listing: DW 
AAV19C2604A 
BABA28C2606A 
BGRIM13C2605A 
CCET13C2604A 
HSI28C2601E 
KTC19C2604A 
MEITUA28C2604A 
NDX28C2603B 
NDX28P2603B 
SPX28C2603B 
SPX28P2603B 
WHA13C2605A 
XIAOMI28C2606A 
 
New Share Trading 
PRG 0.2 m shares 
(0.15 m shares PRG-W3  
1:1.0724 @4.6625 
0.02 m shares PRG-W4 
1:1.0361 @4.8256 
3,343 shares PRG-W5 
1:1.0132 @4.9351) 
 
XD: 
AI@0.100000 
AMARC@0.050000 
B-WORK@0.182386 
CPNREIT@0.069100 
FUTURERT@0.201585 
HYDROGEN@0.150000 
IVL@0.175000 
JNJ03@0.000000 
KTBSTMR@0.151300 
LHK@0.120000 
SIRIPRT@0.080000 
SMO@0.150000 
TPRIME@0.105400 
 
XR: 
JCKH 1:55@0.130000 
 
XW: 
JCKH 55:20@Free 
 

New listing: DW 
AAV41C2604A 
ADVANC41C2604A 
ADVANC41P2604A 
BBL41P2604A 
BCP41C2604A 
BCPG41C2604A 
BTS41C2604A 
CPALL41C2604A 
EA41C2604A 
GULF41C2604A 
HANA41C2604B 
HMPRO41C2604A 
IVL13C2605A 
M41C2604B 
MINT41C2604A 
OR13C2605A 
RCL41C2604A 
SCGP13C2605A 
SET5041C2603D 
SET5041P2603C 
SPRC41C2604A 
TIDLOR41C2604A 
 
New Share Trading 
TCAP 130 shares 
(Security conversion from  
preferred stocks to common  
stocks 1:1) 
 
XD: 
ALLY@0.110000 
AMA@0.100000 
AMATAR@0.160000 
BRI@0.010000 
DMT@0.220000 
EGATIF@0.051900 
KAMART@0.110000 
KBSPIF@0.247000 
TFG@0.100000 
TNH@0.600000 
TNR@0.200000 
TTLPF@0.493400 
 
XW: 
VIBHA 12:1@Free 
 

XD: 
ADD@0.100000 
ASIA@0.084000 
BOFFICE@0.146800 
EPG@0.070000 
FTI@0.040000 
FTREIT@0.193000 
GUNKUL@0.040000 
HANA@0.250000 
ICN@0.060000 
IMPACT@0.130000 
LPH@0.050000 
MGC@0.140000 
MRDIYT@0.050000 
NAM@0.100000 
NIKE80@0.000000 
ORI@0.021000 
SAAM@0.050000 
SIMAT@0.090000 
SPI@0.200000 
WHA@0.066900 
WHAUP@0.060000 
 
Delisted: 
NATION-W4 
 

XD: 
ESTEE80@0.000000 
K@0.025000 
PROSPECT@0.215000 
SEAOIL@0.080000 
SPCG@1.500000 
TIF1@0.150000 
 
XR: 
WELL 4:1@0.300000 

Events: 
US–ดัชนกีารผลติเดอืนพ.ย. 
      จากเฟดสาขาดัลลัส 
US–ดัชนกีจิกรรมทางเศรษฐกจิ 
      ท่ัวประเทศเดอืนก.ย.และ 
      ต.ค.จากเฟดสาขาชคิาโก 

Events: 
TH–ส.อ.ท. แถลงยอดผลติและ 
      สง่ออกรถยนต ์ 
US–ตัวเลขการจา้งงานของ 
      ภาคเอกชนรายสปัดาหจ์าก  
      ADP 
US–ราคาบา้นเดอืนก.ย.จาก  
      S&P/Case-Shiller 
US–ดัชนคีวามเชือ่มั่นผูบ้รโิภค 
      เดอืนพ.ย. 
US–ยอดทําสญัญาขายบา้นที ่
      รอปิดการขาย (Pending  
      Home Sales) เดอืนต.ค. 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–ยอดสั่งซือ้สนิคา้คงทนก.ย. 
US–GDP 3Q25 (ประมาณการ 
      ครัง้ที ่2) 
US–ยอดขายบา้นใหมเ่ดอืนก.ย. 
      และต.ค. 
US–ดัชนรีาคาการใชจ้า่ยเพือ่ 
      การบรโิภคสว่นบคุคล  
      (PCE) เดอืนก.ย.และต.ค. 

Events: 
US–หน่วยงานราชการสหรัฐฯ  
      ปิดทําการเนื่องในวัน 
      ขอบคณุพระเจา้ 

Events: 
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DECEMBER 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

1 2 3 4 5 
XD: 
BONDAS19@0.000000 
FPTVN11@0.000000 
FPTVN19@0.000000 
KO80@0.000000 
SPBOND80@0.000000 
 

XD: 
GSUS06@0.000000 
LHHOTEL@0.310000 
LHRREIT@0.070000 
LVMH01@0.000000 
 

XD: 
PEP80@0.000000 
QHHRREIT@0.170000 
 

XD: 
CRC@0.700000 
FPT@0.320000 
ICBC06@0.000000 
ICBC19@0.000000 
MJLF@0.180000 
NETEASE80@0.000000 
NVDA01@0.000000 
NVDA03@0.000000 
NVDA06@0.000000 
NVDA19@0.000000 
NVDA80@0.000000 
 

Holiday 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

8 9 10 11 12 
XD: 
BAC03@0.000000 
BDX06@0.000000 
BKNG03@0.000000 
BKNG80@0.000000 
GOOG80@0.000000 
GOOGL01@0.000000 
GOOGL03@0.000000 
NDAQ06@0.000000 
SIA19@0.000000 
TIDLOR@0.340000 
UNH19@0.000000 
 
Delisted: 
CHAYO-W3 
 

Delisted: 
JSP-W2 

Holiday 

XD: 
LENOVO13@0.000000 
 

XB: 
TEGH100:1 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

15 16 17 18 19 
XD: 
DISNEY19@0.000000 
 

Delisted: 
PACO-W1 

 XD: 
SPBOND80@0.000000 
 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

22 23 24 25 26 
XD: 
QQQM19@0.000000 
SPCOM80@0.000000 
SPENGY80@0.000000 
SPFIN80@0.000000 
SPHLTH80@0.000000 
SPTECH80@0.000000 
 

   XD: 
SP500US19@0.000000 
SP500US80@0.000000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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DECEMBER 2025 

Mon Tue Wed Thu Fri 

29 30 31 Jan 1  Jan 2 
 XR: 

CHO 1:100@0.250000 
 
XW: 
ACC 5:1@Free 
CHO 100:33@Free 
 

Holiday Holiday Holiday 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
JANUARY 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

5 6 7 8 9 
  XW: 

KASET 2.5:1@Free 
 
Delisted: 
TFI-W1 
 

 XW: 
SAAM 2:1@Free 
SAAM 2:1@Free 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

12 13 14 15 16 
  Delisted: 

SCN-W2 
Delisted: 
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XD: 
ABBV19@0.000000 
 
Delisted: 
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Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

19 20 21 22 23 
 XW: 

NCL 3:1@Free 
Delisted: 
SFLEX-W2 
 

  

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

26 27 28 29 30 
    XD: 

TSC@0.800000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุน
และใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและ
ความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไป
ทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน 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 จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 
99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia 
Total Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทุน
ควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั แอดวาํนซอ์นิโฟรเ์ซอรว์สิ จาํกดั (มหาํชน) (ADVANC) ครัง้ที ่
1/2568 ชดุที ่1” ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั พทีที ีโกลบอล เคมคิอล จาํกดั (มหาชน) (PTTGC) ครัง้ที1่/2568"  
ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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