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Thanachart’s The Early Bird 
 

Siam Senses Portfolio: (หน้า 2) 
แนะนํา “ถอื” CPALL CPN DELTA GPSC GULF MOSHI 
MTC SAWAD TIDLOR และ TRUE (ไมเ่ปลีย่น) 

Fundamental: (หน้า 5) 
PTTEP แนะนํา “ซือ้” พืน้ฐาน 159 บาท (เดมิ 125) ผลผลติที่
เพิม่ขึน้เฉลีย่ 6% ต่อปี จากการเขา้ซือ้แหล่งผลติน้ํามนัในชว่ง
ทีผ่า่นมา หนุนกาํไรโตไดแ้มอ้ยูใ่นชว่งทีร่าคาน้ํามนัตํ่า ที ่
PE26 9.6x และยงัใหปั้นผลสงู 6.3% ต่อปี เราแนะนํา “ซือ้” 
ITC แนะนํา “ถอื” พืน้ฐาน 17 บาท (เดมิ “ซือ้” 20.0) การเพิม่
คา่ใชจ้่ายในการขยายฐานลกูคา้ ทีไ่มใ่ชก่ลุ่ม premium เดมิที่
เป็นฐานลกูคา้ของ ITC ทาํใหเ้ราปรบักาํไรปี 2026-28 ลงจาก
เดมิ 10-16% และอยากเหน็ความสาํเรจ็ในการทาํตลาดนี้ก่อน 
หลงัราคาหุน้ขึน้มาแลว้ 73% จากจุดตํ่าสดุ แนะนํา “ถอื” 
ผลการดาํเนินงาน 4Q25:  
ดกีวา่คาด: SAT, TRUE กาํไรจากการดาํเนนิงาน 5 พนัลา้น 
+41% y-y ดกีวา่คาด จากการลดตน้ทุนทีท่าํไดด้ ี ประกาศปัน
ผลเพิม่อกี 0.12 บาท/หุน้ XD วนัที ่8 พ.ค.นี้ 
ใกลเ้คยีงคาด: PTT, SABINA, SAFE 
ตํา่กวา่คาด: BH 
 

Global Market Update: 

Global Stock Market Update: (รายละเอยีดใน Global Trade Idea) 
ตลาดหุน้สหรฐัฯ อ่อนตวัเมือ่คนืน้ี DJ -0.54%, Nasdaq -0.31% จาก
สถานการณ์ความตงึเครยีดระหว่างสหรฐัฯ-อหิรา่น เพิม่ขึน้ ขณะทีแ่มก้าํไร 
Walmart ออกมาใกลเ้คยีงคาด แต่สง่สญัญาณ Outlook แบบระมดัระวงั 
 
หุ้นต่างประเทศ และ DR:  

Stock DR  Trading Factors 
Xiaomi XIAOMI80 

(15.3/15.6) 
การขยายธุรกจิการ Gadget ไปทีธุ่รกจิ 
EV ไดร้บัการตอบรบัทีด่ ี 

Alibaba BABA80 
(6.4/6.55) 

ธุรกจิ Cloud เตบิโตแขง็แกรง่ แต่กต็อ้งมี
การลงทุนทีส่งูเช่นกนั 

Oil OIL03 
(2.14/2.20) 

ราคาน้ํามนัปรบัขึน้ทาํ New High ต่อ จาก
ความกงัวลสถานการณ์ US-อหิรา่น  

 

Technical Trading Idea:  

Technical Story: SET มแีนวโน้มปรบัขึน้ตอ่ทีเ่ป้าหมาย 1,506 
หรอื 1,518 จดุ แนะนําใหถ้อืหุน้ขึน้ไปแบ่งทาํกําไรที ่ 1,510 – 
1,520 จุด “ซือ้” BH PTG SPRC และ SCC 
 
TradeCode: วเิคราะหแ์นวโน้มหุน้โดย Quant Model  
BCPG “Let Profit Run” ฟืนตวัขึน้ ตา้น 8.7/8.2 
MTC “Let Profit Run” ยกฐานเหนือ EMA200 วนั ตา้น 41/42.75 
SCGP “ซือ้เพิม่” มสีญัญาณ Breakout ตา้น 22/22.6 
 
SET50 Futures & Block Trade: 
S50H26 แนะนํา “ถอื” สถานะ Long สญัญา S50H26 ดว้ย
เป้าหมาย 998/1016 จุด และเลื่อน trailing stop มาที ่965 จุด 
Block Trade: MTC (Lev. 9.9x วางเงนิ 395,500 บาท) ความ
ตอ้งการสนิเชือ่ยงัดมีโีอกาส break Downtrend ตา้น 41/42.75 

 

เกิดอะไรขึ้นวนัก่อน: 
SET เดนิหน้าทํา New High ตอ่เน่ืองปิด +1.86% ที ่ 1,493.91 จุด ดว้ย
มลูคา่การซือ้ขาย 9.5 หมืน่ลา้น นกัลงทุนต่างชาตซิือ้ 4.9 พนัลา้นบาท 

เรามองอย่างไร: 
กระแสเงนิทุนต่างชาตซิือ้หุน้ไทย 5.7 หมืน่ลา้นตัง้แต่ตน้ปี หนุน SET วิง่
ยาวจากจุดตํ่าสดุตน้เดอืน ม.ค.แลว้ 260 +/- จดุ ซึง่ทาํใหเ้ราคาดวา่จะเหน็
ความ “ผนัผวน” เพิม่ขึน้ในสปัดาหห์น้า เน่ืองจาก 1) ทรมัป์ให ้ “เสน้ตาย” 
อหิรา่นในการเจรจากบัสหรฐัฯ ภายใน 10-15 วนัขา้งหน้าน้ี และพรอ้มทีจ่ะ
ใชก้าํลงัทางทหารเขา้จดัการ 2) MSCI Rebalance สปัดาหห์น้าจะเป็นการ
ลดน้ําหนักโดยรวม 3) SET เขา้ใกลแ้นวตา้นจุดสงูสดุทีเ่คยทาํไวช้ว่ง ต.ค.
2024 ที ่1,506 จุด ประเมนิกรอบ 1,462-1,506 จุด (กรอบ Post-Election 
1,450-1,550 จุด)…สาํหรบัหุน้ US อ่อนตวั DJ -0.54%, Nasdaq -0.31% 

ทาํอะไรดี: 1. US ขดีเสน้ตายอหิรา่นเจรจานิวเคลยีร ์ หนุนราคาน้ํามนั
ปรบัขึน้ต่อ แนะนํา “ซือ้” PTT PTTEP (Revise Up วนันี้) TOP 
2. “Let Profit Run” กลุ่มหุน้ทีเ่ป็นเป้าหมายกระแสเงนิทุน DELTA 
GULF CPALL CPN TRUE (กาํไรปกตเิตบิโตแกรง่ ปันผล 0.12 บาท/
หุน้) MINT MTC STECON CK WHA KTB KBANK และ SCB  
 

Trading Range: 1,462-1,506 

 

 

Number Highlight Close Change % Chg
Dow Jones 49,395 1 -267.5 -0.5
Nasdaq 22,683 1 -70.9 -0.3
DAX 25,044 1 -234.6 -0.9
Brent (US$/bbl) 71.66 1 +1.3 +1.9
GRM (US$/bbl) 5.74 1 +0.4 +7.9
Newcastle Coal (US$/ton) 116.15 1 -0.6 -0.6
Gold (US$/oz) 4,997 1 -12.1 -0.2
US 10-Year 4.07 1 -0.0 -0.4
US 2-Year 3.46 1 -0.0 -0.1
TH 10-Year 1.90 1 +0.0 +0.5
Bt/US$ 31.19 1 -0.1 -0.4
Source: Bloomberg  

 
Ear 
 
 

Market data * Close % Δ Net trade (Bt bn) * Prev. -1M YTD Market data ** 2025F 2026F 2027F
SET Index 1,493.9 1.9% Foreign +4.9 +54.0 +56.8 PE (x) 18.8 17.3 15.8
MAI Index 230.4 2.2% Retail -5.9 -43.9 -37.7 Norm EPS growth (%) (2.6) 7.7 10.0
Turnover (Bt m) 94,764 40.1% Institutes -0.6 -24.7 -34.4 P/BV (x) 1.6 1.6 1.5
Mkt Cap (Bt bn) 18,899 1.9% Proprietary +1.6 +14.6 +15.3 Yield (%) 3.7 3.5 3.8
* 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) (%) (%) 

CPALL BUY 54.5  60.0  10.1  10.9  13.3  17.7  15.6  2.8  3.2  

CPN BUY 64.5  68.0  5.4  (1.5) 13.5  17.9  15.8  3.6  3.7  

DELTA BUY 236.0  270.0  14.4  28.9  50.2  121.1  80.6  0.3  0.4  

GPSC BUY 45.0  45.0  0.0  21.7  27.0  25.4  20.0  3.2  2.8  

GULF BUY 60.3  65.0  7.9  30.5  16.4  31.3  26.9  0.0  2.2  

MOSHI BUY 40.0  49.0  22.5  27.6  24.5  19.9  16.0  2.6  3.2  

MTC BUY 39.3  45.0  14.6  14.6  13.4  12.4  10.9  0.7  1.4  

SAWAD BUY 30.5  32.0  4.9    (10.8) 8.6  10.2  9.4  4.4  4.8  

TIDLOR BUY 20.2  22.5  11.4  17.3  19.4  11.9  9.9  3.5  4.0  

TRUE BUY 13.7  16.0  16.8  75.4  58.7  27.3  17.2  1.8  2.9  
 

 

Source: Thanachart estimates, Closing price 19-Feb-26 
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 

 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 

 TIDLOR: คาดกาํไรเตบิโตเด่น 17% p.a. 2025-27F และผลตอบแทนปันผลสงู 4% p.a. 

 TRUE: ไดป้ระโยชน์จากการแขง่ขนัทีเ่บาบางลงในกลุ่มโทรคมนาคม และยงัมกีารลดตน้ทุนไดต้่อเน่ืองหลงัการควบรวม 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary  Major Indices 

Index Close Δ % Δ 
Dow Jones 49,395.16  -267.50 -0.5 

NASDAQ 22,682.73  -70.90 -0.3 

FTSE 10,627.04  -59.14 -0.6 

SHCOMP 4,082.07  +0.00 +0.0 

Hang Seng  26,705.94  +0.00 +0.0 

FTSSI (Sing) 5,001.56  +62.98 +1.3 

KOSPI  5,677.25  +170.24 +3.1 

JCI (Indonesia) 8,274.08  -36.15 -0.4 

MSCI Asia 237.39  +1.18 +0.5 

MSCI Asia x JP 1,012.45  +4.25 +0.4 

MSCI World 4,528.33  -13.15 -0.3 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,493.9  +27.2 +1.9 94,764  

SET50 Index 1,003.6  +17.3 +1.7 74,850  

SET100 Index 2,146.6  +38.1 +1.8 86,082  

SETHD Index 1,356.4  +20.3 +1.5 39,296  

MAI Index 230.4  +5.1 +2.2 647  
 

 

 Source: SET  
  

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

Dollar index 97.84  +0.13 +0.1 

Bt/US$ - on shore 31.19  -0.11 -0.4 

EUR/US$ 0.85  +0.00 +0.1 

100JPY/US$ 154.99  +0.28 +0.2 

10Y bond yield – TH 1.90  +0.01 +0.5 

10Y bond yield – US 4.07  -0.02 -0.4 
 
Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 66.70  +0.27 +0.4 

BRENT (US$/bbl) 71.66  +1.31 +1.9 

DUBAI (US$/bbl) 70.06  +1.75 +2.6 

JET Fuel (US$/bbl) 90.88  +5.13 +5.1 

Baltic Dry Index 2,019.00  -44.00 -2.1 

Baltic Supramax Index 1,160.00  -20.00 -1.7 

SG GRM (US$/bbl) ** 5.74  +0.42 +7.9 

Gold (US$/oz) 4,997.40  -12.10 -0.2 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 116.15  -0.65 -0.6 

Cotton (US$/bbl) 64.14  +0.38 +0.6 

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

HDPE-Naphtha  305.88  +29.13 +10.5 

Ethylene-Naphtha 65.88  +14.13 +27.3 

PX-Naphtha  290.88  -5.88 -2.0 

BZ-Naphtha  170.88  -5.88 -3.3 

Steel-HRC 982.00  +0.00 +0.0 

Rubber SICOM TSR20 1,927.00  -3.00 -0.2 

Rubber TOCOM 2,295.19  +45.89 +2.0 

Soybean (US$/bu) 1,156.00  +7.00 +0.6 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

4,013.50  +0.00 +0.0 

Swine Price (Bt/kg) 54.00  +0.00 +0.0 

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

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

Raw Sugar (US$ cent/lb) 13.70  -0.06 -0.4 

White Sugar (US$ cent/lb) 18.29  -0.21 -1.1 
 

Source: Bloomberg  
  

Thailand Net Fund Flows   

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

Foreign +4.87 +54.01 +56.78 

Retail -5.91 -43.93 -37.75 

Institutes -0.60 -24.65 -34.36 

Proprietary +1.64 +14.57 +15.32 
 

 

Source: SET  
  

Regional Fund Flow  

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 
Thailand +156 +1,677 +1,817 

India — +1,449 -1,811 

Indonesia +23 -285 -875 

Korea -648 -5,811 -5,712 

Philippines -2 +50 +276 

Taiwan — +786 +1,075 

Asia-6 -470 -2,133 -5,229 
 

 

Source: Bloomberg  
  

Market Valuation  

Market data 2025F 2026F 2027F 

PE (x) 18.8  17.3  15.8  

Norm EPS gw (%) (2.6) 7.7  10.0  

EV/EBITDA (x) 10.0  9.3  8.5  

P/BV (x) 1.6  1.6  1.5  

Yield (%) 3.7  3.5  3.8  

ROE (%) 9.1  9.4  9.9  

Net D/E (x) 0.7  0.6  0.5  
 

 

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

AMARC เตรยีมเซน็สญัญาพนัธมติรใหม่เรว็ๆ น้ี พรอ้มกดปุ่ มเปิดศนูยต์รวจแหง่ใหมใ่นจนัทบุรเีดอืนมนีาคมน้ี รองรบักลุ่ม

สง่ออกผลไมไ้ดเ้ตม็ที ่ ลุยเพิม่รายการตรวจอกีกวา่ 1,600 รายการ โชวก์าํไรปี 2025 โตเฉียด 300% แตะ 158 

ลา้นบาท บอรด์ใจป้ําปันผล 0.10 บาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

ARIP ตัง้เป้ารายไดโ้ต 10% ธุรกจิอเีวนตส์ดใส โชวพ์อรต์สดัสว่น 30% ดา้นผูบ้รหิาร "บญุเลศิ นราไท" เดนิหน้าปัน้

รายได ้สือ่ ดจิทิลั ลุยจดังาน COMMART GAMEFORCE พรอ้มผนึก NVIDIA ยกระดบัสนามเกมมิง่ 5-8 ม.ีค.26 

คาดเงนิสะพดั 3,000 ลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

I2 โชวผ์ลงานปี 2025 รายไดร้วม 860.93 ลา้นบาท กาํไร 10.21 ลา้นบาท รบัแรงหนุนทยอยสง่มอบงานกลุ่ม ICT 

บอรด์ไฟเขยีวจ่ายปันผล 0.022 บาทต่อหุน้ ขึน้ XD 2 ม.ีค.26 เคาะจ่าย 22 พ.ค.น้ี ตัง้เป้ารายไดปี้ 2026 โต 20% 

เดนิหน้าลุยประมลูงานใหม ่5,700 ลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

L&E ประกาศทศิทางธุรกจิปี 2026 ตัง้เป้ารายไดเ้ตบิโต 15-20% พรอ้มเดนิหน้ากลยุทธ ์ "Resilience- Holistic-Agile 

Organization" โชวแ์บก็ลอ็กมลูค่ากวา่ 1.3 พนัลา้นบาท ดา้นผลการดาํเนินงานปี 2025 ขาดทุนสทุธ ิ 19.2 ลา้น

บาท บอรด์จ่ายปันผลในอตัราหุน้ละ 0.04 บาท 

(ทนัหุ้น) 

+ / – 

   

MAGURO ปักธงปี 2026 รายไดร้วมโตไมต่ํ่ากวา่ 30% จากปี 2025 เดนิหน้าเพิม่ยอดขายสาขาเดมิผา่นกจิกรรมการตลาด

ตลอดปี พรอ้มทุ่มงบลงทุน 200-300 ลา้นบาท ขยายสาขาใหมเ่พิม่ 20 แหง่ เลง็เปิด 2 แบรนดด์งัจากญีปุ่่ น ไดแ้ก่ 

Kaiten Sushi Ginza Onodera ซูชสิายพานระดบัพรเีมยีม และ IPPE KOPPE รา้นแกงกะหรีต่น้ตํารบั 

(ข่าวหุ้น) 

+ 

   

NER เหน็สญัญาณบวกจนีเวน้ภาษ ี 53 ชาตแิอฟรกิาดนัความตอ้งการยางพาราสงูขึน้ โชวง์บปี 2025 กาํไรสทุธ ิ

1,884.52 ลา้นบาท เดง้ 14.04% ขายแตะ 30,240.42 ลา้นบาท เพิม่ขึน้กวา่ 10% มกีาํไรพเิศษชว่ยหนุน ปรมิาณ

ขายยางพาราพุง่แตะ 4.75 แสนตนั พรอ้มประกาศจ่ายปันผลเพิม่ 0.26 บาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

SEI ออเดอรเ์รง่ตวัปลายปี ยํ้าฐานรายไดโ้รงพยาบาลรฐั 70% ตัง้เป้า 2026 โต Double Digit เดนิหน้าดนัสนิคา้ใหม่

ต่อยอด เปิดทางบุกตลาดมารจ์ิน้สงู รุกความงาม เสรมิกระดูกสนัหลงัโตยาว จบัตาดลี M&A การแพทย-์สขุภาพ 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

SMART ออเดอรแ์น่น งานรฐั-เอกชน EEC ดมีานดม์าแรง เดนิเกมขยายฐานลกูคา้ทัว่ประเทศโฟกสับา้นแนวราบ ตลาด   

รโีนเวต แตกไลน์สนิคา้ใหมร่บัเทรนด ์Green Product คุมตน้ทุนเขม้รกัษาอตัรากาํไรขัน้ตน้ไม่ตํ่ากวา่ 30% 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

TEKA งบ 4Q25 ฟ้ืน กาํไรโตกา้วกระโดด 458.43% แบก็ลอ็กแน่น 3,000 ลา้นบาท ล่าสดุควา้งาน Lotus's New 

Hypermarket Bang Plee 373.43 ลา้นบาท เตมิพอรต์ บอรด์ใจป้ําอนุมตัปัินผลเงนิสด 0.15 บาทต่อหุน้  

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

TIDLOR ทอ็ปฟอรม์ ปี 2025 กาํไรนิวไฮ 4.96 พนัลา้นบาท เพิม่ขึน้ 17.4% หลงัคุมคุณภาพประกนั-สนิเชือ่ พรอ้มคุม 

NPL ตํ่า 1.5% โชวพ์อรต์สนิเชือ่รวม 1.09 แสนลา้นบาท เพิม่ขึน้ 5.4% จากปี 2024 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

TOP มุง่กลยุทธ ์2S1P เสรมิแกรง่ธุรกจิหลกั หาธุรกจิ-พนัธมติรใหม ่ดนัธุรกจิโตยัง่ยนื จ่อบุ๊กกาํไรพเิศษซือ้คนืหุน้ 600 

ลา้นบาท ไตรมาส 1Q26 มองแนวโน้มราคาน้ํามนัปีน้ีอ่อนตวั จากซพัพลายลน้ พรอ้มเกาะตดิปัญหาภูมริฐัศาสตร์

หนุนใหร้าคาผนัผวน สว่นคา่การกลัน่แขง็แกรง่ ดมีานดโ์ต ยนัโครงการ CFP เสรจ็ตามแผน 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

TFG ปี 2025 ทาํออลไทมไ์ฮกาํไรสทุธ ิ 7,440.84 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 136.68% และมรีายไดร้วม 73,358.74 ลา้นบาท 

เพิม่ขึน้ 11% บอรด์ไฟเขยีวจ่ายปันผลอกีหุน้ละ 0.30 บาท ขึน้ XD วนัที ่ 4 ม.ีค.น้ี สว่นปี 2026 ตัง้เป้ารายได้

เตบิโตนิวไฮต่อ! ชธูุรกจิคา้ปลกี–เวยีดนาม กระจายความเสีย่ง ลอ็กตน้ทุน–เพิม่สนิคา้มารจ์ิน้สงู 

(ข่าวหุ้น) 

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

 

HOLD (From: BUY) TP:  Bt 17.00 (From: Bt 20.00) 19 FEBRUARY 2026 

Change in Recommendation  Downside : 2.9%  
 

i-Tail Corporation Pcl (ITC TB) 

 

  

 

 

 

เตม็มลูค่า  
 

ITC มีแผนนําส่วนหน่ึงของต้นทุนท่ีประหยดัได้จากการปรบัโครงสร้าง
ธรุกิจไปใช้ในการทาํการตลาดเพื่อขยายฐานลกูค้าใหม่ เราปรบักาํไรลง 
10-16% ต่อปี ในปี 2026-28F ด้วยราคาหุ้นท่ีปรบัขึน้ 73% จากระดบัตํา่สดุ
ในปี 2025 เรามองว่า ITC เตม็มลูค่า และปรบัลดคาํแนะนําเป็น “ถือ” 

 

PATTADOL BUNNAK 
662-779-9119 

pattadol.bun@thanachartsec.co.th 

มี upside จาํกดั ปรบัลดคาํแนะนําเป็น “ถือ” 
เราปรบัลดคาํแนะนํา ITC เป็น “ถอื” (จาก ซือ้) พรอ้มปรบัราคาเป้าหมายปี 
2026F ลงเป็น 17 บาท (จาก 20 บาท) โดยมเีหตุผลดงันี้ 1) ITC มแีผน
เพิม่คา่ใชจ้่ายดา้นการตลาดเพือ่ขยายฐานลกูคา้ และจะนําสว่นหนึ่งของ
ตน้ทุนทีป่ระหยดัไดจ้ากการปรบัโครงสรา้งธุรกจิมาใชส้นบัสนุน ทาํใหเ้รา
ปรบัลดกาํไรลง 10-16% ต่อปี ในปี 2026–28F 2) กลุ่มลกูคา้เป้าหมาย
ใหมอ่ยูใ่นตลาดอาหารสตัวเ์ลีย้งระดบัมาตรฐานซึง่มกีารแขง่ขนัสงู ต่างจาก
จุดแขง็เดมิของ ITC ทีเ่น้นตลาดพรเีมยีม ทาํใหเ้ราตอ้งการรอดคูวาม
ชดัเจนของความสาํเรจ็ก่อน และ 3) จากราคาหุน้ทีป่รบัขึน้แลว้ 73% จาก
ระดบัต่ําสดุของปีก่อน เรามองวา่อพัไซดเ์ริม่จาํกดั โดย ITC ซือ้ขายที ่PE 
16 เท่า เทยีบกบั EPS ทีเ่ตบิโตที ่ 10/8% และอตัราผลตอบแทนปันผล 
5.4/5.8% ในปี 2026-27F 

เก่ียวกบัการประหยดัต้นทุน 
เราคาดวา่ประโยชน์จากการปรบัโครงสรา้งธุรกจิของ ITC จะต่ํากวา่ทีต่ ัง้
เป้าไวเ้ดมิ โดยในแผนเดมิ สญัญาทีป่รกึษามลูคา่ 1.0 พนัลบ. ในปี 2024–
27 มเีป้าหมายสรา้ง EBIT 1.5 พนัลบ. ต่อปี ตัง้แต่ปี 2027F เป็นตน้ไป 
จากเป้าเพิม่ EBIT รวม 35% มาจากการปรบัปรงุประสทิธภิาพการผลติ
และการลดตน้ทนุซพัพลายเออร ์ และอกี 65% มาจากการไดล้กูคา้ใหม ่
อยา่งไรกต็าม ITC มแีผนจะนําตน้ทุนทีป่ระหยดัไดใ้นปีนี้ไปใชก้บัการทาํ
การตลาดเชงิรุก เพือ่หาลกูคา้ใหมใ่นยุโรป จากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ บรษิทัคาด
วา่ยอดขายจะเตบิโต 10% ในปี 2026F เทยีบกบัประมาณการเดมิทีค่าดวา่
จะเตบิโตในระดบัเลขหลกัเดยีวชว่งกลางถงึสงู  

ลกูค้าใหม่ในตลาดท่ีมีการแข่งขนัสงู 
โครงสรา้งยอดขายของ ITC แบ่งเป็น สหรฐั 58%, เอเชยี 28% และยุโรป 
14% โดยบรษิทัเน้นตลาดอาหารสตัวเ์ลีย้งระดบัพรเีมยีม และสามารถเพิม่
สว่นแบ่งตลาดในสหรฐัซึง่เป็นตลาดพรเีมยีมหลกัได ้ ยอดขายในสหรฐั
เตบิโต 27% ในปี 2025 แต่เตบิโตเพยีง 4% ในยโุรป และลดลง 11% y-y 
ในเอเชยี เราเชือ่วา่เป็นผลจากความตอ้งการอาหารสตัวเ์ลีย้งพรเีมยีมที่
ชะลอลงตามการบรโิภคทีอ่อ่นแอ ในปีนี้ ITC มแีผนเขา้สูต่ลาดอาหารสตัว์
เลีย้งระดบัมาตรฐานในยุโรป ซึง่เป็นตลาดทีม่กีารแขง่ขนัสงู และมผีูผ้ลติ
อาหารสตัวเ์ลีย้งจากจนีทีม่รีาคาถกูเขา้มาแขง่ขนั ทาํให ้ITC จาํเป็นตอ้งใช้
กลยุทธล์ดราคาเพือ่ดงึดดูลกูคา้ใหม ่ เราจงึตอ้งการรอความชดัเจนของ
ความสาํเรจ็ก่อน และคาดวา่ยอดขายในสกุล US$ จะเตบิโต 11/9% ในปี 
2026–27F 

ยงัคงเป็นธรุกิจท่ีดี   
เรายงัคงมองวา่ ITC เป็นบรษิทัทีด่ ี ในฐานะผูผ้ลติอาหารสตัวเ์ลีย้ง
ระดบัพรเีมยีมแบบ OEM ชัน้นําใหก้บัแบรนดอ์าหารสตัวเ์ลีย้งระดบัโลก 5 
อนัดบัแรก ในตลาดอาหารสตัวเ์ลีย้งพรเีมยีมทีย่งัเตบิโตไดด้ ี โดยบรษิทัยงั
คาดวา่จะม ี EPS เตบิโตในระดบัทีด่ทีี ่ 10/8% ในปี 2026-27F อยา่งไรก็
ตาม หลงัปรบัลดประมาณการกาํไร เราคาดวา่อตัราผลตอบแทนปันผล
ลดลงมาอยูท่ี ่ 5.4/5.8% ในปี 2026-27F และเรามองวา่อพัไซดข์อง ITC 
เริม่จาํกดั หลงัจากราคาหุน้ปรบัขึน้แลว้ 73% จากระดบัต่ําสดุของปีก่อน 
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COMPANY VALUATION   

Y/E Dec (Bt m) 2025A  2026F  2027F  2028F 

Sales 18,223  19,748  21,794  23,755  

Net profit 2,978  3,331  3,613  3,949  

Consensus NP  3,366  3,776  3,927  

Diff frm cons (%)  (1.0) (4.3) 0.6  

Norm profit 3,022  3,331  3,613  3,949  

Prev. Norm profit  3,714  4,241  4,704  

Chg frm prev (%)  (10.3) (14.8) (16.0) 

Norm EPS (Bt) 1.0  1.1  1.2  1.3  

Norm EPS grw (%) (21.1) 10.2  8.5  9.3  

Norm PE (x) 17.4  15.8  14.5  13.3  

EV/EBITDA (x) 12.8  11.3  10.2  9.4  

P/BV (x) 2.2  2.1  2.1  2.0  

Div yield (%) 4.9  5.4  5.8  6.4  

ROE (%) 12.6  13.8  14.6  15.5  

Net D/E (%) (44.0) (42.8) (41.9) (41.5) 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of 19-Feb-26 (Bt) 17.50   

Market Cap  (US$ m) 1,682.6  

Listed Shares  (m shares) 3,000.0  

Free Float  (%) 20.0  

Avg Daily Turnover (US$ m) 11.9  

12M Price H/L (Bt)  18.80/10.10  

Sector  Food 

Major Shareholder  Thai Union Group  79.3% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 
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กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  

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

 

BUY (Unchanged) TP:  Bt 159.00 (From: Bt 125.00) 19 FEBRUARY 2026 

Change in Numbers  Upside : 13.6%  
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ให้อตัราผลตอบแทนยัง่ยืน 
 

เรายงัคงคาํแนะนํา “ซ้ือ” PTTEP โดยมองว่าการเติบโตของปริมาณการ
ผลิตช่วยชดเชยผลกระทบจากวฏัจกัรราคาน้ํามนัท่ีตํา่ ซ่ึงทาํให้กาํไรมี
ความยัง่ยืน ทาํให้เราคาดว่าอตัราผลตอบแทนปันผลจะอยู่เหนือ 6.3% ต่อ
ปีในปี 2026–28F  

 

ให้อตัราผลตอบแทน 6.3% ในปี 2026-27F; คงคาํแนะนํา “ซ้ือ” 
เรายงัคงแนะนํา “ซือ้” PTTEP เนื่องจาก 1) เรามองวา่ PTTEP เป็นหุน้
ใหญ่ทีใ่หผ้ลตอบแทนเงนิปันผลสงูอยา่งยัง่ยนื โดยคาดวา่ใหผ้ลตอบแทน 
6.3% ต่อปี ในปี 2026–28F 2) ผลตอบแทนยัง่ยนืแมอ้ยูใ่นชว่งต่ําสดุ
ของวฏัจกัรราคาน้ํามนั เป็นเพราะการเตบิโตของปรมิาณการผลติ และ
ความเสีย่งดา้นราคาน้ํามนัทีจ่าํกดั เราปรบัการเตบิโตของปรมิาณการผลติ
ขึน้ 6–16% และคาดวา่จะเตบิโตเฉลีย่ต่อปีที ่ 6% ในปี 2026–28F 3) เรา
มองวา่มคีวามเสีย่งจาํกดัทีร่าคาน้ํามนัจะต่ํากวา่ US$60/bbl ดว้ยเชือ่วา่
เป็นระดบัคุม้ทนุของการผลติในสหรฐัฯ และจากการเพิม่ขึน้ของความเสีย่ง
ทางภูมริฐัศาสตร ์ ราคาน้ํามนัในรอบขาลงจงึสงูกวา่ทีค่าด เราจงึปรบัราคา
น้ํามนัเบรนทข์ึน้ US$2–5/bbl เป็น US$67/70/70/bbl ในปี 2026–28F 
และ 4) PTTEP ไมแ่พง ซือ้ขายที ่PE ที ่9.3 เท่า และใหผ้ลตอบแทนเงนิ
ปันผล 6.3% ในปี 2026F ทัง้นี้ เนื่องจากการปรบัเพิม่ปรมิาณและราคา
น้ํามนั เราจงึปรบัราคาเป้าหมายขึน้เป็น 159 บาท จากเดมิ 125 บาท 

ปริมาณการผลิตเติบโต 6% ต่อปีในปี 2026-28F 
เราปรบัเพิม่การเตบิโตของปรมิาณการผลติของ PTTEP ขึน้ 6–16% 
สาํหรบัปี 2026–28F เพือ่สะทอ้นคาํแนะนําล่าสดุและการเขา้ซือ้กจิการ
ล่าสดุ ไดแ้ก่ MTJDA A18, Malaysia SK408, โครงการ Touat ใน
แอลจเีรยี และการถอืหุน้เพิม่ใน Sinphuhorm โดยเราใหค้าดวา่ปรมิาณ
การผลติจะเตบิโต 9/4/7% ในปี 2026–28F นอกจากนี้ โครงการโมซมับกิ 
LNG ไดย้กเลกิสถานะเหตุสดุวสิยัแลว้ การก่อสรา้งกลบัมาดาํเนินการต่อ 
และคาดวา่การสง่มอบตูส้นิคา้ครัง้แรกในปลายปี 2028 

ระดบัตํา่สดุของวฏัจกัรราคาน้ํามนัสงูขึน้   
เราคาดวา่ปี 2026F จะเป็นจุดต่ําสดุของวฏัจกัรราคาน้ํามนั หลงัจากราคา
ลดลงต่อเนื่อง 4 ปี จากระดบัสงูสดุของเบรนทท์ีร่าว US$100/bbl ในปี 
2022 มาทีป่ระมาณการของเราที ่ US$67/bbl ในปี 2026F วฏัจกัรขาลง
เกดิจากอุปทานทีเ่พิม่ขึน้จากสหรฐัฯ และล่าสดุจาก OPEC ท่ามกลาง
ความตอ้งการทัว่โลกอ่อนตวั แมเ้รายงัคงมองวา่ราคาน้ํามนัอยูใ่นรอบอ่อน
ตวั แต่เราไดป้รบัเพิม่ประมาณการราคาน้ํามนัเบรนทข์ึน้ US$2–5/bbl เป็น 
US$67/70/70/bbl สาํหรบัปี 2026–28F ซึง่สะทอ้นถงึ 1) ความเสีย่งทาง
ภูมริฐัศาสตรท์ีเ่พิม่สงูขึน้ในอหิรา่น และมาตรการควํ่าบาตรทีเ่ขม้งวดต่อ
รสัเซยีและอหิรา่น ซึง่ชว่ยหนุนราคาเพราะผูซ้ือ้แขง่ขนัเพือ่หาน้ํามนัที่
ไมไ่ดร้บัผลกระทบจากควํ่าบาตร 2) ผลกระทบจากการเพิม่การผลติของ 
OPEC มจีาํกดัมากขึน้ เนื่องจากปรมิาณการผลติเพิม่เตมิสว่นใหญ่ถูกเรง่
ดาํเนินการตัง้แต่ปี 2025 และหลายประเทศสมาชกิผลติต่ํากวา่โควตา้
ตัง้แต่ตุลาคม 2025 3) การเตบิโตของอุปทาน US shale oil ชะลอตวั ซึง่
จะชว่ยจาํกดัอุปทานเพิม่ใหม ่

มูลค่าอยู่ในระดบัท่ีมีส่วนลด 
เรามองวา่มลูคา่ของ PTTEP ไมแ่พง ซือ้ขายที ่2026F PE เพยีง 9.6 เท่า 
ซึง่ต่ํากวา่คา่เฉลีย่ของบรษิทัต่างประเทศในกลุ่มเดยีวกนัประมาณ 40% ที ่
12.2 เท่า ราคาหุน้ปัจจุบนัสะทอ้นราคาน้ํามนัระยะยาวเพยีง US$58/bbl 
นอกจากนี้ หุน้ยงัใหผ้ลตอบแทนปันผลทีน่่าสนใจที ่6.3% ในปี 2026F ซึง่
อยูใ่นระดบัสงูเมือ่เทยีบกบัหุน้ไทยในกลุ่มเดยีวกนั 
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COMPANY VALUATION 

Y/E Dec (Bt m) 2025A  2026F  2027F  2028F 

Sales 281,449  302,130  325,765  342,794  

Net profit 60,273  57,747  62,957  66,973  

Consensus NP  58,197  60,018  65,288  

Diff frm cons (%)  (0.8) 4.9  2.6  

Norm profit 55,851  57,747  62,957  66,973  

Prev. Norm profit  58,262  58,305  65,311  

Chg frm prev (%)  (0.9) 8.0  2.5  

Norm EPS (Bt) 14.1  14.5  15.9  16.9  

Norm EPS grw (%) (28.6) 3.4  9.0  6.4  

Norm PE (x) 10.0  9.6  8.8  8.3  

EV/EBITDA (x) 2.9  3.1  2.8  2.5  

P/BV (x) 1.1  0.9  0.9  0.9  

Div yield (%) 6.3  6.3  6.3  6.3  

ROE (%) 10.6  10.4  10.4  10.5  

Net D/E (%) 2.3  13.4  13.5  7.1  
 

PRICE PERFORMANCE 
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COMPANY INFORMATION 

Price as of 19-Feb-26 (Bt) 140.00  

Market Cap  (US$ m) 17,813.5  

Listed Shares  (m shares) 3,970.0  

Free Float  (%) 34.7  

Avg Daily Turnover (US$ m) 34.1  

12M Price H/L (Bt)  136.50/94.75  

Sector  Energy 

Major Shareholder  PTT Pcl 63.79% 

 Sources: Bloomberg, Company data, Thanachart estimates 

ESG Summary Report ………...…..………..… P9 

กรณุาอ่านรายงานฉบบัสมบรูณ์  

ในรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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Fundamental Story 
 

Bumrungrad Hospital Pcl  (BH TB)  - SELL, Price Bt194, TP Bt136 Results Comment 

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

4Q25 อ่อนแอ ตํา่กว่าคาดเลก็น้อย 

 BH รายงานกาํไรปกต ิ1.9 พนัลบ. ใน 4Q25 ทรงตวั y-y แต่ลดลง 
7% q-q โดยต่ํากวา่ประมาณการของเรา 5% จากรายไดแ้ละอตัรา
กาํไรทีอ่อ่นแอกวา่คาด และต่ํากวา่ประมาณการของตลาด 2% 

 กาํไรทีท่รงตวั y-y มสีาเหตุจากการเตบิโตของรายไดท้ีช่ะลอลง และ
อตัราภาษเีงนิไดน้ติบุิคคลทีเ่พิม่ขึน้ จากสทิธปิระโยชน์ทางภาษ ีBOI 
ทีล่ดลง 

 รายไดเ้ตบิโตเพยีง 1% y-y และทรงตวั q-q อยูท่ี ่ 6.5 พนัลบ. ใน 
4Q25 รายไดจ้ากผูป่้วยต่างชาตเิตบิโต 5% y-y และ 1% q-q ขณะที่
รายไดจ้ากผูป่้วยไทยลดลง 6% y-y และทรงตวั q-q ทัง้นี้ รายไดจ้าก
ผูป่้วยต่างชาตไิดร้บัแรงหนุนหลกัจากสดัสว่นรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จาก
ตะวนัออกกลาง (+17% y-y), พมา่ (+26% y-y) และสหรฐั (+16%   
y-y) 

 

 อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานเพิม่ขึน้เป็น 34.2% ใน 4Q25 จาก 
31.8% ใน 4Q24 แต่ลดลงจาก 36.6% ใน 3Q25 โดยการขยายตวั 
y-y มาจากสดัสว่นรายไดจ้ากผูป่้วยต่างชาตทิีม่อีตัรากาํไรสงูเพิม่ขึน้ 
สดัสว่นรายไดร้ะหวา่งผูป่้วยต่างชาตแิละผูป่้วยไทยอยูท่ี ่ 64.5:35.5 
ใน 4Q24, 66.8:33.2 ใน 3Q25 และ 67.1:32.9 ใน 4Q25 

 รวมผลประกอบการ 4Q25 แลว้ BH มกีาํไรปกตปีิ 2025 อยูท่ี ่ 7.5 
พนัลบ. ลดลง 3% y-y โดยเราเหน็ความเสีย่งดา้นลบเลก็น้อยต่อ
ประมาณการกาํไรของเรา สาํหรบัปี 2026F เราคาดวา่การเตบิโต
ของกาํไรจะยงัอยูใ่นระดบัปานกลางจากการเตบิโตทีช่ะลอทัง้ผูป่้วย
ไทยและต่างชาต ิรวมถงึตน้ทุนทีเ่พิม่ขึน้จากการขยายโครงการใหม ่

 BH ประกาศจ่ายเงนิปันผล 9.0 บาทต่อหุน้ (รวมเงนิปันผลพเิศษ 
6.0 บาท) โดยขึน้เครือ่งหมาย XD วนัที ่ 17 มนีาคม 2026 และ
กาํหนดจ่ายเงนิปันผลวนัที ่12 พฤษภาคม 2026 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F 2025A  2026F
Revenue 6,452 6,120 6,005 6,492 6,517 Revenue 0             1             100         25,134 25,905
  Gross profit 3,193 3,080 3,141 3,431 3,331   Gross profit (3)            4             99           12,984 13,499
SG&A 1,142 1,084 961 1,056 1,101 SG&A 4             (4)            99           4,202 4,334

  Operating profit 2,051 1,997 2,180 2,375 2,230   Operating profit (6)            9             99           8,781 9,165
  EBITDA 2,326 2,252 2,439 2,644 2,514   EBITDA (5)            8             99           9,849 10,299
Other income 133 151 148 140 102 Other income (27)          (23)          94           541 560
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na 0 0

Interest expense 2 2 2 1 1 Interest expense 68           (27)          103         7 5
  Profit before tax 2,182 2,146 2,326 2,514 2,330   Profit before tax (7)            7             99           9,316 9,720
Income tax 279 400 449 464 424 Income tax (9)            52           101         1,737 1,847
Equity & invest. income (0) (0) (0) (0) (0) Equity & invest. income na na na (1) 0
Minority interests (7) (10) (22) (12) (8) Minority interests na na na (52) (56)
Extraordinary items 7 (2) 3 (3) (12) Extraordinary items na na na (14) 0
  Net profit 1,903 1,734 1,858 2,035 1,885   Net profit (7)            (1)            99           7,512 7,817
  Normalized profit 1,896 1,736 1,855 2,038 1,898   Normalized profit (7)            0             99           7,526 7,817

EPS (Bt) 2.39 2.18 2.34 2.56 2.37 EPS (Bt) (7)            (1)            107         8.69 9.04
Normalized EPS (Bt) 2.39 2.18 2.33 2.56 2.39 Normalized EPS (Bt) (7)            0             107         8.70 9.04

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (%) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25
Cash & ST investment 12,113 13,990 12,389 12,561 13,948 Sales grow th (0.7)         (6.1)         (4.4)         1.7          1.0          
A/C receivable 3,896 3,752 4,050 3,658 4,291 Operating profit grow th 1.3          (15.0)       (3.9)         3.6          8.7          
Inventory 356 297 300 301 371 EBITDA grow th 1.2          (13.9)       (3.8)         3.3          8.1          
Other current assets 280 222 247 220 171 Norm profit grow th 11.4        (12.1)       (4.2)         2.4          0.1          
Investment 130 130 130 130 129 Norm EPS grow th 11.4        (12.1)       (4.2)         2.4          0.1          
Fixed assets 12,632 12,761 12,892 13,257 13,578
Other assets 3,246 3,177 3,751 3,909 3,969 Gross margin 49.5        50.3        52.3        52.9        51.1        

  Total assets 32,653 34,330 33,759 34,036 36,459 Operating margin 31.8        32.6        36.3        36.6        34.2        

S-T debt 0 0 0 0 0 EBITDA margin 36.0        36.8        40.6        40.7        38.6        

A/C payable 1,149 938 929 1,162 1,030 Norm net margin 29.4        28.4        30.9        31.4        29.1        

Other current liabilities 2,678 2,811 2,807 2,384 3,056
L-T debt 24 24 23 23 23 D/E (x) 0.0          0.0          0.0          0.0          0.0          

Other liabilities 1,001 1,019 1,042 1,069 1,180 Net D/E (x) (0.4)         (0.5)         (0.4)         (0.4)         (0.4)         

 Minority interest 313 323 308 313 308 Interest coverage (x) 1,134.7   1,111.7   1,096.5   2,978.0   1,687.3   

 Shareholders' equity 27,488 29,214 28,650 29,085 30,863 Interest rate 34.8        33.4        37.3        15.2        26.0        

Working capital 3,103 3,111 3,421 2,797 3,633 Effective tax rate 12.8        18.6        19.3        18.5        18.2        

Total debt 24 24 23 23 23 ROA 24.1        20.7        21.8        24.0        21.5        

Net debt (12,089) (13,966) (12,365) (12,538) (13,926) ROE 28.6        24.5        25.6        28.2        25.3        
Sources: Company data, Thanachart estimates  



 

THANACHART’S THE EARLY BIRD  FRIDAY, 20 FEBRUARY, 2026 
 

 
 

THANACHART SECURITIES  8 

 

Fundamental Story 
 

PTT Public Co Ltd  (PTT TB)  - BUY, Price Bt37.50, TP Bt40.00 Results Comment 

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

4Q25 – แรงหนุนจากรายการพิเศษ และปันผลพิเศษ  

 กาํไรสทุธอิยูท่ี ่ 2.55 หมืน่ลบ. (+29% q-q, +100% y-y) ซึง่
สอดคลอ้งกบัประมาณการของเราและตลาดทีร่าว 2.5 หมืน่ลบ. การ
เพิม่ขึน้ทัง้ q-q และ y-y มสีาเหตุหลกัจากกาํไรพเิศษ 10 พนัลบ. 
เทยีบกบั 2.7 พนัลบ. ใน 3Q25 และขาดทุน 4.5 พนัลบ. ใน 4Q24 

 กาํไรพเิศษรวม 1.0 หมืน่ลบ. ใน 4Q25 สว่นใหญ่มาจากกาํไรจาก
อนุพนัธ ์4.9 พนัลบ. และกาํไรพเิศษอกี 7.5 พนัลบ. จากการขายหุน้
สงูสดุ 2% ในบรษิทัโลตสั ฟารม์าซูตคิอล (โลตสั) ของไตห้วนั และ
การปรบัสถานะของโลตสัจากบรษิทัยอ่ยเป็นบรษิทัรว่มใน 4Q25  

 เราประเมนิกาํไรปกตอิยูท่ี ่1.46 หมืน่ลบ. (-15% q-q แต่ +27% y-y) 
ซึง่ต่ํากวา่ประมาณการของเรา 19% จากกาํไรธุรกจิก๊าซทีอ่่อนแอ 
โดย EBITDA ของธุรกจิก๊าซลดลง 6% q-q และ 11% y-y เหลอื 1.3 
หมืน่ลบ. สาเหตุหลกัมาจากธุรกจิโรงแยกก๊าซ และธุรกจิจดัหาและ
การคา้ก๊าซ (S&T) จากราคาขายเฉลีย่ทีล่ดลงมากกวา่การลดลงของ
ตน้ทุนก๊าซ รวมถงึปรมิาณขายทีล่ดลง  

 EBITDA จากธุรกจิการคา้ ลดลงเหลอื 1.1 พนัลบ. ใน 4Q25 (-65% 
q-q, +>100% y-y) โดยการลดลง q-q มาจากมารจ์ิน้ทีล่ดลงเป็น
หลกั ซึง่อยูท่ี ่ 0.09 บาท/ลติร เทยีบกบั 0.17 บาท/ลติรใน 3Q25 
ขณะทีก่ารเพิม่ขึน้ y-y มาจากทัง้ปรมิาณขายและมารจ์ิน้ทีส่งูขึน้ 

 กาํไรจากบรษิทัยอ่ยทีจ่ดทะเบยีนในตลาดของ PTT ใน 4Q25 คาด
อยูท่ี ่1.12 หมืน่ลบ. เพิม่ขึน้ 6% q-q และ 21% y-y โดยหลกัมาจาก
กลุ่มธุรกจิปลายน้ําทีม่คีา่การกลัน่ (GRM) แขง็แกรง่ใน 4Q25 

 PTT ประกาศจ่ายเงนิปันผลระหวา่งกาลรวม 1.4 บาทต่อหุน้ (ปัน
ผลปกต ิ 1.2 บาท และปันผลพเิศษ 0.2 บาท) คดิเป็นอตัรา
ผลตอบแทน 3.8% และมอีตัราการจ่ายปันผล 89% เพิม่ขึน้จาก 
72% ในปี 2025 

 เราคาดวา่กาํไรปกตจิะปรบัตวัดขีึน้ใน 1Q26 จากราคาน้ํามนัที่
สงูขึน้ การฟ้ืนตวัของกาํไรของ PTTGC หลงัการปิดซ่อมบาํรงุ 
รวมถงึการมสีว่นแบ่งกาํไรทีด่ขี ึน้จาก PTTEP คงคาํแนะนํา “ซือ้” 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F 2025A  2026F
Revenue 724,396 700,223 676,754 646,689 638,479 Revenue (1)              (12)            88             2,662,145 2,972,663

  Gross profit 80,469 77,414 60,084 71,081 64,357   Gross profit (9)              (20)            82             272,935 341,297
SG&A 43,423 30,706 33,278 33,831 40,280 SG&A 19             (7)              89             138,096 151,203

  Operating profit 37,046 46,708 26,805 37,249 24,077   Operating profit (35)            (35)            76             134,839 190,094

  EBITDA 80,827 91,508 73,646 82,990 68,641   EBITDA (17)            (15)            85             316,785 394,209
Other income 6,932 10,894 14,874 12,920 5,337 Other income (59)            (23)            363           44,025 11,891

Other expense 4,722 960 1,123 2,548 (6,683) Other expense na na na (2,052)

Interest expense 10,898 10,985 10,562 9,985 8,916 Interest expense (11)            (18)            103           40,448 40,610

  Profit before tax 28,358 45,656 29,994 37,637 27,180   Profit before tax (28)            (4)              93             140,468 161,375
Income tax 16,182 16,074 14,919 14,632 11,976 Income tax (18)            (26)            143           57,600 41,094

Equity & invest. income 1,223 325 7,938 313 4,455 Equity & invest. income 1,324       264           434           13,031 3,000

Minority interests (1,953) (8,499) (7,677) (6,285) (5,098) Minority interests na na 96             (27,559) (33,225)

Extraordinary items (2,134) 1,907 6,196 2,751 10,974 Extraordinary items 299           na 273           21,828 0

  Net profit 9,312 23,315 21,533 19,783 25,535   Net profit 29             174           98             90,166 90,056
  Normalized profit 11,446 21,409 15,337 17,032 14,561   Normalized profit (15)            27             81             68,339 90,056

EPS (Bt) 0.33 0.82 0.75 0.69 0.89 EPS (Bt) 29             174           98             3.16 3.15

Normalized EPS (Bt) 0.40 0.75 0.54 0.60 0.51 Normalized EPS (Bt) (15)            27             81             2.39 3.15

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

Cash & ST investment 451,131 469,212 413,901 413,718 402,817 Sales growth (10.2)        (10.5)        (17.7)        (15.1)        (11.9)        

A/C receivable 251,391 240,784 220,855 209,898 208,413 Operating profit growth 25.0          (34.4)        (56.8)        384.4       (35.0)        

Inventory 187,333 200,363 170,942 174,406 158,774 EBITDA growth 12.2          (20.9)        (34.1)        49.2          (15.1)        

Other current assets 139,882 135,837 143,588 136,625 135,193 Norm profit growth (48.2)        (40.3)        (46.3)        7.9            27.2          

Investment 171,275 167,074 167,829 172,252 212,854 Norm EPS growth (48.2)        (40.3)        (46.3)        7.9            27.2          

Fixed assets 1,534,658 1,524,409 1,514,845 1,525,215 1,513,937

Other assets 703,116 879,689 680,059 691,611 637,672 Gross margin 11.1          11.1          8.9            11.0          10.1          

  Total assets 3,438,784 3,450,293 3,312,019 3,323,724 3,269,660 Operating margin 5.1            6.7            4.0            5.8            3.8            

S-T debt 180,055 159,715 171,108 213,177 218,144 EBITDA margin 11.2          13.1          10.9          12.8          10.8          

A/C payable 240,193 240,352 198,802 209,571 216,150 Norm net margin 1.6            3.1            2.3            2.6            2.3            

Other current liabilities 148,840 146,414 136,973 142,847 131,464

L-T debt 814,719 821,739 770,305 695,112 666,425 D/E (x) 0.6            0.6            0.6            0.5            0.5            

Other liabilities 398,100 404,223 396,624 406,141 384,993 Net D/E (x) 0.3            0.3            0.3            0.3            0.3            

 Minority interest 507,225 508,391 505,397 534,942 525,062 Interest coverage (x) 7.4            8.3            7.0            8.3            7.7            

 Shareholders' equity 1,149,652 1,169,459 1,132,810 1,121,934 1,127,422 Interest rate 4.4            4.4            4.4            4.3            4.0            

Working capital 198,530 200,795 192,995 174,733 151,037 Effective tax rate 57.1          35.2          49.7          38.9          44.1          

Total debt 994,774 981,454 941,413 908,289 884,569 ROA 1.4            2.5            1.8            2.1            1.8            

Net debt 543,643 512,242 527,512 494,571 481,752 ROE 4.0            7.4            5.3            6.0            5.2            

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

Sabina Pcl (SABINA TB)  - SELL, Price Bt17.4, TP Bt14.4 Results Comment 

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

4Q25 อ่อนแอ เป็นไปตามคาด 

 SABINA รายงานกาํไรสทุธ ิ 111 ลา้นบาทใน 4Q25 ลดลง 2% y-y 
แต่เพิม่ขึน้ 14% q-q ซึง่สอดคลอ้งกบัประมาณการของเราและตลาด 

 กาํไรทีล่ดลง y-y มาจากรายไดท้ีล่ดลง ขณะทีก่ารเตบิโต q-q เป็น
ผลจากปัจจยัฤดกูาล 

 ยอดขายของ SABINA ใน 4Q25 อยูท่ี ่837 ลบ. ลดลง 6% y-y แต่
เพิม่ขึน้ 4% q-q โดยยอดขายทีล่ดลง y-y มาจากยอดขายทัง้
ชอ่งทางออนไลน์และออฟไลน์ทีอ่อ่นตวั ยอดขายออฟไลน์ลดลง 
15% y-y แต่เพิม่ขึน้ 12% q-q อยูท่ี ่ 483 ลบ. ใน 4Q25 ยอดขาย
ออนไลน์ลดลง 11% y-y และ 26% q-q อยูท่ี ่226 ลบ. ยอดสง่ออก
เพิม่ขึน้ 82% y-y และ 105% q-q อยูท่ี ่129 ลบ. 

 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของ SABINA อยูท่ี ่54.0% ใน 4Q25 เพิม่ขึน้จาก 
50.2% ใน 4Q24 และ 52.2% ใน 3Q25 ขณะทีอ่ตัรากาํไรจากการ
ดาํเนินงานเพิม่ขึน้เป็น 16.0% ใน 4Q25 จาก 15.9% ใน 4Q24 
และ 14.8% ใน 3Q25 จากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้และการควบคุมตน้ทนุที่
ดขี ึน้ 

 เมือ่รวมผลประกอบการ 4Q25 แลว้ SABINA มกีาํไรสทุธปีิ 2025 
อยูท่ี ่411 ลบ. ลดลง 12% y-y เนื่องจากการบรโิภคในประเทศทีย่งั
อ่อนแออยา่งต่อเนื่อง เราคาดวา่การเตบิโตของกาํไรในปี 2026 จะ
ยงัอยูใ่นระดบัปานกลาง และคงคาํแนะนํา “ขาย” SABINA 

 SABINA ประกาศจ่ายเงนิปันผล 0.60 บาท/หุน้ โดยขึน้เครือ่งหมาย 
XD วนัที ่ 30 เมษายน 2026 และกาํหนดจ่ายเงนิปันผลวนัที ่ 19 
พฤษภาคม 2026 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F 2025A  2026F
Revenue 894 842 844 802 837 Revenue 4             (6)            100         3,326 3,440
  Gross profit 448 442 398 419 453   Gross profit 8             1             101         1,712 1,760
SG&A 307 316 277 300 319 SG&A 6             4             102         1,212 1,242

  Operating profit 142 126 121 118 134   Operating profit 13           (6)            100         499 517
  EBITDA 161 145 140 138 153   EBITDA 11           (5)            100         576 594
Other income 1 3 4 3 4 Other income 34           264         98           13 15
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na 0 0

Interest expense 2 2 1 1 1 Interest expense (12)          (74)          90           4 1
  Profit before tax 140 128 124 120 137   Profit before tax 14           (2)            101         509 531
Income tax 27 25 24 24 26 Income tax 10           (2)            99           98 105
Equity & invest. income 0 0 0 0 0 Equity & invest. income na 0 0
Minority interests (0) 0 0 0 (0) Minority interests na na 85           0 (1)
Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items na 0 0
  Net profit 113 103 100 97 111   Net profit 14           (2)            101         411 424
  Normalized profit 113 103 100 97 111   Normalized profit 14           (2)            101         411 424

EPS (Bt) 0.33 0.30 0.29 0.28 0.32 EPS (Bt) 14           (2)            101         1.18 1.22
Normalized EPS (Bt) 0.33 0.30 0.29 0.28 0.32 Normalized EPS (Bt) 14           (2)            101         1.18 1.22

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (%) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25
Cash & ST investment 111 79 128 112 130 Sales grow th 2.2          (6.5)         (5.9)         (8.3)         (6.3)         
A/C receivable 350 309 310 344 352 Operating profit grow th (5.6)         (17.3)       (14.8)       (12.2)       (5.5)         
Inventory 1,275 1,182 1,052 1,055 976 EBITDA grow th (5.6)         (15.4)       (13.0)       (11.2)       (5.1)         
Other current assets 369 497 370 262 379 Norm profit grow th 0.3          (16.3)       (14.8)       (12.0)       (2.5)         
Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th 0.3          (16.3)       (14.8)       (12.0)       (2.5)         
Fixed assets 258 265 271 273 286
Other assets 287 256 248 271 274 Gross margin 50.2        52.5        47.2        52.2        54.0        

  Total assets 2,650 2,587 2,379 2,317 2,397 Operating margin 15.9        15.0        14.4        14.8        16.0        

S-T debt 313 206 85 38 29 EBITDA margin 18.1        17.2        16.6        17.2        18.3        

A/C payable 182 135 202 213 229 Norm net margin 12.7        12.2        11.9        12.1        13.2        

Other current liabilities 88 82 54 111 86
L-T debt 0 0 0 0 0 D/E (x) 0.2          0.1          0.0          0.0          0.0          

Other liabilities 223 191 202 219 214 Net D/E (x) 0.1          0.1          (0.0)         (0.0)         (0.1)         

 Minority interest 8 8 7 8 7 Interest coverage (x) 68.8        86.7        137.7      199.6      251.6      

 Shareholders' equity 1,836 1,965 1,829 1,730 1,833 Interest rate 3.0          2.6          2.8          4.5          7.3          

Working capital 1,443 1,356 1,160 1,187 1,099 Effective tax rate 18.9        19.6        19.1        19.7        19.0        

Total debt 313 206 85 38 29 ROA 17.4        15.7        16.2        16.5        18.8        

Net debt 202 127 (43) (74) (102) ROE 25.5        21.6        21.2        21.8        24.9        
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

Safe Fertility Group (SAFE TB)  - BUY, Price Bt6.65, TP Bt8.60 Results Comment 

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

กาํไรเติบโตแขง็แกร่งใน 4Q25 เป็นไปตามคาด 

 SAFE รายงานกาํไรปกต ิ 30 ลบ. ใน 4Q25 เพิม่ขึน้ 24% y-y แต่
ลดลง 14% q-q ซึง่สอดคลอ้งกบัประมาณการของเรา แต่ต่ํากวา่
ประมาณการกาํไรของตลาด 

 การเตบิโตของกาํไร y-y มาจากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ อตัรากาํไรทีด่ขี ึน้ 
และอตัราภาษทีีแ่ทจ้รงิลดลง ขณะทีก่าํไรทีล่ดลง q-q เป็นผลจาก
รายไดแ้ละอตัรากาํไรทีล่ดลง 

 SAFE รายงานรายได ้174 ลบ. ใน 4Q25 เพิม่ขึน้ 2% y-y แต่ลดลง 
2% q-q การเตบิโต y-y มาจากรายไดจ้ากบรกิารรกัษาภาวะมบุีตร
ยากทีเ่พิม่ขึน้ รายไดจ้ากบรกิารรกัษาภาวะมบุีตรยากเพิม่ขึน้ 4%  
y-y แต่ลดลง 2% q-q อยูท่ี ่135 ลบ. ใน 4Q25 รายไดจ้ากการตรวจ
พนัธุกรรมเพิม่ขึน้ 1% y-y แต่ลดลง 1% q-q อยูท่ี ่ 36.5 ลบ. ใน 
4Q25  

 อตัรากาํไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้เป็น 54.6% ใน 4Q25 จาก 53.4% ใน 
4Q24 แต่ลดลงจาก 54.9% ใน 3Q25 ขณะที ่EBIT margin เพิม่ขึน้
เป็น 18.8% ใน 4Q25 จาก 16.4% ใน 4Q24 แต่ลดลงจาก 21.9% 
ใน 3Q25 

 เมือ่รวมกาํไร 4Q25 SAFE มกีาํไรปกตปีิ 2025 อยูท่ี ่ 130 ลบ. 
ลดลง 22% y-y 

 เราคาดวา่กาํไรของ SAFE จะมแีนวโน้มปรบัตวัดขีึน้ต่อเนื่องในปีนี้ 
และคงคาํแนะนํา “ซือ้” 

 SAFE ประกาศจา่ยเงนิปันผล 0.41 บาทต่อหุน้ โดยขึน้เครือ่งหมาย 
XD วนัที ่ 7 พฤษภาคม 2026 และกาํหนดจ่ายเงนิปันผลวนัที ่ 22 
พฤษภาคม 2026 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F 2025A  2026F
Revenue 172 176 173 178 174 Revenue (2)            2             97           702 788
  Gross profit 92 99 99 98 95   Gross profit (3)            4             97           391 441
SG&A 64 62 62 59 62 SG&A 6             (2)            98           245 266

  Operating profit 28 37 37 39 33   Operating profit (16)          17           96           146 175
  EBITDA 43 49 49 50 44   EBITDA (12)          3             96           193 222
Other income 5 3 5 5 5 Other income (3)            (14)          107         18 18
Other expense 1 (0) (0) (0) (0) Other expense na na na (1) 0

Interest expense 1 1 1 1 1 Interest expense (5)            (11)          83           3 5
  Profit before tax 32 39 42 43 37   Profit before tax (15)          16           98           161 188
Income tax 8 8 10 9 8 Income tax (17)          (9)            94           34 40
Equity & invest. income 0 0 0 0 0 Equity & invest. income na 0 0
Minority interests 1 0 1 1 1 Minority interests (7)            17           140         3 2
Extraordinary items (1) 0 1 (0) (0) Extraordinary items na na na 1 0
  Net profit 24 32 34 35 30   Net profit (14)          27           100         131 150
  Normalized profit 24 32 33 35 30   Normalized profit (14)          24           99           130 150

EPS (Bt) 0.08 0.11 0.11 0.11 0.10 EPS (Bt) (14)          27           100         0.43 0.49
Normalized EPS (Bt) 0.08 0.10 0.11 0.12 0.10 Normalized EPS (Bt) (14)          24           99           0.43 0.49

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (%) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25
Cash & ST investment 1,091 1,131 322 368 403 Sales grow th (21.8)       (30.0)       (19.2)       (7.5)         1.6          
A/C receivable 28 27 24 25 24 Operating profit grow th (47.3)       (56.0)       (31.1)       1.6          16.6        
Inventory 46 37 41 46 31 EBITDA grow th (36.8)       (50.4)       (30.0)       (7.1)         2.9          
Other current assets 537 540 1,193 1,197 1,201 Norm profit grow th (53.8)       (52.6)       (29.2)       19.9        24.4        
Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th (53.8)       (52.6)       (29.2)       19.9        24.4        
Fixed assets 144 137 131 126 122
Other assets 161 156 152 148 142 Gross margin 53.4        56.5        57.0        54.9        54.6        

  Total assets 2,007 2,028 1,862 1,909 1,923 Operating margin 16.4        21.0        21.5        21.9        18.8        

S-T debt 0 0 0 0 0 EBITDA margin 25.1        28.0        28.1        28.3        25.4        

A/C payable 82 66 67 91 71 Norm net margin 14.1        18.0        19.1        19.7        17.3        

Other current liabilities 31 39 31 22 28
L-T debt 0 0 0 0 0 D/E (x) -          -          -          -          -          

Other liabilities 104 101 98 96 97 Net D/E (x) (0.6)         (0.6)         (0.2)         (0.2)         (0.2)         

 Minority interest 13 13 12 11 10 Interest coverage (x) 46.4        54.1        56.2        58.1        53.8        

 Shareholders' equity 1,777 1,809 1,654 1,689 1,716 Interest rate na na na na na

Working capital (8) (2) (2) (20) (16) Effective tax rate 26.0        20.2        22.9        21.0        20.4        

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

Net debt (1,091) (1,131) (322) (368) (403) ROE 5.5          7.1          7.6          8.4          7.1          
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

Somboon Advance Tech.  (SAT TB)  - BUY, Price Bt16.0, TP Bt17.0 Results Comment 

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

กาํไร 4Q25 ดีกว่าคาดจากรายได้อ่ืนๆ 

 SAT รายงานกาํไรปกต ิ4Q25 ที ่ 197 ลบ. ลดลง 7% y-y และทรง 
q-q ผลการดาํเนนิงานดกีวา่คาด โดยสว่นใหญ่มาจากรายไดอ้ืน่ทีส่งู
กวา่ทีค่าดไว ้ สง่ผลใหก้าํไร 12M25 คดิเป็น 105% ของการ
คาดการณ์ทัง้ปีของเรา 

 รายไดล้ดลง 7% y-y 1.7 พนัลบ. (+2% q-q) ใน 4Q25 สะทอ้นถงึ
การผลติรถยนตแ์ละรถแทรกเตอรท์ีช่ะลอตวัลง อยา่งไรกต็าม อตัรา
กาํไรขัน้ตน้ดขีึน้เป็น 21.2% (เทยีบกบั 18.8% ใน 3Q25 และ 
20.0% ใน 4Q24) โดยไดแ้รงหนุนจากสดัสว่นผลติภณัฑท์ีด่ขี ึน้และ
การบรหิารจดัการตน้ทุนทีเ่ขม้งวดมากขึน้  

 สาํหรบัทัง้ปี 2025 แมร้ายไดจ้ะหดตวัลง 8% ตามแนวโน้มของ
อุตสาหกรรม แต่กาํไรปกต ิ12M25 เพิม่ขึน้ 5% y-y เนื่องจากอตัรา
กาํไรทีเ่พิม่ขึน้สามารถชดเชยยอดขายทีล่ดลงได ้

 ทัง้นี้ ขึน้อยูก่บัการอนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ SAT มแีผนจะจ่ายเงนิปันผล
รอบสดุทา้ย 1.2 บาทต่อหุน้ (หลงัจากจ่ายเงนิปันผลระหวา่งกาล 
0.4 บาท ในเดอืนกนัยายน 2025) ซึง่หมายถงึผลตอบแทนสงูถงึ 
7.5% สาํหรบัระยะเวลาการถอืครองเพยีงสองสปัดาห ์ XD วนัที ่ 5 
มนีาคม 2026 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F 2025A  2026F
Revenue 1,819 1,827 1,640 1,668 1,694 Revenue 2             (7)            98           6,829 6,925
  Gross profit 363 349 281 313 360   Gross profit 15           (1)            104         1,302 1,266
SG&A 182 165 161 171 210 SG&A 23           15           106         707 665

  Operating profit 181 183 120 142 149   Operating profit 5             (17)          100         595 601
  EBITDA 310 309 242 268 277   EBITDA 4             (10)          98           1,096 1,146
Other income 44 24 30 38 36 Other income (7)            (19)          123         128 104
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 1 1 1 1 1 Interest expense (8)            11           139         4 3
  Profit before tax 224 206 149 180 184   Profit before tax 2             (18)          104         718 702
Income tax 34 32 11 3 20 Income tax 555         (41)          105         66 70
Equity & invest. income 20 13 13 16 25 Equity & invest. income 53           24           115         67 56
Minority interests 2 1 3 1 8 Minority interests 437         249         130         13 10
Extraordinary items 2 1 (4) 1 (0) Extraordinary items na na na (2) 0
  Net profit 215 189 149 195 197   Net profit 1             (8)            104         730 697
  Normalized profit 213 188 153 194 197   Normalized profit 1             (7)            105         733 697

EPS (Bt) 0.50 0.44 0.35 0.46 0.46 EPS (Bt) 1             (8)            104         1.72 1.64
Normalized EPS (Bt) 0.50 0.44 0.36 0.46 0.46 Normalized EPS (Bt) 1             (7)            105         1.72 1.64

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (%) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25
Cash & ST investment 2,802 3,370 2,781 2,744 2,913 Sales grow th (12.7)       (10.6)       (4.2)         (10.0)       (6.9)         
A/C receivable 1,211 1,211 1,165 1,153 1,093 Operating profit grow th (11.2)       6.1          16.2        (0.8)         (17.3)       
Inventory 747 761 740 709 674 EBITDA grow th (6.6)         1.5          6.2          (1.6)         (10.4)       
Other current assets 725 553 745 914 917 Norm profit grow th (2.5)         2.6          9.6          21.1        (7.3)         
Investment 1,132 1,136 1,155 1,152 1,176 Norm EPS grow th (2.5)         2.6          9.6          21.1        (7.3)         
Fixed assets 3,130 3,060 2,977 2,911 2,889
Other assets 310 306 327 324 349 Gross margin 20.0        19.1        17.1        18.8        21.2        

  Total assets 10,057 10,397 9,890 9,907 10,012 Operating margin 9.9          10.0        7.3          8.5          8.8          

S-T debt 19 13 12 12 6 EBITDA margin 17.0        16.9        14.8        16.1        16.4        

A/C payable 826 910 844 811 827 Norm net margin 11.7        10.3        9.3          11.6        11.6        

Other current liabilities 503 555 498 519 432
L-T debt 0 0 0 0 0 D/E (x) 0.0          0.0          0.0          0.0          0.0          

Other liabilities 380 402 404 409 407 Net D/E (x) (0.3)         (0.4)         (0.3)         (0.3)         (0.3)         

 Minority interest (8) (8) (11) (13) (21) Interest coverage (x) 381.2      264.9      246.4      273.3      308.5      

 Shareholders' equity 8,337 8,526 8,144 8,169 8,360 Interest rate 14.4        29.1        30.9        32.5        39.8        

Working capital 1,132 1,062 1,061 1,051 939 Effective tax rate 15.1        15.4        7.4          1.7          10.8        

Total debt 19 13 12 12 6 ROA 8.5          7.4          6.0          7.8          7.9          

Net debt (2,783) (3,357) (2,769) (2,732) (2,907) ROE 10.3        8.9          7.3          9.5          9.5          
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Fundamental Story 
 

True Corporation Pcl  (TRUE TB)  - BUY, Price Bt13.7, TP Bt16.0 Results Comment 

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

กาํไร 4Q25 ดีกว่าคาดจากการลดต้นทุน 

 TRUE รายงานกาํไรสทุธอิยูท่ี ่ 4.0 พนัลบ. ใน 4Q25 แต่หลงัหกัผล
ขาดทุนการดอ้ยคา่สนิทรพัยโ์ครงขา่ย การลงทุนในบรษิทั JV ขนาด
เลก็และคา่นิยมต่างๆ และผลบวกจากเครดติภาษ ี เราประเมนิกาํไร
จากการดาํเนินงานปกตทิี ่ 5.0 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 41% y-y และ 11% 
q-q ซึง่ดกีวา่ทีเ่ราคาดเนื่องจากการลดตน้ทุนทีม่ากกวา่คาด แต่กาํไร
นี้ใกลเ้คยีงกบัทีต่ลาดคาดไว ้

 รายไดก้ารใหบ้รกิารหลกัลดลง 1.0% y-y และ 0.2% q-q เหลอื 4.12 
หมืน่ลบ. ใน 4Q25 ซึง่สงูกวา่ทีเ่ราคาดไวจ้ากการเตบิโตของรายได้
การใหบ้รกิารโทรศพัทม์อืถอืทีส่งูกวา่คาด 

 รายไดก้ารบรกิารโทรศพัทม์อืถอืยงัลดลง 0.8% y-y แต่ดขีึน้ 1.2% 
q-q เป็น 3.27 หมืน่ลบ. ใน 4Q25 โดย TRUE มจีาํนวนผูใ้ชบ้รกิาร
เพิม่ขึน้ 5.78 แสนราย (รายเดอืน 9.8 หมืน่รายและเตมิเงนิ 4.8 แสน
ราย) เป็น 47.5 ลา้นรายในขณะที ่ ARPU เพิม่ขึน้ 4.7% y-y และ 
0.9% q-q เป็น 225 บาทต่อเดอืน 

 

 รายไดก้ารบรกิารอนิเตอรเ์นตบรอดแบนดเ์พิม่ขึน้ 1.5% y-y เป็น 
6.4 พนัลบ. ใน 4Q25 จากลกูคา้ทีเ่พิม่ขึน้ 1.03 แสนรายระหวา่งปี 
แม ้ARPU จะลดลง 0.3% y-y (เพิม่ขึน้ 0.1% q-q) เป็น 498 บาท
ต่อเดอืน รายไดน้ี้ลดลง 1.9% q-q เนื่องจากฐานทีส่งูจากการมี
รายไดบ้รกิารครัง้เดยีวแก่ลกูคา้องคก์รในไตรมาสก่อน 

 EBITDA เตบิโต 9% y-y และ 3% q-q เป็น 2.83 หมืน่ลบ. จากการ
ลดตน้ทุนเชงิรุกชว่ยกลบผลลบจากรายไดท้ีล่ดลงไวไ้ด ้ โดยมตีน้ทนุ
คลื่นความถีแ่ละการดาํเนินงานโครงขา่ยทีล่ดลงเป็นปัจจยับวกหลกั 

 TRUE ประกาศเงนิปันผลประจาํปี 0.12 บาทต่อหุน้โดยจะขึน้ XD 
ในวนัที ่ 8 พ.ค. และจ่ายเงนิปันผลในวนัที ่ 26 พ.ค. 2026 รวมปัน
ผลทัง้ปีเป็น 0.31 บาทเทยีบเป็น 58% ของกาํไรสทุธปีิ 2025 ซึง่
ใกลเ้คยีงกบัทีเ่ราคาดไว ้

 เป้าหมายปี 2026F ของ TRUE วา่รายไดก้ารใหบ้รกิารหลกัเตบิโต 
2-3% นัน้ดกีวา่ทีเ่ราคาด แต่หากรวมกบัเป้า EBITDA เตบิโต 7-9% 
จะไดว้า่ตน้ทนุอาจเขา้มาสงูกวา่คาด เราจงึยงัคงประมาณการกาํไร
ปี 2026F ของเรา และยงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” TRUE 

Income Statement (consolidated) Income Statement 12M as
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (Bt m) q-q% y-y% % 2025F 2025A  2026F
Revenue 52,742 51,436 49,596 47,230 47,407 Revenue 0             (10)          100         195,669 187,367
  Gross profit 15,442 15,833 15,677 16,529 17,564   Gross profit 6             14           101         65,604 76,662
SG&A 7,444 7,209 7,288 7,428 7,259 SG&A (2)            (2)            100         29,185 29,249

  Operating profit 7,998 8,624 8,389 9,101 10,306   Operating profit 13           29           103         36,420 47,413
  EBITDA 26,018 26,001 25,658 27,329 28,278   EBITDA 3             9             102         107,266 116,825
Other income (169) 222 160 603 411 Other income (32)          na 286         1,396 468
Other expense (337) 96 88 597 503 Other expense (16)          na na 1,284 0

Interest expense 5,296 5,163 5,063 5,186 5,188 Interest expense 0             (2)            99           20,600 19,679
  Profit before tax 2,870 3,588 3,398 3,920 5,025   Profit before tax 28           75           105         15,931 28,203
Income tax 29 (160) (368) 155 870 Income tax 463         2,915      110         496 3,384
Equity & invest. income 683 744 767 733 712 Equity & invest. income (3)            4             109         2,956 2,730
Minority interests 2 (1) 25 (3) 108 Minority interests na 7,019      na 129 (43)
Extraordinary items (11,034) (2,857) (2,526) (2,923) (973) Extraordinary items na na na (9,279) 0
  Net profit (7,508) 1,634 2,031 1,573 4,003   Net profit 154         na 126         9,240 27,506
  Normalized profit 3,526 4,491 4,557 4,496 4,976   Normalized profit 11           41           107         18,520 27,506

EPS (Bt) (0.22) 0.05 0.06 0.05 0.12 EPS (Bt) 154         na 126         0.27 0.80
Normalized EPS (Bt) 0.10 0.13 0.13 0.13 0.14 Normalized EPS (Bt) 11           41           107         0.54 0.80

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 (%) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25
Cash & ST investment 26,854 14,280 13,868 20,096 17,927 Sales grow th 0.8          0.2          (2.9)         (7.1)         (10.1)       
A/C receivable 46,189 45,431 44,699 37,604 36,704 Operating profit grow th 77.0        44.7        16.5        16.8        28.9        
Inventory 2,585 1,989 1,642 1,876 1,864 EBITDA grow th 11.3        6.9          2.4          6.9          8.7          
Other current assets 18,381 18,495 17,913 18,382 15,446 Norm profit grow th na 440.6      88.2        44.7        41.1        
Investment 21,726 21,966 22,161 22,391 22,228 Norm EPS grow th na 440.6      88.2        44.7        41.1        
Fixed assets 208,701 203,536 200,277 194,614 195,850
Other assets 351,047 344,307 336,591 381,683 374,212 Gross margin 29.3        30.8        31.6        35.0        37.1        

  Total assets 675,484 650,003 637,151 676,646 664,230 Operating margin 15.2        16.8        16.9        19.3        21.7        

S-T debt 89,055 90,175 72,166 62,091 67,111 EBITDA margin 49.3        50.6        51.7        57.9        59.6        

A/C payable 101,100 87,905 84,303 78,646 82,509 Norm net margin 6.7          8.7          9.2          9.5          10.5        

Other current liabilities 19,256 19,336 18,447 20,642 20,743
L-T debt 250,603 243,702 254,504 272,711 259,052 D/E (x) 4.6          4.4          4.2          4.3          4.3          

Other liabilities 141,284 133,427 130,557 164,518 159,667 Net D/E (x) 4.2          4.2          4.1          4.0          4.1          

 Minority interest 295 296 296 (233) (341) Interest coverage (x) 4.9          5.0          5.1          5.3          5.5          

 Shareholders' equity 73,890 75,162 76,878 78,270 75,488 Interest rate 6.3          6.1          6.1          6.3          6.3          

Working capital (52,327) (40,485) (37,961) (39,166) (43,942) Effective tax rate 1.0          (4.5)         (10.8)       3.9          17.3        

Total debt 339,658 333,878 326,670 334,802 326,163 ROA 2.1          2.7          2.8          2.7          3.0          

Net debt 312,803 319,598 312,802 314,706 308,236 ROE 18.1        24.1        24.0        23.2        25.9        
Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Short Sale Outstanding  
 Market Short Sale And Short Covering  

Market Data  (Bt m)  Outstanding Short Sale Value Short Covering  
 

Last Trading Day* 101,191  3,562  
Last Week 94,153  7,038  
Last Month 84,401  16,790  
Last Year 72,188  29,003  

 

 Market Outstanding Short Sale Value               Daily Short-Sale / (Short-Covering)  
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 SET50 List - Short Sale Outstanding Volume (m shares)    Top 20 Increase Short Position (Daily)  
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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 2026) Thailand Foreign Net Buy / Sell vs. SET Index (YTD 2026) 
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Regional Fund Flows (YTD 2026) Regional Fund Flows (Week To Date, 16-19 Feb 26)  
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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 % ––––––––––––––––––––– 

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  
2025 (2,744) (18,217) (1,027) (328) (879) (16,798) (39,993) (10.0) 8.4  22.1  75.6  (7.3) 24.6  

YTD 2026 1,817 (1,811) (875) (5,712) 276 1,075 (5,229) 18.6  (2.6) (4.3) 34.7  5.9  17.1  
               
 ––––––––––––––––––––––––– Monthly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– m-m % ––––––––––––––––––––– 

Dec-25 191 (2,633) 732 2,828 (210) (1,893) (985) 0.2  (1.2) 1.6  7.3  0.5  3.9  
Jan-26 140 (3,260) (590) 99 226 289 (3,096) 5.2  (2.8) (3.7) 24.0  4.6  11.7  
Feb-26 1,677 1,449 (285) (5,811) 50 786 (2,133) 12.7  0.3  (0.7) 8.7  1.2  4.8  

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

19-23 Jan 26 43 (1,066) (192) 691 4 (1,070) (1,590) 3.0  (2.4) (1.4) 3.1  (2.0) 1.8  
26-30 Jan 26 9 301 (832) (1,648) 127 564 (1,479) 0.9  0.9  (6.9) 4.7  (0.1) 0.3  

2-6 Feb 26 40 179 (794) (3,271) 132 (909) (4,623) 2.1  1.6  (4.7) (2.6) 1.0  (0.9) 
9-13 Feb 26 1,012 216 (325) 2,425 23 4,215 7,565 5.6  (1.1) 3.5  8.2  (0.1) 5.7  

16-19 Feb 26 333 155 108 (648) 5 0 (47) 4.4  (0.2) 0.8  3.1  0.4  0.0  
               

 ––––––––––––––––––––––––– Daily ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– d-d % ––––––––––––––––––––– 
13-Feb-26 (46) (671) (120) (639) (8) — (1,484) (0.8) (1.3) (0.6) (0.3) (1.3) 0.0  
16-Feb-26 6 (24) — — (2) — (19) 0.5  0.8  0.0  0.0  (0.3) 0.0  
17-Feb-26 106 178 — — — — 284 1.5  0.2  0.0  0.0  0.0  0.0  
18-Feb-26 65 — 85 — 8 — 158 0.5  0.3  1.2  0.0  0.4  0.0  
19-Feb-26 156 — 23 (648) (2) — (470) 1.9  (1.5) (0.4) 3.1  0.2  0.0  

  Net Fund Flows / Market Cap (%)       
2025 (0.57) (0.99) (0.11) (0.11) (0.58) (0.56) (0.48)       

YTD2026 0.30 (0.10) (0.10) (0.18) 0.17 0.03 (0.05)       
 

Sources: Bloomberg, Thanachart compilation 
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Thailand Fund Flows 
 
 Daily Fund Flows  

As of 19-Feb-26 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

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

Foreign Investors  50,063  45,190  4,873 167,232  150,546  16,686  3,699  7,651  (3,951) 

Institution Investors  7,546  8,146  (601) 239,770  267,182  (27,412) 46,113  24,485  21,629 

Retail Investors  29,911  35,821  (5,911) 353,689  342,963  10,726  1,384  1,945  (561) 

Proprietary Trading  7,244  5,606  1,639 — — — — — — 
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 Daily Trading Turnover Breakdown By Investor Type   
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Sources: SET, TFEX, Thai Bond Market Association 
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Commodities Update (I)  

 WTI, Dubai, Brent   SG Refinery  
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 HDPE, LDPE, Ethylene   Paraxylene, Benzene  
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 Baltic Supramax & Baltic Dry Index   Coal – Newcastle  
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Sources: Bloomberg, TOP, OAE)  
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Commodities Update (II)  
 

 JET Fuel Oil   Gold  
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 Rubber   Soybean meal & Corn  
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 Sugar   Shrimp  
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Margin Loan & Concentration Risk  
 

Top 50 หุ้นท่ีถกูวางไว้เป็นหลกัประกนัในบญัชีมารจ้ิ์นทัง้หมดเรียงตาม มลูค่า และ % จาํนวนหุ้นจดทะเบยีน 
 

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

Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25  Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25 
1 SAAM 34.5  34.5  34.5  34.5  34.5   1 SCC 3,636  4,312  4,269  5,260  5,291  

2 A5 34.8  34.8  27.1  30.7  30.7   2 BEM 3,789  3,773  2,728  4,940  4,784  

3 NOBLE 3.6  3.5  2.8  3.7  22.6   3 KTC 4,710  5,019  1,694  4,717  4,631  

4 TAKUNI 20.3  20.3  20.3  20.3  20.3   4 BBL 3,439  3,458  3,849  3,530  4,147  

5 TAPAC 20.1  20.1  24.5  20.1  20.1   5 KCE 4,643  4,129  4,106  3,972  3,584  

6 ACE 20.0  19.6  20.0  19.7  19.9   6 BANPU 3,300  3,167  3,379  2,977  3,165  

7 APCS 19.1  19.1  20.6  19.1  19.1   7 TFG 5,068  3,819  5,052  3,447  2,853  

8 EP 17.4  17.6  19.0  18.7  19.1   8 BDMS 2,875  3,074  2,451  2,792  2,793  

9 LPN 18.6  18.6  18.6  18.6  18.6   9 ACE 2,641  2,619  2,663  2,627  2,629  

10 SFLEX 17.9  17.8  20.8  18.4  18.4   10 CPALL 2,809  2,752  2,195  2,458  2,535  

11 SAMART 17.0  17.0  17.3  17.2  17.2   11 SCB 2,031  2,059  2,109  2,218  2,492  

12 NNCL 17.2  17.2  17.3  17.2  17.1   12 GULF 2,049  2,202  2,089  2,246  2,411  

13 DITTO 17.2  16.9  13.9  16.4  16.7   13 BCP 4,162  4,065  3,831  2,675  2,103  

14 KCE 15.4  15.3  13.6  16.2  16.7   14 SPALI 1,821  2,164  2,013  1,983  1,991  

15 IMH 12.5  12.7  12.5  13.8  16.3   15 TRUE 1,984  1,979  1,411  1,794  1,868  

16 MVP 15.4  15.4  15.4  15.4  15.4   16 CK 2,093  2,225  1,601  1,776  1,744  

17 STPI 15.0  15.5  15.1  15.1  15.2   17 TLI 1,727  1,709  1,753  1,532  1,715  

18 PDJ 14.9  14.9  14.9  14.9  14.9   18 PRM 1,595  1,736  1,598  1,550  1,669  

19 III 14.8  14.8  13.1  14.7  14.7   19 PLANB 1,763  1,830  1,172  1,596  1,584  

20 SA 14.2  14.5  14.2  14.5  14.5   20 HMPRO 1,612  1,588  1,380  1,401  1,488  

21 AQUA 14.4  14.4  16.4  14.4  14.4   21 OSP 1,527  1,579  1,407  1,477  1,475  

22 SUSCO 14.4  14.5  12.7  14.3  14.3   22 TU 1,410  1,464  1,640  1,513  1,385  

23 MK 14.0  14.0  14.0  14.0  14.0   23 AMATA 1,721  1,587  2,046  1,422  1,371  

24 IRCP 14.3  13.9  14.4  13.6  13.6   24 EA 943  1,342  1,130  1,032  1,351  

25 BR 13.1  13.2  13.1  13.3  13.3   25 CCET 1,775  1,739  1,786  1,365  1,335  

26 SKY 14.2  12.0  14.5  12.0  12.4   26 SGP 1,107  1,132  1,477  1,113  1,330  

27 LPH 12.3  12.3  9.7  12.3  12.3   27 DITTO 1,589  1,524  1,146  1,255  1,266  

28 TEAMG 11.9  12.4  7.4  11.8  12.1   28 SA 1,231  1,233  1,205  1,242  1,259  

29 MAJOR 11.4  11.5  11.4  12.1  12.0   29 STPI 1,105  1,333  988  1,052  1,248  

30 XO 11.4  11.5  11.3  11.8  11.9   30 BCPG 303  1,515  253  1,277  1,209  

31 NETBAY 12.7  12.8  11.3  12.5  11.9   31 COM7 1,673  1,735  1,658  1,342  1,145  

32 PREB 11.8  11.8  11.8  11.8  11.8   32 LH 1,329  1,495  1,270  1,038  1,144  

33 MEDEZE 11.6  11.6  11.5  11.4  11.7   33 PTT 1,218  1,377  958  1,256  1,132  

34 TFG 17.2  13.0  19.1  13.1  11.0   34 TCAP 996  953  486  1,036  1,061  

35 AMC 10.6  10.6  10.5  10.6  10.6   35 RATCH 1,065  1,025  1,121  1,043  1,016  

36 PCE 13.3  13.4  13.3  11.4  10.3   36 SKY 1,431  1,152  1,283  1,052  991  

37 SINGER 9.2  10.7  8.0  10.0  10.1   37 SAMART 1,104  1,037  1,046  943  952  

38 ONEE 10.1  10.1  7.0  10.1  10.1   38 KBANK 1,646  1,500  1,879  899  926  

39 CGD 10.0  10.0  10.0  10.0  10.0   39 IVL 664  741  678  673  921  

40 JUBILE 10.0  10.0  9.8  10.0  10.0   40 KKP 1,115  972  1,183  830  892  

41 MAGURO 8.3  9.9  3.3  10.0  9.9   41 GUNKUL 759  792  834  769  871  

42 CGH 9.8  9.8  9.8  9.8  9.8   42 ADVANC 1,183  760  632  839  840  

43 PRM 10.0  10.1  9.9  10.0  9.7   43 JMT 1,018  1,051  774  762  803  

44 DOD 6.4  6.7  6.4  9.7  9.7   44 MEDEZE 829  861  846  782  791  

45 ADVICE 9.7  9.4  7.9  9.2  9.4   45 KTB 633  627  729  658  790  

46 SNNP 9.4  9.4  9.4  9.4  9.4   46 DELTA 373  617  584  381  789  

47 IP 9.5  9.4  9.6  9.5  9.3   47 SAWAD 934  827  1,146  645  755  

48 SGP 9.3  9.3  12.6  9.2  9.2   48 XO 827  791  734  756  749  

49 BTC 9.1  9.1  9.1  9.2  9.2   49 BH 735  729  1,062  649  734  

50 AMANAH 7.3  7.3  6.8  9.0  9.2   50 STA 757  774  764  698  733  
 

 

Source: SEC 

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

 
แบบรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหลกัทรพัยข์องผูบ้ริหาร (แบบ 59-2) 

ช่ือบริษทั ช่ือผู้บริหาร วนัท่ีได้มา วิธีการได้มา ประเภท จาํนวน ราคา มูลค่า 

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

DELTA นาย เซนิ-ลนิ เฉิน 19/02/69 ซือ้ หุน้สามญั 1,100 226.00  248,600  
DELTA นาย เซนิ-ลนิ เฉิน 19/02/69 ซือ้ หุน้สามญั 5,000 225.00  1,125,000  
INSET นาย วเิชยีร เจยีกเจมิ 19/02/69 ซือ้ หุน้สามญั 100,000 2.62  262,000  
MMM นาย สรุยิา วงศส์ทิธชิยักุล 18/02/69 ซือ้ หุน้สามญั 400,000 3.42  1,368,000  
NAT นาย สธุ ีอภชินรตันกร 16/02/69 รบัโอน หุน้สามญั 35,398,820 2.50  88,497,050  
SMD1 นางสาว โสรจัจา บุญประสทิธิ ์ 17/02/69 โอน หุน้สามญั 8,000,000 2.00  16,000,000  
TMW นาย ไพฑรูย ์กลดัเขยีว 18/02/69 ขาย หุน้สามญั 2,000 60.25  120,500  

Source: www.sec.or.th 

 
แบบรายงานการได้มาหรือจาํหน่ายหลกัทรพัยข์องกิจการ (แบบ 246-2) 

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

   หลกัทรพัย ์ จาํหน่าย จาํหน่าย จาํหน่าย 

SPTX บรษิทั มลัทติา โฮลดิง้ จาํกดั ไดม้า หุน้ 5.75  5.75  18/02/69 
SPTX บรษิทั วมิายา คอรป์ จาํกดั ไดม้า หุน้ 6.23  6.23  18/02/69 
THANI NORTH HAVEN THAI PRIVATE EQUITY TITAN COMPANY  จาํหน่าย หุน้ 0.74  4.87  18/02/69 
 (HONG KONG) LIMITED      

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 หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่ายมาตรการ
กาํกบัการซ้ือขาย 

  

หุ้น ช่วงวนัท่ี หลกัทรพัยท่ี์เข้าข่าย
มาตรการกาํกบัการซ้ือขาย   Cash balance   Cash balance 

DELTA01P2605A 16 - 20 ก.พ. 26 ระดบั 1    
 

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

หลกัทรพัยภ์ายใต้เครื่องหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

หลกัทรพัย์
ต่างด้าว ตลาด 

เคร่ือง 
หมาย สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น 

วนัท่ี
ส้ินสดุ 

A A-F SET CB บรษิทั/บรษิทัยอ่ย/กองทุนผดินดัชาํระหน้ีตามเกณฑท์ีก่ําหนด 07 ม.ค. 2569 - 

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

03 ม.ีค. 2568 - 

AKS AKS-F SET CB ศาลรบัคาํฟ้องลม้ละลาย 25 ส.ค. 2568 - 

B52 B52-F SET CB ผลการดาํเนินงานขาดทุนสทุธ ิ3 ปีตดิต่อกนัจนทาํใหส้่วนของผูถ้อืหุน้ < 
100% ของทุนชาํระแลว้ 

03 ม.ีค. 2568 - 

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

26 ก.พ. 2568 - 

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

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

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 15 ส.ค. 2568 - 

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

04 ม.ีค. 2568 - 

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

04 ม.ีค. 2568 - 

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

04 ม.ีค. 2568 - 

MILL MILL-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 02 เม.ย. 2568 - 

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 รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลา้นบาท (SET) หรอื < 50 ลา้น
บาท (mai) 

04 ม.ีค. 2568 - 

PERM PERM-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 ส.ค. 2568 - 

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

05 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 

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 - 

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 - 

SOLAR SOLAR-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2568 - 

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 - 

XYZ XYZ-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 18 พ.ย. 2568 - 
 

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

Source: www.set.or.th 
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NVDR Active 
 

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

  Symbol 19 Feb 18 Feb 17 Feb 16 Feb 13 Feb    Symbol 19 Feb 18 Feb 17 Feb 16 Feb 13 Feb 

1 PTT 1,297.6  199.5  194.1  480.0  127.8   1 CPALL (559.4) 189.3  109.0  34.9  (143.9) 

2 PTTEP 827.3  (335.7) 352.5  51.9  228.7   2 AOT (244.6) 91.8  (108.6) (44.9) (39.1) 

3 DELTA 776.7  85.1  (9.1) 300.6  (448.2)  3 ADVANC (217.9) (279.6) (28.6) 15.6  (370.9) 

4 TOP 480.7  105.3  143.2  64.7  167.8   4 SCB (216.2) (308.8) 962.7  (57.8) 7.4  

5 BH 279.9  71.8  (4.2) 63.3  67.5   5 TRUE (169.7) 473.9  (34.3) (206.6) 249.2  

6 TTB 207.0  290.5  62.2  77.7  50.7   6 OR (142.3) 20.9  25.9  (32.0) (57.9) 

7 GULF 162.1  (195.4) (1.7) (337.5) 150.5   7 KTB (141.1) 10.6  12.3  405.2  (125.9) 

8 SCC 141.4  6.4  (29.7) (160.8) (35.4)  8 BBL (140.7) (161.5) 464.8  214.3  (307.7) 

9 CPAXT 93.5  (49.3) 100.9  44.9  (75.6)  9 KTC (127.8) (178.7) 232.5  330.2  (59.4) 

10 BCP 91.4  90.6  201.4  261.8  277.6   10 SAWAD (101.7) 43.2  (9.8) (31.0) (19.8) 

11 WHA 84.2  162.4  (4.9) (86.7) 103.9   11 KBANK (99.5) 1,082.0  212.5  838.6  (470.7) 

12 HANA 82.7  (45.7) 57.8  35.6  (27.9)  12 BEM (97.2) (89.8) (73.2) 32.4  29.1  

13 IRPC 71.2  (9.4) 11.7  (7.6) 29.8   13 MTC (78.5) (6.5) 33.6  3.1  5.1  

14 TFG 58.4  46.8  38.5  10.2  9.1   14 BANPU (78.0) (17.6) (32.9) (52.5) (45.9) 

15 BAM 58.0  82.4  45.1  (4.6) (14.7)  15 THAI (55.8) 204.4  85.0  (21.8) (55.2) 

16 SCGP 57.8  41.7  (2.0) (11.1) (1.4)  16 AEONTS (49.7) (14.1) 9.9  (8.7) (34.7) 

17 SPRC 52.1  7.5  (4.3) (3.7) 7.6   17 KKP (47.0) 84.5  (1.1) (38.6) (6.7) 

18 EA 50.2  56.0  59.8  (0.2) 17.6   18 TIDLOR (45.2) 62.4  42.6  4.2  22.9  

19 SIRI 47.7  86.7  (5.4) (14.0) (13.8)  19 M (43.6) (5.1) 20.0  (4.9) (28.8) 

20 LH 38.1  19.2  (32.3) (17.9) 73.7   20 HMPRO (42.3) 52.8  18.7  (54.3) (47.8) 
 

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

 
  Symbol BUY SELL TOTAL NET % Turnover    Symbol     

No. of Shares 
in Hand 

Paid Up Capital 
Shares 

% of Paid 
Up Capital 

1 PTT 3,611.8  2,314.2  5,926.1  1,297.6  29.2   1 TISCO-P   0.01  0.01  74.0  

2 CPALL 1,594.8  2,154.2  3,748.9  (559.4) 28.4   2 MORE   2,121.3  7,176.7  29.6  

3 DELTA 2,168.5  1,391.8  3,560.3  776.7  31.1   3 F&D   4.8  17.6  27.0  

4 KBANK 1,104.8  1,204.3  2,309.1  (99.5) 23.0   4 BBL   431.7  1,908.8  22.6  

5 PTTEP 1,335.5  508.2  1,843.7  827.3  26.3   5 NDR   88.6  456.9  19.4  

6 KTB 795.6  936.6  1,732.1  (141.1) 31.0   6 AMATA   177.8  1,150.0  15.5  

7 SCB 745.6  961.8  1,707.4  (216.2) 20.3   7 TISCO   119.7  800.6  15.0  

8 GULF 879.1  717.0  1,596.1  162.1  23.3   8 KKP   122.1  846.8  14.4  

9 ADVANC 686.8  904.7  1,591.6  (217.9) 24.7   9 THIP   12.6  90.0  14.0  

10 BBL 640.9  781.6  1,422.6  (140.7) 22.3   10 BCP   201.6  1,472.6  13.7  

11 TRUE 620.0  789.7  1,409.7  (169.7) 36.8   11 GBX   147.3  1,089.1  13.5  

12 AOT 486.9  731.5  1,218.3  (244.6) 27.7   12 KBANK   316.1  2,369.3  13.3  

13 TOP 843.6  363.0  1,206.6  480.7  39.6   13 RCL   103.9  828.8  12.5  

14 TTB 619.9  412.9  1,032.7  207.0  37.4   14 HFT   77.4  658.4  11.8  

15 BH 632.0  352.1  984.0  279.9  30.2   15 TRUE   4,011.1  34,552.1  11.6  

16 BDMS 405.9  421.4  827.3  (15.6) 19.8   16 CHO-W4   31.0  278.5  11.2  

17 TISCO 267.3  274.2  541.5  (7.0) 46.0   17 CPF   932.7  8,407.0  11.1  

18 WHA 310.0  225.8  535.7  84.2  32.4   18 TOP   242.3  2,233.8  10.8  

19 OR 187.7  329.9  517.6  (142.3) 19.8   19 BH   85.1  795.0  10.7  

20 SCC 324.3  182.9  507.2  141.4  36.8   20 SIRI   1,856.2  17,449.5  10.6  

Source: SET 

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

 

Source: SET 

http://www.sec.or.th/
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Short Sale (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 24,100 3,546,150 148.50  148.50  0.00  

KTC-F 42,600 1,448,525 34.00  34.00  0.00  

KTB-F 34,800 1,137,875 32.75  32.75  0.00  

FTREIT-F 35,000 423,500 12.10  12.10  0.00  

3BBIF-F 54,000 356,750 6.65  6.60  0.76  

BBL-F 500 83,950 168.00  170.00  (1.18) 

BTSGIF-F 30,000 80,400 2.68  2.68  0.00  

DIF-F 7,700 73,150 9.50  9.50  0.00  

BDMS-F 3,000 66,600 22.20  22.30  (0.45) 

PTTGC-F 2,000 54,500 27.25  27.75  (1.80) 

KBANK-F 200 41,100 206.00  205.00  0.49  

CPALL-F 700 37,625 53.75  54.50  (1.38) 

TOP-F 600 31,350 52.25  53.00  (1.42) 

CPF-F 1,000 21,700 21.70  21.80  (0.46) 

TFFIF-F 900 6,165 6.85  6.90  (0.72) 

STPI-F 200 970 4.86  4.84  0.41  

Source: SET 

 

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

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

BEM 50,000,000  270,000,000  5.40  6.15  (12.20) 1.00 

BDMS 1,226,000  27,307,022  22.27  22.30  (0.13) 2.00 

GULF 300,000  18,075,000  60.25  60.25  0.00  1.00 

SCB 100,000  14,900,000  149.00  148.50  0.34  1.00 

OR 1,000,000  14,600,000  14.60  14.70  (0.68) 1.00 

LH 1,600,000  6,656,000  4.16  4.44  (6.31) 1.00 

MINT 206,300  6,054,905  29.35  26.75  9.72  1.00 

CPALL 100,000  5,450,000  54.50  54.50  0.00  1.00 

BSET100 502,784  5,408,447  10.76  10.82  (0.55) 1.00 

ESTAR 10,000,000  2,500,000  0.25  0.20  25.00  1.00 

ACG 1,500,000  900,000  0.60  0.61  (1.64) 1.00 

DELTA13C2605A 1,510,000  770,100  0.51  0.51  0.00  1.00 

SCB13C2607B 1,320,000  679,800  0.52  0.49  6.12  1.00 

RABBIT-P 1,000,000  480,000  0.48  0.40  20.00  1.00 

Source: SET 

http://www.sec.or.th/
http://www.sec.or.th/
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Warrant Table (I) 
As of 19/2/26

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 90.8% 08/08/2026 1.84 0.01 6.4% 0.00 n.m. 184.00 54.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2024)
A5-W5 Out 2.000 1:1.0000 14.7% 13/05/2027 1.84 0.11 6.4% 0.00 n.m. 16.73 29.1% 30 June 2026, 13 May 2027
ACC-W2 Out 0.818 1:1.2228 109.0% 16/05/2027 0.45 0.15 90.5% 0.09 60.5% 3.67 120.6% 30 Nov 2024, 30 Nov 2025, 30 Nov 2026, 16 May 2027
ASW-W3 Out 9.000 1:1.0000 34.8% 22/05/2028 7.10 0.57 22.4% 0.38 48.1% 12.46 27.6% 22 May, 22 Nov (1st on 22 Nov 2025)
BC-W3 Out 1.500 1:1.0000 101.3% 28/02/2026 0.75 0.01 74.5% 0.00 n.m. 75.00 277.4% Last business day of Aug, Nov, Feb  (1st on 29 Aug 2025)
BC-W4 Out 2.500 1:1.0000 242.7% 29/02/2028 0.75 0.07 74.5% 0.05 34.8% 10.71 82.0% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 29 Aug 2025)
BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 1131.7% 31/05/2026 6.15 0.75 60.4% 0.00 n.m. 8.20 315.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BIOTEC-W2 Out 0.500 1:1.0000 168.4% 01/04/2026 0.19 0.01 50.8% 0.00 n.m. 19.00 238.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BRI-W1 Out 3.000 1:1.0000 141.8% 15/06/2028 1.53 0.70 26.8% 0.02 n.m. 2.19 121.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 194.7% 01/09/2026 1.70 0.01 11.1% 0.00 n.m. 170.00 75.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
BTC-W7 Out 1.099 1:1.1840 385.2% 12/07/2026 0.23 0.02 63.5% 0.00 n.m. 13.62 179.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)
BTS-W8 Out 14.387 1:1.0360 437.2% 21/11/2026 2.68 0.01 73.9% 0.00 108.8% 277.65 80.0% 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 0.01 167.3% 0.00 178.3% 4.00 234.8% 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 62.5% 28/05/2027 0.32 0.07 60.1% 0.04 60.1% 4.57 81.2% 15Aug25, 14Nov25, 13Feb26, 15May26, 14Aug26, 13Nov26, 15Feb27, 28May27
CAZ-W1 In 0.800 1:1.0000 -4.4% 15/12/2030 1.59 0.72 37.4% 0.65 11.2% 2.21 53.5% Every 15th of month (1st on 15 Jan 2026)
CEN-W5 Out 2.140 1:1.0000 182.9% 12/05/2026 0.76 0.01 17.2% 0.00 n.m. 76.00 130.2% Every 15th of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Mar 2022)
CGH-W5 Out 1.000 1:1.0000 138.3% 31/05/2026 0.47 0.12 40.5% 0.00 n.m. 3.92 229.3% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2024)
CHASE-W1 In 0.500 1:1.0000 31.6% 06/06/2027 0.57 0.25 35.9% 0.11 128.1% 2.28 108.0% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
CHAYO-W4 Out 2.500 1:1.0000 94.6% 14/05/2027 1.49 0.40 51.1% 0.09 355.9% 3.73 107.5% 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 0.01 249.2% 0.00 n.m. 1.20 720.1% Every end of month (1st on 31 Jul 2024)
CIG-W10 Out 0.500 1:1.0000 1766.7% 06/07/2028 0.03 0.06 430.0% 0.03 105.0% 0.50 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 0.02 430.0% 0.03 -27.8% 1.50 236.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)
COMAN-W1 Out 3.000 1:1.0000 567.4% 24/06/2027 0.46 0.07 52.6% 0.00 n.m. 6.57 144.7% 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 74.2% 0.75 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
DCON-W4 Out 0.300 1:1.0000 37.5% 17/03/2027 0.24 0.03 38.4% 0.02 85.6% 8.00 55.3% 17 Sep 25, 17 Mar 26, 17 Sep 26, 17 Mar 27
DEMCO-W8 In 2.000 1:1.0000 0.4% 20/05/2027 2.50 0.51 15.2% 0.44 16.8% 4.90 30.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
EA-W1 Out 4.000 1:1.0000 44.0% 13/02/2028 3.32 0.78 42.9% 0.51 53.7% 4.26 60.1% 14 Aug 25, 16 Feb 26, 17 Aug 26, 17 Feb 27, 17 Aug 27, 13 Feb 28
ECF-W6 Out 0.080 1:1.0000 66.7% 31/07/2026 0.06 0.02 163.5% 0.02 22.3% 3.00 192.9% Last business day of every month (1st on 30 Sep 2025)
EMC-W7 Out 0.130 1:1.0000 600.0% 16/06/2027 0.02 0.01 304.0% 0.01 -28.6% 2.00 213.0% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2024)
EMPIRE-W1 Out 3.000 1:1.0000 280.5% 28/01/2027 0.82 0.12 84.4% 0.02 463.7% 6.83 139.4% 28 Jan 2027
EMPIRE-W2 Out 6.000 1:1.0000 653.7% 28/01/2028 0.82 0.18 84.4% 0.04 348.4% 4.56 126.1% Last business day of Jan, Jul  (1st on 29 Jul 2025)
GLORY-W1 Out 1.000 1:1.0000 80.0% 16/11/2027 0.65 0.17 45.3% 0.05 275.4% 3.82 101.1% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)
HYDRO-W2 In 1.504 1:0.2659 -32.1% 05/02/2027 2.88 0.12 61.2% 0.35 -66.0% 6.38 na Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2024)
IMH-W1 Out 6.000 1:1.0000 100.0% 30/06/2026 3.04 0.08 6.0% 0.00 n.m. 38.00 90.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
IROYAL-W1 In 3.000 1:1.0000 -19.8% 28/10/2026 5.65 1.53 25.3% 2.14 -28.5% 3.69 na 28 Oct 2026
IROYAL-W2 Out 6.000 1:1.0000 24.8% 28/10/2027 5.65 1.05 25.3% 0.58 80.7% 5.38 43.1% 28 Oct 2027
ITEL-W5 Out 2.000 1:1.0000 42.6% 27/06/2026 1.48 0.11 29.1% 0.00 n.m. 13.45 78.7% 30 Dec 2025, 26 Jun 2026
ITEL-W6 Out 3.000 1:1.0000 116.9% 27/06/2028 1.48 0.21 29.1% 0.02 880.3% 7.05 60.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
JAS-W4 Out 3.000 1:1.0000 127.0% 10/10/2031 1.48 0.36 47.0% 0.24 47.1% 4.11 59.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
J-W3 Out 9.000 1:1.0000 1213.0% 05/06/2026 0.69 0.06 60.1% 0.00 n.m. 11.50 285.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
J-W4 Out 3.100 1:1.0000 359.4% 01/08/2026 0.69 0.07 60.1% 0.00 n.m. 9.86 178.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
KASET-W1 Out 1.200 1:1.0000 91.4% 14/01/2027 0.70 0.14 43.8% 0.01 989.9% 5.00 118.5% Every 9th of month (1st on 9 Feb 2026)
KGEN-W2 Out 1.752 1:1.1413 44.9% 31/07/2026 1.30 0.15 31.5% 0.01 n.m. 9.89 85.4% 14 Jun 2024, 13 Jun 2025, 15 Jun 2026, 31 Jul 2026
KKP-W6 In 70.000 1:1.0000 -4.1% 18/03/2026 73.25 0.25 13.8% 2.94 -91.5% 293.00 na 17 Mar 2026
KUN-W3 Out 1.250 1:1.0400 84.2% 23/03/2027 0.71 0.06 38.0% 0.01 400.5% 12.31 62.3% 23 Sep 25, 23 Mar 26, 23 Sep 26, 23 Mar 27
K-W3 Out 3.000 1:1.0000 172.3% 25/06/2026 1.12 0.05 61.6% 0.00 n.m. 22.40 127.0% 29 Nov 2024, 30 May 2025, 28 Nov 2025, 25 Nov 2026
MADAME-W6 Out 1.250 1:0.2000 213.6% 25/05/2029 0.59 0.12 94.8% 0.04 210.8% 0.98 na 26 Feb, 26 May, 26 Aug, 26 Nov (1st on 26 Aug 2025)
MGI-W1 Out 10.000 1:1.0000 63.8% 21/08/2026 6.55 0.73 59.2% 0.18 302.9% 8.97 107.0% 21 Aug 2026
NER-W2 Out 5.500 1:1.0000 7.0% 15/05/2026 5.30 0.17 20.1% 0.09 99.6% 31.18 30.7% 15 Dec 2024, 15 Jun 2025, 15 Dec 2025, 15 May 2026
NOBLE-W3 In 2.320 1:1.0000 3.2% 18/05/2027 2.52 0.28 30.2% 0.21 35.4% 9.00 41.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
NRF-W2 Out 1.000 1:1.0000 345.8% 30/09/2028 0.24 0.07 168.6% 0.13 -44.8% 3.43 113.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
ORI-W2 Out 4.000 1:1.0000 98.2% 18/05/2028 2.24 0.44 47.0% 0.18 138.6% 5.09 72.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
PEER-W2 Out 1.300 1:1.0000 1220.0% 17/12/2026 0.10 0.02 157.0% 0.00 374.0% 5.00 233.3% 17 Dec 2025, 17 Dec 2026
PLANET-W2 Out 1.000 1:1.0000 145.1% 11/03/2027 0.51 0.25 23.5% 0.00 n.m. 2.04 178.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
PLANET-W3 Out 1.000 1:1.0000 156.9% 03/09/2027 0.51 0.31 23.5% 0.00 n.m. 1.65 173.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
PPPM-W6 In 0.220 1:1.0000 14.8% 19/08/2026 0.27 0.09 52.8% 0.06 55.4% 3.00 114.2% Every 15th of month (1st on 13 Sep 2024)
PRG-W4 In 4.826 1:1.0361 -2.2% 17/05/2027 9.10 4.22 12.4% 4.02 5.0% 2.23 46.0% Every 15th of month (1st on 17 Jul 2024)
PRG-W5 In 4.935 1:1.0132 -2.6% 15/11/2027 9.10 3.98 12.4% 3.66 8.6% 2.32 43.5% Every 15th of month (1st on 15 Jan 2025)
PROEN-W2 In 1.000 1:1.0000 3.1% 14/10/2026 1.31 0.35 47.7% 0.30 16.1% 3.74 68.3% 14 Oct 2026
PROS-W1 Out 1.000 1:1.0000 124.4% 14/05/2026 0.45 0.01 41.0% 0.00 n.m. 45.00 118.7% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2023)
PROUD-W3 Out 2.000 1:1.0000 205.7% 13/05/2028 0.70 0.14 16.8% 0.00 n.m. 5.00 89.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2026)
PSTC-W3 Out 0.500 1:1.0000 96.4% 29/04/2027 0.28 0.05 59.5% 0.02 116.6% 5.60 84.9% 29 Apr 2025, 29 Apr 2026, 28 Apr2027
PTECH-W1 Out 4.000 1:1.0000 120.8% 30/09/2028 1.97 0.35 78.9% 0.45 -22.0% 5.63 68.6% Last business day of Mar, Sep (1st on 31 Mar 2026)
ROCTEC-W5 Out 1.500 1:1.0000 122.1% 05/02/2027 0.68 0.01 43.5% 0.00 162.8% 68.00 52.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
SAMTEL-W2 Out 8.000 1:1.0000 112.1% 15/01/2027 4.06 0.61 9.3% 0.00 n.m. 6.66 102.2% 31 Jul 2025, 15 Jan 2027
SGC-W2 Out 1.600 1:1.0000 90.2% 12/09/2027 1.02 0.34 34.0% 0.04 852.4% 3.00 109.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
SKE-W1 Out 1.300 1:1.0000 718.8% 01/06/2026 0.16 0.01 102.2% 0.00 n.m. 16.00 244.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)
STELLA-W6 Out 0.500 1:1.0000 170.0% 27/07/2027 0.20 0.04 65.1% 0.01 202.1% 5.00 98.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
TAKUNI-W2 In 0.300 1:1.0000 60.0% 29/07/2028 0.40 0.34 30.6% 0.09 268.6% 1.18 na 29 Jan, 29 Apr, 29 Jul, 29 Oct (1st on 29 Jan 2026)
TCC-W5 Out 0.500 1:1.0000 137.9% 24/05/2028 0.29 0.19 49.5% 0.02 831.5% 1.53 213.8% Last business day of Jul 
TEAMG-W1 Out 14.902 1:1.0070 330.3% 22/06/2026 3.50 0.16 36.5% 0.00 n.m. 22.03 167.1% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)
TFG-W4 In 3.800 1:1.0000 -10.5% 15/05/2027 5.80 1.39 33.9% 1.33 4.8% 4.17 38.7% Last business day of May, Nov  (1st on 29 Nov 2024)
TGE-W2 Out 3.000 1:1.0000 119.3% 15/01/2027 1.40 0.07 14.8% 0.00 n.m. 20.00 67.1% 15 Jan 2027
TNITY-W2 Out 5.000 1:1.0000 80.7% 08/06/2027 2.90 0.24 34.5% 0.05 399.9% 12.08 59.0% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
TPL-W1 Out 0.700 1:1.0000 79.6% 19/03/2027 0.54 0.27 36.4% 0.03 780.4% 2.00 169.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
TRUBB-W3 Out 1.500 1:1.0000 104.5% 06/07/2028 0.88 0.30 100.2% 0.38 -21.9% 2.93 83.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
TVDH-W5 Out 0.500 1:1.0000 940.0% 15/06/2028 0.05 0.02 193.3% 0.03 -29.4% 2.50 157.0% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
TVDH-W6 Out 0.070 1:1.0000 100.0% 09/04/2027 0.05 0.03 193.3% 0.02 26.7% 1.67 253.3% 9 Apr 2026, 9 Oct 2026, 9 Apr 2027
TWZ-W8 Out 0.120 1:1.0000 333.3% 25/07/2026 0.03 0.01 204.0% 0.00 106.7% 3.00 267.2% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026
TWZ-W9 Out 0.200 1:1.0000 600.0% 25/07/2029 0.03 0.01 204.0% 0.02 -57.0% 3.00 110.6% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026, 25 Jul 2027, 25 Jul 2028, 25 Jul 2029
UREKA-W3 Out 2.000 1:1.0000 505.4% 08/10/2027 0.37 0.24 81.4% 0.02 n.m. 1.54 219.8% 8 Apr 2026, 8 Oct 2026, 8 Apr 2027, 8 Oct 2027
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Warrant Table (II) 
As of 19/2/26

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
VGI-W3 Out 9.637 1:1.2349 637.5% 23/05/2027 1.31 0.03 130.2% 0.18 -83.3% 53.92 89.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)
VIBHA-W5 Out 2.000 1:1.0000 46.8% 14/12/2028 1.41 0.07 18.9% 0.02 252.1% 20.14 28.2% Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2026)
VIH-W1 In 8.000 1:1.0000 2.5% 30/06/2026 8.90 1.12 20.3% 0.95 18.3% 7.95 31.3% 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 0.01 430.0% 0.02 -42.9% 2.00 241.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2024)
WIIK-W3 Out 3.914 1:1.0220 336.0% 06/05/2026 0.90 0.01 17.9% 0.00 n.m. 91.98 165.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
XBIO-W6 Out 0.773 1:1.9415 1213.4% 05/01/2027 0.06 0.03 104.7% 0.00 n.m. 3.88 221.5% 4 Jan 2027
XBIO-W7 Out 0.515 1:1.9415 767.0% 23/12/2027 0.06 0.01 104.7% 0.01 85.8% 11.65 124.8% 22 Dec 2027
ZIGA-W2 Out 4.250 1:1.0000 328.7% 31/03/2027 1.01 0.08 20.3% 0.00 n.m. 12.63 108.3% 31 Mar 2027
Sources: Companies data, Thanachart
Note:
** All in Premium คือ คือ ค่าที่แสดงใหน้ักลงทุน  มองเห็น กําไร/ขาดทุน เมื่อนักลงทุนซ้ือวอแรนต์แลว้ไปแปลงสทิธเิป็นหุน้สามัญเทียบกับราคาตลาด

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 
FEBUARY 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

16 17 18 19 20 

New listing: DW 
AWC13C2608A 
BCPG13C2608A 
CPALL13C2608A 
GPSC13C2608A 
GPSC19C2608A 
GULF41C2608A 
HMPRO41C2608A 
JMT19C2608A 
SET5041C2606D 
SET5041P2606D 
TOP13C2608A 
VGI13C2608A 
WHA41C2701T 
 
XD: 
BDX06@0.000000 
 
Par Change: 
MADAME Par @2.50  
(From Par @0.50) 
 
Delisted: 
BRR-W2 
 

New listing: DW 
BTS13C2608A 
GULF13P2608A 
JAS13C2608A 
JMART13C2608A 
KTC13C2608A 
PLANB13C2608A 
SET5019C2606B 
STA13C2608A 
 
New Share Trading 
BWG 580.01 m shares 
(580 m shares PP @0.25 
10,998 shares BWG-W6  
1:1 @0.70) 
 

New listing: DW 
ADVANC41C2608A 
AMATA41C2608A 
AWC41C2608A 
CPALL41C2608A 
CPN41C2608A 
CRC19C2612A 
EA41C2607B 
GPSC41C2608A 
KBANK19C2608A 
KBANK41P2607A 
SCB41C2607B 
STA19C2612A 
TLI41C2607A 
TOP41C2608A 
VGI41C2608A 
WHA41C2608A 
 
XD: 
HERMES80@0.000000 
SSTRT@0.200000 
 

New listing: DW 
AAV13C2608A 
AAV13P2607A 
AEONTS13C2608A 
BCP41C2608A 
BTS41C2608A 
CENTEL13C2608A 
CPALL41P2608A 
DELTA19P2606A 
GLOBAL13C2608A 
GPSC13P2608A 
GULF41P2608A 
KTC41C2608A 
PLANB41C2608A 
SAWAD41P2608A 
SET5013C2606E 
SET5013P2606E 
SET5019P2606C 
SET5041C2606A 
TRUE13C2608A 
 
XD: 
MMM@0.050000 
MMM 10:1@0.050000 
MSFT01@0.000000 
MSFT06@0.000000 
MSFT19@0.000000 
MSFT80@0.000000 
OKJ@0.070000 
 

New listing: DW 
BAM01C2608A/BBL13P2608A 

BCP01C2608A/BDMS13C2608A 

BEM01C2608A/BGRIM13P2608A 

BH13C2608A/BTS01C2608A 

CPALL01C2608A 

CPALL01P2608A 

CPF01P2608A/DELTA13P2606A 

GLOBAL01C2608A 

GPSC01C2608A/GPSC01P2608A 

GULF01C2702T/HANA13P2607A 

ICHI01C2608A/KBANK01C2608A 

KBANK01C2702T/KTB01C2608A 

KTB01P2608A/KTC01C2608A 

KTC01P2608A/M13C2608A 

PR901C2608A/PTT13C2608A 

RCL01C2608A/SAWAD01P2608A 

SCB01C2608A/SET01P2607B 

SET5001C2607B 

SET5001P2607B 

SET5041C2606E 

SET5041P2606B 

SET5041P2606E 

STGT01C2608A/TTB01C2608A 

WHA01P2608A 

 
New Share Trading 
ECF 23.3 m shares 
(Advance Opportunities  
Fund 1 has exercised the  
convertible debentures 
1:18,621.9736 @0.0537) 
 
XD: 
WHABT@0.150000 
 
XW: 
SAAM 4:1@Free 
SAAM 4:1@Free 

Events: 
TH–สภาพัฒน ์แถลงตัวเลข  
      GDP 4Q25 

Events: 
US–ADP รายงานตัวเลขการ 
      จา้งงานของภาคเอกชนราย 
      สปัดาห ์
US–ดัชนภีาคการผลติ (Empire  
      State Manufacturing  
      Index) เดอืนก.พ.จากเฟด 
      นวิยอรก์ 
US–ดัชนตีลาดทีอ่ยูอ่าศัยเดอืน 
      ก.พ.จากสมาคมผูส้รา้งบา้น 
      แหง่ชาต ิ(NAHB) 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–ตัวเลขการเริม่สรา้งบา้น 
      และการอนุญาตกอ่สรา้ง 
      เดอืนพ.ย.และธ.ค. 
US–ยอดสั่งซือ้สนิคา้คงทนธ.ค. 
US–การผลติภาคอตุสาหกรรม 
      เดอืนม.ค. 
US–FOMC เปิดเผยรายงานการ 
      ประชมุวันที ่27-28 ม.ค. 
      (เชา้วันที ่19 ก.พ.) 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–ยอดนําเขา้ ยอดสง่ออก  
      และดลุการคา้เดอืนธ.ค. 
US–ดัชนภีาคการผลติเดอืน 
      ก.พ.จากเฟดฟิลาเดลเฟีย 
US–ยอดทําสญัญาขายบา้นที ่
      รอปิดการขาย (Pending  
      Home Sales) เดอืนม.ค. 

Events: 
US–ดัชนรีาคาการใชจ้า่ยเพือ่ 
      การบรโิภคสว่นบคุคล  
      (PCE) เดอืนธ.ค. 
US–GDP 4Q25 
US–ดัชนผีูจ้ัดการฝ่ายจัดซือ้  
      (PMI) ภาคการผลติขัน้ตน้ 
      เดอืนก.พ.จาก S&P Global 
US–ยอดขายบา้นใหม ่พ.ย. 
US–ดัชนคีวามเชือ่มั่นผูบ้รโิภค 
      เดอืนก.พ.จาก ม.มชิแิกน 
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FEBUARY 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

23 24 25 26 27 
XD: 
BOL@0.175000 
OR@0.300000 
PTTEP@4.650000 
 

XD: 
GLOBAL@0.184115 
GLOBAL 27:1@0.037037 
JNJ03@0.000000 
LUXF@0.196000 
MBAX@0.100000 
PTTGC@0.500000 
SIRIPRT@0.08000 
 

XD: 
ALLY@0.111000 
CPTREIT@0.102200 
GPSC@0.950000 
INETREIT@0.067500 
KPNREIT@0.059200 
TOP@1.000000 
 

XD: 
AMATAR@0.118000 
DELTA@0.600000 
FTREIT@0.194500 
GVREIT@0.178300 
IMPACT@0.240000 
MC@0.520000 
TAIWANAI13@0.000000 
TFM@0.300000 
UNIQLO80@0.000000 
 

XD: 
ADVANC@8.41 
ASK@0.400000 
EGATIF@0.035100 
ESTEE80@0.000000 
KBSPIF@0.170000 
PROSPECT@0.218000 
SUPEREIF@0.173300 
TFFIF@0.121900 
TPRIME@0.101900 
TTLPF@0.494600 
 

Events: 
US–ดัชนกีจิกรรมทางเศรษฐกจิ 
      ท่ัวประเทศเดอืนธ.ค. และ 
      เดอืนม.ค. 
US–ยอดสั่งซือ้ภาคโรงงานธ.ค. 

Events: 
US–ADP รายงานตัวเลขการ 
      จา้งงานของภาคเอกชนราย 
      สปัดาห ์
US–ราคาบา้นเดอืนธ.ค.จาก  
      S&P/Case-Shiller 
US–ดัชนคีวามเชือ่มั่นผูบ้รโิภค 
      เดอืนก.พ. 

Events: 
TH–ประชมุ กนง. ครัง้ที ่1 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
MARCH 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

2 3 4 5 6 
XD: 
BCP@1.050000 
DRT@0.140000 
GSUS06@0.000000 
GULF@3.250000 
HENG@0.026200 
I2@0.022000 
IRPC@0.010000 
ITC@0.450000 
ITNS@0.167000 
JMT@0.430000 
KSL@0.040000 
LTMH@0.150000 
NIKE80@0.000000 
SPBOND80@0.000000 
SPVI@0.145000 
TEKA@0.150000 
THANI@0.110000 
TU@0.350000 
USTR24@0.000000 
 
XR: 
STOWER 
1:9.84645@0.015000 
 
Delisted: 
BC-W3 
 

Holiday 

XD: 
AAI@0.131800 
AI@0.100000 
AIE@0.050000 
BBGI@0.150000 
BCPG@0.250000 
BRRGIF@0.024170 
GFPT@0.200000 
GLAND@0.030000 
IFS@0.104000 
NCAP@0.041100 
PHOL@0.150000 
PICO@0.050000 
PM@0.430000 
PT@0.500000 
PYPL06@0.000000 
TASCO@0.200000 
TFG@0.300000 
YONG@0.030000 
 

XD: 
BKD@0.100000 
DMT@0.220000 
EXPE06@0.000000 
KIAT@0.010000 
PTT@1.400000 
QCOM06@0.000000 
SAT@1.200000 
SPRC@0.300000 
 

XD: 
ASIA@0.050000 
BAC03@0.000000 
BLK06@0.000000 
PEP80@0.000000 
QHHRREIT@0.180000 
VL@0.015000 
 
XR: 
PLE 1:1@0.200000 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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MARCH 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

9 10 11 12 13 
XD: 
GOOG80@0.000000 
GOOGL01@0.000000 
GOOGL03@0.000000 
ICHI@0.600000 
 

XD: 
BDX06@0.000000 
INSET@0.040000 
TRVUS06@0.000000 
UPOIC@0.340000 
 

  XD: 
NETEASE80@0.000000 
SP500US19@0.000000 
SP500US80@0.000000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

16 17 18 19 20 
XD: 
META01@0.000000 
META06@0.000000 
META80@0.000000 
NDAQ06@0.000000 
 

XD: 
BH@9.000000 
BH-P@9.000000 
 

Delisted: 
KKP-W6 

XD: 
LANNA@0.500000 
 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

23 24 25 26 27 
XD: 
JDF@0.180000 
QQQM19@0.000000 
SPCOM80@0.000000 
SPENGY80@0.000000 
SPFIN80@0.000000 
SPHLTH80@0.000000 
SPTECH80@0.000000 
 

  XD: 
Q-CON@0.400000 
 

XD: 
NOVOB80@0.000000 
SCGD@0.190000 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
April 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

30 Mar 31 Mar 1 2 3 
XD: 
HONDA19@0.000000 
ITOCHU19@0.000000 
JAK@0.055000 
MITSU19@0.000000 
MUFG19@0.000000 
NINTENDO19@0.000000 
SMFG19@0.000000 
TOYOTA80@0.000000 
 

XD: 
SCGP@0.350000 
 

XD: 
SCC@2.500000 
 
Delisted: 
BIOTEC-W2 

XD: 
CSCO06@0.000000 
 

 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

6 7 8 9 10 

Holiday 

XD: 
DCC@0.010000 
SMPC@0.300000 
 

XD: 
DBS19@0.000000 
 

XD: 
BTNC@1.500000 
GC@0.220000 
S11@0.140000 
 

XD: 
AUCT@0.205000 
KTC@1.770000 
QTC@0.200000 
 

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. 
 
“บทวเิคราะหน้ี์จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ("บล.ธนชาต") โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธุรกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหล่งอื่น 
ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 
คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ ผูล้งทนุตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง กอ่น
ตดัสนิใจลงทุน 
นกัวเิคราะหข์องบล ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองว่าความเหน็ในบทวเิคราะหน้ี์เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตุผลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สี่วนไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 
 
"This analysis was prepared by Thanachart Securities Public Company Limited (“TNS”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, 
and other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 
 
WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  
 
Thanachart analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts 
have no interest in the offered securities as of the date of issuance. 
 
 

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:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จาํกดั (มหาชน) (CPF) ครัง้ที ่
1/2569 ชดุที ่1-3” ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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