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อดิศกัด์ิ  ผูพิ้พฒัน์หิรญักลุ, CFA 
วิชนันท ์ธรรมบาํรงุ 

Siam Senses Portfolio: (หน้า 2) 
แนะนํา “ถอื” ADVANC AMATA AOT CK CPN DELTA GULF 
KTB STECON TRUE (ไมเ่ปลีย่น) 

Fundamental: (หน้า 5) 
CPAXT “ถอื” พืน้ฐาน 16 บาท (ไมเ่ปลีย่น) กาํลงัซือ้หลงั
สงครามยงัทรงตวัเทยีบกบัก่อนหน้าน้ี ขณะทีผู่บ้รหิารคาดกาํไรปี
น้ีจะเตบิโตจากการเน้นขายสนิคา้คุณภาพสงู เชน่การร่วมพฒันา
อาหารกบัเชฟชื่อดงั หนุนอตัรากาํไร สาํหรบัโครงการ Mix-used 
อยา่ง Happitat เลื่อนการเปิดโครงการเป็น 3Q26 ปัจจุบนัม ี
Occupancy Rate 40% โดยคาดวา่จะขาดทุนประมาณ 500 ลา้น
บาทในปีน้ี และคอ่ยๆ ลดลง เราคงคาํแนะนํา “ถอื” สาํหรบั 
CPAXT 

ผลการดาํเนินงาน 1Q26:  
ดกีวา่คาด: BA MINT 
ใกลเ้คยีงคาด: BPP COM7 IRPC KCE MTC SABINA SAK 
ตํ่ากวา่คาด: BAM BANPU PTG THG 

 

Global Market Update: 

Global Stock Market Update: (รายละเอยีดใน Global Trade Idea) 
อตัราเงนิเฟ้อทีเ่รง่ตวั +3.8% y-y และมคีวามเสีย่งทีเ่งนิเฟ้อจะเรง่ตวัขึน้อกี
ถา้ราคาน้ํามนัยงัทรงตวัในระดบัสงู ล่าสดุ US Bond Yield ทาํ new high 
ตัง้แต่กลางปีก่อน กด SP500 -0.16%, Nasdaq -0.71% 

 

หุ้นต่างประเทศ และ DR:  

Stock DR  Trading Factors 
Xiaomi XIAOMI80 

(13.4/13.8) 
การขยายธุรกจิ EV ในจนี และแผนทีจ่ะบุก
ตลาดยุโรป หนุนการเตบิโต 

Eli Lilly LLY80 
(1.65/1.72) 

ยาลดน้ําหนัก-เบาหวานสรง้กระแสเงนิสด
ทีด่ ีและหนุนการเตบิโต 

Netflix NFLX80 
(2 9/3 06) 

การเพิม่คา่บรกิารในสหรฐัฯ หนุน ARPU 
และกระแสเงนิสด 

 

Technical Trading Idea:  

Technical Story: SET แกวง่ยดืเยือ้ ทีแ่นวรบั 1,475-1,481 จดุ 
ซึง่เป็นระดบัลุน้ตัง้หลกั โดยเรายงัแนะนําใหถ้อืหุน้ทนแกวง่ลุน้ขึน้
ต่อ พรอ้มเล่น gap เป็นตวัๆ “ซือ้” CK GUNKUL CENTEL 
 
TradeCode: วเิคราะหแ์นวโน้มหุน้โดย Quant Model  
COM7 “Let Profit Run” ทดสอบ Downtrend ตา้น 24.5/25.25 
MINT “เริม่สะสม” ทะลุ Downtrend Line ตา้น 22.3/23.3 
TRUE “Let Profit Run” ยกฐานขึน้ ตา้น 15/15.5 
 
SET50 Futures & Block Trade: 
S50H26 แนะนํา “ถอื” สถานะ Long สญัญา S50M26 ดว้ย 
เป้าหมาย 995/1002 จุด และคง Trailing Stop ที ่974 จุด 
Block Trade: AOT (Lev. 7.7x วางเงนิ 668,500 บาท) การปรบั
คา่ธรรมเนียมผูโ้ดยสาร ม.ิย.น้ี หนุนกาํไร new high ตา้น 55.25 

 

เกิดอะไรขึ้นวนัก่อน: 
SET อ่อนตวัปิดทีแ่นวรบั 1,483.56 จุด -0.38% ดว้ยมลูคา่การซื้อขายลดลง
เหลอื 5.5 หมืน่ลา้น นกัลงทุนต่างชาตซิือ้ 1.75 พนัลา้นบาท 

เรามองอย่างไร: 
ตลาดมองโอกาส Fed ลดดอกเบีย้ในปีน้ีแทบไมเ่หลอื หลงัตวัเลขเงนิเฟ้อ 
(CPI) เดอืน เม.ย. +3.8% y-y (ม.ีค. +3.3% y-y) และเงนิเฟ้อพืน้ฐาน +2.8% 
y-y (ม.ีค. +2.7% y-y) หนุน US Bond Yield 10 ปีทาํ New High ตัง้แต่
กลางปีก่อนที ่ 4.46% กด SP500 -0.16%, Nasdaq -0.71%...สาํหรบัภาพ
ปลายสปัดาหน้ี์ ตอ้งตดิตามการพบกบัระหวา่งทรมัป์-ส ี จะมสีญัญาณ “De-
escalation”  ต่อภาษกีารคา้-สงครามอหิร่านหรอืไม?่ สาํหรบั MSCI 
Rebalance วนัที ่ 29 พ.ค.น้ี ไมม่หุีน้ “เพิม่”/”ลด” สาํหรบั MSCI Thailand 
แต่ MSCI Global Small จะ “เพิม่” MRDIYT (มโีอกาสถูกเพิม่ใน SET50 
ดว้ย) TFG แต่ “ถอด” TOA ออกจากดชันี  

ทาํอะไรดี: 1. SET มจีงัหวะดดีตวัทีแ่นวรบั 1,482 จุด มองกาํไรหุน้สว่น
ใหญ่ดกีวา่คาด และมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิเริม่เขา้ระบบ ม.ิย.-ก.ค.นี้ 
ชอบ Domestic Play อยา่ง CPN MRDIYT (เพิม่) COM7 CENTEL  
2. “ซือ้” Data Center Supply Chainชอบ AMATA WHA ADVANC 
TRUE GULF GPSC DELTA BCPG STECON และ CK  
 

Trading Range: 1,482 – 1,496 

 

 

Number Highlight Close Change % Chg
Dow Jones 49,761 1 +56.1 +0.1
Nasdaq 26,088 1 -185.9 -0.7
DAX 23,955 1 -395.3 -1.6
Brent (US$/bbl) 107.77 1 +3.6 +3.4
GRM (US$/bbl) 20.04 1 -2.0 -9.0
Newcastle Coal (US$/ton) 132.50 1 +1.7 +1.3
Gold (US$/oz) 4,687 1 -42.0 -0.9
US 10-Year 4.46 1 +0.0 +1.1
US 2-Year 3.99 1 +0.0 +1.0
TH 10-Year 2.16 1 +0.0 +0.1
Bt/US$ 32.44 1 +0.0 +0.0
Source: Bloomberg  

Wednesday, 13 May, 2026 
The Early Bird 
 

 
 
 
 
 
 

Market data * Close % Δ Net trade (Bt bn) * Prev. -1M YTD Market data ** 2026F 2027F 2028F
SET Index 1,483.6 -0.4% Foreign +1.8 -12.3 +18.4 PE (x) 16.4 15.2 13.8
MAI Index 212.5 -0.4% Retail +2.0 +27.4 +41.4 Norm EPS growth (%) 14.9 7.8 10.5
Turnover (Bt m) 55,550 -9.7% Institutes -3.6 -9.0 -62.5 P/BV (x) 1.6 1.5 1.4
Mkt Cap (Bt bn) 18,752 -0.4% Proprietary -0.1 -6.1 +2.7 Yield (%) 3.7 3.9 4.3
* SET data only ** ttb wealth 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 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 

    (Bt) (Bt) (%) (%) (%) (x) (x) (%) (%) 

ADVANC BUY 352.0  420.0  19.3  9.7  8.0  20.7  19.2  4.6  4.9  

AMATA BUY 20.3  25.0  23.2  21.5  3.5  5.8  5.6  6.9  7.1  

AOT BUY 51.8  62.0  19.8  2.3  60.6  38.6  24.1  1.6  2.5  

CK BUY 17.7  23.0  29.9  5.0  6.8  11.4  10.7  3.1  3.3  

CPN BUY 63.0  75.0  19.0  15.8  13.4  14.6  12.9  4.1  4.7  

DELTA BUY 300.0  350.0  16.7  60.3  58.9  96.0  60.4  0.3  0.6  

GULF BUY 59.0  65.0  10.2  16.4  12.7  26.3  23.4  2.3  2.6  

KTB BUY 32.8  41.0  25.2      (2.5) 7.3  9.7  9.1  6.7  7.2  

STECON BUY 12.9  16.0  24.0  57.0  (10.9) 13.6  15.2  3.4  3.0  

TRUE BUY 14.1  16.5  17.0  30.0  18.1  20.2  17.1  2.5  4.1  
 

 

Source: ttb wealth estimates, Closing price 12-May-26 
Note: พอรต์การลงทุน Siam Senses สาํหรบันักลงทุนระยะยาวผู้ซ่ึงต้องการลงทุนในระยะ 6-12 เดือน 

 

 Siam Senses Out / Underperf. SET   Siam Senses Portfolio YTD Return  
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Sources: SET, ttb wealth estimates 

หุ้นใน Siam Senses Portfolio 

 ADVANC: ARPU ยงัมแีนวโน้มฟ้ืนตวัต่อเน่ืองในขณะทีต่น้ทุนคลื่นความถีท่ยอยลดลงหลงัอุตสาหกรรมเหลอืผูเ้ล่นสองราย และเรามอง
โครงสรา้งเงนิทุนใหมเ่ป็นปัจจยับวกต่อมลูคา่พืน้ฐาน 

 AMATA: ไดอ้านิสงสจ์าก FDI ยา้ยฐานผลติมาประเทศไทย โดยเฉพาะกลุ่มจนีและผูผ้ลติใน supply chain ทีต่อ้งการกระจายความเสีย่งดา้น 
ภูมริฐัศาสตร ์สง่ผลให ้ยอดขายทีด่นินิคมอตุสาหกรรมยงัคงแขง็แกรง่ต่อเน่ือง และรายไดน้ํ้าและไฟเตบิโต 

 AOT: ภายหลงัความตงึเครยีดในตะวนัออกกลางคลีค่ลาย คาดวา่ปรมิาณผูโ้ดยสารจะฟ้ืนตวัอยา่งแขง็แกรง่ ประกอบกบัการปรบัขึน้ PSC 
เตม็ปี จะหนุนใหก้าํไรของ AOT เตบิโตกวา่ 60% y-y ใน FY27F สูร่ะดบัสงูสดุเป็นประวตักิารณ์ 

 CK: การกลบัมาของวฏัจกัรการลงทุนภาครฐัจะชว่ยเสรมิ backlog และต่อยอดการเตบิโตของกาํไรอยา่งยัง่ยนื 

 CPN: อยูใ่นชว่งการขยายศนูยก์ารคา้รอบใหม ่มกีระแสเงนิสดจากคา่เช่าทีม่ ัน่คง 

 DELTA: ไดร้บัประโยชน์จากเทรนด ์AI และการยา้ยฐานผลติจากไตห้วนั 

 GULF: กาํลงัการผลติไฟฟ้ายงัเตบิโตตอ่เน่ือง ในขณะทีก่ารขยายตวัของธุรกจิโทรคมนาคมและดาตา้เซนเตอรเ์ป็นปัจจยัหนุนใหม่ 

 KTB: ปันผลสงู คุณภาพสนิทรพัยด์ ีไดป้ระโยชน์จากการลงทุนภาครฐัทีเ่พิม่ขึน้ 

 STECON: ไดป้ระโยชน์จากวฏัจกัรการลงทุนทัง้ของภาครฐัในโครงสรา้งพืน้ฐานและเอกชนใน data centers และ renewable power plants 

 TRUE: ไดป้ระโยชน์จากการแขง่ขนัทีเ่บาบางลงในกลุ่มโทรคมนาคม และยงัมกีารลดตน้ทุนไดต้่อเน่ืองหลงัการควบรวม 
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Market & Data Summary 
 

Market Summary  Major Indices 

Index Close Δ % Δ 
Dow Jones 49,760.56  +56.09 +0.1 

NASDAQ 26,088.20  -185.93 -0.7 

FTSE 10,265.32  -4.11 -0.0 

SHCOMP 4,214.49  -10.53 -0.2 

Hang Seng  26,347.91  -58.93 -0.2 

FTSSI (Sing) 4,946.00  +3.23 +0.1 

KOSPI  7,643.15  -179.09 -2.3 

JCI (Indonesia) 6,858.90  -46.72 -0.7 

MSCI Asia 253.70  -1.88 -0.7 

MSCI Asia x JP 1,120.27  -14.63 -1.3 

MSCI World 4,750.80  -14.62 -0.3 
 

Market data Close  Δ Δ Value 

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

SET Index 1,483.6  -5.7 -0.4 55,550  

SET50 Index 974.2  -0.3 -0.0 41,021  

SET100 Index 2,086.6  -3.1 -0.1 48,657  

SETHD Index 1,307.5  +1.1 +0.1 19,951  

MAI Index 212.5  -0.9 -0.4 397  
 

 

 Source: SET  
  

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

Dollar index 98.30  +0.34 +0.4 

Bt/US$ - on shore 32.44  +0.01 +0.0 

EUR/US$ 0.85  +0.00 +0.0 

100JPY/US$ 157.62  +0.06 +0.0 

10Y bond yield – TH 2.16  +0.00 +0.1 

10Y bond yield – US 4.46  +0.05 +1.1 
 
Commodities Close Δ % Δ 

NYMEX (US$/bbl) * 101.86  -0.32 -0.3 

BRENT (US$/bbl) 107.77  +3.56 +3.4 

DUBAI (US$/bbl) 100.55  +4.50 +4.7 

JET Fuel (US$/bbl) 158.38  +4.33 +4.3 

Baltic Dry Index 3,063.00  +62.00 +2.1 

Baltic Supramax Index 1,535.00  +8.00 +0.5 

SG GRM (US$/bbl) ** 20.04  -1.97 -9.0 

Gold (US$/oz) 4,686.70  -42.00 -0.9 

Coal (Newcastle)(US$/tonne) 132.50  +1.65 +1.3 

Cotton (US$/bbl) 86.32  -1.45 -1.7 

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

HDPE-Naphtha  591.00  +184.00 +45.2 

Ethylene-Naphtha 281.00  +84.00 +42.6 

PX-Naphtha  251.00  +94.00 +59.9 

BZ-Naphtha  131.00  +94.00 +254.1 

Steel-HRC 1,082.00  +4.00 +0.4 

Rubber SICOM TSR20 2,218.00  -15.00 -0.7 

Rubber TOCOM 2,608.56  -19.97 -0.8 

Soybean (US$/bu) 1,226.75  +13.75 +1.1 

Malaysian Crude Palm 

Oil (US$/bu) 

4,524.00  +0.00 +0.0 

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

Broiler Price (Bt/kg) 41.50  +0.00 +0.0 

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

Raw Sugar (US$ cent/lb) 15.01  +0.10 +0.7 

White Sugar (US$ cent/lb) 20.04  +0.20 +1.0 
 

Source: Bloomberg  
  

Thailand Net Fund Flows   

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

Foreign +1.75 -12.28 +18.44 

Retail +1.98 +27.43 +41.35 

Institutes -3.60 -9.01 -62.52 

Proprietary -0.14 -6.14 +2.72 
 

 

Source: SET  
  

Regional Fund Flow  

Net trade (US$ m) Prev. MTD YTD 
Thailand +54 +50 +616 

India — -1,619 -20,535 

Indonesia -53 +609 -2,329 

Korea -3,755 -9,766 -47,238 

Philippines -2 -3 -76 

Taiwan -968 +4,405 -13,834 

Asia-6 -4,724 -6,323 -83,396 
 

 

Source: Bloomberg  
  

Market Valuation  

Market data 2026F 2027F 2028F 

PE (x) 16.4  15.2  13.8  

Norm EPS gw (%) 14.9  7.8  10.5  

EV/EBITDA (x) 9.3  8.7  8.0  

P/BV (x) 1.6  1.5  1.4  

Yield (%) 3.7  3.9  4.3  

ROE (%) 9.9  10.1  10.7  

Net D/E (x) 0.6  0.5  0.5  
 

 

Source: ttb wealth estimates  Sources: Bloomberg, Bisnews, Thai oil 
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News Update 
 

ADB กาํไรไตรมาสแรกพุง่ 58.69% แตะ 17.25 ลา้นบาท รบัอานิสงสค์าํสัง่ซือ้ทะลกั ดา้นบรษิทัรว่มทุนยกัษ์ใหญ่ญีปุ่่ น 

AICA โตแรง หนุนสว่นแบ่งกาํไรไหลเขา้เตม็สบู เสรมิฐานะการเงนิแขง็แกรง่ D/E ตํ่าเพยีง 0.46 ปัน้ New S-

Curve เรง่โตยาว 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

AWC แนวโน้ม 2Q26 แมจ้ะเป็นชว่ง Low Season แต่การจองหอ้งพกัล่วงหน้าของทัง้ปี 2026 ยงัคงสงูกวา่ปีทีผ่่านมา 

โดยเฉพาะกลุ่มนกัท่องเทีย่วจนี, สหรฐั รวมถงึนกัท่องเทีย่วไทย มัน่ใจผลงานปี 2026 ยงัเตบิโตขึน้ต่อเน่ือง ตัง้งบ

ลงทุน 8 พนัลา้นบาท เพิม่พอรต์ทรพัยส์นิ คาดวา่ปีน้ีมลูคา่สนิทรพัยร์วมแตะ 2.3 แสนลา้นบาท หนุนปี 2030 

เพิม่เป็น 3 แสนลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

BANPU เดนิหน้าธุรกจิก๊าซ-CCUS-BESS รองรบัดมีานดไ์ฟฟ้าจาก AI และ Data Center พรอ้มเรง่จดัตัง้ NewCo เขา้

ตลาดหุน้ภายในไตรมาส 3Q26 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

BIZ โชวฝี์มอืโคง้แรกกวาดรายไดร้วม 532.53 ลา้นบาท โตสนัน่ 183.99% แถมกาํไรกระฉูด 829.38% แตะ 103.41 

ลา้นบาท รบัอานิสงสส์ง่มอบเครื่องฉายรงัสรีกัษามะเรง็ใหโ้รงพยาบาลรฐัตามแผน ฟากบอสใหญ่ "สมพงษ์ ชื่นกิ

ตญิานนท"์ สง่ซกิปี 2026 โตต่อ ลุยชงิงานใหมม่ลูคา่ราว 800 ลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

CKP ตดิตัง้ระบบคาดการณ์น้ํารบัมอืความเสีย่งเอลนีโญ พรอ้มบรหิารการผลติไฟฟ้าพลงัน้ําในลาวอยา่งมปีระสทิธภิาพ 

ขณะทีโ่ครงการหลวงพระบาง คบืหน้าแลว้ 72% ตามแผน เดนิหน้าขยายโซลาร-์RECs ศกึษาโมเดล Direct PPA 

รว่ม TTW และ BEM รบัเทรนดพ์ลงังานสะอาด ตามแผน PDP ใหม ่ชงูบ 1Q26 แกรง่กาํไรหลกัพุง่ 82.9% 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

CRC ปิดดลีหุน้กู ้6,000 ลา้นบาท ยอดจองลน้กวา่ 3 เท่า ตอกยํ้าความแขง็แกรง่ของอโีคซสิเตม็-ฐานะการเงนิทีม่ ัน่คง 

ระดบั AA- พรอ้มนําเงนิทีไ่ดไ้ปชาํระคนืหน้ี เพือ่ลดภาระดอกเบีย้ 

(ทนัหุ้น) 

+ 
   

DMT ยืน่ประมลู M82 เชือ่คุณสมบตัมิโีอกาสชนะ จอ้งลุยโครงการอื่นปลายปี ถงึเวลาทราฟฟิกด ี รบัเปิดเทอม-ได้

ประโยชน์รฐัหนุนเดนิทางในประเทศ ตบกระเป๋า โชวก์ระแสเงนิสดแน่น เดนิหน้าเป็นหุน้ปันผลดสีมํ่าเสมอทุกไตร

มาสอตัราไมต่ํ่ากวา่ 90% ของกาํไรสทุธ ิล่าสดุประกาศจ่ายอกี หุน้ละ 0.223 บาท 11 ม.ิย.26 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

STA ไตรมาส 1Q26 พลกิทาํกาํไร 645 ลา้นบาท รบัธุรกจิยางธรรมชาตแิละถุงมอืยางทยอยฟ้ืนตวั ชีร้าคายางเริม่

กลบัมาเคลื่อนไหวตามปัจจยัพืน้ฐาน แต่ยงัตอ้งตดิตามปัจจยัความผนัผวนของสภาพอากาศ รวมถงึสถานการณ์

ภูมริฐัศาสตร ์

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

MGC ทะยานแรง 1Q26 กาํไรแตะ 323 ลา้นบาท โดดขึน้ 488% ยานยนตไ์ฟฟ้าพรเีมยีมมาแรง เผยฐานลกูคา้แน่น กล

ยุทธส์รา้งอโีคซสิเตม็ไดผ้ล ยนืเหนือสงครามราคา มอเตอรโ์ชวจ์องสนัน่ดนัแบก็ลอ็กสงูกว่า 2 พนัคนั เดนิหน้า

ทยอยสง่มอบดนัไตรมาส 2 เดนิหน้าขยายเครอืขา่ย แยม้ครึง่หลงัเปิดตวัยานยนตไ์ฟฟ้าอจัฉรยิะ 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

SNNP ไตรมาส 2Q26 มสีญัญาณฟ้ืน เรง่ปรบักลยุทธห์มนุเวยีนรสชาตใิหมก่ระตุน้ดมีานด ์ พรอ้มจบัมอืพนัธมติรคลอด

แคมเปญใหมก่ระตุน้ยอดขาย เลง็ควกังบลงทุน 100 ลา้นบาท รโีนเวตเครือ่งจกัร อพัศกัยภาพการผลติ พรอ้ม

ขยายชอ่งทางออนไลน์ 

(ทนัหุ้น) 

+ 

   

TFG สานต่อกลยุทธเ์พิม่รา้นคา้ปลกี Thai Foods Fresh Market เป้าปี 2026 แตะ 850 สาขา ใชส้นิคา้คุณภาพสงู

ดงึดดูผูบ้รโิภค ขณะทีปั่ญหาจนีระแวงไก่ไทย ชีไ้มก่ระทบเพราะโครงสรา้งธุรกจิกระจายตวั และสง่ออกตลาดอื่น

แทนได ้หนุนปีน้ียงัลุน้ทาํผลงานนิวไฮโต 10-15% พรอ้มงดัแจกปันผลระหวา่งกาลอตัรา 0.085 บาทต่อหุน้ หลงั

ไตรมาส 1Q26 กาํไรกวา่ 2 พนัลา้นบาท 

(ทนัหุ้น) 

+ 
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Fundamental Story 
 

CP Axtra Pcl (CPAXT TB) - HOLD Analyst Meeting 

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

 ประเดน็สาํคญัจากการประชุมนักวิเคราะห ์
 

 ยงัคงมีแรงกดดนัจากภาวะเศรษฐกิจ 

 มุ่งเน้นการพฒันาภายในองคก์ร 

 โครงการ Happitat เตรียมเปิดให้บริการใน 3Q26 

 คงคาํแนะนํา “ถือ”  
 

 เมือ่วานน้ี CPAXT จดัประชุมนักวเิคราะห ์หลงัจากยอดขายสาขาเดมิ (SSS) ทรงตวัใน 

1Q26 บรษิทัระบุวา่อุปสงคโ์ดยรวมในช่วง 2Q26 จนถงึปัจจุบนัยงัคงอยูใ่นระดบัทรงตวั

เชน่กนั โดยรวมบรษิทัคงมมุมองวา่ผลประกอบการปีน้ีจะดขีึน้ ไดแ้รงหนุนจากอตัรา

กาํไรขัน้ตน้ทีป่รบัตวัดขีึน้ จากการมุง่เน้นสนิคา้ทีม่คุีณภาพสงูขึน้ เชน่ การรว่มพฒันา

ผลติภณัฑอ์าหารกบัเชฟชือ่ดงั อยา่งไรกต็าม บรษิทัรบัรูถ้งึแนวโน้มเศรษฐกจิทีท่า้ทาย 

ซึง่อาจทาํใหผู้บ้รโิภคลดการใชจ้่ายในสนิคา้ราคาสงู แมปั้จจุบนับรษิทัยงัไม่มองวา่เป็น

ความเสีย่งดา้นลบต่อเป้าหมายอตัรากาํไรทัง้ปี เรายงัคงคาํแนะนํา “ถอื”  

 สาํหรบัโครงการกระตุน้เศรษฐกจิผา่นมาตรการลดหยอ่นภาษแีละโครงการคนละครึง่

ของภาครฐั CPAXT คาดวา่จะสง่ผลบวกต่อธุรกจิคา้สง่หลกัอยา่ง Makro เน่ืองจาก

รา้นคา้รายยอ่ยและโชหว่ยทีเ่ขา้ร่วมโครงการมแีนวโน้มเพิม่การซื้อวตัถุดบิและสนิคา้

จาก Makro มากขึน้ อยา่งไรกต็าม บรษิทัคาดว่าจะมผีลกระทบเชงิลบต่อธุรกจิคา้ปลกี 

Lotus’s เน่ืองจากผูบ้รโิภคอาจโยกการใชจ้่ายออกจากรา้นคา้ทีไ่มเ่ขา้รว่มโครงการ เชน่ 

Lotus’s ชัว่คราว CPAXT ไมม่แีผนปรบัลดราคาสนิคา้ของ Lotus’s และคาดวา่ความ

ตอ้งการซือ้ทีเ่พิม่ขึน้ใน Makro จะทาํใหผ้ลกระทบสทุธโิดยรวมยงัเป็นบวกต่อบรษิทั 

 โครงการ Happitat ซึง่เป็นโครงการมกิซย์สูทีป่ระกอบดว้ยพืน้ทีค่า้ปลกีและสาํนักงาน

ใหเ้ชา่ ถูกเลื่อนเปิดดาํเนินการเป็น 3Q26 จากเดมิเดอืนเมษายน เน่ืองจากความพรอ้ม

ของผูเ้ชา่ ปัจจุบนัโครงการมอีตัราการเชา่พืน้ที ่ (occupancy rate) ราว 40% และ 

CPAXT คาดวา่จะเพิม่ขึน้เป็น 70% ภายในวนัเปิดโครงการ CPAXT ยงัคงคาดวา่

โครงการ Happitat จะขาดทุนประมาณ 500 ลบ. ในปีน้ี และคาดวา่ผลขาดทุนจะลดลง

ในปีหน้า 

 เรายงัคงคาํแนะนํา “ถอื” 

 
 

 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2025A 2026F 2027F 2028F 
Revenue 517,802 541,013 561,460 579,775 

Net profit 9,356 10,971 12,048 13,047 

Norm net profit  9,356 10,971 12,048 13,047 

Norm EPS (Bt) 0.9 1.1 1.2 1.3 

Norm EPS gr (%) (11.5) 17.3 9.8 8.3 

Norm PE (x) 16.3 13.9 12.6 11.7 

EV/EBITDA (x) 8.2 6.7 6.3 6.0 

P/BV (x) 0.5 0.5 0.5 0.5 

Div. yield (%) 4.9 5.0 5.5 6.0 

ROE (%) 3.1 3.6 3.8 4.1 

Net D/E (%) 32.7 28.8 28.0 26.3 
     
Source: ttb wealth estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 14.60 

Target price (Bt) 16.00 

Market cap (US$ m) 4,699 

Avg daily turnover (US$ m) 9.9 

12M H/L price (Bt) 24.10/14.00 

 

Price Performance 
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Fundamental Story 
 

Bangkok Airways Pcl  (BA TB)  - BUY, Price Bt13.90, TP Bt16.50 Results Comment 

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

กาํไร 1Q26 แขง็แกร่ง ดีกว่าคาด 

 BA รายงานกาํไรปกต ิ 1Q26 อยูท่ี ่ 1.9 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 14% y-y 
และเพิม่ขึน้ 240% q-q สงูกวา่ทีเ่ราคาดการณ์ไว ้ การเตบิโต y-y มี
สาเหตุหลกัจากอตัรากาํไรขัน้ตน้ทีส่งูขึน้ ซึง่ไดแ้รงหนุนจากสดัสว่น
รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้จากเสน้ทางสมยุทีม่มีารจ์ิน้สงู รวมถงึคา่ใชจ้่าย 
SG&A และดอกเบีย้จ่ายทีล่ดลง ขณะทีก่ารเตบิโตแขง็แกรง่ q-q 
สว่นใหญ่มาจากปัจจยัฤดกูาล 

 แมเ้ราจะมคีวามกงัวลเกีย่วกบัภาคการท่องเทีย่วทีอ่าจอ่อนตวัลงใน 
2Q26F จากความขดัแยง้ในตะวนัออกกลาง แต่ผลกาํไรทีแ่ขง็แกรง่
ของ BA ใน 1Q26 ทาํใหเ้รายงัคงประมาณการกาํไรทัง้ปีไวต้ามเดมิ 

 นอกเหนอืจากผลกระทบจากสงครามแลว้ เรายงัคงมมีมุมองเชงิลบ
ต่อกลุ่มสายการบนิ จากปรมิาณเครือ่งบนิทีเ่พิม่ขึน้ในตลาดและการ
แขง่ขนัทีรุ่นแรงขึน้ อยา่งไรกต็าม เรายงัคงมมีมุมองเชงิบวกต่อ BA 
เนื่องจากมจีุดแขง็จากการผกูขาดเสน้ทางบนิสมยุ ซึง่ชว่ยลดแรง
กดดนัดา้นการแขง่ขนัในเสน้ทางอื่นๆ อกีทัง้การกระจายธุรกจิไปยงั
ธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบัสนามบนิ ยงัชว่ยสรา้งฐานรายไดท้ีม่เีสถยีรภาพ
มากขึน้ 

  

 รายไดร้วมของ BA ลดลง 2% y-y ใน 1Q26 โดยรายไดจ้าก
ผูโ้ดยสารลดลง 4% y-y เนื่องจากจาํนวนผูโ้ดยสารทีล่ดลง 5% y-y  
ไดร้บัการชดเชยบางสว่นจาก Passenger Yield ทีเ่พิม่ขึน้ 2% y-y  
ผูโ้ดยสารในเสน้ทางทีไ่มใ่ชส่มยุลดลงหลงัจาก BA ปรบัลดเทีย่วบนิ 
อยา่งไรกต็าม จาํนวนผูโ้ดยสารเสน้ทางสมยุซึง่มมีารจ์ิน้สงูยงัเตบิโต 
1% y-y 

 ขณะทีร่ายไดจ้ากธุรกจิทีเ่กีย่วกบัสนามบนิเพิม่ขึน้ 6% y-y โดยได้
แรงหนุนจากการเตบิโตของรายไดจ้ากธุรกจิครวัการบนิ (Catering) 
เพิม่ขึน้ 8% y-y และธุรกจิบรกิารภาคพืน้ดนิ (Ground Handling) 
เพิม่ขึน้ 6% y-y 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของ BA ปรบัตวัดขีึน้เป็น 43% ใน 1Q26 เทยีบ
กบั 40% ใน 1Q25 สาเหตุหลกัมาจากตน้ทุนน้ํามนัเครือ่งบนิและ
คา่ใชจ้่ายพนกังานทีล่ดลง นอกจากนี้ คา่ใชจ้่าย SG&A ยงัลดลง 
6% y-y จากคา่ใชจ้่ายระบบจองตัว๋และสาํรองทีน่ัง่ รวมถงึคา่ใชจ้่าย
พนกังานทีล่ดลง 

 สว่นแบ่งกาํไรจากเงนิลงทุนเพิม่ขึน้ 15% y-y โดยมสีาเหตุหลกัจาก
การรบัรูส้ว่นแบ่งกาํไรจากธุรกจิขนสง่สนิคา้ทีเ่พิม่ขึน้ 16% y-y 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 7,419 5,127 5,871 5,684 7,264 Revenue 28           (2)            31           23,598 24,085
  Gross profit 2,982 1,130 1,742 1,141 3,099   Gross profit 172         4             52           5,973 5,715
SG&A 1,013 842 804 710 948 SG&A 34           (6)            27           3,540 3,613

  Operating profit 1,969 287 938 431 2,151   Operating profit 399         9             88           2,433 2,102
  EBITDA 2,346 686 1,340 834 2,548   EBITDA 206         9             63           4,026 3,826
Other income 449 693 654 463 494 Other income 7             10           27           1,857 1,877
Other expense 1 1 0 1 0 Other expense (46)          (26)          na 0 0

Interest expense 519 500 497 490 473 Interest expense (3)            (9)            26           1,835 1,768
  Profit before tax 1,898 480 1,094 404 2,171   Profit before tax 438         14           88           2,455 2,211
Income tax 400 131 220 13 465 Income tax 3,603      16           95           491 442
Equity & invest. income 161 172 199 173 186 Equity & invest. income 8             15           25           752 770
Minority interests (11) (4) (6) (10) (8) Minority interests na na na (30) (31)
Extraordinary items 26 (115) (26) (122) 206 Extraordinary items na 685         na 0 0
  Net profit 1,675 402 1,041 432 2,091   Net profit 384         25           78           2,686 2,508
  Normalized profit 1,649 517 1,067 554 1,885   Normalized profit 240         14           70           2,686 2,508

EPS (Bt) 0.80 0.19 0.50 0.21 1.00 EPS (Bt) 384         25           78           1.28 1.19
Normalized EPS (Bt) 0.79 0.25 0.51 0.26 0.90 Normalized EPS (Bt) 240         14           70           1.28 1.19

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash & ST investment 8,694 8,649 8,820 9,560 10,535 Sales grow th 2.5          (0.9)         (1.1)         0.7          (2.1)         
A/C receivable 1,416 1,214 1,155 1,423 1,414 Operating profit grow th 4.5          (25.0)       14.6        32.8        9.3          
Inventory 492 490 493 517 511 EBITDA grow th 3.1          (9.3)         11.6        16.7        8.6          
Other current assets 3,703 1,768 675 724 1,246 Norm profit grow th (8.9)         (24.8)       23.9        18.1        14.3        
Investment 25,662 24,920 25,038 24,203 23,864 Norm EPS grow th (8.9)         (24.8)       23.9        18.1        14.3        
Fixed assets 7,713 7,664 7,795 8,008 7,983
Other assets 6,302 6,297 6,187 5,963 6,425 Gross margin 40.2        22.0        29.7        20.1        42.7        

  Total assets 53,982 51,002 50,161 50,399 51,977 Operating margin 26.5        5.6          16.0        7.6          29.6        

S-T debt 2,156 2,121 2,165 3,322 3,365 EBITDA margin 31.6        13.4        22.8        14.7        35.1        

A/C payable 1,863 1,692 1,632 1,737 1,646 Norm net margin 22.2        10.1        18.2        9.7          25.9        

Other current liabilities 7,515 6,965 6,590 7,122 7,171
L-T debt 21,413 21,162 20,854 20,233 19,600 D/E (x) 1.5          1.7          1.6          1.8          1.5          

Other liabilities 5,230 5,018 4,942 4,711 4,987 Net D/E (x) 0.9          1.0          1.0          1.1          0.8          

 Minority interest (64) (59) (53) 48 56 Interest coverage (x) 4.5          1.4          2.7          1.7          5.4          

 Shareholders' equity 15,869 14,102 14,030 13,225 15,151 Interest rate 8.6          8.5          8.6          8.4          8.1          

Working capital 45 12 16 204 278 Effective tax rate 21.1        27.2        20.1        3.1          21.4        

Total debt 23,569 23,282 23,020 23,555 22,965 ROA 12.0        3.9          8.4          4.4          14.7        

Net debt 14,875 14,633 14,200 13,996 12,430 ROE 41.5        13.8        30.3        16.3        53.1        
Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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Bangkok Commercial Asset (BAM TB) - HOLD, Price Bt6.65, TP Bt7.5 Results Comment 

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

การเกบ็เงินสดอ่อนตวัลงใน 1Q26 

 BAM รายงานกาํไรสทุธ ิ1Q26 ที ่217 ลบ. (ทรงตวั y-y, +84% q-q) 
ต่ํากวา่ประมาณการของ Bloomberg consensus อยู ่ 25% โดย
ปัจจยับวกมาจากคา่ใชจ้่ายดอกเบีย้ทีล่ดลง อยา่งไรกต็าม ท่ามกลาง
ภาวะเศรษฐกจิทีอ่่อนแอ การจดัเกบ็เงนิสด (cash collection) ลดลง
ทัง้ y-y และ q-q 

 เราคาดวา่กาํไรสทุธ ิ2Q26F จะปรบัตวัดขีึน้ q-q จากการจดัเกบ็เงนิ
สดจาก NPL และ NPA ทีแ่ขง็แกรง่ขึน้ โดยคาดวา่ยอดขาย NPA จะ
เพิม่ขึน้หลงัมกีารโอน NPA ขนาดใหญ่เพิม่เตมิใน 2Q26 อยา่งไรก็
ตาม เราคาดวา่กาํไรจะลดลงอยา่งมนียัสาํคญั y-y เนื่องจากฐานสงู
ใน 2Q25 

 เรายงัคงคาํแนะนํา “ถอื” เราเชือ่วา่อตัราผลตอบแทนเงนิปันผลราว 
6–7% ต่อปียงัคงเป็นไปได ้ แมเ้ราคาดวา่กาํไรปี 2026F จะลดลง 
3% โดยไดแ้รงหุนจากงบลงทุนทีล่ดลง และการที ่BAM ยงัคงมุง่เน้น
การจดัเกบ็เงนิสดอยา่งต่อเนื่อง  

 ประเดน็สาํคญัของ 1Q26 

(-) การจดัเกบ็เงนิสดรวมอยูท่ี ่ 3.0 พนัลบ. (แบ่งเป็นจาก NPL 2.0 
พนัลบ. และจาก NPA 1.0 พนัลบ.) ลดลง 5% y-y และ 25% q-q 
จากการจดัเกบ็เงนิสดจาก NPA ทีอ่่อนตวั สะทอ้นภาวะเศรษฐกจิที่
ซบเซาและการอนุมตัสินิเชือ่ทีเ่ขม้งวดขึน้ของสถาบนัการเงนิ 

(0) BAM รบัรูส้ว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มทนุจาํนวน 79 ลบ. (ARI 
64 ลบ. และ ARUN 15 ลบ.) เทยีบกบั 87 ลบ. ใน 4Q25 

(0) แมบ้รษิทัจะเหน็กจิกรรมซือ้/ขาย NPL เพิม่ขึน้ในอุตสาหกรรม 
แต่ BAM ยงัคงลงทุนในสนิทรพัยด์อ้ยคุณภาพอยา่งระมดัระวงั โดย
ใน 1Q26 บรษิทัเขา้ซือ้หนี้ NPL เพยีง 473 ลบ. เทยีบกบั 7.8 พนั
ลบ. ในปี 2025 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Interest & dividend income 2,518        2,258        2,706        2,330        1,968        Interest & dividend income (16)       (22)       20          10,003   10,210   
Interest expense 813           817           785           748           709           Interest expense (5)         (13)       24          2,940     2,885     
  Net interest income 1,706        1,442        1,921        1,583        1,258          Net interest income (20)       (26)       18          7,063     7,325     
Non-interest income 459           1,900        353           777           348           Non-interest income (55)       (24)       13          2,613     2,807     
  Total income 2,165        3,342        2,274        2,360        1,607          Total income (32)       (26)       17          9,676     10,132   
Operating expense 635           926           734           1,039        669           Operating expense (36)       5          21          3,161     3,258     
  Pre-provisioning profit 1,530        2,415        1,540        1,321        938             Pre-provisioning profit (29)       (39)       14          6,515     6,873     
Provision for bad&doubtful debt 1,267        784           1,372        1,216        726           Provision for bad&doubtful debt (40)       (43)       17          4,391     4,431     
  Profit before tax 264           1,631        168           105           212             Profit before tax 102      (19)       10          2,123     2,442     
Tax 55             359           31             6               34             Tax 436      (37)       8            425        488        
  Profit after tax 209           1,272        136           99             178             Profit after tax 80        (15)       10          1,698     1,954     
Equity income 8               22             48             19             39             Equity income 104      399      65          60          100        
Minority interests -           -           -           -           -           Minority interests neg neg -         -         
Extra items -           -           -           -           -           Extra items neg neg -         -         
  Net profit 217           1,294        184           118           217             Net profit 84        (0)         12          1,758     2,054     
  Normalized profit 217           1,294        184           118           217             Normalized profit 84        (0)         12          1,758     2,054     

PPP/share (Bt) 0.5            0.7            0.5            0.4            0.3            PPP/share (Bt) (29)       (39)       14          2.0         2.1         
EPS (Bt) 0.1            0.4            0.1            0.0            0.1            EPS (Bt) 84        (0)         12          0.5         0.6         
Norm EPS (Bt) 0.1            0.4            0.1            0.0            0.1            Norm EPS (Bt) 84        (0)         12          0.5         0.6         
BV/share (Bt) 13.7          13.8          13.9          13.9          13.9          BV/share (Bt) 0          1          14          14.0       14.2       

0.43          
Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash and Interbank 1,117        1,934        1,428        2,121        943           Gross loan purchased (YTD) (0.3)      (3.8)      (4.7)        (5.0)        (1.1)        
Other liquid items -           -           -           -           -           Gross loan purchased (q-q) (0.3)      (3.5)      (0.9)        (0.4)        (1.1)        
  Total liquid items 1,117        1,934        1,428        2,121        943           Borrow ing grow th (YTD) (2.2)      (4.8)      (6.4)        (6.2)        (2.7)        
Gross loans and accrued interest 1,834        1,817        1,849        2,067        2,216        Borrow ing grow th (q-q) (2.2)      (2.7)      (1.7)        0.2         (2.7)        
Provisions 1,080        1,111        1,135        1,223        1,259        Non-interest income (y-y) (16.4)    132.9   (32.6)      11.7       (24.1)      
  Net loans 565           597           605           724           830           Non-interest income (q-q) (34.0)    313.8   (81.4)      120.3     (55.2)      
Fixed assets 39,053      40,090      40,938      41,764      42,146      Avg cost of fund 3.50     3.60     3.54       3.40       3.27       
Other assets 22,169      21,893      22,457      22,952      22,644      NII / operating income  78.8     43.1     84.5       67.1       78.3       
  Total assets 138,813    136,597    135,330    136,028    133,190    Non-II / operating income  21.2     56.9     15.5       32.9       21.7       
Accrued interest payable 817           655           809           583           688           Normalized net margin  10.0     38.7     8.1         5.0         13.5       
Provisions for employee benefits 758           773           787           786           676           Cost-to-income   29.3     27.7     32.3       44.0       41.6       
  Total liquid items 1,575        1,428        1,596        1,369        1,364        Pretax Profits/ total assets  0.8       4.8       0.5         0.3         0.6         
 Lease liabilities 7               9               8               8               7               Pretax Profits / total equity  2.4       14.6     1.5         0.9         1.9         
Borrow ings 91,873      89,421      87,912      88,076      85,699      Avg assets/avg equity (leverage)  1.5       1.5       1.5         1.5         1.5         
Other liabilities 931           1,146        997           1,669        1,151        ROA  0.6       3.8       0.5         0.3         0.7         
  Minority interest -           -           -           -           -           ROE  2.0       11.6     1.6         1.0         1.9         
  Shareholders' equity 44,435      44,602      44,825      44,914      44,977      Receivables to borrow ing ratio 1.2       1.2       1.2         1.2         1.2         
Total Liabilities & Equity 138,813    136,597    135,330    136,028    133,190    Debt to equity ratio 2.1       2.0       2.0         2.0         1.9         

Sources: Company data, ttb w ealth estimates  
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Fundamental Story 
 

Banpu Pcl  (BANPU TB) - BUY, Price Bt5.55, TP Bt7.20 Results Comment 

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

1Q26 ตํา่กว่าคาด เน่ืองจากต้นทุน 

 BANPU รายงานกาํไรสทุธ ิ1Q26 ที ่377 ลบ. พลกิกลบัจากขาดทุน 
1.5 พนัลบ. ใน 4Q25 โดยหลกัมาจากกาํไรอตัราแลกเปลีย่น 
อยา่งไรกต็าม เราคาดวา่ผลการดําเนินงานหลกัขาดทุน 1.9 พนัลบ. 
เทยีบกบักาํไร 55 ลบ. ใน 4Q25 เนื่องจากธุรกจิถ่านหนิออ่นแอลง
จากตน้ทุนทีส่งูขึน้และปรมิาณขายลดลง ผลการดาํเนินงานต่ํากวา่
ประมาณการปี 2026F ของเรา เพราะตน้ทนุสงูกวา่คาด 

 ธุรกจิถ่านหนิ: EBITDA ลดลง 15% q-q แต่เพิม่ขึน้ 38% y-y มาอยู่
ที ่US$155m ปรมิาณขายถ่านหนิในอนิโดนีเซยีลดลง 8% q-q จาก
ฝนตกหนกั แมจ้ะไดแ้รงหนุนบางสว่นจาก ASP ทีส่งูขึน้ตามราคา
ถ่านหนิทีป่รบัตวัขึน้ ขณะทีร่าคาน้ํามนัทีส่งูขึน้ทาํใหต้น้ทุนเพิม่ และ
กดใหอ้ตัรากาํไรขัน้ตน้ลดลงเหลอื 38% จาก 43% ใน 4Q25 ดา้น
ออสเตรเลยี ปรมิาณขายลดลง 24% q-q จากการยา้ย longwall ตาม
แผน ดว้ย ASP ลดลง และตน้ทุนสงูขึน้จากการผลติทีอ่่อนแอลง 
ขณะทีธ่รุกจิถ่านหนิในจนีมกีาํไรดขีึน้ q-q จากราคาถ่านหนิใน
ประเทศทีส่งูขึน้และการควบคุมตน้ทุนไดด้ขีึน้ 

 
 

 ธุรกจิก๊าซ: EBITDA ของธุรกจิก๊าซเพิม่ขึน้ 3% q-q แต่ลดลง 7% y-
y มาอยูท่ี ่ US$79m ธุรกจิก๊าซในสหรฐัยงัคงแขง็แกรง่แมเ้ผชญิ
สภาพอากาศหนาวจดั โดยปรมิาณขายลดลง 4% q-q เหลอื 83.25 
Bcf ขณะที ่ ASP เพิม่ขึน้ 20% q-q มาอยูท่ี ่ US$3.58/Mcf 
สอดคลอ้งกบัราคาก๊าซ Henry Hub ทีป่รบัตวัสงูขึน้จากความ
ตอ้งการใชใ้นชว่งฤดหูนาว 

 ธุรกจิไฟฟ้า: EBITDA เพิม่ขึน้ 8% q-q และ 27% y-y มาอยูท่ี ่
US$70m โดยหลกัมาจากการรบัรูร้ายไดจ้ากโรงไฟฟ้า HPC ที่
สงูขึน้ตามฤดกูาล 

 รายการพเิศษ: เราคาดวา่บรษิทัมกีาํไรพเิศษ 2.3 พนัลบ. ใน 1Q26 
เทยีบกบัขาดทุนพเิศษ 2 พนัลบ. ใน 4Q25 หลกัๆ มาจากกาํไรจาก
อตัราแลกเปลีย่น 4.3 พนัลบ. และกาํไรจากอนุพนัธ ์1.7 พนัลบ. ซึง่
ถูกหกัลบบางสว่นดว้ยภาษ ี 3.7 พนัลบ. ทีเ่กีย่วกบัการขายสดัสว่น
การถอืหุน้ 25% ใน BKV-BPP จาก BPPUS ไปยงั BKV 

 แนวโน้ม: แมเ้ราจาํเป็นตอ้งปรบัลดกาํไรปี 2026F แต่คาดวา่ 
2Q26F จะดขีึน้จากราคาถ่านหนิทีส่งูขึน้ ยงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 43,584 40,959 43,878 45,002 42,350 Revenue (6)              (3)              22             194,029 193,838

  Gross profit 9,640 8,377 9,042 12,269 9,802   Gross profit (20)            2               19             51,406 51,994
SG&A 7,295 7,536 7,520 9,730 7,954 SG&A (18)            9               25             32,144 32,113

  Operating profit 2,345 842 1,523 2,539 1,847   Operating profit (27)            (21)            10             19,262 19,881

  EBITDA 6,768 6,923 5,741 8,265 7,087   EBITDA (14)            5               17             40,813 42,952
Other income 1,191 1,168 2,000 1,137 33 Other income (97)            (97)            1               4,349 4,349

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na

Interest expense 2,851 3,046 2,904 3,061 2,988 Interest expense (2)              5               19             15,538 13,885

  Profit before tax 686 (1,037) 619 615 (1,108)   Profit before tax na na (14)            8,072 10,345
Income tax 1,132 717 570 (44) 410 Income tax na (64)            7               5,515 6,275

Equity & invest. income 902 1,623 1,508 132 1,091 Equity & invest. income 724           21             19             5,714 5,343

Minority interests (882) (658) (756) (736) (1,455) Minority interests na na 45             (3,226) (3,253)

Extraordinary items (57) (157) 255 (1,706) 2,260 Extraordinary items na na na 0 0

  Net profit (483) (945) 1,055 (1,651) 377   Net profit na na 7               5,046 6,160
  Normalized profit (426) (788) 800 55 (1,883)   Normalized profit na na (37)            5,046 6,160

EPS (Bt) (0.05) (0.09) 0.11 (0.16) 0.04 EPS (Bt) na na 7               0.50 0.61

Normalized EPS (Bt) (0.04) (0.08) 0.08 0.01 (0.19) Normalized EPS (Bt) na na (37)            0.50 0.61

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

Cash & ST investment 51,287 52,986 47,093 56,414 67,324 Sales growth 12.3          (17.4)        (5.8)           (3.3)           (2.8)           

A/C receivable 16,381 14,082 15,319 16,751 17,564 Operating profit growth 1,184.3    (83.8)        (51.1)        11.2          (21.2)        

Inventory 5,573 7,033 5,643 6,084 6,102 EBITDA growth 39.4          (38.2)        (37.6)        20.9          4.7            

Other current assets 16,554 20,467 23,421 23,343 26,041 Norm profit growth na na na na na

Investment 81,620 82,541 82,934 73,687 88,360 Norm EPS growth na na na na na

Fixed assets 145,459 142,118 154,921 152,556 163,547

Other assets 105,759 98,541 103,296 111,471 107,257 Gross margin 22.1          20.5          20.6          27.3          23.1          

  Total assets 422,633 417,767 432,627 440,306 476,196 Operating margin 5.4            2.1            3.5            5.6            4.4            

S-T debt 37,634 35,801 62,290 55,110 53,539 EBITDA margin 15.5          16.9          13.1          18.4          16.7          

A/C payable 5,686 5,068 5,371 5,518 6,583 Norm net margin (1.0)           (1.9)           1.8            0.1            (4.4)           

Other current liabilities 49,554 46,629 26,596 25,570 27,822

L-T debt 151,145 155,517 157,550 178,467 196,719 D/E (x) 1.2            1.2            1.4            1.5            1.5            

Other liabilities 21,125 21,259 21,673 21,098 22,170 Net D/E (x) 0.9            0.9            1.1            1.1            1.1            

 Minority interest 46,892 44,942 48,322 44,003 48,967 Interest coverage (x) 2.4            2.3            2.0            2.7            2.4            

 Shareholders' equity 110,597 108,551 110,824 110,540 120,396 Interest rate 5.7            6.4            5.7            5.4            4.9            

Working capital 16,268 16,047 15,591 17,317 17,083 Effective tax rate 165.0       (69.1)        92.2          (7.1)           (37.0)        

Total debt 188,779 191,318 219,840 233,577 250,258 ROA (0.4)           (0.7)           0.8            0.1            (1.6)           

Net debt 137,492 138,332 172,747 177,163 182,934 ROE (1.5)           (2.9)           2.9            0.2            (6.5)           

Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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Banpu Power Pcl (BPP TB) - SELL, Price Bt11.60, TP Bt11.50 Results Comment 

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

กาํไร 1Q26 ออกมาดีตามคาด 

 BPP รายงานกาํไรสทุธ ิ 1Q26 อยูท่ี ่ 5.6 พนัลบ. แต่หลงัตดักาํไร
พเิศษจากการขายโครงการ Temple ใหก้บับรษิทัแม ่ และรายการ
ทางบญัชดีา้นอตัราแลกเปลีย่นและการป้องกนัความเสีย่งออกไป เรา
ประเมนิกาํไรจากการดาํเนินงานปกตอิยูท่ี ่ 791 ลบ. ลดลง 1% y-y 
แต่ฟ้ืนตวัอยา่งมนียัสาํคญัจากมผีลขาดทุนในไตรมาสก่อนหน้า 

 กาํไรขัน้ตน้เพิม่ขึน้ 13% y-y มาอยูท่ี ่ 915 ลบ. โดยไดแ้รงหนุนจาก
ตน้ทุนราคาถ่านหนิทีล่ดลงของโรงไฟฟ้าในจนี และอตัรากาํไรและ
ปรมิาณขายทีด่ขีองโครงการโรงไฟฟ้าก๊าซ Temple ในสหรฐั แม ้
BPP รบัรูก้าํไรจากโครงการเพยีง 1 เดอืนในไตรมาสนี้เนื่องจากมี
การขายโครงการระหวา่งไตรมาส แต่กาํไรลดลง 44% q-q เนื่องจาก
ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าในสหรฐัลดลงตามฤดกูาล และการปิดซอ่ม
บาํรุงตามแผนของโครงการ Temple 

 คา่ใชจ้่ายการขายและบรหิารลดลง 23% y-y และ 30% q-q มาอยูท่ี ่
377 ลบ. ใน 1Q26 จากการทีต่น้ทุนการดาํเนินงานของโครงการ 
Temple ถูกนําออกจากงบ หลงัการโอนโครงการไปเป็นบรษิทัรว่ม  

 EBITDA ทรงตวัใกลเ้คยีงเดมิที ่751 ลบ. ใน 1Q26 ลดลงเพยีง 1% 
y-y ขณะทีก่ารลดลง 51% q-q เนื่องจากปัจจยัฤดกูาล 

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มเพิม่ขึน้ 12% y-y เป็น 565 ลบ. โดยได้
แรงหนุนจาก 1) ผลการดาํเนินงานทีด่ขี ึน้ของธุรกจิแบตเตอรีก่กัเกบ็
พลงังาน และธุรกจิซือ้ขายไฟฟ้าภายใต ้ Banpu NEXT 2) ตน้ทนุ
ถ่านหนิทีล่ดลงของโรงไฟฟ้า IPP BLCP และ 3) การเริม่รบัรูส้ว่น
แบ่งกาํไรจากโครงการ Temple ในฐานะบรษิทัรว่มเป็นไตรมาสแรก 

 เรายงัแนะนํา “ขาย” BPP ก่อนการเพกิถอนหลกัทรพัย ์ (delisting) 
ทีจ่ะเกดิขึน้ เนื่องจากมองวา่ยงัมคีวามคุม้คา่มากกวา่ในการเขา้รว่ม
การควบรวมกจิการในกลุ่มบา้นป ูผา่นการลงทุนในหุน้ BANPU  

 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 7,106 6,557 7,450 6,737 5,093 Revenue (24)          (28)          16           30,963 32,892
  Gross profit 811 960 1,129 1,641 915   Gross profit (44)          13           20           4,613 5,227
SG&A 491 467 426 538 377 SG&A (30)          (23)          19           1,944 1,983

  Operating profit 320 493 703 1,103 538   Operating profit (51)          68           20           2,669 3,244
  EBITDA 756 917 1,119 1,519 751   EBITDA (51)          (1)            16           4,788 5,366
Other income 631 458 341 (229) 577 Other income na (9)            39           1,471 1,330
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na

Interest expense 647 624 617 585 309 Interest expense (47)          (52)          14           2,278 2,096
  Profit before tax 303 327 428 289 806   Profit before tax 178         166         43           1,862 2,477
Income tax 110 50 83 83 159 Income tax 91           45           43           372 495
Equity & invest. income 503 1,237 1,129 (199) 565 Equity & invest. income na 12           14           4,098 4,125
Minority interests 99 (181) (257) (86) (421) Minority interests na na 35           (1,200) (1,544)
Extraordinary items (221) (61) (56) 97 4,804 Extraordinary items 4,828      na na 0 0
  Net profit 574 1,272 1,161 19 5,595   Net profit 29,026    874         128         4,388 4,562
  Normalized profit 795 1,333 1,217 (78) 791   Normalized profit na (1)            18           4,388 4,562

EPS (Bt) 0.19 0.42 0.38 0.01 1.84 EPS (Bt) 29,026    874         127         1.44 1.50
Normalized EPS (Bt) 0.26 0.44 0.40 (0.03) 0.26 Normalized EPS (Bt) na (1)            18           1.44 1.50

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash & ST investment 6,390 6,716 6,116 6,513 11,322 Sales grow th 5.3          (6.6)         8.3          30.1        (28.3)       
A/C receivable 2,199 2,312 2,347 2,177 1,520 Operating profit grow th (2.2)         33.0        641.5      na 68.3        
Inventory 997 1,430 1,480 1,329 210 EBITDA grow th (3.1)         9.4          107.8      na (0.7)         
Other current assets 2,353 1,904 2,782 2,488 4,521 Norm profit grow th 71.5        7.5          51.8        na (0.5)         
Investment 44,761 45,164 45,001 43,963 47,091 Norm EPS grow th 71.5        7.5          51.8        na (0.5)         
Fixed assets 35,243 33,544 33,076 32,252 7,175
Other assets 4,899 5,111 5,815 5,758 10,975 Gross margin 11.4        14.6        15.2        24.4        18.0        

  Total assets 96,842 96,181 96,617 94,481 82,814 Operating margin 4.5          7.5          9.4          16.4        10.6        

S-T debt 5,744 9,130 8,438 10,857 9,256 EBITDA margin 10.6        14.0        15.0        22.5        14.7        

A/C payable 140 136 79 125 111 Norm net margin 11.2        20.3        16.3        (1.2)         15.5        

Other current liabilities 3,461 2,771 3,982 2,400 2,320
L-T debt 32,093 29,475 28,562 27,338 12,995 D/E (x) 0.7          0.7          0.7          0.7          0.4          

Other liabilities 510 547 381 315 901 Net D/E (x) 0.6          0.6          0.6          0.6          0.2          

 Minority interest 4,536 4,679 5,335 5,050 1,030 Interest coverage (x) 1.2          1.5          1.8          2.6          2.4          

 Shareholders' equity 50,359 49,443 49,840 48,396 56,201 Interest rate 6.7          6.5          6.5          6.2          4.1          

Working capital 3,056 3,605 3,748 3,381 1,619 Effective tax rate 36.3        15.4        19.3        28.8        19.8        

Total debt 37,836 38,606 37,001 38,195 22,251 ROA 3.3          5.5          5.0          (0.3)         3.6          

Net debt 31,447 31,890 30,885 31,681 10,929 ROE 6.4          10.7        9.8          (0.6)         6.1          
Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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COM7 Pcl. (COM7 TB) - BUY, Price Bt23.80, TP Bt34.00 Results Comment 

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

1Q26 แขง็แกร่ง เป็นไปตามคาด  

 COM7 รายงานกาํไร 1Q26 ที ่ 1.2 พนัลบ. เตบิโต 25% y-y และ 
2% q-q โดยกาํไรทีแ่ขง็แกรง่ไดแ้รงหนุนจากการเตบิโตทัง้ในธรุกจิ
รา้นคา้ปลกีสนิคา้ไอทหีลกั และธุรกจิสนิเชือ่ไอทใีหม ่

 ยอดขายเพิม่ขึน้ 13% y-y แมย้อดขายสาขาเดมิทีท่รงตวั โดยการ
เตบิโตมาจากการเปิดสาขาใหมอ่ยา่งต่อเนื่อง ซึง่ความสาํเรจ็ในการ
ขยายธุรกจิดงักล่าวไดร้บัแรงสนบัสนุนจากการที ่ COM7 สามารถ
แยง่สว่นแบ่งตลาดจากผูป้ระกอบการรายเลก็ไดต่้อเนื่อง  

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ปรบัตวัดขีึน้เป็น 14.1% จาก 13.7% ใน 1Q25 
และ 12.9% ใน 4Q25 โดยหลกัมาจากสดัสว่นรายไดข้องธรุกจิ
สนิเชือ่ไอททีีเ่พิม่ขึน้ ซึง่มมีารจ์ิน้สงูกวา่ธุรกจิรา้นคา้ปลกีสนิคา้ไอที
หลกัอยา่งมาก 

 สดัสว่น SG&A/Sales อยูท่ี ่7.9% ทรงตวั y-y แต่เพิม่ขึน้จาก 6.7% 
ใน 4Q25 เนื่องจากปรมิาณยอดขายลดลงตามปัจจยัฤดกูาลทีอ่่อน
ตวัลง โดยปกต ิ4Q จะเป็นชว่งทีม่ยีอดขาย iPhone ทีแ่ขง็แกรง่ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 20,895 20,713 19,203 26,443 23,513 Revenue (11)          13           24           98,675 110,241
  Gross profit 2,854 2,862 2,690 3,410 3,323   Gross profit (3)            16           24           13,589 15,182
SG&A 1,637 1,639 1,657 1,785 1,851 SG&A 4             13           24           7,697 8,445

  Operating profit 1,217 1,223 1,033 1,626 1,472   Operating profit (9)            21           25           5,892 6,737
  EBITDA 1,459 1,485 1,338 1,970 1,851   EBITDA (6)            27           26           7,132 8,247
Other income 27 68 92 49 (39) Other income na na na 993 1,163
Other expense 18 42 31 169 (17) Other expense na na na 844 988

Interest expense 75 70 75 57 67 Interest expense 17           (11)          12           564 599
  Profit before tax 1,150 1,179 1,019 1,448 1,384   Profit before tax (4)            20           25           5,476 6,312
Income tax 187 203 176 272 205 Income tax (25)          10           22           934 1,076
Equity & invest. income 22 25 35 43 57 Equity & invest. income 33           161         59           98 100
Minority interests (4) 3 (6) (11) (10) Minority interests na na na 0 0
Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items
  Net profit 981 1,003 872 1,208 1,226   Net profit 2             25           26           4,640 5,336
  Normalized profit 981 1,003 872 1,208 1,226   Normalized profit 2             25           26           4,640 5,336

EPS (Bt) 0.41 0.42 0.36 0.50 0.51 EPS (Bt) 2             25           26           1.93 2.22
Normalized EPS (Bt) 0.41 0.42 0.36 0.50 0.51 Normalized EPS (Bt) 2             25           26           1.93 2.22

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash & ST investment 2,115 2,095 2,303 4,191 2,893 Sales grow th 8.7          12.7        6.9          12.7        12.5        
A/C receivable 2,727 2,817 2,883 3,454 3,664 Operating profit grow th 26.0        27.1        14.1        22.0        21.0        
Inventory 11,359 9,852 10,340 11,710 11,782 EBITDA grow th 20.0        22.2        14.5        24.0        26.9        
Other current assets 2,468 3,012 2,732 2,681 3,297 Norm profit grow th 18.0        33.2        22.9        17.3        25.0        
Investment 2,055 2,157 2,193 2,145 2,203 Norm EPS grow th 18.0        33.2        22.9        17.3        25.0        
Fixed assets 1,215 1,390 1,900 2,040 2,501
Other assets 3,489 4,021 4,466 5,348 6,397 Gross margin 13.7        13.8        14.0        12.9        14.1        

  Total assets 25,429 25,344 26,818 31,569 32,737 Operating margin 5.8          5.9          5.4          6.1          6.3          

S-T debt 6,486 9,002 7,440 10,150 8,077 EBITDA margin 7.0          7.2          7.0          7.5          7.9          

A/C payable 6,776 4,926 7,154 7,349 8,497 Norm net margin 4.7          4.8          4.5          4.6          5.2          

Other current liabilities 957 1,015 838 1,126 1,455
L-T debt 392 333 275 452 666 D/E (x) 0.7          1.1          0.8          1.0          0.7          

Other liabilities 990 1,240 1,398 1,523 1,825 Net D/E (x) 0.5          0.8          0.6          0.6          0.5          

 Minority interest 79 95 102 116 126 Interest coverage (x) 19.4        21.2        17.8        34.6        27.8        

 Shareholders' equity 9,749 8,732 9,611 10,854 12,092 Interest rate 3.5          3.5          3.5          2.5          2.8          

Working capital 7,310 7,743 6,069 7,816 6,949 Effective tax rate 16.2        17.2        17.2        18.8        14.8        

Total debt 6,878 9,335 7,715 10,602 8,743 ROA 15.1        15.8        13.4        16.5        15.3        

Net debt 4,762 7,240 5,412 6,411 5,850 ROE 42.4        43.4        38.0        47.2        42.8        
Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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IRPC Public Co Ltd  (IRPC TB) - SELL, Price Bt1.92, TP Bt1.45 Results Comment 

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

1Q26 แขง็แกร่งจากกาํไรจากสตอ็ก 

 IRPC รายงานกาํไรสทุธ ิ1Q26 ที ่7.9 พนัลบ. พลกิกลบัจากขาดทุน
สทุธ ิ574 ลบ. ใน 4Q25 และขาดทุนสทุธ ิ1.2 พนัลบ. ใน 1Q25 โดย
มปัีจจยัหลกัจากกาํไรสต๊อกน้ํามนัทีแ่ขง็แกรง่ 

 กาํไร 3M26 คดิเป็นเพยีง 3% ของประมาณการกาํไรทัง้ปี 2026F 
ของเรา เนื่องจากมผีลขาดทุนจากการทาํเฮดจิง้ราว 2 พนัลบ. เราคง
ประมาณการกาํไรปกตปีิ 2026F ไวไ้มเ่ปลีย่นแปลง เพราะคาดวา่ 
2Q26 อาจปรบัตวัดขีึน้ต่อจาก chemical spread ทีส่งูขึน้ และผล
ขาดทุนจากเฮดจิง้ทีล่ดลง อยา่งไรกต็าม เรามองวา่ chemical 
spread ทีแ่ขง็แกรง่ในปัจจุบนัไมน่่าจะยัง่ยนื จงึคงคาํแนะนํา “ขาย”  

 เราประเมนิวา่กาํไรปกต ิ 1Q26 อยูท่ี ่ 102 ลบ. ลดลงมากจาก 1.2 
พนัลบ. ใน 4Q25 สาเหตุหลกัจากผลขาดทุนจากการทาํเฮดจิง้ราว 2 
พนัลบ. อยา่งไรกต็าม การอ่อนตวัดงักล่าวถูกชดเชยบางสว่นจาก 
crack spreads ทีแ่ขง็แกรง่ขึน้ และ market integrated GIM 
เพิม่ขึน้เป็น US$13.21/bbl (เทยีบกบั US$11.56/bbl ใน 4Q25 และ 
US$6.34/bbl ใน 1Q25) ขณะทีอ่ตัราการใชก้าํลงัการกลัน่ยงั
แขง็แกรง่ที ่97% เพิม่ขึน้จาก 94% ในไตรมาสก่อน  

 ธุรกจิปิโตรเคมอีอ่นแอลงอยา่งมนียัสาํคญั โดย market PTF ลดลง
มาอยูท่ี ่US$0.57/bbl จาก US$2.13/bbl ใน 4Q25 เนื่องจากตน้ทนุ
วตัถุดบิทีส่งูขึน้ในชว่งปลาย 1Q26 กดดนัอตัรากาํไร แมว้า่ราคา
ผลติภณัฑเ์รซนิจะฟ้ืนตวับางสว่นกต็าม 

 เราประเมนิวา่บรษิทัมกีาํไรพเิศษหลงัหกัภาษรีวม 7.8 พนัลบ. ใน 
1Q26 พลกิกลบัจากขาดทุนพเิศษ 1.8 พนัลบ. ใน 4Q25 โดยมี
ปัจจยัหลกัจากกาํไรจากสตอ็กน้ํามนัทีแ่ขง็แกรง่ เทยีบกบัผล
ขาดทุนสตอ็กน้ํามนัในไตรมาสก่อน 

 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 62,224 56,802 57,938 55,707 67,779 Revenue 22             9               29             235,624 231,380

  Gross profit 1,683 2,374 3,199 4,191 7,530   Gross profit 80             347           41             18,161 15,032
SG&A 3,264 3,330 3,271 3,434 3,366 SG&A (2)              3               27             12,573 12,983

  Operating profit (1,581) (956) (72) 757 4,164   Operating profit 450           na 75             5,588 2,049

  EBITDA 747 1,388 2,305 3,133 6,505   EBITDA 108           771           43             15,054 11,626
Other income (591) 353 305 282 299 Other income 6               na 25             1,212 1,252

Other expense (170) 250 (27) (258) 1,981 Other expense na na na

Interest expense 591 619 629 498 576 Interest expense 16             (3)              24             2,427 2,731

  Profit before tax (2,593) (1,472) (369) 799 1,906   Profit before tax 138           na 44             4,372 570
Income tax (111) (581) 87 (212) 2,095 Income tax na na 122           1,715 294

Equity & invest. income 276 232 210 182 299 Equity & invest. income 64             8               33             900 900

Minority interests (6) 35 (7) 6 (8) Minority interests na na (28)            28 28

Extraordinary items 1,006 (1,508) 593 (1,773) 7,787 Extraordinary items na 674           236           3,302 0

  Net profit (1,206) (2,132) 340 (574) 7,889   Net profit na na 115           6,888 1,204
  Normalized profit (2,212) (624) (253) 1,199 102   Normalized profit (92)            na 3               3,586 1,204

EPS (Bt) (0.06) (0.10) 0.00 0.00 0.39 EPS (Bt) na 115           0.34 0.06

Normalized EPS (Bt) (0.11) (0.03) (0.01) 0.06 0.00 Normalized EPS (Bt) (92)            na 3               0.18 0.06

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

Cash & ST investment 11,211 7,607 13,985 27,198 34,613 Sales growth (16.6)        (23.3)        (17.2)        (11.6)        8.9            

A/C receivable 13,745 14,628 13,474 12,037 19,694 Operating profit growth na na na na na

Inventory 27,921 26,282 25,799 23,832 42,470 EBITDA growth (67.0)        na na 58.6          770.5       

Other current assets 7,124 5,132 3,900 3,989 5,201 Norm profit growth na na na na na

Investment 9,462 9,516 9,705 9,887 9,296 Norm EPS growth na na na na na

Fixed assets 107,907 105,643 103,622 101,534 99,419

Other assets 8,221 8,801 8,696 8,905 6,663 Gross margin 2.7            4.2            5.5            7.5            11.1          

  Total assets 185,592 177,609 179,181 187,383 217,356 Operating margin (2.5)           (1.7)           (0.1)           1.4            6.1            

S-T debt 9,890 14,709 10,810 10,786 11,012 EBITDA margin 1.2            2.4            4.0            5.6            9.6            

A/C payable 29,027 27,414 32,261 40,685 60,880 Norm net margin (3.6)           (1.1)           (0.4)           2.2            0.1            

Other current liabilities 6,714 6,856 6,021 7,510 9,627

L-T debt 66,170 57,268 58,405 57,229 56,758 D/E (x) 1.1            1.1            1.0            1.0            0.9            

Other liabilities 4,884 4,837 4,815 5,183 5,189 Net D/E (x) 0.9            1.0            0.8            0.6            0.4            

 Minority interest 149 107 114 107 115 Interest coverage (x) 1.3            2.2            3.7            6.3            11.3          

 Shareholders' equity 68,758 66,418 66,755 65,882 73,775 Interest rate 3.2            3.3            3.6            2.9            3.4            

Working capital 12,639 13,496 7,012 (4,815) 1,284 Effective tax rate 4.3            39.5          (23.6)        (26.5)        109.9       

Total debt 76,060 71,977 69,215 68,016 67,770 ROA (4.8)           (1.4)           (0.6)           2.6            0.2            

Net debt 64,849 64,370 55,230 40,818 33,157 ROE (12.8)        (3.7)           (1.5)           7.2            0.6            

Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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KCE Electronics Pcl  (KCE TB)  - HOLD, Price Bt31.00, TP Bt16.00 Results Comment 

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

1Q26 ทรงตวั เป็นไปตามคาด 

 KCE รายงานกาํไรสทุธ ิ 234 ลบ. หากไมร่วมผลขาดทุนจากอตัรา
แลกเปลีย่น กาํไรปกตอิยูท่ี ่181 ลบ. เพิม่ขึน้ 3% y-y และ 31% q-q 
จากฐานต่ําในชว่งที ่ KCE หยุดสายการผลติบางสว่นชัว่คราว และ
เปลีย่นเครือ่งจกัรเป็นระบบอตัโนมตัเิพือ่ประหยดัตน้ทุน 

 ยอดขายแผงวงจรพมิพ ์ (PCB) ในรปูดอลลารส์หรฐัลดลง 1.2% y-y 
โดยยอดขาย HDI ซึง่มมีารจ์ิน้สงู เตบิโต 8.2% y-y แต่ถูกหกัลา้ง
ดว้ยอุปสงคท์ีอ่อ่นแอของ PCB ทีม่จีาํนวนชัน้น้อย (lower-layer 
PCB) ซึง่เราคาดวา่ไดร้บัแรงกดดนัจากการแขง่ขนัดา้นราคาจาก
ผูผ้ลติ PCB ของจนี 

 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้อยูท่ี ่ 17.7% เทยีบกบั 17.4% q-q แต่ลดลงจาก 
18.5% y-y โดยเรามองวา่อตัรากาํไรดงักล่าวยงัถอืวา่อยูใ่นระดบัทีด่ ี
ท่ามกลางราคาทองแดงทีป่รบัตวัสงูขึน้และเงนิบาททีแ่ขง็คา่ใน 
1Q26 

 SG&A/Sales ลดลงมาอยูท่ี ่12.0% เทยีบกบั 12.5% ใน 1Q25 และ 
14.0% ใน 4Q25 จากกลยุทธก์ารประหยดัตน้ทนุของ KCE 

 เราคาดวา่ KCE จะเริม่ปรบัขึน้ราคาขายใหล้กูคา้ใน 2Q26 เพือ่
ชดเชยราคาทองแดงทีย่งัปรบัตวัเพิม่ขึน้ต่อเนื่อง ซึง่น่าจะชว่ย
สนบัสนุนการฟ้ืนตวัของอตัรากาํไรขัน้ตน้ อยา่งไรกต็าม เรายงัคง
ตอ้งการรอดผูลกระทบต่ออุปสงคห์ลงัการปรบัขึน้ราคาดงักล่าวก่อน 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 3,324 3,285 3,444 3,021 3,107 Revenue 3             (7)           21           14,502 15,573
  Gross profit 579 595 736 558 550   Gross profit (1)           (5)           16           3,379 3,644
SG&A 410 435 474 423 373 SG&A (12)         (9)           21           1,763 1,892

  Operating profit 168 160 262 135 177   Operating profit 31           5             11           1,616 1,752
  EBITDA 449 438 533 404 439   EBITDA 9             (2)           16           2,739 2,914
Other income 48 55 70 43 57 Other income 33           21           18           327 334
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 8 10 10 8 12 Interest expense 40           41           29           40 45
  Profit before tax 208 204 323 170 223   Profit before tax 31           7             12           1,903 2,041
Income tax 29 22 27 29 38 Income tax 33           34           30           127 137
Equity & invest. income 3 3 3 4 2 Equity & invest. income (42)         (25)         11           19 20
Minority interests (6) (6) (7) (7) (6) Minority interests na na na (6) (7)
Extraordinary items 54 3 6 (15) 54 Extraordinary items na na na 0 0
  Net profit 230 182 297 124 234   Net profit 89           2             13           1,789 1,917
  Normalized profit 176 179 292 138 181   Normalized profit 31           3             10           1,789 1,917

EPS (Bt) 0.19 0.15 0.25 0.10 0.20 EPS (Bt) 89           2             13           1.51 1.62
Normalized EPS (Bt) 0.15 0.15 0.25 0.12 0.15 Normalized EPS (Bt) 31           3             10           1.51 1.62

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash & ST investment 2,176 1,679 1,542 1,969 1,775 Sales grow th (12.1)      (18.1)      (9.4)        (6.7)        (6.5)        
A/C receivable 3,504 3,244 3,388 2,829 3,133 Operating profit grow th (62.8)      (70.2)      (25.4)      (24.9)      5.2          
Inventory 3,572 3,753 3,762 3,705 3,754 EBITDA grow th (37.6)      (44.3)      (14.1)      (11.7)      (2.3)        
Other current assets 55 79 72 73 62 Norm profit grow th (58.3)      (66.3)      (24.5)      (31.6)      2.9          
Investment 186 174 175 177 179 Norm EPS grow th (58.3)      (66.3)      (24.5)      (31.6)      2.9          
Fixed assets 7,474 7,472 7,325 7,267 7,145
Other assets 1,633 1,991 1,925 1,908 1,887 Gross margin 17.4        18.1        21.4        18.5        17.7        

  Total assets 18,600 18,392 18,189 17,930 17,934 Operating margin 5.1          4.9          7.6          4.5          5.7          

S-T debt 886 1,287 952 1,041 619 EBITDA margin 13.5        13.3        15.5        13.4        14.1        

A/C payable 2,998 2,748 2,970 2,553 2,739 Norm net margin 5.3          5.5          8.5          4.6          5.8          

Other current liabilities 108 84 52 78 118
L-T debt 5 79 454 395 336 D/E (x) 0.1          0.1          0.1          0.1          0.1          

Other liabilities 553 670 670 666 666 Net D/E (x) (0.1)        (0.0)        (0.0)        (0.0)        (0.1)        

 Minority interest 63 58 53 60 66 Interest coverage (x) 54.5        43.3        54.5        48.5        37.7        

 Shareholders' equity 13,987 13,465 13,037 13,136 13,390 Interest rate 3.3          3.6          2.8          2.3          3.9          

Working capital 4,077 4,248 4,179 3,982 4,148 Effective tax rate 13.8        10.6        8.3          16.9        17.2        

Total debt 891 1,366 1,406 1,436 955 ROA 3.8          3.9          6.4          3.1          4.0          

Net debt (1,285) (313) (135) (533) (820) ROE 5.1          5.2          8.8          4.2          5.4          
Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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Minor International Pcl  (MINT TB)  - BUY, Price Bt21.7, TP Bt37.0 Results Comment 

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

1Q26 ดีกว่าคาดเลก็น้อย 

 MINT มกีาํไรปกตดิขีึน้ y-y ใน 1Q26 ที ่145 ลบ. เพิม่ขึน้ 190% y-y 
แต่ลดลง 96% q-q ซึง่สงูกวา่ทีเ่ราคาดเลก็น้อย แต่ต่ํากวา่ทีต่ลาด
คาด กาํไรทีด่กีวา่คาดไดแ้รงหนุนจากธุรกจิอสงัหารมิทรพัยแ์ละ
พฒันาอสงัหารมิทรพัยท์ีแ่ขง็แกรง่กวา่คาด 

 เมือ่รวมกาํไร (ขาดทุน) จากอตัราแลกเปลีย่นจากสญัญาแลกเปลีย่น
เงนิตราต่างประเทศ (Cross currency swap) สกุลเงนิดอลลารส์หรฐั 
การเปลีย่นแปลงมลูคา่ยุตธิรรมของตราสารอนุพนัธอ์ตัราดอกเบีย้
และกาํไรจากการขายเงนิลงทุน MINT รายงานกาํไรสทุธ ิ 649 ลบ. 
ใน 1Q26 เพิม่ขึน้ 56% y-y แต่ลดลง 78% q-q 

 การฟ้ืนตวัของกาํไรจากการดาํเนินงานหลกั y-y มาจากผลการ
ดาํเนินงานของโรงแรมทีด่ขี ึน้ และคา่ใชจ้่ายดอกเบีย้ทีล่ดลงตาม
ทศิทางอตัราดอกเบีย้ขาลง ขณะทีก่ารลดลง q-q สะทอ้นชว่งโลว์
ซซีนัของธรุกจิโรงแรมในยุโรป 

 

 EBITDA ของธรุกจิโรงแรมอยูท่ี ่6.7 พนัลบ. ใน 1Q26 เพิม่ขึน้ 3% 
y-y แต่ลดลง 33% q-q โดย RevPar รวมใน 1Q26 อยูท่ี ่ 3,729 
บาท/คนื เพิม่ขึน้ 7% y-y แต่ลดลง 13% q-q ขณะทีอ่ตัราการเขา้
พกัเฉลีย่อยูท่ี ่64% ใน 1Q26 ลดลงจาก 65% ใน 1Q25 และ 70% 
ใน 4Q25 สว่น ARR ใน 1Q26 อยูท่ี ่5,826 บาท/คนื เพิม่ขึน้ 8% y-
y แต่ลดลง 4% q-q 

 EBITDA ของธรุกจิอาหารมกีาํไรอยูท่ี ่1.8 พนัลบ. ใน 1Q26 ลดลง 
2% y-y และ 8% q-q โดยยอดขายสาขาเดมิของธรุกจิอาหารอยูท่ี ่-
0.8% y-y ใน 1Q26 ขณะทีก่ารเตบิโตของยอดขายรวมทัง้ระบบทรง
ตวั y-y แยกตามตลาดยอดขายสาขาเดมิในไทยทรงตวั, จนีเตบิโต 
9%, ออสเตรเลยีลดลง 1% y-y และสงิคโปรล์ดลง 4% 

 สาํหรบัใน 2Q26F เราคาดวา่กาํไรของ MINT จะเผชญิแรงกดดนั
จากความขดัแยง้ในตะวนัออกกลาง อยา่งไรกต็าม พอรต์ธุรกจิ
โรงแรมทีก่ระจายตวัในหลายประเทศน่าจะชว่ยบรรเทาผลกระทบได้
ในระดบัหนึ่ง เราเชือ่วา่ปัจจยัลบดงักล่าวไดส้ะทอ้นในราคาหุน้ 
MINT ไปแลว้ จงึคงคาํแนะนํา “ซือ้”  

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 34,710 41,677 40,357 42,432 37,182 Revenue (12)          7             22           165,541 173,668
  Gross profit 13,647 18,518 17,454 18,973 14,893   Gross profit (22)          9             21           71,692 75,572
SG&A 12,716 12,932 11,987 14,114 13,668 SG&A (3)            7             25           53,653 56,113

  Operating profit 931 5,586 5,466 4,859 1,225   Operating profit (75)          32           7             18,038 19,459
  EBITDA 6,134 11,148 11,135 10,399 6,656   EBITDA (36)          9             25           27,115 29,086
Other income 1,899 1,415 758 830 631 Other income (24)          (67)          17           3,761 3,783
Other expense (74) 192 115 262 (830) Other expense na na na 0 0

Interest expense 2,404 2,487 2,484 2,353 2,266 Interest expense (4)            (6)            25           9,128 8,551
  Profit before tax 500 4,322 3,625 3,074 419   Profit before tax (86)          (16)          3             12,671 14,691
Income tax 584 942 1,140 (240) 531 Income tax na (9)            18           2,914 3,673
Equity & invest. income 329 267 398 442 427 Equity & invest. income (3)            30           27           1,580 1,659
Minority interests (195) (237) (114) (284) (170) Minority interests na na na (863) (906)
Extraordinary items 367 (325) (215) (519) 504 Extraordinary items na 37           na 0 0
  Net profit 417 3,086 2,553 2,953 649   Net profit (78)          56           6             10,473 11,771
  Normalized profit 50 3,411 2,768 3,472 145   Normalized profit (96)          190         1             10,473 11,771

EPS (Bt) 0.07 0.54 0.45 0.52 0.11 EPS (Bt) (78)          56           7             1.55 1.77
Normalized EPS (Bt) 0.01 0.60 0.49 0.61 0.03 Normalized EPS (Bt) (96)          190         2             1.55 1.77

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash & ST investment 14,508 17,921 9,644 9,596 9,657 Sales grow th (3.9)         (5.0)         (0.7)         5.3          7.1          
A/C receivable 14,946 15,752 17,467 15,912 17,262 Operating profit grow th 103.7      (19.2)       (25.8)       21.8        31.6        
Inventory 4,088 4,157 4,138 3,921 4,050 EBITDA grow th 4.4          (11.1)       (13.6)       12.2        8.5          
Other current assets 8,403 9,079 9,171 8,564 9,566 Norm profit grow th na 5.6          5.0          20.7        189.8      
Investment 11,481 11,417 11,797 12,010 12,473 Norm EPS grow th na 5.6          5.0          20.7        189.8      
Fixed assets 128,309 130,573 129,583 131,161 133,832
Other assets 173,809 177,402 174,850 176,166 177,981 Gross margin 39.3        44.4        43.2        44.7        40.1        

  Total assets 355,544 366,301 356,649 357,330 364,821 Operating margin 2.7          13.4        13.5        11.5        3.3          

S-T debt 16,380 12,013 12,297 10,420 14,241 EBITDA margin 17.7        26.7        27.6        24.5        17.9        

A/C payable 22,053 24,610 23,955 25,606 22,937 Norm net margin 0.1          8.2          6.9          8.2          0.4          

Other current liabilities 26,450 27,280 29,435 26,482 29,026
L-T debt 79,847 87,596 83,570 83,299 83,270 D/E (x) 1.0          1.0          1.0          1.0          1.0          

Other liabilities 112,496 115,617 112,559 114,537 116,588 Net D/E (x) 0.8          0.8          0.9          0.9          0.9          

 Minority interest 11,637 11,949 8,356 7,716 8,109 Interest coverage (x) 2.6          4.5          4.5          4.4          2.9          

 Shareholders' equity 86,680 87,237 86,477 89,270 90,650 Interest rate 10.2        10.2        10.2        9.9          9.5          

Working capital (3,019) (4,701) (2,351) (5,773) (1,625) Effective tax rate 116.8      21.8        31.5        (7.8)         126.8      

Total debt 96,227 99,609 95,867 93,719 97,511 ROA 0.1          3.8          3.1          3.9          0.2          

Net debt 81,719 81,688 86,223 84,122 87,853 ROE 0.2          15.7        12.7        15.8        0.6          
Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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Muangthai Capital Pcl (MTC TB) - BUY, Price Bt29.0, TP Bt37.0 Results Comment 

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

1Q26 ต้นทุนลดลง   

 MTC รายงานกาํไรสทุธ ิ 1Q26 สงูสดุเป็นประวตักิารณ์ที ่ 1.82 พนั
ลบ. (+16% y-y, +2% q-q) สอดคลอ้งกบัประมาณการของเราและ 
Bloomberg consensus โดยการเตบิโตของกาํไรไดร้บัแรงหนุนหลกั
จาก credit cost และตน้ทุนทางการเงนิทีล่ดลง นบัเป็นไตรมาสแรก
ทีค่า่ใชจ้่ายดอกเบีย้ปรบัตวัลดลง 

 เราคาดวา่กาํไรสทุธ ิ2Q26F ของ MTC จะยงัเตบิโตทัง้ y-y และ q-q 
แม ้credit cost อาจเพิม่ขึน้ q-q จากแรงกดดนัดา้น NPL ทีอ่าจเกดิ
จากราคาน้ํามนัทีส่งูขึน้ แต่เรามองวา่จะถูกชดเชยดว้ยการเตบิโต
ของสนิเชือ่ในระดบัปานกลางและตน้ทุนทางการเงนิทีล่ดลง 

 เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” แมจ้ะรวมผลกระทบทีอ่าจเกดิขึน้จากความ
ขดัแยง้ดา้นภูมริฐัศาสตรแ์ลว้ เรายงัคงคาดวา่ EPS ปี 2026F จะ
เตบิโต 8% y-y และกาํไรจะปรบัตวัดขีึน้ทัง้ y-y และ q-q ในทุกไตร
มาส จากการเตบิโตของสนิเชือ่ทีแ่ขง็แกรง่และตน้ทุนทางการเงนิที่
ผอ่นคลายลง อกีทัง้มลูคา่ยงัน่าสนใจ โดยซือ้ขายที ่ PEG ปี 2026F 
ต่ํากวา่ 1 เท่า  

 ประเดน็สาํคญัของ 1Q26: 

(+) คา่ใชจ้่ายดอกเบีย้ลดลง 3% q-q นบัเป็นไตรมาสแรกที่
คา่ใชจ้่ายดอกเบีย้ปรบัตวัลดลง โดยตน้ทนุทางการเงนิดขีึน้มาอยูท่ี ่
4.58% จาก 4.72% ใน 4Q25 ไดแ้รงหนุนจากการลดอตัราดอกเบีย้
นโยบายและการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทั 

(0) คุณภาพสนิทรพัยย์งัทรงตวั: NPL เพิม่ขึน้ 2% q-q จากการตดั
หนี้สญูทีล่ดลง อยา่งไรกต็าม อตัราการเกดิ NPL ใหม ่ดขีึน้มาอยูท่ี ่
1.7% จาก 2.5% ใน 4Q25 สะทอ้นประสทิธภิาพการตดิตามหนี้ทีด่ี
ขึน้ ซึง่สว่นหนึ่งไดร้บัแรงสนบัสนุนจากสภาพคล่องทีเ่กีย่วกบัการ
เลอืกตัง้ สง่ผลให ้ credit cost ลดลงอยา่งมนียัสาํคญัมาอยูท่ี ่
214bps จาก 259bps ใน 4Q25 ขณะที ่ coverage ratio ขยบัขึน้
เลก็น้อยมาอยูท่ี ่144% 

(0) การเตบิโตของสนิเชือ่ยงัชะลอ: สนิเชือ่เพิม่ขึน้ 0.4% q-q และ 
9.8% y-y ต่ํากว่าคา่เฉลีย่ในอดตีทีร่าว 2–3% q-q สาเหตุหลกัจาก
การชาํระคนืหนี้ทีม่ากขึน้ หนุนโดยสภาพคล่องในชว่งเลอืกตัง้ 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Interest income 7,058        7,357        7,721        7,874        7,756        Interest & dividend income (2)          10         24         32,884   36,026  
Interest expense 1,451        1,472        1,612        1,631        1,588        Interest expense (3)          9           24         6,522     6,884    
  Net interest income 5,607        5,885        6,108        6,242        6,168          Net interest income (1)          10         23         26,362   29,143  
Non-interest income 185           188           173           183           181           Non-interest income (1)          (2)         23         774        821       
  Total income 5,791        6,074        6,282        6,426        6,349          Total income (1)          10         23         27,136   29,964  
Operating expense 2,829        2,953        2,945        3,033        3,099        Operating expense 2           10         24         12,935   14,229  

  Pre-provisioning profit 2,963        3,121        3,336        3,393        3,250          Pre-provisioning profit (4)          10         23         14,201   15,735  
Provision for bad&doubtful debt 998           1,061        1,181        1,164        971           Provision for bad&doubtful debt (17)        (3)         19         5,088     5,597    

  Profit before tax 1,965        2,060        2,155        2,229        2,279          Profit before tax 2           16         25         9,112     10,138  
Tax 394           413           431           448           456           Tax 2           16         25         1,822     2,028    
  Profit after tax 1,571        1,647        1,724        1,781        1,823          Profit after tax 2           16         25         7,290     8,110    

Equity income -           -           -           -           -           Equity income neg neg -         -        
Minority interests -           -           -           -           -           Minority interests neg neg -         -        
Extra items -           -           -           -           -           Extra items neg neg -         -        
  Net profit 1,571        1,647        1,724        1,781        1,823          Net profit 2           16         25         7,290     8,110    
  Normalized profit 1,571        1,647        1,724        1,781        1,823          Normalized profit 2           16         25         7,290     8,110    

PPP/share (Bt) 1.4            1.5            1.6            1.6            1.5            PPP/share (Bt) (4)          10         23         6.7 7.4
EPS (Bt) 0.7            0.78          0.81          0.84          0.86          EPS (Bt) 2           16         25         3.4 3.8
Norm EPS (Bt) 0.7            0.8            0.8            0.8            0.9            Norm EPS (Bt) 2           16         25         3.4 3.8
BV/share (Bt) 18.2          18.7          19.5          20.2          21.2          BV/share (Bt) 5           17         21         23.2 26.4

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash and cash equivalent 2,555        1,665        6,480        4,995        7,488        Loan grow th (YTD) 2.1        6.5        9.9        11.6       0.4        
Gross loans 165,431    172,610    178,145    180,821    181,612    Loan grow th (q-q) 2.1        4.3        3.2        1.5         0.4        
Accrued interest 2,130        2,197        2,308        2,402        2,373        Borrow ing grow th (YTD) 1.3        4.8        11.8      10.5       1.6        
Provisions 6,227        6,374        6,567        6,618        6,806        Borrow ing grow th (q-q) 1.3        3.5        6.7        (1.2)        1.6        
  Net loans 161,333    168,433    173,886    176,605    177,180    Non-interest income (y-y) (33.5)     (25.2)    (25.5)     (0.5)        (2.0)       
Property foreclosed -           -           -           -           -           Non-interest income (q-q) 0.4        2.1        (8.0)       5.7         (1.1)       
Premises & equipment 2,167        2,146        2,144        2,115        2,098        

Other assets 7,648        7,710        7,995        8,667        8,419        Cost-to-income 48.8      48.6      46.9      47.2       48.8      
  Total assets 173,704    179,955    190,504    192,382    195,184    Net interest margin 13.7      13.9      13.9      13.9       13.6      
Total borrow ings 125,908    130,278    139,035    137,422    139,685    Credit cost 2.44      2.51      2.69      2.59       2.14      
  Short term borrow ing 54,916      58,437      46,688      40,855      46,642      ROE 16.7      16.9      17.1      16.9       16.6      
  Long term borrow ing 70,992      71,841      92,347      96,568      93,043      ROA 3.6        3.7        3.7        3.7         3.8        
Lease liabilitiy 5,357        5,393        5,452        5,459        5,606        Loan-to-borrow ing 131.4    132.5    128.1    131.6     130.0    
Other liabilities 3,939        4,739        4,778        6,583        4,978        Loan-to- total equity 429.7    436.5    432.0    421.3     404.3    
Total liabilities 135,203    140,410    149,265    149,464    150,269    NPLs (Btm) 4,501.8 4,585.0 4,700.0 4,628.5  4,730.6 
  Minority interest -           -           -           -           -           NPL increase (15.5)     83.2      115.0    (71.5)      102.0    
  Shareholders' equity 38,501      39,545      41,239      42,919      44,916      NPL ratio (%) 2.72      2.66      2.64      2.56       2.60      
Total Liabilities & Equity 173,704    179,955    190,504    192,382    195,184    Loan loss coverage ratio (%) 138.3    139.0    139.7    143.0     143.9    

Sources: Company data, ttb w ealth estimates  
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PTG Energy Pcl  (PTG TB) - BUY, Price Bt7.70, TP Bt11.50 Results Comment 

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

1Q26 อ่อนแอจากค่าการตลาด 

 PTG พลกิเป็นขาดทุนสทุธ ิ207 ลบ. ใน 1Q26 โดยผลประกอบการ
อ่อนแอกวา่ทีเ่ราคาดไวส้าํหรบัปี 2026F จากคา่ใชจ้่าย SG&A ทีส่งู
กวา่คาด 

 กาํไรทีอ่อ่นตวั q-q มสีาเหตุหลกัจากธุรกจิน้ํามนั โดยคา่การตลาด
ลดลงมาอยูท่ี ่ 1.30 บาท/ลติร (เทยีบกบั 1.62 บาท/ลติรใน 4Q25) 
ท่ามกลางราคาน้ํามนัทีป่รบัตวัขึน้อยา่งรวดเรว็ ซึง่หกัลา้งปรมิาณ
ขายทีเ่พิม่ขึน้ (+5% y-y, +1% q-q) 

 ผลการดาํเนินงาน y-y ไดแ้รงหนุนจากธุรกจิ non-oil ทีแ่ขง็แกรง่ขึน้ 
นําโดยการขยายสาขาพนัธุไ์ทยอยา่งต่อเนื่อง โดยใน 1Q26F มกีาร
เปิดสาขาใหม ่177 แหง่ ทาํใหจ้าํนวนสาขารวมเพิม่เป็น 2,308 แหง่ 
เราประเมนิวา่กาํไรขัน้ตน้เตบิโต 84% y-y ขณะทีอ่ตัรากาํไรขัน้ตน้
ยงัแขง็แกรง่ที ่ 54% ใน 1Q26 เทยีบกบั 52% ใน 4Q25 และ 55% 
ใน 1Q25  

 เราคาดวา่สดัสว่น SG&A/Sales เพิม่ขึน้มาอยูท่ี ่ 7.7% (จาก 7.2% 
ใน 4Q25 และ 6.4% ใน 1Q25) จากการขยายธุรกจิ non-oil  

 เรามองวา่ 1Q26 เป็นจุดต่ําสดุของปี โดย PTG เหน็คา่การตลาด
น้ํามนัไดฟ้ื้นตวัขึน้มาอยูท่ีป่ระมาณ 1.7 บาท/ลติร แลว้ ใน 2Q26F 
ซึง่น่าจะชว่ยชดเชยผลกระทบจากปรมิาณขายทีอ่าจชะลอตวั ทัง้นี้ 
เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 57,534 56,636 53,858 56,890 56,957 Revenue 0               (1)              26             222,952 229,051

  Gross profit 4,152 4,481 4,578 4,855 4,393   Gross profit (10)            6               25             17,626 20,015
SG&A 3,654 3,890 4,061 4,091 4,363 SG&A 7               19             28             15,454 17,366

  Operating profit 497 591 517 764 30   Operating profit (96)            (94)            1               2,172 2,649

  EBITDA 1,487 1,652 1,629 1,968 1,241   EBITDA (37)            (17)            18             6,905 8,102
Other income 0 0 0 0 0 Other income -            575 583

Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na

Interest expense 283 284 287 284 276 Interest expense (3)              (2)              21             1,314 1,396

  Profit before tax 215 307 230 480 (246)   Profit before tax na na (17)            1,433 1,836
Income tax 49 71 72 128 (31) Income tax na na (8)              366 459

Equity & invest. income 28 75 51 10 38 Equity & invest. income 292           38             23             164 164

Minority interests 4 (0) (6) (51) (31) Minority interests na na 59             (52) (54)

Extraordinary items (8) 1 2 3 2 Extraordinary items (21)            na na 0 0

  Net profit 190 312 205 314 (205)   Net profit na na (17)            1,178 1,487
  Normalized profit 198 311 203 312 (207)   Normalized profit na na (18)            1,178 1,487

EPS (Bt) 0.11 0.19 0.12 0.19 (0.12) EPS (Bt) na na (17)            0.71 0.89

Normalized EPS (Bt) 0.12 0.19 0.12 0.19 (0.12) Normalized EPS (Bt) na na (18)            0.71 0.89

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

Cash & ST investment 2,805 2,510 2,702 3,111 3,858 Sales growth 4.5            (2.2)           (1.2)           (3.3)           (1.0)           

A/C receivable 1,620 1,732 1,762 1,640 1,717 Operating profit growth (22.5)        (29.2)        36.0          27.5          (94.0)        

Inventory 3,355 3,536 3,400 3,654 3,675 EBITDA growth (1.8)           (3.0)           25.5          26.4          (16.6)        

Other current assets 53 0 0 0 0 Norm profit growth (23.1)        (33.7)        193.7       37.0          na

Investment 3,219 3,270 3,369 3,362 3,417 Norm EPS growth (23.1)        (33.7)        193.7       37.0          na

Fixed assets 16,629 17,220 17,748 18,465 18,761

Other assets 25,681 25,892 26,225 26,459 26,447 Gross margin 7.2            7.9            8.5            8.5            7.7            

  Total assets 53,362 54,160 55,205 56,691 57,875 Operating margin 0.9            1.0            1.0            1.3            0.1            

S-T debt 7,879 7,150 8,188 7,088 7,207 EBITDA margin 2.6            2.9            3.0            3.5            2.2            

A/C payable 12,438 13,521 13,243 12,767 13,891 Norm net margin 0.3            0.5            0.4            0.5            (0.4)           

Other current liabilities 1,413 1,380 1,412 1,554 1,654

L-T debt 3,294 3,756 3,642 4,842 4,995 D/E (x) 1.2            1.2            1.2            1.1            1.1            

Other liabilities 18,862 18,992 19,152 19,343 19,189 Net D/E (x) 0.9            0.9            1.0            0.8            0.8            

 Minority interest 239 206 214 1,078 1,108 Interest coverage (x) 5.3            5.8            5.7            6.9            4.5            

 Shareholders' equity 9,237 9,154 9,354 10,020 9,831 Interest rate 10.5          10.3          10.1          9.6            9.1            

Working capital (7,463) (8,253) (8,082) (7,473) (8,499) Effective tax rate 22.9          23.2          31.3          26.6          12.6          

Total debt 11,172 10,907 11,830 11,930 12,202 ROA 1.5            2.3            1.5            2.2            (1.4)           

Net debt 8,367 8,396 9,129 8,819 8,344 ROE 8.7            13.5          8.8            12.9          (8.4)           

Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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Sabina Pcl (SABINA TB)  - SELL, Price Bt15.00, TP Bt14.40 Results Comment 

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

1Q26 กาํไรอ่อนแอ เป็นไปตามคาด 

 SABINA รายงานกาํไรสทุธ ิ 1Q26 อยูท่ี ่ 103 ลบ. ทรงตวั y-y แต่
ลดลง 7% q-q สอดคลอ้งกบัทีเ่ราและตลาดคาดการณ์ไว ้

 กาํไรทีอ่อ่นแอของบรษิทัเกดิจากยอดขายทีล่ดลง โดยยอดขายของ 
SABINA ใน 1Q26 อยูท่ี ่ 763 ลบ. ลดลง 9% ทัง้ y-y และ q-q 
ยอดขายออนไลน์ลดลง 12% y-y แต่เพิม่ขึน้ 19% q-q มาอยูท่ี ่269 
ลบ. ใน 1Q26 ยอดขายออฟไลน์ลดลง 14% ทัง้ y-y และ q-q มาอยู่
ที ่ 416 ลบ. ใน 1Q26 ยอดขาย OEM เพิม่ขึน้ 52% y-y แต่ลดลง 
39% q-q มาอยูท่ี ่78 ลบ. ใน 1Q26  

 อตัรากาํไรขัน้ตน้ของ SABINA อยูท่ี ่53.4% ใน 1Q26 เพิม่ขึน้จาก 
52.5% ใน 1Q25 แต่ลดลงจาก 54.0% ใน 4Q25 ขณะทีอ่ตัรากาํไร
จากการดาํเนินงานอยูท่ี ่ 16.1% ใน 1Q26 เพิม่ขึน้จาก 15.0% ใน 
1Q25 และ 16.0% ใน 4Q25 จากการควบคมุตน้ทนุทีม่ี
ประสทิธภิาพ 

 จากผลประกอบการทีอ่อกมาตามคาด เราจงึคงประมาณการกาํไร
และราคาเป้าหมายไว ้ สาํหรบั 2Q26 เรายงัคงคาดวา่กาํไรจะ
อ่อนแอ y-y จากภาวะเศรษฐกจิทีช่ะลอตวั เรายงัคงแนะนํา “ขาย”  

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 842 844 802 837 763 Revenue (9)            (9)            22           3,390 3,521
  Gross profit 442 398 419 453 407   Gross profit (10)          (8)            23           1,754 1,827
SG&A 316 277 300 319 284 SG&A (11)          (10)          23           1,247 1,293

  Operating profit 126 121 118 134 123   Operating profit (8)            (2)            24           507 534
  EBITDA 135 130 128 144 133   EBITDA (8)            (2)            24           543 570
Other income 3 4 3 4 7 Other income 87           90           51           13 14
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense na 0 0

Interest expense 2 1 1 1 1 Interest expense (12)          (68)          40           1 1
  Profit before tax 128 124 120 137 129   Profit before tax (6)            1             25           518 547
Income tax 25 24 24 26 26 Income tax 1             5             26           102 108
Equity & invest. income 0 0 0 0 0 Equity & invest. income na 0 0
Minority interests 0 0 0 (0) 0 Minority interests na 296         na (1) (2)
Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items na 0 0
  Net profit 103 100 97 111 103   Net profit (7)            0             25           415 437
  Normalized profit 103 100 97 111 103   Normalized profit (7)            0             25           415 437

EPS (Bt) 0.30 0.29 0.28 0.32 0.30 EPS (Bt) (7)            0             25           1.20 1.26
Normalized EPS (Bt) 0.30 0.29 0.28 0.32 0.30 Normalized EPS (Bt) (7)            0             25           1.20 1.26

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash & ST investment 79 128 112 130 125 Sales grow th (6.5)         (5.9)         (8.3)         (6.3)         (9.4)         
A/C receivable 309 310 344 352 313 Operating profit grow th (17.3)       (14.8)       (12.2)       (5.5)         (2.3)         
Inventory 1,182 1,052 1,055 976 953 EBITDA grow th (16.3)       (13.8)       (11.9)       (4.9)         (1.6)         
Other current assets 497 370 262 379 512 Norm profit grow th (16.3)       (14.8)       (12.0)       (2.5)         0.3          
Investment 0 0 0 0 0 Norm EPS grow th (16.3)       (14.8)       (12.0)       (2.5)         0.3          
Fixed assets 265 271 273 286 293
Other assets 256 248 271 274 260 Gross margin 52.5        47.2        52.2        54.0        53.4        

  Total assets 2,587 2,379 2,317 2,397 2,457 Operating margin 15.0        14.4        14.8        16.0        16.1        

S-T debt 206 85 38 29 24 EBITDA margin 16.0        15.4        15.9        17.2        17.4        

A/C payable 135 202 213 229 175 Norm net margin 12.2        11.9        12.1        13.2        13.5        

Other current liabilities 82 54 111 86 97
L-T debt 0 0 0 0 0 D/E (x) 0.1          0.0          0.0          0.0          0.0          

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

 Minority interest 8 7 8 7 7 Interest coverage (x) 80.8        127.9      184.8      235.9      246.1      

 Shareholders' equity 1,965 1,829 1,730 1,833 1,934 Interest rate 2.6          2.8          4.5          7.3          8.1          

Working capital 1,356 1,160 1,187 1,099 1,092 Effective tax rate 19.6        19.1        19.7        19.0        20.3        

Total debt 206 85 38 29 24 ROA 15.7        16.2        16.5        18.8        17.0        

Net debt 127 (43) (74) (102) (101) ROE 21.6        21.2        21.8        24.9        21.9        
Sources: Company data, ttb wealth estimates  
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Saksiam Leasing Pcl (SAK TB) - BUY, Price Bt3.18, TP Bt4.60 Results Comment 

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

1Q26 เป็นไปตามคาด แต่ยงัต้องจบัตาลกูหน้ี Stage 2 

 เรามมีมุมองเป็นกลางต่อกาํไรสทุธ ิ1Q26 ของ SAK ที ่230 ลบ. (+
9% y-y, +2% q-q) ซึง่เป็นไปตามทีเ่รา และตลาดคาด  โดยกาํไรที่
อยูใ่นระดบัดไีดแ้รงหนุนจากตน้ทนุทางการเงนิทีล่ดลง และ credit 
cost ทีล่ดลง 

 เราคาดวา่กาํไรสทุธ ิ 2Q26F จะลดลงทัง้ y-y และ q-q เนื่องจากถกู
กดดนัจาก 1) การเตบิโตของสนิเชือ่ทีช่ะลอตวั หลงับรษิทัใช้
แนวทางปล่อยสนิเชือ่อยา่งระมดัระวงัมากขึน้ ท่ามกลางความไม่
แน่นอนจากความขดัแยง้ดา้นภูมริฐัศาสตร ์และ 2) credit costs อาจ
เพิม่ขึน้ตามแรงกดดนัของ NPL ทีส่งูขึน้ เนื่องจากลกูคา้อาจไดร้บั
ผลกระทบจากเงนิเฟ้อทีส่งูขึน้ 

 ประเดน็สาํคญัของ 1Q26  

(+) คา่ใชจ้่ายดอกเบีย้ลดลง 14% y-y และ 6% q-q จากการชาํระ
คนืหนี้และประโยชน์จากการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย 
เนื่องจากหนี้สนิทัง้หมดเป็นอตัราดอกเบีย้ลอยตวั สง่ผลให ้ NIM 
เพิม่ขึน้เลก็น้อย 2bps y-y มาอยูท่ี ่19.6% 

(0) สนิเชือ่เตบิโตเพยีง 0.9% q-q (-1% y-y) สะทอ้นกลยุทธก์าร
ปล่อยสนิเชือ่อยา่งระมดัระวงัต่อเนื่องของบรษิทั 

(0) ยอด NPLs คงคา้งทรงตวั q-q สง่ผลให ้credit cost ลดลง โดย
ลดลง 84bps y-y และ 67bps q-q มาอยูท่ี ่ 84bps อยา่งไรกต็าม 
เราสงัเกตวา่สนิเชือ่ Stage 2 เพิม่ขึน้ 17% q-q ซึง่เป็นแนวโน้มที่
ควรตดิตามอยา่งใกลช้ดิ เพราะหากม ีNPL มากขึน้ อาจนําไปสูก่าร
ตัง้สาํรองทีส่งูขึน้ในไตรมาสถดัไป 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Interest income 798           827           815           791           779           Interest & dividend income (1)          (2)          22        3,472     3,735    
Interest expense 97             101           99             88             83             Interest expense (6)          (14)        24        347        332       
  Net interest income 701           725           716           703           696             Net interest income (1)          (1)          22        3,126     3,403    
Non-interest income 27             33             27             23             24             Non-interest income 5           (13)        17        144        166       
  Total income 729           758           743           725           720             Total income (1)          (1)          22        3,269     3,570    
Operating expense 383           423           418           408           401           Operating expense (2)          5           23        1,729     1,857    
  Pre-provisioning profit 346           335           325           317           319             Pre-provisioning profit 1           (8)          21        1,540     1,712    
Provision for bad&doubtful debt 60             62             44             53             30             Provision for bad&doubtful debt (44)        (50)        12        253        274       
  Profit before tax 286           273           281           264           289             Profit before tax 10         1           22        1,288     1,438    
Tax 62             58             57             52             60             Tax 15         (3)          23        258        288       
  Profit after tax 224           215           223           212           229             Profit after tax 8           2           22        1,030     1,151    
Equity income -           -           -           -           -           Equity income neg neg -         -        
Minority interests 2               4               0               0               0               Minority interests 314       (90)        2          10          12         
Extra items -           -           -           -           -           Extra items neg neg -         -        
  Net profit 226           220           224           212           230             Net profit 9           2           22        1,040     1,162    
  Normalized profit 226           220           224           212           230             Normalized profit 9           2           22        1,040     1,162    

PPP/share (Bt) 0.2            0.2            0.2            0.2            0.2            PPP/share (Bt) 1           (8)          21        0.7 0.8
EPS (Bt) 0.1            0.1            0.1            0.1            0.1            EPS (Bt) 9           2           22        0.5 0.6
Norm EPS (Bt) 0.1            0.1            0.1            0.1            0.1            Norm EPS (Bt) 9           2           22        0.5 0.6
BV/share (Bt) 3.1            3.1            3.2            3.3            3.4            BV/share (Bt) 3           8           3          3.5 3.8

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash and cash equivalent 493           383           1,015        603           678           Gross loan grow th (YTD) 1.4        4.7        (2.0)      (0.6)        0.9        
Gross loans 14,449      14,925      13,964      14,171      14,299      Gross loan grow th (q-q) 1.4        3.3        (6.4)      1.5         0.9        
Accrued interest 372           382           367           366           370           Borrow ing grow th (YTD) 3.0        7.2        3.0       (3.4)        (0.7)       
Provisions 392           407           403           407           403           Borrow ing grow th (q-q) 3.0        4.1        (3.9)      (6.2)        (0.7)       
  Net loans 14,428      14,900      13,929      14,129      14,265      Non-interest income (y-y) 66.7      78.7      27.2     4.7         (13.3)     
Property foreclosed -           -           -           -           -           Non-interest income (q-q) 27.1      19.7      (17.2)    (16.9)      5.3        
Premises & equipment 162           153           153           143           152           
Other assets 751           774           770           769           786           Cost-to-income 52.5      55.8      56.3     56.3       55.7      
  Total assets 15,834      16,211      15,867      15,643      15,882      Net interest margin 19.5      19.8      19.8     20.0       19.6      
Total borrow ings 8,485        8,832        8,487        7,961        7,907        Credit cost 1.68      1.69      1.22     1.51       0.84      
  Short term borrow ing 5,712        6,129        6,408        5,860        6,202        ROE 14.0      13.6      13.7     12.6       13.2      
  Long term borrow ing 2,773        2,703        2,079        2,101        1,706        ROA 5.8        5.5        5.6       5.4         5.8        
Lease liabilitiy 395           411           430           451           #REF! Loan-to-borrow ing 170.3    169.0    164.5   178.0     180.8    
Other liabilities 383           558           317           384           #REF! Loan-to- total equity 220.2    233.0    210.6   207.0     202.1    
Total liabilities 9,263        9,802        9,234        8,796        8,783        NPLs (Btm) 387.7    404.5    397.8   388.0     387.6    
  Minority interest 8               4               3               3               26             NPL increase 27.9      16.8      (6.7)      (9.8)        (0.4)       
  Shareholders' equity 6,563        6,405        6,629        6,844        7,074        NPL ratio (%) 2.68      2.71      2.85     2.74       2.71      
Total Liabilities & Equity 15,834      16,211      15,867      15,643      15,882      Loan loss coverage ratio (%) 101.0    100.5    101.2   105.0     104.1    
Sources: Company data, ttb w ealth estimates  
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Fundamental Story 
 

Supalai Pcl  (SPALI TB) - BUY, Price Bt15.20, TP Bt20.50 Results Comment 

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

กาํไร 1Q26 อ่อนแอ 

 SPALI รายงานกาํไรสทุธ ิ1Q26 ที ่402 ลบ. ทรงตวั (-1% y-y) แต่
ลดลง 70% q-q กดดนัโดยรายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยท์ี่
อ่อนแอลง และอตัรากาํไรขัน้ตน้ทีล่ดลง 

 รายไดจ้ากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พิม่ขึน้ 4% y-y แต่ลดลง 49% 
q-q มาอยูท่ี ่ 3.7 พนัลบ. ถูกกดดนัจากยอดโอนคอนโดมเินยีมที่
ลดลงอยา่งมาก เนื่องจากไมม่โีครงการคอนโดใหมส่รา้งเสรจ็พรอ้ม
โอนในชว่งไตรมาสนี้ รายไดจ้ากทีอ่ยูอ่าศยัแนวราบเพิม่ขึน้ 32% y-y 
แต่ลดลง 46% q-q มาอยูท่ี ่ 3.1 พนัลบ. ขณะทีร่ายไดจ้าก
คอนโดมเินียมลดลง 29% y-y และ 60% q-q มาอยูท่ี ่0.6 พนัลบ. 

 

 อตัรากาํไรขัน้ตน้จากธุรกจิอสงัหารมิทรพัยห์ดตวัทัง้ y-y และ q-q 
มาอยูท่ี ่30.2% (เทยีบกบั 38.8% ใน 1Q25 และ 33.4% ใน 4Q25) 
จากสดัสว่นยอดขายคอนโดมเินียมทีล่ดลงเหลอื 16% ใน 1Q26 
(เทยีบกบั 34% ใน 1Q25 และ 21% ใน 4Q25) รวมถงึการทาํ
โปรโมชัน่ดา้นราคา ท่ามกลางการแขง่ขนัทีรุ่นแรง และการเรง่
ระบายสต๊อกเก่า 

 สว่นแบ่งกาํไรจากบรษิทัรว่มในออสเตรเลยีอยูท่ี ่ 104 ลบ. ลดลง 
21% y-y ขณะทีไ่ตรมาสก่อนไมม่กีารรบัรูส้ว่นแบ่งกาํไรดงักล่าว 

 กาํไรสทุธ ิ 1Q26 คดิเป็นเพยีง 9% ของประมาณการทัง้ปี 2026F 
ของเรา โดยคาดวา่ผลประกอบการจะฟ้ืนตวัในไตรมาสทีเ่หลอื จาก
ทัง้รายไดแ้ละอตัรากาํไรทีป่รบัดขีึน้ โดยไดแ้รงหนุนจากการโอน
คอนโดมเินียมใหม ่3 โครงการทีจ่ะเกดิขึน้ในชว่งถดัไป 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 3,634 6,912 6,371 7,207 3,792 Revenue (47)            4             15           25,563 25,578
  Gross profit 1,400 2,179 2,252 2,441 1,162   Gross profit (52)            (17)          13           8,749 8,700
SG&A 869 982 974 978 749 SG&A (23)            (14)          20           3,834 3,709

  Operating profit 531 1,196 1,277 1,463 413   Operating profit (72)            (22)          8             4,915 4,991
  EBITDA 594 1,264 1,344 1,478 468   EBITDA (68)            (21)          9             5,094 5,182
Other income 66 56 293 233 164 Other income (30)            150         23           713 714
Other expense 0 0 0 0 0 Other expense

Interest expense 189 191 178 167 151 Interest expense (9)              (20)          24           637 499
  Profit before tax 407 1,061 1,393 1,529 426   Profit before tax (72)            5             9             4,991 5,206
Income tax 130 391 361 175 107 Income tax (39)            (18)          10           1,098 1,145
Equity & invest. income 132 446 153 0 104 Equity & invest. income na (21)          12           869 913
Minority interests (4) (12) (17) (16) (20) Minority interests na na 28           (72) (92)
Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items
  Net profit 405 1,104 1,168 1,338 402   Net profit (70)            (1)            9             4,691 4,882
  Normalized profit 405 1,104 1,168 1,338 402   Normalized profit (70)            (1)            9             4,691 4,882

EPS (Bt) 0.21 0.57 0.60 0.69 0.21 EPS (Bt) (70)            (1)            9             2.40 2.50
Normalized EPS (Bt) 0.21 0.57 0.60 0.69 0.21 Normalized EPS (Bt) (70)            (1)            9             2.40 2.50

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash & ST investment 1,849 2,781 3,704 3,788 3,522 Sales grow th (20.7)         (13.0)       (35.2)       (18.4)       4.3          
A/C receivable 47 47 49 48 46 Operating profit grow th (39.7)         (35.8)       (50.4)       (31.8)       (22.2)       
Inventory 77,311 76,511 76,384 77,448 78,610 EBITDA grow th (35.2)         (33.5)       (48.7)       (33.6)       (21.1)       
Other current assets 1,120 1,127 1,157 1,086 985 Norm profit grow th (34.0)         (30.9)       (41.3)       (32.7)       (0.7)         
Investment 5,191 5,541 6,282 6,379 6,989 Norm EPS grow th (34.0)         (30.9)       (41.3)       (32.7)       (0.7)         
Fixed assets 525 521 516 511 499
Other assets 11,898 11,373 10,239 10,025 11,481 Gross margin 38.5          31.5        35.3        33.9        30.6        

  Total assets 97,941 97,901 98,331 99,285 102,133 Operating margin 14.6          17.3        20.0        20.3        10.9        

S-T debt 26,448 29,468 27,201 25,246 24,434 EBITDA margin 16.3          18.3        21.1        20.5        12.4        

A/C payable 3,045 3,049 3,037 3,075 3,008 Norm net margin 11.1          16.0        18.3        18.6        10.6        

Other current liabilities 3,541 2,708 3,018 2,686 2,833
L-T debt 9,310 8,355 10,725 12,742 14,654 D/E (x) 0.7            0.7          0.7          0.7          0.7          

Other liabilities 728 742 736 750 756 Net D/E (x) 0.6            0.7          0.6          0.6          0.6          

 Minority interest 1,013 1,025 1,045 1,058 1,049 Interest coverage (x) 3.1            6.6          7.6          8.9          3.1          

 Shareholders' equity 53,856 52,555 52,569 53,728 55,400 Interest rate 2.2            2.1          1.9          1.8          1.6          

Working capital 74,313 73,509 73,396 74,420 75,648 Effective tax rate 32.0          36.8        25.9        11.5        25.2        

Total debt 35,758 37,822 37,926 37,988 39,088 ROA 1.7            4.5          4.8          5.4          1.6          

Net debt 33,909 35,041 34,222 34,200 35,565 ROE 3.0            8.3          8.9          10.1        2.9          
Sources: Company data, ttb wealth estimates  



 

THE EARLY BIRD  WEDNESDAY, 13 MAY, 2026 
 

 
 

ttb wealth research  19 

 

Fundamental Story 
 

Thonburi Healthcare Group (THG TB) - SELL, Price Bt7.8, TP Bt7.2 Results Comment 

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

กาํไร 1Q26 อ่อนแอ ตํา่กว่าคาด 

 THG รายงานกาํไรปกตใิน 1Q26 ที ่27 ลบ. เพิม่ขึน้ 106% y-y แต่
ลดลง 68% q-q ซึง่ต่ํากวา่ทีเ่ราคาด จากรายไดแ้ละอตัรากาํไรที่
อ่อนแอกวา่คาด 

 การฟ้ืนตวัของกาํไรทีแ่ขง็แกรง่ y-y มาจากคา่ใชจ้่ายดอกเบีย้ทีล่ดลง
หลงัการชาํระคนืหนี้ 

 รายไดจ้ากธุรกจิโรงพยาบาลลดลง 1% y-y และ 8% q-q มาอยูท่ี ่
1.9 พนัลบ. ใน 1Q26 สาเหตุหลกัมาจากรายไดจ้ากผูป่้วยใน (IPD) 
ทีล่ดลง 4.9% y-y จากจาํนวนผูป่้วยต่างชาตแิละผูป่้วยทีช่าํระเอง
ลดลง ท่ามกลางขอ้พพิาทชายแดนไทย–กมัพชูา ความขดัแยง้ใน
ตะวนัออกกลาง และภาวะเศรษฐกจิชะลอตวั ขณะทีร่ายไดจ้ากผูป่้วย
นอก (OPD) เตบิโต 0.5% y-y ใน 1Q26  

 ไมม่รีายไดจ้ากการขายโครงการ Jin Wellbeing County ใน 1Q26 
เนื่องจากไมม่กีารขายยนูิตทีอ่ยูอ่าศยัในชว่งไตรมาสดงักล่าว เทยีบ
กบัขายได ้1 ยนูติใน 1Q25 และ 3 ยนูิตใน 4Q25 

 อตัรากาํไรจากการดาํเนินงานลดลงมาอยูท่ี ่ 2.4% ใน 1Q26 จาก 
3.5% ใน 1Q25 และ 6.8% ใน 4Q25 

 กาํไรใน 1Q26 คดิเป็นเพยีง 9% ของประมาณการกาํไรปี 2026F 
ของเรา เราเหน็ความเสีย่งต่อประมาณการของเรา และคงคาํแนะนํา 
“ขาย” 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Revenue 2,232 2,206 2,316 2,344 2,153 Revenue (8)           (4)           22          9,820 10,725

  Gross profit 499 479 521 561 442   Gross profit (21)         (11)         20          2,163 2,359
SG&A 421 424 423 402 392 SG&A (3)           (7)           22          1,755 1,915

  Operating profit 78 55 98 159 51   Operating profit (68)         (35)         12          407 444

  EBITDA 321 306 363 407 299   EBITDA (26)         (7)           21          1,433 1,490
Other income 25 45 29 8 13 Other income 70          (47)         11          118 123

Other expense (39) 0 0 6 (4) Other expense na na na

Interest expense 108 114 99 55 46 Interest expense (16)         (57)         23          200 205

  Profit before tax 35 (15) 28 106 23   Profit before tax (79)         (34)         7            325 362
Income tax 47 36 46 53 32 Income tax (40)         (33)         16          198 214

Equity & invest. income 39 45 59 60 43 Equity & invest. income (30)         10          19          228 251

Minority interests (13) (6) (21) (9) (7) Minority interests na na na (53) (57)

Extraordinary items 10 (18) (21) Extraordinary items na

  Net profit 13 (2) 1 84 27   Net profit (68)         106        9            302 342
  Normalized profit 13 (12) 19 105 27   Normalized profit (75)         106        9            302 342

EPS (Bt) 0.02 (0.00) 0.00 0.05 0.02 EPS (Bt) (68)         (2)           9            0.17 0.19

Normalized EPS (Bt) 0.02 (0.01) 0.02 0.06 0.02 Normalized EPS (Bt) (75)         (2)           9            0.17 0.19

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 (%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26
Cash & ST investment 674 648 1,168 1,095 1,186 Sales growth (4.5)        (6.6)        (8.3)        4.0         (3.5)        

A/C receivable 1,272 1,144 1,085 1,141 1,157 Operating profit growth (3.6)        (46.2)      (58.1)      na (35.3)      

Inventory 964 976 942 920 369 EBITDA growth (3.0)        (12.1)      (24.5)      224.0      (6.9)        

Other current assets 89 65 63 69 57 Norm profit growth 190.3      na (44.4)      na 105.8      

Investment 1,806 1,785 1,839 1,878 1,950 Norm EPS growth 190.3      na (44.4)      na (2.5)        

Fixed assets 12,532 12,490 12,374 12,280 12,142

Other assets 3,444 3,253 3,224 3,068 3,645 Gross margin 22.4       21.7       22.5       23.9       20.5       

  Total assets 20,781 20,361 20,695 20,450 20,506 Operating margin 3.5         2.5         4.2         6.8         2.4         

S-T debt 6,486 6,653 1,113 897 717 EBITDA margin 14.4       13.9       15.7       17.3       13.9       

A/C payable 1,654 1,412 1,384 1,376 1,385 Norm net margin 0.6         (0.5)        0.8         4.5         1.2         

Other current liabilities 230 173 132 149 155

L-T debt 3,203 3,088 2,739 2,725 2,880 D/E (x) 1.2         1.2         0.3         0.2         0.2         

Other liabilities 923 894 871 771 773 Net D/E (x) 1.1         1.1         0.2         0.2         0.2         

 Minority interest 1,040 1,027 1,051 1,097 1,104 Interest coverage (x) 3.0         2.7         3.7         7.4         6.5         

 Shareholders' equity 7,245 7,115 13,406 13,435 13,493 Interest rate 4.4         4.7         5.8         5.8         5.1         

Working capital 582 708 643 685 140 Effective tax rate 137.1      (238.0)     167.3      49.4       140.0      

Total debt 9,689 9,740 3,851 3,623 3,597 ROA 0.3         (0.2)        0.4         2.1         0.5         

Net debt 9,015 9,093 2,683 2,528 2,411 ROE 0.7         (0.7)        0.7         3.1         0.8         

Sources: Company data, ttb wealth 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* 98,273  (332) 
Last Week 101,699  (3,426) 
Last Month 108,323  (10,051) 
Last Year 72,188  26,084  

 

 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, 11-12 May 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 616 (20,535) (2,329) (47,238) (76) (13,834) (83,396) 17.8  (11.9) (20.7) 81.4  (1.3) 46.0  
               
 ––––––––––––––––––––––––– Monthly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– m-m % ––––––––––––––––––––– 

Mar-26 (1,239) (12,123) (1,380) (23,867) (231) (30,378) (69,217) (5.2) (11.5) (14.4) (19.1) (10.0) (10.4) 
Apr-26 (79) (5,221) (990) 819 (211) 7,827 2,146 3.1  6.9  (1.3) 30.6  (1.9) 22.7  

May-26 50 (1,619) 609 (9,766) (3) 4,405 (6,323) (0.7) (3.1) (1.4) 15.8  2.4  7.6  
               
 ––––––––––––––––––––––––– Weekly ––––––––––––––––––––––––– ––––––––––––––––––––– w-w % ––––––––––––––––––––– 

13-17 Apr 26 (228) 575 (158) (452) (79) 4,745 4,403 2.0  7.1  8.6  15.1  0.0  13.0  
20-24 Apr 26 (222) (1,202) (171) (1,211) (41) 3,723 876 (1.8) (2.3) (6.6) 4.6  (0.9) 5.8  
27-30 Apr 26 15 (1,393) (299) 1,044 (24) (3,973) (4,631) 2.6  0.3  (2.4) 1.9  (1.8) (0.0) 

4-8 May 26 (64) (797) 706 (4,099) 1 5,723 1,469 0.4  0.5  0.2  13.6  2.2  6.9  
11-12 May 26 115 (822) (96) (5,667) (4) (1,318) (7,792) (1.1) (3.6) (1.6) 1.9  0.2  0.7  

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

06-May-26 (4) (603) (28) 2,146 2 2,386 3,899 1.8  1.2  0.5  6.5  1.2  0.9  
07-May-26 (84) (2) (4) (4,602) 4 1,478 (3,211) (0.6) (0.1) 1.2  1.4  1.1  1.9  
08-May-26 (52) (146) 657 (3,624) (11) (385) (3,561) (0.5) (0.7) (2.9) 0.1  (1.2) (0.8) 
11-May-26 61 (822) (43) (1,912) (2) (350) (3,069) (0.7) (1.7) (0.9) 4.3  0.4  0.4  
12-May-26 54 — (53) (3,755) (2) (968) (4,724) (0.4) (1.9) (0.7) (2.3) (0.2) 0.3  

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

YTD2026 0.11 (1.31) (0.34) (1.16) (0.05) (0.32) (0.73)       
 

Sources: Bloomberg, ttb wealth compilation 
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Thailand Fund Flows 
 
 Daily Fund Flows  

As of 12-May-26 ————— Equity Market ————— —— Futures Market (contracts) —— ————— Bond Market ————— 

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

Foreign Investors  31,136  29,382  1,753 105,780  92,309  13,471  1,809  5,439  (3,631) 

Institution Investors  2,792  6,393  (3,601) 84,085  91,176  (7,091) 83,221  22,366  60,855 

Retail Investors  18,048  16,066  1,982 133,040  139,420  (6,380) 1,575  3,118  (1,544) 

Proprietary Trading  3,574  3,709  (135) — — — — — — 
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 Daily Trading Turnover Breakdown By Investor Type   

Equity Market 
Turnover: Bt55,550m 
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 Net Foreign Fund Flows By Market  
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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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 Steel-HRC   Broiler, Swine  
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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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 Soybean & Palm Oil   Cotton  
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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) ------------------------ 

Nov-25 Dec-25 Jan-26 Feb-26 Mar-26  Nov-25 Dec-25 Jan-26 Feb-26 Mar-26 
1 NOBLE 3.7  22.6  35.9  36.0  36.0   1 SCC 5,260  5,291  5,995  4,813  5,932  

2 SAAM 34.5  34.5  34.7  34.7  32.8   2 TFG 3,447  2,853  3,050  4,107  5,915  

3 A5 30.7  30.7  30.7  30.7  30.7   3 KTC 4,717  4,631  4,845  5,578  5,318  

4 TAKUNI 20.3  20.3  20.3  20.3  20.3   4 BEM 4,940  4,784  4,554  5,119  4,399  

5 TAPAC 20.1  20.1  20.1  20.1  20.1   5 KCE 3,972  3,584  3,691  3,816  4,372  

6 ACE 19.7  19.9  20.0  20.0  20.0   6 TRUE 1,794  1,868  3,872  2,605  3,510  

7 SFLEX 18.4  18.4  18.5  19.2  19.7   7 BANPU 2,977  3,165  3,234  3,306  3,354  

8 EP 18.7  19.1  19.7  19.7  19.6   8 GULF 2,246  2,411  2,788  4,049  3,319  

9 APCS 19.1  19.1  19.1  19.1  19.1   9 CPALL 2,458  2,535  2,859  2,563  2,854  

10 LPN 18.6  18.6  18.6  18.6  18.5   10 SCB 2,218  2,492  2,381  2,790  2,738  

11 NNCL 17.2  17.1  17.1  17.1  17.1   11 BCP 2,675  2,103  2,247  2,682  2,677  

12 IMH 13.8  16.3  16.7  16.7  16.7   12 ACE 2,627  2,629  2,599  2,603  2,576  

13 DITTO 16.4  16.7  16.7  16.7  16.7   13 BBL 3,530  4,147  3,650  4,140  2,564  

14 KCE 16.2  16.7  16.6  16.6  16.3   14 BDMS 2,792  2,793  2,718  3,242  2,397  

15 88TH 3.0  1.7  13.8  14.9  15.1   15 CK 1,776  1,744  1,839  2,541  2,220  

16 PDJ 14.9  14.9  14.8  14.8  14.8   16 SPALI 1,983  1,991  2,121  2,069  1,900  

17 STPI 15.1  15.2  15.2  15.6  14.8   17 PLANB 1,596  1,584  1,537  2,249  1,866  

18 SA 14.5  14.5  14.5  14.5  14.5   18 PTT 1,256  1,132  1,530  1,579  1,788  

19 SUSCO 14.3  14.3  14.3  14.1  14.1   19 AMATA 1,422  1,371  1,405  1,751  1,725  

20 MK 14.0  14.0  14.0  14.0  14.0   20 KBANK 899  926  995  1,820  1,681  

21 AQUA 14.4  14.4  13.9  13.9  13.9   21 HMPRO 1,401  1,488  1,579  1,850  1,499  

22 SKY 12.0  12.4  12.6  13.7  13.8   22 COM7 1,342  1,145  1,292  1,478  1,497  

23 III 14.7  14.7  14.0  13.8  13.7   23 PRM 1,550  1,669  1,672  1,819  1,450  

24 IRCP 13.6  13.6  13.6  13.6  13.6   24 CCET 1,365  1,335  1,425  1,592  1,433  

25 BR 13.3  13.3  13.3  13.4  13.4   25 OSP 1,477  1,475  1,516  1,411  1,420  

26 SAMART 17.2  17.2  17.7  18.1  12.7   26 SGP 1,113  1,330  1,236  1,295  1,372  

27 LPH 12.3  12.3  12.3  12.2  12.2   27 CPAXT 689  731  793  1,943  1,344  

28 XO 11.8  11.9  12.1  12.0  12.2   28 EA 1,032  1,351  1,349  1,489  1,335  

29 TEAMG 11.8  12.1  12.3  12.3  12.1   29 TU 1,513  1,385  1,260  1,394  1,317  

30 PREB 11.8  11.8  11.8  11.8  11.8   30 SA 1,242  1,259  1,251  1,251  1,244  

31 TFG 13.1  11.0  11.0  10.8  11.7   31 DITTO 1,255  1,266  1,300  1,457  1,237  

32 SINGER 10.0  10.1  10.0  10.6  10.8   32 SKY 1,052  991  959  1,463  1,235  

33 NETBAY 12.5  11.9  11.9  11.6  10.8   33 PTTGC 652  707  767  868  1,221  

34 SNNP 9.4  9.4  9.5  10.1  10.7   34 CPF 621  651  604  784  1,168  

35 AMC 10.6  10.6  10.6  10.6  10.6   35 STA 698  733  817  1,043  1,166  

36 PCE 11.4  10.3  10.4  10.4  10.4   36 HANA 282  285  353  447  1,164  

37 PLANB 8.8  8.8  9.2  10.3  10.3   37 LH 1,038  1,144  1,165  1,330  1,140  

38 ONEE 10.1  10.1  10.1  10.2  10.1   38 STPI 1,052  1,248  1,258  1,694  1,117  

39 MAJOR 12.1  12.0  12.1  12.2  10.1   39 TLI 1,532  1,715  1,475  1,039  1,053  

40 CGD 10.0  10.0  10.0  10.0  10.0   40 GUNKUL 769  871  844  1,075  1,050  

41 JUBILE 10.0  10.0  10.0  10.0  10.0   41 IVL 673  921  814  838  1,043  

42 XPG 8.3  8.3  9.2  9.8  9.8   42 BH 649  734  851  926  1,036  

43 CGH 9.8  9.8  9.8  9.5  9.5   43 KTB 658  790  860  887  1,032  

44 MAGURO 10.0  9.9  9.8  9.7  9.4   44 RATCH 1,043  1,016  1,050  1,028  1,010  

45 DOD 9.7  9.7  9.7  9.7  9.4   45 NOBLE 107  670  1,073  1,320  986  

46 ADVICE 9.2  9.4  9.8  9.5  9.4   46 TCAP 1,036  1,061  1,059  1,050  974  

47 IP 9.5  9.3  9.4  9.3  9.3   47 ADVANC 839  840  658  1,102  927  

48 SGP 9.2  9.2  9.2  9.2  9.2   48 SAWAD 645  755  889  864  865  

49 BTC 9.2  9.2  9.2  9.2  9.2   49 MTC 334  444  451  660  817  

50 AMANAH 9.0  9.2  9.1  8.8  9.1   50 JMT 762  803  754  1,039  780  
 

 

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) 

EP นาย ยุทธ ชนิสภุคักุล 11/05/69 ซือ้ หุน้สามญั 10,400 1.01  10,504  
HFT นาย จือ้-เจ๋อ เยน 11/05/69 ซือ้ หุน้สามญั 38,100 4.08  155,448  
HFT นาย จือ้-เจ๋อ เยน 11/05/69 ซือ้ หุน้สามญั 36,900 4.18  154,242  
HFT นาย จือ้-เจ๋อ เยน 11/05/69 ซือ้ หุน้สามญั 50 4.20  210  
MMM นาย สรุยิา วงศส์ทิธชิยักุล 12/05/69 ซือ้ หุน้สามญั 130,000 2.80  364,000  
     Revoked by Reporter  
MMM นาย สรุยิา วงศส์ทิธชิยักุล 12/05/69 ซือ้ หุน้สามญั 130,000 2.80  364,000  
STGT นาย อาศรม อกัษรนํา 11/05/69 ขาย หุน้สามญั 50,000 11.00  550,000  
TAKUNI นาย ภทัรก์ร วงศส์วรรค ์ 11/05/69 ซือ้ หุน้สามญั 300,000 0.39  117,000  

Source: www.sec.or.th 
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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 

- - - - - - 
 

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

หลกัทรพัยภ์ายใต้เครื่องหมาย C (Caution) 
 

หลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

หลกัทรพัย์
ต่างด้าว ตลาด 

เคร่ือง 
หมาย สาเหตุ วนัท่ีเร่ิมต้น 

วนัท่ี
ส้ินสดุ 

AE AE-F SET CB 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 - 

FANCY FANCY-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 02 ม.ีค. 2569 - 

FNS FNS-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 05 ม.ีค. 2569 - 

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

05 ม.ีค. 2568 - 

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

11 ก.พ. 2569 - 

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 - 

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 - 

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

17 ม.ีค. 2569 - 

 

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 

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 - 

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

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

04 ม.ีค. 2569 - 

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

03 ม.ีค. 2568 - 

SAWANG SAWANG-F SET CB รายไดจ้ากการดาํเนินงานประจาํปี < 100 ลบ. (SET) หรอื < 50 ลบ. (mai) 02 ม.ีค. 2569 - 

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 - 

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

05 ม.ีค. 2569 - 

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

TPOLY TPOLY-F SET CB สว่นของผูถ้อืหุน้ < 50% ของทุนชาํระแลว้ 04 ม.ีค. 2569 - 

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 - 

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

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

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

25 ก.พ. 2569 - 

 

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 12 May 11 May 8 May 7 May 6 May    Symbol 12 May 11 May 8 May 7 May 6 May 

1 PTT 981.7  521.1  250.3  347.3  (494.4)  1 DELTA (291.6) 512.2  (642.4) (891.0) 1,264.4  

2 ADVANC 521.4  236.2  (192.8) (677.2) (634.4)  2 TOP (260.6) 45.4  (64.1) (101.5) (136.2) 

3 TRUE 341.7  149.5  640.4  (379.7) (446.1)  3 CPF (155.2) (18.3) (115.1) 63.6  103.9  

4 GULF 245.2  39.7  (682.5) 855.7  617.6   4 SCC (125.5) 2.1  (101.7) (195.6) 35.3  

5 GUNKUL 243.3  95.1  34.0  38.9  46.5   5 KBANK (71.8) 426.0  409.6  (179.7) 957.5  

6 KTB 147.3  276.6  1,437.0  347.3  3,305.8   6 BANPU (58.2) (25.4) (23.0) 4.7  35.3  

7 HANA 145.5  35.6  22.4  (109.3) (338.1)  7 OR (49.4) (11.9) (17.9) (39.2) 3.4  

8 PTTEP 115.1  94.1  (194.7) 588.8  (268.0)  8 COM7 (47.9) (10.8) 2.8  (28.8) 2.6  

9 CENTEL 104.7  (19.7) 10.3  (12.3) 5.8   9 OSP (45.9) (0.6) (19.2) (40.8) (21.0) 

10 MINT 98.6  (83.9) (73.5) 66.7  (90.5)  10 BDMS (43.3) (58.2) (104.8) (85.0) (445.0) 

11 GLOBAL 81.0  1.7  14.0  2.2  5.8   11 IVL (41.2) 83.6  (74.1) (96.5) (0.7) 

12 CPN 78.1  6.1  (42.5) 138.1  (74.5)  12 BCP (34.8) (10.1) (11.8) (31.5) (50.8) 

13 KCE 61.0  48.7  47.0  0.7  (16.7)  13 SCB (31.9) (287.0) 36.1  (268.6) (112.1) 

14 TTB 59.0  (8.9) (44.7) (16.8) (149.3)  14 FORTH (30.1) (11.8) (24.3) 6.9  16.9  

15 CRC 56.3  (1.6) (36.1) (18.0) 16.6   15 GPSC (28.7) 15.8  (3.2) (96.0) 26.2  

16 PTTGC 44.7  140.3  61.8  307.0  99.4   16 KTC (25.6) (63.3) (19.0) (32.3) (31.5) 

17 BH 33.7  29.1  (47.6) (20.3) (77.6)  17 LH (25.3) (13.9) (15.9) 10.8  4.6  

18 CK 33.6  (23.0) (0.4) (16.2) 12.6   18 JMT (25.3) (17.1) (6.1) 35.7  25.6  

19 IRPC 30.4  (108.7) (30.4) 73.0  (16.3)  19 CPALL (23.7) (118.4) (166.3) (26.1) (211.3) 

20 BBL 25.7  230.5  266.7  48.8  362.0   20 BTG (23.3) (9.7) (28.4) (29.8) 24.8  
 

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 3,055.2  2,073.5  5,128.7  981.7  49.2   1 TISCO-P   0.01  0.01  74.0  

2 ADVANC 1,557.6  1,036.2  2,593.7  521.4  38.1   2 MORE   2,121.1  7,176.7  29.6  

3 KTB 1,203.8  1,056.5  2,260.3  147.3  35.6   3 F&D   4.8  17.6  27.0  

4 DELTA 978.9  1,270.5  2,249.4  (291.6) 35.8   4 BBL   451.8  1,908.8  23.7  

5 KBANK 943.9  1,015.7  1,959.6  (71.8) 39.1   5 AMATA   194.5  1,150.0  16.9  

6 SCB 670.5  702.3  1,372.7  (31.9) 29.3   6 KKP   133.2  869.7  15.3  

7 TRUE 816.0  474.2  1,290.2  341.7  27.2   7 KBANK   359.9  2,369.3  15.2  

8 PTTEP 612.3  497.2  1,109.5  115.1  36.8   8 NDR   65.8  456.9  14.4  

9 GULF 598.0  352.7  950.7  245.2  25.9   9 THIP   12.3  90.0  13.7  

10 MINT 487.9  389.3  877.2  98.6  19.1   10 GBX   147.5  1,089.1  13.5  

11 TOP 295.0  555.6  850.5  (260.6) 29.4   11 RCL   111.2  828.8  13.4  

12 AOT 399.9  390.9  790.8  9.0  36.3   12 TISCO   94.0  800.6  11.7  

13 BBL 366.1  340.4  706.5  25.7  41.2   13 TRUE   3,932.6  34,552.1  11.4  

14 GUNKUL 424.7  181.4  606.1  243.3  15.6   14 SPRC   486.9  4,335.9  11.2  

15 SCC 174.0  299.5  473.6  (125.5) 31.0   15 CHO-W4   31.0  278.5  11.2  

16 HANA 289.5  144.0  433.4  145.5  21.7   16 TOP   246.4  2,233.8  11.0  

17 BANPU 139.6  197.8  337.4  (58.2) 22.7   17 BCP   161.4  1,472.6  11.0  

18 CPF 79.7  234.9  314.6  (155.2) 36.8   18 SIRI   1,903.7  17,508.0  10.9  

19 PTTGC 168.9  124.3  293.2  44.7  47.8   19 PSL   162.5  1,559.3  10.4  

20 KCE 167.8  106.8  274.5  61.0  20.5   20 AH   36.8  354.8  10.4  

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 

BBL-F 53,400 8,711,035 163.50  163.50  0.00  

PTT-F 94,600 3,465,025 36.50  37.00  (1.35) 

ADVANC-F 3,000 1,059,700 352.00  352.00  0.00  

OR-F 66,300 808,860 12.20  12.30  (0.81) 

KTC-F 12,500 368,750 29.50  29.50  0.00  

MINT-F 11,200 242,760 21.90  21.70  0.92  

TOP-F 2,000 89,975 44.75  44.75  0.00  

CPN-F 1,400 88,200 63.00  63.00  0.00  
Source: SET 

 

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

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

CN01 832,639  20,348,032  24.44  24.40  0.16  1.00 

THANI 10,000,000  15,200,000  1.52  1.63  (6.75) 1.00 

DELL19 1,400,000  12,031,334  8.59  7.70  11.56  1.00 

NVDA01 500,000  10,426,000  20.85  21.10  (1.18) 1.00 

SISB 750,000  7,575,000  10.10  0.23  4,291.30  1.00 

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

BSET100 419,600  4,540,492  10.82  10.81  0.09  1.00 

SCC 20,000  4,300,000  215.00  227.00  (5.29) 1.00 

TWZ 6,000,000  180,000  0.03  0.01  200.00  2.00 
Source: SET 

http://www.sec.or.th/
http://www.sec.or.th/
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Warrant Table (I) 
As of 12/5/26

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 91.8% 08/08/2026 1.83 0.01 6.4% 0.00 n.m. 183.00 74.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2024)
A5-W5 Out 2.000 1:1.0000 12.0% 13/05/2027 1.83 0.05 6.4% 0.00 n.m. 36.60 18.2% 30 June 2026, 13 May 2027
ACC-W2 Out 0.818 1:1.2228 128.6% 16/05/2027 0.39 0.09 77.6% 0.04 141.8% 5.30 115.5% 30 Nov 2024, 30 Nov 2025, 30 Nov 2026, 16 May 2027
ASW-W3 Out 9.000 1:1.0000 36.5% 22/05/2028 7.10 0.69 46.0% 0.78 -12.0% 10.29 43.0% 22 May, 22 Nov (1st on 22 Nov 2025)
BC-W4 Out 2.500 1:1.0000 254.2% 29/02/2028 0.72 0.05 170.1% 0.34 -85.4% 14.40 73.2% Last business day of Feb, May, Aug, Nov  (1st on 29 Aug 2025)
BE8-W1 Out 75.000 1:1.0000 1456.2% 30/05/2026 4.82 0.01 43.5% 0.00 n.m. 482.00 430.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2023)
BRI-W1 Out 3.000 1:1.0000 189.1% 15/06/2028 1.28 0.70 13.0% 0.00 n.m. 1.83 161.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
BR-W1 Out 5.000 1:1.0000 205.5% 01/09/2026 1.64 0.01 11.2% 0.00 n.m. 164.00 102.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
BTC-W7 Out 0.881 1:1.4770 422.2% 11/07/2026 0.17 0.01 65.6% 0.00 n.m. 25.11 246.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2021)
BTS-W8 Out 14.387 1:1.0360 598.9% 21/11/2026 2.06 0.01 22.7% 0.00 n.m. 213.42 110.3% Last business day of 15 Mar, 15 Jun, 15 Sep, 15 Dec  (1st on 30 Dec 2021)
B-W8 Out 0.300 1:1.0000 675.0% 14/11/2026 0.04 0.01 337.6% 0.01 -32.0% 4.00 280.7% 15 Dec 23, 14 Jun 24, 13 Dec 24, 13 Jun 25, 15 Dec 25, 15 Jun 26, 13 Nov 26
BWG-W7 Out 0.450 1:1.0000 69.0% 28/05/2027 0.29 0.04 42.7% 0.01 294.5% 7.25 76.6% 15Aug25, 14Nov25, 13Feb26, 15May26, 14Aug26, 13Nov26, 15Feb27, 28May27
CAZ-W1 In 0.800 1:1.0000 -9.8% 15/12/2030 1.64 0.68 44.9% 0.73 -6.3% 2.41 34.0% Every 15th of month (1st on 15 Jan 2026)
CGH-W5 Out 1.000 1:1.0000 114.3% 30/05/2026 0.49 0.05 28.7% 0.00 n.m. 9.80 350.3% Last business day of May, Nov (1st on 29 Nov 2024)
CHASE-W1 Out 0.500 1:1.0000 39.1% 06/06/2027 0.46 0.14 23.1% 0.03 411.5% 3.29 89.8% Last business day of  Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
CHAYO-W4 Out 2.500 1:1.0000 139.7% 14/05/2027 1.16 0.28 51.3% 0.02 n.m. 4.14 122.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
CHO-W4 Out 1.150 1:0.2000 1900.0% 10/06/2026 0.06 0.01 214.0% 0.00 n.m. 1.20 1428.6% Every end of month (1st on 31 Jul 2024)
CIG-W10 Out 0.500 1:1.0000 2666.7% 06/07/2028 0.03 0.33 608.1% 0.03 n.m. 0.09 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 0.02 608.1% 0.03 -28.2% 1.50 233.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 15 Jun 2026)
COMAN-W1 Out 3.000 1:1.0000 429.3% 24/06/2027 0.58 0.07 42.1% 0.00 n.m. 8.29 137.2% 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 82.3% 0.75 na Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
DCON-W4 Out 0.300 1:1.0000 55.0% 17/03/2027 0.20 0.01 51.7% 0.01 -6.0% 20.00 51.7% 17 Sep 25, 17 Mar 26, 17 Sep 26, 17 Mar 27
DEMCO-W8 In 2.000 1:1.0000 1.7% 20/05/2027 2.36 0.40 27.6% 0.38 3.9% 5.90 30.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
EA-W1 Out 4.000 1:1.0000 73.8% 13/02/2028 2.60 0.52 20.5% 0.02 n.m. 5.00 70.0% 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 50.0% 31/07/2026 0.06 0.01 77.5% 0.00 296.9% 6.00 163.3% 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 0.01 204.0% 0.01 42.4% 2.00 247.5% Last business day of Jan, Apr, Jul, Oct  (1st on 31 Jul 2024)
EMPIRE-W1 Out 2.812 1:1.0670 612.4% 28/01/2027 0.40 0.04 108.3% 0.00 818.3% 10.67 168.1% 28 Jan 2027
EMPIRE-W2 Out 5.623 1:1.0670 1329.2% 28/01/2028 0.40 0.10 108.3% 0.02 365.3% 4.27 156.5% Last business day of Jan, Jul  (1st on 29 Jul 2025)
GLORY-W1 In 1.000 1:1.0000 6.6% 16/11/2027 1.21 0.29 58.0% 0.29 0.8% 4.17 58.5% Last business day of Nov  (1st on 30 Nov 2023)
HYDRO-W2 In 1.504 1:0.2659 -29.1% 05/02/2027 2.60 0.09 49.8% 0.27 -67.2% 7.68 na Last business day of May, Nov  (1st on 31 May 2024)
IMH-W1 Out 6.000 1:1.0000 100.3% 01/07/2026 3.00 0.01 21.1% 0.00 n.m. 300.00 94.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
IROYAL-W1 In 2.920 1:1.0257 -8.8% 28/10/2026 4.26 0.99 63.3% 1.10 -9.6% 4.41 41.0% 28 Oct 2026
IROYAL-W2 Out 5.850 1:1.0257 55.6% 28/10/2027 4.26 0.80 63.3% 0.54 47.3% 5.46 79.0% 28 Oct 2027
ITEL-W5 Out 2.000 1:1.0000 64.8% 27/06/2026 1.22 0.01 58.4% 0.00 n.m. 122.00 86.1% 30 Dec 2025, 26 Jun 2026
ITEL-W6 Out 3.000 1:1.0000 159.0% 27/06/2028 1.22 0.16 58.4% 0.10 57.0% 7.63 69.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
JAS-W4 Out 3.000 1:1.0000 182.6% 10/10/2031 1.15 0.25 27.7% 0.03 807.3% 4.60 62.8% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
J-W3 Out 9.000 1:1.0000 1427.1% 06/06/2026 0.59 0.01 27.3% 0.00 n.m. 59.00 466.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2022)
J-W4 Out 3.100 1:1.0000 428.8% 01/08/2026 0.59 0.02 27.3% 0.00 n.m. 29.50 206.7% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
KASET-W1 Out 1.200 1:1.0000 75.3% 14/01/2027 0.77 0.15 49.2% 0.02 617.2% 5.13 121.5% Every 9th of month (1st on 9 Feb 2026)
KGEN-W2 Out 1.752 1:1.1413 24.6% 31/07/2026 1.47 0.09 62.9% 0.07 20.2% 18.64 69.5% 14 Jun 2024, 13 Jun 2025, 15 Jun 2026, 31 Jul 2026
KUN-W3 Out 1.250 1:1.0400 111.2% 23/03/2027 0.61 0.04 24.6% 0.00 n.m. 15.86 71.4% 23 Sep 25, 23 Mar 26, 23 Sep 26, 23 Mar 27
K-W3 Out 3.000 1:1.0000 201.0% 26/06/2026 1.00 0.01 15.2% 0.00 n.m. 100.00 165.3% 29 Nov 2024, 30 May 2025, 28 Nov 2025, 25 Nov 2026
MADAME-W6 Out 1.250 1:0.2000 209.1% 25/05/2029 0.55 0.09 26.2% 0.00 n.m. 1.22 na 26 Feb, 26 May, 26 Aug, 26 Nov (1st on 26 Aug 2025)
MGI-W1 Out 10.000 1:1.0000 96.5% 21/08/2026 5.20 0.22 39.8% 0.00 n.m. 23.64 117.3% 21 Aug 2026
NER-W2 Out 5.500 1:1.0000 26.4% 16/05/2026 4.36 0.01 41.2% 0.00 n.m. 436.00 130.1% 15 Dec 2024, 15 Jun 2025, 15 Dec 2025, 15 May 2026
NOBLE-W3 Out 2.320 1:1.0000 31.4% 18/05/2027 1.85 0.11 12.2% 0.00 n.m. 16.82 41.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
NRF-W2 Out 1.000 1:1.0000 337.5% 30/09/2028 0.24 0.05 65.0% 0.01 290.3% 4.80 101.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
ORI-W2 Out 4.000 1:1.0000 143.4% 18/05/2028 1.75 0.26 29.7% 0.01 n.m. 6.73 80.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
PEER-W2 Out 1.300 1:1.0000 1537.5% 17/12/2026 0.08 0.01 176.6% 0.00 412.0% 8.00 250.9% 17 Dec 2025, 17 Dec 2026
PLANET-W2 Out 1.000 1:1.0000 53.6% 11/03/2027 0.84 0.29 204.8% 0.50 -41.5% 2.90 118.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
PLANET-W3 Out 1.000 1:1.0000 56.0% 03/09/2027 0.84 0.31 204.8% 0.61 -49.3% 2.71 96.9% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
PPPM-W6 Out 0.220 1:1.0000 30.0% 19/08/2026 0.20 0.04 152.3% 0.05 -16.3% 5.00 129.8% Every 15th of month (1st on 13 Sep 2024)
PRG-W4 In 4.813 1:1.0389 -2.5% 17/05/2027 9.00 4.12 9.8% 3.63 13.3% 2.27 66.4% Every 15th of month (1st on 17 Jul 2024)
PRG-W5 In 4.922 1:1.0159 -3.8% 15/11/2027 9.00 3.80 9.8% 3.12 21.8% 2.41 60.2% Every 15th of month (1st on 15 Jan 2025)
PROEN-W2 Out 1.000 1:1.0000 21.3% 14/10/2026 0.89 0.08 18.9% 0.01 780.0% 11.13 60.8% 14 Oct 2026
PROS-W1 Out 1.000 1:1.0000 405.0% 15/05/2026 0.20 0.01 111.5% 0.00 n.m. 20.00 1212.9% Last business day of Jan, Jul  (1st on 31 Jul 2023)
PROUD-W3 Out 2.000 1:1.0000 129.0% 13/05/2028 0.93 0.13 90.3% 0.15 -13.5% 7.15 84.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2026)
PSTC-W3 Out 0.500 1:1.0000 100.0% 29/04/2027 0.27 0.04 52.6% 0.01 291.5% 6.75 87.9% 29 Apr 2025, 29 Apr 2026, 28 Apr2027
PSTC-W4 Out 0.350 1:1.0000 59.3% 20/04/2028 0.27 0.08 52.6% 0.05 54.4% 3.38 72.9% 20 Apr, 20 Oct (1st on 20 Oct 2026)
TBSP-W1 Out 4.000 1:1.0000 238.9% 30/09/2028 1.26 0.27 52.7% 0.05 461.7% 4.67 95.8% Last business day of Mar, Sep (1st on 31 Mar 2026)
QDC-W3 In 0.030 1:1.0000 -8.3% 18/02/2027 0.12 0.08 93.9% 0.08 5.8% 1.50 160.6% Every end of month (1st on 31 Mar 2026)
ROCTEC-W5 Out 1.500 1:1.0000 160.3% 05/02/2027 0.58 0.01 71.7% 0.01 -9.1% 58.00 71.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 29 Mar 2024)
SAAM-W3 Out 8.000 1:1.0000 71.4% 22/03/2027 4.76 0.16 4.2% 0.00 n.m. 29.75 51.4% 22 Mar 2027
SAAM-W4 Out 12.000 1:1.0000 155.3% 22/09/2027 4.76 0.15 4.2% 0.00 n.m. 31.73 57.7% 22 Sep 2027
SAMTEL-W2 Out 8.000 1:1.0000 121.5% 15/01/2027 3.72 0.24 31.1% 0.00 n.m. 15.50 89.2% 31 Jul 2025, 15 Jan 2027
SGC-W2 Out 1.600 1:1.0000 101.1% 12/09/2027 0.92 0.25 43.9% 0.04 572.6% 3.68 107.3% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Dec 2024)
SKE-W1 Out 1.300 1:1.0000 627.8% 30/05/2026 0.18 0.01 75.4% 0.00 n.m. 18.00 551.2% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2022)
SPTX-W8 Out 0.012 1:1.0000 120.0% 20/04/2028 0.01 0.01 0.0% na n.m. 1.00 437.0% 20 April 2028
STELLA-W6 Out 0.500 1:1.0000 157.1% 27/07/2027 0.21 0.04 62.4% 0.01 297.8% 5.25 102.6% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2025)
TAKUNI-W2 In 0.300 1:1.0000 51.3% 29/07/2028 0.39 0.29 91.0% 0.16 86.9% 1.34 na 29 Jan, 29 Apr, 29 Jul, 29 Oct (1st on 29 Jan 2026)
TCC-W5 Out 0.500 1:1.0000 94.1% 24/05/2028 0.34 0.16 62.3% 0.07 117.9% 2.13 113.0% Last business day of Jul 
TEAMG-W1 Out 14.763 1:1.0170 416.5% 23/06/2026 2.86 0.01 49.6% 0.00 n.m. 290.86 203.8% Last business day of Jun, Dec  (1st on 29 Dec 2023)
TFG-W4 In 3.800 1:1.0000 -4.0% 15/05/2027 10.10 5.90 84.1% 5.46 8.1% 1.71 119.2% Last business day of May, Nov  (1st on 29 Nov 2024)
TGE-W2 Out 3.000 1:1.0000 164.3% 15/01/2027 1.15 0.04 11.2% 0.00 n.m. 28.75 81.4% 15 Jan 2027
TL-W2 Out 1.000 1:1.0000 186.5% 24/03/2028 0.37 0.06 37.7% 0.00 n.m. 6.17 84.1% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2026)
TNITY-W2 Out 5.000 1:1.0000 85.6% 08/06/2027 2.78 0.16 25.7% 0.00 n.m. 17.38 58.5% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Jun 2025)
TPL-W1 Out 0.700 1:1.0000 85.1% 19/03/2027 0.47 0.17 27.5% 0.00 n.m. 2.76 149.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
TRUBB-W3 Out 1.460 1:1.0300 86.7% 06/07/2028 1.12 0.65 68.3% 0.35 87.9% 1.77 121.5% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Sep 2025)
TVDH-W5 Out 0.500 1:1.0000 920.0% 15/06/2028 0.05 0.01 164.6% 0.02 -48.6% 5.00 127.5% Last business day of Jun, Dec  (1st on 30 Dec 2025)
TVDH-W6 Out 0.070 1:1.0000 80.0% 09/04/2027 0.05 0.02 164.6% 0.02 10.0% 2.50 180.1% 9 Apr 2026, 9 Oct 2026, 9 Apr 2027
TWZ-W8 Out 0.100 1:1.6298 961.4% 25/07/2026 0.01 0.01 900.2% 0.01 -17.4% 1.63 699.8% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026
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Warrant Table (II) 
As of 12/5/26

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
TWZ-W9 Out 0.100 1:1.6542 960.5% 25/07/2029 0.01 0.01 900.2% 0.01 -28.2% 1.65 168.4% 25 Jul 2025, 25 Jul 2026, 25 Jul 2027, 25 Jul 2028, 25 Jul 2029
UREKA-W3 Out 2.000 1:1.0000 620.0% 08/10/2027 0.30 0.16 34.8% 0.00 n.m. 1.88 212.8% 8 Apr 2026, 8 Oct 2026, 8 Apr 2027, 8 Oct 2027
VGI-W3 Out 9.637 1:1.2349 1022.5% 23/05/2027 0.86 0.02 22.8% 0.00 n.m. 53.10 113.4% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 31 Mar 2023)
VIBHA-W5 Out 2.000 1:1.0000 48.6% 14/12/2028 1.38 0.05 22.0% 0.02 113.9% 27.60 27.7% Last business day of Mar, Sep  (1st on 31 Mar 2026)
VIH-W1 In 8.000 1:1.0000 -1.0% 01/07/2026 8.80 0.71 20.1% 0.78 -8.8% 12.39 na 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 0.01 526.6% 0.02 -44.2% 2.00 258.0% Last business day of Mar, Jun, Sep, Dec  (1st on 30 Jun 2024)
XBIO-W6 Out 0.773 1:1.9415 688.1% 05/01/2027 0.10 0.03 245.2% 0.06 -51.0% 6.47 194.2% 4 Jan 2027
XBIO-W7 Out 0.515 1:1.9415 420.2% 23/12/2027 0.10 0.01 245.2% 0.13 -92.5% 19.41 82.9% 22 Dec 2027
XBIO-W8 In 0.017 1:2.3078 -9.0% 14/01/2028 0.10 0.17 245.2% 0.21 -19.5% 1.36 na Last business day of every month (1st on 27 Feb 2026)
ZIGA-W2 Out 4.250 1:1.0000 349.0% 31/03/2027 0.96 0.06 35.6% 0.00 n.m. 16.00 116.0% 31 Mar 2027
Sources: Companies data, ttb wealth
Note:
** All in Premium คือ คือ ค่าที่แสดงใหน้ักลงทุน  มองเห็น กําไร/ขาดทุน เมื่อนักลงทุนซื�อวอแรนต์แลว้ไปแปลงสทิธเิป็นหุน้สามัญเทียบกับราคาตลาด

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 ราคาใชส้ทิธทิี่นักลงทุนมีสทิธซิื�อหรือขายสนิทรัพย์อา้งองิ

Strike - 
In/Out The 

Money *
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Calendar 
MAY 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

11 12 13 14 15 

New listing: DW 
AMATA01C2610A 
BJC13C2610A 
COM701C2610A 
DELTA01C2705T 
DOHOME01C2610A 
GULF01P2610A 
HANA01C2705T 
HSI28C2608A 
HSI28P2607B 
HSI28P2608A 
IVL01C2610A 
KCE01C2610A 
MINT19C2610A 
NIKKEI28C2609A 
NIKKEI28C2609B 
NIKKEI28C2609C 
NIKKEI28C2609D 
NIKKEI28P2609A 
NIKKEI28P2609B 
NIKKEI28P2609C 
NIKKEI28P2609D 
PTG01C2611A 
SET5001C2608A 
SET5001P2608A 
TRUE01C2610A 
TRUE01P2610A 
TRUE13C2610A 
 
New Share Trading 
GLOBAL 200 m shares 
(Stock dividend 27:1) 
 
XD: 
AAPL01@0.018400 
AAPL19@0.004900 
AAPL80@0.008800 
AKP@0.046000 
DBS19@0.203700 
HPG19@0.061500 
ILM@0.750000 
KAMART@0.110000 
M@0.500000 
MRDIYT@0.060000 
ORI@0.049000 
PB@0.790000 
PPM@0.050000 
TFMAMA@2.020000 
TRP@0.250000 
TRU@0.250000 
UMI@0.040000 
WHA@0.143800 
 

New listing: DW 
ALIHEA41C2610A 
BABA41C2612A 
BCPG13C2610A 
BILIBI41C2610A 
CATHAY41C2610A 
DJI41C2609A 
DJI41P2609A 
EA13C2610A 
GEELY41C2610A 
KTC13C2610A 
LENOVO41C2610A 
MCA5041C2609A 
MCA5041P2609A 
NDX41C2609A 
NDX41P2609A 
OSP13C2610A 
POPMAR41C2610A 
SET5013C2609A 
SPX41C2609A 
SPX41P2609A 
STA19C2610A 
SUNNY41C2610A 
TENCEN41C2610A 
 
New Share Trading 
TRU 0.21 m shares 
(ESOP-W 1:1.10552  
@3.111) 
 
XD: 
AAPL03@0.002326 
CM@0.031000 
LPGOLD13@0.056020 
PG@0.500000 
SENX@0.004700 
SMO@0.200000 
VISA06@0.002300 
VISA80@0.002730 
 
Name & symbol change: 
Plus Tech Innovation Pcl.  
(PTECH) > TBSP Pcl. 
(TBSP) 
 
Last trading: 
J-W3 

New listing: DW 
BJC41C2610A 
CENTEL19C2610A 
COM741C2610A 
CRC41C2610A 
DELTA41C2609B 
SISB13C2610A 
STA13C2610A 
STGT13C2610A 
STGT19C2610A 
 
XD: 
BGC@0.040000 
K@0.030000 
SENA@0.138295 
WINDOW@0.030000 
WUXIAT80@0.074770 
 
Name & symbol change: 
DV8 Pcl. (DV8) > Astra  
Enterprise Pcl. (ASTR) 
 
Par Change: 
AE Par @1.00 
(From Par @0.50) 
INOX Par @10.00  
(From Par @1.00) 
 
Delisted: 
CEN-W5 

XD: 
CHAO@0.170000 
 
Last trading: 
CHO-W4 

XD: 
AMGN06@0.017350 
ANTA13@0.026200 
BWG@0.007500 
CEG23@0.003491 
DIF@0.222200 
LLY80@0.002820 
POPF@0.231600 
POPMART80@0.111700 
SBUX80@0.009910 
TENCENT01@0.043100 
TENCENT06@0.021840 
TENCENT13@0.043540 
TENCENT19@0.108400 
TENCENT80@0.216780 
 
Delisted: 
PROS-W1 

Events: 
US–ยอดขายบา้นมอืสอง เม.ย. 

Events: 
US–ดัชนคีวามเชือ่มั่นของธรุกจิ 
      ขนาดยอ่มเดอืน เม.ย.  
US–ADP รายงานตัวเลขการ 
      จา้งงานของภาคเอกชน
US–ดัชนรีาคาผูบ้รโิภค เม.ย. 

Events: 
US–EIA petroleum report 
US–ดัชนรีาคาผูผ้ลติ (PPI)  
      เดอืนเม.ย. 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์
US–ยอดคา้ปลกีเดอืนเม.ย. 

Events: 
US–ดัชนภีาคการผลติ (Empire  
      State Manufacturing  
      Index) เดอืนพ.ค. 
US–ผลผลติภาคอตุสาหกรรม 
      เดอืนเม.ย. 
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MAY 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

18 19 20 21 22 
XD: 
DCC@0.020000 
 
Delisted: 
NER-W2 

XD: 
TAIWANAI13@0.102880 
TSC@0.400000 
WHART@0.191500 
 

XD: 
KTBSTMR@0.155300 
TRUE@0.140000 
 

XD: 
BKIH@9.000000 
KPNREIT@0.030400 
MMM@0.070000 
MRDIYT@0.060000 
MSFT01@0.006100 
MSFT03@0.004626 
MSFT06@0.006260 
MSFT19@0.008100 
MSFT23@0.005518 
MSFT80@0.014370 
NONGFU80@0.046350 
SPRIME@0.100000 
TPRIME@0.103000 
TSTH@0.030000 
 
XR: 
THMUI 4:1@0.270000 
 
XW: 
MMM 10:1@Free 
 

XD: 
AIMIRT@0.205000 
BLC@0.040000 
B-WORK@0.160700 
CHHONGQ19@0.679100 
DMT@0.223000 
FUTURERT@0.265600 
GUNKUL@0.100000 
INETREIT@0.067500 
SUPEREIF@0.136540 
TRT@0.150000 
WHAIR@0.143400 
 

Events: 
TH–สภาพัฒน ์แถลงตัวเลข  
      GDP 1Q26 
US–ดัชนตีลาดทีอ่ยูอ่าศัยเดอืน 
      พ.ค.จากสมาคมผูส้รา้งบา้น 
      แหง่ชาต ิ(NAHB) 

Events: 
US–ADP รายงานตัวเลขการ 
      จา้งงานของภาคเอกชนราย 
      สปัดาห ์
US–ยอดทําสญัญาขายบา้นที ่
      รอปิดการขาย (Pending  
      Home Sales) เดอืนเม.ย. 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

25 26 27 28 29 
XD: 
HPG19@0.299400 
ISSARA@0.082000 
SIRIPRT@0.080000 
TFG@0.085000 
 

XD: 
JNJ03@0.017044 
 

 XD: 
AIA19@0.058700 
AIA23@0.046329 
 

XD: 
ESTEE80@0.003800 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 
JUNE 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

1 2 3 4 5 

Holiday 

XD: 
JEPI19@0.039000 
NIKE80@0.006680 
PINGAN01@0.166100 
PINGAN80@0.082400 
SPBOND80@0.027240 
 
Delisted: 
BE8-W1 
CGH-W5 
SKE-W1 
 

Holiday 

 XD: 
BAC03@0.014415 
BKNG80@0.006780 
CHMOBILE19@0.094400 
PEP80@0.009560 
SUNNY19@0.049900 
SUNNY80@0.049820 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
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JUNE 2026 

Mon Tue Wed Thu Fri 

8 9 10 11 12 
XD: 
GOOG23@0.001800 
GOOG80@0.003590 
GOOGL01@0.007300 
 
Delisted: 
J-W3 
 

 Delisted: 
CHO-W4 

XD: 
BYDCOM01@0.002900 
BYDCOM80@0.001680 
 

XD: 
SP500US19@0.028800 
SP500US80@0.006360 
 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

15 16 17 18 19 
XD: 
KO80@0.017280 
 

  XD: 
PETROCN80@0.117930 
 

XW: 
BC 10:1@Free 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

22 23 24 25 26 
XD: 
QQQM19@0.017900 
SPCOM80@0.011700 
SPENGY80@0.016480 
SPFIN80@0.126190 
SPHLTH80@0.019480 
SPTECH80@0.010980 
 

Delisted: 
TEAMG-W1 
 

XD: 
SINOBIO19@0.041500 

 Delisted: 
K-W3 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

29 30 1 Jul 2 Jul 3 Jul 
XD: 
KUAISH01@0.034900 
KUAISH80@0.028560 
 
Delisted: 
ITEL-W5 
 

XD: 
DISNEY19@0.102700 
 

Delisted: 
IMH-W1 
VIH-W1 

 XD: 
HANSOH19@0.033200 
 

Events: 
 

Events: 
 

Events: 
US–EIA petroleum report 

Events: 
US–จํานวนผูข้อรับสวัสดกิาร 
      วา่งงานรายสปัดาห ์

Events: 
 

 



  

 
 

 
 

Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แตม่ไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้
อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออก
เผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. 
Copyright © ttb wealth 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 ttb wealth 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. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น 
ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) 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.  

ttb wealth 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) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttb wealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ 
รอ้ยละ 99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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กลยทุธก์ารลงทุน  
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สาธารณูปโภค, ส่ือสาร  

ณฐัภพ ประสทิธิส์ขุสนัต์ 

nuttapop.Pra@ttbwealth.co.th 

อิเลก็ทรอนิกส,์ อาหาร, เคร่ืองด่ืม, เดินเรือ 
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ธนาคาร, ธรุกิจการเงิน 

รวสิรา สวุรรณอาํไพ 

rawisara.suw@ttbwealth.co.th 

ขนส่ง, รบัเหมา 

ศกัดิส์ทิธิ ์ พฒันานารกัษ์ 

saksid.pha@ttbwealth.co.th 

Small Cap, การแพทย,์ โรงแรม 

ศริพิร  อรุโณทยั 

siriporn.aru@ttbwealth.co.th 

พลงังาน , ปิโตรเคมี 

ยุพาพรรณ พลพรประเสรฐิ 
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