
  

 Disclaimer:  เอกสาร/รายงานฉบับนี�จัดทําขึ�นบนพื�นฐานขอ้มูลที�เปิดเผยตอ่สาธารณชน ซึ�งพจิารณาแลว้วา่มคีวามน่าเชื�อถอื อยา่งไรก็ตาม บมจ.หลักทรัพยก์รุงศรี มอิาจรับรองความถูกตอ้งและความ
สมบูรณ์ของขอ้มูลดังกล่าวได ้บทความดังกลา่วเป็นเพียงแนวคดิของผูจั้ดทําเพื�อใชเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตัดสนิใจในการลงทุน บรษัิทฯขอสงวนสทิธิ7ในการเปลี�ยนแปลงความเห็นหรือประมาณการ
ตา่งๆที�ปรากฏในเอกสาร/รายงานฉบับนี�โดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ดังนั�นนักลงทุนโปรดใชด้ลุพนิิจอยา่งรอบคอบในการพจิารณาการลงทุน 
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Market recap 

 

เดือน ม.ค. SET Index  เพ่ิมขึ้น 5% รับข่าวประกาศวันเลือกต้ัง 
SET Index เดือน ม.ค. ฟ้ืนตัวแรงตอบรับปัจจัยบวกจากในและ
ต่างประเทศ โดยเฉพาะการเจรจาเพ่ือยุติข้อพิพาทการค้าระหว่างจีน
และสหรัฐ ท่ี เป็ น ไปอย่ างราบรื่ น  รวมไป ถึงการประ ชุมของ
คณะกรรมการโยบายการเงินของสหรัฐท่ีมีมติให้คงอัตราดอกเบี้ยท่ี
ระดับ 2.5% และส่งสัญญาณชะลอข้ึนอัตราดอกเบี้ยในปีนี้หลังจากท่ี
ข้ึนอัตราดอกเบี้ยไปแล้ว 4 ครั้งในปีท่ีผ่านมา ส่งผลให้ Fund Flow 
ไหลกลับเข้าตลาดเกิดใหม่รวมถึงตลาดหุ้นไทย ด้านปัจจัยในประเทศ
นักลงทุนตอบรับข่าว กกต.ประกาศวันเลือกตั้งอย่างเป็นทางการ โดย
กําหนดให้วันท่ี 24 มี.ค.2019 เป็นวันเลือกตั้งท่ัวไป ช่วยสร้างความ
ชัดเจนให้กับตลาดและเรียกความเช่ือมั่นของนักลงทุนกลับคืน 
โดยเฉพาะกลุ่มนักลงทุนต่างชาติซึ่งเดือน ม.ค.นักลงทุนต่างชาติเข้า
ซื้อสุทธิในตลาดหุ้นไทยเป็นครั้งแรกในรอบ 1 ปี ส่งผลให้ SET Index 
เดือน ม.ค. เพ่ิมข้ึน 78 จุด (+5%) ปิดท่ีระดับ 1,642 จุด เพ่ิมข้ึนครั้ง
แรกในรอบ 3 เดือน มูลค่าการซื้อขายเฉลี่ย 47,897 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 
15.6%mom นักลงทุนต่างชาติซื้อสุทธิ 6,722 ล้านบาท 
 
ประเด็นท่ีมผีลกระทบตลาดในเดือน ม.ค. 2019 

 ครม.อนุมัติให้ยกเว้นค่าธรรมเนียมวีซ่า ณ ด่านตรวจคนเข้าเมือง (Visa 
On Arrival) ออกไปจนถึงวันท่ี 30 เม.ย.19 จากเดิมจะส้ินสุดโครงการ
ในวันท่ี 13 ม.ค.19 

 EU ประกาศปลดธงเหลืองต่อสินค้าประมงนําเข้าของไทย หลังจากท่ี
ขึ้นสถานะดังกล่าวมาต้ังแต่เดือน เม.ย.2015 

 กกต. ประกาศให้วันท่ี 24 มี.ค.19 เป็นวันเลือกต้ัง ส.ส.เป็นการท่ัวไป
ของไทย 4-8 ก.พ.ประกาศรับสมัคร ส.ส. คาดประกาศรับรองผลการ
เลือกต้ังภายใน 9 พ.ค.19 

 โดนัลด์ ทรัมป์ และ สภาคองเกรส บรรลุข้อตกลงร่วมกันเพ่ืออนุมัติ
งบประมาณชั่วคราวให้หน่วยงานราชการบางส่วนท่ีปิดดําเนินการ
สามารถกลับมาเปิดทําการได้ตามปกติไปจนถึง 15 ก.พ. 19 ยุติ US 
shutdown ครั้งน้ีไว้ท่ี 35 วัน  

 เฟดมีมติเป็นเอกฉันฑ์ 10:0 เสียงให้คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไว้ท่ี
ระดับ 2.5% ตามท่ีตลาดคาด และส่งสัญญาณชะลอขึ้นอัตราดอกเบ้ีย
ในปีน้ีจากท่ีขึ้นอัตราดอกเบ้ียถึง 4 ครั้งในปีท่ีผ่านมา 

 เจรจาแก้ปัญหาข้อพิพาททางการค้าระหว่าง จีนและสหรัฐ ในระดับ
เจ้าหน้าท่ี และ รัฐมนตรี เป็นไปอย่างราบรื่น โดยจะจัดประชุมระหว่าง
ผู้นําประเทศอีกครั้งในช่วงปลายเดือน ก.พ. เพ่ือบรรลุข้อตกลงร่วมกัน
ก่อนกําหนดเส้นตาย 1 มี.ค.19 
 

พอร์ตการลงทุนเดือน ม.ค. ให้ผลตอบแทน 7.6% ชนะตลาดท่ีให้
ผลตอบแทนเฉลี่ ย  5% : หุ้ น ในพอร์ตการลงทุน ท้ั งหมด 5 
หลักทรัพย์ของเดือน ม.ค.ให้ผลตอบแทน 7.6% ดีกว่าเมื่อเทียบกับ
ตลาดท่ีให้ผลตอบแทน 5% โดย CPALL ให้ผลตอบแทนมากท่ีสุด 
+13.1% ตามด้วย BGRIM, BEM และ CENTEL ให้ผลตอบแทนเป็น
บวก 12.3%, 8.2% และ 7.5% ตามลําดับ ส่วน MTC น่าผิดหวัง  
ให้ผลตอบแทนติดลบ 3.1%  
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ยอดซื้อขายสุทธิในตลาดหุ้น ตราสารหนี ้และ TFEX 
 

 
*As of 31 Jan 2019 

 
สถิติผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหุ้นไทย (รายเดือน) 

2019 4.98

2018 4.17 0.18 -2.94 0.22 -2.99 -7.61 6.66 1.16 2.02 -4.97 -1.64 -0.18

2017 2.23 -1.13 1.00 -0.56 -0.30 0.84 0.09 2.54 3.53 2.88 -1.32 3.32

2016 1.01 2.41 5.65 -0.22 1.40 1.45 5.47 1.60 -4.21 0.84 0.97 2.17

2015 5.58 0.36 -5.11 1.38 -2.01 0.57 -4.28 -4.01 -2.42 3.41 -2.53 -5.27

2014 -1.88 4.01 3.84 2.81 0.06 4.95 1.12 3.94 1.54 -0.10 0.60 -6.04

*As of 31 Jan 2019 
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Market Outlook 
• คาด SET index เดือน ก.พ.ปรับข้ึนทดสอบแนวต้านท่ีระดับ 1,680-1,700 จุด 
• คาดหวัง Fund Flow ต่างชาติไหลเข้า ตอบรับเฟดชะลอข้ึนดอกเบี้ย และ การเมืองท่ี
กําลังกลับสู่ระบอบประชาธิปไตยเป็นปัจจัยหนุน 

• อย่างไรก็ตามมองการปรับข้ึนจะเป็นไปอย่างผันผวน เนื่องจาก SET Index ปรับข้ึน
มาแล้วกว่า 5% ในเดือน ม.ค. จึงมีความเสี่ยงจากแรงขายทํากําไรและลดความเสี่ยง
ก่อนท่ี ทัมป์ และ สีจิ้น ผิง จะประชุมร่วมกันในช่วงปลายเดือน  

• กลยุทธ์ Selective Buy เน้น Big cap รับ Fund Flow ไหลเข้า ส่วน Mid small Cap 
เน้นหุ้นพ้ืนฐานดีแต่ราคายัง Laggard และมี Story จากการเลือกตั้งและท่องเท่ียว  

• TOP Pick เดือน ก.พ. : BBL, EA, ERW, ROBINS, และ SAWAD  
  

 คาด Fund Flow ไหลเข้าตลาดเกิดใหม่รวมถึงตลาดหุ้นไทย หลัง Fed ส่งสัญญาณ
ชะลอขึ้นดอกเบี้ย และ ชะลอการลดขนาดงบดุล  
 ผลประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐเป็นไปตามท่ีเราและ
ตลาดคาดไว้ คือ เฟดมีมติเป็นเอกฉันฑ์ 10:0 เสียง ให้คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไว้ท่ีระดับ 2.5% 
และส่งสัญญาณชะลอขึ้นอัตราดอกเบ้ีย สะท้อนผ่านการตัดข้อความ "เฟดจะปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบ้ียอย่างค่อยเป็นค่อยไป" เป็น “เฟดจะใช้ความอดทนและระมัดระวังในการขึ้นดอกเบ้ีย” 
โดยจะใช้ตัวเลขและสถานการณ์ทางเศรษฐกิจประกอบการตัดสินใจมากขึ้น ท้ังน้ีหากอิงจาก
ประมาณการณ์การขึ้นอัตราดอกเบ้ียของคณะกรรมการนโยบายการเงิน (Fed dot plot) ใน
การประชุมเม่ือเดือน ธ.ค. ท่ีผ่านมาบ่งชี้ว่า เฟดจะขึ้นอัตราดอกเบ้ียเพียง 2 ครั้งในปีน้ีลดลงจาก 
4 ครั้งในปีท่ี ผ่านมา ขณะท่ีการคาดการณ์ของตลาด โดย CME Group ซ่ึงใช้ เครื่องมือ 
FedWatch วิเคราะห์ภาวะการซ้ือขายสัญญาล่วงหน้าของอัตราดอกเบ้ีย พบว่า นักลงทุน
คาดการณว่์า เฟดอาจปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียเพียงครั้งเดียวในปีน้ีหรือไม่ขึ้นอัตราดอกเบ้ียเลย 
 นอกจากเฟดจะส่งสัญาณชะลอการขึ้นอัตราดอกเบ้ียแล้ว อีกด้านเฟดยังส่งสัญญาณ
ถึงการชะลอการลดขนาดงบดุล (Balance sheet) ด้วย โดยปัจจุบันเฟดทยอยลดขนาดงบดุล
หรือดูดสภาพคล่องออกจากตลาดด้วยการขายหรือปล่อยให้พันธบัตรรัฐบาลท่ีธนาคารกลางถือ
ไว้หมดอายุประมาณ 5 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐต่อเดือน โดยต้ังเป้าจะลดขนาดงบดุลจาก 4.5 
ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐในปี 2014 ให้เหลือ 2.5 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐในปี 2025 อย่างไรก็
ตามการดําเนินการดังกล่าวของเฟดกลายเป็นอุปสรรคในเรื่องสภาพคล่องและการฟ้ืนตัวของ
เศรษฐกิจ ทําให้เป็นไปได้สูงท่ีเฟดอาจจะชะลอการลดขนาดงบดุลดังกล่าวหรือยุติการลดขนาด
งบดุลเร็วกว่าท่ีเคยประกาศไว้ ซ่ึงน่าจะเห็นความชัดเจนมากขึ้นในการประชุมเฟดในครั้งถัดๆไป 
เบ้ืองต้นคาดว่าเฟดอาจจะลดจํานวนหรือเพดานของการปรับลดขนาดงบดุลท่ีระดับ 5 หม่ืน
ล้านดอลลาร์ต่อเดือนลงเป็น 3-3.5 หม่ืนล้านดอลลาร์ต่อเดือน  
 เรามองว่าการส่งสัญญาณชะลอการขึ้นอัตราดอกเบ้ียของเฟดและการชะลอการปรับ
ลดขนาดงบดุลดังกล่าวจะช่วยผลักดันให้กระแสเงินทุนจากต่างชาติ (Fund Flow) ท่ีเคยไหล
ออกจากตลาดเกิดใหม่ในช่วง 2 -3 ปีท่ีผ่านมา มีโอกาสท่ีจะชะลอการไหลออกและเม่ือพิจารณา
ถึงการเติบโตทางเศรษฐกิจ รวมถึงการเติบโตของผลกําไรของบริษัทจดทะเบียนของตลาดเกิด
ใหม่ท่ีสูงกว่าเม่ือเทียบกับกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว โดยเฉพาะสหรัฐอเมริกา ท่ีปีน้ีแรงส่งของการ
เติบโตทางเศรษฐกิจเริ่มชะลอตัว ขณะท่ี EPS Growth ของบริษัทจดทะเบียนเริ่มลดลงจากฐาน
กําไรท่ีสูงขึ้นจากผลบวกของนโยบายปรับลดภาษีเงินได้นิติบุลคคลของโดนัลทรัมป์ในปีท่ีผ่านมา 
จะยิ่งทําให้ Fund Flow มีโอกาสพลิกกลับเป็นไหลเข้าลงทุนในกลุ่มตลาดเกิดใหม่รวมถึงตลาด
หุ้นไทยเพ่ิมมากขึ้น 
 
 

 

ปัจจัยท่ีต้องติดตาม 
 6 ก.พ. สหรัฐรายงานตัวเลข ส่งออก/
นําเข้า เดือน ธ.ค. 

 6 ก.พ. ประชุมคณะกรรมการนโยบาย
การเงนิของไทย (กนง.) 

 7 ก.พ. ประชุมคณะกรรมการนโยบาย
การเงินอังกฤษ (BoE) 

 11 ก.พ. สหรัฐประกาศ GDP ไตรมาส 
4/18 (ครั้งท่ี 1)  

 18 ก.พ. ไทยประกาศ GDP ไตรมาส 
4/18 

 21 ก.พ. ไทยประกาศตัวเลขส่งออก/
นําเข้า เดือน ม.ค. 
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Fed คงดอกเบี	ยที� 2.5% และส่งสญัญาณชะลอขึ	นอตัราดอกเบี	ย   Fed dot plot คาดขึ	นดอกเบี	ย 2 ครั 	งในปีนี	ลดลงจาก 4 ครั 	งในปี 18 
 

 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 
Fed ตั 	งเป้าลดขนาดงบดลุเป็น 2.5 ล้านล้านดอลลารใ์นปี 2025  Fed กาํหนดเพดานลดขนาดงบดลุที� 5 หมื�นล้านดอลลารต่์อเดือน 

 

 

Source: Krungsri Bank Research  Source: Krungsri Bank Research 

 
 ทําไม ? Fund Flow ถึงต้องเข้าตลาดหุ้นไทย :  
หาก Fund Flow ต่างชาติไหลเข้าตลาดเกิดใหม่เรายังเชื่อ ม่ันว่าตลาดหุ้นไทยจะยังเป็น
เป้าหมายและทางเลือกอันดับต้นๆของต่างชาติ จาก 1) Fund Flow ต่างชาติไหลออกจาก
ตลาดหุ้นไทยมากเกินไป (2.8 แสนล้านดอลลาร์) มากท่ีสุดหากเทียบกับตลาดหุ้นภูมิภาคในปีท่ี
ผ่านมา ท้ังท่ีปัจจัยพ้ืนฐานเศรษฐกิจบ้านเรายังแข็งแกร่ง โดยปีน้ีเราคาด GDP จะขยายตัว 4- 
4.1% ลดลงเล็กน้อยจากท่ีคาดว่าจะขยายตัว 4.3% ในปี 2018 แม้จะโตน้อยกว่าหากเทียบกับ 
ฟิลิปปินส์ และ อินโดนีเซีย ท่ีคาดว่า GDP จะขยายตัว 6.4% และ 5.1% ตามลําดับ แต่ก็ยังโต
มากกว่าหากเทียบกับประเทศพัฒนาแล้ว อาทิ สหรัฐคาด GDP ปี 2019 โต 2.5%, Euro zone 
โต 1.9%, ญี่ปุ่น โต 1.1% และ สิงคโปร์คาด GDP ปีน้ีโต 2.6% ดุลบัญชีเดินสะพัดของเรายัง
เกินดุลคิดเป็นสัดส่วนต่อ GDP สูงถึง 10% เทียบกับอินโดฯ และ ฟิลิปปินส์ ยังติดลบ ส่งผลให้
ไทยดูปลอดภัยกว่า 2) ภาพรวมการเมืองชัดเจนขึ้น การเมืองบ้านเรากําลังกลับเข้าสู่ระบอบ
ประชาธิปไตย โดย กกต.กําหนดให้วันท่ี 24 มี.ค.เป็นวันเลือกต้ังท่ัวไปของไทย นับเป็นแรงจูงใจ
สําคัญท่ีจะช่วยดึงดูดเม็ดเงินลงทุนจากต่างชาติ รวมไปถึงความหวังท่ีจะเห็นสถาบันจัดอันดับ
ความน่าเชื่อถือ (Credit rating) ของโลก อาทิ S&P, Moody’s และ Fitch rating ปรับเพ่ิม
อันดับความน่าเชื่อถือของไทยขึ้น หลังจากท่ีท้ัง 3 หน่วยงานลดอันดับเครดิตและคงอันดับความ
น่าเชื่อถือของไทยไว้ท่ีระดับ BBB+ มาต้ังแต่เกิดวิกฤติการเมืองในประเทศซ่ึงจะเป็นผลดีต่อ
ความเชื่อม่ันของนักลงทุนต่างชาติรวมถึงต้นทุนกู้ยืมของประเทศและบริษัทจดทะเบียนท่ีลดลง
ในอนาคต 
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Fund Flow ต่างชาติไหลออกจากตลาดหุ้นไทยมากที�สุดในปี 2018  อนัดบัความน่าเชื�อถือของไทยในปัจจบุนั 

 

 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities  Source: Krungsri Securities 

 

3) ตลาดหุ้นไทยมีขนาดใหญ่อันดับ 2 ของภูมิภาคมีมูลค่าตลาด (Market Cap) ประมาณ 5.2 
แสนล้านเหรียญ เป็นรองแค่สิงคโปร์ท่ีมี Market cap ประมาณ 7 แสนล้านเหรียญ, ตลาดหุ้น
ไทยมีสภาพคล่องหรือมูลค่าการซ้ือขายเฉล่ียต่อวันมากท่ีสุดในภูมิภาคประมาณ 1.7 พันล้าน
เหรียญต่อวัน จึงเป็นตลาดท่ีเหมาะสมสําหรับรองรับเงินลงทุนจํานวนมากจากต่างชาติ ในด้าน
ความยั่งยืนตลาดหุ้นไทยมีบริษัทท่ีเข้าคํานวณในดัชนี DJSI ท้ังหมด 19 หลักทรัพย์ มากท่ีสุดใน
อาเซียน และท่ีสําคัญไทยมีบริษัทจดทะเบียนท่ีเป็นท่ีรู้จักและมีมูลค่าใหญ่เป็นอันดับต้นๆของ
โลกในหลายอุตสาหกรรม อาทิ AOT มีมูลค่าตลาดใหญ่เป็นอันดับ 1 ของโลกในธุรกิจท่าอากาศ
ยานหรือสนามบิน และ BDMS มีมูลค่าใหญ่สุดเป็นอันดับ 2 ของโลกในธุรกิจโรงพยาบาล และ 
4) Valuation ของ  SET Index ยังไม่แพงหากวัดจากค่าด Forward PE และค่าความผันผวน  
(Standard deviation : SD) โดย SET Index ปัจจุบันมี PE ซ้ือขายอยู่ท่ีระดับค่าเฉล่ียในช่วง 
5 ปี ย้อนหลัง หรือ 0SD ถูกกว่าหากเทียบกับตลาดหุ้นมาเลเซีย, อินโดนีเซีย, และ เวียดนาม 
ซ่ึงซ้ือขายท่ีระดับ 0.7SD และ 0.4SD, 0.4 SD ตามลําดับ ขณะท่ีตลาดหุ้นฟิลิปปินส์มี 
Valuation ถูกท่ีสุดโดยซ้ือขายท่ีระดับ -1SD 

 
ตลาดหุ้ นไทยมีมูลค่าการซื	อขายเฉลี�ยต่อวันสูงสุดของภูมิภาค 
(Million.USD) 

 ตลาดหุ้นไทยยงัไม่แพงหากวดัจากค่า Forward PE และค่าความ
ผนัผวน (SD) 

 

Source: The Stock Exchange of Thailand  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 
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 ปลายเดือนระวังแรงขาย Sell on fact เนื่องจากราคาหุ้นปรับขึ้นสะท้อนงบ 4Q18 
และ ปี 2018 ไปแล้ว : SET Index ปรับตัวขึ้นมาแล้วกว่า 5% ในช่วงเดือน ม.ค. ท่ีผ่านมา
ขณะท่ีราคาหุ้นของหลายหลักทรัพย์ปรับตัวขึ้นอย่างร้อนแรง เรามองว่าการปรับขึ้นดังกล่าวได้
สะท้อนภาพรวมของตลาดท่ีดีขึ้น และได้สะท้อนคาดการณ์ผลการดําเนินงานของบริษัทจด
ทะเบียนท่ีจะทยอยประกาศงบสําหรับงวด 4Q18 และปี 2018 ไปบ้างแล้ว(ประกาศงบวัน
สุดท้าย 1 มี.ค.) ดังน้ันนักลงทุนจะต้องเพ่ิมความระมัดระวังการลงทุนมากขึ้นเน่ืองจากอาจจะมี
แรงขายทํากําไรหรือ Sell on Fact หลังการประกาศผลการดําเนินงาน หรือ อาจจะมีแรงขาย
ปรับพอร์ตและตัดขาดทุนในหุ้นของบริษัทท่ีผลการดําเนินงานออกมาตํ่ากว่าท่ีตลาดคาดไว้ 
โดยเฉพาะหุ้นในกลุ่ม Mid small Cap ท่ีปรับขึ้นโดยไม่มีปัจจัยพ้ืนฐานรองรับ 
 

เปรียบเทียบผลตอบแทนของตลาดหุ้นในช่วงเดือน ม.ค. 19  เปรียบเทียบผลตอบแทนของตลาดหุ้นไทยเดือน ม.ค.19(Sector) 

 

 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 
 ประชุม ทรัมป์ – สี จิ้นผิง ปลายเดือนนี้ เป็นได้ท้ังความหวังและความเสี่ยง : ดัชนี
ตลาดหุ้นท่ัวโลกปรับตัวขึ้นค่อนข้างดีในช่วงเดือน ม.ค.ท่ีผ่านมาเน่ืองจากนักลงทุนตอบรับเชิง
บวกต่อการประชุมเจรจายุติข้อพิพาททางการค้าระหว่างจีนกับสหรัฐครั้งท่ี 1 ในช่วงต้นเดือน
ม.ค. ซ่ึงจบลงอย่างราบรื่น เช่นเดียวกับการเจรจารอบท่ี 2 ท่ีมีขึ้นในช่วงวันท่ี 30-31 ม.ค.ก็
เป็นไปอย่างราบรื่นเช่นกัน ซ่ึงปัจจัยน้ีจะยังสร้างความหวังให้กับนักลงทุนและช่วยหนุนให้ดัชนี
ตลาดหุ้นท่ัวโลกรวมถึงดัชนีตลาดหุ้นไทยยังปรับตัวขึ้นได้ในช่วง 1-2 สัปดาห์แรกของเดือน ก.พ. 
อย่างไรก็ตามเราอาจจะเห็นดัชนีเคล่ือนไหวผันผวนมากขึ้นในช่วง 2 สัปดาห์สุดท้ายของเดือน
เน่ืองจากนักลงทุนบางส่วนอาจจะเทขายทํากําไรและลดความเส่ียงเพ่ือรอดูความชัดเจนของ
การเจรจาระหว่าง โดนัลด์ ทรัมป์ กับ สี จิ้นผิง เพ่ือบรรลุข้อตกลงในการแก้ไขข้อพิพาททาง
การค้าร่วมกัน ซ่ึงยังมีความไม่แน่นอนว่าจะตกลงกันได้หรือไม่ โดยเฉพาะในกรณีเลวร้ายท่ีสุดท่ี
ท้ัง 2 ประเทศไม่สามารถบรรลุข้อตกลงได้ทันก่อนถึงเส้นตายในวันท่ี 1 มี.ค.19 จะทําให้สหรัฐ
ประกาศเรียกเก็บภาษีสินค้านําเขา้จากจีนเพ่ิมขึ้นจาก 10% เป็น 25% คิดเป็นมูลค่ารวมกว่า 2 
แสนล้านดอลลาร์สหรัฐ กลายเป็นปัจจัยลบกดดันบรรยากาศการลงทุนในตลาดสินทรัพย์เส่ียง
หรือตลาดหุ้นโดยทันที  
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 สรุปพอร์ตการลงทุนเดือน ม.ค. ให้ผลตอบแทน 7.6% ชนะตลาดท่ีให้ผลตอบแทน 
5% : หุ้นในพอร์ตการลงทุน (KSS Port_) ท้ังหมด 5 หลักทรัพย์ของเดือน ม.ค.ให้ผลตอบแทน 
7.6% ดีกว่าเม่ือเทียบกับตลาดท่ีให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 5% โดย CPALL ให้ผลตอบแทนมาก
ท่ีสุด +13.1% ตามด้วย BGRIM, BEM และ CENTEL ให้ผลตอบแทนเป็นบวก 12.3%, 8.2% 
และ 7.5% ตามลําดับ ส่วน MTC น่าผิดหวัง  ให้ผลตอบแทนติดลบ 3.1% ส่วนพอร์ตการ
ลงทุนท่ีเน้นผลตอบแทนจากเงินปันผล (D.Stock) ให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 7.2%, พอร์ตลงทุนท่ี
เน้นหุ้น Growth Stock (G.Stock) ให้ผลตอบแทน 4.8% และ พอร์ตลงทุน DCA (DCA 
Stock) ให้ผลตอบแทน 4.5%  
 

สรปุพอรต์การลงทุนของ KSS ในเดือน ม.ค.  สรปุ พอรต์ และ หลกัทรพัยล์งทุนในพอรต์ของ KSS เดือน ม.ค. 

 

 

 

Source: Krungsri Securities  Source: Krungsri Securities 

 
 กลยุทธ์การลงทุนเดือน ก.พ. Selective buy เน้น Big Cap ส่วน Mid small cap 
เน้นหุ้นพ้ืนฐานดีและราคายัง laggard : จากการท่ีเฟดส่งสัญญาณชะลอขึ้นอัตราดอกเบ้ีย 
และอาจชะลอลดขนาดงบดุล ขณะท่ีการเมืองไทยกําลังกลับเข้าสู่ระบอบประชาธิไตย ค่าเงิน
บาทเริ่มแข็งค่านับปัจจัยบวกสําคัญท่ีจะดึงดูดเม็ดเงินลงทุนจากต่างชาติไหลเข้าตลาดหุ้นไทย
เพ่ิมมากขึ้น เพ่ือรองรับปัจจัยบวกดังกล่าวกลยุทธ์การลงทุนเดือน ก.พ. จึงเน้นธีมการลงทุนเป็น 
Big cap รองรับ fund flow ไหลเข้า แต่ยังอิงกลุ่ม Domestic play คล้ายกับเดือน ม.ค. อาทิ 
กลุ่มค้าปลีก และ ธนาคาร ส่วนกลุ่มนํ้ามันและปิโตรฯแม้จะมีปัจจัยบวกจากราคานํ้ามันท่ี
กลับมาฟ้ืนตัวอีกครั้งแต่ยังมีแรงกดดันจากผลการดําเนินงานท่ีอ่อนแอของ 4Q18 รออยู่ กล
ยุทธ์การลงทุนกลุ่มน้ีจึงเน้น trading buy เหมือนเดิม โดยจะพิจารณาเปล่ียนนํ้าหนักการลงทุน
ในหุ้นกลุ่มนํ้ามันและปิโตรฯอีกครั้งเม่ือผ่านการประกาศงบ 4Q18 ไปแล้ว ด้านหุ้น Mid small 
Cap ราคาหุ้นหลายหลักทรัพย์ปรับขึ้นร้อนแรงจึงมีความเส่ียงท่ีจะถูกขายทํากําไร เราจึงเน้นหุ้น
พ้ืนฐานดีโดยเฉพาะหุ้นท่ีงบ 4Q18 จะออกมาดีแต่ราคายังปรับขึ้นน้อยกว่าเม่ือเทียบกับกลุ่ม 
(laggard play)เป็นหลัก  

 
 TOP Pick เดือน ก.พ. : BBL, EA, ERW, ROBINS และ SAWAD : พอร์ตการลงทุน
เดือน ก.พ. เราปรับหุ้นท่ีเคยแนะนําใน เดือน ม.ค. คือ CPALL, BEM, และ CENTEL ออก
เน่ืองจากราคาใกล้เต็มมูลค่าจากราคาเป้าหมาย และ BGRIM คาดงบ 4Q18 ไม่ดีจากต้นทุน 
Gas ท่ีเพ่ิมขึ้น  โดยแทนด้วย BBL, EA, ERW ROBINS และ SAWAD โดย BBL เป็นหุ้น Big 
Cap และเป็น top pick ในกลุ่มธนาคารรองรับ Fund Flow ไหลเข้า  EA, ROBINS เป็นหุ้น
พ้ืนฐานดีราคายัง Laggard หากเทียบกับกลุ่ม, ERW ได้ผลบวกจากนักท่องเท่ียวจีนกับมาฟ้ืนตัว
ได้ผลบวกโดยตรงเพราะมีสัดส่วนรายได้กว่า 90% มาจากธุรกิจโรงแรมในประเทศ ส่วน 
SAWAD คลายกังวลเกณฑ์ใหม่ของแบงก์ชาติเพ่ือคุมสินเชื่อท่ีมีทะเบียนรถยนต์เป็นหลักประกัน
ไม่กระทบผลการดําเนินงานของ SAWAD  
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Monthly portfolio 
 
BBL (ซื้อ/เป้า 245): Top Pick กลุ่มแบงก์ในปีนี ้            

 เศรษฐกิจท่ีเติบโตต่อเน่ือง คาด GDP ปีน้ีขยายตัว 4% มอง BBL ยังเด่นสุดรับการขยายตัวของ
เศรษฐกิจเพราะมีพอร์ตสินเชื่อรายใหญ่มากท่ีสุดเม่ือเทียบกับแบงก์อื่นๆ 

 ปีน้ี BBL มีแรงกดดันจากการต้ังสํารองค่าใช้จ่ายพนักงานจากกฎหมายแรงงานฉบับใหม่น้อยสุด 
เน่ืองจากบริษัททยอยบันทึกค่าใช้จ่ายมาแล้วในช่วง 4Q18 ท่ีผ่านมา 

 ด้านคุณภาพสินทรัพย์(assets quality) ดีสุดของกลุ่ม ส่วนผลประกอบการ คาดมีกําไรสุทธิปีน้ี
ประมาณ 40,202 ล้านบาทเพ่ิมขึ้น 13.8%yoy  

EA (ซื้อ/เป้า 63 บาท): เข้าสู่ช่วง new s-curve จากธุรกิจใหม่  
 งบไตรมาส 1 เติบโตอย่างโดดเด่นจากโครงการลมหนุมาน 260MW ซ่ึงทยอย COD ในช่วง
ม.ค.-ก.พ. คิดเป็น 39% ของกําลังการผลิตท้ังหมด   

 EA ไม่ได้รับผลกระทบจากแผน PDP ใหม่ท่ีได้รับการอนุมัติในเดือนมกราคม ซ่ึงการรับซ้ือไฟ
จากพลังงานงานทางเลือกค่อนข้างตํ่าในช่วง 5 ปีแรก  

 มีการเติบโตจากธุรกิจใหม่ในปีน้ี จาก 1. โครงการพลังงานไฟฟ้าแสงอาทิตย์บวกแบตเตอรี่ใน
ต่างประเทศ 2. โรง green biodiesel ใหม่ 3. โรงผลิตแบตเตอรี่ขนาด 1GW ซ่ึงคาดว่าจะเห็น
ความชัดเจนภายในปีน้ี คาดกําไรสุทธิปี 2019 ประมาณ 6.5 พันล้านบาทเติบโต 22% yoy  

ROBINS (ซื้อ/เป้า 76 บาท) : Top pick กลุ่มค้าปลีก 
 เราเชื่อว่าการเพ่ิมขึ้นของราคาข้าว นโยบายทางการคลังในการกระจายรายได้ และ กิจกรรม
ทางการเมืองต่างๆ จะส่งผลทางบวกกับการอุปโภคบริโภคโดยเฉพาะในต่างจังหวัด ซ่ึงจะช่วย
ผลักดันยอดขายต่อสาขาของบริษัทฯเพ่ิมขึ้น (สัดส่วนรายได้ 70%มาจากต่างจังหวัด) 

 แผนการเปิดสาขา (3 สาขาในปี 19) และการเพ่ิมอัตราก้าไรโดยการเพ่ิมยอดขายส่วนสินค้า 
house brands น่าจะท้าได้ตามแผนท่ีวางไว้เน่ืองจากฐานปัจจุบันยังต่ฎา เราเชื่อว่ารายได้จากค่า
เช่าจะช่วยหนุนก้าไรไม่ให้ผันผวน 

 ROBINS ราคาหุ้นยังไม่แพง ขณะท่ีงบดุลค่อนข้างแข็งแกร่ง เราเชื่อว่าราคาหุ้นจะสามารถ 
outperform ตลาด และ sector ได้ในช่วงท่ีตลาดผันผวน 

SAWAD (ซื้อ/เป้า 55 บาท): ผ่านจุดต่าสุดมาแล้วและจะเริ่มเห็นการเติบโตตั้งแต่ปีนี ้
 ต้ังเป้าขยายสาขาเป็น 3,500 แห่ง ในปี 2020 เพ่ิมขึ้น 200-300 สาขาต่อปี คาดหนุน Loan 
growth โตต่อเน่ือง 20-30% ต่อปี 

 ปัญหา NPLs มีแนวโน้มลดลงหลังจากท่ีลูกหน้ีท่ีเคยผิดนัดชําระหน้ีสามารถกลับมาชําระได้
ตามปกติ นอกจากน้ี SAWAD ยังปรับโครงสร้างใหม่เน้นพอร์ตท่ีเป็น High yield มากขึ้นส่งผล
ให้ NIM กลับมาฟ้ืนตัว 

 SAWAD ได้รับผลกระทบน้อยสุดจากดอกเบ้ียขาขึ้นเพราะมีเงินทุนส่วนหน่ึงมาจากบัญชีเงิน
ฝากของ BFIT ต้นทุนตํ่ากว่าเม่ือเทียบกับผู้ประกอบการรายอื่นท่ีมาจากการกู้ยืมหรือออกหุ้นกู ้

 คาดกําไรสุทธิปี 2018 ประมาณ 2,711 ล้านบาททรงตัว yoy แต่คาดว่าจะเติบโต 30%yoy ใน
ปีน้ีเป็น 3,522 ล้านบาท 

 

 
  

M Cap 
Price 
(Bt) TP U/D Rec EPS G% ROE (%) PE (x) P/BV (x) Div Yld (%) 

BB Ticker (US$) 31-Jan (Bt) (%) 18F 19F 18F 19F 18F 19F 18F 19F 18F 19F 

BBL 12,149 215.0 245.0 14.0 OUTPERFORM 13.8 10.5 9.7 10.0 10.2 9.2 0.9 0.9 3.0 3.5 

EA 5,571 47.0 63.0 34.0 OUTPERFORM 39.5 22.4 33.1 34.2 32.9 26.9 10.1 8.5 1.5 1.9 

ERW 557 7.5 8.2 10.1 NEUTRAL 15.5 17.7 10.8 11.8 31.9 27.1 3.3 3.1 0.9 1.1 

ROBINS 2,151 67.3 76.0 13.0 OUTPERFORM 12.4 11.8 15.9 16.1 24.2 21.7 4.1 3.7 2.1 2.3 

SAWAD 1,516 50.8 55.0 8.4 OUTPERFORM (3.7) 29.9 25.3 25.7 21.5 16.5 4.8 3.8 0.2 0.3 
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SET Technical  
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

ภาพระยะกลาง – ยาว : รีบาวด์ในกรอบขาลง 
แม้ว่าภาพใหญ่ของ SET จะยังคงเคลื่อนตัวในกรอบขาลง Downtrend แต่ลา่สดุดัชนีเดือนม.ค.ท่ีผ่านมาสามารถรีบาวด์ข้ึนจาก
โซนขายมาก (Oversold) ก่อนจะไต่ระดับข้ึนทะลุผ่านเส้น EMA 10 days รวมถึงแนว Fibo 1,630 จุดไดส้ําเร็จซึ่งแสดงให้เห็น
ถึงโมเมนตัม้การดีดตัวท่ีค่อนข้างแข็งแรง สอดรับกับเครือ่งมือ RSI + MACD พลิกตัวช้ีข้ึนสนับสนุนทิศทางเชิงบวกด้วยเช่นกัน  
ดังนั้นประเมินว่า SET จะรีบาวด์ข้ึนเพ่ือทดสอบแนวต้าน Fibo 1,655 – 1,680 จุด อย่างไรก็ตามแนวดังกล่าวมองว่าเป็นจังหวะ
ในการขายเล่นรอบทํากําไรเพ่ือรอจังหวะเข้าซื้อรอบใหม่ในช่วงดัชนีอ่อนตัวลง เนือ่งจาก RSI จะว่ิงเข้าใกล้เขต Overbought 
รวมถึง SET จะเข้าใกล้แนว Downtrend line ท่ีกดดันทิศทางตลาดด้วยเช่นกัน  

� กลยุทธ์  ซื้อเก็งกําไร โดยมีแนวต้านบริเวณ Fibo 1,655 - 1,680 จุด  
� จุด Cut loss หาก SET ลงต่ํากว่า 1,610 จุด 
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Dividend stock 
หุ้น เหตุผล 

KKP 
ราคาเป้าหมาย : 77.0 

 คาดยอดสินเชื่อปีน้ีโต 10%yoy จากการขยายตัวของยอดสินเชื่อธุรกิจ และสินเชื่อท่ีมีหลักประกัน 
 คุณภาพสินทรัพย์ยังดี NPLs ratio ลดลงต่อเน่ืองจากการเพ่ิมสัดส่วนสินเชื่อท่ีมีความเส่ียงตํ่ามากขึ้น 
 จ่ายปันผลสมํ่าเสมอประมาณ 5 บาทต่อปี ให้ Dividend yield ประมาณ 6-7% 

QH 
ราคาเป้าหมาย : 3.5 

 2H18 จะได้ Sentiment บวกจากการเปิดขายโครงการใหม่มากขึ้นหนุนยอดขาย Presale กลับมาโต   
 Valuation ไม่แพง มี PE ratio ตํ่าเพียง 8 เท่า และ PBV ratio ท่ี 1.3 เท่า 
 จ่ายปันผลสมํ่าเสมอ คาดปันผลปีน้ีประมาณ 0.22 บาทต่อหุ้น ให้ Dividend yield ประมาณ 6-7% 

LH 
ราคาเป้าหมาย : 10.0 

 วางแผนเปิดขายโครงการเพ่ิมขึ้นในช่วงครึ่งปีหลัง (ประมาณ 23,000 ล้านบาท) คาดหวังรองรับการ
เติบโตของรายได้ในปีถัดไป  

 จ่ายปันผลสมํ่าเสมอ คาดเงินปันผลปีน้ีประมาณ 0.61 บาท ให้ Dividend yield ประมาณ 5.2% (ยัง
ไม่รวมส่วนเพ่ิมจากกําไรท่ีคาดว่าจะได้จากการขาย Asset 

SCC 
ราคาเป้าหมาย : 480.0 

 หุ้นใหญ่ผลกําไรเติบโตไม่มาก แต่ม่ันคง ปีน้ีคาดกําไรปกติประมาณ 53,800 ล้านบาทเพ่ิมขึ้น 3%yoy 
  ราคาหุ้นปรับตัวลดลงแรงในช่วงท่ีผ่านมาจน Valuation เริ่มน่าสนใจโดยมี PE ปีน้ีตํ่าเพียง 10 เท่า 
 เป็นหุ้น Big Cap ท่ีจ่ายปันผลสมํ่าเสมอ และให้ Dividend yield ประมาณ 4.5-5% 

SNC 
ราคาเป้าหมาย : 20.0 

 SNC ผ่านช่วงเลวร้ายท่ีสุดของธุรกิจไป มองการปรับโครงสร้างธุรกิจใหม่ การขาย และ ลดขนาดกิจการ
ท่ีไม่ทํากําไรจะทําให้ภาพรวมของบริษัทกลับมาฟ้ืนตัว 

 ภาพรวมท้ังปีคาดมีกําไรสุทธิประมาณ 480 ล้านบาทเพ่ิมขึ้น 20%yoy นับเป็นผลการดําเนินงานท่ีพลิก
กลับมาขยายตัวได้เป็นปีแรกในรอบกว่า 4 ปี  

 ราคาหุ้นยังถูกคิดเป็น P/E ปี 18 เพียง 10 เท่าขณะท่ี EPS growth สูงถึง 20% และให้ Dividend 
yield ประมาณ 7-8% ต่อปี  

 
ผลตอบแทนย้อนหลัง 

 

Prices as of 31 Jan 2019 
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Growth stock 
หุ้น เหตุผล 

BEM 
ราคาเป้าหมาย : 11.8 

 ธุรกิจรถไฟฟ้าไต้ดินเข้าสู่ช่วงเติบโต จากจํานวนผู้โดยสารท่ีเพ่ิมขึ้น เพราะ BEM จะเพ่ิมจํานวนตู้
โดยสารรองรับ รถไฟฟ้าใต้ดินอีก 2 เส้นทาง ท่ีจะเริ่มเปิดดําเนินการในเดือน ก.ย. 2019 และ เม.ย. 
2020  

  คาดกําไรปกติของ BEM จะเพ่ิมขึ้นสู่ระดับ 4,000 ล้านบาทในปีน้ีและ 5,000 ล้านบาท ในปี2019 
เติบโต 34%yoy และ 33% ตามลําดับ  

BGRIM 
ราคาเป้าหมาย : 35.0 

 คาดผลกําไรเติบโตโดดเด่นสู่ระดับ 3,000 ล้านบาทเพ่ิมขึ้น 66%yoy จาก 2 แรงหนุน คือ ต้นทุนก๊าซ
ลดลง และ มีเมกะวัตต์เพ่ิมขึ้น 

 มี Growth story จาก 1) ภาครัฐออกข้อสรุปให้ต่อสัญญาสัมปทานต่อโรงไฟฟ้าท่ีจะหมดอายุสัมปทาน 
และ 2) ลุยโรงไฟฟ้าต่างประเทศโดยเฉพาะเวียดนาม 

MTC 
ราคาเป้าหมาย : 58.0 

 MTC เป็นบริษัทเดียวในตลาดหลักทรัพย์ท่ีมีกําไรสุทธิทํา New high ได้ทุกไตรมาส ประสิทธิภาพการ
ดําเนินงานดีกว่าคู่แข่ง ท้ังยอดสินเชื่อต่อสาขาท่ีสูง และ NPL ratio ตํ่ากว่า คาดกําไรสุทธิจะยังเติบโต
เฉล่ีย 30-40% ต่อปี ในอีก 2 ปีข้างหน้าจากยอดสินเชื่อท่ีเติบโตตามแผนการขยายสาขาปีละ 600 
สาขา 

SPA 
ราคาเป้าหมาย : 12.3 

 คาดอัตราการเติบโตของกําไรสุทธิในช่วงปี 2018-2019 จะเติบโตเฉล่ีย 30% จากการเติบโตภายใน 
และการเปิดสาขาใหม่ในประเทศไทยอีกปีละ 10 สาขา นอกจากน้ี เรายังมี upside จากการเร่งขยาย
กิจการในประเทศจีนผ่านโมเดลธุรกิจแบบ franchise ด้วย branding ท่ีแข็งแกร่ง และคุณภาพของ
บริการท่ีสูงจึงเป็นการยากท่ีคู่แข่งจะเข้ามาตีตลาดและลอกเลียนแบบ 

 
ผลตอบแทนย้อนหลัง 

 

Prices as of 31 Jan 2019 
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DCA stock (Dollar cost average stock) 
หุ้น เหตุผล 

AOT 
ราคาเป้าหมาย : 70.0 

 ผูกขาดธุรกิจสนามบินในประเทศ ผลประกอบการยังมีแนวโน้มเติบโตในระยะยาวจากจํานวน
นักท่องเท่ียวเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเน่ือง จากการขยายพ้ืนท่ี ในสนามบิน อาทิ ดอนเมืองและสุวรรณภูมิเฟส 
2 

BDMS 
ราคาเป้าหมาย : 30.0 

 ธุรกิจโรงพยาบาลเป็นกลุ่มธุรกิจท่ีคาดว่าจะเติบโตอย่างมากในอนาคต จาก Mega trend ของผู้สูงวัย
หรือก้าวเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุ (aging society) โดย BDMS เป็นผู้ประกอบการโรงพยาบาลท่ีมีศักยภาพ
และความพร้อมมากท่ีสุดของเมืองไทย จากจํานวนสาขาท่ีกระจายท่ัวทุกภูมิภาค 

BEM 
ราคาเป้าหมาย : 11.8 

 เป็นหุ้นท่ีมีการลงทุนในโครงการสาธารณูปโภคพ้ืนฐานของประเทศ ทําให้ BEM เป็นหุ้นท่ีมีการเติบโต
อย่างม่ันคง อาทิ ทางด่วน รถไฟฟ้าใต้ดิน นอกจากน้ียังถือหุ้นในธุรกิจโรงไฟฟ้าผ่าน CKP และธุรกิจ
นํ้าประปาผ่าน TTW  

ADVANC 
ราคาเป้าหมาย : 220.0 

 มือถือ และ อินเตอร์เน็ต กลายเป็นปัจจัย 4 ท่ีสําคัญสําหรับการใช้ชีวิตประจําวันของเราไปแล้ว
ADVANC นับเป็นผู้ประกอบการในกลุ่ม ICT ท่ีผลประกอบการม่ันคงสุด ท้ังฐานะการเงิน ผลกําไร และ 
มีปันผลจ่ายสมํ่าเสมอ  

RATCH 
ราคาเป้าหมาย : 62.0 

 ผลประกอบการเติบโตม่ันคง จากสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าระยะยาวกับภาครัฐ มี Growth story จาก
แผนการเข้าลงทุนในโรงไฟฟ้าใหม่ มีเงนิปันผลสมํ่าเสมอให ้Dividend yield ประมาณ 4-5% ต่อปี 

 
ผลตอบแทนย้อนหลัง 

 

Prices as of 31 Jan 2019 
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Stock Calendar – February  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

1 2

XD

KTIS (0.09 Baht) 

KTIS (0.06 Baht)

3 4 5 6 7 8 9

WS XD XM

TTA (1:1.0141 @ 18.2439 Baht) METCO (13.00 Baht) TAPAC (26/02/2019 10:00)

IRC (0.8965 Baht)

XD

XM TDEX (0.20 Baht) 

COTTO (22/03/2019 09:30) TAPAC (0.11 Baht) 

1DIV (0.25 Baht)

XB

ACAP - XB (12 : 1 )

10 11 12 13 14 15 16

XD XM XM

PTTEP (3.25 Baht) SMM (29/03/2019 09:00) DTAC (04/04/2019 13:00)

17 18 19 20 21 22 23

XR

MACO -(10 : 1 @ 1.60 Baht)

24 25 26 27 28

XD XM

PICO-P1 (0.30 Baht) SCC (27/03/2019 14:30)

PICO (0.30 Baht)

February 2019
Sunday Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday Saturday



 
 
 
 
 
Monthly Wizard | February 
 

 
Krungsri Securities Research 

   
13 

March 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

1 2

3 4 5 6 7 8 9

XD XW

KSL (0.05 Baht) SWC (2:1)

XM

ECF (05/04/2019 13:00)

10 11 12 13 14 15 16

17 18 19 20 21 22 23
XM

OHTL (25/04/2019 10:00)

24 25 26 27 28

XR

GJS (1: 0.83 @ 0.13 Baht)

March 2019
Sunday Monday Tuesday Wednesday Thursday Friday Saturday



 

 

 
 
 
 
CG Rating 2018 Companies with CG Rating 
 
 

 
             

              

              

              

              

              

              

              

              

              
 

             

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              
              
 

             

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

              

 

 
Disclaimer   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการบรษิัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้  เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มลู
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย์ เอ็มเอไอ (MAI) ที่มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผู้ลงทุน
ทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิการปฏบิตั ิและมไิดม้กีารใช้
ขอ้มลูภายในเพื่อการประเมนิ ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฏในรายงานการก ากบัดแูลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ 
ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมือ่ขอ้มลูทีเ่กีย่วขอ้งมกีารเปลีย่นแปลง ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้
ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งครบถว้นของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 

 

 

 

 

 

 

 

ADVANC AKP AMATA AMATAV ANAN AOT AP BAFS BANPU BAY BCP BCPG BRR BTS

BWG CFRESH CHO CK CKP CM CNT COL CPF CPI CPN CSS DELTA DEMCO

DRT DTAC DTC EA EASTW EGCO GC GEL GFPT GGC GOLD GPSC GRAMMY GUNKUL

HANA HMPRO ICC ICHI INTUCH IRPC IVL JSP KBANK KCE KKP KSL KTB KTC

LHFG LIT LPN MAKRO MBK MCOT MINT MONO MTC NCL NKI NVD NYT OISHI

OTO PCSGH PDJ PG PHOL PLANB PLANET PPS PRG PSH PSL PTG PTT PTTEP

PTTGC PYLON Q-CON QH QTC RATCH ROBINS S & J SABINA SAMART SAMTEL SAT SC SCB

SCC SCCC SDC SE-ED SIS SITHAI SNC SPALI SPRC SSSC STEC SVI SYNTEC TASCO

TCAP THAI THANA THANI THCOM THIP THREL TIP TISCO TKT TMB TNDT TOP TRC

TRU TRUE TSC TSTH TTCL TU TVD UAC UV VGI VIH WACOAL WAVE WHA

WINNER

2S AAV ACAP AGE AH AHC AIRA AIT AKR ALLA ALT AMA AMANAH APCO

AQUA ARIP ARROW ASIA ASIMAR ASK ASN ASP ATP30 AU AUCT AYUD BA BBL

BDMS BEC BEM BFIT BGRIM BIZ BJC BJCHI BLA BOL BPP BROOK BTW CBG

CEN CENTEL CGH CHEWA CHG CHOW CI CIMBT CNS COM7 COMAN CPALL CSC CSP

DCC DCORP DDD EASON ECF ECL EE EPG ERW ETE FN FNS FORTH FPI

FSMART FVC GBX GCAP GLOBAL GLOW GULF HARN HPT HTC HYDRO ICN ILINK INET

IRC ITD JAS JCKH JKN JWD K KBS KCAR KGI KKC KOOL KTIS L&E

LANNA LDC LH LHK LOXLEY LRH LST M MACO MAJOR MALEE MBKET MC MEGA

METCO MFC MFEC MK MOONG MSC MTI NCH NEP NINE NOBLE NOK NSI NTV

NWR OCC OGC ORI PAP PATO PB PDI PJW PLAT PM PORT PPP PREB

PRECHA PRINC PRM PT QLT RICHY RML RS RWI S S11 SALEE SANKO SAWAD

SCG SCI SCN SE SEAFCO SEAOIL SELIC SENA SFP SIAM SINGER SIRI SKE SMK

SMPC SMT SNP SORKON SPC SPI SPPT SPVI SR SSF SST STA SUC SUSCO

SUTHA SWC SYMC SYNEX TACC TAE TAKUNI TBSP TCC TEAM TFG TFMAMA THRE TICON

TIPCO TK TKN TKS TM TMC TMI TMILL TMT TNITY TNL TNP TNR TOA

TOG TPA TPAC TPBI TPCORP TRITN TRT TSE TSR TSTE TTA TTW TVI TVO

TWP TWPC U UMI UOBKH UP UPF UPOIC UT UWC VNT WHAUP WICE WIIK

XO YUASA ZMICO

7UP ABICO ABM AEC AEONTS AF AJ ALUCON AMARIN AMC AS ASAP ASEFA ASIAN

BCH BEAUTY BGT BH BIG BLAND BM BR BROCK BSBM BTNC CCET CCP CGD

CHARAN CHAYO CITY CMO CMR COLOR CPL CPT CRD CSR CTW CWT D DCON

DIGI DIMET EKH EMC EPCO ESSO ESTAR FE FLOYD FOCUS FSS FTE GENCO GIFT

GJS GLAND GPI GREEN GTB GYT HTECH IFS IHL III INOX INSURE IRCP IT

ITEL J JCK JMART JMT JTS JUBILE KASET KCM KIAT KWC KWG KYE LALIN

LEE LPH MATCH MATI MBAX M-CHAI MDX META MILL MJD MM MODERN MPG NC

NDR NETBAY NNCL NPK OCEAN PAF PDG PF PICO PIMO PK PL PLE PMTA

PPPM PRIN PSTC PTL RCI RCL RJH ROJNA RPC RPH SAMCO SAPPE SCP SF

SGF SGP SKN SKR SKY SLP SMIT SOLAR SPA SPCG SPG SQ SRICHA SSC

SSP STANLY STPI SUN SUPER SVOA T TCCC TCMC THE THG THMUI TIC TITLE

TIW TMD TOPP TPCH TPIPP TPOLY TTI TVT TYCN UEC UMS UNIQ VCOM VIBHA

VPO WIN WORK WP WPH ZIGA



Anti-corruption Progress Indicator 2018 

บรษิทัจดทะเบยีนทีไ่ดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้รว่ม CAC 
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            Disclaimer   

การเปิดเผยผลการประเมนิดชันีชี้วดัความคบืหน้าการป้องกนัการมสี่วนเกีย่วขอ้งกบัการทุจรติคอร์รปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยนื
ส าหรบับรษิทัจดทะเบยีนของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมนิดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยั
ขอ้มลูทีไ่ดร้บัจากบรษิทัจดทะเบยีนตามทีบ่รษิทัจดทะเบยีนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซึ่งไดอ้้างองิขอ้มลูมาจากแบบ
แสดงรายการขอ้มลูประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นทีเ่กีย่วขอ้งของบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ แลว้แต่
กรณี ดงันัน้ ผลการประเมนิดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมไิดเ้ป็นการประเมนิการปฏบิตัิ ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมไิดใ้ช้ขอ้มลูภายในเพื่อการประเมนิ เนื่องจากผลการประเมนิดงักล่าวเป็นเพยีงผลการประเมนิ 
ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมนิเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมนิจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมือ่ขอ้มลูทีเ่กีย่วขอ้งมีการเปลีย่นแปลง 
ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย์ กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมนิดงักล่าวแต่อย่างใด  
Reference 
การเปิดเผยขอ้มลูบรษิทัทีเ่ขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการ
บรษิทัไทย (ขอ้มลู ณ วนัที ่31 กรกฎาคม 2560) ม ี2 กลุ่ม คอื  

 ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 
 ไดร้บัการรบัรอง CAC 

A ABICO AIE AJ AMATA AMATAV ANAN AOT APCO ARROW ASIAN B BJC BLAND

BLISS BM BPP BR BUI CEN CGH CHG CHO CHOTI CI CIMBT CITY COL

CPR DDD EFORL EKH ESTAR ETE FLOYD FN FPI FTE GPI GYT ICHI ILINK

INSURE IRC ITEL JAS JTS KWG LDC LEE LIT LRH MATCH MATI META MFEC

MILL MTC NCL NEP NWR ORI PAP PK PLANB POST PRM PRO PSL PYLON

QTC ROJNA RWI SAPPE SCI SHANG SPALI SST STANLY SUPER SWC SYMC SYNEX TAKUNI

THE THIP TKN TMC TNR TOPP TPP TRITN TTI TVO UEC UKEM UPA UREKA

UV UWC VIH XO YUASA

ADVANC AKP AMANAH AP APCS ASK ASP AYUD BAFS BANPU BAY BBL BCH BCP

BCPG BGRIM BJCHI BKI BLA BROOK BRR BSBM BTS BWG CENTEL CFRESH CHEWA CIG

CM CNS COM7 CPALL CPF CPI CPN CSC DCC DEMCO DIMET DRT DTAC DTC

EASTW ECL EGCO EPCO FE FNS FSS GBX GC GCAP GEL GFPT GGC GJS

GLOW GOLD GPSC GSTEL GUNKUL HANA HARN HMPRO HTC ICC IFEC IFS INET INTUCH

IRPC IVL K KASET KBANK KBS KCAR KCE KGI KKP KSL KTB KTC KWC

L&E LANNA LHFG LHK LPN M MAKRO MALEE MBAX MBK MBKET MC MCOT MFC

MINT MONO MOONG MSC MTI NBC NINE NKI NMG NNCL NSI OCC OCEAN OGC

PATO PB PCSGH PDG PDI PDJ PE PG PHOL PL PLANET PLAT PM PPP

PPPM PPS PREB PRG PRINC PSH PSTC PT PTG PTT PTTEP PTTGC Q-CON QH

QLT RATCH RML ROBINS S & J SABINA SAT SC SCB SCC SCCC SCG SCN SE-ED

SELIC SENA SGP SINGER SIRI SIS SITHAI SMIT SMK SMPC SNC SNP SORKON SPACK

SPC SPI SPRC SRICHA SSF SSI SSSC STA SUSCO SVI SYNTEC TAE TASCO TCAP

TCMC TFG TFI TFMAMA THANI THCOM THRE THREL TICON TIP TIPCO TISCO TKT TMB

TMD TMILL TMT TNITY TNL TNP TOG TOP TPA TPCORP TRU TRUE TSC TSTH

TTCL TU TVD TVI TWPC U UBIS UOBKH VGI VNT WACOAL WHA WICE WIIK

2S 7UP AAV ABM ACAP ACC ADAM ADB AEC AEONTS AF AFC AGE AH

AHC AI AIRA AIT AJA AKR ALLA ALT ALUCON AMA AMARIN AMC APEX APURE

AQ AQUA ARIP AS ASAP ASEFA ASIA ASIMAR ASN ATP30 AU AUCT BA BAT-3K

BCT BDMS BEAUTY BEC BEM BFIT BGC BGT BH BIG BIZ BKD BOL BROCK

BSM BTNC BTW CBG CCET CCP CGD CHARAN CHAYO CHOW CHUO CK CKP CMAN

CMC CMO CMR CNT COLOR COMAN COTTO CPH CPL CPT CRANE CRD CSP CSR

CSS CTW CWT D DCON DCORP DELTA DIGI DNA DOD DTCI EA EARTH EASON

ECF EE EIC EMC EPG ERW ESSO EVER F&D FANCY FC FMT FOCUS FORTH

FSMART FVC GENCO GIFT GL GLAND GLOBAL GRAMMY GRAND GREEN GTB GULF HFT HPT

HTECH HUMAN HYDRO ICN IEC IHL III INGRS INOX IRCP IT ITD J JCK

JCKH JCT JKN JMART JMT JSP JUBILE JUTHA JWD KAMART KC KCM KDH KIAT

KKC KOOL KTECH KTIS KWM KYE LALIN LH LOXLEY LPH LST LTX LVT MACO

MAJOR MANRIN MAX M-CHAI MCS MDX MEGA METCO MGT MIDA MJD MK ML MM

MODERN MPG MPIC MVP NC NCH NDR NER NETBAY NEW NEWS NFC NOBLE NOK

NPK NPPG NTV NUSA NVD NYT OHTL OISHI OSP OTO PACE PAE PAF PERM

PF PICO PIMO PJW PLE PMTA POLAR POMPUI PORT PPM PR9 PRAKIT PRECHA PRIN

PTL RAM RCI RCL RICH RICHY RJH ROCK ROH RP RPC RPH RS RSP

S S11 SAAM SAFARI SALEE SAM SAMART SAMCO SAMTEL SANKO SAUCE SAWAD SAWANG SCP

SDC SE SEAFCO SEAOIL SF SFP SGF SIAM SIMAT SISB SKE SKN SKR SKY

SLP SMART SMM SMT SOLAR SONIC SPA SPCG SPG SPORT SPPT SPVI SQ SR

SSC SSP STAR STEC STHAI STI STPI SUC SUN SUTHA SVH SVOA T TACC

TAPAC TBSP TC TCC TCCC TCJ TCOAT TEAM TEAMG TGPRO TH THAI THANA THG

THL THMUI TIC TIGER TITLE TIW TK TKS TM TMI TMW TNDT TNH TNPC

TOA TPAC TPBI TPCH TPIPL TPIPP TPLAS TPOLY TQM TR TRC TRT TRUBB TSE

TSF TSI TSR TSTE TTA TTL TTTM TTW TVT TWP TWZ TYCN UAC UMI

UMS UNIQ UP UPF UPOIC UT UTP UVAN VARO VCOM VI VIBHA VNG VPO

WAVE WG WHAUP WIN WINNER WORK WORLD WP WPH WR YCI YNP ZIGA ZMICO

http://www.thai-cac.com/th
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ส ำนักงำนใหญ่ 
 
เลขท่ี 898 อาคารเพลินจิตทาวเวอร์ ชั้น 3  
ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330 
โทร. 0-2659-7000 โทรสาร 0-2658-5699  
Internet Trading: 0-2659-7777 
สำขำ 
สำขำเอ็มโพเรียม 
622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร ์ชั้น 10 ถนนสุขมุวิท 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทร. 0-2695-4500  โทรสาร 0-2695-4599 
 
สำขำเซน็ทรัลบำงนำ 
589/151 อาคารเซ็นทรัลซิตีท้าวเวอร ์ชั้น 27  
ถนนเทพรัตน แขวงบางนาเหนือ เขต บางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. 0-2763-2000  โทรสาร 0-2399-1448   
สำขำพระรำม 2 
111/917-919 ชั้น4 ถนนพระราม 2 
แขวงแสมด า  เขตบางขุนเทียน  กรุงเทพฯ 10150 
โทร. 0-2013-7145  โทรสาร 0-2895-9557   
สำขำถนนวิภำวดีรังสิต 
ที่ท าการ ธนาคารกรุงศรอียุธยา จ ากัด (มหาชน)  
สาขาถนนวิภาวดีรังสิต (ซันทาวเวอร์ส) 
123 ถนนวิภาวดีรังสติ แขวงจอมพล เขตจตุจักร  
กรุงเทพฯ 10900 
โทร.  0-2273-8388  โทรสาร  0-2273-8399   
สำขำชลบุร ี
64/17 ถนนสุขมุวทิ ต าบลบางปลาสร้อย อ าเภอเมืองชลบุร ี 
จ.ชลบุรี 20000 
โทร. 0-3312-6580  โทรสาร 0-3312-6588 
  
สำขำหำดใหญ ่
90-92-94 ธนาคารกรุงศรอียุธยา จ ากัด (มหาชน) ถนนนิพทัธอ์ุทิศ 1 ต าบล
หาดใหญ่ อ าเภอหาดใหญ่ จังหวัดสงขลา 90110 
โทร. 074- 221-229  โทรสาร 074-221-411 
 
 

สำขำนครปฐม 
67/1 ถนนราชด าเนิน ต าบลพระปฐมเจดีย ์อ าเภอเมอืงนครปฐม  
จ.นครปฐม 73000 
โทร. 0-3427-5500-7  โทรสาร 0-3421-8989   
สำขำสุพรรณบุร ี
249/171-172 หมู่ 5  ต าบลท่าระหัด        
อ าเภอเมอืงสุพรรณบุร ี จ.สุพรรณบุร ี72000 
โทร. 0-3596-7981  โทรสาร 0-3552-2449   
สำขำนครรำชสีมำ 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน)  สาขานครราชสีมา 
168 ถนนจอมพล  ต าบลในเมือง  อ าเภอเมอืงนครราชสมีา 
จ.นครราชสมีา  30000 
โทร. 0-4425-1211-4  โทรสาร 0-4425-1215   
สำขำขอนแกน่ 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน)  สาขาขอนแก่น  
114 ถนนศรจีันทร ์ต าบลในเมือง อ าเภอเมอืงขอนแก่น จ.ขอนแก่น 40000 
โทร. 0-4322-6120  โทรสาร 0-4322-6180 
  
สำขำเชียงใหม่ 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) สาขาประตูช้างเผอืก  
70 ถนนช้างเผือก ต าบลศรีภูมิ อ าเภอเมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ 50200 
โทร. 0-5321-9234-6  โทรสาร 0-5321-9247   
สำขำเชียงรำย 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) สาขาเชียงราย  
231-232 ถนนธนาลัย ต าบลเวียง อ าเภอเมอืงเชียงราย จ.เชียงราย 57000 
โทร. 0-5371-6489  โทรสาร 0-5371-6490   
สำขำพิษณุโลก 
ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) สาขาพิษณุโลก  
275/1 ถนนพิชัยสงคราม ต าบลในเมอืง อ าเภอเมืองพิษณโุลก จ.พิษณุโลก 
65000 โทร. 0-5530-3360  โทรสาร 0-5530-2580 
 
 Analyst Team Sector Coverage Central line  E-mail 

อิสระ อรดีดลเชษฐ์, Head of Research 
 

Strategy 662-659-7000 ext. 5000 Isara.ordeedolchest@krungsrisecurities.com 

ณภัทร จันทรเสรกีุล 
 

Energy, Petrochemical 

Construction Materials 

662-659-7000 ext. 5000 naphat.chantaraserekul@krungsrisecurities.com 

กิตติสร  พฤติภทัร, CFA, FRM Property, ICT, Contractor 662-659-7000 ext. 5019 kittisorn.pruitipat@krungsrisecurities.com 

เจษฎา  เตชะหัสดนิ, CFA Banking, Consumer Finance, Insurance   662-659-7000 ext. 5004 jesada.techahusdin@krungsrisecurities.com 

 สุนทร ทองทิพย์ Food,  Transportation 662-659-7000 ext. 5009 sunthorn.thongthip@Krungsrisecurities.com 

วรพงศ์  ตันติวฒุิพงศ ์ Electronic, Automotive, Commerce 662-659-7000 ext. 5016 worrapong.tuntiwutthipong@krungsrisecurities.c

om กรัณย์ อินทร์ชัย Utilities Energy, Food 662-659-7000 ext. 5010 karun.intrachai@krungsrisecurities.com 

กิตติ พิทักษ์ธรีะบัณฑิต Transportation, Media 662-659-7000 ext. 5008 kitti.pitakteerabandit@krungsrisecurities.com 

อาทิตย์ จันทร์สว่าง Mid - Small cap, MAI 662-659-7000 ext. 5005 artit.jansawang@krungsrisecurities.com 

คัชชวลล์ ลัดดา, CFA, Assistant Analyst Strategy   

นลินี ประมาณ, Assistant Analyst Mid - Small cap, MAI   

ชัยยศ  จิวางกรู Technical 662-659-7000 ext. 5006 Chaiyot.jiwangkul@krungsrisecurities.com 

  Fax 662-658-5643  

    ค ำแนะน ำในกำรลงทุน 
ซื้อ -   หุ้นที่คาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกนิกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้าส าหรับหุ้นขนาดเล็ก, เกินกว่า 5% ส าหรับหุ้นขนาดใหญ ่
ถือ -   หุ้นที่คาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้าส าหรับหุ้นขนาดเล็ก, ระหว่าง -5% ถึง 5% ส าหรับหุ้นขนาดใหญ่ 
ขำย   -   หุ้นที่คาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทนุนอ้ยกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้าส าหรับหุ้นขนาดเลก็, เกนิกว่า 5% ส าหรับหุ้นขนาดใหญ ่
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