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เดือน ม.ค. SET Index -4.2% วิตกไวรัสโคโรน่าแพร่ระบาดซ ้ารอยโรค 
SARS เมื่อปี 2003 
SET Index เดือน ม.ค.ลดลงต่อเนื่องจากเดือน ธ.ค. แม้ในช่วงสัปดาห์แรก
ดัชนีจะปรับตัวขึ้นตอบรับข่าวจีนและสหรัฐบรรลุข้อตกลงเพื่อยุติข้อพิพาท
การค้าเฟสแรก อย่างไรก็ตามหลังจากนั้นดัชนีเคลื่อนไหวผันผวนจากข่าว
ความตึงเครียดในตะวันออกกลาง เมื่อสหรัฐปฏิบัติการสังหารนายพลกัสซิม 
โซเลมานี ผู้บัญชาการทหารระดับสูงของอิหร่าน ขณะที่อิหร่านตอบโต้ด้วย
การยิงขีปนาวุธถล่มฐานทัพสหรัฐในอิรัก และมีข่าวการแพร่ระบาดอย่าง
รวดเร็วของไวรัสโคโรน่าในจีนและอีกหลายประเทศ โดยจีนสั่งปิดเมือง และ
ระงับธุรกิจทัวร์ท่องเที่ยวทั้งในและต่างประเทศ ส่งผลให้ SET Index เดือน 
ม.ค. ร่วงแรงกว่า 66 จุด (-4.2%) ปิดที่ระดับ 1,514 จุด ปิดลบต่อเนื่องเป็น
เดือนที่ 7 แต่มูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยเพิ่มขึ้นเป็น 62,461 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 
33.5%mom และ 30%yoy นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิ 17,302 ล้านบาท 

ประเด็นที่มีผลกระทบตลาดในเดือน ม.ค. 2019 
 ธปท.ผ่อนคลายมาตรการ LTV ให้กับภาคอสังหาฯ 1) เพิ่มเพดาน LTV 

ให้กับผู้ซื้อบ้านหลังแรกที่ราคาต่่ากว่า 10 ล้านบาทจากเดิม 90-95% 
เป็น 100% พร้อมให้กู้เพิ่มได้อีก 10% แต่บ้านหลังที่ 2 ยังคงเพดาน 
LTV ไว้ตามเดิม (วางดาวน์ 10%)  

 ร่างพ.ร.บ.งบประมาณปี 63 อาจเป็นโมฆะ เนื่องจากมีผู้ร้องเรียนว่า
การลงมติผ่านร่างกฏหมายดังกล่าวมี  ส.ส. ฝ่ายรัฐบาลใช้บัตร
ลงคะแนนแทนกันซึ่งอาจขัดต่อกฏหมายรัฐธรรมนูญ 

 สหรัฐกับจีนลงนามข้อตกลงการค้าเฟสแรกตามคาด โดยสหรัฐจะลด
ภาษีจาก 15% เป็น 7.5% ส่าหรับสินค้าน่าเข้าจากจีนวงเงิน 1.2 แสน
ล้านดอลลาร์ แต่ตรึงอัตราภาษีสินค้าน่าเข้าจากจีนมูลค่าราว 3.6 แสน
ล้านดอลลาร์ จนกว่าจะผ่านเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐในเดือน พ.ย.  

 สหรัฐปฏิบัติการสังหาร นายพลกัสซิม โซเลมานี ผู้บัญชาการระดับสูง
ของกองทัพอิหร่าน ขณะที่อิหร่านตอบโต้ด้วยการยิงขีปนาวุธเข้าใส่
ฐานทัพของสหรัฐ แต่เหตุการณ์ดังกล่าวไม่บานปลาย เนื่องจากสหรัฐ
เลือกใช้การคว่่าบาตรเศรษฐกิจแทนการตอบโต้ทางทหาร 

 กระแสตื่นกลัวการแพร่ระบาดของโรคไวรสัโคโรน่าทวีความรุนแรงมาก
ขึ้นหลังทางการจีนระบุไวรัสดังกล่าวสามารถแพร่ระบาดจากคนสู่คน
ได้ และคาดว่าการแพร่ระบาดจะรุนแรงคล้ายกับโรคซาร์ในปี 2003 
(31 ม.ค. พบผู้ติดเชื้อ 9,692 ราย และมีผู้เสียชีวิต 213 ราย) 

พอร์ตการลงทุนเดือน ม.ค. ให้ผลตอบแทนติดลบ 5.5% แย่กว่าตลาดที่ให้
ผลตอบแทนติดลบ 4.2%: หุ้นในพอร์ตการลงทุนทั้งหมด 5 หลักทรัพย์ของ
เดือน ธ.ค.ให้ผลตอบแทนติดลบ 5.5% แย่กว่าตลาดที่ให้ผลตอบแทนติดลบ 
4.2% โดย TU  ให้ผลตอบแทนดทีี่สุด 13.3% ตามด้วย CPF 9.1% ส่วน LH, 
IVL และ TOP ให้ผลตอบแทนน่าผิดหวัง -5.1% , -19.3% และ -25.4% 
ตามล่าดับ ส่วนพอร์ตลงทุนอื่นๆให้ผลตอบแทนติดลบเช่นกันแต่ดีกว่าตลาด
น่าโดย Growth stock Port ให้ผลตอบแทน -1.6%, Dividend stock Port 
ให้ผลตอบแทน -2.1% และ DCA Port ให้ผลตอบแทน -2.9% 
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ยอดซื อขายสุทธิในตลาดหุ้น ตราสารหนี  และ TFEX 

Country Last Trading Day WTD MTD YTD

Thailand (128.64) (368.72) (561.98) (561.98)

Indonesia (134.42) (171.06) 1.10 1.10

Philippines (33.35) (59.71) (164.16) (164.16)

Taiw an (478.23) (1,029.31) (750.76) (750.76)

Korea (366.72) (1,065.19) (164.83) (164.83)

Malaysia* (25.50) (100.20) 28.00 28.00

*As of 30-Jan-20

SET Last Trading Day WTD MTD YTD

Foreign (4,015.29) (11,430.52) (17,302.44) (17,302.44)

Institution 765.23 (763.09) (12,341.07) (12,341.07)

Proprietary Trading 889.23 (4,250.22) (821.06) (821.06)

Retail 2,360.83 16,443.82 30,464.57 30,464.57

TFEX

Foreign (6,248.00) 22,381.00 (44,311.00) (44,311.00)

Institution 4,837.00 18,111.00 11,220.00 11,220.00

Retail 1,411.00 (40,492.00) 33,091.00 33,091.00

Bond Market

Foreign 3,982.19 6,119.67 11,395.47 11,395.47

Institution 23,510.45 78,110.20 388,508.74 388,508.74

Regional Fund Flows (Mil US$)

Thailand Fund Flows (Mil TB) 

 
*As of 31 Jan 2020 

สถิติผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหุ้นไทย (รายเดือน) 

*As of 31 Jan 2020 

สรุปพอร์ตเดือนมกราคม 2563 

-4.2% -2.9% -2.1% -1.6%

13.3%

9.1%

-5.1%

-19.3%

-25.4%

SET DCA Port D.Port G.Port TU CPF LH IVL TOP

* As of 31 Jan 2020 
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Market Outlook 

•  เดือน ก.พ. SET Index ยังผันผวน คาด 2 สัปดาห์แรกมีความเสี่ยงทางลงจากผู้ติดเชื้อไวรัสโคโรน่า
เร่งตัวขึ้น แต่ครึ่งเดือนหลังมีลุ้นเกิด Technical Rebound คาดหวังจ่านวนผู้ป่วยผ่านจุด Peak ไป
แล้ว ให้กรอบแนวรับ 1,450 จุด และแนวต้าน 1,570 จุด 

•  หลายกลุ่มยังมี Over hang น่าโดย กลุ่มท่องเที่ยว (กังวลไวรัสโคโรน่า), ธนาคาร (แบงก์ชาติลด
ดอกเบีย้), สื่อสาร (ประมูล 5G), รับเหมาและนิคมฯ ( ร่างพรบ.งบประมาณปี 63 ล่าช้า) 

• Fund flow ต่างชาติยังไหลออก กังวลเศรษฐกิจไทยหดตัวแรงจากหลายปัจจัยลบ 
• กลยุทธ์ Selective Buy เน้นกลุ่มที่ได้ประโยชน์จากค่าเงินบาทอ่อนค่า, หุ้นจ่ายปันผลและให้ 

Dividend yield สูง ส่วนนักลงทุนที่รับความเสี่ยงได้แนะน่าทยอยสะสมหุ้นที่ราคาร่วงแรง
และ Valuation เริ่มน่าสนใจ เป็นรายหลักทรัพย์ อาทิ TOP ERW MINT AOT DTAC 

• TOP Pick เดือน ก.พ. : ADVANC, CPF, INTUCH, LH  และ TU  
  

 SET Index ยังมีความเสี่ยงทางลง จ้านวนผู้ติดเชื อไวรัสโคโรน่ายังเพ่ิมจ้านวนขึ นไม่หยุด :   
 นับตั้งแต่มีรายงานการพบผู้ติดเชื้อไวรัสโคโรน่าสายพันธ์ใหม่ในช่วงกลางเดือน ธ.ค. 19 ใน
เมืองอู่ฮั่น มณฑลหัวเป่ยของประเทศจีน และมีการรายงานถึงองค์การอนามัยโลก (WHO) เมื่อวันท่ี 
31 ธ.ค. 19 ท่ีผ่านมา หลังจากน้ันพบว่าการแพร่ระบาดและมีผู้ติดเชื้อไวรัสในประเทศจีนเพิ่มขึ้น
อย่างรวดเร็ว และมีการระบาดไปยังอีกหลายประเทศท่ัวโลก และท่ีส่าคัญมีรายงานว่าเชื้อไวรัสน้ี
สามารถติดต่อจากคนสู่คนได้ ส่งผลให้ WHO ต้องประกาศให้การแพร่ระบาดดังกล่าวเป็นภาวะ
ฉุกเฉินของโลก โดยปัจจุบัน (31 ม.ค.2020) มีรายงานผู้ติดเชื้อแล้วท้ังหมด 11,821 ราย และมี
ผู้เสียชีวิต 259 ราย รุนแรงกว่าการแพร่ระบาดของโรคทางเดินหายใจเฉียบพลันรุนแรง (SARS) เมื่อ
ปี 2002-2003 ซ่ึงมีผู้ติดเชื้อท้ังหมด 8,089 รายจ่านวนผู้ติดเชื้อท่ีเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็วสร้างความตื่น
ตระหนกไปท่ัวโลก และกดดันให้นักลงทุนเทขายสินทรัพย์เสี่ยงรวมถึงหุ้น (ดาวโจนส์ -3.7%, ฮ่องกง 
-9.4%, ญี่ปุ่น -3.5% และ SET index -5.4%) เน่ืองจากกังวลว่าการแพร่ระบาดของไวรัสโคโรน่าจะ
ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจและตลาดหุ้นคล้ายกับการระบาดของโรค SARS เมื่อปี 2002-2003 ซ่ึงใน
ขณะน้ันดัชนีตลาดหุ้นดาวโจนส์ -15% เทียบจากราคา ณ เดือน พ.ย.2002- มี.ค.2003) 
 

  เปรียบเทียบไวรสั Coronar และ SARS  เปรียบเทียบจ ำนวนผุ้ติดเช้ือไวรสั Coronar และ SARS 
 

 

 

Source: WHO, CNBC, Reuters, CNN, Krungsri Securities  Source: WHO, Krungsri Securities (as of 31 Jan 2020) 

  
 สถานการณ์เดือน ก.พ. เราและตลาดเชื่อว่าจ่านวนผู้ติดเชื้อจะยังเพิ่มขึ้นต่อเน่ืองอีก
โดยเฉพาะในช่วง 2 สัปดาห์แรกของเดือน เพราะการแพร่ระบาดของไวรัสเกิดขึ้นในช่วงเทศกาล
ตรุษจีน ซ่ึงเป็นช่วงเวลาท่ีคนจีนเดินทางท่องเท่ียวท้ังในและต่างประเทศเป็นจ่านวนมากท่าให้

ปัจจัยท่ีต้องติดตาม 

 5 ก.พ. ประชุมคณะกรรมการนโยบาย
การเงินของไทย (BoT Meeting) 

 7 ก.พ. สหรัฐประกาศตัวเลข Non 
farm payrolls เดือน ธ.ค. 

 12 ก.พ. MSCI ประกาศการปรับ
น่้าหนักหุ้นใน MSCI 

 14 ก.พ. ยูโรโซนประกาศตัวเลข GDP 
4Q19 (ครั้งท่ี 2) 

 17 ก.พ. ไทยประกาศ GDP 4Q19 
 21 ก.พ. ไทยประกาศตัวเลข ส่งออก/

น่าเข้า เดือน ม.ค. 
 27 ก.พ. สหรัฐประกาศตัวเลข GDP 

4Q19 (ครั้งท่ี 2) 
 28 ก.พ. ไทยรายงานยอดค้าปลีกและ

ตัวเลขดุลบัญชีเดินสะพัดเดือน ม.ค. 

SARS Wuhan Coronavirus

Full name
Severe Acute 

Respiratory Syndrome

 Novel Coronavirus 

(Temporary) 

Origin Guangdong (China) Wuhan (China)

Virus species Coronavirus Coronavirus

Outbreak date 16-Nov-02 Mid-Dec 2019

Total days until major 

warning lifts
273

Total Infected 8273 11791

Total death 775 259

Lethal rate 9.4% 2.2%
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คาดหมายได้ว่าการเดินทางดังกล่าวจะเป็นการกระจายเชื้อไปสู่วงกว้างดังน้ันหากอิงจากสมมติฐาน
ของการฟักตัวของเชื้อไวรัสไปจนถึงการแสดงอาการจะใช้เวลาท้ังหมด 14 วัน น่ันหมายความว่าหาก
มีการแพร่ระบาดและติดเชื้อในช่วงเทศกาลตรุษจีน 23-25 ม.ค. คาดว่าจ่านวนผู้ป่วยดังกล่าวน่าจะ
แสดงผลชัดเจนประมาณช่วงกลางเดือน ก.พ.จากนั้นคาดว่าจะทยอยลดลง (เป็นการคาดการณ์) 
 หากอิงจากคาดการณ์ดังกล่าวเป็นไปได้ว่า SET Index ในช่วง 1- 2 สัปดาห์แรกของเดือน
จะยังเคลื่อนไหวผันผวนในทิศทางลงและมีโอกาสหลุดระดับ 1,500 จุด ลงไปทดสอบแนวรับส่าคัญท่ี
ระดับ 1,450-1,470 จุด ซ่ึงเป็นระดับแนวรับท่ีระดับ -1SD ของค่า PE เฉลี่ย 3 ปี พอดี อย่างไรก็
ตามหากจ่านวนผู้ติดเชื้อในช่วงเวลาดังกล่าวเริ่มลดจ่านวนลงตามท่ีเราคาดการณ์ (ครึ่งเดือนหลัง) 
คาดว่า SET Index มีโอกาสท่ีจะเกิด Technical Rebound กลับมาซ้ือขายเหนือระดับ 1,500 จุด 
ได้เช่นกัน ดังน้ันเราแนะน่านักลงทุนท่ีรับความเสี่ยงได้ต่่ารอทยอยเข้าซ้ือบริเวณแนวรับท่ีเราให้ไว้คือ 
1,450-1,470 จุด เพื่อรอการฟื้นตัวหลังจากที่จ่านวนผู้ติดเชื้อผ่านช่วง Peak ของการแพร่กระจายไป
แล้ว 
 

SARS 2003 จ ำนวนนักท่องเท่ียวฯ ใช้เวลำ 4 เดือนกลบัสู่ภำวะปกติ  ดชันีตลำดหุ้นฟ้ืนตวัเรว็หลงัจ ำนวนผู้ติดเช้ือไวรสั SARS เร่ิมลดลง 

 

 

 

Source: Ministry of Tourism, WHO, Krungsri Securities  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 
 ระยะสั นหุ้นที่ได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดจากไวรัสโคโรน่าโดยตรงและหุ้นที่ได้รับ

ผลกระทบทางอ้อมจะยังมี Over hang  
 การแพร่ระบาดของไวรัสโคโรน่าท่ีแพร่กระจายออกไปอย่างรวดเร็วจะท่าให้ประชาชนลด
ความเสี่ยงจากการติดเชื้อด้วยการอยู่กับบ้าน ลดการเดินทางออกไปนอกสถานท่ี ท้ังห้างสรรพสินค้า 
โรงหนัง หรือ การเดินทางท่องเท่ียว นอกจากน้ีรัฐบาลของหลายประเทศยังออกมาตรการควบคลุม
การแพร่ระบาดอย่างเข้มงวด น่าโดย จีนประกาศปิดเมืองท่ีเป็นต้นเหตุของการแพร่ระบาด และ
ประกาศระงับทัวร์ท่องเท่ียวท้ังในและต่างประเทศ, สหรัฐ และ ออสเตรเลีย รวมถึงเวียดนาม
ประกาศห้ามนักท่องเท่ียวท่ีเดินทางมาจากประเทศจีนเข้าประเทศ, สายการบินทยอยปิดเท่ียวบิน
เดินทางไปยังประเทศจีน ท้ังหมดน้ีคือปัจจัยลบท่ีคาดว่าจะสร้างความเสียหายให้กับภาคการ
ท่องเท่ียวของจีนและภาคท่องเท่ียวของอีกหลายประเทศท่ีพึ่งพานักท่องเท่ียวจากประเทศจีน 
โดยเฉพาะไทย 
 กลุ่มท่ีได้รับผลกระทบโดยตรง คือ กลุ่มธุรกิจ สนามบิน, สายการบิน, โรงแรม และ สปา 
เป็นกลุ่มท่ีมีรายได้มาจากภาคการท่องเท่ียว โดยมาตรการท่ีจีนประกาศระงับทัวร์ท่องเที่ยวท้ังในและ
ต่างประเทศซ่ึงเริ่มมีผลบังคับใช้ตั้งแต่วันท่ี 27 ม.ค. 2020 ท่ีผ่านมาส่งผลให้กรุ๊ปทัวร์จากประเทศจีน
เริ่มทยอยยกเลิกตั๋ ว เดินทางแล้ว 70-80% และคาดว่าจะเพิ่ ม เป็น  100% ตั้ งแต่สัปดาห์ น้ี 
ขณะเดียวกันจ่านวนผู้ติดเชื้อท่ีเพิ่มขึ้นเกินระดับ 10,000 ราย และยังมีรายงานผู้ติดเชื้อจากคนสู่คน
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ในประเทศไทย (ผู้ขับรถแท็กซี่) จะยิ่งกดดันให้กลุ่มนักท่องเท่ียวต่างประเทศซ่ึงไม่ใช่นักท่องเท่ียวจีน
ลดการเดินทางมาท่องเท่ียวในประเทศไทยด้วย ท่าให้หุ้นท่ีเกี่ยวข้อง อาทิ สนามบิน (AOT), สายการ
บิน (AAV, THAI, NOK, BA), โรงแรม (MINT, ERW, CENTEL) และสปา (SPA) จะยังถูกกดดัน
ต่อเนื่องอีกในเดือนน้ี อย่างไรก็ตามหากสถานการณ์การแพร่ระบาดและมาตรการห้ามทัวร์ท่องเท่ียว
ยังยืดเยื้อและยาวนานกว่าท่ีเราคาดไว้ผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจะมากขึ้นตามระยะเวลา ท้ังน้ีเราอ้างอิง
จากบทวิเคราะห์ผลกระทบของกลุ่มท่องเท่ียวของ คุณ เอกสิทธ์  คุณาดิเรกวงศ์ นักวิเคราะห์กลุ่ม
ท่องเท่ียวของ บล.กรุงศรีฯ ซ่ึงแบ่งผลกระทบออกเป็น 3 แนวทาง ตามตารางข้างต้น คือ 1) Bese 
Case คือ จีนระงับทัวร์ท่องเท่ียว และนักท่องเท่ียวจีนในกลุ่ม FIT ลดลงประมาณ 70% เป็นเวลา 3 
เดือน จะท่าให้นักท่องจีนลดลงในช่วง 1Q20 ประมาณ 54% และท้ังปีหดตัว 20% ส่งผลให้จ่านวน
นักท่องเท่ียวชาวต่างชาติรวมท้ังปีพลิกเป็นหดตัว 1.3% จากเดิมคาดว่าจะเพิ่มขึ้น 7.7% หากเป็นไป
ตามสมมติฐานน้ีจะกระทบก่าไรสุทธิหุ้นในกลุ่มท่องเท่ียว โดย ERW จะได้รับผลกระทบมากสุดคือมี
ก่าไรสุทธิหดตัวประมาณ 38% ตามด้วย CENTEL MINT และ AOT กระทบก่าไรสุทธิ 14%, 3% 
และ 9% ตามล่าดับ  
 

นักท่องเท่ียวจีนคิดเป็น 28% ของนักท่องเท่ียวต่ำงชำติทัง้หดม  เทียบผลกระทบนักท่องเท่ียวจีนหดตวัต่อก ำไรสุทธิของหุ้นท่องเท่ียวของไทย 
 

 

 

Source: BOT, Bloomberg, Krungsri Bank, Krungsri Securities  Source: BOT, Bloomberg, Krungsri Bank, Krungsri Securities 

 
 กลุ่มท่ีได้รับผลกระทบทางอ้อม คือ กลุ่มธุรกิจน่้ามัน (PTT PTTEP TOP SPRC IRPC), 
รถยนต์ (AH SAT) และ อิเล็กทรอนิกส์ (HANA DELTA KCE) ซ่ึงเป็นกลุ่มท่ีได้รับผลกระทบทางอ้อม
จากกิจกรรมการท่องเท่ียวท่ีลดลงและได้รับผลกระทบทางอ้อมจากการออกมาตรการควบคลุมการ
แพร่ระบาดของทางการจีน โดยกลุ่มธุรกิจน่้ามันและโรงกลั่นถูกกระทบจากความต้องการน่้ามันท่ี
ลดลงจากการหดตัวของภาคท่องเท่ียวโดยเฉพาะความต้องการน่้ามันอากาศยานท่ีลดลง จากการสั่ง
หยุดเท่ียวบินท่ีเดินทางไปจีนของสายการบินต่างๆ กลุ่มรถยนต์และอิเล็กทรอนิกส์ถูกกระทบเพราะ
เป็นห่วงโซ่อุปทานหรือเป็น Supply Chain ของของโรงงานผลิตรถยนต์และอิเล็กทรอนิกส์ในจีนซ่ึง
ปัจจุบันมีหลายโรงงานสั่งปิดโรงงานหลายแห่งในประเทศจีนเป็นการชั่วคราวท่าให้ค่าสั่งซื้อและอัตรา
การผลิตของผู้ประกอบการมีแนวโน้มท่ีจะลดลงในระยะเวลาอันใกล้ นอกจากน้ียังกระทบผลการ
ด่าเนินงานและ Sentiment ในหุ้นท่ีเกี่ยวข้องอื่นๆ อีก อาทิ BEAUTY, CBG และ TKN 
 

 คาด GDP ไตรมาส 4/19 ยังหดตัว แต่ยังไม่ใช่จุดต้่าสุด  
 ปีท่ีผ่านมาเศรษฐกิจไทยอยู่ในภาวะชะลอตัวชัดเจน GDP ขยายตัวต่่ากว่าค่าเฉลี่ยในอดีต 
โดย 1Q19 ขยายตัว 2.8%, 2Q19 ขยายตัว 2.3% ต่่าสุดในรอบ 5 ปี ไตรมาส 4/19 ซ่ึงคาดว่าจะ
ประกาศในวันท่ี 17 ก.พ. เบื้องต้นคาดอัตราการขยายตัวยังอยู่ในระดับต่่าประมาณ 2.1-2.4% ส่งผล
ให้ท้ังปีขยายตัว 2.4% ลดลงจากปี 18 ท่ีขยายตัว 4.38%     

Chinese FIT, 18%

Chinese Tour, 
10%

EU (ex RU), 
13.2%

Malaysia, 10.5%India, 5.0%

South Korea, 
4.7%

Japan, 4.5%

Lao, 4.6%

Americas, 4.1%

Russia, 3.7%

Oceania, 2.2%

ME, 1.8%

Other, 18%

CH 1Q20 CH 2Q20 CH FY Tourist FY2020 Only-CH FY All with 50% impact from China

Best (2mths) -45% -3% -8% 2.0% -6.2%

Base (3mths) -54% -44% -20% -1.3% -14.0%

Worst (4mths) -62% -66% -28% -3.3% -19.0%

Impact to YoY growth…

All-case will have 0 group-tour during suspension

FIT decline by cases (1 = 50%, 2 = 70%, 3 = 90%) and recovery by 30% mom for 2 months afters from bottom

Scenario

Assumption

7.7%

CH 1Q20 CH 2Q20 CH FY
Tourist 

FY2020
Only-CH FY

All with 50% 

impact from 

China

Best (2mths) -45% -3% -8% 2.0% -6.2%

Base (3mths) -54% -44% -20% -1.3% -14.0%

Worst (4mths) -62% -66% -28% -3.3% -19.0%

Company
 Impact 

Net Profit
Old TP Expected TP Chg

ERW 38.0% 7.4           6.0               -19%

CENTEL 14.0% 27.0         24.0             -11%

MINT 3.0% 46.0         44.5             -3%

AOT 9.0% 80.0         74.0             -8%

 7.7% assumption to -1.3% tourist arrival

Impact to YoY growth…

All-case will have 0 group-tour during suspension

FIT decline by cases (1 = 50%, 2 = 70%, 3 = 90%) and recovery by 30% mom for 2 months afters from 

bottom

Scenario

Assumption

7.7%
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 แม้ตัวเลข GDP ในปีท่ีผ่านมาจะชะลอตัวและเป็นการขยายตัวต่่าสุดในรอบ 4 ปี แต่เราเชื่อ
ว่าเศรษฐกิจไทยยังไม่ใช่จุดต่่าสุดหรือ Bottom เพราะในปีน้ียังมีความเสี่ยงขาลงอีกมาก โดยเฉพาะ
ในช่วงครึ่งปีแรกอาจจะเห็น GDP ของไทยขยายตัวในอัตราท่ีต่่ากว่าระดับ 2% จากปัจจัยกดดัน คือ
1) การส่งออกยังชะลอตัว แม้จีนกับสหรัฐจะยุติสงความการค้าเฟสแรกแต่ท้ัง 2 ประเทศยังลดภาษี
น่าเข้าสินค้าระหว่างกันเพียงบางส่วนเท่าน้ัน ขณะท่ีสินค้ามูลค่ารวมกว่า 3.6 แสนล้านดอลลาร์ยัง
เรียกเก็บภาษีในอัตราสูงตามเดิมไปจนกว่าจะเลือกตั้งประธานาธิบดีของสหรัฐแล้วเสร็จน่ัน
หมายความว่าห่วงโซ่อุปทานของจีนและสหรัฐจะยังได้รับผลกระทบจากปัจจัยน้ีต่อไป ส่วนดีมานด์
จากจีนท่ีเพิ่มขึ้นในเดือน ธ.ค.คาดเป็นปัจจัยชั่วคราวจากการเร่งสต๊อกสินค้าก่อนช่วงตรุษจีนและมี
แนวโน้มจะหดตัวลงในเดือน ม.ค. และต่อเน่ืองไปยังเดือนอื่นๆของปีน้ีหลังจากจีนได้รับผลกระทบ
จากการแพร่ระบาดของไวรัสโคโรน่าสายพันธ์ใหม่, 2) นักท่องเท่ียวจีนมีแนวโน้มจะลดลงอย่าง
รวดเร็วหลังจากจีนควบคุมการแพร่ระบาดของไวรัสโคโรน่าด้วยการออกมาตรการระงับธุรกิจทัวร์
ท่องเท่ียวท้ังในและต่างประเทศส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยโดยตรงเน่ืองจากไทยมีรายได้จากภาค
การท่องเท่ียวคิดเป็น 10% ของ GDP โดยท่ีรายได้จากการท่องเท่ียวมาจากนักท่องเท่ียวจีนคิดเป็น 
28% 3)เงินลงทุนจากภาครัฐและเอกชนชะลอตัวต่อจากผลของ พ.ร.บ. งบประมาณปี 63 ท่ียังล่าช้า 
และ 4) การใช้จ่ายของผู้บริโภคยังชะลอตัว ความเชื่อมั่นผู้บริโภคยังอยู่ในระดับต่่า ภาระหน้ี
ครัวเรือนสูง อีกท้ังยังมีแรงกดดันจากปัญหาภัยแล้งท่ีคาดว่าจะรุนแรงมากสุดในรอบ 5 ปี  
 เรามองว่าตัวเลขคาดการณ์ GDP ของหน่วยงานต่างๆในปีน้ียังมี Down side ท่ีจะปรับลง
ได้อีกเน่ืองจากปัจจุบันแต่ละหน่วยงานยังไม่ได้รวมผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจากการแพร่ระบาดของไวรัส
โคโรน่าไว้ในประมาณการณ์ GDP ท่ีชะลอตัวยังเป็นปัจจัยลบกดดันกลุ่มธนาคารต่อไป  
 

อตัรำกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจไทย ( GDPรำยไตรมำส)  อตัรำกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจไทย ( GDPรำยปี) 

 

 

 

Source: BOT, Bloomberg, Krungsri Bank, Krungsri Securities  Source: BOT, Bloomberg, Krungsri Bank, Krungsri Securities 

 
 คาดหวังแบงก์ชาติลดอัตราดอกเบี ยนโยบาย 0.25% เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจ  

 คณะกรรมการนโยบายการเงินมีก่าหนดประชุมเพื่อก่าหนดทิศทางดอกเบี้ยนโยบายของ
ไทยในวันท่ี 5 ก.พ.2020 เรายังมีความคาดหวังเชิงบวกว่า กนง.จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง 
0.25% จาก 1.25% เป็น 1% ซ่ึงเป็นอัตราดอกเบี้ยต่่าสุดเป็นประวัติการณ์ของไทย โดยมีเป้าหมาย
หลักเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ และเป็นการลดภาระต้นทุนทางการเงินให้กับผู้ประกอบการและประชาชน
ท่ีได้รับผลกระทบจากเศรษฐกิจ เน่ืองจากปัจจุบันฟันเฟืองในการขับเขื่อนเศรษฐกิจหยุดชะงัก
โดยเฉพาะภาคการส่งออกและท่องเท่ียวซ่ึงเดิมเคยเป็นคีย์หลักในการขยายตัวของเศรษฐกิจไทยแต่
ปัจจุบันตกอยู่ในภาวะหดตัวเน่ืองจากได้รับผลกระทบจากสงครามการค้า ขณะท่ีภาคท่องเท่ียวคาด
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ว่าจะหดตัวแรงจากการแพร่ระบาดของไวรัสโคโรน่า และจีนประกาศระงับทัวร์ท่องเท่ียวของชาวจีน
ท้ังในและต่างประเทศ ส่วนมาตรการด้านการคลังผ่านการลงทุนโครงการขนาดใหญ่ของภาครัฐต่อ
สะดุดและล่าช้าออกไป เนื่องจากมีการยื่นเรื่องให้ศาลรัฐธรรมนูญวินิจฉัยว่า ร่าง พ.ร.บ.งบประมาณปี
63 ขัดต่อบทบัญญัติของรัฐธรรมนูญหรือไม่ ด้วยเหตุน้ีเราจึงมั่นใจว่าภาครัฐน่าจะเลือกใช้นโยบาย
การเงิน เช่น การลดอัตราดอกเบี้ยเข้ามาช่วยพยุงสถานการณ์ อย่างไรก็ตามเราคาดว่าแบงก์ชาติจะ
ไม่ลดอัตราดอกเบี้ย 0.5% ตามท่ีมีหลายหน่วยงานคาดการณ์เน่ืองจากเชื่อว่าส่วนหน่ึงเป็นการเก็บ
กระสุนไว้ใช้ในภาวะจ่าเป็นหรือในภาวะท่ีเศรษฐกิจหดตัวมากกว่าคาด และอีกส่วนหน่ึงเรามองว่า
ค่าเงินบาทได้อ่อนค่าสู่ระดับ 31 บาทต่อดอลลาร์มาแล้วซ่ึงถือว่าเร็วมากหากเทียบกับ ณ สิ้นปี 2019 
ท่ีระดับ 29.8 บาทต่อดอลลาร์ ดังน้ันหากแบงก์ชาติลดอัตราดอกเบี้ยมากเกินไปอาจจะเร่งให้ค่าเ งิน
บาทอ่อนค่าเร็วขึ้นซ่ึงความผันผวนน้ีอาจจะส่งผลลบในช่วงสั้นให้กับผู้ส่งออกและน่าเข้า (ผันผวนแรง
ไม่ดี) เนื่องจากผู้ประกอบการบางรายอาจล็อกสัญญาซ้ือขายอัตราแลกเปลี่ยนล่วงหน้าเอาไว้ซ่ึงจะท่า
ให้มีผลขาดทุนจากธุรกรรมดังกล่าวซ่้าเติมภาวะปัจจุบัน ดังน้ันเรามองว่าการปรับลดอัตราดอกเบี้ย 
0.25% น่าจะมีความเหมาะสมท่ีสุด มองเป็นบวกต่อกลุ่มไฟแนนซ์ (SAWAD, MTC) เป็นลบต่อกลุ่ม 
ธนาคาร(BBL, KBANK, SCB และ KTB) 

 
อตัรำดอกเบีย้นโยบำยของไทย (%)  ค่ำเงินบำทเทียบกบัดอลลำรส์หรฐั  

 

 

 

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

 
 พ.ร.บ. งบประมาณปี 63 ยังต้องรอค้าตัดสินจากศาลรัฐธรรมนูญ :  

 สืบเน่ืองจากกรณีท่ีมีผู้ยื่นค่าร้องให้ศาลรัฐธรรมนูญวินิจฉัยว่าร่าง พ.ร.บ.งบประมาณปี 63 
ชอบด้วยบทบัญญัติของกฏหมายหรือไม่ และเมื่อวันท่ี 29 ม.ค.2020 ศาลฯมีมติรับเพื่อวินิจฉัยส่งผล
ให้ร่างงบประมาณปี 63 ต้องล่าช้าออกไปจากก่าหนดการเดิมซ่ึงคาดว่าจะสามารถเบิกจ่าย
งบประมาณได้ในช่วงเดือน ก.พ. โดยขั้นตอนถัดไปศาลรัฐธรรมนูญนัดให้บุคคลท่ีเกี่ยวข้องโดยเฉพาะ
ผู้ถูกกล่าวหาว่าเสียบบัตรแทนกันเข้ายื่นหนังสือและชี้แจงภายในวันท่ี 4 ก.พ.2020 จากน้ันเราเชื่อว่า
ศาลจะประกาศนัดวันตัดสินในล่าดับถัดไประยะสั้นคาดราคาหุ้นท่ีเกี่ยวข้องโดยเฉพาะกลุ่มรับเหมา
และนิคมฯ จะถูก Over hang ไปจนถึงวันตัดสินของศาล จากน้ันจะขึ้นอยู่กับผลการตัดสินว่าจะ
ออกมาในรูปแบบใหน คือ  
1) Best case หรือแนวทางท่ีดีท่ีสุดคือศาลรัฐธรรมนูญตัดสินว่าร่าง พ.ร.บ.งบปี 63 ชอบด้วย
กฏหมาย กรณีน้ี นายกรัฐมนตรีจะสามารถน่าร่าง พ.ร.บ.งบปี 63 ขึ้นทูลเกล้าฯ และประกาศเป็น
กฏหมายสามารถเบิกจ่ายได้ทันทีหากเป็นไปตามเงื่อนไขน้ีจะมีการเข้าเก็งก่าไรหุ้นรับเหมาและกลุ่ม
นิคมฯกันอีกครั้ง,  
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2) กรณี Base case ซ่ึงเรามองว่าเป็นกรณีท่ีมีความเป็นไปได้มากท่ีสุด คือ ศาลพิจารณาตัดสินว่า
ร่าง พ.ร.บ.งบปี 63 ขัดรัฐธรรมนูญเฉพาะมาตรา (ผิดเฉพาะมาตราท่ีเสียบบัตรแทนกัน) กรณีน้ี สภา
ผู้แทนราษฏรจะน่า ร่าง พ.ร.บ.กลับมาพิจารณาใหม่ (คาดเฉพาะวาระ 2 และ3) แนวทางน้ีอาจจะท่า
ให้ พ.ร.บ.ล่าช้าแต่คาดว่าจะใช้เวลาด่าเนินการไม่นานประมาณ 2 เดือน ซ่ึงค่าตัดสินน้ีคาดว่าจะ
กดดันให้หุ้นกลุ่มรับเหมาปรับตัวลงในช่วงแรกท่ีมีค่าตัดสินแต่จากน้ันคาดว่าจะทยอยฟื้นตัว  และ
สุดท้ายเป็นกรณีท่ี  
3) Worst case หรือ กรณีเลวร้ายท่ีสุด คือศาลมีค่าตัดสินว่าร่าง พ.ร.บ.ดังกล่าวมีกระบวนการ
จัดท่าท่ีขัดต่อบทบัญญัติของรัฐธรรมนูญท้ังฉบับ น้ันหมายความว่า รัฐบาลจะต้องกลับไปนับหน่ึงใหม่
ซ่ึงคาดว่าจะใช้เวลาในการพิจารณาใหม่ไม่ต่่ากว่า 3 เดือน หากเป็นไปตามแนวทางน้ีคาดว่าหุ้น
รับเหมาและนิคมจะปรับตัวลงแรงในวันท่ีศาลตัดสินและจะเป็น Over hang ต่อเน่ืองไปอีกไม่ต่่ากว่า 
3 เดือน   
 

 กลุ่มสื่อสารมี Over hang จากประมูล 5G แต่น่าจะผ่อนคลายหลังการประมูลแล้วเสร็จ :  
 กลุ่มสื่อสารเป็นอีกหน่ึงกลุ่มธุรกิจท่ีราคาหุ้นยังมี Over hang จากการประมูลคลื่น 5G ซ่ึง
จะมีขึ้นในเดือนน้ี เน่ืองจากตลาดกังวลในเรื่องของผู้เล่นรายใหม่ท่ีจะเข้ามาประมูลรวมถึงกังวลการ
แข่งขันประมูลท่าให้ราคาท่ีได้สูงกว่าท่ีควรจะเป็นซ่ึงเคยเกิดขึ้นมาแล้วในการประมูล 4G ซ่ึงในครั้ง
น้ันมีผู้เล่นรายใหม่ JAS เข้าร่วมประมูลท่าให้มีการแข่งขันรุนแรงและราคาประมูลพุ่งสูงกว่า 60,000 
ล้านบาทกลายเป็นภาระให้ผู้ประกอบการโดยเฉพาะผู้ประกอบการที่มีฐานก่าไรต่่าต้องประสบภาวะ
ขาดทุนเป็นเวลาหลายปีอาทิ TRUE และ DTAC 
 
Time line การประมูลคลื่น 5G ของไทย 

  
Source : NBTC, Krungsri Securities 
 
 โดย Time line การประมูล กสทช. ก่าหนดให้ภาคเอกชนท่ีสนใจเข้าร่วมประมูลต้องยื่น
แสดงความจ่านงเข้าประมูลคลื่นความถี่ภายในวันท่ี 6 ก.พ. จากน้ันจะเปิดประมูลในวันท่ี 16 ก.พ. 
2020 ท้ังหมด 4 ย่านความถี่ ประกอบด้วย คลื่น 700 MHz, คลื่น 1800 MHz, คลื่น 2600 MHz 
และคลื่น 26 กิกะเฮิร์ตซ (GHz) (หรือคลื่น 26,000 MHz) โดยการประมูลจะประมูลแบบมัลติแบนด์ 
โดยการประมูลในครั้งน้ี กสทช.อนุญาติให้ TOT และ CAT เข้าร่วมประมูลด้วย 
 ดังน้ันในวันท่ี 6 ก.พ. จะท่าให้เราทราบเบื้องต้นแล้วว่าจะมีเอกชนเข้าร่วมประมูลคลื่น
ความถี่ในครั้งน้ีท้ังหมดกี่รายเป็นรายใหม่ท่ีมีศักยภาพทางการเงินหรือไม่ หรือ มีเพียงแค่ TOT กับ 
CAT ซ่ึงท้ังหมดน้ีจะบ่งชี้ถึงบรรยากาศการแข่งขันในวันประมูลจริง กล่าวคือหากมีภาคเอกชนใหม่
เข้าร่วมและมีฐานทุนท่ีแข็งแกร่งจะท่าให้ราคาหุ้นของกลุ่มสื่อสาร Over hang ปรับตัวลงและ Over 
hang เพิ่มขึ้นหลังจากผ่านวันท่ี 4 ไปจนถึงวันท่ี 16 ก.พ. 2020 ตรงกันข้ามหากไม่มีภาคเอกชนราย
ใหม่เข้าร่วมประมูลโดยมีเพียง CAT และ TOT เข้าร่วมเราเชื่อว่าหุ้นในกลุ่มสื่อสารจะตอบรับใน
ทางบวกโดยจะปรับตัวขึ้นตั้งแต่วันท่ี 5 ก.พ. และไปพักตัวรอการประมูลจริงในวันท่ี 16 ก.พ. ส่วน
การแข่งขันด้านราคาท่ีจะเกิดขึ้นในวันประมูลเราไม่ค่อยกังวลกับประเด็นน้ีมากนักเน่ืองจากการ
ประมูลเป็นแบบมัลติแบนด์ มีจ่านวนใบอนุญาตเปิดประมูลจ่านวนมาก ขณะท่ีคลื่น  5G ยังไม่
จ่าเป็นต้องรีบด่าเนินการในช่วงปีแรกๆ (ยังไม่มีลูกค้าหรือผู้ใช้) ประกอบกับเราเชื่อว่าผู้ประกอบการ
บางรายอาจจะรอภาครัฐน่าคลื่น 3,500MHz ออกมาประมูลในปีหน้าซ่ึงเป็นคลื่นท่ีต่างประเทศนิยม
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ใช้ส่าหรับรองรับบริการ 5G มากท่ีสุด (2,600MHz มีใช้ เพียงจีนกับสหรัฐ) ซ่ึงปัจจุบันคลื่น 
3,500MHz อยู่ในมือของ THCOM แต่จะหมดอายุสัมปทานในปีหน้า เราจึงเชื่อว่าการแข่งขันในครั้ง
น้ีจะไม่รุนแรงและผู้เข้าประมูลจะมุ่งเน้นประมูลท่ีคลื่น 2,600MHz เพื่อเป็นฐานรองรับบริการ 5G 
เท่าน้ัน (เป็นลักษณะของการแบ่งกัน) รายละ 6 ใบอนุญาต ใบละ 1,862 ล้านบาท รวมเป็นมูลค่า
ประมาณ 1.2 หมื่นล้านบาทซ่ึงถือว่าไม่แพงหากเทียบกับต้นทุนท่ีเคยใช้ไปส่าหรับการประมูล 4G ซ่ึง
สูงถึง 60,000 ล้านบาท และหากการประมูลออกมาตามท่ีเราคาด เงินประมูลดังกล่าวจะเป็นภาระ
และกระทบกระแสเงินสดของผู้ประกอบการน้อยมากเน่ืองจากภาครัฐก่าหนดให้ผู้ได้รับใบอนุญาติ
ช่าระค่าใบอนุญาตในปีแรกแค่ 10% จากน้ันไม่ต้องช่าระค่าใบอนุญาต ในปีท่ี 2-4 เพื่อให้เอกชนมี
เวลาในการท่าธุรกิจ และให้จ่ายใบอนุญาตอีกครั้งในปีท่ี 5-10 ปีละ 15 % 
 ด้วยเหตุน้ีเราจึงมองว่าราคาหุ้นท่ีลดลงของหุ้นในกลุ่ม ICT เป็นโอกาสในการเข้าซ้ือโดยเน้น
บริษัทท่ีมีฐานก่าไรสูง มีปันผลจ่ายสม่่าเสมอ และให้ Dividend สูง คือ ADVANC และ INTUCH 
(ฐานก่าไรสูงผลกระทบจะน้อยกว่าหากผลการประมูลไม่ได้เป็นไปตามท่ีเราคาด อาทิ ราคาประมูลสูง
กว่าท่ีควรจะเป็น หากบริษัทท่ีฐานก่าไรต่่าเม่ือเผชิญกับต้นทุนท่ีสูงขึ้นจะขาดทุนทันที)  

 
 พอร์ตการลงทุนเดือน ธ.ค. ให้ผลตอบแทนติดลบ 4.9% แย่กว่าตลาดที่ให้ผลตอบแทนติด

ลบ 0.7%  แต่รวมทั งปี  KSS Port ยังให้ผลตอบแทน +18.6%  ชนะตลาดที่ ให้
ผลตอบแทน +1% :  
 หุ้นในพอร์ตการลงทุนท้ังหมด 5 หลักทรัพย์เดือน ธ.ค.ให้ผลตอบแทนติดลบ -4.9% แย่กว่า
ตลาดท่ีให้ผลตอบแทนติดลบ -0.7% โดย BBL  ให้ผลตอบแทนแย่ท่ีสุด -9.3% ตามด้วย ERW, 
MINT, และ BCH ให้ผลตอบแทน -7%, -6.5% และ -1.7% ตามล่าดับ ส่วน CPF ไม่เปลี่ยนแปลง 
แต่เมื่อรวมผลตอบแทนปี 2019 KSS port ให้ผลตอบแทนรวม 18.6% ชนะ Set ท่ีให้ผลตอบแทน 
1% ส่วนพอร์ตลงทุนอื่นๆ พอร์ตการลงทุนแบบ DCA (DCA stock) ให้ผลตอบแทนดีสุด +0.5% 
ส่วนพอร์ต Dividend Stock (D.Stock) และ พอร์ตหุ้น Growth Stock (G.Stock) ให้ผลตอบแทน
น่าผิดหวัง -1.3% และ -0.3% ตามล่าดับ  
  

 พอร์ตการลงทุนเดือน ม.ค. ให้ผลตอบแทนติดลบ 5.5% แย่กว่าตลาดที่ให้ผลตอบแทนติด
ลบ 4.2%:  
 หุ้นในพอร์ตการลงทุนท้ังหมด 5 หลักทรัพย์ของเดือน ธ.ค.ให้ผลตอบแทนติดลบ 5.5% แย่
กว่าตลาดท่ีให้ผลตอบแทนติดลบ 4.2% โดย TU  ให้ผลตอบแทนดีท่ีสุด 13.3% ตามด้วย CPF 
9.1% ส่วน LH, IVL และ TOP ให้ผลตอบแทนน่าผิดหวัง -5.1%, -19.3% และ -25.4% ตามล่าดับ 
ส่วนพอร์ตลงทุนอื่นๆให้ผลตอบแทนติดลบเช่นกันแต่ดีกว่าตลาดน่าโดย พอร์ตหุ้น Growth 
stock(G.Stock) ให้ผลตอบแทน -1.6%, พอร์ตหุ้นปันผล (D.Stock) ให้ผลตอบแทน -2.1% และ
พอร์ตลงทุนแบบ DCA (DCA.Stock) ให้ผลตอบแทน -2.9% 
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ผลตอบแทนพอรต์กำรลงทุนของ KSS ในเดือน ม.ค.2020  ผลตอบแทนพอรต์กำรลงทุนของ KSS ในเดือน ม.ค.2020 

 

 

 

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

 
 กลยุทธ์การลงทุนเดือน ก.พ. ยังเน้น Selective buy เลือกกลุ่มที่ได้ประโยชน์จากเงินบาท

อ่อนค่า และกลุ่มที่จ่ายปันผลคร่ึงปีหลังและให้ Dividend yield สูง : เดือน ก.พ. เรายังอยู่
ในช่วงการแพร่ระบาดของไวรัสโคโรน่าสายพันธ์ใหม่ซ่ึงเป็นภาวะท่ีไม่ เป็นปรกติ ดังน้ันกลยุทธ์การ
ลงทุนในเดือนน้ี ยังเป็น Selective Buy และใช้ความระมัดระวังเพิ่มมากขึ้น โดย Theme การลงทุน
ในเดือนน้ีจะเน้นไปท่ีกลุ่มท่ีได้ประโยชน์จากค่าเงินบาทอ่อนค่าซ่ึงเราให้น่้าหนักหุ้นในกลุ่มเกษตร
อาหารมากกว่ากลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ เพราะกลุ่มอิเล็กฯมี Side effect จากการปิดโรงงานรถยนต์
และอิเล็กทอนิกส์ในประเทศจีนจากมาตการหยุดการแพร่ระบาดของไวรัสโคโรน่า คาดว่าจะกระทบ
ท้ังการผลิตและยอดขายของผู้ประกอบการในไทย ส่วนกลุ่มอื่นๆท่ีน่าสนใจในเดือนน้ี คือ กลุ่มสื่อสาร
ซ่ึงเรามองว่าเป็นกลุ่มท่ีได้รับผลกระทบจากไวรัสโคโรน่าน้อยท่ีสุด ระยะสั้นอาจจะมี Over hang 
จากประมูล 5G แต่เชื่อว่าหลังประมูลสถานการณ์น่าจะผ่อนคลาย อีกท้ังยังเป็นกลุ่มท่ีจ่ายปันผลและ
ให้ Dividend สูง อาทิ ADVANC และ INTUCH ส่วนนักลงทุนท่ีรับความเสี่ยงได้อาจจะทยอยเข้า
สะสมหุ้นท่ีราคาร่วงแรงและ Valuation เริ่มน่าสนใจเป็นรายตัว อาทิ TOP ERW MINT AOT 
DTAC ส่วนนักลงทุนท่ีรับความเสี่ยงได้ต่่าอาจจะทยอยซ้ือในช่วงครึ่งหลังของเดือนซ่ึงเราคาดว่า SET 
Index มีโอกาสเกิด Technical Rebound เน่ืองจากช่วงเวลาดังกล่าวน่าจะผ่านจุด Peak ของการ
แพร่กระจายของเชื้อไวรัสโคโรน่าไปแล้ว (อย่างไรก็ตามปัจจัยน้ีเรายังต้องติดตามสถานการณ์การติด
เชื้อและเสียชีวิตกันวันต่อวัน) 

 
 TOP Pick เดือน ม.ค. : ADVANC, CPF, INTUCH, LH, และ TU : พอร์ตการลงทุนเดือน 

ก.พ. เราปรับหุ้นท่ีเคยแนะน่าใน เดือน ม.ค. คือ TOP และ IVL ออกจากพอร์ต แล้วแทนด้วย 
ADVANC และ INTUCH แต่ยังคง CPF LH และ TU ไว้ตามเดิม โดย CPF และ TU เป็นหุ้นท่ีได้
ประโยชน์จากค่าเงินบาทอ่อนค่า, ADVANC INTUCH เป็นหุ้นกลุ่มสื่อสารได้รับผลกระทบจากการ
แพร่ระบาดของไวรัสโคโรน่าน้อยท่ีสุด อีกท้ังมีปันผลจ่ายสม่่าเสมอและให้ Dividend yield สูง
ประมาณ 3.5-4.5% ต่อปี และสุดท้าย LH เป็นอีกหน่ึงหุ้นท่ีจ่ายปันผลสม่่าเสมอและให้ Dividend 
yield สูงเช่นกัน โดยปีน้ีเราคาดว่า LH จะจ่ายเงินปันผลในช่วงครึ่งปีหลังประมาณ 0.4 บาทต่อหุ้นให้ 
Dividend yield ประมาณ 4-4.5% ถือว่าน่าสนใจมากกับการถือลงทุนประมาณ 2-3 เดือน  
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Monthly portfolio 

ADVANC (ซื อ/เป้า 257) ปลอดภัยจากไวรัสโคโรน่า และมีปันผลสูง 

  ราคาหุ้นท่ีลดลงกว่า 9% ในช่วงสัปดาห์ท่ีผ่านมา สะท้อนปัจจัยลบจากข่าวอนุญาโตตุลาการชี้ขาดให้ 
ADVANC จ่ายค่าเสียหายให้กับ TOT มูลค่า 3.1 หมื่นล้านบาทไปแล้ว  

  การประมูล 5G เป็น Over hang แค่ช่วงสั้น ระยะกลางถึงยาวเป็นบวก ต้นทุนต่อใบอนุญาติไม่สูง
เหมือนคลื่น 4G, เกณฑ์การผ่อนช่าระค่าใบอนุญาติค่อนข้างผ่อนคลายจึงไม่ต้นทุนดอกเบี้ยและ
กระแสเงินสด (ผ่อนผันให้จ่ายช่าระค่าใบอนุญาติในปีแรกเพียง 10% และให้พักการช่าระในปีท่ี 2-4)   

  ปลอดภัยจากไวรัสโคโรน่า และยังเป็นหุ้นท่ีจ่ายปันผลสม่่าเสมอ ให้ Dividend yield ประมาณ 3.5% 
ต่อปี  
 

CPF (ซื อ/เป้า 33.5) ได้ Sentiment บวกจากค่าเงินบาทอ่อนค่า 

  ระยะสั้นมี Sentiment ลบจากข่าวการแพร่ระบาดของไข้หวัดนกในจีน แต่คาดจะกระทบต่อผลก่าไร
ของ CPF จ่ากัด เน่ืองจากฟาร์มของ CPF ส่วนใหญ่เป็นฟาร์มปิดท่าให้ความเสี่ยงต่อการติดเชื้อต่่า
กว่าเมื่อเทียบกับฟาร์มแบบเปิด (รายย่อย)   

  ทิศทางผลก่าไรน่าจะค่อยๆฟื้นตัวขึ้นใน 4Q19 หลังจากราคาหมูในประเทศเริ่มฟ้ืนตัว และราคาหมูใน
เวียดนามเพิ่มขึ้นกว่าเท่าตัวเมื่อเทียบกับ 2Q19 (ราคาหมูเวียดนามเพิ่มขึ้นจาก 33,000 ดองต่อ ก.ก.
เป็น 60,000-80,000 ดอง ต่อ ก.ก.ในปัจจุบัน)  

  ได้ประโยชน์จากค่าเงินบาทอ่อนค่า จากธุรกิจการส่งออก ส่วนธุรกิจในต่างประเทศจะส่งผลดีต่อ CPF 
เมื่อแปลงรายได้กลับมาเป็นค่าเงินบาทจะท่าให้รายได้สูงขึ้น  
 

INTUCH (ซื อ/เป้า 81) ปันผลสูงราคาหุ้นยังมี Discount จากเงินลงทุนในบริษัทลูก(NAV) 

  ราคาหุ้นลดลง 9% ในช่วงสัปดาห์ท่ีผ่านมา สะท้อนปัจจัยลบจากข่าวอนุญาโตตุลาการชี้ขาดให้ 
ADVANC จ่ายค่าเสียหายให้กับ TOT มูลค่า 3.1 หมื่นล้านบาทไปแล้วเช่นกัน (INTUCH ถือหุ้นใน
ADVANC 40.45%)   

  INTUCH เหมาะส่าหรับหลบภัยในภาวะตลาดผันผวนเน่ืองจากจ่ายปันผลสม่่าเสมอและให้ Dividend 
yield สูง ประมาณ 4.5% ต่อปี สูงกว่าเม่ือเทียบกับ ADVANC ท่ี 3.5% 

  ราคาปัจจุบันยังไม่สะท้อนมูลค่าเงินลงทุน (NAV) ใน ADVANC และ THCOM โดยมี Discount จาก
มูลค่า NAV ถึง 28% สูงกว่าค่าเฉลี่ยในอดีตท่ี 20-25% 
 

LH (ซื อ/เป้า 11.5) สะสมรอรับปันผลครึ่งปีหลัง 2019 ประมาณ 4.3% 

  ราคาหุ้นลดลงกว่า 15% ในช่วง 6 เดือนท่ีผ่านมา สะท้อนผลกระทบจากเกณฑ์ LTV ของแบงก์ชาติ
แล้ว 

  แนวโน้มผลก่าไร 4Q19 เติบโตโดดเด่น จาก 1) เร่งโอน Condo The Bangkok Sukhumvit 55 
มูลค่า 2 พันล้านบาท และ มีก่าไรพิเศษจากการขายสินทรัพย์ให้กอง REIT ประมาณ 2 พันล้านบาท  

  คาดหวังเงินปันผลจ่ายในช่วงครึ่งปีหลัง 2019 อีกประมาณ 0.40 บาทต่อหุ้น ให้ Dividend yield 
ประมาณ 4.3% (ท้ังปีคาดจ่ายปันผล 0.70 บาทต่อหุ้นให้ Dividend yield 7.5%)  
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TU (ซื อ/เป้า 18.1 บาท) ได้ประโยชน์จากค่าเงินบาทอ่อนค่ามากสุดของกลุ่มส่งออกอาหาร 

 ทิศทางราคาทูน่าซ่ึงเป็นวัตถุดิบหลักของ TU เริ่มฟื้นตัวจากระดับ USD900/ton ในเดือน พ.ย. เป็น 
USD1050/ton ในเดือน ธ.ค.คาดกระตุ้นผู้ซ้ือรีบสต๊อกสินค้า (กลัวราคาแพง) คาดหนุนปริมาณขาย 
TU เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง   

 คาดได้ประโยชน์จากค่าเงินบาทอ่อนค่ามากท่ีสุดในกลุ่มส่งออกอาหาร โดย TU มีสัดส่วนรายได้จาก
การส่งออกคิดเป็น 75% ของรายได้รวม (ทุกๆ 1 บาท ท่ีค่าเงินบาทอ่อนค่าจะเพิ่มก่าไรให้กับ TU 
ประมาณ 600-700 ล้านบาท)  
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

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

BB Ticker (USD) 31-Jan (Bt) (%)  19F 20F 19F 20F 19F 20F 19F 20F 19F 20F 

ADVANC 20,150 204.00 257.0 26.0 BUY 9.3 (1.2) 63.5 61.7 18.4 18.6 8.9 7.8 3.8 3.9 

CPF 8,583 30.00 33.5 11.7 BUY 91.8 14.1 8.1 7.7 18.4 16.1 1.5 1.4 2.4 2.5 

INTUCH 5,939 55.75 81.0 45.3 BUY 38.4 2.1 80.8 81.0 14.5 14.2 4.5 4.0 5.1 5.3 

LH 3,692 9.30 11.5 23.7 BUY (8.9) (6.8) 18.6 16.9 11.6 12.5 2.1 2.1 7.5 6.8 

TU 2,426 15.30 18.1 18.3 BUY 34.6 (11.3) 8.5 10.1 13.0 14.7 1.6 1.6 3.3 4.1 
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SET Technical Chart 

 
 
 

 

 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

ภาพระยะกลาง – ยาว :  Downtrend แต่ลุ้น Technical rebound 

โครงสร้างกราฟ SET ระยะยาวยังคงเคลื่อนตัวในกรอบขาลง Sideway down และยืนต่่ากว่าเส้น EMA 10 week มาโดยตลอด  
โดยล่าสดุดัชนีหลดุแนวรับส่าคัญ 1,545 จุดลงมาท่าให้มีแรงขายลดความเสีย่งกดดันดัชนีทรดุตัวลงตอ่เป็นแท่งเทียนแดงยาว 
รวมถึงเครื่องมือ RSI + MACD ทิ้งตัวลงเป็นสญัญาณเชิงลบท้ังคู่อีกด้วยซึ่งเป็นลบต่อแนวโน้มตลาดในเดือนนี้ ดังนั้นประเมินว่า 
SET จะอ่อนตัวลงทดสอบแนวรับ 1,500 จุด และถัดไปท่ี 1,460 จุดตามลา่ดับ อย่างไรก็ตามเรามองว่าการย่อตัวของดัชนีเป็น
จังหวะในการเข้าซื้อสะสมหรือเลน่รีบาวด์ได้ เนื่องจากตามสถิตเิดิม RSI ระดับ Week ที่บริเวณแนว Oversold 30% นั้นสามารถ
รองรับแรงกระแทกและรีบาวด์ขึ้นได้ 2 ครั้ง ดังนั้นแนะน่าซื้อสะสมช่วยอ่อนตัว   

➢ กลยุทธ์  ซื้อเล่นรีบาวด์ช่วงอ่อนตัว แนวรับ 1,500 จุด โดยมี Cut loss หาก SET ลงต่่ากว่า 1,490 จุด และรอจังหวะ
เข้าซื้อเล่นรีบาวด์อีกครั้งท่ีบริเวณ 1,460 จุด 

➢ ระยะกลาง-ยาว  ทยอยซื้อสะสมชว่งอ่อนตัวแนวรับ 1,500 และ 1,460 จุดตามล่าดับ 
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Dividend stock 
หุน้ เหตุผล 

ADVANC 

ราคาเป้าหมาย : 257.0 

 ปลอดภัยจาก Trade war, ได้ผลบวกจากภาครัฐยืดจ่ายค่าไลเซนส์หนุน Cash Flow คล่องตัวมากขึ้น 
จ่ายปันผลสม่่าเสมอ ให้ Dividend yield ประมาณ 3-5% ต่อปี 

INTUCH 

ราคาเป้าหมาย : 81.0 

 เป็น Holding company ซ่ึงได้อานิสงส์โดยตรงจากการเติบโตของ ADVANC และเป็นอีกหน่ึงหุ้น Big 
Cap ท่ีจ่ายปันผลสม่่าเสมอ ให้ Dividend yield ประมาณ 3-5% ต่อปีเช่นกัน 

KKP* 

ราคาเป้าหมาย : 75.0 

 คุณภาพสินทรัพย์ยังดี NPLs ratio ลดลงต่อเนื่องจากการเพิ่มสัดส่วนสินเชื่อที่มีความเสี่ยงต่่ามากขึ้น
จ่ายปันผลสม่่าเสมอประมาณ 5 บาทต่อปี ให้ Dividend yield ประมาณ 6-7% ต่อปี 

LH 

ราคาเป้าหมาย : 11.5 

 ราคาลดลงสะท้อนผลกระทบจากมาตรการ LTV ของแบงก์ชาติไปแล้ว แนวโน้มก่าไร 4Q19 คาดว่าจะ
ออกมาอย่างโดดเด่น จากการเร่งโอนคอนโดและขายสินทรัพย์เข้ากอง REIT คาดหวังเงินปันผลครึ่งปี
หลังประมาณ 0.45 บาทต่อหุ้น ให้ Dividend yield ประมาณ 4.4% 

*Bloomberg consensus 
 

ผลตอบแทนย้อนหลัง 
 

Prices as of 31 Jan 2020 
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Growth stock 
หุน้ เหตุผล 

GPSC 

ราคาเป้าหมาย : 78.0 

 คาดการณ์ก่าไรโตเด่นสุดของกลุ่มโรงไฟฟ้าในปีน้ีเน่ืองจากบริษัทจะรับรู้ผลบวกจากการรวบรวมกิจการ
ระหว่าง GPSC และ GLOW ในช่วงปลายปีท่ีผ่านมาและจะรับรู้ผลบวกเต็มปีต้ังแต่ปีน้ีเป็นต้นไป  

JMT* 

ราคาเป้าหมาย : 23.0 

 ทยอยสะสมคาดแนวโน้มก่าไรจะยังพุ่งท่า All time high ได้ทุกไตรมาสจากรายได้ของการเรียกเก็บหน้ีท่ี
เพิ่มขึ้นตามพอร์ตหรือฐานลูกหน้ีท่ีขยายตัวอย่างต่อเนื่อง ปัจจุบันมีพอร์ตหน้ีในการบริหารท้ังหมด 1.4 
แสนล้านบาท สามารถสร้างกระแสเงินสดต่อเน่ืองไปได้อีกอย่างน้อย 12 ปี 

MTC* 

ราคาเป้าหมาย : 66.0 

 MTC เป็นบริษัทเดียวในตลาดหลักทรัพย์ท่ีมีก่าไรสุทธิท่า New high ได้ทุกไตรมาส ประสิทธิภาพการ
ด่าเนินงานดีกว่าคู่แข่ง ท้ังยอดสินเชื่อต่อสาขาท่ีสูง และ NPL ratio ต่่ากว่า คาดก่าไรสุทธิจะยังเติบโต
เฉลี่ย 30-40% ต่อปี ในอีก 2 ปีข้างหน้าจากยอดสินเชื่อท่ีเติบโตตามแผนการขยายสาขาปีละ 600 
สาขา 

SPA 

ราคาเป้าหมาย : 17.0 

 คาดอัตราการเติบโตของก่าไรสุทธิในช่วงปี 2018-2019 จะเติบโตเฉลี่ย 30% จากการเติบโตภายใน 
และการเปิดสาขาใหม่ในประเทศไทยอีกปีละ 10 สาขา นอกจากน้ี เรายังมี upside จากการเร่งขยาย
กิจการในประเทศจีนผ่านโมเดลธุรกิจแบบ franchise ด้วย branding ท่ีแข็งแกร่ง และคุณภาพของ
บริการท่ีสูงจึงเป็นการยากที่คู่แข่งจะเข้ามาตีตลาดและลอกเลียนแบบ 

*Bloomberg consensus 

 
ผลตอบแทนย้อนหลัง 

 

Prices as of 31 Jan 2020 
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DCA stock (Dollar cost average stock) 
หุน้ เหตุผล 

AOT 

ราคาเป้าหมาย : 87.0 

 ผูกขาดธุรกิจสนามบินในประเทศ ผลประกอบการยังมีแนวโน้มเตบิโตในระยะยาวจากจ่านวน
นักท่องเท่ียวเพิ่มขึ้นอย่างต่อเน่ือง จากการขยายพื้นท่ี ในสนามบิน อาทิ ดอนเมืองและสุวรรณภูมิเฟส 2 

BDMS* 

ราคาเป้าหมาย : 27.5 

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

BEM 

ราคาเป้าหมาย : 12.0 

 เป็นหุ้นท่ีมีการลงทุนในโครงการสาธารณูปโภคพ้ืนฐานของประเทศ ท่าให้ BEM เป็นหุ้นท่ีมีการเติบโต
อย่างมั่นคง อาทิ ทางด่วน รถไฟฟ้าใต้ดิน นอกจากนี้ยังถือหุ้นในธุรกิจโรงไฟฟ้าผ่าน CKP และธุรกิจ
น่้าประปาผ่าน TTW  

ADVANC 

ราคาเป้าหมาย : 257.0 

 มือถือ และ อินเตอร์เน็ต กลายเป็นปัจจัย 4 ท่ีส่าคัญส่าหรับการใช้ชีวิตประจ่าวันของเราไปแล้ว
ADVANC นับเป็นผู้ประกอบการในกลุ่ม ICT ท่ีผลประกอบการมั่นคงสุด ท้ังฐานะการเงิน ผลก่าไร และ 
มีปันผลจ่ายสม่่าเสมอ  

GPSC 

ราคาเป้าหมาย : 78.0 

 ผลประกอบการเติบโตมั่นคง จากสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าระยะยาวกับภาครัฐ คาดการณ์ก่าไรโตเด่นสุดของ
กลุ่มโรงไฟฟ้าในปีน้ีเนื่องจากบริษัทจะรับรู้ผลบวกจากการรวบรวมกิจการระหว่าง GPSC และ GLOW 
ในช่วงปลายปีท่ีผ่านมาและจะรับรู้ผลบวกเต็มปีต้ังแต่ปีน้ีเป็นต้นไป 

*Bloomberg consensus 
 

ผลตอบแทนย้อนหลัง 
 

Prices as of 31 Jan 2020 
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Stock Calendar – February 
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Stock Calendar – March 
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Disclaimer   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการบรษิัทไทย ( IOD) ในเรื่องการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มลู
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย์ เอ็มเอไอ (MAI) ที่มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุน
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 
 

 

 

 

 

AAV ADVANCAIRA AKP AKR AMA AMATA AMATAV ANAN AOT AP ARROW BAFS BANPU

BAY BCP BCPG BOL BRR BTS BTW BWG CFRESH CHEWA CHO CK CKP CM

CNT COL COMAN CPALL CPF CPI CPN CSS DELTA DEMCO DRT DTAC DTC EA

EASTW ECF EGCO GBX GC GCAP GEL GFPT GGC GOLD GPSC GRAMMYGUNKUL HANA

HARN HMPRO ICC ICHI III ILINK INTUCH IRPC IVL JKN JSP K KBANK KCE

KKP KSL KTB KTC KTIS LH LHFG LIT LPN MAKRO MALEE MBK MBKET MC

MCOT MFEC MINT MONO MTC NCH NCL NKI NSI NVD NYT OISHI OTO PAP

PCSGH PDJ PG PHOL PJW PLANB PLANET PORT PPS PR9 PREB PRG PRM PSH

PSL PTG PTT PTTEP PTTGC PYLON Q-CON QH QTC RATCH ROBINS RS S S & J

SABINA SAMART SAMTEL SAT SC SCB SCC SCCC SCN SDC SEAFCO SEAOIL SE-ED SELIC

SENA SIS SITHAI SNC SORKONSPALI SPI SPRC SSSC STA STEC SVI SYNTEC TASCO

TCAP THAI THANA THANI THCOM THIP THREL TIP TISCO TK TKT TMB TMILL TNDT

TOA TOP TRC TRU TRUE TSC TSR TSTH TTA TTCL TTW TU TVD TVO

U UAC UV VGI VIH WACOALWAVE WHA WHAUP WICE WINNER

2S ABM ADB AF AGE AH AHC AIT ALLA ALT AMANAHAMARIN APCO APCS

AQUA ARIP ASAP ASIA ASIAN ASIMAR ASK ASN ASP ATP30 AUCT AYUD B BA

BBL BDMS BEC BEM BFIT BGC BGRIM BIZ BJC BJCHI BLA BPP BROOK CBG

CEN CENTEL CGH CHG CHOTI CHOW CI CIMBT CNS COLOR COM7 COTTO CRD CSC

CSP DCC DCON DDD DOD EASON ECL EE EPG ERW ESTAR ETE FLOYD FN

FNS FORTH FPI FPT FSMART FSS FVC GENCO GJS GL GLOBAL GULF HPT HTC

HYDRO ICN IFS INET INSURE IRC IRCP IT ITD ITEL J JCK JCKH JMART

JMT JWD KBS KCAR KGI KIAT KOOL KWC KWM L&E LALIN LANNA LDC LHK

LOXLEY LRH LST M MACO MAJOR MBAX MEGA METCO MFC MK MODERNMOONG MPG

MSC MTI NEP NETBAY NEX NINE NOBLE NOK NTV NWR OCC OGC ORI OSP

PATO PB PDG PDI PL PLAT PM PPP PRECHA PRIN PRINC PSTC PT QLT

RCL RICHY RML RWI S11 SAAM SALEE SAMCO SANKO SAPPE SAWAD SCG SCI SCP

SE SFP SIAM SINGER SIRI SKE SKR SKY SMIT SMK SMPC SMT SNP SONIC

SPA SPC SPCG SPVI SR SRICHA SSC SSF SST STANLY STPI SUC SUN SUSCO

SUTHA SWC SYMC SYNEX T TACC TAE TAKUNI TBSP TCC TCMC TEAM TEAMG TFG

TFMAMATHG THRE TIPCO TITLE TIW TKN TKS TM TMC TMD TMI TMT TNITY

TNL TNP TNR TOG TPA TPAC TPBI TPCORP TPOLY TRITN TRT TSE TSTE TVI

TVT TWP TWPC UBIS UEC UMI UOBKH UP UPF UPOIC UT UWC VNT WIIK

XO YUASA ZEN ZMICO

A ABICO ACAP AEC AEONTS AJ ALUCON AMC APURE AS ASEFA AU B52 BCH

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

CHARANCHAYO CITY CMAN CMC CMO CMR CPL CPT CSR CTW CWT D DIMET

EKH EMC EPCO ESSO FE FTE GIFT GLAND GLOCONGPI GREEN GTB GYT HTECH

HUMAN IHL INGRS INOX JTS JUBILE KASET KCM KKC KWG KYE LEE LPH MATCH

MATI M-CHAI MCS MDX META MGT MJD MM MVP NC NDR NER NNCL NPK

NUSA OCEAN PAF PF PICO PIMO PK PLE PMTA POST PPM PROUD PTL RCI

RJH ROJNA RPC RPH SF SGF SGP SKN SLP SMART SOLAR SPG SQ SSP

STI SUPER SVOA TCCC THE THMUI TIGER TNH TOPP TPCH TPIPP TPLAS TQM TTI

TYCN UTP VCOM VIBHA VPO WIN WORK WP WPH ZIGA



Anti-corruption Progress Indicator 2019 

บรษิทัจดทะเบยีนทีไ่ดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้รว่ม CAC 

 

 

 

บรษิทัจดทะเบยีนทีไ่ดร้บัการรบัรอง 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 

2S ABICO AF AI AIRA ALT AMA AMARIN AMATA ANAN B BM BPP BUI

CHG CHO CHOTI CHOW CI CMC COL DDD DELTA EFORL EPCO ESTAR ETE FPI

FTE ICHI INOX IRC ITEL JAS JSP JTS KWG LDC LIT META MFEC MPG

NEP NOK NWR ORI PRM PSL ROJNA RWI SAAM SAPPE SCI SEAOIL SHANG SKR

SPALI STANLY SYNEX TAE TAKUNI TMC TOPP TPP TRITN TVO UV UWC WHAUP XO

YUASA ZEN

ADVANC AIE AKP AMANAHAP APCS AQUA ARROW ASK ASP AYUD BAFS BANPU BAY

BBL BCH BCP BCPG BGRIM BJCHI BKI BLA BROOK BRR BSBM BTS BWG CEN

CENTEL CFRESH CGH CHEWA CIG CIMBT CM CNS COM7 CPALL CPF CPI CPN CSC

DCC DEMCO DIMET DRT DTAC DTC EASTW ECL EGCO FE FNS FSS GBX GC

GCAP GEL GFPT GGC GJS GOLD GPSC GSTEEL GUNKUL HANA HARN HMPRO HTC ICC

IFS INET INSURE INTUCH IRPC IVL K KASET KBANK KBS KCAR KCE KGI KKP

KSL KTB KTC KWC L&E LANNA LHK LPN LRH M MAKRO MALEE MBAX MBK

MBKET MC MCOT MFC MINT MONO MOONG MSC MTI NBC NINE NKI NMG NNCL

NSI OCC OCEAN OGC PAP PATO PB PCSGH PDG PDI PDJ PE PG PHOL

PL PLANB PLANET PLAT PM PPP PPS PREB PRG PRINC PSH PSTC PT PTG

PTT PTTEP PTTGC PYLON Q-CON QH QLT QTC RATCH RML ROBINS S & J SABINA SAT

SC SCB SCC SCCC SCG SCN SE-ED SELIC SENA SGP SIRI SIS SITHAI SMIT

SMK SMPC SNC SNP SORKONSPACK SPC SPI SPRC SRICHA SSF SSI SSSC SST

STA SUSCO SVI SYNTEC TASCO TCAP TFG TFI TFMAMATHANI THCOM THIP THRE THREL

TIP TIPCO TISCO TKT TMB TMD TMILL TMT TNITY TNL TNP TNR TOG TOP

TPA TPCORP TRU TRUE TSC TSTH TTCL TU TVD TVI TWPC U UBIS UEC

UKEM UOBKH VGI VIH VNT WACOALWHA WICE WIIK

7UP A A5 AAV ABM ACAP ACC ACE ACG ADB AEC AEONTS AFC AGE

AH AHC AIT AJ AJA AKR ALL ALLA ALUCON AMATAV AMC AOT APCO APEX

APP APURE AQ ARIN ARIP AS ASAP ASEFA ASIA ASIAN ASIMAR ASN ATP30 AU

AUCT AWC B52 BA BAM BAT-3K BC BCT BDMS BEAUTY BEC BEM BFIT BGC

BGT BH BIG BIZ BJC BKD BLAND BLISS BOL BR BROCK BSM BTNC BTW

CAZ CBG CCET CCP CGD CHARANCHAYO CHUO CITY CK CKP CMAN CMO CMR

CNT COLOR COMAN COTTO CPH CPL CPR CPT CPW CRANE CRD CSP CSR CSS

CTW CWT D DCON DCORP DOD DOHOMEDTCI EA EASON ECF EE EIC EKH

EMC EPG ERW ESSO EVER F&D FANCY FLOYD FMT FN FORTH FPT FSMART FVC

GENCO GIFT GL GLAND GLOBAL GLOCONGPI GRAMMYGRAND GREEN GSC GTB GULF GYT

HFT HPT HTECH HUMAN HYDRO ICN IFEC IHL III ILINK ILM INGRS INSET IP

IRCP IT ITD J JCK JCKH JCT JKN JMART JMT JUBILE JUTHA JWD KAMART

KC KCM KDH KIAT KKC KOOL KTECH KTIS KUMWELKUN KWM KYE LALIN LEE

LH LHFG LOXLEY LPH LST MACO MAJOR MANRIN MATCH MATI MAX M-CHAI MCS MDX

MEGA METCO MGT MIDA MILL MITSIB MJD MK ML MM MODERNMORE MPIC MTC

MVP NC NCH NCL NDR NER NETBAY NEW NEWS NEX NFC NOBLE NPK NTV

NUSA NVD NYT OHTL OISHI OSP OTO PACE PAE PAF PERM PF PICO PIMO

PJW PK PLE PMTA POLAR POMPUI PORT POST PPM PPPM PR9 PRAKIT PRECHA PRIME

PRIN PRO PROUD PTL RAM RBF RCI RCL RICH RICHY RJH ROCK ROH RP

RPC RPH RS RSP S S11 SAFARI SALEE SAM SAMARTSAMCO SAMTEL SANKO SAUCE

SAWAD SAWANGSCP SDC SE SEAFCO SEG SF SFLEX SFP SGF SHR SIAM SIMAT

SINGER SISB SKE SKN SKY SLP SMART SMT SOLAR SONIC SPA SPCG SPG SPORT

SPVI SQ SR SSC SSP STAR STARK STC STEC STHAI STI STPI SUC SUN

SUPER SUTHA SVH SVOA SWC SYMC T TACC TAPAC TBSP TC TCC TCCC TCJ

TCMC TCOAT TEAM TEAMG TGPRO TH THAI THANA THE THG THL THMUI TIGER TITLE

TIW TK TKN TKS TM TMI TMW TNDT TNH TNPC TOA TPAC TPBI TPCH

TPIPL TPIPP TPLAS TPOLY TPS TQM TR TRC TRT TRUBB TSE TSF TSI TSR

TSTE TTA TTI TTT TTW TVT TWP TWZ TYCN UAC UMI UMS UNIQ UP

UPA UPF UPOIC UREKA UT UTP UVAN VARO VCOM VI VIBHA VL VNG VPO

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

http://www.thai-cac.com/th
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นลินี ประมาณ 

Assistant Strategist 

+662 659 7000 ext. 5011 

Nalinee.Praman@krungsrisecurities.com 

 อมรรัตน์ คคนานต์กุล 

Assistant Analyst, Quantitative Research 

+662 659 7000 ext. 5019 

Amornrat.Kakanankul@krungsrisecurities.com 
Fundamental Research 
ณภัทร จันทรเสรีกุล 

Energy, Power Utilities and Petrochemical 

+662 659 7000 ext. 5000 

Naphat.Chantaraserekul@krungsrisecurities.com 

 ปฏิภาค นวาวัตน์ 

ICT, Media and Transportation (Land) 

+662 659 7000 ext. 5003 

Phatipak.Navawatana@krungsrisecurities.com 
อดิศักดิ์ พรหมบุญ 

Agribusiness, Food and Construction Services  

+662 659 7000 ext. 5013 

Adisak.Prombun@krungsrisecurities.com 

 รัฐศักดิ์ พิริยะอนนท์ 

Property, Investment Strategy and Economics 

+662 659 7000 ext. 5016 

Ratasak.Piriyanont@krungsrisecurities.com 
เอกสิทธิ์ คุณาดิเรกวงศ์ 

Commerce, Tourism and Transportation (Air) 

+662 659 7000 ext. 5010 

Ekasit.Kunadirekwong@krungsricurities.com 

 พีรวัส คุปติเลิศพงศ์ 

Assistant analyst – Property (Property and Industrial Estates) 

+662 659 7000 ext. 5008 

Peerawat.Kupatilertpong@krungsrisecurities.com 

Research Support 

ยุภาวณี เล้าตระกูลชัย 

Database 

+662 659 7000 ext. 5002 

Yuphawanee.Laotrakunchai@krungsrisecurities.com 

 
ณัฐกานต์ โพธิ์ศรี 

Database 

+662 659 7000 ext. 5015 

Natthakan.Phosri@krungsrisecurities.com  
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01 ส ำนักงำนใหญ่   02 เอ็มโพเรียม 

  

898 อาคารอาคารเพลินจิตทาวเวอร์ ชั้น 3 

ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330 

โทร. +662 659 7000  โทรสาร. +662 658 5699 

   

 

622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร์ ชั้น 10 ถนนสุขุมวิท 24 แขวง

คลองตัน เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 

โทร. +662 695 4539-40  โทรสาร. +662 695 4599 

      

03 เซ็นทรัลบำงนำ   04 พระรำม 2 

  

589/151 อาคารเซ็นทรัลซิตี้ทาวเวอร์ ชั้น 27 ถนนเทพ

รัตน แขวงบางนาเหนือ เขตบางนา กรุงเทพฯ 10260 

โทร. +662 763 2000  โทรสาร. +662 399 1448 

 

    111/917-919 ชั้น 4 ถนนพระราม 2 แขวงแสมด า 

เขตบางขุนเทียน กรุงเทพฯ 10150 

โทร. +662 013 7145  โทรสาร. +662 895 9557 

      

05 สุพรรณบุรี   06 ชลบุรี 

  

249/171-172 หมู่ 5 ต าบลท่าระหัด อ าเภอเมือง

สุพรรณบุรี จังหวัดสุพรรณบุรี 72000 

โทร. +663 596 7981  โทรสาร. +663 552 2449 

    64/17 ถนนสุขุมวิท ต าบลบางปลาสร้อย  

อ าเภอเมืองชลบุรี จังหวัดชลบุรี 20000 

โทร. +663 312 6 580  โทรสาร. +663 312 6588 

 

      

07 นครปฐม   08 นครรำชสีมำ 

  

67/1 ถนนราชด าเนิน ต าบลพระปฐมเจดีย์ อ าเภอเมือง

นครปฐม จังหวัดนครปฐม 73000 

โทร. +663 427 5500-7 โทรสาร. +663 421 8989     

168 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด(มหาชน) สาขา

นครราชสีมา ถนนจอมพล ต าบลในเมือง อ าเภอเมือง

นครราชสีมา จังหวัดนครราชสีมา 30000 

       โทร. +664 425 1211-4  โทรสาร. +664 425 1215 

09 เชียงใหม่   10 พิษณุโลก 

  

70 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด(มหาชน) สาขา

ประตูช้างเผือก ถนนช้างเผือก ต าบลศรีภูมิ อ าเภอเมือง

เชียงใหม่ จังหวัดเชียงใหม่ 50200     

275/1 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด(มหาชน) 

สาขาพิษณุโลกถนนพิชัยสงคราม ต าบลในเมือง อ าเภอ

เมืองพิษณุโลก จังหวัดพิษณุโลก 65000 

  โทร. +665 321 9234  โทรสาร. +665 321 9247     โทร. +665 530 3360  โทรสาร. +665 530 2580 

11 ขอนแก่น   12 หำดใหญ่ 

  

114 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด(มหาชน) สาขา

ขอนแก่นถนนศรีจันทร์ ต าบลในเมือง อ าเภอเมืองขอนแก่น 

จังหวัดขอนแก่น 40000 

    90-92-94 ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) ถนน

นิพัทธ์อุทิศ 1 ต าบลหาดใหญ่ อ าเภอหาดใหญ่ จังหวัด

สงขลา 90110 

  โทร. +664 322 6120  โทรสาร. +664 322 6180     โทร. +667 422 1229  โทรสาร. +667 422 1411 

Krungsri Securities  

 

 

ค ำแนะน ำกำรลงทุน 

ซ้ือ: หุ้นที่คาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกินกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 

ถือ: หุ้นที่คาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 

ขำย: หุ้นที่คาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนน้อยกว่า -10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
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