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• คำด SET Index  สัปดำห์น้ีจะแกว่งตัวในกรอบ 1,650-1,700 จุด

• ข่ำวจีนล็อกดำวน์เมืองเชี่ยงไฮ้อำจสร้ำงควำมผันผวนให้กับ SET ในช่วงต้นสัปดำห์

• ประชุม กนง.คำดคงดอกเบี้ยแต่อำจมี Negative surprise จำกลดคำดกำรณ์ GDP

• Top Pick ประจ ำสัปดำห์: AH OSP และ SNC
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กลยุทธ์ประจ ำสัปดำห์:

เรำคงมุมมองเป็นกลำงต่อทิศทำงกำรลงทุนโดยให้กรอบ SET Index สัปดำห์น้ีที่ 1,650 -1,700 จุด ต้นสัปดำห์ดัชนีอำจจะผันผวนหรืออ่อนตัวลงจำกขำ่วจีนประกำศล็

อกดำวน์นครเซ่ียงไฮ้เมืองใหญ่สุดของประเทศเป็นศูนย์กลำงด้ำนเศรษฐกิจและกำรเงิน กำรล็อกดำวน์จะใชเ้วลำ 9 วัน แบ่งเป็น 2 ช่วง โดยช่วงแรกจะล็อกดำวน์พื้นที่ทำง

ฝ่ังตะวันออกของเซ่ียงไฮ้ มีผลตั้งแต่วันที่ 28 มี.ค.ถึงวันที่ 1 เม.ย. ส่วนระยะที่สองเป็นกำรล็อคดำวน์ฝ่ังตะวันตกในวันที่ 1-5 เม.ย. มำตรกำรนี้คำดว่ำจะส่งผลกระทบกับ

ประชำชนในเมืองไม่ต ่ำกว่ำ 25 ล้ำนคนเป็น Downside กับ ศก. จีนส่งผลให้ดีมำนด์พลังงำนลดลงกดดันรำคำน ้ำมันดิบและเป็น Sentiment ลบต่อหุ้นกลุ่มธุรกิจน ้ำมันใน

บ้ำนเรำ อย่ำงไรก็ตำมหำกกำรล็อกดำวนฯไม่ยืดเย้ือบำนปลำยไปยังเมืองอื่นๆ คำดว่ำดัชนีน่ำจะค่อยๆ กลับมำฟื้นตัวได้ในช่วงปลำยสัปดำห์ ส่วนปัจจัยที่ต้องติดตำม

เพิ่มเติมประกอบด้วย กำรประชุมของ กนง. ในวันที่ 30 มี.ค. คำดคงอัตรำดอกเบี้ย 0.5% แต่อำจจะมี Negative Surprise จำกกำรปรับลดคำดกำรณ์ GDP, ปลำยสัปดำห์

ติดตำมสหรัฐรำยงำนตัวเลขกำรจ้ำงงำนนอกภำคเกษตร (Nonfarm Payrolls) เดือน มี.ค. ซึ่งจะบ่งชี้ถึงควำมแข็งแกร่งของตลำดแรงงำนสหรัฐหำกตัวเลขสูงกว่ำที่

ตลำดคำดอำจจะกดดันให้เฟดขึ้นดอกเบี้ยเร็วขึ้น กลยุทธ์ยังเน้น Trading ในกรอบแนวรับต้ำน Top pick สัปดำห์น้ี คือ AH OSP และ SNC

มุมมองกำรลงทุนสปัดำห์นี้ : 

ปัจจัยส ำคัญและปัจจัยที่ต้องติดตำม

• Window dressing ยังพอมีหวัง: เพรำะหำกพิจำรณำจำกกระแสเงินสดใน

มือยังพอมีโอกำสเน่ืองจำก YTD นักลงทุนสถำบันขำยสุทธิกว่ำ 7 หม่ืนล้ำนบำท 

นั่นหมำยควำมว่ำมีเงินสดในมือมำกพอหำกจะน ำบำงส่วนท ำรำคำหรือดัน NAV 

ในช่วงปิดไตรมำส อย่ำงไรก็ตำมด้วยดัชนีอยู่ในระดับค่อนข้ำงสูงแรงจูงใจในกำร

เข้ำท ำ NAV อำจจะไม่ได้มำกอย่ำงที่นักลงทุนคำดหวัง

• ประชุม กนง. คำดคงอัตรำดอกเบี้ยที่ระดับ 0.5%: เรำคงมุมมองเดิม

คำดว่ำกำรประชุม กนง.ในวันที่ 30 มี.ค. น้ีจะคงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยไว้ที่ระดับ 

0.5% ตำมเดิม ส่วนอัตรำเงินเฟ้อทั่วไปของไทยที่พุง่แตะระดับ 5.28% ในเดือน ก.พ. 

ยังไม่น่ำกังวล แต่อำจมี Negative surprise จำกกำรปรับลดคำดกำรณ์ GDP 

• Nonfarm payrolls วัดควำมแกร่งของตลำดแรงงำนสหรัฐ: โดยจะ

เปิดเผยในวันศุกร์นี้ เบื้องต้น Consensus คำดตัวเลขกำรจ้ำงงำนนอกภำคเกษตร 

(Nonfarm payrolls) ของสหรัฐในเดือน มี.ค. จะเพิ่มขึ้น 4.5 แสนต ำแหน่งต ่ำกว่ำ

เดือน ก.พ. ที่เพิ่มข้ึน 6.8 แสนต ำแหน่ง หำกตัวเลขสูงกว่ำที่ตลำดคำดอำจสร้ำง

ควำมกังวลให้กับตลำดรวมถึงโอกำสที่เฟดอำจจะเร่งขึ้นดอกเบี้ยในอนำคต

หุ้นแนะน ำประจ ำสัปดำห์

• AH (ปิด 24.8 ซื้อ/เป้ำ 32.50 บำท) Event play ยอดจองรถยนต์

ฟอร์ด 3 รุ่น New Ranger / New Ranger Raptor / New Everest ในงำน 

Motor Show คึกคักเป็นบวกต่อ AH ผู้ผลิตชิ้นส่วนและเป็นตัวแทนจ ำหน่ำย

รถยนต์ของฟอร์ด

• OSP (ปิด 36.5 ซื้อ/เป้ำสูงสุด IAA Consensus 42 บำท) คำด

ยอดขำยและก ำไรฟื้นตัวจำกจำกกำรปรับขึ้นรำคำ M-150 จำก 10 เป็น 12 บำท 

และ 2Q22 เตรียมวำงขำยเครื่องด่ืม functional drink ผสม CBD จำกกัญชง

• SNC (ปิด 17 ซื้อ/เป้ำ 24.5 บำท) คำดก ำไรสุทธิปีนี้พุ่งแตะระดับ 776 

ล้ำนบำทเพิ่มขึ้น 22%yoy ท ำสถิติสูงสุดเป็นประวัติกำรณ์จำก 1) ยอดขำย

ธุรกิจ OEM ยังเติบโตดีทั้งลูกค้ำเก่ำและใหม่ 2) ก ำลังกำรผลิตเพิ่มขึ้นจำก 2 

ล้ำนยูนิตเป็น 3 ล้ำนยูนิต และมีแผนขยำยก ำลังกำรผลิตในอนำคต 3) มีกำร

ประหยัดจำกขนำด (Economy of scale) จำกกำรน ำเทคโนโลยีมำเพิ่ม

ประสิทธิภำพกำรผลิต 
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ตลำดหุ้นโลก

สหรัฐฯ : ดำวโจนส์ +0.3% พักตัวรอปัจจัยใหม่

• ดัชนีตลำดหุ้นดำวโจนส์เพิ่มขึ้นเพียง 0.3% ในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำมองเป็นกำรพกั

ตัวหลังจำกที่พุ่งขึ้นกว่ำ 5.5% ในสัปดำห์ก่อนหน้ำ

• นักลงทุนกลับมำกังวลกับอัตรำเงินเฟอ้หลังจำกรำคำน ้ำมันดิบยังพุ่งสูง จำก

ข่ำว EU เตรียมแบนน ้ำมันดิบจำกรัสเซีย, คำซัคสถำนหยุดกำรส่งออกน ้ำมัน

เนื่องจำกได้รับผลกระทบจำกพำยุ และมีข่ำวคลังน ้ำมันในซำอุฯ ถูกโจมตี

• เจอโรมส่งสัญญำณอำจจะปรับขึ้นอัตรำดอกเบี้ยมำกกว่ำ 0.25% ในกำรประชมุ

แต่ละครั้งหลังจำกที่ตลำดแรงงำนของสหรัฐค่อนข้ำงแข็งแกร่งและเงินเฟ้อพุ่ง

สูงกว่ำที่คำดไว้

ยุโรป : พักตัวคล้ำยกับตลำดหุ้นสหรัฐ

• ดัชนีตลำดหุ้นยุโรป (Euro stoxx600) ลดลง 0.2% ในสัปดำห์ทีผ่ำนมำมองเป็น

กำรพักตัวเพื่อรอปัจจัยบวกลบใหม่ๆ คล้ำยกับดัชนีตลำดหุ้นดำวโจนส์

• นักลงทุนยังวิตกกังวลกับทิศทำงรำคำพลังงำนที่พุ่งขึ้นแม้ EU จะไม่ได้คว ่ำ

บำตรน ้ำมันดิบของรัสเซีย แต่ข้อจ ำกัดที่รัสเซียก ำหนดให้ซื้อน ้ำมันด้วยเงินรูเบิล

อำจจะท ำให้กำรเข้ำถึงน ้ำมันดิบของรัสเซียเป็นไปอย่ำงยำกล ำบำก

• รัสเซียรอดพ้นจำกภำวะผิดนัดช ำระหนี้ หลังจำกที่ปลำยสัปดำห์ที่ผ่ำนมำรัสเซีย

สำมำรถจ่ำยช ำระดอกเบี้ยพันธบัตรส ำหรับ 2 งวดจ ำนวน 117 ล้ำนดอลลำร์

สหรัฐ

ตลำดหุ้นไทย

SET : พักตัว

• สัปดำห์ที่ผ่ำนมำ SET Index ลดลง 2 จุด (-0.10%) ปิดที่ระดับ 1,677 จุด

มูลค่ำกำรซื้อขำยเฉล่ีย 7 หม่ืนล้ำนบำทลดลง 16%wow นักลงทุนต่ำงชำติ

ซ้ือสุทธิรวม 5,021 ล้ำนบำท

• ดัชนีเคล่ือนไหวในกรอบแคบตลอดทั้งสัปดำห์เนื่องจำกดัชนีปรบัตัวข้ึนลง

สะทอ้นข่ำวดีและข่ำวร้ำยต่ำงๆ ไปแล้วโดยเฉพำะปัญหำสงครำมระหว่ำงยูเครน

กับรัสเซียที่ยังยืดเย้ือ

• หุ้นกลุ่มอิเล็กทรอนิกสก์ลับมำ Outperform ตลำดมองเป็นกำรฟื้นตัวในเชิง

ของ Technical Rebound ตำมหุ้นกลุ่ม Tech ทั่วโลกหลังจำกที่หลำยสัปดำห์

ก่อนหน้ำถูกเทขำยอย่ำงรุนแรงจำกแนวโน้มดอกเบี้ยขำขึ้น และปัญหำ supply

shortage จำกข่ำวจีนปิดเมืองเซินเจิ้น

• กลุ่มค้ำปลีก Underperform ตลำดมำกที่สุดในสัปำดห์ที่ผ่ำนมำเนื่องจำกนัก

ลงทุนกังวลว่ำกำรพุ่งขึ้นของรำคำน ้ำมันจะท ำให้ค่ำครองชพีของประชำชน

เพิ่มขึ้นส่งผลให้กำรจับจ่ำยใช้สอยลดลงเป็นลบต่อกลุ่มค้ำปลีก

• กลุ่มธนำคำรเป็นอีกหน่ึงกลุ่มที่รำคำปรับตัวลงและ Underperform ตลำดโดย

มีปัจจัยลบหลังจำก S&P ประกำศลดอันดับควำมน่ำเชือ่ถอืของ 4 ธนำคำร

ขนำดใหญ่ของบ้ำนเรำ น ำโดย KBANK SCB ถูกลดอันดับเครดิตจำก BBB+

เป็น BBB และ ลดอันดับเครดิตของ KTB และ TTB จำก BBB เป็น BBB-

ภำวะกำรลงทุนสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ: 



กลุ่มอุตสำหกรรมที่น่ำสนใจ 

อำหำร (Foods)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

กลุ่มอำหำรมีควำมคึกคกัลดลงเม่ือเทียบกบัสปัดำห์ก่อนหน้ำ กลุ่มเครื่องด่ืมมีแรง
Take profits ส่วน CPF ยังกังวลกับภำวะต้นทุนที่สูงขึ้นและรำคำหมูในจีนและ
เวียดนำมที่ปรับตัวลง

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

เรำคำดว่ำนักลงทุนจะกลับมำให้ควำมสนใจกับหุ้นในกลุ่มอำหำรอีกครั้งโดยเฉพำะ
กลุ่มเครื่องด่ืมที่คำดว่ำผลประกอบกำรจะคอ่ยๆ ฟื้นตัวและเร่งตัวข้ึนในช่วง 2Q22
จำก High season, ออกผลิตภัณฑ์ใหม่ และปรับเพิ่มรำคำ อำทิ OSP ปรับเพิ่มรำคำ
M-150 เป็น 12 บำทจำก 10 บำท

FOOD Current z-score -0.36 Change (%wow)

FOOD -0.8%

Year 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F Top Contributors

EPS 663.0 408.2 345.3 625.8 781.5 887.3 CBG -3.7%

EPS growth (%) -38.4% -15.4% 81.2% 24.9% 13.5% CPF -0.8%

TOURISM Current z-score NA Change (%wow)

TOURISM 0.5%

Year 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F Top Contributors

EPS 12.6 -61.1 -43.7 -7.3 13.2 18.4 ASIA 0.0%

EPS growth (%) -584.7% 28.5% 83.4% 282.1% 39.2% CENTEL 1.3%

ท่องเที่ยว (Tourism)

ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

กลุ่มท่องเที่ยวยังประคองตัวและชนะตลำดได้ โดยยังมีแรงเก็งก ำไรคำดหวังกระแส
เปิดเมือง และมี Sentiment บวกเม่ือสิงคโปร์ประกำศเปิดประเทศตอ้นรับ
นักท่องเที่ยวแบบเต็มรูปแบบ

มุมมองในสัปดำห์หน้ำ

เรำยังให้น ้ำหนักหุ้นกลุ่มท่องเที่ยวมำกกว่ำตลำด เทรนด์กำรท่องเที่ยวเพิ่มขึ้น
ภำครัฐเตรียมผ่อนคลำยกำรเปิดรับนักทอ่งเที่ยวจำกต่ำงชำติ และ ประเทศต่ำงๆ จะ
ทยอยเปิดประเทศคล้ำยกับสิงคโปร์
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• ครม.ออกมำตรกำรช่วยเหลือประชำชนรวม 10 มำตรกำร หลักๆ เน้นลดภำระค่ำใช้จ่ำยและค่ำครองชีพของประชำชนโดยเฉพำะด้ำนรำคำพลังงำน อำทิ ให้เงินช่วยเหลือ
และให้ส่วนลดในกำรซื้อก๊ำซหุงต้ม (LPG), ลดรำคำแก๊สโซฮอล์ให้กับมอร์เตอร์ไซด์รับจ้ำง, ตรึงรำคำ NGV และน ้ำมันดีเซล เป็นต้น

• ก.พำณิชย์รำยงำนยอดส่งออกเดือน ก.พ.ขยำยตัว 16.2%yoy เพิ่มขึ้นจำกเดือน ม.ค. ที่ขยำยตัว 8%yoy และ สูงกว่ำที่ Bloomberg Consensus คำดว่ำจะขยำยตัว
10.4%yoy

• บริษัทแคสเปียน ไปป์ไลน์ คอนซอร์เทียม (CPC) ของคำซัคสถำนตอ้งหยุดส่งออกน ้ำมันดิบประมำณ 1.2 ล้ำนบำร์เรลต่อวัน (1.2% ของควำมตอ้งกำรน ้ำมันดิบทั้งโลก)
เนื่องจำกประสบปัญหำกำรผลิตจำกผลของพำยุพัดถล่ม

• นำยเจอโรม พำวเวล กล่ำวในกำรประชุมสมำคมเศรษฐกิจธุรกิจแห่งชำติของสหรัฐว่ำ เฟดอำจจะปรับขึ้นดอกเบี้ยมำกกว่ำ 0.25% ในกำรประชุมแต่ละครั้งเพื่อสร้ำงควำม

เชื่อมั่นว่ำตัวเลขเงินเฟ้อจะกลับมำมีเสถียรภำพ หลังจำกที่ปัจจุบันตลำดแรงงำนแข็งแกร่งมำกๆ และอัตรำเงินเฟ้อสูงเกินไป สการประชุมการประชุมเจรจาระหว่างนาย
ลาฟรอฟ รมต. ต่างประเทศของรัสเซีย และนาย คูเลบา รมต.ต่างประเทศของยูเครน ซึ่งจัดขึ้นที่ตรุกีในช่วงเย็นท่ีผ่านมาประสบความล้มเหลวเนื่องจากท้ังสองฝ่ายไม่
สามารถบรรลุข้อตกลงใดๆ ได้ ภาพัฒนป์ระกาศ GDP 4Q21 ของไทยดเีกนิคาด แต่ยังคงเป้า GDP ปีนีต้ามเดมิ: GDP 4Q21 ของไทยพลิกเป็นขยายตวั 1.6%
จากหดตวั 2% ใน 3Q21 และดีกว่าท่ี Consensus คาดว่าจะขยายตวั 0.8% ส่งผลให้ GDP รวมทัง้ปีขยายตวั 1.6% เทียบกบัปี 2020 หดตวั 6.2% ส่วนปีนี้
สภาพฒันค์งกรอบการขยายตวัของ GDP ไวเ้ท่าเดิมท่ี 3.5-4.5%

28 มี.ค. 65 29 มี.ค. 65 30 มี.ค. 65 31 มี.ค. 65 1 เม.ย. 65

• สหรัฐ – รำยงำนสต๊อก

สินค้ำคงคลังภำคค้ำส่ง

เดือน ก.พ.

• ไทย – ประชุม ครม.

• ญี่ปุ่น – รำยงำนอัตรำกำร

ว่ำงงำนเดือน ก.พ.

• สหรัฐ – ดัชนีควำมเชื่อมั่น

ผู้บริโภคเดือน มี.ค.

• EU – รำยงำนดัชนีควำม

เชื่อมั่นผู้บริโภคเดือน มี.ค.

• สหรัฐ – ประกำศ GDP ไตร

มำส 4/21

• จีน – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตและบริกำร

เดือน มี.ค.

• สหรัฐ – รำยงำนดัชนีกำรใช้

จ่ำยของผู้บริโภคเดือน ก.พ. 

(PCE Price Index)

• จีน – รำยงำนดัชนี PMI 

ภำคกำรผลิตเดือน มี.ค. 

(Caixin)

• สหรัฐ – รำยงำนตัวเลขกำร

จ้ำงงำนนอกภำคเกษตร

เดือน มี.ค. (Nonfarm 

payrolls)

เหตุกำรณ์ส ำคัญในรอบสปัดำห์ 
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กลุ่มอุตสำหกรรมน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

BANKING SECTOR: ผลตอบแทนรำคำหุ้นกับกำรเปลี่ยน credit rating 

เรำได้ตรวจสอบผลตอบแทนรำคำหุ้นของกลุ่มธนำคำรช่วงหลังกำรเปลี่ยน credit rating ตั้งแต่ปี 2010 และพบว่ำ
รำคำหุ้นเปลี่ยนแปลงไปในทิศทำงเดียวกับกำรปรับ credit rating หลังกำรปรับ 3 เดือน เรำคำดว่ำรำคำหุ้นในกลุ่ม
ธนำคำรจะผนัผวนอยำ่งมำกในชว่ง 3-6 เดือนขำ้งหนำ้ เรำจึงแนะน ำให้รอกำรปรับฐำนรำคำก่อน และคงมุมมอง เป็น
กลำง ต่อกลุ่มธนำคำร

S&P ปรบัลด rating ธนำคำรเนือ่งจำกควำมเสีย่งเชงิระบบสงูขึน้: บริษัทจัด credit rating S&P ปรับลด rating ระยะยำว
ของธนำคำร 4 แห่งในไทย ได้แก่ SCB และ KBANK จำก BBB+ เป็น BBB และ KTB และ TTB จำก BBB เป็น BBB- และคง
rating ของ BBL และ BAY ไว้ท่ี BBB+ โดย S&P มองว่ำประเทศไทยมีควำมเส่ียงเชิงระบบสูงขึ้นจำกหนี้ครัวเรือนใน
ระดับสูง, ควำมล่ำช้ำในกำรจัดกำรหนี้ในมำตรกำรบรรเทำผลกระทบ, กำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจไม่รำบรื่น และผลกระทบ
จำกรัสเซีย - ยูเครน กำรปรับลด credit rating อำจท ำให้ต้นทุนทำงกำรเงินของบริษัทส่วนใหญ่สูงขึ้นโดยเฉพำะในกำร
ออกตรำสำรนี้ แต่อำจไม่ใช่ส ำหรับธนำคำรท่ีมักได้เงนิทุนจำกเงินฝำก ในแงผ่ลตอบแทนรำคำหุน้ กำรปรับ rating อำจท ำ
ให้เกิดแรงขำยจำกหุ้นกลุ่มธนำคำรจำกแนวโนม้ท่ีอ่อนแอลง

ผลกระทบจะชดัเจนขึน้หลงักำรปรบั credit rating 3 เดอืน: เรำไดศ้ึกษำผลตอบแทนด้ำนรำคำในหุน้กลุ่มธนำคำรหลังกำร
ปรับ credit rating ตั้งแต่ 2010 และพบว่ำมีกำรปรับ credit rating ท้ังหมด 13 ครั้ง จำกบริษัท credit rating ช้ันน ำ 3
แห่งโดยแบ่งเป็นปรับลด 6 ครั้งและปรับขึ้น 7 ครั้ง โดยเฉลี่ยข้อมูลแสดงใหเ้หน็ว่ำรำคำไม่ได้ตอบสนองเชิงลบหลังกำรปรับ
ลด credit rating 1-2 เดอืนแต่มักจะกระทบ 3-6 เดอืนหลังกำรปรับ ในทำงกลับกันรำคำหุ้นมักตอบสนองเชิงบวกหลัง
กำรปรับ credit rating ประมำณ 3-6 เดือน นอกจำกนีห้ลังกำรปรับ rating 3 เดือน คำดกำรณ์ผลตอบแทนของรำคำหุ้น
หลังกำรลด rating อยู่ท่ี -8% และกำรเพิ่ม rating ท่ี +7%

อพัไซด์ valuation เลก็นอ้ยทำ่มกลำงควำมเสีย่งมหภำค: กำรปรับลด credit rating ของ S&P และโอกำสท่ีรำคำหุ้นกลุ่ม
ธนำคำรจะปรับตัวลงสะท้อนจำกข้อมูลในอดีต สอดคล้องไปกับคำดกำรณ์ของเรำว่ำกลุ่มธนำคำรไมน่่ำจะมีผลตอบแทนที่
ดีใน 1H22 โดยเฉพำะหลังกำรปรับขึ้นใน 4Q21 และควำมเส่ียงมหภำคท่ีท ำให้มดีำวน์ไซด์ของ GDP หำกรำคำหุ้นยังไม่
ปรับตัวลงและสร้ำงอัพไซด์ท่ีดี เรำจะคงมุมมอง เป็นกลำง ต่อกลุ่มธนำคำร
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Sector – 12M Forward PE

Share price performance (%ytd)

Source: Krungsri Securities

Stock
M Cap Price (Bt) TP U/D

Rec
Net Profit EPS G% PE (x) P/BV (x) Div Yld (%)

(USDm) 25-Mar (Bt) (%) 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F

BBL 7,718 136.00 154.00 13.2 BUY 30,360 34,380 14.54 13.24 8.55 7.55 0.50 0.48 3.68 4.41 

KBANK 11,165 158.50 170.00 7.3 HOLD 42,063 47,742 10.54 13.50 8.93 7.87 0.65 0.60 2.21 2.52 

KTB 5,609 13.50 15.50 14.8 BUY 25,512 29,570 18.18 15.90 7.40 6.38 0.48 0.45 4.81 5.56 

SCB 11,509 114.00 133.00 16.7 HOLD 40,398 48,298 13.48 19.55 9.59 8.02 0.83 0.79 4.39 5.26 

TTB 3,734 1.30 1.60 23.1 BUY 12,672 16,678 20.99 31.61 9.91 7.53 0.55 0.55 3.85 4.62 

TISCO 2,374 99.75 107.00 7.3 BUY 6,949 7,925 2.47 14.04 11.49 10.08 1.88 1.80 7.02 7.52 

Banking sector: Valuation Summary



กลุ่มอุตสำหกรรมน่ำติดตำมประจ ำสปัดำห์ : 

ICT SECTOR: กำรแข่งขันรุนแรงข้ึน

กำรแขง่ขนัดำ้นรำคำมคีวำมรนุแรงขึน้อยำ่งทีเ่รำคำดไวก้อ่นหนำ้นี ้ADVANC ยังเหน็โอกำสในกำรดงึผูใ้ชบ้รกิำรจำก 
DTAC และ TRUE ในช่วงกำรควบรวมที่ก ำลังจะเกิดขึ้น โดยใช้กลยุทธ์ด้ำนรำคำเป็นหลัก ส่วน DTAC และ TRUE 
พยำยำมปอ้งกนัไม่ให้เสียผู้ใช้บริกำรโดยเสนอแพคเกจรำคำที่ต ่ำกว่ำ ท ำให้เรำมองว่ำมีดำวน์ไซด์จำกประมำณกำรปี 
2022 ของเรำ แต่เรำยังคงชอบ DTAC และ TRUE เนื่องจำกมีรำคำ tender offer ช่วยหนุน และมีอัพไซด์จำกรับรู้
มูลค่ำซินเนอร์ยีโดยเรำรวมใน TP DTAC และ TRUE ของเรำแล้ว 

กำรแขง่ขนัดำ้นรำคำรนุแรงขึน้ในชว่งทผีำ่นมำ: จำกกำร channel check ของเรำด้ำนกำรแข่งขันแพคเกจ 5G ที่ผูป้ระกอบกำร
น ำเสนอในตอนน้ี บ่งชี้ว่ำกำรแข่งขันมีควำมรุนแรงขึ้นกว่ำใน 4Q21 รำคำเริ่มต้นของแพคเกจ 5G ต ่ำลง โดยรำคำเริ่มต้นต ่ำสุด
ที่เรำพบคือ 299-300 บำทต่อเดือนส ำหรับ 20GB (ควำมเร็ว 5G เต็มสปีด) ส ำหรับลูกค้ำใหม่ในเครือข่ำย ซึง่ต ่ำกว่ำรำคำ
เริ่มต้นของ 5G ก่อนหน้ำน้ีที่ 499 บำท นอกจำกนี้เรำยังพบว่ำ ผู้ประกอบกำรยังเสนอแพคเกจอินเตอร์เน็ตที่ให้ปริมำณใช้งำน
ข้อมูลสูงขึ้นในรำคำเท่ำเดิม

ดำวนไ์ซดจ์ำกประมำณกำรก ำไรปี 2022 ของเรำ: เรำคงมุมมองว่ำก ำไรของผู้ประกอบกำรเครือข่ำยได้ผ่ำนจุดต ่ำสุดไปแล้วใน
2021 และเริ่มจะฟื้นตัวในปีนี้ อย่ำงไรกต็ำมเรำเห็นดำวน์ไซด์จำกประมำณกำรก ำไรของเรำในที่เติบ 12% yoy ในปี 2022 พลกิ
จำก -22% yoy ในปี 2020 และ -8% ในปี 2021 เรำจะทบทวนประมำณกำรของเรำอีกครั้งหลงัผลประกอบกำร 1Q22

หุน้เดน่: DTAC และ TRUE: แม้จะมีกำรแข่งขันรุนแรงขึ้นและมีโอกำสในกำรปรับประมำณกำรก ำไรลง แต่เรำยังแนะน ำให้นักลงทุน
ยึดในธีมกำรควบรวมทีก่ ำลังจะเกิดขึ้น DTAC และ TRUE ยังเป็นหุ้นเด่นของกลุ่ม โดยรำคำหุ้นที่ปรับตัวลงในช่วงทีผ่่ำนมำเป็น
โอกำสในกำรเข้ำซื้อเพ่ิม ที่รำคำหุ้นล่ำสุด ตลำดยังไม่รบัรู้กำรซินเนอร์ยทีี่เกิดจำกกำรควบรวม เรำคงมุมมองเป็นกลำงต่อ
ADVANC จำกอัพไซด์ที่จ ำกัดตอ่รำคำเป้ำหมำยของเรำ
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Sector – 12M Forward PE

Share price performance (%ytd)

Source: Krungsri Securities

Stock
M Cap Price (Bt) TP U/D

Rec
Net Profit EPS G% PE (x) P/BV (x) Div Yld (%)

(USDm) 25-Mar (Bt) (%) 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F

ADVANC 20,424 231.00 230.00 (0.4) HOLD 27,556 28,320 2.10 2.77 24.92 24.25 8.13 7.87 3.61 3.61 

DTAC 3,467 49.25 54.50 10.7 BUY 4,003 4,330 3.36 1.17 17.86 17.65 5.10 5.05 5.38 5.44 

INTUCH 7,388 77.50 74.00 (4.5) HOLD 11,115 11,389 3.46 4.96 22.90 21.82 6.08 6.05 3.17 3.41 

THCOM 279 8.55 8.50 (0.6) SELL (14) (107) NA NA (15.94) NA 0.86 NA 0.00 0.00 

TRUE 5,006 5.05 5.70 12.9 HOLD (1,267) (377) NA NA NA NA 2.10 2.11 1.39 1.39 

ICT sector: Valuation Summary
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พอร์ตหุ้นประจ ำสัปดำห์ 2022 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio -1.33% ขณะที่ตลำด -0.10%

Performance Weekly (%) MTD (%) YTD (%)

SET Index -0.10% -0.50% +1.16%

Krungsri Portfolio -1.33% +6.03% +9.56%

พอร์ตจ ำลองสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ (CPN OSP และ SAT) ให้ผลตอบแทน -
1.33% แพ้ตลำดที่ให้ผลตอบแทน -0.10% โดยมี OSP รำคำทรงตัว ส่วน CPN
และ SAT น่ำผิดหวังให้ผลตอบแทน -3.5% และ -0.48% ตำมล ำดับ

พอร์ตจ ำลองรวมเดือน มี.ค. (2022MTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน
+6.03% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน -0.50%

พอร์ตจ ำลองรวมทั้งปี 2022 (2022YTD) KSS Port ให้ผลตอบแทน

+9.56% ชนะตลำดที่ให้ผลตอบแทน +1.16%
พอร์ตกำรลงทุนในสัปดำห์นี้เรำปรับหุ้นที่เคยแนะน ำในสัปดำห์ที่ผ่ำนมำ

คือ CPN และ SAT ออก และแทนด้วยหุ้น Top Pick ชุดใหม่ คือ AH และ SNC
ส่วน OSP ยังคงไว้ในพอร์ตตำมเดิม
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2022F

Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd

SET 0.82 11.29 11.29

SET50 0.52 14.28 14.28

MEDIA 0.00 (6.31) (6.31)

TOURISM 0.00 1.70 1.70

ENERG 0.00 (0.27) (0.27)

BANK 0.00 0.37 0.37

HELTH 0.00 3.26 3.26

ICT 0.00 (0.43) (0.43)

FOOD 0.00 (6.03) (6.03)

AGRI 0.00 (0.17) (0.17)

AUTO 0.00 (0.25) (0.25)

PETRO 0.00 1.85 1.85

PF&REIT 0.00 2.81 2.81

ETRON 0.00 (3.06) (3.06)

TRANS 0.00 1.04 1.04

CONMAT 0.00 (2.05) (2.05)

PROP 0.00 2.55 2.55

COMM 0.00 24.40 24.40

FIN 0.00 (0.01) (0.01)

CONS 0.00 (2.90) (2.90)

Earnings Revisions (%)
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SET 0.67 12.16 12.16

SET50 0.51 15.63 15.63

TOURISM (1.03) (50.73) (50.73)

CONMAT 0.01 (2.72) (2.72)

HELTH 5.94 11.60 11.60

MEDIA 8.96 (13.13) (13.13)

AGRI 0.00 (12.25) (12.25)

ICT 0.28 0.36 0.36

BANK 0.00 4.25 4.25

AUTO 0.00 0.37 0.37

PETRO (0.07) 8.63 8.63

PF&REIT 0.00 (10.84) (10.84)

ETRON 0.00 (5.56) (5.56)

FOOD 0.00 (4.94) (4.94)

ENERG 0.97 5.31 5.31

COMM 0.43 5.35 5.35

FIN (0.10) (3.55) (3.55)

PROP 0.01 (0.20) (0.20)

CONS 0.00 (9.28) (9.28)

TRANS 0.00 (6.46) (6.46)

Earnings Revisions (%)

Source: Bloomberg

-9.3

-3.6

5.4

-0.2

-2.7

-6.5
-5.6

-10.8

8.6

0.4

-12.3

-4.9

0.4
11.6

4.3

5.3

-50.7

-13.1

15.6

12.2

0.0

-0.1

0.4

0.0

0.0

0.0

0.0

0.0

-0.1

0.0

0.0

0.0

0.3
5.9

0.0

1.0

-1.0

9.0

0.5

0.7

-60.0 -40.0 -20.0 0.0 20.0

CONS

FIN

COMM

PROP

CONMAT

TRANS

ETRON

PF&REIT

PETRO

AUTO

AGRI

FOOD

ICT

HELTH

BANK

ENERG

TOURISM

MEDIA

SET50

SET

(%)
1W qtd

2023F
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กำรปรับคำดกำรณ์ก ำไรรำยอุตสำหกรรม
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Disclaimer: This publication constitutes information disclosed to the public and believed to be reliable but its accuracy and 
completeness are not guaranteed.  All opinions, suggestions, or projections are for informational purposes only and shall not be
construed as an inducement for the sale or purchase of securities.  Amendments to this publication may be made without prior 
notice. Investors are urged to exercise caution in making a decision to invest in any securities.
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