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Sector – 12M Forward PE 
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SETICT

+2SD = 24.6x

+1SD = 22.3x

L-T Average at 20.0x

-1SD = 17.7x

-2SD = 15.4x

(x)

 
Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 

Share Price Performance - ytd 
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ความเห็นของคณะกรรมการกฤษฎีกาเป็นบวก   

สำนักงานคณะกรรมการกฤษฎีกามีความเห็นว่า กสทช. ไม่มีอำนาจ
พิจารณาการรวมกิจการระหว่าง DTAC และ TRUE โดยสิ่งที่ กสทช. 
สามารถดำเนินการได้คือการกำหนดเงื่อนไขเพื่อรักษาสภาวะการ
แข่งขันในตลาด และดูแลไม่ให้ผู้บริโภคเสียประโยชน์ เราแนะนำให้เก็ง
กำไร DTAC และ TRUE จากข่าวนี้ แต่ควรขายออกเมื่อราคาหุ้นขึ้น
มาถึงราคาเป้าหมายของหุ้นทั้งสองตัว (ราคาเป้าหมายของ DTAC อยู่
ที่ 50.50 บาท และของ TRUE อยู่ที่ 5 บาท) เพราะเราคาดว่า กสทช. 
จะกำหนดเงื่อนไขที่เข้มงวด ซึ่งอาจจะทำให้มูลค่าของ synergy ที่เกิด
จากการรวมกิจการลดลง 

 

 
สำนักงานคณะกรรมการกฤษฎีกาเห็นว่า กสทช. ไม่มีอำนาจสั่งห้ามดีลควบรวม 
ตามรายงานข่าวในหน้าหนังสือพิมพ์ สำนักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา ได้แสดง
ความเห็นกลับไปตามที่ กสทช. ร้องขอในประเด็นพิจารณาว่า กสทช. มีอำนาจสั่ง
ห้ามการรวมกิจการระหว่าง DTAC และ TRUE หรือไม่ ซึ่งสำนักงานคณะกรรมการ
กฤษฎีกามีความเห็นว่า กสทช. NBTC ไม่มีอำนาจระงับการรวมกิจการตามประกาศ 
กสทช. ปี 2018 เกี่ยวกับการควบรวมกิจการ ICT แต่ตามประกาศฉบับนี้ให้อำนาจ 
กสทช. ในการกำหนดเงื่อนไขเพ่ือรักษาสภาวะการแข่งขันหลังการรวมกิจการ  
กระบวนการควบรวมกิจการจะเดินหน้าต่อไป แต่ยังต้องจับตาเงื่อนไขของ กสทช. 
ข่าวนี้เป็นบวกกับทั้ง DTAC และ TRUE และจะช่วยปูทางไปสู่การควบรวมที่ค้างเติ่ง
มานาน เราคาดว่า กสทช. จะออกประกาศมาในเร็ว ๆ นี้ให้สองบริษัทเดินหน้าควบ
รวมกิจการกันได้ แต่เรายังมีมุมมองที่ระมัดระวังกับเงื่อนไขที่ กสทช. จะกำหนด
ขึ้นมาเพ่ือให้มั่นใจว่าสาธารณชนจะไม่คัดค้านดีลการควบรวมนี้อย่างหนัก  เราคาด
ว่ากสทช. อาจจะกำหนดเงื่อนไขดังต่อไปนี้ i) DTAC และ TRUE ต้องทำธุรกิจโดยใช้
ทั้งสองแบรนด์ต่อไปอีกอย่างน้อยสามปีหลังการควบรวมกิจการ ii) DTAC และ 
TRUE ไม่สามารถแบ่งโครงข่าย และคลื่นความถี่ระหว่างกันได้ ในมุมมองของเรา 
เงื่อนไขแรกจะไม่กระทบกับมูลค่าของ synergy ที่จะเกิดจากการควบรวมกิจการ
ระหว่าง DTAC และ TRUE แต่หาก กสทช. กำหนดเงื่อนไขข้อหลังจริงจะทำให้ 
synergy ของการควบรวมกิจการลดลงอย่างมีนัยสำคัญ   
สามารถเข้าเก็งกำไรใน DTAC และ TRUE ได้ แต่เรายังเลือก ADVANC เป็นหุ้น
เด่นในกลุ่ม  
เนื่องจากราคาหุ้น DTAC และ TRUE ต่ำกว่าราคา tender offer (DTAC ที่ 47.76 
บาท และ TRUE ที่ 5.09 บาท) เราจึงแนะนำให้นักลงทุนเข้าเก็งกำไรในหุ้นทั้งสองตัว 
โดยเราแนะนำให้ขายออกเมื่อราคาหุ้น  DTAC ขึ้นมาถึงราคาเป้าหมายของเราที่ 
50.50 บาท และเมื่อราคาหุ้น TRUE ขึ้นมาถึงราคาเป้าหมายของเราที่  5 บาท 
เนื่องจากยังมีความไม่แน่นอนเกี่ยวกับเงื่อนไขการควบรวมที่ กสทช. จะกำหนดขึ้นมา   

 

 
ICT sector – valuation summary  

BB Ticker 
M. Cap Price (Bt) TP U/D 

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

(USDm) 20-Sep (Bt) (%) 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 

ADVANC 16,889 191.00 248.00 29.8  BUY 27,025 27,768 0.13 2.75 21.01 20.45 6.73 6.51 4.28 4.40 

DTAC 3,045 43.25 50.50 16.8  BUY 3,649 3,967 3.36 1.17 15.68 15.50 4.48 4.43 3.88 4.19 

INTUCH 6,816 71.50 80.00 11.9  HOLD 11,115 11,389 3.46 4.96 21.13 20.13 5.61 5.58 4.72 4.85 

THCOM 355 10.90 8.50 (22.0) HOLD (150) (107) NA NA NA NA 1.09 NA 0.00 0.00 

TRUE 4,821 4.86 5.00 2.9  HOLD (7,795) (6,103) NA NA NA NA 2.20 2.40 1.44 1.44 
 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

   



 

 

 
 
 
 
CG Rating 2020 Companies with CG Rating 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Disclaimer   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบันกรรมการบรษิัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มูล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย์ เอม็เอไอ (MAI) ที่มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุน
ทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏบิตั ิและมไิด้มกีารใช้
ขอ้มลูภายในเพื่อการประเมนิ ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฏในรายงานการก ากบัดูแลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ 
ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มลูทีเ่กี่ยวขอ้งมกีารเปลีย่นแปลง ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้
ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งครบถว้นของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 

 



Anti-corruption Progress Indicator 2020 

Companies that have declared their intention to join CAC 
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Disclaimer   

การเปิดเผยผลการประเมนิดชันีชี้วดัความคบืหน้าการป้องกนัการมสี่วนเกี่ยวขอ้งกบัการทุจรติคอร์รปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยนื
ส าหรบับรษิทัจดทะเบยีนของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมนิดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยั
ขอ้มูลที่ได้รบัจากบรษิทัจดทะเบยีนตามที่บรษิทัจดทะเบยีนได้ระบุในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างองิขอ้มูลมาจากแบบ
แสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นที่เกี่ยวขอ้งของบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ แล้วแต่
กรณี ดงันัน้ ผลการประเมนิดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมไิด้เป็นการประเมนิการปฏบิตัิ ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมไิด้ใช้ขอ้มูลภายในเพื่อการประเมนิ เนื่องจากผลการประเมนิดงักล่าวเป็นเพยีงผลการประเมนิ 
ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมนิเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมนิจงึอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง 
ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย์ กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมนิดงักล่าวแต่อย่างใด  
Reference 
การเปิดเผยขอ้มูลบรษิทัที่เขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการ
บรษิทัไทย (ขอ้มูล ณ วนัที่ 30 มกราคม 2564) ม ี2 กลุ่ม คอื  

• ได้ประกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 
• ได้รบัการรบัรอง CAC 

 

http://www.thai-cac.com/th
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01 สํานกังานใหญ่   02 เอ็มโพเรียม 

  

898 อาคารเพลินจิตทาวเวอร ์ชั้น 3 
ถนนเพลินจิต แขวงลมุพินี เขตปทุมวัน กรงุเทพฯ 10330 
โทร. +662 659 7000 โทรสาร. +662 658 5699

622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร์ ชั้น 10 ถนนสุขุมวทิ 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทร. +662 695 4539-40 โทรสาร. +662 695 4599

   
03 เซ็นทรัลบางนา   04 พระราม 2 

  

589/151 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร์ ชั้น 27 ถนนเทพ
รัตน แขวงบางนาเหนือ เขตบางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. +662 763 2000 โทรสาร. +662 399 1448

    356, 358, 360 ชั้น 4 ถนนพระราม 2 แขวงแสมดํา 
เขตบางขุนเทียน กรุงเทพฯ 10150 
โทร. +662 013 7145  โทรสาร. +662 895 9557

   
05 สุพรรณบุร ี   06 ชลบรุ ี

  

249/171-172 หมู่ 5 ถนนเณรแก้ว ตําบลท่าระหัด อําเภอ
เมอืงสุพรรณบรุี จังหวัดสุพรรณบรุี 72000 
โทร. +663 596 7981 โทรสาร. +663 552 2449

    64/17 ถนนสุขุมวิท ตําบลบางปลาสรอ้ย  
อําเภอเมืองชลบุรี จงัหวัดชลบรุี 20000 
โทร. +663 312 6 580 โทรสาร. +663 312 6588

   
07 นครปฐม   08 เชียงใหม ่

  

67/1 ถนนราชดําเนิน ตําบลพระปฐมเจดีย์ อําเภอเมือง
นครปฐม จังหวดันครปฐม 73000 
โทร. +663 427 5500-7 โทรสาร. +663 421 8989

70 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน)  
สาขาประตูช้างเผือก ถนนช้างเผือก ตําบลศรภูีมิ  
อําเภอเมืองเชียงใหม่ จังหวัดเชยีงใหม่ 50200

  โทร. +665 321 9234 โทรสาร. +665 321 9247
09 พิษณุโลก   10 ขอนแก่น 

  

275/1 อาคารธนาคารกรุงศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) 
สาขาพิษณุโลก ถนนพิชัยสงคราม ตําบลในเมือง อําเภอ
เมอืงพษิณุโลก จังหวัดพิษณุโลก 65000 

114 อาคารธนาคารกรงุศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) สาขา
ขอนแก่น ถนนศรีจันทร์ ตําบลในเมอืง อําเภอเมืองขอนแก่น 
จังหวัดขอนแก่น 40000 

  โทร. +665 530 3360 โทรสาร. +665 530 2580 โทร. +664 322 6120 โทรสาร. +664 322 6180
11 หาดใหญ่     
  90-92-94 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) 

สาขาหาดใหญ่ ถนนนิพัทธ์อุทิศ 1 ตําบลหาดใหญ่ อําเภอ
หาดใหญ่ จังหวดัสงขลา 90110

    

 โทร. +667 422 1229 โทรสาร. +667 422 1411

Krungsri Securities  

คําแนะนําการลงทุน 
ซื้อ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกินกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ถือ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ขาย: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนน้อยกว่า -10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 

 


