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หลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใช
วิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ  บริษัทหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน) ไมวากรณีใด 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

กลยุทธการลงทุนประจําเดือน ก.พ.64 
 ดัชนี SET ม.ค.64 ปรับเพิ่มข้ึน +1.2%MoM ตางชาติขาย 1.09 หมื่นลานบาท สถาบัน
ขาย 1.6 หม่ืนลานบาท หลัง IMF, สศค.ปรับลดคาดการณ GDP ไทยปนี้ลงสูระดับ 2.7-2.8% จาก
ผลกระทบไวรัสระบาด ขณะท่ีสถาบันมีการขายหุนเพื่อสํารองเงินสดจองซื้อหุน OR ในชวงปลาย
เดือน ปจจัยตางประเทศถูกกดดันจากความลาชาในการสงมอบวัคซีนของ Pfizer, AstraZenca 
ใหกับยุโรปและดัชนีหุนสหรัฐปรับลดลงหลังกองทุนเฮดฟนดขาดทุน หลังนักลงทุนรายยอยรวมตัว
กันซื้อหุน Game Stop ที่ถูกกองทุนเฮดฟนดช็อตเซลลงมามาก สงผลใหดัชนีหุนทัวโลกผันผวน 
ประเด็นสําคัญ ก.พ.นี้ รอการประชุม กนง. 3 ก.พ., การควบคุมการะบาดไวรัส และม.กระตุน
เศรษฐกิจ กลยุทธการลงทุน ทยอยซื้อหุนหลักบริเวณแนวรับ 1,420 แนวตาน 1,500 แนะนําซื้อหุน
ที่คาดวาผลประกอบการ 4Q63 ดี เชน STA, STGT, PTTGC, MTC, MCS, AH 

กลุมพลังงาน-ปโตรเคม ี“Overweight”  Top pick: TOP, PTTGC 
 แนวโนมราคาน้ํามันไดรับแรงหนุนจากจากคาเงินดอลลารสหรัฐ ที่มีแนวโนมออนคาลง
ตอเนื่องหลังธนาคารกลางสหรัฐฯ ยังคงนโยบายการเงินแบบผอนคลาย รวมถึงคาดวาจะสามารถ
ผานมาตรการกระตุนเศรษฐกิจครั้งใหญ นอกจากนี้ราคายังตอบรับขาวการสงมอบและการเริ่มฉีด
วัคซีนปองกันไวรัส COVID-19 โดยลาสุดมีประชากรกวา 54.3 ลานคนไดรับวัคซีนปองกันไวรัส 
COVID-19 แลว อยางไรก็ตามตลาดจับตามองการกระจายวัคซีนของ Astrazeneca มีความลาชา
จากปญหาดานการผลิตและความกังวลตอความตองการใชน้ํามันจากจํานวนผูติดเชื้อไวรัส 
COVID-19 ที่ปรับเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่องทะลุ 100 ลานราย สงผลใหหลายประเทศกลับมาบังคับใช
มาตรการ Lockdown ที่เขมงวดมากขึ้น ฝายวิจัยคงน้ําหนักการลงทุนของกลุมฯ ที่ “Overweight” 
แนวโนมผลการดําเนินงานจะกลับมา Turnaround เดนชัด +323%YoY เลือก TOP (FV@63.00 
บาท) และ PTTGC (FV@69.00 บาท) 

กลุมพาณิชย “Neutral” Top pick: CPALL 
ยังคาดวาผลประกอบการ 4Q/63 จะยังสามารถขยายตัวไดQoQ แตจะหดตัวเพิ่มขึ้น 

YoY และฟนตัวลาชาขึ้นใน 1Q/64 จากการระบาดของโรค Covid-19 ระลอกใหม และ แรงซื้อที่
หายไปทั้งในประเทศและตางชาติ เราใหน้ําหนักกลุมเปน Neutral แนะนํากลุม Defensive ที่ดีคือ 

กลุมท่ีไมตองปดหนาราน และ/หรือ กลุมคาปลีกขนาดเล็กที่ไมกระทบจากแรงซื้อตางชาติ และ/
หรือ กลุมที่งบ Q4/63 ยังขยายตัวไดจากปจจัยอื่น เชน CPALL, MAKRO*, KK*, TNP*, 

GLOBAL*, COM7* เปนตน เลือก Top Pick ประจําเดือนเปน CPALL โดย มีปจจัยบวกระยะยาว

จากดีล Tesco และ การขยายสาขาเขาไปในลาว และกัมพูชา ปจจุบัน ฝายวิเคราะหหลักทรัพย
ปรับราคาเปาหมายของ CPALL(FV@64) มาอยูที่ 76.50 บาท  

กลุมการแพทย “Overweight” Top pick: BCH, CHG 
 เรามองวาการฟนตัวของกลุมจะยังคงเปนไปดวยดี โดยเราประเมินวารายไดผูปวย
ตางชาติจะกลับมาไดเร็วราว 3Q/64 ขณะที่ระยะสั้นเรายังชอบกลุมที่เติบโตจากการอัพราคา

โครงการประกันสังคมเม่ือตนป2563 ระดับราคาหุนในกลุมยังมี Upside จากราคาพื้นฐาน คง

น้ําหนักกลุมเปน Overweight เลือก BCH และ CHG เปน Top picks ซึ่งคาดวาผลประกอบการจะ
ยังคงเติบโตไดตอเนื่อง YoY ในงวด 4Q/63 และแนวโนมป64 จะสามารถขยายตวัตอไดไมวาผูปวย

ตางชาติจะกลับมาไดเร็วหรือไมก็ตาม โดยฝายวิเคราะหใหราคาเปาหมาย BCH(FVป64) ที่ 19.50 
บาท และ CHG(FVป64) ที่ 2.92 บาท 

กลุมสื่อสารฯ ICT “Neutral” Top pick: ADVANC 

มีสวนเติบโตจากสวนของธุรกิจ Fixed-Board Band โดดเดน ทั้ง ADVANC และ TRUE 
โดยเราเลือก ADVANC(Bloomberg Consensus FV@221 บาท) เปน Top Pick เนื่องจาก 
Subscriber รวมเติบโตในไตรมาส 3/63 เพิ่มขึ้น 4.4% (QoQ), 34%(YoY) และคาดจะเผยงบ 
4Q63 และตลอดทั้งปธุรกิจ Fixed- Board Band ของ ADVAND จะยังเพิ่มข้ึน และจะชวยขยับคา 
ARPU ของ ADVANC ใหเพิ่มขึ้นได นอกเหนือจาก 5G ที่มีคาบริการที่สูงกวาระบบทั่วไป และการ
ผลักดันผูใชเปลี่ยนจากระบบ Pre-Paid สูระบบ Post-Paid ใหมากขึ้น  
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 Theme to Play
ประเด็นการลงทนุเดือน ก.พ.64 
 IMF คาดเศรษฐกิจโลกปนี้ขยายตัว +5.5% 
 IMF คาดการณการเติบโตเศรษฐกิจโลกปนี้ที่ +5.5% จากปกอน -3.5% โดยปรับ
ประมาณการณจาก ต.ค.ปกอนขึ้น +0.3% โดยหวังการเริ่มฉีดวัคซีนในหลายประเทศจะชวยให
กิจกรรมทางเศรษฐกิจฟนตัวในครึ่งปหลัง รวมถึงมาตรการกระตุนเศรษฐกิจจากกลุมประเทศ
ขนาดใหญ เชน สหรัฐ, ญี่ปุน โดยมคีวามเสี่ยงปญหาไวรัสกลายพันธุ, ม.ล็อกดาวนรอบใหม และ
ปญหาการขนสงและแจกจายวัคซีน ปริมาณการคาในปนี้คาดขยายตัวราว +8% และชะลอตัว
เล็กนอยในปหนาที่ +6% ขณะที่ธุรกิจบริการ ทองเที่ยวคาดฟนตัวชาจนกวายอดผูติดเชื้อจะเริ่ม
ลดลง สําหรับอัตราเงินเฟอคาดยังไมเรงตัวขึ้นแรง เนื่องจากกําลังการผลิตสวนเกินที่ยังเหลืออยู
จนถึงปหนา สงผลใหอัตราเงินเฟอในประเทศพัฒนาแลวจะต่ํากวาเปาหมายธนาคารกลางที่ 1.5% 
โดย IMF คาดการณ GDP สหรัฐปนี้ที่ +5.1% เพิ่มจากเดิม +3.1%, กลุมยูโรโซนคาดที่ +4.2% 
ลดลงจากเดิม +4.3%, ญี่ปุนคาดที่ +3.1% เพิ่มจากเดิม +2.3%, อังกฤษคาดที่ +4.5% ลดลงจาก
เดิม +5.9%,จีนปนี้ +8.1% สวน GDP ไทยปนี้คาดที่ +2.7% ลดลงจากเดิมท่ี +4% 

 

 FED, ECB, BOJ คงมาตราการดานการเงิน 
 การประชุม BOJ ม.ค.มีมติคงดอกเบี้ยนโยบายที่ -0.1% ใช Yield Curve Control เพื่อ
ควบคุมดอกเบี้ยพันธบัตรอายุ 10 ป ที่ 0% รวมถึงวงเงินซื้อ ETFs 12 ลานลานเยน, J-REITs 1.8 
แสน ลานเยน และซื้อ Commercial paper 2 ลานลานเยน, หุนกูเอกชน 3 ลานลานเยน จนถึง 21 
ก.ย.64 ในวงเงินไมเกิน 15 ลานลานเยน สวน ECB มีมติคงดอกเบี้ยรีไฟแนนทที่ 0%, ดอกเบี้ย
ฝากธนาคารที่ -0.4% วงเงิน QE ที่ 2 หม่ืน ลานยูโร/เดือน และโครงการชวยเหลือผลกระทบจาก 
COVID-19 ที่ 1.85 ลานลานยูโร จนถึง ม.ีค.65 สําหรับ FED ก็มีมติคงดอกเบี้ยที่ 0-0.25% และ
วงเงิน QE 1.2 แสน ลานดอลลาร/เดือน โดยประธานเฟด เจอโรม พาวเวล กังวลการระบาดไวรัส
สงผลใหอัตราวางงานสหรัฐที่สูงถึง 10% จะฉุดการฟนตัวของเศรษฐกิจ โดยตองพึ่งพา ม.ดานการ
คลังและการเรงฉีดวัคซีนใหกับประชากรสหรัฐ ซึ่ง มาตรการดานการคลังวงเงิน 1.9 ลานลาน
ดอลลาร ที่ประธานาธิบดีโจ ไบเดน เสนอการรอการเสนอตอสภาคองเกรสในชวงกลาง ม.ีค.นี ้

 รัฐบาลออกโครงการ เราชนะ / ธปท. ขยายเวลาชวยเหลือลูกหนี ้
 สถานการณระบาด COVID-19 รอบใหมกระจายเปนวงกวางและเร็วกวารอบแรก แต
ความรุนแรงของโรคนอยกวาและขาวบวกการพัฒนาวัคซีนและเริ่มแจกจายวัคซีนในประเทศใน 
ก.พ.นี้ แตจะกระทบเศรษฐกิจพื้นที่สีแดง (ควบคุมสูงสุด) 28 จังหวัด ที่คิดเปนสัดสวน GDP ราว 
75% และแรงงาน 4.7 ลานรายมีความเสี่ยงวางงาน โดย ธปท.ประเมินกระทบตอ GDP ราว 1-
1.5% ในกรณีใชมาตรการควบคุมระดับปานกลางไดผลในระยะเวลา 1-2 เดือน สวนรัฐบาลมีมติ
ออกโครงการเราชนะ ชวยเหลือคาครองชีพจํานวน 7,000 บาทตอคน จํานวน 31.1 ลานคน  
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วงเงินชวยเหลือรวม 2.1 แสน ลานบาท ซึ่งคาดจะชวยกระตุนเศรษฐกิจไดราว 0.5-0.6% รวม
มาตรการดานภาษีลดภาษีที่ดินสิ่งปลูกสราง 90%, ลดคาธรรมเนียมโอนอสังหา ฯ ถึงสิ้นป 64 และ
เลื่อนระยะเวลายื่นภาษีเงินไดบุคคลธรรมดาถึง มิ.ย.64 คาดสงผลใหเกิดสภาพคลองหมุนเวียน
ราว 2.4 แสนลานบาท สวน ธปท.ไดขยายเวลาใหลูกหนี้รายยอยรับความชวยเหลือไดถึง 30 มิ.ย.
64 และใหสถาบันการเงินชวยเหลือลูกหนี้ตามความเหมาะสมแตภาพรวมคาดสงผลใหการเติบโต
ของเศรษฐกิจไทยปนี้มีโอกาสขยายตัวเพียง 2.2-2.5% จากการประเมินของสถาบันวิฉัยเศรษฐกิจ
ในประเทศ 

 
 ดัชนีหุนทั่วโลกเริ่มปรับฐาน ... จาก Valuation ที่สูง 
 ภาวะ Fund Flow ตางชาติในตลาดหุนอาเซียน (TIP) ม.ค.64 มียอดซื้อสุทธิ +138 
M.USD. เปนการซื้อสุทธิในตลาดหุนอินโด +775.2 M.USD. แตขายสุทธิตลาดหุนไทยและ
ฟลิปปนส -364.5 M.USD., -272.6 M.USD.ตามลําดับ ขณะที่ตลาดหุนสหรัฐและตลาดหุนยุโรป
เริ่มถูกแรงขายทํากําไรเนื่องจากเทรดที่ Valuation คอนสูง หลังดัชนีหุนหลักทั่วโลกปรับขึ้นตั้งแต 
พ.ย.63 จากขาวบวกวัคซีนของ Pfizer, Moderna และรัฐบาลใหมโจ ไบเดนเตรียมออกมาตรการ
กระตุนเศรษฐกิจวงเงิน 1.9 ลานลานดอลลารสหรัฐฯ ประกอบกับกลุมประเทศยุโรปตองใช 
มาตรการล็อกดาวนรอบใหมหลังการระบาดของไวรัสกลายพันธุและ Pfizer, Astrazeneca สง
มอบวัคซีนลาชากวากําหนด สงผลใหเศรษฐกิจโลกอาจฟนตัวชากวาคาด ขณะที่ตลาดหุนสหรัฐ
ถูกแรงขายจากกองทุนเฮดฟนดที่เก็งกําไรช็อตหุน Game Stop และกลุมรายยอยในโซเชียลมีเดีย 
Wallstreet Bet ไลซื้อหุนดังกลาว จนกองทุนเฮดฟนดตองปดสถานะและเกิดผลขาดทุน โดย กลต.
สหรัฐกําลังติดตามพฤติกรรมดังกลาวอาจเปนสัญญาณฟองสบู 

ตลาดหุนไทยในชวงปลาย ม.ค.ที่ผานมาก็ถูกกระทบจากความผันผวนตลาดหุนสหรัฐ 
ขณะที่สถาบันมียอดขายสุทธิ 7.3 พัน ลานบาท ตองสํารองเงินเพื่อจองซื้อหุน OR และหุน DELTA 
เปนหุน Market Cap.ใหญ แตมี Free Float นอยปรับลดลงหลัง ตลท.กําลังพิจารณาเปลี่ยนวิธี
คํานวณดัชนีใหมดวยวิธี Free Float Adjusted Market Cap. สวนรายงานกําไรกลุมธนาคาร ป 63 
รวมอยูที่ 1.36 แสนลานบาท ลดลง -31.5%YoY จากการกันสํารองเครดิตหนี้เสียคาดจะเกิดขึ้นสูง
ถึง 2.41 แสนลานบาท +41.48%YoY จากผลกระทบ COVID-19 สําหรับแนวโนมกําไรกลุม
ธนาคารป 64 Consensus คาดเพิ่มขึ้นราว 5-8% จากภาระกันสํารองหนี้เสียลดลงและคาดหนี้
เสียจะถึงจุดสูงสุดในชวง 2Q64 นักลงทุนอยูระหวางรอผลประกอบการในกลุม Real Sector โดย
กลุมท่ีคาดจะมีผลประกอบการฟนตัวดี คือ เกษตร, ไฟแนนท, เครื่องดื่ม, ปโตรเคมี และอุปกรณ
การแพทย ปจจัยสําคัญตองติดตามใน ก.พ.นี้ คือ การประชุม กนง.วันที่ 3 ก.พ.ซึ่งหากมีมติลด
ดอกเบี้ยลง 0.25% จะชวยลดตนทุนการเงินใหกับภาคธุรกิจและลดภาระหนี้สวนบุคคล, การ
ควบคุมระบาดในฟนท่ีสีแดง จ.สมุทรสาคร และมาตรการคลายล็อกดาวน รวมถึงมาตรเยียวยา
โครงการ เราชนะที่อัดฉีดเม็ดเงินเขาสูระบบราว 2.1 แสนลานบาท ชวยกระตุนเศรษฐกิจไดราว 
0.5% กลยุทธการลงทุน ทยอยซื้อหากดัชนี SET ปรับฐานลงสูแนวรับ 1,420-1,450 จุด มีแนวตาน 
1,500-1,520 จุด แนะนําซื้อหุนที่คาดรายงานกําไร 4Q63 ขยายตัวดี เชน STA, STGT, PTTGC, 
MTC, MCS, AH 
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SET Index 
SET … ก.พ. ทยอยซื้อท่ีแนวรับ 1,425 จุด    

 
ที่มา : TQ Professional 
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Registration No. 002939 

ภาพรวม SET Index  
 ดัชนี SET สิ้น ม.ค.64 ปดที่ระดับ 1,466.98 จุด +1.2% MoM ตางชาติขายสุทธิ 1.09 
หม่ืนลานบาท สถาบันขายสุทธ ิ1.6 หม่ืนลานบาท พอรตโบรกเกอรขายสุทธิ 941 ลานบาท และนัก
ลงทุนในประเทศซื้อสุทธิ 2.78 หม่ืนลานบาท ดัชนีถูกกดดันจากแรงขายของสถาบันที่ตองสํารอง
เงินราว 2.2 หมื่นลานบาท สําหรับจองหุน OR ขณะที่ดัชนียังผันผวนจากกรณี ตลท.เตรียม
พิจารณาเปลี่ยนวิธิคํานวณดัชนีจาก Market Cap. เปน Free-Float Adjusted Market Cap. สงผล
ใหหุนที่มีอัตรา Free-Float นอยมีโอกาสถูกปรับลดน้ําหนัก 
  

สรุปกลยุทธการลงทุน  
 ดัชนี SET เดือน ม.ค.ที่ผานมาปรับข้ึน +1.2%MoM ไดแรงหนุนจากปริมาณการซื้อขาย
เฉลี่ย 9.85 หม่ืน ลบ./วัน โดยปรับขึ้นไปทําจุดสูงสุดที่ 1,561.66 จุด กอนถูกแรงขายทํากําไรและ
หลุดแนวรับทางจิตวิทยาที่ 1,500 จุด และ RSI Inciator ปรับลดลงอยูที่ 44 สงผลใหโมเมนตัมดัชนี 
SET ใน ก.พ.นี้ คาดยังมีทิศทาง Sideway ระหวางรอสัญญานการฟนตัวจากภาวะ Oversold โดย
วางแนวรับดัชนี SET ที่ 1,410-1,425 จุด แนวตาน 1,515-1,530 จุด   

ระยะสั้นแนะนําซื้อเก็งกําไรหุนที่มีสัญญาณบวกทางเทคนิค เชน DOD, STGT, ETC, 
AUCT, AH 

 
Source : Bloomberg 

Resistance 1,515 - 1,530    

Support 1,410 - 1,425 
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จัดทําข้ึนโดยอางอิงหลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนี้

หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใดๆ กับบริษัทหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน) ไมวากรณีใด 
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คําแนะนําประจําเดือน ก.คพ.64 
 

 
 

 BCH (FV@19.50 บาท) ชวง Q1/64 คาดวายังมีแนวโนมที่ดีจาก การตรวจเชื้อ Covid-19 ที่มี
การเรงตัวของจํานวนเคสตรวจในเดือนม.ค.ขึ้นมาที่ราว 4,000-5,000 เคส/วัน (เคสที่สปสช.
จายใหตกเคสละ 2,300 บาท ขณะท่ีเคสผูปวยจายเองตกเคสละ 4,000 บาท) จะสรางรายได
ใหกับ BCH วันละ 10.56-13.20 ลบ. ปจจุบัน ป64 อยูที่ 1,366ลบ.(+7.43%YoY)  

 ICHI* (Bloomberg Consensus FV@14.20 บาท) รับอานิสงคปลดล็อกกัญชา-กัญชง 
บริษัทมองวาในป 64 แนวโนมตลาดเครื่องดื่มที่ไมใชแอลกอฮอลนาจะเติบโตไดดี มีเปาหมาย
เพิ่มสัดสวน Non Drink ขึ้นเปน 50% ภายใน 5 ป (64-68) โดยมี 64 ยังไดแรงหนุนจากสินคา
กลุมน้ําผสมวิตามิน และรายไดจากการรับจางผลิต (OEM) ใหกับลูกคาทั้งในและตางประเทศ 
สวน GPM ดีขึ้นตามอัตราการใชกําลังการผลิตท่ีเพิ่มขึ้น  

 MTC* (Bloomberg Consensus FV@68.00 บาท) กําไรสุทธิงวด 9M63 อยูที่ 3,844 ลาน
บาท (+23.73% YoY) ยังเติบโตไดดี ตามระดับการเติบโตของสินเชื่อ โดยทาง MTC* ตั้งเปา
การเติบโตของสินเชื่อในป64ที่ 20-25% ตลาดคาดกําไรสุทธิป63 และ ป64 ที่ 5,158  ลบ. ( 
+21.71%YoY )  และ  5,916 ลบ.( +14.71%YoY) ตามลําดับ 

 MCS* (IAA Consensus FV@21.90 บาท) ผูบริหารคาดรายไดในป 64 จะทําสถิติสูงสุดใหม
หรือเติบโตแตะ 5,000 ลานบาท ตามปริมาณการขายโครงสรางเหล็กที่คาดจะเพิ่มขึ้น จากป 
63 Valuation ปจจุบันยังไมแพง PER ประมาณ 7 เทา และคาดหวัง Div.Yield ราว 8% 

  SAWAD* (Bloomberg Consensus FV@65.25 บาท) มีแรงหนุนจากธ.ออมสิน รวมทุนกับ 
SAWAD* ในบ.เงินสดทันใจ รุกธุรกิจจํานําทะเบียนรถ(หลักๆเปนสินเชื่อจักรยานยนต)ดอกเบี้ย
ไมเกิน18% คาดวาจะสงผลบวกตอผลประกอบการของSAWADในป64(ทางSAWADคาดจะมี
ลูกคาใหม 1 ลานราย) นอกจากนี้ SAWAD ยังจะรวมมือกับ NOBLE เพื่อจัดตั้งบ.ลูก ด้ํานิน
ธุรกิจพัฒนาสินทรัพย(นําสินทรัพย ในเครือของศรีสวัสดิ์ฯ ไปพัฒนาแลวขายตอ)   

 TQM* (Bloomberg Consensus FV@153.00 บาท) ทิศทางผลการดําเนินงานในชวง 4Q63 
และ ในอนาคต ยังมีแนวโนมที่ดีโดย Q4 เปน High Season ของธุรกิจ และบ.พึ่งมีการออก 
Campaign “ประกันเพื่อคนตัวเล็ก” เพื่อขยายฐานลูกคา ไดประโยชนจากการขายประกัน 
Covid-19 นอกจากนี้แลว ทางบ.คาดวา 1Q64 จะบรรลุดีล M&A ได 1 ดีล (ธุรกิจโบรกเกอร) 

 

 
** คําแนะนํา ขายทํากําไร/ตัดขาดทุน เปนคําแนะนําในเชิงกลยุทธการซื้อขาย (Trading) ไมมีความสัมพันธกับปจจัยพื้นฐาน

ของหุนทั้งนี้ ฝายวิจัยใชขอมูล ณ. สิ้นวันทําการในการกําหนดจุดเขา ซื้อ/ขาย  
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Portfolio Return   +0.90% 

SET Return         +1.21% 
 

 

ที่มา Kingsford Research 
 

SELL   SUN*, TTA*, PSL* 
BUY   BCH, ICHI*, MCS 

*BUY/SELL เมื่อวันที่ 29 ม.ค.64 
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วจิารณญาณของผูอ้่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใด ๆ กับ  บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณีใด 

กลุ่มพลังงานและปิโตรเคมี 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Nopporn Chaykaew 
Registration No. 043964 

แนวโน้มราคาน ้ามันทรงตัว $US50-60/bbl 
การกระจายวัคซีนอาจมีความล่าช้า, จีนกลับมา Lockdown  
ราคาเฉลี่ยน า้มันดิบเดือน ม.ค.64 WTI +10.3%MoM อยู่ท่ี US$51.9/bbl Brent +9.4%MoM อยู่ท่ี 
ท่ี US$54.5/bbl ส่วน Dubai +9.4%MoM อยู่ ท่ี US$53.9/bbl ได้รับแรงหนุนจากค่าเงินดอลลาร์
สหรฐั ท่ีมีแนวโนม้อ่อนค่าลงต่อเนื่องหลงัธนาคารกลางสหรฐัฯ ยงัคงนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย 
รวมถึงคาดว่าจะสามารถผ่านมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจครัง้ใหญ่มูลค่ากว่า 1.9 ลา้นลา้นเหรียญ
สหรฐัฯ ไดใ้นเร็วๆ นี ้นอกจากนีร้าคายังตอบรบัข่าวการส่งมอบและการเริ่มฉีดวัคซีนป้องกันไวรสั 
COVID-19 โดยล่าสุดมีประชากรกว่า 54.3 ลา้นคนไดร้บัวคัซีนป้องกันไวรสั COVID-19 แลว้จากทั้ง
บริษัท Pfizer-BioNTech, Moderna และ Astrazeneca เป็นตน้ อย่างไรก็ตามตลาดจับตามองการ
กระจายวัคซีนของ Astrazeneca มีความล่าช้าจากปัญหาด้านการผลิตและความกังวลต่อความ
ตอ้งการใชน้ า้มนัจากจ านวนผูต้ิดเชือ้ไวรสั COVID-19 ท่ีปรบัเพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่องทะล ุ100 ลา้นราย 
ส่งผลใหห้ลายประเทศกลบัมาบงัคบัใชม้าตรการ Lockdown ท่ีเขม้งวดมากขึน้ โดยจีนพบการติดเชือ้
รอบใหม่และใชม้าตรการควบคมุการเดินทางในช่วงตรุษจีน ส่งผลใหใ้นปีนี ้IEA คาดความตอ้งการใช้
น า้มนัคาดจะฟ้ืนตวัขึน้ 5.5 ลา้นบารเ์รลต่อวนั จากปีก่อนหนา้ท่ีปรบัลดลง 8.8 ลา้นบารเ์รลต่อวนั 

 
ท่ีมา TOP 

ซาอุดิอาระเบียสมัครใจปรับลดปริมาณการผลิตพยุงราคา 
เราคาดแนวโนม้ราคาน า้มนัดิบจะทยอยปรบัตวัขึน้ต่อเนื่องในปี 64 ตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลก 
อิงจากคาดการณ์ของ IMF ประเมิน GDP โลกปี 63 หดตัว -3.5% ก่อนจะกลับมาฟ้ืนตัวในปี 64 ท่ี 
+5.5% (สูงกว่าคาดการณ์ในเดือน ต.ค.63) ดว้ยความคาดหวงัจากการกระจายวคัซีนป้องกันไวรสั 
COVID-19 ช่วยลดความกังวลต่อสถานการณ์แพร่ระบาด รวมถึงเม็ดเงินกระตุน้เศรษฐกิจรอบใหม่
ของสหรฐัฯ เป็นตวัช่วยหนุนใหค้วามตอ้งการใชน้ า้มนัของโลกปรบัตวัเพิ่มขึน้ ขณะท่ีกลุ่ม OPEC+ มี
มติคงปริมาณการผลิตน ้ามันท่ีระดับ 7.2 ล้านบารเ์รล/วันไปจนถึงสิ ้นเดือน ก.พ.-มี.ค.64 และ
ซาอุดิอาระเบียสมัครใจปรบัลดปริมาณการผลิตลงอีก 1 ล้านบารเ์รลต่อวัน โดยเริ่มตั้งแต่วันท่ี 1 
ก.พ.-31 มี.ค. เพื่อรักษาเสถียรภาพราคา โดยเราก าหนดสมติฐานราคาน ้ามันดิบดูไบเฉลี่ยในปี 
64/65 ท่ี US$53/55/bbl และยังมีมุมมองระมัดระวังเรื่องการกระจายวัคซีนทีอาจท าไดช้้า อุปทาน
จาก Non OPEC ท่ีอาจปรบัเพิ่มขึน้เมื่อราคาน า้มันอยู่ในระดับสูง และประเด็นความร่วมมือของ  
OPEC+ โดยประเมินราคาน า้มนัดิบในช่วง 1H64 เคลื่อนไหวอยู่ในกรอบราว US$50-60/bbl 

 
ท่ีมา TOP 

ENERG 
Current       22,584.68 
Mkt Cap (MB)        3,504,879 
วนัที ่29 มกราคม 2564 

PETRO 
Current  1001.64 
Mkt Cap (MB) 553,071 
วนัที ่29 มกราคม 2564 

 
ท่ีมา: Kingsford Research, Bloomberg 

 
ท่ีมา: Kingsford Research, TQ Professional 
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ค่าการกล่ันทยอยฟ้ืนตัวแต่ยังถูกจ ากัดด้วยการ Lockdown 
ค่าการกลั่นสิงคโปรเ์ฉลี่ยเดือน ม.ค.64 ปรบัตัวเพิ่มขึน้ +41%MoM จาก US$1.0/bbl ในเดือน ธ.ค.
63 มาอยู่ท่ี US$1.40/bbl ทยอยฟ้ืนตวัภายใตแ้รงกดดนัจากการแพรร่ะบาดของเชือ้ไวรสั COVID-19 
รอบใหม่ ท าใหห้ลายประเทศตอ้งกลับมาใช้มาตรการ Lockdown แมเ้ริ่มมีการกระจายวัคซีนแต่ยัง
พบปัญหาผูผ้ลิตส่งมอบไดช้า้กว่าแผน ส่งผลให้ความตอ้งการใชน้ า้มันส าเร็จรูปฟ้ืนตัวชา้กว่าคาด 
โดยส่วนต่างราคาน า้มันแก๊สโซลีน ULG95/DB ขยบัขึน้จากเดือนก่อน US$1.5/bbl ขณะท่ีส่วนต่าง
ราคาน า้มันอากาศยาน JET/DB และส่วนต่างราคาน า้มันดีเซล GO/DB ทรงตัว อย่างไรก็ตามส่วน
ต่างราคาน ้ามันเตาประเภทก ามะถันต ่า LSFO/DB ปรับตัวขึน้เด่น US$1.5/bbl เน่ืองจากความ
ตอ้งการใชใ้นภาคเดินเรือขนส่งทางทะเลท่ีเพิ่มขึน้ก่อนเขา้สู่ช่วงเทศกาลตรุษจีน ส่วนแนวโนม้ผลการ
ด าเนินงานของหุน้โรงกลั่นใน 4Q63 และปี 64 คาดทยอยดีขึน้ แม้ระยะสัน้จะถูกกดดันจากต้นทุน
น า้มันดิบท่ีปรับเพิ่มขึน้รวดเร็ว แต่ความต้องการใช้น ้ามันส าเร็จรูปจะฟ้ืนตัวตามภาวะเศรษฐกิจ 
รวมถึงมกี าไรจากสต๊อกเขา้มาช่วยหนนุ 
ส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีสายโอเลฟินส์เร่ิมแผ่ว 
ส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีในสายอะโรมาติกส ์PX-Naphtha และ BZ-Naphtha ปรบัลดลง
จากต้นทุน Naphtha ท่ีสูงขึน้ตามราคาน า้มัน แต่หากเทียบส่วนต่างราคา PX/BZ-Cond และ PX-
ULG95 ท่ีใช้อ้างอิงของ PTTGC และ TOP ยังคงปรับตัวเพิ่มขึน้เด่น +6%MoM, +19%MoM และ 
+19%MoM ขณะท่ีกลุ่มผลิตภณัฑโ์อเลฟินสทิ์ศทางราคา HDPE เริ่มชะลอตวัหลงัจากการ Restock 
ก่อน เทศกาลต รุษจีน  โดยราคาผลิ ตภัณ ฑ์  PE (HDPE LLDPE LDPE) ลดลง 0.5-1%MoM 
เช่นเดียวกับ Spread ท่ีปรับตัวลดลง 4-11%MoM โดยเราให้สมมติฐานราคาผลิตภัณฑ์กลุ่มโอ
เลฟินส์ HDPE, LLDPE และ LDPE ในปี  64 อยู่ ท่ีราว US$1,000-1,300/ton สะท้อนถึงการปรับ
สมมติฐานราคาน า้มันดิบใหม่และความตอ้งการใชผ้ลิตภัณฑเ์ม็ดพลาสติกประเภท Commodity ท่ี
ฟ้ืนตวัตามภาวะเศรษฐกิจโลก ขณะท่ีก าหนดส่วนต่างราคาผลิตภณัฑก์ลุ่มโอเลฟินส ์HDPE, PP กับ 
Naphtha อยู่ท่ีราว US$600-750/ton และส่วนต่างราคาผลิตภณัฑก์ลุ่มสไตรีนิกส ์SM, PS, ABS กับ 
Naphtha อยู่ท่ีราว US$700-1,200/ton สะทอ้นการฟ้ืนตวัท่ีอิงกบัภาวะเศรษฐกิจจีน (IMF คาด GDP 
Growth ปี 63/64 ของจีน +1.9%/+7.9%) และอตุสาหกรรมยานยนต ์เครื่องใชไ้ฟฟ้าและบรรจภุณัฑ ์

น ้าหนักการลงทุน “Overweight” Top Pick TOP, PTTGC 
ฝ่ายวิจัยคงน า้หนักการลงทุนของกลุ่มพลังงานท่ี “Overweight” ความน่าสนใจของกลุ่มอยู่ท่ีผลการ
ด าเนินงานปี 64 จะกลับมา Turnaround ได้อย่างเด่นชัด +323%YoY เราให้น า้หนักกลุ่มโรงกลั่น
มากขึน้จากค่าการกลั่นทยอยฟ้ืนตวัต่อเนื่อง อีกทัง้ยงัไดร้บัประโยชนจ์าก Crude Premium ท่ีปรบัขึน้
ไม่มาก ขณะที่ 2H64 จะเห็นการฟ้ืนตวัท่ีชัดเจนมากขึน้เมื่อการสญัจรทางอากาศท าไดต้ามปกติ โดย
เลือก TOP (FV@63.00 บาท) เน่ืองจากเป็นหุ้นโรงกลั่นตัวหลักท่ีมี Exposure กับค่าการกลั่นเยอะ 
ส่วนกลุ่มปิโตรเคมีเลือก PTTGC (FV@69.00 บาท) เป็นตัวหลักปัจจัยบวกจากราคาและ Spread 
ผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีท่ีน่าจะทรงตวัสงูไดใ้นช่วง 1H64 ก่อนท่ีจะมี Supply ใหม่ทยอยเขา้มาใน 2H64 
โดย PTTGC เป็นผู้ผลิตประเภท Gas Base ท าให้รับประโยชน์จากต้นทุนก๊าซฯ มี Lag-Time การ
ปรบัขึน้ชา้กว่าราคาน า้มัน อีกทั้งไม่มีแผนปิดซ่อมบ ารุงในช่วง  4Q63-2Q64 ขณะท่ีเราถอด IRPC 
(FV@4.40 บาท) ออกจากการเป็น Top Pick เน่ืองจาก Spread โอเลฟินส ์(PP) และสไตรีนิคส ์(SM) 
เริ่มชะลอตวัลง และช่วง 1Q64 มีแผนปิดซ่อมโรงกลั่นและโรงปิโตรฯ  

 
ท่ีมา Kingsford Research *ยงัไม่อยู่ใน Coverage ของฝ่ายวิจยั 

 

 
  ท่ีมา: Kingsford Research, Aspen 

 
 ท่ีมา: Kingsford Research, Bloomberg 

 
  ท่ีมา: Kingsford Research, PTTGC 

 
  ท่ีมา: Kingsford Research, PTTGC 
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การระบาดระลอกใหมของ Covid-19 ทําพิษ 
 

ดัชนีความเชื่อมั่นผูบริโภคปรับตัวขึ้นจากเดือน ต.ค. 
มหาวิทยาลัยหอการคาไทยรายงาน ดชันีความเชื่อม่ันผูบริโภคประจําเดือน ธ.ค. ป พ.ศ.2563 อยูที่ 

50.1 ปรับตัวลดลงจาก เดือน พ.ย. ที ่52.4 ลดลง 2.3 จุด หรือคิดเปน ราว -4.40% ปรับตัวลดลงอีก

ครั้งหลังฟนตัวตอเนื่อง 2 เดือนจากเดือนก.ย. ในขณะที่ดัชนีความเชื่อมั่นเกี่ยวกับโอกาสหางาน และ 

ดัชนีความเชื่อมั่นเกี่ยวกับรายไดในอนาคตก็ปรับตัวลดลงขึ้นเชนกัน โดยเมื่อดูในสวนของดัชนีความ

เชื่อม่ันเกี่ยวกับโอกาสหางานเดือน ธ.ค.จะอยูที่ 47.5 ลดลงจาก 50.0 และดัชนีความเชื่อมั่นเกี่ยวกับ

รายไดในอนาคตเดือน ธ.ค. อยูที่ 59.2 ลดลงจาก 61.6  โดยรวมลดลงจากความกังวลของการ

ระบาด Covid-19 ระลอกใหมซึ่งมีจุดเริ่มตนในจังหวัดสมุทรสาคร ขณะท่ีตัวเลขหนี้ภาคครัวเรือนตอ

จีดีพียังอยูในระดับสูง เชนเดยีวกับชัว่โมงการทํางานเฉลี่ยที่ลดลงของแรงงาน/ผูที่ทํางาน ในเดือน

พ.ย.63 ที่ผานมา จํานวนผูวางงานในประเทศมทีั้งสิ้น 783.86 พันคน(เพิ่มข้ึนจาก พ.ย.62 ที4่29.33 

พันคน +82.58%YoY)  คิดเปนอัตราการวางงานเทากับ 2% ทั้งนี้ ณ สิน้เดือนพ.ย. มจีํานวนผูเสมือน

วางงานสูงถึง 2.2 ลานคน แบงเปนผูเสมือนวางงานในภาคเกษตร (หรือผูมีงานทําต่ํากวา 20 ชั่วโมง/

สัปดาห) 1.3 ลานคน  และนอกภาคการเกษตร (การผลิต กอสราง การคา การบริการ/ ผูที่มีงานทํา

ต่ํากวา 24 ชั่วโมง/สัปดาห ) 900,000 คน เรามองวาปจจัยลบตางๆดังกลาวจะกดดันกาํลังซื้อของ

ผูบริโภคในประเทศ ขณะที่การระบาดจาก New Strain ของเชื้อ Covid-19 ในตางประเทศจะสงผล

ใหการเดินทางระหวางประเทศชะงักตัวลง การฟนตัวของรายไดจากนกัทองเที่ยวจึงยังคงเปนไปได

ชา เราจึงชอบหุนกลุมสินคาที่จําเปนตอการใชชีวติประจําวันซึ่งไมตองปดหนาราน/ปดเพียงบางสวน

หากการระบาดของ Covid-19 ในประเทศทวีความรุนแรงขึ้น(CPALL*, MAKRO*, KK*, TNP*) และ

กลุมท่ีมีปจจัยพิเศษหนุนงบในไตรมาสที4่/63 อยางกลุมท่ีมีแรงขับเคลื่อนจากการลงทุนของภาครัฐ

(DOHOME*, GLOBAL*) และ กลุมท่ีขาย iPhone12 (COM7*, CPW*, SPVI*) โดยยอดขาย 

iPhone งวด 3 เดือน ต.ค.-ธ.ค.63 ของ Apple Inc. สูงถึง 65.6 พนัลานดอลลารสหรัฐฯ (+17% 

YoY) 

การระบาดระลอกใหมยังไมแยเทา Q2/63 
แมวาการระบาดของโรค Covid-19 ในกลุมผูใชแรงงานที่ จ.สมุทรสาคร จะเปนปจจัยลบ สําหรับชวง 

4Q/63 และ ม.ค.64 แตเราโดยรวมแลว มาตรการควบคุมมีความเขมขนนอยกวาชวง Q2/63 ที่มี

การล็อกดาวน เราคาดวาผลประกอบการกลุมพาณิชย 4Q/63 จะยังคงฟนตัวตอเนื่องQoQ ไดรับ

ปจจัยหนุนตามฤดูกาล ปจจัยหนุนจากสินคาประเภทมือถือออกใหม iPhone12 ซึ่งมีแนวโนมยอด

การขายสูงกวา iPhone11 (ที่ออกเมื่อป62) และ  ปจจัยหนุนจากโครงการกระตุนการบริโภคของ

ภาครัฐซึ่งมีมาอยางตอเนื่อง อาทิเชน “คนละครึ่ง”, “ช็อปดีมีคืน”, “เราชนะ” เปนตน อยางไรก็ตาม

คาดวากําไรสุทธิของหุนหลายตัวในชวง 4Q/63 จะยังหดตัว YoY สูงกวา 3Q/63 สืบเนื่องจากแรงซื้อ

ของตางชาติที่หายไป (ยกตัวอยางเชน สินคายาหมอง ที่ชาวจีนชอบซื้อเปนของฝากกลับประเทศ ทั้ง

จาก Big C และ 7-11) ซึ่งปกติแลว 4Q จะเปนไตรมาสที่มียอดนักทองเที่ยวตางชาติมากที่สุด  โดย

สําหรับหุนคาปลีกขนาดใหญ 2 ตัวที่อยูในการ Coverage ของฝายวิเคราะหหลักทรัพย 2 ตัว คือ 

BJC และ CPALL เราประเมินกําไรสุทธิอยูที่ 1,323.43 ลบ.(-46.23YoY,+24.57%QoQ) และ 

4,047.69 ลบ.(-34.37YoY,+1.25%QoQ) ตามลําดับ  

COMM 

Current       33,990.77 

Mkt Cap (Btmn)     1,556,326 
วันที่ 29 มกราคม  2563 
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น้ําหนักการลงทุนในกลุมเปน Neutral            
Top Pick : CPALL 
ยังคาดวาผลประกอบการ 4Q/63 จะยังสามารถขยายตัวไดQoQ แตจะหดตัวเพิ่มขึ้น YoY และฟนตัว

ลาชาขึ้นใน 1Q/64 จากการระบาดของโรค Covid-19 ระลอกใหม และ แรงซื้อที่หายไปทั้งในประเทศ
แ ล ะ ต า ง ช า ติ  เ ร า ใ ห น้ํ า ห นั ก ก ลุ ม เ ป น  Neutral แ น ะ นํ า ก ลุ ม  Defensive ที่ ดี คื อ 

กลุมท่ีไมตองปดหนาราน และ/หรือ กลุมคาปลีกขนาดเล็กที่ไมกระทบจากแรงซื้อตางชาติ และ/หรือ 
กลุมที่งบ Q4/63 ยังขยายตัวไดจากปจจัยอื่น เชน CPALL, MAKRO*, KK*, TNP*, GLOBAL*, 

COM7* เปนตน เลือก Top Pick ประจําเดือนเปน CPALL โดย มีปจจัยบวกระยะยาวจากดีล Tesco 
และ การขยายสาขาเขาไปในลาว และกัมพูชา ปจจุบัน ฝายวิเคราะหหลักทรัพยปรับราคาเปาหมาย

ของ CPALL(FV@64) มาอยูที่ 76.50 บาท  
 
 
 
 
 
 
 

  
ที่มา Kingsford Research, Bloomberg หุนที่มี * อางอิงtarget price, net profit, BPS, DPS จาก Bloomberg consensus 
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ภาพ YoY Q4 ยังฟนตัวตอเนื่องเมื่อเทียบ Q3  
คาด Q4/63 ผลประกอบการกลุมฟนตัว YoY  
สําหรับผลประกอบการของหุนกลุมโรงพยาบาลโดยรวมงวด Q4/63 เราคาดวาภาพ YoY จะเปนการ

ฟนตัวตอ อยางไรก็ตาม QoQ จะหดตัวจากปจจัยตามฤดกูาล (Q3 เปน High Season) อยางไรก็

ตามฤดูฝนที่กินเวลานานเปนพิเศษ และ การระบาดของโรคจากเชือ้ไวรัส RSV (Respiratory 

Syncytial Virus) ซึ่งระบาดในเด็ก จะเปนปจจัยบวกที่ชวยพยุงรายไดของกลุมไดดี โดยสําหรับกลุม

โรงพยาบาลที่มีสัดสวนรายไดจากโครงการประกันสังคม/สปสช.สูง เราคาดวาสวนของกําไรสุทธิยัง

จะขยายตัว YoY จากอานิสงคการเพิ่มงบประมาณโครงการประกันสังคมเม่ือตนป63 และการฉีด

วัคซีนปองกันไขหวัด 3 สายพันธ(ราว350บาท/คน)และ 4 สายพันธ (ราว450บาท/คน) ที่โครงการ

ประกันสังคมใหสมาชิกประกันสังคมท่ีมีอาย5ุ0ปขึ้นไปไดสิทธิ์รับการฉีดฟรี โดยทางฝายวิเคราะห

ประมาณการกําไรสุทธงิวด 3เดือน Q4/63 ของ BCH และ CHG อยูที่ 320 ลบ. (+32.87% YoY, -

14.87% QoQ) และ 218 ลบ.(+62.22%YoY, -22.65%QoQ) ตามลําดับ นอกจากนี้แลว ในกลุม

โรงพยาบาลที่มีขนาดกลาง-เล็ก และมีสัดสวนผูปวยตางชาติไมมาก จะสามารถชดเชยปจจยัลบทาง

รายไดตางๆจาก Covid-19 ไดดวยการทํา Alternative State Quarantine (ASQ) และ Alternative 

Hospital Quarantine (AHQ) การตรวจเชื้อ Covid-19 ที่จํานวนเคสการตรวจเรงตัวขึ้นในชวงปลาย

เดือน ธ.ค. (อางอิงจาก BCH ซึ่งเปนผูตรวจเชื้อ Covid-19 รายใหญ การตรวจเชื้อ Covid-19 ในชวง

ตนเดือนม.ค. BCHตรวจมากถึง 4,000-5,000 เคส) โดยเราประเมินรายไดการตรวจอยูที่ราว 2,300 

– 4,000 ตอเคส (ขึ้นอยูกับวาเปนรัฐจาย หรือผูปวยจายเอง และขึ้นอยูกับแตละโรงพยาบาล) ดาน

โรงพยาบาลใหญอยาง BDMS และ BH* ยังคงโดนกดดันจากสัดสวนรายไดจากผูปวยตางชาติ Fly-

in ที่สูง (BDMS ที่ราว 15% และ BH*ท ี่ราว 55%) โดยสําหรับ BH* กําไรสุทธิงวด 4Q/63 จาก 

Average Bloomberg Consensus อยูที่ 293.5 ลบ.(-66.87%YoY, +36.49%QoQ) ขณะที่ BDMS 

ทางฝายวิเคราะหประเมินวากําไรสุทธิจะเติบโตทั้ง YoY และ QoQ รับอานิสงคจากกําไรพิเศษ 

จากการขายเงินลงทุนใน BH* 1,114 ลบ. โดยกําไรสุทธิงวด 4Q/63 จะอยูที่ 2,805 ลบ. (+

55.76%YoY, +20.76%QoQ) อยางไรก็ตามหากไมนับรวมกําไรจากการขายเงินลงทุน ผลการ

ดําเนินงานของ BDMS จะหดตัวทั้ง QoQ และ YoY แตหดตัว YoY นอยกวาชวง Q2-Q3/63 

ยังตองติดตามขาววัคซีน Covid-19 
วัคซีน Covid-19 ยังคงจะเปนปจจัยหนุนสําคัญของกลุมโรงพยาบาล โดยเกีย่วเนื่องกับกลุมHELTH 

2 กรณี คือ กรณีที่1 การกระจายวคัซีน Covid-19 ในประเทศไทยของภาครัฐสูเอกชน และการที่รพ.

เอกชนพิจารณานําวัคซีนเขามาฉีดใหผูปวยเอง ในสวนของประเด็นการกระจายวัคซีนของภาครัฐสู

เอกชน เราคาดวากลุมที่จะไดเปรียบ คือ โรงพยาบาลที่มีสัดสวนรายไดจากโครงการประกันสังคม/

สปสช.สูง (BCH, CHG, RJH*) ขณะที่ภาครัฐมีการสั่งวัคซีนเขามาจํานวนมาก (จาก Astrazeneca 

26 ลานโดส สามารถฉีดใหประชากร 13 ลานคน) ทําใหการนําวัคซีนเขามาฉีดใหผูปวยเองของรพ.

เอกชนมี Upside ที่จํากัด (ยกเวนแตจะนําเขามาในประเทศไดเร็วพอ) ดานกรณีที2่ คือการกลับมา

ของผูปวยตางชาติ Fly-in ซึ่งยิ่งการฉีดวัคซีนทําไดเร็ว(ทั้งในประเทศและตปท.) ยิ่งจะเปนบวกตอ

กลุมโรงพยาบาลที่มีสัดสวนผูปวยตางชาติสูง (BCH, BDMS, BH*) โดยเรามองวาหุนหลายตัวใน

กลุมยังคงจะเนนการเติบโตระยะยาวไปที่กลุมผูปวยตางชาติ ดังที่จะเห็นไดจาก การเซ็นสัญญากับ 

Ping An Health ของ BDMS เพื่อดึงดูดผูปวยชาวจีน การเปดโรงพยาบาลเกษมราษฎรอินเตอรเนชั่น

แนล เวียงจันทน ของ BCH หรือ การทําการตลาดลูกคาชาวจีนเกี่ยวกับศูนย IVF ของ EKH* เปนตน   

 

HELTH 

Current        4,775.54 

Mkt Cap (Btmn)        690,558 
วันที่ 29 พฤศจิกายน 256 

 
 ที่มา: Kingsford Research, Bloomberg 

 
ที่มา: Kingsford Research, Bloomberg 

 
ที่มา: Kingsford Research, Bloomberg 



 

 

 

 ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลที่นาเชื่อถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย  คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน)  ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บทวิเคราะหในเอกสารนี้ จัดทําขึ้นโดยอางอิง
หลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใช
วิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ  บริษัทหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน) ไมวากรณีใด 

กลุมการแพทย 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ใหนํ้าหนักกลุมเปน Overweight 
Top Picks: BCH, CHG 
เรามองวาการฟนตัวของกลุมจะยังคงเปนไปดวยด ี โดยเราประเมินวารายไดผูปวยตางชาติจะกลับมา

ไดเร็วราว 3Q/64 ขณะที่ระยะสั้นเรายังชอบกลุมที่เติบโตจากการอัพราคาโครงการประกันสังคมเม่ือ

ตนป2563 ระดับราคาหุนในกลุมยังม ี Upside จากราคาพื้นฐาน คงน้ําหนักกลุมเปน Overweight 
เลือก BCH และ CHG เปน Top picks ซึ่งคาดวาผลประกอบการจะยงัคงเติบโตไดตอเนื่อง YoY ใน

งวด 4Q/63 และแนวโนมป64 จะสามารถขยายตัวตอไดไมวาผูปวยตางชาติจะกลับมาไดเร็วหรือไมก็
ตาม โดยฝายวิเคราะหใหราคาเปาหมาย BCH(FVป64) ที่ 19.50 บาท และ CHG(FVป64) ที่ 2.92 

บาท 
 
 

 
ที่มา Kingsford Research, Bloomberg หุนที่ขึ้น * อางอิงtarget price, net profit, BPS, DPS จาก Bloomberg consensus 

 



 

  
 
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบัน้ี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูท่ีน่าเช่ือถอื อยา่งไรก็ด ีบรษิัทหลกัทรพัย ์ คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน)  ไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่าน้ีได ้ไม่ว่าประการใด ๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารน้ี 

จดัท าขึ้นโดยอา้งอิงหลกัเกณฑท์างวชิาการเก่ียวกับหลกัการวเิคราะห ์และมิไดเ้ป็นการช้ีน า หรอืเสนอแนะใหซ้ื้อหรอืขายหลกัทรพัยใ์ด ๆ การตดัสินใจซ้ือหรอืขายหลกัทรพัยใ์ด ๆ ของผ ูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ี

หรอืไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชว้จิารณญาณของผ ูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรอืพนัธะผกูพนัใด ๆ กับ  บรษิัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณใีด 
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กลุ่มเทคโนโลยแีละสารสนเทศ
    
 ICT 

Current: 135.01  (0.93%) 
Mkt Cap (MB)          1,225,020 
ปิดท ำกำรวนัที่  30 มกรำคม 2564 
 

Key of Financial Highlight 

 
* ประมำณกำรทีแ่สดงเป็นค่ำเฉลีย่จำก Bloomberg Consensus 

Apichai Raomanachai No. 002939, Kitti Buabueng Assistant Analyst 

 
 

 
ทีม่า: กสทช, ประชำชำติ 

 

น า้หนักการลงทนุ: Neutral 
เลือก ADVANC เป็น Top Pick ซือ้เม่ือราคาย่อตัว 
ลุ้นผลประกอบการ 4Q63 แต่ละบริษัท คาด ADVANC, TRUE 
               Work from Home  
DTAC เผยผลประกอบการ 4Q63 และปี 2563 โดยปี 2563 เผยรายได้ลดลง 2.9% (YoY) สู่ระดบั 
78,818 ล้านบาท จากเดิมปี 2562 ท าได้ 81,167 ลบ. เ น่ืองจากผลกระทบจาก COVID-19 
                 ว่า                    COVID-19                         2563 ราว 
+0.9% และบริษัทได้มีการกระทบยอดค่าใช้จ่ายจากการลงทนุใบอนญุาตคล่ืนความถ่ี 2300 MHz กบั
ทาง TOT จ านวน 1.724 ล้านบาท (เพิ่มขึน้ +12.9% YoY) รวมทัง้ Blend ARPU ตลอดปี 2563 ท่ีทรง
ตวัระดบั 252 บาท (+2.02% YoY) โดยระบบ Pre-Paid ลดต่อเน่ืองสู่ระดบั 132 บาท (-7.04% YoY) 
           ม เราคาว่าผลประกอบการจาก Operator อีก 2 ราย อาจพยุงตวัได้ จากการท่ีมีธุรกิจ
อินเตอร์เน็ตบ้านซึง่เติบโตได้ดีจาก Work from Home แม้ธุรกิจหลกัอาจย่อตวั โดยหากพิจารณาธุรกิจ 
Fixed Board Band ของ ADVANC                       3Q62 ท่ี 1,475 ลบ. สู่ 4Q63 ท่ี 1,785 
ลบ. (+21% YoY)    คิดเป็น 3.12%                 แต่คาดว่าปีนี ้Fixed Board Band จะโตราว  
20% (YoY)  และโดยเฉพาะการระบาดรอบ 2 (ธ.ค. 63 – ม.ค. 64) พบว่ามีการใช้งาน Data จาก Wifi 
จาก Fixed Board Band เพิ่มขึน้กว่า 70% รวมทัง้ไม่เสียประโยชน์จากกรณีศาลปกครองเพิกถอนค าชี ้
ขาดของ TOT        TOT                                                                      
ADVAND                                                                     1.3 พนั ลบ. 
              ADVANC     TOT                               อ่ืนเหลือ     เช่น ข้อพิพาท TOT 
เรียกร้องให้  ADVANC ช าระส่วนแบ่งรายได้จาก Roaming ท่ี ADVANC ลดค่าบริการโดยไม่ได้รับ
ความเหน็ชอบจาก TOT จ านวน 16,252 ล้านบาท ซึง่ยงัอยู่ในขัน้ตอนอนญุาโตตลุาการ  

ให้น า้หนักการลงทุน Neutral เลือก ADVANC ซือ้เมื่อราคาย่อตัว  
เราให้น า้หนกัการลงทนุกลุ่มส่ือสารเป็น “Neutral” มีส่วนเติบโตจากส่วนของธุรกิจ Fixed-Board Band 
โดดเด่น ทัง้ ADVANC และ TRUE โดยเราเลือก ADVANC เน่ืองจาก Subscriber รวมเติบโตในไตร
มาส 3/63 เพิ่มขึน้ 4.4% (QoQ), 34%(YoY) และคาดจะเผยงบ 4Q63 และตลอดทัง้ปีธุรกิจ Fixed- 
Board Band ของ ADVAND จะยังเพิ่มขึน้ และจะช่วยขยับค่า ARPU ของ ADVANC ให้เพิ่มขึน้ได้ 
นอกเหนือจาก 5G ท่ีมีคา่บริการท่ีสูงกว่าระบบทัว่ไป และการผลกัดนัผู้ ใช้เปล่ียนจากระบบ Pre-Paid สู่
ระบบ Post-Paid ให้มากขึน้ เราจึงเลือก ADVANC เป็น Top Pick ของกลุ่ม โดยราคาเป้าหมาย  
ADVANC ราคาเป้าหมาย 221 บาท TRUE ราคาเป้าหมาย 3.29 บาท ส่วน DTAC ราคาเป้าหมาย 
40.40 บาท (Bloomberg Consensus) 
 

 
  

Market Share (%) (1) 

 
ทีม่า  Kingsford Research, Company Data, Dec 31 

Mobile: Total Revenue (ml)  
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       Mobile:  Average Revenue per User (Blend) 
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1 KBANK 7,235.44 ADVANC (2,163.76) KBANK 5,471.30 IVL (1,170.99) AOT 5,361.96 CPF (1,573.97) KBANK 3,754.81 PTTEP (843.84) KBANK 7,235.4 ADVANC -2,163.8

2 PTTEP 6,495.93 BDMS (1,877.21) AOT 4,124.13 IRPC (916.31) SCC 4,168.69 EGCO (1,042.20) CPALL 1,605.98 CBG (679.26) PTTEP 6,495.9 BDMS -1,877.2

3 CBG 1,214.52 MINT (1,376.52) PTTGC 2,309.67 COM7 (669.93) KBANK 3,669.08 STA (828.92) SCC 1,246.66 TOP (645.86) CBG 1,214.5 MINT -1,376.5

4 SCB 1,055.22 CPALL (1,339.21) CPF 2,097.22 PTG (395.49) PTTGC 3,448.48 HANA (673.39) TU 1,234.75 CPF (530.48) SCB 1,055.2 CPALL -1,339.2

5 KCE 1,015.33 CPN (1,296.73) PTTEP 1,869.73 AEONTS (372.93) BDMS 2,303.82 CBG (631.64) PTT 1,055.95 GLOBAL (524.82) KCE 1,015.3 CPN -1,296.7

6 TISCO 963.82 GPSC (1,044.31) CPN 1,617.97 NER (356.37) MINT 1,916.47 COM7 (564.57) STGT 1,015.15 PTTGC (524.43) TISCO 963.8 GPSC -1,044.3

7 SCC 907.52 AOT (1,038.47) SCC 1,535.79 TVO (307.00) VGI 1,823.59 STGT (558.68) BBL 986.85 SCB (464.58) SCC 907.5 AOT -1,038.5

8 PTT 768.77 DELTA (840.61) DELTA 1,463.39 STA (295.05) CPN 1,691.45 TCAP (483.43) TISCO 561.39 EGCO (378.75) PTT 768.8 DELTA -840.6

9 EA 696.99 BTS (693.97) PTT 1,346.33 TU (242.60) PTT 1,670.41 BJC (412.11) STA 561.13 IVL (375.09) EA 697.0 BTS -694.0

10 RS 670.02 IRPC (646.60) BBL 1,235.22 KCE (211.46) IRPC 1,593.38 TQM (329.60) BEM 518.78 RATCH (372.79) RS 670.0 IRPC -646.6

11 SCGP 661.39 INTUCH (640.49) BDMS 1,216.63 KKP (194.97) PTTEP 1,368.68 STARK (215.90) CPN 494.23 HMPRO (342.79) SCGP 661.4 INTUCH -640.5

12 BGRIM 596.19 HMPRO (498.99) SCB 1,189.22 SPALI (184.16) TISCO 1,224.18 KTB (207.40) KTC 415.71 OSP (336.27) BGRIM 596.2 HMPRO -499.0

13 STA 394.57 COM7 (464.43) AWC 1,069.31 DOHOME (180.05) ADVANC 1,180.31 TOA (188.68) ADVANC 410.05 MINT (317.16) STA 394.6 COM7 -464.4

14 OSP 383.87 HANA (432.62) GULF 976.03 TMB (176.90) HMPRO 1,045.66 ASIAN (181.12) BAM 408.43 KKP (293.08) OSP 383.9 HANA -432.6

15 CPF 348.71 CRC (417.40) TOP 922.15 CKP (129.94) AWC 973.73 JMT (172.56) NER 378.92 EA (287.27) CPF 348.7 CRC -417.4

16 UTP 292.87 BCPG (392.10) TISCO 913.77 JKN (129.69) CRC 938.66 RS (161.95) AP 332.41 KTB (284.54) UTP 292.9 BCPG -392.1

17 TCAP 275.24 EGCO (391.14) BTS 806.83 SUPER (128.90) KTC 901.72 COL (147.65) CRC 318.87 TRUE (239.60) TCAP 275.2 EGCO -391.1

18 STARK 261.89 BH (381.76) KTC 660.16 BCH (126.20) DELTA 834.94 GPSC (131.46) SCGP 303.75 PTL (235.78) STARK 261.9 BH -381.8

19 PLANB 240.92 TU (362.09) KEX 647.57 SYNEX (118.39) SCB 780.17 PTL (123.46) STARK 220.41 TQM (231.40) PLANB 240.9 TU -362.1

20 LH 239.93 TQM (354.05) CRC 633.98 UTP (97.89) TU 716.39 DOHOME (116.95) TVO 183.96 BDMS (227.41) LH 239.9 TQM -354.1

 %

 Turn. Turn. Turn.

1 TMB 28.97 1 KBANK 30.75

2 IRPC 16.10 2 PTT 27.22

3 SUPER 21.32 3 PTTEP 30.01

4 PTT 27.24 4 BBL 24.53

5 AWC 38.87 5 EA 19.31

6 TRUE 25.57 6 AOT 40.72

7 WHA 19.06 7 IVL 30.15

8 LH 37.24 8 SCB 27.67

9 SAMART 40.30 9 GPSC 23.54

10 BLAND 46.37 10 SCC 31.13

11 KTB 40.60 11 PTTGC 35.11

12 BANPU 15.97 12 CPALL 23.67

13 IVL 30.11 13 TCAP 54.17

14 VGI 37.09 14 KTC 28.45

15 TCAP 54.16 15 ADVANC 22.41

16 KBANK 30.77 16 CPF 22.20

17 BTS 29.98 17 MINT 32.66

18 MINT 32.67 18 MTC 30.54

19 BDMS 24.01 19 IRPC 16.13

20 JKN 9.99 20 TMB 28.98

Source : SET.OR.TH

Sell Total Net Buy Sell

Total Volume Shares ( 29 มกราคม 2564 ) Total Value Shares  (  29 มกราคม 2564 )

24,753,525 1,660,925

12,434,900      23,664,300 -1,205,500

2,063,938,513.00

1,021,935,671.00

963,441,622.50

683,231,070.00

16,672,100      26,086,341 -7,257,859

14,658,382      25,628,382 -3,688,382

13,131,400      27,435,500 1,172,700

10,603,402      26,925,112

13,647,300      31,684,023 4,389,423

5,718,308

11,234,697      30,939,908 8,470,514

12,156,300      27,906,789 3,594,189

18,876,500      35,771,400 -1,981,600

30,346,200      35,019,700 -25,672,700

22,361,400      37,175,980 -7,546,820

22,731,703      36,860,104 -8,603,302

23,764,805      37,914,605 -9,615,005

13,523,200      37,907,400 10,861,000

512,441,700 -153,300,900

38,927,700      176,396,910 98,541,510

27,147,482      54,032,384 -262,580

335,739,082.00

348,491,253.00

807,022,602.25

506,048,915.00

687,199,177.75

430,156,100.25

526,199,050.00

484,645,132.00

-3,220,265

315,208,612.50

9,414,241                     

 

19,705,211                   

4,673,500                     

560,135,927.50

350,001,270.00

461,153,053.50

363,441,615.50

293,082,600.00

18,036,723                   

14,046,035                   

15,750,489                   

271,770,815.00

16,321,710                   

14,304,100                   

17,266,300      31,312,335

618,622,800.00

366,994,249.00

208,885,175.00

133,178,738.00

409,737,625.00

466,837,157.00

198,246,152.00

600,015,895.00

11,229,400                   

13,207,225                   11,546,300      

Total Net

200,852,450.00

641,573,853.00

333,658,419.00

55,408,653.00

565,240,401.00

639,601,987.50

24,384,200                   

617,416,404.75

500,553,133.00

1,047,572,505.00

1,026,752,183.00

1,169,147,340.00

963,428,144.00

1,079,963,664.50

324,393,375.00

10,970,000                   

14,149,800                   

14,814,580                   

14,128,401                   

16,894,900                   

1,730,194,545.50

1,327,540,812.25520,518,210.00

663,098,425.00

392,764,486.75

2,054,870,096.00

26,884,902                   

137,469,210                 

86,561,700                   77,966,100      164,527,800 8,595,600

648,599,582.00 1,331,830,652.00

ตุลาคม 2563มกราคม 2564

Net Buy Net Sell

1,340,825,244.00

Net Sell

179,570,400                 

Buy

Net Buy

332,871,300     

Net Sell

04 ม.ค.-29 ม.ค.64

3,404,763,757.00

Net Sell

ธันวาคม 2563

Net Buy

พฤศจิกายน  2563

Net Buy Net Sell Net Buy

478,783,012.00

379,897,350.00

548,964,800.00

422,165,050.00

322,508,860.00

1,032,934,425.00

766,752,923.00

38,988,003.50

13,230,222.00

5,862,120.00

940,033,277.50

898,966,070.00

635,212,430.50

180,238,577.50

-198,963,530.00

-91,670,800.50

658,247,942.00

883,318,103.50

-9,184,762.50

-168,748,097.00

723,113,269.00

-10,998,754.00

196,688,699.50

34,631,488.00

286,504,392.25

-157,049,510.00

294,434,691.00

-187,260,304.50

25,645,917.00

Most Active Value (shares)

Month to Date Year to Date
Most Active Values (Btmn)  

NVDR TRADING

Most Active Volume (shares)



 

 

 

 

 

 

ขอ้มูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรพัย ์ คิงส์ฟอรด์ จ  ากัด(มหาชน)  ไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่าน้ีได ้ไม่ว่าประการใด ๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จดัท าข้ึนโดยอา้งอิง

หลักเกณฑท์างวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีน า หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ การตัดสินใจซื้ อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ ของผูอ้่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้

วจิารณญาณของผูอ้่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใด ๆ กับ  บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณีใด 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ค ำแนะน ำกำรลงทุน และควำมหมำยของค ำแนะน ำกำรลงทุน 
Stock Rating หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของบริษัท แบ่งเป็น 3 ระดบั 
Buy หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาด 15% หรือมากกว่า 
Hold หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาดไม่เกิน 15% หรือต ่ากว่าราคาตลาดไม่เกิน 15 % 
Sell หมายถึง ราคาพืน้ฐานต ่ากวา่ราคาตลาด 15% หรือมากกว่า 
 
เอกสารฉบบันีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัยค์ิงสฟ์อรด์ จ ากัด (มหาชน) ขอ้มูลที่ปรากฏในเอกสารฉบับนีจ้ัดท าโดยอาศยัขอ้มูลที่จัดหามาจากแหล่งที่เช่ือหรือควรเช่ือว่ามี
ความน่าเชื่อถือ และ/หรือถูกตอ้ง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่ยืนยนั และไม่รบัรองถึงความครบถว้นสมบูรณห์รือถูกตอ้งของขอ้มลูดงักล่าว และไม่ไดป้ระกนัราคาหรือผลตอบแทน
ของหลักทรพัยท์ี่ปรากฏขา้งตน้ แมว้่าขอ้มูลดังกล่าวจะปรากฏขอ้ความที่อาจเป็นหรืออาจตีความว่าเป็นเช่นนั้นได ้บริษัทจึงไม่รบัผิดชอบต่อการน าเอาขอ้มูล ขอ้ความ 
ความเห็น และหรือบทสรุปที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีไ้ปใชไ้ม่ว่ากรณีใดๆ ขอ้มลูและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในเอกสารฉบบันีมิ้ไดป้ระสงคจ์ะชี้ชวน เสนอแนะ หรือจงูใจใหล้งทนุ
ใน หรือ ซือ้หรือขายหลกัทรพัยท์ี่ปรากฏในเอกสารฉบบันี ้และขอ้มลูมีการแกไ้ขเพิ่มเติมเปลี่ยนแปลงโดยมิตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหนา้ ผูล้งทนุควรใชดุ้ลยพินิจอย่างรอบครบใน
การลงทุนในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัย ์บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในขอ้มลูที่ปรากฏในเอกสารนี ้หา้มมิใหผู้ใ้ดใชป้ระโยชน ์ท าซ า้ ดดัแปลง น าออกแสดง ท าใหป้รากฏหรือเผยแพร่
ต่อสาธารณชน ไม่ว่าดว้ยประการใดๆ ซึ่งขอ้มลูในเอกสารนีไ้ม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน เวน้แต่ไดร้บัอนญุาตเป็นหนงัสือจากบริษัทเป็นการล่วงหนา้ การกล่าว คดั หรืออา้งอิง 
ขอ้มูลบางส่วนตามสมควรในเอกสารนี ้ไม่ว่าในบทความ บทวิเคราะห ์บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอ่ืนใดจะตอ้งกระท าโดยถูกตอ้ง และไม่เป็นการก่อใหเ้กิดการ
เขา้ใจผิดหรือความเสียหายแก่บริษัท ตอ้งรบัรูถ้ึงความเป็นเจา้ของลิขสิทธิ์ในขอ้มูลบริษัท และตอ้งอา้งอิงถึงเอกสารฉบบันี ้และวนัที่ในเอกสารฉบบันีข้องบริษัทโดยชัดแจง้ 
การลงทนุในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัยย์่อมมีความเสี่ยง ท่านควรท าความเขา้ใจอย่างถ่องแทต้่อลกัษณะของหลกัทรพัยแ์ต่ละประเภท และควรศกึษาขอ้มลูของบริษัทที่ออก
หลกัทรพัยแ์ละขอ้มลูอ่ืนใดที่เกี่ยวขอ้งก่อนการตดัสินใจลงทนุในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัย ์
 
 
 



 

 

 

 

 

 

ขอ้มูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรพัย ์ คิงส์ฟอรด์ จ  ากัด(มหาชน)  ไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่าน้ีได ้ไม่ว่าประการใด ๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จดัท าข้ึนโดยอา้งอิง

หลักเกณฑท์างวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีน า หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ การตัดสินใจซื้ อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ ของผูอ้่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้

วจิารณญาณของผูอ้่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใด ๆ กับ  บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณีใด 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2019 (CG Score) 

 
AAV BCP COMAN GBX ILINK LHFG NKI PPS RATCH SEAOIL SYNTEC TNDT U
ADVANC BCPG CPALL GC INTUCH LIT NSI PR9 RS SE-ED TASCO TOA UAC
AIRA BOL CPF GCAP IRPC LPN NVD PREB S SELIC TCAP TOP UV
AKP BRR CPI GEL IVL MAKRO NYT PRG S & J SENA THAI TRC VGI
AKR BTS CPN GFPT JKN MALEE OISHI PRM SABINA SIS THANA TRU VIH
AMA BTW CSS GGC JSP MBK OTO PSH SAMART SITHAI THANI TRUE WACOAL
AMATA BWG DELTA GPSC K MBKET PAP PSL SAMTEL SNC THCOM TSC WAVE
AMATAV CFRESH DEMCO GRAMMY KBANK MC PCSGH PTG SAT SORKON THIP TSR WHA
ANAN CHEWA DRT GUNKUL KCE MCOT PDJ PTT SC SPALI THREL TSTH WHAUP
AOT CHO DTAC HANA KKP MFEC PG PTTEP SCB SPI TIP TTA WICE
AP CK DTC HARN KSL MINT PHOL PTTGC SCC SPRC TISCO TTCL WINNER
ARROW CKP EA HMPRO KTB MONO PJW PYLON SCCC SSSC TK TTW
BAFS CM EASTW ICC KTC MTC PLANB Q-CON SCN STA TKT TU
BANPU CNT ECF ICHI KTIS NCH PLANET QH SDC STEC TMB TVD
BAY COL EGCO III LH NCL PORT QTC SEAFCO SVI TMILL TVO  

 
2S ASK BROOK EASON GULF KBS METCO PATO SALEE SNP T TMD UBIS
ABM ASN CBG ECL HPT KCAR MFC PB SAMCO SONIC TACC TMI UEC
ADB ASP CEN EE HTC KGI MK PDG SANKO SPA TAE TMT UMI
AF ATP30 CENTEL EPG HYDRO KIAT MODERN PDI SAPPE SPC TAKUNI TNITY UOBKH
AGE AUCT CGH ERW ICN KOOL MOONG PL SAWAD SPCG TBSP TNL UP
AH AYUD CHG ESTAR IFS KWC MPG PLAT SCG SPVI TCC TNP UPF
AHC B CHOTI ETE INET KWM MSC PM SCI SR TCMC TOG UPOIC
AIT BA CHOW FLOYD INSURE L&E MTI PPP SCP SRICHA TEAM TPA UT
ALLA BBL CI FN IRC LALIN NEP PRECHA SE SSC TEAMG TPAC UWC
ALT BDMS CIMBT FNS IRCP LANNA NETBAY PRIN SFP SSF TFG TPBI VNT
AMANAH BEC COLOR FORTH IT LDC NEX PRINC SIAM SST TFMAMA TPCORP WIIK
AMARIN BEM COM7 FPI ITD* LHK NINE PSTC SINGER STANLY THG TPOLY XO
APCO BFIT COTTO FPT ITEL LOXLEY NOBLE PT SIRI STPI THRE TRITN YUASA
APCS BGC CRD FSMART J LRH NOK QLT SKE SUC TIPCO TRT ZEN
AQUA BGRIM CSC FSS JAS LST NTV RCL SKR SUN TITLE TSE ZMICO
ARIP BIZ CSP FVC JCK M NWR RICHY SKY SUSCO TIW TSTE
ASAP BJC DCC GENCO JCKH MACO OCC RML SMIT SUTHA TKN TVI
ASIA BJCHI DCON GJS JMART MAJOR OGC RWI SMK SWC TKS TVT
ASIAN BLA DDD GL JMT MBAX ORI S11 SMPC SYMC TM TWP
ASIMAR BPP DOD GLOBAL JWD MEGA OSP SAAM SMT SYNEX TMC TWPC  
   
A AU BSBM CMO EP HTECH KYE MM PICO ROJNA SQ TPCH WORK
ABICO B52 BSM CMR ESSO HUMAN LEE MVP PIMO RPC SSP TPIPP WP
ACAP BCH BTNC CPL FE IHL LPH NC PK RPH STI TPLAS WPH
AEC BEAUTY CCET CPT FTE INGRS MATCH NDR PLE SF SUPER TQM ZIGA
AEONTS BGT CCP CSR GIFT INOX MATI NER PMTA SGF SVOA TTI
AJ BH CGD CTW GLAND JTS M-CHAI NNCL POST SGP TCCC TYCN
ALUCON BIG CHARAN CWT GLOCON JUBILE MCS NPK PPM SKN THE UTP
AMC BLAND CHAYO D GPI KASET MDX NUSA PROUD SLP THMUI VCOM
APURE BM CITY DIMET GREEN KCM META OCEAN PTL SMART TIGER VIBHA
AS BR CMAN EKH GTB KKC MGT PAF RCI SOLAR TNH VPO
ASEFA BROCK CMC EMC GYT KWG MJD PF RJH SPG TOPP WIN  
 

 
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบาย
ของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ดงันัน้ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอใน
มมุมองของบคุคลภายนอกโดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิและมิไดมี้การใชข้อ้มลูภายในในการประเมิน อนึ่ง ผลการส ารวจดงักล่าว เป็นผลการส ารวจ ณ วนัที่ปรากฎใน
รายงานการก ากบัดแูละกิจการบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ผลการส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว ทัง้นีบ้ริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ ากดั (มหาชน)
มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงความถกูตอ้งของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 



 

 

 

 

 

 

ขอ้มูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรพัย ์ คิงส์ฟอรด์ จ  ากัด(มหาชน)  ไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่าน้ีได ้ไม่ว่าประการใด ๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จดัท าข้ึนโดยอา้งอิง

หลักเกณฑท์างวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีน า หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ การตัดสินใจซื้ อหรือขายหลักทรพัยใ์ด ๆ ของผูอ้่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้

วจิารณญาณของผูอ้่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใด ๆ กับ  บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณีใด 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Anti-Corruption Progress Indicator 2019 
บริษัทจดทะเบียนทีไ่ด้ประกำศเจตนำรมณเ์ข้ำร่วม CAC 
7UP AMATA BKD CI EP FSMART JKN KWG NOBLE SAAM SINGER SUPER TRITN ZIGA
ABICO AMATAV BM COTTO ERW GPI JMART LDC NOK SAPPE SKR SYNEX TTA
AF ANAN BROCK DDD ESTAR ILINK JMT MAJOR PK SCI SPALI THAI UPF
ALT APURE BUI EA ETE IRC JSP META PLE SE SSP TKS UV
AMARIN B52 CHO EFORL EVER J JTS NCL ROJNA SHANG STANLY TOPP WIN  
บริษัทจดทะเบียนทีไ่ด้ได้รับกำรรับรอง CAC 
2S BCP CIG EGCO HTC KTC MOONG PCSGH PSL SCC SPRC THIP TRU WHA
ADVANC BCPG CIMBT FE ICC KWC MPG PDG PSTC SCCC SRICHA THRE TRUE WHAUP
AI BGC CM FNS ICHI L&E MSC PDI PT SCG SSF THREL TSC WICE
AIE BGRIM CMC FPI IFS LANNA MTC PDJ PTG SCN SSSC TIP TSTH WIIK
AIRA BJCHI COL FPT INET LHFG MTI PE PTT SEAOIL SST TIPCO TTCL XO
AKP BKI COM7 FSS INSURE LHK NBC PG PTTEP SE-ED STA TISCO TU ZEN
AMA BLA CPALL FTE INTUCH LPN NEP PHOL PTTGC SELIC SUSCO TKT TVD
AMANAH BPP CPF GBX IRPC LRH NINE PL PYLON SENA SVI TMB TVI
AP BROOK CPI GC ITEL M NKI PLANB Q-CON SGP SYNTEC TMD TVO
AQUA BRR CPN GCAP IVL MAKRO NMG PLANET QH SIRI TAE TMILL TWPC
ARROW BSBM CSC GEL K MALEE NNCL PLAT QLT SITHAI TAKUNI TMT U
ASK BTS DCC GFPT KASET MBAX NSI PM QTC SMIT TASCO TNITY UBIS
ASP BWG DELTA GGC KBANK MBK NWR PPP RATCH SMK TBSP TNL UEC
AYUD CEN DEMCO GJS KBS MBKET OCC PPPM RML SMPC TCAP TNP UKEM
B CENTEL DIMET GPSC KCAR MC OCEAN PPS RWI SNC TCMC TNR UOBKH
BAFS CFRESH DRT GSTEEL KCE MCOT OGC PREB S&J SNP TFG TOG UWC
BANPU CGH DTAC GUNKUL KGI MFC ORI PRG SABINA SORKON TFI TOP VGI
BAY CHEWA DTC HANA KKP MFEC PAP PRINC SAT SPACK TFMAMA TPA VIH
BBL CHOTI EASTW HARN KSL MINT PATO PRM SC SPC THANI TPCORP VNT
BCH CHOW ECL HMPRO KTB MONO PB PSH SCB SPI THCOM TPP WACOAL  
 
 

ค าชีแ้จง ขอ้มลูบริษัทที่เขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทจุริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย มี 2 กลุ่ม คือ 
 - ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้รว่ม CAC 
 - ไดร้บัการรบัรอง CAC 
การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ดัความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนเกี่ยวขอ้งกับการทุจริตคอรปัชั่น (Anti-corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒันน์ี ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั่ งยืนส าหรบับริษัทจดทะเบียนของส านกังาน
คณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน ์อาศยัขอ้มลูที่ไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้
ระบุในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมิน Anti-corruption ซึ่งไดอ้า้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรือใน
บุคคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายใจเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการ
ประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั่น ดงันัน้ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรือเม่ือขอ้มลูที่เกี่ยวขอ้ง
มีการเปลี่ยนแปลง ทัง้นี ้บริษัทบริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ ากดั (มหาชน)มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 




