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• คงมุมมองเปนกลางใหกรอบ SET Index สัปดาหน้ี ที่ 1,500 -1,540 จุด 
• ตนสัปดาหยังดีคาดหวังกระแสเปล่ียนแคนดิเดตนายกฯ แตกลางสัปดาหข้ึนอยูกับฉากทัศนใหมทางการเมือง
• กลยุทธเนนหุน เก็งกําไรเนนกลุมที่จะไดประโยชนจากนโยบายพรรคเพื่อไทย ลงทุนกลางยาว เนนหุนพื้นฐานดี 
• Top pick ประจําสัปดาห: ADVANC CBG และ SCB

Weekly Wizard
ประจําวันที่ 17 – 21 ก.ค. 2566



กลยุทธประจําสัปดาห:
เรามีมุมมองเปนกลางตอภาพการลงทุนในสัปดาหน้ี คาด SET Index จะเคล่ือนไหวในกรอบ 1,500 - 1,540 จุด ตนสปัดาหคาดดัชนีจะปรับข้ึนตอจาก 3 ปจจัยหนุน คือ 1) กระแสเปล่ียนแคนดิ
เดตนายกฯ, 2)สถานการณชุมนุมไมรุนแรง และ 3)คุณ พิธา ล้ิมเจริญรัตนสงสัญญาณใหพรรคเพือ่ไทยเปนแกนนําหากพรรคกาวไกลไมไดไปตอ อยางไรกต็ามชวงกลางสปัดาหดัชนีอาจผัน
ผวนอีกครั้งจากฉากทัศนทางการเมืองที่จะเกิดข้ึนในวันที่ 19 หรือ 20 ก.ค. ซ่ึงเปนไปได 5 แนวทาง คือ 1)เสนอชือ่คณุพิธา ครั้งที่ 2, 2) เปล่ียนแคนดิเดตนายกฯ คนใหมเปนพรรคเพื่อไทยแตมี
พรรคกาวไกลอยูในสมการ, 3) 8 พรรคแยกจากกัน หรือ เกิด กรณีขามข้ัวเพื่อจัดตั้งรัฐบาล, 4) พรรคกาวไกลย้ือการโหวตเลือกนายกฯ เสนอใหแกมาตรา 272 กอน และ 5) เสนอชือ่นายกฯ
เปนรัฐบาลเสียงขางนอย เราใหน้ําหนักตอฉากทัศนที่ 4 และ 5 เปนไปไดนอยสุด และฉากทัศนมีโอกาสเปนไปไดและเปนฉากจบนาจะเปนไปตามฉากทัศนที่ 3 กรณีน้ีดัชนีจะปรับข้ึนกอนในชวงตน
สัปดาหแตกลางถึงปลายสปัดาหจะมีการยอตอตัวกลัวกระแสการประทวงไมพอใจของประชาชน แตคาดวาการยอตัวของดัชนีจะเปนไปอยางจํากัด และมองเปนโอกาสซ้ือเพราะเชื่อวา
สถานการณการชุมนุมอันเกิดจากความไมพอใจจะไมยืดเย้ือบานปลาย กลยุทธ นักลงทุนที่เนนเก็งกําไรเลือกกลุมที่จะไดประโยชนจากพรรคเพือ่ไทย สวนกลุมที่เนนลงทุนระยะกลางยาวยังเนน
หุนปจจัยพื้นฐานดีเปนเปาหมายหลัก โดยมี Top Pick สัปดาหน้ีคือ คือ ADVANC CBG และ SCB

มุมมองการลงทุนสปัดาหนี้ : 

ปจจัยสําคัญและปจจัยที่ตองติดตาม
• เกมสการเมืองยังไมยุติ แตเกมสหุนเริ่มผอนคลาย: ผลโหวตเลือกคุณ พิธา ล้ิม

เจริญรัตน เปนนายกฯ ในครั้งแรกยังไมผานและเตรียมโหวตอีกครั้งในวันที่ 19 ก.ค. ซ่ึงยังมี
ความไมแนนอน อยางไรก็ตามตลาดหุนกลับตอบรับเชิงบวกกับประเด็นน้ีเน่ืองจากมีกระแส
คาดการณวาจะมีการเปล่ียนแคนดิเดตนายกฯ เปนพรรคเพื่อไทยซ่ึงมีนโยบายที่เปนมิตรกบั
ตลาดหุนมากกวาเม่ือเทียบกับนโยบายของพรรคกาวไกล

• กลุมธนาคารประกาศงบ 2Q23 ทั้งหมดในสัปดาหภาพรวมไมนากังวล: เริ่ม
จาก TTB ประกาศ 19 ก.ค. และ 4 แบงกใหญ (KBANK KTB BBL SCB) ประกาศ 21 ก.ค.
โดยรวมมีมุมมองที่เปนบวกคาดกําไรสุทธิปรับข้ึนเดน yoy เชนเดียวกับ qoq เติบโตเชนกัน แย
สุดแคทรงตัว โดยมีปจจัยหนุนจากสินเชื่อขยายตัว และ NIM เพิ่มข้ึนตามทิศทางดอกเบี้ย

• ตางประเทศติดตามจีนประกาศ GDP ไตรมาส 2/23: ประกาศทันทีวันจันทรน้ี
แนวโนมดีข้ึนแบบสวนความรูสึก เบือ้งตน Consensus คาด GDP ไตรมาส 2/23 ของจีนจะ
ขยายตัว 7-7.3% ดีข้ึนจาก ไตรมาส 1/23 ที่ขยายตัว 4.5% ทําใหรวม 1H23 ขยายตัว
5.75% ทําใหภาพรวมยังอยูในกรอบเปาทั้งปที่ 5% ของทางรัฐบาล

หุนแนะนําประจําสัปดาห

• ADVANC (ปด 222 ซื้อ/เปา 250 บาท) การแขงขันในธุรกิจลดลงชวยหนุนให 
ARPU และกําไรสุทธิของ ADVANC เพิ่มขึ้นตอเนื่องใน 2Q23 นอกจากนี้ ADVANC ยังมี
เงินปนผลจายครึ่งปให Dividend yield ประมาณ 1.6-2%

• CBG (ปด 69.25 ซื้อ/เปา 82 บาท) ระยะสั ้นมี Sentiment บวกจากราคา
อะลูมิเนียมและนํ้าตาลลดลง สวนงบ 2Q23 คาดมีกําไรสุทธิ 419 ลานบาทเพิ่มขึ้น 
59%qoq จากยอดขายที่ฟนตัวในทุกกลุมธุรกิจ และ มารจ้ินดีข้ึนจากตนทุนวัตถุดิบลดลง

• SCB (ปด 108.50 ซื้อ/เปา Bloomberg Consensus 130 บาท) คาดกําไร
สุทธิ 2Q23 ยังเติบโตอยางแข็งแกรงตามยอดสินเชื่อที่ขยายตัวดีขณะที่ NIM ปรับขึ้นใน
ทิศทางเดียวกับอัตราดอกเบี้ยนโยบายของแบงกชาติ โดย SCB มีสัดสวนเงินฝากที่เปน 
CASA สูงจึงไดประโยชนโดยตรงในเวลาที่ดอกเบี้ยเปนขาข้ึน
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ตลาดหุนโลก

สหรัฐฯ : ดาวโจนส +2.3% ดอกเบ้ียขาขึ้นใกลจบ หลังเงินเฟอทยอยลดลง
• ดัชนีตลาดหุนดาวโจนสปรับตัวขึ้น 2.3% ในสัปดาหที่ผานมา ตอบรับรายงานตัวเลขเงินเฟอ

ของสหรัฐที่ลดลง เพิ่มความหวังใหกับตลาดเพราะมองวาทิศทางดอกเบี้ยขาขึ้นใกลสิ้นสุด
แลว 

• อัตราเงินเฟอทั่วไปของสหรัฐ (Headline CPI) เดือน มิ.ย. ลดลงสูระดับ 3% จาก 4% ลดลง
ทําสถิติตํ่าสุดในรอบ 2 ป และ เงินเฟอพื้นฐาน (Core CPI) ลดลงสูระดับ 4.8% จาก 5.3%ใน
เดือน พ.ค.

• ดัชนีราคาผูผลิต (Headline PPI) เดือน มิ.ย. ลดลงสูระดับ 0.1% จาก 0.9% ในเดือน พ.ค. 
ตํ่าสุดในรอบ 3 ป 

ยุโรป : +3% คาดหวังดอกเบ้ียขาขึ้นใกลจบคลายตลาดหุนสหรัฐ
• ดัชนีตลาดหุนยุโรป Euro Stoxx600 เพิ่มข้ึน 3%wow ปรับข้ึนในทิศทางเดียวกันกับตลาดหุน

สหรัฐคาดหวังดอกเบี้ยขาข้ึนใกลสิ้นสุดจากเงินเฟอที่ลดลงแรงทั้ง CPI และ PPI

• หุนกลุม Tech บวกแรงราว ๆ 6% ในสัปดาหที่ผานมาเน่ืองจากเปนกลุมที่ Sensitive และมักจะ
ตอบรับเชิงบวกเสมอเม่ืออัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลลดลง 

• กลุมพลังงานและเหมืองแรเปนอีกกลุมที่โดดเดนแมจะมีแรงขายในชวงปลายสัปดาห นักลงทุน
เขาเก็งกําไรตามราคาพลังงานที่เพิ่มขึ้นหลังจากที่ดอลลารอินเด็กลดลงหลุดระดับ 100 จุด
เปนครั้งแรกในรอบ 15 เดือน

ตลาดหุนไทย

SET: +1.84% บวกแรงทายสัปดาหคาดหวังกระแสเปล่ียนแคนดิเดตนายกฯ

• สัปดาหที่ผานมา SET Index เพิ่มขึ้น 27 จุด (+1.84%) ปดที่ระดับ 1,518 จุด มูลคาการซื้อ
ขายเฉลี่ย 4 หมื่นลานบาท เพิ่มขึ้น 4.1%wow นักลงทุนตางชาติยังขายสุทธิแตแรงขาย
ลดลงเหลือเพียง 514 ลานบาท

• ตนสัปดาหดัชนีผันผวนกรอบแคบรอดูความชัดเจนจากผลโหวตเลือกนายกฯ ในวันที่ 13 
ก.ค. แตปลายสัปดาหดัชนีพุงแรงหลังจากที่ผลโหวตนายกรอบแรกของคุณ พิธา ไมผาน ทํา
ใหนักลงทุนเขาเก็งกําไรคาดหวังกระแสเปล่ียนแคนดิเดตนายกฯ เปนพรรคเพื่อไทย

• หุนกลุม นํ้ามัน โรงกลั่น และปโตรฯ Outperform ตลาดจากแรงสงของราคานํ้ามันดิบใน
ตลาดโลกพุงทําสถิติสูงสุดในรอบ 2 เดือน จากดอลลารออนคาคาดหวังดอกเบี้ยขาขึ้นใกล
สิ้นสุดหลังเงินเฟอสหรัฐปรับตัวลงทั้ง CPI และ PPI 

• กลุมอิเล็กฯ Outperform ตลาดเชนกันจาก 1) DELTA หลุด Cash balance และ 2) เปน
ปจจัยบวกในเชิง Sentiment หลังหุน Tech ทั่วโลกฟนตัวจากเทรนดดอกเบี้ยขาข้ึนใกลจบ

• กลุมโรงไฟฟา, กลุมทุนผูกขาด  กลับมาฟนตัว คาดหวังกระแสเปล่ียนแคนดิเดตนายกเปนคน
จากพรรคเพื่อไทย ซ่ึงมีนโยบาย ศก. ที่เปนมิตรกับธุรกิจและตลาดหุนมากกวา

• กลุมทองเที่ยว Underperform ตลาด เนื่องจากนักลงทุนวิตกสถานการณการชุมนุมทาง
การเมือง ผิดหวังคุณ พิธา ลิ้มเจริญรัตน ไมผานการเห็นชอบของรัฐสภาในการโหวตเลือก
นายกฯ ครั้งที่ 1

ภาวะการลงทุนสัปดาหที่ผานมา: 
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กลุมอุตสาหกรรมที่นาสนใจ 

พลังงาน (Energy)

ประเด็นสําคัญในสัปดาหที่ผานมา
กลุมพลังงานปรับตัว 3.7% ในสัปดาหที่ผานมาปจจัยหนุนหลักมาจากราคานํ้ามันดิบที่เพิ่มขึ้นทํา
สถิติสูงสุดในรอบ 2 เดือน ขณะที่เดียวกันกลุมปโตรฯ ยังคาดหวังจีนกระตุนศก. กลุมโรงไฟฟา
ทยอยฟนตัวจากกระแสเปล่ียนแคนดิเดตนายก 

มุมมองในสัปดาหหนา
หุนกลุมพลังงานยังนาสนใจ แตสัปดาหน้ีใหน้ําหนักหลักไปที่กลุมโรงไฟฟา จากกระแสเก็งกําไรหุนที่
คาดวาจะไดประโยชนจากการเปลี่ยนแคนดิเดตนายกฯ เปนพรรคเพื่อไทยซึ่งมีนโยบาย ศก. และ
พลังงานที่เปนมิตรกับธุรกิจและตลาดหุนมากกวาเม่ือเทียบกับพรรคกาวไกล 

ENERG Current z-score -0.59 Change (%wow)
ENERG 2.5%

Year 2020 2021 2022 2023F 2024F 2025F Top Contributors

EPS 539.0 1,532.3 2,227.8 1,762.2 1,823.2 1,940.5 GULF 5.5%

EPS growth (%) 184.3% 45.4% -20.9% 3.5% 6.4% PTT 2.9%

ICT Current z-score 0.13 Change (%wow)
ICT 1.9%

Year 2020 2021 2022 2023F 2024F 2025F Top Contributors

EPS 7.3 5.1 4.8 7.3 8.5 9.4 ADVANC 2.8%
EPS growth (%) -30.2% -5.3% 50.8% 15.9% 10.8% INTUCH 3.1%

ส่ือสาร (ICT)

ประเด็นสําคัญในสัปดาหที่ผานมา
กลุมสื่อสาร (ICT Sector) บวก 3% ในสัปดาหที่ผานมาจากทิศทางผลกําไรที่ฟนตัวโดยเฉพาะ 
ADVANC จากการแขงขันในธุรกิจที่ลดลง ขณะที่ TRUE มีกระแสเก็งกําไรและคาดหวังผลกระทบ
จากนโยบายของพรรคการเมืองลดลง  

มุมมองในสัปดาหหนา
เรามองหุ นกลุ มสื ่อสารยังนาสนใจ โดยใหนํ ้าหนักที ่ปจจัยพื ้นฐานเปนหลัก โดย ADVANC 
INTUCH เปนหุนที่จายปนผลสม่ําเสมอ และมีปนผลจายในครึ่งปแรกหากดูสถิติในอดีต ADVANC 
และ INTUCH มักใหผลตอบแทนชนะตลาดในชวงเวลาดังกลาว สวน TRUE ยังเก็งกําไรไดตาม
กระแสการเมือง 
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• โหวตเลือกนายกฯ ครั้งแรกยังไมผาน โดยคุณพิธา ล้ิมเจริญรัตน ไดรับเสียงเห็นชอบใหเปนนายกฯ จํานวน 324 เสียง ไมเห็นชอบ 182 เสียง งดออกเสียง 199 เสียง และขาดประชุม 44 เสียง ทําใหได
เสียงสนับสนุนไมถึงกึ่งหน่ึงของ 2 สภาฯ ที่ 376 สงผลใหคุณ พิธา ยังไมไดเปนนายกฯ คาดจะเสนอใหโหวตใหมอีกครั้งในวันที่ 19 ก.ค. 2023

• กองเศรษฐกิจการทองเทีย่วฯ รายงานจํานวนนักทองเที่ยวตางชาติรายสัปดาห (3-9 ก.ค.2023) มีจํานวนทั้งสิ้น 555,644 คน ลดลง 2.36%wow เปนผลจากการลดลงของนักทองเที่ยวจาก
มาเลเซีย อยางไรก็ตามจํานวนนักทองเที่ยวจีนเรงตัวข้ึนแตะระดับ 91,900 คน ทําสถิติสูงสดุในรอบ 10 สัปดาห

• จีนรายงานอัตราเงินเฟอเดือน (CPI) มิ.ย. ลดลงแตะระดับ 0% จาก 0.2% ในเดือน พ.ค. ขณะที่ดัชนีราคาผูผลิต (PPI) ลดลงแตะระดับ -5.4% จาก -5% ในเดือน พ.ค. เงินเฟออยูในระดับตํ่าเกินไปจน
เสี่ยงเปนภาวะเงินฝดสะทอนถึงกิจกรรม ศก.ที่ออนแอของจีนทําใหคาดหวังวาจีนจะตองออกมาตรการกระตุน ศก.ในเร็วๆ น้ี

• ภาคการคาจีนยังแยมูลคาสงออกและนําเขายังลดลงอีกในเดือน มิ.ย. มูลคาสงออกของจีนเดือน มิ.ย.หดตัว 12.4%yoy แยลงจากที่หดตัว 7.5%yoy ในเดือน พ.ค. และแยกวาที่ตลาดคาดวาจะหดตัว
เพียง 9.5%yoy เชนเดียวกับมูลคาการนําเขาหดตัว 6.8%yoy แยลงจากที่หดตัว 4.5%yoyใน เดือน พ.ค.

17 ก.ค. 66 18 ก.ค. 66 19 ก.ค. 66 20 ก.ค. 66 21 ก.ค. 66

• จีน – ประกาศ GDP ไตรมาส 

2/23

• สหรัฐ – ดัชนีภาคการผลิตเดือน 

ก.ค. จากเฟดสาขานิวยอรก

• สหรัฐ – ยอดคาปลีก, การผลิต

ภาคอุตสาหกรรม เดือน มิ.ย.

• สหรัฐ – ดัชนีตลาดที่อยูอาศัย

เดือน ก.ค. จากสมาคมผูสราง

บาน (NAHB)

• ไทย – TTB ประกาศงบ 2Q23

• อังกฤษ – อัตราเงินเฟอเดือน มิ.ย.

• อียู – อัตราเงินเฟอเดือน มิ.ย.

• สหรัฐ – ตัวเลขการเริ่มสรางบาน

เดือน มิ.ย.

• จีน – ธนาคารกลางประกาศอัตรา

ดอกเบี้ยเงินกูลูกคาชั้นดี (LPR)

• สหรัฐ – จํานวนผูขอรับสวัสดิการ

วางงานรายสัปดาห

• สหรัฐ – ดัชนีชี้นําเศรษฐกิจเดือน 

มิ.ย. จาก Conference Board

• ไทย – KBANK, KTB, BBL, SCB 

และ KKP ประกาศงบ 2Q23

• ญี่ปุน – ประกาศอัตราเงินเฟอ

เดือน มิ.ย.

• อังกฤษ – ยอดคาปลีกเดือน มิ.ย.

เหตุการณสาํคัญในรอบสปัดาห 
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Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุนนาติดตามประจําสปัดาห : 

Key data Unit
12M high/ low (Bt) 89.5/ 34.8
Market cap (Btm/ USDm) 27,515/ 794
3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 82.3/ 2.4
Free float (%) 39.0
Issued shares (m shares) 308

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M
Total return (%) 106.9 3.2 53.2 149.2 
Total return vs SET (%) 116.0 6.0 58.1 150.4 

Krungsri vs Bloomberg consensus

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 4 5 0

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 110.00 92.04 19.5 
2023F net profit (Btm) 5,861 1,044 461.7 
2024F net profit (Btm) 6,816 1,184 476.0 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2023F 2024F
1M (%) 8.36 6.14
3M (%) 32.26 32.16
ytd (%) 49.71 47.75
Krungsri
From last report (%) (0.00) 0.00

Price Bt89.25Target price Bt110.00 (+23.2%)
BUY

Financial Summary
Year to 31 Dec Unit 2021 2022 2023F 2024F 2025F
Revenue (Btm) 3,444 4,566 6,209 7,212 8,371
Revenue growth (%) 5.4 32.6 36.0 16.2 16.1 
EBITDA (Btm) 743 1,018 1,691 2,080 2,567
Profit, core (Btm) 417 666 1,094 1,277 1,526
Profit growth, core (%) 8.0 59.0 67.4 16.8 19.5
Profit, reported (Btm) 411 653 1,094 1,277 1,526
Profit growth, reported (%) 7.4 57.9 67.4 16.8 19.5 
EPS, core (Bt) 1.36 2.16 3.55 4.14 4.95
EPS growth, core (%) 8.0 57.2 64.3 16.8 19.5 
DPS (Bt) 1.10 1.65 1.77 2.07 2.47 
P/E, core (x) 19.3 20.5 25.2 21.5 18.0 
P/BV, core (x) 2.8 4.2 7.2 6.0 5.0 
ROE (%) 14.7 21.6 30.8 30.4 30.4 
Dividend yield (%) 4.2 3.7 2.0 2.3 2.8 

What’s new
เปนหนารอนที ่ร อนเปนประวัติการณของทั้งโลก: ตามรายงานขาวของ BBC (Heatwaves: Why this summer has been so hot)  
European Centre for Medium-Range Weather พยากรณวาอุณหภูมิโลกในเดือนมิถุนายนเปนเดือนที่รอนเปนประวัติการณ และอุณหภูมิ
อาจจะสูงข้ึนไปอีกในเดือนกรกฎาคม เน่ืองจากปรากฎการณ El Nino และผลระยะยาวของภาวะโลกรอน นอกจากน้ี ผูเชี่ยวชาญยังพยากรณวาป 
2023 นาจะเปนปที่รอนที่สุดของทั้งโลก เรามองวาหนารอนที่อากาศรอนจัดในปน้ีนาจะชวยกระตุนยอดขายของ SAPPE ใน 3Q23F
Analysis
ยอดขายของ SAPPE ใน 3Q23F อาจจะทําสถิติสูงสุดใหม: รายไดจากการสงออกของ SAPPE คิดเปนประมาณ 80% ของรายไดรวม โดย
ในเอเชีย ตลาดสงออกที่ใหญที่สุดของบริษัทคือ ฟลิปปนส รองลงมาคือเกาหลี และอินโดนีเซีย สวนในยุโรป บริษัทคาดวารายไดในปนี้จะโตถึง 
70% yoy และเรามองวาอากาศที่รอนเปนพิเศษในหนารอนปนี้จะสงผลดีตอ SAPPE เพราะรายไดจากยุโรปคิดเปนสัดสวนประมาณ 20% ของ
รายไดรวม เราคาดวาทั้งรายไดและกําไรของบริษัทอาจจะทําสถิติสูงสุดใหมใน 3Q23F เน่ืองจากอากาศที่รอนจัดในชวงหนารอน ซ่ึงจะทําใหกําไร
สูงข้ึนอีกจากที่คาดวาจะสูงเปนประวัติการณใน 
Action/ Recommendation
คงคําแนะนําซื้อ และประเมินราคาเปาหมายที่ 110 บาท: เรายังคงคําแนะนําซื้อ และประเมินราคาเปาหมายที่ 110 บาท ซึ่งผลประกอบการที่มี
แนวโนมจะทําสถิติสูงสุดใหมใน 3Q23F อาจจะเปนปจจัยบวกที่ชวยกระตุนราคาหุนได เราเลือก SAPPE เปนหุนเดนของเราในกลุมเครื่องดื่ม จาก
แนวโนมกําไรที่สูงที่สุด และ P/E ป FY23F ที่สมเหตุสมผลที่ 24x ซ่ึงตํ่ากวาของหุนอื่นในกลุมที่ 30x

SAPPE PUBLIC COMPANY(SAPPE): อากาศที่รอนจัดในหนารอนกระตุนยอดขาย 3Q23F

Source: Krungsri Securities
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Source:  Bloomberg, Krungsri Securities

หุนนาติดตามประจําสปัดาห : 

Key data Unit
12M high/ low (Bt) 78.0/ 67.0
Market cap (Btm/ USDm) 241,303/ 6,963
3M avg. daily turnover (Btm/ USDm) 311.1/ 9.0
Free float (%) 26.5
Issued shares (m shares) 3,207

Stock price performance

Unit ytd 1M 3M 12M
Total return (%) 1.3 3.4 1.0 13.6 
Total return vs SET (%) 10.3 6.2 5.8 14.8 

Krungsri vs Bloomberg consensus

Unit (+) (=) (-)
Bloomberg consensus (Cnt.) 5 4 2

Unit KSS BB %diff
Target price (Bt) 89.00 84.12 5.8 
2023F net profit (Btm) 11,166 11,164 0.0 
2024F net profit (Btm) 11,612 11,610 0.0 

Earnings revision

Bloomberg Unit 2023F 2024F
1M (%) (0.44) (1.11)
3M (%) (0.44) (1.11)
ytd (%) (4.36) (4.48)
Krungsri
From last report (%) 0.00 0.00

Price Bt75.25Target price Bt89.00 (+18.3%)
BUY

คาดวากําไรจะเพิ่มขึ้น qoq เพราะ ADVANC : เราคาดวากําไรสุทธิของ INTUCH จะอยูที่ 2.9 พันลบ.เพิ่มขึ้น 8% qoq จากสวนแบงกําไรที่เพิ่มขึ้นจาก  ADVANC ซึ่งเปน
บริษัทลูกหลัก ท้ังนี้ เราไมมีผลประกอบการรายไตรมาสในงวด 2Q22 เพราะบริษัทตอง re-state งบการเงิน ทั้งงบดุล และงบกําไรขาดทุน เนื่องจากมีการขายหุน THCOM 
ออกไปใน 4Q22 เราคาดวากําไรที่เพิ่มขึ้น qoq ของ ADVANC จะมาจากรายไดที่เพิ่มขึ้น และตนทุนที่ลดลง โดยเฉพาะคาใชจายดานการตลาด เนื่องจากการแขงขันลดลง
หลังการควบรวมของ DTAC และ TRUE ในเดือนมีนาคมปนี้ เราคาดวากําไรสุทธิของ ADVANC ใน 2Q23F จะเพิ่มขึ้น 9% qoq และ 10% yoy เปน 7.3 พันลบ.

ยังคงคาดวากําไรป FY23F จะเพิ่มขึ้น 7.5% yoy เปน 1.11 หมื่นลบ. : เนื่องจากประมาณการกําไรใน 2Q จะทําใหกําไรในงวด 1H23 คิดเปน 50% ของประมาณ
การกําไรเต็มปของเรา ดังนั้น เราจึงยังคงประมาณการกําไรป FY23F เอาไวเทาเดิม อยางไรก็ตาม ประมาณการของเรายังมี upside อีกหา ADVANC สามารถ
รักษาโมเมนตัมของกําไรใน 2Q23 เอาไวได 

คงคําแนะนําซื้อ และคงราคาเปาหมายเอาไวที ่ 89 บาท: เรายังคงคําแนะนําซื้อ INTUCH โดยคงราคาเปาหมายเอาไวที่ 89 บาท อิงจาก discount 5% จาก NAV 
ของ ADVANC ทั้งนี้ ราคาหุน INTUCH มี discount จาก NAV ของบริษัทลูกนอยลง หลังจากที่มีขาววาบริษัทจะขายหุน THCOM ออกไปให GULF ซึ่งจาก
การศึกษาของเราพบวาราคาหุน INTUCH ซ้ือขายโดยมี discount เฉล่ีย 5% จาก NAV ของ ADVANC ท้ังนี้ เนื่องจาก discount ในปจจุบันอยูที่ 9% เราจึงมองวา 
INTUCH เปนหุน laggard ท่ีจขยับตาม ADVANC โดยคาดวาอัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลสูงกวา ADVANC ท่ี 4.6% 

INTOUCH HOLDINGS (INTUCH): Catch-up play 

Source: Krungsri Securities

เรายังคงคําแนะนําซื้อ INTUCH และคงราคาเปาหมายเอาไวที ่ 89 บาท โดยให discount 5% จาก NAV เราคาดวากําไรใน 2Q23F จะ
เพิ ่มขึ ้น 8% qoq โดยจะมาจาก ADVANC เปนหลัก ทั ้งนี ้ เมื ่อดูจาก discount หลังมีขาววา INTUCH จะขาย THCOM ออกไปให 
GULF พบวาราคาหุนมี discount ลดลงเหลือ 5% จาก NAV ของ ADVANC ดังนั ้น เราจึงมองวา INTUCH จะเปนหุ นที ่ขยับตาม 
ADVANC เนื ่องจาก discount ในปจจุบัน (9%) สูงกวาคาเฉลี ่ย นอกจากนี้ อัตราผลตอบแทนจากเงินปนผลของ INTUCH ก็ยังสูง
กวาดวย 

Financial Summary
Year to 31 Dec Unit 2021 2022 2023F 2024F 2025F
Revenue (Btm) 74,451 91,934 99,539 106,587 113,091
Revenue growth (%) 9.4 23.5 8.3 7.1 6.1
EBITDA (Btm) 16,444 22,063 24,644 26,732 28,794
EBITDA growth (%) 15.4 34.2 11.7 8.5 7.7
Profit, core (Btm) 7,776 12,606 14,405 15,939 17,377
Profit growth, core (%) 28.6 62.1 14.3 10.7 9.0
Profit, reported (Btm) 7,936 12,606 14,405 15,939 17,377
Profit growth, reported (%) 10.0 58.8 14.3 10.7 9.0
EPS, core (Bt) 0.49 0.79 0.91 1.00 1.09
EPS growth, core (%) 28.6 62.1 14.3 10.7 9.0
DPS (Bt) 0.45 0.60 0.69 0.76 0.83
P/E, core (x) 54.7 33.7 29.5 26.7 24.5
P/BV, core (x) 5.1 4.7 4.6 4.4 4.2
ROE (%) 8.9 13.9 15.1 16.1 16.8
Dividend yield (%) 1.7 2.2 2.6 2.8 3.1
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หุนนาติดตามประจําสปัดาห : 

What’s new
กกพ. สงสัญญาณสามทางเลือกคา Ft เดือนกันยายน-ธันวาคม 2566 : คณะกรรมการกํากับกิจการพลังงาน (กกพ.) เปดเผยสามแนวทางการศึกษาคา Ft สําหรับการรับฟงความคิดเห็น
ของประชาชน ซึ่งไดแก i) 2.4981 บาท/kWh : จายคืนหนี้ กฟผ. ทั้งหมด (1.38 แสนลานบาท) ii) ตรึงคา Ft เอาไวเทาเดิม (0.9119 บาท/kWh) และ iii) แบงจายคืนหนี้คงคางของ กฟผ. ในหา
งวด (0.6689 บาท/kWh)

Analysis
เรามองวาทางเลือกที่ 3 มีโอกาสมากที่สุด ในขณะที่คาดวา margins ของ IU ใน  2H23 จะลดลง: เราคาดวาคณะกรรมการนโยบายพลังงานแหงชาติ (กพช.) จะประกาศผลการพิจารณาภายใน
สิ้นเดือนน้ี และมองวาทางเลือกที่ 3 มีโอกาสมากที่สุด (คา Ft จะลดลง 0.24 บาท/kWh) ในขณะเดียวกัน เราคาดวา margin ของผูใชไฟฟาภาคอุตสาหกรรม (IU) ใน 2H23 จะลดลง HoH เพราะ i) อุปสงค
จาก IU ลดลงตามรายงานขาวในหนังสือพิมพฐานเศรษฐกิจ วาสภาอุตสาหกรรมแหงประเทศไทยไดปรับลดประมาณการอัตราการขยายตัวของการสงออกไทยในป 2023 ลงจาก -1.0-0.0% เปน -2.0% -
0.00% เน่ืองจากยอดคําสั่งซ้ือสินคานําเขาลดลง (มูลคาการสงออกในงวด 5M23 -5.09% YoY) สอดคลองกับอัตราการใชกําลังการผลิตของอุตสาหกรรมหลักในงวด 5M23 จากขอมูลของสํานักงาน
เศรษฐกิจอุตสาหกรรม ii) ผลกระทบดานลบจากการลดคา Ft มีน้ําหนักมากกวาผลบวกจากราคา energy pool ที่ลดลง

Action/ Recommendation
หลีกเลี ่ยงกลุม SPPs และเขาลงทุนใน IPPs: หุนโรงไฟฟาอาจจะไมไดจัดเปนกลุม defensive เพราะเราคาดวา Fed ยังอาจจะขึ้นดอกเบี้ยตออีกในระยะตอไป เราแนะนําใหนักลงทุนระวังบริษัทที่มีสัดสวนรายได
หลักจาก SPPs และนาจะเปล่ียนไปลงทุนในกลุม IPPs แทนดีกวา

POWER SECTOR: คาดวาคา Ft เดือนก.ย.-ธ.ค. จะลดลง 0.24บาท/kWh

Source: Krungsri Securities

POWER SECTOR– valuation summary

Stock M Cap Price (Bt) TP U/D Rec Net profit (Btm) EPS G% PE (x) P/BV (x) Div Yld (%)
(USDm) 14-Jul (Bt) (%) 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F

BGRIM 93,197 35.75 45.95 35.1 NA (286.7) 27.9 6.7 7.7 38.2 29.8 2.4 2.3 1.2 1.6
EGCO 208.875 133.50 205.20 60.3 NA 292.6 1.6 8.6 8.0 6.4 6.3 0.5 0.5 5.4 5.6

GPSC 153,675 54.50 75.65 45.5 NA 519.7 26.8 5.0 6.2 26.2 20.7 1.3 1.3 2.2 2.7

GULF 566,124 48.25 60.40 32.7 NA 35.2 29.1 14.0 16.0 34.7 26.9 4.2 4.1 1.6 2.0

RATCH 77,756 35.75 46.08 30.7 NA 15.4 11.6 7.6 8.0 9.7 8.7 0.7 0.7 5.5 5.6
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พอรตหุนประจําสัปดาห 2023 Portfolio Performance

Krungsri Weekly Portfolio +3.84% ขณะที่ตลาด -0.84%

Performance Weekly (%) MTD (%) YTD (%)
SET Index +1.84% +0.99% -9.03%
Krungsri Portfolio +3.84% +3.83% +2.60%

พอรตจําลองสัปดาหที่ผานมา ADVANC CBG และ GFPT ใหผลตอบแทน
+3.84% ชนะตลาดที่ใหผลตอบแทน +1.84% โดยที่ CBG ใหผลตอบแทนมากสุด +7.78% ตาม
ดวย ADVANC ใหผลตอบแทน 3.74% สวน GFPT ราคาไมเปล่ียนแปลง

พอรตจําลองรวมเดือน ก.ค. (MTD) KSS Port ใหผลตอบแทน +3.83% ชนะ
ตลาดที่ใหผลตอบแทน +0.99%

พอรตจําลองรวมทั้งป 2023 (YTD) KSS Port ใหผลตอบแทน +2.60% ชนะ
ตลาดที่ใหผลตอบแทน -9.03%

พอรตการลงทุนในสัปดาหน้ีเราปรับหุนที่เคยแนะนําในสัปดาหที่ผานมา คือ
GFPT ออก และนําหุน Top Pick ตัวใหม คือ SCB เขามาแทน สวน ADVANC CBG คงไวใน
พอรตตามเดิม
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หมายเหตุ:  มูลคา EPS ลวงหนา 12 เดือน ใชขอมูลยอนหลัง 10 ป คํานวณโดยวิธคีาเฉล่ียเคล่ือนท่ี 3 ป  Source: Bloomberg
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หมายเหตุ:  มูลคา BPS ลวงหนา 12 เดือน ใชขอมูลยอนหลัง 10 ป คํานวณโดยวิธคีาเฉล่ียเคล่ือนท่ี 3 ป Source: Bloomberg
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2023F
Earnings Revisions (%)

1W vs qtd Sector 1W qtd ytd

SET -0.77 -0.95 -3.62

SET50 -0.37 -0.30 -8.28

TOURISM -1.92 -1.68 1.94

CONMAT -2.12 -2.12 -15.95

HELTH 1.81 2.16 3.66

MEDIA 0.00 0.20 -12.37

AGRI 0.00 0.00 -17.12

ICT -3.41 -3.70 -8.43

BANK 0.11 0.48 -0.11

AUTO 0.00 0.00 0.70

PETRO -9.75 -12.58 -22.34

PF&REIT 0.00 0.00 3.44

ETRON 0.00 0.00 -1.03

FOOD 0.00 -0.36 -19.05

ENERG -0.08 -0.43 -4.36

COMM -0.54 -1.00 -6.09

FIN -0.30 -0.33 -4.90

PROP 0.07 0.04 2.89

CONS 0.00 0.00 -9.17

TRANS 0.00 0.00 -8.97

Earnings Revisions (%)

Source: Bloomberg

0.0

-0.3

-1.0

0.0

-2.1
0.0

0.0
0.0

-12.6
0.0

0.0-0.4

-3.7
2.2

0.5
-0.4

-1.7

0.2
-0.3

-1.0

0.0

-0.3
-0.5

0.1

-2.1

0.0

0.0
0.0

-9.8

0.0
0.0

0.0

-3.4 1.8
0.1

-0.1

-1.9 0.0

-0.4

-0.8

-15.0 -10.0 -5.0 0.0 5.0

CONS

FIN

COMM

PROP

CONMAT

TRANS

ETRON

PF&REIT

PETRO

AUTO

AGRI

FOOD

ICT

HELTH

BANK

ENERG

TOURISM

MEDIA

SET50

SET

(%)
1W qtd

2024F
Earnings Revisions (%)

1W vs qtd

การปรับคาดการณกําไรรายอุตสาหกรรม
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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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