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มองเป็นบวกตอ่มาตรการตา่งๆ ท่ีออกมา 

รฐับาลและธปท. กระตุน้เศรษฐกิจต่อเน่ือง วานน้ีตลาดหุน้ไทยปรบัลดลง แมช้่วงเชา้จะ

ปรับข้ึนไดดี้มาโดยตลอด คาดส่วนหน่ึงมาจากแรงขายทํากําไรในหุน้กลุ่มอสงัหาริมทรพัย ์

หลัง ธปท. ประกาศผ่อนคลายเกณฑ์ LTV ในระหว่างวนัท่ี 1 พ.ค. 68 – 30 มิ.ย. 69 เพื่อ

กระตุ้นความต้องการอสังหาริมทรัพย์จากสภาวะตลาดท่ีอ่อนแอ นอกจากน้ีวานน้ียังมี

รายงานข่าวว่ารฐับาลเตรียมท่ีจะ ซ้ือคืนหน้ีเสียท่ีมีมูลค่าไม่เกิน 100.000 บาท/ราย (คิด

เป็นสดัส่วนประมาณ 35% ของหน้ีเสียในตลาดทั้งหมด) และนํามาให ้AMC บริหารต่อ เรา

มองเป็นบวกต่อความพยายามกระตุน้เศรษฐกิจอยา่งต่อเน่ืองของรฐับาล และธปท. และดว้ย

แนวโน้มดังกล่าว เราประเมินมีโอกาสมากข้ึนท่ี ธปท. จะตัดสินใจปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยอีก

อยา่งน้อย 0.25% ในปี 68 เพื่อกระตุน้เศรษฐกิจ และความตอ้งการอสงัหาริมทรพัยม์ากข้ึน   

ประเมิน Downside ของตลาดหุน้ไทยไม่ควรตํา่กว่าบริเวณ 1,100 จุด เราประเมิน 

Downside ของตลาดหุน้ไทยจะอยู่ท่ี บริเวณ 1,100 จุด ซ่ึงคํานวณจาก Earning Yield Gap 

Model โดยอิง EPS ปี 2025F ท่ี 94 บาท และอิง EYG ระดบั 6.5% ซ่ึงเป็นระดบัท่ีใกลเ้คียง

กบัช่วงวิกฤตโควิดในช่วงก่อนหน้า หาก SET Index ปรบัลดลงสู่บริเวณดังกล่าว เรามองเป็น

โอกาสในการเขา้สะสมจาก Valuation ท่ีจะซ้ือ/ขายท่ี Forward P/E ปี 2025F เพียง 11.7 

เท่า ตํา่กว่าค่าเฉลี่ยยอ้นหลงั 10 ปี ท่ี 16 เท่า ค่อนขา้งมาก จึงคาดจะเริ่มมีแรงซ้ือกลบัจาก

ทั้งนักลงทุนสถาบนัในประเทศ และนักลงทุนต่างชาติ  

ภาพรวมกลยุทธ ์เก็งกาํไรรายตวัในกลุ่ม valuation ไม่แพง ปันผลสูง หรือเก็งกาํไรแบบตดั

ขาดทุนในกลุ่มอิงเศรษฐกิจจีน อาทิ กลุ่มปิโตรเคมีท่ีปัจจุบนัอยูใ่นสถานะมีการถือครองตํา่ 

(under-owned) แนะนําอยู่กับหุน้ปันผลท่ีคุณภาพดี  ตั้งแต่ต้นปี 2568 เป็นต้นมากลุ่ม

Valuation ถูก และ หุน้ปันผลสูงใหผ้ลตอบแทนนําตลาด อิง ดชันี SETHD -7% YTD มากกวา่ 

ดัชนี SET -16% YTD เรามองว่าหุน้ท่ีมี valuation ไม่แพง มีอตัราการจ่ายเงินปันผลท่ีสูงจะ

นําตลาดต่อเน่ืองในแนวโน้มข้างหน้า สําหรับกลุ่มท่ีน่าสนใจทางพ้ืนฐาน เรามอง กลุ่ม

ท่องเท่ียว, การแพทย,์ คา้ปลีก และอาหาร (เน้ือสตัว)์ รวมถึงกลุ่มโรงไฟฟ้าใหญ่และหุน้ปันผล

สูง หุน้เล็กท่ีน่าสนใจ: MEB, SORKON, VRANDA, NER  บรรยากาศการลงทุนหุน้จีนท่ีดีขึ้ น หนุน

ต่อ DR อิงหุน้จีน 

แนวรบั: 1,150 แนวตา้น : 1,215 จุด 

สดัส่วนลงทุน: พอรต์หุน้ 60% vs เงินสด 40% 

หุน้แนะนาํ  (* หมายถึง หุน้ทางกลยุทธ ์นักลงทุนควรพิจารณาตั้งจุดตดัขาดทุน 3-5% ของราคาเขา้ซื้ อ) 

 BDMS (25.5): ราคาหุน้ปรบัลดลงมาเกินผลกระทบจาก co-payment และคาดจะได้

ประโยชน์จากการระบาดของไขห้วดัใหญ ่ตดัขาดทุน 23 บาท 

 AP (10): แนวโน้มผลการดาํเนินงานปี 68 ดดีูสุดในกลุ่มอสงัหาฯ ราคาหุน้ปรบัลดลงมา

มากจนมูลค่าหุน้ไม่แพง และอตัราเงินปันผลสูงถึง 6-7% ตดัขาดทุน 8.60 บาท 

 SNNP (15): คาดผลการดาํเนินงานปี 68 จะกลบัมาฟ้ืนตวั จากทั้งรายไดท่ี้ไดแ้รงหนุน

จากรายไดต้่างประเทศ และอตัรากาํไรขั้นตน้ท่ีดีขึ้ น ตดัขาดทุน 12.20 บาท 

 MEB (27): ประเมินแนวโน้มผลการดาํเนินงานปี 68 จะเติบโตดีต่อเน่ือง จากการเปล่ียน

ถ่ายหนังสือเล่มสู ่E-Book ราคา ณ ปัจจุบนัซื้ อขายท่ี P/E เพียง 13 เท่า ตดัขาดทุน 22.20 

บาท  

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow บ่งชี้  GDP สหรฐัหดตวั -1.8% ใน Q1/68 

- ยูเครน-สหรฐัเตรียมเจรจาท่ีซาอุฯ 24 มี.ค. 

- รมว.คลงั เผยคุย สมาคมแบงก ์ใหช้่วยแกห้น้ี กลุ่มหน้ีเสยี ตํา่กว่า 1 แสนบาท 

- ธปท. ผ่อนคลาย LTV ชัว่คราว กูซ้ื้ อบา้นได ้100% เร่ิม 1 พ.ค.68 

- ราคาน้ํามนั WTI พุ่งกว่า 1% ทะลุ $68 หลงัสต็อกน้ํามนักลัน่ลดลงมากกว่าคาด 

- ปตท. ประกาศซื้ อหุน้คืนวงเงิน 16,000 ลา้นบาท จาํนวน 470 ลา้นหุน้ ตั้งแต่วนัท่ี 24 

มี.ค. – 23 ก.ย. น้ี 

- “Nvidia” วางแผนลงทุน 500,000 ลา้นดอลลาร ์ผลิตชิปในสหรฐั ตลอด 4 ปีขา้งหน้า 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : EGCO แนะนาํ ซ้ือ เป้า 115 บาท    

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

       25 มี.ค. – BoJ Monetary Policy Meeting Minutes 

 

 

        

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,181.71       (7.95) (0.67%)

SET50 747.90          (5.98) (0.79%)

SET100 1,619.37       (13.00) (0.80%)

FTSE SET LARGE CAP  1,355.06       (4.34) (0.32%)

FTSE SET MID CAP  1,416.60       (7.58) (0.53%)

FTSE SET SMALL CAP  1,739.75       (8.28) (0.47%)

SET‐VAL (Btm) 44,628         

Mkt Cap (Btm) 14,722,060  

PER (x) 16.09

P/BV (x) 1.14

DJIA 41,953          (11.31) (0.03%)

NASDAQ 17,692          (59.16) (0.33%)

STOXX Europe 600  553                (2.39) (0.43%)

SSEC 3,409             (17.48) (0.51%)

FTSE 8,702             (4.67) (0.05%)

HANG SENG 24,220          (551.19) (2.23%)

NIKKEI 37,752          0.00 0.00%

MSCI ASIA EX JAPAN 742                (1.52) (0.20%)

NYMEX (US $/bbl) 68.26             1.10 1.64%

Brent (US $/bbl) 72.00             1.22 1.72%

Dubai (US $/bbl) 70.89             0.30 0.42%

Newcastle coal (US $/metric t 97.75             0.25 0.26%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.98               (0.27) (6.40%)

Baltic dry Index 1,637             0.00 0.00%

Golds (spot) 3,045             (2.89) (0.09%)

Copper (spot) 9,885             (66.47) (0.67%)

Sugar (spot) 20.00            0.31 1.57%

Rubber (spot) 341.3            0.00 0.00%

CRB Index 543.92          (0.74) (0.14%)

THB/Dollar 33.7               0.12 0.36%

Yen/Dollar 148.8            0.09 0.06%

Euro/Dollar 1.1                (0.01) (0.48%)

Dollar Index 103.9            0.42 0.41%

3M US T‐Bill (%) 4.21 (0.02) (0.49%)

10Y US Yield (%) 4.24 (0.01) (0.14%)

10 Y TH Yield (%) 2.13 0.00 0.00%

VIX Index 19.80 (0.10) (0.50%)

Equity 20‐Mar MTD YTD

Local Institutions 1,232            5,697           (2,055)        

Proprietary Trading (30)                (5,528)         (7,966)        

Foreign Investors (2,834)           (16,741)       (34,743)      

Local Individuals 1,632            16,573        44,764       

Bond 20‐Mar MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 86.20 479.95 267.16       

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 66.75 (3.99) (5.65%)

AOT 40.50 (0.57) (1.22%)

TRUE 10.70 (0.55) (1.83%)

INTUCH 81.50 (0.45) (2.10%)

CPF 23.60 (0.40) (2.48%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

PTT 30.75 2.28 3.36%

PTTEP 111.50 0.79 2.29%

KBANK 160.50 0.57 1.90%

KTB 23.50 0.22 0.86%

BBL 149.00 0.15 0.68%
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Fundamental Research 

EGCO 

Maintained 

BUY 

TP : 115.00 Baht 

แมจ้ะมีการมีส่วนร่วมท่ีลดลงจาก QPL แต่เราคาดว่า EGCO จะรกัษากําไรท่ี 8.50 พันลา้นบาทในปี 2025 พรอ้มกับ

อตัราผลตอบแทนปันผลท่ีน่าประทบัใจท่ี 6.8% EGCO เป็นหน่ึงในหุน้กลุ่มสาธารณูปโภคไทยท่ี laggard ในขณะน้ี เราคง

คาํแนะนํา "ซื้ อ" ดว้ยเป้าหมายราคาท่ี 115.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลบเล็กน้อย (20 มี.ค.) ท่ามกลางการซ้ือขายท่ีผนัผวน ขณะท่ีนักลงทุนประเมิน

ขอ้มูลเศรษฐกิจท่ีมีการเปิดเผยล่าสุด และแถลงการณข์องธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ท่ีบ่งชี้ ถึงความกงัวลเกี่ยวกบั

มาตรการภาษีศุลกากร (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดลบ (20 มี.ค.) หลงัจากปรบัตวัข้ึน 4 วนัติดต่อกนั เน่ืองจากนักลงทุนขายทาํกาํไรและประเมินการ

ตดัสินใจเร่ืองอตัราดอกเบี้ ยของธนาคารกลางรายใหญ่ในยุโรป (อินโเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิปิดทาํการ (20 มี.ค.) (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวก (20 มี.ค.) หลงัสหรฐัฯ ประกาศใชม้าตรการควํา่บาตรท่ี

เกีย่วขอ้งกบัอิหร่านรอบใหม่ นอกจากน้ี ราคาน้ํามนัยงัไดแ้รงหนุนจากสถานการณตึ์งเครียดในตะวนัออกกลาง (อินโฟ

เควสท)์ 

News & Factors 

“ยูเครน-สหรฐัเตรียมเจรจาท่ี

ซาอุฯ 24 มี.ค. 

ประธานาธิบดีโวโลดิเมียร์ เซเลนสกี ผูนํ้ายูเครน กล่าวว่า เจา้หน้าท่ียูเครนและสหรัฐจะพบปะกนัในวนัท่ี 24 มี.ค.ท่ี

ซาอุดีอาระเบีย โดยทั้งสองฝ่ายจะหารือกันเกี่ยวกับการระงับการโจมตีระบบพลังงานของรัสเซียและยูเครน (อินโฟ

เควสท)์ 

ธปท. ผ่อนคลาย LTV ชัว่คราว กู ้

ซ้ือบา้นได ้100% เร่ิม 1 พ.ค.

68”  

ธปท. ผ่อนคลายเกณฑก์ารกาํกบัดูแลสินเชื่อเพ่ือท่ีอยู่อาศยั (LTV) ชัว่คราว เพ่ือกระตุน้ภาคอสงัหาริมทรพัยท่ี์ชะลอตัว 

โดยกูซ้ื้ อบา้นได ้100% เร่ิม 1 พฤษภาคม 2568 ถึงวนัท่ี 30 มิถุนายน 2569 (การเงินธนาคาร) 

รมว.คลงั เผยคุย สมาคมแบงก ์

ใหช้ว่ยแกห้น้ี กลุ่มหน้ีเสีย 

รมว. คลงั เผย หารือสมาคมแบงก ์ใหช้่วยแกห้น้ี กลุ่มหน้ีเสีย มูลหน้ีตํา่กว่า 1 แสนบาท ท่ีไม่มีหลกัประกนั เช่น สินเชื่อ

ส่วนบุคคล และ บตัรเครดิต พรอ้มจดักลุ่มลูกหน้ีทั้งระบบเพื่อแกไ้ขปัญหาหน้ีครวัเรือนไดอ้ยา่งตรงจุด ดา้นต่ออายุการ

ลดค่าธรรมเนียมจดจาํนองกระตุน้อสงัหาฯ ยงัอยูร่ะหว่างพิจารณา คาดชดัเจนภายใน 1 เดือน (การเงินธนาคาร) 

PTT บมจ.ปตท. (PTT) แจง้ตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ว่า ท่ีประชุมคณะกรรมการปตท. วนัท่ี 20 มีนาคม 2568 ไดมี้

มติอนุมติัโครงการซื้ อหุน้คืนเพ่ือบริหารทางการเงิน (Treasury Stock) วงเงินสูงสุดท่ีอนุมติัสาํหรบัโครงการน้ีคือ ไม่เกิน 

16,000 ลา้นบาท (การเงินธนาคาร) 

 



 
 
 
 

 

รายงานฉบับนีÊจัดทําขึÊนโดยข้อมูลเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอว่าเป็นทีÉน่าเชืÉอถือได้แต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกต้องและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัÊนๆ  โดยบริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 
ผูจั้ดทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีÉยนแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบับนีÊ โดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบับนีÊมีวัตถุประสงค์เพืÉอใช้ประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน โดยไม่ได้เป็นการชีÊนํา
ชักชวนให้นักลงทุนทําการซืÊอหรือขายหลักทรัพย์ หรือตราสารทางการเงินใดๆ  ทีÉปรากฏในรายงาน 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

Regional/Country Index
2025F 2026F 2025F 2026F -1D WTD MTD YTD

TIPs
Thailand 1,182            11.3          10.8         8% 4% -0.7% 0.7% -1.8% -15.6%
   - Energy 15,749          9.4           9.5          23% -1% 0.7% 3.3% 0.2% -11.7%
   - Banking 417              7.1           6.8          29% 6% 0.6% 2.4% 2.8% 4.1%
   - Commerce 24,905          15.0          13.7         34% 10% -1.1% 0.5% -6.8% -12.2%
   - Food 9,383            10.5          10.0         -76% 5% -1.1% -0.1% -1.2% -10.1%
   - Healthcare 5,052            18.6          17.8         19% 4% -0.9% -1.6% -5.6% -10.1%
Indonesia 6,382            10.5          9.5          41% 11% 1.1% -2.1% 1.8% -9.9%
Phillipine 6,323            9.8            8.9           18% 10% 0.2% 0.5% 5.4% -3.2%
Asia
China 3,409            12.6          11.3         29% 12% -0.5% -0.3% 2.7% 1.7%
Hong Kong 24,220          10.8          10.0         6% 8% -2.2% 1.1% 5.6% 20.7%
India 76,348          17.2          16.9         30% 2% 1.2% 3.4% 4.3% -2.3%
Japan 37,752          17.6          15.6         13% 12% 0.0% 2.2% 1.9% -5.1%
Korea 2,637            8.0            7.5           54% 7% 0.3% 2.4% 3.7% 9.5%
Malaysia 1,504            12.5          12.2         9% 3% -0.9% -0.5% -4.5% -8.4%
Singapore 3,930            11.4          10.8         8% 6% 0.6% 2.5% 0.9% 3.8%
Taiwan 22,377          13.7          11.9         48% 15% 1.9% 1.9% -2.9% -2.9%
Vietnam 1,324            8.6            7.2           71% 19% -0.1% -0.2% 1.4% 4.5%
MSCI Asia Ex Japan 742              12.0          9.8           26% 22% -0.2% 2.1% 3.7% 5.4%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 440              8.8            8.5           -2% 3% 0.9% 2.0% 3.5% -4.7%
Coal Index 1,697            7.6            7.2           347% 6% 0.4% 0.0% 3.9% -8.8%
Chemicals Index 235              18.1          14.3         63% 26% 0.5% 0.8% 3.8% 0.3%
Banks Index 211              8.9            8.3           8% 7% 0.3% 2.5% 2.9% 1.9%
Commercial Services Inde 119              19.8          17.5         15% 13% 0.1% 0.1% 1.3% -8.5%
Telecommunications Index 79                17.8          16.1         -3% 10% -0.6% 1.2% 4.0% 12.5%
Transportation Index 129              9.4            10.9         1% -14% 0.0% 1.0% 3.3% 1.8%

PE (x) EPS Growth (%) Performance (%)

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

20-Mar 19-Mar MTD YTD 2024 2023
Thailand (83.9)                  (21.0)                  (495)                   (1,021)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (30.3)                  (55.0)                  (543)                   (1,883)                1,154                 (353)                   
Philippines 2.9                     6.9                     61                      (198)                   (408)                   (863)                   
India -                     (119.2)                (2,625)                (16,397)              (755)                   21,427               
S. Korea 355.5                 88.4                   (499)                   (4,347)                2,426                 10,705               
Taiwan 910.2                 (1,124.3)             (9,152)                (14,298)              (19,548)              6,933                 
Vietnam (54.2)                  (54.7)                  (206)                   (836)                   (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 20-Mar 19-Mar % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.53        3.73        -5% -18% -14% -31% 9% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 70.9        70.6        0% 0% -6% -2% -5% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 72.5        71.5        1% 2% -4% -1% -5%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 68.3        67.2        2% 3% -4% -3% -5%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 625         625         0% 0% 2% -1% 10% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 635         635         0% 0% 2% 0% 8%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 4.23        4.21        0% 9% -8% 36% 92% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 68.1        66.9        2% 3% -4% 0% -1%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 79.7        79.1        1% 1% -8% 0% -2%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.8          8.5          4% 9% -21% 20% 43% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 86.4        84.8        2% 0% -4% -1% 3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 15.5        14.3        9% 3% 4% 1% 74% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 70.0        69.3        1% -1% -5% 2% 1%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (0.9)         (1.3)         28% -298% 49% 77% 84% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 85.6        83.8        2% 1% -7% -2% 1%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 14.7        13.2        11% 9% -11% -4% 52% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


