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เล่นรอบในกรอบขาลง ปัจจยัการเมืองเป็นอีเวนทส์าํคญัสปัดาหน้ี์ 

แนวโน้มตลาดหุน้ไทยผันผวนในกรอบขาลง เรามองตลาดหุน้ไทยผันผวนในกรอบ 

1,160- 1,200 จุดในสปัดาหน้ี์ ปัจจยัการเมืองไทยจะเป็นท่ีจบัตาของนักลงทุนในตลาด อี

เวนท์สําคัญสปัดาห์น้ีไดแ้ก่ 1) การอภิปรายไม่ไวว้างใจนายกฯ หลังฝ่ายคา้นนําโดยพรรค

ประชาชน เตรียมย่ืนญตัติอภิปรายไม่ไวว้างใจนายกรฐัมนตรี ในวนัท่ี 24-25 มี.ค. 2025 

โดยหัวขอ้การอภิปรายหลักไดแ้ก่ คุณสมบัติของนายกฯ, ความรับผิดชอบต่อหน้าท่ี, การ

บริหารบา้นเมือง, การใหบุ้คคลในครอบครัวมีส่วนในการบริหารแผ่นดิน 2) การประชุม

ครม. (27 มี.ค.) เรามองว่าความผันผวนของตลาดเป็นโอกาสในการเก็งกาํไร เรามองว่ามี

ความเป็นไปไดน้้อยมากท่ีนายกฯจะหลุดจากตําแหน่งในผลอภิปรายรอบน้ี เน่ืองจากฝ่าย

คา้นมีเสียงไม่มากพอ (รฐับาล 317 เสียง : ฝ่ายคา้น 170 เสียง) โดยคืบหน้าของนโยบาย

ภาครฐัฯหลงัการประชุมครม. คาดวา่จะช่วยหนุนดชันีใหภ้าพรวมของตลาดหุน้สปัดาหน้ี์ 

ภาพรวมกลยุทธ ์ซ้ือเม่ือดชันีปรบัตวัลง เก็งกาํไรรายตวัในหุน้ท่ี valuationไม่แพง ปันผล

สูง แนะนําอยูก่บัหุน้ปันผลท่ีคุณภาพดี  ตั้งแต่ตน้ปี 2025 เป็นตน้มากลุ่มValuation ถูก และ 

หุน้ปันผลสูงใหผ้ลตอบแทนนําตลาด และมองว่าจะนําตลาดต่อเน่ืองในแนวโน้มขา้งหน้า 

สําหรับกลุ่มท่ีน่าสนใจทางพื้ นฐาน เรามอง กลุ่มท่องเท่ียว, การแพทย,์ คา้ปลีก รวมถึงกลุ่ม

โรงไฟฟ้าใหญ่และหุน้ปันผลสูง หุน้เล็กท่ีน่าสนใจ: MEB, SORKON, VRANDA, NER   

โมเมนตมัตลาดดูดีข้ึน โมเมนตัมตลาดหุน้ไทยดูดีข้ึนในสัปดาห์ท่ีแลว้ ปรับตัวข้ึนได ้1% 

wow หลงัการปรบัตวัลง 7 สปัดาหต่์อเน่ือง หนุนโดยผลตอบแทนสปัดาหท่ี์แลว้ กลุ่มพลงังาน 

(+5%), กลุ่มธนาคาร (+3.3%) และกลุ่มรบัเหมาก่อสรา้ง (+3.3%) ขณะท่ีกลุ่มท่ีนําตลาด

ในช่วงก่อนหน้าถูกแรงขายทํากาํไร ไดแ้ก่ กลุ่มแพคเกจจิง (-3.8%), การแพทย ์(-3.4%) 

และปิโตรเคมี (-2.3%) โดยโมเมนตัมตลาดดูดีข้ึนจากหุน้ท่ีซ้ือขายเหนือเสน้ค่าเฉลี่ย 200 

วนัเพิ่มข้ึน ในช่วง 7 สปัดาหท่ี์ผ่านมา เป็น 22.4% จากระดบั 16% ช่วงเดือน ก.พ. สะทอ้น

ว่าการลงของตลาดท่ีผ่านมากระจุกอยู่ในหุน้ขนาดใหญ่ ขณะท่ีการฟ้ืนตัวของสปัดาหท่ี์ผ่าน

มาเป็นการฟ้ืนตวัของตลาดเป็นวงกวา้ง 

แนวรบั: 1,150 แนวตา้น : 1,200 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 CPN (57): แมก้าํไรปี 2025 เติบโตปานกลาง แต่เราคาดว่าผลประกอบการจะแข็งแกร่ง

ขึ้ นในปี 2026 จากการเปิดศูนยก์ารคา้ใหม่และการแลว้เสร็จของโครงการปรบัปรุงขนาด

ใหญ่  ตดัขาดทุน 48.00 บาท 

 BDMS (24.0) : ราคาหุน้ปรบัตวัลงมาระดบัแนวรบั และยืนไดใ้นช่วงทา้ยตลาด แนะนํา

เก็งกาํไรในกรอบ 24.0-22.5 บาท ตดัขาดทุน 22.50 บาท 

 PLANB (6.2) : โมเมนตมัแรงขายชะลอตวั ราคาหุน้ปรบัตวัลงแรงกว่าผลกระทบจากการ

เจรจาส่วนแบ่งรายไดก้บัสมาคมฟุตบอล ตดัขาดทุน 5.30 บาท 

 TISCO (104) หุน้ปันผล Dividend Yield 7.7% ราคาหุน้ปรบัตวัขึ้ นทะลุแนวตา้นเดิม เรา

ยงัมองว่าหุน้ปันผลจะยงัคงเห็นการปรบัตวัข้ึนแข็งกว่าตลาดในระยะน้ี ตดัขาดทุน 99 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ส่งออก ก.พ.พุ่ง 14% ลุน้ทั้งปีโต 3% จบัตาสหรฐัขึ้ นภาษี 2 เม.ย.น้ี  

- IMF รบั บติคอยน์ และ สกุลเงินคริปโทอื่น เขา้ระบบการเงินโลกอยา่งเป็นทางการ 

- สหรฐัฯ เล็งนําเขา้ไข่ไก่นับลา้นฟองจากตุรกี-เกาหลีใต ้แกปั้ญหาราคาพุ่ง 

- วุฒิสมาชิกสหรฐัฯ เดินทางเยือนจีน หารือการคา้-ขอ้พิพาทภาษี 

- สื่อตีข่าว “โอเพนเอไอ-เมตา” หารือ “รีไลแอนซ”์ หวงัขยายธุรกิจ AI ในอินเดีย 

- ทุนธนชาต ผูถื้อหุน้ใหญ่ ทีทีบี ปัดข่าวควบรวมไม่จริง 

- บทวิเคราะห ์: Property (MARKETWEIGHT), CPN แนะนาํ ซ้ือ เป้าหมาย 79.60 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

       24 มี.ค. – ซกัฟอกนายกแพทองธาร, US S&P Global PMI    

       26 มี.ค. – ยอดขายรถยนตไ์ทย, UK CPI 

       27 มี.ค. – ประชุม ครม., US GDP final, Jobless Claims, PCE Price 

       28 มี.ค. – TH Industrial Production, Private Consumption, Retail Sales  

       1  เม.ย. – TH S&P Global PMI, EU Inflation, JOLTs Job Openings 

 

        

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,186.61      4.90 0.41%

SET50 754.58          6.68 0.89%

SET100 1,631.80      12.43 0.77%

FTSE SET LARGE CAP  1,365.89      10.83 0.80%

FTSE SET MID CAP  1,416.01      (0.59) (0.04%)

FTSE SET SMALL CAP  1,720.41      (19.34) (1.11%)

SET‐VAL (Btm) 47,293         

Mkt Cap (Btm) 14,782,900 

PER (x) 16.16

P/BV (x) 1.14

DJIA 41,985          32.03 0.08%

NASDAQ 17,784          92.42 0.52%

STOXX Europe 600  550                (3.31) (0.60%)

SSEC 3,365            (44.12) (1.29%)

FTSE 8,647            (55.20) (0.63%)

HANG SENG 23,690          (530.23) (2.19%)

NIKKEI 37,677          (74.82) (0.20%)

MSCI ASIA EX JAPAN 735                (6.67) (0.90%)

NYMEX (US $/bbl) 68.28            0.02 0.03%

Brent (US $/bbl) 72.16            0.16 0.22%

Dubai (US $/bbl) 72.01            1.12 1.58%

Newcastle coal (US $/metr 97.00            (0.75) (0.77%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.98               0.00 0.13%

Baltic dry Index 1,643            8.00 0.49%

Golds (spot) 3,022            (22.75) (0.75%)

Copper (spot) 9,813            (71.88) (0.73%)

Sugar (spot) 19.72            (0.28) (1.40%)

Rubber (spot) 345.0            3.70 1.08%

CRB Index 542.36          (1.56) (0.29%)

THB/Dollar 34.0               0.22 0.64%

Yen/Dollar 149.3            0.54 0.36%

Euro/Dollar 1.1                 (0.00) (0.30%)

Dollar Index 104.1            0.24 0.23%

3M US T‐Bill (%) 4.22 0.02 0.51%

10Y US Yield (%) 4.25 0.01 0.22%

10 Y TH Yield (%) 2.04 (0.09) (4.32%)

VIX Index 19.28 (0.52) (2.63%)

Equity 21‐Mar MTD YTD

Local Institutions (556)              5,141            (2,611)          

Proprietary Trading (514)              (6,043)           (8,481)          

Foreign Investors 469                (16,272)        (34,274)       

Local Individuals 601                17,174          45,365         

Bond 21‐Mar MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 19.38 499.33 286.53         

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

BDMS 22.80 (0.76) (2.56%)

CPAXT 26.75 (0.62) (2.73%)

AOT 40.00 (0.57) (1.23%)

CPALL 50.25 (0.36) (0.99%)

CIMBT 0.67 (0.33) (15.19%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

PTT 31.75 2.28 3.25%

DELTA 69.00 2.24 3.37%

TRUE 11.10 1.10 3.74%

PTTEP 114.50 0.95 2.69%

KBANK 164.00 0.66 2.18%
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Fundamental Research 

Property 

Maintained 

MARKET WEIGHT 

Top Pick : AP 

ธปท. ไดป้ระกาศการผอ่นคลายขอ้กาํหนด LTV ชัว่คราว เพ่ือสนับสนุนตลาดท่ีอยูอ่าศยั เราเชื่อว่าการผ่อนคลายน้ีจะช่วย

ใหเ้ขา้ถึงสินเชื่อท่ีอยู่อาศยัไดดี้ข้ึนและกระตุน้ตลาด อย่างไรก็ตาม เรายงัคงระมดัระวงัในสถานการณ์ตลาดในปัจจุบนั 

เน่ืองจากยงัมีปัญหาเชิงโครงสรา้งท่ีคา้งคาอยู่ การเลือกลงทุนรายตวัยงัคงเหมาะสม โดย AP เป็นตัวเลือกท่ีเราชอบ คง

คาํแนะนํา MARKET WEIGHT. 

CPN 

Maintained 

BUY 

TP : 79.60 Baht 

คาดว่าการเติบโตของรายไดข้อง CPN จะชะลอตวัในปี 2025 โดยมีการเติบโตเพียงเล็กน้อยในกลุ่มเช่าพ้ืนท่ีและโรงแรม 

อย่างไรก็ตาม เราคงมุมมองเชิงบวกเกี่ยวกบัแนวโน้มกาํไรของบริษัท ซึ่งไดร้บัการสนับสนุนจากแผนการลงทุนมูลค่า 

120,000 ลา้นบาท ท่ีเน้นไปท่ีการขยายธุรกจิคา้ปลีก, โครงการ Mixed Use และการปรบัปรุงสินทรพัย ์เราคงคาํแนะนํา 

”ซื้ อ” ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 79.60 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดบวกเล็กน้อย (21 มี.ค.) โดยฟ้ืนตวัจากการติดลบในช่วงเชา้ หลงัจากท่ี

ประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ของสหรฐัฯ ใหค้วามหวงัว่า ภาษีศุลกากรท่ีประกาศไวก้่อนหน้าน้ีซึ่งคาดว่าจะเร่ิมบงัคบัใช้

ในช่วงตน้เดือนเม.ย.น้ัน อาจไม่รุนแรงอยา่งท่ีวิตกกนั (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดลบ (21 มี.ค.) ตามทิศทางตลาดหุน้หลกั ๆ  ทัว่โลก ท่ามกลางความไม่แน่นอนเกี่ยวกบัความตึงเครียด

ดา้นการคา้และความขดัแยง้ทางภูมิรฐัศาสตร ์ขณะท่ีหุน้กลุ่มท่องเท่ียวและนันทนาการไดร้บัแรงกดดนัจากเหตุไฟไหมท่ี้

ทาํใหส้นามบนิฮีทโธรวข์ององักฤษท่ีทาํใหต้อ้งปิดใหบ้ริการ (อินโเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวพลิกปิดลบ (21 มี.ค.) โดยแรงซื้ อในกลุ่มธนาคารท่ีไดอ้านิสงสจ์ากดอกเบี้ ยระยะยาวท่ี

ปรบัตวัสูงข้ึน ถกูหกัลา้งดว้ยแรงเทขายจากความกงัวลต่อนโยบายการปรบัข้ึนภาษีนําเขา้ของสหรฐัฯ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวก (21 มี.ค.) และปรบัตวัข้ึนเป็นสปัดาหท่ี์สองติดต่อกนั 

เน่ืองจากมาตรการควํา่บาตรรอบใหม่ของสหรฐัฯ ต่ออิหร่าน และแผนการผลิตล่าสุดของกลุ่มโอเปกพลสั (OPEC+) ทาํ

ใหต้ลาดคาดว่าปริมาณอุปทานจะตึงตวัข้ึน (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

“ทรมัป์” มีแผนคุย “สี จ้ินผิง” “ทรมัป์” ไม่เปล่ียนใจมาตราการรีดภาษี 2 เม.ย. แต่ยอมใชไ้ม่อ่อน “ยืดหยุน่” แงม้มีแผนคุย “สี จ้ินผิง” รบัมือการตอบ

โตรี้ดภาษีคืนจากจีน(การเงินธนาคาร) 

“ส่งออก ก.พ.พุ่ง 14% กลบัมา

เกินดุล 

นายพิชัย นริพทะพันธุ์ รมว.พาณิชย ์เปิดเผยภาวะการคา้ระหว่างประเทศของไทย เดือนก.พ.68 พบว่า การส่งออกมี

มูลค่า 26,707 ลา้นดอลลาร ์ขยายตัว 14% โดยเป็นการขยายตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 8 และขยายตัวในระดับ 2 digit 

ต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 จากม.ค.68 ท่ีขยายตวัได ้13.6% ขณะท่ีการนําเขา้ มีมูลค่า 24,718 ลา้นดอลลาร ์ขยายตวั 4% 

ส่งผลใหเ้ดือนน้ีไทยกลบัมาเกินดุลการคา้ อยูท่ี่ 1,988 ลา้นดอลลาร ์(อินโฟเควสท)์ 

ทุนธนชาต ผูถ้อืหุน้ใหญ่ ทีทีบี 

ปัดข่าวควบรวมไม่จริง 

ทุนธนชาต ผูถื้อหุน้ใหญ่ ทีทีบี แจง ไม่ไดด้าํเนินการเร่ืองควบรวม ข่าวลือไม่เป็นความจริง (การเงินธนาคาร) 

CPN ทุ่ม 1.2 แสนลา้นผุด 

บิ๊กโปรเจ็กต ์

เซ็นทรัลพัฒนากางแผน 5 ปี ทุ่ม 1.2 แสนลา้น ปูพรมสารพัดบิ๊ กโปรเจ็กต์มิกซ์ยูส ชูไฮไลต์ The Central พหลโยธิน 

ศูนยก์ารคา้ 4.6 แสน ตร.ม. ติดท็อป 3 เครือ เล็งเปิดไตรมาส 4 ปี’69 หวงัป้ัน CBD แห่งใหม่ ดกัลูกคา้กรุงเทพฯเหนือ 

พรอ้มปักหมุดเซ็นทรลันอรธ์วิลล-์ขอนแก่น แคมปัส ชิงกาํลงัซื้ อ (ประชาชาติ) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,187            11.4          10.9         8% 5% 0.4% 0.0% -1.4% -15.3%
   - Energy 15,977          9.5           9.6          23% -1% 1.4% 0.0% 1.6% -10.4%
   - Banking 420              7.2           6.9          29% 5% 0.9% 0.0% 3.7% 5.0%
   - Commerce 24,707          14.9          13.6         34% 9% -0.8% 0.0% -7.6% -12.9%
   - Food 9,455            10.6          10.1         -76% 5% 0.8% 0.0% -0.4% -9.4%
   - Healthcare 4,955            18.2          17.5         19% 4% -1.9% 0.0% -7.4% -11.8%
Indonesia 6,258            10.3          9.3          42% 11% -1.9% 0.0% -0.2% -11.6%
Phillipine 6,267            8.8            9.0           30% -1% -0.9% 0.0% 4.5% -4.0%
Asia
China 3,365            12.5          11.1         29% 12% -1.3% 0.0% 1.3% 0.4%
Hong Kong 23,690          10.6          9.7           6% 8% -2.2% 0.0% 3.3% 18.1%
India 76,906          17.3          17.1         30% 1% 0.7% 0.0% 5.1% -1.6%
Japan 37,677          17.5          15.6         13% 12% -0.2% 0.1% 1.5% -5.5%
Korea 2,643            8.0            7.4           54% 8% 0.2% -0.2% 4.2% 10.0%
Malaysia 1,505            12.5          12.2         9% 3% 0.1% 0.0% -4.4% -8.3%
Singapore 3,926            11.4          10.8         8% 6% -0.1% 0.0% 0.8% 3.7%
Taiwan 22,209          13.6          11.8         48% 16% -0.8% 0.0% -3.7% -3.6%
Vietnam 1,322            8.6            7.2           71% 19% -0.2% 0.0% 1.3% 4.3%
MSCI Asia Ex Japan 735              12.0          9.8           25% 23% -0.9% 0.0% 2.8% 4.4%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 442              8.8            8.6           -2% 3% 0.3% -0.1% 3.8% -4.4%
Coal Index 1,697            7.7            7.3           343% 6% 0.3% -0.2% 4.2% -8.5%
Chemicals Index 234              17.9          14.3         63% 26% -0.7% -0.2% 3.2% -0.3%
Banks Index 211              8.9            8.3           8% 7% 0.0% -0.1% 2.6% 1.7%
Commercial Services Inde 119              19.7          17.5         15% 13% -0.3% -0.1% 0.7% -9.0%
Telecommunications Index 78                16.1          14.9         7% 8% -0.7% 0.1% 3.3% 11.8%
Transportation Index 128              9.2            10.9         1% -15% -0.9% -0.1% 2.7% 1.1%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

21-Mar 20-Mar MTD YTD 2024 2023
Thailand 13.8                   (83.9)                  (482)                   (1,007)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (142.3)                (30.3)                  (686)                   (2,025)                1,154                 (353)                   
Philippines 18.2                   2.9                     79                      (180)                   (408)                   (863)                   
India -                     368.7                 (2,257)                (16,028)              (755)                   21,427               
S. Korea 614.9                 355.5                 (81)                     (3,929)                2,426                 10,705               
Taiwan (527.7)                910.2                 (9,679)                (14,825)              (19,548)              6,933                 
Vietnam (36.8)                  (54.2)                  (242)                   (872)                   (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 21-Mar 20-Mar % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.52        3.53        0% -17% -15% -31% 9% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 72.0        70.9        2% 2% -5% -1% -4% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 72.5        72.5        0% 1% -4% -1% -5%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 68.6        68.3        1% 2% -4% -2% -5%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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 3.94        4.23        -7% 1% -38% 27% 79% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 68.3        68.1        0% 2% -5% 0% 0%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 80.6        79.7        1% 3% -7% 1% -1%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.6          8.8          -2% 13% -22% 17% 40% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 86.6        86.4        0% 2% -4% -1% 3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 14.6        15.5        -6% 3% -2% -4% 64% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 70.5        70.0        1% 0% -4% 3% 2%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (1.5)         (0.9)         -61% -263% 14% 63% 74% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 86.0        85.6        0% 3% -7% -2% 2%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 14.0        14.7        -5% 10% -15% -9% 45% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


