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สินทรพัยเ์สี่ยงฟ้ืนตวั ผลอภิปรายไม่ไวว้างใจวนัน้ีไม่น่ากงัวล 

เคลื่อนไหวออกขา้งจนกว่าจะมีปัจจยัหนุนใหม่ เรามองบวกต่อตลาดหุน้ไทยวนัน้ี คาดจะ

เป็นการเคลื่อนไหวในกรอบ Sideway 1,180-1,200 จุด Sentiment ต่อตลาดหุน้ดูดีข้ึน

หลังความกังวลต่อมาตรการกําแพงภาษีของทรัมป์ลดลง สําหรับประเด็นการเมืองเราไม่

กังวลต่อผลการอภิปรายไม่ไวว้างใจนายกฯในวนัน้ี (26 มี.ค.) และใหค้วามสนใจต่อความ

คืบหน้าของนโยบายหลังการประชุมครม.ในวนัพรุ่งน้ีมากกว่า นักลงทุนมีมุมมองบวกต่อ

สินทรพัยเ์สี่ยงมากข้ึน คาดวา่จะเห็นแรงเก็งกาํไรสั้นๆ กลบัในหุน้กลุ่มอิเล็กทรอนิกส ์ 

ความกังวลต่อสินทรัพยเ์สี่ยงลดลง ตลาดหุน้โลกฟ้ืนตัว จากความกังวลต่อมาตรการ

กาํแพงภาษีท่ีลดลง ซ่ึงเป็นบวกต่อสินทรพัยเ์สี่ยงรวมถึงตลาดหุน้ไทย แมต้วัเลขเศรษฐกิจยงั

สะทอ้นว่าเศรษฐกิจสหรฐัฯชะลอลง จากตัวเลขความเชื่อมัน่ผูบ้ริโภค (Conference board) 

รายงานท่ี 92.9 ตํา่กว่าท่ีตลาดคาด สะทอ้นว่าผูบ้ริโภคยงัคงมีความกงัวลต่อเงินเฟ้อท่ีปรบั

สูงข้ึน อย่างไรก็ตาม ตลาดใหน้ํ้าหนักกับท่าทีของ โดนัลด์ ทรัมป์ ท่ียืดหยุ่นต่อมาตรการ

กําแพงภาษีมากกว่า ในภาพรวมนักลงทุนยังคงจับตาต่อวัน Liberation day (2 เม.ย.) ท่ี

มาตรการกาํแพงภาษีจะมีผลบงัคบัใช ้

มองผลอภิปรายไม่ไว้วางใจไม่ส่งผลต่อเสถียรภาพของรัฐบาล ผลการอภิปรายไม่

ไวว้างใจจะลงมติในวนัน้ี (26 มี.ค.) เรามองวา่ความเป็นไปไดน้้อยมากท่ีนายกฯจะหลุดจาก

ตาํแหน่งในผลอภิปรายรอบน้ี เน่ืองจากฝ่ายคา้นมีเสียงไม่มากพอ (รฐับาล 317 เสียง : ฝ่าย

คา้น 170 เสียง) เราใหน้ํ้าหนักมากกว่าต่อความคืบหน้าของนโยบายภาครัฐฯหลังการ

ประชุมครม. (27 มี.ค.) คาดวา่จะช่วยหนุนดชันีใหภ้าพรวมของตลาดหุน้ในช่วงทา้ยสปัดาห ์

ภาพรวมกลยุทธ ์ลงทุนในหุน้รายตวั มูลค่าไม่แพง และปันผลสูง เรายงัคงแนะนําใหล้งทุน

ในหุน้รายตัวท่ี Valuation ไม่แพง และอัตราผลตอบแทนเงินปันผลสูง และหลีกเล่ียงกลุ่มท่ีอิง

เศรษฐกิจจีนในช่วงสั้นเน่ืองจากกระแสเงินไดเ้ปล่ียนไปในหุน้กลุ่มอ่ืนๆ เราชอบกลุ่มคา้ปลีก 

พลังงานตน้น้ํา และ สื่อสาร สําหรับกลุ่มอิเล็กทรอนิกส์มองเป็นการเก็งกําไรในระยะสั้นจาก 

Fund flow ท่ีเขา้สู่สินทรพัยเ์สี่ยง 

แนวรบั: 1,180 แนวตา้น : 1,200 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 PTTEP (125.0) : เก็งกาํไรจากราคาน้ํามนัดิบดูไบท่ีปรบัตวับวก มีโอกาสท่ี earnings 

consensus มีโอกาสปรบัเพ่ิม เราคาดว่า consensus จะใชส้มมติฐาน ASP ตํา่เกินไป ตดั

ขาดทุน 113.0 บาท 

 TRUE (13.0) : คาดกาํไรจะการเติบโดดเด่นในปี 2025 จาก ARPU ท่ีดีขึ้ นในธุรกิจมือถือ 

และ FBB และคาด credit rating จะดีขึ้ นหนุนใหด้อกเบี้ ยจ่ายลดลง ตดัขาดทุน 11.30 บาท 

 HMPRO (8.4) : ไดปั้จจยัหนุนเชิงบวกจากการซื้ อหุน้คืนท่ี 6% ของหุน้ท่ีจาํหน่ายไดแ้ลว้

ทั้งหมด ซึ่งจะทาํให ้ EPS เพ่ิมขึ้ น 6.5% พรอ้มการเติบโตของ SSS ในเชิงบวกท่ี + low 

single ตั้งแตช่่วงตน้ปี ตดัขาดทุน 7.6 บาท 

 MEB (23.5) : คาดกาํไรปกติจะจะเติบโต 16% yoy  ซื้ อ/ขาย Forward P/E ปี 25 ท่ี 13x 

ไม่แพงเม่ือเทียบกบั ROE ระดบั 30%  ตดัขาดทุน 21.9 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ผูค้า้น้ํามนัจากจีนระงบัซื้ อน้ํามนัเวเนฯแลว้ หลงั "ทรมัป์" ขู่รีดภาษี 25% 

- Conference Board เผยความเชื่อมัน่ผูบ้ริโภคตํา่กว่าคาดในเดือนมี.ค. 

- สหรฐัเผยยอดขายบา้นใหม่เพ่ิมขึ้ น 1.8% สู่ 676,000 ยนิูตในเดือนก.พ.   

- บอรด์ ก.ล.ต.เห็นชอบปรบัเกณฑใ์หโ้ทเคนดิจิทลั Carbon Credit, REC ,Carbon Allowance 

นํามาซื้ อขายได ้

- บทวิเคราะห ์: LH (ถือ) เป้าหมาย 5.20 บาท, MEB (ซ้ือ) เป้าหมาย 42 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

       26 มี.ค. – ผลการอภิปรายไม่ไวว้างใจนายกฯ, 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 

       2  เม.ย. – Liberation day 

       3  เม.ย. – GULF กลบัมาซื้ อขายในตลาด 

        

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,184.93       (5.13) (0.43%)

SET50 755.22          (3.02) (0.40%)

SET100 1,630.44       (7.31) (0.45%)

FTSE SET LARGE CAP  1,367.02       (6.18) (0.45%)

FTSE SET MID CAP  1,390.94       (15.41) (1.10%)

FTSE SET SMALL CAP  1,717.41       (4.78) (0.28%)

SET‐VAL (Btm) 30,766         

Mkt Cap (Btm) 14,761,780  

PER (x) 16.14

P/BV (x) 1.14

DJIA 42,588          4.18 0.01%

NASDAQ 18,272          83.27 0.46%

STOXX Europe 600  553                3.66 0.67%

SSEC 3,370            (0.05) (0.00%)

FTSE 8,664            25.79 0.30%

HANG SENG 23,344          (561.31) (2.35%)

NIKKEI 37,781          172.05 0.46%

MSCI ASIA EX JAPAN 733               (5.86) (0.79%)

NYMEX (US $/bbl) 69.00             (0.11) (0.16%)

Brent (US $/bbl) 73.02             0.02 0.03%

Dubai (US $/bbl) 73.40            0.64 0.88%

Newcastle coal (US $/metric t 96.40            (0.50) (0.52%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.84               (0.07) (1.89%)

Baltic dry Index 1,642             (1.00) (0.06%)

Golds (spot) 3,020            9.05 0.30%

Copper (spot) 10,092          175.09 1.77%

Sugar (spot) 19.51             0.25 1.30%

Rubber (spot) 353.9            7.40 2.14%

CRB Index 544.49          (0.09) (0.02%)

THB/Dollar 33.8               (0.13) (0.40%)

Yen/Dollar 149.9            (0.79) (0.52%)

Euro/Dollar 1.1                (0.00) (0.09%)

Dollar Index 104.2             (0.08) (0.07%)

3M US T‐Bill (%) 4.21 0.01 0.27%

10Y US Yield (%) 4.31 (0.02) (0.49%)

10 Y TH Yield (%) 2.09 0.04 2.00%

VIX Index 17.15 (0.33) (1.89%)

Equity 25‐Mar MTD YTD

Local Institutions (11)                 4,432             (3,320)          

Proprietary Trading 74                  (5,917)           (8,354)          

Foreign Investors (2,750)           (19,104)       (37,106)      

Local Individuals 2,686            20,589        48,780       

Bond 25‐Mar MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (35.21) 495.20 282.40       

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

CPALL 50.00 (0.90) (2.44%)

AOT 40.00 (0.86) (1.84%)

SCC 156.00 (0.77) (4.88%)

CRC 25.75 (0.48) (3.74%)

CPAXT 26.50 (0.42) (1.85%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 70.00 0.00 2.56%

TRUE 11.80 0.83 2.61%

PTTEP 118.50 0.79 2.16%

PTT 32.50 0.57 0.78%

ADVANC 275.00 0.24 0.36%
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Fundamental Research 

LH 

Maintained 

HOLD 

TP :  5.20 Baht 

LH วางแผนท่ีจะเปิดตวัโครงการมิกซย์ูสแห่งใหม่ ภายใตช้ื่อ "แกรนด ์เซ็นเตอร ์พอยต ์ลุมพินี" อยา่งเต็มรูปแบบในวนัท่ี 

1 เมษายน 2025 โดยคาดว่าโรงแรมจะมีอตัราการเขา้พกั 40% ภายในสิ้ นปี ซึ่งจะช่วยเสริมสรา้งรายไดค่้าเช่าท่ีมัน่คง

ในปี 2025 อยา่งไรก็ตาม ธุรกิจท่ีอยูอ่าศยัคาดว่าจะเผชิญกบัความทา้ทายจากสภาวะตลาดท่ียํา่แย ่การแข่งขนัท่ีรุนแรง 

และยอด backlog ท่ีลดลง แมว่้าจะมีการผ่อนคลายอตัรา LTV ก็ตาม เราคงคาํแนะนํา “ถือ” ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 5.20 

บาท 

MEB 

Maintained 

BUY 

TP : 42.00 Baht 

เราประเมินปี 2025 จะเป็นปีท่ีดีของ MEB จากกําไรปกติท่ีคาดจะสามารถปรับเพ่ิมข้ึนราว 16% yoy หนุนจาก 1) 

รายไดจ้ากการดําเนินงาน ท่ีไดก้ารสนับสนุนจากจาํนวนผูใ้ชง้านแพลตฟอรม์ MEB และยอดซื้ อสินคา้ต่อผูใ้ชง้านของ 

reasAwrite ท่ีเพ่ิมข้ึน และ 2) อตัรากาํไรขั้นตน้เพ่ิมข้ึนต่อเน่ืองจากปี 2024 จากการชาํระสินคา้ผ่านทาง non-apple 

มากข้ึน และผลของ economy of scale เราคงคาํแนะนํา “ซื้ อ” ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 42.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดบวกเล็กน้อย (25 มี.ค.) ขณะท่ีนักลงทุนประเมินตวัเลขดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค

ของสหรฐัฯ และยงัคงคาดหวงัว่ารฐับาลของประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ จะใชค้วามยดืหยุน่มากข้ึนในการดาํเนิน

นโยบายการคา้ในสปัดาหห์น้า (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวก (25 มี.ค.) เน่ืองจากนักลงทุนมีความหวงัมากข้ึนว่าประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ของสหรฐัฯ อาจ

ใชท่้าทีท่ีอ่อนลงเกีย่วกบัมาตรการภาษี ขณะท่ีใกลถึ้งกาํหนดเสน้ตายในการเร่ิมเกบ็ภาษีในวนัท่ี 2 เม.ย. (อินโเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวก (25 มี.ค.) หลงัจากประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ แห่งสหรฐัฯ บง่ชี้ ว่า บางประเทศ

อาจไดร้บัการยกเวน้จากมาตรการภาษีตอบโตข้องสหรฐัฯ ทาํใหนั้กลงทุนคลายความวิตกเกีย่วกบัผลกระทบจากภาษี

นําเขา้ของสหรฐัฯ ท่ีมีต่อเศรษฐกิจโลก (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลบ (25 มี.ค.) หลงัจากมีรายงานรสัเซียและยูเครนไดต้กลงท่ีจะ

ยุติการโจมตีโครงสรา้งพ้ืนฐานดา้นพลงังาน ขณะท่ีนักลงทุนจบัตาการเปิดเผยสต็อกน้ํามนัดิบจากทางการสหรฐัฯ (อิน

โฟเควสท)์ 

News & Factors 

สหรฐับรรลขุอ้ตกลงรสัเซีย-

ยูเครนรกัษาความปลอดภยัใน

ทะเลดาํ 

ทาํเนียบขาวแถลงว่า สหรฐัไดบ้รรลุขอ้ตกลงกบัรสัเซียและยูเครนในการรกัษาความปลอดภยัสาํหรบัการเดินเรือในทะเล

ดาํ รวมทั้งยุติการโจมตีโครงสรา้งพ้ืนฐานดา้นพลงังานในรสัเซียและยูเครน (อินโฟเควสท)์ 

ผูค้า้นํ้ามนัจากจีนระงบัซ้ือ

นํ้ามนัเวเนฯแลว้ หลงั "ทรมัป์" 

ขู่รีดภาษี 25% 

ผูค้า้น้ํามันจากจีนไดร้ะงบัการซื้ อน้ํามนัจากเวเนซุเอลาแลว้ หลังจากท่ีประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรมัป์ ขู่เรียกเก็บภาษี

นําเขา้ 25% ต่อประเทศท่ีซื้ อน้ํามนัและก๊าซจากเวเนซุเอลา (อินโฟเควสท)์ 

ก.ล.ต. เหน็ชอบซ้ือขาย 

Tokenized Carbon Credit 

คณะกรรมการ ก.ล.ต. เห็นชอบหลกัการ ปรบัปรุงหลักเกณฑเ์พ่ือใหส้ามารถซื้ อขาย Tokenized Carbon Credit ผ่านศูนย์

ซื้ อขาย นายหน้า และผูค้า้สินทรพัยดิ์จิทลั (การเงินธนาคาร) 

AMATA บมจ.อมตะ คอรป์อเรชนั [AMATA] กล่าวว่า ในช่วง 3 เดือนแรกของปี 68 บริษัทสามารถทํายอดขายท่ีดินไดร้าว 250-

300 ไร่ จากเป้าหมายทั้งปีท่ีตั้งเป้ายอดขายท่ีดินไวท่ี้ 3,500 ไร่ จากปี 67 ท่ี 3,018 ไร่ โดยแบ่งเป็นยอดขายท่ีดินใน

ประเทศ 2,500 ไร่ ยอดขายท่ีดินในเวียดนาม 500 ไร่ และยอดขายท่ีดินในลาว 500 ไร่ (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,185            11.4          10.8         8% 5% -0.4% -0.1% -1.6% -15.4%
   - Energy 16,135          9.6           9.7          23% -1% 0.3% 1.0% 2.6% -9.5%
   - Banking 419              7.2           6.8          29% 6% 0.0% -0.3% 3.4% 4.8%
   - Commerce 24,262          14.6          13.3         34% 10% -2.2% -1.8% -9.2% -14.5%
   - Food 9,400            10.5          10.0         -76% 5% -0.3% -0.6% -1.0% -10.0%
   - Healthcare 4,922            18.1          17.3         19% 5% -1.0% -0.7% -8.0% -12.4%
Indonesia 6,236            9.3           8.0          56% 16% 1.2% -0.4% -0.6% -11.9%
Phillipine 6,160            8.7            8.8           30% -2% -0.5% -1.7% 2.7% -5.7%
Asia
China 3,370            12.5          11.2         28% 12% 0.0% 0.2% 1.5% 0.5%
Hong Kong 23,344          9.6            8.7           14% 10% -2.3% -1.5% 1.8% 16.4%
India 78,017          17.6          17.3         30% 2% 0.0% 1.4% 6.6% -0.2%
Japan 37,781          17.6          15.7         13% 12% 0.5% 1.0% 2.4% -4.6%
Korea 2,616            7.9            7.4           54% 8% -0.6% -0.9% 3.4% 9.2%
Malaysia 1,514            12.6          12.2         9% 3% 0.7% 0.5% -3.9% -7.8%
Singapore 3,955            11.5          10.9         8% 6% 0.5% 0.7% 1.5% 4.4%
Taiwan 22,273          13.7          11.9         47% 15% 0.8% 0.3% -3.4% -3.3%
Vietnam 1,332            8.7            7.4           71% 18% 0.1% 0.8% 2.0% 5.1%
MSCI Asia Ex Japan 733              11.9          9.8           25% 22% -0.8% -0.3% 2.5% 4.1%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 445              9.0            8.8           -3% 2% 0.0% 0.6% 4.5% -3.7%
Coal Index 1,697            7.8            7.4           337% 6% 0.1% -0.1% 4.4% -8.4%
Chemicals Index 233              18.0          14.3         26% -0.1% 0.2% 3.6% 0.1%
Banks Index 212              9.0            8.4           8% 7% 0.0% 1.0% 3.7% 2.7%
Commercial Services Inde 118              19.6          17.4         15% 13% -0.4% -0.3% 0.5% -9.2%
Telecommunications Index 78                15.8          14.6         7% 9% -1.7% -0.8% 2.4% 10.8%
Transportation Index 128              9.3            11.0         0% -15% -0.5% 0.0% 2.8% 1.3%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

25-Mar 24-Mar MTD YTD 2024 2023
Thailand (81.4)                  (2.4)                    (565)                   (1,091)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 12.9                   (9.7)                    (682)                   (2,022)                1,154                 (353)                   
Philippines (10.5)                  (4.2)                    65                      (194)                   (408)                   (863)                   
India -                     723.0                 (923)                   (14,694)              (755)                   21,427               
S. Korea (25.8)                  (16.6)                  (61)                     (3,909)                2,426                 10,705               
Taiwan 64.7                   (344.9)                (9,960)                (15,106)              (19,548)              6,933                 
Vietnam (15.8)                  (27.9)                  (286)                   (916)                   (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 25-Mar 24-Mar % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 6.63        3.12        113% 78% 99% 41% 181% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 73.4        72.8        1% 1% -3% 0% 3% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 73.5        73.7        0% 2% -2% 0% 1%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 69.5        69.5        0% 4% -2% -2% 3%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 625         625         0% 0% 2% 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        4.02        -2% -6% -11% 34% 49% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 69.0        69.1        0% 3% -2% 0% 4%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 81.7        80.7        1% 1% -4% 1% 6%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.3          8.0          5% 2% -17% 16% 48% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 86.5        86.4        0% 0% -7% -2% 4%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 13.1        13.7        -4% -4% -24% -9% 11% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 70.7        70.5        0% 0% -6% 4% 8%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (2.7)         (2.3)         -17% -56% -496% 50% 57% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 86.4        86.4        0% 2% -7% 0% 4%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 13.0        13.7        -5% 3% -25% -1% 16% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


