
 

 

 

 

 
รายงานฉบบันี �จดัทาํขึ�นโดยขอ้มูลเท่าที�ปรากฏและเชื�อว่าเป็นที�น่าเชื�อถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของขอ้มูลนั�น  ๆโดยบรษิัทหลกัทรพัย์ ยูโอบี เคยเ์ฮียน(ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทาํขอสงวนสิทธ์ในการเปลี�ยนแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี � โดยไมต่อ้งแจง้ล่วงหนา้ รายงานฉบบันี �มวีตัถปุระสงค์เพื�อใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชี �นาํ
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทาํการซื �อหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆที�ปรากฏในรายงาน 
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อยูก่บัหุน้อิงเศรษฐกิจในประเทศ  
สงครามการคา้กดดนัตลาดในวันนี�  เรามองตลาดวนันี� ชะลอลงในกรอบ �,175-1,195 
จุด สงครามการคา้เป็นปัจจยักดดันหลักต่อตลาดหุน้เอเชียรวมถึงไทยในวนันี�  หลังโดนัลด์ 
ทรัมป์ ประธานาธิบดีสหรฐัฯ ประกาศมาตรการภาษีนําเขา้รถยนต์จากต่างประเทศ ��% 
สาํหรบัรถยนตที์�ไม่ไดผ้ลิตในสหรฐัฯ โดยจะมีผลบงัคบัใชว้นัที� � เม.ย. นี�  ครอบคลุมรถยนต์
โดยสาร รถบรรทุกขนาดเล็ก และชิ� นส่วนสาํคญั  
เลี�ยงกลุ่มอิงการส่งออกไปก่อน เรามองว่ากลุ่มที�อิงการส่งออก อาทิ อิเล็กทรอนิกส์, 
อาหารทะเล และ อาหารสตัวเ์ลี� ยง จะเผชิญกบัจิตวิทยาเชิงลบต่อมาตรการกาํแพงภาษีของ
โดนัลด์ ทรัมป์ สําหรับกลุ่มที�ได้รับผลกระทบมากที�สุดต่อการขึ� นภาษีนําเข้ายานยนต์
ของทรัมป์ ได้แก่ �) กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ที�อิงอุตสาหกรรมยานยนต์ต่างประเทศ (KCE, 
HANA) 2) กลุ่มชิ� นส่วนยานยนต์ (AH,SAT,STANLY) ไดร้ับผลกระทบทางออ้มจากห่วงโซ่
อุปทานโลกที�จะชะลอตวั  
กลุ่มอิงเศรษฐกิจในประเทศน่าสนใจกว่า นายกฯรอดจากมติการอภิปรายไม่ไวว้างใจวาน
นี�  (�� มี.ค.) ผลคะแนนที�เป็นไปตามคาด ดว้ยคะแนนเสียงฝ่ายรฐับาล ��� เสียง ต่อฝ่าย
คา้น ��� เสียง และ งดออกเสียง � เสียง เราใหนํ้�าหนักต่อความคืบหน้าของนโยบาย
ภาครัฐฯหลังการประชุมครม. (�� มี.ค.) โดยคาดว่าโครงการหลักที�อยู่ในกรอบการ
พิจารณารอบนี�  มีทั� งเรื�องของ Entertainment Complex, การเพิ�มอํานาจ ก.ล.ต. และ 
โครงการเราเที�ยวด้วยกัน คาดว่าจะช่วยหนุนดัชนีใหภ้าพรวมของตลาดหุน้ในช่วงทา้ย
สปัดาห ์
ภาพรวมกลยุทธ ์ลงทุนในหุน้รายตวั มูลค่าไม่แพง และปันผลสูง เรายงัคงแนะนําใหล้งทุน
ในหุน้รายตัวที� Valuation ไม่แพง และอัตราผลตอบแทนเงินปันผลสูง และหลีกเลี�ยงกลุ่มที�อิง
เศรษฐกิจจีนในช่วงสั�นเนื�องจากกระแสเงินไดเ้ปลี�ยนไปพักในกลุ่มอื�นๆ เราชอบกลุ่มคา้ปลีก 
พลงังานตน้นํ�า และ สื�อสาร  
แนวรบั: 1,180 แนวตา้น : 1,200 จุด 
สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 
หุน้แนะนาํ  (* หมายถงึ หุน้ทางกลยุทธ ์นักลงทุนควรพิจารณาตั�งจุดตดัขาดทุน �-�% ของราคาเขา้ซื� อ) 
 PTTEP (125.0) : เก็งกาํไรจากราคานํ�ามนัดิบดูไบที�ปรบัตวับวก มีโอกาสที� earnings 

consensus มีโอกาสปรบัเพิ�ม เราคาดว่า consensus จะใชส้มมติฐาน ASP ตํ �าเกินไป ตดั
ขาดทุน 113.0 บาท 

 RATCH (34.0): ซื� อขายเพียง 7x PER และใหผ้ลตอบแทนปันผล 6% ราคาหุน้ไดแ้รงหนุน
จากการปรบัลดดอกเบี� ยนโยบายและผลตอบแทนพนัธบตัร ตดัขาดทุน 25.00 บาท 

 HMPRO (9.30) : ไดปั้จจยัหนุนเชิงบวกจากการซื� อหุน้คืนที� �% ของหุน้ที�จาํหน่ายไดแ้ลว้
ทั�งหมด ซึ�งจะทาํให ้ EPS เพิ�มขึ� น �.�% พรอ้มการเติบโตของ SSS ในเชิงบวกที� + low 
single ตั�งแตช่่วงตน้ปี ตดัขาดทุน 8.10 บาท 

 MEB (23.5) : คาดกาํไรปกติจะจะเติบโต ��% yoy  ซื� อ/ขาย Forward P/E ปี 25 ที� 13x 
ไม่แพงเมื�อเทียบกบั ROE ระดบั 30%  ตดัขาดทุน 21.9 บาท 

ประเด็นที�น่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ �)  
- ทรมัป์ ประกาศเก็บภาษีนําเขา้รถยนต ์��% ทุกคนัที�ไม่ไดผ้ลิตในสหรฐั เริ�ม � เม.ย.นี�  
- เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow บ่งชี�  GDP สหรฐัหดตวั -�.�% ใน Q1/68 
- สาํนักงบประมาณคองเกรสเตือนสหรฐัเสี�ยงผิดนัดชาํระหนี�  หากไม่เพิ�มเพดานหนี�  
- เงินเฟ้อ UK ก.พ. ชะลอตวัเกินคาด แต่ยงัเสี�ยงกลบัมาพุ่งสูง 
- กกพ.เคาะตรึงค่าไฟงวด พ.ค.-ส.ค.ที� 4.15 บาท/หน่วย เท่างวดปัจจุบนั 
- บอรด์ กสทช. เปิดรบัฟังความเหน็ประมูล 6 คลื�นรอบใหม่ 1 เม.ย. รวมยา่น 3500 MHz 
- BBL ออกหุน้กู ้พนัลา้นเหรียญ อายุ 15 ปี ดอกเบี� ย 6.056% ต่อปี ขายนักลงทุนต่างชาติ 
- บทวิเคราะห ์: ITC (ซื� อ) เป้าหมาย ��.0 บาท, SPRC (ซื� อ) เป้าหมาย 9.0 บาท 
ปัจจยัที�ตอ้งติดตาม 
       27 มี.ค. – ประชุม ครม., US GDP final, Jobless Claims, PCE Price 
       �� มี.ค. – TH Industrial Production, Private Consumption, Retail Sales  
       1  เม.ย. – TH S&P Global PMI, EU Inflation, JOLTs Job Openings 
       �  เม.ย. – Liberation day 
       �  เม.ย. – GULF กลบัมาซื� อขายในตลาด 
        
 
 
 
 
 

  
Market Summary  
Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,190.36     5.43 0.46%

SET50 759.36         4.14 0.55%

SET100 1,638.80     8.36 0.51%

FTSE SET LARGE CAP 1,371.02     4.00 0.29%

FTSE SET MID CAP 1,392.91     1.97 0.14%

FTSE SET SMALL CAP 1,717.36     (0.05) (0.00%)

SET-VAL (Btm) 26,579         

Mkt Cap (Btm) 14,829,720 

PER (x) 16.23

P/BV (x) 1.14

DJIA 42,455         (132.71) (0.31%)

NASDAQ 17,899         (372.84) (2.04%)

STOXX Europe 600 549               (3.86) (0.70%)

SSEC 3,369           (1.28) (0.04%)

FTSE 8,690           25.79 0.30%

HANG SENG 23,483         139.07 0.60%

NIKKEI 38,027         246.75 0.65%

MSCI ASIA EX JAPAN 734               1.61 0.22%

NYMEX (US $/bbl) 69.65           0.65 0.94%

Brent (US $/bbl) 73.79           0.77 1.05%

Dubai (US $/bbl) 73.48           0.08 0.11%

Newcastle coal (US $/metric tonne)96.75           0.35 0.36%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.86              0.02 0.55%

Baltic dry Index 1,634           (8.00) (0.49%)

Golds (spot) 3,019           (0.71) (0.02%)

Copper (spot) 9,883           (208.32) (2.06%)

Sugar (spot) 19.35           (0.16) (0.82%)

Rubber (spot) 353.8           (0.10) (0.03%)

CRB Index 544.13         (0.36) (0.07%)

THB/Dollar 34.0              0.16 0.47%

Yen/Dollar 150.6           0.66 0.44%

Euro/Dollar 1.1                (0.00) (0.34%)

Dollar Index 104.5           0.36 0.35%

3M US T-Bill (%) 4.20 (0.01) (0.16%)

10Y US Yield (%) 4.35 0.04 0.89%

10 Y TH Yield (%) 2.07 (0.01) (0.62%)

VIX Index 18.33 1.18 6.88%

Equity 26-Mar MTD YTD

Local Institutions 1,612           5,350           45,461         

Proprietary Trading (395)             (1,292)          1,176           

Foreign Investors (1,193)          (10,439)       (147,911)     

Local Individuals (24)                6,381           101,274       

Bond 26-Mar MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (156.12) 339.08 126.28         

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

ADVANC 272.00 (0.71) (1.09%)

ITC 14.90 (0.29) (7.45%)

TOP 25.25 (0.27) (5.61%)

BDMS 22.40 (0.25) (0.88%)

BBL 149.00 (0.23) (1.00%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 73.50 3.49 5.00%

CPAXT 27.50 0.83 3.77%

HMPRO 8.40 0.74 9.09%

OR 11.10 0.58 5.71%

KTB 24.30 0.33 1.25%  
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ชักชวนให้นักลงทุนทําการซืÊอหรือขายหลักทรัพย์ หรือตราสารทางการเงินใดๆ  ทีÉปรากฏในรายงาน 
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Fundamental Research 

ITC 

Maintained 

BUY 

TP :  20.00 Baht 

เราคาดกาํไรหลักของ ITC จะลดลง 19.6% yoy และ 11.9% qoq ใน 1Q25 โดยไดร้บัแรงกดดันจาก SGA-to-sales ท่ี

สูงข้ึน ถึงแมว่้าเราคาดว่าจะมีแรงกดดันในระยะสั้นต่อราคาหุน้จากผลประกอบการใน 1Q25 ท่ีไม่ค่อยน่าต่ืนเตน้และ

ปัญหาดา้นภาษีท่ียงัไม่ชดัเจน แต่เราคาดว่า 1Q25 จะเป็นไตรมาสท่ีกาํไรตํา่ท่ีสุดและคาดว่าจะเห็นการปรบัตวัดีข้ึนใน

แต่ละไตรมาสตลอดปี 2025 จึงคงคาํแนะนํา "ซื้ อ" ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 20.00 บาท 

SPRC 

Maintained 

BUY 

TP : 9.00 Baht 

SPRC มีแนวโน้มท่ีจะฟ้ืนตวัไดดี้ใน 1Q25 โดยไดร้บัแรงหนุนจากอตัราการผลิตในโรงกลัน่ท่ีสูงถึง 99% และการฟ้ืนตัว

ของ GRM เราคาดว่า บริษัทจะรายงานกาํไรปกติท่ี 402 ลา้นบาท ใน 1Q25 ซึ่งเพ่ิมข้ึน 85% qoq มูลค่าหุน้ของ SPRC 

ยงัคงไม่สูงมาก โดยเทรดท่ี P/BV เพียง 0.4 เท่า ซึ่งตํา่กว่าระดับในช่วง COVID-19 บริษัทคาดว่าจะจ่ายเงินปันผลท่ีให้

ผลตอบแทนสูงถึง 7.9% ในปี 2025 ซึ่งทําให้หุ ้นของ SPRC เป็นตัวเลือกท่ีน่าสนใจสําหรับนักลงทุนท่ีมองหา

ผลตอบแทนจากปันผล คงคาํแนะนํา "ซื้ อ" ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 9.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลบ (26 มี.ค.) เน่ืองจากนักลงทุนวิตกกงัวลเกีย่วกบัผลกระทบของสงครามการคา้ 

โดยล่าสุดประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ไดล้งนามในคาํสัง่เรียกเก็บภาษีนําเขา้รถยนตใ์นอตัรา 25% (อิน

โฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดลดลง (26 มี.ค.) โดยไดร้บัแรงกดดนัจากการปรบัตวัลงของหุน้กลุ่มเทคโนโลยแีละกลุ่มเฮลทแ์คร ์

ขณะท่ีนักลงทุนยงัคงกงัวลเกีย่วกบัภาษีศุลกากรของสหรฐัฯ ท่ีมีกาํหนดบงัคบัใชใ้นวนัท่ี 2 เม.ย.น้ี (อินโเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวก (26 มี.ค.) โดยหุน้กลุ่มส่งออกไดแ้รงหนุนจากการอ่อนค่าของเงินเยน อยา่งไรก็

ตาม ความไม่แน่นอนเกีย่วกบันโยบายภาษีศุลกากรของสหรฐัฯ ไดจ้าํกดัช่วงบวกของตลาดไว ้(อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวก (26 มี.ค.) โดยไดปั้จจยัหนุนจากสต็อกน้ํามนัดิบของสหรฐัฯ 

ท่ีลดลงมากกว่าคาดในสปัดาหท่ี์แลว้ รวมทั้งการคาดการณท่ี์ว่าอุปทานน้ํามนัในตลาดโลกจะเผชญิภาวะตึงตวัหลงัจาก

สหรฐัฯ ประกาศเรียกเกบ็ภาษีศุลกากรกบัประเทศท่ีซื้ อน้ํามนัและก๊าซจากเวเนซเุอลา (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

Moody’s เตือน “ฐานะการคลงั

สหรฐั” ถดถอยต่อเน่ือง 

มูด้ีส ์(Moody’s) เตือนฐานะการเงินของสหรฐัอาจอ่อนแอลงเร่ือย ๆ  ในช่วงหลายปีขา้งหน้า หากยงัไรแ้ผนควบคุมการใช้

จ่าย ขณะท่ีดอกเบี้ ยหน้ีอาจแตะ 30% ของรายไดร้ฐัภายในปี 2578 (การเงินธนาคาร) 

เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow 

บ่งชี้  GDP สหรฐัหดตวั -1.8% 

ใน Q1/68 

ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) สาขาแอตแลนตา เปิดเผยว่า แบบจําลองคาดการณ์ GDPNow ล่าสุดแสดงให้เห็นว่า 

เศรษฐกิจสหรฐัหดตวั -1.8% ใน 1Q25 (อินโฟเควสท)์ 

โดนัลด ์ทรมัป์ ประกาศขึ้ นภาษี

รถยนต ์

โดนัลด ์ทรมัป์ ประธานาธิบดีสหรฐัฯ ประกาศข้ึนภาษีรถยนตท่ี์ผลิตในต่างประเทศ 25% โดยใหมี้ผลวนัท่ี 2 เม.ย. น้ี 

กกพ. เคาะตรึง “ค่าไฟ” งวด 

พ.ค.-ส.ค.68 

กกพ. ประกาศตรึงค่าเอฟที 36.72 สตางค์/หน่วย ส่งผลให ้“ค่าไฟ” เรียกเก็บเฉล่ีย 4.15 บาท/หน่วย ถึง ส.ค.68  

(การเงินธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,190            12.5          11.5         -2% 9% 0.5% 0.3% -1.1% -15.0%
   - Energy 16,165          10.1          9.6          17% 5% 0.2% 1.2% 2.8% -9.3%
   - Banking 420              7.6           7.2          22% 5% 0.2% 0.0% 3.7% 5.0%
   - Commerce 24,691          16.6          14.9         19% 12% 1.8% -0.1% -7.6% -12.9%
   - Food 9,381            11.2          10.5         -78% 7% -0.2% -0.8% -1.2% -10.1%
   - Healthcare 4,877            19.2          17.9         11% 7% -0.9% -1.6% -8.9% -13.2%
Indonesia 6,472            10.8          9.7          39% 11% 3.8% 3.4% 3.2% -8.6%
Phillipine 6,166            9.6            8.7           18% 10% 0.1% -1.6% 2.8% -5.6%
Asia
China 3,369            12.5          11.2         28% 12% 0.0% 0.1% 1.4% 0.5%
Hong Kong 23,483          10.5          9.7           5% 8% 0.6% -0.9% 2.4% 17.1%
India 77,289          20.3          17.5         12% 16% -0.9% 0.5% 5.6% -1.1%
Japan 38,027          19.5          17.7         3% 10% 0.7% 0.4% 1.8% -5.2%
Korea 2,644            9.5            8.0           29% 19% 1.1% -0.4% 3.9% 9.7%
Malaysia 1,518            13.5          12.6         2% 6% 0.3% 0.8% -3.6% -7.6%
Singapore 3,964            12.1          11.5         3% 5% 0.2% 0.9% 1.7% 4.6%
Taiwan 22,260          15.7          13.6         28% 15% -0.1% 0.2% -3.4% -3.4%
Vietnam 1,326            10.6          8.7           39% 22% -0.4% 0.3% 1.6% 4.7%
MSCI Asia Ex Japan 734              13.4          11.9         11% 13% 0.2% -0.1% 2.7% 4.3%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 442              9.0            8.8           -3% 2% -0.6% -0.1% 3.8% -4.4%
Coal Index 1,697            8.1            7.6           324% 6% 0.2% -0.2% 4.3% -8.5%
Chemicals Index 234              18.1          14.3         #VALUE! 26% 0.3% 0.1% 3.5% 0.1%
Banks Index 213              9.0            8.4           8% 7% 0.1% 0.7% 3.4% 2.4%
Commercial Services Inde 119              19.7          17.4         15% 13% 0.5% 0.0% 0.8% -8.9%
Telecommunications Index 78                16.0          14.7         7% 9% 0.7% -0.7% 2.5% 11.0%
Transportation Index 128              9.3            10.9         0% -15% 0.0% -0.3% 2.5% 0.9%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

26-Mar 25-Mar MTD YTD 2024 2023
Thailand (5.4)                    (81.4)                  (571)                   (1,096)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 155.1                 12.9                   (527)                   (1,867)                1,154                 (353)                   
Philippines (17.3)                  (10.5)                  47                      (212)                   (408)                   (863)                   
India -                     664.7                 (258)                   (14,030)              (755)                   21,427               
S. Korea 281.9                 (25.8)                  199                    (3,649)                2,426                 10,705               
Taiwan (17.9)                  64.7                   (9,978)                (15,124)              (19,548)              6,933                 
Vietnam (19.9)                  (15.8)                  (306)                   (936)                   (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 26-Mar 25-Mar % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.16        6.63        -52% -10% -5% -21% 34% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 73.5        73.4        0% 4% -3% -1% 3% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 74.8        73.5        2% 5% 0% 2% 4%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 69.7        69.5        0% 4% -1% 0% 2%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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 3.85        3.94        -2% -9% -13% 30% 45% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 69.7        69.0        1% 4% -1% 1% 4%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 82.1        81.7        0% 4% -4% 1% 7%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.7          8.3          4% 2% -14% 17% 51% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 87.3        86.5        1% 3% -6% -1% 3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 13.9        13.1        6% -3% -20% -5% 6% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 70.8        70.7        0% 2% -6% 2% 10%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (2.7)         (2.7)         0% -108% -497% 43% 62% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 87.1        86.4        1% 4% -6% 0% 5%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 13.7        13.0        5% 3% -20% 4% 14% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


