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ประเมินตลาดหุน้ไทยปรบัลดลงในระยะสั้น 

สหรัฐฯ ประกาศ Tariff ของไทยสูงกว่าคาด สหรัฐฯ ประกาศอัตราภาษีการคา้ตอบโต ้

(Reciprocal tariffs) ประเทศต่างๆทัว่โลก โดยมี base tariff ท่ี 10% และสูงสุดถึง 49% 

โดย 4 ประเทศท่ีถูกเรียกเก็บภาษีตอบโต้สูงสุดคือ กัมพูชา (49%), ลาว (48%), 

มาดากัสการ ์(47%), เวียดนาม (44%) โดยกลุ่มประเทศเศรษฐกิจท่ีสาํคัญ มีอัตราภาษี

ดังน้ี จีน (34%), ไตห้วัน (32%), อินเดีย (26%), เกาหลีใต ้(25%), ญี่ปุ่ น (24%), 

สหภาพยุโรป (20%), อังกฤษ (10%) // สําหรับจีน เม่ือรวมกับการเรียกเก็บภาษีก่อน

หน้า จะทาํใหอ้ตัราภาษีนําเขา้ข้ึนไปอยูท่ี่ 54% สาํหรบัประเทศไทย อตัราภาษีท่ีถูกเรียกเก็บ

อยู่ท่ี 36% อยู่ในระดับปานกลาง เทียบกับประเทศอ่ืนๆในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ไดแ้ก่ 

กัมพูชา (49%), ลาว (48%), เวียดนาม (46%), เมียนมา (44%), ไทย (36%), 

อินโดนีเซีย (32%), มาเลเซีย (24%), ฟิลิปปินส ์(17%), สิงคโปร์ (10%) อัตราภาษีท่ี

ไทยถูกเรียกเก็บท่ี 36% ถือว่าสูง แปลว่าสหรฐัฯ ตั้งเป้าหมายใหไ้ทยเลิกหรือปลดมาตรการ

ท่ีไม่ใช่ภาษี ซ่ึงจะกระทบกบั 1) สินคา้เกษตร ผลิตภณัฑน์ม เน้ือววั เน้ือหมู 2) การเปิดเสรี

บริการทางการเงิน และโทรคมนาคม 3) การเปิดมากข้ึนเก่ียวกบัสดัส่วนการลงทุนต่างชาติ

ในบางอุตสาหกรรม ประเมินอาจทําใหก้ารส่งออกไปสหรฐัฯ ลดลง 20-30% ซ่ึงจะกระทบ

ให ้GDP ปี 2568 ของไทยลดลงเหลือ 2.00-2.30% (จากเดิม 2.8%) และอาจส่งผลต่อ

การบริโภค หรือจา้งงานท่ีลดลง หากภาคการผลิตตอ้งปรบัลดกาํลงัการผลิต คาดกระทบต่อ 

กลุ่มธนาคาร (สินเชื่อสมัพนัธก์บั GDP) และโรงไฟฟ้า SPP โดยเฉพาะ GPSC, BGRIM 

เนน้สะสมหุน้อิงปัจจยัในประเทศ: เราประเมินวนัน้ีตลาดหุน้ไทยมีโอกาสปรบัลดลง หลัง 

Donald Trump ประกาศขึนภาษีการคา้ไทยสูงกวา่คาด โดยเราประเมิน Downside ตลาดหุน้

ไทยอยูท่ี่ 1,000-1,100 จุด อิงจาก Earning Yield Gap Model หากตลาดหุน้ไทยปรบัลดลง

ไปถึงระดับดังกล่าว เรามองเป็นโอกาสสะสมหุน้อิงปัจจยัในประเทศท่ีมีพื้ นฐานดี และมีเงิน

ปันผลรองรบั อาทิ ADVANC, CPALL, GULF, และ STECON เป็นตน้  

ภาพรวมกลยุทธ ์ลงทุนในหุน้รายตวั มูลค่าไม่แพง และปันผลสูง เรายงัคงแนะนําใหล้งทุน

ในหุน้รายตัวท่ี Valuation ไม่แพง และอัตราผลตอบแทนเงินปันผลสูง และหลีกเล่ียงกลุ่มท่ีอิง

เศรษฐกิจจีนในช่วงสั้นเน่ืองจากกระแสเงินไดเ้ปล่ียนไปพักในกลุ่มอ่ืนๆ เราชอบกลุ่มคา้ปลีก 

พลงังานตน้น้ํา และ สื่อสาร  

แนวรบั: 1,150 แนวตา้น : 1,175 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 ADVANC (292) : EBITDA margin ยงัมีแนวโน้มเพ่ิมขึ้ น ขณะท่ีราคากลางประมูลคล่ืน

ความถ่ีรอบใหม่มีโอกาสปรบัลดลง ตดัขาดทุน 275 บาท 

 RATCH (34.0): ซื้ อขายเพียง 7x PER และใหผ้ลตอบแทนปันผล 6% ราคาหุน้ไดแ้รงหนุน

จากการปรบัลดดอกเบ้ียนโยบายและผลตอบแทนพนัธบตัร ตดัขาดทุน 25.00 บาท 

 HMPRO (9.30) : ไดปั้จจยัหนุนเชิงบวกจากการซื้ อหุน้คืนท่ี 6% ของหุน้ท่ีจาํหน่ายไดแ้ลว้

ทั้งหมด ซึ่งจะทาํให ้EPS เพ่ิมขึ้ น 6.5% ตดัขาดทุน 8.10 บาท 

 BJC (26) : คาดผลการดาํเนินงานผ่านจุดแยสุ่ดและเร่ิมเขา้สูก่ารฟ้ืนตวั ธุรกิจบรรจุภณัฑ์

มีแนวโน้มบวกจากตน้ทุนการผลิตท่ีลดลง ตดัขาดทุน 21.50 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ประธานาธิบดีสหรฐัฯ โดนัลด ์ทรมัป์ ประกาศข้ึนภาษีนําเขา้สินคา้จากไทย 36%  

- สหรฐัเผยจาํนวนผูข้อสินเชื่อท่ีอยูอ่าศยัลดลง แมด้อกเบี้ ยเงินกูป้รบัตวัลง 

- ADP เผยจา้งงานภาคเอกชนสหรฐั +155,000 เดือนมี.ค. สูงกว่าคาดการณ ์

- ฟิทช ์เผย หน้ีครวัเรือนไทย สูง กดดนัธุรกิจสินเชื่ออุปโภคบริโภค 

- คาด แผ่นดินไหว กระทบความเชือ่มัน่ ภาคอสงัหาฯ นาน 3 เดือน 

- EIA เผยสต็อกน้ํามนัดิบเพ่ิมขึ้ น สวนทางคาดการณ ์

- คลงัเร่งฟ้ืนความเชื่อมัน่อสงัหาฯ ดึงยอดจอง-โอนกลบัสู่ปกติ 

- เอ็มเค เรสโตรองต ์ตั้งบริษัทใหม่ชื่อ “คุม้คุม้” ทาํธุรกิจรา้นอาหาร-เคร่ืองด่ืม 

- Visa ยื่นเสนอ 100 ลา้นดอลลาร ์หวงัเป็นพนัธมิตรบตัรเครดิต 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : AWC แนะนาํ ซ้ือ เป้า 3.30 บาท/ TRUE แนะนาํ ซ้ือ เป้า 14.50 

บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

       3 เม.ย. – US Exports, US ISM Service PMI, US S&P Global PMI, Jobless claims 

       4 เม.ย. – US Non Farm Payrolls, Unemployment Rate, TH CPI 

        

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,172.69       4.67 0.40%

SET50 751.43          3.83 0.51%

SET100 1,617.37       8.14 0.51%

FTSE SET LARGE CAP  1,362.14       6.00 0.44%

FTSE SET MID CAP  1,361.30       10.41 0.77%

FTSE SET SMALL CAP  1,672.21       1.35 0.08%

SET‐VAL (Btm) 24,953         

Mkt Cap (Btm) 13,761,150  

PER (x) 15.58

P/BV (x) 1.12

DJIA 42,225          235.36 0.56%

NASDAQ 17,601          151.16 0.87%

STOXX Europe 600  537               (2.72) (0.50%)

SSEC 3,350             1.69 0.05%

FTSE 8,608             (26.32) (0.30%)

HANG SENG 23,203          (4.31) (0.02%)

NIKKEI 35,726          101.39 0.28%

MSCI ASIA EX JAPAN 722               1.68 0.23%

NYMEX (US $/bbl) 71.71            0.51 0.72%

Brent (US $/bbl) 74.95             0.46 0.62%

Dubai (US $/bbl) 75.56             (1.17) (1.52%)

Newcastle coal (US $/metric t 101.00          (1.65) (1.61%)

Natural gas (US $/MMBtu) 4.06              0.10 2.63%

Baltic dry Index 1,583            (4.00) (0.25%)

Golds (spot) 3,134            20.79 0.67%

Copper (spot) 9,654             3.04 0.03%

Sugar (spot) 19.59             0.24 1.24%

Rubber (spot) 343.3             (0.20) (0.06%)

CRB Index 550.94          2.36 0.43%

THB/Dollar 34.3              0.11 0.31%

Yen/Dollar 149.3            (0.33) (0.22%)

Euro/Dollar 1.1                0.01 0.56%

Dollar Index 103.8             (0.45) (0.43%)

3M US T‐Bill (%) 4.16 (0.05) (1.07%)

10Y US Yield (%) 4.13 (0.04) (0.92%)

10 Y TH Yield (%) 1.93 (0.03) (1.68%)

VIX Index 21.51 (0.26) (1.19%)

Equity 2‐Apr MTD YTD

Local Institutions (1,045)           (2,055)         (7,211)        

Proprietary Trading (184)               (165)               (10,191)        

Foreign Investors 1,565             3,015             (36,852)        

Local Individuals (336)               (795)               54,254         

Bond 2‐Apr MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 91.93 128.74 533.98       

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

PTTEP 118.00 (0.95) (2.48%)

ADVANC 277.00 (0.95) (1.42%)

TRUE 11.90 (0.55) (1.65%)

SCC 149.00 (0.43) (2.93%)

PRM 5.70 (0.14) (10.94%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

AOT 39.25 0.86 1.95%

DELTA 67.50 0.75 1.12%

PTT 32.25 0.57 0.78%

TLI 12.10 0.55 5.22%

CPALL 50.75 0.54 1.50%
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Fundamental Research 

AWC 

Maintained 

BUY 

TP: 3.30 Baht 

AWC มีการเติบโตท่ีแข็งแกร่งใน RevPar และมีกาํไรท่ีดีข้ึนแบบค่อยเป็นค่อยไปตั้งแต่เกิดการระบาดของ COVID-19 โดย

ปีน้ีฝ่ายบริหารตั้งเป้าท่ีจะบรรลุการเติบโตท่ีแข็งแกร่งต่อเน่ืองในโรงแรมท่ีมีอยู ่และยงัมีการเปิดโรงแรมใหม่จาํนวนมาก

ท่ีกาํลงัจะเร่ิมดําเนินการ จนถึงปัจจุบนั แนวโน้มใน 1Q25 มีความน่าสนใจ เน่ืองจากอตัราการเขา้พกัของโรงแรม AWC 

ไดป้รบัตวัดีข้ึน qoq ในขณะท่ี RevPar ก็เพ่ิมข้ึนทั้ง qoq และ yoy คงคาํแนะนํา "ซื้ อ" ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 3.30 บาท 

TRUE 

Maintained 

BUY 

TP: 14.50 Baht 

คาดกาํไรปกติของ TRUE ใน 1Q25 จะเพ่ิมข้ึน 290% yoy และเพ่ิมข้ึน 20% qoq ซึ่งไดร้บัการสนับสนุนจากการบริหาร

จดัการตน้ทุน, การเพ่ิมข้ึนของอัตรากาํไรขั้นตน้, และ SG฿A-to-sales ท่ีลดลง รายไดจ้ากธุรกิจมือถือคาดว่าจะลดลง

เล็กน้อย yoy และ qoq เน่ืองจากจาํนวนวนั 1Q25 ท่ีน้อยลงและรายไดจ้าก NT ท่ีลดลง เราคาดว่า ผลการดาํเนินงานของ 

TRUE จะปรบัตวัดีข้ึนอยา่งต่อเน่ืองและพลิกกลบัมาใน 2H25 คงคาํแนะนํา "ซื้ อ" ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 14.50 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดบวก (2 เม.ย.) ท่ามกลางการซื้ อขายท่ีผนัผวน ก่อนท่ีประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ 

ผูนํ้าสหรฐัฯ จะประกาศใชม้าตรการภาษีศุลกากรตอบโต ้(Reciprocal Tariff) (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดลบ (2 เม.ย.) โดยไดร้บัแรงกดดนัจากหุน้กลุ่มเฮลทแ์คร ์ขณะท่ีนักลงทุนจบัตาแผนภาษีของ

ประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ของสหรฐัฯ ซึ่งหลายฝ่ายกงัวลว่าอาจทาํใหก้ารเติบโตของเศรษฐกิจโลกชะลอตวัและกระตุน้

เงินเฟ้อ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวกเล็กน้อย (2 เม.ย.) เน่ืองจากบรรยากาศการลงทุนยงัคงเต็มไปดว้ยความระมดัระวงั 

ก่อนท่ีประธานาธิบดีโดนัลด ์ ทรมัป์ ของสหรฐัฯ คาดว่าจะประกาศมาตรการภาษีตอบโต ้ (reciprocal tariff) ซึ่งอาจ

นําไปสู่สงครามการคา้ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวก (2 เม.ย.) โดยไดแ้รงหนุนจากการอ่อนค่าของสกุลเงิน

ดอลลาร ์ ขณะท่ีนักลงทุนจบัตาการประกาศใชม้าตรการภาษีศุลกากรตอบโตข้องประธานาธิบดีโดนัลด ์ ทรมัป์ ผูนํ้า

สหรฐัฯ (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

“สหรฐัเผยจาํนวนผูข้อสินเชื่อท่ี

อยูอ่าศยัลดลง แมด้อกเบี้ ย

เงินกูป้รบัตวัลง 

สมาคมนายธนาคารเพ่ือการจาํนอง (MBA) ของสหรฐั เปิดเผยว่า จาํนวนผูย้ื่นขอสินเชื่อเพ่ือการจาํนองลดลง 1.6% ใน

สปัดาหท่ี์แลว้ แมอ้ตัราดอกเบี้ ยเงินกูจ้าํนองปรบัตวัลง (อินโฟเควสท)์ 

ADP เผยจา้งงานภาคเอกชน

สหรฐั +155,000 เดอืนมี.ค. สูง

กว่าคาดการณ ์

ออโตเมติก ดาตา้ โพรเซสซิ่ง อิงค ์(ADP) เปิดเผยว่า การจา้งงานของภาคเอกชนสหรัฐเพ่ิมข้ึน 155,000 ตําแหน่งใน

เดือนมี.ค. สูงกว่าตวัเลขคาดการณข์องนักวิเคราะหท่ี์ระดบั 120,000 ตาํแหน่ง หลงัจากเพ่ิมข้ึนเพียง 84,000 ตาํแหน่ง

ในเดือนก.พ. (อินโฟเควสท)์ 

ทรมัป์ขึ้ นภาษีศุลากรตอบโตทุ้ก

ประเทศสูงกว่าคาด 

ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรมัป์ ประกาศเก็บภาษีกบัคู่คา้ของสหรฐัฯทัว่โลก ซึ่งถือเป็นการโจมตีระบบเศรษฐกิจโลกครั้ง

ใหญ่ท่ีสุด ทรมัป์โทษมานานว่าไม่ยุติธรรมกบัสหรฐั โดยประเทศไทยโดน 36% (การเงินธนาคาร) 

M บมจ. เอ็มเค เรสโตรองต์ กรุ๊ป (M) แจง้ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยว่า มติท่ีประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ วนัท่ี 2 

เมษายน 2568 อนุมัติการจัดตั้งบริษัทย่อยใหม่ ชื่อ บริษัท คุม้คุม้ จํากัด วตัถุประสงค์ของการลงทุน เพ่ือประกอบ

ธุรกิจรา้นอาหารและเคร่ืองด่ืม (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,173            12.7          11.6         -4% 9% 0.4% -0.2% 1.3% -16.2%
   - Energy 16,089          10.8          10.4         11% 5% 0.1% 0.4% 0.8% -9.8%
   - Banking 419              7.6           7.2          22% 5% 0.4% -0.7% 0.9% 4.7%
   - Commerce 24,491          16.5          14.7         19% 12% 1.0% 0.3% 1.3% -13.7%
   - Food 9,171            10.9          10.2         -78% 7% 0.9% -0.8% 1.1% -12.1%
   - Healthcare 4,885            19.3          18.0         11% 7% 1.8% 1.9% 3.0% -13.0%
Indonesia 6,511            10.9          9.9          39% 11% 0.0% 0.0% 0.0% -8.0%
Phillipine 6,248            9.8            9.0           16% 10% 1.1% 1.6% 1.1% -4.3%
Asia
China 3,350            12.5          11.2         28% 11% 0.1% 0.0% 0.4% 0.0%
Hong Kong 23,203          10.4          9.6           5% 8% 0.0% -1.0% 0.4% 15.7%
India 76,617          20.2          17.3         12% 17% 0.8% -1.0% -1.0% -1.9%
Japan 35,726          17.9          16.6         5% 8% 0.3% -6.7% -2.8% -13.2%
Korea 2,506            9.0            7.6           30% 19% -0.6% -3.6% -0.6% 2.7%
Malaysia 1,527            13.7          12.8         1% 6% 0.9% 0.9% 0.9% -7.1%
Singapore 3,954            12.1          11.5         5% 5% -0.4% -0.5% -0.5% 4.4%
Taiwan 21,298          15.1          13.1         28% 15% 0.1% -1.4% 2.9% -7.5%
Vietnam 1,318            10.6          8.7           38% 22% 0.0% 0.0% 0.8% 4.0%
MSCI Asia Ex Japan 722              13.2          11.7         11% 13% 0.2% -0.8% 1.0% 2.5%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 444              9.0            9.0           -4% 1% -0.6% 0.0% -0.3% -3.9%
Coal Index 1,697            8.2            7.8           317% 6% -0.2% -0.3% 0.3% -9.7%
Chemicals Index 228              17.7          14.1         0.6207189 25% 0.0% -1.8% -0.5% -3.0%
Banks Index 211              8.2            7.7           16% 8% 0.6% -1.6% -1.2% 0.7%
Commercial Services Inde 118              19.7          17.5         14% 13% 0.9% -0.2% 1.1% -9.9%
Telecommunications Index 75                15.4          14.1         7% 9% -0.6% -2.5% -1.8% 7.0%
Transportation Index 125              10.8          8.3           -16% 31% -0.2% -0.9% 0.0% -1.2%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

2-Apr 1-Apr MTD YTD 2024 2023
Thailand 45.9                   42.4                   88                      (1,084)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia -                     -                     (490)                   (1,830)                1,154                 (353)                   
Philippines (4.6)                    -                     (5)                       (214)                   (408)                   (863)                   
India -                     -                     234                    (13,537)              (755)                   21,427               
S. Korea (677.6)                (268.7)                (946)                   (6,255)                2,426                 10,705               
Taiwan 19.2                   23.3                   43                      (18,247)              (19,548)              6,933                 
Vietnam (25.5)                  (16.7)                  (42)                     (1,046)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 2-Apr 1-Apr % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.13        2.82        11% -15% 79% -33% 3% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 75.6        76.7        -2% 3% 3% 0% -3% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 77.3        77.6        0% 3% 5% 1% -3%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 71.7        71.2        1% 3% 3% -2% -4%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 605         605         0% -3% -3% -4% 2% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 615         615         0% -3% -3% -3% 2%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 4.04        3.96        2% 5% 3% 9% 61% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 71.7        71.2        1% 3% 3% 0% 0%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 84.1        83.7        0% 2% 2% 1% 2%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.5          7.0          23% -1% -10% 21% 88% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 87.6        88.5        -1% 0% -1% -5% -3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 12.0        11.8        2% -13% -20% -26% -4% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 71.4        71.4        0% 1% -2% 3% 1%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (4.2)         (5.4)         22% -55% -801% 33% 43% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 87.9        88.0        0% 1% 0% -3% -3%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 12.3        11.3        9% -10% -15% -15% -5% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


