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บรรยากาศลงทุนไดแ้รงหนุนจากแนวโนม้แรงกดดนัการคา้ท่ีอาจลดลง  

ภาษีการคา้จีนอาจลดลงอย่างมีนัยสาํคญัหากบรรลุขอ้ตกลงทางการคา้: ประธานาธิปดี

สหรฐัฯ ผ่อนปรนท่าทีแข็งกรา้วต่อจีน และแสดงความเห็นถึงความเป็นไปไดท่ี้ภาษีการคา้ท่ี

เรียกเก็บจากจีนจะลดลงอยา่งมีนัยสาํคญั (แต่ไม่เป็นศูนย)์ ท่าทีดงักล่าวเป็นสญัญาณถึงการ

ผ่อนปรนท่ีมากข้ึน และต่อเน่ืองหลงัจากรมว.คลงั สก็อต เบสเซนต ์ไดแ้สดงความเห็นในการ

ประชุมต่อผูล้งทุนก่อนหน้า ทั้งน้ีรายงานจาก Wall Street Journal ระบุว่าทําเนียบขาวกาํลงั

พิจารณาแผนลดภาษี โดยสินคา้ท่ีไม่กระทบต่อความมัน่คง จะถูกจัดเก็บท่ีอัตรา 35%  

ขณะท่ีสินคา้ท่ีเก่ียวกับความมัน่คงจะถูกเรียกเก็บขั้นตํา่ 100% โดยแผนน้ีจะค่อยๆลดลง

ภายใน 5 ปี โดยเฉลี่ยแลว้ภาษีรวมจะอยู่ในช่วง 50-65% // ท่าทีดังกล่าวเป็นปัจจยัหนุน

บรรยากาศลงทุนระยะสั้น โดยตอ้งติดตามแผนงานท่ีชดัเจน รวมถึงท่าทีจากทางการจีน ซ่ึง

การท่ีจีนส่งผูว้่าธนาคารกลางและรมว.คลัง ไปร่วมประชุม IMF ระหว่าง 21-26 เม.ย. เป็น

สญัญาณวา่จีนเปิดโอกาสในการเจรจากบัสหรฐัฯ  

ภาพรวมภายนอกเป็นบวก ขณะท่ีแนวโนม้การลงทุนหุน้ไทยยังอ่อนแอ แต่ยังเห็น

บรรยากาศเก็งกาํไรท่ีดีในหุน้ปลอดภยั และหุน้ท่ีมีแนวโนม้กาํไรเชิงบวก: ภาพรวมเป็น

การแกว่งตัวตามพฒันาการดา้นภาษีการคา้ ในช่วง 2-3 สปัดาหข์า้งหน้า ขณะท่ีมีรายงาน

ผูแ้ทนการคา้สหรฐัฯ มีกําหนดการประชุมถึง 14 รอบในสปัดาหน้ี์กบัประเทศต่างๆ แมจ้ะ

ลดแรงกดดนัต่อจีน แต่การต่อรองกบัประเทศขนาดกลาง-เล็กท่ีศักยภาพดอ้ยกวา่ อาจไม่ได้

ลดระดับความรุนแรงลง ซ่ึงยงัคงเป็นความเสี่ยงต่อเศรษฐกิจ และกลุ่มท่ีผลประกอบการอิง

เศรษฐกิจ (เศรษฐกิจไทย - ธนาคาร, บนัเทิง, คา้ปลีก / เศรษฐกิจโลก - พลังงาน, ปิโตร

เคมี, บรรจุภณัฑ ์/การยา้ยฐานการผลิต - นิคมอุตสาหกรรม) อยา่งไรก็ตาม ยงัเห็นแรงเก็ง

กาํไรเชิงบวกในกลุ่มท่ีผลประกอบการในช่วง 1-2 ไตรมาสจะออกมาดี ไดแ้ก่ กลุ่มโรงไฟฟ้า, 

กลุ่มการแพทย,์ กลุ่มอาหาร 

ภาพรวมกลยุทธ ์ยงัลุน้ฟ้ืนตวัผ่าน 1,155 เพ่ือยกกรอบการเล่นสู่แนวตา้น 1,200 จุด คาด

หุน้หลายกลุ่มฟ้ืนตัวช่วยประคองตลาดแทนธนาคารท่ีน่าจะเร่ิมเขา้สู่การพัก กลุ่มท่ีน่าสนใจ

ไดแ้ก่ หุน้ปลอดภยั โรงไฟฟ้า, การแพทย,์ สื่อสาร (EGCO, RATCH, BDMS, BCH, BH, ADVANC, 

TRUE) และกลุ่มอาหาร ท่ีแนวโน้มผลประกอบการจะออกมาดี โดยเฉพาะผูผ้ลิตเน้ือสตัว ์(TFG, 

GFPT, BTG, CPF, NSL) ขณะทางพ้ืนฐานยงัระวงัการลงทุนในกลุ่มท่ีไดร้บัผลกระทบจากสงคราม

การคา้ โดยเฉพาะ กลุ่มอาหารท่ีมีรายไดจ้ากสหรฐัฯ สูง และกลุ่มนิคมอุตสาหกรรม 

แนวรบั: 1,145 แนวตา้น : 1,165 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 NSL (34): แนวโน้มผลประกอบการไดแ้รงหนุนจาก high season และตน้ทุนการผลิตท่ี

ทรงตวั-ลงเล็กน้อยบวกต่ออตัรากาํไร ตดัขาดทุน 30 บาท 

 TFG (5.80) : แนวโน้มผลประกอบการกลุ่มเน้ือสตัวไ์ดผ้ลดีทั้งจากราคาไก่และหมูใน

ประเทศท่ีปรบัดีขึ้ น และการขยายสาขารา้นคา้ปลีก ตดัขาดทุน 4.80 บาท 

 RATCH (29) : กลุ่มโรงไฟฟ้ามีความเสี่ยงปรบัลดประมาณการกาํไรตํา่ ขณะท่ีซื้ อขายดว้ย 

PER 7 เท่า และปันผล 6.5% ตดัขาดทุน 24 บาท 

 MTC (50) : กนง.อาจส่งสญัญาณผ่อนคลาย หรือปรบัลดดอกเบี้ ยนโยบายในการประชุม 

30 เม.ย. ตดัขาดทุน 40.50 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ดชันี PMI รวมภาคผลิต-บริการสหรฐัตํา่สุดรอบ 16 เดือนในเม.ย. 

- EIA เผยสต็อกน้ํามนัดิบสหรฐัเพ่ิมขึ้ น สวนทางคาดการณ ์

- จีนส่งสญัญาณ “พรอ้มเปิดเจรจาการคา้” กบัสหรฐั หลงัทรมัป์เปรยลดภาษี 

- "เบสเซนต"์ เผยสหรฐั-จีนมีโอกาสบรรลุขอ้ตกลงการคา้ครั้งใหญ ่

- ตลท.ประกาศใชม้าตรการ Auto Pause รายหุน้ เร่ิม 6 พ.ค. น้ี 

- คลงั เตรียม 5 แสนลา้นบ. อดัมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ รบัมือภาษีสหรฐัฯ 

- สหภาพยุโรป สัง่ปรบั “Apple-Meta” 798 ลา้นดอลล ์ฐานละเมิดกฎหมาย DMA 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : MAJOR ปรบัลดคาํแนะนาํเป็น ถอื เป้า 10 บาท/ TOP แนะนาํ ถือ 

เป้า 27 บาท/ WHA แนะนาํ ถอื เป้า 480 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

    24 เม.ย. – US Durable Goods Orders, Existing Home Sales/ ตวัเลขการส่งออกไทย (Mar) 

     25 เม.ย. – TH New Car Sales (Mar) 

 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,153.77       9.72 0.85%

SET50 738.54          8.34 1.14%

SET100 1,589.55       16.10 1.02%

FTSE SET LARGE CAP  1,322.00       7.33 0.56%

FTSE SET MID CAP  1,347.77       (0.45) (0.03%)

FTSE SET SMALL CAP  1,661.51       6.33 0.38%

SET‐VAL (Btm) 38,224         

Mkt Cap (Btm) 14,263,290  

PER (x) 15.78

P/BV (x) 1.11

DJIA 39,607          419.59 1.07%

NASDAQ 16,708          407.63 2.50%

STOXX Europe 600  517                9.06 1.78%

SSEC 3,296            (3.40) (0.10%)

FTSE 8,403            74.58 0.90%

HANG SENG 22,073          510.30 2.37%

NIKKEI 34,869          648.03 1.89%

MSCI ASIA EX JAPAN 706               15.37 2.22%

NYMEX (US $/bbl) 62.27             (2.04) (3.17%)

Brent (US $/bbl) 66.12             (1.32) (1.96%)

Dubai (US $/bbl) 67.71            1.70 2.58%

Newcastle coal (US $/metric t 93.70            (0.20) (0.21%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.02               0.01 0.50%

Baltic dry Index 1,300             39.00 3.09%

Golds (spot) 3,288            (92.29) (2.73%)

Copper (spot) 9,363             10.91 0.12%

Sugar (spot) 17.94             (0.05) (0.28%)

Rubber (spot) 297.1            5.20 1.78%

CRB Index 547.22          1.67 0.31%

THB/Dollar 33.6               0.09 0.25%

Yen/Dollar 143.5            1.88 1.33%

Euro/Dollar 1.1                (0.01) (0.92%)

Dollar Index 99.8               0.93 0.94%

3M US T‐Bill (%) 4.20 0.01 0.27%

10Y US Yield (%) 4.38 (0.02) (0.45%)

10 Y TH Yield (%) 1.90 0.01 0.69%

VIX Index 28.45 (2.12) (6.93%)

Equity 23‐Apr MTD YTD

Local Institutions 2,321             (8,042)           (13,197)        

Proprietary Trading (140)               (132)               (10,158)        

Foreign Investors (2,850)           (13,600)       (53,468)      

Local Individuals 668               21,774        76,823       

Bond 23‐Apr MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 397.96 2113.59 2,518.83    

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

BBL 136.00 (0.92) (4.23%)

BDMS 23.40 (0.51) (1.68%)

CPALL 50.25 (0.36) (0.99%)

CPAXT 25.00 (0.21) (0.99%)

CBG 61.00 (0.16) (3.17%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 76.50 7.28 10.47%

AOT 38.25 0.86 2.00%

KTB 20.80 0.79 3.48%

PTTEP 102.50 0.64 1.99%

ADVANC 283.00 0.48 0.71%
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Fundamental Research 

MAJOR 

Downgraded 

HOLD 

TP: 10.00 Baht 

เราคาดว่า MAJOR จะรายงานผลประกอบการท่ีอ่อนแอใน 1Q25 เน่ืองจากภาพยนตร์จากทั้งฮอลลีวูดและไทยมีผล

ประกอบการตํา่กว่าคาดการณ ์มองไปขา้งหน้า ปี 2025 อาจยงัคงเป็นปีท่ีทา้ทายสาํหรบั MAJOR หากภาพยนตรฮ์อลลี

วูดยงัคงมีผลการดาํเนินงานท่ีไม่ดี แมว่้าเราคาดว่าผลประกอบการใน 2Q25 จะปรบัตวัดีข้ึน qoq เน่ืองจากเป็นช่วงไฮซี

ซนั แต่ yoy อาจยงัไม่เติบโตอยา่งมีนัยสาํคญั ปรบัลดคาํแนะนําเป็น “ถือ” ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 10.00 บาท 

TOP 

Maintained 

HOLD 

TP: 27.00 Baht 

เราประเมินว่ากาํไรสุทธิของ TOP ใน 1Q25 จะอยูท่ี่ 3.5 พนัลา้นบาท เพ่ิมข้ึน 25% qoq แต่ลดลง 41% yoy การเพ่ิมข้ึน

qoq หลกัๆ มาจากกาํไรจากสต๊อกน้ํามนัท่ีเพ่ิมข้ึนอย่างมีนัยสาํคญั ซึ่งช่วยชดเชยการลดลงของ market GRM อย่างไรก็

ตาม กาํไรปกติคาดว่าจะลดลงทั้ง qoq และ yoy จาก market GIM ท่ีอ่อนแอลง มองไปขา้งหน้า กาํไรปกติใน 2Q25 คาด

ว่าจะทรงตวั qoq เราคงประมาณการกาํไรปกติปี 2025 ไวต้ามเดิม เราคงคาํแนะนํา “ถือ” ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 27.00 

บาท 

WHA 

Maintained 

BUY 

TP: 4.80 Baht 

เราคาดว่า WHA จะรายงานกาํไรสุทธิใน 1Q25 ท่ี 1.7 พนัลา้นบาท (+25% yoy, +37% qoq) รายไดค้าดว่าจะเพ่ิมข้ึน

ทั้ง yoy และ qoq หนุนจากการโอนกรรมสิทธ์ิท่ีดินท่ีแข็งแกร่งข้ึน โดยเราคาดว่าการโอนท่ีดินจะอยู่ท่ี 850 ไร่ (+46% 

yoy, +91% qoq) ในส่วนของภาษีนําเขา้สหรัฐฯ กิจกรรมการลงทุนในประเทศไทยยังคงดําเนินไปอย่างต่อเน่ือง 

เน่ืองจากลูกคา้ในนิคมอุตสาหกรรมมีการส่งออกไปยงัสหรัฐฯ ไม่มาก เราเชื่อว่าราคาหุน้ WHA ไดร้ับแรงกดดันจาก

ประเด็นลบมากเกินไป เราคงคาํแนะนํา “ซื้ อ” ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 4.80 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดพุ่งข้ึนติดต่อกนัเป็นวนัท่ีสอง (23 เม.ย.) ขานรบัความหวงัท่ีว่าสหรฐัฯ และจีนจะ

บรรลุขอ้ตกลงการคา้ นอกจากน้ี ตลาดยงัไดแ้รงหนุนจากการท่ีประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ กล่าวว่าเขาไม่มีแผนท่ีจะ

ปลดเจอโรม พาวเวล ออกจากตาํแหน่งประธานธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดปรบัตวัข้ึนสู่ระดบัสูงสุดในรอบเกือบ 3 สปัดาห ์(23 เม.ย.) โดยไดร้บัแรงหนุนจากการเปิดเผยผล

ประกอบการท่ีแข็งแกร่งของบริษัทซอฟตแ์วรร์ายใหญ่ท่ีสุดของยโุรปอยา่ง SAP และจากการท่ีความตึงเครียดทางการคา้

ระหว่างสหรฐัฯ กบัจีนท่ีดเูหมือนจะผ่อนคลายลง ซึง่ช่วยเพ่ิมความเชื่อมัน่ของนักลงทุนทัว่โลก (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดพุ่งข้ึน (23 เม.ย.) ท่ามกลางความหวงัว่า ความตึงเครียดทางการคา้ระหว่างสหรฐัฯ กบั

จีนอาจคล่ีคลายลง (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลบ (23 เม.ย.) หลงัจากมีรายงานว่ากลุ่มประเทศผูส้่งออกน้ํามนั 

(โอเปก) และชาติพนัธมิตร หรือโอเปกพลสั กาํลงัพิจารณาเพ่ิมการผลิตน้ํามนัในเดือนมิ.ย. อยา่งไรก็ดี ราคาน้ํามนัลด

ช่วงลบ หลงัจากประธานาธิบดีโดนัลด ์ ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ส่งสญัญาณว่าอาจจะลดภาษีสินคา้นําเขา้จากจีน (อินโฟ

เควสท)์ 

News & Factors 

จีนส่งสญัญาณ “พรอ้มเปิด

เจรจาการคา้” กบัสหรฐั 

“จีน” ส่งสญัญาณพรอ้มเปิดโต๊ะเจรจาการคา้กบั “สหรฐั” หลงัทรมัป์แสดงท่าทีอ่อนลง พรอ้มยอมรบัอตัราภาษี 145% 

ต่อสินคา้จีนสูงเกินไป (การเงินธนาคาร) 

คลงั เตรียม 5 แสนลา้นบ. อดั

มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ 

คลงัเตรียมทาํมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ วงเงิน 5 แสนลา้นบาท รบัมือนโยบายภาษีสหรฐัฯ ยงัไม่ระบุแหล่งเงิน ชี้ หาก

ใชวิ้ธีกูเ้งินจะทาํใหห้น้ีสาธารณะเพ่ิมข้ึน 3%  (การเงินธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,154            12.5          11.4         -4% 9% 0.8% 0.2% -0.4% -17.6%
   - Energy 15,311          10.5          9.8          9% 6% 0.2% -0.9% -4.0% -14.1%
   - Banking 384              7.1           6.9          19% 4% 0.4% -1.9% -7.5% -4.0%
   - Commerce 24,154          16.5          14.8         18% 11% -0.3% -1.0% -0.1% -14.8%
   - Food 9,347            11.1          10.5         -78% 5% 0.6% 0.2% 3.0% -10.5%
   - Healthcare 4,946            19.7          18.3         10% 7% -1.2% -0.9% 4.3% -11.9%
Indonesia 6,634            10.7          9.7          44% 11% 1.5% 3.0% 1.9% -6.3%
Phillipine 6,168            9.7            8.9           16% 9% 0.4% 0.6% -0.2% -5.5%
Asia
China 3,296            12.4          11.2         26% 11% -0.1% 0.6% -1.2% -1.7%
Hong Kong 22,073          10.0          9.3           4% 8% 2.4% 3.2% -4.5% 10.0%
India 80,116          21.5          18.9         10% 14% 0.7% 2.0% 3.5% 2.5%
Japan 34,869          17.8          16.2         3% 9% 1.9% 1.3% -1.2% -11.8%
Korea 2,526            9.2            7.8           28% 18% 1.6% 1.4% 1.5% 5.0%
Malaysia 1,501            13.5          12.7         1% 6% 1.0% 0.1% -0.8% -8.6%
Singapore 3,832            11.9          11.4         -1% 4% 1.0% 3.0% -3.5% 1.2%
Taiwan 19,639          14.0          12.3         27% 14% 4.5% 1.3% -5.1% -14.7%
Vietnam 1,211            9.9            8.1           36% 22% 1.2% -0.7% -7.3% -4.4%
MSCI Asia Ex Japan 706              12.7          11.3         13% 13% 2.2% 2.5% -1.1% 0.3%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 432              9.0            8.7           -6% 3% 0.5% 1.3% -2.7% -6.3%
Coal Index 424              8.4            7.9           2% 7% -0.1% 0.0% -1.3% -11.1%
Chemicals Index 223              14.0          8.4           1.0044761 67% 0.6% 1.7% -1.6% -4.1%
Banks Index 212              8.5            8.0           13% 6% 0.1% 1.0% 0.4% 2.3%
Commercial Services Inde 116              16.2          15.9         35% 2% 0.1% -0.6% 0.1% -10.7%
Telecommunications Index 77                15.6          13.9         7% 12% 0.3% 0.7% 0.5% 9.4%
Transportation Index 129              11.0          9.6           -15% 15% 0.3% 0.6% 2.4% 1.1%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

23-Apr 22-Apr MTD YTD 2024 2023
Thailand (85.0)                  3.7                     (399)                   (1,571)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (14.6)                  7.2                     (1,212)                (3,042)                1,154                 (353)                   
Philippines (2.7)                    (0.7)                    (82)                     (291)                   (408)                   (863)                   
India -                     230.9                 (1,008)                (14,545)              (755)                   21,427               
S. Korea (107.5)                (179.4)                (7,834)                (13,143)              2,426                 10,705               
Taiwan 880.6                 (38.5)                  (907)                   (19,197)              (19,548)              6,933                 
Vietnam (3.2)                    19.5                   (503)                   (1,508)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 23-Apr 22-Apr % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.26        3.04        7% -18% 4% 781% -38% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 67.7        66.0        3% 3% -6% -19% -9% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 66.9        69.0        -3% -1% -8% -15% -12%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 63.0        64.3        -2% 1% -8% -16% -13%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 605         605         0% 0% -3% -4% 2% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 615         615         0% 0% -3% -3% 2%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 2.92        3.10        -6% -10% -26% -26% 51% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 62.3        63.7        -2% 1% -8% -15% -11%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 77.6        75.8        2% 5% -4% -7% -2%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 9.9          9.8          1% 28% 15% 1719% 106% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 83.5        82.3        2% 5% -4% -12% -3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 15.8        16.2        -3% 19% 8% 33% 29% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 69.1        66.8        3% 5% -2% -8% -4%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 1.4          0.8          73% 1127% 195% 118% 171% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 82.7        81.4        2% 4% -4% -12% -7%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 14.9        15.4        -3% 10% 7% 39% 3% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


