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บรรยากาศลงทุนชะลอทั้งจากปัจจยันอกและในประเทศ 

บรรยากาศลงทุนภายนอกเป็นบวกนอ้ยลงหลงัเขา้สู่ครึ่งหลงัของระยะเวลาพักการใช้

ภาษีการคา้ตอบโต ้90 วัน ท่ีจะครบกาํหนด 8 ก.ค.: สปัดาหท่ี์ผ่านมา ตลาดแสดงความ

กังวลต่อการเพิ่มข้ึนของผลตอบแทนพันธบัตร และวินับการคลังสหรัฐฯ เน่ืองมาจากการ

พิจารณากฎหมายปฏิรูปภาษีฉบับใหม่ (Big Beautiful Bill) ซ่ึงปัจจุบันผ่านสภาฯ ด้วย

คะแนนเสียง 215:214 สําหรับสัปดาห์น้ี ตลาดมีโอกาสกลับมาผันผวนจากภาษีการคา้ 

หลังประธานาธิปดีทรมัป์ ขู่ข้ึนภาษีสหภาพยุโรปเป็น 50% ตั้งแต่ 1 มิ.ย. จากการเจรจาท่ี

ล่าชา้ ก่อนท่ีต่อมาจะขยายเสน้ตายไปเป็น 9 ก.ค.68 ทั้งน้ีระยะเวลาชะลอการเก็บภาษี

การคา้ตอบโต ้(Reciprocal tariff) 90 วนั ผ่านมาแลว้ครึ่งทาง (ตั้งแต่ 9 เม.ย. และจะมีผล 

8 ก.ค.) ตลาดหุน้และสินทรัพยเ์สี่ยงฟ้ืนตัวและผ่อนคลายมากข้ึน แต่จนถึงปัจจุบันมีเพียง

องักฤษท่ีบรรลุขอ้ตกลงเบื้ องตน้ การเขา้สู่ช่วงทา้ยของระยะเวลาพกัการใชภ้าษีการคา้ตอบโต ้

จะทาํใหบ้รรยากาศลงทุนโดยรวมตึงเครียดและระมดัระวงัมากข้ึน  

สปัดาหน้ี์ บรรยากาศลงทุนในประเทศเป็นลบจากส่งออกเม.ย.ท่ีน่าจะชะลอ และความ

กังวลเก่ียวกับการพิจารณางบประมาณปี 2569: บรรยากาศลงทุนในประเทศสปัดาห์น้ี 

ยงัมีแนวโน้มชะลอตัว โดยมีปัจจัยัติดตามท่ีสาํคญัไดแ้ก่ 1) ตัวเลขส่งออก เม.ย. Bloomberg 

Consensus คาดชะลอลงเหลือ +12.2% (จาก มี.ค.ท่ี +17.8%) จากการเร่งนําเขา้ก่อน

ภาษีการคา้บังคับใช ้ทั้งน้ีตลาดม๊โอกาสตอบรับเชิงลบหากการส่งออกชะลอตัวมากกว่า

ตัวเลขคาดการณ์ 2) การผ่านร่างพรบ.งบประมาณปี 2569 ท่ีจะประชุมวาระแรก 28-30 

พ.ค. งบประมาณท่ีไม่สะดุด จะช่วยลดความเสี่ยงการใชจ้่ายภาครฐั และเศรษฐกิจในประเทศ 

ขณะท่ีหากงบประมาณสะดุด (ไม่ผ่านสภาฯ หรือเกิดยุบสภาฯ ซ่ึงเรามองวา่มีโอกาสเกิดตํา่) 

จะส่งผลเสียต่อการบริโภคและหุน้รายไดอ้ิงภาครฐัฯ คลา้ยกบัปีท่ีมีการเลือกตั้ง (2562 และ 

2566)   

การลงทุนยังเนน้เลือกหุน้ท่ีมีความเสี่ยงปรับลดประมาณการตํา่ อาทิ หุน้ปลอดภัย 

(โรงไฟฟ้า / สื่อสาร) หรือหุน้ท่ีมีการถือครองตํา่ (โรงกลัน่ / ปิโตรเคมี): ด้วยผล

ประกอบการไตรมาส 1/68 ท่ีดูอ่อนแอในภาพรวม (จํานวนหุน้ท่ีกําไร +YoY เพียง 32% 

เท่าน้ัน) ทาํใหเ้รายงัมองระวงัต่อการปรบัลดเป้าหมาย หรือปรบัลดประมาณการกาํไร ท่ีอาจ

เกิดข้ึนหลังประกาศผลประกอบการ และยังมองหุน้ท่ียังมีโอกาสลงทุน อยู่ในกลุ่มหุน้

ปลอดภัยและท่ีมีการถือครองตํ ่า ซ่ึงได้แก่ ADVANC, TRUE, EGCO, RATCH, GUNKUL, 

PTTGC, SCC, IVL, SCGP, TOP, SPRC   

ภาพรวมกลยุทธ ์ระยะสั้นเป็นลบหลงัหลุด 1,181 จุด ทําใหต้อ้งระวงัความเสี่ยง downside 

การเก็งกําไรจากน้ี เพ่ิมความระวงัและใชก้ารหลุด 1,150 จุด เป็นจุดตัดสินใจชะลอการเก็ง

กาํไร  

แนวรบั: 1,150-1,165 แนวตา้น : 1,187 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 TOP (32) : ผลการดาํเนินงานยงัคาดปรบัดีขึ้ นต่อเน่ืองในไตรมาส 2/68 จากค่าการกลัน่

เฉล่ียท่ีปรบัสูงขึ้ น เงินทุนดาํเนินการลดลงตามราคาน้ํามนัดิบ ตดัขาดทุน 26.25 บาท 

 PTTGC (25) : แผนขายสินทรพัยล์ดหน้ี บวกต่อ valuation หุน้กลุ่มปิโตรเคมีอยูใ่นกลุ่ม

ปรบัลดมากหลงัทรมัป์ชนะเลือกตั้ง ปัจจุบนัซื้ อขาย 0.33x PBV ตดัขาดทุน 18.30 บาท 

 GUNKUL (2) : ซื้ อขายดว้ย Valuation น่าสนใจท่ี 8.26x PER และ 1.0x PBV ราคาปรบั

ลดลงสะทอ้นความเสี่ยงของตลาด แต่ยงัไม่สะทอ้นวฏัจกัรการเติบโตรอบใหม่ท่ีคาดจะเร่ิม

ขึ้ นในปี 2569  ตดัขาดทุน 1.58 บาท 

 SCGP (19.30): อยูใ่นกลุ่มหุน้ under-owned นับตั้งแต่ทรมัป์รบัตาํแหน่ง มีโอกาสไดร้บั

แรงหนุนจากการกมุนกลุ่มหุน้ในประเทศมาเป็นปัจจยัภายนอก ตดัขาดทุน 16.40 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ทรมัป์ขู่รอบใหม่ iPhone ตอ้งเสยีภาษี 25% ถา้ไม่ไดผ้ลิตในสหรฐั 

- ก.ท่องเท่ียวเคลียรป์มความปลอดภยั-ขึ้ นราคาเอาเปรียบนักท่องเท่ียว-คุมเขม้ทวัรแ์ละไกด์

เถ่ือน ของบเพ่ิม 3 พนัลา้น ดนัยอดโลวซ์ซีัน่ระลอกใหญ่ อดั 500 ลา้นป๊ัมหวัใจตลาดจีน 

- ซาอุฯสัง่มนัสาํปะหลงัล็อตแรกกวา่ 2 หม่ืนตนัหลงัพาณิชยลุ์ยตลาดอาหารสตัวใ์นตอ.กลาง 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : STECON แนะนาํ ซ้ือ เป้า 9 บาท 

 ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

      27 พ.ค. – EU Consumer Confidence 

      28 พ.ค. – FOMC Minutes 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,176.36       2.99 0.25%

SET50 768.45          1.82 0.24%

SET100 1,638.41       4.07 0.25%

FTSE SET LARGE CAP  1,363.35       0.14 0.01%

FTSE SET MID CAP  1,310.66       6.62 0.51%

FTSE SET SMALL CAP  1,605.54       3.22 0.20%

SET‐VAL (Btm) 34,684         

Mkt Cap (Btm) 14,537,220  

PER (x) 16.12

P/BV (x) 0.93

DJIA 41,603          (256.02) (0.61%)

NASDAQ 18,737          (188.52) (1.00%)

STOXX Europe 600  545               (5.14) (0.93%)

SSEC 3,348             (31.82) (0.94%)

FTSE 8,718             (21.29) (0.24%)

HANG SENG 23,601          56.95 0.24%

NIKKEI 37,160          174.60 0.47%

MSCI ASIA EX JAPAN 762               4.10 0.54%

NYMEX (US $/bbl) 61.53             0.33 0.54%

Brent (US $/bbl) 64.78             0.34 0.53%

Dubai (US $/bbl) 62.87             0.47 0.75%

Newcastle coal (US $/metric t 100.40          0.30 0.30%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.33              0.08 2.49%

Baltic dry Index 1,340             (1.00) (0.07%)

Golds (spot) 3,358             62.99 1.91%

Copper (spot) 9,641             124.76 1.31%

Sugar (spot) 17.29             (0.11) (0.63%)

Rubber (spot) 327.8             1.80 0.55%

CRB Index 559.20          (0.11) (0.02%)

THB/Dollar 32.5              (0.33) (1.01%)

Yen/Dollar 142.6             (1.45) (1.01%)

Euro/Dollar 1.1                 0.01 0.72%

Dollar Index 99.1              (0.85) (0.85%)

3M US T‐Bill (%) 4.25 0.06 1.34%

10Y US Yield (%) 4.51 (0.02) (0.39%)

10 Y TH Yield (%) 1.86 (0.01) (0.80%)

VIX Index 22.29 2.01 9.91%

Equity 23‐May MTD YTD

Local Institutions (1,237)           (548)               (10,569)        

Proprietary Trading 10                  (581)               (11,380)        

Foreign Investors 1,738             (560)             (55,151)      

Local Individuals (511)              1,688           77,100       

Bond 23‐May MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 105.36 338.15 2,426.19    

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

ADVANC 293.00 (0.96) (1.35%)

CPALL 47.75 (0.90) (2.55%)

TLI 11.30 (0.65) (5.83%)

BDMS 21.70 (0.51) (1.81%)

BH 144.00 (0.35) (3.68%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

GULF 48.00 1.20 2.13%

TRUE 12.70 1.11 3.25%

OR 13.00 0.48 4.00%

KTB 22.70 0.45 1.79%

OSP 17.00 0.44 11.84%
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Fundamental Research 

STECON 

Maintained 

BUY 

TP: 9.00 Baht 

โทนการประชุมเป็นไปในทิศทางบวก โดยบริษัทมีแนวโน้มท่ีจะบรรลุเป้าหมายในดา้นรายได ้อัตรากําไรขั้นตน้ และ

คําสัง่ซื้ อใหม่ การขยายธุรกิจและแผนการลงทุนก็ยงัคงดําเนินไปตามแผน เรามีมุมมองเชิงบวกมากขึ้ นต่อแนวโน้ม

รายไดแ้ละความสามารถในการทํากําไรของ STECON และคาดว่าจะมีปัจจยับวกเกิดข้ึนในไตรมาส 2-3 ของปี 2025 

ยงัคงคาํแนะนํา “ซื้ อ” ราคาเป้าหมาย: 9.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลดลง (23 พ.ค.) และติดลบในรอบสปัดาหท่ี์ผ่านมา หลงัประธานาธิบดีโดนัลด ์

ทรมัป์เสนอใหเ้กบ็ภาษีนําเขา้สินคา้จากยโุรปในอตัราสูงถึง 50% ซึง่สรา้งความไม่แน่นอนครั้งใหม่เกี่ยวกบัสงคราม

การคา้โลก และกระทบความเช่ือมัน่ของนักลงทุน (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดร่วงลง (23 พ.ค.) หลงัประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ของสหรฐัฯ ประกาศขู่เกบ็ภาษีนําเขา้สนิคา้จาก

สหภาพยโุรป (EU) และบริษัทสมารต์โฟนรายใหญ่อยา่งแอปเปิล (Apple) ซึง่จุดกระแสความกงัวลเกีย่วกบัสงคราม

การคา้โลกอีกครั้ง (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวก (23 พ.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากการเขา้ซื้ อหุน้กลุ่มเซมิคอนดกัเตอร ์ ประกอบกบั

อตัราดอกเบี้ ยพนัธบตัรระยะยาวของญี่ปุ่ นก็ปรบัตวัลดลงดว้ย แต่ดชันีปรบัตวัข้ึนอยา่งจาํกดั เน่ืองจากการแข็งค่าของ

เงินเยนกระทบหุน้กลุ่มส่งออก (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดปรบัตวัข้ึน (23 พ.ค.) หลงัผูซ้ื้ อในสหรฐัฯ เร่งปิดสถานะก่อน

วนัหยุดยาวสุดสปัดาหน้ี์เน่ืองในวนัเมโมเรียลเดย ์ (Memorial Day) ในวนัจนัทร ์ (26 พ.ค.) ท่ามกลางความกงัวล

เกีย่วกบัการเจรจาดา้นนิวเคลียรร์ะหว่างสหรฐัฯ กบัอิหร่านรอบล่าสุด (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

"ทรมัป์" ประกาศเลือ่นเก็บภาษี

ศุลกากร 50% จาก EU 

ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ประกาศว่า เขาตกลงท่ีจะเล่ือนกาํหนดการเรียกเก็บภาษีศุลกากรในอตัรา 

50% จากสหภาพยุโรป (EU) ออกไปเป็นวนัท่ี 9 ก.ค. จากเดิม 1 มิ.ย. หลงัจากท่ีเขาไดพู้ดคุยกบัเออรซ์ลูา ฟอน เดอร ์เล

เยน ประธานคณะกรรมาธิการยุโรป (EC) (อินโฟเควสท)์ 

ทรมัป์ขู่รอบใหม่ iPhone ตอ้ง

เสียภาษี 25% 

ประธานาธิบดี โดนัลด์ ทรมัป์ โพสต์ในทรูธ โซเชียลล่าสุดว่า บริษัท "แอปเป้ิล อิงค์" (Apple) จะตอ้งเสียภาษีนําเขา้ 

25% ข้ึนไปสาํหรบัโทรศัพท์มือถือ iPhone ท่ีผลิตนอกสหรฐั และยํ้าว่าตนไดแ้จง้เร่ืองน้ีกบัทิม คุก ประธานเจา้หน้าท่ี

บริหาร (ซีอีโอ) ของแอปเป้ิลไปนานแลว้ (กรุงเทพธุรกิจ) 

ท่องเท่ียวของบเพ่ิม 3 พนัลา้น 

 

นายสรวงศ์ เทียนทอง รฐัมนตรีว่าการกระทวงการท่องเท่ียวและกีฬา เปิดเผยว่า จากมติคณะรฐัมนตรี (ครม.) มีมติ

เห็นชอบแผนขบัเคล่ือนเศรษฐกิจภายใตก้รอบวงเงิน 1.57 แสนลา้นบาท เม่ือวนัท่ี 20 พฤษภาคม 2568 น้ันกระทรวง

การท่องเท่ียวฯเตรียมของบฯเพ่ือมากระตุน้การท่องเท่ียวจาํนวน 3,180 ลา้นบาท เพ่ือดําเนิน 3 โครงการกระตุน้การ

ท่องเท่ียว ประกอบดว้ย 1.โครงการกระตุน้ตลาดจีนร่วมกับสายการบินในจีน โดยใหก้ารสนับสนุนทั้งเท่ียวบินประจํา 

(Regular Flight) และเท่ียวบินเช่าเหมาลาํ (Charter Flight) (ประชาชาติ) 

PTTGC บมจ.พีทีที โกลบอล เคมีคอล [PTTGC] เปิดเผยว่า จากสถานการณ์สงครามการคา้ท่ีส่งผลกระทบต่อ PTTG บริษัทได้

เตรียมแผนรับมือ โดยในปี 68 ตั้งเป้าเพ่ิมรายไดแ้ละลดค่าใชจ่้าย 4,500 ลา้นบาท จากการบริหารควบคุมตน้ทุน

ค่าใชจ่้าย การปรบัพอรต์ภายใตแ้นวทาง Holistic Optimizatio หลังจากผ่านมา 1 ไตรมาสพบว่าบริษัทมีศักยภาพท่ีจะ

เพ่ิมประสิทธิภาพ จึงไดป้รบัเพ่ิมเป้าการปรบัลดค่าใชจ่้ายเป็น 5,500 ลา้นบาท (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,176            12.9          11.9         -5% 8% 0.3% 0.0% -1.7% -16.0%
   - Energy 15,658          10.9          10.1         7% 7% 1.1% 0.0% -0.6% -12.2%
   - Banking 408              7.7           7.4          18% 4% 0.4% 0.0% 2.6% 1.9%
   - Commerce 21,586          14.8          13.4         17% 11% -0.3% 0.0% -11.9% -23.9%
   - Food 9,310            10.2          10.3         -76% 0% 0.8% 0.0% -3.3% -10.8%
   - Healthcare 4,540            18.5          17.2         7% 8% -1.7% 0.0% -9.3% -19.2%
Indonesia 7,214            12.0          10.7         41% 12% 0.7% 0.0% 6.6% 1.9%
Phillipine 6,413            10.2          9.4           15% 9% 1.7% 0.0% 0.9% -1.8%
Asia
China 3,348            11.7          10.6         36% 10% -0.9% 0.0% 2.1% -0.1%
Hong Kong 23,601          10.6          9.8           4% 8% 0.2% 0.0% 6.7% 17.7%
India 81,721          22.2          19.3         9% 15% 1.0% 0.0% 1.8% 4.6%
Japan 37,160          18.0          17.6         9% 2% 0.5% 0.5% 3.6% -6.4%
Korea 2,592            9.2            8.0           34% 16% -0.1% 0.7% 2.1% 8.8%
Malaysia 1,535            13.9          12.9         0% 7% 0.5% 0.0% -0.3% -6.5%
Singapore 3,882            12.1          11.7         -2% 4% 0.1% 0.0% 1.3% 2.5%
Taiwan 21,652          16.1          14.0         22% 15% -0.1% 0.0% 7.0% -6.0%
Vietnam 1,314            10.8          8.8           36% 22% 0.0% 0.0% 7.2% 3.8%
MSCI Asia Ex Japan 762              13.7          12.2         13% 12% 0.5% 0.0% 6.2% 8.2%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 453              9.7            9.0           -7% 7% 0.5% 0.1% 2.9% -1.7%
Coal Index 448              8.6            8.3           6% 3% 0.4% 0.2% 7.0% -6.0%
Chemicals Index 236              15.3          12.2         0.9540895 25% 0.7% 0.6% 4.8% 1.6%
Banks Index 222              8.9            8.4           13% 6% 0.3% 0.3% 3.9% 7.4%
Commercial Services Inde 123              17.5          16.3         32% 7% -0.4% 0.6% 4.6% -4.9%
Telecommunications Index 81                16.1          14.5         8% 11% -0.3% 0.3% 4.2% 15.5%
Transportation Index 134              11.6          11.1         -16% 5% -0.5% 0.5% 6.7% 6.6%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

23-May 22-May MTD YTD 2024 2023
Thailand 53.5                   43.3                   (13)                     (1,618)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 36.2                   38.0                   246                    (2,816)                1,154                 (353)                   
Philippines 2.3                     (9.3)                    7                        (256)                   (408)                   (863)                   
India -                     (634.6)                1,619                 (10,647)              (755)                   21,427               
S. Korea (63.6)                  (201.6)                659                    (11,605)              2,426                 10,705               
Taiwan (103.3)                108.4                 8,014                 (10,445)              (19,548)              6,933                 
Vietnam (5.3)                    4.4                     140                    (1,377)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 23-May 22-May % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 7.16        6.09        18% -2% 120% 114% 20% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 62.9        62.4        1% -1% -6% -17% -15% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 65.5        64.7        1% 1% -5% -13% -14%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 62.2        61.8        1% 0% -3% -12% -13%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 605         605         0% 0% 0% -2% -2% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 615         615         0% 0% 0% -2% -2%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 2.92        3.01        -3% -4% -6% -34% 21% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 61.5        61.2        1% -1% -2% -12% -12%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 75.3        75.5        0% 0% -1% -12% -6%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 12.4        13.1        -5% 8% 37% 23% 88% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 78.2        78.7        -1% -2% -5% -16% -14%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 15.3        16.3        -6% -6% -1% -11% -13% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 66.3        66.3        0% 0% -1% -12% -6%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 3.4          3.9          -13% 20% 6985% 861% 203% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 77.4        77.7        0% -2% -5% -16% -16%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 14.5        15.3        -5% -5% 0% -15% -20% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


