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การเมืองท่ีสัน่คลอน กดดนัเศรษฐกิจและตลาดหุน้ 

การเมืองไทยไม่ว่าจะออกทางไหนก็ไม่ดีทั้งสิ้ น: การเมืองไทยเขา้สู่ภาวะวิกฤติท่ีอาจ

นําไปสู่การยุบสภา จาก 2 เหตุการณส์าํคญั ไดแ้ก่ 1) การปรบัคณะรฐัมนตรี โดยจะเรียกคืน

ตําแหน่ง รมว.มหาดไทย จากพรรคภูมิใจไทย ซ่ึงอาจนําไปสู่การถอนตัวจากการร่วมรฐับาล 

2) ประเด็นคลิปเสียงสนทนาระหว่างนายกรัฐมนตรี แพทองธาร ชินวัตร กับอดีต

นายกรัฐมนตรีกัมพูชา สมเด็จฮุน เซน เม่ือวนัท่ี 15 มิ.ย. 2568 โดยบทสนทนาแสดงถึง

ความไม่เป็นเอกภาพระหวา่งรฐับาลกบักองทพัไทย การแทนตัวเองในฐานะหลานและแสดง

ความนับถือต่ออีกฝ่ายในฐานะลุง รวมถึงการรบัปากจะดําเนินการตามท่ีสมเด็จฮุน เซนรอ้ง

ขอ คลิปดังกล่าวถูกวิจารณ์ว่าการวางตัวไม่เหมาะสมต่อสถานะผูนํ้าประเทศ และมีเสียง

เรียกรอ้งใหน้ายกรฐัมนตรีลาออกหรือยุบสภา  

ฉากทัศนก์ารเมืองท่ีเป็นไปได:้ เราประเมินฉากทัศน์ท่ีเป็นไปไดด้ังน้ี 1) เปลี่ยนนายกฯ 

เป็นคุณอนุทิน ชาญวีรกูล โดยเพื่อไทยและภูมิใจไทยยงัคงร่วมรฐับาล โอกาส 40% 2) ยุบ

สภา โอกาส 30% โดยเฉพาะหากพรรคร่วมรฐับาลพรอ้มใจกนัถอนตวั 3) เพื่อไทยเป็นแกน

นํารัฐบาลเสียงปริ่มน้ํา โอกาส 20% นายกฯ อาจพยายามบริหารต่อ แต่จะเผชิญแรงตา้น

และความเสี่ยงต่อการฟ้องรอ้งถอดถอน อีกทั้งการเปลี่ยนนายกฯ อาจไม่ไดร้บัเสียงรับรอง

จากรฐัสภา (ส.ส. + ส.ว.) 4) สลับขั้ว (พรรคประชาชน + ภูมิใจไทย) โอกาส 10% พรรค

ประชาชนอาจเขา้ร่วมรฐับาลเฉพาะกิจ 6–12 เดือน เพื่อใหก้ลไกงบประมาณไม่สะดุด และ

เตรียมเลือกตั้ง ไม่วา่ผลจะออกทางไหน ก็ดูไม่ค่อยดี: ทั้งฉากทศัน์ท่ี 1, 3 และ 4 แมส้ามารถ

แกว้ิกฤติการเมืองระยะสั้นได ้แต่จะเจอขอ้จาํกัดในการผลักดันนโยบาย ส่วนฉากทัศน์ท่ี 2 

(ยุบสภา) จะทําใหร้ัฐบาลเขา้สู่สถานะรักษาการ เสี่ยงท่ี พ.ร.บ.งบประมาณปี 2569 จะ

ล่าชา้ ซ่ึงกระทบต่อการเบิกจ่ายและเศรษฐกิจในช่วงท่ีโลกเผชิญแรงกดดันจากสงคราม

การคา้  

หลีกเลี่ยงกลุ่ม Domestic: กลุ่มท่ีอิงการใชจ้่ายภาครฐั (เช่น รบัเหมาก่อสรา้ง, สื่อสารขนาด

เล็ก) และกลุ่มท่ีอิงการบริโภคในประเทศ (คา้ปลีก, ธนาคาร, การเงิน) มีแนวโน้มไดร้ับ

ผลกระทบในทุกฉากทัศน์ท่ีไม่เป็นบวก ขณะท่ีกลุ่มหุน้ท่ีอิงเศรษฐกิจต่างประเทศ (พลังงาน, 

บรรจุภณัฑ,์ ปิโตรเคมี) และกลุ่มสาธารณูปโภค (เช่น ไฟฟ้า) ซ่ึงมีความเสี่ยงตํา่ดา้นกาํไร มี

แนวโน้ม Outperform ตลาดในช่วงท่ีมีความไม่แน่นอนทางการเมือง 

ผลกระทบต่อ GDP: ความล่าชา้ของพ.ร.บ.งบประมาณ หรือขาดมาตรการท่ีเหมาะสมท่ีจะ

บรรเทาผลกระทบจากการขึ้ นภาษีการคา้ จะทาํใหเ้พ่ิมความเสี่ยงต่อการปรบัลด GDP ซึ่งจะเพ่ิม

แรงกดดันต่อเศรษฐกิจท่ีกาํลังเผชิญความทา้ทายภายนอกต่างๆ เรามองหุน้กลุ่มอิงปัจจยันอก

ประเทศ อาทิ IVL, SCGP, RATCH, EGCO จะไดร้บัผลกระทบจาํกดัมากท่ีสุด  

ภาพรวมกลยุทธ ์แกว่งตัวในกรอบ 1,080-1,150 จุด เขา้สู่โหมดระมัดระวงั เราแนะนํา

หมุนเงินลงทุนถือเงินสด หรือหมุนเงินลงทุนมายังกลุ่ม External และ Defensive อาทิ IVL, 

SCGP, RATCH และ EGCO หากราคาปรับลดลงมาตามตลาด เน่ืองจากกลุ่มดังกล่าวไม่ได้รับ

ผลกระทบจากปัจจยัการเมืองในประเทศมากนัก 

แนวรบั: 1,080 แนวตา้น : 1,150 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 IVL (23) : คาดผลการดาํเนินงานปรบัดีขึ้ นต่อเน่ืองในไตรมาส 2/68 การมีฐานการผลิต

ในสหรฐัฯ ทาํใหค้าดไดร้บัผลกระทบจากภาษีการคา้ตํา่ ตดัขาดทุน 18.70 บาท 

 RATCH (27.50) : เป็นหุน้กลุ่มโรงไฟฟ้าท่ีมี P/E ระดับตํา่, Dividend Yield สูง และมอง

เป็นหุน้หลุมหลบภยั  ตดัขาดทุน 24.00 บาท 

 EGCO (110): เป็นหุน้กลุ่มโรงไฟฟ้าท่ีมี P/E ระดับตํา่, Dividend Yield สูง และมองเป็น

หุน้หลุมหลบภยั  ตดัขาดทุน 100 บาท 

 SCGP (19) : แนวโน้มผลประกอบการดีขึ้ น จากการปรับราคาของบรรจุภัณฑ์ใน

อินโดนีเซีย และการลดตน้ทุน รวมถึงมีโอกาส M&A เพ่ิม ตดัขาดทุน 15.20 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- นายกฯ ยอมรบัคลิปเสียงหลุดคุย “ฮุนเซน” เป็นคลิปจริง หวงัคุยเพ่ือสนัติภาพ 

- “ภูมิใจไทย” ประกาศถอนตวัจากพรรคร่วมรฐับาล มีผล 19 มิ.ย.68 

- เฟดคงดอกเบี้ ยตามคาด ส่งสญัญาณหัน่ดอกเบี้ ย 2 ครั้งปีน้ี 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : Banking แนะนาํ Market Weight โดย Top Pick คือ KBANK 

 ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

     20 มิ.ย. –ไทย การยื่นขอ้เสนอเบื้ องตน้ในการเจรจากบัสหรฐัฯ, ดชันีภาคการผลิตของเฟดฟิลาเดล

เฟียของสหรฐัฯ (มิถุนายน) 

 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,094.58       (19.00) (1.71%)

SET50 710.29          (13.80) (1.91%)

SET100 1,517.02       (29.30) (1.89%)

FTSE SET LARGE CAP  1,272.43       (23.25) (1.79%)

FTSE SET MID CAP  1,226.63       (19.52) (1.57%)

FTSE SET SMALL CAP  1,513.73       (22.29) (1.45%)

SET‐VAL (Btm) 36,048         

Mkt Cap (Btm) 13,549,890  

PER (x) 14.83

P/BV (x) 1.04

DJIA 42,172          (44.14) (0.10%)

NASDAQ 19,546          25.18 0.13%

STOXX Europe 600  540                (1.93) (0.36%)

SSEC 3,389             1.40 0.04%

FTSE 8,843             9.44 0.11%

HANG SENG 23,711          (269.61) (1.12%)

NIKKEI 38,885          348.41 0.90%

MSCI ASIA EX JAPAN 781               (2.56) (0.33%)

NYMEX (US $/bbl) 75.14             0.30 0.40%

Brent (US $/bbl) 76.70             0.25 0.33%

Dubai (US $/bbl) 74.23             1.46 2.01%

Newcastle coal (US $/metric t 106.70          0.30 0.28%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.99              0.14 3.58%

Baltic dry Index 1,874             (78.00) (4.00%)

Golds (spot) 3,369             (18.73) (0.55%)

Copper (spot) 9,761             (30.31) (0.31%)

Sugar (spot) 15.88             (0.20) (1.24%)

Rubber (spot) 311.8             8.90 2.94%

CRB Index 561.53          0.67 0.12%

THB/Dollar 32.7              0.08 0.25%

Yen/Dollar 145.1             (0.16) (0.11%)

Euro/Dollar 1.1                 0.00 0.00%

Dollar Index 98.9               0.09 0.09%

3M US T‐Bill (%) 4.27 0.06 1.43%

10Y US Yield (%) 4.39 0.00 0.05%

10 Y TH Yield (%) 1.70 (0.01) (0.47%)

VIX Index 20.14 (1.46) (6.76%)

Equity 18‐Jun MTD YTD

Local Institutions (1,142)           (8,386)           (13,487)        

Proprietary Trading (502)               (434)               (11,837)        

Foreign Investors (1,140)           (7,061)           (77,800)        

Local Individuals 2,784             15,881        103,124     

Bond 18‐Jun MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 25.41 (388.98) 1,675.26    

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

GULF 40.50 (3.30) (6.36%)

TRUE 11.00 (1.94) (5.98%)

CPF 22.80 (1.49) (8.80%)

DELTA 98.00 (1.00) (1.01%)

ADVANC 278.00 (0.96) (1.42%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

BGRIM 10.10 0.13 6.32%

MINT 23.20 0.09 0.87%

TFMAMA 197.50 0.08 1.54%

CCET 4.94 0.07 1.65%

KCE 17.20 0.07 4.24%
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Fundamental Research 

Banking 

Maintained 

Market Weight 

Top Pick : KBANK 

 

เราคาดว่ากาํไรของภาคธนาคารจะลดลง 9% yoy และลดลง 17% qoq ในไตรมาส 2/2568 โดยคาดว่าตน้ทุนเครดิต

ของภาคธนาคารจะเพ่ิมข้ึน 11bp qoq มาอยู่ท่ี 151bp ในไตรมาส 2/2567 คณะรัฐมนตรีไดอ้นุมัติการปรับปรุง

ระเบียบเกีย่วกบัโครงการซื้ อหุน้คืน ซึ่งจะส่งเสริมใหบ้ริษัทจดทะเบียนทาํการซื้ อหุน้คืนมากข้ึน หากการชาํระหน้ีของการ

บินไทยยงัดําเนินต่อไป เราคาดว่าจะเห็นตน้ทุนเครดิตลดลงอย่างมีนัยสําคัญ เรายงัคงคําแนะนํา MARKET WEIGHT 

สาํหรบัภาคธนาคาร โดยมี KBANK เป็น Top Pick  

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลบ (18 มิ.ย.) หลงัจากธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) มีมติคงอตัราดอกเบี้ ยตามคาด 

และเจอโรม พาวเวล ประธานเฟดคาดการณว่์าเงินเฟ้อจะปรบัตวัสงูข้ึนในช่วงฤดูรอ้นปีน้ี (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดลบ (18 มิ.ย.) ขณะท่ีนักลงทุนรอผลการตดัสินใจดา้นนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) 

และความตึงเครียดท่ียงัดาํเนินอยูใ่นตะวนัออกกลางยงัเพ่ิมความไม่แน่นอนในตลาด (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวกเป็นวนัทาํการท่ี 3 ติดต่อกนั (18 มิ.ย.) แตะระดบัสงูสุดในรอบ 4 เดือน โดยมีแรง

ซื้ อหุน้กลุ่มสง่ออกหลงัจากเงินเยนอ่อนค่าลง ท่ามกลางความกงัวลเกีย่วกบัความขดัแยง้ระหว่างอิสราเอลกบัอิหร่านท่ี

ทวีความรุนแรงข้ึน ประกอบกบัการปรบัตวัข้ึนของหุน้ในกลุ่มเกมอยา่งนินเทนโด (Nintendo)  (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวก (18 มิ.ย.) ขณะท่ีนักลงทุนประเมินความเป็นไปไดท่ี้ว่า

ความขดัแยง้ระหว่างอิหร่านและอิสราเอลจะส่งผลใหอุ้ปทานน้ํามนัในตะวนัออกกลางตกอยูใ่นภาวะชะงกังนั รวมทั้ง

ความเป็นไปไดท่ี้สหรฐัฯ จะเขา้มามีส่วนร่วมในความขดัแยง้น้ีโดยตรง (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

เฟดคงดอกเบี้ ยตามคาด คณะกรรมการกาํหนดนโยบายการเงิน (FOMC) ของธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) มีมติตรึงอตัราดอกเบี้ ยระยะสั้นท่ีระดับ 

4.25-4.50% ในการประชุมวนัน้ี (18 มิ.ย.) ตามการคาดการณข์องตลาด (อินโฟเควสท)์ 

“ภูมิใจไทย” ประกาศถอนตวั

จากพรรคร่วมรฐับาล มีผล 19 

มิ.ย.68 

“ภูมิใจไทย” ประกาศถอนตวัจากพรรคร่วมรฐับาล มีผล 19 มิถุนายน 2568 เรียกรอ้งนายกฯ แสดงความรบัผิดชอบต่อ

การทาํใหป้ระเทศไทย ตอ้งเสียเกียรติภูมิ ศกัด์ิศรีศรีของชาติ ประชาชน และกองทพั (การเงินธนาคาร) 

"ทรมัป์" ยนัตอ้งการจุดจบท่ี

แทจ้ริงกบัอหิร่าน ไม่ใช่แค่

หยดุยงิ 

ประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐั กล่าวว่า เขามีเป้าหมายท่ีจะยุติความขดัแยง้ระหวา่งอิสราเอลและอิหร่าน

อยา่งแทจ้ริง ไม่ใช่แค่เพียงการหยุดยิงเท่าน้ัน (อินโฟเควสท)์ 

บอรด์กระตุน้เศรษฐกิจ เคาะงบ

ฯ 1.15 แสนลบ. 

รมว. คลัง เผย บอรด์กระตุน้เศรษฐกิจ เห็นชอบโครงการกระตุน้เศรษฐกิจวงเงินรวม 1.15 แสนลา้นบาท จากงบกลาง 

1.57 แสนลา้นบาท เน้นพฒันาโครงสรา้งพ้ืนฐาน ดูแลการจา้งงาน คาดช่วยกระตุน้ GDP เพ่ิม 0.4-0.5% เตรียมชง

ครม. 24 มิ.ย. 68  (การเงินธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,095            12.0          11.1         -3% 8% -1.7% -2.5% -4.8% -21.8%
   - Energy 14,781          10.2          9.6          8% 7% -2.3% -3.4% -2.1% -17.1%
   - Banking 387              7.3           7.1          17% 3% -1.2% -1.1% -2.0% -3.2%
   - Commerce 19,635          13.4          12.2         17% 11% -1.5% -1.7% -6.9% -30.8%
   - Food 8,484            9.0           9.0          -75% 0% -3.5% -5.0% -6.1% -18.7%
   - Healthcare 4,394            18.0          16.8         7% 7% -1.7% -1.2% -2.5% -21.8%
Indonesia 7,108            11.3          10.2         47% 11% -0.7% -0.8% -0.9% 0.4%
Phillipine 6,337            10.4          9.6           12% 9% -0.5% -0.9% -0.1% -2.9%
Asia
China 3,389            13.2          11.9         22% 10% 0.0% 0.3% 1.2% 1.1%
Hong Kong 23,711          10.6          9.8           5% 8% -1.1% -0.8% 1.8% 18.2%
India 81,445          22.2          19.4         8% 15% -0.2% 0.4% 0.0% 4.2%
Japan 38,885          19.0          18.4         7% 4% 0.9% 2.0% 1.7% -3.2%
Korea 2,972            10.7          9.2           34% 16% 0.7% 2.5% 10.0% 23.7%
Malaysia 1,512            13.9          13.0         -2% 8% 0.0% -0.4% 0.2% -7.9%
Singapore 3,921            12.5          11.8         -4% 5% -0.3% 0.2% 0.7% 3.5%
Taiwan 22,357          16.8          14.7         21% 14% 0.7% 1.3% 4.7% -2.9%
Vietnam 1,347            11.5          7.5           30% 53% -0.1% 2.4% 1.1% 6.3%
MSCI Asia Ex Japan 781              14.1          12.6         12% 13% -0.3% 0.4% 3.6% 10.9%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 471              10.2          10.0         -9% 2% -0.8% -0.8% 3.3% 2.0%
Coal Index 438              9.3            8.6           -7% 8% -0.7% -0.4% -1.6% -8.2%
Chemicals Index 238              17.7          14.3         70% 24% -0.4% -0.3% 1.3% 1.8%
Banks Index 225              9.6            9.0           6% 7% 0.2% 0.8% 1.0% 8.7%
Commercial Services Inde 123              21.3          17.8         8% 20% 0.1% -0.3% -2.3% -5.8%
Telecommunications Index 82                15.8          15.9         13% -1% -0.1% 0.5% 1.1% 16.7%
Transportation Index 135              11.3          12.0         -13% -6% -0.3% -0.6% 0.1% 6.5%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

18-Jun 17-Jun MTD YTD 2024 2023
Thailand (34.9)                  (18.6)                  (217)                   (2,310)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (39.6)                  15.9                   (241)                   (2,966)                1,154                 (353)                   
Philippines (4.5)                    (0.3)                    (46)                     (568)                   (408)                   (863)                   
India -                     323.9                 (76)                     (10,604)              (755)                   21,427               
S. Korea 177.0                 (59.5)                  3,566                 (7,810)                2,426                 10,705               
Taiwan 428.7                 298.4                 1,217                 (9,675)                (19,548)              6,933                 
Vietnam (10.1)                  21.5                   (14)                     (1,512)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 18-Jun 17-Jun % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 6.56        6.89        -5% 1% -11% 86% 28% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 74.2        72.8        2% 10% 16% 5% 3% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 77.0        77.4        0% 11% 18% 6% 5%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 75.1        74.8        0% 10% 20% 10% 7%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 590         590         0% 0% -2% -6% -6% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 610         610         0% 0% -1% -4% -4%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 3.43        2.89        19% 26% 13% -19% 11% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 75.1        74.8        0% 10% 21% 12% 11%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 85.5        83.8        2% 10% 14% 7% 7%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 11.3        11.0        2% 10% -2% 28% 54% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 94.2        91.7        3% 14% 18% 9% 7%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 19.9        18.9        5% 34% 23% 28% 30% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 74.5        73.7        1% 12% 12% 6% 9%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 0.2          0.9          -74% 136% -92% 126% 106% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 92.4        89.3        3% 14% 17% 8% 5%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 18.2        16.6        10% 35% 19% 24% 19% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


