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บรรยากาศลงทุนในประเทศชะลอ รอติดตามการเมืองในประเทศ  

บรรยากาศตลาดหุน้ไทยเริ่มเขา้สู่โหมดระมัดระวัง จากความกังวลภาษีการคา้ และ

การเมืองในประเทศ: ตลาดหุน้ไทยเริ่มเขา้สู่โหมดระมัดระวังหลังประเด็นภาษีการคา้

กลบัมามีน้ําหนักอีกครั้ง หลงัโดนัลด ์ทรมัป์เริ่มกลบัมาขู่ข้ึนภาษีนานาประเทศ หลงัผ่านครึ่ง

ทางของ 90 วนั สาํหรบัการยกเวน้ Reciprocal tariff เช่นเดียวกบับริษัทเทคโนโลยีในสหรฐัฯ 

ท่ีเริ่มถูกขู่ข้ึนภาษีหากสินคา้น้ันๆ มีการผลิตนอกสหรัฐฯ สําหรับตลาดหุน้ไทย นอกจาก

ประเด็นภาษีการคา้ ยงัมีประเด็นการพิจารณางบประมาณปี 69 ในวนัท่ี 28-29 พ.ค. น้ี ท่ี

ต้องติดตาม แมเ้ราประเมินโอกาสท่ีจะไม่ผ่านมติสภาฯ หรือเกิดการยุบสภาตํา่ แต่เรา

ประเมินหุน้อิงเศรษฐกิจในประเทศ อาทิคา้ปลีก, การเงิน, ธนาคาร และกลุ่มท่ีไดป้ระโยชน์

จากนโยบายอาจผนัผวนไดใ้นช่วงสั้น จนกวา่จะมีการผ่านงบประมาณ 

การส่งออกไทยเริ่มเห็นสญัญาณการชะลอตวั: วานน้ีมีการรายงานตวัเลขการส่งออกเดือน 

เม.ย. ขยายตวั +10.2% yoy ตํา่กวา่ Bloomberg Consensus ท่ี +12.2% yoy และเดือนก่อน

หน้าท่ี +17.8% yoy ขณะท่ี 2H25 อาจเผชิญกบัความทา้ทายท่ีมากข้ึนจากผลของสงคราม

การคา้ เราประเมินสัปดาห์น้ี SET Index จะแกว่ง sideway ถึง sideway down จากปัจจัย

ทางดา้นการเมือง, ภาษีการคา้ และการขาด Catalyst ในประเทศ ในช่วงน้ีเราจึงคงแนะนํา

เลือกซ้ือลงทุนเป็นรายตัว โดยเน้นสะสมหุ ้นท่ี Valuation ถูก De-rating ลงมามาก, อิง

เศรษฐกิจต่างประเทศ และไม่ไดร้บัผลกระทบจากภาษีการคา้ รวมถึงหุน้กลุ่ม Defensive ท่ีมี

ความเสี่ยงต่อการถูกปรบัลดประมาณการตํา่ และมี Dividend Yield รองรบั  

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)  
- ทรมัป์เล่ือนเสน้ตายเก็บภาษีนําเขา้อียู 50% ออกไปถึง 9 ก.ค. 

- ส่งออก เม.ย.โต 10.2% พลิกขาดดุล รมว.พาณิชยม์ัน่ใจเจรจาภาษีสหรฐัฯ ทนัเวลา 

- ก.ล.ต.เคาะ G-Token เป็นโทเคนดิจิทลัซื้ อขายเปล่ียนมือได ้พรอ้มเปิดเฮียร่ิง 

- อิออนประกาศซื้ อหุน้คืนวงเงินไม่เกิน 390 ลา้นบาท วนัน้ี-31 พ.ย.  

- อินวิเดียเตรียมเปิดตวัชปิ AI ราคาประหยดัสาํหรบัตลาดจีน หลงัถูกสหรฐัฯ จาํกดัการ

ส่งออก 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : BJC แนะนาํ ซ้ือ เป้า 28 บาท / PTG ปรบัลดคาํแนะนาํลงเป็น ถือ 

เป้า 6.70 บาท 

 ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

     27 พ.ค. – EU Consumer Confidence 

      28 พ.ค. - FOMC Minutes 

      29 พ.ค. - US PCE, US GDP, US Jobless claims, JP Consumer confidence 

 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,178.43       2.07 0.18%

SET50 770.46          2.01 0.26%

SET100 1,642.12       3.71 0.23%

FTSE SET LARGE CAP  1,364.44       1.09 0.08%

FTSE SET MID CAP  1,309.06       (1.60) (0.12%)

FTSE SET SMALL CAP  1,605.06       (0.48) (0.03%)

SET‐VAL (Btm) 27,690         

Mkt Cap (Btm) 14,563,550  

PER (x) 16.15

P/BV (x) 0.93

DJIA 41,603          0.00 0.00%

NASDAQ 18,737          0.00 0.00%

STOXX Europe 600  551                5.37 0.99%

SSEC 3,347             (1.53) (0.05%)

FTSE 8,718             0.00 0.00%

HANG SENG 23,282          (318.93) (1.35%)

NIKKEI 37,532          371.06 1.00%

MSCI ASIA EX JAPAN 761               (1.21) (0.16%)

NYMEX (US $/bbl) 61.53             0.00 0.00%

Brent (US $/bbl) 64.74             (0.04) (0.06%)

Dubai (US $/bbl) 63.03             0.16 0.25%

Newcastle coal (US $/metric t 100.40          0.00 0.00%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.33               0.00 0.00%

Baltic dry Index 1,340             0.00 0.00%

Golds (spot) 3,344             (13.67) (0.41%)

Copper (spot) 9,641             0.00 0.00%

Sugar (spot) 17.29             0.00 0.00%

Rubber (spot) 323.0             (4.80) (1.46%)

CRB Index 559.20          0.00 0.00%

THB/Dollar 32.6              0.11 0.34%

Yen/Dollar 142.9             0.29 0.20%

Euro/Dollar 1.1                0.00 0.22%

Dollar Index 98.9               (0.18) (0.18%)

3M US T‐Bill (%) 4.21 (0.04) (0.94%)

10Y US Yield (%) 4.51 0.00 0.00%

10 Y TH Yield (%) 1.86 (0.00) (0.16%)

VIX Index 20.57 (1.72) (7.72%)

Equity 26‐May MTD YTD

Local Institutions 206                (342)               (10,363)        

Proprietary Trading 52                  (529)               (11,328)        

Foreign Investors (1,126)           (1,686)           (56,276)        

Local Individuals 868                2,556             77,968         

Bond 26‐May MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 105.08 443.23 2,531.27      

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

GULF 47.00 (1.20) (2.08%)

PTT 30.25 (0.57) (0.82%)

CPF 25.50 (0.51) (2.86%)

BEM 5.45 (0.43) (6.03%)

CPAXT 19.50 (0.42) (2.50%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 111.50 3.52 3.24%

MINT 25.75 0.34 3.00%

TRUE 12.80 0.28 0.79%

IVL 20.60 0.27 3.00%

ADVANC 294.00 0.24 0.34%
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Fundamental Research 

BJC 

Maintained 

BUY 

TP: 28.00 Baht 

แมว่้าเราคาดว่ากาํไรจะเติบโตชา้ลงในไตรมาส 2-4 ปี 2025 แต่เรายงัคงคาดว่ากาํไรจะเติบโต 5.010% yoy ดงัน้ัน เรา

คาดว่ากาํไรของ BJC ในปี 2025-2026 จะปรบัตวัลดลงเพียงเล็กน้อย ผูบ้ริหารยงัแนะนําว่าโมเมนตมัของ SSS คาดว่า

จะดีข้ึนในวนัท่ี 25 พฤษภาคม เม่ือเทียบกบัวนัท่ี 25 เมษายน คงคาํแนะนํา "ซื้ อ" ราคาเป้าหมาย: 28.00 บาท  

PTG 

Downgraded 

HOLD 

TP: 6.70 Baht 

Outlook 2Q25 ฟ้ืนตวั QoQ แต่ธุรกิจยงัมีการแข่งขนัสูง โทนเป็นกลางจากการประชุมนักวิเคราะหล่์าสุด คาดกาํไรสุทธิ 

2Q25 เติบโต qoq, ค่าใชจ่้าย SG&A ท่ีลดลง qoq, ยอดขายใน 2Q25 ท่ีปรบัเพ่ิมข้ึนทั้ง qoq และ yoy, Marketing margin 

ฟ้ืนตวั เราปรบัลดประมาณการกาํไรสุทธิปี 2023-24 ลง 23% และ 28% ตามลาํดบั  เราคาดว่าในปี 2025 บริษัทจะ

จ่ายเงินปันผลไม่น้อยกว่า 0.31 บาทต่อหุน้ ให ้Dividned yield อยู่ท่ี 5.0%  ปรบัลดคาํแนะนําเป็น “ถือ” (เดิม “ซื้ อ”) 

ดว้ยราคาเป้าหมายใหม่ท่ี 6.70 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลดลง (23 พ.ค.) และติดลบในรอบสปัดาหน้ี์ หลงัประธานาธิบดีโดนัลด ์ ทรมัป์

เสนอใหเ้กบ็ภาษีนําเขา้สนิคา้จากยโุรปในอตัราสูงถึง 50% ซึง่สรา้งความไม่แน่นอนครั้งใหม่เกี่ยวกบัสงครามการคา้โลก 

และกระทบความเชื่อมัน่ของนักลงทุน  (อินโฟเควสท)์ 

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

สหภาพยโุรป (EU) และบริษัทสมารต์โฟนรายใหญ่อยา่งแอปเปิล (Apple) ซึง่จุดกระแสความกงัวลเกีย่วกบัสงคราม

การคา้โลกอีกครั้ง  (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวก (23 พ.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากหุน้กลุ่มเซมิคอนดกัเตอร ์ ประกอบกบัอตัรา

ดอกเบี้ ยพนัธบตัรระยะยาวของญีปุ่่ นก็ปรบัตวัลดลงดว้ย แต่ดชันีปรบัตวัข้ึนอยา่งจาํกดั เน่ืองจากการแขง็ค่าของเงินเยน

กระทบหุน้กลุ่มส่งออก  (อินโฟเควสท)์ 

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

วนัหยุดยาวสุดสปัดาหน้ี์เน่ืองในวนัเมโมเรียลเดย ์ (Memorial Day) (26 พ.ค.) ท่ามกลางความกงัวลเกีย่วกบัการเจรจา

ดา้นนิวเคลียรร์ะหว่างสหรฐัฯ กบัอิหร่านรอบล่าสุด  (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

พิชยั คาด 2 สปัดาห ์

ไดค้าํตอบภาษีสหรฐั  

พิชยั คาดไทยไดข้อ้สรุปภาษีสหรฐัฯใน 2 สปัดาห ์พรอ้มเจรจาเพ่ิมเติม หลงัคณะทาํงานหารือกนัมาตลอด แยม้ขอ้เสนอ

ไทยอาจซื้ อเคร่ืองบินใหม่จาสหรฐั หลงัมีแผนเปล่ียน 100 ลาํ (อินโฟเควสท)์ 

จบัตาเวียดนามปรบัลดอตัรารบั

ซ้ือไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียน 

จบัตาเวียดนามปรบัลดอตัรารบัซื้ อไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียนโซลาร ์และลม กลุ่มท่ีเซ็น PPA และ COD  มีผลต่อ BGRIM 

และ GULF ในขณะท่ี GULF ยํ้าผลกระทบจากกรณี EVN ปรบัลดอตัรารบัซื้ อไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียนในเวียดนาม มีนัยต่อ

ผลประกอบการเพียงเล็กน้อย กระทบโครงการขนาดเล็กเพียง 120 MW หรือคิดเป็นไม่ถึง 1% ของกาํไรสุทธิ (หุน้วิชัน่) 

LTS 

 

บมจ. ไลทอ์พั โทเทิล โซลูชัน่ [LTS] เขา้ซื้ อกิจการ อี.เอ็น. ช็อฟท (ENS) ดว้ยวงเงินไม่เกิน 214 ลา้นบาท เพ่ือเสริมความ

แข็งแกร่งกลุ่มธุรกิจ IT Solutions รองรบัแผนขยายฐานลูกคา้ภาครฐัและรฐัวิสาหกิจ หลงัท่ีประชุม EGM ครั้งท่ี 1/2568 

อนุมัติออกหุน้สามัญเพ่ิมทุนเพ่ือเสนอขายแบบ PP ใหแ้ก่ ENGH จํานวน 32 ลา้นหุน้ ในราคาหุน้ละ 6.70 บาท แทน

การชาํระเงินค่าหุน้ดว้ยเงินสด (อินโฟเควสท)์ 

NEX บมจ.พลังงานบริสุทธ์ [EA] กล่าวว่า NEX ประสบความสําเร็จในการเพ่ิมทุน 3,327 ลา้นบาท ทําใหมี้ทุนจดทะเบียน

ชาํระแลว้เพ่ิมเป็น 5,989 ลา้นบาท โดย EA ขยบัเพ่ิมสดัสว่นหุน้จาก 49.99% เป็น 77.77% โดยจากน้ี NEX และ EA จะ

มีความร่วมมือเพ่ือพฒันาระบบนิเวศยานยนตไ์ฟฟ้าของไทย (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,178            12.9          11.9         -5% 8% 0.2% 0.2% -1.6% -15.8%
   - Energy 15,520          10.8          10.1         7% 7% -0.9% -0.9% -1.5% -12.9%
   - Banking 408              7.6           7.4          18% 4% -0.1% -0.1% 2.5% 1.9%
   - Commerce 21,476          14.7          13.3         17% 11% -0.5% -0.5% -12.4% -24.3%
   - Food 9,218            10.0          10.1         -76% 0% -1.0% -1.0% -4.2% -11.7%
   - Healthcare 4,529            18.5          17.2         7% 7% -0.3% -0.3% -9.6% -19.4%
Indonesia 7,188            11.9          10.6         42% 12% -0.4% -0.4% 6.2% 1.5%
Phillipine 6,390            10.2          9.4           15% 9% -0.4% -0.4% 0.5% -2.1%
Asia
China 3,347            11.7          10.6         36% 10% 0.0% 0.0% 2.1% -0.1%
Hong Kong 23,282          10.5          9.7           5% 8% -1.4% -1.4% 5.3% 16.1%
India 82,176          22.3          19.4         9% 15% 0.6% 0.6% 2.4% 5.2%
Japan 37,532          18.1          17.8         9% 2% 1.0% 0.8% 3.9% -6.1%
Korea 2,644            9.4            8.1           34% 16% 2.0% 1.8% 3.2% 10.0%
Malaysia 1,534            13.9          12.9         0% 7% -0.1% -0.1% -0.4% -6.6%
Singapore 3,876            12.1          11.7         -2% 4% -0.2% -0.2% 1.1% 2.3%
Taiwan 21,537          16.0          14.0         22% 15% -0.5% -0.5% 6.4% -6.5%
Vietnam 1,333            10.9          9.0           36% 21% 1.4% 1.4% 8.7% 5.2%
MSCI Asia Ex Japan 761              13.8          12.2         13% 12% -0.2% -0.2% 6.0% 8.1%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 455              9.7            9.1           -7% 7% 0.5% 0.5% 3.2% -1.4%
Coal Index 448              8.6            8.3           6% 3% 0.0% 0.0% 6.8% -6.1%
Chemicals Index 236              15.2          12.4         0.9576643 23% 0.0% 0.1% 4.3% 1.1%
Banks Index 222              8.9            8.4           13% 6% 0.0% 0.0% 3.6% 7.1%
Commercial Services Inde 124              17.7          16.6         32% 7% 1.0% 1.6% 5.5% -4.0%
Telecommunications Index 81                16.2          14.5         8% 11% 0.3% 0.4% 4.3% 15.6%
Transportation Index 135              11.7          11.2         -14% 5% 0.6% 0.8% 6.9% 6.9%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

26-May 23-May MTD YTD 2024 2023
Thailand (34.5)                  53.5                   (48)                     (1,652)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 19.7                   36.2                   266                    (2,797)                1,154                 (353)                   
Philippines (0.0)                    2.3                     7                        (256)                   (408)                   (863)                   
India -                     69.3                   1,688                 (10,578)              (755)                   21,427               
S. Korea 135.4                 (63.6)                  762                    (11,503)              2,426                 10,705               
Taiwan 425.8                 (103.3)                8,440                 (10,020)              (19,548)              6,933                 
Vietnam (1.4)                    (5.3)                    138                    (1,378)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 26-May 23-May % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 7.36        7.16        3% 6% 81% 120% 21% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 63.0        62.9        0% -1% -7% -15% -13% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 65.5        65.5        0% -1% -2% -10% -11%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 62.2        62.2        0% -1% -1% -10% -10%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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        2.92        0% -2% 0% -25% -13% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 61.5        61.5        0% -1% 0% -10% -9%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 75.8        75.3        1% 1% -2% -10% -5%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 12.8        12.4        3% 10% 29% 23% 64% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 79.0        78.2        1% -1% -5% -12% -10%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 16.0        15.3        4% -4% 1% 2% 0% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 65.8        66.3        -1% -1% -5% -10% -6%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 2.7          3.4          -20% -17% 93% 356% 240% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 78.3        77.4        1% -1% -5% -14% -11%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 15.3        14.5        5% -2% 2% -10% -5% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


