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SET Outlook & Strategy 
SET Outlook  
ดัชนีฯ มีโอกาสเผชิญแรงขายท าก าไรและปรับตัวลดลงตามทิศทางตลาดหุ้น
ต่างประเทศ ท่ีกังวลต่อการยกระดับของสงครามในตะวันออกกลางและความ
กังวลเร่ืองทิศทางดอกเบ้ียของ FED อย่างไรก็ตาม การปรับตัวลงของ SET 
Index จะถูกจ ากัด  จากความชัดเจนทางการเมืองในประเทศ (ทูลเกล้าฯ 
ครม.) และแรงซื้อเก็งก าไรในหุ้นกลุ่มพลังงานขนาดใหญ่ที่มีน ้าหนักตอ่ดัชนี
มาก รวมถึงความหวังเร่ืองมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ (คนละคร่ึง, ลดภาษี
ดีเซล) เราประเมินกรอบดัชนีฯ สัปดาห์น้ีไว้ที่ 1420-1470 จุด 
ปัจจัยในประเทศ  
• การเมืองไทย: นายกรัฐมนตรีเตรียมน ารายชื่อคณะรัฐมนตรี อนุทิน 2 ขึ้น
ทูลเกล้าฯ ในวันน้ี (30 มี.ค.) หลังเสร็จส้ินการตรวจสอบคุณสมบัติ โดยคาด
ว่าจะมีการโปรดเกล้าฯ ภายในสัปดาห์น้ีและตามด้วยการแถลงนโยบายต่อ
รัฐสภาทันที ซ่ึงจะช่วยสร้างความเชื่อม่ันต่อเสถียรภาพของรัฐบาล 

• มาตรการช่วยเหลือค่าครองชีพ: รัฐบาลเตรียมออกมาตรการลดภาระ
ประชาชนผ่านการลดภาษีสรรพสามิตน ้ามันดีเซล 1 บาทต่อลิตร และเพิ่ม
เงินช่วยเหลือในบัตรสวัสดิการแห่งรัฐอีก 100 บาทต่อเดือน (รวมเป็น 400 
บาท) ครอบคลุมผู้มีรายได้น้อย 13.4 ล้านราย นอกจากน้ียังมีแผนเปิดตัว
โครงการคนละครึ่งเฟสใหม่ทันทีหลังการแถลงนโยบาย เพื่อกระตุ้นการ
บริโภคภายในประเทศ จะดีกับกลุ่มค้าปลีก เช่น CPALL, CPAXT และกลุ่ม
สินค้าอุปโภคบริโภค 

• แผนรับมือวิกฤตโลก: ในงาน "Meet the Press: 1 เดือนวิกฤตโลก-แผน
รับมือไทยในโลกท่ีไม่เหมือนเดิม" รัฐบาลย ้าถึงการบริหารจัดการพลังงาน
ให้เพียงพอจนถึงช่วงสงกรานต์ และการเร่งมาตรการกึ่งอุดหนุนราคา
พลังงานเพื่อไม่ให้กระทบต่อต้นทุนการขนส่งและค่าครองชีพมากเกินไป 

• ปมบัตรเล ือกตั ้ง: ต ิดตามกกต. ส ่งค  าช ี ้ แจงหลังครบก าหนดศาล
รัฐธรรมนูญส่ัง 15 วัน ประเด็นท่ีต้องติดตามคือ 1) กกต. จะย่ืนค าชี้แจงได้
ก าหนดหรือไม่ 2) ศาลจะนัดพิจารณาคร้ังถัดไปเม่ือไหร่ 3) หากผลออกมา
เลวร้ายที ่สุดอาจน าไปสู ่การเลือกตั ้งใหม่ ซึ ่งจะท าให้การเมืองเข ้า สู่
สุญญากาศอีกคร้ัง 

• ค่าเงินบาท: ปิดตลาดที ่ระดับ 32.88 - 32.90 บาทต่อดอลลาร์ โดยมี
ลักษณะการเคลื่อนไหวแบบแกว่งตัวไร้ทิศทางตามสกุลเงินอื่นในภูมิภาค 
ปัจจัยหลักท่ีส่งผลกระทบคือสถานการณ์ความขัดแย้งในตะวันออกกลางท่ี
ทวีความรุนแรงขึ้น ทั้งนี้ ได้มีการประเมินกรอบระยะสั้นวันนี้ไว้ที่ 32.80 - 
33.10 บาทต่อดอลลาร์ นอกจากนี้ กระทรวงการคลังระบุว่าการที่ค่าเงิน
บาทอ่อนค่าลงส่งผลให้ราคาสินค้าน าเข้าสูงข้ึน ซ่ึงอาจช่วยเพิ่มรายได้จาก
การจัดเก็บภาษีมูลค่าเพิ่ม (VAT) และภาษีน าเข้าเพื่อน ามาชดเชยรายได้รัฐท่ี
สูญเสียไปจากการลดภาษีน ้ามันได้ 

• กระแส Fund Flow: นักลงทุนต ่างชาต ิ  ในตลาดห ุ ้นม ียอด ซ ื ้อส ุทธิ 
3,292.71 ล้านบาท (รวมตลาด SET และ MAI) ในตลาดตราสารหนี้ นัก
ลงทุนต่างชาติมียอด ขายสุทธิ 452 ล้านบาท (คิดเป็นกระแสเงินไหลออก
สุทธิ หรือ Net Outflow รวม 454 ล้านบาท) 
ปัจจัยต่างประเทศ: 
• สถานการณ์สงครามตะวันออกกลาง: สหรัฐฯ และอิสราเอลได้เปิดฉาก
โจมตีโรงงานนิวเคลียร์และเหล็กกล้าในอิหร่าน ขณะที่อิหร่านตอบโต้ด้วย
การยิงขีปนาวุธใส่พันธมิตรของสหรัฐฯ ในอ่าวเปอร์เซีย ด้านกลุ่มกบฏฮูตี
ในเยเมนได้เข้าร่วมสงครามโดยยิงขีปนาวุธใส่อิสราเอล ส่งผลให้สหรัฐฯ 
ต้องส่งนาวิกโยธินกว่า 2,500 นายเข้าไปยังพื้นที่เพื่อรักษาความมั่นคง
บริเวณช่องแคบฮอร์มุซ 

• ทิศทางนโยบายการเงินสหรัฐฯ (FED): เจ้าหน้าที่เฟดส่งสัญญาณว่าวัฏ
จักรการ "ปรับลดอัตราดอกเบี ้ย" อาจสิ ้นสุดลงแล้ว และอาจมีความ
จ าเป็นต้องกลับมาพิจารณา "ขึ้นดอกเบ้ีย" หากอัตราเงินเฟ้อพุ่งสูงขึ้นจาก
ราคาน ้ามันและนโยบายก าแพงภาษี 

• สงครามการค้าจีน-สหรัฐฯ: จีนเริ่มกระบวนการสอบสวนการค้า (Trade 
Probes) ต่อสหรัฐฯ ในประเด็นห่วงโซ่อุปทานและสินค้าพลังงานหมุนเวียน 
เพื่อตอบโต้มาตรการภาษีของ ปธน. ทรัมป์ ถือเป็นการเพิ่มแรงกดดันและ
สร้างเงื่อนไขในการเจรจาก่อนการประชุมสุดยอด Xi-Trump Summit ใน
เดือน พ.ค. น้ี  

.   

• การประชุมฉุกเฉินระดับโลก: ติดตามการประชุมด่วนของรัฐมนตรีคลัง รมว. 
พลังงาน และผู้ว่าการธนาคารกลางกลุ่ม G7 ในวันจันทร์น้ี (30 มี.ค.) เพื่อหารือ
แนวทางรับมือวิกฤตพลังงานและภาวะเงินเฟ้อที่พุ่งสูงขึ้นจากสงครามอิหรา่น 
รวมถึงผลกระทบต่อเสถียรภาพระบบการเงินโลก ซึ ่งอาจมีผลกระทบท่ี
เกี่ยวข้องกับกลุ่มพลังงาน 
ตัวเลขเศรษฐกิจและ Event 
• การประชุมรัฐมนตรีของกลุ่ม G7  
• TH - นายกรัฐมนตรีน ารายชื่อ ครม. อนุทิน 2 ขึ้นทูลเกล้าฯ 
Strategy 
• สัปดาห์นี้ ทิศทางจะไปขึ้นกับพัฒนาการของสงครามตะวันออกกลางในแต่ละ
วัน ว่าจะไปทางใด หากดีขึ้น จะดีต่อตลาดหุ้น แต่หากแย่ลง หรือยังไม่มีการ
เปล่ียนแปลงแนวโน้ม ตลาดจะออกไปในทาง sideway หรือเห็นการขายของนัก
ลงทุนได้ 
• กลยุทธ์ลงทุน เรากลับมาแนะน าให้ชะลอการลงทุน สัปดาห์น้ี เป็นหัวเล้ียวหัวต่อ
ท่ีส าคัญในเร่ืองสถานการณ์ตะวันออกกลาง ซ่ึงจะเป็นได้ท้ังบวกและลบ 
• หุ้นท่ีเราให้ความสนใจ หากสงครามยุติหรือมีแนวโน้มท่ีจะบรรลุข้อตกลงหยุด
ยิงได้  คือ BA*, CBG, OSP, BH*  
• หุ้นกลุ่มธนาคาร (BBL, KTB, SCB, KBANK) เรายังเห็นว่าเป็นแหล่งหลบภัยท่ี
ดี และหุ้นส่วนใหญ่ของกลุ่มยังไม่ขึ้นเคร่ืองหมาย “XD”  
• หุ้นในพอร์ตแนะน า: เราคงหุ้นเดิมไว้ หุ้นในพอร์ตประกอบด้วย PTTEP(20%), 
CPN(20%) , KTB(10%) , CPALL(10%) , BDMS*(10%) , SCB(10%) , 
ADVANC*(10%) 

Technical : ITC, NER 
 

News Comment 

( + ) Commerce (Overweight), Food & Beverage (Neutral) รัฐบาลเตรียม
ออก “คนละคร่ึง” เฟสใหม่ทันทีหลังแถลงนโยบาย 
( + ) CENTEL (ซื้อ/เป้า 42.00 บาท) จะมีก าไรพิเศษจากการขายสิทธิ์ใน Trust 
โรงแรม Centara Grand Osaka 
( + ) BTS (ถือ/เป้า 3.00 บาท), STECON (ถือ/เป้า 12.50 บาท) ส านักงาน EEC 
เตรียมออก NTP เร่ิมงานอู่ตะเภา 3 เม.ย. น้ี 
Company Report 
( 0 ) ITC (ซ้ือ/เป้า 20.00 บาท) 1Q26E ใกล้เคียงคาด, ผลกระทบต้นทุนเร่ิมเห็น 
2Q26E แต่ยังจัดการได้  
Calendar    

Date Country Event Period Surv(M) Prior 

30-Mar EC 
Consumer 
Confidence 

Mar F      -- -16.3 

31-Mar CH 
Manufacturing 
PMI 

Mar 50.2 49 

 CH 
Non-
manufacturing 
PMI 

Mar 50.07 49.5 

 TH 
BoP Current 
Account 
Balance 

Feb      -- $700m 

 TH 
BoP Overall 
Balance 

Feb      -- $2193m 

 EC 
CPI Estimate 
YoY 

Mar P      -- 1.90% 

 EC CPI YoY Mar P      -- 1.90% 

 EC CPI MoM Mar P      -- 0.006 

 EC CPI Core YoY Mar P      -- 2.40% 

 US 
JOLTS Job 
Openings Rate 

Feb      -- 4.20% 
 

Analyst: Mongkol Puangpetra (Reg. no. 1937)   & Fundamental Research Research Team 
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News Comment 

( + ) Commerce (Overweight), Food & Beverage (Neutral) 
รัฐบาลเตรียมออก “คนละครึ่ง” เฟสใหม่ทันทีหลังแถลงนโยบาย 
รายงานข่าวจากท าเนียบรัฐบาล เปิดเผยว่า สภาพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแห่งชาติ (สภาพัฒน์) เตรียมจะเสนอมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเร่งด่วน
เพื่อแก้ไขปัญหาท่ามกลางวิกฤตพลังงาน นอกเหนือจาก 7 มาตรการที่ผ่าน 
ครม. นัดพิเศษเมื่อวานนี้ที่เป็นการพุ่งเป้าช่วยเหลือเฉพาะกลุ่ม อาทิ กลุ่ม
เปราะบาง กลุ่มขนส่งและผู้ให้บริการรถสาธารณะ เพื่อลดต้นทุนไม่ให้กระทบ
กับราคาสินค้ามากและไม่ท าให้เงินเฟ้อปรับขึ้นไปมาก 
รัฐบาลชุดใหม่เสร็จสิ้นการแถลงนโยบายต่อรัฐสภา จะเริ่มด าเนินมาตรการ
ทันที คือ โครงการคนละครึ่ง เพื่อลดภาระค่าใช้จ่ายของประชาชน ต้องเร่ง
ออกมาอย่างน้อย 1 เฟสหลังจากรัฐบาลชุดใหม่มีอ านาจเต็ม แต่ถึงอย่างไรก็
ต้องพิจารณาภาระเรื ่องงบประมาณประกอบด้วย จากนั ้นจะเร่งจัดท  า
งบประมาณรายจ่ายประจ าปี 2027 แล้วค่อยด าเนินการโครงการคนละคร่ึงใน
เฟสถัดไป (ท่ีมา: infoquest) 
DAOL: เรามีมุมมองเปน็บวกมากขึ้นต่อมาตรการ “คนละครึ่งพลสั” โดยไทม์
ไลน์การแถลงนโยบายรัฐบาลวันที่ 7-9 เม.ย. เราคาดว่ามีโอกาสสูงที่ คนละ
ครึ่งพลัส จะเริ่มใช้ได้ในปลายเม.ย. - ต้น พ.ค. หุ้นได้รับประโยชน์ ได้แก่ 
-กลุ่มค้าปลีก: CPAXT (ซื้อ/เป้า 19.00 บาท) , BJC (ซื้อ/เป้า 17.00 บาท)  
ได้รับประโยชน์มากสุดเน่ืองจากร้าน Traditional Trade ซ่ึงเป็นจุดหมายหลัก
ในการใช้คนละครึ่งพลัส ซื้อสินค้าจากที่นี่ และ TNP เป็นร้านค้าท้องถิ่นที่เข้า
ร่วมโครงการในคร้ังก่อน โดยมีสาขา 51 สาขาในภาคเหนือ 
-กลุ่ม food & beverage: ได้รับประโยชน์จากการบริโภคในประเทศท่ีเพิ่มขึ้น 
CBG (ซื้อ/เป้า 50.00 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic branded own 37% 
ของรายได้รวม 
OSP (ซื้อ/เป้า 20.00 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic beverage 57% ของ
รายได้รวม 
SAPPE (ถือ/เป้า 32.00 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic ที่ 31% ของรายได้
รวม 
ICHI สัดส่วนรายได้ domestic 90% ของรายได้รวม 
SNNP (ซื้อ/เป้า8.20 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic 81% ของรายได้รวม 
โดยเป็น MT 68% และ TT 32% 
-กลุม่สินคา้อปุโภค: 
NEO (ซ้ือ/เป้า 27.00 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic 90% ของรายได้รวม 
OSP (ซื ้อ/เป้า 20.00 บาท) สัดส่วนรายได้ domestic ประมาณ 11% ของ
รายได้รวม 
 
 
 
 
 
 
 

( + ) CENTEL (ซื้อ/เป้า 42.00 บาท) จะมีก าไรพิเศษจากการขาย
สิทธิ์ใน Trust โรงแรม Centara Grand Osaka 
จะมีก าไรพิเศษจากการขายสิทธิ ์ใน Trust โรงแรม Centara Grand Osaka 
เมื ่อวันศุกร์ที ่ผ ่านมา CENTEL แจ้งว่า กิจการร่วมค้า Centara Osaka 
Tokutei Mokutei Kaisha (Centara TMK) ซ ึ ่ งบร ิษ ัทฯ ถ ือห ุ ้ น  53% ได้
ด าเนินการจ าหน่ายสินทรัพย์โรงแรม Centara Grand Osaka ให้แก่ Osaka 
Namba Investors Godo Kaisha มูลค่า 38,500 ล้านเยน (ประมาณ 8,008 
ล้านบาท) เทียบกับมูลค่าตามบัญชี ณ วันท่ี 31 ธ.ค. 25 ท่ี 22,570 ล้านเยน 
(ประมาณ 4,695 ล้านบาท) ภายหลังการจ าหน่ายสินทรัพย์ CENTEL ยังคง
เป็นผู้เช่าและด าเนินกิจการโรงแรม Centara Grand Osaka ต่อไป ตามสัญญา
เช่าระยะยาวที่เหลืออายุประมาณ 47 ปี ส่งผลให้รายได้จากการด าเนินงาน
ยังคงรับรู้ในงบการเงินรวมของบริษัทฯ อย่างต่อเน่ือง (ท่ีมา: SET) 
DAOL:   เรามองเป็นบวกต่อการขายสิทธิ์โรงแรมที่ญี่ปุ่นดังกล่าว โดยจะ
สามารถรบัรู้ก าไรพเิศษก่อนหกัภาษีและคา่ใช้จา่ยอืน่ๆเขา้มาทีร่าว 1,756 ลา้น
บาท คิดเป็น EPS ที่ 1.30 บาทต่อหุ้น โดยจะรับรู้ได้ใน 1Q26E ขณะท่ีระยะยาว
จะไม่สามารถรับรู้ Gain from JV ได้อีก (ปี 25 รับรู้ท่ี 39 ล้านบาท หรือคิดเป็น 
-1.8% ของก  าไรปี  26) แต ่ย ังสามารถร ับร ู ้  NPAT from operation ได้
เหมือนเดิม (ปี 25 รับรู้ที ่ 86 ล้านบาท) โดยจากการสอบถาม IR เปิดเผยว่า 
ก าไรพิเศษที่ได้มาจะน าไปคืนหนี้บางส่วน และน าไปลงทุนในโครงการใหม่ๆ
เพิ่มเติม ส่วนนโยบายปันผลยังคง payout ที่เดิมราว 45% ของก าไร ทั้งน้ี
ราคาหุ้นในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมาปรับตัวลดลง -19% ท าให้เรามองว่ารับรู้
ผลกระทบจากโรงแรมท่ีดูไบไปแล้วบางส่วน 
คงประมาณการก าไรปกติปี 2026E เรายังคงประมาณการก าไรปกติอยู่ท่ี 2.2 
พันล้านบาท เพิ่มขึ้น +17% YoY จากการฟื้นตัวของมัลดีฟส์ (ของใหม่) ท่ีจะ
ขาดทุนลดลง ประกอบกับภาพรวมของจ านวนนักท่องเที่ยวที่จะฟื้นตัวได้ดี
จากฐานต ่าในปีก่อน ขณะที่เราคาดก าไรปกติ 1Q26E มีโอกาสเพิ่มขึ้นท้ัง 
YoY/QoQ เพราะเป็นช่วง Peak season ของไทยและมัลดีฟส์ อย่างไรก็ดีช่วง 
2Q26E จะเร่ิมเข้า Low season ท้ังท่ีไทยและมัลดีฟส์ และได้รับผลกระทบจาก
สถานการณ์สหรัฐ-อิหร่าน ท าให้ยอด On the book ในเดือน เม.ย. 26 มี 
RevPAR ชะลอตัวลงท่ี 7-8% YoY มาจากไทยท่ีลดลง High single digit และ
ดูไบท่ีหดตัวลง โดยมี Occ. Rate ต ่ากว่า 30% แต่ญ่ีปุ่นยังคงเพิ่มขึ้นได้ดี YoY 
อย่างต่อเน่ือง 
แนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 42.00 บาท อิง DCF (WACC 8.6%, terminal 
growth 1.5%) ด้าน Valuation ซื้อขายที่ EV/EBITDA เพียง 9x เทียบเท่า -
1.00SD ย้อนหลัง 8 ปี แต่มีความเสี ่ยงจากต้นทุนวัตถุดิบอาหารเพิ ่มขึ้น
มากกว่าคาด รวมถึงการบริโภคภายในประเทศท่ีจะฟื้นตัวช้ากว่าคาด และจาก
จ านวนนักท่องเท่ียวจีนมาน้อยกว่าท่ีคาด 
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News Comment 

( + ) BTS (ถือ/เป้า 3.00 บาท), STECON (ถือ/เป้า 12.50 บาท) 
ส านักงาน EEC เตรียมออก NTP เร่ิมงานอู่ตะเภา 3 เม.ย. นี ้
นายพุฒิพงศ์ ปราสาททองโอสถ กรรมการผู้อ านวยการใหญ่ BA กล่าวว่า 
โครงการพัฒนาสนามบินอู่ตะเภาและเมืองการบินภาคตะวันออก มูลค่า 2.9 
แสนล้านบาท ท่ีบริหารงานภายใต้ บริษัท อู่ตะเภาอินเตอร์เนชั่นแนล เอวิเอชั่น 
จ ากัด (UTA) โดย BA ถือหุ้น 40% BTS 40% และ STECON 20% สัมปทาน 
50 ปี หรือสิ ้นสุดสัญญาปี 2076 ซึ ่งล่าสุด UTA ได้ข้อสรุปกับส านักงาน
คณะกรรมการนโยบายเขตพัฒนาพิเศษภาคตะวันออก หรือ EEC ว่าการ
ลงทุนสร้างอาคารผู้โดยสารหลังท่ี 3 ในระยะแรก (เฟส 1) จะรองรับผู้โดยสาร
ได้ 3-4 ล้านคน ใช้เงินลงทุนราว 1 หมื่นล้านบาท จะเริ่มออกหนังสือเริ่มงาน 
(NTP) วันที่ 3 เม.ย. นี้ ใช้เวลาสร้าง 3-4 ปี ภายใต้เงื ่อนไขว่าช่วงแรกยังไม่มี
รถไฟความเร็วสูงเชื่อม 3 สนามบินท่ีคาดว่าจะเสร็จปี 2030 (ท่ีมา: แนวหน้า) 
DAOL:   เรามีมุมมองเป็นบวก โดยเฉพาะ STECON ท่ีจะได้อานิสงส์ก่อนจาก
แนวโน้มการได้รับ backlog งานก่อสร้าง ขณะที่ข่าวความคืบหน้าดังกล่าว
สอดคล้องกับท่ี STECON ให้ข้อมูลก่อนหน้าน้ีท่ีคาดว่างานก่อสร้างโครงการ
อู ่ตะเภาเฟสแรกที ่จะเข้ามาในปี 2026E จะอยู ่ที ่  1 หมื ่นล้านบาท ขณะที่ปี 
2027E มีโอกาสได้งานเพิ่ม 2-3 หม่ืนล้านบาท โดยเบ้ืองต้นเราประเมินส าหรับ 
backlog งานใหม่ที ่ เพ ิ ่มข ึ ้นทุกๆ 1 หมื ่นล้านบาท จะเป็น upside ราคา
เป้าหมาย STECON ราว 0.1-0.2 บาท/หุ้น ทั้งนี้ STECON เราแนะน า “ถือ” 
ราคาเป้าหมาย 12.50 บาท อิง 2026E core PER 16x (-0.5SD below 5-yr 
average PER) แต่มีโอกาสปรับค าแนะน าขึ้นหากทิศทางผลการด าเนินงาน
ดีกว่าคาด ขณะที ่ราคาเป้าหมายของเรากลับมามี upside จากราคาหุ้น
ปัจจุบันมากขึ้น ขณะที่ BTS เราคงค าแนะน า “ถือ” ราคาเป้าหมาย 3.00 บาท 
อิง SOTP 
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Company Report 
( 0 ) ITC (ซื้อ/เป้า 20.00 บาท) 1Q26E ใกล้เคียงคาด, ผลกระทบ
ต้นทุนเริ่มเห็น 2Q26E แต่ยังจัดการได้ 
เราประเม ินก าไรปกติ 1Q26E ที ่ 790 ล้านบาท (+13% YoY, -4% QoQ) 
ใกล้เคียงกรอบท่ีเราประเมินเบ้ืองต้น โดยมีปัจจัยส าคัญดังน้ี 
1) รายได้โต +17% YoY, +4% QoQ หนุนโดยอุปสงค์ลูกค้าตลาดสหรัฐยังดี
ต่อเนื่อง และใน 1Q25 ลูกค้าบางส่วนมีปัญหาจองพื้นที่เรือ ขณะที่ยังไม่เห็น
สัญญาณการเร่งส่ังซ้ือ 
2) GPM เพิ่มขึ้น +40bps YoY แต่ลดลง -130bps QoQ โดยหลักจากสัดส่วน
สินค้า premium ลดลง 
3) Effective tax rate สูงข้ึนอยู่ท่ี 6.5% จากผลกระทบเกณฑ์ GMT 
คงก าไรปกติปี 2026E ที่ 3.2 พันล้านบาท (+7% YoY) โดยส าหรับผลกระทบ
จากทิศทางต้นทุนสูงข้ึน มีโอกาสเร่ิมเห็นใน 2Q26E โดยเฉพาะต้นทุน plastic-
related packaging (20% ของต้นทุนรวม) อย่างไรก็ตามปัจจุบัน inventory 
เดิมยังครอบคลุมถึง พ.ค. 2026 และบริษัทมีแผนทยอยปรับราคาขายขึ้นตั้งแต่ 
2Q26E ส าหรับแนวโน้ม 2Q26E ประเมินก าไรปกติจะยังโต YoY แต่มีโอกาสทรง
ตัว QoQ 
คงค าแนะน า “ซื้อ” และราคาเป้าหมาย 20.00 บาท อิง 2026E PER 18.5x (-
0.25SD below 3-yr average PER) แม้จะมีปัจจัยท้าทายจากทิศทางต ้นทุน
สูงขึ้น แต่สถานการณ์ปัจจุบันยังอยู่ในกรอบบริหารจัดการได้ ขณะที่อุปสงค์
ลูกค้าโดยรวมและการขยายผลิตภัณฑ์และลูกค้าใหม่ดีตามแผนต่อเนื่อง 
นอกจากน้ีมี catalyst จากดีล M&A คาดได้ข้อสรุปในปีน้ี 
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Market 
• ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดร่วงลงอย่างหนักในวันศุกร์ (27 มี.ค.) 
โดยดัชนีหลักทั้งสามตัวปิดที่ระดับต ่าสุดในรอบกว่า 6 เดือน ท่ามกลาง
สงครามในตะวันออกกลางที ่ยาวนานนับเดือนซึ่งกดดันความต้องการ
ความเส่ียงของนักลงทุน          ท้ังน้ี ดัชนีเฉล่ียอุตสาหกรรมดาวโจนส์ปิดท่ี 
45,166.64 จุด ลดลง 793.47 จุด หรือ -1.73% ดัชนี S&P500 ปิด ท่ี 
6,368.85 จุด ลดลง 108.31 จุด หรือ -1.67% และดัชนี Nasdaq ปิดท่ี 
20,948.36 จุด ลดลง 459.72 จุด หรือ -2.15% 

• ตลาดหุ้นยุโรปปิดลบในวันศุกร์ (27 มี.ค.) ท่ามกลางความไม่แน่นอนจาก
สถานการณ์ตะวันออกกลาง แม้โดยรวมยังสามารถปิดบวกเล็กน้อยในรอบ
สัปดาห์น้ี       ท้ังน้ี ดัชนี STOXX 600 ปิดตลาดท่ีระดับ 575.30 จุด ลดลง 
5.54 จุด หรือ -0.95% แต่เพิ่มขึ้น 0.4% เม่ือเทียบรายสัปดาห์ 

• ตลาดหุ้นลอนดอนปิดลบเล็กน้อยในวันศุกร์ (27 มี.ค.) ท่ามกลางความไม่
แน่นอนเกี่ยวกับการลดความตึงเครียดของความขัดแย้งในตะวันออกกลาง 
แต่ดัชนียังคงปรับขึ้นเล็กน้อยในรอบสัปดาห์น้ี       ท้ังน้ี ดัชนี FTSE 100 ปิด
ท่ี 9,967.35 จุด ลดลง 4.82 จุด หรือ -0.05% 

• สัญญาน ้ามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดปรับตัวขึ้นในวันศุกร์ 
(27 มี.ค.) และปิดบวกในรอบสัปดาห์นี้ ท่ามกลางความไม่แน่นอนเกี่ยวกับ
โอกาสหยุดยิงในสงครามอิหร่านที่ด าเนินมานานกว่า 1 เดือน        ทั้งน้ี 
สัญญาน ้ามันดิบ WTI ส่งมอบเดือนพ.ค. เพิ ่มขึ ้น 5.16 ดอลลาร์ หรือ 
5.46% ปิดท่ี 99.64 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล 

• สัญญาน ้ามันดิบเบรนท์ (BRENT) ส่งมอบเดือนพ.ค. เพิ ่มขึ ้น 4.56 
ดอลลาร์ หรือ 4.22% ปิดท่ี 112.57 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล 

• สัญญาทองค าตลาดนิวยอร์กปิดพุ่งขึ้นมากกว่า 2% ในวันศุกร์ (27 มี.ค.) 
โดยได้แรงหนุนจากการเข้าซื้อเก็งก าไร หลังราคาปรับตัวลงในช่วงต้น
สัปดาห์ ขณะที ่นักลงทุนติดตามสัญญาณการลดความตึงเครียดใน
ตะวันออกกลาง         ทั้งนี้ สัญญาทองค าตลาด COMEX (Commodity 
Exchange) ส่งมอบเดือนเม.ย. เพิ่มขึ้น 116.20 ดอลลาร์ หรือ 2.66% ปิดท่ี 
4,492.50 ดอลลาร์ต่อออนซ์ 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Economic & Company 
 

ไทย-อิหร่านปลดล็อกฮอร์มุซ เป ิดทาง 'ซัพพลายพลังงาน'! ไม ่รุนแรงเท่า 
'อาหรับสปริง' หุ้น PTT-PTTEP-TOP น าตลาด 
สื่อนอกฮือฮา อนุทิน บรรลุข้อตกลง อิหร่าน อนุญาตให้เรือบรรทุกน ้ามันไทย
แล่นผ่านช่องแคบฮอร์มุซอย่างปลอดภัย ล่าสุดกบฎฮูตีขู่ปิดช่องแคบบับ เอล-มัน
เดบ ประเมินสถานการณ์ปัจจุบัน ไม่รุนแรงเท่าช่วง อาหรับสปริง ท่ีลากยาวเป็นปี 
น ้ามันดิบทะลุ 120 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ลดภาษีดีเซลเหลือ 0% บล.บัวหลวง ปรับ
เพิ่มมุมมองหุ้นพลังงานไทย น าโดย PTT-PTTEP-BANPU-TOP-SPRC ขณะท่ี 
PTTGC ประกาศเดินเครื่อง PE เต็มก าลังการผลิต สกัดวัตถุดิบขาดแคลน ยัน
ตลาดเม็ดพลาสติกไทยเพียงพอ ด้านโรงกลั่นเครือปตท.อัดก าลังผลิต 105% 
เพิ่มสัดส่วนดีเซล รองรับดีมานด์ในประเทศ 
SMO ดัน B20 เต็มที่ PCE ออเดอร์ทะลัก 
SMO เร่งเคร่ืองรับนโยบายรัฐดัน B10-B20 หนุนดีมานด์ไบโอดีเซลพุ่ง ออเดอร์
ทะลัก เดินหน้าผลิต 100% รับไฮซีซ่ัน จังหวะเดียวกันปาล์มออกสู่ตลาด เม.ย.-
พ.ค. ดันซัพพลายเพิ่ม-ราคาขยับทั้งระบบ ฝั่ง PCE ขยายต้นน ้า-ปลายน ้า อัด
ก าลังผลิตรองรับดีมานด์ กระตุ้นรายได้โตแรง 
JAS พรีเมียร์ลีกพุ่ง 1.8 ล้านราย! ยิงสดบอลยูโร-วอลเลย์โลก 
ซีอีโอ จัสมิน ประกาศชัดยอดสมาชิกชมพรีเมียร์ลีกอังกฤษ ทะยาน 1.8 ล้านราย 
จับตาก าไรฤดูกาล 2 พุ่งแรง! ด้านเวียดนามยอดสมาชิกทะลุล้านหลังรัฐปราบ
เว็บเถื่อน ล่าสุด JAS กวาดลิขสิทธ์ิวอลเลย์บอลโลก 7 ปี-ฟุตบอลยูโร 3 ปี เสริม
แกร่ง Premium Content ครอบคลุม 5 ประเทศ ดัน Monomax เป็นศูนย์กลาง 
Sports & Entertainment แห่งเอเชีย ขยายฐานผู้ใช้งาน 35 ล้านบัญชีใน 2 เดือน 
ป้ันระบบนิเวศคอนเทนต์-เทคโนโลยี-ประสบการณ์ผู้ชมเต็มรูปแบบ 
BA ดีเดย์อู่ตะเภา 3 แสนล้าน อีอีซีพร้อมออก NTP 3 เม.ย. 
UTA ได้ฤกษ์ลุยโครงการพัฒนาสนามบินอู่ตะเภาและเมืองการบินภาคตะวันออก 
2.9 แสนล้านบาท EEC พร้อมออก NTP วันท่ี 3 เมษายนน้ี ปรับลดลงทุนเฟสแรก
เหลือรับที่ 3 ล้านคน วงเงิน 10,000 ล้านบาท BA หนุนเกิดดิสนีย์แลนด์-สนาม
กีฬา 80,000 ท่ีน่ัง ยอมรับสงครามตะวันออกกลางดันต้นทุนน ้ามันพุ่งแรง 
WEH ปลื้ม! หุ้นกู้เสี่ยงสูง ขายหมดเกลี้ยง 800 ล้าน สะท้อนนักลงทุนเชื่อมั่น 
วินด์ เอนเนอร์ยี่ โฮลดิ้ง โชว์ความส าเร็จขายหุ้นกู้เสี่ยงสูง ครั้งที่ 1/69 ได้เต็ม
จ านวน 800 ล้านบาท เมื่อวันที่ 24-26 มี.ค.ที่ผ่านมา สะท้อนความเชื่อมั่นนัก
ลงทุนสถาบันและนักลงทุนรายใหญ่ตอบรับล้นหลาม ปักหมุดก่อสร้างโรงไฟฟ้า
พลังงานลมแห่งใหม่กลางปีน้ี ขนาด 89.7 เมกะวัตต์ ใน จ.นครราชสีมา 
LEO ผนึกไปรษณีย์ไทย-Viettel Post เซ็น MOU ลุยพัฒนาเครือข่ายโลจิสติกส์
ข้ามพรมแดน 
LEO จับมือ ไปรษณีย์ไทย และ Viettel Post เซ็น MOU พัฒนาเครือข่ายโลจิ
สติกส์ข้ามพรมแดน เชื่อมโยงไทย-เวียดนาม-จีน ผ่านระบบขนส่งหลายรูปแบบ 
มุ่งลดต้นทุน เพิ่มความรวดเร็ว และยกระดับประสิทธิภาพซัพพลายเชน รองรับ
ความต้องการด้านโลจิสติกส์และอีคอมเมิร์ซในภูมิภาคเอเชียท่ีโตต่อเน่ือง พร้อม
สร้างโอกาสในการขยายฐานลูกค้า 
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Disclaimer: Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC 
makes no representation as to the accuracy and completeness of such information.  Information and opinions expressed herein are subject to change without notice.  DAOLSEC has no intention to solicit 
investors to buy or sell any securities in this report.  In addition, DAOL SEC does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability  for any loss or damage of any 
kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved.  This report may not be reproduced, distributed 
or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL.SEC Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions 
บทวิเคราะห์ฉบับน้ีจัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนท่ัวไป โดยจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของข้อมูลท่ีได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังน้ัน บริษัทหลักทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์
ฉบับน้ีท้ังทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

สอบถามข้อมูลเพ่ิมเติมได้ที่ 02 351 1800 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2025 
CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ด ี
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย( IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้น้ี เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลใน
มุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด
ทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของ
บริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการ
วิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ท่ีเกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจน้ี 
ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

DAOL: ความหมายของค าแนะน า 
“ซือ้” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน )ไม่รวมเงินปันผล(  

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพิ่มข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น 

 IOD Disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information which companies listed on 
the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to the public. The CGR is a presentation of 
information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance of listed companies. It is not any assessment of the actual 
practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices 
of the listed companies. It is not a recommendation for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever . 
Investors should exercise their own judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. 
No representation or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
DAOL’s Stock Rating Definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals and attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals, but may lack of near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold 
as negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price and excludes dividend yields. 


