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แนวโน้มและกลยุทธ์การลงทุนประจ าวัน

Market Summary

สรุปภาวะตลาดวันก่อน

ทิศทางตลาดวันนี้

ปัจจัยติดตาม

Most Active Common shares

Investors Net Trading

Global Indices and Key Indicators

o หุ้นโลกวันก่อน (31 มี.ค.)
พุ่งแรง – คาดหวังสงครามอิหร่านจะผ่อนคลายหรือสิ้นสุดลง หลังทรัมป์ระบุจะถอนตวัออก

จากอิหร่านในช่วง 2-3 สัปดาห์นี้ ประจวบเหมาะกับปธน.อิหร่านกล่าวผ่านโทรทัศน์ของทางรัฐ

ว่าพร้อมยุติสงครามแต่ต้องรับประกันตามเงื่อนไขของอิหร่าน ด้านราคาน ้ามันดิบ  WTI 

ตอบสนองด้วยการร่วงลง 1.50$ แต่ยังยืนเหนือ 100$/bbl และ US10Y ร่วงแตะ 4.3%

แนวโน้มตลาดวันนี้
ขึ้นทะลุ 1460 – หุ้นโลกพลิกเป็นบวกจากสัญญาณยุติสงครามร่วมกันทั้งสหรัฐฯ-

อิหร่านที่ชัดเจนมากที่สุดหลังสงครามผ่านมาแล้ว 1 เดือน ผสานกับรัฐบาลใหม่เตรียม

แถลงนโยบายต่อสภา 9-10 เม.ย. ท าให้มีอ านาจเต็มบริหารปท. และ DELTA ผ่านพ้น 

Capped Weight 10% ใน Q1 ไปแล้ว แนวรับ 1440+/- แนวต้าน 1470, 1480

กลยุทธ์การลงทุน
ขึ้นขาย-ลงซื้อ, เลือกตั้งรับ – SET ขึ้นเข้าใกล้เป้ากรอบด้านบนที่ 1470 มอง Upside 

สั้นจ ากัด เน้นขายมากกว่าซื้อ รอซื้อคืนช่วงอ่อนตัว, พอร์ตลงทุนเน้นตั้งรับแบบแบ่งไม้ซื้อ

ประเด็นหุ้นน่าสนใจ: หุ้นเด่นสัปดาห์นี้ BEM, FM / หุ้นเด่น เม.ย. AMATA, BANPU, BDMS, 

GFPT, MRDIYT, PRM และ PTTEP ทางเลือกหุ้นตปท.ผ่าน DR GOLD19 / หุ้นได้ประโยชน์

น ้ามันขาขึ้น PTTEP, PTTGC, BANPU / หุ้นรับการจัดตั้งรัฐบาลทั้งการบริโภค-การลงทุน 

BJC, CPAXT, CRC, MRDIYT, CBG, OSP, PLANB, MTC, TURBO, AMATA, WHA, 

CK, STECON, BBIK รวมทั้ง TISA (เน้นหุ้น SET100 มี ESG Rating และปันผลดี) PTT, 

PTTEP, KTB, CPF, COM7 / หุ้นนที่แนวโน้มงบ Q1 เบื้องต้นโต YoY ADVANC, CK, 

CPN, CRC, GULF, ICHI, KTC, MAJOR, MRDIYT, MTC, ONEE, TIDLOR, TRUE / หุ้น

ที่ให้ Div. Yield งวดนี้ระดับ 4% ขึ้นไป (ขึ้น XD ใน 1-2 เดือนนี้) หากราคาผันผวนตามสภาวะ

ตลาดน่าตั้งรับ AMATA, AP, BH, CRC, FM, KTB, NEO, NKT, ONEE, SIRI, SJWD, 

SPALI, SYNEX / ลงทุนระยะกลาง-ยาวน่าสะสมหุ้น Quality-Value-CashFlow BANK 

KTB, TTB / COMM CPALL, CRC, COM7 / ENERG  EGCO / ICT ADVANC, TRUE / 

HELTH BDMS, BH / PROP CPN / TRANS BEM, PRM

หุ้นแนะน าประจ าวัน
CBG – ปรับค าแนะน าขึ้นจาก “ถือ” เป็น “ซื้อ”, เป้าพื้นฐานใหม่ 49 บ. อิง PER ปี 26 ที่ 19x 

(-1SD) มองราคาหุ้นปัจจุบันสะท้อนผลกระทบต้นทุนที่เพิ่มขึ้นและสงครามแล้ว ขณะที่ Div. 

Yield ปีนี้คาดที่ราว 3.8%, ระยะสั้นได้แรงหนุนจากรัฐบาลใหม่ออก “คนละครึ่งพลัสเฟส 2” 

แกว่งแคบ – SET แกว่ง +/- ในกรอบ 1439-54 มีแรงซื้อหุ้นอิงศก.ภายในปท. อาทิ 
กลุ่มค้าปลีก ธนาคาร และไฟแนนซ์ หลังในหลวงโปรดเกล้าฯ ครม. “อนุทิน 2” แล้ว แต่
มีแรงขายหุ้น DELTA มีผลต่อ SET -10 จุด จาก Capped Weight 10% ต่างชาติขาย
สุทธ ิ3.99 พันลบ. 2 วันติด แต ่Long S50 Futures 2,134 สัญญา 2 วันติดเช่นกัน

Last Chg. % Chg.

SET 1,448.14 -1.48 -0.1

SET50 969.15 +1.43 +0.2

SET100FF 1,966.54 +2.72 +0.1

MAI 218.21 +0.71 +0.3

SET Turnover 71,800.85 Bt, m

SET Mkt. Cap. 18,316.47 Bt, bn

SET PE 16.56 X

SET PB 1.36 X

SET DY 4.41%

Value (Bt, m) Last (Bt) % Chg.

DELTA 9,264.13 259.00 -4.1

PTTEP 3,881.14 161.50 +0.3

SCB 3,850.54 144.00 -0.7

PTT 3,740.06 35.00 -0.7

TRUE 3,184.11 14.40 +2.9

Last MTD YTD

(31-Mar) (Bt, m) (Bt, bn)

Local Institutes +1,336 +713 -44.4

Proprietary Trading +1,155 -12,153 +4.5

Foreign -3,994 -39,639 +19.2

Retail +1,504 +51,079 +20.7

Last Chg. % Chg.

Dow Jones 46,341.51 +1,125.37 +2.5

S&P 500 6,528.52 +184.80 +2.9

Nasdaq 21,590.63 +795.99 +3.8

DAX 22,680.04 +117.16 +0.5

FTSE 10,176.45 +48.49 +0.5

CAC 40 7,816.94 +44.49 +0.6

Nikkei 51,063.72 -822.13 -1.6

Hang Seng 24,788.14 +37.35 +0.2

Straits Times 4,885.45 -11.81 -0.2

Shanghai 
Composite 3,891.86 -31.43 -0.8

MSCI FE ex. Japan 847.51 -16.58 -1.9

NYMEX (US$/bbl) 101.38 -1.50 -1.5

Brent (US$/bbl) 118.35 +5.57 +4.9

Baltic Dry Index 1,995.00 -22.00 -1.1

Gold (US$/ounce) 4,638.21 +98.07 +2.2

3M Zinc (US$/ton) 3,226.50 +44.50 +1.4

CRB Index 565.32 +0.75 +0.1

Baht/US$ 32.63 -0.21 -0.6

Yen/US$ 158.95 -0.50 -0.3

US$/Euro 1.15 +0.01 +0.7

10Y US Yield (%) 4.3166 -0.03 -0.7

10Y TH Yield (%) 2.2080 -0.08 -3.7

VIX Index 25.25 -5.36 -17.5

วันที่ ปท. เหตุการณ์

1 เม.ย.
TH, JP, 
CH, EU, 

US

ดัชนีเชื่อมั่นทางธุรกิจไทยใน มี.ค., PMI ภาคอุตฯ ญี่ปุ่น, จีน, สหภาพยุโรป
ใน มี.ค., อัตราว่างงานสหภาพยุโรปใน ก.พ., การจ้างงานภาคเอกชนทั่วปท.
สหรัฐฯ (ADP) ใน มี.ค., ISM Manuf. สหรัฐฯ ใน มี.ค., การใช้จ่ายด้านการ
ก่อสร้างสหรัฐฯ ใน ก.พ.

2 เม.ย. JP, US
การเปลี่ยนแปลงฐานเงินญ่ีปุ่นใน มี.ค., ดุลการค้าสหรัฐฯ ใน ก.พ., ค าสั่งซื้อ
ภาคโรงงาน-ค าสั ่งซื้อสินค้าคงทนสหรัฐฯ ใน ก.พ., ผู ้ขอรับสวัสดิการ
ว่างงานสหรัฐฯ

3 เม.ย.
JP, CH, 

US
PMI ภาคบริการญ่ีปุ่นและจีนใน มี.ค., ISM ภาคบริการสหรัฐฯ ใน มี.ค., การ
จ้างงานนอกภาคเกษตรและอัตราการว่างงานสหรัฐฯ ใน มี.ค.
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ตลาดกาํลงัประเมินทิศทางใหม่ของดอกเบี �ยโลกท่ามกลางความเสี ยงดา้นสูงของเงินเฟ้อตามทิศทางราคานํ�ามนัที ปรบัตวัขึ�นมากหลงั
สงครามสหรฐัฯ-อิสราเอล และอิหร่านปะทขุึ�น โดยภาพรวมตลาดขณะนี �ไม่คาดว่าทศิทางดอกเบี �ยนโยบายของ FED จะปรบัลดลงอีก
แลว้ แถมมีโอกาสจะปรบัขึ�นดว้ยซํ�าไป! ขณะที  ECB และ BOJ ตลาดประเมินมีโอกาสขึ�นดอกเบี �ยนโยบายอย่างนอ้ย 9 ครั�งภายใน
ช่วงครึ งแรกของปีนี � และอีก 9 ครั�งในช่วงครึ งปีหลงั  
 

หลงัสงครามฯ ยืดเยื �อแลว้กว่า < สปัดาห์ เรามีการปรบัฉากทศัน์ใหม่เพื อใหส้อดคลอ้งกับพฒันาการของสถานการณ์ในตะวนัออก
กลางและความเคลื อนไหวของ SET Index ในปัจจุบนั  
• คาดการณ์กรณีฐาน (ใหน้ํ�าหนกั HI%) ว่าจะเจรจาไดใ้นไม่กี สปัดาห์ขา้งหนา้ภายในเดือน เม.ย. คาดราคานํ�ามนัจะทยอย

อ่อนตัวลงสู่ระดับ HI ดอลลาร์ฯ/บาร์เรล กระทบ GDP ราว I.P-I.Q ppt จากการเติบโต GDP ปีนี �เดิมที เราประเมินไวท้ี  
9.H% และเป้าหมาย SET Index อยู่ที  9,<QI จุด (คาดการณ์ SET EPS ถูกปรบัลดลงราว U%)  

• หากสถานการณ์บานปลาย (Worse Case ใหน้ํ�าหนกั PI%) ราคานํ�ามนัจะคา้งสูงกว่า 9II ดอลลาร์ฯ/บาร์เรล โดย GDP 
ปีนี �อาจเติบโตไดเ้พียง 9.I% ส่งผลใหเ้ป้าหมาย SET Index ปรับลดลงเหลือ 9,QII จุด (คาดการณ์ SET EPS ถูกปรับ
ลดลงราว 9I%) ทั�งนี �ยงัตอ้งติดตามผลกระทบลูกโซ่ที อาจเกิดขึ�นจากการขาดแคลนนํ�ามนั-วตัถุดิบ-สินคา้ดว้ย เพราะจะ
กระทบต่อภาคธุรกิจในวงกวา้งขึ�น 

 

ในช่วงกลางเดอืน เม.ย. นี � คาดจะมีรฐับาลใหม่ที มีอาํนาจเตม็มาบริหารประเทศแลว้ เรามองรฐับาลใหม่เผชิญงานที ทา้ทายอย่างมาก
อันดับแรก คือ วิกฤติพลังงาน ซึ งมีผลต่อแนวโนม้เงินเฟ้อและค่าครองชีพที พุ่งสูงขึ�น ที สําคัญ! อยู่ภายใตส้ถานการณ์ภาระหนี �
สาธารณะที ใกลช้นเพดาน ทาํใหต้อ้งเลือกเป้าหมายแบบเฉพาะเจาะจงที คุม้ค่างบประมาณใหม้ากที สุด ซึ งตอ้งใชเ้วลาเป็นเครื อง
พสิูจนถึ์งผลลพัธ์การทาํงานของรฐับาลใหม่ว่าจะออกมาเป็นอย่างไร  
 

อย่างไรก็ดีเรามองภาพตลาดหุน้ไทย คือ “หลุมหลบภัย” ในช่วงตลาดโลกขาลง คลา้ยกบัที เกิดขึ�นปี PIPP ที มีความกงัวลเกี ยวกับ
เงนิเฟ้อที สูงขึ�น วกิฤตพิลงังานจากสงครามรสัเซีย-ยูเครน และการปรบัขึ�นอตัราดอกเบี �ยนโยบายของ FED สะทอ้นในผลตอบแทนหุน้
ไทยที ยงัเป็นบวกปีนี � (+9U% YTD) สวนทางหุน้โลกที ปรับตวัลง ส่วนหนึ งนอกจากจะเป็นเพราะหุน้ไทยมีกลุ่มพลงังานและหุน้โภค
ภณัฑ์ที เกี ยวขอ้งในสดัส่วนที สูงราว 9 ใน U ของมูลค่าตลาดรวม ซึ งกาํลงัไดป้ระโยชนจ์ากราคานํ�ามนัขาขึ�นแลว้ ยงัมีความมั นคงทาง
อาหารในฐานะ “ครัวของโลก” ซึ งน่าจะไดอ้านิสงส์จากสถานการณ์สงคราม  ในแง่ของ Valuations หุน้ไทยอยู่ในระดบัที ไม่แพง
โดยเฉพาะหากไม่รวมหุน้ DELTA นอกจากนี � ผลตอบแทนจากเงนิปันผลที ค่อนขา้งสูงราว <% เป็นเกราะป้องกนัความเสี ยงขาลงของ
ราคาหุน้ไดเ้ป็นอย่างด ี
 

ภายใตค้วามไม่แน่นอนรอบดา้น เราแนะนาํนกัลงทุนเพิ มการถือครองเงินสดเพื อลดความเสี ยงของพอร์ต ขณะที การลงทุนหุน้หา
จงัหวะตั�งรบัช่วงตลาดผนัผวนใน P ธีมที น่าสนใจดงันี � คือ (9) หุน้ที ไดป้ระโยชน์จากแนวโนม้ราคานํ�ามนั-อาหารปรบัขึ�น - BANPU, 

GFPT, PRM, PTTEP และ (P) หุน้ที ไดป้ระโยชน์จากการมีรัฐบาลและสงครามส่งผลกระทบจํากัด - AMATA, BDMS, MRDIYT  
ดงันั�น หุ้นเด่นแนะนําประจําเดือน เม.ย. คือ AMATA, BANPU, BDMS, GFPT, MRDIYT, PRM และ PTTEP  ดา้นแนวรบัและ
แนวตา้นสาํคญัของ SET Index เดอืนนี �อยู่ที  9<II-9<9I, 9QHI และ 9<iI, 9UII จุด ตามลาํดบั   
 

ดา้นทางเลือกการลงทุนหุน้ต่างประเทศโดยผ่าน DR เดือน เม.ย. นี � แนะนาํ GOLD78 มองว่าราคาทองคาํในเดือนที ผ่านมาปรบัตวั
ลดลงแรงเกินไปท่ามกลางสถานการณ์เงินเฟ้อโลกที เพิ มขึ�น ในกรณีที สถานการณ์ไม่รุนแรงขึ�นในเดือน เม.ย. (กรณีฐาน) จะเป็นบวก
ต่อราคาทองคาํฟื�นตวัขึ�นได ้

กลยุทธก์ารลงทุน              
 STRATEGY : แม้ตลาดผันผวนตามสถานการณ์สงครามในตะวันออกกลาง แต่หุ้น

ไทย คือ “หลุมหลบภัย” 
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ทศิทางใหม่ดอกเบี0ยโลกไม่น่าปรับลดแล้ว แถมมีโอกาสปรับขึ0นด้วยซํ0าไป!  
หลังการประชุมธนาคารกลางสาํคัญหลายแห่งในช่วงไม่กี�สัปดาหที์�ผ่านมา (FED, ECB, BOJ) ตลาดกาํลังประเมินทิศทางใหม่ของ
ดอกเบี 1ยโลกท่ามกลางความเสี�ยงดา้นสงูของเงินเฟ้อตามทิศทางราคานํ1ามนัที�ปรบัตวัขึ 1นมาก อนัเป็นผลสืบเนื�องจากสถานการณส์ูร้บ
ในตะวนัออกกลางที�ยืดเยื 1อ โดยภาพรวมตลาดขณะนี1ไม่คาดว่าทิศทางดอกเบี 1ยโลกจะปรบัลดลงอีกแลว้ แถมมีโอกาสจะปรบัขึ 1นดว้ย
ซํ1าไป! 
 

การพุ่งขึ0นของราคานํ0ามันมักเป็นต้นเหตุที: FED ขึ0นดอกเบี0ย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที�มา : Bloomberg, TISCO Research 
 

สอดคลอ้งกับผลการประชุม FED ในเดือนที�ผ่านมาที�ส่งสญัญาณ “Hawkish Hold” อย่างชัดเจน (R) แมค้งดอกเบี 1ยนโยบายที� S.UV-
S.XU% ตามคาด แต่ปรบัเพิ�มคาดการณเ์งินเฟ้อและการเติบโตเศรษฐกิจขึ 1น สะทอ้นมมุมองของคณะกรรมการต่อศกัยภาพการเติบโต
ของเศรษฐกิจที�สงูขึ 1น (\) แม ้Dot Plot ล่าสดุในเดือน มี.ค. จะบ่งชี1ว่า FED ยงัคงแนวโนม้การลดดอกเบี 1ยลงปีละ R ครั1งในปีนี1และปี
หนา้เหมือน Dot Plot ครั1งก่อนในเดือน ธ.ค. แต่จาํนวนของกรรมการที�มองว่า FED ควรปรบัลดดอกเบี 1ยมีนอ้ยลง ซึ�งอาจเปลี�ยนแปลง
ในทางที�เขม้งวดขึ 1นไดอ้ีกในระยะขา้งหนา้ นอกจากนี1 ยงัปรบัแนวโนม้อตัราดอกเบี 1ยในระยะยาว (Terminal Rate) เพิ�มขึ 1นจาก S.V% 
เป็น S.R% และ (S) ภายหลังการประชุม ประธาน FED กล่าวกับสื�อใช้ค ําว่า “เงินเฟ้อ” มากถึง aX ครั1ง ขณะที�กล่าวคําว่า 
“ตลาดแรงงาน การจ้างงาน และอัตราว่างงาน” เพียง bV ครั1ง  
 

ประมาณการเศรษฐกิจใหม่และแนวโน้มดอกเบี0ยของ FED  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที�มา : FOMC meeting (Mar. 17-18, 2026), TISCO Research 
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จากขอ้มูลในช่วงสิ 1นเดือน มี.ค. FedWatch Tool บ่งชี 1ว่าตลาดประเมินว่า FED ไม่น่าปรบัลดดอกเบี 1ยแลว้ในปีนี1 และโอกาสการปรบั
ขึ 1นดอกเบี 1ยมีเพิ�มขึ 1นเรื�อย ๆ ขณะที�อตัราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ RV ปี (US10Y) ตอบสนองดว้ยการไต่ขึ 1นต่อเนื�อง
ตลอดทั1งเดือน มี.ค. มาที� b.SU% ซึ�งเป็นระดบัสูงสดุนับตั1งแต่เดือน ส.ค. \V\U  เราแนะนาํจับตา US10Y ใกลชิ้ดหากขึ 1นต่อเนื�องจน
ทะลรุะดบั b.U-b.a% คาดจะสรา้งแรงกดดนัต่อภาคการเงิน เศรษฐกิจ และตลาดหุน้ผนัผวนเพิ�มขึ 1น  
 

FedWatch Tool บ่งชี0ว่า FED ปีนี0จะไม่ปรับลดดอกเบี0ยแล้ว 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
ที�มา : cmegroup.com 

 
สาํหรบั ECB และ BOJ อตัราดอกเบี 1ยนโยบาย ณ ปัจจุบันอยู่ที� \.VV% และ V.XU% ตลาดประเมินมีโอกาสขึ 1นดอกเบี 1ยอย่างนอ้ย R 
ครั1งในช่วงครึ�งแรกของปีนี1 และอีก R ครั1งในช่วงครึ�งปีหลงั ส่งผลใหอ้ัตราดอกเบี 1ยนโยบายของทั1ง \ แห่งจะอยู่ที� \.UV% และ R.\U% 
ตามลาํดับ ดังนั1น ECB จะเป็นธนาคารกลางหลักในต่างประเทศที�จะมีทิศทางดอกเบี 1ยเปลี�ยนเป็นปรบัขึ 1นเลย (vs เดิมที�คาดจะคง
ดอกเบี 1ยตลอดทั1งปีนี 1) ขณะที� BOJ ยงัเป็นทิศทางการขึ 1นดอกเบี 1ยตามเดิม ท่ามกลางแรงกดดนัดา้นเงินเฟ้อที�มีแนวโนม้สงูขึ 1น 
 
10Y Bond Yields กาํลังพุ่งขึ0นทั:วโลก          เฝ้าระวัง US10Y โซน V.X-V.Z% 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที�มา : Bloomberg, TISCO Research              ที�มา : Aspen, TISCO Research 
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เศรษฐกิจและกาํไรบจ. (SET EPS) มีโอกาสปรับลงสูงหากสงครามยืดเยื0อ 
การปิดช่องแคบฮอรม์ซุ และโครงสรา้งพื1นฐานดา้นพลงังานของหลายประเทศในภูมิภาคตะวนัออกกลางที�ถูกทาํลายไปบางส่วนจาก
สงครามสหรฐัฯ-อิสราเอล และอิหร่าน หนุนให้ราคานํ1ามันในตลาดโลกปรบัตัวสูงขึ 1นอย่างรวดเร็วในช่วง R เดือนที�ผ่านมา  ด้วย
สถานการณค์วามขดัแยง้ยงัไม่มีทีท่าจะผ่อนคลายลง และรฐัเริ�มทยอยปล่อยราคานํ1ามนัขายปลีกในประเทศลอยตวัมากขึ 1นโดยเฉพาะ
ดีเซล เราคาดจะเริ�มเห็นผลกระทบดา้นเงินเฟ้อและเศรษฐกิจมากขึ 1น นาํไปสู่การทยอยปรบัลดประมาณการเศรษฐกิจและกาํไรบจ.ลง
ในไม่ชา้นี 1   
 
แนวโน้ม GDP และ SET EPS มีโอกาสหั:นลงในไม่ช้านี0 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที�มา : Bloomberg, TISCO Research               ที�มา : Bloomberg, TISCO Research 

 
หลงัสงครามสหรฐัฯ-อิสราเอล และอิหร่านยืดเยื1อกว่า b สัปดาหแ์ลว้ เรามีการปรบัฉากทศันใ์หม่เพื�อใหส้อดคลอ้งกับพฒันาการของ
สถานการณใ์นตะวนัออกกลางและความเคลื�อนไหวของ SET Index ในปัจจบุนั 
• คาดการณก์รณีฐาน (ใหน้ํ1าหนัก xV%) ว่าจะเจรจาไดใ้นไม่กี�สปัดาหข์า้งหนา้ภายในเดือน เม.ย. คาดราคานํ1ามนัจะทยอย

อ่อนตวัลงสู่ระดบั xV ดอลลารฯ์/บารเ์รลหลงัสิ 1นสดุการปะทะ กระทบ GDP ราว V.\-V.S ppt จากการเติบโต GDP ปีนี1เดิมที�
เราประเมินไวที้� R.x% และเป้าหมาย SET Index อยู่ที� R,bSV จดุ (คาดการณ ์SET EPS ถกูปรบัลดลงราว U%)  

• หากสถานการณบ์านปลาย (Worse Case ใหน้ํ1าหนกั \V%) ราคานํ1ามนัจะคา้งสงูกว่า RVV ดอลลารฯ์/บารเ์รล โดย GDP 
ปีนี1อาจเติบโตไดเ้พียง R.V% ส่งผลใหเ้ป้าหมาย SET Index ปรบัลดลงเหลือ R,SVV จดุ (คาดการณ ์SET EPS ถกูปรบัลดลง
ราว RV%) ทั1งนี 1ยงัตอ้งติดตามผลกระทบลกูโซ่ที�อาจเกิดขึ 1นจากการขาดแคลนนํ1ามัน-วตัถุดิบ-สินคา้ดว้ย เพราะจะกระทบ
ต่อภาคธุรกิจในวงกวา้งขึ 1น 

 
  ฉากทัศนส์งครามอิหร่าน (ปรับใหม่) 

ประเมินผลกระทบ Base Case (80%) 
เริ:มเจรจาภายใน เม.ย. 

Worse Case (20%) 
สงครามยืดเยื0อ-รุนแรง 

นํ0ามัน ทยอยอ่อนตัวลงสู่โซน ef$ ยืนเหนือ 100$ 

GDP กระทบ f.h-f.i% จากเดิม j.e% คาด GDP โตแค่ j.0% 

SET EPS ถูกหั:นลง -5% ถูกหั:นลง -10% 

SET Target 1,430 1,300 

   ที�มา : TISCO Research 
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เงินต่างชาติพลิกเป็นไหลออก และอาจยังไหลออกต่อ 
ความไม่แน่นอนของสถานการณใ์นตะวนัออกกลางตลอด R เดือนที�ผ่านมากระตุน้ใหน้กัลงทุนส่วนใหญ่ลดการถือครองสินทรพัยเ์สี�ยง
ลง และอยู่ในโหมด “ระมัดระวัง”  สาํหรบัหุน้ไทย กระแสเงินทุนต่างประเทศพลิกกลบัมาเป็นลบในเดือน มี.ค. ที�ผ่านมา หลังจากที�
เป็นบวก (ไหลเขา้) S เดือนติดก่อนหนา้นี1 (เดือน ธ.ค. \V\U - ก.พ. \V\a) แต่หากสงัเกตในช่วงทา้ยของเดือน มี.ค. ที�ผ่านมา กระแส
เงินทุนต่างชาติเริ�มนิ�งมากขึ 1น (เป็นกลาง มีทั1งฝั� งซื 1อและฝั� งขายสลบักัน) เราเชื�อว่ากระแสเงินทุนต่างชาติต่อจากนี1จะผันแปรไปตาม
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หลังสงครามอิหร่าน กระแสเงินต่างชาติพลิกเป็นไหลออกในเดือน มี.ค. แต่ในช่วงครึ:งเดือนหลังเริ:มนิ:งมากขึ0น 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที�มา : SET, TISCO Research 

 
รัฐบาลใหม่เจองานหนิ “วิกฤติพลังงาน” 
ในช่วงสิ 1นเดือน มี.ค. ที�ผ่านมา ในหลวงโปรดเกลา้ฯ คณะรฐัมนตรี “อนุทิน 2” แลว้ ภายหลังการเขา้ถวายสัตยป์ฏิญาณตนแล้ว 
รฐับาลใหม่ตอ้งแถลงนโยบายต่อรฐัสภาภายใน RU วนั จึงจะทาํใหเ้ป็นรฐับาลใหม่ที�มีอาํนาจเต็มรูปแบบ ซึ�งตามกาํหนดการเบื 1องตน้ 
รฐับาลเล็งไวว่้าจะมีการแถลงนโยบายต่อรฐัสภาในวนัที� X-} เม.ย. นี 1 เรามองรฐับาลใหม่เผชิญงานที�ทา้ทายอย่างมากอนัดบัแรก คือ 
วิกฤติพลังงาน ซึ�งมีผลต่อแนวโนม้เงินเฟ้อและค่าครองชีพที�พุ่งสูงขึ 1น ที�สาํคัญ! อยู่ภายใตส้ถานการณ์ภาระหนี1สาธารณะที�ใกลช้น
เพดาน ทาํใหต้อ้งเลือกเป้าหมายแบบเฉพาะเจาะจงที�คุม้ค่างบประมาณใหม้ากที�สุด ซึ�งตอ้งใชเ้วลาเป็นเครื�องพิสจูนถึ์งผลลัพธ์การ
ทาํงานของรฐับาลใหม่ว่าจะออกมาเป็นอย่างไรโดยเฉพาะอย่างยิ�งในช่วง S-a เดือนขา้งหนา้ต่อจากนี1ที�เป็นช่วงหวัเลี 1ยวหวัต่อที�สาํคญั
ของประเทศ 
 
ตลาดหุ้นไทยเป็น “หลุมหลบภัย” ช่วงตลาดโลกขาลง 

เดิมตอนตน้ปี เราเห็นสญัญาณการโยกเงินออกจากหุน้เติบโต (Growth อาทิ Tech Software & AI) สู่หุน้คณุค่า (Value อย่าง Energy 
& Consumer Staples เป็นตน้) ชัดเจน ซึ�งเป็นผลจากความกังวลเกี�ยวกับรายไดจ้าก AI อาจไม่คุม้ค่ากับเงินลงทุนมหาศาลที�บริษัท
เทคจ่ายไป การปรบัตวัไม่ทนัของภาคธุรกิจ (AI Disruption) และส่วนต่างของระดบัมลูค่า (Valuation Gap) ที�แตกต่างกันพอสมควร  
ล่าสุด ความไม่แน่นอนของสถานการณ์ในตะวนัออกกลางที�เกิดขึ 1นในเดือนที�ผ่านมา กดดนัใหผ้ลตอบแทนตลาดหุน้โลกปีนี1พลิกเป็น
ติดลบ (-U% YTD) อย่างไรก็ดีเรามองภาพตลาดหุน้ไทย คือ “หลุมหลบภัย” ในช่วงตลาดโลกขาลง คลา้ยกับที�เกิดขึ 1นปี \V\\ ที�มี
ความกังวลเกี�ยวกับเงินเฟ้อที�สูงขึ 1นอย่างมากจากการหยุดชะงักของห่วงโซ่อุปทาน วิกฤติพลังงานและอาหารจากสงครามรสัเซีย-
ยูเครน และการปรับขึ 1นอัตราดอกเบี 1ยนโยบายของ FED สะท้อนในผลตอบแทนหุ้นไทยที�ยังเป็นบวกปีนี1 (+RU% YTD) ส่วนหนึ�ง
นอกจากจะเป็นเพราะหุน้ไทยมีกลุ่มพลงังานและหุน้โภคภณัฑที์�เกี�ยวขอ้งมีสดัส่วนที�สงูราวใน R ใน U ของมลูค่าตลาดรวม ซึ�งกาํลงัได้
ประโยชนจ์ากราคานํ1ามนัขาขึ 1นแลว้ ยงัมีความมั�นคงทางอาหารในฐานะ “ครัวของโลก” ซึ�งน่าจะไดอ้านิสงสจ์ากแนวโนม้ราคาสินคา้-
อาหารที�พุ่งสงูขึ 1น แต่ในขณะเดียวกนัตอ้งติดตามตน้ทนุการผลิต (ปุ๋ ยและอาหารสตัว)์ และค่าขนส่งที�ปรบัตวัขึ 1นดว้ย 
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ผลตอบแทนหุ้นไทยตั0งแต่ต้นปียังเป็นบวกสวนทางหุ้นโลก 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

หมายเหต ุ: * ขอ้มลู ณ วนัที� SV มี.ค. \V\a 
ที�มา : Bloomberg, TISCO Research 

 
ในแง่ของ Valuations หุน้ไทยอยู่ในระดบัที�ไม่แพงโดยเฉพาะหากไม่รวมหุน้ DELTA นอกจากนี1 ผลตอบแทนจากเงินปันผลที�ค่อนขา้ง
สงู ปีนี 1คาดอยู่ที� S.x% vs ค่าเฉลี�ยตลาดหุน้ EM ที�อยู่ที� \.a% ถือว่าเป็นเกราะป้องกันความเสี�ยงขาลงของราคาหุน้ไดเ้ป็นอย่างดีใน
ระยะสั1น  อนึ�ง บจ.ไทยใหผ้ลตอบแทนจากเงินปันผลจ่ายงวดนี1 (ที�ขึ 1น XD ตั1งแต่ ก.พ. - พ.ค. นี 1) เฉลี�ยสงูถึง b.V%  
 
Valuations หุ้นไทยอยู่ในระดับที:ไม่แพงโดยเฉพาะหากไม่รวมหุ้น DELTA (26F Fwd. PER & PBV)  
  
 
 
 
 
 
 

 
หมายเหต ุ:            ไม่รวมหุน้ DELTA                  หมายเหต ุ:           ไม่รวมหุน้ DELTA 
ที�มา : Bloomberg, TISCO Research               ที�มา : Bloomberg, TISCO Research 

 
26F Div. Yield (%)           เงินปันผลงวดนี0เฉลี:ยสูงถึง V% ช่วยจาํกัด Downside  
 
 
 
 
 
 
 
 
ที�มา : Bloomberg, TISCO Research                 ที�มา : SET, TISCO Research 
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ชี0เป้ากลุ่มอุตสาหกรรมที:เป็นหลุมหลบภัยที:ดียามสงคราม 
ยอ้นไปในปี \V\\ ที�รสัเซียบุกยูเครนแลว้ผลกัดนัราคานํ1ามนัในตลาดโลกปรบัตวัขึ 1นทะล ุRVV ดอลลารฯ์/บารเ์รล สรา้งความกงัวลต่อ
เงินเฟ้อและผลกระทบต่อการเติบโตของเศรษฐกิจโลก ซึ�งถือว่าค่อนขา้งคลา้ยกับความกงัวลของนกัลงทุนในปัจจบุนั (สงคราม, นํ1ามนั
แพง, เงินเฟ้อพุ่ง, ดอกเบี 1ยเปลี�ยนทิศ) จากการศกึษาความเคลื�อนไหวของราคาหุน้รายกลุ่มอุตสาหกรรมในช่วงสงครามรสัเซีย-ยเูครน
พบว่า กลุ่มที�เคลื�อนไหวดีกว่าตลาดโดยรวม (Outperform) ในช่วง S เดือนแรกหลงัสงครามปะทุ คือ กลุ่ม ENERG (ไดป้ระโยชนจ์าก
ราคานํ1ามันปรบัตวัขึ 1น), ICT (ไดร้บัผลกระทบจาํกัดจากสงคราม-กระแสเงินสดมั�นคง), FOOD (เป็นสิ�งจาํเป็นในชีวิตประจาํวนัและ
แนวโนม้ราคาสินคา้-อาหารสงูขึ 1นตามทิศทางราคานํ1ามนั) รวมทั1งกลุ่ม TRANS, HELTH และ TOURISM ไดป้ระโยชนจ์ากการฟื1นตวั
ของการท่องเที�ยวหลงัทยอยเปิดเศรษฐกิจจากวิกฤติ COVID-R} เริ�มคลี�คลาย ขณะที�กลุ่มที�เคลื�อนไหวแย่กว่าตลาด (Underperform) 
คือ BANK, FIN และ CONMAT หลกั ๆ คาดว่ามาจากความกงัวลเกี�ยวกับเศรษฐกิจและตน้ทุนพลงังานที�เพิ�มสงูขึ 1น   
 
สาํหรบัมุมมองของเราเมื�อเทียบกับสถานการณ์ปัจจุบัน เรามองกลุ่มที�เป็นหลุมหลบภัยที�ดี คือ ENERG (เนน้พลังงานตน้นํ1า), ICT 
(เน้นโทรคมนาคม), FOOD (เน้นเครื�องดื�ม, ปศุสัตว,์ โภคภัณฑ์), TRANS (เน้นหุ้นเดินเรือ) และ HELTH (เน้นรพ.ที�มีสัดส่วนการ
พึ�งพิงคนไขอ้าหรบัไม่มาก) 
 

ความเคลื:อนไหวรายกลุ่มอุตสาหกรรมช่วงสงครามรัสเซีย-ยูเครน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที�มา : SET, TISCO Research 

 
 
 
 

+1m +2m +3m +6m +9m +12m
SET -0.9 -0.4 -4.1 -3.8 -4.2 -3.7

ENERG 1.0 -1.2 -1.6 1.0 0.3 -7.4
BANK -6.0 -11.6 -17.2 -14.9 -14.5 -14.7
COMM -1.8 -0.6 -6.1 -9.5 -7.7 -6.5
ICT 4.8 11.5 1.9 -14.3 -20.5 -16.2
FOOD -2.0 -0.6 -1.7 -1.0 -6.0 -4.0
FIN -2.5 -1.3 -8.4 -11.8 -19.7 -20.2
TRANS -0.5 2.7 3.7 3.8 6.7 4.6
HELTH 10.3 20.6 13.5 23.2 25.9 25.0
ETRON -5.4 -7.4 -16.1 20.6 41.4 89.4
PROP -2.4 0.4 -4.0 -0.6 4.2 6.9
PETRO -5.0 -5.3 -6.6 -8.0 -11.6 -15.2
CONMAT -4.2 -7.5 -8.2 -8.1 -9.9 -12.3
INSUR -5.3 -4.6 -6.7 -7.4 -15.0 -17.3
MEDIA -2.1 -3.5 -9.3 -18.0 -20.0 -18.4
PKG -9.1 -8.4 -10.8 -9.7 -11.0 -17.2
CONS -3.4 -1.4 -5.0 -11.7 -5.0 -3.8
AGRI -5.8 -5.0 -5.1 -15.9 -23.5 -15.0
TOURISM 5.0 14.5 9.9 18.4 25.7 42.3
FASHION -1.6 -2.6 -0.9 7.2 2.7 12.7
AUTO -1.7 -2.6 -6.4 -6.9 1.9 -1.3
PERSON -4.0 -4.5 -17.9 -36.5 -45.9 -41.7
IMM 4.2 4.9 7.7 -6.7 -23.6 -36.8
STEEL -0.1 -7.3 -15.2 -24.1 -31.8 -30.6
PF&REIT -1.6 -1.6 -4.6 -5.3 -10.1 -5.4
PROF 6.4 31.0 9.8 10.9 30.9 62.6
HOME -2.9 -0.6 -4.6 -9.8 -20.6 -17.9
PAPER -4.7 -4.7 -5.9 2.3 -4.7 -10.5
mai -2.1 7.1 -1.3 -0.3 -9.8 -12.3
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ควรถือเงินเพิ:มเพื:อลดความเสี:ยงพอรต์ แนะเลือกหุ้นได้ประโยชนจ์ากนํ0ามันปรับขึ0น/การมีรัฐบาลใหม่ 
ภายใตค้วามไม่แน่นอนรอบดา้น เราแนะนาํนักลงทุนเพิ�มการถือครองเงินสดเพื�อลดความเสี�ยงของพอรต์ ขณะที�การลงทุนหุ้นหา
จังหวะตั1งรบัช่วงตลาดผันผวนใน \ ธีมที�น่าสนใจดังนี1 คือ (R) หุน้ที�ไดป้ระโยชนจ์ากแนวโนม้ราคานํ1ามนั-อาหารปรบัขึ 1น - BANPU, 

GFPT, PRM, PTTEP และ (\) หุ้นที�ได้ประโยชน์จากการมีรัฐบาลและสงครามส่งผลกระทบจาํกัด - AMATA, BDMS, MRDIYT  
ดังนั1น หุ้นเด่นแนะนําประจําเดือน เม.ย. คือ AMATA, BANPU, BDMS, GFPT, MRDIYT, PRM และ PTTEP  ด้านแนวรับ
และแนวตา้นสาํคญัของ SET Index เดือนนี1อยู่ที� RbVV-RbRV, RSxV และ RbXV, RUVV จดุ ตามลาํดบั  
 
ดา้นทางเลือกการลงทุนหุน้ต่างประเทศโดยผ่าน DR เดือน เม.ย. นี 1 แนะนาํ GOLD19 มองว่าราคาทองคาํในเดือนที�ผ่านมาปรบัตัว
ลดลงแรงเกินไปท่ามกลางสถานการณ์เงินเฟ้อโลกที�เพิ�มขึ 1น ในกรณีที�สถานการณไ์ม่รุนแรงขึ 1นในเดือน เม.ย. (กรณีฐาน) จะเป็นบวก
ต่อราคาทองคาํฟื1นตวัขึ 1นได ้ 
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ปัจจัยที:น่าติดตามในช่วงครึ:งแรกเดือน เม.ย. 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที�มา : Bloomberg, TISCO Research 
 
 

วนัท ี+ ปท. เหตุการณ์

1 เม.ย. TH ตัวเลขดัชนคีวามเชื=อมั=นทางธุรกจิของไทยในเดอืน ม.ีค.
JP ตัวเลข PMI ภาคอุตสาหกรรมของญี=ปุ่นในเดอืน ม.ีค.
CH ตัวเลข PMI ภาคอุตสาหกรรมของจนีในเดอืน ม.ีค.
EU ตัวเลข PMI ภาคอุตสาหกรรมของสหภาพยุโรปในเดอืน ม.ีค., ตัวเลขอัตราการว่างงานของสหภาพยุโรปในเดอืน ก.พ.
US ตัวเลขการจา้งงานภาคเอกชนทั=วประเทศของสหรัฐฯ (ADP Employment Change) ในเดอืน ม.ีค.
US ตัวเลข ISM Manuf. ของสหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค., ตัวเลขการใชจ่้ายดา้นการก่อสรา้งของสหรัฐฯ ในเดอืน ก.พ.

2 เม.ย. JP ตัวเลขการเปลี=ยนแปลงฐานเงนิของญี=ปุ่นในเดอืน ม.ีค.
US ตัวเลขดุลการคา้ของสหรัฐฯ ในเดอืน ก.พ., ตัวเลขดุลคําสั=งซ ื�อภาคโรงงานของสหรัฐฯ ในเดอืน ก.พ.
US ตัวเลขดุลคําสั=งซ ื�อสนิคา้คงทนของสหรัฐฯ ในเดอืน ก.พ. (สุดทา้ย)
US ตัวเลขผูข้อรับสวัสดกิารว่างงานครั�งแรกของสหรัฐฯ ประจําสัปดาห ์ส ิ�นสุดวันที= 28 ม.ีค.

3 เม.ย. JP ตัวเลข PMI ภาคบริการของญี=ปุ่นในเดอืน ม.ีค.
CH ตัวเลข PMI ภาคบริการของจนีในเดอืน ม.ีค.
US ตัวเลข ISM ภาคบริการสหรัฐฯ ใน ม.ีค., ตัวเลขการจา้งงานนอกภาคเกษตรและอัตราการว่างงานสหรัฐฯ ใน ม.ีค.

7 เม.ย. TH ตัวเลขดัชนรีาคาผูบ้ริโภคของไทยในเดอืน ม.ีค.
JP ตัวเลขดัชนชี ี�นําเศรษฐกจิของญี=ปุ่นในเดอืน ก.พ. (เบื�องตน้), ตัวเลขการใชจ่้ายภาคครัวเรือนของญี=ปุ่นในเดอืน ก.พ.
CH ตัวเลขปริมาณทุนสํารองฯ ของจนีในเดอืน ม.ีค.
EU ตัวเลข PMI ภาคบริการของสหภาพยุโรปในเดอืน ม.ีค.

7-10 เม.ย. TH ตัวเลขดัชนคีวามเชื=อมั=นผูบ้ริโภคของไทยในเดอืน ม.ีค.
8 เม.ย. JP ตัวเลขดุลบัญชเีดนิสะพัดของญี=ปุ่นในเดอืน ก.พ.

EU ตัวเลขดัชนรีาคาผูผ้ลติของสหภาพยุโรปในเดอืน ก.พ., ตัวเลขยอดคา้ปลกีของสหภาพยุโรปในเดอืน ก.พ.
US รายงานการประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) ครั�งก่อน

8-14 เม.ย. CH ตัวเลขปริมาณเงนิ (M0, M1, M2) จนีในเดอืน ม.ีค., ตัวเลขการลงทุนจากต่างประเทศโดยตรงจนีในเดอืน ม.ีค.
CH ตัวเลขการปล่อยสนิเชื=อของจนีในเดอืน ม.ีค., ตัวเลขส่งออก-นําเขา้-ดุลการคา้ของจนีในเดอืน ม.ีค.

9 เม.ย. US ตัวเลข GDP และการบริโภคส่วนบุคคลของสหรัฐฯ ในไตรมาส 4/2025 (ครั�งสุดทา้ย)
US ตัวเลขรายได,้ การใชจ่้าย และการเปลี=ยนแปลงค่าใชจ่้ายส่วนบุคคล (PCE) ของสหรัฐฯ ในเดอืน ก.พ.
US ตัวเลขสต็อกสนิคา้ภาคคา้ส่งของสหรัฐฯ ในเดอืน ก.พ. (สุดทา้ย)
US ตัวเลขผูข้อรับสวัสดกิารว่างงานครั�งแรกของสหรัฐฯ ประจําสัปดาห ์ส ิ�นสุดวันที= 4 เม.ย.

10 เม.ย. JP ตัวเลขดัชนรีาคาผูผ้ลติของญี=ปุ่นในเดอืน ม.ีค.
CH ตัวเลขดัชนรีาคาผูผ้ลติและดัชนรีาคาผูบ้ริโภคของจนีในเดอืน ม.ีค.
US ตัวเลขดัชนรีาคาผูบ้ริโภคของสหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค.
US ตัวเลขดัชนคีวามเชื=อมั=นผูบ้ริโภค (U. of Michigan Conf.) ของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย. (เบื�องตน้)

10-21 เม.ย. TH กลุ่มธนาคารพาณชิย์ของไทยทยอยประกาศผลประกอบการไตรมาส 1/2026
13 เม.ย. JP ตัวเลขการเปลี=ยนแปลงปริมาณเงนิ M2 & M3 ของญี=ปุ่นในเดอืน ม.ีค.

US ตัวเลขยอดขายบา้นมอืสองของสหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค., ตัวเลขดุลงบประมาณของสหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค.
13-18 เม.ย. World การประชุม IMF และ World Bank

14 เม.ย. JP ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรม และอัตราการใชก้าํลังการผลติของญี=ปุ่นในเดอืน ก.พ. (สุดทา้ย)
US ตัวเลขดัชนรีาคาผูผ้ลติของสหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค.

15 เม.ย. JP ตัวเลขคาํสั=งซื�อเครื=องจักรพื�นฐานของญี=ปุ่นในเดอืน ก.พ.
EU ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรมและอัตราการใชก้าํลังการผลติของสหภาพยุโรปในเดอืน ก.พ.
US ตัวเลขผลสํารวจภาคการผลติ (Empire Manufacturing) ของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย.
US เงนิทุนไหลเขา้สุทธแิละปริมาณการซื�อพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ของต่างชาตใินเดอืน ก.พ.
US ตัวเลขดัชนรีาคาสนิคา้นาํเขา้สหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค., รายงานสรุปภาวะเศรษฐกจิของธนาคารกลางสหรัฐฯ (Beige Book)

16 เม.ย. CH ตัวเลข GDP ของจนีในไตรมาส 1/2026, ตัวเลขยอดคา้ปลกีของจนีในเดอืน ม.ีค.
CH ตัวเลขดัชนรีาคาบา้นใหม่และราคาบา้นมอืสองของจนีในเดอืน ม.ีค., ตัวเลขยอดขายที=อยู่อาศัยของจนีในเดอืน ม.ีค.
CH ตัวเลขอัตราการว่างงานของจนีในเดอืน ม.ีค., ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรมของจนีในเดอืน ม.ีค.
EU ตัวเลขดัชนรีาคาผูบ้ริโภคของสหภาพยุโรปในเดอืน ม.ีค. (สุดทา้ย)
US ตัวเลขผลผลติภาคอุตสาหกรรมและอัตราการใชก้าํลังการผลติของสหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค.
US ตัวเลขผลสํารวจแนวโนม้ธุรกจิ (Philadelphia Fed.) ของสหรัฐฯ ในเดอืน เม.ย.
US ตัวเลขผูข้อรับสวัสดกิารว่างงานครั�งแรกของสหรัฐฯ ประจําสัปดาห ์ส ิ�นสุดวันที= 11 เม.ย.

17 เม.ย. US ตัวเลขดัชนชี ี�นําเศรษฐกจิของสหรัฐฯ ในเดอืน ม.ีค.

Page 10



 www.tiscosec.com 
 

 

 
สํานกัวจิยั บรษิทัหลกัทรพัย ์ทสิโก ้จํากดั 
48/8 อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ชั �น 5 ถนนสาทรเหนือ แขวงสลีม เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500  โทรศัพท ์: (66) 2633-6999 โทรสาร : (66) 2633-6490  

 
รายงานฉบบันี�ไม่ถอืว่าเป็นคําเสนอหรอืคําชี�ชวนใหซ้ื�อหรอืขายหลักทรัพย ์และจัดทําขึ�นเป็นการเฉพาะเพื=อประโยชน์แกบุ่คคลที=เกี=ยวขอ้งกับบรษัิทเท่านั�น มใิหนํ้าไปเผยแพร่ทางสื=อมวลชนหรอืโดยทางอื=นใด  
ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใด ๆ ที=เกดิขึ�นโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้นื�อหาหรอืรายงานฉบับนี�  การนําไปซึ=งขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทั �งหลายที=ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี� 
เป็นการนําไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสี=ยงและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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บริษัท ยูนิคพลาสติก อินดัสตรี จาํกัด (มหาชน) (UNIX) 
ลักษณะธุรกิจ : 
บริษัทฯ ดาํเนินธุรกิจอุตสาหกรรมฟิลม์และบรรจุภัณฑพ์ลาสติกที!มีความชาํนาญและประสบการณม์ากกว่า () ปี โดยบริษัทสรา้งความเชื!อมั!น
ใหก้บัลกูคา้และตลาดดว้ยแนวทางการดาํเนินธุรกิจที!ชดัเจน อาทิ การนาํเทคโนโลยีการผลิตที!ทนัสมยัมาใช ้(State of the Art) การใหค้วามสาํคญั
กับการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑ์ (Research and Development) รวมถึงการปรับปรุงกระบวนการทํางานอย่างต่อเนื!อง (Continuous 
Improvement) เพื!อเพิ!มประสิทธิภาพการผลิต และสามารถนาํเสนอแนวทางการบริหารตน้ทุนใหก้ับลูกคา้ ควบคู่กับการพฒันาผลิตภัณฑใ์หม่
เพื!อทดแทน (Value Engineering) 

ปริมาณการขายของบริษัทสาํหรับปี ,-.. - ,-.0 แยกตามประเภทผลิตภัณฑ ์

ปริมาณการขาย 
2565 2566 2567 

ตนั ร้อยละ ตนั ร้อยละ ตนั ร้อยละ 

1)ฟิลม์และบรรจุภณัฑพ์ลาสติก 
      

ฟิลม์สาํหรับผลิตบรรจุภณัฑช์นิด

อ่อน 

14,53 29.47 16,164 31.74 15,088 29.18 

ฟิลม์และบรรจุภณัฑส์าํหรับบรรจุ

ของหนกั 

6,387 12.94 6,782 13.32 7,773 15.03 

ฟิลม์และบรรจุภณัฑส์าํหรับ

อุตสาหกรรมทั.วไป 

4,908 9.95 4,867 9.55 4,529 8.76 

รวมฟิล์มและบรรจุภัณฑ์พลาสติก 25,834 52.36 27,813 54.61 27,390 52.97 

2) บรรจุภัณฑ์สําหรับสินค้าอุปโภค

บริโภค   

21,646 43.87 22,077 43.35 23,150 44.76 

3) ปริมาณจากการขายอื/น 1,858 3.77 1,038 2.04 1,175 2.27 

ปริมาณการขายรวม 49,338 100.00 50,928 100.00 51,715 100.00 

Source: Company data 

 

โครงสร้างรายได้ของบริษัทสาํหรับปี ,-.. - ,-.0 แยกตามการขายภายในประเทศและต่างประเทศ 

มูลค่าการขายสินค้า 
2565 2566 2567 

ตนั ร้อยละ ตนั ร้อยละ ตนั ร้อยละ 

ในประเทศ 2,949.38 97.48 3,052.48 96.67 2,919.30 95.28 

ต่างประเทศ 76.32 2.52 105.30 3.33 144.47 4.72 

รวมรายได้จากการขาย 3,025.70 100.00 3,157.78 100.00 3,063.77 100.00 

Source: Company data 
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เป็นการนําไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสี=ยงและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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สัดส่วนรายได้ : 
บริษัทฯ ดาํเนินธุรกิจอุตสาหกรรมฟิลม์และบรรจภุัณฑพ์ลาสติก โดยสดัส่วนรายไดแ้บ่งออกเป็น (1) ฟิลม์สาํหรบัผลิตบรรจุภณัฑช์นิดอ่อน (Film 
for Flexible Packaging) ลูกคา้ที!สั!งซื Zอฟิลม์ชนิดนี Zส่วนใหญ่เป็นผูป้ระกอบการในธุรกิจดา้นอุปโภคและบริโภค กลุ่มลูกคา้ที!ใชส้ินคา้ของบริษัท
ลว้นเป็นผูผ้ลิตหรือจาํหน่ายชัZนนาํทัZงของประเทศไทยและระดบัสากล (2) ฟิลม์และบรรจุภัณฑส์าํหรบับรรจุของหนัก (Film and Packaging for 
Heavy Duty Sack) ลูกคา้ที!สั!งซื Zอฟิลม์ชนิดนี Zส่วนใหญ่เป็นผูป้ระกอบการในธุรกิจประเภทปิโตรเคมีภัณฑแ์ละเม็ดพลาสติกของผูผ้ลิตชัZนนาํของ
ประเทศไทย และ (3) ฟิลม์และบรรจุภัณฑส์าํหรบัอุตสาหกรรมทั!วไป (Film and Packaging for Industrial) ลูกคา้ที!สั!งซื Zอฟิลม์ชนิดนี Zส่วนใหญ่
เป็นผูผ้ลิตและจาํหน่ายสินคา้อตุสาหกรรมทั!วไป อาทิ เครื!องใชไ้ฟฟ้า เครื!องใชใ้นครวัเรือน  

โครงสร้างรายได้ของบริษัท 

โครงสร้างรายได้ 
2566 2567 2567 2568 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

1. ฟิลม์และบรรจุภณัฑ์

พลาสติก 

1,749.28 57.65 1,883.38 59.49 1,828.25 59.43 1,749.28 57.65 

6.6 ฟิลม์สาํหรับผลิตบรรจุ

ภณัฑช์นิดอ่อน 

948.90 31.27 1,062.80 33.57 966.82 31.43 948.90 31.27 

6.7 ฟิลม์และบรรจุภณัฑ์

สาํหรับบรรจุของหนกั 

452.17 14.90 473.82 14.97 507.73 16.50 452.17 14.90 

6.8 ฟิลม์และบรรจุภณัฑ์

สาํหรับอุตสาหกรรม

ทั.วไป 

348.21 11.48 346.76 10.95 353.70 11.50 348.21 11.48 

7. บรรจุภณัฑส์าํหรับ

สินคา้อุปโภคบริโภค 

1,217.25 40.12 1,246.90 39.38 1,194.13 38.82 1,217.25 40.12 

8. รายไดจ้ากการขายอื.น 6 59.17 1.95 27.50 0.87 41.39 1.35 59.17 1.95 

<. รายไดอื้.นๆ 7 8.66 0.29 8.32 0.26 12.56 0.41 8.66 0.29 

รายได้รวม 3,034.36 100.00 3,166.10 100.00 3,076.33 100.00 3,034.36 100.00 

Source: Company data 

 

ภาพตัวอย่างบรรจุภัณฑข์องบริษัทชนิดต่างๆ 
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แนวโน้มอุตสาหกรรมพลาสติก ปี ,-.0 – ,-<= 

สาํหรบัประเทศไทย คาดว่าเศรษฐกิจจะทยอยฟืZนตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไป โดยมีแรงหนุนจากภาคท่องเที!ยวที!คาดว่าจาํนวน
นักท่องเที!ยวจะทยอยเพิ!มขึ Zนสู่ระดับก่อนเกิดวิกฤติ COVID-ef ในปี ghi) รวมถึงการฟืZนตัวของอุตสาหกรรมปลายทาง อาทิ 
อตุสาหกรรมบรรจภุณัฑ ์เครื!องใชไ้ฟฟ้า ชิ Zนส่วนยานยนต ์ก่อสรา้ง และเครื!องมือแพทย ์ซึ!งมีสดัส่วนรวมกันเกือบรอ้ยละ j) ของความ
ตอ้งการใชผ้ลิตภณัฑพ์ลาสติกทัZงหมด ตลอดจนนโยบายส่งเสริมการลงทุนอุตสาหกรรมเป้าหมายของภาครฐัจะมีส่วนสนับสนุนความ
ตอ้งการใชพ้ลาสติกในห่วงโซ่อุปทาน วิจัยกรุงศรีคาดว่าความตอ้งการใชผ้ลิตภณัฑพ์ลาสติกโลกจะเพิ!มขึ Zนเฉลี!ยรอ้ยละ g - ( ต่อปี 
ตามภาวะเศรษฐกิจโลกที!ฟืZนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป (IMF คาดเศรษฐกิจโลกจะเติบโตในช่วงรอ้ยละ ( - (.h ต่อปี) ขณะที!ทางการจีน
มีแผนออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจครัZงใหญ่ตัZงแต่ช่วงปลายปี ghni ทาํใหค้าดว่าการบริโภคของจีนจะปรบัตัวดีขึ Zน อย่างไรก็ตาม 
เศรษฐกิจโลกยงัมีแนวโนม้เติบโตตํ!ากว่าช่วงก่อน COVID-19 ที!เติบโตเฉลี!ยรอ้ยละ (.i ในช่วงปี ghh( - ghng และการขยายกาํลังการ
ผลิตเม็ดพลาสติกในภมูิภาคเอเชียทาํใหม้ีอุปทานส่วนเกินเขา้สู่ตลาดเพิ!มขึ Zน จะเป็นแรงกดดนัใหร้าคาเม็ดพลาสติกโดยรวมเพิ!มขึ Zนได้
ไม่มากนกั 
ความเสี>ยงจากปัญหาความขัดแย้งด้านภูมิรัฐศาสตรแ์ละสงคราม 
 สงครามระหว่างประเทศสหรฐัอเมริกา อิสราเอล และอิหร่าน ที!นาํไปสู่การตอบโตท้างทหารอย่างรุนแรงทั!วภูมิภาคตะวันออก
กลาง ส่งผลใหเ้กิดการหยุดชะงกัของแหล่งผลิตนํZามนัและก๊าซธรรมชาติสาํคญั รวมถึงความเสี!ยงจากการขนส่งพลงังานผ่านช่องแคบ
ฮอรม์ซุ โดยในส่วนของประเทศไทยเองซึ!งมีการพึ!งพาการนาํเขา้พลงังานสทุธิสงูถึงรอ้ยละ 70 โดยเฉพาะนํZามนัดิบประมาณรอ้ยละ 60 
ที!นาํเขา้จากตะวันออกกลางผ่านช่องแคบฮอรม์ุซ และทาํใหร้าคาพลงังานในตลาดโลกปรบัตวัสงูขึ Zน สืบเนื!องจากผลสงครามบริษัท
และบริษัทย่อยมีการพึ!งพิงวตัถุดิบเม็ดพลาสติกทัZงประเภท PP HDPE LDPE และ LLDPE รวมเม็ดพลาสติกชนิดอื!นๆ ในสดัส่วนรวม
ประมาณรอ้ยละ 80 ของยอดการสั!งซื Zอวตัถุดิบและปัจจัยการผลิตรวมในแต่ละปี บริษัทและบริษัทย่อยไดต้ระหนักถึงผลกระทบจาก
ปัญหาความขดัแยง้ดา้นภูมิรฐัศาสตรด์งักล่าว บริษัทไดย้กระดบัการเฝา้ระวงัและประเมินผลกระทบจากเหตกุารณด์งักล่าว โดยบริษัท
ไดจ้ดัตัZง War Room เป็นการเฉพาะกิจเพื!อติดตามและวิเคราะหส์ถานการณอ์ย่างใกลชิ้ด 
ความเหน็ของเรา : 
 
เหตุการณค์วามขัดแย้งด้านภูมิรัฐศาสตรแ์ละสงคราม และแนวโน้มรายได้ 

เรามองว่าความขัดแยง้ดา้นภูมิรฐัศาสตรแ์ละสงครามอาจส่งผลกระทบต่อบริษัทในระยะสัZน โดยอุปสงคข์องผลิตภัณฑอ์าจ
ไดร้บัผลกระทบเพียงเล็กนอ้ย โดยหากมีอปุสงคต์ามการคาดการณ ์บริษัทและบริษัทย่อยจะสามารถรกัษาระดบัการผลิตไดต้ามแผนที!
วางไว ้อย่างไรก็ตาม ในระยะต่อไป ตน้ทุนวตัถุดิบจะสงูขึ Zนจากภาวะปกติค่อนขา้งมาก และหากความขดัแยง้ดา้นภูมิรฐัศาสตรแ์ละ
สงครามยืดเยืZอและยาวนานกว่า 3 เดือน บริษัทและบริษัทย่อยจะไดร้บัผลกระทบอย่างมีนัยสาํคญัจากปัญหาการขาดแคลนวตัถุดิบ 
เช่น เม็ดพลาสติกและปัจจยัการผลิตอื!นๆ อย่างไรก็ตาม UNIX จะมีโอกาสขยายธุรกิจไดอ้ีกมาก ขณะเดียวกนั บริษัทฯ มีปัจจยัพืZนฐาน
ที!ดีสะทอ้นจากผลการดาํเนินงานสถิติยอ้นหลงัที!เติบโตอย่างต่อเนื!อง ตัZงแต่ปี ghnn-ghn 

 
ความเสี>ยงหลักของบริษัทประกอบด้วย 
(1) ความเสี!ยงจากการพึ!งพิงผูผ้ลิตวตัถุดิบและปัจจัยการผลิต (2) ความเสี!ยงจากความผนัผวนของราคาวตัถุดิบ (3) ความเสี!ยงจาก
ปัญหาความขัดแยง้ดา้นภูมิรฐัศาสตรแ์ละสงคราม (4) ความเสี!ยงจากการแข่งขันในอุตสาหกรรมฟิลม์และบรรจุภณัฑพ์ลาสติก (5) 
ความเสี!ยงเกี!ยวกบัการจดัการและการควบคมุดา้นสิ!งแวดลอ้ม 
จากการประเมินมูลค่าเบืCองต้นด้วย PER ย้อนหลัง 2 ปี ของคู่แข่งในตลาดที> H.1x เท่า มองว่ามูลค่าเหมาะสมสําหรับ FY26F ของ
บริษัท ณ ราคา IPO มี Upside 
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รายละเอียดการเสนอขายหุ้น 

มูลค่าที.ตราไวต้่อหุ้น (Par) 0.50 บาท 

จาํนวนหุ้นที.เสนอขาย (IPO) 180,000,000 
ทุนจดทะเบียน 340,200,GGG บาท  
ราคาเสนอขาย 1.89 บาท 
วนัเริ.มซืIอขาย 01 เม.ย. 7G7J 
ตลาดรอง ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) 
วนัที.เสนอขาย 23 – 25 มี.ค. 7G7J 

ที.ปรึกษาทางการเงิน บริษทัหลกัทรัพย ์บียอนด ์จาํกดั (มหาชน) 
วตัถุประสงคก์ารใชเ้งินเพิ.มทุน 1. ลงทุนในเครื.องจกัร เครื.องมืออุปกรณ์ รวมถึงธุรกิจเกี.ยวเนื.องที.มีศกัยภาพเพื.อรองรับการเติบโตของบริษทัและ

บริษทัยอ่ย 
2. ใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดาํเนินธุรกิจ 
3. ชาํระคืนเงินกูย้ืมของบริษทัและบริษทัยอ่ยแก่สถาบนัการเงิน 

นโยบายการจ่ายเงินปันผล บริษทัจะพิจารณาการจ่ายเงินปันผลตามความสามารถในการทาํกาํไรแต่ละปี และผลการดาํเนินงานโดยรวม ภายใต้
ขอ้กาํหนดทางกฎหมาย และงดจ่ายปันผลในกรณีที.มีการขาดทุนสะสม โดยบริษทัมีนโยบายจ่ายเงินปันผลให้แก่ผูถื้อหุ้นไม่
นอ้ยกว่าร้อยละ <G ของกาํไรสุทธิตามงบการเงินเฉพาะกิจการหลงัหกัภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล และเงินทุนสาํรองตามกฎหมาย 
และเงินสาํรองอื.น ๆ (ถา้มี) โดยคาํนึงถึงฐานะทางการเงิน กระแสเงินสด สภาพคล่อง แผนการลงทุน และปัจจยัอื.น ๆ ตาม
ความเห็นสมควรของคณะกรรมการบริษทั และการจ่ายปันผลนัIนจะตอ้งไมม่ีผลกระทบต่อการดาํเนินงานปกติของบริษทั
อยา่งมีนยัสาํคญั โดยคณะกรรมการมีมติให้จ่ายเงินปันผลและนาํเสนอเพื.อขออนุมตัิจากที.ประชุมผูถื้อหุ้น เวน้แต่เป็นการ
จ่ายเงินปันผลระหว่างกาล ซึ.งคณะกรรมการบริษทัมีอาํนาจอนุมตัิและรายงานให้ที.ประชุมผูถื้อหุ้นรับทราบในการประชุม
คราวต่อไป ทัIงนีI  การจ่ายเงินปันผลดงักล่าวตอ้งไม่เกินกว่ากาํไรสะสมของงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษทั และตอ้ง
เป็นไปตามกฎหมายที.เกี.ยวขอ้ง 

Source: Company data 

โครงสร้างผู้ถือหุ้นใหญ่ 

รายชื/อผู้ถือหุ้น 
ก่อนเสนอขาย หลังเสนอขาย 

จํานวนหุ้น ร้อยละ จํานวนหุ้น ร้อยละ 
1. นาย นิทศัน์ นวชาตโฆษิต 240,000,000 50.00 240,000,000 36.36 
2. นางสาว กนกวรรณ นวชาตโฆษิต 144,000,000 30.00 144,000,000 21.82 
�. นางสาว สมพร เซี�ยงฉิน 96,000,000 20.00 96,000,000 14.55 
�.บุคคลตามดุลยพินิจของผูจ้ดัจาํหน่ายหลกัทรพัย ์ 
ผูมี้อุปการคุณของบริษทั กรรมการ ผูบ้ริหาร  
และ/หรอืพนักงานของบริษทัและบรษิัทย่อย 

0 0.00 180,000,000 27.27 

รวมทั:งหมด  480,000,000 100.00 660,000,000 100.00 
Source: Company data 

 

 

 

 

 

 

 

Page 14



 www.tiscosec.com 
 

 

 
สํานกัวจิยั บรษิทัหลกัทรพัย ์ทสิโก ้จํากดั 
48/8 อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ชั �น 5 ถนนสาทรเหนือ แขวงสลีม เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500  โทรศัพท ์: (66) 2633-6999 โทรสาร : (66) 2633-6490  

 
รายงานฉบบันี�ไม่ถอืว่าเป็นคําเสนอหรอืคําชี�ชวนใหซ้ื�อหรอืขายหลักทรัพย ์และจัดทําขึ�นเป็นการเฉพาะเพื=อประโยชน์แกบุ่คคลที=เกี=ยวขอ้งกับบรษัิทเท่านั�น มใิหนํ้าไปเผยแพร่ทางสื=อมวลชนหรอืโดยทางอื=นใด  
ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใด ๆ ที=เกดิขึ�นโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้นื�อหาหรอืรายงานฉบับนี�  การนําไปซึ=งขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทั �งหลายที=ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี� 
เป็นการนําไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสี=ยงและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 

 

 
 
 

Market Insight 

     E- mail :tiscoresearch@tisco.co.th 
 

1 เมษายน 2569 

หุน้ใหม่เข้าตลาด  

 

 

ข้อมูลทางการเงนิ 

อัตราส่วนทางการเงิน  2565 2566 2567 2568 
รายไดร้วม (ลา้นบาท)   3,219.50   3,025.70   3,157.78   3,063.77  
กาํไรสุทธิ (ลา้นบาท)  171.91   153.94   119.51   150.31  
FD EPS (บาท)  0.96   0.86   0.66   0.84  
FD BV (บาท)  0.73   2.20   2.35   2.49  

Source: Company data, TISCO Research 
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TL-W2 เริ�มซื�อขายวันนี� (  เม.ย.) ประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุ้นในบริษัทอื�น (Holding Company) ที�ประกอบธุรกิจเกี�ยวกับ
การเกษตร-การคา้และผลิตกญัชง-กญัชา และธุรกิจ Tech 
 

จากการประเมินมูลค่าที�เหมาะสมเบื <องตน้อิงราคาหุน้แม่ที� =.36 บาท ทาํให้เราประเมิน TL-W2 ที� =.06 บาท ตามวิธี (BSM) โดยมี
ความผันผวนของหุ้นแม่ที� JK% คิดเป็น All-in Premium +195% โดย TL-W2 จัดสรรให้กับผู้ถือหุ้นเดิมในอัตราส่วน V หุ้นเดิม : 1 
ใบสาํคญัแสดงสิทธิโดยไม่มีตน้ทนุจากการขึ <นเครื�องหมายเนื�องจากราคาหุน้ไม่มีการเปลี�ยนแปลง ในปัจจุบนั TL-W2 มีสถานะ  Deep 
Out of The Money อยู่ถึง V^% ทาํให้ต้องใช้การเปลี�ยนแปลงของหุ้นแม่หลายช่องในการขยับ TL-W2 _ ช่องและด้วยขนาดการ
เปลี�ยนแปลงต่อช่องที�สงูและมลูค่าการซื <อขายของหุน้แม่ที�จาํกัดทาํใหเ้รามองว่าหุน้แม่มีความน่าสนใจมากกว่าแมจ้ะมี Eff. Gearing 
ที� c._V เท่าก็ตาม 
 

 

รายละเอียดทั�วไปของ TL-W2 
• จํานวนที�ออก 949.9 ล้านหน่วย จัดสรรให้กับผู้ถือหุ้นเดิมในอัตราส่วน 3 หุ้นเดิม : 1 ใบสําคัญแสดงสิทธิ (ขึ�น

เครื�องหมาย XW ในวันที� 12 มี.ค. 2026) 
• อัตราใช้สิทธิ 1 : 1 @ 1.00 บาท อายุ @ ปี  
• สามารถใช้สิทธิได้ในวันทาํการสุดท้ายของทุกไตรมาส โดยใช้สิทธิได้ครั�งแรกในวันที� BC มิ.ย. @C@3 และใช้สิทธิครั�ง

สุดท้ายในวันที� @D มี.ค. @C@E 
• ไม่ใช่ Call Warrant บริษัทไม่สามารถเรียกใหผู้ถื้อใบสาํคญัแสดงสิทธิมาใชส้ิทธิก่อนกาํหนดได ้ 
• เราประเมินมูลค่า TL-W2 ได้ที�ประมาณ 0.06 บาท/หน่วย (BSM) หากอิงความผันผวนในปัจจุบัน (ดูมลูค่าที�เหมาะสม 

TL-W2 ตามราคาหุน้แม่ระดบัต่างๆ ไดใ้นตารางขา้งล่าง)  
 
 

 ใบสาํคัญแสดงสิทธิ # 2 เทคลีด เอ็นพเีอ็น – TL-W2 
 

Warrant Summary of TL-W2 TL-W2 Values given Stock Prices

SET Code : TL-W2 Stock Price

Trading Day : 1-Apr-26 (Bt) 60 70 80 90 100

Major Warrant Holders (% ; 23-Mar.-26) : 0.31 0.02 0.03 0.04 0.06 0.08

      MR. PANTHAWAT NAKVISUT 28.20 0.32 0.02 0.03 0.05 0.07 0.08

      MR. KEREEPAT SUPASINPRAPAPONG 20.69 0.33 0.02 0.04 0.05 0.07 0.09

      นาย ไพบูลย์ ทรงเพ็ชรมงคล 9.39 0.34 0.02 0.04 0.05 0.07 0.09

Subscription Price (Bt)* : 0.00 0.35 0.03 0.04 0.06 0.08 0.10

Exercise Price (Bt) : 1.00 0.36 0.03 0.04 0.06 0.08 0.10

Exercise Ratio (warrant to stock) : 1.0000 0.37 0.03 0.05 0.07 0.09 0.11

Exercise Period : Last business day of Mar., Jun., Sep. and Dec. 0.38 0.03 0.05 0.07 0.09 0.11

Expiry Date : 24-Mar-28 0.39 0.03 0.05 0.07 0.10 0.12

Stock Price (Bt ;31-Mar.-26) : 0.36 0.40 0.04 0.06 0.08 0.10 0.12

Time to Maturity (Yr.) : 1.98 0.41 0.04 0.06 0.08 0.10 0.13

Amount of Issue (m) : 949.85

Risk-free Rate (%) : 1.00  = Current 

Volatility (% per year) : 79.56

Outstanding of Common Shares (m) : 5,699.25

Theoretical Value (Bt) : 0.06

All-in Premium (%) : 194.81

   (assumed warrant price = theoretical value)

Note : * XW 6 : 1 12/3/26

Source : TISCO Research

Volatility (% per year)
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01 April 2026 Company  

Company Note Carabao Group 
Rating Bloomberg SET Exchange Sector 

BUY 

(Unchanged) 

CBG TB CBG SET Food & Beverage 

ปรบัประมาณการสะทอ้นความเสี่ยง แตย่งัคง
แนวโนม้เติบโตและ Valuation ที่น่าสนใจ  

 

   
 

12mth price target (THB) 

 

49.00 

(from 42.75) 

Current price (31/03/2026) 38.25 

Upside/Downside 28% 

CG rating 5 

ESG rating n/a 

Thai CAC Certified 
  
  

Share summary 

Issue shares  : (m shrs) 1,000 
Market capitalization:  (THB bn) 38.2 
                                         (USDbn) 1.2 
Avg. Daily Turnover: (THBm) 182 
 (USDm) 5 
Foreign Limit/Actual  (%) 49/7 
Free Float: (%) 28 
NVDR: (%) 2 
  

 

Share price / rel. to SET 
 

 
 

Source: Bloomberg Finance LP 

Performance (%) 1m 3m 12m 

CBG -15.9 -12.1 -32.6 

SET -5.2 15.0 25.1 

 

Major Shareholders     % 

Sathienthum Holdings  25.01 
Nutchamai Thanombooncharoen 21.00 
Yuenyong Opakul 7.05 
Source: SET 

 

Anchalin Charoenpit 
ID: 045566 
(66) 2633 6478 
anchalinc@tisco.co.th 
 
 
 
 
 
 

ปรับประมาณการสะท้อนความเสี่ยง แต่ภาพรวมยังคงมีปัจจัยหนุนการเติบโตและ 
Valuation ที่น่าสนใจ 
เราปรับประมาณการก าไรเพื่อสะทอ้นแรงกดดันจากตน้ทุนท่ีคาดว่าจะเพิ่มข้ึนจากผลกระทบของ
สงคราม โดยเฉพาะตน้ทุนพลังงานและบรรจุภัณฑ ์ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่ออัตราก าไรขั้นตน้และ
ตน้ทุนการผลิตในบางช่วง อย่างไรก็ตาม ภาพรวมของบริษัทยงัมีปัจจยัหนุนจากความตอ้งการใน
ตลาดท่ีคาดว่าจะฟ้ืนตัว โดยเฉพาะจากการกระตุน้เศรษฐกิจของภาครัฐ เช่น โครงการ “คนละ
ครึ่ง” ท่ีคาดว่าจะกลับมา ซึ่งจะช่วยเพิ่มก าลงัซื้ อในประเทศ โดยเฉพาะในกลุ่มเครื่องด่ืมท่ีมีความ
ยืดหยุ่นสูงต่อการเปลี่ยนแปลงของรายได ้(income elasticity). นอกจากน้ี ผลกระทบจากอากาศ
รอ้นในปีน้ีคาดว่าจะช่วยส่งเสริมการเติบโตของธุรกิจเครื่องด่ืมอีกดว้ย ภายใตส้มมติฐานใหม่ เรา
มองว่าความเสี่ยงจากตน้ทุนท่ีเพิ่มข้ึนไดถู้กสะทอ้นในประมาณการแลว้ ซึ่งส่งผลให ้Valuation 
ปรบัข้ึนตามสมควร โดยปรบัสมมติฐาน PER เป็น -1SD ท่ี 19x จากเดิมท่ี -1.5SD ท่ี 16x เพื่อ
สะทอ้นถึงการลดลงของ risk premium และการปรบัราคาเป้าหมายใหเ้หมาะสมมากขึ้ น 
 
1Q26F คาดก าไรหลกัลดลง YoY และทรงตวั QoQ  
เราคาดก าไรสุทธิ 1Q26F อยู่ท่ี 663 ลา้นบาท ลดลง -13% YoY แต่เพิ่มข้ึน +365% QoQ โดย
หากตดัรายการพิเศษออก (4Q25 มรีายการพเิศษจากการตั้งดอ้ยคา่จ านวน 518 ลา้นบาท จาก
การประเมินมูลค่าการลงทุนในบริษัท คาราบาว โฮลด้ิงส ์(ฮ่องกง) ส่งผลใหก้ าไรหลกั -13% YoY 
และทรงตวั QoQ โดยการลดลง YoY มาจากอตัราท าก าไรขั้นตน้ท่ีลดลงเป็นหลกั  ยอดการส่งออก
ท่ีคาดลดลงจากกมัพูชา เน่ืองจาก 1Q25 ยงัไม่ไดร้บัผลกระทบจากปัญหาชายแดนไทย-กมัพูชา 
แมว้่าคาดรายไดจ้ากการรบัจา้งส่งสินคา้ประเภทเหลา้/เบียรจ์ะเพิม่ข้ึน  ขณะท่ีคาด energy drink 
คาดเพิ่มข้ึนได ้ YoY แต่ลดลง QoQ ตาม season อตัราก าไรขั้นตน้คาดลดลง เน่ืองจากสดัส่วน
รายได ้ product mix โดยเฉพาะธุรกิจรบัจา้งส่งสินคา้ประเภทเหลา้ที่เพิม่ข้ึนซึ่งมีอตัรามารจ์ิ้ นต า่ 
และตน้ทุนอลูมิเนียมกระป๋องท่ีเพิ่มข้ึน แมว้่าตน้ทุนวตัถุดิบอื่นๆเช่น น ้าตาลจะลดลง ค่าใชจ้า่ยใน
การขายและบริหารเพิ่มข้ึนเล็กน้อย YoY แต่ลดลง QoQ เน่ืองจากไม่มีค่าใชจ้่ายประจ าชว่งปลายปี 
เช่นค่าโบนัสพนักงาน หรือค่าตอบแทนของตวัแทนจ าหน่าย  
 

 

 

Forecasts and ratios 

Year Ended  December 31 2024 2025 2026E 2027E 2028E 
Sales (THBm) 20,964 22,042 22,702 24,496 25,338 

EBITDA (THBm) 4,410 4,415 4,257 4,530 4,725 

Net profit (THBm) 2,843 2,320 2,575 2,763 2,882 

Net Profit (% chg from prev) 0 % 0 % -15 % -15 % nm. % 

EPS (THB) 2.84 2.32 2.57 2.76 2.88 
EPS (% YoY) 47.7 -18.4 11.0 7.3 4.3 

EPS vs Cons (%) nm nm nm nm nm 

PER (X) 25.3 24.5 14.9 13.8 13.3 
Yield (%) 3.4 3.4 3.8 4.0 4.2 
P/BV (X) 2.9 2.7 2.5 2.3 2.1 
EV/EBITDA (X) 16.6 12.9 8.6 7.8 7.1 
ROE (%) 23.0 17.0 17.5 17.2 16.6 
Source: Company data, TISCO estimates 
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ปรบัลดประมาณการปี 2026–27F สะทอ้นตน้ทุนเพ่ิมข้ึนจากสภาวะสงคราม กดดนั margin  
เราปรับลดประมาณการก าไรปี 2026–27F ลง 4% และ 3% ตามล าดับ เพื่อสะทอ้นผลกระทบจากตน้ทุนพลังงาน
และบรรจุภณัฑท่ี์คาดว่าจะเร่งตวัขึ้ นตั้งแต่ 2Q26F เป็นตน้ไป โดยคาดก าไรสุทธิปี 2026F เพิ่มขึ้ น 11% YoY  โดย
หากไม่รวมรายการพิเศษการตั้งดอ้ยค่าในบริษัท คาราบาว โฮลด้ิงส ์(ฮ่องกง) จ านวน 518 ลา้นบาท เราคาด
ก าไรหลักจะลดลง 9% YoY จากคาดรายไดส้่งออกลดลง 28% YoY จากผลกระทบกัมพูชาเต็มปี แมว่้าคาด
ยอดขายเมียนมารแ์ละเวียดนามเพิ่มข้ึน 10%  และปีถดัไปคาดการส่งออกเพิ่มขึ้ นได ้10% YoY จากฐานใหม่ 
คาดกลุ่มเคร่ืองด่ืมพลังงานในประเทศเติบโตปีละ 5% จากฐานสูงในปีท่ีผ่านมา และคาดรายไดจ้ากการส่ง
สินคา้ประเภทเหลา้/เบียรเ์พิ่มขึ้ น 15% และปีถัดไป 10% จากการเพิ่มช่องทางจ าหน่าย คาดอตัราท าก าไร
ลดลงมาอยู่ท่ีปีละ 24.5% จากปี 2025 อยู่ท่ี 26.5% จากยอดขายส่งออกท่ีมีมาร์จิ้ นสูงลดลง และธุรกิจ
รบัจา้งส่งสินคา้ประเภทเหลา้เบียรท่ี์เพิ่มขึ้ นซึ่งมีอตัรามารจ์ิ้ นต า่ โดยตน้ทุนวตัถุดิบและ packaging คิดเป็นสดัส่วน
ราว 21% ของต้นทุนรวม ขณะท่ีต้นทุนพลังงานและค่าขนส่งอยู่ ท่ี 3% และ 2% ตามล าดับ จากการวิเคราะห์ 
sensitivity พบว่า ทุกการเปลี่ยนแปลงของ gross margin +/-1% จะส่งผลต่อก าไรสุทธิประมาณ +/-7.2% ภายใต้
สมมติฐานใหม่  เราคาดค่าใชจ้า่ยใกลเ้คียงปีท่ีผา่นมาจากการท าการตลาด 
 
Valuation น่าสนใจหลงัการปรบัประมาณการ แนะน า “ซ้ือ” ราคาเป้าหมาย 49.00 บาท 
หลงัจากการปรบัประมาณการ เราแนะน า "ซื้ อ" จาก "ถือ" พรอ้มปรบัราคาเป้าหมายใหม่เป็น 49.00 บาท โดยใช ้PER 
ปี 2026F ท่ี 19x (-1SD) ซึ่งสะทอ้นการรวมผลกระทบจากตน้ทุนท่ีเพิ่มข้ึนและสถานการณ์สงครามไวแ้ลว้ ราคาหุน้
ปัจจุบันซื้ อขายท่ี PER 14.9x ซึ่งต า่กว่าค่าเฉลี่ยระยะยาวและยงัคงมีส่วนลดเมื่อเทียบกบักลุ่มอุตสาหกรรม ขณะท่ีคาด
ว่า Dividend Yield ปี 2026F จะอยู่ท่ีประมาณ 3.8% ซึ่งเป็นระดับท่ีน่าสนใจและช่วยลดความเสี่ยงจาก downside ใน
การลงทุน. อย่างไรก็ตาม ความเสี่ยงหลักยงัคงอยู่ท่ีการเพิ่มข้ึนของตน้ทุนวสัดุและบรรจุภณัฑ ์รวมถึงความไม่แน่นอน
จากเศรษฐกิจท่ีอาจส่งผลกระทบต่อก าลงัซื้ อในภาพรวม 

Figure. 1Q26F Earnings Forecast   

 

 
 

Source: TISCO Research   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

CBG (Bt,m) 1Q26F 1Q25 YoY 2Q25 3Q25 4Q25 QoQ 2026F 2025 YoY

Sale revenue 5,300 5,328 -1% 5,577 5,496 5,641 -6% 22,702 22,042 3%

    Domestic 4,613 4,018 15% 4,150 4,769 4,961 -7% 19,715 17,899 10%

    - Energy drink, Functional drink 1,799 1,699 6% 1,789 2,145 2,068 -13% 8,241 7,701 7%

    - RTD coffee & drinking water 59 59 0% 68 60 58 2% 257 245 5%

    - 3rd party's products for distribution 2,545 2,062 23% 2,104 2,357 2,424 5% 10,290 8,948 15%

    - Glass bottle productions 210 198 6% 189 207 411 -49% 927 1,005 -8%

    Export 687 1,310 -48% 1,427 727 680 1% 2,987 4,144 -28%

  % Portion Domestic 87% 75% 12% 74% 87% 88% -1% 87% 81% 6%

  % Portion Export 13% 25% -12% 26% 13% 12% 1% 13% 19% -6%

Cost of sales and services 3,933 3,866 2% 4,073 4,091 4,168 -6% 17,141 16,198 6%

S&A Expenses 558 537 4% 553 658 652 -14% 2,445 2,400 2%

EBITDA 1,048 1,175 -11% 1,198 994 1,048 0% 4,257 4,415 -4%

EBIT 850 965 -12% 1,003 792 849 0% 3,283 3,610 -9%

Interest expense 21 25 -16% 17 18 21 0% 73 81 -10%

Net Profit before Tax 833 944 -12% 990 778 833 0% 3,226 3,545 -9%

Core Profit 663 760 -13% 800 616 660 0% 2,575 2,837 -9%

Net Profit 663 760 -13% 800 616 143 365% 2,575 2,320 11%

Gross margin 25.8% 27.4% -1.6% 27.0% 25.6% 26.1% -0.3% 24.5% 26.5% -2.0%

SG&A to sale 10.5% 10.1% 0.4% 9.9% 12.0% 11.6% -1.0% 10.8% 10.9% -0.1%

EBITDA margin 19.8% 22.1% -2.3% 21.5% 18.1% 18.6% 1.2% 18.8% 20.0% -1.3%

Net margin 12.5% 14.3% -1.8% 14.4% 11.2% 2.5% 10.0% 11.3% 10.5% 0.8%
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Figure 1. Earnings Revision 

 

 
Source: TISCO Research 

 
 
 

Figure 2. Valuation of the Beverage Sector 

 

 
 

Source: TISCO Research   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2025 Change Change
Bt,m new old new old
Total Revenue  22,042 22,702 22,800 0% 24,496 24,608 0%
    % growth 5% 3% 3% 8% 8%
   - Domestic 17,899 19,715 19,715 0% 21,209 21,209 0%
    % growth 17% 10% 10% 8% 8%
         - Energy drink & Functional drink 7,835 8,241 8,241 0% 8,669 8,669 0%
          % growth 20% 5% 5% 5% 5%
       -  3rd party products for distribution 8,948 10,290 10,290 0% 11,273 11,273 0%
          % growth 17% 15% 15% 10% 10%
        - RTD Coffee & Drinking water  245 257 257 0% 270 270 0%
          % growth -16% 5% 5% 5% 5%
        -Other income form APG  (Glass bottle) 1,005 927 927 0% 997 997 0%
          % growth 17% -8% -8% 8% 8%
   - Export 4,144 2,987 3,086 -3% 3,287 3,399 -3%
    % growth -26% -28% -26% 10% 10%

 - Domestic Contribution 81% 87% 86% 87% 86%
  -Export Contribution 19% 13% 14% 13% 14%

Cost of sales and services 16,198     17,141     17,110     0% 18,488  18,494  0%

S&A Expenses 2,400       2,445       2,455       0% 2,669     2,680     0%

EBITDA 4,415       4,257       4,376       -3% 4,530     4,623     -2%
Net profit before extra items (m,Bt) 2,837 2,575 2,670 -4% 2,763 2,838 -3%
    % growth 0% -9% -6% 7% 6%

Net profit  (m,Bt) 2,320 2,575 2,670 -4% 2,763 2,838 -3%

    % growth -18% 11% 15% 7% 6%

% Gross Profit margin 26.5% 24.5% 25.0% -0.5% 24.5% 24.8% -0.3%

 % SG&A to revenue 10.9% 10.8% 10.8% 0.0% 10.9% 10.9% 0.0%

 % EBITDA margin 20.0% 18.8% 19.2% -0.4% 18.5% 18.8% -0.3%

% Net Profit margin 10.5% 11.3% 11.7% -0.4% 11.3% 11.5% -0.3%

2026F 2027F

Price Target Upside Market

Rating (Bt) Price (%) Cap.

31 Mar 26 (Bt) (m,Local) 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F

Thailand

ICHI BUY 12.30       14.60     18.7 15,990       10.2     6.9     11.8     11.0     2.9     2.9     20.1 21.7 24.2   26.4   7.5     7.0     9.1     9.8     

OSP BUY 14.80       19.00     28.4 44,456       3.7       4.8     12.2     11.7     2.5     2.3     14.6 14.7 20.8   20.2   7.1     6.6     5.4     5.6     

CBG BUY 38.25       49.00     28.1 38,250       (9.3)      7.3     14.9     13.8     2.5     2.3     13.2 13.4 17.5   17.2   8.6     7.8     3.8     4.0     

SAPPE HOLD 31.25       30.50     (2.4) 9,634         (4.6)      21.1   13.1     10.8     2.1     1.9     12.5 14.2 16.0   17.9   7.6     6.2     4.2     5.1     

Average 13.0     11.8     2.5     2.3     15.1 16.0 19.6   20.4   7.7     6.9     5.6     6.1     

Div.Yield (%)EPS gwt (%) PE (X) PBV (X) ROA (%) ROE (%) EV/EBITDA
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31 March 2026 Company  

Company Note Osotspa 
Rating Bloomberg SET Exchange Sector 

BUY 

(Upgraded from Hold) 

OSP TB OSP SET Food & Beverage 

ปรบัประมาณการรบัแรงกดดนัตน้ทุน แตย่งัคง
มุมมองเชิงบวกตอ่การเติบโตและ Valuation  

 

   
 

12mth price target (THB) 

 

19.00 Change 

from 16.90 

Current price (30/03/2026) 14.80 

Upside/Downside 28.38% 

CG rating 5 

ESG rating n/a 

Thai CAC Certified 
  
  

Share summary 

Issue shares  : (m shrs) 3,003 
Market capitalization:  (THB bn) 44.5 
                                         (USDbn) 1.4 
Avg. Daily Turnover: (THBm) 203 
 (USDm) 6 
Foreign Limit/Actual  (%) 49/19 
Free Float: (%) 52 
NVDR: (%) 4 
  

 

Share price / rel. to SET 
 

 
 

Source: Bloomberg Finance LP 

Performance (%) 1m 3m 12m 

OSP -13.9 -8.1 9.6 

SET -5.2 15.0 25.1 

 

Major Shareholders     % 

Niti Osathanugrah  24.07 
Bank Julius Baer Sin 8.69 
Thai NVDR 4.79 
Source: SET 
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ปรบัประมาณการสะทอ้นความเสี่ยง แต่ภาพรวมยงัมีปัจจยัหนุนการเติบโตและน าไปสู่การ 
Re-rate Valuation 
เราปรับประมาณการเพื่อสะท้อนแรงกดดันด้านต้นทุนท่ีมีแนวโน้มเพิ่มข้ึนจากสถานการณ์
สงคราม โดยเฉพาะตน้ทุนพลังงานและบรรจุภณัฑ ์และตน้ทุนการผลิตในบางช่วง อย่างไรก็ตาม 
ภาพรวมยงัคงมีปัจจยัสนับสนุนจากฝั่ง demand โดยเฉพาะมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของภาครัฐ 
เช่น โครงการลักษณะ “คนละครึ่ง” ท่ีมีแนวโน้มกลับมา ซึ่งจะช่วยหนุนก าลังซื้ อในประเทศ 
โดยเฉพาะสินคา้ในกลุ่มเครื่องด่ืมท่ีมีความยืดหยุ่นต่อรายได ้( income elasticity) ค่อนขา้งสูง 
ควบคู่กบัผลกระทบจากสภาพอากาศท่ีรอ้นจดัในปีน้ีหนุนธุรกิจกลุ่มเครื่องด่ืม  ภายใตส้มมติฐาน
ใหม่ เรามองว่าความเสี่ยงเชิงประมาณการได้ถูกสะทอ้นมากข้ึน ส่งผลให ้ valuation มีความ
เหมาะสมมากข้ึนและเปิด upside ต่อการ re-rate โดยปรับสมมติฐาน PER ข้ึนมาอยู่ท่ี -0.5SD 
ท่ีระดับ 15.7X จากเดิม -1SD ท่ี 13X สะทอ้น risk premium ท่ีลดลงหลังรวมผลกระทบเชิงลบ
ไวแ้ลว้ในประมาณการ 
 
1Q26F คาดก าไรหลักฟ้ืนตวั QoQ เด่น และเติบโต YoY หนุนโดยยอดขายในประเทศและ 
margin ท่ีดีข้ึน 
เราคาดก าไรสุทธิ 1Q26F อยู่ท่ี 1,011 ลา้นบาท ลดลง -20% YoY แต่เพิ่มข้ึน +46% QoQ โดย
หากตัดรายการพิเศษออก (1Q25 มีก าไรจากการขายธุรกิจขวดแกว้ในเมียนมา 295 ลา้นบาท 
และ 4Q25 มีค่าใชจ้่ายจากการรวมศูนยก์ารผลิตท่ีอยุธยา 130 ลา้นบาท) จะเห็นว่าก าไรหลกัจะ
เติบโต +4% YoY และ +23% QoQ การเติบโต YoY มาจากยอดขายในประเทศท่ีฟ้ืนตัวจากฐาน
ต า่ในปีก่อนซึ่งไดร้บัผลกระทบจากปัญหาสินคา้ขาดตลาด ขณะท่ี QoQ อ่อนตวัเล็กน้อยตามปัจจยั
ฤดูกาล ดา้นธุรกิจ Personal Care คาดเติบโตในระดบั mid-single digit YoY จากการขยายสินคา้
และช่องทางจดัจ าหน่าย แต่ชะลอ QoQ หลงัผ่านช่วง high season ใน 4Q ส่วนตลาดต่างประเทศ
คาดลดลง YoY จากฐานท่ีสูงในปีก่อน แต่ฟ้ืนตวั QoQ โดยมีแรงหนุนจากเมียนมาและลาว รวมถึง
อินโดนีเซียท่ีคาดกลับมาเติบโตระดับ double digit ซึ่งจะช่วยชดเชยยอดขายท่ีอ่อนตัวในกมัพูชา 
นอกจากน้ี อัตราก าไรขั้นต้นมีแนวโน้มปรับดีข้ึน QoQ จากต้นทุนวัตถุดิบและราคาเศษแกว้ท่ี
ลดลงต่อเน่ือง รวมถึงการรวมศูนยก์ารผลิตท่ีอยุธยาช่วยเพิ่ม efficiency และลดตน้ทุนต่อหน่วย 
 

Forecasts and ratios 

Year Ended  December 31 2024 2025 2026E 2027E 2028E 
Sales (THBm) 27,069 25,561 26,208 27,224 28,285 

EBITDA (THBm) 5,306 5,996 5,707 5,823 5,947 

Net profit (THBm) 1,638 3,667 3,631 3,807 3,977 

Net Profit (% chg from prev) 0 % 0 % -7 % -9 % 0 % 

EPS (THB) 0.55 1.22 1.21 1.27 1.32 
EPS (% YoY) -31.8 123.9 -1.0 4.8 4.5 

EPS vs Cons (%) nm nm nm nm nm 

PER (X) 39.9 13.4 12.2 11.7 11.2 
Yield (%) 4.1 5.4 5.4 5.6 5.9 
P/BV (X) 2.8 2.6 2.5 2.3 2.1 
EV/EBITDA (X) 12.2 7.6 7.0 6.5 6.1 
ROE (%) 10.1 22.5 20.8 20.2 19.6 
Source: Company data, TISCO estimates 
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ปรบัลดประมาณการปี 2026–27F สะทอ้นตน้ทุนเพ่ิมข้ึนจากสภาวะสงคราม กดดนั margin แต่ยงัคงการเติบโต
จาก core business 
เราปรับลดประมาณการก าไรปี 2026–27F ลง 7% และ 9% ตามล าดับ เพื่อสะทอ้นผลกระทบจากตน้ทุนพลังงาน
และบรรจุภัณฑ์ท่ีคาดว่าจะเร่งตัวข้ึนตั้งแต่ 2Q26F เป็นตน้ไป โดยตน้ทุน packaging คิดเป็นสัดส่วนราว 30% ของ
ตน้ทุนรวม ขณะท่ีตน้ทุนพลังงานและค่าขนส่งอยู่ท่ีประมาณ 2% และ 5% ตามล าดับ จากการวิเคราะห์ sensitivity 
พบว่า ทุกการเปลี่ยนแปลงของ gross margin +/-1% จะส่งผลต่อก าไรสุทธิประมาณ +/-7% ภายใตส้มมติฐานใหม่ 
คาดก าไรหลักปี 2026F เติบโต 4% YoY มาอยู่ ท่ี 3.6 พันล้านบาท โดยมีแรงขับเคลื่อนหลักจากกลุ่มเครื่องด่ืม 
โดยเฉพาะเครื่องด่ืมชูก าลังท่ีคาดว่าจะเติบโตจากการเพิ่มส่วนแบ่งตลาดของ M-150 ผ่านการออกสินคา้ใหม่และการ
ขยายช่วงราคา (10, 12 และ 15 บาท) ส่งผลใหร้ายไดก้ลุ่มเครื่องด่ืมคาดเติบโต 2% ในปี 2026F และ 4% ในปี 
2027F ขณะท่ีกลุ่ม Personal Care คาดเติบโตเฉลี่ย 5% ต่อปี จากการขยับ positioning ไปสู่สินคา้ Premium Mass 
และการเริ่มรุกตลาดต่างประเทศ โดยเฉพาะประเทศจีนซึ่งปัจจุบันเริ่มมีการส่งออกสินคา้แลว้และอยู่ระหว่างประเมิน
การตอบรับ นอกจากน้ี คาดค่าใชจ้่ายดอกเบี้ ยมีแนวโน้มลดลงจากการทยอยช าระคืนเงินกู ้ขณะท่ี SG&A ควบคุมได้
ใกลเ้คียงเดิมจากการบริหารตน้ทุนอย่างมีประสิทธิภาพ 
 
Valuation น่าสนใจหลงัปรบัประมาณการ แนะน า “ซ้ือ” จาก upside และ Dividend Yield ที่อยู่ในระดบัสูง 
เราปรบัค าแนะน าเป็น “ซื้ อ” จาก “ถือ” พรอ้มปรบัราคาเป้าหมายใหม่เป็น 19.00 บาท อิง PER ปี 2026F ท่ี 15.7X 
(-0.5SD) ซึ่งสะทอ้นการรวมความเสี่ยงจากตน้ทุนและสถานการณ์สงครามไวแ้ลว้ ปัจจุบันราคาหุน้ซื้ อขายท่ี PER 
12.2X ต า่กว่าค่าเฉลี่ยระยะยาว และยงัมีส่วนลดเมื่อเทียบกบักลุ่มอุตสาหกรรม ขณะท่ีคาด Dividend Yield ปี 2026F 
อยู่ท่ีประมาณ 5.4% ซึ่งอยู่ในระดับน่าสนใจและช่วยจ ากัด downside ของราคา ปัจจยัหนุนในระยะถัดไปมาจากการ
ขยายตลาดต่างประเทศ โดยเฉพาะ CLMV และอินโดนีเซีย รวมถึงโอกาสในการเขา้สู่ตลาดจีนในอนาคต อย่างไรก็ตาม 
ความเสี่ยงหลกัยงัคงอยู่ท่ีตน้ทุนวตัถุดิบและบรรจุภณัฑท่ี์อาจปรบัตวัสูงกว่าคาด รวมถึงความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจท่ี
อาจกระทบต่อก าลงัซื้ อในภาพรวม  

 

Figure. 1Q26F Earnings Forecast   

 

 
 

Source: TISCO Research   

 

 
 

OSP (Bt,m) 1Q26F 1Q25 YoY 2Q25 3Q25 4Q25 QoQ 2026F 2025 YoY

Sale revenue 6,527 6,831 -4% 6,807 5,603 6,319 3% 26,208 25,561 3%

 - Beverage 5,501 5,821 -6% 5,697 4,656 5,249 5% 21,930 21,423 2%

    - Domestic 3,801 3,552 7% 3,686 3,774 3,918 -3% 15,113 14,930 1%

    - Export 1,700 2,269 -25% 2,011 882 1,331 28% 6,818 6,493 5%

 - Personal  Care 699 666 5% 725 664 755 -7% 2,949 2,809 5%

 - Other & Supply Chain service  327 344 -5% 385 283 315 4% 1,328 1,329 0%

 % Portion

 - Beverage 84% 85% 84% 83% 83% 84% 84%

    - Domestic 58% 52% 54% 67% 62% 58% 58%

    - Export 26% 33% 30% 16% 21% 26% 25%

 - Personal  Care 11% 10% 11% 12% 12% 11% 11%

 - Other & Supply Chain service  5% 5% 6% 5% 5% 5% 5%

Cost of good sold 3,851 4,080 -6% 3,953 3,446 3,820 1% 15,961 15,299 4%

S&A Expenses 1,542 1,692 -9% 1,660 1,367 1,732 -11% 6,591 6,452 2%

Other Income 41 369 -89% 49 60 63 -34% 565 540 5%

EBITDA 1,593 1,838 -13% 1,647 1,259 1,253 27% 5,707 5,996 -5%

EBIT 1,176 1,428 -18% 1,242 850 830 42% 4,221 4,349 -3%

Net Profit bef. Extra Items 1,011 970 4% 1,010 700 823 23% 3,631 3,503 4%

Net Profit 1,011 1,265 -20% 1,010 700 692 46% 3,631 3,667 -1%

Gross margin 41.0% 40.3% 0.7% 41.9% 38.5% 39.5% 1.5% 39.1% 40.1% -1.0%

SG&A to sale 23.6% 24.8% -1.2% 24.4% 24.4% 27.4% -3.8% 25.2% 25.2% -0.1%

EBITDA margin 24.4% 26.9% -2.5% 24.2% 22.5% 19.8% 4.6% 21.8% 23.5% -1.7%

Net margin 15.5% 18.5% -3.0% 14.8% 12.5% 11.0% 4.5% 13.9% 14.3% -0.5%

Page 21



 

Company note | OSP     

  
1 April 2026 

 
 

Figure 1. Earnings Revision 

 

 
Source: TISCO Research 

 
 

Figure 2. Valuation of the Beverage Sector 

 

 
 

Source: TISCO Research   

 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2025 2026F 2027F

Bt,m Revised Previous % Chg Revised Previous % Chg

Sale revenue 25,561 26,208 26,429 -1% 27,224 27,684 -2%

   % growth (YoY) -6% 3% 3% 4% 5%

 - Beverage 21,423 21,930 22,151 -1% 22,799 23,259 -2%

   % growth (YoY) -3% 2% 3% 4% 5%

 - Personal Care 2,809 2,949 2,949 0% 3,097 3,097 0%

   % growth (YoY) 0% 5% 5% 5% 5%

 - Other & Supply Chain service  1,328 1,328 1,328 0% 1,328 1,328 0%

   % growth (YoY) -37% 0% 0% 0% 0%

% Proportion

 - Domestic 75% 73% 74% 72% 73%

 - International 25% 27% 26% 28% 27%

Cost of sales and services 15,299 15,961 15,808 1% 16,566 16,475 1%

S&A Expenses 6,452 6,591 6,628 -1% 6,827 6,903 -1%

EBITDA 4,349 5,707 6,045 -6% 5,823 6,298 -8%

Net Profit before extra items 3,503 3,631 3,913 -7% 3,807 4,204 -9%

   % growth (YoY) 15% 4% 12% 5% 7%

Net Profit 3,667 3,631 3,913 -7% 3,807 4,204 -9%

   % growth (YoY) 124% -1% 7% 5% 7%

Gross margin 40.1% 39.1% 40.2% -1.1% 39.1% 40.5% -1.3%

SG&A to sale 25.2% 25.2% 25.1% 0.1% 25.1% 24.9% 0.1%

EBITDA margin 17.0% 21.8% 22.9% -1.1% 21.4% 22.7% -1.4%

Net margin 14.3% 13.9% 14.8% -1.0% 14.0% 15.2% -1.2%

Price Target Upside Market

Rating (Bt) Price (%) Cap.

31 Mar 26 (Bt) (m,Local) 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F

Thailand

ICHI BUY 12.30       14.60     18.7 15,990       10.2     6.9     11.8     11.0     2.9     2.9     20.1 21.7 24.2   26.4   7.5     7.0     9.1     9.8     

OSP BUY 14.80       19.00     28.4 44,456       3.7       4.8     12.2     11.7     2.5     2.3     14.6 14.7 20.8   20.2   7.1     6.6     5.4     5.6     

CBG BUY 38.25       49.00     28.1 38,250       (9.3)      7.3     14.9     13.8     2.5     2.3     13.2 13.4 17.5   17.2   8.6     7.8     3.8     4.0     

SAPPE HOLD 31.25       30.50     (2.4) 9,634         (4.6)      21.1   13.1     10.8     2.1     1.9     12.5 14.2 16.0   17.9   7.6     6.2     4.2     5.1     

Average 13.0     11.8     2.5     2.3     15.1 16.0 19.6   20.4   7.7     6.9     5.6     6.1     

Div.Yield (%)EPS gwt (%) PE (X) PBV (X) ROA (%) ROE (%) EV/EBITDA
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Rating  

Overweight การกระตุน้เศรษฐกิจของรฐัฯ คนละครึง่
และเขา้สูฤ่ดรูอ้น หนนุธุรกิจกลุ่มเครื่องดื่ม 

(Unchanged) 

  
Sector summary 

52-week high:  9,624 

52-week low:  8,159 

Avg. Daily Turnover: 
 (THB m) 2,254.91 

 (USD m) na. 

 

Sector index / rel. to SET 

 

Source: Bloomberg Finance LP 

Performance (%) 1m 3m 12m 

Food and 

Beverage 
-2.4 2.6 -3.6 

SET -5.2 15.0 25.1 

 

Top picks : ICHI, OSP 
 
 
 

Companies featured 

Ticker Rec TP (Bt) U/D (%) 

CBG BUY 49.00 28 

ICHI BUY 14.60 18 

OSP BUY 19.00 28 

SAPPE HOLD 30.50 -2 
Source: TISCO Research 
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อุตสาหกรรมเครื่องดื่มในปี 2026 เผชิญทั้งปัจจยัเส่ียงและโอกาส  
โดยปัจจัยเสี่ยงหลักคือสถานการณ์สงครามท่ียืดเยื้ อ ซึ่งส่งผลต่อตน้ทุนพลังงาน , บรรจุ
ภณัฑ ์และค่าขนส่งท่ีสูงขึ้ นกว่าท่ีคาดการณ์ รวมถึงเศรษฐกิจไทยท่ีชะลอตวัซึ่งกระทบก าลัง
ซื้ อผูบ้ริโภคโดยเฉพาะกลุ่มล่างท่ีเป็นฐานหลักของ Energy Drink นอกจากน้ียงัมีปัญหา
ชายแดนไทย-กมัพูชายืดเยื้ อท่ีกระทบรายไดส้่งออกของ CBG และ OSP และการแข่งขนัท่ี
รุนแรงในตลาด Energy Drink จากการกลับมาของกระทิงแดงท่ีลดราคาเหลือ 10 บาท 
ในขณะท่ีปัจจยัหนุนท่ีส าคญัไดแ้ก่โครงการกระตุน้เศรษฐกิจของรัฐบาลท่ีจะกระตุน้ก าลัง
ซื้ อในประเทศ, ฤดูรอ้นท่ีรอ้นจัดซึ่งจะหนุนยอดขายเคร่ืองด่ืมรวมทั้งกลุ่ม และการขยาย
ตลาดใหม่ของ ICHI และ OSP รวมถึงการฟ้ืนตัวของตลาดอินโดนีเซียผ่านตัวแทนจ าหน่าย
ใหม่ของ SAPPE และ ICHI  
 
ผลกระทบจากสงครามต่อบริษัทในกลุ่มเครื่องดื่ม 
SAPPE ไดร้บัผลกระทบมากท่ีสุดจากสงคราม เน่ืองจากมีการส่งออกไปตะวนัออกกลางถึง 
8.8% ของรายได ้และไดร้ับผลกระทบโดยตรงจากการหยุดเดินเรือในภูมิภาคน้ี รวมถึง
ตน้ทุนพลังงานสูงถึง 11-12% ของตน้ทุนรวม และตน้ทุนบรรจุภัณฑ์ท่ีประมาณ 35% 
ซึ่งเสี่ยงจากการผันผวนของ PET resin แมก้ารขาย FOB ลูกคา้จะรับภาระค่าขนส่ง แต่ 
SAPPE ยังตอ้งช่วยสนับสนุนบางส่วน ส าหรับ ICHI, CBG และ OSP ไดร้ับผลกระทบใน
ระดับปานกลาง โดย ICHI มีตน้ทุนบรรจุภัณฑ์ประมาณ 36% และตน้ทุนพลังงาน 5% 
ของตน้ทุนรวม ซึ่งอยู่ในระดับท่ีสามารถบริหารจัดการได ้และยงัล็อคราคาวตัถุดิบไวถึ้ง
กลางปี 2026 ส่วน CBG เสี่ยงจากตน้ทุนบรรจุภัณฑ์ท่ี 21% และก๊าซธรรมชาติในการ
ผลิตท่ีประมาณ 3-4% ขณะท่ี OSP มีตน้ทุนบรรจุภณัฑอ์ยูท่ี่ประมาณ 30% แต่มีขอ้ดีจาก
การใชก้๊าซจากอ่าวไทยและมาเลเซีย ซึ่งช่วยลดความเสี่ยงจากการน าเขา้ 
 
การคาดการณผ์ลประกอบการ 1Q26F  และปี 2026F 
โดย CBG คาดก าไรสุทธิลดลง YoY แต่ฟ้ืนตัวจาก QoQ  โดยลดลงหลักจากอัตราก าไร
ขั้นตน้ท่ีถูกกดดนัจากการส่งออกกมัพูชา ส าหรบั OSP คาดก าไรหลกัเติบโต 4% YoY จาก
การฟ้ืนตัวของ Personal Care และตลาดต่างประเทศ โดยคาดว่าทั้งปี 2026F ก าไรหลัก
จะเติบโต 4% YoY แต่ตน้ทุน packaging และค่าขนส่งอาจกดดันอัตราก าไรใน 2Q26F 
เป็นตน้ไป ICHI คาดก าไรสุทธิ 1Q26F เติบโต 14% YoY จากตลาดในประเทศท่ีแข็งแกร่ง 
และคาดก าไรหลกัปี 2026F เติบโต 10% YoY จากสินคา้ใหม่และการขยายตลาด SAPPE 
คาดผลประกอบการ 1Q26F ฟ้ืนตัว QoQ จากยอดส่งออกท่ีกลับมาในช่วงตน้ปี แต่ยงัมี
ปัญหาจากการไม่สามารถส่งสินคา้ไปตะวันออกกลางในเดือน มี.ค. คาดทั้งปี 2026F 
ก าไรลดลง 6% YoY จากรายไดต้ะวนัออกกลางท่ีลดลงและตน้ทุน packaging ท่ีเพิ่มขึ้ น  
 
เราแนะน า ซ้ือ  ICHI, OSP และ CBG, โดยหุน้ top pick เราชอบ ICHI และ OSP  
เน่ืองจาก ICHI มี valuation ท่ีถูก และมี Dividend Yield สูงถึง 9.4% พรอ้ม ROE 24.2%  
โดยมีปัจจัยหนุนจากสินคา้ใหม่และการขยายตลาดมาเลเซีย ส่วน  OSP ดว้ยพื้ นฐานท่ี
แข็งแกร่ง มีโอกาสขยายตลาดใน CLMV และอินโดนีเซีย คาดราคาหุน้มี upside ท่ีน่าสนใจ 
ขณะท่ี CBG จาก PER 14.9x ท่ีต า่กว่าค่าเฉลี่ยระยะยาว พร้อม Dividend Yield 3.8% 
ในทางกลบักนั SAPPE แนะน า "ถือ" เน่ืองจากความเสี่ยงจากการส่งออกสูง  
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ผลกระทบของสงครามตอ่แตล่ะบริษัท 
 

Figure 1. Impact of the War on Each Company 

 

 
 
Source:  

 
ผลกระทบของสงครามต่อแต่ละบริษัท 
สถานการณ์ความขดัแยง้สงคราม ส่งผลกระทบต่อบริษัทในกลุ่มเคร่ืองด่ืมในระดบัท่ีแตกต่างกนัอยา่งมี
นัยส าคญั ขึ้ นอยูก่บัโครงสรา้งตน้ทุนและการกระจายตลาดส่งออก 
 
SAPPE ไดร้บัผลกระทบหนักท่ีสุด เน่ืองจากมีการส่งออกไปตะวนัออกกลางสูงถึง 8.8% ของรายได ้ และถูก
กระทบโดยตรงจากการหยุดเดินเรือในภูมิภาคดงักล่าว ประกอบกบัตน้ทุนพลงังานสูงถึง 11-12% ของตน้ทุน
รวม และตน้ทุน packaging อีก ~35% ท่ีมีความเสี่ยงจาก PET resin ท่ีผนัผวน นอกจากน้ี แมว่้าการขายแบบ 
FOB ลูกคา้เป็นผูร้บัภาระค่าขนส่ง แต่ SAPPE จะช่วย support ตน้ทุนกบัลูกคา้บางส่วน 

 
ICHI, CBG และ OSP ไดร้บัผลกระทบระดบัปานกลาง โดย ICHI มีตน้ทุน packaging (~36%) ตน้ทุนพลงังาน
อยูท่ี่ ~5% ของตน้ทุนรวม ซึ่งอยูใ่นระดบัท่ีบริหารจดัการได ้ บริษัทยงัมีการล็อคราคาวตัถุดิบไวถึ้งกลางปี 
2026, CBG มีความเสี่ยงหลกัจากตน้ทุน packaging (~21%) และก๊าซธรรมชาติในการผลิต (~3-4%) ส่วน 
OSP มีตน้ทุน packaging ในกลุ่มท่ี ~30% แต่มีขอ้ดีคือ 85-90% ของก๊าซมาจากอ่าวไทยและมาเลเซีย ลด
ความเสี่ยงจากการน าเขา้ และมีราคาเศษแกว้ (Cullet) ท่ีลดลงต่อเน่ือง เป็น offset ท่ีส าคญั 
 
Sensitivity Analysis 
• CBG: ทุกการเปลี่ยนแปลง Gross Margin ±1% กระทบก าไรสุทธิ ±7.2% 
• OSP: ทุกการเปลี่ยนแปลง Gross Margin ±1% กระทบก าไรสุทธิ ±7% 
• ICHI: ทุกการเปลี่ยนแปลง Gross Margin ±1% กระทบก าไรสุทธิ ±5% 
• SAPPE: ทุกการเปลี่ยนแปลง Gross Margin ±1% กระทบก าไรสุทธิ ±10% 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Impact Factor CBG OSP ICHI SAPPE

Energy Cost (% of COGS) ~3-4% ~2% ~5% ~11-12%

Packaging Cost (% of COGS) ~21% ~30% ~36% ~35%

Shipping Cost (% of COGS) ~2% ~5% Low FOB

Impact in the Middle East Not significant Low Not significant High (8.8% of Rev)

Raw Material Price Lock Until mid-year Until mid-year Until June 26 Until May 26 (Resin)

Risk Level Medium Medium Medium High
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คาดการณผ์ลประกอบการ 1Q26F 
 

Figure 2. แนวโน้มผลประกอบการ 1Q26F 

 

 
 

Source:  

 
เปรียบเทียบการคาดการณผ์ลประกอบการ 1Q26F  
CBG เราคาดก าไรสุทธิ 1Q26F ของ CBG อยูท่ี่ 663 ลา้นบาท ลดลง 13% YoY แต่ฟ้ืนตวัแรงจาก QoQ ท่ี
อ่อนแอจากรายการพิเศษใน 4Q25 การลดลง YoY หลกัๆ มาจากอตัราก าไรขั้นตน้ท่ีถูกกดดนั โดยเฉพาะการ
ส่งออกกมัพูชาท่ียงัไม่ฟ้ืนตวั ส าหรบัทั้งปี 2026F คาดก าไรหลกัลดลง ~9% YoY จากรายไดส้่งออกท่ีลดลง 
28% จากผลกระทบกมัพูชาเต็มปี แมร้ายไดใ้นประเทศจาก Energy Drink และธุรกิจรบัจา้งส่งสินคา้เหลา้/
เบียรจ์ะยงัเติบโต อตัราก าไรขั้นตน้คาดลดลงมาอยูท่ี่ ~24.5% จาก 26.5% ในปี 2025 
 
OSP คาดก าไรหลกั 1Q26F เติบโต 4% YoY จากฐานต า่ปีก่อน (ปัญหาสินคา้ขาดตลาด) และการฟ้ืนตวัของ 
Personal Care ในขณะท่ีตลาดต่างประเทศมีแรงหนุนจากเมียนมาร ์ลาว และอินโดนีเซีย ส าหรบัทั้งปี 2026F 
คาดก าไรหลกัเติบโต 4% YoY มาอยูท่ี่ 3.6 พนัลา้นบาท โดย M-150 ขยายช่วงราคา (10/12/15 บาท) 
เพื่อขยายฐานลูกคา้ อยา่งไรก็ตาม ตน้ทุน packaging (~30% of COGS) และค่าขนส่ง (~5% of COGS) อาจ
กดดนัอตัราก าไรตั้งแต่ 2Q26F เป็นตน้ไป 
 
ICHI คาดก าไรสุทธิ 1Q26F ท่ี 279 ลา้นบาท เติบโต 14% YoY จากตลาดในประเทศท่ีแข็งแกร่ง โดยเฉพาะ 
CVS และสินคา้กลุ่มขวดใหญ่และน ้าด่างท่ีเติบโตกว่า 60% ใน ก.พ.-มี.ค. 26 ส าหรบัทั้งปี 2026F คาดก าไร
หลกัเติบโต 10% YoY จากสินคา้ใหม่ (Brand Collaboration), น ้าด่าง และการขยายตลาด ICHI เป็นบริษัทท่ี
มีความสามารถในการรบัมือตน้ทุนท่ีเพิ่มขึ้ นไดดี้ท่ีสุดในกลุ่ม เน่ืองจากไดล้็อคราคาวตัถุดิบไวถึ้งกลางปี 2026  
 
SAPPE  คาดว่าผลประกอบการ 1Q26F จะอยูใ่นช่วงฟ้ืนตัว QoQ จากยอดส่งออกท่ีกลบัมาในเดือน ม.ค.-ก.พ. 
26 และช่วงรอมฏอนในอินโดนีเซีย อยา่งไรก็ตาม เดือน มี.ค. ไม่สามารถส่งสินคา้ไปตะวนัออกกลางได ้ท าให้
ภาพรวม 1Q26F ยงัไม่สดใส ส าหรบัทั้งปี 2026F เราปรบัลดประมาณการลง 22% จากคาดเดิม คาดก าไร
ลดลง 6% YoY ท่ี 726 ลา้นบาท จากรายไดต้ะวนัออกกลางลดลง 30% และตน้ทุน packaging ท่ีเพิ่มขึ้ น 10% 

 
 

Net Profit (m,Bt) Rating 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26F

YoY QoQ

ICHI BUY 245 407 358 317 279 14% -12%

เราคาดก าไรสทุธเิตบิโต YoY แรงหนุนหลกัมาจากตลาดในประเทศทีย่งัเตบิโต
แขง็แกร่ง โดยเฉพาะชอ่งทางรา้นสะดวกซื้อ (CVS) และรา้นค้าทัว่ไป ซึง่เตบิโตทัง้ใน
เชงิมลูค่าและปรมิาณ สนิค้าทีไ่ด้รบัการตอบรบัดี ได้แก่ กลุ่มขวดใหญ่ และ น ้าด่าง 
(Alkaline Water) ซึง่มยีอดขายเพิม่ขึน้เ ด้านการสง่ออกคาดชะลอลงเลก็น้อยจาก
สถานการณ์ในกมัพชูา แต่ได้รบัการชดเชยจากตลาดลาวทีเ่พิม่ขึน้ ขณะทีธุ่รกจิ OEM 

โดยเฉพาะการสง่ออกไปจนี มรีายได้ใกลเ้คยีงปีก่อนทีร่าว 40 ลา้นบาท

Core Profit 970 1,010 700 823 1,011 4% 23%

Net Profit 1,265 1,010 700 692 1,011 -20% 46%

Core Profit 760 800 616 660 663 -13% 0%

Net Profit 760 800 616 143 663 -13% 364%

SAPPE HOLD 224 248 183 122 182 -19% 49%

แนวโน้มผลประกอบการ 1Q26F ยอดขายการสง่ออกเดอืน ม.ค.-ก.พ. เตบิโตเป็นไป
ตามเป้าหมายบรษิทั แต่ ม.ีค. การสง่ออกได้รบัผลกระทบจากการสง่สนิค้าเขา้
ตะวนัออกกลางไม่ได้

1Q26F

OSP

ยอดขายเครือ่งดื่มในประเทศมแีนวโน้มเตบิโต  YoY เนื่องจากฐานปีทีแ่ลว้ต ่าจากปัญหา
สนิค้าขาดตลาด ขณะทีธุ่รกจิ Personal Care ในชว่งสองเดอืนแรกของปีเตบิโตใน
ระดบั Mid-Single Digit และเริม่เหน็สญัญาณฟ้ืนตวั สว่นตลาดต่างประเทศยงัเตบิโต
ได้ดี โดยเฉพาะเมยีนมาและลาว และคาดว่าอนิโดนเีซยีจะกลบัมาเตบิโตระดบั Double

 Digit  เพื่อชดเชยยอดขายทีล่ดลงจากกมัพชูา   (4Q25 มรีายการพเิศษค่าใชจ่้ายใน
การรวมศูนยก์ารผลติทีอ่ยธุยาประมาณ  120 ลา้นบาท)

CBG

แนวโน้ม 1Q26F อ่อนตวัลง YoY จากยอดการสง่ออกทีค่าดลดลงจากกมัพชูาเป็นหลกั
จากปีทีผ่่านมาฐานสงูยงัไม่ได้รบัผลกระทบจากปัญหาชายแดนไทย -กมัพชูา แมว้่าคาด
รายได้จากการรบัจ้างสง่สนิค้าประเภทเหลา้/เบยีร์จะเพิม่ขึน้  ขณะทีค่าด energy drink

 คาดอ่อนตวัลงตามภาพรวมเศรษฐกจิชะลอตวั  (4Q25  มรีายการพเิศษจากการตัง้
ด้อยค่าจ านวน 518 ลา้นบาท จากการประเมนิมลูค่าการลงทนุในบรษิทั คาราบาว 

โฮลดิ้งส ์(ฮอ่งกง)
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Figure 3. ผลประกอบการ 2025 และแนวโน้มปี 2026F 

 

 
 

Source:  

 

สรุปผลประกอบการปี 2025 และแนวโนม้ปี 2026F 
ICHI ยงัคงสรา้งผลก าไรท่ีมัน่คง โดยก าไรสุทธิปี 2025 อยูท่ี่ 1,328 ลา้นบาท เติบโตเพียง 1.6% YoY จาก
รายไดร้วมท่ีลดลงมาอยูท่ี่ 8,086 ลา้นบาท (-6% YoY) บริษัทเผชิญความทา้ทายจากตลาดกมัพูชาท่ีหยุดซื้ อ
ตั้งแต่เดือน ก.ค. 2025 แต่ชดเชยไดจ้ากตลาดในประเทศท่ีเติบโตแข็งแกร่ง โดยเฉพาะช่องทาง CVS และ
ผลิตภณัฑน์ ้าด่าง (Alkaline Water) ท่ีเร่ิมไดร้บัการตอบรบัดีเยี่ยม 
 
เราคาดก าไรสุทธิ 2026F เติบโต +2% YoY โดยก าไรหลักไม่รวมรายการพิเศษขายท่ีดิน คาดเติบโต 10% 
YoY  ตน้ทุนบรรจุภัณฑ์ท่ีปรับเพิ่มขึ้ น รวมถึงค่าใชจ้่ายท่ีสูงขึ้ นจากโครงการบริจาคระยะ 3 ปี (2025–27) 
มูลค่ารวม 300 ลา้นบาท ทั้งน้ี บริษัทไดร้บัสิทธิประโยชน์ทางภาษีคืนจาก BOI ในอตัราเพิ่มเป็น 2 เท่า ซึ่ง
ช่วยชดเชยผลกระทบดา้นตน้ทุนบางส่วน รายไดใ้นช่วงปี 2026F จะเติบโต 7% โดยขบัเคลื่อนจากยอดขายใน
ประเทศเป็นหลกั จากการออกสินคา้ใหม่ (NPD) ตามกลยุทธส์ าคญั ไดแ้ก่ การท า Brand Collaboration   การ
ขยายพอร์ตสินคา้ไปสู่น ้ าด่าง (Alkaline Water)   รวมถึงธุรกิจ OEM ซึ่งยงัมีแนวโน้มเติบโต โดยปัจจุบันอยู่
ระหว่างการเจรจากบัลูกคา้ใหม่อีก 2 ราย   ส่วนแผนรุกตลาดมาเลเซียดว้ยสินคา้น ้าด่าง คาดเร่ิมรบัรูร้ายได้
ตั้งแต่เดือนเมษายน 2026 เป็นตน้ไป 
 
OSP ท าผลงานดีท่ีสุดในกลุ่มปี 2025 โดยก าไรสุทธิกระโดดขึ้ น 124% YoY มาอยูท่ี่ 3,667 ลา้นบาท หากตัด
รายการพิเศษ (ก าไรจากขายธุรกิจขวดแกว้ในเมียนมาร ์MGE Group และค่าใชจ้่ายรวมศูนยก์ารผลิตอยุธยา) 
ก าไรหลกัเติบโต 15% YoY ปัจจยัขบัเคลื่อนหลกัมาจากการบริหารตน้ทุนท่ีมีประสิทธิภาพและการเติบโตของ
ธุรกิจ Personal Care รายไดร้วมลดลงเล็กน้อย 6% มาอยูท่ี่ 25,561 ลา้นบาท ส่วนหน่ึงจากการปรบัลดสต็อก
ของตัวแทนจ าหน่าย 
 
เราคาดก าไรหลักปี 2026F เติบโต 4% YoY มาอยู่ท่ี 3.6 พันลา้นบาท โดยมีแรงขับเคลื่อนหลักจากกลุ่มเครื่องด่ืม 
โดยเฉพาะเครื่องด่ืมชูก าลังท่ีคาดว่าจะเติบโตจากการเพิ่มส่วนแบ่งตลาดของ M-150 ผ่านการออกสินคา้ใหม่และการ
ขยายช่วงราคา (10, 12 และ 15 บาท) ส่งผลใหร้ายไดก้ลุ่มเครื่องด่ืมคาดเติบโต 2% ในปี 2026F   ขณะท่ีกลุ่ม 
Personal Care คาดเติบโตเฉลี่ย 5% ต่อปี จากการขยบั positioning ไปสู่สินคา้ Premium Mass และการเริ่มรุกตลาด
ต่างประเทศ โดยเฉพาะประเทศจีนซึ่งปัจจุบนัเริ่มมีการส่งออกสินคา้แลว้และอยู่ระหว่างประเมินการตอบรบั   

 
CBG รายงานก าไรสุทธิปี 2025 ท่ี 2,320 ลา้นบาท หดตัว 18% YoY โดยมีรายการพิเศษการตั้งดอ้ยค่าเงิน
ลงทุนในบริษัท คาราบาว โฮลด้ิงส ์(ฮ่องกง) จ านวน 518 ลา้นบาท หากตัดรายการดงักล่าวออก ก าไรหลกัอยู่
ท่ี 2,837 ลา้นบาท ทรงตัวจากปีก่อน ดา้นรายไดร้วมอยูท่ี่ 22,042 ลา้นบาท โดยรายไดใ้นประเทศเติบโตจาก
การขยายส่วนแบ่งตลาด Energy Drink แต่ถูกชดเชยดว้ยการส่งออกท่ีลดลงจากกมัพูชา ก าไร 4Q25 อยูท่ี่ 143 
ลา้นบาท (-82% YoY) จากรายการพิเศษดงักล่าว 
 
เราคาดก าไรสุทธิปี 2026F จะเพิ่มข้ึน 11% YoY แต่หากไม่รวมรายการพิเศษการตั้งดอ้ยค่าจ านวน 518 ลา้น
บาท จากบริษัท คาราบาว โฮลด้ิงส ์(ฮ่องกง) เราคาดก าไรหลกัจะลดลง 9% YoY เน่ืองจากคาดว่ารายไดจ้าก 
 
 

Metrics ICHI 2025 ICHI 2026F OSP 2025 OSP 2026F CBG 2025 CBG 2026F SAPPE 2025 SAPPE 2026F

Sales (THBm) 8,086 8,675 25,561 26,208 22,042 22,702 5,253 5,543

EBITDA (THBm) 2,102 2,039 4,349 5,707 4,415 4,257 1,215 1,247

Core Profit (THBm) 1,232 1,358 3,503 3,631 2,837 2,575 776 726

  % growth YoY -4% -10% 15% 4% 0% -9% -38% -6%

Net Profit (THBm) 1,328 1,358 3,667 3,631 2,320 2,575 776 726

  % growth YoY 2% 2% 124% -1% -18% 11% -38% -6%

Gross Margin (%) 24.3% 22.5% 40.1% 39.1% 26.5% 24.5% 44.3% 42.3%

 Net margin (%) 16.4% 15.7% 14.3% 13.9% 10.5% 11.3% 14.8% 13.1%
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การส่งออกจะลดลง 28% YoY จากผลกระทบของกมัพูชาในปีเต็ม ขณะเดียวกนัคาดว่ายอดขายจากเมียนมาร์
และเวียดนามจะเพิ่มขึ้ น 10% คาดว่าตลาดเคร่ืองด่ืมพลงังานในประเทศจะเติบโต 5% YoY จากฐานท่ีสูงในปี
ท่ีผ่านมา และคาดรายไดจ้ากการส่งสินคา้ประเภทเหลา้/เบียรจ์ะเพิ่มขึ้ น 15% คาดว่าอตัราก าไรขั้นตน้จะ
ลดลงมาอยูท่ี่ 24.5% จาก 26.5% ในปี 2025 เน่ืองจากยอดขายส่งออกท่ีมีก าไรต า่ลงและธุรกิจรบัจา้งส่ง
สินคา้ประเภทเหลา้/เบียรท่ี์เพิ่มข้ึนซึ่งมีก าไรต า่กว่า  

 
SAPPE เป็นบริษัทท่ีมีผลงานอ่อนแอท่ีสุดในกลุ่มปี 2025 โดยก าไรสุทธิลดลงถึง 38% YoY มาอยูท่ี่ 776 ลา้น
บาท จากรายไดร้วม 5,253 ลา้นบาท (-22.5% YoY) สาเหตุหลกัมาจากการส่งออกไปทวีปเอเชียลดลง 
โดยเฉพาะอินโดนีเซียและเกาหลีใตท่ี้เผชิญปัญหาตวัแทนจ าหน่ายและการแข่งขนัท่ีรุนแรง อีกทั้งยุโรปยงัอยู่
ในช่วงปรบัฐานสต็อก ส่วนราคามะพรา้วท่ีปรบัลดก็กดดนัมูลค่ายอดขายในประเทศ 
 
เราคาดก าไรปี 2026F ลดลง 6%YoY จากการคาดการณ์รายไดปี้ 2026F การส่งออกเพิ่มขึ้ น 5% โดยคาด
การส่งออกไปภูมิภาคอ่ืนๆ เพิ่มขึ้ น 10% จากฐานต า่ แต่คาดตะวนัออกกลางลดลง 30% และคาดยอดขายใน
ประเทศเพิ่มขึ้ น 5% จากฐานสูงในปีท่ีผ่านมาและภาพรวมเศรษฐกิจท่ีคาดภาวะเงินเฟ้อจากสงคราม ในขณะท่ี
คาดอตัราท าก าไรปี 2026F จะลดลงมาอยู่ท่ี 42.3% จากการคาดการณ์ตน้ทุน packaging เพิ่มขึ้ น 10% 
 
ปัจจยัเสี่ยงและโอกาส (Risks & Catalysts) 
 
ปัจจยัเสี่ยงหลกั (Key Downside Risks) 
• สถานการณ์สงครามยืดเยื้ อ กดดนัตน้ทุนพลงังาน บรรจุภณัฑ ์และค่าขนส่งในระดบัท่ีสูงกว่าประมาณการ 
• เศรษฐกิจไทยชะลอตัว กระทบก าลงัซื้ อผูบ้ริโภค โดยเฉพาะกลุ่มล่างท่ีเป็นฐานหลกัของ Energy Drink 
• ปัญหาชายแดนไทย-กมัพูชายืดเยื้ อ กระทบรายไดส้่งออกของ CBG และ OSP 
• การแข่งขนัท่ีรุนแรงขึ้ นในตลาด Energy Drink จากทั้งกระทิงแดงท่ีกลับมาราคา 10 บาท   
• ค่าเงินบาทแข็งค่า กระทบรายไดส้่งออกของ SAPPE, CBG และ OSP 
 
ปัจจยัหนุน (Key Upside Catalysts) 
• โครงการกระตุน้เศรษฐกิจ "คนละคร่ึง" ของภาครฐัท่ีคาดจะกลบัมา หนุนก าลงัซื้ อในประเทศ 
• ฤดูรอ้นท่ีรอ้นจดัในปี 2026 หนุนยอดขายเคร่ืองด่ืมโดยรวมทั้งกลุ่ม 
• การขยายตลาดใหม่ในมาเลเซีย ฟิลิปปินส ์และจีน ของ ICHI และ OSP 
• การฟ้ืนตัวของตลาดอินโดนีเซียผ่านตวัแทนจ าหน่ายรายใหม่ของ SAPPE และ ICHI 
• โมเดล OEM ในกมัพูชาและอฟักานิสถานของ CBG ท่ีคาดจะรบัรูร้ายไดป้ลายปี 2026 
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Valuation and Recommendations 
 

Figure 4. Valuation of Sector Beverage 

 

 
 

Source:    

 
ICHI — หุน้ top pick ดว้ย valuation ดีสุดในกลุ่ม เราแนะน า "ซื้ อ" ราคาเป้าหมาย 14.60 บาท 
ICHI มีความน่าสนใจโดดเด่นท่ีสุดในแง่ Dividend Yield สูงถึง 9.4% และ ROE ท่ี 24.2% ในปี 2026E หลงั
ราคาหุน้ปรบัตัวลง 18% ในช่วงท่ีผ่านมาจากความกงัวลเร่ืองสงคราม เราเปลี่ยนค าแนะน าเป็น "ซื้ อ" ราคา
เป้าหมาย 14.60 บาท อิง Forward PER เฉลี่ย 3 ปีท่ี 14x โมเมนตมัสินคา้ใหม่ (Brand Collab, Alkaline 
Water), กลยุทธช์่องทางท่ีแข็งแกร่ง และการขยายตลาดมาเลเซีย ถือเป็นปัจจยัหนุนส าคญั 

 
OSP — แนะน า "ซื้ อ" ราคาเป้าหมาย 19.00 บาท 
OSP มีพื้ นฐานท่ีแข็งแกร่งท่ีสุดในกลุ่ม ดว้ย ROE 20.8% และก าไรหลักท่ียงัคงเติบโต การปรบัค าแนะน าเป็น 
"ซื้ อ" (จาก "ถือ") มาพรอ้มกบัราคาเป้าหมายใหม่ 19.00 บาท อิง PER 15.7x (-0.5SD) ซึ่งสะทอ้นความ
เสี่ยงจากสงครามแลว้ ราคาหุน้ปัจจุบนั PER 12.2x เปิด upside ท่ีน่าสนใจ ขณะท่ี Dividend Yield 5.4% 
ช่วยจ ากดั downside ไดดี้ ปัจจยัหนุนในระยะถัดไปมาจากการขยายตลาด CLMV+อินโดนีเซีย และโอกาสใน
ตลาดจีน 
 
CBG — แนะน า "ซื้ อ" ราคาเป้าหมาย 49.00 บาท 
หลงัการปรบัประมาณการสะทอ้นตน้ทุนท่ีเพิ่มขึ้ นจากสถานการณ์สงคราม เราปรบัค าแนะน าเป็น "ซื้ อ" 
พรอ้มราคาเป้าหมาย 49.00 บาท อิง PER ปี 2026F ท่ี 19x (-1SD) ราคาหุน้ปัจจุบนัซื้ อขายท่ี PER เพียง 
14.9x ซึ่งต า่กว่าค่าเฉลี่ยระยะยาวอยา่งมีนัยส าคญั และยงัมี Dividend Yield ปี 2026F ท่ี 3.8% ปัจจยัท่ีตอ้ง
จบัตา ไดแ้ก่ การฟ้ืนตัวของตลาดกมัพูชา การเติบโตของ Energy Drink ในประเทศ และผลของโครงการ "คน
ละคร่ึง" ท่ีอาจเพิ่มก าลงัซื้ อ ความเสี่ยงหลกั: ตน้ทุนเพิ่มขึ้ นเกินคาด และผลกระทบจากกมัพูชายืดเยื้ อ 
 
SAPPE — แนะน า "ถือ" ราคาเป้าหมาย 30.50 บาท 
SAPPE เป็นบริษัทท่ีมีความเสี่ยงสูงสุดในกลุ่มจากสงครามและตลาดตะวนัออกกลาง เราปรบัลดประมาณ
การลง 22% และเปลี่ยนค าแนะน าเป็น "ถือ" ราคาเป้าหมาย 30.50 บาท อิง PER -1SD ท่ี 12.8x แมฐ้านะ
การเงินแข็งแกร่ง (D/E 0.3x) แต่การฟ้ืนตัวขึ้ นอยูก่บัการแกปั้ญหาตัวแทนจ าหน่ายในอินโดนีเซีย (เร่ิม 
Q2/26) และการกลบัมาของตะวนัออกกลาง Upside จะเกิดขึ้ นหากสถานการณ์คลี่คลาย และปี 2027F 
คาดก าไรฟ้ืนตัวขึ้ น 21% YoY 

 
 
 
 
 
 

Price Target Upside Market

Rating (Bt) Price (%) Cap.

31 Mar 26 (Bt) (m,Local) 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F

Thailand

ICHI BUY 12.30       14.60     18.7 15,990       10.2     6.9     11.8     11.0     2.9     2.9     20.1 21.7 24.2   26.4   7.5     7.0     9.1     9.8     

OSP BUY 14.80       19.00     28.4 44,456       3.7       4.8     12.2     11.7     2.5     2.3     14.6 14.7 20.8   20.2   7.1     6.6     5.4     5.6     

CBG BUY 38.25       49.00     28.1 38,250       (9.3)      7.3     14.9     13.8     2.5     2.3     13.2 13.4 17.5   17.2   8.6     7.8     3.8     4.0     

SAPPE HOLD 31.25       30.50     (2.4) 9,634         (4.6)      21.1   13.1     10.8     2.1     1.9     12.5 14.2 16.0   17.9   7.6     6.2     4.2     5.1     

Average 13.0     11.8     2.5     2.3     15.1 16.0 19.6   20.4   7.7     6.9     5.6     6.1     

Div.Yield (%)EPS gwt (%) PE (X) PBV (X) ROA (%) ROE (%) EV/EBITDA

Page 28



 
 

 Sector note │ Food and Beverage 

  
1 April 2026 

 
 

 

Figure 5. ICHI : PER Forward  Figure 6. OSP : PER Forward 

 

 
 

  

 

Source:  TISCO Research  Source:  TISCO Research 

 
 
 
 

Figure 7. CBG: PER Forward  Figure 8. SAPPE : PER Forward 

 

 

  

 

Source:  TISCO Research  Source:  TISCO Research 
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รายละเอียดเพิ�มเติม : สามารถอ่านรายงานฉบบัเต็มไดใ้น “Company Report” (ภาษาองักฤษ) 

กระแสหลักทรัพย ์

 
 

 OR ประกาศแผนเขา้ซื �อหุน้ 55.4% ใน Thai Pipeline Network (TPN) ซึ-งดาํเนินธุรกิจท่อขนส่งนํ�ามนัจากสระบุรีไปขอนแก่น
ในภาคตะวนัออกเฉียงเหนือของไทย มลูค่าดีลอยู่ที- 2.2 พนัลา้นบาท (เทียบกับมลูค่าโดยนัย 3.4 พนัลา้นบาท อิงจากมลูค่า
ทางบญัชีของ EGCO) หลงัดีลเสรจ็ OR จะถือหุน้ 55.4% ขณะที- EGCO จะถือ 44.6% 
 

 เรายงัคงมมุมองระมดัระวงัต่อการลงทนุนี� เนื-องจากไม่น่าจะสรา้งประโยชนใ์นระยะสั�นใหก้ับ OR โดย TPN ยงัขาดทุนสทุธิ
ประมาณ 400 ลา้นบาทในปี 2025 และมีอตัราการใชง้านตํ-าเพียง 5–6% จากความตอ้งการที-อ่อนแอ 

 

 อย่างไรก็ตาม การปรบัขึ �นค่าบริการล่าสุดช่วยเพิ-มความสามารถในการแข่งขันของ TPN เมื-อเทียบกับการขนส่งนํ�ามัน
รูปแบบอื-น ส่งผลใหอ้ตัราการใชง้านเพิ-มขึ �นเป็นมากกว่า 20% โดย OR คาดว่าปริมาณการใชง้านจะค่อย ๆ เพิ-มขึ �น และมี
โอกาสพลิกมีกาํไรภายใน 3–5 ปี โดยระดบัการใชป้ระโยชนที์-จดุคุม้ทนุคาดว่าจะอยู่ที-ประมาณ 40–50% 

 

 เรายงัคงคาํแนะนาํ “ถือ” สาํหรบั OR โดยมลูค่าที-เหมาะสมเท่ากบั 16.40 บาท  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 OR : การลงทุนใน TPN : มุมมองระมัดระวัง 
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ICHI : รับเต็มอากาศร้อนเร็ว ล็อกต้นทุนถึงสิ�นไตรมาส 2 
ICHI รบัสภาพอากาศที�รอ้นเร็วกว่าปกติ ทาํใหคู้่คา้เร่งสาํรองสินคา้ เชื�อผลงานไตรมาส 1/2569 โตตามเป้าทั.งยอดขาย
และกาํไร ส่วนแนวโนม้ตน้ทุนราคาบรรจุภณัฑที์�สูงขึ .น บริษัทไดท้าํการล็อกราคาไวจ้นถึงสิ .นไตรมาส 2/2569 แลว้ มั�นใจ
ผลงานปี 2569 โตตามเป้า ยอดขายเพิ�มขึ .น 12% (ทนัหุน้) 
 
PTT : ตั�งเป้าจ่ายปันผลยั&งยืน PTTEP อีบิทดามารจิ์�นเกิน 70% 
PTT เปิดแผน JUMP+ ตั.งเป้าอัตราการจ่ายผลตอบแทนผูถื้อหุน้ 3 ปี (2569-71) มากกว่า 57% จากปีก่อน ทาํได ้73% 
ดา้น PTTEP ตั.งเป้า 2571 อีบิทดา มารจิ์ .น ไม่ต ํ�ากว่า 70% จากมุ่งสรา้ง "เติบโต-ความมั�นคงทางการเงิน-ความสามารถทาํ
กาํไรและประสิทธิภาพการดาํเนินงาน" (ทนัหุน้) 
 
OR : ปิดดีลซื�อหุ้น TPN เสริมแกร่งธุรกิจโมบิลิตี� 
OR ส่ง "มอดูลสั" ปิดดีลซื .อหุน้ "ไทย ไปป์ไลน ์หรือ TPN" 55.41% มลูค่ารวม 2.2 พนัลา้นบาท พรอ้มคํ.าประกนัเงินกูไ้ม่เกิน 
6.2 พนัลา้นบาท เสริมแกร่งโครงสรา้งพื.นฐาน ยกระดบัการแข่งขัน-เพิ�มประสิทธิภาพขนส่งนํ.ามนัสู่ภาคอีสาน-สปป.ลาว 
นกัวิเคราะหเ์ริ�มรบัรูไ้ดต้ั.งแต่ไตรมาส 2/2569 คาดกาํไรปี 2569 โต 3.1% (ทนัหุน้) 
 
MMM : ชูธงร่วม JUMP+ ปักเป้ามารจิ์�นสูง 40% 
MMM โตแรงรบัแผน JUMP+! ปักหมุดเป็น Property Finance เต็มรูปแบบ ชูโมเดล Ecosystem อสังหา-สินเชื�อ ตั.งเป้า 
Net Profit Growth เฉลี�ย 3 ปี (2569-71) สงูถึง 40% พรอ้มเรง่เพิ�มสดัส่วน Recurring Income คดัพอรต์โครงการมาร ์
จิ .นสงู สรา้งผลตอบแทนโตยาว (ทนัหุน้) 
 
ITNS : แบ็กล็อก 483 ล. ชิงโปรเจ็กตเ์ข้าพอรต์ 
ITNS ปักหมดุรายได ้650-700 ลา้นบาท หรือโต 10-15% พรอ้มโชวแ์บ็กล็อกแน่น 483 ลา้นบาท ทยอยรบัรูปี้นี . 420 ลา้น
บาท ลุน้โปรเจ็กตใ์นมือ 1,000 ลา้นบาท หวงัควา้งาน 30-40% ปทูางรายไดย้าวถึงปี 2570 (ทนัหุน้) 
 
UNIX : เทรดวันนี� พื�นฐานดีกาํไรโต 
ยนิูคพลาสติก อินดสัตรี หรือ UNIX ลงสนามเทรดใน SET วนันี. (1 เม.ย.) กระแสตอบรบัดี ชูจุดเด่นหุน้จ่ายเงินปันผล ลุย
พัฒนานวัตกรรมพลาสติกรกัษ์โลกรีไซเคิลได ้100% สอดรบัเทรนดค์วามยั�งยืน โบรกฯ คาดกาํไรสุทธิในปี 69-70 โต 7-
12% จากการขยายกาํลงัผลิต (ข่าวหุน้) 
 
SIRI : โชว ์Q1 ยอดขาย 13,300 ล้าน ตุนแบ็กล็อกสูงกว่า 24,000 ล้าน ทยอยบุ๊กปีนี�กว่า 50% 
แสนสิริ ประกาศยอดขายไตรมาส 1/69 ที�  13,300 ล้านบาท คิดเป็น 28% จากเป้าปีนี.ที�ตั.งไว้ 48,000 ล้านบาท แม้
ภาพรวมตลาดอสังหาฯ จะเผชิญกับความทา้ทาย หนุนยอดแบ็กล็อกสูงกว่า 24,000 ลา้นบาท บุ๊กปีนี . 50% ขณะที�ไตร
มาส 2/69 เตรียมเปิด 7 โครงการใหม่ มลูค่ารวม 15,900 ลา้นบาท ครอบคลมุทกุเซกเมนต ์(ข่าวหุน้)  
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มาเลเซียปรับเพิ&มคาดการณเ์ศรษฐกิจปี 69 คาดผลกระทบจากสงครามอยู่ในวงจาํกัด 
ธนาคารกลางมาเลเซีย (BNM) ปรบัเพิ�มตัวเลขคาดการณ์การเติบโตทางเศรษฐกิจภายในประเทศปี 2569 สู่ระดบั 4% – 
5% สงูกว่าที�รฐับาลคาดการณไ์วเ้มื�อเดือนต.ค.ปีที�แลว้ที�ระดบั 4% – 4.5% โดยคาดว่าความแข็งแกร่งของอปุสงคแ์ละการ
ลงทุนภายในประเทศจะช่วยบรรเทาผลกระทบจากสงครามในตะวันออกกลางที�ทวีความรุนแรงในขณะนี. อย่างไรก็ตาม 
ผูว่้าการ BNM กล่าวว่า แมส้งครามที�ยืดเยื .ออาจฉุดใหร้าคาสินคา้โภคภัณฑแ์ละพลังงานสูงขึ .นจนส่งผลต่อเงินเฟ้อ แต่ 
BNM จะยังคงเฝ้าระวังอย่างใกล้ชิด โดยยังคงมุ่งมั�นที�จะรักษาเงินเฟ้อให้อยู่ในระดับตํ�า ควบคู่ไปกับการสนับสนุน
เศรษฐกิจ (อินโฟเควสท)์  
 
เกาหลีใต้อัดฉีดงบเพิ&ม 1.73 หมื&นล้านดอลลาร ์เยียวยาผลกระทบสงคราม–พลังงานแพง 
เกาหลีใต้เสนอร่างงบประมาณเพิ�มเติมวงเงิน 1.73 หมื�นลา้นดอลลารส์หรฐัในวันที� 31 มี.ค. เพื�อบรรเทาผลกระทบต่อ
ผูบ้ริโภคและภาคธุรกิจจากสงครามในตะวนัออกกลาง ซึ�งส่งผลใหร้าคานํ.ามนัพุ่งสูงและเพิ�มแรงกดดนัต่อเศรษฐกิจของ
ประเทศ งบประมาณดงักล่าวมีมลูค่ารวม 26.2 ลา้นลา้นวอน โดยแบ่งเป็นมาตรการรบัมือราคานํ.ามนัที�พุ่งสงู 10.1 ลา้น
ลา้นวอน การช่วยเหลือผูม้ีรายไดน้อ้ยและคนรุน่ใหม่ 2.8 ลา้นลา้นวอน และการสนบัสนุนภาคธุรกิจที�ไดร้บัผลกระทบจาก
ความขดัแยง้ 2.6 ลา้นลา้นวอน กระทรวงการคลงัระบวุ่า แผนใชจ่้ายดงักล่าวจะอาศยัรายไดภ้าษีส่วนเกินจากการส่งออก
ชิปที�เติบโต และการปรบัตวัขึ .นของตลาดหุน้ โดยไม่ตอ้งออกพนัธบตัรรฐับาลเพิ�มเติม พรอ้มกันนี. ยงัรวมถึงการชาํระคืน
หนี.พนัธบตัรรฐับาลมลูค่า 1 ลา้นลา้นวอนดว้ย (อินโฟเควสท)์  
 
แบงกช์าติออสเตรเลียเตือนราคานํ�ามันพุ่งเสี&ยงทาํเงินเฟ้อสูงกว่าเป้า ยากคาดเดาทศิทางดอกเบี�ย 
ธนาคารกลางออสเตรเลีย (RBA) เปิดเผยรายงานการประชุมประจาํเดือนมี.ค. โดยระบุว่า เป็นไปไม่ไดที้� RBA จะสามารถ
คาดการณทิ์ศทางนโยบายการเงินในอนาคตไดอ้ย่างมั�นใจ เนื�องจากราคานํ.ามนัที�พุ่งสงูขึ .นจากสงครามในตะวนัออกกลาง
ไดเ้พิ�มความเสี�ยงดา้นเงินเฟ้อ เจา้หนา้ที�ฝ่ายวิเคราะหข์อง RBA เปิดเผยตวัเลขประมาณการใหแ้ก่คณะกรรมการ RBA ว่า 
หากราคานํ.ามนัยงัคงเคลื�อนไหวเหนือระดบั 100 ดอลลารต่์อบารเ์รล จะส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อทั�วไปของออสเตรเลียพุ่งขึ .น
สู่ระดบัประมาณ 5% ในไตรมาสเดือนมิ.ย. ซึ�งสูงกว่าที�เคยคาดการณ์ไวใ้นเดือนก.พ. ถึง 0.75% และสงูกว่าจุดกึ�งกลาง
ของกรอบเป้าหมายที�ระดบั 2-3% ของ RBA อย่างมาก (อินโฟเควสท)์  
 
ออสเตรเลียสั&งห้ามเก็บค่าธรรมเนียมเพิ&มเติมจากบัตรเครดิต-เดบิต คาดกระทบรายได้แบงก ์
ธนาคารกลางออสเตรเลีย (RBA) จะไม่อนุญาตใหม้ีการเรียกเก็บค่าธรรมเนียมเพิ�มเติม (Surcharge) จากการชาํระหนี.
ดว้ยบตัรเดบิตและบัตรเครดิตตั.งแต่วนัที� 1 ต.ค.เป็นตน้ไป ซึ�งมาตรการดงักล่าวจะทาํใหแ้นวทางของออสเตรเลียมีความ
สอดคลอ้งกบับรรดาประเทศคู่คา้ในยโุรปและสหราชอาณาจักร แต่ก็คาดว่าจะส่งผลกระทบต่อรายไดข้องธนาคารพาณิชย ์
ทั.งนี . RBA ได้แสดงความเชื�อมั� นว่า มาตรการนี.จะช่วยประหยัดเงินให้ผู้บริโภคได้ประมาณ 1.2 พันล้านดอลลาร์
ออสเตรเลีย (822 ล้านดอลลารส์หรฐั) ต่อปี อย่างไรก็ตาม คาดว่ามาตรการดังกล่าวจะส่งผลกระทบต่อการเรียกเก็บ
ค่าธรรมเนียมเพิ�มเติมบนเครือข่ายบตัร Eftpos, Mastercard และ Visa (อินโฟเควสท)์  
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26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F

AsiaPac 15.9 13.8 1.8 1.7 11.8 12.5 27.7 15.6 2.7 2.9

County

Australia 16.7 15.3 2.0 1.9 11.8 11.8 30.0 9.2 3.8 3.8

China 16.2 13.4 1.5 1.3 9.1 10.1 13.8 21.0 2.5 3.0

Hong Kong 11.0 9.9 1.2 1.1 10.6 11.1 18.7 11.8 3.4 3.6

India 17.5 15.3 2.7 2.4 15.1 15.3 13.9 14.1 1.7 1.9

Indonesia 11.2 9.9 0.1 0.1 0.7 0.7 30.4 13.5 5.8 6.6

Japan 21.6 19.9 2.3 2.2 10.9 11.3 1.0 8.3 1.8 2.0

Korea 7.8 6.4 1.5 1.2 18.4 18.7 143.8 21.7 1.7 1.9

Malaysia 14.8 14.0 1.5 1.4 10.1 10.3 12.3 5.7 4.3 4.5

New Zealand 34.8 27.0 1.7 1.7 4.4 6.5 22.3 29.1 2.9 3.3

Philippines 9.0 8.3 1.1 1.0 12.7 12.5 4.0 9.4 3.7 4.0

Singapore 15.0 13.9 1.6 1.5 10.6 10.8 7.7 7.3 4.6 4.8

Taiwan 17.0 14.1 3.2 2.9 18.6 20.6 42.3 20.2 2.6 3.0

Vietnam 12.0 10.2 1.6 1.4 13.7 13.7 16.2 18.1 2.2 2.6

Thailand * 15.2 13.8 1.4 1.3 8.6 9.0 (3) 9.5 3.6 3.7

Source : Bloomberg Finance LP, TISCO Research

Note : *TISCO's universe are recurring earnings.

Note : Latest data available

Sources : Bloomberg, TISCO Research

   Foreign Investment by Year to Date (YTD)

Regional Market

Foreign Institutional Investment 

   Foreign Investment by Week to Date (WTD)Foreign Investment by Day

Foreign Investment by Month to Date (MTD)
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ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใด ๆ ที=เกดิขึ�นโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้นื�อหาหรอืรายงานฉบับนี�  การนําไปซึ=งขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทั �งหลายที=ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี� 
เป็นการนําไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสี=ยงและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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ใบสําคัญแสดงสิทธิ
หลักทรัพย์ วันครบกําหนด จาํนวน อัตรา ราคา จาํนวน การแกว่งตวั ราคา ราคา มูลค่าตาม ส่วนเกิน ส่วนเกิน อัตราทด คํา

ที&ยังไม่ใช้สิทธิ การใช้สิทธิ การใช้สิทธิ ที&ซื�อขาย ของหุ้นแม่ หุ้นแม่ ใบสํา คัญฯ ทฤษฎี ของราคา ราคาโดยรวม แนะนาํ *

(ล้านหน่วย) W:S (บาท) (พนัหน่วย) (% ตอ่ปี) (บาท) (บาท) (บาท) (%) (%) (เท่า)

A5-W4 8/8/2026 361 1.0000 3.5000 0 23.0 1.84 n.a. 0.00 n.a. n.a. n.a. -

A5-W5 13/5/2027 236 1.0000 2.0000 6,199 23.0 1.84 0.06 0.12 -49.7 12.0 30.7 เพิ&มลงทุน

ACC-W2 16/5/2027 448 1.2228 0.8178 7,318 85.7 0.37 0.05 0.05 -1.1 132.1 9.0 เพิ&มลงทุน

ASW-W3 22/5/2028 90 1.0000 9.0000 7 24.2 7.15 0.63 0.48 31.6 34.7 11.3 ลดลงทุน

B-W8 14/11/2026 2,691 1.0000 0.3000 70 199.3 0.04 0.01 0.01 49.8 675.0 4.0 ลดลงทุน

BC-W4 28/2/2028 114 1.0000 2.5000 745 77.5 0.66 0.04 0.06 -36.7 284.8 16.5 เพิ&มลงทุน

BE8-W1 31/5/2026 13 1.0000 75.0000 1,241 52.6 5.55 0.27 0.00 Overpriced 1,256.2 20.6 ลดลงทุน

BR-W1 1/9/2026 457 1.0000 5.0000 0 17.1 1.63 n.a. 0.00 n.a. n.a. n.a. -

BRI-W1 15/6/2028 150 1.0000 3.0000 0 30.5 1.34 n.a. 0.01 n.a. n.a. n.a. -

BTC-W7 12/7/2026 683 1.4770 0.8810 1,350 52.0 0.18 0.01 0.00 Overpriced 393.2 26.6 ลดลงทุน

BTS-W8 20/11/2026 2,632 1.0360 14.3870 8 44.4 2.16 0.01 0.00 Overpriced 566.5 223.8 ลดลงทุน

BWG-W7 28/5/2027 964 1.0000 0.4500 442 65.4 0.30 0.06 0.04 34.0 70.0 5.0 ลดลงทุน

CAZ-W1 14/12/2030 114 1.0000 0.8000 0 44.3 1.42 n.a. 0.70 n.a. n.a. n.a. -

CEN-W5 12/5/2026 372 1.0000 2.1400 0 45.3 0.55 0.01 0.00 Overpriced 290.9 55.0 ลดลงทุน

CGH-W5 29/5/2026 65 1.0000 1.0000 0 33.7 0.46 n.a. 0.00 n.a. n.a. n.a. -

CHASE-W1 4/6/2027 198 1.0000 0.5000 552 58.3 0.45 0.14 0.10 45.2 42.2 3.2 ลดลงทุน

CHAYO-W4 14/5/2027 126 1.0000 2.5000 2,639 48.2 1.04 0.26 0.01 1,718.7 165.4 4.0 ลดลงทุน

CHO-W4 9/6/2026 278 0.2000 1.1500 0 173.3 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. -

CIG-W10 7/7/2028 80 1.0000 0.5000 2 304.0 0.03 0.08 0.03 188.9 1,833.3 0.4 ลดลงทุน

CIG-W9 10/5/2028 289 1.0000 0.5000 5 304.0 0.03 0.01 0.03 -63.2 1,600.0 3.0 เพิ&มลงทุน

COMAN-W1 24/6/2027 84 1.0000 3.0000 141 68.0 0.60 0.06 0.01 916.5 410.0 10.0 ลดลงทุน

CV-W1 23/2/2029 63 0.5000 1.0000 0 0.0 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. -

DCON-W4 17/3/2027 846 1.0000 0.3000 0 49.7 0.21 0.02 0.02 24.0 52.4 10.5 ลดลงทุน

DEMCO-W8 20/5/2027 180 1.0000 2.0000 2,015 50.8 2.18 0.35 0.46 -23.4 7.8 6.2 เพิ&มลงทุน

EA-W1 13/2/2028 1,238 1.0000 4.0000 10,104 53.5 2.72 0.56 0.45 25.8 67.6 4.9 ลดลงทุน

ECF-W6 31/7/2026 274 1.0000 0.0800 0 121.2 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. -

EMC-W7 16/6/2027 2,068 1.0000 0.1300 0 343.6 0.02 n.a. 0.02 n.a. n.a. n.a. -

EMPIRE-W1 28/1/2027 194 1.0670 2.8120 207 79.2 0.56 0.07 0.00 1,702.6 413.9 8.5 ลดลงทุน

EMPIRE-W2 28/1/2028 48 1.0670 5.6230 95 79.2 0.56 0.12 0.01 1,123.3 924.2 5.0 ลดลงทุน

GLORY-W1 16/11/2027 135 1.0000 1.0000 3 52.7 0.55 0.13 0.05 153.5 105.5 4.2 ลดลงทุน

HYDRO-W2 5/2/2027 125 0.2659 1.5040 916 107.2 2.76 0.09 0.38 -76.1 -33.2 8.2 เพิ&มลงทุน

IMH-W1 30/6/2026 107 1.0000 6.0000 17 22.4 3.10 0.02 0.00 Overpriced 94.2 155.0 ลดลงทุน

IROYAL-W1 28/10/2026 57 1.0000 3.0000 18 60.3 5.50 1.42 2.08 -31.6 -19.6 3.9 เพิ&มลงทุน

IROYAL-W2 28/10/2027 23 1.0000 6.0000 65 60.3 5.50 1.00 1.49 -32.7 27.3 5.5 เพิ&มลงทุน

ITEL-W5 26/6/2026 277 1.0000 2.0000 5,609 51.3 1.16 0.03 0.00 1,377.8 75.0 38.7 ลดลงทุน

ITEL-W6 26/6/2028 346 1.0000 3.0000 52 51.3 1.16 0.16 0.07 115.6 172.4 7.3 ลดลงทุน

J-W3 3/6/2026 30 1.0000 9.0000 0 35.5 0.63 n.a. 0.00 n.a. n.a. n.a. -

J-W4 31/7/2026 160 1.0000 3.1000 88 35.5 0.63 0.03 0.00 Overpriced 396.8 21.0 ลดลงทุน

JAS-W4 9/10/2031 4,146 1.0000 3.0000 5,014 41.7 1.14 0.25 0.13 99.3 185.1 4.6 ลดลงทุน

K-W3 23/6/2026 39 1.0000 3.0000 1 35.8 n.a. 0.02 n.a. n.a. n.a. n.a. -

KASET-W1 14/1/2027 92 1.0000 1.2000 659 89.2 0.76 0.13 0.13 0.7 75.0 5.8 ลดลงทุน

KGEN-W2 29/7/2026 417 1.1413 1.7524 6,487 96.1 1.27 0.11 0.14 -21.7 45.6 13.2 ลดลงทุน

KUN-W3 21/3/2027 59 1.0400 1.2500 552 30.9 0.69 0.05 0.00 1,742.5 88.1 14.4 ลดลงทุน

MADAME-W6 26/5/2029 1,665 0.2000 1.2500 901 74.9 0.60 0.09 0.04 134.7 183.3 1.3 ลดลงทุน

MGI-W1 21/8/2026 84 1.0000 10.0000 102 50.4 5.30 0.49 0.02 2,430.3 97.9 10.8 ลดลงทุน
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สํานกัวจิยั บรษิทัหลกัทรพัย ์ทสิโก ้จํากดั 
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รายงานฉบบันี�ไม่ถอืว่าเป็นคําเสนอหรอืคําชี�ชวนใหซ้ื�อหรอืขายหลักทรัพย ์และจัดทําขึ�นเป็นการเฉพาะเพื=อประโยชน์แกบุ่คคลที=เกี=ยวขอ้งกับบรษัิทเท่านั�น มใิหนํ้าไปเผยแพร่ทางสื=อมวลชนหรอืโดยทางอื=นใด  
ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใด ๆ ที=เกดิขึ�นโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้นื�อหาหรอืรายงานฉบับนี�  การนําไปซึ=งขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทั �งหลายที=ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี� 
เป็นการนําไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสี=ยงและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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ใบสําคัญแสดงสิทธิ(ต่อ)
หลักทรัพย์ วันครบกําหนด จาํนวน อัตรา ราคา จาํนวน การแกว่งตวั ราคา ราคา มูลค่าตาม ส่วนเกิน ส่วนเกิน อัตราทด คํา

ที&ยังไม่ใช้สิทธิ การใช้สิทธิ การใช้สิทธิ ที&ซื�อขาย ของหุ้นแม่ หุ้นแม่ ใบสํา คัญฯ ทฤษฎี ของราคา ราคาโดยรวม แนะนาํ *

(ล้านหน่วย) W:S (บาท) (พนัหน่วย) (% ตอ่ปี) (บาท) (บาท) (บาท) (%) (%) (เท่า)

NER-W2 15/5/2026 308 1.0000 5.5000 527 24.0 4.88 0.03 0.01 104.3 13.3 162.7 ลดลงทุน

NOBLE-W3 19/5/2027 685 1.0000 2.3200 6,055 32.6 2.00 0.11 0.15 -26.1 21.5 18.2 เพิ&มลงทุน

NRF-W2 30/9/2028 431 1.0000 1.0000 3,356 107.7 0.28 0.06 0.09 -36.4 278.6 4.7 เพิ&มลงทุน

ORI-W2 18/5/2028 614 1.0000 4.0000 692 42.7 1.80 0.28 0.07 324.7 137.8 6.4 ลดลงทุน

PEER-W2 19/12/2026 479 1.0000 1.3000 0 114.8 0.09 n.a. 0.00 n.a. n.a. n.a. -

PLANET-W2 11/3/2027 32 1.0000 1.0000 0 80.9 0.36 n.a. 0.02 n.a. n.a. n.a. -

PLANET-W3 3/9/2027 11 1.0000 1.0000 0 80.9 0.36 0.22 0.04 435.3 238.9 1.6 ลดลงทุน

PPPM-W6 19/8/2026 130 1.0000 0.2200 421 68.3 0.32 0.12 0.10 23.9 6.2 2.7 ลดลงทุน

PRG-W4 16/5/2027 0 1.0389 4.8125 0 18.3 8.85 n.a. 4.15 n.a. n.a. n.a. -

PRG-W5 14/11/2027 1 1.0159 4.9217 0 18.3 8.85 n.a. 4.07 n.a. n.a. n.a. -

PROEN-W2 15/10/2026 98 1.0000 1.0000 456 46.7 1.01 0.14 0.11 23.6 12.9 7.2 ลดลงทุน

PROS-W1 14/5/2026 271 1.0000 1.0000 54 90.6 0.30 0.01 0.00 Overpriced 236.7 30.0 ลดลงทุน

PROUD-W3 13/5/2028 244 1.0000 2.0000 20 56.8 1.00 0.14 0.13 8.1 114.0 7.1 ลดลงทุน

PSTC-W3 28/4/2027 235 1.0000 0.5000 1 64.5 0.28 0.07 0.03 164.4 103.6 4.0 ลดลงทุน

PTECH-W1 29/9/2028 122 1.0000 4.0000 0 113.9 1.56 n.a. 0.71 n.a. n.a. n.a. -

QDC-W3 17/2/2027 116 1.0000 0.0300 284 291.4 0.15 0.07 0.10 -32.5 -33.3 2.1 เพิ&มลงทุน

ROCTEC-W5 5/2/2027 2,029 1.0000 1.5000 30 41.1 0.60 0.01 0.00 917.5 151.7 60.0 ลดลงทุน

SAAM-W3 22/3/2027 79 1.0000 8.0000 4,753 61.6 4.88 0.27 0.45 -39.5 69.5 18.1 ลดลงทุน

SAAM-W4 22/9/2027 79 1.0000 12.0000 2,194 61.6 4.88 0.26 0.32 -18.0 151.2 18.8 เพิ&มลงทุน

SAMTEL-W2 15/1/2027 103 1.0000 8.0000 2 29.3 3.64 0.45 0.00 Overpriced 132.1 8.1 ลดลงทุน

SGC-W2 12/9/2027 1,188 1.0000 1.6000 132 49.0 0.85 0.23 0.05 367.4 115.3 3.7 ลดลงทุน

SKE-W1 30/5/2026 223 1.0000 1.3000 27 90.7 0.22 0.01 0.00 Overpriced 495.5 22.0 ลดลงทุน

STELLA-W6 27/7/2027 1,641 1.0000 0.5000 0 88.1 0.19 n.a. 0.03 n.a. n.a. n.a. -

TAKUNI-W2 29/7/2028 350 1.0000 0.3000 340 57.6 0.39 0.28 0.14 95.4 48.7 1.4 ลดลงทุน

TCC-W5 27/5/2028 98 1.0000 0.5000 1,511 58.6 0.39 0.18 0.10 81.3 74.4 2.2 ลดลงทุน

TEAMG-W1 22/6/2026 136 1.0070 14.9020 111 50.4 2.90 0.02 0.00 Overpriced 414.5 146.0 ลดลงทุน

TFG-W4 14/5/2027 568 1.0000 3.8000 3,470 46.8 8.65 4.42 4.51 -1.9 -5.0 2.0 เพิ&มลงทุน

TGE-W2 15/1/2027 110 1.0000 3.0000 85 34.5 1.20 0.06 0.00 Overpriced 155.0 20.0 ลดลงทุน

TNITY-W2 9/6/2027 54 1.0000 5.0000 76 49.6 2.94 0.21 0.18 15.8 77.2 14.0 ลดลงทุน

TPL-W1 19/3/2027 283 1.0000 0.7000 0 68.8 0.48 n.a. 0.07 n.a. n.a. n.a. -

TRUBB-W3 6/7/2028 19 1.0000 1.5000 2,869 68.9 1.05 0.37 0.31 18.0 78.1 2.8 ลดลงทุน

TVDH-W5 15/6/2028 219 1.0000 0.5000 5 135.2 0.06 0.02 0.02 4.2 766.7 3.0 ลดลงทุน

TVDH-W6 9/4/2027 637 1.0000 0.0700 3 135.2 0.06 0.03 0.03 6.2 66.7 2.0 ลดลงทุน

TWZ-W8 23/7/2026 2,250 1.0000 0.1200 0 483.9 0.01 n.a. 0.01 n.a. n.a. n.a. -

TWZ-W9 23/7/2029 2,250 1.0000 0.2000 0 483.9 0.01 n.a. 0.01 n.a. n.a. n.a. -

UREKA-W3 8/10/2027 63 1.0000 2.0000 0 58.3 0.29 n.a. 0.00 n.a. n.a. n.a. -

VGI-W3 21/5/2027 2,583 1.2349 9.6370 34 71.5 0.93 0.02 0.00 2,875.7 938.0 57.4 ลดลงทุน

VIBHA-W5 14/12/2028 1,124 1.0000 2.0000 800 15.1 1.40 0.07 0.01 412.5 47.9 20.0 ลดลงทุน

VIH-W1 1/7/2026 9 1.0000 8.0000 44 23.3 9.00 0.82 1.06 -22.9 -2.0 11.0 เพิ&มลงทุน

WAVE-W4 17/6/2027 1,122 1.0000 0.2000 0 397.1 0.03 n.a. 0.03 n.a. n.a. n.a. -

WIIK-W3 5/5/2026 279 1.0440 3.8320 0 21.5 0.88 0.01 0.00 Overpriced 336.5 91.9 ลดลงทุน

XBIO-W6 5/1/2027 45 1.9415 0.7726 1 242.8 0.07 0.03 0.02 34.5 1,025.8 4.5 ลดลงทุน

XBIO-W7 23/12/2027 643 1.9415 0.5151 33 242.8 0.07 0.02 0.05 -61.4 650.5 6.8 เพิ&มลงทุน

XBIO-W8 14/1/2028 248 2.3078 0.0173 19,147 242.8 0.07 0.12 0.15 -19.9 -1.0 1.3 เพิ&มลงทุน

ZIGA-W2 30/3/2027 246 1.0000 4.2500 201 47.5 0.94 0.05 0.00 Overpriced 357.4 18.8 ลดลงทุน

จาํนวนที�ซื .อขายและราคาปิด = ณ 31/03/2026

CV-W1, ZIGA-W2 เป็นใบสาํคัญฯ ที�มีเงื�อนไขพเิศษ ควรศึกษาก่อนลงทุน 
* เป็นคาํแนะนาํ  ณ 01/04/2026 ซึ�งสามารถเปลี�ยนแปลงได้ ทั.งนี .ขึ .นอยูกั่บราคาหุ้นแม่และภาวะการลงทุนในตลาดเป็นหลกั

Warrant Valuations

Page 35



 www.tiscosec.com 
 

 

 
สํานกัวจิยั บรษิทัหลกัทรพัย ์ทสิโก ้จํากดั 
48/8 อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ชั �น 5 ถนนสาทรเหนือ แขวงสลีม เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500  โทรศัพท ์: (66) 2633-6999 โทรสาร : (66) 2633-6490  
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As of 31-ม.ีค.-26

Total NVDR Turnover Net NVDR Turnover

(Bt, m) (Bt, m)

42,579        (676)           

Source: SET, TISCO Res earch

Top Net Buy Top Net Sell

Rank Ticker Rank Ticker

31-Mar 30-Mar 27-Mar 26-Mar 25-Mar 31-Mar 30-Mar 27-Mar 26-Mar 25-Mar

1 PTTEP 576.03 80.49 1,002.90 1,561.94 423.76 1 DELTA -1,031.71 -727.17 -392.41 -1,119.57 2,255.26

2 TRUE 515.49 366.97 -516.78 -230.05 -146.38 2 SCB -401.40 -174.61 263.27 480.08 23.96

3 PTTGC 219.08 -34.13 152.01 38.55 423.86 3 GULF -336.33 -441.05 356.55 -20.66 282.15

4 AOT 163.03 -179.91 15.33 -192.55 236.04 4 BH -235.19 167.68 115.54 -128.53 -115.32

5 IRPC 162.94 -66.11 0.33 -1.22 4.92 5 TOP -218.37 42.19 -34.14 -141.39 -30.90

6 KTB 147.85 -155.52 -80.25 58.18 -177.50 6 HANA -179.81 -173.80 -111.91 -95.36 305.92

7 TFG 108.00 5.86 126.27 102.89 199.42 7 PTT -159.44 -31.19 321.74 528.56 39.92

8 BTG 84.27 38.82 236.97 15.29 59.07 8 SCC -144.23 67.55 15.56 -13.30 239.97

9 BBL 81.53 -48.65 -150.01 433.22 202.71 9 KCE -81.98 -25.63 21.10 -68.19 78.70

10 EGCO 65.52 -2.86 -24.66 -5.96 7.60 10 MTC -81.33 8.74 -80.30 -159.66 -224.12

11 AAV 64.59 4.29 2.39 -2.68 36.70 11 MINT -80.98 -28.75 -55.14 -81.84 -72.52

12 CRC 63.04 105.25 62.29 12.30 -32.55 12 SPRC -77.87 9.79 84.34 18.34 9.30

13 ADVANC 53.75 86.96 -8.42 -274.61 -84.49 13 GPSC -61.54 -2.39 -0.12 6.17 -24.19

14 OR 44.96 -13.24 -17.39 -68.70 -14.35 14 SAWAD -58.39 63.11 36.63 -23.07 -45.20

15 HMPRO 44.42 55.53 52.64 -19.28 -0.96 15 CPALL -56.57 155.87 629.01 157.07 -133.39

16 STGT 39.29 33.54 74.92 -5.86 -1.98 16 GUNKUL -49.12 13.24 -10.67 -15.78 5.60

17 BLA 30.36 -0.51 11.07 0.86 4.43 17 BCP -46.78 5.27 -1.75 34.88 16.92

18 BCH 28.86 34.34 25.38 -11.01 17.20 18 TTB -43.70 -60.90 -44.62 294.79 162.36

19 PTG 25.32 23.11 -33.18 -5.44 -5.04 19 BANPU -40.31 113.07 121.25 -73.92 40.36

20 LH 23.40 8.62 6.73 -7.11 9.30 20 KBANK -38.36 -72.84 -99.34 410.27 132.05

Sources  : SET, TISCO Res earch Sources  : SET, TISCO Res earch

Top Active Top Outstanding Share

Rank Ticker % Rank Ticker % of

Buy Sell Total Net Turnover* Paid-up

1 DELTA 2,744.38 3,776.08 6,520.46 -1,031.71 35.35 1 TISCO-P 74.04

2 TRUE 1,919.07 1,403.59 3,322.66 515.49 52.18 2 MORE 29.56

3 PTT 1,511.03 1,670.47 3,181.49 -159.44 42.54 3 F&D 26.96

4 SCB 1,149.71 1,551.10 2,700.81 -401.40 35.10 4 BBL 23.62

5 PTTEP 1,609.44 1,033.41 2,642.85 576.03 34.55 5 AMATA 17.05

6 ADVANC 936.96 883.21 1,820.16 53.75 29.99 6 NDR 14.40

7 KTB 811.25 663.39 1,474.64 147.85 31.38 7 KKP 14.25

8 KBANK 615.64 654.01 1,269.65 -38.36 35.38 8 THIP 13.82

9 GULF 397.83 734.15 1,131.98 -336.33 22.75 9 RCL 13.74

10 AOT 616.12 453.10 1,069.22 163.03 29.68 10 GBX 13.53

11 PTTGC 588.69 369.61 958.31 219.08 30.89 11 TISCO 13.50

12 SCC 369.70 513.93 883.63 -144.23 35.19 12 HFT 13.45

13 CPALL 412.11 468.67 880.78 -56.57 25.02 13 KBANK 12.99

14 BDMS 396.60 392.34 788.94 4.26 23.62 14 CHO-W4 11.15

15 BBL 395.51 313.98 709.49 81.53 35.26 15 TRUE 11.03

16 TOP 227.96 446.32 674.28 -218.37 27.97 16 TOP 11.01

17 IVL 319.19 304.30 623.49 14.89 22.69 17 PSL 10.88

18 MINT 245.75 326.73 572.47 -80.98 41.33 18 SPRC 10.62

19 BH 163.86 399.05 562.90 -235.19 23.18 19 HANA 10.59

20 CPN 266.34 271.73 538.07 -5.39 49.93 20 CPF 10.58

Note : * % of Trading Value in Underlying Securi ties Sources  : SET, TISCO Res earch

Sources  : SET, TISCO Res earch

4,751,586 17,624,308

NVDR Share Paid-up Share

7,300 9,859

2,121,226,074 7,176,748,441

NVDR Daily Summary

NVDR Net Buying Value (Bt, m) NVDR Net Selling Value (Bt, m)

NVDR Most Active Value (Bt, m) Outstanding Share (Share)

Grand Total

Total  NVDR Trading

% of NVDR to 

Underlying Turnover

828,750,000

450,879,904 1,908,842,894

196,038,161 1,150,000,000

65,790,599 456,891,630

123,964,735 869,707,379

12,439,490 89,999,686

169,674,850 1,559,291,862

460,301,979 4,335,902,125

889,403,415 8,406,962,585

93,786,835 885,366,660

245,967,825 2,233,835,566

31%

307,825,422 2,369,327,593

31,048,300 278,474,616

3,810,198,180 34,552,100,801

147,306,040 1,089,076,392

108,051,205 800,645,624

88,579,370 658,434,300

113,900,769
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As of 31-มี.ค.-26

ปริมาณ มูลค
า %มูลค
าการขายชอร�ต

(หุ�น) (ล�านบาท) เทียบกับมูลค
าการซ้ือขายรวม

Common Shares 55,520,108      877                         

NVDR 50,002,800      1,725                       

All Securities 105,522,908 2,602                     3.60%

Source: SET, TISCO Research

ข#อมูลธุรกรรมปริมาณขายชอร1ตสูงสุด 20 อันดับแรก

ปริมาณหุ�นขายชอร�ต

หุ�น ปริมาณ มูลค
า ราคาเฉล่ีย ราคาปCด ปริมาณ เทียบกับปริมาณ Auto Matching

(หุ�น) (ล�านบาท) (บาท) (บาท) (หุ�น) (%)

1 CN23 448 0.00 5.59 5.55 448 100.00%

2 CNSTAR5023 16,005 0.10 6.40 6.40 17,561 91.14%

3 CHNXT5023 9,919 0.07 7.00 6.95 65,682 15.10%

4 BH 1,111,600 179.60 161.57 163.00 7,507,700 14.79%

5 META01 62,291 0.33 5.30 5.30 436,385 14.27%

6 AOT 4,339,000 223.15 51.43 52.00 34,979,900 12.40%

7 TIPH 16,800 0.35 20.98 20.90 140,400 11.96%

8 KCE 2,957,200 66.20 22.39 22.70 27,841,300 10.62%

9 MBK 112,900 1.94 17.20 17.20 1,073,500 10.52%

10 MINT 3,151,700 67.50 21.42 21.60 32,278,200 9.76%

11 AP 721,100 5.99 8.31 8.40 7,406,200 9.74%

12 ITC 440,900 6.99 15.86 15.80 5,290,200 8.33%

13 PTTEP 1,937,800 314.96 162.54 161.50 23,556,000 8.11%

14 CHG 1,689,000 2.40 1.42 1.41 23,115,000 7.31%

15 SCC 426,100 87.21 204.66 207.00 6,118,700 6.96%

16 TFG 3,041,900 26.15 8.60 8.65 44,220,500 6.88%

17 AMATA 698,900 13.29 19.02 19.00 10,818,500 6.46%

18 TOA 186,700 2.43 13.04 13.00 2,977,100 6.27%

19 TIDLOR 1,519,000 22.13 14.57 14.80 24,916,700 6.10%

20 PLANB 2,372,100 9.25 3.90 3.92 40,063,600 5.92%

ขายชอร�ต การซ้ือขายแบบ Auto Matching

Short Sales

Short Sales Summary

Top Short Sales By Value

หุ�น ปริมาณ มูลค
า ราคาเฉล่ีย ปริมาณ มูลค
า ราคาเฉล่ีย ปริมาณ มูลค
า ราคาเฉล่ีย ปริมาณ มูลค
า ราคาเฉล่ีย

(หุ�น) (ล�านบาท) (บาท) (หุ�น) (ล�านบาท) (บาท) (หุ�น) (ล�านบาท) (บาท) (หุ�น) (ล�านบาท) (บาท)

1 DELTA 1,558,400 409.00 262.45 6,817,700 1,867.35 273.90 11,227,400 3,048.97 271.57 23,506,000 6,257.60 266.21

2 PTTEP 1,937,800 314.96 162.54 5,199,300 833.59 160.33 11,279,800 1,768.43 156.78 40,825,600 5,958.98 145.96

3 AOT 4,339,000 223.15 51.43 18,314,800 940.97 51.38 38,815,100 1,933.06 49.80 104,291,600 5,205.63 49.91

4 BH 1,111,600 179.60 161.57 4,123,000 678.09 164.47 7,677,300 1,254.09 163.35 15,094,600 2,591.77 171.70

5 ADVANC 320,700 119.22 371.76 1,652,000 609.49 368.94 2,489,600 924.33 371.28 8,058,200 2,972.52 368.88

6 SCB 648,300 93.86 144.78 3,289,900 479.04 145.61 5,891,500 855.37 145.19 16,250,000 2,346.93 144.43

7 TRUE 6,322,000 90.52 14.32 26,339,900 367.43 13.95 74,148,900 1,038.38 14.00 112,618,300 1,560.01 13.85

8 SCC 426,100 87.21 204.66 1,893,700 379.39 200.34 3,619,000 695.55 192.19 11,667,800 2,167.26 185.75

9 GULF 1,193,000 70.25 58.89 6,447,600 372.59 57.79 17,373,700 986.22 56.77 34,568,600 1,953.56 56.51

10 MINT 3,151,700 67.50 21.42 16,557,800 357.55 21.59 24,275,500 522.62 21.53 81,679,200 1,787.60 21.89

11 KCE 2,957,200 66.20 22.39 9,844,700 219.46 22.29 18,472,200 411.90 22.30 32,372,900 678.96 20.97

12 KTB 1,818,800 64.11 35.25 15,937,800 558.10 35.02 30,354,200 1,055.33 34.77 90,225,500 3,079.55 34.13

13 CPALL 1,407,300 63.82 45.35 11,991,800 536.00 44.70 19,091,000 854.90 44.78 57,927,300 2,705.20 46.70

14 KBANK 251,900 48.16 191.17 754,900 144.04 190.80 1,864,300 352.92 189.30 10,466,100 1,977.84 188.98

15 PTT 1,240,700 43.36 34.95 6,613,500 228.08 34.49 16,368,200 558.79 34.14 52,581,400 1,792.23 34.08

16 BDMS 2,273,900 42.51 18.69 24,985,200 461.89 18.49 61,292,700 1,136.29 18.54 137,187,400 2,590.36 18.88

17 PTTGC 960,100 35.36 36.83 3,076,900 106.05 34.47 8,903,200 293.36 32.95 31,787,700 890.52 28.01

18 TOP 714,700 35.16 49.19 2,277,200 112.30 49.32 5,607,700 266.11 47.45 16,448,700 798.14 48.52

19 HANA 1,264,800 34.42 27.21 2,675,500 72.52 27.10 4,660,900 120.99 25.96 15,383,900 349.39 22.71

20 TTB 14,185,600 32.52 2.29 27,357,800 62.59 2.29 37,810,800 85.84 2.27 95,075,600 214.56 2.26

Sources : SET, TISCO Research

As of 31-มี.ค.-26 -1W -2W -1M
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แบบรายงานการเปลี
ยนแปลงการถือหลักทรัพย์และสัญญาซื�อขายล่วงหน้าของผู้บริหาร (แบบ 59) As of 31-มี.ค.-26

ช่ือบริษัท ช่ือผู�บริหาร ประเภทหลักทรัพย� วันท่ีทําธุรกรรม จํานวน (หน
วย) ราคา (บาท) มูลค
า (บาท) ธุรกรรม

EP นาย ยุทธ ชินสุภัคกุล หุ#นสามัญ 30/3/2569 7,800 1.16 9,048 ซ้ือ

FTE นาย ทักษิณ ตันติไพจิตร หุ#นสามัญ 30/3/2569 48,600 1.99 96,714 ซ้ือ

IMH นาย สิทธิวัตน1 กํากัดวงษ1 หุ#นสามัญ 30/3/2569 5,400 3.09 16,686 ซ้ือ

KCG นาย ทรงธรรม เพียรพัฒนาวิทย1 หุ#นสามัญ 30/3/2569 5,000 9.30 46,500 ซ้ือ

MRDIYT นาย กอบมา อัศวกิดาการ หุ#นสามัญ 30/3/2569 5,400 8.10 43,740 ซ้ือ

PHG นาย รณชิต แย#มสอาด หุ#นสามัญ 30/3/2569 40,000 12.42 496,800 ซ้ือ

RPH นาย วัลลภ เหลWาไพบูลย1 หุ#นสามัญ 31/3/2569 10,000 4.92 49,200 ซ้ือ

SUSCO นาย มงคล สิมะโรจน1 หุ#นสามัญ 31/3/2569 50,000 2.16 108,000 ซ้ือ

THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 48,400 0.32 15,488 ซ้ือ
THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 15,900 0.33 5,247 ซ้ือ

THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 68,800 0.34 23,392 ซ้ือ

THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 50,000 0.35 17,500 ซ้ือ

THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 100 0.37 37 ซ้ือ

THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 100 0.36 36 ซ้ือ

THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 50,000 0.34 17,000 ซ้ือ

THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 50,000 0.35 17,500 ซ้ือ

THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 50,000 0.36 18,000 ซ้ือ

THMUI นาย ทชากร ลีลาประชากุล หุ#นสามัญ 31/3/2569 100 0.37 37 ซ้ือ

TNR นาย ก#องภพ ดารารัตนโรจน1 หุ#นสามัญ 30/3/2569 20,000 4.82 96,400 ซ้ือ

WFX นาย ชวลิต ติยาเดชาชัย หุ#นสามัญ 30/3/2569 64,100 1.19 76,279 ซ้ือ

WFX นาย ชวลิต ติยาเดชาชัย หุ#นสามัญ 30/3/2569 50,000 1.21 60,500 ซ้ือ

WFX นาย ชวลิต ติยาเดชาชัย หุ#นสามัญ 30/3/2569 8,000 1.24 9,920 ซ้ือ

WFX นาย ชวลิต ติยาเดชาชัย หุ#นสามัญ 30/3/2569 200,000 1.25 250,000 ซ้ือ

A5-W4 นาย โชติกร ปZญจทรัพย1 ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ#น 30/3/2569 550,000 0.06 33,000 ขาย

A5-W4 นาย โชติกร ปZญจทรัพย1 ใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ#น 31/3/2569 1,400,000 0.06 84,000 ขาย

ADVICE นาย บัญชา วงศ1หลีกภัย หุ#นสามัญ 31/3/2569 100 5.30 530 ขาย

FM นาย สุเมธ มาสิลีรังสี หุ#นสามัญ 30/3/2569 2,000 4.12 8,240 ขาย

PLE นาย พนิต วิกิตเศรษฐ1 หุ#นสามัญ 30/3/2569 2,500,000 0.17 425,000 ขาย

SELIC นางสาว พัทธนันท1 เพชรเชิดชู หุ#นสามัญ 31/3/2569 106,000 2.54 269,240 ขาย

STX นาย กฤตนันท1 ปbงคลาศัย หุ#นสามัญ 30/3/2569 382,200 0.89 340,158 ขาย

STX นาย กฤตนันท1 ปbงคลาศัย หุ#นสามัญ 31/3/2569 600,000 0.91 546,000 ขาย

STX นาย ณัฐกุล ปbงคลาศัย หุ#นสามัญ 30/3/2569 382,200 0.89 340,158 ขาย

STX นาย ณัฐกุล ปbงคลาศัย หุ#นสามัญ 31/3/2569 600,000 0.91 546,000 ขาย

VPO นาย กฤษดา ชวนะนันท1 หุ#นสามัญ 30/3/2569 1,102,000 0.70 771,400 ขาย

Sources : SEC, TISCO Research
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MON TUE WED THU FRI

APR

1 2 3

TL-W2 - NL AXP06 - XD @ 0.00651 Bt.

UNIX - NL (IPO @ 1.89 Bt.)

6 7 8 9 10

Chakri Memorial Day ATP30 - XD @ 0.04 Bt. BLC - XD @ 0.05 Bt. AUCT - XD @ 0.205 Bt.

BTNC - XD @ 1.50 Bt. CATL01 - XD @ 0.0652 Bt.

CATL80 - XD @ 0.31754 Bt.

13 14 15 16 17

Songkran Festival Songkran Festival Songkran Festival ABBV19 - XD @ 0.0455 Bt. CFARM - XD @ 0.02 Bt.

BANPU - XD @ 0.18 Bt.

BPP - XD @ 0.35 Bt.

TWZ - XR 1 : 3 @ 0.01 Bt.

20 21 22 23 24

BLA - XD @ 0.48 Bt. AIT - XD @ 0.21 Bt. ASML01 - XD @ 0.0619 Bt.

BBL - XD @ 8.00 Bt. BR - XD @ 0.02 Bt.

27 28 29 30

ADB - XD @ 0.03 Bt. APCO - XD @ 0.091 Bt. 88TH - XD @ 0.185 Bt. AHC - XD @ 0.52 Bt.

AMARC - XD @ 0.10 Bt. ACG - XD @ 0.04 Bt. ASW - XD @ 0.50 Bt.

ANI - XD @ 0.05 Bt. BBIK - XD @ 0.48 Bt. AURA - XD @ 0.56 Bt.

BCH - XD @ 0.30 Bt. CIMBT - XD @ 0.059 Bt.

BIS - XD @ 0.04 Bt.

BJC - XD @ 0.36 Bt.

NKI - XR 3.1666666666 : 1 @ 15.00 Bt.

หมายเหตุ :

XD : ผู#ซ้ือหลักทรัพย1ไมWได# สิทธิรับเงินปZนผล, XB : ผู#ซ้ือหลักทรัพย1ไมWได# สิทธิประโยชน1อ่ืนๆ, XE : ผู#ซ้ือหลักทรัพย1ไมWได# รับสิทธิในการแปลงสภาพหลักทรัพย1, XN : ผู#ซ้ือหลักทรัพย1ไมWมีสิทธิในการรับเงินคืนจากการลดทุน, 

XR : ผู#ซ้ือหลักทรัพย1ไมWได# รับสิทธิจองหุ#นออกใหมW, XT : ผู#ซ้ือหลักทรัพย1ไมWได# สิทธิรับใบแสดงสิทธิซ้ือหุ#นเพ่ิมทุนท่ีโอนสิทธิได# , XW : ผู#ซ้ือหลักทรัพย1ไมWได#สิทธิรับใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหลักทรัพย1, NL : ตลาดหลักทรัพย1เพ่ิมสินค#า,

NS : รับลูกหุ#นเพ่ิมทุนเข#าซ้ือขาย, SP : ห#ามซ้ือขาย, DEL : พันสภาพการเปfนหลักทรัพย1จดทะเบียน

Source : TISCO Research, SET
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Date Indicator Unit Period Consensus Actual Previous Revised

2026 April

Wed 1 Japan S&P Global Japan PMI Mfg Index Mar F      -- 51.6 51.4      --

China RatingDog China PMI Mfg Index Mar 51.5      -- 52.1      --

Spain S&P Global Manufacturing PMI Index Mar 50.5      -- 50      --

Thailand Business Sentiment Index Index Mar      --      -- 49.6      --

Italy S&P Global Manufacturing PMI Index Mar 50.9      -- 50.6      --

France S&P Global Manufacturing PMI Index Mar F 50.2      -- 50.2      --

Germany S&P Global Manufacturing PMI Index Mar F 51.7      -- 51.7      --

Eurozone S&P Global Manufacturing PMI Index Mar F 51.4      -- 51.4      --

UK S&P Global UK Manufacturing PMIIndex Mar F 51.4      -- 51.4      --

Greece Unemployment Rate % Feb      --      -- 7.7%      --

Eurozone Unemployment Rate % Feb 6.1%      -- 6.1% 6.1%

US MBA Mortgage Applications % Mar-27      --      -- -10.5%      --

ADP Employment Change Persons Mar 40k      -- 63k      --

Retail Sales Advance % MoM Feb 0.5%      -- -0.2%      --

Retail Sales ex Auto % MoM Feb 0.3%      -- 0.0%      --

Retail Sales ex Auto and Gas % MoM Feb 0.3%      -- 0.3%      --

Retail Sales Control Grop % MoM Feb 0.3%      -- 0.3%      --

S&P Global Manufacturing PMI Index Mar F 52.4      -- 52.4      --

ISM Manufacturing Index Mar 52.3      -- 52.4      --

Business Inventories % MoM Jan 0.0%      -- 0.1%      --

Thu 2 US Trade Balance USD, bn Feb -$60.9b      -- -$54.5b      --

Initial Jobless Claims Persons Mar-28 212k      -- 210k      --

Continuing Claims Persons Mar-21 1836k      -- 1819k      --

Fri 3 Japan S&P Global Japan PMI Composite Index Mar F      --      -- 52.5      --

S&P Global Japan PMI Services Index Mar F      --      -- 52.8      --

China RatingDog China PMI Composite Index Mar      --      -- 55.4      --

RatingDog China PMI Services Index Mar 53.6      -- 56.7      --

France Industrial Production % MoM Feb -0.1%      -- 0.5%      --

Industrial Production % YoY Feb 1.6%      -- 2.4%      --

US Change in Nonfarm Payrolls Persons Mar 65k      -- -92k      --

Unemployment Rate % Mar 4.4%      -- 4.4%      --

Underemployment Rate % Mar 7.9%      -- 7.9%      --

S&P Global Services PMI Index Mar F 51.1      -- 51.1      --

S&P Global Composite PMI Index Mar F 51.4      -- 51.4      --
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TISCO Securities Company Limited 
 

www.tiscosec.com 
   
 สาํนักงานใหญ ่ สาํนักงานสาขานครราชสีมา  

 
48/8 อาคารทิสโกท้าวเวอร ์ชั�น � ถ.สาทรเหนือ เขตบางรกั  
กรุงเทพฯ "#$## 

1936/3 โซนเอ ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง อ.เมือง  
จ.นครราชสีมา 30000 

 

 โทรศพัท ์#-2633-6000 กด 5 โทรสาร #-2633-6490, 0-2633-6660 โทรศพัท ์0-4425-7752  โทรสาร 0-4425-3752  

   
 สาํนักงานสาขานครปฐม   

 
386, 388 หมู่ : ถ.เพชรเกษม ต.พระประโทน อ.เมือง  
จ.นครปฐม ?@### 

 
 

 โทรศพัท ์0-3414-2000  โทรสาร 0-3425-1676   

   
 สาํนักงานสาขาอุดรธานี   

 
227/1 ซอยอุดรดุษฎ ี@ ถ.อุดรดุษฎ ีต.หมากแขง้ อ.เมือง  
จ.อุดรธานี 41000 

 
 

 โทรศพัท ์0-4224-6888  โทรสาร 0-4224-5793   

   
   
 

 

Score Range Level Description  
 90 - 100 5 ดีเลิศ  
 80 - 89 4 ดีมาก  
 70 - 79 3 ดี  
  60 - 69 2 ดีพอใช ้  
 Corporate Governance Report 50 - 59 1 ผ่าน  
 of Thai Listed Companies 2025 < 50 n.a. n.a.  
   N/R ไม่ปรากฎในรายงาน  
   
 Anti-Corruption Progress Indicator :  
   

 ขอ้มูลบริษัททีMเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย  
(ขอ้มูล ณ วนัทีM 7 พฤศจิกายน 2568)  

 

 Certified  :         มีการไดร้บัการรบัรอง CAC  

 Declared  :         ไดป้ระกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC  

 Ensure its compliance by parent company 
 

มีบริษัทแม่ดูแลใหท้าํตามกฎหมาย 
บริษัทรับรองตนเองว่า มีบริษัทแม่ซึMงอยู่ภายใตบ้ังคับกฎหมาย Bribery Act หรือกฏหมายอืMนทํานองเดียวกันทีMใหบ้ริษัท
แม่ตอ้งรับผิดชอบการใหส้ินบนของบริษัทย่อยในต่างประเทศดว้ย โดยการดูแลดังกล่าวครอบคลุมถึง การกําหนด
นโยบาย แนวปฏิบตัิ และการตรวจสอบใหมี้การปฏิบตัิตามนโยบาย/ แนวปฏิบตัิดงักล่าวอย่างสมํ Mาเสมอดว้ย 

 

 n.a. ไม่ไดเ้ขา้ร่วม CAC / ไม่มีบริษัทแม่ดูแลใหท้าํตามกฎหมาย  
   

 Disclaimer 

ขอ้มูลบริษัททีMเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (ขอ้มูล ณ วนัทีM ? 
พฤศจิกายน 2$l:) 
 
เนืMองจากผลสาํรวจหรือผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลสาํรวจหรือผลการประเมิน ณ วนัทีMปรากฏในผลสาํรวจหรือผลการประเมินเท่านั�น ดงันั�น ผลสาํรวจหรือผลการ
ประเมินจึงอาจเปลีMยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมืMอขอ้มูลทีMเกีMยวขอ้งมีการเปลีMยนแปลง ทั�งนี�  บริษัทหลกัทรพัย ์ ทิสโก ้ มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง
ครบถว้นของผล ผลสาํรวจ หรือผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

   

 ESG Rating  
 ดชันี อีเอสจี ไทยพฒัน์ หรือ Thaipat ESG Index จะคดัเลือกหลกัทรพัยจ์ากกลุ่มหลักทรัพย ์ESG100 ซึMงเป็นหลกัทรพัยท์ีMมีการดาํเนินงานโดดเด่นดา้นสิMงแวดลอ้ม สงัคม และ

ธรรมาภิบาล (Environmental, Social and Governance) จาํนวน 100 หลกัทรพัย ์จากการจดัอนัดับโดยสถาบนัไทยพฒัน์ 
 

   
   

 ขอ้มูล บทความ บทวิเคราะหแ์ละการคาดหมาย รวมทั�งการแสดงความคิดเห็นทั�งหลายทีMปรากฏอยู่ในรายงานฉบบันี� ทาํขึ� นบนพื� นฐานของแหล่งขอ้มูลทีMดีทีMสุดทีMไดร้บัมาและพิจารณาแลว้เห็นว่า
น่าเชืMอถือ แต่ทั�งนี� ไม่อาจรบัรองความถูกตอ้ง ความสมบูรณ์ แทจ้ริงของขอ้มูลดงักล่าว  ความเห็นทีMแสดงไวใ้นรายงานฉบบันี� ไดม้าจากการพิจารณาโดยเหมาะสมและรอบคอบแลว้ และอาจ
เปลีMยนแปลงไดโ้ดยไม่จาํตอ้งแจง้ล่วงหน้าแต่อย่างใด  รายงานฉบบันี� ไม่ถือว่าเป็นคาํเสนอหรือคําชี� ชวนใหซ้ื� อหรือขายหลกัทรพัยแ์ละจัดทาํขึ� นเป็นการเฉพาะเพืMอประโยชน์แก่บุคคลทีMเกีMยวขอ้งกบั
บริษัทเท่านั�น มิใหนํ้าไปเผยแพร่ทางสืMอมวลชน หรือโดยทางอืMนใด ทิสโกไ้ม่ตอ้งรบัผิดต่อความเสียหายใดๆ ทีMเกิดขึ� นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใชเ้นื� อหาหรือรายงานฉบบันี�  การนําไปซึMงขอ้มูล 
บทความ บทวิเคราะห ์และการคาดหมายทั�งหลายทีMปรากฏ อยู่ในรายงานฉบบันี� เป็นการนําไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรบัความเสีMยงและเป็นดุลยพินิจของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดียว 
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