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▪ เราปรับเพิม่เป้าหมายดชันีตลาดหลกัทรัพย์ไทยปี 69 ขึน้สู่ระดบั 1,580 จดุ เพ่ือสะท้อนสมมติฐานการกลบัเข้าของกระแสเงินทนุตา่งชาตอิยา่งมีนยัส าคญั ภายใต้บริบทท่ีเสถียรภาพทางการเมืองปรับตวัดีขึน้ ความ

ตอ่เน่ืองของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากภาครัฐ และทิศทางอตัราดอกเบีย้ท่ียงัอยูใ่นระดบัเอือ้ตอ่การลงทนุในสินทรัพย์เส่ียง อย่างไรก็ดี ปัจจยัส าคญัท่ีจะก าหนดความยัง่ยืนของการปรับตวัขึน้ของดชันี คือ

ทิศทางก าไรตอ่หุ้น (EPS) ของบริษัทจดทะเบียน หากมีการปรับประมาณการก าไรเพิ่มขึน้อยา่งตอ่เน่ือง จะเป็นแรงหนนุเชิงพืน้ฐานท่ีชว่ยเสริมความแข็งแกร่งให้กบัการปรับตวัขึน้ของดชันีในปีนี ้และเพิ่มโอกาสท่ี

ตลาดจะเคล่ือนไหวได้เหนือกรอบเป้าหมายท่ีประเมินไว้

▪ ส าหรับเดือนมีนาคม ประเมินวา่ ดชันี SET มีแนวโน้มเคล่ือนไหวในกรอบ 1,430–1560 จดุ ตอ่เน่ืองจากเดือนก่อนหน้าท่ีตลาดปรับตวัขึน้อยา่งมีนยัส าคญั โดยมีแรงสนบัสนนุหลกัจากกระแสเงินทนุตา่งชาตท่ีิไหล

เข้าสทุธิ ความชดัเจนทางการเมืองภายหลงัการประกาศผลการเลือกตัง้ และมต ิกนง. ท่ีปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลง 0.25% สูร่ะดบั 1.0% อยา่งไรก็ดี ภาพการลงทนุในเดือนนีมี้แนวโน้มแกวง่ตวัในกรอบมาก

ขึน้ หลงัจากตลาดได้สะท้อนปัจจยับวกด้านเสถียรภาพการเมืองและสภาพคลอ่งไปในระดบัหนึง่แล้ว ปัจจยัภายในประเทศยงัคงมีบทบาทเป็นแรงประคองส าคญั โดยเฉพาะความคืบหน้าในการจดัตัง้รัฐบาลและ

การจดัสรรกระทรวงเศรษฐกิจหลกั ซึง่จะเป็นตวัก าหนดทิศทางและความตอ่เน่ืองของนโยบายการคลงั อนัมีนยัตอ่โมเมนตมัเศรษฐกิจในชว่งคร่ึงแรกของปี ขณะเดียวกนั บรรยากาศการลงทนุยงัได้รับแรงสนบัสนนุ

จากฤดกูาลจา่ยเงินปันผล ซึง่หลายบริษัทประกาศในระดบัสงูกวา่คาด ชว่ยจ ากดัความเส่ียงด้านลบของดชันีบริเวณกรอบลา่ง แม้ปัจจยับวกภายในประเทศจะถกูสะท้อนไปมากแล้ว แตเ่รายงัคงมีมมุมองเชิงบวกตอ่

ทิศทาง Fund flows ตา่งชาต ิโดยประเมินวา่ยงัมีแนวโน้มไหลเข้าสนบัสนนุในระยะถดัไป ภายใต้บริบทของเสถียรภาพทางการเมืองท่ีดีขึน้ และระดบัอตัราดอกเบีย้ในประเทศท่ีอยูใ่นระดบัต ่า ซึง่เอือ้ตอ่การลงทนุใน

สินทรัพย์เส่ียง อยา่งไรก็ตาม ทิศทางตลาดในเดือนมีนาคมจะให้น า้หนกักบัปัจจยัภายนอกเพิ่มมากขึน้ โดยเฉพาะความเส่ียงด้านภมูิรัฐศาสตร์ระหวา่งสหรัฐฯ และอิหร่าน ซึง่อาจสง่ผลให้ราคาน า้มนัผนัผวนและ

เพิ่มความไมแ่นน่อนในตลาดการเงิน หากสถานการณ์ยกระดบัจนกระทบเสถียรภาพในตะวนัออกกลาง อาจกระตุ้นแรงขายลดความเส่ียง และท าให้ fund flows มีความผนัผวนมากขึน้ในระยะสัน้

▪ กลยทุธ์การลงทนุ: ยงัคงเน้นการคดัเลือกลงทนุรายตวัเป็นหลกั โดยให้น า้หนกักบัหุ้นท่ีมีปัจจยัพืน้ฐานแข็งแกร่งและแนวโน้มก าไรเตบิโตตอ่เน่ือง ควบคูก่ับการเพิ่มสดัสว่นหุ้นท่ีมีอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผลสงู 

โดยเฉพาะหุ้นขนาดใหญ่ท่ีประกาศจา่ยเงินปันผลในระดบันา่สนใจ เพ่ือชว่ยลดความผนัผวนของพอร์ตและจ ากดัความเส่ียงด้านลบ ส าหรับหุ้นท่ีเก่ียวข้องกบันโยบายภาครัฐ ยงัมีโอกาสได้รับแรงสนบัสนนุเพิ่มเตมิ 

หากการจดัตัง้รัฐบาลและการผลกัดนังบประมาณมีความคืบหน้าชดัเจนมากขึน้ ขณะท่ี กลุม่พลงังานต้นน า้แนะน าเก็งก าไร ตามจงัหวะราคาน า้มนั เน่ืองจากมีความออ่นไหวตอ่สถานการณ์ภมูิรัฐศาสตร์ โดยเฉพาะ

ความตงึเครียดระหวา่งสหรัฐฯ และอิหร่าน หากสถานการณ์ยกระดบัจนหนนุให้ราคาน า้มนัปรับตวัขึน้ จะเป็นปัจจยับวกตอ่ก าไรระยะสัน้ของกลุ่มดงักลา่ว

▪ หุ้นแนะน า: BBIK, BCP, CPAXT, KBANK, KTB



Key Factors and Major Events in 
February 2026
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THAILAND STOCK MARKET   CHRONOLOGY OF EVENTS

▪ ดชันี SET ปิดสิน้เดือนกุมภาพนัธ์ 69 ท่ีระดบั 1,528.26จดุ ปรับเพิ่มขึน้ +15.29%YoY 
▪ ตลาดหุ้นไทยปรับตวัขึน้อย่างโดดเด่น  โดยแรงขบัเคลื่อนหลกัมาจากกระแสเงินทนุต่างชาติท่ีไหลเข้าสทุธิต่อเน่ือง อีกปัจจยัส าคญัคือความชดัเจนทางการเมืองภายหลงั

การประกาศผลการเลือกตัง้ และแนวโน้มการจัดตัง้รัฐบาลท่ีมีเสถียรภาพมากขึน้ ซึ่งช่วยลดส่วนชดเชยความเสี่ยงทางการเมือง ท่ีเคยกดดันต ลาดในช่วงก่อนหน้า 
เสถียรภาพดงักล่าวเอือ้ให้ภาครัฐสามารถเดินหน้านโยบายเศรษฐกิจได้อย่างต่อเน่ือง ทัง้มาตรการกระตุ้นก าลงัซือ้ การเร่งรัดการเบิกจ่า ยงบประมาณ และการผลกัดนั
โครงการลงทนุภาครัฐ ซึง่มีบทบาทส าคญัต่อการประคบัประคองการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะเปลี่ยนผ่าน

▪ ด้านนโยบายการเงิน กนง. มีมติ 4 ต่อ 2 เสียง ปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลง 0.25% จาก 1.25% สู่ระดบั 1.00% สะท้อนท่าทีผ่อนคลายเพ่ือสนบัสนุนการฟืน้ตวัของ
เศรษฐกิจในระยะถดัไป 

▪ การผสานกนัของแนวโน้มการออกนโยบายการคลงัเชิงรุกหากการจดัตัง้รัฐบาลแล้วเสร็จ และนโยบายการเงินท่ีผ่อนคลายจึงช่วยเสริมสภาพคล่องในระบบการเงิน ลด
ต้นทนุทางการเงินของภาคเอกชน นอกจากนี ้ในช่วงการรายงานผลประกอบการณ์ของบริษัทจดทะเบียน 4Q68 หลายบริษัทมีการประกาศจ่ายเงินปันผลท่ีมากกว่าคาด
ซึง่ทัง้หมดนีเ้ป็นปัจจยัหนนุบรรยากาศการลงทนุโดยรวม
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Flow Tracking

5

Trading Value by Investor Type (SET+mai) unit: Bt million

Market

Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net Total

2021 8,451,779 8,502,332 -50,553 1,462,305 1,536,789 -74,484 10,577,915 10,466,485 111,430 2,124,801 2,111,193 13,608 22,616,800

2022 8,528,258 8,331,372 196,886 1,301,939 1,456,359 -154,419 7,200,154 7,239,186 -39,033 1,471,907 1,475,340 -3,434 18,502,257

2023 6,469,858 6,661,941 -192,083 1,098,792 1,017,781 81,011 4,440,244 4,323,916 116,327 948,053 953,308 -5,256 12,956,947

2024 5,604,957 5,751,863 -146,906 1,098,170 1,049,965 48,205 3,909,889 3,811,174 98,714 735,666 735,680 -14 11,348,682

2025 5,192,324 5,299,421 -107,096 982,058 1,021,128 -39,069 3,167,162 3,007,462 159,700 587,357 600,672 -13,535 9,928,902

2026 1,280,808 1,221,893 58,915 203,899 248,958 -45,059 734,251 764,682 -30,431 165,644 149,069 16,575 2,384,602

Market

Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net Buy Sell Net Total

2025  Jan 419,822 431,326 -11,504 102,757 104,087 -1,330 279,587 268,288 11,300 54,663 53,128 1,535 856,829

Feb 543,929 550,552 -6,623 98,773 105,447 -6,674 289,449 272,238 17,211 55,486 59,400 -3,914 987,638

Mar 425,192 447,043 -21,852 80,618 78,250 2,369 254,970 227,898 27,072 46,804 54,393 -7,589 807,584

Apr 370,593 385,182 -14,588 71,195 76,166 -4,971 264,374 244,041 20,332 41,787 42,560 -773 747,949

May 447,659 463,840 -16,182 80,885 76,065 4,820 250,384 238,418 11,966 44,212 44,816 -604 823,140

Jun 422,358 430,299 -7,941 63,826 76,084 -12,258 226,144 204,835 21,309 41,278 42,387 -1,110 753,605

Jul 476,579 460,458 16,121 92,887 88,063 4,824 269,117 288,927 -19,810 56,524 57,659 -1,135 895,107

Aug 484,629 506,444 -21,816 88,864 85,048 3,816 336,435 317,950 18,485 52,839 53,324 -485 962,767

Sep 465,052 476,911 -11,859 95,587 92,917 2,670 331,611 318,877 12,734 57,167 60,712 -3,545 949,416

 Oct 427,202 431,698 -4,495 74,327 87,596 -13,269 270,430 256,831 13,599 56,970 52,804 4,166 828,929

Nov 365,802 378,361 -12,559 70,061 79,316 -9,255 210,058 188,960 21,099 40,542 39,826 715 686,463

Dec 343,507 337,305 6,201 62,279 72,090 -9,811 184,601 180,197 4,404 39,086 39,661 -795 629,473

2026  Jan 498,087 493,731 4,355 83,320 112,900 -29,581 278,753 262,736 16,018 64,470 55,262 9,208 924,629

Feb 782,721 728,161 54,560 120,579 136,058 -15,479 455,498 501,947 -46,449 101,175 93,807 7,368 1,459,973

Mar

Source: The Stock Exchange of Thailand

Proprietary TradingLocal IndividualsLocal InstitutionsForeign Investors
Month

Year
Foreign Investors Local Institutions Local Individuals Proprietary Trading

NVDR Trading (Net) unit: Bt million

Top Inflow Value Top Outflow Value

PTT 7,719 OR -802

PTTEP 5,907 BANPU -325

TRUE 5,009 AEONTS -275

BBL 4,095 HANA -190

DELTA 3,759 BTS -188

TOP 3,413 KCE -180

CPALL 3,092 SAWAD -146

BCP 2,729 TIDLOR -117

KBANK 2,669 M -114

GULF 2,293 ITC -97

Source: SETSMART, data as of 27 Feb 26



Market Barometers
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Market Aggregates

Index Close (Pt) Chg (%)  Turnover (Bt m)  Mkt Cap (Bt m) P/E (x) P/B (x) D/P (%)

SET50I 1,019.53      15.51% 1,139,256 14,822,498 16.43 1.62 4.5%

SET100I 2,182.04      15.79% 1,261,285 16,073,520 16.39 1.56 4.4%

SETI 1,528.26      15.29% 1,450,581 19,328,798 17.41 1.43 4.1%

Daily Turnover

Symbol Close (Bt) Chg (%)  Turnover (Bt m)  Mkt Cap (Bt m) P/E (x) P/B (x) D/P (%)

KBANK 201 6.9% 93,741 476,235 9.53 0.81 7.0%

PTT 37 8.8% 85,653 1,056,831 11.62 0.93 6.2%

DELTA 279 36.1% 73,760 3,480,195 140.25 35.98 0.2%

ADVANC 380 8.9% 73,152 1,130,200 23.6 10.55 9.0%

TRUE 14.5 25.0% 70,724 501,005 54.22 6.64 2.1%

GULF 62 32.6% 71,715 926,270 10.85 2.76 5.2%

CPALL 51.75 19.0% 55,844 464,875 16.35 3.34 3.2%

AOT 54.5 8.5% 54,672 778,571 44.66 5.75 1.5%

BBL 177.5 12.3% 53,370 338,820 7.36 0.59 5.6%

SCB 148.5 9.6% 46,217 500,015 10.53 1.01 7.6%

Market Capitalization

Symbol Close (Bt) Chg (%)  Turnover (Bt m)  Mkt Cap (Bt m) P/E (x) P/B (x) D/P (%)

DELTA 279 36.1% 73,760 3,480,195 140.25 35.98 0.2%

ADVANC 380 8.9% 73,152 1,130,200 23.6 10.55 9.0%

PTT 37 8.8% 85,653 1,056,831 11.62 0.93 6.2%

GULF 62 32.6% 71,715 926,270 10.85 2.76 5.2%

AOT 54.5 8.5% 54,672 778,571 44.66 5.75 1.5%

PTTEP 137 11.8% 45,918 543,888 9.02 1.05 6.4%

TRUE 14.5 25.0% 70,724 501,005 54.22 6.64 2.1%

SCB 148.5 9.6% 46,217 500,015 10.53 1.01 7.6%

KTB 34.25 21.2% 46,510 478,680 9.93 1.03 7.8%

KBANK 201 6.9% 93,741 476,235 9.53 0.81 7.0%

27-Feb-26



Movers & Shakers
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Source: SET Smart, LHSEC research, data as of 27 Feb 26

Top Gainers *

 Symbol Sector  Close -1M -3M -6M -12M

STECON CONS 13.00 64.6% 132.1% 97.0% 263.1%

JTS ICT 84.00 63.1% 164.6% 173.2% 92.0%

CK CONS 17.60 38.6% 41.9% 25.7% 25.7%

TFG FOOD 6.50 36.6% 42.5% 22.6% 70.2%

GUNKUL ENERG 2.48 36.3% 35.5% 39.3% 42.5%

PTG ENERG 9.95 33.6% 43.2% 27.6% 35.4%

DELTA ETRON 279.00 32.9% 40.2% 81.2% 245.5%

PLANB MEDIA 4.76 31.5% 19.0% 2.1% -29.5%

VGI MEDIA 1.17 31.5% 7.3% -43.8% -60.7%

TRUE ICT 14.50 30.6% 34.3% 22.9% 22.9%

Top Losers *

 Symbol Sector  Close -1M -3M -6M -12M

TLI INSUR 11.00 -6.0% 14.0% 13.4% -5.2%

OR ENERG 13.40 -4.3% 1.5% 7.2% 19.6%

BAM FIN 7.60 -3.8% 0.7% -6.2% 18.7%

STGT PERSON 9.05 -3.7% 24.0% 42.5% 24.0%

TASCO CONMAT 13.90 -1.4% -0.7% -3.5% -15.8%

SCGP PKG 20.60 -1.0% 32.9% 19.8% 53.7%

OSP FOOD 17.20 -0.6% 9.6% 0.6% 20.3%

SPALI PROP 17.80 -0.6% 5.3% 15.6% 5.3%

AEONTS FIN 98.00 0.0% 3.4% -11.7% -8.4%

GFPT AGRI 9.75 0.0% -1.0% -2.5% 11.4%

Source : SET Smart *SET 100 Constituents

Rank Sector %MoM

1 ETRON 34.95

2 CONS 31.42

3 MEDIA 23.80

4 PROF 17.37

5 PROP 15.66

6 SET 15.29

7 ENERG 15.28

8 TOURISM 13.54

9 ICT 13.42

10 FIN 12.08

11 COMM 11.97

12 BANK 11.30

13 HELTH 11.13

14 PETRO 10.69

15 FASHION 9.77

16 AGRI 8.43

17 CONMAT 8.19

18 TRANS 6.96

19 AUTO 6.51

20 PERSON 5.97

21 PF&REIT 5.15

22 FOOD 4.93

23 PKG 3.81

24 PAPER 3.31

25 IMM 3.03

26 STEEL 1.27

27 HOME 0.58

28 INSUR -2.13



Congress contemplates its role on tariffs after Supreme Court decision

▪ ศาลฎีกาสหรัฐฯ มีค าวินิจฉัยด้วยมติ 6 ต่อ 3 เสียงว่า มาตรการภาษีของทรัมป์ท่ีอ้างอิง
กฎหมาย IEEPA นัน้ขดัต่อกฎหมาย พร้อมให้เพิกถอนมาตรการดงักล่าว เป็นเหตุให้ทรัมป์
ประกาศเก็บภาษี Global tariff ท่ี 10% ภายใต้ section 122 ก่อนท่ีมีแนวโน้มปรับเป็น 15% 
ซึ่งเป็นระดับสูงสุดท่ีกฎหมายอนุญาต และสามารถใช้ได้ 150 วัน เว้นแต่สภาคองเกรสจะ
อนุมตัิให้ต่ออายุ โดยมีผลบงัคบัใช้วนัท่ี 24 ก.พ. 69 ท าให้อตัราภาษีท่ีสหรัฐฯ เก็บจากไทย
จะลดลงจาก 19% ซึ่งมองเป็นบวกเล็กน้อยต่อหุ้นกลุ่มส่งออก อย่างไรก็ดี ความไม่แน่นอน
ของนโยบายภาษีดงักลา่วยงัคงอยู่ในระดบัสงู และเป็นปัจจยัที่ต้องติดตามในระยะถดัไป 

▪ ส านกัข่าว The Business Times รายงานว่า ประเทศไทยยงัไมส่ามารถบรรลขุ้อสรุปเก่ียวกบั
การจดัท าข้อตกลงการค้ากับสหรัฐฯ ได้ โดยกระบวนการเจรจาถูกเลื่อนออกไปจากปัจจัย
ทางการเมืองและความมั่นคงภายในประเทศ ทัง้ความตึงเครียดบริเวณชายแดนไทย –
กมัพชูา ตลอดจนผลจากการเลือกตัง้เมือ่วนัที่ 8 ก.พ. ท่ีผ่านมา และขัน้ตอนการจดัตัง้รัฐบาล
ผสมชดุใหม ่ทัง้นี ้แหล่งขา่วจากภาครัฐระบวุ่า ส านกังานผู้แทนการค้าสหรัฐฯ (USTR) ได้ย่ืน
ข้อเรียกร้องต่อไทยรวม 80 ประเด็น โดยยงัมีอีก 17 ประเด็นท่ียงัไม่สามารถบรรลุข้อตกลงได้ 
หากไม่สามารถหาข้อยุติในส่วนท่ีเหลือ สหรัฐฯ อาจพิจารณาใช้มาตรการทางการค้ าท่ี
เข้มงวดมากขึน้ รวมถึงการด าเนินการภายใต้ section 301 ซึ่งเป็นกลไกทางกฎหมายท่ี
เปิดทางให้สหรัฐฯ ใช้มาตรการตอบโต้ทางการค้ากบัประเทศคู่ค้าได้
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Source: The Standard



The Bhumjaithai Party secured an election victory beyond expectations, winning a significantly higher number 
of seats than most pre-election polls and political analysts had projected

▪ ภายหลงัการเลือกตัง้ทั่วไปล่าสุด ปรากฏว่า พรรคภูมิใจไทย ได้จ านวนสมาชิก สส. สงูสุด 
และเตรียมท าหน้าท่ีเป็นแกนน าในการจดัตัง้รัฐบาล ส่งผลให้ตลาดประเมินว่ากระบวนการ
จดัตัง้รัฐบาลชุดใหม่มีแนวโน้มด าเนินไปอย่างรวดเร็วมากกว่าท่ีเคยกังวลก่อนหน้า อีกทัง้
โครงสร้างการรวมเสียงสนบัสนนุมีทิศทางเอือ้ต่อการจดัตัง้รัฐบาลท่ีมีเสถียรภาพมากขึน้ ลด
ความเสี่ยงของเสียงปร่ิมน า้ในสภา ซึง่ถือเป็นปัจจยัส าคญัต่อความเช่ือมัน่ของภาคธุรกิจและ
นกัลงทนุ

▪ ในเชิงนโยบายเศรษฐกิจหลกัของรัฐบาลชุดใหม่คาดว่าจะมีความต่อเน่ืองจากรัฐบาลก่อน
หน้า ทัง้ในมติิของมาตรการกระตุ้นการบริโภคภายในประเทศ การเร่งรัดการลงทนุโครงสร้าง
พืน้ฐาน และการขบัเคลื่อนโครงการเชิงยุทธศาสตร์ท่ีอยู่ระหว่างด าเนินการ ความต่อเน่ือง
ดังกล่าวช่วยลดความไม่แน่นอนเชิงนโยบาย และเป็นแรงหนุนต่อบรรยากาศการลงทุน  
โดยเฉพาะในช่วงท่ีเศรษฐกิจไทยยงัต้องเผชิญแรงกดดนัจากปัจจยัภายนอกประเทศ

▪ กกต. ประกาศรับรอง สส.แบบแบ่งเขตเลือกตัง้ 396 เขต แม้บางเขตยงัมีข้อร้องเรียนค้างอยู่ 
โดย กกต.เห็นว่าสามารถรับรองผลเลือกตัง้ไปก่อนได้ และด าเนินการไต่สวนข้อร้องเรียน
ภายหลงั พร้อมทัง้ยงัมีอ านาจพิจารณาให้ใบเหลืองหรือใบแดงในภายหลงั หากตรวจพบการ
กระท าผิดตามกฎหมายเลือกตัง้ส าหรับ สส.แบบบญัชีรายช่ือ จ านวน 100 คน คาดว่าจะมี
การประกาศรับรองในช่วงต้นเดือนมีนาคม 

▪ ทัง้นี ้ตามกรอบรัฐธรรมนูญ เมื่อมีการรับรอง สส.ครบไม่น้อยกว่าร้อยละ 95 ของจ านวน
ทัง้หมด จะต้องมีการเรียกประชุมรัฐสภานัดแรกภายใน 15 วัน เพ่ือเลือกประธานรัฐสภา 
และเข้าสูข่ัน้ตอนการโหวตเลือกนายกรัฐมนตรีและจดัตัง้คณะรัฐมนตรีต่อไป
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Source: Matichon



Thailand’s GDP in 4Q68 expanded by +2.5% YoY, accelerating from the previous quarter and coming in above 
market expectations
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▪ รายงาน GDP ไทย ประจ า 4Q68 ขยายตวั +2.5%YoY เร่งขึน้จากไตรมาสก่อนหน้า และออกมาดีกว่าที่ตลาดคาดการณ์ สะท้อนแรงขบัเคลื่อนจากอปุสงค์
ภายในประเทศเป็นหลกั โดย การบริโภคภาคเอกชนยงัคงขยายตวัต่อเน่ือง ขณะท่ี การลงทนุรวมเร่งตวัในระดบัสงู และ การใช้จ่ายภาครัฐกลบัมาขยายตวั หลงัจาก
ช่วงก่อนหน้ามีข้อจ ากดัด้านงบประมาณอยา่งไรก็ดี ภาคต่างประเทศยงัเป็นปัจจยัถ่วงบางสว่น โดย การสง่ออกสนิค้าชะลอตวัลง และ การสง่ออกบริการหดตวั 
สะท้อนแรงกดดนัจากภาวะเศรษฐกิจโลกและจ านวนนกัท่องเท่ียวท่ียงัไมฟื่น้ตวัเต็มท่ี

▪ ส าหรับภาพรวมทัง้ปี 68 GDP ไทย ขยายตวั +2.4%YoY สง่ผลให้ สศช.ปรับเพ่ิมกรอบคาดการณ์ GDP ปีนีข้ึน้มาอยู่ท่ี 1.5–2.5%YoY (ค่ากลาง +2.0%) โดยมี
สมมติฐานส าคญั ได้แก่การอปุโภคบริโภคภาคเอกชนขยายตวั +2.1% การลงทนุภาคเอกชนขยายตวั +1.9% มลูค่าการสง่ออกสนิค้า (ในรูปดอลลาร์สหรัฐฯ) 
ขยายตวั +2.0% อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปเฉลี่ยอยู่ในชว่ง -0.3-0.7% และดลุบญัชีเดินสะพดัเกินดลุ 2.4% ของ GDP

Source:  NESDC



The MPC voted 4 to 2 to cut the policy rate by 25 bps from 1.25% to 1%, effective immediately
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▪ กนง. มีมติ 4 ต่อ 2 เสียง ปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลง 0.25% จาก 
1.25% เหลือ 1.00% ต่อปี มีผลทนัที โดยกรรมการ 2 ท่านเห็นควรคงดอกเบีย้
ท่ี 1.25%

▪ เศรษฐกิจไทยไตรมาส 4Q68 ขยายตวัดีกว่าคาดจากการลงทนุและสง่ออก 
แต่แนวโน้มปี 69–70 ยงัเตบิโตต ่ากว่าศกัยภาพ จากข้อจ ากดัเชิงโครงสร้าง
และการแข่งขนัที่รุนแรงขึน้ การบริโภคมีแนวโน้มชะลอลง ขณะที่สินเชื่อหดตวั
ต่อเน่ือง สภาพคลอ่ง SMEs และครัวเรือนยงัตงึตวั และเงินบาทแข็งค่าขึน้
กดดนัผู้สง่ออก

▪ เงินเฟ้อมีความเสี่ยงด้านต ่าเพิ่มขึน้ คาดกลบัเข้าสูก่รอบเป้าหมายช้ากว่าที่
ประเมนิไว้ โดยอาจเลื่อนไปคร่ึงหลงัปี 70 แม้ความเสี่ยงเงินฝืดยงัอยู่ในระดบั
จ ากดัแต่ต้องติดตามใกล้ชดิ

▪ กนง. เห็นว่าการลดดอกเบีย้ครัง้นีช้่วยผอ่นคลายภาวะการเงิน สนับสนนุการ
ฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ บรรเทาภาระหนี ้และยดึเหน่ียวคาดการณ์เงินเฟ้อ 
ขณะเดียวกนัยงัให้ความส าคญักบัเสถียรภาพระบบการเงินและข้อจ ากดัของ
นโยบายการเงินในระยะข้างหน้า

Source:  BOT
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The SET Index surged 15% in one month, driven primarily by strong gains in large-cap stocks.

Source: Bloomberg, data as of 27 Feb 26



13

The SET Index has staged a strong rally in recent sessions, while the market’s dividend yield has concurrently 
moved higher

Source: Aspen, data as of 27 Feb 26



Key Factors and Major Events to Watch 

in March 2026
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Looking ahead, we expect the SET Index to trade within a range of 1,430 –1,560 in March 2026.
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▪ เราปรับเพิ่มเป้าหมายดชันีตลาดหลกัทรัพย์ไทยปี 69 ขึน้สู่ระดบั 1,580 จุด เพ่ือสะท้อนสมมติฐานการกลบัเข้าของ
กระแสเงินทุนต่างชาติอย่างมีนัยส าคญั ภายใต้บริบทท่ีเสถียรภาพทางการเมืองปรับตัวดีขึน้ ความต่อเน่ืองของ
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากภาครัฐ และทิศทางอตัราดอกเบีย้ท่ียงัอยู่ในระดบัเอือ้ตอ่การลงทนุในสินทรัพย์เส่ียง 

▪ อย่างไรก็ดี ปัจจยัส าคญัท่ีจะก าหนดความยัง่ยืนของการปรับตวัขึน้ของดชันี คือทิศทางก าไรตอ่หุ้น (EPS) ของบริษัท
จดทะเบียน หากมีการปรับประมาณการก าไรเพิ่มขึน้อย่างต่อเน่ือง จะเป็นแรงหนุนเชิงพืน้ฐานท่ีช่ วยเสริมความ
แข็งแกร่งให้กบัการปรับตวัขึน้ของดชันีในปีนี ้และเพิ่มโอกาสท่ีตลาดจะเคล่ือนไหวได้เหนือกรอบเป้าหมายท่ีประเมิน
ไว้

▪ ส าหรับเดือนมีนาคม ประเมินว่าดชันี SET จะเคล่ือนไหวในกรอบ 1,430–1,560 จุด ต่อเน่ืองจากเดือนก่อนหน้าท่ี
ดชันีปรับตวัขึน้อย่างมีนยัส าคญั จากแรงหนุนของกระแสเงินทุนต่างชาติท่ีไหลเข้าสุทธิ ความชดัเจนทางการเมือง
ภายหลงัการประกาศผลการเลือกตัง้ และมติ กนง. ท่ีปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลง 0.25% สู่ระดบั 1.0% ภาพ
การลงทนุในเดือนนีจ้งึมีแนวโน้มแกวง่ตวัในกรอบ หลงัจากตลาดได้สะท้อนข่าวดีด้านเสถียรภาพการเมืองและสภาพ
คลอ่งไปพอสมควรแล้ว ปัจจยัภายในประเทศยงัคงเป็นแรงประคองส าคญั โดยความคืบหน้าในการจดัตัง้รัฐบาลและ
การจดัสรรกระทรวงเศรษฐกิจหลกัจะเป็นตวัก าหนดความตอ่เน่ืองของนโยบายการคลงั โดยเฉพาะการเร่งเบิกจ่าย
งบประมาณและมาตรการกระตุ้นก าลงัซือ้ ซึ่งมีบทบาทต่อโมเมนตมัเศรษฐกิจในช่วงคร่ึงแรกของปี ขณะเดียวกัน 
บรรยากาศการลงทุนยงัได้รับแรงหนุนจากการจ่ายเงินปันผลท่ีหลายบริษัทประกาศสูงกว่าคาด ซึ่งช่วยจ ากดัความ
เส่ียงด้านลบของดชันีบริเวณกรอบล่าง แม้ปัจจยับวกภายในจะถกูสะท้อนไปมากแล้ว แตเ่รายงัคงมีมุมมองเชิงบวก
ตอ่ทิศทางเงินทนุตา่งชาต ิโดยคาดวา่จะยงัเป็นแรงสนบัสนนุตลาดในระยะถดัไป เสถียรภาพทางการเมืองท่ีดีขึน้ และ
แนวโน้มอตัราดอกเบีย้ในประเทศท่ีอยูใ่นระดบัต ่า ซึง่เอือ้ตอ่การลงทนุในสินทรัพย์เส่ียง

▪ อย่างไรก็ตาม ทิศทางตลาดในเดือนมีนาคมจะให้น า้หนกักับปัจจยัภายนอกมากขึน้ โดยเฉพาะความเส่ียงด้านภูมิ
รัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ และอิหร่าน ซึ่งอาจส่งผลให้ราคาน า้มนัผนัผวนและเพิ่มความไม่แน่นอนในตลาดการเงิน 
หากสถานการณ์ยกระดับจนกระทบเสถียรภาพในตะวันออกกลาง อาจกระตุ้นแรงขายลดความเส่ียงและท าให้
กระแส Fund flows ผนัผวน 

FY26F SETI Target Sensitivity

EPS26F

P/E | EPS 89.00 90.00 91.00 92.00 93.00 94.00 95.00

1 S.D. 17.20 1,531       1,548       1,565       1,582       1,600       1,617       1,634       

0.5 S.D. 16.30 1,451       1,467       1,483       1,500       1,516       1,532       1,549       

Av erage P/E 15.30 1,362       1,377       1,392       1,408       1,423       1,438       1,454       

-0.5 S.D. 14.40 1,282       1,296       1,310       1,325       1,339       1,354       1,368       

-1 S.D. 13.40 1,193       1,206       1,219       1,233       1,246       1,260       1,273       

Source: Bloomberg, LHSEC Estimate

Source: SETSMART, LHSEC Research
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Monitoring the Formation of the New Governing Coalition Led by Bhumjaithai Party

Source: The Standard, Nation
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Four-Year Goals for Thailand’s Future - Say It. Do It. Plus.

Source: Bhumjaithai Party
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Four-Year Goals for Thailand’s Future - Say It. Do It. Plus.

Source: Bhumjaithai Party

▪ เป้าหมาย 4 ปี เพ่ืออนาคตประเทศไทย ภายใต้แนวคิด “พดูแล้วท า และท ามากกว่า” วางกรอบการพฒันาประเทศบนฐาน
การเร่งการเติบโตทางเศรษฐกิจควบคู่กบัการยกระดบัคณุภาพชีวิตประชาชนอย่างเป็นระบบ โดยตัง้เป้าให้เศรษฐกิจไทย
เติบโตเฉล่ีย 3% ต่อปี ผ่านการผลกัดนัอตุสาหกรรมแห่งอนาคต เช่น AI เทคโนโลยีดิจิทลั และเศรษฐกิจสีเขียว การดงึดดูเงิน
ลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI) การเร่งรัดกระบวนการอนมุตัิการลงทนุ และการพฒันาโครงสร้างพืน้ฐานท่ีรองรับ
เศรษฐกิจยคุใหม่ ควบคู่กบัการเดินหน้าสู่เป้าหมาย Net Zero 2050 และการปรับโครงสร้างพลงังานเพ่ือลดต้นทนุค่าไฟฟ้า
ครัวเรือน ซึง่มีเป้าหมายทัง้ด้านความสามารถแข่งขนัและการเพิม่ก าลงัซือ้ในประเทศ

▪ ในมิติภาคธุรกิจ โดยเฉพาะ SME ซึง่เป็นฐานส าคญัของการจ้างงานและการกระจายรายได้ รัฐมุ่งเพิม่การเข้าถึงแหล่งทนุ 
ตลาด และโอกาสจากภาครัฐ ผ่านระบบ Business Matching การปรับกลไกจดัซือ้จดัจ้างให้เอือ้ต่อผู้ประกอบการรายเล็ก 
การจดัตัง้กองทนุช่วยเหลือกรณีภยัพบิตัิเพื่อลดความเปราะบาง และการส่งเสริมรูปแบบการค้าใหม่ เช่น Barter Trade เพ่ือ
เพิม่ความยืดหยุ่นท่ามกลางความผนัผวนของเศรษฐกิจโลก ทัง้นี ้ประสิทธิผลของมาตรการจะขึน้อยู่กบัความต่อเน่ืองของ
การด าเนินนโยบายและความโปร่งใสของกลไกก ากบัดแูล

▪ ด้านสงัคม นโยบายให้ความส าคญักบัการพฒันาทนุมนษุย์และลดความเหล่ือมล า้ ผ่านการเรียนฟรีท่ีลดต้นทนุแฝงจริง 
พฒันาทกัษะแรงงานให้สอดคล้องกบัตลาดยคุดิจิทลั ปรับปรุงระบบบตัรสวสัดิการแห่งรัฐให้แม่นย าและครอบคลมุมากขึน้ 
เสริมก าลงัระบบสาธารณสขุผ่านเครือข่ายพยาบาลอาสา และรองรับสงัคมสงูวยัด้วยการสร้างโอกาสจ้างงานผู้สงูอาย ุ
ควบคู่กบัการแก้ไขปัญหายาเสพติดอย่างจริงจงัผ่านโครงสร้างพืน้ฐานด้านการบ าบดัท่ีเข้าถึงได้

▪ หากนโยบายสามารถด าเนินการได้อย่างมีประสิทธิภาพและเห็นผลเชิงเศรษฐกิจจริง หุ้นกลุ่ม Domestic Play มีแนวโน้ม
ได้รับประโยชน์มากท่ีสดุ โดยเฉพาะกลุ่มค้าปลีกและสินค้าอปุโภคบริโภคจากก าลงัซือ้ท่ีเพิม่ขึน้ กลุ่มธนาคารและไฟแนนซ์
จากการเติบโตของสินเช่ือ SME คณุภาพสินทรัพย์ดีขึน้ กลุ่มนิคมอตุสาหกรรมจากกระแส FDI และการขยายฐานการผลิต 
รวมถึงกลุ่มรับเหมาก่อสร้างและวสัดกุ่อสร้างจากการลงทนุโครงสร้างพืน้ฐาน ขณะท่ีกลุ่มพลงังานสะอาดและโครงสร้าง
พืน้ฐานด้านไฟฟ้ามีโอกาสได้แรงหนนุจากนโยบายพลงังานและเป้าหมาย Net Zero
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Linking economic policies to sectoral impacts.

พรรคการเมือง แนวคิด อุตสาหกรรมที่ได้รับอานิสงส์ กลไกขับเคลื่อนอุตสาหกรรม มุมมอง

เน้นความต่อเน่ืองของนโยบาย 

Quick Big Win และการลงทนุที่

ด าเนินการได้ทนัที

Commerce, Food & Beverage, Utilities, 

Finance, Construction Services, 

Property Development

พยงุก าลงัซือ้ภาคครัวเรือน, ลดต้นทนุ

พลงังาน, แก้ปัญหาหนีแ้บบมีวนิัย, 

เร่งลงทนุผา่น PPP และ FDI

เอือ้ต่อธีม Domestic และ Infrastructure ที่มี

ความชดัเจนของรายได้ เห็นผลค่อนข้างเร็ว และ

มีความเสีย่งเชิงนโยบายต า่

นโยบายขับเคลือ่นด้วยอปุสงค์เร่ง

การหมนุเวยีนของเงินในระบบ

Commerce, Food & Beverage, 

Services, Transportation & Logistics, 

Property Development, Finance

อดัฉีดก าลงัซือ้โดยตรง, ลดรายจ่าย

ประจ าของครัวเรือน, ประกนัรายได้, 

กระตุ้นกิจกรรมของ SMEs

บวกเด่นในระยะสัน้ถงึกลาง ตลาดมีแนวโน้มตอบ

รับรวดเร็ว แต่ต้องติดตามความยัง่ยนืด้านภาระ

งบประมาณ

ปฏิรูปเชิงโครงสร้างมุง่ลดต้นทนุ

ประเทศและเพ่ิมขีดความสามารถ

แข่งขัน

 Petrochemicals , Electronic 

Components, Technology, Finance

เปิดเสรีภาคพลงังาน, ลงทนุ Smart 

Grid และ Smart Meter, ใช้ Data และ

 AI เป็นโครงสร้างพืน้ฐานรัฐ

เด่นในเชิงโครงสร้างระยะยาว เหมาะกบัธีมการ

ลงทนุระยะยาว แต่ขึน้กบัเสถียรภาพทางการเมือง

และความต่อเน่ืองของนโยบาย

Source: LHSEC research
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▪ LH Bank Business Research ประเมินว่าเศรษฐกิจไทยปี 69 จะขยายตวั 1.8% YoY ชะลอ
ลงจาก 2.4% ในปี 68 

▪ แรงส่งท่ีอ่อนลงของภาคส่งออกและการลงทนุภาครัฐ ขณะท่ีความล่าช้าในการอนมุตัิ
งบประมาณปี 70 อาจกระทบการเบิกจ่ายลงทนุใหม่ในช่วง 4Q69 และกดดนัโมเมนตมั
เศรษฐกิจปลายปี

▪ ด้านอปุสงค์ในประเทศ การบริโภคภาคเอกชน คาดโต 2.0% (จาก 2.7%) ยงัเป็นแรง
ขบัเคล่ือนหลกั ภายใต้เงินเฟ้อต ่าเพียง 0.2% และดอกเบีย้นโยบายท่ีผ่อนคลายลงสู่ 1.00% 
ขณะท่ี การบริโภคภาครัฐ โต 1.2%, การลงทนุเอกชน โต 1.9%, และ การลงทนุภาครัฐ โต
เพียง 2.0% ชะลอจากฐานสงู 8.9% ในปีก่อน ส่งออกสินค้า คาดโต 3.0% ลดลงจาก 12.7% 
ในปีก่อน ท่ามกลางความไม่แน่นอนการค้าโลก ส่วน นกัท่องเท่ียวต่างชาติ คาดอยู่ท่ี 34 ล้าน
คน (จาก 33 ล้านคน) ช่วยพยงุภาคบริการ โดยมีสมมติฐาน ราคาน า้มนัดไูบเฉล่ีย 65 
ดอลลาร์/บาร์เรล และค่าเงินบาทท่ี 32.0–33.0 บาท/ดอลลาร์

▪ ปัจจยัหนนุหลกั ได้แก่ การบริโภคท่ียงัเติบโต การไหลเข้า FDI ในอตุสาหกรรมศกัยภาพ เช่น 
ดิจิทลั ดาต้าเซน็เตอร์ เซมิคอนดกัเตอร์ และ EV รวมถึงการฟืน้ตวัของท่องเท่ียว 

▪ ปัจจยักดดนัหลกั ได้แก่ มาตรการภาษีสหรัฐฯ ความตงึเครียดภมูิรัฐศาสตร์ การแข่งขนัจาก
สินค้าน าเข้า หนีค้รัวเรือนท่ียงัสงู 86.8% ต่อ GDP (3Q68) และความเส่ียงด้านฐานะการคลงั 
ซึง่รวมกนัท าให้เศรษฐกิจปี 69 เติบโตในระดบัต ่ากว่าศกัยภาพ

Source:  LH Bank Business Research
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Rising tensions in Iran are increasing risks to global oil supply and economic stability

▪ สถานการณ์ความขดัแย้งระหว่างสหรัฐฯ–อิสราเอลกบัอิหร่าน ซึง่น าไปสู่การเสียชีวิตของผู้น าสงูสดุ 
อยาตอลเลาะห์ อาลี คาเมเนอี ถือเป็นเหตกุารณ์ท่ีมีนยัส าคญัเชิงภมูิรัฐศาสตร์สูง และสร้างความไม่
แน่นอนเชิงโครงสร้างต่อทัง้เสถียรภาพทางการเมืองภายในอิหร่านและตลาดพลงังานโลก โดยเฉพาะ
ในบริบทท่ีภมูิภาคตะวนัออกกลางเป็นศนูย์กลางการผลิตและล าเลียงน า้มนัส าคญัของโลก

▪ การเปล่ียนผ่านผู้น าสงูสดุนบัเป็นจดุเปล่ียนส าคญัของระบบการปกครองอิหร่าน และเป็นเพียงครัง้ท่ี
สองนบัตัง้แต่การปฏิวตัิอิสลามปี 1979 อย่างไรก็ดี โครงสร้างอ านาจหลกัของประเทศยงัคงยดึโยง
กบัสถาบนัความมัน่คง โดยเฉพาะกองก าลงัพทิกัษ์การปฏิวตัิอิสลาม (IRGC) ซึง่มีบทบาท
ครอบคลมุทัง้ด้านการทหาร ความมัน่คง และเศรษฐกิจ ดงันัน้ ความเป็นไปได้ของการเปล่ียนแปลง
เชิงนโยบายอย่างมีนยัส าคญัในระยะสัน้จงึยงัจ ากดั

▪ ฉากทศัน์ท่ีเป็นไปได้ในระยะถดัไปประกอบด้วย ความต่อเน่ืองของระบอบเดิมภายใต้ผู้น าคนใหม่ 
การเพิม่บทบาทของฝ่ายทหารและ IRGC ในโครงสร้างอ านาจ และความไม่สงบภายในท่ียืดเยือ้จาก
แรงกดดนัทางเศรษฐกิจและการเมือง แม้รายละเอียดจะแตกต่างกนั แต่ทกุฉากทศัน์ล้วนสะท้อน
ความเส่ียงเชิงลบต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจในระยะสัน้ ทัง้ผ่านช่องทางความเช่ือมัน่ การคว ่าบาตร 
และความผนัผวนของตลาดการเงิน

▪ ปัจจบุนัการตอบโต้ของอิหร่านทวีความรุนแรงขึน้หลงัการโจมตีของสหรัฐฯ และอิสราเอล โดย
เตหะรานได้เปิดฉากโจมตีกลบัไปยงัอิสราเอล รวมถึงหลายประเทศในอ่าวเปอร์เซียท่ีเป็นท่ีตัง้ของ
ทรัพย์สินและฐานทพัของสหรัฐฯ มีรายงานการระเบิดในหลายเมือง ความเสียหายต่อโครงสร้าง
พืน้ฐานส าคญั และการระงบัการด าเนินงานของสนามบินบางแห่ง ส่งผลให้เท่ียวบินทัว่ตะวนัออก
กลางได้รับผลกระทบ ขณะท่ีรัฐบาลประเทศต่าง ๆ เร่งประเมินผลกระทบด้านความมัน่คงและการ
ป้องกนัภยั

Source:  CNBC, Al Jazeera
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Oil markets are repricing supply risks linked to Iran

▪ ปัจจยัท่ีตลาดให้ความส าคญัมากท่ีสดุในขณะนีคื้อความเส่ียงด้านอปุทานพลงังาน โดยเฉพาะความปลอดภยัของช่องแคบฮอร์มซุ ซึง่เป็นเส้นทางขนส่งน า้มนัดิบกว่า 1 ใน 3 ของการสง่ออก
ทางทะเลทัว่โลก หากเกิดการรบกวนการเดินเรือหรือการปิดเส้นทาง แม้เพียงชัว่คราว จะส่งผลให้ตลาดน า้มนัต้องเร่งปรับราคาเพ่ือสะท้อน geopolitical risk premium ทนัที

▪ ในระยะสัน้ ราคาน า้มนัมีแนวโน้มปรับเพิม่ขึน้จากแรงเก็งก าไรและการป้องกนัความเส่ียงของประเทศผู้น าเข้า โดยเฉพาะในเอเชียซึง่พึง่พาอปุทานจากอ่าวเปอร์เซียในสดัส่วนสงู การเร่งส ารอง
จะยิ่งเพิม่แรงกดดนัต่อราคาตลาดสปอต

▪ ในกรณีฐาน หากสถานการณ์จ ากดัอยู่ในระดบัความตงึเครียดเชิงจิตวิทยาโดยไม่มีการหยดุชะงกัจริง ราคาน า้มนัจะปรับขึน้ในลกัษณะสะท้อนความเส่ียงระยะสัน้และผนัผวนสงู แต่ยงัไม่เข้าสู่
ภาวะขาดแคลนอปุทาน

▪ ในกรณีเลวร้าย ท่ีเกิดการปิดช่องแคบฮอร์มซุเป็นระยะเวลานาน จะมีผลกระทบในเชิงโครงสร้าง เน่ืองจากก าลงัการผลิตส ารองของโลกส่วนใหญ่อยู่ในประเทศอ่าวเปอร์เซียซึง่ต้องพึง่พา
เส้นทางดงักล่าว ขณะเดียวกนั การส่งออก LNG สดัส่วนส าคญัของโลกก็ผ่านเส้นทางเดียวกนั ส่งผลให้ความตงึตวัของตลาดพลงังานเพิม่ขึน้เป็นวงกว้าง

▪ แม้สหรัฐฯ จะสามารถระบายคลงัส ารองน า้มนัเชิงยทุธศาสตร์ เพ่ือบรรเทาผลกระทบได้ในระดบัหนึง่ แต่หากวิกฤตยืดเยือ้ ปริมาณส ารองอาจไม่เพียงพอชดเชยการสญูเสียอปุทานทัง้หมด ด้วย
ข้อจ ากดัด้านความยืดหยุ่นของอปุสงค์ ราคาน า้มนัอาจต้องปรับสงูขึน้ในระดบัท่ีกดดนักิจกรรมทางเศรษฐกิจ เพ่ือให้เกิดการปรับสมดลุระหว่างอปุสงค์และอปุทาน

▪ ราคาพลงังานท่ีปรับเพิม่ขึน้ต่อเน่ืองจะเพิม่แรงกดดนัเงินเฟ้อกระทบต้นทนุภาคการผลิต การขนส่ง และก าลงัซือ้ของภาคครัวเรือน หากราคาทรงตวัในระดบัสงูเป็นเวลานาน ความเส่ียงต่อภาวะ
เศรษฐกิจชะลอตวัหรือถดถอยในหลายประเทศจะเพิม่ขึน้อย่างมีนยัส าคญั

▪ ในแง่ผลกระทบตอ่ตลาดหุ้นไทย หากสถานการณ์ดงักล่าวยงัคงมีความยืดเยือ้และไม่แน่นอนสงู  เรามองเป็นปัจจยัหนนุต่อกลุ่มพลงังานต้นน า้ จากราคาน า้มนัดิบท่ีเร่งตวัขึน้ ในทางกลบักนั 
จะเป็นปัจจยักดดนัต่อกลุ่มท่องเท่ียวโดยเฉพาะสายการบิน กลุ่มโรงพยาบาลท่ีมีสดัสว่นลกูค้าตะวนัออกกลาง กลุ่มค้าปลีกน า้มนั กลุ่มโรงไฟฟ้า และกลุ่มปิโตรเคมี 

Source:  Aspen
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ยงัคงเน้นการคดัเลือกลงทุนรายตวัเป็นหลกั โดยให้น า้หนักกับหุ้นท่ีมีปัจจยัพืน้ฐานแข็งแกร่งและแนวโน้มก าไรเติบโตต่อเน่ือง ค วบคู่กับการเพิ่มสดัส่วนหุ้นท่ีมี
อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผลสงู โดยเฉพาะหุ้นขนาดใหญ่ท่ีประกาศจ่ายเงินปันผลในระดบัน่าสนใจ เพ่ือช่วยลดความผนัผวนของพอร์ตและจ ากดัความเสี่ยง
ด้านลบ ส าหรับหุ้นท่ีเก่ียวข้องกบันโยบายภาครัฐ ยงัมีโอกาสได้รับแรงสนบัสนนุเพ่ิมเติม หากการจดัตัง้รัฐบาลและการผลกัดนังบประมาณมีความคืบหน้าชดัเจน
มากขึน้ ขณะท่ี กลุ่มพลงังานต้นน า้แนะน าเก็งก าไร ตามจังหวะราคาน า้มนั เน่ืองจากมีความอ่อนไหวต่อสถานการณ์ภูมิรัฐศาสตร์ โ ดยเฉพาะความตึงเครียด
ระหว่างสหรัฐฯ และอิหร่าน หากสถานการณ์ยกระดบัจนหนนุให้ราคาน า้มนัปรับตวัขึน้ จะเป็นปัจจยับวกต่อก าไรระยะสัน้ของกลุ่มดงักล่ าว

ในแง่โมเมนตมัของดชันี SET ตาม Adaptive Asset Allocation Model ของเรา 
▪ ดชันี SETI มีแนวโน้มเคลื่อนไหวในกรอบระหว่าง 1,430–1,560 จดุ
▪ หาก SETI ยืนเหนือระดบั 1,500 จดุ จะเป็นสญัญาณเชิงบวก และอาจเปิดโอกาสให้ดชันีทดสอบระดบัแนวต้านที่ 1,560 จดุ 
▪ หาก SETI พลกิเคลื่อนไหวต ่ากว่าระดบั 1,500 จดุ จะเป็นสญัญาณเชิงลบ และมีโอกาสปรับตวัลงต่อเพ่ือทดสอบแนวรับต่อไปท่ี 1,460 จดุ และ 1,430 

จดุ ตามล าดบั
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Source: Aspen, LHSEC research, data as of 27 Feb 26
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Relative Rotation Graph
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Quantamental Strategy Matrix
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AOT AAV q GLOBAL TFG AMATA p CPALL PTG TCAP

BGRIM ADVANC GPSC TIDLOR AP CRC PTT TISCO

DELTA AURA q ICHI TLI AWC EGCO PTTEP TOA

p EA BANPU KKP TOP BA GULF QH TTB

IRPC BCP KTB BBL GUNKUL RATCH WHA

IVL BCPG MEGA BDMS HMPRO RCL

JMART CENTEL MOSHI BEM JMT SCB

JTS CK MTC BH KBANK SIRI

PTTGC COM7 PLANB BLA KTC SJWD

SCC CPN SAWAD BTG LH SPALI

STA DOHOME SCGP CCET MINT SPRC

TRUE ERW SISB CHG PRM STECON

BTS M q BCH

q CBG q OSP BJC

HANA STGT q CPF

q VGI TU KCE

PR9

q JAS GFPT AEONTS

TASCO BAM

OR

Source: LHSEC Research

All data updated to close of 27 Feb 2026
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Stock Logics
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BBIK แนะน า BUY ราคาเป้าหมายเชิงกลยทุธ์ 28บ. 
▪ 4Q68 ก าไร 127 ลบ. +87%QoQ, +23%YoY โดดเด่น และดีกว่าคาด เพิ่มขึน้มากตามรายได้บริการเป็นจดุสงูสดุของปี GPM ฟืน้ตวั QoQ จากฐานต ่า และทรงตวั

ระดบัสงู YoY และสว่นแบง่ก าไรเพิ่มขึน้ สง่ผลให้ FY68 ก าไร 341 ลบ. +13%YoY ในขณะท่ีมองแนวโน้มก าไรปีนีจ้ะเติบโตโดดเด่นอย่างต่อเน่ือง ตามเป้าหมายรายได้
เพิ่มขึน้ +20%YoY

BCP แนะน า BUY ราคาเป้าหมายเชิงกลยทุธ์  41บ.
▪ ราคาหุ้น Laggard หุ้นโรงกลัน่อ่ืนๆ อย่าง TOP และ SPRC ราคาหุ้นยงัต ่ากว่ามลูค่าบญัชีมาก การเข้าซือ้ธุรกิจค้าปลีกน า้มนัในฮ่องกงจะช่วยสร้างก าไรและการเติบโต

ได้ทนัที ทัง้นี ้BCP ประกาศจ่ายเงินปันผล 1.05 บ./หุ้น คิดเป็น D/P 2.7% ขึน้เคร่ืองหมาย XD 2 มี.ค. 69

CPAXT แนะน า TBUY ราคาเป้าหมายเชิงกลยทุธ์  17บ.
▪ คาดว่าก าไร 1Q69F ยงัอ่อนตวัทัง้ QoQ และ YoY จากแรงกดดนัของ SSSG ท่ียงัติดลบ อย่างไรก็ดี คาดว่าการฟืน้ตวัจะเร่ิมชดัเจนขึน้ตัง้แต่ 2Q69F เป็นต้นไป จากแรง

สนบัสนนุของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและโครงการลงทนุของภาครัฐท่ีทยอยเดินหน้า

KBANK แนะน า BUY ราคาเป้าหมายเชิงกลยทุธ์ 200บ. 
▪ เรามีมมุมองเชิงบวกต่อการประกาศจ่ายเงินปันผลท่ีมากกว่าคาด โดย KBANK ประกาศจ่ายเงินปันผลประจ าปี 68 จากก าไรสะสมท่ี 10บ./หุ้น และเงินปันผลพิเศษ

เพิ่มเติมอีก 2บ./หุ้น รวมทัง้หมด 12บ./หุ้น คิดเป็น D/P 6% ขึน้เคร่ืองหมาย XD 21 เม.ย. 69

KTB แนะน า BUY ราคาเป้าหมายเชิงกลยทุธ์ 35บ.
▪ เรามีมมุมองเชิงบวกต่อการประกาศจ่ายเงินปันผลท่ีมากกว่าคาด โดย KTB ประกาศจ่ายเงินปันผลประจ าปี 68 ท่ี 2.07 บ./หุ้น และเงินปันผลพิเศษจากก าไรสะสม 

0.6 บ./หุ้น ทัง้นี ้KTB ได้จ่ายเงินปันผลระหว่างกาลไปแล้ว 0.43 บ./หุ้น คงเหลือจ่ายปันผลงวดนีท่ี้ 2.24 บ./หุ้น คิดเป็น D/P 6.6% ขึน้เคร่ืองหมาย XD 10 เม.ย. 69



DISCLOSURES & DISCLAIMERS

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพ่ือเผยแพร่ข้อมลูเก่ียวกบัการลงทนุเทา่นัน้ มิใชก่ารชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ี
กลา่วถึงในรายงานนี ้

บริษัทเป็นหนึง่ในกลุม่บริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ขอ้มลูใดๆ ท่ีอา้งถึง LHFG ในรายงานนี ้มีวตัถปุระสงค์เพียงเพื่อใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อ่ืนๆ เทา่นัน้ 
ข้อมลูตา่งๆ ท่ีปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้ววา่มาจากแหลง่ข้อมลูท่ีถกูต้อง และ/หรือ มีความนา่เช่ือถือ อยา่งไรก็ตาม บริษัทไมอ่าจรับรองความถกูต้องครบถ้วนของข้อมลู
ดงักลา่ว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใช้ดลุยพินิจของบริษัทแตเ่พียงฝ่ายเดียวในการแก้ไขเพิ่มเตมิข้อมลูตา่งๆ โดยไมต้่องบอกกลา่วลว่งหน้า 
รายงานนีจ้ดัสง่ให้แก่เฉพาะบคุคลท่ีก าหนด ห้ามมิให้มีการท าซ า้ ดดัแปลง สง่ตอ่ เผยแพร่ ขาย จ าหนา่ย พิมพ์ซ า้ หรือแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ไมว่า่ในลกัษณะใดๆ เว้นแตจ่ะได้รับความยินยอม
เป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบริษัท 
การลงทนุในหลกัทรัพย์มีความเส่ียง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุม่ธุรกิจทางการเงินของ LH Bank อาจมีสว่นเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษัทใดๆ ท่ีถกูกลา่วถึงในรายงาน/บทความนีก็้ได้ 
นกัลงทนุจงึควรใช้ดลุยพินิจอยา่งรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ บริษัทไมรั่บผิดชอบตอ่ความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทกุกรณี

RATINGS DEFINITION

ในบทวิเคราะห์หลกัทรัพย์ท่ีเราจดัท ามีการให้ค าแนะน าและใช้สญัลกัษณ์เก่ียวกบัหลกัทรัพย์หลายอยา่ง ในสว่นนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบตา่งๆ ดงักลา่วโดยสงัเขปเพ่ือให้ผู้อา่นเข้าใจหลกัการ วิธีคดิ และ
ความหมายวา่ค าแนะน าแตล่ะระบบมีความแตกตา่งกนัอยา่งไร
RATING คือ “ค าแนะน าดา้นปัจจยัพืน้ฐาน” พิจารณาจากอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในระยะ 12 เดือนขา้งหนา้ โดยอิงสว่นตา่งของราคาหุน้กบัมลูคา่ยตุธิรรม (FAIR VALUE) แบง่เป็น 5 ขัน้ ไดแ้ก่ (1) 
SBUY= STRONG BUY=ราคาหุน้มีสว่นตา่งจากมลูคา่ยตุธิรรมตัง้แต ่15% ขึน้ไป, (2) BUY= ราคามีสว่นตา่งจากมลูคา่มากกวา่ 5% แตไ่มถ่ึง 15%, (3) HOLD=ราคามีสว่นตา่งจากมลูคา่นอ้ยกวา่ 
5%, (4) TBUY= TRADING BUY=ราคาเกินมลูคา่แลว้ แตย่งัมีปัจจยัหนนุใหร้าคาปรบัตวัขึน้ตอ่ สามารถซือ้เพ่ือเก็งก าไรระยะสัน้ได,้ (5) SELL=ราคาหุน้ขึน้เกินมลูคา่แล้ว และขาดปัจจยัสนบัสนนุอยา่ง
เพียงพอท่ีจะท าให้ราคาหุ้นปรับตวัขึน้ตอ่
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ACTION คือ “ค าแนะน าดา้นกลยทุธ”์ ตาม QUANTAMENTAL STRATEGY ของเรา ซึ่งไดม้าจากการประเมิน 2 ดา้น คือ FUNDAMENTAL METRIC และ QUANTITATIVE METRIC 

FUNDAMENTAL METRIC คือ “ความนา่สนใจ” (ATTRACTIVENESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ WEAK=ออ่นแอ, NEUTRAL=เป็นกลาง และ STRONG=แข็งแรง เราใช ้RATING ท่ีประเมินโดย
นกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐาน ซึ่งเป็นตวัชีว้ดัทางดา้นความเห็น (OPINION-BASED METRIC) 

สว่น QUANTITATIVE METRIC คือ “ความแข็งแรงของราคาหุน้” (ROBUSTNESS) หรือ “คณุภาพของแนวโนม้” (TREND QUALITY) ซึ่งไดจ้ากการวิเคราะหเ์ชิงปรมิาณ (REALITY-BASED METRIC) 
พิจารณาจาก 3 กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว= WEEKLY) โดยแบง่ตวัชีว้ดัออกเป็น 3 ระดบัเชน่กนั คือ BULL=แนวโนม้ขึน้, BOAR=แนวโนม้ทรงตวั/คอ่นขา้งไรท้ิศทาง และ 
BEAR=แนวโนม้ลง 

เม่ือน า QUANT และ FUNDAMENTAL มารวมกนั จะเป็น QUANTAMENTAL จะได ้ACTION เป็น 3x3=9 กลยทุธ ์ตาม MATRIX ดงันี ้

ทัง้นี ้ค  าแนะน า ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ ์มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุน้ต  ่ากวา่มลูคา่มาก และราคามีแนวโนม้ขึน้ ควรเขา้ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกลจ้ะเตม็มลูคา่ แตย่งัมีแนวโนม้
ปรบัตวัขึน้ตอ่, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยูใ่นระดบัแพง แตมี่โอกาสท่ีจะปรบัขึน้ตอ่ได ้แนะน าแคซื่อ้เก็งก าไร, ADD=ราคาอยูต่  ่ากวา่มลูคา่มาก แตย่งัมีแนวโนม้ทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได,้ 
WBUY=WEAK BUY=ราคาอยูใ่นระดบัต ่ากวา่มลูคา่แลว้ แตมี่ปัจจยักดดนัใหป้รบัตวัลงอีก ควรรอซือ้เม่ือราคาออ่นตวั, HOLD=ราคาใกลจ้ะเตม็มลูคา่แลว้ และมีแนวโนม้ทรงตวั แนะน าถือ, REDUCE=
ราคาอยูใ่นระดบัเกินมลูคา่ และมีแนวโนม้ทรงตวั ควรจบัตาใกลช้ิด/เพิ่มความระมดัระวงั แนะน าใหท้ยอยลดการลงทนุ, SELL=ราคาใกลเ้ตม็มลูคา่ และมีแนวโนม้ลง แนะน าขาย, SWITCH=ราคาเกิน
มลูคา่และมีแนวโนม้ลง แนะน าใหเ้ปล่ียนตวัเลน่ 

ส าหรบัค าแนะน าเชิงกลยทุธใ์นระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุม่ธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทนุสงูกวา่น า้หนกัดชันี คาดใหผ้ลตอบแทนสงูกวา่ตลาด 
(OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน าลงทนุเทา่กบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ใหผ้ลตอบแทนใกลเ้คียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทนุนอ้ยกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะใหผ้ลตอบแทนต ่ากวา่ตลาด 
(UNDERPERFORM) 
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นอกจากนี ้เพ่ือใหผู้อ้า่นเขา้ใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุน้ตา่งๆ อยา่งง่ายๆ เราไดใ้ชส้ญัลกัษณค์วามนา่สนใจของหุน้เป็นจ านวนดาว (STAR RATING) ซึ่ง STAR RATING จะมีระดบัความนา่สนใจ
สงูสดุเป็น  และระดบัความนา่สนใจต ่าสดุเป็น  

โดย STAR RATING นีจ้ะประมวลจากความเห็นนกัวิเคราะห ์3 ดา้น คือมาจาก RATING ทางดา้นพืน้ฐานสงูสดุ 2 ดาว (SBUY/BUY=, TBUY/HOLD=) ดา้นเทคนิคสงูสดุ 2 ดาว 
(BULL=, BOAR=) และดา้นกลยทุธ ์SECTOR สงูสดุ 1 ดาว (OVERWEIGHT=) เชน่ หุน้ XYZ มีค  าแนะน าดา้นพืน้ฐานเป็น BUY มีค  าแนะน าดา้นเทคนิคเป็น BOAR และมีค  าแนะน าดา้น
กลยทุธร์ะดบั SECTOR เป็น NEUTRAL เราจะให ้STAR RATING ของหุน้ XYZ เทา่กบั เป็นตน้
ส าหรบัเครื่องชีส้ภาวะตลาดตา่งๆ ท่ีเราไดแ้สดงตวัเลขไวใ้นหนา้ 1 มีวิธีการอา่นคา่และแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

ในรายงานนีย้งัไดเ้ปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเรื่องการก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE
RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒันท์างดา้นดชันีชีว้ดัความคืบหนา้การปอ้งกนัการมีสว่นเก่ียวขอ้งกบัการทจุรติคอรร์ปัชนั (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR) ของบรษิัท
จดทะเบียนไวด้ว้ย 

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักลา่ว ก าหนดสญัลกัษณแ์ละความหมาย ดงันี ้

Bullish Bearish

MACD > SIGNAL MACD < SIGNAL

% K > % D % K < % D

FTI Signal > FTI FTI Signal < FTI

DI
+
 > DI

-
DI
+
 < DI

-

Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20
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CORPORATE GOVERNANCE RATING

ช่วงคะแนน สญัลกัษณ์ ความหมาย 
90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ดี (GOOD) 
60-69  ดีพอใช้ (SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ากวา่ 50  - - 
 

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR

การจดัอนัดบัดงักลา่วเป็นผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏเทา่นัน้ ซึง่อาจมีการเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเม่ือข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้อง
ครบถ้วนของการประเมินดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

ระดบั ความหมาย

ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบติัในการต่อต้านทจุริต (COLLECTIVE ACTION 
COALITION) ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย

ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วม CAC

ไมเ่ปิดเผย (NON-DISCLOSURE) หรือ    ไมม่ี
นโยบาย (NON-COMMITTED)

บริษัทไมไ่ด้ประกาศเจตนารมณ์เป็นแนวร่วม CAC หรือไมม่ีนโยบายในเร่ืองนี ้
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