
 สำหรับหลักประกันคงคางในบัญชีมารจิ้นโลนในตลาดรวมฯ หรือ Total 
Market Margin Collateral งวด 1Q25 มีมูลคารวม 1.94 ลบ. ลดลงกวา 4.87 หมื่นลบ
. หรือ -20% QoQ และ -2.43 แสนลบ. หรือ -28% YoY โดยสวนหนึ่งเปนการปรับตัว
ลดลงตามปริมาณความตองการใชสินเชื่อมารจิ้นโลนในตลาดรวม ที่คาดจะมียอดสินเชื่อ
คงคางลดลงต่ำสุดในรอบ 5 ป ขณะที่สวนหนึ่งมาจากความตองการใชสินเชื่อมารจิ้นโลน
ลดลงหลังแนวโนมการลงทุนมีสัญญาณชะลอตัวนาน
 ในชวงที่ผานมา ที่ตลาดหุนไทยปรับตัวลงแรง จนกระทบตอราคาหุนจำนวน
มากที่ปรับตัวลงแรงตาม โดยเฉพาะหุนที่มีการใชสินเชื่อมารจิ้นคงคางสูงในตลาดจำนวน
มาก ราคาดิ่งลงแรกจนติด floor ทำใหเกิดเกิดการบังคับขาย (force sell) ออกมา เชน 
EA, ITD, NEX, SABUY, NRF, YGG, SCM จนสรางความเสียหายกับนักลงทุน รวมถึง
กระทบตอ บ.หลักทรัพย ที่ปลอยสินเชื่อในหุนดังกลาว ที่ไมสามารถบังคับขายไดทัน 
ทำใหเกิดผลเสียหาย จนตองมีการตั้งสำรองหนี้ดอยคุณภาพเพิ่ม นั่นเปนสาเหตุหนึ่งที่
ทำให บ.หลักทรัพยหลายแหง เพิ่มความเขมงวดในการปลอยสินเชื่อมารจิ้น
 ทั้งนี้ในแงมูลคาหลักประกันคงคางในบัญชีมารจิ้นของตลาดรวม แยกตามราย
กลุมอุตสาหกรรม พบวา 2 อันดับแรกยังคงเปนกลุม Finance (13.73%) และ Energy 
(10.6%) เหมือนเดิม ในขณะที่อันดับ 3 เปนกลุม Food (11.43%) ซึ่งขึ้นมาแทนกลุม 
Property (11.12%) ซึ่งลดลงไปอยูในอันดับ 4 แทน 

                                

 MARKET OVERVIEW 
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MAREKT MARGIN LOANS MOVEMENT  

HIGHLIGHT
บรรยากาศการลงทุนในตลาดหุนไทย ไตรมาส 1/25 ดัชนีฯ อยูในทิศทางขา 
ลงตลอดไตรมาส จากปจจัยเสี่ียงหลักคือความไมแนนอนดานเศรษฐกิจ ที่ได
รับผลกระทบจากนโยบายการคาของ Trump 2.0 
เกิดกระแสเงินทุนไหลออกตอเนื่องในตลาดหุนไทย ซึ่งเปนทิศทางเดียวกับ 
ตลาดหุนทั่วภูมิภาค โดยเงินไหลกลับไปยังสินทรัพยในรูปสกุลดอลลาร   ซึ่ง
รวมถึงสินทรัพยปลอดภัย เชน ทองคำ ที่พุงทำ all time high
มีการ revise down ผลประกอบการของ บจ. ไทยป 68 ลง หลังไดรับผลกระ
ทบดานเศรษฐกิจที่ชะลอตัว ขณะที่นโยบายกระตุนเศรษฐกิจภาครัฐ เชน การ
แจกเงิน ฯลฯ ไมสามารถกระตุนเศรษฐกิจไดอยางคาด
GDP ไทยป 68 มีโอกาสขยายตัวต่ำกวาป 67 หลังภาคสงออก มีโอกาสหดตัว
แรง จากมาตรการภาษีสหรัฐ ขณะที่รายไดภาคทองเที่ยวมีแนวโนมชะลอตัว 
รวมถึงการเผชิญผลกระทบจากแผนดินไหว ครั้งใหญสุดในรอบ 90 ป  
นักลงทุนบางสวนเริ่มชะลอการลงทุน และ เลือกถือเงินสดเพิ่ม เพื่อรอทิศทาง
ที่ชัดเจน สงผลใหปริมาณการซื้อขายนอยสุด เทียบ 5 ไตรมาสทีผานมา

 ภาวะการลงทุนในตลาดหลักทรัพยงวด 1Q25 อยูในทิศทางขาลงอยางชัดเจน  
โดย SET Index ดิ่งลงแรงกวา 242 จุด หรือ -17.3% และ เปนการปรับตัวลดลงตอเนื่อง 
5 เดือน ติดตอกัน (พ.ย. 67 - มี.ค. 68) โดยตลาดไทยใหผลตอบแทนติดลบมากสุดเมื่อ
เทียบกับตลาดหุนภูมิภาค หลังเผชิญกับขาวลบทั้งภายในและภายนอก 
 ปจจัยเสี่ยงหลักๆ มาจากความไมแนนอนดานนโยบายการคาของ Trump 
2.0 ที่มีทาทีแข็งกราวในการใชมาตรการภาษีตอบโต มาใชกับประเทศคูคาทั่วโลกที่ได
เปรียบดุลการคาสหรัฐ โดยเริ่มจาก Canada และ Mexico ที่ถูกเรียกเก็บภาษีเพิ่ม 20% 
โดยสหรัฐ เตรียมประกาศรายชื่อประเทศอื่นๆ อีกมากกวา 100 ประเทศ ที่จะถูกเรียกเก็บ
ภาษีตอบโต (reciprocal tariffs) ภายในเดือน เม.ย. 68 นี้ โดยไทยจัดอยูในรายชื่อ
ประเทศกลุมเสี่ยงสูง 10 อันดับแรก ในรายชื่อ trump risk index 
 ทั้งนี้หากไทยถูกจัดเก็บภาษีเพิ่มในอัตรา 10-20% คาดจะมีผลกระทบดานลบ
ตอ GDP ป 68 ประมาณ 0.5-1.0% และ อาจทำใหภาคสงออกขยายตัวติดลบ ในขณะที่
เครื่องยนตสำคัญที่ชวยประคองเศรษฐกิจไทยในปกอนคือ ภาคทองเที่ยว ก็เริ่มมีสัญญาณ
ออนแรง  นั่นทำใหนักลงทุนมีความวิตก และไดลดพอรตการลงทุนลงอยางตอเนื่อง 
 โดยกลุมนักลงทุนสถาบันตางชาติ ไดขายสุทธิออกมาอีก 5.14 หมื่นลบ. เทียบ
กับ 4Q24 ที่ขายสุทธิรวม 5.21 หมื่นลบ. เชนเดียวกับกลุมสถาบันที่ขายสุทธิรวม 6.9 พัน
ลบ. ซึ่งสวนหนึ่งคาดเกิดจากกองทุน LTF ที่ครบกำหนด
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Local Investor % of 

Trading Portion

Margin Accounts % of 

Trading Portion

TSFC Securities Public Company Limitd

+/- % +/- +/- +/-

1Q25 4Q24 QoQ QoQ 1Q25 4Q24 QoQ Y.25 Y.24 YoY

1,158 1,400 ▼ 242 ▼3.4% 42,579 45,604 ▼ 3,024 42,579 45,080 ▼ 2,500

SET Index Avg, / Vol. (MB.) Avg, / Vol. (MB.)

Net Buy/Sell 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25

Local Insitituions ▲ 9,571 MB ▼ 2,426 MB ▲ 46,333 MB ▼ 5,636 MB

Proprietary Trading ▲ 2,112 MB ▲ 2,224 MB ▼ 1,449 MB ▼ 9,969 MB

Foreign Investors ▼ 47,121 MB ▲ 21,195 MB ▼ 52,117 MB ▼ 39,978 MB

Local Investors ▲ 35,438 MB ▼ 20,993 MB ▲ 7,233 MB ▲ 55,583 MB
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Top 10 Sector Margin Collateral Value

4Q24 Top 10 = 199,443 MB. / 81.9% 

1Q25 Top 10 = 160,342 MB. / 82.4% 

↑↓ Collateral Value Chg. QoQ
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คำชี้แจงที่สำคัญ (Disclaimer)
           ขอมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหลงขอมูลที่เชื่อวานาจะเชื่อถือได  ทั้งนี้บริษัทหลักทรัพย  เพื่อธุรกิจหลักทรัพย จำกัด (มหาชน) (“บริษัท”) มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตอง หรือ ความสมบูรณของขอมูลดังกลาวแตอยางใด ความ

คิดเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานนี้เปนเพียงการนำเสนอในมุมมองของบริษัท  และเปนความคิดเห็น ณ  วันที่ปรากฏในรายงานเทานั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภายหลังวันดังกลาว โดยบริษัทไมจำเปนตองแจงใหทราบลวงหนารายงานฉบับนี้ จัดทำขึ้นเพื่อเผยแพรขอมูลเทานั้น  

บริษัทไมรับผิดชอบตอการนำขอมูล หรือความคิดเห็นใดๆ ไปใชในทุกกรณี ดังนั้น ผูที่นำขอมูลไปใช จึงควรใชดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจกอนนำไปใชบริษัทขอสงวนสิทธิ์  ในขอมูล และความเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานฉบับนี้  หามมิใหผูใด นำขอมูล และความคิดเห็น

ในเอกสารฉบับนี้ไป  ทำซ้ำ สงตอ เผยแพร ขาย จำหนาย คัดลอก นำออกแสดง  หรือนำไปแสวงหาประโยชนในเชิงพาณิชย  ไมวาดวยวิธีการใดๆ  โดยไมไดรับอนุญาตเปนลายลักษณอักษรจากบริษัทเปนการลวงหนา
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 TOP 10 - MARGIN LOANS (% OF LISTED SHARES)

TOP 10 - INCREASE / DECREASE - MARKET MARGIN LOANS COLLATERAL 

   

TOTAL MARKET COLLATERAL VALUE 194,598 MB TOTAL MARKET COLLATERAL VALUE 194,598 MB

TOP 10 - MARKET MARGIN COLLATERAL % OF LISTED = 25,505 MB (13.11%)  TOP 10 - MARKET MARGIN COLLATERAL VALUE = 59,444 MB (30.55%)  

 สำหรับหลักประกันคงคางในบัญชีมารจิ้นโลนของตลาดรวม ที่มีมูลคา (บาท) สูงสุด 10 อันดับแรก ในงวด 1Q25   มีมูลคารวม 5.94 หมื่นลบ. คิดเปนสัดสวน 30% ของ
หลักประกันมารจิ้นโลนทั้งหมด โดยอันดับ 1 ยังคงเปนหุน KTC โดยมีปริมาณหุนที่เปนหลักประกันในบัญชีมารจิ้นลดลง 25.9 ล.หุน ในขณะที่ราคาหุน -9.0% QoQ ในขณะที่หุน
ที่มีมูลคาหลักประกันคงคางในบัญชีมารจิ้น เพิ่มขึ้นมากสุดไดแก TFG โดยเพิ่มขึ้น 2.63 พันลบ. หลังราคาหุนปรับขึ้นกวา 33% QoQ และ BCP ที่เพิ่มขึ้น 2.67 พันลบ. หลังมีการ 
ซื้อ/วาง เพิ่มเขามาในหลักประกันบัญชีมารจิ้นของตลาดรวม จำนวน 69.16 ล.หุน หรือ คิดเปนสัดสวน 5.0% of listed share

 สำหรับหลักประกันคงคางในบัญชีมารจิ้นโลนของตลาดรวม ที่มีจำนวนหุนเทียบกับสัดสวนทุนจดทะเบียน (% of listed shares) สูงสุด 10 อันดับแรก ในงวดนี้ มี
มูลคารวม 2.55 หมื่นลบ. โดยรายชื่อมีการเปลี่ยนแปลงจากงวดกอนมาก ซึ่งเกิดจากภาวะการลงทุนที่ผันผวน ทำใหนักลงทุนเกรงวาหุนที่มีการใชมารฺจิ้นในสัดสวนสูง มีความเสี่ยง
หากราคาหุนปรับตัวลงแรงตามตลาด จึงทำใหมีการเทขายหุนในกลุมดังกลาวออก หรือ มีการลดการใชมารจิ้นในหุนกลุมดังกลาวลง 
 โดยหุนที่มีสัดสวน % of listed shares มากสุดในไตรมาสนี้ คือ TFG แมปริมาณหุนในบัญชีมารจิ้นตลาดจะลดลง 51.84 ล.หุน หรือ -0.9% of listed shares ก็ตาม

 หลักประกันคงคางในบัญชีมารจิ้นโลนในตลาดรวม หรือ Total Market Margin Loans Collateral ที่มีมูลคาเพิ่มขึ้นมากสุด 10 อันดับแรก ใน 1Q25 พบวาหุนใน
กลุม TOP 10 ในงวดนี้ เปนหุนขนาดใหญในกลุม SET100 จำนวน 6 หลักทรัพย และ มีหุนที่มีมูลคาหลักประกันมารจิ้นเพิ่ม สูงเกินระดับพันลานบาท จำนวน 2 หลักทรัพย ไดแก 
BCP (+2.67 พันลบ.) และ TFG (+2.63 พันลบ.)  โดยในสวนของหุน BCP ยังพบวามีจำนวนหุนถูก ซื้อ/วาง เพิ่มเขามาในบัญชีมารจิ้นมากสุดจำนวน 69 ล.หุน หรือ คิดเปน
สัดสวน 5% of listed shares นอกเหนือจากราคาหุนที่ +5.6% QoQ 
 
 สำหรับหลักประกันคงคางในบัญชีมารจิ้นโลนในตลาดรวม ที่มีมูลคาหลักประกันมารจิ้น ลดลงมากที่สุด 10 อันดับแรกใน 1Q25 นั้น พบวาในงวดนี้ มีหุนขนาดใหญ ใน
กลุม SET100 จำนวนทั้งสิ้น 9 หลักทรัพย และ มีหุนที่มีมูลคาหลักประกันมารจิ้นลดลง > 1 พันลบ. เปนจำนวนถึง 10 หลักทรัพย ซึ่งมากกวางวด 4Q24 ที่มี 2 หลักทรัพย สะทอน
ภาพการลงทุนที่มีความผันผวนสูงใน 1Q25 นี้ 
 โดยหุนที่มีมูลคาหลักประกันลดลงมากสุดอันดับ 1 คือ COM7 โดยลดลงกวา 6.1 พันลบ. ซึ่งเกิดจากราคาหุนที่ลดลงกวา 26.9% QoQ และ ปริมาณหุนที่ลดลงจาก
การ ขาย/ถอน หลักประกันออกจากบัญชีมารจิ้นตลาดรวม จำนวน 215 ล.หุน หรือ คิดเปนสัดสวน 9.0% of listed shares ขณะที่อันดับ 5 คือหุน SA มีสัดสวนหุนลดลงจาก
บัญชีมารจิ้นของตลาดรวมมากสุด คือ -283 ล.หุน หรือ คิดเปนสัดสวน 23.7% of listed shares
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1 KTC ▼9.0% 15.7% 18,455 ▼ 3,123 ▼ 3,123 1 TFG ▲33.1% 2,117 11,276 43.1% ▲ 2,631 ▲ 2,631 
2 TFG ▲33.1% 43.1% 11,276 ▲ 2,631 ▲ 2,631 2 SAAM ▲9.5% 274 699 36.7% ▼ 88 ▼ 88
3 SPALI ▼12.1% 19.4% 6,073 ▼ 211 ▼ 211 3 A5 ▼18.4% 197 1,012 36.4% ▼ 432 ▼ 432
4 BEM ▼23.9% 4.8% 3,957 ▼ 2,330 ▼ 2,330 4 SAMART ▲3.0% 1,247 1,567 22.6% ▲ 44 ▲ 44 
5 SCC ▼7.1% 1.9% 3,645 ▲ 154 ▲ 154 5 TAKUNI ▼27.8% 150 66 21.2% ▼ 34 ▼ 34
6 BBL ▼2.3% 1.3% 3,533 ▼ 70 ▼ 70 6 SFLEX ▲0.7% 498 496 21.0% ▲ 25 ▲ 25 
7 BCP ▲5.6% 6.7% 3,525 ▲ 2,675 ▲ 2,675 7 APCS ▼21.2% 2 205 20.8% ▼ 55 ▼ 55
8 JMT ▼29.7% 16.8% 3,145 ▼ 1,135 ▼ 1,135 8 SSP ▼8.2% 366 1,339 20.7% ▼ 163 ▼ 163
9 AMATA ▼29.0% 13.1% 3,063 ▼ 1,958 ▼ 1,958 9 ACE ▼2.9% 141 2,772 20.6% ▼ 86 ▼ 86
10 ACE ▼2.9% 20.6% 2,772 ▼ 86 ▼ 86 10 SPALI ▼12.1% 7,311 6,073 19.4% ▼ 211 ▼ 211

1 BCP 6.7% 3,525 ▲ 2,675 28,975 1 COM7 2.6% 1,212 ▼ 6,101 14,941
2 TFG 43.1% 11,276 ▲ 2,631 2,117 2 KTC 15.7% 18,455 ▼ 3,123 14,897
3 BCPG 6.7% 1,384 ▲ 525 4,795 3 BEM 4.8% 3,957 ▼ 2,330 13,119
4 CPN 0.4% 843 ▲ 205 28,231 4 CCET 3.3% 2,030 ▼ 2,161 45,340
5 MK 13.9% 280 ▲ 170 3 5 SA 15.8% 1,419 ▼ 2,127 48
6 SCC 1.9% 3,645 ▲ 154 37,283 6 AMATA 13.1% 3,063 ▼ 1,958 10,914
7 MINT 0.4% 654 ▲ 105 32,534 7 SKY 14.3% 1,638 ▼ 1,530 2,142
8 NCAP 6.5% 189 ▲ 102 1,073 8 JTS 5.0% 912 ▼ 1,407 1,046
9 CPALL 0.5% 2,065 ▲ 85 139,519 9 BANPU 6.7% 2,768 ▼ 1,278 13,569
10 3BBIF 2.1% 938 ▲ 85 3,099 10 JMT 16.8% 3,145 ▼ 1,135 14,240


