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บรรยากาศลงทุนหุน้ไทยถูกกดดนัจากภาวะ De-rating (PER ของหุน้ลดลง) 

ปัจจัยกังวลเฉพาะของหุ ้นไทยในช่วงท่ีผ่านมาโดยรวมเก่ียวกับการกู้ยืมเพ่ือซ้ือ

หลกัทรพัย ์(Margin loan): การปรบัลดลงแรงของราคาหุน้หลายตวัในช่วงท่ีผ่านมา รวมถึง

การบังคับขายหลักทรพัยห์ลายรายการ เกิดจากหลายสาเหตุต่างๆ ไม่ว่าจะเป็น 1) ภาวะ

ตลาดท่ีไม่ดี หรือปัจจัยเฉพาะทางด้านธุรกิจของหลักทรัพย์น้ันๆ 2) การกูยื้มเงินของ

ผูบ้ริหารหรือผูถื้อหุน้ใหญ่ ท่ีมีการนําหุน้ไปวางเป็นหลักทรพัยค์ํ้าประกันการกูยื้ม 3) การ

ปรบัลดวงเงินใหกู้ยื้ม หรือเรียกวงเงินกูยื้มคืนจากลูกคา้ ของบริษัทหลักทรพัย ์จากการปรบั

ทิศทางธุรกิจ หรือการเขม้งวดมากข้ึน และ 4) ความกงัวลต่อมาตรการกาํกบัดูแล ท่ีอาจมี

ผลในการลดสภาพคล่องในการซ้ือขายหลักทรพัย ์// ทั้งน้ีมีหุน้ถูกวางเป็นหลักประกนัการ

กูยื้ม ในส่วนท่ีมากกวา่ 20% ของหุน้ทั้งหมด จาํนวน 23 หลกัทรพัย ์และเกิน 15% ของหุน้

ทั้งหมด อยู ่46 หลกัทรพัย ์ซ่ึงนักลงทุนอาจตอ้งระวงัความผนัผวนของหุน้ดงักล่าว 

ความกังวลและขาดความเช่ือมัน่ทาํใหเ้กิดภาวะ de-rating ทั้งต่อ SET และหุน้รายตวั: 

สถานการณท่ี์กาํลังดําเนินอยู่ ทําใหเ้กิดภาวะ de-rating ซ่ึงเป็นภาวะท่ีนักลงทุนใหพ้รีเม่ียม

กบัการซ้ือขายลดลง ผ่านการท่ีหุน้หลายตวัซ้ือขายดว้ย PER ท่ีลดลง ถึงแมจ้ะไม่ไดมี้ประเด็น

ข่าวรา้ย หรือแรงกดดันจากการปรบัลดผลประกอบการเขา้มาก็ตาม ในสภาวะดังกล่าวนัก

ลงทุนย่ิงตอ้งใหค้วามสนใจกบัแนวโน้มผลประกอบการ เพราะหุน้ท่ีผล 

เรารูว่้านักลงทุนกังวล แต่การปรับลดลงแถว 1,300-1,350 จุด เป็นบริเวณท่ีตอ้ง

กลา้: SET Index มีกรอบการซ้ือขายระยะยาว (trading range) ท่ีระดับประมาณ 13-15x 

PER เม่ืออิงจาก คาดการณ์กําไรต่อหุ้นท่ี 99 บาท จะได้กรอบ valuation ของตลาดท่ี 

1,287-1,485 จุด แปลว่าการปรบัลดลงในระดับใกล ้1,300 จุด (หากเกิดข้ึน) จะเป็นจุด

ซ้ือท่ีมีความเสี่ยงตํา่ (low risk entry level) ขณะท่ีในด้านอัพไซด์ ด้วยผลของโมเมนตัม

เศรษฐกิจท่ียังมีแรงส่งต่อเน่ือง, แรงกระตุน้จากมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของรัฐฯบาล 

ตลอดจนวฏัจกัรดอกเบี้ ยขาลงท่ีกาํลังดําเนินอยู่ สถานการณ์ดังกล่าวทําให ้SET อาจซ้ือขาย

ไดถึ้ง 16x PER ซ่ึงเราใหเ้ป้าหมายไวท่ี้ 1,585 จุด  

ภาพรวมกลยุทธ ์ยงัยืนยนัความผนัผวนช่วงม.ค.เป็นโอกาสในการเลือกซ้ือ โดยยงัมองกลุ่ม 

Earnings momentum play ใน 4Q67-1Q68 มีความน่าสนใจ โดยเราชอบ หุน้ในกลุ่มท่องเท่ียว

, การแพทย,์ คา้ปลีก และอาหาร (เคร่ืองด่ืมและเน้ือสตัว)์ ขณะท่ีคาดธนาคาร และการเงิน จะ

เป็นกลุ่มช่วยประคองบรรยากาศโดยรวม  

แนวรบั: 1,320-1,350   แนวตา้น : 1,371-1,382 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 40% vs พอรต์หุน้ 60% 

หุน้แนะนาํ  (* หมายถึง หุน้ทางกลยุทธ ์นักลงทุนควรพิจารณาตั้งจุดตดัขาดทุน 3-5% ของราคาเขา้ซื้ อ) 

 KTB (25) : คาดรายงานกาํไรไตรมาส 4/67 ท่ี 11,009 ลา้นบาท -0.9% QoQ, 

+21.2% YoY คาดผลตอบแทนปันผลท่ี 5% ตดัขาดทุน 20.80 บาท 

 CBG* (85): หากมีแลว้ โซนซื้ อเพ่ิมคือ 71-72 บาท ผลการดาํเนินงานมีแนวโน้มฟ้ืนตวั

ต่อเน่ือง จากตน้ทุนการผลิตท่ีปรบัลดลง และการสรา้งโรงงานท่ีพม่าบวกต่อการแยง่ส่วน

แบ่งการตลาด ตดัขาดทุน 70 บาท 

 BTG (21) : คาดกาํไร 4Q67F เพ่ิมขึ้ นทั้ง qoq และ yoy จากตน้ทุนการผลิตท่ีปรบัลดลง 

ส่งผลใหอ้ตัรากาํไรยงัปรบัดีขึ้ นตอ่เน่ือง ตดัขาดทุน 17.50 บาท 

 MEB* (27): ผลการดาํเนินงานจะไดป้ระโยชน์จากการเขา้สู่ High season  ใน 4Q67 และ 

Wasy E-receipt ใน 1Q68 ราคาปัจจุบนัซื้ อขายเพียง 15x PER ตดัขาดทุน 20 บาท   

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- "ไบเดน" จ่อจาํกดัส่งออกชปิ AI ของ "Nvidia" อีกรอบก่อนอาํลาตาํแหน่ง 

- ยอดขายรถยนตใ์นจีน โตต่อเน่ืองในปี 67 ท่ามกลางสงครามราคาท่ีรุนแรง 

- จนท.เฟดประสานเสียงลดดอกเบี้ ยอยา่งระมดัระวงั ท่ามกลางความไม่แน่นอน 

- คมนาคม เตรียมชงโครงการลงทุนโครงสรา้งพ้ืนฐาน เสนอ ครม.ปี 68 

- ธุรกิจโรงแรมฟ้ืนตวัตามยอดนักท่องเท่ียว คาดปี 68 แตะ 40 ลา้นคน ราคาหอ้งพกัขยบัข้ึน 

- CCET เปิดยอดขาย ธ.ค.67 โต 8.9% YoY แต่หด 15.85% จากเดือนก่อนหน้า 

- RS รบัผูบ้ริหารถูก Forced sell กดราคาหุน้ร่วงหนัก 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : SCC แนะนาํ ถือ เป้า 160 บาท   

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

     10 ม.ค. – US Non Farm Payrolls (Dec) 

     13 ม.ค. – Chat with Tony: Bull Rally of Thai Capital Market 

     15 ม.ค. – US Inflation (Dec) 

 

 

 

 

 

  
 

Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,362.97      (24.75) (1.78%)

SET50 887.78          (14.42) (1.60%)

SET100 1,911.95      (35.08) (1.80%)

FTSE SET LARGE CAP  1,492.76      (21.89) (1.45%)

FTSE SET MID CAP  1,571.94      (45.41) (2.81%)

FTSE SET SMALL CAP  1,900.76      (43.61) (2.24%)

SET‐VAL (Btm) 46,868         

Mkt Cap (Btm) 16,969,350 

PER (x) 18.80

P/BV (x) 1.34

DJIA 42,635          0.00 0.00%

NASDAQ 19,479          0.00 0.00%

STOXX Europe 600  516                2.17 0.42%

SSEC 3,211            (18.78) (0.58%)

FTSE 8,320            68.66 0.83%

HANG SENG 19,241          (38.95) (0.20%)

NIKKEI 39,605          (375.97) (0.94%)

MSCI ASIA EX JAPAN 695                (4.13) (0.59%)

NYMEX (US $/bbl) 73.92            0.60 0.82%

Brent (US $/bbl) 76.92            0.76 1.00%

Dubai (US $/bbl) 76.93            (1.79) (2.27%)

Newcastle coal (US $/metr 115.75          (1.70) (1.45%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.70               0.05 1.37%

Baltic dry Index 969                3.00 0.31%

Golds (spot) 2,667            5.31 0.20%

Copper (spot) 8,972            54.23 0.61%

Sugar (spot) 19.10            (0.14) (0.73%)

Rubber (spot) 375.0            1.40 0.37%

CRB Index 533.74          (0.58) (0.11%)

THB/Dollar 34.6               (0.05) (0.16%)

Yen/Dollar 158.1            (0.21) (0.13%)

Euro/Dollar 1.0                 (0.00) (0.17%)

Dollar Index 109.2            0.09 0.08%

3M US T‐Bill (%) 4.21 0.00 0.11%

10Y US Yield (%) 4.69 0.00 0.00%

10 Y TH Yield (%) 2.33 (0.00) (0.17%)

VIX Index 18.07 0.37 2.09%

Equity 9‐Jan MTD YTD

Local Institutions 260                (840)              (840)             

Proprietary Trading (1,273)           (1,255)           (1,255)          

Foreign Investors (2,216)           (1,059)           (1,059)          

Local Individuals 3,229            3,154            3,154           

Bond 9‐Jan MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (41.78) (279.78) (279.78)       

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

ADVANC 276.00 (1.91) (2.82%)

PTTEP 122.00 (1.11) (2.79%)

CPAXT 26.00 (1.04) (4.59%)

IVL 21.90 (1.03) (9.50%)

GULF 57.25 (0.70) (1.29%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 155.50 1.00 0.65%

KBANK 160.00 0.19 0.63%

TGH 13.40 0.08 11.67%

BAY 24.50 0.06 0.41%

ICC 33.00 0.04 3.94%
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Fundamental Research 

SCC 

Maintained 

HOLD 

TP : 160.00 Baht 

 

เราคาดว่า SCC จะรายงานขาดทุนสุทธิ 930 ลา้นบาท ใน 4Q24 โดยมีกาํไรลดลงในทุกกลุ่มธุรกิจ โดยเฉพาะกลุ่มปิโตร

เคมีท่ีจะไดร้บัผลกระทบมากท่ีสุดจากการท่ีส่วนต่างกาํไรของโอลิฟินสย์งัคงอ่อนแอ เราไดป้รบัลดประมาณการกาํไร

สุทธิสาํหรบัปี 2024-2025 เพ่ือลดความสามารถในการทาํกาํไรในทุกกลุ่มธุรกิจ โดยเฉพาะกบัปัญหาการขาดแคลน

ซพัพลายท่ียงัคงดาํเนินต่อไป ซึ่งคาดว่าจะกดดนัธุรกิจปิโตรเคมีในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า เราคงคาํแนะนํา “ถือ” ดว้ย

ราคาเป้าหมายท่ี 160.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ตลาดหุน้นิวยอรก์ปิดทาํการ (9 ม.ค.)  

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวก (9 ม.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากการทะยานข้ึนของหุน้กลุ่มเฮลทแ์ครแ์ละกลุ่มเหมืองแร่ แมมี้ความ

ไม่แน่นอนในตลาดเกี่ยวกบันโยบายการเงินและแผนการเก็บภาษีศุลกากรของสหรฐัฯ กต็าม (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดลบ (9 ม.ค.) โดยหุน้กลุ่มเซมิคอนดกัเตอรถ์กูเทขายอยา่งหนัก หลงัมีรายงานว่ารฐับาล

สหรฐัฯ เตรียมออกมาตรการเพ่ิมเติมเพ่ือจาํกดัการส่งออกชิปปัญญาประดิษฐ ์(AI)  (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวก (9 ม.ค.) เน่ืองจากสภาพอากาศหนาวเย็นท่ีปกคลุมพ้ืนท่ี

บางส่วนของสหรฐัฯ และยุโรป ส่งผลใหค้วามตอ้งการเชื้ อเพลิงในฤดูหนาวปรบัตวัสูงข้ึน (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

"ไบเดน" จอ่จาํกดัส่งออกชปิ AI 

ของ "Nvidia" อกีรอบกอ่นอาํลา

ตาํแหน่ง 

รฐับาลของประธานาธิบดีโจ ไบเดน ผูนํ้าคนปัจจุบนัของสหรัฐฯ วางแผนจะจํากดัการส่งออกชิปปัญญาประดิษฐ์ (AI) 

จากบริษัทต่าง ๆ  เช่น อินวิเดีย (Nvidia Corp.) อีกรอบ เพียงไม่กี่วนัก่อนท่ีจะหมดวาระ โดยถือเป็นความพยายามครั้ง

สุดทา้ยของเขาในการสกดักั้นไม่ใหเ้ทคโนโลยีขั้นสูงตกไปอยูใ่นมือของจีนและรสัเซีย (อินโฟเควสท)์ 

จนท.เฟดประสานเสียงลด

ดอกเบี้ ยอยา่งระมดัระวงั 

ท่ามกลางความไม่แน่นอน 

นายแพทริก ฮารเ์กอร ์ประธานธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) สาขาฟิลาเดลเฟีย กล่าวว่า เขายงัคงคาดการณ์ว่าเฟดจะปรบั

ลดอตัราดอกเบี้ ยต่อไป แต่ก็ยํ้าว่าเฟดไม่มีความจาํเป็นท่ีจะตอ้งปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยลงในเร็ว  ๆน้ี ท่ามกลางความไม่

แน่นอนเกี่ยวกบัแนวโน้มเศรษฐกิจ (อินโฟเควสท)์ 

ยอดขายรถยนตใ์นจีน โต

ต่อเน่ืองในปี 67 ท่ามกลาง

สงครามราคาท่ีรุนแรง 

“ยอดขายรถยนตใ์นจีน” โตต่อเน่ืองในปี 67 ท่ามกลางสงครามราคาท่ีรุนแรง ยอดขายรถยนตนั์ง่ส่วนบุคคลเพ่ิมข้ึน 

5.3% อยูท่ี่ 23.1 ลา้นคนัในปี 2567 นับเป็นปีท่ี 4 ติดต่อกนั (การเงินธนาคาร) 

CCET บมจ.แคล-คอมพอี์เล็คโทรนิคส ์(ประเทศไทย) [CCET] แจง้ยอดขายรายเดือนประจาํเดือนธนัวาคม 2567 จาํนวน 

350,261 พนัเหรียญสหรฐั เพ่ิมข้ึน 8.9% จากเดือนธนัวาคม 2566 แต่ลดลง 15.85% จากเดือนพฤศจิกายน 2567 

(อินโฟเควสท)์ 

RS บมจ.อารเ์อส [RS] ชี้ แจงพฒันาการท่ีสาํคญัของบริษัทเพ่ิมเติมว่า จากการตรวจสอบของบริษัทพบว่าราคาหุน้ท่ีปรบัตวั

ลดลงในช่วงท่ีผ่านมา ส่วนหน่ึงเกดิจากธุรกรรมทางการเงินส่วนบุคคลของผูบ้ริหาร ซึ่งใชหุ้น้จาํนวนหน่ึงเป็นหลกัทรพัย์

คํ้าประกนัสาํหรบัธุรกรรมทางการเงินส่วนบุคคล เม่ือราคาหุน้ปรบัลดลง จึงเกดิการขายหลกัทรพัยต์ามเง่ือนไข (Forced 

sell) ขณะท่ีอีกสาเหตุหน่ึงเกดิจากปัจจยัภายนอกและกลไกตลาด (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

Regional/Country Index
2024F 2025F 2024F 2025F -1D WTD MTD YTD

TIPs
Thailand 1,363            15.5          13.9         25% 11% -1.8% -1.6% -2.7% -2.7%
   - Energy 17,214          10.7          10.1         26% 6% -1.6% -2.8% -3.4% -3.4%
   - Banking 403              7.7           7.4          16% 4% -0.6% 0.5% 0.8% 0.8%
   - Commerce 27,444          20.9          18.8         5% 11% -2.9% -2.3% -3.2% -3.2%
   - Food 9,925            13.0          12.2         84% 6% -2.8% -4.8% -4.9% -4.9%
   - Healthcare 5,417            22.7          20.8         3% 9% -1.8% -3.9% -3.6% -3.6%
Indonesia 7,065            11.9          11.1         38% 7% -0.2% -1.4% -0.2% -0.2%
Phillipine 6,512            11.1          10.0         8% 11% 0.2% -1.4% -0.3% -0.3%
Asia
China 3,211            13.0          11.8         17% 10% -0.6% 0.0% -4.2% -4.2%
Hong Kong 19,241          9.2            8.8           -2% 5% -0.2% -2.6% -4.1% -4.1%
India 77,620          22.9          20.1         -2% 14% -0.7% -2.0% -0.7% -0.7%
Japan 39,605          19.3          19.8         8% -3% -0.9% -1.3% -1.3% -1.3%
Korea 2,522            10.4          8.6           14% 21% 0.0% 2.7% 4.5% 4.5%
Malaysia 1,601            15.4          14.1         -6% 9% -0.9% -1.8% -2.5% -2.5%
Singapore 3,863            12.4          11.8         4% 4% -0.6% 1.6% 2.0% 2.0%
Taiwan 23,081          14.2          16.1         47% -12% -1.4% 0.8% 0.2% 0.2%
Vietnam 1,246            11.7          10.1         18% 16% -0.4% -0.7% -1.7% -1.7%
MSCI Asia Ex Japan 695              13.7          12.6         4% 8% -0.6% -0.9% -1.3% -1.3%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 460              9.3            9.3           -1% -1% -1.7% -0.8% -0.3% -0.3%
Coal Index 1,697            7.9            7.4           335% 7% -1.3% -3.7% -3.7% -3.7%
Chemicals Index 229              22.4          15.6         32% 43% 0.4% -0.7% -2.2% -2.2%
Banks Index 206              9.8            9.5           -5% 3% -0.7% -0.2% -0.8% -0.8%
Commercial Services Inde 126              23.1          20.8         4% 11% -1.1% -2.1% -3.7% -3.7%
Telecommunications Index 69                15.4          16.2         -3% -5% 0.2% -1.8% -2.2% -2.2%
Transportation Index 122              8.2            9.9           10% -17% -2.0% -3.6% -3.9% -3.9%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

9-Jan 8-Jan MTD YTD 2024 2023
Thailand (64.0)                  (32.2)                  (31)                     (31)                     (4,132)                (5,507)                
Indonesia 2.4                     (21.8)                  (169)                   (169)                   1,154                 (353)                   
Philippines (1.7)                    (8.6)                    (24)                     (24)                     (408)                   (863)                   
India -                     (434.4)                (1,144)                (1,144)                (755)                   21,427               
S. Korea 497.9                 66.4                   851                    851                    2,426                 10,705               
Taiwan (898.1)                (493.5)                (92)                     (92)                     (19,548)              6,933                 
Vietnam (17.4)                  (17.8)                  (69)                     (69)                     (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 9-Jan 8-Jan % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.78        3.73        1% -19% -27% 94% -8% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 76.9        78.7        -2% 1% 6% -2% -11% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 78.0        77.1        1% 2% 6% -3% -11%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 73.9        73.3        1% 1% 8% -2% -10%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 630         630         0% 0% 0% 6% 12% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 635         635         0% 0% 0% 5% 9%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 3.94        3.75        5% 7% 29% 71% 82% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 73.9        73.3        1% 1% 9% 0% -4%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 82.8        83.5        -1% 0% 4% -1% -12%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 5.8          4.8          22% -17% -21% 22% -23% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 92.4        93.4        -1% 0% 7% 1% -8%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 15.4        14.6        5% -5% 10% 24% 6% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 69.8        69.9        0% 0% 5% -3% -12%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (7.1)         (8.9)         20% -15% -20% -3% -9% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 90.7        91.5        -1% 0% 4% -1% -9%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 13.8        12.8        7% -5% -6% 7% 1% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


