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ลุน้ผลประกอบการ โดยไดเ้งินเฟ้อสหรฐัฯ ท่ีต ํา่ ช่วยหนุนบรรยากาศลงทุน 

กาํไรธนาคารและเงินเฟ้อพ้ืนฐานสหรฐัฯ ส่งผลบวกตอ่จิตวิทยาลงทุน: หุน้สหรฐัฯ ปรบั

ข้ึนทุกดัชนี โดยหลักมาจาก 2 ปัจจัย ได้แก่ 1) การรายงานผลประกอบการท่ีดีกว่า

คาดการณ์ของสถาบนัการเงิน อาทิ Goldman Sach และ Citigroup ทําใหหุ้น้ทั้งสองปรบัข้ึน

มากกว่า 6% และ 2) ตัวเลขเงินเฟ้อพื้ นฐาน (ไม่รวมอาหารและพลังงาน) เดือน ธ.ค. 

เพิ่มข้ึนตํา่กว่าท่ีตลาดคาดการณ์ โดย เงินเฟ้อพื้ นฐาน +0.2% MoM, +3.2% YoY (vs 

คาดการณ์ +0.3% MoM, +3.3% YoY) ขณะท่ีเงินเฟ้อทัว่ไป  +0.4% MoM, +2.9% YoY 

(vs คาดการณ์ +0.4% MoM, +2.9% YoY) // เงินเฟ้อท่ีตํา่คาด ทําให้ผลตอบแทน

พันธบัตรปรับลดลงตํา่กว่า 4.7% และทําใหก้ลุ่มอุตสาหกรรม 10 ใน 11 กลุ่มของดัชนี 

S&P ปิดบวก 

นํ้ามันยังมีแรงหนุน แม้อิสราเอลและฮามาสบรรลุข้อตกลงหยุดยิง: ขอ้ตกลงแบ่ง

ออกเป็น 3 ระยะ ทั้งการหยุดยิง แลกตวัประกนั ถอนกาํลงั และอนุญาตใหป้ระชาชนกลบัถ่ิน

ฐาน ทั้งน้ีขอ้ตกลงหยุดยิงข่วยหนุนบรรยากาศลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยง และลดทอนความ

กังวลการปรับข้ึนราคาน้ํามันท่ีอาจส่งผลลบต่อการลดลงของเงินเฟ้อ อย่างไรก็ตาม ราคา

น้ํามนัดิบระยะสั้นยงัไดแ้รงหนุนจากการปรบัลดลงของสต็อคน้ํามนัดิบ และข่าวการท่ีสหรฐัฯ 

ควํา่บาตรอุตสาหกรรมน้ํามันรสัเซีย (เม่ือ 10 ม.ค.) ทั้งน้ีราคาน้ํามนัดิบเบรนท์ท่ีปรบัข้ึน

แถว 82 เหรียญฯ เพิ่มข้ึนจากสิ้ นปีท่ี 74 เหรียญฯ เป็นปัจจัยบวกทําใหไ้ม่ตอ้งกังวลกลุ่ม

พลงังานจะมีขาดทุนสต็อคมาถ่วง และไม่เป็นปัจจยัลบต่อการปรบัประมาณการกาํไรบจ.  

กลุ่มบริโภคในประเทศและอาหารมีปัจจยัหนุนท่ีน่าสนใจ: หุน้บริโภคในประเทศ คาดได้

แรงหนุนเชิงบวกจาก 1) Easy e-receipt ท่ีจะเริ่มตน้ 16 ม.ค.-28 ก.พ. 2) เงิน 10,000 

บาท เฟส 2 ท่ีจะโดน 27 ม.ค.น้ี ซ่ึงจะเป็นปัจจัยบวกต่อ โดยเฉพาะต่อกลุ่มคา้ปลีก อาทิ 

CPALL, CPAXT, TNP, MEB, HMPRO, COM7, ADVICE, SYNEX, SIS, CRC, CPN  // สาํหรบั

กลุ่มอาหาร – คาดรายงานกาํไรไตรมาส 4/67 ดีข้ึนต่อเน่ือง และเป็นปัจจยัหนุนใหต้ลาด

ปรบัเพิ่มประมาณการและราคาเหมาะสมข้ึน เป็นปัจจยัหนุนต่อราคาหุน้ในช่วงต่อไป โดวเรา

ชอบทั้ง CBG, OSP, CPF, BTG, TFG   

ภาพรวมกลยุทธ ์ยงัยืนยนัความผนัผวนช่วงม.ค.เป็นโอกาสในการเลือกซ้ือ โดยยงัมองกลุ่ม 

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

, การแพทย,์ คา้ปลีก และอาหาร (เคร่ืองด่ืมและเน้ือสตัว)์ ขณะท่ีคาดธนาคาร และการเงิน จะ

เป็นกลุ่มช่วยประคองบรรยากาศโดยรวม เก็งกาํไรอาจเลือกหุน้ท่ีลงมาเยอะ อาทิ HANA, SCC 

แนวรบั: 1,340-1,345   แนวตา้น : 1,367-1,375 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 40% vs พอรต์หุน้ 60% 

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

 CPN (60) : คาดผลประกอบการไดแ้รงหนุนจากช่วงเทศกาลปลายปี รวมถึงเม็ดเงินจาก

มาตรการ Easy E-receipt ตดัขาดทุน 53 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 

 TU* (16): ราคาหุน้ท่ีปรบัลดลงสะทอ้นแนวโน้มผลการดาํเนินงานท่ีไม่ดี และปัจจยัลบ

จากผลกระทบ Global Minimum Tax ไปพอสมควรแลว้ ตดัขาดทุน 12 บาท   

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- คาดเฟดลดดบ.เร็วข้ึนเป็นเดือนมิ.ย. หลงั PPI/Core CPI ตํา่คาด 

- บอนดย์ีลดร่์วงหลุด 4.7% หลงัสหรฐัเผย PPI/Core CPI ตํา่คาด 

- รองปธ. ECB ส่งสญัญาณลดดอกเบี้ ยต่อ หวงักระตุน้การเติบโตทางเศรษฐกิจ 

- BOJ เล็งขึ้ นดอกเบี้ ย หากเศรษฐกิจ-เงินเฟ้อญี่ปุ่ นปรบัตวัดีต่อเน่ือง 

- ก.ล.ต.ไม่คิดยกเลิก Short sell มองยงัจาํเป็นแต่อาจมีมาตรการเสริม เล็งวดัผล-ทบทวน 

Uptick rule 

- ITEL - ประกาศโครงการซื้ อหุน้คืน 130 ลา้นหุน้ วงเงิน 300 ลา้นบาท ระหว่าง 20 ม.ค.-

18 ก.ค.68 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : TU แนะนาํ ซ้ือ เป้า 15.50 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

     16 ม.ค. – US Retail Sales (Dec) 

 

 

 

 

 

  
 

Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,353.17       12.92 0.96%

SET50 884.02          9.70 1.11%

SET100 1,900.23       21.19 1.13%

FTSE SET LARGE CAP  1,500.65       23.45 1.59%

FTSE SET MID CAP  1,553.97       12.93 0.84%

FTSE SET SMALL CAP  1,863.02       3.49 0.19%

SET‐VAL (Btm) 44,217         

Mkt Cap (Btm) 16,850,740  

PER (x) 18.67

P/BV (x) 1.33

DJIA 43,222          703.27 1.65%

NASDAQ 19,511          466.84 2.45%

STOXX Europe 600  515                6.74 1.33%

SSEC 3,227             (13.82) (0.43%)

FTSE 8,301            99.59 1.21%

HANG SENG 19,286          66.29 0.34%

NIKKEI 38,445          (29.72) (0.08%)

MSCI ASIA EX JAPAN 684               (0.35) (0.05%)

NYMEX (US $/bbl) 80.04             2.54 3.28%

Brent (US $/bbl) 82.03             2.11 2.64%

Dubai (US $/bbl) 83.30            (0.41) (0.49%)

Newcastle coal (US $/metric t 114.45          (0.95) (0.82%)

Natural gas (US $/MMBtu) 4.08               0.12 2.90%

Baltic dry Index 1,063            (17.00) (1.57%)

Golds (spot) 2,696             18.86 0.70%

Copper (spot) 9,053             19.68 0.22%

Sugar (spot) 18.01            (0.31) (1.69%)

Rubber (spot) 393.0             7.50 1.95%

CRB Index 537.90          0.00 0.00%

THB/Dollar 34.6              (0.11) (0.31%)

Yen/Dollar 156.5             (1.49) (0.94%)

Euro/Dollar 1.0                (0.00) (0.18%)

Dollar Index 109.1            (0.18) (0.17%)

3M US T‐Bill (%) 4.22 (0.00) (0.12%)

10Y US Yield (%) 4.65 (0.14) (2.91%)

10 Y TH Yield (%) 2.41 0.03 1.30%

VIX Index 16.12 (2.59) (13.84%)

Equity 15‐Jan MTD YTD

Local Institutions 1,922            947              947             

Proprietary Trading 1,145             504                504               

Foreign Investors (962)              (5,193)         (5,193)        

Local Individuals (2,105)           3,742           3,742          

Bond 15‐Jan MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (100.25) (553.43) (553.43)      

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 140.00 (3.49) (2.44%)

CCET 8.40 (0.50) (6.67%)

BGRIM 15.50 (0.21) (6.06%)

SISB 23.70 (0.14) (7.06%)

DIF 8.20 (0.13) (1.80%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

PTT 31.25 2.28 3.31%

GULF 60.00 1.64 3.00%

CPALL 55.75 0.90 2.29%

CPAXT 27.25 0.83 3.81%

PTTEP 129.00 0.79 1.98%
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Fundamental Research 

TU 

Maintained 

BUY 

TP : 15.50 Baht 

เราคาดว่า TU จะรายงานกาํไรปกติท่ี 1,231 ลา้นบาท ใน 4Q24 เพ่ิมข้ึน 4.5% yoy แต่ลดลง 18.5% qoq เราปรบัลด

ประมาณการกาํไรปี 2024-2025 ลง 4.6% และ 13% ตามลาํดบั จากอตัราภาษีท่ีมีผลกระทบสงูข้ึน แมว่้าเราคาดว่า

กาํไรในปี 2025 จะเพ่ิมข้ึนเล็กน้อย 2.6% yoy แตเ่ราคาดว่าจะมีการเพ่ิมข้ึนของ EBIT 8% yoy และโอกาสการปรบัลด

ประมาณการกาํไรของ Consensus จะจาํกดั เราคงคาํแนะนํา “ซื้ อ” ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 15.50 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดพุ่งข้ึน (15 ม.ค.) หลงัสหรฐัฯ เปิดเผยดชันีราคาผูบ้ริโภคพ้ืนฐาน (Core CPI) ท่ีตํา่

กว่าคาด นอกจากน้ี ตลาดยงัไดแ้รงหนุนจากผลประกอบการท่ีแข็งแกร่งของธนาคารรายใหญ่ในสหรฐัฯ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวกมากกว่า 1% (15 ม.ค.) หลงัการเปิดเผยขอ้มูลเงินเฟ้อท่ีเป็นไปตามคาดของสหรฐัฯ ไดเ้พ่ิม

โอกาสท่ีธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) จะปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยลงครั้งท่ี 2 ในปีน้ี (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น  ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวพลิกปิดลบ (15 ม.ค.) ส่งผลใหด้ชันีร่วงลงต่อเน่ืองเป็นวนัท่ี 5 สู่ระดบัตํา่สุดในรอบกว่า 1 

เดือน ขณะท่ีนักลงทุนชะลอการซื้ อขายก่อนการเปิดเผยตวัเลขเงินเฟ้อสหรฐัฯ ในคืนน้ี (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดพุ่งข้ึนกว่า 3% (15 ม.ค.) โดยไดปั้จจยัหนุนจากสต็อกน้ํามนัดิบ

สหรฐัฯ ท่ีลดลงมากกว่าคาด รวมทั้งการคาดการณท่ี์ว่าอุปทานน้ํามนัในตลาดโลกอาจไดร้บัผลกระทบจากการท่ีสหรฐัฯ 

ควํา่บาตรอุตสาหกรรมน้ํามนัรสัเซยี (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

สหรฐัเผยดชันี CPI +2.9% 

เดือนธ.ค. สอดคลอ้งคาดการณ ์

แต่อตัราเงินเฟ้อพ้ืนฐานตํา่กว่า

คาดเลก็นอ้ย 

ดชันี CPI ทัว่ไป (Headline CPI) ซึ่งรวมหมวดอาหารและพลงังาน ของสหรฐัฯ ปรบัตัวข้ึน 2.9% ในเดือนธ.ค. เม่ือเทียบ

รายปี สอดคลอ้งตวัเลขคาดการณข์องนักวิเคราะห ์จากระดบั 2.7% ในเดือนพ.ย. ส่วนดชันี CPI พ้ืนฐาน (Core CPI) ซึ่ง

ไม่นับรวมหมวดอาหารและพลังงาน ปรบัตัวข้ึน 3.2% ในเดือนธ.ค. เม่ือเทียบรายปี ตํา่กว่าท่ีนักวิเคราะหค์าดการณ์ท่ี

ระดบั 3.3% จากระดบั 3.3% ในเดือนพ.ย. (อินโฟเควสท)์ 

บอนดย์ลีดร่์วงหลดุ 4.7% หลงั

สหรฐัเผย PPI/Core CPI ตํา่คาด 

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัปรบัตัวลงอยา่งต่อเน่ือง ล่าสุดหลุดระดับ 4.7% หลงัสหรฐัเปิดเผยดัชนีราคา

ผูผ้ลิต (PPI) และดัชนีราคาผูบ้ริโภคพ้ืนฐาน (Core CPI) ท่ีตํา่กว่าคาด ซึ่งจะเป็นปัจจยัหนุนการปรบัลดอตัราดอกเบ้ีย

ของธนาคารกลางสหรฐั (เฟด)  (อินโฟเควสท)์ 

คาดเฟดลดดบ.เร็วขึ้ นเป็นเดอืน

มิ.ย. หลงั PPI/Core CPI ตํา่คาด 

นักลงทุนพากนัคาดการณว่์าธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) จะปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยครั้งแรกของปีน้ีเร็วข้ึนเป็นเดือนมิ.ย. 

หลงัการเปิดเผยดชันีราคาผูผ้ลิต (PPI) และดชันีราคาผูบ้ริโภคพ้ืนฐาน (Core CPI) ท่ีตํา่กว่าตวัเลขคาดการณข์อง

นักวิเคราะห ์(อินโฟเควสท)์ 

รองปธ. ECB ส่งสญัญาณลด

ดอกเบี้ ยตอ่ 

ลุยส ์เด กวินโดส รองประธานธนาคารกลางยโุรป (ECB) ส่งสญัญาณว่า ECB จะเดินหน้าปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยตอ่ไป 

ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจซบเซาในภูมิภาค (อินโฟเควสท)์ 

ก.ล.ต.ไม่คิดยกเลกิ Short sell สาํนักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ก.ล.ต.) ระบุว่า ไม่มีแนวคิดยกเลิกการอนญาตใหท้าํ

ธุรกรรม Short sell เพราะมองว่ายงัมีความจาํเป็นต่อตลาดหุน้ไทย แต่อาจจะตอ้งมีมาตรการเสริมตามความเหมาะสม 

ขณะท่ีจะประเมินประสิทธิของการใชเ้กณฑU์ptick rule แตก่ย็อมรบัส่วนหน่ึงทาํใหมู้ลค่าการซื้ อขายของตลาดหดหายไป 

(อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,353            15.4          13.9         25% 11% 1.0% -1.1% -3.4% -3.4%
   - Energy 17,445          10.9          10.3         24% 6% 2.1% 1.0% -2.2% -2.2%
   - Banking 410              7.8           7.6          16% 4% 1.0% 1.6% 2.5% 2.5%
   - Commerce 27,556          21.0          18.9         5% 11% 2.5% 0.0% -2.8% -2.8%
   - Food 9,912            13.0          12.3         84% 6% 0.6% -0.6% -5.0% -5.0%
   - Healthcare 5,414            22.7          20.8         3% 9% 1.4% 0.0% -3.6% -3.6%
Indonesia 7,080            12.6          11.5         29% 9% 1.8% -0.1% 0.0% 0.0%
Phillipine 6,330            10.7          9.7           8% 10% 0.5% -2.6% -3.0% -3.0%
Asia
China 3,227            13.1          11.9         17% 10% -0.4% 1.8% -3.7% -3.7%
Hong Kong 19,286          9.3            8.8           -1% 5% 0.3% 1.2% -3.9% -3.9%
India 76,724          23.1          20.1         -3% 15% 0.3% -0.8% -1.8% -1.8%
Japan 38,445          19.0          19.1         7% -1% -0.1% -1.1% -2.9% -2.9%
Korea 2,497            10.3          8.6           14% 20% 0.0% 0.5% 5.4% 5.4%
Malaysia 1,562            15.0          13.8         -6% 9% -0.9% -2.5% -4.9% -4.9%
Singapore 3,773            12.1          11.5         4% 5% -0.4% -0.8% -0.4% -0.4%
Taiwan 22,515          13.9          15.8         46% -12% -1.2% -2.2% -2.3% -2.3%
Vietnam 1,236            11.6          10.0         18% 17% 0.6% 0.5% -2.4% -2.4%
MSCI Asia Ex Japan 684              13.4          12.4         4% 8% -0.1% -0.6% -2.8% -2.8%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 461              9.3            9.4           -1% -1% 0.2% 1.2% 0.1% 0.1%
Coal Index 1,697            7.9            7.5           332% 5% -0.1% 0.3% -3.5% -3.5%
Chemicals Index 226              23.7          16.4         23% 44% -0.3% 0.2% -3.1% -3.1%
Banks Index 204              9.7            9.4           -5% 3% 0.9% 0.6% -1.0% -1.0%
Commercial Services Inde 123              22.5          20.3         4% 11% -0.2% 0.3% -4.2% -4.2%
Telecommunications Index 68                15.5          16.1         -4% -3% 0.2% 0.6% -2.3% -2.3%
Transportation Index 121              8.2            9.9           10% -17% 0.5% 0.6% -3.9% -3.9%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

15-Jan 14-Jan MTD YTD 2024 2023
Thailand (27.8)                  (63.0)                  (150)                   (150)                   (4,132)                (5,507)                
Indonesia 36.3                   (38.9)                  (207)                   (207)                   1,154                 (353)                   
Philippines (9.2)                    (15.1)                  (61)                     (61)                     (408)                   (863)                   
India -                     (897.3)                (3,520)                (3,520)                (755)                   21,427               
S. Korea (83.7)                  (148.3)                42                      42                      2,426                 10,705               
Taiwan (959.2)                (351.8)                (3,525)                (3,525)                (19,548)              6,933                 
Vietnam (16.0)                  (23.9)                  (121)                   (121)                   (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 15-Jan 14-Jan % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 1.34        2.52        -47% -65% -77% -57% -68% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 83.3        83.7        0% 6% 13% 13% -2% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 83.0        81.8        1% 8% 11% 12% -3%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 77.5        77.5        0% 6% 9% 10% -3%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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 4.32        4.32        0% 15% 38% 97% 141% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 80.0        77.5        3% 9% 13% 15% 7%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 86.3        86.4        0% 3% 4% 9% -7%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 3.0          2.7          14% -37% -67% -47% -59% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 97.2        96.3        1% 4% 9% 14% -2%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 13.9        12.6        10% -5% -8% 15% -1% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 73.1        73.3        0% 5% 8% 6% -6%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (10.2)       (10.4)       2% -15% -65% -126% -42% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 96.4        94.4        2% 5% 8% 12% -2%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 13.1        10.7        23% 3% -17% 6% 1% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


