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ค่าเงินสหรฐัฯ อ่อนค่า อาจเป็นปัจจยัหนุนบรรยากาศลงทุนเอเซียเชา้น้ี 

บรรยากาศลงทุนสหรฐัฯ ช่วงสั้นชะลอตวัจากหลายปัจจยั: 1) การแสดงความเห็นของ 

CFO วอลมาร์ท บริษัทคา้ปลีกท่ีใหญ่ท่ีสุดของโลกเกี่ยวกับความไม่แน่นอนของพฤติกรรม

ผูบ้ริโภคและสภาวะเศรษฐกิจ 2) นักลงทุนรอติดตามผลประกอบการ NVDIA ในสปัดาหห์น้า 

(26 ก.พ.) 3) ความเห็นจากรายงานการประชุมเฟด ท่ีน่าจะคงอตัราดอกเบี้ ยไปอีกระยะ 4) 

สถานการณ์ยุติสงครามยูเครนอาจยืดเย้ือหลังท่าทีสหรฐัฯ ตอ้งการเจรจากบัรสัเซีย และตัด

ยุโรปออกจากการหารือ // อยา่งไรก็ตาม ค่าเงินสหรฐัฯ อ่อนค่าลง โดย Dollar Index ลดลง 

เชา้น้ี เป็นแนวโน้มบวกต่อทิศทางเงินทุนเอเซียและตลาดเกิดใหม่ 

BCP ทาํเทนเดอร ์BSRC โดยการแลกหุน้ 1:6.5 เรามองเป็นบวกตอ่แรงเก็งกาํไร BSRC: 

ปัจจุบัน BCP ถือหุน้ BSRC อยู่ 81.7% และตอ้งการทําคําเสนอซ้ือ (tender offer) หุน้ท่ี

เหลืออีก 18.3% (632 ลา้นหุน้) โดยเสนอแลกหุน้ดว้ยหุน้เพิ่มทุนของ BCP ท่ีอตัรา 1 BCP: 

6.5 BSRC ซ่ึงจะทําให้ต้องออกหุ้นใหม่ BCP ประมาณ 97.2 ล้านหุ้น (ปัจจุบันมีหุ ้น 

1,376.92 ลา้นหุน้) หรือประมาณ 7% ของหุน้เดิม อย่างไรก็ตามคาดไม่มีการลดทอนของ

กาํไร (earnings dilution) เน่ืองจากกาํไรและผลผนึก (synergy) ท่ีจะเกิด // ในมุมของการ

เก็งกาํไร เม่ือพิจารณาจากราคาปิดของ BSRC 4.94 บาท และอตัราแลกหุน้ท่ี 6.5 หุน้ จะ

เทียบเท่าการไดหุ้น้ BCP ท่ีราคา 32 บาท ซ่ึงตํา่กวา่ราคาปิดวานน้ีของ BCP ท่ี 36.50 บาท 

ทาํใหเ้ราประเมิน BSRC อาจไดแ้รงบวกต่อการเก็งกาํไร 

ผลประกอบการบรษิัทขนาดใหญว่านน้ีส่วนใหญ่แยก่ว่าคาด แตโ่ดยรวมไม่น่ากงัวล: ผล

ประกอบการท่ีสาํคญั ไดแ้ก่ TRUE -7,508 ลา้นบาท (ตํา่คาดการณ์เฉลี่ยท่ี -1,110 ลา้น

บาท), BCPG 164 ลา้นบาท (ตํา่กว่าคาดการณ์เฉลี่ยท่ี 386 ลา้นบาท อยู่ 58%), PTT 

9,312 ลา้นบาท -43% QoQ, -72% YoY (ตํา่กว่าคาดการณเ์ฉลี่ยท่ี 9,705 ลา้นบาท อยู่ 

4%), BCP 17 ลา้นบาท (ตํา่กว่าคาดการณ์เฉลี่ยท่ี 203 ลา้นบาท อยู่ 92%), COCOCO 

84 ลา้นบาท -51% QoQ, -56% YoY (ตํา่กวา่คาดการณเ์ฉลี่ยท่ี 107 ลา้นบาท อยู ่22%) 

// หากมองในมุมเม็ดเงินกาํไรท่ีผิดคาดในกลุ่มหุน้ใหญ่ไม่ถือว่ามาก โดยอาจมีเพียง TRUE 

ท่ีกาํไรตํา่คาดมากจากรายการพิเศษบางรายการ เรายงัมองโมเมนตัมเก็งกาํไรรายตวัในหุน้

กลาง-เล็ก ไม่กระทบ   

การประกาศงบสปัดาหน้ี์: 21 ก.พ. – AU, BEC, BANPU, CBG, CREDIT, MASTER, MAJOR 

/ 24 ก.พ. – COM7, ERW, ICHI, KCE / 25 ก.พ. – BTG, CENTEL, CPALL, HMPRO, LA, 

RATCH, SAPPE, SABINA, SPALI 

ภาพรวมกลยุทธ ์องคป์ระกอบของดชันี (Market breadth) ยงัส่งสญัญาณถึงโอกาสฟ้ืนใน

หุน้รายตัว โดยเฉพาะหุน้กลาง-เล็ก ท่ี valuation เขา้สู่ระดับท่ีจูงใจต่อการลงทุน ซื้ อเก็ง

กาํไรรอบน้ีเลือกหุน้ท่ีลงมาเยอะในกลุ่มท่องเท่ียว, การแพทย,์ คา้ปลีก และอาหาร (เน้ือสตัว)์ 

กลุ่มโรงไฟฟ้าใหญ่และหุน้ปันผลสูงเร่ิมน่าสนใจ // DR หุน้จีนหลายตัวน่าสนใจ // หุน้เล็กท่ี

น่าสนใจ: MEB, SORKON, VRANDA, NER 

แนวรบั: 1,230-1,240   แนวตา้น : 1,265 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 40% vs พอรต์หุน้ 60% 

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

 BSRC (5.50): ราคาปิดท่ี 4.94 บาท กบั swap ratio ท่ี 6.5 หุน้ เทียบเท่า BCP ท่ี 32 

บาท ทาํใหหุ้น้มีโอกาสเกดิ arbitrage ตดัขาดทุน 4.80 บาท  

 TIPH* (24): ผลการดาํเนินงานมีโอกาสไดแ้รงหนุนจากผลตอบแทนพนัธบตัรสูง และ 

valuation ปัจจุบนั 8.69x PER ตํา่สุดเม่ือเทียบ BLA และ TLI  ตดัขาดทุน 21.50 บาท 

 BTG (20.50) : ผลการดาํเนินงานไตรมาส 4/67 คาดเติบโต QoQ, YoY และสูงในระดบั

ท่ีทาํใหต้ลาดน่าจะปรบัเพ่ิมประมาณการกาํไรปี 68 ขึ้ น  ตดัขาดทุน 17 บาท 

 TIDLOR (20): ผลการดาํเนินงานไตรมาส 4 คาดฟ้ืนตวัต่อเน่ือง หุน้มีโอกาสฟ้ืนตวัจาก

แนวโน้มตั้งสาํรองท่ีลดลงและโอกาสปรบัลดดอกเบี้ ยนโยบาย  ตดัขาดทุน 17.50 บาท  

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- สหรฐัเผยตวัเลขผูข้อสวสัดิการว่างงานสูงกว่าคาด 

- นายกฯ เรียกถกด่วนแกปั้ญหาราคาขา้วตกตํา่ ยนันบข.เตรียมเสนอครม.พยุงราคาขา้ว 

- เกษตรฯ เล็งชง ครม.เคาะแผนขบัเคลื่อนอุตสาหกรรมกุง้ทะเล ทวงคืนแชมป์ส่งออก 

- หุน้ "อาลีบาบา" พุ่ง ขานรบัผลประกอบการแกร่ง 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : BCP แนะนาํ ซ้ือ เป้า 45 บาท/ GFPT แนะนาํ ซ้ือ เป้า 13 บาท/ 

TRUE แนะนาํ ซ้ือ เป้า 14.50 บาท/ OR แนะนาํ ซ้ือ เป้า 16 บาท   

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

      24 ก.พ. – รายงานตวัเลขการสง่ออกไทย (Jan) 

      26 ก.พ. – การประชุม กนง. 

 

 

 

 

 

  
 

Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,245.61       (16.66) (1.32%)

SET50 795.06          (13.51) (1.67%)

SET100 1,721.85       (27.60) (1.58%)

FTSE SET LARGE CAP  1,416.44       (15.85) (1.11%)

FTSE SET MID CAP  1,497.41       (13.73) (0.91%)

FTSE SET SMALL CAP  1,797.81       (9.33) (0.52%)

SET‐VAL (Btm) 56,186         

Mkt Cap (Btm) 15,520,830  

PER (x) 16.49

P/BV (x) 1.22

DJIA 44,177          (450.94) (1.01%)

NASDAQ 19,962          (93.89) (0.47%)

STOXX Europe 600  551               (1.09) (0.20%)

SSEC 3,351             (0.76) (0.02%)

FTSE 8,663             (49.56) (0.57%)

HANG SENG 22,577          (367.26) (1.60%)

NIKKEI 38,678          (486.57) (1.24%)

MSCI ASIA EX JAPAN 734                (4.78) (0.65%)

NYMEX (US $/bbl) 72.57             0.32 0.44%

Brent (US $/bbl) 76.48             0.44 0.58%

Dubai (US $/bbl) 76.22             0.47 0.62%

Newcastle coal (US $/metric t 103.50          0.00 0.00%

Natural gas (US $/MMBtu) 4.15               (0.13) (2.99%)

Baltic dry Index 941                37.00 4.09%

Golds (spot) 2,939             5.59 0.19%

Copper (spot) 9,532             106.19 1.13%

Sugar (spot) 21.05             0.36 1.74%

Rubber (spot) 370.0             0.00 0.00%

CRB Index 554.64          0.45 0.08%

THB/Dollar 33.5               (0.19) (0.56%)

Yen/Dollar 149.6             (1.83) (1.21%)

Euro/Dollar 1.1                 0.01 0.75%

Dollar Index 106.4             (0.80) (0.75%)

3M US T‐Bill (%) 4.23 (0.00) (0.02%)

10Y US Yield (%) 4.51 (0.03) (0.60%)

10 Y TH Yield (%) 2.27 (0.02) (0.96%)

VIX Index 15.66 0.39 2.55%

Equity 20‐Feb MTD YTD

Local Institutions 1,362             (7,041)           (8,219)          

Proprietary Trading (360)              (1,359)         118             

Foreign Investors (2,821)           4,254           (7,081)        

Local Individuals 1,818             4,146             15,181         

Bond 20‐Feb MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (28.09) 226.94 (131.47)      

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

GULF 51.25 (4.92) (9.29%)

ADVANC 283.00 (2.85) (4.07%)

INTUCH 82.50 (2.43) (10.33%)

TRUE 12.80 (1.10) (3.03%)

CPF 21.80 (0.81) (5.22%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

CPALL 52.25 0.72 1.95%

TLI 12.20 0.64 6.09%

AOT 43.75 0.57 1.16%

KTB 24.40 0.45 1.67%

CPAXT 28.50 0.21 0.88%
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Fundamental Research 

BCP 

Maintained 

BUY 

TP : 45.00 Baht 

BCP รายงานกาํไรสุทธิใน 4Q24 ท่ี 17 ลา้นบาท หากไม่รวมรายการพิเศษ กาํไรปกติเพ่ิมข้ึน 153% qoq สู่ระดบั 1.8 

พนัลา้นบาท ซึ่งสูงกว่าคาดการณ์ของเราถึง 13% กําไรปกติในปี 2024 อยู่ท่ี 6.1 พนัลา้นบาท ลดลง 38% yoy จาก 

GRM ท่ีตํา่ในปี 2024 เราคาดว่ากําไรของ BCP จะโดดเด่นกว่าคู่แข่งใน 1Q25 จากสัดส่วนการผลิตดีเซลท่ีสูงข้ึนและ

crude premium ท่ีลดลง BCP ประกาศซื้ อหุน้จากผูถื้อหุน้ท่ีเหลืออีก 18.3% ใน BSRC ซึ่งคาดว่าจะเสร็จสิ้ นในเดือน

พฤศจิกายน 2025 เราคงคาํแนะนํา "ซื้ อ" ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 45.00 บาท  

GFPT 

Maintained 

BUY 

TP : 13.00 Baht 

GFPT รายงานกําไรปกติใน 4Q24 ท่ี 311 ลา้นบาท ลดลง 23% yoy และลดลง 45% qoq จากส่วนแบ่งกําไรท่ีตํา่กว่า

คาด ผลการดาํเนินงานโดยรวมยงัคงแข็งแกร่งจากปริมาณการส่งออกท่ีดี คาดว่าในปี 2025 กาํไรจะลดลง 12.7% yoy 

อย่างไรก็ตาม ราคาหุน้ปรบัลดลงมาจนซื้ อขายท่ี P/E เพียง 6.6 เท่า ของ Forward P/E ปี 2025 เราคงคาํแนะนํา "ซื้ อ" 

ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 13.00 บาท 

TRUE 

Maintained 

BUY 

TP : 14.50 Baht 

TRUE รายงานขาดทุนสุทธิ 7.5 พนัลา้นบาทใน 4Q24 เพ่ิมข้ึน yoy แต่ลดลง qoq และตํา่กว่าคาดการณ์ การขาดทุนท่ี

เพ่ิมข้ึนเกิดจากการตั้งดอ้ยค่าสินทรัพย ์หากไม่รวมรายการพิเศษ ขาดทุนปกติอยู่ท่ี 293 ลา้นบาท (+94% yoy, -

113% qoq) เราคงประมาณการเดิมไว ้และรอขอ้มูลเพ่ิมเติมจากการประชุมของนักวิเคราะห ์คงคาํแนะนํา "ซื้ อ" ดว้ย

ราคาเป้าหมายท่ี 14.50 บาท 

OR 

Maintained 

BUY 

TP : 16.00 Baht 

OR ตั้งเป้าหมายเพ่ิมส่วนแบ่งการตลาดใหเ้กนิ 40% ในปี 2025 จาก 39.2% ณ สิ้ นปี 2024 โดยใชก้ลยทุธก์ารตลาดท่ี

มีความเฉพาะเจาะจงมากข้ึน ในธุรกิจไลฟ์สไตล ์บริษัทคาดว่าจะมีความชดัเจนมากข้ึนเกีย่วกบัโอกาสในการควบรวมและ

ซื้ อกิจการ (M&A) ใหม่ 2Q25 นอกจากน้ี OR ยงัคงดาํเนินมาตรการควบคุมตน้ทุนต่อไป ดว้ยเหตุน้ีเราคาดว่ากาํไรหลกั

จะเติบโต 15% yoy ในปี 2025 คงคาํแนะนํา "ซื้ อ"  ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 16.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดร่วงลงกว่า 400 จุด (20 ก.พ.) โดยตลาดถกูกดดนัจากความวิตกกงัวลเกี่ยวกบั

ผลกระทบของมาตรการภาษีศุลกากร และแนวโน้มผลประกอบการท่ีอ่อนแอของวอลมารท์ (Walmart) ซึง่เป็นบริษัทคา้

ปลีกรายใหญ่ท่ีสุดในโลก (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดลดลงแตะระดบัตํา่สุดในรอบ 1 สปัดาห ์ (20 ก.พ.) ขณะท่ีนักลงทุนประเมินการเปิดเผยแนวโน้มผล

ประกอบการของบริษัทต่าง  ๆ ท่ีออกมาแตกต่างกนั นอกจากน้ี ตลาดยงัจบัตาการเลือกตั้งของเยอรมนีท่ีอาจ

เปล่ียนแปลงสถานการณท์างการเมืองของประเทศ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดลบ (20 ก.พ.) เน่ืองจากหุน้กลุ่มส่งออกร่วงลงหลงัเงินเยนแข็งค่าข้ึน และนักลงทุนวิตก

เกีย่วกบันโยบายภาษีนําเขา้ของสหรฐัฯ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวกติดต่อกนัเป็นวนัท่ี 3 (20 ก.พ.) หลงัสหรฐัฯ เปิดเผยสต็อก

น้ํามนัเบนซินและน้ํามนักลัน่ลดลง นอกจากน้ี ตลาดยงัไดแ้รงหนุนจากการคาดการณท่ี์ว่าอุปทานน้ํามนัในรสัเซยีจะ

ปรบัตวัลดลง (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

สหรฐัเผยตวัเลขผูข้อสวสัดิการ

ว่างงานสูงกว่าคาด 

กระทรวงแรงงานสหรฐัเปิดเผยตัวเลขผูย้ื่นขอสวสัดิการว่างงานครั้งแรก เพ่ิมข้ึน 5,000 ราย สู่ระดับ 219,000 รายใน

สปัดาหท่ี์แลว้ และสูงกว่าตวัเลขคาดการณข์องนักวิเคราะหท่ี์ระดบั 215,000 ราย (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,246            14.6          12.9         20% 13% -1.3% -2.1% -5.2% -11.0%
   - Energy 16,536          11.1          10.0         9% 11% -3.0% -1.9% -3.7% -7.2%
   - Banking 428              7.7           7.4          22% 5% 0.4% 5.6% 2.8% 6.9%
   - Commerce 26,458          20.6          18.0         3% 14% 0.1% 4.7% 0.7% -6.7%
   - Food 9,467            13.6          11.8         68% 16% -2.0% 3.1% -0.1% -9.3%
   - Healthcare 5,247            22.2          20.6         2% 8% -0.3% 4.6% 0.2% -6.6%
Indonesia 6,788            12.3          11.5         97% 8% -0.1% 2.3% -4.5% -4.1%
Phillipine 6,067            11.0          9.5           1% 16% -0.9% 0.1% 3.5% -7.1%
Asia
China 3,351            13.7          12.4         16% 11% 0.0% 0.1% 3.1% 0.0%
Hong Kong 22,577          10.9          10.3         -2% 6% -1.6% -0.2% 11.6% 12.5%
India 75,736          19.9          17.1         12% 17% -0.3% -0.3% -2.3% -3.1%
Japan 38,678          19.4          17.8         5% 9% -1.2% -1.5% -2.6% -3.4%
Korea 2,654            8.1            9.5           53% -15% -0.7% 2.0% 5.0% 10.1%
Malaysia 1,578            15.3          13.9         -7% 10% -0.2% -0.9% 1.3% -3.9%
Singapore 3,928            12.5          12.0         1% 4% -0.2% 1.3% 1.9% 3.7%
Taiwan 23,487          19.1          16.5         12% 15% -0.5% 1.4% -0.2% 2.0%
Vietnam 1,293            10.5          8.3           37% 26% 0.3% 1.3% 2.2% 2.1%
MSCI Asia Ex Japan 734              15.3          13.5         -1% 13% -0.6% 0.7% 3.6% 4.2%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 441              8.8            8.8           -1% -1% 1.3% 0.6% -1.6% -4.3%
Coal Index 1,697            7.7            7.2           343% 7% 0.2% -1.3% -7.4% -9.2%
Chemicals Index 231              26.4          17.4         14% 51% 0.3% 1.8% 1.1% -0.5%
Banks Index 211              9.9            9.6           -3% 4% -0.4% -0.1% 0.0% 1.9%
Commercial Services Inde 123              22.9          20.8         2% 10% -0.1% 0.2% -2.5% -6.0%
Telecommunications Index 77                18.5          18.2         -9% 2% -0.6% 1.6% 7.6% 9.4%
Transportation Index 125              8.1            10.1         13% -20% 0.3% 0.9% 1.1% -0.4%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

20-Feb 19-Feb MTD YTD 2024 2023
Thailand (84.1)                  31.3                   126                    (205)                   (4,132)                (5,507)                
Indonesia (48.5)                  (69.0)                  (445)                   (674)                   1,154                 (353)                   
Philippines (10.4)                  (8.9)                    (54)                     (168)                   (408)                   (863)                   
India -                     -                     (2,320)                (10,738)              (755)                   21,427               
S. Korea (353.5)                217.2                 (731)                   (1,733)                2,426                 10,705               
Taiwan (607.1)                (115.1)                (1,391)                (2,652)                (19,548)              6,933                 
Vietnam (15.3)                  14.6                   (273)                   (528)                   (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 20-Feb 19-Feb % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 2.92        4.12        -29% -32% 842% -51% -9% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 76.2        75.8        1% 3% -10% 4% 0% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 77.0        76.6        1% 2% -5% 1% -5%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 72.6        72.3        0% 2% -7% 1% -4%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 615         615         0% 0% -2% -1% 9% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 625         625         0% 0% -2% 0% 8%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 5.62        7.79        -28% 27% -40% 133% 199% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 72.5        72.1        1% 2% -5% 3% 1%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 86.7        86.9        0% 3% 2% 8% 4%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 10.5        11.2        -6% 4% 4487% 59% 60% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 93.2        91.2        2% 1% -6% 2% 3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 17.0        15.4        10% -4% 22% -3% 24% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 75.2        73.8        2% 1% -1% 7% 11%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (1.0)         (2.0)         49% -36822% 89% 70% 88% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 92.8        92.6        0% 1% -5% 1% 3%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 16.6        16.8        -1% -4% 35% -8% 25% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

 




