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อาจมีแรงฉุดจากตวัเลขส่งออกและการลดนํ้าหนัก MSCI ในช่วงตน้สปัดาห ์

ความเสี่ยงภาษีการถ้าถูกหักลา้งดว้ยตลาดแรงงานท่ีชะลอลงเปิดช่องต่อการลด

ดอกเบี้ ยของเฟด ซ่ึงหนุนบรรยากาศลงทุน: ประธานธนาคารกลางสหรัฐฯ แสดง

ความเห็นซ่ึงถูกมองเป็นการเปิดช่องลดดอกเบี้ ยนโยบาย นโยบายท่ีอยูใ่นเขตท่ีเขม้งวด และ

สมดุลความเสี่ยงท่ีเปลี่ยนไป ทําใหเ้ฟดจําเป็นต้องปรับท่าทีด้านนโยบาย ขณะท่ีแสดง

ความเห็นวา่ผลกระทบของมาตรการภาษีการคา้อาจเป็นเพียงชัว่คราว ความเห็นหลายอย่าง

ทําให้ตลาดมองว่าตลาดแรงงานท่ีชะลอตัวลง มีน้ําหนักมากพอท่ีจะทําให้เฟดดําเนิน

นโยบายผ่อนคลาย (ลดดอกเบี้ ย) โดยท่ีอาจยงัไม่ตอ้งกงัวลต่อเงินเฟ้อท่ีเกิดจากภาษีการคา้ 

ท่าทีของประธานเฟดท่ีโน้มเอียงไปในทางผ่อนคลาย ถือว่าไดเ้ป็นบวกต่อบรรยากาศลงทุน 

และทําใหด้ัชนีหุน้สหรฐัฯ ปรบัข้ึนโดดเด่นทั้ง DJIA (+1.89%), S&P500 (+1.52%) และ 

Nasdaq (+1.88%)  

SET Index มีแนวโนม้ตอบรบัเชิงบวก แมต้น้สปัดาหอ์าจถูกถ่วงจากตวัเลขส่งออกและ

การลดนํ้าหนักของ MSCI: การลดดอกเบี้ ยของธนาคารกลางสหรฐัฯ ส่งผลบวกต่อทิศทาง

สินทรพัยใ์นฝ่ังเอเซียและตลาดเกิดใหม่ ซ่ึงรวมถึงหุน้ไทย อยา่งไรก็ตาม คาดตน้สปัดาหอ์าจ

มีแรงฉุดบา้งจาก 1) ตัวเลขส่งออกและนําเขา้ ก.ค. ตลาดคาด +9.6% YoY และ +3.7% 

YoY  (ชะลอลงจาก ส.ค.ท่ี +15.5% และ +13.1% YoY) วนัท่ี 25 ส.ค. เวลา 13.00 น.  2) 

การย่ืนแถลงคดีคลิปเสียงของนายกรัฐมนตรี 25 ส .ค . 3) การปรับน้ําหนักลงทุน 

(Rebalancing) ของ MSCI วนัท่ี 26 ส.ค.  ประมาณ 200 ลา้นเหรียญสหรฐัฯ โดยหุน้ท่ีถูก

ปรับลดน้ําหนัก 10 ตัวแรก ได้แก่ OR , HMPRO, DELTA, PTT, ADVANC, ICHI, CPALL, 

BDMS, GULF, TPIPL // อยา่งไรก็ตาม SET Index ยงัมีแรงส่งเชิงบวกจากทิศทางการดําเนิน

นโยบายท่ีผ่อนคลายของธนาคารกลางสหรฐัฯ และการใหข้อ้มูลกันักลงทุนต่างประเทศใน

งาน Thailand Focus 2025 วนัท่ี 27-29 ส.ค. 

ปัจจยัติดตามอ่ืนๆ: ไดแ้ก่ 1) การรายงานผลประกอบการ Nvidai (27 ส.ค.) 2) ความไม่

แน่นอนทางการเมือง โดยเฉพาะการพิจารณากรณีคลิปเสียงนายกรฐัมนตรี แพทองธาร ชิน

วตัร (29 ส.ค.) และการพิจารณากรณีคดีชั้น 14 ของอดีตนายกรฐัมนตรี ทักษิณ ชินวตัร 

(9 ก.ย.) 

ภาพรวมกลยุทธ ์การยืนเหนือ 1,230 จุด ทาํใหมี้โอกาสท่ีจะเป็นการพักแบบไม่ลึก (ใช้

เวลามากกว่าระยะทาง) กลุ่ม valuation บวกจาก yield ลง อย่างส่ือสาร โรงไฟฟ้า มีโอกาส

ปรบัตวัขึ้ น ขณะท่ีปิโตรเคมีอาจตอ้งระวังแรงทาํกาํไร เน่ืองจากการปรบัลดกาํลงัการผลิต

ของเกาหลีใตมี้สดัส่วนนอ้ยเม่ือเทียบกบักาํลงัการผลิตโลก จึงอาจเพียงบวกเชิงจิตวิทยา 

แนวรบั: 1,230-1,245 แนวตา้น : 1,267-1,270 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 BGRIM (15) : ราคาหุน้ตอบรับปัจจัยลบไปพอสมควร ขณะท่ีผลตอบแทนพันธบัตรท่ี

ปรบัลงเป็นบวกต่อ valuation ตดัขาดทุน 11 บาท 

 TRUE (13) : ผลการดําเนินงานมีแนวโน้มปรับดีขึ้ นต่อเน่ืองจาก synergy ของการควบ

รวม และไดป้ระโยชน์จากตน้ทุนทางการเงินท่ีมีแนวโน้มลดลง ตดัขาดทุน 11.30 บาท 

 GFPT (12) : แนวโน้มผลประกอบการคร่ึงปีหลงั ไดปั้จจยับวกจากตน้ทุนการผลิตท่ีลดลง 

ผลกระทบแรงงานกมัพูชาท่ีหายไปจาํกดั ตดัขาดทุน 9.60 บาท 

 SCGP (20) : ผลการดาํเนินงานไตรมาส 3 ทรงตวั แต่คาดจะฟ้ืนเด่นในไตรมาส 4 หนุน

โดยผลประกอบการท่ีดีขึ้ นของบ.ยอ่ยในอินโดนีเซีย ตดัขาดทุน 19.20 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- สหรฐัฯ เตรียมสอบสวนภาษีนําเขา้เฟอรนิ์เจอรค์รั้งใหญ่ ทรมัป์หวงัฟ้ืนฟูอุตสาหกรรมใน

ประเทศ 

- กพช. อนุมติั ค่าไฟบา้น 3.94 บาท/หน่วย บรรเทาค่าครองชีพ 

- คลงั เตรียมออกมาตรการกระตุน้บริโภค-ท่องเท่ียว ช่วงท่ีเหลือของปี 

- ศาลอาญาพิพากษายกฟ้อง ทกัษิณ ชินวตัร คดี ม.112-พ.ร.บ.คอมพิวเตอร ์ กรณีให้

สมัภาษณส์ื่อทีวีเกาหลีใตเ้ม่ือเดือน พ.ค.2558 

- Nvidia ขอให ้Foxconn ระงบังานเกี่ยวกบัชิป H20 ท่ามกลางแรงกดดนัตลาดจีน 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : PTTGC แนะนาํ ขาย เป้า 20.00 บาท  

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

    25 ส.ค. – US New Home Sales (Jul) 

    27 ส.ค. – ดุลการคา้ไทย (Jul) 

    29 ส.ค. – ศาลรธน. พิจารณาคดีคุณแพทองธาร 

 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,253.39       8.60 0.69%

SET50 819.27          4.50 0.55%

SET100 1,755.44       9.90 0.57%

FTSE SET LARGE CAP  1,449.81       5.81 0.40%

FTSE SET MID CAP  1,376.34       2.87 0.21%

FTSE SET SMALL CAP  1,609.51       4.73 0.29%

SET‐VAL (Btm) 37,999         

Mkt Cap (Btm) 15,823,490  

PER (x) 16.32

P/BV (x) 1.20

DJIA 45,632          846.24 1.89%

NASDAQ 21,497          396.23 1.88%

STOXX Europe 600  561                2.23 0.40%

SSEC 3,826             54.66 1.45%

FTSE 9,321             12.20 0.13%

HANG SENG 25,339          234.53 0.93%

NIKKEI 42,633          23.12 0.05%

MSCI ASIA EX JAPAN 828               1.95 0.24%

NYMEX (US $/bbl) 63.66             0.14 0.22%

Brent (US $/bbl) 67.73             0.06 0.09%

Dubai (US $/bbl) 67.66             (0.11) (0.16%)

Newcastle coal (US $/metric t 111.30          0.70 0.63%

Natural gas (US $/MMBtu) 2.70               (0.13) (4.53%)

Baltic dry Index 1,944             51.00 2.69%

Golds (spot) 3,372             33.15 0.99%

Copper (spot) 9,718             74.63 0.77%

Sugar (spot) 16.48             0.13 0.80%

Rubber (spot) 330.4             1.60 0.49%

CRB Index 555.99          2.16 0.39%

THB/Dollar 32.4              (0.23) (0.70%)

Yen/Dollar 146.9             (1.43) (0.96%)

Euro/Dollar 1.2                 0.01 0.97%

Dollar Index 97.7              (0.90) (0.92%)

3M US T‐Bill (%) 4.11 (0.02) (0.38%)

2Y US Yield (%) 3.70 (0.10) (2.52%)

10Y US Yield (%) 4.25 (0.07) (1.71%)

10 Y TH Yield (%) 1.34 (0.01) (0.81%)

VIX Index 14.22 (2.38) (14.34%)

Equity 22‐Aug MTD YTD

Local Institutions 890                1,505             (10,860)        

Proprietary Trading 87                 319              (13,330)      

Foreign Investors (1,700)           (9,344)         (71,894)      

Local Individuals 723                7,521             96,085         

Bond 22‐Aug MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (13.83) (81.63) 1,315.15      

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

SCC 223.00 (0.38) (1.76%)

PTTGC 27.00 (0.36) (3.57%)

IVL 22.80 (0.31) (2.98%)

AOT 37.50 (0.28) (0.66%)

CPALL 45.00 (0.18) (0.55%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 151.00 4.45 3.07%

THAI 12.90 2.02 7.50%

TRUE 11.80 1.37 4.42%

GULF 47.50 0.59 1.06%

SCB 129.50 0.27 0.78%  
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Fundamental Research 

PTTGC 

Maintained 

SELL 

TP : 20.00 

เราคาดว่าตลาดจะมีแนวโน้มเชิงบวกในระยะสั้น ภายหลงัจากท่ีผูผ้ลิตโอเลฟินในจีนและเกาหลีใตป้ระกาศลดกาํลงัการ

ผลิต เน่ืองจากส่วนต่างกาํไรท่ีอ่อนแอ อยา่งไรกต็าม ขนาดของการลดกาํลงัการผลิตยงัถือว่าค่อนขา้งน้อยเม่ือเทียบกบั

กาํลงัการผลิตโอเลฟินทัว่โลก และปริมาณอุปทานเพ่ิมเติมท่ีคาดว่าจะเขา้มาในช่วงปี 2025-2029 ดงัน้ัน เราจึงยงัคง

มองว่าตลาดโอเลฟินจะอยูใ่นภาวะอุปทานลน้ตลาด และคงมุมมองเชิงลบต่อภาคปิโตรเคมี พรอ้มคงคาํแนะนํา “ขาย” 

ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 20.00 บาท  

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดพุ่งข้ึน (22 ส.ค.) แตะระดบัสูงสุดเป็นประวติัการณ ์เน่ืองจากนักลงทุนแห่เขา้ซื้ อหุน้

หลงั เจอโรม พาวเวล ประธานธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) สง่สญัญาณระหว่างกล่าวสุนทรพจน์ในการประชุมท่ีแจ็กสนั

โฮลว่า อาจจะมีการปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยลงในเดือนหน้า (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวก (22 ส.ค.) ท่ีระดบัสงูสุดในรอบกว่า 5 เดือน หลงัจาก เจอโรม พาวเวล ประธานธนาคารกลาง

สหรฐัฯ (เฟด) ส่งสญัญาณถึงความเป็นไปไดใ้นการปรบัลดดอกเบี้ ยในเดือนก.ย. ระหว่างท่ีเขากล่าวสุนทรพจน์ในการ

ประชุมท่ีแจ็กสนัโฮล รฐัไวโอมิง (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวกเล็กน้อย (22 ส.ค.) โดยไดร้บัแรงหนุนจากหุน้กลุ่มการเงินท่ีดีดตวัข้ึนหลงัร่วงลง

มา 3 วนัติดต่อกนั อยา่งไรกดี็ ปริมาณการซื้ อขายตลอดทั้งวนัยงัคงไรทิ้ศทางท่ีแน่ชดั เน่ืองจากนักลงทุนระมดัระวงัการ

ซื้ อขายก่อนการกล่าวสุนทรพจน์ในการประชุมประจาํปีของประธานธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวก (22 ส.ค.) ท่ามกลางความไม่แน่นอนเกี่ยวกบัขอ้ตกลง

สนัติภาพระหว่างรสัเซียและยเูครน และราคาน้ํามนัปิดบวกในรอบสปัดาหน้ี์เป็นครั้งแรกในรอบสามสปัดาห ์(อินโฟ

เควสท)์ 

News & Factors 

สหรฐัฯ เตรียมสอบสวนภาษี

นาํเขา้เฟอรนิ์เจอรค์รั้งใหญ่ 

ทรมัป์ ประกาศแผนสอบสวนดา้นภาษีศุลกากรครั้งสาํคญักบัเฟอรนิ์เจอรนํ์าเขา้ทั้งหมด หลงัพบยอดนําเขา้พุ่งสูงข้ึนถึง 

7% ในปี 67 โดยส่วนใหญ่มาจากจีนและเวียดนาม มาตรการน้ีถกูมองว่าเป็นกา้วแรกสูก่ารข้ึนภาษีครั้งใหญ่เพ่ือปกป้อง

และนํางานอุตสาหกรรมเฟอรนิ์เจอรก์ลบัคืนสูส่หรฐัฯ (การเงินธนาคาร) 

คลงั เตรียมออกมาตรการ

กระตุน้บริโภค-ท่องเท่ียว ช่วง

ท่ีเหลอืของปี 

นายจุลพนัธ ์อมรวิวฒัน์ รมช.คลงั เปิดเผยว่า รฐับาลเตรียมพิจารณาผลกัดนัมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ สาํหรบัช่วงท่ี

เหลือของปีน้ี ซึ่งจะเป็นมาตรการทางภาษีเพ่ือกระตุน้การบริโภคเป็นหลกั ส่วนมาตรการกระตุน้การท่องเท่ียว ก็ยงัอยู่

ระหว่างการพิจารณาดว้ยเช่นกนั และยืนยนัว่าทั้งหมดน้ีจะไดเ้ห็นความชดัเจนภายในไตรมาส 4/68 อยา่งแน่นอน (อิน

โฟเควสท)์ 

Netflix ทุ่ม 6,500 ลา้นบาท 

เดินหนา้ลงทุนในประเทศไทย 

Netflix ทุ่ม 6,500 ลา้นบาท เดินหน้าลงทุนในประเทศไทย ชี้ ไม่ใชเ่พียงการผลิตซีรีสห์รือภาพยนตร ์แต่คือการยกระดบั

ประเทศไทยใหก้า้วสู่การเป็นศูนยก์ลางคอนเทนตข์องเอเชยี (การเงินธนาคาร) 

Nvidia ขอให ้Foxconn ระงบังาน

เก่ียวกบัชปิ H20 

Nvidia ขอให ้Foxconn ระงบังานเกี่ยวกบัชปิ H20 ซึง่เป็นชิป AI ขั้นสูงท่ีสุดท่ียงัไดร้บัอนุญาตใหข้ายในจีน ชี้ เป็นการ

จดัการห่วงโซ่อุปทานตามภาวะตลาด (การเงินธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

Regional/Country Index
2025F 2026F 2025F 2026F -1D WTD MTD YTD

TIPs
Thailand 1,253            14.0          13.1         -5% 7% 0.7% 0.0% 0.9% -10.5%
   - Energy 16,262          11.7          10.9         4% 7% 0.4% 0.0% -2.9% -8.8%
   - Banking 425              8.0           7.9          17% 1% 0.3% 0.0% 3.7% 6.1%
   - Commerce 21,050          15.0          13.7         12% 10% 0.0% 0.0% -4.2% -25.8%
   - Food 9,296            8.4           9.6          -71% -13% -0.1% 0.0% 2.3% -11.0%
   - Healthcare 4,669            19.8          18.8         3% 6% 0.1% 0.0% -0.7% -16.9%
Indonesia 7,859            13.4          10.8         38% 24% -0.4% 0.0% 5.0% 11.0%
Phillipine 6,282            10.1          9.2           14% 10% 0.1% 0.0% 0.5% -3.8%
Asia
China 3,826            14.8          13.3         23% 11% 1.4% 0.0% 7.1% 14.1%
Hong Kong 25,339          11.6          10.6         1% 9% 0.9% 0.0% 2.3% 26.3%
India 81,307          22.8          19.6         5% 17% -0.8% 0.0% 0.1% 4.1%
Japan 42,633          20.2          20.1         7% 0% 0.1% 0.7% 4.5% 7.6%
Korea 3,169            11.6          9.8           31% 18% 0.9% 0.8% -1.6% 33.1%
Malaysia 1,597            14.8          13.7         -2% 7% 0.3% 0.0% 5.6% -2.7%
Singapore 4,253            13.6          13.0         -5% 5% 0.5% 0.0% 1.9% 12.3%
Taiwan 23,764          18.2          15.7         20% 16% -0.8% 0.0% 0.9% 3.2%
Vietnam 1,645            13.4          11.2         38% 20% -2.5% 0.0% 9.5% 29.9%
MSCI Asia Ex Japan 828              15.2          13.4         11% 14% 0.2% 0.0% 1.6% 17.5%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

22-Aug 21-Aug MTD YTD 2024 2023
Thailand (52.5)                  (86.0)                  (288)                   (2,125)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 26.2                   41.7                   583                    (3,165)                1,154                 (353)                   
Philippines (12.7)                  -                     (6)                       (630)                   (408)                   (863)                   
India -                     (64.7)                  (1,814)                (12,821)              (755)                   21,427               
S. Korea 178.9                 (59.3)                  (363)                   (5,213)                2,426                 10,705               
Taiwan (683.6)                (411.1)                (1,772)                573                    (19,548)              6,933                 
Vietnam (48.0)                  (88.8)                  (854)                   (2,377)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 22-Aug 21-Aug % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.72        4.15        -10% -7% -8% -49% 11% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 67.7        67.8        0% 0% 0% 8% -10% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 68.3        68.1        0% 1% -2% 4% -9%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 64.1        63.9        0% 2% -3% 3% -9%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 545         545         0% 0% -4% -10% -11% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 575         575         0% 0% -4% -7% -8%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 2.77        2.88        -4% -7% -10% -5% -38% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 63.7        63.5        0% 3% -1% 6% -7%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 79.7        79.1        1% 2% 5% 6% -7%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 12.0        11.3        6% 14% 45% -3% 20% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 86.3        85.8        1% 4% -6% 10% -7%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 18.6        18.0        3% 19% -23% 22% 8% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 61.6        61.4        0% 0% -2% -7% -18%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (6.1)         (6.3)         4% -2% -25% -277% -1245% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 84.8        84.0        1% 3% -6% 10% -9%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 17.1        16.2        6% 16% -23% 18% 0% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

 

แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


