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นํ้าท่วม ไม่เท่ากบัยุบสภา แตเ่หมายถึงการเยียวยาแบบจดัเต็ม  

ตวัเลขเศรษฐกิจ ต.ค.ขยายตวัจากส่งออก ท่องเท่ียว และบริโภคภาคเอกชน: ส่งออก 

ต.ค. +5.3% YoY (vs ก.ย. +19.2%) แต่หากไม่รวมการส่งออกทองคําจะโตถึง +12.8% 

YoY (vs ก.ย. +13.5%) ซ่ึงถือเป็นโมเมนตัมท่ียังค่อนข้างดี โดยเฉพาะในกลุ่มสินคา้

อิเล็กทรอนิกส ์ขณะท่ีรายรบันักท่องเท่ียวต่างชาติ ต.ค. +1.9% ตามจาํนวนนักท่องเท่ียวท่ี

เพิ่มข้ึน 11.0% (2.6 ลา้นคน vs ก.ย.ท่ี 2.2 ลา้นคน) ขณะท่ีเครื่องชี้ การบริโภคเพิ่มข้ึน

เกือบทุกหมวด (โดยเฉพาะดา้นบริการและสินคา้คงทน) ส่วนความเชื่อมัน่ผูบ้ริโภค ต.ค. 

เพิ่มข้ึนเป็นเดือนท่ี 2 ต่อเน่ืองกัน สําหรับกิจกรรมทางเศรษฐกิจในระยะขา้งหน้า การ

ท่องเท่ียวและส่งออกยงัมีแนวโน้มขยายตัว เราคงมุมมองเชิงบวกต่อธุรกิจท่ีไดแ้รงหนุนจาก

ต่างชาติ และเชา้สู่ฤดูกาล โอยเฉพาะ ท่องเท่ียวและการแพทย ์   

นโยบายปรับราคาก๊าซใหม่ เป็นบวกกับ PTT, PTTGC แต่เป็นลบระยะสั้นกับกลุ่ม

โรงไฟฟ้า: ท่ีประชุมคณะกรรมการนโยบายพลังงานแห่งชาติ (กพช.) ไดมี้มติเห็นชอบ

หลกัเกณฑก์ารกาํหนดโครงสรา้งราคาก๊าซธรรมชาติใหม่ มีผลดงัน้ี 1) ก๊าซหุงตม้ (LPG) ใช้

ตน้ทุนเท่ากับราคาเฉล่ียก๊าซธรรมชาติในอ่าวไทย 2) การผลิตไฟฟ้า ขนส่ง (NGV) และ

อุตสาหกรรม ใชร้าคา pool price เฉลี่ย 3 แหล่ง พม่า / LNG นําเขา้ / อ่าวไทย (โรงแยก

ก๊าซ ใชร้าคาสูงกว่า pool 10%) โดยรวมผลของการเกลี่ยราคาใหม่ ส่งผลดังน้ี 1) ดีกบั 

PTT จากกําไรท่ีหายไป 1.8 หม่ืนลา้นบาท อาจไดก้ลับมา 6-7 พันลา้นบาท (คิดเป็น 6-

7% ของกาํไรปี 69) 2) ดีกบั PTTGC เพราะน่าจะไดเ้งินกลับมา ปีละ 400 ลา้นบาท (อาจ

เพิ่มมากกว่าน้ีหากใช้ Ethane มากข้ึน และราคาปิโตรเคมีดี) 3) เป็นลบเล็กน้อยกับ

โรงไฟฟ้า จากตน้ทุน ท่ีคาดแพงข้ึน 2-3% กระทบต่อกาํไร GULF 65-30 ลา้นบาท (0.2-

0.4%) / GPSC 125-250 ลา้นบาท (2-3%) / BGRIM 70-140 ลา้นบาท (3-5%) 

นํ้ าท่วม ไม่เท่ากับยุบสภา แต่เหมายถึงการเยียวยาแบบจัดเต็ม: ปัญหาอุทกภัย

โดยเฉพาะพ้ืนท่ีภาคใต ้เพิ่มแรงกดดันต่อการเรียกรอ้งใหยุ้บสภา แต่ประเมินทางเลือกของ

รฐับาลจะต่อรองเวลาทาํงาน แลกกบัทั้งการแกร้ฐัธรรมนูญ, การผ่านกรอบงบปี 2570 และ

การเยียวยาน้ําท่วม ซ่ึงหากไม่ไดเ้ป็นรบับาลเต็มรูปแบบ การอนุมติังบประมาณ การพกัหน้ี 

การใหส้ินเชื่อดิกเบี้ ยตํา่ การอนุมติังบฟ้ืนฟู ซ่ึงจะผูกนัรฐับาลต่อไป อาจทําไม่ได ้ดังน้ันเรา

มองน้ําท่วมกลบัเปิดโอกาสในการเยียวยาชุดใหญ่ ซ่ึงจะส่งผลดีต่อการฟ้ืนตวัของตลาดในชว่ง 

1-3 เดือนหน้า 

ภาพรวมกลยุทธ ์กังวลยุบสภาอาจกดดันระยะสั้น แต่มองเป็นโอกาสเพิ่มน้ําหนัก ในช่วง 2 

สปัดาหข์า้งหน้า ทั้งน้ี SET ปรบัหลุด 1,263 จุด อีกครั้ง มีแนวรบัถดัไป 1,249 จุด แต่หากยืน

ไม่อยู่ อาจเปิดความเสี่ยงทางลงถึง 1,220-1,230 จุด ได ้ควรกําหนดจุดตัดขาดทุนและลด

ขนาดหรือน้ําหนักของการเก็งกาํไรต่อครั้งลง 

แนวรบั: 1,230-1,249 แนวตา้น : 1,264 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 PTT (34) : การเกล่ียตน้ทุนค่าก๊าซใหม่ ส่งผลบวกต่อแนวโน้มกาํไร ปี 69 ประมาณ 6-

7% ขณะท่ีหุน้ใหผ้ลตอบแทนปันผลราว 6% ตดัขาดทุน 29 บาท  

 GLOBAL (7.20) : สถานการณ์อุทกภัย และยอดคา้ปลีกสาขาเดิมท่ีผ่านจุดแย่สุด ทํา

ใหผ้ลประกอบการระยะถดัไปเขา้สู่เสน้ทางฟ้ืนตวั ตดัขาดทุน 5.75 บาท  

 AOT (48) : ผลการดาํเนินงานออกมาดีตามคาด เตรียมเสนอข้ึนค่าใชส้นามบิน ซึ่งจะขา้

ครม.ตน้ธ.ค.68 บวกต่อผลประกอบการ ตดัขาดทุน 40 บาท 

 MINT (22) : โรงแรมในกลุ่ม Luxury ยงัเติบโตดี แผนการปรบัโครงสรา้งเงินทุนผ่านการ

ออกกอง REITs และ spin-off ช่วย unlocking value ตดัขาดทุน 20 บาท  

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- โอเปกพลสัมีมติระงบัการเพิ่มผลิตน้ํามนัในไตรมาส 1/69 กงัวลอุปทานลน้ตลาด 

- ดชันี PMI ภาคบริการจีนหดตวัลงในเดือนพ.ย. ขณะการก่อสรา้งส่งสญัญาณฟ้ืนตวั ขณะท่ี 

PMI ภาคการผลิตหดตวัต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 8 ในเดือนพ.ย. เซ่นอุปสงคซ์บเซา 

- "ปูติน" เตรียมเยือนอินเดีย 4-5 ธ.ค. นัดเจรจา "โมดี" กระชบัสมัพนัธท์วิภาคี 

- ซาอุฯอาจหัน่ราคาน้ํามนัใหลู้กคา้ในเอเชียตํา่สุด 5 ปีในเดือนม.ค.69 

- “พนัธบตัร China Vanke” แกว่งแรงผิดปกติ ตลาดหวัน่สญัญาณผิดนัดชาํระ 

- ครบ 1 เดือน "คนละคร่ึง พลสั" ยอดใชจ่้าย 6.1 หม่ืนลบ. เต็มวงเงินแลว้ 2.47 ลา้นคน 

- พาณิชย-์ผนึกเอกชน จดัแคมเปญลดราคาสินคา้วสัดุก่อสรา้งซ่อมแซมบา้นเรือนสูงสุด  

- DELTA ทุ่ม 3,402 ลา้นบาท สรา้งโรงงานใหม่ในนิคมบางปู 

- THAI แจงไม่ไดร้บัผลกระทบกรณีปรบัปรุงซอฟตแ์วร ์Airbus A320  

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : SCGP คงคาํแนะนาํ ซ้ือ เป้า 26 บาท  

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

       1 ธ.ค. – US ISM Manufacturing PMI (Nov) 

       2 ธ.ค. – JP Consumer Confidence (Nov) 

       3 ธ.ค. – US ISM Services PMI (Nov) 

       5 ธ.ค. – US PCE Price Index (Sep)  

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,256.69       3.98 0.32%

SET50 822.78          2.31 0.28%

SET100 1,761.93       5.85 0.33%

FTSE SET LARGE CAP  1,468.84       3.07 0.21%

FTSE SET MID CAP  1,325.09       6.68 0.51%

FTSE SET SMALL CAP  1,501.22       (2.47) (0.16%)

SET‐VAL (Btm) 30,846         

Mkt Cap (Btm) 15,905,570  

PER (x) 15.46

P/BV (x) 1.11

DJIA 47,716          289.30 0.61%

NASDAQ 23,366          151.00 0.65%

STOXX Europe 600  576                1.43 0.25%

SSEC 3,889            13.34 0.34%

FTSE 9,721             26.58 0.27%

HANG SENG 25,859          (87.04) (0.34%)

NIKKEI 50,254          86.81 0.17%

MSCI ASIA EX JAPAN 891                (3.45) (0.39%)

NYMEX (US $/bbl) 58.55             (0.10) (0.17%)

Brent (US $/bbl) 63.20            (0.14) (0.22%)

Dubai (US $/bbl) 63.02             (0.06) (0.10%)

Newcastle coal (US $/metric t 111.10          0.10 0.09%

Natural gas (US $/MMBtu) 4.85              0.29 6.41%

Baltic dry Index 2,560             80.00 3.23%

Golds (spot) 4,239            81.82 1.97%

Copper (spot) 11,234          277.63 2.53%

Sugar (spot) 15.21            0.07 0.46%

Rubber (spot) 338.4             0.10 0.03%

CRB Index 533.83          4.29 0.81%

THB/Dollar 32.1               (0.12) (0.36%)

Yen/Dollar 156.2            (0.13) (0.08%)

Euro/Dollar 1.2                 0.00 0.02%

Dollar Index 99.5              (0.08) (0.08%)

3M US T‐Bill (%) 3.74 (0.01) (0.19%)

2Y US Yield (%) 3.49 0.01 0.41%

10Y US Yield (%) 4.01 0.02 0.48%

10 Y TH Yield (%) 1.74 0.00 0.00%

VIX Index 16.35 (0.86) (5.00%)

Equity 28‐Nov MTD YTD

Local Institutions (174)               (9,176)           (28,203)        

Proprietary Trading 1,233            715              (12,798)      

Foreign Investors (1,171)           (12,487)         (113,113)      

Local Individuals 112               20,949        154,114     

Bond 28‐Nov MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 321.42 823.38 2,949.37    

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

KTB 27.50 (0.55) (1.79%)

BCP 25.00 (0.41) (13.04%)

GULF 40.75 (0.29) (0.61%)

AOT 43.50 (0.28) (0.57%)

THAI 8.55 (0.22) (1.16%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 201.00 1.97 1.01%

ADVANC 307.00 0.70 0.99%

PTT 30.75 0.56 0.82%

PTTEP 106.50 0.31 0.95%

OR 13.50 0.28 2.27%  
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Fundamental Research 

SCGP 

Maintained 

BUY 

TP; 26.00 Baht 

แนวโน้มการนําเขา้กระดาษบรรจุภณัฑจ์ากจีนท่ีเร่งตัวข้ึนยงัคงหนุนยอดขายของ Fajar เราคาดการณ์กาํไรสุทธิ 4Q25 

จะเติบโตทั้ง QoQ และ YoY การเขา้ซื้ อกิจการ MYPAK คาดว่าจะเสร็จสมบูรณภ์ายในสปัดาหห์น้า และเรายงัคงมีมุมมอง

เชิงบวกต่อคุณค่าทางกลยุทธใ์นระยะยาว SCGP ยงัคงเป็น top pick ของเรา แนะนํา “ซื้ อ” ราคาเป้าหมาย 26.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุน้นิวยอร์กปิดบวก (28 พ.ย.) ในการซื้ อขายท่ีเบาบางเพราะตลาดปิดทําการเร็วกว่าปกติหลัง

วนัหยุดเน่ืองในวนัขอบคุณพระเจา้ โดยไดแ้รงหนุนจากการปรบัตวัข้ึนของหุน้กลุ่มคา้ปลีกและกลุ่มเทคโนโลยี ท่ามกลาง

ความคาดหวงัเกี่ยวกบัการปรบัลดดอกเบี้ ยของธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ในเดือนธ.ค. (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวก (28 พ.ย.) หลงัปรบัตวัข้ึนอยา่งแข็งแกร่งตลอดทั้งสปัดาห ์และปิดเดือนพ.ย.ดว้ยสญัญาณเชิง

บวก โดยไดแ้รงหนุนจากความหวงัเกี่ยวกบัการปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยของธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดปรบัตวัข้ึนเป็นวนัท่ี 4 ติดต่อกนั (28 พ.ย.) โดยไดร้บัแรงหนุนจากความคาดหวงัเร่ือง

การปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยของสหรฐัฯ แมว่้าการซื้ อขายเป็นไปอยา่งไรทิ้ศทาง เน่ืองจากขาดปัจจยักระตุน้การซื้ อขายใหม่ 

 ๆขณะท่ีตลาดการเงินสหรฐัฯ ปิดทาํการเน่ืองในวนัขอบคุณพระเจา้ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลดเล็กน้อย (28 พ.ย.) ขณะท่ีนักลงทุนประเมินปัจจยัเสี่ยงดา้น

ภูมิรฐัศาสตรต์่อราคาน้ํามนัท่ามกลางการเจรจาสนัติภาพระหว่างรสัเซียยูเครนท่ียืดเยื้ อ รวมถึงติดตามการประชุมของ

โอเปกพลสัในวนัอาทิตยน้ี์เพ่ือหาสญัญาณการปรบัเปล่ียนกาํลงัการผลิต (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

““โอเปกพลสัมีมติระงบัการ

เพ่ิมผลิตนํ้ามนัในไตรมาส 

1/69 

กลุ่มประเทศผูส้่งออกน้ํามนั (โอเปก) และชาติพนัธมิตร หรือโอเปกพลสั มีมติระงบัการปรบัเพ่ิมกาํลงัการผลิตน้ํามนัใน

ไตรมาส 1/2569 ในการประชุม (30 พ.ย.) ท่ามกลางความกงัวลเกี่ยวกบัภาวะอุปทานน้ํามนัลน้ตลาด (อินโฟเควสท)์ 

ดชันี PMI ภาคบริการจีนหดตวั

ลงในเดอืนพ.ย. ขณะการ

ก่อสรา้งส่งสญัญาณฟ้ืนตวั 

สาํนักงานสถิติแห่งชาติจีน (NBS) รายงาน (30 พ.ย.) ว่า ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้ อ (PMI) นอกภาคการผลิตของจีนลดลง

มาอยูท่ี่ 49.5 ในเดือนพ.ย. จากระดบั 50.1 ในเดือนต.ค. (อินโฟเควสท)์ 

ซาอุฯ อาจหัน่ราคานํ้ามนัให้

ลูกคา้ในเอเชยีตํา่สุด 5 ปีใน

เดือนม.ค.69 

แหล่งข่าวเปิดเผยว่า ซาอุดีอาระเบีย ซึ่งเป็นประเทศผูส้ง่ออกน้ํามนัรายใหญท่ี่สุดของโลก อาจปรบัลดราคาขายน้ํามนัดิบ

อยา่งเป็นทางการ (Official Selling Price) หรือ OSP สาํหรบัลูกคา้ในเอเชียงวดส่งมอบเดือนม.ค.2569 สู่ระดับตํา่สุดใน

รอบ 5 ปี (อินโฟเควสท)์ 

“พนัธบตัร China Vanke” แกวง่

แรงผิดปกติ 

“พนัธบตัร China Vanke” แกว่งแรงผิดปกติ หลังขอเล่ือนชาํระพนัธบตัร 2,000 ลา้นหยวน หุน้ร่วง 27 หยวน ก่อนดีด 

88 หยวนในอีกคร่ึงชัว่โมง ตลาดหวัน่สญัญาณผิดนัดชาํระ (การเงินธนาคาร) 

กพช.เคาะ 5 บิ๊กโปรเจคต ์โซ

ลารชุ์มชน 1,500 MW รบัซ้ือ 

2.16 บาท 

กพช. เคาะ 5 บิ๊ กโปรเจคต์ ปรบัโครงสรา้งก๊าซใหม่ อนุมติัลงทุนติดตั้ง Topside ท่าเทียบเรือ LNG มาบตาพุดลุยโซลาร์

ฟารม์ชุมชน 1,500 MW พรอ้มส่วนลดค่าไฟครวัเรือนคุมเขม้โครงการผลิตไฟฟ้าเอกชน (IPS) (ประชาชาติ) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,257            11.7          13.0         -3% -10% 0.3% 0.0% 0.0% -10.2%
   - Energy 15,394          11.3          10.3         2% 10% 0.3% 0.0% 0.0% -13.7%
   - Banking 449              8.1           8.2          22% -2% -0.6% 0.0% 0.0% 12.3%
   - Commerce 19,729          14.3          13.2         11% 8% 0.1% 0.0% 0.0% -30.4%
   - Food 8,454            8.1           9.1          -72% -11% 0.1% 0.0% 0.0% -19.0%
   - Healthcare 4,258            18.0          16.8         3% 7% 0.2% 0.0% 0.0% -24.2%
Indonesia 8,509            15.7          12.9         27% 21% -0.4% 0.0% 0.0% 20.2%
Phillipine 6,022            9.8            8.9           13% 9% 0.9% 0.0% 0.0% -7.8%
Asia
China 3,889            15.0          13.5         23% 11% 0.3% 0.0% -1.7% 16.0%
Hong Kong 25,859          12.4          11.1         -1% 11% -0.3% 0.0% -0.2% 28.9%
India 85,707          24.3          20.6         4% 18% 0.0% 0.0% 0.0% 9.7%
Japan 50,254          21.5          22.6         18% -5% 0.2% -0.7% -0.7% 25.1%
Korea 3,927            13.7          10.0         38% 37% -1.5% 0.1% 0.1% 63.9%
Malaysia 1,604            14.9          13.9         -3% 7% -0.8% 0.0% 0.0% -2.3%
Singapore 4,524            15.0          13.9         -8% 8% 0.3% 0.0% 0.0% 19.4%
Taiwan 27,626          20.4          16.6         25% 23% 0.3% 0.0% 0.0% 19.9%
Vietnam 1,691            14.2          11.8         33% 20% 0.4% 0.0% 0.0% 33.5%
MSCI Asia Ex Japan 891              16.7          14.0         9% 19% -0.4% 0.0% -2.9% 26.5%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

28-Nov 27-Nov MTD YTD 2024 2023
Thailand (36.5)                  (27.1)                  (386)                   (3,402)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (61.3)                  (17.1)                  730                    (1,795)                1,154                 (353)                   
Philippines (13.3)                  (17.2)                  78                      (673)                   (408)                   (863)                   
India -                     (56.4)                  430                    (15,768)              (755)                   21,427               
S. Korea (1,055.1)             46.3                   (9,735)                (6,334)                2,426                 10,706               
Taiwan (509.3)                686.7                 (11,047)              (6,201)                (18,203)              6,933                 
Vietnam 11.8                   (2.3)                    (266)                   (4,834)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 28-Nov 27-Nov % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 4.93        4.55        8% -16% -44% 29% -25% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 63.0        63.1        0% 1% -2% -8% 1% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 64.4        64.2        0% 3% 0% -5% 1%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 58.7        58.7        0% 1% -2% -8% -4%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 475         475         0% 0% -3% -13% -19% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 495         495         0% 0% -5% -14% -19%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 4.59        4.59        0% 11% 33% 59% 63% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 58.6        58.7        0% 1% -2% -7% 1%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 79.2        78.7        1% 5% 0% 0% 6%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 16.1        15.6        4% 22% 6% 49% 34% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 86.1        84.4        2% -3% -6% 0% 9%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 23.0        21.3        8% -13% -15% 32% 43% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 53.3        52.6        1% 1% -10% -16% -18%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (9.7)         (10.4)       7% -4% -83% -91% -493% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 89.0        87.2        2% -3% -3% 5% 15%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 25.9        24.2        7% -13% -4% 61% 76% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

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


