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เงินเฟ้อสหรฐัฯ ออกมาตํา่คาด ตลาดนบัถอยหลงัการสิ้ นสุดดอกเบ้ียขาลง 

หุน้เทคโนโลยีฟ้ืนจากการใหแ้นวโนม้ของ Micron และเงินเฟ้อสหรัฐฯ ตํา่คาด: หุน้

สหรัฐฯ ฟ้ืนตัว DJIA (+0.14%), S&P500 (+0.79%), Nasdaq (+1.38%) นําโดยกลุ่ม

เทคโนโลยีจากสองปัจจยั 1) การใหค้าดการณแ์นวโน้มท่ีดึของผูผ้ลิตหน่วนความจาํรายใหญ่

อย่าง Micron Technology ช่วยหนุนมุมมองเชิงบวกต่อการลงทุนกลุ่มเทคโนโลยี 2) สหรฐัฯ 

รายงานเงินเฟ้อ พ.ย. ท่ี +2.7% YoY (ตํา่กวา่คาดการณท่ี์ +3.1%) ซ่ึงเป็นมุมมองเชิงบวกท่ี

สนับสนุนเสน้ทางการปรบัลดดอกเบ้ียของเฟด  

แมด้อกเบ้ียนโยบายอาจปรบัลดลงไดอี้ก แตเ่รากาํลงันบัถอยหลงัสู่จุดสิ้ นสุดของวฏัจกัร

การลดดอกเบ้ีย: ธนาคารกลางยุโรป (ECB) คงดอกเบ้ียนโยบาย (เงินฝาก 2.0% / เงินกู ้

2.4% / รีไฟแนนซ ์2.15%) ทั้งน้ีเจา้หน้าท่ี ECB ใหค้วามเห็นวา่วงจรการปรบัลดดอกเบ้ียมี

แนวโน้มจบลงแลว้ นอกจากธนาคารกลางยุโรปแลว้ เรามองวฏัจักรการปรับลดดอกเบ้ีย 

(rate cut cycle) ในภาพรวมของโลกจะทยอยจบลง ซ่ึงรวมถึงธนาคารกลางสหรฐัฯ และไทย 

สาํหรบัสหรฐัฯ สถานการณด์งักล่าวทาํใหปั้จจยับวกท่ีจะผลกัดนั valuation หุน้เทคโนโลยีให้

แพงขึ้ นจะเกิดไดย้าก และมีโอกาสท่ีหุน้สหรัฐฯ จะซ้ือขายดว้ยระดับ PER ท่ีลดลง (de-

rating) ซ่ึงทาํใหเ้งินอาจหมุนเขา้หุน้ท่ีแพงน้อยลง หรือเขา้กลุ่มหุน้ในเชิงมูลค่า (value) มาก

ขึ้ น รวมถึงบางส่วนอาจออกไปยงัตลาดอ่ืน ซ่ึงบวกกบัเอเชียและตลาดเกิดใหม่ (EMs) 

ผลของการจบวัฏจกัรการลดดอกเบ้ียตอ่หุน้ไทย: เบ้ืองตน้คาดจะเกิดสถานการณ์ต่อไปน้ี 

1) โอกาสท่ีตน้ทุนทางการเงินจะลดลงเกิดไดย้าก (ซ่ึงจะเห็นวา่ผลตอบแทนพนัธบตัรสูงกวา่ 

2 เดือนก่อนหน้า และลดลงเพียงเล็กน้อยหลงัการลดดอกเบ้ีย) ซ่ึงสถานการณด์งัจะกระทบ

เชิงลบต่อกลุ่มการเงินดงัท่ีเราคาดไวใ้นรายงานเชา้วนัท่ี 17 ธ.ค.วา่หลุ่มดงักล่าวอาจขึ้ นน้อย 

หรือกระทัง่มีแรงทํากําไร 2) กลุ่มหุน้ได้ประโยชน์จากทิศทางดอกเบ้ีย/ผลตอบแทน

พนัธบตัรท่ีเพิ่มขึ้ น อาทิ ธนาคาร และประกนั มีโอกาสแข็งแกร่งกวา่ตลาดในช่วง 1-2 เดือน

น้ี จากความคาดหวงัการจบของวฏัจกัรดอกเบ้ีย อยา่งไรก็ตาม ในช่วงถดัไป มีโอกาสท่ีหุน้จะ

สะทอ้นปัจจยัลบจากเศรษฐกิจ รวมถึง GDP ท่ีน่าจะอยู่ในระดับตํา่ในช่วงตน้ปี ช่วงสั้น เรา

มองบวกต่อ KBANK, SCB, BBL, BLA, TIPH และ TLI 

ภาพรวมกลยุทธ ์ม๊โอกาสฟ้ืนตวัในกรอบ 1,250-1,280 จุด ทั้งน้ีตลาดอาจเร่ิมมองไปถึงการ

ส้ินสุดวฏัจกัรการปรบัลดดอกเบ้ีย (ebd of rate cut cycle) ท่ีกดดนักลุ่มการเงิน และอาจรวมถึง

หุน้ปลอดภยัท่ีปันผลไม่สูงพอ ช่วงสั้นท่องเท่ียว / ธนาคาร / ประกนั รวมไปถึงหุน้กลาง-เล็ก ท่ี

ผลการดาํเนินงานดี หรือใหปั้นผลสูง มีแนวโน้มเป็นเป้าหมายของการเขา้ลงทุน 

แนวรบั: 1,230-1,250 แนวตา้น : 1,280 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

หุน้แนะนาํ  (* หมายถึง หุน้ทางกลยุทธ ์นักลงทุนควรพิจารณาตั้งจุดตดัขาดทุน 3-5% ของราคาเขา้ซ้ือ) 

 BLA (21.50) : ผลการดาํเนินงาน มีแนวโน้มไดร้บัแรงหนุนจากผลตอบแทนพนัธบตัรท่ี

ปรบัสูงขึ้ น ตดัขาดทุน 18.50 บาท 

 TFG (5.80) : ผลการดาํเนินงานไดแ้รงหนุนจากการเติบโตของยอดขายผ่านรา้นคา้ปลีก

ของตวัเอง ทาํใหอ้ตัรากาํไรและความผนัผวนตํา่กวา่คู่แข่ง ตดัขาดทุน 4.76 บาท  

 GUNKUL (2.20) : ผลการดาํเนินงานอยู่ในช่วง high season ไตรมาส 4/68 และจะเร่ิม

เขา้สู่ช่วงรบัรูร้ายไดง้านและโครงการใหม่ๆปี 69-70 ตดัขาดทุน 1.80 บาท 

 SAMART (6.50) : ผลการดาํเนินงานฟ้ืนตวัต่อเน่ือง ซ้ือขายเพียง 11x PER ขณะท่ีธุรกิจ

โครงการ รวมถึงธุรกิจของบริษัทลูกโดยรวมมีทิศทางดีขึ้ นในปีหน้า ตดัขาดทุน 4.70 บาท  

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ECB มีมติคงอตัราดอกเบ้ียตามคาด 

- BoE มีมติ 5:4 ใหล้ดอตัราดอกเบ้ียนโยบ่นลง 0.25% สู่ 3.75% ตามคาด  

- กระทรวงแรงงานสหรฐัเปิดเผยตวัเลขผูย่ื้นขอสวสัดิการวา่งงานครั้งแรก สู่ระดบั 224,000 

ราย สูงกวา่ตวัเลขคาดการณท่ี์ระดบั 200,000 ราย 

- สหรฐัเผย Headline CPI +2.7% และ Core CPI +2.6% ในเดือนพ.ย. ตํา่กวา่คาดการณท่ี์ 

+3.1% และ +3% ตามลาํดบั  

- เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow บ่งชี้  GDP สหรฐัขยายตวั 3.5% ใน Q3/68 

- เฟดฟิลาเดลเฟียเผยดชันีภาคการผลิตตํา่กวา่คาดในเดือนธ.ค. 

- จีนเร่งซ้ือถัว่เหลืองสหรฐั 7 ลา้นตนั เดินหน้าเป้าดีลทรมัป์ 12 ลา้นตนั 

- จีนหนุนเวเนซุเอลา รอ้งคณะมนตรีความมัน่คง UN ประชุมฉุกเฉิน 

- JKN เปิดโอกาสใหซ้ื้อขายก่อนเพิกถอนระหวา่ง 18-26 ธ.ค.  

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

         19 ธ.ค. – BoJ Interest Rate Decision 

         23 ธ.ค. – TH Balance Trade (Nov) 

 

 

 

 

 

   
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,250.07     (6.78) (0.54%)

SET50 828.64         (1.66) (0.20%)

SET100 1,771.81     (6.40) (0.36%)

FTSE SET LARGE CAP 1,482.43     1.95 0.13%

FTSE SET MID CAP 1,337.75     (12.60) (0.93%)

FTSE SET SMALL CAP 1,501.45     (9.53) (0.63%)

SET-VAL (Btm) 40,167         

Mkt Cap (Btm) 15,810,020 

PER (x) 15.32

P/BV (x) 1.18

DJIA 47,952         65.88 0.14%

NASDAQ 23,006         313.04 1.38%

STOXX Europe 600 585               5.56 0.96%

SSEC 3,876           6.09 0.16%

FTSE 9,838           63.45 0.65%

HANG SENG 25,498         29.35 0.12%

NIKKEI 49,002         (510.78) (1.03%)

MSCI ASIA EX JAPAN 881               (1.71) (0.19%)

NYMEX (US $/bbl) 56.15           0.21 0.38%

Brent (US $/bbl) 59.82           0.14 0.23%

Dubai (US $/bbl) 59.79           (0.64) (1.06%)

Newcastle coal (US $/metri 108.30         (0.30) (0.28%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.91              (0.12) (2.88%)

Baltic dry Index 2,121           (83.00) (3.77%)

Golds (spot) 4,333           (5.71) (0.13%)

Copper (spot) 11,764         36.91 0.31%

Sugar (spot) 14.48           (0.28) (1.90%)

Rubber (spot) 325.0           0.10 0.03%

CRB Index 540.21         0.00 0.00%

THB/Dollar 31.4              (0.05) (0.17%)

Yen/Dollar 155.6           (0.14) (0.09%)

Euro/Dollar 1.2                (0.00) (0.16%)

Dollar Index 98.4              0.06 0.06%

3M US T-Bill (%) 3.52 (0.01) (0.17%)

2Y US Yield (%) 3.46 (0.02) (0.66%)

10Y US Yield (%) 4.12 (0.03) (0.75%)

10 Y TH Yield (%) 1.70 0.00 0.00%

VIX Index 16.87 (0.75) (4.26%)

Equity 18-Dec MTD YTD

Local Institutions (358)             (7,954)          (36,157)       

Proprietary Trading (201)             258               (12,540)       

Foreign Investors 1,600           4,582           (108,531)     

Local Individuals (1,042)          3,114           157,228       $

Bond 18-Dec MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 20.88 430.75 2,556.72     

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 168.00 (4.93) (2.89%)

THAI 8.70 (0.67) (3.33%)

GULF 41.25 (0.59) (1.20%)

CPALL 43.50 (0.53) (1.69%)

BDMS 19.40 (0.50) (2.02%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

AOT 55.00 1.41 2.33%

KBANK 197.00 1.22 3.41%

KTB 29.50 1.10 3.51%

TTB 2.08 0.69 4.52%

PTT 31.25 0.56 0.81%  
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Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดบวก (18 ธ.ค.) หลงัสหรฐัฯ เปิดเผยตวัเลขเงินเฟ้อท่ีตํา่กวา่คาด ซ่ึงทาํใหนั้กลงทุนมี

ความหวงัว่าธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) จะปรบัลดอตัราดอกเบ้ียลงอีกในปีหน้า นอกจากน้ี ตลาดยงัไดปั้จจยับวกจาก

แรงซ้ือหุน้กลุ่มเทคโนโลยี หลงัจากบริษัท Micron Technology ผูผ้ลิตชิปรายใหญ่ของสหรฐัฯ ปรบัเพิ่มคาดการณ์รายได้

ในไตรมาสปัจจุบนั ซ่ึงส่งสญัญาณถึงความตอ้งการชิปปัญญาประดิษฐ ์(AI) ท่ีแข็งแกร่ง (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยุโรปปิดปรบัตวัขึ้ น (18 ธ.ค.) โดยขอ้มูลเงนิเฟ้อของสหรฐัฯ ท่ีออกมาตํา่กวา่คาดชว่ยหนุนความหวงัวา่

ธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) จะปรบัลดอตัราดอกเบ้ียลงอีกในปี 2569 ขณะท่ีธนาคารกลางยุโรป (ECB) มีมุมมองเชิง

บวกมากขึ้ นต่อภาวะเศรษฐกิจยูโรโซนหลงัจากคงอตัราดอกเบ้ียไวท่ี้ระดบัเดิม (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกียวปิดลบ (18 ธ.ค.) หลงันักลงทุนพากนัเทขายหุน้เทคโนโลยี เน่ืองจากกงัวลต่อทิศทางการ

ลงทุนมหาศาลในดา้นปัญญาประดิษฐ ์(AI) ของสหรฐัฯ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวกเล็กน้อย (18 ธ.ค.) ขณะท่ีนักลงทุนจบัตาความเป็นไปไดท่ี้

สหรฐัฯ จะออกมาตรการควํา่บาตรรสัเซียครั้งใหม่ และประเมินความเส่ียงดา้นอุปทานท่ีเกิดจากการปิดลอ้มเรือบรรทุก

น้ํามนัของเวเนซุเอลา (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

ECB มีมติคงอตัราดอกเบี้ ยตาม

คาด 

ธนาคารกลางยุโรป (ECB) มีมติคงอตัราดอกเบ้ียนโยบายในการประชุมวนัน้ีตามการคาดการณ์ของตลาด โดยเป็นการ

คงอตัราดอกเบ้ียเป็นครั้งท่ี 4 ติดต่อกนั (อินโฟเควสท)์ 

จนีหนุนเวเนซุเอลา รอ้งคณะ

มนตรีความมัน่คง UN ประชุม

ฉุกเฉิน 

กวั เจียคุน โฆษกกระทรวงการต่างประเทศจีน เปิดเผยว่า รฐับาลจีนสนับสนุนคาํรอ้งของเวเนซุเอลาใหจ้ดัการประชุม

ฉุกเฉินของคณะมนตรีความมัน่คงแห่งสหประชาชาติ (UNSC) (อินโฟเควสท)์ 

“จนีเรง่ซ้ือถัว่เหลืองสหรฐั 7 

ลา้นตนั 

สาํนักข่าวบลูมเบิรก์รายงานว่า แหล่งข่าวระบุวา่ จีนไดจ้ดัหาถัว่เหลืองจากสหรฐัแลว้อยา่งน้อย 7 ลา้นตนั หลงัมีการเร่ง

ซ้ืออย่างหนักในช่วงสองสปัดาหท่ี์ผ่านมา ส่งผลใหจี้นบรรลุเป้าหมายไปแลว้กว่าคร่ึงทางของขอ้ตกลงซ้ือถัว่เหลือง 12 

ลา้นตนั ท่ีทาํไวก้บัรฐับาลประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ (การเงินธนาคาร) 

เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow 

บ่งช้ี GDP สหรฐัขยายตวั 3.5% 

ใน Q3/68 

ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) สาขาแอตแลนตา เปิดเผยว่า แบบจําลองคาดการณ์ GDPNow ล่าสุดแสดงให้เห็นว่า 

เศรษฐกิจสหรฐัมีการขยายตัว 3.5% ในไตรมาส 3/2568 หลังจากเศรษฐกิจหดตัว 0.6% ในไตรมาส 1 และขยายตัว 

3.8% ในไตรมาส 2 (อินโฟเควสท)์ 

เฟดฟิลาเดลเฟียเผยดชันีภาค

การผลิตตํา่กว่าคาดในเดือนธ.ค. 

ธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) สาขาฟิลาเดลเฟีย เปิดเผยดัชนีภาคการผลิตในภูมิภาคมิด-แอตแลนติก ร่วงลงสู่ระดับ -

10.2 ในเดือนธ.ค. และตํา่กวา่ท่ีนักวิเคราะหค์าดการณท่ี์ระดบั +2.5 (อินโฟเควสท)์ 

สหรฐัเผยดชันี CPI +2.7% 

เดือนพ.ย. ตํา่กว่าคาดการณ ์

กระทรวงแรงงานสหรัฐเปิดเผยดัชนีราคาผู ้บริโภค (CPI) ซ่ึงเป็นมาตรวัดเงินเฟ้อจากการใช้จ่ายของผู ้บริโภค 

ประจาํเดือนพ.ย.ในวนัน้ี โดยไม่มีการประกาศตวัเลขดชันี CPI ประจาํเดือนต.ค. ซ่ึงเดิมมีกาํหนดเผยแพร่ในวนัท่ี 7 พ.ย. 

เน่ืองจากการปิดหน่วยงานรฐับาล หรือชตัดาวน์ ทาํใหท้างกระทรวงฯ ไม่สามารถเก็บขอ้มูลยอ้นหลงัของการสาํรวจได ้

(อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกบัดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,250            13.8          12.9         -5% 7% -0.5% -0.3% -0.5% -10.7%
   - Energy 15,572          11.4          10.5         2% 9% -0.4% 0.3% 1.2% -12.7%
   - Banking 477               8.6            8.8           22% -2% 2.7% 3.1% 6.1% 19.1%
   - Commerce 19,190          13.8          12.8         12% 8% -2.1% -2.4% -2.7% -32.3%
   - Food 8,420            8.0            9.1           -72% -12% -0.1% 1.2% -0.4% -19.3%
   - Healthcare 4,244            18.0          16.9         3% 7% -1.7% -2.7% -0.3% -24.4%
Indonesia 8,618            16.0          13.1         25% 22% -0.7% -0.5% 1.3% 21.7%
Phillipine 6,031            9.7            8.9           14% 9% -0.8% -0.1% 0.2% -7.6%
Asia
China 3,876            15.0          13.5         23% 11% 0.2% -0.3% -0.3% 15.7%
Hong Kong 25,498          12.4          11.2         -3% 11% 0.1% -1.8% -1.4% 27.1%
India 84,482          23.9          20.3         4% 18% -0.1% -0.9% -1.4% 8.1%
Japan 49,002          20.4          21.8         22% -6% -1.0% -3.1% -1.9% 23.5%
Korea 3,995            13.8          9.7           39% 43% -1.5% -3.6% 2.3% 67.4%
Malaysia 1,647            15.3          14.3         -3% 7% 0.3% 0.6% 2.6% 0.3%
Singapore 4,571            15.1          14.0         -2% 8% -0.1% -0.3% 1.0% 20.7%
Taiwan 27,469          20.1          16.3         26% 24% -0.2% -2.6% -0.6% 19.2%
Vietnam 1,677            14.2          11.9         32% 19% 0.2% 1.8% -0.8% 32.4%
MSCI Asia Ex Japan 881               16.5          13.7         9% 20% -0.2% -2.4% -1.1% 25.1%

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

ยอดซ้ือขายของนกัลงทุนตา่งชาตใินภมิูภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

18-Dec 17-Dec MTD YTD 2024 2023
Thailand 51.0                    (37.1)                  143                     (3,259)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 61.0                    15.9                    270                     (1,525)                1,154                  (353)                   
Philippines (6.2)                    (12.1)                  (190)                   (863)                   (408)                   (863)                   
India -                     183.6                  (1,501)                (17,659)              (755)                   21,427                
S. Korea (295.3)                (172.2)                213                     (6,121)                2,426                  10,706                
Taiwan (837.6)                (996.3)                (3,545)                (9,746)                (18,203)              6,933                  
Vietnam (33.6)                  (0.1)                    (63)                     (4,896)                (3,178)                (807)                    

ตารางคา่การกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 18-Dec 17-Dec % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 4.16        7.20        -42% -28% 2% 38% -38% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 59.8        60.4        -1% -4% -8% -11% -20% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 61.4        61.3        0% -1% -4% -9% -22%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 56.2        55.9        0% -3% -6% -10% -25%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 460         460         0% 0% -3% -6% -22% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 475         475         0% 0% -4% -9% -22%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 3.86        3.66        5% -11% 4% 34% 25% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 56.2        55.9        0% -3% -6% -9% -17%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 73.9        74.0        0% -4% -8% -7% -16%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 14.2        13.6        4% -6% -7% 18% 4% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 78.4        77.6        1% -3% -16% -11% -18%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 18.6        17.2        9% 0% -35% -11% -13% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 52.4        51.6        2% 2% -4% -14% -29%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (7.4)         (8.8)         17% 32% 26% -21% -1252% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 82.1        81.3        1% -2% -14% -5% -13%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 22.3        20.9        7% 2% -27% 14% 10% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

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


