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หมุนตวัเก็งกาํไร มองราคานํ้ามนัดิบช่วงสั้นปรบัลดลงกระทบพลงังานแค่ช่วงสั้น  

บรรยากาศลงทุนโดยรวมยงับวก ทองแดงปรบัข้ึน นํ้ามันดิบปรบัลดลง จีนจาํกัดการ

ส่งออกสินคา้เก่ียวกบัการทหารไปยงัญี่ปุ่น: บรรยากาศการลงทุนโดยรวมยงัเป็นไปในเชิง

บวกหลงัปฏิบิติการทางทหารของสหรฐัฯ จบลงอยา่งรวดเร็ว และผูนํ้าใหม่เวเนซูเอล่ามีท่าที

ประนีประนอมต่อสหรฐัฯ ประเด็นข่าวสาํคญัท่ีอาจส่งผลต่อตลาด ไดแ้ก่ 1) ราคาทองแดง

ปรับตัวขึ้ นต่อเน่ือง โดยราคาซ้ือขายในตลาด LME เชา้น้ีอยู่ท่ี 13,238 เหรียญฯ/ตัน 2) 

ราคาน้ํามนัดิบปรบัลดลง หลงัประธานาธิปดีทรมัป์ ใหส้มัภาษณเ์วเนซูเอล่าจะขายน้ํามนัให้

สหรัฐฯ สูงสุดถึง 50 ลา้นบาร์เรล (2.8 พันลา้นเหรียญสหรัฐฯ) ในราคาตลาด โดยนัก

ลงทุนกงัวลอุปทานจากเวเนซูเอล่า จะซํ้าเติมสถานการณ์อุปทานลน้เกินในปัจจุบนั 3) จีน

ประกาศควบคุมการส่งออกสอนคา้ท่ีเกี่ยวขอ้งกบัการทหาร (รวมทั้งท่ีใชไ้ดท้ั้งพลเรือนและ

การทหาร) ไปยงัญ่ีปุ่น ซ่ึงถูกมองวา่เป็นการตอบโตผู้นํ้าญ่ีปุ่นท่ีใหส้มัภาษณก์รณีไตห้วนั 

หุน้ไทย คาดยงัเห็นการหมุนกลุ่ม (rotation) สลบัเก็งกาํไร แมป้รบัลดลง แต่ดูไม่แย่: 

ภาพรวมวานน้ี แม ้SET ติดลบ -5.30 จุด แต่โดยหลกัมาจาก AOT (-3.40 จุด) และ DELTA 

(-2.47 จุด) โดยกลุ่มท่ีปรับลดลงมาจาก 1) ท่องเท่ียวและขนส่ง มาจากรายงานตัวเลข

นักท่องเท่ียวสัปดาห์แรกของปี อยู่ท่ี 724,971 คน -16.55% YoY โดยหลักมาจากการ

ลดลงของนักท่องเท่ียวมาเลเซีย, จีน และอินเดีย 2) กลุ่มการเงิน มาจากการเขา้สู่จุดส้ินสุด

ของวัฏจักรดอกเบ้ียขาลง โดยผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี ของไทย ล่าสุดอยู่ท่ี 1.72% 

(เทียบกบั ก.ย.69 ท่ีเคยตํา่ถึง 1.29%) ขณะท่ีกลุ่มธนาคารพาณิชย ์มาจากแรงขายทาํกาํไร

ระยะสั้น ประเมินช่วงสั้นกลุ่มธนาคารจะยังคงแข็งแกร่งกว่ากลุ่มการเงิน ทั้งจากผล

ประกอบการ ผลตอบแทนปันผล และผลจากการส้ินสุดดอกเบ้ียขาลง (NIM ไม่ถูกกดดนั) 

กลุ่มพลังงานระวังแรงทาํกาํไรช่วงสั้นแต่ไม่กระทบภาพระยะกลาง ปิโตรเคมีอาจได้

แรงหนุนจากนํ้ามันลง: ราคาน้ํามนัดิบท่ีปรบัลงจากการส่งมอบน้ํามนัของเวเนซูเอล่า อาจ

ทําใหก้ลุ่มพลังงานมีแรงทํากําไรช่วงสั้น แต่ไม่ประทบภาพระยะกลาง เพราะการส่งมอบ

น้ํามนั 50 ลา้นบาร์เรล ถือว่าไม่มากเทียบกบั ท่ีสหรัฐฯ ผลิตไดว้นัละ 13.8 ลา้นบาร์เรล 

นอกจากน้ีตน้ทุนการผลิตน้ํามนัหินดินดาน (shale oil) ของสหรฐัฯ อยูท่ี่ 45-50 เหรียญฯ/

บารเ์รล ซ่ึงแมส้หรฐัฯ อยากใหพ้ลงังานไม่แพง แต่ก็ไม่อยากใหต้ํา่เกินไป ทาํใหเ้รามองราคา

น้ํามนัดิบลงไดจ้าํกดั หุน้พลังงานจึงมีสถานะเป็น bond with embedded option ท่ีมีอพัไซด์

จากราคาน้ํามนัดิบในปัจจุบนั ขณะท่ีกลุ่มปิโตรเคมี โดยเฉพาะท่ีมีเบสการผลิตจากน้ํามนั มี

โอกาสไดแ้รงหนุนจิตวิทยาจากราคาน้ํามนัดิบท่ีลดลง โดยเฉพาะ SCC, PTTGC    

ภาพรวมกลยุทธ ์แกว่งตวัในกรอบ 1,250-1,286 จุด กลุ่มพลงังานอาจมีแรงทาํกาํไรสั้น แต่

น่าสนใจทยอยสะสม ปิโตรเคมี และขนส่ง อาจไดแ้รงหนุน 

แนวรบั: 1,264 แนวตา้น : 1,286-1,300 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 SCC (200) : ราคาน้ํามนัดิบปรบัลง บวกต่อตน้ทุนการผลิตปิโตรเคมี ราคาปัจจุบนัซ้ือ

ขายท่ีเพียง 0.65x PBV ตดัขาดทุน 184 บาท  

 PTTGC (24) : ราคาน้ํามนัดิบในระดบัตํา่ บวกในเชิงตน้ทุน ขณะท่ีการหาพนัธมิตรเชิงกล

ยุทธ ์จะช่วยลดหน้ี และทาํใหหุ้น้ถูก re-rate ขึ้ นจาก 0.33x PBV ตดัขาดทุน 20.70 บาท 

 BLA (24) : ผลการดําเนินงาน มีแนวโน้มไดป้ระโยชน์จากผลตอบแทนพนัธบัตรท่ีปรบั

ขึ้ น ขณะท่ีใหค้าดการณผ์ลตอบแทนปันผลประมาณ 4% ตดัขาดทุน 19.70 บาท 

 DUSIT (15) : ผลการดาํเนินงานไตรมาส 4 คาดฟ้ืนตวัต่อเน่ือง ความขดัแยง้ในกลุ่มผูถื้อ

หุน้ใหญ่คาดยุติลงหลงัคุณชณินทรถื์อหุน้ใหญ่ในบ.ชนัตถแ์ละลูก ตดัขาดทุน 10.90 บาท  

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- S&P เผยดชันี PMI ภาคบริการสหรฐัปรบัตวัลงในเดือนธ.ค. 

- เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow บ่งชี้  GDP สหรฐัขยายตวั 2.7% ใน Q4/68 

- รสัเซียยนัพรอ้มสนับสนุนเวเนซุเอลา หลงัสหรฐัโจมตีชิงตวั "มาดูโร" 

- ดชันี PMI ภาคการผลิตญ่ีปุ่นเดือนธ.ค.แตะ 50 ส่งสญัญาณทรงตวั  

- ททท. ปี 69 รุกตลาด Long Haul รบันิวไฮ 10 ลา้นคน ชู Celebrity Marketing เจาะยุโรป 

- ศาลแพ่งเพิกถอนคาํสัง่คุม้ครองชัว่คราว เปิดทางบอรด์ใหม่ THAI เร่ิมงานได ้

- ตลาดหลกัทรพัย ์ตดั TFG ออกจาก SETESG มีผล 9 มค. 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี; ITC คงคาํแนะนาํ ซ้ือ เป้า 19.50 บาท / PTTGC ปรบัคาํแนะนาํข้ึน

เป็น ซ้ือ เป้า 25 บาท   

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

          7 ม.ค. – TH ตวัเลขการคา้ (Dec)  

          8 ม.ค. – US Initial Jobless Claims 

   
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,274.75     (5.30) (0.41%)

SET50 843.54         (4.59) (0.54%)

SET100 1,807.00     (8.53) (0.47%)

FTSE SET LARGE CAP 1,504.19     (8.04) (0.53%)

FTSE SET MID CAP 1,353.09     3.26 0.24%

FTSE SET SMALL CAP 1,529.63     3.03 0.20%

SET-VAL (Btm) 37,483         

Mkt Cap (Btm) 16,189,690 

PER (x) 15.63

P/BV (x) 1.21

DJIA 49,462         484.90 0.99%

NASDAQ 23,547         151.35 0.65%

STOXX Europe 600 605               3.52 0.58%

SSEC 4,084           60.25 1.50%

FTSE 10,123         118.16 1.18%

HANG SENG 26,710         363.21 1.38%

NIKKEI 52,518         685.28 1.32%

MSCI ASIA EX JAPAN 958               11.04 1.17%

NYMEX (US $/bbl) 57.13           (1.19) (2.04%)

Brent (US $/bbl) 60.70           (1.06) (1.72%)

Dubai (US $/bbl) 62.30           1.05 1.71%

Newcastle coal (US $/metri 107.25         1.05 0.99%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.35              (0.17) (4.91%)

Baltic dry Index 1,830           (21.00) (1.13%)

Golds (spot) 4,495           45.68 1.03%

Copper (spot) 13,241         207.50 1.59%

Sugar (spot) 14.76           0.03 0.20%

Rubber (spot) 341.0           (1.00) (0.29%)

CRB Index 543.38         0.00 0.00%

THB/Dollar 31.2              (0.09) (0.30%)

Yen/Dollar 156.7           0.27 0.17%

Euro/Dollar 1.2                (0.00) (0.28%)

Dollar Index 98.6              0.31 0.32%

3M US T-Bill (%) 3.52 (0.00) (0.02%)

2Y US Yield (%) 3.46 0.01 0.36%

10Y US Yield (%) 4.17 0.01 0.28%

10 Y TH Yield (%) 1.63 0.00 0.18%

VIX Index 14.75 (0.15) (1.01%)

Equity 6-Jan MTD YTD

Local Institutions 304               (119)             (119)             

Proprietary Trading (177)             1,024           1,024           

Foreign Investors (2,218)          153               153               

Local Individuals 2,091           (1,059)          (1,059)          $

Bond 6-Jan MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (33.40) (3.72) (3.71)            

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

AOT 51.50 (3.38) (5.50%)

DELTA 183.00 (2.46) (1.35%)

SCB 140.50 (0.40) (1.06%)

OR 13.10 (0.38) (2.96%)

THAI 7.05 (0.34) (2.08%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

GULF 42.50 1.18 2.41%

TOP 39.25 0.35 5.37%

GPSC 37.00 0.28 3.50%

BCP 28.00 0.20 6.67%

ITC 16.40 0.19 5.13%  
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Fundamental Research 

ITC 

Maintained 

BUY 

TP; 19.50 Baht 

  

เราคาดว่า ITC จะรายงานกาํไรหลักใน 4Q25 ท่ี 806 ลา้นบาท yoy แต่เพิ่มขึ้ น 2.5% qoq อตัรากาํไรขั้นตน้ใน 4Q25 

คาดว่าจะทรงตวัท่ีระดับ 25% โดยไดแ้รงหนุนจากสดัส่วนสินคา้พรีเมียมท่ีเพิ่มขึ้ น ซ่ึงช่วยชดเชยแรงกดดันจากอตัรา

แลกเปล่ียนและส่วนลดการขาย แนวโน้มปี 2026 ยงัคงเป็นบวก จากทิศทางอุตสาหกรรมท่ีเอ้ืออํานวยและสัดส่วน

สินคา้พรีเมียมท่ีสูงขึ้ น คงคาํแนะนํา “ซ้ือ” โดยปรบัลดราคาเป้าหมายเหลือ 19.50 บาท (จากเดิม 19.80 บาท) 

PTTGC 

Upgraded 

BUY 

TP; 25.00 Baht 

 

ผลประกอบการของ PTTGC คาดว่าไดผ่้านจุดตํา่สุดไปแลว้ในปี 2025 โดยไดร้บัแรงหนุนจากตน้ทุนวตัถุดิบและตน้ทุน

ทางการเงินท่ีลดลง รวมถึงกาํลงัการผลิตท่ีเพิ่มขึ้ น สภาพคล่องปรบัตัวดีขึ้ นอย่างมีนัยสาํคญัหลงัการลดภาระหน้ี โดย

อัตราส่วนหน้ีสินสุทธิท่ีมีภาระดอกเบ้ียต่อส่วนของผูถื้อหุน้ลดลงอย่างชัดเจน เราคาดว่าจะเห็นการปรับมูลค่าหุน้ 

(valuation re-rating) หลงัการเขา้มาของพนัธมิตรเชิงกลยุทธร์ายใหม่ ซ่ึงคาดว่าจะสรุปไดภ้ายใน 1Q26 เราปรบัคาํขึ้ น

แนะนํา PTTGC เป็น “ซ้ือ” และปรบัเพิ่มราคาเป้าหมายเป็น 25.00 บาท (จากเดิม 20.00 บาท) 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดัชนีดาวโจนส์ตลาดหุ้นนิวยอร์กปิดบวก (6 ม.ค.) โดยทั้งดาวโจนส์ และ S&P500 ต่างก็ปิดท่ีระดับสูงสุดเป็น

ประวติัการณ์ เน่ืองจากมุมมองบวกท่ีมีต่อธุรกิจปัญญาประดิษฐ์ (AI) เป็นปัจจยัหนุนหุน้กลุ่มชิปพุ่งขึ้ นอย่างแข็งแกร่ง 

(อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยุโรปปิดบวกท่ีระดบัสูงสุดเป็นประวติัการณอี์กครั้ง (6 ม.ค.) หลงัดชันีตลาดหุน้เยอรมนีและสเปนทาํสถิติ

สูงสุดตลอดกาล โดยขอ้มูลเศรษฐกจิในภูมิภาคท่ีออกมาในเชงิบวกช่วยเบ่ียงเบนความสนใจของนักลงทุนจากความตึง

เครียดระหวา่งประเทศท่ีเพิ่มขึ้ น (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกียวปิดพุง่ขึ้ นแตะระดบัสูงสุดเป็นประวติัการณ ์(6 ม.ค.) เน่ืองจากมีแรงซ้ือเก็งกาํไรท่ามกลาง

ความคาดหวงัวา่บรรดาบริษัทของสหรฐัอเมริกาอาจเขา้ไปพฒันาแหล่งทรพัยากรในเวเนซุเอลา หลงัสหรฐัฯ ปฏิบติัการ

ทางทหารเพื่อจบักุมผูนํ้าของประเทศผูผ้ลิตน้ํามนัรายใหญ่รายน้ี (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สัญญาน้ํามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดร่วงลงกว่า 2% (6 ม.ค.) โดยตลาดถูกกดดันจากความกังวล

เกี่ยวกบัภาวะอุปทานน้ํามนัลน้ตลาดหลงัมีรายงานคาดการณว์า่ภาวะอุปทานในตลาดโลกจะปรบัตวัสูงขึ้ นในปีน้ี ขณะท่ี

นักลงทุนยงัคงประเมินความไม่แน่นอนนอนเกี่ยวกบัผลผลิตน้ํามนัของเวเนซุเอลา หลังจากสหรฐัฯ ใชป้ฏิบัติการทาง

ทหารและจบักุมตวันิโคลสั มาดูโร ประธานาธิบดีเวเนซุเอลา(อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

S&P เผยดชันี PMI ภาคบริการ

สหรฐัปรบัตวัลงในเดือนธ.ค. 

S&P Global เปิดเผยว่า ดัชนีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือ (PMI) ภาคบริการของสหรฐั ปรบัตัวลงสู่ระดับ 52.5 ในเดือนธ.ค. ซ่ึง

เป็นระดับตํา่สุดในรอบ 8 เดือน และตํา่กว่าตวัเลขคาดการณ์ของนักวิเคราะหท่ี์ระดับ 53.0 จากระดบั 54.1 ในเดือน

พ.ย. (อินโฟเควสท)์ 

รสัเซียยนัพรอ้มสนับสนุน

เวเนซุเอลา หลงัสหรฐัโจมตีชิง

ตวั "มาดูโร" 

กระทรวงการต่างประเทศรสัเซียออกแถลงการณร์ะบุวา่ รสัเซียพรอ้มท่ีจะใหก้ารสนับสนุนท่ีจาํเป็นแก่เวเนซุเอลา หลงั

สหรฐัทาํการโจมตีในชว่งสุดสปัดาหเ์พื่อชิงตวัประธานาธิบดีนิโคลสั มาดูโร ผูนํ้าเวเนซุเอลา (อินโฟเควสท)์ 

เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow 

บ่งช้ี GDP สหรฐัขยายตวั 2.7% 

ใน Q4/68 

ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) สาขาแอตแลนตา เปิดเผยว่า แบบจําลองคาดการณ์ GDPNow ล่าสุดแสดงให้เห็นว่า 

เศรษฐกิจสหรฐัมีการขยายตวั 2.7% ในไตรมาส 4/2568 (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกบัดชันีภูมิภาค 

Regional/Country Index
2026F 2027F 2026F 2027F -1D WTD MTD YTD

TIPs
Thailand 1,275            13.1          12.2         18% 7% -0.4% 1.2% 1.2% 1.2%
   - Energy 15,948          10.8          10.2         16% 5% 0.8% 0.4% 0.4% 0.4%
   - Banking 479               8.8            8.5           -5% 3% -0.2% 1.1% 1.1% 1.1%
   - Commerce 19,446          13.0          11.9         7% 10% 0.8% 0.4% 0.4% 0.4%
   - Food 8,523            9.2            8.3           3% 10% -0.4% 0.0% 0.0% 0.0%
   - Healthcare 4,226            16.6          15.5         26% 7% -0.7% -0.3% -0.3% -0.3%
Indonesia 8,934            14.3          12.6         57% 13% 0.8% 2.1% 3.3% 3.3%
Phillipine 6,318            9.4            8.5           10% 10% 2.5% 3.0% 4.4% 4.4%
Asia
China 4,084            14.2          12.7         30% 12% 1.5% 2.9% 2.9% 2.9%
Hong Kong 26,710          11.7          10.5         6% 12% 1.4% 1.4% 4.2% 4.2%
India 85,063          21.1          18.4         1% 15% -0.4% -0.8% -0.2% -0.2%
Japan 52,518          23.2          21.4         2% 9% 1.3% 4.1% 4.1% 4.1%
Korea 4,525            10.4          9.1           74% 14% 1.5% 5.8% 8.2% 8.2%
Malaysia 1,672            14.6          13.7         10% 7% -0.5% 0.2% -0.5% -0.5%
Singapore 4,740            14.5          13.5         4% 7% 1.3% 1.8% 2.0% 2.0%
Taiwan 30,576          18.2          15.7         31% 16% 1.6% 4.2% 5.6% 5.6%
Vietnam 1,816            13.5          11.0         33% 22% 1.6% 1.8% 1.8% 1.8%
MSCI Asia Ex Japan 958               14.4          12.6         23% 14% 1.2% 2.8% 4.8% 4.8%

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

ยอดซ้ือขายของนกัลงทุนตา่งชาตใินภมิูภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

6-Jan 5-Jan MTD YTD 2025 2024
Thailand (71.0)                  75.8                    5                         5                         (3,211)                (4,132)                
Indonesia 35.3                    2.3                      101                     101                     (1,063)                1,154                  
Philippines 21.1                    5.6                      34                       34                       (883)                   (408)                   
India -                     81.7                    (184)                   (184)                   (18,792)              (755)                   
S. Korea (658.9)                1,426.4               1,276                  1,276                  (4,485)                2,426                  
Taiwan 139.3                  (50.8)                  660                     660                     (7,800)                (18,203)              
Vietnam (15.4)                  (29.7)                  (45)                     (45)                     (4,754)                (3,178)                 

ตารางคา่การกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 6-Jan 5-Jan % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 5.07        5.07        0% 0% -19% 284% 15% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 62.3        61.3        2% 1% -2% -7% -11% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 62.9        62.8        0% 1% -3% -8% -11%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 57.1        58.3        -2% -1% -5% -9% -14%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 485         485         0% 5% 5% -1% -15% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 495         495         0% 4% 4% -5% -18%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 2.82        2.82        0% -36% -46% -16% -9% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 57.1        58.3        -2% -1% -4% -7% -9%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 71.4        70.4        1% 0% -8% -7% -9%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 9.1          9.2          -1% -9% -36% -8% 6% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 79.1        77.5        2% 1% -6% -9% -12%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 16.8        16.2        3% 1% -17% -17% -18% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 52.4        51.0        3% -1% -1% -14% -20%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (9.9)         (10.2)      3% -13% 7% -65% -134% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 81.3        79.6        2% 0% -7% -7% -8%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 19.0        18.4        3% -5% -21% -6% 1% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

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


