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ระยะสั้นระวงัการปรบัลดลงของ SET Index จากผลกระทบของ DELTA 

SET Index อาจไดร้บัผลกระทบจาก DELTA ราว 11-15 จุด: DELTA International Holding 

(DIH) ขายหุน้ DELTA จาํนวน 45.8 ลา้นหุน้ ท่ี 171-175 บาท: จาํนวนท่ีเสนอขายคิดเป็น 

0.37% ของทั้งบริษัท โดยราคาเสนอขายคิดเป็นส่าวนลด 5.91-8.06% จากราคาปิดท่ี 

186 บาท ทั้งน้ีไม่มีการเปิดเผยเหตุผลท่ีชดัเจน เรามีมุมมองดงัน้ี 1) ธุรกรรมดงักล่าวไม่ได้

มีขนาดท่ีมีนัยยะ หรือส่งสญัญาณเกี่ยวกบัการเพิ่มหรือลดสดัส่วนการถือของบริษัทแม่ (ถือ 

42.85% ผ่าน Delta Electronic Int) โดยเป็นการทาํผ่าน DIH ท่ีถือหุน้ 14.18% 2) ช่วง 2 

ปีท่ีผ่านมา DIH เคยทําธุรกรรมในลักษณะดังกล่าว 3 ครั้ง ไดแ้ก่ ขาย 89.23 ลา้นหุน้ ท่ี

ประมาณ 95 บาท (ก.ย.66) / ขาย 33.38 ลา้นหุน้ ท่ีประมาณ 134 บาท (ม.ค.68) / 

ขายหุน้กูแ้ปลงสภาพมูลค่า 525 ท่ีแปลงเป็นหุน้ไดท่ี้ 187.6 บาท ในปี 2573 (ม.ค.68) 

3) การตอบสนองของราคาหุน้ในอดีต มกัจะเคล่ือนไหวลงมาตํา่กว่าราคาเสนอขาย (20% 

และ 7% ในวนัแรก และ 36% และ 62% ของการปรบัฐานทั้งรอบ) และมกัจะใชเ้วลาปรบั

ฐานราว 1-3 เดือน 4) หากอิงจากราคาเสนอขาย ผลกระทบต่อ SET index ในเชา้วนัน้ี

จะอยุท่ี่ประมาณ 11-15 จุด 

ใกลส้ิ้ นสุดวัฏจักรดอกเบ้ียขาลง แนะลงทุนกลุ่มท่ีไดป้ระโยชน์จาก Bond Yield ท่ี

เพิ่มข้ึน: อัตราเงินเฟ้อทัว่ไปของไทย (CPI) ในเดือน ธ.ค. 2025 อยู่ท่ี -0.28% yoy 

ใกลเ้คียงกบัท่ีตลาดคาดท่ี -0.30% yoy (vs เดือนก่อน -0.49% yoy) ขณะท่ี อตัราเงินเฟ้อ

พื้ นฐานของไทย (Core CPI) ในเดือน ธ.ค. 2025 อยู่ท่ี 0.59% YoY น้อยกว่าตลาดคาดท่ี 

0.70% yoy (vs เดือนก่อน 0.66% yoy) เรายังมองว่าเงินเฟ้อยังมีโอกาสติดลบอยู่จาก

สัดส่วนของเงินเฟ้อท่ีมาจากการปรับตัวลงของราคาพลังงานเป็นหลักท่ามกลางภาวะ

สถานการณพ์ลงังานโลก ตวัเลขเงินเฟ้อดงักล่าวเรามองว่ามีโอกาสสนับสนุนการท่ี กนง. จะ

ปรบัลดอตัราดอกเบ้ียลงอีก 1 ครั้ง ในปีน้ี (คาด 25 ก.พ. 69) ซ่ึงทาํใหหุ้น้ในกลุ่มการเงิน 

โรงไฟฟ้า และการแพทย ์ท่ีมกัไดอ้านิสงคจ์ากการปรบัลดดอกเบ้ียฟ้ืนตวัระยะสั้น อย่างไรก็

ตาม เราประเมินว่า ตลาดอาจเร่ิมมองไปถึงการส้ินสุดวฏัจกัรการปรบัลดดอกเบ้ีย (end of 

rate cut cycle) ดงัน้ันกลุ่มการเงินอาจไม่ไดแ้รงหนุนจากตน้ทุนทางการเงินท่ีลดลง แนวโน้ม

ธุรกิจจะขึ้ นกบัการเติบโตของสินเชื่อ และคุณภาพลูกหน้ีเป็นหลกั เราแนะนํานักลงทุนมองท่ี

ผลตอบแทนพันธบัตร (bond yield) ซ่ึงจะใหภ้าพท่ีชัดเจนกว่า การเลือกหุน้เน้นกลุ่มท่ี

ไดผ้ลดีจากการปรบัขึ้ นของผลตอบแทนพนัธบตัร อาทิ ธนาคาร ประกนั ขณะท่ีหากเป็นกลุ่ม

หุน้ปลอดภัย และการเงิน ควรเลือกหุน้ท่ีใหอ้ัตราผลตอบแทนปันผลสูง ซ่ึงจะสามารถปิด

ความเส่ียงจากอัตราคิดลด (discounted rate) ท่ีอาจปรับขึ้ นในระยะต่อไปจากการขึ้ นของ

ผลตอบแทนพันธบัตรได ้หุน้ท่ีเราชอบ ไดแ้ก่ BLA, TLI, KTB, GULF, EGCO, BGRIM, KTC 

และสามารถสะสมกลุ่มโรงกลัน่รวมถึงหุน้พลงังานเมื่ออ่อนตวั สาํหรบัหุน้กลุ่มการเงิน อาทิ 

SAWAD, TIDLOR, MTC เรามองเพียงฟ้ืนตวัระยะสั้น การเก็งกาํไรควรกาํหนดจุดตดัขาดทุน 

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)  
- “มิแรน” ผูว้า่การเฟด ชี้ ปี 2569 ตอ้งลดดอกเบ้ียมากกวา่ 1% เหตุนโยบายยงักดดนั

เศรษฐกิจ 

- “ศาลสูงสหรฐั” อาจชี้  “ภาษีทรมัป์” ผิดกฎหมาย เส่ียงคืนเงินนําเขา้กวา่ 1.33 แสนลา้น

ดอลลาร ์

- พาณิชย ์เผย เงนิเฟ้อไทย ปี 68 อยู ่ท่ี -0.14% ติดลบครั้งแรกในรอบ 5 ปี 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี; AEONTS ปรบัลดคาํแนะนาํเป็น ถือ เป้า 110 บาท / PTTEP คง

คาํแนะนาํ ซ้ือ เป้า 136 บาท    

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

          8 ม.ค. – US Initial Jobless Claims 

   
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,280.82     6.07 0.48%

SET50 845.83         2.29 0.27%

SET100 1,813.73     6.73 0.37%

FTSE SET LARGE CAP 1,505.86     1.67 0.11%

FTSE SET MID CAP 1,365.98     12.89 0.95%

FTSE SET SMALL CAP 1,543.96     14.33 0.94%

SET-VAL (Btm) 38,904         

Mkt Cap (Btm) 16,199,050 

PER (x) 15.71

P/BV (x) 1.22

DJIA 48,996         (466.00) (0.94%)

NASDAQ 23,584         37.11 0.16%

STOXX Europe 600 605               (0.29) (0.05%)

SSEC 4,086           2.11 0.05%

FTSE 10,048         (74.52) (0.74%)

HANG SENG 26,459         (251.50) (0.94%)

NIKKEI 51,962         (556.10) (1.06%)

MSCI ASIA EX JAPAN 955               (2.99) (0.31%)

NYMEX (US $/bbl) 55.99           (1.14) (2.00%)

Brent (US $/bbl) 59.96           (0.74) (1.22%)

Dubai (US $/bbl) 60.50           (1.80) (2.89%)

Newcastle coal (US $/metri 106.90         (0.35) (0.33%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.53              0.18 5.22%

Baltic dry Index 1,776           (54.00) (2.95%)

Golds (spot) 4,456           (38.36) (0.85%)

Copper (spot) 12,914         (326.50) (2.47%)

Sugar (spot) 14.98           0.22 1.49%

Rubber (spot) 347.5           6.50 1.91%

CRB Index 545.45         0.00 0.00%

THB/Dollar 31.3              0.13 0.43%

Yen/Dollar 156.8           0.11 0.07%

Euro/Dollar 1.2                (0.00) (0.12%)

Dollar Index 98.7              0.10 0.11%

3M US T-Bill (%) 3.51 (0.00) (0.06%)

2Y US Yield (%) 3.47 0.01 0.18%

10Y US Yield (%) 4.15 (0.03) (0.61%)

10 Y TH Yield (%) 1.68 0.05 3.20%

VIX Index 15.38 0.63 4.27%

Equity 7-Jan MTD YTD

Local Institutions (998)             (1,117)          (1,117)          

Proprietary Trading (187)             837               837               

Foreign Investors 480               634               634               

Local Individuals 705               (354)             (354)             $

Bond 7-Jan MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 48.21 44.49 44.49           

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

PTTEP 108.50 (1.10) (3.13%)

PTT 31.50 (0.56) (0.79%)

KBANK 191.50 (0.56) (1.54%)

KTB 28.25 (0.55) (1.74%)

TTB 2.02 (0.46) (2.88%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 186.00 2.96 1.64%

GULF 43.25 0.88 1.76%

SCC 199.00 0.85 4.74%

THAI 7.35 0.67 4.26%

OR 13.70 0.57 4.58%  
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Fundamental Research 

AEONTS 

Downgraded 

HOLD 

TP; 110.00 Baht 

  

AEONTS รายงานกาํไรสุทธิ 3QFY26 ท่ี 618 ลา้นบาท ลดลง 22% yoy และลดลง 22% qoqการส้ินสุดโครงการซ้ือหุน้

คืนจะทําใหค้วามเส่ียงดา้นขาลงของราคาหุน้ชดัเจนมากขึ้ น ปรบัลดคาํแนะนําเป็น ถือ พรอ้มปรบัลดราคาเป้าหมาย

เหลือ 110.00 บาท (จากเดิม 140.00 บาท) 

PTTEP 

Maintained 

BUY 

TP; 136.00 Baht 

 

เราประเมินกาํไรสุทธิ 4Q25 ท่ี 1.66 หม่ืนลา้นบาท เพิ่มขึ้ น 31% qoq โดยมีแรงหนุนจากกาํไรพิเศษ (non-recurring 

gains) มูลค่า 4.2 พนัลา้นบาทท่ีรบัรูใ้นไตรมาสน้ี กาํไรปกติคาดวา่จะปรบัตวัดีขึ้ น qoq จากปริมาณการขายท่ีสูงขึ้ นและ

ตน้ทุนต่อหน่วยท่ีลดลง ซ่ึงเพียงพอท่ีจะชดเชยการปรบัลดลงของราคาขาย เราประเมินเงินปันผลของ PTTEP ใน 2H25 ท่ี 

4.40 บาทต่อหุน้ คงคาํแนะนํา ซ้ือ ราคาเป้าหมาย 136.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดัชนีดาวโจนส์และดัชนี S&P500 ตลาดหุน้นิวยอร์กปิดลบ (7 ม.ค.) โดยตลาดถูกกดดันจากการร่วงลงของหุน้กลุ่ม

การเงิน ซ่ึงรวมถึงหุน้ JPMorgan และหุน้ Blackstone ขณะท่ีดชันี Nasdaq ยงัคงปิดในแดนบวก โดยไดแ้รงหนุนจากการ

พุ่งขึ้ นของหุน้ Nvidia และหุน้ Alphabet (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยุโรปปิดทรงตวั (7 ม.ค.) หลงัยุติการทาํสถิติปิดสูงสุดติดต่อกนั โดยนักลงทุนชะลอการลงทุนเพื่อประเมิน

ความคืบหน้าล่าสุดระหวา่งสหรฐัฯ กบัเวเนซุเอลา รวมถึงพิจารณาขอ้มูลเศรษฐกิจชุดใหม่ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกียวปิดลบ (7 ม.ค.) หลงันักลงทุนกงัวลวา่ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนจะทรุดตวัลง 

จากกรณีท่ีจีนประกาศเพ่ิมความเขม้งวดในการส่งออกสินคา้ท่ีใชไ้ดส้องทาง (Dual-Use Items: DUI) มายงัประเทศญ่ีปุ่น 

(อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลบ (7 ม.ค.) หลงัจากประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ประกาศว่า

สหรัฐฯ ไดบ้รรลุขอ้ตกลงนําเขา้น้ํามันดิบจากเวเนซุเอลามูลค่า 2 พันลา้นดอลลาร์ ซ่ึงนักลงทุนมองกว่าอาจทําให้

อุปทานน้ํามนัในสหรฐัฯ ปรบัตวัสูงขึ้ น (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

“ศาลสูงสหรฐั” อาจช้ี “ภาษี

ทรมัป์” ผิดกฎหมาย 

สาํนักข่าวรอยเตอรร์ายงานวา่ กรมศุลกากร และป้องกนัชายแดนสหรฐั (CBP) ระบุวา่รฐับาลของประธานาธิบดี โดนัลด ์

ทรัมป์ อาจเผชิญภาระตอ้งคืนเงินภาษีนําเขา้ใหผู้นํ้าเขา้มากกว่า 1.335 แสนลา้นดอลลาร์สหรัฐ หากศาลฎีกาแห่ง

สหรฐัอเมริกาวินิจฉยัว่าภาษีท่ีทรมัป์กาํหนดภายใตก้ฎหมายอาํนาจเศรษฐกิจฉุกเฉินระหวา่งประเทศ (IEEPA) เป็นการ

กระทาํท่ีไม่ชอบดว้ยกฎหมาย (การเงินธนาคาร) 

“ญี่ปุ่น” ประณาม “จนี” หา้ม

ส่งออกสินคา้ใชส้องทาง" 

รฐับาลญ่ีปุ่นระบุวา่การท่ีจีนสัง่หา้มส่งออกสินคา้ใชไ้ดส้องทาง (dual-use) ไปยงัญ่ีปุ่นเป็นมาตรการท่ียอมรบัไม่ได้

อยา่งส้ินเชิงและน่าเสียใจอยา่งย่ิง ขณะท่ีขอ้พพิาททางการทูตระหวา่งสองเศรษฐกิจใหญท่ี่สุดของเอเชียทวคีวามตึง

เครียดขึ้ น โดยสินคา้ใชไ้ดส้องทางหมายถึงสินคา้ ซอฟตแ์วร ์หรือเทคโนโลยีท่ีสามารถนําไปใชไ้ดท้ั้งในภาคพลเรือนและ

ทางทหาร รวมถึงแร่หายากบางชนิดท่ีจาํเป็นต่อการผลิตโดรนและชิป (การเงนิธนาคาร) 

“ซมัซุง” เตือนชิปขาดตลาด “ซมัซุง” ชี้ ภาวะขาดแคลนชิปหน่วยความจาํจากดีมานดศ์ูนยข์อ้มูล AI กาํลังกดดนัอุตสาหกรรมทัว่โลก อาจหลีกเล่ียง

ไม่ไดท่ี้จะตอ้งทบทวนการตั้งราคาสินคา้ผูบ้ริโภค (การเงินธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกบัดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,281            13.2          12.3         18% 7% 0.5% 1.7% 1.7% 1.7%
   - Energy 15,980          10.8          10.2         16% 5% 0.2% 0.6% 0.6% 0.6%
   - Banking 472               8.6            8.4           -5% 3% -1.4% -0.3% -0.3% -0.3%
   - Commerce 19,529          13.1          12.0         7% 10% 0.4% 0.8% 0.8% 0.8%
   - Food 8,640            9.4            8.5           2% 10% 1.4% 1.3% 1.3% 1.3%
   - Healthcare 4,267            16.7          15.7         26% 7% 1.0% 0.7% 0.7% 0.7%
Indonesia 8,945            14.3          12.6         57% 13% 0.1% 2.2% 3.4% 3.4%
Phillipine 6,292            9.3            8.5           10% 10% -0.4% 2.6% 4.0% 4.0%
Asia
China 4,086            14.2          12.7         30% 12% 0.1% 2.9% 2.9% 2.9%
Hong Kong 26,459          11.6          10.3         6% 12% -0.9% 0.5% 3.2% 3.2%
India 84,961          21.1          18.3         1% 15% -0.1% -0.9% -0.3% -0.3%
Japan 51,962          23.0          21.1         2% 9% -1.1% 2.6% 2.6% 2.6%
Korea 4,551            10.4          9.1           76% 15% 0.6% 5.5% 7.9% 7.9%
Malaysia 1,677            14.6          13.8         10% 6% 0.3% 0.4% -0.2% -0.2%
Singapore 4,748            14.5          13.5         4% 7% 0.2% 2.0% 2.2% 2.2%
Taiwan 30,435          18.1          15.5         32% 16% -0.5% 3.7% 5.1% 5.1%
Vietnam 1,862            13.8          11.4         33% 22% 2.5% 4.3% 4.3% 4.3%
MSCI Asia Ex Japan 955               14.5          12.7         22% 14% -0.3% 2.5% 4.5% 4.5%

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

ยอดซ้ือขายของนกัลงทุนตา่งชาตใินภมิูภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

7-Jan 6-Jan MTD YTD 2025 2024
Thailand 15.3                    (71.0)                  20                       20                       (3,211)                (4,132)                
Indonesia 12.0                    35.3                    113                     113                     (1,063)                1,154                  
Philippines 3.4                      21.1                    37                       37                       (883)                   (408)                   
India -                     (1.8)                    (186)                   (186)                   (18,792)              (755)                   
S. Korea 1,043.7               (658.9)                2,320                  2,320                  (4,485)                2,426                  
Taiwan (879.0)                139.3                  (219)                   (219)                   (7,800)                (18,203)              
Vietnam 20.1                    (15.4)                  (25)                     (25)                     (4,754)                (3,178)                 

ตารางคา่การกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 7-Jan 6-Jan % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 7.95        7.95        0% 0% 27% 323% 82% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 60.5        62.3        -3% -1% -5% -9% -13% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 61.8        62.9        -2% -1% -4% -8% -15%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 56.0        57.1        -2% -2% -7% -9% -18%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 485         485         0% 0% 5% -1% -15% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 495         495         0% 0% 4% -5% -18%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 3.10        2.79        11% -22% -40% -5% -4% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 56.0        57.1        -2% -2% -6% -8% -12%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 69.7        71.4        -2% -3% -11% -10% -10%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 9.2          9.1          1% -13% -36% -15% 11% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 77.2        79.1        -2% -2% -8% -13% -12%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 16.7        16.8        0% -5% -17% -23% -11% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 52.4        52.4        0% 0% -1% -13% -17%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (8.1)         (9.9)         19% 4% 24% -30% -36% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 79.6        81.3        -2% -2% -9% -10% -8%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 19.1        19.0        1% -7% -20% -11% 9% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

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


