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ภาพรวมยงัเป็นการหมุนกลุ่ม หุน้ไทยกลุ่ม External ยงัเด่นกว่า Domestic play 

ผลประกอบการ TSMC ออกมาแข็งแกร่ง หนุนจิตวิทยาหุน้กลุ่มเทคโนโลยีและ AI: 

TSMC รายงานผลประกอบการไตรมาส 4/68 มีกาํไร 238.7 พนัลา้นเหรียญไตห้วนั (NTD) 

หรือ 7.8 พนัลา้นเหริยญสหรฐัฯ (USD) เพิ่มขึ้ น +13.1% QoQ, +33.3% YoY โดยมีอตัรา

กําไรขั้นตน้ดีขึ้ นเป็น 54.3% (เทียบกับ 54% ในไตรมาส 3/68 และ 52% ในไตรมาส 

4/67) ขณะท่ีใหค้าดการณล่์วงหน้า (Forward guidance) 1) รายไดแ้ละกาํไรไตรมาสถดัไป 

อาจชะลอลง QoQ จากปัจจยัฤดูกาล แต่ยงัคงเติบโต YoY 2) บริษัทมองอยูใ่นช่วงเร่ิมตน้ของ 

supercycle ของ AI และ HOC (High performance computing) 3) เป้าหมายระยะกลาง คาด

รายไดโ้ตเฉล่ีย 15-20% ต่อปี ในช่วง 3-5 ปีขา้งหน้า ซ่ึงมุมมองดงักล่าวช่วยหนุนการฟ้ืน

ตวัของหุน้เทคโนโลย ีและกลุ่มท่ีเกี่ยวขอ้งกบั AI  

ภาพรวมยงัเป็นการหมุนกลุ่ม (rotation): แมด้ัชนีหุนหลักสหรฐัฯ ทั้ง 3 จะปรบัขึ้ น DJIA 

(+0.60%), S&P500 (+0.26%), Nasdaq (+0.25%) แต่ดัชนีหุน้ขนาดกลางและเล็ก 

ปรบัขึ้ นโดดเด่นกวา่ อาทิ S&P 400 Mid (+1.20%), S&P 600 Small (+1.44%), Russel 

200 (+0.86%) ซ่ึงเป็นสญัญาณวา่นักลงทุนกาํลงัหมุนกลุ่ม (rotation) ซ่ึงเป็นไดท้ั้งจาก 1) 

คาดการณ์เศรษฐกิจท่ีฟ้ืนตัวจะบวกต่อการฟ้ืนตัวของหุน้ในวงกวา้ง 2) valuation กลุ่ม

เทคโนโลยีตึงตวั ทาํใหอ้พัไซดห์ุน้กลุ่มอ่ืนๆจูงใจกวา่ 3) บริหารความเส่ียง เพื่อป้องกนัความ

ผันผวนกรณีหุน้เทคโนโลยี รายงานกาํไรตํา่คาด ทั้งน้ีการหมุนกลุ่มดงักล่าว คาดส่งผลบวก

ต่อหุน้เอเชียและตลาดเกิดใหม่ 

หุน้ไทย กลุ่มอิงปัจจัยภายนอกยังมีแนวโนม้เคลื่อนไหวไดดี้กว่าหุน้อิงเศรษฐกิจใน

ประเทศ: หุน้ไทยปรบัขึ้ นวานน้ี +17 จุด (+1.37%) กลุ่มธนาคารมีแรงขายทาํกาํไร ขณะท่ี

เห็นการฟ้ืนตัวดีทั้งในหุน้ท่ีลงมามาก ทั้ง คา้ปลีก, การเงิน, การแพทย ์และกลุ่มพลังงาน 

อย่างไรก็ตามเรายงัมองกลุ่มอิงปัจจัยภายนอก (External play) อาทิ พลังงาน, ปิโตรเคมี, 

บรรจุภณัฑ ์มีแนวโน้มเคล่ือนไหวไดดี้กว่ากลุ่มอิงเศรษฐกิจในประเทศ จากโมเมนตัมกาํไร

คร่ึงปีแรกท่ีดีกวา่ ทาํใหค้วามเส่ียงของการปรบัลดประมาณการกาํไรตํา่กวา่ 

ภาพรวมกลยุทธ ์กลบัมายืน 1,250 จุด ทาํใหก้รอบเก็งกาํไรกลบัมาอยูท่ี่ 1,250-1,280 จุด 

กลุ่มพลงังานยงัน่าสนใจ มองราคาน้ํามนัทรงตัวมากกว่าลงแรง บวกต่อผลประกอบการ / หุน้

ประกนั น่าสนใจ / ปิโตรเคมีและบรรจุภณัฑ ์ลุน้ประกาศผลประกอบการกลุ่มปูนใหญ่สปัดาห์

หน้า 

แนวรบั: 1,250 แนวตา้น : 1,268-1,280 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 KTC (30): รายงานกาํไรไตรมาส 4/68 ท่ี 2 พนัลา้นบาท +10% QoQ, +6% YoY ดีกวา่

เราและตลาดคาด ตดัขาดทุน 23.50 บาท 

 BDMS (20) : ผลการดาํเนินงาน ไตรมาส 4 มีแนวโน้มฟ้ืนตวั แมมี้ความเส่ียงจากประกนั

แบ Copayment c9jหุน้ตอบรบัมากไปในระยะสั้น ตดัขาดทุน 17 บาท 

 BCP (34) : ราคาน้ํามันดิบทรงตัว บวกต่อธุรกิจโรงกลัน่ ราคาปัจจุบันซ้ือขายท่ีเพียง 

0.71x PBV ตดัขาดทุน 27 บาท  

 PTTGC (24) : ราคาซ้ือขายท่ีเพียง 0.34x PBV คาดการมี strategic shareholder .ใหม่ 

จะทาํใหหุ้น้ไดร้บัการ re-rate ขึ้ น ตดัขาดทุน 21.40 บาท  

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- “ทรมัป์” สัง่เก็บภาษีชิป AI ระดบัสูง 25% เล็งดนัผลิตในสหรฐั ลดพึ่งพาไตห้วนั 

- สหรฐัเผยตวัเลขผูข้อสวสัดิการวา่งงานตํา่กวา่คาด 

- เฟดฟิลาเดลเฟียเผยดชันีภาคการผลิตสูงกวา่คาดในเดือนม.ค. 

- “จีน” เร่งเบรกเก็งกาํไรหุน้เทค เพิ่มหลกัประกนัมารจิ์น 100% หวงักนัฟองสบู่ 

- นายกฯ สัง่คมนาคมเลิกสญัญา ITD 2 โครงการ เครนถล่มโคราช-พระราม 2 พรอ้มขึ้ นบญัชี

ดาํ 

- “บอรด์บีโอไอ” นัดแรกปี 2569 อนุมติัลงทุนดาตา้เซ็นเตอร ์7 โครงการ 9.6 หม่ืนลา้นบาท 

- บอรด์ รฟท.เคาะ “เซ็นทรลัลาดพรา้ว” เช่าท่ีดินต่อ 30 ปี รบัผลตอบแทน 3.3 หม่ืนลา้น

บาท 

- SYNEX ปักธงปี 69 กวาด 5.3 หม่ืนลบ.เปิด "Tech Showcase" สุดลํ้าพลิกโฉมสู่ผูนํ้านิเวศ

ดิจิทลัเต็มรูปแบบ 

- ก.ล.ต. สัง่ TL แจงด่วน ปมซ้ือ Nestifly 113.5 ลบ. ขีดเสน้ 20 ม.ค. น้ี 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี; กลุ่ม Electronics คงนํ้าหนัก MARKET WEIGHT/ CPALL คงคาํแนะนาํ 

ซ้ือ เป้า 60 บาท/ CPAXT ปรบัลดคาํแนะนาํเป็น ถือ เป้า 15 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

          19 ม.ค. – CN GDP Growth Rate (4Q25) / CN Retail Sales (Dec) 

          22 ม.ค. – JP Balance Trade (Dec) 

 

 

           

      

   
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,261.39     17.09 1.37%

SET50 844.30         10.47 1.26%

SET100 1,803.55     25.00 1.41%

FTSE SET LARGE CAP 1,495.48     15.48 1.05%

FTSE SET MID CAP 1,342.61     25.56 1.94%

FTSE SET SMALL CAP 1,509.94     16.99 1.14%

SET-VAL (Btm) 44,226         

Mkt Cap (Btm) 15,619,630 

PER (x) 15.47

P/BV (x) 1.20

DJIA 49,442         292.81 0.60%

NASDAQ 23,530         58.27 0.25%

STOXX Europe 600 615               3.01 0.49%

SSEC 4,113           (13.49) (0.33%)

FTSE 10,239         54.59 0.54%

HANG SENG 26,924         (76.19) (0.28%)

NIKKEI 54,111         (230.73) (0.42%)

MSCI ASIA EX JAPAN 960               (0.62) (0.06%)

NYMEX (US $/bbl) 59.19           (2.83) (4.56%)

Brent (US $/bbl) 63.76           (2.76) (4.15%)

Dubai (US $/bbl) 63.58           (2.32) (3.52%)

Newcastle coal (US $/metri 108.40         (0.60) (0.55%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.13              0.01 0.26%

Baltic dry Index 1,532           (34.00) (2.17%)

Golds (spot) 4,616           (10.43) (0.23%)

Copper (spot) 13,144         (89.19) (0.67%)

Sugar (spot) 14.57           (0.11) (0.75%)

Rubber (spot) 351.9           (3.50) (0.98%)

CRB Index 543.07         0.00 0.00%

THB/Dollar 31.4              (0.03) (0.11%)

Yen/Dollar 158.6           0.17 0.11%

Euro/Dollar 1.2                (0.00) (0.30%)

Dollar Index 99.3              0.27 0.27%

3M US T-Bill (%) 3.56 0.01 0.25%

2Y US Yield (%) 3.56 0.05 1.55%

10Y US Yield (%) 4.17 0.04 0.91%

10 Y TH Yield (%) 1.71 (0.01) (0.75%)

VIX Index 15.84 (0.91) (5.43%)

Equity 15-Jan MTD YTD

Local Institutions (649)             (8,305)          (8,305)          

Proprietary Trading 169               (430)             (430)             

Foreign Investors 2,637           (585)             (585)             

Local Individuals (2,157)          9,320           9,320           $

Bond 15-Jan MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 5.52 226.79 226.79         

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

SCB 139.00 (0.40) (1.07%)

KBANK 191.50 (0.09) (0.26%)

CPNREIT 11.10 (0.09) (2.63%)

FTREIT 11.10 (0.05) (1.77%)

MINT 22.40 (0.04) (0.44%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 164.50 4.43 2.81%

BDMS 18.50 0.63 2.78%

SCC 208.00 0.57 2.97%

CPALL 42.25 0.53 1.81%

SCGP 20.50 0.51 7.89%  
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Fundamental Research 

ELECTRONICS 

Maintained 

MARKET WEIGHT 

 

กาํไรมีแนวโน้มอ่อนตวัลง qoq ใน 4Q25 จากปัจจยัฤดูกาลตํา่ ค่าเงินบาทท่ีแข็งค่า ราคาทองแดงท่ีทรงตวัในระดบัสูงขึ้ น 

และความไม่แน่นอนจากมาตรการภาษี เราปรับคําแนะนํา DELTA ขึ้ นเป็น “ถือ”, ปรับลด KCE เป็น “ขาย” และคง

คาํแนะนํา “ถือ” สาํหรบั HANA เรายงัคงน้ําหนัก MARKET WEIGHT ต่อกลุ่ม เน่ืองจากแรงหนุนจากการมีสดัส่วนรายได้

ท่ีเกี่ยวขอ้งกบัดาตา้เซ็นเตอรใ์นระดบัสูง จะถูกหกัลา้งดว้ยราคาทองแดงท่ีสูงขึ้ นและค่าเงินบาทท่ีแข็งค่าในปี 2026 เรา

ยงัไม่มี top pick ในกลุ่ม แต่เห็นโอกาสในการเก็งกาํไรใน DELTA จากผลประกอบการท่ีแข็งแกร่งเม่ือเทียบกบัคู่แข่ง เรา

ประเมินราคาเป้าหมาย DELTA ท่ี 170 บาท (1.0SD) ขณะท่ีราคาหุน้อาจเคล่ือนไหวในกรอบ 0.5–1.5SD หรือราว 

144–196 บาท 

CPALL 

Maintained 

BUY 

TP; 60.00 Baht 

เราคาดว่ากาํไรสุทธิ 4Q25 จะอยู่ท่ี 7.3 พนัลา้นบาท ทรงตัว yoy โดยมีปัจจยัหนุนจากอตัรากาํไรท่ีขยายตัวและความ

แข็งแกร่งอย่างต่อเน่ืองของธุรกิจรา้นสะดวกซ้ือ  เรามีมุมมองเชิงบวกต่อธุรกิจรา้นสะดวกซ้ือท่ียงัสามารถขยายอตัรา

กาํไรขั้นตน้ได ้แมไ้ดร้บัผลกระทบเชิงลบจากโครงการคนละคร่ึง คงคาํแนะนํา “ซ้ือ” แต่ปรบัลดราคาเป้าหมายลงเหลือ 

60.00 บาท (จากเดิม 65.00 บาท) 

CPAXT 

Downgraded 

HOLD 

TP; 15.00 Baht 

เราคาดว่ากาํไร 4Q25 จะอยูท่ี่ 2.8 พนัลา้นบาท ลดลง 30% yoy โดยมีแรงกดดนัหลกัจากการเติบโตของยอดขายสาขา

เดิม (SSSG) ท่ีอ่อนแอ และอตัรากาํไรของธุรกิจคา้ปลีกท่ีถูกบีบตัว ภายใตภ้าวะท่ียงัขาดมาตรการกระตุน้จากภาครฐั 

ประกอบกบัฐานท่ีสูงใน 1Q25 และการแข่งขนัท่ีรุนแรง เราคาดวา่ผลการดาํเนินงานของ CPAXT จะยงัไม่น่าต่ืนเตน้ ปรบั

ลดคาํแนะนําเป็น “ถือ” พรอ้มปรบัลดราคาเป้าหมายลงเหลือ 15.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดบวก (15 ม.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากการพุ่งขึ้ นของหุน้กลุ่มธนาคาร หลงัจากโกลด์

แมน แซคส ์(Goldman Sachs) และมอรแ์กน สแตนลีย ์(Morgan Stanley) เปิดเผยผลประกอบการท่ีแข็งแกร่งเกินคาด 

ขณะท่ีหุน้กลุ่มบริษัทผลิตชิปพุ่งขึ้ น หลงัจากบริษัท ไตห้วนั เซมิคอนดกัเตอร ์แมนูแฟกเจอริง โค (TSMC) ผูผ้ลิตชิปราย

ใหญ่ของโลกสญัชาติไตห้วนั เปิดเผยผลประกอบการท่ีดีเกินคาด (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยุโรปปิดปรบัตวัขึ้ นทาํสถิติสูงสุดใหม่ (15 ม.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากหุน้กลุ่มเทคโนโลยีและการเงิน หลงันัก

ลงทุนประเมินผลประกอบการเชงิบวกจากหลายบริษทั รวมถึงสญัญาณความแขง็แกร่งของเศรษฐกิจเยอรมนี (อินโฟ

เควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกียวปิดลบ (15 ม.ค.) โดยหุน้บ๊ิกแคปกลุ่มเทคโนโลยีร่วงลงจากแรงเทขาย อยา่งไรก็ตาม ตลาด

ยงัไดแ้รงหนุนจากความเชื่อมัน่วา่ รฐับาลญ่ีปุ่นจะเดินหน้าใชน้โยบายการคลงัเชงิรุกต่อไป หากมีการยุบสภาและ

เลือกตั้งใหม่ตามท่ีคาดการณไ์ว ้(อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดร่วงลงกว่า 4% (15 ม.ค.) หลงัจากประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ 

ผูนํ้าสหรฐัฯ กล่าววา่การปราบปรามผูป้ระทว้งในอิหร่านเร่ิมลดน้อยลง ซ่ึงทาํใหนั้กลงทุนคลายความกงัวลเกี่ยวกบัการท่ี

สหรฐัฯ จะใชป้ฏิบติัการทางทหารต่ออิหร่าน และลดโอกาสท่ีจะเกิดภาวะชะงกังนัดา้นอุปทานน้ํามนั (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

“ทรมัป์สัง่เก็บภาษีชิป AI 

ระดบัสูง 25% 

โดนัลด์ ทรัมป์ ประธานาธิบดีสหรัฐ ประกาศเม่ือวนัพุธท่ีผ่านมา บังคับใชม้าตรการภาษีนําเขา้อัตรา 25% กับชิป

ปัญญาประดิษฐ ์(AI) บางประเภท อาทิ ชิป H200 AI processor ของ Nvidia และชิปกึ่งตวันํารุ่นใกลเ้คียงอยา่ง MI325X 

ของ AMD ภายใตค้าํสัง่ดา้นความมัน่คงแห่งชาติฉบบัใหม่ท่ีเผยแพร่โดยทาํเนียบขาว (การเงินธนาคาร) 

“จนีเรง่เบรกเก็งกาํไรหุน้เทค 

เพิ่มหลกัประกนัมารจ์นิ 100% 

“จีน” เร่งเบรกเก็งกาํไรหุน้เทค เพิ่มหลักประกนัมารจิ์น 100% สะทอ้นเสน้บางๆ ระหว่างสกดัความรอ้นแรงและเก็ง

กาํไรในหุน้เทคท่ีพุ่งเฉพาะจุด กบัการยงัคงรกัษาแรงส่งของตลาด (การเงินธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกบัดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,261            13.0          12.1         18% 7% 1.4% 0.6% 0.1% 0.1%
   - Energy 16,283          11.0          10.4         15% 6% 0.8% 1.5% 2.5% 2.5%
   - Banking 474               8.6            8.4           -5% 3% -0.2% -0.2% 0.0% 0.0%
   - Commerce 18,867          12.6          11.5         7% 10% 2.8% -0.8% -2.6% -2.6%
   - Food 8,579            9.2            8.4           3% 10% 1.4% -0.1% 0.6% 0.6%
   - Healthcare 4,050            15.9          14.9         26% 6% 2.3% -2.0% -4.4% -4.4%
Indonesia 9,075            14.2          12.6         60% 13% 0.5% 1.6% 5.0% 5.0%
Phillipine 6,488            9.6            8.8           10% 10% 1.5% 2.2% 7.2% 7.2%
Asia
China 4,113            14.2          12.7         30% 12% -0.3% -0.2% 3.6% 3.6%
Hong Kong 26,924          11.8          10.5         6% 13% -0.3% 2.6% 5.0% 5.0%
India 83,383          20.5          17.8         2% 15% 0.0% -0.2% -2.2% -2.2%
Japan 54,111          24.1          22.0         1% 10% -0.4% 3.8% 7.1% 7.1%
Korea 4,798            10.5          9.0           85% 16% 1.6% 5.2% 14.5% 14.5%
Malaysia 1,715            15.0          14.1         10% 6% 0.2% 1.7% 2.1% 2.1%
Singapore 4,833            14.7          13.7         4% 7% 0.4% 1.9% 4.0% 4.0%
Taiwan 30,811          17.9          15.3         34% 17% -0.4% 1.7% 6.4% 6.4%
Vietnam 1,865            13.8          11.4         33% 21% -1.6% -0.2% 4.5% 4.5%
MSCI Asia Ex Japan 960               14.3          12.4         24% 15% -0.1% 1.6% 5.1% 5.1%

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

ยอดซ้ือขายของนกัลงทุนตา่งชาตใินภมิูภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

15-Jan 14-Jan MTD YTD 2025 2024
Thailand 83.9                    75.5                    (19)                     (19)                     (3,211)                (4,132)                
Indonesia 56.1                    68.9                    434                     434                     (1,063)                1,154                  
Philippines 22.0                    4.9                      88                       88                       (883)                   (408)                   
India -                     -                     (1,605)                (1,605)                (18,792)              (755)                   
S. Korea 448.9                  (436.4)                429                     429                     (4,485)                2,426                  
Taiwan (57.3)                  601.3                  666                     666                     (7,800)                (18,203)              
Vietnam (30.2)                  (17.0)                  (0)                       (0)                       (4,754)                (3,178)                 

ตารางคา่การกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 15-Jan 14-Jan % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 4.88        4.88        0% 0% -22% 1090% 3% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 63.6        65.9        -4% 5% 4% 5% -9% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 66.3        68.7        -4% 5% 8% 9% -7%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 59.2        62.0        -5% 2% 4% 3% -12%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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 2.82        3.12        -10% -9% -28% 6% -19% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 59.2        62.0        -5% 2% 4% 4% -7%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 71.7        71.9        0% 2% -7% -4% -8%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.1          6.0          34% -15% -50% -42% 7% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 81.7        82.4        -1% 6% 2% 0% -12%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 18.1        16.5        10% 11% -2% -14% -21% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 54.9        54.8        0% 7% 7% -2% -13%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (8.7)         (11.1)      22% 6% 11% -71% -30% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 83.1        83.7        -1% 5% -1% 0% -9%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 19.5        17.8        10% 5% -13% -12% -8% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

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


