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ภาพรวมกงัวล Tariff รอบใหม่ ขณะท่ี IMF มองแนวโนม้เศรษฐกิจโลกดีข้ึน 

บรรยากาศลงทุนในภาพรวมถูกกดดันจากประเด็นภาษีการคา้รอบใหม่ และปัจจัย

อ่ืนๆ: ตลาดหุน้สหรัฐฯ ปิดทําการในวนั Martin Luther King Jr. Day ขณะท่ีหุน้ยุโรปส่วน

ใหญ่ปรับตัวลดลงประมาณ 1% จากความกังวลประเด็นท่ีสหรัฐฯ เตรียมเรียกเก็บภาษี

การคา้จากความขัดแยง้เร่ืองกรีนแลนด์ (10% ตั้งแต่ 1 ก.พ.และ เพิ่มเป็น 25% ตั้งแต่ 

มิ.ย.) / จีน รายงาน GDP ปี 2568 เติบโต +5% (ไตรมาส 4/68 โต +4.5%) อย่างไรก็

ตามมีความไม่สมดุลของการเติบโตท่ีมาจากกลุ่มเทคโนโลยี ขณะท่ีการอุปโภคบริโภค และ

ลงทุนสินทรพัยถ์าวรยงัอ่อนแอ /อินโดนีเซียอาจมีความเส่ียงถูกลดน้ําหนักการลงทุน โดย 

MSCI อยูร่ะหวา่งทบทวนและอาจตั้สินใจในช่วงปลาย ม.ค. เกี่ยวกบันิยามของหุน้ท่ีซ้ือขายได ้

(free float) เน่ือวจากหุน้อินโดนีเซียเป็นตลาดท่ีมีฟรีโฟลตตํา่สุดในเอเซีย และประมาณ 

1/4 มีฟรีโฟลตตํา่กวา่ 15% 

IMF ปรบัเพิ่มคาดการณเ์ศรษฐกิจโลก ท่ี “มัน่คงข้ึน”: IMF ออกรายงานแนวโน้มเศรษฐกิจ

ฉบบัม.ค.69 โดยปรบัเพิ่มคาดการณ์ GDP โลกปี 2569 ขึ้ นเป็น 3.3% (จาก 3.1%) โดย

ปรับขึ้ นทั้งกลุ่มประเทศพฒันาแลว้ ซ่ึงผลักดันจากการเติบโตของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ขณะท่ี

ตลาดเกิดใหม่ ปรบัขึ้ น จากแรงหนุนภาษีการคา้ท่ีผ่อนคลายลง ทั้งน้ีประเด็นสาํคญัไดแ้ก่ 1) 

มุมมองโดยภาพรวมของเศรษฐกิจในรอบน้ีเปล่ียนเป็น “มัน่คง” (Steady) จากเดิม 

“มืดมน” (Dim prospects) โดยมีแรงหนุนจากการลงทุนด้านเทคโนโลยี 2) นโยบาย

การคา้ผ่นคลายลงชัว่คราว 3) ดา้น AI ในรอบน้ี IMF มองการลงทุนเกี่ยวกบั AI เป็นแรงส่งท่ี

สาํคญั ซ่ึงดีขึ้ นจากรอบ ต.ค.ท่ีกงัวลความเส่ียงฟองสบู่ของหุน้เทคโนโลยี 4) เงินเฟ้อ 3.8% 

(ใกลเ้คียงคาดการณ์เดิมท่ี 3.7%) แต่เงินเฟ้อสหรฐัฯ จะลดลงชา้กว่า 5) นโยบายการเงิน 

มองสหรฐัฯ อาจลดดอกเบ้ียไดช้า้ลง ขณะท่ีญ่ีปุ่นทยอยขึ้ นดอกเบ้ีย ส่วนยโูรโซนคงท่ี 

เขา้สู่ช่วงเทศกาลผลประกอบการ: งบ KKP ออกมาดีกว่าคาดจากสํารองท่ีน้องกว่าคาด 

อาจดึงจิตวิทยากลุ่มธนาคารช่วงสั้น ติดตามการประกาศผลประกอบการกลุ่มปูนใหญ่ ซ่ึง

ภาพรวมชะลอตัวลง ทั้ง SCC และ SCGD โดยมีเพียง SCGP ท่ีคาดรายงานผลประกอบการ

โต QoQ และ YOY อย่างไรก็ตาม หากแนวโน้มดีกว่าคาด อาจหนุนแรงเก็งกาํไรกลุ่มปิโตร

เคมี/บรรจุภณัฑอ่ื์นๆ อาทิ PTTGC และ IVL 

ภาพรวมกลยุทธ ์กลบัมายืน 1,250 จุด ทาํใหก้รอบเก็งกาํไรกลบัมาอยู่ท่ี 1,250-1,285 จุด 

กลุ่มพลงังานยงัน่าสนใจ มองราคาน้ํามนัทรงตัวมากกว่าลงแรง บวกต่อผลประกอบการ / หุน้

ประกนั น่าสนใจ / ปิโตรเคมีและบรรจุภณัฑ ์ลุน้ประกาศผลประกอบการกลุ่มปูนใหญ่สปัดาหน้ี์ 

แนวรบั: 1,265 แนวตา้น : 1,280-1,285 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  

 TLI (12) : ราคาซ้ือขายท่ีเพียง 9.78x PER และ 0.77x PBV ไดป้ระโยชน์จากผลตอบแทน

พนัธบตัรขาขึ้ น ตดัขาดทุน 10.30 บาท  

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- “ทาคาอิจิ” ประกาศแผนยุบสภา 23 ม.ค.69 และเตรียมเลือกตั้งใน 8 ก.พ. 

- BOI ไฟเขียว ZDT ยกัษ์ใหญ่ PCB ผนึก SPI เครือสหพฒัน์ ขยายฐานลงทุนในไทย 6.5 หม่ืน

ลบ. 

- ก.ล.ต. มัน่ใจ TISA เกดิภายในปีน้ี เดินหน้าปรบัเกณฑเ์อ้ือหุน้ไทย เปิดทางลงทุนหุน้เติบโต 

- ก.ล.ต. เปิดแผนยุทธศาสตร ์3 ปี ชู ‘Building Trust, Powering Growth’ กาง 5 เป้าหมาย กู ้

ความเชื่อมัน่ 

- ก.ล.ต.จอ่ไฟเขียว Crypto ETF เทรดผ่านพอรต์หุน้ ดนั Bond Token เขา้ Sandbox 

- BTS เปิดโครงการ “บา้นชาวไทย” ประเดิม 2 คอนโด Low rise ยูนิตละ 1 ลา้นปลาย ศรี

นครินทร-์คลองหลวง 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี; CPF คงคาํแนะนาํ ถือ เป้า 21.50 บาท / KKP คงคาํแนะนาํ ถือ เป้า 

72 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

          22 ม.ค. – JP Balance Trade (Dec) / US Inflation Rate (PCE) 

          23 ม.ค. – BoJ Interest Rate Decision 

 

 

 

           

      

   
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,283.20     7.60 0.60%

SET50 859.77         3.94 0.46%

SET100 1,837.23     9.68 0.53%

FTSE SET LARGE CAP 1,519.97     7.25 0.48%

FTSE SET MID CAP 1,364.04     8.58 0.63%

FTSE SET SMALL CAP 1,540.93     16.88 1.11%

SET-VAL (Btm) 36,146         

Mkt Cap (Btm) 16,225,770 

PER (x) 15.75

P/BV (x) 1.22

DJIA 49,359         0.00 0.00%

NASDAQ 23,515         0.00 0.00%

STOXX Europe 600 607               (7.32) (1.19%)

SSEC 4,114           12.09 0.29%

FTSE 10,195         (39.94) (0.39%)

HANG SENG 26,564         (281.06) (1.05%)

NIKKEI 53,584         (352.60) (0.65%)

MSCI ASIA EX JAPAN 965               (0.27) (0.03%)

NYMEX (US $/bbl) 59.44           0.00 0.00%

Brent (US $/bbl) 63.94           (0.19) (0.30%)

Dubai (US $/bbl) 63.18           (1.44) (2.23%)

Newcastle coal (US $/metri 109.10         0.25 0.23%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.10              0.00 0.00%

Baltic dry Index 1,650           83.00 5.30%

Golds (spot) 4,671           74.80 1.63%

Copper (spot) 13,033         168.53 1.31%

Sugar (spot) 14.96           0.00 0.00%

Rubber (spot) 351.4           0.00 0.00%

CRB Index 540.29         0.00 0.00%

THB/Dollar 31.2              (0.23) (0.72%)

Yen/Dollar 158.1           (0.01) (0.01%)

Euro/Dollar 1.2                0.00 0.41%

Dollar Index 99.4              0.00 0.00%

3M US T-Bill (%) 3.57 (0.02) (0.43%)

2Y US Yield (%) 3.59 0.00 0.00%

10Y US Yield (%) 4.22 0.00 0.00%

10 Y TH Yield (%) 1.76 0.06 3.52%

VIX Index 18.84 2.98 18.79%

Equity 19-Jan MTD YTD

Local Institutions (576)             (10,283)       (10,283)       

Proprietary Trading 865               1,623           1,623           

Foreign Investors 1,064           3,835           3,835           

Local Individuals (1,353)          4,825           4,825           $

Bond 19-Jan MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 35.85 262.64 262.64         

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

AOT 51.75 (0.56) (0.96%)

ADVANC 340.00 (0.47) (0.58%)

KBANK 191.50 (0.47) (1.29%)

CPN 57.25 (0.35) (1.72%)

TTB 2.04 (0.15) (0.97%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 168.00 0.99 0.60%

TRUE 12.30 0.82 2.50%

BDMS 19.50 0.75 3.17%

CPALL 43.50 0.71 2.35%

THAI 7.20 0.67 4.35%  
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Fundamental Research 

CPF 

Maintained 

HOLD 

TP; 21.50 Baht 

คาด CPF จะรายงานกาํไรปกติอยูท่ี่ 2,281 ลา้นบาท ลดลง 64% yoy และ 62% qoq โดยการลดลงของอตัรากาํไรขั้นตน้ 

qoq หลัก ๆ มาจากราคาขายเฉล่ียท่ีปรบัตัวลดลง แมร้าคาสุกรในประเทศและเวียดนามจะปรบัตัวดีขึ้ นในระยะสั้น แต่

แนวโน้มกาํไรยงัไม่น่าสนใจ เน่ืองจากราคาสุกรในจีนท่ียงัอ่อนแอ ตน้ทุนวตัถุดิบท่ีมีโอกาสลดลงเพ่ิมเติมอย่างจาํกดั 

และฐานกาํไรในช่วง 1H25 ท่ีอยู่ในระดับสูง คงคาํแนะนํา “ถือ” พรอ้มปรบัลดราคาเป้าหมายเป็น 21.50 บาท (จาก

เดิม 23.00 บาท) 

KKP 

Maintained 

HOLD 

TP; 72.00 Baht 

KKP รายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 4Q25 ท่ี 1.77 พนัลา้นบาท เพิ่มขึ้ น 26% yoy และ 6% qoq ตน้ทุนเครดิตปรบัลดลง

อยา่งต่อเน่ือง สนับสนุนมุมมองเชิงบวกต่อคุณภาพสินทรพัยใ์นระยะขา้งหน้า คงคาํแนะนํา “ถือ” พรอ้มปรบัเพิ่มราคา

เป้าหมายเป็น 72.00 บาท (จากเดิม 68.00 บาท) 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดทาํการ (19 ม.ค.) (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยุโรปปิดลบ (19 ม.ค.) โดยปรบัตวัลงแรงท่ีสุดในรอบ 2 เดือน หลงันักลงทุนวิตกจากการท่ีประธานาธิบดี

โดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ขู่จะเรียกเก็บภาษีนําเขา้เพิ่มเติมกบั 8 ประเทศในยุโรป จนกวา่สหรฐัฯ จะไดร้บัอนุญาตให้

ซ้ือกรีนแลนด ์(อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกียวปิดลบ (19 ม.ค.) เน่ืองจากนักลงทุนเทขายทาํกาํไรท่ามกลางความกงัวลหลงัจากโดนัลด ์

ทรมัป์ ประธานาธิบดีสหรฐัฯ ขู่จะเก็บภาษีสินคา้นําเขา้จากยุโรป รวมถึงตลาดยงัระมดัระวงัการซ้ือขายกอ่นท่ีจะมีการ

แถลงข่าวของซานาเอะ ทาคาอิจิ นายกรฐัมนตรีญ่ีปุ่น ซ่ึงคาดวา่จะมีการประกาศยุบสภาเพื่อจดัการเลือกตั้งใหม่ (อินโฟ

เควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดทาํการ (19 ม.ค.)  

News & Factors 

““IMF ปรบัเพิ่มคาดการณศ์ก.

โลกปี 69 เป็นขยายตวั 3.3% 

กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ปรบัเพิ่มคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจโลกในปี 2569 ขึ้ นเล็กน้อยมาอยู่ท่ี 

3.3% ซ่ึงเพิ่มขึ้ น 0.2% จากระดับ 3.1% ท่ีคาดการณ์ไวเ้ม่ือเดือนต.ค.ท่ีผ่านมา โดยแรงขบัเคล่ือนสาํคญัมาจากการ

ลงทุนท่ีพุ่งสูงขึ้ นในเทคโนโลยีปัญญาประดิษฐ ์(AI) รวมถึงสถานการณค์วามตึงเครียดทางการคา้ท่ีผ่อนคลายลง (อินโฟ

เควสท)์ 

จนีเผย GDP Q4/68 โต 4.5% 

อ่อนแอสุดในเกือบ 3 ปี 

สาํนักงานสถิติแห่งชาติจีน (NBS) รายงานในวนัน้ีว่า ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP) ไตรมาส 4/2568 ของ

จีน ขยายตวัเพียง 4.5% ซ่ึงเป็นอตัราการขยายตวัท่ีอ่อนแอท่ีสุดในรอบเกือบ 3 ปี หรือนับตั้งแต่ไตรมาส 1 ของปี 2566 

โดยชะลอตัวลงจากไตรมาส 3 ท่ีขยายตัว 4.8% เน่ืองจากอุปสงคภ์ายในประเทศซบเซาลง อย่างไรก็ดี ตลอดปี 2568 

ตวัเลข GDP ขยายตวัท่ีระดบั 5% ซ่ึงสอดคลอ้งกบัเป้าหมายท่ีรฐับาลกาํหนดไว ้(อินโฟเควสท)์ 

“ก.ล.ต. มัน่ใจ TISA เกิดภายใน

ปีน้ี 

ก.ล.ต. เชื่อมัน่โครงการบญัชีออมลงทุนส่วนบุคคลใหม่ (TISA) จะเดินหน้าไดภ้ายในปีน้ี หลงัไดร้บัการสนับสนุนจากทุก

ภาคส่วนในตลาดทุน พรอ้มเตรียมปรบัเกณฑก์ารลงทุนเอ้ือหุน้ไทยมากขึ้ น เปิดกวา้งลงทุนหุน้เติบโต ไม่จาํกดัเฉพาะหุน้ 

ESG เร่งทบทวนกระบวนการ IPO เพิ่มความเร็ว แข่งขนัตลาดต่างประเทศ (การเงินธนาคาร) 

 



 
 
 
 

 

รายงานฉบับนีÊจัดทําขึÊนโดยข้อมูลเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอว่าเป็นทีÉน่าเชืÉอถือได้แต่ไม่ถือเป็นการยืนยันความถูกต้องและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัÊนๆ  โดยบริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกบัดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,283            13.2          12.4         18% 7% 0.6% 0.6% 1.9% 1.9%
   - Energy 16,693          11.3          10.7         15% 6% 0.6% 0.6% 5.1% 5.1%
   - Banking 475               8.6            8.4           -5% 3% -0.3% -0.3% 0.2% 0.2%
   - Commerce 19,321          13.1          12.0         6% 9% 1.5% 1.5% -0.3% -0.3%
   - Food 8,660            9.3            8.5           3% 10% 0.2% 0.2% 1.6% 1.6%
   - Healthcare 4,222            16.6          15.7         26% 6% 2.9% 2.9% -0.4% -0.4%
Indonesia 9,134            14.3          12.6         60% 13% 0.6% 0.6% 5.6% 5.6%
Phillipine 6,438            9.5            8.7           10% 10% -0.4% -0.4% 6.4% 6.4%
Asia
China 4,114            14.0          12.6         32% 12% 0.3% 0.3% 3.7% 3.7%
Hong Kong 26,564          11.6          10.4         6% 12% -1.0% -1.0% 3.6% 3.6%
India 83,246          20.4          17.7         2% 15% -0.4% -0.4% -2.3% -2.3%
Japan 53,584          23.8          21.7         1% 10% -0.7% -1.4% 5.6% 5.6%
Korea 4,905            10.4          9.1           89% 15% 1.3% 0.3% 15.2% 15.2%
Malaysia 1,712            14.9          14.0         10% 7% 0.0% 0.0% 1.9% 1.9%
Singapore 4,835            14.7          13.7         4% 7% -0.3% -0.3% 4.1% 4.1%
Taiwan 31,639          17.6          14.9         40% 18% 0.7% 0.7% 9.2% 9.2%
Vietnam 1,897            14.1          11.6         33% 21% 0.9% 0.9% 6.3% 6.3%
MSCI Asia Ex Japan 965               14.2          12.3         26% 15% 0.0% 0.0% 5.7% 5.7%

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

ยอดซ้ือขายของนกัลงทุนตา่งชาตใินภมิูภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

19-Jan 16-Jan MTD YTD 2025 2024
Thailand 34.1                    106.6                  122                     122                     (3,211)                (4,132)                
Indonesia (41.7)                  -                     392                     392                     (1,063)                1,154                  
Philippines (0.5)                    6.3                      94                       94                       (883)                   (408)                   
India -                     (501.2)                (2,496)                (2,496)                (18,792)              (755)                   
S. Korea 529.3                  238.2                  1,196                  1,196                  (4,485)                2,426                  
Taiwan (988.4)                1,104.5               782                     782                     (7,800)                (18,203)              
Vietnam 20.8                    (42.4)                  (22)                     (22)                     (4,754)                (3,178)                 

ตารางคา่การกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 19-Jan 16-Jan % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.82        3.82        0% 0% -8% 26% 18% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 63.2        64.6        -2% 0% 5% 3% -6% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 67.2        67.6        -1% 2% 10% 10% -4%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 59.4        59.4        0% 0% 6% 3% -10%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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 3.09        3.09        0% 7% -16% -6% 0% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 59.4        59.4        0% 0% 7% 4% -6%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 70.7        70.8        0% -2% -5% -6% -5%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 7.5          6.1          22% -12% -45% -43% 4% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 82.0        81.6        1% 3% 6% -1% -9%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 18.8        17.0        11% 13% 10% -11% -18% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 55.5        55.4        0% 8% 8% -1% -11%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (7.7)         (9.3)         17% 35% 14% -35% -60% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 83.1        82.7        1% 2% 2% -1% -6%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 20.0        18.1        10% 9% -4% -10% -5% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

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


