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ระยะสั้นอาจมีแรงขายทาํกาํไรจากบรรยากาศตลาดโลก 

ภาพรวมถูกกดดนัจากประเด็นกรีนแลนดแ์ละพนัธบตัรญี่ปุ่น: ตลาดหุน้สหรฐัฯ ปรบัตวั

ลงทุนดชันี โดย DJIA (-1.76%), S&P500 (-2.06%), Nasdaq (-2.39%) โดยเป็นการ

ปรบัลดลงหนักมากสุดในรอบ 1 ปี นับจากช่วงประกาศเก็บภาษีตน้ปีก่อน โดยมีปัจจยัสาํคญั 

จากความกังวลความขัดแยง้และมาตรการตอบโตจ้ากทางยุโรป หลังสหรัฐฯ แสดงความ

จาํนงเขา้ซ้ือหรือมีอาํนาจเหนือกรีนแลนด ์โดยตลาดจบัตาถอ้ยแถลงหรือการหารือนอกรอบ

ของผูนํ้าโลกในการประชุมท่ีดาวอสสปัดาหน้ี์ ขณะเดียวกนัผลตอบแทนพนัธบตัรญ่ีปุ่น อายุ 

40 ปี ปรบัตวัขึ้ นต่อเน่ืองจาก 3.6% ในช่วงตน้ปี เป็น 4.22%  สรา้งความกงัวลต่อภาระการ

คลัง โดยหลังรมว.คลังญ่ีปุ่น ทาคายามะ ออกมาเรียกรอ้งไม่ใหนั้กลงทุนต่ืนตระหนก 

ผลตอบแทนพนัธบตัรปรบัลดลงเชา้น้ีเหลือ 4.15%  

ยงัไม่มีคาํตดัสินเร่ืองภาษีการคา้: สาํหรบัการพิจารณาคดีของศาลฎีกาสหรฐัฯ ยงัไม่มีคาํ

ตดัสินเก่ียวกบัการใชอ้าํนาจประธานาธิปดี เพื่อเรียกเก็บภาษีการคา้วา่ถูกตอ้งหรือมีอาํนาจ

ทาํไดห้รือไม่ อาจทาํใหหุ้น้กลุ่มส่งออกและเกษตรท่ีปรบัขึ้ นแรงผนัผวนจากแรงทาํกาํไรระยะ

สั้นได้ อย่างไรก็ตามยังอาจเห็นการเก็งกําไรก่อนผลประกอบการในหุน้ท่ีมีโอกาสได้

ประโยชน์จากการคืนภาษี/อตัราภาษีการคา้ท่ีลดลง ไม่ว่าจะเป็น COCOCO, MALEE, PLUS, 

ITC, AAI เป็นตน้ 

การรายงานผลการดําเนินงานกลุ่มธนาคารท่ีมีทั้งดีและแย่กว่าคาด อาจกดดัน

บรรยากาศลงทุนช่วงสั้น: การฟ้ืนตัวของหุน้กลุ่มธนาคารและการเงินจากตัวเลขการตั้ง

สาํรองท่ีตํา่กวา่คาดการณข์องธนาคารบางแห่ง อาจสะดุดหลงั BBL รายงานกาํไรตํา่คาด แม้

ตัวเลขการตั้งสํารองจะลดลง แต่ credit cost เพิ่มขึ้ นเป็น 140bps (สูงกว่าเป้าหมายท่ี 

100bps) ขณะท่ี NPL เพิ่มเป็น 2.87% (ยงัตํา่กว่าเป้าหมายของธนาคารท่ี 2.9%) วนัน้ี

ติดตามการรายงานผลประกอบการของ SCGD (พอใชไ้ด)้ และ SCGP (คาดออกมาดี) 

ขณะท่ีพรุ่งน้ีงบของ SCC (คาดติดลบ จากปิโตรเคมีท่ีแยแ่ละตั้งสาํรอง NocNoc) 

ภาพรวมกลยุทธ ์อาจมีแรงทาํกาํไรระยะสั้น การลดลงทดสอบแนวรบั 1,285 จุด เป็นจุดเส่ียง

ซ้ือเก็งกําไรระยะสั้นท่ีดีจากแรงซ้ือต่างชาติท่ีหนาแน่น ยงัชอบกลุ่มพลังงาน / หุน้ประกัน / 

ปิโตรเคมีและบรรจุภณัฑ ์/ ท่องเท่ียว / หุน้ปันผลสูง ขณะท่ีช่วงสั้นอาจระวงัแรงทํากาํไรกลุ่ม

การแพทย ์และการเงินท่ีฟ้ืนขึ้ นมาแรง 

แนวรบั: 1,285 แนวตา้น : 1,300-1,314 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 

 BCP (34) : ราคาน้ํามันดิบทรงตัว บวกต่อธุรกิจโรงกลัน่ ราคาปัจจุบันซ้ือขายท่ีเพียง 

0.71x PBV ตดัขาดทุน 27 บาท  

 BLA (22.50) : ราคาซ้ือขายท่ีเพียง 5.37x PER และ 0 .64x PBV ได้ประโยชน์จาก

ผลตอบแทนพนัธบตัรขาขึ้ น ตดัขาดทุน 20 บาท  

 PSL (7) : มีโอกาสฟ้ืนตัวจามค่าระวางท่ีปรับขึ้ นต่อเน่ือง 3 วัน จาก 1532 จุด เป็น 

1729 จุด ราคาซ้ือขายท่ีเพียง 0.60x PBV ตดัขาดทุน 5.70 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ศาลสูงสุดสหรฐัฯ ยงัไม่มีการตดัสินกรณีภาษีการคา้ของโดนัลด ์ทรมัป์ 

- จีนออกมาตรการจงูใจภาคเอกชนกูยื้มเงินขยายกิจการ หวงักระตุน้การลงทุน-การบริโภค 

- ดชันี VIX พุ่งทะลุ 20 จุด นักลงทุนแพนิค "ทรมัป์" เปิดศึกเทรดวอร ์"สหรฐั-ยุโรป" 

- ธปท. ผ่อนเกณฑนํ์าเงินกลบัประเทศ ขยบัเพดาน 10 ลา้นดอลลารฯ์ ลดแรงกดดนัค่าเงิน 

- กองเศรษฐกิจและการท่องเท่ียวรายงานจาํนวนนักท่องเท่ียวต่างชาติสปัดาหท่ี์ 2 ของเดือน

ม.ค. ท่ี 749.725 คน เพิ่มขึ้ น +0.61% WoW ภาพรวม YTD ลดลง -7.57% แต่จีนกลบัมา

เป็นอนัดบัหน่ึง  

- BBL รายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 4/68 ลดลง -25% YoY และ -44% QoQ ตํา่กวา่ท่ีเราและ

ตลาดคาด 27% 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี; BBL ปรบัลดคาํแนะนาํเป็น ขาย เป้า 140 บาท/ TTB คงคาํแนะนาํ 

ถือ เป้า 2.12 บาท/ HMPRO คงคาํแนะนาํ ถือ เป้า 6.30 บาท/ PTTGC คงคาํแนะนาํ 

ซ้ือ เป้า 28 บาท  

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

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

          23 ม.ค. – BoJ Interest Rate Decision 

          26 ม.ค. – US ADP Employment Change 

 

 

 

           

      

   
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,296.37     13.17 1.03%

SET50 869.40         9.63 1.12%

SET100 1,857.06     19.83 1.08%

FTSE SET LARGE CAP 1,536.62     16.65 1.10%

FTSE SET MID CAP 1,375.24     11.20 0.82%

FTSE SET SMALL CAP 1,549.83     8.90 0.58%

SET-VAL (Btm) 52,627         

Mkt Cap (Btm) 16,392,920 

PER (x) 15.91

P/BV (x) 1.23

DJIA 48,489         (870.74) (1.76%)

NASDAQ 22,954         (561.07) (2.39%)

STOXX Europe 600 603               (4.26) (0.70%)

SSEC 4,114           (0.35) (0.01%)

FTSE 10,127         (68.57) (0.67%)

HANG SENG 26,488         (76.39) (0.29%)

NIKKEI 52,991         (592.47) (1.11%)

MSCI ASIA EX JAPAN 960               (5.54) (0.57%)

NYMEX (US $/bbl) 60.34           0.90 1.51%

Brent (US $/bbl) 64.92           0.98 1.53%

Dubai (US $/bbl) 64.60           1.42 2.25%

Newcastle coal (US $/metri 109.95         0.85 0.78%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.91              0.80 25.91%

Baltic dry Index 1,729           79.00 4.79%

Golds (spot) 4,763           92.54 1.98%

Copper (spot) 12,855         (177.71) (1.36%)

Sugar (spot) 14.72           (0.24) (1.60%)

Rubber (spot) 345.0           (6.40) (1.82%)

CRB Index 540.29         0.00 0.00%

THB/Dollar 31.1              (0.17) (0.54%)

Yen/Dollar 158.2           0.04 0.03%

Euro/Dollar 1.2                0.01 0.68%

Dollar Index 98.6              (0.75) (0.76%)

3M US T-Bill (%) 3.57 (0.00) (0.00%)

2Y US Yield (%) 3.60 0.01 0.30%

10Y US Yield (%) 4.29 0.07 1.65%

10 Y TH Yield (%) 1.80 0.04 2.27%

VIX Index 20.09 1.25 6.63%

Equity 20-Jan MTD YTD

Local Institutions (818)             (11,101)       (11,101)       

Proprietary Trading 1,794           3,417           3,417           

Foreign Investors 3,660           7,495           7,495           

Local Individuals (4,637)          189               189               $

Bond 20-Jan MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (137.71) 124.92 124.92         

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

CPF 21.30 (0.20) (1.39%)

TU 12.10 (0.17) (3.97%)

JTS 55.50 (0.08) (2.63%)

MEGA 34.00 (0.07) (2.86%)

GPSC 38.75 (0.06) (0.64%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 171.50 3.45 2.08%

AOT 53.00 1.41 2.42%

PTT 33.75 1.13 1.50%

BDMS 20.10 0.75 3.08%

CPALL 44.25 0.53 1.72%  
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Fundamental Research 

BBL 

Downgraded 

SELL 

TP; 140.00 Baht 

BBL รายงานกําไรสุทธิ 4Q25 ท่ี 7.76 พันลา้นบาท ลดลง 25% yoy และ 44% qoq การปรับลด credit cost และ

อตัราส่วน NPL สะทอ้นถึงแนวโน้มคุณภาพสินทรพัยข์อง BBL ท่ียงัอยู่ในเกณฑดี์ ปรบัลดคาํแนะนําเป็น “ขาย” พรอ้ม

ปรบัลดราคาเป้าหมายเหลือ 140.00 บาท (จากเดิม 170.00 บาท) 

TTB 

Maintained 

HOLD 

TP; 2.12 Baht 

TTB รายงานกาํไรสุทธิ 4Q25 ท่ี 5.24 พนัลา้นบาท เพิ่มขึ้ น 3% yoy และลดลง 1% qoq คุณภาพสินทรพัยย์งัแข็งแกร่ง 

โดย credit cost ลดลง 11bps qoq คงคําแนะนํา “ถือ” พรอ้มปรับเพิ่มราคาเป้าหมายเป็น 2.12 บาท (จากเดิม 2.04 

บาท) 

HMPRO 

Maintained 

HOLD 

TP; 6.30 Baht 

คาดว่ากาํไร 4Q25 จะลดลง yoy จากแรงกดดันของ SSSG ท่ีอ่อนแอ, ค่าใชจ้่าย SG&A ท่ีสูงขึ้ น และ รายไดอ่ื้นท่ีลดลง 

โดยมีปัจจยับวกบางส่วนจาก อตัรากาํไรขั้นตน้ท่ีขยายตวั หุน้มีแนวโน้ม ใหผ้ลตอบแทนดีกว่า SET Index ในช่วงก่อนการ

เลือกตั้ง และ ใหผ้ลตอบแทนดอ้ยกวา่หลงัการเลือกตั้ง คงคาํแนะนํา “ถือ” ท่ีราคาเป้าหมาย 6.30 บาท 

PTTGC 

Maintained 

BUY 

TP; 28.00 Baht 

เราคาดว่า PTTGC จะรายงานผลขาดทุนสุทธิ 4Q25 ท่ี 7.9 พันลา้นบาท ซ่ึงเป็นการขาดทุนท่ีเพิ่มขึ้ น qoq มองไป

ขา้งหน้าในปี 2026 คาดว่า PTTGC จะกลบัมามีกาํไรไดเ้ป็นครั้งแรกในรอบ 2 ปี สาํหรบัประเด็น พนัธมิตรเชิงกลยุทธ์

ภายใตแ้ผนของ PTT คาดว่ากระบวนการจะแลว้เสร็จภายใน 1Q26 คงคาํแนะนํา “ซ้ือ” พรอ้มปรบัเพิ่มราคาเป้าหมาย

เป็น 28.00 บาท (จากเดิม 25.00 บาท) 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดร่วงลง (20 ม.ค.) โดยทั้งดาวโจนส,์ S&P500 และ Nasdaq ต่างก็ปรบัตัวลงในวนั

เดียวท่ีรุนแรงท่ีสุดในรอบ 3 เดือน เน่ืองจากนักลงทุนเทขายหุน้เป็นวงกวา้ง ท่ามกลางความวิตกกงัวลเกี่ยวกบัขอ้พิพาท

การคา้ระหวา่งสหรฐัอเมริกากบัยุโรป หลงัจากประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ขู่เรียกเก็บภาษีนําเขา้สินคา้จาก 8 ประเทศ

ยุโรป หากไม่ยินยอมใหส้หรฐัฯ เขา้ซ้ือกรีนแลนด ์(อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยุโรปปิดร่วงลงแตะระดบัตํา่สุดในรอบเกือบ 2 สปัดาห ์(20 ม.ค.) ท่ามกลางความกงัวลท่ีเพิ่มขึ้ นเกี่ยวกบัการขู่

ขึ้ นภาษีนําเขา้ของประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ต่อกรณีกรีนแลนด ์ซ่ึงกระทบความเชือ่มัน่ท่ีเคยปรบัดีขึ้ น

ในช่วงตน้เดือนน้ี (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกียวปิดร่วง (20 ม.ค.) ท่ามกลางความวิตกกงัวลเกี่ยวกบัเศรษฐกจิโลก หลงัประธานาธิบดี

โดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ขู่จะเพิม่มาตรการภาษีกบัประเทศในยุโรปท่ีคดัคา้นความพยายามของสหรฐัฯ ในการเขา้ซ้ือ

กรีนแลนด ์(19 ม.ค.) (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวกกว่า 1% (20 ม.ค.) หลงัจากมีรายงานว่าแหล่งน้ํามนัขนาด

ใหญ่ในคาซัคสถานไดร้ะงับการผลิตชัว่คราว นอกจากน้ี ราคาน้ํามันยงัไดแ้รงหนุนหลังจากกองทุนการเงินระหว่าง

ประเทศ (IMF) ปรบัเพิ่มคาดการณ์เศรษฐกิจโลกในปีน้ี ซ่ึงทาํใหนั้กลงทุนมีความหวงัว่าการเติบโตทางเศรษฐกิจจะเป็น

ปัจจยัหนุนความตอ้งการใชเ้ชื้ อเพลิงใหแ้ข็งแกร่งขึ้ นดว้ย (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

““ธปท. ผ่อนเกณฑน์าํเงินกลบั

ประเทศ ขยบัเพดาน 10 ลา้น

ดอลลารฯ์ ลดแรงกดดนัค่าเงิน 

ธปท. ผ่อนเกณฑ์นํารายไดก้ลับประเทศ (Repatriation) ขยายวงเงินเป็น 10 ลา้นดอลลาร์ต่อครั้ง ช่วยผูป้ระกอบการ

บริหารจดัการเงินคล่องตวัขึ้ น สกดัแรงกดดนับาทแข็งค่า (การเงินธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกบัดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,296            13.4          12.5         18% 7% 1.0% 1.6% 2.9% 2.9%
   - Energy 16,863          11.4          10.8         15% 6% 1.0% 1.6% 6.1% 6.1%
   - Banking 476               8.7            8.4           -5% 3% 0.3% 0.0% 0.5% 0.5%
   - Commerce 19,605          13.3          12.2         6% 9% 1.5% 3.0% 1.2% 1.2%
   - Food 8,628            9.5            8.6           1% 10% -0.4% -0.1% 1.2% 1.2%
   - Healthcare 4,320            17.1          16.1         25% 6% 2.3% 5.3% 2.0% 2.0%
Indonesia 9,135            14.3          12.7         60% 13% 0.0% 0.7% 5.6% 5.6%
Phillipine 6,353            9.4            8.6           10% 10% -1.3% -1.7% 5.0% 5.0%
Asia
China 4,114            14.1          12.6         32% 12% 0.0% 0.3% 3.6% 3.6%
Hong Kong 26,488          11.6          10.3         6% 12% -0.3% -1.3% 3.3% 3.3%
India 82,180          20.2          17.5         2% 15% -1.3% -1.7% -3.6% -3.6%
Japan 52,991          23.7          21.5         0% 10% -1.1% -2.9% 4.0% 4.0%
Korea 4,886            10.4          9.0           89% 15% -0.4% 0.8% 15.7% 15.7%
Malaysia 1,699            14.8          13.9         10% 7% -0.8% -0.8% 1.1% 1.1%
Singapore 4,828            14.7          13.7         4% 7% -0.1% -0.4% 3.9% 3.9%
Taiwan 31,760          17.6          15.0         41% 18% 0.4% 1.1% 9.7% 9.7%
Vietnam 1,894            14.1          11.6         32% 22% -0.1% 0.8% 6.1% 6.1%
MSCI Asia Ex Japan 960               14.2          12.4         25% 15% -0.6% -0.6% 5.1% 5.1%

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

ยอดซ้ือขายของนกัลงทุนตา่งชาตใินภมิูภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

20-Jan 19-Jan MTD YTD 2025 2024
Thailand 118.0                  34.1                    240                     240                     (3,211)                (4,132)                
Indonesia (5.4)                    (41.7)                  387                     387                     (1,063)                1,154                  
Philippines 5.1                      (0.5)                    99                       99                       (883)                   (408)                   
India -                     (226.7)                (2,722)                (2,722)                (18,792)              (755)                   
S. Korea 99.6                    529.3                  1,296                  1,296                  (4,485)                2,426                  
Taiwan 82.7                    (988.4)                864                     864                     (7,800)                (18,203)              
Vietnam (59.6)                  20.8                    (82)                     (82)                     (4,754)                (3,178)                 

ตารางคา่การกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 20-Jan 19-Jan % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 4.40        4.40        0% 0% 0% 45% 21% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 64.6        63.2        2% -1% 8% 4% -6% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 68.0        67.2        1% -1% 11% 10% -4%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 60.3        59.4        2% -1% 6% 2% -10%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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 3.99        3.09        29% 33% 11% 16% 32% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 60.4        59.3        2% -1% 7% 3% -5%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 71.0        70.7        0% -2% -3% -6% -7%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 6.4          7.5          -15% -11% -50% -51% -20% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 82.4        82.0        1% 1% 7% -3% -9%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 17.8        18.8        -5% 11% 4% -20% -18% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 55.0        55.5        -1% 4% 7% -3% -13%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (9.6)         (7.7)         -26% 22% -11% -62% -86% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 83.1        83.1        0% 1% 3% -3% -6%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 18.5        20.0        -7% 6% -11% -20% -8% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

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


