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การลงทุนทัว่โลกผ่อนคลาย เขา้สู่โหมด risk-on อีกครั้ง 

GDP สหรฐัฯ เติบโตดีตามคาด หนุนโอกาส Fed คงดอกเบ้ียในสปัดาหห์นา้: บรรยากาศ

ลงทุนหุน้ทัว่โลกผ่อนคลายมากขึ้ น หลงัทรมัป์ยกเลิกการเก็บภาษีการคา้กบัยุโรป ประกอบ

กบัตวัเลข GDP ไตรมาส 4/68 ออกมาเติบโตเด่น +4.4% ใกลเ้คียงตลาดคาด คลายความ

กงัวลดา้นเศรษฐกิจสหรฐัฯ ชะลอตวั และช่วยเพิ่มโอกาสให ้FOMC คงอตัราดอกเบ้ียในการ

ประชุมสปัดาหห์น้า   

การขายหุน้ TRUE ของ Telenor อาจเป็นลบในระยะสั้น แต่เป็นผลดีต่อการบริหารงาน

ในระยะยาว: ทรู คอรป์อเรชัน่ (TRUE) แจง้การเปล่ียนแปลงโครงสรา้งผูถื้อหุน้ครั้งสําคัญ 

หลังกลุ่มเทเลนอร ์(Telenor) ลงนามขายหุน้จาํนวน 24.95% ใหแ้ก่ บริษัท อะไรซ ์ดิจิทัล 

เทคโนโลยี จาํกดั ของศุภชัย เจียรวนนท์ พรอ้มทําขอ้ตกลงสิทธิซ้ือขายหุน้ส่วนท่ีเหลืออีก 

5.35% ในอนาคต Telenor Group ถอนตัวจาก TRUE เป็นลบระยะสั้น แต่บวกระยะยาว: 

Telenor Thailand Investment (ถือหุน้ TRUE 30.3%)  ลงนามในสญัญาท่ีจะขายหุน้ TRUE 

สดัส่วน 24.95% ใหก้บั บจ. อะไรซ ์ดิจิทัล เทคโนโลยี (ถือหุน้โดยคุณศุภชยั เจียรวนนท)์ 

โดยหุน้ท่ีเหลืออีก 5.35% มีออปชัน่ในการขายใหอ้ะไรซใ์นอีก 2 ปีขา้งหน้า เรามีความเห็น

ดงัน้ี 1) คาดรายการแลว้เสร็จใน 1-2 เดือนขา้งหน้า ท่ีราคาซ้ือขาย 11.70 บาท 2) ไม่มี

การทํา Tender offer เน่ืองจาก อะไรซ์ ไม่ไดเ้ป็นบริษัทย่อยของ CP Group 3) ดีลแสดงถึง

การท่ี Telenor Group ถอนตัวจากตลาดเอเชียทั้งหมด 4) ไม่กระทบโครงสรา้งบริหาร และ

แผนควบรวม DTAC ท่ีดําเนินการอยู่ 5) ตลาดอาจตอบรับเชิงลบในระยะสั้น แต่การท่ี CP 

Group น่าจะมีอาํนาจเด็ดขาดในการบริหาร TRUE นับจากน้ี จะเป็นปัจจยับวกต่อเอกภาพใน

การตดัสินใจ ซ่ึงดีกบับริษัทในระยะยาว 6) ราคาเหมาะสมทางพื้ นฐานเฉล่ียของ Bloomberg 

concensus อยู่ท่ี 15.19 บาท โดยมีนักวิเคราะห์ติดตาม 23 ราย (แนะนําซ้ือ 22 ราย/ 

แนะนําถือ 1 ราย) 

ยังคงเห็นการหมุนเงินลงทุนจากกลุ่มอิงเศรษฐกิจในประเทศมายังกลุ่มท่ีไม่ไดร้ับ

ผลกระทบต่อเศรษฐกิจ: วานน้ีต่างชาติขายสุทธิเล็กน้อย -234 ลา้นบาท เรามองไม่ไดม้ี

นัยสาํคญัต่อแนวโน้มการลงทุนมากนัก ภาพรวมเรายงัคงกลยุทธ์การลงทุนแบบเลือกเป็น

กลุ่ม/รายตวัมากกวา่การซ้ือทั้งตลาด หากพิจารณาจาก NVDR เมื่อวานน้ีจะเห็นวแนวโน้มท่ี

ชดัเจน คือ การซ้ือกลุ่มอิงปัจจยัภายนอกประเทศเป็นหลัก อาทิ PTT, PTTEP และเร่ิมมีแรง

ซ้ือกลุ่มหุน้ท่ี Underowned และ Downside ของการปรับประมาณการตํา่ อาทิ BDMS และ 

CPALL ดา้นแรงขายโดยหลกัมาจาก TRUE และกลุ่มธนาคารท่ีเร่ิมขาด Catalyst หลงัรายงาน

ผลการดําเนินงานออกมาหมดแลว้ สาํหรบัแนวโน้มตลาดหุน้ไทย เราประเมินการปรับขึ้ น

อาจไม่รอ้นแรงเท่าช่วงก่อนหน้า การปรับขึ้ นอาจเป็นแบบ sideway up โดยการปรับขึ้ นจะ

กระจุกตวัในหุน้เฉพาะกลุ่ม  

ภาพรวมกลยุทธ:์ การขึ้ นของดชันีอาจชะลอตวัในโซน 1,320-1,345 แต่การหมุนกลุ่มจะยงั

เป็นบรรยากาศเชิงบวกต่อการลงทุนและเก็งกาํไร 

แนวรบั: 1,300 แนวตา้น : 1,320-1,345 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 BCP (34) : ราคาน้ํามันดิบทรงตัว บวกต่อธุรกิจโรงกลัน่ ราคาปัจจุบันซ้ือขายท่ีเพียง 

0.71x PBV ตดัขาดทุน 27 บาท  

 ITC (20) : ผลการดาํเนินงานโดยรวมยงัออกมาดี ขณะท่ีหากมีการยกเลิกภาษีการคา้ จะ

ย่ิงเป็นปัจจยับวกกบัผลประกอบการ ตดัขาดทุน 16 บาท 

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

เราและตลาดคาด ตดัขาดทุน 23.50 บาท 

 BLA (22.50) : ราคาซ้ือขายท่ีเพียง 5.37x PER และ 0.64x PBV ได้ประโยชน์จาก

ผลตอบแทนพนัธบตัรขาขึ้ น ตดัขาดทุน 20 บาท  

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- สหรฐัรายงาน GDP ไตรมาส 3/68 เติบโต +4.4% สูงกวา่ตลาดคาดท่ี +4.3% เล็กน้อย  

- สหรฐัเผยดชันี PCE +2.8% เดือนพ.ย. สอดคลอ้งคาดการณ ์

- "ทรมัป์" เผยเจรจา "เซเลนสกี" เป็นไปดว้ยดี ยํ้าสงครามรสัเซีย-ยูเครนตอ้งยุติ 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี; กลุ่มธนาคาร คงนํ้าหนัก MARKET WEIGHT โดย Top Pick คือ KTB/ 

COM7 ปรบัคาํแนะนาํข้ึนเป็น ซ้ือ เป้า 25 บาท/ KKP คงคาํแนะนํ้า ถือ เป้า 72 บาท/ 

TTB คงคาํแนะนาํ ถือ เป้า 2.06 บาท  

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

          23 ม.ค. – BoJ Interest Rate Decision/ รายงานตวัเลขการส่งออกไทย (ธ.ค.) 

           

 

 

 

           

      

   
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,311.64     (5.92) (0.45%)

SET50 874.91         (6.40) (0.73%)

SET100 1,869.78     (13.97) (0.74%)

FTSE SET LARGE CAP 1,542.89     (6.83) (0.44%)

FTSE SET MID CAP 1,380.83     (14.04) (1.01%)

FTSE SET SMALL CAP 1,547.25     (12.77) (0.82%)

SET-VAL (Btm) 72,724         

Mkt Cap (Btm) 16,584,910 

PER (x) 16.10

P/BV (x) 1.25

DJIA 49,384         306.78 0.63%

NASDAQ 23,436         211.20 0.91%

STOXX Europe 600 609               6.19 1.03%

SSEC 4,123           5.64 0.14%

FTSE 10,150         11.96 0.12%

HANG SENG 26,630         44.90 0.17%

NIKKEI 53,689         914.25 1.73%

MSCI ASIA EX JAPAN 964               7.61 0.80%

NYMEX (US $/bbl) 59.36           (1.26) (2.08%)

Brent (US $/bbl) 64.06           (1.18) (1.81%)

Dubai (US $/bbl) 63.51           (1.49) (2.29%)

Newcastle coal (US $/metri 109.55         0.20 0.18%

Natural gas (US $/MMBtu) 5.05              0.17 3.49%

Baltic dry Index 1,761           (42.00) (2.33%)

Golds (spot) 4,936           104.29 2.16%

Copper (spot) 12,673         (108.23) (0.85%)

Sugar (spot) 14.96           0.22 1.49%

Rubber (spot) 347.4           4.40 1.28%

CRB Index 542.00         0.00 0.00%

THB/Dollar 31.1              (0.08) (0.27%)

Yen/Dollar 158.4           0.11 0.07%

Euro/Dollar 1.2                0.01 0.60%

Dollar Index 98.4              (0.40) (0.41%)

3M US T-Bill (%) 3.59 0.01 0.20%

2Y US Yield (%) 3.61 0.02 0.59%

10Y US Yield (%) 4.24 0.00 0.05%

10 Y TH Yield (%) 1.87 (0.01) (0.59%)

VIX Index 15.64 (1.26) (7.46%)

Equity 22-Jan MTD YTD

Local Institutions (5,693)          (20,606)       (20,606)       

Proprietary Trading 1,701           7,785           7,785           

Foreign Investors (234)             5,245           5,245           

Local Individuals 4,225           7,577           7,577           $

Bond 22-Jan MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 135.86 576.16 576.09         

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

TRUE 10.60 (4.91) (14.52%)

ADVANC 343.00 (1.41) (1.72%)

AOT 52.00 (1.13) (1.89%)

CPALL 43.00 (1.06) (3.37%)

THAI 7.00 (0.67) (4.11%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 193.50 6.90 3.75%

KTB 28.75 1.10 3.60%

PTT 33.75 0.56 0.75%

CREDIT 19.70 0.45 30.46%

SCB 138.00 0.13 0.36%  
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Fundamental Research 

Banking 

Maintained 

MARKET WEIGHT 

Top Pick; KTB 

ธนาคารรายงานกาํไรสุทธิรวม 4.76 หม่ืนลา้นบาท ลดลง 9% yoy และ 23% qoq ยงัคงเน้นแนวทางการดําเนินงาน

อยา่งรอบคอบ เพื่อรกัษาคุณภาพสินทรพัยใ์หมี้ความแข็งแกร่ง คงน้ําหนักการลงทุนในกลุ่มท่ี “MARKET WEIGHT” โดย

top pick คือ KTB 

COM7 

Upgraded 

BUY 

TP; 25.00 Baht 

ราคาหุน้ปรบัตวัลดลงแลว้ 30% นับตั้งแต่เราไดป้รบัคาํแนะนําลงแบบสวนทางตลาด (contrarian downgrade) ในเดือน 

ก.ย. 25 โดย ณ ระดับราคาปัจจุบัน หุน้ซ้ือขายท่ีมูลค่าตํา่กว่าพื้ นฐานอย่างมีนัยสําคัญ เราคาดว่ากําไร 4Q25 จะ

เพิ่มขึ้ นทั้ง yoy และ qoq จากการฟ้ืนตวัของ SSSG และการขยายยอดขายจากธุรกิจนอกภาคคา้ปลีก ปรบัคาํแนะนําขึ้ น

เป็น “ซ้ือ” พรอ้มปรบัลดราคาเป้าหมายลงเหลือ 25.00 บาท 

KKP 

Maintained 

HOLD 

TP; 72.00 Baht 

โทนการประชุมมีโทนเชิงบวกเล็กน้อย มุมมองต่อคุณภาพสินทรพัยย์งัเป็นบวก คงคาํแนะนํา “ถือ” ดว้ยราคาเป้าหมาย

เดิมท่ี 72.00 บาท 

TTB 

Maintained 

HOLD 

TP; 2.06 Baht 

โทนการประชุมนักวิเคราะหมี์โทนเชิงลบเล็กน้อย TTB เตรียมกลบัมาขยายสินเชื่อ SME และเพิ่มสดัส่วนพอรต์สินเชื่อ

รายยอ่ย คงคาํแนะนํา “ถือ” พรอ้มปรบัลดราคาเป้าหมายลงเหลือ 2.06 บาท (เดิม 2.12 บาท)  

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดบวกติดต่อกนัเป็นวนัท่ี 2 (22 ม.ค.) เน่ืองจากนักลงทุนเดินหน้าเขา้ซ้ือหุน้หลงัจาก

ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ผูนํ้าสหรัฐฯ ยกเลิกการเรียกเก็บภาษีศุลกากรจาก 8 ชาติพันธมิตรยุโรป นอกจากน้ี 

ตลาดยงัไดแ้รงหนุนจากขอ้มูลท่ีบ่งชี้ ถึงการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจสหรฐัฯ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยุโรปปิดปรบัตวัขึ้ นมากท่ีสุดในรอบเกือบ 2 เดือน (22 ม.ค.) หลงันักลงทุนคลายกงัวลจากการท่ี

ประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ถอนคาํขู่ใชม้าตรการภาษีกบัประเทศในยุโรป และยืนยนัวา่จะไม่ใชก้าํลงัเพื่อ

เขา้ควบคุมกรีนแลนด ์(อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกียวปิดบวก (22 ม.ค.) โดยดชันีพุง่ขึ้ นกวา่ 1,000 จุดในช่วงสั้น ๆ  และสามารถยุติช่วงขาลงท่ี

ดาํเนินมาตลอด 5 วนัทาํการไดส้าํเร็จ หลงัจากประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ถอนคาํขู่ท่ีจะเรียกเก็บภาษี

กบั 8 ประเทศในยุโรปท่ีคดัคา้นความพยายามของสหรฐัฯ ในการเขา้ซ้ือกรีนแลนด ์(อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลดลงกว่า 2% (22 ม.ค.) หลงัจากประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ 

ผูนํ้าสหรฐัฯ มีท่าทีอ่อนลงในประเด็นกรีนแลนด์และอิหร่าน รวมทั้งความเคล่ือนไหวเชิงบวกท่ีอาจนําไปสู่ทางออกใน

การยุติสงครามระหว่างรัสเซียกับยูเครน นอกจากน้ี ราคาน้ํามันยงัปรับตัวลงหลังสหรัฐฯ เปิดเผยสต็อกน้ํามันดิบ

เพิ่มขึ้ นในสปัดาหท่ี์แลว้ (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

““ทรูแจง้ตลาด หลงักลุ่มเท

เลนอร ์ลงนามขายหุน้ 24.95% 

ให ้อะไรซ ์ดิจทิลั 

ทรู คอรป์อเรชัน่ (TRUE) แจง้การเปล่ียนแปลงโครงสรา้งผูถื้อหุน้ครั้งสาํคญั หลงักลุ่มเทเลนอร ์(Telenor) ลงนามขายหุน้

จาํนวน 24.95% ใหแ้ก่ บริษัท อะไรซ ์ดิจิทัล เทคโนโลยี จาํกดั ของศุภชยั เจียรวนนท์ พรอ้มทําขอ้ตกลงสิทธิซ้ือขาย

หุน้ส่วนท่ีเหลืออีก 5.35% ในอนาคต โดยการปรบัเปล่ียนสดัส่วนผูถื้อหุน้ใหญ่ในครั้งน้ีจะไม่ส่งผลกระทบต่อทิศทางการ

ดาํเนินธุรกิจแต่อยา่งใด (การเงินธนาคาร) 

 



 
 
 
 

 

รายงานฉบับนีÊจัดทําขึÊนโดยข้อมูลเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอว่าเป็นทีÉน่าเชืÉอถือได้แต่ไม่ถือเป็นการยืนยันความถูกต้องและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัÊนๆ  โดยบริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 
ผูจั้ดทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีÉยนแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบับนีÊ โดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบับนีÊมีวตัถุประสงค์เพืÉอใช้ประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน โดยไม่ได้เป็นการชีÊนํา
ชักชวนให้นักลงทุนทําการซืÊอหรือขายหลักทรัพย์ หรือตราสารทางการเงินใดๆ  ทีÉปรากฏในรายงาน 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกบัดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,312            13.6          12.7         17% 7% -0.4% 2.8% 4.1% 4.1%
   - Energy 16,983          11.5          10.9         15% 6% -0.5% 2.3% 6.9% 6.9%
   - Banking 469               8.3            8.3           -2% 0% 0.8% -1.6% -1.1% -1.1%
   - Commerce 19,404          13.2          12.1         6% 9% -2.1% 1.9% 0.1% 0.1%
   - Food 8,648            9.6            8.7           0% 11% -0.6% 0.1% 1.4% 1.4%
   - Healthcare 4,358            17.3          16.3         25% 6% -1.3% 6.2% 2.9% 2.9%
Indonesia 8,992            14.0          12.4         61% 13% -0.2% -0.9% 4.0% 4.0%
Phillipine 6,399            9.5            8.7           10% 10% 1.1% -1.0% 5.7% 5.7%
Asia
China 4,123            14.1          12.6         32% 12% 0.1% 0.5% 3.9% 3.9%
Hong Kong 26,630          11.7          10.4         6% 12% 0.2% -0.8% 3.9% 3.9%
India 82,307          20.3          17.5         2% 15% 0.5% -1.5% -3.4% -3.4%
Japan 53,689          24.0          22.3         1% 7% 1.7% -0.5% 6.6% 6.6%
Korea 4,953            10.5          9.1           90% 15% 0.9% 3.5% 18.9% 18.9%
Malaysia 1,717            15.0          14.0         10% 7% 0.7% 0.3% 2.2% 2.2%
Singapore 4,828            14.7          13.7         4% 7% 0.4% -0.4% 3.9% 3.9%
Taiwan 31,746          17.5          14.9         42% 17% 1.6% 1.1% 9.6% 9.6%
Vietnam 1,883            14.1          11.5         32% 22% -0.1% 0.2% 5.5% 5.5%
MSCI Asia Ex Japan 964               14.1          12.2         27% 15% 0.8% -0.1% 5.6% 5.6%

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

ยอดซ้ือขายของนกัลงทุนตา่งชาตใินภมิูภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

22-Jan 21-Jan MTD YTD 2025 2024
Thailand (7.5)                    (64.7)                  168                     168                     (3,211)                (4,132)                
Indonesia (78.7)                  (111.4)                197                     197                     (1,063)                1,154                  
Philippines 4.8                      4.3                      108                     108                     (883)                   (408)                   
India -                     (108.0)                (2,963)                (2,963)                (18,792)              (755)                   
S. Korea (109.3)                121.5                  1,308                  1,308                  (4,485)                2,426                  
Taiwan 802.8                  (1,330.4)             337                     337                     (7,800)                (18,203)              
Vietnam (54.6)                  (11.7)                  (148)                   (148)                   (4,754)                (3,178)                 

ตารางคา่การกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 22-Jan 21-Jan % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 4.52        4.52        0% 0% 0% -39% 25% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 63.5        65.0        -2% 0% 4% -4% -7% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 66.2        67.7        -2% 0% 5% 0% -5%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 59.5        60.8        -2% 0% 2% -5% -10%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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 8.42        4.96        70% 199% 129% 162% 172% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 59.4        60.6        -2% 0% 3% -2% -6%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 72.4        72.0        1% 1% -2% -9% -6%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.9          7.0          26% 10% -31% -36% 9% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 85.3        83.8        2% 4% 7% -7% -6%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 21.8        18.8        16% 20% 19% -14% 0% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 58.0        56.4        3% 6% 11% -5% -9%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (5.5)         (8.6)         36% 37% 40% -6% -12% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 85.0        84.1        1% 2% 5% -7% -3%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 21.5        19.1        12% 10% 8% -16% 11% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

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


