
ดัชนีหลักของสหรัฐฯ ทั้ง S&P500 และ NASDAQ100 สามารถปรับตัวขึ้นทําจุดสูงสุดใหม�อีกครั้ง 
หลังหลายสัญญาณที่ทยอยเข�ามาตลอดช�วง 1-2 สัปดาห� บ�งชี้ว�ากระแส AI จะยังเติบโตแข็งแกร�ง
ต�อเนื่องในป�นี้ ช�วยหนุนกลุ�มหุ�นที่เกี่ยวข�องในกลุ�มเทคโนโลยีปรับตัวขึ้นโดดเด�น สวนทางภาพมหภาค
ที่สร�างความกังวลต�อนักลงทุนเนื่องจากดัชนีเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่แข็งแกร�งต�อเนื่องและท�าทีของ
คณะกรรมการ Fed ได�เพิ่มความเสี่ยงที่ตลาดจะผิดหวังต�อการลดดอกเบี้ยของ Fed ซึ่งอาจกลับมา
สร�างแรงกดดันทิศทางตลาดในระยะถัดไป ส�วนตลาดหุ�นจีนปรับตัวลงต�อเนื่องหลังรายงานดัชนี
เศรษฐกิจสําคัญที่ยังไม�เห็นการฟื้นตัวชัดเจนและตัวแทนจีนที่แสดงวิสัยทัศน�ในการประชุม WEF ส�ง
สัญญาณอาจไม�มีมาตรการกระตุ�นเศรษฐกิจเพิ่มเติมอย�างมีนัยสําคัญ ส�งผลต�อกระแสเงินไหลออก
จากนักลงทุนต�างชาติ สวนทางตลาดหุ�นญี่ปุ�นที่ยังมีโมเมนตัมแข็งแกร�งต�อเนื่องหลังทําจุดสูงสุดใหม� 
 
ทิศทางการลงทุนสัปดาห�นี ้ นักลงทุนอาจกลับมาให�นํ ้าหนักต�อป�จจัยมหภาคเพิ่มมากขึ้นโดยมี
กําหนดการประชุมธนาคารกลางเริ่มตั้งแต� การประชุมธนาคารกลางญี่ปุ�น (22-23 ม.ค.) การประชุม
ธนาคารกลางยุโรป (25 ม.ค.) และการประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ ในสัปดาห�หน�า (30-31 ม.ค.)
นอกจากนี้ติดตามดัชนีเงินเฟ�อ (PCE) ของสหรัฐฯ ซึ่งเป�นดัชนีหลักที่ทาง Fed ใช�ในการกําหนด
นโยบายการเงิน หากออกมาสูงกว�าคาดจะยิ่งเพิ่มความเสี่ยงที่ตลาดจะผิดหวังต�อการลดดอกเบี้ย
ของ Fed และอาจกลายเป�นแรงกดดันต�อทิศทางของตลาดหุ�นระยะส้ันได�

ตลาดหุ�นสหรัฐฯ ทํา New high 
ได�กระแส AI ช�วยหนุนต�อเนื่อง

ประจําวันท่ี 22 – 26 ม.ค.67



สหรัฐอเมริกา

ตลาดหุ�นสหรัฐฯ ปรับตัวทําจุดสูงสุดใหม� หลังหลายสัญญาณบ�งชี้ว�ากระแส AI จะยังเติบโตแข็งแกร�งต�อเนื่องในป�นี้ ช�วย
หนุนกลุ�มหุ�นที่เกี่ยวข�องปรับตัวโดดเด�น แต�การที่ดัชนีเศรษฐกิจสหรัฐฯ แข็งแกร�งต�อเนื่องและท�าทีเหล�าคณะกรรมการ Fed 
ได�เพิ่มความเสี่ยงท่ีตลาดจะผิดหวังต�อการลดดอกเบ้ียของ Fed จนอาจสร�างแรงกดดันต�อทิศทางตลาดในระยะถัดไปได�  

ยุโรป

เรายังคงมีมุมมองค�อนข�างเป�นเชิงลบต�อการลงทุนตลาดหุ�นยุโรปต�อไป จากภาพรวมเศรษฐกิจยุโรปที่มีแนวโน�มอ�อนแอลง
ต�อเนื่อง ขณะที่ดัชนีเงินเฟ�อทั่วไป เดือน ธ.ค. ยังเห็นการเร�งตัวขึ้นจากเดือนก�อนหน�า อาจสร�างแรงกดดันต�อธนาคารกลาง
ยุโรปหรือ ECB ทําให�ไม�สามารถดําเนินนโยบายการเงินแบบผ�อนคลายได�ตามเท�าท่ีตลาดคาดหวัง

ญี่ปุ�น

ตลาดหุ�นญี่ปุ�นปรับตัวข้ึนต�อเนื่องหลังทําจุดสูงสุดในรอบ 34 ป� หลังการรายงานเงินเฟ�อ เดือน ธ.ค. ชะลอลงเป�นเดือนที่ 2 
ติดต�อกัน ช�วยลดความกังวลว�า BOJ จะเริ่มกลับทิศนโยบาย นอกจากนี้การที่นักลงทุนผิดหวังต�อการลดดอกเบี้ยของ 
Fed จะทําให�แนวโน�มค�าเงินดอลลาร�แข็งค�าข้ึนเทียบเงินเยน ซ่ึงแนวโน�มค�าเงินดังกล�าวมักเป�นแรงหนุนต�อตลาดหุ�นญ่ีปุ�น

หุ�นกลุ�มประเทศพัฒนาแล�ว

Tactical View

มุมมองเชิงบวก แนะนําซื้อ / เพิ่มนํ้าหนัก

มุมมองค�อนข�างเป�นบวก แนะนําทยอยสะสม

มุมมองเป�นกลาง แนะนําคงนํ้าหนัก

มุมมองค�อนข�างเป�นลบ แนะนําทยอยลดนํ้าหนัก

มุมมองเชิงลบ แนะนําขาย / ลดนํ้าหนัก

สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมและรับหนังสือชี้ชวนได�ทุกวันทําการที่ธนาคารไทยพาณิชย�ทุกสาขา บลจ.ไทยพาณิชย� และผู�สนับสนุนการขายทุกราย ควรทําความเข�าใจลักษณะสินค�า เงื่อนไข
ผลตอบแทนและความเสี่ยงก�อนตัดสินใจลงทุน 
หมายเหต ุ: *ข�อมูลจาก Bloomberg ณ วนัท่ี 19 มกราคม 2567 ท้ังน้ี เอกสารน้ีจัดทําโดย นางนันท�มนัส เป��ยมทิพย�มนัส ประธานเจ�าหน�าท่ีบริหารการลงทุน เพื่อเป�นข�อมูลสําหรับเผยแพร�ท่ัวไป 
โดยข�อคิดเห็นและบทความในเอกสารฉบับนี้ เป�นการแสดงความคิดเห็นส�วนตัวของผู�เขียน ผู�ใช�ข�อมูลนี้จึงต�องใช�ความระมัดระวังด�วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงต�างๆ ท่ี
อาจเกิดข้ึนด�วยตนเอง



หุ�นกลุ�มประเทศตลาดเกิดใหม�

ไทย

SET Index ปรับตัวลงแรง หลุดแนวรับจิตวิทยา 1,400 จุด ทําให�ภาพทางเทคนิคอ�อนแรงลงและตลาดหุ�นไทยมีโอกาสผัน
ผวนเชิงลบต�อในระยะสั้น ทั้งนี้ เราประเมินว�า ตลาดหุ�นไทยยังมีโอกาสฟื้นตัวได�ในป�นี้ ตามแนวโน�มการเติบโตทางเศรษฐกิจ
และกําไรบริษัทจดทะเบียน ท่ีคาดว�าจะดีข้ึนเม่ือเทียบกับป�ก�อน

จีน

ตลาดหุ�นจีนปรับตัวลงต�อเนื่องหลังรายงานดัชนีเศรษฐกิจสําคัญที่ยังไม�เห็นการฟื้นตัวชัดเจนและตัวแทนจีนที่แสดง
วิสัยทัศน�ในการประชุม WEF ส�งสัญญาณอาจไม�มีมาตรการกระตุ�นเศรษฐกิจขนาดใหญ�เพิ่มเติม แต�ด�วยระดับราคาที่
ปรับตัวลงมาลึกสะท�อนความเสี่ยงไปมากแล�วและระดับมูลค�าไม�แพง เราจึงมีมุมมองเป�นกลางต�อตลาดหุ�นจีน

อินเดีย

ตลาดหุ�นอินเดียปรับตัวลงต�อตามภูมิภาคส�วนใหญ� ทั้งนี้เรายังมีมุมมองเชิงบวกระยะกลางจากแนวโน�มเศรษฐกิจ และกําไร
บริษัทจดทะเบียนที่คาดว�าจะเติบโตแข็งแกร�งในป�นี้ นอกจากนี้ยังมีป�จจัยหนุนในเรื่องการเลือกตั้ง เนื่องสถิติในอดีตพบว�า
ตลาดหุ�นมักปรับตัวข้ึนได�ดีก�อนการเลือกตั้ง ดังน้ันเราจึงแนะนํารอจังหวะทยอยสะสมเม่ือตลาดย�อตัวเพิ่มเติม

เกาหลีใต� 

ดัชนี KOSPI ปรับตัวลงแรงหลุดเส�นค�าเฉลี่ย EMA 200 วันระหว�างสัปดาห� แต�ดัชนีเร่ิมยืนทรงตัวได�ดีข้ึนในช�วงปลาย
สัปดาห� คาดว�า ยังมีโอกาสรีบาวน�ในระยะถัดไป ขณะที่ป�จจัยพื้นฐานยังคงสนับสนุนการฟื้นตัวในป�นี้ จากภาคการส�งออก 
และอุตสาหกรรม Semiconductor ท่ีเร่ิมฟื้นตัว เราจึงคงคําแนะนําทยอยสะสมดัชนีหุ�นเกาหลีใต�ต�อไป

เวียดนาม

ตลาดหุ�นเวียดนามถือเป�นหนึ่งในตลาดหุ�นที่มีโมเมนตัมแข็งแกร�งทนทานความผันผวนสูงที่เกิดขึ้นในตลาดภูมิภาคเอเชีย 
โดยได�รับแรงหนุนจากข�าวภาครัฐอนุมัติกฎหมายปฏิรูปที่ดินที่จะช�วยให�ผู�ประกอบการพัฒนาโครงการอสังหาฯ รวดเร็วขึ้น 
ซ่ึงจะช�วยเร�งการรับรู� Presales และกระแสเงินสดของบริษัท ท้ังน้ีเรายังคงมองบวกและทยอยสะสมตลาดหุ�นเวียดนาม



ตราสารหนี้

ในประเทศ

สรุปงาน BOT Policy Briefing ที่ผ�านมา แสดงถึงมุมมองของ ธปท. ต�อระดับดอกเบ้ียนโยบายไทยในป�จจุบันอยู�ในระดับท่ี
เหมาะสมแล�ว ถึงแม�เงินเฟ�ออาจติดลบในไตรมาส 1 แต�มาจากป�จจัยชั่วคราวด�านอุปทานมากกว�า แต�ก็พร�อมปรับเปลี่ยน
นโยบายการเงิน หากบริบทเปลี่ยนไปในอนาคต เราคงมุมมองเป�นกลางต�อการลงทุนตราสารหน้ีในประเทศ

ต�างประเทศ

US Bond Yield ปรับตัวข้ึนทั้งระยะสั้นและระยะยาว โดยอายุ 2 ป�และ 10 ป�อยู�ท่ีระดับ 4.38% และ  4.12% ตามลําดับ 
ป�จจัยกดดันหลักมาจากการที่ตลาดเร่ิมปรับความคาดหวังการลดดอกเบี้ยของ Fed หลังดัชนีเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังออกมา
แข็งแกร�งและท�าทีของเหล�าคณะกรรมการ Fed ท้ังน้ีเรามองเป�นโอกาสในการทยอยสะสมเพื่อรับดอกเบ้ียระดับสูงจูงใจแล�ว

สินทรัพย�ทางเลือก

ทองคํา

ราคาทองคําปรับตัวลงในสัปดาห�ที่ผ�านมาจากแรงกดดัน Dollar Index กลับมาแข็งค�าจากการที่ตลาดกําลังปรับความ
คาดหวังการลดดอกเบี้ยของ Fed ทั้งนี้สถิติในอดีต บ�งชี้ว�าราคาทองคํามักปรับตัวขึ้นโดดเด�นหลัง Fed เริ่มลดดอกเบี้ยและ
การถือทองยังช�วยในการกระจายความเสี่ยงท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต ดังน้ันเราจึงแนะนําทยอยสะสมเม่ือราคาปรับย�อตัว 

นํ้ามัน

ราคานํ้ามันฟื้นตัวขึ้นเล็กน�อยในสัปดาห�ที่ผ�านมา ท�ามกลางความกังวลว�าเศรษฐกิจจีนชะลอตัวจะฉุดความต�องการนํ้ามัน 
แต�ถูกหักล�างด�วยความกังวลด�านอุปทานลดลงจากสถานการณ�ไม�สงบในทะเลแดง ทั้งนี้ราคานํ้ามันดิบ WTI น�าจะเริ่ม
สร�างฐานได� บริเวณ $70/bbl+/- นักลงทุนท่ีรับความเสี่ยงได�สูง อาจพิจารณาเข�า Trading เก็งกําไรระยะสั้น

อสังหาฯและ
โครงสร�างพื้นฐาน

ราคากลุ�ม REITs ปรับตัวลดลงแรงโดยเฉพาะ REITs สิงค�โปร� จาก US Bond Yield ปรับตัวข้ึนหลังตลาดเร่ิมปรับเปลี่ยน
ความคาดหวังการลดดอกเบี้ยของ Fed ทั้งนี้ในภาพระยะกลางเรายังมีมุมมองเชิงบวกต�อกลุ�ม REITs จากสถิติในอดีตหลัง
จบรอบดอกเบ้ียขาข้ึนราคากลุ�ม REITs มักปรับตัวข้ึนได�ต�อเน่ืองและระดับการจ�ายเงินป�นผลสูงจูงใจโดยเฉพาะ REITs ไทย



ลงทุนตาม Theme

สไตล� Value + Quality

กรอบเวลาการลงทุน:

ไตรมาส 1/67
แนวโน�มเศรษฐกิจโลกชะลอตัว เน�นลงทุนหุ�นคุณภาพและหุ�นคุณค�าที่ทนทาน ในตลาดขาลง และมีโอกาสปรับตัว
สูงขึ้นตามตลาดขาขึ้น

ตลาดหุ�นเอเชีย ยกเว�น จีน

กรอบเวลาการลงทุน:

ไตรมาส 1/67
กลุ�มประเทศ Emerging และ Frontier Market ที่เศรษฐกิจมีแนวโน�มขยายตัวในระยะ 2 ป�ข�างหน�า และ
คาดการณ�กําไรบริษัทจดทะเบียนเติบโตดี ได�แก� ไทย, อินเดีย, เวียดนาม

ตราสารหน้ีต�างประเทศ

กรอบเวลาการลงทุน:

ไตรมาส 1/67
• ราคาของตราสารหน้ีอยู�ในระดับท่ีน�าสนใจเม่ือเทียบกับตราสารทุน
• ได�รับประโยชน�โดยตรงจากการปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายในระยะต�อไป 

เปล่ียนกลุ�มการลงทุนสู�หุ�นขนาดกลาง-เล็ก

กรอบเวลาการลงทุน:

ไตรมาส 1/67
กลุ�ม Laggard Play ท่ีระดับราคายังไม�ปรับตัวตามหุ�นขนาดใหญ�มากนัก

การเปล่ียนผ�านไปสู�พลังงานสะอาด

กรอบเวลาการลงทุน:

ไตรมาส 1/67
• ธีมหุ�น Energy Transition และอุตสาหกรรมท่ีเก่ียวข�อง มีแรงหนุนจากอุปสงค�ท่ีขยายตัว 
• คาดว�าจะสร�างผลตอบแทนและรับมือกับความเสี่ยงจากเศรษฐกิจท่ีอาจชะลอตัวได�


