
การปรับตัวขึ้นของตลาดหุ�นสหรัฐฯ ตั้งแต�ช�วงต�นป� ราว 2-3% ได�รับแรงหนุนจากมุมมองเชิงบวกที่
มากขึ้นเกี่ยวกับเศรษฐกิจ ภายหลังสหรัฐฯ เป�ดเผย GDP ไตรมาส 4/66 ขยายตัว 3.3% สูงกว�าที่
นักวิเคราะห�คาดไว�ที่ระดับ 2.0% และดัชนีเงินเฟ�อ Core PCE เดือน ธ.ค. ที่ชะลอตัวลงเข�าใกล�โซน
เป�าหมายต�อเนื่อง โดยปรับตัวขึ้น 2.9%YoY ชะลอลงจาก +3.2% YoY ในเดือนพ.ย. อย�างไรก็ตาม 
แนวโน�มเชิงบวกนี้กําลังจะถูกทดสอบด�วย Events สําคัญต�าง ๆ มากมายทั้งจากการรายงานผล
ประกอบการไตรมาส 4/66 ของกลุ�มเทคโนโลยี อย�าง Alphabet, Microsoft, Apple, Amazon และ 
Meta ที่มูลค�าหลักทรัพย�ตามราคาตลาดคิดเป�นเกือบ 25% ของ S&P500 ตลอดจนการประชุม
นโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ และรายงานการจ�างงานที่ตลาดคาดหวังไว�ค�อนข�างสูง

สัปดาห�นี้ ติดตามเหตุการณ�สําคัญที่กล�าวไว�ข�างต�น เนื่องจากราคาหุ�นที่ปรับขึ้นมาในป�จจุบัน เราคาด
ว�าได�สะท�อนความคาดหวังเชิงบวกจากประเด็นดังกล�าวไปบ�างแล�ว ดังนั้น ตลาดหุ�นมีโอกาสผันผวน
สูงขึ้นในสัปดาห�นี้ หากผลลัพธ�ของเหตุการณ�ต�าง ๆ ไม�เป�นไปตามที่ตลาดคาดไว� ในเชิงกลยุทธ� เรา
ยังคงแนะนํากระจายการลงทุนไปในหลากหลายสินทรัพย� รวมถึง ตลาดหุ �นในภูมิภาคอื ่นด�วย 
โดยเฉพาะตลาดหุ �นที ่ระดับ Valuation ที ่ยังคงไม�แพง แนวโน�มการเติบโตของเศรษฐกิจและผล
ประกอบการที่โดดเด�น เพ่ือกระจายความเส่ียงของการลงทุนในระยะข�างหน�า

ประจําวันท่ี 29 ม.ค. – 2 ก.พ.67

จับตาการประชุม Fed 
นัดแรกของป� 2567



สหรัฐอเมริกา

สัปดาห�นี้ มีหลายเหตุการณ�สําคัญที่อาจส�งผลต�อทิศทางของตลาดหุ�นสหรัฐฯ ถึงแม�ว�าในระยะสั้นตลาดหุ�นโดยรวมยังมี
โมเมนตัมที่ดีหลังจากปรับตัวขึ้นทําจุดสูงสุดใหม�ในช�วงที่ผ�านมา แต�ถ�าหากมีประเด็นเชิงลบมากระทบกับความเชื่อมั่นของ
นักลงทุน เราอาจเห็นแรงขายทํากําไร ซ่ึงหากราคาหุ�นย�อตัวลงมา เรามองเป�นโอกาสในการจับจังหวะทยอยสะสม

ยุโรป

เราปรับเพิ่มคําแนะนําขึ้นเป�น “เป�นกลาง” จากแนวโน�มทางเทคนิคของดัชนี Stoxx 600 เป�นบวกมากขึ้น เมื่อดัชนีปรับตัวขึ้น
ทะลุแนวต�าน ด�วยแรงหนุนจากผลประกอบการไตรมาส 4/66, Sentiment บวกจากการฟื้นตัวของตลาดหุ�นจีน รวมถึง
การประชุม ECB ล�าสุด แม�มีมติคงดอกเบ้ีย แต�ตลาดปรับเพิ่มความน�าจะเป�นของการลดดอกเบ้ียในช�วง 2Q67

ญี่ปุ�น

ในระยะสั้น ตลาดหุ�นญี่ปุ�นอาจเริ่มชะลอความร�อนแรงลง จากแรงขายทํากําไร เมื่อดัชนี Nikkei 225 ขยับเข�าใกล�แนวต�าน
จิตวิทยา บริเวณ 37,000  จุด อย�างไรก็ดี เรายังมองว�าในระยะกลางและยาวตลาดหุ�นญี่ปุ�นยังคงน�าสนใจ จากแนวโน�มผล
ประกอบการและเศรษฐกิจท่ียังคงโดดเด�น แนะนําทยอยสะสมได� 

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 26 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 ยังคงเคลื่อนไหวตํ่ากว�าระดับ 1,400 จุด ช�วงนี้ตลาดหุ�นไทยค�อนข�างผันผวน เพราะอยู�ในช�วงฤดูกาลรายงาน
ผลประกอบการ ทําให�ราคาหุ�นแกว�งตัวไปตามทิศทางผลการดําเนินงานที่ออกมาก เราประเมินว�า ตลาดหุ�นไทยยังมีโอกาส
ฟื้นตัวได�ในป�น้ีตามแนวโน�มการเติบโตทางเศรษฐกิจและกําไรบริษัทจดทะเบียน ท่ีคาดว�าจะดีข้ึนเม่ือเทียบกับป�ก�อน

จีน

ตลาดหุ�นจีนฟื้นตัวได�ค�อนข�างดีเมื ่อสัปดาห�ก�อน จากข�าวมาตรการภาครัฐ ทั้งการเพิ่มสภาพคล�อง และฟื้นฟู
เสถียรภาพของตลาดหุ�น แต�ความเชื่อมั่นของนักลงทุนจะกลับมาได�อย�างต�อเนื่องหรือไม� ยังคงเป�นประเด็นที่ต�อง
ติดตามต�อไป ท้ังน้ี ด�วยราคาหุ�นที่ปรับตัวลงมาลึกและระดับมูลค�าท่ีไม�แพง เราจึงมีมุมมองเป�นกลางต�อตลาดหุ�นจีน

อินเดีย

ตลาดหุ�นอินเดียปรับตัวลงต�อตามภูมิภาคส�วนใหญ� ทั้งนี้ เรายังมีมุมมองเชิงบวกระยะกลางจากแนวโน�มเศรษฐกิจ และกําไร
บริษัทจดทะเบียนที่คาดว�าจะเติบโตแข็งแกร�งในป�นี้ นอกจากนี้ยังมีป�จจัยหนุนในเรื่องการเลือกตั้ง เนื่องสถิติในอดีตพบว�า
ตลาดหุ�นมักปรับตัวข้ึนได�ดีก�อนการเลือกตั้ง ดังน้ันเราจึงแนะนํารอจังหวะทยอยสะสมเม่ือตลาดหุ�นอินเดียย�อตัวลง

เกาหลีใต� 

ดัชนี KOSPI ของเกาหลีใต� ทรงตัวได�ดีข้ึนและมีจังหวะของการฟื้นตัวเมื่อสัปดาห�ก�อน ในขณะที่ค�าเงินวอน (KRW) เริ่มชะลอ
การอ�อนค�าเทียบกับดอลลาร�สหรัฐฯ ส�วนภาพระยะยาว เราประเมินว�า ตลาดหุ�นเกาหลีใต�มีป�จจัยพื้นฐานสนับสนุนจาก
ภาคการส�งออกและอุตสาหกรรม Semiconductor ท่ีเร่ิมฟื้นตัว เราจึงคงคําแนะนําทยอยสะสมดัชนีหุ�นเกาหลีใต�ต�อไป

เวียดนาม

ตลาดหุ�นเวียดนามถือเป�นหนึ่งในตลาดหุ�นที่มีโมเมนตัมแข็งแกร�งและรับมือกับความผันผวนได�ดีในช�วงต�นป�นี้ คาดเศรษฐกิจ
เวียดนามจะเติบโตได�ดีต�อเนื่องในป�นี้ ด�วยป�จจัยพื้นฐานที่แข็งแกร�ง และการลงทุนที่สําคัญในอุตสาหกรรมการผลิตและการ
ส�งออกท่ีกําลังเติบโตข้ึน รวมถึงระดับ Valuation ท่ีน�าสนใจ แนะนําทยอยสะสมเพื่อโอกาสการเติบโตในระยะยาว



ตราสารหนี้

ในประเทศ

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยในช�วงสัปดาห�ที่ผ�านมา มีแนวโน�มทรงตัวถึงปรับลงเล็กน�อย ด�านทิศทางกระแส
เงินทุนในตั้งแต�วันที่ 1-26 ม.ค.2567 พบว�า ต�างชาติมีสถานะขายสุทธิเล็กน�อยราว 314 ล�านบาทในตลาดตราสารหนี้ไทย 
ประเด็นท่ีต�องติดตามคือ การประชุม กนง. วันท่ี 7 ก.พ. โดยตลาดคาดว�า กนง. น�าจะคงดอกเบ้ียท่ีระดับ 2.50% เช�นเดิม

ต�างประเทศ

Bond Yield สหรัฐฯ น�าจะมีความผันผวนสูงข้ึน เนื่องจากมีป�จจัยสําคัญคือ การประชุม Fed คร้ังแรกของป�น้ี ระหว�างวันท่ี 
30-31 ม.ค. เราแนะนําให�ติดตามการส�งสัญญาณแนวทางในการลดดอกเบ้ีย ซ่ึงมุมมองของตลาดผ�าน CME FedWatch
Tool ล�าสุดยังคงคาดว�า Fed จะลดดอกเบ้ียถึง 6 คร้ังป�น้ี แตกต�างจาก Dot Plot ล�าสุดท่ีคาดไว�เพียง 3 คร้ังเท�าน้ัน

สินทรัพย�ทางเลือก

ทองคํา

ราคาทองคําปรับตัวลงต�อในสัปดาห�ที่ผ�านมา ถูกกดดันจาก Dollar Index ที่แข็งค�าข้ึน หลังสหรัฐฯ รายงานตัวเลข GDP
ล�าสุดขยายตัวดีกว�าที่คาด  ทั้งนี้สถิติในอดีต บ�งชี้ว�าราคาทองคํามักปรับตัวขึ้นโดดเด�นหลัง Fed เริ่มลดดอกเบี้ยและการ
ถือทองยังช�วยในการกระจายความเสี่ยงท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต ดังน้ันเราจึงแนะนําทยอยสะสมเม่ือราคาปรับย�อตัว 

นํ้ามัน

ราคานํ้ามันดิบ WTI ฟื้นตัวข้ึนโดดเด�นในสัปดาห�ท่ีผ�านมา หนุนด�วย GDP 4Q66 ของสหรัฐฯ ที่ขยายตัวดีกว�าที่คาด หนุน
การฟื้นตัวของอุปสงค�นํ ้ามัน  ด�านมุมมองเชิงเทคนิคเราคาดว�าราคานํ้ามันดิบ WTI น�าจะเริ ่มสร�างฐานได� บริเวณ 
$70/bbl+/- ดังน้ัน นักลงทุนท่ีรับความเสี่ยงได�สูง สามารถพิจารณาเข�า Trading เก็งกําไรระยะสั้นได�

อสังหาฯและ
โครงสร�างพื้นฐาน

ราคากลุ�ม REITs ปรับตัวลดลงแรงโดยเฉพาะ REITs สิงค�โปร� จาก US Bond Yield ปรับข้ึนหลังสหรัฐฯ รายงาน GDP
4Q66 ขยายตัวดีกว�าที่คาด ทั้งนี้ ภาพระยะกลางเรายังมีมุมมองเชิงบวกต�อกลุ�ม REITs จากสถิติในอดีตหลังจบรอบ
ดอกเบ้ียขาข้ึนราคากลุ�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 และมี
โอกาสปรับตัวสูงข้ึนตามตลาดขาข้ึน

ตลาดหุ�นเอเชีย ยกเว�น จีน

กรอบเวลาการลงทุน:

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

ตราสารหน้ีต�างประเทศ

กรอบเวลาการลงทุน:

ไตรมาส 1/67
• ราคาของตราสารหนี้อยู�ในระดับที่น�าสนใจเม่ือเทียบกับตราสารทุน
• ได�รับประโยชน�โดยตรงจากการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในระยะต�อไป 

เปล่ียนกลุ�มการลงทุนสู�หุ�นขนาดกลาง-เล็ก

กรอบเวลาการลงทุน:

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

การเปล่ียนผ�านไปสู�พลังงานสะอาด

กรอบเวลาการลงทุน:

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


