
ตลาดหุ�นสหรัฐฯ ปรับตัวโดดเด�นในสัปดาห�ที่ผ�านมา หลังจากบริษัท Nvidia ประกาศงบดีกว�าคาด 
หนุนหุ�นของบริษัทฯ และกลุ�มหุ�นที่เกี่ยวข�องปรับตัวขึ้นแรง ในขณะที่รายงานการประชุม Fed และดัชนี
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ทยอยออกมาแข็งแกร�ง ลดความคาดหวังการลดดอกเบี้ยของ Fed ในป�นี้ให�ช�า
และน�อยลงกว�าที่ตลาดคาด ส�วนตลาดหุ�นฝ��งเอเชียปรับตัวบวกได�เป�นส�วนใหญ� นําโดยตลาดหุ�นจีนที่
ปรับตัวขึ้นเด�นเมื่อกลับมาเป�ดทําการอีกครั้งหลังจากหยุดยาวช�วงตรุษจีน ในขณะที่ทางการจีน
ทยอยออกมาตรการพยุงเศรษฐกิจและภาคอสังหาฯ เพิ่มเติม ด�านตลาดหุ�นญี่ปุ�นยังคงร�อนแรง
ต�อเนื่องอีกสัปดาห�เช�นกัน จากผลประกอบการที่เติบโตแข็งแกร�งและค�าเงินเยนยังอยู�ในโซนอ�อนค�า
เทียบกับดอลลาร�สหรัฐฯ หนุนกลุ�มหุ�นส�งออกต�อเนื่อง
 
ทิศทางการลงทุนสัปดาห�นี้ แม�ผลประกอบการของ Nvidia จะช�วยสนับสนุนมุมมองเชิงบวกของเรา
ต�อกลุ�มหุ�นที่เกี่ยวข�องและได�ประโยชน�จาก AI แต�ภาพการลงทุนระยะส้ันเรามองตลาดหุ�นอาจกลับมา
มีความผันผวนเพิ่มสูงขึ้น โดยคาดว�านักลงทุนจะเริ่มกลับมาให�ความสําคัญต�อป�จจัยมหภาคเพิ่มขึ้น
หลังจบฤดูประกาศงบและอาจหาจังหวะในการขายทํากําไรหลังตลาดหุ�นปรับตัวขึ้นโดดเด�นตั้งแต�ต�นป� 
ทั้งนี้ หากตลาดหุ�นมีการปรับฐานตามที่เราคาดจริง มองเป�นโอกาสในการทยอยสะสมลงทุนเพิ่ม
ตามธีม 4A ซ่ึงเป�นธีมการลงทุนหลักที่เราแนะนําป�นี้

งบ Nvidia ดีกว�าคาด
สร�างสีสันให�กับหุ�นกลุ�ม Tech
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สหรัฐอเมริกา

ตลาดหุ�นสหรัฐฯ ปรับตัวลงในช�วงต�นก�อนท่ีจะปรับตัวข้ึนแรงหลัง Nvidia ประกาศงบช�วงกลางสัปดาห�ที่ผ�านมา โดยงบของ 
Nvidia ออกมาดีกว�าคาดและคาดการณ�รายได�จะเติบโตแข็งแกร�งต�อเน่ือง ช�วยหนุน sentiment บวกต�อกลุ�มหุ�นเทคโนโลยี
ท่ีเก่ียวข�อง แต�ระยะสั้นตลาดอาจมีความเสี่ยงพักฐานมากข้ึนหลังจบฤดูประกาศงบ แนะนําถือลงทุนต�อ รอย�อเพื่อสะสมเพิ่ม

ยุโรป

เรายังคงมุมมองเชิงบวกเล็กน�อยต�อตลาดหุ�นยุโรป หลังดัชนี STOXX600 ปรับตัวข้ึนต�อทําจุดสูงสุดใหม�เป�นประวัติการณ� 
หนุนโมเมนตัมราคาแข็งแกร�งต�อเนื่อง ขณะที่ดัชนีเงินเฟ�อที่ออกมาตามคาดแต�อยู�ในทิศทางชะลอตัว ช�วยเป�ดช�อง ECB 
ดําเนินนโยบายการเงินผ�อนคลายในอนาคต ส�วนระดับมูลค�าตํ่ากว�าค�าเฉลี่ยในอดีต ดังน้ันเราจึง แนะนําทยอยสะสมลงทุน 

ญี่ปุ�น

ตลาดหุ�นญี่ปุ�นยังปรับตัวขึ้นโดดเด�นต�อเนื่องอีกสัปดาห� เงินเยนที่ยังอ�อนค�าบริเวณ 150 เยนต�อดอลลาร�สหรัฐฯ ช�วยหนุน
หุ�นกลุ�มส�งออก นอกจากนี้ผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนที่ทยอยออกมาเติบโตดีกว�าคาดยังช�วยตอกยํ้าป�จจัยพื้นฐาน
ท่ีแข็งแกร�ง ท้ังน้ีเราแนะนําถือลงทุนต�อและรอสะสมเพิ่มเม่ือตลาดปรับย�อตัวแถวระดับ 36,500-37,000 จุด

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 
หมายเหตุ : *ข�อมูลจาก Bloomberg ณ วันที่ 23 กุมภาพันธ� 2567 ทั้งนี้ เอกสารนี้จัดทําโดย นางนันท�มนัส เป��ยมทิพย�มนัส ประธานเจ�าหน�าที่บริหารการลงทุน เพื่อเป�นข�อมูลสําหรับเผยแพร�
ทั่วไป โดยข�อคิดเห็นและบทความในเอกสารฉบับนี้ เป�นการแสดงความคิดเห็นส�วนตัวของผู�เขียน ผู�ใช�ข�อมูลนี้จึงต�องใช�ความระมัดระวังด�วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยง
ต�างๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนด�วยตนเอง



หุ�นกลุ�มประเทศตลาดเกิดใหม�

ไทย

SET Index ปรับตัวบวกขึ้นในสัปดาห�ที่ผ�านมาตามทิศทางตลาดหุ�นเอเชีย หนุนด�วยการซ้ือสุทธิของนักลงทุนต�างชาติ แต�
สําหรับโอกาสการฟื้นตัวอย�างต�อเนื่อง อาจต�องรอป�จจัยขับเคลื่อนเพิ่มเติม เช�น มาตรการกระตุ�นเศรษฐกิจ-การเบิกจ�าย
งบประมาณภาครัฐ, ความเป�นไปได�ของการลดดอกเบ้ียของ ธปท. และแนวโน�มกําไรบริษัทจดทะเบียนท่ีฟื้นตัวชัดเจนข้ึน

จีน

ตลาดหุ�นจีนฟื้นตัวขึ้นหลังทางการจีนทยอยออกมาตรการพยุงเศรษฐกิจและภาคอสังหาเพิ่มเติม ผ�านการลดดอกเบ้ีย
กู�ยืมอายุ 5 ป� (Loan Prime Rate) ลงจากระดับ 4.20% เหลือ 3.95% หนุน sentiment การลงทุนระยะสั้น แต�รายงาน
ราคาบ�านใหม�ในจีนยังหดตัวลง 7 เดือนติดต�อกัน เราคงมุมมองเป�นกลาง จนกว�าจะเห็นการฟื้นตัวที่ชัดเจนกว�านี้

อินเดีย

ตลาดหุ�นอินเดียปรับตัวขึ้นได�ดีตามภูมิภาคเอเชีย แม�กระแสเงินทุนต�างชาติจะขายสุทธิหากนับตั้งแต�ต�นป� แต�สัปดาห�ที่ผ�าน
มาเห็นกระแสเงินทุนต�างชาติกลับมาเป�นซื้อสุทธิอีกครั้ง สําหรับภาพรวมผลประกอบการออกมาเติบโตตามคาด แต�กลุ�มที่
เก่ียวกับการบริโภคภายในประเทศตํ่าคาด ส�วนระดับมูลค�ายังแพงกว�าภูมิภาค เราจึงแนะนําเป�นกลางต�อการลงทุนระยะสั้น

เกาหลีใต� 

ทางการเกาหลีใต�มีกําหนดเป�ดเผยรายละเอียด “Value Up Program” ซ่ึงเป�นนโยบายท่ีพยายามจูงใจให�บริษัทจดทะเบียน
มีแผนการใช�เงินทุนที่สร�างประโยชน�สูงสุดให�แก�ผู�ถือหุ�น คาดจะยิ่งช�วยหนุนกระแสเงินทุนต�างชาติไหลเข�าต�อเนื่องต�อไป ทั้งนี้
ดัชนี KOSPI ยังไม�ผ�านแนวต�านท่ี 2,670 จุด อาจพักตัวก�อนระยะสั้น แนะนํารอสะสมจังหวะย�อตัว

เวียดนาม

เราปรับลดคําแนะนําลงเป�น “คงนํ้าหนักการลงทุน” คาดว�า ในระยะสั้น  ความผันผวนของตลาดหุ�นเวียดนาม อาจเพิ่ม
สูงข้ึนจากแรงขายทํากําไรหลังจากดัชนี VN Index ปรับตัวข้ึนมาแล�วราว 7% YTD อย�างไรก็ดี ในระยะกลาง-ยาว เรายังมี
มุมมองเชิงบวกจากท้ังการเติบโตทางเศรษฐกิจของเวียดนามและ Valuation ของตลาดหุ�นท่ีอยู�ในระดับท่ีไม�แพง



ตราสารหนี้

ในประเทศ

GDP งวด 4Q66 ของไทย +1.7% YoY ตํ่ากว�าคาดการณ�ของตลาด ขณะที่ สศช. ปรับลดประมาณการ GDP Growth 
สําหรับป� 2567 จากเดิม 2.7-3.7% เป�น 2.2-3.2% และลดคาดการณ�เงินเฟ�อจาก 1.7-2.7% เป�น 0.9-1.9% ทําให�
ตลาดมองความเป�นไปได�มากข้ึนสําหรับการลดดอกเบ้ียป�น้ี เป�นป�จจัยหนุนต�อราคาตราสารหน้ีในประเทศช�วงน้ี

ต�างประเทศ

US Bond Yield แกว�งทรงตัวเมื่อสัปดาห�ก�อน ทั้งอายุ 2 และ 10 ป� ด�านมุมมองของตลาดผ�าน FedWatch Tool เริ่มปรับ
ลดความคาดหวังต�อการลดดอกเบี้ยของ Fed ในป�น้ี เหลอื 3-4 คร้ัง ใกล�เคียงมากข้ึนกับ Dot Plot เมื่อเดือน ธ.ค.ป�ก�อน 
สัปดาห�น้ีจับตาการรายงานเงินเฟ�อ PCE ของสหรัฐฯ (29 ก.พ.) ท่ีอาจสร�างความผันผวนให�กับตลาดตราสารหน้ี

สินทรัพย�ทางเลือก

ทองคํา

ราคาทองคําเร่ิมฟื้นตัว มาอยู�เหนือระดับ $2,000/Oz หลังจาก US Dollar Index เริ่มอ�อนค�าลง สัปดาห�นี้มีป�จจัยติดตาม
คือ การรายงานเงินเฟ�อ PCE เดือน ม.ค. ของสหรัฐฯ ที่จะมีผลต�อการเคลื่อนไหวของ Bond Yield และ US Dollar Index 
ซ่ึงอาจมีผลกระทบต�อเน่ืองมาสู�ราคาทองคํา

นํ้ามัน

เมื่อสัปดาห�ที่ผ�านมา ราคานํ้ามัน WTI แกว�งตัวในกรอบแคบและยังไม�ผ�านแนวต�านบริเวณ $80/bbl ทําให�อาจเห็นการย�อ
พักตัวลงมาบ�าง แต�ไม�น�าจะปรับลงแรง เพราะราคานํ้ามันยังมีป�จจัยหนุนจากสต�อกนํ้ามันดิบรายสัปดาห�ของสหรัฐฯ 
เพิ่มข้ึนน�อยกว�าคาด และ US Dollar Index อ�อนค�าลง ดังน้ัน เราคงมุมมองเป�นกลาง 

อสังหาฯและ
โครงสร�างพื้นฐาน

ราคากลุ�ม REITs โดยเฉพาะ REITs สิงค�โปร� ค�อนข�างผันผวนจาก US Bond Yield ปรับตัวข้ึนหลังตลาดเร่ิมปรับเปลี่ยน
ความคาดหวังการลดดอกเบี้ยของ Fed ทั้งนี้ในภาพระยะกลางเรายังมีมุมมองเชิงบวกต�อกลุ�ม REITs จากสถิติในอดีตหลัง
จบรอบดอกเบ้ียขาข้ึนราคากลุ�ม REITs มักปรับตัวข้ึนได�ต�อเน่ืองและระดับการจ�ายเงินป�นผลสูงจูงใจโดยเฉพาะ REITs ไทย

กองทุน Top Pick: SCBPINA



ลงทุนตาม Theme

Attractive Yield Plays

กรอบเวลาการลงทุน:

1 ป�ขึ้นไป 
• REITs: Dividend Yield อยู�ในระดับน�าสนใจ, ได�ผลบวกหากดอกเบ้ียปรับลง
• Global Bond: วัฏจักรดอกเบ้ียขาขึ้นสิ้นสุดและมีโอกาสปรับลง

AI Spreading

กรอบเวลาการลงทุน:

1-3 เดือน 
กระแส Generative AI ยังไปต�อในป�นี้ โดยกลุ�มผู�ได�รับผลประโยชน�คาดว�าจะกระจายวงกว�างมากขึ้น เราจึง
คาดหวังการปรับตัวขึ้นท้ังกลุ�มผู�นํา (Big Tech) และกลุ�มผู�ตาม (Mid-small Cap. Growth)

Asia in focus (Momentum plays)

กรอบเวลาการลงทุน:

1-3 เดือน 
หุ�นญี่ปุ�นและหุ�นอินเดียมีป�จจัยหนุนเชิงโครงสร�างและกําไรบริษัทจดทะเบียนที่เติบโตแข็งแกร�ง แต�การปรับตัวขึ้นมา
เร็วและแรง อาจมีการพักตัวในบางช�วงเวลา แนะนํารอจังหวะย�อก�อนแล�วค�อยสะสมลงทุน

Asia in focus (Value plays)

กรอบเวลาการลงทุน:

3-6 เดือน 
หุ�นเกาหลีใต�, หุ�นไทยและหุ�นเวียดนาม มีระดับมูลค�าที่ไม�แพงและคาดหวังเศรษฐกิจและกําไรบริษัทจดทะเบียนมี
แนวโน�มฟื้นตัวดีขึ้นในป�น้ี แนะนําทยอยสะสมลงทุน

Alternative scenarios

กรอบเวลาการลงทุน:

6-12 เดือน 

• กรณีเศรษฐกิจถดถอย แนะนํากลุ�มสินทรัพย�ปลอดภัย เช�น ทองคําและพันธบัตรรัฐบาล  
• กรณีเงินเฟ�อกลับมาเร�งตัว แนะนํากลุ�มสินทรัพย�ที่ทนทานต�อสภาวะเงินเฟ�อสูงได�ด ี เช�น นํ้ามันและกลุ�มสินค�า

โภคภัณฑ�


