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World Market Theme to Today’s SET 

ตลาดหุ้น
ภูมิภาค 

วันท่ี 24 
ม.ค. 66 

วันท่ี 25 
ม.ค. 66 

คาดการณ์แนวโน้ม&
ผลกระทบต่อวันน้ี Driver ส าหรับคาดการณ์ดัชนีวันน้ี 

S&P500 
4,016 

-0.07% -0.02% Low 
คาดตัวเลขอัตราการเติบโตเศรษฐกิจ
สหรัฐไตรมาส 4 ออกมาดี แม้ Earning ท่ี
ประกาศออกมาของ บ.เทคฯจะแย่กว่าคาด 

Stoxx600 
452 -0.24% -0.29% Low 

ตัวเลขความเช่ือม่ันทางธุรกิจ & PMI ท่ีดี 
น่าจะค่อยๆส่งผลเชิงบวกต่อตลาดหุ้นยุโรป 

Nikkei225 
27,395 

+1.46% +0.35% Low 
ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นได้รับผลกระทบเชิงบวกจาก
การท่ีแบงก์ชาติญ่ีปุ่นเร่งซ้ือพันธบัตรญ่ีปุ่น
จากการเตรียมออกจากมาตรการ YCC 

Shanghai 
3,264    ตลาดหุ้นปิดท าการในเทศกาลวันปีใหม่จีน 

SET 
1,682.11 

-0.07% -0.05% Low 
พิจารณาค าแถลงของกนง.ในบริบทรวม
แล้ว ถือว่าแอบมีความ Dovish อยู่และน่าจะ
เป็นผลดีต่อตลาดหุ้นไทยในวันน้ี 

 
Today’s LIB Highlight 
World Drivers for Today 
 

• ในวันน้ี เราคาดว่าตลาดหุ้นไทยจะได้ผลกระทบเชิงบวกจากการพิจารณาอีกครั้งต่อมุมมอง

ค าแถลงท้ังหมดของกนง.ท่ีได้ประกาศออกมา ซึ่งจากบทวิเคราะห์ใน Section หลักของ

เราในวันน้ี ประเมินว่าโทนไม่ได้ Hawkish อย่างท่ีทางกนง.อยากให้ตลาดรู้สึกไปตามน้ัน 

รวมถึงมุมมองสมาชิกเฟดล่าสุดท่ีส่วนใหญ่ออกว่าจะข้ึนดอกเบ้ียด้วยขนาดท่ีลดลง ซึ่ง

เม่ือพิจารณาภาพในบริบทรวมท้ังหมดแล้ว ถือว่าน่าจะเป็นปัจจัยเชิงบวกต่อตลาดหุ้นไทย 

กนง. กับเฟด ความเหมือนท่ีไม่แตกต่าง: Core Inflation ลงยาก & เงินเฟ้อจากฝ่ังอุปสงค์  

กนง. ประกาศข้ึนดอกเบ้ียนโยบาย 0.25% พร้อมแถลงว่าจะข้ึนดอกเบ้ียแบบค่อยเป็นค่อยไป โดยมองว่า

อัตราเงินเฟอ้ในส่วนหลักท่ีไม่รวมอาหารและพลังงานจะลดลงยาก รวมถึงอัตราเงินเฟอ้จากภาคบริการ

จะข้ึนมาแทนอัตราเงินเฟอ้ในส่วนภาคสินค้าท่ีลดลง ซึ่งคล้ายกับท่ีเฟดมองเงินเฟอ้สหรัฐ เราจึงคาดว่า

รูปแบบท่ีกนง.จะข้ึนดอกเบ้ียจะล้อไปตามเฟด คาดอัตราดอกเบ้ียนโยบายของไทยในปีน้ีจะไม่เกินร้อยละ 2 

โดยหากประเมินในปี 2023 น่าจะส่งผลดีต่อหุ้นไทยในกลุ่มแบงก์ขนาดเล็ก ICT ค้าปลีก และลีสซิ่ง 



 

 

 

• ทางด้านยุโรป เรามองว่าราคาก๊าซธรรมชาติในยุโรปท่ีลดลงเข้าสู่ใกล้ระดับ 50 ยูโรต่อเมกะ

วัตต์ช่ัวโมง ได้ส่งผลเชิงบวกต่อตลาดหุ้นยุโรปเน่ืองจากจะส่งผลต่อระดับอัตราเงินเฟ้อให้

ชะลอลงมากกว่าคาดในอนาคต รวมถึงตัวเลขความเช่ือม่ันทางธุรกิจล่าสุดของเยอรมัน  

 

• ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นน่าจะยังได้รับผลกระทบเชิงบวกจากการซื้อพันธบัตรญ่ีปุ่นของธนาคาร

กลางญ่ีปุ่นในปริมาณท่ีมากกว่าในอดีต เพ่ือท่ีจะออกจากมาตรการ Yield Curve 

Control หรือการตรึงอัตราดอกเบ้ียพันธบัตรญ่ีปุ่น 10 ปใีห้คงท่ี แบบราบรื่น 
 

Thailand Drivers on Today 

• การใช้จ่ายคึกคักผ่านมาตรการช้อปดีมีคืนในช่วงเทศกาลตรุษจีน และ เม็ดเงินจากต่างชาติ

ท่ีเข้ามาบ้านเราเยอะในช่วงเทศกาลตรุษจีน รวมถึงการประกาศโครงการเราเท่ียวด้วยกัน 
 

• การแถลงผลประชุมนโยบายการเงินของคณะกรรมนโยบายการเงินในบ้านเรา ท่ีข้ึนอัตรา

ดอกเบ้ียนโยบาย 0.25%  แม้ว่าไม่ส่งสัญญาณชะลอการข้ึนดอกเบ้ียแบบตรงๆ แต่บริบท

อ่ืนๆท่ีกล่าวถึงน้ัน ล้วนช้ีไปในทิศทางท่ี กนง.น่าจะชะลอการข้ึนดอกเบ้ียในอนาคตอันใกล้ 
 

ตารางแสดงลักษณะส าคัญของอัตราเงินเฟ้อของสหรัฐและไทย ในมุมของเฟด และ กนง. ตามล าดับ  
หัวข้อส ำคัญ  FOMC กนง. 

Core Inflation 
(Underlying Inflation) 

จะท ำให้อัตรำเงินเฟ้อในส่วนน้ี
ลดลงค่อนข้ำงยำก 

จะท ำให้อัตรำเงินเฟ้อในส่วนน้ีลดลง
ค่อนข้ำงยำก 

Service Inflation น ้ำหนักในส่วนน้ีสูงข้ึนมำก น ้ำหนักในส่วนน้ีสูงข้ึนมำก 
Demand -Side Driven 

Inflation ใช่ ใช่ 

อัตรำเร็ว กำรลดลงของ
อัตรำเงินเฟ้อในมุมต่ำงๆ 

ลดลงอย่ำงรวดเร็วมำก 
 

ลดลงอย่ำงค่อนข้ำงเร็ว 

ภำวะกำรเงินโดยรวม 
(Financial Condition) ผ่อนคลำยลง ผ่อนคลำยลง 

ร้อยละของอัตรำส่วนหน้ีภำค
ครัวเรือนต่อจีดีพี (%) 66% 86.8% 

ระดับควำมเส่ียงด้ำน
เสถียรภำพทำงกำรเงิน  

ต ่ำ ต ่ำ 

ท่ีมำ: Liberator, MPC & Bank of Thailand, CEIC Data และ U.S. Federal Reserve 
 
จากตารางข้างบน จะพบว่าธนาคารกลางสหรัฐหรือเฟด กับ คณะกรรมการนโยบายการเงิน 

(กนง.) ของบ้านเรา ต่างให้ความเห็นในส่วนของอัตราเงินเฟอ้ท่ีเกิดข้ึนในสหรัฐและในไทยแบบ

คล้ายคลึงกันในหลายส่วน อาทิ เงินเฟอ้ของท้ังสองประเทศ เป็นแบบท่ีจะท าให้เงินเฟอ้ในส่วน



 

 

หลักท่ีไม่นับรวมอาหารและพลังงานลดลงได้ค่อนข้างยาก รวมถึงแหล่งท่ีจะท าให้เงินเฟอ้

สูงข้ึนในขณะน้ีมาจากภาคบริการเป็นหลัก โดยเงินเฟอ้ในส่วนของสินค้าลดลงมามากแล้ว อีก

ท้ังเงินเฟอ้ของท้ังคู่ ในขณะน้ี เป็นแบบท่ีขับเคล่ือนมาจากฝ่ังอุปสงค์เป็นหลัก นอกจากน้ี ท้ัง

คู่ยังมีภาวะการเงินโดยรวมผ่อนคลายลง และความเส่ียงด้านเสถียรภาพทางการเงินอยู่ใน

ระดับต ่า อย่างไรก็ดี อัตราเงินเฟอ้สหรัฐในตอนน้ีมีอัตราเร็วในการลดลงเร็วกว่าไทยเล็กน้อย 

และ อัตราส่วนหน้ีภาคครัวเรือนต่อจีดีพีของไทยยังสูงกว่าของสหรัฐประมาณร้อยละ 20 

พร้อมกันน้ี กนง. ยังมองว่าขนาดเศรษฐกิจไทยซึ่งเติบโตได้ดี จะกลับมาเท่ากับช่วงก่อนโควิด

ใน 1-2 เดือนข้างหน้า ซึ่งตรงจุดน้ี เฟดมองภาพเศรษฐกิจสหรัฐว่าจะเติบโตช้ากว่าไทยในปีน้ี 

 

ตารางแสดงหมายก าหนดการการประชุม FOMC ของธนาคารกลางสหรัฐ และการประชุม
คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ของไทย ในคร่ึงแรกของปี 2023 พร้อมคาดการณ์ปรับดอกเบ้ีย 

Date ประชุม FOMC 
คำด

กำรดบ. ประชุม กนง. 
คำด

กำรดบ. 

มกรำคม 2023 
 

Silent Period for 
FOMC Members  ประชุม 25 มกรำคม 2023  

ประชุม 31 มกรำคม 2023    

กุมภำพันธ์ 2023 ประชุม 1 กุมภำพันธ์ 2023 +0.25%   

มีนำคม 2023 
ประชุม 21-22 มีนำคม 2023 +0.25%   

  ประชุม 29 มีนำคม 2023 +0.25% 

พฤษภำคม 2023 

ประชุม 2-3 พฤษภำคม 2023 
คง ดบ. 
หรือ  

+0.25% 
  

  ประชุม 31 พฤษภำคม 2023 
คง ดบ. 
หรือ  

+0.25% 

มิถุนำยน - 
กรกฎำคม 2023 

ประชุม 13-14 มิถุนำยน 
2023 

ประชุม 25-26 กรกฎำคม 
2023 

คง ดบ.   

สิงหำคม 2023   ประชุม 2 สิงหำคม 2023 คง ดบ. 
ท่ีมำ : Liberator, MPC & Bank of Thailand และ U.S. Federal Reserve 
 

โดยในปี 2023 หลังจากกนง. ข้ึนดอกเบ้ียร้อยละ 0.25 สู่ระดับร้อยละ 1.5 เรามองว่ากนง.

ตลอดท้ังปีน้ี จะข้ึนดอกเบ้ียเพ่ิมอีกไม่เกินร้อยละ 0.5 โดยเราคาดว่าอัตราดอกเบ้ียนโยบาย ณ 

ส้ินปี 2023 จะไม่เกินร้อยละ 2 โดยสมมติฐานของเราคือการท่ีกนง.และเฟดต่างมองปัญหา

เงินเฟอ้ของตนเองแบบท่ีคล้ายคลึงกันมาก แม้ว่าท้ัง 2 ประเทศมีอัตราเร็วในการลดลงของ

เงินเฟอ้และอัตราส่วนหน้ีภาคครัวเรือนต่อจีดีพีท่ีแตกต่างกัน ทว่าผลของท้ังสองตัวแปรน่าจะ



 

 

ต่างหักลบกลบกันแทบจะพอดี เราจึงมองว่ากนง.จะข้ึนและคงดอกเบ้ียตามท่ีเฟดตัดสินใจข้ึน

หรือคงดอกเบ้ียในการประชุมเฟดครั้งต่างๆซึ่งเกิดข้ึนก่อนหน้าท่ีกนง.ประชุม ดังตาราง

ข้างบน ด้วยคาดการณ์ขนาดการข้ึนดอกเบ้ียรวมของกนง .ในปี 2023 น่าจะน้อยกว่าคาด ท า

ให้กลุ่มหุ้นท่ีน่าจะได้ประโยชน์คือ กลุ่มแบงก์ขนาดเล็ก ส่ือสารหรือ ICT ค้าปลีก และ ลีสซิ่ง 

 

Stocks of the Day 

ADVANC (TP 210)  
แนวรับ:  200  แนวต้าน: 202 

เราคาดว่ากนง.น่าจะข้ึนดอกเบ้ียน้อยกว่าคาดในปี

น้ี ส่งผลต้นทุนบริษัทกลุ่ม ICT ลดลง  

HMPRO (TP 18.5) 
แนวรับ: 14.3 แนวต้าน: 14.5    

เราคาดว่ากนง.น่าจะข้ึนดอกเบ้ียน้อยกว่าคาดในปี

น้ี ส่งผลต่อผู้บริโภคใช้จ่ายเพ่ิมแทนการออมเงิน 

TOP (TP  64)    
แนวรับ: 58.25   แนวต้าน: 59 

ค่าการกล่ัน (GRM) ในไตรมาส 1 ปี 2023 มี

แนวโน้มจะมีระดับท่ีสูงข้ึน  

 

Viewpoint on SET Index 

• ส าหรับคาดการณ์ดัชนี SET ในขณะท่ี ณ กลางป ี2023 เราประเมินไว้ท่ีระดับ 1,710-1,753 

จุด ข้ึนอยู่กับว่าธนาคารแห่งประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือข้ึนน้อยกว่า

คาดการณ์ ส่วน ณ ส้ินปี 2023 เราประเมินไว้ท่ีระดับ 1,720-1,772 จุด ข้ึนอยู่กับว่า

ธนาคารแห่งประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือข้ึนน้อยกว่าคาดการณ์  โดยคาด

ดัชนี SET ในวันน้ี เคล่ือนไหวท่ีระดับ 1,660-1,700 

 

• ส่วนทางด้านดัชนี SET50 ณ กลางปี 2023 เราประเมินไว้ท่ีระดับ 1,075-1,090 จุด 

ข้ึนอยู่กับว่าธนาคารแห่งประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือข้ึนน้อยกว่าคาดการณ์ 

ส่วน ณ ส้ินปี 2023 เราขยับการประเมินมาท่ีระดับ 1,080-1,100 จุด ข้ึนอยู่กับว่าธนาคาร

แห่งประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือไม่  โดยคาดดัชนี SET50 ในวันน้ี 

เคล่ือนไหวท่ีระดับ 985-1,020 

 
หลักทรัพย์แนะน า  
 

• จากมุมมองท่ีดีต่อเศรษฐกิจของเรา ส าหรับในช่วงน้ี เราแนะน าหุ้นแบบ Domestic Play  

ดังน้ี  ได้แก่  

 



 

 

 

แนวธีมหุ้น รำยช่ือหุ้น 

1) ธีมภำคกำรขนส่งกลับมำสู่ Normal JWD 
2) ธีมภำคกำรผลิตสินค้ำอุตสำหกรรมกลับมำ
คึกคัก 

WHA 

3) ธีมกำรเปิดเมืองส ำหรับชำวไทย CRC, COM7 และ HMPRO 
4) ธีมกำรเปิดเมืองส ำหรับชำวไทยและต่ำงชำติ AOT, BEM, MINT และ CENTEL 
5) ธีมบันเทิงหลังเปิดเมือง ONEE 
6) หุ้นนโยบำยหำเสียงพรรคกำรเมืองสู้ศึก
เลือกต้ัง 

SAWAD, GULF, ADVANC, JWD แ ล ะ 
AOT 

7) หุ้นท่ีได้ประโยชน์จำกตัวเลขเงินเฟ้อไทยต ่ำลง CRC, SAWAD, OR และ HMPRO 
 

Week Ahead 

Date DM Market/ Econ/ Politics Asia Market/ Econ/ Politics 

26/1/66 - Korea GDP (Q4) 
- US Trade Balance (Dec) 
- US GDP (Q4) 

- Singapore Industrial Production (Dec) 
- Hong Kong Trade Balance (Dec) 

 
27/1/66 - EU Loan to Non-Financial 

Corporate (Dec) 
- US Michigan Consumer 

Confidence (Jan) 
- US PCE (Dec) 

- Japan CPI (Jan) 
- Korea Manufacturing BSI Index (Feb) 

 


