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HIGHLIGHT
คาดมาตรการ Easy E-Receipt จะกระตุนใหเกิดเม็ดเงินหมุนเวียน
ขึ้นประมาณ 7 หมื่นลบ. ซึ่งจะมีผลบวกตอ GDP ได 0.1-0.2%
คลังฯ เตรียมออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจระยะสั้น เพื่อประคอง
เศรษฐกิจกอนที่ กม. งบประมาณรายจายป 67 จะมีผลบังคับใช
แมวัฎจักรดอกเบี้ยของ FED จะสิ้นสุดลงแลว แตการที่จะปรับลด
ดอกเบี้ยลง อาจจะไมเกิดเร็วตามคาดที่ตลาดฯ คาด
การลมละลายของ Shadow Bank ในจีน เพิ่มแรงกดดันตอวิกฤต
เศรษฐกิจภายใน ที่กำลังเผชิญปญหาการชะลอตัว
กระแส Fund Flows มีแนวโนมไหลกลับเขา Emerging Market
วิกฤตใน Palestine เสี่ยงยกระดับความรุนแรงขึ้น ดังเชน ปญหา 
ในทะเลแดง ซึ่งจะกระทบความมั่นคง และ เศรษฐกิจภูมิภาคได

 สััญญาณเงินเฟอไทยลาสุดในเดือน ธ.ค. 66 ที่ -0.83% YoY หรือ 
-0.46% MoM โดยเปนการติดลบ 3 เดือนติดตอกัน และ ต่ำสุดในรอบ 34 
เดือน ซึ่งมากกวาที่ตลาดคาดการณไว  แมสวนหนึ่งจะเกิดจากมาตรการลด
คาครองชีพของรัฐบาลที่ออกมา ทั้งการตรึงราคาน้ำมันดีเซล และ การลดคา
ไฟฟาครัวเรือนก็ตาม แตในมุมหนึ่งก็เกิดจาก แรงกดดันในฝงอุปสงคที่ลดลง 
จากปญหาหนี้ครัวเรือนที่อยูในระดับสูง ทำใหความสามารถในการซื้อสินคา
ของประชาชนมีจำกัด งบประมาณรายจายภาครัฐที่ลาชา และ แนวโนม
เศรษฐกิจโลกที่ยังไมสดใส  ทำใหฝายวิจัยฯ เชื่อวาอัตราเงินเฟอทั่วไปของ
ไทย ยังมีโอกาสที่จะติดลบตอในเดือน ม.ค. 67 โดยมีตัวแปรคือ แรงกระตุน
จากนโยบาย Easy E-Receipt  รวมถึงความหวังจากมาตการ Digital 
Wallet ของภาครัฐ ที่อยูระหวางการพิจารณา
 ขณะที่บรรยากาศการลงทุนในตลาดหุนไทย คาดการลงทุนยังมี
ความผันผวนสูง โดยมีปจจัยบวกจากแรงซื้อกลับเขามาตาม Fund Flow ที่
เริ่มมีทิศทางไหลกลับใน  Emerging Markets  จากแนวโนมดอกเบี้ยที่เริ่ม
กลับเปนขาลง อยางไรก็ตามปจจัยเสี่ยงเชิงภูมิรัฐศาสตร จากความขัดแยง
ใน Palestine ที่กำลังขยายวง  รวมถึงความตึงเครียดในคาบสมุทรเกาหลี 
และ ปญหาในพมา ยังเปนความเสี่ยงที่อาจกระทบตอบรรยากาศการลงทุน 
ทำใหขอบเขตการเคลื่อนไหวของ SET Index ยังอยูในกรอบจำกัด ตาม
ทิศทางตลาดหุนภูมิภาค ที่มีความผันผวนสูง

JAN, 2024.
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 World Economic Outloock

 ผลจาก FED Wath Tools ลาสุด สะทอนมุมมองของตลาดฯ ที่
คาด FED จะตัดสินใจปรับลดดอกเบี้ยลงในเดือน มี.ค. 67 โดยมีโอกาสที่ 
FED จะปรับลดดอกเบี้ยลง 0.75-1.50% ในป 67 นี้ หลังสัญญาณเงินเฟอ
ลดลง รวมถึงตัวเลขชี้นำดานเศรษฐกิจบางตัวสงสัญญาณเริ่มชะลอตัว ภาย
หลังมาตรการกระตุนเศรษฐกิจ ไดยุติลงในสิ้นป 66 ทำให US มีโอกาสเสี่ยง 
ที่เศรษฐกิจจะเกิด Soft Landing ขึ้นในป 67 นี้ อยางไรก็ตามฝายวิจัยฯ มี
มุมมองวา FED จะไมรีบตัดสินใจปรับลดดอกเบี้ยเร็วเกินไป โดยคาด FED 
จะเริ่มปรับลดดอกเบี้ยลงในชวงครึ่งหลังของป 67 หลังตัวเลขเศรษฐกิจบาง
ตัว ยังสงสัญญาณขัดแยงอยู เชนตัวเลข Nonfarm Payroll ธ.ค. 66 ที่เพิ่ม
ขึ้น 2.16 แสนตำแหนง สูงสุดในรอบ 3 เดือน สวนทางกับตัวเลข ISM Non 
Manufacturing ที่ 50.2 จุด ต่ำสุดในรอบ 6 เดือน นั่นเปนเหตุใหคณะ
กรรมการ FOMC บางทาน ไดแสดงทาทีไมเห็นดวยที่ FED จะปรับลด 
ดอกเบี้ยลงเร็วเกินไป 
 ขณะที่แนวโนมเศรษฐกิจโลกเอง เริ่มมีสัญญาณการเติบโตที่ลดลง 
เหลือ 2.9% ในป 67 เมื่อเทียบกับ 3.0% ป 66 จากแนวโนมเศรษฐกิจ US 
จะเติบโตชะลอลงในป 67  วิกฤตเศรษฐกิจในจีน ปญหาเชิงภูมิรัฐศาสตร ที่
เสี่ยงยกระดับกลายเปนขอขัดแยงระดับภูมิภาค นั้นเปนปจจัยเสี่ยงที่มีผลกระ
ทบตอเศรษฐกิจโลกในป 67 ที่มีสัญญาณการเติบโตทีี่ชะลอตัวลงจากปกอน
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Last 3m. US Bond Yield drop 70-80 bps.

Regional Policy Rate Policy Rate Policy Rate Estimate rate 

Y.2022 % Y.2023 (%) Y.2024F (%) cut Y.24 (%)

US 4.50% 5.50% 4.30% -1.20%

Euro Zone 2.23% 3.96% 3.38% -0.58%

UK 3.50% 5.25% 4.50% -0.75%

Malysia 2.75% 3.00% 2.95% -0.05%

Philippines 5.50% 6.65% 5.80% -0.85%

Thailand 1.30% 2.50% 2.45% -0.05%

Indonesia 5.45% 6.05% 5.40% -0.65%

Vietnam 6.45% 4.40% 4.25% -0.15%

Policy Rate by Conuntry



  

คำชี้แจงที่สำคัญ (Disclaimer)
           ขอมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหลงขอมูลที่เชื่อวานาจะเชื่อถือได  ทั้งนี้บริษัทหลักทรัพย  เพื่อธุรกิจหลักทรัพย จำกัด (มหาชน) (“บริษัท”) มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตอง หรือ ความสมบูรณของขอมูลดังกลาวแตอยางใด ความ

คิดเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานนี้เปนเพียงการนำเสนอในมุมมองของบริษัท  และเปนความคิดเห็น ณ  วันที่ปรากฏในรายงานเทานั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภายหลังวันดังกลาว โดยบริษัทไมจำเปนตองแจงใหทราบลวงหนารายงานฉบับนี้ จัดทำขึ้นเพื่อเผยแพรขอมูลเทานั้น  

บริษัทไมรับผิดชอบตอการนำขอมูล หรือความคิดเห็นใดๆ ไปใชในทุกกรณี ดังนั้น ผูที่นำขอมูลไปใช จึงควรใชดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจกอนนำไปใชบริษัทขอสงวนสิทธิ์  ในขอมูล และความเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานฉบับนี้  หามมิใหผูใด นำขอมูล และความคิดเห็น

ในเอกสารฉบับนี้ไป  ทำซ้ำ สงตอ เผยแพร ขาย จำหนาย คัดลอก นำออกแสดง  หรือนำไปแสวงหาประโยชนในเชิงพาณิชย  ไมวาดวยวิธีการใดๆ  โดยไมไดรับอนุญาตเปนลายลักษณอักษรจากบริษัทเปนการลวงหนา
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Period Y.2021 Y.2022 Y.2023f Y.2023f Y.2024f Y.2024f Y.2024f Y.2024f Y.2025f

Source NESDC BOT EIC FPO NESDC BOT BOT

Last Update Nov-23 Nov-23 Sep-23 Oct-23 Nov-23 Nov-23 Nov-23

GDP growth 1.5% 2.6% 2.5% 2.4% 3.5% 3.2% 2.7-3.7% 3.2% 3.1%

Private consumption 0.3% 6.3% 7.0% 7.1% 3.2% 3.1% 3.2% 3.2% 3.0%

Gov. consumption 3.2% 0.2% -4.2% -4.0% 1.5% 2.7% 2.2% 1.1% 2.8%

Private investment 3.3% 5.1% 2.0% 2.4% 4.4% 3.5% 2.8% 3.6% 4.5%

Public Investment 3.8% -4.9% -0.8% 0.5% 3.2% 5.4% -1.8% 2.7% 1.4%

Export of goods (US$) 17.40% 5.50% -2.00% -1.50% 3.50% 4.40% 3.80% 4.30% 3.30%

Import good (US$) 26% 15.30% -2.70% -1.80% 3.40% 4.60% 4.70% 5.30% 2.90%

Current account (US$ bn) (10.50)           (15.70)            5.40              5.00              n/a 8.30              8.50              10.00            14.80            

Headline Inflation 1.2% 6.1% 1.4% 1.3% 2.0% 2.2% 2.2% 2.0% 1.9%

Core Inflation 0.0% 0.0% n/a 1.3% 1.5% 1.3% n/a 1.2% 1.3%

Tourist arrivals (M.) 0.40              11.20            28.00            28.30            37.70            34.50            35.00            34.50            39.00            

Dubai oil price (US$/barrel) 68.80            97.00            82.50            82.00            84.00            88.00            85.00            82.00            85.00            
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