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ECONOMIC & MARKET OUTLOOK  

 

HIGHLIGHT
วัฎจักรดอกเบี้ยขาขึ้นของ FED มีแนวโนมสิ้นสุดลงแลว โดยคาด 
FED จะตรึงดอกเบี้ยจนถึงกลางป 67 กอนจะปรับลดดอกเบี้ยลง
มีการปรับลดประมาณการ EPS growth ของตลาดหุนไทย ป 66 
และ ป 67 ลง หลังเศรษฐกิจภาคในออนแอกวาคาด
ปญหาเชิงภูมิรัฐศาสตร ที่เกิดขึ้นใน Gaza Strip, Ukraine และ 
Myanmar แมจะยังไมขยายวงกวาง แตยังเสี่ยงที่จะสงผลดานลบ  
ตอเศรษฐกิจโลก และ การคาระหวางประเทศ
หนี้ภาคธุรกิจที่เพิ่มขึ้นเปน 79.6% ของ GDP และ หนี้ครัวเรือนที่ 
90.79 ของ GDP ณ 2Q66 เพิ่มความเสี่ยงตอวิกฤตหนี้ประเทศ
คาดมีแรงซื้อกลับในหุนบางกลุมที่ไดประโยชนเรื่อง TESG Fund  
และ มาตรการ Easy E-Receipt มูลคา 1.75 แสนลบ.

 แนวโนมเศรษฐกิจ เริ่มมีความเสี่ยงมากขึ้น จากความออนแอของ
ภาคสงออก ที่ฟนตัวต่ำกวาคาด และ ความเสี่ยงจากเศรษฐกิจโลกที่ชะลอ
ตัว  ขณะที่ปญหาหนี้ภาคธุรกิจ ที่เพิ่มขึ้นจากระดับ 70.3% ของ GDP ชวง
กอนวิกฤต Covid ขึ้นมาเปน 79.6% ของ GDP นั้น  เสี่ยงไดรับผลกระทบ
จากภาวะดอกเบี้ยที่สูงและนาน (higher for longer) โดยเฉพาะในป 67 ที่
จะมีหุนกูครบกำหนด มูลคากวา 1 ลานลานบาท  ที่อาจเกิดปญหาในการ 
roll-over โดยเฉพาะพวก high yield bonds หรือ non-rating นอกจาก
นี้ ในสวนของภาระหนี้ครัวเรือนยังคงนากังวล เมื่อยังคงเพิ่มขึ้นอีก 3.6% 
YoY มาอยูที่ 90.79% ณ 2Q66 ปจจัยดังกลาว เสี่ยงที่จะทำใหเกิดปญหา
สภาพคลองตึงตัว และ ภาระหนี้เสียหวนกลับ ซึ่งอาจสรางปญหาตอสถาบัน
การเงินขึ้นมาอีก
 สำหรับภาวะการลงทุนในตลาดหุนไทย คาดจะยังมีความผันผวน
สูง  จากปจจัยเสี่ยงตางๆ รวมถึงปญหาใหม คือ ปญหาภูมิรัฐศาสตรในพมา 
ที่สอเคาจะรุนแรงมากขึ้น เสี่ยงกระทบตอเศรษฐกิจไทย ในฐานะคูคาที่มี
พรมแดนติดกัน รวมถึง บจ. ที่มีการลงทุนในพมาหลายแหง
 โดยในระยะสั้น คาดจะมีแรงซื้อเก็งกำไรที่เขามาในหุนบางกลุม ที่
ไดประโยชนจาก TESG Fund และ มาตรการ Easy E-Receipt ซึ่งจะชวย
ประคองให SET Index ทรงตัวในกรอบ 1,360-1,420 จุด ดวยปริมาณการ
ซื้อขายที่เบาบางลง เนื่องจากใกลวันหยุดยาวสิ้นป  ทำใหนักลงทุนบางกลุม
เลือกที่จะชะลอการลงทุนลง

DEC, 2023.

SOURCE:: ASPEN 

วจ.1.068/2566

 World Economic Outloock

 US Bond Yield ที่กำลังปรับลดลงอยางตอเนื่อง สอดคลองกับผล
สำรวจ FED Watch Tool ลาสุด ที่มากกวา 99% คาด FED จะตัดสินใจคง
อัตราดอกเบี้ย ในการประชุมกลางเดือน ธ.ค. นี้ และ มีสัญญาณวาอาจเห็น 
FED ตัดสินใจลดดอกเบี้ยลงกลางป 67 ที่ระดับ 0.5-1.0% นั่นเปนสัญญาณ
วา วัฎจักรดอกเบี้ยขาขึ้นไดสิ้นสุดลงแลว  เมื่อแรงกดดันจากเงินเฟอลดต่ำ
ลง ภายหลังตัวเลข Core PCE ลดลงต่ำสุดในรอบกวา 13 เดือน  สะทอน
ภาวะ DISINFLATION   นอกจากนี้ยังมีความกังวลวาเศรษฐกิจของ US จะ
เริ่มออนแอลง   หลังตัวเลขเศรษฐกิจบางตัว เริ่มสงสัญญาณการชะลอตัวลง 
เชน JOTS ลาสุด เดือน ต.ค. อยูที่ 8.73 ลานตำแหนง ลดลงเมื่อเทียบกับ
9.35 ลานตำแหนง ในเดือน ก.ย.  สะทอนวาตลาดแรงงานเริ่มออนแรงลง 
นั่นเปดทางให FED กลับมาใชนโยบายการเงินผอนคลายลง ในป 67
 ขณะที่ MOODY’S  ไดปรับลดความนาเชื่อถือของรัฐบาลจีนลง
จากระดับ Stable สูระดับ Negative จากความกังวลเรื่องปญหาหนี้เสียใน
ภาคอสังหาฯ ทำใหรัฐบาลจีนจำเปนตองเพิ่มการขาดดุลขึ้นเปน 3.8% ของ 
GDP ซึ่งสูงที่สุดในรอบ 30 ป  เพื่อเพิ่มการสนับสนุนดานการเงินใหกับ
รัฐบาลทองถิ่น และ บริษัทรัฐบาลที่มีปญหา ซึ่งนั่นสะทอนใหเห็นวา PBOC 
จะยังใชนโยบายการเงินแบบผอนคลายตอไปอีก เพื่อชวยกระตุนเศรษฐกิจ
ภายในใหกลับมาฟนตัวขึ้น ซึ่งจะเปนประโยชนตอประเทศคูคา
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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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Currency US$/THB & US$ Index

 US$ / THB  US$ Index

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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