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� ปัจจยัขบัเคลื�อนตลาด หลังจากที�ตลาดย่อยข่าว
เรื�องการส่งสัญญาณของเฟดแลว้ ตลาดหุน้สหรัฐฯ
กลบัมาเป็นบวกอกีครั Cง เนื�องจากแรงขับเคลื�อนของ
ภาคการเงนิที�น่าจะไดร้ับประโยชน์จากการปรับขึCน
ดอกเบีCย นอกจากนีC ตวัเลขเศรษฐกจิที�ออกมาดชี่วย
หนุนมุมมองที�ดใีหแ้ก่นักลงทุน นอกจากนีC ยังมีการ
คาดการณ์ว่านโยบายสําคัญของ Trump ที�จะมา
ชว่ยหนุนเศรษฐกจิไดอ้ย่างต่อเนื�องจะเป็นเรื�องของ
การลดกฎเกณฑห์ลายอย่าง ซึ�งภาพที�ดีขึCนของ
ตลาดหุน้น่าจะชว่ยหนุนการซืCอขายในเอเชยีไดว้นันีC

� ภาพรวมตลาดคา่เงนิ เงนิปอนดป์รับออ่นคา่ลงเมื�อ
เทยีบกบัดอลลาร ์โดยอ่อนค่าลงมาแตะระดับตํ�าสุด
ในรอบ 2 อาทติย ์หลังจากที�ธนาคารกลางอังกฤษ
คงอัตราดอกเบีCยนโยบายไวใ้นระดับตํ�าสุดเป็น
ประวัตกิารณ์ที� 0.25% ประกอบกับการที�ดอลลาร์
ยังคงปรับแข็งคา่ขึCนตอ่เนื�องเมื�อเทยีบกบัหลายสกลุ

� USD/THB เพิ�มขึCน 0.27% มาที� 35.78 เงนิบาท
ออ่นคา่ลงเมื�อเทยีบกบัดอลลาร ์หลังจากที�ดอลลาร์
ยังคงแข็งคา่ขึCนตอ่เนื�องเมื�อเทียบกับหลายสกุลวาน
นีC จากมุมมองที� bullish ตอ่อตัราดอกเบีCยในสหรัฐฯ 
หลังจากที�เฟดไดม้ีการส่งสัญญาณว่าจะขึCนอัตรา
ดอกเบีCยปีหนา้ไดเ้ร็วขึCน

� ปัจจยัที�น่าจบัตามองในวนันี# ไดแ้ก่ ตัวเลขเงิน
เฟ้อของยูโรโซน และการเริ�มก่อสรา้งบา้นใหม่ของ
สหรัฐฯ 



การเคลื�อนไหวของตลาดที�สาํคญั
การเคลื�อนไหวของตลาดที�สําคญั:

� อตัราเงนิเฟ้อสหรฐัฯ ปรบัขึ#นตามการคาดการณ์ของตลาด โดยอัตราเงินเฟ้อทั�วไปปรับขึCน 
0.2%MoM ในเดอืนพฤศจกิายนเมื�อเทียบกับ 0.4%MoM ก่อนหนา้นีC ในขณะที�อัตราเงนิเฟ้อพืCนฐานปรับ
ขึCน 0.2%MoM หรอื 2.1%YoY อย่างไรก็ตามหากเราดูตัวเลข YoY เราจะเห็นว่าอัตราเงนิเฟ้อทั�วไปปรับ
ขึCน 1.7%YoY ในเดอืนพฤศจกิายนซงึเป็นระดบัสงูสดุในรอบสองปี ครั CงนีCปัจจัยหลกัที�ชว่ยหนุนเงนิเฟ้อคอื
การปรับขึCนของราคาค่าเช่า (rent +0.3%MoM) และราคาพลังงาน (+1.2%MoM) ดังนัCนเราจะเห็นว่า
อตัราเงนิเฟ้อสหรัฐฯ มแีนวโนม้ปรับขึCนตามการปรับดขีึCนของตลาดแรงงานสหรัฐฯ นอกจากนีCการปรับขึCน
ของการคาดการณอ์ตัราเงนิเฟ้อหลงัจากเลอืกตั Cงสหรัฐฯ อาจหนุนเงนิเฟ้อสหรัฐฯ ไดด้ว้ย

� อตัราเงนิเฟ้อสหรฐัฯ ปรบัขึ#นตามการคาดการณ์ของตลาด โดยอัตราเงินเฟ้อทั�วไปปรับขึCน 
0.2%MoM ในเดอืนพฤศจกิายนเมื�อเทียบกับ 0.4%MoM ก่อนหนา้นีC ในขณะที�อัตราเงนิเฟ้อพืCนฐานปรับ
ขึCน 0.2%MoM หรอื 2.1%YoY อย่างไรก็ตามหากเราดูตัวเลข YoY เราจะเห็นว่าอัตราเงนิเฟ้อทั�วไปปรับ
ขึCน 1.7%YoY ในเดอืนพฤศจกิายนซงึเป็นระดบัสงูสดุในรอบสองปี ครั CงนีCปัจจัยหลกัที�ชว่ยหนุนเงนิเฟ้อคอื
การปรับขึCนของราคาค่าเช่า (rent +0.3%MoM) และราคาพลังงาน (+1.2%MoM) ดังนัCนเราจะเห็นว่า
อตัราเงนิเฟ้อสหรัฐฯ มแีนวโนม้ปรับขึCนตามการปรับดขีึCนของตลาดแรงงานสหรัฐฯ นอกจากนีCการปรับขึCน
ของการคาดการณอ์ตัราเงนิเฟ้อหลงัจากเลอืกตั Cงสหรัฐฯ อาจหนุนเงนิเฟ้อสหรัฐฯ ไดด้ว้ย

ภาวะตลาดตราสารหนี#:

� อตัราดอกเบี#ยสหรฐัฯ ปรบัขึ#น แต่ในอตัราที�ชะลอลง โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ  
10 ปีปรับขึCน 3bps มาอยู่ที�ระดบั 2.60% และอตัราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ  2 ปีปรับขึCนมาอยู่
ที�ระดบั 1.28% อตัราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ  ไดร้ับแรงหนุนจากตัวเลขเศรษฐกจิสหรัฐฯ ที�
ออกมาด ีและมุมมอง hawkish ของเฟดหลงัจากการประชมุรอบนีC

� อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทยปรบัขึ#นตามอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ โดย
อตัราผลตอบแทนพันธบัตร 2 และ 10 ปีปรับขึCนมาอยู่ที�ระดบั 1.68% และ 2.78% อตัราผลตอบแทนของ
พันธบัตร 2 และ 10 ปีปรับขึCนมาอยู่ที�ระดับสูงสุดปีนีC ตามการปรับขึCนของอัตราผลตอบแทนพันธบัตร
รัฐบาลสหรัฐฯ หลงัจากประชุมเฟด วานนีCนักลงทุนต่างชาตเิป็นผูข้ายสุทธใินตลาดไทยโดยจํานวน 336 
ลา้นบาท อย่างไรก็ตามนักลงทุนตา่งชาตเิป็นผูซ้ืCอสทุธขิองพันธบัตรที�มีอายุมากกว่า 1 ปี โดยจํานวน 90 
ลา้นบาท
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US inflation slowly edged up 
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เครื�องชี#สาํคญัในตลาดพนัธบตัร
Thai government bond yield movement Thai bond yield spreads



แนวโนม้การซื#อขาย:เฟดตดัสนิใจขึ#นดอกเบี#ย 25bps ในการประชุมรอบเดอืนธนัวาคม ตามที�ตลาด
คาดการณ์ แต่วา่ตวั Dot Plot อนัใหม่ส่งสญัญาณที� hawkish มากกวา่เดมิ โดยสมาชกิ FOMC ส่วน
ใหญ่มองวา่ปีหนา้จะขึ#นดอกเบี#ยได ้3 คร ั#ง มากกวา่ Dot Plot เดอืนธนัวาคมที�ส่งสญัญาณวา่จะขึ#น
เพยีง 2 คร ั#ง เนื�องจากการคาดการณ์เงนิเฟ้อของสหรฐัฯ ปรบัดขี ึ#น อกีท ั#งตลาดแรงงานที�ยงัแข็งแกรง่ 
หลงัจากที�คา่เงนิดอลลารป์รบัแข็งคา่ขึ#นมามากแลว้ เราขอปรบัประมาณการจากเดมิเล็กนอ้ย โดยคาด
วา่ USD/THB ซื#อขายที� 36.00 ในช่วงไตรมาสที� 1 ปี 2017 ขณะที�ช่วงปลายปี 2017 น่าจะเห็นการ
เคลื�อนไหวที� 36.50

� EUR/USD ลดลง 1.15% มาที� 1.0414 เงนิยูโรออ่นคา่ลงเมื�อเทยีบกบัดอลลาร ์โดยดอลลารย์ังคงปรับแข็ง
คา่ขึCนเมื�อเทยีบกบัหลายสกลุตอ่เนื�องมาจากวานนีC หลงัจากที�เฟดมมีุมมองที� hawkish มากขึCนตอ่การขึCนอัตรา
ดอกเบีCยนโยบายในปีหนา้

� GBP/USD ลดลง 1.15% มาที� 1.2420 เงนิปอนดป์รับออ่นคา่ลงเมื�อเทยีบกบัดอลลาร ์โดยออ่นคา่ลงมาแตะ
ระดบัตํ�าสดุในรอบ 2 อาทติย ์หลงัจากที�ธนาคารกลางอังกฤษคงอัตราดอกเบีCยนโยบายไวใ้นระดับตํ�าสุดเป็น
ประวตักิารณท์ี� 0.25% ประกอบกบัการที�ดอลลารย์ังคงปรับแข็งคา่ขึCนตอ่เนื�องเมื�อเทยีบกบัหลายสกลุ

� USD/JPY เพิ�มขึCน 0.97% มาที� 118.18 เงนิเยนปรับอ่อนค่าลงต่อเนื�องเมื�อเทียบกับดอลลารห์ลังจากที�
ดอลลารย์ังคงปรับแข็งค่าขึCนต่อเนื�องเมื�อเทียบกับหลานสกุล โดยเยนอ่อนค่ามาแตะระดับสูงสุดในรอบ 10 
เดอืน หลงัจากที�ตลาดมมีุมมองที� bullish ตอ่อตัราดอกเบีCยนโยบายของสหรัฐฯ หลังจากได ้Donald Trump 
เขา้มาเป็นประธานาธบิดคีนใหม่ อกีทั Cงท่าททีี� hawkish มากขึCนของเฟดตอ่การขึCนดอกเบีCยนโยบายในปีหนา้ 

� สกลุเงนิเอเชยี สว่นมากยังคงออ่นคา่เมื�อเทยีบกบัดอลลารว์านนีC หลังจากที�ดอลลารย์ังคงปรับตัวแข็งค่าขึCน
เมื�อเทยีบกบัหลายสกลุ ตามการซืCอขายของตลาดที�มมีุมมองว่าอัตราดอกเบีCยในสหรัฐฯ จะปรับตัวเร็วขึCนจาก
การเขา้มาของ Donald Trump อกีทั Cงตวั dot plot อนัใหม่ที�สะทอ้นมุมมองการขึCนดอกเบีCยนโยบายของเฟดที�
รวดเร็วขึCนในปีหนา้จาก 2 ครั Cงเป็น 3 ครั Cง ดา้น USD/CNY นัCนเพิ�มขึCน 0.33% มาที� 6.934 เงนิหยวนอ่อนค่า
ลงเมื�อเทยีบกบัดอลลารโ์ดยเคลื�อนไหวไปตามทศิทางของสกลุเงนิในภูมภิาค

� USD/THB เพิ�มขึCน 0.27% มาที� 35.78 เงนิบาทอ่อนค่าลงเมื�อเทียบกับดอลลาร ์หลังจากที�ดอลลารย์ังคง
แข็งคา่ขึCนตอ่เนื�องเมื�อเทยีบกบัหลายสกลุวานนีC จากมุมมองที� bullish ต่ออัตราดอกเบีCยในสหรัฐฯ หลังจากที�
เฟดไดม้ีการส่งสัญญาณว่าจะขึCนอัตราดอกเบีCยปีหนา้ไดเ้ร็วขึCน สําหรับวานนีC นักลงทุนต่างชาตขิายสุทธใิน
ตลาดพันธบัตรและตลาดหุน้ โดยมเีงนิออกจากไทยสทุธริาว 1,793 ลา้นบาท 

ภาวะตลาดอตัราแลกเปลี�ยน



ดชันี THB NEER (Nominal Effective Exchange rate) Index
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