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� ปัจจยัขบัเคลื�อนตลาด วันนี5ตลาดเกดิใหม่อาจจะมี
เสถยีรภาพมากขึ5น หลังจากชยัชนะของ Trump ทํา
ใหน้ักลงทุนขายออกสินทรัพย์ตลาดเกิดใหม่ 
อย่างไรก็ตามความไม่แน่นอนเกี�ยวกับนโยบาย 
Trump อาจยังสรา้งความไม่แน่นอนในตลาดได ้
นอกจากนี5วันนี5ตลาดจะตดิตามตัวเลข GDP ไตรมาส
สามของยูโรโซนดว้ย เพื�อที�จะดูผลกระทบของ 
Brexit ต่อเศรษฐกจิยูโรโซน

� ภาพรวมตลาดค่าเงนิ ค่าเงินดอลลาร์ยังคงการ
แข็งค่าไดอ้ย่างต่อเนื�องในสัปดาหน์ี5 และเห็นดัชนี
เงินดอลลาร์ (DXY) ปรับขึ5นไปอยู่ยืนเหนือระดับ 
100 ไดเ้ ป็นครั 5งแรกนับตั5งแต่เดือนพฤศจิกายน 
2015 โดยภาพรวมนั5นนักลงทนุยังคงคาดการณ์เรื�อง
การปรับขึ5นดอกเบี5ยนโยบายสหรัฐฯ ในการประชุม
รอบเดอืนธนัวาคมอย่างต่อเนื�อง สะทอ้นจากความ
เป็นไปไดท้ี�ตลาดใหเ้อาไวท้ ี� 90

� USD/THB ปรับเพิ�มขึ5นต่อเนื�องอกี 0.25% โดยมา
ปิดตลาดที�ระดับ 35.49 ในวันจันทร ์แรงขายจากนัก
ลงทุน ต่า งชาติใน วันจันทร์  ยังคงก ดดันกา ร
เคลื�อนไหวของค่าเงนิต่อเนื�อง 

� ปัจจยัที�ต้องต ิดตามในวนันี$ ได้แก่  ตัวเลขเงิน
เฟ้อสหราชอาณาจักร, สํารวจ ZEW เยอรมัน, GDP 
ไตรมาสสามยูโรโซน, ยอดคา้ปลกีสหรัฐฯ



Macro & Fixed Income Market
การเคลื�อนไหวของตลาดที�สําคญั:

� กจิกรรมทางเศรษฐกจิของจนีในเดอืนตุลาคมส่งสญัญาณชะลอตวัลง โดยตัวเลขยอดคา้ปลีก
เดอืนตุลาคมลดลงไปอยู่ในระดับตํ�าสุดในรอบ 5 เดอืนที� 10.0% จากเดือนก่อนหนา้ที�อยู่ที� 10.7% 
สะทอ้นใหเ้หน็ว่าการบรโิภคในประเทศอาจขาดแรงส่งในเดือนต่อๆ ไป ดา้นการลงทุนในสินทรัพย์
ถาวรในชว่ง 10 เดอืนแรกของปีนี5เพิ�มขึ5นเล็กนอ้ยมาอยู่ที� 8.3% จากในช่วง 9 เดือนแรกที�อยู่ที�ราว 
8.2% ซึ�งส่วนมากไดร้ับแรงส่งมาจากการลงทุนของรัฐวิสาหกิจ โดยเฉพาะในโครงการโครงสรา้ง
พื5นฐาน ดา้นผลผลติอุตสาหกรรมของจนีในชว่ง 10 เดอืนแรกยังคงทรงตัวอยู่ที� 6%YoY เทา่กับหลาย
เดอืนก่อนหนา้ หลังภาคการผลติที�หดตัวไปเริ�มมทีศิทางทรงตัว โดยรวมแลว้ภาพเศรษฐกจิจนีในเดอืน
ตุลาคมยังทรงตัวแต่ว่าเริ�มส่งสัญญาณใหเ้หน็ว่าอาจกลับมาชะลอลงไดใ้นเดอืนขา้งหนา้ เนื�องจากยังมี
ปัจจัยเสี�ยงดา้นตํ�ากดดันเศรษฐกจิจนีอยู่ อย่างภาคอสังหารมิทรัพยท์ี�ขยายตัวรอ้นแรงในช่วงที�ผ่านมา 
และหนี5ภาคเอกชนที�อยู่ในระดับสูง ส่งผลใหใ้นชว่งเดอืนที�ผ่านมารัฐบาลพยายามจะออกนโยบายมา
เพื�อชะลอปัจจัยดังกล่าว ซึ�งสะทอ้นใหเ้หน็ไดจ้ากสนิเชื�อในระบบของจนีที�ชะลอลง

ภาวะตลาดตราสารหนี$:

� ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ พุ่งข ึ$นต่อเนื�องจากการคาดการณ์เงนิเฟ้อที�เพ ิ�มข ึ$น
ภายใตก้ารนําของ Trump โดยผลตอบแทน 10ปี พุ่งขึ5น 11bps มาที� 2.26% แตะระดับสูงสุดใน
รอบเกอืบ 1ปี ดา้นผลตอบแทน 5ปี เพิ�มขึ5น 13bps มาที� 1.68% และ 2ปี เพิ�มขึ5น 9bps มาที� 1.00% 
ทั5งนี5 ผลตอบแทนพันธบตัรสหรัฐฯ ยังคงมทีศิทางเพิ�มขึ5นต่อเนื�องหลังจากตลาดเทขายพันธบัตรและ
เขา้ซื5อในตลาดหุน้แทน เนื�องจากตลาดคาดว่านโยบายของ Trump ที�สนับสนุนการใชจ้่ายภาครัฐฯ 
ผ่านการลดภาษีขนาดใหญ่และการใชน้โยบายการคา้ที�ปิดกั 5นประเทศมากขึ5นจะทําใหเ้งินเฟ้อใน
ประเทศเพิ�มสูงในชว่งปีที�จะถงึ

� ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทยเพ ิ�มขึ$นตามผลตอบแทนสหรฐัฯ โดยนกัลงทุนต่างชาติ
ยงัคงขายสุทธใินตลาดไทยต่อเนื�อง จากที�ตลาดมองเหน็ “Trumpflation” หรอือัตราเงินเฟ้อที�จะ
สูงขึ5นภายใตน้โยบายของ Trump นั5น ทาํใหม้ีการขายออกจากตลาดพันธบัตรหลายประเทศรวมถงึ
ไทย โดยตัวผลตอบแทนอายุ 2ปี เพิ�มขึ5น 2bps มาที� 1.61% 5ปีเพิ�มขึ5น 4bps มาที� 1.98% และ 10ปี 
เพิ�มขึ5น 5bps มาที� 2.32% โดยมนีักลงทนุต่างชาตยิังคงขายออกจากตลาดไทยวานนี5กว่า 1.87 หมื�น
ลา้นบาท 
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China economic activities in October slowed
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เครื�องชี$สําคญัในตลาดพนัธบตัร



แนวโนม้การซื$อขาย: ค่าเงนิดอลลารแ์ข็งค่าขึ$นหลงัจากชยัชนะของนาย Donald Trump เนื�องจากนกั
ลงทุนประเมนิว่า นโยบายจะเนน้ไปในเรื�องการใชจ้่ายดา้นการลงทุนโครงสรา้งพื$นฐาน รวมถงึกฎเกณฑ์
ต่างๆ  ที�จะปรบัลดลง ซ ึ�งน่าจะทําใหเ้ห็นการขาดดุลงบประมาณรฐับาลในระดบัสูง แต่เศรษฐกจิสหรฐัฯ 
น่าจะยงัอยาในเกณฑท์ี�ด ีส่วนเงนิเฟ้อปรบัขึ$นไดม้ากกว่าคาด ขณะที�เฟดอาจตอ้งขึ$นดอกเบี$ยเร็วกว่าที�ม ี
การประเมนิไว ้ส่วนในดา้นนโยบายการเงนิน ั$น เราคาดว่า เฟดจะยงัปรบัขึ$นดอกเบี$ยในการประชุมเดือน
ธนัวาคม หลงัจากที�โอกาสของการปรบัขึ$นดอกเบี$ยยงัอยูใ่นระดบัที�สูงกว่า 80% เพราะฉะน ั$น ประเด็น
เหล่านี$จะหนุนค่าเงนิดอลลารเ์อาไว ้และยงัทําใหเ้งนิบาทอ่อนค่าในสปัดาหน์ี$ 

� EUR/USD ปรับย่อลงต่อเนื�องอกี 1.10% มาอยู่ที� 1.0737 ค่าเงินดอลลาร์ยังคงการแข็งค่าไดอ้ย่างต่อเนื�องใน
สัปดาหน์ี5 และเห็นดัชนีเงินดอลลาร์ (DXY) ปรับขึ5นไปอยู่ยืนเหนือระดับ 100 ไดเ้ป็นครั 5งแรกนับตั5งแต่เดือน
พฤศจกิายน 2015 โดยภาพรวมนั5นนักลงทนุยังคงคาดการณ์เรื�องการปรับขึ5นดอกเบี5ยนโยบายสหรัฐฯ ในการประชุม
รอบเดอืนธนัวาคมอย่างต่อเนื�อง สะทอ้นจากความเป็นไปไดท้ี�ตลาดใหเ้อาไวท้ ี� 90% ส่วนประเด็นจากยูโรโซน เรา
คาดว่าประเด็นเรื�องการเมอืงจะเป็นสิ�งที�นักลงทนุใหก้ารจับตามมอง โดยเฉพาะจากอิตาลีที�จะมีการทําประชามติ
ในชว่งเดอืนธนัวาคม นอกจากนี5ในปี 2017 ยังมีการเลือกตั5งของหลายประเทศทั5งเนธอร์แลนด์ ฝรั�งเศส และ
เยอรมนี GBP/USD ปรับลดลง 0.82% มาอยู่ที� 1.2490 ค่าเงนิปอนดใ์นชว่งที�ผ่านมาสามารถปรับตัวไดด้หีลังจาก
การเลอืกตั5งของสหรัฐฯ โดยเฉพาะเมื�อเทยีบกับเงนิเยนและเงนิยูโร ทั 5งนี5 เราเริ�มเห็นเสถยีรภาพบั�นทอนบา้ง และ
เริ�มเหน็เงนิปอนดก์ลับมาซื5อขายในทศิทางเดยีวกันกับค่าเงนิปอนดแ์ละเงนิยูโร โดยเป็นการอ่อนค่า 

� USD/JPY ปรับเพิ�มขึ5นแรง 1.64% มาอยู่ที� 108.41 ค่าเงินเยนปรับอ่อนค่าต่อเนื�องจากการแข็งค่าของเงิน
ดอลลารเ์ป็นสําคัญ โดยแมว้่าวานนี5 จะมกีารรายงานตัวเลข GDP ของญี�ปุ่ นที�ออกมาดดีว่าคาดการณ์สําหรับไตรมาส
ที� 3 ของปี 2016 แต่ดูเหมอืนว่าจะไม่ไดช้ว่ยหนุนจติวทิยาของนักลงทนุมากนัก

� สกุลเงนิเอเชยีเหน็การอ่อนค่าโดยรวมเมื�อเทยีบกับเงนิดอลลาร ์ยกเวน้ค่าเงนิรงิกติที�ปรับตัวไดด้ขีึ5น หลังจากที�วัน
ก่อนหนา้เหน็การอ่อนค่าที�รุนแรง วานนี5 ค่าเงนิรงิกติสามารถรบีาวดข์ึ5นมาไดป้ระมาณ 1.18% หลังจากที�ตลาดเริ�ม
ผ่อนคลายความกังวลเพิ�มขึ5นต่อค่าเงนิรงิกติบา้ง โดยชว่งสุดสัปดาหน์ั5น เราเห็นการแสดงความเห็นของธนาคาร
กลางมาเลฌวยีออกมาพยายามเตอืนการเก็งกําไรในตลาด Offshore USD/CNY ปรับเพิ�มขึ5น 0.56% มาปิดตลาด
ที�ระดับ 6.847 โดยเงนิหยวนเหน็การอ่อนค่าเมื�อเทยีบกับเงนิดอลลาร ์ซึ�งเป็นการเคลื�อนไหวสอดคลอ้งกับค่าเงิน
อื�น ๆ ในเอเชยี

� USD/THB ปรับเพิ�มขึ5นต่อเนื�องอกี 0.25% โดยมาปิดตลาดที�ระดับ 35.49 ในวันจันทร์ แรงขายจากนักลงทุน
ต่างชาตใินวันจันทร ์ยังคงกดดันการเคลื�อนไหวของค่าเงนิต่อเนื�อง โดยเป็นแรงขายจากตลาดหุน้ที� 1.87หมื�นลา้น
บาท ส่วนจากตลาดหุน้เป็นการไหลออกไปประมาณ 2.55 พันลา้นบาท ซึ�งแรงกดดันดังกล่าวยังน่าจะทําใหเ้ห็น 
USD/THB อยู่ในขาขึ5น

ภาวะตลาดอตัราแลกเปลี�ยน



ดชันี THB NEER (Nominal Effective Exchange rate) Index
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