
หุ�นตลาดพัฒนาแล�วฟ��นตัวเมื่อเห็นสัญญาณการลดดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐฯ ชัดเจนข�้น ทั�งยังได�แรงสนับสนุนจากการฟ��นตัวของหุ�น
กลุ�มเทคโนโลยี ตลาดมีสัญญาณดีข�้นต�อเนื่องจากแนวโน�มการลดดอกเบี้ยในป� 2569 การบรรลุข�อตกลงทางการค�าระหว�างสหรัฐฯ และจ�นทําให�
สถานการณ�ความขัดแย�งสงบชั�วคราว รวมถึงการเติบโตของกําไรบร�ษัทจดทะเบียน โดยมีป�จจัยด�านเง�นเฟ�อและตลาดแรงงานเป�นประเด็นที่ต�อง
ตดิตาม อย�างไรก็ตาม กบข. ยงัคงมีมุมมองระมัดระวังต�อตลาดหุ�นสหรฐัฯ เน่ืองจากราคา (Valuation) อยู�ท่ีระดับค�อนข�างแพง และยงัมีความเสีย่ง
ท่ีหุ�นกลุ�มเทคโนโลยจีะเผช�ญแรงเทขายจากความกังวลภาวะฟองสบู� ท�ามกลางสภาพตลาดช�วงท�ายป�ท่ีมปีร�มาณการซ�อ้ขายเบาบางและผนัผวนสงู
เนื่องจากมีผู�เล�นน�อยราย

กบข. ยังคงมีมุมมองระมัดระวังต�อตลาดหุ�นสหรัฐฯตลาดหุ�นพัฒนาแล�วตลาดหุ�นพัฒนาแล�ว

หุ�นตลาดเกิดใหม�ฟ��นตัวจากกระแส AI ที่หนุนหุ�นกลุ�มเทคโนโลยีในภูมิภาคเอเช�ยเช�นกัน โดยเฉพาะตลาดจ�น เกาหลีใต� และไต�หวันท่ีก�อนหน�านี้
มีการปรบัตวัลงตามตลาดหุ�นในฝ��งสหรฐัฯ กบข. ยงัคงมมุีมมองค�อนข�างดตี�อหุ�นตลาดเกิดใหม� เน่ืองจากราคา (Valuation) ยงัอยู�ในระดบัสมเหตุ
สมผล ตลาดเอเช�ย เช�น อินเดีย มีศักยภาพท่ีจะเติบโตในระยะยาว จ�งรอจังหวะเพ��มการลงทุนเพ�่อทยอยปรับนํ้าหนักตามแผนจัดสรรการลงทุน 
รวมถึงกระแสเง�นทุนไหลเข�าจากการกระจายการลงทุนจากตลาดสหรัฐฯ
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กบข. ยังคงมีมุมมองค�อนข�างดีต�อหุ�นตลาดเกิดใหม�ตลาดหุ�นเกิดใหม�ตลาดหุ�นเกิดใหม�

ภาพรวมกําไรและมมุมองการเตบิโตของบร�ษทัจดทะเบียนตลาดหุ�นไทยอ�อนลงตามแนวโน�มอตัราการเตบิโตทางเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวจากภาคส�งออก
และภาคการผลิตท่ียังอ�อนแรง ภาคการท�องเท่ียวท่ีฟ��นตัวช�า รวมถึงผลกระทบจากภัยพ�บัตินํ้าท�วมภาคใต� กบข. ยังคงระมัดระวังการลงทุน
ในตลาดหุ�นไทย และติดตามป�จจัยต�างๆ ได�แก� 1) ความไม�แน�นอนของรัฐบาลใหม� 2) ผลกําไรบร�ษัทจดทะเบียนที่อ�อนแอ 3) การดําเนินนโยบาย
การเง�นของธนาคารกลางสหรัฐฯ และธนาคารแห�งประเทศไทย รวมถึง 4) มาตรการกระตุ�นเศรษฐกิจ

กบข. ยังคงระมัดระวังการลงทุนในตลาดหุ�นไทยตลาดหุ�นไทยตลาดหุ�นไทย

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ ปรับลดลงหลังนักลงทุนเช�่อมั�นมากข�้นว�าธนาคารกลางสหรัฐฯ จะตัดสินใจลดดอกเบ้ียในการประชุมเดือน
ธันวาคม และคาดการณ�การลดดอกเบี้ยต�อเนื่องในป� 2569 ซ�่ง กบข. ประเมินว�าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรภาครัฐสหรัฐฯ มีโอกาสเคลื่อนไหว
ในกรอบ 3.8%-4.2% หากธนาคารกลางสหรัฐฯ ลดดอกเบี้ยต�อเนื่อง และเช�่อว�าในระยะถัดไปจะลดดอกเบี้ยช�าลงเนื่องจากส�วนต�างดอกเบี้ยและ
เง�นเฟ�อปรับลดลง อีกทั�ง FED น�าจะมีความกังวลมากข�้นว�าเง�นเฟ�อจะเร�งตัวข�้นในระยะสั�นจากผลของนโยบายภาษ� โดยเฉพาะช�วงต�นป� 2569

กบข. ประเมนิว�าอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรภาครฐัสหรฐัฯ เคล่ือนไหวในกรอบ 3.8%-4.2%ตลาดพันธบัตรสหรัฐฯตลาดพันธบัตรสหรัฐฯ

กบข. มมีมุมองเป�นกลางต�อพนัธบตัรรฐับาลไทย โดยประเมินว�าผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทยมีโอกาสปรบัลงได�ไม�มาก เน่ืองจากตลาดตราสารหนี้
รบัรู�ผลจากการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารแห�งประเทศไทยในเดอืนธนัวาคมรวมถึงช�วงต�นป� 2569 แล�ว และประเมนิอตัราดอกเบีย้
นโยบายป� 2569 จะปรับลงไปที่ระดับ 1%

กบข. มีมุมมองเป�นกลางต�อพันธบัตรรัฐบาลไทยตลาดพันธบัตรไทยตลาดพันธบัตรไทย
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กบข. ประเมินว�าราคาสนิค�าโภคภัณฑ�โดยเฉพาะราคาทองคําอาจจะถูกกระทบจากแรงเทขายในระยะสั�น แต�ภาพในระยะกลางยงัมมีมุมองว�าทองคํายงั
มีแนวโน�มท่ีดี เป�นผลจากการอ�อนค�าของเง�นดอลลาร�สหรฐั ตามแนวโน�มผ�อนคลายนโยบายการเง�นโดยการลดดอกเบ้ียของธนาคารกลางสหรฐัฯ
รวมถงึการกระจายความเสี่ยงของนักลงทนุทีเ่ลือกลงทุนทองคําในฐานะสินทรัพย�ทีช่�วยกระจายความเสีย่งท�ามกลางความไม�แน�นอนด�านนโยบาย
การค�าและเศรษฐกิจ (Policy Uncertainties) โดยเฉพาะทองคํารวมทั�งโลหะมีค�ายังได�แรงหนุนจากความเสี่ยงภูมิรัฐศาสตร�จากสถานการณ�
ระหว�างสหรฐัฯ และเวเนซเุอลา รวมไปถึงแรงกดดนัของประธานาธบิดทีรมัป� ต�อประธานธนาคารกลางสหรฐัฯ (FED) ซ�ง่กระทบต�อความเช�อ่มั�น

กบข. ประเมนิว�า ราคาทองคําอาจจะถกูกระทบจากแรงเทขายในระยะสั�นสินค�าโภคภัณฑ�สินค�าโภคภัณฑ�

กบข. มีมุมมองว�าในระยะ 1-2 ป� ดอลลาร�สหรัฐ มีโอกาสเคลื่อนไหวในทิศทางอ�อนค�าลงทั�งจากแนวทางการดําเนินนโยบายของประธานาธิบดี
ทรมัป�และสถานการณ�เศรษฐกิจของสหรฐัฯ ขณะท่ีภาวะเง�นบาทเดือนธนัวาคมแข�งค�าข�น้ และมีความเคลือ่นไหวไม�สอดคล�องกับทิศทางค�าเง�นภมูภิาค
ทําให�หน�วยงานรัฐเร�งวางแนวทางคุมค�าเง�นบาทที่คาดว�าผันผวนจากการดําเนินธุรกรรมซ�้อขายทองคําออนไลน� ทั�งนี้ กบข. ได�ปรับอัตราส�วนการ
ป�องกันความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยนมาท่ีระดับนโยบายของสินทรัพย�อยู�แล�ว และมีการติดตามสัญญาณการเปลี่ยนแปลงของตลาดและความ
เคลื่อนไหวของค�าเง�นอย�างต�อเนื่องเพ�่อพ�จารณาปรับอัตราส�วนการป�องกันความเสี่ยงให�เหมาะสม

B
กบข. มมีมุมองว�าในระยะ 1-2 ป� ดอลลาร�สหรฐั มโีอกาสเคล่ือนไหวในทศิทางอ�อนค�าลงอัตราแลกเปลี่ยนอัตราแลกเปลี่ยน
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