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ธนาคารกลางโลกปรับลด
คาดการณ� GDP ป� 2022

ตลาดหุ�นโลกค�อนข�างผันผวน จากผลการประชุม FED ที่ยังคงมีท�าที Hawkish เนื่องจาก
อัตราเงินเฟ�อขยายตัวสูงกว�าเป�าหมายอย�างมาก และเศรษฐกิจอาจจะไม�ต�องพึ่งนโยบาย
การเงินท่ีผ�อนคลายอย�างมากในขณะน้ี 

อัตราเงินเฟ�อของสหรัฐฯ เดือนธ.ค. ขยายตัว 7.0% YoY สูงสุดในรอบ 39 ป� จากราคา
รถยนต�มือสองท่ีปรับเพ่ิมข้ึน สะท�อนว�าป�ญหา Supply disruption ยังยืดเย้ืออยู�

ตัวเลข Composite PMI ของประเทศหลักส�วนใหญ� เช�น สหรัฐฯ ยูโรโซน และญี่ปุ�น ชะลอ
ตัวลงจากเดิม แต�ยังอยู�ในแดนขยายตัว จากผลกระทบของไวรัส Omicron และภาคการ
ผลิตท่ียังคงชะลอตัวลง  

ธนาคารโลกปรับลดคาดการณ� GDP ป� 2022 ลง 0.2% เป�น 4.1% จากความเสี่ยงของ
การแพร�ระบาดของไวรัส แรงหนุนเศรษฐกิจท่ีลดลง และป�ญหา supply disruption 



อสังหาฯและโครงสร�างพื้นฐาน
ดัชนีราคากองทุนรวมอสังหาริมทรัพย�ฯ ไทย ปรับตัวลดลง จากการเพิ่มขึ้นของจํานวนผู�ติดเชื้ออย�างมีนัยสําคัญ แต�
การฉีดวัคซีนมีความคืบหน�ามากขึ้นและมาตรการกระตุ�นภาคการบริโภคของรัฐบาล ส�วนการลงทุนในสิงคโปร�จะ
ช�วยกระจายความเสี่ยง เนื่องจากมีความหลากหลายทางสินทรัพย� และมีการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจหลังจาก COVID-
19 ได�ดีกว�าไทย อีกทั้งความรวดเร็วของการกระจายวัคซีน ล�าสุดประชาชนเกินกว�า 40% ได�รับ Booster แล�ว ดังน้ัน
แนะนําลงทุนใน SCBPINA ท่ีมีการลงทุนในกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย�ฯ ไทยและสิงคโปร�

หุ�นสหรัฐอเมริกา

ภาพเศรษฐกิจยังเติบโตต�อเนื่อง โดยอัตราการว�างงานลดลงมาที่ระดับ 3.9% และดัชนี PMI และ surprise index
บ�งชี้เศรษฐกิจยังอยู�ในเกณฑ�ขยายตัว ในขณะที่จํานวนผู�ติดเชื้อรายวันยังอยู�ในระดับสูงแต�ความรุนแรงของอาการ
ไม�ได�หนัก ล�าสุดสหรัฐ ฯ ประกาศเงินเฟ�อเดือนธันวาคมเร�งตัวขึ ้นเป�น 7.0% YoY หนุนให� FED ส�งสัญญาณ 
hawkish ต�อเนื ่อง กดดันหุ�นกลุ�ม Growth และ Mid-small cap ที่มี valuation สูง แนะนําลงทุน SCBS&P500 
เน่ืองจากเป�นหุ�นขนาดใหญ� และมีผลตอบแทนไปตามดัชนี S&P 500

หุ�นยุโรป

ตัวเลขผู�ติดเชื ้อเริ ่มเห็นสัญญาณปรับตัวลดลงจากระดับสูงสุด มีการฉีดวัคซีนครบโดสมากกว�า 60% ของ
ประชากร มองว�าความกังวลเรื่องสายพันธ� Omicron เริ่มลดลง แต�ความเข�มงวดของมาตรการโควิดยังคงมีอยู� 
คาดเห็นภาพเศรษฐกิจจะกลับมาเติบโตได�ในป�นี้ โดย GDP จะกลับมาโตสูงกว�าระดับ Pre-COVID นอกจากนั้นยังมี
เม็ดเงินจาก EU recovery fund เข�ามาผลักดันเศรษฐกิจให�เติบโตต�อได� แนะนํากองทุน SCBEUEQ เนื่องจากมี
สัดส�วนของหุ�นกลุ�ม Value และ Cyclical สูง และมีผลตอบแทนไปตามดัชนี STOXX 600



หุ�นญ่ีปุ�น

จํานวนผู�ติดเชื้อรายวันเร�งตัวสูงขึ้นมากกว�า 10,000 คนต�อวัน โดยทางรัฐบาลประกาศขยายระยะเวลาการทํา
Travel ban จนถึงสิ้นเดือนกุมภาพันธ� และใช�มาตรการเข�มงวดขึ้นในบางจังหวัดที่มีการระบาดสูง คาดการประชุม 
BOJ ในกลางเดือนจะยังคงรักษาระดับอัตราดอกเบี้ย -0.10% เน่ืองจากเงินเฟ�อยังคงอยู�ในระดับต่ํา และมีโอกาส
ปรับคาดการณ�การเติบโตเศรษฐกิจเพิ่มขึ้น เนื่องจากในช�วงปลายป�ที่แล�วมีการควบคุมโควิดได�ค�อนข�างดี เน�นลงทุน
แบบ Selective แนะนํา SCBJAPAN(A) ซ่ึงมีการลงทุน Active ลงทุนในหุ�นที่มีการเติบโตดี

หุ�นไทย

จํานวนผู�ติดเชื้อไวรัส COVID-19 ในประเทศเพิ่มขึ้นอย�างมีนัยสําคัญ ทําให�ไทยอาจจะเข�าสู�การระบาดระลอกใหม�ใน
ระยะใกล�นี้ คาดว�าจะกดดันการฟื้นตัวของกิจกรรมเศรษฐกิจและแผนการเป�ดประเทศถูกชะลอออกไป อย�างไรก็ตาม
ประชากรเกินกว�า 65% ได�รับวัคซีนครบโดส และเริ่มมีการฉีด Booster ให�กับคนในประเทศแล�ว และมาตรการ
กระตุ�นภาคการบริโภคของรัฐบาลในต�นป� 2022 น้ี ยังเป�นป�จจัยบวกอยู�

หุ�นเกาหลี

จํานวนผู�ติดเชื้อไวรัสในเกาหลีใต�ยังคงอยู�ในระดับสูงจากการแพร�ระบาดอย�างรวดเร็วของ Omicron อีกทั้งวันที่ 14 
ม.ค. 2022 ธนาคารกลางเกาหลีประกาศปรับอัตราดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นอีก 0.25% เป�น 1.25% เพื่อลดความร�อนแรง
ของอัตราเงินเฟ�อ นอกจากนี้ป�ญหา Supply Disruption ยังยืดเยื้ออยู� ทั้งนี้ประชาชนได�รับวัคซีนครบโดสเกินกว�า 
80% และเกินกว�า 40% ได�รับ Booster แล�ว

หุ�นจีน A-Shares และ H-Shares

ประเทศจีนยังคงมีความกังวลเกี่ยวกับการแพร�ระบาด Omicron และการใช�มาตรการ Zero-COVID อาจทําให�
กิจกรรมเศรษฐกิจ ภาคการบริโภคภายในประเทศและการเติบโตของตัวเลขเศรษฐกิจชะลอตัว อย�างไรก็ตามตลาดหุ�น
จีนยังมีป�จจัยบวกจากการอัดฉีดสภาพคล�องของธนาคารกลางจีนในช�วงที่ผ�านมาและคาดว�าธนาคารกลางมี
แนวโน�มดําเนินนโยบายการเงินผ�อนคลายมากข้ึน



ทองคํา

FED ส�งสัญญาณคุมเข�มนโยบายการเงินเร็วขึ้นจากอัตราเงินเฟ�อที่อยู�ในระดับสูง โดยการลดขนาดงบดุลนั้นจะ
เริ่มทําการพิจารณาในการประชุมวันที่ 25-26 ม.ค. 2022 นี้ ขณะที่ในระยะสั้นมีป�จจัยบวกอุปสงค�ของทองคําน�าจะ
ปรับตัวเพิ่มขึ้น เนื่องจากใกล�เทศกาลตรุษจีน อย�างไรก็ตามคาดว�าราคาทองคํามี upside จํากัด แต�ยังคงคําแนะนํา
ให�ถือทองคําเพื่อกระจายความเสี่ยง

นํ้ามัน

EIA ออกรายงานเดือนมกราคมยังคงคาดการณ�การเติบโตของอุปสงค�นํ้ามันโลกไว�ใกล�เคียงกับรายงานเดือนก�อน
หน�า ถึงแม�จํานวนผู�ติดเชื้อจะปรับตัวเพิ่มขึ้น ในขณะที่ด�านอุปทานปรับเพิ่มขึ้นเล็กน�อย โดยหลักแล�วมาจากการคง
แผนการเพิ่มการผลิตนํ้ามันดิบของกลุ�ม OPEC+ ตลอดป�นี้ และจํานวนแท�นขุดเจาะนํ้ามันของสหรัฐ ฯ ที่ทยอยฟื้น
ตัวขึ้นอย�างต�อเนื่อง คาด upside ค�อนข�างจํากัด โดยตลาดนํ้ามันยังมีความเสี่ยงจากการที่ลิเบียกลับมาเป�ด
ดําเนินการท�อขนส�งน้ํามันอีกคร้ัง

หุ�นอินเดีย

ในอาทิตย�ที่ผ�านมาตลาดหุ�นอินเดียยังปรับตัวดีขึ้น แม�ว�าจํานวนผู�ติดเชื้อกลับมาพุ�งสูงขึ้นในการระบาดรอบใหม�หลัง
พบการระบาดของ Omicron ในประเทศ อีกทั้งจํานวนผู�ฉีดวัคซีนครบโดสเกินกว�า 45% และอินเดียเตรียมวาง
จําหน�ายยาโมลนูพิราเวียร�ทั่วประเทศเพื่อให�ประชาชนเข�าถึงยารักษาได�เร็วข้ึน อย�างไรก็ดียังคงต�องจับตาความเสี่ยง
ของการแพร�เชื้อที่อาจส�งผลกต�อการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจและความเชื่อมั่นของนักลงทุนได�ในระยะถัดไป



ตราสารหนี้ไทย
Bond Yield ระยะยาวของสหรัฐ ฯ ปรับตัวเพิ่มขึ้นไปอยู�ระดับ 1.7% ทําให� Bond Yield ในไทยปรับตัวเพิ่มขึ้น
เช�นกัน ทั้งนี้แนะนําลงทุนตราสารหนี้ระยะสั้นเพื่อกระจายความเสี่ยง ซึ่งได�รับผลกระทบจากการปรับขึ้นของอัตรา
ดอกเบ้ียน�อยกว�า

ตราสารหนี้ต�างประเทศ

จากการส�งสัญญาณของ FED ซึ่งจะคุมเข�มนโยบายการเงินเร็วขึ้น โดยมีโอกาสที่จะลดขนาดงบดุลและคาดปรับอัตรา
ดอกเบ้ียเร็วขึ้น ส�งผลลบต�อการลงทุนในตราสารหน้ี อย�างไรก็ตามแนะนําลงทุนใน Credit และ Duration สั้น ซึ่งมี
ผลตอบแทนส�วนเพิ่มจากส�วนต�างเครดิต 

สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมและรับหนังสือชี้ชวนได�ทุกวันทําการที่ธนาคารไทยพาณิชย�ทุกสาขา บลจ.ไทยพาณิชย� และผู�สนับสนุนการขายทุกราย ควรทําความเข�าใจลักษณะสินค�า เงื่อนไข
ผลตอบแทนและความเสี่ยงก�อนตัดสินใจลงทุน 
หมายเหตุ : *ข�อมูลจาก Bloomberg ณ วันที่ 13 มกราคม 2565 ทั้งนี้ เอกสารนี้จัดทําโดย นางนันท�มนัส เป��ยมทิพย�มนัส ประธานเจ�าหน�าที่บริหารการลงทุน เพื่อเป�นข�อมูลสําหรับเผยแพร�ทั่วไป 
โดยข�อคิดเห็นและบทความในเอกสารฉบับนี้ เป�นการแสดงความคิดเห็นส�วนตัวของผู�เขียน ผู�ใช�ข�อมูลนี้จึงต�องใช�ความระมัดระวังด�วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงต�างๆ ท่ี
อาจเกิดข้ึนด�วยตนเอง


