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เฟดลดดอกเบ้ียนอ้ยกว่าคาด สรา้งแรงกดดนัสินทรพัยเ์สี่ยงในระยะสั้น 

เฟดส่งสญัญาณปรบัลดดอกเบี้ ยปีหนา้เพียง 0.50%: ธนาคารกลางสหรฐั (Fed) ตดัสินใจ

ลดอตัราดอกเบี้ ยลง 0.25% (ดว้ยมติ 11 ต่อ 1) ซ่ึงเป็นไปตามท่ีตลาดคาด อย่างไรก็ตาม 

ตลาดหุน้สหรฐัฯ ปรบัลดดลงค่อนขา้งแรง ทั้ง DJIA (-2.58%), S&P500 (-2.95%) และ 

Nasdaq (-3.56%) โดยมีสาเหตุสําคัญจาก 1) มุมมองดอกเบี้ ยของกรรมการรายบุคคล 

(Dot plot) ท่ีกรรมการส่วนใหญ่ (10 จาก 19 ท่าน) มองการปรบัลดดอกเบี้ ยในปี 2568 

เหลือเพียง 2 ครั้งหรือ 0.5% (ในขณะท่ีมีกรรมการ 5 ท่าน มองการปรับลดดอกเบ้ีย 

0.75% หรือมากกว่า) ซ่ึงน้อยกว่าท่ีตลาดค่าดว่าจะปรับลด 3-4 ครั้ง 2) การปรับ

คาดการณ์เงินเฟ้อ 2568 ข้ึนเป็น 2.5% (จากเดิม 2.1%) 3) มุมมองดอกเบี้ ยระยะยาว

ขยับข้ึน // หลังแถลงการณ์ ผลตอบแทนพันธบัตร 10 สหรัฐฯ ขยับข้ึนแตะ 4.5% (จาก

ตํา่สุด 3.6% ในช่วงผลาย ก.ย.) หุน้และสินทรัพย์เสี่ยงต่างๆ ทั้ง เงินดิจิทัลและทองคํา

ปรบัตวัลดลง 

กนง.คงดอกเบี้ ยนโยบาย แต่ส่งสัญญาณถึงความเสี่ยงท่ี GDP ปี 68 อาจโตตํา่กว่า 

2.9%: คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) มีมติเอกฉนัท ์คงดอกเบี้ ยนโยบายท่ี 2.25% 

ทั้งน้ีโมเมนตัมเศรษฐกิจระยะสั้น โดยเฉพาะในช่วงไตรมาส 4 ยงัมีการขยายตัวแข็งแกร่ง 

อย่างไรก็ตามปัจจัยเสี่ยงจากความไม่แน่นอนท่ีสูงข้ึน (เศรษฐกิจโลก, การกีดกันการคา้, 

ฯลฯ) ทําให ้GDP ปี 2568 อาจเติบโตตํา่กว่าคาดการณ์เดิมท่ี 2.9% ได้ ดังน้ันการคง

ดอกเบี้ ยคือการท่ี กนง.ใหน้ํ้าหนักกับการรักษาเครื่องมือเพื่อดําเนินนโยบายการเงินใน

ช่วงเวลาท่ีจาํเป็น (Policy space) 

ภาพรวมกลยุทธ ์การลดดอกเบี้ ยเฟดท่ีนอ้ยกว่าคาดรวมถึงปัจจยัในประเทศ อย่างการลด

บัญชีมารจ้ิ์นของบล.ในประเทศแห่งหน่ึง คาดสรา้งแรงกดดันระยะสั้นต่อ SET อย่างไรก็

ตามยงัใหน้ํ้าหนัก ตลาดมีโอกาสเกิดการฟ้ืนตัวจากโซน 1,365-1,390 จุด โดยยงัมองกลุ่ม 

Earnings momentum play ใน  4Q67-1Q68  โดยเรายังคงชอบ  หุ ้นในกลุ่มท่องเ ท่ียว , 

การแพทย,์ คา้ปลีก โดยคาดธนาคาร และการเงิน จะเป็นกลุ่มช่วยประคองบรรยากาศรวม // ผู ้

ตอ้งการใชส้ิทธ์ิลดหยอ่นภาษีควรทยอยซื้ อ RMF, SSF, Thai ESG 

แนวรบั: 1,365   แนวตา้น : 1,405-1,420 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 40% vs พอรต์หุน้ 60% 

หุน้แนะนาํ  (* หมายถึง หุน้ทางกลยุทธ ์นักลงทุนควรพิจารณาตั้งจุดตดัขาดทุน 3-5% ของราคาเขา้ซื้ อ) 

 TTB* (1.90): การลดดอกเบี้ ยท่ีชา้ส่งลดแรงกดดนัของการปรบัลดดอกเบี้ ยนโยบายและ 

NIM ขณะท่ีคาดผลการดาํเนินงานไตรมาส 4 แข็งแกร่งจากตั้งสาํรองท่ีน่าจะทรงตวัถึง

ลดลง ตดัขาดทุน 1.78 บาท 

 SIS (36) : ผลการดาํเนินงานไดแ้รงหนุนจากรายจ่ายภาครฐั และการเติบโตของธุรกิจ

คลาวด ์ตดัขาดทุน 29 บาท 

 TLI (12.5) : ผลตอบแทนพนัธบตัรท่ีทรงตวัในระดบัสูง เป็นบวกต่อผลตอบแทนการ

ลงทุนของบริษัท ตดัขาดทุน 10.60 บาท 

 SHR* (2.80): ผลการดาํเนินงานปี 2568 มีโอกาสเติบโตข้ึนจากรายไดเ้ฉล่ียต่อหอ้งพกั 

5-10% โดยเฉพาะโรงแรมในไทยและมอริเชยีสท่ี (ระดบั 20%) ตดัขาดทุน 2.30 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- เฟดหัน่ดอกเบี้ ย 0.25% ตามคาด แต่ส่งสญัญาณลดดอกเบี้ ยเพียง 2 ครั้งปีหน้า 

- เฟดปรบัเพ่ิมคาดการณ ์GDP สหรฐั +2.5% ปีน้ี จากเดิม +2.0% 

- จบัตาคองเกรสเร่งผ่านกม.งบประมาณชัว่คราว ก่อนถกูชตัดาวน์สุดสปัดาหน้ี์ 

- กนง.ส่งทา้ยปี 67 มติเป็นเอกฉนัทค์งอตัราดอกเบ้ียนโยบาย 2.25 % ต่อปี 

- ราคาน้ํามนั WTI พุ่งกว่า 1% ทะลุ $71 เมินสต็อกน้ํามนัลดลงน้อยกว่าคาด 

- ตลาด โกโก ้วิกฤตไล่ตามกาแฟ ราคาพุ่ง 180% ในปีน้ี เซ่นพิษสภาพอากาศเลวรา้ย 

- B.Grimm Power เปิดแผนลงทุนปี 2568 ทุ่มงบฯ 1.36 แสนลา้น ลุย 3 เร่ืองสาํคญั รุกธุรกิจ

ใหม่ “Data Center” 

- ก.ล.ต.สัง่ CPAXT ชี้ แจงขอ้มูลการร่วมลงทุนในโครงการ The Happitat ภายใน 25 ธ.ค.67 

- ตลท.ประกาศให ้BANPU,CCET,COM7,SAWAD เขา้ SET50 รอบคร่ึงแรกปี 68 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

     20 ธ.ค. – US PCE, JP Inflation 

     23 ธ..ค. – TH Exports 
 

 

 

 

 

 

 
 

Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,398.95      3.38 0.24%

SET50 905.70          2.68 0.30%

SET100 1,956.21      5.48 0.28%

FTSE SET LARGE CAP  1,510.18      8.29 0.55%

FTSE SET MID CAP  1,659.33      (2.05) (0.12%)

FTSE SET SMALL CAP  1,977.79      (0.48) (0.02%)

SET‐VAL (Btm) 47,818         

Mkt Cap (Btm) 17,926,430 

PER (x) 19.31

P/BV (x) 1.37

DJIA 42,327          (1123.03) (2.58%)

NASDAQ 19,393          (716.37) (3.56%)

STOXX Europe 600  514                0.77 0.15%

SSEC 3,382            20.72 0.62%

FTSE 8,199            3.91 0.05%

HANG SENG 19,865          164.07 0.83%

NIKKEI 39,082          (282.97) (0.72%)

MSCI ASIA EX JAPAN 716                2.84 0.40%

NYMEX (US $/bbl) 70.58            0.50 0.71%

Brent (US $/bbl) 73.39            0.20 0.27%

Dubai (US $/bbl) 73.67            0.22 0.30%

Newcastle coal (US $/metr 128.25          (0.75) (0.58%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.37               0.07 2.00%

Baltic dry Index 1,028            (25.00) (2.37%)

Golds (spot) 2,585            (61.48) (2.32%)

Copper (spot) 8,910            40.57 0.46%

Sugar (spot) 19.65            (0.19) (0.96%)

Rubber (spot) 371.4            (3.70) (0.99%)

CRB Index 539.99          0.00 0.00%

THB/Dollar 34.5               0.33 0.97%

Yen/Dollar 154.8            1.34 0.87%

Euro/Dollar 1.0                 (0.01) (1.32%)

Dollar Index 108.0            1.07 1.00%

3M US T‐Bill (%) 4.22 0.01 0.29%

10Y US Yield (%) 4.51 0.12 2.62%

10 Y TH Yield (%) 2.27 (0.00) (0.18%)

VIX Index 27.62 11.75 74.04%

Equity 18‐Dec MTD YTD

Local Institutions (302)              4,392            44,504         

Proprietary Trading 243                441                2,908           

Foreign Investors (388)              (9,480)           (146,952)     

Local Individuals 447                4,647            99,540         

Bond 18‐Dec MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (2.95) (18.52) (1,466.55)    

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

TRUE 11.00 (1.39) (4.35%)

GULF 60.25 (0.47) (0.82%)

MTC 49.25 (0.21) (2.48%)

CPN 55.50 (0.18) (0.89%)

CCET 10.50 (0.17) (1.87%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

ADVANC 282.00 0.72 1.08%

SCB 118.50 0.68 2.16%

CPAXT 27.50 0.63 2.80%

AOT 59.75 0.57 0.84%

PTT 32.50 0.57 0.78%
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Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดร่วงลงกว่า 1,000 จุด (18 ธ.ค.) หลงัจากธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) มีมติปรบัลด

อตัราดอกเบี้ ยลง 0.25% ตามคาด แต่ส่งสญัญาณชะลอการปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยในปีหน้า โดยดาวโจนสปิ์ดในแดนลบ

ติดต่อกนั 10 วนัทาํการ ซึง่เป็นสถิติการปิดลบท่ียาวนานท่ีสุดนับตั้งแต่เดือนต.ค. 2517 (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวก (18 ธ.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากการปรบัตวัข้ึนของหุน้กลุ่มเทคโนโลยี และหุน้เรโนลต ์(Renault) 

บริษัทรถยนตข์องฝรัง่เศส แมก้ารปรบัตวัข้ึนของตลาดเป็นไปอยา่งจาํกดั เน่ืองจากการซื้ อขายเป็นไปอยา่งระมดัระวงั

ก่อนรูผ้ลประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ซึ่งประกาศหลงัตลาดยโุรปปิดทาํการ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวพลิกปิดลบ (17 ธ.ค.) ท่ามกลางความกงัวลก่อนการประชุมนโยบายการเงินของสหรฐัฯ 

และญีปุ่่ น อยา่งไรก็ตาม ตลาดไดแ้รงหนุนบางสว่นจากหุน้ซอฟตแ์บงก ์กรุ๊ป (SoftBank Group) ท่ีทะยานข้ึน ภายหลงั

จากท่ีโดนัลด ์ทรมัป์ ว่าท่ีประธานาธิบดีสหรฐัฯ ออกมาชื่นชมแผนการลงทุนของบริษัท (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวก (18 ธ.ค.) หลงัสหรฐัฯ เปิดเผยสต็อกน้ํามนัดิบลดลงใน

สปัดาหท่ี์แลว้ แต่ราคาน้ํามนัลดช่วงบวกหลงัจากธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ส่งสญัญาณชะลอการปรบัลดอตัรา

ดอกเบี้ ยในปีหน้า (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

เฟดหัน่ดอกเบี้ ย 0.25% ตาม

คาด 

คณะกรรมการกาํหนดนโยบายการเงิน (FOMC) ของธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) มีมติปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยระยะสัน้ 

0.25% สู่ระดบั 4.25-4.50% ในการประชุม (18 ธ.ค.) ตามการคาดการณข์องตลาด (อินโฟเควสท)์ 

Dot Plot ชี้ เฟดปรบัลดอตัรา

ดอกเบี้ ย 2 ครัง้ 

ในปี 68  

ในการคาดการณ์อัตราดอกเบี้ ยนโยบาย (Dot Plot) เจา้หน้าท่ีเฟดส่งสัญญาณปรับลดอัตราดอกเบ้ีย 2 ครั้ง ครั้งละ 

0.25% รวม 0.50% ในปี 2568 จากเดิมท่ีส่งสัญญาณในเดือนก.ย.ว่าจะมีการปรับลดอัตราดอกเบี้ ย 4 ครั้ง ครั้งละ 

0.25% รวม 1.00% ในปี 2568 (อินโฟเควสท)์ 

เฟดปรบัเพ่ิมคาดการณ ์GDP 

สหรฐั +2.5% ปีน้ี จากเดิม 

+2.0% 

คณะกรรมการกําหนดนโยบายการเงิน (FOMC) ของธนาคารกลางสหรฐั (เฟด) มีมติปรับลดอัตราดอกเบี้ ยระยะสั้น 

0.25% สู่ระดบั 4.25-4.50% ในการประชุมวนัน้ี (18 ธ.ค.) ตามการคาดการณข์องตลาด (อินโฟเควสท)์ 

กนง.ส่งทา้ยปี 67 มติเป็นเอก

ฉันทค์งอตัราดอกเบี้ ยนโยบาย 

2.25 % ต่อปี 

กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ใหค้งอัตราดอกเบี้ ยนโยบายไวท่ี้รอ้ยละ 2.25 ต่อปี อัตราดอกเบี้ ยปัจจุบันยงัอยู่ในระดับท่ี

สอดคลอ้งกบัแนวโน้มเศรษฐกจิท่ีใกลเ้คียงกบัศกัยภาพ โดยเศรษฐกจิไทยมีแนวโน้มขยายตวัท่ีรอ้ยละ 2.7 และ 2.9 ในปี 

2567 และ 2568 ตามลาํดบั (การเงินธนาคาร) 

ตลาด โกโก ้วิกฤตไล่ตามกาแฟ 

ราคาพุ่ง 180% ในปีน้ี 

ตลาดโกโกก้าํลงัเผชิญกบัความผนัผวนท่ีไม่เคยเกิดข้ึนมาก่อน โดยราคาพุ่งสูงเป็นประวติัการณ ์เน่ืองจากสภาพอากาศท่ี

ไม่เอ้ืออาํนวยและการขาดแคลนอุปทานในแอฟริกาตะวนัตก ซึ่งเป็นภูมิภาคท่ีผลิตโกโกส้่วนใหญ่ หรือคิดเป็น 3 ใน 4 

ของโลก (การเงินธนาคาร) 

CPAXT สาํนักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ก.ล.ต.) สัง่ให ้บริษัท ซีพี แอ็กซต์รา้ จาํกดั (มหาชน) 

(CPAXT) ชี้ แจงขอ้มูลเกี่ยวกบัการร่วมลงทุนในโครงการ The Happitat ผ่านการร่วมลงทุนใน บริษัทย่อยบริษัท แอ็กซต์

รา้ โกรท พลัส จํากัด (AGP) พรอ้มใหเ้ปิดเผยขอ้มูลผ่านระบบ SETLink ภายในวันท่ี 25 ธันวาคม 2567 (การเงิน

ธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

Regional/Country Index
2024F 2025F 2024F 2025F -1D WTD MTD YTD

TIPs
Thailand 1,399            15.9          14.1         8% 13% 0.2% -2.3% -2.0% -1.2%
   - Energy 18,026          11.2          10.3         0% 8% -0.2% -1.3% -2.4% -12.8%
   - Banking 398              7.6           7.3          9% 4% 0.8% -1.3% 1.9% 3.9%
   - Commerce 28,778          21.9          19.7         13% 11% 0.9% -8.0% -7.5% -7.0%
   - Food 10,377          13.6          12.9         126% 6% 1.4% -2.3% -3.1% -6.4%
   - Healthcare 5,489            23.0          21.1         12% 9% 0.9% -2.5% -5.2% -17.9%
Indonesia 7,108            12.0          11.5         52% 5% -0.7% -3.0% -0.1% -2.3%
Phillipine 6,469            11.0          9.9           17% 11% -0.5% -2.2% -2.2% 0.3%
Asia
China 3,382            13.6          12.3         11% 10% 0.6% -0.3% 1.7% 13.7%
Hong Kong 19,865          9.5            9.0           7% 5% 0.8% -0.5% 2.3% 16.5%
India 80,182          23.1          20.1         19% 15% -0.6% -2.4% 0.5% 11.0%
Japan 39,082          19.1          19.5         59% -2% -0.7% -2.0% 1.2% 15.6%
Korea 2,484            10.1          8.3           52% 22% 1.1% -1.9% -0.4% -7.9%
Malaysia 1,600            14.9          13.6         -3% 9% 0.1% -0.6% 0.3% 10.0%
Singapore 3,780            12.1          11.6         6% 5% -0.5% -0.8% 1.1% 16.6%
Taiwan 23,169          18.8          16.2         45% 16% 0.7% 0.6% 4.1% 29.2%
Vietnam 1,266            11.9          10.2         33% 17% 0.3% 0.3% 1.2% 12.0%
MSCI Asia Ex Japan 716              14.4          12.7         23% 13% 0.4% -0.8% 1.8% 11.7%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 453              9.0            9.0           7% 0% 0.3% 0.7% 1.5% 14.1%
Coal Index 1,697            8.5            8.0           223% 6% -0.6% -0.9% 1.4% -5.4%
Chemicals Index 239              22.7          15.9         -8% 43% -0.2% -2.1% -3.4% -14.0%
Banks Index 209              9.9            9.5           12% 4% -0.5% -1.9% -1.8% 17.4%
Commercial Services Inde 130              23.7          21.3         15% 11% -0.6% -2.4% 2.7% 22.4%
Telecommunications Index 69                15.1          15.9         49% -5% 0.1% -0.5% 2.4% 18.8%
Transportation Index 127              8.5            10.1         23% -16% -0.1% -1.6% -1.1% -1.1%

PE (x) EPS Growth (%) Performance (%)

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

18-Dec 17-Dec MTD YTD 2023 2022
Thailand (11.3)                  (16.3)                  (279)                   (4,103)                (5,507)                5,960                 
Indonesia (29.4)                  (101.6)                (272)                   1,195                 (353)                   4,267                 
Philippines (8.3)                    (23.1)                  (77)                     (382)                   (863)                   (1,245)                
India -                     (281.0)                2,892                 816                    21,427               (17,016)              
S. Korea 278.7                 (573.8)                (780)                   3,176                 10,705               (9,665)                
Taiwan 205.1                 190.7                 2,289                 (17,966)              6,933                 (44,007)              
Vietnam (0.4)                    (26.3)                  (85)                     (3,174)                (807)                   966                     

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 18-Dec 17-Dec % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 6.25        5.28        18% 16% 9% 229% 68% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 73.7        73.5        0% 1% 3% -2% -13% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 74.8        73.5        2% 1% 2% -2% -14%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 70.6        70.1        1% 0% 5% -2% -14%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 630         630         0% 0% 2% 11% 8% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 635         635         0% 0% 2% 8% 9%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 3.01        2.84        6% -4% 82% 29% 24% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 70.6        70.1        1% 0% 5% 1% -8%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 82.1        82.3        0% 0% 7% 1% -10%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.4          8.8          -5% -8% 82% 31% 33% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 88.7        88.8        0% 2% 3% 5% -9%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 15.1        15.3        -2% 6% 4% 64% 14% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 68.9        68.2        1% 5% 0% 2% -12%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (4.7)         (5.2)         9% 32% -49% 35% 26% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 88.8        88.9        0% 2% 2% 4% -11%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 15.1        15.5        -3% 6% -2% 51% 1% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


