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มูลคาสงออกไทยเดือน ธ.ค. 2565 หดตัว 14.6%YoY (vs. ตลาดคาด -11.5% และ -6.0% ในเดือน พ.ย.) ขณะที่ มูลคาการนำเขา

หดตัวเชนกันอยูที่ -12.0%YoY (vs. ตลาดคาด -8.0% และ +5.6% ในเดือน พ.ย.) สงผลใหดุลการคาในรูปแบบ Custom Basis 

ขาดดุลลดลงอยูที่ -1.03 พันลานดอลลาร สรอ. (vs. ตลาดคาด -1.06 และ -1.34 พันลานดอลลาร สรอ. ในเดือน พ.ย.)

(Source: Infoquest และ Investing)

SCB CIO Investment Implication:

มูลคาสงออกเดือน ธ.ค. หดตัวตอเน�องเปนเดือนที่สาม และหดตัวมากที่สุดในรอบ 30 เดือน เปนผลจากปจจัยฐานสูงในปกอนหนา

รวมถึงเปนผลจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกและกำลังซื้อของผูบริโภคที่ออนแอ โดยเฉพาะในตลาดสงออกที่สำคัญ ทั้งสหรัฐฯ

สหภาพยุโรป จีน และญี่ปุน ทั้งนี้ การสงออกที่ลดลงของไทย เปนไปในทิศทางเดียวกันกับหลายประเทศในเอเชีย เชน จีน ไตหวัน 

เกาหลีใต และเวียดนาม  

มูลคาการนำเขาที่ปรับตัวลดลง เปนผลจากปจจัยฐานสูงในปกอนหนาเชนเดียวกับการสงออก โดยเฉพาะในกลุมสินคาพลังงาน

นอกจากนี้ ยังเปนผลจากกลุมสินคา Raw Material และ Intermediate Products ที่ลดลงสอดรับไปกับการสงออกที่ออนแอลง

อยางไรก็ตาม ในกลุมสินคา Consumer Goods YoY หดตัวชะลอและ MoM เพิ่มสูงขึ้น ยังบงชี้การบริโภคในประเทศที่ยังดี

ดุลการคาในเดือน ธ.ค. แมขาดดุล แตเปนการขาดดุลที่ลดลงจากเดือนกอนหนา และหากเทียบกับชวงที่ราคาน้ำมันเรงตัวสูงในชวง

กลางป (ขาดดุลการคาอยูราวเดือนละ 3-4 พันลานดอลลารสรอ.) ถือวาการขาดดุลปรับตัวดีขึ้นตอเน�อง ทั้งนี้ แมวาการสงออกจะ

มีทิศทางหดตัวตามความเสี่ยงตลาดโลกที่มีมากขึ้น แตราคาพลังงานในป 2566 ที่คาดวาจะไมไดเรงตัวแรง การนำเขาสินคาที่เกี่ยวของ

กับการสงออกที่ลดลงตามการออนแอของภาคสงออก นาจะสนับสนุนใหดุลการคาปนี้ทยอยปรับตัวดีขึ้น ทามกลางดุลบริการที่มี

ทิศทางดีขึ้นตามตลาดนักทองเที่ยวตางชาติที่ฟนตัว ดังนั้น ดุลบัญชีเดินสะพัดจึงมีโอกาสที่จะทยอยปรับตัวดีขึ้น หนุนใหเงินบาทสิ้น

ปนี้ แข็งคาขึ้นจากสิ้นปกอนอยูที่ 33-34 บาทตอดอลลาร สรอ. ขณะที่เสถียรภาพตางประเทศและการเติบโตของเศรษฐกิจที่ดีขึ้น

นาจะชวยชดเชยผลลบจากภาคสงออก สงผลใหตลาดหุนไทยยังคงมีความนาสนใจ

• Investment Coordinating Board of the Republic of Indonesia (BKPM) รายงานตัวเลขการลงทุนโดยตรงจากตาง

ประเทศ (FDI) ใน 4Q2565 อยูที่ 175.2 ลานลานรูเปยะ (12.2 พันลานดอลลาร สรอ.) โดยเปนการเพิ่มขึ้น 43.3%YoY 

(Source: Reuters)

ตัวเลข FDI ในป 2565 อยูที่ 654 ลานลานรูเปยะ หรือประมาณ 45.6 พันลานดอลลาร สรอ. (4% ของ GDP) โดยเปนการเพิ่ม

ขึ้น 44.2% YoY อยางไรก็ดีตัวเลขดังกลาวไมรวมการลงทุนในกลุมธนาคารและน้ำมัน โดยอุตสาหกรรมที่มีเม็ดเงินลงทุนไหลเขา

มากที่สุดคือ กลุม Base Metal และ กลุม Mining โดยมีเม็ดเงินไหลเขาที่ 11 พันลานดอลลาร สรอ. และ 5 พันลานดอลลาร สรอ.

ตามลำดับ

FDI ที่เขาลงทุนในหมวด Base Metal และ Mining คิดเปนสัดสวน 35% ของ FDI ทั้งป 2565 ซึ่งสอดคลองกับนโยบายของ

รัฐบาลที่ตองการใหอินโดนีเซียกาวเปนผูผลิตหลักในอุตสาหกรรม EV จากตนน้ำถึงปลายน้ำ โดยอาศัยทรัพยากรธรรมชาติ โดย

เฉพาะแร Nickel ที่มีอยูมากเปนอันดับ 1 รวมไปถึงตลาดแรงงานที่มีความพรอมจากการเปนฐานผลิตรถยนต ICE อยูแลว
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What to WatchWhat to Watch
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วันนี้ ติดตาม Ifo Business Climate ของเยอรมนี PPI ของอังกฤษ และ CPI ของสิงคโปร

วันนี้ ติดตามการเปดเผยรายงาน World Economic Situation and Prospects ของ UN

วันนี้ ติดตามการรายงานผลประกอบการของบจ. เชน ASML, AT&T, Boeing, IBM, Tesla และ Kimberly-Clark

วันนี้ ติดตามผลการประชุมกนง. โดยเราคาดวา ที่ประชุมฯ จะขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 25bp สูระดับ 1.50%

• ดัชนี PMI ของยุโรปยังคงฟนตัวอยางตอเน�อง สงสัญญาณวาเศรษฐกิจมีแนวโนมทรงตัว (Source: Infoquest)

ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ของกลุมเศรษฐกิจยุโรปยังคงมีการฟนตัวตอเน�องกลับมาอยูที่ระดับ 50.2 ในเดือน ม.ค. โดยไดรับ

แรงหนุนจากภาคบริการที่ปรับตัวขึ้นสูระดับ 50.7 จากเดิมที่ 49.8 ในขณะที่ภาคการผลิตเองก็มีการปรับตัวขึ้นเชนกัน แตยังคงอยูใน

ระดับ 48.8 ต่ำกวา 50 สะทอนวาเศรษฐกิจยุโรปมีแนวโนมทรงตัวและมีโอกาสหลีกเลี่ยง Technical Recession ในชวง 4Q65-1Q66 

ได โดยปจจัยที่เปนตัวสนับสนุนการฟนตัวไดแก ราคาพลังงานที่มีการปรับตัวลง หวงโซอุปทานการผลิตที่มีแนวโนมดีขึ้นจากการเปด

เมืองของจีน อยางไรก็ตาม ในรายงานระบุวา เงินเฟอ และคาครองชีพที่ยังคงอยูในระดับสูงยังคงเปนปจจัยกดดันอุปสงค

เรามองวา เศรษฐกิจยุโรปที่มีแนวโนมดีกวาคาด เปนปจจัยสำคัญที่จะสงผลใหธนาคารกลางยุโรป (ECB) ยังคงตองใชนโยบายการ

เงินที่ตึงตัวตอเน�อง เพ�อที่จะลดระดับของเงินเฟอใหกลับสูเปาหมาย ซึ่งจะเริ่มสงผลตอตนทุนทางการเงินที่สูงขึ้นของภาคธุรกิจมาก

ขึ้นตอจากนี้ และอาจทำใหเกิดความเปราะบางของเศรษฐกิจเพิ่มขึ้นจากประเด็น Fragmentation ได ในขณะที่ตลาดหุนไดสะทอนภาพ

ตัวเลขเศรษฐกิจที่ดีกวาคาดไปคอนขางมากแลว และพัฒนาการเชิงบวกจากตัวเลขกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่ดีกวาคาด จะทำใหเกิด

ความกังวลตอการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียของ ECB ท้ังน้ี เรามองวาปจจัยสำคัญในชวงส้ันตอจากน้ี คือ การรายงานผลประกอบการ

ในไตรมาส 4 วาแตละบริษัทจะใหทิศทางแนงโนมธุรกิจอยางไรบาง

SCB CIO Investment Implication:

• Microsoft เปดเผยกำไรใน 4Q2565 อยูที ่ 2.32 ดอลลาร/หุน (-7%YoY) สูงกวาตลาดคาดที่ 2.29 ดอลลาร/หุน ในขณะที่

มีรายไดอยูที ่ 52.75 พันลานดอลลาร สรอ. (+2%YoY ขยายตัวต่ำที ่สุดนับตั้งแตป 2559) ซึ ่งต่ำกวาตลาดคาดที่ 52.94 

พันลานดอลลาร สรอ.(Source: CNBC)

ในสวนรายละเอียดเพิ่มเติมของรายไดนั้น รายไดจาก Azure cloud ใน 4Q2565 ขยายตัวอยูที่ 38%YoY ลดลงจากที่ +42% ใน

3Q2565 แตดีกวาตลาดคาดที ่ +37% รายไดจาก Productive and Business Process (เชน Office 365 และ LinkedIn) 

+13%YoY ปรับลดลงจากที่ +15% ในไตรมาสกอนหนา แตสูงกวาตลาดคาดไวที ่ +12% ขณะที่ รายไดจาก More Personal 

Computing (เชน Windows, Xbox และ Surface) -16%YoY ลดลงจากในไตรมาสกอนหนาที่ +3% และแยกวาตลาดคาดไวที่ -13%

นอกจากนี้ Microsoft ยังให guidance บน 1Q2566 โดยคาดวา รายไดจะอยูที่ 50.5 ถึง 51.5 พันลานดอลลาร สรอ. ซึ่งต่ำกวา

ตลาดคาดที่ 52.43 พันลานดอลลาร สรอ.

สำหรับภาพรวมของผลประกอบการ S&P500 ใน 4Q2565 ลาสุด พบวา 12% ของบจ.ที่รายงานแลว 68% มี EPS Surprise 

เฉลี่ยที่ +3.4% และ 58% มี Revenue Surprise เฉลี่ยที่ +0.2% ขณะที่ มี Margin Surprise เปนบวก (กลุม Software มี EPS 

Surprise และ Revenue Surprise ที่ +3.9% และ +1.5% ตามลำดับ) 

อยางไรก็ตาม เรายังมอง ความกังวลของตลาดที่มีมากขึ้น เกี่ยวกับแนวโนมการเกิด Recession จึงทำใหมีโอกาสสูงที่บจ.สวนใหญ

อาจให guidance ระยะขางหนาแยลงตาม และจะนำไปสูการปรับลดประมาณการ S&P500 EPS growth ป 2566 ลง จากปจจุบันที่ 

Consensus คาดวาจะอยูที่ 2%
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Asset Class RecommendationAsset Class Recommendation

แนะนำ “ลงทุน” ในตลาดหุ นจีน A-Share ดัชนีฯ ยังมีแนวโนมไดรับแรงหนุนจากการผอนคลายมาตรการควบคุมการระบาด 

การออกมาตรการกระตุนการบริโภค และการสนับสนุนการฟนตัวของภาคอสังหาฯ ขณะที่ Valuation ดัชนีฯ อยูใกลคาเฉลี่ยระยะยาว 

แมวาการเปดเมืองที่เร็วกวาคาด อาจนำไปสูการระบาดที่เรงตัว และกดดันกิจกรรมเศรษฐกิจในชวงสั้น ก็ตาม

แนะนำ “ทยอยลงทุน” ในตลาดหุนจีน H-Share ดัชนีฯ มีแนวโนมไดรับอานิสงส จากแนวโนมการเปดเมืองของจีน ความเสี่ยงการ

เพิกถอนบจ.จีนจากตลาดหุนสหรัฐฯ ที่ลดลง ทาทีการคุมเขมดานกฎระเบียบกับกลุม Platform ที่ลดลง และ Valuation ของดัชนีฯ 

ที่ยังไมแพง อยางไรก็ตาม ตลาดฯ ยังคงเผชิญความเสี่ยงจากประเด็นขอพิพาทระหวางสหรัฐฯ-จีน ที่ยังคงมีอยู

แนะนำ “ทยอยลงทุน” พันธบัตรรัฐบาลไทย และตางประเทศ 10y UST Yield มีแนวโนมที่จะเริ ่มลดลงชัดเจนขึ้น หลังที่จาก Fed

หยุดขึ ้นดอกเบี ้ย (เราคาดขึ้นครั ้งสุดทาย 3 พ.ค.นี ้) และจากความกังวลตอแนวโนมเศรษฐกิจโลก ในสวนของ TH Yield ลดลง

ตอเน�อง ตาม Fund Flow ที่เขามาเพ�อรับประโยชนเงินบาทแข็งคา ทามกลางอุปทานใหมที่ ไมไดเรงตัวเรง หลังจากเติบโตสูงในปกอน

แนะนำ “ทยอยลงทุน” ในตลาดหุนไทย ตลาดฯ ไดแรงหนุนจากเศรษฐกิจที่ฟนตัวตามการทองเที่ยวมาตอเน�อง และผลบวกจากการ

ฟนตัวของนักทองเที่ยวจีนที่มาจากการเปดประเทศของจีน รวมถึงผลบวกจากมาตรการชอปดีมีคืน และการใชจายชวงกอนเลือกตั้ง

โดยหุนกลุม Domestic Related จะเปนตัวหลักที่ไดประโยชน ขณะที่ ตองระวังกลุมสงออก

แนะนำ “ทยอยลงทุน” ในตลาดหุนอินโดนีเซีย ดัชนีฯ ผันผวนในระยะสั้นจนกวาจะเห็นสัญญาณ Fed Pivot แตระยะกลางยังคงได

ประโยชนจากการใชจายในประเทศ โดยเฉพาะ FDI การใชจายกอนเลือกตั้งป 2567 ขณะที่เงินเฟอทยอยลดแรงกดดันลง ทามกลาง

ดอกเบี้ยนโยบายที่เริ่มทรงตัว ทั้งนี้ มุงเนนกลุม High Quality & Liquidity เชน Consumer Staple

แนะนำ “ทยอยลงทุน” ในน้ำมัน ราคาน้ำมันมีแนวโนมไดรับแรงหนุนจากอุปทานที่ยังมีแนวโนมตึงตัว หลังรัสเซียเริ่มปรับลดการผลิต

และสหรัฐฯ เตรียมซื ้อน้ำมันเขาสู คลังสำรองทางยุทธศาสตร แมในระยะสั ้น อุปสงคอาจถูกกดดันจากความกังวลเศรษฐกิจโลก

ชะลอตัวและจำนวนผูติดเชื้อในจีนที่กลับมาเรงตัว
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แนะนำสำหรับลูกค้าที่รับความเสี่ยงได้ ในระดับ ปานกลาง/สูง ขึ้นไปเท่า่นั้น (ประเมินความเสี่ยงได้ระดับ 3 ขึ้นไป) 

แนะนำจัดสรรสัดส่วนการลงทุนในพอร์ต Trading Idea ไม่เกิน 20% ของสินทรัพย์ลงทุนทั้งหมด

กรอบระยะเวลาการลงทุน : ประมาณ 1 เดือน

เนื่องจากคำแนะนำอาจมีการเปลี่ยนแปลงบ่อย ควรติดตามคำแนะนำอย่างใกล้ชิด

น้ำหนักการลงทุนต่อหนึ่งกองทุนห้ามเกิน 5% ของมูลค่าเงินลงทุนทั้งหมด

Investment Product Selection and Partnership, SCB Investment Product Division

รุ่งโรจน์ เสกสรรค์วิริยะ, CFA  ผู้อำนวยการฝ่ายผลิตภัณฑ์การลงทุน
kampon.adireksombat@scb.co.th

kasree.ayuttaga@scb.co.th

jaturapat.thanaboot@scb.co.th

nopphamas.houbjaruen@scb.co.th

nattanont.arunyakananda@scb.co.th 

Team Head SCB CIO Office

Team Head Investment Strategy

Investment Strategist

Investment Strategist

Investment Strategist

ดร.กำพล  อดิเรกสมบัติ* 

เกษรี  อายุตตะกะ, CFP® 

จตุรภัทร  ทนาบุตร*      

นพมาศ  ฮวบเจริญ     

ณัฐนนท์  อรัณยกานนท์  

SCB CIO Investment StrategistsSCB CIO Investment Strategists

•    SCBASHARES / UCI (UOBAM) หุนแอคทีฟ A Shares ที่นาสนใจรองรับการเปดเมือง เนนกลุม Reopenning มีสัดสวนใน

   ธนาคาร และอสังหาริมทรัพยนอย

•    SCBCHA หุน Passive A shares เนนจับจังหวะเชิงกลยุทธบนธีมการเปดประเทศของจีน 

•    SCBCEH หุน Passive H shares หุนจีนที่อยู ในตลาดฮองกง เชน อาลีบาบา Tencent ที่ปรับลดลงมาลึกมาก นาสนใจเขาจับ

   จังหวะระยะสั้น

•    KFTRB กองทุนตราสารหนี้ อายุเฉลี่ยลงทุนยาว เนน เลือกพันธบัตรภาครัฐในสหรัฐ รองรับมุมมองการถือตราสารหนี้ขามชวง

   เศรษฐกิจถดถอยในสหรัฐฯไดดี

•    SCBINCA กองทุนตราสารหนี้ บริหารอายุเฉลี่ยการลงทุนแบบ Active และสรางเปาหมายหารายไดเขากองทุน เพ�อผลประโยชน

   ระยะยาว 

•    KFYENJAI กองทุนผสม ผันผวนนอย อยู  ในตราสารหนี ้ 90% หุ นไทย 5% อสังหาริมทรัพยไทย 5% เหมาะกับผู  ไมชอบ

   ลงทุนตางประเทศ

•    SCBCIO กองทุนผสมเลือกจังหวะการลงทุน ในสินทรัพยโลกตามโอกาสที่เหมาะสม ที่ผานมาดูแลผลตอบแทนไมใหผันผวนได

   อยางเหมาะสม เนนใหถือลงทุนในระยะยาว

**ผลิตภัณฑ ESG เพ�อลงทุนระยะยาว**

•   MRENEW MSCI Sustainable Rating (AAA), Morning Star Sustainable Rating : 5

   กองทุนหุน พลังงานสะอาดของกองทุนหลักตางประเทศ Blackrock Sustainable Energy Fund ที่เลือกหุนกลุมพลังงานสะอาด

   และตระหนักถึงสิ ่งแวดลอม ปจจุบัน รับอานิสงสการสรางความยั ่งยืนดานพลังงานในประเทศตะวันตก ลดการพึ่งพาน้ำมัน

   เปนตัวจุดประกายการลงทุนระยะยาว

Product RecommendationProduct Recommendation
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