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HIGHLIGHT
ความกังวลตอมาตรการปรับขึ้นภาษีของ Trump ที่กำลังถูก  
นำมาใชกับหลายประเทศ เสี่ยงกระทบตอเศรษฐกิจโลก 
คาด FED จะตรึงดอกเบี้ยจนถึงกลางป หลังความเสี่ยงเงินเฟอ
เริ่มกลับมา อันเปนผลจากนโยบายของรัฐบาลสหรัฐ
นักลงทุนปรับลดน้ำหนักในสินทรัพยเสี่ยง โดยหันไปพักเงินใน
สินทรัพยปลอดภัย เชน ทองคำ (+6.7% MoM, +37% YoY) 
สำนักวิจัยฯ บางแหง เริ่มปรับลดเปาตัวเลข GDP ไทยป 68 ลง 
เหลือ 2.0-2.6% เทียบกับตัวเลขเลข 2.7-3.0% ของคลังฯ
กระแสเงินทุนไหลออกจากภูมิภาคอยางตอเนื่อง หลังนักลงทุน
ตางชาติขายหุน 4 เดือนติดตอกัน ใน 5 ตลาด ในกลุม Asian
SET Index เริ่มเกิดสัญญาณ oversold หลังปรับตัวลงติดตอ
กัน 3 เดือน กวา 180 จุด อาจทำใหเกิดแรงซื้อหุนกลับในหุน 
บางกลุม ที่ไดประโยชนจากนโยบายกระตุนเศรษฐกิจภาครัฐ

 สำหรับทิศทางการเคลื่อนไหวของ SET Index คาดจะยังคงมี
ความผัวผวนสูงตามตลาดหุนภูมิภาค รวมถึงการที่ไทยอยูใน Top 10 
รายชื่อ Trump Risk Index ทำใหมีความเสี่ยงเฉพาะตัวอยู
 อยางไรก็ตาม จากการที่ตลาดหุุนไทยปรับตัวลงติดตอกันกวา 
3 เดือน ทำใหในแง Valuation ปจจุบันถือวาเริ่มนาสนใจ ประกอบกับ
ผลประกอบกลุมแบงค 4Q67 ออกมาดีกวาคาด นั่นเปนแรงกระตุน
ทำใหเกิดแรงซื้อกลับในหุนบางกลุม ที่ไดประโยชนจากมาตรการกระตุน
เศรษฐกิจของภาครัฐ เชน กลุมอาหาร คาปลีก ทองเที่ยว ขนสง
 ปจจัยดังกลาว คาดจะทำให SET Index เริ่มฟนตัว กลับขึ้น
มา เคลื่อนไหวในกรอบ 1,300 - 1,400 จุด ได
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 ภายหลังการเขาดำรงตำแหนงของ Trump 2.0 สหรัฐก็เริ่มใช
นโยบายการคาแข็งกราวในทันที เปนการสงสัญญาณเตือนประเทศ
ตางๆ ที่ไดเปรียบดุลการคากับสหรัฐ ใหเตรียมปรับตัว ไมวาจะเปนการ
รับมือกับกำแพงภาษีที่ปรับขึ้น และ การเรงหาชองทางเจรจากับสหรัฐ 
เพื่อลดผลกระทบ เพื่อไมใหเปนเหมือนเหตุการณในป 2018-2019 ที่
เกิดสงครามการคาครั้งใหญ ระหวางจีนกับสหรัฐ ที่สงผลให IMF ไดมี
การปรับลดเปาการเติบโตของ GDP โลกลง 
 โดยฝายวิจัยฯ เชื่อวาความขัดแยงดานการคาดังกลาว ยังอยูใน
ระดับตนที่สามารถเจรจาได เมื่อพิจารณาจากทาทีของ Trump ที่ยังมุง
เนนการฟนตัวของเศรษฐกิจภายในประเทศ ที่แมปจจุบันตัวเลข PMI 
และ Unemployment จะอยูในระดับที่ดีขึ้น แตยังไมดีเพียงพอเทาที่
คาดการณไว นั่นทำใหเปาหมายในการลดเงินเฟอ เพื่อให FED ปรับลด
ดอกเบี้ยลงตอ ยังเปนสิ่งสำคัญ ดังนั้นการกดดันเพื่อสรางเงื่อนไขในการ
เจรจาเพื่อสรางความไดเปรียบ จะเปนแนวทางที่จะถูกเลือกใช มากกวา
การเปดสงครามการคาเต็มรูปแบบเหมือนสมัย Trump 1.0 
 ทั้งนี้เมื่อพิจารณาจากปจจัยตางๆ เชื่อวาทิศทางการลงทุน ใน
ชวง 2-3 เดือนจากนี้ บรรยากาศการลงทุนในสินทรัพยเสี่ยงทั่วโลก จะ
ไมคึกคักมากนัก โดยนักลงทุนตางรอสถานะการณตางๆ ใหชัดเจนขึ้น 
ในขณะที่ทิศทางดอกเบี้ยของสหรัฐ คาดจะยังไมปรับลงเร็ว เมื่อดูจาก
ผลสำรวจของ Fed Watch Tools  
 ทำใหนักลงทุนบางสวนเริ่มหันไปลงทุนในสินทรัพยปลอดภัย 
เชน ทองคำ จนราคาไดพุงขึ้นทำ all time high เชนเดียวกับ Bitcoin 
ที่ไดประโยชนจาก นโยบายของ Trump จนราคาไดปรับขึ้นแรง สราง
สถิติสูงสุดใหม เชนเดียวกัน
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FOMC PARTICIPANT’S ASSESSMENTS OF MONETARY POLICY
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คำชี้แจงที่สำคัญ (Disclaimer)
           ขอมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหลงขอมูลที่เชื่อวานาจะเชื่อถือได  ทั้งนี้บริษัทหลักทรัพย  เพื่อธุรกิจหลักทรัพย จำกัด (มหาชน) (“บริษัท”) มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตอง หรือ ความสมบูรณของขอมูลดังกลาวแตอยางใด ความ

คิดเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานนี้เปนเพียงการนำเสนอในมุมมองของบริษัท  และเปนความคิดเห็น ณ  วันที่ปรากฏในรายงานเทานั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภายหลังวันดังกลาว โดยบริษัทไมจำเปนตองแจงใหทราบลวงหนารายงานฉบับนี้ จัดทำขึ้นเพื่อเผยแพรขอมูลเทานั้น  

บริษัทไมรับผิดชอบตอการนำขอมูล หรือความคิดเห็นใดๆ ไปใชในทุกกรณี ดังนั้น ผูที่นำขอมูลไปใช จึงควรใชดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจกอนนำไปใชบริษัทขอสงวนสิทธิ์  ในขอมูล และความเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานฉบับนี้  หามมิใหผูใด นำขอมูล และความคิดเห็น

ในเอกสารฉบับนี้ไป  ทำซ้ำ สงตอ เผยแพร ขาย จำหนาย คัดลอก นำออกแสดง  หรือนำไปแสวงหาประโยชนในเชิงพาณิชย  ไมวาดวยวิธีการใดๆ  โดยไมไดรับอนุญาตเปนลายลักษณอักษรจากบริษัทเปนการลวงหนา
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Period Y.2021 Y.2022 Y.2023 Y.2024f Y.2024f Y.2024f Y.2024f Y.2025f Y.2025f Y.2025f Y.2025f

Source NESDC NESDC NESDC BOT NESDC EIC KR BOT NESDC EIC KR

Last Update Oct-24 Nov-24 Dec-24 Dec-24 Oct-24 Nov-24 Dec-24 Dec-24

GDP growth 1.6% 2.5% 1.9% 2.7% 2.6% 2.7% 2.6% 2.9% 3.0% 2.4% 2.4%

Private consumption 0.6% 6.2% 7.1% 4.2% 4.8% 5.0% 4.6% 2.5% 3.0% 2.1% 2.4%

Gov. consumption 3.7% 0.1% -4.6% 2.0% 1.7% 1.8% 2.0% 2.6% 2.1% 3.7% 3.6%

Private investment 2.9% 4.7% 3.2% -2.8% -0.5% -1.2% -0.7% 2.9% 2.8% 3.4% 2.0%

Public Investment 3.5% -3.9% -4.6% 1.1% 2.4% 1.5% 2.8% 4.5% 6.5% 5.0% 5.5%

Export of goods (US$) 19.20% 5.40% -1.70% 2.80% 3.80% 3.90% 4.50% 2.00% 2.60% 2.00% 2.50%

Import good (US$) 26% 15.30% -3.10% 5.10% 4.40% 5.40% 6.00% 0.40% 3.30% 3.40% 3.40%

Current account (US$ bn) (10.50)       (15.70)        n/a 13.00 13.00 n/a n/a n/a 14.30 n/a n/a

Headline Inflation 1.2% 6.1% 1.2% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 1.2% 1.0% 1.0% 0.7%

Core Inflation 0.0% 0.0% n/a 0.5% - 0.5% n/a 0.9% - 0.9% n/a

Tourist arrivals (M.) 0.40          11.20        28.20 36.00 - 36.20 35.60 39.50 - 39.40 37.50

Dubai oil price (US$/barrel) 68.80        97.00        82.00 82.00 - 80.60 79.50 n/a - 73.40 76.00

BOT policy rate 0.50% 1.25% 2.50% n/a n/a 2.25% 2.25% n/a - 2.00% 2.00%
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 US$ / THB  US$ Index
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Thailand - Export Growth


