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รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Highlighted Headlines 

• ไทย: นายพชิัย ชุณหวชิร รองนายกรัฐมนตรีและรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง 

ระบุว่ากำลังเร่งพจิารณาเร่ืองการปรับโครงสร้างภาษีเช่นการขึ้นภาษีมูลค่าเพิม่ (VAT จากปจัจบุนัที่ 7% ไปเป็น 15%) 

และปรับลดภาษีเงินได้บุคคลธรรมดาและนิติบุคคลลงมาเป็นอัตราเดียวที่ 15% ทั้งเพื่อแก้โจทย์เศรษฐกิจโตต่ำ 

หนี้สาธารณะใกล้เตม็เพดาน ความเหลื่อมล้ำสูง อีกทัง้จะเป็นการดึงดูดเงินลงทุนจากต่างชาติใหเ้ข้ามามากขึ้น 

Today’s Data Releases 

• ญี่ปุ่น, จีน, ยโูรโซน และสหรัฐฯ: ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคบริการ (Services PMI) เดือน พ.ย.  

• ยูโรโซน: ดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) เดือน ต.ค.  

• สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 29 พ.ย. 

และยอดคำส่ังซื้อสินค้าคงทน (Durable Goods Orders) เดือน ต.ค. 

Key economic indicators 
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Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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• 2024 นับเป็นปีที่ดมีากอีกปีหนึ่งของตลาดหุ้น ท่ามกลางการขยายตัวของเศรษฐกจิโลกที่ดีกว่าคาด 

ซึ่งทำให้ความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยลดลงอย่างมาก ในขณะที่เงินเฟ้อก็มีแนวโนม้ชะลอลงกลับสู่เป้าหมาย 

ทำให้ธนาคารกลางทั่วโลกสามารถปรับลดดอกเบี้ยลงได้ 

เศรษฐกิจทีโ่ตดีกว่าคลาดและนโยบายการเงินทีม่ีแนวโนม้ผ่อนคลายลง เป็นปัจจยัขับเคล่ือนทัง้ด้านกำไรและ Valuation 

ของตลาดหุ้นโลกให้ปรับตวัเพิ่มขึ้นในปีที่กำลังจะผ่านไป 

• 2025 จะเป็นปีที่ตลาดผันผวนมากขึ้น จากทัง้นโยบายของประธานาธบิดี Trump 

ที่คาดเดาได้ยากและส่งผลต่อเศรษฐกิจและความสัมพันธ์ระหว่างประเทศเป็นวงกว้าง 

รวมถึงความเส่ียงที่เงินเฟ้อจะกลับมาเร่งตัวขึ้นตามการฟื้นตวัของราคาสินค้า 

ท่ามกลางมาตรการกีดกันการคา้และการตั้งกำแพงภาษีตอบโตก้ันของหลายประเทศ 

ประกอบกับการเติบโตของเศรษฐกิจที่มทีิศทางชะลอตัวลงทั่วโลก 

• อัตราเงินเฟ้อ (CPI) ของสหรฐัฯ ซึ่งปรับลดลงเข้าใกล้เป้าหมายของ Fed ที ่ 2% อาจกลับมาเร่งตัวขึ้นสู่ระดับ 3% 

ในระยะข้างหน้า เป็นอุปสรรคต่อแนวโนม้การปรับลดอัตราดอกเบี้ยของ Fed 

โดยอาจปรบัลดดอกเบี้ยลงน้อยกว่าที่ส่งสัญญาณในการประชมุในเดือน ก.ย. ที่ Terminal rate ระดับ 3% 

และเป็นปัจจยัหนุนให้ Bond yield อายุยาว ทรงตัวในระดับสูงในระยะข้างหน้า 

• การปรับเพิ่มขึ้นของ Bond yield จะส่งผลกดดันราคาหุ้น เน่ืองจาก Bond yield ถูกใช้เป็นอัตราคิดลด (Discount Rate) 

ในการประเมินราคาหุ้น เมื่อ Bond yield สูงขึ้น กระแสเงินสดในอนาคตจะลดลง ส่งผลกดดันราคาหุ้นในปจัจุบนั 

โดยเฉพาะกลุ่มหุ้นเตบิโต (Growth stocks) ซึ่งพึ่งพาการขยายธุรกิจในอนาคต 

• นอกจากนี้ นโยบายของทรมัป ์ เช่น การลดภาษีนิติบุคคล คาดว่าจะส่งผลบวกต่อหุ้นกลุ่มสถาบันการเงิน (Financials) 

มากที่สุด และจัดอยูใ่นกลุ่มหุ้นคณุค่า (Value stocks) ในขณะทีก่ลุ่มเทคโนโลยี (Tech.) ซึ่งจัดอยู่ในกลุ่มหุ้นเติบโต (Growth 



 

 
www.tisco.co.th 

 

 

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
 

 

หน้า 4  
4 ธันวาคม 2567 

stocks) คาดว่าจะได้รับผลบวกค่อนข้างจำกัดจากการลดภาษีนิติบุคคล 

และมีความเส่ียงเพิม่เตมิจากการตอบโต้กลับจากมาตรการกีดกันทางการค้า ตามสัดส่วนยอดขายจากต่างประเทศที่สูง 

• ปัจจยัด้านเงินเฟ้อ และนโยบายของทรมัป ์ น่าจะทำให้ตลาดโยกย้ายการลงทุนจากหุ้นเตบิโต (Growth stocks) 

ไปสู่หุ้นคุณค่า (Value stocks) มากขึ้นในช่วงปี 2025 ทำให้เรามองว่าหุ้นคุณค่า (Value stocks) อาจไมไ่ด้ Underperform 

หุ้นเติบโต (Growth stocks) มากเหมือนในปทีี่ผ่านมา 

 
 
TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 

The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole 
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