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World Market Theme to Today’s SET 

ตลาดหุ้น
ภูมิภาค 

วันท่ี 10
เม.ย. 66 

วันท่ี 11
เม.ย. 66 

คาดการณ์แนวโน้ม&
ผลกระทบต่อวันน้ี Driver ส าหรับคาดการณ์ดัชนีวันน้ี 

S&P500 
4,108 

+0.10% -0.00% Medium 
ตลาดหุ้นสหรัฐแกว่งตัวในช่วงแคบๆ รอดู
ตัวเลขเงินเฟ้อ CPI ในวันพรุ่งน้ี 

Stoxx600 
461 

 +0.62% Low 
สถานการณ์แบงก์ยุโรปเร่ิมผ่อนคลาย โฟกัสไป
ท่ีตัวเลขเงินเฟ้อและเศรษฐกิจในมิติต่างๆ  

Nikkei225 
27,923 +0.42% +1.05% Low 

วอร์เรน บัฟเฟ็ตต์ ซ้ือ หุ้น  Trading Firm ใน
ตลาดหุ้นญ่ีปุ่น และมีความสนใจอาจจะซ้ือเพ่ิม 

Shanghai 
3,313 -0.37% -0.05% Low ตลาดกังวลอัตราเงินเฟ้อโตต ่ ากว่าคาด อาจ

ส่งผลเศรษฐกิจเติบโตชะลอลง 

SET 
1,597.10 

+1.02% +0.25% Low 
ซึมซับข่าวดีจากบรรยากาศเปิดรับนักท่องเท่ียว 
รวมถึงคาดการณ์หุ้นกลุ่มแบงก์ว่าน่าจะมีผล
ประกอบการท่ีดีในไตรมาสน้ี 

 
Today’s LIB Highlight 
World Drivers for Today 
 

• ในวันน้ี เราคาดว่าตลาดหุ้นไทยน่าจะได้รับผลกระทบเชิงบวกจากบรรยากาศนักท่องเท่ียว

ต่างชาติท่ีเดินทางเข้ามาในบ้านเราแบบคึกคักข้ึนเรื่อยๆ และบรรยากาศการหาเสียง

เลือกตั้งใหญ่ของไทย ผนวกกับมีการคาดการณ์หุ้นกลุ่มแบงก์ว่าน่าจะมีผลประกอบการท่ีดี

ในไตรมาสน้ี 

 

• ทางด้านตลาดสหรัฐ น่าจะยังคงแกว่งตัวในช่วงแคบๆ รอดูตัวเลขเงินเฟ้อ CPI ท่ีจะ

ออกมาในวันน้ี ส่วนด้านยุโรป เรามองว่าสถานการณ์แบงก์ยุโรปเริ่มผ่อนคลาย ท าให้โฟกัส

นโยบายศูนย์กลางคาร์บอนเครดิต: กลุ่มเกษตรฯ แบงก์ Media และ ค้าปลีก  น่าจะได้เปรียบ 

จากวันน้ีไปจนถึงวันเลือกตั้ง เราจะทยอยวิเคราะห์ผลกระทบของนโยบายต่างๆท่ีมีการน าเสนอในการหา

เสียงเลือกตั้งว่าจะส่งผลกระทบต่อหุ้นไทยอย่างไร โดยนโยบายท่ีจะใหไ้ทยเป็นศูนย์กลางคาร์บอนเครดิต

ของอาเซียนน้ัน เซกเตอร์ท่ีน่าจะได้เปรียบกว่าเพ่ือน ได้แก่ เกษตรกรรม ประกัน ธนาคาร การเงิน Media 

อุปกรณ์การแพทย์ อุปกรณ์สร้างและซ่อมแซมบ้าน และค้าปลีก  



 

 

ไปท่ีตัวเลขเงินเฟอ้และเศรษฐกิจในมิติต่างๆว่าจะกลับมาสู่ระดับเป้าหมายได้มากน้อยแค่

ไหน 

 

• ดัชนีตลาดหุ้นญ่ีปุ่นในวันน้ี น่าจะปรับตัวสูงข้ึนต่อเน่ืองจากค าสัมภาษณ์ของวอร์เรน 

บัฟเฟต็ต์ ซื้อหุ้น Trading Firm ในตลาดหุ้นญ่ีปุ่น และมีความสนใจอาจจะซื้อเพ่ิมเติมอีก 
 

Thailand Drivers on Today 

• บรรยากาศนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีเดินทางเข้ามาในบ้านเราแบบคึกคักข้ึนเรื่อยๆในหลาย

แหล่งท่องเท่ียว น่าจะส่งผลเชิงบวกต่อการจับจ่ายใช้สอยในประเทศ 
 

• นอกจากน้ี หลังจากตลาดหุ้นไทยได้ถูกกดดันด้วยผลกระทบเชิงจิตวิทยาจากวิกฤตแบงก์

ของกลุ่มประเทศหลักมา 2 สัปดาห์ ตลาดหุ้นไทยเริ่มจะกลับมาโฟกัสกับแนวโน้มอัตรา

ดอกเบ้ียของเฟด ตัวเลขเศรษฐกิจในประเทศ และผลประกอบการของบริษัทฯโดยเฉพาะ

อย่างยิ่งกลุ่มธนาคาร ท่ีใกล้จะทยอยประกาศในเดือนน้ี 
 
ในสัปดาห์ท่ีผ่านมา บรรยากาศการหาเสียงของพรรคการเมืองต่างๆเริ่มคึกคักข้ึนเรื่อยๆ 

เน่ืองจากนโยบายท่ีใช้ในการหาเสียงบางส่วนน่าจะน าไปใช้จริงในทางปฏิบัติหลังเลือกตั้ง เราจะ

ท าการวิเคราะห์ผลกระทบนโยบายต่างๆท่ีประกาศออกมาว่าน่าจะส่งผลกระทบต่อตลาดหุ้นไทย

อย่างไร โดยบทวิเคราะห์น้ีจะศึกษาผลกระทบจากนโยบายตลาดคาร์บอนเครดิตต่อตลาดหุ้น 

 

รูปแสดงราคา (หน่วยสกุลเงินยูโร) และอัตราการเปล่ียนแปลงแบบรายวันส าหรับราคาฟิวเจอร์สของ 
EUA ซ่ึงเป็นราคาคาร์บอนในตลาด EU ETS   
 

 
ท่ีมา: IMF 



 

 

ส าหรับการศึกษาผลกระทบของตลาดคาร์บอนเครดิตต่อตลาดหุ้นไทย เน่ืองจากประเทศไทย

ยังไม่มีตลาดคาร์บอนเครดิต เราจึงใช้การศึกษาของตลาดยุโรปจากงานศึกษาของกองทุน

การเงินระหว่างประเทศหรือไอเอ็มเอฟ  โดยทางไอเอ็มเอฟได้ท าการพิจารณาข้อมูลเชิงประจักษ์
จากความสัมพันธ์ของอัตราผลตอบแทนของหุ้นตัวหน่ึงๆว่าไดัรับผลกระทบจากตลาดคาร์บอน

เครดิตอยู่ 3 ปัจจัย ได้แก่ 1. ระดับความเข้มข้นของเซกเตอร์หุ้นน้ันท่ีได้ปล่อยคาร์บอนสู่ช้ัน

บรรยากาศ 2. ระดับความเปล่ียนแปลงของราคาคาร์บอนเครดิต และ 3. Surprise จาก

เหตุการณ์การเปล่ียนแปลงทางกฎเกณฑ์เกี่ยวกับวงการคาร์บอนเครดิต ดังสมการต่อไปน้ี  

 

 
 

โดยพบว่าเม่ือมีเหตุการณ์ท่ีส่งผลท าให้ระดับราคาคาร์บอนเครดิตสูงข้ึน จะส่งผลให้เกิดผล

กระทบเชิงลบต่ออัตราผลตอบแทนของหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ โดยขนาดของผลกระทบ

ดังกล่าวจะสูงข้ึนไปอีกหากเซกเตอร์ของหุ้นดังกล่าวไม่ได้มีการเข้าไปเทรดคาร์บอนในตลาด

คาร์บอนเครดิต น่ันหมายความว่านักลงทุนได้ Price in ความเส่ียงประเภท transition risk 

ในการท่ีเศรษฐกิจจะก้าวเข้าสู่เศรษฐกิจแบบคาร์บอนต ่า (Low Carbon Economy) ไปแล้ว 

ซึ่งตรงจุดน้ี ต้องถือว่านโยบายด้านคาร์บอนเครดิตได้ผลดังท่ีทางการต้องการ เน่ืองจากหาก

ราคาคาร์บอนเครดิตแพงข้ึน จะส่งผลให้ต้นทุนของเงินทุนของบริษัทท่ีมีการปล่อยคาร์บอน

แบบมีความเข้มข้นสูงต้องแพงข้ึนกว่าบริษัทท่ีปล่อยคาร์บอนแบบมีความเข้มข้นต ่า   

 

ส าหรับการศึกษาข้อเสนอนโยบายท่ีจะท าให้ไทยเป็นศูนย์กลางการซื้อขายคาร์บอนเครดิตท่ีใช้ใน

การหาเสียงน้ัน ว่าจะมีความสัมพันธ์ต่ออัตราผลตอบแทนของเซกเตอร์ต่างๆในตลาดหุ้น

อย่างไรน้ัน  เราใช้งานศึกษาของกองทุนการเงินระหว่างประเทศหรือไอเอ็มเอฟ ซึ่งได้

ท าการศึกษาข้อมูลแบบ High Frequency ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของ

ยุโรปจ านวนมากกว่า 2,000 แห่ง ระหว่างปี 2011 ถึง ปี 2021 เพ่ือหาผลกระทบของนโยบาย

ด้านการซื้อขายในตลาดคาร์บอนเครดิตท่ีมีต่ออัตราผลตอบแทนของหุ้นในตลาดหลักทรัพย์  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

รูปแสดงความสัมพันธ์ระหว่างอัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย์ในตลาดหุ้นกับองค์ประกอบต่างๆท่ี
เก่ียวกับคาร์บอนเครดิต  

 
ท่ีมา: IMF 
 
จากรูป จะพบว่าอัตราผลตอบแทนของหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ หรือ R ได้รับผลกระทบมาจาก

ปัจจัย 3 ประการในตลาดคาร์บอนเครดิต อันประกอบด้วย 1. ระดับการเปล่ียนแปลงของราคา

คาร์บอนเครดิต (CP) 2. อุปสงค์ต่อคาร์บอนเครดิต (D) และ 3. การเปล่ียนแปลงเกี่ยวกับ

กฎเกณฑ์หรือนโยบายคาร์บอนเครดิต (P)  

 

รูปแสดงผลของการเปล่ียนแปลงของกฎเกณฑ์เก่ียวกับคาร์บอนเครดิต ต่ออัตราผลตอบแทนตลาดหุ้น
ตามระดับความเข้มข้นของการปล่อยคาร์บอนเครดิตออกสู่อากาศภายนอกต่างๆ 

 
ท่ีมา: IMF 
 
โดยในกรณีท่ีเกิดการเปล่ียนแปลงเกี่ยวกับกฎเกณฑ์หรือนโยบายคารบ์อนเครดิต (E=1) ดังรปู 

จะส่งผลให้ราคาคาร์บอนเครดิตสูงข้ึนแบบเส้นตรง (ราคาหุ้นของบริษัทท่ีปล่อยคาร์บอน



 

 

ดังกล่าวจะลดลง) ไปตามระดับความเข้มข้นของการปล่อยคาร์บอนเครดิตออกสู่อากาศ

ภายนอก (CE) นอกจากน้ี ตัวอย่างเหตุการณ์ท่ีมีการเปล่ียนแปลงเกี่ยวกับกฎเกณฑ์หรือ

นโยบายคาร์บอนเครดิตระหว่างป ี2019 ถึงปี 2021 แสดงดังตาราง 

 

ตัวอย่างเหตุการณ์ Regulatory Events เก่ยวกับคาร์บอนเครตชดิต ในระหว่างปี 2019 ถึง ปี 2021 

 
ท่ีมา: IMF 
 
ท้ังน้ี เม่ือเกิดเหตุการณ์การเปล่ียนแปลงเกี่ยวกับกฎเกณฑ์หรือนโยบายคาร์บอนเครดิต จะ

ส่งผลต่อราคาคาร์บอนเครดิตในตลาดซื้อขายในลักษณะรูปแบบตามรูปด้านล่าง ดังน้ี 

 

ภาพแสดงเหตุการณ์การเปล่ียนแปลงเก่ียวกับกฎเกณฑ์หรือนโยบายคาร์บอนเครดิตต่ออัตราการ
เปล่ียนแปลงราคาคาร์บอนเครดิตในตลาดคาร์บอนของยุโรป  
 

 
 
ท่ีมา : IMF  
 



 

 

จากงานศึกษาของกองทุนการเงินระหว่างประเทศหรือไอเอ็มเอฟ ได้ท าการศึกษาข้อมูลแบบ 

High Frequency ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของยุโรปจ านวนมากกว่า 

2,000 แห่ง ระหว่างปี 2011 ถึง ปี 2021 เพ่ือหาผลกระทบของนโยบายด้านคาร์บอนเครดิต

ต่ออัตราผลตอบแทนของหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ ได้ผลการศึกษาเป็นดังน้ี 

 

ตารางแสดงเซกเตอร์ต่างๆในตลาดหุ้นท่ีน่าจะได้รับผลกระทบน้อยจนถึงมากจากข้อเสนอโครงการ
นโยบายไทยสู่การเป็นศูนย์กลางคาร์บอนเครดิต 
 

ระดับผลกระทบต่อเซกเตอร์
ต่างๆ 

ผลกระทบต่อเซกเตอร์ในตลาดหุ้น จากข้อเสนอโครงการ
นโยบายไทยสู่ศูนย์กลางคาร์บอนเครดิต 

 เกษตรกรรม 

เซกเตอร์ท่ี  
(คาดว่า) ได้รับ  
ผลกระทบน้อย 

ประกัน 
การเงิน 
ธนาคาร 
Media 

อุปกรณ์การแพทย์ 
ค้าปลีก 

อุปกรณ์สร้างและซ่อมแซมบ้าน 

เซกเตอร์ท่ี  
(คาดว่า) ได้รับผล 
กระทบแบบกลางๆ 

อิเล็คทรอนิคส์และอุปกรณ์ไฟฟ้า 
ก่อสร้างและวัสดุ 
อุตสาหกรรม 

อสังหาริมทรัพย์ 
รถยนต์ 
เคร่ืองด่ืม 
ท่องเท่ียว 
ขนส่ง 

ผลิตอาหาร 

เซกเตอร์ท่ี  
(คาดว่า) ได้รับ  
ผลกระทบมาก 

พลังงานทางเลือก 
เคมีภัณฑ์ 

ผู้ผลิตน ้ามันและก๊าซ 
เหมืองแร่และโลหะเชิงอุตสาหกรรม 
สาธารณูปโภคด้านน ้าและก๊าซ 

ผลิตไฟฟ้า 
 
ท่ีมา:  IMF และ Liberator 



 

 

ท้ังน้ี จากนโยบายหาเสียงด้านคาร์บอนเครดิตส าหรับการเลือกตั้งในครั้งน้ีท่ีตั้งใจให้เกษตรกร

เป็นผู้ได้ประโยชน์จากตลาดการซื้อขายคาร์บอนเครดิตท่ีมีแผนว่าจะจัดตั้งข้ึน ซึ่งเรามองว่า

เซกเตอร์เกษตรกรรมกน่็าจะได้ประโยชน์จากนโยบายไทยสู่การเป็นศูนย์กลางคาร์บอนเครดิต

ตามไปด้วย โดยจากตาราง จะพบว่าเซกเตอร์ท่ีตลาดคาร์บอนเครดิตน่าจะส่งผลกระทบต่อ

อัตราผลตอบแทนในตลาดหุ้นน้อย ได้แก่ เกษตรกรรม ประกัน การเงิน ธนาคาร Media 

อุปกรณ์การแพทย์ ค้าปลีก และอุปกรณ์สร้างและซ่อมแซมบ้าน ด้านเซกเตอร์ท่ีน่าจะได้รับ

ผลกระทบแบบปานกลาง ได้แก่ อิเล็กทรอนิคส์และอุปกรณ์ไฟฟ้า ก่อสร้างและวีสดุ 

อุตสาหกรรม อสังหาริมทรัพย์ รถยนต์ เครื่องดื่ม ท่องเท่ียว ขนส่งและผลิตอาหาร ส่วน

เซกเตอร์ท่ีน่าจะได้รับผลกระทบมาก ได้แก่ ผลิตไฟฟา้ สาธารณูปโภคด้านน ้าและก๊าซ เหมืองแร่

และโลหะเชิงอุตสาหกรรม ผู้ผลิตน ้ามันและก๊าซ เคมีภัณฑ์ และพลังงานทางเลือก  

 

Stocks of the Day 

KTB (TP  20)  
แนวรับ: 16.9   แนวต้าน: 17.4  ประกาศเป้าหมายปี 2023 ท่ีท้าทาย 

CRC (TP  50) 
แนวรับ:  45    แนวต้าน: 45.5  

แนวโน้มยอดขายดีข้ึนจากเศรษฐกิจฟื้ นตัวและ

มาร์จ้ินของสินค้าแฟช่ันท่ีดีข้ึน 

HMPRO (TP 18.5)  
แนวรับ: 14.2     แนวต้าน: 14.4 

แนวโน้มดอกเบ้ียข้ึนอีกไม่เยอะ สินค้าเกี่ยวเน่ือง

กับอสังหาริมทรัพย์น่าจะได้ประโยชน์ 

 

Viewpoint on SET Index 

• ส าหรับคาดการณ์ดัชนี SET ในขณะท่ี ณ กลางป ี2023 เราประเมินไว้ท่ีระดับ 1,710-1,753 

จุด ข้ึนอยู่กับว่าธนาคารแห่งประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือข้ึนน้อยกว่า

คาดการณ์ ส่วน ณ ส้ินปี 2023 เราประเมินไว้ท่ีระดับ 1,720-1,772 จุด ข้ึนอยู่กับว่า

ธนาคารแห่งประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือข้ึนน้อยกว่าคาดการณ์  โดยคาด

ดัชนี SET ในวันน้ี เคล่ือนไหวท่ีระดับ 1,580-1,610 

 

• ส่วนคาดการณ์ดัชนี SET50 ณ กลางปี 2023 เราประเมินไว้ท่ีระดับ 1,075-1,090 จุด 

ข้ึนอยู่กับว่าธนาคารแห่งประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือข้ึนน้อยกว่าคาดการณ์ 

ส่วน ณ ส้ินปี 2023 เราประเมินไว้ท่ีระดับ 1,080-1,100 จุด ข้ึนอยู่กับว่าธนาคารแห่ง

ประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือไม่  โดยคาดดัชนี SET50 ในวันน้ี เคล่ือนไหวท่ี

ระดับ 945-975 



 

 

หลักทรัพย์แนะน า  
จากมุมมองท่ีดีต่อเศรษฐกิจของเรา ส าหรับในช่วงน้ี เราแนะน าหุ้นแบบ Domestic Play  

ดังน้ี  ได้แก่  

แนวธีมหุ้น รายช่ือหุ้น 

1) ธีมภาคการผลิตสินค้าอุตสาหกรรมกลับมา
คึกคัก จากเงินลงทุนไทยและต่างชาติ 

WHA 

2) ธีมการเปิดเมืองส าหรับชาวไทยและต่างชาติ AOT, BEM, MINT, CRC และ CENTEL 
3) ธีมนโยบายหาเสียงพรรคการเมืองสู้ศึก
เลือกต้ัง 

GULF และ ADVANC 

4) ธีม Geopolitics ของโลกท่ีแรงข้ึน PTTEP 
5) ธีมดอกเบ้ียไทยเป็นขาข้ึนมากกว่าตลาดคาด BBL และ KTB 
6) ธีมกลุ่มพลังงานท่ีมีธุรกิจโรงกล่ันในพอร์ต TOP 

 

Week Ahead 

Date DM Market/ Econ/ Politics Asia Market/ Econ/ Politics 

12/4/66 
- US CPI (Mar) 
- FOMC Meeting Minutes 
- US Crude Oil Inventories 
- Bank of Canada Rate Decision 

- บันทึกผลการประชุมกนง. เดือนมีนาคม 
-  Japan PPI (Mar) 
- India CPI (Mar) 
- India Industrial Production (YoY) 
(Feb) 

13/4/66 

- UK GDP (Feb) 
- German CPI (Mar) 
- German Current Account 

Balance (Feb) 
- US PPI (Mar)  

 

- Australian Unemployment Rate 
(Mar) 

- China Trade Balance (Mar) 
 

14/4/66 

- UK Labor Productivity (Q4) 
- US Retail Sales (Mar) 
- US Industrial Production (Mar) 
- US Michigan Consumer 

Sentiment (Apr) 

- Singapore GDP (Q1) 
- China Thomson Reuters IPSOS 

PCSI (Apr) 
 

 


