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World Market Theme to Today’s SET 

ตลาดหุ้น
ภูมิภาค 

วันท่ี 8
พ.ค. 23 

วันท่ี 9
พ.ค. 23 

คาดการณ์แนวโน้ม&
ผลกระทบต่อวันน้ี Driver ส าหรับคาดการณ์ดัชนีวันน้ี 

S&P500 
4,119 

+0.05% -0.46% Low 
งบกลุ่มเทคโนโลยีออกมาดีกว่าคาดเล็กน้อย ทว่า
การเจรจาขยายเพดานหน้ีรัฐบาลสหรัฐยั งคง
ล้มเหลวอยู่ กดดันตลาดหุ้นสหรัฐเม่ือคืนน้ี 

Stoxx600 
465 

+0.35% -0.33% Low 
สถานการณ์แบงก์ยุโรปเริ่มผ่อนคลาย โฟกัสไปท่ี
ตัวเลขเงินเฟ้อและเศรษฐกิจในมิติต่างๆ  

Nikkei225 
29,242 

-0.71% +1.01% Low 
ตลาดน่าจะได้รับผลเ ชิงลบจากผู้ว่าแบง ก์ช าติ
ญ่ี ปุ่ น ท่ี ก ล่ า ว ว่ าพร้ อ มยก เ ลิ ก  Yield Curve 
Control หากเงินเฟ้อเริ่มอยู่ใน control 

Shanghai 
3,357 +1.81% -1.10% Low 

จับตาตัวเลขเงินเฟ้อเดือนเม.ย.ของจีนพรุ่ง น้ี ท่ี
น่าจะเพ่ิมข้ึนดีกว่าคาด ส่งผลดีต่อจีดีพีไตรมาสน้ี 

SET 
1,564.66 

+1.89% +0.15% Low 

ซึมซับข่าวดีจากบรรยากาศการท่องเท่ียว รวมถึง
รอผลประกอบการบริ ษัทกลุ่มพลังงาน  ท่ีจะ
ออกมา แม้อาจจะถูกกดดันเล็กน้อยจากกรณี
ปัญหาการขยายเพดานหน้ีของรัฐบาลสหรัฐ 

 
Today’s LIB Highlight 
World Drivers for Today 
 

• ในวันนี้ เราคาดว่าตลาดหุ้นไทยน่าจะได้รับผลกระทบเชิงบวกจากบรรยากาศนักท่องเที่ยว

ต่างชาติที่เดินทางเข้ามาในบ้านเราแบบคึกคักขึ้นเร่ือยๆ และบรรยากาศการหาเสียง

เลือกตั้งใหญ่ของไทย รวมถึงผลประกอบการหุ้นกลุ่มพลังงานที่จะมีการทยอยออกมาใน

สัปดาห์นี้ ทว่ามีแรงกดดันจากการเจรจาปัญหาขยายเพดานหนี้รัฐบาลสหรัฐ ระหว่างโจ ไบ

เดน และ ฝั่ งรีพับลิกัน ที่เมื่อคืนนี้ยังคงล้มเหลวอยู่  

ถ้า US ไม่เกิด Recession ปีน้ี จริงๆ... แล้วเราน่าจะลงทุนในเซกเตอร์ใดดี ในตลาดหุ้นไทย?  

บนความเชื่อของประธานเฟดที่ว่าเศรษฐกิจสหรัฐไม่น่าจะเกิด Recession ในปีนี้ แม้จะปรากฏ Inverted 

Yield Curve (IYC) ที่สหรัฐ ในขณะนี้ เราประเมินจาก IYC ที่สหรัฐ คร้ังล่าสุด พบว่าตลาดหุ้นไทย ใน

เซกเตอร์ ICT การเงิน และ ขนส่ง มีโอกาสให้อัตราผลตอบแทนค่อนข้างดีเมื่อเทียบกับดัชนี SET  



 

 

 

• ทางด้านยุโรป เรามองว่าสถานการณ์แบงก์ยุโรปเร่ิมผ่อนคลาย ท าให้โฟกัสไปที่ตัวเลขเงิน

เฟอ้และเศรษฐกิจในมิติต่างๆว่าจะกลับมาสู่ระดับเป้าหมายได้มากน้อยแค่ไหน 

 

• ดัชนีตลาดหุ้นญี่ปุ่นในวันนี้ น่าจะชะลอตัวเล็กน้อย หลังจากผู้ว่าแบงก์ชาติญี่ปุ่นประกาศ

พร้อมยกเลิกมาตรการ Yield Curve Control และลดขนาดงบดุลของธนาคารกลาง

ญี่ปุ่น หากตัวเลขเงินเฟอ้เร่ิมอยู่ใน control  
 

 

Thailand Drivers on Today 

• บรรยากาศนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้ามาในบ้านเราแบบคึกคักขึ้นเร่ือยๆในหลาย

แหล่งท่องเที่ยว น่าจะส่งผลเชิงบวกต่อการจับจ่ายใช้สอยในประเทศ 
 

• ตลาดหุ้นไทยน่าจะกลับมาโฟกัสกับแนวโน้มการตัดสินใจอัตราดอกเบี้ยของกนง. กับตัวเลข

เศรษฐกิจในประเทศ รวมถึงลุ้นผลประกอบการของหุ้นกลุ่มพลังงานที่จะออกมา อย่างไรก็

ดี แรงกดดันจากการเจรจาปัญหาขยายเพดานหนี้รัฐบาลสหรัฐ น่าจะเป็นปัจจัยหลักที่

กดดันต่อตลาดหุ้นไทยเล็กน้อยในวันนี้ 

 
รูปแสดงร้อยละอัตราส่วนของผู้อยู่ในตลาดแรงงานท่ีมีอายุระหว่าง 25-54 ปี ต่อประชากรท่ีอยู่ในช่วง
อายุดังกล่าวท้ังหมด ต้ังแต่ปี 1948 จนถึงปัจจุบัน 
 

 
 
ท่ีมา: Bloomberg 
 



 

 

โดยปัจจัยต่อไปนี้ จะชี้ให้เห็นว่าตลาดแรงงานสหรัฐในขณะนี้ดูแล้วยังแข็งแกร่งเกินกว่าที่

เศรษฐกิจสหรัฐจะเกิด recession ในปีนี้ ตามการคาดการณ์ของนักวิจัยของเฟดในปี 2023 

ดังนี้ 

 

หากพิจารณาอัตราส่วนระหว่างผู้ที่อยู่ในตลาดแรงงานซึ่งมีอายุระหว่าง 25-54 ปี กับประชาชน

ทั้งหมดที่มีอายุระหว่าง 25-54 ปี จะพบว่าอยู่ใกล้จุดที่เป็น All-time high นับตั้งแต่หลัง

สงครามโลกคร้ังที่ 2 ที่ราว 80%  ดังรูป 

 

รูปแสดงร้อยละอัตราการเปล่ียนแปลงของค่าจ้างรายช่ัวโมงสหรัฐ แบบเดือนต่อเดือน ระหว่างปี 2006 
ถึงปัจจุบัน 
 

 
 
ท่ีมา: Bloomberg 
 

ในขณะเดียวกัน ส าหรับส่วนของค่าจ้างซึ่งจะสร้างความกดดันต่อต้นทุนของบริษัทเอกชน

พร้อมๆกับกระตุ้นให้เกิดอุปสงค์ในเวลาเดียวกัน ค่าจ้างเฉล่ียรายชั่วโมงในเดือนเมษายนที่ผ่าน

มา ขึ้นมาเกือบ 0.5% จากระดับเมื่อเดือนที่แล้ว ซึ่งถือว่าอยู่ในโซนที่ค่อนข้างสูงเมื่อเทียบกับ

ตัวเลขค่าจ้างในอดีตที่ผ่านมา ดังรูป แม้จะไม่ใช่ระดับสูงถึงขนาดที่ท าให้เกิดปรากฏการณ์ที่จะ

ไปเพ่ิมระดับราคาแบบรุนแรง หรือ Wage-Price Spiral ก็ตาม 

 



 

 

รูปแสดงการเปล่ียนแปลงดัชนีตัวเลขเศรษฐกิจต่างๆท่ีหน่วยงาน NBER ใช้ในการตัดสินว่าเศรษฐกิจ
สหรัฐเข้าสู่ Recession แล้วหรือยัง ต้ังแต่ปี 2021 ถึงปัจจุบัน 
 

 
 

ท่ีมา: NBER 
 

นอกจากนี้ หากพิจารณาตัวเลขเศรษฐกิจต่างๆที่หน่วยงาน NBER ซึ่งจะเป็นผู้ตัดสินใจว่า

เศรษฐกิจสหรัฐจะเกิด Recession หรือไม่นั้น ปรากฎว่าตัวเลขเศรษฐกิจดังกล่าวทั้งหมดชี้ไป

ในทิศทางที่กิจกรรมทางเศรษฐกิจสหรัฐในขณะนี้ยังคงดูคึกคักอยู่ ดังรูป  

 

หากปัจจัยทั้งหมดเป็นดังเช่นนี้จริง แล้วเศรษฐกิจสหรัฐไม่เกิด Recession ในปีนี้ ค าถามคือ

เราควรลงทุนเซกเตอร์ใดดีในตลาดหุ้นไทย 

 

โดยเมื่อย้อนไปพิจารณาการเกิดปรากฏการณ์เส้นโค้งอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรสหรัฐเป็นแบบ

หัวกลับ ( Inverted Yield Curve) คร้ังล่าสุดก่อนที่ เกิดขึ้นดังเช่นในขณะนี้ ได้แก่ เดือน

พฤษภาคม 2019 ซึ่งหากไม่เกิดวิกฤตโควิดในช่วงต้นปี  2020 เสียก่อน ก็ยังไม่แน่ว่า

เศรษฐกิจสหรัฐจะเกิด recession หรือไม่ ซึ่งเราจะใช้ช่วงเวลาระหว่างเดือนพฤษภาคม 2019 

ถึงส้ินปี 2019 เพ่ือหาผลตอบแทนของตลาดหุ้นไทยแบบรายเซกเตอร์เพ่ือเป็นตัวแทนของ

สถานการณ์  Inverted Yield Curve ในขณะนี้ ในกรณีที่ไม่เกิด recession โดยผลลัพธ์

เป็นดังนี้ 



 

 

ตารางแสดงอัตราผลตอบแทนหุ้นไทยรายเซกเตอร์ ระหว่างเดือน พ.ค. - ธ.ค. 2019 
 

เซกเตอร์ 

อัตราผลตอบแทน 

ระหว่าง พ.ค. – ก.ค. 

2019 

อัตราผลตอบแทน  

ระหว่าง ส.ค. - ต.ค. 

2019 

อัตราผลตอบแทน  

ระหว่าง พ.ย. - ธ.ค.  

2019 

SET 1.96% -6.45% -0.35% 

BANK -2.31% -14.84% 3.87% 

FIN 11.04% 0.39% -0.81% 

PROP 0.52% -12.60% -18.99% 

CONS 0.27% -25.39% -7.95% 

COMM 6.12% -7.64% -7.52% 

HELTH -2.39% -7.31% 7.95% 

ICT 11.53% -1.81% -5.33% 

TRANS 1.48% 6.50% -4.61% 

AGRI 1.25% -19.91% -2.46% 

ETRON -22.45% -14.47% 25.75% 

 
ท่ีมา: SET และ Liberator 
 
จากตาราง เมื่อพิจารณาในภาพรวม จะพบว่า อัตราผลตอบแทนรายเซกเตอร์ของตลาดหุ้น

ไทย เมื่อเศรษฐกิจสหรัฐไม่เกิด Recession หลังเกิดปรากฏการณ์ Inverted Yield Curve 

เป็นเวลา 7 เดือน จะพบว่าเซกเตอร์ ICT การเงิน และ ขนส่ง ให้อัตราผลตอบแทนที่ถือว่า

ดีกว่าดัชนี SET  

 

Viewpoint on SET Index 

• ส าหรับคาดการณ์ดัชนี SET ณ กลางปี 2023 เราประเมินไว้ที่ระดับ 1,710-1,753 จุด 

ขึ้นอยู่กับว่าธนาคารแห่งประเทศไทยขึ้นดอกเบี้ยตามคาดการณ์หรือขึ้นน้อยกว่าคาดการณ์ 

ส่วน ณ ส้ินปี 2023 เราประเมินไว้ที่ระดับ 1,720-1,772 จุด ขึ้นอยู่กับว่าธนาคารแห่ง

ประเทศไทยขึ้นดอกเบี้ยตามคาดการณ์หรือขึ้นน้อยกว่าคาดการณ์  โดยคาดดัชนี SET ใน

วันนี้ เคล่ือนไหวที่ระดับ 1,545-1,580 

 

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

ขึ้นอยู่กับว่าธนาคารแห่งประเทศไทยขึ้นดอกเบี้ยตามคาดการณ์หรือขึ้นน้อยกว่าคาดการณ ์

ส่วน ณ ส้ินปี 2023 เราประเมินไว้ที่ระดับ 1,080-1,100 จุด ขึ้นอยู่กับว่าธนาคารแห่ง

ประเทศไทยขึ้นดอกเบี้ยตามคาดการณ์หรือไม่  โดยคาดดัชนี SET50 ในวันนี้ เคล่ือนไหวที่

ระดับ 935-965 



 

 

หลักทรัพย์แนะน ำ  
จากมุมมองที่ดีต่อเศรษฐกิจของเรา ส าหรับในช่วงนี้ เราแนะน าหุ้นแบบ Domestic Play  

ดังนี้  ได้แก่  

 

แนวธีมหุ้น รายช่ือหุ้น 

1) ธีมการเปิดเมืองส าหรับชาวไทยและต่างชาติ AOT, BEM, MINT, CPALL, CRC และ 
CENTEL 

2) ธีมนโยบายหาเสียงพรรคการเมืองสู้ศึก
เลือกต้ัง 

GULF และ ADVANC 

3) ธีม Geopolitics ของโลกท่ีแรงข้ึน PTTEP 
4) ธีมดอกเบ้ียไทยเป็นขาข้ึนมากกว่าตลาดคาด BBL, SCB และ KTB 
5) ธีมกลุ่มพลังงานท่ีมีธุรกิจโรงกล่ันในพอร์ต TOP 

  

Week Ahead 

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

10/5/23 
- German CPI (Apr) 
- US CPI (Apr) 

 

 
- South Korea Current Account (Mar) 
- Japan Leading Index (Mar) 
 

11/5/23 
- BOE Interest Rate Decision 
- UK Construction Output (Mar) 
- US PPI (Apr)  

-  Japan Current Account (Mar) 
-  China CPI (Apr) 

 

12/5/23 

- UK GDP (Q1) 
- UK Trade Balance (Mar) 
- US Michigan Consumer 

Sentiment (May) 

- India CPI (Apr) 
 

 

 


