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World Market Theme to Today’s SET 

ตลาดหุ้น
ภูมิภาค 

วันท่ี 25
เม.ย. 23 

วันท่ี 26
เม.ย. 23 

คาดการณ์แนวโน้ม&
ผลกระทบต่อวันน้ี Driver ส าหรับคาดการณ์ดัชนีวันน้ี 

S&P500 
4,055 

-1.58% -0.38% Medium 
งบ  Regional Bank ออกมาสะท้อนการไหลออก
ของเงินฝากและเฟดน่าจะข้ึนดบ.ในการประชุมต้น
เดือนหน้า ส่งผลกดดันเล็กน้อยต่อตลาดหุ้นสหรัฐ 

Stoxx600 
463 

-0.40% -0.83% Low 
สถานการณ์แบงก์ยุโรปเร่ิมผ่อนคลาย โฟกัสไปท่ี
ตัวเลขเงินเฟ้อและเศรษฐกิจในมิติต่างๆ  

Nikkei225 
28,416 

+0.09% -0.71% Low 
คาดการณ์ผู้ว่าแบงก์ชาติญ่ีปุ่นท่านใหม่ ยังไม่ถอน
มาตรการกระตุ้นด้านการเงินในการประชุมบีโอเจ 

Shanghai 
3,264 -0.32% -0.02% Low 

ตลาดกังวลอัตราเงินเฟ้อจีนโตต ่ ากว่าคาด อาจ
ส่งผลเศรษฐกิจเติบโตชะลอลง 

SET 
1,543.95 

-1.13% +0.24% Low 
ซึมซับข่าวดีจากบรรยากาศการท่องเท่ียว รวมถึง
ค า ด ก า ร ณ์ หุ้ น ก ลุ่ ม ค้ า ป ลี ก ว่ า น่ า จ ะ มี ผ ล
ประกอบการท่ีดี ทว่าได้รับแรงกดดันจากตลาด DM 

 
Today’s LIB Highlight 
World Drivers for Today 
 

• ในวันน้ี เราคาดว่าตลาดหุ้นไทยน่าจะได้รับผลกระทบเชิงบวกจากบรรยากาศนักท่องเท่ียว

ต่างชาติท่ีเดินทางเข้ามาในบ้านเราแบบคึกคักข้ึนเรื่อยๆ และบรรยากาศการหาเสียง

เลือกตั้งใหญ่ของไทย รวมถึงการคาดการณ์หุ้นกลุ่มค้าปลีกว่าน่าจะมีผลประกอบการ

ออกมาแบบค่อนข้างดีในไตรมาสน้ี ทว่าได้รับแรงกดดันจากตลาดหุ้นของกลุ่มประเทศ

พัฒนาแล้ว 

อัตราดบ.นโยบาย กนง.น่าจะต้องไม่ต ่ากว่าเงินเฟ้อ... จังหวะน้ีเคยมีคร้ังเดียว แล้วหุ้นเป็นไง? 

บันทึกการประชุมกนง.ครั้งล่าสุด Guideline ท่ีว่าอัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงของไทยไม่ควรต ่ากว่าศูนย์ หรือ 

อัตราดอกเบ้ียนโยบายของไทยไม่ควรต ่ากว่าอัตราเงินเฟอ้ โดยอัตราดอกเบ้ียนโยบายปัจจุบันของไทยอยู่ท่ี 

1.75% ส่วนคาดการณ์เงินเฟอ้ปี 2023 ของแบงก์ชาติอยู่ท่ี 2.5% น่ันคือกนง.มีโอกาสสูงท่ีจะข้ึนดอกเบ้ีย

อีก 0.75% ในปีน้ี โดยช่วงระหว่างไตรมาส 4 ปี 2010 ถึง ไตรมาส 1 ปี 2011 ซึ่งดอกเบ้ียเคยมีรูปแบบ

เดียวกันน้ี พบว่า เซกเตอร์พลังงาน โรงพยาบาล และ ธนาคาร ให้ผลตอบแทนท่ีดีเม่ือเทียบกับดัชนี SET  



 

 

• ทางด้านยุโรป เรามองว่าสถานการณ์แบงก์ยุโรปเริ่มผ่อนคลาย ท าให้โฟกัสไปท่ีตัวเลขเงิน

เฟอ้และเศรษฐกิจในมิติต่างๆว่าจะกลับมาสู่ระดับเป้าหมายได้มากน้อยแค่ไหน 

 

• ดัชนีตลาดหุ้นญ่ีปุ่นในวันน้ี น่าจะยังปรับตัวสูงข้ึนจากคาดการณ์ผลการประชุมธนาคาร

กลางญ่ีปุ่น (บีโอเจ) ท่ีมีผู้ว่าบีโอเจท่านใหม่เข้าท าหน้าท่ีประธานเป็นครั้งแรก จะมีค าแถลง

หลังประชุมท่ีเน้นถึงการยังคงอยู่ในโหมดผ่อนคลายนโยบายการเงินต่อเน่ืองจากเดิม 

 

 

Thailand Drivers on Today 

• บรรยากาศนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีเดินทางเข้ามาในบ้านเราแบบคึกคักข้ึนเรื่อยๆในหลาย

แหล่งท่องเท่ียว น่าจะส่งผลเชิงบวกต่อการจับจ่ายใช้สอยในประเทศ 
 

• ตลาดหุ้นไทยน่าจะกลับมาโฟกัสกับแนวโน้มการตัดสินใจด้านอัตราดอกเบ้ียของเฟดรวมถึง

ประเด็น recession ในสหรัฐ ตัวเลขเศรษฐกิจในประเทศ อย่างไรก็ดี ทว่าตลาดน่าจะยัง

ได้รับแรงกดดันจากตลาดหุ้นของกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วท่ีลดลงมาเม่ือคืนน้ี 

 
ภาพแสดงอัตราดอกเบ้ียนโยบายของไทย ต้ังแต่ปี 2011 จนถึงปัจจุบัน 
 

 
 
ท่ีมา: Refinitiv และ Nikkei Asia 
 

จากรูป จะเห็นได้ว่าอัตราดอกเบ้ียนโยบายของไทยท่ีเคยอยู่ในช่วงขาข้ึนจนแตะระดับร้อยละ 

3.5 ครั้งล่าสุด คือ ในช่วงเวลาปี 2012 โดยเม่ือเทียบกับในปัจจุบัน ซึ่งอัตราดอกเบ้ียนโยบาย

ของไทยอยู่ท่ี 1.75% โดยเราคาดว่าจะข้ึนไปแตะท่ีระดับ 2.5% ในปีน้ีน้ัน ได้เคยเกิดข้ึนใน

ช่วงเวลาระหว่างไตรมาส 4 ปี 2010 ถึง ไตรมาส 1 ปี 2011 



 

 

โดยเรามองว่าในขณะน้ี ทางแบงก์ชาติหันมาใช้แนวทาง Risk Management Approach ใน

ระบบ Flexible Inflation Targeting มากข้ึน ซึ่งเรามองว่าแบงก์ชาติให้ความส าคัญต่อ

เสถียรภาพระดับค่าเงินบาทไม่น้อยไปกว่าระดับอัตราเงินเฟอ้ โดยพยายามจะส่งสัญญาณว่า

จะท าให้ระดับอัตราดอกเบ้ียนโยบายของไทยให้ไม่แตกต่างจากของเพ่ือนบ้านในอาเซียนมาก

จนเกินไป รวมถึงเม่ือเทียบกับของสหรัฐซึ่งเป็นเงินสกุลหลักของโลกให้มากจนเกินไปด้วย 

ในขณะท่ีจะพยายามส่งสัญญาณว่าพร้อมจะข้ึนดอกเบ้ียเพ่ือสกัด Pipeline Inflation ท่ี

แบงก์ชาติมองว่าอาจจะสูงข้ึนในอนาคตจากแรงกดดันต้นทุนท่ีเกิดข้ึนต่อผู้ประกอบการซึ่ง

เตรียมจะส่งผ่านสู่ผู้บริโภคในระยะเวลาอันใกล้น้ี (Cost Transfer to Price Increase) น่ัน

เป็นท่ีมาส าหรับไฮไลต์ส าคัญของบันทึกการประชุมกนง.ท่ีว่าอัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงของไทยไม่

ควรต ่ากว่าศูนย์ หรือ อัตราดอกเบ้ียนโยบายของไทยไม่ควรต ่ากว่าอัตราเงินเฟอ้ 

 

โดยอัตราดอกเบ้ียนโยบายในปัจจุบันของไทยอยู่ท่ี 1.75% ส่วนคาดการณ์เงินเฟ้อปี 2023 

ของแบงก์ชาติอยู่ท่ี 2.5% น่ันคือ กนง.มีโอกาสสูงท่ีจะข้ึนดอกเบ้ียอีก 0.75% ในปีน้ี โดยช่วง

ระหว่างไตรมาส 4 ปี 2010 ถึง ไตรมาส 1 ปี 2011 อัตราดอกเบ้ียของไทยเคยได้ข้ึนจาก 

1.75% สู่ระดับ 2.5% เช่นกัน เพ่ือท่ีจะวิเคราะห์อัตราผลตอบแทนรายเซกเตอร์ของหุ้นไทยใน

ช่วงเวลาดังกล่าว เราใช้หุ้นตัวหลักของแต่ละเซกเตอร์เป็นตัวแทนในการหาอัตราผลตอบแทน

ของเซกเตอร์ดังกล่าว อันประกอบด้วย กลุ่มธนาคาร ใช้ BBL, KBANK และ KTB เป็น

ตัวแทน กลุ่มพาณิชย์ ใช้ CPALL เป็นตัวแทน กลุ่มพลังงาน ใช้ PTT และ PTTEP เป็น

ตัวแทน กลุ่มโรงพยาบาล ใช้ BDMS และ BH เป็นตัวแทน กลุ่ม ICT ใช้ ADVANC เป็น

ตัวแทน และกลุ่มเกษตรและแปรรูปอาหาร ใช้ CPF เป็นตัวแทน ในช่วงระหว่างไตรมาส 4 ปี 

2010 ถึง ไตรมาส 1 ปี 2011 ได้ผลการวิเคราะห์ เป็นดังน้ี 

 

ตารางแสดงอัตราผลตอบแทนหุ้นไทยรายเซกเตอร์ ระหว่างไตรมาส 4 ปี 2010  ถึง ไตรมาส 1 ปี 2011  
 

เซกเตอร ์

 

อัตราผลตอบแทนระหว่างไตรมาส 4 

ปี 2010  ถึง ไตรมาส 1 ปี 2011  

 

SET 7.0% 

BANK 8.4% 

COMM -3.6% 

ENERG  29.5% 

HELTH  21.1% 

ICT -3.7% 

AGRI&FOOD 3.0% 

 
ท่ีมา: SET, YAHOO Finance และ Liberator 



 

 

จากตาราง จะเห็นได้ว่าเซกเตอร์ท่ีมีอัตราผลตอบแทนสูงเม่ือเทียบกับดัชนี SET ในช่วงท่ีเรา

คาดว่าอัตราดอกเบ้ียนโยบายของไทยน่าจะก าลังข้ึนจาก 1.75% ในปัจจุบัน มาเป็น 2.5% 

ในช่วงปลายปีน้ี ได้แก่ เซกเตอร์พลังงาน และ โรงพยาบาล ในขณะท่ีเซกเตอร์ท่ีมีอัตรา

ผลตอบแทนค่อนข้างสูงเม่ือเทียบกับดัชนี SET ในช่วงดังกล่าว ได้แก่ ธนาคาร และเซกเตอร์ท่ี

มีอัตราผลตอบแทนปานกลางเม่ือเทียบกับดัชนี SET ในช่วงดังกล่าว ได้แก่ เกษตรกรรมและ

การแปรรูปอาหาร 

 

พร้อมกันน้ี เราได้รวบรวมผลการศึกษาอัตราผลตอบแทนรายเซกเตอร์ของตลาดหุ้นไทยจาก

บทวิเคราะห์ท่ีผ่านมาของเรา เม่ือเผชิญกับเหตุการณ์ส าคัญต่างๆ ดังตาราง 

 

ตารางสรุปเซกเตอร์ของตลาดหุ้นไทยท่ีมีอัตราผลตอบแทนน่าสนใจ ในสถานการณ์ส าคัญต่างๆ 
 

เหตุการณ์ท่ีมีนัยยะส าคัญ 
คาดการณ์เซกเตอร์ท่ีให้อัตราผลตอบแทนท่ีดี  

เม่ือเทียบกับดัชนี SET 

 

US Recession 

 

พาณิชย์ ICT และ เกษตรกรรม 

อัตราการเติบโตเศรษฐกิจจีนเติบโตท่ีสูงเกิน 

5% ครั้งล่าสุด  

 

เกษตรกรรม ก่อสร้าง ธนาคาร โรงพยาบาล 

และอิเล็คทรอนิคส์ 

 

 

ก่อนประชุมเฟด 2 สัปดาห ์ท่ีข้ึนดบ. 0.25% 

 

ธนาคาร และ ICT 

 

อัตราดอกเบ้ียนโยบายของไทยข้ึนจาก 1.75% 

เข้าสู่ 2.5%  

 

พลังงาน โรงพยาบาล และ ธนาคาร 

ท่ีมา: Liberator 
 

Viewpoint on SET Index 

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

ข้ึนอยู่กับว่าธนาคารแห่งประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือข้ึนน้อยกว่าคาดการณ์ 

ส่วน ณ ส้ินปี 2023 เราประเมินไว้ท่ีระดับ 1,720-1,772 จุด ข้ึนอยู่กับว่าธนาคารแห่ง

ประเทศไทยข้ึนดอกเบ้ียตามคาดการณ์หรือข้ึนน้อยกว่าคาดการณ์  โดยคาดดัชนี SET ใน

วันน้ี เคล่ือนไหวท่ีระดับ 1,535-1,555 



 

 

• 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 925-945 

 

หลักทรัพย์แนะน ำ  
จากมุมมองท่ีดีต่อเศรษฐกิจของเรา ส าหรับในช่วงน้ี เราแนะน าหุ้นแบบ Domestic Play  

ดังน้ี  ได้แก่  

 

แนวธีมหุ้น รายช่ือหุ้น 

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

2) ธีมนโยบายหาเสียงพรรคต่างๆสู้ศึกเลือกต้ัง 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 

27/4/2023 
- EU Consumer Confidence (Apr) 
- US GDP (Q1)  

 

- South Korea Manufacturing BSI 
Index (May) 

- Chinese Industrial Profit YTD 
(Mar) 

- Singapore Unemployment Rate 
(Q1) 

28/4/2023 

- EU GDP (Q1) 
- German Unemployment Rate 

(Apr) 
- German CPI (Apr) 
- US PCE Index (Mar) 

- Bank of Japan Rate Decision  
- Japan Unemployment Rate (Mar) 
- Singapore Business Expectations 

(Q1) 
 

 


