
สรุปภาวะตลาดและมุมมองการลงทุน

ฉบบัเดอืนพฤศจกิายน 2565

 ทัว่โลกจบัตาการประชมุสมชัชาใหญ่ของพรรคคอมมวินิวตจ์นี ทีจ่บไปแลว้ในเดอืนต.ค. โดยทีป่ระชุมมมีตริบัรอง

ให ้สี จิน้ผิง ด ารงต าแหน่งเป็นประธานาธบิดีสมยัที ่3  นอกจากน้ี ได้มกีารเปิดตวัผู้น าคณะกรรมการถาวรประจ า
กรมการเมอืง (โปลติบโูร) ซึ่งสมาชกิส่วนใหญ่เป็นบุคคลทีม่คีวามใกลช้ดิกบัประธานาธบิดี สี จิ้นผงิ ท าใหน้ักลงทุนกงัวลว่า
จนีจะใชน้โยบายทีแ่ขง็ต่อไป ทัง้การคุมเขม้ภาคธุรกจิและการเมอืงระหวา่งประเทศ ขณะเดยีวกนัยงัไม่มกีารพดูถงึแผนการ
เปิดเมอืง ซึง่ลว้นกดดนัความเชือ่มัน่ของนักลงทุน

 Fed ปรบัขึน้ดอกเบีย้ 0.75% ตามคาด ในการประชุมตน้เดอืนพ.ย.  และตลาดคาดจะขึน้ดอกเบีย้ 0.50% ในเดอืน

ธ.ค. โดยเป็นการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยระยะสัน้สู่ระดบั 3.75-4.00%  ทัง้น้ี ท่าทขีอง Fed ทีจ่ะยงัปรบัขึน้ดอกเบี้ยต่อไปเพือ่
สกดัเงนิเฟ้อทีอ่ยูส่งูมาก แต่ระบุจะพจิารณาถงึผลกระทบต่อเศรษฐกจิ ท าใหต้ลาดคาดว่า Fed จะปรบัขึน้ดอกเบี้ยในอตัราที่
น้อยลงในการประชุมเดอืนธ.ค.ที่ 0.5% 

 ธนาคารกลางเวยีดนามปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ 2 คร ัง้ตดิต่อกนัในเดอืนก.ย.และต.ค. เพือ่รกัษาเสถยีรภาพค่าเงนิด่อง
และเพื่อรบัมอืกบัตวัเลขเงนิเฟ้อที่ยงัมโีอกาสปรบัตวัสูงขึ้น ส่งผลให้สภาพคล่องในระบบการเงนิลดลง นอกจากน้ี การ
สอบสวนจากภาครฐัฯในภาคอสงัหารมิทรพัยแ์ละธนาคารพาณิชยท์ีย่งัคงด าเนินต่อไป โดยมขี่าวเกี่ยวกบัการด าเนินการ
จากภาครฐัฯต่อผูก้ระท าผดิออกมาเป็นระยะๆ เป็นปจัจยักดดนัตลาดหุน้เพิม่เตมิ

ตลาดหุ้นไทยปิดที่ระดับ 1,608.76 จุด ณ 31 ต.ค. 2565 เพิ่มขึ้น
1.21% จากเดอืนก่อนหน้า โดยปรบัตวัลงในช่วงต้นเดอืนจากการที่
ตวัเลขเศรษฐกจิสหรฐัฯแขง็แกร่ง รวมทัง้ทศิทางเงนิเฟ้อสหรฐัฯ ที่
ยงัทรงตวัอยู่ในระดบัสูง ท าให้ตลาดคาดว่า Fed จะยงัไม่ตดัสนิใจ
ชะลอการขึ้นดอกเบี้ย อย่างไรก็ดี ตลาดหุ้นไทยกลับมาฟ้ืนตัว
ในช่วงครึง่หลงัของเดอืน หลงัการประกาศผลประกอบการไตรมาส
3 ของกลุ่มธนาคารทีอ่อกมาค่อนขา้งดี รวมทัง้การปรบัตวัขึ้นของ
หุน้กลุ่มพลงังานที่ไดร้บัผลบวกจากราคาน ้ามนั (Brent) สามารถ
ทรงตวัอยู่เหนือระดบั 90 ดอลลารส์หรฐัต่อบารเ์รล ท าใหต้ลาดหุน้
ไทยสามารถปรบัเพิม่ขึน้ไดด้กีวา่ตลาดหุน้อื่นในภมูภิาค

ราคาทองค า ณ 31 ต.ค. 2565 ปิดที่ 1,633.56 ดอลลารต์่อออนซ์
ยอ่ตวัลง 1.63% จากเดอืนก่อนหน้า โดยปรบัตวัเพิม่ขึน้ในช่วงแรก
ของเดอืน ก่อนทีจ่ะปรบัตวัลงในช่วงหลงั ถูกกดดนัจากการแขง็ค่า
ของดอลลารแ์ละการพุ่งขึน้ของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาล
สหรฐัฯ

ราคาสญัญาน ้ามนัดบิ WTI ณ 31 ต.ค. 2565 ปิดที่ 86.53  ดอลลาร์ต่อ
บาร์เรล เด้งขึ้น 8.86% หลังจากที่ย่อตัวแรงในเดือนก่อนหน้า มปีจัจยั
บวกจากกลุ่มโอเปกพลสัมมีตปิรบัลดก าลงัการผลติ 2 ล้านบารเ์รลต่อวนั
ในเดอืนพ.ย. ซึ่งเป็นการปรบัลดครัง้ใหญ่ที่สุดในรอบ 2 ปี และเป็นการ
ปรบัลดตดิต่อกนัเป็นเดอืนที่ 2 เพื่อพยุงราคาน ้ามนัในตลาด รวมถงึการ
สง่ออกน ้ามนัดบิของสหรฐัฯทีท่ าสถติสิงูสุดเป็นประวตักิารณ์

ดชันีพนัธบตัรรฐับาล (Government Bond Index) ณ วนัที่ 31 ต.ค. 2565 ปิด
ที่ 288.91 จุด ผลตอบแทนเพิ่มขึ้น 0.08% จากสิ้นเดือนก่อน อัตรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรโดยรวมปรบัเพิ่มขึ้น สะท้อนการคาดการณ์ว่า
คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) จะปรบัเพิม่ดอกเบีย้นโยบายอกี
0.25% เป็น 1.25% ในการประชุมวนัที่ 30 พ.ย. และปรบัเพิ่มขึ้นจนถึง
ระดบั 2.00% ต่อปี ในอกี 1 ปีขา้งหน้า ทัง้น้ี ตลาดคาดว่า กนง. จะปรบัขึน้
อัตราดอกเบี้ยนโยบายในอัตราที่ช้ากว่า Fed ที่มีการปรับเพิ่มอัตรา
ดอกเบีย้ 0.75% ในการประชุมวนัที่ 1-2 พ.ย. ไปแลว้



สนิทรพัย ์ มุมมองการลงทุน
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• ตลาดหุน้สหรฐัฯจะยงัคงไดร้บัแรงกดดนัจาก 1) Fed ด าเนินนโยบายตงึตวัต่อเน่ืองเพื่อสกดัเงนิเฟ้อ ท าใหเ้ศรษฐกจิมคีวาม
เสีย่งสงูขึน้ทีจ่ะเขา้สูภ่าวะถดถอย 2) การปรบัลดประมาณการก าไรบรษิทัจดทะเบยีน

• คาดว่าตลาดจะยงัผนัผวน โดยหลงัการประกาศผลประกอบการไตรมาส 3 นักลงทุนจะกลบัมาให้น ้าหนักเงินเฟ้อและ
นโยบายการเงนิ รวมถงึโอกาสการเกดิเศรษฐกจิถดถอยทีส่งูขึน้

• เงนิเฟ้อยงัคงปรบัขึ้นสูงสุดในประวตัิการณ์เหนือ 10% ในเดือนต.ค. ตอกย ้าการเร่งขึ้นดอกเบี้ยของ ECB หลงัปรบัขึ้น
0.75% มาแลว้ 2 ครัง้ตดิต่อกนั

• ดชันีชีว้ดัต่างๆออกมาซบเซา และประมาณก าไรบรษิทัถูกปรบัลงต่อเน่ือง

• เศรษฐกจิเป็นภาพของการฟ้ืนตวัจากการเดนิหน้าเปิดประเทศ ดา้น BoJ ยงัใช้นโยบายการเงนิแบบผ่อนคลายสวนทางกบั
ประเทศพฒันาแลว้อื่นๆ แมเ้งนิเฟ้อจะปรบัขึน้มาที่ 3% 

• คาดประมาณการก าไรบรษิทัจดทะเบยีนจะโตไดม้ากกว่า 10% ในปีงบประมาณ 2565 น้ี

• การชะลอตวัของเศรษฐกจิเป็นผลกระทบจากนโยบายโควดิ ท าใหก้ารบรโิภคยงัไมฟ้ื่นตวั แต่ภาพรวมถอืว่าดูดขีึน้กว่าเมื่อ
ช่วงกลางปีทีผ่า่นมา และไมม่ปีญัหาเงนิเฟ้อเหมอืนประเทศอื่นๆ

• ปจัจยัสนับสนุนการลงทุนคอืราคาหุน้ทีต่ ่ากวา่ตลาดอื่นมาก และทศิทางนโยบายเศรษฐกจิของจนีและนโยบายการเงนิยงั
เป็นแบบผอ่นคลาย สวนทางกบัประเทศอื่นๆ ทีเ่ป็นแบบตงึตวัมากขึน้

• เศรษฐกจิไทยอยูใ่นทศิทางฟ้ืนตวั ททท.คาดจ านวนนักทอ่งเทีย่วจะแตะ 10 ลา้นคนไดใ้นปีน้ี และปีหน้าตัง้เป้าที่ 20 ล้านคน
แต่ตอ้งจบัตาแผนการเปิดประเทศของจนีดว้ย

• ตดิตามการประกาศผลประกอบการไตรมาส 3 ของบรษิทัจดทะเบยีน ซึง่ตลาดประเมนิว่าก าไรสุทธจิะยงัคงขยายตัวไดท้ัง้
เทยีบรายปีและรายไตรมาส

ต
ร
า
ส
า
ร
ห
นี
้

• อตัราผลตอบแทน (Yield) พนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯอายุ 10 ปี ปรบัตวัขึน้ไปเหนือ 4% จากคาดการณ์ Fed เรง่ขึน้ดอกเบีย้
• ทศิทางดอกเบีย้ขาขึน้ จะเป็นปจัจยัลบต่อราคาตราสารหน้ี ขณะเดยีวกนัความกงัวลเกี่ยวกบัการเกดิเศรษฐกจิถดถอยจะ
ท าให้ Yield ปรบัลดลง และเป็นผลดตี่อการลงทุนในตราสารหน้ี โดยตราสารหน้ีเอกชนคุณภาพดจีะน่าสนใจกวา่ภาครฐั

• ความผนัผวนของตลาดตราสารหน้ีไทย เกดิจาก Market Risk ขณะทีค่วามกงัวลดา้น Credit Risk หุน้กู้ไทยยงัต ่า อตัราการ
ผดินัดช าระหน้ีมแีนวโน้มลดลง

• การขึน้ดอกเบีย้นโยบายไทย ทัง้อตัราเรง่และจ านวนครัง้ จะท าไดจ้ ากดักว่ามากหากเทยีบกบัทศิทางการปรบัขึน้ดอกเบีย้
ของสหรฐัฯ ทีม่กีารฟ้ืนตวัทางเศรษฐกจิทีแ่ขง็แกรง่มากทุกภาคสว่นในช่วงทีผ่า่นมา
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• นโยบายการเงนิของธนาคารกลางต่างๆทีเ่ร่งขึน้ดอกเบีย้ กดดนั REITs ทัว่โลก เน่ืองจากเป็นสนิทรพัยท์ี่ค่อนขา้งอ่อนไหว
ต่ออตัราดอกเบีย้

• แม้ REITs ในสงิคโปรแ์ละไทยจะมคีวามผนัผวนน้อยกวา่ Global REITs แต่กน่็าจะยงัคงไดร้บัผลกระทบในระยะสัน้จากความ
ผนัผวนของเศรษฐกจิและทศิทางอตัราดอกเบีย้นโยบายในขาขึน้

• มองกรอบการเคลื่อนไหวของราคาในช่วงไตรมาส 4 อยู่ที่ 1,600-1,750 ดอลลาร์ต่อออนซ์ มปีจัจยัหลกัที่กดดนัคอื Yield

พนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯทีพุ่ง่ขึน้ทา่มกลางความกงัวลว่า Fed จะเรง่ปรบัขึน้ดอกเบีย้ และดอลลารส์หรฐัทีแ่ขง็คา่ต่อเน่ือง
• ขณะทีค่วามกงัวลเศรษฐกจิถดถอยจะสนับสนุนใหร้าคาทองไปสูก่รอบบนในระยะสัน้ได้

• มองราคาน ้ามนัจะเคลื่อนไหวในกรอบ 85-90 ดอลลารต์่อบารเ์รล ในช่วงทีเ่หลอืของปีน้ี
• แมก้ลุ่มโอเปกพลสัจะพยายามพยุงราคา แต่ราคาจะถูกกดดนัจากความกงัวลต่อการชะลอตวัของเศรษฐกจิโลก รวมถงึจนี
ยงัคุมเขม้นโยบายโควดิ ซึง่จะกระทบต่อความตอ้งการใชน้ ้ามนั
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