
สรุปภาวะตลาดและมุมมองการลงทุน

ฉบบัเดอืน มถิุนายน2566

 ตลาดมอง มโีอกาสจะคงอตัราดอกเบีย้ในการประชุมกลางเดอืนมิ ย นี้ หลงัจากทีใ่นช่วงก่อนหน้ามมีุมมองว่าอาจปรบั
ขึ้นอีก เน่ืองจากตัวเลข ล่าสุดยงัมีความหนืดในการชะลอตัวลง ทัง้น้ี ยงัต้องจับตาพฒันาการของตัวเลขทาง
เศรษฐกจิทีจ่ะมผีลต่อการด าเนินนโยบายการเงนิของ ในระยะถดัไป ( โดยก่อนการประชุม ในวนัที่

มิ ย น้ี จะมรีายงานตวัเลขส าคญัทีต่อ้งตดิตามคอื เงนิเฟ้อเดอืนพ.ค.ทีจ่ะประกาศในวนัที่ 13 ม.ิย.

 เศรษฐกจิจนีฟ้ืนตวัต ่ากว่าทีค่าดการณ ์สะทอ้นผ่านดชันี ภาคการผลติ-บรกิาร ของส านักงานสถติแิห่งชาตจินี ( ที่
ลดลงในเดอืนพ.ค. ต ่ากว่าตลาดคาด จากอุปสงค์ที่อ่อนลง จงึมองว่ามโีอกาสที่รฐับาลจะออกแผนกระตุ้นเศรษฐกิจเพิม่เติม
เพือ่ใหก้ารเตบิโตเป็นไปตามเป้า อย่างไรกด็ี ตวัเลขดชันี จากสถาบนั ทีส่ะทอ้นการผลติของบรษิทัขนาดกลางและ
ขนาดเลก็ยงัคงออกมาขยายตวัดกีวา่คาดการณ์

 แมก้ารเลือกต ัง้ของไทยจะเสร็จสิน้แลว้ แต่ยงัตอ้งจบัตาดูความความชดัเจนในการจดัต ัง้รฐับาล โดยหากการจดัตัง้
รฐับาลล่าชา้อาจท าใหก้ระบวนการจดัท างบประมาณปี 2567 ล่าชา้ ซึ่งจะส่งผลลบต่อความเชื่อมัน่และเมด็เงินลงทุนใหม่ของรฐั
ตัง้แต่ไตรมาส 4/2566 คาดว่ารฐับาลใหม่จะมนีโยบายฟ้ืนฟูเศรษฐกจิ โดยเน้นทีก่ารเพิม่ก าลงัซื้อใหก้บัประชาชน การบรโิภค
ภายในประเทศ การสง่เสรมิการลงทุนและเพิม่ศกัยภาพของประเทศโดยเฉพาะในกลุ่มอุตสาหกรรมเป้าหมาย

ตลาดหุ้นไทยปิดที่ระดบั 1,533.54 จุด ณ 31 พ.ค. 2566 เพิ่มขึ้น
0.29% จากเดอืนก่อนหน้า ปรบัตวัผนัผวนตามปจัจยัทัง้ภายในและ
ภายนอกประเทศ ได้แก่ ความกงัวลต่อความไม่แน่นอนของการ
จดัตัง้รฐับาลใหม่ ตลอดจนนโยบายของรฐับาลใหม่ซึ่งอาจส่งผล
กระทบต่อบางภาคธุรกิจ การประกาศผลประกอบการไตรมาส
1/2566 ของบรษิัทจดทะเบยีนนอกกลุ่มธนาคารออกมาต ่ากว่า
การคาดการณ์ และตวัเลขประมาณการก าไรปี 2566 ของบรษิทัจด
ทะเบยีน (consensus) โดยภาพรวมปรบัลดลง 6.40% ส าหรบัปจัจยั
ภายนอกประเทศ ได้แก่ ความกังวลต่อประเด็นเพดานหน้ีของ
สหรฐัฯ ทีอ่าจน าไปสูก่ารผดินัดช าระหน้ีครัง้ประวตัศิาสตร์

ราคาทองค า ณ 31 พ.ค. 2566 ปิดที่ 1,962.73 ดอลลาร์ต่อออนซ์
ลดลง 1.37% จากเดอืนก่อนหน้า เคลื่อนไหวทศิทางขาลง เน่ืองจาก
การแข็งค่าของดอลลาร์ และความกังวลเกี่ยวกับแนวโน้มอตัรา
ดอกเบี้ยขาขึ้นของ Fed ยงัเป็นปจัจยักดดนัตลาด นอกจากน้ี นัก
ลงทุนได้ลดการถือครองทองค าในฐานะสนิทรพัย์ปลอดภยั หลัง
การเจรจาปรบัเพิม่เพดานหน้ีของสหรฐัฯมคีวามคบืหน้า

ราคาสัญญาน ้ ามันดิบ WTI ณ 31 พ.ค. 2566 ปิดที่ 68.09 ดอลลาร์ต่อ
บารเ์รล ร่วงลง 11.32% จากเดอืนก่อนหน้า โดยในช่วงทา้ยเดอืนปิดร่วง
หลุดจากระดบั 70 ดอลลาร์ ถูกกดดนัจากการแขง็ค่าของดอลลาร์ และ
ความไม่แน่นอนเกี่ยวกับผลการประชุมของกลุ่มโอเปกพลัสในวนัที่ 4 

ม.ิย. นอกจากน้ี ขอ้มูลเศรษฐกจิทีอ่่อนแอของจนีและสหรฐัฯ ยงัท าใหน้ัก
ลงทุนกังวลเกี่ยวกับแนวโน้มเศรษฐกิจ ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อความ
ตอ้งการใชน้ ้ามนั

ดชันีพนัธบตัรรฐับาล (Government Bond Index) ณ วนัที่ 31 พ.ค. 2566 ปิด
ที่ 313.20 จุด ผลตอบแทนลดลง 0.18% จากสิ้นเดือนก่อน โดยอัตรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลโดยรวมปรบัเพิม่ขึ้น สะทอ้นการปรบัเพิม่
อตัราดอกเบีย้นโยบาย 0.25% ตามทีต่ลาดคาดและแรงขายพนัธบตัรของ
นักลงทุนต่างชาติ ทัง้น้ี คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) ประเมนิว่า
เศรษฐกจิไทยมแีนวโน้มขยายตวัต่อเน่ือง จากภาคการทอ่งเทีย่วและการ
บริโภคภาคเอกชนเป็นส าคญั ขณะที่การส่งออกสินค้ามีแนวโน้มฟ้ืน
ตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป และคาดวา่จะขยายตวัดขีึน้ในระยะต่อไป แต่ยงั
แสดงความกงัวลต่อพฒันาการของเงนิเฟ้อซึ่งมคีวามเสี่ยงด้านสูง และ
ไมไ่ดส้ง่สญัญาณชดัเจนวา่จะคงอตัราดอกเบีย้ไวท้ี่ 2.00% 



สนิทรพัย ์ มุมมองการลงทุน
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• เศรษฐกิจโดยรวมยงัขยายตวัไดด้ใีนช่วงที่ผ่านมา แมย้งัมโีอกาสเข้าสู่ภาวะถดถอย แต่คาดจะเป็นเพยีงแบบไม่รุนแรง
(Mild Recession) 

• วฎัจกัรการปรบัขึน้ดอกเบีย้ของ Fed มแีนวโน้มใกล้สิน้สุดแล้ว ประกอบกบัอตัราดอกเบีย้สหรฐัฯปจัจุบนัปรบัขึน้สะทอ้น
คาดการณ์ดงักล่าว จงึลดแรงกดดนัต่อราคาหุน้ในระยะถดัไป

• ECB ยงัคงมคีวามมุ่งมัน่ทีจ่ะขึน้ดอกเบีย้ต่อ เพื่อต่อสูก้บัภาวะเงนิเฟ้อหนืด (Sticky Inflation) ภาพจงึต่างกบัของสหรฐัฯที่
การขึน้ดอกเบีย้ของ Fed ใกลส้ิน้สุด

• แมผ้ลประกอบการบรษิทัไตรมาส 1 จะออกมาดี แต่มุมมองในอนาคตอ่อนแอ และคาดการณ์อตัราการเตบิโตก าไรบริษัท
จดทะเบยีนปีน้ี (Earnings Growth) โตเพยีง 1% 

• อตัราเงนิเฟ้อของญี่ปุ่นเดอืนเม.ย. ปรบัตวัขึน้ 3.4% (เทยีบรายปี) อยู่ในระดบัสูงกว่าเป้าหมาย 2% ของ BOJ ตดิต่อกนัเป็น
เวลานานถงึ 13 เดอืน ซึง่อาจกดดนัให้ BOJ ปรบันโยบายอตัราดอกเบีย้ต่อไป

• คาดว่า BOJ จะยุตกิารใช้นโยบาย Yield Curve Control ในปีน้ี หากพบว่าความเสีย่งต่างๆ ทีจ่ะส่งผลกระทบต่อแนวโน้มการ
เตบิโตของเศรษฐกจิญีปุ่่นลดน้อยลง

• มมุีมมองบวกต่อหุน้จนี A-shares มากกว่า H-Shares และ ADR ทีไ่ดร้บัผลกระทบจากความเสีย่งของเศรษฐกจิโลกมากกว่า
และคอ่นขา้งออ่นไหวต่อปจัจยัภายนอกประเทศ เช่น เศรษฐกจิโลกชะลอ ความขดัแยง้ระหวา่งสหรฐัฯกบัจนี

• ปรบัเป้า SET Index ปลายปีน้ี ลงมาที่ 1,650 จุด (จาก 1,750 จุด) เน่ืองจากผลประกอบการของบรษิทัจดทะเบยีนที่ต ่ากว่า
ตลาดคาดไวเ้ดมิในช่วงทีผ่า่นมา

• คาดว่าหลงัจากน้ีตลาดหุน้ไทยจะปรบัขึน้ไดโ้ดยขึน้อยู่กบัการจดัตัง้รฐับาล ความชดัเจนของนโยบายรฐับาล การฟ้ืนตวั
ของเศรษฐกจิไทยในช่วงครึง่ปีหลงัทีจ่ะดกีวา่ครึง่แรกของปี
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• ในช่วงระหว่างเดอืน อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯปรบัตวัขึน้เหนือ 3.8% สะทอ้นความกงัวลประเด็นเพดาน
หน้ีของสหรัฐฯ ที่อาจน าไปสู่การผิดนัดช าระหน้ี แต่ก็กลับมาย่อตัวหลังมีแนวโน้มบรรลุข้อตกลงกันได้ (ล่าสุด
ประธานาธบิดี โจ ไบเดน เซน็รบัรองกฎหมายเพิม่เพดานหน้ีแลว้) 

• การประชุมล่าสุด กนง.ยงัไม่ส่งสญัญาณชดัเจนว่าจะคงอตัราดอกเบี้ยไว้ที่ 2.0% แต่มกีารปรบัคาดการณ์เงนิเฟ้อลง ซึ่ง
สะท้อนมุมมองว่าเงนิเฟ้อชะลอตัวลงกว่าที่คาด เป็นเหตุผลสนับสนุนกรณีอตัราดอกเบี้ยนโยบายจะอยู่ที่ระดบัสูงสุด
(Terminal Rate) ที่ 2.0%
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• วฏัจกัรการปรบัขึน้ดอกเบีย้ของ Fed ใกลส้ิน้สุดแลว้ Bond Yield ไดป้รบัขึน้มาสะทอ้นคาดการณ์ดงักล่าวเช่นกนั แรงกดดนั
ต่อสนิทรพัยก์ลุ่มน้ีทีม่คีวามออ่นไหวต่ออตัราดอกเบีย้จงึไมน่่ามากไปกวา่น้ี

• ผลประกอบการบรษิทัไตรมาส 1 ของกลุ่ม REITs ในสหรฐัฯออกมาโตดกีวา่คา่เฉลีย่ในอดตีช่วงก่อนเกดิโควดิ

• ระยะสัน้คาดว่าราคาทองค าจะซื้อขายอยู่ในกรอบทีสู่งกว่าเป้าปลายปีน้ี ( คงมุมมองเป้าสิน้ปีที่ 1,900 ดอลลารต์่อออนซ์)
จากความกงัวลภาวะเศรษฐกจิถดถอย

• ซาอุดอิาระเบยีประกาศหลงัการประชุมกลุ่มโอเปกพลสั 4 ม.ิย. ว่าจะลดก าลงัการผลติลงอกี 1 ล้านบารเ์รลต่อวนั ในเดอืน
ก.ค. นอกจากน้ีกลุ่มโอเปกพลสัยงัมมีตขิยายระยะเวลาการปรบัลดการผลติโดยสมคัรใจของประเทศสมาชกิ ทีต่กลงกนัใน
เดอืนเม.ย.ทีผ่า่นมา ไปถงึเดอืนธ.ค. 2567 จากเดมิทีส่ ิน้ปีน้ี
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ขอ้มูลจดัท ำณ วนัที ่6 มถิุนำยน 2566/ โดยฝำ่ยกลยทุธผ์ลติภณัฑก์ำรลงทนุบลจ.กสกิรไทย / ผูล้งทนุโปรดท ำควำมเขำ้ใจลกัษณะสนิคำ้ เงือ่นไขผลตอบแทนและควำม
เสีย่งกอ่นตดัสนิใจลงทนุ / ขอ้มูลนี้จดัท ำขึน้เพือ่เผยแพรท่ัว่ไป ผูใ้ชจ้งึตอ้งระมดัระวงัดว้ยวจิำรณญำณและรบัผดิชอบในควำมเสีย่งด้วยตนเอง


