
โดยฝ�ายกลยุทธ�การลงทุน กบข. (GPF Investment Strategy) I วันที่  15 ธันวาคม 2566

สรุปสภาวะตลาดหุ�นโลกและมุมมองการลงทุนของ กบข. ในระยะข�างหน�า

กบข. มีมุมมองระมัดระวังต�อตลาดหุ�นตลาดพัฒนาแล�ว แม�ตลาดหุ�นสหรัฐฯ จะปรับตัวดีและมีโอกาส
ปรับข�้นไปแตะระดับสูงที่ทำไว�เมื่อเดือนสิงหาคม 2566 แต�ก็มีความเสี่ยงที่จะปรับตัวลง (downside 
risk) จากระดับราคาที่ค�อนข�างแพง อีกทั�งตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยเฉพาะตลาดแรงงานเร�่มส�ง
สัญญาณชะลอตัว เป�นป�จจัยกดดันการบร�โภคภายในประเทศ และอาจส�งผลเช�งลบต�อเศรษฐกิจ
สหรัฐ ทำให�มีโอกาสเข�าสู�ภาวะถดถอยคร�่งป�หลังของป� 2567

ตลาดหุ�นพัฒนาแล�ว

กบข. มีมุมมองเป�นกลาง (Neutral) ต�อตลาดเกิดใหม� และคงมุมมองเช�งลบต�อตลาดหุ�นจ�นเน่ืองจาก
การฟ��นตัวของเศรษฐกิจยังต่ำกว�าคาด หุ�นตลาดเกิดใหม�นอกจากจ�นมีโอกาสสร�างผลตอบแทนที่ดี
จากเศรษฐกิจที่ยังขยายตัว และการแข�งค�าข�้นของสกุลเง�นตลาดเกิดใหม�  

กบข. มีมุมมองต�อตลาดหุ�นไทยเป�นลบลดลง โดยประเมินว�าเศรษฐกิจในภาพรวมมีแนวโน�มดีข�้นนำ
โดยภาคการท�องเที่ยว ขณะที่การส�งออกมีสัญญาณดีข�้นตามประเทศคู�ค�าในแถบเอเช�ยที่ทยอย
ฟ��นตัว ประกอบกับเง�นบาทที่เร�่มแข�งค�าเป�นอีกป�จจัยที่ช�วยดึงดูดนักลงทุนต�างชาติให�กลับมาลงทุน
ในตลาดหุ�นไทย

ตลาดหุ�น
ประเทศเกิดใหม�

กบข. เห็นว�าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ มีโอกาสเคลื่อนไหวในกรอบ 4.1-4.5% 
การที่อัตราเง�นเฟ�อมีแนวโน�มลดลงและตัวเลขเศรษฐกิจโดยเฉพาะภาคแรงงานส�งสัญญาณชะลอตัว 
ทำให�ตลาดคาดการณ�ว�าเฟดจะคงอัตราดอกเบี้ย และมีโอกาสปรับลดอัตราดอกเบ้ียมากกว�า 2 ครั�ง
ในป� 2567

ตลาดหุ�นไทย

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล 10 ป�ของไทยปรับลดลงเป�นทิศทางเดียวกับอัตราผลตอบแทน
ตราสารหนี้ภาครัฐสหรัฐฯ นักลงทุนต�างชาติซ�อ้สุทธิตราสารหน้ีภาครัฐระยะยาวของไทยอย�างต�อเน่ือง 
กบข. ประเมินว�าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยจะเคลื่อนไหวในกรอบแคบ เนื่องจากอัตรา
เง�นเฟ�ออยู�ในระดับต่ำและแนวโน�มการหยุดข�้นอัตราดอกเบี้ยของธนาคารแห�งประเทศไทยส�งผล
กดดันต�ออัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทย

กบข. ประเมินว�าราคาสินค�าโภคภัณฑ�โดยเฉพาะราคาน้ำมันเคลื่อนไหวในลักษณะ Sideways 
การขยายเวลาการลดกำลังการผลิตของกลุ�มโอเปคและรัสเซ�ยจนถึงปลายป� 2566 ยังเป�นป�จจัย
ที่ช�วยพยุงราคาน้ำมัน ขณะท่ีราคาทองคำมีโอกาสปรับฐานลงตามแนวโน�มความเส่ียงด�านภูมิรัฐศาสตร�
ระหว�างอิสราเอลกับกลุ�มฮามาสปรับลดลง 

สินค�าโภคภัณฑ�

ตลาดพันธบัตร
สหรัฐฯ

ตลาดพันธบัตรไทย

กบข. ยังคงมุมมองว�าเง�นบาทมีโอกาสแข�งค�าข�้นช�วงไตรมาส 4 จากป�จจัยสนับสนุนในภาคการ
ท�องเที่ยวที่ดีข�้นตามฤดูกาล และราคาน้ำมันที่ปรับลดลง ส�งผลบวกต�อฐานะดุลบัญช�เดินสะพัด 
ขณะที่เง�นเหร�ยญสหรัฐฯ อาจเผช�ญแรงกดดันหลังเฟดหยุดข�้นอัตราดอกเบี้ย และการขยายตัว
ของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ผ�านจุดสูงสุดไปแล�ว

อัตราแลกเปลี่ยน


