
ตลาดหุ�นทั่วโลกส�วนใหญ�ปรับตัวขึ้นในสัปดาห�ที่ผ�านมา หลังผลการประชุมธนาคารกลางหลักส�วน
ใหญ�ออกมาในเชิงผ�อนคลายกว�าตลาดคาด หนุนสินทรัพย�เสี่ยงโดยเฉพาะกลุ�มสินทรัพย�ที่มีความ
อ�อนไหวต�อทิศทางดอกเบี้ย ราคาหุ�นปรับตัวขึ้นโดดเด�น ด�านตลาดหุ�นจีน มีการปรับตัวลงรุนแรงใน
วันศุกร�ที่ผ�านมา จากแรงเทขายทํากําไรและความกังวลของนักลงทุนต�างชาติจากร�างกฎหมาย
สหรัฐฯ ที่อาจห�ามกองทุนสหรัฐฯ เข�าลงทุนในบางดัชนีตลาดหุ�นจีนถูกยื่นเข�าสู�รัฐสภาในสัปดาห�ที่
ผ�านมา

ทิศทางการลงทุนสัปดาห�นี้ ตลาดหุ�นอาจเริ่มแกว�งตัวออกข�างบ�าง หลังตลาดหุ�นยังคงปรับตัวขึ้น
ต�อเนื่องรับข�าวดีจากผลการประชุมข�างต�น อย�างไรก็ตามการที่ตลาดหุ�นปรับตัวขึ้นต�อเนื่องยาวนาน
โดยไม�หยุดพักฐานเลย จะยิ่งเพิ่มความเสี่ยงที่จะอ�อนไหวเปราะบางกับป�จจัยลบที่อาจมีเข�ามาในระยะ
ข�างหน�ามากขึ้น  ทั้งนี้ นักลงทุนติดตามเงินเฟ�อ PCE ของสหรัฐฯ ที่ Fed ใช�ในการกําหนดทิศทาง
นโยบายการเงินเป�นหลักซ่ึงมีกําหนดรายงานในช�วงปลายสัปดาห�นี้ 

คําแนะนําเชิงกลยุทธ�สําหรับนักลงทุนที่มีสถานะการลงทุนตามคําแนะนําของเราสามารถถือลงทุนต�อ
ได�และถ�าตลาดปรับย�อลงมาถือเป�นโอกาสสะสมลงทุนเพิ่ม จากมุมมองเชิงบวกต�อการลงทุนในกรอบ
ระยะ 3-6 เดือนข�างหน�า ส�วนนักลงทุนใหม�ที่จะเข�าลงทุนแนะให�รอจังหวะตลาดหุ�นปรับตัวย�อลงก�อน
จึงค�อยสะสมลงทุน 

ผลประชุมธนาคารกลางหลัก
ออกมาในเชิงผ�อนคลาย
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สหรัฐอเมริกา

ตลาดหุ�นสหรัฐฯ ปรับตัวข้ึนแรงต�อหลังผลการประชุม Fed ออกมาผ�อนคลายกว�าคาด จาก Dot Plot ที่ยังคาดว�าจะลด
ดอกเบี้ยป�นี้ทั้งหมด 3 คร้ังเหมือนรอบก�อน และประมาณการ GDP ป�นี้ ถูกปรับขึ้นจาก 1.4% เป�น 2.1% สะท�อนมุมมอง
เศรษฐกิจสหรัฐฯ อาจไม�ชะลอตัวลงแต�ขยายตัวดีต�อ (No Landing) ท้ังน้ี เราคงแนะนําถือลงทุนต�อ รอย�อเพื่อสะสมเพิ่ม

ยุโรป

ธนาคารกลางอังกฤษมีมติคงดอกเบี้ยแต�ไม�เป�นอย�างเอกฉันท� โดยมี 1 เสียงโหวตให�ลดดอกเบี้ย ขณะที่ธนาคารกลาง
สวิตเซอร�แลนด�มีมติลดดอกเบี้ยลง 0.25% มาสู�ระดับ 1.5% สวนทางที่ตลาดคาดว�าจะคงดอกเบี้ย ส�งสัญญาณว�า
ธนาคารกลางยุโรปอาจกลับทิศนโยบายในอีกไม�ช�าเช�นกัน ท้ังน้ี เราคงแนะนําถือลงทุนต�อ รอย�อเพื่อสะสมเพิ่ม

ญี่ปุ�น

ตลาดหุ�นญี่ปุ�นยังปรับตัวขึ้นต�อเนื่อง ถึงแม� BOJ จะกลับทิศนโยบายการเงินด�วยการขึ้นดอกเบี้ยครั้งแรก รวมถึงการ
ยกเลิกนโยบาย Yield Curve Control และหยุดการเข�าซ้ือสินทรัพย�ทางการเงินทั้ง ETF และ REITs แต�นักลงทุนให�นํ้าหนัก
กับการปรับข้ึนค�าแรงท่ีคาดว�าจะช�วยหนุนกําลังซ้ือและการบริโภคต�อเน่ืองจนสามารถหลุดออกจากทศวรรษท่ีสูญหาย

หุ�นกลุ�มประเทศพัฒนาแล�ว

Tactical View

มุมมองเชิงบวก แนะนําซื้อ / เพิ่มนํ้าหนัก

มุมมองค�อนข�างเป�นบวก แนะนําทยอยสะสม

มุมมองเป�นกลาง แนะนําคงนํ้าหนัก

มุมมองค�อนข�างเป�นลบ แนะนําทยอยลดนํ้าหนัก

มุมมองเชิงลบ แนะนําขาย / ลดนํ้าหนัก

สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมและรับหนังสือชี้ชวนได�ทุกวันทําการที่ธนาคารไทยพาณิชย�ทุกสาขา บลจ.ไทยพาณิชย� และผู�สนับสนุนการขายทุกราย ควรทําความเข�าใจลักษณะสินค�า เงื่อนไข
ผลตอบแทนและความเสี่ยงก�อนตัดสินใจลงทุน 
หมายเหตุ : *ข�อมูลจาก Bloomberg ณ วันที่ 22 มีนาคม 2567 ทั้งนี้ เอกสารนี้จัดทําโดย นางนันท�มนัส เป��ยมทิพย�มนัส ประธานเจ�าหน�าที่บริหารการลงทุน เพื่อเป�นข�อมูลสําหรับเผยแพร�ทั่วไป 
โดยข�อคิดเห็นและบทความในเอกสารฉบับนี้ เป�นการแสดงความคิดเห็นส�วนตัวของผู�เขียน ผู�ใช�ข�อมูลนี้จึงต�องใช�ความระมัดระวังด�วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงต�างๆ ท่ี
อาจเกิดข้ึนด�วยตนเอง



หุ�นกลุ�มประเทศตลาดเกิดใหม�

ไทย

SET Index แกว�งทรงตัว ป�จจัยมหภาคมีแรงหนุนจากผลประชุมธนาคารกลางหลักส�วนใหญ�ออกมาผ�อนคลายกว�าคาด 
ทั้งนี้การที่ Fed Dot Plot ยังบ�งชี้การลดดอกเบ้ีย 3 คร้ังในป�นี้ ช�วยเพิ่มโอกาสที ่กนง. จะเร่ิมลดดอกเบี้ยเช�นกันในช�วงกลาง
ป�น้ี ท้ังน้ี สถิติก�อนการลดดอกเบ้ียคร้ังแรกมักหนุนการฟื้นตัวของตลาดหุ�นไทย 

จีน

ตลาดหุ�นจีนเห็นการปรับตัวลงรุนแรงในวันศุกร�จากแรงเทขายทํากําไรและความกังวลของนักลงทุนต�างชาติจากร�าง
กฎหมายสหรัฐฯ ที่อาจห�ามกองทุนสหรัฐฯ เข�าลงทุนในบางดัชนีตลาดหุ�นจีนถูกยื่นเข�าสู�รัฐสภาในสัปดาห�ก�อน แต�เรา
มองว�าข้ันตอนดังกล�าวเป�นแค�กระบวนการเบื้องต�นเท�าน้ันและมีโอกาสเกิดข้ึนจริงยากในระยะอันใกล� 

อินเดีย

ตลาดหุ�นอินเดียปรับตัวขึ้นเล็กน�อย แนวโน�มการเติบโตเศรษฐกิจและกําไรบริษัทจดทะเบียนที่ยังเติบโตดีป�นี้ แต�ด�วยระดับมูล
ค�าที่ค�อนข�างแพงกว�าภูมิภาค อาจทําให�ทิศทางการปรับตัวของตลาดหุ�นไม�ได�โดดเด�น แต�หากดัชนี Nifty50 มีการปรับย�อ
ลงมาใกล�เส�นค�าเฉลี่ย EMA 50 วัน (บริเวณ 21,900 จุด) สามารถสะสมเพื่อเก็งกําไรก�อนการเลือกตั้งใหญ�ท่ีกําลังจะมีข้ึน

เกาหลีใต� 

ตลาดหุ �นเกาหลีใต�ปรับตัวขึ ้นโดดเด�นกว�าภูมิภาคในสัปดาห�ที ่ผ �านมา ป�จจัยหนุนเรื ่องการฟื ้นตัวของวัฏจักร 
Semiconductor และ Value Up Program ช�วยจูงใจกระแสเงินทุนท้ังภายในและต�างประเทศเข�ามาอย�างต�อเน่ือง ดังน้ันเรา
ยังมีมุมมองเชิงบวกและคาดหวังการปรับตัวข้ึนต�อในระยะ 1-3 เดือนข�างหน�า 

เวียดนาม

ช�วงต�นสัปดาห�อาจมีความผันผวนจากประเด็นการเมือง แต�ช�วงปลายสัปดาห� ดัชนี VN Index ฟื้นตัวได�ดี หลังจากมีข�าว
การร�างกฎเกณฑ� ยกเลิก Prefunding เพื่อเพิ่มความสะดวกต�อการเข�าลงทุนของนักลงทุนสถาบันต�างประเทศ ช�วยเพิ่ม
ความคาดหวังท่ีตลาดเวียดนามจะถูกปรับข้ึนเป�นตลาดเกิดใหม�  หนุน Sentiment บวกต�อตลาดหุ�นเวียดนาม



ตราสารหนี้

ในประเทศ

เรามีมุมมองเชิงบวกต�อการลงทุนตราสารหนี้ในประเทศต�อเน่ือง โดย Fed Dot Plot ที่ออกมาบ�งชี้การลดดอกเบี้ยทั้งหมด 
3 คร้ังในป�นี้เท�ากับ Dot Plot รอบก�อน ช�วยเพิ่มโอกาสท่ี กนง. จะเร่ิมลดดอกเบี้ยช�วงกลางป�นี้มีมากข้ึนเช�นกัน ซึ่งจะช�วย
หนุนราคาตราสารหน้ีปรับเพิ่มข้ึน ขณะท่ีระดับดอกเบ้ียในป�จจุบันอยู�ในระดับสูงจูงใจ แนะนําทยอยสะสมลงทุน

ต�างประเทศ

US Bond Yield ปรับตัวลงทั้งระยะสั้นและระยะยาวหลังผลการประชุม Fed ออกมาผ�อนคลายกว�าคาด โดยความคาดหวัง
ของตลาดและมุมมองของคณะกรรมการ Fed ต�อการลดดอกเบี้ยในป�นี้กลับมาสอดคล�องกันแล�ว ช�วยให�ความเสี่ยงขาลง
ของราคาตราสารหน้ีมีจํากัดมากข้ึน ดังน้ันจึงเป�นโอกาสทยอยสะสมเพื่อรับดอกเบ้ียระดับสูงจูงใจและวัฏจักรดอกเบ้ียขาลง

สินทรัพย�ทางเลือก

ทองคํา

Dollar Index ท่ีแข็งค�าข้ึนช�วงปลายสัปดาห�ก�อน กดดันราคาทองคํา คาดว�า ราคาทองคํา ยังคงผันผวนในระยะสั้น จากแรง
ขายทํากําไร หลังจากราคาทองคําปรับตัวขึ้นมาแล�วราว 6% ตั้งแต�ต�นเดือนนี้ อย�างไรก็ตาม ในระยะกลาง-ยาว เรามองว�า 
ทองคํายังมีป�จจัยบวกจากแนวโน�มนโยบายผ�อนคลายของ Fed ท้ังการลดดอกเบ้ียและแผนการชะลอการลดขนาดงบดุล

นํ้ามัน

ราคานํ้ามันแกว�งตัวผันผวน มีป�จจัยกดดันจากความเป�นไปได�ที่จะมีการหยุดยิงในฉนวนกาซา แต�สงครามในยูเครนและ
จํานวนแท�นขุดเจาะน้ํามันของสหรัฐฯ ท่ีลดลง ยังช�วยพยุงให�ราคาน้ํามันดิบ WTI ยืนระดับ $80/bbl เม่ือสัปดาห�ก�อน ท้ังน้ี 
เรามีมุมมองเป�นกลาง ประเมินว�า ราคาน้ํามันดิบจะเคลื่อนไหวในกรอบ $70-80/bbl+/-

อสังหาฯและ
โครงสร�างพื้นฐาน

REITs สิงคโปร� ราคาเร่ิมฟื้น รับผลการประชุมธนาคารกลางหลักส�วนใหญ�ท่ีออกมาผ�อนคลายและ US Bond Yield 
ปรับตัวลง ทั้งนี้ ในภาพระยะกลางเรายังมีมุมมองเชิงบวกต�อกลุ�ม REITs หากเศรษฐกิจไม�ถดถอยและดอกเบีย้กลบัเป�นขา
ลงอีกคร้ังน�าจะช�วยหนุนราคาฟื้นตัว ประกอบกับระดับการจ�ายเงินป�นผลสูงจูงใจโดยเฉพาะ REITs ไทย



ลงทุนตาม Theme

Attractive Yield Plays

กรอบเวลาการลงทุน:

1 ป�ขึ้นไป 
• REITs: Dividend Yield อยู�ในระดับน�าสนใจ, ได�ผลบวกหากดอกเบ้ียปรับลง
• Thai/ Global Bond: วัฏจักรดอกเบ้ียขาขึ้นสิ้นสุดและมีโอกาสปรับลง

AI Spreading

กรอบเวลาการลงทุน:

1-3 เดือน 
กระแส Generative AI ยังไปต�อในป�นี้ โดยกลุ�มผู�ได�รับผลประโยชน�คาดว�าจะกระจายวงกว�างมากขึ้น เราจึง
คาดหวังการปรับตัวขึ้นท้ังกลุ�มผู�นํา (Big Tech) และกลุ�มผู�ตาม (Mid-small Cap. Growth)

Asia in focus (Momentum plays)

กรอบเวลาการลงทุน:

1-3 เดือน 
หุ�นญี่ปุ�นและหุ�นอินเดียมีป�จจัยหนุนเชิงโครงสร�างและกําไรบริษัทจดทะเบียนที่เติบโตแข็งแกร�ง แต�การปรับตัวขึ้นมา
เร็วและแรง อาจมีการพักตัวในบางช�วงเวลา แนะนํารอจังหวะย�อก�อนแล�วค�อยสะสมลงทุน

Asia in focus (Value plays)

กรอบเวลาการลงทุน:

3-6 เดือน 
หุ�นเกาหลีใต�, หุ�นไทยและหุ�นเวียดนาม มีระดับมูลค�าที่ไม�แพงและคาดหวังเศรษฐกิจและกําไรบริษัทจดทะเบียนมี
แนวโน�มฟื้นตัวดีขึ้นในป�น้ี แนะนําทยอยสะสมลงทุน

Alternative scenarios

กรอบเวลาการลงทุน:

6-12 เดือน 

• กรณีเศรษฐกิจถดถอย แนะนํากลุ�มสินทรัพย�ปลอดภัย เช�น ทองคําและพันธบัตรรัฐบาล  
• กรณีเงินเฟ�อกลับมาเร�งตัว แนะนํากลุ�มสินทรัพย�ที่ทนทานต�อสภาวะเงินเฟ�อสูงได�ด ี เช�น นํ้ามันและกลุ�มสินค�า

โภคภัณฑ�


