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11 investment implications from U.S. election 

เราสรุป 11 ผลกระทบการลงทุนตอ้งรู้ ภายหลงัจากนายโดนลัด ์ ทรัมป์ควา้ชยัชนะการเลือกตั้ง
ประธานาธิบดีสหรัฐฯพร้อมครองเสียงขา้งมากในสภา Congress แบบเบด็เสร็จ (Red sweep) ซ่ึงเป็น
กรณีท่ีคลา้ยกบัเม่ือปี 2016 ดงัต่อไปน้ี 

1)  คาดการณ์การใชจ้่ายภาครัฐเร่งตวัมากขึ้นในช่วงถดัไป เช่น ดา้นกลาโหม ประกนัสังคม ประกนั
สุขภาพ ฯลฯ ส่งผลให้แนวโนม้ Supply พนัธบตัรเร่งตวัขึ้น เป็นแรงผลกัดนัท าให้ Yield มีแนวโนม้
สูงขึ้น ดว้ยเหตน้ีุ แนะหลีกเล่ียงการลงทุนในพนัธบตัรสหรัฐฯและกลุ่ม Bond-liked ในระดบัโลกไป
ก่อน เช่นกลุ่ม Global REIT เป็นตน้ 

2)  ความน่าจะเป็นท่ีรัฐบาลชุดใหม่จะเก็บภาษีน าเขา้ (Tariff) มีสูงขึ้น และอาจอยูใ่นระดบัรุนแรง
และรวดเร็วจากการท่ีพรรครีพบัลิกนัมีเสียงขา้งมากทั้งในสภาสูงและสภาล่าง มอง Tariff ท่ีสูงขึ้นน้ี 
ยอ่มท าให้แรงกดดนัทางดา้นราคาสินคา้ในระดบัโลกโดยเฉพาะสินคา้ท่ีถูกเก็บภาษีเพ่ิม มีโอกาส
ส่งผลผลกัดนัต่อแรงกดดนัเงินเฟ้อในระดบัโลกได ้

3)  คาดการณ์เงินเฟ้อท่ีมีแนวโนม้พุ่งสูงขึ้น (Figure 1) จากทั้งมาตรการการใชจ้่ายภาครัฐ และการ
เก็บ Tariff ท่ีสูงขึ้น มีโอกาสท าให้ Fed ชะลอการลดดอกเบ้ียในช่วงถดัไป ล่าสุดแมน้กัลงทุนใน
ตลาดคาดว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) จะลดดอกเบ้ียนโยบายลงในสัปดาห์น้ีอีก 0.25% แต่การ
ประชุมคร้ังสุดทา้ยท่ีรออยูใ่นเดือนธนัวาคมนั้น เร่ิมมีบางส่วน (30%) คิดว่า Fed อาจไม่ลดดอกเบ้ีย
ต่ออีกแลว้ (Figure 2) 

4)  เงิน USD มีแนวโนม้แขง็ต่อเน่ือง เพราะการเก็บภาษีน าเขา้ของสหรัฐฯท่ีสูงขึ้น มีโอกาสท าให้
แนวโนม้ดุลการคา้และดุลบญัชีเดินสะพดัของสหรัฐฯปรับตวัดีขึ้นตามไปดว้ย (Trade flow) 
นอกจากนั้นในฝ่ังของ Capital flow มีโอกาสท่ีเราจะเห็นนกัลงทุนโยกยา้ยเงินลงทนุในตราสาร
ประเทศอืน่เขา้สู่ตราสารเงินฝากและตลาดหุ้นสหรัฐฯมากขึ้น ไม่นบัรวมกบัโอกาสท่ี Fed จะชะลอ
การลดดอกเบ้ียออกไปอีก 

5)  นโยบายการลดภาษีท่ีเคยเกิดขึ้นในสมยั Trump I มีแนวโนม้สูงมากท่ีจะถูกต่ออายอุอกไป
หลงัจากเร่ิมทยอยหมดอายลุงในปีหนา้ อาทิเช่น การลดภาษีนิติบคุคล ปัจจยัดงักล่าวส่งผลบวกต่อ
ก าไรของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหุ้นสหรัฐฯโดยตรง 

6)  จากผลการเลือกตั้งกรณี Red sweep ในปี 2016 ส่งผลให้ตลาดหุ้นสหรัฐฯปรับตวั Outperform 
ตลาดหุ้นเกิดใหม่อยา่งเห็นไดช้ดัในช่วง 1-2 เดือนแรกหลงัจากการเลือกตั้ง (Figure 3) ซ่ึงเราคาดว่า
คร้ังน้ีก็จะเป็นภาพแบบเดียวกนั ดงันั้นเรามองว่ามีความจ าเป็นท่ีนกัลงทุนตอ้งโยกยา้ยเงินลงทนุ
บางส่วนไปเพ่ิม Exposure กบัตลาดหุ้นสหรัฐฯมากขึ้น 

7)  ในขณะท่ีภายในตลาดหุน้สหรัฐฯเอง มีโอกาสท่ีเราจะเห็นภาพการปรับตวัท่ีแตกต่างระหว่าง
กลุ่มหุ้นในช่วง 1 เดือนแรก คลา้ยกบัปี 2016 อาทิ การปรับตวั Outperform ของกลุ่มหุ้น Cyclical เม่ือ
เทียบกบั Defensive, การปรับตวั Outperform ของกลุ่มหุ้น Value เม่ือเทียบกบั Growth, การปรับตวั 
Outperform ของดชันี Dow Jones เม่ือเทียบกบั Nasdaq และการปรับตวั Outperform ของหุ้นขนาด
เลก็ เม่ือเทียบกบัหุน้ขนาดใหญ่ (Figure 4-7) 
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8)  ในฝ่ังของหุ้นไทย คาดว่าคงแปรผนัไปตามตลาดหุน้เกิดใหมใ่นภาพรวม แต่ดชันี SET น่าจะมี
ความแขง็แกร่งกว่าไม่มากก็นอ้ย จากการท่ี Bond yield ในประเทศไม่ไดป้รับขึ้นในรอบน้ี (Figure 8) 
ท าให้มาตรวดั Valuation ของตลาดหุ้นเราจ าพวก Yield gap ยงัคงดูน่าสนใจในสายตานกัลงทนุใน
ประเทศ ซ่ึงขอ้โชคดีก็คือ นกัลงทุนสถาบนัในประเทศยงัคงพอมีสภาพคล่องเหลืออยู ่ประเมิน SET 
มีโอกาสยากมากท่ีจะหลดุระดบั 1400 จุดภายในส้ินปีน้ี มองกลุ่มหุ้นไทยท่ีน่าสนใจบนธีม U.S. 
election play ไดแ้ก่กลุ่ม Oil & Gas และกลุ่มนิคมอุตสาหกรรม ส่วนกลุ่มหุ้นท่ีปลอดภยัยงัคงมองไป
ยงักลุ่มหุ้น Domestic ในประเทศ ไม่ว่าจะเป็นกลุ่ม คา้ปลีก อสังหาฯ ส่ือสาร ไฟแนนซ ์ท่องเที่ยว 
รวมถึงกลุ่ม Bond-liked อยา่ง IFF/REIT/Utilities เป็นตน้ 

9)  ประเมินตลาดหุ้นญ่ีปุ่ นไดอ้านิสงส์ช่วงส้ันจากค่าเงิน JPY ท่ีอ่อนค่าเม่ือเทียบกบัสกุลเงิน USD 
ส่วนหุ้นอินเดียไดป้ระโยชน์จากการ Relocate เมด็เงินออกจากตลาดหุ้นจีนจากความกงัวลสงคราม
การคา้ และหุ้นเวียดนามไดอ้านิสงส์จากความคาดหวงัการยา้ยฐานการผลิตออกจากจีนมากขึ้น 

10)  มองธีมการลงทุน Reflation trade ในระดบัโลกมีความน่าสนใจ เช่นกลุ่ม Commodity กลุ่ม
น ้ามนั เป็นตน้ ตามนโยบายสนบัสนุนอุตสาหกรรมเช้ือเพลิงฟอสซิลของโดนลัด ์ทรัมป์ เพียงแต่ว่า
ในระยะส้ัน แนะรอใหร้าคาสินทรัพยเ์หล่าน้ียอ่ลง รับการแขง็ค่าของเงิน USD ให้เรียบร้อยเสียก่อน 

11)  ประเมินราคาทองต ามีโอกาสทรงตวัออกดา้นขา้งต่อจากน้ี โดยในฝ่ังปัจจยัหนุนเช่นการเป็น
สินทรัพย ์Hedging against เงินเฟ้อ อาจถูกกลบดว้ยปัจจยักดดนัอยา่ง Nominal bond yield ท่ีสูงขึ้น, 
เงิน USD ท่ีแขง็ค่า และแนวโนม้การลดดอกเบ้ีย Fed ท่ีชะลอออกไป 

  
  

 
 

Figure 1.  คาดการณ์เงินเฟ้อในอนาคตของสหรัฐฯพุ่งสูงขึน้อย่างมนีัยส าคัญ 

 
Source: Bloomberg 
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Figure 4.  กลุ่มหุ้น Cyclical ของสหรัฐฯมีโอกาสปรับตัว Outperform กลุ่มหุ้น Defensive 

 
Source: Trinity Research 

 

Figure 2.  นักลงทุนบางส่วนเร่ิมคิดว่า Fed อาจไม่ลดดอกเบีย้ในการประชุมเดือนธ.ค.แล้ว 

 
Source: CME 
 

Figure 3.  ตลาดหุ้นสหรัฐฯมีแนวโน้มปรับตัว Outperform ตลาดหุ้นเกิดใหม่ในช่วง 2 เดือนแรก 
คล้ายกับปี 2016 (Trump I) 

 
Source: Trinity Research 
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Figure 7.  กลุ่มหุ้น Small cap ของสหรัฐฯมีโอกาสปรับตัว Outperform กลุ่มหุ้น Large cap 

 
Source: Trinity Research 

Figure 5.  กลุ่มหุ้น Value ของสหรัฐฯมีโอกาสปรับตัว Outperform กลุ่มหุ้น Growth 

 
Source: Trinity Research 
 

Figure 6.  ดัชน ีDow Jones ของสหรัฐฯมีโอกาสปรับตัว Outperform ดัชน ีNasdaq 

 
Source: Trinity Research 
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Figure 8.   Bond yield ของไทย (แดง) ไม่ได้ปรับขึน้ตาม Bond yield สหรัฐฯ (เทา) ในรอบนี ้

 
Source: Bloomberg 



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


