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→ เมื่อทรมัปช์นะการเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรฐัฯ ในปี 2024

และพรรครีพับลิกันครองเสียงข้างมากในสภาคองเกรส 
ท าให้ความไม่แน่นอนทางการเมืองลดลง รวมถึงผล       
การเลือกตั้งแสดงให้เห็นถึงทิศทางท่ีเป็นไปได้ของนโยบาย
ของสหรฐัฯ

→ จากข้อมูลในอดีต ตลาดหุ้นมักจะท าผลตอบแทนได้อย่าง
แข็งแกร่งท่ีสุดในไตรมาส 4 แต่ผลตอบแทนในปีท่ีมีการ
เลือกตั้งมักจะท าผลตอบแทนได้ต ่ ากว่าในปีท่ีไม่มีการ
เลือกตั้งเมื่อเทียบผลการด าเนินงานเป็นรายไตรมาส (รูปท่ี 
1) สว่นหน่ึงเป็นผลมาจากความไม่แน่นอนก่อนการเลือกตั้ง 
ซึ่งส่งผลให้ตลาดท าผลการด าเนินงานได้น้อยกว่า แม้ว่า
ฤดูกาลจะส่งผลต่อการลงทุน แต่นักลงทุนควรจ าไว้ว่าสิ่งน้ี
เป็นเพียงแนวโน้มในอดีต และไม่ใชก่ฎท่ีแน่นอนในการลงทุน

→ มองข้ามไปยังปี 2025 การด ารงต าแหน่งประธานาธิบดี
ของทรมัป ์และการครองเสียงข้างมากทั้ง 2 สภาของพรรค
รพีับลิกัน อาจส่งผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ, อัตราเงินเฟ้อ, และผลการด าเนินงานของ
ตลาด หากนโยบายท่ีเสนอมาทัง้หมดถูกน ามาใช้

→ แต่สิ่งน้ียังไม่ชัดเจนว่านโยบายท่ีทรมัปเ์สนอไว้จะถูกน าไปใช้
มากเพียงใด สิ่งส าคัญท่ีควรทราบ คือ แม้ว่านโยบายของ
รฐับาลสามารถส่งผลต่อตลาด แต่มักจะไม่ใช่ปัจจัยหลักใน
การขับเคล่ือนผลตอบแทนของตลาด นักลงทุนควรให้
ความส าคัญกับปัจจัยพื้นฐาน ในปัจจุบัน, การเติบโตทาง
เศรษฐกิจและก าไรของบรษัิทฯ ยงัคงขยายตัวอย่างต่อเน่ือง 
และธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ย
อยา่งค่อยเป็นค่อยไป ซึ่งคาดว่าจะสนับสนุนตลาดหุ้นในระยะ
กลาง

ธั น ว า ค ม 2024

TOPIC1

แนวทางการลงทนุหลังการเลือกตัง้
ชัยชนะจากการเลือกตั ้งสหร ัฐฯ ของนายโดนัลด์ ทร ัมป ์ได้ลดความไม่แน่นอนทางการเมืองลง ขณะที่
แนวโน้มของตลาดแสดงให้เห ็นว่าผลตอบแทนของ ตลาดหุ้นไตรมาส4อาจยังคงแข็งแกร ่ง  แต่การ
เปลี่ยนแปลงนโยบายที่อาจจะเกิดขึ้นของสหรัฐฯ อาจท าให้เกิดความไม่แน่นอนใหม่ๆ ขึ้น

ค าแนะน าส าหรบันักลงทนุ
→ มุ่งเน้นท่ีปัจจยัพื้นฐาน เน่ืองจากยงัคงเป็นปัจจยัหลักในการขบัเคล่ือนตลาดหุน้
→ ยงัคง stay invest และกระจายพอรต์การลงทุนท่ีหลากหลาย เพื่อป้องกันความเสีย่งท่ีไม่คาดคิด และบรรลผุลตอบแทนท่ี

มัน่คงในระยะยาว
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Source: FactSet, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. Past performance is not a reliable indicator of current and future results.

Figure 1:

The S&P 500 tends to have the strongest performance in the fourth quarter, but election 

years see lower returns than non-election years
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→ ในการเจรจาเพดานหน้ีล่าสุด, ปัญหาได้รับการแก้ไขในนาที
สุดท้ายโดยส่งผลต่อตลาดเพียงเล็กน้อย การท่ีพรรครพีับ-
ลิกัน มีอ านาจควบคุมท าเนียบขาวและสภาคองเกรส จึงมี
แนวโน้มท่ีจะแก้ไขปัญหาได้อย่างรวดเร็วในครัง้น้ี เน่ืองจาก
รฐับาลชุดใหม่ต้องการหลีกเล่ียงการผิดนัดช าระหน้ีและวิกฤต
ทางการคลัง

→ แม้ว่าความผันผวนของตลาดตราสารหน้ีจะเพิ่มขึ้นอย่างไม่
คาดคิด เมื่อวันครบก าหนดของเพดานหน้ีใกล้เข้ามาถึงในช่วง
ต้นปีหน้า ตราสารหน้ีคุณภาพสูงอาจได้รบัประโยชน์จากการ
ปรับลดอัตราดอกเบี้ยอย่าง ค่อยเป็นค่อยไปของเฟด
ขณะเดียวกัน ตราสารหน้ีท าหน้าท่ีเป็นตัวรกัษาเสถียรภาพของ
พอรต์โฟลิโอท่ามกลางความไม่แน่นอน

→ หลังจากผลการเลือกตั้งสหรัฐฯ นักลงทุนต่างมุ่งเน้นไปท่ี
ความเป็นไปได้ของนโยบายท่ี มุ่งเน้นการเติบโต (pro-

growth) และการผ่อนคลายกฎระเบียบ แต่นักลงทุนไม่ควร
มองข้ามการครบก าหนดของเพดานหน้ีสหรัฐฯ ท่ีก าลังจะ
เกิดขึ้นในวันท่ี 2 มกราคม 2025 ซึ่งจ ากัดการกู้ยืมของ
รฐับาล

→ ไม่ใช่ครัง้แรกท่ีปัญหาเพดานหน้ีเกิดขึ้น เน่ืองจากเคยถูก
เล่ือนหรือปรับเพิ่มมาแล้วกว่า 100 ครั้ง นับตั้งแต่เริ่ม
เกิดขึ้น (รูปท่ี 2) แต่ในช่วง 13 ปีท่ีผ่านมา การเจรจาเพดาน
หน้ียังเต็มไปด้วยปัญหาจากความขัดแย้งทางการเมือง
ท าใหส้รา้งความกังวลใหกั้บนักลงทุนและสรา้งความผันผวน
ใหกั้บตลาด โดยเฉพาะในบางครัง้มีโอกาสการผิดนัดช าระหน้ี

Source: FactSet, US Department of Treasury, J.P. Morgan Assets Management

เพดานหนี ้ของสหร ัฐฯ จ านวน 31.4 ล้านล้านเหร ียญสหร ัฐ  จะครบก าหนดในวันที ่ 2 มกราคม 2025

หลังจากถูกเลื่ อนมาตั้งแต่วันที่ 3 มิถุนายน 2023 การเจรจาเพดานหนี้มักจะท าให้ตลาดเกิดความผันผวน
ในระยะสั้น แม้จะมีแนวโน้มที่จะบรรลุข้อยุติได้ทันเวลาในครัง้นี้ ท่ามกลางการควบคุมทั ้ง 2 สภาของพรรค 
รีพับลิกัน

ค าแนะน าส าหรบันักลงทนุ
→ ตราสารหน้ีคุณภาพดีจะสรา้งรายได้ (income) ท่ีสม ่าเสมอและมีโอกาสในการได้ก าไรจากสว่นต่างราคา (capital gain) เมื่อ

ธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ปรบัลดอัตราดอกเบี้ย และตราสารหน้ีท าหน้าท่ีเป็นตัวรกัษาเสถียรภาพของพอรต์การลงทุน
ในชว่งท่ีตลาดผันผวน 

Figure 2:

US debt ceiling has been suspended or raised over 100 times since its introduction
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เพดานหนีข้องสหรฐัฯ ต้องได้รบัการแก้ไขภายในต้นปี 2025
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Figure 3b:

Performance in certain sectors

have improved due to AI

investments

Source: FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management

Figure 3a:

Capital expenditures from US mega-cap 

companies* are expected to grow further 

in the coming years

USD billions; * Alphabet, Amazon (AWS), Meta, Microsoft,
Oracle
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→ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีของสหรฐัฯ ซึ่งน าโดยบรษัิทขนาด
ใหญ่ยังคงขับเคล่ือนนวัตกรรมผ่านการลงทุนท่ีส าคัญใน AI

รวมถึงการวิจัยและพัฒนา ซึ่งได้รบัการสนับสนุนเพิ่มเติมจาก
Chips Act ปี 2022

→ ค่าใช้จ่ายเพื่ อการลงทุนของบริษัทเหล่าน้ีคาดว่าจะเพิ่มขึ้น
มากกว่า 50% ในปี 2024 โดยมีมูลค่าประมาณ 2 แสนล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ และคาดว่าจะเติบโตต่อในปีถัดๆ ไป (รูปท่ี 3a)

แม้ว่าผลตอบแทนจากการลงทุนอาจใช้เวลาหลายไตรมาสหรอื
หลายปีกว่าจะเกิดขึ้นจริง แต่การใช้จ่ายน้ีได้รับการสนับสนุน
จากการสรา้งกระแสเงินสดท่ีแขง็แกรง่

→ ยิ่งไปกว่านั้น บริษัทต่าง ๆ นอกเหนือจากกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยี รวมถึงบริษัทนอกสหรัฐฯ ก าลังน าเอา AI มา
ประยุกต์ใชแ้ละสง่เสรมิการลงทุนท่ีเก่ียวข้องมากขึ้น โครงสรา้ง
พื้นฐานท่ีจ าเป็นส าหรบั AI เช่น ความต้องการใช้ไฟฟา้ท่ีเพิ่มขึ้น
จาก data center ก็ได้รบัประโยชน์จากแนวโน้มน้ีเชน่กัน

→ ในหลายประเทศได้ขยายการลงทุนเพื่อครอบคลุมถึงโอกาส
การลงทุนท่ีเก่ียวข้องกับ AI ให้มากขึ้น การลงทุนเหล่าน้ี
ก าลังน าไปสู่การปรับตัวขึ้นของผลการด าเนินงานในบาง
กลุ่มอุตสาหกรรมในไตรมาสล่าสดุ (รูปท่ี 3b)

→ AI ยังคงเป็นโอกาสการลงทุนในระยะยาว ซึ่งยังอยู่ในช่วง
ของการเริม่ต้น การลดอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางและ
การฟื้ นตัวทางเศรษฐกิจท่ีแขง็แกรง่จะเป็นแรงสนับสนุนเชิง
บวกต่อการพัฒนา AI แต่ประเด็นส าคัญไม่ได้อยู่ ท่ีการ
มุ่งเน้นไปท่ีหุ้นเทคโนโลยีขนาดใหญ่ของสหรฐัฯ เพียงอย่าง
เดียว นักลงทุนควรมองหาโอกาสการลงทุนในภูมิภาคและ
อุตสาหกรรมต่างๆ ท่ีมีการน าเอา AI มาประยุกต์ให้เข้ากับ
วิธกีารด าเนินงานและการเติบโตใหม้ากขึ้น

TOPIC 3

ขยายการลงทนุไปยงัอุตสาหกรรมอ่ืนๆ ท่ีเกี่ยวขอ้งกับ
ปัญญาประดิษฐ ์(AI) 
ขณะที่บร ิษัทเทคโนโลยียักษ์ใหญ่ของสหร ัฐฯ ก าลังขับเคลื่ อนปัญญาประดิษฐ์ (AI) แต่การน า AI มา
ประยุกต์ใช้ก็ก าลังขยายตัวไปทั ่วโลกและนอกเหนือไปจากกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยี นักลงทนุควร
มองหาโอกาสการลงทุนระยะยาวภายในกลุ่ม AI

ค าแนะน าส าหรบันักลงทนุ
→ หลีกเล่ียงการลงทุนในหุน้เทคโนโลยขีนาดใหญ่ของสหรฐัฯ มากเกินไป ซึ่งมีผลต่อการปรบัตัวขึ้นของตลาดหุ้นในช่วงไม่ก่ีปีท่ีผ่านมา 

แต่ให้มองหาโอกาสการลงทุนในภูมิภาคและอุตสาหกรรมต่างๆ ท่ีมีการน าเอา AI มาประยุกต์ใช้กับวิธีการด าเนินงานและการเติบโต
ท่ีมากขึ้น
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