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ในเดอืนกนัยายนทีผ่่านมาหลายเหตุการณ์ไดส้รา้งความผนัผวนใหก้บัตลาดการเงนิทัว่โลกส่งผลใหต้ลาดหุน้ในหลายประเทศ

มกีารปรบัฐานลงมา โดยมเีหตุการณ์หลกัๆทัว่โลกทีเ่กดิขึน้ ไดแ้ก่ 

1) การผดินดัชาํระหน้ีของบรษิทัอสงัหารมิทรพัยย์กัษ์ใหญ่ในจนีอย่าง Evergrande

2) วกิฤตการขาดแคลนพลงังานในจนี 

3) แนวโน้มการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ของ Fed ทีอ่าจเรว็กว่าคาด 

4) ร่างนโยบายการลงทุนของสหรฐัฯฉบบัใหม่และการขยายเพดานหน้ีสาธารณะในสหรฐัฯ 

5) ผลการเลอืกตัง้ในเยอรมนี และ

6) การชงิตําแหน่งนายกรฐัมนตรคีนใหม่ของญีปุ่่ น 

ปัญหาเรื่องการผดินัดชําระหน้ีของ Evergrande กลายเป็นประเด็นร้อนขึน้มาในตลาดหุ้นเน่ืองจาก Evergrande เป็นบรษิัท

อสงัหารมิทรพัยข์นาดใหญ่ที่มยีอดขายสงูสุดเป็นอนัดบั 2 ในจนี และเป็นบรษิัทเอกชนทีม่มีูลค่าหน้ีสนิสงูที่สุดในโลกกว่า 3 แสนลา้น

ดอลลารส์หรฐั ซึง่ในเดอืนทีผ่่านมาบรษิทัออกมายอมรบัว่าไม่สามารถแบกรบัหน้ีสนิมูลค่ามหาศาลของบรษิทัไดเ้น่ืองจากปัญหาสภาพ

คล่องและไดม้กีารผดินดัชาํระหน้ีบางสว่นไป โดยในปัจจุบนันกัลงทุนสว่นใหญ่ยงัคงจบัตามองอย่างใกลช้ดิว่าหน่วยงานภาครฐัของจนีจะ

ดําเนินการอย่างไรกบัเหตุการณ์น้ี อย่างไรก็ตามเมื่อพิจารณาโดยละเอียดแล้วจะพบว่า มูลค่าหน้ีสินโดยรวมของกลุ่มผู้พัฒนา

อสงัหารมิทรพัย์ในจนีนัน้คดิเป็นสดัส่วนเพยีง 8% ของมูลค่าสนิเชื่อรวมทัง้หมดของธนาคารในจนี และในจํานวนนัน้มมีูลค่าหน้ีของ 

Evergrande เพยีงแค่ 0.2% ดงันัน้เราจงึมองว่าสถานการณ์ของ Evergrande จะไม่ลุกลามไปจนเกนิกว่าทีภ่าครฐัของจนีจะรบัมอืได ้

อย่างไรก็ดีการออกมากําหนดให้กลุ่มผู้พัฒนาอสงัหาริมทรพัย์ต้องปฏิบัติตามกฎ “3 เส้นยาแดง” หรือ “Three Red Lines” ซึ่งมี

วตัถุประสงค์เพื่อควบคุมสดัส่วนการก่อหน้ีสนิในกลุ่มผู้พฒันาอสงัหาริมทรพัย์อาจกลายเป็นปัจจยัที่กดดนัการขยายตัวของภาค

อสงัหารมิทรพัยใ์นจนี และสง่ผลกระทบเชงิลบต่อการขยายตวัของเศรษฐกจิจนีในอกี 2-3 ปีต่อจากน้ี

ในขณะเดยีวกนัวกิฤตการขาดแคลนพลงังานในจนีจากปรมิาณถ่านหนินําเขา้ทีไ่ม่เพยีงพอต่อความต้องการ และราคาถ่านหนิ

พุ่งสงูขึน้อย่างรวดเรว็ ประกอบกบัความพยายามของรฐับาลทีจ่ะลดการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกตามแผนพฒันาเศรษฐกจิระยะ 5 ปี ฉบบั

ที่ 14 ได้ส่งผลให้เกิดการหยุดชะงกัในภาคการผลติโดยเฉพาะในกลุ่มอุตสาหกรรมหนักที่มคีวามต้องการใช้พลงังานเป็นอย่างมาก

ซึ่งคาดว่าสถานการณ์ดงักล่าวจะเป็นอกีหน่ึงปัจจยัที่กดดนัอตัราการเติบโตของเศรษฐกจิจนีในช่วงน้ีจนกว่าภาครฐัจะยื่นมอืเขา้มา

บรหิารจดัการใหด้ขี ึน้ ทัง้น้ีเมื่อพจิารณาในภาพรวมถงึปัจจยัทีก่ดดนัตลาดหุน้จนีอยู่ในขณะน้ีทัง้วกิฤตการณ์ดา้นพลงังาน และการชะลอ

ตวัของภาคอสงัหารมิทรพัยซ์ึง่มสีดัส่วนรวมกว่า 15% ของ GDP ประกอบกบัแนวโน้มการปล่อยสนิเชื่อสู่ภาคอสงัหาฯทีน้่อยลงในช่วง 

2-3 ปีขา้งหน้า ถอืว่าเป็นปัจจยัลบต่อมุมมองการเตบิโตของจนีระยะยาว โดยอาจจะทาํใหป้ระมาณการอตัราการเตบิโตของ GDP จนีลด

น้อยลงประมาณ 0.5% ถงึ 1% ต่อปี ทาํใหม้คีวามเสีย่งเพิม่ขึน้ทีต่ลาดหุน้จนีจะปรบัตวัลงเพิม่เตมิต่อจากน้ี และนอกเหนือจากนัน้กย็งัมี

ความเสีย่งทีจ่ะทาํใหม้มุมองการเตบิโตทางเศรษฐกจิของภูมภิาคเอเชยีลดลงเน่ืองจากหลายประเทศในเอเชยีนัน้ถอืว่ามเีศรษฐกจิจนีเป็น

ประเทศคู่คา้ทีส่าํคญั 

อย่างไรกต็ามเรายงัคงแนะนําใหค้งการลงทุนในตลาดหุน้จนีต่อไปเน่ืองจากตลาดหุน้ไดม้กีารปรบัฐานมาค่อนขา้งมากแลว้ในชว่ง

ทีผ่่านมา ทัง้ในสว่นของตลาดหุน้ A-Share ทีป่รบัตวัลดลงกว่า 20% และตลาดหุน้ H-Share ทีป่รบัตวัลดลงมากว่า 30% ซึง่การปรบัตวั

ลงมาในระดบัดงักล่าวถอืว่ามากเพยีงพอทีจ่ะทาํใหภ้าครฐัของจนีตดัสนิใจออกมาตรการบางอย่างเพื่อประคบัประคองตลาดหุน้ในระยะ

อนัใกล ้ทัง้น้ีนกัลงทุนอาจพจิารณาลงทุนในตลาดหุน้จนีผ่าน กองทุนเปิดพรินซิเพิล ไชน่า อิควิต้ี (PRINCIPAL CHEQ) และ กองทุน

เปิดพรินซิเพิล เอเชีย แปซิฟิก ไดนามิก อินคมั อิควิต้ี (PRINCIPAL APDI)
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ทัง้น้ีนางเจเน็ต เยเล่น รฐัมนตรคีลงัไดอ้อกมาเตอืนวา่การขยายเพดานหน้ีสาธารณะนัน้จําเป็นต้องไดร้บัการอนุมตัจิากสภาค

องเกรสภายในวันที่ 18 ต.ค. 2021 น้ีเพื่อหลีกเลี่ยงการผิดนัดชําระหน้ีของรัฐบาล และการปิดหน่วยงานภาครฐั (Government

Shutdown) อย่างไรกต็ามเรามองว่าปัจจยัดงักล่าวได้ถูกรบัรู้ไปในราคาของตลาดหุ้นเป็นทีเ่รยีบร้อยแล้ว ทัง้น้ีเรามองว่าปัจจยัลบ

ต่างๆ ทีเ่กดิขึน้ในปัจจุบนัจะไม่ทําใหแ้นวโน้มการฟ้ืนตวัของตลาดหุน้สหรฐัเปลีย่นแปลงไปเป็นแนวโน้มขาลง เน่ืองจากเศรษฐกจิ

สหรฐัฯ กาํลงัอยู่ในแนวโน้มขยายตวั โดยในช่วงก่อนหน้าน้ีเราไดเ้คยประเมนิไวว้่าตลาดหุน้สหรฐัฯ มแีนวโน้มทีจ่ะปรบัตวัลดลงไดใ้น

ระดบัประมาณ 5-6% ดงันัน้เราจงึมองว่าการที่ตลาดหุ้นปรบัตวัลงมาในระดบัปัจจุบนันัน้เป็นจงัหวะที่จะเขา้ลงทุน โดยนักลงทุนที่

สนใจสามารถลงทุนไดผ้่าน กองทุนเปิดพรินซิเพิล ยูเอส อิควิต้ี (PRINCIPAL USEQ)

ดา้นสถานการณ์ในยุโรปหลงัผ่านพน้การเลอืกตัง้ทัว่ไปในเยอรมนี ยงัคงมี

ความไม่แน่นอนว่าใครจะไดเ้ป็นผูนํ้ารฐับาลคนใหม่ต่อจากแองเกล่า แมรเ์คลิ ซึง่จะ

ยังคงทําหน้าที่นายกรัฐมนตรีไปจนกว่าการจัดตัง้รัฐบาลจะเสร็จสิ้น โดยพรรค 

Social Democratic Party (SDP) ชนะการเลอืกตัง้ทัว่ไปอย่างฉิวเฉียดด้วยคะแนน

เสียงร้อยละ 25.7 ในขณะที่กลุ่ม The Union ซึ่งประกอบด้วยพรรค Christian 

Democratic Union (CDU) ของนางแมรเ์คลิ และพรรค Christian Social Union 

(CSU) ไดร้บัคะแนนเสยีงรวมกนัรอ้ยละ 24.1

ในทางกลับกันการเมืองของญี่ปุ่นกลับมีความแน่นอนกว่าของฝัง่ยุโรป

โดยนายมโิอะ คิชดิะ อดตีรฐัมนตรต่ีางประเทศได้รบัชยัชนะจากการโหวตจาก

สมาชกิพรรคเสรปีระชาธปิไตย (Liberal Democratic Party: LDP) ใหเ้ป็นหวัหน้า

พรรคคนใหม่ภายหลงันายกรฐัมนตรซีูกะตดัสนิใจลาออกและสละสทิธิใ์นการชงิ

ตําแหน่งหัวหน้าพรรคในเดือน ก.ย. 2021 ที่ผ่านมา โดยเป็นที่แน่นอนว่า

นายคชิดิะจะกลายเป็นนายกรฐัมนตรคีนต่อไปของญีปุ่่ นซึง่จะเป็นผลดต่ีอตลาดหุน้

ในแง่ของความต่อเน่ืองของนโยบายจากภาครฐั

ทีม่า: https://www.bbc.com/thai/international-58703170

อย่างไรกต็ามทัง้ 2 กลุ่มการเมอืงยงัคงมโีอกาสทีจ่ะเป็นผูจ้ดัตัง้รฐับาลชุดใหม่ขึน้อยู่กบัการเจรจากบัพรรคเลก็ทีเ่หลอือย่าง The Free

Democrats (FDP) และ The Greens อย่างไรกต็ามแนวโน้มของนักวเิคราะหส์่วนใหญ่ในปัจจุบนัมองว่ามคีวามเป็นไปไดม้ากกว่าที่

เยอรมนีจะมรีฐับาลชุดใหม่ทีเ่ป็นรฐับาลพรรคร่วมซึ่งนําโดยพรรค Social Democratic Party (SDP) ซึง่เป็นจะผลดต่ีอแนวโน้มการ

ขยายตวัของเศรษฐกจิกลุ่มประเทศยุโรปต่อไปในอนาคต ทัง้น้ีนักลงทุนทีส่นใจการลงทุนในยุโรปสามารถลงทุนไดผ้่าน กองทุนเปิด

พรินซิเพิล ยูโรเป้ียน อิควิต้ี (PRINCIPAL EUEQ) และ กองทุนเปิดพรินซิเพิล เยอรมนั อิควิต้ี (PRINCIPAL GEQ)

ทีม่า: https://mgronline.com/around/detail/9640000098378

ในอกีดา้นหน่ึงของโลกการตลาดหุน้สหรฐัฯ เองกโ็ดยนายไบเดนเผยว่า อาจมกีาร

ปรับลดงบประมาณในส่วนของสวัสดิการระยะยาวมูลค่า 3.5 ล้านล้านดอลลาร์

ลงเพื่อใหร่้างงมกีารปรบัฐานในช่วงทีผ่่านมาโดย Dow Jones Index, S&P500 Index

และ Russell 1000 Index ปรบัตวัลดลงเฉลี่ย  5-6% ในเดอืน ก.ย. 2021 โดยปัจจยั

หลักที่กดดันให้เกิดการปรับฐานระยะสัน้นัน้มาจากการที่สมาชิกสภาคองเกรส

(US Congress) ยงัคงไม่อนุมตัิร่างงบประมาณฉบบัใหม่ของรฐับาลซึ่งประกอบด้วย

งบประมาณดา้นสวสัดกิารระยะยาวของประชาชน และการขยายเพดานหน้ีสาธารณะ 

งบประมาณดงักล่าวไดร้บัการอนุมตัจิากสภาคองเกรส
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กองทุนแนะนํา ศึกษาข้อมลู

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ ไชน่า อคิวติี้ (PRINCIPAL CHEQ) https://www.principal.th/th/principal/CHEQ-A

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ เอเชยี แปซฟิิก ไดนามกิ อนิคมั อคิวติี้ (PRINCIPAL APDI) https://www.principal.th/th/principal/APDI

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ ยเูอส อคิวติี้ (PRINCIPAL USEQ) https://www.principal.th/th/principal/USEQ-A

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ ยโูรเป้ียน อคิวติี้ (PRINCIPAL EUEQ) https://www.principal.th/th/principal/EUEQ

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ เยอรมนั อคิวติี้ (PRINCIPAL GEQ) https://www.principal.th/th/principal/GEQ

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ เจแปนนิส อคิวติี้ (PRINCIPAL JEQ) https://www.principal.th/en/principal/JEQ

คาํเตือน

• ผูล้งทุนควรทาํความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ (กองทุน) เงือ่นไข ผลตอบแทน และ ความเสีย่งก่อนตดัสนิใจลงทุน

• กองทุน PRINCIPAL CHEQ กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในประเทศจนี ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวม

ของตนเองดว้ย

• กองทุน PRINCIPAL APDI กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในฮอ่งกง ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวมของ

ตนเองดว้ย

• กองทุน PRINCIPAL USEQ กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในประเทศสหรฐัอเมรกิา ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การ

ลงทุนโดยรวมของตนเองดว้ย

• กองทุน PRINCIPAL GEQ กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในประเทศเยอรมนั ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุน

โดยรวมของตนเองดว้ย

• กองทุน PRINCIPAL JEQ กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในประเทศญีปุ่่ น ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวม

ของตนเองดว้ย

• กองทุนมนีโยบายลงทุนในต่างประเทศ ผูล้งทุนอาจจะขาดทุนหรอืไดร้บักาํไรจากอตัราแลกเปลีย่น/หรอืไดร้บัเงนิคนืตํ่ากวา่เงนิทุนเริม่แรกได/้ บรษิทั

จดัการใชส้ญัญาซื้อขายลว่งหน้าเพือ่เป็นเครือ่งมอืในการป้องกนัความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่นของกองทุน (Hedging) ขึน้อยู่กบัดุลยพนิิจของ

ผูจ้ดัการกองทุน

• ผลการดาํเนินงานในอดตี มไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการดาํเนินงานในอนาคต

ทัง้น้ีภายหลงัการจดัตัง้คณะรฐัมนตรแีละสภาผูแ้ทนราษฎรแลว้เสรจ็ในเดอืน พ.ย. 2021 เราคาดว่าจะมกีารประกาศมาตรการกระตุ้น

เศรษฐกจิมูลค่าประมาณ 30 ลา้นลา้นเยน หรอืคดิเป็น 5.5% ของ GDP ญี่ปุ่ นภายในเดอืน ธ.ค. 2021 เพื่อสนับสนุนการฟ้ืนตวัของ

เศรษฐกจิญีปุ่่นนอกจากน้ีคาดว่าญีปุ่่ นจะมกีารยกเลกิประกาศสถานการณ์ฉุกเฉินซึง่บงัคบัใชม้าตัง้แต่เดอืน เม.ย. 2021 ในระยะเวลา

อนัใกลซ้ึง่จะสง่ผลใหก้จิกรรมทางเศรษฐกจิสามารถกลบัมาดาํเนินไดต้ามปกตอิกีครัง้หน่ึง ทัง้น้ีนกัลงทุนทีส่นใจสามารถลงทุนในตลาด

หุน้ญีปุ่่ นผ่าน กองทุนเปิดพรินซิเพิล เจแปนนิส อิควิต้ี (PRINCIPAL JEQ)

https://www.principal.th/th/principal/CHEQ-A
https://www.principal.th/th/principal/APDI
https://www.principal.th/th/principal/USEQ-A
https://www.principal.th/th/principal/EUEQ
https://www.principal.th/th/principal/GEQ
https://www.principal.th/en/principal/JEQ

	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Slide Number 3

