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ปี 2018 กลายเป็นปีทีต่ลาดหุน้ปรบัตวัหวอืหวากว่าทีห่ลายคนคาดคดิ คอืพรอ้มใจกนัท า New High ช่วงตน้ปี แลว้กพ็รอ้มใจ
กนัปรบัตวัลงชว่งปลายปี จนท าใหผ้ลตอบแทนตดิลบเกอืบทุกตลาด แมแ้ต่ตลาดหุน้สหรฐัฯ ที ่Outperform ตลาดหุน้โลกและ
ใหผ้ลตอบแทนเป็นบวกมาตัง้แต่ตน้ปี กป็รบัลงแรงชว่งไตรมาส 4 จนมผีลตอบแทนตดิลบในทีส่ดุ 

แมว้่าตวัเลขเศรษฐกจิโดยรวมจะยงัพอไปได ้โดยเฉพาะอยา่งยิง่ เศรษฐกจิสหรฐัฯ ทีย่งัเตบิโตไดด้ ีแต่ตลาดหุน้ถกูปจัจยัรมุเรา้
มากมาย ทัง้ Trade War, Brexit, การขึน้ดอกเบีย้ของธนาคารกลางสหรฐัฯ (หรอื Fed) และ ปญัหาทางการเมอืง ประกอบกบั
นกัลงทนุเริม่มคีวามกงัวลว่า เศรษฐกจิโลกในปี 2019 จะเริม่โตชา้ลง ทัง้นี้ เชื่อว่าปจัจยัส าคญัทีท่ าใหต้ลาดหุน้ปรบัตวัลงแรง
ในปี 2018 เกดิจากกระแส Fund Flows ทีไ่หลจาก Emerging Markets ไปยงัสหรฐัฯ และการปรบัฐานของตลาดหุน้โลก
หลงัจากอยูใ่นขาขึน้มายาวนานเกอืบ 10 ปี 

ส าหรบัตลาดหุน้ไทย หลงัจากขึน้ไปปิดสงูสุดแบบ All Time High ที ่1838.96 เมื่อวนัที ่24 ม.ค. 2018 กม็คีวามผนัผวน
ต่อเนื่อง และปรบัตวัลดลงกว่า 250 จุด ดว้ยแรงขายสทุธขิองนกัลงทนุต่างชาตกิว่า 2.8 แสนลา้นบาท โดย 1.8 แสนลา้นบาท
เป็นแรงซือ้สุทธขิองสถาบนัในประเทศ และ1 แสนลา้นบาทเป็นของนักลงทุนรายย่อย (อา้งองิ www.set.or.th ขอ้มลู ณ วนัที ่
18 ธ.ค. 2018) 

เชือ่ว่าการทีต่ลาดหุน้ปิดปลายปี 2018 ดว้ยฐานต ่า น่าจะท าใหต้ลาดหุน้ปี 2019 กลบัมาสดใสได ้โดยมปีจัจยัสนบัสนุน ดงันี้ 
1. ความกงัวลเรือ่ง Trade War, Brexit, และเศรษฐกจิชะลอตวั ไดส้ะทอ้นในราคาหุน้แลว้และมแีนวโน้มคลีค่ลาย 
2. แรงกดดนัเงนิเฟ้อลดลง มแีนวโน้มทีก่ารปรบัขึน้ดอกเบีย้ของ Fed จะชา้ลง  
3. Valuation หุน้ใน Asia-Pacific อยูใ่นระดบัต ่า เริม่เหน็กระแส Fund Flows ไหลเขา้บา้งแลว้ 
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A Decade of Bull Markets, esp. US and Tech Stocks 
ทศวรรษท่ีหุ้นเป็นขาขึน้ โดยเฉพาะอย่างย่ิง หุ้นสหรฐัฯ และหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี 

 
 
 
 
 
 
 

ช่วงทศวรรษทีผ่่านมา (ค.ศ. 2009 – 2018) เป็นช่วงเวลาทีต่ลาดหุน้อยู่ในขาขึน้และใหผ้ลตอบแทนดเีกอืบทัว่โลก โดย 
ตลาดหุน้หลกัสว่นใหญ่ใหผ้ลตอบแทนเฉลีย่ปีละกว่า 9% แต่ทีโ่ดดเด่นทีสุ่ด คอื ตลาดหุน้สหรฐัฯ ทีใ่หผ้ลตอบแทนเฉลีย่สงูถงึ
ปีละ 17.32% นอกจากนี้ ตลาดตราสารหนี้กใ็หผ้ลตอบแทนดเีช่นกนั โดยตลาดตราสารหนี้โลก (Global Aggregate Bonds) 
ใหผ้ลตอบแทนเฉลี่ยปีละ 2.96% ส่วนตลาด Global High Yield ใหผ้ลตอบแทนเฉลี่ยสูงถงึปีละ 11.37% โดยตวัเลข
ผลตอบแทนขา้งตน้ สงูกว่าตวัเลข GDP Growth ทีเ่ตบิโตเฉลีย่ปีละ 2.46% 

 

 

 

 

 

 
ทัง้นี้ ทศิทางตลาดหุน้ทีเ่ป็นขาขึน้ ถกูขบัเคลื่อนดว้ย 2 กลุ่มหลกั คอื  

1. ตลาดหุ้นสหรฐัฯ ทีใ่หผ้ลตอบแทนดกีว่าตลาดหุน้โลกเป็นครัง้แรกในรอบหลายสบิปี 
2. หุ้นกลุ่มเทคโนโลยี ทีผ่ลประกอบการด ีรายไดโ้ตเรว็ จงึใหผ้ลตอบแทนดกีว่าหุน้กลุ่มอืน่ชดัเจน  

ทัง้นี้  การปรบัขึ้นของตลาดหุ้นยาวนานถึง 10 ปี ได้เป็นหนึ่งในสาเหตุหลักที่ท าให้ตลาดหุ้นในปี 2018 ผนัผวนทัว่โลก  
บางตลาดนบัเป็นการปรบัฐาน (Correction) บางตลาดถกูมองว่าเขา้สูต่ลาดหม ี(Bear Market)  
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Source: Principal Summit Series 2018 by Todd Jablonski, Oct 2018. Global Investment Strategy: The Longest Pictures. BofAML, 11 Oct 2018  
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ปี 2019 คาดว่าเศรษฐกิจโลก และเศรษฐกิจไทย จะโตช้าลง แต่ดอกเบี้ยยงัเป็นขาขึ้น 

 
 
 

 

คาดว่าเศรษฐกจิขนาดใหญ่ โดยเฉพาะอย่างยิง่ สหรฐัฯ สหภาพยุโรป และจีน จะมอีตัราการเตบิโตทีช่้าลง แมจ้ะยงัไม่มี
สญัญาณชดัเจนว่าเศรษฐกจิโลกจะเขา้สูภ่าวะถดถอย (Recession) ส าหรบัเศรษฐกจิไทย ส านักวจิยั ธนาคาร ซไีอเอม็บ ีไทย 
จ ากดั (มหาชน) คาดว่า จะเตบิโตชา้ลง จาก 4.0% ในปี 2018 เป็น 3.7% ในปี 2019 โดยปจัจยัเศรษฐกจิทีค่าดว่าจะเร่งตวัขึน้ 
ไดแ้ก ่การลงทนุทัง้ของภาครฐัและภาคเอกชน ในขณะทีภ่าคการสง่ออกจะโตชา้ลง จากปญัหาสงครามการคา้และการชะลอตวั
ลงของเศรษฐกจิจนี ส าหรบัการท่องเทีย่ว คาดว่านักท่องเทีย่วจนีจะกลบัมาเตบิโตได ้โดยคาดว่าจ านวนนักท่องเทีย่วทีจ่ะมา
เยอืนประเทศไทยมจี านวน 40.6 ลา้นคน เพิม่ขึน้ 7.3% เทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปีกอ่น 

แมว้่าภาวะเศรษฐกจิจะเริม่ชะลอตวั แต่ทศิทางดอกเบี้ยจะยงัคงอยู่ในขาขึน้ โดยคาดว่า ธนาคารกลางสหรฐัฯ หรอื Fed จะ
ปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายอกี 1-2 ครัง้ โดยมแีนวโน้มทีจ่ะปรบัแบบคอ่ยเป็นคอ่ยไป มอีตัราเรง่ชา้ลงเมือ่เทยีบกบัปีทีผ่า่นมา  
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Global GDP Growth 

2018 2019 

3.8% 3.6% 

Thailand GDP Growth 

2018 2019 

4.0% 3.7% 

Fed Fund Rate 

2018 2019 

2.25 - 2.50% 2.50 - 2.75% 

Market Outlook: Thai Fixed Income  
• ในปี 2018 ทิศทางดอกเบี้ยเป็นขาขึ้นชัดเจน โดย Yield 

พนัธบัตร 2 ปี ขึ้นไปสูงกว่า 2.10% ก่อนจะมีแรงซื้อในช่วง
ปลายปี ท าให ้Yield ปรบัลงมาที ่1.80% ส่วนพนัธบตัร 10 ปี 
ขึ้นไปสูงกว่า 2.80% ก่อนจะมีแรงซื้อในช่วงปลายปี ท าให ้
Yield ปรบัลงมาที ่2.50% 

• ช่วงทีเ่กดิวกิฤตความเชื่อมัน่ใน Turkey, Venezuela, Indonesia 
พบว่ามเีงนิไหลเขา้ตลาดตราสารหนี้ไทย กลายเป็น Safe Haven 

• ในปี 2019 คาดว่าคณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง) ปรบั
อตัราดอกเบี้ยนโยบายขึน้อกี 1 ครัง้ ส่วนธนาคารกลางสหรฐัฯ 
หรอื Fed จะปรบัขึน้ดอกเบี้ยนโยบายอกี 1-2 ครัง้ และคาดว่า
Yield พนัธบตัร 10 ปีของไทย อยูใ่นชว่ง 2.5 – 3.0% 

• คาดว่าจะม ีsupply หุน้กูเ้อกชนออกใหม่จ านวนมาก เป็นตลาด
ทีผู่ซ้ ือ้ไดเ้ปรยีบ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในชว่งอาย ุ2 – 5 ปี 

Recommend: CIMB-PRINCIPAL iFIXED เน้นลงทุนตราสารหนี้
ระยะสัน้-กลางที่มีความมัน่คงสูง โดยบริหารอายุเฉลี่ยตราสาร 
(Duration) ใหเ้หมาะสมกบัภาวะดอกเบีย้ขาขึน้ 

Source: CIMB Thai, ThaiBMA, Bloomberg, and CIMB-Principal Asset Management as of 20 Dec 2018 
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ขอ้สงวนสทิธิ ์1.เอกสารฉบบันี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่เผยแพร่ขอ้มลู/ความเหน็/ค าแนะน าตามมุมมองของบรษิทัจดัการเป็นการทัว่ไป ซึ่งมไิดเ้ป็นการรบัประกนัหรอืรบัรองความถูกต้องแต่อย่างใด โดยไม่มุ่ง
หมายให้ถอืเป็นค าเสนอหรอืการเชิญชวนใหบุ้คคลใดท าการซื้อและ /หรอืขายผลติภณัฑ์ดา้นการลงทุนประเภทต่างๆ ตามที่ปรากฏในในเอกสารฉบบันี้ และไม่ถอืเป็นการให้ค าปรกึษาหรอืค าแนะน า
เกีย่วกบัการท าธรุกรรมทีเ่กีย่วขอ้งกบัผลติภณัฑด์า้นการลงทนุของบรษิทัต่างๆ ตามทีร่ะบุไวใ้นเอกสารนี้แต่อยา่งใด นกัลงทนุควรใชว้จิารณญาณในการตดัสนิใจลงทุนดว้ยตนเอง บลจ.ขอปฏเิสธความรบั
ผดิทัง้ปวงทีเ่กดิหรอือาจเกดิขึน้ นกัลงทนุสามารถตดิต่อบลจ.เพือ่ขอค าแนะน าเป็นการเฉพาะเจาะจงไดทุ้กวนัท าการ 2.บลจ.ขอสงวนสทิธิใ์นการเผยแพร่/ท าซ ้า/ดดัแปลง บางส่วนหรอืทัง้หมดในเอกสาร
ฉบบันี้ เวน้แต่จะไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษร  

Market Outlook: Thai Equity 
• คาดหมาย EPS Growth: 7 - 8%  
• คาดหมายกรอบ SET Index: 1600 – 1850 
• กลุ่มทีใ่หน้ ้าหนกั: Commerce, Healthcare, Utilities 
• ปจัจยับวก 
• การเลอืกตัง้, เมด็เงนิลงทนุภาครฐั, การทอ่งเทีย่วฟ้ืนตวั 
• Valuation ต ่ากว่าคา่เฉลีย่ 5 ปี ต่างชาตถิอืหุน้ต ่าสดุในรอบ 20 ปี 

• ปจัจยัลบ: Trade War, Brexit, ความผนัผวนในตลาดหุน้โลก 
Recommend 
• เพิม่น ้าหนกัหุน้ไทยเมือ่ดชันีเขา้ใกล ้1600 หรอืต ่ากว่า 
• Core: CIMB-PRINCIPAL iDIV เป็นกองทุนแบบ all-cap, active 

เน้นหุน้โตเรว็ บรหิารสไตล ์Total Return 
• Satellite: CIMB-PRINCIPAL SET50 เป็นกองทุนแบบ 

passive ลงทนุเฉพาะหุน้ขนาดใหญ่ 

Market Outlook: Global Equity 
• Valuation หุน้สหรฐัฯ คอ่นขา้งแพง จากขอ้มลูสถติพิบว่า มโีอกาส 78% ทีต่ลาดหุน้สหรฐัฯ เคยถกูกว่านี้ 
• Valuation หุน้ Asia-Pacific ปรบัฐานจนอยู่ในระดบัที่น่าสนใจ โดยขอ้มลูสถติริะบุว่า มโีอกาสประมาณ 19-20% ที่

ตลาดหุน้ Asia-Pacific รวมทัง้หุน้ China-A และ Japan ทีเ่คยถกูกว่านี้ สว่น Korea กอ็ยูใ่นระดบัต ่ามากเชน่กนั 
Recommend เพิม่น ้าหนกัหุน้ใน Asia-Pacific รวมทัง้ China-A และ Vietnam 

Source: Bloomberg, and CIMB-Principal Asset Management as of 20 Dec 2018 

Forward P/E of SET, 5y historical data 
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Market Outlook: Asia-Pacific REITs 
• ช่วงปลายปี 2018 Thai REITs มแีรงขายท าก าไร บวกความกงัวล

ทศิทางดอกเบีย้ ท าใหด้ชันีปรบัฐานลงตามคาด ผลตอบแทน YTD 
+7.0%  ส่วน Singapore REITs ฟ้ืนตวัตามคาด ผลตอบแทน 
YTD อยูท่ี ่-8.7% (ขอ้มลู ณ วนัที ่20 ธ.ค. 2018) 

• ปี 2019 คาดหวงัโอกาสรบัผลตอบแทนเงนิปนัผล: 5.0 – 6.0% 
• ปจัจยัพืน้ฐาน (อตัราการเชา่ และ คา่เชา่) ยงัคงแขง็แกรง่  
• กลุ่มทีใ่หน้ ้าหนกั: Office, Retail, Industrial 
Recommend 
• CIMB-PRINCIPAL iPROP เน้นลงทุนในอสงัหาริมทรพัย์

คณุภาพด ีมอีตัราการเชา่สงู ในไทย สงิคโปร ์ออสเตรเลยี ญีปุ่น่  
• กองทุนใหผ้ลตอบแทนดอีย่างต่อเนื่อง จากกลยุทธ์การเลอืกราย

ตวั และการ OW Singapore REITs ในชว่งทีต่ลาดปรบัฐาน 

CIO’s View 
Investment Outlook and Theme 2019 
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ขอ้สงวนสทิธิ ์1.เอกสารฉบบันี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่เผยแพร่ขอ้มลู/ความเหน็/ค าแนะน าตามมุมมองของบรษิทัจดัการเป็นการทัว่ไป ซึ่งมไิดเ้ป็นการรบัประกนัหรอืรบัรองความถูกต้องแต่อย่างใด โดยไม่มุ่ง
หมายให้ถอืเป็นค าเสนอหรอืการเชิญชวนใหบุ้คคลใดท าการซื้อและ /หรอืขายผลติภณัฑ์ดา้นการลงทุนประเภทต่างๆ ตามที่ปรากฏในในเอกสารฉบบันี้ และไม่ถอืเป็นการให้ค าปรกึษาหรอืค าแนะน า
เกีย่วกบัการท าธรุกรรมทีเ่กีย่วขอ้งกบัผลติภณัฑด์า้นการลงทนุของบรษิทัต่างๆ ตามทีร่ะบุไวใ้นเอกสารนี้แต่อยา่งใด นกัลงทนุควรใชว้จิารณญาณในการตดัสนิใจลงทุนดว้ยตนเอง บลจ.ขอปฏเิสธความรบั
ผดิทัง้ปวงทีเ่กดิหรอือาจเกดิขึน้ นกัลงทนุสามารถตดิต่อบลจ.เพือ่ขอค าแนะน าเป็นการเฉพาะเจาะจงไดทุ้กวนัท าการ 2.บลจ.ขอสงวนสทิธิใ์นการเผยแพร่/ท าซ ้า/ดดัแปลง บางส่วนหรอืทัง้หมดในเอกสาร
ฉบบันี้ เวน้แต่จะไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษร  

Market Outlook: Global REITs 
• ช่วงตน้ปี 2018 ตลาด Global REITs ไดร้บัผลกระทบจากความ

กงัวลเรื่องเงนิเฟ้อและการปรบัขึ้นดอกเบี้ยของธนาคารกลาง
สหรฐัฯ แต่กเ็ริม่ฟ้ืนไดช้ว่งปลายปี 

• ปี 2019 คาดหวงัโอกาสรบัผลตอบแทนเงนิปนัผล: 3.0 – 5.0% 
• ปจัจยัพืน้ฐาน (อตัราการเชา่ และ คา่เชา่) ยงัคงแขง็แกรง่  
• กลุ่มทีใ่หน้ ้าหนัก: Specialised Residential, Logistics, Data 

Centers และใหน้ ้าหนกั Europe, Japan 
Recommend 
• CIMB-PRINCIPAL GREITs เน้นลงทุนในอสงัหารมิทรพัยค์ุณภาพด ี

มอีตัราการเชา่สงู ในประเทศพฒันาแลว้ ไดแ้ก ่สหรฐัฯ ยโุรป ญีปุ่น่  

Source: Bloomberg, and CIMB-Principal Asset Management as of 20 Dec 2018 

CIMB-PRINCPIPAL iPROP ลงทุนกระจุกตวัในหมวดอสงัหารมิทรพัย ์(Property Sector Fund) ดงันัน้หากมปีจัจยัลบที่ส่งผลกระทบต่อการลงทุนดงักล่าว ผูล้งทุนอาจสูญเสยีเงนิลงทุนจ านวน
มาก / CIMB-PRINCIPAL GREITs ลงทุนกระจุกตวัในหมวดอุตสาหกรรม จงึมคีวามเสี่ยงที่ผูล้งทุนอาจสูญเสยีเงนิลงทุนจ านวนมาก / CIMB-PRINCPIPAL iPROP  และ CIMB-PRINCIPAL 
GREITs มนีโยบายลงทุนในต่างประเทศ กองทุนอาจมีความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรอืได้รบัก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยน/หรือได้รบัเงินคนืต ่ากว่าเงนิทุนเริม่แรกได้ / 
บรษิทัจดัการใชส้ญัญาซื้อขายล่วงหน้าเพื่อเป็นเครื่องมอืในการป้องกนัความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนของกองทุน (Hedging) ขึน้อยู่กบัดุลยพนิิจผูจ้ดัการกองทุน / ค าเตอืน: ผูล้งทุนควรท า
ความเขา้ใจลกัษณะสินค้า(กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตดัสนิใจลงทุน/หากสภาวะตลาดเปลี่ยนไปผูล้งทุนอาจจะไม่ได้รบัผลตอบแทนตามที่คาดหวงั/ผู้ลงทุนต้องศกึษา
ขอ้มูลของกองทุนรวม โดยเฉพาะอย่างยิง่นโยบายการลงทุน ความเสี่ยง  และผลการด าเนินงาน ของกองทุนรวมที่เปิดเผยไว้ในแหล่งต่างๆ หรือให้ ขอขอ้มูลจากเจ้าหน้าที่ก่อนการตดัสนิใจ
ลงทุน/ผลการด าเนินงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต 
 

Source: Bloomberg, Data as of 20 Dec 2018 

Source: Global Real Estate Securities Presentation Q3 2018 by Principal, Data as of 30 Sep 2018 

http://www.google.co.th/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwiu_8fFjKXZAhUKrY8KHQzCDfcQjRwIBw&url=http://www.bangkokofficesearch.com/product/50/cp-tower-ll-%E0%B8%AD%E0%B8%B2%E0%B8%84%E0%B8%B2%E0%B8%A3-%E0%B8%8B%E0%B8%B5-%E0%B8%9E%E0%B8%B5-%E0%B8%97%E0%B8%B2%E0%B8%A7%E0%B9%80%E0%B8%A7%E0%B8%AD%E0%B8%A3%E0%B9%8C-2&psig=AOvVaw3HpvL9KmxhX652JMJ0IhOV&ust=1518687102078639
https://www.google.com/url?sa=i&rct=j&q=&esrc=s&source=images&cd=&cad=rja&uact=8&ved=2ahUKEwiR6LmPu6jfAhWFknAKHTNyCCIQjRx6BAgBEAU&url=https://www.materialfluss.de/logistik-immobilien/neue-verfahren-erfordern-innovative-logistikloesungen.htm&psig=AOvVaw0JkFvqjxcYCWY2g8vmB_iG&ust=1545190974652227
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ขอ้สงวนสทิธิ ์1.เอกสารฉบบันี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่เผยแพร่ขอ้มลู/ความเหน็/ค าแนะน าตามมุมมองของบรษิทัจดัการเป็นการทัว่ไป ซึ่งมไิดเ้ป็นการรบัประกนัหรอืรบัรองความถูกต้องแต่อย่างใด โดยไม่มุ่ง
หมายให้ถอืเป็นค าเสนอหรอืการเชิญชวนใหบุ้คคลใดท าการซื้อและ /หรอืขายผลติภณัฑ์ดา้นการลงทุนประเภทต่างๆ ตามที่ปรากฏในในเอกสารฉบบันี้ และไม่ถอืเป็นการให้ค าปรกึษาหรอืค าแนะน า
เกีย่วกบัการท าธรุกรรมทีเ่กีย่วขอ้งกบัผลติภณัฑด์า้นการลงทนุของบรษิทัต่างๆ ตามทีร่ะบุไวใ้นเอกสารนี้แต่อยา่งใด นกัลงทนุควรใชว้จิารณญาณในการตดัสนิใจลงทุนดว้ยตนเอง บลจ.ขอปฏเิสธความรบั
ผดิทัง้ปวงทีเ่กดิหรอือาจเกดิขึน้ นกัลงทนุสามารถตดิต่อบลจ.เพือ่ขอค าแนะน าเป็นการเฉพาะเจาะจงไดทุ้กวนัท าการ 2.บลจ.ขอสงวนสทิธิใ์นการเผยแพร่/ท าซ ้า/ดดัแปลง บางส่วนหรอืทัง้หมดในเอกสาร
ฉบบันี้ เวน้แต่จะไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษร  

Market Outlook: Oil 
• ฝ ัง่ Demand คาดว่าจะโตชา้ลงจากการชะลอตวัของเศรษฐกจิโลก 
• ฝ ัง่ Supply ท านายไดย้ากขึน้ เนื่องจากกลุ่ม OPEC ก าลงัสญูเสยีส่วนแบ่งการตลาดใหก้บัผูผ้ลติอื่น การลดก าลงัการ

ผลติของ OPEC จงึไดผ้ลน้อยลง ตราบใดทีส่หรฐัฯ และ Non-OPEC พรอ้มจะผลติเพิม่ขึน้ นอกจากนี้ การผลติ Shale 
Oil ในสหรฐัฯ มคีวามยดืหยุน่สงูในการปรบัเพิม่-ลดก าลงัการผลติ 

Market Outlook: Gold 
• แนะน าเพิม่น ้าหนกัทองค าเมือ่ราคาเขา้ใกล ้$1,200 หรอืต ่ากว่า ซึง่เป็นระดบัราคาทีใ่กลเ้คยีงกบัตน้ทนุหน้าเหมอืง 

Source: Bloomberg, Data as of 20 Dec 2018 

Source:  The Oil Manual by Morgan Stanley, Data as of 8 Dec 2018 
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ขอ้สงวนสทิธิ ์1.เอกสารฉบบันี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่เผยแพร่ขอ้มลู/ความเหน็/ค าแนะน าตามมุมมองของบรษิทัจดัการเป็นการทัว่ไป ซึ่งมไิดเ้ป็นการรบัประกนัหรอืรบัรองความถูกต้องแต่อย่างใด โดยไม่มุ่ง
หมายให้ถอืเป็นค าเสนอหรอืการเชิญชวนใหบุ้คคลใดท าการซื้อและ /หรอืขายผลติภณัฑ์ดา้นการลงทุนประเภทต่างๆ ตามที่ปรากฏในในเอกสารฉบบันี้ และไม่ถอืเป็นการให้ค าปรกึษาหรอืค าแนะน า
เกีย่วกบัการท าธรุกรรมทีเ่กีย่วขอ้งกบัผลติภณัฑด์า้นการลงทนุของบรษิทัต่างๆ ตามทีร่ะบุไวใ้นเอกสารนี้แต่อยา่งใด นกัลงทนุควรใชว้จิารณญาณในการตดัสนิใจลงทุนดว้ยตนเอง บลจ.ขอปฏเิสธความรบั
ผดิทัง้ปวงทีเ่กดิหรอือาจเกดิขึน้ นกัลงทนุสามารถตดิต่อบลจ.เพือ่ขอค าแนะน าเป็นการเฉพาะเจาะจงไดทุ้กวนัท าการ 2.บลจ.ขอสงวนสทิธิใ์นการเผยแพร่/ท าซ ้า/ดดัแปลง บางส่วนหรอืทัง้หมดในเอกสาร
ฉบบันี้ เวน้แต่จะไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษร  

ผลตอบแทนย้อนหลงัของกองทุนเรือธง (Past Performance of Flagship Funds) 

Fund 
Morningstar 

Rating** 

ผลการด าเนินงานย้อนหลงั 

3 เดอืน 6 เดอืน 1 ปี 3 ปี* 5 ปี* 
ตัง้แต่จดัตัง้
กองทุน* 

กองทุนตราสารหน้ี (Fixed Income Fund) 
CIMB-Principal Core Fixed Income  
Fund (CIMB-PRINCIPAL iFIXED-R)*** 

 0.58% 0.69% 1.36% 1.79% 2.70% 2.70% 

Benchmark (%)1 1.65% 1.99% 2.44% 2.37% 3.07% 3.16% 

CIMB-Principal FAM Fixed Income 
Fund (CIMB-PRINCIPAL FAM FI)  0.72% 0.95% 1.85% 2.30% 3.00% 3.02% 

Benchmark (%)2 0.81% 0.89% 1.63% 2.25% 3.28% 3.62% 

กองทุนผสม (Mixed Fund) 
CIMB-Principal Balanced Income Fund 

(CIMB-PRINCIPAL iBALANCED-R) 
 -8.37% -3.50% -12.30% 4.89% 5.25% 4.14% 

Benchmark (%)3 -6.46% 0.21% -4.35% 5.76% 4.94% 4.80% 

กองทุนตราสารทุน (Equity Fund) 
CIMB-Principal Equity Dividend 

Income (CIMB-PRINCIPAL iDIV-R)*** 
 -10.51% -4.54% -15.34% 6.85% 6.70% 9.21% 

Benchmark (%)4 -11.04% -0.29% -3.42% 12.57% 5.70% 5.64% 

CIMB-Principal FAM Enhanced Equity 

Fund (CIMB-PRINCIPAL FAM EEF) 
 -10.79% -3.85% -15.28% 7.84% 7.58% 9.85% 

Benchmark (%)5 -10.63% -0.81% -8.08% 10.12% 7.14% 9.97% 

กองทุนตราสารทางเลือก (Alternative Fund) 
CIMB-Principal Property Income 

Fund  (CIMB-PRINCIPAL iPROP-D)***  
 -1.66% 3.13% 3.63% 10.13% 9.65% 9.68% 

Benchmark (%)6 
-1.65% 3.96% 3.43% 10.58% 9.08% 12.09% 

CIMB-Principal Property Income 

Retirement Mutual Fund   

(CIMB-PRINCIPAL iPROPRMF)  
 -0.36% 0.75% 4.24% 12.02% 12.07% 7.43% 

Benchmark (%)6 
0.03% -1.68% 3.43% 10.83% 10.22% 9.66% 

CIMB-PRICIPAL FAM FI กองทุนนี้ไม่ถูกจ ากดัความเสี่ยงด้านการลงทุนเช่นเดยีวกบักองทุนรวมทัว่ไปจงึเหมาะกบัผูล้งทุนที่รบัผลขาดทุนระดบัสูงได้ เท่านัน้/ CIMB-PRICIPAL iPROP และ 
CIMB-PRICIPAL iPROPRMF ลงทุนกระจุกตวัในกลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัย์ (Property Sector Fund) ดงันัน้หากมปีจัจยัลบทีส่่งผลกระทบ ต่อการลงทุนดงักล่าวผูล้งทุนอาจสูญเสยีเงนิ
ลงทุนจ านวนมาก/ CIMB-PRINCIPAL iFIXED, CIMB-PRINCIPAL iBALANCED, CIMB-PRINCPIPAL iPROP และ CIMB-PRINCIPAL iPROPRMF มนีโยบายลงทุนในต่างประเทศ 
กองทุนอาจมคีวามเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่น ผูล้งทุนอาจขาดทุนหรอืได้รบัก าไร จากอตัราแลกเปลี่ยน/หรอืได้รบัเงนิคนืต ่ากว่าทุนเริม่แรกได้/บรษิทัจดัการใชส้ญัญาซื้อขายล่วงหน้าเพื่อเป็น
เครื่องมือในการป้องกนัความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนของกองทุน (Hedging) ขึ้นอยู่กบัดุลยพินิจของผู้จดัการกองทุน/ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลกัษณะสินค้า (กองทุน) เงื่อนไข 
ผลตอบแทน และความเสีย่งก่อนตดัสนิใจลงทุน/ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาขอ้มลูของกองทุนรวม โดยเฉพาะอย่างยิง่นโยบายการลงทุน ความเสีย่ง  และผลการด าเนินงาน ของกองทุนรวมที่เปิดเผยไว้
ในแหล่งต่าง ๆ หรอืใหข้อขอ้มลูจากเจา้หน้าทีก่่อนการตดัสนิใจลงทุน/ ผลการด าเนินงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต/ เอกสารการวดัผลการด าเนินงานของกองทุน
รวมฉบบันี้ไดจ้ดัท าขึน้ตามมาตรฐานการวดัผลการด าเนินงานของสมาคมบรษิทัจดัการลงทุน/ ส าหรบักองทุนแบ่งชนิดหน่วยลงทุน ผูล้งทุนควรศกึษาผลการด าเนินงานของหน่วยลงทุนแต่ละ
ชนิดของกองทุนก่อนตดัสนิใจลงทุน/ Copyright @ 2017 บรษิทั มอรน์ิ่งสตาร ์รเีสรชิ ์ประเทศไทย สงวนลขิสทิธ ิขอ้มูลที่ประกอบในเอกสารนี้ : (1) เป็นกรรมสทิธิข์องบรษิทัมอร์น่ิงสตาร์ และ/
หรอื ผูใ้หบ้รกิารขอ้มลู (2) บรษิทัขอสงวนสทิธิใ์นการท าซ ้า หรอืเผยแพร่ (3) บรษิทัขอสงวนสทิธิท์ีจ่ะไม่รบัผดิชอบต่อความถูกต้อง ครบถ้วน และความเสยีหายต่างๆ ที่เกดิขึน้ทุกกรณีจากการ
น าขอ้มลูไปใชอ้า้งองิ ผลการด าเนินงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต 

ขอ้มลูผลการด าเนินงานยอ้นหลงั ณ วนัที ่31 December 2018  
*% ต่อปี (Annualized Return) หากกองทุนจดัตัง้มาแลว้ 1 ปีขึน้ไป **ขอ้มลูการจดัอนัดบั Morningstar Rating ณ วนัที ่31 December 2018 
***ผูล้งทุนควรศกึษาผลการด าเนินงานของหน่วยลงทุนแต่ละชนิดของกองทุน CIMB-PRINCIPAL iFIXED, CIMB-PRINCIPAL iDIV, และ CIMB-PRINCIPAL iPROP  
ใน http://www.cimb-principal.co.th/Mutual_Fund-@-Funds'_Performance.aspx ก่อนตดัสนิใจลงทุน  

1เกณฑม์าตรฐานทีใ่ช ้: GovBond Index 50% + MTMCorpBBBup Index 50% 
2เกณฑม์าตรฐานทีใ่ช ้: GovBond 1-3Yrs Index 50% + MTMCorpBBBup 1-3Yrs Index 50% 
3เกณฑม์าตรฐานที่ใช ้: GovBond Index 17.5% + MTMCorpBBBup Index 17.5% + SET TRI Index 65% 

4เกณฑม์าตรฐานทีใ่ช ้: SETHD TRI Index 100% 
5เกณฑม์าตรฐานทีใ่ช ้: SET TRI Index 100%  
6เกณฑม์าตรฐานทีใ่ช ้: SETPFUND TRI Index 50% + FSTREI TRI Index (THB) 50% 

http://www.cimb-principal.co.th/Mutual_Fund-@-Funds'_Performance.aspx
http://www.cimb-principal.co.th/Mutual_Fund-@-Funds'_Performance.aspx
http://www.cimb-principal.co.th/Mutual_Fund-@-Funds'_Performance.aspx
http://www.cimb-principal.co.th/Mutual_Fund-@-Funds'_Performance.aspx
http://www.cimb-principal.co.th/Mutual_Fund-@-Funds'_Performance.aspx
http://www.cimb-principal.co.th/Mutual_Fund-@-Funds'_Performance.aspx
http://www.cimb-principal.co.th/Mutual_Fund-@-Funds'_Performance.aspx
http://www.cimb-principal.co.th/Mutual_Fund-@-Funds'_Performance.aspx
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ขอ้สงวนสทิธิ ์1.เอกสารฉบบันี้มวีตัถุประสงคเ์พื่อเผยแพร่ขอ้มูล/ความเหน็/ค าแนะน าตามมุมมองของบรษิทัจดัการเป็นการทัว่ไป ซึ่งมไิด้เป็นการรบัประกนัหรอืรบัรองความถูกต้องแต่อย่างใด 
โดยไม่มุ่งหมายใหถ้อืเป็นค าเสนอหรอืการเชญิชวนใหบุ้คคลใดท าการซือ้และ/หรอืขายผลติภณัฑด์้านการลงทุนประเภทต่างๆ ตามที่ปรากฏในในเอกสารฉบบันี้ และไม่ถอืเป็นการให้ค าปรกึษา
หรอืค าแนะน าเกีย่วกบัการท าธุรกรรมทีเ่กีย่วขอ้งกบัผลติภณัฑด์า้นการลงทุนของบรษิทัต่างๆ ตามทีร่ะบุไวใ้นเอกสารนี้แต่อย่างใด นักลงทุนควรใชว้จิารณญาณในการตดัสนิใจลงทุนด้วยตนเอง 
บลจ.ขอปฏเิสธความรบัผดิทัง้ปวงทีเ่กดิหรอือาจเกดิขึน้ นกัลงทุนสามารถตดิต่อบลจ.เพื่อขอค าแนะน าเป็นการเฉพาะเจาะจงไดทุ้กวนัท าการ 2.บลจ.ขอสงวนสทิธิใ์นการเผยแพร่/ท าซ ้า/ดดัแปลง 
บางส่วนหรอืทัง้หมดในเอกสารฉบบันี้ เวน้แต่จะไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษร  
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