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THAILAND Property Funds/REITs Update  27 June 2023 

ภาพรวมของ REITs ช่วงเดือนมีนาคม-พฤษภาคม 2023 

ภาพรวมของรทีไทยและสงิคโปรใ์นช่วง 3 เดอืนทีผ่่านมา เป็นช่วงฟ้ืนตวัจาก COVID-19 และไดร้บัประโยชน์จากนักท่องเทีย่วจนีทีเ่ริม่เดนิ

ทางเข้าประเทศตัง้แต่ต้นปีที่ผ่านมา ทําให้ผลการดําเนินงานของรทีกลบัมาดขีึ้นต่อจากสิ้นปีที่ผ่านมา โดยเฉพาะกลุ่มห้างสรรพสนิค้าและโรงแรม 

มีกําไรมากขึ้นและจ่ายเงินปันผลมากขึ้นมาตลอด 3 ไตรมาส ที่ผ่านมา เน่ืองจากให้ส่วนลดค่าเช่าน้อยลง อัตราการเช่าดีขึ้น โดยรอบบัญชีน้ี 

(28 ก.พ. 66 – 31 พ.ค. 66) กองทุน PRINCIPAL iPROP ไดร้บัเงนิปันผลรบัประมาณ 1.69% เทยีบกบั 2 รอบบญัชก่ีอนไดร้บัประมาณ 1.42% และ 

1.07% ตามลําดบั แต่ยงัมปัีจจยัอื่นกดดนั เช่น ต้นทุนพลงังานและดอกเบี้ยจ่ายที่ทยอยปรบัเพิม่ขึ้นอย่างมนัียสําคญั โดยเฉพาะธนาคารกลางสหรฐั 

(FED) ที่ขึ้นดอกเบี้ยตัง้แต่เดือนมีนาคม 2022 จนถึงพฤษภาคม 2023 ทุกครัง้ที่มีการประชุมทําให้ดอกเบี้ยนโยบายสูงถึง 5%-5.25% ในขณะที่

ธนาคารกลางองักฤษ (BOE), ธนาคารกลางยุโรป (ECB), ธนาคารกลางอื่น กป็รบัดอกเบี้ยนโยบายขึน้ต่อเน่ืองเช่นกนั ดว้ยเหตุผลทีต่้องการควบคุม

ปัญหาเงนิเฟ้อ  

ดอกเบี้ยทีเ่พิม่สูงขึน้รวดเรว็ ทําใหภ้าคอสงัหารมิทรพัย์ไดร้บัแรงกดดนัมากขึน้ โดยเฉพาะภาคอสงัหารมิทรพัย์สหรฐัทีกํ่าลงัจะมปัีญหาจาก

วกิฤตสภาพคล่องของธนาคารระดบัภูมภิาค (Regional Bank) ใน 3 เดอืนทีผ่่านมา ซึ่ง Regional bank เป็นธนาคารที่มกีารปล่อยกูอ้สงัหารมิทรพัย์

หลายโครงการ แต่เมื่อตวัเองขาดสภาพคล่องกไ็ม่สามารถปล่อยเงนิกูไ้ดต้่อไป ทําใหอ้สงัหารมิทรพัยโ์ครงการนัน้ๆ ขาดสภาพคล่องไปดว้ย นอกจากน้ี

ปรากฏการณ์ Work from home ยงัดําเนินต่อไปแม้ว่าการระบาดของโรค COVID-19 จะลดลงไป ทําใหอ้าคารสํานักงานหลายแห่งอตัราว่างสูงขึ้น 

ตน้ทุนดอกเบีย้และพลงังานทีเ่พิม่ขึน้รวดเรว็ทําใหอ้าคารสาํนักงานใหเ้ช่าในสหรฐัฯ เริม่มปัีญหา  

สําหรบัอสงัหาริมทรพัย์ประเภทอื่น เช่น ที่อยู่อาศัย ศูนย์การค้า และโรงแรม ยังมีความต้องการต่อเน่ือง และฟ้ืนตัวจาก COVID-19 

ตามลําดบั แต่ไม่สดใสเท่าทีค่วรจะเป็นเน่ืองจากถูกแรงกดดนัจากอตัราดอกเบีย้และความกงัวลของเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัเช่นเดยีวกนั แรงขายสนิทรพัย์

เสี่ยง เช่น หุ้นและรีท เกิดขึ้นตลอด 12 เดือนที่ผ่านมา จากผลของดอกเบี้ยที่ปรับตัวขึ้น การดูดสภาพคล่องออกจากตลาดโดยนโยบาย 

QT (Quantitative Tightening) และความกังวลต่อปัญหาสภาพคล่องภาคอสังหาริมทรัพย์ ทําให้รอบบัญชีน้ี ราคารีทปรับตัวลงมากกว่า 5% 

(Bloomberg, 31 May 2023) หกัลบผลประโยชน์จากเงนิปันผลทีไ่ดร้บัมาหมดไป ส่งผลใหเ้กดิขาดทุนในงวดบญัชน้ีี จงึเป็นเหตุใหไ้ม่สามารถจ่ายเงนิ

ปันผลได ้

มุมมองการลงทุนและการบริหารจดัการกองทุน 

กองทุนเปิดพรินซิเพิล พรอ็พเพอรต้ี์ อินคมั (PRINCIPAL iPROP) 

ทิศทางผลประกอบการและการจ่ายเงินปันผลในรอบบัญชีถัดไป ยังคงขึ้นอยู่กับอัตราเงินปันผลที่จะได้รับและระดับราคารีท 

ซึ่งนักวเิคราะห์ส่วนใหญ่เชื่อว่า ปัญหาเงนิเฟ้อกําลงัคลี่คลายในครึ่งปีหลงัของปี 2023 และอตัราดอกเบี้ยนโยบายไดป้รบัเพิม่มากใกล้ถงึจุดอิม่ตวั 

และควรจะทยอยปรบัลดลงในปี 2024 ซึ่งภาวะดอกเบี้ยทีจุ่ดอิม่ตวัและเริม่ลดลงจะเป็นจุดซื้อสะสมทีด่ขีองรที เพราะรทีจะมผีลตอบแทนทีสู่งขึน้เมื่อ

ดอกเบี้ยลดลง ทัง้น้ีความเสี่ยงที่สําคญัต่อไปคือ ภาวะเศรษฐกจิถดถอย โดยเฉพาะจากประเทศสหรฐัฯ และจีนซึ่งมีขนาดเศรษฐกิจขนาดใหญ่ 

ซึง่หากเป็นภาวะถดถอยเลก็น้อย (Mild Recession) รทีทีม่กีระแสเงนิทีด่แีละมเีงนิปันผลสมํ่าเสมอจะเป็นสนิทรพัย์ปลอดภยั เป็นทีต่อ้งการของนัก

ลงทุน แต่หากภาวะเศรษฐกิจหดตัวแรง ก็จะทําให้รีทปรบัตัวลงแรงเหมือนหุ้นได้ ภายใต้สมมติฐานพื้นฐานว่าเงินเฟ้อมีทิศทางอ่อนตัวลง 

และเศรษฐกิจเป็น Mild Recession ดอกเบี้ยจะทยอยลดลง เป็นจุดเปลี่ยนให้สนิทรพัย์เสีย่งและรทีปรบัตวัสูงขึน้ และทําใหก้องทุนกลบัมาจ่ายเงนิ

ปันผลไดใ้นรอบบญัชถีดัไป 

สําหรบักลยุทธ์การลงทุน ยงัคงเน้นลงทุนในรทีไทยและสงิคโปร์ และมกีารลงทุนใน REIT ประเทศอื่นเมื่อเหน็โอกาส เลอืกลงทุนในรทีที่

ได้รบัผลกระทบจากพลังงานและดอกเบี้ยขาขึ้นน้อย กระแสเงนิสดยงัด ีแม้ในภาวะที่มีความไม่แน่นอน เรายงัตงมีมุมมองเชิงบวกต่อรีทที่ได้

ประโยชน์จากการเปิดประเทศ โดยเฉพาะประเทศจีน เช่น ห้างค้าปลีก โรงแรม และกลุ่มที่มีกําไรสมํ่าเสมอ เช่น  Industrial &Logistic รีท 

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ พร็อพเพอร์ตี้ อินคมั (PRINCIPAL iPROP) จะลงทุนดว้ยความระมดัระวงัและเชื่อว่าวกิฤติเงนิเฟ้อจะคลี่คลาย มกํีาไรจาก

ราคารทีทีเ่พิม่ขึน้ บวกกบัเงนิปันผลรบัในรอบบญัชถีดัไป สามารถจ่ายเงนิปันผลและสรา้ง Capital Gain ใหก้บันักลงทุนต่อไป 
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พอรต์การลงทุนและผลการดาํเนินงาน - พฤษภาคม 2023 

 
 

 

 
 

คําเตือน : ผูล้งทุนควรทําความเขา้ใจลกัษณะสนิค้า(กองทุนรวม) เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสีย่งก่อนตดัสนิใจลงทุน / กองทุนน้ีลงทุนกระจุกตวัในกลุ่มอุตสาหกรรม
อสงัหารมิทรพัย์ (Property Sector Fund) ดงันัน้หากมปัีจจยัลบที่ส่งผลกระทบต่อการลงทุนดงักล่าวผูล้งทุนอาจสูญเสยีเงนิลงทุนจํานวนมาก/ บรษิทัจดัการใช้สญัญาซื้อขาย
ล่วงหน้าเพื่อเป็นเครื่องมือในการป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนของกองทุน (Hedging) ขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้จดัการกองทุน / กองทุนมีนโยบายลงทุนใน
ต่างประเทศ กองทุนอาจมีความเสีย่งด้านอตัราแลกเปลี่ยน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรือได้รบักําไร จากอตัราแลกเปลี่ยน/หรือได้รบัเงนิคืนต่ํากว่าทุนเริม่แรกได้ /โปรดศึกษา
รายละเอียดเงื่อนไขการจ่ายเงนิปันผลเพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนส่วนข้อมูลโครงการ / ผู้ลงทุนควรศึกษาผลการดําเนินงานของหน่วยลงทุนแต่ละชนิดของกองทุนใน 
https://www.principal.th/th/mutual-fundth ก่อนตดัสนิใจลงทุน  / ผลการดําเนินงานในอดตีในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการดําเนินงานในอนาคต 
 
เอกสารฉบบันี้จดัทําขึน้เพื่อวตัถุประสงคใ์นการเผยแพร่ขอ้มูลเป็นการทัว่ไป โดยไม่มุ่งหมายใหถ้อืเป็นคําเสนอหรอืการเชญิชวนใหบุ้คคลใดทําการซื้อ และ/หรอืขายผลติภณัฑ์
ดา้นการลงทุนประเภทต่างๆ ตามทีป่รากฏในเอกสารฉบบัน้ี และไม่ถอืเป็นการใหค้ําปรกึษาหรอืคําแนะนําเกีย่วกบัการทําธุรกรรมที่เกีย่วขอ้งกบัผลติภณัฑด์้านการลงทุนของ
บรษิทัต่าง ๆ ตามที่ระบไุว้ในเอกสารน้ีแต่อย่างใด / แมบ้รษิทัจดัการจะได้ใชค้วามระมดัระวงัตามสมควรเพื่อให้ขอ้มลูดงักล่าวมคีวามถูกตอ้ง และตรงกบัวตัถุประสงค์ของการ
จดัทําเอกสารน้ี บรษิทัจดัการและพนักงานของบรษิทัจดัการไม่มคีวามรบัผดิและจะไม่รบัผดิสาํหรบัความผดิพลาดของขอ้มลูใดๆ ที่เกดิขึน้ไม่ว่าดว้ยเหตุใดกต็าม รวมทัง้จะไม่
รบัผดิสาํหรบัการกระทําใดๆ ทีเ่กดิขึน้บนพืน้ฐานของความเหน็หรอืขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบัน้ี บรษิทัจดัการไม่ไดใ้หค้ํารบัรองหรอืรบัประกนัไม่ว่าโดยชดัแจ้งหรอืโดย
ปรยิายเกีย่วกบัความถูกตอ้ง แม่นยาํ น่าเชื่อถอื ทนัต่อเหตุการณ์หรอืความสมบรูณ์ของขอ้มลูดงักล่าวในกรณีใดๆ ทัง้สิน้ / บรษิทัจดัการขอปฏเิสธความรบัผดิทัง้ปวงทีเ่กดิหรอื
อาจเกดิขึน้ในทุกกรณี ทัง้น้ีความเหน็บทวเิคราะหห์รอืการคาดคะเนต่าง ๆ  เกีย่วกบัเหตุการณ์หรอืผลการดําเนินงานในอนาคตทีป่รากฏในเอกสารน้ี ไม่ถอืเป็นเครื่องยนืยนั และ
อาจแตกต่างจากเหตุการณ์หรอืผลประกอบการทีเ่กดิขึน้จรงิได ้/ สาํหรบันักลงทุนทีต่อ้งการทราบขอ้มลูหรอืรายละเอยีดเพิม่เตมิหรอืรบัหนังสอืชีช้วน สามารถตดิต่อบรษิจัดัการ
หรอืผูด้ําเนินการขายทีท่่านใหบ้รกิาร 
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