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PRINCIPAL Monthly Report ประจ าเดอืน ธันวาคม 2566

*ขอ้มลูแสดงการเปลี่ยนแปลงของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร (Bond yield) ไมใ่ชผ่ลตอบแทน
ที่มา: Bloomberg ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 พ.ย. 2566
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ตลาดหุน้หลกัทั่วโลกในเดือนพ.ย. สามารถปรบัขึน้ไดอ้ยา่งแข็งแกรง่ น าโดยดชันี Nasdaq ตวัแทนหุน้กลุม่
เทคโนโลยีประเทศสหรฐัฯ โดยเหตุผลหลกัคือ ท่าทีการใชน้โยบายการเงินของ Fed ที่มีลกัษณะเปลี่ยนแปลงไปใน
ดา้นเขม้งวดนอ้ยลง หลงัอตัราเงินเฟอ้ลดลงมากกวา่ที่ตลาดคาด รวมถึงตลาดแรงงานสหรฐัฯ ก็มีความผ่อนคลายลง
เช่นกนั จากเหตกุารณด์งักลา่วสง่ผลใหต้ลาดมองว่า Fed จะไม่ขึน้อตัราดอกเบีย้เพิ่มเติม รวมถึงมีแนวโนม้ปรบัลด
อตัราดอกเบีย้ 0.25% ในช่วงครึ่งแรกของปีหนา้ดว้ย ผลที่ตามมาคือนอกจากการปรบัขึน้ของตลาดหุ้น ตลาดตรา
สารหนีก็้ใหผ้ลตอบแทนที่ดีเช่นกัน โดยอตัราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลสหรฐั 10 ปีปรบัลดลงสู่ระดับ 4.32%
ในช่วงสิน้เดือนพ.ย. อีกทัง้กองทนุอสงัหารมิทรพัยก็์ไดร้บัแรงหนนุจากปัจจยัดงักลา่วเช่นเดียวกนั

ตราสารหนี้ : อัตราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล (Bond yield) อายุ 10 ปี ของสหรฐัฯ ปรบัลดลงอย่างมีนัยที่ -
0.60% ในเดือนพ.ย. จากเงินเฟอ้สหรฐัในเดือนต.ค. โดยรวมต ่ากว่าคาด และท่าทีของ Fed ทัง้จากการประชุม และ
จากความเห็นของคณะกรรมการซึง่มีแนวโนม้ใชน้โยบายที่เขม้งวดนอ้ยลง (less hawkish) ขณะที่อตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรรฐับาลไทยปรบัลดลงสอดคลอ้งกับอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัที่ปรบัตวัลดลงเช่นเดียวกัน  
โดยเราเริ่มเห็นนกัลงทุนชาวต่างชาติทยอยกลบัมาซือ้ตราสารหนีไ้ทยมากขึน้ในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา และล่าสดุ
คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) มีมติเป็นเอกฉนัทค์งอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ระดบั 2.50% ต่อปี พรอ้มระบุ
เศรษฐกิจไทยทยอยฟ้ืนตวั และระดบัเงินเฟอ้ยงัอยูใ่นกรอบเปา้หมาย 

ตราสารทุน : ตลาดหุน้สหรฐัปรบัขึน้แข็งแกรง่ 8.92% ในเดือน พ.ย. จากผลการประชุม Fed ในช่วงตน้เดือน และ
ตวัเลขเงินเฟอ้สหรฐั ต.ค. ที่เติบโตต ่าคาดหนนุใหน้กัลงทนุมอง Fed ขึน้อตัราดอกเบีย้จนถึงจุดสงูสดุแลว้ ก่อใหเ้กิด 
sentiment เชิงบวกอย่างแข็งแกรง่ทัง้เดือน โดย  คงอตัราดอกเบีย้ติดต่อกนัเป็นครัง้ที่ 2 ตามคาดสง่ผลใหด้อกเบีย้
อยูท่ี่ระดบั 5.25 -5.50% และคณุเจอโรม พาวเวล ประธาน Fed ไดส้ง่สญัญาณว่าธนาคารกลางสหรฐัอาจจะเสร็จ
สิน้ภาระกิจการขึน้อตัราดอกเบีย้ในตอนนี ้แต่ยงัคงด าเนินนโยบายดว้ยความระมดัระวงั นอกจากนี ้อตัราเงินเฟ้อ
ทั่วไปสหรฐัเดือนต.ค. เติบโต 3.2% YoY ลดลงจาก 3.7% YoY ในเดือน ก.ย. และต ่ากว่าที่ตลาดคาดการณท์ี่ 3.3% 
YoY ในขณะที่ตลาดหุน้ยุโรป ปรบัขึน้อย่างมีนยัเช่นกันที่ 6.45% ในเดือน พ.ย. นอกจากไดร้บัแรงหนุนจากปัจจัย
บวกจากแนวโนม้ที่ Fed ขึน้อตัราดอกเบีย้ถึงจดุสงูแลว้ และมีโอกาสปรบัลดลง 0.25% ในปีหนา้ ตวัเลขเศรษฐกิจที่
ส  าคญัก็มีแนวโนม้แข็งแกรง่ขึน้ โดย Euro Area Composite PMI ปรบัขึน้ท่ี 47.1 มากกว่าที่ตลาดคาด 46.9 และใน
เดือนต.ค. ที่ 46.5 ส่งสญัญาณว่าเศรษฐกิจยุโรปอาจจะผ่านจุดต ่าสดุแลว้ อีกทัง้เงินเฟ้อยูโรโซนก็ปรบัลดลงอย่าง
ตอ่เนื่อง โดยเงินเฟอ้ทั่วไปในเดือนต.ค. อยูท่ี่ 2.9% ปรบัลดลงจากเดือนก.ย.ที่ 4.3% และเงินเฟ้อพืน้ฐานอยู่ที่ 4.2% 
ปรบัลดลงจากเดือนก.ย. ที่ 4.5% จึงคาดวา่ธนาคารกลางยโุรป (ECB) มีแนวโนม้คงอตัราดอกเบีย้ต่อในการประชุม
ครัง้หนา้

กองทุนอสังหาฯ : ดชันีกองทนุอสงัหาฯ ทั่วโลก, สิงคโปร ์และไทย ฟ้ืนตวัแข็งแกรง่ที่ 10.64%, 6.73% และ6.25% 
ตามล าดบั จากตลาดมองวา่ Fed ขึน้อตัราดอกเบีย้ถึงจดุสงูสดุแลว้ และมีแนวโนม้ปรบัลดลง 0.25% ในช่วงครึง่แรก
ของปีหนา้ ซึ่งโดยปกติราคาของกองทุนอสงัหาฯจะมีผลตอบแทนค่อนขา้งดีหลงัจากอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร
รฐับาลสหรฐั 10 ปีเจอจดุสงูสดุแลว้ 
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ตราสารหนี้ไทย

• ระยะสัน้

• ระยะกลาง

ตราสารทุน

• ทั่วโลก

• ไทย

กองทุนอสังหาฯ

ค าอธิบายประกอบตารางมุมมองการลงทุนรายสินทรัพย์
• OW ย่อมาจาก Overweight หมายถึง ใหน้ า้หนกัมากกว่าดชันีเปรียบเทียบ (Benchmark)
• Slightly OW ย่อมาจาก Slightly Overweight หมายถึง ใหน้ า้หนกัมากกว่าดชันีเปรียบเทียบเลก็นอ้ย (Benchmark)
• Neutral หมายถึง ใหน้ า้หนกัเทา่กบัดชันีเปรียบเทียบ (Benchmark)
• Slightly UW ย่อมาจาก Slightly Underweight หมายถึง ใหน้ า้หนกันอ้ยกว่าดชันีเปรียบเทียบเลก็นอ้ย (Benchmark)
• UW ย่อมาจาก Underweight หมายถึง ใหน้ า้หนกันอ้ยกว่าดชันีเปรียบเทียบ (Benchmark)

เรามีมมุมอง Slightly OW ในกลุม่ ตราสารหนี ้โดยเฉพาะตราสารหนีป้ระเภท Investment grade ที่มีคณุภาพดีทัง้ใน
ประเทศและต่างประเทศจากอัตราผลตอบแทนพันธบัตรที่อยู่ในระดับสูง ในขณะที่ ตราสารทุน เรายังมีมุมมอง 
Neutral จากโอกาสการเกิดเศรษฐกิจชะลอตวัในปี 2023 แต่ไดร้บัประโยชนจ์ากดอกเบีย้สหรฐัที่มีแนวโนม้ถึงจุดสงูสดุ
แลว้ ในส่วนของ กองทุนอสังหาฯ เราปรบัมมุมองเป็น Neutral ดว้ยเหตผุลดอกเบีย้สหรฐัพบจุดสงูสดุแลว้ และตลาด
มอง Fed อาจจะปรบัลดดอกเบีย้ในช่วงครึง่แรกของปีหนา้

ค าเตือน : Principal Asset Allocation Plan เป็นบรกิารการแนะน าการจดัพอรต์การลงทนุแบบการกระจายการลงทนุไปในสินทรพัยต์่าง ๆ 
(Asset Allocation) ตามระดบัความเสี่ยงในการลงทนุของผูล้งทนุ โดยเป็นการพิจารณาและประเมินภาวะการลงทนุ เพื่อการสรา้งและปรบั
พอรต์อยา่งสมดลุ และอาจจะพิจารณาและน าเสนอการปรบัเปลี่ยนสดัส่วนการลงทนุหรือปรบัพอรต์ลงทนุเป็นรายเดือน เพื่อ ใหม้ั่นใจไดว้่า
พอรต์การลงทนุมีการกระจายความเสี่ยงอยา่งเหมาะสมและสอดรบักบัภาวะการลงทนุ เน่ืองจากการเปลี่ยนแปลงของราคาที่เปลี่ยนไปตาม
ภาวะตลาดส่งผลใหส้ดัส่วนของแต่ละสินทรพัยท์ี่ลงทนุมีการปรบัเปลี่ยนไปจากสดัส่วนการลงทนุที่เหมาะสม อาจท าให้พอรต์การลงทนุมี
ความเสี่ยงสงูหรือต ่าไปกว่าที่ควรจะเป็น เพื่อใหส้ดัส่วนการลงทนุเขา้สู่สดัส่วนการลงทนุที่เหมาะสม Principal Asset Allocation Plan เป็น
เพียงค าแนะน าของ บริษัทจัดการ ผูล้งทุนอาจ ไม่ไดร้บัผลตอบแทนตามคาดหวัง ทัง้นี ้ผูล้งทุนควรท าความ เขา้ใจการจั ดสรรการลงทุน 
(Basic Asset Allocation) ตามค าแนะน าของส านักงาน ก.ล.ต. / ผูล้งทนุควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินคา้ (กองทนุ) เงื่อนไข ผลตอบแทน 
และความเสี่ยงก่อนตดัสินใจลงทนุ 
ผู้จัดท า
ศภุจกัร เอิบประสาทสขุ – Head of Investment Strategy
ธเนศ เลศิเพชรพนัธ์ – Investment Strategist
มินตรา จนัทวิชชประภา – Investment Strategist
มนสชิา อทุิศชลานนท์ – Investment Strategist

มุมมองการลงทุนรายสินทรัพย์

มุมมองการลงทุนสะท้อนระยะเวลาการลงทุน 1 เดือน
แสดงถึงการเปลีย่นแปลงมมุมองจากเดือนก่อน (สฟีา้ออ่น ) 
มาถึงปัจจบุนั (สนี  า้เงิน        )
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