
 

1/9 
บริษทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุ พรินซิเพิล จาํกดั   44 อาคาร ซไีอเอม็บ ีไทย  ชัน้ 16 ถนนหลงัสวน แขวงลุมพนิี เขตปทุมวนั กรุงเทพ 10330  
โทรศพัท ์0 2686 9500 โทรสาร 0 2657 3167  www.principal.th 

   

มุมมองเศรษฐกิจและการลงทุน ไตรมาส 4 ปี 2565 

ภาพรวมการลงทุนในเดือนกนัยายน 2565 

ตลาดการลงทุนทัว่โลกปรบัตวัลง หลงัเฟดส่งสญัญาณ Hawkish มากกว่าทีต่ลาดคาดการณ์ ต่อการปรบัขึน้ดอกเบีย้อย่างต่อเน่ือง โดยมี

ความตอ้งการในการควบคุมอตัราเงนิเฟ้อแมว้่าเศรษฐกจิสหรฐัฯอาจตอ้งเขา้สู่ภาวะถดถอยกต็าม ประเดน็ดงักล่าวส่งผลทาํใหค่้าเงนิดอลล่ารส์หรฐัฯ 

ปรบัตวัแขง็ค่าขึน้ต่อเน่ืองเมื่อเทยีบกบัสกุลเงนิทัว่โลก และเป็นปัจจยักดดนัต่อเน่ืองสาํหรบัตลาดการลงทุนทัว่โลก ธนาคารกลางในบางประเทศเริม่

มกีารแทรกแซงค่าเงนิและตลาดพนัธบตัร 

• ตลาดหุ้นสหรฐัฯ: ดชันี S&P500 ปรบัลดลง -9.3% ในเดอืนก.ย. 2565 และยงัคงปรบัลงถงึ -24.8% YTD ตลาดอยู่ภายใต้แรงกดดนัของ

ท่าทขีองเฟดทีม่แีนวโน้มใชน้โยบายตงึตวัมากขึน้ และอตัราเงนิเฟ้อทีอ่ยู่ในระดบัสงู โดยเฟดตดัสนิใจปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ 0.75% ทาํใหอ้ตัรา

ดอกเบี้ยนโยบายขึ้นสู่ระดบั 3 – 3.25% พร้อมระบุจะขึ้นดอกเบี้ยอย่างต่อเน่ืองเพื่อควบคุมเงนิเฟ้อ อีกทัง้เฟด Dot plot ที่ประกาศในการ

ประชุมแสดงใหเ้หน็ถงึการคาดการณ์ของเฟดทีจ่ะขึน้ดอกเบี้ยอย่างน้อยอีก 1.25% ในการประชุมสองครัง้ทีเ่หลอืของปีน้ี ซึ่งเป็นการปรบัขึ้น

มากกว่า Dot plot ครัง้ทีแ่ล้ว เจา้หน้าทีเ่ฟดยงัส่งสญัญาณถงึความตัง้ใจของการขึน้ดอกเบี้ยจนกระทัง่เขา้สู่ terminal rate ที ่4.6% ในปีหน้า 

กล่าวอกีนัยหน่ึงคอืจะมกีารปรบัขึน้อกี 0.25% และจะไม่มกีารปรบัลดดอกเบีย้ในปีหน้า กล่าวโดยสรุปเฟดแสดงถงึท่าทีใ่นการใชน้โยบายตงึตวั

มากขึน้เมื่อเทยีบกบัการประชุมในเดอืนก.ค. และเฟดยงัระบุชดัเจนว่าเศรษฐกจิสหรฐัฯอาจตอ้งเขา้สู่ภาวะถดถอย ถ้ามนัจําเป็นต่อการนําเงนิ

เฟ้อลงสู่ระดบัปกต ินอกจากน้ีอตัราเงนิเฟ้อของสหรฐั (CPI) ปรบัขึน้ 8.3% YoY ในเดอืนส.ค. ซึ่งเพิม่ขึน้ชะลอตวัเลก็น้อยจากเดอืนก.ค. แต่

อตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) ปรบัเพิม่ขึน้ 6.3% ในเดอืนส.ค. เพิม่ในอตัราทีเ่ร่งตวัมากขึน้จาก 5.9% ในเดอืนก.ค. แสดงใหเ้หน็ว่าถงึแม้

ราคาน้ํามนัจะปรบัลดลง แต่เงนิเฟ้อยงัอยู่ในระดบัสงู 

• ตลาดหุ้นยุโรป: ดชันี STOXX Europe 600 ปรบัลดลง -6.6% ในเดอืนก.ย. 2565 และปรบัลดลงถงึ -20.5% YTD ตลาดหุน้ไดร้บัผลกระทบ

เชงิลบจากความไม่แน่นอนของความขดัแยง้ระหว่างรสัเซยีและยูเครน และเงนิเฟ้อทีอ่ยู่ในระดบัสูง ซึง่กดดนัต่อการตดัสนิใจของธนาคารกลาง

ยุโรป (ECB) ในการปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ย ในเดอืนก.ย. ซึ่งมกีารปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ย 0.75% ทําให้อตัราดอกเบี้ยเงนิฝาก (Benchmark 

Deposit Rate) เขา้สู่ระดบั 0.75% โดยวกิฤตพลงังานเป็นปัญหาใหญ่ทียุ่โรปกําลงัเผชญิหน้า หลงัรสัเซยีหยุดการส่งก๊าซผ่านท่อ Norm Stream 

1 ตัง้แต่ช่วงต้นเดอืนก.ย. เพราะว่าท่อน้ีเป็นเสน้ทางหลกัทีส่่งก๊าซเป็นจํานวนมากกว่าหน่ึงในสามของการส่งออกก๊าซของรสัเซยีสู่ยุโรป โดย 

ECB พรอ้มทีจ่ะปรบัขึน้ดอกเบีย้ต่อเน่ืองในอนาคต เน่ืองจากอตัราเงนิเฟ้อยงัอยู่ในระดบัสงูเกนิไป และมแีนวโน้มอยู่เหนือเป้าหมายอกีสกัระยะ 

(การประชุมครัง้ถดัไปในวนัที ่27 ต.ค. 2565) ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อยโูรโซนเดอืน ก.ย. 2565 เตบิโต 10%YoY เป็นระดบัสงูสุดตัง้แต่ปี 1997 ซึง่

เป็นการเตบิโตมากกว่าทางฝัง่สหรฐั ปัจจยัน้ีสามารถทาํใหก้ารบรโิภคในประเทศชะลอตวัอย่างมนัียสาํคญั ในดา้นของตวัเลขเศรษฐกจิ ตวัเลข

ส่วนใหญ่ที่ประกาศในเดอืนก.ย. แสดงสญัญาณการชะลอตวัของเศรษฐกิจ ซึ่งนําไปสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอย เช่น ดชันีผู้จดัการฝ่ายจดัซื้อ 

(PMI) ทัง้ภาคการผลติและบรกิารซึ่งยงัคงอยูใ่นระดบัทีห่ดตวั หรอืความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภคของยุโรปซึง่ปรบัลดลงสู่จุดตํ่าสุดเป็นประวตักิารณ์ใน

เดอืนก.ย. 2565 
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• ตลาดหุ้นจีน: ดชันี CSI300 ปรบัตวัลง -6.7% ในเดอืนก.ย. 2565 และปรบัลดลงถงึ -23.0% YTD หลงัจาก PMI ภาคการ ผลติจากสถาบนั 

Caixin อยู่ในโซนหดตวัทีร่ะดบั 48.1 ซึง่ตํ่ากว่าทีต่ลาดคาดและเดอืนก่อนหน้าที ่49.5 ประกอบกบักลุ่มผูพ้ฒันา อสงัหารมิทรพัยท์ีย่งัคงซบเซา

อ ย่ า ง ต่ อ เ น่ื อ ง แ ม้ ว่ า รั ฐ บ า ล จ ะ พ ย า ย า ม อ อ ก ม า ต ร ก า ร ก ร ะ ตุ้ น ก็ ต า ม ซึ่ ง สั ง เ ก ต ไ ด้ จ า ก ร า ค า บ้ า น ที่ ห ด ตั ว  1.3%YoY 

นอกจากน้ียงัถูกกดดนัจากการอ่อนค่าของค่าเงนิหยวนและการใชน้โยบาย Zero COVID อย่างต่อเน่ือง  

ทางด้านตลาดหุ้นฮ่องกงติดลบถึง -13.7%  ในเดือนก.ย.  2565 และปรับตัวลง -26.4% YTD หลังจากไม่มีความคืบหน้าจาก 

การที่สหรัฐฯขอเข้าตรวจสอบและขอเข้าถึงข้อมูลบริษัทเทคโนโลยียักษ์ใหญ่ของจีนที่จดทะเบียนในสหรัฐฯ (ADRs) ประกอบ 

กับแผนการเปิดประเทศอาจต้องถูกเลื่อนออกไปหลังจากมีประชาชนละเมิดมาตรการ COVID-19 หลายรายส่งผลให้จํานวนผู้ติดเชื้อ 

COVID-19 กลับมา เ ร่ งตัวขึ้นอีกครั ้ง  นอกจาก น้ีตลาดยังถู กกดดันจากการที่ ธนาคารกลางฮ่ อ งกงปรับขึ้นอัต ราดอกเบี้ ย 

นโยบายเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัเฟดอกีดว้ย 

• ตลาดหุ้นไทย: ดชันี SET Index ปรบัตวัลดลง -3.0% ในเดอืน ก.ย. 2565 และลดลง -4.1% YTD โดยการปรบัตวัลงเกิดขึน้ในช่วงปลาย

เดือน โดยนักลงทุนต่างชาติกลบัมาขายสุทธ ิคาดว่าหลีกเลี่ยงการขาดทุนอตัราแลกเปลี่ยนจากแนวโน้มค่าเงินดอลล่าร์ที่แขง็ค่าขึ้นตาม

สญัญาณของเฟดทีช่ดัเจนในการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ย ขณะทีค่ณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) มมีตปิรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ 0.25% เป็น 

1.0% ตามตลาดคาดการณ์ ส่วนอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปเดอืนส.ค. 2565 อยู่ที่ 7.86% สําหรบัปัจจยัด้านการเมอืง ศาลรฐัธรรมนูญมมีติวนิิจฉัย 

พล.อ.ประยุทธ์ จนัทร์โอชา เป็นนายกรฐัมนตร ียงัไม่ครบ 8 ปี ความเป็นรฐัมนตรจีงึยงัไม่สิ้นสุดลง (โดยใหเ้ริม่นับตามรฐัธรรมนูญปี 2560) 

ข ณ ะ ที่  ใ น ช่ ว ง ป ล า ย เ ดื อ น ก . ย .  รั ฐ บ า ล ป ร ะ ก า ศ  ใ ห้ โ ร ค COVID-19 เ ป็ น โ ร ค ติ ด ต่ อ ที่ ต้ อ ง เ ฝ้ า ร ะ วั ง 

(จากโรคติดต่ออันตราย)การเดินทางเข้าประเทศไทยไม่ต้องแสดงเอกสารวัคซีนและผลตรวจ ATK ยุบศบค. ยกเลิกพ.ร.บ.ฉุกเฉิน 

และยกเลกิการรายงานตวัเลขผูต้ดิเชือ้รายใหม่ต่อวนั ตัง้แต่ในวนัที ่1 ต.ค. 2565 

• ตลาดหุ้นเวียดนาม: ดัชนี VN Index ปรับตัวลดลง -11.6% ในเดือนก.ย. 2565 และลดลง -24.4% YTD โดยปัจจัยกดดัน 

หลกัมาจากการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยของเฟด และการขึ้นอตัราดอกเบี้ยของธนาคารกลางเวยีดนาม (SBV) ที่ 1% มากกว่าที่ ตลาดคาดที่ 

0.5% เพื่อเสถยีรภาพของค่าเงนิและการควบคุมอตัราเงนิเฟ้อ (เงนิเฟ้อเดอืนก.ย. เพิม่ขึน้ 3.94% YoY) นักลงทุน รายย่อยยงัขาดความเชื่อมัน่ 

ส่ ง ผ ล ส ภ า พ ค ล่ อ ง ห รื อ มู ล ค่ า ก า ร ซื้ อ ข า ย เ ฉ ลี่ ย ร า ย วั น ล ด ล ง  ( ป ร ะ ม า ณ  35% เ ที ย บ กั บ ค่ า เ ฉ ลี่ ย ย้ อ น ห ลั ง  1 ปี ) 

นักลงทุนต่างชาติมสีถานะขายสุทธิในเดอืนก.ย. คาดว่าหลีกเลี่ยงการขาดทุนอตัราแลกเปลี่ยนจากแนวโน้มค่าเงิน ดอลลาร์ที่แข็งค่าขึ้น 

อย่างไรกด็ ีตวัเลขเศรษฐกจิเดอืนก.ย. ยงัอยู่ในระดบัทีแ่ขง็แกร่ง เช่น ดชันี PMI ทีอ่ยู่เหนือระดบั 50 ตดิต่อกนั 12 เดอืน ยอดคา้ปลกีเตบิโต 

36.1%YoY และ GDP ไตรมาส 3 ปี 2565 เติบโต 13.67% จากฐานตํ่าช่วงเดยีวกนัของปีก่อน แต่ยงัสะท้อนต่อการเตบิโตทีด่อีย่างต่อเน่ือง 

โดยเฉพาะในส่วนภาคบรกิาร 

• ตราสารหน้ี: อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯอายุ 10 ปี ณ สิน้เดอืนก.ย. 2565 ปรบัขึน้ทีป่ระมาณ 3.8% จากเฟดทีแ่สดงถงึท่าที

การใชน้โยบายการเงนิตงึตวัมากขึน้ โดยคาดว่าจะปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยอกีอย่างน้อย 1.25% ในการประชุมสองครัง้ทีเ่หลอืปีน้ี และเดนิหน้า

ปรบัขึ้นดอกเบี้ยจนถึง 4.6% (Terminal Rate) ในปี 2566 โดยไม่คํานึงถึงการก่อให้เกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย ในทํานองเดียวกันอัตรา

ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทยอายุ 10 ปีปรบัตวัขึน้ทีร่าว 3.1% เป็นผลมาจากท่าทขีองเฟดทีจ่ะใชน้โยบายตงึตวัมากขึน้ 
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• ตราสารทางเลือก 

       REITs: Global REIT ปรบัลดลง -12.30% ในเดอืนก.ย. 2565 และ -28.6% YTD Singapore REITs ปรบัตวัลง -7.3% ในเดอืนก.ย. 2565 และ 

-13.6% YTD และ Thai Property Fund & REITs ปรับลดลง -3.44% ในเดือนก.ย. 2565 และ -10.6% YTD โดยภาพรวม REITs 

ทัว่โลกได้รบัแรงกดดนัจากการที่ธนาคารกลางทัว่โลกเร่งขึ้นอตัราดอกเบี้ยนโยบายจาก อตัราเงนิเฟ้อ ที่ยงัคงอยู่ในระดบัสูงส่งผลให ้Yield 

spread ปรบัตวัแคบลง อย่างไรกต็าม ณ ปัจจุบนัประเทศไทยไดร้บัผลกระทบจํากดัเน่ืองจากการเปิดประเทศทีช่า้กว่าประเทศอื่นๆ รวมถงึ 

Valuation ที่ถูกกว่าประเทศอื่นๆ ด้าน Fundamental โดยรวมของตลาด REITs ยงัเป็นขาฟ้ืนตวัจาก COVID-19 ส่วนลดค่าเช่าที่ต่างๆ 

ปรบัตวัลดลง รวมถงึตวัเลขนักท่องเทีย่วอยู่ใน ขาฟ้ืนตวัเช่นกนั ส่งผลให ้Earnings ของกลุ่ม REITs โดยรวมยงัเป็นบวก 

ทองคาํ: ราคาทองคาํ spot ปรบัตวัลง -2.9% และ -9.2% YTD ในเดอืนก.ย. 2565 จากการแขง็ค่าของค่าเงนิดอลล่าร ์และการเพิม่ขึน้ของ real 

yield ทีสู่งอย่างต่อเน่ือง ทัง้น้ีสถานการณ์รสัเซยี-ยูเครนทีม่คีวามตงึเครยีดมากขึน้ ประกอบกบัความกงัวลเกี่ยวกบัภาวะเศรษฐกจิถดถอยใน

หลายประเทศ คาดจะเป็นแรงหนุนราคาทองคาํในอนาคตซึง่ถอืเป็นสนิทรพัยป์ลอดภยั 

มุมมองการลงทุนตลาดไทย ไตรมาส 4 ของปี 2565 

อตัราเงนิเฟ้อและการขึ้นดอกเบี้ยของธนาคารกลางทัว่โลกเป็นปัจจยัหลกัที่กดดนัตลาดสนิทรพัย์เสี่ยงทัว่โลกในช่วงไตรมาส 3 ปี 2565 

โดยอตัราเงนิเฟ้อสหรฐัฯ เดอืนส.ค. 2565 อยู่ทีร่ะดบั 8.3% YoY มากกว่าทีต่ลาดคาด 8.1% YoY ส่วน Core PCE ของสหรฐัฯ ออกมาที ่4.9%YoY 

สูงกว่าทีต่ลาดคาด 4.7% ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปของยูโรโซนเดอืนก.ย. 2565 ทีอ่อกมาที ่10%YoY สูงกว่าคาด 9.7%YoY และ core inflation 

ยูโรโซนเพิม่ขึน้ 4.8% YoY สูงกว่าตลาดคาด 4.7% เชื่อว่าจะเป็นปัจจยัสรา้งความกงัวลต่อเน่ืองต่อการขึน้อตัราดอกเบี้ยของเฟดและ ECB และ

กดดนัตลาดการลงทุนต่อในไตรมาส 4 ปี 2565 อย่างไรก็ด ีประเทศจนียงัมอีตัราเงนิเฟ้อที่ยงัอยู่ตํ่ากว่าระดบัเป้าหมายของธนาคารกลาง หรอื

ประมาณ 2.5% YoY ในเดือนส.ค. 2565 ซึ่งสะท้อนว่าประเทศจีนยงัสามารถคงนโยบายการเงินแบบผ่อนคลายเพื่อสนับสนุนการฟ้ืนตัวของ

เศรษฐกจิตอ่ไปได ้พรอ้มกบัการออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิเพื่อสนับสนุนการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิหลงัคลายการลอ็กดาวน์ 

 

                                                                                          

ธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ทีม่กีารเร่งขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายถงึ 

0.75% เป็นครัง้ที ่3 ตดิต่อกนัทําใหอ้ตัราดอกเบี้ยนโยบายปัจจุบนัอยู่ทีร่ะดบั 

3.00-3.25% ส่วน Dot plot ล่าสุด เฟดมีการคาดการณ์ว่าอัตราดอกเบี้ย

นโยบายในสิน้ปี 2565 จะเพิม่ขึน้เป็น 4.4% และ 4.6% ในช่วงปี 2566 ทําให้

การประชุมในช่วงที่เหลอืของปีน้ี เฟดมโีอกาสจะปรบัขึ้น 0.75% อีกครัง้ใน

การประชุมครัง้ถัดไปในเดือน พ.ย. และ 0.50% ในการประชุมเดือนธ.ค. 

ขณะทีใ่นปี 2567 อตัราดอกเบี้ยถูกคาดการณ์ว่าจะถูกปรบัลดลงมาอยู่ 3.9% 

และ 2.9% ในปี 2568 (Figure 1) ขณะทางฝัง่ธนาคารกลางยุโรป (ECB) 

ล่าสุด ไดม้กีารปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบายที ่0.75% ทําให้อตัราดอกเบี้ย

นโยบาย Main refinancing operations อยู่ทีร่ะดบั 1.25% Marginal lending 

facility อยูท่ีร่ะดบั 1.50% และ Deposit facility อยู่ทีร่ะดบั 0.75% ส่งผลทาํให้

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลทัว่โลกปรบัตวัขึ้นโดยเฉพาะในฝัง่สหรฐัฯ 

ที่อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 2 ปีปรบัตวัขึ้นเหนือระดบั 4% สูงที่สุด

นับตัง้แต่ปี 2550 

Figure 1: Fed’s Dot plot 

 
 

Source: Federalreserve.gov, as of 21 September 2022 
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และอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 10 ปีปรบัตวัขึน้ทีร่ะดบั 3.7% ทําใหเ้กดิ Inverted yield curve ระหว่างอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล

อายุ 2 ปี กบั 10 ปีสงูทีสุ่ดนับตัง้แต่ปี 2543 หรอื ค.ศ. 2000 ทีเ่กดิวกิฤต Dotcom Bubble (Figure 2) ส่วน Dollar Index ปรบัตวัขึน้ต่อเน่ืองสงูทีสุ่ด

ในรอบกว่า 20 ปี กดดนัค่าเงนิทัว่โลกให้อ่อนค่าลง โดยเฉพาะประเทศในกลุ่ม Emerging market ซึ่งส่งผลกดดนัต่อตลาดลงทุนในกลุ่มประเทศ

เหล่าน้ีเช่นกนั 

 

 
 

แนะนําตดิตามตวัเลขเศรษฐกจิของประเทศต่างๆ อย่างต่อเน่ือง โดยเฉพาะฝัง่สหรฐัฯ รวมถงึประเดน็วกิฤตรสัเซยี-ยูเครนทีย่งัคงดําเนินต่อเน่ือง 

และผลกระทบดา้นพลงังานต่อยุโรป จบัตาดมูาตรการการเงนิของประเทศต่างๆ เพื่อรกัษาเสถยีรภาพของตลาดการลงทุน และค่าเงนิจากการทีส่กุล

เงนิดอลล่าร์มกีารปรบัตวัแขง็ค่าต่อเน่ือง (ในเดอืนก.ย. ทีผ่่านมา ธนาคารกลางองักฤษ (BoE) ประกาศรบัซื้อพนัธบตัรรฐับาลแบบไม่จาํกดัจาํนวน

จนถงึวนัที ่14 ต.ค. 2565 เพื่อลดความผนัผวนของค่าเงนิ หลงัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรของรฐับาลองักฤษปรบัขึน้อย่างมาก รวมถงึค่าเงนิปอนด์

ทีอ่่อนค่าลงอย่างรุนแรง และธนาคารแห่งประเทศญี่ปุ่ น (BOJ) ไดเ้ขา้แทรกแซงตลาดแลกเปลี่ยนเงนิตราระหว่างประเทศหลงัเงนิเยนอ่อนค่าตํ่าสุด

ในรอบ 24 ปี) 

 

ตราสารทุนต่างประเทศ 

                                                                                         

 

Source: Federal Reserve Bank of St. Louis, as of 26 

  

 

Figure 2: 10-Year Treasury Constant Maturity Minus 2-Year Treasury Constant Maturity 

 

ตลาดหุ้นทัว่โลกได้รบัผลกระทบตัง้แต่ต้นปีทีผ่่านมาจนถงึปัจจุบนั 

เน่ืองจากการเร่งขึน้ดอกเบี้ยของธนาคารกลางทัว่โลกเพื่อต่อสู้กบัภาวะเงนิ

เฟ้อ ทําให้ตลาดหุ้น S&P500 ปรับตัวลงมาจนเข้าสู่ bear market ขณะที่

เศรษฐกจิมแีนวโน้มเตบิโตชะลอตวัลงและมโีอกาสเขา้สู่ภาวะ recession ใน

ต้นปี 2566 ในกรณี base case สอดคล้องกับกําไรของบริษัทจดทะเบียน 

(Forward EPS) ทีเ่ริม่ถูกปรบัประมาณการณ์ลงตัง้แต่ในเดอืน ก.ค. ทีผ่่านมา 

(Figure 3) 

Figure 3: Forward EPS and forward P/E of S&P500 

 

Source: Bloomberg and Principal Asset management, as of 26 September 2022 
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อย่างไรก็ด ีเมื่อพจิารณาด้านตลาดแรงงานสหรฐัฯ ยงัคงแขง็แกร่ง โดยอตัราการว่างงานที่อยู่ใกล้กบัระดบัตํ่าสุดเป็นประวตักิารณ์ ขณะที่อตัรา

ค่าจา้งปรบัตวัสูงขึน้ (Figure 4) ส่วนราคาสนิทรพัย์ทีป่รบัตวัลงมาค่อนขา้งมาก ส่งผลทําให ้valuation มคีวามน่าสนใจมากขึน้ โดย Forward PE 

(Figure 5) ของ S&P500 อยู่ที่ค่าเฉลี่ยของช่วง 5 ปีย้อนหลงั ดงันัน้เราจึงมีมุมมองเป็น slightly overweight โดยเลือกลงทุนในกองทุนที่มีหุ้น

คุณภาพ ฐานะทางการเงนิแขง็แกร่ง และกระแสเงนิสดสงู 

 

 

 

ตราสารทุนในประเทศ 

ประเทศไทยมีแนวโน้มได้ประโยชน์จากการเปิดประเทศมากขึ้น โดยล่าสุดในช่วงปลายเดือนก.ย. รัฐบาลประกาศให้โรค COVID-19 

เป็นโรคตดิต่อทีต่้องเฝ้าระวงั (จากโรคตดิต่ออนัตราย) การเดนิทางเขา้ประเทศไทยไม่ตอ้งแสดงเอกสารวคัซนีและผลตรวจ ATK ยุบศบค. ยกเลกิ

พ.ร.บ.ฉุกเฉิน และยกเลิกการรายงานตัวเลขผู้ติดเชื้อรายใหม่ต่อวันตัง้แต่ในวันที่ 1 ต.ค. 2565 คาดส่งผลทําให้ภาคการท่องเที่ยวฟ้ืนตัว 

ได้ดีขึ้น เ ป็น ลําดับ  โดยสิ้น ปี น้ีภาครัฐคาดว่ าจะมีนักท่อง เที่ยว เดินทางมาประเทศไทยราว  10 ล้านคน  ขณะที่  9 เดือนในปี น้ี  

มนัีกท่องเทีย่วต่างชาตสิะสมกว่า 6 ลา้นคน คาดว่าจะทาํใหท้ศิทางเศรษฐกจิในไตรมาสสุดทา้ยของปีปรบัตวัดขีึน้ต่อเน่ือง 

อย่างไรก็ด ีอตัราเงนิเฟ้อของประเทศไทยเดอืน ส.ค. 2565 ปรบัตวัเพิม่ขึ้นอย่างต่อเน่ืองที่ 7.86% YoY มากกว่าเดอืนก.ค. ที่ 7.61% YoY 

ทางดา้นค่าเงนิบาทต่อดอลลาร์สหรฐัฯปรบัตวัอ่อนค่า ปรบัตวัทะลุระดบั 38 บาท ซึง่อ่อนค่าทีสุ่ดในรอบ 16 ปี ส่งผลทาํใหธ้นาคารแห่งประเทศไทย 

(ธปท.) มกีารปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบาย 0.25% เป็นครัง้ที ่2 ตดิต่อกนัทาํใหอ้ตัราดอกเบีย้นโยบายอยู่ทีร่ะดบั 1% ทัง้น้ี บลจ.พรนิซเิพลิ คาดว่า

ธปท. มโีอกาสปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยอีก 1 ครัง้ในช่วงทีเ่หลอืของปีน้ี ทางด้านอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอายุ 2 ปีปรบัเพิม่ขึน้มาทีร่ะดบั 

1.84% ส่วนอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอายุ 10 ปีขยบัขึ้นมาอยู่ที่ 3.21% (ขอ้มูล ณ วนัที่ 27 ก.ย. 2565) ตามทศิทางอตัราผลตอบแทน

พนัธบตัรสหรฐัฯ โดยภาพรวมเรามมีุมมองเป็นกลางต่อตลาดหุน้ไทย 

 

 

 

 

Figure 4: US Unemployment rate and Average Hourly Earnings (%) 

 

Figure 5: Forward P/E of S&P500 

 

Source: Bloomberg and Principal Asset management, as of 29 September 2022 

  

 

Source: Bloomberg and Principal Asset management, as of 26 September 2022 
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ตราสารหน้ี 

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรปรบัตวัขึน้อย่างมากในปีน้ี หลงัจากธนาคารกลางทัว่โลกเร่งขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายเพื่อตอ่สูก้บัอตัราเงนิเฟ้อ

ทีส่งูทีสุ่ดในรอบหลายทศวรรษ ประกอบกบัเฟดและ ECB มกีารปรบัลดขนาดของงบดุลเรว็ขึน้กว่าทีเ่คยประกาศไวใ้นไตรมาส 2 ยิง่เป็นปัจจยัเร่งให้

อตัราผลตอบแทนของตราสารหน้ีปรบัขึน้ทุกช่วงอายุและทุกระดบั Credit Rating อย่างไรก็ด ีการที่ธนาคารกลางทัว่โลกใชน้โยบายการเงนิทีต่งึ

ตวัอย่างมากทัง้ปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบายรุนแรงและรวดเรว็พรอ้มกนั ทําใหม้โีอกาสเพิม่ความเสีย่งทีเ่ศรษฐกจิทัว่โลกจะเขา้สู่ภาวะเศรษฐกจิ

ถดถอยมากขึน้ในปี 2566 ดงันัน้ เราประเมนิว่าทา้ยทีสุ่ดธนาคารกลางมโีอกาสชะลอการขึน้อตัราดอกเบีย้หรอืลดอตัราดอกเบีย้ไดใ้นช่วงครึง่ปีหลงั

ของปี 2566 - 2567 ประกอบกบัตลาดรบัข่าวการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยไปพอสมควรแล้ว สงัเกตไดจ้าก Fed Fund Futures ที่ชะลอตวัลงในช่วง

ครึง่ปีหลงัของปี 2566 ดงันัน้ เราจงึคงมุมมองเป็นกลางต่อตราสารหน้ีในไตรมาสที ่4  

ตราสารทางเลือก 

REITs เป็นอกีหน่ึงสนิทรพัยท์ีไ่ดร้บัผลกระทบจากปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารกลางทัว่โลก โดยเฉพาะในกลุ่มของประเทศ

ทีพ่ฒันาแล้วและประเทศทีม่ค่ีาเงนิผูกกบัค่าเงนิดอลลารส์หรฐัฯ เพราะทาํใหส่้วนต่างระหว่างอตัราเงนิปันผลและอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล

แคบลง (Figure 6) ในขณะที่อตัราเงนิปันผลโดยภาพรวมอยู่ระดบัค่าเฉลี่ย จงึทําให้ REITs มคีวามน่าสนใจน้อยลงในสายตาของนักลงทุน แต่ 

REITs บางประเทศยงัไดป้ระโยชน์จากการเปิดประเทศ โดยเฉพาะในฝัง่เอเชยี เช่น ประเทศไทยและประเทศสงิคโปร ์

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

Figure 6: Dividend yield and yield spread of global REITs 

Source: Bloomberg and Principal Asset management, as of 23 September 2022 
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กองทุนแนะนํา: 
กองทุนแนะนํา นโยบายการลงทุน 

กองทุนเปิดพรินซิเพิล ไชน่า อิควิต้ี  
Principal China Equity Fund  
(PRINCIPAL CHEQ) 

มนีโยบายลงทุนในตราสารทุนของบรษิัททีจ่ดทะเบยีนจดัตัง้ในประเทศจนีหรอืบรษิทัทีม่ี
การดําเนินธุรกิจในประเทศจีน ที่มีการเติบโตในระยะยาว และสอดคล้องกับการ
เปลี่ยนแปลงทางโครงสร้างเศรษฐกิจของจนี สําหรบัในระยะสัน้ การกลบัมาเปิดประเทศ
และจบัจ่ายใชส้อยของประชากรในเมอืงใหญ่ๆ ในจนีจะส่งผลบวกโดยตรงต่อกองทุน โดย
หมวดอุตสาหกรรมที่กองทุนลงทุนจะมน้ํีาหนักส่วนใหญ่ทัง้ในกลุ่ม Financial Services, 
Communication Services และ Consumer Defensive 

กองทุนเปิดพรินซิเพิล โกลบอล อิควิต้ี ESG 
Principal Global Equity ESG Fund 
(PRINCIPAL GESG) 

ลงทุนผ่านกองทุน Schroder International Selection Fund Global Sustainable Growth 
ทีเ่น้นลงทุนในหุน้คุณภาพหรอืบรษิทัขนาดใหญ่ทีใ่หค้วามสําคญักบัผูม้ส่ีวนไดส่้วนเสยีทุก
ภาคส่วน และสามารถสรา้งผลกระทบเชงิบวกในมุมกวา้ง มธีรรมาภบิาล ความรบัผดิชอบ
ต่อสงัคมและสิง่แวดล้อม (หรอืที่เรยีกว่า ESG) เพื่อการเติบโตของบรษิัทและกําไรอย่าง
ยัง่ยนืในอนาคต 

กองทุนเปิดพรินซิเพิล โกลบอล อินฟราสตรคัเจอร ์
อิควิต้ี 
Principal Global Infrastructure Equity Fund 
(PRINCIPAL GIF) 

ลงทุนผ่ านกองทุน  Lazard Global Listed Infrastructure Equity Fund เ น้นลงทุน ใน
โครงสร้างพื้นฐานทัว่โลกที่ทาง Lazard ให้คํานิยามว่า Preferred Infrastructure ซึ่ง
หมายถึง บริษัทโครงสร้างพื้นฐานมลีกัษณะกิจการที่มคีวามผูกขาด โครงสร้างรายได้มี
สญัญาปรบัขึ้นตามอตัราเงนิเฟ้อ มอีายุสนิทรพัย์ยาวนานและมคีวามเสี่ยงต่อกฎระเบยีบ
และการเมอืงตํ่า ส่งผลใหธุ้รกจิมรีายไดแ้ละกําไรทีส่มํ่าเสมอ เป็นหลุมหลบภยัในช่วงตลาด
ผนัผวน 

 

มุมมอง Asset Allocation ในไตรมาส 4    Fund Recommendation ในไตรมาส 4 
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4Q/2022 Principal Asset Allocation Recommendation 

สดัส่วนการลงทุนท่ีเหมาะสม/ การจดัสรรเงินลงทุน 

 Invest in Fixed income fund Income Balance Growth Active Growth Global 
Growth 

Expected return 3Y, average pa. 1.09% 2.01% 1.68% 4.00% 5.94% 8.70% 9.45% 
Volatility pa. 0.11% 0.44% 0.54% 4.76% 9.73% 17.93% 18.57% 
Return range 0.99%-1.20% 1.58%-2.45% 1.14%-2.22% -0.76%-8.75% -3.79%-15.67% -9.22%-26.63% -9.12%-28.02% 
Downside Risk 
VaR 95% -0.18% -0.72% -0.89% -7.83% -16.00% -29.49% -30.55% 
VaR 99% -0.25% -1.01% -1.26% -11.07% -22.63% -41.70% -43.21% 
Max drawdown rolling 3Y -0.09% -0.72% -1.57% -4.39% -7.61% -12.88% -15.19% 
Number of day to recover 7 89 64 - - - - 
Average drawdown 0.00% -0.19% -0.27% -1.82% -3.02% -5.28% -5.69% 
Average days to recover DD 4 12 15 19 19 18 16 
Global Equity - - 12.60% 26.25% 52.50% 73.50% 90.25% 
Thai Equity - - 7.13% 19.00% 37.75% 16.75% - 
 SG REIT  - - 5.00% 5.00% - - - 
 TH REIT  - - 5.00% 5.00% - - - 
 Gold  - - 4.75% 4.75% 4.75% 4.75% 4.75% 
 Thai Government bond  - 45.00% 29.49% 18.00% - - - 
 Thai Corporate Bond  10.00% 50.00% 32.76% 20.00% 0.50% 0.50% 0.50% 
 Short term bond  90.00% 5.00% 3.28% 2.00% 4.50% 4.50% 4.50% 

Principal Asset Allocation Plan เป็นบรกิารการแนะนํา การจดัพอรต์การลงทุนแบบการกระจายการลงทุนไปในสนิทรพัย ์ต่างๆ (Asset Allocation) ตามระดบัความเสีย่ง

ในการลงทุนของผูล้งทุน โดยเป็นการพจิารณาและประเมนิภาวะการลงทุน เพื่อการสรา้งและปรบัพอรต์อย่างสมดุล และอาจจะพจิารณาและ นําเสนอการปรบัเปลีย่นสดัส่วน

การลงทุนหรอืปรบัพอร์ตลงทุนเป็นรายไตรมาส เพื่อใหม้ัน่ใจได้ว่าพอร์ตการลงทุนมกีารกระจาย ความเสีย่งอย่างเหมาะสม และสอดรบักบัภาวะการลงทุน เนื่องจากการ

เปลี่ยนแปลงของราคาที่เปลี่ยนไปตามภาวะตลาด ส่งผลใหส้ดัส่วนของแต่ละสนิทรพัย์ที่ลงทุนมกีารปรบัเปลี่ยนไปจากสดัส่วนการลงทุนที่เหมาะสม อาจทําใหพ้อร์ตการ

ลงทุนม ีความเสี่ยงสูงหรอืตํ่าไปกว่าที่ควรจะเป็น เพื่อให้สดัส่วนการลงทุน เข้าสู่สดัส่วนการลงทุนที่เหมาะสม Principal Asset Allocation Plan เป็นเพยีงคําแนะนําของ 

บรษิทัจดัการ ผูล้งทุนอาจ ไม่ไดร้บัผลตอบแทนตามคาดหวงั ทัง้นี้ ผูล้งทุนควรทําความ เขา้ใจการจดัสรรการลงทุน (Basic Asset Allocation) ตามคาํแนะนําของสํานักงาน 

ก.ล.ต. 

พอรต์การลงทุนดงักล่าวเป็นเพยีงการประมาณการสดัส่วนการลงทนุ ซึง่สามารถเปลีย่นแปลงไดเ้มื่อลงทุนจรงิ ขึน้อยู่กบัสภาพตลาด การลงทุนและโอกาสการลงทุนในแต่ละ

ขณะ ทัง้นี้ ประมาณการสดัส่วนการลงทุน ไม่ใช่การรบัประกนัหรอืยนืยนัถงึผลตอบแทนในอนาคต/ ผูล้งทุนควรทําความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ (กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทน 

และความเสีย่งก่อนตดัสนิใจลงทุน 
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คาํอธิบายของพอรต์การลงทุน Principal Asset Allocation Plan 

คาํนิยามของกลุ่มตราสารหน้ี กลุ่มตราสารหนี้ระยะกลาง Mid-Term Fixed Income คอื กองทุนรวมตราสารหนี้ทัว่ไป เน้นลงทุนในตราสารหนี้ระยะกลาง ม ีPortfolio 

Duration โดยเฉลีย่อยู่ประมาณ 1 - 3 ปี 

คาํอธิบายประกอบ 5 Asset Allocation Model พอรต์ลงทุนแนะนํา  

• สาํหรบัผูล้งทุนทีม่รีะดบัความเสีย่ง “ตํ่า” และ “ปานกลางค่อนขา้งตํ่า” แนะนําใหท้่านเลอืกลงทุนในกองทุนตราสารหนี้  

• สาํหรบัผูล้งทุนทีม่รีะดบัความเสีย่ง “ปานกลางค่อนขา้งสงู” แนะนําพอรต์การลงทุน “Income”  

• สาํหรบัผูล้งทุนทีม่รีะดบัความเสีย่ง “สงู” ท่านสามารถลงทุนในพอรต์การลงทุน “Income” และ “Balance” 

• สาํหรบัผูล้งทุนทีม่รีะดบัความเสีย่ง “สงูมาก” ท่านสามารถลงทุนในพอรต์การลงทุน “Income”, “Balance”, “Growth”, “Active Growth”, “Global Equity” 

ทัง้นี้ หากท่านผูล้งทุนมคีวามประสงคจ์ะลงทุนในพอรต์ลงทุนทีม่รีะดบัความเสีย่งสงูกว่าระดบัความเสีย่งการลงทุนของท่าน ท่านจะตอ้ง “ยนืยนั” รบัทราบความเสีย่งของ

พอรต์ลงทุนทีท่่านไดเ้ลอืกลงทุน 

คาํอธิบายประกอบ Expected Return และ Return Volatility (ความผนัผวนของอตัราผลตอบแทนคาดการณ์ในระยะเวลา 3 ปี ขา้งหน้า) 

Expected Return และ Return Volatility หมายถงึ อตัราผลตอบแทนและคา่ความเสีย่งคาดการณ์เฉลีย่ต่อปี สาํหรบัการลงทุนในระยะ 3 ปีขา้งหน้า ซึง่มาจากการศกึษา

ขอ้มลู ในอดตียอ้นหลงัเป็นฐานในการคาํนวณ ดงันัน้ ชุดขอ้มลูดงักล่าว จงึมไิดย้นืยนัถงึอตัราผลตอบแทนทีจ่ะเกดิขึน้จรงิในอนาคต

Expected Return และ Return Volatility คาํนวณมาจาก อตัราผลตอบแทนและค่าความเสีย่งทีเ่กดิขึน้จรงิในอดตีของตราสารทุนไทย ตราสารทุนต่างประเทศ และการลงทุน

ทางเลอืกในกองทุนอสงัหารมิทรพัยแ์ละ REITs ผ่านดชันีทีใ่ชเ้ป็นตวัแทนแต่ละสนิทรพัย ์ขอ้มลูยอ้นหลงั 10 ปี (ตัง้แต่ ธนัวาคม 2554 ถงึ ธนัวาคม 2564) ขณะทีต่ราสาร

หนี้ไทย คาํนวณมาจาก แนวโน้มอตัราผลตอบแทนจากเสน้อตัราผลตอบแทนของตลาดตราสารหนี้ หรอื Bond Yield Curve 

ดชันีทีใ่ชใ้นการคาํนวณอตัราผลตอบแทนในอดตีของแตล่ะ สนิทรพัย ์ไดแ้ก่ 

• ตราสารทุนไทย - ดชันี SET Total Return Index  

• ตราสารทุนต่างประเทศ - ดชันี MSCI ACWI Total Return Index  

• ตราสารหนี้ - ดชันี GovBond 1-3Yrs NTR Index (50%) + MTMCorpA-up 1-3Yrs NTR Index (25%) + Avg12MFixed(BBLc,KBANK,SCB) (25%) 

• การลงทุนทางเลอืกในกองทุนอสงัหารมิทรพัยแ์ละ REITs - ดชันี SET PF&REIT Total Return Index (50%) + ดชัน ีFTSE ST Real Estate Investment Trusts 

Total Return Index (50%) 

ผูล้งทุนควรทําความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ (กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทน และ ความเสีย่งก่อนตดัสนิใจลงทุน / กองทุน PRINCIPAL GIF กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในประเทศยุโรปและอเมรกิาเหนือ ผู้

ลงทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวมของตนเองดว้ย / กองทุน PRINCIPAL GBRAND, PRINCIPAL GESG, PRINCIPAL USEQ, PRINCIPAL GEF และ PRINCIPAL 

GMA กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในประเทศสหรฐัอเมรกิา ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวมของตนเองดว้ย / PRINCIAPL GBRAND กองทุนหลกัมกีารลงทุน

กระจุกตวัในกลุ่มสนิคา้อุปโภคบรโิภคทีจ่ําเป็น (Consumer Staples Sector) ซึง่มคีวามเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงของราคาสนิคา้ การเปลีย่นแปลงของความตอ้งการของผูบ้รโิภค หรอืกฎระเบยีบของภาครฐั 

และ มกีารกระจุกตวัในกลุ่มเทคโนโลย ี(Information Technology Sector) ซึง่ม ีความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงพฤตกิรรมของผูบ้รโิภค และความลา้สมยัของสนิคา้ ดงันัน้หากมปัีจจยัลบทีส่่งผลกระทบต่อ

การลงทุนดงักล่าวผูล้งทุนอาจ สญูเสยีเงนิลงทุนจํานวนมาก และอาจมคีวามเสีย่งและความผนัผวนของราคาสงูกว่ากองทุนรวมทัว่ไปที่มกีารกระจายหลายอุตสาหกรรม / กองทุน PRINCIPAL APDI กองทุน

หลกัลงทุนกระจุกตวัในฮ่องกง ผู้ลงทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวมของตนเองดว้ย / กองทุน PRINCIPAL CHEQ กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในประเทศจนี ผูล้งทุนจงึ

ควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวมของตนเองดว้ย / กองทุน PRINCIPAL VNEQ กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในประเทศเวยีดนาม ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความ

เสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวมของตนเองดว้ย / กองทุนPRINICIPAL iPROP ลงทุนกระจุกตวัในกลุ่มอุตสาหกรรมอสงัหารมิทรพัย์ (Property Sector Fund) ดงันัน้หากมปัีจจยัลบทีส่่งผลกระทบต่อการ

ลงทุนดงักล่าว ผูล้งทุนอาจสญูเสยีเงนิลงทุนจํานวนมาก / กองทุน PRINCIPAL GCF กองทุนหลกัมนีโยบายการลงทุนซึง่องิกบัดชันี ICE BofAML Commodity Index eXtra 03 Index Total Return จากการ

เขา้ทําสญัญา Swap ดงันัน้ กองทุนหลกัจงึมคีวามเสีย่งทีม่อียู่กบัการลงทุนในตลาดสนิคา้โภคภณัฑ์และความผนัผวนของราคาสงูกว่ากองทุนรวมทัว่ไป ดงันัน้ ผู้ถอืหน่วยลงทุนควรศกึษาขอ้มลูเพื่อ

ประกอบการตดัสนิใจลงทุนด้วย / PRINCIPAL GCF มคีวามเสีย่งสงูและซบัซอ้น ผูล้งทุนควรขอคําแนะนําเพิม่เตมิจากเจา้หน้าทีห่รอืบรษิทัจดัการก่อนตดัสนิใจลงทุน / กองทุนมนีโยบายลงทุนในต่างประเทศ 

ผูล้งทุนอาจจะขาดทุนหรอืไดร้บักําไรจากอตัราแลกเปลีย่น/หรอืไดร้บัเงนิคนืต่ํากว่าเงนิทุนเริม่แรกได/้บรษิทัจดัการใชส้ญัญาซื้อขายล่วงหน้าเพื่อเป็นเครื่องมอืในการป้องกนัความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่น

ของกองทุน (Hedging) ขึน้อยู่กบัดุลยพนิิจของผูจ้ดัการกองทุน / PRINCIPAL GEF อาจลงทุนในสญัญาซื้อขายล่วงหน้าโดยมวีตัถุประสงคเ์พื่อป้องกนัความเสีย่ง (Hedging) จากอตัราแลกเปลีย่นเงนิตรา

ต่างประเทศ โดยไม่น้อยรอ้ยละ 90 ของมลูค่าเงนิลงทุนในต่างประเทศ / ผลการดําเนินงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการดําเนินงานในอนาคต 


