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ตารางสรปุการเปล่ียนแปลงของดชันีหลกั    

 

          ภาพรวมการลงทุนในช่วงครึ่งปีแรก 2566 

ภาพรวมตลาดหุ้นไทย 

SET Index ปรับตัวลง 9.92% ในครึ่งแรกของปี 2566 และปิดที่  

1,503.10 จุด โดยได้รบัแรงกดดนัจากการเร่งปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ย

นโยบายของสหรัฐฯ การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก และความไม่

แน่นอนของนโยบายรฐับาลชุดใหม่ หุ้นที่ให้ผลตอบแทนดีกว่าตลาด

โดยภาพรวมยงัคงเป็นกลุ่มที่ได้รบัประโยชน์จากการฟ้ืนตวัของภาค

การท่องเทีย่วและบรกิาร และ เศรษฐกจิในประเทศ เช่น กลุ่มธนาคาร 

(+0.2%) กลุ่มโรมแรม ( -0.3%) และ ก ลุ่มโรงพยาบาล ( -5.1%) 

ทัง้น้ีกลุ่มชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิคสเ์ป็นอุตสาหกรรมทีใ่หผ้ลตอบแทนสูงสุด 

(+6.7%) จากการปรับตัวเพิ่มขึ้นของหุ้น DELTA (+10.8%) ตามหุ้น

กลุ่มเทคโนโลยใีนต่างประเทศ และการแตกพาร ์ในช่วงครึง่แรกของปี

นักลงทุนต่างชาติมีสถานะขายสุทธิที่ระดับ 1.07 แสนล้านบาท 

ในขณะทีนั่กลงทุนสถาบนัในประเทศมสีถานะซื้อสุทธทิีร่ะดบั 3.9 หมื่น

ลา้นบาท 

 

 

 

กลยุทธก์ารลงทุนตลาดหุ้นไทย 

บลจ.พรินซิเพิล คาดว่า SET Index จะเคลื่อนไหวในกรอบ 1,500 – 

1,650 จุด โดยมีปัจจัยสนับสนุนหลักจาก 1) การฟ้ืนตัวของการ

ท่อง เที่ยว โดยเฉพาะในก ลุ่ม นักท่อง เที่ยวจีน  2) การบริโภค

ภายในประเทศทีฟ้ื่นตวัต่อเน่ือง และ 3) กําไรของบรษิทัจดทะเบยีนทีม่ี

เสถยีรภาพมากขึน้ 

ทัง้น้ีปัจจยัเสี่ยงทีย่งัต้องจบัตามองอย่างใกล้ชดิ ได้แก่ การเติบโตของ

ภาคการส่งออกที่อาจจะชะลอตวัตามภาวะเศรษฐกิจของประเทศคู่คา้ 

และนโยบายของรฐับาลชุดใหม ่

บลจ.พรนิซิเพลิ มมีุมมอง Neutral สําหรบัตลาดหุ้นไทยเน่ืองจากเรา

มองว่าปัจจยับวกดา้นนักท่องเทีย่วทีม่แีนวโน้มเพิม่มากขึน้โดยเฉพาะ

จากจนี อาจถูกกลบดว้ยการส่งออกทีช่ะลอตวัลงจากการชะลอตวัของ

เศรษฐกิจของประเทศคู่ค้า โดยกลุ่มอุตสาหกรรมที่คาดว่าจะให้

ผลตอบแทนทีด่กีว่าตลาดโดยรวมไดแ้ก่ บรษิทัทีม่แีนวโน้มการเตบิโต

ของกําไรทีช่ดัเจนมกีระแสเงนิสดทีแ่ขง็แกร่ง รวมถงึกลุ่มทีไ่ดป้ระโยชน์

จากการฟ้ืนตัวของการท่องเที่ยวและการบริโภคภายในประเทศ 

เช่น กลุ่มคา้ปลกี ท่องเทีย่ว โรงพยาบาล และธนาคาร 

ภาพรวมตลาดหุ้นต่างประเทศ 

ตลาดหุ้นทัว่โลกปรบัตัวเพิม่ขึ้นในช่วงปลายปี 2565 จนถึงครึ่งปีแรก

ของปี 2566 นําโดยหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีสหรัฐฯ และหุ้นญี่ปุ่ น ซึ่งให้

ผลตอบแทน 32% และ 27% ตามลําดบั โดยตลาดหุน้กลุ่มพฒันาแล้ว 

ฟ้ืนตัวได้ค่อนข้างดี ในขณะที่ตลาดหุ้นจีนแทบไม่เปลี่ยนแปลงเมื่อ

เทยีบกบัดชันีตอนต้นปี เน่ืองจากนักลงทุนค่อนขา้งผดิหวงักบัการเปิด

เมอืงของจนี ซึง่ฟ้ืนตวัไดต้ํ่ากว่าคาด  

โดยหากเรามองไปครึ่งหลังของปี ภาวะดอกเบี้ยสูงในประเทศกลุ่ม

พฒันาแล้วทัง้สหรฐัฯ และยุโรป อาจก่อใหเ้กิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย

ในช่วงไตรมาส 4 จนถึงไตรมาส 1 ปีหน้า แต่ในปัจจุบนัดูเหมือนว่า

ตลาดยงัไม่ไดต้อบรบัประเดน็น้ีเท่าทีค่วร จากตลาดหุน้สหรฐัฯ ทีป่รบั

เพิ่มขึ้นอย่างมีนัยตัง้แต่ต้นปี จึงส่งผลให้ในปัจจุบนัตลาดหุ้นสหรัฐฯ 

มมีูลค่าค่อนขา้งแพง และตลาดยงัมโีอกาสโดนกดดนัจากความเสี่ยง

เรื่องเงนิเฟ้อ และการเขม้งวดของการใหส้นิเชื่อของธนาคาร จากปัจจยั

S&P500 Index 4450.38 6.47% 15.91%

STOXX Europe 600 Index 461.93 2.25% 8.72%

CSI300 Index 3842.45 1.16% -0.75%

SET Index 1503.1 -1.98% -9.92%

VN Index 1120.18 4.19% 11.23%

Thai Property Fund & REITs 140.53 -4.12% -8.88%

Singapore REITs 712.23 -0.24% -1.77%

US 10-Year Treasury Yield
1

3.8367% 0.19% -0.04%

Gold Spot 1919.35 -2.21% 5.23%

Brent Crude Oil 74.9 3.08% -12.82%

World Economy Weighted Inflation (YoY)
1

6.39% -0.64% -3.27%

หมายเหตุ 1: เป็นการแสดงการเปลี�ยนแปลงของยีลด์ และอัตราเงินเฟ้อไม่ใช่ผลตอบแทน

Source: Bloomberg as of 30 มิ.ย. 2566
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ดังกล่าวหลังจากครึ่งปีแรกที่ตลาดหุ้นปรับตัวเพิ่มขึ้นมาพอสมควร 

อาจมแีรงขายทาํกําไร และมกีารปรบัฐานไดใ้นระยะหน่ึง 

กลยุทธก์ารลงทุนหุ้นต่างประเทศ 

ดว้ยความไม่แน่นอนทีย่งัปกคลุมตลาด เช่น ความเสีย่งเรื่องเศรษฐกิจ

ถดถอย หรอืโอกาสการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยของเฟด 2 ครัง้ (อ้างองิ 

Dot plot ล่าสุด) บลจ.พรินซิเพล จึงมีมุมมอง Slightly Underweight 

สําหรบัหุน้ต่างประเทศ และเน้นลงทุนในบรษิทัทีม่คุีณภาพด ี(Quality 

Growth) มรีายได้แขง็แกร่ง สมํ่าเสมอ มสีถานะทางการเงนิทีเ่ขม้แขง็ 

และม ีESG เน่ืองจากนักลงทุนสถาบนัขนาดใหญ่ยงัคงใหก้ารสนับสนุน

การลงทุนในหุน้ ESG  

เรามีความระมดัระวังในการลงทุนหุ้นสหรัฐฯ จากมูลค่าที่แพง และ

ความเสีย่งดา้นเศรษฐกจิถดถอยของสหรฐัฯ ซึง่จะทาํใหกํ้าไรของบรษิทั

จดทะเบียนถูกปรบัประมาณการณ์ลง ด้านหุ้นยุโรปมีความน่าสนใจ

ลดลง หลงัจากทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้มาได้ดใีนช่วงต้นปี แต่ภาวะเงนิเฟ้อที่

ยงัสูง และธนาคารกลางยุโรปยงัจําเป็นต้องปรบัขึ้นดอกเบี้ยต่อไปจะ

เป็นปัจจยักดดนัหลกัต่อตลาดหุ้นยุโรปในช่วงครึ่งปีหลงั ขณะที่เรามี

สดัส่วนการลงทนุหุน้จนีไม่มากนักเน่ืองจากยงัมคีวามเสีย่งเรื่องการฟ้ืน

ตัวช้าจากการเปิดประเทศ แต่มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิม่เติมที่

ทางการกําลงัพจิารณา และมลูค่าตลาดทีถู่กยงัคงเป็นปัจจยัหนุน  

ภาพรวมตลาดตราสารหน้ี 

เส้นอตัราผลตอบแทนตราสารหน้ีของไทยในช่วง 6 เดือนแรกของปี 

ปรบัตวัในทศิทางทีแ่บนราบลง ผลตอบแทนตราสารหน้ีระยะสัน้จนถึง

ปานกลางปรับตัวสูงขึ้นตามการปรบัขึ้นของอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

อตัราผลตอบแทนตราสารระยะยาวปรบัลดลงตามทศิทางของอตัราเงนิ

เฟ้อทีผ่่านจุดสงูสุดมาแลว้ในไตรมาส 3 ของปี 2565  

ธนาคารแห่งประเทศไทยยงัคงปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายต่อเน่ืองจากปีที่

แล้วเพื่อควบคุมอตัราเงนิเฟ้ือ และปรบัอตัราดอกเบี้ยกลบัเขา้สู่ระดบัที่

เหมาะสม เพื่อสรา้งความเสถยีรภาพใหก้บัการเตบิโตของเศรษฐกจิใน

ระยะยาว โดยในปี 2566 น้ีธนาคารแห่งประเทศไทยปรับขึ้นอัตรา

ดอกเบี้ย 3 ครัง้ รวม 0.75% ส่งผลให้อตัราดอกเบี้ยนโยบายมาอยู่ที่ 

2.00% 

กลยุทธก์ารลงทุนตราสารหน้ี 

แมว้่าธนาคารแห่งประเทศไทยจะปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายมาแล้ว 

6 ครัง้ติดต่อกัน เราคาดว่ายงัมีโอกาสที่ธนาคารแห่งประเทศไทยจะ

ปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยได้อีก 0.25-0.50% ในช่วงครึ่งปีหลงั อย่างไรก็

ตามเราคาดว่าการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยในรอบน้ีใกล้จะถงึระดบัสูงสุด

แล้ว ในขณะที่อตัราผลตอบแทนตราสารหน้ีของไทยก็ได้รบัข่าวการ

ปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ในครึง่ปีหลงัไปแลว้บางส่วนเช่นกนั  

กลยุทธ์ในการลงทุนช่วงครึง่ปีหลงันัน้ เราจะเพิม่อายุเฉลี่ยของตราสาร

ให้สูงขึ้น ตามอตัราผลตอบแทนในตลาดที่ปรบัตวัขึน้ และลงทุนในใน

ตราสารหน้ีภาคเอกชนทีม่พีืน้ฐานแขง็แกร่งเพื่อเพิม่อตัราผลตอบแทน

ในพอรต์การลงทุน 

ภาพรวมตลาดสินทรพัยท์างเลือก 

การลงทุนในอสงัหารมิทรพัยห์รอื REITs ภายในครึง่ปีแรกของปี 2566 

ทีผ่่านมายงัคงไดร้บัแรงกดดนัจากภาวะเงนิเฟ้อ และดอกเบี้ยทีเ่พิม่ขึน้

กว่าทีค่าดการณ์ไว ้โดยราคาพลงังาน อาหาร ค่าขนส่ง ค่าแรง ฯ ทีป่รบั

เพิม่ขึน้ ยงัคงเป็นปัจจยัหลกัทีส่ําคญัต่อเงนิเฟ้อทีท่รงตวัอยู่ในระดบัสงู 

อย่างไรกต็ามแมว้่าจะเริม่มสีญัญาณการเพิม่ขึน้ของเงนิเฟ้อทีล่ดลง แต่

ธนาคารกลางสําคญัของโลก เช่น เฟด และ ECB กเ็หน็ความจําเป็นที่

ต้องขึ้นอตัราดอกเบี้ยต่อเน่ืองในครึ่งปีแรก และส่งสญัญาณว่ายงัคง

ดอกเบีย้ไวส้งู จนกว่าปัญหาเงนิเฟ้อจะลดลง 

โดยตัง้แต่ตน้ปี มุมมองของนักลงทุนเชื่อว่าเงนิเฟ้อจะลดลงและธนาคาร

กลางจะเริม่ลดดอกเบี้ยในครึ่งปีหลงัของปี 2566 จงึมแีรงซื้อกลบัเข้า

REITs ในเดอืน ม.ค. 2566 แต่เมื่อธนาคารกลางไม่ได้แสดงออกตาม

คาดการณ์ ส่งผลใหร้าคา REITs ปรบัลดลง โดยในช่วงครึง่ปีแรก 2566 

ดชันีราคาREITs แต่ละประเทศปรบัตวัตามปัจจยัเฉพาะแตกต่างกนั 

REITs ประเทศสหรฐั +1.0%,  REITs สิงคโปร์ -1.8%, REITs ญี่ปุ่ น 

-1.7%, REITs ออสเตรเลีย +1.1% ในขณะที่ REITs ไทย -8.9% 

และ REITsฮ่องกง -12.6% ปรบัตวัลงแรงดว้ยปัจจยัเฉพาะตวั 
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ในครึ่งปีหลงัของปี 2566 เรามองว่า  กลุ่ม REITs จะมทีศิทางทรงตวั 

ถา้ธนาคารกลางหยุดการขึน้ดอกเบีย้ เน่ืองจากเงนิเฟ้อมทีศิทางอ่อนลง 

ในไตรมาส 1 ทองคําปรับขึ้นเพราะการคลายกังวลการขึ้นดอกเบี้ย 

ความวุ่นวายภาคธนาคารสหรฐั และการเก็งกําไรการหยุดขึ้นอัตรา

ดอกเบี้ยของเฟด ทําให้บอนด์ยีลด์ปรับตัวลดลง ส่วนในไตรมาส 2 

ทองคาํปรบัลงเพราะเฟดมคีวาม Hawkish มากขึน้ ทาํใหต้ลาดเพิม่การ

คาดการณ์ระดบัดอกเบี้ยที่สูงสุดของเฟด ซึ่งส่งผลให้บอนด์ยลีด์ปรบั

เป็นขาขึน้ 

กลยุทธก์ารลงทุนสินทรพัยท์างเลือก 

เรามีมุมมอง Slightly Underweight ต่อการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์ 

โดยตลาดอสงัหารมิทรพัยห์ลายประเภทเผชญิความทา้ทายจากตน้ทุน

ดอกเบีย้และพลงังานทีส่งูขึน้ และยงัมคีวามเสีย่งจากเศรษฐกจิชะลอตวั

หรือหดตัว โดยสินทรพัย์แต่ละประเภทในแต่ละประเทศจะได้รบัแรง

กดดันแตกต่างกัน ดังนั ้นการเลือกลงทุนใน REITs รายตัวจึงมี

ความสําคัญ โดยเราเน้นลงทุนใน REITs ที่กระแสเงินสดได้รับ

ผลกระทบน้อยจากตน้ทุนดอกเบีย้และพลงังานทีเ่พิม่ขึน้ หรอืมอุีปสงค์

ที่ต่อเน่ืองแม้เศรษฐกิจจะชะลอตวั หรอืได้ประโยชน์จากนักท่องเทีย่ว

จีน เช่น ห้างค้าปลีกของประเทศไทย โรงแรมในประเทศไทยและ

สงิคโปร ์warehouse เป็นตน้  

เรามมีุมมอง Neutral ต่อการลงทุนในทองคาํ แมจ้ะไดร้บัแรงกดดนัจาก

ดอกเบี้ยที่ยงัขึ้นสูง แต่ก็สามารถช่วยกระจายความเสี่ยงในการลงทุน

ช่วงผนัผวนได้ด ีโดยยงัคงเน้นลงทุนผ่านกองทุนทองคํา และทําการ

ป้องกนัความเสีย่งค่าเงนิไม่น้อยกว่า 90% เพื่อใหส้มาชกิกองทุนไดร้บั

ผลตอบแทนใกลเ้คยีงราคาทองคาํในตลาดโลกใหม้ากทีสุ่ด 

 

 

 

 

 

 

การปรบัพอรต์การลงทุน 

หากแนวโน้มเศรษฐกิจที่อาจเขา้สู่ภาวะหดตวัยงัไม่เปลี่ยนแปลง และ

ดอกเบี้ยในสหรฐัฯ ยงัอยู่ในระดบัสูง รวมถึงการฟ้ืนตวัของจนีที่ยงัคง

ไม่ได้เป็นไปตามคาด บลจ.พรินซิเพล เห็นว่าคงน้ําหนัก Slightly 

Underweight เท่ากับเดือนที่แล้ว ในสัดส่วนหุ้นโลก และกองทุน

อสงัหารมิทรพัย์ โดยเน้นลงทุนในหุน้ทีม่ธีุรกจิและรายไดม้ัน่คง และมี

ขนาดใหญ่ (Quality Growth) และเพิม่สดัส่วนตราสารหน้ีเพื่อลดความ

ผนัผวนของพอรต์การลงทุนโดยรวม เน่ืองจากภาพรวมภาวะการลงทุน

จะยงัมคีวามผนัผวนสูง และอาจมกีารปรบัฐานในบางช่วง จากปัจจยั

ความไม่แน่นอนต่าง ๆ ที่กล่าวไป  และเราเน้นยํ้านักลงทุนควรให้

ความสาํคญักบั Asset Allocation เพื่อสรา้งพอรต์การลงทุนทีเ่หมาะสม 

ตามความเสีย่งทีร่บัได ้โดยกระจายการลงทุนไปในหลายสนิทรพัยแ์ละ

หลายประเทศ 

 

คาํเตือน: ผูล้งทุนควรทําความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ (กองทุน) เงื่อนไข 

ผลตอบแทน และ ความเสีย่งก่อนตดัสนิใจลงทุน 
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