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ตัง้แต่เริ่มปี 2022 ตลาดการเงนิได้ถูกปัจจยัหลายอย่างเข้ามากระทบจนทําให้มุมมองที่มต่ีอแนวโน้มการลงทุนในปีน้ีได้

เปลีย่นแปลงไปอย่างมากเมื่อเทยีบกบัปีทีผ่่านมาโดยปัจจยัแรกคอืการคน้พบไวรสั Covid-19 สายพนัธุ ์Omicron ในช่วงปลายเดอืน

พฤศจกิายนในแอฟรกิา ซึง่ไดส้ง่ผลกระทบอย่างรุนแรงต่อการลงทุนในสนิทรพัยเ์สีย่งทัว่โลกและเป็นปัจจยัทีส่ง่ผลใหน้กัลงทุนสว่นใหญ่

ตระหนกัว่าการแพร่ระบาดของเชือ้ไวรสั Covid-19 จะยงัคงดาํเนินไปอย่างต่อเน่ืองอกีระยะหน่ึง ทัง้น้ีภายหลงัการคน้พบเชือ้ไวรสัสาย

พนัธุ ์Omicronหลายประเทศไดป้ระกาศปิดพรมแดน และงดรบัเทีย่วบนิจากภูมภิาคแอฟรกิาเพื่อสกดักัน้ไม่ใหม้กีารแพร่กระจายมายงั

ประเทศของตน โดยการประกาศภาวะฉุกเฉินในหลายประเทศดงักล่าวไดท้าํใหต้ลาดหุน้ทัว่โลกปรบัตวัลงอย่างรวดเรว็จากความกงัวล

ว่าการแพร่ระบาดระลอกใหม่จะทําใหก้จิกรรมทางเศรษฐกจิหยุดชะงกัอย่างรุนแรงและส่งผลประกอบการบรษิทัเอกชนเช่นเดยีวกบัที่

เกดิขึน้ในปี 2019 อย่างไรกต็าม เชือ้ไวรสัสายพนัธุ ์Omicron กลบัเป็นเชือ้ไวรสัทีม่คีวามรุนแรงค่อนขา้งตํ่าเมื่อเทยีบกบัสายพนัธุอ์ื่น

ก่อนหน้าน้ี โดยจํานวนผู้ติดเชื้อใหม่ในแอฟรกิาปรบัตวัลดลงอย่างรวดเรว็ภายในระยะเวลาเพยีง 1 เดือนหลงัการค้นพบสายพนัธุ์

ดงักล่าวซึง่บ่งชีว้่าการแพร่ระบาดของสายพนัธุ ์Omicron อาจไม่สง่ผลกระทบต่อเศรษฐกจิโลกในปีน้ีมากนกั
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แนวโน้มการลงทุน 2022 : เพ่ิมหุ้นใหญ่ท่ีมีกระแสเงินสดสมํา่เสมอรบัมือดอกเบี้ยขาขึน้และความผนัผวน 

โดย คุณศุภกร ตุลยธญั, CFA – ประธานเจา้หน้าทีก่ารลงทุน และ คุณกฤษตยิา ศริวิาลย์ 18 มกราคม 2565

Source: Johns Hopkins University CSSE COVID-19 Data. Data as of January 16, 2022.

ดา้นธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) เองกไ็ม่ไดม้คีวามกงัวลเกีย่วกบัการ

แพร่ระบาดของเชือ้ไวรสัายพนัธุ ์Omicron มากนกัแต่มุ่งความสาํคญัไปยงัการ

จดัการอตัราเงินเฟ้อที่เร่งตัวขึน้อย่างรวดเรว็ในระยะเวลาที่ผ่านมา และได้

ประกาศปรบัเปลี่ยนทิศทางการดําเนินนโยบายการเงินมาเป็นการดําเนิน

นโยบายแบบเข้มงวดแทน โดยในรายงานการประชุมของคณะกรรมการ

นโยบายการเงนิสหรฐัฯ (FOMC) ฉบบัล่าสุดซึ่งเป็นของการประชุมในเดอืน

ธนัวาคมได้มีการเผยแพร่รายละเอียดการหารือถึงความเหมาะสมในการ

ปรบัลดปรมิาณสภาพคล่องทีอ่ดัฉีดเขา้สู่ระบบ หรอืทีเ่รยีกอย่างเป็นทางการ

ว่า การลดขนาดงบดุล (Balance Sheet Runoff)
Source: Clearnomics, Federal Reserve, Principal Global Investors. 

Data as of December 31, 2021.
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ซึง่ประเดน็ดงักล่าวไดส้รา้ง Negative Surprise ใหก้บัตลาดเน่ืองจากนักวเิคราะหส์่วนใหญ่ไม่ไดค้าดการณ์ว่า Fed จะเริม่หารอืเรื่อง

ดงักล่าวในระยะเวลาอนัใกลแ้ละเริม่ดําเนินการตัง้แต่ช่วงต้นปี ทัง้น้ีรายการการประชุมดงักล่าวไดท้ําให้นักเศรษฐศาสตรท์ัว่โลกเริม่

ปรบัการคาดการณ์การปรบัอตัราดอกเบีย้นโยบายของ Fed ใหม่ทัง้ในสว่นของช่วงเวลาทีค่าดกว่าจะมกีารปรบัขึน้และจํานวนครัง้ทีจ่ะ

ปรบั รวมถงึระยะเวลาทีจ่ะเริม่ปรบัลดขนาด Balance Sheet ซึง่เรามองว่า Fed จะเริม่ปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยครัง้แรกในช่วงเดอืน

มถุินายน โดยคาดว่าจะปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ต่อเน่ือง 3 ครัง้ในปีน้ี และเริม่ดาํเนินการปรบัลดขนาดงบดุลในช่วงไตรมาสที ่4

Source: Bloomberg, Principal Global Asset Allocation. Data as of 

January 10, 2022.

พฒันาการสําคญัของนโยนบายการเงนิสหรฐัฯ ที่เกดิขึน้ได้

สะทอ้นใหเ้หน็ภาพแนวโน้มการเคลื่อนไหวของตลาดการเงนิในปีน้ีได้

เป็นอย่างด ีทัง้น้ีจากทศิทางการดําเนินนโยบายการเงนิแบบเขม้งวด

ของ Fed เพื่อจดัการอตัราเงินเฟ้อที่เร่งตวัขึน้เราคาดว่าจะสร้างแรง

กดดนัใหก้บัภาคการลงทุนโดยเฉพาะในสหรฐัฯเอง แต่ในขณะเดยีวกนั

ก็จะทําให้มีเงินทุนที่กระจายอยู่ทัว่โลกไหลกลับเข้าสู่ตลาดสหรัฐฯ

เช่นกนัจากแนวโน้มอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ ทีจ่ะปรบัตวัขึน้

ตามอตัราดอกเบี้ยและอาจทําให้ตลาดตราสารหน้ีสหรฐัฯ มคีวามผนั

ผวนเพิม่ขึน้ในปีน้ี ทัง้น้ีเราพบว่าความผนัผวนของตลาดตราสารหน้ี

สหรฐัฯนัน้ มคีวามสมัพนัธโ์ดยตรงกบัความผนัผวนของตลาดหุน้ซึง่อา

จะทาํใหต้ลาดหุน้ในมปีีน้ีมกีารย่อตวั (Pull Back) ไดบ้่อยครัง้

โดยจากขอ้มลูในอดตีพบว่าตลาดหุน้สหรฐัฯมกัจะย่อตวัลงมาประมาณ 5% โดยเฉลีย่ปีละ 5 ครัง้ นอกจากน้ีมยีงัมปีระเดน็สาํคญัทีต่อ้งจบั

ตามองคอือตัราผลตอบแทนทีแ่ทจ้รงิ (Real Yield) ของสหรฐัฯ ในปัจจุบนัทีย่งัคงอยู่ในแดนลบในขณะทีอ่ตัราการขยายตวัของเศรษฐกจิ

สงูกว่าค่าเฉลีย่ในอดตีค่อนขา้งมาก

Source: Clearnomics, Standard & Poor’s, Principal Global Investors. Data as 

of September 30, 2021.

Source: Bloomberg, Principal Global Asset Allocation. Data as of January 10, 

2022..
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จากประเดน็ทีก่ล่าวมาขา้งตน้เรามองว่าในปี 2022 ตลาดหุน้สหรฐัฯ จะสามารถสรา้งผลตอบแทนไดส้งูกว่าการลงุทนในตลาดหุน้

กลุ่มประเทศกาํลงัพฒันา (Emerging Markets) ทีค่าดว่าจะไดร้บัแรงกดดนัจาก

1) เศรษฐกจิของจนีทีเ่ตบิโตในระดบัทีต่ํ่าลง

2) สภาพคล่องในตลาดทีล่ดลงจากการดาํเนินนโยบายการเงนิแบบเขม้งวดของ Fed

3) ค่าเงนิดอลลารท์ีม่แีนวโน้มแขง็ค่า

4) ภาคการท่องเทีย่วทีย่งัคงไม่ฟ้ืนตวั

5) ราคาพลงังานทีเ่ร่งตวัขึน้สง่ผลกระทบต่อเศรษฐกจิของประเทศผูนํ้าเขา้น้ํามนั

โดยนักลงทุนที่สนใจอาจศกึษาขอ้มูลการลงทุนใน กองทุนเปิดพรินซิเพิล ยูเอส อิควิต้ี (PRINCIPAL USEQ) ได้เพิม่เติม 

ทัง้น้ีนอกเหนือจากตลาดหุน้สหรฐัฯ เรายงัมองว่าตลาดหุน้ยุโรปจะเป็นอกีหน่ึงภูมภิาคทีไ่ดร้บัประโยชน์จากการขยายตวัของเศรษฐกจิ

และสามารถสรา้งผลตอบแทนทีด่ไีด ้ทัง้น้ีเราคาดว่าธนาคารกลางยุโรป (ECB) จะยงัไม่รบีปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ในปี 2022 น้ี ทัง้น้ีนัก

ลงทุนทีส่นใจลงทุนในตลาดหุน้ยุโรปอาจศกึษาขอ้มลูการลงทุนใน กองทุนเปิดพรินซิเพิล ยูโรเป้ียน อิควิต้ี (PRINCIPAL EUEQ)

นอกจากน้ีแนวโน้มการเตบิโตของเศรษฐกจิทีค่าดว่าจะขยายตวัในอตัราทีน้่อยลงอาจสง่ผลใหผ้ลตอบแทนจากการลงทนุในตลาด

หุน้ปรบัตวัลดลงกว่าช่วงทีผ่่านมา อย่างไรกต็ามการลงทุนในตราสารทุนกจ็ะยงัสรา้งผลตอบแทนทีส่งูกว่าการลงทุนในตราสารหน้ีในช่วง

ทีอ่ตัราดอกเบีย้เป็นขาขึน้ และสภาพคล่องในตลาดลดลงจากการลดขนาด Balance Sheet ของธนาคารกลาง ทัง้น้ีเพื่อหลกีเลีย่งความ

ผนัผวนทีค่าดว่าจะเกดิขึน้ในปี 2022 เรามองว่าการลงทุนในหุน้ขนาดใหญ่ พืน้ฐานด ีทีม่คีวามสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดอย่าง

สมํ่าเสมอจะให้ผลตอบแทนที่ดกีว่าการลงทุนในหุ้นขนาดเลก็ที่เน้นการเติบโตเป็นหลกั ซึ่งนักลงทุนอาจพจิารณา กองทุนเปิดพริน

ซิเพิล โกลบอล แบรนด์ (PRINCIPAL GBRAND) เพิม่เตมิเพื่อเพิม่โอกาสในการลงทุน

สาํหรบันกัลงทุนทีช่ื่นชอบการลงทุนแบบ Thematic Investment ทีมุ่่งเน้นการลงทุนระยะยาว เรามองว่าหลงัจากทีต่ลาดไดร้บั

รูค้วามเสีย่งของการขึน้อตัราดอกเบีย้และการถอนสภาพคล่องของ Fed ไประยะหน่ึงแลว้ และโอกาสในการปรบัตวัลงของตลาดหุน้เริม่

จาํกดั นกัลงทุนอาจเขา้ไปสะสมการลงทุนในหุม้กลุ่ม Electric Vehicle (EV) เพิม่เตมิจากแนวโน้มการใชร้ถยนต์ไฟฟ้าทีเ่พิม่สงูขึน้อย่าง

ต่อเน่ือง โดยตวัเลขการคาดการณ์การใชร้ถยนตใ์นไฟฟ้าทัว่โลกในปี 2030 สะทอ้นแนวโน้มการเตบิโตของยอดขายรถยนต์ไฟฟ้าสงูถงึ 

30% ต่อปี นอกจากน้ี Metaverse กเ็ป็นอกีหน่ึงธมีการลงทุนทีน่่าสนใจแมว้่าเทคโนโลยดีงักล่าวจะยงัเป็นเรื่องทีใ่หม่มากในปัจจุบนัแต่ก็

มแีนวโน้มการเตบิโตทีด่ใีนอนาคต ทัง้น้ีนกัลงทุนทีส่นใจการลงทุนในทัง้ 2 ธมีการลงทุนอาจศกึษาการลงทุนใน กองทุนเปิดพรินซิเพิล

โกลบอล อินโนเวชัน่ (PRINCIPAL GINNO) เพิม่เตมิเพื่อขยายโอกาสในการลงทุน
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ทัง้น้ีตลาดหุน้ไทยเองกเ็ป็นอกีหน่ึงตลาดหุ้นทีเ่รามองว่ามโีอกาสในการสร้างผลตอบแทนทีด่ไีดเ้น่ืองจากเป็นตลาดที่มกัสรา้ง

ผลตอบแทนสะทอ้นการเตบิโตของเศรษฐกจิไดเ้ป็นอย่างด ีโดยในปีน้ีธนาคารแห่งประเทศไทย (BOT) คาดว่าเศรษฐกจิไทยจะขยายตวั

ทีร่ะดบั 3.4% สงูกว่าตวัเลขในปี 2021 ที ่0.9% ถงึ 2.5% ทัง้น้ีอตัราการขยายตวัของเศรษฐกจิไทยเมื่อเทยีบกบัปีทีผ่่านมานัน้สงูกว่า

ส่วนต่างประมาณการการขยายตวัของเศรษฐกจิที่ประเมนิไว้โดย IMF ค่อนข้างมาก โดย IMF คาดว่าเศรษฐกิจโลกในปี 2022 จะ

ขยายตวัทีร่ะดบั 4.9% ลดลง -1% จากการขยายตวัในปี 2021 ทีร่ะดบั 5.9% โดยความแตกต่างของตวัเลขการขยายตวัของเศรษฐกจิ

เมื่อเทยีบกบัปี 2021 นัน้สะทอ้นว่าเศรษฐกจิไทยยงัคงอยู่ในช่วงของการขยายตวัในขณะทีเ่ศรษฐกจิโลกกําลงัเขา้สู่ช่วงกลางของวฎัจกัร

เศรษฐกจิ (Mid-cycle) ทัง้น้ีนอกจากไทยแลว้เวยีดนามกย็งัเป็นอกีประเทศหน่ึงทีป่ระมาณการการเตบิโตของเศรษฐกจิสะทอ้นใหเ้หน็ถงึ

แนวโน้มการขยายตวั โดย IMF ประเมนิว่าเศรษฐกจิเวยีดนามในปี 2022 จะขยายตวัไดท้ีร่ะดบั 6.6% (นักวเิคราะหส์่วนใหญ่ในตลาด

ประเมนิไวส้งูกว่า 7%) สงูกว่าการเตบิโตในปี 2021 ที ่3.8% สะทอ้นถงึการขยายตวั 2.8% เมื่อเทยีบกบัปีก่อนหน้า ดงันัน้เรามองว่าไทย

และเวยีดนามจะเป็นอกี 2 ตลาดทีม่คีวามน่าสนใจและไดร้บัประโยชน์จากเศรษฐกจิทีย่งัคงอยู่ในช่วงของการขยายตวั ทัง้น้ีนักลงทุนที่

สนใจอาจพจิารณาเพิม่สดัสว่นการลงทุนใน กองทุนเปิดพรินซิเพิล เอน็แฮนซ์ อิควิต้ี (PRINCIPAL EEF) สาํหรบัหุน้ไทย และกองทุน

เปิดพรินซิเพิล เวียดนาม ไทย ออพพอรท์ูนิต้ี (PRINCIPAL VTOPP) สาํหรบัหุน้เวยีดนาม

CIO’s View: January 2022
2022 Outlook: Rising rates & volatility, focus on large cap with quality cash flows

แนวโน้มการลงทุน 2022 : เพ่ิมหุ้นใหญ่ท่ีมีกระแสเงินสดสมํา่เสมอรบัมือดอกเบี้ยขาขึน้และความผนัผวน 

โดย คุณศุภกร ตุลยธญั, CFA – ประธานเจา้หน้าทีก่ารลงทุน และ คุณกฤษตยิา ศริวิาลย์ 18 มกราคม 2565

กองทุนแนะนํา ศึกษาข้อมูล

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ ยเูอส อคิวติี้ (PRINCIPAL USEQ) https://www.principal.th/th/principal/USEQ-A

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ ยโูรเป้ียน อคิวติี้ (PRINCIPAL EUEQ) https://www.principal.th/th/principal/EUEQ

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ โกลบอล แบรนด์ (PRINCIPAL GBRAND) https://www.principal.th/th/principal/GBRAND-A

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ โกลบอล อนิโนเวชัน่ (PRINCIPAL GINNO) https://www.principal.th/th/principal/GINNO-A

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ เอน็แฮนซ์ อคิวติี ้(PRINCIPAL EEF) https://www.principal.th/th/principal/EEF

กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ เวยีดนาม ไทย ออพพอรท์นิูตี้

(PRINCIPAL VTOPP)

https://www.principal.th/th/principal/VTOPP-A

คาํเตือน

• ผูล้งทนุควรทาํความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ (กองทนุ) เงือ่นไข ผลตอบแทน และ ความเสีย่งกอ่นตดัสนิใจลงทนุ

• กองทนุ PRINCIPAL USEQ กองทนุหลกัลงทนุกระจุกตวัในประเทศสหรฐัอเมรกิา ผูล้งทนุจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทนุโดยรวมของตนเองดว้ย

• กองทนุ PRINCIPAL EUEQ กองทนุหลกัลงทนุกระจุกตวัในประเทศองักฤษ ผูล้งทนุจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทนุโดยรวมของตนเองดว้ย

• กองทนุ PRINCIPAL GBRAND กองทนุหลกัลงทนุกระจุกตวัในประเทศสหรฐัอเมรกิา ผูล้งทนุจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทนุโดยรวมของตนเองดว้ย

• กองทนุ PRINCIPAL GBRAND กองทนุหลกัมกีารลงทนุกระจุกตวัในกลุม่สนิคา้อุปโภคบรโิภคทีจ่ําเป็น (Consumer Staples Sector) ซึง่มคีวามเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงของราคาสนิคา้ การเปลีย่นแปลง

ของความตอ้งการของผูบ้รโิภค หรอืกฎระเบยีบของภาครฐั และ มกีารกระจุกตวัในกลุม่เทคโนโลย(ีInformation Technology Sector) ซึง่ม ีความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงพฤตกิรรมของผูบ้รโิภค และความ

ลา้สมยัของสนิคา้ ดงันัน้หากมปัีจจยัลบทีส่ง่ผลกระทบต่อการลงทนุดงักลา่วผูล้งทนุอาจ สญูเสยีเงนิลงทนุจํานวนมาก และอาจมคีวามเสีย่งและความผนัผวนของราคาสงูกวา่กองทนุรวมทัว่ไปทีม่กีารกระจาย

หลายอุตสาหกรรม

• กองทนุ PRINCIPAL GINNO กองทนุหลกัลงทนุกระจุกตวัในประเทศสหรฐัอเมรกิาและญีปุ่่ น ผูล้งทนุจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทนุโดยรวมของตนเองดว้ย

• กองทนุ PRINCIPAL VTOPP กองทนุหลกัลงทนุกระจุกตวัในประเทศเวยีดนามและไทย ผูล้งทนุจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทนุโดยรวมของตนเองดว้ย

• กองทนุมนีโยบายลงทนุในต่างประเทศ ผูล้งทนุอาจจะขาดทนุหรอืไดร้บักาํไรจากอตัราแลกเปลีย่น/หรอืไดร้บัเงนิคนืตํ่ากวา่เงนิทนุเริม่แรกได/้ บรษิทัจดัการใชส้ญัญาซือ้ขายล่วงหน้าเพือ่เป็นเครือ่งมอืในการ

ป้องกนัความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่นของกองทนุ (Hedging) ขึน้อยู่กบัดุลยพนิจิของผูจ้ดัการกองทนุ

• ผลการดําเนนิงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการดําเนนิงานในอนาคต
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