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ขอบตวัเลขดชันีทางเศรษฐศาตร์ภาคอสงัหารมิทรพัยเ์ดอืนตุลาคมของสหรฐัฯ ทีเ่พิง่ถูกประกาศออกมา 2 ตวัแสดงใหเ้หน็ถงึแนวโน้มที่
สวนทางกนั โดยตวัเลข Housing starts ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 1.90% สู่ 1.372 ล้านยูนิต (saar) สวนทางกบัทีน่ักวเิคราะห์ส่วนใหญ่คาดการณ์ไวว้่าจะ
ปรบัตวัลดลง 0.60% ซึ่งการปรบัตวัเพิม่ขึ้นดงักล่าวน าโดยความผนัผวนในบ้านประเภท Multi-family ที่ปรบัตวัเพิม่ขึ้น 6.30% ในขณะที่บ้าน
ประเภท Single-family ปรบัตวัขึน้เพยีงเลก็น้อยที ่0.20% นอกจากนี้ตวัเลขใบอนุญาตก่อสรา้งบ้าน (Housing Permit) ในเดอืนตุลาคมกป็รบัตวั
เพิม่ขึน้ 1.10% มาอยู่ที ่1.487 ล้านหน่วย (saar) ในขณะทีต่ลาดคาดการณ์ว่าจะปรบัตวัลดลง 1.40% โดยใบอนุญาตส าหรบับ้านประเภท Multi-
family ซึ่งมคีวามผนัผวนมากกว่านัน้ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 2.20% ในขณะทีใ่บอนุญาตส าหรบับ้านประเภท Single-family ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 0.50% ทัง้นี้
การปรบัตวัเพิม่ขึน้ของใบอนุญาตส าหรบับา้นประเภท Single-family นัน้เป็นการปรบัตวัเพิม่ขึน้ตดิต่อกนัเป็นเดอืนที ่9 มาอยู่ทีร่ะดบัสงูทีสุ่ดตัง้แต่
เดอืนพฤษภาคม ปี 2022 ในทางกลบักนัตวัเลขยอดขายบ้านมอืสองกลบัปรบัตวัลดลงค่อนขา้งแรงในเดอืนที่ผ่านมา โดยปรบัตวัลดลง 4.10% 
เหลือเพียง 3.79 ล้านยูนิต (saar) ต ่ากว่าที่นักวเิคราะห์ส่วนใหญ่คาดการณ์ว่าจะลดลงเพียง 1.50% นอกจากนี้ราคาเฉลี่ยของบ้านมอืสองยงั
ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 0.60% เมื่อเทยีบกบัเดอืนกนัยายน สอดคล้องกบัการเพิม่ขึน้ 3.40% เมื่อเทยีบกบัปีก่อนหน้า ทัง้นี้การปรบัตวัอย่างไม่สมดุลกนั
ระหว่างอุปสงค์และอุปทานของปรมิาณบ้านในตลาดอสงัหารมิทรพัย์สหรฐัฯ ระยะเวลาในการขายบ้านมอืสองทีเ่พิม่ขึน้จาก 3.1 เดอืน เป็น 3.4 
เดอืน รวมถงึอตัราดอกเบี้ยเงนิกูเ้พื่อทีอ่ยู่อาศยัระยะเวลา 30 ปี (30-year fixed rate mortgage rate) ทีอ่ยู่ในระดบัสูงทีสุ่ดตัง้แต่ปี 2000 ล้วนเป็น
ปัจจยัทีส่่งผลใหค้วามสามารถในการซื้อทีอ่ยู่อาศยัในสหรฐัฯ มแีนวโน้มปรบัตวัแย่ลง  
 

Chart: 30-Year Fixed Rate Mortgage Rates in the US 

 
Source: Freddie Mac, 30-Year Fixed Rate Mortgage Average in the United States [MORTGAGE30US], retrieved from FRED, Federal Reserve Bank of St. Louis; 
https://fred.stlouisfed.org/series/MORTGAGE30US. Data as of 24 November 2023. 

 

 ตวัเลขอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปของสหรฐัฯในเดอืนตุลาคมปรบัตวัเพิม่ขึน้ 0.04% เมื่อเทยีบกบัเดอืนทผี่านมา ต ่ากว่าทีน่ักวเิคราะห์ส่วนใหญ่
คาดการณ์ไวท้ี ่0.10% และต ่ากว่าการเพิม่ขึน้ในเดอืนกนัยายนที ่0.40% ส่งผลใหต้วัเลขการขยายตวัของอตัราเงนิเฟ้อในปีนี้ปรบัตวัลดลงเลก็น้อย
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มาอยู่ที่ 3.24% ทัง้นี้ตัวเลขอตัราเงนิเฟ้อพื้นฐาน (Core CPI) ปรบัตัวเพิ่มขึ้นเพยีง 0.23% เมื่อเทียบกับเดือนที่ผ่านมา ต ่ากว่าที่นักวเิคราะห์
คาดการณ์ไวท้ี ่ 0.30% และต ่ากว่าการเพิม่ขึน้ในเดอืนกนัยายนที ่0.32% ส่งผลใหอ้ตัราการขยายตวัของเงนิเฟ้อของปีนี้ลดลง 0.1% มาอยู่ที ่4.0% 
ทัง้นี้ดชันีราคาผูผ้ลติ (PPI) กอ็อกมาต ่ากว่าทีน่ักวเิคราะหส่์วนใหญ่คาดการณ์เช่นกนั โดยปรบัตวัลดลง 0.5% เมื่อเทยีบกบัเดอืนทีผ่่านมา ในขณะ
ทีน่ักวเิคราะหส่์วนใหญ่คาดว่าจะขยายตวั 0.1% โดยดชันีราคาผูผ้ลติทีไ่ม่รวมอาหารสดและพลงังานทรงตวัในเดอืนตุลาคม ต ่ากว่าทีค่าดการณ์ว่า
จะขยายตวั 0.3% ดา้นดชันีราคาสนิคา้น าเขา้ออกมาต ่ากว่าทีค่าดการณ์เช่นกนั โดยหดตวั 0.8% เมื่อเทยีบกบัเดอืนทีผ่่านมา ต ่ากว่าทีน่ักวเิคราะห์
ส่วนใหญ่คาดการณ์ไวท้ี ่-0.3% โดยดชันีราคาน าเขา้ซึง่ไม่รวมราคาปิโตรเลยีมหดตวั 0.2% เมื่อเทยีบกบัเดอืนทีผ่่านมา ในขณะทีต่ลาดคาดว่าจะ
หดตวั 0.3% (MoM) 

 ตวัเลขการจา้งงานนอกภาคการเกษตร (Nonfarm Payrolls) ในเดอืนตุลาคม เพิม่ขึ้นเพยีง 150,000 ต าแหน่ง น้อยกว่าทีต่ลาดคาดถงึ 
30,000 ต าแหน่ง จากการหยุดงานประทว้งของแรงงานในอุตสาหกรรมยานยนตข์องสหรฐัฯ และการชะลอตวัลงของการจา้งงาน สอดคลอ้งกบัการ
ปรบัลดตวัเลขการจา้งงานของสองเดอืนก่อนหน้าลง 101,000 ต าแหน่งของกระทรวงแรงงานสหรฐัฯ ทัง้นี้อตัราการว่างงานเพิม่ขึน้ 3.9% เน่ืองจาก
การจา้งงานภาคครวัเรอืนทีล่ดลง ในส่วนของภาคบรกิารและภาคการผลตินัน้มแีนวโน้มชะลอลง โดยดชันีภาคการผลติของสหรฐัฯ จากสถาบนั 
ISM ในเดอืนตุลาคมปรบัตวัลง 2.3 จุดสู่ระดบั 46.7 จุด ซึ่งต ่ากว่าทีต่ลาดคาดการณ์ว่ามแีนวโน้มทรงตวั ไดร้บัผลกระทบจากการปรบัตวัลงค าสัง่
ซื้อใหม่ ที ่3.7 จุดสู่ระดบัที ่45.5 จุด ภาคการผลติของสหรฐัฯปรบัตวัลง 2.1 จุดสู่ระดบั 50.4 จุด และการจา้งงานทีป่รบัตวัลง 4.4 จุดสู่ระดบั 46.8 
จุด ทัง้นี้ดชันีภาคการบรกิารของสหรฐัฯ จากสถาบนั ISM ในเดอืนตุลาคมลดลงดว้ยเช่นเดยีวกนัที ่1.8 จุดสู่ระดบั 51.8 ซึ่งต ่ากว่าทีต่ลาดคาดไว้
เลก็น้อย ไดร้บัผลกระทบจากกจิกรรมทางธุรกจิทีห่ดตวั 4.7 จุด อยู่ที ่54.1 และ การจา้งงานทีป่รบัตวัลง 3.2 จุด อยู่ที ่50.2 จุด แมว้่าค าสัง่ซื้อใหม่
จะปรบัเพิม่ขึน้ 3.7 จุดสู่ 55.5 จุดกต็าม 

 ดา้นเศรษฐกจิยโูรโซนไดส่้งสญัญาณทีบ่่งบอกว่าเศรษฐกจิอาจจะก าลงัผ่านพน้จดุต ่าสุดไป โดยตวัเลขดชันี Composite Flash PMI ล่าสุด
เดอืนพฤศจกิายนปรบัตวัเพิม่ขึน้ 0.6 จุดมาอยู่ที ่47.1 สูงกว่าทีน่ักวเิคราะหส่์วนใหญ่คาดการณ์ไวท้ี ่46.9 ซึ่งการปรบัตวัขึน้ของดชันีดงักล่าวเป็น
ผลมาจากการเตบิโตอย่างมนีัยส าคญัของเศรษฐกจิเยอรมนีและบรเิวณโดยรอบ ชดเชยการหดตวัอย่างต่อเนื่องของเศรษฐกจิฝรัง่เศส นอกจากนี้
ดชันี Composite Flash PMI ของสหราชอาณาจกัรก็ปรบัตวัขึน้อย่างมนีัยส าคญัเช่นกนั โดยปรบัตวัมาอยู่ในโซนขยายตวัที่ 50.1 จุด สูงกว่าที่
นักวเิคราะหส่์วนใหญ่คาดการไวท้ี ่48.7 จุด ซึ่งเป็นการฟ้ืนตวัขึน้ทัง้ในภาคการผลติและภาคการบรกิาร โดยดชันีภาคการบรกิารปรบัตวัเขา้สู่โซน
ขยายตวัที ่50.5 จุด 
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 Chart: Euro Area Composite PMI 

 
Source: Trading Economics. Data as of 27 November 2023. 

 

อย่างไรกต็ามแมว้่าต้นทุนการกู้ยมืก าลงัปรบัตวัสูงขึน้และส่งผลกระทบต่อการบรโิภคภาคเอกชนทัว่โลก แต่ในช่วงทีผ่่านมาผูบ้รโิภคก็
ได้รบัปัจจยัสนับสนุนการบรโิภคจากราคาพลงังานที่ปรบัตวัลดลง โดยราคาน ้ามนัดบิปรบัตวัลดลงอย่างต่อเนื่องเนื่องจากปรมิาณน ้ามนัดิบที่
เพิม่ขึ้นจากผู้ผลติน ้ามนันอกกลุ่ม OPEC ประกอบกบัการที่ผู้ผลติในกลุ่ม OPEC+ บางรายไม่สามารถควบคุมปรมิาณการผลติให้เป็นไปตาม
ขอ้ตกลงทีไ่ดม้กีารประกาศไวก้่อนหน้านี้ได ้นอกจากนี้การประชุมของผูผ้ลติน ้ามนักลุ่ม OPEC+ ทีถู่กเลื่อนออกไปท่ามกลางความไม่พอใจของ
ซาอุดอิาระเบยีต่อสถานการณ์ปัจจุบนัยงัเป็นอกีหนึ่งปัจจยัทีก่ดดนัราคาน ้ามนัดบิในตลาดโลกซึ่งจะกลายเป็นปัจจยับวกต่อเศรษฐกจิของสหรฐัฯ 
ทัง้ในส่วนของราคาน ้ามนัดบิ และราคาค้าปลกีน ้ามนัที่ปรบัตวัลดลงมาแล้วกว่า 15% ตัง้แต่จุดสูงสุดในเดอืนกนัยายน กลายเป็นปัจจยับวกที่
สนับสนุนการบรโิภคภาคเอกชนในระยะสัน้  

ทางดา้นของจนีเมื่อช่วงเดอืนทีผ่่านมา รฐับาลไดอ้อกนโยบายกระตุ้นเศรษฐกจิเพิม่เตมิเพื่อสนับสนุนการบรโิภคภายในประเทศและภาค
อสงัหารมิทรพัยท์ีอ่่อนแอ โดยในช่วงไม่กีส่ปัดาหท์ีผ่่านมามกีารประกาศโครงการใหม่ๆ  ทีเ่กีย่วขอ้งกบัทีอ่ยู่อาศยั อา้งองิจากรายงานของส านักขา่ว 
Bloomberg เมื่อสปัดาหท์ีแ่ลว้ ทีก่ล่าวถงึการกระตุน้เศรษฐกจิของจนีผ่านการออกพนัธบตัรรฐับาล (CGB) 1 ลา้นลา้นหยวนโดยคดิเป็น 0.8% ของ 
GDP เพื่อสนับสนุนการปรบัปรุงทีอ่ยู่อาศยัในเมอืงและทีอ่ยู่อาศยัทีร่ฐับาลเป็นเจา้ของ (Public Housing) ทัง้นี้มรีายงานเพิม่เตมิว่าหน่วยงานก ากบั
ดแูลของจนีก าลงัร่างรายชื่อบรษิทัผูพ้ฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัยท์ีจ่ะไดร้บัการสนับสนุนทางการเงนิเพิม่เตมิ โดยธนาคารจะเสนอเงนิกู้ระยะสัน้
ทีไ่ม่มหีลกัประกนัใหแ้ก่บรษิทัพฒันาอสงัหารมิทรพัยท์ีเ่ขา้คุณสมบตั ิเพื่อบรรเทาวกิฤตดา้นเงนิทุน ซึ่งมาตรการดังกล่าวถอืเป็นครัง้แรกนับตัง้แต่
ตน้ปี 2000 โดยหากมาตรการดงักล่าวไดร้บัการอนุมตักิจ็ะสามารถช่วยบรรเทาวกิฤตตลาดอสงัหารมิทรพัยข์องจนีไดเ้ป็นอย่างมาก 
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จากตวัเลขเศรษฐกจิของสหรฐัฯ ในภาพรวมทีเ่ราจบัตามองตลอดทัง้เดอืน สะทอ้นว่า Fed มแีนวโน้มคงอตัราดอกเบี้ยไวท้ีร่ะดบัปัจจุบนั
ที่ 5.25% – 5.50% ซึ่งการคงอตัราดอกเบี้ยของ Fed จะส่งผลดกีบัตราสารหนี้ในช่วงทีเ่หลอืของปีนี้ต่อเนื่องจนถึงปีหน้า ทัง้นี้ในบทความ CIO 
View ของปลายปีทีแ่ล้ว เราแนะน านักลงทุนให้ลงทุนในกองทุนเปิดพรนิซเิพลิ โกลบอล ฟิกซ์ อนิคมั (PRINCIPAL GFIXED) เนื่องจากกองทุน
หลกัเน้นลงทุนในพนัธบตัรรฐับาล ตราสารหนี้เอกชนคุณภาพด ีและตราสารหนี้ High yield เลก็น้อย โดยเป็นกองทุนทีม่อีายุเฉลีย่ของตราสารหนี้ 
(Duration) ที ่2 - 3 ปี ซึง่เหมาะกบัช่วงปลายปีทีแ่ลว้ทีเ่รามองว่า Fed ยงัมแีนวโน้มขึน้อตัราดอกเบีย้ โดยการขึน้อตัราดอกเบีย้จะส่งผลกระทบกบั
ตราสารหนี้ทีม่อีายุเฉลีย่ของตราสารหนี้ (Duration) ทีย่าว อย่างไรกต็ามจากสภาวะการลงทุนในปัจจุบนัที ่Fed มแีนวโน้มคงอตัราดอกเบีย้ เราจงึ
มองว่าจงัหวะนี้เป็นช่วงเวลาที่เหมาะสมในการเข้าทุนตราสารหนี้ที่มอีายุเฉลี่ย (Duration) ที่ยาวขึ้น ดงันัน้เราจงึแนะน าให้นักลงทุนลงทุนใน
กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ โกลบอล เครดติ (PRINCIPAL GCREDIT) ทีล่งทุนในกองทุนหลกัชื่อ BNY Mellon Global Credit Fund กองทุนหลกัเน้น
ลงทุนในตราสารหนี้คุณภาพดีระดับ Investment Grade (IG) ซึ่งเป็นตราสารหนี้ที่มีแนวโน้มให้ผลตอบแทนที่โดดเด่นในปีหน้า ด้วยอัตรา
ผลตอบแทนเมื่อถอืจนครบก าหนดอายุ (Yield to Maturity) ของกองทุนปัจจุบนัทีอ่ยู่ในระดบัสูง และโอกาสไดร้บัผลตอบแทนส่วนเพิม่จากการที่
ธนาคารกลางทัว่โลกเขา้ใกล้การจบวฎัจกัรการขึ้นอตัราดอกเบี้ยเนื่องจากกองทุนมอีายุเฉลี่ยของตราสารหนี้ (Duration) ที่อยู่ในระดบัสูงด้วย
เช่นเดยีวกนั อกีทัง้กองทุนหลกัลงทุนในตราสารหนี้ทัว่โลก ท าใหผู้จ้ดัการกองทุนสามารถสรรหาตราสารหนี้ทีม่คีุณภาพดแีละใหผ้ลตอบแทนที่
น่าสนใจใหก้บันักลงทุนได ้
 

Chart: Portfolio Characteristics of BNY Mellon Global Credit Fund (PRICNCIPAL GCREDIT) 

Portfolio Characteristics  

Yield to maturity (%) 6.77 
Duration (yrs) 5.74 
  Source: BNY Mellon Global Credit Fund  Fact sheet, data as of 30 October 2023 

 
 

Chart: Combining GCREDIT (BNYM) and GFIXED (PIMCO) improves risk/return profile 

Source: BNY Mellon Global Credit Fund, PIMCO GIS Income Fund, Principal Asset Management. Data as of 31 October 2023. 
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นอกจากนีห้ากผสมกองทนุเปิดพรนิซิเพิล โกลบอล ฟิกซ ์อินคมั (PRINCIPAL GFIXED) ที่ลงทนุในกองทนุหลกั PIMCO GIS Income Fund 
กับกองทุนเปิดพรินซิเพิล โกลบอล เครดิต (PRINCIPAL GCREDIT) ที่ลงทุนในกองทุนหลักชื่อ BNY Mellon Global Credit Fund แลว้ พอรต์การ
ลงทุนตราสารหนีต้่างประเทศของนกัลงทุนจะมีประสิทธิภาพมากขึน้โดยมี ความผนัผวนที่ลดลง พรอ้มทัง้มีผลตอบแทนที่ดีขึน้ จากผลสถิติยอ้น หลงั
พบว่า หากลงทนุใน BNY Mellon Global Credit Fund กองทนุหลกัของ PRINCIPAL GCREDIT 50% และ PIMCO GIS Income Fund กองทนุหลกั
ของ PRINCIPAL GFIXED 50% พอรต์การลงทนุท่ีผสมกนัแลว้จะมีความผนัผวนท่ีลดลงในช่วง 1 ปี 3 ปี และ 5 ปี ขณะที่ Information Ratio ที่สะทอ้น
ถึงโอกาสในการสรา้งผลตอบแทนที่ดีกว่าดชันีอา้งอิงของพอรต์ผสม 1 ปีและ 3 ปี ก็สงูขึน้ดว้ยเช่นเดียว ซึ่งหมายความว่า การลงทุนทัง้ 2 กองนัน้ดีกว่า
การลงทุนกองทุน PRINCIPAL GFIXED เพียงอย่างเดียว โดยโอกาสในการสรา้งผลตอบแทนและความเส่ียงที่ดีขึน้เป็นผลมาจากการกระจายความ
เส่ียง (Diversification) ที่ดีขึน้ โดยหากลงทุนทั้ง 2 กองทุน พอรต์การลงทุนจะมีการกระจายการลงทุนในแต่ละประเภทของตราสารหนีท้ี่สมดุล ไม่
กระจกุตวัอยู่ในตราสารหนีป้ระเภทใดป้ระเภทหนึ่งมากจนเกินไปตามภาพดา้นล่าง 
 

Chart: Creating a more diversified exposure via a 50/50 portfolio 

 
Source: BNY Mellon Global Credit Fund, PIMCO GIS Income Fund, Principal Asset Management. Data as of 31 October 2023. 

 

กองทุนท่ีแนะน า: 

Fund Recommend Fund Information 

กองทุนเปิดพรินซิเพิล โกลบอล เครดิต A (PRINCIPAL GCREDIT) https://www.principal.th/th/principal/GCREDIT-A 
กองทุนเปิดพรินซิเพิล โกลบอล ฟิกซ์ อินคมั (PRINCIPAL GFIXED) https://www.principal.th/th/principal/GFIXED 

 

Disclaimer: ลงทุนควรท าความเข้าใจลกัษณะสินค้า (กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตดัสนิใจลงทุน / PRINCIPAL GCREDIT และ PRINCIPA 
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ขายล่วงหน้าเพื่อเป็นเครื่องมอืในการป้องกนัความเสีย่งด้านอตัราแลกเปลี่ยนของกองทุน  (Hedging) ขึน้อยู่กบัดุลยพนิิจของผูจ้ดัการกองทุน / ผลการด าเนินงานในอดตี
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