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ต้อนรบักลบัจากเทศกาลสงกรานต์ดว้ยการอปัเดตขอ้มูลเศรษฐกจิและมุมมองการลงทุน โดยเริม่ต้นกนัดว้ยตวัเลขเศรษฐกจิสหรฐัฯ ใน
เดอืนมนีาคมทีป่ระกาศออกมาล่าสุด ถอืไดว้่าภาพรวมดกีว่าตลาดคาด ส่งผลใหน้ักลงทุนส่วนใหญ่เกดิค าถามเกีย่วกบัทศิทางการด าเนินนโยบาย
การเงนิของธนาคารกลางสหรฐัฯ โดยดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคการผลติเดอืนมนีาคมปรบัตวัเพิม่ขึน้แตะระดบั 50.3 จุด สงูกว่าทีค่าดการณ์ไวท้ี ่
48.5 จุด ตวัเลขทีสู่งกว่าระดบั 50 นี้บ่งชี้ว่าภาคการผลติยงัคงมกีารขยายตวั ในขณะเดยีวกนัตลาดแรงงานสหรฐัฯ ยงัคงแขง็แกร่งอย่างต่อเนื่อง 
เหน็ไดจ้ากตวัเลขการจา้งงานนอกภาคการเกษตรของ ADP เพิม่ขึน้ 184,000 ต าแหน่ง ซึ่งมากกว่าทีต่ลาดคาดอยู่ที ่148,000 ต าแหน่ง และการ
จ้างงานนอกภาคการเกษตร (Nonfarm Payrolls) เพิม่ขึ้น 303,000 ต าแหน่ง ซึ่งมากกว่าทีต่ลาดคาดที ่212,000 ต าแหน่ง ตวัเลขการจา้งงานที่
เพิม่ขึน้ส่งผลใหอ้ตัราการว่างงานปรบัตวัลดลงเหลอื 3.8% ต ่ากว่าทีต่ลาดคาดที ่3.9% โดยสาเหตุหลกัเกดิจากการทีเ่ศรษฐกจิสหรฐัฯ เตบิโตอย่าง
แขง็แกร่งในช่วงสองไตรมาสสุดทา้ยของปี 2566 โดยมอีตัราการเตบิโตเฉลี่ยอยู่ที ่4.2% ต่อปี ซึ่งเพิม่ขึน้อย่างมากเมื่อเทยีบกบัสองไตรมาสแรก
ของปีทีแ่ลว้ทีม่อีตัราการเตบิโตเฉลีย่ต่อปีเพยีง 2.0% 

 

Chart: Selected US Economic Data Releases 
Economic Data Releases Actual Consensus Previous 
US ISM Manufacturing PMI (Mar) 50.3 48.5 47.8 
US ADP Nonfarm Employment Change (Mar) 184k 148k 155k 
US Nonfarm Payrolls (Mar) 303k 212k 270k 
US Unemployment Rate (Mar) 3.8% 3.9% 3.9% 
US GDP QoQ (Q4) 3.4% 2.0% 4.9% 
US GDP QoQ (Q3) 4.9% 4.3% 2.1% 
US GDP QoQ (Q2) 2.1% 1.8% 2.0% 
US GDP QoQ (Q1) 2.0% 2.0% 2.6% 

Source: Investing.com, as of 16 April 2024. 
 
 

นอกจากนี้ตวัเลขเงนิเฟ้อในเดอืนมนีาคมกไ็ดส้รา้งความประหลาดใจใหก้บันักลงทุนดว้ยเช่นเดยีวกนั ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) ในเดอืน
มนีาคมปรบัเพิม่ขึ้น 3.5% ซึ่งสูงกว่าที่คาดการณ์ที่ 3.4% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีที่ผ่านมา และปรบัเพิม่ขึ้น 0.4% เมื่อเทยีบกบัเดอืน
กุมภาพนัธ์ซึ่งสูงกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ที ่0.3% ทัง้นี้อตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐานในเดอืนมนีาคมก็ปรบัตวัเพิม่ขึ้นในทางเดยีวกนั โดยเพิม่ขึน้ 3.8% 
มากกว่าคาดการณ์ที ่3.7% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีทีผ่่านมา และเพิม่ขึน้ 0.4% เมื่อเทยีบกบัเดอืนกุมภาพนัธ์ สูงกว่าทีต่ลาดคาดการณ์ที ่
0.3% ทัง้นี้จากตวัเลขตลาดแรงงานทีแ่ขง็แกร่งและอตัราเงนิเฟ้อทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้ชีใ้หเ้หน็ว่าธนาคารกลางสหรฐั (FED) จะยงัคงมแีนวโน้มทีจ่ะคง
อตัราดอกเบี้ยนโยบายในระดบัสูงเป็นระยะเวลาที่นานขึน้ โดยล่าสุดนักวเิคราะห์ส่วนใหญ่ได้ปรบัการคาดการณ์การปรบัลดอตัราดอกเบี้ยของ 
FED จากทีเ่คยคาดการณ์ไวใ้นช่วงตน้ปีว่าจะมกีารปรบัลดทัง้หมด 6 ครัง้ในปีนี้ เหลอืเพยีงน้อยกว่า 2 ครัง้ อย่างไรกต็ามจากรายการการประชุม
และการคาดการณ์อตัราดอกเบี้ยนโยบาย (Dot Plot) แสดงใหเ้หน็ว่า FED มคีวามต้องการทีจ่ะปรบัลดอตัราดอกเบี้ยในปีนี้ แมว้่า FED จะมกีาร
ปรบัเพิม่ตวัเลขการคาดการณ์อตัราการขยายตวัของเศรษฐกจิ (GDP) และอตัราเงนิเฟ้อกต็าม โดยส่งสญัญาณว่าอาจจะปรบัลดอตัราดอกเบี้ย
นโยบายรวม 0.75% ภายในสิ้นปี ฉะนัน้นักลงทุนต้องติดตามอย่างใกล้ชิดว่าท่าทีของ FED จะเปลี่ยนแปลงไปเช่นไรเมื่อได้มีการน าตัวเลข
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ตลาดแรงงานและอตัราเงนิเฟ้อทีป่รบัขึน้ล่าสุดเขา้มาพจิารณาเพิม่เตมิ ทัง้นี้เรามองว่าดว้ยความแขง็แกร่งของเศรษฐกจิสหรฐัฯ ในปัจจุบนั FED มี
ความจ าเป็นในการลดอตัราดอกเบี้ยเพยีงครัง้เดยีวเท่านัน้ ซึ่งหากน าขอ้มูลที ่FED ส่งสญัญาณปรบัลดอตัราดอกเบี้ย 3 ครัง้ปีนี้มาร่วมพจิารณา
ดว้ยแล้ว หน่วยงาน Principal ทีดู่และดา้นการวเิคราะหเ์ศรษฐกจิมหภาพทีป่ระจ าการอยู่ต่างประเทศไดม้กีารปรบัลดการคาดการณ์การลดอตัรา
ดอกเบีย้ของ FED ในปีนี้จาก 3 ครัง้เป็น 2 ครัง้ โดยลดดอกเบีย้ครัง้แรกในเดอืนกนัยายน อย่างไรกต็าม ดว้ยทศิทางของการเตบิโตของเศรษฐกจิ
ที่แขง็แกร่ง อตัราเงนิเฟ้อที่อยู่ในระดบัสูง และการเลอืกตัง้ของสหรฐัฯ ที่จะเกิดขึ้นในเดอืนพฤศจกิายน  ท าให้มคีวามเป็นไปได้สูงขึ้นว่า FED 
อาจจะปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายเพยีงแค่ครัง้เดยีวเท่านัน้ในไตรมาสสี ่

 

Chart: Selected US Economic Data Releases 
Economic Data Releases Actual Consensus Previous 
US CPI YoY (Mar) 3.5% 3.4% 3.2% 
US CPI MoM(Mar) 0.4% 0.3% 0.4% 
US Core CPI YoY (Mar) 3.8% 3.7% 3.8% 
US Core CPI MoM (Mar) 0.4% 0.3% 0.4% 

Source: Investing.com, as of 16 April 2024. 
 
Chart: Federal Reserves Policy Rates Path 

 
Source: Federal Reserve, Bloomberg, Principal Asset Management. Data as of 10 April 2024. 
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ในขณะทีฝั่ง่ยุโรปเราคาดว่าธนาคารกลางยุโรป (ECB) จะเริม่กลบัมาด าเนินนโยบายการเงนิแบบผ่อนคลายในช่วงเดอืนมถิุนายนซึ่งเรว็
กว่าธนาคารกลางสหรฐัฯ (FED) เน่ืองจากยุโรปก าลงัเผชญิกบัเศรษฐกจิทีอ่่อนแอ ท าให ้ECB มคีวามจ าเป็นทีจ่ะตอ้งใชน้โยบายผ่อนคลายในการ
กระตุ้นเศรษฐกิจ ถึงแม้ว่าตวัเลขเศรษฐกิจที่ออกมาล่าสุดจะมทีัง้สญัญาณบวกและลบก็ตาม โดยดชันีผู้จดัการฝ่ายจดัซื้อภาคบริการในเดือน
มนีาคมเพิม่ขึ้นเป็น 51.5 จุด แสดงถึงความแขง็แกร่งในภาคบรกิารที่มากกว่าภาคการผลติที่อยู่ในโซนหดตวัติดต่อกันหลายเดือน อตัราการ
ว่างงานในเดอืนกุมภาพนัธท์รงตวัอยู่ที ่6.5% สะทอ้นถงึตลาดแรงงานยงัคงมคีวามแขง็แกร่ง อตัราเงนิเฟ้อลดลงอย่างต่อเนื่องอยู่ที ่2.4% ในเดอืน
มนีาคม จาก 2.6% ในเดอืนกุมภาพนัธ์ รวมถงึดชันีความเชื่อมัน่ทางเศรษฐกจิของยุโรปในเดอืนมนีาคมกป็รบัตวัดขีึน้ สะทอ้นใหเ้หน็ถงึมุมมอง
ด้านบวกของภาคธุรกิจต่อแนวโน้มการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ แต่ในทางกลบักนัดชันีการผลติภาคอุตสาหกรรมยงัคงหดตวัต่อเนื่อง โดยในเดอืน
กุมภาพนัธ์หดตวั 6.4% ประกอบกบัดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคการผลติทีอ่ยู่ในระดบัต ่ากว่า 50 จุดต่อเนื่องนับตัง้แต่เดอืนสงิหาคม 2565 แสดง
ใหเ้หน็ถงึความอ่อนแอของภาคการผลติอย่างรุนแรง โดยในภาพรวมเศรษฐกจิยูโรโซนขยายตวัไดเ้พยีง 0.1% ในไตรมาส 4/2566 เมื่อเทยีบกบัปี
ก่อนหน้า และไม่มกีารเตบิโตหรอืขยายตวัได ้0.0% เมื่อเทยีบกบัไตรมาส 3/2566 แสดงใหเ้หน็ถงึเศรษฐกจิทีม่แีนวโน้มชะลอตวัลง ทัง้นี้ในสปัดาห์
ทีผ่่านมา ECB ไดค้งอตัราดอกเบีย้เงนิฝากอยู่ทีร่ะดบั 4% ซึ่งเป็นอตัราดอกเบีย้ทีสู่งสุดเป็นประวตักิารณ์ อกีทัง้มกีารส่งสญัญาณว่าเศรษฐกจิยโูร
โซนมแีนวโน้มเติบโตอย่างชา้ๆ ในปีนี้ และอตัราเงนิเฟ้อก าลงัปรบัตวัลงเขา้สู่เป้าหมายที่ระดบั 2.0% และคาดว่าจะเริม่ปรบัลดอตัราดอกเบี้ย
นโยบายในเดอืนมถิุนายน  

 

Chart: Global Central Bank Rates 

 
Source: Federal Reserve, European Central Bank, Bank of England, Principal Asset Management. Data as of 10 April 2024. 
 
 
 ทางด้านธนาคารแห่งประเทศไทย (BOT) มีแนวโน้มด าเนินนโยบายการเงินอย่างระมัดระวังมากขึ้น โดยในการประชุม
คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (MPC) ทีเ่พิง่ผ่านมามมีต ิ5 ต่อ 2 เสยีงใหค้งอตัราดอกเบีย้นโยบายที ่2.5%  เช่นเดยีวกบัผลการประชุมในเดอืน
กุมภาพนัธท์ีผ่่านมาทีค่ณะกรรมการกม็มีต ิ5 ต่อ 2 เช่นเดยีวกนั พรอ้มใหมุ้มมองว่าเศรษฐกจิไทยมแีนวโน้มทีจ่ะฟ้ืนตวัดขีึน้ในปี 2567 สนับสนุน
การบรโิภคภาคเอกชนทีเ่พิม่ขึน้ การท่องเที่ยว และการใช้จ่ายภาครฐั นอกจากนี้ยงัคาดว่าอตัราเงนิเฟ้อจะเร่งตวัขึ้นในช่วงที่เหลอืของ ปี ทัง้นี้
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กรรมการส่วนใหญ่เหน็ว่าอตัราดอกเบีย้นโยบายในปัจจุบนัอยู่ในระดบัทีส่อดคลอ้งกบัการรกัษาเสถยีรภาพเศรษฐกจิและการเงนิ โดยมองว่าการลด
ดอกเบีย้มปีระสทิธภิาพทีจ่ ากดัในการแกปั้ญหาเศรษฐกจิทีม่สีาเหตุจากปัญหาดา้นโครงสรา้ง อย่างไรกด็กีรรมการเสยีงขา้งน้อยทีส่นับสนุนการลด
ดอกเบี้ยมองว่าควรปรบัลดอตัราดอกเบีย้เพื่อใหส้อดคล้องกบัเศรษฐกจิทีม่ศีกัยภาพการเตบิโตทีล่ดลงเน่ืองจากปัญหาโครงสรา้งและเพื่อเป็นการ
บรรเทาภาระหนี้สนิของลูกหนี้ ทัง้นี้จากมุมมองทีเ่ขม้งวดมากขึน้ของคณะกรรมการนโยบายการเงนิเมื่อเทยีบกบัการประชุมครัง้ก่อน ท าใหเ้ รา
ปรบัการคาดการณ์อตัราดอกเบีย้นโยบายของไทยจากเดมิทีค่าดว่าจะปรบัลด 2 ครัง้ ในปีนี้ เป็นคงทีท่ีร่ะดบั 2.5% ตลอดทัง้ปี 

 
 
Chart: Bank of Thailand’s Policy Rate 

 
Source: Trading Economics. Data as of 16 April 2024. 
 
 

ทัง้นี้ในวนัเดยีวกนักบัการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงนิ ไดม้กีารประกาศรายละเอยีดล่าสุดเกีย่วกบัโครงการ Digital Wallet ของ
รฐับาล โดยรฐับาลยนืยนัทีจ่ะเดนิหน้าโครงการนี้ต่อซึ่งจะเป็นโครงการทีก่ระตุ้นเศรษฐกจิผ่านนโยบายการคลงั และคาดว่าจะเริม่ในช่วงไตรมาส  
4/2567 ทัง้นี้แหล่งเงนิทุนของโครงการจะมาจาก 3 แหล่งคอืงบประมาณปี 2567 ประมาณ 1.75 แสนลา้นบาท งบประมาณปี 2568 ประมาณ 1.52 
แสนล้านบาท และกู้ยมืเงนิจากธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์เพื่อการเกษตรประมาณ 1.73 แสนล้านบาท โดยร่างงบประมาณปี 2567 ที่
ล่าช้ามาอย่างยาวนาน ได้ผ่านการอนุมตัิจากทัง้ 2 สภาเป็นที่เรยีบร้อยแล้วและก าลงัรอการประกาศใช้ในราชกิจจานุเบกษาก่อนที่จะสามารถ
เบกิจ่ายไดใ้นไตรมาส 2/2567 ซึ่งจะท าใหก้ารใชจ้่ายของรฐับาลเพิม่ขึน้ เราจงึคาดว่ากจิกรรมเศรษฐกจิของประเทศไทยจะเร่งตวัขึน้อย่างเหน็ได้
ชดัจนถงึช่วงปลายปีซึง่น าไปสู่มุมมองทีด่ขี ึน้จากทัง้นักลงทุนในไทยและต่างประเทศ ดงันัน้เราคาดการณ์ว่าการลงทุนในตลาดหุน้ประเทศไทยจะดี
ขึน้มากตัง้แต่ไตรมาส 2/2567 เป็นต้นไป อย่างไรกด็คีวามเสีย่งระยะกลางทีต่้องจบัตามองคอืความมัน่คงทางการคลงัของรฐับาล เนื่องจากการ
ด าเนินโครงการ Digital Wallet อาจท าให้หนี้สาธารณะต่อ GDP เพิ่มขึ้นถึงเพดานที่ 70% ต่อ GDP เร็วกว่าที่คาด โดยเฉพาะอย่างยิ่งหาก
โครงการดงักล่าวไม่สามารถเพิม่อตัราการเตบิโตของเศรษฐกจิไดต้ามทีร่ฐับาลคาดการณ์ไว ้
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Chart: Thailand’s Digital Wallet Scheme  

 
Source: Bangkok Post, as of 11 April 2024. 

 

 ดา้นราคาสนิคา้โภคภณัฑ์ก าลงัไดร้บัผลกระทบจากความตงึเครยีดทางภูมริฐัศาสตร์ทีก่ าลงัทวคีวามรุนแรงขึน้ การโจมตดีว้ยโดรนของ
รสัเซยีต่อยูเครนท าใหเ้กดิความกงัวลเกี่ยวกบัอุปทาน (supply) ของน ้ามนัดบิ โดยรสัเซยีอาจถูกตอบโต้โดยการถูกบงัคบัใหล้ดการผลติน ้ามนัดบิ
หรอืกระทัง่หา้มการส่งออกน ้ามนัเบนซนิ ซึ่งจะส่งผลใหร้าคาน ้ามนัพุ่งสูงขึน้ นอกจากนี้การโจมตทีางทหารโดยตรงของอหิร่านต่ออสิราเอลโดยใช้
โดรนและจรวดนับร้อยท าใหเ้กิดความเสี่ยงความทีข่ดัแยง้ในตะวนัออกกลางจะขยายวงกว้างมากขึน้ อิหร่านในฐานะผู้ผลติน ้ามนัรายใหญ่เป็น
อนัดบั 4 ของ OPEC มปีรมิาณน ้ามนัดบิส ารองสงูอย่างมนีัยส าคญัหากความขดัแยง้ขยายวงกวา้งขึน้อาจส่งผลใหร้าคาน ้ามนัดบิในตลาดโลกดดีตวั
ขึน้อย่างรวดเรว็ การผสมผสานระหว่างแนวโน้มการขยายตวัของเศรษฐกจิโลกทีก่ล่าวมาขา้งต้น และความตงึเครยีดทางภูมริฐัศาสตร์ทีเ่พิม่ขึ้น
สรา้งสภาพแวดล้อมทีท่า้ทายส าหรบัธนาคารกลางต่างๆทัว่โลก เนื่องจากสถานการณ์ความรอ้นแรงของอตัราเงนิเฟ้อทีเ่ร่งตวัขึน้เพิง่จะผ่อนคลาย
ลงไม่นานกม็สีถานการณ์ความตงึเครยีดทางภูมริฐัศาสตรท์ีก่ดดนัอตัราเงนิเฟ้อเพิม่เตมินอกเหนือจากปัญหาเรื่องห่วงโซ่อุปทานและความตอ้งการ
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สนิคา้ทีเ่พิม่ขึน้ทีม่อียู่เดมิ ส่งผลใหธ้นาคารกลางต่างๆ ตอ้งประเมนิและวเิคราะหส์ถานการณ์ทีซ่บัซ้อนนี้อย่างระมดัระวงัเพื่อรกัษาเสถยีรภาพของ
ราคาโดยไม่ใหก้ระทบต่อการเตบิโตทางเศรษฐกจิ เรามองว่าจากสภาพแวดล้อมปัจจุบนัมแีนวโน้มทีเ่งนิเฟ้ออาจกลบัมาเป็นประเดน็ส าคญัอกีครัง้
ส าหรบัทัง้ผูก้ าหนดนโยบายการเงนิของธนาคารกลางต่างๆ และตลาดการลงทุน 

 

Chart: Top 10 oil producers and share of total world oil production in 2023 
Country Million barrels per 

day 
Share of world 

total 

United States 21.91 22% 
Saudi Arabia 11.13 11% 
Russia 10.75 11% 
Canada 5.76 6% 
China 5.26 5% 
Iraq 4.42 4% 
Brazil 4.28 4% 
United Arab Emirates 4.16 4% 
Iran 3.99 4% 
Kuwait 2.91 3% 
Total top 10 74.59 73% 
World total 101.81 n.a. 

Source: US Energy Information Administration, International Energy Statistics,  
Total oil (petroleum and other liquids) production, as of 11 April 2024. 
 
 

ตลาดหุน้โลกใหผ้ลตอบแทนทีด่ใีนช่วง 12 เดอืนทีผ่่านมา โดยดชันี MSCI ACWI ใหผ้ลตอบแทนที ่18% โดยม ีForward PE ratio อยู่ที ่
17 เท่า ขณะทีด่ชันี S&P 500 ใหผ้ลตอบแทนอยู่ที ่24% โดยม ีForward PE อยู่ที ่20 เท่า และดชันี NASDAQ 100 ใหผ้ลตอบแทนทีม่ากถงึ 37% 
โดยม ีForward PE ที่สูงถึง 25 เท่า จากตวัเลขผลตอบแทนดงักล่าวจะเหน็ได้ว่าผลตอบแทนทีป่รบัตวัขึ้นสูงในช่วงทีผ่่านมากระจุกตวัอยู่ทีหุ่น้
เตบิโตของบรษิทัขนาดใหญ่ 

ในทางตรงกันข้าม ดชันี S&P Global Infrastructure Index ยงัคงทรงตัวในปีที่ผ่านมา โดยมี Forward PE อยู่ที่ 15 เท่า เรามองว่า 
Forward PE ของดชันี S&P Global Infrastructure Index ทีน้่อยกว่าเมื่อเทยีบกบั Forward PE ของตลาดหุน้โลกโดยเฉพาะหุน้เตบิโตสะทอ้นถงึ
โอกาสทีด่ใีนการลงทุนเนื่องจากตลาดคาดว่า FED จะปรบัลดอตัราดอกเบีย้ในปีนี้น้อยลง ในขณะที ่Forward PE ของหุน้โลกอยู่ในระดบัทีส่งูมาก 
เราจงึแนะน าให้นักลงทุนขายท าก าไรจากการลงทุนในหุน้เติบโตขนาดใหญ่ เช่น กองทุนเปิดพรนิซิเพลิ โกลบอล ออพพอร์ทูนิตี้ (PRINCIPAL 
GOPP) และเขา้ลงทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมที่ Forward PE ถูกกว่าและทนทานต่อสภาวะตลาดแปรปรวนได้ด ีเช่น กลุ่มโครงสร้างพื้นฐาน โดย
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สามารถลงทุนในกองทุนเปิดพรนิซิเพลิ โกลบอล อินฟราสตรคัเจอร์ อิควติี้ (PRINCIPAL GIF) ทัง้นี้กองทุนนี้มสีดัส่วนลงทุนในกลุ่มโครงสรา้ง
พื้นฐานในยุโรปค่อนขา้งสูง นอกจากนี้ยงัมแีนวโน้มทีจ่ะได้ประโยชน์จากการปรบัลดอตัราดอกเบี้ยของ ECB เนื่องจากเป็นสนิทรพัย์ที่มคีวาม
อ่อนไหวต่ออตัราดอกเบีย้ค่อนขา้งสงู  

 หุ้นไทยเป็นอีกตวัเลอืกการลงทุนทีน่่าสนใจ โดยเราแนะน าเป็นการปรบัเปลี่ยนสดัส่วนการลงทุนในระยะสัน้ (Tactical play) 
จากการที่เศรษฐกิจมแีนวโน้มเติบโตดขีึ้นหลงัการผ่านร่างงบประมาณประจ าปี 2567 ซึ่งจะช่วยเพิม่การใช้จ่ายของรฐับาล เป็นปัจจยักระตุ้น
เศรษฐกจิในครึง่หลงัของปี 2567 นอกจากนี้การทีต่ลาดหุน้ไทยทีป่รบัตวัลดลง 10% ในรอบปีทีผ่่านมา ประกอบกบั Forward PE ที ่14 เท่า ท าให้
ตลาดหุ้นไทยมคีวามน่าสนใจเมื่อเทยีบกบั Forward PE ในอดตี และ Forward PE ของหุ้นโลก เรามองว่าช่วงนี้นี้เป็นจงัหวะทีเ่หมาะสมในการ
ปรบัสดัส่วนการลงทุนจากหุน้โลกไปยงัหุน้ไทย โดยแนะน าใหล้งทุนในกองทุนเปิดพรนิซเิพลิ หุน้ปันผล (PRINCIPAL DEF) 

 
Chart: 12-month forward PE ratios of selected market indices 

 
 

Source: Bloomberg, as of 16 April 2024. 
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Chart: Opportunities in Europe-focused Infrastructure and Thai Equities 

 
Source: Bloomberg, as of 11 April 2024. 

 

 

ความตึงเครยีดทางภูมริฐัศาสตร์ทีท่วคีวามรุนแรงเพิม่ขึน้แสดงใหเ้หน็ถงึความจ าเป็นในการมสีนิค้าโภคภณัฑ์โดยเฉพาะน ้ามนัดบิใน
พอร์ตฟอลโิอ แมว้่าดชันี S&P GSCI Commodity Index จะมผีลการด าเนินงานทีไ่ม่โดดเด่นนักในรอบปีทีผ่่านมา แต่เรามองว่ามแีนวโน้มปรบัตวั
เพิม่ขึน้ได ้เนื่องจากสถานการณ์ภูมริฐัศาสตรท์ีม่คีวามเสีย่งเพิม่มากขึน้ เพื่อป้องกนัความเสีย่งนี้ เราจงึแนะน าใหเ้พิม่สดัส่วนการลงทุนในกองทุน
เปิดพรนิซเิพลิ โกลบอล คอมมอดติี้ (PRINCIPAL GCF) 

ทา้ยทีสุ่ดนี้ เรามองว่าการเพิม่ขึน้ของราคาทองค าถงึ 18% ในรอบปีทีผ่่านมาเป็นผลมาจากทัง้การคาดการณ์การปรบัลดอตัราดอกเบีย้
ของ FED และการเขา้ซื้อเกง็ก าไร อย่างไรกต็ามจากการคาดการณ์ที ่FED จะลดดอกเบีย้น้อยลงในปีนี้ ท าใหร้าคาทองค ามคีวามเสีย่งทีจ่ะปรบัตวั
ลงหลงัจากปรบัตวัขึน้มาสงูระดบัหนึ่ง เราแนะน าใหน้ักลงทุนพจิารณาขายท าก าไรจากกองทุนเปิดพรนิซเิพลิ โกลด ์อนิคมั (PRINCIPAL iGOLD) 
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Chart: Opportunities in Global Commodities 

 
Source: Bloomberg, as of 16 April 2024. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

กองทุนท่ีแนะน า 
Fund Recommend Fund Information 

กองทุนเปิดพรินซิเพิล โกลบอล อินฟราสตรคัเจอร ์อควิต้ี (PRINCIPAL GIF) https://www.principal.th/th/principal/GIF 
กองทุนเปิดพรินซิเพิล หุ้นปันผล (PRINCIPAL DEF) https://www.principal.th/th/principal/DEF 
กองทุนเปิดพรินซิเพิล โกลบอล คอมมอดิต้ี (PRINCIPAL GCF) https://www.principal.th/th/principal/GCF-D 

 
Disclaimer: ผูล้งทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ (กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตดัสนิใจลงทุน / PRINCIPAL GIF ลงทุนกระจุกตวัในประเทศยุโรป องักฤษ และอเมรกิาเหนือ ผู้
ลงทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสี่ยงของพอร์ตการลงทุนโดยรวมของตนเองด้วย /  PRINCIPAL GCF กองทุนนี้มคีวามเสี่ยงสูงและซบัซ้อน ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิม่เติมจากเจ้าหน้าที่ก่อน
ตดัสนิใจลงทุน /  PRINCIPAL GCF เป็นกองทุนรวมที่มคีวามเสีย่งมากกว่ากองทุนรวมอื่น จงึเหมาะกบัผูล้งทุนที่มคีวามตอ้งการผลตอบแทนสงู และสามารถยอมรบัความเสีย่งจากการลงทุนได ้มากกว่าผู้
ลงทุนทัว่ไป / PRINCIPAL GOPP กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในอเมรกิาเหนือ ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวมของตนเองด้วย /  PRINCIPAL iGOLD กองทุนมี
นโยบายลงทุนในต่างประเทศ กองทุนอาจมคีวามเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรอืได้รบัก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยน/หรอืได้รบั เงนิคนืต ่ากว่าทุนเริม่แรกได้ แต่อย่างไรก็ตาม กองทุนจะ
ป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนไม่น้อยกว่าร้อยละ 90 ของมูลค่าทรพัย์สนิที่ลงทุน / กองทุนมนีโยบายลงทุนในต่างประเทศ กองทุนอาจมคีวามเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรอื
ได้รบัก าไร จากอตัราแลกเปลี่ยน/หรอืได้รบัเงนิคนืต ่ากว่าทุนเริ่มแรกได้/ บรษิทัจดัการใช้สญัญาซื้อขายล่วงหน้าเพื่อเป็นเครื่องมอืใ นการป้องกนัความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนของกองทุน (Hedging) 
ขึน้อยู่กบัดุลยพนิิจของผูจ้ดัการกองทุน / ผลการด าเนินงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต 

http://www.principal.th/

