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มุมมองการลงทุนตลาดหุ้นไทย  

ตลาดหุ้นไทยโดดเด่น โอกาสลงทุน ท่ามกลางความผนัผวนของปัจจยัโลก 

ปีนี้ตลาดหุน้ไทยถอืไดว้่าเป็นหนึ่งในตลาดหุน้ทีม่ผีลการด าเนินงานดเีป็นล าดบัต้นๆ เมื่อเปรยีบเทยีบกบัตลาดหุน้อื่นๆ ทัว่โลก โดยหาก
พิจารณาตัง้แต่ต้นปีจนถึงวนัที่ 31 ตุลาคม 2565 จะพบว่าตลาดหุ้นไทย (SET Index) มีผลตอบแทน -2.95%  ซึ่งถือว่าท าได้ดีกว่า
ผลตอบแทนของตลาดหุน้ในภาพรวม โดยเฉพาะในช่วงทีต่ลาดถูกกดดนัจากปัจจยัการขึน้อตัราดอกเบี้ยเพื่อยบัยัง้อตัราเงนิเฟ้อที่สูงใน
หลายประเทศหลกัๆ ของโลกในขณะนี้ หากพจิารณาตลาดหุน้ส าคญัของโลก เช่น ตลาดหุน้สหรฐัฯ (S&P 500 Index) หรอืตลาดหุน้จนี 
(CSI300 Index) จะพบว่าผลตอบแทนในช่วงเวลาเดยีวกนัจะอยู่ที ่-18.76%  และ -28.98% ตามล าดบั  

ปัจจยัส าคญัที่สนับสนุนตลาดหุ้นไทยและเศรษฐกิจของประเทศไทยในปี 2565 คือการเปิดประเทศ (Reopening) โดยการเริ่มทยอย 
ผ่อนคลายกฎระเบยีบดา้น COVID-19 ตัง้แต่ตน้ปี ส าหรบันักท่องเทีย่วต่างชาตทิีต่อ้งการเดนิทางมาทีป่ระเทศไทย และส าหรบัการใชช้วีติ 
ของผูค้นในประเทศดว้ย ซึ่งส่งผลท าใหท้ศิทางเศรษฐกจิของประเทศไทยมแีนวโน้มปรบัตวัดขีึน้เรื่อยๆ (รายไดจ้ากนักท่องเทีย่วต่างชาติ 
ในการท่องเทีย่วคดิเป็นประมาณ 10-12% ของ GDP ช่วงก่อนเกดิเหตุการณ์ COVID-19)  โดยการเปิดประเทศเตม็รูปแบบตัง้แต่วนัที ่ 
1 กรกฎาคม 2565 ส่งผลใหน้ักท่องเทีย่วต่างชาตทิยอยกลบัมาเทีย่วประเทศไทยมากขึน้เรื่อยๆ โดยจ านวนนักท่องเทีย่วต่างชาตริวม 10 
เดอืนแรกของปีนี้ อยู่ที ่ประมาณ 7.6 ล้านคน ซึ่งวิง่เขา้ใกลเ้ป้าหมายของ การท่องเทีย่วแห่งประเทศไทย (ททท.) ทัง้ปีที ่10 ล้านคน โดย
ส่วนใหญ่เป็นกลุ่มนักท่องเทีย่วทีเ่ดนิทางจากประเทศในภูมภิาคใกล้เคยีง เช่น มาเลเซยี และสงิคโปร์   อย่างไรกด็ ีหากทางการจนีเริม่มี
การผ่อนคลายการกกัตวัลดลงและยกเลกิการปิดเสน้ทางบนิมากยิง่ขึน้ จะท าใหค้นจนีสามารถเดนิทางออกท่องเทีย่วต่างประเทศได้มาก
ขึน้ และคาดจะเป็นปัจจยับวกต่อการสนับสนุนการท่องเทีย่วและอุตสาหกรรมการบนิของไทย ทัง้นี้ ก่อนการระบาดของ COVID-19 หรอื
ในปี 2562 นักท่องเทีย่วจนีคดิเป็นสดัส่วนทีส่ร้างรายได้เขา้ไทยสูงที่สุด และเดนิทางเขา้ไทยมากสุดราว 11 ล้านคน คดิเป็น 25% ของ
นักท่องเทีย่วทัง้หมด  

Figure 1: ผลการด าเนินงานตลาดหุ้นท่ีส าคญัทัว่โลก  Figure 2: จ ำนวนนักท่องเทีย่วเข้ำประเทศไทยแบ่งตำมรำยประเทศ 

 
Source: Bloomberg, Principal as of 31 October 2022 

 
Source: BOT, Ministry of Tourism and Sport 
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Figure 3: การใช้จ่ายภาคบริการดีขึ้นใกล้สู่ระดบัปกติ 

 
Source : BOTas of 31 October 2022 

 

ภาพรวมเศรษฐกิจท่ีแขง็แกร่งช่วยสนับสนุนตลาดหุ้น 

ขณะทีเ่งนิเฟ้อทัว่ไป (Headline Inflation) ของประเทศไทยเดอืนตุลาคม 2565 อยู่ที ่5.98% YoY เพิม่ขึน้อย่างชะลอตวัลงเป็นเดอืนที ่2 
โดยมสีาเหตุส าคญัมาจากการปรบัลดของราคาน ้ามนัเชื้อเพลงิตามราคาน ้ามนัตลาดโลก และราคาเนื้อสตัว์ แต่ราคาผกัสดยงัคงปรบัขึน้
เนื่องจากสถานการณ์น ้าท่วมท าใหแ้หล่งเพาะปลูกได้รบัความเสยีหาย อย่างไรกต็าม สถานการณ์น ้าท่วมในปัจจุบนัเริม่คลี่คลาย ท าให้
ราคาผกัสดมแีนวโน้มเขา้สู่ระดบัปกต ิในส่วนของเงนิเฟ้อพืน้ฐาน (Core Inflation) เดอืนตุลาคม 2565 อยู่ที ่3.17% YoY เพิม่ขึน้เลก็น้อย
จาก 3.12% YoY ในเดอืนกนัยายน 2565 โดยไดร้บัแรงกดดนัจากตน้ทุนการผลติ และค่าแรงทีป่รบัสูงขึน้ โดยสรุป อตัราเงนิเฟ้อทีร่ะดบั
ดงักล่าวท าใหธ้นาคารแห่งประเทศไทยยงัสามารถขึน้อตัราดอกเบี้ยแบบค่อยเป็นค่อยไปได้ โดย บลจ.พรนิซิเพลิ คาดจะมกีารปรบัขึน้
ดอกเบี้ยทีร่ะดบั 0.25% อกีครัง้ ในเดอืนพฤศจกิายน 2565 ซึ่งจะท าใหอ้ตัราดอกเบีย้นโยบายเขา้สู่ระดบั 1.25% ซึ่งถอืว่าเป็นการด าเนิน
นโยบายการเงนิทีไ่ม่เขม้งวดเท่าทางฝัง่ของเฟดหรอือซีบี ีเนื่องจากทัง้สองธนาคารกลางของสหรฐัฯ และยุโรปจ าเป็นทีจ่ะต้องใชน้โยบาย
การเงนิตงึตวัทีเ่ร่งตวัอย่างมากในการขึน้อตัราดอกเบีย้เพื่อควบคุมเงนิเฟ้อทีอ่ยู่ในระดบัสงู โดยแนวโน้มการขึน้อตัราดอกเบีย้ของธนาคาร 
แห่งประเทศไทยที่ค่อยเป็นค่อยไป ย่อมสะทอ้นต่อโอกาสการเตบิโตของเศรษฐกจิของประเทศไทยทีม่ากกว่าฝั ่งสหรฐัฯ และยุโรป และ 
หลายประเทศโดยรวม (อ้างอิง Figure 6) ส่งผลสะท้อนต่อ Earnings revision และ Foreign Fund Flow ที่เข้ามาในตลาดหุ้นไทย 
ทีเ่ป็นบวกและดกีว่าภูมภิาค (YTD) นอกจากนั ้้น ยอดส่งออกของประเทศไทยเดอืนกนัยายน 2565 เพิม่ขึน้ +7.8%YoY ขยายตวัต่อเนื่อง 
19 เดอืน น าโดยกลุ่มอุตสาหกกรมสนิคา้อิเลก็ทรอนิกสแ์ละเกษตร และรฐับาลยงัมกีารเตรยีมออกมาตราการกระตุ้นเศรษฐกจิ  เพิม่เตมิ 
ในช่วงปลายปีนี้ 
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Figure 4: เงินเฟ้อทัว่ไปเร่ิมชะลอตวั Figure 5: อัตรำดอกเบีย้นโยบำยไทย VS สหรัฐ 

 
Source: Trade Policy and Strategy Office 

 
Source: Bloomberg, Principal as of 2 November 2022  

 

Figure 6: เปรียบเทียบประมาณการการเติบโตของเศรษฐกิจ 

 
Source: Bloomberg and IMF data as of October 2022 

 

SET Index ยงัมีการซือ้ขายในระดบัต า่กวา่ค่าเฉล่ียยอ้นหลงั แรงหนุนจากฟันดโ์ฟลวดี์ต่อเน่ือง 

ตลาดหุ้นไทยยังมีปัจจัยพื้นฐานที่แข็งแกร่ง และมีการประเมินมูลค่า (Valuation) ที่น่าดึงดูด (พิจารณาจาก PER) จากข้อมูลของ 
Bloomberg นักวเิคราะห์ในตลาดไดป้รบัประมาณการก าไรบรษิทัจดทะเบยีนในไทยอย่างต่อเนื่อง ตัง้แต่ในช่วงปลายปี 2563 จนกระทัง่
เริม่เขา้สู่ระดบัปกต ิสอดคล้องกบัสถานการณ์ COVID19 ในประเทศทีดู่ดขี ึน้ และการผ่อนคลายกฎระเบยีบต่อนักท่องเทีย่วอย่างต่อเนื่อง 
ขณะทีเ่งนิลงทุนต่างชาต ิ(Foreign Fund Flow) กไ็หลเขา้ตลาดหุน้ไทยต่อเนื่องเช่นกนั โดยตัง้แต่เดอืนกนัยายน 2564 นักลงทุนต่างชาติ
ไดก้ลบัเขา้มาซื้อสุทธใินตลาดหุน้ไทยมลูค่าสงูถงึ 2 แสนกว่าลา้นบาท และทีส่ าคญัมลูค่า (Valuation) ของตลาดหุน้ไทยอยู่ในระดบัต ่ากว่า
ค่าเฉลี่ยยอ้นหลงัในอดตี โดยปัจจุบนัม ีForward P/E 12 เดอืนที ่15.04 เท่า หรอืทีป่ระมาณ -0.8 SD ซึ่งถอืว่ายงัเป็นโอกาสในการลงทุน
ในตลาดทีม่กีารซื้อขายทีไ่ม่แพงเกนิไปเทยีบกบัภาพเศรษฐกจิทีค่าดว่าปรบัตวัดขีึน้ต่อเนื่อง ขณะทีน่ักลงทุนต่างชาตมิคีวามเชื่อมัน่เมื่อ 
ดจูากทศิทาง Foreign Fund Flow 
 



Special Report : Fund Update 
มุมมองการลงทุนตลาดหุ้นไทย 
Thailand: Equity Market Outlook and Fund Recommendations 
 

คุณอะนะ แพร่พพิฒัน์มงคล – Head of Investment Strategy   
คุณธเนศ เลศิเพชรพนัธ ์– Investment Strategist             15 November 2022  

4/7 
  

 

Figure 7: การคาดการณ์ก าไรของบริษทัจดทะเบียนใน
อีก 12 เดือนขา้งหน้า 

Figure 8: เปรียบเทียบการปรบัประมาณการก าไรของบริษทั 
จดทะเบยีน (YTD) 

 
Source: Bloomberg, Principal as of 2 November 2022 

 
 
Source: Nomura 

 

Figure 9: เงินลงทุนต่างชาติไหลกลบัเข้าสู่ตลาดหุ้นไทย 
ตัง้แต่ไตรมาส 4 ปี 2021 

Figure 10: เปรียบเทยีบเงนิลงทุนต่ำงชำติในภูมิภำคตั้งแตต่น้ปีถึง
วันที ่2 พ.ย. 2565 

 
Source:  Bloomberg, Principal as of 2 November 2022 

 
 
Source: Finansia , Principal as of 2 November 2022 

 

Figure 11: มลูค่าของ (Valuation) SET Index อยู่ในระดบัท่ีน่าสนใจ 

 
Source: Bloomberg, Principal as of 2 November 2022 
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กลยุทธก์ารลงทุนและกองทุนแนะน า  
บลจ.พรนิซเิพลิ มองว่าการลงทุนในตลาดหุน้ไทยมคีวามน่าสนใจ เน่ืองจากมปัีจจยับวกหลายอย่างสนับสนุน ไม่ว่าจะเป็นทศิทางภาพรวม
เศรษฐกจิ นโยบายการเงนิของธนาคารแห่งประเทศไทย และการประเมนิมูลค่าของตลาดหุน้ทีย่งัไม่แพง เราจงึแนะน านักลงทุนสามารถ
ทยอยซื้อสะสมกองทุนหุน้ไทยได้ โดยมเีป้าหมายกรอบการลงทุนดชันี SET Index ในช่วง 1,550–1,650 จุด ในช่วงเวลาทีเ่หลอืของปี  
2565 (โดยแนะน าทยอยซื้อในช่วงทีด่ชันีอยู่ในระดบั 1,550–1,600 จุด และขายในช่วงระดบั 1,600–1,650 จุด) และมเีป้าหมาย SET 
Index ช่วง 1,675 – 1,700 ส าหรบัช่วงไตรมาส 1 ปี 2566  
 

แนะน า 2 กองทุนหุ้นไทย บลจ.พรินซิเพิล 
กลยุทธ์การลงทุนและผลการด าเนินงานย้อนหลังที่น่าสนใจโดยผลการด าเนินงานของกองทุนทัง้สองกองทุนมีผลการด าเนินงาน 
อยู่ในอนัดบัต้นๆ เมื่อเปรยีบเทยีบกบักองทุนในกลุ่มประเภทเดยีวกนั (Peers) ในอุตสาหกรรม และทัง้สองกองทุนมผีลการด าเนินงาน 
กล่าวคอืมผีลการด าเนินงานอยู่ใน Q1 (ควอไทล์ 1) ในช่วงตัง้แต่ต้นปี และ 6 เดอืนยอ้นหลงัเมื่อเปรยีบเทยีบกบั Peers ในอุตสาหกรรม 
(ขอ้มลู ณ วนัที ่4 พฤศจกิายน 2565)  (ขอ้มลูเพิม่เตมิใน Fund Factsheet และ Morningstar) 
 

เน้นลงทุนในหุ้นกลุ่มอตุสาหกรรมท่ีได้ประโยชน์จากดอกเบีย้ขาขึ้น กลุ่มอตุสาหกรรมธีมเปิดเมืองและการเลือกตัง้ สนับสนุน
การบริโภคในประเทศและการท่องเท่ียว 
 

• กองทุนเปิดพรินซิเพิล ไทย ไดนามิก อินคมั อิควิต้ี (PRINCIPAL TDIF) 
เป็นกองทุนทีม่กีารลงทุนในหุน้ทีม่ปัีจจยัพืน้ฐานแขง็แกร่งและหุน้ทีม่ ีDividend Yield ในระดบัสงู เพื่อสรา้งพอรต์การลงทุนใหเ้ตบิโต 
ล้อตามเศรษฐกจิของประเทศและสามารถจ่ายเงนิปันผลในอตัราผลตอบแทนทีสู่งกว่า SET Index โดยปัจจุบนัใหน้ ้าหนักการลงทุน 
ในบรษิทัทีส่ามารถรกัษาอตัราก าไรได ้หรอืบรษิทัทีไ่ดป้ระโยชน์จากดอกเบีย้ขาขึน้ เขน่ กลุ่มธนาคาร และกลุ่มประกนัชวีติ หรอืกลุ่ม 
อุตสาหกรรมที่ได้รบัประโยชน์จากการเปิดประเทศและการเลือกตัง้ เช่น กลุ่มท่องเที่ยว โรงแรม และสนามบิน, กลุ่มค้าปลีก 
และกลุ่มสื่อ 

 
Figure 12: ผลการด าเนินงาน PRINCIPAL TDIF 

 
Source: Fund Factsheet ของกองทนุ 31 October 2022  
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Figure 13: กลุม่อตุสาหกรรม 5 อนัดบัแรก  Figure 14: ทรัพยส์นิทีล่งทุน 5 อันดบัแรก 

 
Source: Fund Factsheet 30 September 2022 

 
Source: Fund Factsheet 30 September 2022 

 

• กองทุนเปิดพรินซิเพิล เอน็แฮนซ์ อิควิต้ี (PRINCIPAL EEF)  
เป็นกองทุนทีม่กีารลงทุนในหุน้ทีม่ปัีจจยัพืน้ฐานแขง็แกร่งและมกีารปรบัพอรต์ใหเ้หมาะสมกบัสถานการณ์การลงทุน ซึง่ท าใหพ้อรต์
การลงทุนสามารถเตบิโตไดอ้ยา่งยัง่ยนืและมปีระวตักิารจ่ายปันผลทีต่่อเนื่อง โดยจะลงทุนในหุน้ประมาณ 50-70 ตวั และมกีลยทุธ์
การก าหนดน ้าหนักหุน้แต่ละตวัลอ้ตามกบัดชันี SET100 และไดร้บัรางวลั Morningstar 4 ดาว (ขอ้มลู ณ วนัที ่30 กนัยายน 2565)  

 

Figure 15: ผลการด าเนินงาน PRINCIPAL EEF 

 
Source: Fund Factsheet ของกองทนุ 31 October 2022  
Figure 16: กลุม่อตุสาหกรรม 5 อนัดบัแรก  Figure 17: ทรัพยส์นิทีล่งทุน 5 อันดบัแรก 

 
Source: Fund Factsheet 30 September 2022  

Source: Fund Factsheet 30 September 2022 
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