
Market performance 

o สัปดาหท์ีผ่่านมาตลาดหุ้นท่ัวโลกเข้าสู่ช่วงพักตัวในแดนลบ
ประมาณ 2-3%  จากความผันผวนของหุ้นรายตัวตาม
ทศิทางของการประกอบการทีร่ายงานออกมา รวมถงึการ
ปรับตัวของ Bond Yield สหรัฐทีก่ลับมาพุ่งขึน้ใกล้ระดับ
สูงสุดของปีแตะระดับ 4.2% เป็นปัจจัยลบกดดัน valuation 
ของตลาดหุ้นทีม่ีมูลค่าตงึตัวให้มีแรงขายออกมาโดยเฉพาะ
กลุ่มหุ้นเทคโนโลย ี

o ในขณะที่ความคืบหนา้ในการประกาศก าไรบรษิัทจดทะเบียนไตร
มาส 2 พบวา่บรษิัท 422 แหง่ในดัชนี S&P500 รายงานผล
ประกอบการแล้ว โดย80%  มีแนวโน้มผลประกอบการทีสู่ง
เกินคาดสะทอ้นใหเ้หน็ความสามารถบรษิัทหลายแหง่สามารถ
บรหิารจดัการตน้ทนุและส่งผ่านไปยงัผูบ้รโิภคในช่วงท่ีเงินเฟ้ออยู่
ในระดบัสงูไดด้ี 

o ด้านตัวเลขเศรษฐกิจในภาคการจ้างงานของสหรัฐออกมา
ผสมผสานแต่ยังอยู่ในโทนที่ด ีช่วยเพิ่มโอกาสที่เศรษฐกิจ
สหรฐัจะชะตวัลงแบบไม่รุนแรง (soft landing) มากขึน้ 

o ตดิตามแนวโน้มอัตราเงนิเฟ้อทีจ่ะประกาศในสัปดาหนี์้วา่
จะมีพฒันาการทีดีตอ่เน่ืองหรือไม่ เน่ืองจากตวัเลขค่าจา้งแรงงาน
ท่ีเป็นตวัสะทอ้นตน้ทนุธุรกิจและอตัราเงินเฟ้อในภาคบรกิาร 
(Core Service CPI)  ยงัคงทรงตวั ท  าใหเ้ราเช่ือวา่มีโอกาสนอ้ย
มากท่ีเฟดจะปรบัลดดอกเบีย้ลงในปีนี ้ส่วนการจะขึน้ดอกเบีย้อีก
ครัง้ตามท่ีเฟดส่งสญัญานก่อนหนา้หรือไม่ คาดวา่จะมีความ

ชดัเจนในการประชมุนโยบายเศรษฐกิจประจ าปีของธนาคาร
กลางสหรฐัท่ี Jackson hole ในช่วงปลายเดือน อย่างไรก็ตาม
มมุมองของนกัลงทนุในตลาดผ่าน FedWatch Tool ยงัคงคาดวา่ 
Fed จะคงดอกเบีย้ท่ีระดบั 5.25-5.50% ไปจนจบปีนี ้ 

o ส าหรับประเดน็ Fitch Rating ปรับลดอันดับความน่าเชื่อถอื
ของสหรัฐจาก AAA เป็น AA+ เรามองว่าไม่ได้กระทบเชิง
ลบอย่างมีนัยส าคัญ สะทอ้นผ่านดชันีวดัความผนัผวนของ
ตลาดหุน้ (VIX Index) และ ดชันี Fear and Greed Index ยงัอยู่
ในโหมด Risk -On ในขณะที่ราคาทองค าท่ีมีฐานะเป็นสินทรพัย์
ปลอดภยัยงัทรงตวัไม่ไดพุ้่งขึน้แรง

• ตัวเลขเงนิเฟ้อสหรัฐและกลุ่มประเทศหลัก

ท้ังฝ่ังผู้บริโภค (CPI) และฝ่ังผู้ผลิต (PPI)

• การประกาศงบก าไรบริษัทจดทะเบียนไตร

มาส  2

• ความคืบหน้าในการจัดต้ังรัฐบาล

ปัจจยัทีต้่องตดิตามในสัปดาหนี์้
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o ตลาดหุน้โลกเราปรบัมมุมองดีขึน้ แนะน ากองทุน KKP-GNP 
สามารถเข้าลงทุนได้หากดัชนีอ่อนตัวลงมา ส่วนตลาดสหรฐั 
และญ่ีปุ่ น ทีมนกัวเิคราะหใ์หม้มุมองเป็นกลางในระยะสัน้  โดย
เราประเมินวา่ตลาดน่าจะพกัตวัลงจากแรงขายท าก าไรในระยะ 
1-2 สปัดาหเ์ป็นอย่างนอ้ย และอาจเกิดภาพ Asset Rotation 
จากสินทรพัยท่ี์มีมลูคา่ตงึตวัไปยงักลุ่มที ่Laggard และ 
valuation น่าสนใจอย่างกลุ่ม  Cyclical โดยเราแนะน า
กองทุน MCONT และ SCBTRAVEL ในขณะที่หุน้กลุ่ม 
Growth Stock แนะน าลงทนุในกลุ่มท่ีเป็น Secular Theme ที่
ราคายังไม่แพงคุ้มความเสี่ยงอาทกิองทุน UEV, 
MRENEW,PCGREEN ในขณะที่ระยะถดัไปเราอาจเริ่มใหค้วาม
สนใจหุน้ขนาดกลางและเล็กหากเงินเฟ้อและเศรษฐกิจยงัมี
พฒันาการท่ีดีตอ่เน่ือง

o ส าหรบัมมุมองระยะยาวแมค้วามเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยจะ
นอ้ยลงแตเ่รามีความกงัวลกบัระดบั Valuation ของตลาดหุน้ท่ีไม่
สมเหตสุมผลสะทอ้นผ่านส่วนตา่งอตัราผลตอบแทนของตลาดหุน้
และพนัธบตัรรฐับาล (Earning Yield Gap) ของดชันี S&P500 ท่ี
อยู่ในระดบัต ่ารอบ 10 ปี บง่ชีม้มุมองเชิงบวกและความคาดหวงั
ท่ีมากเกินไปจนไม่เหลือพืน้ท่ีใหผ้ิดหวงั ทัง้ในแง่พฒันาการของ
ก าไรท่ีตลาดคาดวา่จะฟ้ืนตวัพลิกกลบัมาเป็นบวกไดใ้นไตรมาส
สามและส่ี ในขณะที่ช่วงเวลาท่ีเฟดจะกลบัลดดอกเบีย้เรามองวา่
ยงัไม่แน่นอน จงึมีโอกาสที่ตลาดหุน้จะผนัผวนสงูขึน้ในช่วงครึง่ปี
หลงั จงึท  าใหเ้รา แนะน าเพิม่น ้าหนักตราสารหนี้โลกหลังจาก
อัตราผลตอบแทนทีข่ยับขึน้มาอยู่ในระดับทีน่่าสนใจใน
ระยะยาว โดยแนะน ากองทุน UGIS และ MUBOND

ท่ีมี Buffer ในการรองรบัความผนัผวนไดด้ีรวมถงึโอกาสในการรบั 
Capital Gain จากแนวโนม้การด าเนินนโยบายการเงินท่ีก าลัง
ผ่านจดุสงูสดุ โดย Master fund ของกองตราสารหนีท่ี้แนะน ามี
การกระจายน า้หนกัในสดัส่วนของตราสารหนีค้ณุภาพระดบั 
Investment Grade อยู่ในระดบัสงูช่วยลดความเส่ียงการผิดนดั
ช าระหนีใ้นกรณีเกิดเศรษฐกิจถดถอย

o ตลาดหุน้ยโุรป เรามีมมุมองเชิงบวกในระยะสัน้จากมลูค่าหุน้ท่ีไม่
ตงึตวัเทา่สหรฐั น่าจะเป็นปัจจยัหนนุใหเ้กิดภาพ Development 
Country Rotation แนะน ากองทุน KFHEUROP-A

o ตลาดหุน้เวียดนามคงมมุมองเชิงบวกในระยะยาว Valuation ยงั
อยู่ในระดบัท่ีถกู แตร่ะยะสัน้อาจมีแรงขายท าก าไรและพกัตวั
เล็กนอ้ย  

o ดา้นตลาดหุน้อินเดียท่ีราคาแพงและจีนท่ีราคาถกูเราคาดวา่จะ
เกิดภาพ Country Rotation สบัเปล่ียนระหวา่งกนัหากมาตรการ
กระตุน้เศรษฐกิจท่ีภาครฐัจีนทยอยออกมาเป็นท่ีน่าพึงพอใจและ
ท าใหต้ลาดเช่ือไดว้า่จะพลิกฟ้ืนเศรษฐกิจในช่วงท่ีเหลือของปี

o ตลาดหุน้ไทย ประเมินวา่กระแสข่าวการเมืองจะมีน า้หนกัและเป็น
ตวัแปรในการก าหนดทศิทางตลาด ถงึแมว้า่สถานการณค์วามไม่
แน่นอนจะลากยาวกว่าท่ีคาดไวก้่อนหนา้แตม่องวา่ตลาดหุน้ไทย
มี downside risk ทีจ่ ากัด เราชอบหุน้ในกลุ่มธนาคารท่ีผล
ประกอบการมีแนวโนม้แข็งแกรง่ กลุ่มพลงังานท่ีรบัประโยชนจ์าก
ราคาน า้มนัดบิโลกฟ้ืนตวั  และกลุ่มที่ไดร้บัประโยชนจ์ากแนวโนม้
เศรษฐกิจโลกท่ียงัประคองตวัไดด้ีรวมถงึกลุ่มที่ไดแ้รงหนนุจาก
มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของจีน โดยแนะน ากองทุน 
TISCOBIG และ ABSM 
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• Asset View
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• Economic Data Guideline

• Fund Flagship August 23

กองทุนแนะน าเดอืน สิงหาคม 2566

• เงนิเฟ้อสหรัฐฯ ชะลอตัวลงต่อเน่ือง PMI ภาคการผลิต
ฟ้ืนตัว สะท้อนความแข็งแกร่งของเศรษฐกิจ

• หนุน Sentiment Risk On คงลงทุนหุ้นตอ่เน่ืองในแบบ
Sector Rotation เปลี่ยนหน้าหุ้น หากลุ่มที่ยงัไม่แพง
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• Risk Reward Highlight

• ตัวอย่างการจัดพอรต์ส าหรับกองทุนแนะน าประจ าเดือน
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For Internal Use Only

การอ้างถึง: “PST” ในรายงานฉบับนี้ให้หมายความถึง บริษัทหลักทรัพยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ  ากัด (มหาชน) ยกเวน้มีการก าหนดเป็นอย่างอ่ืน 
เม่ือทา่นไดร้บัหรอือา่นรายงานฉบบันีแ้ลว้ ทา่นตกลงที่จะปฎิบตัิตามขอ้ก าหนดและเง่ือนไขดงัตอ่ไปนี้

- ขอ้มลูและเนือ้หาสาระในเอกสารเผยแพรฉ่บบันีจ้ดัท  าขึน้โดยมีวตัถปุระสงคเ์พ่ือใชง้านสว่นบคุคลเทา่นัน้ โดยลิขสิทธ์ิเป็นกรรมสิทธ์ิของ PST แตเ่พียง
ผูเ้ดียว บริษัทฯ ขอสงวนลิขสิทธ์ิ หา้มใชห้รือเปิดเผยขอ้มลูและเนือ้หาสาระในรายงานฉบบันีต้่อสาธารณชนโดยไม่ไดร้บัอนญุาต หา้มคดัลอกหรือ
ท าซ า้รายงานฉบบันี ้ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดร้บัอนญุาตจาก PST ก่อน ยกเวน้การคดัลอกรายงานทัง้ฉบบัเพ่ือใช้เผยแพรภ่ายในเท่านัน้ 
หากทา่นไดร้บัรายงานฉบบันีโ้ดยไมไ่ดต้ัง้ใจ โปรดลบหรอืท าลายรายงานฉบบันี ้และแจง้กลบัผูส้ง่ทนัที

- รายงานฉบบันีจ้ัดท าและเผยแพร่โดย PST เพื่อใชเ้ป็นขอ้มลูอา้งอิงเท่านัน้  ขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดๆที่ปรากฎในรายงานฉบบันี ้ไม่ไดเ้ป็นการ
ชกัชวน หรอืเสนอแนะเพื่อวตัถปุระสงคใ์นการซือ้หรือขาย การลงทนุในกองทนุรวมแต่อย่างใด ขอ้มลูและความคิดเห็นต่างๆ ในรายงานฉบบันีท้าง 
PST พิจารณาแลว้วา่ถกูตอ้งในขณะนัน้ รายงานฉบบันีย้งัรวมถึงขอ้มลูที่ทาง PST ไดร้บัจากบุคคลที่สาม ซึ่งแหล่งที่มาของขอ้มลูดงักล่าวโดยทั่วไป 
มกัจะมีการเปิดเผยไวใ้นรายงานดว้ย ทาง PST ไดก้ าหนดขัน้ตอนที่เหมาะสม เพื่อตรวจสอบใหแ้น่ใจว่าขอ้มลูดงักล่าวถกูตอ้ง แต่ทัง้นี ้PST มิอาจ
รบัรองความถกูตอ้งหรอืความสมบรูณข์องขอ้มลูดงักลา่วได ้ การด  าเนินการซือ้ขายโดยอา้งอิงรายงานฉบบันีถื้อเป็นความเสีย่งของนักลงทนุแต่เพียง
ผูเ้ดียว โดย PST จะไมร่บัผิดชอบใดๆ ตอ่ผลที่ตามมา ทัง้นีร้าคากองทนุรวมอาจมีเปลี่ยนแปลงเคลื่อนไหวรวดเรว็และเกินคาด โดยผลการด าเนินงาน
ในอดีตไมเ่ป็นเครือ่งบง่ชีถ้ึงผลการด าเนินงานในอนาคต

- รายงานฉบบันืม้ิไดจ้ดัท  าขึน้เพ่ือวตัถปุระสงคใ์นการลงทนุ สถานะทางการเงิน และตามความตอ้งการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของบุคคลใดบคุคลหนึ่งที่
ไดร้บัรายงานฉบบันี ้ นกัลงทนุจงึควรขอค าแนะน าจากที่ปรกึษาการลงทนุของทา่น เพื่อประกอบการตดัสินใจถึงความเหมาะสมในการเขา้ลงทนุ หรอื
กลยทุธก์ารลงทนุใดๆ ที่กลา่วถึง หรอืแนะน าในรายงานฉบบันี ้พึงตระหนักว่าคาดการณแ์นวโนม้ในอนาคตอาจไม่เกิดขึน้จริง รายงานฉบบันีมิ้ไดมี้
เจตนาเพ่ือใชห้รอืถือเป็นการเสนอขายหรอืชกัจงูใหท้  าการซือ้หรอืขายหลกัทรพัยท์ี่อา้งถึงในรายงานดงักล่าวไม่ว่าในกรณีใดๆ ก็ตาม ขอ้มลูที่อา้งถึง
ในรายงานบทวิเคราะหฉ์บบันีอ้าจไดม้าจากบรกิารขอ้มลูการซือ้ขายและสถิติ และจากแหลง่ขอ้มลูอื่นๆ ซึง่ทางบรษิัทฯ พิจารณาแลว้เห็นวา่เชื่อถือได ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลักทรพัยฟิ์ลลิป (ประเทศไทย) จ  ากัด (มหาชน) หรือบริษัทใดๆ ในกลุ่มบริษัทฯ/บริษัทในเครือไม่รบัประกันความถูกตอ้งหรือความ
สมบรูณข์องขอ้มลูดงักลา่ว ดว้ยเหตนีุจ้ึงไม่ควรอา้งอิงขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นีค้วามเห็น การคาดการณ ์สมมติฐาน ประมาณการ การประเมินค่า และ
ราคาตา่งๆ ที่ปรากฎในรายงานฉบบันีอ้า้งอิงตามวนัที่ที่ระบไุวใ้นรายงานดงักลา่วเทา่นัน้ และอาจเปลี่ยนแปลงไดโ้ดยมิตอ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้

ข้อส าคัญ: ทา่นตอ้งรบัทราบถึงขอ้ก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยขอ้มลูและค าสงวนสิทธ์ิดงักล่าวนี ้ซึ่งถือเป็นส่วนหนึ่งของรายงานบทวิเคราะห ์การรับ
และการน ารายงานฉบบันีไ้ปใชต้่อตอ้งเป็นไปตามขอ้ก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยขอ้มลูและค าสงวนสิทธ์ดงักล่าวทกุประการ ทัง้ นี ้ท่านสามารถขอ
รายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบับรษัิทผูอ้อกหลกัทรพัยแ์ละหลกัทรพัยท์ี่กลา่วถึงในรายงานบทวิเคราะหฉ์บบันี ้

การรับรอง: นักวิเคราะหท์ี่จัดท ารายงานบทวิเคราะหฉ์บบันีข้อรบัรองว่า ความเห็นต่างๆที่ปรากฎในรายงานบทวิเคราะหฉ์บับนีเ้ป็ นมมุมองส่วนตัวของ
นักวิเคราะหท์ี่มีต่อบริษัทผูอ้อกหลักทรพัย ์และ/หรือหลกัทรพัยด์ังกล่าว โดยที่นักวิเคราะหมิ์ไดมี้ผลประโยชนท์ับซอ้น และไม่มีส่วนใดของผลตอบแทนที่
นกัวิเคราะหไ์ดร้บัทัง้ในอดีต ปัจจบุนัและในอนาคตเก่ียวขอ้งกบัการใหค้วามเห็นหรอืค  าแนะน าเฉพาะเจาะจงใดๆ ที่ปรากฎอยู่ในรายงานบทวิเคราะหฉ์บบันี ้
ไมว่า่โดยทางตรงหรอืทางออ้ม

การเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธ์ิ (Disclaimer)

ทีมวิเคราะหก์องทุนรวมจาก Phillip Fund Super Mart
สานพุงศ ์สทุศันธ์รรมกลุ นกัวิเคราะหก์ารลงทนุปัจจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย์
ชชัพล ตนัเจรญิ นกัวิเคราะหก์ารลงทนุปัจจยัพืน้ฐานดา้นหลกัทรพัย ์, CISA 
ภากร ศิรพิิทยกลุ ผูช้่วยนกัวิเคราะห์
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