
o ตลาดหุ้นสหรัฐและโลก เราประเมนิความเส่ียงขาลงเร่ิม
จ ากัด หลายดัชนอี่อนตัวมาทดสอบแนวรับ ด้านงบก าไรจด
ทะเบียนส่วนใหญ่ออกมาดกีวา่คาดแต่ตลาดเลือกทีจ่ะขาย
ท าก าไรหลัง Valuation ตึงตัว ในแง่พ้ืนฐานเศรษฐกิจ
โดยรวมยังดูดโีดยเฉพาะภาคแรงงาน ในขณะทีภ่าคการ
ผลิตแม้จะหดตัวต่อเนือ่งนบัตัง้แต่ต้นปี แต่เร่ิมเห็น
สัญญาณการฟื้ นตัว ด้านเงินเฟอ้มพัีฒนาการทีด่ ีแต่อาจจะ
ยังไว้ใจไม่ได้มาก โดยในสัปดาหน์ี้ติดตามถ้อยค าแถลงของ 
Jerom Powell น่าจะให้ความชดัเจนทัง้นีเ้ราแนะน าใหจ้ับตา
การเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐอายุ 
10 ปี ประกอบควบคู่หากไมพุ่่งเกินระดบั 4.3% จะมีโอกาสที่
สินทรัพย์ต่างๆจะฟื้ นตัว เราประเมณิว่า ดัชนี S&P500 
ในช่วง 4100-4300 จุดและ Nasdaq ที่ระดับ 12000-
13000 จุดเป็นระดับทีม่ ีValuation ที่เหมาะสมในการเพ่ิม
น ้าหนกัหุน้โลกและสหรัฐ แต่หากมี Bond Yield พุ่งขึ้นต่อ
จะกดดันสินทรัพย์เส่ียง โดยเฉพาะหุน้กลุ่ม Growth และ 
Technologyให้มกีารพักฐานต่อ และอาจส่ือนัยวา่เฟดอาจ
คงดอกเบี้ยไว้นานกวา่ทีต่ลาดคาด ดังนัน้แนะน าเพ่ิมน ้าหนกั
อย่างระมัดระวงั ผ่านกองทนุรวมหุน้ต่างประเทศ
KKP-GNP,SCBS&P500,K-USXNDQ,KFNDQ, 
SCBEUEQ และ KFHEUROP

o ทยอยเพ่ิมน ้าหนกัลงทนุในตราสารหนีต้่างประเทศ ถืออย่าง
น้อย 12 เดือน แนะน ากองทนุ UGIS ซึ่งลงทุนผา่น PIMCO 
GIS Global Bond Fund ปัจจุบันมี Duration เฉลี่ย 3.6ปี 
ในขณะทีม่แีสเงินจากดอกเบี้ยเฉลี่ย 6-7% มุมมองของ
ผู้จัดการกองทุนยังคงระมดัระวงัการลงทนุในกลุ่มตราสาร
หนี้ที่มคีวามเส่ียงดา้นเครดิต และให้น ้าหนกัลงทนุมากกวา่
ดัชนีในกลุ่ม Agency MBS ที่ให้ดอกเบี้ยสูงนา่ดงึดดู โดย
ตราสารหนี้ส่วนใหญม่สัีดส่วนในสหรัฐค่อนข้างสูงจากระดบั
มูลค่าที่นา่สนใจเมือ่เทยีบกับในอดตี และน่าจะยุติวงจรขึ้น
ดอกเบี้ยก่อนประเทศอ่ืน แต่ส าหรับนักลงทุนทีร่ับความ
เส่ียงได้สูงขึ้นแนะน ากอง MUBOND

o ตลาดหุ้นเวียดนามปรับตัวลงแรง -4.5% ในวันศุกร์ที่ผา่นมา
จากหลายปัจจัยประกอบกัน Global Sentiment เชิงลบ 
ประกอบกับบริษัทหลักทรัพย์เวียดนามบางรายปรับลด
วงเงิน Margin lending ลงส่งผลให้มแีรงขายท าก าไรหลัง
ดัชนีปรับตัวขึ้นมาร้อนแรงในช่วงก่อนหนา้ โดย YTD 
VN30+18.4% ทีมนักวิเคราะหฟ์ลิลิปประเมนิว่าตลาดนา่จะ
เข้าสู่ช่วงพักฐานอย่างนอ้ย 1-2 สัปดาห์ แนะน าใหช้ะลอการ
เข้าลงทุนเพ่ิมในช่วงทีด่ชันแีกว่งตัวแถวระดบั 1200 จุด และ
รอดูการปรับตัวของดัชนีไปก่อน ทัง้นี้ส าหรับนกัลงทนุระยะ
ส้ันให้รอจังหวะเข้าซื้อหากดชันอี่อนตัวลงมาบริเวณ 1100-
1140 จุด ส่วนนักลงทุนระยะยาวสามารถทยอยสะสมได้
ต่อเนื่องหากดชันยีังสามารถยืนเหนอื 1050 จุด

o ธนาคารกลางจีนประกาศลดดอกเบี้ยเงินกู้ 1 ปีลง 10 bps สู่
ระดับ 3.45% แต่ยังคงดอกเบี้ยเงินกู้ 5 ปีที่ 4.2% อย่างไรก็
ตามข้อมูลตัวเลขเศรษฐกิจจีนยังคงโทนอ่อนแอ ระยะถัดไป
ยังต้องติดตามอย่างใกล้ชิดถึง reaction ของตลาดต่อ
มาตรการที่ทางการจีนประกาศออกมาช่วยเหลือว่าเพียงพอ
หรือไม่ โดยทีมนกัวิเคราะหป์ระเมนิวา่หากดชันหีุน้จีน CSI. 
300 ปิดต ่ากว่า 3700 จะมีโอกาสสูงที่ความเชือ่มัน่ของนกั
ลงทุนจะกดดนัใหต้ลาดม ีSentiment เชิงลบต่อในสัปดาหน์ี้
และดัชนีอาจอ่อนตัวลงมาทดสอบจุดต ่าสุดเดมิในระยะถัดไป
บริเวณ 3500 จุด จึงท าให้เราอาจมกีารปรับมุมมองตลาด
หุ้นจีนในระยะส้ันลงจากเป็นกลางเป็นมมุมองเชิงลบ
เล็กน้อย และชะลอการลงทุนเพ่ิมหากดชันไีมส่ามารถ
กลับมายืนเหนอื 3800 จุดได้ ขณะที่ระยะยาวยังคงมมุมอง
เชิงบวกจากปัจจัยด้าน Valuation ต ่ากว่าค่าเฉลี่ย และ
โครงสร้างเศรษฐกิจในระยะยาวยังมพัีฒนาการฟื้ นตัวดขีึ้น
เมื่อเทียบกับปีก่อน

o หุ้นไทยหากดชันยีังคงสามารถยืนเหนอื 1500 จุดได้ แนะน า
ทยอยสะสม TLEQ,TISCOBIG และ ABSM โดยคาดหวัง
กรอบการฟื้ นตัวที่รับ 1580-1620จุด

มุมมองการลงทุนประจ าสัปดาห ์วันที่ 22-28 สิงหาคม 2566

ผู้ลงทุนโปรดท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน
และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน

• ธีมลงทุน: คาดตลาดยังคงผันผวนแต่หลายดัชนีลงมาอยู่ในกรอบ
แนวรับจึงท าให้ Downside Risk จ ากัด มีโอกาสฟื้ นตัว แต่มาก
น้อยแตกต่างกันขึ้นอยู่กับระดับ Valuation และ upside ratio
ตามธีม Asset rotation 

• ปัจจัยต่างประเทศ ติดตามการกล่าวสุนทรพจน์ ของ Jerom
Powell ประธาน Fed ในวันศุกร์ ที่25 สิงหาคม เกี่ยวกับแนวโน้ม
นโยบายการเงินและพัฒนาการทางเศรษฐกิจ โดยทีมนักวิเคราะห์คาด
ว่าโทนค าพูดจะออกมาเป็นกลาง ในขณะที่ตลาดยังให้โอกาสสูงที่เฟด
จะยุติวงจรการข้ึนดอกเบ้ียในช่วงที่เหลือของปี ซ่ึงจะช่วยจ ากัดความ
เส่ียงขาลงของตลาดหุ้นในระยะส้ัน หลังเผชิญแรงขายออกมา
ต่อเนื่องหลายสัปดาห์

• ติดตามตัวเลขคาดการณ์เงินเฟอ้สหรัฐในวันศุกร ์จาก ม. มิชิแกน 
โดยตลาดคาดว่าจะชะลอตัวลงจากตัวเลขส ารวจก่อนหน้า

• ผลประกอบการบริษัท NVIDIA
• อัตราผลตอบแทนสหรฐั อายุ 10 ปี ปัจจุบันอยู่ระดับ 4.2-4.3% หาก

ไม่พุ่งเกินระดับน้ีมีโอกาสท่ีสินทรพัย์ต่างๆจะฟื้ นตัว แต่หากมีการพุ่ง
ข้ึนต่อจะกดดันสินทรัพย์เส่ียง โดยเฉพาะหุ้นกลุ่ม Growth และ 
Technology และอาจส่ือนัยว่าเฟดอาจคงดอกเบี้ยไว้นานกว่าที่ตลาด
คาด

• ปัจจัยภายในประเทศติดตามการโหวตนายกฯ คาดจะมีโอกาสเป็น
บวกต่อ ตลาดหุ้นมากกว่าเป็นลบ และการกลับมาของอดีตนายกฯ
“ทักษิณ”และงาน Thailand Focus (23-25) ที่อาจจะมีผลต่อตลาดใน
เชิงบวกเหมือนในอดีต ประเมินว่าหาก SET ยังยืนเหนือ 1500 จุดได้จะ
มีโอกาสฟื้ นตัวทดสอบกรอบ 1580-1620จุด
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For Internal Use Only

การอ้างถึง: “PST” ในรายงานฉบับนี้ให้หมายความถึง บริษัทหลักทรัพย์ฟลิลปิ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ยกเว้นมี
การก าหนดเป็นอย่างอื่น เมื่อท่านได้รับหรืออ่านรายงานฉบับนี้แลว้ ท่านตกลงที่จะปฎิบัติตามข้อก าหนดและเงื่อนไข
ดังต่อไปนี้

o ข้อมูลและเนื้อหาสาระในเอกสารเผยแพร่ฉบับนี้จัดท าข้ึนโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือใช้งานส่วนบุคคลเทา่นัน้ โดย
ลิขสิทธ์ิเป็นกรรมสิทธ์ิของ PST แต่เพียงผู้เดียว บริษัทฯ ขอสงวนลิขสิทธ์ิ ห้ามใช้หรือเปิดเผยข้อมูลและเนือ้หา
สาระในรายงานฉบับนี้ต่อสาธารณชนโดยไม่ได้รับอนุญาต ห้ามคัดลอกหรือท าซ ้ารายงานฉบับนี้ ไม่ว่าทัง้หมดหรือ
บางส่วน โดยไม่ได้รับอนุญาตจาก PST ก่อน ยกเว้นการคัดลอกรายงานทัง้ฉบับเพ่ือใช้เผยแพร่ภายในเท่านัน้ หาก
ท่านได้รับรายงานฉบับนี้โดยไม่ได้ตัง้ใจ โปรดลบหรือท าลายรายงานฉบับนี้ และแจ้งกลับผู้ส่งทันที

o รายงานฉบับนี้จัดท าและเผยแพร่โดย PST เพ่ือใช้เป็นข้อมูลอ้างอิงเท่านัน้  ข้อมูลหรือความคิดเหน็ใดๆทีป่รากฎใน
รายงานฉบับนี้ ไม่ได้เป็นการชักชวน หรือเสนอแนะเพ่ือวัตถุประสงค์ในการซื้อหรือขาย การลงทุนในกองทุนรวมแต่
อย่างใด ข้อมูลและความคดิเห็นต่างๆ ในรายงานฉบับนี้ทาง PST พิจารณาแล้วว่าถูกต้องในขณะนัน้ รายงานฉบับ
นี้ยังรวมถึงข้อมูลที่ทาง PST ได้รับจากบุคคลที่สาม ซึ่งแหล่งที่มาของข้อมูลดังกล่าวโดยทัว่ไป มักจะมีการเปิดเผย
ไว้ในรายงานด้วย ทาง PST ได้ก าหนดขัน้ตอนที่เหมาะสม เพ่ือตรวจสอบให้แน่ใจว่าข้อมูลดังกล่าวถูกต้อง แต่ทัง้นี้ 
PST มิอาจรับรองความถูกต้องหรือความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวได้  การด าเนินการซื้อขายโดยอ้างอิง
รายงานฉบับนี้ถือเป็นความเส่ียงของนักลงทุนแต่เพียงผู้เดียว โดย PST จะไม่รับผิดชอบใดๆ ต่อผลที่ตามมา ทัง้นี้
ราคากองทุนรวมอาจมีเปลี่ยนแปลงเคลือ่นไหวรวดเร็วและเกินคาด โดยผลการด าเนินงานในอดีตไม่เป็น
เครื่องบ่งชี้ถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

o รายงานฉบับนื้มิได้จัดท าข้ึนเพ่ือวัตถุประสงค์ในการลงทุน สถานะทางการเงิน และตามความต้องการเฉพาะเจาะจง
ใดๆ ของบุคคลใดบุคคลหนึ่งทีไ่ด้รับรายงานฉบับนี้  นักลงทุนจึงควรขอค าแนะน าจากที่ปรึกษาการลงทุนของท่าน 
เพ่ือประกอบการตัดสินใจถึงความเหมาะสมในการเข้าลงทุน หรือกลยุทธ์การลงทุนใดๆ ที่กล่าวถึง หรือแนะน าใน
รายงานฉบับนี้ พึงตระหนักว่าคาดการณ์แนวโน้มในอนาคตอาจไม่เกิดข้ึนจริง รายงานฉบับนี้มิได้มีเจตนาเพ่ือใช้
หรือถือเป็นการเสนอขายหรือชักจูงให้ท าการซื้อหรือขายหลักทรัพย์ทีอ่้างถึงในรายงานดังกล่าวไม่ว่าในกรณีใดๆ 
ก็ตาม ข้อมูลที่อ้างถึงในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับนี้อาจได้มาจากบริการข้อมูลการซื้อขายและสถิติ และจาก
แหล่งข้อมูลอื่นๆ ซึ่งทางบริษัทฯ พิจารณาแล้วเห็นว่าเชื่อถือได้  ทัง้นี้ บริษัทหลักทรัพย์ฟลิลปิ (ประเทศไทย) จ ากัด 
(มหาชน) หรือบริษัทใดๆ ในกลุ่มบริษัทฯ/บริษัทในเครือไมรั่บประกันความถูกต้องหรือความสมบูรณ์ของข้อมูล
ดังกล่าว ด้วยเหตุนี้จึงไม่ควรอ้างอิงข้อมูลดังกลา่ว ทัง้นี้ความเหน็ การคาดการณ์ สมมติฐาน ประมาณการ การ
ประเมินค่า และราคาต่างๆ ที่ปรากฎในรายงานฉบับนี้อ้างอิงตามวันที่ที่ระบุไว้ในรายงานดังกล่าวเท่านัน้ และอาจ
เปลี่ยนแปลงได้โดยมิต้องแจ้งให้ทราบล่วงหนา้

ข้อส าคัญ: ท่านต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธ์ิดังกล่าวนี้ ซึ่งถือเป็น
ส่วนหนึ่งของรายงานบทวิเคราะห์ การรับและการน ารายงานฉบับนี้ไปใช้ต่อต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเงื่อนไขใน
การเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธ์ดังกล่าวทุกประการ ทัง้นี้ ท่านสามารถขอรายละเอียดเพ่ิมเติมเก่ียวกับบริษัทผู้
ออกหลักทรัพย์และหลกัทรัพย์ทีก่ล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับนี้

การรับรอง: นักวิเคราะห์ที่จัดท ารายงานบทวิเคราะห์ฉบับนี้ขอรับรองว่า ความเห็นต่างๆที่ปรากฎในรายงานบท
วิเคราะห์ฉบับนี้เป็นมุมมองส่วนตัวของนักวิเคราะห์ทีม่ต่ีอบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ และ/หรือหลกัทรัพย์ดังกล่าว โดยที่
นักวิเคราะห์มิได้มผีลประโยชนท์บัซ้อน และไม่มีส่วนใดของผลตอบแทนทีน่กัวิเคราะห์ได้รับทัง้ในอดีต ปัจจุบันและใน
อนาคตเก่ียวข้องกับการให้ความเห็นหรือค าแนะน าเฉพาะเจาะจงใดๆ ที่ปรากฎอยู่ในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับนี้ ไม่ว่า
โดยทางตรงหรือทางอ้อม

การเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ (Disclaimer)

ทีมวิเคราะห์กองทุนรวมจาก Phillip Fund Super Mart
สานุพงศ์ สุทัศน์ธรรมกุล นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์
ชัชพล ตันเจริญ นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 
ภากร ศิริพิทยกุล ผู้ช่วยนักวิเคราะห์
ธนพนธ์ ธรรมกาย ผู้ช่วยนักวิเคราะห์

Facebook : Phillip Fund SuperMart
Twitter : @PFundSuperMart

Wealth_advisor@phillip.co.th ผู้ลงทุนโปรดท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน
และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน


