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Market Summary
• บรรยากาศการลงทุนเป็นไปอย่างผันผวน ภาพรวมดัชนีทัว่

โลกยังอ่อนตัวในแดนลบ (WoW) ดัชนี S&P500 -2.5% 
Nasdaq -2.6% ด้านดัชนีหุ้นเวียดนามปรับตัวลงแรง
-4.99% ส่วนหุ้นไทยแม้มีแรงซ้ือกลับในช่วงท้ายสัปดาห์ แต่
ปิดต ่ากว่า 1400 จุด เป็นสัปดาห์ท่ี 2 ติดต่อกัน ในขณะที่ตลาด
หุ้นจีนปรับตัวบวกสวน sentiment ของตลาดหุ้นโลก 
CSI300 +1.48%

• สัปดาห์น้ีติดตามผลการประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ, ธนาคาร
กลางญี่ปุ่น  การรายงานงบก าไรบริษัทจดทะเบียนประจ าไตร
มาส 3 และชุดตัวเลขเศรษฐกิจส าคัญ อาทิ ตัวเลขภาค
แรงงานและภาคการผลิต นักวิเคราะห์ฟลิลิปคาดตลาดอาจ
ยังผันผวนในกรอบและปรับตัวอย่างไร้ทิศทางโปจนถึงช่วง
ปลายสัปดาห์จากปริมาณชุดข้อมูลจ านวนมากที่จะทยอย
เปิดเผย รวมถึงทิศทางยิลด์พันธบัตรสหรัฐท่ียังแกว่งตัวใน
ระดับสูงคอยสร้างแรงกดดันด้าน Valuation ของสินทรัพย์
เส่ียง อย่างไรก็ตาม ประเมินความเส่ียงขาลงเริ่มจ ากัด หลัง
ระดับราคาของดัชนีต่างๆปรับตัวลงใกล้ค่าเฉล่ียระยะยาว

• แนวโน้มการประชุม FED ในคืนวันท่ี 1 พ.ย.โพลเสียงส่วนใหญ่
ยังคาดการณ์ว่าจะมีมติคงดอกเบี้ย แต่โทนค าพูดอาจยังแบ่ง
รับแบ่งสู้ และไม่ปิดโอกาสในการปรับขึ้นดอกเบี้ยต่อ หากเงิน
เฟอ้กลับมาเร่งตัวสูงขึ้น อย่างไรก็ตาม นักวิเคราะห์ฟลิลิป
ยังคงให้น ้าหนักต่อกรณีท่ีเฟดส้ินสุดการปรับข้ึนดอกเบี้ย
นโยบายในรอบวัฎจักรน้ีและคงดอกเบี้ยไว้ท่ี 5.25-5.50% ไป
จนถึงส้ินปีเป็นอย่างน้อย  

• ในขณะที่นักลงทุนส่วนใหญ่ในตลาดยังกังวลว่าเฟดจะคง
ดอกเบี้ยไว้สูงนานกว่าคาด (Higher for longer) และเฟดมี
แนวโน้มปรับลดดอกเบี้ยหลังจากกลางปี 2024 ซ่ึงจังหวะการ
ปรับลดดอกเบี้ยนโยบายคงขึ้นอยู่กับข้อมูลเศรษฐกิจ

• และตัวเลขเงินเฟอ้ที่ออกมาเป็นส าคัญ โดยนักวิเคราะห์
ฟลิลิปแนะน าให้ติดตามพัฒนาการชุดตัวเลขการบริโภค
และตลาดแรงงานสหรัฐ คาดว่าจะมีแนวโน้มชะลอตัวลง 
ประกอบกับราคาน ้ามัน (WTI) หากไม่ได้ปรับตัวยืนเหนือ 
95$ จะท าให้ทิศทางเงินเฟอ้ในระยะยาวยังมีแนวโน้ม
ชะลอตัวลง ทัง้นี้ ท่ามกลางความไม่แน่นอนของนโยบาย
การเงินสหรัฐฯท่ียังมีอยู่จึงท าให้สินทรัพย์ลงทุนยังต้อง
เผชิญความผันผวน ดังนัน้ กลยุทธ์การลงทุนในช่วงที่
เหลือของปี เชื่อว่ายังเป็นโอกาสสะสมสินทรัพย์ที่
ปัจจัยพ้ืนฐานเฉพาะตัวแข็งแกร่ง ระดับราคา
สมเหตุสมผลเพ่ือลดความเส่ียงด้านมหภาค

• US Bond Yield 10 ปี ชะลอตัวหลังท าจุดสูงสุดที่ 5% 
แต่ยังคงทรงตัวในระดับสูงแถวระดับ 4.8% โดยสัปดาห์
นี้คาดว่าจะมีปริมาณพันธบัตรออกสู่ตลาดราว 114$ 
billion มากกว่ารอบเดือนก่อนท่ี 103$ billion ซ่ึงอาจ
ท าให้ยิลด์มีโอกาสแกว่งตัวในระดับสูงต่อแต่คาดว่าไม่สูง
เกินกรอบ 5-5.3% 

• บริษัทในดัชนี S&P500 ประกาศผลการด าเนินงานออก
มาแล้ว 49% หรือราว 245 บริษัท  โดยมีบริษัทจ านวน 
78% จากที่ประกาศออกมานัน้มีผลการด าเนินงานรายได้
และก าไรดีกว่าที่คาด รวมถึงมีการปรับก าไรเติบโตของ
ดัชนี S&P500 ในปีน้ีเพ่ิมข้ึนจากระดับ -0.3% YOY เป็น
ขยายตัว 2.7% YOY

• GDP สหรัฐฯขยายตัว 4.9% (QoQ) ในไตรมาส 3 เป็น
อัตราการขยายตัวสูงสุดนับตัง้แต่ไตรมาสสุดท้ายของปี 
2021 โดยสูงกว่าการคาดการณ์ของตลาดที่ 4.5% และ
สูงกว่าไตรมาสก่อนหน้าที่ 2.1%  โดยได้แรงหนุนจาก
ผู้บริโภคมีการใช้จ่ายสินค้าและบริการมากขึ้น ประกอบ
กับการเติบโตของค่าจ้างท่ามกลางตลาดแรงงานท่ี
แข็งแกร่งในช่วงก่อนหน้า

Bond over Equity
ตราสารหนี้ต่างประเทศโดยรวมมีมูลค่าน่าสนใจกว่าตลาดหุ้น

High Conviction Strategy but Diversify Asset
ปัจจัยมหภาคยังมีความไม่แน่นอน พาวเวลย ้า อย่าคาดการณ์ ดังนัน้เรา
แนะน าเลือกลงทุนจากพ้ืนฐานบริษัท โดยเลอืกกองทุนทีม่ีกลยุทธ์กระจุก
ตัวในหุ้นคุณภาพ แต่ลดความเส่ียงโดยกระจายสินทรพัย์ 

Board base recovery 
ความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยลดลง แนวโน้มก าไรที่ดกีว่าคาด ตลาดมี
โอกาสฟื้ นตัวอยา่งทัว่ถึง แต่จะมาจากหุ้นดาวเด่นในแต่ละกลุม่

Selective with Reasonable price , don’t let 
FOMO bias (Fear of missing out)
เลือกลงทุนในสินทรพัย์ที่มคุีณภาพเหมาะสมกบัระดับราคา หลีกเลี่ยงการ
ไล่ราคาเพราะกลัวตกรถ

Decrease Market timing & Increase DCA ลดการจับ
จังหวะเข้าลงทุน และรอทยอยเพ่ิมน ้าหนักการลงทนุในช่วงตลาดพักฐาน

3 ตัวแปรส าคัญ เงินเฟอ้ ตลาดแรง การบริโภค ที่เชื่อว่าจะมี
แนวโน้มชะลอตัวลงไม่ได้แข็งแกรง่อย่างที่เฟดประเมิน สัปดาห์นี้ติดตาม 
เงินเฟอ้สหรัฐ (CPI) วันพฤหัส ก าหนดทิศทางยิลด์พันธบัตรและหุ้น
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• เงินเฟอ้ (PCE) สหรัฐฯทรงตัวสอดคล้องกับคาดการณ์  
ที่ระดับ 3.4% (YoY) ส่วนเงินเฟอ้พ้ืนฐานชะลอตัวจาก
เดือนก่อนหน้ามาอยู่ที่ระดับ 3.7% (yoy)

• ตัวเลขการใช้จ่ายส่วนบุคคลสูงกว่าคาดในเดือนกันยายน 
แต่แนวโน้มความเช่ือมัน่ผู้บริโภคสหรัฐฯชะลอตัวลง
มากกว่าคาดจากเดือนก่อนท่ี 66 จุดมาอยู่ที่ 59.3 จุด 
ประกอบกับตัวเลขรายได้ส่วนบุคคล (Personal Income) 
เติบโตได้น้อยกว่าคาด เป็นสัญญาณว่าการบริโภคท่ี
แข็งแกร่งใน Q3  อาจเริ่มมีทิศทางชะลอตัวลงในอนาคต

• ธนาคารกลางยุโรปมีมติคงดอกเบี้ยสะท้อนท่าที wait-
and-see ข้อมูลเศรษฐกิจในอนาคตหลังจากแรงกดดัน
ด้านราคาผ่อนคลายลง ด้านตลาดหุ้นยุโรปถูกกดดันจาก
การเปิดเผยข้อมูลเศรษฐกิจและผลประกอบการที่ซบเซา
ของบริษัทจดทะเบียน แตะระดับต ่าสุดในรอบ 7เดือน เรา
แนะน าให้รอประเมินสถานการณ์ หากสัปดาห์น้ีดัชนี 
STOXX EUROPE600 ปิดต ่ากว่าระดับ 430 จุด ให้ชะลอ
การลงทุน แต่หากมีแรงซ้ือผลักดันดัชนีให้กลับมายืน
เหนือ 430-440 จุด สามารถพิจารณาทยอยสะสมได้

• ตลาดหุ้นจีนดัชนี CSI300 ฟื้ นตัวใกล้ระดับต ่าสุดของปี
ก่อนท่ี 3400 หลังข้อมูลจากกระทรวงอุตสาหกรรมและ
เทคโนโลยีสารสนเทศของจีนช้ีให้เห็นว่า กลุ่มซอฟต์แวร์
และเทคโนโลยีสารสนเทศของจีนมีรายได้และผลก าไร
เติบโตหลักสิบเปอร์เซ็นต์ในช่วงสามไตรมาสแรกของปีนี้
เพ่ิมข้ึน 18.3% เมื่อเทียบเป็นรายปี ขณะที่รายได้รวมของ
ภาคอุตสาหกรรมเพ่ิมข้ึน 13.5% จากช่วงเดียวกันของปีที่
แล้ว โดยเฉพาะอย่างยิ่งรายได้จากบริการ Cloud 
Computing และ Big Data ประกอบกับตัวเลขเศรษฐกิจ
และความต่อเนื่องของมาตรการจากภาครัฐเพ่ือสนับสนุน
การฟื้ นตัวของภาคเศรษฐกิจ

• ตลาดหุ้นเวียดนาม ปรับตัวลงแรงจากแรงเทขายของนัก
ลงทุนรายย่อย หลังกลุ่ม Vingroup มีแผนเสนอขายหุ้นกู้
แปลงสภาพที่จ่ายดอกเบี้ยหน้าตัว๋รายไตรมาสที่ 9.5-10%
สูงขึ้นจากเดิม 3% ต่อปี สร้างความกังวลต่อต้นทุนทาง
การเงินที่สูงขึ้น ประกอบกับแรง Force sell จากนักลงทุน
รายย่อยส่วนใหญ่ที่ใช้วงเงิน Margin ในการซื้อหุ้น จึงท า
ให้ตลาดผันผวนและปรับตัวลงแรงท่ามกลางปริมาณซ้ือ
ขายที่มากกว่าปกติ ทัง้นี้ หากดัชนี VN30 ยังสามารถยืน
เหนือระดับ 1040 จุด ได้มองเป็นโอกาสทยอยสะสมเพ่ิม  
โดยระดับ P/E (FWD) ปัจจุบันอยู่ที่ 8.5 เท่า ใกล้แตะระดับ 
-2SD

• หุ้นไทยปิดสัปดาห์ท่ีระดับ 1388.23 จุด หลังยิลด์พันธบัตร
สหรัฐชะลอตัว ลดแรงกดดันด้านส่วนต่างดอกเบี้ย 
ประกอบกับมีแรงเข้าซ้ือหุ้นขนาดใหญ่ที่ราคาปรับตัวลง
แรงในช่วงก่อนหน้า ด้านนักลงทุนต่างชาติและนักลงทุน
กลับมามีสถานะซ้ือสุทธิ ค่าเงินบาทแข็งค่าเล็กน้อยมาอยู่ที่
ระดับ 36 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ ด้านปัจจัยภายในประเทศ
ยังต้องติดตามความคืบหน้านโยบายแจกเงิน digital 
wallet ยังคงเผชิญความไม่แน่นอน ล่าสุด ป.ป.ช. ตัง้
คณะกรรมการ 31 คน เพ่ือศึกษาโครงการดังกล่าว ขณะที่
ทางรัฐบาลเองยังไม่สรุปแนวทางการแจกเงิน ซ่ึงมีการ
เสนอเข้ามา 3 แนวทางด้วยกัน

Investment strategies recommend
• แนะน ำทยอยซื้อกองทุนรวมตรำสำรหน้ีต่ำงประเทศและหุ้นโลก

หรือกองที่มีนโยบำยแบบ Asset Allocation เป็น 3 ธีมท่ีเป็น
ค ำแนะน ำหลักของเราในปัจจุบัน แต่ยังคงใช้ความระมัดระวัง 
แนะน ากองทุนแบบ Active Fund เน้นคัดเลือกสินทรัพย์แบบ 
Bottom up ที่มีพ้ืนฐานดี แต่ราคาสมเหตุสมผล โดยปริมาณ
สินทรัพย์ที่ถือไม่จ าเป็นตัองกระจายเยอะ แต่เน้นที่มี Quality เรา
แนะน า UGIS, PRINCIPAL GOPP-A และ BMAPS55 ที่มีผลการ
ด าเนินงานเทียบความเส่ียงในระดับทีดี่ และตรงตามมุมมองการ
ลงทุนของนักวิเคราะห์

• ส ำหรับกำรลงทุนรำยประเทศเรำมองเห็นโอกำสทยอยสะสมใน 
หุ้นสหรัฐ เวียดนำม ไทย แต่หากมีน ้าหนักอยู่แล้วอาจพิจารณา
ทางเลือกเป็นยุโรป, เกาหลีใต้ หรือหุ้นเอเชียแทน โดยเราแนะน า
กองทุน TMBUSBLUCHIP , PRINCIPAL VNEQ-A และASP-
T12

• ส ำหรับกลุ่ม Thematic แนะน ำทยอยสะสมหุ้นเทคโลกและธีม
พลังงำนสะอำด แนะน ำกองทุน  B-INNOTECH ,
KKP-TECH-H และ MRENEW
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กำรอ้ำงถึง: “PST” ในรายงานฉบับน้ีให้หมายความถึง บริษัทหลักทรัพย์ฟลิลิป (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ยกเว้นมีการก าหนดเป็นอย่างอ่ืน 
เม่ือท่านได้รับหรืออ่านรายงานฉบับน้ีแล้ว ท่านตกลงท่ีจะปฎิบัติตามข้อก าหนดและเง่ือนไขดังต่อไปน้ี

o ข้อมูลและเน้ือหาสาระในเอกสารเผยแพร่ฉบับน้ีจัดท าขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือใช้งานส่วนบุคคลเท่านัน้ โดยลิขสิทธ์ิเป็นกรรมสิทธ์ิของ PST 
แต่เพียงผู้เดียว บริษัทฯ ขอสงวนลิขสิทธ์ิ ห้ามใช้หรือเปิดเผยข้อมูลและเน้ือหาสาระในรายงานฉบับน้ีต่อสาธารณชนโดยไม่ได้รับอนุญาต 
ห้ามคัดลอกหรือท าซ ้ารายงานฉบับน้ี ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนุญาตจาก PST ก่อน ยกเว้นการคัดลอกรายงานทัง้ฉบับเพ่ือ
ใช้เผยแพร่ภายในเท่านัน้ หากท่านได้รับรายงานฉบับน้ีโดยไม่ได้ตัง้ใจ โปรดลบหรือท าลายรายงานฉบับน้ี และแจ้งกลับผู้ส่งทันที

o รายงานฉบับน้ีจัดท าและเผยแพร่โดย PST เพ่ือใช้เป็นข้อมูลอ้างอิงเท่านัน้  ข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆท่ีปรากฎในรายงานฉบับน้ี ไม่ได้เป็น
การชักชวน หรือเสนอแนะเพ่ือวัตถุประสงค์ในการซื้อหรือขาย การลงทุนในกองทุนรวมแต่อย่างใด ข้อมูลและความคิดเห็นต่างๆ ในรายงาน
ฉบับน้ีทาง PST พิจารณาแล้วว่าถูกต้องในขณะนัน้ รายงานฉบับน้ียังรวมถึงข้อมูลท่ีทาง PST ได้รับจากบุคคลท่ีสาม ซึ่งแหล่งท่ีมาของ
ข้อมูลดังกล่าวโดยทัว่ไป มักจะมีการเปิดเผยไว้ในรายงานด้วย ทาง PST ได้ก าหนดขัน้ตอนท่ีเหมาะสม เพ่ือตรวจสอบให้แน่ใจว่าข้อมูล
ดังกล่าวถูกต้อง แต่ทัง้น้ี PST มิอาจรับรองความถูกต้องหรือความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวได้  การด าเนินการซื้อขายโดยอ้างอิง
รายงานฉบับน้ีถือเป็นความเส่ียงของนักลงทุนแต่เพียงผู้เดียว โดย PST จะไม่รับผิดชอบใดๆ ต่อผลท่ีตามมา ทัง้น้ีราคากองทุนรวมอาจมี
เปลี่ยนแปลงเคลื่อนไหวรวดเร็วและเกินคาด โดยผลการด าเนินงานในอดีตไม่เป็นเครื่องบ่งชี้ถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

o รายงานฉบับน้ืมิได้จัดท าขึ้นเพ่ือวัตถุประสงค์ในการลงทุน สถานะทางการเงิน และตามความต้องการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของบุคคลใดบุคคล
หน่ึงท่ีได้รับรายงานฉบับน้ี  นักลงทุนจึงควรขอค าแนะน าจากท่ีปรึกษาการลงทุนของท่าน เพ่ือประกอบการตัดสินใจถึงความเหมาะสมในการ
เข้าลงทุน หรือกลยุทธ์การลงทุนใดๆ ท่ีกล่าวถึง หรือแนะน าในรายงานฉบับน้ี พึงตระหนักว่าคาดการณ์แนวโน้มในอนาคตอาจไม่เกิดขึ้นจริง 
รายงานฉบับน้ีมิได้มีเจตนาเพ่ือใช้หรือถือเป็นการเสนอขายหรือชักจูงให้ท าการซื้อหรือขายหลักทรัพย์ท่ีอ้างถึงในรายงานดังกล่าวไม่ว่าใน
กรณีใดๆ ก็ตาม ข้อมูลท่ีอ้างถึงในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจได้มาจากบริการข้อมูลการซื้อขายและสถิติ และจากแหล่งข้อมูลอื่นๆ ซึ่ง
ทางบริษัทฯ พิจารณาแล้วเห็นว่าเชื่อถือได้  ทัง้น้ี บริษัทหลักทรัพย์ฟลิลิป (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) หรือบริษัทใดๆ ในกลุ่มบริษัทฯ/
บริษัทในเครือไม่รับประกันความถูกต้องหรือความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว ด้วยเหตุน้ีจึงไม่ควรอ้างอิงข้อมูลดังกล่าว ทัง้น้ีความเห็น 
การคาดการณ์ สมมติฐาน ประมาณการ การประเมินค่า และราคาต่างๆ ท่ีปรากฎในรายงานฉบับน้ีอ้างอิงตามวันท่ีท่ีระบุไว้ในรายงาน
ดังกล่าวเท่านัน้ และอาจเปลี่ยนแปลงได้โดยมิต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

ข้อส ำคัญ: ท่านต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธ์ิดังกล่าวน้ี ซึ่งถือเป็นส่วนหน่ึงของรายงานบท
วิเคราะห์ การรับและการน ารายงานฉบับน้ีไปใช้ต่อต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเง่ือนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธ์ดังกล่าวทุก
ประการ ทัง้น้ี ท่านสามารถขอรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์และหลักทรัพย์ท่ีกล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับน้ี

กำรรับรอง: นักวิเคราะห์ท่ีจัดท ารายงานบทวิเคราะห์ฉบับน้ีขอรับรองว่า ความเห็นต่างๆท่ีปรากฎในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับน้ีเป็นมุมมอง
ส่วนตัวของนักวิเคราะห์ท่ีมีต่อบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ และ/หรือหลักทรัพย์ดังกล่าว โดยท่ีนักวิเคราะห์มิได้มีผลประโยชน์ทับซ้อน และไม่มีส่วนใด
ของผลตอบแทนท่ีนักวิเคราะห์ได้รับทัง้ในอดีต ปัจจุบันและในอนาคตเกี่ยวข้องกับการให้ความเห็นหรือค าแนะน าเฉพาะเจาะจงใดๆ ท่ีปรากฎอยู่
ในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับน้ี ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อม

กำรเปิดเผยข้อมูลและค ำสงวนสิทธิ์ (Disclaimer)

ทีมวิเครำะห์กองทุนรวมจำก Phillip Fund Super Mart
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ชัชพล ตันเจริญ นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 
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