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Market Summary
• บรรยากาศการลงทุนยังอยู่ในทิศทางฟื้ นตัว

ต่อเนื่องเป็นสัปดาห์ที่สองติดต่อกัน น าโดยตลาด
หุ้นสหรัฐและหุน้กลุม่เทคโนโลยี หุ้นเวียดนาม และ
หุ้นญี่ปุ่น ด้านตลาดหุ้นยุโรปปิดลบเล็กน้อยหลัง
ตัวเลขเศรษฐกิจยังมีความอ่อนแอ และไร้ปัจจัย
บวกใหม่เข้ามาเพ่ิมเติม ขณะที่ตลาดหุ้นจีนปิดทรง
ตัวหลังตัวเลขเศรษฐกิจออกมาผสมผสาน เงินเฟอ้
ชะลอตัวลง สะท้อนปัญหาเงินฟดืและโมเมนตัม้การ
ฟื้ นตัวที่ยังอ่อนแอ ส าหรับตลาดหุ้นไทยกลับมาปิด
ต ่ากว่า 1,400 จุดอีกครัง้ ปรับตัวลงสวนทาง
ภูมิภาค -2.13% ด้านราคาทองค าร่วงลง 32.10 
ดอลลาร์ หรือ - 1.76% ปิดที่ 1,936 ดอลลาร์/ออนซ์ 

• ภาพรวมผลประกอบการสหรัฐ 3Q23 ก าไรเติบโต 
4.1% YOY โดยบริษัทกว่า 80% รายงานงบออกมา
ดีกว่าที่ตลาดคาดและมีก าไรมากกว่าคาดราว 7%

• ประธานเฟดย ้าถึงทิศทางการด าเนินนโยบาย
การเงินว่าจะไม่ลังเลที่จะข้ึนอัตราดอกเบ้ียเพ่ิมเติม
หากมีความจ าเป็น แต่ด้วยดัชนีเศรษฐกิจที่ทยอย
ประกาศออกมาช่วงนี้บ่งชี้ถึงแนวโน้มการชะลอตัว 
ส่งผลให้ตลาดยังมีความคาดหวังว่า ดอกเบ้ียขาข้ึน
จบรอบไปแล้ว โดยสัปดาห์ที่ผ่านมา สหรัฐรายงาน
ดัชนีความเชื่อมัน่ผู้บริโภคปรับลงต ่าสุดในรอบ 4 
เดือน และปรับลงสู่ระดับ 60.4 ในเดือน พ.ย. และต ่า
กว่าคาดที่ระดับ 63.7 จากระดับ 63.8 ในเดือน ต.ค.

• นักลงทุนยังคงเทน ้าหนกัในการคาดการณ์ว่าเฟดจะ
คงอัตราดอกเบี้ยในการประชุมเดือนธ.ค. สอดคล้อง
กับมุมมองของสถานบันการเงินขนาดใหญ่ของ
สหรัฐ ที่เร่ิมออกมาปรับมุมมองต่ออัตราดอกเบ้ีย
หลังจากอัตราเงินเฟอ้ชะลอลง โดย Morgan 
Stanley คาดเฟดจะเร่ิมลดดอกเบ้ียครัง้แรกในเดือน 
มิถุนายน 2024 และปรับลงทุกไตรมาสต่อเนื่องจนถึง
ไตรมาส 4 ปี 2025 โดยคาดปรับลงครัง้ละ 0.25%  
ในขณะที่ Goldman Sachs มองในลักษณะคล้ายกัน
แต่จะมองเร่ิมลดครัง้แรกที่ไตรมาส 4 ปี 2024 จาก
มุมมองดังกล่าวสะท้อนว่าสภาวะปัจจุบันได้เข้าสู่ช่วง
ปลายของวัฎจักดอกเบ้ียขาข้ึนอย่างชัดเจน เพียงแต่
ยังมีมุมมองเร่ืองระยะเวลาการคงดอกเบ้ียและเร่ิม
ลดดอกเบี้ยครัง้แรกที่แตกต่างกัน

• อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐอายุ 10 ปี 
ปรับตัวลดลงแตะระดับ 4.5% จากจุดสูงสุดที่ระดับ 
5%  ก่อนจะฟื้ นตัวปิดสัปดาห์ที่ 4.6% ลดแรงกดดัน
ด้านส่วนต่างผลตอบแทนเมื่อเทียบกับสินทรัพย์
เส่ียง (Earning Yield Gap) เป็นปัจจัยหนุนให้
สินทรัพย์เส่ียงฟื้ นตัว ในขณะที่ผลการประมูล
พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ โดยรวมแสดงถึงความ
ต้องการแข็งแกร่ง แม้รุ่นอายุ 30 ปีจะมีความ
ต้องการอ่อนแอที่สุดในรอบ 2 ปีก็ตาม แต่กลับเห็น
ความต้องการที่แข็งแกร่งมากในรุ่นอายุ 3 ปี ซึ่งช่วง
อายุระยะสัน้ถึงกลางจะเป็นช่วงที่กระทรวงการคลังมี
แผนจะออกมากข้ึนในอนาคต ดังนัน้ ผลการประมูล
ดังกล่าว ช่วยลดความกังวลของนักลงทนุเร่ืองความ
สมดุลระหว่าง Demand-Supply ในตลาดพันธบัตร

สัปดำห์น้ีติดตำม 

1. ตัวเลขเงินเฟอ้สหรัฐฝั่ งผู้บริโภค (CPI) ดัชนีราคา
ผู้ผลิต (PPI) และยอดค้าปลีก หากออกมาชะลอตวั
ลงเมื่อเทียบกบัครัง้กอ่นจะช่วยลดความกงัวล
เร่ืองนโยบายการเงนิและส่งผลให้บอนด์ยลิดย์งัมี
ทิศทางชะลอตวัช่วยหนุนสินทรัพยเ์ส่ียงให้มีความ
เส่ียงขาลงที่จ ากดั 

2. ติดตามการประกาศงบก าไรจดทะเบยีนกลุ่มค้า
ปลีกรายใหญ่ อาทิ Walmart , Target Corp 

3. การผลักดนัร่างงบประมาณชัว่คราวของสหรัฐฯ
เพ่ือหลีกเลี่ยงการปดิหน่วยงานรัฐบาล และการ
พบกันระหว่าง ปธน. โจ ไบเดน และ ปธน. สี จ้ินผิง

4. ติดตามประเด็นมาตรการดจิิตอล วอลเล็ต 
โดยเฉพาะอยา่งยิง่เกี่ยวกับแหล่งท่ีมาของเงนิทุน 
ซึ่งจะมีความเช่ือมโยงไปถงึการกอ่หน้ีภาครัฐและ
กระทบต่อตลาดพันธบตัรไทยซึ่งส่งผลตอ่มูลค่าที่
เหมาะสมของตลาดหุ้นไทย
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• Moody’s ปรับลดแนวโน้มความน่าเชือ่ถือ (Credit 
Outlook) ของสหรัฐฯ จากระดับเสถียรภาพ 
(Stable) สู่ระดับติดลบ (Negative) โดยมีสาเหตุ
จากดอกเบ้ียสหรัฐที่เป็นเหมือนต้นทนุเศรษฐกิจยัง
อยู่ในระดับสูง การใช้จ่ายของภาครัฐที่ส่งผลต่อการ
ขาดดุลงบประมาณอย่างรุนแรง รวมถึงความ
ขัดแย้งภายในสภาท าให้มีเส่ียงที่จะเจอสถานการณ์
ปิดหน่วยงานภาครัฐ (Government shutdown) 
ปัจจัยดังกล่าวส่งผลให้ Moody’s กังวลต่อ
ความสามารถในการช าระหนี้ อย่างไรก็ตาม 
Moody’s Investor ยังคงอันดับเครดิต (Credit 
rating) ของสหรัฐไว้ที่ระดับ AAA จากเศรษฐกิจที่
ยังมีความแข็งแกร่ง

• สัปดานี้ติดตาม 1.) ตัวเลขเงินเฟอ้สหรัฐฝั่ งผู้บริโภค 
(CPI) ดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) และยอดค้าปลีก หาก
ออกมาชะลอตัวลงเมื่อเทียบกับครัง้ก่อนจะชว่ยลด
ความกังวลเร่ืองนโยบายการเงินและส่งผลให้บอนด์
ยิลด์ยังมีทิศทางชะลอตัวช่วยหนนุสินทรัพย์เส่ียงให้
มีความเส่ียงขาลงที่จ ากัด 2.) ติดตามการประกาศ
งบก าไรจดทะเบียนกลุ่มค้าปลีกรายใหญ่ อาทิ 
Walmart , Target Corp  3.) การผลักดันร่าง
งบประมาณชัว่คราวของสหรัฐเพ่ือหลกีเลีย่งการ
ปิดหน่วยงานรัฐบาลและการพบกันระหว่าง ปธน.ไบ
เดน และ ปธน.สี จ้ินผิง

• ตลาดหุ้นไทยสัปดาห์ที่ผ่านมา ปรับลงสวนทาง
Global sentiment โดยนายกรัฐมนตรีจะมีการ
แถลงรายละเอียดเพ่ิมเติมเก่ียวกับโครงการดิจิตอล
วอลเล็ต โดยงบประมาณที่จะใช้ลดลงจาก 5.6 แสน
ล้านบาทมาอยู่ที่ 5 แสนล้านบาท ซึ่งโครงการ
ดังกล่าวยังต้องรอผ่านการตีความโดยกฤษฎีกาและ
ด าเนินกระบวนการรัฐสภาก่อน การเคลื่อนไหวของ
ตลาดยังสะท้อนความกังวลของนักลงทนุต่อ
สถานะการคลังของไทยและแหลง่ที่มาของเงินกู้ 
ส่งผลให้บอนด์ยีลด์ไทยปรับสูงข้ึนเล็กนอ้ย กดดัน
ตลาดหุ้นไทยให้ปรับตัวลง ด้านค่าเงินบาทกลับมามี
ทิศทางอ่อนค่า และกดดันทิศทางฟนัโฟลวต่์างชาติ 
อย่างไรก็ดี มีแรงซื้อหุ้นในกลุ่มทีค่าดว่าจะได้
ประโยชน์ อาทิ กลุ่มค้าปลีก ขณะที่มีแรงขายหุ้นกลุ่ม
อิเล็กทรอนิกส์กดดันดัชนีโดยรวม

• ระยะถัดไป นักวิเคราะห์ฟลิลิปประเมินหุน้ไทยยังอยู่
ในช่วงสร้างฐาน สามารถทยอยสะสมได้บริเวณ
กรอบ 1,380-1,420 จุด แต่หากหลุดกรอบดังกล่าว
ให้ชะลอการลงทุนและรอประเมินสถานการณ์บริเวณ 
1,330-1,350 จุด โดยปัจจัยที่น่าจะพอช่วยพยุง
ตลาดไว้ ได้แก่ 1. ระดับ Valuation ของ SET ที่
ลดลงมาอยู่ในระดับที่น่าสนใจ 2. ทิศทางบอนด์ยิลด์
สหรัฐและไทย แม้ยังสูงแต่เร่ิมมสัีญญาณชะลอตัว
ซึ่งจะช่วยลดแรงกดดันต่อต้นทุนทางการเงินและ
ต่อสินทรัพย์เส่ียงในภาพรวม

• ด้านปัจจัยเส่ียงภายในประเทศยังคงต้องติดตาม
เก่ียวกับมาตรการดิจิตอล วอลเล็ต โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งประเด็นแหล่งที่มาของเงินทุน ซึ่งจะมี
ความเชื่อมโยงไปถึงการก่อหนี้ของภาครัฐ และจะ
กระทบต่อตลาดพันธบัตรไทยอีกรอบ โดยเรามอง
ว่า หากเป็นการจัดสรรน ้าหนักหลักมาจากการกู้ยืม
เงินในระยะสัน้ จะไม่กระทบต่อตลาดหุ้นมาก แต่หาก
สัดส่วนหลักเป็นการกู้เงินระยะยาวจะท าให้ยิลด์
พันธบัตรระยะยาวเร่งตัวข้ึน และกดดัน Valuation 
ของ SET Index ให้ยังมีความเส่ียงด้านขาลง

มุมมองกำรลงทุนประจ ำสัปดำหท์ี่ 14-20 พฤศจิกำยน 2566
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• Asia (ex. Japan) ปัจจุบันมีอัตราเงนิเฟอ้ระดบัปานกลาง
ความยึดหยุ่นของการด าเนินนโยบายทางการเงนิหุ้นดีราคา
ถูก และต ่ากว่ามูลค่าพ้ืนฐานค่อนข้างมาก ดังนัน้ หาก
ปัจจัยมหภาค ความเข้มงวดทางนโยบายการเงนิของสหรัฐฯ
เมื่อกลับมาผอ่นคลายลง คาดช่วยหนุนฟนัโฟลว์เข้าสู่ตลาด
หุ้นเอเชีย

Strategy & Fung Recommend
บำลำนซ์สองแนวทำงหลัก 

1. สินทรัพยก์ลุ่มไดป้ระโยชนจ์ำกYield Spread ที่สูง
กว่ำค่ำเฉลี่ย อำทิ ตรำสำรหนี้ต่ำงประเทศ 

2. หุ้นกลุ่ม Quality Growth ที่รำคำปรับตัวลงมำ

• แนะน าให้เพ่ิมความสมดุลของพอร์ท รักษาสัดส่วนของกลุ่ม
ตราสารหน้ีและตราสารทุนตามระดับความเส่ียงบาลานซ์
ระหว่างกลุ่มท่ีได้ประโยชน์จาก Yield Spread ที่สูงกว่า
ค่าเฉล่ียเรามองว่าแรงกดดนัเร่ืองดอกเบี้ยซึบซับเข้าไปใน
ราคามากแล้ว ทิศทางของดอกเบีย้ที่มีโอกาสปรับตวัลดลงท า
ให้มีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนจากการเปล่ียนแปลงดงักล่าว 
แมจ้ะช้ากว่าที่เคยคาดไว ้แต่หากดอกเบีย้กลับสู่วงจรขาลงจะ
มีโอกาสไดผ้ลตอบแทนจากราคาเพ่ิมเตมินอกเหนือจากยลิด์
หรือดอกเบีย้สินทรัพยท์ี่สูงน่าดงึดูด อาทิ กลุ่มตราสารหน้ี
คุณภาพต่างประเทศ ปัจจุบันยิลด์เฉล่ีย 5-7%  กลุ่มรีทส์
มียิลด์เฉล่ีย 5-8% โดยกรอบมรีะยะเวลาการลงทุนอยา่งน้อย 
2-3 ปี ขึ้นไปสอดคล้องกบัวงจรดอกเบีย้ขาลงในอนาคต  
กองทุนตรำสำรหนีต้่ำงประเทศแนะน ำ UGIS, B-Dynamic 
และ MUBOND

• กลุ่มสินทรัพย์เส่ียง เรายังโฟกสัในหุ้นกลุ่ม Quality Growth 
ที่ราคาสมเหตุสมผลแนวโน้มก าไรแข็งแกร่ง โดยแนะน า
กองทุนสไตล์ Active Fund ที่เน้นลงทุนในหุ้นกระจุกตัว
คัดเลือกหุ้นโดยดูพ้ืนฐานจากก าไร และเป็นกลุ่มหุ้นขนาดใหญ่ 
เป็นหลัก โดยแนะน าธีม

1. หุ้นโลก ผ่านกองทุน Principal GOPP-A หรือ KKP-
GNP

2. หุ้นสหรฐัผ่านกองทุน TMBUSBLUECHIP หรือ 
TUSTECH

3. หุ้นเอเชีย ผ่านกองทุน KWI ASIAN SM หรือ UOBSA

4. หุ้นเวียดนำม ผ่านกองทุน Principal VNEQ

หากมีน ้าหนักอยูแ่ล้ว สามารถพิจารณากระจายไปหุ้นยุโรป 
เกาหลีใต้และหุ้นไทยแทน

• กองทุนรวมผสมท่ีคล้ายคลึงกบักลยทุธ์การลงทุนข้างต้น
แนะน ากอง BMAPS55 , K-PLAN3 และ KKP SG-AA

• ธีมการลงทุนระยะยาวเฉพาะกลุ่ม แนะน า 4 ธีม ที่มีระดับราคา
น่าสนใจรองรับการเตบิโต ได้แก่ กลุ่มพลังงานสะอาด ไซเบอร์ 
ซีเคียวริตี้, คลาวด์ และหุ้นทัว่โลกกลุ่มเทคโนโลยผีา่นกองทุน 
MRENEW, TCYBER, TCLOUD และ B-INNOTECH

Investment View
“คำดสินทรัพยเ์ส่ียงจะฟื้ นตัวในช่วงทีเ่หลือของป ีจำก
มุมมองเศรษฐกิจทีม่คีวำมร้อนแรงลดลงจำก 3 ด้ำน 
ได้แก่ เงินเฟอ้ กำรบริโภคและตลำดแรงงำน โดย
แนวโน้มนโยบำยกำรเงินที่ผ่ำนจดุสูงสุดไปแล้ว ส่งผล
ให้ยิลด์พันธบตัรเร่ิมจะเร่ิมปรับลง ประกอบกบัปจัจยั
ด้ำนกำรฟื้ นตัวของก ำไรบริษัททีด่ีขึ้นตอ่เนื่องเมือ่เทียบ
ไตรมำสก่อน ด้ำน Valuation อยู่ในระดบัที่นำ่สนใจ
ใกล้เคียงค่ำเฉลี่ยย้อนหลัง”

• มุมมองระยะสั้น ตลาดอาจมีอพัไซดจ์ ากดัและอาจมี
แรงขายท าก าไรหลังฟื้ นตวัขึ้นมาไว แต่ด้วยภาพ
เงินเฟอ้ที่ชะลอตวัชัดเจนมากขึ้น สอดคล้องกบัทิศ
ทางการบริโภคท่ีอ่อนแอลง รวมถึงตลาดแรงงานท่ี
ไม่ได้แข็งแกร่งอยา่งที่เฟดเคยประเมิน ท าให้
นักวิเคราะห์ฟลิลิปยงัคงมุมมองว่าเฟดผ่านการ
ปรับขึ้นดอกเบีย้ครัง้สุดท้ายไปแล้ว และแม้ปัจจุบัน
จะยังพยายามส่งสัญญานเชิงเข้มงวด แต่เป็น
เพียงเพ่ือลดความร้อนแรงของสินทรัพยเ์ส่ียง
ไม่ให้ปรับตัวขึ้นแรงและไวเกนิไป จึงท าให้ระยะสัน้
ตลาดหุ้นอาจมีอพัไซดท์ี่จ ากดัและมีโอกาส
เคล่ือนไหวในกรอบ ในขณะที่ระยะถดัไปหากทัง้สาม
ตัวแปรทางเศรษฐกจิข้างต้นชะลอตวัลง เชื่อเฟด
พร้อมเปลี่ยนโทนในการส่ือสาร 

• ดังนัง้กลยุทธ์การลงทุนยงัคงแนะน าทยอยสะสม
เมื่อย่อตัว โดยคงกรอบระดบัที่เหมาะสมส าหรับ
ตลาดหุ้นโลกและสหรัฐ โดยมองจากดชันี S&P500 
ท่ี 4,000-4,300 จุด และดัชนี Nasdaq ท่ี 13,000
และ 12,000 จุด เป็นระดับราคาที่สมเหตุสมผลกับ
บริบทแวดล้อมปจัจุบัน (Fair Value & Soft 
landing Scenario) 

• ตลาดหุ้นยุโรป ตัวเลขเศรษฐกิจยงัออ่นแอ แต่ช่วย
ให้เงินเฟอ้ชะลอตวัลง จึงให้ท าแรงกดดนัดา้น
นโยบายการเงิน และดอกเบีย้ ซึ่งส่งผลต่อตน้ทุน
เศรษฐกิจและสินทรัพยเ์ส่ียงผอ่นคลายลง ด้าน 
Valuation ซ้ือขายในระดบัท่ีต ่ากวา่ค่าเฉล่ียระยะ
ยาว จึงมีโอกาสฟื้ นตวัหลังแนวโน้มก าไรจดทะเบยีน 
(EPS) เร่ิมมีการปรับตวัข้ึนในหลายกลุ่ม จึงคง
ค าแนะน าให้เป็นทางเลือกทยอยสะสมไดห้ากมี
สัดส่วนของหุ้นโลกและสหรัฐในปรมิาณท่ีมากแล้ว

• ตลาดหุ้นญ่ีปุ่น แม้ฟื้ นตัวตาม Global sentiment 
แต่คาดว่าอพัไซดจ์ ากดั เนื่องจากอตัราเงนิเฟอ้ที่
ขยายตัวสูงเกนิกรอบ จะกดดันให้ BOJ เร่ิม
ปรับเปล่ียนนโยบายการเงนิในอนาคตให้เข้มงวด
มากขึ้น จึงท าให้คงมุมมองเปน็กลาง เพ่ือรอดู
ผลกระทบ และแนะน าทยอยขายท าก าไรในระยะสัน้
เมื่อตลาดหุ้นปรับตวัขึ้นใกล้ระดบัจุดสูงสุด

• จีนยังคงมุมมองเปน็กลาง เชื่อเศรษฐกิจผา่นจุด
ต ่าสุดแล้วแตย่งัมีปญัหาเร่ืองความเช่ือมัน่ ระยะสัน้
ตลาดน่าจะเคล่ือนไหวออกข้าง (sideway)

มุมมองกำรลงทุนประจ ำสัปดำหท์ี่ 14-20 พฤศจิกำยน 2566
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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)
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