
มุมมองและกลยุทธก์ารลงทนุเดอืน ธ.ค.61

Monthly Market Outlook and Strategy December 2018

As of 07 December 2018

สรุปสาระส าคัญ: ภาวะเศรษฐกิจและตลาดทุนทั่วโลก

ตลาดทั่วโลก

“ติดตามผลการประชุม Fed กระทบทั่วโลก”

ตลาดสหรฐั

“เศรษฐกิจเติบโตต่อเนื่อง จากนโยบายลดภาษี”

ตลาดยโุรป

• การประชุม European Commission ทาง EU อนุมัติข้อตกลง Brexit แต่ต้องรอผลการโหวต

เห็นชอบในสภาอังกฤษในวันที่ 11 ธ.ค. มีโอกาสที่จะไม่ได้รับความเห็นชอบสูง และอาจส่งผลให้ Brexit

ต้องออกจาก EU แบบไร้ข้อตกลงในเดือน มี.ค. 2019 ท าให้อังกฤษอยู่ภายใต้กฎข้อบังคับขององค์การ

การค้าโลก (WTO) ซึ่งมีการปรับเพิ่มภาษีน าเข้า จากเดิมไม่ต้องเสียภาษีในการส่งออกและน าเข้าสินค้า

ภายใน EU

• ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI) รวมภาคการผลิตและภาคบริการเดือน พ.ย. ปรับตัวลงสู่ระดับ 52.4

ต่ าสุดในรอบ 4 ปีจากระดับ 53.1 ในเดือนก่อน 

• ความเชื่อมั่นภาคธุรกิจยูโรโซนเดือน พ.ย. ปรับตัวข้ึน สู่ระดับ 1.09 จาก 1.01 ในเดือนก่อนหน้า

“No-deal Brexit กดดันเศรษฐกิจอังกฤษ”

ตลาดจนี

“สถานการณ์สงครามการค้าเบาลง ตลาดหุ้นจีนปรับตัวขึ้นรับ”

ตลาดญี่ปุน่

• BoJ คงนโยบายผอ่นคลาย คงดอกเบี้ยระยะสั้น -0.1% และอัตราผลตอบแทนรัฐบาล 10 ปี ไว้ที่ 0% 

• รายงานการเติบโตเศรษฐกจิไตรมาสที่ 3 หดตัว -1.2% เมื่อเทียบกบัไตรมาสกอ่นทีข่ยายตัว +3.0% 

และหดตัวมากกว่าที่ตลาดคาดที่ -1.0% โดย GDP ที่หดตัวมาจากการบริโภคภาคเอกชน การส่งออก 

และการลงทุนภาคเอกชน ที่ได้รับผลกระทบจากภัยธรรมชาติ

• ไตรมาส 4 คาดตัวเลขเศรษฐกิจดีข้ึน บ่งบอกภาวะเศรษฐกิจฟื้นตัวได้เร็วหลังไต้ฝุ่นและแผ่นดินไหว 
โดยรวม GDP ปี 2018 มีแนวโน้มชะลอตัวลงที่ 0.8% ปีก่อนหน้า 1.7% จากภัยธรรมชาติและการ

ส่งออกที่ชะลอตัวลง

• ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมเดือน พ.ย. เร่งตัวข้ึน 2.9% MoM สูงกว่าที่ตลาดคาด 1.2 %MoM จาก

การผลิตเครื่องจักร อิเล็กทรอนิกส์ และรถยนต์

• ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ(PMI) ภาคการผลิตเดือน พ.ย. ลดลง 1.1 จุด สู่ 51.8 จุด ต่ าสุดในรอบ 2 ปี

“ภัยธรรมชาติกดดัน เศรษฐกิจชะลอลงจากปีที่แล้ว”

สินค้าโภคภณัฑ์

“ติดตามการประชุม OPEC คาดปรับลดการผลิต”

ตลาดหุน้ไทย

• ตลาดหุ้นไทยในเดือน พ.ย. ปรับตัวลดลง 1.64% มาอยู่ที่ระดับ 1,641.80 จุด โดยดัชนี SET 

Index ปรับตัวลงจากราคาน้ ามันดิบโลกที่ลดลงและตลาดหุ้นทั่วโลกขาดปััจจัยใหม่

• แนวโน้มของตลาดหุ้นไทยในช่วง 1 เดือนข้างหน้า ดัชนี SET Index มีแนวโน้มปรับตัวสูงข้ึนในกรอบ 

1,670 - 1,720 จุด โดยตลาดหุ้นไทยได้รับอานิสงค์บวกจากประเด็น Trade war ที่ได้รับคลายความ

กังวล ขณะที่ในเดือน ธ.ค. จะมีเม็ดเงินกระตุ้นจากกองทุน LTF และ RMF อีกทั้งมาตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจจากรัฐบาล

“Trade war ที่คลายความกังวลลงและเม็ดเงินจาก LTF/RMF หนุนหุ้นไทย”

ตลาดตราสารหนีไ้ทย

“สงครามการค้าและการลดลงของจ านวนนักท่องเที่ยว กดดันเศรษฐกิจไทย”

• ดัชนี MSCI World ปรับตัวราว 0.4% ราคาเร่ิมมีเสถียรภาพจากเดือนก่อนหน้า ตลาดมีมุมมองเชิง

บวกสนับสนุนจาก Fed Minutes 

• ประธานเฟดส่งสัญญาณนโยบายผ่อนคลายในวันที่ 28 พ.ย. ส่งผลให้ดอลลาร์อ่อนค่าลง และอัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐลดลง ตลาดหุ้นมีมุมมองบวกมากข้ึน และการที่ดอลลาร์อ่อนค่าลงเป็น

ผลดีกับการลงทุนในตลาด Emerging Markets

• ดัชนีภาคการผลิต (PMI) และตัวเลขเศรษฐกิจต่างๆ ชะลอตัวลงทั่วโลก จากความกังวลสงคราม

การค้า ยอดขายรถยนต์ถดถอย และ ความต้องการผู้บริโภคชะลอตัว

• ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI) ภาคการผลิตเดือน พ.ย. ลดลง 0.2 จุด เป็น 50 จุด จาก 50.2 (ต.ค.)

• ก าไรของบริษัทขนาดใหญ่ในภาคอุตสาหกรรม 10 เดือนแรกของจีน ขยายตัว 13.6% yoy ชะลอตัว

ลงจาก ช่วง 9 เดือนแรกที่ระดับ 14.7%

• ตลาดหุ้นจีนผ่อนคลายข้ึนหลังการเจรจาการค้าสหรัฐ-จีนที่เป็นปัจจัยกดดันส่งสัญญาณบวก การ

เพิ่มการเกบ็ภาษจีาก 10% เป็น 25% ถูกเลื่อนออกไป 90 วัน จากที่เดิมจะเร่ิมเก็บในวันที ่1 ม.ค. ปีหน้า

• จีนตกลงสหรัฐจะน าเข้าสินค้าเพิ่มเติมและจะลดการเก็บภาษีรถยนต์สหรัฐลง แต่ยังไม่มีรายละเอียด

มูลค่าและสินค้าออกมา

• น้ ามันดิบ WTI ปรับฐานลงรุนแรงกว่า 34% จากจุดสูงสุด 3 ต.ค. ที่ราคา 76.4 ดอลลาร์/บาร์เรล 

สู่สิ้นเดือน พ.ย. ราว 51 ดอลลาร์/บาร์เรล ต่ าสุดในรอบปี 

• ความกังวลว่าตลาดน้ ามันดิบโลกจะเผชิญภาวะ Supply Surplus ในปี 2019 เนื่องจากอุปสงค์

เติบโตน้อยลงกว่าปริมาณการผลิต หลังสต๊อกน้ ามันดิบเพิ่มข้ึนติดต่อกัน 10 สัปดาห์ และความ

กังวลต่อการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก

• รอติดตามการประชุมโอเปคในวันที่ 6 ธ.ค.คาดว่าจะตัดสินใจลดปริมาณการผลิตน้ ามันดิบถึง 1.0 

- 1.4 ล้านบาร์เรลต่อวัน เพื่อควบคุมไม่ให้อุปทานกลับมาล้นตลาดและช่วยพยุงราคาน้ ามันดิบให้

ฟื้นตัวข้ึน

• ทองค ายังปรับตัวข้ึนตามการอ่อนค่าของสกุลเงินดอลลาร์ และฐานะสินทรัพย์ปลอดภัยจากความ
ผันผวนของตลาดหุ้น

• รายงาน GDP ใน 3Q18 เติบโต 3.5% QoQ ไม่เปลี่ยนแปลงจากครั้งก่อนหน้า เศรษฐกิจขยายตัวจาก

นโยบายลดภาษี ส่งผลดีต่อการบริโภคและการลงทุน

• ผลการเลือกต้ังเป็นไปตามคาดโดยพรรค Democrat ไดครองคะแนนเสียงสวนใหญในสภาผูแทนฯ 

ขณะที่พรรค Republican ยังสามารถครองคะแนนเสียงสวนใหญในวุฒิสภา ส่งผลให้ประธานาธิบดี

โดนัลด์ ทรัมป์บริหารประเทศร่วมกับพรรค Democrat ในทิศทางประนีประนอมมากข้ึน

• ประธานเฟด ส่งสัญญาณชะลอการข้ึนดอกเบี้ยในปีหน้า เนื่องจากดอกเบี้ยใกล้ระดับสมดุล ส่งผลให้

ตลาดหุ้นอเมริกาปรับตัวข้ึนแรงช่วงปลายเดือน พ.ย. 

• อัตราเงินเฟ้อทั่วไปชะลอลงเป็น +0.94% YoY ในเดือน พ.ย. ตามคาด อัตราเงินเฟ้อทั่วไป

ในช่วง 11 เดือนแรกเพิ่มข้ึน +1.13% YoY โดยมีแรงขับเคลื่อนหลักจากราคาพลังงาน (+6.32% 

YoY) ขณะที่ราคาอาหารสดหดตัว -0.71% YoY ด้านอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานทรงตัวที่ +0.71% 

YoY ซึ่งตัวเลขทางเศรษฐกิจล่าสุดสะท้อนว่าภาคต่างประเทศที่เคยเป็นตัวขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทย

อ่อนแอลงอย่างมีนัยส าคัญ การส่งออกจะได้รับผลกระทบจากสงครามการค้าชัดเจนข้ึนและ

นักท่องเที่ยวจีนมีแนวโน้มชะลอลงตามเศรษฐกิจจีนและเงินหยวนที่อ่อนค่า คาดว่า กนง. จะคงอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมเดือน ธ.ค. ตามแรงกดดันจากเงินเฟ้อที่ลดลงและรอประเมินภาวะ

เศรษฐกิจในภาคต่างประเทศ 
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ประเภทสนิทรพัยแ์ละกองทุนทีแ่นะน า มุมมองและกลยทุธ์การลงทุน

ตลาดตราสารหนีใ้นประเทศยังให้ผลตอบแทนอยู่ในระดับต่ า สืบเนื่องจาก

(1) สภาพคล่องในระบบที่อยู่ในระดับสูงท าใหอั้ตราดอกเบี้ยเงินฝากอยู่ในระดับต่ า (-)

(2) ธนาคารแห่งประเทศไทยยังคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ 1.50% จากเงินเฟ้อท่ีอยู่ในระดับต่ า (=)

แนะน าถอืกองทนุทีม่นีโยบายลงทนุในตราสารหนีท้ีเ่นน้ลงทนุในตา่งประเทศ

เพื่อโอกาสรับผลตอบแทนทีม่ากกวา่ตราสารหนีใ้นประเทศ

• แม้จะมีการปรับฐานของหุ้นลงมาบ้าง แต่ตลาดหุ้นทั่วโลกในภาพรวมยังมีความน่าสนใจ ในสภาวะที่
อัตราดอกเบิ้ยอยู่ในระดับต่ า และตัวเลขดัชนีภาคการผลิตยังสะท้อนการเติบโตที่ดีของเศรษฐกิจ (+)

• แต่อย่างไรก็ตาม ตลาดหุ้นยังคงมีความผันผวนสูงจากหลายๆปัจจัยทั้งการด าเนินนโยบายดอกเบี้ย 
อัตราเงินเฟ้อ รวมถึงปัจจัยทางการเมืองที่ค่อนยังอ่อนไหวในยุโรป (-)

ส าหรบันกัลงทนุทีต่อ้งการผลตอบแทนสม่ าเสมอและรบัความเสีย่งไดป้านกลาง แนะน าลงทนุเพิม่ใน

กองทนุผสมทีล่งทนุในหลากหลายสนิทรพัยเ์พือ่ลดความผนัผวน

• พื้นฐานเศรษฐกิจไทยยังคงค่อยๆฟื้นตัวในระยะยาว โดยได้รับแรงหนุนจากการลงทนุร่วมกันระหว่าง
ภาครัฐและเอกชน ในช่วงความผันผวนระยะสั้น ทิศทางเงินบาทที่อ่อนค่า ส่งผลบวกต่อภาคส่งออก (+)

• BOT มีแนวโน้มขึ้นอัตราดอกเบี้ย 1 ครั้ง กลางปี 2019 จากแรงกดดันที่หลายประเทศในภมูิภาคเอเชียได้

มีการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยแล้ว (-)

• ปัจจัยบวกในระยะถัดไปจากการการฟื้นตัวของการอุปโภคบริโภคในประเทศ รวมถึงการจัดการเลือกตั้ง

ในช่วงต้นปีหน้า (+) 

แนะน าใหล้งทนุเพิม่ในกองทนุหุน้ไทยทีม่กีรอบการลงทนุทีย่ดืหยุน่และมนีโยบายเชงิรกุเพือ่คดัสรร

หุ้นทีม่ศีกัยภาพในการเตบิโตในระยะยาว

กลยุทธก์ารลงทนุในเดือน ธันวาคม 2561

กองทนุรวมเนน้บรหิารเพือ่

สร้างสภาพคลอ่งสงู

กองทนุรวมเนน้บรหิารเพือ่สรา้ง

โอกาสรบัรายรบัสม่ าเสมอ

(กองทนุผสม)

Core

Portfolio

Satellite

สัดส่วนการลงทุนหลกั

(Core Portfolio)

กองทนุรวมเนน้ลงทุนในหุน้ไทย

ASP-DPLUS

ASPGIPLUS

ASP-FLEXPLUS*

ASP-SME

ผู้ลงทนุ “โปรดท าความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเสีย่งกอ่นตดัสนิใจลงทนุ” 

(*) เฉพาะสว่นทีล่งทนุในตา่งประเทศกองทนุมนีโยบายปอ้งกนัความเสีย่งจากอัตราแลกเปลีย่นตามดลุพนิจิผูจ้ัดการกองทนุเนือ่งจากกองทนุไมไ่ด้ปอ้งกนัความเสีย่งจาก

อัตราแลกเปลีย่นทัง้จ านวน ผู้ลงทนุอาจขาดทนุหรอืไดร้บัก าไรจากอัตราแลกเปลีย่นหรอืไดร้บัเงนิคนืต่ ากวา่เงนิลงทนุเริม่แรกได้



มุมมองและกลยุทธก์ารลงทนุเดอืน ธ.ค.61

Monthly Market Outlook and Strategy December 2018

As of 07 December 2018

สินทรพัย์ ค าแนะน า กองทุนแนะน า มุมมองและกลยทุธ์การลงทุน

ASP-CHINA*

• เศรษฐกิจจีนยงัคงฟื้นตัวไดอ้ย่างต่อเนือ่ง โดยได้รับแรงหนุนจากการบริโภคและภาคการผลติรวมถึงการ

ส่งออกที่ฟื้นตวั (+)

• คาดการณ์ PBOC ยังคงอัตราดอกเบิ้ยนโยบายที ่4.35% เอื้อต่อการฟื้นตัวเศรษฐกิจ (+)

• แม้จะมีท่าทผี่อนคลายลงของนโยบาย แต่รัฐบาลจนียังคงจับตามองปญัหาหนี้ในระบบที่อยู่ในระดบัสงูอยา่ง

ใกล้ชิด (=) 

• สถานการณ์ความไมแ่น่นอนของสงครามทางการค้ายงัคงส่งผลกดดันภาวะเศรษฐกิจจนีอย่างตอ่เนื่อง (-)

• รัฐบาลมีท่าทางผ่อนคลายลงแสดงความต้องการกระตุน้เศรษฐกจิ เพื่อรักษาระดับการเตบิโตของเศรษฐกจิ 

ชดเชยผลกระทบจากสงครามทางการค้า (+)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้จนี

ASP-ASIAN*

• แม้จะมีการ correction เกิดขึ้น เศรษฐกิจในฝัง่เอเชยียงัคงเติบโตได้ด ีและมี Valuation อยู่ในระดับทีน่่าสนใจ

เมื่อเทียบกับตลาดพัฒนาแลว้ (+)

• การปฏิรูปภาษีและการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานในประเทศอินเดยี รวมถึง กลุ่มประเทศที่อยูใ่น Supply 

Chain ของอุตสาหกรรมทีเ่กีย่วข้องกบัเทคโนโลย ีอาทิเชน่ เกาหลีใต้และไตห้วันจะได้รับประโยชน์จาก

วิวัฒนาการของเทคโนโลยใีหม่ๆ (Technology Super Cycle) (+)

• การชะลอการขึ้นอัตราดอกเบีย้ของ Fed กดดันค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ ส่งผลให้ค่าเงินของประเทศในเอเชียฟื้น

ตัวมีเสถียรภาพทีด่ีขึ้น (+)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้เอเชยี

ASP-VIET

• เศรษฐกิจเวียดนามมอีัตราการเติบโตอยูใ่นเกณฑ์ที่สูง โดยได้รับแรงหนุนจากนโยบายต่างๆจากรัฐบาล อาทิ 

การท าสัญญาทางการค้า การสนับสนนุตลาดทุน นโยบายการเงินและการคลังที่ผ่อนคลาย (+)

• เม็ดเงินลงทุนจากต่างชาติทีไ่หลเข้าประเทศเวียดนามในปริมาณที่สงูและสม่ า รวมถึงการย้ายฐานการผลติของ

บริษัทระดับโลกต่างๆเข้ามาในเวยีดนาม ส่งผลมีประเทศเวยีดนามมีแนวโน้วเตบิโตสงู (+)

• การพัฒนาของตลาดทนุ เป็นไปในทางทีด่ี โดยรัฐบาลมกีารผ่อนคลายให้ภาคเอกชนเข้ามามีสว่นร่วมในธรุกิจ

ต่างๆของรัฐบาลมากขึ้นผ่านตลาดทุน (+)

• ค่าเงินสหรัฐที่แข็งค่าในระยะสั้น จากการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยสหรัฐ ส่งผลให้มีเงินไหลออกจากเวยีดนาม

ในระยะสั้นเพื่อป้องกันการขาดทนุจากค่าเงิน (-)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้เวยีดนาม

ASP-ROBOT

• อุตสาหกรรมหุ่นยนต์มแีนวโนม้ที่จะเตบิโตปลีะ 10 – 15% จนถึงปี 2025 จากนวัตกรรมใหม่ๆ รวมถึง

โครงสร้างประชากรที่มแีนวโน้มเปน็สงัคมผู้สงูอายใุนอนาคตดงันั้นหุ่นยนตจ์ะเข้ามามีบทบาทส าคัญในการ

ผลิตสินค้าและบริการแทนมนุษย์ในอนาคต (+)

• ซึ่งในปัจจุบนัเริ่มมกีารลงทนุเพื่อพัฒนานวตักรรมทีใ่ชหุ้่นยนต์ในการด าเนนิธรุกิจอยา่งแพร่หลายในหลายๆ

อุตสาหกรรม (+)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้ทีเ่กีย่วขอ้งกบั Robotics และ A.I.

ASP-DISRUPT

• บริษัทที่มีโมเดลธุรกจิใหม่ๆ ที่สามารถเข้ามาเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมผูบ้ริโภคได้ (Disruptor) มีแนวโน้มทีจ่ะ

เติบโตอย่างกา้วกระโดด (+)

• ซึ่งในปัจจุบนักระแส Disruptive เป็นกระแสการลงทุนที่นกัลงทนุตา่งให้ความสนใจ และเริ่มให้ความสนใจอยา่ง

แพร่หลาย อาทิเช่น Electric Car , Battery , Alternative Energy , E-commerce, Cloud Services (+)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้ทีเ่กีย่วขอ้งกบั Disruptive Trends

กลยุทธก์ารลงทนุในเดือน ธันวาคม 2561

Core

Portfolio

Satellite

Tactical Investment

(Satellite)

หุ้นเอเชยี

หุ้นจนี

Overweight

Overweight

ผู้ลงทนุ “โปรดท าความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเสีย่งกอ่นตดัสนิใจลงทนุ” 

(*) เฉพาะสว่นทีล่งทนุในตา่งประเทศกองทนุมนีโยบายปอ้งกนัความเสีย่งจากอัตราแลกเปลีย่นตามดลุพนิจิผูจ้ัดการกองทนุเนือ่งจากกองทนุไมไ่ด้ปอ้งกนัความเสีย่งจาก

อัตราแลกเปลีย่นทัง้จ านวน ผู้ลงทนุอาจขาดทนุหรอืไดร้บัก าไรจากอัตราแลกเปลีย่นหรอืไดร้บัเงนิคนืต่ ากวา่เงนิลงทนุเริม่แรกได้

Overweight
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หุ้นเวยีดนาม




