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ความจ าเป็นในการลงทุนแบบคัดเลือกเพิ่มสูงขึ้น 
___________ 
 
ภูมิรัฐศาสตร์ยังคงสร้างความท้าทายต่อตลาด 
ข่าวสารด้านภูมิรัฐศาสตร์ในสัปดาห์ท่ีผ่านมาเป็นเคร่ืองย ้าเตือนสุภาษิตเก่าท่ีว่า ความหวังไม่ใช่กลยุทธ์ 
การลงทุนท่ีดี การพบกันในสหรัฐฯ ระหว่างประธานาธิบดีสี จ้ินผิง และประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ 
มีพิธีการอย่างย่ิงใหญ่ แต่แทบไม่มีผลลัพธ์ทางเศรษฐกิจท่ีเป็นรูปธรรม ความแตกแยกด้านการค้า 
และการพัฒนาปัญญาประดิษฐ์ (AI) ระหว่างจีนกับสหรัฐฯ มีแนวโน้มด าเนินต่อไปอีกระยะหน่ึง ซ่ึงตอกย ้า 
มุมมองท่ีเรายึดถือมาอย่างต่อเน่ืองว่า การลงทุนในจีนจ าเป็นต้องคัดเลือกอย่างรอบคอบ โดยมุ่งเน้น 
แหล่งรายได้ท่ีได้รับแรงหนุนจากนโยบายภาครัฐ และอุปสงค์ภายในประเทศเฉพาะบางด้านท่ีมีขอบเขตจ ากัด 

 
ในท านองเดียวกัน อิหร่านและสหรัฐฯ เหมือนจะยังไม่สามารถหาข้อตกลงประนีประนอมท่ีจะท าให้ 
ช่องแคบฮอร์มุซกลับมาเปิดรับการขนส่งพลังงานได้อย่างเต็มท่ี และยุติการโจมตีของกลุ่มฮูตี 
ต่อซาอุดีอาระเบีย สถานการณ์น้ีท าให้ราคาน ้ามันดิบยืนเหนือ 100 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล และท่ีส าคัญ 
มากข้ึนคือผลักดันราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมส าเร็จรูปข้ึนท าจุดสูงสุดใหม่ของวัฏจักร น ้ามันดีเซลโดดเด่น 
กว่าผลิตภัณฑ์อ่ืน เน่ืองจากมีบทบาทส าคัญท่ัวโลกต่อระบบขนส่งสาธารณะ การขนส่งสินค้าเอกชน 
เกษตรกรรม การก่อสร้าง และระบบไฟฟ้าส ารองในภาคอุตสาหกรรม ความเส่ียงระยะส้ันประการหน่ึงคือ 
นักการเมืองสหรัฐฯ บางรายเสนอให้ระงับการส่งออกน ้ามันดีเซลของสหรัฐฯ เป็นเวลา 30 วัน เรามองว่า 
เหตุการณ์ดังกล่าวมีโอกาสเกิดข้ึนน้อย แต่หากเกิดข้ึนจริง จะผลักดันราคาน ้ามันดีเซลในยุโรปและ 
บางส่วนของเอเชียให้สูงข้ึน 

 
แรงกดดันดังกล่าวส่งผ่านมายังเอเชียผ่านเงินเฟ้อและแรงกดดันให้สกุลเงินอ่อนค่า ฟิลิปปินส์มีความ 
เปราะบางสูง เน่ืองจากการขาดมาตรการอุดหนุนท าให้ต้นทุนพลังงานท่ีสูงข้ึนส่งผ่านสู่อัตราเงินเฟ้อ CPI 
เกือบโดยตรง อินเดีย อินโดนีเซีย และเกาหลีใต้ก็มีความเส่ียงอย่างมีนัยส าคัญจากราคาพลังงานท่ีสูงข้ึน 
ซ่ึงส่งผ่านไปยังเงินเฟ้อและเพ่ิมความจ าเป็นในการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียนโยบาย แผนภูมิด้านล่าง 
แสดงให้เห็นว่าเงินเฟ้อยังไม่ถือว่าอยู่ในระดับ “สูง” ในประเทศส่วนใหญ่ ยกเว้นฟิลิปปินส์ 
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แต่ก็ไม่ต ่าอีกต่อไปเม่ือเทียบกับอดีตหรือเป้าหมายของธนาคารกลาง เรามองว่าสถานการณ์น้ีตอกย ้า 
การคาดการณ์ของเราว่าอัตราดอกเบ้ียในภูมิภาคจะปรับข้ึนเพ่ิมเติม ดังท่ีได้กล่าวไว้ในช่วงหลายสัปดาห์ 
ท่ีผ่านมา ในตลาดปริวรรตเงินตรา ธนาคารกลางอินเดียและอินโดนีเซียดูเหมือนจะเข้าแทรกแซงเพ่ือพยุง 
ค่าเงินของตนในสัปดาห์ท่ีผ่านมา ท้ังน้ี ราคาพลังงานโลกท่ีสูงข้ึนจะสร้างความเส่ียงด้านการอ่อนค่า 
อย่างชัดเจนต่อสกุลเงินเหล่าน้ี รวมถึงเงินบาทและเงินเปโซฟิลิปปินส์ในมุมมองของเรา 

 
อย่างไรก็ตาม ตลาดพันธบัตรสกุลเงินท้องถ่ินในเอเชียยังคงเป็นไปตามธีมการลงทุนของเราท่ีคาดว่า 
จะท าผลงานได้ดีกว่า ในช่วงท่ีพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ถูกเทขายอย่างรุนแรงเม่ือไม่นานมาน้ี 
ตลาดตราสารหน้ีภาคเอกชนเอเชียมีความยืดหยุ่นเช่นกัน โดยดัชนี JACI ลดลงเพียงประมาณ 0.3% 
ต้ังแต่ต้นปี เทียบกับดัชนี Bloomberg US Corporate ท่ีลดลง 2.2% 

 
ภายใต้บริบทดังกล่าว เม่ือไม่นานมาน้ีเราได้อธิบายในบทวิเคราะห์ตราสารหน้ีเอเชียว่า แนวทางของเราคือ 
คัดเลือกโอกาสลงทุนท่ัวภูมิภาคอย่างรอบคอบ เพ่ือรับประโยชน์จากอัตราผลตอบแทนท่ีอยู่ในระดับสูงข้ึน 
และรายได้จากการถือครองท่ีเพ่ิมข้ึนตาม Duration ขณะเดียวกันหลีกเล่ียงตลาดและตราสารหน้ีท่ีมี 
ความคุ้มค่าด้านความเส่ียงและผลตอบแทนในระดับมหภาคหรือระดับบริษัทท่ีน่าสนใจน้อยกว่า 

ประโยชน์ส าคัญของโอกาสลงทุนในตราสารหน้ีเอเชียต่อพอร์ตการลงทุนคือ ช่วยกระจายความเส่ียง 
จากสหรัฐฯ และกลุ่มประเทศ G10 ตัวอย่างเช่น ในขณะท่ีเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังเผชิญความยากล าบาก 
ในการลดเงินเฟ้อ เศรษฐกิจจีนกลับมีแรงกดดันเชิงเงินฝืดโดยพ้ืนฐาน ต่างจากสหรัฐฯ ฐานะการคลัง 
ของเกาหลีใต้ได้รับประโยชน์อย่างมากจากรายได้ภาษีท่ีเพ่ิมข้ึนตามผลก าไรของบริษัทเทคโนโลยีสารสนเทศ 
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ส่วนกรอบนโยบายการเงินของสิงคโปร์ตอบสนองต่อแรงกดดันเงินเฟ้อท่ีสูงข้ึนโดยตรงผ่านการแข็งค่า 
ของสกุลเงิน ส าหรับตราสารหน้ีภาคเอกชน เอเชียได้เปรียบสหรัฐฯ จาก Duration ท่ีส้ันกว่าและปริมาณ 
การออกตราสารใหม่ท่ีน้อยกว่ามาก 

 
แหล่งท่ีมา: Eastspring Investments 

 
เอกสารฉบับน้ีเรียบเรียงใหม่จาก CIO Views - Weekly Bulletin เพ่ือวัตถุประสงค์ด้านข้อมูล เท่าน้ัน ข้อมูล กราฟ 
และมุมมองอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันท่ีอ้างอิง ไม่ถือเป็นค าแนะน าหรือข้อเสนอให้ซ้ือ ขาย หรือถือหลักทรัพย์ 
หรือผลิตภัณฑ์การลงทุนใด ๆ ผู้ลงทุนควรพิจารณาข้อมูลและความเส่ียงท่ีเก่ียวข้องก่อนตัดสินใจลงทุน 

 



 

 

CIO Views – Weekly Bulletin 

เอกสารฉบับนี้จัดท าโดย Eastspring Investments (Singapore) Limited และเผยแพร่ใน : 
สิงคโปร์ โดย Eastspring Investments (Singapore) Limited (UEN: 199407631H) 
ออสเตรเลีย (ส าหรับลูกค้าประเภท wholesale clients เท่านั้น) โดย Eastspring Investments (Singapore) Limited (UEN: 199407631H) ซึ่งจัดตั้งขึ้นในสิงคโปร์ 
ได้รับการยกเว้นจากข้อก าหนดในการถือใบอนุญาตให้บริการทางการเงินของออสเตรเลีย และได้รับอนุญาตและอยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ Monetary Authority of 
Singapore ตามกฎหมายสิงคโปร์ ซ่ึงแตกต่างจากกฎหมายของออสเตรเลีย 
ฮ่องกง โดย Eastspring Investments (Hong Kong) Limited และยังไม่ได้รับการพิจารณาโดย Securities and Futures Commission of Hong Kong 
อินโดนีเซีย โดย PT Eastspring Investments Indonesia ซ่ึงเป็นผู้จัดการลงทุนที่ได้รับใบอนุญาต จดทะเบียน และอยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ Indonesia Financial 
Services Authority (OJK) 
มาเลเซีย โดย Eastspring Investments Berhad (200001028634/ 531241-U) และ Eastspring Al-Wara’ Investments Berhad (200901017585 / 860682-K) 
และยังไม่ได้รับการพิจารณาโดย Securities Commission of Malaysia 
ไทย โดย Eastspring Asset Management (Thailand) Co., Ltd. 
สหรัฐอเมริกา (ส าหรับลูกค้าสถาบันเท่านั้น) โดย Eastspring Investments (Singapore) Limited (UEN: 199407631H) ซึ่งจัดตั้งขึ้นในสิงคโปร์ และจดทะเบียนกับ 
U.S. Securities and Exchange Commission ในฐานะที่ปรึกษาการลงทุนที่จดทะเบียนแล้ว 
เขตเศรษฐกิจยุโรป (ส าหรับผู ้ลงทุนวิชาชีพเท่านั ้น) และสวิตเซอร์แลนด์ (ส าหรับผู ้ลงทุนที ่มีคุณสมบัติตามที่ก าหนดเท่านั ้น) โดย Eastspring Investments 
(Luxembourg) S.A., 26, Boulevard Royal, 2449 Luxembourg, Grand-Duchy of Luxembourg ซ่ึงจดทะเบียนกับ Registre de Commerce et des Sociétés 
(Luxembourg) เลขทะเบียน B 173737 
ชิลี (ส าหรับลูกค้าสถาบันเท่านั้น) โดย Eastspring Investments (Singapore) Limited (UEN: 199407631H) ซ่ึงจัดตั้งขึ้นในสิงคโปร์ และได้รับอนุญาตและอยู่ภายใต้
การก ากับดูแลของ Monetary Authority of Singapore ตามกฎหมายสิงคโปร์ ซ่ึงแตกต่างจากกฎหมายของชิลี 
นิติบุคคลที่กล่าวถึงข้างต้น ต่อไปนี้เรียกรวมกันว่า Eastspring Investments 
ความเห็นและมุมมองที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้เป็นของผู้เขียน และอาจไม่จ าเป็นต้องเป็นมุมมองที่แสดงหรือสะท้อนอยู่ในเอกสารสื่อสารอื่น ๆ ของ Eastspring 
Investments เอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นเพื่อวัตถุประสงค์ในการให้ข้อมูลเท่านั้น และไม่ได้ค านึงถึงวัตถุประสงค์การลงทุน ฐานะทางการเงิน และ/หรือความต้องการเฉพาะ
ของบุคคลใดบุคคลหนึ่งที่อาจได้รับเอกสารฉบับนี้ 
เอกสารฉบับนี้ไม่ได้มีเจตนาให้เป็นข้อเสนอ การชักชวนให้เสนอซื้อ หรือค าแนะน าในการซื้อขายหุ้น หลักทรัพย์ หรือเครื่องมือทางการเงิน ใดๆ เอกสารฉบับนี้ไม่อาจ
เผยแพร่ หมุนเวียน ท าซ ้า หรือแจกจ่ายได้ หากไม่ได้รับความยินยอมเป็นลายลักษณ์อักษรล่วงหน้าจาก Eastspring Investments การใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้เป็น
ดุลยพินิจของผู้อ่านแต่เพียงผู้เดียว โปรดศึกษาข้อมูลที่เกี่ยวข้องอย่างรอบคอบ และ/หรือปรึกษาที่ปรึกษาวิชาชีพของท่านก่อนการลงทุน 
การลงทุนมีความเสี่ยง ผลการด าเนินงานในอดีต รวมถึงการคาดการณ์ ประมาณการ หรือการประเมินแนวโน้มเกี่ยวกับเศรษฐกิจ ตลาดหลักทรัพย์ ห รือแนวโน้ม
เศรษฐกิจของตลาดต่างๆ ไม่จ าเป็นต้องเป็นสิ่งบ่งช้ีถึงผลการด าเนินงานในอนาคตหรือผลการด าเนินงานที่อาจเกิดขึ้นของ Eastspring Investments หรือกองทุนใดๆ 
ที่บริหารจัดการโดย Eastspring Investments 
ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้เชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ ณ เวลาที่เผยแพร่ อาจมีการใช้ข้อมูลจากแหล่งข้อมูลภายนอกในการจัดท าเอกสารนี้ และ Eastspring Investments 
ไม่ได้ตรวจสอบ ยืนยันความถูกต้อง หรือสอบทานข้อมูลดังกล่าวอย่างเป็นอิสระ ในขอบเขตที่กฎหมายอนุญาต Eastspring Investments ไม่รับรองความครบถ้วน
หรือความถูกต้องของข้อมูล และไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาดของข้อเท็จจริงหรือความเห็น อีกทั้งไม่รับผิดต่อความเสียหายที่เกิดขึ้นจากการที่บุคคลใดพึ่งพาข้อมูล
ดังกล่าว ความเห็นหรือประมาณการใดๆ ที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้อาจเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า 
บริษัทในกลุ่ม Eastspring Investments ไม่รวมถึงบริษัทร่วมทุน เป็นบริษัทย่อยที่ Prudential plc แห่งสหราชอาณาจักรถือหุ้นทั้งหมดในท้ายที่สุด ทั้งทางตรงและ/
หรือทางอ้อม บริษัทในกลุ่ม Eastspring Investments รวมถึงบริษัทร่วมทุน และ Prudential plc ไม่มีความเกี่ยวข้องในลักษณะใดๆ กับ Prudential Financial, Inc. 
ซึ่งมีส านักงานใหญ่ตั้งอยู่ในสหรัฐอเมริกา หรือกับ The Prudential Assurance Company Limited ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ M&G plc ซึ่งเป็นบริษัทที่จัดตั้งขึ้นใน 
สหราชอาณาจักร 
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