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ค าแนะน าส าหรบัลกูค้าท่ีรบัความเสี่ยงได้ในระดับปานกลาง/สูง ขึ้นไปเท่านั้น (ประเมินความเสีย่งได้ระดับ 3 ขึ้นไป)
แนะน าจดัสรรสัดส่วนการลงทุนในพอรต์ Trading Idea ไม่เกิน 20% ของสินทรพัย์ลงทุนท้ังหมด

เนื่องจากค าแนะน าอาจมีการเปล่ียนแปลงบ่อย ควรติดตามค าแนะน าอย่างใกล้ชดิ
ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน

1* นักวเิคราะห์การลงทุนปัจจยัพ้ืนฐานด้านตลาดทุน
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ในท่ีสุดเฟดก็ลดอัตราดอกเบี้ยและท าให้การเดินหน้าสู่ Soft Landing มั่นคงขึ้นกวา่เดิม ช่วงต้นเดือนก.ย. 
ความกังวลเศรษฐกิจถดถอยเพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง แต่หลังตัวเลขตลาดแรงงานเดือนส.ค. ท่ีการจ้างงานนอกภาค
เกษตรเพ่ิมขึ้นจากในเดือนก.ค. รวมถึงอัตราการว่างงานปรับตัวลงท าให้ตลาดคลายกังวลลงไปได้บ้าง และ
เมื่อเฟดลดอัตราดอกเบี้ยถึง 0.50% มากกว่าท่ีคาดกันไว ้และประธานเฟดให้ค ามั่นในการรักษาเสถียรภาพ
ของการจ้างงาน ท าให้ตลาดมองวา่เศรษฐกิจสหรฐัฯ จะสามารถเดินหน้าเข้าสู่ Soft Landing ได้ ซึ่งมุมมอง
นี้สอดคล้องกับมุมมองของเราท่ีมองไวต้ั้งแต่ต้นปี อย่างไรก็ตาม การปรบัลดอัตราดอกเบี้ยในระยะข้างหน้า
ของเฟดอาจจะไมไ่ด้ผ่อนคลายเท่ากับเดือนก.ย. โดย Dot Plot ชี้วา่ปรบัลดอัตราดอกเบี้ยอีก 0.50% ภายใน
ส้ินปีนี้ท่ีมีการประชุมเหลืออกี 2 ครัง้ ลดอตัราดอกเบี้ยอกี 1.00% ในปี 2025 และลดอตัราดอกเบี้ย 0.50% ใน
ปี 2026 ภาพเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีดูดีขึ้น สวนทางกับแนวโน้มเศรษฐกิจยูโรโซนท่ียังอ่อนแอ GDP ไตรมาสท่ี 
2 ขยายตัวต่าคาด  ด้านตัวเลขเงินเฟ้อเข้าใกล้เป้าหมายระยะยาว 2% ท าให้ ECB ปรบัลดดอกเบี้ยเป็นครัง้ท่ี 2 
ของปี ด้านการฟื้ นตัวเศรษฐกิจญี่ปุ่นยังคงไมแ่น่นอน ญ่ีปุ่นปรบัลด GDP ไตรมาส 2 เป็นขยายตัว 2.9% จาก
การอุปโภคบริโภคภาคเอกชนท่ีชะลอตัวลงจากการประมาณการเบื้องต้น สอดคล้องกับการใช้จ่ายของภาค
ครัวเรือนเดือนก.ค. ขยายตัวต่าคาดไปมาก ด้าน BOJ มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายท่ีระดับ 0.25% 
สอดคล้องกับการคาดการณ์ ส่วนตัวเลขเศรษฐกิจจีนยังออกมาอ่อนแอ แต่การประกาศมาตรการกระตุ้น
ขนาดใหญ่ในช่วงปลายเดือนจะท าให้เศรษฐกิจจีนเติบโตได้ตามเป้า แม้การส่งออกจีนในเดือนส.ค. จะพุ่งสูง
กว่าคาด แต่เงินเฟ้อผู้บริโภคยังขยายตัวต่ากว่าคาด เงินเฟ้อผู้ผลิตหดตัวต่อเป็นเดือนท่ี 23 ด้านตัวเลข
เศรษฐกิจ ท่ีสะท้อนอุปสงค์ในประเทศในเดือนส .ค. ก็ออกมาอ่อนแอ ท้ัง ยอดค้าปลีก การผลิต
ภาคอุตสาหกรรม และการลงทุนในสินทรัพย์ถาวรเพ่ิมขึ้นต่ากว่าคาด แต่ในช่วงปลายเดือน ทางการจีน
ประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชุดใหญ่ ซึ่งชี้ชัดว่าทางการจีนต้ังใจท่ีจะบรรลุเป้าหมายการเติบโตทาง
เศรษฐกิจจีนปีนี้ท่ี 5% ส าหรบัเศรษฐกิจไทยดูดีขึ้นตามล าดับ แต่เงินเฟ้อยังคงต่ากวา่กรอบเป้าหมาย โดย
ตัวเลขส่งออกและน าเข้าประจ าเดือน ส.ค. ออกมาดีกวา่คาด ด้านอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปของไทยเดือนก.ย. เรง่ตัว
สูงขึ้นจากเดือนก่อนหน้ามาอยู่ท่ี 0.61% YoY ส่วนเงนิเฟ้อพ้ืนฐานเรง่ตัวขึ้นเล็กน้อย

กลยุทธ์การลงทุนท่ีเรามองวา่เหมาะสมในช่วงท่ีเหลือของปีคือการเผื่อสภาพคล่องไว ้และทยอยลงทุนช่วงท่ี
ตลาดมีการปรบัตัวลง เศรษฐกิจสหรฐัฯชะลอตัวแต่ไม่ถดถอย และเดินหน้าเข้าสู่ภาวะ Soft-Landing ตาม
มุมมองของเราต้ังแต่ต้นปี โดยมีปัจจัยหนุนจากตลาดแรงงานและภาคบริการท่ียังคงแข็งแกร่ง อย่างไรก็
ตาม Valuation ท่ีค่อนข้างตึงตัว ประกอบกับความเส่ียงจากสงครามในตะวันออกกลางต่อราคาน้ามัน และ
ความไม่แน่นอนจากการเลือกต้ังประธานาธิบดีสหรัฐฯ ท าให้แนวโน้มความผันผวนอยู่ในระดับสูง และตลาด
อาจมีการปรบัฐาน ดังนั้นกลยุทธ์การลงทุนท่ีเรามองว่าเหมาะสมในช่วงท่ีเหลือของปีคือการเผ่ือสภาพคล่อง
ไว ้และทยอยลงทุนช่วงท่ีตลาดมีการปรบัตัวลง (Keep some dry powder) เนื่องจากปัจจัยพ้ืนฐานต่างๆ 
ยังหนุนให้ตลาดเป็นตลาดกระทิงในระยะกลาง ด้านตลาดหุ้นจีนฟื้ นตัวได้ดี และเรามองวา่ในระยะส้ันมีโอกาสไป
ต่อ แต่ถ้าจะให้กลับมาเป็นขาขึ้น ต้องติดตามนโยบายการคลัง และประสิทธิผลของนโยบายท่ีประกาศออกมา 
โดยสรุปธีมท่ีน่าสนใจคือการลงทุนในหุ้นสหรัฐฯ แต่เน้นไปท่ีหุ้นเล็ก และหุ้นคุณภาพดีนอกจากเทคฯขนาด
ใหญ่ และหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี ส่วนตลาดเกิดใหม่ แนะน าลงทุนในหุ้นจีน และหุ้นไทย นอกจากน้ี เรายังเห็น
โอกาสการลงทุนในหุ้นน้ามันเพ่ือป้องกันความเส่ียงด้านความตึงเครยีดในตะวนัออกกลาง รวมท้ังหุ้นกลุ่ม
เหมือง แนะน าจัดพอร์ตโดยใช้กองทุน KTWC เป็น Core Port และจัดพอรต์การลงทุนให้กระจายความ
เส่ียงในสินทรัพย์หลายประเภท และรองรับทุกภาวะตลาดไม่ว่าจะเป็นภาวะท่ีธนาคารกลางปรับลดอัตรา
ดอกเบ้ียผิดไปจากท่ีคาดหมาย หรอืความตึงเครยีดทางภูมิรฐัศาสตรเ์พ่ิมสูงขึ้น นอกจากนั้น นักลงทุนควรใช้
โอกาสท่ีอัตราผลตอบแทนต้ังต้นซึ่งอยู่ในระดับสูง ลงทุนตราสารหน้ีด้วยการ Lock-In อัตราผลตอบแทน 
ภาวะ Soft Landing ท าให้มองวา่ Bond Yield จะไม่ได้ปรบัตัวลงแรง แต่การท่ีเราอยู่ในช่วงวฏัจักรการปรบั
ลดอตัราดอกเบี้ย Bond Yield ก็จะไม่ได้ปรบัตัวขึ้นแรงเช่นกัน นอกจากนี้การท่ีความสัมพันธ์ของตราสารหนี้ 
และหุ้นกลับมาเป็นลบอีกรอบ ท าให้เรามองวา่ตราสารหนี้จะช่วยป้องกันความเส่ียงให้กับพอรต์ในช่วงท่ีตลาด
มีความผันผวน

* นักวเิคราะห์การลงทุนปัจจยัพ้ืนฐานด้านตลาดทุน
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เ ฟด ลด อั ต ร า ด อก เ บี้ ย ถึ ง  0.50% ม า กก ว่ า ค า ด 
แต่ในระยะข้างหน้าอาจผ่อนคลายน้อยกวา่ท่ีตลาดมอง

เงินเฟ้อยูโรโซนชะลอลงใกล้เป้าหมาย ECB ปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยเป็นครัง้ท่ี 2

ตลาดแรงงานปรับตัวดีขึ้นตามคาด หลังผลกระทบจากสภาพ
อากาศเริม่คล่ีคลาย

Source: Reuters

Source: Reuters

ในท่ีสุดเฟดก็ลดอัตราดอกเบี้ย แต่เป็นการลดมากกว่า
ท่ีคาดไว ้และท าให้การเดินหน้าสู่ Soft Landing มั่นคง
ขึ้นกวา่เดิม ในช่วงต้นเดือนก.ย. ความกังวลเศรษฐกิจ
ถดถอยเพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง หลังตัวเลขเศรษฐกิจหลายตัว 
โดยเฉพาะตัวเลขตลาดแรงงานออกมาชะลอตัวลง 
อย่างไรก็ตาม หลังตัวเลขตลาดแรงงานเดือนส.ค. ท่ี
ตัวเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตรเพ่ิมขึ้นจากในเดือน
ก.ค. รวมถึงอัตราการว่างงานก็ปรบัตัวลงสู่ระดับ 4.2% 
ลดลงจากเดือนก.ค. ชี้ให้เห็นวา่ การชะลอตัวลงแรงของ
ตลาดแรงงานในเดือนก่อนหน้ามาจากสภาพอากาศท่ี
เลวร้ายท าให้ตลาดคลายกังวลลงไปได้บ้าง และเมื่อการ
ประชุมเฟดเดือนก.ย. ท่ีทุกคนรอคอยมีการลดอัตรา
ดอกเบี้ยถึง 0.50% มากกวา่ท่ีคาดกันไว้ก่อนหน้านี้ และ
ถ้อยแถลงของประธานเฟดท่ีให้ค ามั่นในการรักษา
เสถียรภาพของการจ้ างงาน ท า ใ ห้ตลาดมองว่า
เศรษฐกิจสหรัฐฯ จะสามารถเดินหน้า เข้ า สู่  Soft 
Landing ได้ ซึ่งมุมมองนี้สอดคล้องกับมุมมองของเรา
ท่ีมองไวต้ั้งแต่ต้นปี

อย่างไรก็ตาม การปรับลดอัตราดอกเบี้ยในระยะ
ข้างหน้าของเฟดอาจจะไม่ได้ผ่อนคลายเท่ากับเดือน
ก.ย. จากประมาณการเศรษฐกิจของเฟดท่ีมองไปถึง
ภาวะ Soft Landing โดยเฟดคาดการณ์เศรษฐกิจ
ในช่วงปี  2024-2026 ขยายตัวอยู่ ท่ี  2 .0% ทุกปี 
คาดการณ์อัตราว่างงานอยู่ท่ี 4.4%, 4.4% และ 4.3% 
และคาดการณ์อัตราเงินเฟ้ออยู่ ท่ี 2.6%, 2.2% และ 
2.0% ท าให้คาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบาย (Dot 
Plot) ส่งสัญญาณท่ีผ่อนคลายอย่างค่อยเป็นค่อยไป 
โดย Dot Plot ชี้ว่าปรับลดอัตราดอกเบี้ยอีก 0.50% 
ภายในส้ินปีนี้ท่ีมีการประชุมเหลืออีก 2 ครั้ง ลดอัตรา
ดอกเบี้ยอีก 1.00% ในปี 2025 และลดอัตราดอกเบี้ย 
0.50% ในปี 2026 ซึ่งสอดคล้องกับคาดการณ์ของ 
Krungthai CIO เช่นเดียวกัน

ภาพเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีดูดีขึ้น สวนทางกับแนวโน้ม
เศรษฐกิจยูโรโซน GDP ไตรมาสท่ี 2 ขยายตัวต่าคาด  
โดยขยายตัวเพียง 0.2% จากไตรมาสก่อน ต่ากวา่ตัวเลข
ประมาณการเบื้องต้นท่ี 0.3% การลงทุนเป็นปัจจัยฉุด
รั้งเศรษฐกิจ ขณะท่ี การบริโภคภาคเอกชนไม่เติบโต
เท่าท่ีคาด เศรษฐกิจยูโรโซนท่ียังคงมีความเส่ียงด้านต่า
และตัวเลขเงินเฟ้อเข้าใกล้เป้าหมายระยะยาว 2% ท าให้
ECB ปรบัลดดอกเบี้ยเป็นครัง้ท่ี 2 ของปี ส่งผลให้อัตรา
ดอกเบี้ยเงนิฝากอยู่ท่ีระดับ 3.50% ขณะท่ีอัตราดอกเบี้ย
เงนิกู้อยู่ท่ีระดับ 3.90% ส่วนอัตราดอกเบี้ยรไีฟแนนซ์อยู่
ท่ีระดับ 3.65%
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การฟื้ นตัวเศรษฐกิจญี่ปุ่นยังคงไม่แน่นอน BoJ ยัง
ตรึงอัตราดอกเบี้ยไว้ท่ีระดับเดิม ญี่ปุ่นปรับลดการ
ประเมิน GDP ไตรมาส 2 เป็นขยายตัว 2.9% จากเดิม 
3.1% จากการอุปโภคบริโภคภาคเอกชนท่ีชะลอตัวลง
จากการประมาณการเบ้ืองต้น สอดคล้องกับการใช้จ่าย
ของภาคครวัเรอืนเดือนก.ค. ขยายตัวต่าคาดไปมาก ด้าน 
BOJ มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายท่ีระดับ 0.25% 
สอดคล้องกับการคาดการณ์ ผู้ว่าการ BOJ ได้กล่าวว่า 
การตัดสินใจเก่ียวกับนโยบายการเงิน จะขึ้นอยู่ กับ
พัฒนาการของเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ และการเงินใน
ช่วงเวลานั้นๆ โดยหากภาวะเศรษฐกิจและเงินเฟ้อเป็นไป
ตามคาดการณ์ไว ้BoJ จะปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ย 

ตัวเลขเศรษฐกิจจีนยังออกมาอ่อนแอ แต่การประกาศ
มาตรการกระตุ้นขนาดใหญ่ในช่วงปลายเดือนจะท าให้
เศรษฐกิจจีนเติบโตได้ตามเป้า แม้การส่งออกในเดือน
ส.ค. จะพุ่งสูงกว่าคาด แต่เงินเฟ้อผู้บริโภคยังขยายตัว
ต่ากวา่คาด เงินเฟ้อผู้ผลิตหดตัวต่อเป็นเดือนท่ี 23 ด้าน
ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีสะท้อนอปุสงค์ในประเทศในเดือนส.ค. 
ก็ อ อ ก ม า อ่ อ น แ อ  ท้ั ง  ย อ ด ค้ า ป ลี ก ก า ร ผ ลิ ต
ภาคอุตสาหกรรม และการลงทุนในสินทรัพย์ถาวร
เพ่ิมขึ้นต่ากว่าคาด แต่ในช่วงปลายเดือน ทางการจีน
ประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชุดใหญ่ ได้แก่ 1)
ปรบัลด 7-day reverse repurchase rate ลงมาท่ี
ระดับ 1.5% 2)ลด Reserve Requirement Ratio ลง 
0.5% ซ่ึงคาดวา่จะช่วยเพ่ิมสภาพคล่องในระบบได้ 1 ล้าน
ล้านหยวน หรือ 1.42 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 3)ปรับ
ลดดอกเบี้ยเงินกู้อสังหารมิทรพัย์ลง 0.3% และปรบัลด
อัตราเงินดาวน์ขั้นต่าส าหรับบ้านหลังท่ี 2 ลงจาก 25% 
มาท่ี 15% 4)อนุญาติให้บริษัทโบรกเกอร์, กองทุน และ
บรษัิทประกัน ได้เข้าถึงสภาพคล่องจากธนาคารกลางจีน
เพ่ือเข้าซื้อหุ้นได้ และ 5)เตรียมแจกเงินสดให้กับกลุ่ม
เปราะบางราว 4.74 ล้านคนท่ัวประเทศ ด้วยงบประมาณ 
154,700 ล้านหยวน (ประมาณ 22,000 ล้านดอลลาร์
สหรัฐ) ซึ่งมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจครั้งนี้ ชี้ชัดว่า
ทางการจีนต้ังใจท่ีจะบรรลุเป้าหมายการเติบโตทาง
เศรษฐกิจจีนปีนี้ท่ี 5%

เศรษฐกิจไทยดูดีขึ้นตามล าดับ เงินเฟ้อยังคงต่ากว่า
กรอบเป้าหมาย โดยตัวเลขส่งออกและน าเข้าประจ าเดือน 
ส.ค. ออกมาดีกว่าคาด ด้านอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปของไทย
เดือนก.ย. 2567 เร่งตัวสูงขึ้นจากเดือนก่อนหน้ามาอยู่ท่ี 
0.61% YoY ส่วนเงินเฟ้อพ้ืนฐานเร่งตัวขึ้นเล็กน้อยมา
อยู่ท่ี 0.77% YoY
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Source: Bloomberg 

การใช้จ่ายของภาคครัวเรอืนญี่ปุ่นเดือนก.ค. ขยายตัวต่าคาด
ไปมาก

มูลค่าส่งออกเดือนสิงหาคมขยายตัวดีกวา่คาดท่ี 7.0%YoY

Source: Reuters

ตัวเลขเศรษฐกิจจนียังคงสะท้อนอุปสงค์ในประเทศท่ีอ่อนแอ

Source: Krungthai COMPASS



Market Recap: Good recovery
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Source: Bloomberg and Krungthai CIO as of 30 September 2024
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Market Performance (%)

ตราสารหนี้- Fed finally cut

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์- Oil suffered as 
market fears for demand

ตลาดหุ้นหลายๆตลาดปรับตัวขึ้ นต่อ และสามารถท า
จุดสูงสุดใหม่ตลอดกาลได้ อย่างไรก็ตามเดือนกันยายนถือ
ว่าเป็นเดือนท่ีตลาดมีความผันผวนมาก ตามช่ือเส่ียงท่ีว่า
เดือนกันยายนเป็นเดือนท่ีตลาดหุ้นมักมีความผันผวนมาก
ท่ีสุดในรอบปี ในช่วงต้นเดือนตลาดหุ้นปรับตัวลงแรงหลัง 
ตลาดกังวลต่อแนวโน้มเศรษฐกิจสหรัฐฯ หลังภาคการผลิด
ยังหดตัว และตลาดแรงงานเริ่มส่งสัญญาณชะลอตัว ตาม
ต าแหน่งงานเปิดใหม่ซึ่งลดลงต่ากว่า 8 ล้านต าแหน่ง และ
การจา้งงานนอกภาคการเกษตรท่ีออกมาต่ากวา่ท่ีคาดการณ์ 
อย่างไรก็ตามภาคบริการท่ียังแข็งแกร่ง และการท่ีเฟดเร่ง
ลดอัตราดอกเบ้ียถึง 50 bps ท าให้เฟดมีความมั่นใจมากขึ้น
ว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯจะเดินหน้าสู่ภาวะ Soft Landing มาก
ข้ึน ส่วนตลาดหุ้นยุโรปปรับตัวข้ึน และท าจุดสูงสุดใหม่
เช่นกันหลังทางการจีนประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
ชุดใหญ่ออกมา ท าให้หุ้นท่ีมีความเช่ือมโยงต่อเศรษฐกิจจีน
เช่นกลุ่มสินค้าลักชัวรี่ และกลุ่มเหมืองแร่ปรับตัวขึ้นแรง 
อย่างไรก็ตามในช่วงปลายเดือนมีแรงขายหุ้นยุโรปออกมา 
ท าให้ตลาดปรับตัวลงเล็กน้อยในเดือนกันยายน ตลาดหุ้น
ญ่ีปุ่นปรับตัวผันผวน โดยได้รับแรงกดดันจากค่าเงินเยนท่ี
แข็งค่า โดยเฉพาะช่วงปลายเดือนหลังนายอิชิบะ ชิเงรุได้รับ
เลือกเป็นหัวหน้าพรรค LDP ซึ่งตลาดมองว่ามุมมองต่อ
นโยบายการเงินอาจค่อนข้าง Hawkish ในเอเชีย ตลาดหุ้น
จนีปรบัตัวขึ้นแรงตอบรบัมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชุดใหญ่
ไม่ว่าจะเป็นมาตรการการเงิน และการคลัง ตลาดหุ้นไทย
ปรับตัวขึ้นแรงตอบรับบรรยากาศการเมืองท่ีชัดเจขึ้น การ
จดัต้ังกองทุนวายุภักษ์ และค่างินบาทท่ีกลับมาแข็งค่า ท าให้
มี flow ไหลเข้าหุ้นไทย ตลาดหุ้นเวียดนามปรับตัวขึ้น
เล็กน้อยตาม Sentiment การลงทุนท่ีดีขึ้น และการอ่อนค่า
ของค่าเงินดอลลาร์

Bond Yield 10 ปี ปรับตัวข้ึนถึงแม้ว่าเฟดจะมีการเร่งลด
อัตราดอกเบ้ีย 50 bps ในการประชุมรอบกันยายน อย่างไรก็
ตามการท่ีเฟดเรง่ลดอัตราดอกเบ้ีย ท าให้ตลาดมองว่าโอกาสท่ี
เศรษฐกิจสหรัฐฯจะเดินหน้าสู่ภาวะ Soft Landing และไม่ได้
เกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย อน่ึงเส้นอัตราผลตอบแทน (Yield 
Curve) กลับมาเป็นปกติอีกครัง้หลัง

ราคาน้ามันปรับตัวลงถึงแม้ว่าความตึงเครียดในตะวันออก
กลางจะรุนแรงมากขึ้น อย่างไรก็ตามราคาน้ามันถูกกดดันจาก
ความกังวลต่ออุปานหลังลิเบียกลับมาส่งออกน้ามันอีกรอบ 
และการท่ีซาอุดีอาระเบียต้องการรักษาส่วนแบ่งตลาด และ
กลับมาเพ่ิมก าลังการผลิตอีกรอบ ท าให้นักลงกังวลว่าอุปทาน
ท่ีเพ่ิมข้ึนอาจเกินกับความต้องการในการใช้น้ามัน 

ส่วนราคาทองค าปรบัตัวขึ้นจากการอ่อนค่าจองค่าเงินดอลลาร์
และความตึงเครยีดในตะวนัออกกลาง
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ตราสารหน้ี- enjoy the carry 
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กลยุทธ์การลงทุน

• ปิดข้อโต้เถียงต่อทิศทางเศรษฐกิจสหรัฐฯ เศรษฐกิจสหรัฐฯชะลอตัวแต่ไม่ถดถอย และเดินหน้าเข้าสู่ภาวะ Soft-
Landing ตามมุมมองของเราต้ังแต่ต้นปี โดยมีปัจจยัหนุนจากตลาดแรงงานและภาคบริการท่ียังคงแข็งแกร่ง ล่าสุดการ
จา้งงานนอกภาคเกษตรออกมาดีกวา่คาดถึงเกือบ 2 เท่า และอัตราการวา่งงานยังอยู่ในระดับต่า อย่างไรก็ตาม Valuation 
ท่ีค่อนข้างตึงตัว ประกอบกับความเส่ียงจากสงครามในตะวันออกกลางต่อราคาน้ามัน และความไม่แน่นอนจากการ
เลือกต้ังประธานาธิบดีสหรฐัฯ ท าให้แนวโน้มความผันผวนอยู่ในระดับสูง และตลาดอาจมีการปรับฐาน ดังน้ันกลยุทธ์การ
ลงทุนท่ีเรามองว่าเหมาะสมในช่วงท่ีเหลือของปีคือการเผ่ือสภาพคล่องไว้ และทยอยลงทุนช่วงท่ีตลาดมีการปรับตัวลง 
(Keep some dry powder) เน่ืองจากปัจจยัพ้ืนฐานต่างๆ ท่ียังหนุนให้ตลาดเป็นตลาดกระทิงในระยะกลาง อน่ึงติดตาม
ผลประกอบการไตรมาส 3 ท่ีจะเริม่ข้ึนในสัปดาห์น้ี  ด้านตลาดหุ้นจนีฟื้ นตัวได้ดี ค าถามคือตลาดหุ้นจีนมีโอกาสฟื้ นตัวต่อหรือ
ไหม เรามองว่าในระยะส้ันมีโอกาส แต่ถ้าจะให้หุ้นจีนกลับมาเป็นขาขึ้น ต้องติดตามนโยบายการคลัง และประสิทธิผลของ
นโยบายท่ีประกาศออกมา โดยเรามองว่าธีมท่ีน่าสนใจคือการลงทุนในหุ้นสหรัฐฯ แต่เน้นไปท่ีหุ้นเล็ก และหุ้นคุณภาพดี
นอกจากเทคฯขนาดใหญ่ และหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี ส่วนตลาดเกิดใหม่ แนะน าลงทุนในหุ้นจีน และหุ้นไทย นอกจากน้ี เรายัง
เห็นโอกาสการลงทุนในหุ้นน้ามันเพ่ือป้องกันความเส่ียงด้านความตึงเครยีดในตะวนัออกกลาง รวมท้ังหุ้นกลุ่มเหมือง

• ปรับน้าหนักหุ้นไทยจากเดิม Neutral เป็น Slightly OW เน่ืองจากเรามองว่าจุดต่าสุดของตลาดหุ้นไทยได้ผ่านไปแล้ว 
จากปัจจยัภายในประเทศ เช่น เสถียรภาพทางการเมือง การกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลใหม่ แนวโน้มเศรษฐกิจท่ีดีข้ึนใน
ไตรมาส 3-4 จากการเบิกจา่ยงบประมาณประจ าปี และการท่องเท่ียวท่ีเข้าช่วง High Season ส่วนภายนอกประเทศ การท่ี
เฟดเริม่วฏัจกัรการลดดอกเบ้ียอาจท าให้ค่าเงินบาทไม่ได้อ่อนค่าแรงเหมือนช่วงต้นปี

• แนะน าจัดพอร์ตโดยใช้กองทุน KTWC เป็น Core Port และจัดพอร์ตการลงทุนให้กระจายความเส่ียงในสินทรัพย์หลาย
ประเภท และรองรบัทุกภาวะตลาดไม่วา่จะเป็นภาวะท่ีธนาคารกลางปรบัลดอัตราดอกเบ้ียผิดไปจากท่ีคาดหมาย หรือความตึง
เครยีดทางภูมิรฐัศาสตรเ์พ่ิมสูงข้ึน

Krungthai CIO View: Slightly Overweight 

เฟดเริม่วฏัจกัรการลดอัตราดอกเบ้ียไปแล้วด้วยการเร่งลด
อัตราดอกเบ้ีย 50 bps เรามองว่าเฟดจะมีการปรับลด
อัตราดอกเบ้ียอีก 50 bps ในช่วงท่ีเหลือของปี โดยเป็น
การปรับลดครั้งละ 25 bps ในแต่ละการประชุม เน่ืองจาก
ปัญหาด้านอัตราเงิน เฟ้อ เร่ง ตัว เริ่มค ล่ีคลาย และ
ตลาดแรงงานท่ีทยอยปรบัสมดุล และชะลอตัวลง

แต่จากมุมมองเรื่อง “Soft Landing” ของเรา ท าให้เรา
มองว่าเฟดไม่มีความจ าเป็นท่ีจะต้องเร่งลดอัตราดอกเบ้ีย
เหมือนการประชุมรอบเดือนกันยายน ประกอบกับตัวเลข
เศรษฐกิจท่ีประกาศออกมาก็ยังคงยืนยันในมุมมอง Soft 
Landing ท าให้มองว่า Bond Yield อาจไม่ได้ปรับตัวลง
แรง แต่การท่ีเราอยู่ในช่วงวัฏจักรการปรับลดอัตรา
ดอกเบ้ีย Bond Yield ก็อาจไม่ได้ปรับตัวขึ้นแรงเช่นกัน 
กรอบท่ีเรามองถึงส้ินปีคือระดับ 3.50-4.0% ดังน้ันนัก
ลงทุนควรใช้โอกาสท่ีอัตราผลตอบแทนต้ังต้นซึ่งอยู่ใน
ระดับสูง และการท่ีเราอยู่ ในช่วงวัฏจักรการปรับลดอัตรา
ดอกเบ้ีย ด้วยการ Lock-In อัตราผลตอบแทน นอกจากน้ี
การท่ีความสัมพันธ์ของตราสารหน้ี และหุ้นกลับมาเป็นลบ
อีกรอบ ท าให้เรามองว่าตราสารหน้ีจะช่วยป้องกันความ
เส่ียงให้กับพอรต์ในช่วงท่ีตลาดมีความผันผวน

นอกจากน้ีเรายังคงเห็นโอกาสการลงทุนในตราสารหน้ีเอกชน
ยุโรปจากมุมมองเศรษฐกิจท่ีผ่านจุดต่าสุดไปแล้ว ท าให้ 
Default Rate ไม่น่าปรับตัวขึ้น และ Credit Spread ยังคง
กว้างเทียบกับ Investment Grade สหรัฐฯ ท าให้มีโอกาสท่ี 
Credit Spread จะปรบัตัวแคบลง เป็นผลบวกต่อการลงทุน

US 10 Years Yield

Source: Bloomberg, Krungthai CIO



ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯท่ีประกาศออกมาในเดือนท่ีผ่านมา

ยืนยันมุมมองของเราต้ังแต่ต้นปีว่าเศรษฐกิจก าลังเข้าสู่ภาวะ 

“Soft Landing” เศรษฐกิจสหรัฐฯ ปรับสมดุล ชะลอตัวลง 

แต่ไม่เกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย ตลาดแรงงานเริม่ชะลอตัวลง

จากความต้องการแรงงงานท่ีปรับตัวลง เห็นได้จากการลดลง

ของต าแหน่งงานว่างเปิดใหม่ (Job Openings) และการจ้าง

งานท่ีลดลงอย่างไรก็ตาม เรายังไม่เห็นการเร่งปลดพนักงาน 

โดยเฉพาะการเลิกจ้างพนักงานประเภทถาวร การปรับตัว

เพ่ิมข้ึนของอัตราการว่างงานมาจากอุปทานแรงงานท่ีสูงข้ึน 

เน่ืองจาก อัตราการมีส่วนร่วมของก าลังแรงงาน(Labour 

Force Participation Rate) มีการปรับตัวขึ้นจากกลุ่มคน

ผู้อพยพ และกลุ่มคนอายุน้อย ซึ่งเข้ามาในตลาดแรงงาน ท าให้

อัตราการว่างงานมีการปรับตัวขึ้น อย่างไรก็ตาม ถ้าเทียบกับ

ในอดีต อัตราการวา่งงานปัจจบัุนยังถือวา่อยู่ในระดับต่า

ด้านสัญญาณดัชนี ช้ีวัดวัฏจักรเศรษฐกิจจาก Fidelity 

International (Fidelity Leading Indicator (FLI)) 

พันธมิตรด้านการลงทุนของเรา ยังคงบ่งช้ีว่าเศรษฐกิจ

สหรัฐฯก าลังปรับสมดุล ชะลอตัวลง แต่ยังคงขยายตัวได้ดี  

ส่วนข้อมูลล่าสุดจาก GDPNow เศรษฐกิจสหรัฐฯ ขยายตัวได้ 

3.2% ซึ่งหมายความว่าเศรษฐกจิสหรัฐฯยังคงแข็งแกร่ง และ

มีความเส่ียงต่าท่ีจะเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย
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Source: Fidelity as of September 2024

Fidelity Leading Indicator

GDPNow ไตรมาส 3 เศรษฐกิจสหรฐัฯขยายตัวได้ดี

Source: https://www.atlantafed.org/

ในแง่ของนโยบายการเงิน เฟดได้เริ่มวัฏจักรการปรับลดอัตรา

ดอกเบ้ียแล้ว เริ่มต้นด้วยการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย 50 bps 

ซึ่งเรามองว่าการท่ีเฟดเร่งลดอัตราดอกเบ้ีย 50 bps เน่ือง

จากเฟดมีความมั่นใจมากขึ้นว่าอัตราเงินเฟ้อก าลังกลับสู่

เป้าหมายท่ีระดับ 2% และเพ่ือเป็นการชดเชยการท่ีเฟดคง

อัตราดอกเบ้ียในการประชุมรอบเดือนกรกฎาคม และมองว่า

การท่ีเฟดเร่งลดอัตราดอกเบ้ีย เพ่ือเป็นการรักษาเสถียรภาพ

ของเศรษฐกิจสหรัฐฯ มากกว่าความกังวลด้านภาวะเศรษฐกิจ

ถดถอย และถือว่าในรอบน้ีเฟดให้ความส าคัญต่อบทบาทท้ัง

สองของธนาคารกลางคือ การควบคุมอัตราเงินเฟ้อ และการ

จา้งงานมากขึ้นหลังจากท่ีก่อนหน้าน้ีเฟดได้ให้ความส าคัญกับ

การต่อสู้กับการเรง่ตัวของอัตราเงินเฟ้อเป็นหลัก
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ส าหรับในช่วงท่ีเหลือของปี เรามองว่าเฟดจะมีการปรับลด

อัตราดอกเบี้ยอีก 2 ครั้งในแต่ละการประชุมท่ีเหลือของปี 

สอดคล้องกับมุมมองตลาดในปัจจบัุน

Source: CME FedWatch

ส าหรับกลยุทธ์การลงทุน ถึงแม้ว่าความเส่ียงด้านภาวะ

เศรษฐกิจถดถอยอยู่ในระดับต่า อย่างไรก็ตามเรามองว่า

ราคาตลาดปัจจุบันได้สะท้อนถึงภาวะ “Soft Landing”ไป

พอสมควรแล้ว หากตัวเลขเศรษฐกิจชะลอตัวลงไปมากกว่า

น้ี อาจท าให้ตลาดกลับมากังวลต่อภาวะเศรษฐกิจถดถอย 

และท าให้ตลาดมีการปรับฐานแรงอีกรอบเหมือนกับช่วง

เดือนสิงหาคม และต้นเดือนกันยายน 

นอกจากน้ีตลาดยังมีปัจจัยเส่ียงคือความตึงเครียดใน

ตะวันออกกลาง และการเลือกต้ังประธานาธิบดีสหรัฐฯ ท่ีจะ

เกิดขึ้นในช่วงต้นเดือนพฤศจิกายน ท าให้ความผันผวนมี

แนวโน้มท่ีจะทรงตัวอยู่ในระดับสูงต่อไปอีกระยะ ดังน้ันกล

ยุทธ์การลงทุนท่ีเรามองว่าเหมาะสมในช่วงท่ีเหลือของปีคือ

การเผ่ือสภาพคล่องไว้ และทยอยลงทุนช่วงท่ีตลาดมีการ

ปรับตัวลง (Keep some dry powder) เน่ืองจากเรา

มองว่าในระยะกลาง ตลาดมีโอกาสฟื้ นตัวต่อ  การท่ี

เศรษฐกิจยังขยายตัวได้ ท าให้แนวโน้มผลประกอบการ

ขยายตัวได้ต่อ ซึ่งตลาดมองว่าไตรมาส 3 ก าไรของ S&P 

500 ขยายตัวได้ 4.2% และก าไรจะมีการขยายตัวไปยังหุ้น

กลุ่มอื่นๆเพ่ิมมากข้ึน ประกอบกับนโยบายการเงินท่ีผ่อน

คลายหนุนให้ราคาทรงตัวในระดับสูง จากข้อมูลในอดีตใน

กรณีท่ีไม่มีภาวะเศรษฐกิจถดถอย และเฟดเริ่มลดอัตรา

ดอกเบ้ีย ดัชนีมีโอกาสปรบัตัวขึ้น 17% ภายในระยะเวลา 1 ปี

หุ้นมีแนวโน้มท่ีจะเพ่ิมขึ้นเม่ืออัตราดอกเบ้ียลดลง... ตราบ
ใดท่ีไม่มีภาวะถดถอย

Source: Goldman Sachs Global Investment Research

ส าหรับตลาดเกิดใหม่ ในท่ีสุดทางการจีนได้ออกมาตรการ

กระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่ท่ีทุกคนรอคอย ไม่ว่าจะเป็น

นโยบายการเงินเช่นการปรับลดอัตราดอกเบี้ย ลดสัดส่วนการ

กันส ารองของธนาคารพาณิชย์ (RRR) การลดอัตราดอกเบ้ีย

ส าหรบัสินเช่ือท่ีอยู่อาศัย ลดเงินดาวน์บ้านหลังท่ีสอง กองทุน

พยุงตลาดหุ้น และนโยบายการคลัง เช่น การออกพันธบัตร 1 

ล้านล้านหยวนเพ่ือเสริมสภาพคล่องธนาคารพาณิชย์ใหญ่จีน  

1 ล้านล้านหยวนเพ่ือกระตุ้นการบริโภค และ1 ล้านล้านหยวน

เพ่ือรีไฟแนนซ์พันธบัตรรัฐบาลท้องถ่ิน ค าถามคือการกระตุ้น

ครั้ง น้ี ท่ี มีขนาดใหญ่ ท่ี สุด ต้ังแต่ปี  2008 เพียงพอต่อ

เศรษฐกิจจีนหรือไหม เรามองว่ามาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ

ถือว่าเป็นการเปล่ียนแปลงในเชิงบวกต่อเศรษฐกิจจีน และจะ

ช่วยป้องกัน Downside  ของเศรษฐกิจได้ อย่างไรก็ตามเม็ด

เงินท่ีประกาศออกมาน้ันถึงแม้ว่าก้อนเงินจะมีปริมาณใหญ่

ท่ีสุดต้ังแต่ปี 2008 แต่เศรษฐกิจจนีก็มีขนาดท่ีใหญ่ขึ้นเช่นกัน 

ดังน้ัน เมื่อเปรยีบเทียบเม็ดเงินในรอบน้ีต่อขนาดของ GDP จะ

เห็นได้ว่าจะมีขนาดเพียง 6% ของ GDP ซึ่งถือว่ามีขนาดท่ี

ค่อนข้างต่าถ้าเทียบกีบช่วงปี 2008 และ 2015 ประกอบกับ ณ 

ปัจจบุันรายละเอียดของมาตการกระตุ้นเศรษฐกิจยังไม่มีความ

ชัดเจน แต่ส่ิงท่ีเราก าลังจับตาคือ นโยบายการคลังท่ีประกาศ

ออกมา ซึ่งเรามองว่าถ้าเศรษฐกิจจีนจะกลับมาแข็งแกร่งอีก

ครั้ง เราอาจจะต้องเห็นนโยบายการคลังเพ่ือแก้ปัญหาด้าน

ต่างๆ อาทิเช่น การบริโภค โครงสร้างเศรษฐกิจ ปัญหาด้าน

หน้ี และปัญหาท่ีส าคัญท่ีสุดในมุมมองของเรา คือ ปัญหาด้าน

อสังหาฯ ท่ีราคาบ้านยังคงปรับตัวลงถึงแม้ว่าทางการจะได้มี

นโยบายมาแก้ไขปัญหาแล้วบ้าง บ่งช้ีผู้ซื้อจ านวนมากยังมอง

วา่ราคาบ้านมีโอกาสปรบัตัวลงต่อ
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ในแง่ของการลงทุน เรามองว่าการท่ีทางการจีนออก

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชุดใหญ่ ท าให้ Sentiment การ

ลงทุนในหุ้นจีนดีขึ้น อย่างน้อยท่ีสุดนักลงทุนท่ีเคยมองว่า

ต ล า ด หุ้ น จี น เ ป็ น ต ล า ด ท่ี ไ ม่ ส า ม า ร ถ ล ง ทุ น ไ ด้ 

“Uninvestible market” อาจเปล่ียนมุมมอง และกลับมา

เพ่ิมสัดส่วนการลงทุนในหุ้นจีนบางส่วน เน่ืองจากนโยบายท่ี

ประกาศออกมาจะช่วยจ ากัด Downside risk ของการ

ลงทุนในตลาดหุ้นจนี และอาจมี upside surprise เพ่ิมเติม 

ตลาดหุ้นจนีมีโอกาสฟื้ นตัวต่อหรอืไหม หรอืจะเป็นแค่การฟื้ น

ตัวในระยะส้ัน เรามองว่าในระยะส้ันตลาดหุ้นจีนมีโอกาสฟื้ น

ตัวต่อได้ เน่ืองจากในช่วงท่ีผ่านมานักลงทุนไม่ค่อยได้ให้

ความสนใจกับหุ้นจีนเท่าไร ท าให้สัดส่วนการลงทุนในพอร์ต

ค่อนข้างจ ากัด Sentiment การลงทุนท่ีดีขึ้น ท าให้อาจมี 

flow ไหลกลับเข้าหุ้นจนีเพ่ือปรับสมดุลสัดส่วนในการลงทุน

ท่ีอาจ underweight หุ้นจีนไปในช่วงก่อนหน้า ประกอบกับ

ในช่วงต้นของการฟื้ นตัวตลาด ส่วนใหญ่การปรับตัวขึ้นของ

ตลาดจะมีปัจจัยขับเคล่ือนจากการขยายตัวของค่า P/E ซึ่ง

ถึงแม้ว่าตลาดจะมีการปรับตัวขึ้นมา แต่ก็ยังถือว่าไม่แพง

จนเกินไป ท าให้ยังพอมี upside ในการลงทุน แต่ถ้าจะเห็น

หุ้นจนีฟื้ นตัวในระยะยาว เราต้องเห็นผลประกอบการของหุ้น

จีนปรับตัวขึ้นเช่นกัน ซึ่งหมายความว่านโยบายต่างๆท่ี

ทางการจีนประกาศออกมาต้องสามารถแก้ปัญหาได้จริง

โดยเฉพาะปัญหาด้านอสังหาฯ และการบริโภค ไม่เช่นน้ันการ

ฟื้ นตัวในรอบน้ีก็จะเป็นคล้ายๆกับการฟื้ นตัวของตลาด

ในช่วง 15 ปีท่ีผ่านมาคือตลาดฟื้ นตัวในระยะส้ัน และสุดท้ายก็

ปรบัตัวลงเหมือนเดิม

ส าหรบัธีมการลงทุนท่ีเรามองวา่น่าสนใจในช่วงท่ีเหลือของปี

มีดังน้ี

1) ตลาดหุ้นสหรัฐฯ จะปรับตัวท่ัวถึงมากขึ้น หุ้นขนาด
กลางและขนาดเล็กของสหรัฐฯ มีโอกาสปรับตัวขึ้นตาม
หุ้นขนาดใหญ่ นอกจากน้ี หุ้นประ เภทคุณภาพดี 
(Quality Growth) ท่ีไม่ได้อยู่ในกลุ่มเทคโนโลยีท่ีมี
แนวโน้มการเติบโตของก าไรท่ีย่ังยืน และราคายังไม่
แพงเกินไปก็เป็นอีกกลุ่มท่ีน่าสนใจ

2) เกาะกระแสไปกับ AI โดยลงทุนในธุรกิจต้นน้าท่ีจะได้
ประโยชน์จากการลงทุนด้าน AI  หรือโครงสร้างพ้ืนฐาน
ท่ีรองรบัการขยายตัวของ AI

3) โอกาสในตลาดเกิดใหม่ เศรษฐกิจจีนผ่านจุดต่าสุดไป

แล้ว และวัฏจักรการส่งออกชิปเซมิคอนดักเตอร์ และ

ช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ ท าให้ตลาดหุ้นเกาหลีใต้มีความ

น่าสนใจ

4) หุ้นไทย Sentiment การลงทุนดีขึ้นจากปัจจัยภายใน 

และภายนอกประเทศ Positioning ท่ีต่า ท าให้ upside 

ของการลงทุนเปิดกวา้ง

สินค้าโภคภัณฑ์: Good Hedge

Krungthai CIO View: Slightly Overweight 
เลือกลงทุนในน้ามัน และหุ้นกลุ่มเหมือง

เราคงมุมมองว่าราคาน้ามันจะปรับตัวในกรอบ WTI 70-90 
ดอลลาร์/บาร์เรล โดยมีปัจจัยหนุนจากความตึงเครียดใน
ตะวันออกกลางท่ีรุนแรงมากขึ้น เศรษฐกิจสหรัฐฯ เดินหน้า
เข้าสู่ภาวะ “Soft Landing” และมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
จีน อย่างไรกตาม upside ราคาน้ามันถูกจ ากัดจากอุปทาน
ก าลังการผลิตน้ามันของสหรัฐฯ ท่ียังทรงตัวในระดับสูงถึง 
13.2 ล้านบาร์เรลต่อวัน การกลับมาส่งออกน้ามันจากทาง
ลิเบีย และการท่ีซาอุดีอาระเบียวางแผนปรับเพ่ิมการผลิต
น้ามันเพ่ือรักษาส่วนแบ่งการตลาด  สุดท้ายในแง่ของปัจจัย
ทางเทคนิค เรามองวา่ปัจจบัุนฐานะการลงทุนจากข้อมูล CFCT 
อยู่ในระดับต่า ลดแรงกดดันด้านราคา และเพ่ิม upside 
ให้กับราคาน้ามันอีกด้วย

ส่วนทองค า เรามองว่าเป็นอีกหน่ึงสินทรัพย์ท่ีสามารถใช้
ป้องกันความเส่ียงให้กับพอร์ตการลงทุนได้ การปรับตัวขึ้น
ของราคาทองค าในช่วงท่ีผ่านมาจากแรงซื้อจากธนาคารกลาง
ตลาดเกิดใหม่ เช่น ธนาคารกลางจีน แต่การท่ีเฟดจะเริ่มปรับ
ลดอัตราดอกเบ้ีย อาจท าให้นักลงทุนในชาติตะวนัตกท่ีไม่ได้เข้า
ลงทุนในช่วงก่อนหน้า ทยอยเข้าลงทุนในทองค า จ ากัด
Downside ของการลงทุน เ น่ืองจากในช่วง ท่ี ผ่ านมา 
ถึงแม้ว่าราคาทองค าจะปรับตัวขึ้น แต่ Flow ยังไม่ได้เข้า
ลงทุนในกองทุนทองค า ETF 

Source: Bloomberg, Krungthai CIO

MSCI China Best P/E Ratio



ตราสารหน้ี

ตราสารหน้ีไทย

ตราสารหน้ี
ต่างประเทศ

-

เหตุผล

Krungthai CIO View: Slightly Overweight
เงินเฟ้อไทยในระยะข้างหน้ามีแนวโน้มอยู่ในระดับต่า และอยู่
ใกล้ขอบล่างของกรอบเป้าหมายของ ธปท. ท่ี 1-3% ประกอบ
กับตัวเลขเศรษฐกิจในภาพรวมท่ีสะท้อนการฟื้ นตัวท่ีอ่อนแอ 
ท าให้คาดว่า อัตราดอกเบ้ียผ่านจุดสูงสุดไปแล้ว และกนง. มี
โอกาสท่ีจะลดอัตราดอกเบ้ียอย่างเรว็ท่ีสุดในไตรมาส 4 ปีน้ี

Krungthai CIO View: Slightly Overweight
แนะน ากองทุนท่ีไม่ได้ป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน
เน่ืองจากค่าใช้จ่ายในการป้องกันความเส่ียงอัตราแลกเปล่ียน
ปัจุบันอยู่ในระดับท่ีสูง และค่าเงินบาทไม่น่าแข็งค่าขึ้นแรงต่อ 
yield เริม่ต้นของกองทุนท่ีอยู่ระดับสูงประกอบกับแนวโน้มการ
ปรับลดอัตราดอกเบ้ีย หลังตัวเลขเศรษฐกิจเริ่มชะลอตัวลง
ในช่วงท่ีผ่านมา ท าให้เรามองว่าเป็นช่วงท่ีดีในการทยอยสะสม
กองทุนตราสารหน้ี  นอกจากน้ี ในแง่ของตราสารหน้ีเอกชน
Credit Spread ของตราสารหน้ี Investment Grade และ 
High Yield สหรัฐฯ ค่อนข้างตึงตัว ท าให้โอกาสท่ี Credit 
Spread จะปรับตัวแคบลงน้ันค่อนข้างต่า แต่เห็นโอกาสลงทุน
ในตราสารหน้ีเอกชน ในยุโรปท่ี Valuation ยังน่าสนใจเทียบ
กับปัจจัยพ้ืนฐาน

Krungthai CIO:
ประมุข มาลาสิทธ์ิ Head, CIO Office
อทิธิธร อศิรเสนา ณ อยุธยา* Head Investment Strategist

หุ้น

สหรฐัฯ - Krungthai CIO View: Slightly Overweight

เศรษฐกิจจีนสหรัฐฯยังคงขยายตัวได้ดี และเดินหน้าสู่ภาวะ 

“Soft Landing” เฟดเร่งลดอัตราดอกเบ้ีย 50 bps ลดความ

เส่ียงเศรษฐกิจถดทอย เงินเฟ้อเริ่มมีการปรับตัวลงใกล้

เป้าหมายของเฟดเพ่ิมมากข้ึน แต่ Valuation ตลาดโดยรวม

ค่อนข้างตึงตัว แต่เป็นผลมาจากหุ้นขนาดใหญ่เพียงไม่ก่ีตัว

อน่ึงในเดือนท่ีผ่านมา ตลาดเริ่ม Rotate ไปหาหุ้นตัวอื่นๆท่ียัง 

Laggard ตลาดอยู่ และราคาไม่ได้ตึงตัวมากเกินไป เรามองว่า

เทรนด์การลงทุนน้ีมีแนวโน้มด าเนินไปต่อหากก าไรไตรมาส 3 

ของหุ้นตัวอื่นๆปรับตัวขึ้น ท าให้ส่วนต่างของการขยายตัวของ

ก าไรระหวา่งหุ้นเทคฯขนาดใหญ่ และหุ้นตัวอื่นๆปรบัตัวแคบลง 

คงมุมมองท่ีเป็นบวกเล็กน้อยต่อหุ้นขนาดกลาง และเล็กสหรัฐฯ 

และ หุ้นประเภทคุณภาพดี (Quality Growth) นอกเหนือจาก

หุ้นเทคฯขนาดใหญ่

Asset  Allocation

* นักวเิคราะห์การลงทุนปัจจยัพ้ืนฐานด้านตลาดทุน 10

มุมมอง
มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล

มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล

-



มุมมอง เหตุผล

Krungthai CIO:
ประมุข มาลาสิทธ์ิ Head, CIO Office
อทิธิธร อศิรเสนา ณ อยุธยา* Head Investment Strategist

หุ้น (ต่อ)

Krungthai CIO View: Neutral

การท่ีเฟดเร่งลดอัตราดอกเบ้ีย 50 bps ในเดือนกันยายน

เปิดทางให้ ECB สามารถเร่งลดอัตราดอกเบ้ียเพ่ือพยุง

เศรษฐกิจท่ียังเติบโตต่า คาดการณ์ก าไรบริษัทจดทะเบียนยัง

ต่าจากความกังวลต่อภาวะเศรษฐกิจ และการท่ีเศรษฐกิจยุโรป

เก่ียวพันกับเศรษฐกิจจีน แต่แนวโน้มก าไรมีโอกาสปรับตัวขึ้น

จากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจีน ราคาตลาดถือว่าถูกกว่า

ตลาดหุ้นอื่นๆในประเทศพัฒนาแล้ว อย่างไรก็ตามยุโรปมีปัจจัย

เส่ียงจากปัจจัยด้านการเมืองท่ีพรรคการเมืองฝ่ายซ้ายได้รับ

ชัยชนะ ท าให้มีแผนท่ีจะใช้จ่ายมากข้ึน และขาดดุลมากข้ึน 

ประกอบกับตัวเลขเศรษฐกิจท่ีประกาศออกมายังชะลอตัวอยู่

ยุโรป

Asset  Allocation

มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล

* นักวเิคราะห์การลงทุนปัจจยัพ้ืนฐานด้านตลาดทุน 11

ญ่ีปุ่น

-

Krungthai CIO View: Neutral
เราปรับมุมมองการลงทุนในตลาดหุ้นญ่ีปุ่นลงจาก Slightly 
Overweight เป็น Neutral เน่ืองจากเรามองว่าค่าเงินเยนมี
แนวโน้มปรับตัวผันผวน จากการท่ี BOJ อยู่ในวัฏจักรการขึ้น
อัตราดอกเบ้ีย ส่วนเฟด และธนาคารกลางอื่นๆ อยู่ในวัฏจักร
การลดอัตราดอกเบ้ีย และตลาดมองว่าเฟดอาจจ าเป็นท่ีจะต้อง
เรง่ลดอัตราดอกเบ้ียหากตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯปรับตัวลงแย่
เกินไป และความเส่ียงจากการ Unwind Carry-Trade ท าให้
ตลาดอาจมีความผันผวนในระยะส้ัน อย่างไรก็ตามหลายๆปัจจัย
ยังดดีูเช่นอัตราเงินเฟ้อท่ีเริ่มกลับมาเป็นบวกอีกรอบพร้อมกับ
ค่าจ้างท่ีเพ่ิมข้ึน ส่งเสริมการบริโภคภายในประเทศ การปฏิรูป
การก ากับดูแลกิจการท่ีมีความเข้มข้นมากขึ้น นอกจากน้ัน
ข้อมูลล่าสุดบ่งช้ีบรษัิทได้น าเงินสดมาซื้อหุ้นคืนเป็นจ านวนท่ีสูง
เป็นประวติัการณ์ในปีงบประมาณใหม่ 



มุมมอง เหตุผล

Krungthai CIO:
ประมุข มาลาสิทธ์ิ Head, CIO Office
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หุ้น (ต่อ)

เอเชีย

Asset  Allocation

มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล

* นักวเิคราะห์การลงทุนปัจจยัพ้ืนฐานด้านตลาดทุน 12

จนี - Krungthai CIO View: Slightly Overweight
จีนออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชุดใหญ่ออกมาไม่ว่าจะ
เป็นนโยบายการเงิน เช่น การปรับลด Reserve 
Requirement Ratio และปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 
และนโยบายการคลังท่ีมีขนาดใหญ่ถึง 2 ล้านล้านหยวน 
เพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจซึ่งยังอยู่ภายใต้แรงกดดันจากการ
บริโภคท่ีอ่อนแอ ภาคการผลิตท่ีปรับตัวแย่ลง และภาค
อสังหาฯท่ียังมีความเปราะบาง การกระตุ้นเศรษฐกิจท าให้
หุ้นจนีปรบัตัวขึ้นเรว็และแรง อย่างไรก็ตาม ถ้าพิจารณาจาก
Valuation ตลาดหุ้นจีนยังถือว่าไม่แพง ประกอบกับการท่ี
หุ้นจนีปรบัตัวลงตลอดในช่วง 1-2 ปีท่ีผ่านมา ท าให้ upside 
ในการฟื้ นตัวยังเปิดกว้างอยู่ แต่ในระยะกลางหากหุ้นจีนจะ
ฟื้ นตัวต่อ ต้องพิจารณาผลกระทบจากนโยบายกระตุ้น
เศรษฐกิจวา่จะสามารถแก้ไขปัญหาของเศรษฐกิจจีนได้จริง 
และท าให้ก าไรบรษัิทจดทะเบียนฟื้ นตัวตาม

Krungthai CIO View: Neutral 
เรามีมุมมองท่ีเป็นกลางต่อการลงทุนในหุ้นอินเดีย ถึงแม้ว่า
เราคงมุมมองท่ีเป็นบวกต่อแนวโน้มเศรษฐกิจอินเดีย GDP มี
แนวโน้มขยายตัวได้ในระดับสูงต่อไปหนุนจากการบริโภค
ภาคเอกชน และการบริโภคในชนบท ปริมาณน้าฝนส าหรับ
ฤดูการผลิตน้ีท่ีเป็นปกติ ส่งผลบวกต่อรายได้ภาคการเกษตร 
และน ามาซึ่งการบริโภคท่ีจะปรับดีขึ้น อย่างไรก็ตาม ตลาดมี
การปรับตัวขึ้นได้ดีต้ังแต่การเลือกต้ังจาก Flow ของนัก
ลงทุนต่างชาติ ท าให้ Valuation อยู่ในระดับท่ีค่อนข้าง
ตึงตัว แนะน ารอจงัหวะท่ีตลาดปรบัฐานในการทยอยสะสม

อินเดีย

- Krungthai CIO View: Slightly Overweight
เราคงมุมมองท่ีเป็นบวกต่อการลงทุนในภูมิภาคเอเชียไม่รวม
ญ่ีปุ่น (Asia Ex Japan) เน่ืองจากเรามองว่าตลาดหุ้นจีนมี
โอกาสปรับตัวขึ้นต่อจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชุดใหญ่ 
และคงมุมมองท่ีเป็นบวกต่อการลงทุนในบางประเทศใน
ภูมิภาคอาเซียนเช่น อินโดนีเซีย และไทย เน่ืองจากมองว่า
เศรษฐกิจในภูมิภาคอาเซียนมีโอกาสฟื้ นตัวดีในช่วงท่ีเหลือ
ของปีจากแนวโน้มการลดอัตราดอกเบ้ียของเฟด ซึ่งจะ
เปิดทางให้ธนาคารกลางในภูมิภาคปรับลดอัตราดอกเบ้ียลง
ตาม ส่งผลบวกต่อการบริโภค รวมท้ังแนวโน้มค่าเงิน
ดอลลารอ์่อนค่าส่งผลบวกต่อการลงทุนในตลาด อน่ึงเราปรับ
มุมมองการลงทุนในตลาดหุ้นเกาหลีใต้ลงเน่ืองจากมองว่า
วฏัจกัรการส่งออกอิเล็กทรอนิกส์ได้ผ่านจดุสูงสุดไปแล้ว 

-

อาเซียน
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หุ้น (ต่อ)

ไทย
Krungthai CIO View: Slightly Overweight
ตลาดหุ้นไทยปรับตัวขึ้นได้โดดเด่นในเดือนท่ีผ่านมา และมี
แนวโน้มปรบัตัวขึ้นต่อ โดยมีปัจจยัหนุนจากท้ังภายในประเทศ 
ท่ีการเมืองไทยมีความชัดเจนมากขึ้นภายใต้การน าทีมโดยคุณ
แพทองธาร ชินวัตร ซึ่งคาดว่าจะมีนโยบายการกระตุ้น
เศรษฐกิจเพ่ิมเติมหลังจากท่ีได้แจกเงินเงินดิจิทัล 10,000 
บาท เฟส 1 ไปแล้ว นอกจากน้ี sentiment การลงทุนปรับตัว
ดีขึ้นจากแนวโน้มเม็ดเงินของกองทุนวายุภักษ์ 1.5 แสนล้าน 
ท่ีจะทยอยไหลเข้าลงทุนในช่วงต้นเดือนตุลาคม ปัจจัย
ภายนอกประเทศ แนวโน้มการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของเฟด
ต้ังแต่เดือนกันยายนเป็นต้นไปลดแรงกดดันด้านค่าเงิน ท าให้
Flow ของนักลงทุนต่างชาติพลิกกลับเข้าลงทุนในหุ้นไทยอีก
รอบ Valuation ของตลาดยังไม่แพงไม่ว่าจะเป็นในแง่ของ
Earning Yield Gap หรือค่า P/E นอกจากน้ียังมี upside 
surprise หากกนง. เริ่มทยอยลดอัตราดอกเบ้ีย เรามองว่า
ในช่วงต้นของการฟื้ นตัวของหุ้นไทย หุ้นขนาดใหญ่มี
แนวโน้มปรบัตัวขึ้นดีสุด

Krungthai CIO View: Neutral
คงมุมมองท่ีเป็นกลางต่อการลงทุนในตลาดหุ้นเวียดนาม
GDP ล่าสุดอยู่ท่ี 6.9% แรงกดดันเรื่องค่าเงินเริ่มลดลง ท า
ให้ SBV อาจไม่มีความจ าเป็นท่ีจะต้องปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
อีกเหมือนกับท่ีตลาดกังวลในช่วงก่อนหน้า Flow การขาย
หุ้นเวียดนามจากนักลงทุนต่างชาติเริ่มชะลอตัวลง ในระยะ
ส้ันการท่ีจนีส่งออกสินค้ามาแข่งขันในตลาดอาเซียนมากขึ้น 
การขายตัดราคา และแย่งส่วนแบ่งตลาด อาจส่งผลกระทบ
ต่อเศรษฐกิจเวยีดนามท่ีเน้นการส่งออกเป็นหลัก อย่างไรก็
ตามส าหรบันักลงทุนระยะยาว เรายังคงมั่นใจต่อการเติบโต 
และศักยภาพของเศรษฐกิจเวียดนามในระยะยาว ล่าสุดเริ่ม
มีพัฒนาการท่ีดีขึ้นเรื่ องการเข้าสู่ ดัชนีตลาดเกิดใหม่ 
(Emerging Market) จากตลาดชายขอบ (Frontier 
Market) นักลงทุนสามารถถือครองการลงทุนต่อไปได้

-เวยีดนาม

Asset  Allocation

มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล
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มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล

Krungthai CIO:
ประมุข มาลาสิทธ์ิ Head, CIO Office
อทิธิธร อศิรเสนา ณ อยุธยา* Head Investment Strategist

หุ้น (ต่อ)

Sector เรามีมุมมองท่ีเป็นบวกต่อการลงทุนในหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี

หุ้นกลุ่ม Technology Bloomberg Consensus คาดการณ์
ว่าก าไรของ MSCI ACWI Technology จะขยายตัวได้ 22% ใน
1 ปีข้างหน้า ซึ่งเป็นระดับการเติบโตท่ีสูงท่ีสุดในทุก Sector 
หลักท่ัวโลก  ในแง่ของ Valuation หุ้นกลุ่มเทคโนโลยี 
ปัจจุบันมีค่า Forward P/E 29 เท่า สูงกว่าค่าเฉล่ียระยะยาวท่ี 
25 เท่า หรือประมาณ 1 SD แต่แนวโน้มการเติบโตท่ีสูงท าให้
ราคาไม่ได้แพงเกินไป และเมื่ อพิจารณา PEG Ratio หรือ 
Price/Earnings to Growth Ratio ท่ีเป็นอัตราส่วนทาง
การเงินท่ีเป็นการเปรียบเทียบระหว่าง "P/E Ratio" เทียบกับ 
"Earning Growth" หุ้นเทคโนโลยีก็ถือว่าไม่ได้แพงมาก 
นอกจากน้ี Valuation ของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยียังถูกบิดโดย
หุ้นขนาดใหญ่ท่ีมี Premium เทียบกับตลาดโดยรวม  สุดท้าย
ปัจจัย ท่ีจะ ช่วยสนับสนุนระดับ Valuation ของ หุ้นกลุ่ม 
Technology น่ันคือการลดดอกเบ้ียของเฟด ซึ่ งจะช่วย
สนับสนุนให้ระดับ Valuation ทรงตัวในระดับสูงต่อไป อย่างไร
ก็ดี ในมุมของความเส่ียงของกลุ่ม Technology ก็มีเช่นกัน
คือหากการเติบโตในอนาคตไม่เป็นไปตามคาด อาจส่งผลให้
ราคาหุ้นกลุ่ม Technology มีความผันผวนท่ีสูงได้ 

ส่วนหุ้นกลุ่มเหมืองแร่ เรามองว่าการปรับตัวลงของราคา
ทองแดงในช่วงก่อนหน้าเป็น Healthy Correction หลังจาก
ราคาทองแดงปรับตัวขึ้นแรง และมองว่าตลาดทองแดงจะมี
ความตึงตัวมากขึ้นจากความต้องการจากอุตสาหกรรม
พลังงานทดแทน และอุปทานท่ีตึงตัว หนุนการปรับตัวขึ้นของ
ราคาต่อไป ด้าน Valuation ถือว่าไม่แพง และมีอัตราการจ่าย
ปันผลท่ีสูง

-

Asset  Allocation

มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล
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มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล

Krungthai CIO:
ประมุข มาลาสิทธ์ิ Head, CIO Office
อทิธิธร อศิรเสนา ณ อยุธยา* Head Investment Strategist

มุมมอง เปล่ียนแปลง

ทองค า

สินทรพัย์ทางเลือก

- Krungthai CIO View: Neutral 
เรามองวา่ทองค าเป็นอีกหน่ึงสินทรัพย์ท่ีสามารถใช้ป้องกัน
ความเส่ียงให้กับพอร์ตการลงทุนได้ การปรับตัวขึ้นของ
ราคาทองค าในช่วงท่ีผ่านมา มาจากแรงซื้อธนาคารกลาง
ตลาดเกิดใหม่ เช่น ธนาคารกลางจีน ตุรกี และอินเดีย แต่
การท่ีเฟดจะเริม่ปรบัลดอัตราดอกเบ้ีย อาจท าให้นักลงทุนใน
ชาติตะวันตกท่ีไม่ได้เข้าลงทุนในช่วงก่อนหน้า ทยอยเข้า
ลง ทุนในทองค า  จ า กัด  Downside ของการลงทุน 
เน่ืองจากในช่วงท่ีผ่านมา ถึงแม้วา่ราคาทองค าจะปรับตัวขึ้น 
แต่ Flow ยังไม่ได้ไหลเข้าลงทุนในกองทุนทองค า ETF 
แนะน าให้รอช่วงท่ีราคาทองมีการปรับฐาน ระดับท่ีเรามอง
วา่น่าสนใจในการทยอยสะสมคือ 2,300 ดอลลาร/์ออนซ์

น้ามัน Krungthai CIO View: Slightly Overweight
เราคงมุมมองว่าราคาน้ามันจะปรับตัวในกรอบ WTI 70-90
ดอลลาร์/บาร์เรล เรามองว่าในช่วงท่ีผ่านมานักลงทุน
กังวลต่อภาวะเศรษฐกิจมากเกินไป โดยมีปัจจัยหนุนจาก
ความตึงเครียดในตะวันออกกลางท่ีรุนแรงมากข้ึน 
เศรษฐกิจสหรัฐฯ เดินหน้าเข้าสู่ภาวะ “Soft Landing” 
และมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจีน อย่างไรก็ตาม upside 
ราคาน้ามันถูกจ ากัดจากอุปทานก าลังการผลิตน้ามันของ
สหรัฐฯ ท่ียังทรงตัวในระดับสูงถึง 13.2 ล้านบาร์เรลต่อวัน 
การกลับมาส่งออกน้ ามันจากทาง ลิเ บีย และการ ท่ี
ซาอุดีอาระเบียวางแผนปรับเพ่ิมการผลิตน้ามันเพ่ือรักษา
ส่วนแบ่งการตลาด

-

Asset  Allocation

มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล

* นักวเิคราะห์การลงทุนปัจจยัพ้ืนฐานด้านตลาดทุน 15

REITs Krungthai CIO View: Neutral
แนะน าคงน้าหนักการลงทุนในกองทุน Global REITs
ถึงแม้ว่าทิศทางเรื่องดอกเบ้ียจะชัดเจนมากขึ้นตามตัวเลข
เศรษฐกิจท่ีประกาศออกมา แต่เรามองว่าในช่วงท่ีตลาด
ปรับตัวขึ้น Global REIT อาจ underperform กลุ่มอื่นๆ
ท่ีมีปัจจัยการลงทุนท่ีชัดเจนมากกว่า และเรามองว่าจุด
ลงทุนท่ีดีท่ีสุดใน REIT ได้ผ่านไปแล้ว

REIT ไทย ส าหรับนักลงทุนท่ีมีการลงทุนอยู่แล้ว เรา
แนะน าให้ถือครองต่อไป เ น่ืองจากเรามองว่าตลาดมี
แนวโน้มฟื้ นตัวต่อจากแนวโน้มอัตราดอกเบ้ียขาลง อย่างไร
ก็ตาม ส่วนต่างปันผล และอัตราดอกเบ้ียท่ีไม่สูงอาจท าให้
การฟื้ นตัวเป็นไปอย่างค่อยเป็นค่อยไป

-
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Conservative Moderate

Balance Growth

Portfolio Models

Expected return: 3.0% 
Expected risk: 2.3%

Expected return: 4.0% 
Expected risk: 3.5%

Expected return: 4.0% 
Expected risk: 7.4%

Expected return: 7.0% 
Expected risk: 11.3%
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Conservative Moderate Balance Growth

Fund % Fund % Fund % Fund %

Money market fund/
Short term fixed 
income/ Structure 
Note

KTSV/
Structure 
Note

50% KTSV/
Structure 
Note

25% KTSV/
Structure 
Note

15% KTSV/
Structure 
Note

10%

Global fixed income UGIS-N 10% UGIS-N 15% UGIS-N 5%

KT-
GCICNOME

10% KT-
GCINCOME

5%

Balanced Fund KTWC-
Defensive

30% KTWC-
Defensive

35% KTWC-
Moderate

50% KTWC-
Growth

45%

Equity KT-WEQ-A 5% KT-GESG-A 10% KT-GESG-A 5% KT-GESG-A 15%

ES-Asia 5% ES-Asia 5% KT-
JAPANALL-A

5% ES-Asia 5%

ES-Asia 5% KT-US 5%

KT-
Technology

5% KT-HiDiv-A 5%

KT-HiDiv-A 5% KT-
JAPANALL-A

5%

KT-
Technology

10%
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Trading Ideas              
(1-3 Months)

Tactical Asset Allocation  
(6-12 Months)

Equities Slightly Overweight Slightly Overweight
DM Neutral Slightly Overweight

US Neutral Slightly Overweight

Europe Neutral Neutral

Japan Neutral Neutral

Asia ex. Japan Neutral Slightly Overweight

China Neutral Slightly Overweight

Korea Neutral Neutral

India Neutral Neutral

Indonesia Neutral Neutral

Thailand Slightly Overweight Slightly Overweight

Vietnam Neutral Neutral

Sectors

Communication Services Slightly Overweight Slightly Overweight

Consumer Discretionary Slightly Overweight Slightly Overweight

Consumer Staples Underweight Underweight

Energy Slightly Overweight Slightly Overweight

Financials Neutral Neutral

Healthcare Neutral Neutral

Industrials Neutral Neutral

IT Slightly Overweight Slightly Overweight

Materials Neutral Slightly Overweight

Real Estate Neutral Neutral

Utilities Neutral Neutral

Fixed Income Neutral Slightly Overweight
Credit Slightly Underweight Slightly Underweight

Global IG Neutral Neutral 

Global HY Slightly Underweight Slightly Underweight

Govt. Slightly Overweight Slightly Overweight

US Treasuries Neutral Slightly Overweight

TH Govt. Bonds Slightly Overweight Slightly Overweight

Alternatives
Gold Neutral Neutral

Oil Slightly Overweight Slightly Overweight

Thai REITs Neutral Neutral

FX
USD/THB Slightly Underweight Slightly Underweight

Cash Neutral Slightly Underweight



Fund Highlights
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ตลาดเงิน 
(Money Market)

• KTSV KTSV ลงทุนในพันธบัตรรฐับาลไม่น้อยกวา่ 80%

ตราสารหน้ีต่างประเทศ 
(Global Fixed Income)

• UGIS-N

• KT-GCINCOME-A

UGIS-N ลงทุนในกองทุน PIMCO GIS Income Fund มีนโยบายลงทุนในตราสารหนี้
ต่างประเทศ ผสมผสานท้ังตราสารหน้ีความเส่ียงต่า เช่น พันธบัตรรัฐบาล และตราสารหนี้ความ
เส่ียงสูง เช่น หุ้นกู้ High Yield

KT-GCINCOME-A ลงทุนในกองทุน Schroder ISF Global Credit Income มีนโยบาย
ลงทุนในตราสารหน้ีคุณภาพดีท่ัวโลก มีความยืดหยุ่นและไร้ข้อจ ากัดในการลงทุน เพ่ือกระจาย
ความเส่ียง

ผสม
(Balanced Fund)

• KTWC-DEFENSIVE-A

• KTWC-MODERATE-A

• KTWC-GROWTH-A

กองทุนรวมผสมออกแบบมาเพ่ือเข้าถึงการลงทุนในทุกสินทรพัย์ท่ัวโลก บรหิารโดยผู้เชี่ยวชาญ
ระดับโลกด้านการลงทุนและการจัดพอร์ตโฟลิโออย่าง Fidelity International ร่วมกับ
เครอืข่ายท่ีกวา้งขวางของทางธนาคารกรุงไทย และข้อมูลเชิงลึกท้องถ่ิน 

KTWC-DEFENSIVE-A กรอบการลงทุนเฉล่ียระยะยาว ตราสารหน้ี 85% และ หุ้น 15%
KTWC-MODERATE-A กรอบการลงทุนเฉล่ียระยะยาว ตราสารหน้ี 50% และ หุ้น 50%
KTWC-GROWTH-A กรอบการลงทุนเฉล่ียระยะยาว ตราสารหน้ี 20% และ หุ้น 80%

สัดส่วนการลงทนุเปน็กรอบการลงทนุระยะยาว ซึง่สัดส่วนการลงทนุสามารถเปล่ียนแปลงไดต้ามดลุยพินจิของผู้จดัการกองทุน

หุ้น 
(Equity)

• KT-WEQ-A

• KT-GESG-A

• KT-US-A

• ASP-USSMALL

• ES-ASIA

• KT-JAPANALL-A 

• KT-TECHNOLOGY-A

• KT-HiDiv-A

KT-WEQ-A ลงทุนในกองทุน AB Low Volatility Equity Portfolio - Class I USD
มีนโยบายลงทุนในหุ้นขนาดใหญ่ท่ัวโลกท่ีมีความผันผวนต่า และมีความเส่ียงในการปรับตัวลงท่ี
อาจจะเกิดข้ึนในอนาคตในระดับท่ีต่า 

KT-GESG-A ลงทุนในกองทุน Schroder International Selection Fund Global 
Sustainable Growth มีนโยบายลงทุนแบบกระจุกตัว (High Conviction) ในหุ้นท่ีมีการ
เติบโตอย่างย่ังยืนเพียง 30-50 ตัว

KT-US-A    ลงทุนในกองทุน AB American Growth Portfolio Class I USD มีนโยบาย
ลงทุนในบริษัทขนาดใหญ่ของสหรัฐฯ ท่ีมีการเติบโตสูง มีผลการด าเนินงาน และพ้ืนฐานดีใน
ระยะยาว มีแนวโน้มการเติบโตท่ีดีและมีความม่ันคงในระยะยาว 

ASP-USSMALL ลงทุนในกองทุน Virtus GF U.S. Small Cap Focus Fund มีนโยบาย
ลงทุนในหุ้นขนาดเล็กสหรฐัฯ ประมาณ 15-35 ตัว โดยเน้นลงทุนในหุ้น High Quality

ES-ASIA ลงทุนในกองทุน Schroder ISF Emerging Asia มีนโยบายลงทุนในหุ้นเอเชีย 
ไม่รวมญ่ีปุ่นคุณภาพสูง มีการเติบโตท่ีดีในระยะยาวและราคาต่ากวา่ปัจจัยพ้ืนฐาน

KT-JAPANALL-A ลงทุนในกองทุน Fidelity Funds - Japan Value Fund Y-ACC-JPY 
กระจายการลงทุนไปยังหุ้นญ่ีปุ่นทุกขนาด มีแนวทางการลงทุนแบบคุณค่า (Value Tilt) แต่ก็
หลีกเล่ียงหลักทรพัย์ท่ีมีมูลค่าถูกจนเกินไป (Deep Value) 

KT-TECHNOLOGY-A ลงทุนในกองทุน Fidelity Funds - Global Technology Fund
มีนโยบายกระจายการลงทุนในบรษัิทท่ีได้รบัประโยชน์จากการเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีในทุก
อุตสาหกรรมท่ัวโลก 

KT-HiDiv-A ลงทุนในหุ้นไทยท่ีมีปัจจัยพ้ืนฐานและผลการด าเนินงานท่ีดี มีประวัติการ
จ่ายเงินปันผลสม่าเสมอ และ/หรอื มีศักยภาพในการจ่ายเงินปันผลในอนาคต

ประเภทสินทรพัย์ กองทุนแนะน า นโยบายการลงทุน

Fund Highlights
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Source: Fund Fact Sheet data as of 31 May 2024



กองทุนเปิดกรุงไทย World Class Series Fund 

(KTWC)

• กองทุนรวมผสมออกแบบมาเพ่ือเข้าถึงการลงทุนในทุกสินทรพัย์ท่ัวโลก บรหิารโดยผู้เชี่ยวชาญระดับโลกด้านการลงทุน

และการจัดพอรต์โฟลิโออย่าง Fidelity International รว่มกับเครอืข่ายท่ีกวา้งขวางของทางธนาคารกรุงไทย และ

ข้อมูลเชิงลึกท้องถ่ิน 

• มีกองทุนให้เลือกถึง 3 กองทุน แบ่งตามระดับความเส่ียง ตอบสนองทุกความต้องการ

• มุ่งสรา้งผลตอบแทนในทุกสภาวะตลาด ปรบัพอรต์การลงทุนอย่างระมัดระวงัเพ่ือมอบผลตอบแทนท่ีย่ังยืนตลอดวฏัจักร

ของตลาด 

Krungthai World Class Defensive (KTWC-DEFENSIVE-A) / (KTWC-DEFENSIVE-SSF)

กองทนุรวมผสม

กองทนุรวมหน่วยลงทนุ (Fund of Funds)

ความเส่ียงระดับ 5

กรอบการลงทนุเฉล่ียระยะยาว: ตราสารหนี้ 85% หุ้น 15%*

เหมาะส าหรบั ผู้ลงทนุท่ีต้องการลงทนุเพ่ือโอกาสในการชนะ

เงินเฟ้อ และรบัความผันผวนได้บ้าง 

ความ

เส่ียงต่า

Fidelity International บลจ.ระดับโลก

• บลจ.ชั้นน าระดับโลก ท่ีมีส านักงานการลงทุน 18 แห่งสาขาท่ัวโลก และผู้เชี่ยวชาญด้านการลงทุนกวา่ 500 คน ท าให้

กองทุนสามารถเข้าถึงข้อมูลและข่าวสารจากนักวเิคราะห์ท่ัวโลก

3 เดือน 6 เดือน
ต้ังแต่
ต้นปี

1 ปี

KTWC-DEFENSIVE-A -0.37% 0.43% 1.48% 4.98%

ภาพรวมพอรต์การลงทุน ณ วนัท่ี 31 สิงหาคม 2024**

“สัดส่วนการลงทนุเป็นกรอบการลงทนุระยะยาว ซึ่งสัดส่วนการลงทนุสามารถ
เปลี่ยนแปลงได้ตามดลุยพินิจของผู้จัดการกองทนุ

**Source : KTAM Monthly Report as of September 2024.

“ผลการดําเนินงานในอดีต/ผลการเปรียบเทียบผลการดําเนินงานท่ีเก่ียวขอ้งกับผลิตภัณฑ์ในตลาดทุน มไิด้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการดําเนินงานในอนาคต”

Source : KTAM Monthly Report as of September 2024.

Source: Morningstar Direct, data as of 7 October 2024

กองทุนสินทรพัย์ทางเลือก สัดส่วน

FF – Absolute Return Multi Strategy Fund 14.5%
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ผลตอบแทนย้อนหลัง ณ วนัท่ี 7 ตุลาคม 2024

กองทุนตราสารหนี ้5 อันดับแรก สัดส่วน

Krung Thai Short Term Fixed Income Plus 16.0%

FF – Global Short Duration Income Fund 10.8%

PIMCO Global Bond Fund 7.7%

Krung Thai Fixed Income Plus 6.7%

FF – Global Bond Fund 5.3%

กองทุนตราสารทุน 6 อันดับแรก สัดส่วน

iShares Edge MSCI USA Quality Factor UCITS ETF 2.6%

FF – America Fund 2.0%

FF – Asia Pacific Opportunities Fund 1.5% 

iShares MSCI India UCITS ETF 1.4%

Amundi Funds - US Equity Fundamental Growth 1.1%

FF - Emerging Market Fund 1.1%



กองทุนเปิดกรุงไทย World Class Series Fund (KTWC)

กองทนุรวมผสม

กองทนุรวมหน่วยลงทนุ (Fund of Funds)

ความเส่ียงระดับ 5

กรอบการลงทนุเฉล่ียระยะยาว: ตราสารหนี้ 50% หุ้น 50%*

เหมาะส าหรบั ผู้ลงทนุท่ีต้องการลงทนุเพ่ือเน้นการเติบโตของ

เงินลงทนุ และอยากกระจายการลงทนุ สามารถรบัความผัน

ผวนระหวา่งทางได้

Krungthai World Class Moderate (KTWC-MODERATE-A) / (KTWC-MODERATE-SSF)

ความ
เส่ียง

กลาง

Krungthai World Class Growth (KTWC-GROWTH-A) / (KTWC-GROWTH-SSF)
ความ
เส่ียง

สูง

กองทนุรวมผสม

กองทนุรวมหน่วยลงทนุ (Fund of Funds)

ความเส่ียงระดับ 5

กรอบการลงทนุเฉล่ียระยะยาว: ตราสารหนี้ 20% หุ้น 80%*

เหมาะส าหรบั ผู้ลงทนุท่ีต้องการลงทนุเพ่ือความมั่งค่ังในระยะ

ยาว และสามารถรบัความผันผวนระหวา่งทางได้

ภาพรวมพอรต์การลงทุน ณ วนัท่ี 31 สิงหาคม 2024**

ภาพรวมพอรต์การลงทุน ณ วนัท่ี 31 สิงหาคม 2024**

**Source : KTAM Monthly Report as of September 2024.

“ผลการดําเนินงานในอดีต/ผลการเปรียบเทียบผลการดําเนินงานท่ีเก่ียวขอ้งกับผลิตภัณฑ์ในตลาดทุน มไิด้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการดําเนินงานในอนาคต”

Source: Morningstar Direct, data as of 7 October 2024

Source: Morningstar Direct, data as of 7 October 2024

Source : KTAM Monthly Report as of September 2024.

กองทุนตราสารหนี ้5 อันดับแรก สัดส่วน

FF – Global Short Duration Income Fund 11.4%

PIMCO Global Bond Fund 4.6%

FF – Asian High Yield Bond 3.0%

FF – Global Corporate Bond Fund 3.0%

iShares JPM Emerging Market Local Govt Bond ETF 2.9%

กองทุนตราสารทุน 5 อันดับแรก สัดส่วน

Amundi Funds - US Equity Fundamental Growth 5.9%

iShares Edge MSCI USA Quality Factor UCITS ETF 5.8% 

FF – America Fund 5.2%

FF – Asia Pacific Opportunities Fund 3.9% 

Fidelity Sustainable Research Enhanced US Equity UCITS ETF 3.4%

กองทุนสินทรพัย์ทางเลือก สัดส่วน

FF – Absolute Return Multi Strategy Fund 4.3%

กองทุนตราสารหนี ้5 อันดับแรก สัดส่วน

FF – Global Short Duration Income Fund 4.0%

iShares JPM Emerging Market Local Govt Bond ETF 2.8%

PIMCO Global Bond Fund 2.4%

FF - Global High Yield Bond 2.1%

FF - Asian High Yield Bond 1.9%

กองทุนตราสารทุน 5 อันดับแรก สัดส่วน

iShares Edge MSCI USA Quality Factor UCITS ETF 9.8%

Amundi Funds - US Equity Fundamental Growth 8.3%

FF – America Fund 5.8%

FF - Emerging Asia Fund 5.0% 

Fidelity Sustainable Research Enhanced US Equity UCITS ETF 4.5%

กองทุนสินทรพัย์ทางเลือก สัดส่วน

FF – Absolute Return Multi Strategy Fund 0.5%

Fund Highlight
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3 เดือน 6 เดือน
ต้ังแต่
ต้นปี

1 ปี

KTWC-MODERATE-A -0.25% 0.90% 3.19% 9.02%

ผลตอบแทนย้อนหลัง ณ วนัท่ี 7 ตุลาคม 2024

3 เดือน 6 เดือน
ต้ังแต่
ต้นปี

1 ปี

KTWC-GROWTH-A -0.66% 1.20% 4.96% 11.98%

ผลตอบแทนย้อนหลัง ณ วนัท่ี 7 ตุลาคม 2024

“สัดส่วนการลงทนุเป็นกรอบการลงทนุระยะยาว ซึ่งสัดส่วนการลงทนุสามารถเปลี่ยนแปลงได้ตามดลุยพินิจของผู้จัดการกองทนุ

Source : KTAM Monthly Report as of September 2024.



Important Notice:

“This material is prepared by Krung Thai Bank. The views and opinions expressed or implied herein are not necessarily those of Fidelity 

International. Fidelity International makes no representations or warranties, express or implied, with respect to the completeness or accuracy of 

any of the information contained herein or any other information (whether communicated in written or oral form) transferred or made 

available to you. Fidelity International shall not be liable to any third party for any loss or damage, whether direct, indirect, or consequential, 

arising from any inaccuracy or incompleteness in such information, or any decision made, or action taken by any third party in reliance upon 

such information. No member within the Fidelity Group is licensed to carry out asset/fund management activities in Thailand. Fidelity, Fidelity

International, and the Fidelity International logo and F symbol are trademarks of FIL Limited.”

All information referred in this communication has been prepared by Krung Thai Bank Public Company Limited (KTB) in order to communicate or 

distribute useful preliminary information to the clients exclusively for the benefit and internal use of the clients. However, it is not intended as 

investment advice, or an offer or solicitation for the purchase or sale of any financial instrument. All information contained in this 

communication belongs to KTB and may not be copied, distributed or otherwise disseminated in whole or in part without the prior written 

consent of KTB. KTB shall make its best effort to verify the information received from various sources before disseminating it. However, the 

clients should verify the accuracy of the information themselves.

No any information is warranted or guaranteed by KTB or its subsidiaries and affiliates as to its completeness, accuracy, or fitness for a 

particular purpose, express or implied, and such information are subject to change without notice. 

KTB  is not acting as an advisor or agent to any person to whom this communication is  directed. Such persons must make their own 

independent assessment of the information, should not treat such information as advice relating to legal, accounting, taxation or investment 

matters and should consult their own advisers.

KTB or its subsidiaries and affiliates may act as a principal or agent in any transaction contemplated by this communication, or any other 

transaction connected with any such transaction, and may as a result earn brokerage, commission or other income. Nothing in this

communication is intended to be, or should be construed as an offer to buy or sell, or invitation to subscribe for, any securities.

Neither KTB nor any of its directors, employees or representatives are to have any liability (including liability to any person by reason of 

negligence or negligent misstatement) from any statement, opinion, information or matter (express or implied) arising out of, contained in or 

derived from or any omission from this.

ค าเตือน

ข้อมูลท้ังปวงภายใต้การส่ือสารนี้ถกูจดัเตรยีมข้ึนโดย บมจ.ธนาคารกรงุไทยจ ากัด (มหาชน) (ธนาคาร) ส าหรบัการส่ือสารหรอืเผยแพรข้่อมูลเบ้ืองต้นท่ีมีประโยชนใ์ห้แก่ลกูค้า เพ่ือ

เปน็ประโยชน์เฉพาะส าหรบัลูกค้าของธนาคาร อย่างไรก็ดี การส่ือสารดังกล่าวไมถื่อเปน็ค าแนะน าในการลงทุน หรอืข้อเสนอหรอืการชกัชวน เพ่ือการซื้อหรอืขายตราสารทางการเงิน

ใดๆ ท้ังนี้ ข้อมูลท้ังหมดนีเ้ปน็ของธนาคาร ซึ่งไม่สามารถท าส าเนาคัดลอก แจกจา่ย เผยแพร่ ไม่วา่ท้ังหมดหรอืบางส่วน โดยไม่ได้รบัความยินยอมล่วงหน้าจากธนาคาร ธนาคารจะ

ใช้ความพยายามอย่างดีท่ีสุด (best effort)   ท่ีจะตรวจสอบข้อมูลท่ีได้รบัจากแหล่งต่างๆ ก่อนท่ีจะจดัท าการเผยแพรส่ื่อสารข้อมูล ลูกค้าโปรดตรวจสอบความถูกต้องของข้อมูล

ด้วยตนเอง แต่อย่างไรก็ตามไมม่ีข้อมูลใดๆ ไม่วา่โดยชดัแจง้หรอืปรยิาย ท่ีธนาคารหรอืบรษัิทลูกและบรษัิทในเครอืของธนาคารรบัรองหรอืรบัประกันความถูกต้อง ความสมบูรณ์

แท้จรงิของข้อมูลดังกล่าว หรอืความเหมาะสมของข้อมูลส าหรบัวตัถุประสงค์เพ่ือการใดๆ และข้อมูลดังกล่าวสามารถเปล่ียนแปลงได้โดยไมต้่องแจง้ให้ทราบ

ธนาคารไม่ได้ท าหน้าท่ีเปน็ท่ีปรกึษา หรอืตัวแทน ของบุคคลใด ท่ีได้รบัข้อมูลนี้ ผู้ท่ีได้รบัข้อมูลจะต้องท าการประเมนิความเหมาะสมด้วยตัวเองในการใช้ข้อมูล และจะต้องไมใ่ช้ข้อมูลท่ี

ได้รบัมาเสมือนเปน็การได้รบัค าแนะน า ไม่วา่จะเปน็เรื่อง กฎหมาย บัญชี ภาษี หรอื การลงทุน โดยผู้ท่ีได้รบัข้อมูลควรได้รบัค าแนะน าจากท่ีปรกึษาของตนเองเท่านั้น

ธนาคารหรอืบรษัิทในกลุ่มและบรษัิทในเครอืของธนาคารอาจท าหน้าท่ีเปน็ตัวการ หรอื ตัวแทน ในการท าธุรกรรมท่ีเก่ียวข้องกับการส่ือสารนี้ หรอืการท าธรุกรรมใดๆ ท่ีเก่ียวข้องกับ

ธุรกรรมดังกล่าว โดยส่งผลให้ได้รบัค่านายหนา้ ค่าธรรมเนียม หรอื รายได้อื่นๆ ท้ังนี้ การส่ือสารนี้ไม่ถือเปน็ค าเสนอเพ่ือซื้อหรอืขาย หรอืค าชี้ชวนในการใชสิ้ทธซิื้อ ส าหรบั

หลักทรพัย์ใดๆ

ธนาคาร กรรมการ พนักงาน หรอื ตัวแทนใดๆ ของธนาคาร จะไม่รบัผิดชอบใดๆ (รวมท้ัง ความรบัผิดต่อบุคคลใด โดยเหตุท่ีประมาทเล่นเล่อ หรอืการให้ค าแนะน าโดยประมาท)     ท่ี

เกิดข้ึนโดยตรงหรอืเปน็ผลจากการใชข้้อความหรอืความเห็น ข้อมูล หรอืส่ิงใดก็ตาม จากข้อมูลหรอืท่ีได้มาหรอืละเวน้การด าเนินการอนัเนื่องมาจากข้อมูลนี้

Important Note for Investment Product:

These contents provide an option of investment which is not an offer for sale of any product. If you wish to invest in any product, please contact 

bank officer for receiving the offer and explanation including information relating to investment risk and relevant fees. Past performance of 

any funds do not guarantee the future performance. Any amount in this presentation is estimate financial information and the future 

performance may not be in line with them. 

The bank may be subject to conflict of interest relating to sale of investment product as a result from fee or any benefits arising from the sale 

receiving by the bank or its affiliate who is responsible for fund management, therefore, you should carefully use these contents for your 

decision of investment. 

An investment is not a deposit of the commercial bank and there is no any protection from the Deposit Protection Agency and subject to certain 

risk. The investor may receive return that is less than amounts you invested at the first date.

Investors should understand product feature, conditions, return and risk before making their investment decision.       

ค าเตือน ส าหรบัผลิตภัณฑ์การลงทุน :
เนื้อหาเหล่านีเ้ปน็การเสนอแนะทางเลือกในการลงทุน โดยมิได้เปน็การเสนอขายผลิตภัณฑ์ ท้ังนี้หากท่านประสงค์ในการลงทนุ โปรดติดต่อเจา้หนา้ท่ีธนาคาร เพ่ือรบัการน าเสนอและ
ค าอธิบาย รวมถึงความเส่ียงการลงทุนและค่าธรรมเนียมต่างๆ ผลตอบแทนเปน็ข้อมูลในอดีตมไิด้เปน็การรบัประกันผลการด าเนินงานในอนาคต และตัวเลขท่ีน าเสนอเปน็การ
ประมาณการข้อมูลทางการเงนิ และผลตอบแทนในอนาคตอาจไมเ่ปน็ตามท่ีประมาณการณ์ได้
ธนาคารอาจจะมีความขัดแย้งด้านผลประโยชน์เก่ียวกับการขายผลิตภณัฑ์การลงทนุ เนื่องจากธนาคารอาจจะได้รบัค่าธรรมเนียมหรอืผลประโยชนจ์ากการขาย หรอืบรษัิทในเครอื
ของธนาคารท าหนา้ท่ีบรหิารกองทุน ดังนั้น ท่านควรใช้เอกสารนี้เปน็ส่วนหนึง่ของการตัดสินใจการลงทุนของท่านเองอย่างรอบคอบ
การลงทุนไม่ใชก่ารฝากเงนิธนาคารพาณิชย์และไม่ได้รบัการคุ้มครองจากสถาบันประกันเงินฝาก การลงทุนมคีวามเส่ียงและผู้ลงทุนอาจได้รบัเงินลงทุนคืนน้อยกวา่ เงินลงทุน
เริม่ต้นในวนัแรก
ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนการตัดสินใจลงทุน
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Important Notice:

“This material is prepared by Krung Thai Bank. The views and opinions expressed or implied herein are not necessarily those of Fidelity 

International. Fidelity International makes no representations or warranties, express or implied, with respect to the completeness or accuracy of 

any of the information contained herein or any other information (whether communicated in written or oral form) transferred or made 

available to you. Fidelity International shall not be liable to any third party for any loss or damage, whether direct, indirect, or consequential, 

arising from any inaccuracy or incompleteness in such information, or any decision made, or action taken by any third party in reliance upon 

such information. No member within the Fidelity Group is licensed to carry out asset/fund management activities in Thailand. Fidelity, Fidelity

International, and the Fidelity International logo and F symbol are trademarks of FIL Limited.”

All information referred in this communication has been prepared by Krung Thai Bank Public Company Limited (KTB) in order to communicate or 

distribute useful preliminary information to the clients exclusively for the benefit and internal use of the clients. However, it is not intended as 

investment advice, or an offer or solicitation for the purchase or sale of any financial instrument. All information contained in this 

communication belongs to KTB and may not be copied, distributed or otherwise disseminated in whole or in part without the prior written 

consent of KTB. KTB shall make its best effort to verify the information received from various sources before disseminating it. However, the 

clients should verify the accuracy of the information themselves.

No any information is warranted or guaranteed by KTB or its subsidiaries and affiliates as to its completeness, accuracy, or fitness for a 

particular purpose, express or implied, and such information are subject to change without notice. 

KTB  is not acting as an advisor or agent to any person to whom this communication is  directed. Such persons must make their own 

independent assessment of the information, should not treat such information as advice relating to legal, accounting, taxation or investment 

matters and should consult their own advisers.

KTB or its subsidiaries and affiliates may act as a principal or agent in any transaction contemplated by this communication, or any other 

transaction connected with any such transaction, and may as a result earn brokerage, commission or other income. Nothing in this

communication is intended to be, or should be construed as an offer to buy or sell, or invitation to subscribe for, any securities.

Neither KTB nor any of its directors, employees or representatives are to have any liability (including liability to any person by reason of 

negligence or negligent misstatement) from any statement, opinion, information or matter (express or implied) arising out of, contained in or 

derived from or any omission from this.

ค าเตือน

ข้อมูลท้ังปวงภายใต้การส่ือสารนี้ถกูจดัเตรยีมข้ึนโดย บมจ.ธนาคารกรงุไทยจ ากัด (มหาชน) (ธนาคาร) ส าหรบัการส่ือสารหรอืเผยแพรข้่อมูลเบ้ืองต้นท่ีมีประโยชนใ์ห้แก่ลกูค้า เพ่ือ

เปน็ประโยชน์เฉพาะส าหรบัลูกค้าของธนาคาร อย่างไรก็ดี การส่ือสารดังกล่าวไมถื่อเปน็ค าแนะน าในการลงทุน หรอืข้อเสนอหรอืการชกัชวน เพ่ือการซื้อหรอืขายตราสารทางการเงิน

ใดๆ ท้ังนี้ ข้อมูลท้ังหมดนีเ้ปน็ของธนาคาร ซึ่งไม่สามารถท าส าเนาคัดลอก แจกจา่ย เผยแพร่ ไม่วา่ท้ังหมดหรอืบางส่วน โดยไม่ได้รบัความยินยอมล่วงหน้าจากธนาคาร ธนาคารจะ

ใช้ความพยายามอย่างดีท่ีสุด (best effort)   ท่ีจะตรวจสอบข้อมูลท่ีได้รบัจากแหล่งต่างๆ ก่อนท่ีจะจดัท าการเผยแพรส่ื่อสารข้อมูล ลูกค้าโปรดตรวจสอบความถูกต้องของข้อมูล

ด้วยตนเอง แต่อย่างไรก็ตามไมม่ีข้อมูลใดๆ ไม่วา่โดยชดัแจง้หรอืปรยิาย ท่ีธนาคารหรอืบรษัิทลูกและบรษัิทในเครอืของธนาคารรบัรองหรอืรบัประกันความถูกต้อง ความสมบูรณ์

แท้จรงิของข้อมูลดังกล่าว หรอืความเหมาะสมของข้อมูลส าหรบัวตัถุประสงค์เพ่ือการใดๆ และข้อมูลดังกล่าวสามารถเปล่ียนแปลงได้โดยไมต้่องแจง้ให้ทราบ

ธนาคารไม่ได้ท าหน้าท่ีเปน็ท่ีปรกึษา หรอืตัวแทน ของบุคคลใด ท่ีได้รบัข้อมูลนี้ ผู้ท่ีได้รบัข้อมูลจะต้องท าการประเมนิความเหมาะสมด้วยตัวเองในการใช้ข้อมูล และจะต้องไมใ่ช้ข้อมูลท่ี

ได้รบัมาเสมือนเปน็การได้รบัค าแนะน า ไม่วา่จะเปน็เรื่อง กฎหมาย บัญชี ภาษี หรอื การลงทุน โดยผู้ท่ีได้รบัข้อมูลควรได้รบัค าแนะน าจากท่ีปรกึษาของตนเองเท่านั้น

ธนาคารหรอืบรษัิทในกลุ่มและบรษัิทในเครอืของธนาคารอาจท าหน้าท่ีเปน็ตัวการ หรอื ตัวแทน ในการท าธุรกรรมท่ีเก่ียวข้องกับการส่ือสารนี้ หรอืการท าธรุกรรมใดๆ ท่ีเก่ียวข้องกับ

ธุรกรรมดังกล่าว โดยส่งผลให้ได้รบัค่านายหนา้ ค่าธรรมเนียม หรอื รายได้อื่นๆ ท้ังนี้ การส่ือสารนี้ไม่ถือเปน็ค าเสนอเพ่ือซื้อหรอืขาย หรอืค าชี้ชวนในการใชสิ้ทธซิื้อ ส าหรบั

หลักทรพัย์ใดๆ

ธนาคาร กรรมการ พนักงาน หรอื ตัวแทนใดๆ ของธนาคาร จะไม่รบัผิดชอบใดๆ (รวมท้ัง ความรบัผิดต่อบุคคลใด โดยเหตุท่ีประมาทเล่นเล่อ หรอืการให้ค าแนะน าโดยประมาท)     ท่ี

เกิดข้ึนโดยตรงหรอืเปน็ผลจากการใชข้้อความหรอืความเห็น ข้อมูล หรอืส่ิงใดก็ตาม จากข้อมูลหรอืท่ีได้มาหรอืละเวน้การด าเนินการอนัเนื่องมาจากข้อมูลนี้

Important Note for Investment Product:

These contents provide an option of investment which is not an offer for sale of any product. If you wish to invest in any product, please contact 

bank officer for receiving the offer and explanation including information relating to investment risk and relevant fees. Past performance of 

any funds do not guarantee the future performance. Any amount in this presentation is estimate financial information and the future 

performance may not be in line with them. 

The bank may be subject to conflict of interest relating to sale of investment product as a result from fee or any benefits arising from the sale 

receiving by the bank or its affiliate who is responsible for fund management, therefore, you should carefully use these contents for your 

decision of investment. 

An investment is not a deposit of the commercial bank and there is no any protection from the Deposit Protection Agency and subject to certain 

risk. The investor may receive return that is less than amounts you invested at the first date.

Investors should understand product feature, conditions, return and risk before making their investment decision.       

ค าเตือน ส าหรบัผลิตภัณฑ์การลงทุน :
เนื้อหาเหล่านีเ้ปน็การเสนอแนะทางเลือกในการลงทุน โดยมิได้เปน็การเสนอขายผลิตภัณฑ์ ท้ังนี้หากท่านประสงค์ในการลงทนุ โปรดติดต่อเจา้หนา้ท่ีธนาคาร เพ่ือรบัการน าเสนอและ
ค าอธิบาย รวมถึงความเส่ียงการลงทุนและค่าธรรมเนียมต่างๆ ผลตอบแทนเปน็ข้อมูลในอดีตมไิด้เปน็การรบัประกันผลการด าเนินงานในอนาคต และตัวเลขท่ีน าเสนอเปน็การ
ประมาณการข้อมูลทางการเงนิ และผลตอบแทนในอนาคตอาจไมเ่ปน็ตามท่ีประมาณการณ์ได้
ธนาคารอาจจะมีความขัดแย้งด้านผลประโยชน์เก่ียวกับการขายผลิตภณัฑ์การลงทนุ เนื่องจากธนาคารอาจจะได้รบัค่าธรรมเนียมหรอืผลประโยชนจ์ากการขาย หรอืบรษัิทในเครอื
ของธนาคารท าหนา้ท่ีบรหิารกองทุน ดังนั้น ท่านควรใช้เอกสารนี้เปน็ส่วนหนึง่ของการตัดสินใจการลงทุนของท่านเองอย่างรอบคอบ
การลงทุนไม่ใชก่ารฝากเงนิธนาคารพาณิชย์และไม่ได้รบัการคุ้มครองจากสถาบันประกันเงินฝาก การลงทุนมคีวามเส่ียงและผู้ลงทุนอาจได้รบัเงินลงทุนคืนน้อยกวา่ เงินลงทุน
เริม่ต้นในวนัแรก
ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนการตัดสินใจลงทุน
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