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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

Market resumes rally from strong 
earnings   
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ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในเดือนพ.ค. สะท้อนสัญญาณอ่อนแรงชัดเจนขึ้น ด้านยุโรปและจีนมีพัฒนาการ
ตามล าดับ สะท้อนว่าจุดต่าสุดได้ผ่านไปแล้ว ตลาดแรงงานสหรัฐฯ เริ่มชะลอตัวลง สะท้อนจากการจ้างงาน
นอกภาคเกษตรเพ่ิมขึ้นต่ากวา่ท่ีคาด อตัราการวา่งงานท่ีปรบัตัวขึ้น และตัวเลขค่าจ้างแรงงานท่ีเพ่ิมขึ้นต่ากวา่
ตัวเลขคาดการณ์ ขณะท่ี เงนิเฟ้อก็มีแนวโน้มชะลอต่อเนื่อง แม้วา่ การประชุม FOMC ในเดือน พ.ค. และล่าสุด
ในเดือนมิ.ย. ท่ีคณะกรรมการมีแนวโน้ม Hawkish มากขึ้น แต่เรายังคงมุมมองเดิมว่า เฟดมีโอกาสลด
ดอกเบี้ยได้ในเดือนก.ย. และปรบัลดดอกเบี้ยรวม 2 ครัง้ในปีนี้ ด้านเศรษฐกิจยูโรโซนพลิกกลับมาขยายตัว 
หลังจากหดตัวในไตรมาส 4/2023 ด้านเงินเฟ้อชะลอต่อเนื่อง ท าให้ล่าสุด ECB ได้ปรบัลดอัตราดอกเบี้ยไป
แล้ว ขณะท่ีเศรษฐกิจจีนมีสัญญาณฟื้ นต่อต่อเนื่อง สะท้อนจากตัวเลขส่งออกและเงินเฟ้อผู้บรโิภคท่ีกลับมา
บวก ด้านเงนิเฟ้อไทยกลับมาบวกครัง้แรกในรอบ 7 เดือน นอกจากนี้ แนวโน้มการฟื้ นตัวของการท่องเท่ียวท่ี
จะท าให้เศรษฐกิจไทยปีนี้เติบโตมากกว่าปีก่อน ท าให้โอกาสในการปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายไทยลดลง
ตามล าดับ

เดือนพฤษภาคมถือว่าเป็นเดือนท่ีดีส าหรับตลาดหุ้น ตลาดหุ้นท่ัวโลกปรับตัวขึ้น 3.29% น าโดยตลาดหุ้น
สหรัฐฯ และตลาดหุ้นยุโรป สวนทางกับตลาดเกิดใหม่ท่ีปรับตัวลงน าโดยตลาดหุ้นจีนท่ีปรับตัวลงไปหลัง
ปรับตัวขึ้นได้ดีในช่วงก่อนหน้า ตลาดหุ้นสหรัฐฯ มีปัจจัยหนุนจากผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนท่ี
แข็งแกร่ง ในไตรมาส 1 ก าไรของบริษัทจดทะเบียนออกมาดีกว่าคาดสูงสุดในรอบหลายปี การปรับตัวขึ้นน า
โดยหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี โดยเฉพาะหุ้นท่ีเก่ียวกับเทคโนโลยีด้าน AI เช่นเดียวกัน ตลาดหุ้นยุโรปผลประกอบการ
ออกมาดี ตัวเลขเศรษฐกิจเริ่มฟื้ นตัว และแนวโน้ม ECB ท่ีจะปรับลดอัตราดอกเบี้ยในการประชุมรอบเดือน
มิถุนายน ส่วนตลาดหุ้นจีนปรับตัวลงหลังจากท่ีปรับตัวขึ้นแรงในช่วงก่อนหน้า ถึงแม้ว่าทางการจีนจะมีการ
ประกาศมาตรการดูแลภาคอสังหาฯ ชุดใหม่ก็ตาม สุดท้าย ตลาดหุ้นไทยปรับตัวลงถึงแม้ว่าผลประกอบการ
ออกมาดีกวา่คาด แต่นักลงทุนยังกังวลต่อปัจจัยการเมือง และการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจไทย

ถึงแม้ว่าในระยะส้ันตลาดอาจมีการปรับฐานได้เน่ืองจากตลาดได้รับรู้ข่าวดีต่างๆไปพอสมควรแล้ว และ
สามารถฟื้ นตัวได้โดดเด่นในเดือนพฤษภาคม แต่ถ้าตลาดมีการปรับฐานอีกรอบ ถือเป็นโอกาสท่ีดีในการ
ทยอยสะสมกองทุนแนะน า เนื่องจากสมมุติฐานของเรา เศรษฐกิจสหรัฐฯ มีแนวโน้มชะลอแต่ไม่ถดถอย 
“Soft Landing” ท าให้ยังมี “โมเมนตัม” ของก าไร และเปิดทางให้เฟดเริม่ลดอัตราดอกเบ้ียได้ในช่วงปลายปี
ถึงแม้ว่าเงินเฟ้อยังคงมีความหนืด แต่ก็เริ่มมีการปรับตัวลง ธนาคารกลางบางท่ีเริ่มมีการปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ย ด้านก าไรของบรษัิทจดทะเบียนยังคงแข็งแกรง่ รวมไปถึงการลงทุนท่ีเก่ียวข้องกับ AI ก าลังเรง่ตัว
ขึ้นท าให้มองวา่การลงทุนในหุ้นยังมี Upside โดยแนะน าลงทุนในหุ้นสหรฐัฯ แต่เน้นไปท่ีหุ้นขนาดกลาง และ
เล็ก หุ้นญี่ปุ่น หุ้นเกาหลีใต้ และหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี ส่วนตลาดเกิดใหม ่แนะน าลงทุนในหุ้นจีน  นอกจากน้ี เรา
ยังเห็นโอกาสการลงทุนในราคาน้ามัน และหุ้นกลุ่มเหมือง แนะน าจัดพอรต์โดยใช้กองทุน KTWC เป็น Core 
Port และจัดพอรต์การลงทุนให้กระจายความเส่ียงในสินทรพัย์หลายประเภท และรองรบัทุกภาวะตลาดไม่วา่จะ
เป็นการปรบัลดอตัราดอกเบี้ย หรอืภาวะท่ีธนาคารกลางตรงึดอกเบี้ยต่อไป (Higher for Longer)

ส าหรบัตราสารหนี้ในภาพรวม Krungthai CIO มีมมุมองท่ี Neutral จากความผันผวนในตลาดตราสารหนี้จะ
ยังคงมีอยู่ เนื่องจากความไม่แน่นอนต่อช่วงเวลาในการลดดอกเบี้ยของเฟดท าให้ Bond Yield มีโอกาส
ปรบัตัว sideway เพ่ือรอความชัดเจนของอัตราดอกเบี้ย อย่างไรก็ดี เรายังคงเห็นโอกาสการลงทุนในตรา
สารหน้ีเอกชนยุโรป จากมุมมองเศรษฐกิจท่ีผ่านจุดต่าสุดไปแล้ว ท าให้ Default Rate ไม่น่าปรบัตัวขึ้น และ 
Credit Spread ยังคงกวา้งเทียบกับ Investment Grade สหรฐัฯ ท าให้มีโอกาสท่ี Credit Spread จะ
ปรบัตัวแคบลง เป็นผลบวกต่อการลงทุน และเป็นโอกาสท่ีดีส าหรบัการลงทุนในตราสารหน้ีแบบ Buy and 
Hold เพ่ือรบัอตัราดอกเบี้ยท่ีอยู่ในระดับสูงก่อนท่ีอตัราดอกเบี้ยท่ัวโลกจะทยอยปรบัตัวลง 

* นักวเิคราะห์การลงทุนปัจจยัพ้ืนฐานด้านตลาดทุน



Macro Outlook

3

เศรษฐกิจสหรฐัฯ เริม่เห็นสัญญาณชะลอตัวชัดเจนขึ้น
เรื่ อยๆ ด้านเงินเฟ้อชะลอลงต่อเนื่ องแต่ยังยืนสูง 
ในช่วงต้นเดือนพ.ค. การประชุม FOMC ครัง้ท่ี 3/2024 
ท่ีแม้จะคงดอกเบี้ยตามท่ีตลาดคาด แต่แถลงข่าวหลัง
การประชุม ประธานเฟดส่งสัญญาณท่ี Hawkish น้อย
กวา่ท่ีคาดไว ้รวมท้ัง ตัวเลขตลาดแรงงานท่ีเริ่มชะลอตัว
ลง สะท้อนจากการจ้างงานนอกภาคเกษตรเพ่ิมขึ้นต่า
กว่าท่ีคาด อัตราการว่างงานท่ีปรับตัวขึ้น และตัวเลข
ค่าจ้างแรงงานท่ีเ พ่ิมขึ้นต่ากว่า ตัวเลขคาดการณ์ 
นอกจากนั้น เงนิเฟ้อสหรฐัฯ มีแนวโน้มชะลอต่อเนื่อง ท า
ให้ความคาดหวังการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของเฟด
เพ่ิมขึ้น และล่าสุดในเดือนมิ.ย. ท่ีแม้คณะกรรมการมี
แนวโน้ม Hawkish มากขึ้น แต่เรายังคงมุมมองเดิมวา่ 
เฟดมีโอกาสลดดอกเบี้ยได้ในเดือนก.ย. และปรับลด
ดอกเบี้ยรวม 2 ครัง้ในปีนี้ 

เศรษฐกิจยูโรโซนพลิกกลับมาขยายตัว เงินเฟ้อชะลอ
ต่อเนื่อง ประมาณการ GDP ของยูโรโซนในไตรมาส 
1/2024 ปรับขึ้น 0.3%QoQ พลิกกลับจากท่ีหดตัว 
0.1%QoQ ในไตรมาส 4/2023 ยืนยันมุมมองของเราวา่
เศรษฐกิจยูโรโซนผ่านพ้นจุดต่าสุดไปแล้ว ด้านเงินเฟ้อ
ท่ัวไปในยูโรโซนทรงตัวท่ีระดับ 2.4%YoY ในเดือนเม.ย. 
ส่วนเงินเฟ้อพ้ืนฐาน ซึ่งไม่นับรวมราคาพลังงาน อาหาร 
เครื่ องด่ืมแอลกอฮอล์ และยาสูบ ชะลอตัวลงจาก 
2.9%YoY ในเดือนมี.ค. สู่ระดับ 2.7%YoY 
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ส าหรับประเทศอื่นท่ีน่าสนใจ เศรษฐกิจจีนมีสัญญาณ
ฟื้ นต่อต่อเน่ือง ตัวเลขส่งออกของจีนในเดือน เม.ย. 
พลิกกลับมาขยายตัว ท่ีระดับ 1.5%YoY หลังจากหดตัว
ในเดือนมี.ค. ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) เดือนเม.ย. 
เพ่ิมขึ้น 0.3%YoY สูงกว่าท่ีนักวิเคราะห์คาดการณ์
สะท้อนให้เห็นถึงการฟื้ นตัวของการบริโภค ตัวเลขท่ี
ออกมาสะท้อนวา่เศรษฐกิจจีนเริม่มีสัญญาณฟื้ นตัวขึ้น 
ซ่ึงเป็นไปตามท่ีเราคาดไว้ว่าเศรษฐกิจจีนผ่านพ้นจุด
ต่ า สุด ไปแล้ว แม้จ ะยังคงมีความเ ส่ียงจากภาค
อสังหารมิทรพัย์ ด้านเงินเฟ้อไทยกลับมาบวกครัง้แรก
ในรอบ 7 เดือน อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปเดือนเม.ย. สูงขึ้น 
0.19%YoY และเมื่ อ เ ทียบกับเดือนมีนาคมสูงขึ้น 
0.85%MoM ตามการสูงขึ้นของหมวดอาหารและ
เครื่องด่ืมไม่มีแอลกอฮอล์  เงินเฟ้อท่ีกลับมาเป็นบวก
และแนวโน้มการฟื้ นตัวของการท่องเท่ียวท่ีจะท าให้
เศรษฐกิจไทยปีนี้เติบโตมากกว่าปีก่อน ท าให้โอกาสใน
การปรับลดอัตราดอกเบี้ยของคณะกรรมการนโยบาย
การเงนิไทยลดลงตามล าดับ

Source: Bloomberg 

เงนิเฟ้อ CPI สหรฐัฯ มีแนวโน้มชะลอต่อเน่ือง 

เศรษฐกิจไทยท่ีมีแนวโน้มขยายตัวเรง่ขึ้น และเงนิเฟ้อท่ีกลับมา
บวก ลดโอกาสที่กนง. จะลดอัตราดอกเบี้ย

Source: Reuters 

การส่งออกจนีพลิกกลับมาขยายตัว

Source:Bloomberg
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Market Performance (%)

ตราสารหน้ี- No more rate hike for now

ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์-A Pause after strong 
performance

เดือนพฤษภาคมถือว่าเป็นเดือนท่ีดีส าหรับตลาดหุ้น ตลาดหุ้น
ท่ัวโลกปรับตัวขึ้น 3.29% น าโดยตลาดหุ้นสหรัฐฯ และตลาด
หุ้นยุโรป สวนทางกับตลาดเกิดใหม่ท่ีปรับตัวลงน าโดยตลาด
หุ้นจนีท่ีปรบัตัวลงไปหลังปรบัตัวขึ้นได้ดีในช่วงก่อนหน้า

กาปรับตัวขึ้นของตลาดหุ้นสหรัฐฯมีปัจจัยหนุนจากผล
ประกอบการของบริษัทจดทะเบียนท่ีแข็งแกร่ง ในไตรมาส 1 
ก าไรของบริษัทจดทะเบียนออกมาดีกว่าคาดสูงสุดในรอบ
หลายปี การปรับตัวขึ้นน าโดยหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี โดยเฉพาะ
หุ้ น ท่ี เ ก่ี ย ว กั บ เ ท ค โ น โ ล ยี ด้ า น  AI ส่ ว น หุ้ น วั ฏ จั ก ร 
Underperform เน่ืองจากหุ้นกลุ่มพลังงานท่ีปรับตัวลงตาม
ราคาน้ามัน

เช่นเดียวกัน ตลาดหุ้นยุโรปผลประกอบการออกมาดี ตัวเลข
เศรษฐกิจเริ่มฟื้ นตัว และแนวโน้ม ECB ท่ีจะปรับลดอัตรา
ดอกเบ้ียในการประชุมรอบเดือนมิถุนายน ท าให้ตลาดหุ้น
ปรบัตัวขึ้นได้

ในเอเชีย ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นปรับตัวขึ้น Topix ปรับตัวขึ้น 1.61% 
ส่วน Nikkei ปรับตัวขึ้น 0.66% โดยหุ้นขนาดใหญ่ปรับตัวขึ้น
น้อยกว่ าตลาดโดยรวมเ น่ืองจาก หุ้นก ลุ่ม เทคโนโลยี 
Underperform หุ้นกลุ่มอื่นๆ ส่วนตลาดหุ้นจีนปรับตัวลง
หลังจากท่ีปรบัตัวขึ้นแรงในช่วงก่อนหน้า ถึงแม้ว่าทางการจีน
จะมีการประกาศมาตรการดูแลภาคอสังหาฯชุดใหม่ก็ตาม 
สุดท้าย ตลาดหุ้นไทยปรับตัวลงถึงแม้ว่าผลประกอบการ
ออกมาดีกว่าคาด แต่นักลงทุนยังกังวลต่อปัจจัยการเมือง 
และการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจไทย

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯอายุ 10 ปี ปรับตัว
ลง 18 bps ปิดท่ี 4.50% ในช่วงต้นเดือน Bond Yield 
ปรับตัวลง และไปแตะจุดต่าสุดท่ีระดับ 4.30% หลังตัวเลข
เศรษฐกิจสหรัฐฯเริ่มชะลอตัวลง ต าแหน่งงานใหม่ (Job 
Opening) ปรับตัวลงต่าสุดในรอบหลายปี เงินเฟ้อออกมา
ตามคาด ท าให้ตลาดมองวา่ความตึงตัวในตลาดแรงงานน่าจะมี
ทิศทางท่ีดีขึ้น นอกจากน้ีนายเจอโรม พาวเวลล์ให้มุมมองว่า
การปรบัขึ้นอัตราดอกเบ้ียไม่น่าเป็นไปได้ อย่างไรก็ตาม Bond 
Yield เริ่มมีการปรับตัวข้ึนในช่วงปลายเดือนหลังกรรมการ
เฟดหลายๆท่านยังส่งสัญญาณในการคงอัตราดอกเบ้ีย 
รวมท้ัง ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีประกาศออกมาในช่วงปลายเดือน
เช่น ดัชนี PMI จาก S&P Global ถือวา่ออกมาดีกวา่คาด

ราคาน้ามันปรับตัวลงหลังความตึงเครียดในตะวันออกกลาง
ไม่ได้มีแนวโน้มท่ีจะรุนแรงมากขึ้น ท าให้นักลงทุนท่ีเข้ามาเก็ง
ก าไรในช่วงก่อนหน้า ทยอยปิดสถานะลงประกอบกับตลาด
กังวลต่อการฟื้ นตัวของความต้องการในการใช้น้ามัน 

ส่วนราคาทองค าปรับตัวขึ้นเล็กน้อยตามการอ่อนค่าของ
ค่าเงินดอลลาร์ตามความคาดหวังท่ีเฟดจะสามารถทยอยปรับ
ลดอัตราดอกเบ้ียได้ในช่วงปลายปี อย่างไรก็ตาม ข้อมูลจาก
ทางการจีนบ่งช้ี จีนเริ่มชะลอการซื้อทองค าหลังจากท่ีราคา
ทองค าปรบัตัวขึ้นแรงในช่วงต้นปี
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กลยุทธ์การลงทุน

Source: Bloomberg and Krungthai CIO as of 31 May 2024

• ถึงแม้ว่าในระยะส้ันตลาดอาจมีการปรับฐานได้เนื่องจากตลาดได้รับรูข้่าวดีต่างๆไปพอสมควรแล้ว และสามารถ
ฟื้ นตัวได้โดดเด่นในเดือนพฤษภาคมตามมุมมองของเราท่ีมองว่าการปรับฐานในช่วงเดือนเมษายนเป็น
Healthy Correction เหมือนเดิม เรามองวา่ถ้าตลาดมีการปรับฐานอีกรอบ เป็นโอกาสท่ีดีในการทยอยสะสม
กองทุนแนะน า

• บนสมมุติฐานของเรา เศรษฐกิจสหรฐัฯ มีแนวโน้มชะลอแต่ไม่ถดถอย “Soft Landing” ท าให้ยังมี “โมเมนตัม” 
ของก าไร และเปิดทางให้เฟดเริม่ลดอตัราดอกเบ้ียได้ในช่วงปลายปี ท าให้การลงทุนในหุ้นยังมี Upside

• ชอบการลงทุนในหุ้นสหรัฐฯแต่เน้นไปท่ีหุ้นขนาดกลาง และเล็ก หุ้นญี่ปุ่น หุ้นเกาหลีใต้ และหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี 
ส่วนตลาดเกิดใหม่ แนะน าลงทุนในหุ้นจีน  นอกจากนี้ เรายังเห็นโอกาสการลงทุนในราคาน้ามัน และหุ้นกลุ่ม
เหมือง

• แนะน าจัดพอร์ตโดยใช้กองทุน KTWC เป็น Core Port และจัดพอร์ตการลงทุนให้กระจายความเส่ียงใน
สินทรพัย์หลายประเภท และรองรบัทุกภาวะตลาดไม่วา่จะเป็นการปรบัลดอัตราดอกเบี้ย หรอืภาวะท่ีธนาคารกลาง
ตรงึดอกเบี้ยต่อไป (Higher for Longer)

Krungthai CIO View: Neutral

ส าหรบัตราสารหน้ี ถึงแม้ว่า อัตราเงินเฟ้อจะมีการปรับตัวลง 
และเฟดน่าจะทยอยลดอัตราดอกเบี้ยในช่วงปลายปี แต่การท่ี
เงินเฟ้อยังคงยืนอยู่ระดับสูง ท าให้เรามองว่าตลาดตราสาร
หน้ียังมีความผันผวนอยู่  อย่าง ท่ี เ กิดขึ้นในช่วงเดือน
พฤษภาคมท่ี Bond Yield มีการปรับตัวลงในช่วงต้นเดือน 
แต่ปรบัตัวขึ้นแรงในช่วงปลายเดือน 

นอกจากน้ี ถึงแม้ว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯเริ่มมีการปรับสมดุล 
ลดความร้อนแรงลง และตามสมมุติฐาน  Base case ท่ีเรา
มองว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอตัวแบบ “Soft Landing “
แต่ตลาดก็ยังคงมีการปรับมุมมองกลับไปกลับมาระหว่าง 
“No-Landing” และ “Soft Landing “ ท าให้ช่วงเวลาใน
การเริม่ลดอัตราดอกเบ้ียของเฟดยังคงมีความไม่แน่นอนสูง  
ประกอบกับคณะกรรมการเฟดหลายๆท่านยังคงออกมาให้
ความเห็นวา่ต้องการเห็นข้อมูลเพ่ิมเติมเรื่องการชะลอตัวของ
อัตราเงินเฟ้อก่อนท่ีจะสามารถพิจารณาปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยได้  ดังน้ันจนกว่าเราจะเห็นอัตราเงินเฟ้อปรับลงสู่
เป้าหมาย และเศรษฐกิจสหรัฐฯ มีการปรับสมดุลเพ่ิมเติม 
ความผันผวนในตลาดตราสารหน้ีจะยังคงมีอยู่ เน่ืองจาก
ความไม่แน่นอนต่อช่วงเวลาในการลดดอกเบ้ียของเฟด ท าให้
เรามองว่า Bond Yield มีโอกาสปรับตัว Sideway เพ่ือรอ
ความชัดเจนของเรื่องอัตราดอกเบ้ีย แต่เรายังคงเห็นโอกาส
การลงทุนในตราสารหน้ีเอกชนยุโรปจากมุมมองเศรษฐกิจท่ี
ผ่านจุดต่าสุดไปแล้ว ท าให้ Default Rate ไม่น่าปรับตัวขึ้น 
และ Credit Spread ยังคงกว้างเทียบกับ Investment 
Grade สหรัฐฯ ท าให้มีโอกาสท่ี Credit Spread จะปรับตัว
แคบลง เป็นผลบวกต่อการลงทุน

นอกจากน้ี เรามองว่าเป็นโอกาสท่ีดีส าหรับการลงทุนในตรา
สารหน้ีแบบ Buy and Hold เพ่ือรับอัตราดอกเบี้ยท่ีอยู่ใน
ระดับสูงก่อนท่ีอัตราดอกเบี้ยท่ัวโลกจะทยอยปรบัตัวลง 

ส่วนตราสารหน้ี  Investment Grade และ High Yield เรา
มองว่าถึงแม้ว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯไม่น่าชะลอตัวลงจนท าให้
อัตราการผิดช าระหน้ี (Default Rate) ปรบัตัวเพ่ิมข้ึนอย่างมี
นัยส า คัญ ประกอบกับพ้ืนฐานของบริ ษัท ท่ี แข็งแกร่ง 
แต่ Credit Spread ปัจจุบันตึงตัวมากเกินไป ท าให้ Risk to 
Reward ในการลงทุนไม่น่าสนใจ 
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เรามองว่าเงินเฟ้อน่าจะทยอยปรับตัวลงในช่วงท่ีเหลือของปี 
เน่ืองจากตลาดแรงงานตึงตัวน้อยลง เบ้ียประกันไม่ได้มีการ
ปรับตัวขึ้นแรงเหมือนในช่วงต้นปี และกลับเข้าสู่สมดุลมากขึ้น  
ประกอบกับค่าใช้จ่ายท่ีอยู่อาศัยมีทิศทางท่ีผ่อนคลายมากขึ้น 
ท าให้เรามองวา่มีความเป็นไปได้น้อยมากท่ีเฟดจะมีการปรับขึ้น
อัตราดอกเบ้ีย สอดคล้องกับถ้อยแถลงของนายพาวเวลท่ีมอง
ว่าการปรับอัตราดอกเบ้ียครั้งต่อไปน่าจะเป็นการลดมากกว่า
การข้ึนอัตราดอกเบ้ีย 

ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนยังคงแข็งแกร่ง ผล
ประกอบการออกมาดีกว่าคาด (Earning Surprise) สูงสุด
ในรอบหลายปี ในไตรมาส 1 ก าไรของบริษัทจดทะเบียน
ขยายตัว 5.90% สูงกว่าท่ีตลาดมองไว้ในช่วงเดือนมีนาคม
ก่อนเริ่มฤดูผลประกอบการท่ี 3 .40% ส าหรับท้ังปี จาก
แนวโน้มเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ียังคงแข็งแกร่ง ตลาดปรับขึ้น
ประมาณการก าไรเป็น 11.04% จาก 9.00% ก่อนเริ่มฤดูผล
ประกอบการ

Krungthai CIO View: Slightly Overweight
ผ่านมาแล้วเกือบครึ่งปี ต้องถือว่าเป็นครึ่งปีท่ีดีส าหรับการ
ลงทุนในสินทรัพย์เส่ียง ตลาดหุ้นหลายๆตลาดท่ัวโลกได้
ปรับตัวขึ้น ปัจจัยและเทรนด์ท่ีขับเคล่ือนการลงทุนมีความ
ชัดเจนมากข้ึนเช่น

1. ภาวะเศรษฐกิจยังคงแข็งแกรง่
2. ถึงแม้ว่าเงินเฟ้อยังคงมีความหนืด แต่ก็เริ่มมีการ

ปรับตัวลง ธนาคารกลางบางท่ีเริ่มมีการปรับลด
อัตราดอกเบ้ีย 

3. ก าไรของบรษัิทจดทะเบียนยังคงแข็งแกรง่
4. การปรับตัวขึ้นของตลาดขยายตัวไปในวงกว้างมาก

ขึ้น
5. การลงทุนท่ีเก่ียวข้องกับ AI ก าลังเรง่ตัวขึ้น

มองไปข้างหน้า ค าถามท่ีส าคัญคือปัจจัยและเทรนด์ท่ี
ขับเคลือนการลงทุนในช่วงท่ีผ่านมา และท าให้ตลาดปรับตัว
ขึ้นจะยังสามารถด าเนินต่อไปได้จนถึงส้ินปีหรือไม่? เรามอง
ว่าปัจจัยบวกต่างๆท่ีท าให้ตลาดหุ้นปรับตัวขึ้นน่าจะยังมี “โม
เมนตัม” และท าให้ตลาดหุ้นให้ปรบัตัวขึ้นต่อไปได้จนถึงส้ินปี 

ภาวะเศรษฐกิจโลกโดยรวมยังคงแข็งแกร่ง สัญญาณดัชนีช้ี
วัดวัฏจักรเศรษฐกิจจาก Fidelity International 
(Fidelity Leading Indicator (FLI)) พันธมิตรด้านการ
ลงทุนของเรา ยังบ่งช้ีถึงภาพเศรษฐกิจโลกท่ีแข็งแกร่ง 
ถึงแม้วา่ในเดือนล่าสุดจะมีการปรับตัวลงเล็กน้อย แต่ก็ยังอยู่
ใน Zone ขยายตัว 

Source: Fidelity International, as of May 2024
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ถึงแม้ว่าในช่วงเดือนท่ีผ่านมา การปรับตัวขึ้นของตลาดหุ้น
อาจจะกลับไปกระจุกตัวในหุ้นขนาดใหญ่เพียงไม่ก่ีตัวอีกรอบ
เหมือนกับในช่วงต้นปี และตลอดปี 2023 แต่เราคงมุมมอง
ท่ีวา่การปรบัตัวขึ้นของตลาดหุ้นจะกระจายตัวมากขึ้น จากผล
ประกอบการไตรมาส 1 ท่ีก าไรท่ีแข็งแกร่งและขยายตัวไปใน
วงกว้างมากขึ้น ท าให้มองว่ายังคงมี “โมเมนตัม” ของก าไร
ต่อในไตรมาสต่อๆไป และจะส่งผลให้หุ้นตัวอื่นๆปรับตัวขึ้น
ตามหุ้นขนาดใหญ่ได้ นอกจากน้ี ตลาดหุ้นอื่นๆปรับตัวขึ้นตาม
หุ้นสหรฐัฯอีกด้วยตามผลประกอบการท่ีแข็งแกรง่
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Source: BofA, Factset, as of May 20 2024

การลงทุนเก่ียวกับ AI ของบรษัิทต่างๆ ท าให้แนวโน้มก าไรของ

บริษัทเทคโนโลยีท่ีท าการพัฒนา AI หรือบริษัทท่ีอยู่ห่วงโซ่มี

แนวโน้มปรับตัวเพ่ิมข้ึน การเติบโตของก าไรหุ้น NVIDIA ท่ี

ขยายตัวถึง 262% แสดงให้เห็นว่าธีม AI ยังคงมีอัตราการ

ขยายตัวท่ีดี ห่วงโซ่ของธีม AI น้ันค่อนข้างกว้าง สร้างโอกาส

การลงทุนท่ีมากมายในห่วงโซ่ เช่น ระบบและบริการช าระเงิน 

และการให้บรกิารด้าน Cloud เป็นต้น

ด้านตลาดเกิดใหม่ เรามองว่าเศรษฐกิจจีนได้ผ่านจุดต่าสุดไป

แล้ว ทางการจีนได้มีมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต่างๆออกมา

เพ่ือรักษาเสถียรภาพของเศรษฐกิจไว้โดยเฉพาะนโยบายด้าน

อสังหาฯ ลดความเส่ียงของภาคอสังหาฯต่อระบบเศรษฐกิจ

โดยรวม ผลประกอบการของหุ้นท่ีอยู่ในกลุ่มเศรษฐกิจใหม่เช่น

กลุ่ม Internet มีแนวโน้มท่ีดีขึ้น นอกจากน้ีบริษัทในกลุ่มยัง

เพ่ิมความส าคัญกับผู้ถือหุ้นมากข้ึนไม่ว่าจะเป็นการจ่ายปันผล

ในอัตราท่ีสูงขึ้น หรือการซื้ อ หุ้นคืน ช่วยจ ากัด Downside 

risk ของนักลงทุนอีกด้วย 

สุดท้ายเราอยากจะกล่าวถึงหุ้นไทย หุ้นไทยได้มีการปรับตัวลง

อย่างต่อเน่ืองตลอดท้ังปี 2024 ตรงข้ามกับก าไรของบริษัทท่ี

โดยรวมออกมาดีกว่าคาด และปัจจุบันตลาดได้เริ่มปรับ

คาดการณ์ก าไรของบริษัทจดทะเบียนขึ้นอย่างต่อเน่ือง เรา

มองว่าการปรับตัวลงมาจากท้ังปัจจัยภายในและภายนอก

ประเทศ ปัจจัยภายในคือความไม่แน่นอนทางการเมืองไม่ว่าจะ

เป็นการยุบพรรคก้าวไกล หรือการเข้าพบอัยการสูงสุดคดี

ม.112 ของนายทักษิณ ประกอบการการฟื้ นตัวทางเศรษฐกิจ

ยังคงช้าจากการเปิกจ่ายงบท่ีล่าช้าไป ส่วนปัจจัยภายนอก

ประเทศคือความไม่แน่นอนของทิศทางดอกเบ้ีย ท าให้ค่าเงิน

บาทอ่อนค่าเทียบกับดอลลาร์ แต่ราคาของหุ้นไทยถือว่าถูก 

จ ากัด Downside risk และมองไปข้างหน้าปัจจัยกดดันต่างๆ

มีทิศทางท่ีดีข้ึน การเร่งเบิกจ่ายงบประมาณของรัฐบาลท่ีล่าช้า 

และนโยบายดิจทัิลวอลเล็ต ส่งผลบวกต่อเศรษฐกิจในช่วงครึ่ง

หลังของปี การท่องเท่ียวยังคงโดดเด่น  และเฟดน่าจะทยอย

ลดอัตราดอกเบ้ีย ลดแรงกดดันค่าเงินบาท ท าให้มองว่าหุ้น

ไทยมีโอกาสฟื้ นตัวในช่วงครึ่งหลังของปี แม้ว่าเรายังไม่

แนะน าลงทุน แต่ราคาปัจจุบันนักลงทุนก็ยังไม่ควรขายหุ้นไทย
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ส าหรับตลาดญ่ีปุ่น เรายังมองว่าปัจจัยระยะยาวไม่ว่าจะเป็น

สภาพเศรษฐกิจท่ีดีขึ้น ผลประกอบการท่ีแข็งแกร่ง และ

การซื้ อ หุ้นคืน หรือจ่ายปันผลท่ีปรับตัวเพ่ิมข้ึนอย่าง

ต่อเน่ืองจะท าให้ตลาดญ่ีปุ้นปรบัตัวขึ้นได้ต่อ

Source: Sumitomo Mitsui DS Asset Management
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Krungthai CIO View: Slightly Overweight เลือก
ลงทุนในน้ามัน และหุ้นกลุ่มเหมือง

เราคงมุมมองว่าราคาน้ามันจะปรับตัวในกรอบ WTI 70-90 
ดอลลาร/์บารเ์รล ถึงแม้วา่ราคาน้ามันจะมีการปรับฐานในช่วง
ท่ีผ่านมาหลังความตึงเครียดในตะวันออกกลางไม่ได้มีความ
รุนแรงมากขึ้น ประกอบกับทางกลุ่ม OPEC+ ประกาศขยาย
มาตรการลดปริมาณการผลิตน้ามันโดยสมัครใจจ านวน 2.2 
ล้านบารเ์รล/วนัออกไปถึงไตรมาส 3 เท่าน้ัน แต่ความต้องการ
ในการใช้น้ามันมีแนวโน้มปรบัตัวข้ึนตามปัจจยัฤดูกาลท่ีเริ่มเข้า
ฤดูท่องเท่ียวในชาติตะวนัตก และความแข็งแกรง่ของผู้บรโิภค 
ท าให้ความต้องการในการใช้น้ามันน่าปรับตัวเพ่ิมข้ึนจากการ
ท่องเท่ียว และการท่ีราคาน้ามันปรับตัวลงมาใกล้ๆ 70 
ดอลลาร์/บาร์เรล เราจะเห็นการเข้าซื้อน้ามันเชิงยุทธศาสตร์
จากจีน และสหรัฐฯ สุดท้ายในแง่ของปัจจัยทางเทคนิค เรา
มองว่าปัจจุบันฐานะการเก็งก าไร (Speculative Position) 
เริ่มเป็นปกติมากข้ึน และอยู่ในระดับต่าลดความผันผวนของ
ราคาน้ามัน และเปิดโอกาสให้ราคาน้ามันปรบัตัวขึ้นอีกรอบ

Source: EIA

ส่วนทองค า เรามองว่าในระยะส้ัน ราคาทองค าปรับตัวขึ้นเกิน
ปัจจยัฟื้ นฐานเน่ืองจากความตึงเครียดต่างๆ Geo-Political 
มีแนวโน้มคล่ีคลายลงในระยะส้ัน ดอกเบ้ียแท้จริง (Real 
Yield) ยังทรงตัวในระดับสูง และความไม่แน่นอนต่อช่วง และ
ขนาดในการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย ท าให้ Upside ของการ
ลงทุนในทองค าจ ากัด ประกอบการท่ีราคาทองค าปรับตัวขึ้น
แรงในช่วงท่ีผ่านมา ท าให้ทางการจนีเริม่ชะลอการซื้อทองค า 

Source: Bloomberg

สุดท้าย เรายังคงมุมมองท่ีเป็นบวกเล็กน้อยต่อการลงทุนใน
หุ้นกลุ่มเหมือง โดยมองว่าการท่ีราคาทองแดงปรับตัวลง
ในช่วงก่อนหน้าเป็น Healthy Correction เน่ืองจากราคา
ทองแดงมีการปรบัตัวขึ้นแรงเกินจากภาวะทางเทคนิค มองไป
ข้างหน้าเรายังคงมองว่าตลาดทองแดงจะมีความตึงตัวมาก
ขึ้น ความต้องการในการใช้ทองแดงมีโอกาสปรบัตัวขึ้นต่อจาก
เรื่องพลังงานสะอาด รถไฟฟ้า การปรบัปรุงกริด และแนวโน้ม
การเติบโตของศูนย์ข้อมูล (Data Center) แต่กลับกัน
เหมืองทองแดงใหม่ๆ ท่ีเปิดขึ้นยังคงจ ากัดเน่ืองจากปัจจัย
ด้านการเมืองและส่ิงแวดล้อม สังเกตได้จากการพยายามเข้า
ซื้อบริษัท Anglo American ท่ีมีเหมืองทองแดงเป็นสัดส่วน
ท่ีใหญ่ในพอร์ต จาก BHP แทนการลงทุนในการขุดเหมือง
ทองแดงใหม่ๆท่ีมีความยาก และล าบาก

Source: Bloomberg
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Krungthai CIO View: Slightly Overweight
เงินเฟ้อไทยในระยะข้างหน้ามีแนวโน้มอยู่ในระดับต่า และ
อยู่ใกล้ขอบล่างของกรอบเป้าหมายของ ธปท. ท่ี 1-3% 
ประกอบกับตัวเลขเศรษฐกิจในภาพรวมท่ีสะท้อนการฟื้ น
ตัวท่ีอ่อนแอ ท าให้คาดว่า อัตราดอกเบี้ยผ่านจุดสูงสุดไป
แล้ว และกนง. มีโอกาสท่ีจะลดอตัราดอกเบี้ยในปีหน้า

Krungthai CIO View: Neutral
ถึงแม้ว่าเฟดจะไม่มีการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย แต่เราอาจ
ต้องรอจนถึงช่วงส้ินปีเฟดถึงจะเริ่มปรบัลดอัตราดอกเบ้ีย 
นอกจากนี้  อัตราดอกเบี้ยสุดท้ายของวัฏจักรการลด
ดอกเบี้ยในรอบนี้จะสูงกวา่ในอดีต ท าให้ Bond Yield ไม่น่า
ปรับตัวลงแรง ประกอบกับอัตราเงินเฟ้อท่ียังคงมีความ
หนืดและปรบัตัวลงค่อนข้างช้า ท าให้ Bond Yield ยังคงมี
ความผันผวน นอกจากนี้ในแง่ของตราสารหนี้ เอกชน
Credit Spread ของตราสารหนี้ Investment Grade 
และ High Yield สหรัฐฯ ค่อนข้างตึงตัว ท าให้โอกาสท่ี
Credit Spread จะปรับตัวแคบลงนั้นค่อนข้างต่า แต่เห็น
โอกาสลงทุนในตราสารหน้ีเอกชน ในยุโรปท่ี Valuation
ยังน่าสนใจเทียบกับปัจจยัฟื้ นฐาน
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หุ้น

สหรฐัฯ - Krungthai CIO View: Slightly Overweight

เรามีมุมมอง Neutral ส าหรับตลาดหุ้นสหรัฐฯ แต่มี

มุมมองท่ีเป็นบวกเล็กน้อยต่อหุ้นขนาดกลาง และเล็ก

สหรัฐฯ ไตรมาส 1/2024 ถือว่าเป็นไตรมาสท่ีดีส าหรับ

ผลประกอบการหุ้นสหรฐัฯ ก าไรขยายตัวได้ 5.90% ดีกว่า

คาดท่ี 3.40% นอกจากนี้ ก าไรของหุ้นอื่นๆเริม่ปรบัตัวดี

ขึ้น (Earning Breadth) มองไปข้างหน้า เรามองว่า

ยังคงมี “โมเมนตัม”ของก าไรในหุ้นตัวอื่นๆ และท าให้ส่วน

ต่างของก าไรหุ้นขนาดใหญ่ และหุ้นท่ีเหลือในตลาดมีการ

ปรับตัวแคบลง ประกอบกับเศรษฐกิจสหรัฐฯยังคง

แข็งแกร่ง ราคาท่ีถูกกว่าหุ้นขนาดใหญ่มากถึงประมาณ

30% และแนวโน้มการปรับลดอัตราดอกเบี้ย ท าให้มองว่า

หุ้ น ข น า ด ก ล า ง  แ ล ะ เ ล็ ก มี โ อ ก า สพ ลิ ก ก ลั บ ม า 

Outperform หุ้นขนาดใหญ่อีกรอบเหมือนในช่วงเดือน

มีนาคม และต้นเดือนเมษายน

Asset  Allocation
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มุมมอง เหตุผล
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หุ้น (ต่อ)

Krungthai CIO View: Neutral

คงค าแนะน า Neutral การลงทุนในหุ้นยุโรปหลังจากท่ี

ปรบัค าแนะน าการลงทุนลงจาก Slightly Overweight 

ในเดือนเมษายน จากการปรับตัวขึ้นของตลาดท่ีโดดเด่น

ในช่วงก่อนหน้า ถือว่าเป็นฤดูกาลผลประกอบการท่ีดี

ส าหรับตลาดหุ้นยุโรป ก าไรออกมาดีกว่าคาด เศรษฐกิจ

ยุโรปเริ่มฟื้ นตัว จะท าให้ก าไรในช่วงต่อไปมีทิศทางท่ีดีขึ้น 

ปัจจุบันนักวิเคราะห์เริ่มปรับประมาณการก าไรของตลาด

หุ้นยุโรปขึ้น ECB ได้เริ่มการลดดอกเบ้ียไปแล้วถึงแม้ว่า

ตัวเลขเงนิเฟ้อล่าสุดจะออกมาสูงกวา่คาดก็ตาม อย่างไรก็

ตาม Valuation เริม่เข้าใกล้ค่าเฉล่ียมากขึ้น ท าให้มองวา่

Upside อาจค่อนข้างจ ากัด ในช่วงตลาด “Risk On” 

ตลาดหุ้นยุโรปอาจ Underperform ตลาดหุ้นอื่นๆ ท่ีมี

ปัจจัยการลงทุนท่ีชัดเจนกว่า และยังมีปัจจัยเส่ียงด้าน

การ เมื องห ลังพรรคขวาจั ดของฝรั่ ง เศสปร ะสบ

ความส าเรจ็ในการเลือกครัง้สมาชิกรฐัสภายุโรปมากท่ีสุด

ยุโรป

Asset  Allocation

มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล
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ญ่ีปุ่น Krungthai CIO View: Slightly Overweight
ค่าเงินเยนไม่น่าแข็งค่าขึ้นแรงถึงแม้ว่าจะปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ ยแ ล้ ว ก็ตาม เนื่ องจ าก  BOJ ยั งมี ท่ า ที เชิ ง
ผ่อนคลาย ผลประกอบการไตรมาส 1/2024 แข็งแกร่ง
ประกอบกับตลาดญี่ปุ่นมีปัจจัยเชิงบวกหลายปัจจัยหนุน 
ไม่ว่าจะเป็นอัตราเงินเฟ้อท่ีเริ่มกลับมาเป็นบวกอีกรอบ
พรอ้มกับค่าจ้างท่ีเพ่ิมขึ้น การปฏิรูปการก ากับดูแลกิจการ
ท่ีมีความเข้มข้นมากขึ้น และมาตรการการลงทุน เพ่ือ
ลดหย่อนภาษี (NISA) แม้ Valuation ไม่ถูกแต่ปัจจัย
เชิงบวกหลายปัจจัย ท าให้มองว่าตลาดยังคงรักษาการ
ซื้อขายท่ีระดับสูงต่อไปได้ ประกอบกับก าไรของบริษัท
จดทะเบียนถูกปรับขึ้นจากนักวิเคราะห์เนื่องจากบริษัท
สามารถส่งต่อราคาท่ีสูงขึ้นให้ผู้บริโภคได้จาก Real 
Wage ท่ีเพ่ิมขึ้น และข้อมูลล่าสุดบ่งชี้บริษัทได้น าเงินสด
มาซื้ อหุ้ น คืน เป็ นจ านวน ท่ี สูง เป็นปร ะวั ติก ารณ์ ใน
ปีงบประมาณใหม่ ในเวลาเพียงสองเดือน  โดยเมษายน
และพฤษภาคม เม็ดเงนิของการซื้อหุ้นคืนโดยบรษัิทญี่ปุ่น
มีมูลค่าสูงถึง 6.5 ล้านล้านเยน ซึ่งคิดเป็น 67% ของการ
ซื้อหุ้นคืนในปีงบประมาณก่อน

-

-
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จนี - Krungthai CIO View: Trading Buy 
ตลาดหุ้นจีนมีการปรบัฐานในเดือนท่ีผ่านมา แต่เรามองวา่
เป็นแค่การปรบัฐานในระยะส้ัน จากข้อมูลในอดีตจะเห็นได้
วา่ในช่วงเวลาท่ีตลาดหุ้นจีนปรบัตัวขึ้นแรงๆ ตลาดหุ้นจีน
จะมีการปรับฐานระหว่างทาง นอกจากนี้  เริ่ม เ ห็น
สัญญาณท่ีดีขึ้นจากทางการจีนในการพยายามดูแล
ภาคอสังหาฯ ท า ใ ห้ความเ ส่ียงท่ีจะ เ กิดวิกฤติทาง
เศรษฐกิจท่ีมาจากภาคอสังหาฯลดน้อยลง นอกจากนี้
ตัวเลขภาคอสังหาฯ ท่ีประกาศออกมาก็มีทิศทางท่ีดีขึ้น 
ท าให้มองว่าตลาดหุ้นจีนยังมี Upside เนื่องจากต้ังแต่
ทางการจีนใช้นโยบายโควิดเป็นศูนย์ (ZERO COVID)
นักลงทุนได้มีการขายหุ้นจีนออกมาอย่างต่อเนื่อง ท าให้
โดยรวม Positioning ในตลาดหุ้นจีนยังถือวา่ไม่มากนัก 
และเริ่มเห็นแนวโน้มท่ีดีขึ้นของก าไรบริษัทจดทะเบียน
โดยเฉพาะกลุ่มเทคโนโลยี

Trading Buy 

Krungthai CIO View: Neutral 
เราปรับมุมมองหุ้นอินเดียลงในช่วงท่ีผ่านมาจาก 
Slightly Overweight เป็น Neutral เนื่องจาก
Valuation ตึงตัวหลังท่ีตลาดปรับตัวขึ้นแรงในช่วง
ก่อนหน้า อนึ่งผลการเลือกต้ัง ถึงแม้วา่พรรค BJP ของ
นายโมดี จะชนะการเลือกต้ัง แต่เสียงส่วนใหญ่โดย
ส้ินเชิงครัง้แรกนับต้ังแต่ขึ้นสู่อ านาจเมื่อทศวรรษท่ีแล้ว 
พรรค BJP ได้ท่ีนั่งเพียง 240 ท่ีนั่ง ต่ากว่าเสียงข้าง
มากท่ีต้องการ 272 ท่ีนั่ง ท าให้ตลาดกังวลถึงการ
สานต่อนโยบายการปฏิรูปของนายโมดีในช่วงต่อไป

อินเดีย

Trading buy 

- Krungthai CIO View: Slightly Overweight
เรามีมุมมองท่ีเป็นบวกต่อการลงทุนในตลาดหุ้นเกาหลีใต้ 
ตลาดหุ้นเกาหลีใต้ได้รับประโยชน์ตามวัฏจักรการส่งออก
ชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ท่ีฟื้ นตัวตามความต้องการใน 
DRAM และเซมิคอนดักเตอร์ นอกจากนี้ ตลาดยังได้รับ
แรงหนุนจากแรงผลักดันการเพ่ิมมูลค่าบรษัิทจดทะเบียน 
“Korea Value up Program” คล้ายกับตลาดหุ้นญี่ปุ่น
ในช่วงท่ีผ่านมา ส่วนในแงข่องราคา ตลาดหุ้นเกาหลีใต้ยัง
ถือวา่ไม่แพงไม่วา่จะเทียบกับค่าเฉล่ียในอดีตหรอืตลาดหุ้น
โลกก็ตาม
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ไทย
Krungthai CIO View: Neutral 
ตลาดหุ้นไทยถึงแม้ว่าจะถูก แต่ก็ยังคงถูกต่อได้อีก! 
ตลาดยังคงโดนกดดันจากปัจจัยเรื่องการเมือง การฟื้ น
ตัวทางเศรษฐกิจท่ีค่อนข้างช้า ประกอบกับความไม่
แน่นอนเรื่องอัตราดอกเบี้ยท าให้ค่าเงินบาทอ่อนค่า แต่ถ้า
พิจารณาโดยรวม Downside ของหุ้นไทยจ ากัด 
เนื่องจากเศรษฐกิจมีโอกาสฟื้ นตัวดีขึ้นใน 2H 24 จากการ
เร่งเบิกจ่ายงบปีก่อนท่ีล่าช้า และนโยบายการกระตุ้น
เศรษฐกิจระยะส้ันอย่างนโยบายดิจิทัลวอลเล็ต ภาค
ท่องเท่ียวฟื้ นตัวต่อ และก าไรของบรษัิทจดทะเบียนเริม่ถูก
ปรบัขึ้นหลังจากท่ีถูกปรบัลงมาโดยตลอดในช่วงก่อนหน้า 
แนะน าถือการลงทุนในหุ้นไทยต่อ แต่ยังไม่แนะน าลงทุน
เพ่ิม ในช่วงท่ีตลาดอยู่ในช่วงภาวะตลาด “Risk on” เรา
มองว่านักลงทุนสามารถหาโอกาสการลงทุนท่ีดีกว่าใน
ตลาดอื่นๆ แทน 

คงมุมมองท่ีเป็นกลางต่อการลงทุนในตลาดหุ้นเวยีดนาม
เนื่องจากภาวะการเงินเริ่มตึงตัวขึ้น Interbank Rate 
ปรบัตัวขึ้นแตะระดับ 5.4% จาก 2.8% ในช่วงต้นปี Flow 
ของนักลงทุนต่างชาติขายหุ้นเวียดนามออกมาอย่าง
ต่อเนื่อง ค่าเงินดองท่ีอ่อนค่าลงแรงอาจน าไปสู่การขึ้น
ดอกเบ้ียจากธนาคารกลางเวยีดนาม ปัจจุบันตลาดมองวา่
ธนาคารเวยีดนามอาจมีการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ย 25-50 
bps เพ่ือรกัษาเสถียรภาพของค่าเงิน ดังนั้นจึงแนะน าให้
รอช่วงท่ีตลาดย่อลงมาในการกลับเข้าลงทุนอีกรอบ ส่วน
นักลงทุนระยะยาว เรายังคงมั่นใจต่อการเติบโต และ
ศักยภาพของเศรษฐกิจเวียดนามในระยะยาว ล่าสุดเริม่มี
พัฒนาการท่ีดีขึ้นเรื่ องการเข้า สู่ดัชนีตลาดเกิดใหม่ 
(Emerging Market) จากตลาดชายขอบ (Frontier 
Market) นักลงทุนสามารถถือครองการลงทุนต่อไปได้

-เวยีดนาม

Asset  Allocation

มุมมอง เปล่ียนแปลง เหตุผล
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หุ้นกลุ่ม Technology Bloomberg Consensus 
คาดการณ์วา่ก าไรของ MSCI ACWI Technology ในปี 
2024 จะขยายตัว 20% ซึ่งเป็นระดับการเติบโตท่ีสูงท่ีสุดใน
ทุก Sector หลักท่ัวโลก  ในแง่ของ Valuation หุ้นกลุ่ม
เทคโนโลยี ปัจจุบันมีค่า Forward P/E 28 เท่า สูงกว่า
ค่าเฉล่ียระยะยาวท่ี 25 เท่า หรอืประมาณ 1 SD แต่แนวโน้ม
การเติบโตท่ีสูงท าให้ราคาไม่ ไ ด้แพงเกินไป และเมื่ อ
พิ จ า ร ณ า  PEG Ratio ห รื อ  Price/Earnings to 
Growth Ratio ท่ีเป็นอัตราส่วนทางการเงินท่ีเป็นการ
เปรียบเทียบระหว่าง "P/E Ratio" เทียบกับ "Earning 
Growth" หุ้นเทคโนโลยีก็ถือว่าไม่ได้แพงมาก นอกจากนี้ 
Valuation ของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยียังถูกบิดโดยหุ้นขนาด
ใหญ่ท่ีมี Premium เทียบกับตลาดโดยรวม  สุดท้ายปัจจัย
ท่ี จ ะ ช่ ว ยสนั บสนุ น ร ะ ดั บ  Valuation ของหุ้ น กลุ่ ม 
Technology นั่นคือการลดดอกเบี้ยของเฟด ซึ่งจะช่วย
สนับสนุนให้ระดับ Valuation ทรงตัวในระดับสูงต่อไป
อย่างไรก็ดี ในมุมของความเส่ียงของกลุ่ม Technology
ก็มีเช่นกันคือหากการเติบโตในอนาคตไม่เป็นไปตามคาด 
อาจส่งผลให้ราคาหุ้นกลุ่ม Technology มีความผันผวนท่ี
สูงได้ 

ส่วนหุ้นกลุ่มเหมืองแร ่มองวา่มีโอกาสฟื้ นตัวต่อหลัง PMI 
ภาคการผลิตท่ัวโลกฟื้ นตัว และอยู่ ในระดับขยายตัว 
นอกจากนี้โลหะบางประเภทเช่นทองแดงยังมีภาวะตึงตัว
จากความต้องการจากอุตสาหกรรมพลังงานสะอาด และ
อุปทานท่ีตึงตัว หนุนการปรับตัวขึ้นของราคาต่อไป ด้าน 
Valuation ถือวา่ไม่แพง และมีอตัราการจ่ายปันผลท่ีสูง

-
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ทองค า

สินทรพัย์ทางเลือก

- Krungthai CIO View: Neutral 
เรามองว่าในระยะส้ัน ราคาทองค าปรับตัวขึ้นเกินปัจจัย
ฟื้ นฐานเนื่องจากความตึงเครยีดต่างๆ Geo-Political 
มีแนวโน้มคล่ีคลายลงในระยะส้ัน ดอกเบ้ียแท้จริง 
(Real Yield) ยังทรงตัวในระดับสูง และความไม่
แน่นอนต่อช่วงและขนาดในการปรับลดอัตราดอกเบี้ย 
ท า ใ ห้  Upside ของการลงทุ น ในทองค า จ า กั ด 
ประกอบการท่ีราคาทองค าปรับตัวขึ้นแรงในช่วงท่ีผ่าน
มา ท าให้ทางการจีนเริ่มชะลอการซ้ือทองค า แนะน าให้
รอช่วงท่ีราคาทองมีการปรับฐานระดับท่ีเรามองว่า
น่าสนใจในการทยอยสะสมคือ 2,300 ดอลลาร/์ออนซ์

น้ามัน Krungthai CIO View: Slightly Overweight
เราคงมุมมองว่าราคาน้ามันจะปรับตัวในกรอบ WTI 
70-90 ดอลลาร์/บาร์เรล ถึงแม้ว่าราคาน้ามันจะมีการ
ปรับฐานในช่วง ท่ี ผ่านมาหลังความตึงเครียดใน
ตะวนัออกกลางไม่ได้มีความรุนแรงมากขึ้น ประกอบกับ
ทางกลุ่ม OPEC+ ประกาศขยายมาตรการลดปริมาณ
การผลิตน้ามันโดยสมัครใจจ านวน 2.2 ล้านบารเ์รล/วนั
ออกไปถึงไตรมาส 3 เท่านั้น แต่มองวา่ความต้องการใน
การใช้น้ามันมีแนวโน้มปรับตัวขึ้นตามปัจจัยฤดูกาลท่ี
เริ่ม เข้ าฤดู ท่องเ ท่ียวในชาติตะวันตก และความ
แข็งแกร่งของผู้บริโภค ท าให้ความต้องการในการใช้
น้ามันปรับตัวเพ่ิมขึ้นจากการท่องเท่ียว การท่ีราคา
น้ามันปรับตัวลงมาใกล้ๆ 70 ดอลลาร์/บาร์เรล เราจะ
เห็นการเข้าซื้อน้ามันเชิงยุทธศาสตรจ์ากจีนและสหรฐัฯ

-
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REITs Krungthai CIO View: Neutral
แนะน าคงน้าหนักการลงทุนในกองทุน Global REITs
ตลาดยังมีความไม่แน่นอนเก่ียวกับทิศทางดอกเบี้ย 
ท าให้  Bond Yield ยังคงมีความผันผวน แต่
Valuation ท่ีถูก จ ากัด Downside Risk ท าให้มองวา่
นักลงทุนสามารถคงน้าหนักการลงทุนต่อไปได้
REIT ไทย ส าหรับนักลงทุนท่ีมีการลงทุนอยู่แล้ว เรา
แนะน าให้หาโอกาสในการลดสัดส่วนการลงทุน ถึงแม ้
Downside การลงทุนจะจ ากัด แต่ราคาไมน่่าฟื้ นตัวได้ดี 
เนื่องจากส่วนต่างของดอกเบ้ีย และปันผลท่ีอยู่ในอัตรา
ท่ีไม่สูง นอกจากนี้ Sentiment การลงทุนถูกกดดัน
จากแนวโน้มการคงดอกเบี้ยไปตลอดท้ังปีของกนง. ส่วน
เงนิลงทุนใหม่ แนะน าหลีกเล่ียงการลงทุน

-
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Trading Ideas              
(1-3 Months)

Tactical Asset Allocation  
(6-12 Months)

Equities Neutral Slightly Overweight
DM Neutral Slightly Overweight

US Neutral Slightly Overweight

Europe Neutral Neutral

Japan Slightly Overweight Slightly Overweight

Asia ex. Japan Neutral Slightly Overweight

China Neutral Slightly Overweight

Korea Slightly Overweight Slightly Overweight

India Neutral Neutral

Indonesia Neutral Neutral

Thailand Neutral Neutral

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 Neutral
Credit Slightly Underweight Slightly Underweight

Global IG Neutral Neutral 

Global HY Slightly Underweight Slightly Underweight

Govt. Slightly Overweight Slightly Overweight

US Treasuries Neutral Neutral 

TH Govt. Bonds Slightly Overweight Slightly Overweight

Alternatives
Gold Neutral Neutral

Oil Slightly Overweight Slightly Overweight

Thai REITs Slightly Underweight Slightly Underweight

FX
USD/THB Slightly Underweight Slightly Underweight

Cash Neutral Slightly Underweight
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MMF

5%

Fixed income

55%

Equity

10%

Balanced 

Fund

30%

Fixed 

Income

25%

Equity

25%

Balanced 

Fund

50%

MMF

10%

Fixed Income

40%

Equity

15%

Balanced Fund

35%

Fixed Income

10%

Equity

40%

Balanced 

Fund

50%

Conservative Moderate

Balance Growth

Portfolio Models

Expected return: 1.5-2% 
Expected risk: 2.3%

Expected return: 3% 
Expected risk: 3.5%

Expected return: 4.5-5.0% 
Expected risk: 7.4%

Expected return: 6.5-7.0% 
Expected risk: 11.3%

Krungthai CIO:
ประมุข มาลาสิทธิ ์ Head, CIO Office
อิทธธิร อิศรเสนา ณ อยุธยา* Head Investment Strategist * นักวเิคราะห์การลงทนุปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทนุ

Conservative Moderate Balance Growth

Fund % Fund % Fund % Fund %

Money market fund/
Short term fixed 
income/ Structure 
Note

KTSTPLUS/
Structure 
Note

5% KTSTPLUS/
Structure 
Note

10%

Thai fixed income KTFIXPLUS 45% KTFIXPLUS 15% KTFIXPLUS/
Structure 
Note

15% KTFIXPLUS/
Structure 
Note

10%

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

KT-
GCICNOME

10% KT-
GCINCOME

5%

Balanced Fund KTWC-
Defensive

30% KTWC-
Defensive

35% KTWC-
Moderate

50% KTWC-
Growth

45%

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

TMBAGLF 5% TMBAGLF 5% KT-JPFund 5% TMBAGLF 5%

TMBAGLF 5% KT-US 5%

KT-ENERGY 5% ASP US 
Small Cap

5%

ASP US 
Small Cap

5% KT-JPFund 5%

KT-
Technology

10%
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ตลาดเงิน 
(Money Market)

• KTSTPLUS-A KTSTPLUS-A ลงทุนในตราสารหนี้ระยะส้ันท้ังในและต่างประเทศท่ีมีคุณภาพดี โดยก าหนด
สัดส่วนตราสารหน้ีต่างประเทศไม่เกิน 50%

ตราสารหน้ีระยะกลางถึงยาว
(Mid Term General 
Bond)

• KTFIXPLUS-A KTFIXPLUS-A ลงทุนในตราสารหนี้ท้ังในและต่างประเทศ มุ่งเน้นลงทุนเพ่ือให้ได้ผลตอบแทน
สม่าเสมอจากตลาดตราสารหน้ีในระยะปานกลางถึงระยะยาว โดยมีอายุเฉล่ียตราสารหนี้อยู่ท่ี 2 -
3 ปี

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

• TMBAGLF**

• KT-JPFUND-A

• KT-TECHNOLOGY

• KT-ENERGY

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

TMBAGLF ลงทุนในกองทุน Schroder ISF Emerging Asia มีนโยบายลงทุนในหุ้นเอเชีย 
ไม่รวมญ่ีปุ่นคุณภาพสูง มีการเติบโตท่ีดีในระยะยาวและราคาต่ากวา่ปัจจัยพ้ืนฐาน

KT-JPFUND-A  ลงทุนในกองทุน iShares Core Nikkei 225 ETF มุ่งหวังให้ผลตอบแทน
ใกล้เคียงกับดัชนี Nikkei 225 ซึ่งเป็นดัชนีท่ีลงทุนในหุ้นขนาดใหญ่ในตลาดหุ้นญ่ีปุ่นประมาณ 
225 ตัว

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

KT-ENERGY ลงทุนในกองทุน BGF World Energy Fund มีนโยบายลงทุนในบริษัทชั้น
น าท่ัวโลกซึ่งมีธุรกิจหลักในการส ารวจพัฒนาและจัดจ าหน่ายพลังงาน และอาจลงทุนในบริษัทท่ี
มุ่งเน้นการพัฒนาและใช้ประโยชน์จากพลังงานทดแทน

ประเภทสินทรพัย์ กองทุนแนะน า นโยบายการลงทุน

Fund Highlights

18

หมายเหตุ:** กองทุน TMBAGLF เสนอขายผ่านช่องทาง Private Banking เท่านั้น

Source: Fund Fact Sheet data as of 30 April 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)

กองทุนรวมผสม

กองทุนรวมหน่วยลงทุน (Fund of Funds)

ความเส่ียงระดับ 5

กรอบการลงทุนเฉล่ียระยะยาว: ตราสารหน้ี 85% หุ้น 15%*

เหมาะส าหรบั ผู้ลงทุนท่ีต้องการลงทุนเพ่ือโอกาสในการชนะเงิน

เฟ้อ และรบัความผันผวนได้บ้าง 

ความ

เส่ียงต่า

Fidelity International บลจ.ระดับโลก

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

กองทุนสามารถเข้าถึงข้อมูลและข่าวสารจากนักวเิคราะห์ท่ัวโลก

3 เดือน 6 เดือน
ต้ังแต่ต้น

ปี
ต้ังแต่จดัต้ัง
กองทุน

KTWC-DEFENSIVE-A 1.13% 2.87% 1.07% 3.71%

ภาพรวมพอรต์การลงทุน ณ วนัท่ี 30 เมษายน 2024**

“สัดส่วนการลงทนุเป็นกรอบการลงทนุระยะยาว ซึ่งสัดส่วนการลงทนุสามารถ
เปลี่ยนแปลงได้ตามดลุยพินิจของผู้จัดการกองทนุ

**Source : KTAM Monthly Report as of May 2024

“ผลการดําเนินงานในอดีต/ผลการเปรียบเทียบผลการดําเนินงานท่ีเก่ียวขอ้งกับผลิตภัณฑ์ในตลาดทุน มไิด้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการดําเนินงานในอนาคต”

Source : KTAM Monthly Report as of May 2024. EM = Emerging Market. Source: Morningstar Direct, data as of 31 May 2024

กองทุนสินทรพัย์ทางเลือก สัดส่วน

FF – Absolute Return Multi Strategy Fund 17.0%
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ผลตอบแทนย้อนหลัง ณ วนัท่ี 31 พฤษภาคม 2024

กองทุนตราสารหนี ้5 อันดับแรก สัดส่วน

Krung Thai Short Term Fixed Income Plus 16.0%

FF - Global Short Duration Income Fund 9.2%

FF – Global Bond Fund 8.3%

Krung Thai Fixed Income Plus 7.4%

PIMCO Global Bond Fund 6.4%

กองทุนตราสารทุน 5 อันดับแรก สัดส่วน

FF – Asia Pacific Opportunities Fund 2.5% 

Amundi Funds - US Equity Fundamental Growth Fund 1.8%

FF – America Fund 1.8%

Fidelity SRE US Equity UCITS ETF 1.6% 

iShares Edge MSCI USA Quality Factor UCITS ETF 1.4%



กองทุนเปิดกรุงไทย World Class Series Fund (KTWC)

กองทนุรวมผสม

กองทนุรวมหน่วยลงทนุ (Fund of Funds)

ความเส่ียงระดับ 5

กรอบการลงทนุเฉล่ียระยะยาว: ตราสารหนี้ 50% หุ้น 50%*

เหมาะส าหรบั ผู้ลงทนุท่ีต้องการลงทนุเพ่ือเน้นการเติบโตของเงินลงทนุ และ

อยากกระจายการลงทนุ สามารถรบัความผันผวนระหวา่งทางได้

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
กองทุนรวมผสม

กองทุนรวมหน่วยลงทุน (Fund of Funds)

ความเส่ียงระดับ 5

กรอบการลงทุนเฉล่ียระยะยาว: ตราสารหน้ี 20% หุ้น 80%*

เหมาะส าหรบั ผู้ลงทุนท่ีต้องการลงทุนเพ่ือความมั่งค่ังในระยะยาว และ

สามารถรบัความผันผวนระหวา่งทางได้

ภาพรวมพอรต์การลงทุน ณ วนัท่ี 30 เมษายน 2024**

ภาพรวมพอรต์การลงทุน ณ วนัท่ี 30 เมษายน 2024**

** Source : KTAM Monthly Report as of May 2024

“ผลการดําเนินงานในอดีต/ผลการเปรียบเทียบผลการดําเนินงานท่ีเก่ียวขอ้งกับผลิตภัณฑ์ในตลาดทุน มไิด้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการดําเนินงานในอนาคต”

Source: Morningstar Direct, data as of 31 May 2024

Source: Morningstar Direct, data as of 31 May 2024

Source : KTAM Monthly Report as of May 2024. EM = Emerging Market.

Source : KTAM Monthly Report as of May 2024. EM = Emerging Market.

กองทุนตราสารหนี ้5 อันดับแรก สัดส่วน

FF - Global Short Duration Income Fund 6.0%

FF – Global Bond Fund 4.5%

PIMCO Global Bond Fund 3.9%

FF – Global Corporate Bond Fund 2.5%

FF - Asian High Yield Bond 2.0%

กองทุนตราสารทุน 5 อันดับแรก สัดส่วน

FF – Asia Pacific Opportunities Fund 7.7% 

iShares Edge MSCI USA Quality Factor UCITS ETF 5.2%

Amundi Funds - US Equity Fundamental Growth 5.1%

FF – America Fund 4.9% 

FF - Global Industrial Fund 4.6%

กองทุนสินทรพัย์ทางเลือก สัดส่วน

FF – Absolute Return Multi Strategy Fund 7.3%

กองทุนตราสารหนี ้5 อันดับแรก สัดส่วน

FF - Global Short Duration Income Fund 2.3%

FF – Global Bond Fund 1.6%

FF – Emerging Market Local Currency Fund 1.1%

FF – Global Corporate Bond Fund 0.8%

FF – Global Inflation-Linked Bond Fund 0.6%

กองทุนตราสารทุน 5 อันดับแรก สัดส่วน

FF – Asia Pacific Opportunities Fund 10.1%

iShares Edge MSCI USA Quality Factor UCITS ETF 9.0% 

Amundi Funds - US Equity Fundamental Growth 8.0% 

FF – America Fund 6.2%

S&P 400 U.S. Mid Cap  ETF 5.8%

กองทุนสินทรพัย์ทางเลือก สัดส่วน

FF – Absolute Return Multi Strategy Fund 1.7%
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3 เดือน 6 เดือน
ต้ังแต่
ต้นปี

ต้ังแต่จดัต้ัง
กองทุน

KTWC-MODERATE-A 1.63% 4.88% 1.80% 5.36%

ผลตอบแทนย้อนหลัง ณ วนัท่ี 31 พฤษภาคม 2024

3 เดือน 6 เดือน
ต้ังแต่
ต้นปี

ต้ังแต่จดัต้ัง
กองทุน

KTWC-GROWTH-A 2.16% 6.53% 2.96% 6.90%

ผลตอบแทนย้อนหลัง ณ วนัท่ี 31 พฤษภาคม 2024

“สัดส่วนการลงทนุเป็นกรอบการลงทนุระยะยาว ซึ่งสัดส่วนการลงทนุสามารถเปลี่ยนแปลงได้ตามดลุยพินิจของผู้จัดการกองทนุ
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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

ข้อมูลท้ังปวงภายใต้การส่ือสารนีถู้กจัดเตรยีมข้ึนโดย บมจ.ธนาคารกรงุไทยจ ากัด (มหาชน) (ธนาคาร) ส าหรบัการส่ือสารหรอืเผยแพรข้่อมูลเบ้ืองต้นท่ีมปีระโยชนใ์ห้แก่
ลูกค้า เพ่ือเป็นประโยชน์เฉพาะส าหรบัลกูค้าของธนาคาร อย่างไรก็ดี การส่ือสารดังกล่าวไม่ถือเป็นค าแนะน าในการลงทุน หรอืข้อเสนอหรอืการชกัชวน เพ่ือการซื้อหรอืขาย
ตราสารทางการเงนิใดๆ ท้ังนี้ ข้อมูลท้ังหมดน้ีเป็นของธนาคาร ซึ่งไม่สามารถท าส าเนาคัดลอก แจกจ่าย เผยแพร ่ไม่วา่ท้ังหมดหรอืบางส่วน โดยไม่ได้รบัความยินยอม

ล่วงหน้าจากธนาคาร
ไม่มีข้อมูลใดๆ ไม่วา่โดยชัดแจ้งหรอืปรยิาย ท่ีธนาคารหรอืบรษัิทลกูและบรษัิทในเครอืของธนาคารรบัรองหรอืรบัประกันความถกูต้อง ความสมบูรณ์ แท้จรงิของข้อมูล
ดังกล่าว หรอืความเหมาะสมของข้อมูลส าหรบัวตัถุประสงค์เพ่ือการใดๆ และข้อมูลดังกล่าวสามารถเปล่ียนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ   

ธนาคารไม่ได้ท าหน้าท่ีเป็นท่ีปรกึษา หรอืตัวแทน ของบุคคลใด ท่ีได้รบัข้อมูลน้ี ผู้ท่ีได้รบัข้อมูลจะต้องท าการประเมนิความเหมาะสมด้วยตัวเองในการใช้ข้อมูล และจะต้องไม่
ใช้ข้อมูลท่ีได้รบัมาเสมือนเปน็การได้รบัค าแนะน า ไม่วา่จะเป็นเรื่อง กฎหมาย บัญชี ภาษี หรอื การลงทุน โดยผู้ท่ีได้รบัข้อมูลควรได้รบัค าแนะน าจากท่ีปรกึษาของตนเอง
เท่าน้ัน

ธนาคารหรอืบรษัิทในกลุ่มและบรษัิทในเครอืของธนาคารอาจท าหนา้ท่ีเปน็ตัวการ หรอื ตัวแทน ในการท าธุรกรรมท่ีเก่ียวข้องกับการส่ือสารนี้ หรอืการท าธุรกรรมใดๆ ท่ี
เก่ียวข้องกับธรุกรรมดังกล่าว โดยส่งผลให้ได้รบัค่านายหนา้ ค่าธรรมเนียม หรอื รายได้อื่นๆ ท้ังนี้ การส่ือสารนีไ้ม่ถือเป็นค าเสนอเพ่ือซื้อหรอืขาย หรอืค าชีช้วนในการใช้
สิทธิซื้อ ส าหรบัหลักทรพัย์ใดๆ

ธนาคาร กรรมการ พนักงาน หรอื ตัวแทนใดๆ ของธนาคาร จะไม่รบัผิดชอบใดๆ (รวมท้ัง ความรบัผิดต่อบุคคลใด โดยเหตุท่ีประมาทเล่นเล่อ หรอืการให้ค าแนะน าโดย
ประมาท)     ท่ีเกิดข้ึนโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใช้ข้อความหรอืความเห็น ข้อมูล หรอืส่ิงใดก็ตาม จากข้อมูลหรอืท่ีได้มาหรอืละเวน้การด าเนินการอันเนื่องมาจากข้อมูลน้ี 

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 :
เนื้อหาเหล่านี้เปน็การเสนอแนะทางเลือกในการลงทุน โดยมิได้เปน็การเสนอขายผลิตภัณฑ์ ท้ังนี้หากท่านประสงค์ในการลงทุน โปรดติดต่อเจ้าหนา้ท่ีธนาคาร เพ่ือรบัการ
น าเสนอและค าอธบิาย รวมถึงความเส่ียงการลงทุนและค่าธรรมเนียมต่างๆ ผลตอบแทนเป็นข้อมูลในอดีตมไิด้เปน็การรบัประกันผลการด าเนินงานในอนาคต และตัวเลขท่ี

น าเสนอเป็นการประมาณการข้อมูลทางการเงนิ และผลตอบแทนในอนาคตอาจไม่เป็นตามท่ีประมาณการณ์ได้
ธนาคารอาจจะมีความขัดแย้งด้านผลประโยชนเ์ก่ียวกับการขายผลิตภัณฑ์การลงทุน เนื่องจากธนาคารอาจจะได้รบัค่าธรรมเนยีมหรอืผลประโยชน์จากการขาย หรอืบรษัิท
ในเครอืของธนาคารท าหน้าท่ีบรหิารกองทุน ดังนั้น ท่านควรใช้เอกสารนี้เป็นส่วนหนึ่งของการตัดสินใจการลงทุนของท่านเองอย่างรอบคอบ

การลงทุนไมใ่ช่การฝากเงนิธนาคารพาณิชย์และไม่ได้รบัการคุ้มครองจากสถาบันประกันเงนิฝาก การลงทุนมีความเส่ียงและผู้ลงทุนอาจได้รบัเงินลงทุนคืนน้อยกวา่เงนิ
ลงทุนเริม่ต้นในวนัแรก
ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนการตัดสินใจลงทุน
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