
   

 

 

ประเด็น 

การลงทุน 

 

• โอกาสทีด่อกเบี้ยจะปรบัสงูขึน้ตอ่เนือ่งคอ่นขา้งต า่แลว้ โดยประธานเฟดได้ให้ความเห็นว่าการด าเนินนโยบายการเงินในระยะถัดไปจะพิจารณาจากข้อมูลตัวเลขเศรษฐกิจต่างๆ เป็น

ส าคัญ โดยเราได้เห็นสัญญาณของการเติบโตในอนาคตที่มีแนวโน้มชะลอตัว เช่น ดัชนี PMI ภาคการผลิตที่ยังต ่ากว่า 50 จุด ซึ่งแสดงถึงแนวโน้มการหดตัวของเศรษฐกิจในระยะ

ถัดไป ท าให้ตลาดคาดว่าเฟดน่าจะใกล้จบรอบของการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยแล้ว อย่างไรก็ดี นักวิเคราะห์คาดว่าเฟดจะยังคงอัตราดอกเบี้ยท่ีระดับสูงไปอีกสักระยะ เพื่อควบคุมอัตรา

เงินเฟ้อท่ียังคงอยู่ในระดับสูงกว่าเป้าหมายของเฟด ท้ังน้ีเรามองว่าการท่ีเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในปัจจุบันท่ียังแข็งแกร่ง น่าจะมาจากการท่ีคนยังใช้จ่ายในภาคบริการกันอยู่ อย่างไรก็ดี 

เราเริ่มเห็นตัวเลขการค้างช าระบัตรเครดิตท่ีทยอยปรับสูงข้ึน บ่งช้ีแนวโน้มการบริโภคในระยะถัดไปท่ีเริ่มมีข้อจ ากัด ในด้านการลงทุนตลาดมีมุมมองเป็นบวกมากข้ึนต่อหุ้นโลก จาก

การท่ีภาวะเศรษฐกิจอาจจะชะลอตัวไม่มากอย่างที่เคยกลัวก่อนหน้านี้ ขณะท่ีคาดการณ์ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในอนาคตเริ่มมีแนวโน้มปรับตัวดีขึ้น  แต่ด้วยระดับ 

Valuation ปัจจุบันที่ตึงตัว ท าให้เราคง Neutral ต่อการลงทุนในหุ้นโลก ในขณะท่ีมุมมองการลงทุนตราสารหนี้โลก เราคงค าแนะน าเป็น Slightly Overweight จากอัตรา

ดอกเบี้ยในปัจจุบันอยู่ในระดับท่ีสูงเป็นปัจจัยท่ีหนุนการลงทุน และอาจได้อานิสงส์จากการปรับลดดอกเบี้ยหากเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย และเฟดจ าเป็นต้องลดดอกเบี้ยนโยบาย 

• การเมอืงไทยมคีวามชดัเจนมากขึน้ รอตดิตามการด าเนนินโยบายทีส่่งผลต่อเศรษฐกิจ โดยหลังจากท่ีมีการจัดต้ังรัฐบาลเป็นท่ีเรียบร้อยในช่วงปลายเดือน ส.ค. 2566 ทางรัฐบาล

ได้มีแผนในการออกนโยบายเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ เพื่อส่งเสริมการบริโภคภายในประเทศ เช่น โครงการกระเป๋าเงินดิจิทัล 10,000 บาทต่อคน พร้อมกันน้ีรัฐบาลยังได้ออกมาตรการ

เพื่อดึงดูดนักท่องเที่ยวในช่วง High-season ใน 4 เดือนสุดท้ายของปีน้ี โดยปัจจุบันจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้ามาในไทยสะสมนับตั้งแต่ต้นปีจนถึงสิ้นเดือน ส.ค. 

2566 มีจ านวนราว 18 ล้านคน สร้างรายได้ให้กับประเทศประมาณ 7.5 แสนล้านบาท ขณะท่ีมุมมองการลงทุนในตลาดหุ้นไทย ในช่วงที่ผ่านมาอาจถูกกดดันด้วยกระแสเงินทุน

จากนักลงทุนต่างชาติท่ีไหลออก จากสถานการณ์การเมืองท่ียังไม่ชัดเจนในช่วงก่อนหน้าน้ี แต่ในระยะถัดไปต้องติดตามว่าการด าเนินนโยบายจากรัฐบาลใหม่จะส่งผลกระทบเชิง

บวกต่อเศรษฐกิจและท าให้แนวโน้มอัตราก าไรของบริษัทจดทะเบียนปรับตัวได้ดีข้ึนมากน้อยเพียงใด เราจึงคงค าแนะน า Neutral ส าหรับหุ้นไทย 

• แนวโน้มการด าเนินนโยบายการเงินของ กนง.มีความเข้มงวดน้อยลง โดย กนง.จะพิจารณาแนวทางการด าเนินนโนบายการเงินให้เหมาะสมกับแนวโน้มและความเสี่ยงของ

เศรษฐกิจ ท้ังน้ี จากทิศทางเงินเฟ้อท่ีชะลอตัวลงท าให้นักวิเคราะห์คาดการณ์ว่า กนง.จะคงอัตราดอกเบี้ยในการประชุมครั้งถัดไป เรามองว่าโอกาสในการปรับลดลงของดอกเบี้ย

นโยบายไทยในอนาคตจะยังต ่า แต่ตราสารหน้ีไทยเป็นสินทรัพย์ท่ีใช้ในการกระจายความเสี่ยงท่ีดี เราจึงยังคงค าแนะน า Neutral ส าหรับตราสารหน้ีไทย 

• เงินปันผลของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์มีความน่าสนใจที่ระดับประมาณ 6.5% ซึ่งเป็นระดับเงินปันผลที่สูงกว่าค่าเฉลี่ยในอดีต โดยเรามีมุมมองเชิงบวกต่อการลงทุนในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์ และคงค าแนะน า Slightly Overweight โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการเปิดเมืองและการท่องเท่ียวท่ีฟื้นตัวท้ังในไทยและสิงคโปร์ ท าให้แนวโน้มก าไรของกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์เริ่มปรับตัวเพิ่มข้ึนในหลายกลุ่มอุตสาหกรรม รวมถึงแนวทางการปรับข้ึนดอกเบี้ยของเฟดท่ีใกล้จะจบ ท าให้แรงกดดันจากแนวทางการด าเนินนโยบายท่ีเข้มงวด

ของธนาคารกลางจะผ่อนคลายลง ซึ่งเป็น Sentiment ในเชิงบวกต่อการลงทุนของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์  

 

                    

• ตัวเลขเงินเฟ้อของสหรัฐฯ เดือน ส.ค. 2566 ขยายตัวท่ี 3.7% YoY ซ่ึงเพิ่มข้ึนจากเดือนก่อนหน้าท่ีมีการขยายตัว 3.2% YoY จากราคาพลังงานท่ีปรับตัวเพิ่มข้ึน  โดยจากตัวเลขเงินเฟ้อท่ี

ยังคงอยู่สูงกว่าระดับเป้าหมายที่ 2% ท าให้นักลงทุนคาดว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) มีโอกาสคงอัตราดอกเบี้ยที่ระดับสูงไปอีกสักระยะ นอกจากน้ี ตลาดมองว่าโอกาสในการเกิด 

Recession จะยังคงไม่เห็นในเร็วๆน้ี จากการท่ีตัวเลขเศรษฐกิจยังออกมาดีกว่าคาด เช่น ตัวเลขการจ้างงานท่ีแข็งแกร่ง และจีดีพีสหรัฐฯ ท่ีเติบโตได้ดีในช่วงต้นปี โดยไตรมาส 1 และ 2 สามารถ

ขยายตัวได้ 2.0% และ 2.1% ตามล าดับ อย่างไรก็ดี เราคิดว่ามีโอกาสสูงที่สหรัฐฯจะมีการเติบโตที่ลดต ่าลงในอนาคต ซึ่งเป็นผลมาจากการที่ดอกเบี้ยนโยบายที่อยู่ในระดับสูงจะค่อยๆ 

ส่งผ่านเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจ เช่น การที่ต้นทุนการกู้ยืมในระบบที่สูงขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ หรือการที่ธนาคารพาณิชย์มีความเข้มงวดในการปล่อยสินเชื่อมากขึ้น ท าให้อัตราการเติบโตของ

สินเช่ือไม่ได้สูงเหมือนปีท่ีผ่านมา แต่ในด้านการลงทุน เราเริ่มเห็นสัญญาณเชิงบวกจากการท่ีนักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐาน เริ่มปรับประมาณก าไรของบริษัทจดทะเบียน ในสหรัฐฯ ซึ่งอาจมอง

ได้ว่าหากมีการชะลอตัวทางเศรษฐกิจ ก็น่าจะเป็นการชะลอตัวที่ไม่รุนแรงมาก อย่างไรก็ดี การที่ระดับราคาของหุ้นในปัจจุบันอยู่ในระดับราคาที่ค่อนข้างแพง ท าให้เรายังคงมีมุมมอง

ระมัดระวังกับการลงทุนในปัจจุบัน ดังน้ันการลงทุนแบบการจายความเสี่ยง หรือ ลงทุนแบบพอร์ตโฟลิโอ จึงเป็นกลยุทธ์การลงทุนท่ีเหมาะสมส าหรับปัจจุบัน 
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Note:  และ → แสดงถึงการปรับเปล่ียนจากเดือนก่อนหน้า 

 
ข้อแ ะ            

ลด คงท่ี เพ่ิม

นนตราสารหน้ีนน

ในประเทศ

กนง.ส่งสัญญาณ Dovish ตราสารหน้ีไทยเปน็สินทรัพย์ท่ีช่วยกระจายความ

เสี่ยงท่ีดี
KFAFIX-A

K-CBOND-A,

 K-FIXEDPLUS-A

ตราสารหน้ี

ต่างประเทศ

เฟดใกล้จบรอบการข้ึนดอกเบีย้ อัตราผลตอบแทนตราสารหน้ีโลกอยู่ในระดับ

น่าสนใจ ระยะสั้นมีปจัจัยกดดันจากอุปทานพันธบตัรท่ีมากข้ึน
KF-CSINCOM -

นนตราสารทุนนน

ในประเทศ

จัดต้ังรัฐบาลราบร่ืน ลุ้นการกลับมาของนักท่องเท่ียวจีนปลายปแีละนโยบาย

รัฐบาลใหม่ แต่ตลาดหุ้นยังโดนกดดันจากคาดการณ์ก าไรบริษัทจดทะเบยีนท่ียังมี

แนวโน้มอ่อนแอ และ Fund flow นักลงทุนต่างชาติท่ียังไหลออกต่อเน่ือง

K-STAR-A(A) 1AMSET50

ตราสารทุน

ต่างประเทศ

โอกาสท่ีดอกเบีย้จะปรับตัวสูงข้ึนต่อเน่ืองค่อนข้างต ่าแล้ว จากเงินเฟ้อและการ

เติบโตของเศรษฐกิจท่ีค่อยๆ ชะลอตัวลง และนักวิเคราะห์เร่ิมมีมุมมองเปน็บวก

ต่อหุ้นโลกมากข้ึน แต่การท่ีระดับราคาค่อนข้างแพง ท าให้เราคงมุมมอง Neutral

        TMBGQG,       

KKP GNP-H
Principal GOPP-C

อสังหาริมทรัพย์

แม้ในระยะสั้นอาจเผชิญความผันผวนจากดอกเบีย้ท่ีอยู่ในระดับสูง แต่การเปดิ

ประเทศของไทยและสิงคโปร์ และค่าเฉล่ียเงินปนัผลท่ีระดับ 6.5% เปน็ปจัจัย

หนุนต่อการลงทุนระยะยาว

K-PROPI-A(D) Principal iPROP-D

ทองค า เน้นลงทุนระยะยาวเพ่ือช่วยกระจายความเสี่ยงในภาวะตลาดหุ้นผันผวน K-GOLD-A(D) -

กองทุน
น ้าหนักการลงทุน

มุมมองการลงทุน กองทุนแนะน า กองทุนทางเลือก

กนัยายน 2566 
       mInsight Monthly Report อปัเดตขา่วสารการลงทนุส าหรบัลกูคา้เมอืงไทยยนูติลงิค ์



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

ต ัอย ่  อ ต์โฟ ิโอแ ะ      ห บัผู้     แต่ ะ ะดับค   เ ่ีย  

ผ    ด  เ ิ    ขอ  อ ต์โฟ ิโอต   ะดบัค   เ ่ีย  

  

 

 

ระดบัความเสีย่ง 

ของพอรต์โฟลโิอ 

ผลการด าเนนิงานยอ้นหลงั 

ตัง้แตต่น้ป ี 3 เดอืน 6 เดอืน 1 ป ี 3 ป ี(ตอ่ป)ี 5 ป ี(ตอ่ป)ี ตัง้แตจ่ดัตัง้ 

Aggressive (เสีย่งสงูมาก) 2.15% 2.58% 1.66% -0.32% -0.56% 0.69% 2.87% 

Advanced (เสีย่งสงู) 1.82% 1.90% 1.37% -0.03% -0.45% 2.08% 3.41% 

Balanced (เสีย่งปานกลาง) 1.62% 1.61% 1.74% 0.52% 0.72% 2.39% 3.13% 

Conservative (เสีย่งปานกลางคอ่นต า่) 1.43% 1.27% 1.58% 0.67% 0.75% 2.33% 2.86% 

Low Risk (เสีย่งต า่) 0.24% 0.95% 0.74% 0.50% 0.99% 2.12% 2.40% 

     ข้อมูล ณ 31/8/2566 

หมายเหตุ  

1. ตัวอย่างพอร์ตโฟลิโอแต่ละระดับความเสีย่ง มีการกระจายลงทุนในหลากหลายสินทรัพย์ในสัดส่วนที่แตกต่างกัน เพ่ือให้สอดคล้องกับระดับความเสี่ยงของแต่ละพอร์ตโฟลิโอ ภายใต้สมมติฐานทีผู่้จัดท า               

ใช้ข้อมูลที่เกิดขึ้นในอดีต รวมถึงการประเมินสภาวะทางเศรษฐกิจที่จะเปลี่ยนแปลงไปในอนาคตระยะ10 ปีข้างหน้า เพ่ือใช้ในการจัดท าตัวอย่างพอร์ตโฟลิโอด้วยวิธี Mean-Variance อย่างไรก็ดี ตัวอย่างพอร์ดโฟลิโอ   

ไม่มกีารรับประกันผลการด าเนินงานหรอืผลตอบแทน และมิได้รับประกันว่าผูล้งทุนจะได้รับผลตอบแทนที่คาดหวังตามที่แสดงไว้ นอกจากน้ีผลการด าเนินงานในอดีตของตัวอย่างพอรต์โฟลิโอแนะน า มิไดเ้ป็นสิ่ง

ยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มลูส าคัญของกองทุนโดยเฉพาะนโยบายการลงทุน ความเสีย่ง และผลการด าเนินงานของกองทุน ทั้งน้ี ผู้ลงทุนอาจมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน 

เน่ืองจากการป้องกันความเสีย่งขึ้นอยูก่ับดุลพินิจของผู้จัดการกองทุน 

2. บริษัทเมอืงไทยประกันชีวิต จ ากัด (มหาชน) ได้เริ่มให้บริการบริหารพอร์ตการลงทุน ในวันที่ 17 มิถุนายน 2565 ภายใต้ชื่อทางการตลาดใหม่ คือ MTL Portfolio Management โดยมีพอร์ตการลงทุน

แบ่งตามความเสี่ยงทั้งหมด 5 ระดับ ได้แก่ Aggressive (เสี่ยงสูงมาก), Advanced (เสี่ยงสงู), Balanced (เสี่ยงปานกลาง), Conservative (เสี่ยงปานกลางค่อนต ่า) และ Low Risk (เสี่ยงต ่า)โดยผลการ

ด าเนินงาน    ที่แสดงจะเป็นการเชื่อมต่อผลการด าเนินงานระหว่าง ตัวอย่างพอร์ตโฟลิโอแนะน าตามระดับความเสีย่ง กับ MTL Portfolio Management 

3. ส าหรับผลการด าเนินงานในระยะที่ต ่ากว่า 1 ปี เป็นผลตอบแทนแบบตามช่วงระยะเวลา (Holding period return) 

4. ตัวอย่างพอร์ตโฟลิโอเริม่ต้นให้ค าแนะน า(ต้ังแต่จัดต้ัง) 30 พฤศจิกายน 2559 
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ผ    ด  เ ิ    ขอ  อ     จ  ต ัอย ่  อ ต์โฟ ิโอต   ะดบัค   เ ่ีย  

ประเภทสนิทรพัย ์ ชือ่กองทนุ 
ผลการด าเนนิงานยอ้นหลงั 

3 เดอืน 6 เดอืน ตัง้แตต่น้ป ี 1 ป ี 3 ป ี(ตอ่ป)ี 5 ป ี(ตอ่ป)ี 

Money Market K-CASH 0.4% 0.6% 0.8% 1.0% 0.5% 0.8% 

Fixed Income KFAFIX-A 0.3% 0.8% 0.9% 1.6% 1.4% 1.9% 

Foreign Fixed 

Income 
KF -CSINCOM 1.0% 0.9% 1.1% -0.1% -0.9% 0.6% 

Thai Equity K-STAR-A(A) 2.9% -2.6% -5.8% -4.9% 6.0% -0.3% 

Global Equity TMBGQG 5.5% 6.8% 8.8% 5.3% -1.1% 4.1% 

Global Equity KKP GNP-H 4.4% 7.6% 12.9% 9.1% 1.4% 5.2% 

Property Fund K-PROPI-A(D) 0.1% -4.2% -0.9% -5.9% -4.3% -0.4% 

Gold K-GOLD-A(D) -1.7% 4.8% 3.6% 7.9% -2.2% 7.6% 

ค าเตือน: ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต    ข้อมูล ณ 31/8/2566 

 

 

 

 

 

เค ื่อ  ือดูแ    ธ   ์   ห บั ู ค้ เ ือ ไ ยยู ิต ิ ค์ 

 

Tips of the Month 
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