
   

• การประชุมของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ล่าสุด ในเดือน ธ.ค. 2566 เฟดยังดอกเบี้ยคงไว้ที่ระดับ 5.25 -5.50% โดยเฟดตระหนักถึงความตึงตัวของนโยบายทางการเงินที่จะส่งผลต่อ

กิจกรรมเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ และระบุว่าจะพิจารณาข้อมูลเพิ่มเติม ก่อนตัดสินใจการด าเนินนโยบายในล าดับถัดไป ท้ังน้ีจากข้อมูล Dot plot จะเห็นว่าเฟดมีโอกาสปรับลดอัตราดอกเบี้ยใน

ปี 2567 ถึง 3 ครั้ง โดยหากในปีหน้าดอกเบี้ยมีการปรับลงตามตลาดคาด เรามองว่าตราสารหน้ีต่างประเทศน่าจะให้ผลตอบแทนปรับด้วยความเสี่ยงท่ีดีกว่าการลงทุนในหุ้นโลก จากการท่ีถือ

ตราสารหน้ีให้ดอกเบี้ยในปัจจุบันสูงท่ีระดับ 5-8% รวมถึงเป็นสินทรัพย์กระจายความเสี่ยงของพอร์ตการลงทุนในภาวะวิกฤต เราจึงคงมุมมองการลงทุนส าหรับตราสารหน้ีโลก เป็น Slightly 

Overweight  ทั้งนี้ในส่วนของภาพรวมเศรษฐกิจในปัจจุบันของสหรัฐฯนั้น ยังคงเติบโตได้อย่างแข็งแกร่ง ตัวเลข GDP ในไตรมาสที่ 3 (ประมาณการครั้งที่ 2) เติบโตกว่า 5.2% (QoQ) 

ขณะที่ตัวเลข PMI ซึ่งเป็นดัชนีชี้น า ยังทรงตัวได้ในระดับ 50 จุด (แนวโน้มขยายตัว) หมายความว่า ภาคธุรกิจยังไม่ได้มองภาพเศรษฐกิจจะแย่มาก ก็อาจคาดการณ์ได้ว่าหากในอนาคต

เศรษฐกิจหดตัว ก็จะไม่ได้รุนแรงมากด้วยเช่นกัน ส าหรับตลาดหุ้นในช่วงเดือนท่ีผ่านมา มีแนวโน้มผลตอบแทนดีข้ึนจากตัวเลขผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯในไตรมาส 3 ปรับตัว

เพิ่มข้ึน 4.5% YoY รวมถึงตลาดมีความกังวลน้อยลงเกี่ยวกับแรงกดดันจากนโยบายการเงินท่ีตึงตัวของเฟด  

1 

 
• เราแนะน าให้ลูกค้าเมืองไทยยูนิตลิงค์เลือกลงทุนตามพอร์ตโฟลิโอที่บริษัทแนะน า เพื่อลดความผันผวนและสร้างผลตอบแทนที่ดีในระยะยาว 

• ส าหรับลูกค้าเมอืงไทยยนิูตลิงคท์ี่เลือกลงทนุเอง ทา่นสามารถพจิารณามมุมองการลงทุนตามความเห็นของบริษทัเพือ่ประกอบการตัดสินใจของทา่น ดงัตารางดา้นล่าง 
 

 
Note:  และ → แสดงถึงการปรับเปล่ียนจากเดือนก่อนหน้า 

 
ข้อแนะน าการลงทุน 

ลด คงท่ี เพ่ิม

นนตราสารหน้ีนน

ในประเทศ ← กนง.คงอัตราดอกเบีย้ ตราสารหน้ีไทยเปน็สินทรัพย์ท่ีช่วยกระจายความเสี่ยงท่ีดี KFAFIX-A
K-CBOND-A,

 K-FIXEDPLUS-A

ตราสารหน้ี

ต่างประเทศ

เฟดส่งสัญญาณพร้อมลดดอกเบีย้ปหีน้า อัตราผลตอบแทนตราสารหน้ีโลกอยู่ใน

ระดับน่าสนใจ ระยะสั้นมีปจัจัยกดดันจากอุปทานพันธบตัรท่ีมากข้ึน
KF-CSINCOM -

นนตราสารทุนนน

ในประเทศ

เศรษฐกิจไทยน่าจะยังฟ้ืนตัวต่อเน่ืองในป ี2024 แต่หลายเคร่ืองยนต์มีความ

เสี่ยง Fund flow ต่างชาติใกล้จุดต ่าสุด ก าไรบริษัทจดทะเบยีนมีแนวโน้มท่ีดีข้ึน 

แต่ภาพรวมหุ้นไทยไม่น่าไปไกลจากเทรนด์ก าไรระยะยาวท่ีไม่เติบโต

K-STAR-A(A) 1AMSET50

ตราสารทุน

ต่างประเทศ

เฟดส่งสัญญาณลดดอกเบีย้ปหีน้า แต่ระดับราคาหุ้นโลกค่อนข้างตึงตัว รวมถึง

เศรษฐกิจสหรัฐมีแนวโน้มชะลอตัวลง จึงคงมุมมอง Neutral

        TMBGQG,       

KKP GNP-H
Principal GOPP-C

อสังหาริมทรัพย์
กลุ่ม Property มีปจัจัยหนุนต่อการลงทุนระยะยาว จากค่าเฉล่ียเงินปนัผลท่ี

ระดับ 7% และทิศทางดอกเบีย้ท่ีมีแนวโน้มผ่านจุดสูงสุด
K-PROPI-A(D) Principal iPROP-D

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

กองทุน
น ้าหนักการลงทุน

มุมมองการลงทุน กองทุนแนะน า กองทุนทางเลือก

ธนัวาคม 2566 
       mInsight Monthly Report อปัเดตขา่วสารการลงทนุส าหรบัลกูคา้เมอืงไทยยนูติลงิค ์

 

 

ประเด็น 

การลงทุน 

 

• เฟดคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายตามตลาดคาดที่ระดับ 5.25-5.50% โดยเศรษฐกิจสหรัฐฯที่ยังคงแข็งแกร่ง ท าให้เฟดปรับประมาณการ GDP ณ สิ้นปี 2566 ขึ้นมาอยู่ที่ระดับ 

2.6% และสิ้นปี 2567 อยู่ท่ีระดับ 1.4% แม้เศรษฐกิจอาจมีแนวโน้มชะลอตัวจากผลของดอกเบี้ยท่ีอยู่ในระดับสูง แต่การท่ีเฟดด าเนินนโยบายการเงินท่ีตึงตัวในช่วงก่อนหน้าน้ีท า

ให้ทิศทางของเงินเฟ้อทยอยปรับตัวลง อย่างไรก็ดีตัวเลขเงินเฟ้อในปัจจุบัน ยังคงอยู่ในระดับประมาณ 3% ซึ่งยังสูงกว่าเป้าหมายของเฟดที่ระดับ 2% โดยตัวเลขเงินเฟ้อยังคงมี

ความเสี่ยงด้านสูงท่ีอาจจะปรับตัวข้ึนได้ ดังน้ันเฟดจึงยังรอประเมินตัวเลขเศรษฐกิจก่อนจะด าเนินนโยบายในล าดับถัดไป ส าหรับคาดการณ์ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนใน

อนาคต ยังเป็นปัจจัยที่ต้องเฝ้าติดตามว่าจะโดนปรับประมาณการลงหรือไม่ เมื่อทิศทางดอกเบี้ยทรงตัวอยู่ในระดับสูงเป็นเวลานาน ในด้าน Valuation ปัจจุบันของหุ้นโลกผ่าน 

Equity Risk Premium (ส่วนต่างระหว่าง Earning Yields จากหุ้นเทียบกับอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ 10 ปี) ท่ีอยู่ในระดับท่ีตึงตัวค่อนข้างมาก แต่ในระยะถัดไปหาก

ดอกเบี้ยปรับตัวลงและเศรษฐกิจไม่ได้ถดถอยแบบรุนแรง ก็มีโอกาสที่หุ้นโลกจะยังให้ผลตอบแทนที่น่าสนใจได้ในปีหน้า ดังนั้นเราจึงคงค าแนะน าหุ้นโลกเป็น Neutral เพื่อไม่ให้

พลาดโอกาส ในกรณีท่ีตลาดหุ้นได้รับปัจจัยบวก โดยให้การกระจายความเสี่ยงผ่านการลงทุนในหลากหลายสินทรัพย์เป็นตัวช่วยบริหารความเสี่ยงแก่พอร์ตลงทุน  

• เศรษฐกจิไทยมแีนวโนม้ฟืน้ตวัไดใ้นป ี2566 และยงัตอ้งตดิตามนโยบายกระตุน้เศรษฐกิจจากภาครัฐ  โดยธนาคารแห่งประเทศไทยได้ประมาณการ GDP ณ สิ้นปี 2566 จะมีการ

ขยายตัว 3.8% (รวมผลลัพธ์จากนโยบายดิจิทัลวอลเล็ต) ซึ่ง GDP ท่ีมีแนวโน้มขยายตัวได้นั้น มีปัจจัยหนุนจากภาคการบริโภคท่ีมีแนวโน้มเติบโต ซึ่งได้รับอานิสงส์จากการ

ท่องเที่ยวที่ทยอยฟื้นตัว สะท้อนผ่านข้อมูลตัวเลขนักท่องเที่ยวสะสมทั้งปีถึง 3 ธ.ค. 2566 มีจ านวนประมาณ 25 ล้านคน และสร้างรายได้ให้ประเทศมากกว่า 1 ล้านล้านบาท 

ส าหรับปัจจัยในระยะถัดไปที่ต้องติดตาม คือ แนวทางการด าเนินมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาล เช่น นโยบายแจกเงินดิจิทัล 10,000 บาทต่อคนในช่วงปีหน้า  ท้ังน้ี

ภาพรวมตลาดหุ้นไทยในช่วงที่ผ่านมา ถูกกดดันด้วยกระแสเงินทุนจากนักลงทุนต่างชาติที่ไหลออกต่อเนื่อง แต่เรามองว่าระดับราคาของ SET Index ที่ปรับตัวลดลงมาได้

สะท้อนปัจจัยกดดันต่างๆไปมากแล้ว ขณะท่ีอัตราก าไรในอนาคตของบริษัทจดทะเบียนมีแนวโน้มปรับตัวเพิ่มขึ้น โดยจะได้รับปัจจัยบวกจากมาตรการกระตุ้นของเศรษฐกิจ

ของรัฐบาล แต่ต้องติดตามว่าผลของมาตรการจะสะท้อนมายังคาดการณ์ก าไรของบริษัทจดทะเบียนได้เร็วและมากแค่ไหน เราจึงคงค าแนะน า Neutral ส าหรับหุ้นไทย 

• กนง.คงอัตราดอกเบี้ยตามคาด ปรับมุมมองการลงทุนตราสารหนี้ไทยเป็น Neutral โดยกนง.มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับ 2.5% ต่อปี ตราสารหน้ีไทยยังคงเป็น

สินทรัพย์ท่ีช่วยกระจายความเสี่ยงได้ดี อย่างไรก็ตาม ด้วยแนวโน้มของเฟดท่ีมีโอกาสปรับลดดอกเบี้ยในปีหน้า ท าให้มุมมองการลงทุนในตราสารหน้ีไทยเปรียบเทียบกับตราสาร

หน้ีโลกมีความน่าสนใจค่อนข้างน้อยกว่า เน่ืองจากผู้ลงทุนในตราสารหน้ีโลกจะได้รับผลตอบแทนส่วนเพิ่มจาก Capital Gain หากเฟดมีการปรับลดอัตราดอกเบี้ย  เราจึงปรับ

ค าแนะน าการลงทุนในตราสารหน้ีไทยเป็น Neutral 

• แนวโน้มดอกเบี้ยที่ผ่านจุดสูงสุดไปแล้ว ท าให้แรงกดดันในการลงทุนกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ลดลง โดยแม้ว่าคาดการณ์เงินปันผลส าหรับกลุ่มอสังหาริมทรัพย์จะยังมีความ

น่าสนใจท่ีระดับ 7.0% ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลี่ยระยะยาว อย่างไรก็ดีด้วยระดับอัตราดอกเบี้ยท่ียังอยู่ในระดับสูงท าให้กลุ่มอสังหาริมทรัพย์มีต้นทุนจากการกู้ยืมท่ีค่อนข้างมาก ขณะท่ี 

Valuation ผ่าน Yield spread (ส่วนต่างระหว่างอัตราการจ่ายเงินปันผลเทียบกับอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาล 10 ปี) ของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ค่อนข้างตึงตัว ทั้งน้ี 

แนวโน้มการลงทุนในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์จะกลับมาน่าสนใจอีกครั้ง เมื่อระดับอัตราดอกเบี้ยนโยบายเริ่มมีทิศทางปรับลดลง เราจึงคงค าแนะน าเป็น Neutral 

 

 สรุป าพรวมการลงทุน 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

ตวัอยา่งพอรต์โฟลิโอแนะน าส าหรบัผู้ลงทุนแต่ละระดับความเส่ียง 

ผลการด าเนินงานของพอรต์โฟลิโอตามระดบัความเส่ียง 

  

 

 

ระดบัความเสีย่ง 

ของพอรต์โฟลโิอ 

ผลการด าเนนิงานยอ้นหลงั 

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

Aggressive (เสีย่งสงูมาก) -0.40% -2.61% 0.02% -1.61% -1.80% 0.86% 2.39% 

Advanced (เสีย่งสงู) 0.27% -1.64% 0.35% -0.54% -1.31% 2.14% 3.06% 

Balanced (เสีย่งปานกลาง) 0.95% -0.70% 0.94% 0.51% -0.06% 2.50% 2.92% 

Conservative (เสีย่งปานกลางคอ่นต า่) 1.28% -0.19% 1.12% 1.05% 0.16% 2.45% 2.73% 

Low Risk (เสีย่งต า่) -0.05% -0.33% 0.66% 0.23% 0.46% 2.12% 2.27% 

     ข้อมูล ณ 30/11/2566 

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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ผลการด าเนินงานของกองทนุ จากตวัอยา่งพอรต์โฟลิโอตามระดบัความเส่ียง 

ประเภทสนิทรพัย ์ ชือ่กองทนุ 
ผลการด าเนนิงานยอ้นหลงั 

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

Money Market K-CASH 0.4% 0.8% 1.2% 1.3% 0.6% 0.8% 

Fixed Income KFAFIX-A 0.6% 0.9% 1.5% 1.9% 1.3% 1.9% 

Foreign Fixed 

Income 
KF -CSINCOM 0.1% 1.0% 1.1% 0.6% -1.8% 0.7% 

Thai Equity K-STAR-A(A) -9.7% -7.1% -14.9% -14.0% 0.3% -1.4% 

Global Equity TMBGQG 2.0% 7.6% 11.0% 6.3% -0.9% 5.6% 

Global Equity KKP GNP-H -0.8% 3.6% 12.0% 5.8% -0.5% 6.9% 

Property Fund K-PROPI-A(D) -4.3% -4.2% -5.2% -4.7% -4.7% -1.1% 

Gold K-GOLD-A(D) 3.7% 2.0% 7.5% 10.3% 2.2% 8.2% 

ค าเตือน: ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต    ข้อมูล ณ 30/11/2566 

 

 

 

 

 

เครื่องมือดูแลกรมธรรม์ส าหรบัลูกค้าเมืองไทยยูนิตลิงค์ 

 

Tips of the Month 
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