
   

 

 

ประเด็น 

การลงทุน 

 

 ตลาดเริม่ตระหนักถึงดอกเบีย้ทีอ่าจจะอยูใ่นระดบัสงูทีย่าวนานขึ้น โดยเศรษฐกิจสหรัฐฯท่ียังคงแข็งแกร่ง แม้ว่าอาจมีแนวโน้มชะลอตัวจากผลของดอกเบี้ยท่ีปรับข้ึนมาสูง ท าให้

เฟดอาจจะไม่จ าเป็นต้องรีบปรับลดดอกเบี้ยในอนาคต โดยเป้าประสงค์ของเฟดคือการให้อัตราเงินเฟ้อกลับมาอยู่ท่ีระดับ 2% โดยตัวเลขเงินเฟ้อท่ีทยอยลดลงมาน้ัน ยังคงอยู่สูงท่ี

ระดับประมาณ 3% รวมถึงหากเศรษฐกิจยังร้อนแรงต่อไปได้ ตัวเลขเงินเฟ้อยังมีความเสี่ยงด้านสูงที่จะปรับตัวขึ้นได้ ดังนั้นเฟดจึงยังรอประเมินตัวเลขเศรษฐกิจก่อนจะด าเนิน

นโยบายในล าดับถัดไป โดยคาดการณ์ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในอนาคต เป็นปัจจัยท่ีต้องเฝ้าติดตามว่าจะโดนปรับประมาณการลงหรือไม่ เมื่อทิศทางดอกเบี้ยทรงตัว

อยู่ในระดับสูงนานขึ้น ในด้าน Valuation ปัจจุบันของหุ้นโลกผ่าน Equity Risk Premium (ส่วนต่างระหว่าง Earning Yields จากหุ้นเทียบกับอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาล 

10 ปี) ท่ีอยู่ในระดับท่ีตึงตัวมาก แต่หากตลาดมองถูกว่าดอกเบี้ยนโยบายได้เลยจุดพีคไปแล้ว ก็มีโอกาสท่ีดอกเบี้ย 10ปี จะค่อยๆปรับตัวลงได้ โดยแม้ว่าเราจะคาดว่าในปีหน้าตรา

สารหนี้ต่างประเทศน่าจะให้ผลตอบแทนปรับด้วยความเสี่ยงที่ดีกว่าการลงทุนในหุ้นโลก จากการที่การถือตราสารหนี้ให้ดอกเบี้ยสูงที่ระดับ 5-8% รวมถึงเป็นสินทรัพย์กระจาย

ความเสี่ยงของพอร์ตในภาวะวิกฤต แต่ด้วยตลาดในปัจจุบันมีความผวนสูงต่อข้อมูลต่างๆท่ีออกมา เราจึงปรับค าแนะน าหุ้นโลกเป็น Neutral เพื่อไม่ให้พลาดโอกาส ในกรณีท่ีตลาด

หุ้นได้รับปัจจัยบวก โดยให้การกระจายความเสี่ยงผ่านการลงทุนในหลากหลายสินทรัพย์เป็นตัวช่วยบริหารความเสี่ยงแก่พอร์ตลงทุน  

 แนวโนม้การฟืน้ตวัของภาคการทอ่งเทีย่วและนโยบายกระตุน้เศรษฐกจิไทยเปน็ประเดน็หลักที่ต้องติดตาม  โดยภาคการบริโภคเติบโตต่อเน่ือง +6.3% YoY ในเดือนก.ย. และการ

ท่องเท่ียวท่ีทยอยฟื้นตัว (ตัวเลขนักท่องเท่ียว YTD รวมถึงก.ย. 20 ล้านคน) เป็นตัวขับเคลื่อนหลักของเศรษฐกิจไทยในปีน้ี ดังน้ันเพื่อหนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ ภาครัฐได้

ออกมาตรการฟรีวีซ่าให้แก่นักท่องเท่ียวจีน (เริ่ม 1 ต.ค. 2566) เพื่อดึงดูดนักท่องเท่ียวในช่วง High-season ของไตรมาส 4 ปีน้ี ส าหรับปัจจัยในระยะถัดไปท่ีต้องติดตาม คือ 

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาล เช่น นโยบายแจกเงินดิจิทัล 10,000 บาทต่อคน  ยังต้องรอความชัดเจนส าหรับแนวทางการบังคับใช้ โดยภาพรวมตลาดหุ้นไทย ในช่วงที่

ผ่านมาถูกกดดันด้วยกระแสเงินทุนจากนักลงทุนต่างชาติที่ไหลออกต่อเนื่อง แต่ระดับราคาของ SET Index ที่ปรับตัวลดลงมาถือว่าสะท้อนปัจจัยกดดันต่างๆไปมากแล้ว 

ขณะท่ีแนวโน้มอัตราก าไรของบริษัทจดทะเบียนก็เริ่มส่งสัญญาณเชิงบวกเล็กน้อย ต้องรอดูว่าการเติบโตของเศรษฐกิจจะสะท้อนมายังคาดการณ์ก าไรของบริษัทจดทะเบียน

ได้เร็วและมากแค่ไหน เราจึงคงค าแนะน า Neutral ส าหรับหุ้นไทย 

 นักวิเคราะหค์าดกนง. จะหยดุขึน้ดอกเบี้ยแล้ว โดยตลาดมีมุมมองว่าดอกเบี้ยนโยบายจะคงไว้ท่ีระดับ 2.5% ในปีน้ีและปีหน้า อย่างไรก็ตามตลาดยังคงกังวลกับแผนการกระตุ้น

เศรษฐกิจของรัฐบาลโดยเฉพาะการแจกเงินดิจิตอลที่จะส่งผลให้ระดับหนี้สาธารณะ มีโอกาสพุ่งสูงขึ้นไปแตะระดับ 70% ต่อ GDP ในอนาคตได้ โดยจากการที่ กนง. น่าจะ

หยุดขึ้นดอกเบี้ยแล้ว ปัจจุบันระดับอัตราดอกเบี้ยไทยอยู่ในระดับสนใจเมื่อเทียบความเสี่ยง โดยฉพาะในช่วงที่ตลาดหุ้นยังมีแนวโน้มผันผวนสูง ตราสารหนี้เป็นสินทรัพย์ที่

ช่วยกระจายความเสี่ยงได้ดี เราจึงคงค าแนะน าการลงทุนในตราสารหน้ีไทยเป็น Slightly Overweight 

 แนวโนม้ดอกเบี้ยทีจ่ะคงอยูใ่นระดบัสงูทีย่าวนานขึน้ กดดันการลงทุนกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ ต้นทุนการกู้ยืมท่ีเพิ่มสูงข้ึน และ Yield spread (ส่วนต่างระหว่างอัตราการจ่ายเงิน

ปันผลเทียบกับอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาล 10 ปี) ที่น่าสนใจลดลง เราจึงมีมุมมองระมัดระวัง อย่างไรก็ดีเรามองว่าตลาดได้ซึมซับข่าวสารและปัจจัยลบไปมากแล้ว โดย

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์จะกลับมาน่าสนใจอีกครั้ง เมื่อระดับอัตราดอกเบี้ยเริ่มมีทิศทางที่ปรับลดลง โดย REITs ยังมีความน่าสนใจจากเงินปันผลที่ระดับ 6.5% ซึ่งสูงกว่า

ค่าเฉลี่ยระยะยาว จึงให้ค าแนะน าเป็น Neutral 

 

                    

 การประชุมของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ล่าสุด เฟดยังไม่ได้มีการปรับอัตราดอกเบี้ย โดยคงไว้ท่ีระดับ 5.25 -5.50% โดยเฟดตระหนักถึงความตึงตัวของนโยบายทางการเงินท่ีจะส่งผลต่อ

กิจกรรมเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ และระบุว่าจะพิจารณาข้อมูลเพิ่มเติม ก่อนตัดสินใจการด าเนินนโยบายในล าดับถัดไป ส าหรับภาพรวมเศรษฐกิจในปัจจุบันของสหรัฐฯน้ัน ยังคงออกมาอย่าง

แข็งแกร่ง ตัวเลข GDP ในไตรมาสท่ี 3 เติบโตกว่า 4.9% (QoQ) อย่างไรก็ดีนักเศรษฐศาสตร์คาดการณ์ว่าในปี 2024 อาจเติบโตเหลือเพียง 1% ซึ่งเป็นผลจากการท่ีระดับดอกเบี้ยนโยบาย

ในระดับท่ีสูง เป็นตัวกดดันการเติบโตของเศรษฐกิจ ขณะท่ีตัวเลข PMI ซึ่งเป็นดัชนีช้ีน า ยังทรงตัวได้ในระดับ 50จุด (แนวโน้มขยายตัว) หมายความว่า ภาคธุรกิจยังไม่ได้มองภาพเศรษฐกิจ

จะแย่มาก ก็อาจคาดการณ์ได้ว่าหากในอนาคตเศรษฐกิจหดตัว ก็จะไม่ได้รุนแรงมาก ในด้านค าแนะน าการลงทุน ตลาดหุ้นในช่วงเดือนที่ผ่านมามีความผันผวนอย่างมากจากมุมมองว่า 

ดอกเบี้ยจะอยู่ในระดับสูงนาน (Higher for longer) กับ ประเด็นการกู้ของกระทรวงการคลังของสหรัฐฯ ที่จะขายพันธบัตรออกมามากเพื่อส าหรับกระตุ้นเศรษฐกิจ อย่างไรก็ดีตลาดเริ่ม

คลายความกังวลภายหลังการประชุมของเฟดข้างต้น รวมถึงกระทรวงการคลังประกาศจะท าการกู้ลดลง โดยแม้ว่าเราจะคาดว่าในปีหน้าตราสารหนี้ต่างประเทศน่าจะให้ผลตอบแทนปรับ

ด้วยความเสี่ยงท่ีดีกว่าการลงทุนในหุ้นโลก แต่การท่ีตลาดในปัจจุบันมีความผันผวนสูงต่อข้อมูลต่างๆ ท่ีออกมา เช่นช่วงต้นเดือน พ.ย. ท่ีตลาด Rally ในระยะเวลาท่ีรวดเร็ว ท าให้เราคิดว่า

น่าจะมีความเหมาะสมท่ีจะปรับมุมมองหุ้นโลกเป็น Neutral เพื่อให้การกระจายความเสี่ยงผ่านการลงทุนในหลากหลายสินทรัพย์เป็นตัวช่วยบริหารความเสี่ยงแก่พอร์ตลงทุน 

1 

 
 เ  แ ะ   ให้ ู ค้ เ ือ ไ ยยู ิต ิ ค์เ ือ      ต   อ ์ตโฟ ิโอ ี่บ ิษั แ ะ    เ ื่อ ดค   ผั ผ  แ ะ  ้  ผ ตอบแ   ี่ดีใ  ะยะย   

    ห ับ ู ค้ เ อื ไ ยย ิูต ิ ค ์ี่เ ือ      เอ    ่      ถ จิ  ณ     อ         ต  ค   เห็ ขอ บ ิษ ัเ ือ่  ะ อบ   ตัด ิ ใจขอ   ่  ด ัต    ด ้  ่   
 

 
Note:  และ  แสดงถึงการปรับเปล่ียนจากเดือนก่อนหน้า 

 
ข้อแ ะ            

ลด คงที่ เพิม่

นนตราสารหน้ีนน

ในประเทศ

กนง.ส่งสัญญาณหยุดขึน้ดอกเบีย้ ตราสารหนีไ้ทยเปน็สินทรพัย์ท่ีชว่ยกระจาย

ความเสี่ยงท่ีดี
KFAFIX-A

K-CBOND-A,

 K-FIXEDPLUS-A

ตราสารหน้ี

ต่างประเทศ

เฟดใกล้จบรอบการขึน้ดอกเบีย้ อัตราผลตอบแทนตราสารหนีโ้ลกอยู่ในระดับ

นา่สนใจ ระยะสั้นมีปจัจยักดดันจากอุปทานพันธบตัรท่ีมากขึน้
KF-CSINCOM -

นนตราสารทุนนน

ในประเทศ

ภาคการบรโิภคและการท่องเท่ียวยังเปน็เครือ่งยนต์หลักของเศรษฐกิจไทย 

ส่งออกเริม่กลับมาขยายตัว Valuation ต ่ากว่าค่าเฉล่ีย แต่ยังมีปจัจยักดดันจาก

 Fund flow นกัลงทุนต่างชาติท่ียังไหลออกต่อเนือ่ง

K-STAR-A(A) 1AMSET50

ตราสารทุน

ต่างประเทศ →
ตลาดผันผวนสูงต่อข้อมูลเศรษฐกิจท่ีออกมา ท าให้เราปรบัมุมมองเปน็ Neutral 

เพ่ือให้การกระจายความเสี่ยงสรา้งผลตอบแทนท่ีเหมาะสมในระยะยาว

        TMBGQG,       

KKP GNP-H
Principal GOPP-C

อสังหารมิทรพัย์
แม้จะเผชญิความผันผวนจากดอกเบีย้ท่ีอยู่ในระดับสูง แต่ค่าเฉลี่ยเงินปนัผลท่ี

ระดับ 6.5% เปน็ปจัจยัหนนุต่อการลงทุนระยะยาว
K-PROPI-A(D) Principal iPROP-D

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

กองทนุ
น ้าหนักการลงทนุ

มุมมองการลงทนุ กองทนุแนะน า กองทนุทางเลือก

พฤศจกิายน 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) -4.91% -7.34% -5.51% -3.80% -0.86% -0.12% 1.74% 

Advanced (เสีย่งสงู) -3.85% -5.98% -4.63% -2.58% -0.78% 1.27% 2.48% 

Balanced (เสีย่งปานกลาง) -2.35% -4.35% -3.03% -1.25% 0.44% 1.86% 2.46% 

Conservative (เสีย่งปานกลางคอ่นต า่) -1.81% -3.64% -2.57% -0.65% 0.47% 1.86% 2.30% 

Low Risk (เสีย่งต า่) -2.46% -2.86% -2.23% -1.12% 0.42% 1.67% 1.93% 

     ข้อมูล ณ 31/10/2566 

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% 0.7% 1.0% 1.2% 0.6% 0.8% 

Fixed Income KFAFIX-A 0.0% 0.3% 0.8% 2.2% 1.2% 1.9% 

Foreign Fixed 

Income 
KF -CSINCOM -3.7% -3.0% -2.2% 0.1% -2.0% 0.0% 

Thai Equity K-STAR-A(A) -7.8% -8.2% -14.9% -12.4% 5.8% -1.8% 

Global Equity TMBGQG -8.0% -1.7% 2.4% 0.8% -0.9% 4.4% 

Global Equity KKP GNP-H -11.1% -5.3% 3.3% 5.4% 0.7% 5.4% 

Property Fund K-PROPI-A(D) -12.3% -13.6% -13.1% -9.9% -4.9% -2.6% 

Gold K-GOLD-A(D) 1.4% -1.2% 5.8% 15.8% 0.0% 8.0% 

ค าเตือน: ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต    ข้อมูล ณ 31/10/2566 

 

 

 

 

 

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

 

Tips of the Month 
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