
   

• สรุปภาพรวมผลตอบแทนรวมของสินทรัพย์ลงทุนในปี 2566 หุ้นในกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว น าโดย S&P500 (หุ้นสหรัฐฯ) ปรับตัวขึ้น 26.3% ด้าน MSCI EUROPE (หุ้นยุโรป)  และ 

TOPIX (หุ้นญี่ปุ่น)  ปรับตัวข้ึน 16.5% และ 28.2% ตามล าดับ ขณะท่ี MSCI CHINA (หุ้นจีน)  ปรับตัวลง 11% สะท้อนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจท่ีต ่ากว่าคาด และแรงกดดันจากภาค

อสังหาริมทรัพย์ และ SET Index ท่ีปรับตัวลง 12.7% สะท้อนทิศทางการปรับประมาณการลงของก าไรบริษัทจดทะเบียนและ Fund Flow ของนักลงทุนต่างชาติท่ีไหลออก ด้านตราสาร

หน้ีสหรัฐฯ (พันธบัตรอายุ 7-10 ปี) ให้ผลตอบแทนเป็นบวกท่ี 3.6% โดยได้รับปัจจัยหนุนจากช่วงไตรมาส 4 ท่ีผ่านมา จาากแนวทางการด าเนินนโยบายท่ีผ่อนคลายข้ึนของเฟด และปัจจัย

เชิงบวกจากการประกาศของกระทรวงการคลังสหรัฐฯท่ีจะกู้ผ่านพันธบัตรลดลง และจะท าการกู้ผ่านต๋ัวเงินคลังทดแทน ส่งผลให้ดอกเบี้ยพันธบัตร 10 ปีสหรัฐฯ ท่ีช่วงปลาย ต.ค. 2566 

เคยข้ึนไปแตะระดับ 5.0% ก็ปรับตัวลงท่ี 3.9% ในช่วงปลายปี ส าหรับปี 2567 เฟดมีมุมมองว่าเศรษฐกิจของสหรัญฯจะยังเติบโตได้ในระดับหน่ึง จากคาดการณ์ GDP ท่ีจะเติบโต 1.4% 

อย่างไรก็ดี ด้วยสภาวะการลงทุนมีโอกาสเผชิญความผันผวนจากความเสี่ยงท่ียังต้องเฝ้าติดตาม เช่น โอกาสท่ีผลของดอกเบี้ยสูงจะส่งผลให้เศรษฐกิจชะลอตัว (Recession) และปัญหา

ภูมิรัฐศาสตร์ น าโดยความขัดแย้งอิสราเอลและฮามาส เราจึงคงแนะน าให้มีการกระจายในหลากหลายสินทรัพย์ เพื่อช่วยลดความผันผวนให้กับพอร์ตลงทุน  

 

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

เฟดส่งสัญญาณลดดอกเบีย้ อัตราผลตอบแทนตราสารหน้ีโลกอยู่ในระดับน่าสนใจ

 ระยะสั้นมีปจัจัยกดดันจากอุปทานพันธบตัรท่ีมากข้ึน
KF-CSINCOM -

นนตราสารทุนนน

ในประเทศ

เศรษฐกิจไทยฟ้ืนตัวต่อเน่ืองในปน้ีี แต่ตัวแปรทางเศรษฐกิจหลายตัวยังคงมีความ

เสี่ยง เฝ้าติดตามทิศทางก าไรบริษัทจดทะเบยีน ซ่ึงจะเปน็ปจัจัยหนุนการกลับมา

เงินลงทุนต่างชาติ

K-STAR-A(A) 1AMSET50

ตราสารทุน

ต่างประเทศ

เฟดส่งสัญญาณลดดอกเบีย้ แต่ระดับราคาหุ้นโลกค่อนข้างตึงตัว รวมถึง

เศรษฐกิจสหรัฐมีแนวโน้มชะลอตัวลง จึงคงมุมมอง Neutral

        TMBGQG,       

KKP GNP-H
Principal GOPP-C

อสังหาริมทรัพย์
กลุ่ม Property มีปจัจัยหนุนต่อการลงทุนระยะยาว จากค่าเฉล่ียเงินปนัผลท่ี

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

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

กองทุน
น ้าหนักการลงทุน

มุมมองการลงทุน กองทุนแนะน า กองทุนทางเลือก

มกราคม 2567 
       mInsight Monthly Report อปัเดตขา่วสารการลงทนุส าหรบัลกูคา้เมอืงไทยยนูติลงิค ์

 

ประเด็น 

การลงทุน 

 

• ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ส่งสัญญาณพร้อมปรับลดดอกเบี้ยนโยบาย ผ่านตัวเลข Dot plot ซึ่งบ่งช้ีว่าอาจจะปรับดอกเบี้ยลง 3 ครั้งในปีนี้ โดยสาเหตุที่เฟดมีท่าทีผ่อนคลาย

มากข้ึน มาจากระดับเงินเฟ้อท่ีลดลงมาต่อเน่ือง โดยเงินเฟ้อท่ัวไปสหรัฐฯจากท่ีเคยพีคท่ีระดับ 9.1%YoY ในกลางปี 2565 ก็ปรับตัวลงเหลือ 3.1%YoY ใน พ.ย. 2566 โดยแม้ว่า 

เงินเฟ้อจากภาคบริการจะยังอยู่ในระดับสูง เมื่อเทียบกับช่วงก่อนโควิด และตลาดแรงงานที่ยังแข็งแกร่ง สะท้อนผ่านอัตราการว่างงานสหรัฐฯ เดือนพ.ย.ในระดับต ่าที่ 3.7% แต่

แนวโน้มของตัวเลขเงินเฟ้อและการเติบของค่าจ้างการส่งสัญญาณชะลอตัวต่อเน่ืองก็มีต้ังแต่ช่วงต้นปี 2566 ดังน้ัน เฟดจึงไม่ต้องปรับข้ึนดอกเบี้ยนโยบายเพื่อชะลอความร้อนแรง

เศรษฐกิจเพิ่มเติม ด้านผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนสหรัฐฯในปีนี้ คาดก าไรจะโตได้ 11.5% ดีขึ้นกว่าคาดการณ์ปี 2566 ที่ 0.6%  ทั้งน้ี Valuation ปัจจุบันของหุ้นโลก

ผ่าน Equity Risk Premium (ส่วนต่างระหว่าง Earning Yields จากหุ้นเทียบกับอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ 10 ปี) ยังอยู่ในระดับที่ตึงตัวค่อนข้างมาก แต่ในระยะ

ถัดไป หากดอกเบี้ยปรับตัวลงและเศรษฐกิจไม่ได้ถดถอยแบบรุนแรง ก็มีโอกาสที่หุ้นโลกจะยังให้ผลตอบแทนที่น่าสนใจ ดังนั้นเราจึงคงค าแนะน าหุ้นโลกเป็น Neutral เพื่อไม่ให้

พลาดโอกาส ในกรณีที่ตลาดหุ้นได้รับปัจจัยบวก ขณะที่คงค าแนะน า Slightly overweight ต่อตราสารหนี้โลก จากการท่ีตราสารหน้ีในปัจจุบันให้ดอกเบี้ยสูงที่ระดับ 5-8% และ

หากเกิด Shock ซึ่งสร้างความกังวลให้ตลาด จะท าให้มี Fund Flow ไหลเข้ามาลงทุน เป็นปัจจัยหนุนต่อการปรับตัวข้ึนของระดับราคา 

• เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่องในปีนี้ หนุนโดยตัวเลขนักท่องเที่ยวต่างชาติ ซึ่งคาดการณ์โดย Krungsri Research ว่าจะขยายตัวมาที่ระดับ 35.5 ล้านคนในปีน้ี จากปี 

2566 ท่ี 28 ล้านคน ขณะท่ีการบริโภคในประเทศยังมีแนวโน้มขยายตัวต่อเน่ือง สะท้อนผ่านดัชนีความเช่ือมั่นผู้บริโภคในเดือนธ.ค. ซ่ึงปรับเพิ่มข้ึนต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 5 และเป็น

ระดับสูงสุดในรอบ 46 เดือน รวมถึงภาคการส่งออกก็คาดการณ์ว่าจะกลับมาขยายตัวได้อีกครั้ง ท้ังน้ีมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลจะเป็นอีกหน่ึงในปัจจัยท่ีสนับสนุนการ

ขยายตัวทางเศรษฐกิจ แต่หากเกิดความล่าช้าในการบังคับใช้ของพรบ.งบประมาณจากก าหนดการเดิม ก็อาจจะส่งผลต่อโมเมนตัมการเติบโตของเศรษฐกิจในปีน้ี ในด้านระดับราคา

ของ SET Index ผ่าน Forward P/E ณ สิ้นปี 2567 มีความน่าสนใจจากระดับราคาที่ต ่ากว่าโดยเปรียบเทียบกับค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 10 ปี อย่่างไรก็ดี แนวโน้มการเติบโตของก าไร

บริษัทจดทะเบียน และการกลับมาของ Fund Flow จากนักลงทุนต่างชาติ เป็นปัจจัยท่ียังคงต้องติดตาม เราจึงคงค าแนะน า Neutral ส าหรับหุ้นไทย 

• กนง. มีแนวโน้มคงดอกเบี้ยในปีนี้ สะท้อนอัตราเงินเฟ้อทั่วไปในเดือนธ.ค. ท่ีติดลบเป็นเดือนที่สองติดต่อกันที่ -0.83% (จาก -0.44% ในเดือนก่อนหน้า) ซึ่งต ่ากว่ากรอบ

เป้าหมายของกนง.ท่ี 1-3% ขณะท่ีแรงกดดันจาก Bond supply ส าหรับตราสารหน้ีภาคเอกชนก็ค่อนข้างจ ากัด เน่ืองจากผู้ออกหุ้นกู้ไม่มีความจ าเป็นต้องเร่งออกหุ้นกู้เพิ่มเติม 

จากแนวโน้มการด าเนินนโยบายในปีน้ีท่ีผ่อนคลายมากข้ึนของทั้งกนง.และเฟด ซึ่งจะเป็นปัจจัยหนุนไม่ให้ Credit spread ของหุ้นกู้เอกชนปรับตัวสูงข้ึน เราจึงคงค าแนะน าการ

ลงทุนในตราสารหน้ีไทยเป็น Neutral เพื่อช่วยกระจายความเส่ียงส าหรับการลงทุน 

• แนวโน้มดอกเบี้ยทีผ่่านจุดสูงสุดไปแล้ว ท าให้แรงกดดันในการลงทุนกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ลดลง สะท้อนผ่านผลตอบแทนในเดือน พ.ย. – ธ.ค. ของ REIT ไทยและสิงคโปร์ท่ี

ปรับตัวข้ึน 10.9% และ 16.2% ตามล าดับ โดยเราคงแนะน า Neutral ต่อกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ จากระดับเงินปันผลส าหรับกลุ่มอสังหาริมทรัพยท่ี์มีความน่าสนใจท่ีค่าเฉลี่ยสูง

กว่าระดับ 6.5% ซึ่งจะเป็นปัจจัยหนุนต่อการลงทุนในระยะยาว 

 

 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) 2.90% 4.33% 2.01% 2.90% -1.39% 2.38% 2.84% 

Advanced (เสีย่งสงู) 3.14% 4.21% 2.19% 3.14% -0.94% 3.00% 3.44% 

Balanced (เสีย่งปานกลาง) 3.37% 4.00% 2.32% 3.37% 0.27% 3.29% 3.23% 

Conservative (เสีย่งปานกลางคอ่นต า่) 3.48% 3.93% 2.43% 3.48% 0.51% 3.07% 3.01% 

Low Risk (เสีย่งต า่) 1.69% 2.80% 1.87% 1.69% 0.76% 2.52% 2.49% 

     ข้อมูล ณ 30/12/2566 

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 ในวันท่ี 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% 1.3% 1.3% 0.7% 0.8% 

Fixed Income KFAFIX-A 1.3% 1.3% 1.9% 1.9% 1.3% 1.9% 

Foreign Fixed 

Income 
KF -CSINCOM 4.1% 2.5% 3.6% 3.6% -1.4% 1.1% 

Thai Equity K-STAR-A(A) -2.8% -2.9% -12.6% -12.6% 1.1% -0.1% 

Global Equity TMBGQG 8.9% 5.8% 15.3% 15.4% -0.7% 8.2% 

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

Property Fund K-PROPI-A(D) 6.4% 2.7% 0.8% 0.8% -3.3% 0.3% 

Gold K-GOLD-A(D) 9.4% 6.5% 8.8% 8.8% 0.9% 7.7% 

ค าเตือน: ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต    ข้อมูล ณ 30/12/2566 

 

 

 

 

 

เครื่องมือดูแลกรมธรรม์ส าหรบัลูกค้าเมืองไทยยูนิตลิงค์ 

 

Tips of the Month 
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