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   ภาพรวมตลาด  
 
     ดา้นธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) ผลการประชุมธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) เมื่อวนัที ่7 พ.ย. 

คณะกรรมการนโยบายการเงนิของ Fed หรอื FOMC มมีตเิป็นเอกฉนัท ์(12:0) เหน็ควรใหล้ด
อตัราดอกเบีย้นโยบายลง 25 bps สู่ 4.5% - 4.75% หลงัจากทีไ่ดล้ดไปแลว้ 50 bps ในเดอืน 
ก.ย. FOMC ยงัเน้นย ้าว่าจะประเมนิภาพของอตัราดอกเบีย้ตามสามประเดน็หลกัไดแ้ก่  1) 
ขอ้มลูเศรษฐกจิทีท่ยอยเขา้มา (Incoming Data), 2) แนวโน้มของเศรษฐกจิทีเ่ปลีย่นแปลง 
(Evolving Outlook) และ 3) ดุลยภาพของความเสีย่งทัง้ขาบนและขาล่าง (Balance of Risks) 
อย่างถีถ่ว้น 

 
ธนาคารกลางยุโรป (ECB) ผลการประชุมธนาคารกลางยโุรป (ECB) เมื่อวนัที ่17 ต.ค. มมีติ
ปรบัลดอตัราดอกเบีย้ 0.25% ตามการคาดการณ์ของตลาด ส่งผลใหอ้ตัราดอกเบีย้เงนิฝากอยู่ที่
ระดบั 3.25% ขณะทีอ่ตัราดอกเบีย้เงนิกูอ้ยู่ทีร่ะดบั 3.65% ส่วนอตัราดอกเบีย้รไีฟแนนซ์อยูท่ี่
ระดบั 3.40% จากการขยายตวัทางเศรษฐกจิทีอ่่อนแอของยโูรโซน และอตัราเงนิเฟ้อทีช่ะลอตวั 
 
ธนาคารกลางญีปุ่่ น (BOJ) ดา้นผลการประชุมเมื่อวนัที ่31 ต.ค. มมีตคิงอตัราดอกเบีย้นโยบาย
ทีร่ะดบั 0.25% ซึง่สอดคลอ้งกบัการคาดการณ์ของตลาด โดยการตดัสนิใจคงอตัราดอกเบีย้
เกดิขึน้ท่ามกลางความไม่แน่นอนทางการเมอืง หลงัจากพรรครฐับาลญีปุ่่ นสญูเสยีเสยีงขา้งมาก
ในการเลอืกตัง้ทัว่ไปในช่วงสุดสปัดาหท์ีผ่่านมา หลงัเสรจ็สิน้การประชุม 
คณะกรรมการ BOJ ไดเ้ปิดเผยตวัเลขคาดการณ์เงนิเฟ้อ โดยคาดว่าดชันีราคาผูบ้รโิภคพืน้ฐาน 
(Core CPI) ซึง่ไม่นบัรวมราคาอาหารสด จะอยู่ทีร่ะดบั 2.5% ในปีงบประมาณปัจจบุนัทีส่ิน้สุด
ในเดอืนม.ีค.2568 ซึง่ไม่เปลีย่นแปลงจากตวัเลขคาดการณ์ก่อนหน้านี้ อย่างไรกด็ ีBOJ ไดป้รบั
ลดคาดการณ์อตัราเงนิเฟ้อส าหรบัปีงบประมาณ 2568 ลงสู่ระดบั 1.9% จากระดบั 2.1% โดย
ต ่ากว่าเป้าหมายเงนิเฟ้อทีม่เีสถยีรภาพของ BOJ ทีร่ะดบั 2% 
 
ภาวะตลาดตราสารหนี้ไทยภาวะตลาดตราสารหนี้ไทย ในเดอืนเดอืน ต.ค. อตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรรฐับาลไทยปรบัลดลงในทุกช่วงอายุ -0.10% ถงึ -0.01%  เนื่องมาจากกนง. มกีาร
ปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลง 0.25% เหลอื 2.25% โดยกนง.มกีารปรบัประมาณการ
ขยายตวัของเศรษฐกจิไทยในปี 2024 และ 2025 เป็น 2.7% และ 2.9% ตามล าดบั จากเดมิที่
คาดไวท้ี ่2.6% และ 3.0% 
 

    ดา้นธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) เมื่อวนัที ่16 ต.ค. คณะกรรมการนโยบายการเงนิของ
ไทย (กนง.) มมีต ิ5 ต่อ 2 เสยีง ใหล้ดอตัราดอกเบีย้นโยบาย 0.25% ต่อปี จาก 2.50% เป็น 
2.25% ต่อปี เน่ืองจากเศรษฐกจิไทยในภาพรวมมแีนวโน้มขยายตวัใกลเ้คยีงกบัทีป่ระเมนิไว ้
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ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปจะทยอยกลบัเขา้สู่กรอบเป้าหมายในช่วงปลายปี 2567 ซึง่การ
ตดัสนิใจลดดอกเบีย้ของ กนง. ในครัง้นี้ถอืว่าเหนือความคาดหมายและตลาดทีม่องจะคง
ดอกเบีย้ 

 
ด้านตราสารหน้ีไทย 
• คาดการณ์ว่า อตัราดอกเบีย้นโยบายของไทยจะอยู่ทีร่ะดบั 2.25% จนถงึสิน้ปี 2567 แตม่ี
โอกาสลด 1 ครัง้ในปีหน้า 2568 ตามภาวะเศรษฐกจิไทยทีอ่่อนแออยู่เดมิ และอาจเผชญิ
ความเสีย่งสงูขึน้จากนโยบายกดีกนัทางการคา้และแนวโน้มเศรษฐกจิโลก อกีทัง้ ปรมิาณ 
Bond Supply ในประเทศกไ็ม่ไดม้ากเหมอืนอย่างในสหรฐัฯ ซึง่โดยรวมอาจท าให ้Yield 
ของไทยปรบัตวัขึน้ไม่มาก อย่างไรกต็ามอาจตอ้งตดิตามแนวโน้มทศิทางดอกเบีย้ของเฟด 
รวมถงึค่าเงนิดอลลารส์หรฐัฯ ซึง่จะกระทบต่อกระแสเงนิลงทุนของนักลงทุนต่างชาตดิว้ย 
 
ด้านตราสารหน้ีต่างประเทศ 
• ปัจจยัหนุนระยะยาววฎัจกัรดอกเบีย้สหรฐัรฯั ขาลง คาดเฟดยงัปรบัลดดอกเบีย้ต่อเนื่อง 
ไปถงึปีหน้าส่งผลใหร้ะยะยาว Yield ของตราสารหนี้สหรฐัฯ ปรบัตวัลงต่อได ้ทัง้นี้ระยะสัน้
เศรษฐกจิสหรฐัรฯั ทีช่ะลอตวัแบบ Soft Landing อาจท า ให ้Bond Yield ปรบัตวัขึน้
หลงัจากทีร่บัรูก้ารปรบัลดอตัราดอกเบีย้ของเฟดไปพอสมควร 
 
ทิศทางค่าเงิน USD/THB  
• การเคลื่อนไหวในเดอืนทีผ่่านมา (ต.ค. 2024): นับตัง้แต่สิน้เดอืน ก.ย. ค่าเงนิสรอ. แขง็
ค่าจากระดบั 32.17 บาทต่อดอลลาร ์สรอ. สู่ระดบั 33.22 บาทตอ่ดอลลาร ์สรอ. คดิเป็น
การแขง็ค่า 3.2% เมื่อเทยีบกบัสกุลเงนิบาท ซึง่ในช่วงเวลาน้ี US Dollar Index ปรบัตวั
ขึน้ 3.0% โดยทีค่่าเงนิดอลลาร ์สรอ. ไดแ้รงหนุนจาก ตวัเลขเศรษฐกจิสหรฐัฯ ทีด่กีว่าที่
ตลาดคาดการณ์ ประกอบกบัการแสดงความเหน็ของคณะกรรมการ Fed ส่งผลใหก้าร
คาดการณ์การปรบัลดอตัราดอกเบีย้ลดลงและหนุนค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. 

• มมุมองต่อค่าเงนิดอลลาร ์สรอ.: ในระยะสัน้ค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. มแีนวโน้มแขง็ค่าขึน้  
โดยในเดอืนพ.ย. ปัจจยัขบัเคลื่อนหลกัมาจากการเลอืกตัง้สหรฐัฯ ทีค่วามเสีย่งโดยรวม
ยงัอยู่ในระดบัสงูเนื่องจากผลโพลยงัใหค้ะแนนความนิยมทีไ่มแ่ตกต่างกนัมากนัก โดย
ผลการเลอืกตัง้นัน้อาจส่งผลต่อทศิทางค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. ต่อสกุลเงนิอื่น โดยสามารถ
แบ่งกรณีไดด้งันี้ 1.) กรณีความเสีย่งดา้นต ่าต่อทศิทางค่าเงนิบาท โดยพรรค 
Republican ไดร้บัเลอืกเป็นประธานาธบิดแีละมเีสยีงในสภาเป็นแบบเบด็เสรจ็ หรอื 
ผสม อาจส่งผลใหม้โีอกาสทีส่หรฐัฯ จะใชม้าตรการดา้นภาษ ี(Tariff) มสีงูขึน้ และจะ
สรา้งความไม่แน่นอนและกดดนัสกุลเงนิอื่น รวมถงึเงนิบาท ซึง่ท าใหเ้งนิบาทอาจอ่อน
ค่าลง ขณะที ่2.) กรณีพรรค Democrat ไดร้บัเลอืกเป็นประธานาธบิด ีแต่เสยีงในสภา
เป็นแบบผสม มแีนวโน้มใหเ้ป็นลกัษณะ Status quo และส่งผลใหท้ศิทางค่าเงนิบาท
แขง็ค่าขึน้ได ้และ 3.) กรณีพรรค Democrat ไดร้บัเลอืกเป็นประธานาธบิด ีและเสยีงใน
สภาเป็นแบบเบด็เสรจ็ อาจส่งผลต่อค่าเงนิในทศิทางจ ากดัและมแีนวโน้มอ่อนค่า ขณะที ่
ในระยะถดัไปค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. มแีนวโน้มกลบัมาปรบัตวัอ่อนค่าจากแนวโน้มการ
ด าเนินนโยบายการเงนิของธนาคารกลางสหรฐัฯ ทีผ่่อนคลายมากขึน้ 

• มุมมองต่อสกุลเงนิบาท: มุมมองระยะสัน้ค่าเงนิบาทมแีนวโน้มทีจ่ะปรบัตวัอ่อนค่า ซึง่
ถูกกดดนัจากการเขา้ใกลช้่วงเลอืกตัง้ประธานาธบิดสีหรฐัฯ อย่างไรกด็ ีในระยะกลาง 
ปัจจยัสนับสนุนทศิทางการแขง็ค่าของค่าเงนิบาทมเีพิม่มากขึน้ เช่น ดุลบญัชเีดนิสะพดั
ทีเ่กนิดุลอย่างต่อเนื่อง เงนิทุนทีค่าดว่าจะไหลเขา้จากการลงทุนอนัเนื่องมาจากการปรบั
ลดอตัราดอกเบีย้นโยบายในกลุ่มธนาคารกลางหลกั ขณะที ่การปรบัลดอตัราดอกเบีย้
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นโยบายของกนง. คาดว่าจะชา้กว่าในกลุ่มธนาคารกลางหลกั อาจหนุนใหร้ะดบัส่วนต่าง
อตัราดอกเบีย้มแีนวโน้มทีจ่ะปรบัแคบลงและช่วยส่งเสรมิทศิทางค่าเงนิบาทใหแ้ขง็ค่า
ขึน้ 

• ระดบั USD/THB ในปัจจุบนั: 33.22 บาท ต่อ 1 ดอลลาร ์สรอ. (17 ต.ค. 2024) 
• Bloomberg Consensus ส าหรบัไตรมาส 4/2024: USD/THB ทีร่ะดบั 33.15 
 

         กลยุทธใ์นการบริหารกองทุน:  กองทุนมกีลยทุธด์ ารงพอรต์โฟลโิอดเูรชัน่โดยเฉลีย่ ของ 
                  กองทุนในขณะใดๆ ไม่เกนิ 1 ปี กองทุนมกีารคดัเลอืก 
                  หลกัทรพัยโ์ดยใชก้ารวเิคราะหห์ลกัทรพัยโ์ดยใชปั้จจยัพืน้ฐาน 
                  (fundamental analysis) เพื่อใหผ้ลตอบแทนสงูกว่าดชันีชีว้ดั 
                  (Active Management)  

         • ทัง้นี้ ทมีจดัการลงทุนประมาณการว่า ผลตอบแทนมองไปขา้งหน้า 1 ปี ก่อนหกัค่าใชจ้่ายและ
           ค่าธรรมเนียมน่าจะอยู่ราว 2.0 – 2.2% ต่อปี 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ในกองทุนเปิ ดบวัหลวงหุ้นจ 

 

Disclaimer: เอกสารนี้จดัท าเพื่อเผยแพร่ทัว่ไป โดยการรวบรวมขอ้มูลจากแหล่งต่างๆ ที่น่าเชื่อถือ ทัง้นี้ บรษิัทฯ มอิาจรบัรองความถูกต้อง ครบถ้วน หรอืความ
สมบูรณ์ของขอ้มลูดงักล่าวได ้และบรษิทัฯ อาจเปลีย่นแปลงขอ้มลูไดโ้ดยไม่ตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหน้า เอกสารนี้ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วน มไิดม้วีตัถุประสงคช์กัชวน 
ชีน้ า ใหค้วามเหน็ หรอืค าแนะน าในการตดัสนิใจลงทุนทางการเงนิ หรอืการตดัสนิใจในทางธุรกจิแต่อย่างใด ผูใ้ชข้อ้มลูตอ้งใชค้วามระมดัระวงัและวจิารณญาณจาก
การใชข้อ้มลูบางส่วนหรอืทัง้หมดของเอกสารฉบบันี้ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาและท าความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ เงื่อนไขผลตอบแทน และความเสีย่งก่อนการตดัสนิใจลงทุน 
ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนรวมมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต 


