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ภาพรวมตลาด  
 
 ดา้นธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) ผลการประชุมธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) เมื่อวนัที ่31 ก.ค. มี

มตเิป็นเอกฉนัทท์ี ่12:0 ตามคาดการณ์ แต่ไดส้งสญัญาณว่าว่าจะมกีารปรบัลดอตัราดอกเบีย้ใน
อนาคต ถา้เกดิเหน็หลกัฐานทีช่ดัเจนว่ามคีวามสมดุลมากขึน้ระหว่างเงนิเฟ้อทีม่โีอกาสทีจ่ะ
ลดลงเขา้สู่เป้าหมายที ่2% และ ตลาดแรงงานมคีวามรอ้นแรงลดน้อยลง แตย่งัคงขอตดิตาม
ตวัเลขเงนิเฟ้อและการจา้งงานเพิม่เตมิเพื่อมใีหม้คีวามมัน่ใจมากขึน้ ก่อนจะตดัสนิใจลดอตัรา
ดอกเบีย้ในการประชมุครัง้ต่อไปในเดอืนกนัยายน 

 
ธนาคารกลางยุโรป (ECB) ผลการประชุมธนาคารกลางยโุรป (ECB) เมื่อวนัที ่18 ก.ค. มมีต ิ
คงอตัราดอกเบีย้เงนิฝากอยู่ทีร่ะดบั 3.75% อตัราดอกเบีย้เงนิกูอ้ยู่ทีร่ะดบั 4.50% และอตัรา
ดอกเบีย้รไีฟแนนซ์อยูท่ีร่ะดบั 4.25% ตามทีต่ลาด คาดการณ์ เน่ืองจากเงนิเฟ้อในภาคบรกิาร
ไดป้รบัตวัสงู โดยเงนิเฟ้อทัว่ไปมแีนวโน้มทีจ่ะอยู่สูงกว่าเป้าหมายไปจนถงึปีหน้า 
 
ธนาคารกลางญีปุ่่ น (BOJ) ดา้นผลการประชุมเมื่อวนัที ่30 ก.ค. ปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบาย
ไปที ่0.25% จากเดมิทีร่ะดบั 0.1% โดยการประชมุครัง้นี้ BOJ ไดเ้ปิดเผยแผนการลดวงเงนิซื้อ
พนัธบตัรลงไตรมาสละ 400,000 ลา้นเยน ท าใหจ้ะลดวงเงนิซื้อพนัธบตัรในระหว่างเดอืน ม.ค. - 
ม.ีค. 68 ใหล้งมาเหลอื 3 ลา้นลา้นเยนต่อเดอืน หรอืเหลอืเพยีงครึง่หนึ่งจากวงเงนิในปัจจุบนั 
แต่อาจเพิม่วงเงนิเขา้ซื้อไดใ้นกรณีทีอ่ตัราผลตอบแทนพนัธบตัรเพิม่ขึน้อย่างรุนแรง เพื่อรกัษา
เสถยีรภาพทางการเงนิของญีปุ่่ น 
 
ภาวะตลาดตราสารหนี้ไทยในเดอืน ก.ค. ส าหรบัตลาดพนัธบตัรไทย อตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรไทยรุ่น 2 ปี ปรบัลดลงเลก็น้อยประมาณ 3bps ขณะทีรุ่น่ 10 ปี ปรบัลดลงถงึ 10bps 
ตามการปรบัลดลงของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ นอกจากน้ี มรีายงานอตัราเงนิเฟ้อ
ของเดอืนม.ิย. ทีอ่อกมาค่อนขา้งต ่าที ่0.62% YoY ซึง่หลุดกรอบของ ธปท. ที ่1-3% ท าให้
ตลาดเริม่มองถงึโอกาสในการลดอตัราดอกเบีย้ของ กนง. อย่างไรกต็าม เรามองว่า อตัราเงนิ
เฟ้อทีช่ะลอมากกว่าทีค่าด เป็นสิง่ทีท่าง กนง. ไดค้าดการณ์ไวอ้ยู่แลว้ โดยเฉพาะในชว่งไตร
มาส 3 ซึง่ กนง. มองว่า อตัราเงนิเฟ้อจะต ่ากว่ากรอบเป้าหมายได ้
 
ดา้นธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ประเทศไทย เมื่อวนัที ่12 ม.ิย. 2567 ผลการประชุม
คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) ทีป่ระชุมมมีตคิงอตัราดอกเบีย้นโยบายไวท้ี ่2.50% 
ตามคาด ดว้ยคะแนนเสยีง 6 ตอ่ 1 เป็นการคงดอกเบีย้ตดิต่อกนัเป็นครัง้ที ่4 แตม่คีณะกรรม 
การลงมตใิหค้งดอกเบีย้เพิม่ขึน้ 1 เสยีง จากการประชมุครัง้ก่อนทีม่มีต ิ5 ต่อ 2 เสยีง           
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ด้านตราสารหน้ีไทย 
• กนง. มโีอกาสในการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย 1 ครัง้ในปีดว้ยอตัราเงนิเฟ้อทีท่รงตวั
และอยู่ในระดบัต ่า รวมถงึแรงกดดนัจากภายนอกทีล่ดลงหลงัจากธนาคารกลางสหรฐัฯ 
(Fed) ไดส่้งสญัญาณลดอตัราดอกเบีย้ในชว่งครึง่ปีหลงั โดย กนง. อาจจะพจิารณา
ปรบัเปลีย่นนโยบายตามสภาพการฟ้ืนตวัเศรษฐกจิ และตามความจาเป็นในการรกัษา
เสถยีรภาพของเงนิบาท  
 
ด้านตราสารหน้ีต่างประเทศ 
• คาดว่า FED จะปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายในการประชมุเดอืนก.ย. ซึง่เป็นการประชุม
รอบถดัไป เนื่องดว้ยขอ้มลูเศรษฐกจิสหรฐัฯ ส่วนใหญ่ทีอ่อกมาสะทอ้นถงึการชะลอตวัลง
ทัง้ตวัเลขภาคตลาดแรงงานและอตัราเงนิเฟ้อ ประกอบกบัถอ้ยแถลงของประธาน FED ที่
ระบุว่า เงนิเฟ้อสหรฐัฯ เริม่ชะลอตวัและการตรงึดอกเบีย้ทีร่ะดบัสงูเป็นเวลานานจะส่ง
กระทบต่อการขยายตวัของเศรษฐกจิ ประธาน FED ไดเ้น้นย ้าถงึความพรอ้มของ FED ที่
จะปรบันโยบายการเงนิ ซึง่ในการแถลงการณ์ไดม้กีารกล่าวเป็นนัยว่าจะปรบัลดอตัรา
ดอกเบีย้ในการประชมุเดอืน ก.ย. หากตวัเลขอตัราเงนิเฟ้อชะลอลงอย่างต่อเนื่องและ
สภาวะเศรษฐกจิเป็นไปตามทีค่าดการณ์ 
 
สรปุความเคลื่อนไหวค่าเงินบาท USD/THB  

         การเคลื่อนไหวในเดือนท่ีผ่านมา (ก.ค. 2024) : ค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. อ่อนค่าลงเมื่อ
         เทยีบกบัสกุลเงนิบาท จากระดบั 36.76 บาทต่อดอลลาร ์สรอ. สู่ระดบั 36.16 บาทต่อ
         ดอลลาร ์สรอ. โดยค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. ปรบัตวัอ่อนค่าหลงัตวัเลขส าคญัทางเศรษฐกจิของ
         สหรฐัฯ ส่งสญัญาณชะลอความรอ้นแรง ไดแ้ก่ 1.) ตวัเลขดา้นตลาดแรงงานทีส่มดุลมากขึน้ 
         ซึง่อตัราการว่างงานทีป่รบัขึน้สู่ระดบั 4.1% ขณะที ่Labor Force Participation ปรบั
         เพิม่ขึน้สู่ระดบั 62.6% 2.) ดชันีราคาผูบ้รโิภคทัว่ไปหดตวั 0.1% (MoM) ขณะที ่ดชันีราคา
         ผูบ้รโิภคพืน้ฐานขยายตวั 0.1% (MoM) น้อยกว่าคาด และ เสรมิดว้ยการแถลงการณ์ของ
         ประธานเฟด เจอโรม พาวเวล ทีส่่งสญัญาณเชงิผ่อนคลายมากขึน้ ท าใหต้ลาดปรบั
         คาดการณ์การปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายในปี 2024 เพิม่มากขึน้เมื่อเทยีบกบัช่วงปลาย
         เดอืนม.ิย. ที ่ปรบัลด 40 bps. (1 ถงึ 2 ครัง้) สู่ระดบั ปรบัลด 64 bps. (2 ถงึ 3 ครัง้) โดย
         เป็นการปรบัลดครัง้แรกในการประชุม FOMC เดอืนก.ย. ในขณะเดยีวกนั ความเสีย่งดา้น
         ต ่าของค่าเงนิบาทยงัอยูใ่นประเดน็ของปัจจยัดา้นการเมอืงทีย่งัคา้งคา 
 
          มุมมองต่อค่าเงินดอลลาร ์สรอ : ค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. ในระยะสัน้มแีนวโน้มทีจ่ะปรบัตวัอ่อน

         ค่าตามการคาดการณ์การปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายของสหรฐัฯ โดยในชว่งวนัที ่30 ถงึ 31 

                    ก.ค. 2024 จะมกีารประชุม FOMC ซึง่อาจเป็นชว่งทีต่ลาดปรบัสมดุลของการประมาณการการ

         ปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย และ ส่งผลใหค้่าเงนิดอลลาร ์สรอ. อาจแขง็ค่าขึน้ ขณะที ่ใน 

         ระยะกลางค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. ยงัมแีรงหนุนจาก 1.) การปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายทีอ่าจ

         ชา้กว่าธนาคารกลางอื่น 2.) Seasonality ในชว่ง 3Q 3.) Geopolitical Risk ทีม่แีนวโน้มสงูขึน้

         จากการเลอืกตัง้ปธน. สหรฐัฯ ในชว่งเดอืนพ.ย. ซึง่จาก Model ของ JPM แสดงใหเ้หน็ว่า  

         คะแนนความนิยมในตวัอดตีปธน. ทรมัป์ ทีเ่พิม่ขึน้ จะชว่ยหนุนค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. และ  

         กดดนัค่าเงนิหยวน (กดดนัค่าเงนิบาททางออ้ม) และ 4.) ทศิทางเศรษฐกจิทีข่ยายตวัไดแ้ละการ

         ชะลอตวัน่าจะเป็นแบบ Soft-landing ขณะที ่ความเสีย่งดา้นต ่าของค่าเงนิดอลลาร ์สรอ. มาจาก 



BF Product Update Q3/2024 
 

         1.) เศรษฐกจิทีอ่าจชะลอตวัมากกว่าทีค่าด และ 2.) คะแนนความนิยมในตวัอดตีปธน. ทรมัป์ ที่

         ลดลง 

          มุมมองต่อสกลุเงินบาท : ปัจจยักดดนัค่าเงนิบาทมาจาก 1.) Fund Flows ทีย่งัไหลออกจาก
         ตลาดทุน และ 2.) แรงกดดนัต่อค่าเงนิหยวน และ 3.) ปัจจยัทางดา้นการเมอืงในไทย ขณะที ่
         ปัจจยัหนุนค่าเงนิบาทมาจาก 1.) แนวโน้มเศรษฐกจิทีฟ้ื่นตวัดขีึน้ 2.) สญัญาณของ กนง. ทีจ่ะ
         ไม่ปรบัลดอตัราดอกเบีย้ในปีนี้ และ 3.) ราคาทองค าทีป่รบัตวัขึน้ 

                                                                            คาดการณ์กรอบในเดือน ส.ค. 2024 : 35.40 – 37.00 บาท ต่อ 1 ดอลลาร ์สรอ. (36.00 – 
         37.50 บาท ต่อ 1 ดอลลาร ์สรอ. ในเดอืน ก.ค. 2024) 

    กลยุทธใ์นการบริหารกองทุน: กองทุนมกีลยุทธก์ารลงทุนมุ่งหวงัผลตอบแทนในระยะสัน้ใน
ระยะสัน้ถงึระยะปานกลางใหไ้ดผ้ลตอบแทนทีใ่กลเ้คยีงดชันีชีว้ดัทีก่ าหนด โดยเน้นการคดัเลอืก
ตราสารหนี้ภาครฐัและเอกชนระยะสัน้ทีห่ผัลตอบแทนทีเ่หมาะสม 

         • ทัง้นี้ ทมีจดัการลงทุนประมาณการว่า ผลตอบแทนมองไปขา้งหน้า1 ปี ก่อนหกัค่าใชจ้่ายและ
           ค่าธรรมเนียมน่าจะอยู่ราว 2.3 – 2.7% ต่อปี 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ในกองทุนเปิ ดบวัหลวงหุ้นจีน 

 

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


