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ตราสารหน้ีภาครฐัไทย                                                
ปรบัตัวขึ้น โดยอัตราผลตอบแทนพนัธบัตร
รฐับาลอายุ 10 ปี ปรบัลงเล็กน้อยมาอยูท่ี่ระดับ 
1.70%

ตราสารหน้ีภาครฐั U.S. Treasuries
ปรบัตัวขึ้น โดยอัตราผลตอบแทนพนัธบัตรอายุ 
10 ปีปรบัลงเล็กน้อยสู่ระดับ 4.13% หลังตลาด
รบัรูร้ายงานท่ี Fed ได้ท าการซือ้พนัธบัตรพรอ้ม
กับกระทรวงการคลังอัดฉีดเงนิเขา้สู่เศรษฐกิจ
เพือ่เพิม่สภาพคล่องในระบบ

Fixed Income

ราคาน้ามัน WTI และ Brent
ปรบัตัวขึ้น โดยมีปัจจยัหนุนจากการเติบโตของ
เศรษฐกิจสหรฐัฯ ที่สูงกว่าคาด ความกังวลต่อ
อุปทานน้ามนัดิบจากเวเนซุเอลา  และขา่วยูเครน
ที่ยังคงเดินหน้าโจมตีกองเรอืเงาของรสัเซยี

ทองค า
ปรบัตัวขึ้น รบัแรงหนุนรายงานยอดสภาพ
คล่องสุทธโิดยรวมของ Fed การเพิม่สภาพ
คล่องส่งผลใหด้อลลารใ์นระบบใหอ้่อนค่า ซึ่ง
เป็นปัจจยับวกต่อทองค า ด้านกองทุน SPDR 
ยังคงซือ้ทองค าเพิม่ขึ้น

Alternative

ตลาดหุน้ไทย
ปรบัตัวขึ้น รบัแรงซือ้กลับจากนักลงทุนต่างชาติ 
สวนทางการขายออกจากนักลงทุนสถาบันและ
นักลงทุนรายยอ่ย อย่างไรก็ตามสัปดาหท์ี่ผ่าน
มามูลค่าการซือ้ขายอยูเ่บาบางเน่ืองจากตลาด
หุน้ต่างประเทศส่วนใหญ่ปิดท าการจากเทศกาล
ครสิต์มาส ด้านตัวเลขส่งออกขยายตัว 7.1% 
ต่ากว่าที่ตลาดคาด สะท้อนผลกระทบจาก
มาตรการภาษีการค้าของสหรฐัฯ

ตลาดหุน้ญ่ีปุ่น
ปรบัตัวขึ้น โดยหุน้กลุ่มเทคโนโลย ีและวสัดุ
ปรบัตัวขึ้นน าตลาด แรงหนุนที่ส าคัญใน
ภาพรวมมาจากรายงาน BOJ ยังคงส่ง
สัญญาณคุมนโยบายการเงนิแบบค่อยเป็นค่อย
ไป ด้านความเชือ่มัน่ผู้ผลิตรายใหญ่ปรบัตัวขึ้น 
สะท้อนการลงทุนและการจา้งงานยงัคงมี
แนวโน้มแขง็แกร่งในปีหน้า ด้านตัวเลข
เศรษฐกิจส าคัญ อัตราว่างงานทรงตัวท่ี 2.6%
เงนิเฟอ้โตเกียวภาพรวมลดลง ทิศทางเดียวกับ
ยอดค้าปลีกที่ลดลงจากเดือนก่อนหน้าเชน่กัน

ตลาดหุน้สหรฐัฯ
ปรบัตัวขึ้น โดยดัชนี S&P 500 ท าสถิติสูงสุด
ใหม่ ปัจจยัหนุนมาจากตัวเลข GDP ไตรมาส 3 
ขยายตัว 4.3% สูงกว่าคาด ซึ่งแสดงถึงการ
บรโิภคภาคเอกชนที่แขง็แกร่งและความ
คาดหวงัว่าเศรษฐกิจยังเอือ้ต่อการเติบโตของ
ก าไรในปีหน้า ขณะที่หุน้เทคโนโลยีขนาดใหญ่ 
Underperform จากความกังวลเรือ่งการ
ลงทุน AI แต่ยังรกัษาโมเมนตัมจากชว่งต้น
สัปดาหไ์ด้

Equity

Market Movement

ท่ีมา : Bloomberg ณ  26 ธนัวาคม 2025

ดัชนี ล่าสุด 1 สัปดาห์ ต้ังแต่ต้นปี
MSCI ACWI 1,222.7 1.18% 18.87%
S&P 500 6,929.9 1.40% 17.82%
Nasdaq Composite 23,593.1 1.22% 22.18%
Europe STOXX 600 588.7 0.20% 15.97%
NIKKEI 225 50,750.4 2.51% 27.21%
Hang Seng 25,818.9 0.50% 28.71%
China CSI 300 4,657.2 1.95% 18.36%
India Sensex 85,041.5 0.13% 8.83%
Vietnam VN 1,729.8 1.50% 36.55%
SET Index 1,259.3 0.56% -10.07%

การลงทุนทางเลือก ล่าสุด 1 สัปดาห์ ต้ังแต่ต้นปี
Gold 4,533.2 4.48% 72.73%
WTI 56.7 0.14% -20.89%
Brent 60.6 0.28% -18.76%
Global REITS 3,031.5 1.34% 7.62%
SETPREIT 130.7 2.74% 0.59%

ตราสารหน้ี ล่าสุด 1 สัปดาห ์(bps) ต้ังแต่ต้นปี (bps)
US 10-YR Yield 4.13% -1.94 -44.13
TH 10-YR Yield 1.70% -0.25 -60.93
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Global MarketsMacro Outlook – Weekly Economic Outlook

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ วนัท่ี 28 ธ.ค. 2025

ศก. สหรฐัแกร่ง ก าไรภาคธุรกิจยังสูง ท่ามกลางภาวะ K-shape
• เศรษฐกิจสหรฐัฯ ขยายตัว ก าไรภาคธุรกิจยังสูง ท่ามกลางภาวะ K-shape GDP 

สหรฐัฯ ไตรมาส 3 (เบื้องต้น) เติบโต 4.3% q/q (ต่อปี) โดยยังได้แรงหนุนจากการ
ขยายตัวขององค์ประกอบพื้นฐานเศรษฐกิจในประเทศอย่างการลงทุนภาคธุรกิจและ
การบรโิภค (+1.0% และ +3.5% q/q หรอื คิดเป็น +0.2% และ +2.4% q/q GDP 
growth contribution ตามล าดับ) (ภาพบนซา้ย) และดีกว่าท้ังตลาดคาดท่ี 3.3% และ
GDP nowcast ของ Atlanta Fed ล่าสุดท่ีราว 3.5% ขณะท่ีภาคอตุสาหกรรม
(industrial production) เดือน พ.ย. ขยายตัว 1.9% y/y และการผลิต
(manufacturing production ซึ่งมีน้าหนักมากกว่า 70% ของ industrial 
production ท้ังหมด) โต 1.9% y/y โดยมีสัญญาณการฟื้ นตัวสอดคล้องกับดัชนี 
PMI ภาคผลิตของ S&P Global ท่ีฟื้ นตัวและอยู่ในโซนขยายตัวมากกว่าของ ISM ท่ี
ยังไม่ฟื้ นตัวชดัเจนและอยู่ในโซนหดตัว (ภาพบนขวา) ด้านก าไรภาคธุรกิจไตรมาส 3 
(เบื้องต้น) เพิ่มขึ้น 4.4% q/q (ต่อปี) น าโดยกลุ่มเทคโนโลยี และยังอยู่ในระดับสูงเม่ือ
เทียบกับ GDP (ภาพล่างซา้ย) อย่างไรก็ตาม ความเชือ่ม่ันผู้บรโิภคโดย Conference 
Board เดือน ธ.ค. ยังอยู่ในระดับต่า สวนทางกับการเติบโตของ EPS ท่ียังค่อนข้าง
แข็งแกร่ง สะท้อนภาวะเศรษฐกิจแบบ K-shape (ภาพล่างขวา) รวมถึงความกังวลต่อ
แนวโน้มการใชจ่้ายภาคครวัเรอืน โดยเฉพาะเม่ืออตัราการว่างงานทยอยปรบัสูงขึ้น 
สอดคล้องกับดอกเบี้ยนโยบายขาลงอย่างค่อยเป็นค่อยไปของ Fed
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ศก. ญ่ีปุ่นขยายตัวจ ากัด ความเส่ียงเงนิเฟอ้ไม่ครอบคลุม | ก าไร
ภาคอุตสาหกรรมจนียังซบเซา PBoC คงดอกเบี้ย • เศรษฐกิจญ่ีปุ่นขยายตัวจ ากัด ความเส่ียงเงนิเฟอ้ไม่ครอบคลุม การผลิต

ภาคอตุสาหกรรมเดือน พ.ย. โต -2.1% y/y ขณะท่ียอดค้าปลีกโต +1% y/y สะท้อน
กิจกรรมเศรษฐกิจท่ียังขยายตัวไม่แน่นอน (ภาพบนซา้ย) ด้านตลาดแรงงานเดือน 
พ.ย. อตัราว่างงานไม่เปล่ียนแปลงท่ี 2.6% อตัราส่วนต าแหน่งงานท่ีเปิดรบัต่อผู้สมัคร
งานเดือน พ.ย. อยู่ท่ี 1.18 เท่า แม้ยังตึงตัว (สูงกว่า 1) แต่น้อยกว่าชว่งก่อนโควดิ 
ประกอบกับการขยายตัวของค่าจา้งท่ีแท้จรงิยังติดลบ (ภาพบนขวา) ส่งผลกดดันเงนิ
เฟอ้ภาคบรกิารอย่างค่อนข้างจ ากัด ซึ่งต่ากว่า 2% ต่อเน่ือง ด้านเงนิเฟอ้ CPI โตเกียว
เดือน ธ.ค. (ตัวชีน้ าก่อนเงนิเฟ้อระดับประเทศ) ยังสะท้อนท้ังความเส่ียงและการชะลอ
ตัวของเงนิเฟอ้ โดยท่ีเงนิเฟอ้พื้นฐานไม่รวมอาหารและพลังงานยังต่ากว่า 2% ขณะท่ี
มาตรวดัเงนิเฟอ้พื้นฐานเพิ่มเติมของ BoJ เดือน พ.ย. ใหสั้ญญาณผสมผสาน โดย 
trimmed mean สูงกว่า 2% แต่ mode และ weighted median ต่ากว่า 2% (ภาพ
ล่างซา้ย) โดยรวมแนวโน้มเศรษฐกิจเติบโตในระดับจ ากัด ความเส่ียงเงนิเฟ้อยังมีอยู่
แต่ไม่ครอบคลุม สอดคล้องกับท่าทีเข้มงวดอย่างระมัดระวงัของ BoJ กล่าวคือ ขึ้น
ดอกเบี้ยเพื่อปรบัสมดุลนโยบายอย่างระมัดระวงั

• ก าไรภาคอุตสาหกรรมจนียังซบเซา PBoC คงดอกเบ้ีย ก าไรภาคอตุสาหกรรมเดือน
พ.ย. (ytd) โตเพียง 0.1% y/y และยังอยู่ในระดับต่า ซึ่งถกูกดดันจากภาวะเงนิฝืดฝ่ัง
ผู้ผลิต ท่ีส่งผลต่อเน่ืองผ่านหว่งโซ่อตุสาหกรรมโดยเฉพาะภาคต้นน้า (ภาพล่างขวา)
ด้านนโยบายการเงนิ PBoC คงอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้อ้างองิ loan prime rate ในระดับ
ต่าต่อเน่ืองท่ี 3% ส าหรบั 1 ปี และ 3.5% ส าหรบั 5 ปี ท่ามกลางประสิทธผิลของการ
ส่งผ่านนโยบายท่ีค่อนข้างจ ากัด เน่ืองจากการขยายตัวและการเร่งตัวของสินเชื่อยัง
ตอบสนองไม่มาก แม้มีพัฒนาการดีขึ้นบ้าง ส่งผลใหบ้ทบาทการด าเนินนโยบายการ
คลังมีความส าคัญ

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ วนัท่ี 28 ธ.ค. 2025
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• นายกรฐัมนตร ีฟาม มินห์ ชนิหข์องเวยีดนาม ได้ส่ังการใหก้ระทรวงการก่อสรา้งเร่ง
ด าเนินการโครงการรถไฟความเรว็สูงสายเหนือ-ใต้ ใหแ้ล้วเสรจ็ภายในเดือนมกราคม ปี 
2569 โดยการประชุมคณะรฐับาลท่ีกรุงฮานอยวนัท่ี 23 ธนัวาคม เพื่อหารอืเกี่ยวกับแนว
ทางแก้ไขปัญหาท่ีโครงการรถไฟความเรว็สูงสายเหนือ-ใต้ โครงการรถไฟสายลาวไค-
ฮานอย-ไฮฟอง และโครงการรถไฟในเมืองต่างๆ ในกรุงฮานอยและโฮจิมินห์ ใหมี้ความ
โปร่งใส และเพิ่มประสิทธภิาพในการคัดเลือกการลงทุน

• อัตราเงนิเฟอ้ของสิงคโปรใ์นเดือนพฤศจกิายนอยู่ท่ี 1.2% ไม่เปล่ียนแปลงจากเดือนก่อน 
ราคาสินค้าเพิ่มขึ้นในอตัราท่ีชะลอตัวลงส าหรบัท่ีอยู่อาศัยและสาธารณูปโภคท่ี 0.2% ด้าน
ราคาอาหารอยู่ท่ี 1.2% และการศึกษาท่ี 1.1% นอกจากน้ี ราคาสินค้าลดลงส าหรบัเส้ือผ้าและ
รองเท้าท่ี -0.5% ในทางกลับกัน ราคาสินค้าเพิ่มขึ้นอย่างรวดเรว็ส าหรบัด้านสุขภาพท่ี 4.4% 
เม่ือเทียบรายเดือนอตัราเงินเฟ้อเพิ่มขึ้น 0.2% หลังจากทรงตัวในเดือนตุลาคม ใน
ขณะเดียวกัน อตัราเงนิเฟอ้พื้นฐานอยู่ท่ี 1.2%

• อินโดนีเซยีและสหรฐัฯ ได้ตกลงกันในประเด็นส าคัญเกี่ยวกับข้อตกลงภาษีศุลกากร ซึ่งปู
ทางไปสู่การลงนามข้อตกลงโดยประธานาธบิดีปราโบโว ซูเบียนโต และโดนัลด์ ทรมัป์ ในปลาย
เดือนมกราคม สหรฐัฯ จะเข้าถึงแร่ธาตุส าคัญของอินโดนีเซยี และตกลงท่ีจะยกเวน้ภาษี
ศุลกากรส าหรบัน้ามันปาล์ม ชา และกาแฟของอินโดนีเซยี อนิโดนีเซยีเป็นผู้ส่งออกน้ามัน
ปาล์มรายใหญ่ท่ีสุดของโลกและเป็นผู้จดัหาเมล็ดกาแฟโรบัสต้ารายใหญ่ของโลก ทรมัป์ได้
ก าหนดภาษีศุลกากร 19% ส าหรบัอนิโดนีเซยี ซึ่งลดลงจาก 32% ในเดือนเมษายน โดยแลก
กับการท่ีอนิโดนีเซยีใหค้ าม่ันว่าจะยกเลิกอปุสรรคทางภาษีและไม่ใชภ่าษีท่ีส่งผลกระทบต่อการ
ส่งออกของสหรฐัฯ และซือ้สินค้าอเมรกิันมากขึ้นเพื่อชว่ยลดช่องว่างทางการค้า

• การขาดดุลของงบประมาณรฐับาลฟลิิปปินส์ลดลงเหลือ 157.6 พันล้านเปโซในเดือน
พฤศจกิายน จาก 213 พันล้านเปโซในเดือนเดียวกันของปีท่ีแล้ว รายได้ของรฐับาลเพิ่มขึ้น 
0.7% เม่ือเทียบกับปีก่อน ขณะท่ีรายจ่ายลดลง 9.6% ส าหรบัชว่งเดือนมกราคมถึง
พฤศจกิายน 2025 งบประมาณขาดดุลของประเทศเพิ่มขึ้นเป็น 1,263.7 พันล้านเปโซ จาก 
1,176.9 พันล้านเปโซในชว่งเดียวกันของปีท่ีแล้ว รายได้รวมเพิ่มขึ้น 1.1% ขณะท่ีรายจ่าย
เพิ่มขึ้น 2.5% ส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากการสอบสวนข้อกล่าวหาการทุจรติท่ีก าลังด าเนินอยู่

• อัตราเงนิเฟอ้มาเลเซยีในเดือนพฤศจิกายนเร่งตัวขึ้นเล็กน้อยเป็น 1.4% เพิ่มขึ้นจาก 1.3% 
ในเดือนตุลาคม อตัราเงนิเฟอ้เพิ่มขึ้นในกลุ่มเครือ่งด่ืมท่ี 2.4% และการศึกษาท่ี 2.6% ด้าน
อตัราเงนิเฟอ้พื้นฐานเพิ่มขึ้น 2.2% เม่ือเทียบกับชว่งเดียวกันของปีท่ีแล้ว ทรงตัวจากเดือน
ตุลาคม และยังคงเป็นอตัราเงนิเฟ้อท่ีสูงท่ีสุดในรอบสองปี เม่ือเทียบเป็นรายเดือน อตัราเงนิ
เฟอ้ไม่เปล่ียนแปลง หลังจากลดลงเล็กน้อย 0.1% ในเดือนตุลาคม

• การส่งออกของไทยในเดือนพฤศจิกายนเพ่ิมขึ้น 7.1% เม่ือเทียบกับชว่งเดียวกันของปีท่ี
แล้ว สู่ระดับ 27.45 พันล้านดอลลาร์สหรฐั เพิ่มขึ้นอย่างรวดเรว็จาก 5.7% ในเดือนก่อน 
และเป็นการขยายตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 17 ในชว่ง 11 เดือนแรกของปี การส่งออกเพิ่มขึ้น 
12.6% เป็น 310.71 พันล้านดอลลารส์หรฐั ด้านการน าเข้าเพิ่มขึ้น 17.6% เม่ือเทียบกับ
ชว่งเดียวกันของปีท่ีแล้ว สู่ระดับ 30.17 พันล้านดอลลาร์สหรฐั เพ่ิมขึ้นจาก 16.3% ในเดือน
ก่อน ส าหรบัชว่ง 11 เดือนแรกของปี การน าเข้าเพิ่มขึ้น 12.4% เป็น 315.66 พันล้าน
ดอลลารส์หรฐั ด้านดุลการค้าของไทยขาดดุลเพ่ิมขึ้นเป็น 2.73 พันล้านดอลลารส์หรฐัใน
เดือนพฤศจกิายน จาก 2.20 พันล้านดอลลาร์สหรฐัในเดือนเดียวกันของปีท่ีแล้ว

การส่งออกและการน าเข้าไทยยังขยายตัวได้ดีในเดือนพฤศจกิายน
ASEAN Markets

Macro Outlook – Weekly Economic Outlook
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ตลาดหุน้โลกโดยภาพรวมปรบัตัวเพ่ิมสูงข้ึน โดยนักลงทุนเริม่คลายกังวล
มากข้ึนสะท้อนผ่าน CNN Fear and Greed Index ท่ีปรบัดีขึ้น และ VIX
Index ท่ีปรบัตัวลดลงสู่ระดับตา่ ด้านพัฒนาการตัวเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ 
ไตรมาส3/25 สหรฐัฯ ยังคงออกมาแข็งแกร่ง +4.3% QoQ SAAR ซึ่ง
ดีกว่านักวเิคราะหค์าดการณ์ท่ี +3.3% น าโดยภาคการบรโิภคท่ียังคงเติบโต
อย่างแข็งแกร่ง และตัวเลขคาดการณ์ GDP ไตรมาส 4/25 ของสหรฐัฯ 
ยังคงอยู่ในระดับกว่า +3.0% ซึ่งสูงกว่าค่าเฉล่ียระยะยาว นอกจากน้ี US
Corporate Profit ท่ีเติบโตต่อเน่ืองส่งสัญญาณว่าแนวโน้มก าไรของ
บรษัิทในสหรฐัฯ ยังคงอยู่ในเกณฑ์ท่ีดี 

อย่างไรก็ตามด้านตัวเลขความเช่ือม่ันผู้บรโิภคสหรฐัฯ เดือน ธ.ค. น้ันยังคง
ออกมาต่ากว่าคาดการณ์ และอยู่ในระดับต่าเทียบกับค่าเฉล่ียระยะยาว ส่วน
หน่ึงอาจเป็นผลจากความกังวลด้านตลาดแรงงานสหรฐัฯ และระดับราคา
สินค้าท่ีอยู่ในระดับสูง ซึ่งกลุ่มคนรายได้ต่าน้ันได้รบัผลกระทบสูงกว่าบุคคล
รายได้สูงสะท้อนสัญญาณ K-Shape Economy ของภาคผู้บรโิภคท่ียังคง
มีอยู่อย่างต่อเน่ือง อย่างไรก็ตามนักวเิคราะหบ์างส่วนยังคงมองว่าการ
บรโิภคของสรฐัฯ ในปีหน้าถึงแม้จะชะลอตัวลงแต่ยังคงสามารถเติบโตได้ดี 
ส่วนหน่ึงอาจได้ปัจจยัสนับสนุนจากนโยบายลดภาษีของกฎหมาย One Big 
Beautiful Bill Act ท่ีจะเริม้ส่งผลในปีหน้า อีกท้ังสินทรพัย์สุทธขิองภาค
ครวัเรอืนสหรฐัฯยังคงแข็งแกร่ง ซึ่งสนับสนุนในแง่การใช้จ่ายท่ีเพ่ิมสูงข้ึน
จาก Wealth Effect ท่ียังคงเติบโตได้ดี 

ด้านค่าเงนิบาทแข็งค่าเทียบดอลล่าหส์หรฐัฯ อย่างรวดเรว็สู่ระดับ 31 THB 
ต่อ 1 USD ซึ่งเป็นแข็งค่าสูงสุดในรอบ 4 ปี สวนทางกับพื้นฐานแนวโน้ม
เงนิบาทท่ีควรจะอ่อนค่าจากปัจจยัเช่น ส่วนต่างอัตราดอกเบ้ีย ส่วนต่าง
แนวโน้มการเติบโตเศรษฐกิจ และ ดุลการค้าท่ีมีแนวโน้มชะลอต่อเน่ือง โดย

ปัจจยัหน่ึงท่ีอาจกดดันค่าเงนิบาทใหแ้ข็งค่าน้ันได้แก่แนวโน้มราคาทองค าท่ี
ปรบัตัวเพ่ิมสูงข้ึนต่อเน่ือง ส าหรบัภาพระยะกลาง-ยาว เรายังคงมองเงนิ
บาทควรอ่อนค่าตามพ้ืนฐานเศรษฐกิจ แต่ในภาพระยะส้ัน ราคาทองค าและ
ปัจจยัด้านอ่ืนๆ อาจกดดันใหเ้งนิบาทแข็งค่าต่อเน่ืองได้ และเป็นปัจจยัท่ี
ต้องติดตามพัฒนาการใกล้ชิด

ในสัปดาหน้ี์ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีส าคัญได้แก่ ตัวเลข Global PMI, ตัวเลข
อัตราเงนิเฟ้อ PCE และ รายงานวาระการประชุมเฟดท่ีผ่านมาในช่วงก่อน
หน้า 

ด้านพัฒนาการของตัวเลขเศรษฐกิจท่ัวโลกยังคงอยู่ในเกณฑ์ขยายตัวโดย
ตัวเลขเงนิเฟ้อทยอยปรบัตัวลดลงเข้าสู่กรอบเป้าหมาย และ ธนาคารกลาง
ท่ัวโลกยังคงอยู่ในวฎัจกัรการลดดอกเบ้ีย นอกจากน้ี Global Economic 
& Trade Uncertainty ได้ทยอยปรบัตัวลดลง หลังความกังวลผลกระทบ
ภาษีการค้าน้ันออกมาดีกว่าท่ีคาดการณ์ไวใ้นตอนแรก ด้วยปัจจยัข้างต้น
เรามองว่าโอกาสในการเกิดเศรษฐกิจถดถอยน้ันจ ากัด แล มีโอกาสเหน็การ
ปรบัข้ึนของตลาดหุน้ท่ีกระจายตัวเพ่ิมมากข้ึนจากการฟิ้ นตัวต่อเน่ืองของ
เศรษฐกิจในระยะข้างหน้าเราคงค าแนะน าเพ่ิมน้าหนักการลงทุนในหุน้โลก 
เป็น Slightly Overweight เพ่ือสอดคล้องกับมุมมองเชิงบวกต่อ
เศรษฐกิจโลกในระยะข้างหน้า อย่างไรก็ตามตลาดมีความผันผวนมากข้ึน
จากความกังวลด้าน “AI Bubble” และระดับ Valuation ท่ีอยู่สูง และ
ตลาดแรงงานสหรฐัฯท่ีส่งสัญญาณเปราะบางมากย่ิงข้ึนโดยเฉพาะกลุ่ม
ผู้บรโิภครายได้ต่าจากเศรษฐกิจท่ีฟื้ นตัวแบบ K-Shape Economy ดังน้ัน
พัฒนาการด้านตลาดแรงงานสหรฐัฯ, ก าไรบรษัิทจดทะเบียน, พัฒนาการ
ของ AI และ ผลตอบแทนของเม็ดเงนิลงทุนใน AI & Supply Chain ยังคง
เป็นปัจจยัท่ีต้องติดตามใกล้ชิด

Investment Strategy
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Global Risk & Opportunities 
เราเชือ่ว่าความไม่แน่นอนในตลาดได้ผ่านจุดสูงสุดไปแล้ว อย่างไรก็ตามนโยบายระหว่างประเทศ และ
ประเด็นด้าน Geopolitics เชน่ความขดัแยง้ระหว่าง ญ่ีปุ่น และ จนี อาจจะยังคงสรา้งความกังวลใหกั้บ
ตลาดและสรา้งความผันผวนใหกั้บการลงทุนได้ในระยะส้ัน แต่ภาพระยะกลาง-ยาว เรายังคงมีมุมมองเชงิ
บวกต่อการขยายตัวเศรษฐกิจโลก
• เราแนะน า Slightly Overweight หุน้ยุโรป จากตัวเลขดัชนีชีน้ าที่ยงัคงอยูเ่กณฑ์ฟื้ นตัวต่อเน่ือง อีก

ท้ังการด าเนินนโยบายการคลังแบบผ่อนคลาย โดยการลงทุนในโครงสรา้งพืน้ฐานและเพิม่เมด็เงนิ
ด้านกลาโหมจะชว่ยสนับสนุนการฟื้ นตัวของความเชือ่มัน่และกิจกรรมทางเศรษฐกิจ นอกจากน้ี 
Valuation ของหุน้ยุโรปยงัคงอยูใ่นระดับท่ีน่าสนใจ

• เราแนะน า Slightly Overweight หุน้จนี โดยเฉพาะกลุ่มเทคโนโลยี จากพฒันาการของ AI และเม็ด
เงนิลงทุนของภาคธรุกิจท่ีเพิม่ขึ้นต่อเน่ือง อีกท้ังการฟื้ นตัวของก าไรบรษัิทจดทะเบียนท่ีดีขึ้น พรอ้ม
ท้ังระดับ Valuation ที่เหมาะสม 

• คงมุมมองเชงิบวกต่อหุน้ในกลุ่ม Global Renewable Energy ซึ่งได้รบัประโยชน์จากดีมานด์
พลังงานท่ีเพิม่สูงขึ้นจาก AI และวฎัจกัรการลดดอกเบ้ียนโยบายท่ัวโลกสนับสนุนหุน้ในกลุ่ม 
Cyclical Growth Sector

US Pro-growth Policies & Economic Recovery
สหรฐัฯได้มีการยุติ Government Shutdown ซึ่งกินระยะเวลายาวนานกว่า 43 วนั ท าใหเ้ราเริม่ทยอย
เหน็ตัวเลขเศรษฐกิจในชว่งที่ผ่านมา ซึ่งโดยภาพรวมตัวเลขเศรษฐกิจที่ออกมายงัคงสัญญาณแบบ 
Mixed โดยการจา้งงานนอกภาคเกษตรสหรฐัฯ เดือน ก.ย. 119,000 ต าแหน่ง ซึ่งดีกว่าคาดการณ์ที่ 
53,000 ต าแหน่ง อย่างไรก็ตามอตัราว่างงานสหรฐัฯ เดือน ก.ย. ปรบัตัวสูงขึ้นเล็กน้อยสู่ระดับ 4.4%
ซึ่งยังคงอยู่ในเทรนด์การชะลอตัวและด้านยอดค้าปลีกเดือน ก.ย. เติบโต +0.2% MoM ซึ่งแย่กว่าคาด
และสอดคล้องกับตัวเลขความเชือ่มัน่ผู้บรโิภคท่ีทยอยลดลงต่อเน่ืองในชว่งท่ีผ่านมา 
• ด้านผลประกอบการณ์ไตรมาส3/25 ของบรษัิทจดทะเบียนสหรฐัฯโดยภาพรวมยงัคงแขง็แกร่งและ

ดีกว่าคาด โดยดัชนี S&P500 รายได้เติบโต +8.29% YoY และ ก าไรสุทธ ิ+13.10% YoY 
นอกจากน้ีผู้บรหิารหลายบรษัิทเทคโนโลยียงัคงใหมุ้มมองเชงิบวกต่อเศรษฐกิจและการลงทุนใน AI
Investment ในระยะขา้งหน้า อย่างไรก็ตามประเด็นด้านผลตอบแทนเม็ดเงนิลงทุนของ AI ยังคงเป็น
ปัจจยัที่ต้องติดตามพฒันาการใกล้ชดิ

• แนะน าเลือกลงทุนในเฉพาะกลุ่ม Selective Sectors เชน่ Healthcare ส าหรบั Defensive 
Sector ซึ่งมี Attractive Valuation และ นักลงทุนมีมุมมองเชงิบวกมากขึ้นและมอง HealthCare 
ชว่ยกระจายความเส่ียงได้ดีจากความกังวลเรือ่ง “AI Bubble”

• แนะน าลงทุนใน Information Technology, Communication services, Financials, และหุน้
ขนาดกลาง-เล็กของสหรฐัฯ ส าหรบั Quality Growth และ Cyclical Sector โดยเศรษฐกิจและ
ก าไรบรษัิทจดทะเบียนยังคงขยายยงัตัวต่อเน่ืองซึ่งส่วนหน่ึงได้รบัประโยชน์จากเทรนด์ AI และ 
Digital Transformation อีกท้ังนโยบายการเงนิการคลังผ่อนคลายของรฐับาลท่ัวโลกจะยงั
สนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจในระยะขา้งหน้า

Investment Strategy
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Uncertainties Abound

ถึงแม้เราจะเหน็ความชดัเจนท่ีเพิม่สูงขึ้นในแง่ Trade & Fiscal Policy อย่างไรก็ตาม Economic 
Uncertainty หรอื Geopolitics Risk ยังคงอยู่ในระดับสูงเทียบกับในอดีต ผลกระทบจากนโยบาย
ต่างๆ ต่อ Growth & Inflation Expectation ท่ัวโลก ยังคงเป็นปัจจยัท่ีต้องติดตามอยา่งใกล้ชดิ การ
กระจายความเส่ียงของพอรต์การลงทุนและการถือครองสินทรพัยท์ี่ชว่ยลดความผันผวนได้ เชน่ ทองค า 
และ Private Assets เป็นตัวชว่ยส าคัญในชว่งที่ตลาดเป็นไปด้วยความไม่แน่นอน เรายังคงค าแนะน าให้
ลงทุนในกองทุน Hedge Fund ท่ีจะชว่ยสรา้งผลตอบแทนได้ท้ังในภาวะตลาดขาขึ้นและขาลง ลงทุนแบบ
กระจายความเส่ียงในหลากหลายสินทรพัย ์ภมูิภาค และสไตล์อย่างเป็นองค์รวม (Well-diversified 
SAA)
• ลงทุนแบบกระจายความเส่ียงในหลากหลายสินทรพัย ์ภมูิภาค และสไตล์อย่างเป็นองค์รวม (Well-

diversified SAA)
• คงค าแนะน า Neutral ทองค าโดยถึงแมใ้นภาพระยะยาวเรายงัคงมมุีมมองเชงิบวกต่อสินทรพัย์น้ีใน

มุมมองของการกระจายความเส่ียงพอรต์การลงทุนแต่ในภาพระยะส้ัน-กลาง ตลาดรบัรูปั้จจยัเชงิบวก
ต่อราคาทองค าเป็นท่ีเรยีบรอ้ยแล้ว และ ราคาในชว่งท่ีผ่านมาปรบัตัวเพิม่ขึ้นรวดเรว็กว่าปัจจยัด้าน 
Macroeconomics ซึ่งยังคงส่งผลกดดันต่อราคาทองค าในระยะขา้งหน้า

• ถือครองPrivate asset เพือ่ Hedge การย่อตัวของตลาดหุน้และปัจจยั Geopolitical
• Hedge fund ที่ใชก้ลยุทธ ์Global Macro จากปัจจยั Macro ที่ผันผวนสูง

Resilience Global Growth with Supportive Global Central 
Bank
พฒันาการของตัวเลขเศรษฐกิจท่ัวโลกเชน่ดัชนี PMI ยังคงขยายตัวและออกมาดีกว่าคาด นอกจากน้ี
ผลกระทบของนโยบายภาษีของสหรฐัฯ น้ันยังคงส่งผลค่อนขา้งจ ากัด  อีกท้ังตัวเลขอัตราเงนิเฟอ้ท่ี
ทยอยปรบัตัวลดลงต่อเน่ืองของหลายประเทศสนับสนุนวฎัจกัรการลดดอกเบ้ียของธนาคารกลางซึ่ง
ด าเนินต่อเน่ืองมาต้ังแต่ไตรมาส 4/24 โดยผลกระทบจากการด าเนินนโยบายการเงนิแบบผ่อนคลายจะ
ชว่ยสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจ 
• ด้วยปัจจยัข้างต้นท าใหเ้ราปรบัลดมุมมองต่อ Global Fixed Income เป็น Neutral จาก 

Slightly Overweight โดยเฉพาะในกลุ่มDM ex-US Government Bond เน่ืองจากเรามอง
โอกาสในการเกิดเศรษฐกิจถดถอยที่ลดลงพรอ้มทั้งธนาคารกลางกลุ่มประเทศ DM ex-US น้ันได้ลด
ดอกเบี้ยนโยบายใกล้สู่ระดับเป้าหมาย ท าใหม้ี Upside Potential ที่จ ากัด

• อีกทั้งนโยบายการคลังของญ่ีปุ่นเมด็เงนิกว่า 17.7ล้านล้านเยนหรอืคิดเป็นกว่า 2.9% ของจดีีพี
ญ่ีปุ่นน้ันสูงกว่านักวเิคราะหค์าดการณ์ท าใหม้คีวามเส่ียงต่อการปรบัตัวสูงขึ้นของผลตอบแทน
พนัธบัตรรฐับาลระยะยาวของญ่ีปุ่น, แนวโน้มอตัราเงนิเฟอ้ และท่าทีของธนาคารกลางญ่ีปุ่นที่อาจ
ต้องด าเนินนโยบายการเงนิเขม้งวดมากขึ้น

• เราคงค าแนะน า Overweight Emerging Market Government Bond สกลุดอลลารส์หรฐัฯ 
ด้วยปัจจยั Attractive Yields และโอกาสการผิดนัดช าระหน้ีมแีนวโน้มลดลง และ เศรษฐกิจโลกไม่
เขา้สู่สภาวะ Recession

• คงค าแนะน า Slightly Overweight USDTHB ซึ่งเรามองว่า USDTHB มีแนวโน้มปรบัสูงขึ้น 
เน่ืองจากค่าเงนิบาทดแูขง็ค่าเกินไปเมื่อเทียบกับดอลลารส์หรฐัฯ โดยดจูากปัจจยัพืน้ฐานทาง
เศรษฐกิจ ดลุบัญชเีดินสะพดั และ ส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยระหว่างไทย-สหรฐัฯ

Investment Strategy
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Underweight –– Slightly Underweight – Neutral • Slightly Overweight + Overweight ++
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Asset Class มุมมอง เทียบกับครัง้ก่อน Rationale

Domestic Fixed Income / Cash (THB) – • คงมุมมอง Slightly Underweight เงนิสดจากมุมมองเชิงบวกของการเติบโตทางเศรษฐกิจ และ ความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยท่ีลดลง

Global Fixed Income • ▼
• ปรบัลดมุมมองต่อ Global Fixed Income เป็น Neutral จาก Slightly Overweight โดยเฉพาะในกลุ่มพันธบัตรประเทศพัฒนาแล้ว เน่ืองจากเรามองโอกาสในการเกิด

เศรษฐกิจถดถอยท่ีลดลงพรอ้มท้ังธนาคารกลางกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วได้ลดดอกเบ้ียนโยบายใกล้สู่ระดับเป้าหมาย ท าใหมี้ Upside Potential ท่ีจ ากัด

Domestic Equity • • นักลงทุนคาดหวงันโยบาย “คนละครึ่ง” อาจช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า และการแก้รฐัธรรมนูญเพ่ือน าไปสู่การเลือกต้ังในระยะข้างหน้าจะช่วยสรา้งความม่ันใจใหนั้ก
ลงทุน อีกท้ัง Valuation ยังคงอยู่ในระดับต่ากว่าค่าเฉล่ียระยะยาว อย่างไรก็ตามวกิฤตอุทกภัยภาคใต้อาจกระทบต่อการท่องเท่ียวและกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ผลกระทบยังคง
ต้องติดตามใกล้ชิด

Global Equity + • คงมุมมอง Slightly Overweight ต่อหุน้โลกสอดคล้องกับมุมมองเชิงบวกต่อเศรษฐกิจโลก และ ก าไรบรษัิทจดทะเบียนในระยะข้างหน้า อย่างไรก็ตามความเส่ียงหลักท่ีต้อง
ติดตามน้ันได้แก่ตลาดแรงงานท่ียังคงชะลอต่อเน่ือง, ผลกระทบจากนโยบายภาษีการค้า และ การประยุกต์ใช้ AI ท่ีอาจมีผลกระทบเชิงลบต่อกลุ่มรายได้ต่า, พัฒนาการของ AI
ในการประยุกต์ใช้ในภาคธุรกิจ และ ความสามารถในการสรา้งผลตอบแทนต่อเม็ดเงนิลงทุนของบรษัิทเทคโนโลยี 

Alternative + • Overweight กองทุน Hedge Fund, Private Equity และ  Private Credit เพ่ือช่วยลดความเส่ียงพอร์ตการลงทุนและสรา้งผลตอบแทนได้ในเวลาเดียวกัน

Thai Government – • คงมุมมอง Slightly Underweight พันธบัตรรฐับาลไทยจากบอนด์ยีลด์ท่ีปรบัลดลงมาในช่วงก่อนหน้าสะท้อนว่าตลาดได้รบัรูก้ารลดดอกเบี้ยปีหน้าไปแล้ว เราจึงมองว่าการ
ลดลงต่อของ Yield เริม่ก าจัด

Thai Corporate • • คงมุมมอง Neutral หุน้กู้เอกชนไทยโดยเรามีมุมมองเชิงบวกต่อ Growth Outlook ของประเทศไทยมากข้ึนและความเส่ียงด้านการผิดนัดช าระหน้ีของเอกชนอยู่ในระดับต่า 
อย่างไรก็ตามยังคงมองว่า Credit spread ยังค่อนข้างแคบ

US Government + • บอนด์ยีลด์ยังคงอยู่ในระดับท่ีน่าสนใจ และ เฟดมีแนวโน้มทยอยลดดอกเบี้ยต่อในระยะข้างหน้า
• พันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯจะเป็นตัวช่วยกระจายความเส่ียงของพอรต์การลงทุนได้ดีในกรณีท่ีเศรษฐกิจ และ ตลาดแรงงานชะลอตัวมากกว่าท่ีคาดการณ์ไว้

Global ex-US Government • ▼

• ปรบัลดมุมมอง เป็น Neutral จาก Slightly Overweight เน่ืองจากเรามองโอกาสในการเกิดเศรษฐกิจถดถอยท่ีลดลงพรอ้มท้ังธนาคารกลางกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วได้ลด
ดอกเบี้ยนโยบายใกล้สู่ระดับเป้าหมาย ท าใหมี้ Upside Potential ท่ีจ ากัด

• อีกท้ังนโยบายการคลังของญ่ีปุ่นเม็ดเงนิกว่า 17.7ล้านล้านเยนหรอืคิดเป็นกว่า 2.9% ของจีดีพีญ่ีปุ่นน้ันสูงกว่านักวเิคราะหค์าดการณ์ท าใหมี้ความเส่ียงต่อการปรบัตัวสงูข้ึน
ของผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลระยะยาวของญ่ีปุ่น, แนวโน้มอัตราเงนิเฟ้อ และท่าทีของธนาคารกลางญ่ีปุ่นท่ีอาจต้องด าเนินนโยบายการเงนิเข้มงวดมากข้ึน

EM Government + • คงมุมมอง Slightly Overweight Emerging Market Government Bond โดยเฉพาะสกลุเงนิดอลลาร์สหรฐัฯ ด้วยปัจจัย Attractive Yields และโอกาสการผิดนัดช าระ
หน้ีมีแนวโน้มลดลง และ เศรษฐกิจโลกไม่เข้าสู่สภาวะเศรษฐกิจถดถอย

Global Corporate – • ระดับ Credit spread ปัจจุบันท่ียังคงแคบและมีโอกาสท่ี Credit spread จะทยอยปรบักวา้งข้ึนเข้าสู่ระดับค่าเฉล่ียเพ่ือใหส้ะท้อนความเส่ียงของสภาวะเศรษฐกิจและความไม่
แน่นอนในปัจจุบันท่ีเพ่ิมสูงข้ึน

USDTHB + • คงมุมมอง Slightly Overweight ของค่าเงนิ USDTHB
• เรามองว่า USDTHB มีแนวโน้มปรบัสูงข้ึน เน่ืองจากค่าเงนิบาทดูแข็งค่าเกินไปเม่ือเทียบกับดอลลาร์สหรฐัฯ จากปัจจัยพ้ืนฐานและกระแสเงนิทนุไหลออก
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Asset Class มุมมอง เทียบกับครัง้ก่อน Rationale

US •
• ผลประกอบการณ์ไตรมาส3/25 ของบรษัิทจดทะเบียนสหรฐัฯโดยภาพรวมยังคงแข็งแกร่งและดีกว่าคาด โดยดัชนี S&P500 รายได้เติบโต +8.29% 

YoY และ ก าไรสุทธ ิ+13.10% YoY นอกจากน้ีผู้บรหิารหลายบรษัิทเทคโนโลยียังคงใหมุ้มมองเชงิบวกต่อเศรษฐกิจและการลงทุนใน AI Investment 
ในระยะข้างหน้า อย่างไรก็ตามประเด็นด้านผลตอบแทนเม็ดเงินลงทุนของ AI ยังคงเป็นปัจจยัท่ีต้องติดตามพัฒนาการใกล้ชดิ 

• แนะน าเลือกลงทุนในเฉพาะกลุ่ม Selective Sectors เชน่ Healthcare, Financials, Information Technology,  Communication services 
และหุน้ขนาดกลาง-เล็กของสหรฐัฯ เพิ่มมากขึ้น

EU + • เราแนะน า Slightly Overweight หุน้ยุโรป จากตัวเลขดัชนีชีน้ าท่ียังคงอยู่เกณฑ์ฟื้ นตัวต่อเน่ือง อกีท้ังการด าเนินนโยบายการคลังแบบผ่อนคลาย โดย
การลงทุนในโครงสรา้งพื้นฐานและเพิ่มเม็ดเงนิด้านกลาโหมจะชว่ยสนับสนุนการฟื้ นตัวของความเชื่อม่ันและกิจกรรมทางเศรษฐกิจ นอกจากน้ี 
Valuation ของหุน้ยุโรปยังคงอยู่ในระดับท่ีน่าสนใจ

Asia Pacific • • รายได้และก าไรบรษัิทจดทะเบียนญ่ีปุ่นไตรมาส 3/25 ยังคงเติบโตได้ดี พรอ้มท้ังปัจจยัสนับสนุนด้านนโยบายการคลังของนายกรฐัมนตรญ่ีีปุ่นคนใหม่ 
ซานาเอะ ทากาอจิิ อย่างไรก็ตามนโยบายการคลังท่ีสูงกว่านักลงทุนคาดการณ์ ท าใหมี้ความเส่ียงต่อการปรบัตัวสูงขึ้นของผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาล
ระยะยาวของญ่ีปุ่น แนวโน้มอตัราเงนิเฟอ้ และท่าทีของธนาคารกลางญ่ีปุ่นท่ีอาจต้องด าเนินนโยบายการเงนิเข้มงวดมากขึ้นJapan •

Developing Markets •
• ถึงแม้ตัวเลขเศรษฐกิจโดยภาพรวมของประเทศจนียังคงส่งสัญญาณชะลอตัวต่อเน่ือง พรอ้มท้ังความเส่ียงด้านเงินฝืดท่ียังคงต้องติดตามใกล้ชดิ แต่
โดยภาพรวมเรายังคงมุมมองเชงิบวกต่อหุน้จนีโดยเฉพาะในกลุ่มเทคโนโลยี จากพัฒนาการของ AI และเม็ดเงินลงทุนของภาคธุรกิจท่ีเพิ่มขึ้นต่อเน่ือง 
การฟื้ นตัวของก าไรบรษัิทจดทะเบียนท่ีดีขึ้น Valuation ท่ีเหมาะสม พรอ้มท้ัง Sentiment เชงิบวกของนักลงทุนรายย่อยและสถาบัน

China +
India •
Vietnam •
Defensive + • แนะน าเลือกลงทุนในเฉพาะกลุ่ม Selective Sectors เชน่ Healthcare ส าหรบั Defensive Sector ซึ่งมี Attractive Valuation และ นักลงทุนมี

มุมมองเชงิบวกมากขึ้นหลังความไม่แน่นอนในอตุสาหกรรมท่ีเริม่ลดลงหลังนักลงทุนเหน็ความชดัเจนด้านกฎระเบียบเพิ่มมากขึ้น
• แนะน าลงทุนใน Information Technology, Communication services, Financials, และหุน้ขนาดกลาง-เล็กของสหรฐัฯ ส าหรบั Quality 

Growth และ Cyclical Sector โดยเศรษฐกิจและก าไรบรษัิทจดทะเบียนยังคงขยายยังตัวต่อเน่ืองซึ่งส่วนหน่ึงได้รบัประโยชน์จากเทรนด์ AI และ 
Digital Transformation อกีท้ังนโยบายการเงนิการคลังผ่อนคลายของรฐับาลท่ัวโลกจะยังสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า

Cyclical & Quality Growth +
Thematic •

• คงน้าหนัก Slightly Overweight ในกลุ่ม Environment หลังเราเหน็ตลาดรบัรูข้่าวรา้ยจากด้านการปรบัลดเม็ดเงินสนับสนุนในธุรกิจพลังงานสะอาด
ใปเรยีบรอ้ยแล้ว อกีท้ังดีมานด์ของพลังงานสะอาดท่ีเพิ่มสูงขึ้นจาก AI และ Digital Transformation ยังคงเป็นปัจจยัสนับสนุนในภาพกลาง-ยาว 
นอกจากน้ีท่าทีของธนาคารกลางสหรฐัฯ ท่ีพรอ้มปรบัลดดอกเบี้ยนโยบายสนับสนุนในหุน้กลุ่ม Cyclical Sector

• คงน้าหนัก Slightly overweight กลุ่ม Technology โดยเฉพาะกลุ่มท่ีเกี่ยวข้องกับ Theme เชน่ Cloud Computing, AI, Cyber security, 
Ecommerce และ Fintech ท่ียังคงได้รบัประโยชน์จาก Secular Trend ท่ีเกี่ยวข้องกับ Digital Transformation และการน าเทคโนโลยี AI มา
ประยุกต์ใชใ้นภาพธุรกิจ

Environment +
Health •
Technology +
Lifestyle •
Underweight –– Slightly Underweight – Neutral • Slightly Overweight + Overweight ++
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Underweight –– Slightly Underweight – Neutral • Slightly Overweight + Overweight ++
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* ค าแนะน าส าหรบัผู้ลงทุนสถาบันและผู้ลงทุนรายใหญ่พิเศษตามเกณฑ์นิยามของ ก.ล.ต.

Asset Class มุมมอง เทียบกับครัง้ก่อน Rationale

Thai Property Funds, REITs • • เศรษฐกิจไทยและการท่องเท่ียวมีความเส่ียงชะลอตัวจากปัจจยัเฉพาะตัวและนักท่องเท่ียวท่ีออกมาแย่กว่าคาด
• อย่างไรก็ตามนโยบายการเงินท่ียังคงอยู่ในวัฎจักรการผ่อนคลายจะช่วยสนับสนุนกลุ่มอสังหารมิทรพัย์ และ REITs นอกจากน้ีการลงทุนในกลุ่มน้ี
ใหอ้ตัราเงนิปันผลท่ีน่าสนใจ

Global Property • • ตัวเลขอตัราเงนิเฟ้อสหรฐัฯท่ีทยอยปรบัลดเข้าสู่กรอบเป้าหมาย สนับสนุนธนาคารกลางสหรฐัฯ ทยอยลดดอกเบี้ยนโยบาย ส่งผลกระทบเชิงบวก
ต่อ Interest Rate Sensitive Sector อกีท้ังคาดเศรษฐกิจท่ัวโลกไม่เข้าสู่สภาวะเศรษฐกิจถดถอย

Gold • • คงมุมมอง Neutral ต่อทองค าโดยถึงแม้ในภาพระยะยาวเรายังคงมีมุมมองเชิงบวกต่อสินทรพัย์น้ีในมุมมองของการกระจายความเส่ียงพอร์ต
การลงทุนแต่ในภาพระยะส้ัน-กลาง ตลาดรบัรูป้ัจจัยเชิงบวกต่อราคาทองค าเป็นท่ีเรยีบรอ้ยแล้ว และ ราคาในช่วงท่ีผ่านมาปรบัตัวเพิ่มขึ้นรวดเรว็
กว่าปัจจยัด้าน Macroeconomics ซึ่งยังคงส่งผลกดดันต่อราคาทองค าในระยะข้างหน้า

Hedge Fund* ++ • ในชว่งท่ีตลาดผันผวนและไม่แน่นอนแบบน้ี hedge fund เป็นทางเลือกท่ีน่าสนใจ เน่ืองจากสามารถทนทานต่อความผันผวนของตลาดได้ค่อนข้าง
ดี drawdown น้อย สามารถฟื้ นกลับมาได้เรว็ และมีโอกาสสรา้งก าไรได้ทุกภาวะตลาด

Private Equity* ++ • Private Equity เป็นการลงทุนระยะยาวท่ียังสามารถสรา้งโอกาสและพัฒนาธุรกิจได้ในทุกสภาวะตลาด โดยช่วงท่ีตลาดผันผวนอาจเปิดโอกาสให้
เข้าซือ้สินทรพัย์ในราคาท่ีน่าสนใจ เราจงึมอง Private Equity เป็นสินทรพัย์ท่ีชว่ยกระจายความเส่ียงของพอรต์ท่ีดีในระยะยาว

Private Credit* ++ • Private Credit เป็นสินทรพัย์ทางเลือกท่ีมีความเส่ียงต่ากว่า และสภาพคล่องสูงกว่า Private Equity และยังคงใหผ้ลตอบแทนท่ีน่าสนใจ แม้
ตลาดปัจจุบันจะมีความไม่แน่นอน แต่คุณภาพสินทรพัย์โดยรวมของ Private Credit ยังอยู่ในระดับท่ีแข็งแกร่ง และอัตราการผิดนัดช าระหน้ียัง
อยู่ในระดับต่า Private Credit จงึเป็นทางเลือกท่ีน่าสนใจในการกระจายความเส่ียงของพอรต์
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เอกสารฉบับน้ี จดัทําขึ้นโดยมีวตัถุประสงค์เพ่ือเผยแพรโ่ดยท่ัวไป ข้อมูลและข่าวสารต่างๆ จดัทําขึ้นโดย
ใช้ข้อมูลท่ีได้มีการเผยแพรต่่อสาธารณะ และได้มีการตรวจสอบความถูกต้องอย่างระมัดระวงั แต่มิอาจ
ยืนยันความถูกต้องของข้อมูลได้อย่างสมบูรณ์ และข้อมูลดังกล่าวอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา
โดยไม่ต้องแจง้ให้ทราบล่วงหน้า ท้ังน้ี การวเิคราะห์ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี ไม่ใช่การให้ความเห็นหรอื
คําแนะนําในการตัดสินใจทางธรุกิจ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรอืชี้นําให้ซื้อหรอืขายหลักทรพัย์หรอื
กองทุนแต่อย่างใด ผู้ใช้ข้อมูลต้องรบัผิดชอบในความเส่ียงเองท้ังส้ิน จงึขอให้ผู้ใช้ข้อมูลใช้ดุลยพินิจ
พิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน

Disclaimer



Follow the latest financial and investment news on 
our Line Official Account @BangkokBankW_PB 
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