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1) เหตุการณ์ “Liberation Day” ตลาดหุน้โลกเผชญิแรงกดดันในวนัที่ 2 เม.ย. หลังเหตุการณ์ “Liberation Day” ส่งผลใหดั้ชนีหุน้สหรฐัฯปรบัตัวลงแรงจากความกังวลมาตรการภาษีน าเขา้และความไม่แน่นอน
ทางการค้า โดยดัชนี S&P500 ร่วงลงกว่า 10% ในระยะส้ัน ขณะท่ีนักลงทุนหนัไปถือพนัธบัตรท าใหผ้ลตอบแทนพนัธบัตรปรบัลดลงก่อนจะกลับมาผันผวนอีกครัง้ ภาพรวมตลาดยังสะท้อนความเส่ียงต่อหว่งโซ่
อุปทานและต้นทุนสินค้าน าเขา้ที่สูงขึ้น ซึ่งเป็นปัจจยักดดันต่อการลงทุนในหุน้โลกในชว่งไตรมาสสองของปี

2) การเปิดตัว “Deep Seek” ซึ่งเป็น AI รายแรกของจนีท่ีใหบ้รกิารแก่ผู้ประกอบการและประชาชนท่ัวไปด้วยต้นทุนต่า ส่งผลบวกต่อหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีและเซมิคอนดักเตอรข์องจนี นักลงทุนคาดหวงัการเติบโต
ระยะยาวของธรุกิจที่เก่ียวขอ้งกับ AI ซึ่งจะถูกน ามาใชอ้ยา่งแพร่หลายในภาคธุรกิจ หนุนการบรโิภคและการใชจ่้ายในประเทศ แม้ยังมีความเส่ียงจากขอ้จ ากัดด้านการส่งออกและการแขง่ขนักับสหรฐัฯ ด้านรฐับาล
จนีเดินหน้าควบคุมภาคการผลิตเพือ่สรา้งการเติบโตอย่างยั่งยืน พรอ้มจดัต้ังกองทุนมูลค่าหลายแสนล้านหยวนเพือ่สนับสนุนการประยุกต์ใช้ AI ในอุตสาหกรรมและการผลิต 

3) สหรฐัฯบรรลุข้อตกลงการค้า กับหลายประเทศส าคัญ ได้แก่ ญ่ีปุ่น เกาหลีใต้ และสหภาพยุโรป ช่วยคลายความกังวลเก่ียวกับสงครามการค้า พร้อมสนับสนุนการส่งออกของสหรัฐฯ โดยเฉพาะในกลุ่ม
อุตสาหกรรมและสินค้าเกษตร ตลาดหุน้ตอบรบัเชงิบวกต่อความคาดหวงัการเติบโตของก าไรบรษัิท อย่างไรก็ตาม บรรยากาศการค้ากับจนียังตึงเครียด เน่ืองจากสหรฐัยังคงควบคุมการส่งออกชิปขั้นสูงไปจนี 
ขณะท่ีจนีตอบโต้ด้วยการจ ากัดการส่งออกแร่หายาก ซึ่งเป็นวตัถุดิบส าคัญในการผลิตอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์

4) ซานาเอะ ทาคาอจิิ ได้รบัเลือกเป็นนายกรฐัมนตรหีญิงคนแรกของญี่ปุ่น ตลาดหุน้ญ่ีปุ่นปรบัตัวขึ้นตอบรบัความคาดหวงันโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจและการใช้จ่ายภาครฐั ขณะที่เงนิเยนอ่อนค่าต่อเน่ือง หนุนหุ้น
กลุ่มส่งออกและเทคโนโลยี อย่างไรก็ตาม ผลตอบแทนพนัธบัตรระยะยาวปรบัเพิม่ขึ้นจากความกังวลต่อการใชน้โยบายการคลังขนาดใหญ่ ท่ามกลางการที่ BOJ อยู่ในช่วงปรบัขึ้นดอกเบี้ยเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ 
ท้ังน้ี นักลงทุนต่างชาติยังคงมองญ่ีปุ่นเป็นตลาดท่ีมีเสถียรภาพท่ามกลางความผันผวนของเศรษฐกิจโลก

5) สหรฐัฯเผชญิภาวะ Government Shutdown 43 วนั ซึ่งยาวนานที่สุดในประวติัศาสตร์ จากการหมดอายุของงบประมาณชัว่คราว ประกอบกับความขดัแย้งทางการเมอืงระหว่างเดโมแครตที่ต้องการขยาย
เงนิอุดหนุนประกันสุขภาพ (ACA) และรพีบัลิกันที่ไม่เหน็ด้วย ท าใหร้ฐัสภาตกลงไม่ได้และใชก้ารอนุมัติงบประมาณเป็นเครือ่งมอืต่อรอง ส่งผลใหก้ารเผยแพร่ขอ้มูลเศรษฐกิจล่าชา้ สรา้งความผันผวนระยะส้ันใน
ตลาดหุน้ ขณะที่พนัธบัตรรฐับาลได้รบัแรงซือ้จากความกังวลเศรษฐกิจ แม้ผลกระทบคาดว่าจ ากัดในระยะยาว

6) ชายแดนไทย–กัมพูชายกระดับความตึงเครยีด มีการปะทะกันหลายจุดโดยใชอ้าวุธหนัก เชน่ ปืนใหญ่ รถถัง ท าใหท้หารและประชาชนเสียชีวติและบาดเจบ็จ านวนมาก รวมท้ังต้องอพยพประชาชนราว 5–9 แสน
คน นอกจากน้ีด่านชายแดนถูกปิดหลายจุด กระทบการค้าชายแดนและธุรกิจไทยในกัมพูชา ตลาดหุน้ไทยถูกกดดันจากความไม่แน่นอนทางภมูิรฐัศาสตร์และสุญญากาศทางการเมือง หลังนายอนุทิน ชาญวรีกูล
ประกาศยุบสภา ท าใหม้าตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต้องเล่ือนออกไป นักลงทุนปรบัพอรต์ลดความเส่ียงและรอความชดัเจนทางการเมือง ก่อนการเลือกต้ังใหม่วนัที่ 8 กมุภาพนัธ ์2026

สรปุผลตอบแทนสินทรพัย์ปี 2025
ในปี 2025 สินทรพัย์ส่วนใหญ่ปรบัตัวขึ้นอย่างแขง็แกร่ง โดยเฉพาะตลาดหุน้โลกซึ่งได้รบัแรงหนุนจากตลาดหุน้สหรฐัฯ ที่ปรบัตัวสูงขึ้นจากแรงซื้อหุน้ในกลุ่มเทคโนโลยี ส่ือสาร และการเงนิ ปัจจยัสนับสนุนหลักมา
จากเศรษฐกิจสหรฐัฯ ที่ยังขยายตัวต่อเน่ืองจากการลงทุนภาคเอกชนในธุรกิจที่เก่ียวข้องกับเทคโนโลยี AI และการปรบัลดอัตราดอกเบี้ยโดยธนาคารกลางสหรฐัฯ ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นปรบัตัวขึ้นในกลุ่มการเงนิตาม
ทิศทางดอกเบ้ียนโยบายที่เป็นขาขึ้น รวมถึงความคาดหวงัต่อมาตรการเศรษฐกิจที่มุ่งพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานด้าน AI ภายใต้การน าของนายกรฐัมนตรคีนใหม่ ซานาเอะ ทาคาอิจิ ส าหรบัตลาดเกิดใหม่ โดยเฉพาะใน
ภมูิภาคเอเชยี ได้รบัแรงหนุนจากค่าเงนิดอลลารท์ี่อ่อนค่า ซึ่งเอื้อต่อการลงทุนในภมูภิาค รวมถึงกระแสความต้องการเทคโนโลยี AI ที่กระตุ้นความต้องการสินค้าที่เก่ียวขอ้งซึ่งมฐีานการผลิตในเอเชยี ด้านตลาดตรา
สารหน้ี โดยรวมใหผ้ลตอบแทนเป็นบวก เน่ืองจากอัตราผลตอบแทนพนัธบัตรรฐับาลในประเทศขนาดใหญ่ปรบัตัวลงตามแนวโน้มการใช้นโยบายดอกเบี้ยแบบผ่อนคลาย อย่างไรก็ตามเริม่เห็นข้อจ ากัดในการปรบั
ลดดอกเบ้ียในหลายประเทศ สินทรพัย์ทางเลือก ราคาทองค าปรบัตัวสูงขึ้นจากปัจจยัหนุนของค่าเงนิดอลลารท์ี่อ่อนค่า และแรงซือ้จากหลายธนาคารกลางหลักโดยเฉพาะธนาคารกลางจนี

สรปุภาพรวมการลงทุนปี 2025 ผ่าน 6 เหตุการณ์ส าคัญ 
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Market Review
เดือนธนัวาคม 2025 ตลาดหุน้โลกปรบัตัวขึ้นต่อเน่ือง จากแรงหนุนการลดดอกเบ้ียของ Fed และเศรษฐกิจสหรฐัฯที่แขง็แกร่ง โดย Fed คาดเศรษฐกิจยังคงขยายตัวในปี 2026 หนุนจากการลงทุนเอกชน ชว่ยลด
ความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอย ส่งผลบวกต่อหุน้กลุ่มการเงนิ ขณะที่หุน้เทคโนโลยี AI ผันผวนจากความกังวลฟองสบู่ ด้านตลาดตราสารหน้ีปรบัลง หลังผลตอบแทนพนัธบัตร 10 ปีของสหรฐัฯ เยอรมนี และญ่ีปุ่นเพิม่ขึ้น 
สะท้อนเศรษฐกิจแขง็แกร่งและการขึ้นดอกเบ้ียของ BOJ เพือ่ปรบัดอกเบ้ียเขา้สู่ระดับปกติ ราคาทองค าท าจุดสูงสุดใหมจ่ากดอลลารอ์อ่นค่าและเงนิเฟอ้ท่ีชะลอ เพิม่ความคาดหวงัต่อการลดดอกเบ้ียของ Fed ในระยะ
ถัดไป

ตลาดหุน้โลกปรบัตัวขึ้น ตลาดหุน้สหรฐัฯ S&P 500 ปรบัลงเล็กน้อย -0.05%  แม้ชว่งกลางเดือนถกูกดดันจากแรงขายหุน้เทคโนโลยหีลัง Oracle รายงานผลประกอบการซึ่งมรีายได้ต่ากว่าคาด ส่งผลใหนั้กลงทุนเกิด
ความกังวลภาวะฟองสบู่ อย่างไรก็ตามหุน้เทคโนโลยกีลับมาฟื้ นชว่งปลายเดือนหลังทางการสหรฐัฯรายงานขอ้มูลแรงงานที่ชะลอตัว และเงนิเฟอ้ทีต่่ากว่าคาดเพิม่โอกาสการลดดอกเบ้ียของ Fed ในระยะถัดไป ตลาดหุน้
ยุโรปปรบัขึ้น +2.73% ท าจุดสูงสุดต่อเน่ือง หนุนโดยหุน้วฏัจกัรกลุ่มการเงนิและวสัด ุขณะท่ีหุน้สุขภาพได้แรงหนุนจากพฒันาการเชงิบวกหลังบรษัิทขนาดใหญ่ได้รบัอนุมติัยาลดนา้หนัก ตลาดหุน้จนี A-Share ปรบัขึ้น 
+2.28%  ได้แรงหนุนจากการประชุม CEWC และ NPC ท่ีเน้นกระตุ้นบรโิภคและสนับสนุนเทคโนโลย ีหนุนหุน้บรโิภค เทคโนโลยีขัน้สูง พลังงานสะอาด และโครงสรา้งพืน้ฐาน ด้านตลาดหุน้ไทยปรบัขึ้น +0.24% โดย
ระหว่างเดือนหุน้ไทยมคีวามผันผวนจาก แรงกดดันความขดัแยง้ชายแดนไทยกัมพูชา รวมถึงความไมแ่น่นอนด้านการเมอืงจากการประกาศยุบสภาเขา้สู่รฐับาลรกัษาการ โดยหุน้ไทยกลับมาฟื้ นตัวในชว่งปลายเดือนจาก
การท่ี กนง.ลดดอกเบ้ียนโยบายอกี 0.25% เหลือ 1.25% เพือ่พยุงเศรษฐกิจที่ชะลอและแก้ไขภาวะเงนิฝืด หุน้ Thematic ปรบัขึ้นน าโดย Tech หนุนจากเงนิเฟอ้สหรฐัฯ ต่ากว่าคาดและกระแส AI ขบัเคล่ือนการเติบโตปี 
2026

ราคาตราสารหน้ี US Treasury ลดลง -0.33% จากผลตอบแทนพนัธบัตรท่ีสูงขึ้น หลัง Fed ลดดอกเบ้ียสู่ 3.75% ตามคาด แต่ Dot Plot ชีล้ดดอกเบ้ียเพยีง 1 ครัง้ ในปี 2026 ซึ่งต่ากว่าตลาดคาด หลัง Fed มีมุมมอง
เศรษฐกิจสหรฐัฯที่ดีขึ้นในปี 2026 และยังกังวลต่อความเส่ียงด้านเงนิเฟอ้ ตราสารหน้ี Thai Gov. และ  Thai Corp. ปรบัเพิม่ขึ้น +0.36% และ +0.37% หลัง ธปท. ลดดอกเบ้ีย 0.25% สู่ 1.25% พรอ้มปรบั GDP ปี 
2026 สู่ระดับ 1.5% เพิม่โอกาสลดดอกเบ้ียอกี 1 ครัง้ในปี 2026

ราคาน้ามัน WTI และ Brent ปรบัลง BRENT ปรบัลง -1.93% และ -3.72% จากขอ้มูลสต๊อกนา้มนัดิบสหรฐัฯ ท่ีเพิม่ขึ้นมากกว่าคาดหลายสัปดาหแ์ละความกังวลเก่ียวกับการชะลอตัวของเศรษฐกิจจนี ราคาทองค าปรบั
ขึ้น +1.89%โดยระหว่างเดือนราคาท าจุดสูงสุดใหมเ่หนือระดับ 4,500 ดอลลาร/์ออนซ ์หนุนจากดอลลารท์ี่ออ่นค่าหลัง Fed ประกาศลดดอกเบ้ียในการประชุมเดือนธ.ค. และยังส่งสัญญาณปรบัลดอัตราดอกเบ้ียต่อในปี 
2026  Global REITs ปรบัลง -1.35% จากอัตราผลตอบแทนพนัธบัตรรฐับาลสหรฐัฯอายุ 10 ปีปรบัตัวขึ้น หลังขอ้มูลการเติบโตเศรษฐกิจสหรฐัฯ (GDP) ออกมา 4.3% QoQ ดีกว่าที่ตลาดคาด  ขณะที่ Thai REITs 
ปรบัขึ้น +4.42%  จากอัตราผลตอบแทนพนัธบัตรท่ีปรบัตัวลงหลัง กนง.ลดดอกเบ้ียนโยบายและประมาณการเศรษฐกิจไทยจะยงัชะลอตัวในปี2026 เพิม่โอกาสการปรบัลดดอกเบ้ียในระยะถดัไป
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ตลาดหุน้สหรฐัฯ S&P 500 ปรบัลง -0.05% โดยตลอดท้ัง
เดือนดัชนีแกว่งตัวตามข้อมูลเศรษฐกิจและนโยบาย
การเงนิ ระหว่างเดือนตลาดถกูกดดันจาก PMI การผลิต
จาก ISM รายงานออกมาต่ากว่าคาด และความเชื่อม่ันตลาด
ถกูฉุดลงจากแรงขายหุน้เทคโนโลยีหลัง Oracle รายงาน
รายได้ต่ากว่าคาดและความกังวลของหน้ีสินต่อเงินลงทุน
ศูนย์ข้อมูล ส่งผลใหหุ้น้ท่ีเกี่ยวข้องกับชปิเผชญิแรงขาย
ตามไปด้วย ชว่งปลายเดือน ตลาดเริม่ทรงตัวเม่ือข้อมูล
แรงงานใหภ้าพผสม และเงนิเฟ้อ CPI ปรบัเพิ่มขึ้นต่ากว่า
คาด ลดแรงกดดันด้านดอกเบี้ย และพยุงหุน้นอกกลุ่ม
เทคโนโลยีใหฟ้ื้ นตัว ส าหรบั Fed ปรบัลดดอกเบี้ยอกี 
0.25% พรอ้มคาดการณ์ GDP ปี 2026 ดีขึ้นเป็น 2.3% 

ตลาดหุน้ยุโรป ปรบัขึ้น +2.73% ดัชนีเคล่ือนไหวท า
จุดสูงสุดต่อเน่ือง โดยหุน้วฏัจกัรอย่างกลุ่มการเงินและวสัดุ
ปรบัตัวขึ้นหนุนตลาด ด้านหุน้กลุ่มสุขภาพได้รบัแรงหนุน
หลักจากหุน้ Novo Nordisk ปรบัตัวขึ้นแรง หลังได้รบัการ
อนุมัติยาลดน้าหนักชนิดเม็ด ขณะท่ีกลุ่มสาธารณูปโภค 
พลังงานและอสังหารมิทรพัย์อ่อนตัวลง ส าหรบัเงนิเฟ้อ
ทรงตัวเท่าเดิมท่ี 2.1% ใกล้เป้าหมาย 2.0% ส่วนดัชนีความ
เชือ่ม่ันธุรกิจยังคงมีความระมัดระวงัในส่วน
ภาคอตุสาหกรรมและค้าปลีก ด้าน ECB มีมติคงดอกเบี้ย
ตามท่ีตลาดคาด พรอ้มแสดงมุมมองเชงิบวกมากขึ้นต่อ
เศรษฐกิจยูโรโซนท่ีคงความยืดหยุ่นต่อแรงกระแทกจาก
การค้าโลก

ตลาดหุน้จนี A-Share ปรบัขึ้น +2.28% น าโดยหุน้กลุ่ม
วสัดุ ขณะท่ีหุน้กลุ่มอสังหารมิทรพัย์ปรบัตัวลงกดดันตลาด 
ด้านฝ่ังตลาดหุน้ฮ่องกงถกูกดดันจากหุน้เทคโนโลยีขนาด
ใหญ่ ภาพรวมชว่งกลางเดือนตลาดหุน้ปรบัตัวลงจากข้อมูล
เศรษฐกิจท่ีออ่นกว่าคาดสะท้อนก าลังซื้อในประเทศยังอ่อน
และแรงฉุดจากข้อมูลภาคอสังหารมิทรพัย์ และแรงกดดัน
เชงิเงนิฝืดยังคงอยู่ อย่างไรก็ตามตลาดมีการฟื้ นตัวขึ้น
ในชว่งครึง่หลังของเดือนตอบรบัการประชุมเชงินโยบาย
ส าคัญอย่างการประชุม CEWC และการประชุม NPC ท่ีมี
แผนการเน้นเพิ่มการบรโิภคในประเทศและสนับสนุน
เทคโนโลยี ชว่ยหนุนหุน้กลุ่มบรโิภค เทคโนโลยีขั้นสูง 
พลังงานสะอาด และโครงสรา้งพื้นฐาน

ตลาดหุน้ไทย ปรบัขึ้น +0.24% ดัชนีแกว่งตัวในกรอบ โดย
มีแรงขายสุทธหิลักมาจากนักลงทุนสถาบันกดดันตลาด 
ขณะท่ีแรงซือ้หลักมาจากนักลงทุนต่างประเทศ หุน้กลุ่ม
อตุสาหกรรมปรบัตัวขึ้นโดดเด่น ขณะท่ีหุน้กลุ่มเทคโนโลยี
ถกูกดดันจากหุน้ขนาดใหญ่อย่าง DELTA ด้านกนง. มีมติ
เป็นเอกฉันท์ลดดอกเบี้ยนโยบายอกี 0.25% เหลือ 1.25% 
เพื่อประคองเศรษฐกิจท่ีชะลอและภาวะเงินฝืดพรอ้มประเมิน
ว่าเศรษฐกิจปีถัดไปจะยังอยู่ต่ากว่าศักยภาพ ขณะท่ีภาพ
การเมืองรฐับาลได้ประกาศยุบสภาเข้าสู่รูปแบบรฐับาล
รกัษาการ เพิ่มความไม่แน่นอนนโยบายท่ามกลางความตึง
เครยีดชายแดนกัมพูชา ซึ่งเป็นความเส่ียงต่อ sentiment 
และงบประมาณในระยะถัดไป 
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Environment​ หุน้กลุ่ม Environment ภาพรวมปรบัตัว
ขึ้นในเดือน ธ.ค. โดย Renewable -1.73% ส่วน EV & 
Battery +4.05% ขณะท่ีกลุ่ม Materials, Automobiles 
& Components และ Semiconductor Equipment ซึ่ง
เป็นหุน้วฏัจกัรท่ีเคยปรบัลงก่อนหน้า ก็ฟื้ นตัวตามความ
เชือ่ม่ันนักลงทุนท่ีดีขึ้น สะท้อนผ่าน Fear & Greed Index 
ท่ีปรบัตัวสูงขึ้น อกีท้ังเงนิเฟอ้สหรฐัฯ เดือน พ.ย. ต่ากว่า
คาด ชว่ยหนุนแนวโน้มลดดอกเบี้ยของ Fed ซึ่งเป็นบวก
ต่อหุน้ Cyclical Sector นอกจากน้ี ความต้องการ
พลังงานสะอาดจากการประยุกต์ใช ้AI ในธุรกิจจะยังเป็น
แรงหนุนการเติบโตของรายได้และก าไรในกลุ่ม 
Renewable & Battery Storage ระยะกลางถึงยาว

Health หุน้กลุ่ม Healthcare Innovation ให้
ผลตอบแทนแบบผสมในเดือน ธ.ค. โดย Biotech & 
Genomic ลดลง -1.62% ขณะท่ี Digital Healthปรบัลง
-5.68% ภาพรวมกลุ่ม Healthcare ปรบัลงเล็กน้อยหลัง 
Outperform ต่อเน่ือง 3 เดือนท่ีผ่านมา โดย 
Healthcare Equipment & Insurers ยังถกูกดดันจาก
การส้ินสุดมาตรการ Premium Tax Credits ส้ินปี 2025 
ซึ่งท าใหต้้นทุนเบี้ยประกันสูงขึ้น และอาจท าใหช้าวอเมรกิัน
กว่า 5 ล้านคนสูญเสียความคุ้มครอง ส่งผลต่อดีมานด์
เครือ่งมือแพทย์ในอนาคต อย่างไรก็ตาม การอนุมัติยาจาก 
FDA ชว่งปลายปีชว่ยเพ่ิมความชดัเจนด้านรายได้ของ
บรษัิทจดทะเบียนในปี 2026

Technology หุน้กลุ่ม Technology เดือน ธ.ค. ปรบัตัว
ขึ้นแม้ผันผวน โดย AI & Cloud Computing +1.66%, 
Semiconductor +2.48%, Robotics +0.42% ขณะท่ี 
Cybersecurity -0.60% ความกังวลนักลงทุนยังมีต่อ
เม็ดเงนิลงทุนขนาดใหญ่ เชน่กรณี Oracle ท่ีถกูคู่ค้า Blue 
Owl Capital ถอนการสนับสนุนโครงการ Data Center 
มูลค่า 10 พันล้านดอลลาร์ในมิชิแกน ส่งผลให ้5Yr CDS 
Spread ของ Oracle พุ่งแตะระดับสูงสุดในรอบ 10 ปี 
อย่างไรก็ตามมองว่าเป็นปัจจยัเฉพาะตัว ไม่กระทบท้ัง
อตุสาหกรรม โดยแนวโน้มยังเป็นบวกต่อการลงทุน AI และ
การเติบโตของกลุ่มเทคโนโลยี สะท้อนผ่านคาดการณ์รายได้
และก าไรปี 2026 โดยเฉพาะธุรกิจท่ีเกี่ยวข้องกับ AI Data 
Center และ Supply Chain

Lifestyle หุน้กลุ่ม Lifestyle เดือน ธ.ค. ปรบัตัวขึ้น โดย 
Next Gen Commerce +1.33%, Fintech +0.21% 
และ Luxury +2.03% กลุ่ม Consumer Discretionary 
และ Fintech สรา้งผลตอบแทนดี สอดคล้องกับยอดค้า
ปลีกสหรฐัฯ และ GDP ไตรมาส 3/25 ท่ีดีกว่าคาด สะท้อน
ก าลังซือ้ยังแข็งแกร่ง แม้ความเชื่อม่ันผู้บรโิภคยังต่า ท้ังน้ี
พัฒนาการเศรษฐกิจแบบ K-Shape ท้ังการบรโิภคและ
ตลาดแรงงานยังต้องติดตาม ซึ่งอาจสะท้อนผ่านผล
ประกอบการไตรมาส 4/25 ท่ีจะประกาศต้นปี 2026

ท่ีมา: Bloomberg ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2025

หุน้ Thematic ปรบัขึ้นน าโดย Tech แรงหนุนจากเงนิเฟอ้
สหรฐัฯ ต่ากว่าคาดและ AI ขับเคล่ือนการเติบโตป ี2026Market Review December 2025
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ราคาตราสารหน้ีสหรฐัฯ ปรบัลงเล็กน้อย
ภายหลังการเผย Dot Plot ลดดอกเบ้ียน้อย
กว่าคาด ขณะท่ีกลุ่มตราสารหน้ีไทยปรบั
เพิ่มข้ึน ตอบรบั ธปท. ลดดอกเบ้ีย
• ตราสารหน้ี US Treasury ปรบัลดลง -0.33%

จากผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลท่ีปรบัเพิ่มขึ้น โดย
ผลการประชุมของ Fed เดือน ธ.ค. แม้ว่าจะมีมติลด
อตัราดอกเบี้ยลงมาสู่ 3.75% ตามคาด แต่รายงาน 
Dot Plot ล่าสุด ส่งสัญญาณการลดดอกเบี้ยเพียง 
1 ครัง้ ซึ่งต่ากว่าตลาดคาด ส่งผลใหผ้ลตอบแทน
พันธบัตรปรบัเพิ่มขึ้นมา อย่างไรก็ตาม Fed ยังคงมี
มุมมองว่าตลาดแรงงานสหรฐัฯยังคงอ่อนแอ 
กอปรกับตัวเลขเงนิเฟ้อ PCEE และ CPI ท่ีสะท้อน
ภาพเงนิเฟอ้ชะลอลง ส่งผลใหแ้นวโน้มการลด
ดอกเบี้ยเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจจงึยังเปิดกวา้ง

• ตราสารหน้ี Thai Gov. และ  Thai Corp. ปรบั
เพิ่มขึ้นเล็กน้อย โดยราคาพันธบัตรรฐับาลและหุน้กู้
ภาคเอกชนปรบัเพิ่มขึ้น +0.36% และ +0.37% 
ตามล าดับ ตอบรบัมติลดอตัราดอกเบี้ยของธนาคาร
แหง่ประเทศไทย โดยปรบัลง 0.25% มาสู่ 1.25%
ท้ังน้ี ธปท. ปรบัลดคาดการณ์การขยายตัวของ 
GDP จากเดิม 1.6% เหลือ 1.5% จงึมีโอกาสท่ี 
ธปท. อาจลดดอกเบี้ยได้อกีครัง้ในปี 2026

• ตราสารหน้ี Asia USD HYและ Emerging Hard 
Currency ปรบัเพิ่มขึ้น +0.86% และ +0.65% 
ตามล าดับ โดยหลักมาจาก Credit Spread ท่ีปรบั
แคบลงต่อเน่ือง

Fixed Income

Market Review December 2025

ท่ีมา: Bloomberg ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2025

ราคาน้ามันถกูกดดันจากปัจจยัด้านอุปสงค์ท่ี
ชะลอลง ทองค าท าจุดสูงสุดใหม่จากแรงซื้อ
สินทรพัย์ปลอดภัย
• ราคาน้ามัน WTI และ BRENT ปรบัลง -1.93%

และ -3.72% จากข้อมูลสต๊อกน้ามันดิบสหรฐัฯ ท่ี
เพิ่มขึ้นมากกว่าคาดหลายสัปดาหแ์ละความกังวล
เก่ียวกับการชะลอตัวของเศรษฐกิจจีน ขณะเดียวกัน
ปัจจยัด้านภมิูรฐัศาสตรย์ังส่งผลใหร้าคาน้ามันผัน
ผวน หลังสหรฐัฯ ออกมาตรการปิดล้อมการส่งออก
น้ามันและยึดเรอืของเวเนซุเอลาซึ่งอาจกระทบการ
ส่งออกน้ามันราว 749,000 บารเ์รล/วนั

• ทองค า ปรบัขึ้น +1.89% โดยระหว่างเดือนราคาท า
จุดสูงสุดใหม่เหนือระดับ 4,500 ดอลลาร/์ออนซ ์
หนุนจากดอลลารท่ี์อ่อนค่าหลัง Fed ประกาศลด
ดอกเบี้ยในการประชุมเดือนธ.ค. และยังสัญญาณ
ปรบัลดอตัราดอกเบี้ยต่อในปีหน้า นอกจากน้ีราคา
ยังได้แรงหนุนจากสถานการณ์ความตึงเครยีด

ระหว่างสหรฐัฯ-เวเนซุเอลา และรสัเซยี-ยูเครน ซึ่ง
เป็นปัจจยัหนุนแรงซื้อทองค าในฐานะสินทรพัย์
ปลอดภัย

• Global REITs ปรบัลง -1.35% จากอตัรา
ผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯอายุ 10 ปี
ปรบัตัวขึ้น หลังข้อมูลการเติบโตเศรษฐกิจสหรฐัฯ 
(GDP) ประมาณการครัง้ท่ี 2 ออกมาดีกว่าคาด 
ส่งผลให ้Fed อาจชะลอการปรบัลดดอกเบี้ยในระยะ
ข้างหน้าซึ่งส่งผลใหต้้นทุนการกู้ยืมกลุ่ม
อสังหารมิทรพัย์ยังอยู่สูง ด้าน Thai REITs ปรบั
ขึ้น +4.42% จากมุมมองเชงิบวกของ
อสังหารมิทรพัย์เชงิพาณิชย์ในชว่ง High Season 
รวมถึงแนวโน้มการเติบโตของกลุ่มเทคโนโลยี 
(Data Center) และกลุ่มอตุสาหกรรม รวมถึงกนง. 
มีมติเอกฉันท์ ลดอตัราดอกเบี้ยนโยบาย 0.25% 
ต่อปี มาอยู่ท่ี 1.25% ต่อปี ส่งผลใหอ้ตัรากู้ยืมลดลง

Alternatives
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At A Glance

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 31 ธนัวาคม 2025

Macro Outlook
ความไม่แน่นอนโลกยืดเยือ้ แม้ผ่อนคลายเป็นระยะและส่งผ่านตลาดจ ากัด— ด้านการค้า ประธานาธบิดีทรมัป์ ทยอยปรบัแนวทางและยุทธวธิ ีการขึ้นภาษีหลายรายการถูกเล่ือนหรอืปรบัในเชงิเทคนิค นโยบายใหน้้าหนัก
กับแรงกดดันแบบเฉพาะจุด การยกเวน้ และขอ้ตกลงทวภิาคี แทนการด าเนินการแบบวงกวา้ง ส่วน USTR ประเมินว่าจนีมนีโยบายมุง่ครอบง าอตุสาหกรรมเซมคิอนดักเตอร ์แต่ยังก าหนดอตัราภาษีน าเขา้ไวท้ี่ศูนย ์และ
เล่ือนการปรบัขึ้นออกไป ด้านภมูิรฐัศาสตร ์แหล่งความไม่แน่นอนและ noise ยังปรากฏเป็นครัง้คราว เชน่ สหรฐั-เวเนซุเอลา ขณะท่ีขอ้อ้างเก่ียวกับความมัน่คงด้านพลังงานของจนีซึ่งเชือ่มโยงกับอิทธพิลนา้มนัของ
สหรฐัฯ ยังขาดการยนืยนัและควรระมดัระวงั ขณะที่ขอ้มูลเชงิประจกัษ์แสดงว่าความไมแ่น่นอนเชงินโยบายหรอืความเส่ียงทางภมูริฐัศาสตรโ์ลกมคีวามสัมพนัธกั์บความผันผวนตลาดน้อยลงหรอืเป็นลบ และกระทบตลาด
อย่างค่อนขา้งจ ากัด อย่างไรก็ตาม โลกที่ยังคงแนวโน้ม multi-polar แม้มีผลต่อตลาดน้อยลง ยังตอกย้าถงึคุณค่าของการกระจายความเส่ียง

กิจกรรมเศรษฐกิจ resilient การจา้งงานเป็นปัจจยัเสี่ยงส าคัญ— เศรษฐกิจโลกค่อนขา้งดี การค้าขยายตัวต่อเน่ือง การผลิตฟื้ นตัว และบรกิารขยายตัว โดยส่วนใหญ่ ขอ้มูลกิจกรรมทางเศรษฐกิจดีกว่าคาด ส่วน
ตัวเลขเงนิเฟอ้ออกมาต่ากว่าคาด ส่งผลใหม้ีการปรบัเพิม่คาดการณ์การเติบโตของ GDP ในขณะท่ีประมาณการเงนิเฟอ้โดยรวมลดลงไม่มากหรอืไมเ่ปล่ียนแปลง การลงทุนภาคเอกชนยงัคงแขง็แรง หลักๆ จากด้าน
เทคโนโลยีและ AI แม้ประสิทธภิาพเชงิเศรษฐกิจมหภาคยงัไมป่รากฏชดั ท้ังน้ี ผลส ารวจเศรษฐกิจหลายด้านยงัออ่นตัว บ่งชีค้วามระมัดระวงั ขณะท่ีตลาดแรงงานยงัเป็นความเส่ียงหลัก โดยเฉพาะในสหรฐัฯ สอดคล้องกับ
ภาวะ K-shaped ของผลก าไรบรษัิทท่ียังมีแนวโน้มเติบโตคู่กับแรงงานและผู้บรโิภคท่ีออ่นแรงลง แต่มีสัญญาณเชงิบวก ได้แก่ การเพิม่ขึ้นของอตัราการมีส่วนร่วมในก าลังแรงงานสหรฐัฯ แม้อัตราว่างงานสูงขึ้น การ
ทรงตัวของการจา้งงานในภาคบรกิาร และการลดลงของการเปิดรบัสมคัรงานที่ชะลอตัวลงส าหรบัเงนิเฟอ้ การส่งผ่านภาระภาษีน าเขา้สหรฐัฯ จ ากัดกว่าที่กังวล แรงกดดันราคาบรกิารยงัคง sticky แต่ทยอยคลายลง
อย่างค่อยเป็นค่อยไปตามค่าจา้งท่ีชะลอตัว ขณะท่ีหลายเศรษฐกิจเริม่เขา้สู่กรอบเป้าหมายเงนิเฟอ้ โดยรวมแล้ว สภาวะมหภาคท่ีค่อนขา้งแขง็แกร่งท่ามกลางความเส่ียงที่ยงัคงอยู ่สนับสนุนมุมมอง cautious optimism

นโยบายการคลังการเงนิเป็นแรงหนุน แม้มีข้อจ ากัด—นโยบายการคลังยงัสนับสนุนการเติบโต โดยเศรษฐกิจหลักยังด าเนินการขาดดลุงบประมาณสูงร่วมกับหน้ีสาธารณะระดับสูง ชว่ยประคองและส่งเสรมิอปุสงค์ใน
ระยะส้ันถึงกลาง กระน้ัน มีความกังวลวนัิยการคลังสะท้อนผ่าน term premium และ bond yields ท่ีเพิม่ขึ้น ด้านนโยบายการเงนิโดยรวมยงัผ่อนคลาย แต่แรงส่งผ่อนลง วงจรน าโดย Fed ซึ่งคาดว่าจะทยอยเขา้สู่ระดับ
สมดลุท่ีประมาณ 3–3.25% และ BoE ขณะท่ีธนาคารกลางกลุ่มประเทศ EM คาดลดดอกเบี้ยได้มากกว่า เน่ืองจากเงนิเฟอ้คลายลง ราคาน้ามันออ่นตัว และค่าเงนิแขง็ ECB ใกล้เคียงจุดส้ินสุดของวฏัจกัรดอกเบ้ียขาลง 
ส่วน BoJ ยังปรบัขึ้นดอกเบ้ีย แต่เป็นไปอย่างค่อยเป็นค่อยไป ท้ังน้ี ตลาดอาจยังมีชอ่งว่างเพือ่สะท้อนการลดดอกเบ้ียเพิม่เติมของ Fed และ BoE ขณะที่การลดดอกเบ้ียก่อนหน้าก าลังทยอยส่งผ่านและสนับสนุนกิจกรรม
เศรษฐกิจโลก ปัญหาสภาพคล่องในสหรฐัฯ ยังคงอยู่ในวงจ ากัด แม้แสดงแรงกดดันในตลาด overnight แต่ได้รบัการดแูลผ่านการเขา้ซือ้สินทรพัยอ์ายุระยะส้ันเพือ่บรหิารจดัการระดับทุนส ารองของ Fed โดยรวม 
นโยบายการคลังและการเงนิยงัคงเป็นแรงส่ง แม้เผชญิขอ้จ ากัดอยูบ่้าง ชว่ยเสรมิบรรยากาศการลงทุนในระดับหน่ึง

ภาพรวมตลาดเชงิมหภาคสะท้อน cautious optimism —ความแขง็แกร่งของเศรษฐกิจมหภาคและก าไรบรษัิทจดทะเบียนชว่ยหนุนมุมมองเชงิบวก แต่ต้องเป็นไปอยา่งระมัดระวงัจากความเส่ียงหลายประการ 
ประโยชน์ของการกระจายความเส่ียงมคีวามส าคัญ โดยเน้นไปที่พนัธบัตรรฐับาลบางประเทศและทองค า เมื่อพจิารณาความกังวลด้านการคลังพรอ้มกับวฏัจกัรนโยบายการเงนิ พนัธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ ดมูีความน่าสนใจ
มากกว่า ex-US โดยเฉพาะเมื่อเทียบกับญ่ีปุ่น ขณะที่เสถียรภาพทางมหภาคและดอกเบ้ียตอบแทน (carry) ที่ยังค่อนขา้งสูง แม้ spread ยังตึงตัว เสรมิมุมมอง neutral ต่อ DM IG ด้านความคาดหวงัส่วนต่างการ
เติบโตของเศรษฐกิจเป็นแรงขบัเคล่ือนหลักต่อ DXY ซึ่งคาดว่าจะทรงตัวประมาณ 98–100 ในระยะขา้งหน้า ท้ังน้ี ค่าเงนิบาทในเชงิพืน้ฐานมหภาคถือว่าแขง็ค่าเกินไป แต่ยังคงได้รบัแรงกดดันแขง็ค่าจากดลุการช าระเงนิ
ที่เกินดลุ และรายการ net errors & omissions ที่เป็นบวกต่อเน่ืองของไทย และความเชือ่มโยงกับราคาทองค า ซึ่งยังคงได้รบัการสนับสนุนเชงิโครงสรา้ง โดยแนวโน้มการซือ้ของธนาคารกลางสนับสนุนราคาทองค าให้
สูงกว่าระดับสูงสุดในปี 2025
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AI investment: ขยายตัวได้ต่อ ผลิตภาพยัง
ไม่สะท้อนเต็มท่ี แรงกดดันด้านการเงนิเชงิ
ระบบจ ากัด

• ด้านอุปสงค์ —การลงทุนมีนัยส าคัญ แต่ยังไม่รอ้นแรงเกินไป: 
Capex ด้าน AI/เทคโนโลยีในสหรฐัฯ มีสัดส่วนสูงในการลงทุนเอกชน
รวม และช่วยหนุนการเติบโตของ GDP แต่ยังต่ากว่าระดับในช่วง dot 
com อาจสะท้อนว่ายังไม่เข้าสู่ภาวะเกินตัวหรอือ่ิมตัว และยังมีโอกาส
ขยายตัวได้อีก (ภาพบนซ้าย)

• ด้านอุปทาน —การตอบสนองด้านการผลิตอย่างค่อยเป็นค่อยไป: 
การผลิตภาคอุตสาหกรรมไฮเทคในสหรฐัฯ ขยายตัวและปรบัดีขึ้นอย่าง
ค่อนข้างต่อเน่ือง แต่ท้ังอัตราการเติบโตและการมีส่วนต่อการผลิตรวม 
ยังต่ากว่าช่วง dot com แม้ capex อยู่ในระดับสูง สะท้อนการทยอย
เพ่ิมก าลังการผลิตและขีดความสามารถ มากกว่าการขยายตัวท่ีเร่ง
แรงเกินไป (ภาพบนขวา)

• ผลิตภาพ —ประสิทธภิาพตามหลังการลงทุน: การเติบโตของผลิต
ภาพปัจจยัการผลิตรวม (TFP) ในสหรฐัฯ ล่าสุดต่ากว่าระดับปกติใน
อดีต ต่างจากช่วง dot com ท่ีขยายตัวสูง ช่องว่างระหว่างการลงทุน
กับผลิตภาพอาจชี้ว่า เทคโนโลยียังแสดงผลได้ไม่เต็มท่ี (ภาพล่างซ้าย)

• ภาวะการเงนิ — สัญญาณความตึงตัวเชงิระบบยังจ ากัด: IG OAS 
ของกลุ่ม IT ในสหรฐัฯ ใกล้เคียงกับค่าเฉล่ียทุกภาคอุตสาหกรรม 
ขณะท่ี HY OAS ของกลุ่ม IT กวา้งกว่าไม่มาก และท้ัง IG และ HY 
OAS ยังต่ากว่าระดับในช่วงท่ีตลาดมีความกังวลในอดีต สะท้อนความ
เส่ียงเชิงรายบรษัิทมากกว่าความเส่ียงเชิงระบบ (ภาพล่างขวา)

• ข้อมูลโดยรวมบ่งชี้ว่า วงจรการลงทุนด้าน AI/เทคโนโลยียังด าเนินอยู่
โดยการผลิตและผลิตภาพอาจตามหลัง capex ขณะท่ีภาวะการเงนิ
โดยรวมยังเอ้ืออ านวย จงึควรคงสถานะการลงทุนท่ีเก่ียวข้องกับ AI 
พรอ้มติดตามพัฒนาการด้านการส่งผ่านสู่การผลิตและตลาดสินเชือ่
อย่างใกล้ชดิ

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 30 ธนัวาคม 2025
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ตลาดแรงงานโลกและสหรฐัฯ อ่อนตัวเป็นความ
เส่ียงส าคัญ แม้ปรากฏสัญญาณประคองตัว

• ความเส่ียงจากการอ่อนตัวของตลาดแรงงาน: สภาวะการว่างงานท่ัว
โลกเริม่ส่งสัญญาณอ่อนตัว โดยสัดส่วนประเทศท่ีมีอัตราว่างงานสูงข้ึน
เพ่ิมจ านวนมากข้ึน (หรอืสัดส่วนประเทศท่ีมีอัตราว่างงานน้อยลงลด
จ านวนลง) (ภาพบนซ้าย) ส าหรบัสหรฐัฯ ดัชนีการจา้งงานยังคงซบเซา 
ท้ังจากอัตราว่างงานท่ีทยอยขยับสูงข้ึน และดัชนี ISM PMI หมวดการ
จา้งงานท้ังภาคการผลิตและบรกิารท่ีหดตัวอย่างต่อเน่ือง โดยภาคการ
ผลิตอ่อนตัวมากกว่า (ภาพบนขวา) หากสถานการณ์ยังด าเนินต่อไป
อาจกระทบต่อรายได้ครวัเรอืนและการบรโิภคอย่างมีนัย

• สัญญาณบวกท่ีชว่ยประคองเศรษฐกิจ: แม้โมเมนตัมการจา้งงานจะ
อ่อนแอลง แต่อัตราการมีส่วนร่วมในก าลังแรงงานของสหรฐัฯ กลับ
เพ่ิมข้ึน ขณะท่ีการจา้งงานภาคบรกิารเอกชน (ซึ่งคิดเป็นกว่า 80% 
ของการจา้งงานภาคเอกชนท้ังหมด) แสดงสัญญาณการทรงตัว ไม่ใช่
แนวโน้มหดตัวรุนแรง (ภาพล่างขวา) นอกจากน้ี ก าไรบรษัิทจดทะเบียน
ท้ังในระดับโลกและสหรฐัฯ ยังคงค่อนข้างแข็งแกร่งเม่ือเทียบกับการ
จา้งงาน สอดคล้องกับสภาวะ K-shaped ระหว่าง EPS และการจา้ง
งาน (ภาพบนซ้าย, ภาพบนขวา) อีกท้ัง ก าไรภาคธุรกิจท้ังหมด
ภายในประเทศของสหรฐัฯ ต่อการจา้งงานยังสูงเหนือศักยภาพ แม้
ก าไรอาจชะลอในปี 2026 น้ี (ภาพล่างซ้าย)

• ตลาดแรงงานยังคงเป็นความเส่ียงด้านมหภาคหลัก โดยเฉพาะ
ผลกระทบต่อการบรโิภค อย่างไรก็ดี สัญญาณการทรงตัวของตัวเลข
บางส่วนและก าไรบรษัิทท่ีแข็งแกร่งช่วยสนับสนุนมุมมอง Cautious 
Optimism ท้ังน้ีต้องเฝ้าระวงัภาวะและพัฒนาการการจา้งงานอย่าง
ใกล้ชิด

Profitability to employment above potential

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 30 ธนัวาคม 2025
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แรงหนุนจากนโยบายการคลังและการเงนิ 
ท่ามกลางความระมัดระวงั

• แรงหนุนด้านการคลัง ท่ามกลางความกังวลความย่ังยืน: เศรษฐกิจ
หลักยังคงด าเนินนโยบายการคลังขาดดุลในระดับสูง (ภาพบนซ้าย) 
ควบคู่กับภาระหน้ีสาธารณะท่ีอยู่ในระดับสูง (ภาพบนขวา) ซึ่งยัง
สนับสนุนการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ช่วยพยุงอุปสงค์ และเอ้ือต่อ
บรรยากาศการลงทุนในระยะส้ันถึงระยะกลาง อย่างไรก็ตาม ความ
กังวลด้านความย่ังยืนของหน้ีในระยะยาวยังคงมีอยู่ โดยเฉพาะใน
ฝรัง่เศส รวมถึงสหรฐัฯ ญ่ีปุ่น และสหราชอาณาจกัร สะท้อนผ่าน term 
premia และ bond yields อายุระยะยาวท่ีปรบัสูงขึ้นหรอือยู่ในระดับ
ค่อนข้างสูง

• นโยบายการเงนิผ่อนคลาย แต่เริม่ชะลอแรงส่ง: วฏัจกัรนโยบาย
การเงนิโลกยังคงผ่อนคลายและเอ้ืออ านวย น าโดย Fed และ BoE 
ขณะท่ีธนาคารกลางในกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (EM) ยังมีช่องว่าง
ในการลดดอกเบ้ียมากกว่า จากเงนิเฟ้อชะลอ ราคาน้ามันต่า และค่าเงนิ
แข็งค่า ส่วนธนาคารกลางหลักอ่ืน เช่น ECB เข้าใกล้ระดับอัตรา
ดอกเบ้ียต่าสุดของรอบการปรบัลด ส่วน BoJ ยังด าเนินนโยบายแบบ
เข้มงวดแต่เป็นไปอย่างค่อยเป็นค่อยไป (ภาพล่างซ้าย) แม้ระดับการ
ผ่อนคลายโดยรวมของโลกจะลดลง แต่ตลาดพันธบัตรยังอาจมี
ช่องว่างใหส้ะท้อนการปรบัลดอัตราดอกเบ้ียเพ่ิมเติมของ Fed และ 
BoE ขณะท่ีผลกระทบเชิงบวกจากการผ่อนคลายนโยบายการเงนิก่อน
หน้าก าลังทยอยส่งผ่านสู่กิจกรรมทางเศรษฐกิจจรงิ (ภาพล่างขวา)

• ภาพรวมสนับสนุนมุมมอง “cautious optimism”: นโยบายการคลัง
และการเงนิประสานแรงหนุนต่อบรรยากาศการลงทุน แต่ถูกจ ากัดด้วย
ความเส่ียงด้านวนัิยการคลังและจงัหวะการผ่อนคลายนโยบายการเงนิ
เพ่ิมเติมท่ีชะลอลง

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 30 ธนัวาคม 2025
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At A Glance
Recommendation & Key Convictions
1. Economic Resilience & Policy Tailwinds 

• เรามองผลกระทบเชิงบวกจากนโยบายการเงนิและการคลังท่ีผ่อนคลายต่อเน่ือง, เม็ดเงนิลงทุนใน AI, และประสิทธภิาพการท างาน
ท่ีเพ่ิมสูงข้ึนจาก AI จะยังคงสนับสนุนการเติบโตของเศรษฐกิจโลก และ ก าไรบรษัิทจดทะเบียนใน 6-12 เดือนข้างหน้า อย่างไรก็
ตามภาพตลาดแรงงานท่ีชะลอตัว และ K-Shape Economy ในภาพของ Consumer ยังคงเป็นปัจจยัท่ีต้องติดตามใกล้ชิด 

• แนะน า Slightly Overweight หุ้นท่ัวโลก สอดคล้องกับมุมมองเชิงบวกต่อเศรษฐกิจโลกในระยะข้างหน้า
• แนะน า Slightly Overweight EM Government Bond สกุล ดอลลารส์หรฐัฯ ด้วยปัจจัย Attractive Yields และโอกาสการ

ผิดนัดช าระหน้ีมีแนวโน้มลดลงจากเศรษฐกิจของประเทศเกิดใหม่มีแนวโน้มฟิ้ นตัวต่อเน่ืองจากวฏัจักรการลดดอกเบ้ียต่อเน่ือง
ของธนาคารกลางในหลายประเทศเกิดใหม่

• แนะน า Slight Overweight หุ้นยุโรป และ หุ้นสหรฐัฯในกลุ่ม Financial และ Small-Cap ซึ่งได้ประโยชน์จากวฎัจักรการฟื้ น
ตัวทางเศรษฐกิจ และ Equity Broadening Out Theme

2. AI & Productivity 
• เราคงมุมมองเชิงบวกต่อการลงทุนใน AI และประสิทธภิาพท่ีเพ่ิมสูงข้ึนจากการน า AI เข้ามาประยุกต์ใช้ในอุตสาหกรรม อีกท้ังเรา

มองว่าความเส่ียงด้าน “AI Bubble” น้ันเป็นปัญหาเฉพาะตัวของบรษัิทมากกว่าอุตสาหกรรมโดยภาพรวม
• แนะน า Slightly Overweight ในกลุ่มDeveloping Markets โดยเฉพาะกลุ่ม Technology ของประเทศ เกาหลีใต้ ไต้หวนั 

และ จนี จากปัจจัยสนับสนุนด้านเม็ดเงนิลงทุนใน AI และ Attractive Valuation
• แนะน า Slightly Overweight หุ้นสหรฐัฯในกลุ่ม IT และ Communication Service จากการเติบโตของรายได้และก าไร

บรษัิทจดทะเบียนท่ีอยู่ในระดับสูง และได้ประโยชน์จากเทรนด์ของ AI Adoption & Investment
• คงมุมมองเชิงบวกต่อหุ้นในกลุ่ม Global Renewable Energy ซึ่งได้รบัประโยชน์จากดีมานด์พลังงานท่ีเพ่ิมสูงข้ึนจาก AI 

และวฎัจักรการลดดอกเบ้ียนโยบายท่ัวโลกสนับสนุนหุน้ในกลุ่ม Cyclical Growth Sector
3. Multi Polar World & Diversification

• ความขัดแย้งด้านภมิูรฐัศาสตร์, ความไม่แน่นอนท่ียังคงอยู่ในระดับสูง, และ ระดับ Valuation ท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ีย เป็นปัจจัยเส่ียงท่ี
อาจสรา้งความผันผวนใหกั้บพอรต์การลงทุนได้ในระยะข้างหน้า 

• แนะน าลงทุนแบบกระจายความเส่ียงในหลากหลายสินทรพัย ์ภมิูภาค และสไตล์อย่างเป็นองค์รวม (Well-diversified SAA)
• แนะน า Overweight Alternative Asset เช่น Hedge fund และ Private asset เพ่ือ Hedge การย่อตัวของตลาดหุน้และ

ปัจจัย Geopolitical
• แนะน า Slightly Overweight US Government Bond เพ่ือช่วยกระจายความเส่ียงพอรต์การลงทุนในกรณีท่ีเศรษฐกิจชะลอ

ตัวมากกว่าท่ีคาดการณ์ อีกท้ังบอนด์ยีลด์ยังคงอยู่ในระดับท่ีน่าสนใจ และ เฟดยังคงมีแนวโน้มลดดอกเบ้ียในระยะข้างหน้า
• แนะน า Slightly Overweight หุ้นสหรฐัฯ ในกลุ่ม Health Care Sector จากปัจจัยด้าน Attractive Valuation และเป็น 

Defensive Sector เพ่ือช่วยกระจายความเส่ียงพอรต์การลงทุนโดยภาพรวม
• แนะน า Selectively ลงทุนหุ้นไทยในกลุ่ม High Quality Dividend Stocks โดยหุน้กลุ่มน้ีใหร้ายได้จากเงนิปันผลท่ีสูงและ

สม่าเสมอ อีกท้ังช่วยกระจายความเส่ียงพอร์ตการลงทุนโดยภาพรวม

Investment Outlook

• ตลาดหุน้ท่ัวโลกมีความผันผวนระหว่างเดือน อย่างไรก็ตามสามารถปรบัตัวกลับมาเป็นบวกได้ในเดือน ธ.ค. โดยในเดือนท่ี
ผ่านมาธนาคารกลางสหรฐัฯ ได้มีมติลดดอกเบี้ยนโยบาย 0.25% สู่ระดับ 3.75%-4.00% เป็นไปตามตลาดคาดการณ์ 
พรอ้มท้ังเฟดได้ปรบัคาดการณ์ตัวเลข GDP ปี 2026 เพ่ิมสูงข้ึน, ปรบัตัวเลขเงนิเฟ้อลดลงเล็กน้อย และมองอัตราว่างงาน
ปี 2026 เท่าคาดการณ์ก่อนหน้า นอกจากน้ีตัวเลข U.S. JOLTS Job Openings เดือน ต.ค. ออกมาท่ี 7.65 ล้านต าแหน่ง
สูงกว่าคาดการณ์ และ อัตราเงนิเฟ้อสหรฐัฯ เดือน พ.ย. ออกมา +2.7% YoY ซึ่งต่ากว่าคาดการณ์ สนับสนุนแนวโน้มการ
ลดดอกเบี้ยต่อเน่ืองในปี 2026 อย่างไรก็ตามดัชนี PMI ภาคการผลิตและบรกิารท่ัวโลก ปรบัตัวลดลงเล็กน้อยจากเดือน
ก่อนหน้า โดยเฉพาะ Employment PMI ของภาคการผลิตและบรกิารฝ่ังสหรฐัฯ ท่ียังคงอยู่ในระดับหดตัวต่อเน่ือง และ
ตัวเลขการจ้างงาน ADP Nonfarm Payroll ท่ีออกมาน้อยกว่าคาดท่ี -32,000 ต าแหน่งส่งสัญญาณว่าตลาดแรงงานโดย
ภาพรวมสหรฐัฯ มีความเปราะบางเพ่ิมสูงข้ึน และยังคงเป็นปัจจัยท่ีต้องติดตามพัฒนาการใกล้ชิด

• ส าหรบัภาพรวมเศรษฐกิจเรายังคงมีมุมมองเชิงบวกต่อเศรษฐกิจท่ัวโลก โดยเรามองผลกระทบเชิงบวกจากนโยบาย
การเงนิและการคลังท่ีผ่อนคลายต่อเน่ือง, เม็ดเงนิลงทุนใน AI, และประสิทธภิาพการท างานท่ีเพ่ิมสูงข้ึนจาก AI จะยังคง
สนับสนุนการเติบโตของเศรษฐกิจโลก และ ก าไรบรษัิทจดทะเบียนใน 6-12 เดือนข้างหน้า ท าให้เราปรบัมุมมอง Global 
Corporate Bond จาก Slightly Underweight กลับมาเป็น Neutral โดยถึงแม้ Credit Spread ยังคงอยู่ในระดับต่า 
แต่ใน Absolute Term แล้วยังคงใหผ้ลตอบแทนท่ีสงูและเรามองว่า Credit Spread จะไม่ขยายตัวเพ่ิมสูงข้ึนจาก
เศรษฐกิจท่ียังคงเติบโตได้ดี

• ด้านประเด็นเรือ่งของ “AI Bubble” นักลงทุนบางส่วนมีความกังวลต่อเม็ดเงนิลงทนุและการกู้ยืมเงนิต่อจ านวนมหาศาล
ส าหรบัการลงทุนอย่างเช่นบรษัิท Oracle Corporation ท่ีล่าสุดคู่ค้าอย่างบรษัิท Blue Owl Capital ได้ตัดสินใจไม่
สนับสนุนเม็ดเงนิลงทุน Data Center ในรฐัมิชิแกน เม็ดเงนิกว่า 10 พันล้านเหรยีญสหรฐัฯ และระดับ 5Yr Credit
Default Swap Spread ซึ่งสะท้อนความเส่ียงการผิดนัดช าระหน้ีของบรษัิทOracle Corp น้ันพุ่งสูงข้ึนถึง 1.5% เป็น
ระดับท่ีสูงสุดในรอบ 10ปีท่ีผ่านมา โดยเรามองประเด็นข้างต้นเป็นปัจจยัเฉพาะตัวของบรษัิทและไม่ใช่ปัญหาของท้ังกลุ่ม
อุตสาหกรรม เน่ืองจากบรษัิทท่ีลงทุนใน AI บรษัิทอื่นๆ น้ันยังมีงบการเงนิท่ีแข็งแกร่ง เช่น หน้ีสินต่อทุนในระดับต่า และ
กระแสเงนิสดจ านวนมากจากการลงทุนในธุรกิจอื่นๆเพื่อมาสนับสนุนการลงทุนใน AI โดยเรามองว่าเทรนด์การลงทุนใน AI 
ของบรษัิทเทคโนโลยีสหรฐัฯขนาดใหญ่จะสนับสนุนต่อรายได้และก าไรของบรษัิทในกลุ่ม AI & Semiconductor Supply 
Chain ท าให้เราปรบัมุมมองหุ้น Developing Markets เพ่ิมข้ึนจาก Neutral เป็น Slightly Overweight โดยเฉพาะ
ในกลุ่มเก่ียวข้องกับ AI และ Technology ของกลุ่มประเทศเช่น เกาหลีใต้ ไต้หวนั และ จีน

• ด้านค่าเงนิบาทแข็งค่าเทียบดอลลาร์สหรฐัฯกว่า 3.6% สู่ระดับ 31 THB ต่อ 1 USD ซึ่งเป็นแข็งค่าสูงสุดในรอบ 4 ปี สวน
ทางกับพ้ืนฐานแนวโน้มเงนิบาทท่ีควรจะออ่นค่าจากปัจจัยเรือ่งของส่วนต่างอัตราดอกเบี้ย ส่วนต่างแนวโน้มการเติบโต
เศรษฐกิจ และ ดุลการค้าท่ีมีแนวโน้มชะลอต่อเน่ือง โดยปัจจัยหน่ึงท่ีอาจกดดันค่าเงนิบาทใหแ้ข็งค่าน้ันได้แก่แนวโน้มราคา
ทองค าท่ีปรบัตัวเพ่ิมสงูข้ึนต่อเน่ือง ด้วยปัจจยัข้างต้นเพ่ือบรหิารความเส่ียงพอรต์การลงทุน เราจงึแนะน าปรบัมุมมอง 
USDTHB จาก Slightly Overweight กลับมาเป็น Neutral โดยภาพระยะกลาง-ยาว เรายังคงมองเงนิบาทควรอ่อนค่า
ตามพ้ืนฐานเศรษฐกิจ แต่ในภาพระยะส้ัน ราคาทองค าและปัจจยัด้านอื่นๆ อาจกดดันใหเ้งนิบาทแข็งค่าต่อเน่ืองได้
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Economic Resilience & 
Policy Tailwind

Key Investment Themes

✓ ความขัดแย้งด้านภูมิรฐัศาสตร ์ความไม่แน่นอนท่ีสูง และระดับ 
Valuation ท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ียเป็นปัจจยัท่ีอาจสรา้งความผันผวน

✓ แนะน าลงทุนแบบกระจายความเส่ียงในหลากหลายสินทรพัย์ 
ภูมิภาค และสไตล์อย่างเป็นองค์รวม (Well-Diversified SAA)

✓ Overweight Alternative Asset เชน่Hedge fund และ 
Private asset เพื่อ Hedge การย่อตัวของตลาดหุน้

✓ Slightly Overweight US Government Bond เพื่อช่วย
กระจายความเส่ียงในกรณีท่ีเศรษฐกิจชะลอตัวมากกว่าท่ีตลาด
คาดการณ์ และ Fed ยังคงมีแนวโน้มลดดอกเบ้ียในระยะข้างหน้า

✓ Slightly Overweight หุน้สหรฐัฯ กลุ่ม Health Care 
Sector จากปัจจยัด้าน Attractive Valuation และ 
Defensive Sector เพื่อช่วยกระจายความเส่ียงพอรต์

✓ แนะน า Selectively ลงทุนหุน้ไทยในกลุ่ม High Quality 
Dividend Stocks โดยหุน้กลุ่มน้ีใหร้ายได้จากเงนิปันผลท่ีสูง
และสม่าเสมอ อีกท้ังช่วยกระจายความเส่ียงพอรต์การลงทุน

✓ เรามองผลกระทบเชงิบวกจากนโยบายการเงนิและการคลังท่ี
ผ่อนคลายต่อเน่ือง จะสนับสนุนการเติบโตของเศรษฐกิจโลก 
และก าไรบรษัิทจดทะเบียนอย่างไรก็ตามภาพตลาดแรงงานท่ี
ชะลอตัว และ K-Shape Economy ในภาพของ Consumer 
ยังเป็นปัจจยัท่ีต้องติดตามอย่างใกล้ชดิ

✓ Slightly Overweight หุน้ท่ัวโลก สอดคล้องกับมุมมองเชงิ
บวกต่อเศรษฐกิจระยะข้างหน้า

✓ Slightly Overweight EM Government Bond สกลุ
ดอลลารส์หรฐัฯ ด้วยปัจจยั Attractive Yields และโอกาส
การผิดนัดช าระหน้ีมีแนวโน้มลดลงจากเศรษฐกิจของประเทศ
เกิดใหม่มีแนวโน้มฟื้ นตัวต่อเน่ืองจากวฎัจกัรการลดดอกเบ้ีย

✓ Slightly Overweight หุน้ยุโรปและหุน้สหรฐัฯ ในกลุ่ม 
Financial และ Small-Cap ซึ่งได้ประโยชน์จากวฎัจกัรการ
ฟื้ นตัวทางเศรษฐกิจ และ Equity Broadening Out Theme

AI & Productivity Multi Polar World & 
Diversification

✓ คงมุมมองเชงิบวกต่อการลงทุนใน AI และประสิทธภิาพท่ีเพิ่ม
สูงข้ึนจากการน า AI เข้ามาประยุกต์ใช้ในอุตสาหกรรม อีกท้ัง
เรามองว่าความเส่ียงด้าน “AI Bubble” น้ันเป็นปัญหา
เฉพาะตัวของบรษัิทมากกว่าอุตสาหกรรมโดยรวม

✓ Slightly Overweight ในกลุ่ม Developing Markets 
โดยเฉพาะ เกาหลีใต้ ไต้หวนั และจนี โดยเฉพาะกลุ่ม 
Technology จากปัจจยัสนับสนุนด้านเม็ดเงนิลงทุนใน AI 
และ Attractive Valuation

✓ Slightly Overweight หุน้สหรฐัฯในกลุ่ม IT และ 
Communication Service จากการเติบโตของรายได้และ
ก าไรบรษัิทจดทะเบียนท่ีอยู่ในระดับสูง และได้ประโยชน์จากเท
รนด์ของ AI Adoption & Investment

✓ คงมุมมองเชงิบวกต่อหุน้ในกลุ่ม Global Renewable 
Energy ซึ่งจะได้รบัประโยชน์จาก Demand พลังงานท่ีสูงข้ึน
จาก AI และวฏัจกัรการลดดอกเบ้ียนโยบายท่ัวโลกสนับสนุน
หุน้ในกลุ่ม Cyclical Growth Sector

12
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ก าไรภาคธุรกิจแข็งแกร่ง สภาพคล่องโลกหนุน

• การปรบัประมาณการก าไรข้ึนต่อเน่ือง: การเติบโตของ EPS 
โลก (ACWI) ส าหรบัปี 2025–27 ถกูปรบัเพิ่มข้ึนอย่าง
ต่อเน่ือง (ภาพซ้ายบน) สะท้อนภาพรวมก าไรภาคธุรกิจท่ียัง
เอื้อต่อสินทรพัย์เส่ียง

• ก าไรสหรฐัยังแข็งแรง: ก าไรภาคธุรกิจสหรฐั ซึ่งมีสัดส่วนสูง
ในตลาดหุน้โลก ยังคงแข็งแรง แม้มีโอกาสชะลอลงในปีน้ีตาม
ประมาณการของส านักงานงบประมาณแหง่รฐัสภาสหรฐัฯ
(CBO) แต่ก าไรต่อ GDP ยังมีแนวโน้มอยู่ในระดับสูงเม่ือ
เทียบกับอดีต (ภาพขวาบน)

• Breadth ของก าไรปรบัดีข้ึน: สัดส่วนของกลุ่มอุตสาหกรรม
ในตลาดหุน้โลกท่ีมี EPS เติบโตเพิ่มข้ึนและสูงกว่าค่าเฉล่ียระยะ
ยาว (ภาพซ้ายล่าง) บ่งชี้ความเส่ียงด้านการกระจุกตัวของ
ก าไรท่ีจ ากัด และช่วยคลายความกังวลต่อการพึ่งพาก าไรจาก
กลุ่มเทคโนโลยี

• แรงหนุนจากสภาพคล่อง: สภาพคล่องโลกท่ีเอื้ออ านวย 
สะท้อนผ่านการขยายตัวของ M2 ในทิศทางขาข้ึน สนับสนุนให้
สินทรพัย์เส่ียงทรงตัวในระดับแข็งแกร่ง (ภาพขวาล่าง)

• โดยรวม ปัจจยัเหล่าน้ี ประกอบกับความทนทานของกิจกรรม
เศรษฐกิจ—แม้ยังมีความเส่ียงบางประการ โดยเฉพาะด้าน
การจา้งงาน—สนับสนุนมุมมองเชงิบวกอย่างระมัดระวงั หรอื 
slightly positive ต่อหุน้โลก

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 30 ธนัวาคม 2025
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AI Beneficiaries Across Asia 
Developing Market

• เรายังคงมีมุมมองเชงิบวกต่อการลงทุนในกลุ่ม AI และเชื่อว่า AI
จะช่วยเพิ่มประสิทธภิาพในการท าธุรกิจโดยภาพรวมได้ในหลาย
กลุ่มอุตสาหกรรม และความกังวลใน “AI Bubble” เรามองประเด็น
ข้างต้นเป็นปัจจยัเฉพาะตัวของบรษัิทและไม่ใชป่ัญหาของท้ังกลุ่ม
อุตสาหกรรม 

• โดยเรามองว่าเทรนด์การลงทุนใน AI ของบรษัิทเทคโนโลยีสหรฐัฯ 
ขนาดใหญ่จะสนับสนุนต่อรายได้และก าไรของบรษัิทในกลุ่ม AI & 
Semiconductor Supply Chain สะท้อนผ่าน Forward EPS ท่ี
ส่งสัญญาณดีข้ึนต่อเน่ืองของกลุ่ม AI Supply Beneficiaries 
ในช่วงหลายเดือนท่ีผ่านมา

• ด้วยปัจจยัข้างต้นท าใหเ้ราปรบัมุมมองหุน้ Developing
Markets เพ่ิมข้ึนจาก Neutral เป็น Slightly Overweight
โดยเฉพาะในกลุ่มเก่ียวข้องกับ AI และ Technology ของกลุ่ม
ประเทศเช่น เกาหลีใต้ ไต้หวนั และ จนี

Sources: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg, as of 26 Dec 2025
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IG credit อยู่ในระดับ neutral ท่ามกลาง
ภาพมหภาคท่ีดีข้ึน แต่ spread ยังตึงตัว

• เน้นพิจารณา US IG ซึ่งครองสัดส่วนหลักของตลาดเครดิต 
IG โลก (ประมาณ 60%)

• แรงหนุนจากมหภาค: การฟื้ นตัวของภาคการผลิตสหรฐั (ภาพ
ซ้ายบน) และแนวโน้มการผ่อนคลายนโยบายของ Fed ซึ่งช่วย
ใหภ้าวะการปล่อยสินเชือ่ผ่อนคลายลง (ภาพขวาบน) และลด
ความผันผวนของตลาดพันธบัตร (ภาพซ้ายล่าง) มีแนวโน้ม
ช่วยพยุง US IG OAS* ใหอ้ยู่ในระดับแข็งแกร่ง 

• ปัจจยัพื้นฐานภาคธุรกิจผสมผสาน: US IG มีความสามารถใน
การท าก าไรดีข้ึน แต่อ่อนลงในด้าน leverage และ
ความสามารถในการช าระหน้ี

• ดอกเบ้ียตอบแทนยังน่าสนใจ: US IG ยังให ้carry ในระดับ
ค่อนข้างสูง แม้แรงส่งของ carry จะเริม่ชะลอลงตามการปรบั
ลดอัตราดอกเบ้ียของ Fed

• Spread ตึงตัวแต่มีเสถียรภาพ: US IG OAS อยู่ในระดับตึง
ตัว โดยมี room ส าหรบั spread tightening เพิ่มเติม
ค่อนข้างจ ากัด ล่าสุดอยู่ราวเปอรเ์ซน็ไทล์ท่ี 23 (ภาพขวาล่าง)

• โดยรวม ใหมุ้มมองเป็น neutral ต่อ US IG ปรบัจาก 
slightly negative โดยได้แรงหนุนจากภาพมหภาคท่ีดีข้ึน
และ carry แต่ถกูจ ากัดด้วย spread ท่ีตึงตัวและ
ปัจจยัพื้นฐานภาคธุรกิจท่ียังผสมผสาน

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 30 ธนัวาคม 2025
*Option-Adjusted Spread: ส่วนต่างอตัราผลตอบแทนของตราสารหน้ีท่ีมี “ออปชนัแฝง” เม่ือเทียบกับการลงทุนท่ีปลอดความเส่ียง 
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เงนิบาทยังเผชญิความเส่ียงแข็งค่า แม้แข็ง
เกินไปเชงิปัจจยัพื้นฐาน

• USDTHB ยังต่ากว่ามูลค่าพ้ืนฐาน: การเติบโตของเศรษฐกิจ
สหรฐัฯ มีแนวโน้มดีกว่าไทยในระยะข้างหน้า—แม้มีโอกาส
เปล่ียนทิศทางบ้างในครึ่งหลังของปี 2026—ซึ่งไม่สนับสนุน
การลดลงอย่างรุนแรงของ USDTHB (ภาพซ้ายบน) 
ขณะเดียวกัน การเติบโตของปรมิาณเงนิในระบบเศรษฐกิจ
ไทยช้ากว่าสหรฐัฯ แต่อาจไม่มากพอท่ีจะอธบิายการปรบัลง
แรงของ USDTHB (ภาพขวาบน)

• ปัจจยัหนุนเงนิบาทยังคงอยู่: รายการ errors & omissions 
ในดุลการช าระเงนิ (BoP) ของไทยเป็นบวกอย่างต่อเน่ือง
ต้ังแต่ปี 2023 และมีสัดส่วนสูงใน BoP โดยรวม (ภาพซ้าย
ล่าง) ขณะท่ีความสัมพันธข์องผลตอบแทนระหว่างเงนิบาท กับ
ทองค ายังอยู่ในระดับค่อนข้างสูง (ในเชิงค่าสัมบูรณ์) บ่งชี้ว่า
ราคาทองค าท่ีปรบัข้ึนอาจยังส่งผ่านหนุนค่า THB ต่อไป (ภาพ
ขวาล่าง) ฉะน้ัน กระแสเงนิท่ีไม่สามารถระบุท่ีมา ประกอบกับ
ปัจจยัด้านทองค า จงึยังเป็นแรงหนุนต่อ THB

• แม้ THB อาจยังแข็งค่าเกินปัจจยัพื้นฐาน แต่แรงกดดันด้าน
การแข็งค่ายังคงอยู่ การใหน้้าหนักกับการบรหิารความเส่ียง
มากข้ึนจงึมีความส าคัญ

• โดยรวม ปรบัมุมมอง USDTHB ลงจาก Slightly positive 
เป็น Neutral

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 30 ธนัวาคม 2025
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Domestic Fixed Income / Cash (THB) – • คงมุมมอง Slightly Underweight เงนิสดจากมุมมองเชิงบวกของการเติบโตทางเศรษฐกิจ และ ความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยท่ีลดลง

Global Fixed Income • • แนวโน้มการเติบโตของเศรษฐกิจท่ัวโลกยังคงอยูใ่นระดับท่ีดีพรอ้มท้ังธนาคารกลางกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วได้ลดดอกเบ้ียนโยบายใกล้สู่ระดับเป้าหมาย ท าใหมี้ Upside
Potential ท่ีจ ากัด

Domestic Equity •
• ถึงแม้ Valuation ยังคงอยู่ในระดับต่ากว่าค่าเฉล่ียระยะยาว อย่างไรก็ตามคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจไทยท่ีชะลอตัวในปี 2026 ปัญหาความขัดแย้งระหว่างไทย-

กัมพูชา และ ค่าเงนิบาทท่ีแข็งค่าอาจกระทบต่อการท่องเท่ียว และ ส่งออกในระยะข้างหน้า
• แนะน า Selectively ลงทุนหุน้ไทยในกลุ่ม High Quality Dividend Stocks โดยหุน้กลุ่มน้ีใหร้ายได้จากเงนิปันผลท่ีสูงและสม่าเสมอ อีกท้ังช่วยกระจายความเส่ียงพอรต์การ

ลงทุนโดยภาพรวม

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 เริม่จ ากัด

Thai Corporate • • ความเส่ียงด้านการผิดนัดช าระหน้ีของเอกชนไทยยังคงอยู่ในระดับต่า อย่างไรก็ตามยังคงมองว่า Credit spread ยังค่อนข้างแคบ

US Government + • บอนด์ยีลด์ยังคงอยู่ในระดับท่ีน่าสนใจ และ เฟดมีแนวโน้มทยอยลดดอกเบี้ยต่อในระยะข้างหน้า
• พันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯจะเป็นตัวช่วยกระจายความเส่ียงของพอรต์การลงทุนได้ดีในกรณีท่ีเศรษฐกิจ และ ตลาดแรงงานชะลอตัวมากกว่าท่ีคาดการณ์ไว้

Global ex-US Government •
• เรามองโอกาสในการเกิดเศรษฐกิจถดถอยท่ีลดลงพร้อมท้ังธนาคารกลางกลุ่มประเทศ DM ex-US น้ันได้ลดดอกเบ้ียนโยบายใกล้สู่ระดับเป้าหมาย ท าให้มี Upside

Potential ท่ีจ ากัด
• อีกท้ังนโยบายการคลังของญ่ีปุ่นเม็ดเงนิกว่า 17.7ล้านล้านเยนหรอืคิดเป็นกว่า 2.9% ของจีดีพีญ่ีปุ่นน้ันสูงกว่านักวเิคราะหค์าดการณ์ท าใหมี้ความเส่ียงต่อการปรบัตัวสูงข้ึน

ของผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลระยะยาวของญ่ีปุ่น, แนวโน้มอัตราเงนิเฟ้อ และท่าทีของธนาคารกลางญ่ีปุ่นท่ีอาจต้องด าเนินนโยบายการเงนิเข้มงวดมากข้ึน
EM Government + • คงมุมมอง Slightly Overweight Emerging Market Government Bond โดยเฉพาะสกลุเงนิดอลลาร์สหรฐัฯ ด้วยปัจจัย Attractive Yields และโอกาสการผิดนัดช าระ

หน้ีมีแนวโน้มลดลง และ เศรษฐกิจโลกไม่เข้าสู่สภาวะเศรษฐกิจถดถอย

Global Corporate • ▲
• ปรบัมุมมอง Global Corporate Bond จาก Slightly Underweight กลับมาเป็น Neutral โดยถึงแม้ Credit Spread ยังคงอยู่ในระดับต่า แต่ใน Absolute Term แล้ว

ยังคงใหผ้ลตอบแทนท่ีสูงและเรามองว่า Credit Spread จะไม่ขยายตัวเพ่ิมสูงข้ึนจากเศรษฐกิจท่ียังคงเติบโตได้ดี

USDTHB • ▼
• ปรบัมุมมองSlightly Overweight ของค่าเงนิ USDTHB กลับมาเป็น Neutral
• โดยภาพระยะกลาง-ยาว เรายังคงมองเงนิบาทควรอ่อนค่าตามพ้ืนฐานเศรษฐกิจ แต่ในภาพระยะส้ัน ราคาทองค าและปัจจัยด้านอื่นๆ อาจกดดันใหเ้งนิบาทแข็งค่าต่อเน่ืองได้

Underweight –– Slightly Underweight – Neutral • Slightly Overweight + Overweight ++
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US •
• เศรษฐกิจสหรฐัฯ ไตรมาส3/25 และผลประกอบการณ์บรษัิทจดทะเบียนสหรฐัฯ ยังคงเติบโตได้ดีกว่าท่ีตลาดคาด อีกท้ังนโยบายการเงินและการคลังท่ี
ผ่อนคลายต่อเน่ืองจะสนับสนุนการเติบโตต่อเน่ืองไปยังปี 2026 โดยปัจจัยด้านตลาดแรงงานและพัฒนาการของ AI ยังคงเป็นปัจจัยท่ีต้องติดตาม
ใกล้ชดิ 

• แนะน าเลือกลงทุนในเฉพาะกลุ่ม Selective Sectors เช่น 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 ทากาอจิ ิอย่างไรก็ตามนโยบายการคลังท่ีสูงกว่านักลงทุนคาดการณ์ ท าใหมี้ความเส่ียงต่อการปรบัตัวสูงขึ้นของผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาล
ระยะยาวของญ่ีปุ่น, แนวโน้มอตัราเงินเฟ้อ และท่าทีของธนาคารกลางญ่ีปุ่นท่ีอาจต้องด าเนินนโยบายการเงนิเข้มงวดมากขึ้นJapan •

Developing Markets + ▲
• ปรบัเพิ่มน้าหนักการลงทุนในกลุ่ม Developing Market จาก Neutral เป็น Slightly Overweight โดยเฉพาะกลุ่มTechnology ในประเทศอย่าง 
เกาหลีใต้ ไต้หวนั และ จนี จากปัจจยัสนับสนุนด้านเม็ดเงินลงทุนใน AI และ Attractive Valuation โดยเรามองว่าเทรนด์การลงทุนใน AI ของบรษัิท
เทคโนโลยีสหรฐัฯขนาดใหญ่จะสนับสนุนต่อรายได้และก าไรของบรษัิทในกลุ่ม AI & Semiconductor Supply Chain ท่ีอยู่ในประเทศเหล่าน้ี

China +
India •
Vietnam •

Defensive & High-Quality Dividend + • แนะน าเลือกลงทุนในเฉพาะกลุ่ม Selective Sectors เชน่ Healthcare ส าหรบั Defensive Sector ซึ่งมี Attractive Valuation และ นักลงทุนมี
มุมมองเชงิบวกมากขึ้นหลังความไม่แน่นอนในอตุสาหกรรมท่ีเริม่ลดลงหลังนักลงทุนเหน็ความชดัเจนด้านกฎระเบียบเพิ่มมากขึ้น

• แนะน า Selectively ลงทุนหุน้ไทยในกลุ่ม High Quality Dividend Stocks โดยหุน้กลุ่มน้ีใหร้ายได้จากเงินปันผลท่ีสูงและสม่าเสมอ อกีท้ังชว่ย
กระจายความเส่ียงพอรต์การลงทุนโดยภาพรวม

• 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
ไปเรยีบรอ้ยแล้ว 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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Asset Class มุมมอง เทียบกับครัง้ก่อน Rationale

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

Global Property • • ตัวเลขอัตราเงินเฟ้อสหรฐัฯท่ีทยอยปรบัลดเข้าสู่กรอบเป้าหมาย สนับสนุนธนาคารกลางสหรฐัฯทยอยลดดอกเบี้ยนโยบาย 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

Underweight –– Slightly Underweight – Neutral • Slightly Overweight + Overweight ++
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* ค าแนะน าส าหรบัผู้ลงทุนสถาบันและผู้ลงทุนรายใหญ่พิเศษตามเกณฑ์นิยามของ ก.ล.ต.
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สหรฐัฯ – เศรษฐกิจขยายตัวต่อเน่ือง พรอ้มการปรบัสมดุลแรงงานช่วงปลายวฏัจกัร
และแรงหนุนจากนโยบาย

Macro Outlook
Developed Markets

• เศรษฐกิจดีขยายตัวต่อเนื่อง ขบัเคลื่อนด้วยอปุสงค์
ภายในประเทศท่ีแขง็แกร่ง ท้ังการลงทนุในสินทรพัยถ์าวร 
โดยเฉพาะท่ีเกี่ยวขอ้งกับ AI/เทคโนโลย ีและการบรโิภคท่ี
ยงัคงเติบโต (ภาพบนซา้ย) ขณะท่ีขอ้มูลภาคการผลิตยงั
บง่ชีถ้ึงความคาดหวงัในการฟื้ นตัว นอกจากนี้ 
ความสามารถในการท าก าไรของบรษัิทจดทะเบยีนคาดว่า
ทรงตัวอยูใ่นระดับสูงกว่าศักยภาพ สะท้อนส่วนบนของ
เศรษฐกิจในลักษณะ K-shape อยา่งไรก็ตาม ประสิทธผิล
จากการลงทนุใน AI และเทคโนโลยยีงัมีความไม่แน่นอนและ
รอการปรากฏใหเ้หน็เป็นรูปธรรมมากขึ้น ในขณะท่ีภาวะ
ตลาดแรงงานท่ีออ่นตัวลงอาจกดดันใหก้ารบรโิภคชะลอตัว

• สภาวะตลาดแรงงานเป็นความเส่ียงส าคัญ เป็นส่วนล่าง
ของเศรษฐกิจแบบ K-shape และยงัคงทยอยออ่นตัวลง 
ทว่าบง่ชีถ้ึงการปรบัสมดลุในชว่งปลายวฏัจกัร มากกว่าท่ีจะ
แยล่งอยา่งรุนแรง โดยการลดลงของต าแหน่งงานว่างเริม่
ชะลอตัวลง การจา้งงานในภาคบรกิารแม้จะออ่นตัวแต่เริม่
ทรงตัว และอตัราการมีส่วนร่วมในก าลงัแรงงานปรบัตัวดี
ขึ้นพรอ้มกับอตัราการว่างงานท่ีสูงขึ้น (ภาพบนขวา) ซึ่ง
สะท้อนถึงแรงขบัเคลื่อนส่วนหนึ่งจากปัจจยัด้านอปุทาน

• เงนิเฟอ้ขยับเขา้สู่เป้าหมาย 2% อย่างค่อยเป็นค่อยไป แรง
กดดันเงนิเฟอ้พืน้ฐานและความหนืดของราคาในภาค
บรกิารทยอยบรรเทาลง ท่ามกลางพลวตัค่าจา้งท่ีค่อยๆ 
ออ่นตัวลง และการส่งผ่านภาระภาษีศุลกากรท่ีจ ากัด โดย
นโยบายการค้าท่ีด าเนินอยูไ่ม่ได้เปลี่ยนทิศทางแนวโน้มเงนิ
เฟอ้ยา่งมีนัยส าคัญ สะท้อนถึงการปรบัมาตรการภาษีน าเขา้
ตามยุทธวธิท่ีีเปลี่ยนแปลงไป และสัดส่วนของสินค้าที่ได้รบั

ผลกระทบในตะกรา้เงนิเฟอ้ท่ีมีอยูอ่ยา่งจ ากัด
• นโยบายการคลังยังเป็นแรงส่งในระยะส้ันถึงกลาง ซึ่งชว่ย

ประคองกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ามกลางภาวะ
ตลาดแรงงานท่ีออ่นตัวลง อยา่งไรก็ตาม ความคาดหวงัใน
ระยะยาวลดลงเน่ืองจากความกังวลต่อความยัง่ยนืของหน้ี
สาธารณะท่ีเพิม่ขึ้น

• Fed ผ่อนคลายนโยบายอย่างระมัดระวงั โดยใหน้้าหนักกับ
ความเส่ียงด้านการว่างงานเพิม่ขึ้นควบคู่ไปกับการเฝ้าระวงั
ความเสี่ยงด้านเงนิเฟอ้ การลดดอกเบีย้ในระยะต่อไปมี
แนวโน้มจะด าเนินการอยา่งค่อยเป็นค่อยไปและเป็นไปตาม
เงือ่นไขทางเศรษฐกิจ โดยคาดว่าอตัราดอกเบีย้นโยบายจะ
ปรบัตัวเขา้สู่ระดับสมดุลท่ีประมาณ 3–3.25% ด้านการเขา้
ซือ้สินทรพัยเ์พือ่บรหิารจดัการเงนิส ารอง มีวตัถปุระสงค์
เพือ่รกัษาสภาพคล่องใหเ้พยีงพอ และไม่ถือเป็นการส่ง
สัญญาณท า QE ซึ่งคาดว่าจะถกูพจิารณากต็่อเมื่อไม่มี
ชอ่งว่างในการลดอตัราดอกเบีย้นโยบายอกีต่อไปแล้ว

• Bond yield สหรฐัฯ อายุ 10 ปี มีแนวโน้มเคล่ือนไหวไม่
ไกลจาก 4% หลังปรบัตัวลดลงจากกรอบท่ีกวา้งกว่าในชว่ง
ก่อนหน้า (ภาพล่างซา้ย) ท่ามกลางการทยอยผ่อนคลาย
นโยบายของ Fed และความกังวลด้านการคลงัท่ียงัคงมีอยู ่
ส่วน USD Index คาดว่าทรงตัวได้จากความต่างของการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ (ภาพล่างขวา) มากกว่าส่วนต่างของ
อตัราดอกเบีย้ ในขณะท่ีการกระจายการลงทนุออกจาก
สินทรพัยส์หรฐัฯ หากเกิดขึ้นอยา่งมีนัย มีแนวโน้มจะเป็นไป
อยา่งค่อยเป็นค่อยไปมากกว่าจะเกิดขึ้นอยา่งฉับพลัน

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 6 มกราคม 2026
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ยูโรโซน – ภาคอุตสาหกรรมทยอยฟื้ นตัว, 
สหราชอาณาจกัร – BoE ลดดอกเบี้ยต่อ

Macro Outlook
Developed Markets

• ภาคอุตสาหกรรมทยอยฟื้ นตัว ได้รบัแรงหนุนจากความ
เชือ่ม่ันท่ีปรบัดีขึ้นและผลจากการผ่อนคลายนโยบาย
การเงนิในชว่งก่อนหน้า (ภาพบนซา้ย) ขณะท่ีการบรโิภค
ขยายตัวในอตัราท่ีชะลอลง ส่วนหนึ่งจากผู้บรโิภคยงัขาด
ความเชือ่ม่ันในการใชจ่้าย

• ตลาดแรงงานมีสัญญาณอ่อนตัวบ้าง อตัราว่างงานทรงตัว 
แต่การจา้งงานเริม่ชะลอตัวลงและจ านวนต าแหน่งงานว่าง
ก าลังกลับเขา้สู่ระดับปกติ

• เงนิเฟอ้ชะลอตัวแต่ยงัเหนือ 2% แรงกดดันราคาพืน้ฐาน 
โดยเฉพาะค่าจา้งและภาคบรกิารปรบัลดลง ชว่ยหนุนใหเ้งนิ
เฟอ้ทยอยกลับเขา้สู่เป้าหมาย 2%

• นโยบายการคลังใหก้ารสนับสนุนท่ามกลางความล่าชา้ การ
ใชจ่้ายด้านโครงสรา้งพืน้ฐานและกลาโหมของเยอรมนีแม้
ล่าชา้แต่จะส่งผลบวกในปีน้ีและระยะขา้งหน้า ขณะท่ีฝรัง่เศส
ติดหล่มทางการเมืองและงบประมาณ ส่วนสหราชอาณาจกัร
เน้นการเพิม่สมดุลงบประมาณ

• ผลกระทบเชงิบวกก าลังส่งผล ขณะท่ี ECB อยูใ่กล้เคียง
ระดับส้ินสุดของวงจรดอกเบีย้ขาลง และแทบไม่เหลือ
ชอ่งว่างในการลดดอกเบีย้เพิม่เติม ส่วน BoE ยงัอยูใ่นชว่ง
ดอกเบีย้ขาลง และมีแนวโน้มลดดอกเบีย้เพิม่อกี จาก
ตลาดแรงงานท่ีออ่นตัวลง แม้ยงัเผชญิความเสี่ยงเงนิเฟอ้
อยูบ่า้ง (ภาพบนขวา)

• ความแตกต่างของนโยบายการคลังและการเงนิสง่ผลให้
พันธบัตรรฐับาลเยอรมนี (Bunds) ระยะยาวมีแนวโน้ม 
bearish ในขณะที่พันธบัตรรฐับาลอังกฤษ (Gilts) ระยะ
ยาวสอดคล้อง bullish-neutral

• การขยายตัวของเศรษฐกิจญ่ีปุ่นยังจ ากัดและไม่สม่าเสมอ
การผลิตภาคอตุสาหกรรมและยอดขายปลีกขยายตัวเพยีง
เล็กน้อย การลงทนุภาคธุรกิจออ่นตัว แต่มีแรงสนับสนุน
บางส่วนจากการใชจ่้ายด้านซอฟต์แวร ์ส่วนการใชจ่้ายของ
ครวัเรอืนชะลอตัว ขณะท่ีแบบส ารวจความคาดหมาย
เศรษฐกิจในอนาคตโดยรวมอยูใ่นเกณฑ์ระดับกลาง

• ตลาดแรงงานตึงตัวปานกลาง และทยอยคลายตัว
อตัราส่วนต าแหน่งงานว่างต่อผู้สมัครล่าสุดสูงกว่าหน่ึง
เล็กน้อย แต่ต่ากว่าก่อนหน้า Covid ค่าจา้งท่ีแท้จรงิโตติด
ลบ จ ากัดแรงกดดันเงนิเฟอ้ด้านอปุสงค ์(ภาพล่างซา้ย)

• แรงกดดันเงนิเฟอ้ผสมผสาน ดัชนี CPI พืน้ฐานท้ังของ
ประเทศและของ BoJ มีแนวโน้มคล้ายคลึงกัน โดยบางดัชนี
สูงกว่า 2% ขณะท่ีบางดัชนีต่ากว่าต่อเนื่อง (ภาพล่างซา้ย)

• รฐับาลทากาอิจใิหค้วามส าคัญกับการใชจ่้ายเพื่อสนับสนุน
การเติบโต งบส าหรบัปีประมาณถัดไปมีขนาดใหญ่และรวม
การออกพนัธบตัรใหม่มูลค่าราว 189 พนัล้านดอลลาร ์
สะท้อนถึงมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต่อเนื่อง แม้อตัรา
ผลตอบแทนท่ีสูงขึ้นชีถ้ึงขอ้จ ากัดด้านการคลัง

• BoJ ยังเขม้งวดแต่ระมัดระวงั ปรบัขึ้นดอกเบีย้อยา่งค่อย
เป็นค่อยไป เพือ่รกัษาสมดุลระหว่างการฟื้ นตัวเล็กน้อยและ
แรงกดดันเงนิเฟอ้พืน้ฐานท่ีผสมผสาน ตลาดคาดว่า การขึ้น
ดอกเบีย้เพิม่เติมในปี 2026 จะอยูเ่พยีงราว 0.25%

• ด้วยมาตรการกระตุ้นทางการคลงัขนาดใหญ่และขาขึ้น
ดอกเบีย้ JGB bond yield 10 ปี จงึปรบัขึ้นสู่ระดับ 2% 
และคาดว่าจะอยู่เหนือระดับนี้ตามที่คาดไวก้่อนหน้า ขณะที่
การแขง็ค่าของ USDJPY เริม่มีขอ้จ ากัด และอาจมีการเขา้
แทรกแซงในชว่ง 157–162 (ภาพล่างขวา)

ญี่ปุ่น – BoJ ยังเข้มงวดแต่ระมัดระวงั
10y JGB เหนือ 2% ตามคาด

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 6 มกราคม 2026
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อินเดีย – เศรษฐกิจยังขยายตัวดี RBI มี
ช่องว่างปรบัลดดอกเบีย้น้อย

• เศรษฐกิจอ่อนลงต่อเนื่อง แม้ GDP ยงัขยายตัวดี แต่การ
ลงทนุในสินทรพัยถ์าวรแยล่งต่อเนื่อง จากอสังหารมิทรพัย์
ท่ียงัไม่ฟื้ น ยอดขายปลีกเติบโตต่า จากความเชือ่ม่ัน
ผู้บรโิภคท่ีจ ากัด ส่วนการผลิตภาคอตุสาหกรรมท่ีทรงตัวได้
ก่อนหน้า กลับทยอยชะลอลงในหลายเดือนล่าสุด (ภาพบน
ซา้ย) รวมถึงกลุ่มท่ีเกี่ยวขอ้งกับเทคโนโลยี

• จนีทยอยปรบัโครงสรา้งตลาดส่งออก ท้ังด้านสินค้าและ
ประเทศปลายทาง ขณะเดียวกัน การส่งออก rare earth 
ปรบัตัวดีขึ้น และการน าเขา้ถั่วเหลืองยงัขยายตัว สะท้อน
สัญญาณบวกบางส่วนต่อความตึงเครยีดการค้าสหรฐั–จนี

• แรงงานยังเผชญิแรงกดดัน อตัราว่างงานเยาวชนยงัสูงท่ี
ประมาณ 17% PMI ท้ังภาคผลิตและบรกิารด้านการจา้ง
งานยงัหดตัว ท้ังน้ี รฐับาลออกนโยบาย “invest in 
people” เพือ่ส่งเสรมิการพฒันาทรพัยากรมนุษยใ์นระยะ
ยาว

• ผู้ผลิตเผชญิเงนิฝืดต่อเนื่อง PPI โตติดลบต้ังแต่ปี 2022
และ CPI โตต่าต้ังแต่ 2023 สอดรบักับความเปราะบางของ
ภาวะเศรษฐกิจ กดดันก าไรอตุสาหกรรมโดยรวม (ภาพบน
ขวา) เนื่องจากโครงสรา้งอตุสาหกรรมจนีมีสดัส่วนต้นน้า
เป็นแกนหลัก ฉะน้ัน นโยบาย involution ภาครฐัท่ีมุ่งแก้ไข
ปัญหาก าลังการผลติส่วนเกินและสงครามราคา อาจไม่ได้ผล

• นโยบายการคลังยังคงมีบทบาทส าคัญในการกระตุ้นและ
ปรบัโครงสรา้งเศรษฐกิจ สอดคล้องกับประสิทธภิาพ
นโยบายการเงนิท่ีจ ากัดในชว่งท่ีผ่านมา โดยการเบกิจ่าย
งบประมาณล่าสุดยงัทยอยคืบหน้า

• PBoC ยังรกัษาท่าทีนโยบายการเงนิแบบผ่อนคลาย แม้
การส่งผ่านนโยบายยงัจ ากัด กิจกรรมสินเชือ่ยงัชะลอตัว แต่
อตัราการชะลอตัวลดลง

• กิจกรรมเศรษฐกิจยังขยายตัวดี การเติบโตของภาคการ
ผลิตปรบัดีขึ้น ล่าสุดถึง 8 % y/y แม้ผลส ารวจ PMI ภาค
ผลิตล่าสุดชะลอแต่ยงัค่อนขา้งสูงท่ี 55 ส่วน PMI ภาค
บรกิารเหนือ 58 โดย PMI ท้ังสองภาคยงัสูงเม่ือเทียบกับ
หลายปีท่ีผ่านมา ส่วนการขยายตัวของสินเชือ่ทยอยเร่งตัว 
แต่ยงัต่ากว่าค่าเฉลี่ยระยะยาว (ภาพล่างซา้ย) ท้ังน้ี บรษัิท
กล่ันน้ามันภาครฐัซือ้น้ามันดิบรสัเซยีเพือ่รกัษาเสถียรภาพ
ด้านพลังงานและราคาภายในประเทศ แม้เผชญิแรงกดดัน
จากภาษีน าเขา้ของสหรฐัฯ และแม้บรรลุขอ้ตกลงความ
ร่วมมือทางทหารก่อนหน้า ท าใหค้วามเสี่ยงด้านการค้า
ระหว่างประเทศกับสหรฐัฯ ยงัคงอยู่

• แรงกดดันด้านราคามีน้อย โดยเงนิเฟอ้ท่ัวไปยงัต่ากว่าขอบ
ล่างเป้าหมาย 2% อยา่งชดัเจน ส่วนเงนิเฟอ้พืน้ฐาน
ใกล้เคียงค่ากลางเป้าหมาย 4% (ภาพล่างขวา)

• รฐับาลวางแนวทางการคลังท่ีม่ันคงมากขึ้น พรอ้มวางแผน
ลดขาดดุลงบ FY26 คาดอยูท่ี่ 4.4% ของ GDP และ FY27 
เหลือ 4.2-4.4% ของ GDP แม้การจดัเก็บภาษีชะลอ แรง
หนุนหลักมาจากรายได้ท่ีไม่ใชภ่าษีสูงกว่าคาด จากเงนิปันผล
โดย RBI และการประหยดัรายจ่าย ส่งผลใหก้ารลงทนุ
ภาครฐัสามารถขยายตัวและหนุนเศรษฐกิจได้ต่อเนื่อง โดย
ไม่เสี่ยงละเมิดกรอบการคลัง

• ตลาดประเมินโอกาสที่ RBI จะลดอัตราดอกเบ้ียเพิ่มเติมมี
ไม่มาก หลังปรบัลดสู่ 5.25% เนื่องจากการเติบโตยงั
ค่อนขา้งแขง็แกร่งและเงนิรูปีออ่น

• รูปีออ่นทะลุ 90 ต่อ USD จากขาดดุลการค้าและเงนิทนุไหล
ออก ความกดดันอาจยืดเยื้อหากการเจรจาการค้าสหรฐั–
อนิเดียยงัไม่มีความคืบหน้า

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 6 มกราคม 2026
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ไทย – กิจกรรมเศรษฐกิจเผชิญความเส่ียง เงนิเฟอ้ต่า ยังกดดันดอกเบีย้ของ ธปท.
แต่แรงกดดันไม่มาก

• แนวโน้มกิจกรรมเศรษฐกิจมีความเส่ียง การผลิตไม่
ขยายตัวตามการส่งออก สะท้อนความเป็นไปได้ของการ
ถ่ายโอนสินค้าผ่านประเทศท่ีสาม (transshipment) (ภาพ
บนซา้ย) ความเชือ่ม่ันและความคาดหวงัภาคธุรกิจ รวมถึง
องค์ประกอบอยา่งค าส่ังซือ้ แม้ปรบัดีขึ้น แต่เกิดจากแรง
กระตุ้นเศรษฐกิจระยะส้ันของรฐับาลปัจจุบนัซึ่งประกาศยุบ
สภาแล้ว ดังน้ัน ปัจจยัเชงิบวกน้ีไม่ยัง่ยนื แต่อาจกลับมา
ส่งผลดีอกีครัง้หลังการเลือกต้ังในเดือน ก.พ. ด้านความ
เชือ่ม่ันผู้บรโิภคยงัอยูใ่นระดับค่อนขา้งต่า กดดันการใชจ่้าย
ภาคครวัเรอืน (ภาพบนขวา) ขณะท่ีการส่งออกปีนี้ยงัต้อง
เผชญิฐานสูง

• เงนิเฟอ้ยังเผชญิความเส่ียงเงนิฝืด โดยเงนิเฟอ้ท่ัวไปโต
ติดลบติดต่อกันเป็นเดือนท่ีเก้า ขณะท่ีเงนิเฟอ้พืน้ฐานต่า
กว่าขอบล่างเป้าหมาย 1% ติดต่อกันเป็นเดือนท่ีหก (ภาพ
ล่างซา้ย)

• แรงส่งและความต่อเนื่องของนโยบายการคลังขึ้นอยู่กับ
รฐับาลใหม่หลัง ก.พ. ท่ามกลางความไมแ่น่นอนทาง
การเมือง

• นโยบายการเงนิของ ธปท. ยังคงถกูกดดันใหป้รบัลด
ดอกเบี้ย แต่ไม่มาก (ภาพล่างขวา) เนื่องจากการเติบโตและ
เงนิเฟอ้ต่า หลังปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลงสู่ 1.25% 
พรอ้มปรบัลดประมาณการ GDP เงนิเฟอ้ท่ัวไป และเงนิ
เฟอ้พืน้ฐานส าหรบัปี 2026 ลงเล็กน้อย

• เงนิบาทแขง็ค่าเกินมูลค่าพื้นฐาน เศรษฐกิจสหรฐัฯ 
ขยายตัวดีกว่าไทย จงึสนับสนุนด้าน upside ของ 
USDTHB ปรมิาณเงนิในระบบเศรษฐกิจไทยโตชา้กว่าใน
สหรฐัฯ ซึ่งโดยพืน้ฐานหนุนเงนิบาทแขง็ค่า แต่เงนิบาทแขง็
ค่าท่ีเกิดขึ้นอาจเรว็และแรงกว่าท่ีควร การลดดอกเบีย้ของ 
ธปท. อาจชว่ยจ ากัดแรงกดดันเงนิไหลเขา้ได้บางสว่นแต่
จ ากัด ขณะเดียวกัน ปัจจยัสนับสนุนเงนิบาทแขง็ค่ายังคง
ด าเนินอยู่ ได้แก่ ดุลการช าระเงนิ (BoP) เกินดุล รายการ 
errors & omission หรอื กระแสเงนิไม่ทราบท่ีมา ซึ่งเป็น
บวกต่อเนื่อง และมีสัดส่วนต่อ BoP ค่อนขา้งชดัเจน 
รวมถึงความสัมพนัธก์ับราคาทองค าท่ีมีโอกาสทยอยปรบั
ขึ้นอกี

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ 6 มกราคม 2026
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อาเซียน – การค้าโลกและ FDI หนุนการเติบโต ท่ามกลางความเส่ียงจากนโยบาย
ภายนอก

• กิจกรรมเศรษฐกิจของภมูิภาคยังคงเป็นแรงขบัเคล่ือน
ส าคัญของการเติบโตโลก ได้แรงหนุนจากการปรบัตัวเชงิ
โครงสรา้ง การกระจายการลงทนุจากจนี และการเขา้ถึง
ตลาดสหรฐัฯ แม้การขยายตัวของภาคการผลิตในไทยและ
อนิโดนีเซยียงัจ ากัด การลงทนุภาคเอกชน โดยเฉพาะด้าน
เทคโนโลยแีละซอฟต์แวรใ์นสิงคโปรแ์ละเวยีดนาม ยงัคง
ชว่ยรองรบัการขยายตัวโดยรวม ซึ่งส่วนหนึ่งสะท้อนผ่าน
ดัชนี PMI ของภมูิภาคล่าสุดที่อยูใ่นระดับดีกว่าหลาย
เศรษฐกิจหลักของโลก (ภาพบนซา้ย)

• ภมูิภาคยังดึงดดู FDI โดยเฉพาะด้าน AI, fintech, 
แพลตฟอรม์ดิจทิัล และบรกิารสนับสนุน MSMEs 
เวยีดนามและไทยได้ประโยชน์จากการเป็นฐานการผลิตและ
เทคโนโลย ีขณะท่ีสิงคโปรแ์ละมาเลเซยีเน้นดึงลงทนุด้าน 
fintech และโครงสรา้งพืน้ฐาน AI

• ด้านการค้าและการลงทนุระหว่างประเทศ ภมูิภาค ASEAN 
ได้ประโยชน์จากการฟื้ นตัวของการค้าโลกและแรงผลักดัน
จากความตึงเครยีดทางการค้าระหว่างสหรฐั–จนี การยา้ย
หรอืขยายฐานการผลิตไปยงัเวยีดนามและไทยเพือ่
หลีกเลี่ยงภาษีชว่ยสนับสนุนการส่งออกไปสหรฐัฯ และ
สอดคล้องกับกลยุทธ ์“China plus one” โดยในชว่งท่ี
ผ่านมา อตัราการเติบโตของการส่งออกไปสหรฐัฯ ปรบั
สูงขึ้นควบคู่กับการน าเขา้จากจนีท่ีขยายตัวในอตัราเร่งขึ้น 
อยา่งไรก็ตาม การท่ีกิจกรรมการผลิตขยายตัวไม่
สอดคล้องกับการค้าอาจสะท้อนประเด็น transshipment 
ในชว่งท่ีผ่านมาเชน่กัน (ภาพบนขวา) อกีท้ัง ASEAN 
ยังคงเผชญิความเส่ียงจากความไม่แน่นอนด้านอัตราภาษี

และนโยบาย onshoring ของสหรฐัฯ ซึ่งอาจส่งผลต่อการ
วางแผนการลงทนุและหว่งโซอ่ปุทาน

• การไหลเขา้ของ FDI และโครงการลงทนุภาครฐัจะส่งผล
บวกโดยตรงต่อตลาดแรงงาน โดยเฉพาะในฟลิิปปินส์และ
เวยีดนาม ซึ่งจะชว่ยหนุนการเติบโตของรายได้ท่ีแท้จรงิและ
กระบวนการเขา้สู่สังคมเมือง ท้ังน้ี การจา้งงานภาคการ
ผลิตอาจเผชญิแรงกดดัน เชน่ อตุสาหกรรมส่ิงทอของ
อนิโดนีเซยีและการผลิตในไทย การพฒันาทักษะและ
แรงงานคุณภาพสูงยงัคงเป็นหวัใจส าคัญในการสนับสนุน
การเติบโตระยะกลาง

• แนวโน้มเงนิเฟอ้ในภมูิภาคยังอยู่ในระดับต่าถึงปานกลาง
ความผันผวนราคาพลังงานและวตัถดิุบส าคัญ เชน่ นิกเกิล
และทองแดง ยงัคงเป็นปัจจยัเส่ียงต่ออตัราเงนิเฟอ้ระยะส้ัน

• รฐับาลหลายประเทศมุ่งเน้นการปฏิรูประบบภาษีและการ
พฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานเพือ่รองรบัการเติบโตระยะยาว

• ธนาคารกลางในภมูิภาคด าเนินนโยบายดอกเบี้ยอย่าง
ระมัดระวงั เพือ่สนับสนุนการลงทนุและการจา้งงาน ควบคู่
กับการติดตามความเสีย่งด้านเงนิเฟอ้และค่าเงนิ โดยเมื่อ
พจิารณาระดับอตัราดอกเบีย้เทียบกับชว่งก่อน Covid 
อนิโดนีเซยีและฟลิิปปินส์ยงัมีชอ่งว่างในการปรบันโยบาย
มากกว่าไทยและมาเลเซยี (ภาพล่างซา้ย)

• ค่าเงนิบาทมีความออ่นไหวต่อการเคลื่อนไหวของดัชนี 
DXY มากกว่าสกลุเงนิอืน่ในภมูิภาค และแขง็ค่ากว่าเพือ่น
บา้นในชว่งท่ีผ่านมา แม้การเคลื่อนไหวดังกล่าวอาจได้รบั
อทิธพิลจากปัจจยัอืน่เป็นหลัก (ภาพล่างขวา) ท าใหก้าร
ประเมินทิศทางของ DXY ยงัคงมีความส าคัญ

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg, WEF ณ 6 มกราคม 2026
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Top Funds of the Month

B-DYNAMIC BOND

• ล็อกผลตอบแทนดอกเบ้ียของตราสารหน้ี
ต่างประเทศท่ีอยู่ในระดับสูง 

• ระยะส้ัน US 10 Y Yield ปรบัเพิ่มข้ึนแรงหลัง
ถกูลดอันดับเครดิต

• Dynamic & Diversified: กองทุนเน้นลงทุน
ในตราสารหน้ีหลากหลายประเทศและสินทรพัย์ท่ี
เก่ียวข้อง เพิ่มโอกาสรบัผลตอบแทนท่ีดี

27

Economic Resilience & 
Policy Tailwind

ทยอยสะสม เมื่อ US 10Y yield ปรบัข้ึน

AI & Productivity

B-INNOTECH

Multi Polar World & 
Diversification

BCAP-GMA, BCAP-GMA PLUS

• กระจายการลงทุนหลายสินทรพัย์ท่ัวโลก 
• เน้นลงทนุตราสารหน้ี หรอื ตราสารทนุ
• มีการปรบัสัดส่วนสินทรพัย์ใหเ้หมาะสม
สม่าเสมอ

• ลดความเส่ียงโดยรวมของพอรต์

ทยอยสะสม

• กองทุนหลักบรหิารพอรต์แบบ Market 
Neutral เพื่อปิดความเส่ียงตลาด โดยสรา้ง
ผลตอบแทนสม่าเสมอได้ทุกสภาวะ 

• เหมาะกับเป้าหมายในการลงทุนเพื่อน าสินทรพัย์
มากระจายความเส่ียงของพอรต์โดยรวม

ลงทุนตามน้าหนักท่ีแนะน า

BCAP-MNH UI

• ธุรกิจ Technology ยังมีโอกาสเติบโต ซึ่ง
สะท้อนผ่านก าไรท่ียังแข็งแกร่งและมีโอกาส
เติบโตสูง จากความต้องการของ AI ท่ีเหน็การ
ประยุกต์ใช้มากข้ึน

• นโยบาย Pro-growth ของสหรฐัฯ ช่วยหนุน
ก าไรบรษัิทจดทะเบียนสูงข้ึน

• กองทุนหลัก Fidelity Global Tech เน้นหุน้
เทคฯคุณภาพดีหลากหลายกลุ่มในราคา
เหมาะสมตามปรชัญา ‘Valuation-based’

B-ASIA

• นโยบายกระตุ้นจากภาครฐัในเอเชยีเพื่อต้ังรบั
ผลกระทบจากสงครามการค้า

• เศรษฐกิจเอเชียเติบโตสูง หนุนก าไรหุน้เอเชยี
• กองทุนกระจายการลงทุนไปยังหลายประเทศใน
เอเชีย โดยเน้น ‘หุน้คุณค่า’

ทยอยสะสม เม่ือตลาดหุน้เอเชยีปรบัลง

ทยอยสะสมเมื่อ MSCI ACWI IT ปรบัลดลง
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Data Dashboard
Valuation – PER & EYG

28ท่ีมา: Bloomberg ณ วนัท่ี 29 ธนัวาคม 2025

Note: ข้อมูล 10 ปีย้อนหลัง กรณีข้อมูลมีไม่
ถึง 10 ปี จะใช้ข้อมูลต้ังแต่ท่ีเริม่มีการเก็บ
ข้อมูล, ใช้ข้อมูล Earnings แบบ 12-month 
Forward ในการค านวณ PE Ratio และ 
Earnings Yield Gap

Forward PE Ratio +/- 2 S.D. +/- 1 S.D. Average Last Max/Min

Earning Yield Gap
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รายละเอียดเพ่ิมเติมกองทุนแนะน า

กองทุน นโยบายการลงทุน ระดับ
ความเส่ียง

นโยบายป้องกัน
ความเส่ียงด้านอัตรา

แลกเปล่ียน

BFIXED
ลงทุนในตราสารหน้ีภาครฐั ตราสารหน้ีท่ีออกโดยธนาคารท่ีมีกฎหมายเฉพาะจดัต้ังขึ้น ตราสารหน้ีภาคเอกชน ตราสารหน้ีภาคสถาบันการเงนิ ตรา
สารหน้ีท่ีมีลักษณะคล้ายเงนิฝาก และหรอืเงนิฝาก ท้ังน้ี ตราสารหน้ีภาคเอกชน และภาคสถาบันการเงนิต้องได้รบัการจดัอนัดับความน่าเชือ่ถอืใน
ระดับ Investment Grade ท้ังในและต่างประเทศ สัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศโดยเฉล่ียรอบปีบัญชไีม่เกิน 40% ของ NAV

ระดับ 4 ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนท้ังจ านวน

B-DYNAMIC BOND

ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศและ/หรอืกองทุน ETFต่างประเทศต้ังแต่ 2 กองทุนขึ้นไป (กองทุนปลายทาง) โดยเฉล่ียในรอบปี
บัญชไีม่น้อยกว่า 80% ของ NAV โดยมีนโยบายลงทุนในตราสารหน้ี เชน่ ตราสารหน้ีภาครฐัและ/หรอืเอกชน ตราสารหน้ีที่มีผลตอบแทนอา้งองิ
ตามการเปล่ียนแปลงของเงนิเฟอ้ และ/หรอืเงนิฝากหรอืตราสารเทียบเท่าเงนิฝากของภมูภิาคต่างๆ ท่ัวโลกเป็นต้น กองทุนมีกลยุทธก์ารลงทุน
แบบยืดหยุ่น (Flexible Allocation) โดยผู้จดัการกองทุนสามารถปรบัเปล่ียนสัดส่วนการลงทุนในกองทุนรวมต่างประเทศได้อยา่งเหมาะสมตาม
ภาวะตลาดและแนวโน้มอตัราดอกเบ้ีย เพือ่เพิม่โอกาสในการสรา้งผลตอบแทนท่ีดีในระยะยาว

ระดับ 4
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BCAP-GMA
เน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศ ประเภทกองทุนรวมตราสารทุน กองทุนรวมตราสารหน้ี กองทุนรวมผสม กองทุนรวม
ทรพัย์สินทางเลือก และ/หรอืกองทุนรวมประเภทอืน่ๆ ท่ัวโลก รวมถึงตราสารของกองทุนอสังหารมิทรพัยต่์างประเทศ (REITs) และ/หรอืหน่วย
ของกองทุนโครงสรา้งพืน้ฐานต่างประเทศ และ/หรอืหน่วยของกองทุนรวมอทีีเอฟ (ETF) และ/หรอืหน่วย private equityและ/หรอือืน่ๆ ภายใต้
กรอบการใหค้ าแนะน าการจดั Asset Allocation ของท่ีปรกึษาการลงทุน โดยกองทุนจะลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมขา้งต้น ต้ังแต่ 2 
กองทุนขึ้นไป โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่ารอ้ยละ 80 ของ NAV ท้ังน้ี กองทุนจะลงทุนตามค าแนะน าของ Banque Pictet & Cie SA, 
Singapore Branch ซึ่งเป็นที่ปรกึษาการลงทุนของกองทุน

ระดับ 5
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BCAP-GMA Plus ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BKA เน้นการลงทุนระยะปานกลางและระยะยาวในหลักทรพัย์ของบรษัิทท่ีมีแนวโน้มการเติบโตทางธรุกิจสูงหรอืมปัีจจยัพืน้ฐานดี โดยจะลงทุนในหรอืมี
ไวซ้ึ่งตราสารทุน โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่า 80% ของ NAV ระดับ 6 กองทุนไม่มีความเส่ียง

ต่างประเทศ

B-GLOBAL
กองทุนลงทุนในหน่วยลงทุนของ Wellington Global Quality Growth Fund, USD S Accumulating Unhedged (กองทุนหลัก) โดย
เฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่า 80% ของ NAV กองทุนหลักมีนโยบายการลงทุนมุง่หาผลตอบแทนในระยะยาวและมุง่หวงัใหผ้ลตอบแทน
มากกว่าดัชนีชีว้ดั โดยลงทุนในตราสารทุน รวมถึงหลักทรพัยต่์างๆ ท่ีมีลักษณะเป็นตราสารทุนของบรษัิทต่างๆ ท่ัวโลก กองทุนหลักบรหิารจดัการ
โดย Wellington Management Company LLP

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-ASIA

ลงทุนในหน่วยลงทุนของ Invesco Funds - Invesco Asian Equity Fund, Class C (AD) USD (กองทุนหลัก) โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่
น้อยกว่า 80% ของ NAV กองทุนหลักลงทุนในหุน้ของบรษัิทหรอืนิติบุคคลอื่นใดที่มลัีกษณะ ดังน้ี (1) จดทะเบียน ในประเทศภมูิภาคเอเชยี หรอื
(2) จดทะเบียนในประเทศที่อยู่นอกภมูภิาคเอเชยีแต่ด าเนินธรุกิจหลัก ในประเทศภมูิภาคเอเชยี หรอื(3) บรษัิทโฮลด้ิงท่ีมีการลงทุนหลักในบรษัิทท่ี
จดทะเบียนในประเทศ ภมูิภาคเอเชยี ท้ังน้ี การลงทุนในแถบภมูิภาคเอเชยีดังกล่าวไมร่วมถงึประเทศญ่ีปุ่น ออสเตรเลีย และนิวซแีลนด์ กองทุน
หลักบรหิารจดัการโดย Invesco Management SA

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 
75 ของมูลค่าเงนิลงทุนใน
ต่างประเทศ

ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงือ่นไขผลตอบแทน และควำมเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ท้ังน้ี ผลกำรด ำเนินงำนในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต ผู้ลงทุนควรขอค ำแนะน ำ
เพ่ิมเติมก่อนท ำกำรลงทุน
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รายละเอียดเพ่ิมเติมกองทุนแนะน า

กองทุน นโยบายการลงทุน ระดับ
ความเส่ียง

นโยบายป้องกัน
ความเส่ียงด้านอัตรา

แลกเปล่ียน

B-OPP

กองทุนมีนโยบายเน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน Pictet – Global Thematic Opportunities (กองทุนหลัก) ชนิดหน่วยลงทุน I USD เพยีง
กองทุนเดียว ในรูปสกลุเงนิดอลลารส์หรฐั กองทุนมี net exposure ในหน่วยลงทุนของกองทุนหลักดังกล่าวโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่ารอ้ยละ 
80 ของ NAV กองทุนหลักเน้นลงทุนในตราสารทุนของบรษัิทท่ีได้ประโยชน์จากโครงสรา้งประชากร (Demographic) ส่ิงแวดล้อม ไลฟส์ไตล์และแนวโน้ม
อื่นๆ ท่ีจะท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงท่ัวโลก (Global Trends) ในระยะยาว ซึ่งบรหิารจดัการโดย Pictet Asset Management (Europe) S.A. ใชก้ลยุทธ์
แบบ Active Management ผสมผสานท้ังการวเิคราะหต์ลาดและปัจจยัพืน้ฐานของบรษัิทเพือ่คัดเลือกหุน้ท่ีคาดว่าจะมีการเติบโตท่ีดีในราคาท่ีเหมาะสม 
รวมถึงมีการพจิารณาปัจจยั ESG เป็นหน่ึงในปัจจยัหลักในการลงทุน

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BCAP-GPROP

เน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมอสังหารมิทรพัย ์และ/หรอืหน่วยลงทุนของกองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน และ/หรอืหน่วยทรสัต์ของทรสัต์เพือ่
การลงทุนในอสังหารมิทรพัย ์(REITs) ท้ังทางตรงและ/หรอืออ้ม ท้ังในประเทศและต่างประเทศ ต้ังแต่ 2 กองทุนขึ้นไป เพือ่ใหม้ี net exposure โดยเฉล่ีย
ในรอบปีบัญชไีม่น้อยกว่ารอ้ยละ 80 ของ NAV โดยมีสัดส่วนการลงทุนในแต่ละกองทุนโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชกีองทุนละไมเ่กินรอ้ยละ 79 ของ NAV โดย
สามารถปรบัเปล่ียนสัดส่วนการลงทุนได้ตามสภาวะการลงทุนหรอืการคาดการณ์สภาวะการลงทุนในแต่ละขณะ ท้ังน้ี กองทุนจะน าเงนิไปลงทุนใน
ต่างประเทศโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่เกินรอ้ยละ 79 ของ NAV

ระดับ 8
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BGOLD
ลงทุนในหน่วยลงทุนของ SPDR Gold Trust (กองทุนหลัก) เพยีงกองทุนเดียว โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่น้อยกว่า 80% ของ NAV (SPDR Gold 
Trust เน้นลงทุนในทองค าแท่งเพือ่สรา้งผลตอบแทนของกองทุนหลังหกัค่าธรรมเนียม และค่าใชจ่้ายในการจดัการท้ังหมดของกองทุนใหใ้กล้เคียงกับ
ผลตอบแทนของราคาทองค า)

ระดับ 8
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BCAP-GFIO
กองทุนมีนโยบายการลงทุนในตราสารหน้ัภาครฐั ภาคเอกชน เงนิฝาก หรอืตราสารเทียบเท่าเงนิฝากท้ังในและต่างประเทศท่ีมีอนัดับความน่าเชือ่ถอืของ
ตราสารอยู่ในอนัดับท่ีสามารถลงทุนได้ (Investment grade) กองทุนอาจพจิารณาลงทุนในตราสารหน้ัที่มอีนัดับความน่าเชือ่ถอืต่ากว่าที่ลงทุนได้ (non-
investment grade)และ/หรอืตราสารหน้ีที่ไม่ได้รบัการจดัอนัดับความน่าเชือ่ถอื (unrated bond) ในสัดส่วนไม่เกินรอ้ยละ 20 ของมูลค่าทรพัยสิ์นสุทธิ
ของกองทุน

ระดับ 4
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 
90 ของมูลค่าเงนิลงทุนใน
ต่างประเทศ

BCAP-DHSL

กองทุนมีนโยบายการลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมตราสารหน้ีท้ังในและต่างประเทศ ต้ังแต่ 2 กองทุนขึ้นไป โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่น้อยกว่า
รอ้ยละ 80 ของมูลค่าทรพัยสิ์นสุทธขิองกองทุน และมีสัดส่วนการลงทุนในแต่ละกองทุนโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชกีองทุนละไมเ่กินรอ้ยละ 79 ของมูลค่า
ทรพัย์สินสุทธขิองกองทุน ซึ่งสัดส่วนการลงทุนในหน่วยลงทุนของแต่ละกองทุนจะขึ้นอยูกั่บดลุยพนิิจของผู้จดัการกองทุน โดยสามารถปรบัเปล่ียนได้ตาม
สภาวะการลงทุนหรอืการคาดการณ์สภาวะการลงทุนในแต่ละขณะ โดยกองทุนปลายทางมนีโยบายการลงทุนเน้นลงทุนในตราสารตลาดเงนิ (money 
market instruments) และ/หรอืเงนิฝาก และ/หรอืตราสารแหง่หน้ีของประเทศต่างๆ ท่ัวโลกในสกลุเงนิต่างๆ ท้ังน้ี กองน้ีจะลงทุนในหลักทรพัย ์หรอื
ทรพัย์สินอันเป็นหรอืเก่ียวขอ้งกับตราสารหน้ี ท้ังในและต่างประเทศ รวมกันทุกขณะไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 80 ของมูลค่าทรพัย์สินสุทธขิองกองทุนโดยกองทนุ
จะมี portfolio duration ไม่เกิน 1 ปี และจะน าเงนิไปลงทุนในต่างประเทศโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมเ่กินรอ้ยละ 79 ของมูลค่าทรพัย์สินสุทธขิองกองทุน

ระดับ 4
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 
90 ของมูลค่าเงนิลงทุนใน
ต่างประเทศ

ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงือ่นไขผลตอบแทน และควำมเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ท้ังน้ี ผลกำรด ำเนินงำนในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต ผู้ลงทุนควรขอค ำแนะน ำ
เพ่ิมเติมก่อนท ำกำรลงทุน
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รายละเอียดเพ่ิมเติมกองทุนแนะน า

กองทุน นโยบายการลงทุน ระดับ
ความเส่ียง

นโยบายป้องกัน
ความเส่ียงด้านอัตรา

แลกเปล่ียน

BCAP-GFIA

กองทุนมีนโยบายการลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมตราสารหน้ีต่างประเทศ โดยกองทุนปลายทางมนีโยบายการลงทุนในตราสารหน้ีประเทศต่างๆ 
ในภมูิภาคท่ัวโลก โดยกองทุนจะลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวม ต้ังแต่ 2 กองทุนขึ้นไป โดยมีสัดส่วนการลงทุนในแต่ละกองทุนโดยเฉล่ียในรอบปี
บัญชไีม่เกินรอ้ยละ 79 ของมูลค่าทรพัยสิ์นสุทธขิองกองทุน นอกจากน้ีกองทุนอาจมีการลงทุนในตราสารหน้ีท่ีใหผ้ลตอบแทนสูง (high yield bonds) 
และ/หรอืตราสารหน้ีที่มีอนัดับความน่าเชือ่ถอืต่า กว่าที่สามารถลงทุนได้ (non – investment grade) และ/หรอืตราสารหน้ีที่ไมไ่ด้รบัการจดัอนัดับความ
น่าเชือ่ถือ (unrated bond) ในสัดส่วนไม่เกินรอ้ยละ 60 ของมูลค่าทรพัย์สินสุทธขิองกองทุน

ระดับ 5
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BCAP-USL 

กองทุนมีนโยบายลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนต่างประเทศคือ กองทุน Pictet - Short-Term Money Market USD (กองทุนหลัก) ที่จดทะเบียน
ภายใต้กฎหมายของประเทศลักเซมเบิรก์ และอยู่ภายใต้ UCITS กองทุนหลักจะลงทุนในตราสารตลาดเงนิ (money market instruments) เงนิฝาก และ
ตราสารหน้ี ที่เป็นไปตามเกณฑ์ของ “The Regulation (EU) 2017/1131 on money market funds” โดยสกลุเงนิที่ใชใ้นการลงทุนของกองทุนไม่
จ าเป็นต้องเหมอืนกับสกลุเงนิอา้งองิของกองทุน (USD) ซึ่งมีวตัถุประสงค์เพือ่ใหไ้ด้รบัผลตอบแทนที่สอดคล้องกับอตัราดอกเบ้ียตลาดเงนิ (money 
market rate) กองทุนหลักจดัต้ังโดย Pictet Asset Management Ltd ท้ังน้ี กองทุนจะลงทุนโดยเฉล่ียรอบระยะเวลาบัญชไีมน้่อยกว่ารอ้ยละ 80 ของ
มูลค่าทรพัย์สินสุทธขิองกองทุน

ระดับ 4
กองทุนจะไม่ป้องกันความเส่ียง
ด้านอัตราแลกเปล่ียนเงนิตราที่
เกิดขึ้นจากการลงทุนใน
ต่างประเทศ

BCAP-GW25
กองทุนจะลงทุนในทรพัยสิ์นดังน้ี 1. ตราสารหน้ี/หน่วยลงทุนของกองทุนตราสารหน้ี 2. ตราสารทุน/หน่วยลงทุนของกองทุนตราสารทุน 3. หน่วยลงทุน
ของกองทุนทรพัยสิ์นทางเลือก 4.หน่วยลงทุนของกองทุนอสังหารมิทรพัย/์REITS/หน่วยลงทุนของกองทุนโครงสรา้งพืน้ฐาน โดยจะลงทุนในทรพัยสิ์น
ตามขอ้ 2-4 รวมกันไม่เกิน 25% ของ NAV โดยลงทุนในต่างประเทศไม่เกิน 79%ของ NAV

ระดับ 5
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BCAP-GW75
กองทุนจะลงทุนในทรพัยสิ์นดังน้ี 1. ตราสารหน้ี/หน่วยลงทุนของกองทุนตราสารหน้ี 2. ตราสารทุน/หน่วยลงทุนของกองทุนตราสารทุน 3. หน่วยลงทุน
ของกองทุนทรพัยสิ์นทางเลือก 4.หน่วยลงทุนของกองทุนอสังหารมิทรพัย/์REITS/หน่วยลงทุนของกองทุนโครงสรา้งพืน้ฐาน โดยจะลงทุนในทรพัยสิ์น
ตามขอ้ 2-4 รวมกันไม่เกิน 75% ของ NAV โดยลงทุนในต่างประเทศไม่เกิน 79%ของ NAV

ระดับ 5
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BCAP-GTAC
กองทุนมีนโยบายกระจายการลงทุนท้ังในและต่างประเทศ ในตราสารแหง่ทุน ตราสารแหง่หน้ี ตราสารก่ึงหน้ีก่ึงทุน เงนิฝาก และ/หรอื หน่วยลงทุนของ
กองทุนรวมทรพัยสิ์นทางเลือก หน่วยลงทุนของกองทุนรวมอสังหารมิทรพัย ์และ/หรอืทรสัต์เพือ่การลงทุนในอสังหารมิทรพัย ์(REITs) และ/หรอืหน่วย
ลงทุนของกองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน กลยุทธห์ลักของกองทุน คือการกระจายการลงทุนและปรบัสัดส่วน ตามความเหมาะสมกับสภาวการณ์ในแต่ละ
ขณะ ด้วยการปรบัเพิม่สัดส่วนในสินทรพัยท่ี์มโีอกาสจะสรา้งผลตอบแทนท่ีสูงกว่า และปรบัลดสัดส่วนในสินทรพัยท่ี์คาดว่าจะสรา้งผลตอบแทนทีต่่ากว่า

ระดับ 5
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BCAP-SET

กองทุนจะใชก้ลยุทธก์ารบรหิารกองทุนเชงิรบั (Passive Management Strategy) โดยมีนโยบายลงทุนในหลักทรพัยท์ี่เป็นส่วนประกอบของดัชนีอา้งองิ 
(SET Total Return Index) หรอืสัญญาซือ้ขายล่วงหน้า (Derivatives) ที่มีสินทรพัย์อา้งองิเป็นหลักทรพัยท์ี่เป็นส่วนประกอบของดัชนีอา้งองิ (SET 
Total Return Index) ซึ่งรวมถึงหลักทรพัยท์ี่อยูร่ะหว่างการเขา้หรอืออกจากการเป็นหลักทรพัยท์ี่เป็นส่วนประกอบของดัชนีอา้งองิด้วย โดยเฉล่ียในรอบ
ปีบัญชไีม่น้อยกว่ารอ้ยละ 80 ของมูลค่าทรพัย์สินสุทธขิองกองทุน ซึ่งพจิารณาเลือกใชก้ลยุทธแ์บบ Optimization เพือ่ใหก้องทุนสามารถสรา้ง
ผลตอบแทนที่ใกล้เคียงกับดัชนี SET Total Return Index

ระดับ 6 กองทุนไม่มีความเส่ียง
ต่างประเทศ

ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงือ่นไขผลตอบแทน และควำมเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ท้ังน้ี ผลกำรด ำเนินงำนในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต ผู้ลงทุนควรขอค ำแนะน ำ
เพ่ิมเติมก่อนท ำกำรลงทุน
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รายละเอียดเพ่ิมเติมกองทุนแนะน า

กองทุน นโยบายการลงทุน ระดับ
ความเส่ียง

นโยบายป้องกัน
ความเส่ียงด้านอัตรา

แลกเปล่ียน

BCAP-GE
กองทุนมีนโยบายการลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมตราสารทุนต่างประเทศ โดยกองทุนปลายทางอาจกระจายการลงทุนในภมูิภาคต่างๆท่ัวโลก หรอื
ในบางชว่งอาจเน้นลงทุนเฉพาะประเทศ กลุ่มประเทศ และ/หรอืภมูิภาค ท้ังน้ีกองน้ีจะลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมขา้งต้นต้ังแต่ 2 กองทุนขึ้นไป 
เพือ่ใหม้ี net exposure โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่ารอ้ยละ 80 ของมูลค่าทรพัยสิ์นสุทธขิองกองทุน โดยมีสัดส่วนการลงทุนในแต่ละกองทุนโดย
เฉล่ียในรอบปีบัญชไีมเ่กินรอ้ยละ 79 ของมูลค่าทรพัยสิ์นสุทธขิองกองทุน

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-USALPHA

ลงทุนในหน่วยลงทุนของ JPMorgan Funds - US Growth Fund, Class JPM US Growth I (acc) - USD (กองทุนหลัก) โดยเฉล่ียในรอบป�บัญชี
ไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV ส่วนที่เหลือ อาจลงทุนตรงในหุน้ที่จดทะเบียนในสหรฐัอเมรกิา ตราสารทุน ตราสารหน้ี เงนิฝาก และหรอืหลักทรพัยห์รอื
ทรพัย์สินอื่นท้ังในและต่างประเทศ กองทุนหลักลงทุนในหุน้ท่ีมแีนวโน้มเติบโต (Growth Style) ของบรษัิทท่ีจดัต้ัง หรอืท าธุรกิจหลักในสหรฐัอเมรกิา 
กองทุนหลักบรหิารจดัการโดย JPMorgan Asset Management (Europe) S.à r.l. สัดส่วนการลงทุนในกองทุนรวมอืน่ภายใต้ บลจ. เดียวกัน โดย
เฉล่ียรอบป�บัญชไีมเ่กิน 20% ของ NAV

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-EUPASSIVE

กองทุนลงทุนในหน่วยลงทุนของ iShares STOXX Europe 600 UCITS ETF (DE) (กองทุนหลัก) เพยีงกองทุนเดียว ซึ่งเป�นกองทุนรวมอทีีเอฟ ที่
จดทะเบียนซือ้ขายในตลาดหลักทรพัยเ์ยอรมนี ประเทศเยอรมนีและลงทุนในรูปสกลุเงนิยูโร ท้ังน้ี กองทุนมี net exposure ในหน่วยลงทุนของกองทุน
หลักดังกล่าวโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่ารอ้ยละ 80 ของมูลค่าทรพัย์สินสุทธขิองกองทุน กองทุนหลักมีนโยบายลงทุนในหุน้ที่เป็นส่วนประกอบของ
ดัชนี STOXX Europe 600 เพือ่ใหผ้ลการด าเนินงานของกองทุนใกล้เคียงกับผลตอบแทนของดัชนีดังกล่าว ท้ังน้ี ดัชนี STOXX Europe 600 
ประกอบด้วยหุน้ของบรษัิทท่ีมีขนาดใหญ่ กลาง และเล็ก จ านวน 600 บรษัิทในทวปียุโรป 17 ประเทศ

ระดับ 6
กองทุนจะไม่ป้องกันความเส่ียง
ด้านอัตราแลกเปล่ียนเงนิตราที่
เกิดขึ้นจากการลงทุนใน
ต่างประเทศ

B-NIPPON
ลงทุนในหน่วยลงทุนของ Lazard Japanese Strategic Equity Fund (กองทุนหลัก) ชนิดหน่วยลงทุน A Acc JPY เพยีงกองทุนเดียว โดยเฉล่ียใน
รอบปีบัญชไีม่น้อยกว่า 80% ของ NAV กองทุนหลักมุ่งบรหิารเพือ่ใหเ้ป็นไปตามวตัถปุระสงค์โดยใชห้ลักการกระจายการลงทุน การบรหิารกองทุนเชงิรุก
ในตราสารทุนและหลักทรพัยท์ี่เก่ียวกับตราสารทุน ซึ่งรวมถึงหุน้สามญั หุน้บุรมิสิทธ ิใบส าคัญแสดงสิทธ ิ(Warrant) และใบส าคัญแสดงสิทธใินการซือ้หุน้
ที่ซือ้ขายในตลาดหลักทรพัยข์องประเทศญ่ีปุ่น และอาจลงทุนในทรสัต์เพือ่การลงทุนในอสังหารมิทรพัยใ์นประเทศญ่ีปุ่น (J-REITs)

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 
75 ของมูลค่าเงนิลงทุนใน
ต่างประเทศ

B-ASEAN
ลงทุนในหลักทรพัยข์องบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยข์องกลุ่มประเทศสมาชกิอาเซยีน ท่ีมีปัจจยัพืน้ฐานดี มีความมั่นคง และมีศักยภาพในการให้
ผลตอบแทนจากการลงทุน โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่น้อยกว่า 80% ของ NAV (กลุ่มประเทศอาเซยีน ปัจจุบันมีสมาชกิ 10 ประเทศ ได้แก่ ไทย สิงคโปร ์
อินโดนีเซยี มาเลเซยี ฟลิิปปินส์ บรูไน เวยีดนาม ลาว เมียนมาร ์กัมพูชา) ท้ังน้ี กองทุนมีสัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่เกินรอ้ย
ละ 79% ของ NAV

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-CHINE-EQ

ลงทุนในตราสารทุนที่ออกโดยบรษัิทจนีซึ่งเป�นบรษัิทท่ีจดัต้ังในประเทศจนีหรอืมีการด าเนินธรุกิจในประเทศจนี และจดทะเบียนซือ้ขายในตลาดหลักทรพัย์
ที่เป็นที่ยอมรบัต่างๆ ซึ่งหลักทรพัย์ที่กองทุนจะลงทุน ได้แก่ หุน้ A-Share, H-Share, American Deposit Recipient (ADR), B-Share, Red-Chips, 
P-Chips รวมถึงหลักทรพัยอ์ืน่ใดท่ีเก่ียวขอ้งกับประเทศจนีในอนาคต ท้ังน้ี กองทุนจะลงทุนในหลักทรพัยต่์างประเทศดังกล่าวโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่
น้อยกว่า 80% ของ NAV บรษัิทจดัการมอบหมายให ้Allianz Global Investors Asia Pacific Limited เป็นผู้รบัด าเนินงานการลงทุนในต่างประเทศ
ของกองทุน (Outsourced fund manager) สัดส่วนการลงทุนในกองทุนรวมอืน่ภายใต้ บลจ. เดียวกัน โดยเฉล่ียรอบปีบัญชไีมเ่กิน 20% ของ NAV

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงือ่นไขผลตอบแทน และควำมเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ท้ังน้ี ผลกำรด ำเนินงำนในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต ผู้ลงทุนควรขอค ำแนะน ำ
เพ่ิมเติมก่อนท ำกำรลงทุน
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B-CNA500P

กองทุนลงทุนในหน่วยลงทุนของ ChinaAMC CSI A500 Exchange Traded Fund (กองทุนหลัก) เพยีงกองทุนเดียว ซึ่งเป็นกองทุนรวมอทีีเอฟ ที่
จดทะเบียนซือ้ขายในตลาดหลักทรพัยเ์ซีย่งไฮ ้(SSE) ของสาธารณรฐัประชาชนจนี และลงทุนในรูปสกลุเงนิหยวน ท้ังน้ี กองทุนมี net exposure ในหน่วย
ลงทุนของกองทุนหลักดังกล่าวโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่า 80% ของ NAV กองทุนหลักมนีโยบายลงทุนเน้นลงทุนในหุน้ที่เป็นส่วนประกอบและ
หุน้ส ารองของดัชนี CSI A500 เพือ่ใหผ้ลการด าเนินงานเป็นไปตามดัชนี CSI A500 ซึ่งเป็นดัชนีที่ประกอบไปด้วยหุน้ที่เลือกจากบรษัิทท่ีมีขนาดใหญ่และมี
สภาพคล่องสูงในตลาดจนี โดยกองทุนหลักจะลงทุนในหุน้ที่เป็นส่วนประกอบและหุน้ส ารองของดัชนี CSI A500 ไม่น้อยกว่า 90% ของ NAV ของกองทุน
หลัก โดยถือหุน้เหล่าน้ีไมน้่อยกว่า 80% ของสินทรพัยก์องทุนหลักที่ไม่ใชเ่งนิสด

ระดับ 6
กองทุนจะไม่ป้องกันความเส่ียง
ด้านอัตราแลกเปล่ียนเงนิตราที่
เกิดขึ้นจากการลงทุนใน
ต่างประเทศ

B-BHARATA
ลงทุนในหน่วยลงทุนของ Nippon India Equity Fund (กองทุนหลัก) ชนิดหน่วยลงทุน USD Class I โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่า 80% ของ 
NAV (Nippon India Equity Fund มุ่งหาผลตอบแทนจากการเพิม่มูลค่าของเงนิลงทุนในระยะยาวผ่านการลงทุนในตราสารทุนและสินทรพัยท่ี์เก่ียวขอ้ง
กับตราสารทุนของบรษัิทท่ีจดัต้ังหรอืด าเนินธรุกิจในอนิเดีย โดยจะลงทุนในตลาดอินเดียไม่น้อยกว่า 90% ของ NAV)

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-VIETNAM
ลงทุนในตราสารทุนของบรษัิทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยป์ระเทศเวยีดนามและ/หรอืบรษัิทท่ีด าเนินธรุกิจหรอืได้รบัประโยชน์จากการเติบโตทาง
เศรษฐกิจของประเทศเวยีดนาม และ/หรอืตราสารทุนของผู้ประกอบการเวยีดนามท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยป์ระเทศอืน่ รวมท้ังหน่วย CIS และ/หรอื
กองทุน ETF ที่เน้นลงทุนในตราสารทุนประเทศเวยีดนาม โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่น้อยกว่า 80% ของ NAV  สัดส่วนการลงทุนในกองทุนรวมอืน่ภายใต้ 
บลจ. เดียวกัน โดยเฉล่ียรอบปีบัญชไีมเ่กิน 20% ของ NAV

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-INNOTECH
ลงทุนในหน่วยลงทุนของ Fidelity Funds - Global Technology Fund (กองทุนหลัก) ชนิดหน่วยลงทุน Class Y-ACC-USD เพยีงกองทุนเดียว โดย
เฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่า 80% ของ NAV (Fidelity Funds - Global Technology Fund เป็นกองทุนรวมต่างประเทศที่มีนโยบายลงทุนในตรา
สารทุนของบรษัิทท่ัวโลกท่ีมีการพฒันาด้านผลิตภัณฑ์ กระบวนการ หรอืบรกิาร อันจะน ามาซึ่งประโยชน์อยา่งสูงจากความก้าวหน้าและการพฒันาทาง
เทคโนโลยี)

ระดับ 7
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-SIP
ลงทุนในหน่วยลงทุนภายใต้การจดัการของ Pictet Asset Management ต้ังแต่ 2 กองทุน ขึ้นไป (กองปลายทาง) โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่า 
80% ของ NAV โดยกองทุนปลายทางจะเน้นลงทุนในบรษัิทท่ัวโลก ท่ีมีส่วนเก่ียวขอ้งกับ การจดัการอย่างยัง่ยนื โดยค านึงผลกระทบเชงิบวกต่อสังคมและ
ส่ิงแวดล้อม ในทุกขัน้ตอน การผลิตสินค้าและบรกิาร กองทุนอาจลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมภายใต้การจดัการเดียวกัน โดยเฉล่ียรอบปีบัญชไีม่
เกิน 20% ของ NAV

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-PREMIUM
กองทุนลงทุนในหน่วยลงทุนของ Pictet - Premium Brands, Class I EUR (กองทุนหลัก) โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่น้อยกว่า 80% ของ NAV กองทุน
อาจลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมภายใต้การจดัการเดียวกัน โดยเฉล่ียรอบปีบัญชไีม่เกิน 20% ของ NAV กองทุนหลักมีนโยบายที่จะเน้นการ
เติบโตของมูลค่าเงนิลงทุนผ่านการลงทุนอยา่งน้อย 2 ใน 3 ของทรพัย์สินท้ังหมดของกองทุนหลักในตราสารทุนท่ีออกโดยบรษัิทท่ีท าธรุกิจเก่ียวกับสินค้า
และบรกิารระดับบน (Premium brands sector) ที่มีคุณภาพสูง กองทุนหลักบรหิารจดัการโดย Pictet Asset Management (Europe) S.A.

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงือ่นไขผลตอบแทน และควำมเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ท้ังน้ี ผลกำรด ำเนินงำนในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต ผู้ลงทุนควรขอค ำแนะน ำ
เพ่ิมเติมก่อนท ำกำรลงทุน
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รายละเอียดเพ่ิมเติมกองทุนแนะน า

กองทุน นโยบายการลงทุน ระดับ
ความเส่ียง

นโยบายป้องกัน
ความเส่ียงด้านอัตรา

แลกเปล่ียน

BCARE
ลงทุนในหน่วยลงทุนของ Wellington Global Health Care Equity Fund (กองทุนหลัก) โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่า 80% ของ NAV 
กองทุนหลักลงทุนในตราสารทุนของบรษัิทในอตุสาหกรรม Health Care ท่ัวโลก กองทุนหลักบรหิารจดัการโดย Wellington Management 
Company LLP

ระดับ 7
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-ASIATECH

กองทุนลงทุนในหน่วยลงทุนของ Wellington AsiaTechnologyFund, USD S Accumulating Unhedged (กองทุนหลัก) เพยีงกองทุนเดียว โดย 
Wellington Luxembourg S.à r.l. (บรษัิทจดัการกองทุนหลัก) ได้มอบหมายให ้Wellington Management Company LLP เป็นผู้จดัการกองทุน 
ท้ังน้ีกองทุนมี net exposure ในหน่วยลงทุนของกองทุนหลักดังกล่าวโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่า 80% ของ NAV กองทุนหลักมีนโยบายเน้น
ลงทุนในตราสารทุนของบรษัิทท่ีประกอบธรุกิจด้านเทคโนโลย ีและบรษัิทท่ีเก่ียวขอ้งกับเทคโนโลยีที่จดทะเบียนหรอืที่ด าเนินธรุกิจในภมูิภาคเอเชยี และ
ส่งเสรมิการลงทุนด้านความยัง่ยนื (Environmental, Social and Governance: ESG) โดยมีการน าปัจจยัด้านสังคมที่เก่ียวกับการใชแ้รงงานเป็นหลัก 
เขา้มาพจิารณาใชใ้นกระบวนการลงทุน สัดส่วนการลงทุนในกองทุนรวมอืน่ภายใต้บลจ. เดียวกัน โดยเฉล่ียรอบปีบัญชไีม่เกิน 20% ของ NAV

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

BCAP-CTECH กองทุนมีนโยบายการลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมตราสารทุนต่างประเทศ โดยกองทุนปลายทางมกีารกระจายการลงทุนในตราสารทุนต่างประเทศ
ของบรษัิทท่ีด าเนินการและ/หรอืมีรายได้ส่วนใหญ่มาจากประเทศจนี โดยเน้นท าธรุกิจที่เก่ียวขอ้งกับเทคโนโลยี ระดับ 6

ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 
80 ของมูลค่าเงนิลงทุนใน
ต่างประเทศ

B-GLOB-INFRA
ลงทุนในหน่วยลงทุนของ FTGF ClearBridge Global Infrastructure Income Fund  Class P2 USD Acc (กองทุนหลัก) โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชี
ไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV กองทุนหลักเน้นลงทุนในตราสารทุนและหลักทรพัย์ที่มลัีกษณะเดียวกับตราสารทุนในบรษัิทท่ีเก่ียวกับโครงสรา้งพืน้ฐานใน
กลุ่มประเทศ G7 กองทุนหลักบรหิารจดัการโดย ClearBridge Investments ซึ่งเป็นบรษัิทในกลุ่มของ Franklin Resources, Inc. สัดส่วนการลงทุนใน
กองทุนรวมอืน่ภายใต้ บลจ. เดียวกัน โดยเฉล่ียรอบปีบัญชไีม่เกิน 20% ของ NAV

ระดับ 6
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

B-IR-FOF
ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน Property และ/หรอื REITs และ/หรอืกองทุน Infra และ/หรอืกองทุน ETF ที่เน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน 
Property หรอื REITs หรอืกองทุน Infra โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีมน้่อยกว่า 80% ของ NAV สัดส่วนการลงทุนในต่างประเทศ โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชี
ไม่เกิน 79% ของ NAV สัดส่วนการลงทุนในกองทุน Property และ/หรอื REITs และ/หรอืกองทุน Infra ซึ่งอยู่ภายใต้ การจดัการของบรษัิทจดัการ โดย
เฉล่ียในรอบปีบัญชไีมเ่กิน 60% ของ NAV

ระดับ 8
ป้องกันความเส่ียงด้านอตัรา
แลกเปล่ียนตามดลุพนิิจของ
ผู้จดัการกองทุน

ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงือ่นไขผลตอบแทน และควำมเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ท้ังน้ี ผลกำรด ำเนินงำนในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต ผู้ลงทุนควรขอค ำแนะน ำ
เพ่ิมเติมก่อนท ำกำรลงทุน
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Disclaimer
1. ธนำคำรกรุงเทพ จ ำกัด (มหำชน) (“ธนำคำร) ได้จดัท ำเอกสำรฉบับน้ีขึ้นโดยน ำบทวเิครำะห์ของบรษัิทหลักทรพัย์จดักำรกองทุนรวมบัวหลวง จ ำกัด และบรษัิทหลักทรพัยจ์ดักำรกองทุน บำงกอก

แคปปิตอล จ ำกัด ซ่ึงเป็นบรษัิทในเครอืของธนำคำร และ/หรอื บรษัิทอ่ืนใดตำมท่ีธนำคำรเห็นสมควรมำระบุไวใ้นเอกสำรฉบับน้ี เพ่ือให้มุมมองกำรลงทุนท่ัวไปในเบ้ืองต้นแก่ผู้ลงทุน โดยไม่ได้มี
วตัถุประสงค์เพ่ือให้ข้อมูลเก่ียวกับสถำนกำรณ์ทำงกำรเงนิท่ีเฉพำะเจำะจง หรอืตอบสนองควำมต้องกำรของผู้ลงทุนคนใดคนหน่ึง ตลอดจนไม่ได้รบัประกันเหตุกำรณ์ท่ีจะเกิดขึ้นในอนำคต

2. ข้อมูลบำงส่วนในเอกสำรฉบับน้ีได้อ้ำงอิงจำกแหล่งท่ีมำท่ีเชื่อถือได้ แต่มิได้หมำยควำมว่ำ ธนำคำรได้รบัรองควำมถูกต้องและครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่ำว เน่ืองจำกข้อมูลอำจมีกำรเปล่ียนแปลงได้
ขึ้นอยู่กับช่วงเวลำท่ีน ำขอ้มูลมำใช้ในกำรอ้ำงอิง และควำมเห็นท่ีแสดงไวใ้นเอกสำรฉบับน้ีได้มำจำกกำรพิจำรณำโดยเหมำะสมและรอบคอบแล้ว ซ่ึงอำจเปล่ียนแปลงได้โดยไม่จ ำเป็นต้องแจง้ให้ทรำบ
ล่วงหน้ำแต่อย่ำงใด

3. เอกสำรฉบับน้ีไม่ถือว่ำเป็นค ำเสนอให้ซ้ือหรอืขำยหลักทรพัย ์ธนำคำรไม่ต้องรบัผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ท่ีเกิดขึ้นโดยตรงหรอืเป็นผลจำกกำรใช้เน้ือหำหรอืขอ้มูลในเอกสำรฉบับน้ี ท้ังน้ี กำร
น ำไปใช้ซ่ึงขอ้มูล บทควำม บทวเิครำะห์ และกำรคำดหมำย ท้ังหลำยท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ถือเป็นกำรน ำไปใช้โดยผู้ใช้ตกลงยอมรบัควำมเส่ียงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่เพียงผู้เดียว

4. กำรลงทุนมิใช่กำรฝำกเงนิไวกั้บธนำคำร จงึไม่ได้รบัควำมคุ้มครองจำกสถำบันคุ้มครองเงนิฝำกหรอืองค์กรอ่ืนใดของรฐับำล ท้ังน้ี ธนำคำร และ/หรอื บรษัิทในเครอืของธนำคำรไม่มีภำระผูกพันและไม่
รบัประกัน ในกำรลงทุนใดๆ แม้ว่ำธนำคำร และ/หรอื บรษัิทในเครอืของธนำคำรจะเป็นผู้จ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์กำรลงทุนน้ันก็ตำม ท้ังน้ี กำรลงทุนมีควำมเส่ียง ผู้ลงทุนอำจได้รบัเงนิลงทุนคืนน้อยกว่ำเงนิ
ลงทุนเริม่แรก หรอืผู้ลงทุนอำจไม่ได้รบัผลตอบแทนจรงิตำมพอรต์กำรลงทุนแนะนำ (Recommended Portfolio) หรอือำจขำดทุนจำกกำรลงทุนตำมพอรต์กำรลงทุนแนะนำได้

5. พอรต์กำรลงทุนแนะน ำเป็นเพียงตัวอยำ่งของรูปแบบกำรลงทุนเพ่ือให้ผู้ลงทุนพิจำรณำและวเิครำะห์ในเบ้ืองต้นเท่ำน้ัน ผู้ลงทุนอำจไม่ได้รบัผลตอบแทนจรงิตำมพอรต์กำรลงทุนแนะน ำ ดังน้ัน ในกำร
เลือกผลิตภัณฑ์กำรลงทุนตำมพอรต์กำรลงทุนแนะน ำ ผู้ลงทุนต้องท ำควำมเขำ้ใจลักษณะของผลิตภัณฑ์กำรลงทุน เงือ่นไข ผลตอบแทน และควำมเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน

6. ผลกำรด ำเนินงำนในอดีต มิได้เป็นส่ิงยืนยนัถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต เน่ืองจำกกำรค ำนวณผลตอบแทนท่ีคำดหวงัได้น ำผลกำรด ำเนินงำนในอดีตมำค ำนวณรว่มกับกำรคำดกำรณ์กำรเติบโตของ
ภำวะตลำดเงนิ/ตลำดทุนในอนำคต และผลกำรด ำเนินงำนในอนำคตอำจไม่เป็นไปตำมท่ีได้คำดกำรณ์ไว ้ขึ้นอยู่กับภำวะทำงเศรษฐกิจ ภำวะตลำด และปัจจยัอ่ืนๆ ประกอบด้วย

7. ตัวเลข และ/หรอื จำนวนใดๆ ท่ีปรำกฏในเอกสำรฉบับน้ี เป็นเพียงประมำณกำรของขอ้มูลทำงกำรเงนิ ณ วนัท่ีจดัท ำเอกสำรฉบับน้ีเท่ำน้ัน ท้ังน้ี ประมำณกำรของขอ้มูลทำงกำรเงนิดังกล่ำวอำจ
คลำดเคล่ือนหรอืแตกต่ำงจำกข้อเท็จจรงิท่ีมีอยู่ได้

8. กำรคำนวณผลตอบแทนกำรลงทุนท่ีปรำกฏในเอกสำรน้ีถูกจดัท ำขึ้นโดยอำศัยขอ้มูลท่ีธนำคำรเก็บรวบรวมและมีอยู่ในระบบของธนำคำรเท่ำน้ัน อีกท้ังยังขึ้นอยู่กับขอ้สมมติฐำนหลำยประกำร 
นอกจำกน้ีสูตรท่ีใช้ในกำรค ำนวณดังกล่ำว เป็นสูตรท่ีธนำคำร และ/หรอื บรษัิทในเครอืของธนำคำรก ำหนดขึ้นเพ่ือควำมเหมำะสมในกำรแสดงอัตรำผลตอบแทนกำรลงทุนของธนำคำร และ/หรอื 
บรษัิทในเครอืของธนำคำร ดังน้ัน วธิกีำรค ำนวณท่ีใช้ในเอกสำรน้ีจงึอำจเป็นวธิท่ีีแตกต่ำงจำกวธิท่ีีใช้ค ำนวณผลตอบแทนของสถำบันต่ำงๆ ซ่ึงท ำให้ผู้ลงทุนไม่สำมำรถน ำผลกำรคำนวณดังกล่ำวมำ
เปรยีบเทียบกันได้ ดังน้ัน ผู้ลงทุนจะต้องวเิครำะห์และเปรยีบเทียบผลตอบแทนกำรลงทุนของผู้ลงทุนท่ีได้จำกสถำบันต่ำงๆ ด้วยตนเอง

9. เม่ือลงทุนจรงิตำมพอรต์กำรลงทุนแนะน ำ อำจมีกำรเพ่ิมขึ้นหรอืลดลงของมูลค่ำสินทรพัย์ ท ำให้สัดส่วนกำรลงทุนจรงิไม่ตรงกับสัดส่วนของพอรต์กำรลงทุนแนะน ำไวเ้ดิม ผู้ลงทุนควรพิจำรณำกำรซื้อ
หรอืขำยเพ่ือให้คงสัดส่วนสินทรพัยต์ำมพอรต์กำรลงทุนแนะน ำเดิม (Portfolio Rebalancing) ท้ังน้ี ผู้ลงทุนต้องท ำควำมเขำ้ใจว่ำกำรซ้ือ หรอืขำย หรอืสับเปล่ียนผลิตภัณฑ์กำรลงทุน อำจมีค่ำใช้จ่ำย
หรอืค่ำธรรมเนียมท่ีเกิดขึ้นด้วย

10.ธนำคำรขอสงวนสิทธิใ์นกำรเปล่ียนแปลงผลิตภัณฑ์กำรลงทุน และ/หรอืระยะเวลำกำรปรบัสมดุล (Rebalancing) ของพอรต์กำรลงทุนแนะน ำ เพ่ือให้เหมำะสมกับสภำวกำรณ์ตลำดในปัจจบัุนได้โดย
ไม่ต้องแจง้ให้ทรำบล่วงหน้ำ

11.ธนำคำรขอสงวนสิทธิใ์นข้อมูลใดๆ ในเอกสำรฉบับน้ี ห้ำมผู้ใดเผยแพร ่อ้ำงอิง ลอกเลียน ท ำซ้ำ ดัดแปลง หรอืแก้ไขด้วยวธิกีำรใดๆ ไม่ว่ำท้ังหมดหรอืบำงส่วน เวน้แต่จะได้รบัอนุญำตเป็นลำยลักษณ์
อักษรจำกธนำคำร
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Mutual Fund Disclaimer (1)

ผู้ลงทุนควรท ำควำมเขำ้ใจลักษณะสินค้ำ เงือ่นไขผลตอบแทน ควำมเส่ียง และศึกษำสิทธปิระโยชน์ทำงภำษีในคู่มือกำรลงทุนก่อนตัดสินใจลงทุน

*BCAP-DHSL, BCAP-GFIO, BCAP-GTAC, BCAP-GW10, BCAP-GW25, BCAP-GW50, BCAP-GW75, BCAP-GW90, BCAP-GFIA, BCAP-GMA, BCAP-GMA PLUS, BCAP-GMA 
UH, BCAP-GMA PLUS UH, BCAP-MNH UI, BCAP-USL, BCAP-EPC UI, BCAP-EPE UI, BCAP-2030 RMF, BCAP-2040 RMF, BCAP-2050 RMF, BCAP-GW10 SSF, BCAP-
GW25 SSF, BCAP-GW50 SSF, BCAP-GW75 SSF, BCAP-GW90 SSF, B-STPLUS, B-ENHANCED, B-FLEX, B-ACTIVE, B-SENIOR, B-SENIOR-X, B-INCOME, BMAPS25, 
BMAPS55, B-DYNAMIC BOND, B-HY (H75) AI, B-HY (UH) AI, BFRMF, B25RMF, BFLRMF, BMAPS25RMF, BMAPS55RMF, B-DYNAMICRMF, BLTF75, B-INCOMESSF, B-
DYNAMICSSF* อำจลงทุนในหรอืมีไวซ่ึ้งตรำสำรหน้ีท่ีมีอันดับควำมน่ำเช่ือถือต่ำกว่ำอันดับท่ีสำมำรถลงทุนได้ (Non-Investment Grade) หรอืท่ีไม่ได้รบักำรจดัอันดับควำมน่ำเชื่อถือ (Unrated 
Bond) ผู้ลงทุนอำจมีควำมเส่ียงจำกกำรผิดนัดชำระหน้ีของผู้ออกตรำสำร ซ่ึงส่งผลให้ผู้ลงทุนขำดทุนจำกกำรลงทุนบำงส่วน หรอืท้ังจ ำนวนได้ และในกำรขำยคืนหน่วยลงทุนอำจไม่ได้รบัเงนิคืนตำมท่ีระบุ
ไวใ้นโครงกำร

*BCAP-GMA UH, BCAP-GMA PLUS UH, BCAP-USL, B-HY (UH) AI, B-JPPASSIVE, B-EUPASSIVE, B-USPASSIVE, B-US2000P, B-CNA500P* กองทุนจะไม่ป้องกันควำมเส่ียงท่ี
เก่ียวข้องกับอัตรำแลกเปล่ียนเงนิตรำท่ีเกิดขึ้นจำกกำรลงทุนในต่ำงประเทศ ผู้ลงทุนอำจขำดทุนหรอืได้รบัผลก ำไรจำกอัตรำแลกเปล่ียนเงนิ หรอืได้รบัเงนิคืนต่ำกว่ำเงนิลงทุนเริม่แรกได้

*BCAP-DHSL, BCAP-GFIO, BCAP-CTECH, BCAP-USND100, B-HY (H75) AI, B-NIPPON, B-ASIA, B-ASIA, B-ASIA* ป้องกันควำมเส่ียงด้ำนอัตรำแลกเปล่ียนบำงส่วน

*BCAP-GTAC, BCAP-GW10, BCAP-GW25, BCAP-GW50, BCAP-GW75, BCAP-GW90, BCAP-AQUANT, BCAP-CLEAN, BCAP-DISRUPT, BCAP-GE, BCAP-GFIA, BCAP-
GMA, BCAP-GMA PLUS, BCAP-MNH UI, BCAP-XDIGI, BCAP-XHEALTH, BCAP-EPC UI, BCAP-EPE UI, BCAP-EEPSE UI, BCAP-GPROP, BCAP-2030 RMF, BCAP-2040 
RMF, BCAP-2050 RMF, BCAP-GW10 SSF, BCAP-GW25 SSF, BCAP-GW50 SSF, BCAP-GW75 SSF, BCAP-GW90 SSF, B-ST, B-STPLUS, BFIXED, B-ENHANCED, B-
SENIOR, B-SENIOR-X, B-INCOME, BMAPS25, BMAPS55, BMAPS100, BKIND, B-ASEAN, B-DYNAMIC BOND, B-BHARATA, B-CHINE-EQ, B-VIETNAM, B-USALPHA, B-
GLOBAL, B-FUTURE, B-GTO, B-SIP, B-PREMIUM, B-FINTECH, B-GLOB-INFRA, BCARE, B-INNOTECH, B-ASIATECH, B-OPP, B-CNNEXT, BGOLD, B-IR-FOF, 
BMAPS25RMF, BMAPS55RMF, BMAPS100RMF, BBASICRMF, B-ASEANRMF, B-INDIAMRMF, B-CHINAARMF, B-VIETNAMRMF, B-USALPHARMF, B-GLOBAL, B-GTO, 
B-SIP, B-PREMIUM, B-GLOB-INFRARMF, BCARERMF, B-INNOTECHRMF, BGOLDRMF, B-IR-FOFRMF, B-FUTURERMF, B-DYNAMICRMF, B-OPPRMF, B-ASIATECHRMF, 
BBASICDLTF, B-INCOMESSF, BM70SSF, BEQSSF, B-FUTURESSF, B-CHINESSF, B-VIETNAMSSF, B-USALPHASSF, B-GTOSSF, B-SIPSSF, B-GLOB-INFRASSF, 
BCARESSF, B-INNOTECHSSF, B-DYNAMICSSF, B-MIXED-THAIESG, B-EQ-THAIESG, BMDIV-TESGX, BM70-TESGX, BEQD-TESGX* อำจท ำสัญญำป้องกันควำมเส่ียงจำกอัตรำ
แลกเปล่ียนเงนิในหลักทรพัยส์กุลเงนิตรำต่ำงประเทศท่ีกองทุนถืออยู่ โดยขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของบรษัิทจดักำรซ่ึงอำจมีต้นทุนส ำหรบักำรท ำธรุกรรมฯ โดยท ำให้ผลตอบแทนของกองทุนโดยรวมลดลง
จำกต้นทุนท่ีเพ่ิมขึ้น และในกรณีท่ีไม่ได้ท ำสัญญำป้องกันควำมเส่ียงอัตรำแลกเปล่ียนเงนิ ผู้ลงทุนอำจขำดทุนหรอืได้รบัผลก ำไรจำกอัตรำแลกเปล่ียนเงนิ หรอืได้รบัเงนิคืนต่ำกว่ำเงนิลงทุนเริม่แรกได้
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Mutual Fund Disclaimer (2)

ผู้ลงทุนควรท ำควำมเขำ้ใจลักษณะสินค้ำ เงือ่นไขผลตอบแทน ควำมเส่ียง และศึกษำสิทธปิระโยชน์ทำงภำษีในคู่มือกำรลงทุนก่อนตัดสินใจลงทุน

*BCAP-AQUANT, BCAP-SET, BCAP-CTECH, BCAP-GE, BCAP-USND100, BCAP-SET RMF, BCAP-MSCITH LTF, BCAPSETTHAIESGX, BKD, BSIRICG, BBASIC, BKA, BKA2, 
BKIND, B-THAICG, B-INFRA, BTK, BTP, B-ASEAN, B-SMEQ, B-NIPPON, B-BHARATA, B-CHINE-EQ, B-VIETNAM, B-USALPHA, B-JPPASSIVE, B-EUPASSIVE, B-
USPASSIVE, B-US2000P, B-CNA500P, B-CNNEXT, BERMF, IN-RMF, B-SM-RMF, BSIRIRMF, B-TOPTENRMF, B-ASEANRMF, B-INDIAMRMF, B-CHINAARMF, B-
VIETNAMRMF, B-USALPHARMF, B-TOPTENLTF, B-LTF, BEQSSF, B-CHINESSF, B-VIETNAMSSF, B-USALPHASSF, B-SI-THAIESG, B-MIXED-THAIESG, B-EQ-THAIESG, B-
TOP-THAIESG, BMDIV-TESGX, BM70-TESGX, BEQD-TESGX* อำจลงทุนในตรำสำรทุนซ่ึงกระจกุตัวในประเทศ หรอืกลุ่มประเทศท่ีกองทุนลงทุน ผู้ลงทุนจงึควรพิจำรณำกำรกระจำยควำม
เส่ียงของพอรต์กำรลงทุนโดยรวมของตนเองด้วย

*BCAP-CLEAN, BCAP-CTECH, BCAP-DISRUPT, BCAP-XDIGI, BCAP-XHEALTH, BCAP-EEPSE UI, B-SIP, B-PREMIUM, B-FINTECH, B-GLOB-INFRA, BCARE, B-INNOTECH, 
B-ASIATECH, B-SIP, B-PREMIUM, B-GLOB-INFRARMF, BCARERMF, B-INNOTECHRMF, B-ASIATECHRMF, B-SIPSSF, B-GLOB-INFRASSF, BCARESSF, B-INNOTECHSSF*
อำจลงทุนในตรำสำรทุนซ่ึงกระจกุตัวเพียงบำงหมวดอุตสำหกรรมท่ีกองทุนลงทุน ผู้ลงทุนจงึควรพิจำรณำกำรกระจำยควำมเส่ียงของพอรต์กำรลงทุนโดยรวมของตนเองด้วย

*BCAP-MNH UI, BCAP-EPC UI, BCAP-EPE UI, BCAP-EEPSE UI* เป็นกองทุนรวมส ำหรบัผู้ลงทุนสถำบันและผู้ลงทุนรำยใหญพิ่เศษเท่ำน้ัน
*B-HY (H75) AI, B-HY (UH) AI* เป็นกองทุนรวมท่ีก ำหนดเงือ่นไขห้ำมขำยผู้ลงทุนรำยยอ่ย
*BCAP-MNH UI, BCAP-EPC UI, BCAP-EPE UI, BCAP-EEPSE UI, B-HY (H75) AI, B-HY (UH) AI* เป็นกองทุนรวมท่ีมีควำมเส่ียงสูงหรอืซับซ้อนซ่ึงมีควำมแตกต่ำงจำกกำรลงทุนหรอืใช้
บรกิำรในตลำดทุนท่ัวไป ผู้ลงทุนจงึควรศึกษำข้อมูลส ำคัญของกองทุนอยำ่งละเอียดก่อนตัดสินใจลงทุน

LTF เป็นกองทุนท่ีส่งเสรมิกำรลงทุนระยะยำวในหุ้น SSF / SSFX เป็นกองทุนเพ่ือส่งเสรมิกำรออม Thai ESG / Thai ESGX เป็นกองทุนท่ีส่งเสรมิกำรออมระยะยำว และสนับสนุนกำรลงทุนเพ่ือควำม
ยั่งยืนของประเทศไทย และ RMF ลงทุนเพ่ือเกษียณอำยุ ผู้ลงทุนจะไม่ได้รบัสิทธปิระโยชน์ทำงภำษีหำกไม่ปฏิบัติตำมเงือ่นไขกำรลงทุน ท้ังน้ี กำรลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยำว (LTF) ต้ังแต่วนัท่ี 1 
มกรำคม 2563 เป็นต้นไป กำรลงทุนในกองทุนเพ่ือกำรออมพิเศษ (SSFX) ต้ังแต่วนัท่ี 1 กรกฎำคม 2563 เป็นต้นไป และกำรลงทุนในกองทุนเพ่ือกำรออม (SSF) ต้ังแต่วนัท่ี 1มกรำคม 2568เป็นต้น
ไป ผู้ลงทุนไม่สำมำรถน ำมำลดหย่อนภำษีได้
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