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ตราสารหน้ีภาครฐัไทย                                                
ปรบัตัวลง โดยอัตราผลตอบแทนพนัธบัตร
รฐับาลอายุ 10 ปี ปรบัขึ้นมาอยูท่ี่ระดับ 1.77%

ตราสารหน้ีภาครฐั U.S. Treasuries
ปรบัตัวลง โดยอัตราผลตอบแทนพนัธบัตร
รฐับาลอายุ 10 ปี ปรบัตัวขึ้นมาอยูท่ี่ระดับ 
4.10% จากความไม่แน่นอนของทิศทางอตัรา
ดอกเบ้ียในระยะถดัไป

Fixed Income

ราคาน้ามัน WTI และ Brent
ปรบัตัวขึ้น หลังสหรฐัเปิดเผยสต็อกนา้มนัดิบ
เพิม่ขึ้น ด้านกลุ่มโอเปกพลัสประกาศแผนระงบั
การเพิม่ก าลังการผลิตในชว่งต้นปีหน้า เพือ่
รบัมือความเส่ียงนา้มันล้นตลาด

ทองค า
ปรบัตัวลง หลังเจา้หน้าที่เฟดมีความเหน็ท่ี
แตกต่างกันเก่ียวกับทิศทางอัตราดอกเบ้ียใน
การประชุมเดือนธ.ค.  และประเด็นที่จนีจะไม่
อนุญาตใหผู้้ค้าปลีกหกัภาษีมูลค่าเพิม่จากการ
ขายทองค าครอบคลุมท้ังผลิตภัณฑ์เพือ่การ
ลงทุน เครือ่งประดับและอุตสาหกรรม

Alternative

ตลาดหุน้จนี
ปรบัตัวขึ้น หลังมีรายงานว่ารฐับาลจนีได้ออก
ค าส่ังใหโ้ครงการดาต้าเซน็เตอรใ์หมท่ี่ได้รบั
เงนิทุนสนับสนุนจากรฐับาล ต้องใชช้ปิ AI ที่
ผลิตในประเทศเท่าน้ัน ซึ่งถือเป็นความพยายาม
ของจนีในการสรา้งความมัน่คงด้านเทคโนโลยี
อย่างต่อเน่ือง ขณะที่ขอ้มูลดัชนี PMI ยังแสดง
ถึงการขยายตัวได้ท้ังภาคผลิตและบรกิาร

ตลาดหุน้ญ่ีปุ่น
ปรบัตัวลง สะท้อนแรงเทขายต่อเน่ืองโดยเฉพาะ
หุน้ในกลุ่มผู้ที่เก่ียวขอ้งกับการผลิตชปิและ AI
จากความกังวลต่อฟองสบู่หุน้เทคโนโลยแีละ
การประเมินมูลค่าที่สูงเกินจรงิของหุน้กลุ่มน้ี  
นอกจากน้ัน ตลาดยังคงคาดว่า BoJ จะปรบัขึ้น
อัตราดอกเบ้ียอยา่งค่อยเป็นค่อยไปในรอบ
ประชุมถัดไป

ตลาดหุน้สหรฐัฯ
ปรบัตัวลง จากความกังวลเก่ียวกับภาวะฟองสบู่
ของหุน้ AI หลังระดับราคาปรบัตัวขึ้นต่อเน่ือง
นอกจากน้ี ตลาดยังมีความกังวลเก่ียวกับความ
ไม่แน่นอนของเศรษฐกิจสหรฐัฯ หลังมีการชตั
ดาวน์รฐับาลสหรฐัฯที่ท าสถิติยาวนานที่สุดจาก
การขาดงบเพราะสภาคองเกรสไมส่ามารถผ่าน
ร่างงบประมาณได้

Equity

Market Movement

ท่ีมา : Bloomberg ณ  7 พฤศจกิายน 2025

ดัชนี ล่าสุด 1 สัปดาห์ ต้ังแต่ต้นปี
MSCI ACWI 1,189.1 -1.45% 15.60%
S&P 500 6,728.8 -1.63% 14.40%
Nasdaq Composite 23,004.5 -3.04% 19.13%
Europe STOXX 600 564.8 -1.24% 11.26%
NIKKEI 225 50,276.4 -4.07% 26.02%
Hang Seng 26,241.8 1.29% 30.82%
China CSI 300 4,678.8 0.82% 18.90%
India Sensex 83,216.3 -0.86% 6.50%
Vietnam VN 1,599.1 -2.47% 26.23%
SET Index 1,302.9 -0.50% -6.95%

การลงทุนทางเลือก ล่าสุด 1 สัปดาห์ ต้ังแต่ต้นปี
Gold 4,001.3 -0.04% 52.46%
WTI 59.8 -2.02% -16.69%
Brent 63.6 -2.21% -14.75%
Global REITS 3,044.9 1.09% 8.10%
SETPREIT 126.1 0.84% -2.95%

ตราสารหน้ี ล่าสุด 1 สัปดาห ์(bps) ต้ังแต่ต้นปี (bps)
US 10-YR Yield 4.10% 1.91 -47.24
TH 10-YR Yield 1.77% 3.64 -53.22
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ศก. โลกทรงตัว | แรงงานสหรฐัยังอ่อนแรง แม้มีสัญญาณ mixed | BoE 
คงดอกเบี้ย

Global MarketsMacro Outlook – Weekly Economic Outlook

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ วนัท่ี 9 พ.ย. 2025

• ดัชนี PMI ต.ค. (ตัวเลขสุดท้าย) ของหลายประเทศหลักส่วนใหญ่ปรบัขึ้นจากประมาณ
การเบื้องต้น โดยภาคผลิตฟื้ นตัวและภาคบรกิารขยายตัวได้ดี อกีท้ังมีสัดส่วนประเทศ
ท่ีอยู่ในภาวะขยายตัวเพิ่มขึ้นท้ังในภาคผลิตและบรกิาร สะท้อนการฟื้ นตัวท่ีกระจายตัว
กวา้งขึ้นและเศรษฐกิจโลกทรงตัวได้ ขณะท่ีการผ่อนคลายนโยบายการเงินโลกมีความ
ระมัดระวงัมากขึ้นและเป็นไปในอตัราท่ีลดลง ล่าสุดจาก BoE และ RBA ท่ีคงดอกเบี้ย
แต่ผลกระทบในเชงิบวกต่อเศรษฐกิจ แม้จะล่าชา้ ยังคงปรากฏใหเ้หน็อย่างต่อเน่ือง

• สหรฐัฯ ยังขาดข้อมูลทางการด้านแรงงานต่อเน่ือง เหตุจาก Government 
Shutdown ข้อมูลทางเลือกสะท้อนสลักษณะอ่อนแรงของตลาดแรงงาน โดยการปลด
พนักงานจากรายงาน Challenger เดือน ต.ค. พุ่งสูงขึ้นอย่างน่ากังวล ขณะท่ีข้อมูล 
การจา้งงาน ADP โดยเฉพาะภาคบรกิารเริม่ทรงตัวหลังปรบัลดลง (ภาพบนซา้ย) และ
ปรมิาณประกาศรบัสมัครงานบน Indeed ทยอยกลับสู่ระดับปกติ (ภาพบนขวา) ด้าน
ดัชนี ISM PMI เดือน ต.ค. ส่งสัญญาณดีขึ้น โดยค าส่ังซือ้ปรบัดีขึ้น (แม้ยังต่ากว่า 50 
ส าหรบัภาคการผลิต แต่เกิน 50 ส าหรบัภาคบรกิาร) และการจา้งงานดีขึ้นแต่ยังอยู่ใน
ภาวะหดตัว ส่วนผลส ารวจความเชื่อม่ันผู้บรโิภคจากมหาวทิยาลัยมิชิแกน (พ.ย. 
เบื้องต้น) ลดลงสู่ระดับต่าอย่างมีนัยส าคัญ ขณะผลส ารวจเงนิเฟอ้ลดลงเล็กน้อยแต่
ยังอยู่ในระดับสูง โดยรวมแล้ว ตลาดแรงงานท่ียังออ่นแรงท าให ้Fed ยังมีโอกาสลด
มากกว่าคงดอกเบี้ยในเดือน ธ.ค. อย่างไรก็ตาม ความเส่ียงด้านเงินเฟ้อและกิจกรรม
เศรษฐกิจท่ียังทรงตัวได้คาดว่าจะจ ากัดการผ่อนคลายนโยบายใหอ้ยู่ในลักษณะค่อย
เป็นค่อยไป ทยอยสู่ระดับดอกเบี้ย neutral ราว 3–3.25%

• ยอดค้าปลีกยูโรโซนเดือน ก.ย. ชะลอตัวตามคาด ท่ี -0.1% m/m (หรอื +1.0% y/y) 
สะท้อนค าส่ังซื้อท่ีฟื้ นตัวไม่มาก (ภาพล่างซา้ย) และความเชื่อม่ันผู้บรโิภคท่ียังซบเซา
การผลิตภาคอตุสาหกรรมของเยอรมนีเดือน ต.ค. เร่งตัว +1.3% m/m แต่ต่ากว่าท่ี
คาด (3% m/m) และยังหดตัว -1% y/y อย่างไรก็ดี แนวโน้มยังสะท้อนทิศทางการ
ฟื้ นตัว โดยได้แรงส่งจาก ECB ผ่อนคลายนโยบายและความเชื่อม่ันภาคอตุสาหกรรมท่ี
ปรบัดีขึ้นต่อเน่ือง (ภาพล่างขวา) ขณะท่ี BoE มีมติ 5 ต่อ 4 เสียงใหค้งดอกเบี้ยท่ี 4% 
โดยยังต้องการหลักฐานเพ่ิมเติมก่อนลดดอกเบี้ย โดยเศรษฐกิจสหราชอาณาจกัรถกู
คาดว่าจะโตเพียง 1.2% ในปีหน้า แต่เงนิเฟอ้ยังอยู่ในระดับสูง ด้านตลาดส่วนใหญ่มอง 
BoE ลดดอกเบี้ยในการประชุม 18 ธ.ค.
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• ดัชนี PMI ญ่ีปุ่นภาคการผลิตเดือน ต.ค. ยังหดตัวและปรบัลงเล็กน้อยสู่ 48.2 จาก 
48.5 ส่วนภาคบรกิารขยายตัวท่ี 53.1 จาก 53.3 สะท้อนการฟื้ นตัวท่ีไม่ท่ัวถึง การใช้
จ่ายครวัเรอืนเดือน ก.ย. ชะลอลงเล็กน้อย -0.7% m/m แต่ยังขยายตัว 1.8% y/y
โดยอตัราท่ีแท้จรงิยังอยู่ในแนวโน้มขาขึ้น (ภาพบนซา้ย) ขณะเดียวกัน ค่าจา้งแรงงาน
โต 1.9% y/y (nominal) แต่ยังหดตัวในอตัราท่ีแท้จรงิ (ปรบัตามเงนิเฟอ้) ส่งผลให้
แรงกดดันต่อเงนิเฟ้อภาคบรกิารมีไม่มาก (ภาพบนขวา) ซึ่งนับเป็นหน่ึงในปัจจยัท่ีไม่
เอือ้ต่อการเร่งปรบัขึ้นดอกเบี้ยของ BoJ แม้ยังเผชญิความเส่ียงเงินเฟ้อโดยรวม

• ดัชนี PMI จนีเดือน ต.ค. สะท้อนความแตกต่างระหว่างภาคผลิตและบรกิาร โดย NBS 
(ทางการ) อยู่ไม่ต่างจาก 50 มากนักส าหรบัท้ังภาคผลิตและบรกิาร แต่ RatingDog
(Caixin) ภาคบรกิารขยายตัวต่อเน่ืองล่าสุดท่ี 52.6 (ภาพล่างซา้ย) สะท้อนสัญญาณท่ี
ดีขึ้นบ้างแต่ยังมีความไม่แน่นอน ด้านการส่งออก หลังจากแสดงการปรบัตัวได้ดีด้าน
ตลาดเป้าหมายและประเภทสินค้าในชว่งท่ีผ่านมา เดือน ต.ค. กลับหดตัว -1.1% y/y 
ส่วนหน่ึงจากเหตุฐานสูง โดยการส่งออกไปสหรฐัยังหดตัวต่อเน่ือง ล่าสุด -25% y/y 
ส่วนน าเข้าปรบัขึ้นเพียง 1% y/y ขณะท่ีความเส่ียงเงนิฝืดยังชดัเจน โดยเฉพาะฝ่ัง
ผู้ผลิต โดยเงนิเฟอ้ PPI โตติดลบต่อเน่ือง เดือน ต.ค. -2.1% y/y สะท้อนจากดัชนี
ราคาผู้ผลิต PMI ท่ีต่ากว่า 50 ต่อเน่ืองเช่นกัน แม้มีสัญญาณดีขึ้นบ้าง (ภาพล่างขวา) 
ส่วนเงนิเฟอ้ CPI เดือน ต.ค. อยู่ท่ี 0.2% y/y แม้ปรบัขึ้นจากติดลบ ยังแสดงแรง
กดดันเงนิเฟอ้ผู้บรโิภคในประเทศท่ีอ่อนตัว

• ดัชนี PMI อนิเดียเดือน ต.ค. ปรบัขึ้นจากประมาณการเบื้องต้นแม้เพียงเล็กน้อย โดย
ภาคการผลิตอยู่ท่ี 59.2 จาก 58.4 และภาคบรกิารท่ี 58.9 จาก 58.8 สะท้อนสภาพ
เศรษฐกิจท่ียังแข็งแกร่ง แม้เผชญิความเส่ียงภายนอก แต่การบรรลุข้อตกลงความ
ร่วมมือด้านการป้องกันประเทศ 10 ปีกับสหรฐัฯ ชว่ยลดความตึงเครยีดทางการค้าได้
บ้าง

ค่าจา้งท่ีแท้จรงิญ่ีปุ่นยังหดตัว | เงนิฝืดผู้ผลิตจนี | PMI อินเดียยังแข็งแรง

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Bloomberg ณ วนัท่ี 9 พ.ย. 2025
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• เศรษฐกิจเวียดนามชะลอตัว โดยยอดค้าปลีกในเดือนตุลาคม เพิ่มขึ้น 7.2% เม่ือเทียบกับ
ช่วงเดียวกันของปีก่อน ชะลอตัวลงจาก 11.3% ในเดือนก่อนหน้า ด้านการผลิต
ภาคอตุสาหกรรมเพิ่มขึ้น 10.8% เม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ชะลอตัวลงจากเดือน
กันยายนท่ี 12.7% การเติบโตของผลผลิตชะลอตัวลงในหลายภาคส่วน ได้แก่ เหมืองแร่ท่ี 
3.1% เทียบกับ 16.8% ในเดือนกันยายน ภาคการผลิตท่ี 11.4% เทียบกับ 12.5% ในเดือน
กันยายน และการผลิตและจ าหน่ายไฟฟา้ท่ี 11.0% เทียบกับ 13.9% ในเดือนกันยายน

• เศรษฐกิจสิงคโปรช์ะลอตัว ดัชนี PMI ภาคการผลิตของสิงคโปรใ์นเดือนตุลาคม ลดลงมาอยู่
ท่ี 50 จาก 50.1 ในเดือนกันยายน ส่งสัญญาณถึงการขยายตัวท่ีชะลอตัวในภาคการผลิตน้ี 
การชะลอตัวน้ีส่วนใหญ่ได้รบัแรงหนุนจากภาคอิเล็กทรอนิกส์ ซึ่งคิดเป็นประมาณ 40% ของ
ผลผลิตภาคการผลิตท้ังหมด ยอดขายปลีกในเดือนกันยายนเพิ่มขึ้น 2.8% เม่ือเทียบกับช่วง
เดียวกันของปีก่อน ชะลอตัวลงจาก 5.2% ในเดือนก่อนหน้า นับเป็นการเพิ่มขึ้นท่ีอ่อนตัว
ท่ีสุดของกิจกรรมค้าปลีกนับต้ังแต่เดือนมิถุนายน

• เศรษฐกิจอินโดนีเซียยังขยายตัวได้ดี โดย GDP ในไตรมาสท่ี 3 ขยายตัว 5.04% เม่ือเทียบ
กับช่วงเดียวกันของปีก่อน ชะลอตัวลงเล็กน้อยจาก 5.12% ในไตรมาสท่ี 2  การชะลอตัว
ส่วนใหญ่เป็นผลมาจากการบริโภคภาคเอกชนท่ีชะลอตัวลงท่ี 4.89% เทียบกับ 4.97% ใน
ไตรมาสท่ี 2 และการเติบโตของการลงทุนในสินทรัพย์ถาวรท่ีชะลอตัวลง 5.04% เทียบกับ 
6.99% ในไตรมาสท่ี 2 การส่งออกชะลอตัวลงเล็กน้อย 9.91% เทียบกับ 10.95% ในไตร
มาสท่ี 2 อย่างไรก็ตาม การใช้จ่ายภาครัฐฟื้ นตัวอย่างแข็งแกร่ง 5.49% เทียบกับ -0.33% 
ในไตรมาสท่ี 2

• เศรษฐกิจฟิลิปปินส์ชะลอตัวอย่างรวดเรว็ โดย GDPในไตรมาสท่ี 3 ปี 2568 เติบโต 4% 
เม่ือเทียบกับปีก่อนหน้า ซึ่งต่ากว่าท่ีคาดการณ์ไว้ท่ี 5.2% และชะลอตัวลงจาก 5.5% ในไตร
มาสก่อนหน้า นับเป็นการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอท่ีสุดนับต้ังแต่โควิด เน่ืองจากปัญหา
อือ้ฉาวด้านโครงสรา้งพื้นฐานจ ากัดการใชจ่้ายภาครฐั

• เศรษฐกิจมาเลเซียชะลอตัวต่อเน่ือง โดยดัชนี PMI ภาคการผลิตในเดือนตุลาคมปรบัตัว
ลดลงสู่ระดับ 49.5 จากระดับ 49.8 ในเดือนกันยายน นับเป็นการหดตัวติดต่อกันเป็นเดือน
ท่ี 17 เน่ืองจากค าส่ังซื้อใหม่ลดลงเป็นครัง้แรกในรอบสามเดือน สะท้อนถึงการลดลงอย่าง
มากของยอดขายส่งออกใหม่ จ านวนพนักงานลดลง ด้านธนาคารกลางมาเลเซียคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายท่ี 2.75% ในการประชุมเดือนพฤศจกิายน สอดคล้องกับการคาดการณ์ของ
ตลาด

• ดัชนีความเชื่อม่ัน PMI และ BSI บ่งชี้เศรษฐกิจไทยขยายตัวดีขึ้น โดยดัชนี PMI ภาคการ
ผลิตไทยในเดือนตุลาคมพุ่งขึ้นแตะระดับ 56.6 จากระดับ 54.6 ในเดือนก่อน ด้านดัชนี
ความเชื่อม่ันทางธุรกิจ (BSI) ในเดือนตุลาคม ปรบัตัวเพิ่มขึ้นแตะระดับ 48.7 จากระดับ 48 
ในเดือนกันยายน ซึ่งเป็นระดับสูงสุดนับต้ังแต่เดือนมีนาคม เม่ือมองไปข้างหน้า ดัชนีความ
เชื่อม่ันทางธุรกิจเชิงคาดการณ์สามเดือนเพ่ิมขึ้นสู่ระดับสูงสุดในรอบแปดเดือนท่ี 52.5 ใน
เดือนตุลาคม จาก 52 ในเดือนก่อนหน้า ด้านอัตราเงนิเฟ้อไทยยังคงติดลบ โดยดัชนีราคา
ผู้บริโภคในเดือนตุลาคมลดลง 0.76% เม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ลดลงจาก -
0.72% ในเดือนกันยายน การปรบัตัวลดลงน้ียังคงเป็นการลดลงต่อเน่ืองเป็นเวลา 7 เดือน

ดัชนีความเชือ่ม่ัน PMI และ BSI บ่งชีเ้ศรษฐกิจไทยขยายตัวดีข้ึน
ASEAN Markets

Macro Outlook – Weekly Economic Outlook
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ตลาดหุน้หลายภูมิภาคปรบัตัวลดลง น าโดยบรษัิทในกลุ่มเทคโนโลยี ซึ่งนัก
ลงทุนมีการเทขายท าก าไรจากความกังวลเกี่ยวกับระดับ Valuation ท่ีสูงกว่า
ค่าเฉล่ีย อกีท้ังสภาวะ Government Shutdown ท่ียังคงยืดเยื้อในสหรฐัฯ 
และ ความเส่ียงศาลฎีกาสหรฐัฯตัดสินค าส่ังเก็บภาษีน าเข้าของประธานาธบิดี
โดนัลด์ ทรมัป์ น้ันอาจเป็นการใช้อ านาจเกินขอบเขตซึ่งสรา้งความไม่แน่นอนท่ี
เพิ่มสูงขึ้นในตลาดทุน

ด้านพัฒนาการตัวเลขเศรษฐกิจด้านดัชนีชี้น า PMI ของหลายกลุ่มประเทศ
ยังคงขยายตัวต่อเน่ืองท้ังภาคการผลิตและภาคบรกิาร ส่งสัญญาณว่า
เศรษฐกิจยังคงแข็งแกร่ง อย่างไรก็ตามภาพตลาดแรงงานสหรฐัฯ ยังคงส่ง
สัญญาณแบบ Mixed โดยเราเหน็ตัวเลขการจา้งงานของ ADP Payroll ท่ี
ออกมาดีกว่าคาดการณ์ อย่างไรก็ตามตัวเลขด้าน Corporate Layoffs เองได้
มีการปรบัตัวเพิ่มสูงขึ้นในเดือนท่ีผ่านมา อาจสะท้อนถึงความเปราะบางท่ีเพิ่ม
มากขึ้นของตลาดแรงงานสหรฐัฯ ในบางกลุ่มอตุสาหกรรม ซึ่งยังคงเป็นปัจจยั
ท่ีต้องติดตามใกล้ชดิ

นอกจากน้ีผลประกอบการณ์บรษัิทจดทะเบียนไตรมาส 3/25 ของสหรฐัฯ ใน
ดัชนี S&P500 ท่ีประกาศงบการเงนิมาแล้วกว่า 90% น้ันยังคงเติบโตได้ดีกว่า
คาดโดยรายได้ +8.21% YoY และ ก าไร +11.75% YoY ซึ่งมี Revenue 
Surprise +2.25% และ Earning Surprise +6.71% และบรษัิทเทคโนโลยี
ขนาดใหญ่หลายบรษัิทยังคงเติบโตดีต่อเน่ืองในส่วนของกลุ่ม Cloud 
Business และ AI Application ผู้บรหิารยังคงใหมุ้มมองเชงิบวกในระยะ
ข้างหน้า อกีท้ังมีมุมมองเพิ่มตัวเลขเม็ดเงนิการลงทุนใน AI Investment ในปี 
FY25 และแนวโน้มเติบโตต่อเน่ืองส าหรบั FY26 ตัวเลขเศรษฐกิจส าคัญหลาย
ตัวของสหรฐัฯ ยังคงถกูเล่ือนการเผยแพร่เน่ืองจากปัญหา Government 

Shutdown ซึ่งยังไม่สามารถหาข้อตกลงร่วมกันได้ระหว่างสองพรรการเมือง 
โดยปัจจยัน้ียังคงเป็นความเส่ียงท่ีนักลงทุนควรติดตามใกล้ชดิ

ในชว่งสัปดาหข์้างหน้าปัจจยัท่ีต้องติดตามได้แก่ NFIB Small Business 
Survey, ตัวเลขอตัราเงนิเฟ้อสหรฐัฯ เดือน ต.ค., และผลประกอบการณ์บรษัิท
จดทะเบียนไตรมาส3/25

ด้านพัฒนาการของตัวเลขเศรษฐกิจท่ัวโลกขยายตัวต่อเน่ือง โดยตัวเลขเงนิ
เฟอ้ทยอยปรบัตัวลดลงเข้าสู่กรอบเป้าหมาย และ ธนาคารกลางท่ัวโลกยังคง
อยู่ในวฎัจกัรการลดดอกเบี้ย นอกจากน้ี Global Economic & Trade 
Uncertainty ได้ทยอยปรบัตัวลดลง หลังความกังวลผลกระทบภาษีการค้าน้ัน
ออกมาดีกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ในตอนแรก ด้วยปัจจยัข้างต้นเรามองว่าโอกาสใน
การเกิดเศรษฐกิจถดถอยน้ันจ ากัด แล มีโอกาสเหน็การปรบัขึ้นของตลาดหุน้ท่ี
กระจายตัวเพิ่มมากขึ้นจากการฟื้ นตัวต่อเน่ืองของเศรษฐกิจในระยะข้างหน้าเรา
แนะน าเพ่ิมน้าหนักการลงทุนในหุน้โลก เป็น Slightly Overweight เพื่อ
สอดคล้องกับมุมมองเชงิบวกต่อเศรษฐกิจโลกในระยะข้างหน้า อย่างไรก็ตาม
ความเส่ียงหลักท่ีต้องติดตามน้ันได้แก่ US Government Shutdown ท าให้
เราเหน็ความล่าชา้ในการประกาศตัวเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ และ พัฒนาการด้าน
ตลาดแรงงานสหรฐัฯ ท่ีชะลอตัวลงต่อเน่ืองสะท้อนจากดัชนีชี้น าด้านการจา้ง
งานและการจา้งงานสหรฐัฯท่ีทยอยปรบัตัวลดลงในชว่งหลายเดือนท่ีผ่านมา 

Investment Strategy
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US Pro-growth Policies & Economic Recovery
ด้านตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงเติบโตต่อเน่ืองน าโดยดัชนีชี้น าอย่างตัวเลข PMI ท้ังภาค
บริการและการผลิตท่ีปรับตัวเพิ่มสูง ข้ึนเทียบกับเดือนก่อนหน้า , Fed Atlanta GDP 
Nowcasting ไตรมาส 3 ปัจจุบันอยู่ในระดับ 3.9% ซึ่งยังคงสูงว่าค่าเฉล่ียระยะยาวของสหรฐัฯ
ซึ่งการเติบโตมาจากการบรโิภคและการลงทุนภาคเอกชนซึ่งส่วนหน่ึงเป็นผลจากการลงทุนใน
อุตสาหกรรมท่ีเก่ียวข้องกับ AI และ Infrastructure ปัจจัยส าคัญท่ียังคงต้องติดตามได้แก่
พัฒนาการตัวเลขการจ้างงานสหรัฐฯ และผลกระทบจาก US Government Shutdown ซึ่ง
ส่งผลต่อคุณภาพและความล่าช้าในการประกาศตัวเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ 
• ด้านผลประกอบการณ์ไตรมาส3/25 ของบริษัทจดทะเบียนสหรัฐฯโดยภาพรวมยังคง

แข็งแกร่งและดีกว่าคาด โดยบริษัทท่ีประกาศผลประกอบการในช่วงท่ีผ่านมามี Earning 
Surprise และ Revenue Surprise เป็นบวกและสูงกว่าค่าเฉล่ียในอดีตท่ีผ่านมา นอกจากน้ี
ผู้บริหารยังคงให้มุมมองเชิงบวกต่อเศรษฐกิจและการลงทุนใน AI Investment ในระยะ
ข้างหน้า

• แนะน าเลือกลงทุนในเฉพาะกลุ่ม Selective Sectors เช่น Healthcare ส าหรบั Defensive 
Sector ซึ่งมี Attractive Valuation และ นักลงทุนมีมุมมองเชิงบวกมากข้ึนหลังความไม่
แน่นอนในอุตสาหกรรมท่ีเริ่มลดลงจากความชัดเจนด้านกฎระเบียบ อีกท้ังสวัสดิการด้าน
สุขภาพของสหรฐัฯ ท่ีถูกปรบัลดภายใต้นโยบาย One Big Beautiful Bill Act (OBBBA) 
ในช่วงก่อนหน้าอาจได้รบัการแก้ไขในทิศทางท่ีเป็นบวกกับอุตสาหกรรมเพิ่มมากข้ึน

• แนะน าลงทุนใน Information Technology, Communication services, Financials, 
และหุ้นขนาดกลาง-เล็กของสหรฐัฯ ส าหรบั Quality Growth และ Cyclical Sector โดย
เศรษฐกิจและก าไรบริษัทจดทะเบียนยังคงขยายยังตัวต่อเน่ืองซึ่งส่วนหน่ึงได้รับประโยชน์
จากเทรนด์ AI และ Digital Transformation อีกท้ังนโยบายการเงินการคลังผ่อนคลาย
ของรฐับาลท่ัวโลกจะยังสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า

Investment Strategy

Trade War Risks Overhang and Global Opportunities 
เราเชื่อว่าความไม่แน่นอนในตลาดได้ผ่านจุดสูงสุดไปแล้ว และผลกระทบจากนโยบายภาษีน้ัน
ออกมาแย่น้อยกว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไวใ้นตอนแรก อย่างไรก็ตามปัจจัยด้านนโยบายก าแพงภาษี
ระหว่างสหรัฐฯและประเทศคู้ค้ายังคงสร้างความกังวลให้กับตลาดเป็นระยะๆและสามารถสร้าง
ความผันผวนใหกั้บการลงทุนได้ในระยะส้ัน
• เรามองว่าโอกาสในการเกิดเศรษฐกิจถดถอยน้ันจ ากัด อีกท้ังเศรษฐกิจและก าไรบริษัทจด

ทะเบียนมีแนวโน้มขยายตัวต่อเน่ืองในระยะข้างหน้า จากนโยบายการเงินการคลังผ่อนคลาย 
และ เม็ดเงนิลงทุนใน AI Application & Infrastructures ส่งผลให้ เราแนะน าเพ่ิมน้าหนัก
การลงทุนในหุน้โลกจาก Neutral เป็น Slightly Overweight เพื่อสอดคล้องกับมุมมองเชงิ
บวกต่อเศรษฐกิจโลกในระยะข้างหน้า 

• เราแนะน า Slightly Overweight หุ้นยุโรป จากตัวเลขดัชนีชี้น าท่ียังคงอยู่เกณฑ์ฟื้ นตัว
ต่อเน่ือง อีกท้ังการด าเนินนโยบายการคลังแบบผ่อนคลาย โดยการลงทุนในโครงสรา้งพื้นฐาน
และเพิ่มเม็ดเงินด้านกลาโหมจะช่วยสนับสนุนการฟื้ นตัวของความเชื่อม่ันและกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจ นอกจากน้ี Valuation ของหุน้ยุโรปยังคงอยู่ในระดับท่ีน่าสนใจ

• เราแนะน า Slightly Overweight หุน้จนี โดยเฉพาะกลุ่มเทคโนโลยี จากพัฒนาการของ AI และ
เม็ดเงนิลงทุนของภาคธุรกิจท่ีเพิ่มข้ึนต่อเน่ือง อีกท้ังการฟื้ นตัวของก าไรบรษัิทจดทะเบียนท่ีดี
ข้ึน พรอ้มท้ังระดับ Valuation ท่ีเหมาะสม 
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Uncertainties Abound
ถึงแม้เราจะเห็นความชัดเจนท่ีเพิ่มสูงข้ึนในแง่ Trade & Fiscal Policy อย่างไรก็ตาม 
Economic Uncertainty หรือ Geopolitics Risk ยังคงอยู่ในระดับสูงเทียบกับในอดีต 
ผลกระทบจากนโยบายต่างๆ ต่อ Growth & Inflation Expectation ท่ัวโลก ยังคงเป็นปัจจัย
ท่ีต้องติดตามอย่างใกล้ชิด การกระจายความเส่ียงของพอร์ตการลงทุนและการถือครอง
สินทรพัย์ท่ีช่วยลดความผันผวนได้ เช่น ทองค า และ Private Assets เป็นตัวช่วยส าคัญในช่วง
ท่ีตลาดเป็นไปด้วยความไม่แน่นอน เรายังคงค าแนะน าให้ลงทุนในกองทุน Hedge Fund ท่ีจะ
ช่วยสร้างผลตอบแทนได้ท้ังในภาวะตลาดขาข้ึนและขาลง ลงทุนแบบกระจายความเส่ียงใน
หลากหลายสินทรพัย์ ภูมิภาค และสไตล์อย่างเป็นองค์รวม (Well-diversified SAA)
• ลงทุนแบบกระจายความเส่ียงในหลากหลายสินทรพัย์ ภูมิภาค และสไตล์อย่างเป็นองค์รวม 

(Well-diversified SAA)
• แนะน า Take Profit ปรบัน้าหนักทองค าจาก Slightly Overweight สู่ระดับ Neutral

โดยถึงแม้ในภาพระยะยาวเรายังคงมีมุมมองเชิงบวกต่อสินทรัพย์น้ีในมุมมองของการ
กระจายความเส่ียงพอร์ตการลงทุนแต่ในภาพระยะส้ัน-กลาง ตลาดรับรู้ปัจจัยเชิงบวกต่อ
ราคาทองค าเป็นท่ีเรยีบรอ้ยแล้ว และ ราคาในช่วงท่ีผ่านมาปรบัตัวเพิ่มข้ึนรวดเรว็กว่าปัจจัย
ด้าน Macroeconomics ซึ่งยังคงส่งผลกดดันต่อราคาทองค าในระยะข้างหน้า

• ถือครองPrivate asset เพื่อ Hedge การย่อตัวของตลาดหุน้และปัจจยั Geopolitical
• Hedge fund ท่ีใช้กลยุทธ ์Global Macro จากปัจจยั Macro ท่ีผันผวนสูง

Resilience Global Growth with Supportive Global Central 
Bank
พัฒนาการของตัวเลขเศรษฐกิจท่ัวโลกยังคงขยายตัวและออกมาดีกว่าคาด อีกท้ังตัวเลขอัตรา
เงนิเฟ้อท่ีทยอยปรับตัวลดลงต่อเน่ืองของหลายประเทศสนับสนุนวฎัจักรการลดดอกเบ้ียของ
ธนาคารกลางซึ่งด าเนินต่อเน่ืองมาต้ังแต่ไตรมาส 4/24  โดยผลกระทบจากการด าเนินนโยบาย
การเงินแบบผ่อนคลายจะช่วยสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ด้วยปัจจัยข้างต้นเราคาดว่า
เศรษฐกิจจะยังคงเติบโตแบบชะลอตัวแต่ไม่เข้าสู่ Recession
• คงค าแนะน า Slightly Overweight พันธบัตรรฐับาลของกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วโดยเฉพาะ

สหรฐัฯ ซึ่งมีโอกาสปรบัลดดอกเบ้ียนโยบายสูงกว่าประเทศอื่นๆ จากระดับดอกเบ้ียนโยบาย
ยังสูงกว่าประเทศอื่นๆ อีกท้ังตลาดแรงงานท่ีชะลอตัวลง อัตราเงนิเฟ้อสหรฐัฯ ท่ีออกมาต่า
กว่าคาดการณ์ช่วยคลายความกดดันด้านอัตราเงนิเฟ้อของสหรฐัฯ อย่างไรก็ตามผลกระทบ
ด้านเงนิเฟอ้ของนโยบายภาษีน าและนโยบายการบรหิารจดัการผู้อพยพยังคงเป็นความเส่ียง
ท่ีต้องติดตามใกล้ชิด

• เราคงค าแนะน า Overweight Emerging Market Government Bond สกุลดอลล่าร์
สหรัฐฯ ด้วยปัจจัย Attractive Yields และโอกาสการผิดนัดช าระหน้ีมีแนวโน้มลดลง และ 
เศรษฐกิจโลกไม่เข้าสู่สภาะ Recession

• คงค าแนะน า Slightly Overweight USDTHB ซึ่งเรามองว่า USDTHB มีแนวโน้มปรับ
สูงข้ึน เน่ืองจากค่าเงินบาทดูแข็งค่าเกินไปเม่ือเทียบกับดอลลาร์สหรัฐฯ โดยดูจาก
ปัจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ ดุลบัญชีเดินสะพัด และ ส่วนต่างอัตราดอกเบ้ียระหว่างไทย-
สหรฐัฯ

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

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

Global Fixed Income + • อัตราเงนิเฟ้อในกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วปรบัตัวลดลงต่อเน่ือง และ ธนาคารกลางยังคงอยู่ในวฏัจักรดอกเบ้ียขาอีกท้ังพันธบัตรรฐับาลช่วยลดความเส่ียงพอรต์การลงทุนได้ดี
หากเศรษฐกิจมีการชะลอตัวในอนาคตข้างหน้า

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

Global Equity + ▲

• เรามองว่าโอกาสในการเกิดเศรษฐกิจถดถอยน้ันจ ากัด อีกท้ังเศรษฐกิจและก าไรบริษัทจดทะเบียนมีแนวโน้มขยายตัวต่อเน่ืองในระยะข้างหน้า จากนโยบายการเงินการคลัง
ผ่อนคลาย, เม็ดเงินลงทุนใน AI Application & Infrastructures, และการฟื้ นตัวของดัชนีชี้น าทางเศรษฐกิจเช่น PMI ส่งผลให้เราแนะน าเพ่ิมน้าหนักการลงทุนในหุ้นโลก
จาก Neutral เป็น Slightly Overweight เพ่ือสอดคล้องกับมุมมองเชิงบวกต่อเศรษฐกิจโลกในระยะข้างหน้า อย่างไรก็ตามความเส่ียงหลักท่ีต้องติดตามน้ันได้แก่
พัฒนาการตัวเลขเศรษฐกิจส าคัญเช่น อัตราว่างงานสหรฐัฯ, อัตราเงนิเฟ้อจากผลกระทบของนโยบายภาษี, และความไม่แน่นอนท่ีเกิดจาก Government Shutdown ท าให้
เราเหน็ Delay ในการประกาศตัวเลขเศรษฐกิจ 

Alternative + • Overweight กองทุน Hedge Fund, Private Equity และ  Private Credit เพ่ือช่วยลดความเส่ียงพอร์ตการลงทุนและสรา้งผลตอบแทนได้ในเวลาเดียวกัน
• แนะน า Take Profit ทองค าจากราคาในช่วงท่ีผ่านมา ปรบัตัวเพ่ิมข้ึนรวดเรว็กว่าปัจจยัด้านMacroeconomics ซึ่งยังคงส่งผลกดดันต่อราคาทองค าในระยะข้างหน้า

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

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

US Government +
• บอนด์ยีลด์ยังคงอยู่ในระดับท่ีน่าสนใจ และ เฟดมีแนวโน้มทยอยลดดอกเบี้ยต่อในระยะข้างหน้าแต่ทิศทางดอกเบี้ยถือว่าคาดการณ์ได้ยากข้ึน เน่ืองจากเงนิเฟ้อท่ียังคงอยู่สูง

กว่าเป้าหมาย และ เศรษฐกิจยังคงขยายตัวต่อเน่ืองอาจจะลอการลดดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรฐัฯ 
• US Treasury Inflation Protected Security (TIPS) มีความน่าสนใจในการ Hedge อัตราเงนิเฟ้อท่ีอาจปรบัเพ่ิมสูงข้ึนสูงกว่าท่ีคาด และ ปัจจุบัน US Real Yields อยู่ใน

ระดับท่ีน่าสนใจ

Global ex-US Government +
• คงมุมมอง Slightly Overweight ของพันธบัตรรฐับาลกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว
• อัตราเงนิเฟ้อในกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วปรบัตัวลดลงต่อเน่ือง และ ธนาคารกลางหลายประเทศยังคงอยู่ในวฏัจักรดอกเบ้ียขาลง
• ผลตอบแทนพันธบัตรญ่ีปุ่นระยะยาว 30 ปีท่ี 3.0% มีความน่าสนใจในแง่ของพื้นฐานเศรษฐกิจญ่ีปุ่น และ เงนิเฟ้อท่ีอาจปรบัตัวลดลงในอนาคตข้างหน้าหากค่าเงนิเยนแข็งค่า

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

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

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

US •
• ผลประกอบการณ์ไตรมาส3/25 ของบรษัิทจดทะเบียนสหรฐัฯโดยภาพรวมยังคงแข็งแกร่งและดีกว่าคาด โดยบรษัิทท่ีประกาศผลประกอบการในชว่งท่ี
ผ่านมามี Earning Surprise และ Revenue Surprise เป็นบวกและสูงกว่าค่าเฉล่ียในอดีตท่ีผ่านมา นอกจากน้ีผู้บรหิารยังคงใหมุ้มมองเชงิบวกต่อ
เศรษฐกิจและการลงทุนใน AI Investment ในระยะข้างหน้า อย่างไรก็ตาม Valuation ปัจจุบันอยู่ในระดับสูงกว่าค่าเฉล่ียระยะยาว นอกจากน้ีความเส่ียง
การปรบัตัวเพิ่มสูงขึ้นอกีครัง้ของอตัราเงินเฟ้อสหรฐัฯ และ ตลาดแรงงานท่ีคลายตัวลงอาจเป็นปัจจยักดดันใหเ้กิดการปรบัตัวลดลงของราคาหุน้ได้

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

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

Asia Pacific • • แนวโน้มค่าเงินเยนท่ีผันผวนต่อเน่ือง และ อตัราเงนิเฟอ้ของญ่ีปุ่นท่ียังคงอยู่สูงกว่ากรอบเป้าหมาย สรา้งความไม่แน่นอนใหก้ับด้านนโยบายการเงิน ท า
ใหเ้รายังคงมุมมอง Neutral ต่อตลาดหุน้ญ่ีปุ่น อกีท้ังรอติดตามนโยบายเศรษฐกิจของนายกรฐัมนตรญ่ีีปุ่นคนใหม่ ซานาเอะ ทากาอจิ ิซึ่งเข้ารบั
ต าแหน่งชว่งปลายเดือน ต.ค. ท่ีผ่านมาJapan •

Developing Markets •
• เราแนะน า Slightly Overweight หุน้จนี โดยเฉพาะกลุ่มเทคโนโลยี จากพัฒนาการของ AI และเม็ดเงนิลงทุนของภาคธุรกิจท่ีเพิ่มขึ้นต่อเน่ือง การฟื้ น
ตัวของก าไรบรษัิทจดทะเบียนท่ีดีขึ้น Valuation ท่ีเหมาะสม พรอ้มท้ัง Sentiment เชงิบวกของนักลงทุนรายย่อยและสถาบัน

• อย่างไรก็ตามความไม่แน่นอนยังคงอยู่ในระดับสูงติดตามผลลัพธข์องการเจรจาการค้ากับสหรฐัฯ และผลประกอบการบรษัิทจดทะเบียนไตรมาส 3/25

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

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

Growth และ Cyclical Sector โดยเศรษฐกิจและก าไรบรษัิทจดทะเบียนยังคงขยายยังตัวต่อเน่ืองซึ่งส่วนหน่ึงได้รบัประโยชน์จากเทรนด์ AI และ 
Digital Transformation อกีท้ังนโยบายการเงนิการคลังผ่อนคลายของรฐับาลท่ัวโลกจะยังสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า

Cyclical & Quality Growth +
Thematic •

• คงน้าหนัก Slightly Overweight ในกลุ่ม Environment หลังเราเหน็ตลาดรบัรูข้่าวรา้ยจากด้านการปรบัลดเม็ดเงินสนับสนุนในธุรกิจพลังงานสะอาด
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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Underweight –– Slightly Underweight – Neutral • Slightly Overweight + Overweight ++
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* ค าแนะน าส าหรบัผู้ลงทุนสถาบันและผู้ลงทุนรายใหญ่พิเศษตามเกณฑ์นิยามของ ก.ล.ต.

Asset Class มุมมอง เทียบกับครัง้ก่อน Rationale

Thai Property Funds, REITs • • เศรษฐกิจไทยและการท่องเท่ียวมีความเส่ียงชะลอตัวจากปัจจยัเฉพาะตัวและนักท่องเท่ียวท่ีออกมาแย่กว่าคาด
• อย่างไรก็ตามการท่ีธนาคารแหง่ประเทศไทยทยอยลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะช่วยสนับสนุนกลุ่มอสังหารมิทรพัย์ และ REITs อีกท้ังการลงทุนใน
กลุ่มน้ีใหอ้ตัราเงนิปันผลท่ีน่าสนใจ

Global Property • • ตัวเลขอัตราเงินเฟ้อสหรฐัฯท่ีทยอยปรบัลดเข้าสู่กรอบเป้าหมาย สนับสนุนธนาคารกลางสหรฐัฯทยอยลดดอกเบี้ยนโยบาย ส่งผลกระทบเชิงบวก
ต่อ Interest Rate Sensitive Sector อกีท้ังคาดเศรษฐกิจท่ัวโลกไม่เข้าสู่สภาวะเศรษฐกิจถดถอย

Gold • ▼
• แนะน า Take Profit ปรบัน้าหนักทองค าจาก Slightly Overweight สู่ระดับ Neutral โดยถึงแม้ในภาพระยะยาวเรายังคงมีมุมมองเชิงบวกต่อ
สินทรพัย์น้ีในมุมมองของการกระจายความเส่ียงพอรต์การลงทุนแต่ในภาพระยะส้ัน-กลาง ตลาดรบัรูป้ัจจัยเชิงบวกต่อราคาทองค าเป็นท่ีเรยีบรอ้ย
แล้ว และ ราคาในชว่งท่ีผ่านมาปรบัตัวเพิ่มขึ้นรวดเรว็กว่าปัจจยัด้าน Macroeconomics ซึ่งยังคงส่งผลกดดันต่อราคาทองค าในระยะข้างหน้า

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

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

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

Disclaimer



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