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ตลาดสินทรพัยสิ์นทรพัยเ์ส่ียงมีโอกาสแกว่งตัวออกขา้ง หลังเขา้สู่ชว่งการรายงานผล

ประกอบการของ NVDA โดยเราคาดว่านักลงทุนจะชะลอการเขา้ลงทุนในหุน้กลุ่มเทคโนโลย ีเพ่ือ

รอความชดัเจนของ Guidance NVDA โดยเฉพาะยอดค าส่ังซื้อ B200

ราคาทองค ามีแนวโน้มแกว่งตัวผันผวนรุนแรง เนื่องจากการเจรจายูเครน-รสัเซยีนั้นยงัอยูใ่น

ชว่งแรก อีกท้ังเงื่อนไขในการเจรจานั้นยงัคลมุเครอื เพราะไม่สามารถบรรลวัุตถปุระสงค์ท่ี

ต้องการของทุกฝ่ายได้อยา่งครบถ้วน

ทิศทางตลาดตราสารหนี้มีแนวโน้มพักตัว หลังทิศทาง FOMC minute ไม่ได้มีปัจจยัใหม่เพ่ิมเติม 

ประกอบกับการรายงานเงนิเฟอ้ Core PCE ท่ีจะมาถึง จะท าใหน้ักลงทุนชะลอการเขา้ลงทุนยงั

ตราสารหนี้มากยิง่ขึ้น

ตรำสำรทนุ 

ตรำสำรหนี้

สินทรพัยท์ำงเลือก



3 ปัจจยัท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)
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รสัเซยี
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3 Factors

1.Fed ดับฝันลด

ดอกเบีย้เรว็

3.เจรจำยูเครน-

รสัเซยี

2. ลุ้นงบ 

NVDA

Source : Trading economic , Bloomberg ,Yahoo finance
Note : ER = Earning release , Macro = Macro data 

Date Events Topics Consensus Previous Expected Impact
24/02/2025 Macro TH Export YoY 8.70%

Macro DE Ifo Business Climate FEB 84 85.1
Macro EA Inflation Rate YoY Final JAN 2.50% 2.40%

ER US Earning Release ZM , RIOT

25/02/2025 Macro KR BOK Interest Rate Decision 2.75% 3.00%
ติดตามการประชุมนโยบายการเงนิธนาคารกลางเกาหลีใต้ หลังเฟดยืนยันคงดอกเบี้ย ท าให ้
EM อาจเผชญิแรงกดดันด้านค่าเงนิมากขึ้น

Macro DE GDP Growth Rate YoY Final 4Q24 -0.20% -0.20%

ER
US Earning Release KDP , HD , AMC , INTU , LMND 
, LCID

26/02/2025 Macro TH BOT Interest Rate Decision 2.25% 2.25%
ติดตามการประชุมนโยบายการเงนิของไทย หลังนายกฯ มคีวามเหน็ใหธ้ปท. ควรพิจารณา
ลดดอกเบี้ย

Macro DE Gfk Consumer Confidence MAR -23 -22.4

ER
US Earning Release MARA , NVDA , CRM , SNOW , 
SNPS , TDOC

ติดตาม Guidance ของ NVDA ซึ่งเป็นตัวก าหนดทิศทางของกลุ่มเซมคิอนดักเตอรต่์อ
จากน้ี

27/02/2025 Macro US Durable Goods Orders MoM JAN -0.40% -2.20%
Macro US GDP Growth Rate QoQ 2nd Est Q4 2.30% 3.10%

ER US Earning Release VTRS , HPQ
28/02/2025 Macro FR Inflation Rate YoY Prel FEB 1.40% 1.70%

Macro BR GDP Growth Rate YoY Q4 3.50% 4%
Macro IN GDP Growth Rate YoY Q4 7% 5.40%
Macro DE Inflation Rate YoY Prel FEB 2.20% 2.30%

Macro US Core PCE Price Index MoM JAN 0.40% 0.20%
ติดตามการรายงานเงนิเฟอ้สหรฐัฯ หลัง FOMC minute เริม่สะท้อนภาพว่านโยบายทรมัป์
อาจกระทบเงนิเฟอ้

Macro US Personal Income MoM JAN 0.30% 0.40%
Macro US Personal Spending MoM JAN -0.30% 0.70%
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1.Fed ดับฝันลด

ดอกเบีย้เรว็



ปัจจยัท่ี 1 : Fed ดับฝันลดดอกเบีย้เรว็
FOMC minutes สะท้อนกำรใหน้้ำหนักตลำดแรงงำนท่ีลดลงและกังวลเงนิเฟอ้มำกขึ้น

Source : FOMC
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ปัจจยัท่ี 1 : Fed ดับฝันลดดอกเบีย้เรว็
ควำมคำดหวงัในกำรลดดอกเบีย้ครัง้แรกถกูขยบัออกไปไกลถึงเดือนก.ค. – ก.ย.

Source : CME



ปัจจยัท่ี 1 : Fed ดับฝันลดดอกเบีย้เรว็
ควำมคำดหวงัในกำรลดดอกเบีย้ครัง้แรกถกูขยบัออกไปไกลถึงเดือนก.ค. – ก.ย.

Source : BLS , BEA , Trading economics
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ปัจจยัท่ี 1 : Fed ดับฝันลดดอกเบีย้เรว็
ตลำดในปัจจุบนั ค่อนขำ้ง Hawkish กับทิศทำงกำรลดดอกเบีย้

รายงานการประชุม FOMC minutes ตอกย้าภาพการลดดอกเบี้ยท่ีชา้ลง หลังเงนิเฟอ้เริม่ชะลอการ

ปรบัตัวลดลง ในขณะท่ีการท า QT น้ันจะค านึงเพดานหน้ีสาธารณะ

รายงานการประชุมพูดถึงเงนิเฟอ้มากขึ้นกว่าการประชุมในรอบธนัวาคมอยา่งมนัียส าคัญ ในขณะท่ี

เริม่พูดถึงตลาดแรงงานน้อยลงสะท้อนทิศทางการลดดอกเบี้ยได้ชา้ลง

ปัจจุบันนักลงทนุมองจะเกิดการลดดอกเบี้ยราว 1 ครั้งในเดือนก.ค. – ก.ย. อยา่งไรก็ดี เราแนะน าให้

นักลงทนุติดตามทิศทางของก าไรตลาดและการเติบโตของเศรษฐกิจในประเทศ

INVX คาดว่าเฟดมแีนวโน้มท่ีจะลดดอกเบี้ยต่อและคาดว่าในชว่งก่อนการรายงานเงนิเฟอ้ตลาดจะผันผวน

เป็นพิเศษ โดยอาศัยจงัหวะดังกล่าวเข้าสะสมสินทรพัยท่ี์น่าสนใจอยา่งกลุ่มการเงนิและหุน้ขนาดเล็กสหรฐัฯ

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy
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2 . ลุ้นงบ 

NVDA



ปัจจยัท่ี 2 : ลุ้นงบ NVDA

ทิศทำง EPS NVDA ยงัมกีำรเติบโตต่อเนื่องและจะรำยงำนในวนัท่ี 26 ก.พ. 25

13
Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Citi , Bloomberg
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ปัจจยัท่ี 2 : ลุ้นงบ NVDA

นักลงทนุคำดหวงัอะไร?

14
Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Citi , Bloomberg
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,  Company report
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หลังการรายงานผลประกอบการ 4Q24 กลุ่ม MAG7 ประกาศงบลงทุน

ด้าน AI มากกว่าเดิม

2022 2023 2024 2025 (before) 2025 (after)

• งบการลงทุน(CAPEX) ของกลุ่ม MAG ยงัเติบโตอยา่งต่อเนื่องและโตมากกว่าเดิม สะท้อนภาพการแขง่ขนัด้านการพัฒนา AI อยา่ง
ต่อเนื่อง

• เราคาดว่าการมาของ DeepSeek ในระยะส้ันจะท าใหผู้้บรหิารฉุกคิดและมีการจดัสรรงบประมาณใหม่ จากเดิมเน้นลงทุนแต่ในด้าน GPU แต่
จะหนัมาลงทุนด้านบุคลากรตลอดจนงบ R&D เพ่ิมเติม แต่ในระยะกลาง-ยาว ไม่ว่าจะมีการปรบัปรุงกระบวนการการสอน AI อยา่งไรก็ดี
ตาม โลกของเรายงัต้องการการประมวลผลท่ีเรว็กว่า , ไวกว่าและเก่งกว่า ท าใหค้วามต้องการ GPU ระดับสูง (B200) ยงัมีอยู ่จงึท าใหเ้รา
ยงัมองมุมบวกกับการลงทุนในกลุ่ม AI และเทคโนโลยี

• ส าหรบักลุ่มท่ีได้ประโยชน์จากการมาของ DeepSeek ในระยะส้ันจะเป็นกลุ่ม Opensource platform และ Hyperscaler อยา่ง Meta , 
ORCL , SAP และกลุ่มธุรกิจท่ีไม่สามารถพัฒนา AI ได้ด้วยตัวเองเนื่องจากขอ้จ ากัดทางต้นทุนและเงนิทุนไม่เพียงพอ

NVDA DGX A100

NVDA H100

NVDA B200

Computer speed to Power 

(pFLOPS/kW : Higher is better) 

ปัจจยัท่ี 2 : ลุ้นงบ NVDA
ผลประกอบกำรของ NVDAควรจะสอดคล้องกับ CAPEX ของ MAG7



ปัจจยัท่ี 2 : ลุ้นงบ NVDA
จบัตำมุมมองของผู้บรหิำร NVDA ต่อกำรขึ้นภำษีเซมคิอนดักเตอรข์องทรมัป์

ราคาหุน้ NVDA ปรบัตัวลดลงมานบัต้ังแต่การเปดิตัวของ DeepSeek สวนทางกับทิศทางของ EPS ท่ีนกัวิเคราะห์

และตลาดประเมนิไว้

เมื่อพิจารณาด้านของ Guidance พบว่าการรายงานผลประกอบการครั้งนี ้มคีวามคาดหวังค่อนขา้งต่าโดย

พบว่าตลาดประเมนิว่ายอดขายจะเติบโตเพียง 8% เท่านั้นท าใหโ้อกาสในการรายงานงบดีกว่าคาดมค่ีอนขา้งสูง

เราแนะน าใหน้กัลงทนุติดตามทิศทาง Guidance ใน 3 ประเด็นด้วยกัน 1.ยอดส่งมอบ B200 , 2.ทิศทางค าส่ัง

ซื้อของ B200 และมุมมองการขึ้นภาษีเซมคิอนดักเตอรข์องโดนลัด์ ทรมัป์ต่อผลประกอบการ

ในระยะส้ันเราคาดว่าราคาหุน้กลุ่มเซมคิอนดักเตอรจ์ะเคลื่อนไหวในกรอบแคบ โดยการฟื้ นตัวต่อจากนีคื้อยอดของ

การส่งมอบ B200 ในปี 26 – 27 เป็นตัวแปรหลัก

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy
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ปัจจยัท่ี 3 : เจรจำยูเครน-รสัเซยี
กำรเจรจำเริม่ขึ้นระหวำ่งสหรฐัฯ และรสัเซยี ไรเ้งำยูเครนและยุโรป

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , CNBC

• เริม่เจรจาใน

กรุงรยิาด โดย

สหรฐัฯ และ

รสัเซยี

• ไรเ้งายูเครน

17 Feb 

25

สหรฐัฯ และ

รสัเซยีเหน็พ้อง 

จดัต้ังทีมจนท. 

เพ่ือหาทางออก

18 – 19

Feb 25

เซเลนสก้ี และ

ยุโรปไม่พอใจ

พรอ้มประกาศว่า

จะไม่ยอมเงื่อนไข

ใดๆ จากการ

พิจารณา

Present

ยูเครนและยุโรปไมไ่ด้อยูใ่นการประชุมเจรจาท่ีซาอุดิอาระเบีย



ปัจจยัท่ี 3 : เจรจำยูเครน-รสัเซยี
กำรเจรจำครัง้นี้แต่ละฝ่ำยต้องกำรอะไร

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

ยูเครนต้องการ รสัเซยีต้องการ สหรฐัฯ ต้องการ ยุโรปต้องการ

ยูเครนต้องให้
อาวุธเพ่ิมเติม การสนับสนุน
ทางการเงนิ และการคว่าบาตร

รสัเซยี

ยูเครนยอมรบัสถานะของไคร
เมียและดอนบาสเป็นของ

รสัเซยี

ใหยู้เครนสามารถต้านรสัเซยี
ได้โดยไม่ต้องส่งกองทัพเขา้

ไปโดยตรง

ใหยู้เครนอยูร่อดและมีความ
มั่นคง เพ่ือป้องกันภยัคุกคาม

จากรสัเซยี

รสัเซยีต้องให้
การถอนทหารรสัเซยีออกจาก
ดินแดนของยูเครนท้ังหมด

ยูเครนต้องไม่เขา้รว่ม NATO 
และยอมรบัเงื่อนไขรสัเซยี

ลดอิทธพิลของรสัเซยีใน
ภมูิภาค และไม่ใหร้สัเซยีมีชยั

เหนือยูเครน

ลดความขดัแยง้กับรสัเซยี
เพ่ือลดผลกระทบทาง
เศรษฐกิจและพลังงาน

สหรฐัฯ ต้องให้
เพ่ิมแรงสนับสนุนทางทหาร
และเศรษฐกิจจากสหรฐัฯ

ลดการแทรกแซงของสหรฐัฯ 
และการคว่าบาตรเศรษฐกิจ

คงการเป็นผู้น าโลก และให้
กลุ่มประเทศใน NATO เพ่ิม

งบประมาณ

ใหส้หรฐัฯ สนับสนุนยุโรปท้ัง
ด้านพลังงานและความมั่นคง

ยุโรปต้องให้
ความรว่มมือด้านความมั่นคง
และการสนับสนุนทางทหาร

จากยุโรป

ใหยุ้โรปลดการสนับสนุน
ยูเครน และยุติการคว่าบาตร

รสัเซยี

ใหยุ้โรปมีบทบาทส าคัญในการ
สนับสนุนยูเครน และ

เสรมิสรา้งความมั่นคงรว่มกัน

เสรมิสรา้งความรว่มมือทาง
ทหารและเศรษฐกิจในกลุ่ม

สหภาพยุโรป

ปัจจุบัน ข้อเรยีกรอ้งใหม่



ปัจจยัท่ี 3 : เจรจำยูเครน-รสัเซยี
ผลกระทบกับกำรลงทนุ

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy
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หลังเจรจาจบ อาจจะเหน็แรงขายท าก าไรในกลุ่มสินทรพัยป์ลอดภยัได้ในระยะส้ัน

Trade Tension War Start High level negotiation Failure (Mar 22)

ย
ิง่
ม
คี
ว
าม
เสี่
ย
ง
ท
าง
ก
าร
เม
อื
ง
 ร
าค
าย
ิง่
ป
ร
บั
ตั
ว
ขึ้
น



ปัจจยัท่ี 3 : เจรจำยูเครน-รสัเซยี
กำรลงทนุในตลำดหุน้ยุโรปยงัคงเต็มไปด้วยตัวแปรท่ีไมช่ดัเจน

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy, 

ผลลัพธ์
แนวทาง

รบัมอื

หากทรมัป์

ขึ้นภาษี

ขึ้นภาษียุโรป

เจรจา

ต้องเพ่ิมงบ 

NATO

ต้องน าเขา้สินค้า

ท่ีสหรฐัฯ ผลิต

ไมเ่จรจา
ยุโรปขึ้นภาษี

ตอบโต้

• การขาดดุลการค้าจะ
สูงขึ้น ซึ่งเศรษฐกิจยุโรป
มกีารพ่ึงพาการส่งออก
ในระดับท่ีสูงกว่าสหรฐัฯ 
และอาจจะน ามาซึ่ง
เศรษฐกิจถดถอยได้

• การลดการขาดดุลการ
คลังท าได้ยากขึ้น ในขณะ
ท่ีการขาดดุลท่ีเพ่ิมข้ึน
กลับถูกน าไปใชท้าง
การทหารมากกว่าจะเป็น
การลงทนุเพ่ือกระตุ้น
เศรษฐกิจ เป็นบวกกับ
กลุ่ม Aerospace & 
defense เป็นลบกับ
ตลาดหุน้ยุโรปโดยรวม



ปัจจยัท่ี 3 :เจรจำยูเครน-รสัเซยี
สินทรพัยป์ลอดภัยระยะส้ันอำจถกูขำยท ำก ำไรหำกกำรเจรจำส้ินสุดลง

การเจรจาในปัจจุบนั โดนลัด์ ทรมัป์ยื่นเงื่อนไขค่อนขา้งสุดโต่ง ท้ังการถือครองสินแร ่50% ของ

ยูเครนและด้านอ่ืนๆ

เบื้องต้นสหรฐัฯ เลือกท่ีจะเจรจากับรสัเซยีก่อนยูเครน ต่างจากไบเดน ท าใหม้โีอกาสท่ีการ

เจรจาจะได้ขอ้ยุติ

ระยะส้ัน ตลาดหุน้ยุโรปรบัขา่วประเด็นการเจรจาดังกล่าวไปค่อนขา้งมากแล้ว ในขณะท่ีทิศ

ทางการเจรจานั้นยงัไมส้ิ่นสุด

INVX ในระยะส้ันนกัลงทนุอาจจะได้เหน็แรงขายท าก าไรในสินทรพัยป์ลอดภยั แต่ในระยะกลาง-

ยาว ตราบใดท่ีสงครามการค้ายงัเกิดขึ้น ความต้องการสินทรพัยป์ลอดภยัยงัคงมอียู่

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy



INVX Satellite Call
 จุดไหนควรปรบัพอรต์?
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ทบทวน DAOL-KOREAEQ : สถำนกำรณก์ำรเมอืงเริม่ดีขึ้น

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy, Statista



25

ดัชนชีีว้ดัเศรษฐกิจของเกำหลีใต้กลับมำฟื้ นตัวในระยะส้ัน 
หนนุควำมเชื่อมัน่ใหกั้บตลำด

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy, Trading Economics. South Korea Manufacturing PMI as of January 2025 and South Korea Consumer Confidence as of February 2025.

South Korea Consumer ConfidenceSouth Korea Manufacturing PMI
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ระยะส้ันตลำดหุน้เกำหลีใต้ (EWY) มโีมเมนตัมแกรง่ 
มอง Target ท่ี $60.75

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy, TradingView as of 19 February 2025

$60.75

$53.50



Source: DAOL and JPMAM as of 31 January 2025 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบั
ข้อมูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

DAOL-KOREAEQ

Fund Highlights

• ลงทนุในกองทนุหลัก JPMorgan Funds – Korea Equity Fund โดยใชก้ลยุทธก์าร

ลงทนุแบบ Core & Tactical

• ผู้จดัการกองทนุจะมกีารวิเคราะหใ์นเชงิลึกเพื่อประเมนิปัจจยัด้าน Value, Quality 

และ Growth ของแต่ละบรษัิท

• ลงทนุในบรษัิทสัญชาติเกาหลีใต้ราว 45-70 บรษัิท และไมก่ระจุกตัวในหุน้ขนาดใหญ่

• กองทนุหลักสามารถเอาชนะดัชนีชีวั้ดได้ในชว่ง 3 และ 5 ปียอ้นหลัง

Top Holdings

Samsung Electronics 9.70%

SK Hynix 8.80%

Samsung Biologics 5.40%

Naver 4.70%

Hana Financial 3.50%

Shinhan Financial 3.20%

Samsung C&T 2.80%

Kia 2.80%

LG Chem 2.70%

Hyundai Motor 2.50%

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)
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ส ำรวจ Position Satellite ในปัจจุบนัก ำไร/ขำดทนุเท่ำใด?

28Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

5.50%

0.30%

-0.10%

-4%

12.60%

TUSFIN-A (03/01/25-

17/02/25)

UGIS-N (28/11/24-

14/02/25)

ASP-USSMALL-A

(19/09/24-13/02/25)

PRINCIPAL VNEQ-A

(10/09/24-18/02/25)

BGOLD (16/05/24-

18/02/25)

Theme Play : Unrealized Return before fees

-6.40%

9.90%

0.00%

AF-MOAT-HA (18/10/24-14/02/25) K-CHINA-A(A)(13/12/24-14/02/25) DAOL-KOREAEQ(14/02/25-14/02/25)

Event Play : Unrealized Return before fees
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ควรปรบัพอรต์ Theme Play (6-12 เดือน) เมื่อใด?

29Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

• ทิศทางนโยบายการลดภาษีและยกเลิก CET1 ของทรมัป์ถกูระงบัหรอืส้ินสุด

• การเติบโตของเศรษฐกิจส่งสัญญาณชะลอตัวหรอืหดตัวเฉียบพลันTUSFIN-A

• การเติบโตของเศรษฐกิจส่งสัญญาณชะลอตัวหรอืหดตัวเฉียบพลัน

• ทิศทางการฟื้ นตัวของก าไรเกิดภาวะชะงกังนัASP-USSMALL-A

• การเก็บภาษีของทรมัป์มสัีญญาณกระทบการเติบโตของก าไรอยา่งมนียัส าคัญ

• เวียดนามถกูเล่ือนการเขา้สู่ตลาดเกิดใหมอ่อกไปPRINCIPICAL VNEQ-A

• รฐับาลสหรฐัฯ ยกเลิกเพดานหนีส้าธารณะ

• เฟดเรง่การท า QT หรอืมกีารปรบัขึ้นดอกเบีย้ในอนาคตUGIS-N

• การเจรจาระหว่างสหรฐัฯ และยูเครนได้ขอ้สรุปอยา่งการยกเลิกการยดึทรพัย์

• สงครามการค้า มทิีศทางท่ีคาดเดาได้มากขึ้นBGOLD
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ควรปรบัพอรต์ Event Play (3-6 เดือน) เมื่อใด?

30Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

• ผลการประชมุ 2 Session-meeting ของจนีได้ข้อสรุป

• ETF MCHI มแีนวโน้มซื้อขายระดับท่ีต่ากว่า $50K-CHINA-A(A)

• การเติบโตของก าไรแบบ Broadening Growth กลับไป

กระจุกตัวอีกครัง้

• ETF MOAT มแีนวโน้มซื้อขายในระดับต่ากว่า $90
AF-MOAT-HA

• การเก็บภาษีของทรมัป์มสัีญญาณกระทบการเติบโตของ

ก าไรอยา่งมนีัยส าคัญ

• ETF EWY มแีนวโน้มซื้อขายในระดับต่ากว่า $53.50

DAOL-

KOREAEQ



Theme Play Event Play

Buy TUSFIN-A
หุน้กลุ่มการเงนิสหรฐัฯ

Buy K-CHINA-A(A)
หุน้จนี

Buy UGIS-N
ตราสารหนี้โลก

Buy AFMOAT-HA
หุน้สหรฐัฯ 

Buy ASP-USSMALL-A
หุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็ก

Buy DAOL-KOREAEQ
หุน้เกาหลีใต้

Buy PRINCIPAL VNEQ-A
หุน้เวียดนาม

Buy BGOLD
ทองค า

Source: InnovestX Wealth Products & Strategy



กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(21 – 25 Oct 24)

Source: Tisco Asset and SPDR as of 31 December 2024 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน 
ขอรบัข้อมูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

TUSFIN-A

Fund Highlights

• ลงทนุในกองทนุหลัก Financial Select Sector SPDR® Fund (XLF) ซึ่งมกีลยุทธ์

การลงทนุแบบ passive โดยอ้างอิง Financial Select Sector

• ทั้งนี้ ดัชนี Financial Select Sector ประกอบด้วยบริษัทกลุ่มการเงนิในสหรัฐฯ ที่

อยูใ่นดัชนี S&P 500 

• ดัชนีมกีารก าหนดการใหน้้าหนักหุน้รายตัวด้วยวิธ ีModified Market Cap Weight 

เพ่ือลดการกระจุกตัวในหุน้ขนาดใหญ่ และยงัมกีาร Rebalance Index ทกุไตรมาส

เพ่ือใหด้ัชนีสะท้อนสะท้อนการเปล่ียนแปลงของตลาดได้อยา่งเหมาะสม 

• กระจายลงทนุอยา่งครอบคลมุในอุตสาหกรรมยอ่ย อยา่ง Financials Services, 

Capital Markets, Banks และ Insurance

Top Holdings

Berkshire Hathaway Inc. 12.22%

JPMorgan Chase & Co. 9.93%

Visa 8.03%

Mastercard 6.35%

Bank of America 4.32%

Wells Fargo & Company 3.46%

Goldman Sachs 2.65%

American Express 2.44%

S&P Global 2.33%

Morgan Stanley 2.30%

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)



กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(21 – 25 Oct 24)

Source: UOBAM as of 30 September 2024; PIMCO as of 30 November 2024 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุน
รวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัข้อมูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

UGIS-N

Fund Highlights

• ลงทุนผ่านกองทุน PIMCO GIS Income Fund ที่เน้นลงทุนในตราสารหนี้ทั่วโลกที่

มคีณุภาพสูง และสามารถสรา้งกระแสเงนิสดได้อยา่งสม่าเสมอ

• มุง่เน้นการลงทนุแบบเชงิรุก โดยใชก้ลยุทธก์ารลงทนุที่ยดืหยุน่และเน้นการสรา้ง

สมดลุใหก้ับพอรต์ด้วยการกระจายการลงทนุยงัสินทรพัยท์ี ่High Quality และ 

High Yield

• ปัจจุบันพอร์ตการลงทุนของกองทุนมีอัตราผลตอบแทนคาดการณ์ (Estimated 

Gross Yield to Maturity) อยู่ที่ระดับ 6.99% ในสกุลเงนิดอลลาร์สหรัฐฯ และมี

อันดับความน่าเชื่อถือของตราสารในพอรต์เฉล่ียที่ AA-

• PIMCO ถือเป็นหนึ่งในบริษัทจดัการการลงทุนที่ใหญ่ที่สุดในโลก มีความเชีย่วชาญ

การลงทนุในตราสารหนี้ และมทีีมผู้จดัการกองทนุที่มปีระสบการณ์สูงกว่า 30 ปี

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)



Source: Virtus as of 30 September 2024; Morningstar as of 31 December 2024 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของ
กองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัข้อมูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)

ASP-USSMALL-A

Fund Highlights

• กองทุนหลัก Virtus GF U.S. Small Cap Focus Fund เลือกลงทุนใน

หุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็กท่ีเป็นส่วนประกอบของ Russell 2000® Index

• กองทุนหลักมีสไตล์การลงทุนระยะยาวแบบ High Conviction โดยจะ

ลงทุนแบบกระจุกตัวราว 15–35 บริษัท และจะเลือกลงทุนในบริษัทท่ีมี

คุณภาพสูง มีสัดส่วนหนี้ต่อก าไรต่า มีกระแสเงนิสดสูง มีศักยภาพใน

การเติบโตในอนาคต 

• กองทุนหลักสามารถสร้างผลตอบแทนได้เฉล่ียปีละ 13.10% นับต้ังแต่

จดัต้ังในปีค.ศ. 2014

24.0%

9.0%

Fund Index

0.8x

2.4x

Fund Index

4.1%

1.9%

Fund Index

40.2x
49.4x

Fund Index

13.2%
9.5%

Fund Index

43.5%

83.1%

Fund Index

ROE – 5Y Avg. Debt/EBITDA
Earnings Variability  

Past 10Y

EPS Growth
Past 10Y

P/E Ratio
Trailing 12M

Free Cash Flow 
Yield



PRINCIPAL VNEQ-A

การอนุมัติ

การ

ประเมิน

คะแนน

การ

วิเคราะห์

เชงิลึก

การคัด

กรอง

หลักทรพัย์

Source: Principal as of 30 June 2024 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัข้อมูลเพ่ิมเติม
หรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)

Fund Highlights
• มีปรชัญาและกระบวนการลงทุนโดยวิเคราะหข์อ้มูลเชงิลึกด้วยวิธ ี

Top-down เพ่ือประเมินมูลค่าของหุน้ผ่านการใชก้รอบ FMV รวมท้ัง

การวิเคราะหส์ภาพคล่อง และการเขา้เยีย่มชมกิจการอยา่งสม่าเสมอ

• สรา้งพอรต์การลงทุนโดยเน้นลงทุนในหุน้บริษัทเวียดนามขนาดใหญ่-

กลางประมาณ 20-30 บรษัิท ท่ีมีธรรมาภบิาลดี

• บรหิารโดยทีมผู้จดัการกองทุนชาวไทยและเวียดนาม 7 ท่าน ท าให้

สามารถเขา้ถึงแหล่งขอ้มูลในเวียดนามได้โดยตรง



BGOLD

Source: BBLAM as of 30 June 2024 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัข้อมูลเพ่ิมเติม
หรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)

Fund Highlights
• ลงทุนในกองทุนหลัก SPDR® Gold Shares (GLD) เป็นกองทุนรวมETF ท่ี

มีนโยบายลงทุนในทองค าแท่งโดยตรง 

• กองทุน BGOLD โดยไม่ได้ป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน และมี

ค่าใชจ้า่ยรวมต่า (0.72%) และไม่มีค่าธรรมเนียมในการซื้อขาย 

• ปัจจุบนัค่าเงนิบาทยงัแขง็ค่ากว่าท่ีทาง INVX ประมาณการไว้ ณ ระดับ 35 

– 36 บาท ท าใหเ้ป็นโอกาสในการลงทุนทองค าแบบไม่ป้องกันความเส่ียง

ด้านอัตราแลกเปล่ียน



กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(21 – 25 Oct 24)

Source: DAOL and JPMAM as of 31 January 2025 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบั
ข้อมูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

DAOL-KOREAEQ

Fund Highlights

• ลงทนุในกองทนุหลัก JPMorgan Funds – Korea Equity Fund โดยใชก้ลยุทธก์าร

ลงทนุแบบ Core & Tactical

• ผู้จดัการกองทนุจะมกีารวิเคราะหใ์นเชงิลึกเพื่อประเมนิปัจจยัด้าน Value, Quality 

และ Growth ของแต่ละบรษัิท

• ลงทนุในบรษัิทสัญชาติเกาหลีใต้ราว 45-70 บรษัิท และไมก่ระจุกตัวในหุน้ขนาดใหญ่

• กองทนุหลักสามารถเอาชนะดัชนีชีวั้ดได้ในชว่ง 3 และ 5 ปียอ้นหลัง

Top Holdings

Samsung Electronics 9.70%

SK Hynix 8.80%

Samsung Biologics 5.40%

Naver 4.70%

Hana Financial 3.50%

Shinhan Financial 3.20%

Samsung C&T 2.80%

Kia 2.80%

LG Chem 2.70%

Hyundai Motor 2.50%

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)



Source: KAsset, JPMAM, and Bloomberg and Morningstar as of 31 October 2024 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของ
กองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัข้อมูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

K-CHINA-A(A)

Fund Highlights

• ลงทนุในหุน้จนี All Shares ผ่านกองทนุหลัก JPMorgan Funds - China Fund ซึ่ง

เน้นลงทนุในธุรกิจที่มแีนวโน้มการเติบโต และมคีณุภาพสูง

• ทีมผู้จดัการกองทนุหลักใชป้ระโยชน์จากการมทีีมนักวิเคราะหท์ี่แขง็แกรง่ ด้วยการ

ลงทนุแบบ Bottom-up เน้นการวิเคราะหปั์จจยัพ้ืนฐานอยา่งเชงิลึก

• กองทนุหลักม ีbeta 1.23 เทียบกับดัชนี MSCI China All Shares ในชว่ง 1 ปี

ยอ้นหลัง และ 1.21 ในชว่ง 3 ปียอ้นหลัง และมกัจะสรา้งผลตอบแทนได้ดีในชว่งปีที่

ตลาดหุน้จนีเป็นขาขึ้นเชน่ ปี 2020 ที่ดัชนี MSCI China All Shares สรา้ง

ผลตอบแทนได้ 33.4% กองทนุสามารถสรา้งผลตอบแทนได้ถึง 70.9%

ปรชัญำกำรลงทนุของกองทนุหลัก

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)



Source: Talis as of 31 Aug 2024 and VanEck as of 30 Sep 2024 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อน
ตัดสินใจลงทุน ขอรบัข้อมูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

AFMOAT-HA

Fund Highlights

• ลงทนุในหุน้สหรฐัฯ ที่ม ีWide-Moat ผ่านกองทนุหลัก VanEck Morningstar 

Wide Moat ETF (MOAT) ที่ลงทนุแบบเชงิรบั (passive) โดยมุง่หวังใหผ้ล

ประกอบการของกองทนุเคลื่อนไหวใกล้เคียงกับดัชนี Morningstar® Wide Moat 

Focus Index โดยจะเลือกลงทนุในหุน้ที่ม ีWide Moat และ Price to Fair Value 

Ratio ต่า 

• การลงทนุในบรษัิททีม่ ีMoat คือการลงทนุในบรษัิททีม่คีวามสามารถในการแขง่ขนั

สูง และมคีวามสามารถรกัษาผลก าไรส่วนเกินในระยะยาวได้ 

• ปัจจุบนั (30 Sep 2024) มกีารลงทนุอยูใ่นหุน้ราว 55 ตัว และมสัีดส่วนของหุน้ใน

กลุ่ม MAG7 เพียง 3.7%

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(24 – 28 Feb 25)

Top Holdings

Transunion 2.82%

Gilead Sciences 2.69%

Bristol-Myers Squibb 2.64%

Autodesk 2.63%

Marketaxess Holdings 2.62%

Kenvue 2.62%

Allegion 2.60%

Bio-Rad Laboratories 2.58%

Salesforce 2.57%

Brown-Forman 2.56%
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มุมมองกำรลงทนุ

U.S. Financials 
Sector

• Buy : แนะน าเข้าลงทุนหุน้ U.S. Financials Sector จากก าไรมีแนวโน้มเติบโตต่อเน่ือง และได้ประโยชน์จากนโยบายของ Trump ท่ีสนับสนุนกลุ่มการเงิน รวมถึง Yield Curve 

ท่ีกลับมาเป็น Normal Yield Curve และมีแนวโน้มเป็นลักษณะ Steepening จะส่งผลดีต่อกลุ่มธนาคาร 

• มุมมอง : คาดว่าหุน้กลุ่ม Financials ของสหรัฐฯ น่าจะท าผลตอบแทนได้โดดเด่นกว่า Sectors อ่ืน ๆ จากสภาวะการลงทุนท่ีเอ้ืออ านวย ท้ังจากเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีแข็งแกร่ง 

และดอกเบี้ยอยู่ในวัฏจักรขาลงอย่างค่อยเป็นค่อยไป ซึ่งเป็นสภาวะการลงทุนท่ีเอ้ืออ านวยต่อการลงทุรในตลาดหุ้น โดยเฉพาะ Sector ท่ีเก่ียวข้องกับวัฏจักรเศรษฐกิจ 

รวมถึงนโยบายของประธานาธิบดี Donald Trump ท่ีเน้นไปยังเศรษฐกิจภายในประเทศ การลดกฎระเบียบในการด าเนินธุรกิจ การสนับสนุนการควบรวมกิจการ (M&A) และ

การลดภาษีนิติบุคคล จะชว่ยหนุนหุน้กลุ่ม Financials ใหมี้โอกาสเติบโตโดดเด่นในระยะต่อจากน้ี นอกจากน้ี การท่ีเส้นอัตราผลตอบแทน (Yield Curve) มีลักษณะแบบ Normal 

Yield Curve และเป็นแบบ Steepening จะส่งผลดีต่อก าไรของกลุ่มธนาคารพาณิชย์

• อย่างไรก็ตาม หากพิจารณาถึง Valuation ของหุน้กลุ่ม Financials พบว่า ปัจจุบันมูลค่าค่อนข้างตึงตัว สะท้อนจาก Price to Book Ratio ท่ีอยู่สูงกว่าค่าเฉล่ีย 5 ปี ท่ี +2 S.D. 

ท้ังน้ี หากเปรยีบเทียบกับความสามารถในการท าก าไรสะท้อนจาก Profit Margin และ ROE พบว่าอยู่ในระดับสูงจากค่าเฉล่ียในอดีตค่อนข้างมาก ส่งผลใหต้ลาดมีการให ้

Premium กับหุน้กลุ่ม Financials ค่อนข้างสูง อีกท้ัง ในชว่งเวลาน้ีสภาวะแวดล้อมการลงทุนค่อนข้างเอ้ืออ านวย ประกอบกับนโยบายจาก Trump จะชว่ยหนุนใหหุ้น้กลุ่ม 

Financials สามารถเติบโตได้โดดเด่นได้ต่อจากน้ี มองเป็นโอกาสในการเข้าลงทุน โดยมองเป้าหมายผ่านดัชนีอ้างอิง XLF ETF ท่ีบรเิวณ $54.18

• TUSFIN-A : ลงทุนในกองทุนหลัก Financial Select Sector SPDR® Fund (XLF) ซึ่งมีกลยุทธก์ารลงทุนแบบ passive โดยอ้างอิง Financial Select Sector

• ท้ังน้ี ดัชนี Financial Select Sector ประกอบด้วยบรษัิทกลุ่มการเงนิในสหรฐัฯ ท่ีอยู่ในดัชนี S&P 500 

• ดัชนีมีการก าหนดการใหน้้าหนักหุน้รายตัวด้วยวิธ ีModified Market Cap Weight เพ่ือลดการกระจุกตัวในหุน้ขนาดใหญ่ และยังมีการ Rebalance Index ทุกไตรมาสเพ่ือให้

ดัชนีสะท้อนสะท้อนการเปล่ียนแปลงของตลาดได้อย่างเหมาะสม 

• กระจายลงทุนอย่างครอบคลุมในอุตสาหกรรมย่อย อย่าง Financials Services, Capital Markets, Banks และ Insurance

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

TUSFIN-A
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มุมมองกำรลงทนุ

Fixed Income

• Buy : แนะน าเข้าลงทุนสะสมในตราสารหน้ีโลกคุณภาพดี เนื่องจากผลตอบแทน (Bond yield) อยู่ในระดับสูงในรอบหลายปี ประกอบกับความสามารถในการกระจายความเส่ียง

ท่ีมีความจ าเป็นมากย่ิงขึ้นในอนาคต 

• มุมมอง : FED เปล่ียนผ่านจากวัฏจกัรดอกเบี้ยขาขึ้นสู่วัฏจกัรดอกเบี้ยขาลง ส่งผลดีต่อตลาดการเงนิและสภาพคล่องในระบบเศรษฐกิจ โดยทาง INVX คาดว่า FOMC จะท า

การลดดอกเบี้ยอีก 0.5% ในปี 2025 ประกอบกับ ธนาคารกลางอย่าง ECB, BOC ตลอดจน BOE ขานรบันโยบายดอกเบี้ยขาลงไปในทิศทางเดียวกันและมีแนวโน้มจะลดมาก

ขึ้น เพ่ือหลีกเล่ียงภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศท่ีมีความเส่ียงชะลอตัวและความเส่ียงของสงครามการค้าครัง้ใหม่ท่ีก าลังจะมาถึง นอกจากน้ี ความสามารถในการช าระหน้ีของ

บรษัิทเอกชน ตลอดจนการก่อหน้ีในปัจจุบันน้ันยังอยู่ในระดับท่ีแข็งแรงท้ังด้านกระแสเงนิสดอิสระ และหน้ีสินต่อก าไรต่อดอกเบี้ย ภาษี และค่าเส่ือมราคา (Net Debt to 

EBITDA) ท้ังน้ี เรามองว่าการลดดอกเบี้ยของธนาคารกลางต่าง ๆ จะเกิดขึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไป ประกอบกับการเปล่ียนผู้น าของสหรฐัฯ และแนวโน้มในการใชน้โยบายการ

ขาดดุลการคลังท่ีเพ่ิมขึ้น ส่งผลใหเ้ส้นอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลน้ันมีแนวโน้มท่ีจะชนัมากขึ้น (Steepening) โดยเฉพาะตราสารหน้ีท่ีมีอายุต่ากว่า 5 ปี ลงมาน้ันมี

แนวโน้มท่ีจะปรบัตัวลดลงเนื่องจากในภาวะท่ีเศรษฐกิจอยู่ในชว่งดอกเบี้ยขาลงและยังมีการเติบโตต่อเนื่อง ท าใหก้ารลงทุนในตราสารหน้ีโลกน้ันต้องเน้นการลงทุนในตราสาร

หน้ีระยะส้ัน-กลาง (Duration < 3-5 ป)ี จงึมีความน่าสนใจ

• UGIS-N : ลงทุนผ่านกองทุน PIMCO GIS Income Fund ท่ีเน้นลงทุนในตราสารหน้ีท่ัวโลกท่ีมีคุณภาพสูง และสามารถสรา้งกระแสเงนิสดได้อย่างสม่าเสมอ

• มุ่งเน้นการลงทุนแบบเชงิรุก โดยใชก้ลยุทธก์ารลงทุนท่ียืดหยุ่นและเน้นการสรา้งสมดุลใหกั้บพอร์ตด้วยการกระจายการลงทุนยังสินทรพัย์ท่ี High Quality และ High Yield

• ปัจจุบันพอร์ตการลงทุนของกองทุนมีอัตราผลตอบแทนคาดการณ์ (Estimated Gross Yield to Maturity) อยู่ท่ีระดับ 7.33% ในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐฯ และมีอันดับความ

น่าเชื่อถือของตราสารในพอรต์เฉล่ียท่ี AA-

• PIMCO ถือเป็นหน่ึงในบรษัิทจดัการการลงทุนท่ีใหญ่ท่ีสุดในโลก มีความเชีย่วชาญการลงทุนในตราสารหน้ี และมีทีมผู้จดัการกองทุนท่ีมีประสบการณ์สูงกว่า 30 ปี

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

UGIS-N
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มุมมองกำรลงทนุ

U.S. Small Cap

• Buy : แนะน าเข้าลงทุนหุน้ U.S. Small Cap จากแนวโน้มการฟื้ นตัวก าไรและได้ประโยชน์จากธนาคารกลางสหรฐัฯ (FED) ลดดอกเบี้ย ขณะท่ีระดับราคาอยู่ในระดับท่ีน่าสนใจ 

• มุมมอง : คาดว่าในชว่งท่ีเหลือของปี ตลาดหุน้จะมีการฟื้ นตัวแบบวงกว้าง (Broad-Based Recovery) จากผลประกอบการของหุน้ขนาดเล็กสหรฐัฯ ท่ีผ่านจุดต่าสุดแล้ว และจะ

พลิกกลับมาฟื้ นตัวได้ในไตรมาส 4 ปี 2024 อีกท้ังมีแนวโน้มเติบโตโดเด่นในปี 2025 ท าใหภ้าพการการลงทุนในหุน้ขนาดเล็กมีความโดดเด่นมากขึ้นเมื่อเทียบกับหุน้ขนาดใหญ่ท่ี

การเติบโตของก าไรเริม่ชะลอตัวลง หากเปรยีบเทียบ Valuation ระหว่างหุน้ U.S. Small Cap กับ หุน้ U.S. Large Cap พบว่า หุน้ U.S. Small Cap ถูก Discount จากหุน้ U.S. 

Large Cap ค่อนข้างมาก โดย Relative Forward P/E อยู่ต่ากว่าค่าเฉล่ีย 10 ปี ท่ี -1 S.D.  ท าให ้Reward to Risk Ratio ส าหรบัการลงทุนในหุน้ U.S. Small Cap มีความ

น่าสนใจมาก โดยมองเป้าหมายผ่านดัชนีอ้างอิง Russell 2000 ท่ีบรเิวณ 2,450 จุด

• ASP-USSMALL-A : ลงทุนในหุน้สหรฐัฯ ขนาดเล็ก ผ่านกองทุนหลัก Virtus GF U.S. Small Cap Focus Fund

• ผู้จดัการกองทุนหลักจะท าการวิเคราะห ์Bottom-up อย่างเชิงลึก เพ่ือเฟน้หาธุรกิจท่ีมีความสามารถในการแข่งขัน มีสัดส่วนหน้ีต่อก าไรต่า มีกระแสเงินสดสูง และมีศักยภาพ

ในการเติบโตในอนาคต กองทุนหลักมุ่งสร้างพอร์ตแบบ High Conviction โดยจะเลือกลงทุนแบบกระจุกตัวในหุน้เพียง 15–35 ตัว โดยจะมุ่งเน้นคัดเลือกธุรกิจบริษัทท่ีมี

คุณภาพสูง และมีมูลค่าท่ีเหมาะสม

Vietnam Equity

• Buy : แนะน าเข้าลงทุนในตลาดหุน้เวียดนาม จากเศรษฐกิจเวียดนามแข็งแกรง่ และผลประกอบการขยายตัวต่อเนื่อง รวมถึง Valuation อยู่ในระดับถูก อีกท้ังในปีน้ีมีโอกาสท่ี

ตลาดหุน้เวียดนามจะถูกยกระดับจาก FTSE Frontier เป็น FTSE EM ซึ่งจะชว่ยใหมี้เม็ดเงนิลงทุนไหลเข้าจากต่างประเทศได้

• มุมมอง : เศรษฐกิจภายในประเทศเวียดนามส่งสัญญาณแข็งแกรง่ต่อเน่ือง และผลประกอบการของบรษัิทจดทะเบียนขยายตัวดี  อีกท้ัง Valuation ของตลาดหุน้เวียดนามอยู่

ในระดับถูก สะท้อนผ่าน FWD P/E อยู่ต่ากว่าค่าเฉล่ียย้อนหลัง 5 ปี ท่ีประมาณ -1 S.D. นอกจากน้ี การท่ี FED จะปรบัลดดอกเบี้ยนโยบายลง จะส่งผลใหค่้าเงนิดองมีเสถียรภาพ

มากขึ้น ซึ่งสามารถชว่ยลดแรงกดดันจากภายนอกประเทศ อีกท้ังมีโอกาสท่ีจะส่งผลให ้Fund Flow ไหลเข้าตลาดหุน้เวียดนามได้ เป็นแรงสนับสนุนใหกั้บตลาดหุน้เวียดนาม  

โดยมองเป้าหมายผ่านดัชนีอ้างอิง VN-Index ท่ีบรเิวณ 1,415 จุด

• PRINCIPAL VNEQ-A : มีปรชัญาและกระบวนการลงทุนโดยวิเคราะหข์้อมูลเชิงลึกด้วยวิธีTop-down ท้ังในด้านปัจจยัมหภาคท่ัวโลก แนวโน้มเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมใน

ประเทศ และกลยุทธก์ารลงทุนและการวัดความเส่ียง ประกอบกับการคัดเลือกหุน้ด้วยวิธกีาร Bottom-upโดยการวิเคราหข์้อมูลท้ังQuantitative และQualitative เพ่ือประเมิน

มูลค่าของหุน้ผ่านการใชก้รอบFMV (พ้ืนฐานธุรกิจท่ีเติบโตอย่างย่ังยืน, แนวโน้มของราคาและก าไรท่ีดีขึ้นอย่างต่อเนื่อง, มูลค่าอยู่ในระดับราคาท่ีน่าสนใจ) รวมท้ังการวิเคราะห์

สภาพคล่อง และการเข้าเยี่ยมชมกิจการอย่างสม่าเสมอ

• สรา้งพอรต์การลงทุนโดยเน้นลงทุนในหุน้บรษัิทเวียดนามขนาดใหญ่-กลางประมาณ 20-30 บรษัิท ท่ีมีธรรมาภบิาลดี 

• บรหิารโดยทีมผู้จดัการกองทุนชาวไทยและเวียดนาม 7 ท่าน ท าใหส้ามารถเข้าถึงแหล่งข้อมูลในเวียดนามได้โดยตรง

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

ASP-USSMALL-A

PRINCIPAL VNEQ-A 
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มุมมองกำรลงทนุ

Gold

• Buy : ทองค ายังคงได้รบัแรงสนับสนุนหลักจากอุปสงค์ของธนาคารกลางท่ัวโลก และความไม่แน่ไม่นอนทางภมิูรัฐศาสตร์ท่ีเพ่ิมสูงขึ้น อีกท้ัง วัฏจกัรดอกเบี้ยขาลงส่งผลใหเ้กิด

แรงซื้อจากกองทุน SPDR ซึ่งจะเป็นอีกปัจจยัสนับสนุนต่อราคาทองค าในชว่งต่อจากน้ี

• มุมมอง: อุปสงค์ของทองค าจากธนาคารกลางท่ัวโลกยังคงแข็งแกร่ง โดยเฉพาะจากธนาคารกลางในฝ่ังของประเทศ EM ท่ีปัจจุบันมีสัดส่วนเฉล่ียของทองค าใน Reserves 

เพียง 6% ต่ากว่าตลาดพัฒนาแล้วท่ีมีสัดส่วนเฉล่ียถึง 12% ท่ามกลางความเส่ียงท่ีเพ่ิมขึ้นจากท้ังความเส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์ และความเส่ียงด้านการเงิน สะท้อนจาก U.S. 

5-Year CDS หรอืตราสารป้องกันการผิดนัดช าระหน้ีของสหรฐัฯ ซึ่งถือเป็นตัวแทนของความเส่ียงทางการเงนิปรบัตัวแกว่งในชว่ง 30-60 bps. ในช่วง 1-2 ปีท่ีผ่านมา ซึ่งสูงกว่า

ค่าเฉล่ียในชว่ง 10 ปีท่ีผ่านมาท่ีอยู่ประมาณ 20 bps. บ่งชีถึ้งความเส่ียงในการผิดนัดช าระหน้ีท่ีสูงขึ้นท่ามกลางสภาวะท่ีอัตราดอกเบี้ยนโยบายคงตัวอยู่ในระดับสูง ส่งผลใหธ้นาคาร

กลางท่ัวโลกหนัมาซื้อทองค าเพ่ือป้องกันความเส่ียงกันมากขึ้น แนะน าเข้าลงทุนผ่านกองทุนทองค า โดยเราปรบัเป้าหมายราคาทองค าเพ่ิมขึ้นเป็น $3,000 ณ ส้ินปี 2025 หลังจาก

ราคาทองค า ดัชนีอ้างอิง XAUUSD ทะลุผ่านระดับ $2,700 ท่ีเราเคยต้ังไว้

• BGOLD: ลงทุนในกองทุนหลัก SPDR® Gold Shares (GLD) เป็นกองทุนรวมETF ท่ีมีนโยบายลงทุนในทองค าแท่งโดยตรง มุ่งหวังให้ผลตอบแทนของกองทุนหลังหัก

ค่าธรรมเนียมเคล่ือนไหวสอดคล้องกับการเคล่ือนไหวของราคาทองค าในตลาดโลก ซึ่งถูกสรา้งขึ้นมาเพ่ือใหนั้กลงทุนท่ัวไปเข้าถึงการลงทุนในทองค าได้งา่ยขึ้น

• ท้ังน้ี กองทุน BGOLD เป็นกองทุนท่ีลงทุนใน SPDR® Gold Shares (GLD) โดยไม่ได้ป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน และมีค่าใช้จ่ายรวมต่า (0.72%) และไม่มี

ค่าธรรมเนียมในการซื้อขาย

• เน่ืองจากค่าเงินบาทปรับตัวแข็งค่ามาพอสมควรแล้ว จากประเด็นตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีออกมาอ่อนแอผิดคาด อย่างไรก็ตาม เรายังคงมุมมองว่ากรณี Base ท่ีเฟดจะลด

ดอกเบี้ยเพียง 2 ครัง้ในปีน้ี (ลด 0.5%) ซึ่งท าใหก้ารแข็งค่าของเงนิบาทในระยะข้างหน้าค่อนข้างจ ากัด เราจงึเลือกลงทุนในกองทุนท่ีไม่ป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

BGOLD

FX Unhedged
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มุมมองกำรลงทนุ

South Korea 
Equity

• Buy : แนะน าเข้าลงทุนระยะส้ันในตลาดหุน้เกาหลีใต้ หลังโมเมนตัมของตลาดหุน้เกาหลีใต้แข็งแกรง่ และ Valuation อยู่ในระดับถูก

• มุมมอง : ดัชนีตลาดหุน้เกาหลีใต้ทะลุผ่านแนวต้านท่ีส าคัญ พรอ้มกับโมเมนตัมท่ีแข็งแกรง่ โดยปัจจุบันเราเหน็สัญญาณของการ Outperformance ของตลาดหุน้โลกท่ีไม่รวม

สหรัฐฯ (ACWI ex US) ซึ่งตลาดหุน้ท่ี Valuation ตึงตัวน้อย เหน็สัญญาณของ outperformance ในช่วงท่ีผ่านมา เน่ืองจากสัญญาณของตลาดหุน้เกาหลีใต้ทะลุผ่านแนว

ต้านท่ีส าคัญได้จงึมองเป็นโอกาสในการ follow buy โดยตลาดหุน้เกาหลีใต้มี Valuation ท่ีถูก และมีโอกาสท่ี Valuation catch up ในระยะส้ัน นอกจากน้ี เหน็สัญญาณการฟื้ น

ตัวของ Korea Consumer confidence และ Korea PMI Manufacturing ในเดือนล่าสุด นับเป็นพัฒนาการเชงิบวกต่อเศรษฐกิจเกาหลีใต้ในระยะส้ัน นอกจากน้ี การประกาศ

ซื้อหุน้คืน (Share Buybacks) ของหุน้ Samsung Electronics ซึ่งมีน้าหนักในดัชนี KOSPI ค่อนข้างมาก นับเป็นปัจจยัหนุนความเชื่อม่ันใหกั้บนักลงทุนในตลาดหุน้เกาหลีใต้ได้ 

มอง Target ตลาดหุน้เกาหลีใต้ สะท้อนผ่านดัชนี EWY ETF ท่ี $60.75 และก าหนดจุด Stop loss ไว้เมื่อดัชนี EWY ปรบัตัวลงต่ากว่า $53.50

• DAOL-KOREAEQ : ลงทุนในกองทุนหลัก JPMorgan Funds – Korea Equity Fund โดยใชก้ลยุทธก์ารลงทุนแบบ Core & Tactical

• ผู้จดัการกองทุนจะมีการวิเคราะหใ์นเชงิลึกเพ่ือประเมินปัจจยัด้าน Value, Quality และ Growth ของแต่ละบรษัิท

• ลงทุนในบรษัิทสัญชาติเกาหลีใต้ราว 45-70 บรษัิท และไม่กระจุกตัวในหุน้ขนาดใหญ่

• กองทุนหลักสามารถเอาชนะดัชนีชีวั้ดได้ในชว่ง 3 และ 5 ปีย้อนหลัง

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event Play)

DAOL-KOREAEQ
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CN Equity

• Buy : แนะน าลงทนุหุน้จนี มองตลาดหุน้จนีได้แรงหนนุบวกจากการประชมุ Politburo ของพรรคคอมมวินสิต์ท่ีส่งสัญญาณผ่อนคลายมากขึ้นท้ังนโยบายการคลังและ

การเงนิ

• มุมมอง : ตลาดหุน้จนีฟื้ นตัวหลังปธน. สี จิน้ผิง ระบุว่าจะด าเนินนโยบายการคลังเชงิรุกมากขึ้น พรอ้มท้ังส่งสัญญาณว่าจะด าเนินนโยบายการเงนิท่ีผ่อนคลายในปี 2025 ซึ่ง

เปล่ียนแปลงจากค าว่า “รอบคอบ” ส่งผลใหมี้แนวโน้มว่าทางการจนีจะกระตุ้นเศรษฐกิจมากขึ้นในระยะต่อจากน้ี โดยเราคาดว่าการประชุม CEWC ในเดือนธนัวาคมจะเป็นการปู

ทางมาตรการกระตุ้นครัง้ใหม่ และจะมีการอนุมัติผ่านการประชุม 2 สภา (2 Sessions) ในชว่งต้นปี 2025 อีกท้ัง Valuation ตลาดหุน้จนีท่ีถูกกว่าตลาดหุน้ EM และ EM ex 

China ค่อนข้างมาก ท าให ้Upside ค่อนข้างเปิดกว้าง ทาง INVX ประเมินว่าตลาดหุน้ในปัจจุบันมีความกังวลกับประเด็นการขึ้นภาษีของทรมัป์มากจนเกินไป

• K-CHINA-A(A) : ลงทุนในหุน้จนี All Shares ผ่านกองทุนหลัก JPMorgan Funds - China Fund ซึ่งเน้นลงทุนในธุรกิจท่ีมีแนวโน้มการเติบโต และมีคุณภาพสูง

• ทีมผู้จดัการกองทุนหลักใชป้ระโยชน์จากการมีทีมนักวิเคราะหท่ี์แข็งแกรง่ ด้วยการลงทุนแบบ Bottom-up เน้นการวิเคราะหป์ัจจยัพ้ืนฐานอย่างเชงิลึก

• กองทุนหลักมี beta 1.23 เทียบกับดัชนี MSCI China All Shares ในชว่ง 1 ปีย้อนหลัง และ 1.21 ในชว่ง 3 ปีย้อนหลัง และมักจะสรา้งผลตอบแทนได้ดีในช่วงปีท่ีตลาดหุน้จนีเป็น

ขาขึ้นเชน่ ปี 2020 ท่ีดัชนี MSCI China All Shares สรา้งผลตอบแทนได้ 33.4% กองทุนสามารถสรา้งผลตอบแทนได้ถึง 70.9%

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event Play)

K-CHINA-A(A)
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มุมมองกำรลงทนุ

U.S. Equity

• Buy : แนะน าลงทุนหุน้สหรฐัฯ คุณภาพดี โดยคาดได้แรงหนุนจากผลประกอบการท่ีมีโอกาสออกมาดีกว่าคาดการณ์ และเศรษฐกิจสหรฐัฯ แกรง่ รวมถึงอยู่ในวัฏจกัรดอกเบี้ย

ขาลงส่งผลบวกต่อหุน้ อีกท้ัง ก าลังเข้าสู่ชว่ง Seasonality ท่ีตลาดหุน้สหรฐัฯ มักใหผ้ลตอบแทนโดดเด่น 

• มุมมอง : ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ยังคงปรับตัวขึ้นท าจุดสูงสุดต่อเน่ือง โดยการปรับตัวขึ้นเป็นไปในลักษณะของการกระจายตัวเป็นวงกว้าง (Broadening) มากขึ้น สะท้อนภาวะ

ตลาดหุน้ขาขึ้นท่ีแข็งแกร่ง (Healthy Bull Market) เรามองว่าตลาดหุน้สหรัฐฯ มีโอกาสปรับตัวขึ้นต่อ หลังสภาวะการลงทุนค่อนข้างเอ้ืออ านวย โดยเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังส่ง

สัญญาณขยายตัวต่อท าใหค้วามกังวลภาวะ Recession คล่ีคลาย และวัฏจกัรดอกเบี้ยขาลงชว่ยหนุนภาวะทางการเงนิใหผ่้อนคลายเป็นปัจจยัหนุนต่อการลงทุนในระยะข้างหน้า 

ท าใหเ้รามองเป็นจงัหวะการเข้าลงทุนในหุน้สหรฐัฯ โดยผลประกอบการไตรมาส 3 ท่ีทยอยประกาศออกมาหากออกมาสูงกว่าคาดการณ์ จะเป็นอีกแรงหนุนต่อตลาดหุน้สหรัฐฯ 

โดยเรามีความชื่นชอบการลงทุนในลักษณะ Equal Weight โดยเน้นไปยังหุน้คุณภาพดี เนื่องจากลดความเส่ียงในการกระจุกตัวในหุน้ขนาดใหญ่ ได้ประโยชน์จากการฟื้ นตัวของ

ก าไรในวงกว้าง และ Valuation ไม่แพง อีกท้ัง หุน้คุณภาพดีเป็นหุ้นท่ีมีข้อได้เปรียบทางธุรกิจและมีการเติบโตท่ียั่งยืน ส่งผลใหหุ้น้ประเภทน้ี มีความทนทานต่อทุกสภาวะการ

ลงทุน

• AFMOAT-HA : ลงทุนในหุน้สหรัฐฯ ท่ีมี Wide-Moat ผ่านกองทุนหลัก VanEck Morningstar Wide Moat ETF (MOAT) ท่ีลงทุนแบบเชิงรับ (passive) โดยมุ่งหวังใหผ้ล

ประกอบการของกองทุนเคล่ือนไหวใกล้เคียงกับดัชนี Morningstar® Wide Moat Focus Index โดยจะเลือกลงทุนในหุน้ท่ีมี Wide Moat และ Price to Fair Value Ratio ต่า 

• การลงทุนในบรษัิทท่ีมี Moat คือการลงทุนในบรษัิทท่ีมีความสามารถในการแข่งขันสูง และมีความสามารถรกัษาผลก าไรส่วนเกินในระยะยาวได้

• ปัจจุบัน (30 Sep 2024) มีการลงทุนอยู่ในหุน้ราว 55 ตัว และมีสัดส่วนของหุน้ในกลุ่ม MAG7 เพียง 3.7%

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event Play)

AFMOAT-HA
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Disclaimers

ขอ้สงวนสิทธิ

• ขอ้มูลบางส่วนในเอกสารนี้อ้างอิงจากแหล่งที่มาของขอ้มลูที่เชื่อว่าน่าเชื่อถือขณะจดัท า ขอ้มูลที่แสดงเป็นขอ้มูล “AS IS” และ “AS AVAILABLE” ณ วันที่

จดัท าเท่าน้ัน ซึ่งอาจมกีารเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบรษัิทไมจ่ าเป็นต้องแจง้ใหท้ราบ บรษัิทไมร่บัรองหรอืรบัประกันความถกูต้อง สมบูรณ์ และ/

หรอืความครบถ้วนของขอ้มูลและขอสงวนสิทธไิมร่บัผิดชอบในความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นหรอืเกี่ยวขอ้งกับการใชข้อ้มลูดังกล่าว

• ขอ้มูล ความเหน็ การคาดการณ์ การประเมนิ และขอ้ความที่ปรากฏในเอกสารฉบบันี้เป็นเพียงความเหน็เบื้องต้นเท่านั้น มใิชค่ ามัน่สัญญาหรอืการรบัประกัน

ผลตอบแทนจากการลงทนุในผลิตภณัฑ์การลงทนุใดๆ แต่อยา่งใด และไมอ่าจตีความได้ว่าเป็นการใหค้ าแนะน า หรอืเป็นการเสนอซื้อ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวน

ใหเ้สนอซื้อหรอืเสนอขายหลักทรพัยแ์ก่บุคคลใดๆ โดยเฉพาะเจาะจง

ค ำเตือน

• ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทนุมไิด้เป็นส่ิงยนืยนัถึงผลการด าเนินงานในอนาคต 

• การลงทนุในหน่วยลงทนุมใิชก่ารฝากเงนิและมคีวามเส่ียงของการลงทนุ ผู้ถือหน่วยลงทนุอาจได้รบัเงนิลงทนุคืนมากกว่าหรอืนอ้ยกว่าเงนิลงทุนเริม่แรกกไ็ด้ 

และอาจไมไ่ด้รบัช าระเงนิค่าขายคืนหน่วยลงทนุภายในระยะเวลาที่ก าหนด หรอือาจไมส่ามารถขายคืนหน่วยลงทนุได้ตามที่มคี าส่ังไว้

• กองทนุรวมที่ระบุในเอกสารนีอ้าจไมเ่หมาะกับผู้ลงทนุทกุประเภท ผู้ลงทนุควรลงทนุในกองทนุรวมดังกล่าวเมื่อเหน็ว่าการลงทนุในกองทนุรวมเหมาะสมกับ

วัตถปุระสงค์การลงทนุของตนและผู้ลงทนุยอมรบัความเส่ียงที่อาจเกิดขึ้นจากการลงทนุดังกล่าวได้ ในกรณีที่มขีอ้สงสัย ควรขอค าแนะน าจากผู้แนะน าการ

ลงทนุของท่านก่อนตัดสินใจลงทนุ

• กองทนุรวมมลีักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจ

ลงทนุ ขอรบัขอ้มูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ี <https://www.innovestx.co.th/research-blogs/invx-house-view>
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