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Global REITs
+3.60%

SG REITs
+3.49%

Gold
+3.46%

RUSSELL
2000

-1.64%

STOXX 50
-0.93%

BTC
-0.89%

สินทรพัยใ์ดรุง่/รว่งท่ัวโลกประจ ำสัปดำห์

Source : Bloomberg as of 01/08/24
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Source : Bloomberg as of 01/08/24 

เฟดคงดอกเบีย้

ตำมคำด พรอ้มส่ง

สัญญำณเตรยีมลด

ดอกเบีย้กันยำยนนี้

นโยบำยจ ำกัด

กำรส่งออกชปิ

สหรฐัฯ ไมไ่ด้

แรงอยำ่งคำด 

ลดแรงกดดันหุน้

กลุ่มชปิ

PMI สหรฐัฯ 

ชะลอตัว ท ำนัก

ลงทนุยำ้ยเงนิ

เขำ้สินทรพัย์

ปลอดภัย



3 ปัจจยัท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห์
(5 – 9 Aug 24)

Source : WPS INVX

1.เฟดส่ง

สัญญำณลด

ดอกเบีย้

2.Recession 

check

3.รวีวิก ำไร

ตลำดหุน้



ส่ิงท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห ์(รำยสินทรพัย)์
(5  – 9 Aug 24)

Source : WPS INVX

ตลาดหุน้โลกถกูเทขายปลายสัปดาห ์คาดว่าสัปดาหห์น้าจะยงัคงอยูใ่น Risk-off mode ต่อเนื่อง 

ประกอบกับนักลงทุนจะเริม่ใหค้วามส าคัญกับตัวเลขเศรษฐกิจท่ีเป็น Soft data มากขึ้น จากความ

กังวล Recession ส่งผลใหต้ลาดหุน้ฟื้ นตัวได้จ ากัด

ราคาทองค าเริม่พักตัวระยะส้ันตามท่ีเราประเมินไว้ในสัปดาหท่ี์ผ่านมาและเป็นจงัหวะสะสม โดย

มุมมองด้านราคาทองค า ทาง INVX ประเมินว่าราคาทองมีแนวโน้มฟื้ นตัวตามปัจจยัทางการ

เมืองตลอดจนภาวะ Risk-off ของนักลงทุน

INVX ยงัคงมุมมองเดิมของการลงทุนในตราสารหนี้ว่าเงนิเฟอ้จะมีผลกับ UST 10Y ท่ีน้อยลง

เรื่อยๆ และการเขา้สู่ภาวะ Risk-off ของนักลงทุนจะท าใหสิ้นทรพัยป์ลอดภยัอยา่งตราสารหนี้

คณุภาพดีและรฐับาลได้รบัประโยชน์มากขึ้น

ตรำสำรทนุ 

ตรำสำรหนี้

สินทรพัยท์ำงเลือก



Weekly 
3 Factors

1.FED ส่งสัญญำณ

ลดดอกเบีย้
3.รวีวิก ำไรตลำดหุน้

2.Recession 

check

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

Date Events Topics Consensus Previous Expected Impact

05/08/2024 Macro US ISM Services PMI JUL 51 48.8
ติดตามดัชนีอุตสาหกรรมภาคการบรกิารของสหรฐัฯ สะท้อนความแขง็แกรง่ของ
เศรษฐกิจหลังเฟดส่งสัญญาณลดดอกเบีย้

ER US PLTR 2Q24 Earning result 0.08 0.05

06/08/2024 Macro AU RBA Interest Rate Decision 4.35% 4.35%

ER US SMCI 2Q24 Earning result 8.1 3.51 ติดตามก าไรของกลุ่มผู้ผลิตชปิสะท้อนความต้องการในตลาด AI

07/08/2024 Macro DE Balance of Trade JUN (EUR Billion) 24 24.9

Macro CA Ivey PMI s.a JUL 58 62.5

ER US DIS 2Q24 Earning result 1.19 1.03

08/08/2024 Macro AU NAB Business Confidence JUL 4

Macro CN Balance of Trade JUL (USD Dollar) $90 $99.05 ติดตามการส่งออกของจนี หลังภาพรวมการเติบโตของเศรษฐกิจโดยรวมในประเทศ
ชะลอตัวต่อเนื่องMacro CN Export YoY JUL 7.80% 8.60%

Macro CA Balance of Trade JUN (CAD Billion) 2.5 -1.93

ER US LLY 2Q24 Earning result 2.74 2.11

09/08/2024 Macro CN Inflation Rate YoY JUL 0.30% 0.20%

Macro CA Unemployment Rate JUL 6.40% 6.40%



INVX แนวทำงเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์

*นักลงทุนต้องติดตามดัชนีดังกล่าวจาก Investing หรือเวปไซต์อ่ืนๆ
Source : Investing , Tradingview, WPS

8
กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์เอกซ์

Weekly Trade 
Idea

Mutual Fund
Date of 
position 
opening

Date of 
position 
closing

Strategy
Reference 

Index 
(Tradingview)

Buy Zone Take profit over Stoploss

Gold BGOLD 16/05/2024 ซื้อ XAUUSD $2330 - $2480 $2500 $2285



3 ปัจจยัท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห์
(5 – 9 Aug 24)

Source : WPS INVX

1.เฟดส่ง

สัญญำณลด

ดอกเบีย้



ปัจจยัท่ี 1 : เฟดส่งสัญญำณลดดอกเบีย้
ผลกำรประชุมใกล้เคียงกับคำดกำรณข์อง INVX

Source : WPS , FOMC , WSJ

ผลกำรประชุมท่ีคำด
ผลกำรประชุมท่ีเกิดขึ้น

จรงิ
ผลลัพธ์

ทิศทางเงนิเฟอ้ยงัคงชะลอตัวลง
ต่อเน่ือง

ทิศทางเงนิเฟอ้ชะลอตัวและมุง่เข้าสู่
เป้าหมายท่ี 2 % ตำมคำด

ความจ าเป็นท่ียงัต้องตรงึดอกเบี้ยใน
ระดับสูงยงัมี

ยงัคงดอกเบี้ยไว้ในระดับ ปัจจุบันและ
จะพิจารณาปรบัเปล่ียนตามข้อมูลใหม่ ตำมคำด

เศรษฐกิจยงัคงเติบโตและ
ตลาดแรงงานมคีวามสมดุลมากขึ้น

เศรษฐกิจยงัคงเติบโตและการ
ว่างงานเริม่เพ่ิมสูงข้ึน ผิดคำด

คงดอกเบี้ย พรอ้มปูทางสู่การลด
ดอกเบี้ยรอบเดือนกันยายน

การปรบัลดดอกเบี้ยในเดือนกันยายน
มโีอกาสเกิดขึ้น ตำมคำด



ปัจจยัท่ี 1 : เฟดส่งสัญญำณลดดอกเบีย้
มุมมองด้ำนกำรคงดอกเบีย้ในมกรำคมปหีน้ำพลิกกลับมำเปน็ลดดอกเบีย้

Source : CME



ปัจจยัท่ี 1 : เฟดส่งสัญญำณลดดอกเบีย้
เฟดส่งสัญญำณลดดอกเบีย้ นักลงทนุควรต้องจบัตำอะไรต่อ?

Source : WPS

ติดตามค่าเฉลี่ย 3 เดือน Sahm rule หากขยบัขึ้นเกินระดับ 0.5 

pp เปน็สัญญาณสะท้อนภาพเศรษฐกิจถดถอย

ติดตามตัวเลขการจา้งงานในมติิอ่ืนๆ ว่ามกีารชะลอตัวอยา่งมี

นัยส าคัญหรอืไม่

พิจารณาตัวเลขด้านการเติบโตของก าไรตลาดและเศรษฐกิจ 

เนื่องจาก Powell ระบุว่าเศรษฐกิจโดยรวมก าลังเขา้สู่ภาวะปกติ



3 ปัจจยัท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห์
(5 – 9 Aug 24)

Source : WPS INVX

2.Recession 

check



ปัจจยัท่ี 2 : Recession check
หำก Sahm Rule แตะระดับ 0.5 = Recession จรงิหรอื?

Source : WPS , Fred
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ภาวะเศรษฐกิจถดถอย Sahm Rule จุดเฝ้าระวัง



ปัจจยัท่ี 2 : Recession check
Sahm ruleมคีวำมแมน่ย ำรำว 75% และนักลงทนุต้องพิจำรณำปัจจยัอ่ืนๆประกอบด้วย

Source : WPS , Fred

75%

25%

ความแมน่ย าของ Sahm Rule

เกิด Recession ไมเ่กิด Recession

ปี
Sahm 
Rule

3M Average of Initial claim 3M before 
recession

สาเหตขุองการเกิด 
Recession

รูปแบบการ
เกิด

1970 0.3 247000 Vietnam war (mild) Inside

1973 0.03 284000 Oil Crisis (Stagflation) Outside

1980 0.3 418000 Policy Shock Inside

1981 -0.13 450200 Iranian Revolution Outside

1990 0.17 384250 Oil Shock Outside

2001 0.4 396750 Stock market Bubble Inside

2008 0.4 338750 Property down fall Inside

2020 0.3 2334500 COVID-19 Both

ปัจจุบนั 0.41 232600



ปัจจยัท่ี 2 : Recession check
ปัจจุบนัเรำใกล้เขำ้สู่ภำวะเศรษฐกิจถดถอยแล้วหรอืยงั?

Source  WPS, Bloomberg. Data as of 31 July 2024

Year

Macro Factors ISM Manufacturing ISM Services
Corporate Aaa 

Spread
Consumer 

Confidence

Initial 
Unemployment 

Insurance Claims

NFP Monthly 
change

Recession Threshold Falling below 46 Falling below 52 Rising decisively Drop sharply Rising decisively
Below 100K in 3-6 a 

row

1953 Jul 1953 - May 1954 ✓ - - - - ✓

1958 Aug 1957 - Apr 1958 ✓ - - - - ✓

1960 Apr 1960 - Feb 1961 ✓ - - - - ✓

1969 Dec 1969 - Nov 1970  - - ✓  ✓

1973 Nov 1973 - Mar 1975  - - ✓  

1980 Jan 1980 - Jul 1980 ✓ - - ✓ ✓ ✓

1981 Jul 1981 - Nov 1982  - -  ✓ ✓

1990 Jul 1990 - Mar 1991  -  ✓ ✓ ✓

2000 Mar 2001 - Nov 2001 ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

2007 Dec 2007 - Jun 2009   ✓ ✓ ✓ ✓

2020 Feb 2020 - Apr 2020      

2024 Current  ✓    



3 ปัจจยัท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห์
(5 – 9 Aug 24)

Source : WPS INVX

3.รวีวิก ำไร

ตลำดหุน้



ปัจจยัท่ี 3 : รวีวิก ำไรตลำดหุน้
ก ำไรตลำดโดยรวม (40% – 50%) ยงัคงรำยงำนออกมำดีกวำ่คำด

Source : WPS  , Bloomberg as of 01/08/24
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1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 Current

ก าไรตลาดหุน้ญีปุ่่นและเกาหลีใต้รายงานออกมาดีกว่าคาดค่อนขา้งมาก

S&P 500 STOXX 600 NIKKEI 225 KOSPI NIFTY SET AVG surprise last 6Q



ปัจจยัท่ี 3 :รวีวิก ำไรตลำดหุน้
อยำ่ตกใจ หำกหุน้ปรบัฐำน แมก้ ำไรโต

-13.7%

-8.6%

-20.1%

-23.3%

-4.9%

-60%

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

Average since 1950 Bull Market Bear Market Recession Year Goldilocks Year

S&P 500 Maximum Drawdown

Min Max Avg.

Source:  WPS , Bloomberg.
Note: calculation since 1950. Bull Market refers to years with positive returns. Bear Market refers to years with negative returns. Recession Year refers to the years 1953, 
1957, 1960, 1969, 1970, 1973, 1974, 1980, 1981, 1982, 1990, 2001, 2007, 2008, 2009, and 2020. Goldilocks Year refers to the years 1967, 1985, 1995, and 2017.

การปรบัฐาน
กรณี Goldilock 
และ Bull market
โดยเฉล่ียจะอยูท่ี่ 
5 – 10%



ปัจจยัท่ี 3 : รวีวิก ำไรตลำดหุน้

หุน้กลำง-เล็กลง เปน็โอกำสหรอืควำมเส่ียง?

Source  WPS, Bloomberg. Data as of 31 July 2024
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35%

45%

55%

Q1 2022 Q2 2022 Q3 2022 Q4 2022 Q1 2023 Q2 2023 Q3 2023 Q4 2023 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024 Q4 2024 Q1 2025 Q2 2025 Q3 2025 Q4 2025

หำกก ำไรหุน้กลำง-เล็กฟื้ น จะสำมำรถลงทนุได้ในระยะกลำง-ยำว

S&P 500 S&P 600 Russell 2000



ปัจจยัท่ี 3 :รวีวิก ำไรตลำดหุน้
ระยะส้ันหุน้เล็กจะผันผวนจำกควำมกังวลเรื่อง Recession แต่ภำพกลำง-ยำวเริม่ดดีู

Source  WPS, Bloomberg. Data as of 31 July 2024, calculation since 1978
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No Recession

With Recession

หุน้ขนาดเล็กมโีอกาส Outperform หุน้
ขนาดใหญ่ในชว่งส้ัน หลัง Fed ปรบัลด
อัตราดอกเบีย้ครั้งแรก

Days around Fed’s first cut

First Rate Cut

We are here!



ปัจจยัท่ี 3 :รวีวิก ำไรตลำดหุน้
สรุปภำพรวมก ำไร/กลยุทธ/์ผลกระทบจำกกำรปรบัฐำน

Source  WPS

ก าไรโดยรวมยังเติบโตและทิศทางผลการด าเนินงานยังเป็นบวก แมว่้าตัวเลขเศรษฐกิจ

มหภาคชะลอตัว 

ในระยะส้ัน นักลงทนุเริม่กังวลเรื่องเศรษฐกิจถดถอยเรว็เกินไปจากดัชนีชีน้ า ในขณะ

ท่ีตัวเลขการขอสวัสดิการว่างงานและการจา้งงานน้ันไมไ่ด้แย่เมื่อเทียบกับในอดีต

ส่ิงท่ีนักลงทนุควรตรวจสอบคือการลงทนุในพอรต์เราน้ันก าไรยังเติบโตหรอืไม ่และการ

ปรบัฐานท่ีเกิดขึ้นควรมองเป็นโอกาสในการลงทนุ หาก Recession ไมเ่กิดขึ้น



3535กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์เอกซ์

35

มุมมองกำรลงทนุ

Gold

• Buy : หลังราคาทองค าปรบัขึ้นกลับเข้ามาอยู่ในกรอบซื้อตามท่ี INVX ประเมินไว้ โดยทองค าได้ปัจจยัหนุนจากการปรบัตัวลดลงของ UST 10Y และความไม่แน่ไม่นอนทางการเมือง

สหรฐัฯ ท่ีเพ่ิมสูงขึ้น อีกท้ัง เงนิเฟอ้สหรฐัฯ ท่ีออกมาต่ากว่าคาดชว่ยหนุนใหเ้ฟดมีโอกาสปรบัลดดอกเบี้ยลงในเดือนก.ย. เป็นบวกต่อราคาทองค 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 โดยมีจุดเข้าซื้อผ่านกรอบดัชนีอ้างอิง XAUUSD ไม่เกิน $2480 และมีจุดตัด

ขาดทุนเมื่อราคาต่ากว่า $2285

• BGOLD: กองทุนหลักSPDR® Gold Shares (GLD) เป็นกองทุนรวม ETF ท่ีมีนโยบายลงทุนในทองค าแท่งโดยตรง มุ่งหวังให้ผลตอบแทนของกองทุนหลังหักค่าธรรมเนียม

เคล่ือนไหวสอดคล้องกับการเคล่ือนไหวของราคาทองค าในตลาดโลก กองทุนหลัก SPDR® Gold Shares (GLD) ถูกสรา้งขึ้นมาเพ่ือใหนั้กลงทุนท่ัวไปเข้าถึงการลงทุนในทองค าได้

งา่ยขึ้น โดยท่ีไม่ต้องแบกรบัต้นทุนต่าง ๆ มากมาย เชน่ การขนส่ง หรอืการจดัเก็บ รวมถึงยังสามารถซื้อ-ขายได้ผ่านตลาดหุน้ ท าใหมี้ความสะดวกมากขึ้นเม่ือเทียบกับการลงทุนใน

ทองค าแท่งโดยตรง โดยกองทุนน้ีไม่ได้มีการป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน

BGOLD

FX Unhedged

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio)
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มุมมองกำรลงทนุรำยสินทรพัย ์(3 – 6 เดือน)

Equities                      Strategy                        Outlook                                               Recommendation

ตลำดพัฒนำแลว้
เรำมมุีมมองเชงิบวกต่อกำรลงทนุในตลำดพัฒนำแล้ว โดยเรำคงมุมมองกำรลงทนุเป็นบวกเล็กน้อย  
จำกทิศทำงดอกเบี้ยโลกท่ีทยอยปรบัลดลง ในขณะท่ีก ำไรตลำดหุน้อ่ืนๆ นอกเหนือจำกสหรฐัฯ มี
แนวโน้มท่ีจะฟื้ นตัวขึ้น

สหรฐัอเมรกิา

คงมุมมองเป็นบวกต่อการลงทนุตลาดหุน้สหรฐัฯ จากปัจจยัพ้ืนฐานท่ียงัแข็งแกรง่ มองการยอ่ตัวลงของ
ตลาดหุน้เป็นโอกาสในการเข้าลงทนุ โดบผลประกอบการกลุ่ม Magnificent 7 ท่ีทยอยออกมายงัคงเติบโต 
แมบ้างบรษิทัอาจมกี าไรตา่กว่าคาดก็ตาม ท าใหภ้าพรวมยงัเป็นบวก แต่ปัจจุบนัเริม่เหน็การสับเปล่ียนกลุ่ม
ลงทนุ (Rotation) จากหุน้เทคโนโลยแีละหุน้ขนาดใหญ่ ไปยงัหุน้คณุค่าและหุน้ขนาดเล็กมากขึ้น ท่ีราคาและ
มูลค่ามคีวามตึงตัวนอ้ยกว่า จากความหวังลดดอกเบีย้ของเฟด

ยุโรป
คงมุมมองเป็นกลางส าหรบัการลงทนุในยุโรป แนะน าใหน้กัลงทนุติดตามการจดัต้ังรฐับาลของฝรั่งเศสและ
นโยบาย 100 วันแรก เนื่องจากจะมผีลต่อการเติบโตของเศรษฐกิจและก าไรตลาดหุน้อยา่งมนียัส าคัญ
โดยในปัจจุบนัความคืบหนา้ค่อนขา้งชา้กว่าประเทศอื่นๆ อยา่งอินเดีย

ญี่ปุ่น
คงมุมมองเป็นกลางกับหุน้ญี่ปุน่ หลัง BOJ เดินหนา้ขึ้นดอกเบีย้และยกเลิกนโยบายการเงนิแบบผ่อนคลาย
ลง ส่งผลใหต้ลาดหุน้ญี่ปุน่มโีอกาสเกิดการหมุนกลุ่มอุตสาหกรรม (Sector rotation) ได้ในชว่งต่อจากนี ้
ประกอบกับ Valuation ของดัชนตีลาดหุน้ญี่ปุน่ซื้อขายอยูใ่นระดับท่ีสูงใกล้กรอบ +2 SD FWD P/E 5 ปี

ตลำดก ำลงัพัฒนำ

ภำพกำรลงทนุในเอเชยีมโีอกำสกลับมำฟื้ นตัวอีกครัง้ น ำโดยประเทศจนี หลังกำรประชุม Politburo
เดือนกรกฎำคมท่ีผ่ำนมำ ทำงกำรจนีมท่ีำทีท่ีค ำนึงถึงกำรฟื้ นตัวเศรษฐกิจในระยะส้ันมำกขึ้น ท ำใหม้ี
โอกำสท่ีทำงกำรจนีจะมกีำรออกมำตรกำรกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติมเพ่ือบรรลเุปำ้หมำยกำรเติบโตท่ี
ระดับ  5%ท ำใหเ้รำชอบตลำดเอเชยีมำกกวำ่ละตินอเมรกิำในระยะส้ัน - กลำง

เอเชยี (ไม่รวมญี่ปุ่น)
มมุีมมองท่ีเป็นกลางส าหรบัตลาดหุน้ Asia ex Japan โดยมองว่าในระยะส้ันเราคาดว่าการฟื้ นตัวของ
เอเชยีจะถกูน าโดยจนีมากกว่าท่ีจะฟื้ นตัวท้ังภมูภิาค จงึเนน้การลงทนุรายประเทศมากกว่า

จนี

คงมุมมองการลงทนุในจนีบวกเล็กนอ้ย หลังท่าทีของทางการจนีจากการประชมุ 3rd Plenum และ 
Politburo ในเดือนกรกฎาคมมท่ีาทีท่ีใหค้วามส าคัญต่อการฟื้ นตัวทางเศรษฐกิจมากขึ้น และใหค้ ามั่นต่อ
การเติบโตของ GDP ท่ีระดับ 5% แมท้างการยงัไมไ่ด้มกีารชีแ้จง้ถึงรายละเอยีดหรอืเมด็เงนิในการกระตุ้น
เศรษฐกิจก็ตาม แต่ถือว่าภาพรวมมทิีศทางท่ีเปน็บวกต่อเศรษฐกิจและตลาดหุน้มากขึ้น ท้ังนี ้ใหติ้ดตามถึง
นโยบายและเมด็เงนิเพ่ิมเติมของทางการจนีท่ีจะออกมาต่อจากนี้

Underweight Neutral           Overweight             Previous ViewWait and See
Valuation ถกู/ 
Downside ต่า

Valuation สูง/ 
Upside จ ากัด

ทยอยหาจงัหวะสะสม
Source: WPS
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มุมมองกำรลงทนุรำยสินทรพัย ์(3 – 6 เดือน)

Equities                      Strategy                        Outlook                                               Recommendation

ตลำดก ำลงัพัฒนำ 

ยังมมุีมมองบวกต่อภำพกำรลงทนุในเอเชยี น ำโดยประเทศจนี หลังกำรประชุม Politburo เดือน
เมษำยนท่ีผ่ำนมำ มกีำรก ำหนดเดือนประชุม 3rd Plenum Sessionซึ่งเป็นกำรประชุมเพ่ือก ำหนด
แผนพัฒนำเศรษฐกิจระยะยำวและเปน็บวกกับกำรลงทนุในจนี  ท ำใหเ้รำชอบตลำดเอเชยีมำกกวำ่
ละตินอเมรกิำในระยะส้ัน - กลำง

ไทย
คงมุมมองท่ีเป็นบวกต่อหุน้ไทยจากระดับราคาท่ีนา่สนใจ ท าใหภ้าพของดัชนตีลาดหุน้ไทยเริม่มี Downside 
จ ากัดจากมาตรการท่ีชว่ยลดความเส่ียงด้านขาลงจากตลาดหลักทรพัยท่ี์ทยอยออกมา ในขณะท่ีทิศทาง
เศรษฐกิจของไทยยงัอยูใ่นชว่งฟื้ นตัวครึ่งปหีลัง ประกอบกับประเด็นการเมอืง หากคล่ีคลายลงจะชว่ย
ฟื้ นฟู Sentiment ของตลาดหุน้ไทยได้

เกาหลีใต้

คงมุมมองการลงทนุในเกาหลีใต้ระดับ “เป็นกลาง” หลังงบ SAMSUNG รายงานออกมาดีกว่าท่ีตลาดคาด
และทิศทางผลการด าเนนิในชว่งไตรมาสท่ี 3 มแีนวโนม้ท่ีจะฟื้ นตัวมากขึ้น โดยเราประเมนิว่าความผนัผวน
ของตลาดหุน้เกาหลีใต้นั้นจะยงัเกิดขึ้นในระยะส้ัน จนกว่าทางท าเนยีบขาวจะแถลงทิศทางนโยบายการจ ากัด
การส่งออกเซมคิอนดักเตอรไ์ปยงัประเทศจนี

เวียดนาม

ปรบัเพ่ิมน้าหนกัการลงทนุในตลาดหุน้เวียดนามเป็นบวกเล็กนอ้ย หลังตลาดหุน้เวียดนามปรบัตัวลงใกล้
บรเิวณ 1,230 จุด ท าให ้Reward to Risk Ratio นา่สนใจมากขึ้น ขณะท่ีความเส่ียงด้านอตัราแลกเปล่ียน
เริม่คล่ีคลายหลังเฟดส่งสัญญาณปรบัลดดอกเบีย้ ท าใหต้ลาดหุน้เวียดนามมโีอกาสปรบัตัวขึ้นตาม
ปัจจยัพ้ืนฐานท่ียงัดีอยู่

อินเดีย

คงมุมมองท่ีเป็นกลางส าหรบัการลงทนุในตลาดหุน้อินเดีย ถึงแมง้บประมาณที่รฐับาลอนิเดียประกาศ
ออกมาจะเพ่ิมเมด็เงนิการลงทนุในโครงสรา้งพ้ืนฐานและส่งเสรมิภาคธุรกิจและการจา้งงาน แต่ด้วย 
Valuation ของตลาดหุน้อินเดียท่ีอยูร่ะดับสูง ท าให ้Upside ค่อนข้างจ ากัด ท าใหเ้รายงัคงมุมมองเปน็
กลาง

Underweight Neutral           Overweight             Previous ViewWait and See
Valuation ถกู/ 
Downside ต่า

Valuation สูง/ 
Upside จ ากัด

ทยอยหาจงัหวะสะสม
Source: WPS



Tactical Asset Allocation Strategy

38

มุมมองกำรลงทนุรำยสินทรพัย ์(3 – 6 เดือน)
Fixed Incomes/Alternatives   Strategy       Outlook                                                     Recommendation

ตรำสำรหนี้
คงมุมมองภำพรวมกำรลงทนุตรำสำรหนี้เป็นลบเล็กน้อย หลังตลำดหุน้ปรบัตัวลง ท ำใหม้โีอกำสใน
กำรลงทนุมำกขึ้น โดยเรำถือลงทนุในตรำสำรหนี้ไทยน้อยกวำ่ตลำดและยงัคงน้ำหนักลงทนุตรำสำรหนี้
โลกมำกกวำ่ตลำดจำกอัตรำผลตอบแทนท่ีสูงกวำ่

เงนิสด / สินทรพัย์เทียบเท่าเงนิสด 
INVX ถือสัดส่วนการลงทนุตราสารหนีไ้ทยและสภาพคล่องนอ้ยกว่าตลาด เนื่องจากเรามมุีมมองบวกต่อ
การลงทนุในตลาดหุน้โลกและคาดทิศทางก าไรมแีนวโนม้ฟื้ นตัวในวงกว้างท าใหก้ารลงทนุในตราสารทนุมี
ความนา่สนใจมากกว่าในระยะส้ันและกลาง

พันธบตัรรฐับาล
เรายงัมมุีมมองเชงิบวกกับพันธบตัรรฐับาล เนน้การลงทนุในตราสารหนีโ้ลกโดยเฉพาะพันธบตัรรฐับาล
เป็นหลัก โดยเราคาดว่าเฟดมโีอกาสลดดอกเบีย้ลง 1-2 ครั้งในปีนี ้(Base case) อีกท้ัง การส่งสัญญาณ
การชะลอการลดงบดลุ ถือเป็นสัญญาณเชงิบวกในระยะอีก 12 เดือนข้างหนา้กับการลงทนุตราสารหนีโ้ลก

ตราสารหนี้เอกชน Investment Grade
คงมุมมองเป็นกลางกับตราสารหนี ้Investment Grade แนะน าเนน้ลงทนุในหุน้กู้บรษิัทท่ีมคีณุภาพสูงและ
มฐีานะทางการเงนิแขง็แกรง่ อยา่งไรก็ดีในระยะส้ันส่วนต่างอตัราผลตอบแทนหุน้กู้คณุภาพสูงและ
พันธบตัรรฐับาลเริม่หดตัวท าใหก้ารลงทนุจ าเป็นต้องจบัจงัหวะเมื่อ Spread กว้างขึ้น

ตราสารหนี้เอกชน High Yield
คงมุมมองเชงิลบต่อตราสารหนี ้High Yield เนื่องจากทิศทางเศรษฐกิจโลกท่ีมโีอกาสชะลอตัวอาจส่งผล
ใหก้ารผิดนดัช าระหนีสู้งขึ้นและ Credit spread อาจจะมกีารขยายตัวหากนกัลงทนุเริม่กลับมากังวลกับ
ประเด็นสภาพคล่องอีกครั้ง

ตรำสำรทำงเลอืก
ปรบัมุมมองสินทรพัย์ทำงเลือกเปน็บวกเล็กน้อย หลังเงนิเฟอ้เริม่ปรบัตัวได้ชำ้ลง ประกอบกับกำร
ประชุมเฟดรอบล่ำสุดมคีวำมเป็นไปได้ท่ีกำรลดดอกเบี้ยเดือนกันยำยนจะเกิดขึ้นในระดับสูง

ทองค า

ปรบัมุมมองการลงทนุในทองค าเป็นบวกเล็กนอ้ย โดยทองค ายงัคงได้ปัจจยัหนนุจากธนาคารกลางต่างๆ 
ทยอยสะสมทองค าเปน็ทนุส ารองและการขาดดลุการคลังของรฐับาลท่ัวโลกจะหนนุความต้องการใน
ทองค าเพ่ิมขึ้น อีกท้ัง การส่งสัญญาณปรบัลดดอกเบีย้ของเฟดชว่ยหนนุ Sentiment ใหก้ับราคาทองค า
ได้ในชว่งส้ัน

สินค้าโภคภณัฑ์
มมุีมมองเป็นกลางกับสินค้าโภคภณัฑ์ โดยราคาน้ามนัอาจปรบัตัวขึ้นในระยะส้ันจากปัญหาความขดัแยง้ใน
ตะวันออกกลาง โดยภาพรวมการฟื้ นตัวของราคาน้ามนัจะฟื้ นตัวตาม PMI โลก

Property / REITs
มมุีมมองท่ีเป็นกลางต่อกลุ่ม Global Property/REITs โดยชื่นชอบ Global REITs มากกว่า REITs ไทย 
เนื่องจากเศรษฐกิจมคีวามแขง็แกรง่กว่า และ REITs ไทยยงัคงถกูกดดันจาก Market Sentiment เชงิลบ

Source: WPS
Underweight Neutral           Overweight             Previous ViewWait and See

Valuation ถกู/ 
Downside ต่า

Valuation สูง/ 
Upside จ ากัด

ทยอยหาจงัหวะสะสม
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กองทนุหุน้โลก

ลงทนุผ่านกองทนุหุน้โลก Schroder ISF Global Sustainable Growth ท่ีใชก้ลยุทธก์ารลงทนุแบบ Core “all-weather” high conviction หรอื
กลยุทธก์ารคัดเลือกหุน้กระจุกตัว 30-50 บรษัิท ท่ีมคีณุภาพสูงและมคีวามยัง่ยนื พรอ้มปรบัตัวตามการเปล่ียนแปลงของโลก

ลงทนุผ่านกองทนุหุน้โลก Capital Group New Perspective ท่ีมนีโยบายการลงทนุในหุน้ท่ัวโลกแบบกระจายตัวกว่า 240 ตัว บรหิารพอรต์โดยทีมผู้จดัการ
กองทนุ 11 คนซึ่งเป็นอิสระต่อกัน พอรต์การลงทนุมคีวามยดืหยุน่และมคีวามสมดลุ โดยมใีหเ้ลือกท้ังกองทนุท่ีป้องกันและไมป่้องกันความเส่ียงด้านอัตรา
แลกเปล่ียน

กองทนุหุน้
สหรฐัอเมรกิา

ลงทนุผ่านกองทนุหุน้สหรฐัฯ T.Rowe Price US Blue Chip Equity Fund ท่ีมปีัจจยัพื้นฐานแขง็แกรง่ขนาดใหญ่ราว 75-125 บรษัิท โดยจะมุง่เนน้ไปยงับรษัิทท่ี
เป็นผู้น าด้านนวัตกรรมและมคีวามแขง็แกรง่ของแบรนด์

กองทนุหุน้ยุโรป
ลงทนุผ่านกองทนุหุน้ยุโรป Wellington Strategic European Equity Fund ท่ีกระจายลงทนุในหุน้ยุโรปทกุขนาด ราว 50-80 บรษัิท โดยมุง่เนน้การลงทนุระยะ
ยาว และจะคัดเลือกบรษัิทท่ีมกีารเติบโตเชงิโครงสรา้ง มคีวามสามารถในการแขง่ขนั และมมูีลค่าเหมาะสม  

กองทนุหุน้ญี่ปุ่น
ลงทนุผ่านกองทนุหุน้ญี่ปุ่น E.I. Sturdza Funds – Nippon Growth (UCITS) Fund ซึ่งเนน้ลงทนุในหุน้ญี่ปุ่นขนาดใหญ่ราว 30 บรษัิท โดยจะผสมผสานการ
วิเคราะหแ์บบ Top-down และ Bottom-up เพื่อเลือกลงทนุในบรษัิทท่ีมปีัจจยัพื้นฐานแขง็แกรง่และมแีนวโนม้การเติบโตท่ีดี

กองทนุหุน้เอเชยี 
(ไมร่วมญี่ปุ่น)

ลงทนุผ่านกองทนุหุน้ตลาดเอเชยีก าลังพัฒนา Schroder ISF Emerging Asia ท่ีคัดเลือกหุน้แบบ Bottom-up ในหุน้ท่ีมคีณุภาพและสามารถสรา้งผลตอบแทน
ใหก้ับผู้ถือหุน้ โดยมรีะดับราคาท่ีเหมาะสม

ลงทนุผ่านกองทนุหุน้เอเชยี United Asia Fund ท่ีโดดเด่นด้านการใช ้AI มาท างานรว่มกับนกัวิเคราะหใ์นการคัดเลือกหุน้ ในการวิเคราะหแ์ละค้นหาไอเดียการ
ลงทนุท่ีนา่สนใจ โดยกองทนุนีไ้มไ่ด้มกีารป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน

กองทนุหุน้จนี
ลงทนุผ่านกองทนุหุน้จนี All-Shares ผ่านกองทนุหลัก Schroder ISF All China Equity ซึ่งกระจายลงทนุในหุน้จนี 30-60 บรษัิท ท่ีมพีื้นฐานแขง็แกรง่และมี
มูลค่าที่เหมาะสม

กองทนุหุน้อินเดีย
ลงทนุผ่านกองทนุหุน้อินเดีย RAMS Investment Unit Trust - India Equities Portfolio Fund II โดยเนน้คัดเลือกหุน้ท่ีมศัีกยภาพในการเติบโต มปีัจจยัพ้ืนฐาน
แขง็แกรง่ และมมูีลค่าที่เหมาะสม 

กองทนุหุน้เกาหลีใต้
ลงทนุผ่านกองทนุหลัก JPMorgan Funds – Korea Equity Fund ซึ่งมนีโยบายลงทนุในบรษัิทสัญชาติเกาหลีใต้ราว 45-70 บรษัิท โดยอาศัยกลยุทธก์ารลงทนุ
แบบ Core & Tactical และกระจายลงทนุครอบคลุมหุน้หลากหลายกลุ่มท้ัง Value, Quality และ Growth

กองทนุหุน้ไทย
ลงทนุในหุน้ไทยพื้นฐานดีท่ีอยูใ่น SETHD Index โดยเนน้หุน้ท่ีมปีระวัติการจา่ยปันผลท่ีดีและสม่าเสมอ มองเหน็โอกาสในการเติบโตของเงนิปันผล

ลงทนุในหุน้ไทยขนาดกลางและเล็กจ านวนนอ้ยตัว เด่นด้านการคัดเลือกโดยผู้จดัการกองทนุท่ีมปีระสบการณ์สูงและบรหิารกองทนุต้ังแต่มกีารจดัต้ังกองทนุรวม

กองทนุหุน้เวียดนาม
ลงทนุตรงในหุน้เวียดนาม บรหิารโดยผู้จดัการกองทนุชาวไทยและเวียดนาม 7 คน สามารถเขา้ถึงแหล่งขอ้มูลในเวียดนามโดยตรง เนน้หุน้พื้นฐานดีและ
มธีรรมภบิาล

KKP GNP-H

KKP GNP

ES-USBLUECHIP

ES-EG

ASP-NGF

ES-ASIA

SCBCHEQA

B-BHARATA

DAOL-KOREAEQ

TISCOHD-A

ASP-SME-A

FX Unhedged

FX Hedged

UOBSA

KT-GESG-A

PRINCIPAL VNEQ-A
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กองทนุตรำสำรหนี้

กองทนุตราสารหนี้โลก
ลงทนุในกองทนุหลัก PIMCO GIS Income Fund ซึ่งกระจายลงทนุในตราสารหนีค้ณุภาพสูงท่ัวโลก โดยใชก้ลยุทธก์ารลงทนุท่ีมคีวามสมดลุและยดืหยุน่ พรอ้ม
ปรบัเปล่ียนใหเ้หมาะสมกับสภาวะตลาดอยู่เสมอ และมใีหเ้ลือกท้ังกองทนุท่ีมนีโยบายป้องกันความเส่ียงค่าเงนิและกองทนุท่ีไมป่้องกันความเส่ียงค่าเงนิ

กองทนุตราสารหนี้ไทย
ลงทนุตรงในตราสารหนีร้ะยะกลางท้ังในไทยและในต่างประเทศ โดยมุง่หวังใหต้ราสารในพอรต์มอีายุเฉล่ีย 1-3 ปี
ระยะเวลาแนะน าถือครอง: ต้ังแต่ 1 ปีขึ้นไป

กองทนุตราสารหนี้
ระยะส้ัน

ลงทนุตรงในตราสารหนีร้ะยะส้ันท้ังในไทยและในต่างประเทศ โดยมุง่หวังใหต้ราสารในพอรต์มอีายุเฉล่ีย 6-12 เดือน
ระยะเวลาแนะน าถือครอง: ต้ังแต่ 3 เดือนขึ้นไป

ลงทนุตรงในตราสารหนีร้ะยะส้ันท้ังในไทยและในต่างประเทศ โดยมุง่หวังใหต้ราสารในพอรต์มอีายุเฉล่ีย 1-3 เดือน
ระยะเวลาแนะน าถือครอง: นอ้ยกว่า 3 เดือน

กองทนุตรำสำรทำงเลือก

กองทนุ REITs โลก
ลงทนุใน Janus Henderson Global Real Estate Equity Income Fund ท่ีมุง่ลงทนุใน REITs และสินทรพัยท่ี์เกี่ยวขอ้งกับอสังหารมิทรพัยท่ั์วโลก โดยเนน้
คัดเลือกหลักทรพัยท่ี์มคีณุภาพสูง มศัีกยภาพในการเติบโต และมอัีตราการจา่ยปันผลท่ีนา่สนใจ

กองทนุทองค า
ลงทนุผ่านกองทนุทองค า SPDR Gold Trust ท่ีมเีป้าหมายใหผ้ลตอบแทนของกองทนุหลังหกัค่าธรรมเนยีมเคล่ือนไหวสอดคล้องกับการเคล่ือนไหวของราคา
ทองค าในตลาดโลก

UGIS-N

UGISFX-N

KKP ACT FIXED

KKP S-PLUS

KFGPROP-A

K-GOLD-A(A)

FX Unhedged

FX Hedged

KFSPLUS-A
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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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