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ส่ิงท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห ์(รำยสินทรพัย)์
(14  – 18 Oct 24)

Source : Wealth Products & Strategy INVX

ตลาดสินทรพัยเ์ส่ียงมีแนวโน้มฟื้ นตัวและเคล่ือนไหวตามการรายงานผลประกอบการของบรษัิท

จดทะเบียนในสหรฐัฯ น าโดยหุน้ในกลุ่มเทคโนโลยเีป็นหลัก ในขณะท่ีปัจจยัด้านตัวเลขเศรษฐกิจมห

ภาคจะเริม่มีผลน้อยลงในสัปดาหน์ี้

ราคาทองค าพักตัว หลังสถานการณ์ความขดัแยง้ในตะวันออกกลางคล่ีคลายลง ประกอบกับ

การปรบัตัวขึ้นของ UST 10Y แตะระดับ 4% ส่งผลใหร้าคาทองค าได้รบัแรงกดดันในระยะส้ัน 

โดยเรายงัแนะน าใหน้ักลงทุนทยอยสะสมการลงทุนในทองค าระยะกลาง-ยาว

ด้าน UST 10Y มีแนวโน้มชะลอการปรบัตัวขึ้น หลังจากในชว่งสัปดาหท่ี์ผ่านมามีการรายงานเงนิ

เฟอ้และตัวเลขแรงงานไปแล้วเป็นส่วนมาก ส่งผลใหก้ารปรบัตัวขึ้นลงต่อจากนี้จะมาจากความ

ต้องการสินทรพัยป์ลอดภยัในการกระจายความเส่ียงเป็นหลัก

ตรำสำรทนุ 

ตรำสำรหนี้

สินทรพัยท์ำงเลือก



3 ปัจจยัท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห์
(14 – 18 Oct 24)

Source : Wealth Products & Strategy INVX
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Weekly 
3 Factors

1. เงนิเฟอ้และ

ท่ำทีของเฟด

3.กำรฟื้ นตัวของ

กลุ่มเซมฯิ

2.ECB Rate 

cut

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

Date Events Topics Consensus Previous Expected Impact
14/10/2024 Holiday TH Holiday

15/10/2024
Macro

GB Unemployment Rate AUG 4.60% 4%

Macro DE ZEW Economic Sentiment Index OCT 3.6

ER
US BAC , C , GS , JNJ , UNH Earning 
Release

ผลประกอบการกลุ่มการเงนิโดยรวมจะเป็นบวกใน Capital Market เป็นส่วนมาก 
ในขณะท่ีตัวท่ีฉดุผลประกอบการจะเป็น Banking Segment

16/10/2024 Macro GB Inflation Rate YoY SEP 2.20% 2%
ER US ABT Earning Release

17/10/2024 Macro JP Balance of Trade SEP (Billion JPY) ¥ 300 ¥-695.3
Macro EA Deposit Facility Rate 3.25% 3.50% ติดตามการประชุม ECB หลังทิศทางการเมอืงในฝรัง่เศสและเยอรมนัมแีนวโน้มทีจ่ะ

กดดันการด าเนินนโยบายกาคลังโดยรวม ท าให ้ECB ต้องเขา้มาประคองเศรษฐกิจด้วย
การใชน้โยบายการเงนิแบบผ่อนคลายมากกว่าชว่ง 3 เดือนที่ผ่านมา

Macro EA ECB Interest Rate Decision 3.40% 3.65%

Macro US Retail Sales MoM SEP 0.20% 0.10%
จบัตายอดค้าปลีกของสหรฐัฯ หลังแบบส ารวจการจบัจา่ยใชส้อยในชว่งวันหยุดของ
สหรฐัฯ มแีนวโน้มเกิดขึ้นก่อนชว่งเทศกาล

Macro EA ECB Press Conference

ER
US MS , TSM , ISRG , NFLX Earning 
Release

ติดตามการรายงานผลประกอบการกลุ่มชปิอยา่ง TSM ถึงทิศทางค าส่ังซื้อจาก NVDA 
ส าหรบัชปิ Blackwell หากมกีารฟื้ นตัว สะท้อนเป็นการกลับของกลุ่มเซมคิอนดักเตอร์

18/10/2024 Macro JP Inflation Rate YoY SEP 2.70% 3.00%
Macro CN GDP Growth Rate YoY Q3 5.00% 4.70% ติดตามการรายงานตัวเลข GDP และการบรโิภคของจนี หลังรฐับาลมคีวามพยายาม

กระตุ้นเศรษฐกิจในชว่งที่ผ่านมา หากตลาดหุน้ไมเ่กิดแรงเทขายในชว่งที่ตัวเลขรายงาน
ออกมาชะลอตัวลง สะท้อนว่านักลงทนุจะใหน้้าหนักกับตัวเลขเศรษฐกิจที่เหลือของปีนี้
น้อยลงและใหน้้าหนักกับมาตรการกระตุ้นใหม่ๆ  มากขึ้น

Macro CN Industrial Production YoY SEP 4.50% 4.50%
Macro CN Retail Sales YoY SEP 2.90% 2.10%
Macro CN House Price Index YoY SEP 0.40% -5.30%
Macro US Building Permits Prel SEP (Million) 1.46 1.47

ER US AXP , PG , SLB Earning Release
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1. เงนิเฟอ้และ

ท่ำทีของเฟด



ปัจจยัท่ี 1 : เงนิเฟอ้และท่ำทีของเฟด
รำยงำนกำรประชุม FOMC minute สะท้อนภำพควำมเปน็หว่งของตลำดแรงงำน

Source : Wealth Products & Strategy 
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ปัจจยัท่ี 1 : เงนิเฟอ้และท่ำทีของเฟด
เงนิเฟอ้ล่ำสุดเริม่ท ำใหส้มำชกิเฟดบำงคนเสนอวำ่ควรชะลอกำรลดดอกเบีย้

Source : Wealth Products & Strategy , BLS 

CPI components

Seasonally adjusted changes from preceding month

Un-
adjusted 
12-mos. 
Ended

2023 2024
Sep. 2024 

(Actual) Sep-24

Mar. Apr. May Jun. Jul. Aug. Sep. Oct. Nov. Dec. Jan. Feb. Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Est.

CPI Inflation 0.1 0.4 0.1 0.2 0.2 0.6 0.4 0 0.1 0.2 0.3 0.4 0.4 0.3 0 -0.1 0.2 0.2 0.2 2.4 2.3

Food 0 0 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 0.3 0.2 0.2 0.4 0 0.1 0 0.1 0.2 0.2 0.1 0.4 2.3

Food at home -0.3 -0.2 0.1 0 0.3 0.2 0.1 0.3 0.1 0.1 0.4 0 0 -0.2 0 0.1 0.1 0 0.4 1.3

Food away from home 0.6 0.4 0.5 0.4 0.2 0.3 0.4 0.4 0.4 0.3 0.5 0.1 0.3 0.3 0.4 0.4 0.2 0.3 0.3 3.9

Energy -3.5 0.6 -3.6 0.6 0.1 5.6 1.5 -2.5 -2.3 -0.2 -0.9 2.3 1.1 1.1 -2 -2 0 -0.8 -1.9 -6.8

Energy commodities -4.6 2.7 -5.6 0.8 0.3 10.5 2.3 -4.9 -5.8 -0.7 -3.2 3.6 1.5 2.7 -3.5 -3.7 0.1 -0.6 -4 -15.3

Gasoline (all types) -4.6 3 -5.6 1 0.2 10.6 2.1 -5 -6 -0.6 -3.3 3.8 1.7 2.8 -3.6 -3.8 0 -0.6 -4.1 -15.3

Fuel oil -4 -4.5 -7.7 -0.4 3 9.1 8.5 -0.8 -2.7 -3.3 -4.5 1.1 -1.3 0.9 -0.4 -2.4 0.9 -1.9 -6 -22.4

Energy services -2.3 -1.7 -1.4 0.4 -0.1 0.2 0.6 0.5 1.7 0.3 1.4 0.8 0.7 -0.7 -0.2 -0.1 -0.1 -0.9 0.7 3.4

Electricity -0.7 -0.7 -1 0.9 -0.7 0.2 1.3 0.3 1.4 0.6 1.2 0.3 0.9 -0.1 0 -0.7 0.1 -0.7 0.7 3.7

Utility (piped) gas service -7.1 -4.9 -2.6 -1.7 2 0.1 -1.9 1.2 2.8 -0.6 2 2.3 0 -2.9 -0.8 2.4 -0.7 -1.9 0.7 2

Core CPI Inflation 0.4 0.4 0.4 0.2 0.2 0.3 0.3 0.2 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0.3 0.2 0.1 0.2 0.3 0.3 3.3 3.2

Commodities less food and 
energy commodities

0.2 0.6 0.6 -0.1 -0.3 -0.1 -0.4 -0.1 -0.3 -0.1 -0.3 0.1 -0.2 -0.1 0 -0.1 -0.3 -0.2 0.2 -1

New vehicles 0.4 -0.2 -0.1 0 -0.1 0.3 0.3 -0.1 -0.1 0.2 0 -0.1 -0.2 -0.4 -0.5 -0.2 -0.2 0 0.2 -1.3

Used cars and trucks -0.9 4.4 4.4 -0.5 -1.3 -1.2 -2.5 -0.8 1.6 0.6 -3.4 0.5 -1.1 -1.4 0.6 -1.5 -2.3 -1 0.3 -5.1

Apparel 0.3 0.3 0.3 0.3 0 0.2 -0.8 0.1 -1.3 0 -0.7 0.6 0.7 1.2 -0.3 0.1 -0.4 0.3 1.1 1.8

Medical care commodities 0.6 0.5 0.6 0.2 0.5 0.6 -0.3 0.4 0.5 -0.1 -0.6 0.1 0.2 0.4 1.3 0.2 0.2 -0.2 -0.7 1.6

Services less energy services 0.4 0.4 0.4 0.3 0.4 0.4 0.6 0.3 0.5 0.4 0.7 0.5 0.5 0.4 0.2 0.1 0.3 0.4 0.4 4.7

Shelter 0.6 0.4 0.6 0.4 0.4 0.3 0.6 0.3 0.4 0.4 0.6 0.4 0.4 0.4 0.4 0.2 0.4 0.5 0.2 4.9

Transportation services 1.4 -0.2 0.8 0.1 0.3 2 0.7 0.8 1.1 0.1 1 1.4 1.5 0.9 -0.5 -0.5 0.4 0.9 1.4 8.5

Medical care services -0.5 -0.1 -0.1 0 -0.4 0.1 0.3 0.3 0.6 0.5 0.7 -0.1 0.6 0.4 0.3 0.2 -0.3 -0.1 0.7 3.6



ปัจจยัท่ี 1 : เงนิเฟอ้และท่ำทีของเฟด
จบัตำกำรใหสั้มภำษณข์องเฟดในชว่งต่อจำกนี้

Source  Wealth Products & Strategy

ทิศทาง FOMC Minute ไมไ่ด้แตกต่างจากรายงานการประชมุฉบบัยอ่ และสะท้อน

ความส าคัญของตัวเลขตลาดแรงงานมากยิง่ขึ้น

อยา่งไรก็ดี ตัวเลขเงนิเฟอ้ในสัปดาหท่ี์ผ่านมาได้รบัผลกระทบจากการประท้วงท่ี

ท่าเรอืและพายุท่ีท าใหร้าคาสินค้าโดยรวมปรบัตัวขึ้น

ในระยะส้ันสมาชกิเฟดบางคนเริม่ใหค้วามเหน็ว่าควรชะลอการลดดอกเบีย้ท าให ้UST 

10Y ปรบัตัวขึ้นในระยะส้ัน INVX มองเป็นโอกาสในการลงทนุตราสารหนี้โลก
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Source : Wealth Products & Strategy INVX

2.ECB Rate 

cut



ปัจจยัท่ี 2 : ECB Rate Cut
กำรเมอืงฝรัง่เศสกดดันเศรษฐกิจยุโรปต่อเนื่อง

Source  Wealth Products & Strategy

• ฝรั่งเศสยนืยนัว่าจะลดการขาดดุลใหไ้ด้ แต่ขอปรบัแผน

เป็น 7 ปี

• นายกฯ ใหม ่Barnier ต้องโน้มน้าวท้ังปารสีและบรสัเซลส์

• ล่าสุดแผนขาดดุลปี 2025 ถูกปรบัจาก 5.6% → 6%

• โดยลดการใชจ้า่ยลงเหลือ 40 พันล้านยูโรและเพ่ิมภาษี 

20 พันล้านยูโรในกลุ่มคนรวยและพลังงานด้ังเดิม

• แผนท้ังหมดต้องสรุปใหกั้บ EC ภายใน 31/10/24

• การขาดดุลท่ีสูงขึ้นดังกล่าวจะกดดันใหอั้ตราดอกเบี้ยใน

ตลาดเงนิปรบัตัวสูงข้ึนในระยะส้ันเน่ืองจากหน้ีสาธารณะ

ปรบัตัวสูงขึ้น

• อยา่งไรก็ดี การตกลงในสภาฯ ฝรั่งเศสน้ันอาจจะไมง่า่ย

นัก



ปัจจยัท่ี 2 : ECB Rate Cut
ECBมแีนวโน้มลดดอกเบีย้มำกขึ้นหำกกำรเมอืงยุโรปยงัไรทิ้ศทำง

Source  Wealth Products & Strategy , Bloomberg
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นกัวิเคราะหป์รบัมุมมองด้านการลดดอกเบีย้เรว็ขึ้นเรื่อยๆ หลังการเลือกต้ังของ

ฝรัง่เศสในเดือนมถินุายน

ECB Deposit Facility Rate Market Projection (Jun) Market Projection (Sep) Market Projection (Oct)



ปัจจยัท่ี 2 : ECB Rate Cut
กำรลดดอกเบีย้ของ ECB เปน็กำรประคองเศรษฐกิจมำกกวำ่กำรกระตุ้น

Source  Wealth Products & Strategy

การเมอืงฝรัง่เศสท่ีชะงกังนัท้ังด้านนโยบายและการผ่านรา่งกฎหมายจะกลายเป็น

กรณศึีกษาส าหรบัประเทศเยอรมนั

โดยปัจจุบนัเศรษฐกิจยุโรปน้ันค่อนขา้งอ่อนแอหากเปรยีบเทียบกับสหรฐัฯ 

เนื่องจากการผลิตท่ีชะลอตัวและสงครามการค้ากับจนี

ในสัปดาหน์ี้คาดว่า ECB จะลดดอกเบีย้ราว 0.25% และมแีนวโน้มจะลดเรว็ขึ้น

ในชว่งต้นปีหน้า เนื่องจากความล่าชา้ของนโยบายการคลัง

INVX ประเมนิว่าการลงทนุในยุโรปน้ันแมว่้าจะม ีValuation ท่ีถกู แต่เศรษฐกิจก็สุ่ม

เส่ียงจะถดถอยจากเยอรมนัและฝรัง่เศส จงึยงัไมแ่นะน าใหล้งทนุ
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3.จบัตำก ำไร

กลุ่มเซมฯิ



ปัจจยัท่ี 3 : จบัตำก ำไรกลุ่มเซมิฯ
นักวเิครำะหป์ระเมนิกลุ่มกำรเงนิ ก ำไรยงัถกูกดดันจำก Banking Segment

Source : Wealth Products & Strategy ,Factset
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ปัจจยัท่ี 3 : จบัตำก ำไรกลุ่มเซมิฯ
สัปดำหน์ี้กลุ่มเซมิฯ และเทคฯ เริม่รำยงำน เตรยีมลุ้น TSM รำยงำนผลประกอบกำร

Source : Wealth Products & Strategy ,ii.co.uk



ปัจจยัท่ี 3 : จบัตำก ำไรกลุ่มเซมิฯ
หำก TSM รำยงำนออกมำดี อำจเปน็สัญญำณวำ่ Blackwellมำไวกวำ่คำด

Source  Bloomberg as of 30/08/24 , Wealth Products & Strategy

Top 3 Suppliers
 (% เทียบกับต้นทนุ NVDA)

Top 3 Customers
(% เทียบกับรำยได้ NVDA)

35.82%

13.43%

9.40%

19.03%

10.08%

8.62%



ปัจจยัท่ี 3 :จบัตำก ำไรกลุ่มเซมิฯ
ต้นสัปดำหจ์บัตำกลุ่มกำรเงนิ ปลำยสัปดำหจ์บัตำกลุ่มเทคฯ

Source  Wealth Products & Strategy

การรายงานผลประกอบการในต้นสัปดาหจ์ะเป็นหุน้ในกลุ่มการเงนิเป็นหลัก โดยพบว่า

ก าไรกลุ่มท่ีเน้นการปล่อยสินเชื่อจะยังคงไมม่สัีญญาณฟื้ นตัวจนกว่าจะถึง 4Q24

ในด้านของการรายงานผลประกอบการ TSM จะเป็นตัวชีน้ าว่าผลประกอบการของ

กลุ่มชปิท่ีจะทยอยออกมาน้ันจะฟื้ นตัวแบบมปีัจจยัพ้ืนฐานรองรบัหรอืไม่

เบื้องต้นการรายงานทิศทางผลการด าเนินงานของกลุ่มชปิค่อนข้างผสมผสานท้ังดีและ

ไมดี่ ท าใหก้ารฟื้ นตัวของหุน้กลุ่มชปิยังมคีวามเส่ียง



หุน้เวยีดนำมไมไ่ปไหน ควรถือต่อ
หรอืไม่



Source  Wealth Products & Strategy, Bloomberg as of 9 October 2024

GDP เวยีดนำมเติบโตมำกท่ีสุดนบัต้ังแต่เกิด COVID-19
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Source  Wealth Products & Strategy, Bloomberg as of 9 October 2024

ตัวแปรส ำคัญคือกำรส่งออกด้ำนเครื่องจกัรหนุน GDP โต
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Source  Wealth Products & Strategy, Bloomberg as of 9 October 2024

FWD P/E Ratio ปัจจุบนัปรบัตัวลดลงเนื่องจำกกำรปรบั
ประมำณกำรก ำไรของนักวเิครำะห์
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Source  Wealth Products & Strategy, Bloomberg as of 9 October 2024

ปัจจุบนัตลำดหุน้เวยีดนำมซื้อในระดับท่ี “ถกู” สวนทำงกับ
ก ำไรท่ีโตโดดเด่น
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Source  Wealth Products & Strategy, Bloomberg as of 9 October 2024

กำรเตรยีมยกระดับเขำ้สู่ “FTSE Emerging Market” 
ชว่ยใหต้ลำดหุน้เวยีดนำมซื้อขำยในระดับ Valuation ท่ีสูงขึ้นได้
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ตลาดหุน้เวียดนามมโีอกาสถกูยกระดับเขา้สู่ดัชนี FTSE Emerging Market ในชว่งไตรมาส 3 
ปี 2025 หลังทางการเวียดนามมกีารพัฒนากฎหมายตลาดทนุใหม้คีวามเป็นมาตรฐานสากล เชน่

• ใหบ้รษิัทจดทะเบยีนต้องเปดิเผยงบการเงนิเป็นภาษาอังกฤษ
• ยกเลิก Prefunding จากนกัลงทนุต่างชาติ



Source  Wealth Products & Strategy

สรุปภำพรวมโอกำสกำรลงทนุในสัปดำหน์ี้

หุน้เวยีดนำม PRINCIPAL VNEQ-A
• เศรษฐกิจเวียดนามเติบโตแกรง่ คาด GDP เติบโตในระดับโดดเด่นในอีก 2-3 ปีขา้งหน้า และ 

FDI เติบโตต่อเน่ือง อีกท้ัง จ านวนสัญญา FTA สูงสุดในอาเซยีน และแรงกดดันจากสงคราม
การค้าท่ีต่าชว่ยดึงดดูเมด็เงนิลงทนุต่างชาติ

• วัฏจกัรดอกเบีย้ขาลงของเฟดชว่ยหนุนตลาดหุน้เกิดใหมแ่ละตลาดหุน้ชายขอบ ใหม้เีมด็เงนิ
ไหลเขา้กลับมาลงทนุ อีกท้ังลดแรงกดดันด้านความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนด้วยเชน่กัน

• Valuation ของตลาดหุน้เวียดนามอยูใ่นระดับถกู ขณะท่ีก าไรถกูปรบัประมาณการขึ้นต่อเนื่อง 
สะท้อนปัจจยัพ้ืนฐานแกรง่และราคาอยูใ่นระดับน่าสนใจ

• หากตลาดหุน้เวียดนามเตรยีมยกระดับจาก “Frontier Market” สู่ “Emerging Market” ชว่ย
ผลักดัน Valuation ให ้Re-rate ขึ้นได้ ขึ้นไปซื้อขายในระดับ FWD P/E 12.73 เท่าได้ คิดเป็น 
Upside จาก P/E Re-rating ราว 18.2%



PRINCIPAL VNEQ-A

Source: Wealth Products & Strategy INVX

Theme Play
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BUY
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หุน้เกาหลีใต้

BUY



Source: KTAM and Franklin Templeton as of 31 August 2024

KT-PRECIOUS

Fund Highlights

• ข้อมูลและจุดเด่นกองทุนลงทุนในหุน้เหมืองทองผ่านกองทุน Franklin Gold and 

Precious Metals Fund โดยทีมผู้จดัการกองทุนหลักมีประสบการณ์เฉลี่ยกว่า 30

ปี และจะเน้นคัดเลือกในบริษัทที่รายได้เติบโตในระยะยาวอย่างเหน็ได้ชัด มีก าไรที่

มัน่คง ยัง่ยนื หรอืมคีวามสามารถในการแขง่ขนัสูง 

• ผสมผสานกลยุทธก์ารลงทุนแบบ Top-down และ Bottom-up โดยจะวิเคราะห์

ปัจจยัเชิงมหภาคเพ่ือก าหนดน้าหนักการลงทุนในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม และเน้น

วิเคราะหปั์จจยัพ้ืนฐานเชงิลึกเพื่อหาหุน้ที่มโีอกาสที่ดีที่สุด

•  สถิติ 5 ปีย้อนหลังบ่งชี้ว่า ผลการด าเนินงานของกองทุนหลักมักเคลื่อนไหว

สอดคล้องไปกับดัชนี FTSE Gold Mines Index

• กองทุนไม่มีนโยบายการป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปลี่ยนสอดคล้องกับ

มุมมองกลยุทธข์องทางทีมท่ีมองว่าค่าเงนิบาทจะอ่อนค่าในระยะเวลาขา้งหน้า

กระบวนกำรคัดเลือกหุน้เขำ้สู่พอรต์กำรลงทนุ

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(7  – 11 Oct 24)



Source: Virtus as of 31 March 2024; Morningstar as of 30 June 2024

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(7  – 11 Oct 24)

ASP-USSMALL

Fund Highlights

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

ขนาดเล็กที่เป็นส่วนประกอบของ Russell 2000® Index

• กองทุนหลักมีสไตล์การลงทุนระยะยาวแบบ High Conviction โดยจะลงทุนแบบ

กระจุกตัวราว 15–35 บรษัิท และจะเลือกลงทนุในบรษัิทที่มีคุณภาพสูง มีสัดส่วนหนี้

ต่อก าไรต่า มีกระแสเงินสดสูง มีศักยภาพในการเติบโตในอนาคต และมีมูลค่าที่

เหมาะสม รวมถึงยังชื่นชอบธุรกิจที่มีความสามารถในการแข่งขันและมีแบรนด์ที่

แขง็แกรง่

• กองทุนหลักสามารถสร้างผลตอบแทนได้เฉลี่ยปีละ 13.24% นับต้ังแต่จัดต้ังในปี
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PRINCIPAL VNEQ-A

Fund Highlights

• มปีรชัญาและกระบวนการลงทนุโดยวิเคราะหข์อ้มลูเชงิลึกด้วยวิธ ีTop-down ทั้งในด้าน

ปัจจยัมหภาคทั่วโลก แนวโน้มเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมในประเทศ และกลยุทธก์ารลงทนุ

และการวัดความเส่ียง ประกอบกับการคัดเลือกหุน้ด้วยวิธกีาร Bottom-up โดยการ

วิเคราะหข์อ้มูลท้ัง Quantitative และ Qualitative เพ่ือประเมนิมูลค่าของหุน้ผ่านการใช้

กรอบ FMV (พ้ืนฐานธุรกิจที่เติบโตอยา่งยัง่ยนื, แนวโน้มของราคาและก าไรทีด่ีขึ้นอยา่ง

ต่อเนื่อง, มูลค่าอยูใ่นระดับราคาที่นา่สนใจ) รวมทั้งการวิเคราะหส์ภาพคล่อง และการเขา้

เยีย่มชมกิจการอยา่งสม่าเสมอ

• สรา้งพอรต์การลงทนุโดยเน้นลงทนุในหุน้บรษัิทเวียดนามขนาดใหญ่-กลางประมาณ 20-

30 บรษัิท ที่มธีรรมาภบิาลดี

• บรหิารโดยทีมผู้จดัการกองทนุชาวไทยและเวียดนาม 7 ท่าน ท าใหส้ามารถเขา้ถึง

แหล่งขอ้มูลในเวียดนามได้โดยตรง

การอนุมัติ

การ

ประเมิน

คะแนน

การ

วิเคราะห์

เชงิลึก

การคัด

กรอง

หลักทรพัย์

Source: Principal as of 30 June 2024

กองทุนรวมนี้มีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัขอ้มูลเพ่ิมเตมิหรอืหนงัสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์เอกซ์

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(7  – 11 Oct 24)



BGOLD

Fund Highlights

• ลงทนุในกองทนุหลัก SPDR® Gold Shares (GLD) เป็นกองทนุรวมETF ท่ีมนีโยบายลงทนุใน

ทองค าแท่งโดยตรง มุง่หวังใหผ้ลตอบแทนของกองทนุหลังหกัค่าธรรมเนียมเคล่ือนไหว

สอดคล้องกับการเคล่ือนไหวของราคาทองค าในตลาดโลก

• ท้ังน้ี กองทนุ BGOLD เป็นกองทนุท่ีลงทนุใน SPDR® Gold Shares (GLD) โดยไมไ่ด้ป้องกัน

ความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียน และมค่ีาใชจ้า่ยรวมต่า (0.72%) และไมม่ค่ีาธรรมเนียมในการ

ซื้อขาย 

• เนื่องจากค่าเงนิบาทปรบัตัวแขง็ค่ามาพอสมควรแล้ว ซึ่งในปัจจุบนั INVX ประเมนิค่าเงนิ

บาทที่เหมาะสมอยูท่ี่ 35 – 36 บาท ดังนั้นอัตราแลกเปล่ียนในปัจจุบนัที่ 33 บาทจงึมคีวาม

น่าสนใจแก่การลงทนุแบบไมป้่องกันความเส่ียงอัตราแลกเปล่ียน

Source: BBLAM as of 30 June 2024

กองทุนรวมนี้มีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัขอ้มูลเพ่ิมเตมิหรอืหนงัสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์เอกซ์

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(7  – 11 Oct 24)



Source: SCBAM as of 31 July 2024, iShares as of 10 September 2024

SCBKEQTG

Fund Highlights

• ลงทุนในหุน้เกาหลีผ่านกองทุนหลัก iShares MSCI South Korea ETF (EWY) ที่

ลงทนุแบบ Passive โดยอ้างอิงดัชนี MSCI Korea 25/50 

• ทั้งนี้ ดัชนี MSCI Korea 25/50 ประกอบด้วยบริษัทเกาหลีใต้ขนาดกลาง-ใหญ่ โดย

ครอบคลมุถึง 85% ของมูลค่าตลาดหุน้ในเกาหลีใต้ทั้งหมด

• ดัชนีมกีารก าหนดสัดส่วนการลงทุนในหุน้แต่ละตัวใหไ้ม่เกิน 25% ซึ่ง และหากหุน้ที่มี

สัดส่วนเกิน 5% จะต้องรวมกันแล้วไม่เกิน 50% ซึ่งจะช่วยกระจายการลงทุนไปสู่

หลากหลายอุตสาหกรรม 

• ดัชนีดังกล่าวประกอบไปด้วยบริษัทผู้เป็นผู้ผลิต Memory Chip เบอร์ต้น ๆ ของ

โลกอย่าง Samsung และ SK Hynix รวมถึงยังมีบริษัทอื่น ๆ ที่มีชื่อเสียงทั่วโลก

อยา่ง Hyundai และ Naver อีกด้วย

Top Holdings

Samsung 20.17%

SK Hynix 7.81%

KB Financial Group 3.11%

Hyundai 3.04%

Celltrion 2.87%

Kia 2.53%

Shinhan Financial Group 2.48%

Posco 2.23%

Naver 1.97%

Hana Financial Group 1.84%

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(7  – 11 Oct 24)



Source: KTAM as of 31 August 2024

KT-HiDiv-A

Fund Highlights

• กองทุนที่ลงทุนในหุ้นไทยคุณภาพสูงมีการจ่ายปันผลที่ดีสม่าเสมอ ผลการ

ด าเนินงานโดดเด่น และมแีนวทางการบรหิารที่ชดัเจน

• เลือกลงทนุในหุน้ราว 40 - 60 บรษัิทที่มคีณุภาพของก าไรดี ใหค้วามส าคัญกับหุน้ที่

จา่ยเงนิปันผลที่ดีและสม่าเสมอ มีปัจจยัพ้ืนฐานดี Valuation ไม่แพงเกินไป และมี

ศักยภาพในการเติบโต

• ใชก้ลยุทธแ์บบ Core and Satellite ในการบริหารพอร์ตการลทุน โดยจะลงทุนใน

หุน้ที่จา่ยเงนิปันผลสูงสม่าเสมอ (Defensive dividend stocks) เป็นสัดส่วนราว 

70% ของพอร์ต และอีก 30% จะเลือกลงทุนในหุน้ปันผลที่มีศักยภาพจ่ายปันผล

เพ่ิมขึ้นในอนาคต (Growth dividend stocks)

กระบวนกำรคัดเลือกหุน้เขำ้สู่พอรต์กำรลงทนุ

80 – 100 

บรษัิท

• หุน้ท่ีจา่ยปันผลอยา่งสม่าเสมอ โดยต้องมี

ประวัติจา่ยปันผล อยา่งนอ้ย 2 ใน 3 ปีหลังสุด

60 – 80 

บรษัิท

• เนน้คัดกรองบรษัิทท่ีมอัีตราการจา่ย    ปันผล

สูงกว่าตลาด

40 – 60 

บรษัิท

• คัดเลือกบรษัิทท่ีมปีัจจยัพ้ืนฐานดี และมี

แนวโนม้เติบโตในอนาคตเขา้สู่พอรต์

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(7  – 11 Oct 24)
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มุมมองกำรลงทนุ

China Equity

• Take Profit : แนะน าขายท าก าไรหุน้จนี (ส าหรบัการลงทุนระยะส้ันตามพอร์ตเคาะซื้อ weekly strategy)

• มุมมอง : ตลาดหุน้จนีได้ปรบัตัวขึ้นนับจากวันท่ีเราแนะน าเข้าลงทุน โดยปัจจุบันตลาดหุน้จนีมีโมเมนตัมท่ีอ่อนแอลง ซึ่งการปรบัตัวขึ้นในชว่งท่ีผ่านมาได้สะท้อนมาตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจไปแล้วบางส่วน รวมถึง Valuation ของดัชนี MSCI China All Shares เมื่อเทียบกับ MSCI EM น้ันกลับมาซื้อขายในระดับ "Fair Value“ จงึแนะน าใหนั้กลงทุนเก็บผล

ก าไรเพ่ือเตรยีมการลงทุนระยะส้ันในการเคาะซื้อครัง้ถัดไป

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

• ทีมผู้จดัการกองทุนหลักใชป้ระโยชน์จากการมีทีมนักวิเคราะหท่ี์แข็งแกรง่ ด้วยการลงทุนแบบ Bottom-up เน้นการวิเคราะหป์ัจจยัพ้ืนฐานอย่างเชงิลึก

• กองทุนหลักมี beta 1.20 เทียบกับดัชนี MSCI China All Shares ท้ังในชว่ง 1 ปี และ 3 ปีย้อนหลัง และมักจะสรา้งผลตอบแทนได้ดีในชว่งปีท่ีตลาดหุน้จนีเป็นขาขึ้น เชน่ ปี 

2020 ท่ีกองทุนสรา้งผลตอบแทน 70.9% ขณะท่ีดัชนี MSCI China All Shares สรา้งผลตอบแทนเพียง 33.4%

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event & Technical Play)

K-CHINA-A (A)
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มุมมองกำรลงทนุ

Gold Mining 
Equity

• Buy: แนะน าลงทุนหุ้นเหมืองทองค า หลังราคาทองค าส่งสัญญาณแนวโน้มขาขึ้นอย่างแข็งแกร่งและท าจุดสูงใหม่ต่อเน่ือง ซึ่งโดยปกติราคาหุ้นเหมืองทองค าจะปรับตัว

เคล่ือนไหวมากกว่าราคาทองค า ท าใหร้าคาหุน้เหมืองทองค าได้ประโยชน์จากราคาทองค าท่ียังอยู่ในแนวโน้มขาขึ้น 

• มุมมอง: เรามองว่าราคาทองค ายังอยู่ในแนวโน้มขาขึ้น โดยได้รับปัจจัยสนับสนุนจากวัฏจักรดอกเบี้ยขาลง อุปสงค์ทองค าจากธนาคารกลางท่ัวโลกท่ียังคงสะสมทองค าเข้า

เงนิทุนส ารองระหว่างประเทศ (Foreign Exchange Reserves) เพ่ิมขึ้นอย่างแข็งแกร่ง โดยเฉพาะจากธนาคารกลางในฝ่ังของกลุ่มประเทศก าลังพัฒนา (Emerging Market) ท่ี

ปัจจุบันมีสัดส่วนเฉล่ียของทองค าใน Reserves เพียง 6% ต่ากว่าประเทศตลาดพัฒนาแล้ว Developed Market) ท่ีมีสัดส่วนเฉล่ียถึง 12% อีกท้ัง เม็ดเงินทุนไหลเข้าจากทางฝ่ัง 

ETF หลังอัตราผลตอบแทนท่ีแท้จรงิ (Real Yield) มีทิศทางปรับตัวลง ส่งผลเป็นอีกหน่ึงแรงสนับสนุนต่อราคาทองค า โดยราคาหุน้เหมืองทองค ายังมีความ Laggard จากราคา

ทองค าค่อนข้างมากต้ังแต่ต้นปี 2022 ซึ่งถือว่าค่อนข้างผิดปกติ เน่ืองจากราคาหุน้เหมืองทองค ามักจะมีการเคล่ือนไหวคล้ายกับราคาทองค าแต่จะมีการปรับตัวท่ีมากกว่า เพราะ

การเปล่ียนแปลงของราคาทองค าส่งผลกระทบอย่างมากต่ออัตราก าไรของบริษัทเหมืองทองค า (High Operating Leverage) ท าใหเ้รามอง Upside ของหุน้เหมืองทองค ายัง

เปิดกว้าง โดยคาดว่าผลตอบแทนจะไล่ตาม (Catch up) ราคาทองค า นอกจากน้ี ก าไรของหุน้เหมืองทองค ามีแนวโน้มเติบโตในอัตราเร่งในช่วงท่ีเหลือของปี เรามองเป้าหมาย

สะท้อนผ่านดัชนีอ้างอิง FTSE Gold Mines ท่ี 2,800 จุด

• KT-PRECIOUS: ลงทุนในหุน้เหมืองทองผ่านกองทุน Franklin Gold and Precious Metals Fund โดยทีมผู้จดัการกองทุนหลักมีประสบการณ์เฉล่ียกว่า 30 ปี และจะเน้น

คัดเลือกในบรษัิทท่ีรายได้เติบโตในระยะยาวอย่างเหน็ได้ชดั มีก าไรท่ีม่ันคง ย่ังยืน หรอืมีความสามารถในการแข่งขันสูง

• ผสมผสานกลยุทธ์การลงทุนแบบ Top-down และ Bottom-up โดยจะวิเคราะห์ปัจจัยเชิงมหภาคเพ่ือก าหนดน้าหนักการลงทุนในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม และเน้นวิเคราะห์

ปัจจยัพ้ืนฐานเชงิลึกเพ่ือหาหุน้ท่ีมีโอกาสท่ีดีท่ีสุด

• สถิติ 5 ปีย้อนหลังบ่งชีว่้า ผลการด าเนินงานของกองทุนหลักมักเคล่ือนไหวสอดคล้องไปกับดัชนี FTSE Gold Mines Index

• กองทุนไม่มีนโยบายการป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียนสอดคล้องกับมุมมองกลยุทธข์องทางทีมท่ีมองว่าค่าเงนิบาทจะอ่อนค่าในระยะเวลาข้างหน้า

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event & Technical Play)

KT-PRECIOUS

FX Unhedged
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มุมมองกำรลงทนุ

Korea Equity

• Buy : แนะน าเข้าลงทุนในตลาดหุน้เกาหลีใต้ จากแรงสนับสนุนธนาคารกลางสหรฐัฯ (FED) ปรบัลดดอกเบี้ยนโยบาย, Valuation ของตลาดหุน้เกาหลีใต้อยู่ในระดับถูกมาก และ 

Earnings ยังถูกปรบัประมาณการขึ้นต่อเนื่องอย่างแข็งแกรง่

• มุมมอง : ตลาดหุน้เกาหลีใต้ได้แรงหนุนจาก FED ปรบัลดดอกเบี้ยนโยบายลง โดยจากข้อมูลในอดีต ย้อนหลังต้ังแต่ปี 1989 หากนับเฉพาะชว่งท่ีไม่เกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย 

ตลาดหุน้เกาหลีใต้มักท าผลตอบแทนได้โดดเด่น โดยเฉพาะในชว่งสามเดือนแรกหลังการปรบัลดดอกเบี้ย โดยใหผ้ลตอบแทนประมาณ 10% ส่วนในด้าน Valuation ตลาดหุน้

เกาหลีใต้อยู่ในระดับถูกมาก โดย FWD P/E อยู่ท่ี 8.2 เท่า ใกล้ระดับต่าสุด โดยต่ากว่าค่าเฉล่ียย้อนหลัง 5 ปี ท่ี -1.25 S.D. มองราคาสะท้อนปัจจยัลบและประเด็นความเส่ียงไป

มากแล้ว ขณะท่ีก าไรยังถูกปรบัประมาณการเพ่ิมขึ้นอย่างแข็งแกรง่ ท าใหใ้นแงข่อง Reward to Risk Ratio มีความน่าสนใจ โดยเข้าซื้อไม่เกินดัชนีอ้างอิง KOSPI ท่ีบรเิวณ 

2,700 จุด และมีจุดตัดขาดทุนเมื่อราคาต่ากว่า 2,400 จุด

• SCBKEQTG: ลงทุนในหุน้เกาหลีผ่านกองทุนหลัก iShares MSCI South Korea ETF (EWY) ท่ีลงทุนแบบPassive โดยอ้างอิงดัชนีMSCI Korea 25/50

• ท้ังน้ี ดัชนี MSCI Korea 25/50 ประกอบด้วยบรษัิทเกาหลีใต้ขนาดกลาง-ใหญ่ โดยครอบคลุมถึง 85% ของมูลค่าตลาดหุน้ในเกาหลีใต้ท้ังหมด

• ดัชนีมีการก าหนดสัดส่วนการลงทุนในหุน้แต่ละตัวใหไ้ม่เกิน 25% ซึ่ง และหากหุน้ท่ีมีสัดส่วนเกิน 5% จะต้องรวมกันแล้วไม่เกิน 50% ซึ่งจะช่วยกระจายการลงทุนไปสู่หลากหลาย

อุตสาหกรรม

• ดัชนีดังกล่าวประกอบไปด้วยบริษัทผู้เป็นผู้ผลิต Memory Chip เบอร์ต้น ๆ ของโลกอย่าง Samsung และ SK Hynix รวมถึงยังมีบริษัทอ่ืน ๆ ท่ีมีชื่อเสียงท่ัวโลกอย่าง 

Hyundai และ Naver อีกด้วย

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event & Technical Play)

SCBKEQTG
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มุมมองกำรลงทนุ

TH Equity

• Buy : แนะน าเข้าลงทุนในหุน้ไทยขนาดใหญ่ จากแรงสนับสนุนการเข้าลงทุนจากกองทุนวายุภกัษ์ และมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากรฐับาล

• มุมมอง : มองกองทุนวายุภกัษ์ชว่ยหนุนหุน้ขนาดใหญ่ โดยคาดหุน้ท่ีมีโอกาสเข้าเกณฑ์การลงทุนของกองทุนวายุภกัษ์ ได้แก่ หุน้ขนาดใหญ่ใน SET100 ซึ่งมีคุณสมบัติ คือ 1) 

จา่ยเงนิปันผลดี โดยให ้Dividend Yield ขั้นต่าปีละ 3.5% 2) มี ESG Rating สูงต้ังแต่ระดับ A-AAA และ CG ระดับ 5 ดาว และ 3) มีฐานะการเงนิแข็งแกรง่ และผลประกอบการ

มีแนวโน้มเติบโตดีในปี 2025 ท าใหเ้ราคาดว่าหุน้ขนาดใหญ่จะได้รบัอานิสงค์จากกองทุนวายุภกัษ์มากกว่าหุน้ขนาดเล็ก จงึแนะน าให ้“เข้าลงทุนในหุน้ไทยขนาดใหญ่” หรอืส าหรบั

คนท่ีมีสัดส่วนในหุน้ไทยอยู่แล้ว แนะน าให ้“สับเปล่ียนจากหุน้ไทยขนาดเล็ก เป็นหุน้ไทยขนาดใหญ่” เพ่ือรบัประโยชน์จากเม็ดเงนิของกองทุนวายุภกัษ์ ซึ่งในอดีตเม่ือปี 2003 

กองทุนวายุภกัษ์ชว่ยหนุนใน 3 ปัจจยั ประกอบไปด้วย Sentiment ของตลาดหุน้ไทย, สภาพคล่องของมูลค่าการซื้อขายใหเ้พ่ิมขึ้น และน ามาซึ่งการปรบั P/E ของตลาดหุน้ไทย

ใหมี้การ Re-Rate ขึ้น อีกท้ัง ดัชนี SET ส่งสัญญาณกลับมาเป็นเทรนด์ขาขึ้น หลังจากกลับขึ้นมายืนเหนือเส้นค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี 50 และ 200 วัน อีกท้ัง ตัวชีวั้ด MACD ราย

สัปดาหพ์ลิกกลับมายืนเหนือศูนย์ (เส้น Zero line) อีกครัง้หลังแกว่งตัวต่ากว่าศูนย์มากว่า 1 ปีครึ่ง บ่งชีถึ้งสัญญาณการเปล่ียนแปลงแนวโน้มของตลาดหุน้ไทยสู่เทรนด์ขาขึ้น 

ท้ังน้ี RSI ของดัชนี SET ปรบัตัวเข้าสู่โซน Overbought แล้ว ท าใหใ้นระยะส้ันมีโอกาสท่ีดัชนี SET จะย่อตัวลงได้ ซึ่งเรามองเป็นโอกาสเข้าไปลงทุนหากดัชนีปรบัตัวลง เนื่องจาก

ภาพรวมของตลาดหุน้ไทยดูดีขึ้นจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและมาตรการส่งเสรมิตลาดทุน โดยมองเป้าหมายผ่านดัชนีอ้างอิง SET ท่ีบรเิวณ 1,500 จุด และมีจุดตัดขาดทุน

เมื่อราคาต่ากว่า 1,330 จุด

• KT-HiDiv-A: กองทุนท่ีลงทุนในหุน้ไทยคุณภาพสูงมีการจา่ยปันผลท่ีดีสม่าเสมอ ผลการด าเนินงานโดดเด่น และมีแนวทางการบรหิารท่ีชดัเจน

• เลือกลงทุนในหุน้ราว 40 - 60 บรษัิทท่ีมีคุณภาพของก าไรดี ใหค้วามส าคัญกับหุน้ท่ีจา่ยเงินปันผลท่ีดีและสม่าเสมอ มีปัจจยัพ้ืนฐานดี Valuation ไม่แพงเกินไป และมีศักยภาพ

ในการเติบโต

• ใชก้ลยุทธแ์บบ Core and Satellite ในการบริหารพอร์ตการลทุน  โดยจะลงทุนในหุน้ท่ีจา่ยเงินปันผลสูงสม่าเสมอ (Defensive dividend stocks) เป็นสัดส่วนราว 70% ของ

พอรต์ และอีก 30% จะเลือกลงทุนในหุน้ปันผลท่ีมีศักยภาพจา่ยปันผลเพ่ิมขึ้นในอนาคต (Growth dividend stocks)

“เคาะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event & Technical Play)

KT-HiDiv-A



3838กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์เอกซ์

38

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 3 ถึงไตรมาส 4 ปี 2024 อีกท้ังมีแนวโน้มเติบโตโดเด่นในปี 2025 ท าใหภ้าพการการลงทุนในหุน้ขนาดเล็กมีความโดดเด่นมากขึ้นเมื่อเทียบกับหุน้

ขนาดใหญ่ท่ีการเติบโตของก 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 

มีความน่าสนใจมาก โดยมองเป้าหมายผ่านดัชนีอ้างอิง Russell 2000 ท่ีบรเิวณ 2,450 จุด

• ASP-USSMALL : 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 โดยจะเลือกลงทุนแบบกระจุกตัวในหุ้นเพียง 15–35 ตัว โดยจะมุ่งเน้นคัดเลือกธุรกิจบริษัทท่ีมีคุณภาพสูง และมีมูลค่าท่ี

เหมาะสม

Vietnam Equity

• Buy : แนะน าเข้าลงทุนในตลาดหุน้เวียดนาม จากเศรษฐกิจเวียดนามแข็งแกรง่ และผลประกอบการขยายตัวต่อเนื่อง รวมถึง Valuation อยู่ในระดับถูก 

• 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

PRINCIPAL VNEQ-A 
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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 โดยมองเป้าหมายราคาทองค าผ่าน ดัชนีอ้างอิง XAUUSD ท่ี $2,700 และมี

จุดตัดขาดทุนเมื่อราคาต่ากว่า $2285

• 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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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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