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นักลงทนุมองขำ้ม

ตัวเลขเศรษฐกิจ

จนีชะลอตัว ท ำ

ดัชนีหุน้จนีพุ่งชว่ง

ปลำยสัปดำห์

TSM โชวก์ ำไรโต 

36% YoY รบั

อำนิสงส์ธุรกิจ AI 

และ Smart phone

ขยำยตัว ดันรำคำ

หุน้นิวไฮ

กนง. 

หกัปำกกำเซยีนลด

ดอกเบีย้หนุนตลำด

หุน้ไทยทะล ุ1500 จุด 

สูงสุดในรอบปี



ส่ิงท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห ์(รำยสินทรพัย)์
(21  – 25 Oct 24)

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

ตลาดสินทรพัยเ์ส่ียงยงัคงฟื้ นตัวตามการรายงานผลประกอบการ แต่จะเป็นการฟื้ นตัวตามก าไร

ตลาดในกลุ่มหุน้ท่ีมีการเติบโตและมีทิศทางก าไร 4Q24 ท่ีขยายตัว จงึเป็นปัจจยัท่ีจะท าใหต้ลาดหุน้

เริม่กระจายการฟื้ นตัวในหุน้กลุ่มอ่ืนๆ ของสหรฐัฯ นอกเหนือจากหุน้ขนาดใหญ่ได้

ราคาทองค ามีโอกาสฟื้ นตัวต่อเนื่อง หลังแรงขายท่ีเคยเกิดขึ้นจากปัญหาความขดัแยง้ใน

อิสราเอลคล่ีคลายเริม่ลดลง ประกอบกับ UST 10Y ท่ีมีการปรบัตัวลดลง ชว่ยลดแรงกดดัน

การลงทุนในทองค าลงตามล าดับและท าใหม้ีแนวโน้มฟื้ นตัวในสัปดาหน์ี้

ด้าน UST 10Y เริม่ปรบัตัวลดลงและคาดว่าจะแกว่งตัวออกขา้งในสัปดาหน์ี้ เพ่ือรอการให้

สัมภาษณ์ของสมาชกิเฟดถึงแนวโน้มในการปรบัลดอัตราดอกเบี้ยในชว่งสัปดาหน์ี้ โดยภาพรวม

มีโอกาสท่ีเฟดจะส่งสัญญาณการลดดอกเบี้ยแบบค่อยเป็นค่อยไปในเดือนพฤศจกิายน

ตรำสำรทนุ 

ตรำสำรหนี้

สินทรพัยท์ำงเลือก



3 ปัจจยัท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห์
(14 – 18 Oct 24)

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

1.รวบตึง

นโยบำยจนี
2.เลือกตั้งญีปุ่่น

3.ก ำไรก็ดีท ำไม

หุน้ไมข่ึ้น?



Weekly 
3 Factors

1. รวบตึง

นโยบำยจนี

3.ก ำไรก็ดี ท ำไม

หุน้ไมข่ึ้น

2. เลือกต้ัง

ญีปุ่่น

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

Date Events Topics Consensus Previous Expected Impact

21/10/2024 Macro CN Loan Prime Rate 1Y 3.35% 3.35%
ติดตามนโยบายเพ่ิมเติมจาก PBOC หลังกระทรวงเคหะของจนีได้มกีารประกาศนโยบายเพ่ิมเติมในชว่งท่ีผ่านมา

Macro CN Loan Prime Rate 5Y OCT 3.85% 3.85%

22/10/2024 Macro US Fed Kashkari Speech

ติดตามมุมมองด้านเศรษฐกิจจาก IMF ตลอดจนสมาชกิเฟดโดยรวม หลังตัวเศรษฐกิจของสหรฐัฯ แขง็แกรง่กว่าคาด ท าใหโ้อกาสในการลด
ดอกเบี้ยเกิดขึ้นแบบค่อยเป็นค่อยไป

Macro US Fed Schmid Speech

Macro IF IMF/World Economic Outlook

ER US GM,GE, MMM, VZ Earning Release

23/10/2024 Macro CA BoC Interest Rate Decision 4.00% 4.25% ธนาคารกลางแคนาดาเตรยีมปรบัลดดอกเบี้ยลง 0.25% ด้วยนโยบายการเงนิแบบค่อยเป็นค่อยไป

Macro US Existing Home Sales MoM SEP -1.60% -2.50%

ER US BA,KO,TMO,NOW , TSLA Earning Release

24/10/2024 Macro KR Business Confidence OCT 70 69

Macro KR GDP Growth Rate YoY Adv Q3 2.50% 2.30%
Macro JP Jibun Bank Manufacturing PMI Flash OCT 49.7
Macro JP Jibun Bank Services PMI Flash OCT 53.1
Macro EA HCOB Composite PMI Flash OCT 50.1 49.6
Macro US Initial Jobless Claims OCT/19 260K 258K
Macro US Fed Hammack Speech
Macro US S&P Global Composite PMI Flash OCT 54 54

การรายงาน PMI ของสหรฐัฯ ยงัคงถูกขบัเคล่ือนด้วยภาคการบรกิาร หากตัวเลขทรงตัวสะท้อนว่าการจา้งงานยงัคงแขง็แกรง่Macro US S&P Global Manufacturing PMI Flash OCT 47.6 47.3
Macro US S&P Global Services PMI Flash OCT 55 55.2
Macro US New Home Sales SEP 0.71M 0.716M

ER US AMZN Earning Release 1.14 0.86 ติดตามการรายงานผลประกอบการ AMZN หนึ่งใน MAG7 หลังนกัวิเคราะหค์าดการณ์ว่าก าไรหุน้ขนาดใหญ่มโีอกาสโตได้ชา้ลง
25/10/2024 Macro GB Gfk Consumer Confidence OCT -16 -20

Macro US Durable Goods Orders MoM SEP -0.90% 0
Macro US Durable Goods Orders Ex Transp MoM SEP 0.20% 0.50%
Macro US Michigan Consumer Sentiment Final OCT 68.9 70.1
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1. รวบตึง

นโยบำยจนี



ปัจจยัท่ี 1 : รวบตึงนโยบำยจนี
จนีอัดนโยบำยต่อเนื่อง ในเกือบทกุด้ำน

ประเภท มำตรกำร ผลกระทบ

นโยบำยกำรเงนิ 

ลดดอกเบีย้นโยบายระยะส้ัน Reverse repo 7 วัน ลง 0.2% และ Reverse repo 14 วัน ลง 0.1%
ลดต้นทนุการกู้ยมื บรรเทาภาระดอกเบีย้

ลดดอกเบีย้นโยบายระยะกลาง (MLF - Medium-term Lending Facility Rate) ประเภท 1 ปี ลง 0.3%

ลดอัตราการกันส ารองของธนาคารพ าณิชย์ (RRR) ลง 0.50% ธนาคารจะสามารถปล่อยเงนิกู้ได้มากขึ้น
ใหก้ับภาคธุรกิจและประชาชน เพ่ิมสภาพ
คล่องในระบบ

PBoC จะศึกษำนโยบำยหนนุใหร้ฐับำลท้องถ่ินเขำ้ซื้อท่ีดินมำกขึ้น และมำตรกำรท่ีใหธ้นำคำรสนองนโยบำยรฐั และ
ธนำคำร กู้เงนิจำก PBoC แล้วมำปล่อยกู้ต่อแก่บรษัิทท่ีเขำ้เกณฑ์เพ่ือซื้อท่ีดินมำกขึ้น

เพื่อฟื้ นฟูภาคอสังหารมิทรพัย์

ภำคอสังหำฯ 

ลดอัตราดอกเบีย้สินเชื่อที่อยูอ่าศัยทีม่อียูเ่ดิม (Existing Mortgage) ลง 0.5% ลดภาระหนี้ของครวัเรอืน ท าใหม้เีงนิเหลือ
มาจบัจา่ยใชส้อยมากขึ้น

ลดเงนิวางดาวน์ซื้อบา้นหลังที่ 2 เหลือ 15% จาก 25% (เท่ากับบา้นหลังแรก) กระตุ้นยอดขายบา้น

ขยำยขนำดของโครงกำร Whitelist เพ่ิมวงเงนิกำรใหกู้้ยืมภำยใต้โครงกำรนีเ้ป็น 4 ล้ำนล้ำนหยวน (526,000 ล้ำน
ดอลลำรส์หรฐัฯ) ภำยในส้ินปีนี ้ซึ่งคิดเป็นเกือบ 2 เท่ำจำกปัจจุบนั รวมถึงเรง่กำรอนมุตัิและขอสินเชื่อ

เพ่ือระบายบา้นคงค้างในระบบและเพ่ิม
สภาพคล่องใหก้ับกลุ่มวัสดกุ่อสรา้ง

ต้ังเป้ำหมำยรโีนเวทบำ้น จ ำนวน 1 ล้ำนหลัง ภำยใต้กำรปรบัปรุงหมูบ่ำ้นในเมอืงและปรบัปรุงบำ้นต่ำงๆ ท่ีทรุดโทรม 

PBoC สนับสนุนเงนิใหร้ฐับาลท้องถ่ินในการซื้อบา้นที่ขายไมอ่อกมาปรบัปรุงเป็นบา้นเพ่ือสังคม (Social Housing) โดย
เพ่ิมสัดส่วนการกู้ยมืเป็น 100% จากเดิม 60% ของมูลค่าทรพัยสิ์น

ชว่ยเหลือบรษัิทพัฒนาอสังหารมิทรพัยใ์น
การระบายสต็อกบา้นทีข่ายไมอ่อก

กำรบรโิภค 
เซีย่งไฮ้แจกเงนิทาง e-coupon รวมมูลค่า 500 ล้านหยวน มอบส่วนลดค่าอาหาร ค่าที่พักโรงแรม ต๋ัวภาพยนตรแ์ละ
กีฬา

กระตุ้นการจบัจา่ยใชส้อยในประเทศ

อัดฉีดเมด็เงนิ 1.55 แสนล้านหยวนเพ่ือชว่ยเหลือคนจนและกลุ่มเปราะบาง จ านวน 4.74 ล้านคน

ตลำดหุน้

ธนาคารกลางจนีจดัหาสภาพคล่องพิเศษให้ 5 แสนล้านหยวนผ่านการน าทรพัยสิ์นมาค้าประกัน เพ่ือใหบ้รษัิทหลักทรพัย ์
กองทนุและบรษัิทประกันสามารถเขา้ถึงเงนิทนุเพ่ือเอาไปซื้อหุน้

สรา้งเสถียรภาพใหต้ลาดหุน้ และเรยีก
ความเชื่อมัน่ของนักลงทนุ

จดัต้ัง Special re-lending Program 3 แสนล้านหยวน ส าหรบับรษัิทจดทะเบยีน และผู้ถือหุน้รายใหญ่ เพ่ือน าไปซื้อหุน้
คืน

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 17/10/24



Valuation ตลำดหุน้จนีผันผวนสูงจำกควำมคำดหวงัด้ำนนโยบำย
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ปัจจยัท่ี 1 : รวบตึงนโยบำยจนี



A-Share เริม่มสัีญญำณปรบัประมำณกำรก ำไรตลำด

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg

ปัจจยัท่ี 1 : รวบตึงนโยบำยจนี



ปัจจยัท่ี 1 : รวบตึงนโยบำยจนี
กำรฟื้ นตัวของจนีเกิดขึ้นแบบค่อยเปน็ค่อยไป

รฐับาลจนีทยอยประกาศงบประมาณส าหรบัการแก้ไขปัญหาอสังหารมิทรพัย์ทีละมติิ 

ท าใหไ้มทั่นใจกับนักลงทนุท่ีต้องการมาตรการแบบรวดเดียวจบ

เรามองว่าตลาดหุน้จะผันผวนจากความคาดหวังท่ีไมเ่คยจะสมหวังดังกล่าวเป็น

ระยะๆ แต่ INVX มองว่าภาพการลงทนุระยะกลางยาวของจนีเริม่ดีขึ้นเรื่อยๆ

เนื่องจากการปรบัประมาณการก าไรใน A-share เริม่มใีหเ้หน็เป็นบวกเล็กน้อย โดย

เรายงัแนะน าลงทนุในจนีส าหรบัระยะกลางยาว แต่ในระยะส้ันแนะน า Wait & See

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy



3 ปัจจยัท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห์
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

2.เลือกตั้งญีปุ่่น



ปัจจยัท่ี 2 : เลือกต้ังญีปุ่่น
ญีปุ่่นก ำลังจะจดักำรเลือกต้ังท่ัวไปในวนัท่ี 27 ตลุำคมนี้

Source InnovestX Wealth Products & Strategy , NHK

• นายกฯ ชเิงรุ อิชบิะ ประกาศยุบสภาฯ 

และจดัการเลือกต้ังท่ัวไปในวันท่ี 27

ตลุาคมน้ี

• นับเป็นการยุบสภาฯ ท่ีเรว็ท่ีสุดของ

ญี่ปุ่นและเรว็กว่าก าหนดเดิมในปี 

2025

• การยุบสภาฯ ดังกล่าวถูกกล่าวอ้างว่า

เป็นการเล่ียงประเด็นจากการอภปิราย

ความไมโ่ปรง่ใสของ LDP และโยน

อ านาจกลับไปยงัประชาชนอีกครั้ง

• ท าใหค้วามไมแ่น่ไมน่อนทางการเมอืง

ญี่ปุ่นกลับมาสูงขึ้น



ปัจจยัท่ี 2 : เลือกต้ังญีปุ่่น
เรื่องนโยบำยไมใ่ชป่ระเด็นส ำคัญ แต่เป็น “เก้ำอี้”

Source InnovestX Wealth Products & Strategy , NHK
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ปัจจยัท่ี 2 : เลือกต้ังญีปุ่่น
ปัจจุบนัปฏิเสธไมไ่ด้วำ่ LDPมโีอกำสที่จะเสียเก้ำอ้ีในสภำฯ 

Source InnovestX Wealth Products & Strategy

แมว่้านายกฯ ชเิงรุ อิชบิะจะใชโ้อกาสในชว่งท่ีคะแนนนยิมก าลังฟื้ นตัวประกาศเลือกต้ังท่ัวไป

แบบด่วนก็ตาม แต่คะแนนนยิมยงัไมสู่งไปกว่าในชว่งปี 2023

ส่งผลใหห้ลายฝ่ายประเมนิว่าการเลือกต้ังในครัง้นีแ้มว่้า LDP จะได้เสียงขา้งมาก แต่ก็

เป็นเสียงขา้งมากท่ีมสัีดส่วนลดลงจากปีท่ีแล้วๆมา

INVX ประเมนิว่าการลงทนุในตลาดหุน้ญ่ีปุ่นนั้นยงัถกูแวดล้อมด้วยความไมช่ดัเจน ท้ังด้าน

การเมอืงและนโยบายการเงนิ ตลอดจนค่าเงนิเยนมโีอกาสท่ีจะผันผวนสูงขึ้นจนกว่าการ

เลือกต้ังจะจบลง
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3.ก ำไรก็ดีท ำไม

หุน้ไมข่ึ้น



ปัจจยัท่ี 3 : ก ำไรก็ดีท ำไมหุน้ไมข่ึ้น?
สรุปภำพรวม Earning ใน 2 สัปดำหท่ี์ผ่ำนมำ

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Bloomberg
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ปัจจยัท่ี 3 : ก ำไรก็ดีท ำไมหุน้ไมข่ึ้น?
กลุ่มกำรเงนิสหรฐัฯ โตเด่นจำกธุรกิจหลักทรพัยแ์ละวำณชิธนกิจ

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Factset



ปัจจยัท่ี 3 : ก ำไรก็ดีท ำไมหุน้ไมข่ึ้น?
แมว้ำ่ผลประกอบกำรจะออกมำดี แต่รำคำตอบสนองกับประเด็นลบมำกกวำ่

0.60%

-2.10%

1%

-2.30%

Positive Earning Surprise Negative Earning Surprise

หุน้บางตัวมกีารรายงานผลประกอบการดีกว่าคาด แต่โดยรวมท้ังตลาดถือว่าไมไ่ด้ดีมากนัก

Current 5Y Average

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Factset



ปัจจยัท่ี 3 : ก ำไรก็ดีท ำไมหุน้ไมข่ึ้น?
สำเหตมุำจำก Earning Surprise ท่ีใกล้เคียงค่ำเฉล่ียใน 8 ไตรมำสล่ำสุด

5.11%

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Factset



ปัจจยัท่ี 3 :ก ำไรก็ดีท ำไมหุน้ไมข่ึ้น?
กำรรำยงำนผลประกอบกำรสัปดำหห์น้ำเปน็บวกเปน็ส่วนมำก

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



ปัจจยัท่ี 3 : ก ำไรก็ดีท ำไมหุน้ไมข่ึ้น?
จบักำรเกิดสัญญำณ Rotation หลังก ำไรหุน้ไมไ่ด้ดีทกุตัว

การรายงานผลประกอบการของสหรฐัฯ ยงัคงเติบโตได้ แต่การเติบโต

ดังกล่าวไมไ่ด้สรา้ง Surprise ใหกั้บตลาดมากนัก

การเติบโตของผลก าไรตลาดโดยรวมเป็นสัญญาณสะท้อนว่าหุน้ท่ี

ขบัเคล่ือนการเติบโตมสัีญญาณการเปล่ียนกลุ่มในชว่งต่อจากนี้

INVX แนะน าลงทนุตลาดหุน้สหรฐัฯ ระยะส้ัน ผ่านการลงทนุ Style Quality

แบบ Equal weight เพ่ือรบัสัญญาณการเปล่ียนกลุ่มการลงทนุในระยะส้ัน

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



ลยุกำรลงทนุสหรฐัฯ ด้วยธมี 
“Broadening Growth”



เศรษฐกิจสหรฐัฯ ยงัคงสะท้อนภำพท่ีเติบโต
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Bloomberg
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ใน 2H24นัน้หุน้ขนำดใหญอ่ำจจะไมใ่ชพ่ระเอกแล้ว

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Bloomberg



สำเหตหุลักท่ีท ำใหหุ้น้ใหญไ่ปต่อล ำบำกเพรำะ 
Valuation
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FWD P/E Ratio

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Bloomberg
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Bloomberg



ชว่งหลังเดือนตลุำคมตลำดหุน้มกัฟื้ นตัว
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Source  Wealth Products & Strategy, Bloomberg as of 16 October 2024

มองเป้ำ Morningstar Wide Moat Focus 24,000 จุด
Target Price



Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

สรุปภำพรวมโอกำสกำรลงทนุในสัปดำหน์ี้

เคำะซื้อใน “Event Play” :  หุน้สหรฐัฯ AF-MOAT-HA 

• ภาพเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีเติบโต บนทิศทางดอกเบีย้ท่ีปรบัตัวลดลง ท าใหโ้อกาสในการเกิด 

Rotation จากหุน้ขนาดใหญเ่พ่ิมขึ้น

• ในขณะท่ีชว่ง 2H24 พบว่าหุน้ขนาดใหญก่ลับไมไ่ด้โดดเด่นเหมอืนชว่งครึ่งปีแรก มาจาก 2 

ปัจจยั คือ Valuation ท่ีตึงตัว และก าไรของหุน้กลุ่มอ่ืนๆ มแีนวโน้มฟื้ นตัวมากกว่า 

(Broadening Growth)

• INVX มองว่าในชว่งหลังจากเดือนตลุาคม จะเป็นชว่งท่ีตลาดมโีอกาสฟื้ นตัว ดังน้ันเราจงึ

เลือกลงใน AF-MOAT-HA บนการลงทนุสไตล์คณุภาพและมกีารแบง่สัดส่วนการลงทนุแบบ 

Equal weight ลดการกระจุกตัวในการลงทนุหุน้ขนาดใหญ่



PRINCIPAL VNEQ-A

Source: InnovestX Wealth Products & Strategy

Theme Play

หุน้เวียดนำม

BGOLD

ทองค ำ

Event Play

BUY

BUY
KT-PRECIOUS

หุน้เหมืองทอง

BUY

AF-MOAT-HA

หุน้สหรฐัฯ

BUY
ASP-USSMALL

หุน้สหรฐัฯ ขนำดเล็ก

BUY

KT-HiDiv-A

หุน้ไทย

BUY

SCBKEQTG

หุน้เกำหลีใต้

BUY



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

กองทนุเคำะซื้อประจ ำสัปดำห์
(21 – 25 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

ค.ศ. 2014

21.9%

9.9%

Fund Index

0.6x

2.1x

Fund Index

3.7%
2.6%

Fund Index

35.9x

40.3x

Fund Index

16.3%
11.2%
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28.5%

85.2%

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

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
(21 – 25 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
(21 – 25 Oct 24)



Source: Talis as of 31 Aug 2024 and VanEck as of 30 Sep 2024

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
(21 – 25 Oct 24)

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%



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
(21 – 25 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
(21 – 25 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
(21 – 25 Oct 24)
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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 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

“เคำะซื้อ” (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

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

BGOLD

FX Unhedged
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มุมมองกำรลงทนุ

U.S. Equity

• Buy : แนะน าลงทุนหุน้สหรฐัฯ คุณภาพดี โดยคาดได้แรงหนุนจากผลประกอบการท่ีมีโอกาสออกมาดีกว่าคาดการณ์ และเศรษฐกิจสหรฐัฯ แกรง่รวมถึงอยู่ในวัฏจกัรดอกเบี้ย

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 

อีกท้ัง ตามสถิติในอดีต ตลาดหุ้นสหรัฐฯ มักท าผลตอบแทนได้โดดเด่นในช่วงกลางเดือน ต.ค. ถึง ช่วงส้ินปี ท าให้เรามองเป็นจังหวะการเข้าลงทุนในหุ้นสหรัฐฯ โดยผล

ประกอบการไตรมาส 3 ท่ีทยอยประกาศออกมาหากออกมาสูงกว่าคาดการณ์ จะเป็นอีกแรงหนุนต่อตลาดหุน้สหรฐัฯ โดยเรามีความชื่นชอบการลงทุนในลักษณะ Equal Weight 

โดยเน้นไปยังหุน้คุณภาพดี เนื่องจากลดความเส่ียงในการกระจุกตัวในหุน้ขนาดใหญ่ ได้ประโยชน์จากการฟื้ นตัวของก าไรในวงกว้าง และ Valuation ไม่แพง อีกท้ัง หุน้คุณภาพ

ดีเป็นหุน้ท่ีมีข้อได้เปรยีบทางธุรกิจและมีการเติบโตท่ีย่ังยืน ส่งผลใหหุ้น้ประเภทน้ี มีความทนทานต่อทุกสภาวะการลงทุน

• 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%

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event Play)

AFMOAT-HA
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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

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event 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

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event Play)

SCBKEQTG
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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)

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event Play)

KT-HiDiv-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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