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ส่ิงท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห ์(รำยสินทรพัย)์
(20 – 24 Jan 25)

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

ตลาดสินทรพัยเ์ส่ียงมีแนวโน้มฟื้ นตัว เนื่องจากเขา้สู่ชว่งของการรายงานผลประกอบการ 4Q24

ของสหรฐัฯ อยา่งไรก็ดี ทาง INVX มองว่าการฟื้ นตัวจะไม่ได้มีการปรบัตัวขึ้นท้ังตลาด แต่จะฟื้ น

ตัวในบางกลุ่มท่ีมีผลประกอบการเติบโตและมีนโยบายจากทรมัป์ 2.0 สนับสนุนอยา่งกลุ่มการเงนิ

INVX คาดว่าราคาทองค าจะเริม่มี Downside ท่ีจ ากัดมากขึ้น เนื่องจากเขา้สู่ชว่งปีใหม่ของจนี 

ในชว่งวันท่ี 29 มกราคม 2025 ซึ่งมักจะเป็นชว่งท่ีชาวจนีจะมีความต้องการในการซื้อทองค าท่ี

เพ่ิมสูงขึ้นตามประเพณีนิยม

ทิศทางตลาดตราสารหนี้มีโอกาสถกูกดดันน้อยลงด้วย 2 ปัจจยั 1.รายงานประชมุ FOMC

ค่อนขา้งชดัเจนในประเด็นความกังวลด้านนโยบายทรมัป์ 2.0 และ 2.การท่ีทรมัป์เขา้รบัต าแหน่ง

ในวันท่ี 20 มกราคมจะท าใหค้วามกังวลของเฟดมีโอกาสลดลงเนื่องจากความชดัเจนท่ีมากขึ้น

ตรำสำรทนุ 

ตรำสำรหนี้

สินทรพัยท์ำงเลือก



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

Date Events Topics Consensus Previous Expected Impact

20/01/2025 Macro CN Loan Prime Rate 5Y JAN 3.60%

Political US President Inauguration ติดตามการเข้ารบัต าแหน่งของโดนัลด์ ทรมัป์ ซึ่งมีโอกาสจะท าใหต้ลาดมีความผันผวนลดลง

21/01/2025 Macro GB Unemployment Rate NOV 4.30% 4.30%

Macro DE ZEW Economic Sentiment Index JAN 15.7

ER US Earning Release MMM , NFLX
ติดตามการรายงานผลประกอบการของ NFLX มีแนวโน้มดีกว่าท่ีตลาดคาด เนื่องจาก Content 
อย่าง Squid game 2 , WWE ทยอยเข้าฉายในชว่งส้ินปีท่ีผ่านมา

22/01/2025 Macro KR Consumer Confidence JAN 90 88.4

ER US Earning Release ABT , GEV , JNJ , PG, NOW

23/01/2025 Macro JP Balance of Trade DEC (Billion JPY) ¥ 100 ¥-117.6

Macro AU NAB Business Confidence DEC 3 -3

Macro KR GDP Growth Rate QoQ Adv 4Q24 0.50% 0.10%

ER US Earning Release GE , ISRG

24/01/2025 Macro JP Inflation Rate YoY DEC 2.60% 2.90%

Macro GB Gfk Consumer Confidence JAN -17

Macro JP BoJ Interest Rate Decision 0.50% 0.25% ติดตามการประชุมดอกเบีย้ของญี่ปุ่น หลังมีแนวโน้มท่ีจะชะลอการขึ้นดอกเบีย้ในชว่งไตรมาสท่ี 1

Macro DE HCOB Manufacturing PMI Flash JAN

Macro GB S&P Global Manufacturing PMI Flash JAN 47

Macro GB S&P Global Services PMI Flash JAN 51.1

Macro US Existing Home Sales DEC (Million) 4.15

ER US Earning Release AXP , VZ
ติดตามการรายงานผลประกอบการของกลุ่มการเงนิ เนื่องจากยอดจบัจา่ยใชส้อยของคนอเมรกัิน
เพ่ิมข้ึน ในชว่งวันหยุดยาวดีกว่าในชว่งปี 2023
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ปัจจยัท่ี 1 : เปิดท ำเนียบรบัทรมัป์
ตลำดสินทรพัยม์กัจะผนัผวนก่อนเปล่ียนผ่ำนปธน. ซึง่ปนีี้ผนัผวนเปน็พิเศษ
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 15 November 2024
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3 เดือนก่อนทรมัป์เขา้ท าเนียบ 3 เดือนหลังทรมัป์เขา้ท าเนียบ ปัจจุบนั



ปัจจยัท่ี 1 : เปิดท ำเนียบรบัทรมัป์
คำดตลำดกำรเงนิจะฟื้ นตัวได้หลังทรมัปเ์ขำ้รบัต ำแหน่ง ในวนัท่ี 20 ม.ค. นี้
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 4 November 2024
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ปัจจยัท่ี 1 : เปิดท ำเนียบรบัทรมัป์
ตลำดกำรเงนิมกัจะฟื้ นตัวได้ในสมยัแรกของกำรด ำรงต ำแหนง่ปธน. 
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ผลตอบแทนในอีก 1 ปี ขา้งหนา้หลังเปล่ียนประธานาธบิดีสหรฐัฯ

average next 12M return on the 1st year of presidency YTD Return (2025)

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 1988 – 2025 as of 14/01/25



ปัจจยัท่ี 1 : เปิดท ำเนียบรบัทรมัป์
ตลำดหุน้สหรฐัฯ พบวำ่หุน้ขนำดเล็กมกัปรบัตัวบวกได้ในปแีรก
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ปัจจยัท่ี 1 : เปิดท ำเนียบรบัทรมัป์
หำกเปน็เทอมท่ี 2 ของประธำนำธบิดี พบวำ่ตลำดหุน้สหรฐัฯ มกัจะปรบัตัวบวกเชน่กัน
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ปัจจยัท่ี 1 : เปิดท ำเนียบรบัทรมัป์
100 วนัแรก Trump สำมำรถท ำอะไรได้บำ้ง?
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , nytimes
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ปัจจยัท่ี 1 : เปิดท ำเนียบรบัทรมัป์
ติดตำมนโยบำย 100 วนัแรก “ขุนคลัง” คนใหมจ่ะท ำอะไรบำ้ง?

14
Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , CNBC

• Bessent มองว่าสหรฐัฯ ควรยกเลิก Debt ceiling
เพ่ือเล่ียงวิกฤตทางเศรษฐกิจ

• และอยากใหสั้งคมแยกเรื่องเพดานหน้ีออกจากวินัย
การคลัง

• พรอ้มระบุว่าสหรฐัฯ ไมไ่ด้มปัีญหาท่ีรายรบัภาษีแต่มี
ปัญหาท่ีรายจา่ย สะท้อนว่า Bessent อาจจะพยายาม
ลดการขาดดุลมากขึ้น โดยหลีกเล่ียงท่ีจะลด Social 
Security และ Medicare ลง

• ยนืยนัว่า TCJA 2.0 น้ันจะต้องเกิดข้ึนเพ่ือเล่ียงการ
ชะงกังนัของเศรษฐกิจสหรฐัฯ

• Bessent ชีว่้านโยบายทรมัป์จะไมก่่อใหเ้กิดเงนิเฟอ้
• เขาไมส่นับสนุน “Digital Dollar” เพราะมองว่า อุป

สงค์ส าหรบั Dollar น้ันเป็นส่ิงจ าเป็นส าหรบัการลงทนุ
ในสินทรพัยส์หรฐัฯ

• เฟดควรจะต้องเป็นกลางและเป็นอิสระจากการเมอืง

Scott Bessent เคยเป็นนักธุรกิจ นักลงทนุ ผู้จดัการกองทนุ

ป้องกันความเส่ียง (Hedge Fund) และผู้บรจิาคเงนิทางการ

เมอืงระดับมหาเศรษฐ ีซึ่งเคยรว่มงานกับจอร์จ โซรอส ได้ให้

ความเหน็ จากน้ันจงึตอบค าถามจากคณะกรรมาธกิาร



ปัจจยัท่ี 1 : เปิดท ำเนียบรบัทรมัป์
TRUMP 2.0 ต้องกำรขุนคลังท่ีแก้ปัญหำรำยจำ่ยได้ดี

จากสถิติในอดีตพบว่าหลังโดนัลด์ ทรมัป์เข้าท าเนียบขาวตลาดการเงนิใน 1 – 3 เดือน

ข้างหน้ามักจะปรบัตัวบวกได้และมคีวามผันผวนลดลง

โดยมากแล้วตลาดหุน้ปีแรกของปธน.สหรฐัฯ คนใหมม่กัฟื้ นตัวได้ดี มเีพียง 2001

เท่าน้ันท่ีปรบัตัวลดลง

จากท่าทีของขุนคลังคนใหมแ่ละอ านาจของทรมัป์แล้ว ชว่งแรกทรมัป์จะมุง่เป้าไปในส่ิง

ท่ีตนเองจดัการได้ก่อน เชน่ผู้อพยพ ในขณะท่ีด้านนโยบายลดภาษีอาจจะต้องใชเ้วลา

INVX ยังแนะน าใหล้งทนุในกลุ่มท่ีประโยชน์จากทรมัป์ 2.0 ตลอดจนการฟื้ นตัวของ

เศรษฐกิจสหรฐัฯ อย่างกลุ่มการเงนิและหุน้ขนาดกลาง-เล็กของสหรฐัฯ

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy
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ปัจจยัท่ี 2 : ทองค ำหลังฮำมำสจบ
ควำมสัมพันธร์ะหวำ่งทองค ำ , Geopolitics risk และ Dollar

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Bloomberg as of 14 January 2025 , CNBC
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• ท าเนียบขาวแถลงถึงความคืบหน้าสถานการณ์ใน

อิสราเอลและฮามาสบรรลขุ้อตกลงยุติการยงิและเตรยีม

ปล่อยตัวประกัน ในล าดับถัดไป จะเริม่เข้าสู่ชว่งของการ

เจรจาสงบศึก ไฟสงครามท่ีกินเวลานานถึง 15 เดือน

• ในระยะส้ัน INVX ประเมนิว่าสถานการณ์ดังกล่าวอาจจะ

ไมก่ระทบกับราคาทองค าอยา่งมนัียส าคัญ



ปัจจยัท่ี 2 : ทองค ำหลังฮำมำสจบ
UST10Y และ Dollar มกัจะชะลอตัว หลังปธน. เขำ้ท ำเนียบ เปน็บวกกับรำคำทองค ำ
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ปัจจยัท่ี 2 : ทองค ำหลังฮำมำสจบ
อุปสงค์ทองค ำจำกธนำคำรกลำงหลำยประเทศยงัแขง็แกรง่

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy ,Bloomberg as of 14 January 2025
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❑ อุปสงค์ทองค าส าหรบัเครื่องประดับในจนีจะสูงขึ้น
ในชว่งเทศกาลตรุษจนี ประมาณเดือน ม.ค. ถึง ก.พ.

❑ อุปสงค์ทองค าส าหรบัเครื่องประดับในอินเดียจะสูงขึ้นใน
เดือน เม.ย. เนื่องจากเป็นฤดแูต่งงาน

❑ หลายธนาคารกลางเริม่ต้นปีด้วยการปรบัพอรต์ทุนส ารอง ท า
ใหม้ักมีการซื้อทองค าเพ่ิมในชว่งต้นปี

❑ เป็นชว่งท่ีมีการทบทวนนโยบายเศรษฐกิจและการบรหิารทุน
ส ารองประจ าปี



ปัจจยัท่ี 2 : ทองค ำหลังฮำมำสจบ
UST10Y และ Dollar มกัจะชะลอควำมรอ้นแรงหลังเปล่ียนปธน. เปน็บวกต่อรำคำทอง

ขอ้ตกลงเจรจาการหยุดยงิระหว่างอิสราเอลและฮามาสไมไ่ด้มผีลกับราคาทองค ามากนกั 

เนื่องจากนกัลงทนุในตลาดใหค้วามสนใจกับ UST10Y และ Dollar Index มากกว่า

อุปสงค์ทองค ามกัจะปรบัตัวสูงขึ้นในชว่งไตรมาส 1 ถึงต้นไตรมาส 2 โดยได้รบัแรงหนนุจาก

อุปสงค์ของธนาคารกลางท่ัวโลก และอุปสงค์ส าหรบัการบรโิภคในจนีและอินเดีย

แรงกดดันต่อราคาทองค าจากอัตราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาล 10 ปี และค่าเงนิดอลลาร์

สหรฐัฯ มแีนวโนม้ผ่อนคลายลง หลังทรมัป์เขา้รบัต าแหนง่

INVX ยงัคงมุมมองราคาทองค าปี 2025 ท่ีระดับ $3000 และยงัแนะน าลงทนุ



3 ปัจจยัท่ีต้องติดตำมประจ ำสัปดำห์
(13 – 17 Jan 25)

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy

3.Earning 

Season



ปัจจยัท่ี 3 : Earning Season
ผลประกอบกำรสัปดำหท่ี์ผ่ำนมำเปน็อยำ่งไรบำ้ง

17.8%

47.3%
50.9%

32.7%

4.0%

119.5%

52.3% 54.5%

9.5%
5.0%

23.5%

59.5%

118.1%

21.2%

65.1% 57.0%

BLK C GS JPM WFC BAC MS TSM UNH S&P500

Cons. 4Q24 EPS Growth vs Actual

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 15/01/25



ปัจจยัท่ี 3 : Earning Season
จบัตำผลประกอบกำร NFLXปลกุกระแสหุน้ใหญ่

Source : II.co.uk



ปัจจยัท่ี 3 : Earning Season
สัปดำหห์น้ำจะเริม่เขำ้สู่กำรรำยงำนผลประกอบกำรกลุ่มเทคโนโลยี

Source : Yahoo Finance

-35.76%
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17.36%

1.52%
9.95%

16.43%

1.53%
8.43%

MMM NFLX ABT GEV JNJ PG NOW GE ISRG AXP VZ S&P 500

Cons. 4Q24 EPS YoY Growth 2nd week



ปัจจยัท่ี 3 : Earning Season
กลุ่มเทคโนโลยมีแีนวโนม้น ำตลำดเนื่องจำกกำรเติบโตของก ำไรโดดเด่น

ผลประกอบการของหุน้กลุ่มการเงนิสัปดาหท่ี์ผ่านมา เติบโตค่อนข้างโดดเด่นและคาดว่าจะยงัเติบโต

ต่อเนื่องในปี 2025

อยา่งไรก็ดี ในสัปดาหห์น้า นักลงทนุอาจจะได้เริม่เหน็แรงหมุนกลุ่มการลงทนุเข้าไปยงักลุ่มเทคโนโลยี

มากขึ้น น าโดย NFLX

INVX ยงัประเมนิว่าตลาดสินทรพัยเ์ส่ียงยงัฟื้ นตัวต่อและจะเริม่มแีรงเก็งก าไรในผลประกอบการกลุ่ม

เทคโนโลยเีป็นหลัก

INVX มองว่าการเลือกกลุ่มอุตสาหกรรมส าหรบัการลงทนุในชว่งท่ีตลาดมกีารปรบัตัวลงจะเป็นกลยุทธท่ี์

น่าสนใจใน 1 – 2 เดือนข้างหน้า โดยเราชอบการลงทนุในกลุ่มการเงนิและหุน้ขนาดเล็กของสหรฐัฯ

Source : InnovestX Wealth Products & Strategy



10Y vs Earning
นกัลงทนุควรใหน้้ำหนกัอะไร?
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , MacroMicro 2020 - 2024

UST 10Yก ำลังถกูขบัเคล่ือนด้วยอะไร?
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 1988 – 2025 as of 14/01/25

มโีอกำสแค่ไหนท่ี UST 10Y จะขึ้นต่อ
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 1988 - 2024
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มโีอกำสท่ี Yield จะลงมำกกวำ่ขึ้น
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 1990 - 2024

หลังกำรลดดอกเบีย้ครัง้แรก Yield curve มกัจะชนัขึ้นเปน็ปกติ
ซึง่ Upside UST 10Y ต่อจำกนีม้ไีมม่ำกนัก
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , BLS.gov

เงนิเฟอ้ไมไ่ด้นำ่หว่งเท่ำกับในอดีต

CPI components

Seasonally adjusted changes from preceding month

Un-
adjusted 
12-mos. 
Ended

2023 2024
Dec. 

2024 
(Actual) Dec-24

Mar. Apr. May Jun. Jul. Aug. Sep. Oct. Nov. Dec. Jan. Feb. Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Nov 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 0.2 0.3 0.4 2.9 2.9

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 0.2 0.4 0.3 2.5

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 0.1 0.5 0.3 1.8

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 0.2 0.3 0.3 3.6

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 0 0.2 2.6 -0.5

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 -1 0.5 4.3 -3.9

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 -0.9 0.6 4.4 -3.4

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 -4.6 0.6 4.4 -13.1

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 1 -0.1 0.8 3.3

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 1.2 -0.4 0.3 2.8

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 0.3 1 2.4 4.9

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 0.3 0.3 0.2 3.2 3.3

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 0 0.3 0.1 -0.5

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 0 0.6 0.5 -0.4

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 2.7 2 1.2 -3.3

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 -1.5 0.2 0.1 1.2

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 -0.2 -0.1 0 0.5

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 0.3 0.3 0.3 4.4

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 0.4 0.3 0.3 4.6

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 0.4 0 0.5 7.3

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 0.4 0.4 0.2 3.4
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 1988 - 2024

Earning กับ UST 10Y นกัลงทนุควรใหน้้ำหนกัอะไรมำกกวำ่กัน
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 1988 - 2024

ณ ระดับ UST 10Y 4.25% - 5.25% เป็นระดับท่ีเหมำะแก่กำร
กระจำยควำมเส่ียง

S&P 500 vs UST 10Y 
Correlation

ชว่งกำรเติบโตของก ำไร S&P 500 ในอีก 12 เดือนขำ้งหนำ้

ชว่งของ UST 10Y
>0% to 10%

>-10% to 
0%

>10% to 
20%

>20% to 30%
>30% to 

40%
>40%

<4% 0.08 0.18 0.18 0.44 0.70 0.81

>4.00% - 4.25% 0.15 0.29 0.50

>4.25% - 4.5% 0.03 0.90 -0.10 0.43

>4.5% - 4.75% 0.31 0.78 -0.44 0.41

>4.75% - 5% -0.31 0.44 -0.52 -0.07 0.89

>5% - 5.25% -0.61 0.35 -0.81 -0.62 0.17

>5.25% - 5.5% 0.50 0.44 0.39 0.26

>5.5% - 5.75% 0.08 0.95 0.35 0.17

>5.75% - 6% 0.26 0.90 -0.22 0.19

>6% 0.29 -0.26 0.20 0.16 0.09 -0.12

ก า ร ก ร ะ จ า ย

ความ เ ส่ียง ใน

ตราสารหนี้โลกมี

ประสิทธิผลใน

อี ก  1 2 เ ดื อ น

ข้างหน้า
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Source : InnovestX Wealth Products & Strategy , Bloomberg as of 30 December 2024

UST 10Y ปรบัตัวขึ้นจากปัจจยัความกังวลด้านเงนิเฟอ้สหรฐัฯ , ความคาดหวังการลดดอกเบีย้

ท่ีนอ้ยลง ตลอดจนโอกาสท่ีทรมัป์จะขาดดลุการคลังในอนาคตท่ีสูงขึ้น

INVX ประเมนิว่าจากตัวเลขในอดีต หลังการลดดอกเบีย้ครัง้แรก จะมกีารฟื้ นตัวของ UST 

10Y ในระยะส้ัน ก่อนท่ีจะเริม่ปรบัตัวลงในระยะอีก 12 เดือนขา้งหนา้

แรงกดดันจากเงนิเฟอ้ท่ีลดลงตามล าดับท าให ้INVX ประเมนิว่าด้วย UST 10Y ณ ปัจจุบนั

เป็นระดับท่ีใชใ้นการกระจายความเส่ียงได้ดีในระยะอีก 12 เดือนขา้งหนา้

เรายงัแนะน าใหล้งทนุตามมุมมองรายเดือน/ไตรมาส ต่อเนื่อง จงัหวะการพักตัวของราคา

สินทรพัยค์ือโอกาสในการลงทนุ

อยำ่ไขวเ้ขวกับกำรแกวง่ตัวระหวำ่งทำง



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 KT-PRECIOUS
หุน้เหมืองทอง

Buy PRINCIPAL VNEQ-A
หุน้เวียดนาม

Hold KT-HiDiv-A
หุน้ไทย

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
(20 – 24 Jan 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
(13 - 17 Jan 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
(20 – 24 Jan 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
(20 – 24 Jan 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
(20 – 24 Jan 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



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
(20 – 24 Jan 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
(13 - 17 Jan 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%



Source: KTAM and Franklin Templeton as of 31 August 2024 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจ
ลงทุน ขอรบัข้อมูลเพ่ิมเติมหรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

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
(20 – 24 Jan 25)



Source: KTAM as of 31 August 2024 | หมายเหต:ุ กองทุนรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทุนรวมก่อนตัดสินใจลงทุน ขอรบัข้อมูลเพ่ิมเติม
หรอืหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อินโนเวสท์ เอกซ์

KT-HiDiv-A

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
(20 – 24 Jan 25)

Fund Highlights
• กองทุนท่ีลงทุนในหุ้นไทยคุณภาพสูงมีการจ่ายปันผลท่ีดีสม่าเสมอ 

และมีแนวทางการบรหิารท่ีชดัเจน

• เลือกลงทุนในหุ้นราว 40 - 60 บริษัทท่ีมีคุณภาพของก าไรดี ให้

ความส าคัญกับหุน้ท่ีจา่ยเงนิปันผลท่ีดีและสม่าเสมอ มีปัจจยัพ้ืนฐานดี 

• ใชก้ลยุทธแ์บบ Core and Satellite ในการบรหิารพอรต์การลงทุน

Wait 
and 
See



4545กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์ เอกซ์
45

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

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

TUSFIN-A
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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

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

UGIS-N

กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์ เอกซ์



4747 47

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

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

ASP-USSMALL-A

PRINCIPAL VNEQ-A 

กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์ เอกซ์
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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

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Theme Play)

BGOLD

FX Unhedged

กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์ เอกซ์



4949 49

มุมมองกำรลงทนุ

CN Equity

• Buy : “แนะน าลงทนุหุน้จนี” มองตลาดหุน้จนีได้แรงหนนุบวกจากการประชมุ Politburo ของพรรคคอมมวินสิต์ท่ีส่งสัญญาณผ่อนคลายมากขึ้นท้ังนโยบายการคลัง

และการเงนิ

• 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%

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event Play)

K-CHINA-A(A)

กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์ เอกซ์
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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 

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%

“เคำะซื้อ” (Satellite Portfolio : Event Play)

AFMOAT-HA

กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์ เอกซ์
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Gold Mining 
Equity

• Buy: แนะน าลงทุนหุน้เหมืองทองค า หลังราคาทองค ายังส่งสัญญาณแนวโน้มขาขึ้น โดยสามารถแกว่งตัวเหนือเส้นค่าเฉล่ียเคล่ือนท่ี 100 วันได้  ซึ่งโดยปกติราคาหุน้เหมือง

ทองค าจะปรบัตัวเคล่ือนไหวมากกว่าราคาทองค 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

กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์ เอกซ์
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มุมมองกำรลงทนุ

TH Equity

• Wait and See : ปัจจุบันตลาดหุน้ไทยสูญเสียโมเมนตัม หลังดัชนีราคาหลุดระดับ 1,400 จุด โดยได้รบัปัจจยัลบเฉพาะตัวของหุน้ CPAXT และ CPALL ส่งผลกระทบต่อ 

Sentiment ของตลาดหุน้ไทยโดยรวม อีกท้ัง ถูกกดดันจากปัจจยัภายนอกเพ่ิมเติม  ดังน้ัน เราจงึแนะน าให ้Wait and See ในการลงทุนในตลาดหุน้ไทยไปก่อน

• 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 ซึ่งในอดีตเมื่อปี 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

Wait 
and 
See

กองทนุรวมน้ีมีลักษณะเฉพาะและความเส่ียงเฉพาะ ผู้ลงทนุควรท าความเขา้ใจลักษณะ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียงของกองทนุรวมก่อนตัดสินใจลงทนุ ขอรับขอ้มูลเพ่ิมเติมหรือหนังสือชีช้วนได้ท่ีบล.อนิโนเวสท์ เอกซ์
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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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