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เนน้การลงทุนในหนว่ยลงทนุของกองทนุ Fidelity Funds - Japan Value Fund Y-ACC-JPY (กองทนุรวมหลัก) เพียงกองทุนเดยีว 
โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชี ไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV โดยกองทุนรวมหลักเน้นการลงทุนในตราสารทุนของบริษัทที่จดทะเบียน หรือมี
สาํนกังานใหญ่ หรือประกอบธรุกจิหลกั อยูใ่นประเทศญีปุ่น่ โดยมุง่เนน้การลงทนุในบริษัททีท่างผูจ้ดัการกองทนุรวมหลักมองวา่มมีลูคา่
ตํา่กวา่มลูคา่ทีแ่ทจ้รงิ (Undervalued)

ตลาดหุ้นญี่ปุ่นเผชิญกับความผันผวนอย่างรุนแรงในช่วงต้นปี 2025 โดยมีการปรับฐานลงอย่างรุนแรง ก่อนที่จะฟื้ นตัวขึ้นอย่าง
รวดเร็วเช่นเดียวกัน ซึ่งสาเหตุหลักที่ตลาดปรับตัวลงในช่วงแรกมาจากการที่ทางรัฐบาลสหรัฐฯ ประกาศเก็บภาษีนําเข้าสินค้าจาก
ญีปุ่่น โดยเรยีกเกบ็อัตราภาษทีี ่25% สาํหรบัยานยนต ์และชิน้สว่นทีเ่กีย่วขอ้ง, อตัราภาษนีาํเขา้แบบครอบคลมุที ่10% และอัตราภาษี
นําเข้าแบบตอบโต้ (Reciprocal Tariffs) ที่ 24%
ทั้งนี้ ถึงแม้ว่าตลาดหุ้นญี่ปุ่นจะฟื้ นตัวขึ้นได้บ้าง หลังจากที่ทางรัฐบาลสหรัฐฯ เลื่อนการเก็บภาษีนําเข้าแบบตอบโต้ออกไป 90 วัน 
แต่ตลาดหุ้นญี่ปุ่นก็เผชิญแรงกดดันใหม่จากอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ที่พุ่งสูงขึ้น หลังจากการถูกปรับลดอันดับ
ความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้ภาครัฐลง
อย่างไรก็ตาม ด้วยความเชื่อมั่นทางการค้าที่ฟื้ นตัวดีข้ึน และการปรับตัวขึ้นของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี ได้ช่วยหนุนให้ตลาดหุ้นญี่ปุ่นฟื้ น
ตัวขึ้น ถึงแม้ว่าจะยังมีความผันผวนเพ่ิมเติมจากความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์ในตะวันออกกลางก็ตาม
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อตัราเงินเฟอ้ในระยะสัน้ของญีปุ่่น ไดร้บัผลกระทบจากการปรบัตวั
ขึน้ของราคาข้าวในประเทศ  และจากการทีภ่าคธรุกจิยงัคงสง่ผา่น
ต้นทุนที่เพ่ิมขึ้นในอดีตไปยังผู้บริโภค
ถึงแม้ว่าปัจจัยบางประการอาจเป็นผลเพียงชั่วคราว หรือเป็นผล
มาจากสินค้าที่ถูกนําเข้ามาตั้งแต่ในอดีต แต่ทางผู้จัดการกองทุน
รวมหลกัยงัคงคาดการณว์า่อตัราเงนิเฟอ้จากตน้ทนุ (Cost- push 
Inflation) จะยงัคงดาํเนินตอ่ไป โดยมแีรงผลกัดนัหลัก ๆ จากการ
ปรับขึ้นของค่าจ้างอย่างต่อเนื่อง และจากโครงสร้างของตลาด
แรงงานญี่ปุ่นที่ยังคงขาดแคลนแรงงานอยู่ (Shortage)

นอกจากทิศทางอัตราดอกเบี้ยระยะยาวทั่วโลก ท่ียังคงอยู่ใน
ระดับที่สูงแล้ว ความกังวลต่อนโยบายทางการคลังภายใน
ประเทศ เชน่ แรงกดดนัจากการเพ่ิมงบประมาณทางดา้นกลาโหม 
และความเสี่ยงต่อการสูญเสียรายได้ทางภาษี  (จากความเป็น
ไปได้ที่พรรคร่วมรัฐบาลจะสูญเสียที่นั่ง ในการเลือกตั้งเดือน
กรกฎาคม และต้องร่วมมือกับพรรคฝ่ายค้านซึ่งมีนโยบายลด
ภาษี) ต่างเป็นปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อความต้องการในการถือ
ครองพันธบัตรรัฐบาลญี่ปุ่น (JGBs) และระดับผลตอบแทน 
(Yield) ด้วยเช่นกัน
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แม้ว่าจะเผชิญกับแรงกดดันต่าง ๆ มากมาย แต่ตลาดหุ้นญี่ปุ่นยังได้รับการสนับสนุนจากปัจจัยพ้ืนฐานภายในประเทศท่ีแข็งแกร่ง
ผลประกอบการของบรษิทัญีปุ่น่ปรับตวัขึน้สงูสดุเปน็ปทีี ่4 ตดิตอ่กนั โดยถงึแม้ว่าแนวโนม้ผลประกอบการสาํหรับปีงบประมาณ 2025 
จะมมีมุมองทีค่อ่นขา้งระมดัระวงั เนือ่งจากความไมแ่น่นอนทางดา้นการค้า แตบ่รษิทัตา่ง ๆ  กย็งัคงพยายามทีจ่ะเพ่ิมอตัราผลตอบแทน
ใหแ้กผู่ถ้อืหุน้อยา่งตอ่เนือ่ง
ความมุง่มัน่ของบรษิทัญีปุ่น่ในการปฏิรปูเชงิโครงสรา้งจงึกลายเป็นหนึง่ในปจัจยัทีช่ว่ยดงึดดูนกัลงทนุตา่งชาต ิ และสง่ผลใหน้กัลงทนุ
ตา่งชาตกิลบัมาซือ้สทุธใินหุน้ญีปุ่น่ตดิตอ่กันเป็นเดอืนทีส่าม (เม.ย. - มิ.ย.)

เมื่อวันที่ 23 ก.ค. ที่ผ่านมา ประธานาธิบดีทรัมป์ประกาศว่า สหรัฐฯ ได้บรรลุข้อตกลงทางการค้ากับญี่ปุ่น โดยจะเรียกเก็บอัตราภาษี
นําเข้าแบบตอบโต้ที่ระดับ 15% กับสินค้านําเข้าจากญี่ปุ่น ซึ่งถือว่าตํ่าที่สุดเมื่อเทียบกับอัตราภาษีนําเข้าแบบตอบโต้รอบใหม่ที่มีการ
ประกาศออกมาในช่วงก่อนหน้านี้ ส่งผลให้ตลาดหุ้นญี่ปุ่นดีดตัวขึ้นแรงทันทีหลังข่าว
ข้อตกลงนี้ระบุว่าญี่ปุ่นจะลงทุนในสหรัฐฯ สูงถึง 550 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ และจะเพ่ิมการนําเข้าสินค้าต่างๆ จากสหรัฐฯ อาทิ
รถยนต์ และข้าว
นอกจากนี้ ภาษีนําเข้ารถยนต์จากญี่ปุ่นจะถูกปรับลดลงมาอยู่ที่ระดับ 15% ซึ่งตํ่ากว่าระดับก่อนหน้าที่อยู่ที่ระดับ 25%
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ตลาดหุ้นญี่ปุ่นเริ่มต้นปี 2025 อย่างผันผวน ก่อนที่จะฟื้ นตัวขึ้นอย่างรวดเร็ว

นโยบายการคลังภายในประเทศอาจกดดันตลาดพันธบัตร

อย่างไรก็ตาม ปัจจัยพ้ืนฐานยังคงหนุนตลาด ท่ามกลางแรงกดดันในระยะส้ัน

ล่าสุดข้อตกลงทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ – ญี่ปุ่น ช่วยหนุนให้ตลาดพุ่งตัวขึ้นอีกครั้ง

นโยบายการลงทุนของกองทุน KT-JAPANALL

แนวโน้มของอัตราเงินเฟอ้ยังคงเป็นขาขึ้นอยู่
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กองทุนเปิดเคแทม อินเดีย อิควิตี้ ฟนัด์ 
ระดับความเสี่ยง
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ภายใต้สถานการณ์ข้างต้น กองทุนรวมหลักได้ปรับสัดส่วนการลงทุนไปยังกลุ่มธุรกิจ ที่ทางผู้จัดการกองทุนรวมหลักมองว่าผล
ประกอบการมีความต้านทานต่อความผันผวนทางเศรษฐกิจ และได้รับประโยชน์จากกระแสการปฏิรูปในประเทศ
กลุ่มอุตสาหกรรมที่มีการ Overweight นํ้าหนักการลงทุน ได้แก่ กลุ่ม Construction, กลุ่ม Financials, กลุ่ม Industrials และ
กลุ่ม Utilities ซึ่งล้วนแต่เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมที่มีอํานาจในการกําหนดราคาในระดับหนึ่ง (Pricing Power) อีกทั้ง ยังได้รับแรงหนุน
จากปัญหาการขาดแคลนแรงงาน, การเปลี่ยนผ่านสู่เศรษฐกิจดิจิทัล และความต้องการสําหรับโครงสร้างพ้ืนฐานอีกด้วย 
นอกจากนี้ กลุ่มอุตสาหกรรมข้างต้นยังถือว่ามีความอ่อนไหวต่อประเด็นทางภาษีของสหรัฐฯ ในระดับที่ค่อนข้างตํ่าอีกด้วย
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ถึงแม้ว่าภาพรวมในปัจจุบันของทางกองทุนรวมหลัก จะยังคง 
Underweight นํา้หนกัการลงทนุในหุ้นกลุม่ยานยนต ์ซึง่เปน็กลุม่
ทีไ่ดร้บัผลกระทบโดยตรงจากนโยบายภาษขีองทรมัป ์แตท่างกองทนุ
รวมหลกัไดท้ยอยเพ่ิมนํา้หนกัการลงทุน ในหุน้กลุม่ยานยนตใ์นช่วง
ทีผ่า่นมา โดยมองวา่ "จดุสงูสุดของความกังวล" ไดผ่้านพ้นไปแลว้
กองทนุรวมหลกัไดเ้พ่ิมสดัสว่นการลงทนุใน Toyota Motor และ
ไดเ้ริม่ทยอยเข้าซือ้หุน้ Mazda Motor มาอยา่งตอ่เนือ่ง ซึง่ถอืว่า
เป็นหนึ่งในบริษัทยานยนต์ของญี่ปุ่น ที่มีความเสี่ยงสูงสุดจาก
นโยบายภาษีของทรัมป์ เนื่องจากมีธุรกิจขนาดใหญ่อยู่ในสหรัฐฯ 
แต่กลับไม่มีฐานการผลิตในสหรัฐฯ เลย โดยราคาหุ้นของ Mazda 
ในปจัจุบันซือ้ขายทีเ่พียง 0.3 เทา่ของมลูคา่ทางบญัช ีซึง่เปน็ระดบั
ที่ตํ่าที่สุดนับตั้งแต่ช่วงวิกฤตการเงินโลก และช่วงโควิด-19  และ
ทางกองทนุรวมหลกัเชือ่วา่บรษิทัมโีอกาสฟื้นกลบัมากาํไรไดใ้นปหีนา้

กองทุนรวมหลักยังคง Underweight นํ้าหนักการลงทุนใน
หุ้นกลุ่มส่งออกอื่น ๆ อาทิ กลุ่ม Semiconductors และ
กลุม่ Technology Hardware โดยถงึแมว่้ากลยทุธก์ารลงทุน
ข้างต้นนี้ จะช่วยสนับสนุนผลการดําเนินงานของกองทุน
รวมหลักในช่วงครึ่งปีแรกที่ผ่านมา แต่ก็ถือว่าเป็นความเสี่ยง
เช่นเดียวกัน หากวัฏจักรของกลุ่ม Semiconductor และการ
ลงทุนในสินทรัพย์ถาวร (CAPEX) กลับมาเร่งตัวขึ้นอีกครั้ง
หนึง่ ดงันัน้ ทางผูจ้ดัการกองทนุรวมหลกัจงึยงัคงคอยตดิตาม
สถานการณ์อย่างใกล้ชิด  เพ่ือมองหาโอกาสสําหรับการลงทุน
ในอนาคต
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Benchmark = ผลการดําเนินงานของกองทุนรวมหลัก ปรับด้วยต้นทุนการป้องกันความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยน เพ่ือคํานวณผลตอบแทนเป็นสกุลเงินบาท ณ วันที่ลงทุนประมาณ 80% และ
ปรับด้วยอัตราแลกเปลี่ยนเพ่ือเทียบกับค่าสกุลเงินบาท ณ วันที่คํานวณผลตอบแทนประมาณ 20%

“การวัดผลการดําเนินงานของกองทุนรวมฉบับนี้ได้จัดทําขึ้นตามมาตรฐานการวัดผลการดําเนินงานของกองทุนรวมของสมาคมบริษัทจัดการลงทุน”

ผลการดําเนินงานย้อนหลังของกองทุน KT-JAPANALL-A (สิ้นสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2568)

ความผันผวน (Standard Deviation)

“สัดส่วนการลงทุนสามารถเปลี่ยนแปลงได้ โดยขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุนรวมหลัก”
หมายเหตุ: Index ได้แก่ ดัชนี TOPIX Total Return Index ที่มา: Fidelity (ข้อมูล ณ วันที่ 30 มิ.ย. 68)

ข้อมูลกองทุน
คำเตือน : ผลการดำเนินงานในอดีต / ผลการเปรียบเทียบผลการดำเนินงานของกองทุนรวมมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการ
ดำเนินงานในอนาคต / กองทุนมีิความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน ทั้งนี้ กองทุนมีนโยบายป้องกัน
ความเสิ่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน ในกรณีที่กองทุนไม่ได้มีนโยบายป้องกันความเสี่ยง
อัตราแลกเปลี่ยนทั้งจำนวน ผู้ลงทุนอาจจะขาดทุนหรือได้รับกำไรจากอัตราแลกเปลี่ยน หรือได้รับเงินคืนตํ่ากว่าเงินลงทุน
เริ่มแรกได้ / ผู้ลงทุนต้องทำความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน

ศึกษารายละเอียดเพิ่มเติมหรือขอรับหนังสือชี้ชวนที่ บลจ.กรุงไทย โทร. 02 686 6100 กด 9
www.ktam.co.th ธนาคารกรุงไทย ผู้สนับสนุนการขายและรับซื้อคืน

ทยอยเพ่ิมนํ้าหนักการลงทุนในหุ้นกลุ่มยานยนต์ ระมัดระวังในกลุ่ม Tech Export 
แต่คอยติดตามโอกาสอย่างใกล้ชิด

สัดส่วนการลงทุนในปัจจุบันของทางกองทุนรวมหลัก

กลยุทธ์การลงทุนของกองทุนรวมหลัก: เน้นธุรกิจที่ได้รับผลกระทบน้อยจากปัจจัยภายนอก

http://www.ktam.co.th
https://www.ktam.co.th/fif-fund-detail.aspx?Idf=88

