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ยอดผู้ขอสวัสดกิารว่างงานครั้งแรก 205,000 ใกลจ้ดุต ่าสดุครึง่ศตวรรษ 
เงินเฟ้อ Core PCE ซึ่งเฟดใช้เป็นเป้าหมาย +4.7%YoY +0.5%MoM 
เร่งขึน้และสงูกว่าคาดในเดือน พ.ย. ยอดใชจ้่ายส่วนบุคคลขยายตวัเร็วใน
ภาคบริการ ชดเชยยอดซือ้สินคา้ที่ชะลอหลงัชาวอเมริกนัรบีชอ้ปตัง้แต่ ต.ค. 
เพราะกลวัของหมด ขณะเงินเฟ้อสงูบั่นทอนอ านาจซือ้ 
ผู้บริโภคสหรัฐคาดเงนิเฟ้อ 1 ปีข้างหน้า 4.8% (ส  ารวจโดยมหาวิทยาลยั
มิชิแกน สิน้สดุ 20 ธ.ค.) ลดลงจาก 4.9% เมื่อเดือนก่อน ความคาดหวงัเงิน
เฟ้อระยะยาว 5-10 ปีย่อลงเลก็นอ้ยเช่นกนัจาก 3% เป็น 2.9% 
สัญญาฟิวเจอรส์ WTI เคล่ือนไหวใกล้ระดับสูงสุดในรอบ 4 สัปดาห ์
รบัขอ้มลูสต็อกน า้มนัดิบสหรฐัลดลงแรงกว่าคาด แมส้ต็อกผลิตภณัฑเ์พิ่ม 
มมุมองดีมานดด์หูม่นๆจากข่าวจีนล็อกดาวนบ์างเมือง ทว่าราคาสินคา้โภค
ภัณฑ์อันดับ 1 ของโลกได้ปัจจัยหนุนจากข่าวโอมิครอนทยอยเข้ามา
สอดคลอ้งกนัว่า “ป่วยไม่รุนแรง” FDA อนมุตัิยาเม็ดรกัษาโควิดของไฟเซอร ์
ตลอดจนยโุรปขาดแคลนแก๊สเพราะขดัแยง้กบัรสัเซีย ซึ่งน่าจะกระตุน้ความ
ตอ้งการน า้มนัทดแทนเชือ้เพลิงหลกัเพื่อผลิตไฟฟ้า 
หลายปัจจัยหนุนราคาน ้ามัน สหรฐัเงินเฟ้อสงูลากยาว จีนกระตุน้เศรษฐกิจ 
OPEC+ คมุโควตารกัษาสมดลุตลาด การลงทนุผลิต “พลงังานเก่า” ทั่วโลก
เผชิญแรงกดดนัใหช้ะลอลงในระยะยาว สืบเน่ืองจากนโยบายลดโลกรอ้น
ตามขอ้ตกลง COP26 “น า้มนัจ าเป็นตอ้งแพง” เพื่อขบัเคลื่อนการเปลี่ยนผ่าน 
เพิ่มแรงบีบเรง่ใหผู้บ้รโิภคหนัไปใชพ้ลงังานสะอาด (clean energy) 
Santa Rally สไตล ์Goldilocks เศรษฐกิจ ไม่รอ้น-ไม่เย็น แค่อุ่นๆ หนนุหุน้
สหรฐับวก 3 วนัติดน าโดย “เทคโนโลยี” ตามสตูรเดิมๆที่คนส่วนใหญ่คุน้เคย 
Goldilocks อยู่ได้แค่ช่ัวคราว ถดัจากนี ้“เงินเฟ้อสงู” น่าจะเขา้ครอบครอง
บรรยากาศตลาดอีกครัง้ จึงควรอาศัยสภาวะปัจจุบัน “ปรบัสมดุลพอรต์” 
เพิ่มสถานะลงทนุเพื่อรบัประโยชนจ์าก reflation ความคาดหวงัเงินเฟ้อเรง่ขึน้ 
ไดแ้ก่ หุน้กลุม่การเงิน KT-FINANCE หุน้ญ่ีปุ่ น KT-JAPAN, KT-JPFUND 
ผู้ลงทุนมือโปรเส่ียงสูง อาจเลือกใช ้KT-OIL และ KT-ENERGY 
KT-EUROTECH ขึ้นแท่น “ตัวท็อป” ต้นปี 2022 ดว้ยปัจจัยเทคโนโลยี
ขบัเคลื่อนการเติบโต จดุเดน่ของธุรกิจ B2B ตลอดจนนโยบายการเงิน ECB 
ผ่อนคลายกว่าเฟด นอกจากนี ้“หุน้คุณภาพสูงเติบโตสูง” ซึ่งมีอยู่มากใน
พอรต์กองทนุหลกัน่าจะ outperform ในยามที่ตลาดเผชิญความไม่แน่นอน 
กองทุนประหยัดภาษี  ช่วงโค้งสุดท้ายยังคงเน้น KT-CLIMATE RMF, 
KT-WTAI RMF, KT-HEALTHCARE RMF และ  KT-EUROTECH-SSF 
รวมถึงกองทนุผสมระดบั flagship: ม่ัง | มี | ศรี | สุข RMF / SSF 
 

 

สัปดาหข์องคนขยัน 
4 วันสุดทา้ย บางตลาดหยดุบางวนั *ตรวจสอบปฏิทินก่อนท ารายการ* 
https://www.ktam.co.th/download.aspx?vALuEId=8&lang=th&Intro=1 
วอลุ่มบาง-ราคาประหลาด สรา้งโอกาสแก่ “คนขยนั” ที่ลงทนุกนัจนสิน้ปี 
ค้าปลีกญี่ปุ่ น พ.ย. +1.9%YoY โต 2 เดือนติดต่อกนั เรง่ขึน้และดีกว่าคาด 
(คาด +1.7%, ต.ค. +0.9%) ผลจากอตัราติดเชือ้โควิดในญ่ีปุ่ นลดลงจนต ่า
กว่า 1 รายต่อประชากรลา้นคนในเดือนที่แลว้ รฐับาลเลิกคมุเขม้ตัง้แต่ ก.ย. 
เหลือแค ่border controls เพื่อยบัยัง้การแพรร่ะบาดของโอมิครอน 
ธนาคารกลางญี่ปุ่ น (BOJ) เผยรายงานประชุม 16-17 ธ.ค. หารือเรื่อง
เงินเฟ้อ โดยราคาโภคภณัฑห์นนุดชันีราคาผูผ้ลิต (PPI) พุ่งสงูประวตัิการณ ์
และก าลงัคืบคลานไปขบัเคลื่อนเงินเฟ้อผูบ้ริโภค (CPI) ใหเ้รง่ตวัจากระดบั
ต ่ามาก จนอาจน าไปสู่การปรบัมมุมองแนวโนม้ราคาครัง้ส  าคญัในที่ประชมุ
เดือนหนา้ 17-18 ม.ค. สมาชิก BOJ บางรายชีบ้ริษัทญ่ีปุ่ นจ านวนมากกลา้
ปรบัราคาขายเพื่อสง่ผ่านภาระตน้ทนุไปยงัผูบ้รโิภค 
เงนิเฟ้อพืน้ฐาน (ไม่รวมอาหารสด) พ.ย. +0.5%YoY 

 
 

เงนิเฟ้อพืน้ฐาน (ไม่รวมอาหารและพลังงาน) -0.6%YoY 

 
 

หุ้นญี่ปุ่ น overweight “เงินเฟ้อช่วยแก้เงินฝืด” หุน้ญ่ีปุ่ นราคาไม่แพง 
ต่างชาติถือครองน้อย สภาพคล่องสูงเพราะ BOJ คงขึน้ดอกเบีย้ชา้กว่า
ธนาคารกลางอื่นๆ  น่าสนใจลงทุนทั้ง  KT-JPFUND กองทุนหลักสไตล์ 
passive มุ่งเกาะดัชนี Nikkei 225 และ KT-JAPAN กองทุนหลักสไตล์ 
active แสวงหาโอกาสในหุน้ขนาดเลก็ (small cap) 

https://www.ktam.co.th/download.aspx?vALuEId=8&lang=th&Intro=1
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Key Asset View (Long Term) 

 กลุ่ม มุมมอง ปัจจยั 

ตราสารหน้ี 

ไทย  ดอกเบีย้ก ำลงัเขำ้สูข่ำขึน้ ยลีดต์รำสำรหนี้ไทยยงัคงต ่ำ ไม่คอ่ยน่ำสนใจ มไีวเ้พือ่รกัษำสภำพคล่องในพอรต์เป็นหลกั 

ตลาดพฒันาแล้ว  
กองทุนทีเ่น้นตรำสำรเกรดสงู ดูเรชัน่ยำว เช่น KT-BOND อำจมไีวเ้พื่อป้องกนัควำมเสีย่ง risk off ส่วน KT-GCINCOME 
เป็นตวัเลอืกทีด่สี ำหรบัเครดติ แต่ตลำดพฒันำแลว้ยลีดต์ ่ำ spreads แคบ (แพง) น่ำแสวงหำโอกำสในตลำดอื่นบำ้งเช่น จนี 

จีน 

ความผนัผวนระยะสัน้เปิดช่องลงทุน จนีเปิดตลำดดนัตรำสำรหนี้เขำ้ดชันีระดบัโลก ต่ำงชำตยิงัถอืครองน้อย เงนิหยวน
มเีสถยีรภำพสูง เป็นปัจจยัดงึดูด fund flows ในระยะยำว ยลีด์ตรำสำรหนี้จนีสูงกว่ำตลำดพฒันำแล้ว อตัรำกำรผดินัด
ช ำระอยู่ในระดบัทีค่วบคุมได้ ตลำดบอนดจ์นีพฒันำต่อเนื่องเปิดโอกำสสรำ้ง alpha แก่กองทุนทีบ่รหิำรเชงิรุก นอกจำกนี้ 
ตรำสำรหนี้สกุลหยวนเคลื่อนไหวไมค่อ่ยสมัพนัธก์บัสนิทรพัยป์ระเภทอื่นๆ จงึช่วยกระจำยควำมเสีย่งไดด้ ี

ตราสารทุน 

ไทย  ฟ้ืนพร้อมอาเซียน สถำนกำรณ์โควดิคลี่คลำยต่อเนื่องเพรำะเร่งฉีดวคัซีน หนุนตลำดหุ้นไทยมโีอกำสปรบัตวัขึ้นได้ดี
ในช่วงทีเ่หลอืของปี ทวำ่ “รนัเวย”์ อำจไมย่ำวนกั เพรำะศกัยภำพกำรเตบิโตระยะยำวไมโ่ดดเด่น 

โลก 

KT-CLIMATE & KT-FINANCE ทัว่โลกจ ำเป็นตอ้งทุ่มงบลดโลกรอ้นต่อเนื่องยำวนำนสนับสนุนกำรลงทุน KT-CLIMATE 
ยลีดพ์นัธบตัรสหรฐัและหลำยภูมภิำคยงัต ่ำเกนิไป มโีอกำสปรบัตวัขึน้อกีเมือ่ปัจจยักดดนัทยอยคลีค่ลำย “หุน้กลุ่มกำรเงนิ” 
KT-FINANCE น่ำจะไดป้ระโยชน์ในระยะสัน้-กลำง ขณะโอกำสเตบิโตระยะยำวกน่็ำสนใจดว้ยหลำกหลำยพลงัขบัเคลื่อน 

สหรฐัฯ 
ชอบ Healthcare  

ชอบ KT-HEALTHCARE (อเมรกิำเหนือ > 80% พ.ย.) ลงทุนสไตล์ defensive growth และรบั upside จำกหุน้ biotech 
(เน้น mid-small) รำว 1/3 ของพอรต์ ซึง่เป็นกลุ่มทีร่ำคำถูกมำกแถมม ีcatalysts จำกโอกำสอนุมตัยิำใหม่ๆ และ M&A 

ยุโรป  
เข้าสู่ Mid-Cycle ด้วย KT-EUROTECH หุ้นธีมเปิดเมือง (open up) ลดควำมนิยมลงไปเพรำะยุโรปเปิดมำนำนแล้ว 
เศรษฐกจิฟ้ืนต่อเนื่องจน ECB เตรยีมลดกำรซือ้สนิทรพัย ์ยุโรปเขำ้สู ่“กลำงวฏัจกัร” (mid-cycle) น่ำจะกระตุน้ใหเ้งนิลงทุน
โฟกสัหุน้เตบิโตสงูทีอ่งิปัจจยัขบัเคลื่อนระยะยำวมำกยิง่ขึน้ กลุ่มหลกัๆไดแ้ก่ เทคโนโลย ีและ climate change 

ญ่ีปุ่ น  
เงินเฟ้อช่วยแก้เงินฝืด หุน้ญี่ปุ่ นรำคำไม่แพง ต่ำงชำตถิอืครองน้อย สภำพคล่องสูงเพรำะ BOJ คงขึน้ดอกเบี้ยช้ำกว่ำ
ธนำคำรกลำงอื่นๆ น่ำสนใจลงทุนทัง้ KT-JPFUND (passive ตำม Nikkei 225) และ KT-JAPAN (active / small cap) 

แปซิฟิก 
เหมาะส าหรบัผู้ท่ีต้องการลดความเส่ียงค่าเงินดอลลาร์ เนื่องจำก KT-AASIA master fund คลำส USD hedged 
ช่วยลดควำมเสีย่งอตัรำแลกเปลีย่นระหวำ่ง USD กบัสกุลเงนิของประเทศทีเ่ขำ้ไปลงทุน 

ตลาดเกิดใหม่ 
(มุมมองลบ) 

เฟดอาจขึ้นดอกเบี้ยเร็วเพ่ิมความเส่ียง EM อย่ำงไรก็ตำม KT-EMEQ กองทุนหลักสไตล์ Quality Growth น่ำจะ
ทนทำนกวำ่ตลำดหำกเศรษฐกจิชะลอ นอกจำกนี้ยงัเน้นจนี (>40% สิน้ พ.ย.) จงึรบัโอกำสฟ้ืนตำมหุน้จนีไดม้ำกกวำ่ดชันี 

เอเชีย 
(ไม่รวมญ่ีปุ่ น) 

ระยะสัน้-กลาง “ฟ้ืนตามจีน” ระยะยำว: คนชัน้กลำงเตบิโตหนุนบรโิภค ขอ้ตกลงกำรคำ้หนุนส่งออก KT-ASIAG เหมำะ
ส ำหรบัใชเ้ป็นสว่นหนึ่งของ “แกนพอรต์” (core positions) เพรำะตลำดกวำ้ง กองทุนหลกัสไตล ์Growth & Quality 

จีน  
ความเส่ียงลดลงหลงัจีนปรบันโยบายเข้าสู่โหมดผ่อนคลาย ตลำดหุน้จนีใหญ่ที ่2 รองจำกสหรฐัแต่อยูใ่นดชันีโลกน้อยไป 
สดัส่วนควรเพิม่ขึน้อกีมำก รฐับำลจนีคุมเขม้บำงธุรกจิแต่กเ็พิม่กำรสนับสนุนหลำยธุรกจิ เปิดโอกำสกองทุนหลกัเชงิรุกทัง้ 
KT-CHINA และ KT-Ashares เลอืกซือ้หุน้ศกัยภำพสงูทีเ่พิง่เริม่ฟ้ืนหลงัปรบัฐำนและรำคำยงัคอ่นขำ้งถูก 

อาเซียน 
วคัซีนหนุนเปิดเศรษฐกิจ sentiment และผลประกอบกำรหุน้อำเซยีนมแีนวโน้มฟ้ืนตวัจำกทีเ่คยลำ้หลงัตลำดอื่นๆมำนำน 
นอกจำกนี้ยงัมโีอกำสใหม่ๆ จำกธุรกจิ new economy ซึง่คำดวำ่จะทยอย IPO เขำ้สูต่ลำดในอนำคต 

อินเดีย  
หุ้นก าลงัปรบัฐาน อนิเดยีมปัีจจยัขบัเคลื่อนระยะยำวโดดเด่น: แรงงำนขยำยตวั financial deepening ปฏริูป บรโิภคโตสงู 
digitalization รฐับำลเก็บภำษีได้มำกขึ้น มโีอกำสท ำ privatization ช่วยลดขำดดุลงบประมำณ ...เงนิเฟ้อเร่งขึ้น 2 เดอืน 
ตลำดกงัวลวำ่ ธนำคำรกลำงอนิเดยี (RBI) จะขึน้ดอกเบีย้ หุน้จงึปรบัฐำน เรายงัคงเฝ้าสงัเกตเพื่อหาโอกาสลงทุน 

สินทรพัย์
ทางเลือก 

น ้ามนั  
ราคาน่าสนใจหลงัปรบัฐาน รบัรูค้วำมคำดหวงัเฟดขึน้ดอกเบีย้ปีหน้ำ 3 ครัง้แลว้ เศรษฐกจิสหรฐัโตด ีประเทศส่วนใหญ่
ไมล่อ็กดำวน์เพรำะ omicron จนีผอ่นคลำยกำรเงนิ OPEC+ ตัง้ใจพยุงรำคำ ขณะซพัพลำยจำกทีอ่ื่นถูกจ ำกดัดว้ย COP26 

ทองค า  เฟดลด QE เตรียมขึน้ดอกเบีย้ ยลีดแ์ทจ้รงิต ่ำเกนิไปและควรปรบัตวัขึน้จำกปัจจุบนั เพิม่ควำมเสีย่งขำลงแก่ทองค ำ 

โลหะ & เหมืองแร่ 
(มุมมองบวก) 

ความเส่ียงลดลงหลงัปรบัฐาน รบัรูเ้ฟดขึน้ดอกเบี้ยปีหน้ำ 3 ครัง้ สหรฐัลงทุนโครงสรำ้งพืน้ฐำน จนีผ่อนคลำยกำรเงนิ 
หนุนดมีำนดร์ะยะสัน้-กลำง ขณะควำมตอ้งกำรโลหะหลำยชนิดระยะยำวแขง็แกรง่จำกปัจจยัหลกัๆ EV, Climate Change 

อสงัหาริมทรพัย ์ 
KT-PIF ฟ้ืนรบัเปิดเมืองไทยและสิงคโปร ์KT-PROPERTY มุ่งแสวงหาโอกาสโตระยะยาว เลอืกลงทุนไดต้ำมควำม
สนใจ โดยอสงัหำรมิทรพัยม์กัปรบัตวัตำมเงนิเฟ้อไดด้ ีทัง้นี้ ตอ้งอำศยัผูจ้ดักำรกองทุนเชงิรุกคดัเลอืกสนิทรพัยท์ี่รำคำและ
คำ่เช่ำสำมำรถเตบิโตภำยใตบ้รบิทใหมใ่นยุคหลงัโควดิ 

มมุมองในระยะ 6 เดอืนขึน้ไป  = Overweight  = Underweight  = Neutral
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ขอ้ความจ ากดัความรบัผิด (Disclaimer)  

• “ผูล้งทนุตอ้งท าความเขา้ใจลกัษณะสินคา้ เง่ือนไข ผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตดัสินใจลงทนุ” 

• เอกสารฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุน กรุงไทย จ ากัด (มหาชน) ( “บริษัท”) ขอ้มลูที่ปรากฏในเอกสารนีน้  ามา
จากแหล่งขอ้มลูที่บรษิัทเห็นว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่อยู่ในวิสยัที่จะสามารถตรวจสอบความถกูตอ้งไดโ้ดยอิสระ บรษิัทไม่สามารถ
ใหก้ารรบัประกนัความถกูตอ้งหรือสมบูรณข์องขอ้มลูดงักล่าว และไม่อาจรบัผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงขอ้เท็จจริง หรือ
ขอ้มลูที่ผ่านการวิเคราะห ์รวมทัง้ไม่สามารถรบัผิดชอบต่อความเสียหายอนัอาจเกิดขึน้จากการใชข้อ้มลูนีข้องผูห้นึ่งผูใ้ด ความเห็นที่
แสดงในเอกสารนีป้ระกอบดว้ยความเห็นในปัจจบุนัของบรษิัท ซึง่สามารถเปล่ียนแปลงไปไดโ้ดยไม่ตอ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ 

• บริษัทมิไดใ้หค้  าปรกึษาดา้นบญัชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผูล้งทุนควรปรกึษาเรื่องดงักล่าวกับที่ปรึกษา และ /หรือ ผูใ้หค้  าปรกึษา 
ก่อนการตดัสินใจใดๆ ที่เก่ียวเน่ืองกบัขอ้มลูในเอกสารนี ้ผูล้งทนุควรพิจารณาว่าการลงทนุดงักล่าวมีความเหมาะสมกบัตนเอง และ
ควรไดร้บัค าปรกึษาจากผูใ้หค้  าปรกึษาดา้นการลงทนุที่ไดร้บัอนญุาต 

• บรษิัทมิไดม้อบอ านาจใหบ้คุคลใดเป็นผูใ้หข้อ้มลู หรอืเป็นตวัแทน รบัรอง แสดง หรอืรบัประกนัขอ้มลูใดๆ ที่มิไดป้รากฏอยู่ในหนงัสือ
ชีช้วนทัง้นี ้หากมีการกระท าดงักล่าว ใหถื้อวา่ขอ้มลูที่กล่าวถึงนัน้ไม่อาจน ามาประกอบการพิจารณาได ้

• ผลตอบแทนในอดีตมิไดแ้สดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายไดจ้ากการลงทุนสามารถลดลงและ
เพิ่มขึน้ได ้ผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรบัประกนัได ้และผูล้งทนุอาจไดร้บัเงินคืนนอ้ยกวา่เงินลงทนุเริ่มแรก แมก้ระทั่งในกรณีที่
ผลิตภณัฑด์งักล่าวเป็นประเภทคุม้ครองเงินตน้ก็ตาม เน่ืองจากยงัคงมีความเสี่ยงที่ผูอ้อก  ตราสารไม่สามารถช าระหนีบ้างส่วนหรือ
ทัง้หมดตามสญัญาได ้ความเห็นที่แสดง ณ ที่นี ้เป็นความเห็นปัจจบุนัตามวนัที่ระบใุนเอกสารนีเ้ท่านัน้ 

• ไม่มีการรบัประกันว่ากลยุทธก์ารลงทุนนีจ้ะมีประสิทธิผลภายใตภ้าวะตลาดทุกประเภท และผูล้งทุนแต่ละท่านควรที่จะประเมิน
ความสามารถของตนในการที่จะลงทนุในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงที่ตลาดปรบัตวัลดลง 

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส าคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการลงทุน ความเสี่ยง และผลการ
ด าเนินงานยอ้นหลงัไดจ้ากผูแ้ทนขายที่ไดร้บัการแต่งตัง้จาก บรษิัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุ กรุงไทย จ ากดั (มหาชน)  และเว็บไซต์
ของบรษิัท www.ktam.co.th   

• ค าแนะน าขา้งตน้ มิไดใ้ชก้บัผลิตภณัฑป์ระกนัชีวิตควบการลงทนุ ( Unit Linked Products ) 

• ©  สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561 บรษัิทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) สงวนสิทธ์ิตามกฎหมาย 
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