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ธีมของกองทุนหลัก (เรยีบเรยีงจาก KTAM Product Insider 19 ส.ค. 2021) 
1. Eating Trends (แนวโน้มการบริ โภค) ปัจจุบันผู้บริ โภคหันมาให้
ความส าคญักบัการกินมากขึน้ โดยเลือกกินอาหาร/เครื่องดื่มที่มีประโยชน์
และบ ารุงสขุภาพ หรอืกินอาหารเสริมเพื่อใหไ้ดร้บัสารอาหารครบถว้น 
2. Buying Trends (แนวโน้มการเลือกซือ้สินค้า) ภายหลังโควิดระบาด 
ผูบ้ริโภคมีพฤติกรรมในการเลือกซือ้สินคา้เปลี่ยนแปลงไปโดยผ่านช่องทาง 
delivery หรือซือ้ออนไลนม์ากขึน้ นอกจากนี ้ผูบ้ริโภคยงัใหค้วามส าคญักบั
บรรจภุณัฑท์ี่ย่อยสลายไดห้รือ “ผลิตภณัฑร์กัษโ์ลก” มากขึน้อีกดว้ย 
3. Growing Trends (แนวโนม้การเพาะปลกู) ภาคเกษตรน าเทคโนโลยีมา
ใชก้ันมาก เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและผลผลิตจากการเพาะปลูก (higher 
crop yield) เช่น เครื่องจักรกลเกษตรสมยัใหม่ที่มีประสิทธิภาพสงูขึน้และ
ประหยดัพลงังานมากขึน้ โดรนหรือหุ่นยนตร์ดน า้/ใส่ปุ๋ ย/เก็บเก่ียวผลผลิต 
หรือเทคโนโลยีในโรงเพาะปลกู คมุอณุหภมูิ/ความชืน้/ปรมิาณแสง เป็นตน้ 
 

 
 

สไตลก์องทุนหลัก Mid-cap Growth มีหุน้ defensive เป็นองคป์ระกอบหลกั 
หุน้เติบโตสงูและ value stocks ราคาถกูก็มีอยู่บา้ง โดยเกือบครึง่พอรต์ (49%) 
ลงทนุในสหรฐั รองลงมาคือแคนาดาและหลายประเทศยโุรป ณ สิน้เดือน ก.พ. 
พอรต์กองทนุหลกัมีคา่ P/E เฉลี่ย 22.69x 
 

 
 

KT-AGRI “ฝ่าวิกฤตอาหาร” เป็นธีมที่น่าสนใจในระยะนี ้เพราะความมั่นคง
ดา้นอาหารของโลกก าลงัสั่นคลอนอาจกระตุน้กระแสเงินทนุเขา้สู่ธุรกิจเกษตร
และอาหาร หุน้โดยเฉลี่ยในพอรต์ไม่แพงเกินไป กลุ่ม defensive มีสดัส่วนสงู 
จงึน่าจะช่วยจ ากดัความเสี่ยงขาลงไดบ้า้งหากเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย 

KT-AGRI ฝ่าวิกฤตอาหาร 
โลกเส่ียงเผชิญ “วิกฤตอาหาร” โจ ไบเดน ปธน.สหรฐั กล่าวเตือนหลงั
ประชุมสุดยอด NATO, G-7, EU ที่เบลเยียม พรอ้มเรียกรอ้งให้ประเทศ
ต่างๆพยายามเพ่ิมผลผลิตทางการเกษตรโดยเฉพาะขา้วสาลี เพื่อชดเชยซพั
พลายที่ขาดหายไป อนัเน่ืองมาจากสถานการณร์สัเซียรุกรานยเูครนลว่งเขา้
สู่เดือนที่สองแลว้ นอกจากนี ้ไบเดนยงักระตุน้นานาชาติใหย้กเลิกขอ้จ ากัด
ทางการคา้และทลายก าแพงภาษีส่งออกอาหารดว้ย ถอ้ยแถลงล่าสดุของ
ผูน้  าสหรฐัประสานเสียงสหประชาชาติซึ่งออกโรงเตือนในเดือนนีเ้ช่นกนัว่า 
ประเทศยากจนแถบเอเชีย แอฟริกา และตะวนัออกกลาง ก าลงัเผชิญวิกฤต
ความมั่นคงดา้นปัจจยัสี่ตวัส าคญัคือ “อาหาร” 
 

 
 

ภาวะขาดแคลนอาหาร ก่อตวัขึน้มาสกัพกัใหญ่ตามสภาพความไม่สมดลุ
ในตลาดโภคภัณฑด์ว้ยสาเหตุหลกั “อุปสงค”์ ฟ้ืนเร็วกว่า “อุปทาน” หลงั
วิกฤตโควิดลอ็กดาวน ์คราวนีพ้อ รสัเซีย-ยเูครน สองประเทศ “ตะกรา้ขนมปัง” 
ผู้ส่งออกขา้วสาลีรวมกันราว 1 ใน 3 ของทั้งโลก เกิดสงครามท าใหภ้าค
ตะวนัออกของยเูครนเก็บเก่ียวผลผลิตไม่ไดแ้ละสถานการณย์ืดเยือ้จนใกล้
เขา้สู่ฤดูเพาะปลูกรอบใหม่ ...ยังไม่พอ... รสัเซียระงับการส่งออกปุ๋ ยเพื่อ
ตอบโตม้าตรการคว ่าบาตรของชาติตะวันตก (รสัเซียเป็นผูส้่งออกปุ๋ ยเคมี
รายใหญ่สดุของโลก) “วิกฤต” ก็คงหลีกเลี่ยงไดย้ากเต็มท ี
ธุรกิจเกี่ยวกับอาหารและความม่ันคงด้านอาหาร น่าจะมีแนวโนม้การ
เติบโตและไดร้บัความสนใจมากยิ่งขึน้ นอกเหนือจากราคาโภคภณัฑแ์ละ
สินคา้เกษตรซึง่พุ่งทะยานน าไปก่อนแลว้ 
KT-AGRI (กองทุนเปิดเคแทม เวิลด ์อะกรีคัลเจอร ์ฟันด)์  เน้นลงทุนใน
หน่วยของ BlackRock Nutrition Fund คลาส SGD Hedged (กองทนุหลกั 
BlackRock World Agriculture เปลี่ยนช่ือเป็น BlackRock Nutrition เมื่อ 
25 มี.ค. 2019 ใชน้โยบายปัจจุบนัตัง้แต่ 2 มี.ค. 2021) มุ่งเติบโตระยะยาว
จากหุน้ของบริษัทในห่วงโซ่อาหาร/เกษตรรวมถึงบรรจุภณัฑ ์(packaging) 
กระบวนการ (processing) กระจายสินค้า (distribution) เทคโนโลยี  
(technology) บริการเก่ียวกับอาหาร/เกษตร ( food/agriculture-related 
services) เมล็ดพันธุ์ (seeds) เคมีภัณฑ์เกษตร/อาหาร (agricultural or 
food-grade chemicals) ตลอดจนผูผ้ลิตอาหาร (food producers) 



  

 

 
    2 

KTAM Weekly Strategy  
  

28 มีนาคม 2565 

Author: ฝ่ายกลยทุธก์ารลงทนุและลกูคา้สมัพนัธ ์บลจ.กรุงไทย 
 

  

 

Key Asset View (Long Term) 

 กลุ่ม มุมมอง ปัจจยั 

ตราสารหน้ี 

ไทย  เงินเฟ้อสงู ดอกเบีย้ขาขึน้ ยลีดต์ราสารหนี้ไทย < เงนิเฟ้อ ไมค่อ่ยน่าสนใจ มไีวเ้พือ่รกัษาสภาพคล่องในพอรต์เป็นหลกั 

ตลาดพฒันาแล้ว  ยีลดพ์นัธบตัรขึน้คงยงัไม่สดุ credit spreads กวา้งขึน้บา้งแต่ยงัไม่น่าสนใจเมือ่เทยีบกบัเงนิเฟ้อสหรฐั-ยุโรปซึง่สงูมาก 

จีน 
Onshore ดอกเบี้ยจีนขาลง Offshore credit spreads สูงน่าดึงดดู ต่างชาตยิงัถอืครองน้อย เงนิหยวนมเีสถยีรภาพ 
เป็นปัจจยัดงึดดู fund flows ในระยะยาว บอนดจ์นีขึน้ลงไมค่อ่ยสมัพนัธก์บัสนิทรพัยอ์ื่นๆ ช่วยกระจายความเสีย่งไดด้ ี

ตราสารทุน 

ไทย  เปิดประเทศหนุนเศรษฐกิจฟ้ืนตามวฏัจกัร หุน้ไทยเหมาะส าหรบัเกง็ก าไรหรอืลงทุนเป็นรอบตามจงัหวะ fund flows 
ไหลเขา้ภูมภิาคอาเซยีนแม ้น ้ามนัแพง-เงนิเฟ้อพุง่ บัน่ทอนอ านาจซือ้ และศกัยภาพการเตบิโตระยะยาวไมโ่ดดเด่น 

โลก 

ชอบ KT-FINANCE และ KT-AGRI ดอกเบี้ยและยลีด์พนัธบตัรมแีนวโน้มขาขึ้นเพราะเงนิเฟ้อสูงลากยาว เป็นปัจจยั
สนับสนุน “หุน้กลุ่มการเงนิ” KT-FINANCE โลกก าลงัเผชญิความเสีย่งวกิฤตอาหารขาดแคลน “ธุรกจิอาหารและเกษตร” 
จงึน่าสนใจและอาจดงึดูด fund flows เขา้สู่การลงทุนธมีนี้มากยิง่ขึน้ KT-AGRI หุน้โดยเฉลีย่ในพอรต์ราคาไม่แพงเกนิไป 
กลุ่ม defensive มสีดัสว่นสงู จงึน่าจะช่วยจ ากดัความเสีย่งขาลงไดบ้า้งหากเกดิภาวะเศรษฐกจิถดถอย 

สหรฐัฯ  
ต่อราคาเยอะๆไม่ต้องรีบ ความคาดหวงั QT กระตุน้แรงเทขายสนิทรพัยท์ีแ่พงเกนิพืน้ฐาน ผูล้งทุนควรใส่ใจ “ราคาซื้อ” 
ใหม้ากกวา่ช่วง 1-2 ปีล่าสุด “จุดเขา้ซือ้” ควรเป็นราคาทีท่ าให ้P/E อยูใ่นระดบัพอๆกบัช่วงปี 2018-19 (ก่อน QE) 

ยุโรป  
คงสดัส่วนเท่าท่ีมีขณะเฝ้าระวงัความเส่ียงถดถอย วิกฤตช่วยกระชบัสมัพนัธ์ชาติยุโรป “ความพยายามปรบัตวั” 
ขบัเคลื่อนงบประมาณ ผลกัดนัการลงทุน ส่งผลต่อนโยบายพรรคการเมอืงทีเ่ตรยีมเลอืกตัง้ในหลายประเทศ “หุน้ยุโรป” 
น่าสนใจมากขึน้อกีในระยะยาวบนแนวโน้มใหมด่งักล่าว อยา่งไรกต็าม แรงกดดนัจากปตูนิยงัคงก่อความไม่แน่นอนสงู 

ญ่ีปุ่ น  
เงินเฟ้อช่วยแก้เงินฝืด หุน้ญี่ปุ่ นราคาไม่แพง ต่างชาตถิอืครองน้อย สภาพคล่องสูงเพราะ BOJ คงขึน้ดอกเบี้ยช้ากว่า
ธนาคารกลางอื่นๆ เน้นหุน้เลก็บรหิารเชงิรุก KT-JAPAN เพราะราคาถูกและมปัีจจยัขบัเคลื่อนการเตบิโตทีห่ลากหลาย 

แปซิฟิก 
เหมาะส าหรบัผู้ท่ีต้องการลดความเส่ียงค่าเงินดอลลาร์ เนื่องจาก KT-AASIA master fund คลาส USD hedged 
ช่วยลดความเสีย่งอตัราแลกเปลีย่นระหวา่ง USD กบัสกุลเงนิของประเทศทีเ่ขา้ไปลงทุน 

ตลาดเกิดใหม่ 
ความเส่ียง fund flows มีน้อยลงเพราะตลาดคาดหวงัเฟดขึ้นดอกเบี้ยไปไกลมากแล้ว จนีกระตุ้นเศรษฐกจิดงึจุด
โฟกสัการเตบิโตกลบัมายงัเอเชยี KT-EMEQ กองทุนหลกัมหีุน้จนี 45% (สิน้ ก.พ.) สดัสว่นสงูกวา่ดชันี 

เอเชีย 
ไม่รวมญ่ีปุ่ น 

ความเส่ียงเฟดลดลง วิกฤตยูเครนกระทบน้อย จนีกระตุน้เศรษฐกจิดงึจุดโฟกสัการเตบิโตกลบัมายงัเอเชยี ตลาดหุน้
หลายแหง่ในภูมภิาคยงัคงลา้หลงั (laggard) ราคาไมแ่พง มโีอกาส catch-up ตตีืน้ขึน้มาบา้งในปีนี้ 

จีน  
Xi Jinping’s Put คือปัจจยัส าคญัสดุ รฐับาลจนีดแูลเสถยีรภาพตลาด/เศรษฐกจิช่วยจ ากดัความเสีย่งขาลง MSCI China 
ยงัใกลจุ้ดต ่าสุดของวกิฤตโควดิรอบแรกเมื่อ 2 ปีก่อน “ความถูก” จงึโดดเด่นที ่KT-CHINA ส่วน KT-Ashares มจีุดแขง็
คอื “เสถยีรภาพ” และ “ความกวา้งของโอกาส” ดว้ยจ านวนหุน้มากมายมหาศาลในตลาดเซีย่งไฮแ้ละเซนิเจิน้ 

อาเซียน 
(มุมมองบวก) 

ความเส่ียงเฟดลดลง วิกฤตยูเครนกระทบน้อย จีนกระตุ้นเศรษฐกิจดึงจุดโฟกสัการเติบโตกลบัมายงัเอเชีย ทัง้นี้ 
อาเซยีนเริม่ฟ้ืนตวัหลงัโควดิและมโีอกาสเตบิโตระยะยาวจากธุรกจิ new economy ทีเ่ขา้ทยอยสูต่ลาดมากขึน้เรือ่ยๆ 

อินเดีย 
(มุมมองลบ)  

เงินเฟ้อเร่งขึ้นต่อเน่ือง อินเดียมีปัจจยัขบัเคลื่อนระยะยาวโดดเด่น : แรงงานขยายตัว financial deepening ปฏิรูป 
บรโิภคโตสงู digitalization รฐับาลเกบ็ภาษไีดม้ากขึน้ มโีอกาสท า privatization ช่วยลดขาดดุลงบประมาณ เงนิเฟ้อเรง่ขึน้ 
5 เดอืน ทะลุกรอบบน 6% เพิม่แรงบบีใหธ้นาคารกลางอนิเดยี (RBI) ขึน้ดอกเบีย้ เรายงัคงระมดัระวงัแม้ราคาหุ้นเร่ิมฟ้ืน 

สินทรพัย์
ทางเลือก 

น ้ามนั  
ความหวงัสงครามสงบกดราคาลงปรบัฐาน ทว่าสาเหตุแทจ้รงิทีท่ าใหพ้ลงังานขาดแคลนคอื “การลงทุนน้อยเกนิไป” 
ตลอดหลายปีทีผ่่านมา ราคาน ้ามนัดบิจงึน่าจะยงัคงสงูไดแ้มไ้รส้งคราม ...การปรบัฐานล่าสดุเปิดโอกาสเขา้ซือ้รอบใหม่ 

ทองค า  ใช้ป้องกนัความเส่ียงได้ดี ตลาดคาดหวงัเฟดเขม้งวดมาสกัพกัแลว้ ความเสีย่งใหม่ๆ อาจท าใหเ้ฟดชะงกั หนุนราคาทอง 

โลหะ & เหมืองแร่ 
จีนลงทุนโครงสร้างพื้นฐานและภาคผลิตหนุนดีมานดร์ะยะสัน้-กลาง นอกเหนือจากความตอ้งการใชโ้ลหะหลายชนิดใน
ระยะยาวซึง่แขง็แกรง่อยูแ่ลว้ดว้ยปัจจยัขบัเคลื่อนหลกัๆอยา่ง EV และ Green Economy & Climate Change 

อสงัหาริมทรพัย ์ 
KT-PIF ฟ้ืนรบัเปิดเมืองไทยและสิงคโปร ์KT-PROPERTY มุ่งแสวงหาโอกาสโตระยะยาว เลอืกลงทุนไดต้ามความสนใจ 
โดยอสงัหารมิทรพัยม์กัปรบัตวัตามเงนิเฟ้อไดด้ ีทัง้นี้ ตอ้งอาศยัผูจ้ดัการกองทุนเชงิรุกคดัเลอืกสนิทรพัยท์ีร่าคาและคา่เช่า
สามารถเตบิโตภายใตบ้รบิทใหมใ่นยุคหลงัโควดิ 

 
มมุมองในระยะ 6 เดอืนขึน้ไป  = Overweight  = Underweight  = Neutral
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Mutual Fund Risks 
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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 าเนินงานยอ้นหลงัไดจ้ากผูแ้ทนขายที่ไดร้บัการแต่งตั้งจาก 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 

http://www.ktam.co.th/

