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ไกลแค่ไหนคือใกล้ 
(How Far is “Not Far”) 

 
ภาพรวมตลาดหุน้ค่อนขา้งผนัผวน ในช่วงตน้เดือน มี.ค. 

ค่อนขา้งโดนฉุดรัง้จากประเด็นเงินเฟ้อที่ยงัสงู แต่ในช่วงทา้ย
เดือนตลาดปรบัตวัขึน้จากความชดัเจนของธนาคารกลางทัง้
ฝ่ังญ่ีปุ่ น และสหรัฐฯ ซึ่งผลการประชุมออกมาตรงความ
คาดหมายของตลาด และปรบัตวัขึน้ต่อในหลายๆ ตลาด 

 
Hike BoJ and Hold Fed 

เดือนมี.ค. ถือว่าเป็นเดือนที่ค่อนข้างผันผวน โดย
ประเด็นส าคญั คงหนีไม่พน้การประชมุ Fed และ BoJ ในช่วง
ปลายเดือน  ส่วนระหว่างทางมีปัจจยัเพิ่มเตมิที่เขา้มากระทบ
ตลาดในรายประเทศ ทัง้ฝ่ังอินเดียที่หน่วยงานก ากบัดแูลเริ่ม
เข้มงวดกับการก ากับดูแลการลงทุนในหุน้กลุ่ม Mid-Small 
มากขึน้ สรา้งผลกระทบต่อตลาดหุ้นอินเดียปรับตัวลดลง
ในช่วงสัปดาหน์ั้น  กับฝ่ังเวียดนามมีประเด็นทางการเมือง
เก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงประธานาธิบดี 
 
Another Volatile Month before Central Bank Meeting 

ในส่วนของปัจจยัทางเศรษฐกิจเริ่มตัง้แต่ตน้เดือน มี.ค. 
ตลาดผันผวนกับตัวเลข PCE ที่ค่อนข้างสูง ตัวเลขภาค
บริการที่แย่กว่าที่คาด กับภาคแรงงานที่ตัวเลขค่อนข้าง
คลุมเครือ แต่ก็ไดแ้ถลงของประธาน Fed ต่อรฐัสภาว่าการ
ลดดอกเบี ้ยอยู่ไม่ไกล (“Not Far”) ช่วยเพิ่มความหวังใน
ตลาดขึน้มาบ้าง ผลการประชุม Fed ในช่วงปลายเดือน
ออกมาตรงกับความคาดหวงัของตลาด มุมมอง Dot Plot ที่
ยังคงคาดว่าดอกเบี ้ยจะปรับลดลง 3 ครั้ง หรือ 75bps 
เหมือนเดิม ท าให้ตลาดก็ตอบรับในเชิงบวกปรับตัวขึน้ต่อ
จากเดือนก่อนหน้า ในฝ่ังของญ่ีปุ่ นผลการเจรจาค่าจ้าง
ออกมาค่อนขา้งดี และสนับสนุนมุมมองการเปล่ียนทิศทาง
ของนโยบายการเงิน และ BoJ ก็มีการยกเลิกนโยบาย
ดอกเบีย้ติดลบ (NIRP) และ Yield Curve Control (YCC) แต่
ยงัท า QE อยู่ และไม่ไดส่้งสญัญาณว่าจะขึน้ดอกเบีย้ต่อ จึง
เป็นภาพท่ีดีต่อญ่ีปุ่ น 

ในส่วนของตลาดหุ้นจีนยังไม่ไดม้ีประเด็นเพิ่มเติมใน
เรื่องนโยบายกระตุ้นหลังจากผลการประชุม Politburo ก็
ไม่ไดม้ีแนวโนม้ที่จะออกนโยบายขนาดใหญ่ และในส่วนของ
ดา้นการคา้ก็เริ่มเห็นภาพของสงครามการคา้ที่เริ่มปะทขุึน้มา
อีกรอบ  ส่วนของไทยมีความคืบหนา้ในดา้นงบประมาณ ซึ่ง
น่าจะเสรจ็สิน้ขัน้ตอนต่างๆ มาใหใ้ชไ้ดเ้รว็ๆ นี ้
 

Central Bank Rate Still on Market’s Expectation 
ตลาดหุ้นในช่วงเดือน ก.พ. มี Momentum ที่ดี  

ปรบัตวัขึน้ต่อจากผลประกอบการของ บจ. ออกมาดีต่อเนื่อง 
แต่พอมาในเดือน มี.ค. กลับสะดุดตัวลงตัง้แต่ตน้เดือนจาก
ประเด็นดา้นเงินเฟ้อ และรอผลการประชมุของธนาคารกลาง
หลายๆ แห่ง  แต่สุดทา้ยก็สามารถปรบัตวัขึน้ไดใ้นรอบราย
เดือน (MTD) จากมมุมองดอกเบีย้ของธนาคารกลางหลายๆ 
แห่งที่ยังไม่ปรับตัวลดลงในเร็วนี ้ๆ  ยังคงเป็นปัจจัยหนุน
สินทรพัยเ์ส่ียง  โดยในเดือน มี.ค. ตลาดหุน้ทั่วโลก (ACWI) 
ปรับตัวเพิ่มขึน้ 3.1% ส่วนใหญ่เป็นแรงส่งจากกลุ่ม DM 
(MSCI World) ปรับตัว เพิ่มขึ ้น  3.2% ส่วนกลุ่ม  EM ก็ยัง
ประคองตัวไดด้ีไม่แพก้ัน ปรบัตัวเพิ่มขึน้ 2.2%  ในส่วนของ
สินทรพัยท์างเลือก ราคาพลงังานยงัคงปรบัตวัเพิ่มขึน้ต่อใน
เดือน มี.ค. WTI ปรบัตวัขึน้ 6.3% ท าให ้Sector กลุ่ม Energy 
ปรบัตวัขึน้ 7.9% ใหผ้ลตอบแทนสงูสดุในเดือนนี ้ 

ในส่วนของกลุ่ม DM ตลาดสหรฐัฯ ค่อนขา้งผนัผวน
ช่วงตน้เดือน หลังจากหมดแรงหนุนช่วงประกาศงบฯ และ
ตวัเลขเงินเฟ้อที่ตงึตวั แต่ก็ปรบัตวัขึน้ไดจ้ากความกงัวลที่เบา
ลงไปหลงัผลการประชุม Fed และ Dot Plot ที่ออกมาตามที่
ตลาดคาดไว้  โดย  NASDAQ เพิ่ มขึ ้น  1.8% น้อยกว่า 
S&P500 ที่ เพิ่มขึ ้น  3.2% ฝ่ั งยุ โรปตลาดหุ้นปรับตัวขึ ้น
ต่อเนื่องแมว้่าเศรษฐกิจจะอ่อนแอ แต่ไดค้วามชดัเจนขึน้จาก 
ECB ว่าใกลล้ดดอกเบีย้ และแรงกดดนัเงินเฟ้อเริ่มลดลง โดย 
Stoxx50 เพิ่มขึน้ 4.3% ส่วน Stoxx600 เพิ่มขึน้ 4.0% ในฝ่ัง
เอเชีย ญ่ีปุ่ น ดชันี Nikkei225 ที่น่าจะเป็นตวัเอกส าหรบัเดอืน
นี ้ท า New High เพิ่มขึน้ 3.8% จากตวัเลขค่าจา้ง, GDP และ
ผลการประชุม BoJ (ที่มา: Bloomberg ข้อมูล ณ วันที่  29 
มี.ค. 67) 
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กลุ่ม EM เริ่มจากจีน ตัวเลขเศรษฐกิจที่ออกมายงัคงดี
อยู่ แต่ Sentiment ในตลาดหุน้เริ่มแผ่วลง การปรบัตวัขึน้เริ่ม
ชะลอลง และในเชิง Technical ยงัติดแนวตา้นที่ตอ้งทะลไุป
ใหไ้ด ้ โดยตลาดหุน้จีนทัง้ CSI300 และ Hang Seng ปรบัตวั
เพิ่มขึน้ 0.6%ทั้งสองตลาด  เวียดนามสะดุดชั่วคราวจาก
ประเด็นการเมือง แต่ยงัคงปรบัตวัขึน้ต่อได ้โดย VN30 Index 
ปรบัตวัเพิ่มขึน้ 2.5% ขณะที่ตลาดอินเดียมีการก ากับดูแลที่
เข้มงวดมากขึน้ในหุ้นขนาด Mid-Small ท าให้ SENSEX มี
แรงขายบ้างจากความกังวล โดยทั้งเดือนปรับตัวเพิ่มขึน้ 
1.6% ส่วนตลาดหุ้นไทย นโยบายเศรษฐกิจดูเข้าที่เขา้ทาง
มากขึน้ มีก าหนดกรอบระยะเวลาที่ชดัเจนขึน้  ส่วนนโยบาย
การเงิน มุมมองนักวิเคราะหเ์ริ่มเสียงแตก มีทั้งลดดอกเบีย้
ตัง้แต่รอบ เม.ย., มิ.ย. หรือไม่ลดเลย  โดย SET Index ยงัคง
เคล่ือนไหวในกรอบ (Side way) และมีแนวต้านส าคัญที่  
1,400 จุด โดยทั้งเดือน SET ปรับตัวเพิ่มขึน้ 1.0% (ที่มา: 
Bloomberg และ SET, ขอ้มลู ณ วนัท่ี 29 มี.ค. 67) 

 
ผลตอบแทนตราสารทุนในตลาดต่างๆ 

 
ที่มา: Bloomberg; ขอ้มลู ณ วนัที่ 28 มี.ค. 67 

 
เศรษฐกิจแข็งแกร่ง คลายความกังวลเร่ืองดอกเบีย้ 
ความกังวลเรื่องดอกเบีย้เริ่มคล่ีคลาย การลดดอกเบีย้

ในปีนีดู้จะเป็นเรื่องแน่นอนขึน้ เพียงแต่ว่าจะเกิดขึน้เมื่อไหร่
เท่านัน้ ขณะที่เศรษฐกิจสหรฐัฯ ยงัคงแข็งแกรง่ คาดว่าความ
ผนัผวนในตลาดหลงัจากนีค้งนอ้ยลงจนกว่าธนาคารกลางจะ

เ ริ่ มลดดอกเบี ้ย จริ งจัง   ตลาดหุ้น ส่วนใหญ่ยังคงมี  
Momentum ที่ดี เรามองว่าสินทรพัยเ์ส่ียงยงัคงปรบัตวัขึน้ต่อ
แต่อาจจะไม่ไดใ้หผ้ลตอบแทนที่มากเหมือนช่วงก่อนหนา้นี ้

ส าหรบัตราสารทุนต่างประเทศ แมต้ลาดยังปรบัตวัขึน้
ต่อได ้แต่ดว้ยการเปล่ียนทิศทางดอกเบีย้ที่ใกลเ้ขา้มาแลว้ใน
บางประเทศ อาจท าใหต้ลาดไม่ไดม้ีช่องว่างส าหรบัปรบัตวั
ขึน้ต่อมากเท่าไหร่ เราจึงยังคงมุมมองแค่ “เป็นกลาง” แต่มี
มุมมอง “เชิงบวก” ส าหรบัตลาดหุน้ไทยที่งบประมาณใกล้
กระตุน้เศรษฐกิจแลว้ และผลตอบแทน YTD ยงัห่างไกลจาก 
Earning Growth ปีนีอ้ยู่มาก ยังมี Upside ค่อนขา้งมาก ใน
ส่วนของตราสารหนีใ้นประเทศ Yield ปรบัตัวลดต ่าลงจาก
ความคาดหวังเก่ียวกับการลดดอกเบีย้ ท าให้เรามีมุมมอง 
“เป็นกลาง” ส าหรบัตราสารหนีใ้นประเทศ ขณะที่ดอกเบีย้
ของต่างประเทศน่าจะปรบัลดลงในช่วงครึ่งหลังของปี จึงมี
มมุมอง “เชิงบวก” ส าหรบัตราสารหนีต้่างประเทศ 

โดยพอรต์การลงทุนเดือนนีม้ีการเปล่ียนแปลงน า้หนัก
บางส่วนใหม้ีการ Diversified มากขึน้ จากการลดสดัส่วนหุน้
จีนเล็กนอ้ยโดยไปเพิ่มการลงทนุใน KT-ASIAG-A ซึ่งมีหุน้จีน
ในสัดส่วนที่น้อยกว่า และมีการกระจายลงทุนในประเทศ
อื่นๆ ในเอเซีย ดว้ย รวมถึงเปล่ียนจากการลงทนุใน KT-WTAI 
มาลงทุนใน KT-US แทนจากความกังวลในเรื่องดอกเบีย้ที่
ผ่านพน้ไปแลว้ กับเศรษฐกิจสหรฐัฯ ที่ยงัโต และหุน้ Tech ที่
น่าจะ Performed ลดลงหลงัผ่านช่วงประกาศงบไปแลว้ 

มุมมองการลงทุนรายสนิทรัพย ์

 
ที่มา: บลจ.กรุงไทย

Price

29-Mar-24 WTD MTD QTD YTD 2022

Global Equity

MSCI ACWI 783.58 0.4 3.1 8.2 8.2 22.2

MSCI World 3,437.76 0.4 3.2 8.9 8.9 23.8

MSCI EM 1,043.20 0.5 2.5 2.4 2.4 9.8

Americas

Dow Jones 39,807.37 0.8 2.2 6.1 6.1 16.2

S&P 500 5,254.35 0.4 3.2 10.6 10.6 26.3

NASDAQ 16,379.46 -0.3 1.8 9.3 9.3 44.6

RUSSELL 2000 2,124.55 2.6 3.6 5.2 5.2 16.9

Europe

Euro Stoxx 50 5,083.42 1.0 4.3 12.8 12.8 22.2

Stoxx Europe 600 512.67 0.5 4.0 5.4 5.4 20.6

ASIA

SET Index 1,377.94 -0.2 1.0 -1.6 -1.6 -12.7

Nikkei 225 40,324.14 -0.6 3.8 21.5 21.5 31.0

CSI 300 3,551.58 -0.2 0.6 3.1 3.1 -9.1

Shanghai Comp 3,049.02 -0.2 0.9 2.2 2.2 -1.1

Hang Seng 16,541.42 0.3 0.6 -2.5 -2.5 -10.5

Taiwan TAIEX 20,343.42 0.4 7.2 13.5 13.5 31.5

S.Korea KOSPI 2,757.97 -0.1 3.9 3.4 3.4 18.7

Vietnam VNI 1,284.09 0.2 2.5 13.6 13.6 12.2

Vietnam VN 30 1,296.90 1.0 2.5 14.8 14.8 14.8

India SENSEX 30 73,651.35 1.1 1.6 2.1 2.1 20.3

% Total Return / % Change
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พอรต์กองทุน แยกตามวตัถุประสงคผ์ลตอบแทนและความเสี่ยง 

เดือนเมษายน 2567 

 
Source: KTAM Asset Allocation  

 
พอรต์การลงทนุทีแ่นะน าในเดือนเมษายน 2567 

 
 

 

Apr Mar Apr Mar Apr Mar Apr Mar Apr Mar

Fixed Income 77.00 77.00 67.00 67.00 41.90 42.00 30.00 30.00 15.00 15.00

KTSTPLUS 29.60 28.40 25.60 24.80 15.90 15.60 11.60 11.20 6.00 6.00

KTFIXPLUS 44.40 42.60 38.40 37.20 24.00 23.40 17.40 16.80 9.00 9.00

KT-CHINABOND -- 3.00 -- 2.50 -- 1.50 -- 1.00 -- --

KT-GCINCOME 3.00 3.00 3.00 2.50 2.00 1.50 1.00 1.00 -- --

Equities 15.00 15.00 25.00 25.00 50.10 50.00 65.00 65.00 80.00 80.00

Local 6.00 6.00 10.00 10.00 20.00 20.00 26.00 26.00 32.00 32.00

KTSF 3.00 3.00 5.00 5.00 10.00 10.00 13.00 13.00 16.00 16.00

KT-HiDiv 1.50 1.50 2.50 2.50 5.00 5.00 6.50 6.50 8.00 8.00

KTMSEQ 1.50 1.50 2.50 2.50 5.00 5.00 6.50 6.50 8.00 8.00

Global EQ 9.00 9.00 15.00 15.00 30.10 30.00 39.00 39.00 48.00 48.00

KT-WEQ 4.20 4.20 7.00 7.00 14.40 14.40 18.60 18.60 23.10 23.10

KT-US 0.50 -- 0.90 -- 1.80 -- 2.30 -- 2.90 --

KT-China 1.60 1.80 2.60 3.00 5.30 6.00 6.80 7.80 8.40 9.60

KT-ASHARES 1.10 1.40 1.90 2.30 3.80 4.50 4.90 5.90 6.00 7.20

KT-ASIAG 0.50 -- 0.80 -- 1.50 -- 2.00 -- 2.40 --

KT-VIETNAM 0.50 0.50 0.80 0.80 1.50 1.50 2.00 2.00 2.40 2.40

KT-Energy 0.30 0.30 0.50 0.50 0.90 0.90 1.20 1.20 1.40 1.40

KT-Healthcare 0.30 0.30 0.50 0.50 0.90 0.90 1.20 1.20 1.40 1.40

KT-WTAI -- 0.50 -- 0.90 -- 1.80 -- 2.30 -- 2.90

Alternatives 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00 8.00 5.00 5.00 5.00 5.00

KT-Gold 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 2.00 2.00 2.00 2.00

KT-Property 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 3.00 3.00 3.00 3.00

Source: KTAM; Data as  of 25-Mar-24

Conservative
Moderately

Conservative
Moderate

Moderately

Aggressive
Aggressive
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ขอ้ความจ ากดัความรบัผิด (Disclaimer)  
• “ผูล้งทนุตอ้งท าความเขา้ใจลกัษณะสินคา้ เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตดัสินใจลงทนุ” 

• เอกสารฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบรษิัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุ กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) (“บรษิัท”) ขอ้มลูที่ปรากฏในเอกสาร
นีน้  ามาจากแหล่งขอ้มลู  ท่ีบรษิัทเห็นว่ามีความน่าเชื่อถือ แต่ไม่อยู่ในวิสยัที่จะสามารถตรวจสอบความถกูตอ้งไดโ้ดยอสิระ 
บริษัทไม่สามารถใหก้ารรบัประกันความถูกตอ้งหรือสมบูรณข์องขอ้มลูดงักล่าว และไม่อาจรบัผิดชอบในความผิดพลาด
ในการแสดงขอ้เท็จจริง หรือขอ้มลูที่ผ่านการวิเคราะห ์รวมทัง้ไม่สามารถรบัผิดชอบต่อความเสียหายอนัอาจเกิดขึน้จาก
การใช้ข้อมูลนีข้องผู้หนึ่งผู้ใด ความเห็นที่แสดงในเอกสารนีป้ระกอบดว้ยความเห็นในปัจจุบันของบริษัท ซึ่งสามารถ
เปล่ียนแปลงไปไดโ้ดยไม่ตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหนา้ 

• บริษัทมิไดใ้หค้  าปรึกษาดา้นบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผูล้งทุนควรปรึกษาเรื่องดังกล่าวกับที่ปรึกษา และหรือผูใ้ห้
ค  าปรึกษา ก่อนการตัดสินใจใดๆ ที่เก่ียวเนื่องกับขอ้มลูในเอกสารนี ้ผูล้งทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความ
เหมาะสมกบัตนเอง และควรไดร้บัค าปรกึษาจากผูใ้หค้  าปรกึษาดา้นการลงทนุท่ีไดร้บัอนญุาต 

• บรษิัทมิไดม้อบอ านาจใหบ้คุคลใดเป็นผูใ้หข้อ้มลู หรือเป็นตวัแทน รบัรอง แสดง หรือรบัประกนัขอ้มลูใดๆที่มิไดป้รากฏอยู่
ในหนงัสือชีช้วนทัง้นี ้หากมีการกระท าดงักล่าว ใหถื้อว่าขอ้มลูที่กล่าวถึงนัน้ไม่อาจน ามาประกอบการพิจารณาได้ 

•  ผลตอบแทนในอดีตมิไดแ้สดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายไดจ้ากการลงทุนสามารถ
ลดลงและเพิ่มขึน้ได ้ผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรบัประกันได ้และผู้ลงทุนอาจไดร้ับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุน
เริ่มแรก แมก้ระทั่งในกรณีที่ผลิตภัณฑด์ังกล่าวเป็นประเภทคุม้ครองเงินตน้ก็ตาม เนื่องจากยังคงมีความเส่ียงที่ผูอ้อก   
ตราสารไม่สามารถช าระหนีบ้างส่วนหรือทัง้หมดตามสญัญาได ้ความเห็นที่แสดง ณ ที่นี ้เป็นความเห็นปัจจบุนัตามวนัท่ี
ระบใุนเอกสารนีเ้ท่านัน้ 

• ไม่มีการรบัประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนนีจ้ะมีประสิทธิผลภายใตภ้าวะตลาดทุกประเภท และผูล้งทุนแต่ละท่านควรที่      
จะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทนุในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงที่ตลาดปรบัตวัลดลง 

• กรณีที่กองทุนมีการลงทุนในต่างประเทศ กองทุนจะมีความเส่ียงดา้นอัตราแลกเปล่ียน ทั้งนี ้ในกรณีที่กองทุนไม่ไดม้ี
นโยบายป้องกนัความเส่ียงอตัราแลกเปล่ียนทัง้จ านวน หรือกองทนุมีนโยบายป้องกนัความเส่ียงโดยดลุยพินิจของผูจ้ดัการ
กองทนุ ผูล้งทนุอาจจะขาดทนุหรือจะไดร้บัก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน /หรือไดร้บัเงินคืนต ่ากว่าเงินลงทนุเริ่มแรกได ้

• ผูล้งทุนสามารถท าการศึกษาและขอรบัขอ้มลูสาระส าคญัของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการลงทุน ความเส่ียง และผล
การด าเนินงานยอ้นหลงัไดจ้ากผูแ้ทนขายที่ไดร้บัการแต่งตัง้จาก บรษิัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุ กรุงไทย จ ากัด (มหาชน)
และเว็บไซตข์องบรษิัท www.ktam.co.th 

• © สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2566 บรษิัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) สงวนสิทธ์ิตามกฎหมาย  

“การวัดผลการด าเนินงานของกองทนุรวมฉบบันีไ้ดจั้ดท าขึน้ตามมาตรฐานการวัดผลการด าเนินของกองทุนรวมของ
สมาคมบริษัทจัดการลงทุน” 
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