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Key Macro: Ambiguous Rally  
ตลาดหุ้นโลกงงงวย อาจไม่รวยชั่วขณะ: สัปดาห์ท่ีผ่านมานับว่าเป็นสัปดาห์ท่ีตลาดหุ้นเกือบท่ัวโลกผันผวนอย่างร้ายกาจ ท าเอานักลงทุนมึนกันท่ัวหน้า โดย
ช่วงกลางสัปดาห์หลังจากท่ี Fed มีท่าทีต่อการด าเนินนโยบายการเงินท่ี “พิราบ” มากกว่าท่ีทุกเซียนได้คาดการณ์ไว้ ซึ่งค่ากลางของ Dot Plot ถูกปรับลงจากจะ
ขึ้นดอกเบี้ย 2 ครั้งลงเป็นไม่ขึ้นดอกเบี้ยเลยในปีน้ี ประกอบกับได้ประกาศจะยุติการลดขนาดงบดุลลงในเดือน ก.ย. 19 จากท่ีตลาดคาดการณ์ว่าจะเป็นสิ้นปี 
ท าให้ตลาดหุ้นน าโดยตลาดสหรัฐฯ ปรับตัวขึ้นแรงกลบกระแสลบจากท่ี ปธน. ทรัมป์ ออกมากล่าวว่าการเจรจาระหว่างจีนและสหรัฐฯ อาจ ไม่มีความคืบหน้า
อย่างที่คาด และความไม่แน่นอนเรื่อง Brexit ได้กลับมาอีกครั้ง หลังจากท่ีผู้น า EU ท้ัง 27 ประเทศมีมติยืดเวลาให้อังกฤษตัดสินใจเรื่อง Brexit ภายในวันท่ี 12 
เม.ย. น้ี ซึ่งนาง Theresa May อาจต้องน า Brexit Deal เข้าสภาอังกฤษอีกครั้งในสัปดาห์สุดท้ายของเดือน มี.ค. น้ีเพื่อให้มีข้อสรุปทันต่อเส้นตายท่ี EU ได้ให้ไว้ 
ซึ่งหากสภาอังกฤษโหวตให้ผ่าน อังกฤษก็จะออกจาก EU ในวันท่ี 22 พ.ค. น้ี แต่หากไม่ผ่าน อังกฤษก็จะต้องเลือกแล้วว่าจะออกจาก EU แบบไม่มีข้อตกลงหรือ
จะต้องคุยกับ EU เพื่อขอเลื่อนการใช้มาตรา 50 ออกไปอีก อย่างไรก็ตาม ปัจจัยบวกเรื่อง Fed กลับถูกกลบด้วยแรงขายหุ้นในช่วงข้ามคืนวันศุกร์เพียงวันเดียว 
หลังจากท่ีตัวเลข Manufacturing PMI เดือน ก.พ. ของยุโรปและสหรัฐฯ ประกาศออกมาต่ ากว่าคาดท้ังคู่ (47.6 คาด 49.5 และ 52.5 คาด 53.6 ตามล าดับ) ท า
ให้เกิดแรงขายท าก าไรท้ังจากในตลาดหุ้นยุโรปและสหรัฐฯ จากความกังวลเรื่อง Global Slowdown ท่ีกลับมาอีกครั้ง ซึ่งส่งผลให้อัตราผลตอบแทนพันธบัตร
รัฐบาลท่ัวโลกปรับตัวลง โดยพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ปรับตัวลงถึง 10 bps จนเกิดภาวะท่ีอัตราผลตอบแทนระยะต่ ากว่า 1 ปีมีผลตอบแทนสูงกว่าระยะ 10 ปี 
ขณะที่พันธบัตรรัฐบาลเยอรมนีปรับตัวลงจนกระท่ังติดลบอีกครั้งตั้งแต่ครึ่งหลังของปี 2016  
ตลาดหุ้นไทยยังปั่นป่วน เลือกต้ังคะแนนไม่ขาด: ผลเลือกตั้งของไทยยังไม่แน่อนอน แต่ท้ังน้ี 2 พรรคใหญ่ได้คะแนนเสียงและท่ีน่ัง สส. ไม่ต่างกันมากนัก 
ท าให้การจัดตั้งรัฐบาลต้องเป็นรัฐบาลผสม ซึ่งอาจท าให้การส่งต่อนโยบายน้ันมีความไม่แน่นอนได้ ท้ังน้ี กนง. มีมติเอกฉันท์ให้ คงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย และ
ปรับลดประมาณการณ์ GDP ลงเป็น 3.8% โดยมีความเป็นห่วงภาคการส่งออก อย่างไรก็ดี ตัวเลขการส่งออกเดือน ก.พ. กลับออกมาดีกว่าท่ีตลาดคาดมาก   
(+5.9% คาด -2.0%) จากการส่งออกอาวุธทางทหาร ซึ่งจะส่งผลให้ตัวเลขดุลบัญชีเดินสะพัดกลับมาเกินดุลมาก และอาจท าให้ค่าเงินบาทแข็งค่าช่ัวขณะได้  
 

Strategies: Buy on Dip 
สัปดาห์นี้ (25 – 28 มี.ค.) เราแนะน าให้ “ทยอยสะสม” ตลาดหุ้นที่ราคาได้ปรับตัวลงมา แม้ว่าตลาดหุ้นจะกระตุกจากตัวเลข PMI ท่ีประกาศต่ ากว่าคาด 
แต่เราคาดว่าเป็นการขายท าก าไรของนักลงทุนชั่วขณะ เน่ืองจากการปรับตัวลงของเศรษฐกิจโลกเป็นท่ีรู้กันอยู่แล้ว โดยเฉพาะในประเทศ DM อย่างยุโรปและ
ญี่ปุ่น ขณะที่ตัวเลข PMI ของสหรัฐฯ นั้นยังอยู่ในเกณฑ์ขยายตัวสูงกว่า 50 จุด และ Fed ก็ได้ชะลอการขึ้นดอกเบี้ยแล้วรวมทั้งหยุดการลดขนาดงบดุลลง ท าให้
สภาพคล่องในระบบการเงินโลกยังคงอยู่ และคาดว่าจะมีเงินทุนไหลกลับเข้ามาตลาด EM อยู่ ส่วนหน่ึงจากอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีสูงกว่าตลาด DM 
อย่างเห็นได้ชัด นอกจากน้ี เหตุการณ์ส าคัญท่ีต้องจับตามองคือการท่ีนาง May จะยังน า Brexit Deal เข้าหารือกับทางสภาอีกครั้งหรือไม่ ซึ่งเรามองว่าไม่ว่า
อย่างไรอังกฤษก็ไม่น่าจะออกจาก EU อย่างไร้ข้อตกลงซึ่งจะส่งผลเสียต่อท้ังสองฝ่าย และ EU จะให้อังกฤษเลื่อนการใช้มาตรา 50 ออกไป เน่ืองจาก EU ได้
ดุลการค้ากับอังกฤษมาก ดังนั้นการปล่อยให้อังกฤษออกไปโดยท่ีไม่มีข้อตกลงอาจท าให้ EU เสียประโยชน์ทางการค้าได้ ส าหรับเรื่องการเจรจาการค้าก็เช่นกัน 
คาดว่าสหรัฐฯ จะต้องมีข้อสรุปท่ีดีกับจีนเพื่อป้องกันการถดถอยของเศรษฐกิจประเทศตนเอง โดยสรุปจึงคงค าแนะน าให้ทยอยลงทุนในกองทุน KT-AASIA, 
KT-ASEAN และ KT-WEQ   

 

กองทุนแนะน ำ 
กองทุน มมุมอง 

KT-AASIA 

KT-ASEAN 

KT-WEQ 

KT-WTAI 
 

 

  
 

90

95

100

105

110

115

MSCI World Index MSCI EM Index Global Bond Index



  

 

 
    2 

KTAM Weekly Strategy  
  

25 มีนาคม 2562 

Author: ฝ่ายกลยุทธ์การลงทุนและลูกค้าสัมพันธ์ บลจ.กรุงไทย 
 

  
 
     

Key Asset View (Long Term)  

 

 
 
 

 
 
 
 

มมุมองในระยะ 6 เดอืนขึน้ไป p = Overweight q = Underweight  = Neutralมมุมองในระยะ 6 เดอืนขึน้ไป p = Overweight q = Underweight  = Neutral
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Mutual Fund Policy 

 

 
 
 
 
 
 

สินทรัพย์ กองทนุ นโยบายการลงทนุ เนน้ลงทนุใน ความเส่ียง นโยบายปอ้งกันความเส่ียง

KTPLUS ฝากเงิน/ตราสารหนี้ระยะส้ันทั้งในและต่างประเทศ 4 Full Currency Hedge

KTSTPLUS ฝากเงิน/ตราสารหนี้ระยะส้ันทั้งในและต่างประเทศ 4 Dynamic Hedge

KTFIX-1Y3Y ตราสารหนี้ไทยระยะกลาง 4 Domestic Investment Only

KTILF เนน้ลงทนุในพันธบตัรชดเชยเงินเฟ้อของรัฐบาลไทย 4 Domestic Investment Only

KTFIXPLUS ตราสารหนี้ทั้งในและต่างประเทศ 4 Full Currency Hedge

KT-BOND กองทนุหลัก PIMCO Global Bond Fund บริหารโดย PIMCO ลงทนุในตราสารหนี้ทั่วโลก 4 Dynamic Hedge

KT-WCORP กองทนุหลัก BGF Global Corporate Bond Fund บริหารโดย BlackRock ลงทนุในตราสารหนี้ภาคเอกชนระดับ Investment Grade 4 Dynamic Hedge

KT-GCINCOME กองทนุหลัก Schroder International Selection Fund Global Credit Income ลงทนุในตราสารหนี้ทั่วโลก 5 Dynamic Hedge

KT-CSBOND กองทนุหลัก PIMCO GIS Capital Securities Fund ลงทนุในตราสารหนี/้ ตราสารกึ่งหนี้กึ่งทนุ ที่ออกโดยสถาบนัการเงินทั่วโลก 5 Dynamic Hedge

KTEF หุ้นไทยทั้งขนาดใหญ่/กลาง/เล็ก 6 Domestic Investment Only

KTSE หุ้นไทย โดยคัดสรรหุ้นไม่เกิน 30 หลักทรัพย์ 6 Domestic Investment Only

KT-HiDiv หุ้นไทยที่มีประวัติและแนวโนม้การจ่ายปนัผลที่ดี 6 Domestic Investment Only

KTMSEQ หุ้นไทยที่มีขนาดกลางและเล็ก 6 Domestic Investment Only

KTSF หุ้นไทยพ้ืนฐานดีประมาณ 30-40 หลักทรัพย์ เพ่ือใหมี้ผลตอบแทนสูงกว่าตลาด 6 Domestic Investment Only

KT-mai หุ้นไทยขนาดกลาง-เล็กที่จดทะเบยีนอยู่ในดัชนหีลักทรัพย์ mai ไม่ต่่ากว่า 80% 6 Domestic Investment Only

KT-WEQ กองทนุหลัก Templeton Global Fund เนน้หุ้นทั่วโลกรวมถึงกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว 6 Dynamic Hedge

KT-US กองทนุหลัก LeggMason Clearbridge US Aggressive Growth Fund เนน้ลงทนุในหุ้นสามัญของบริษทัสหรัฐฯ 6 Dynamic Hedge

KT-EURO กองทนุหลัก Invesco Continental European Small Cap Equity Fund เนน้หุ้นกลุ่มประเทศยูโรโซน 6 Dynamic Hedge

KT-JAPAN กองทนุหลัก Henderson Horizon Fund-Japanese Smaller Companies Fund ลงทนุในหุ้นญี่ปุน่ขนาดเล็ก 6 Dynamic Hedge

KT-AASIA กองทนุหลัก Fidelity Funds-Pacific Fund ลงทนุในบริษทัที่มีส่านกังานใหญ่แถบภมิูภาคเอเชียแปซิฟิค 6 Dynamic Hedge

KT-ASEAN กองทนุหลัก JPMorgan ASEAN Equity Fund ลงทนุในหุ้นกลุ่มประเทศอาเซียน 6 Dynamic Hedge

KT-CHINA กองทนุหลัก BGF China Fund Class D ของ BlackRock ลงทนุในหุ้นของประเทศจีนขนาดใหญ่ 6 Dynamic Hedge

KT-INDIA กองทนุหลัก Invesco India Equity Fund ลงทนุในหุ้นอินเดีย 6 Dynamic Hedge

KT-ENERGY กองทนุหลัก BGF World Energy Fund ลงทนุในหุ้นกลุ่มพลังงานทั่วโลก 7 Dynamic Hedge

KT-FINANCE กองทนุหลัก Fidelity Funds-Global Financial Services Fund ลงทนุในกลุ่มอุตสาหกรรมใหบ้ริการทางการเงิน 7 Dynamic Hedge

KT-HEALTHCARE กองทนุหลัก Janus Global Life Sciences Fund ลงทนุในกลุ่มอุตสาหกรรมที่เกี่ยวขอ้งกับวิทยาศาสตร์การรักษาและการพัฒนาชีวิต 7 Dynamic Hedge

KT-PRECIOUS กองทนุหลัก Franklin Gold and Precious Metal Fund ลงทนุในหุ้นขนาดใหญ่ที่ท่าธุรกิจเหมืองแร่ทองค่าและโลหะมีค่า 7 Dynamic Hedge

KT-MINING กองทนุหลัก Allianz Global Metal and Mining Fund ลงทนุในหุ้นขนาดใหญ่ที่ท่าธุรกิจเหมืองแร่ 7 Dynamic Hedge

KT-WTAI กองทนุหลัก Allianz Global Artificial Intelligence ลงทนุในกลุ่มอุตสาหกรรมที่เกี่ยวขอ้งเทคโนโลยีปญัญาประดิษฐ์ 6 Dynamic Hedge

KT-OIL กองทนุหลัก PowerShares DB Oil Fund ลงทนุในสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้น้่ามันดิบ WTI 8 Dynamic Hedge

KT-GOLD กองทนุหลัก SPDR Gold Trust เปน็กองทนุ ETF ที่ถือครองทองค่าแทง่มากที่สุดในโลก 8 Dynamic Hedge

KT-PIF หุ้นกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และREITs ทั้งในประเทศและต่างประเทศ 5 Dynamic Hedge

KT-PROPERTY กองทนุหลัก Henderson Global Property Equities Fund ลงทนุในหุ้นหรือ REITs และอสังหาริมทรัพย์ทั่วโลก 8 Dynamic Hedge

KT-GMO** กองทนุหลัก JPMorgan Investment Funds-Global Macro Opportunities ลงทนุทั้งตราสารหนี้ หุ้น และอนพัุนธ์ทั่วโลก 5 Dynamic Hedge

KT-IGF** กองทนุหลัก Allianz Income and Growth Fund ลงทนุทั้งตราสารหนี้ หุ้นกู้แปลงสภาพและหุ้นสามัญ ในสหรัฐฯ 5 Full Currency Hedge

**กองทนุรวมส่าหรับผู้ลงทนุมิใช่รายย่อยและผู้มีเงินลงทนุสูงเทา่นั้น กองทนุนี้อาจมีความเส่ียงสูงกว่ากองทนุรวมทั่วไป ผู้ลงทนุโปรดศึกษาความเส่ียงที่ส่าคัญจากหนงัสือช้ีชวน

Full Currency Hedge คือการปอ้งความเส่ียงเต็มจ่านวน, Dynamic Hedge คือ การปอ้งกันความเส่ียงตามดุลยพินจิ, No Hedge คือไม่มีการปอ้งกันความเส่ียง

ตราสารหนี้

ตราสารทนุ

การลงทนุ

ทางเลือก

ราย

อุตสาหกรรม
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Mutual Fund Risks 

 
 
 
 

สินทรัพย์ กองทนุ Market Credit Liquidity Business Derivatives Counter Party Currency

Structure Note 

/ Non-

Investment 

Grade

Smaller 

Capitalizaiton 

Specific 

Sector / 

Country

KTPLUS ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KTSTPLUS ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KTFIX-1Y3Y ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KTILF ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KTFIXPLUS ✓ ✓ ✓

KT-BOND ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-WCORP ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KTGCINCOME-R ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KTEF ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KTSE ✓ ✓ ✓ ✓

KT-HiDiv ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KTMSEQ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KTSF ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-mai ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-WEQ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-US ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-EURO ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-JAPAN ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-AASIA ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-ASEAN ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-CHINA ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-INDIA ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-ENERGY ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-FINANCE ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-HEALTHCARE ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-PRECIOUS ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-MINING ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-OIL ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-GOLD ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-PIF ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-PROPERTY ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-GMO** ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

KT-IGF** ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓ ✓

**กองทนุรวมส่าหรับผู้ลงทนุมิใช่รายย่อยและผู้มีเงินลงทนุสูงเทา่นั้น กองทนุนี้อาจมีความเส่ียงสูงกว่ากองทนุรวมทั่วไป ผู้ลงทนุโปรดศึกษาความเส่ียงที่ส่าคัญจากหนงัสือช้ีชวน

Full Currency Hedge คือการปอ้งความเส่ียงเต็มจ่านวน, Dynamic Hedge คือ การปอ้งกันความเส่ียงตามดุลยพินจิ, No Hedge คือไม่มีการปอ้งกันความเส่ียง

ตราสารหนี้

ตราสารทนุ

ราย

อุตสาหกรรม

การลงทนุ

ทางเลือก

ความเส่ียง (Risks)
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ข้อความจ ากัดความรับผิด (Disclaimer)  

• “ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน” 

• เอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน กรุงไทย จ ากัด (มหาชน) (“บริษัท”) ข้อมูลที่ปรากฏในเอกสารนี้น ามา
จากแหล่งข้อมูลท่ีบริษัทเห็นว่ามีความน่าเชื่อถือ แต่ไม่อยู่ในวิสัยที่จะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ บริษัทไม่สามารถ
ให้การรับประกันความถูกต้องหรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง  หรือ
ข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมทั้งไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลนี้ของผู้หน่ึงผู้ใด ความเห็นที่
แสดงในเอกสารนี้ประกอบด้วยความเห็นในปัจจุบันของบริษัท ซึ่งสามารถเปลี่ยนแปลงไปได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า 

• บริษัทมิได้ให้ค าปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเรื่องดังกล่าวกับที่ปรึกษา และ /หรือ ผู้ให้ค าปรึกษา 
ก่อนการตัดสินใจใดๆ ที่เกี่ยวเนื่องกับข้อมูลในเอกสารน้ี ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความเหมาะสมกับตนเอง และ
ควรได้รับค าปรึกษาจากผู้ให้ค าปรึกษาด้านการลงทุนที่ได้รับอนุญาต 

• บริษัทมิได้มอบอ านาจให้บุคคลใดเป็นผู้ให้ข้อมูล หรือเป็นตัวแทน รับรอง แสดง หรือรับประกันข้อมูลใดๆ ที่มิได้ปรากฏอยู่ในหนังสือ
ชี้ชวนทั้งนี้ หากมีการกระท าดังกล่าว ให้ถือว่าข้อมูลท่ีกล่าวถึงนั้นไม่อาจน ามาประกอบการพิจารณาได้ 

• ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถลดลงและ
เพิ่มขึ้นได้ ผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ และผู้ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก แม้กระท่ังในกรณทีี่
ผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็นประเภทคุ้มครองเงินต้นก็ตาม เนื่องจากยังคงมีความเส่ียงที่ผู้ออก  ตราสารไม่สามารถช าระหนี้บางส่วนหรือ
ทั้งหมดตามสัญญาได้ ความเห็นที่แสดง ณ ท่ีนี้ เป็นความเห็นปัจจุบันตามวันท่ีระบุในเอกสารนี้เท่านั้น 

• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนนี้จะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่านควรที่จะประเมิน
ความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงที่ตลาดปรับตัวลดลง 

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส าคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการลงทุน ความเส่ียง และผลการ
ด าเนินงานย้อนหลังได้จากผู้แทนขายที่ได้รับการแต่งตั้งจาก บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน กรุงไทย จ ากัด (มหาชน)  และเว็บไซต์
ของบริษัท www.ktam.co.th   

• © สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2561 บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) สงวนสิทธิ์ตามกฎหมาย 
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