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นวัตกรรมทางการแพทย์ที่แข็งแกร่ง และการอนุมัติยาอย่างต่อเนื่อง: นวัตกรรมในกลุ่มไบโอเทคยังคงดําเนินไปอย่าง
รวดเร็ว โดยมีข้อมูลทางคลินิกที่สําคัญ และการอนุมัติยาใหม่ ๆ  ออกมาอย่างสม่ําเสมอในหลายโรค รวมถึงความสําเร็จใน
การอนุมัติยาสําหรับโรคหายาก และโรคไขมันพอกตับ (MASH) ซึ่งยืนยันว่า FDA ยังคงทํางานตามปกติ และตลาดยังให้
ความสําคัญกับการตอบสนองความต้องการทางการแพทย์ที่ยังไม่ได้รับการเติมเต็ม (Unmet Medical Needs)
กิจกรรมการควบรวมกิจการ (M&A) ที่เพ่ิมขึ้นเพ่ือทดแทนรายได้: การกลับมาของดีล M&A ขนาดใหญ่หลายรายการใน
ช่วงที่ผ่านมา เช่น การเข้าซื้อกิจการไบโอเทคโดย Roche และ Pfizer เป็นสัญญาณชัดเจนว่าบริษัทยายักษ์ใหญ่จําเป็นต้อง
เข้าซื้อนวัตกรรมเพ่ือทดแทนรายได้จากสิทธิบัตรยาสําคัญท่ีกําลังจะหมดอายุลง ซึ่งสร้าง upside และเป็นประโยชน์อย่าง
ยิ่งต่อบริษัทไบโอเทคที่เน้นการพัฒนาผลิตภัณฑ์ใหม่ในพอร์ตโฟลิโอของกองทุน
ความไมแ่นน่อนดา้นนโยบายท่ีคลีค่ลายลง และ Valuation ทีน่า่สนใจ: ความกังวลเร่ืองภาษีการค้า และการควบคมุราคายา
เริ่มลดลง หลังบริษัทยาสามารถทําข้อตกลงกับรัฐบาล และมีการย้ายฐานการผลิตกลับเข้าสหรัฐฯ ซึ่งช่วยลดผลกระทบต่อ
รายได้สุทธิ ขณะท่ีภาคส่วนการแพทย์โดยรวมยังซ้ือขายที่ระดับราคาเมื่อเทียบกับตลาด (P/E Ratio) ตํ่ากว่าค่าเฉลี่ยระยะ
ยาวอย่างมาก จึงเป็นรากฐานที่มั่นคงสําหรับการเติบโตของผลตอบแทนในระยะยาว

ในช่วง 3 เดือนย้อนหลัง (ก.ค. ถึง ก.ย. 2568) กองทุนหลักมีผลตอบแทน 2.27% และมีผลตอบแทนตํ่ากว่าดัชนีชี้วัด 
(MSCI World Health Care Index) ซ่ึงในช่วงที่ผ่านมานั้น ผลการดําเนินงานของกองทุนมีความผันผวน แต่แสดง
สัญญาณการฟื้ นตัวอย่างแข็งแกร่งในช่วงปลายไตรมาส
พอร์ตโฟลิโอได้รับแรงหนุนสําคัญจากกิจกรรม การควบรวมกิจการ (M&A) และความคืบหน้าทางคลินิกที่โดดเด่นในกลุ่ม
ไบโอเทค 89bio เปน็ผูท้าํผลงานดทีีส่ดุหลงัมปีระกาศการเข้าซ้ือกิจการโดย Roche ขณะที ่Madrigal Pharmaceuticals 
และ Argenx ได้รับผลบวกจากการอนุมัติผลิตภัณฑ์ (Rezdiffra) เป็นยาเม็ดที่ใช้รักษาโรคตับอักเสบจากไขมันสะสมที่ไม่
ได้เกิดจากแอลกอฮอล์ (NASH) และยอดขายที่แข็งแกร่ง (Vyvgart) เป็นยาชีววัตถุที่ใช้รักษาโรคแพ้ภูมิตัวเองที่ทําให้
กล้ามเนื้ออ่อนแรง ที่สูงกว่าคาดการณ์ รวมถึง Travere Therapeutics ได้รับปัจจัยบวกจากการผ่อนปรนข้อกําหนด
ด้านกฎระเบียบของ Filspari ยาเม็ดสําหรับรักษาโรคไตที่หายาก
ปัจจัยที่ฉุดรั้งผลงานส่วนใหญ่มาจากความกังวลด้านราคา และการแข่งขัน รวมถึงผลการทดลองที่ไม่เป็นไปตามความ
คาดหวงั Lantheus Holdings ไดร้บัผลกระทบจากความกดดนัดา้นราคา และการเปล่ียนแปลงการชดเชยราคา Medicare 
ส่วน Sanofi ถูกฉุดรั้งจากข้อมูลการทดลองยา eczema ที่มีประสิทธิภาพด้อยกว่ายาที่มีอยู่แล้ว นอกจากนี้ การมีนํ้า
หนักการลงทุนใน AbbVie ตํ่ากว่าดัชนี ยังเป็นปัจจัยลบ เน่ืองจากบริษัทมีผลประกอบการ และการขยายสิทธิบัตรท่ีดี
กองทุนหลักมุ่งเน้นการใช้ประโยชน์จากนวัตกรรม และการลดความเสี่ยงทางคลินิก โดยเน้นบริษัทในกลุ่มไบโอเทค และ
เภสัชกรรมที่มีศักยภาพสูง ได้แก่ บริษัทในช่วงเริ่มต้นการค้า (Early Commercial-Stage) ที่มีผลิตภัณฑ์สร้างความ
ก้าวหน้า และบริษัทพัฒนาระยะสุดท้าย (Late-Stage Development) ที่มีข้อมูลยืนยันความสําเร็จทางคลินิก นอกจากนี้ 
ยังมีการดําเนินการปรับนํ้าหนักเฉพาะตัว เช่น การเพ่ิมนํ้าหนักใน Travere Therapeutics หลังมีข่าวดีด้านกฎระเบียบ
กองทุนหลักยังเน้นลงทุนในกลุ่มท่ีมีภูมิคุ้มกันต่อนโยบายของรัฐบาลสหรัฐฯ เพ่ือลดความเสี่ยงจากความไม่แน่นอนด้าน
ภาษี และการกําหนดราคายา โดยยังคงมีมุมมองที่เป็นบวกต่อบริษัทประกันสุขภาพชั้นนํา และผู้จัดจําหน่ายยา ซึ่งเป็นส่วน
สําคัญของระบบ และมีความสามารถในการป้องกันตนเองจากนโยบายได้ดีกว่า รวมถึงให้ความสําคัญกับบริษัทอุปกรณ์
การแพทย์ที่มีวงจรผลิตภัณฑ์ใหม่ และบริษัทยาที่อยู่นอกสหรัฐฯ ที่มีรายได้กระจายตัวทั่วโลก ซึ่งคาดว่าจะได้รับผลกระทบ
จากแรงกดดันทางการเมืองน้อยกว่า

ปัจจัยสนับสนุน

ปัจจัยเสี่ยง

ภาพรวมกองทุนรวมหลักในช่วงที่ผ่านมา

ในระยะสัน้นัน้ แมจ้ะมคีวามผนัผวนจากความไม่แน่นอนดา้น
นโยบาย และกฎระเบียบ แต่ตลาดกําลังแสดงสัญญาณ
เชิงบวกอย่างชัดเจน โดยเฉพาะอย่างยิ่งจากกิจกรรม
การควบรวมกิจการ (M&A) ที่ร้อนแรงในกลุ่มไบโอเทค 
ซึง่ตอกยํา้ถงึความตอ้งการนวตักรรมทีส่งู และมกีารฟื้นตวั
อยา่งมนียัสาํคญัในหุน้กลุม่ผูใ้หบ้รกิารสขุภาพ จงึทาํใหก้าร
ลงทุนในระยะสั้นมีความน่าสนใจมากขึ้น

ในระยะยาว อุตสาหกรรม Healthcare ยังคงมีศักยภาพการ
เติบโตที่แข็งแกร่ง และกองทุนนี้ก็มีแนวโน้มที่ดีด้วยปัจจัย
สนบัสนนุทีห่ลากหลาย ทัง้นวตักรรมทางการแพทยท์ีต่อ่เนือ่ง
ที่ช่วยสร้างแนวโน้มที่ดีในการค้นพบยาใหม่ ๆ หรือความ
ต้องการด้านสุขภาพที่เพ่ิมขึ้น จากประชากรสูงวัยที่เพ่ิมขึ้น
ทั่วโลก ทําให้ความต้องการบริการ และผลิตภัณฑ์ทางการ
แพทย์ยังคงแข็งแกร่ง และมีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเน่ือง 
และยังรวมถึงกิจกรรม M&A ที่คึกคัก ซึ่งสามารถสร้าง
มูลค่าเพ่ิมให้กับบริษัทที่ถูกซื้อ และผู้ถือหุ้นได้ นอกจากนั้น หุ้น
ของกลุ่ม Healthcare ณ ขณะนี้มีการซื้อขายอยู่ที่ระดับ
มลูคา่ทีน่า่สนใจอยา่งยิง่ (ตํา่กวา่คา่เฉลีย่ระยะยาวเมือ่เทยีบกบั 
S&P 500) ซ่ึงอาจเปน็จุดทีน่า่สนใจสําหรับนกัลงทุนระยะยาว

Slightly Positiveระยะส้ัน Positiveระยะยาว

คําแนะนําจากทีมกลยุทธ์ผลิตภัณฑ์ จาก KTAM

ที่มา : KTAM (ข้อมูล ณ สิ้นเดือน ก.ย. 68)

ที่มา : KTAM (ข้อมูล ณ วันที่ 27 ต.ค. 68)

ที่มา : KTAM และ Janus Henderson (ข้อมูล ณ สิ้นเดือน ก.ย. 68)

กองทุนเปิดเคแทม เวิลด์ เฮลธ์แคร์ ฟันด์

ความไม่แน่นอนด้านนโยบาย และบุคลากรในหน่วยงานรัฐบาล: ตลาดเผชิญกับความผันผวนและความไม่แน่นอนของ
ทิศทางนโยบายสุขภาพอย่างต่อเนื่อง ทั้งจากการเปลี่ยนแปลงบุคลากรในหน่วยงานสําคัญของรัฐบาลกลาง (เช่น FDA 
และ CDC) และข้อเสนอทางกฎหมายใหม่ๆ ที่อาจสร้างแรงกดดันทางการเงินต่อผู้ให้บริการทางการแพทย์ และบริษัทประกัน
สุขภาพ
ความผันผวนสูงจากปัจจัยเฉพาะกิจ และผลการทดลองที่ไม่เป็นไปตามคาด: ราคาหุ้นรายตัวในกลุ่มไบโอเทคยังคงมี
ความเส่ียงที่จะได้รับผลกระทบอย่างรุนแรงจากรายงานเชิงลบของนักลงทุนสาย Short Seller หรือการทํากําไรเมื่อข่าว
ลอื M&A ไมเ่ปน็จริง นอกจากนี ้ผลการทดลองทางคลนิกิแมจ้ะบรรลเุปา้หมาย แตห่ากประสิทธภิาพไมเ่หนอืกวา่ผลติภณัฑ์
ที่มีอยู่แล้วในตลาด ก็อาจส่งผลให้ราคาหุ้นปรับตัวลงได้
แรงกดดันต่อกลุ่ม Medtech, Diagnostic, และคู่แข่งยาทั่วไป: หุ้นกลุ่มอุปกรณ์ทางการแพทย์ (Devices) และ
เทคโนโลยกีารแพทยย์งัคงเผชญิกบัความกงัวลเรือ่งผลกระทบของภาษกีารคา้ และการแข่งขนัดา้นราคาท่ีสูงขึน้ ขณะทีบ่รษิทั 
Diagnostic ที่พ่ึงพาการเบิกจ่ายจาก Medicare อาจได้รับผลกระทบจากข้อเสนอการเปลี่ยนแปลงการเบิกจ่าย และการ
แข่งขันที่เพ่ิมขึ้น ซึ่งสร้างแรงกดดันต่อความสามารถในการทํากําไรในระยะสั้น

Krungthai Asset Managementwww.ktam.co.th KTAM



คำเตือน : ผลการดำเนินงานในอดีีตของกองทุนรวมมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการดำเนินงานในอนาคต / กองทุนมีิความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราแลกเปลี่ยน ทั้งนี้ กองทุนมีนโยบายป้องกันความเสิ่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน ในกรณีที่กองทุนไม่ได้มีนโยบาย
ป้องกันความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยนทั้งจำนวน ผู้ลงทุนอาจจะขาดทุนหรือได้รับกำไรจากอัตราแลกเปลี่ยน หรือได้รับเงินคืนต�ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้ 
/ ผู้ลงทุนต้องทำความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเสี่ยง ก่อนตัดสินใจลงทุน

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

กองทุน

ดัชนีชี้วัด

ความผันผวนกองทุน

ความผันผวนดัชนีชี้วัด

ค่าเฉลี่ยในกลุ่มเดียวกัน
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ดัชนีชีว้ดั = ผลการดําเนินงานของกองทนุหลักในสกลุเงนิดอลลารส์หรฐัปรบัด้วยต้นทุนการปอ้งกันความเส่ียงอตัราแลกเปล่ียน เพ่ือคํานวณผลตอบแทนเปน็สกลุเงนิบาท ณ วนัท่ีลงทุน ประมาณ 80% และปรบัด้วย
อตัราแลกเปล่ียน เพ่ือเทียบกับค่าสกุลเงนิบาท ณ วนัท่ีคํานวณผลตอบแทน ประมาณ 20%
“การวดัผลการดําเนินงานของกองทุนรวมฉบับน้ีได้จดัทําขึ้นตามมาตรฐานการวดัผลการดําเนินงานของกองทุนรวมของสมาคมบรษัิทจดัการลงทุน”

กลยุทธ์การลงทุนของกองทุนรวมหลัก

การจัดสรรการลงทุนของกองทุนรวมหลัก

กองทุนหลักจะกระจายการลงทุนใน 3 กลุ่มอุตสาหกรรม 
ในสัดส่วนที่ใกล้เคียงกัน ประมาณกลุ่มละ 1/3 ของพอร์ตการลงทุน ได้แก่ 

ผลการดําเนินงานย้อนหลังแบบปักหมุด KT-HEALTHCARE (สิ้นสุด ณ วันที่ 30 กันยายน 2568)

รายละเอียดกองทุน

ที่มา : Janus Henderson (ข้อมูล ณ สิ้นเดือน ก.ย. 68)

1.  กลุ่ม Pharmaceuticals 
2. กลุ่ม Biotechnology
3. กลุ่ม Devices & Medical Tech และกลุ่ม Health Care Services
ซึ่งถือว่าแตกต่างจากดัชนีอ้างอิง ซ่ึงได้แก่ ดัชนีหุ้นกลุ่มการแพทย์ทั่วโลก ท่ีมีสัดส่วนการลงทุนในกลุ่ม Biotechnology 
เพียงเล็กน้อยเท่านั้น

กองทุนเน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน Janus Henderson Global Life Sciences Fund (Master Fund) เพียง
กองเดียว โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่าร้อยละ 80 ของ NAV โดยกองทุนหลักมีวัตถุประสงค์ที่เน้นลงทุนในตราสารทุน
ของบริษัทต่าง ๆ ทั่วโลก ที่เกี่ยวข้องกับวิทยาศาสตร์การดําเนินชีวิต โดยทั่วไป Life Sciences จะเกี่ยวข้องกับการรักษา
หรือพัฒนาคุณภาพชวีติ

นโยบายของกองทุน KT-HEALTHCARE

ที่มา : KTAM และ Janus Henderson (ข้อมูล ณ สิ้นเดือน ก.ย. 68)

ที่มา : KTAM และ Janus Henderson (ข้อมูล ณ สิ้นเดือน ก.ย. 68)

สัดส่วนการลงทุนอาจมีการเปลี่ยนแปลงตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุนหลัก

Krungthai Asset Managementwww.ktam.co.th KTAM


