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“ตามกระแสทรัมป์” 
Following Trump trade 

 
ประเด็นหลักช่วงเดือน พ.ย. ท่ีขับเคล่ือนตลาดคือ “ผล

การเลือกตัง้สหรฐัฯ” ซึ่งเป็นทรมัป์ ที่ชนะการเลือกตัง้ และ
ก าลงัจะด ารงต าแหน่งอย่างเป็นทางการปีหนา้ ส่วนสินทรพัย์
ต่างๆ เริ่มเห็นการ Rotation อีกครัง้ทั้งในระดับ Sector และ 
Country รบัธีม Trump Trade ตัง้แต่ช่วงการนบัคะแนน 

 

Main Impact on Trump2.0 
การกลับมาของทรัมป์ในรอบนี ้มีการชูนโยบายเด่น 

อย่าง Deregulation, Tariffs และ Tax cuts  ซึ่งตลาดสหรฐัฯ 
ตอบรบัชดัเจนกับนโยบายเหล่านี ้ซึ่งภาพรวมตลาดปรบัขึน้
ในทุกกลุ่มจาก “Tax cuts”  แต่ในราย Sector เป็นกลุ่ม 
Energy และ Financial ที่ Perform ได้ดีกว่ากลุ่มอื่นๆ จาก
นโยบาย Deregulation ในขณะที่นโยบาย Tariffs ในรอบนี ้
กลับเป็นการส่งผลกระทบทางลบสู่ตลาดต่างประเทศที่
เกินดลุการคา้กบัสหรฐัฯ 
 

Trump 1.0 Sector Performance 

 
Source: Bloomberg; Data as of 22-Nov-24 

 

More Hawkish Tone form Fed 
Fed แมจ้ะลดดอกเบีย้ไปแลว้ 75 bps ในการประชุม 2 

ครัง้ที่ผ่านมา และก็มีแนวโนม้ที่จะลดอีก 1 ครัง้ในเดือน ธ.ค. 
แต่ก็ออกมาแสดงท่าทีที่  Hawkish ขึ ้น รวมถึงอาจมีการ
ค านึงถึงผลจากนโยบายต่างๆ ที่อาจกระทบต่อเงินเฟ้อ และ
ตลาดแรงงานดว้ยในปีหนา้ ซึ่งอาจ “ไม่รีบ” ลดดอกเบีย้แลว้
ในปีหนา้ ท าใหภ้าพการเคล่ือนยา้ยเม็ดเงินลงทุนออกจาก

ตลาดสหรฐัฯ ชะลอลง, สกลุเงิน USD กลบัมาแข็งค่าขึน้ และ
สินทรพัยเ์ส่ียงในสหรฐัฯ ยังปรบัตวัขึน้ต่อเนื่อง ในขณะที่ฝ่ัง
เอเชีย-อาเซียน ชะลอลง 
 

Geopolitical risk 
สงครามยังคงมีอยู่ แม้จะดูรุนแรงขึน้ในบางช่วง แต่

ตลาดเริ่มตอบรบันอ้ยลงกับประเด็นสงคราม รวมถึงทรมัป์ที่
แสดงท่าทีว่าจะเขา้มายตุิสงคราม ซึ่งท าใหภ้าพความขดัแยง้
ในจุดต่างๆ ถูกใหน้ า้หนักนอ้ยลง ราคาน า้มันช่วงหลังๆ ไม่
ค่อยปรับตัวตามข่าวสงคราม แต่ปรับตัวลดลงจากความ
กงัวลเรื่อง Excess Supply ในปีหนา้ 
 

Rally on Trump Trade Theme 
ตลาดตอบรบัการกลบัมาของทรมัป์ ซึ่งมาในธีม “Make 

America Great Again!” ท าใหภ้าพรวมของตลาดหุน้ทั่วโลก
ปรบัตวัลดลงยกเวน้สหรฐัฯ จากความกังวลในประเด็นหลัก
อย่าง Tariffs โดยเฉพาะกลุ่ม EM (MSCI EM) ปรบัตวัลดลง 
-3 .6%MoM ส่ วน เอ เชี ย  (MSCI AxJ)  ปรับตัวลดลง  -
3.3%MoM (ที่มา Bloomberg: ขอ้มลู ณ วนัท่ี 30 พ.ย. 67) 

 

ผลตอบแทนตราสารทุนในตลาดต่างๆ 

 
ที่มา: Bloomberg; ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 พ.ย. 2567 

 
กลุ่ม DM ตลาดสหรฐัฯ ปรบัตวัขึน้รบักระแส Trump2.0 

และ Fed ที่อาจไม่ลดดอกเบีย้ลงเร็วเหมือนที่ผ่านมา โดย 
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S&P500 ปรับตัวเพิ่มขึน้ 5.9%MoM ส่วน Nasdaq ปรับตัว
เพิ่มขึน้ 6.3%MoM  ฝ่ังยุโรป เศรษฐกิจยงัคงไม่ดีและคาดว่า
จะไม่ฟ้ืนตวัเรว็ๆ นี ้ ซึ่งยงัมีแนวโนม้ที่ ECB จะลดดอกเบีย้ลง
เร็วและแรงกว่า Fed ซึ่งอาจท าใหส้กุลเงิน EUR อ่อนค่าลง
ในอนาคต รวมถึงประเด็นการเมืองที่ถึงคราวของเยอรมนีที่
ยุบสภาเลือกตั้งใหม่ในตน้ปีหน้า ซ า้ยังมีแนวโน้มที่รอบนี ้
ยุโรปจะโดน Tariffs จากสหรัฐฯ ด้วย ท าให้โดยรวมภาพ
ยุโรปไม่ค่อยดีเท่าไหร่ โดย Stoxx50 และ Stoxx600 ปรบัตวั
ลดลง -0.4% และ -1.6%MoM ตามล าดับ   ด้านญ่ีปุ่ น
เลือกตัง้เสร็จสิน้ยังคงเป็นรฐับาลเดิม แต่กลายเป็นรฐับาล
เสียงขา้งนอ้ย แมจ้ะผลกัดนันโยบายกระตุน้ตามที่ไดแ้ถลงไว้
ช่วงก่อนหนา้ แต่การด าเนินนโยบายในอนาคตน่าจะล าบาก
ขึน้ ส่วน BoJ ยงัคงมีท่าทีท่ี Hawkish เช่นเดิม และคาดว่าจะ
ขึน้ดอกเบีย้ในช่วงเดือน ธ.ค. โดย Nikkei 225 ปรบัตวัลดลง 
-2.%MoM (ที่มา Bloomberg: ขอ้มลู ณ วนัท่ี 30 พ.ย. 67) 

กลุ่ม EM ตลาดหุน้เอเชียโดยเฉพาะ ASEAN ชะลอตัว
ลงจากแนวโนม้การเคล่ือนยา้ยเงินลงทุนท่ีเปล่ียนไปหลงัการ
เลือกตัง้สหรฐัฯ  กบัฝ่ังจีนที่แมจ้ะปรบัตวัเพิ่มขึน้มาจากความ
คาดหวงันโยบายกระตุน้ของ NPC แต่สดุทา้ยผลการประชมุ
ออกมาเป็นการปรบัโครงสรา้งหนีร้ฐับาลทอ้งถิ่น ซึ่งดีต่อภาพ
เศรษฐกิจในระยะยาว แต่ไม่ใช่นโยบายกระตุน้ระยะสัน้อย่าง
ที่ตลาดคาดหวัง ท าให้ตลาดหุ้นจีนปรับตัวลดลง โดย 
CSI300 และ Heng Seng ปรับตัวเพิ่มขึน้ 0.8%MoM และ
ลดลง -4.2%MoM ตามล าดับ  ส่วนอินเดียมีประเด็นที่
สหรัฐฯ ฟ้องร้อง นาย โกตัม อดานี ประธานกลุ่มบริษัท 
Adani ข้อหารับสินบน-ฉ้อโกง ซึ่งส่งผลต่อความน่าเชื่อถือ 
และอาจกระทบไปยังรัฐบาลอินเดียจากความใกลช้ิดของ
นาย อดานี และ นายกฯ โมดี ส่วนตลาดหุ้นไทยในมุม
เศรษฐกิจดีขึน้ ตวัเลข GDP ไตรมาส 3 ออกมาที่ 3.0%YoY 
สูงกว่าที่เราคาด น าโดยการลงทุนและการใช้จ่ายภาครัฐ 
นอกจากนี ้คณะกรรมการนโยบายโครงการกระตุน้เศรษฐกิจ
ยังเห็นชอบการแจกเงินอีก 3-4 หมื่นลา้นบาทในช่วงตน้ปี
หน้า อย่างไรก็ตาม การปรับตัวเพิ่มขึน้ของตลาดหุ้นไทย
ในช่วงที่ผ่านมายังไม่มีการกระจายตัวที่ดี ยังขาด Market 
Breadth ท าให้เมื่อหุ้นใหญ่บางตัวมีการปรับตัวลดลงก็

พลอยดึงตลาดหุ้นไทยลงไปดว้ย โดย SET ปรับตัวลดลง -
2.5%MoM (ที่มา Bloomberg: ขอ้มลู ณ วนัท่ี 30 พ.ย. 67) 

 
“Santa Claus Rally with Trump2.0” 
ในช่วงเดือนสดุทา้ยของปี เรามองว่าตลาดยงัปรบัตวัขึน้

ต่อไดท้ั้งจาก Santa Claus Rally และ Trump trade ซึ่งจาก
สถิติในอดีต เราพบว่าในช่วงเดือน ธ.ค. โดยเฉล่ียตั้งแต่ปี 
2010 – 2023 ตลาดหุ้นให้ผลตอบแทนเป็นบวก โดยอาจ
แกว่งตวัเป็นลบไดเ้ล็กนอ้ย และเมื่อเทียบกับช่วงเดือน ธ.ค. 
หลงัจากที่ทรมัป์ชนะการเลือกตัง้เมื่อปี 2016 ตลาดหุน้ส่วน
ใหญ่ปรบัตัวขึน้เยอะกว่าค่าเฉล่ีย ยกเวน้ตลาดหุน้จีน และ
อาเซียนบางประเทศ ซึ่งเรามองว่า ธ.ค. นีน้่าจะมาจากความ
ขดัแยง้กบัสหรฐัฯ 
 

December Stock Market Return Range 

 
Source: Bloomberg; Data as of 22-Nov-24 

 
ส าหรับตลาดตราสารหนี ้ไทย  เ รายังคงมุมมอง 

“Neutral” จากปัจจยัฝ่ังการเงิน-การคลงัของไทยที่คาดว่าจะ
ไม่ เป ล่ียนแปลงจนถึ ง สิ ้น ปี  2024   ส่วนตราสารหนี ้
ต่างประเทศ เรายังคงมุมอง “Neutral” เช่นกันแม้ว่า Yield 
จะปรับตัวเพิ่มสูงขึน้จากนโยบายของ Trump แต่หลังการ
เ ลือกตั้ง  แนวโน้มการขาดดุลของสหรัฐฯ รวมถึงการ 
Financing มีแนวโนม้ที่จะลดลง ทั้งจาก DOGE ที่จะมาลด
รายจ่ายของรฐั และท่าทีของว่าที่ Treasury Secretary คน
ใหม่ Scott Bressent 

ส าหรบัตราสารทนุ เราปรบัลดมมุมองตลาดหุน้ไทยมาที่ 
“Neutral” หลังจากที่ตลาดปรับตัวขึน้มามากแลว้ในช่วงที่
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ผ่านมาก ในเชิง Valuation (P/E) แมจ้ะยงัไม่แพง แต่ก็ไม่ถกู
เหมือนที่ผ่านมา ประกอบกับปัจจัยกดดันระยะยาวจากหนี ้
ครวัเรือนและความสามารถในการแข่งขนัท่ีลดลง รวมถึงเม็ด
เงินลงทุนต่างชาติที่ยงัคงไหลออก จากที่ยงัไม่มีประเด็นเชิง
บวกใหม่  แต่ก็มี Downside ที่จ ากัดจากเม็ดเงินลงทุนของ 
Tax Saving Funds เรายงัคงเป้าหมาย SET Index ที่ 1,500 
จดุ ณ สิน้ปีนี ้และ 1,600 จดุ ณ สิน้ปีหนา้ 

ส่วนตลาดหุ้นต่างประเทศเราปรับมุมมองขึ ้นเป็น 
“Slightly Positive” จากมุมมองที่ดีขึน้ในสหรัฐฯ และญ่ีปุ่ น  
โดยมองว่าตลาดจะยังขับเคล่ือนในธีม Trump Trade 
ต่อเนื่อง ซึ่งแน่นอนว่าตลาดหุน้สหรฐัฯ ไดป้ระโยชนใ์นมุมนี ้ 
ส่วนตลาดหุน้ญ่ีปุ่ นคาดว่าจะไดป้ระโยชนจ์ากการส่งออกที่ดี
ขึน้หากจีน ยุโรป และประเทศอื่นๆ โดน Tariffs จากสหรฐัฯ  
ส่วนตลาดหุน้ยโุรปเรายงัมองเป็นเชิงลบจากภาพเศรษฐกิจที่
ยงัไม่ฟ้ืน  ซึ่งภาพระยะกลางเรามองหลายๆ ประเทศยงัคงมี
ความเส่ียงในประเด็นการขาดดุลภาครฐั หลายๆ ประเทศ
คาดว่าจะมีนโยบายการคลงัมากขึน้ทัง้เพื่อกระตุน้เศรษฐกิจ
ที่เริ่มชะลอลง และเพื่อตอบโตน้โยบาย Tariffs 

สุดท้าย PF&REIT เรามีการปรับลดมุมมองลงเป็น 
“Slightly Negative” จากแนวโนม้ดอกเบีย้ฝ่ังสหรฐัฯ ที่คาด
ว่าจะลงช้า และการขาดดุลภาครัฐที่คาดว่าจะเพิ่มขึน้ใน
หลายๆ ประเทศที่จะกระทบต่อ Yield ของพนัธบตัรฯ  ซึ่งจะ
ท าให้ผลตอบแทนของ PF&REIT น่าสนใจน้อยลงเมื่อ
เปรียบเทียบกบัตราสารหนี ้

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

มุมมองการลงทุนรายสนิทรัพย ์

 
ที่มา: บลจ.กรุงไทย, ขอ้มลู ณ วนัที่ 25 พ.ย. 2567 
 

 
ที่มา: บลจ.กรุงไทย, ขอ้มลู ณ วนัที่ 25 พ.ย. 2567 
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พอรต์การลงทนุ แยกตามวัตถุประสงค ์ผลตอบแทน และความเสี่ยง 

เดือนธนัวาคม 2567 

 
Source: KTAM, Data as of 25-Nov-24 

 
พอรต์การลงทนุทีแ่นะน าในเดือนธันวาคม 2567 

 
 
 

Dec Nov Dec Nov Dec Nov Dec Nov Dec Nov

Fixed Income 77.00 77.00 66.80 67.00 41.80 42.00 29.80 30.00 15.10 15.00

KTSTPLUS 22.20 22.20 19.00 19.20 11.80 12.00 8.50 8.70 4.60 4.50

KTFIXPLUS 51.80 51.80 44.80 44.80 28.00 28.00 20.30 20.30 10.50 10.50

KT-GCINCOME 3.00 3.00 3.00 3.00 2.00 2.00 1.00 1.00 -- --

Equities 15.00 15.00 25.20 25.00 50.20 50.00 65.20 65.00 79.90 80.00

Local 4.60 6.80 7.60 11.40 15.00 22.70 19.60 29.40 24.00 36.10

KT-SET50 2.30 0.90 3.80 1.40 7.50 2.70 9.80 3.40 12.00 4.00

KTSF 2.30 2.40 3.80 4.20 7.50 8.80 9.80 11.90 12.00 15.30

KT-HiDiv -- 2.90 -- 4.60 -- 8.40 -- 10.00 -- 11.20

KTMSEQ -- 0.60 -- 1.20 -- 2.80 -- 4.10 -- 5.60

Global EQ 10.40 8.20 17.60 13.60 35.20 27.30 45.60 35.60 55.90 43.90

KT-WEQ 5.30 5.40 8.80 9.00 17.50 18.10 22.80 23.80 28.00 29.30

KT-US 2.60 -- 4.40 -- 8.80 -- 11.40 -- 14.00 --

KT-JPFUND 0.50 -- 0.90 -- 1.80 -- 2.30 -- 2.80 --

KT-China 0.40 0.90 0.70 1.50 1.40 3.00 1.80 3.90 2.20 4.80

KT-ASHARES 0.40 0.90 0.70 1.50 1.40 3.00 1.80 3.90 2.20 4.80

KT-ASIAG -- 0.50 -- 0.80 -- 1.60 -- 2.00 -- 2.50

KT-VIETNAM 0.40 0.50 0.70 0.80 1.40 1.60 1.80 2.00 2.20 2.50

KT-Energy 0.30 -- 0.50 -- 1.10 -- 1.40 -- 1.70 --

KT-Finance 0.50 -- 0.90 -- 1.80 -- 2.30 -- 2.80 --

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-Nov-24

Conservative
Moderately

Conservative
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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” 
 

 

“การวัดผลการด าเนินงานของกองทนุรวมฉบบันีไ้ดจั้ดท าขึน้ตามมาตรฐานการวัดผลการด าเนินของกองทุนรวมของ
สมาคมบริษัทจัดการลงทุน” 
 

 

 

 


