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ตลาดเข้าสู่ช่วงเดือนเปราะบาง 
(On The Way of Weak Seasonal before Rate Cut) 

 
Valuation หุน้กลุ่ม Tech ที่แพงมากแลว้ กับ Rate Cut 

Expectation ที่ค่อนข้างมั่นใจแนวโน้มดอกเบีย้ที่ก าลังจะ
เปล่ียนทิศทาง และการเลือกตั้งสหรฐัฯ ท่ีเข้มข้นขึน้ ท าให้
เกิด Rotate ออกจากกลุ่ม Tech ซึ่งเป็นตัวผลักดันตลาด
ในช่วงที่ผ่านมา  ซึ่งกระทบโดยตรงต่อดัชนี Nasdaq กับ 
Taiex และกระทบดัชนี S&P500 ที่ช่วงก่อนหนา้ปรบัขึน้มา
ไดด้ว้ยแรงหนนุจากหุน้ Tech 

Sell The Overvalued 

ที่มา: Bloomberg; ขอ้มลู ณ วนัที่ 24 ก.ค. 2567 
 

Soft Landing and Rate Cut 
เงินเฟ้อ ฝ่ังสหรัฐฯ ชะลอตัวลง (CPI, PCE) ปลุก

ความหวังการลดดอกเบีย้ (Rate Cut Expectation) ขณะที่
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังแข็งแกร่ง ตัวเลข GDP 2Q24 ของ
สหรฐัฯ ขยายตวัสงูถึง 2.8%QoQ, SAAR สงูกว่าที่หลายฝ่าย
คาด จึงคงเหลือเพียงตลาดแรงงานที่อาจตอ้งจบัตามองหลงั
อัตราการว่างงานเพิ่มขึน้ในเดือนก่อน  แต่โดยรวมปัจจัย
เหล่านี ้เปิดทางให้ Fed ตัดสินใจง่ายขึน้ที่จะลดดอกเบีย้ 
(Soft Landing Cut) แบบค่อยเป็นค่อยไป เริ่มต้นในเดือน 
ก.ย. เป็นไปตามที่เราคาด 
 

Short-Term Political Uncertainty 
ปัจจยัทางการเมืองในระยะสัน้ ตอ้งติดตามการเลือกตัง้

สหรฐัฯ จะมีขึน้ในอีก 3 เดือนขา้งหนา้ เดิมทีเป็นท่ีแน่นอนว่า 
Trump จะชนะการเลือกตัง้ แต่หลงัจาก Biden ถอนตวั และ

ให้ Kamala ลงแข่งแทน ท าให้ผลการเลือกตั้งมีความไม่
แน่นอนสูงขึน้ ตลาดหุน้สหรฐัฯ ยังคงเนน้ธีม Trump Trade 
แต่ก็อาจกลบัล าอีกครัง้หาก Kamala สามารถตีตืน้ขึน้มาได ้
ดา้นประเด็นการเมืองไทย ศาล รธน. นดัพิจารณาคดีนายกฯ 
เศรษฐา ในช่วงเดือน ส.ค. เป็นช่วงหัวเลีย้วหัวต่อที่ส  าคัญ 
สุดทา้ยฝ่ังยุโรปการเลือกตัง้ฝรั่งเศสฝ่ังซา้ยผสม (จัด) ชนะ
การเลือกตัง้ ส่วนอังกฤษพรรคแรงงานชนะการเลือกตัง้ ท า
ใหปี้หนา้แนวโนม้การใชจ้่ายภาครฐั และการขาดดลุฝ่ังยโุรป
อาจเพิ่มขึน้ 

 
Continued Rotation Theme 

ตลาดหุ้นในช่วงตน้เดือนยังอยู่ในโหมด Risk-on จาก
เงินเฟ้อที่ ชะลอลง กับความหวังลดดอกเบี ้ย  และผล
ประกอบการไตรมาส 2/24 ที่ออกมาดีของกลุ่มแบงค ์แต่
ตลาดเริ่มมีการปรบัทิศทางการลงทุนโดย Rotate ออกจาก
กลุ่ม Tech ที่ Valuation ค่อนขา้งแพง ท าใหต้ลาดช่วงก่อน
หนา้ที่ขึน้มาดว้ยหุน้ Tech ปรบัตวัลงแรง และเป็นกลุ่ม Mid-
Small Cap ที่ Performed ดีขึน้ โดยภาพรวมตลาดหุน้ทั่วโลก 
(MSCI ACWI) ปรบัตวัเพิ่มขึน้เพียง 1.6% ในเดือน ก.ค. 

ส่วนในรายประเทศ ตลาดสหรัฐฯ การปรับตัวลงของ
กลุ่ม Tech กระทบทัง้ NASDAQ ลดลง 0.7% และ S&P500 
ที่แม้ Earning ส่วนใหญ่จะออกมาดี (Earning Surprise) 
ปรับตัวเพิ่มขึน้เพียง 1.2% จาก Tech ที่ถ่วงดัชนีไว ้ โดยมี
เพียงกลุ่ม  Mid-Small Cap ที่  Performed ดีขึ ้นจากการ 
Rotate โดย Russell 2000 ปรบัตัวเพิ่มขึน้ 10.2%  ฝ่ังยุโรป
ประเด็นการเมืองคล่ีคลายไปแลว้และดูจะผันผวนนอ้ยกว่า
สหรัฐฯ แต่กลุ่ม Mid-Small Cap ปรับตัวดีกว่าเช่นกัน โดย 
Stoxx50 และ Stoxx600 ปรับตัวลดลง 0.3% และเพิ่มขึน้ 
2.4% ตามล าดบั ฝ่ังเอเชีย ญ่ีปุ่ น ตลาดค่อนขา้งสัมพนัธก์ับ
ค่าเงินเยนที่อ่อนค่ามานาน ค่าเงินเยนที่แข็งค่าขึน้จึงส่งผล
กระทบต่อตลาดโดย Nikkei225 ปรบัตวัลดลง 1.2% โดยเรา
มองว่าผลกระทบจะลดลงตาม Correlation ที่จะเริ่มลดลง 
(ที่มา Bloomberg: ขอ้มลู ณ วนัท่ี 31 ก.ค. 67) 

กลุ่ม EM ตลาดหุน้จีนปรบัตวัลดลงต่อเนื่องตัง้แต่เดือน 
มิ.ย. และปรบัตวัลดลงต่อหลังจากผิดหวงัในผลการประชุม 
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Third Plenum โดย Hang Seng และ CSI300 ปรบัตวัลดลง 
1.0% และเพิ่มขึน้เพียง 0.6% ตามล าดับ  อินเดียตลาดหุน้
ยังปรบัตัวขึน้ต่อเนื่องภายหลังการเลือกตัง้ ในขณะที่ตลาด
ต่างประเทศปรับตัวลดลงในหลายประเทศ ประกอบกับ 
Modi ที่ เริ่มมีนโยบายทางเศรษฐกิจออกมา อย่างการ
พิจารณาลดก าแพงภาษีกับจีน ท าให้ SENSEX ปรับตัว
เพิ่มขึน้ 0.5%  สุดทา้ยตลาดหุน้ไทยฟ้ืนตัวขึน้เล็กนอ้ย โดย 
SET ปรบัตวัเพิ่มขึน้เพียง 1.5% 

ผลตอบแทนตราสารทุนในตลาดต่างๆ 

ที่มา: Bloomberg; ขอ้มลู ณ วนัที่ 31 ก.ค. 2567 

Into Weak Seasonality 
ตลาดตราสารหนี ้ Yield ยังเป็นทิศทางขาลงส าหรับ

แนวโนม้ดอกเบีย้ที่คาดวา่จะปรบัลดลงในชว่งเดอืน ก.ย.  เรา
ยังมีมุมมอง “เชิงบวก” ส าหรับตราสารหนี ้ต่างประเทศ  
ส าหรบัตลาดตราสารหนีใ้นประเทศ คาดว่าจะคงดอกเบีย้ไป
ถึงสิน้ปี 2024 ปัจจยัเส่ียงนโยบายเงินดิจิทลัลดลง หลงัจาก
เลือกใช้งบกลางในการด าเนินนโยบาย ส่วนแรงขายจาก
ต่างชาติคาดว่าจะลดลงและเริ่มกลับเข้ามาหลัง Fed ลด
ดอกเบีย้ 

ตราสารทุนไทยในช่วงที่ผ่านมาผนัผวน และเคล่ือนไหว
ในกรอบ แต่ในเดือน ส.ค. ปัจจัยเส่ียงดา้นการเมืองน่าจะมี
ความชดัเจนมากขึน้ ปัจจยับวกที่จะสนบัสนุนเม็ดเงินลงทุน
จาก ThaiESG ก็มีความชัดเจนขึ ้นแล้วหลัง ผ่าน ครม. 
ประกอบกบัทิศทางดอกเบีย้ต่างประเทศที่จะลดลง ช่วยหนนุ

ค่าเงินบาทใหแ้ข็งคา่ขึน้  ดงึดดูเงินลงทนุจากต่างชาตมิากขึน้ 
จึงยงัมีมมุมอง “เชิงบวก” ส าหรบัตลาดหุน้ไทย  แต่ในระยะ
สัน้ ช่วงเดือนนีอ้ยู่ในระหว่างการประกาศผลประกอบการไตร
มาส 2/24 ซึ่ งกลุ่ม Mid-Small อาจมีความกังวลว่าผล
ประกอบการอาจไม่ดีอย่างที่ตลาดคาด อาจมีความผนัผวน 
เราจึงปรบัลดสัดส่วน KTMSEQ ไปเพิ่มใน KTSF ที่ผันผวน
นอ้ยกว่า แต่ยงัแนะน า KT-HiDiv และ KTMSEQ เป็น Core 
Port โดยมี KTSF เป็น Satellite Port เพื่อลดความผันผวน
เช่นเดิม 

ส าหรบัตราสารทุนต่างประเทศเรายงัคงมีมมุมอง “เป็น
กลาง” โดยมองว่าช่วงเดือน ส.ค. และ ก.ย. อาจไม่ใช่เดือนที่
ดีส าหรบัตลาดหุน้ ประกอบกับการ Rotation ออกจากกลุ่ม 
Tech ในช่วงนี ้ค่อนข้างกดดันตลาดหุ้น  รวมถึงความ
คาดหวงัการลดดอกเบีย้ที่ค่อนขา้งสงูเกินไป (3 ครัง้) ซึ่งอาจ
ผิดหวังหาก Fed ไม่ไดม้ีท่าทีที่ Dovish มากเท่าที่คาด แต่
ช่วงนีย้ังอยู่ระหว่างการประกาศ Earning ไตรมาส 2/24 ซึ่ง
คาดว่าน่าจะยงัมี Earning Surprise กับช่วงสดุทา้ยก่อนลด
ดอกเบีย้น่าจะยงัผลกัดนัสินทรพัยเ์ส่ียงไดอ้ีกรอบ และน่าจะ
เป็นผลบวกต่อตลาดหุน้ จึงยงัคงสดัส่วนหุน้ต่างประเทศเท่า
เดิม แต่มีการปรับลดสัดส่วนหุ้นจีน KT-China และ KT-
Ashares ออกหลังจากไม่มีนโยบายใหม่หลังการประชุม 
Third Plenum โดยไปเพิ่มสัดส่วนใน KT-GEQ ซึ่งเป็นดัชนี
รวมหุน้ทั่วโลกแทน เพื่อลด Country-Specific Risk ลง 
 

มุมมองการลงทุนรายสนิทรัพย ์

 
ที่มา: บลจ.กรุงไทย, ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 ก.ค. 2567
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Medium-term View

(6M - 1Y)

Price

31-Jul-24 WTD MTD QTD YTD 2022

Global Equity

MSCI ACWI 814.16 1.3 1.6 1.6 13.1 22.2

MSCI World 3,571.58 1.4 1.8 1.8 13.7 23.8

MSCI EM 1,084.77 1.2 0.3 0.3 7.8 9.8

Americas

Dow Jones 40,842.79 0.6 4.5 4.5 9.5 16.2

S&P 500 5,522.30 1.2 1.2 1.2 16.7 26.3

NASDAQ 17,599.40 1.4 -0.7 -0.7 17.7 44.6

RUSSELL 2000 2,254.48 -0.2 10.2 10.2 12.1 16.9

Europe

Euro Stoxx 50 4,872.94 0.2 -0.3 -0.3 10.1 22.2

Stoxx Europe 600 518.18 0.7 2.4 2.4 8.7 20.6

ASIA

SET Index 1,320.86 1.0 1.5 1.5 -4.6 -12.7

Nikkei 225 38,134.62 3.8 -1.2 -1.2 17.9 31.0

CSI 300 3,442.08 1.0 0.6 0.6 2.7 -9.1

Shanghai Comp 2,938.75 1.7 0.3 0.3 1.2 -1.1

Hang Seng 17,327.85 1.9 -1.0 -1.0 5.1 -10.5

Taiwan TAIEX 22,609.48 0.4 -2.6 -2.6 26.1 31.5

S.Korea KOSPI 2,774.34 1.4 -1.0 -1.0 4.3 18.7

Vietnam VNI 1,251.51 0.8 0.5 0.5 10.8 12.2

Vietnam VN 30 1,299.09 1.3 1.9 1.9 16.7 14.8

India SENSEX 30 81,741.34 0.5 3.5 3.5 14.1 20.3

% Total Return / % Change



 

 

 

   

    3 

Monthly Asset Allocation | สิงหาคม 2567 
 
 

 

Author: ฝ่ายกลยทุธก์ารลงทนุและลกูคา้สมัพนัธ์ 
 

 
พอรต์กองทุน แยกตามวตัถุประสงคผ์ลตอบแทนและความเสี่ยง 

เดือนสิงหาคม 2567 

 
Source: KTAM Asset Allocation, ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 ก.ค. 2567 

 
พอรต์การลงทนุทีแ่นะน าในเดือนสิงหาคม 2567 

 
 
 

 

Aug Jul Aug Jul Aug Jul Aug Jul Aug Jul

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

KTSTPLUS 22.20 22.20 19.20 19.20 12.00 12.00 8.70 8.70 4.50 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 14.80 15.00 24.80 25.00 50.00 50.00 65.00 65.00 79.90 80.00

Local 5.90 6.00 10.00 10.10 20.00 20.00 26.00 26.00 32.00 32.00

KTSF 2.40 1.80 4.20 3.00 8.80 6.00 11.90 7.80 15.20 9.60

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

KTMSEQ 0.60 1.30 1.20 2.50 2.80 5.60 4.10 8.20 5.60 11.20

Global EQ 8.90 9.00 14.80 14.90 30.00 30.00 39.00 39.00 47.90 48.00

KT-WEQ 5.40 5.40 9.00 9.00 18.10 18.10 23.80 23.80 29.30 29.30

KT-GEQ 0.70 -- 1.20 -- 2.70 -- 3.40 -- 4.00 --

KT-China 0.90 1.20 1.50 2.00 3.00 4.10 3.90 5.30 4.80 6.50

KT-ASHARES 0.90 1.40 1.50 2.30 3.00 4.60 3.90 5.90 4.80 7.20

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

KT-VIETNAM 0.50 0.50 0.80 0.80 1.60 1.60 2.00 2.00 2.50 2.50

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 30-Jul -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 
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สมาคมบริษัทจัดการลงทุน” 
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สมาคมบริษัทจัดการลงทุน” 
 

 

 

 


