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ช่วงเวลาผันผวนก่อนเลือกตั้ง อาจถึงเวลาหุ้นจีน 
(Time for China during a Month before Election) 

 
ในช่วงเดือน ก.ย. Fed ตดัสินใจลดดอกเบีย้ลง 50 bps 

แมจ้ะดูเป็นการประเดิมลดดอกเบีย้ที่แรง แต่ถอ้ยแถลงของ 
Fed หลังการประชุมก็ช่วยคลายความกังวล Recession ไป
ได ้ท าใหต้ลาดกลบัมาปรบัตวัดีขึน้อีกครัง้ในช่วงครึง่หลงัของ
เดือน แถมการออกนโยบายกระตุน้เศรษฐกิจของจีนในช่วง
สิน้เดือนก็เป็นปัจจยับวกที่ส  าคญั 
 

From Inflation Concern to Labor Market  
ก า ร ลดด อก เ บี ้ ย ข อ ง  Fed ใ ห้ ค ว า มส า คัญกั บ

ตลาดแรงงานมากขึน้ โดยเน้นย า้ว่าเศรษฐกิจสหรฐัฯ ยังดี 
และเงินเฟ้ออยู่ในระดบัท่ีควบคมุสู่เป้าหมายได ้ ส่งเสรมิภาพ 
Soft Landing ของสหรัฐฯ และผลักดันตลาดหุ้นสหรัฐฯ 
กลบัมาปรบัตวัเพิ่มขึน้ท าจดุสงูสดุใหม่ 
 

Finally Release Stimulus 
จีนออกนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ ซึ่งมีขนาดใหญ่

พอประมาณ และครอบคลมุในหลายๆ ดา้นทัง้ภาคอสงัหาฯ, 
การอดัฉีดเม็ดเงิน และนโยบายการคลงัช่วยเหลือคนยากจน 
ซึ่งช่วยเสริมภาพเศรษฐกิจจีนให้ดูดีขึ ้นบ้าง และสร้าง 
Sentiment เชิงบวกในตลาดหุน้จีน 
 
New Japan’s Prime minister Candidate  

ญ่ีปุ่ นเตรียมเลือกตัง้ใหม่ ซึ่งแคนดิเดตนายกฯ ฝ่ังพรรค
รัฐบาลเคยมีมุมมองดอกเบีย้ ในเชิงสนับสนุนให้ BoJ ขึน้
ดอกเบีย้ ซึ่งตลาดหุ้น Nikkei ดูจะไม่ชอบทิศทางนีเ้ท่าไหร่ 
และอาจสรา้งความผนัผวนในตลาดช่วงนีถ้ึงช่วงเลือกตัง้ 
 
Fed Cut & Dotplot Offset The Weak Seasonal  

ตามสถิติในอดีตช่วงเดือน ก.ย. จะเป็นเดือนที่ตลาด
หุน้ส่วนใหญ่ใหผ้ลตอบแทนเป็นลบ ซึ่งเริ่มตน้เดือน ก.ย. ปีนี ้
ภาพก็เป็นเช่นนั้น แต่หลังจากที่ Fed ลดดอกเบีย้ 50 bps 
ตามที่ตลาดคาด กบัมีมมุมองผ่าน Dotplot ว่าจะลดดอกเบีย้
อีก 50 bps ในปีนี ้และ 100 bps ในปี 2025 ซึ่งเป็นภาพท่ีไม่

ต่างกบัท่ีตลาดคาดหวงันกั ตลาดหุน้จึงกลบัมาปรบัตวัขึน้ต่อ
ในช่วงกลางเดือนเป็นตน้มา โดยตลาดหุ้นทั่วโลก (ACWI) 
ปรับตัวเพิ่มขึน้ 2.3%MoM ส่วนฝ่ังเอเชียได้อานิสงส์จาก
ทิศทางลดดอกเบีย้ของ Fed หนนุกระแสเงินลงทนุยา้ยมาฝ่ัง
เอเชียมากขึน้ โดยตลาดหุน้เอเชีย (Asia ex Japan) ปรบัตวั
เพิ่มขึน้ 8.4%MoM โดยเป็นแรงหนนุจากหุน้จีนเป็นหลกั 

กลุ่ม DM ตลาดสหรัฐฯ ปรับตัวเพิ่มขึน้หลังจากคลาย
ความกังวลประเด็นเศรษฐกิจถดถอย โดย S&P500 ปรบัตวั
เพิ่มขึน้ 2.1%MoM ท าจดุสงูสดุใหม่ในเดือนท่ีผ่านมา ซึ่งเป็น
แรงหนนุจากกลุ่ม Tech เช่นเดิมโดย Nasdaq ปรบัตวัเพิ่มขึน้ 
2.8%MoM  ฝ่ังยุโรปภาพเศรษฐกิจไม่ดีเหมือนฝ่ังสหรัฐฯ 
และยงัชะลอลงจากภาคบริการที่หมดแรงหลงัหมดโอลิมปิก
ท าใหต้ลาดหุน้ฝ่ังยุโรปแมจ้ะปรบัตัวขึน้แต่ก็ไม่ดีเท่าสหรฐัฯ 
โดย Stoxx50 และ Stoxx600 ปรับตัวเพิ่มขึน้ 0.9% และ 
0.5%MoM ตามล าดบั ฝ่ังญ่ีปุ่ น ค่อนขา้งผนัผวนกว่าประเทศ
อื่น แมจ้ะปรบัตวัขึน้มาแรงพรอ้มกับสหรฐัฯ แต่ตลาดหุน้ยัง
ค่อนขา้งอ่อนไหวกับประเด็นค่าเงินเยนและทิศทางดอกเบีย้
ของ BoJ ซึ่งแม้ในการประชุมรอบ ก.ย. BoJ ยังไม่ปรับ
ดอกเบีย้ แต่ก็ยงัมีท่าทีที่จะปรบัดอกเบีย้ขึน้ต่อในปีนีอ้ยู่ กับ
ฝ่ังการเมืองที่หวัหนา้พรรคและว่าที่นายกฯ คนใหม่ของพรรค
รัฐบาลเคยมีท่าทีสนับสนุนการขึน้ดอกเบีย้ ซึ่งตลาดญ่ีปุ่ น
กงัวลในประเด็นนี ้ โดย Nikkei 225 ปรบัตวัลดลง 1.2%MoM 

ตลาดหุน้เอเชียโดยเฉพาะ ASEAN ปรบัตวัเพิ่มขึน้จาก
เม็ดเงินลงทนุต่างชาติ  ในส่วนของไทยมีปัจจยัเพิ่มเติมอย่าง 
“กองทุนวายุภักษ์ 1” ที่ช่วยเสริม Sentiment เชิงบวกให้
ตลาดหุน้ไทยอย่างมาก โดย SET ปรบัตวัเพิ่มขึน้ 6.9%MoM  
ส่วนตลาดหุน้จีนไดปั้จจยับวกจากนโยบายกระตุน้เศรษฐกิจ
ที่ออกมาในช่วงสิน้เดือน ซึ่งแม้จะไม่ใหญ่มากแต่ก็ช่วยใน
หลายๆ ดา้น โดย CSI300 และ Heng Seng ปรบัตวัเพิ่มขึน้ 
21.1%MoM และ 18.3%MoM ตามล าดบั ส่วนประเทศอื่นๆ 
ปรบัตัวขึน้เช่นกัน และส่วนใหญ่ปรบัตัวขึน้มากกว่าฝ่ัง DM 
(ที่มา Bloomberg: ขอ้มลู ณ วนัท่ี 30 ก.ย. 67) 
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ผลตอบแทนตราสารทุนในตลาดต่างๆ 

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

The Month before US Election 
ตลาดในช่วงเดือน ต.ค. แมจ้ะเป็นเดือนที่มีประกาศผล

ประกอบการไตรมาสที่แลว้ แต่ในปีนีม้ีการเลือกตัง้สหรฐัฯ ซึ่ง
จากสถิติในอดีต ตลาดหุ้นมักผันผวนและปรับตัวลดลง
ในช่วงก่อนการเลือกตัง้ ดงันัน้เราจึงมีมมุมองปรบัเพิ่มการถือ
เงินสด เป็น “Neutral” เพื่อลดความเส่ียงและรอลงทุนหลัง
การเลือกตัง้เสรจ็สิน้ในช่วงตน้เดือน พ.ย. 

โดยเราปรับลดมุมมองตราสารหนี ้ต่างประเทศเหลือ 
“Neutral” แม้ว่าเฟดจะมีการลดดอกเบีย้และ Yield Curve 
สหรฐัฯ กลับมาเป็น Normal Curve แต่ตลาดไดร้บัรูก้ารลด
ดอกเบีย้ของเฟดไปมากแลว้ จึงคาดว่า Yield ระยะยาวของ
สหรฐัฯ จะเริ่มทรงหลงัจากนี ้ ปัจจยัที่ส่งผลดีต่อผลตอบแทน
ตราสารหนีต้่างประเทศจึงค่อนขา้งจ ากดั  

ส่วนตลาดตราสารหนีไ้ทย Yield ปรบัตวัลงต่อเนื่องจาก
เม็ดเงินลงทุนต่างชาติที่ไหลกลบัเขา้สู่ตลาดตราสารหนีไ้ทย
ต่อเนื่อง ปัจจัยกระทบ Yield ของไทยค่อนขา้งจ ากัดจากฝ่ัง
การคลงัซึ่งไม่มีท่าทีจะออก Supply เพิ่ม กบั กนง. ที่ไม่มีท่าที
จะลดดอกเบีย้ลงในปีนี ้อย่างไรก็ตาม แรงซือ้ของนักลงทุน
ต่างชาติก็เริ่มชะลอลงบา้งในช่วงหลัง และ Yield ณ ระดับ
ปัจจุบนัอยู่ในระดบัที่มองการลดดอกเบีย้ไปแลว้ หากในการ
ประชมุ กนง. ครัง้หนา้ไม่มีการลดดอกเบีย้ Yield อาจปรบัตวั
ขึน้บา้งเล็กนอ้ย   

ในส่วนของตราสารทุนจากทิศทางดอกเบีย้ฝ่ัง DM ที่
ปรบัลดลงทัง้ Fed และ ECB ซึ่งเรามองเป็นปัจจยัสนบัสนุน
การเคล่ือนยา้ยเงินลงทนุมาฝ่ังเอเชีย  ประกอบกบั Valuation 
(P/E) ของตลาดหุน้เอเชีย โดยเฉพาะ ASEAN ที่ยงั “ถูก” จึง
มีมุมมองเชิงบวก “Slightly Overweight” ในส่วนของตรา
สารทุนเอเชีย/ASEAN โดยเฉพาะในส่วนของหุน้ไทยที่ยงัถือ
ว่า “ถกู” กว่าประเทศขา้งเคียง และหุน้จีนที่มีนโยบายกระตุน้
เขา้มาแลว้ในช่วงปลายเดือน แต่การที่ปรบัตวัขึน้มาแรงและ
เร็ว อาจมีแรงขายบา้งหลัง Golden Week ที่ตลาดกลับมา
เปิดท าการ ขณะที่ตลาดหุน้อินเดียที่ถูกมองว่าเป็นจุดหมาย
การลงทุนแทนจีนในช่วงที่ผ่านมา อาจเผชิญแรงขายเพื่อ
เคล่ือนย้ายเงินกลับสู่จีนบา้ง แต่ดว้ยหุ้นยังคงท าจุดสูงสุด
ใหม่ต่อเนื่อง และยังมี Momentum ที่ดีอยู่จึงปรับลดเป็น
เพียง “Neutral” หรือ “ถือ” ก่อน  อย่างไรก็ตามอาจตอ้งระวงั
ในประเด็นค่าเงินหลงัจากที่กระแสเงินลงทุนที่ไหลเขา้อย่าง
ต่อเนื่องจนสกุลเงินเอเชียหลายๆ ประเทศเริ่มแข็งค่า อาจ
สรา้งปัญหาอื่นตามมา รวมถึงตอ้งติดตามการเลือกตัง้ใน
สหรฐัฯ ในช่วงตน้เดือน พ.ย. ซึ่งจะมีผลต่อทิศทางนโยบาย
ของสหรฐัฯ และกระแสการลงทนุในอนาคต 

มุมมองการลงทุนรายสนิทรัพย ์

 
ที่มา: บลจ.กรุงไทย, ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 ก.ย. 2567 

Price

30-Sep-24 WTD MTD QTD YTD 2022

Global Equity

MSCI ACWI 851.78 -0.1 2.3 6.6 18.7 22.2

MSCI World 3,723.03 -0.1 1.8 6.4 18.9 23.8

MSCI EM 1,170.85 -0.3 6.7 8.7 16.9 9.8

Americas

Dow Jones 42,330.15 0.0 2.0 8.7 13.9 16.2

S&P 500 5,762.48 0.4 2.1 5.9 22.1 26.3

NASDAQ 18,189.17 0.4 2.8 2.8 21.8 44.6

RUSSELL 2000 2,229.97 0.3 0.7 9.3 11.2 16.9

Europe

Euro Stoxx 50 5,000.45 -1.3 0.9 2.4 13.1 22.2

Stoxx Europe 600 522.89 -1.1 0.5 6.9 13.5 20.6

ASIA

SET Index 1,448.83 -0.1 6.9 12.5 5.6 -12.7

Nikkei 225 38,506.99 -4.8 -1.2 -3.5 15.2 31.0

CSI 300 4,017.85 8.5 21.1 17.9 20.3 -9.1

Shanghai Comp 3,336.50 8.1 17.6 14.3 15.3 -1.1

Hang Seng 21,133.68 2.4 18.3 21.7 29.2 -10.5

Taiwan TAIEX 22,224.54 -2.6 0.0 -2.0 26.9 31.5

S.Korea KOSPI 2,593.27 -2.1 -3.0 -7.3 -2.3 18.7

Vietnam VN 30 1,352.56 -0.0 1.9 6.4 21.9 14.8

India SENSEX 30 84,299.78 -1.5 2.3 7.0 17.9 20.3

% Total Return / % Change
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Cash 1
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Global 1
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Global 1
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Gold 1
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พอรต์การลงทนุ แยกตามวัตถุประสงค ์ผลตอบแทน และความเสี่ยง 

เดือนตลุาคม 2567 

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

 
พอรต์การลงทนุทีแ่นะน าในเดือนตุลาคม 2567 

 
 
 

 

Oct Sep Oct Sep Oct Sep Oct Sep Oct Sep

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 15.00 15.00 25.00 25.00 50.00 50.00 65.00 65.00 80.00 80.00

Local 6.80 6.80 11.40 11.40 22.70 22.70 29.40 29.40 36.10 36.10

KT-SET50 0.90 0.90 1.40 1.40 2.70 2.70 3.40 3.40 4.00 4.00

KTSF 2.40 2.40 4.20 4.20 8.80 8.80 11.90 11.90 15.30 15.30

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 0.60 1.20 1.20 2.80 2.80 4.10 4.10 5.60 5.60

Global EQ 8.20 8.20 13.60 13.60 27.30 27.30 35.60 35.60 43.90 43.90

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

KT-China 0.90 0.90 1.50 1.50 3.00 3.00 3.90 3.90 4.80 4.80

KT-ASHARES 0.90 0.90 1.50 1.50 3.00 3.00 3.90 3.90 4.80 4.80

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-Sep-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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