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Amidst the Turmoil 

ผลตอบแทนจ ำแนกตำมประเภทสนิทรัพย์ 

 
Source: KTAM Asset Allocation, Bloomberg (as of April 22, 2022) 

Market Index Price Return 

 
Source: KTAM Asset Allocation, Bloomberg (as of April 22, 2022)     
 

ตลาดการเงินโลกมีความผนัผวนค่อนข้างรุนแรงใน
เดือนเมษายน 2565 โดยส่วนมากเป็นการปรับตัวลงโดย
กว้างในเกือบทกุประเภทสินทรัพย์ นกัลงทนุส่วนมากปรับตวั
เข้าสู่โหมด ‘ลดความเส่ียง’ (Risk-off) เต็มตวั จากปัจจยัหลกั
คือท่าทีของธนาคารกลางหลายประเทศ โดยเฉพาะธนาคาร
กลางสหรัฐ (Fed) ที่ต้องการสกัดเงินเฟ้อภายในประเทศ
อย่างจริงจงั หลงัรายงานตวัเลข CPI เดือนมีนาคมเมื่อเทียบ
กับช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อนที่พุ่งสูงขึน้ถึง 8.5% ซึ่งเป็น

ระดบัที่สงูที่สดุในรอบหลายสิบปี ในขณะที่ฝ่ังยุโรปซึ่งได้รับ
ผลกระทบจากห่วงโซ่อุปทานด้านพลังงานจากปัจจัย
สงครามรัสเซีย-ยูเครนยืดเยือ้ ประเทศอย่างเยอรมนัที่พึ่งพิง
การน าเข้าแก๊สธรรมชาติและน า้มันในสัดส่วนที่สูงจาก
ต่างชาติ  ก็ ไ ด้ รายงานดัชนี ต้นทุนของผู้ ประกอบการ 
(Producer Price Index) ในเดือนมีนาคมที่สูงถึง 30.9% ซึ่ง
สงูที่สดุเป็นประวตัิการณ์ ความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจและ
นโยบายทางการเงินกดดันดัชนีหุ้ นโลกอย่าง MSCI ACWI 
ปรับตัวลงกว่า 8.3% ในเดือนเมษายน ดัชนีความผันผวน
อย่าง VIX Index กลบัขึน้มาอยู่เหนือระดบัสงูเกิน 30 อีกครัง้ 
และในส่วนของค่าเงินเกือบทุกสกุลอ่อนค่าลงเมื่อเทียบกับ
ดอลลาร์สหรัฐฯ จากผลตอบแทนพัธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯที่
ปรับสงูขึน้ ส่งผลให้ดชันีเงินดอลลาร์ DXY ยืนอยู่เหนือระดบั 
103 สงูที่สดุในรอบ 5 ปี 

ดัชนีรำคำอำหำรปรับตัวชันขึน้สู่จุดสูงสุดใหม่ต่อเน่ือง 

 
Source: KTAM Asset Allocation, FAO 

ราคาสินค้าโภคภัณฑ์จากธรรมชาติ หรือ Hard 
Commodity ซึง่เป็นปัจจยักดดนัการเตบิโตของเศรษฐกิจโลก
อย่างน า้มนั หรือโลหะส าคญัที่ใช้ในอตุสาหกรรมเร่ิมเห็นการ
ทรงตัวของราคา ด้วยเหตุผลจากอุปสงค์ที่ปรับลดลงตาม
ธรรมชาติจากราคาที่สูงขึน้ ประกอบกับการแข็งค่าขึน้ของ
เงินดอลลาร์สหรัฐฯ ในทางกลบักนั กลุ่มสินค้าโภคภณัฑ์จาก
การผลิตของมนุษย์หรือ Soft Commodity เช่นกลุ่มพืชผล
ทางการเกษตร โดยเฉพาะข้าวสาลี ข้าวโพด ถั่วเหลือง และ
น า้มันพืช ยังคงปรับตัวสงูขึน้ต่อเนื่อง จากทัง้ภาวะสงคราม
ในประเทศที่เป็นผู้ผลิตรายใหญ่ และต้นทนุท่ีสงูขึน้มากทัง้คา่
ปุ๋ ยและค่าแรงงาน ส่งผลให้เร่ิมเกิดความขาดแคลนสินค้า

Price

22-Apr-22 1W 2W MTD QTD YTD 2021

Americas

Dow Jones 33,811.40 -1.9 -2.6 -2.5 -2.5 -7.0 19.8

S&P 500 4,271.78 -2.8 -4.8 -5.7 -5.7 -10.4 27.9

NASDAQ 12,839.29 -3.8 -6.4 -9.7 -9.7 -17.9 21.7

S&P/TSX Toronto 21,186.38 -3.1 -3.1 -3.2 -3.2 -0.2 21.0

MEX IPC 53,191.78 -1.8 -2.7 -5.9 -5.9 -0.2 19.2

Brazil IBOVESPA 111,077.51 -4.4 -6.1 -7.4 -7.4 6.0 -12.2

Europe

Euro Stoxx 50 3,840.01 -0.2 -0.5 -1.6 -1.6 -10.7 20.0

Stoxx Europe 600 453.31 -1.4 -1.7 -0.6 -0.6 -7.1 21.5

FTSE 100 7,521.68 -1.2 -1.9 0.1 0.1 1.9 11.8

DAX 14,142.09 -0.2 -1.0 -1.9 -1.9 -11.0 15.4

CAC 40 6,581.42 -0.1 0.5 -1.2 -1.2 -8.0 27.5

Spain IBEX 35 8,652.30 -0.5 0.5 2.5 2.5 -0.7 6.6

Italy FTSE MIB 24,279.63 -2.3 -2.2 -3.0 -3.0 -11.2 22.9

Russia MICEX 2,232.23 -7.9 -13.9 -17.4 -17.4 -41.1 15.7

ASIA

SET Index 1,690.59 1.0 0.3 -0.3 -0.3 2.0 13.4

TOPIX 1,905.15 0.5 0.4 -2.1 -2.1 -4.4 9.5

Nikkei 225 27,105.26 0.0 0.4 -2.6 -2.6 -5.9 4.4

S&P/ASX 200 7,473.28 -0.7 -0.1 -0.4 -0.4 0.4 11.1

CSI 300 4,013.25 -4.2 -5.1 -5.0 -5.0 -18.8 -2.0

Shanghai Comp 3,086.92 -3.9 -5.1 -5.1 -5.1 -15.2 7.7

Hang Seng 20,638.52 -4.1 -5.6 -6.2 -6.2 -11.8 -11.9

Taiwan TAIEX 17,025.09 0.1 -1.5 -3.8 -3.8 -6.6 25.9

S.Korea KOSPI 2,704.71 0.3 0.2 -1.9 -1.9 -9.2 5.6

FTSE Straits Time 3,361.11 0.8 -0.7 -1.4 -1.4 7.6 9.7

FTSE Malay KLCI 1,601.97 0.8 -0.3 0.9 0.9 2.2 -4.1

Jarkarta Comp 7,225.61 -0.1 0.2 2.2 2.2 9.8 9.0

PSEi - Philippines 6,998.59 0.2 -0.3 -2.8 -2.8 -1.7 -0.2

SENSEX 30 57,197.15 -2.0 -3.8 -2.3 -2.3 -1.8 22.3

VNI Index 1,379.23 -5.4 -6.9 -7.6 -7.6 -7.9 36.3

% Change
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โภคภัณฑ์ดังกล่าวขึน้ในหลายพืน้ที่รอบโลก และล่าสุด
องค์การอาหารและการเกษตรแห่งสหประชาชาติ (FAO) ได้
แสดงถึงความกังวลต่อระดับราคาอาหารทั่วโลกพร้อม
รายงานดัชนีราคาอาหารที่ซึ่งสูงเป็นประวัติการณ์ที่ระดับ 
159.3 ซึ่งปรับตัวขึน้มากกว่า 19% หากนับจากสิน้ปี 2564 
พร้อมกับเร่ิมมีข่าวการเพิ่มการกกัตุนคลงัอาหาร หรือการลด
การส่งออกวตัถดุิบอาหารในหลายประเทศ  

ส าหรับปัจจัยหลักที่กดดันสินทรัพย์เส่ียงในช่วงที่
ผ่านมาหนีไม่พ้นเร่ืองของผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลใน
หลายประเทศ สะท้อนความกังวลต่อตัวเลขเงินเฟ้อที่เกิน
คาดการณ์ของนกัเศรษฐศาสตร์ส่วนใหญ่วิเคราะห์ไว้ เป็นผล
ให้ Fed ต้องเปล่ียนท่าทีดุดันเต็มที่เพื่อต่อสู้กับเงินเฟ้อที่ดู
เหมือนจะลากยาว ประกอบกับภาวะการจ้างงานในประเทศ
ที่ยังแข็งแกร่ง จึงมีนักวิเคราะห์ออกมาชีถ้ึงความเป็นไปได้
ของโอกาสที่สถานการณ์จะลุกลามเป็นวิกฤติ Wage-Price 
Spiral หรือการปรับตวัขึน้ของราคาสินค้าแข่งกับรายได้ของ
คน จนตวัเลขทัง้สองฝ่ังผลกัดนักนัสงูขึน้ไปเร่ือย ๆ ซึง่เคยเกดิ
ขึน้มาก่อนในสหรัฐฯ และองักฤษในช่วงปี 1970 - 1980  

“ผลตอบแทนท่ีแท้จริง” ของพันธบัตรสหรัฐฯ ระยะยำวกลับมำ
อยู่ในแดนบวก

   Source: KTAM Asset Allocation, Bloomberg 

ท่าที Hawkish ของ Fed ซึ่งเป็นผลมาจากความ
ล่าช้าจนอาจเรียกว่าเป็นนโยบายที่ผิดพลาดของปีที่แล้วที่
ผ่อนปรนนานเกินไป ประกอบกับความไม่แน่นอนจากภาวะ
สงครามที่ระอุขึน้เมื่อปลายเดือนกุมภาพันธ์ยิ่งท าให้ Fed 
เล่ือนการตดัสินใจออกไปอีกจนถึงปัจจุบนั การเร่งลงมือจริง
โดยเร็วตามค าพูดที่ให้ไว้จึงจ าเป็นเพื่อที่จะระงับความ

คาดหวังเงินเฟ้อ (Inflation expectation) ของประชาชนลง
บ้าง ส่งผลให้ปัจจบุนันกัลงทนุในตลาดมากกว่า 80% อ้างอิง
จาก CME FedWatch Tool ตอนนี เ้ชื่อว่า Fed จะปรับขึน้
ดอกเบีย้ครัง้ละ 50 basis points ติดกนั 3 ครัง้ ในการประชมุ
รอบเดือนพฤษภาคม มิถนุายน และกรกฎาคม ซึง่หากเป็นไป
ตามนีจ้ริง เราจะเห็นตวัเลขอตัราดอกเบีย้นโยบายสหรัฐฯ ที่
ระดบั 1.75 – 2.00% ภายใน 2 เดือนข้างหน้า 

ตราสารหนีต้อบรับการคาดการณ์ดังกล่าวอย่าง
รุนแรงในปีนี ้โดยเกิดการปรับลดการถือครองของตราสารหนี ้
จากนักลงทุนทั่วโลก ส่งผลให้ดัชนีตราสารหนีโ้ลกอย่าง 
Bloomberg Global-Aggregate Total Return Index ซึ่ งมี
ขนาดตามมูลค่าตลาดสูงกว่า 60 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 
ปรับตัวลงตัง้แต่ต้นปีไปกว่า 10% นับเป็นการปรับตัวลง
รุนแรงที่สุดตัง้แต่ Bloomberg จัดท าดัชนีนีม้า ในขณะที่  
ในขณะที่ผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯชนิดอาย ุ10 ปี
ปรับตวัขึน้ต่อเนื่องจาก 2.35% ณ วนัท่ี 30 มีนาคม 2565 มา
อยู่ที่ 2.87% ณ วนัที่ 29 เมษายน 2565 และมีบางช่วงเวลา
ที่ขึน้ไปเหนือระดบั 3.00% 

ในส่วนของสินทรัพย์ที่ เป็นเคร่ืองมือใช้ป้องกัน
ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจอย่างทองค า
เป็นท่ีจบัตามอง เพราะแม้ผลตอบแทนที่แท้จริง (Real yield) 
ของพันธบัตรสหรัฐฯ มีการปรับตัวขึน้ต่อเนื่อง ประกอบกับ
ค่าเงินดอลลาร์ที่แข็งค่าสดุในรอบ 5 ปี ต่างเป็นปัจจยักดดนั
ราคาทองค า แต่ดูเหมืออุปสงค์จากทัง้ทางรายย่อยและ
ธนาคารกลางหลายประเทศ รวมถึงประเทศไทย ต่างทยอย
เพิ่มการถือครองทองค าในช่วงเวลาที่ผ่านมา จึงท าให้ราคา
ทองค ายงัเป็นบวกจากสิน้ปีที่แล้วอยู่ประมาณ 5% 

กลยุทธ์การลงทุนของ Asset Allocation ในเดือน
พฤษภาคม 2565 เราลดน า้หนกัการลงทุนในตราสารทุนลง
เล็กน้อยเพื่อกระจายความเส่ียงด้วยการถือทองค า ในขณะท่ี
ลดความกระจุกตวัจากการลงทุนในกลุ่มประเทศเกิดใหม่ไป
ถือครองหุ้นโลกและหุ้นกลุ่มที่มีแนวโน้มได้รับผลประโยชน์
จากราคาสินค้าโภคภณัฑ์ที่อยู่ในระดบัสงูเพิ่มขึน้
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พอร์ตกองทุน แยกตำมวตัถุประสงค์ผลตอบแทนและควำมเสี่ยง 

เดือนพฤษภำคม 2565 

 
 

 

 

 

May Apr May Apr May Apr May Apr May Apr

Fixed Income 75.20 77.70 55.65 58.15 34.05 36.55 25.80 25.80 13.50 13.50

KTSTPLUS 0.65 0.65 1.55 1.55 2.40 2.40 3.00 3.00 3.50 3.50

KTFIX-1Y3Y 52.05 52.05 31.50 31.50 8.35 8.35 7.30 7.30 5.00 5.00

KTFIXPLUS 10.00 10.00 10.10 10.10 10.80 10.80 10.50 10.50 5.00 5.00

KT-CHINABOND 2.50 5.00 2.50 5.00 2.50 5.00 -- -- -- --

KT-CSBOND 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 5.00 5.00 -- --

Equities 16.80 17.30 36.35 36.85 57.95 58.45 69.20 71.20 81.50 83.50

Local 6.60 6.60 14.40 14.40 22.30 22.30 27.15 27.15 32.00 32.00

KT-SET50 2.80 2.80 6.00 6.00 9.00 9.00 11.00 11.00 13.00 13.00

KTSF 1.20 1.20 2.60 2.60 4.20 4.20 5.10 5.10 6.00 6.00

KTEF 2.00 2.00 4.50 4.50 7.00 7.00 8.50 8.50 10.00 10.00

KTMSEQ 0.60 0.60 1.30 1.30 2.10 2.10 2.55 2.55 3.00 3.00

Global DM 6.40 5.20 13.00 10.95 22.45 17.30 26.05 21.30 31.00 25.00

KT-GEQ 2.40 1.80 4.70 3.95 9.15 6.10 9.90 7.70 12.00 9.00

KT-US 0.60 0.60 1.30 1.30 2.10 2.10 2.55 2.55 3.00 3.00

KT-JAPAN 1.10 1.10 2.20 2.20 3.50 3.50 4.25 4.25 5.00 5.00

KT-Energy 0.60 0.60 1.30 1.30 2.10 2.10 2.55 2.55 3.00 3.00

KT-Mining 1.10 1.10 2.20 2.20 3.50 3.50 4.25 4.25 5.00 5.00

KT-AGRI 0.60 -- 1.30 -- 2.10 -- 2.55 -- 3.00 --

Global EM 3.80 5.50 8.95 11.50 13.20 18.85 16.00 22.75 18.50 26.50

KT-ASEAN -- 1.10 -- 2.20 -- 3.50 -- 4.25 -- 5.00

KT-China 0.70 0.70 1.55 1.55 2.40 2.40 3.00 3.00 3.50 3.50

KT-Ashares 3.10 3.70 7.40 7.75 10.80 12.95 13.00 15.50 15.00 18.00

Alternatives 8.00 5.00 8.00 5.00 8.00 5.00 5.00 3.00 5.00 3.00

KT-Gold 3.00 -- 3.00 -- 3.00 -- 2.00 -- 2.00 --

KT-PIF 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 3.00 3.00 3.00 3.00

AggressiveConservative
Moderately

Conservative
Moderate

Moderately

Aggressive

Cash + 
FI, 

75.2%

EQ, 

16.8%

Alt, 
8.0%

Conservative

Cash + 

FI, 
55.7%

EQ, 
36.4%

Alt, 
8.0%

Moderately 
Conservative

Cash + 
FI, 

34.1%

EQ, 

58.0%

Alt, 
8.0%

Moderate

Cash + 

FI, 
25.8%

EQ, 

69.2%

Alt, 
5.0%

Moderately Aggressive

Cash + 
FI, 

13.5%

EQ, 

81.5%

Alt, 

5.0%

Aggressive

Source: KTAM Asset Allocation  

Key Asset Allocation in May 2022 
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ข้อความจ ากดัความรับผิด (Disclaimer)  
• “ผู้ลงทนุต้องท าความเข้าใจลกัษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตดัสินใจลงทนุ” 

• เอกสารฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) ข้อมลูที่ปรากฏในเอกสาร
นีน้ ามาจากแหล่งข้อมลู  ท่ีบริษัทเห็นว่ามีความน่าเชื่อถือ แต่ไม่อยู่ในวิสยัที่จะสามารถตรวจสอบความถกูต้องได้โดยอสิระ 
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความถูกต้องหรือสมบูรณ์ของข้อมลูดงักล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาด
ในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมลูที่ผ่านการวิเคราะห์ รวมทัง้ไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอนัอาจเกิดขึน้จาก
การใช้ข้อมูลนีข้องผู้หนึ่งผู้ ใด ความเห็นที่แสดงในเอกสารนีป้ระกอบด้วยความเห็นในปัจจุบันของบริษัท ซึ่งสามารถ
เปล่ียนแปลงไปได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า 

• บริษัทมิได้ให้ค าปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกล่าวกับที่ปรึกษา และหรือผู้ ให้
ค าปรึกษา ก่อนการตัดสินใจใดๆ ที่เก่ียวเนื่องกับข้อมลูในเอกสารนี ้ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความ
เหมาะสมกบัตนเอง และควรได้รับค าปรึกษาจากผู้ให้ค าปรึกษาด้านการลงทนุท่ีได้รับอนญุาต 

• บริษัทมิได้มอบอ านาจให้บคุคลใดเป็นผู้ให้ข้อมลู หรือเป็นตวัแทน รับรอง แสดง หรือรับประกนัข้อมลูใดๆที่มิได้ปรากฏอยู่
ในหนงัสือชีช้วนทัง้นี ้หากมีการกระท าดงักล่าว ให้ถือว่าข้อมลูที่กล่าวถึงนัน้ไม่อาจน ามาประกอบการพิจารณาได้ 

•  ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและเพิ่มขึน้ได้ ผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ และผู้ ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุน
เร่ิมแรก แม้กระทั่งในกรณีที่ผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็นประเภทคุ้มครองเงินต้นก็ตาม เนื่องจากยังคงมีความเส่ียงที่ผู้ออก   
ตราสารไม่สามารถช าระหนีบ้างส่วนหรือทัง้หมดตามสญัญาได้ ความเห็นที่แสดง ณ ที่นี ้เป็นความเห็นปัจจบุนัตามวนัท่ี
ระบใุนเอกสารนีเ้ท่านัน้ 

• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนนีจ้ะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่านควรที่      
จะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทนุในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงที่ตลาดปรับตวัลดลง 

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมลูสาระส าคญัของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการลงทุน ความเส่ียง และผล
การด าเนินงานย้อนหลงัได้จากผู้แทนขายที่ได้รับการแต่งตัง้จาก บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ กรุงไทย จ ากัด (มหาชน)
และเว็บไซต์ของบริษัท www.ktam.co.th 

• © สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564 บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) สงวนสิทธ์ิตามกฎหมาย  

“กำรวัดผลกำรด ำเนินงำนของกองทนุรวมฉบบันีไ้ด้จัดท ำขึน้ตำมมำตรฐำนกำรวัดผลกำรด ำเนินของกองทุนรวมของ
สมำคมบริษัทจัดกำรลงทุน” 
 

 

“กำรวัดผลกำรด ำเนินงำนของกองทนุรวมฉบบันีไ้ด้จัดท ำขึน้ตำมมำตรฐำนกำรวัดผลกำรด ำเนินของกองทุนรวมของ
สมำคมบริษัทจัดกำรลงทุน” 
 

 

“กำรวัดผลกำรด ำเนินงำนของกองทนุรวมฉบบันีไ้ด้จัดท ำขึน้ตำมมำตรฐำนกำรวัดผลกำรด ำเนินของกองทุนรวมของ
สมำคมบริษัทจัดกำรลงทุน” 
 

 


