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เข้าสู่ช่วงเพลิดเพลินวันหยุด 
(Enjoying Holidays) 

 
ในช่วงเดือน พ.ย. ตลาดหุ้ นหลายประเทศปรับตัว

เพิ่มขึน้ตลอดทัง้เดือนจากปัจจัยหลายอย่างที่เร่ิมคล่ีคลาย 
เงินเฟ้อในสหรัฐฯ ปรับตวัลดลง เศรษฐกิจมีแนวโน้มเป็น Soft 
Landing โดยในช่วงต้นเดือนจากประเด็น Fed ตัดสินใจคง
อัตราดอกเบีย้ช่วยเสริมความเชื่อมั่นของผู้ลงทุนว่าวัฏจักร
ดอกเบีย้ขาขึน้สิน้สุดลงแล้ว บอนด์ยิลด์สหรัฐฯ เร่ิมปรับตัว
ลดลง และความเส่ียงภมูิรัฐศาสตร์ก็ลดความรุนแรงลง 

ประเด็นต่างๆ ที่กระหน ่าเข้ามาในช่วงเดือน ต.ค. เร่ิม
คล่ีคลายลง สงครามอิสราเอล-ฮามาสเร่ิมลดความรุนแรงลง
และผลกระทบไม่ได้ขยายวงกว้าง ด้านดอกเบีย้ แม้ว่า Fed 
จะมีการ “คง” ดอกเบีย้ในการประชมุที่ผ่านมา แต่ตลาดมอง
ไปถึงการ “ลด” ดอกเบีย้แล้ว ประกอบกบัประเด็นอื่น ๆ ท่ีเร่ิม
คล่ีคลายลงจากเดือนก่อน ทัง้ในเร่ืองความกังวลในด้าน
เศรษฐกิจชะลอตัวในสิน้ ปีนี ,้ ปัญหาการคลังสหรัฐฯ 
Government shutdown, และ Yield พนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ 
อายุ 10 ปี ที่เร่ิมปรับตวัลดลงเหลือ 4.34% ณ สิน้เดือน พ.ย. 
หลงัจากปรับตวัขึน้มาแตะระดบัเกือบ 5% ในเดือน ต.ค.  

 
ผลตอบแทนตราสารทุนในตลาดต่างๆ 

 
Source: Bloomberg, Data as of 30-Nov-23 

 

เศรษฐกิจสหรัฐฯ ยงัคงขยายตวัต่อเนื่อง โดย GDPNow 
ไตรมาสที่ 4 ประมาณการเติบโตอยู่ที่ 2.1%QoQ (ที่มา: 
Atalanta Fed, ข้อมูล ณ วันที่ 22 พ.ย.) ลดลงเล็กน้อยจาก
ประมาณการเดือนก่อน โดย Manufacturing PMI ชะลอตวั
ลง ส่งผลต่อการจ้างงานในสหรัฐฯ ชะลอตวัลง  ส่วน Service 
PMI ของสหรัฐฯ ยงัคงขยายตวัอยู่ สะท้อนถึงการบริโภคภาค
ครัวเรือนท่ียงัคงขบัเคล่ือนเศรษฐกิจได้อยู่ในปีนี ้  ในส่วนของ
การคลงั สหรัฐฯ ผ่านพ้น Government Shutdown ไปได้อีก
ครัง้  แต่ก็ ด้วยงบประมาณชั่วคราว ในส่วน Yield ของ
พันธบัตรที่สูงขึน้มาในเดือนก่อนหน้าเร่ิมปรับตัวลง ความ
กังวลว่า Bond Supply จะสูงได้ลดลงไปหลัง ก.คลังสหรัฐฯ 
ประกาศตารางประมลูต ่ากว่าที่หลายฝ่ายคาด อย่างไรก็ตาม
แม้ภาพเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะยงัคงเติบโตอยู่ในปีนี ้แต่ปีหน้ามี
ความกงัวลที่จะชะลอตวัมากขึน้จากทัง้ปัจจยัการใช้จ่ายภาค
ครัวเรือนคาดว่าจะชะลอลง และการคลงัสหรัฐฯ ที่ตงึตวัมาก
ขึน้จากภาระหนีท้ี่เพิ่มสงูขึน้ รวมทัง้ Government Shutdown 
ที่จะกลบัมาอีกเร่ือย ๆ ในปีหน้า 

ในส่วนของยุโรปเศรษฐกิจยงัคงชะลอตวั อย่างไรก็ตาม 
PMI เดือนที่ผ่านมาแม้จะยงัหดตวั (น้อยกว่า 50) แต่เพิ่มขึน้
มากกว่าที่หลายฝ่ายคาดการณ์ เป็นภาพที่ดีขึน้มาบ้างจาก
เดือนก่อนหน้า  ในฝ่ังเอเชีย ค่าเงินเยนแข็งค่าขึน้มาในช่วง
คร่ึงเดือนหลัง และหลายฝ่ายยังคงคาดหวังว่า BoJ จะ
เปล่ียนทิศทางดอกเบีย้ในปีหน้า  จีนหลังจากที่เร่ิมมีข่าว
กระตุ้นเศรษฐกิจโครงสร้างพืน้ฐาน แต่ปัญหาเดิมในภาคอสงั
หาฯ ยงัคงกลบัมาสร้างความกังวลต่อการลงทุน แม้ว่ารัฐจะ
ออกมาอุ้มภาคอสงัหาฯ มากขึน้ 

ส่วนไทยแม้เศรษฐกิจจะยังคงมีแรงผลักดันจากการ
บริโภคของครัวเรือน แต่เศรษฐกิจออกมาเติบโตน้อยกว่าที่
คาดในไตรมาสที่ผ่านมาจากการใช้จ่ายภาครัฐที่น้อยลง และ
ยงัคงชะงกังนัในการจดัการงบประมาณ นอกจากนีน้โยบาย
กระตุ้นส่วนใหญ่ (เงินดิจิตลั, คืนเงินภาษี และเพิ่มเงินเดือน
ขัน้ต ่าราชการ) มีก าหนดการในช่วงปีหน้า ส่วนภาคการ
ท่องเที่ยว นกัท่องเที่ยวยงัคงน้อยกว่าเป้าหมาย 

 
 

Price

30-Nov-23 WTD MTD QTD YTD 2022

Global Equity

MSCI ACWI 694.38 0.3 9.2 5.9 16.6 -18.4

MSCI World 3,023.63 0.3 9.4 6.2 18.0 -18.1

MSCI EM 987.10 0.7 8.0 3.8 5.7 -20.1

Americas

Dow Jones 35,950.89 1.7 9.2 7.8 10.7 -6.9

S&P 500 4,567.80 0.2 9.1 6.8 20.8 -18.1

NASDAQ 14,226.22 -0.1 10.8 7.8 37.0 -32.5

RUSSELL 2000 1,809.02 0.1 9.1 1.6 4.2 -20.4

Europe

Euro Stoxx 50 4,382.47 0.2 8.0 5.2 18.4 -9.5

Stoxx Europe 600 461.61 0.1 10.1 5.9 14.7 -15.7

ASIA

SET Index 1,378.98 -1.2 -0.0 -5.9 -14.9 3.5

Nikkei 225 33,459.07 -0.4 8.5 5.1 30.8 -7.3

CSI 300 3,464.40 -1.2 -2.1 -5.1 -7.5 -19.8

Hang Seng 16,917.42 -2.9 -0.2 -4.1 -10.6 -12.5

Taiwan TAIEX 17,432.65 0.8 9.0 6.6 27.6 -18.7

S.Korea KOSPI 2,508.98 1.5 11.3 2.8 13.4 -24.9

Vietnam VNI 1,094.61 -0.1 6.4 -5.2 8.6 -32.8

Vietnam VN 30 1,082.69 -0.5 4.5 -6.9 9.7 -33.8

India SENSEX 30 67,263.33 1.5 5.0 2.0 11.6 5.8

% Total Return / % Change
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เศรษฐกิจไทย การบริโภคดี แต่ขาดแรงกระตุ้นภาครัฐ 

 
 

ในเดือน พ.ย. ตลาดหุ้นทั่วโลกต่างปรับตัวเพิ่มขึน้จาก
ผลการประชมุ Fed ที่ “คง” อตัราดอกเบีย้ และมีความชดัเจน
มากขึน้ว่าอัตราดอกเบีย้อาจอยู่ในจุดสูงสุดของวฎัจักรแล้ว 
โดยตลาดหุ้นทัว่โลก (ACWI) ปรับตวัเพิ่มขึน้ 9.2%MTD โดย
ตลาดกลุ่ม DM (9.4%MTD) ปรับตัวขึน้ได้ดีกว่ากลุ่ม EM 
(8.0%MTD)  ทางฝ่ังของสหรัฐฯ เดือนนีป้รับตัวเพิ่มขึน้ทุก
ตลาด (NASDAQ ปรับตัวเพิ่มขึน้มากที่สุด  10.8%MTD)  
โดยหุ้นขนาดกลาง-เล็ก (Russell2000 เพิ่มขึน้ 9.1%MTD)  
ปรับตวัใกล้เคียงกบัหุ้นขนาดใหญ่ (Dow Jones  9.2%MTD 
และ S&P500 9.1%MTD) ในส่วนตลาดหุ้ นยุโรปปรับตัว
เพิ่มขึน้ตามสหรัฐฯ จากที่ปรับตวัลดลงมาต่อเนื่องตัง้แต ่ส.ค. 
โดยหุ้นขนาดกลาง-เล็ก (STOXX600 เพิ่มขึน้ 10.1%MTD) 
ปรับตวัดีกว่าหุ้นขนาดใหญ่ (STOXX50 เพิ่มขึน้  8.0%MTD)  
ในฝ่ังเอเชีย กลุ่ม DM ในเอเชียอย่างญ่ีปุ่ น และเกาหลัใต้ 
ปรับตวัขึน้ดีกว่าตลาดอื่น ๆ โดย NIKKEI225 ปรับตวัเพิ่มขึน้ 
8.5%MTD ส่วน KOSPI ปรับตัวเพิ่มขึน้ 11.3%MTD ตาม
ต่างประเทศ และปัจจัยเร่ืองเกณฑ์ Short Sell ส่วนตลาด
เวียดนาม VNI ปรับตัวขึน้ 6.4%MTD หลังจากที่ลงมาแรง
ในช่วงเดือน ต.ค. 

ตลาดหุ้นไทย (SET) ในช่วงเดือน พ.ย. ผันผวนแต่สทุธิ
ไม่เปล่ียนแปลง (-0.02%MTD)  จากประเด็นในด้านกองทุน
ลดหย่อนภาษี (LTF) ซึง่สร้างความหวงัว่าจะชว่ยให้มีเม็ดเงนิ

ลงทนุไหลเข้าตลาด แต่จากตวัเลขเศรษฐกิจที่น่าผิดหวงั และ
ข่าวร้ายในตลาดทุนที่มีอยู่อย่างต่อเนื่อง ทัง้บริษัทผิดนัด
ช าระหุ้นกู้  และข่าว Short Sell เป็นประเด็นกดดนัตลาดหุ้น
ไทยอยู่  โดยในเดือนที่ผ่านมา SET ถูกกดดนัจากทัง้ Sector 
กลุ่ม TOURISM และ TRANS จากยอดนกัท่องเที่ยวที่ต า่กวา่
ที่คาด และฝ่ัง BANK ที่ลดลงจากยอดหนีเ้สียที่เพิ่มขึน้  

ในด้านความเ ส่ียง เมื่ อ เทียบกับช่ วงก่อน  Covid 
สินทรัพย์ทกุประเภทมีความผนัผวนเพิ่มขึน้มาก  โดยตราสาร
หนีอ้ายยุาวมีความผนัผวนสงูขึน้มาก จากแนวโน้มเศรษฐกิจ
ที่ผันผวน และดอกเบี ย้ที่  Hawkish ต่างจากที่ผู้ ลงทุน
คาดการณ์ในช่วงต้นปี  ในส่วนของตลาดหุ้น ตลาดกลุ่ม DM 
ผันผวนสูงขึน้มากเมื่อเทียบกับ EM และภายหลัง Covid 
ตลาดกลุ่ม DM ผนัผวนมากกว่ากลุ่ม EM แต่ก็สอดคล้องกบั
ผลตอบแทนในช่วงหลงั Covid ที่ตลาด DM ให้มากกว่า EM 
 

กลยุทธ์การลงทุนของ Asset Allocation ในช่วงวฎัจกัร
ดอกเบีย้เป็นการทรงตัวในระดับสูง การจัดพอร์ตน่าจะมี
ความสมดลุมากขึน้ระหว่างบอนด์และหุ้น ทัง้นี ้เรามีการปรับ
มุมมองส าหรับอสังหาฯ ขึน้เป็น “Neutral” จาก “Slightly 
Underweight” เนื่องจากเงินปันผลที่สูงในปัจจุบัน และวัฎ
จักรดอกเบืย้ขาขึน้ที่สิน้สุดลงก็เป็นประโยชน์ต่อสินทรัพย์
ประเภทนี ด้้วย ส าหรับหุ้ นต่างประเทศ เราคงมุมมอง 
“Neutral” เศรษฐกิจหลายประเทศน่าจะชะลอตวัลงในปีหน้า 
ดอกเบีย้นโยบายอาจคงในระดับสูงไปนานกว่าที่ตลาดคาด
ในวนันี ้ในส่วนหุ้นไทย เรามีมมุมอง “Slightly Positive” จาก 
Valuation ที่ค่อนข้าง “ถกู” เศรษฐกิจปีหน้าน่าจะดีขึน้จากทัง้
ภาคการท่องเที่ยวและเม็ดเงินงบประมาณที่จะออกมา 

มุมมองการลงทุนรายสนิทรัพย์ 
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พอร์ตกองทุน แยกตามวตัถุประสงค์ผลตอบแทนและความเสี่ยง 

เดือนธนัวาคม 2566 

 
Source: KTAM Asset Allocation  

 
พอร์ตการลงทนุที่แนะน าในเดือนธันวาคม 2566 

 
 

 

Dec Nov Dec Nov Dec Nov Dec Nov Dec Nov

Fixed Income 75.75 75.75 56.00 56.00 35.00 35.00 27.40 27.40 13.00 13.00

KTSTPLUS 6.55 6.55 6.95 6.95 7.20 7.20 7.95 7.95 6.00 6.00

KTFIX-1Y3Y 44.20 44.20 25.30 25.30 4.40 4.40 4.45 4.45 1.00 1.00

KTFIXPLUS 15.00 15.00 13.75 13.75 13.40 13.40 12.50 12.50 6.00 6.00

KT-BOND 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 1.00 1.00 -- --

KT-CSBOND 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 1.50 1.50 -- --

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

Equities 16.25 16.25 36.00 36.00 57.00 57.00 67.60 67.60 82.00 82.00

Local 6.20 6.20 12.30 12.30 19.20 19.20 22.40 22.40 26.00 26.00

KTSF 3.20 3.20 5.30 5.30 8.70 8.70 9.90 9.90 11.00 11.00

KTEF 1.00 2.00 2.25 4.50 3.50 7.00 4.25 8.50 5.00 10.00

KTMSEQ 1.00 1.00 2.50 2.50 3.50 3.50 4.00 4.00 5.00 5.00

KT-ESG 1.00 -- 2.25 -- 3.50 -- 4.25 -- 5.00 --

Global EQ 10.05 10.05 23.70 23.70 37.80 37.80 45.20 45.20 56.00 56.00

KT-WEQ 0.60 -- 1.35 -- 2.15 -- 3.20 -- 5.00 --

KT-GEQ 3.50 3.50 8.25 8.25 14.75 14.75 16.75 16.75 20.00 20.00

KT-US -- 0.60 -- 1.35 -- 2.15 -- 3.20 -- 5.00

KT-China 1.25 1.25 2.00 2.00 3.50 3.50 4.25 4.25 5.00 5.00

KT-ASHARES 2.50 2.50 6.50 6.50 9.00 9.00 10.50 10.50 12.00 12.00

KT-VIETNAM 0.50 0.50 1.50 1.50 2.00 2.00 2.50 2.50 3.00 3.00

KT-Energy 0.75 0.75 1.75 1.75 3.00 3.00 3.75 3.75 5.00 5.00

KT-Mining 0.45 0.45 1.10 1.10 1.65 1.65 2.25 2.25 3.00 3.00

KT-WTAI 0.50 0.50 1.25 1.25 1.75 1.75 2.00 2.00 3.00 3.00

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-PIF 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 28-Nov-23

Conservative
Moderately

Conservative
Moderate

Moderately

Aggressive
Aggressive
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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 าปรึกษาจากผู้ ให้ค 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. 2565 บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) สงวนสิทธ์ิตามกฎหมาย  

“การวัดผลการด าเนินงานของกองทนุรวมฉบบันีไ้ด้จัดท าขึน้ตามมาตรฐานการวัดผลการด าเนินของกองทุนรวมของ
สมาคมบริษัทจัดการลงทุน” 
 

 

“การวัดผลการด าเนินงานของกองทนุรวมฉบบันีไ้ด้จัดท าขึน้ตามมาตรฐานการวัดผลการด าเนินของกองทุนรวมของ
สมาคมบริษัทจัดการลงทุน” 
 

 

“การวัดผลการด าเนินงานของกองทนุรวมฉบบันีไ้ด้จัดท าขึน้ตามมาตรฐานการวัดผลการด าเนินของกองทุนรวมของ
สมาคมบริษัทจัดการลงทุน” 
 

 


