
Return Port (1-24 Feb.)

“โค้งสุดท้ายป ี68 มาเยือน อย่าลืมเลือนการลงทนุ”

ประจําเดือนตุลาคม 2568

พอร์ตการลงทุนแนะนําจาก ttb advisory

ระดบัความเส่ียงของกองทุน 5

ระดบัความเส่ียงของกองทุน 6

ระดบัความเส่ียงของกองทุน 6

ES-ULTIMATE GA Series (Series 1, 2, 3) 

เนน้ลงทนุแบบ Multi Asset กระจายการลงทนุในสินทรพัยห์ลากหลายคณุภาพทัว่โลก เพ่ือลด
ความเส่ียง โดยมผีูเ้ช่ียวชาญปรบัพอรต์การลงทนุใหอ้ตัโนมตั ิสอดรบักบัทุกสถานการณ์

ES-USBLUECHP
เนน้การลงทนุในบรษัิทขนาดใหญ่ของสหรฐัฯ ทีม่คีวามมัน่คงสูง และมกีารกระจายลงทุนไปยงั
หลากหลายหมวดอุตสาหกรรม ทัง้กลุม่เทคโนโลย ีการเงนิ และสินคา้ฟุ่มเฟือย เปน็ตน้ เหมาะสม
แกก่ารลงทนุภายใตภ้าวะทีต่ลาดหุน้อาจมีความผนัผวนมากขึ้น 

KF-HSHARE-INDX
ลงทนุใน Hang Seng China Enterprises (H-Share) Index ETF ซ่ึงมนีโยบายเนน้การลงทนุใน
ตราสารทนุของบรษัิททีด่าํเนนิกจิการอยู่ในประเทศจีน และเปน็หุน้จดทะเบียนอยูใ่นประเทศฮ่องกง 
เพ่ือสรา้งผลตอบแทนของกองทนุใหใ้กลเ้คยีงกับดชัน ีHangSeng China Enterprises Index

ความเส่ียง
ต�า - ปานกลาง

ES-GF-A
กองทนุเปิดอสีทส์ปรงิ GIS Global Bond Fund 

ES-APLUS
กองทนุเปิดอสีทส์ปรงิ Active Bond Plus

KFSMART-A
กองทนุเปิดกรุงศรสีมารท์ตราสารหน้ี

(ชนดิสะสมมูลคา่)

TSP1-PRESERVER**
กองทนุเปิด ttb smart port 1 preserver

ES-IPLUS
กองทนุเปิดอสีทส์ปรงิ Income Plus

+0.48% และ +2.32%

+0.41% และ +2.16%

+1.10% และ +3.25%

+0.73% และ +0.96%

+0.82% และ +2.81%
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ความเส่ียง
ปานกลาง - สูง

TSP2-NURTURER**
กองทนุเปิด ttb smart port 2 nurturer

ES-GAINCOME-RP**
กองทนุเปิดอสีทส์ปรงิ

Global Multi Asset Income Fund

TSP3-BALANCER**
กองทนุเปิด ttb smart port 3 balancer

TSP4-EXPLORER**
กองทนุเปิด ttb smart port 4 explorer

ES-GSBOND-A
กองทนุเปิดอสีทส์ปรงิ Global Smart Bond

ES-GINCOME
กองทนุเปิดอสีทส์ปรงิ Global Multi Asset Income

KT-CSBOND-A
กกองทนุเปดิเคแทม แคปปติอล ซีเคยีวรต้ีิ ฟันด์

(ชนดิสะสมมูลคา่)

ES-ULTIMATE GA1**
กองทนุเปิด Eastspring Ultimate Global

Allocation Funds 1

ES-ULTIMATE GA2**
กองทนุเปิด Eastspring Ultimate Global

Allocation Funds 2

ES-ULTIMATE GA3**
กองทนุเปิด Eastspring Ultimate Global

Allocation Funds 3

+2.88% และ +10.31%

+2.56% และ +5.27%

+4.42% และ +10.01%

+4.10% และ +9.52%

+0.56% และ +1.84%

+1.50% และ +3.24%

+2.05% และ +4.86%

+2.86% และ N/A

+4.67% และ N/A

+4.95% และ N/A
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ความเส่ียง
ในการลงทนุ

ระดบัความเส่ียง
ของกองทนุ

Return
3M  & 1Y*

กองทนุแนะนาํ

ความเส่ียง
สูง

TSP5-GOGETTER**
กองทนุเปดิ ttb smart port gogetter

ES-GCORE
กองทนุเปดิอสีทส์ปรงิ Global Core Equity

UESG-D
กองทนุเปดิ ยไูนเตด็ อคิวติี ้

ซัสเทนเนเบิล โกลบอล ฟันด์ - ชนดิจ่ายเงนิปนัผล

ES-USTECH
กองทนุเปดิอสีทส์ปรงิ US Information Technology

KF-HSHARE-INDX
กองทนุเปดิกรุงศรไีชนา่เอชแชรอ์คิวติีอ้นิเดก็ซ์ 

PRINCIPAL VNEQ-A**
กองทนุเปดิพรนิซิเพิล เวียดนาม อคิวติี ้ชนดิสะสมมูลค่า

SCBSEMI (A)
กองทนุเปดิไทยพาณิชย ์Semiconductor

(ชนดิสะสมมูลคา่) 

KT-FINANCE-A
กองทนุเปดิเคแทม เวลิด ์ไฟแนนเชียล เซอรวิ์ส ฟันด์

ชนดิสะสมมูลคา่ 

UPGINFRA-UI***
กองทนุเปดิ ยไูนเตด็ ไพรเวท อนิฟราสตรคัเจอร์

หา้มขายผูล้งทนุรายยอ่ย

ES-GER
กองทนุเปดิอสีทส์ปรงิ German Equity

ES-USBLUECHIP
กองทนุเปดิอสีทส์ปรงิ US Blue Chip Equity

ES-INDAE
กองทนุเปดิอสีทส์ปรงิ India Active Equity

TISCOHD
กองทนุเปดิ ทสิโก ้ไฮ ดิวเิดนด ์หุน้ทนุ ชนดิผูล้งทนุทัว่ไป

ES-GDIV**
กองทนุเปดิอสีทส์ปรงิ Global Dividend Equity
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8+

+7.89% และ +4.82%

+6.86% และ +13.78%

+5.92% และ +17.13%

-0.73% และ +20.32%

-7.51% และ -15.01%

+16.13% และ +8.80%

+18.01% และ +11.94%

+3.09% และ +6.01%

+4.58% และ +12.49%

+10.48% และ +25.16%

+11.74% และ +22.71%

+14.10% และ +23.08%

+2.99% และ +12.97%

N/A และ N/A

* ผลตอบแทนช่วงวนัที ่1 ก.ค. ถงึ 30 ก.ย. 68 และ 30 ก.ย. 67 ถงึ 30 ก.ย. 68 ตามลาํดบั
** กองทนุเนน้การลงทนุระยะยาวมากกวา่ 3 ปี 
*** กองทนุรวมสําหรบัผูล้งทุนสถาบนัและผูล้งทนุรายใหญ่พิเศษเทา่นัน้

Fund AAA5 AAA4 AAA2 AAA1AAA3
Oct-25 Sep-25 Change Oct-25 Sep-25 Change Oct-25 Sep-25 Change Oct-25 Sep-25 Change Oct-25 Sep-25 Change
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*พอรต์การลงทุนเรยีงตามระดับความเส่ียง โดย AAA5 = ความเส่ียงสูงสุด และ AAA1 = ความเส่ียงต�าสุด 

by ttb advisory
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Fund Oct-25 Sep-25 Change
Attribution
(1-22 Sep)

Attribution
(YTD2025)
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+1.56%Return Port (1-22 Sep)

+7.75%
+17.10%

Return Port YTD 2025

Return Port Since Inception

Source: ttb Investment Product Strategist Team as of 30 September 2025

สําหรบัท่านที่สนใจสอบถาม
ข้อมูลเพ่ิมเติมสามารถติดต่อที่ 
• ttb investment line โทร. 1428 กด # 4 
    ทุกวนัจันทร ์- ศกุร ์ตั้งแต่เวลา 09:00 – 17:30 น. 
   (ยกเวน้วนัหยุดธนาคาร)
• หรอืเข้ามาปรกึษา และรบัหนังสือช้ีชวนได้ที่ 
    ทีทีบี ทุกสาขา

ลงทุนได้งา่ย ๆ ผ่านช่องทางดังต่อไปนี้
• ttb touch application  หรอื
• ttb investment line โทร. 1428 กด # 4 
    ทุกวนัจันทร ์– ศกุร ์เวลา 09:00 – 17:30 น. 
   (ยกเวน้วนัหยุดธนาคาร) หรอื ทีทีบี ทุกสาขา
 

หมายเหตุ
ข้อมูล บทความ บทวเิคราะหแ์ละการคาดหมาย รวมทัง้การแสดงความคิดเห็นทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบบันี ้ทาํขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่ง

ขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ด ท่ีไดร้บัมาและพิจารณาแลว้เหน็วา่น่าเช่ือถอื แตท่ัง้นีไ้มอ่าจรบัรองความถกูตอ้ง ความสมบรูณแ์ทจ้รงิของขอ้มลูดงักลา่ว ความเหน็ที่

แสดงไวใ้นรายงานฉบับนีไ้ด้มาจากการพิจารณาโดยเหมาะสมและรอบคอบแล้ว และอาจเปล่ียนแปลงได้โดยไมจํ่าเปน็ต้องแจ้งล่วงหนา้แต่อย่างใด 

รายงานฉบบันีไ้มถ่อืวา่เปน็คาํเสนอหรอืคาํช้ีชวนใหซ้ื้อหรอืขายหลกัทรพัยแ์ละจัดทําขึ้นเปน็การเฉพาะเพ่ือประโยชนแ์กบ่คุคลทีเ่กีย่วขอ้งกบับรษัิทเทา่น้ัน 

ธนาคารทหารไทยธนชาต จํากัด (มหาชน) ไม่ต้องรบัผิดชอบต่อความเสียหายใด ๆ ท่ีเกิดขึ้นโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรอืรายงาน

ฉบบันี ้การนาํไปซ่ึงข้อมลู บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมาย ทัง้หลายท่ีปรากฏอยูใ่นรายงานฉบบันี ้เปน็การนาํไปใช้โดยผูใ้ช้ยอมรบัความเส่ียง

และเปน็ดุลยพินจิของผูใ้ช้แตเ่พียงผูเ้ดยีว

การลงทุนหรือใช้บรกิารที่เกี่ยวข้องกับผลิตภัณฑ์ในตลาดทุนที่มีความเส่ียงสูงหรือมีความซับซ้อนมีความแตกต่างจากการลงทุนหรือใช้บริการ

ผลติภัณฑใ์นตลาดทนุท่ัวไป / การลงทุนในหนว่ยลงทุนมใิช่การฝากเงนิ และมคีวามเส่ียงของการลงทนุ / ผลการดาํเนนิงานในอดตี / ผลการเปรยีบ

เทยีบผลการดาํเนนิงานทีเ่กีย่วข้องกบัผลติภณัฑ์ในตลาดทุนมไิดเ้ปน็ส่ิงยนืยนัถงึผลการดาํเนนิงานในอนาคต / ผูล้งทนุควรทาํความเขา้ใจลกัษณะ

ของสินคา้ เงือ่นไข ผลตอบแทนและความเส่ียง กอ่นตดัสินใจลงทนุ / กองทนุรวมทีล่งทนุในตา่งประเทศและไมไ่ดป้อ้งกนัความเส่ียงอตัราแลกเปลีย่น

ทั้งจํานวน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรือได้กาํไรจากอัตราแลกเปลี่ยนหรืออาจได้รับเงินคืนต�ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้ / ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูล

ในหนังสือช้ีชวน โดยเฉพาะนโยบายการลงทุน ความเส่ียง และผลการดําเนินงานของกองทุนก่อนตัดสินใจลงทุน / ผู้ลงทุนมีความจําเป็น

ในการขอคาํแนะนาํเพ่ิมเตมิจากผูป้ระกอบธรุกจิกอ่นทาํการลงทนุ / ผู้ลงทุนสามารถรบัหนงัสือช้ีชวนไดท้ี ่ทีทบี ีทกุสาขา หรอื ttb Investment Line 

โทร. 1428 กด # 4 ทกุวนัจันทร ์– ศกุร ์เวลา 9:00 – 17:30 น. (ยกเวน้วนัหยดุธนาคาร)

•

•

สําหรับฝ่ัง DM เราคงมุมมองที่ Slightly Positive สําหรับการลงทุนในตราสารหนี้ประเภท High 
Yield Bond และ AT1 ผ่านกองทุน ES-GSBOND-A และ KT-CSBOND-A เพราะ Credit Spread ยัง
ปรับตัวลงต่อเนื่องตามภาวะเศรษฐกิจฝ่ัง DM ที่ยังขยายตัวได้ดี รวมทั้งผลกําไรกลุ่มธนาคารฝ่ัง
ยุโรปมีแนวโน้มฟ้ืนตัวได้ดีต่อไป แต่ทั้งนี้ เรามีมุมมองที่ Slightly Negative ต่อการลงทุนใน
พันธบัตรรัฐบาล โดยเฉพาะพันธบัตรรัฐบาลระยะยาวของสหรัฐฯ เนื่องจากที่ผ่านมา Bond Yield 
ปรับตัวลงมามากจากความกังวลเรื่องเศรษฐกิจถดถอย และการ priced in การลดดอกเบี้ยของ 
Fed แต่ขณะนี้ภาวะเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังขยายตัวได้ดี และการลดอกเบี้ยของ Fed จะเป็นแรงหนุนให้
เศรษฐกิจขยายตัวได้ดียิ่งขึ้น นําไปสู่การปรับขึ้นของ Bond Yield ใหม่ พอร์ต AAA1 และ AAA3 จึง
ขายกอง ES-GF-A และไปลงทุนเพ่ิมในกอง ES-GSBOND-A และ KT-CSBOND-A รวมถึงตราสาร
หนี้ไทยระยะส้ัน
 
ด้านตลาดพันธบัตรฝ่ัง EM แม้เราจะมีมุมมองเชิงบวกมากขึ้นจากการเริ่มวัฏจักรการปรับลด
ดอกเบี้ยของ Fed ซ่ึงจะช่วยเพ่ิมโอกาสในการลดดอกเบี้ยของธนาคารกลางใน EM อย่างไรก็ตาม 
อัตราผลตอบแทนพันธบัตรหลายแห่งได้ปรับลดมาจากการรับรู้ประเด็นการลดดอกเบี้ยไป
พอสมควรแล้ว ทําให้มีโอกาสที่อัตราผลตอบแทนพันธบัตรจะปรับตัวสูงขึ้นได้ นอกจากนี้เศรษฐกิจ
จีนก็ได้ส่งสัญญาณอ่อนแอลงในช่วงครึ่งปีหลัง ขณะที่เศรษฐกิจของประเทศใน EM ก็มีแนวโน้มได้
รับผลกระทบมากขึ้นจากนโยบายภาษีการค้าของสหรัฐฯ ส่งผลให้ประเทศใน EM มีแนวโน้มใช้
นโยบายที่ขาดดุลมากขึ้น ค่าเงินใน EM ก็มีแนวโน้มผันผวน เราจึงยังไม่แนะนําให้ลงทุนในตราสารหน้ี 
EM ในเดือน ต.ค.

สุดท้าย สําหรับตลาดพันธบัตรไทย Bond Yield ได้ปรับตัวลดลงมาค่อนข้างมาก จากความ
คาดหวังว่า โอกาสที่ กนง. จะลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายเพ่ิมขึ้น ภายใต้ผู้ว่าการฯ คนใหม่ นายวิทัย 
รัตนากร ซ่ึงมีท่าทีการใช้นโยบายการเงินที่ผ่อนคลาย ทั้งนี้ หากแนวโน้มเศรษฐกิจไทยเริ่มกลับมา
ฟ้ืนตัวได้ ไม่ว่าจะมาจากนโยบายการเงิน หรือการคลัง จนทําให้ความเช่ือมั่นของนักลงทุนกลับมาดี
ขึ้น จะส่งผลให้ Bond Yield กลับมาปรับขึ้นอีกครั้งได้ ดังนั้น เรายังคงมุมมอง Neutral สําหรับ
ตราสารหน้ีไทยไว้เช่นเดิม แต่สําหรับนักลงทุนที่หาทางเลือกการลงทุนตราสารหน้ีนอกจากกองทุน
เทอมฟันด์ เราแนะนําให้ลงทุนในกองทุน ES-IPLUS, ES-TM

ในฝ่ังของตลาดหุ้น Developed Market (DM) เรามีมุมมองที่เป็น Positive ต่อตลาดหุ้นสหรัฐฯ 
เพราะค่อนข้างชัดเจนว่า Earnings โดยรวมของบริษัทใน S&P 500 ยังมีแนวโน้มออกมาแข็งแกร่ง
จาก 1) ภาษีตอบโต้ของทรัมป์ที่ออกมาไม่รุนแรงมากเหมือนช่วงเดือน เม.ย. ทําให้ต้นทุนการผลิตของ
บริษัทต่าง ๆ ไม่พุ่งขึ้นแรงจนกระทบผลกําไรบริษัท ราคาสินค้าเองก็ไม่พุ่งขึ้นจนทําให้ผู้บริโภคลด
การซ้ือสินค้าของบริษัทต่าง ๆ  ลง 2) ความต้องการใช้ชิปเพ่ือ AI และการสร้าง Data Center ยังเพ่ิม
ขึ้นต่อเนื่อง โดยในเดือน ก.ค. 68 ยอดขายชิปทั่วโลกพุ่งขึ้นถึง 20.6% YoY ด้านผลิตภัณฑ์ที่เกี่ยวข้อง
กับ AI อย่าง iPhone 17 ก็มียอดขายท่ีน่าประทับใจ 3) ค่าเงินดอลลาร์ที่อ่อนค่า ช่วยเสริมให้ผลกําไร
ของบริษัทเพ่ิมขึ้นอีกทางหนึ่ง 4) ดอกเบี้ย Fed เพ่ิงลด ซ่ึงก็ยังอยู่ในระดับที่ค่อนข้างสูง ประกอบกับ
เศรษฐกิจสหรัฐฯ พลิกกลับมาขยายตัวได้ดีมากใน Q2/68 (+3.8% QoQ) ดังนั้น เราจึงมองว่าผล
กําไรของบริษัทที่เกี่ยวข้องกับธรุกิจ AI จะมีแนวโน้มออกมาดีมาก รวมทั้งผลกําไรของกลุ่มธนาคาร
ยังมีแนวโน้มออกมาดีเช่นกัน อันจะเป็นปัจจัยสําคัญที่สุดที่จะนําพาหุ้นสหรัฐฯ ปรับขึ้นต่อได้ในเดือน 
ต.ค. 68 นี้ นอกจากนี้ เรามองว่า Fed มีโอกาสสูงมากที่จะลดดอกเบี้ยต่อในการประชุมวันที่ 29 ต.ค. 
68 เพราะการจ้างงานชะลอตัวชัดเจนมากข้ึน ประกอบกับเงินเฟ้อเดือน ก.ย. 68 มีโอกาสชะลอตัวลง
ตามราคาพลังงานท่ีลดลง อันจะช่วยหนุนการปรับขึ้นของตลาดอีกทางหนึ่ง ทั้งน้ี ประเด็นเรื่อง 
Government Shutdown นั้น เรามองว่าจะไม่ส่งผลต่อตลาดหุ้นสหรัฐฯ อย่างมีนัย เพราะการ 
Shutdown ที่เกิดขึ้นมาจากการที่นักการเมืองเจรจากันไม่ได้เท่านั้น ไม่ได้เกี่ยวข้องกับเรื่องปัจจัย
พ้ืนฐานทางเศรษฐกิจ รวมทั้งการ Shutdown ปกติจะเกิดขึ้นเพียงไม่กี่วัน ดังนั้น เราจึงแนะนําให้
ลงทุนในตลาดหุ้นสหรัฐฯ กันต่อ และพอร์ต AAA เรายังคงน�าหนักการลงทุนในตลาดหุ้นสหรัฐฯ 
ระดับสูงไว้เช่นเดิม

ในส่วนของตลาดหุ้นยุโรปและเยอรมนี เราคงมุมมองท่ี Slightly Positive เพราะภาวะเศรษฐกิจยัง
ทยอยฟ้ืนตัวต่อเนื่อง สะท้อนจากดัชนี PMI ผสมที่ปรับตัวเพ่ิมขี้น โดยเป็นผลมาจากการที่ ECB ลด
ดอกเบี้ยมาต่อเนื่องเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจ ทั้งนี้ เรามองว่า ECB มีโอกาสลดดอกเบี้ยได้ 0.25% ในการ
ประชุมวันที่ 30 ต.ค. 68 นี้ เพราะเงินเฟ้อในฝ่ังยุโรปยังอยู่ในระดับต�าและเศรษฐกิจถึงจะฟ้ืนตัวแต่ก็
ยังไม่ดีเหมือนสหรัฐฯ อันจะเป็นปัจจัยที่ช่วยให้ตลาดหุ้นยุโรปและเยอรมนีปรับขึ้นต่อไปได้ เราจึง
แนะนําลงทุนในตลาดหุ้นดังกล่าวเช่นเดิม ส่วนตลาดหุ้นญ่ีปุ่นเราไม่ได้แนะนําให้ลงทุน แม้ว่าดัชนี
จะได้ประโยชน์จากการปรับขึ้นของหุ้นกลุ่ม Semiconductor แต่ก็ถูกกดดันด้วยท่าทีของ BOJ ที่
เข้มงวดขึ้นจากการลดการเข้าซ้ือ ETF และ J-REIT รวมทั้ง BOJ อาจกลับมาขึ้นดอกเบ้ียต่อใน
การประชุมวันที่ 30 ต.ค. 68 นี้ เพราะญ่ีปุ่นเจรจาการค้ากับสหรัฐฯ ได้เรียบร้อยแล้ว 

ด้านตลาดหุ้นในกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (EM) การลงทุนในตลาดหุ้นในกลุ่มดังกล่าวในเดือน 
ก.ย. ปีน้ี กลับกลายเป็นเดือนที่ตลาดหุ้นปรับตัวขึ้นได้อย่างแข็งแกร่ง ผิดแผกจากปกติท่ีตลาดหุ้น
มักจะให้ผลตอบแทนที่ไม่ดีนักในเดือน ก.ย. โดยมีปัจจัยสนับสนุนการปรับตัวขึ้นของตลาดหุ้นที่
สําคัญ คือ การเริ่มวัฏจักรการลดดอกเบ้ียรอบใหม่ของ Fed ที่ได้เริ่มลดดอกเบี้ยไปแล้ว 25bps ใน
การประชุมเดือน ก.ย. 68 และคาดว่าจะลดดอกเบี้ยต่อเนื่องในการประชุม 2 ครั้งที่เหลืออยู่ในปีนี้ ซ่ึง
การลดดอกเบี้ยน้ีเองได้เป็นปัจจัยสนับสนุนการลงทุนในสินทรัพย์เส่ียงทั่วโลก นอกจากนี้ตลาดหุ้น
ในกลุ่มประเทศ EM โดยเฉพาะหุ้นในกลุ่มเทคโนโลยี ยังได้แรงหนุนจากการเร่งการพัฒนาทางด้าน AI 
ซ่ึงส่งผลให้มีการเร่งการลงทุน และเพ่ิมงบประมาณการใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับโครงสร้างพ้ืนฐาน
ทางด้าน AI ทําให้หุ้นที่เกี่ยวข้องสามารถปรับตัวเพ่ิมขึ้นได้ดี เช่น ตลาดหุ้นเกาหลีใต้ ที่มีการประกาศ
ความสําเร็จในการพัฒนาหน่วยความจําแบนด์วิดท์สูงรุ่นใหม่ (HBM5) ท่ีมีประสิทธิภาพที่ดีขึ้น ซ่ึง
จําเป็นสําหรับ Data Center ในการใช้งานทางด้าน AI หรือตลาดหุ้นไต้หวัน ที่ยังโดดเด่นในการผลิต
ชิปช้ันสูง ซ่ึงเป็นส่วนสําคัญอย่างยิ่งในการประมวลผลทางด้าน AI ขณะที่ตลาดหุ้นจีน ก็ได้ประโยชน์
ทั้งทางด้านการพัฒนาโมเดล AI หรือการนํา AI มาช่วยเพ่ิมประสิทธิภาพในการดําเนินธรุกิจ รวมถึง
นโยบายของรัฐบาลจีนท่ีควบคุมการนําเข้าเทคโนโลยีจากต่างประเทศ เช่น คําส่ังห้ามบริษัทจีนซ้ือ
ชิปจาก Nvidia ก็เป็นปัจจัยบวกต่อกลุ่มผู้ผลิตชิปในจีนอีกด้วย

สําหรับกลยุทธ์การลงทุนในเดือน ต.ค. 68 เรายังคงมุมมองเชิงบวกต่อการลงทุนในหุ้นกลุ่ม
ประเทศตลาดเกิดใหม่ โดยเฉพาะหุ้นเอเชีย ที่ยังได้รับประโยชน์จากปัจจัยบวกต่อเนื่องจากเดือน ก.ย. 
68 ทั้งการลดดอกเบี้ยของ Fed และการเร่งพัฒนาทางด้าน AI ขณะที่บรรยากาศโดยรวมเก่ียวกับ
ภาษีการค้าก็ค่อนข้างเป็นไปในทิศทางท่ีผ่อนคลายข้ึน หลังมีความชัดเจนมากขึ้นเกี่ยวกับอัตราภาษี
ที่แต่ละประเทศได้รับในช่วงเดือน ส.ค. 68 อย่างไรก็ตามปัจจัยเกี่ยวกับนโยบายของสหรัฐฯ ยังเป็น
ปัจจัยที่มีความไม่แน่นอนสูง ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ตลอดเวลา ทําให้ผู้ลงทุนยังต้องติดตาม
สถานการณ์การลงทุนอย่างใกล้ชิด สําหรับกลยุทธ์การลงทุนเป็นรายประเทศนั้น เรายังช่ืนชอบ
การลงทุนในหุ้นจีน H-Share ที่แม้ปีนี้จะปรับตัวเพ่ิมขึ้นมามาก จนทําให้ระดับราคาหุ้นในเชิงของ 
Forward P/E สูงกว่าค่าเฉลี่ยในอดีตแล้ว แต่เราคาดว่าการเร่งพัฒนาทางด้าน AI ของจีน จะยังเป็น
ปัจจัยบวกต่อการลงทุนในหุ้นจีน H-Share รวมถึงคาดว่าจะส่งผลให้เกิดการปรับคาดการณ์กําไร
ขึ้นในอนาคตด้วย ส่วนการลงทุนในหุ้นจีน A-Share ท่ีปรับตัวเพ่ิมข้ึนอย่างร้อนแรงในระยะหลังนั้น 
เรามีมุมมองท่ีระมัดระวังมากขึ้น เนื่องจากการปรับขึ้นส่วนหนึ่งเป็นผลจากการซ้ือขายโดยใช้บัญชี
มาร์จ้ินของนักลงทุนจีน ซ่ึงพร้อมท่ีจะเทขายหุ้นได้เสมอ อีกท้ังการรับตัวข้ึนในช่วงที่ผ่านมา มา
พร้อมกับความคาดหวังที่มากขึ้นต่อการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลจีน ซ่ึงเรา
คาดว่ารัฐบาลจีนจะยังไม่เร่งออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชุดใหญ่ในเร็ว ๆ  นี้ หากนักลงทุนท่านใด
มีกําไรจากการลงทุนในหุ้นจีน A-Share ควรพิจารณาขายทํากําไร ลดความเส่ียงในการลงทุน ด้าน
การลงทุนในตลาดหุ้นอินเดียนั้น เรายังคงน�าหนักการลงทุนระยะส้ันเป็นกลาง (Neutral) โดยมี
ปัจจัยกดดันสําคัญคืออัตราภาษีการค้า 50% จากสหรัฐฯ ซ่ึงเป็นอัตราภาษีที่สูงเป็นลําดับต้น ๆ
ของโลก และสูงกว่าประเทศอื่นในภูมิภาคอย่างมีนัยสําคัญ นอกจากนี้ยังมีประเด็นการขึ้นค่า
ธรรมเนียมวีซ่า H1-B ของสหรัฐฯ ซ่ึงคาดว่าจะกระทบกับอัตรากําไรของบริษัทในกลุ่มเทคโนโลยี
ของอินเดียอีกด้วย อย่างไรก็ตาม เรายังคงมุมมองเชิงบวกต่อการลงทุนในตลาดหุ้นอินเดียใน
ระยะยาว จากอัตราการเติบโตของเศรษฐกิจที่สูง รวมถึงแผนระยะยาวของรัฐบาลอินเดียท่ี
ตั้งเป้าจะทําให้อินเดียกลายเป็นประเทศที่พัฒนาแล้วภายในปี พ.ศ. 2590 ทําให้คาดว่าจะมีการออก
มาตรการมาหนุนนโยบายดังกล่าวด้วย ดังนั้น ในพอร์ต AAA เราจึงไม่มีการปรับน�าหนักการ
ลงทุนในกองทุนฝ่ัง EM

สุดท้ายสําหรับตลาดหุ้นอาเซียนและไทย ในช่วงเดือน ก.ย. 68 ตลาดหุ้นในภูมิภาคอาเซียนปรับตัว
บวกได้ จาก sentiment ท่ีดีในการลงทุนทั่วโลก หลัง Fed ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายตามคาด 
ประกอบกับ Fed Dot Plot ช้ีถึงการลดอัตราดอกเบ้ียที่เพ่ิมขึ้น (เทียบกับรอบ มิ.ย. 68 ) จาก 2 ครั้ง 
เป็น 3 ครั้ง (รวมรอบเดือน ก.ย. 68) ทําให้ส้ินปี อัตราดอกเบี้ยนโยบายจะลงไปที่ 3.50% - 3.75% 
อีกทั้ง ธนาคารกลางต่าง ๆ มีท่าทีการใช้นโยบายการเงินที่ผ่อนคลายมากขึ้น เพ่ือสนับสนุนการ
เติบโตของเศรษฐกิจ โดยท่ีชัดท่ีสุดคือ ธนาคารกลางอินโดนีเซีย (BI) ทั้งน้ีเข้าสู่ช่วงปลายเดือน 
ตลาดหุ้นส่วนใหญ่เผชิญกับแรงเทขายเล็กน้อย

ในเดือน ต.ค. 68 นักลงทุนจะหันมาให้ความสนใจกับการประกาศผลประกอบการของบริษัท
จดทะเบียน ประกอบกับการประกาศตัวเลขเศรษฐกิจ เนื่องจากนักลงทุนจะใช้ประเมินถึงผลกระทบ
จากนโยบายภาษีนําเข้าของสหรัฐฯ รวมถึงจับตาการประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต่าง ๆ 
จากผู้กําหนดนโยบาย ทั้งในส่วนของนโยบายการเงิน และนโยบายการคลัง ซ่ึงหากมีมาตรการ
ออกมาเพ่ิมเติม จะส่งผลบวกตอ่ sentiment การลงทนุได้ ในฝ่ังของเวยีดนาม นกัลงทนุจะจับตาประเด็น
การอัพเกรด สถานะตลาดหุ้นเวียดนามสู่ Emerging Market ซ่ึงจะช่วยหนุน กระแสเงินทุนจาก
นักลงทุนต่างชาติได้เพ่ิมขึ้น ดังนั้นเราจึงคงมุมมองการลงทุนระยะยาวในตลาดหุ้นเวียดนามไว้
เช่นเดิม ขณะท่ีหุ้นไทยเรายังคงช่ืนชอบหุ้นปันผลดีผ่านกองทุน TISCOHD-A

เดือน ก.ย. 68 ถือว่าเป็นหนึ่งในเดือนที่ดัชนีตลาดหุ้นโลกเคลื่อนไหว “ไม่เป็นไปตามสถิติ” เพราะดัชนี
ดังกล่าวยัง “ปรับตัวขึ้นต่อ” อย่างงดงามด้วยพลังใหม่จากการลดดอกเบ้ียของ Fed และในเดือน 
ต.ค. 68 นี้ เรายังมองว่าโมเมนต้มขาขึ้นของตลาดหุ้นยังคงอยู่ชัดเจนจาก 1) ตลาดเข้าสู่ US
 Earnings Season Q3/68 และเราคาดว่าผลกําไรบริษัทโดยรวมยังมีโอกาสเติบโตได้ดีเช่นเดียวกับ 
Q2/68 2) เศรษฐกิจโลกยังขยายตัวได้ดี ความไม่แน่นอนเรื่อง Tariff ลดลงอย่างมาก และ 3) Fed 
มีแนวโน้มลดดอกเบี้ยต่อในการประชุมปลายเดือน ต.ค. จากการจ้างงานที่ยังชะลอตัวและเงินเฟ้อที่
ไม่พุ่งแรง ดังนั้น ในด้านการจัดสรรสินทรัพย์ลงทุน เราจึงเน้นการลงทุนในตราสารทุนเป็นหลัก 
ส่วนตราสารหน้ีเน้นการลงทุนใน Credit Assets ซ่ีงได้ประโยชน์จากภาวะเศรษฐกิจท่ียังขยายตัว

2.50%

Fund คา่ COI ประมาณ 2% คา่ COI ประมาณ 4% คา่ COI ประมาณ 6%
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Fixed Income
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Foreign Fixed

Balance Fund

Foreign EQ

Property&REIT

Source: ttb Investment Product Strategist Team as of 30 September 2025
*พอรต์การลงทุนสําหรบัลูกคา้ Suit Score ตัง้แต ่4 ขึ้นไป
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