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“ตลาดผ่านเหตุการณ์ส าคัญมาได้ดี จึงต้องมีการลงทุนกันต่อเนื่อง ”

• ท่าทีธนาคารกลางที่ผ่อนคลาย จุดประกายให้ตลาดหุ้นไปต่อ สืบเนื่องจากการที่ Fed ลด

ดอกเบี้ยถึง 0.5% และคุณ Powell มองว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังขยายตัวได้ดี โดยให้

ประมาณการ GDP แต่ละปีไว้ที่ 2% ซ่ึงสูงกว่าค่าเฉล่ียระยะยาว พร้อมท้ังมองว่าความ

เส่ียงที่เงินเฟ้อจะกลับมาเร่งตัวขึ้นและเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะตกต่าลงนั้น “น้อย” นักลงทุน

จึงตอบสนองในเชิงบวก และจะเป็นปัจจัยส าคัญที่ท าให้โมเมนตัมการปรับตัวขึ้นของตลาด

หุ้นนั้นยังคงอยู่ 

• ติดตามผลการประชุม SNB คาดลดอกเบี้ยต่อ 0.25% เราคาดว่าธนาคารกลาง

สวิตเซอร์แลนด์ (SNB) จะลดดอกเบี้ยต่ออีก 0.25% ในการประชุมวันพฤหัสฯ นี้ เนื่องจาก

เงินเฟ้อทั่วไปชะลอตัวลงมาเหลือเพียง 1.1% และ GDP ยังเติบโตได้ในระดับต่า อันจะเป็น

ปัจจัยเสรมิให้ Sentiment การลงทุนดีขึ้นอีกทางหนึ่ง 

• คาด GDP Q2/24 ของสหรัฐฯ ยังขยายตัวได้ดี พร้อมกับตัวเลขเงินเฟ้อ PCE ที่ชะลอลง 

เราคาดว่า GDP Q2/24 ท่ีจะประกาศครั้งสุดท้ายในวันพฤหัสฯ น้ีจะขยายตัวได้ระดับ +2.9 

ถึง +3% QoQ เช่นเดิม ส่วนเงินเฟ้อ PCE ในวันศุกร์มีแนวโน้มชะลอตัวลง เสริมภาวะ           

Risk On ในตลาดหุ้น

• ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจและเหตุการณ์อ่ืนๆ ที่ส าคัญ ได้แก่ ผลการประชุม RBA (อังคาร) 

ตัวเลข Durable Goods Orders ประจ าเดือน ส.ค. ของสหรัฐฯ และค าแถลงของคุณ 

Powell ในวันพฤหัสฯ 

ค าแนะน าการลงทุน:
• กองทุนตราสารทุน : 

1. ทยอยสะสม  : ES-GCORE, ES-USTECH, ES-USBLUECHIP, ES-GER, 

ONE-EUROEQ, ES-INDAE, SCBSEMI (A) ส่วน ES-GAINCOME และ UEV ลงทุนระยะยาว

2. ถือครอง : TSF-A และ TISCOHD-A 

• กองทุนตราสารหนี้ :

1. ตราสารหนี้ไทย ถือครอง : KFAFIX-A

2. ตราสารหนี้ต่างประเทศ 

o ถือครอง : ES-GF-A และ ES-GINCOME

o ทยอยสะสม : ES-GSBOND-A และ KT-CSBOND-A

• Structured Note : ลงทุน ttb Structured Note – SPDR Gold Shares IPO 17-24 ก.ย. 2024



ดัชนี PMI เดือน ก.ย. ของฝ่ังยุโรป (จันทร)์ 

ผลการประชุมธนาคารกลางสวิตเซอรแ์ลนด์ 
(พฤหัสฯ) 

ตัวเลข Durable Goods Orders เดือน ส.ค.  
และ GDP Q2/24 ของสหรฐั (พฤหัสฯ) 

เงินเฟ้อ PCE เดือน ส.ค. ของสหรฐัฯ (ศุกร์)



• หุ้นสหรัฐฯ ปิดบวก รับ Fed ลดดอกเบี้ย 50 bps โดยตลาดหุ้นสหรัฐฯ 

ปิดบวกในรอบสัปดาห์ ด้านดัชนี S&P500 ขึ้นไปท าจุดสูงสุดใหม่แตะ

ระดับ 5,700 จุด โดยตลาดหุ้นตอบรับข่าวบวกจาก ผลการประชุม Fed 

ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 50 bps แม้จะมาตามคาด แต่ก็ได้ปรับค่า Fed 

Dot Plot ลงเมื่อเทียบกับเดือน มิ.ย. ด้านผู้ว่าการฯ คุณ Christopher 

Waller ให้ความเห็น ช่วงวันศุกร์ สุดสัปดาห์ ว่าเงนิเฟ้อได้ปรับตัวลดลง

มามากกว่าคาด และการลดอัตราดอกเบี้ย 50 bps นั้นเหมาะสมแล้ว 

นอกจากนี้เอง นักลงทุนยังคลายความกังวลภาวะเศรษฐกิจถดถอย 

หลังตัวเลขเศรษฐกิจออกมาดีกว่าคาด เช่นตัวเลขยอดค้าปลีก (Retail 

Sales) ประจ าเดือน ส.ค. ออกมาที่ระดับ (+0.1% คาด -0.3% MoM) และ

ตัวเลขผู้ขอรับสวัสดิการว่างงานออกมาต่ากว่าคาด +219K ต าแหน่ง 

ซ่ึงตลาดคาด +231K ต าแหน่ง ด้าน Bond Yield สหรัฐฯ 10ปี ปรับตัว

ขึ้นมา สะท้อนการ Sell on Fact หลัง Fed ลดอัตราดอกเบี้ยตามคาด 

โดย Yield ปิดที่ระดับ 3.74% ขณะที่ดัชนี VIX ปิดลดลงเล็กน้อยที่ระดับ 

16.15 จุด



▪ Fed ลดดอกเบี้ย 50 bps พร้อมปรับ Dot Plot ลง โดยที่ประชุม FOMC มีมติ

ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 50 bps สู่ระดับ 4.75%-5.0% จากเงินเฟ้อที่ชะลอ

ลงมาใกล้เป้าหมายของ Fed ที่ระดับ 2% อย่างต่อเนื่อง ขณะที่คณะกรรมการ

ได้ให้ความส าคัญกับการสนับสนุนการจ้างงานแบบเต็มศักยภาพมากขึ้น 

หลังจากเห็นชุดตัวเลขเศรษฐกิจในช่วง 2-3 เดือนที่ผ่านมา นอกจากนี้ Fed 

ได้ปรับ Outlook เศรษฐกิจ โดย GDP ปี 2024 ปรับลดลงเล็กน้อยจาก 2.1% 

เหลือ 2% และปี 2025-2026 คงไว้ที่ 2% เท่าเดิม ขณะที่เงินเฟ้อปรับประมาณ

การลงเล็กน้อย ด้าน Fed Dot Plot มองอัตราดอกเบี้ยนโยบายลดลงอีก 2

ครัง้ในป ี2024 และ 4 ครัง้ในป ี2025 

▪ หุ้นยุโรปลบเล็กน้อย BOE คงอัตราดอกเบี้ยตามคาด โดยตลาดหุ้นยุโรปปิด

สัปดาห์ปรับตัวลดลงเล็กน้อย ดัชนีเผชิญกับแรงเทขายท าก าไรหลังจากที่

ปรับตัวเพ่ิมข้ึนไปก่อนการประชุม FOMC ด้านธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) 

คงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 5% ตามตลาดคาด โดยยังยึดการใช้นโยบาย

การเงินแบบ “ค่อยเป็นค่อยไป” ไม่เร่งรีบที่จะลดอัตราดอกเบี้ย เนื่องจากเงิน

เฟ้อในส่วนภาคบรกิารยังคงสูงอยู่ อย่างไรก็ตามนักลงทุนยังคงคาดว่า BoE 

จะลดอัตราดอกเบี้ยในการประชุมครัง้ถัดไป



▪ หุ้นเอเชียปิดบวก หวังจีนลดอัตราดอกเบ้ีย โดยตลาดหุ้นเอเชียปิดบวกเป็น

ส่วนใหญ่ ซ่ึงเป็นไปตาม sentiment การลงทุนท่ัวโลก ขณะท่ีการลดอัตรา

ดอกเบ้ียนโยบายของ Fed ท าให้นักลงทุนคาดหวังว่า ทางการจีนจะลด

อัตราดอกเบ้ียเพ่ือกระตุ้นภาคอสังหาริมทรัพย์ เน่ืองจาก การลดดอกเบ้ีย

ของ Fed จะช่วยปิด Gap ของอัตราดอกเบ้ียระหว่างสหรัฐฯ กับจีน และ

หากจีนลดดอกเบ้ีย ก็จะไม่ผลักดันให้เงินหยวนอ่อนค่ามากจนเกินไป 

ขณะท่ีธนาคารกลางอินโดนีเซีย ประกาศลดอัตราดอกเบ้ีย 25 bps สู่ระดับ 

6% และการประชุมธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BoJ) คงอัตราดอกเบ้ียตามคาดท่ี 

0.25% แต่มีโอกาสท่ีจะขึ้นอัตราดอกเบ้ียนโยบายต่อได้

▪ หุ้นไทยปิดบวก ดัชนี SET ยืน 1,450 จุด โดยตลาดหุ้นไทยปรับตัวบวกได้

ตาม sentiment การลงทุนท่ีดีท่ัวโลก พร้อมกับตอบรับการเปิดจอง IPO

ของกองทุนวายุภักษ์ ซ่ึงมีผู้จองเต็มจ านวน 150,000 ล้านบาท โดยคาด

ว่าเม็ดเงินดังกล่าวจ านวน 70-90% มีโอกาสท่ีจะทยอยเข้าตลาดหุ้นไทย

ในช่วงเดือน ต.ค. น้ี นอกจากน้ีสัปดาห์ท่ีผ่านมานักลงทุนต่างชาติซ้ือสุทธิ

ตลาดหุ้นไทยมูลค่า 177 ล้านดอลลาร์สหรัฐ ท าให้นับต้ังแต่ต้นเดือน ก.ย. 

นักลงทุนต่างชาติซ้ือสุทธหุ้ินไทยแล้วท้ังส้ิน 919.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ



• คาดภาวะ Risk On ยังคงอยู่ เราจึงควรทยอยลงทุนกันต่อไป ขณะนี้ ตลาด

ได้ผ่านเหตุการณ์ส าคัญอย่างการประชุม Fed ในสัปดาห์ก่อนไปได้ด้วยดี 

และในสัปดาห์นี้เรามองว่าโมเมนตัมการปรับขึ้นของตลาดหุ้นจะยังคงอยู่

จาก 2 ปัจจัยบวกที่ส าคัญ โดยปัจจัยแรกคือ ท่าทีธนาคารกลางต่างๆ ที่

ผ่อนคลาย เปน็ตัวจุดประกายให้ตลาดหุ้นไปต่อ โดยเฉพาะ Fed ที่ใช้กลยุทธ์

ลดดอกเบี้ยแบบ Front-Loaded ไปก่อน เ พ่ือป้องกันการเกิดภาวะ

เศรษฐกิจถดถอย แม้ว่าในตอนแรกนักลงทุนบางกลุ่มมองว่าการที่ Fed

ลดดอกเบี้ยทีเดียว 0.5% น้ันอาจท าให้ตลาดมองว่า Fed ก าลังจะส่ือถึง

ภาวะเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่แย่กว่าคาด แต่ในช่วงของการแถลงข่าว คุณ 

Powell ยืนยันว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังขยายตัวได้แข็งแกร่ง และให้

ประมาณการ GDP สหรัฐฯ ขยายตัวได้ที่ 2% ในปี 2024 – 2026 ซึ่งถือว่า

เปน็การขยายตัวได้สูงกวา่ค่าเฉลี่ยในระยะยาวที่ 1.8% จึงส่งผลให้นักลงทุน

คลายกังวลเรื่องภาวะเศรษฐกิจถดถอย น าไปสู่การปรับขึ้นของตลาดหุ้น

ต่อ ไป  นอกจากนี้  ใ นวันพฤหัสฯ  จ ะมี การประ ชุมธนาคารกลาง

สวิตเซอร์แลนด์  (SNB) ซึ่ งเราคาดว่าจะลดดอกเบี้ยต่ออีก 0.25%

เน่ืองจากเงินเฟ้อท่ัวไปชะลอตัวลงมาเหลือเพียง 1.1% และ GDP ยังเติบโต

ได้ในระดับต่า อันจะเป็นปัจจัยเสริมให้ Sentiment การลงทุนดีขึ้นอีกทาง

หนึ่ง ส่วนปัจจัยที่สอง เรามองว่าตัวเลขเงินเฟ้อ PCE ประจ าเดือน ส.ค. 

ของสหรัฐฯ ในวันศุกร์นี้จะออกมาชะลอตัวลงตามตัวเลข CPI และ PPI ที่

ประกาศไปก่อนหน้า อันจะท าให้นักลงทุนม่ันใจว่า Fed จะลดดอกเบี้ยต่อ

ตามที่ระบุใน Dot Plot ได้จริง ช่วยเสริมภาวะ Risk On ของตลาด ดังน้ัน 

เราจึงแนะน าให้ทยอยสะสมกองทุนตราสารทุนแนะน าของเรากันต่อ

Source: ttb Investment Product Strategist

ค่าเฉลีย่ 4 สัปดาห์ของ Initial Jobless Claims ปรับตัวลงต่อเนื่อง สะท้อน
ให้เห็นวา่ภาคแรงงานสหรฐัฯ ยังไม่แย่ และ Fed อาจไม่ Behind The Curve



• ดอกเบี้ยลง ดอลลาร์ไม่แข็งค่าขึ้น เศรษฐกิจยังดี Big Tech จึงน่าลงทุน 

จากท่ีดอกเบ้ียเป็นขาลงชัดเจนแล้ว ดอลลาร์ไม่แข็งค่าข้ึน รวมท้ัง 

เศรษฐกิจยังดี เราจึงมองว่านักลงทุนจะกลับเข้ามาลงทุนในกลุ่ม Big 

Tech ที่ เป็น  Quality Growth อีกครั้ง  เพราะราคาย่อตัวลงมา แต่

ปัจจัยพ้ืนฐานยังดี ไม่เปลี่ยนแปลง ซ่ึงแน่นอนว่าการที่ดอกเบี้ยเป็นขาลง 

ย่อมส่งผลให้ต้นทุนการกู้ยืมเงินต่าลง น าไปสู่การปรับตัวขึ้นของผลก าไร

บริษัท นอกจากนี้ การที่ค่าเงินดอลลาร์ทรงตัวในระดับต่า จะเป็นปัจจัย

เสริมให้ผลก าไรของกลุ่ม Big Tech ดีขึ้นอีกทางหนึ่งเนื่องจากมากกว่า 

50% ของยอดขายมาจากภายนอกสหรัฐฯ ส่วนปัจจัยเรื่องภาวะ

เศรษฐกิจท่ียังแข็งแกร่งอยู่น้ันจะส่งผลให้เกิดกระแสโยกย้ายเงินทุนออก

จากหุ้นกลุ่ม Defensive มายังหุ้นกลุ่ม Growth อีกครั้งหน่ึง ท้ังน้ี ประเด็น

ที่มีนักวิเคราะห์จากจีน ออกมากล่าวว่ายอด Pre Sale ของ iPhone 16

น้อยกว่า iPhone 15 และส่งผลให้ราคาหุ้น Apple ปรับตัวลงในช่วงต้น

สัปดาห์ แต่น่ันก็เปน็เพียงการคาดการณ์ของ House หน่ึงเท่าน้ัน นักลงทุน

ส่วนใหญ่ยังมองว่า demand ส าหรับ iPhone 16 ยังสูงจาก Feature AI ที่

ก าลังจะตามมาในอนาคตอันใกล้ ราคาหุ้นจึงฟ้ืนอย่างแข็งแกร่ง โดย

สัปดาห์ที่ผ่านมา ราคาหุ้น Apple +2.56% ไม่น่ากังวลอันใด ดังน้ัน เราจึง

แนะน าทยอยสะสมกองทุน ES-USTECH, ES-USBLUECHIP รวมถึง             

ES-GCORE กันต่อเช่นเดิม ส่วนกองทุน SCBSEMI (A) แนะน าทยอยสะสม

เฉพาะผู้ที่รับความเส่ียงได้มากในสัดส่วนไม่เกิน 10%

Source: Bloomberg

นักลงทุนเริม่กลับมาลงทนุในหุ้นกลุ่ม Big Tech กันอีกครั้ง 
หลังจากที่ Fed ลดดอกเบี้ยและยืนยันว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังดีอยู่



• หุ้นจีนไม่ไปไหน การลดดอกเบี้ย Repo คาดไม่ช่วย แม้ว่าตลาดหุ้นโลกยัง

เดินหน้าท า All Time High ต่อ แต่ตลาดหุ้นจีนยังคงเคลื่อนไหวในกรอบ 

เพราะนักลงทุนยังไม่มีความม่ันใจต่อภาวะเศรษฐกิจจีนในอนาคต การท่ี 

PBoC ออกมาลดอัตราดอกเบี้ย Repo 14 วัน ลง 10 bps น้ัน เรามองว่าไม่

น่าจะช่วยอะไรได้ เพราะปัญหาไม่ได้อยู่ที่สภาพคล่องในระบบ แต่อยู่ที่ภาค

อสังหาริมทรัพย์ท่ียังไม่ฟ้ืนตัว ดังน้ัน ตราบใดท่ีทางการจีนยังไม่มี

มาตรการกระตุ้นภาคอสังหาริมทรัพย์อย่างต่อเน่ืองจนเห็นผลชัดเจน เรา

จึงไม่ควรลงทุนในตลาดหุ้นจีนเพ่ิม โดยแนะน าให้ถือครองกองทุน              

ES-CHINAA, ES-COF และ UCI

• Fed ลดดอกเบี้ย หุ้นอินเดียจึงทรงพลัง การที่ Fed มีแนวโน้มลดดอกเบี้ย

ชัดเจน ส่งผลให้ค่าเงินดอลลาร์อ่อนค่าตาม และนักลงทุนกลับมาลงทุน

ใมนตลาดหุ้น EM ที่มีปัจจัยพ้ืนฐานแข็งแกร่งอย่าง “อินเดีย” เป็นหลัก 

ตลาดหุ้นอินเดียจึงมีแนวโน้มปรับตัวขึ้นไปได้ต่อเนื่อง เราจึงแนะน าทยอย

สะสมกองทุน ES-INDAE กันต่อได้

• BoE คงดอกเบ้ียท่ี 5% แต่มีท่าทีผ่อนคลายตามคาด ด้านธนาคารกลาง

อังกฤษ (BoE) ตัดสินใจคงดอกเบ้ียก่อนในเดือน ก.ย. ไม่ลดต่อตาม Fed

เพราะยังกังวลกับเงินเฟ้อภาคบริการท่ียังอยู่ในระดับสูง แต่ยังให้

มุมมองว่าจะลดดอกเบ้ียแบบ “ค่อยเป็นค่อยไป” ซ่ึงเรามองว่า BoE จะ

สามารถลดดอกเบ้ียต่อไปได้จริงตามท่ีกล่าว เพราะตอนน้ีค่าจ้างได้

ลดลงมามากจนใกล้ระดับ Pre Covid แล้ว อันจะน าไปสู่การปรับตัวลง

ของเงินเฟ้อภาคบริการต่อไป การคงดอกเบ้ียของ BoE ในครั้งน้ีจึงไม่

กระทบตลาดหุ้นฝ่ังยุโรปและอังกฤษอย่างมีนัย และเรายังคงแนะน าให้

ทยอยสะสมกองทุน ONE-EUROEQ และ ES-GER 

• BOJ คงดอกเบ้ียตามคาด พร้อมส่งสัญญาณขึ้นดอกเบ้ียแบบค่อยเป็น

ค่อยไป โดยทางคุณ Ueda ผู้ว่าการ BOJ มองว่าตอนนี้เงินเยนได้แข็งค่า

มามากแล้วจึงยังไม่จ าเป็นต้องขึ้นดอกเบ้ีย แต่ในอนาคตยังไงก็ต้องขึ้น

ดอกเบ้ียต่อตามเงินเฟ้อท่ีเร่งตัวขึ้น ซ่ึงจะกดดันให้ตลาดหุ้นญ่ีปุ่น

ปรับตัวลงต่อไปได้ เราจึงไม่แนะน าให้ลงทุนในตลาดหุ้นญ่ีปุ่นเช่นเดิม



กองทุนตลาดหุ้นอ่ืนๆ ที่ให้ถือครอง และทยอยขาย

ท าก าไร

• ถือครองการลงทุน (หากท่านใดรับความเส่ียงได้มาก และรับผลขาดทุน

ได้ แนะน าทยอยสับเปลี่ยนไปกองทุนแนะน าของเรา) : ES-GDIV,          

ES-CHILL, ES-ASIA, KT-ASEAN-A, ES-INDONESIA, SCBUSAA,

ES-GTECH, ONE-UGG-RA, ES-GGREEN, ES-PREMIUMBRAND,

KT-ENERGY, ES-CHINAA , ES-COF, SCBCHAA, ES-JPNAE และ             

KT-FINANCE 

• ทยอยขายท าก าไร: -

กองทุน Highlight 

• ทยอยสะสม  : ES-GCORE, ES-USTECH, ES-USBLUECHIP, ES-GER,           

ONE-EUROEQ, ES-INDAE, SCBSEMI (A) ส่วน ES-GAINCOME และ UEV

ลงทุนระยะยาว

• ถือครอง : TSF-A และ TISCOHD-A



• สรุปภาพรวมการลงทุนตราสารหน้ีประจ าสัปดาห์ วัฏจักรดอกเบ้ียขา

ลงได้เริ่มข้ึนอย่างชัดเจน หลัง Fed ได้ปรับลดดอกเบ้ียเป็นครั้งแรกใน

รอบกว่า 4 ปี และส่งสัญญาณปรับลดดอกเบ้ียต่อเน่ืองผ่าน Dot Plot 

ขณะท่ีธนาคารกลางส่วนใหญ่ท่ัวโลกก็มีแนวโน้มปรับลดดอกเบ้ียใน

ทิศทางเดียวกับ Fed เช่นกัน ซ่ึงตลาดการลงทุนในตราสารหนี้ในสัปดาห์

ก่อน เป็นดังท่ีเราคาดไว้ กล่าวคือ แม้ Fed จะปรับลดดอกเบ้ีย 50 bps 

แต่อัตราผลตอบแทนพันธบัตรกลับปรับตัวเพ่ิมข้ึน จากการท่ีตลาดรับรู้

การลดดอกเบ้ียของ Fed ไปพอสมควรแล้ว ซ่ึงส่งผลให้ดัชนีการลงทุน

ตราสารหน้ีโดยรวมปรับตัวลงเล็กน้อย ตามการปรับตัวลงของตราสาร

หน้ีประเภทพันธบัตรรัฐบาล ขณะท่ีตราสารหน้ีประเภทหุ้นกู้เอกชนระดับ 

Investment Garde และ High Yield สามารถปรับตัวขึ้นได้ ตามทิศทาง

เดียวกับตลาดหุ้น อีกท้ังยังมีปัจจัยหนุนจากประมาณการณ์เศรษฐกิจ

จาก Fed และค ากล่าวของคุณ Powell ท่ีไม่ได้บ่งช้ีถึงภาวะเศรษฐกิจ

ถดถอยอย่างท่ีนักลงทุนบางส่วนเคยกังวล นอกจากน้ีผลการประชุม

ธนาคารกลางหลักอ่ืนยังออกมาตามคาด ส่งผลความผันผวนของการ

ลงทุนในตราสารหน้ี วัดจาก MOVE Index ปรับตัวลงในสัปดาห์ก่อน
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• Fed ลดดอกเบ้ีย 50 bps แต่ไม่ได้ส่งสัญญาณถึงภาวะเศรษฐกิจถดถอย ที่

ประชุม FOMC ของสหรัฐฯ มีมติ 11-1 เสียง ปรับลดดอกเบ้ียนโยบาย 50 bps สู่

ระดับ 4.75%-5.0% (1 เสียง สนับสนุนการลดดอกเบ้ีย 25 bps) ขณะที่ Dot Plot 

ช้ีค่ากลางดอกเบ้ียอยู่ท่ีระดับ 4.4% ในปีนี้ (ปรบัลดดอกเบ้ียอีก 50bps) ก่อนที่จะ

ลดเป็น 3.4% ในปีหน้า และลงไปสู่ระดับ 2.9% ในปี 2026 เป็นต้นไป ในส่วน

ประมาณการณ์เศรษฐกิจ Fed ปรับลดประมาณการณ์ GDP สหรัฐฯ ลงจาก 

2.1% เป็น 2% โดยยังคงประมาณการณ์ GDP ปี 2025 และ 2026 ที่ระดับ 2% 

ส่วนคาดการณ์เงินเฟ้อถูกปรับลดลงในปีนี้ และปีหน้า สู่ระดับ 2.3% และ 2.1% 

จากเดิม 2.6% และ 2.3% ตามล าดับ แต่ได้ปรับประมาณการณ์อัตราว่างงาน 

ด้านคุณ Jerome Powell ประธาน Fed ก็กล่าวว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังอยู่ใน

ภาวะท่ีดี มีความม่ันใจมากข้ึนว่าเงินเฟ้อจะชะลอตัวสู่เป้าหมาย ขณะท่ีการลด

ดอกเบ้ียก็ช่วยสนับสนุนตลาดแรงงานที่อ่อนแรงลงบ้างในระยะหลัง

• BOE คงดอกเบ้ียตามคาด แต่ยังอยู่ในทิศทางดอกเบ้ียขาลง ที่ประชุมธนาคาร

กลางอังกฤษ (BOE) มีมติ 8-1 เสียง คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายที่ระดับ 5% ตาม

คาด พร้อมกับยังคงขนาดในการปรับลดงบดุลปีละ 1 แสนล้านปอนด์ ท้ังน้ีคุณ 

Andrew Bailey ผู้ว่าการฯ BOE กล่าวระบุ BOE น่าจะค่อยๆ ปรับลดดอกเบ้ียได้

ในช่วงเวลาข้างหน้า แต่ก็ข้ึนอยู่กับแรงกดดันเงนิเฟ้อว่าจะอ่อนแรงลงเพียงใด

• BOJ คงดอกเบ้ียก่อน แต่ยังมีโอกาสปรับข้ึนดอกเบ้ียอีกในปีนี้ ที่ประชุมธนาคาร

กลางญ่ีปุ่น (BOJ) มีมติคงอัตราดอกเบ้ียที่ 0.25% ตามคาด มองเศรษฐกิจฟ้ืน

ตัวดีข้ึน แต่ยังมีความไม่แน่นอน รวมถึงแรงกดดันเงินเฟ้ออยู่ ซ่ึงคุณ Kazuo 

Ueda ส่งสัญญาณว่าจะไม่รบีรอ้นในการข้ึนดอกเบ้ีย 

• PBoC คงดอกเบ้ีย LPR แม้เสียงเรียกร้องให้กระตุ้นเศรษฐกิจ PBoC คงอัตรา

ดอกเบ้ีย LPR อายุ 1 ปี และ 5 ปี ที่ระดับ 3.35% และ 3.85% ตามคาด ต่อเนื่อง

จากท่ีคงอัตราดอกเบ้ียระยะส้ันในช่วงก่อนหน้า ท้ังน้ีนักวิเคราะห์คาด PBoC จะ

ลดดอกเบ้ียอย่างน้อย 10bps ในช่วงไตรมาส4



• ค าแนะน าการลงทุนในตราสารหนี้ DM ผลการประชุม FOMC สหรัฐฯ แม้จะ

ปรับลดดอกเบี้ย 50bps แต่ประมาณการณ์เศรษฐกิจ ยังไม่บ่งช้ีถึงภาวะ

เศรษฐกิจถดถอย การที่ Bond Yield ปรับตัวลงมาเร็วส่วนหนึ่งเป็นเพราะ

ตลาดกังวลถึงภาวะเศรษฐกิจถดถอยมากเกินไป ท าให้เราคงมุมมองว่า 

yield มีโอกาสปรบัขึ้น พรอ้มส่วนต่างด้านเครดิตที่ลดลงได้ จึงคงค าแนะน า

ให้ถือครองกองทุน ES-GF-A และ ES-GINCOME และทยอยสะสมกองทุน 

ES-GSBOND-A และ KT-CSBOND-A

• ค าแนะน าการลงทุนในตราสารหนี้ EM และไทย แม้ธนาคารกลางใน EM จะมี

แนวโน้มลดดอกเบี้ยตาม Fed แต่ช่วงเวลาในการปรับลดยังมีความไม่

แน่นอน ขึ้นอยู่กับภาวะเศรษฐกิจ และแรงกดดันเงินเฟ้อในแต่ละประเทศ อีก

ท้ังเศรษฐกิจจีนท่ีมีความส าคัญต่อเศรษฐกิจ EM ยังมีความไม่แน่นอน จึง

ยังไม่แนะน าให้ลงทุนในตราสารหนี้ EM ในตอนนี้ ส่วนการลงทุนในตราสาร

หน้ีไทย มองอัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทยก็อาจปรับเพ่ิมตามการปรับตัว

ขึ้นของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ ได้ จึงแนะน าถือครองกองทุน 

KFAFIX-A ที่มี duration มากกว่า 1 ปี โดยอาจเลือกพักเงินในกองทุนตรา

สารหน้ีระยะส้ันไวก้่อนได้

• ถือครอง รอจังหวะเข้าสะสมกองทุน ES-GF-A และ ES-GINCOME

• ทยอยสะสมกองทุน ES-GSBOND-A และ KT-CSBOND-A

• ตราสารหน้ีไทย แนะน าถือครอง รอจังหวะสะสมกองทุน KFAFIX-A

• ส าหรับท่านท่ีต้องการพักเงนิ แนะน ากองทุน KFSMART-A, ES-IPLUS

• ส าหรับกองทุนตราสารหน้ีต่างประเทศฝ่ัง EM เรายังไม่แนะน าให้ลงทุน



กันยายน 2567

79.0%

21.0%

Foreign DM EQ Foreign EM EQ

64.0%11.0%

25.0%

Foreign DM EQ Foreign EM EQ Foreign FI

Fund Name                                             Weight

ES-GCORE                                                 30.0%

ES-USBLUECHIP                                       12.0%

ES-USTECH                                                15.0%

ONE-EUROEQ                                             12.0%

SCBSEMI (A)                                               10.0%

ES-INDAE                                                    10.0%

ES-ASIA                                                        6.0%

TSF-A                                                            5.0%

Total                                                              100%

Fund Name                                           Weight 

ES-GF-A                                                      9.0%

KT-CSBOND-A                                         16.0%

ES-GCORE                                                30.0%

ES-USBLUECHIP                                        7.5%

ES-USTECH                                               12.5%

SCBSEMI (A)                                               8.0%

ONE-EUROEQ                                             6.0%

ES-INDAE                                                     8.0%

TSF-A                                                           3.0%

Total                                                             100%

ระดับความเส่ียง 5: เหมาะกับพอร์ต AAA5 หรือ AAA4, AAA3, AAA2 และ AAA1

ระดับความเส่ียง 4: เหมาะกับพอร์ต AAA4 หรือ AAA3, AAA2 และ AAA1

ระดับความเส่ียง 3: เหมาะกับพอร์ต AAA1



กันยายน 2567

70.0%

30.0%

Foreign FI Thai FI

44.0%

6.0%

50.0%

Foreign DM EQ Foreign EM EQ Foreign FI

Fund Name                                           Weight (%)

KFAFIX-A                                                 25.0%

KFSMART-A                                               5.0%

ES-GSBOND-A                                          15.0%

ES-GF-A                                                    25.0%

KT-CSBOND-A                                         10.0%

ES-GINCOME                                            20.0%

Total                                                             100%

Fund Name                                          Weight 

ES-GF-A                                             22.5%

KT-CSBOND-A                                       12.5%

ES-GSBOND-A                                        15.0%

ES-GCORE                                           25.0%

ES-USBLUECHIP                                        5.0%

ES-USTECH                                                 6.0%

SCBSEMI (A)                                                 4.0%

ONE-EUROEQ                                              4.0%

ES-INDAE                                                     6.0%

Total                                                             100%

Fund Name                                           Weight 

KFAFIX-A                                                22.5%

KT-CSBOND-A                                         10.0%

ES-GF-A                                                    25.0%

ES-GSBOND-A                                          17.5%

ES-GCORE                                                 15.0%

ES-USBLUECHIP                                        3.0%

ES-USTECH                                                 3.0%

ES-INDAE                                                     4.0%

Total                                                             100%

21.0%

4.0%

52.5%

22.5%

Foreign DM EQ Foreign EM EQ Foreign FI Thai FI
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