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“Santa Claus Rally มาเยอืน พาทุกคนลงทุนกันต่อ”

• PCE มาต่าคาด หนุนสภาวะ Risk On คืนสู่ตลาด หลังผลการประชุม FOMC ออกมา Fed 

Dot Plot ปรับลดคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบายในปี 2025 เหลือ 2 ครั้ง ผสมกับถ้อย

แถลงของคุณ Powell ที่ลดโทน Dovish ลง ท าให้ตลาดหุ้นเผชิญกับแรงเทขาย ท่ามกลาง

ความกังวลว่า Fed จะลดดอกเบี้ยน้อยกว่าที่คาด อย่างไรก็ตาม หลังเห็นตัวเลข PCE ซึ่ง

ประกาศในช่วงปลายสัปดาห์ออกมาต่ากว่าคาด ท าให้นักลงทุนเริ่มคลายความกังวลและมี

แรงซื้อกลับมาอีกครัง้ โดย Sentiment ดงักล่าว จะส่งผลบวกให้ การซื้อขายในสัปดาห์นี้ ซึ่ง

จะเป็นตวัจุดประกาย ให้เกดิปรากฏการณ์ Santa Claus Rally กนัได้

• Government Shutdown คลื่นใต้น้าที่มาในช่วงวันหยุด ช่วงสุดสัปดาห์ที่ผ่านมาอยู่ๆ ก็มี

ข่าวเรื่องความเส่ียงรัฐบาลสหรัฐฯ เข้าสู่ภาวะชัตดาวน์ หรือ Government Shutdown 

เนื่องจากทั้ง 2 พรรคไม่สามารถสรุปแผนการจัดสรรงบประมาณได้ อย่างไรก็ตามเมื่อเข้า

ใกล้สู่ช่วงเวลา Deadline ทั้ง 2 ฝ่ายก็สามารถตกลงกันได้ และส่งให้ ปธน. Joe Biden เซ็นต์

สัญญาในช่วงวันเสารท์ี่ผ่านมา ท าให้คลื่นใตน้้าที่ว่า สงบไดด้ว้ยตวัเอง

• จับตารายละเอียดเพ่ิมเติมของการประชุม BOJ สัปดาห์นี้ BOJ จะเผยความเห็นต่างๆ 

เกีย่วกบัการประชุมในสัปดาห์ที่ผ่านมา ซึ่งน่าจะมีรายละเอียดเพ่ิมเตมิ

• ติดตามตัวเลขเศรษฐกจิที่ส าคัญ ได้แก่ GDP อังกฤษ (จันทร)์ ผู้ว่าการฯ Kazui Ueda แถลง

ตอ่รฐัสภา KEIDANREN สหพันธธ์รุกจิแห่งญ่ีปุ่น (พุธ) ผู้ขอรบัสวัสดกิารว่างงาน (พฤหัสฯ) 

เงนิเฟ้อ ยอดคา้ปลีก ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม และ สรุปความเห็นการประชุม BOJ (ศุกร)์

ค าแนะน าการลงทุน:
• กองทุนตราสารทุน : 

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

ONE-EUROEQ, SCBSEMI (A), TSF-A และ TISCOHD-A ส่วน ES-GAINCOME 

และ UEV ลงทุนระยะยาว

• กองทุนตราสารหน้ี :

1. ตราสารหน้ีไทย ทยอยสะสม : KFAFIX-A, K-FIXED-A

2. ตราสารหน้ีต่างประเทศ 

o ทยอยสะสม : ES-GF-A, ES-GINCOME, ES-GSBOND-A และ KT-CSBOND-A



GDP อังกฤษ (จันทร์) 

(สหรัฐฯ) ยอดค าส่ังซ้ือสินค้าคงทน ,
ยอดขายบ้านใหม่ พ.ย. (อังคาร)

Kazuo Ueda แถลงต่อ สภา Keidanren
(พุธ)  

ตัวเลขเศรษฐกิจญ่ีปุ่น ได้แก่  ยอดค้าปลีก, 
เงินเฟ้อ และสรุปความเห็นจากประชุม BOJ
(ศุกร์)



• ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ยังคงเผชิญกับความผันผวนอย่างต่อเนื่อง โดยมี

ปัจจัยส าคัญจากผลการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคาร

กลางสหรัฐ (FOMC) ซึ่งมติปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง 0.25% สู่ระดับ 

4.25%-4.50% แม้ว่าการปรับลดดอกเบี้ยครั้งนี้จะสอดคล้องกับการ

คาดการณ์ของตลาด แต่ธนาคารกลางสหรัฐฯได้ส่งสัญญาณถึงการชะลอ

การปรับลดดอกเบี้ยลงในอนาคต จึงสร้างแรงกดดันต่อตลาดการลงทุน 

ทางด้านตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงแข็งแกร่ง โดยดัชนีผู้จัดการฝ่าย

จัดซื้อ (PMI) รวมภาคการผลิตและบริการปรับตัวเพ่ิมข้ึนสู่ระดับ 56.6 ใน

เดือนธันวาคม จาก 54.9 ในเดือนก่อนหน้า แสดงให้เห็นว่าว่าภาคบริการ

ยังคงเป็นแรงขับเคลื่อนหลักของเศรษฐกิจ ขณะที่ภาคการผลิตยังอยู่ใน

ภาวะหดตัว นอกจากนี้ ยอดค้าปลีกเดือนพฤศจิกายนเพ่ิมข้ึน 0.7% สูงกว่า

คาดการณ์ สะท้อนถึงการบริโภคภายในประเทศที่ยังแข็งแกร่ง อย่างไรก็ตาม 

ตัวเลขการเริ่มต้นสร้างบ้านลดลง 1.8% สู่ระดับต่าสุดในรอบหลายเดือน ซึ่ง

อาจเป็นสัญญาณบ่งชี้ถึงความท้าทายในตลาดอสังหาริมทรัพย์ ทางด้าน

การขยายตัวของ GDP สหรัฐฯ ในไตรมาสที่ 3 ถูกปรับขึ้นเป็น 3.1% ซึ่ง

สะท้อนถึงการเติบโตที่มั่นคงจากการบริโภคที่แข็งแกร่งและการส่งออกที่

เพ่ิมข้ึน แต่ในขณะเดียวกัน ตัวเลขการว่างงานมีสัญญาณปรับตัวสูงข้ึน

เล็กน้อย แม้ว่าจะยังอยู่ในระดับต่าเมื่อเทียบกับมาตรฐานระยะยาว ทั้งนี้ 

วุฒิสภาสหรัฐฯ ยังได้ผ่านร่างกฎหมายงบประมาณช่ัวคราวเพ่ือหลีกเลี่ยง

การปิดหน่วยงานรัฐบาล ส่งผลเชิงบวกในเชิงนโยบาย โดยภาพรวมแล้ว

ตลาดหุ้นสหรัฐฯในสัปดาห์นี้ยังปิดอยู่ ในแดนลบ จากแรงกดดันของ

สัญญาณการด าเนินนโยบายการเงินที่ระมัดระวังมากขึ้นของ Fed แม้จะมี

ปัจจัยสนับสนุนจากดัชนี PCE ที่ต่ากว่าคาดในช่วงปลายสัปดาห์ก็ตาม แต่

ยังคงต้องจับตาปัจจัยด้านเงินเฟ้อและความคืบหน้าของเศรษฐกิจโลกในปี

หน้า และเรายังคงประเมินความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงทางนโยบายใน

รฐับาลใหม่ของคุณทรมัป ์ซึ่งอาจส่งผลต่อตลาดหุ้นในระยะยาวได.้



▪ ตลาดหุ้นยุโรปเผชิญความผันผวนจากหลายปัจจัย ที่ส่งผลกระทบในวง

กว้างต่อบรรยากาศการลงทุน เริ่มต้นที่การเมืองในเยอรมนี รัฐสภาได้ลงมติ

ไม่ไวว้างใจนายกรฐัมนตรโีอลาฟ ชอลซ์ ซึ่งน าไปสู่การเตรียมยุบสภาและการ

จัดการเลือกตั้งใหม่ในเดือนกุมภาพันธ์ 2568 เหตุการณ์น้ีเพ่ิมความไม่

แน่นอนทางการเมือง และกดดันความเช่ือมั่นทางเศรษฐกิจในประเทศอย่าง

ชัดเจน ประกอบกับดัชนีความเช่ือมั่นของภาคธรุกิจเยอรมนี ที่ปรับตัวลดลงสู่

ระดับ 84.7 ต่าท่ีสุดนับตั้งแต่เดือนพฤษภาคม 2563 สะท้อนให้เห็นถึงความ

กังวลเกี่ยวกับการด าเนินนโยบายการค้าของคุณทรัมป์ และธนาคารกลาง

อังกฤษ (BoE) มีมติคงอัตราดอกเบี้ยไว้ที่ 4.75% แม้เงินเฟ้อในประเทศยังคง

อยู่ในระดับสูงสุดในรอบ 8 เดือน พร้อมกับตัวเลขค่าจ้างท่ีเพ่ิมข้ึนเกิน

คาดการณ์ อย่างไรก็ตาม แนวโน้มดอกเบี้ยในปีหน้าถูกมองว่าจะลดลงเพียง

เล็กน้อย และยอดขายรถยนต์ในยุโรปปรับตัวลดลงในเดือนพฤศจิกายน 2567 

โดยเฉพาะในฝรั่งเศสและอิตาลีที่ ได้รับผลกระทบอย่างมากจากความ

ต้องการที่ลดลง มีเพียงสเปนที่ยังคงมียอดจดทะเบียนเพ่ิมข้ึน แต่ปัญหาค่า

ครองชีพที่สูงยังคงเปน็แรงกดดันต่อผู้บรโิภค

▪ ตลาดหุ้นเอเชียในสัปดาห์นี้มีการเคล่ือนไหวหลากหลาย โดยเริ่มจาก ผล

การประชุมของธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่

ระดับ 0.25% ซึ่งสอดคล้องกับการคาดการณ์ของตลาด การตัดสินใจ

ดังกล่าวสะท้อนถึงความระมัดระวังของ BOJ ต่อความไม่แน่นอนถึงแนวโน้ม

เศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะผลกระทบจากนโยบายการค้าระหว่างประเทศของ

คุณทรัมป์ ท้ังน้ี BOJ ย้าถึงความส าคัญของการติดตามการเติบโตของ

ค่าจ้างและเงินเฟ้ออย่างใกล้ชิด เพ่ือให้ม่ันใจว่าสามารถบรรลุเป้าหมายเงิน

เฟ้อระยะยาวที่ระดับ 2% ได้อย่างย่ังยืน ในขณะเดียวกัน การท่องเท่ียวใน

ญ่ีปุ่นยังคงแข็งแกร่ง โดยจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในช่วง ม.ค.-พ.ย. แตะ

ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ด้วยจ านวนกว่า 33 ล้านคน ซึ่งได้รับแรงหนุน

จากเงนิเยนที่อ่อนค่า



▪ ทางด้านตลาดหุ้นจีน เริ่มแสดงสัญญาณฟ้ืนตัวในบางส่วนแล้ว แม้ว่าจะยัง

เผชิญความท้าทายทางเศรษฐกิจ โดยเฉพาะในด้านการบริ โภคและ

อสังหาริมทรัพย์ โดยยอดค้าปลีกในเดือนพฤศจิกายนเพ่ิมข้ึนเพียง 3% ชะลอ

ตัวลงจากเดือนก่อนหน้า สะท้อนถึงก าลังซื้อที่ยังไม่กลับมาฟ้ืนตัวอย่างเต็มที่ 

ขณะเดียวกัน ราคาบ้านใหม่ลดลงในอัตราที่ชะลอลง เนื่องจากรัฐบาลออก

มาตรการกระตุ้นอย่างต่อเนื่องเพ่ือฟ้ืนฟูภาคอสังหาริมทรัพย์ที่ยังเปราะบาง 

ด้านตลาดหุ้นฮ่องกงมีการระดมทุนผ่าน IPO อย่างคึกคัก โดยในปีนี้มีการ

ระดมทุนรวมกว่า 10.65 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จาก 63 บริษัท เพ่ิมข้ึนกว่า 

80% เม่ือเทียบกับปีท่ีแล้ว ความคืบหน้าน้ีได้รับแรงหนุนจากความเช่ือม่ันท่ี

เพ่ิมข้ึน หลังรฐับาลจีนให้ค าม่ันสนับสนุนตลาดหุ้นฮ่องกง 

▪ ตลาดหุ้นอินเดียได้รับแรงหนุนจากภาพรวมเศรษฐกิจที่แข็งแกร่ง โดยดัชนี

ผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI) ซ่ึงรวมภาคการผลิตและบริการปรับตัวเพ่ิมข้ึน

แตะระดับ 60.7 ในเดือนธันวาคม ซึ่งถือเป็นระดับสูงสุดในรอบ 4 เดือน การ

ขยายตัวน้ีสะท้อนถึงความต้องการสินค้าและบริการท่ีเพ่ิมข้ึน รวมถึงการ

จ้างงานท่ีเติบโตอย่างโดดเด่น ซ่ึงช่วยสรา้งความม่ันใจให้กับนักลงทุน

▪ ตลาดหุ้นไทยถูกกดดันจากประเด็นธรรมาภิบาล ของบริษัท ซี พี 

เอ็กซ์ตร้า (CPAXT) ซึ่งได้เข้าลงทุนในบริษัท แฮปปี้ แทท แอท เดอะ ฟอเรส

เทียส์ (HATF) ภายใต้โครงการ The Happitat โดยกรณีดังกล่าวอาจถือเป็น

รายการที่เกี่ยวโยงกันในเครือซีพี ท าให้สมาคมบริษัทจัดการลงทุน (AIMC) 

เตรียมประชุมหารือเพ่ือพิจารณาความเหมาะสมและหลักธรรมาภิบาล ใน

ขณะเดียวกัน คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ได้มีมติคงอัตราดอกเบี้ย

นโยบายไว้ที่ 2.25% ต่อปี โดยประเมินว่าเศรษฐกิจไทยยังสามารถขยายตัวได้

ใกล้เคียงกับที่คาดการณ์ไว้ แม้จะต้องเผชิญความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ 

และรัฐบาลเตรียมประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในช่วงปลายปี โดยหนึ่ง

ในมาตรการส าคัญคือโครงการ Easy e-Receipt ที่จะช่วยกระตุ้นการใช้จ่าย

ผ่านการลดหย่อนภาษีสูงสุด 50,000 บาทส าหรบัปีภาษี 2568



• ภาวะ Risk On น าพาให้เกิด Santa Rally เข้าสู่ช่วงสัปดาห์สุดท้ายท่ีมี

วันท าการเต็มวันของปี 2024 โดยตลาดหุ้นเผชิญกับแรงเทขายใน

สัปดาห์ก่อน จาก FOMC ท่ีมีการปรับ Dot Plot โดยมองอัตราดอกเบ้ีย

นโยบายในปี 2025 ลดลง 2 ครั้ง เม่ือเทียบกับครั้งก่อน ขณะท่ี คุณ 

Powell ได้กล่าวว่า การลดดอกเบ้ียครั้งน้ีเป็นไปอย่างหวุดหวิด แต่ก็

เป็นการตัดสินใจท่ีถูกต้องเพ่ือให้ Fed บรรลุเป้าหมายท้ังในด้านการ

จ้างงานเต็มศักยภาพ และการรักษาเสถียรภาพในด้านราคาส าหรับใน

ระยะต่อไป  นอกจากน้ี คุณ Powell ยังกล่าวว่าการลดดอกเบ้ียต้อง

เป็นไปอย่าง “ระมัดระวังมากขึ้น” เพราะขณะน้ี นโยบายการเงินอยู่ใน

ระดับท้ีผ่อนคลายมาก “โดยดอกเบ้ียจะลดต่อไปอีกเท่าใดน้ัน ข้ึนอยู่กับ

ข้อมูลเศรษฐกิจท่ีส าคัญโดยเฉพาะเงนิเฟ้อเป็นหลัก” ไม่ขึ้นอยู่กับผลการ

ประชุมรวมถึงค่ากลาง Dot Plot ครั้งน้ี” อย่างไรก็ตามตัวเลขมาตรวัด

เงินเฟ้อ (PCE) ท่ีประกาศในช่วงวันศุกร์ ท าให้ตลาดเริ่มคลายความ

กังวล ผสมกับประเด็นเรื่อง Government Shutdown ท่ีเรื่องสามารถ

จบได้ภายในในช่วงวันเสาร์ ท่ีผ่านมา ท าให้บรรยากาศการลงทุนใน

สัปดาห์น้ี ดูจะกลับมาสดใสและเข้าสู่โหมดภาวะ Risk On กันอีกครั้ง 

ดังน้ัน เราจึงแนะน าให้ทุกท่านทยอยสะสมกองทุนตราสารทุนแนะน า

ของเรากันต่อเน่ืองน่ันเอง

Source: ttb Investment Product Strategist,  Bloomberg 

Fed Dot Plot ปรับลดดอกเบี้ยเหลือ 2 ครั้งในปี 
2025



• นักวิเคราะห์มอง Earnings Big Tech ยังโต สะท้อนปัจจัยพ้ืนฐาน

แข็งแกร่ง หลังจากผลประชุม FOMC ประกาศออกมาส่งผลให้ตลาดหุ้น

ท่ัวโลก เผชิญกับแรงเทขาย ซ่ึงหุ้นสหรัฐฯ ขนาดใหญ่อย่างกลุ่ม Big 

Tech ก็หนีไม่พ้นท่ีจะเจอแรงเทขายเช่นกัน แต่อย่างไรก็ตาม หุ้น Big 

Tech กลับปรับตัวลดลงน้อยกว่าตลาด โดย Magnificent 7 Index ใน

รอบสัปดาห์ as of 19 Dec ลดลง -1.44% ขณะท่ีดัชนี S&P500 -3.02% 

และ Russell 2000 ติดลบราวๆ 6% โดยหากเราไปดูมุมมองของ

นักวิเคราะห์ จะพบว่า Consensus ยังปรับประมาณการก าไรของบริษัท

ดังกล่าวเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง สะท้อนให้เห็นถึงปัจจัยพ้ืนฐานท่ียัง

แข็งแกร่ง และไม่แปลกใจเลย ท่ีจะไม่ได้เผชิญกับแรงเทขายอย่างหนัก 

ขณะท่ีในสัปดาห์น้ีด้วยภาวะตลาดท่ีมีแนวโน้มกลับมา Risk On ผสมโรง

กับปัจจัยเส่ียงต่างๆ เริ่มคล่ีคลายไปมาก ท าให้ราคาหุ้นมีโอกาสกลับมา

ฟ้ืนตัวได้ ดังน้ัน เราจึงแนะน าให้เน้นการลงทุนในหุ้นกลุ่ม Big Tech

สหรัฐฯ ต่อเน่ืองผ่านกองทุน ES-USTECH และ ES-GCORE เป็นหลัก 

ท้ัง น้ี  หากท่านใด มีมากแ ล้ว  อาจกระจาย เงินมาลงทุนใน  ES-

USBLUECHIP และ SCBSEMI (A) เพ่ิมเติม เพ่ือไม่ให้เกิดการลงทุนท่ี

กระจุกตัว

Source: Bloomberg
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นักวิเคราะห์ยงัมอง EPS ของหุ้น Big Tech ยังดีอยู่

+16.2%



• จับตาดอกเบี้ยจีน คาด PBoC ยังคงไว้ระดับเดิม จับตาธนาคารกลางจีน 

(PBoC) จะประกาศอัตราดอกเบ้ียเงนิกู้ระยะกลาง (MLF)  ประเภท 1 ปี 

ตลาดคาดน่าจะคงไว้ท่ีระดับ 2% ขณะท่ีเศรษฐกิจจีน ยังไม่มีความ

ชัดเจนว่าจะกลับมาฟ้ืนตัวได้ ประกอบกับต้องจับตานโยบายของ Trump 

ว่าจะส่งผลกระทบต่อจีนมากน้อยเพียงใด ดังน้ัน เราจึงแนะน าให้ถือ

ครองกองทุน  ES-CHINAA, ES-COF และ UCI

• หุ้นไทยหลุด 1,400 จุด นักลงทุนขาดความเช่ือม่ัน ตลาดหุ้นไทยปิดร่วง

หลุดระดับ 1,400 จุด หลังยังไร้ปัจจัยบวก แถมกระหน่าด้วยข่าวจาก

ประเด็น CPAXT ท าให้หุ้นในกลุ่มเครือ CP เจอแรงเทขาย และส่ง 

sentiment เชิงลบต่อตลาดหุ้นไทย ขณะท่ีรัฐบาลได้ประกาศมาตรการ

กระตุ้นการบริโภคเพ่ิมเติม E-Receipt เพ่ือลดหย่อนภาษี 50,000 บาท 

ซ่ึงจะเริ่มในต้นปี 2568 แต่ประเด็นน้ีไม่ได้ส่งผลบวกต่อหุ้นไทยมากนัก 

อย่างไรก็ตาม หุ้นไทยเริ่มปรับตัวลดลงมาค่อนข้างมาก ท าให้มูลค่าเริ่ม

น่าสนใจ ด้ังน้ัน จึงแนะน าทยอยสะสมกองทุน TISCOHD-A และ TSF-A

• เข้าสู่สัปดาห์ Christmas บรรยากาศการซ้ือขายอาจไม่คึกคัก สัปดาห์นี้ 

การซ้ือขายในยุโรปจะมีวันหยุดหลายวัน เริ่มต้ังแต่วันท่ี 24-26 ธ.ค. ท าให้

บรรยากาศการซ้ือขายอาจไม่คึกคักมากนัก ท้ังน้ีเราอาจจะต้องติดตาม

การประกาศตัวเลขเศรษฐกิจอย่างเช่น GDP (Q3) อังกฤษ ซ่ึงอาจ

น าไปสู่การคาดการณ์ว่า BoE จะลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายอีกครั้ง 

เม่ือใด ท้ังน้ี อัตราดอกเบ้ียในยุโรป ท้ัง ECB และ BoE ก็มีแนวโน้มท่ี

ปรับตัวลดลงชัดเจน ซ่ึงส่งผลดีต่อตลาดหุ้น ดังน้ัน เราจึงแนะน าทยอย

สะสม ES-GER และ ONE-EUROEQ

• BOJ คงดอกเบ้ีย แต่ท่าทีอาจใช้นโยบายเข้มงวดมากขึ้น การประชุม BOJ 

ท่ีผ่านมา มีมติคงดอกเบ้ียแต่นักลงทุนมองว่า BOJ จะมีการส่ง

สัญญาณท่ีเข้มงวดมากขึ้นหลังจากน้ี เน่ืองจากเงินเฟ้อญ่ีปุ่นยังคงอยู่

ในระดับสูง ขณะท่ีในวันศุกร์จะมีการประกาศ Tokyo CPI (ธ.ค.) ตลาด

มองน่าจะสูงกว่าเดือนก่อนหน้า ท าให้การลงทุนในหุ้นญ่ีปุ่นยังเส่ียง



กองทุนตลาดหุ้นอ่ืนๆ ที่ให้ถือครอง และทยอยขาย

ท าก าไร

• ถือครองการลงทุน (หากท่านใดรับความเส่ียงได้มาก และรับผลขาดทุน

ได้ แนะน าทยอยสับเปลี่ยนไปกองทุนแนะน าของเรา) : ES-GDIV,                  

KT-FINANCE, 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 และ ES-JPNAE

• ทยอยขายท าก าไร: -

กองทุน Highlight 

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

ES-GER, ONE-EUROEQ, SCBSEMI (A), TSF-A และ TISCOHD-A ส่วน 

ES-GAINCOME และ UEV ลงทุนระยะยาว



• สรุปภาพรวมการลงทุนตราสารหน้ีประจ าสัปดาห์ ดัชนีการลงทุนในตรา

สารหน้ีท่ัวโลกปรับตัวลงต่อในสัปดาห์ก่อน และส่งผลให้ดัชนีการลงทุน

ในตราสารหน้ีโดยรวมติดลบมากข้ึนนับต้ังแต่ต้นปี หลังจากท่ีพ่ึงพลิก

ติดลบในสัปดาห์ก่อนหน้า พร้อมกับค่าความผันผวนท่ีพุ่งสูงขึ้น น าโดย

การปรับตัวลงของตราสารหน้ีประเภทพันธบัตรรัฐบาล กดดันจาก

ปรับตัวขึ้นของพันธบัตรรัฐบาล โดยเฉพาะพันธบัตรสหรัฐฯ หลังจากท่ี

ประชุม FOMC มีท่าทีท่ีเข้มงวดมากขึ้น ผ่าน Dot Plot ท่ีค่ากลางการลด

ดอกเบ้ียเหลือเพียง 2 ครั้งในปีหน้า อีกท้ังคุณ Powell ประธาน Fed ยัง

กล่าวหลังการประชุมว่าต้องระมัดระวังมากขึ้นเกี่ยวกับการลดดอกเบ้ีย 

ขณะท่ีอัตราผลตอบแทนพันธบัตรอังกฤษปรับตัวขึ้นเช่นกัน หลัง BOE 

คงดอกเบ้ีย ท่ามกลางแรงกดดันเงินเฟ้อท่ียังคงอยู่ ส่วนอัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรไทยปรับตัวลดลงสวนทางอัตราผลตอบแทน

พันธบัตรโลก หลังจากท่ี กนง. คงดอกเบ้ียนโยบายตามคาด แต่เปิดทาง

ถึงการลดดอกเบ้ียในอนาคต ด้านตราสารหนี้ประเภทเครดิต ปรับตัวลง

เช่นกันในสัปดาห์ก่อน แต่นับจากต้นปี ตราสารหน้ี High Yield ยังข้ึนได้ดี
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• Fed ลดดอกเบ้ียตามคาด แต่ Dot Plot มองเข้มงวดมากข้ึน ที่ประชุม FOMC มี

มติ 11-1 เสียง ปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 25bps สู่ระดับ 4.25%-4.5% ตาม

คาด (1 เสียง สนับสนุนให้คงดอกเบ้ีย) ขณะที่ค่ากลางของ Dot Plot ช้ี Fed มี

แนวโน้มลดดอกเบ้ีย 50bps ในปีหน้า ซ่ึงเข้มงวดกว่า Dot Plot ในเดือน ก.ย. ที่

มองลดดอกเบ้ีย 100bps ด้านประธาน Fed กล่าวว่าการลดดอกเบ้ียในอนาคต

จะต้องท าอย่างระมัดระวังมากข้ึน โดยข้ึนอยู่กับการชะลอลงของเงินเฟ้อ ซ่ึง 

Fed ได้ปรบัเพ่ิมประมาณการณ์เงนิเฟ้อในปีหน้าจาก 2.1% เป็น 2.5%

• BOE คงดอกเบ้ียตามคาด แต่ Bond Yield พุ่ง ที่ประชุมธนาคารกลางอังกฤษ 

(BOE) มีมติ 6-3 เสียง ให้คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายที่ระดับ 4.75% ตามคาด (3

เสียง สนับสนุนให้ลดดอกเบ้ีย) โดยคุณ Andrew Bailey ผู้ว่าการฯ BOE ย้าว่า

จะลดดอกเบ้ียอย่างค่อยเป็นค่อยไป โดยอ้างถึงประมาณการณ์ในเดือน พ.ย. ว่า 

BOE จะลดดอกเบ้ีย 4 ครั้ง สู่ระดับ 3.75% ในปี 2025 อย่างไรก็ตาม เทรดเดอร์

ไม่ม่ันใจถึงการปรับลดดอกเบ้ียของ BOE ในอนาคต จากแรงกดดันเงินเฟ้อที่

ยังอยู่นะดับสูง โดยรับรู้การลดดอกเบ้ียเพียง 50bps ส่งผลอัตราผลตอบแทน

พันธบัตรอังกฤษพุ่งสูงข้ึนหลังการประชุม BOE

• BOJ คงดอกเบ้ียตามคาด ที่ประชุมธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) มีมติ 8-1 เสียง 

คงอัตราดอกเบ้ียระยะส้ันท่ีระดับ 0.25% ตามคาด โดยมองเศรษฐกิจมีแนวโน้ม

เติบโตสูงกว่าศักยภาพ และคาดว่าเงินเฟ้อจะค่อยๆ เร่งตัวสูงข้ึน ซ่ึงต้องใช้

เวลามากข้ึนในการประเมินความไม่แน่นอนเก่ียวกับเศรษฐกิจและเงนิเฟ้อญ่ีปุ่น

• กนง. คงดอกเบ้ียตามคาด เก็บกระสุนเผื่อความไม่แน่นอนในอนาคต ที่ประชุม 

กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายที่ระดับ 2.25% ตามคาด โดย

มองอัตราดอกเบ้ียอยู่ในระดับที่สอดคล้องกับแนวโน้มและศักยภาพเศรษฐกิจ

ไทย อีกท้ังยังเป็นการรักษาขีดความสามารถของนโยบายการเงินเพ่ือรองรับ

ความไม่แน่นอนในอนาคต ท้ังน้ี ธปท. ประมาณการเศรษฐกิจไทยปีนี้โต 2.7% 

และปีหน้าโต 2.9% ส่วนเงนิเฟ้อประมาณที่ 0.4% ในปีน้ีและ 1.1% ในปีหน้า



• ค าแนะน าการลงทุนในตราสารหนี้ DM แม้ผลการประชุม FOMC จะดู

เข้มงวดมากขึ้น แต่ประตูการลดดอกเบี้ยของ Fed ยังคงขึ้นอยู่กับข้อมูล 

โดยเฉพาะเงินเฟ้อ ซึ่ งคาดว่ายังมีแนวโน้มลดลงต่อในปีหน้า ขณะที่

เศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยรวมยังมีแนวโน้มแข็งแกร่ง คงค าแนะน าทยอยสะสม

กองทุนตราสารหนี้ที่ เน้นทางด้านเครดิต เช่น KT-CSBOND-A และ ES-

GSBOND-A ส่วนกองทุน ES-GF-A และ ES-GINCOME ก็สามารถค่อยๆ

สะสมได้ จาก Bond Yield ที่พุ่งขึ้นมาอยู่ในระดับที่น่าสนใจ

• ค าแนะน าการลงทุนในตราสารหนี้  EM และไทย ผลการประชุม FOMC 

สหรัฐฯ ส่งผลให้ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ แข็งค่าขึ้น กดดันค่าเงินใน EM ให้มี

ความผันผวน อีกท้ังนโยบายข้ึนภาษีการค้าของสหรัฐฯ อาจส่งผลกระทบ

ต่อการเติบโตของเศรษฐกิจใน EM ท าให้ธนาคารกลางใน EM มีแนวโน้ม

ระมัดระวังมากขึ้น จึงยังไม่แนะน าให้ลงทุนในตราสารหนี้ EM ในตอนนี้ ส่วน

การลงทุนในตราสารหนี้ไทย ผลการประชุม กนง. ที่คงดอกเบี้ยตามคาด แต่

เปดิโอกาสถึงการลดดอกเบี้ยในอนาคต หากมีความไม่แน่นอนเกิดขึ้น จึงคง

ค าแนะน าทยอยสะสมกองทุน KFAFIX-A หรือ K-FIXED-A ที่  duration 

มากกวา่ 1 ป ีหรอือาจเลือกพักเงนิในตราสารหน้ีระยะส้ันได้

• ทยอยสะสมกองทุน ES-GF-A, ES-GINCOME, ES-GSBOND-A และ 
KT-CSBOND-A

• ตราสารหน้ีไทย แนะน าทยอยสะสมกองทุน KFAFIX-A, K-FIXED

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

• ส าหรับกองทุนตราสารหน้ีต่างประเทศฝ่ัง EM เรายังไม่แนะน าให้ลงทุน



ธนัวาคม 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



ธนัวาคม 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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