


855.23

43,487.83

5,996.66

19,630.20

523.62

20,903.39

38,451.46

3,812.34

7,108.81

23,203.20

7,154.66

1,340.63

77.88

2,703.25

461.53

4.63%

2.39%

2.58%

3.69%

2.93%

2.45%

2.38%

3.41%

-1.89%

2.14%

3.22%

-0.88%

0.93%

-2.00%

1.71%

0.50%

0.91%

-13.20

6.60

1.71%

2.26%

2.01%

1.67%

3.22%

4.99%

-3.62%

-3.03%

-1.87%

-1.78%

1.06%

-4.25%

8.59%

3.00%

-0.41%

5.60

14.20

1.71%

2.26%

2.01%

1.67%

3.22%

4.99%

-3.62%

-3.03%

-1.87%

-1.78%

1.06%

-4.25%

8.59%

3.00%

-0.41%

5.60

14.20

17/01/25

MSCI ACWI

Dow Jones

S&P 500

Nasdaq

STOXX 600

DAX

Nikkei 225

CSI 300

HSCEI

SENSEX

JCI

SET

WTI

Gold

Global Aggregate

UST10Y

THGB 10Y



“ภาวะ Risk On กลับมาสู่ตลาด อย่าพลาดโอกาสลงทุน”

• คุณทรัมป์รับต าแหน่งอย่างเป็นทางการ คาดเสริมภาวะ Risk On ให้ตลาด วันจันทร์ที่          

20 ม.ค. 25 ไดฤ้กษ์ที่คณุทรมัป์เข้าพิธสีาบานตนเพ่ือรับต าแหน่งประธานาธบิดีสหรัฐฯ อย่าง

เป็นทางการ โดยมีคุณ หาน เจ้ิง รองประธานาธบิดีจีน เข้าร่วมพิธดี้วย แสดงให้เห็นถึงการ

ส่งสัญญาณที่ประนีประนอมของจีน เราจึงมองว่ามีโอกาสสูงที่คุณทรัมป์จะไม่กล่าวถึงการ

ขึ้นภาษีน าเข้าที่รุนแรงกับจีนในวันรับต าแหน่ง ส่งผลให้นักลงทุนสบายใจและช่วยให้

บรรยากาศการลงทุนในเดอืน ม.ค. ดขีึ้นตอ่ได้

• จับตาผลประกอบการของ Netflix กันต่อ โมเมนตัมขาขึ้นจะคงออยู่อย่างยาวนานหรือไม่ 

ขึ้นอยู่กับผลประกอบการของบริษัทที่ส าคัญเป็นหลัก สัปดาห์ก่อน US Big Bank ทั้ง 6 

ประกาศผลประกอบการออกมาแข็งแกร่งและโตขึ้นเมื่อเทียบกับปี 2023 ตามที่เราคาด 

สัปดาห์นี้จับตาผลประกอบการของ Netflix กันต่อ ซึ่งเรามองว่าจะมีโอกาสออกมาดี จาก

ยอด Subscriber ที่มีแนวโน้มเติบโตขึ้นต่อเนื่อง เพราะ Content ของ Netflix มีคุณภาพและ

เป็นที่นิยมมากขึ้น อันจะส่งผลให้ Sentiment การลงทุนในหุ้นกลุ่ม Big Tech กลับมาคกึคกั

• คาด BOJ ขึ้นดอกเบี้ยอีก 0.25% 24 ม.ค. 25 จับตาผลการประชุม BOJ ซึ่งเรามองว่าจะขึ้น

ดอกเบี้ยต่อ จากเงินเฟ้อญ่ีปุ่นที่กลับมาเร่งตัวขึ้นและเงินเยนที่อ่อนค่ามาก แต่จะเกิด

ผลกระทบทางลบกบัตลาดหุ้นญ่ีปุ่นเป็นหลัก และจะมากแคไ่หนขึ้นอยู่กบัการส่ือสารของ BOJ 

ถงึแนวโน้มการขึ้นดอกเบี้ยในระยะตอ่ไป 

• ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจที่ส าคัญ ได้แก่  ดอกเบี้ย LPR ของจีน (จันทร)์, เงนิเฟ้อญ่ีปุ่น (ศุกร)์

ค าแนะน าการลงทุน:
• กองทุนตราสารทุน : 

1. ทยอยสะสม : ES-ULTIMATE GA 1/2/3 (IPO 15-24 ม.ค.), ES-USBLUECHIP,

KT-FINANCE-A, TISCOHD-A, ES-INDAE, ES-GCORE, ES-USTECH, ES-GER,

และ SCBSEMI (A) 

กองทุนตราสารหน้ี :

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

2. ตราสารหน้ีต่างประเทศ ทยอยสะสม : ES-GSBOND-A, KT-CSBOND-A และ            

ES-GINCOME



การเข้ารบัต าแหน่งของคุณทรัมป์อย่าง
เป็นทางการ (จันทร์)

Earnings Q4/24 ของ Netflix (อังคาร)  

ผลการประชุม BOJ (ศุกร)์

ดัชนี PMI เดือน ม.ค. ของประเทศหลัก (ศุกร์)



• หุ้นสหรัฐฯ ปิดพุ่ง หลังนักลงทุนคลายกังวลเงินเฟ้อ โดยตลาดหุ้น

สหรัฐฯ ปิดพุ่งแรงในรอบสัปดาห์ ก่อนที่ทรัมป์จะเข้ารับต าแหน่ง 

ประธานาธิบดีอย่างเป็นท าการในสัปดาห์นี้ โดยนักลงทุนคลายความ

กังวลเรื่องเงินเฟ้อ หลังเงินเฟ้อสหรัฐฯ ทั้งในส่วนของ PPI และ CPI 

ออกมาต่ากว่าคาด นอกจากนี้ผลประกอบการของหุ้นกลุ่มธนาคาร

สหรัฐฯ ขนาดใหญ่อย่างเช่น JPMorgan, Goldman Sachs, BlackRock, 

Citigroup, และ Bank of America โดยรวมออกมาดีกว่าคาด โดยหุ้น

กลุ่มธนาคาร +7.41% ในรอบสัปดาห์ นอกจากนี้เองเจ้าหน้าที่ Fed บาง

ท่านกลับมามีมุมมองที่ผ่อนคลายมากขึ้น อย่างเช่น Fed Governor คุณ 

Christopher Waller มองว่า Fed ควรลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว และ

เร็วมากขึ้นกว่าที่คาดไว้ เนื่องจากเงินเฟ้อยังคงชะลอตัวลงอยู่ ขณะที่ 

ประธาน Fed สาขา Cleveland คุณ Beth Hammack ยังคงกังวลเรื่อง

เงนิเฟ้ออยู่ ด้าน Bond Yield สหรัฐฯ 10 ปี ลดลง 13.2 bps ปิดที่ระดับ 

4.63% ขณะที่ดัชนี VIX ปิดที่ระดับ 15.97 จุด



▪ Core CPI ชะลอ ลดความกังวลเรื่องเงินเฟ้อจะกลับมา โดยตัวเลขเงินเฟ้อ

สหรัฐฯ (CPI) ประจ าเดือน ธ.ค. ออกมาตามคาดที่ +2.9% (YoY) และ +0.4% 

(MoM) ด้าน Core CPI ออกมาต่ากว่าคาด (+3.2% คาด +3.3% YoY) และ 

(+0.2% คาด +0.3% MoM) หลังตัวเลขเงินเฟ้อประกาศ Bond Yield เริ่ม

ปรับตัวลดลง และนักลงทุนเริ่มกลับมามองว่า กระบวนการปรับตัวลดลง

ของเงินเฟ้อนั้น ยังด าเนินต่อ ท าให้ตลาดกลับมามองโอกาสที่ Fed จะลด

อัตราดอกเบี้ยได้อีกครั้ง หลังสัปดาห์ก่อนที่ ตัวเลขการจ้างงานที่ออกมา

แข็งแกร่งจนท าให้นักลงทุนบางส่วนคิดไปว่า Fed จะไม่ลดอัตราดอกเบี้ยในปี

นี้ ทั้งนี้ตัวเลข PPI ที่ออกมาต่ากว่าคาด ผสมกับ CPI ที่ต่าเช่นกัน ท าให้ตลาด

เริม่มองวา่ตัวเลข PCE ที่จะประกาศ มีแนวโน้มชะลอตัวต่อด้วยเช่นกัน

▪ หุ้นยุโรปบวก 4 สัปดาห์ติดต่อกัน โดยตลาดหุ้นยุโรปปรับตัวขึ้นเป็นสัปดาห์ที่ 

4 ติดต่อกัน จาก sentiment การลงทุนท่ีดีท่ัวโลก ประกอบกับตัวเลข

เศรษฐกิจจีนที่ออกมาดี ท าให้หุ้นที่เกี่ยวข้องกับจีนอย่างเช่น หุ้น Luxury บวก

ได้ดีด้วย ด้านเศรษฐกิจยุโรป เงินเฟ้อ (ธ.ค.) ออกมาเป็นไปตามคาด +2.4% 

(YoY) ขณะท่ีเงนิเฟ้อฝ่ังอังกฤษ (ธ.ค.) ออกมาต่ากวา่คาด



▪ หุ้นเอเชียปิดผสม GDP จีน ปี 2024 โต 5% ตลาดหุ้นเอเชียปิดผสมผสาน

กัน โดยหุ้นอินเดีย หุ้นญ่ีปุ่นปรับตัวลดลงเล็กน้อย ขณะท่ีหุ้นจีนบวกได้ดี 

หลังมีรายงานว่า แนวโน้มการขึ้นภาษีของรัฐบาลสหรัฐฯ ภายใต้ทีมงาน

ของ Trump จะไม่ได้รุนแรงอย่างท่ีคาดการณ์ นอกจากน้ี ปธน. Trump 

เองยังได้มีการโทรคุยตรงกับ ปธน. สี จ้ินผิง ซ่ึงผลของการคุยกันเป็นไป

อย่างดี มีการคุยกันถึงเรื่องการค้า ประเด็นแอพพลิเคช่ัน TikTok, 

Fentanyl และอ่ืนๆ นอกจากน้ีเอง จีนยังประกาศตัวเลขเศรษฐกิจ ออกมา

ดี โดย GDP ประจ าไตรมาส 4 ดีกว่าคาด (+5.4% คาด +5.0% YoY) 

ส่งผลให้ GDP ในปี 2024 โต 5% (YoY) ด้าน ยอดค้าปลีกโต 3.7% (YoY) 

ดีกว่าคาด ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม +6.2% (YoY) ดีกว่าคาด และ การ

ลงทุนสินทรัพย์คงทน +3.2% (YoY) ต่ากว่าคาดเล็กน้อย

▪ Trust, Confidence, Sentiment ยังไม่ดี กดดันหุ้นไทยต่อเน่ือง แม้จะมี

ถ้อยแถลงถึงปัญหา และแนวทางแก้ไข ท่ีจะช่วยเรียกความเช่ือม่ันของ

ตลาดหุ้นไทยในงาน Dinner Talk: Chat with Tony แต่ตลาดหุ้นก็ยัง

ปรับตัวลดลงต่อ ขณะเดียวกันตลาดหุ้นยังเผชิญแรงกดดันจากหุ้นกลุ่ม

ท่องเท่ียวจากประเด็น การหายตัวไปของนักแสดงจีน นอกจากน้ีเองนัก

ลงทุนยังอยู่ในโหมดระมัดระวังการซ้ือขาย โดยจะรอติดตามนโยบายต่างๆ 

ของ Donald Trump และการประกาศงบของหุ้นกลุ่มธนาคาร ขณะท่ีนัก

ลงทุนต่างชาติขายสุทธหิุ้นไทยมูลค่า 222 ล้านดอลลาร์สหรัฐ



• ตลาดหุ้นกลับมาฟ้ืนตัวได้ดีตามคาด และมีโอกาสปรับขึ้นต่อ สัปดาห์ท่ี

ผ่านมา ตลาดหุ้นแทบท่ัวโลกโดยเฉพาะสหรัฐฯ กลับมาปรับข้ึนได้ดี จาก

ความกังวลเรื่องเงินเฟ้อสหรัฐฯ ท่ีเบาบางลง ตอบสนองต่อตัวเลข 

Core CPI เ ดือน  ธ .ค .  ท่ีช ะลอตัวลงมากกว่าคาด ประกอบกับ                

ผลประกอบการของ US Big Bank ท้ัง 6 ออกมาแข็งแกร่งและโตขึ้นเม่ือ

เทียบกับปี 2023 ตามที่เราคาด น าพาตลาดกลับเข้าสู่ภาวะ Risk On อีก

ครั้ง ท้ังน้ี เรามองว่าภาวะ Risk On จะอยู่คู่ตลาดต่อไปในสัปดาห์น้ีอัน

เน่ืองมาจาก 1) วันท่ี 20 ม.ค. 25 คุณทรัมป์จะเข้าพิธีสาบานตนเพ่ือรับ

ต าแหน่งประธานาธิบดีสหรัฐฯ อย่างเป็นทางการ โดยมีคุณ หาน เจ้ิง

รองประธานาธบิดีจีนเข้าร่วมพิธด้ีวย แสดงให้เห็นถึงการส่งสัญญาณ

ท่ีประนีประนอมของจีน เราจึงมองว่ามีโอกาสสูงท่ีคุณทรัมป์จะไม่

กล่าวถึงการขึ้นภาษีน าเข้าท่ีรุนแรงกับจีนในวันรับต าแหน่ง ส่งผลให้นัก

ลงทุนสบายใจและช่วยให้บรรยากาศการลงทุนในเดือน ม.ค. ดีขึ้นต่อได้ 

2) เรามองว่าผลประกอบการของ Netflix ในวันอังคารจะออกมาดี 

จากยอด Subscriber ท่ีมีแนวโน้มเติบโตขึ้นต่อเน่ือง เพราะ Content 

ของ Netflix มีคุณภาพและเป็นท่ีนิยมมากขึ้น และ 3) คาด BOJ จะขึ้น

ดอกเบ้ียต่อในวันศุกร์น้ี จากเงินเฟ้อญ่ีปุ่นท่ีกลับมาเร่งตัวขึ้นและเงิน

เยนท่ีอ่อนค่ามาก แต่จะเกิดผลกระทบทางลบกับตลาดหุ้นญ่ีปุ่นเป็นหลัก

เพราะ Position การ Short เงินเยนของนักเก็งก าไรในตลาดไม่ได้สูง

มากเหมือนช่วงปี 2024 ดังน้ัน เราจึงแนะน าให้ทุกท่านทยอยสะสม

กองทุนแนะน าของเรากันต่อ เพ่ือไม่ให้พลาดโอกาสลงทุน

Source: ttb Investment Product Strategist, TrueID News 

คุณ หาง เจ้ิง เข่าร่วมพิธสีาบานตนของคณุทรมัป์ คาดท าให้
คุณทรัมป์ไม่กลา่วถึงการขึ้นภาษีน าเข้าจากจีนอย่างรุนแรง



• ผลประกอบการของ US Big Bank ออกมายอดเยี่ยมตามคาด ไม่ว่า Fed จะ

ลดดอกเบี้ยหรือไม่ลด หุ้นสหรัฐฯ ก็ขึ้ นต่อได้ตราบใดที่  Earnings ยัง

แข็งแกร่ง โดย US Earnings Season Q4/24 เปิดฉากได้อย่างทรงพลัง

ด้วยผลก าไรของกลุ่ม Big Bank ท้ัง 6 ออกมาแข็งแกร่งและโตขึ้นเมื่อเทียบ

กับปี 2023 ตามท่ีเราคาด ท้ังในด้าน Net Interest Income, Investment 

Banking Fee และรายได้จาก Trading Desk นอกจากนี้ เรามองว่าผลก าไร

ของกลุ่มธนาคารสหรัฐฯ มีแนวโน้มเติบโตขึ้นได้ต่อในปีนี้ เพราะรายได้จาก 

Investment Banking ยังขยายตัวได้ต่อเนื่องตามเศรษฐกิจที่ดี  และ

ดอกเบี้ยที่ยังอยู่ในวัฏจักรขาลง ส่งผลให้มีกิจกรรม M&A และการออก 

Corporate Bond เพ่ิมข้ึนน่ันเอง เราจึงยังคงแนะน าให้ทยอยสะสมกองทุน 

KT-FINANCE-A กันต่อเนื่อง 

• US Big Tech เริ่มฟ้ืนตัวเช่นกัน พลังของ AI ยังคงอยู่   นอกจากกลุ่ม

ธนาคาร ราคาหุ้นกลุ่ม Big Tech ก็เริ่มฟ้ืนตัวจากความกังวลเรื่องเงินเฟ้อ

สหรัฐฯ ที่ลดลง ประกอบกับ Earnings ของ TSMC ออกมาแข็งแกร่งมาก 

จากความต้องการใช้ชิปเพ่ือ AI ท่ียังขยายตัวไม่หยุดย้ัง และ CEO ของ 

TSMC ยังมองว่าความต้องการใช้ชิปดังกล่าวจะเพ่ิมมากข้ึนในปี 2025 นี้

อีกด้วย  นอกจากนี้  ทาง Barclays ยังปรับเป้าหมายราคาของ Nvidia

เพ่ิมข้ึน เพราะมองว่าความต้องการใช้ชิป Blackwell จะเพ่ิมข้ึนในปีน้ี เป็น

การตอกย้าว่าธีม AI ยังไม่หายไปจากตลาด เราจึงแนะน าให้ลงทุนในหุ้น

กลุ่ม Big Tech เช่นเดิมผ่านกองทุน ES-USBLUECHIP และ ES-USTECH

Source: Statista

จับตา Earnings ของ Netflix ในวันอังคาร หากออกมาดีและจ านวน
สมาชิกเพ่ิมข้ึน จะเสริม Sentiment การลงทุนในหุ้นกลุ่ม Tech ให้ดีขึ้นได้



• คาดตลาดหุ้นจีนจะผันผวนต่อ จึงยังไม่น่าลงทุน แม้ว่าจีนประกาศ GDP 

Q4/24 ออกมาท่ี +5.4% YoY ดีกว่าท่ีตลาดคาด และท าให้ GDP ท้ังปี 

2024 ของจีนโตได้ตามเป้าหมายท่ี +5% แต่ก็ถือว่าต่ากว่า GDP ปี 2023 

ท่ี +5.2% จึงไม่ส่งผลบวกต่อตลาดมากนัก นอกจากน้ี นักลงทุนยังรอดู

สถานการณ์ว่าหลังจากท่ีคุณทรัมป์รับต าแหน่งแล้ว จะมีการออก

มาตรการเรื่องภาษีมากดดันจีนหรือไม่ ซ่ึงอาจส่งผลให้ตลาดหุ้นจีนผัน

ผวนได้ เราจึงแนะน าให้ถือครอง  ES-CHINAA, ES-COF และ UCI

• ตลาดหุ้นอินเดียเริ่มรีบาวน์ เป็นจังหวะในการลงทุน นับแต่ต้นปี 2025 

ตลาดหุ้นอินเดียถูกขายท าก าไรออกมาต่อเน่ือง แต่ด้วยเงินเฟ้ออินเดีย

และ GDP ท่ีชะลอตัวลง ท าให้เรามองว่า RBI จะเริ่มลดดอกเบ้ียครั้งแรก

ในการประชุมต้นเดือน ก.พ. น้ี และจะส่งผลดีต่อตลาดหุ้นโดยเฉพาะกลุ่ม

หุ้นขนาดกลางและเล็ก เราจึงแนะน าให้ทยอยสะสมกองทุน ES-INDAE 

กันต่อเน่ือง

• หุ้นฝ่ังยุโรป Outperform และยังน่าลงทุน นอกจากสหรัฐฯ ความกังวล

เรื่องเงินเฟ้อในฝ่ังยุโรปและอังกฤษ ก็ลดลงมาบ้างเช่นกัน ส่งผลให้นัก

ลงทุนมีความม่ันใจมากขึ้นว่า ECB จะลดดอกเบี้ยต่อในการประชุมปลาย

เดือนนี้ และเศรษฐกิจยุโรปจะฟ้ืนตัวต่อได้ ส่งผลดีต่อหุ้นกลุ่มวัฏจักร

อย่างธนาคาร ท้ังน้ี ดอกเบ้ียท่ีแม้จะปรับลง แต่ยังอยู่ในแดนบวก จึงท าให้

แนวโน้มผลก าไรของกลุ่มธนาคารในยุโรปยังสดใส และส่งผลดีต่อตลาด

หุ้นโดยรวม เราจึงแนะน าทยอยสะสมกองทุน ES-GER กันต่อ 

• BOJ ได้ฤกษ์ขึ้นดอกเบี้ยต่อ หุ้นญ่ีปุ่นจึงยังไม่น่าลงทุน 24 ม.ค. 25 จับตา

ผลการประชุม BOJ ซ่ึงเรามองว่าได้ฤกษ์ที่จะขึ้นดอกเบี้ยต่อเสียที จากเงนิ

เฟ้อญ่ีปุ่นท่ีกลับมาเร่งตัวขึ้น และเงินเยนท่ีอ่อนค่ามาก ท้ังน้ี เราคาดว่า

การขึ้นดอกเบี้ยของ BOJ จะกระทบกับตลาดหุ้นญ่ีปุ่นเป็นหลัก และจะมาก

แค่ไหนขึ้นอยู่กับการส่ือสารถึงแนวโน้มการขึ้นดอกเบี้ยในระยะต่อไป ส่วน

ตลาดหุ้นอ่ืนๆ คาดว่าไม่ได้รับผลกระทบทางลบมาก เพราะ JPY Short 

Position ยังไม่สูงมากนัก และต่ากว่าค่าเฉลี่ยในรอบ 5 ปี



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-GAINCOME, 

ES-PREMIUMBRAND, KT-ENERGY, ES-CHINAA , ES-COF, 

SCBCHAA, ONE-EUROEQ, TSF-A และ ES-GF-A

• ทยอยขายท าก าไร: ES-JPNAE

กองทุน Highlight 

• ทยอยสะสม  : ES-ULTIMATE GA 1/2/3 (IPO 15-24 ม.ค.), 

ES-USBLUECHIP, KT-FINANCE-A, TISCOHD-A, ES-INDAE, 

ES-GCORE, ES-USTECH, ES-GER, และ SCBSEMI (A) 



• สรุปภาพรวมการลงทุนตราสารหน้ีประจ าสัปดาห์ ดัชนีการลงทุนในตรา

สารหน้ีท่ัวโลกฟ้ืนตัวในสัปดาห์ก่อน หลังจากท่ีปรับตัวลงต่อเน่ืองนับ

จากต้นปี จากการท่ีนักลงทุนเริ่มคลายความกังวลเก่ียวกับโอกาสในการ

ลดดอกเบ้ียของ Fed โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ อายุ 10 ปี 

ลดลงกว่า 13 bps ในสัปดาห์ก่อน มาอยู่ท่ีระดับ 4.63% โดยมีแรงหนุน

จากเงินเฟ้อท่ีชะลอตัวต่ากว่าคาดเล็กน้อย ประกอบกับความเห็นคณะ 

กรรมการ Fed ส่วนใหญ่ ยังไม่ปิดโอกาสการลดดอกเบ้ีย โดยมุ่งไปท่ี

พัฒนาการทางด้านเงินเฟ้อ ขณะท่ีความน่าจะเป็นในการลดดอกเบ้ีย

จาก CME FedWatch Tool ยังคงมองว่า Fed จะคงดอกเบ้ียในการ

ประชุมวันที่ 28-29 ม.ค. น้ี พร้อมมองโอกาสการลดดอกเบ้ียเพียง 1 ครั้ง

ในปีน้ี แต่ช่วงเวลาในการลดดอกเบ้ียได้เริ่มเขยิบมาเป็นในช่วงเดือน มิ.ย. 

จากช่วงก่อนหน้าท่ีมองว่าจะลดดอกเบ้ียในช่วงเดือน ก.ย. หรือบางส่วน

มองว่า Fed อาจไม่ลดดอกเบ้ียด้วยซ้า ซ่ึงการลดลงของอัตราผลตอบ 

แทนพันธบัตรสหรัฐฯ ส่งผลบวกไปยังการลงทุนตราสารหน้ีท่ัวโลก ค่า

ความผันผวนของการลงทุนในตราสารหน้ีวัดจาก MOVE Index ลดลง
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• เงินเฟ้อสหรฐัฯ ต่ากว่าคาด ช่วยลดแรงกดดันต่อทิศทางดอกเบ้ีย เงนิเฟ้อ CPI 

เดือน ธ.ค. ของสหรัฐฯ เร่งตัวข้ึน 2.9%YoY จาก 2.7% ในเดือน พ.ย. ตามคาด 

ขณะที่เงินเฟ้อ Core CPI ชะลอลงเป็น 3.2%YoY ต่ากว่า 3.3% เดือนก่อนละที่

ตลาดคาดเล็กน้อย ส่วนเงินเฟ้อฝ่ังผู้ผลิต ดัชนี PPI เร่งตัวข้ึนเป็น 3.3%YoY 

จาก 3% เดือนก่อน แต่ต่ากว่า 3.4% ที่ตลาดคาดเล็กน้อย ส่วน Core PPI ทรง

ตัวที่ 3.5%YoY ต่ากว่า 3.8% ท่ีตลาดคาด ท้ังน้ีเงินเฟ้อท่ีออกมาใกล้เคียงหรือ

ต่ากว่าที่ตลาดคาดเล็กน้อย ก็ช่วยให้นักลงทุนคลายความกังวลเก่ียวกับ

แนวโน้มการด าเนินนโยบายการเงนิที่เข้มงวดของ Fed

• เงินเฟ้ออังกฤษ ชะลอลงมาต่ากว่าคาดเล็กน้อย เงินเฟ้ออังกฤษ เดือน ธ.ค. 

ชะลอลงเป็น 2.5%YoY จาก 2.6% เดือนก่อนและที่ตลาดคาด นับเป็นการชะลอ

ตัวครัง้แรกในรอบ 3 เดือน ขณะที่เงนิเฟ้อพ้ืนฐานชะลอลงเช่นกันเป็น 3.2%YoY 

จาก 3.5% เดือนก่อน ต่ากว่า 3.4% ท่ีตลาดคาด เพ่ิมโอกาสการลดดอกเบ้ีย

• เงินเฟ้ออินเดียชะลอลงต่ากว่าคาด แต่สูงกว่าค่ากลางของเป้าหมาย เงินเฟ้อ 

เดือน ธ.ค. ของอินเดีย ชะลอลงเป็น 5.22%YoY จาก 5.48% ในเดือนก่อน ต่า

กว่า 5.3% ที่ตลาดคาด แต่ยังคงสูงกว่าค่ากลางของกรอบเป้าหมายที่ 4% โดย

เป็นผลจากราคาอาหารที่ชะลอลงเหลือ 8.39%YoY จาก 9.04% ในเดือน พ.ย. 

(ราคาผักชะลอลงจาก 29.3% เหลือ 26.5%) ขณะที่เงินเฟ้อพ้ืนฐานไม่รวมราคา

อาหารและพลังงาน ชะลอลงจาก 3.72% เหลือ 3.64%YoY ท้ังน้ีเงินเฟ้อท่ีชะลอ

ลงแต่ยังคงอยู่สูงกว่า 4% ประกอบกับค่าเงนิรูปีที่อ่อนค่า อาจกดดันต่อการลด

ดอกเบ้ียของ RBI แต่นักวิเคราะห์ยังคาด RBI จะลดดอกเบ้ียในเดือน ก.พ.

• อินโดนีเซียท าเซอร์ไพรส์ลดดอกเบ้ีย 0.25% ธนาคารกลางอินโดนีเซีย (BI) มีมติ

ปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 25bps ลงสู่ระดับ 5.75% เหนือกว่านักวิเคราะห์

ท่ีคาดไว้ว่าจะคงดอกเบ้ีย ท้ังน้ี คุณ Perry Warjiyo ผู้ว่าการฯ BI กล่าวว่า BI 

ได้เปลี่ยนมุมมองเป็น ให้ความส าคัญกับท้ังเสถียรภาพของค่าเงิน และการ

เติบโต ต่างจากเดิมที่เคยระบุว่าจะเน้นสรา้งเสถียรภาพของค่าเงนิ



• ค าแนะน าการลงทุนในตราสารหนี้ DM ทิศทางเงินเฟ้อสหรัฐฯ ที่ชะลอลง

ใกล้เคียงหรือต่ากว่าที่ตลาดคาดเล็กน้อย ท าให้ตลาดการลงทุนในตราสาร

หนี้มีความผ่อนคลายมากขึ้น ซึ่งหากพิจารณาจากระดับอัตราผลตอบแทน 

และโอกาสในการลดดอกเบี้ยจาก CME FedWatch Tool ที่ยังคงมองการ

ลดดอกเบี้ยเพียง 1 ครัง้ในปีน้ี เรามองว่าเป็นความกังวลท่ีอาจจะมากเกินไป 

ส่งผลเราคงค าแนะน าทยอยสะสม ผ่านกองทุนที่เน้นตราสารหนี้ประเภท

เครดิต เช่น KT-CSBOND-A และ ES-GSBOND-A รวมถึงกองทุนที่ ได้

ประโยชน์หาก yield ปรบัตัวลง เช่น ES-GF-A และ ES-GINCOME

• ค าแนะน าการลงทุนในตราสารหนี้ EM และไทย sentiment การลงทุนในตรา

สารหน้ีท่ีเริ่มกลับมาผ่อนคลายมากข้ึน รวมถึงตัวเลขเศรษฐกิจจีนท่ีดีกว่า

คาดในช่วงไตรมาส 4 ส่งผลบวกต่อการลงทุนในตราสารหนี้ EM เช่นกัน  

แต่ความไม่แน่นอนเกี่ยวกับนโยบายขึ้นภาษีของทรัมป์ ที่เข้ามารับต าแหน่ง

อย่างเป็นทางการในสัปดาห์นี้ ก็อาจส่งผลต่อการลงทุนใน EM ได้ จึงยังไม่

แนะน าให้ลงทุนในตราสารหนี้ EM ในตอนนี้ ส่วนการลงทุนในตราสารหนี้ไทย 

ยังสามารถทยอยสะสมได้ผ่านกองทุนที่มี duration มากกว่า 1 ปี ผ่านกอง 

ทุน KFAFIX-A หรอื K-FIXED-A ได้เช่นเคย

• 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



มกราคม 2568

85.0%

15.0%

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                                       15.0%

ES-USTECH                                                12.0%

KT-FINANCE-A                                          10.0%

ONE-EUROEQ                                               8.0%

SCBSEMI (A)                                               10.0%

ES-INDAE                                                    10.0%

TISCOHD-A                                                  5.0%

Total                                                              100%

Fund Name                                           Weight 

ES-GF-A                                                      9.0%

KT-CSBOND-A                                         16.0%

ES-GCORE                                                27.5%

ES-USBLUECHIP                                      12.0%

ES-USTECH                                                7.0%

KT-FINANCE-A                                            7.5%

SCBSEMI (A)                                               6.0%

ONE-EUROEQ                                             4.0%

ES-INDAE                                                     8.0%

TISCOHD-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



มกราคม 2568

70.0%

30.0%

Foreign FI Thai FI

44.0%

6.0%

45.0%

5.0%

Foreign DM EQ Foreign EM EQ Foreign FI

Fund Name                                           Weight (%)

KFAFIX-A                                                  25.0%

K-FIXED-A                                                20.0%                 

KFSMART-A                                               5.0%

ES-GSBOND-A                                          15.0%

ES-GF-A                                                     10.0%

KT-CSBOND-A                                          15.0%

ES-GINCOME                                             10.0%

Total                                                             100%

Fund Name                                          Weight 

KFAFIX-A                                                5.0%

ES-GF-A                                             20.0%

KT-CSBOND-A                                       15.0%

ES-GSBOND-A                                         10.0%

ES-GCORE                                           25.0%

ES-USBLUECHIP                                        6.0%

ES-USTECH                                                 5.0%

KT-FINANCE-A                                            5.5%

ONE-EUROEQ                                              2.5%

ES-INDAE                                                     6.0%

Total                                                             100%

Fund Name                                           Weight 

KFAFIX-A                                                25.0%

KT-CSBOND-A                                         15.0%

ES-GF-A                                                    20.0%

ES-GSBOND-A                                          15.0%

ES-GCORE                                                 15.0%

ES-USBLUECHIP                                        4.0%

ES-USTECH                                                 2.0%

ES-INDAE                                                     4.0%

Total                                                             100%

21.0%

4.0%

50.0%

25.0%

Foreign DM EQ Foreign EM EQ Foreign FI Thai FI
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