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• จับตาความคืบหน้าของการเจรจาการค้าและค าส่ังของศาลอุทธรณ์ Scott Bessent, 

Howard Lutnick และ Jamieson Greer เตรียมเจรจาการค้ากับจีนต่อที่ London ในวัน

จันทร์ และทางการจีนยังอนุญาตให้ส่งออกแร่ธาตุหายากบางส่วนไปยังสหรัฐฯ ได้

สะท้อนให้เห็นว่าทั้งจีนและสหรัฐฯ ไม่ได้อยากก่อส่งครามการค้าที่รุนแรง แม้ว่าสุดท้าย

แล้วศาลอุทธรณ์หรือศาลฎีกาจะมีค าตัดสินกับภาษีตอบโต้ของทรัมป์อย่างไรก็ตาม หาก

ผลการเจรจาออกมาดีย่อมส่งผลดีต่อบรรยากาศการลงทุนโดยรวม 

• ติดตามเงินเฟ้อ PCE สหรัฐฯ เดือน เม.ย. คาดทรงตัวหรือชะลอตัวลงต่อ วันพุธและ

พฤหัสฯ จะมีการประกาศตัวเลข CPI และ PPI เดือน พ.ค. ของสหรัฐฯ ซ่ึงเราคาดว่าจะ

ออกมาทรงตัวหรือชะลอตัวลงอันเนื่องมาจากการขึ้นภาษีน าเข้ายังไม่รุนแรง ผู้ผลิตยัง

ไม่จ าเป็นต้องผลักต้นทุนการน าเข้าที่สูงขึ้นไปให้ผู้บริโภค ด้านส่วนประกอบที่ส าคัญของ

เงินเฟ้อไม่ว่าจะเป็นราคาน้ามัน ราคาไข่ และค่าเช่า ยังปรับตัวลงโดยพาะในด้าน YoY 

น าไปสู่การคาดการณ์ของตลาดว่า Fed จะมีท่าทีผ่อนคลายมากข้ึน ส่งผลดีต่อตลาดหุ้น

• ดัชนีความเช่ือมั่นผูบ้ริโภคของสหรฐัฯ มีแนวโน้มปรับข้ึนต่อเนื่อง วันศุกร์จะมีการประกาศ

ตัวเลขดัชนีความเช่ือมั่นผู้บริโภคเดือน ม.ิย. ของสหรัฐฯ ซ่ีงเรามองว่าจะปรับตัวขึ้นเมื่อ

เทียบกับเดือนก่อนหน้า จากการเจรจาการค้าที่เป็นไปด้วยดีและเงินเฟ้อที่ไม่เร่งตัวขึ้น ท า

ให้ความกังเรื่อง US Recession ลดลง เสริมภาวะ Risk On ให้ตลาดต่อไป 

• ติดตามเหตุการณ์ที่ส าคัญอ่ืนๆ แก่ ตัวเลขเงนิเฟ้อเดือน พ.ค. ของจีน (จันทร์) GDP เดือน 

เม.ย. ของอังกฤษ (พฤหัสฯ) และงาน WWDC ของ Apple (9-13 มิ.ย.) 

ค าแนะน าการลงทุน:
กองทุนตราสารทุน : 

• ทยอยสะสม: ES-ULTIMATE GA 1/2/3 (ลงทุนระยะยาวกว่า 3 ปี), ES-GCORE, 

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

กองทุนตราสารหนี้ :

1. ตราสารหนี้ไทย ถือครอง : KFAFIX-A

2. ตราสารหนี้ต่างประเทศ ทยอยสะสม : ES-GINCOME, ES-GSBOND-A,

KT-CSBOND-A



การเจรจาการค้าระหว่างผู้แทนสหรฐัฯ          
และจีน (จันทร)์

ตัวเลข CPI และ PPI เดือน พ.ค. ของสหรัฐฯ  
(พุธ และ พฤหัสฯ) 

ตัวเลขดัชนีความเช่ือม่ันผู้บรโิภคเดือน            
มิ.ย. ของสหรฐัฯ (ศุกร์)

งาน WWDC ของ Apple (9 - 13 มิ.ย.)



• หุ้นสหรัฐฯ ปิดบวก หวังเจรจาการค้าคืบหน้า โดยตลาดหุ้นสหรฐัฯ ปิด

บวกได้ หลังจากมีข่าวว่า ปธน. Donald Trump เตรยีมเข้าเจรจากับ 

ปธน. สี จ้ินผิง ของจีน ท าให้นักลงทุนมีความหวังเรือ่งของ ความ

รุนแรงประเด็นสงครามการค้าที่จะลดลง ทั้งนี้ช่วงปลายสัปดาห์คุณ 

Trump ได้โพสผ่านส่ือว่า การเจรจา ผ่านโทรศัพท์เป็นไปได้ด้วยดี และจะ

มีการนัดคุยกันอีกครัง้ในสัปดาห์นี้ อย่างไรก็ตามตลาดยังคงมีความผัน

ผวนเล็กน้อย โดยเฉพาะหุ้น Tesla หลัง คุณ Trump และคุณ Elon Musk 

มีความเห็นที่ไม่ลงรอยกัน และมีปากเสียงกันผ่านส่ือ social ทั้งนี้ตัวเลข

เศรษฐกิจอย่าง ตัวเลขการจ้างงานที่ออกมาดีกว่าคาด ช่วยหนุน 

sentiment การลงทุน ขณะที่ตลาดยังคงมีความหวังว่า Fed จะเดินหน้า

ลดดอกเบี้ยได้อย่างน้อย 2 ครัง้ในปีนี้ แม้จะมองว่าการประชุมใน มิ.ย. จะ

คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายก็ตาม ประเด็นดังกล่าวช่วยท าให้ดัชนี S&P 

500 กลับมายืนเหนือระดับ 6,000 จุดอีกครัง้นึง ด้าน Bond Yield 10 ปี 

ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 10.50 bps สู่ระดับ 4.51% ขณะที่ดัชนี VIX ปิดที่ระดับ 

16.77 จุด



▪ ตัวเลขจ้างงานดีเกินคาด ลดความกังวลภาวะเศรษฐกิจ โดยตัวเลขการจ้าง

งานนอกภาคการเกษตร ประจ าเดือน พ.ค. ออกมาที่ระดับ +139K ต าแหน่ง 

สูงกว่าที่ตลาดคาด +126K ต าแหน่ง แต่ชะลอจากเดือนก่อนหน้าที่ +147K 

ต าแหน่ง ขณะที่ตัวเลขอัตราการว่างงานออกมาที่ระดับ 4.2% ตามคาด และ

ตัวเลขค่าจ้างแรงงานเฉลี่ยรายช่ัวโมงออกมาที่ +0.4% (MoM) สูงกว่าคาด

เล็กน้อย ที่ +0.3% (MoM) ท้ังน้ีนักลงทุนให้ความสนใจกับระดับตัวเลขจ้าง

งานมากกวา่ เนื่องจากเป็นตัวเลขที่สะท้อนผลกระทบจากนโยบายภาษีตอบโต้

ของทรัมป์ ซ่ึงตัวเลขที่ประกาศออกมาล่าสุด สะท้อนการจ้างงานที่ยังคงเพ่ิม

สูงขึ้น ท าให้ตลาดคลายความกังวลประเด็น การจ้างงานที่จะลดลงแรง 

▪ หุ้นยุโรปปิด ตาม sentiment การลงทุนที่ดี โดยหุ้นยุโรปปิดบวก หลัง 

sentiment การลงทุนดีท่ัวโลก จากข่าวตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ และ

ความหวังการเจรจาระหว่าง ปธน. โดนัลด์ ทรัมป์ และ ปธน. สี จ้ิงผิง ซึ่ง

อาจจะช่วยลดบรรยากาศความตึงเครียดประเด็นสงครามการค้าลง ขณะที่

นายกฯ เยอรมัน เตรียม ที่จะเข้าเจรจา เพ่ือหาข้อตกลงกับสหรัฐฯ ด้าน ECB 

ปรบัลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย



▪ หุ้นเอเชียส่วนใหญ่ปิดผสม  ผู้น า สหรัฐฯ-จีน เริ่มคุยกัน โดยตลาดหุ้น

เอเชียปิดผสมผสานกัน โดยหุ้นจีนปรับตัวบวกได้ดี หลัง ผู้น าสหรัฐฯ และ

จีนได้คุยกันผ่านโทรศัพท์ และผลของการเจรจาเป็นไปได้ด้วยดี พร้อมท่ีจะ

คุยกันเพ่ิมเติมเพ่ือหาข้อตกลงในสัปดาห์น้ี ด้านตัวเลขเศรษฐกิจจีน มี

ผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคการผลิต (Manufacturing PMI) จาก Caixin 

(พ.ค.) ออกมาท่ี 48.3 จุด ด้าน ผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคบริการ ออกมาท่ี 

51.1 จุด ตัวเลขท่ีออกมาสะท้อนภาคการผลิตจีน ยังคงถูกกดดันจาก

ประเด็นนโยบายภาษีตอบโต้ ของสหรัฐฯ

▪ หุ้นไทยปิดร่วง เกณฑ์ Capped Weight กดดันหุ้นใหญ่ หุ้นไทยปรับตัว

ลดลง underperformed ตลาดในภูมิภาค หลังนักลงทุนกลับมากังวล

ประเด็นท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ เตรียมใช้เกณฑื จ ากัดน้าหนักในหุ้นรายตัว 

(Capped Weight) ท่ีใช้ในการค านวณดัชนี SET50 และ SET100 ให้ไม่เกิน 

10% ประเด็นน้ีส่งผลให้หุ้นขนาดใหญ่อย่าง Delta ท่ีปรับตัวลดลง ดึงดัชนี 

SET ไปถึง 12 จุด ด้านเงินเฟ้อไทยออกมา -0.57% (YoY) มาจากราคา

พลังงาน และผัก ผลไม้ท่ีลดลง ขณะท่ีราคาอาหารสดปรับตัวเพ่ิมข้ึน ด้าน

เงินเฟ้อพ้ืนฐาน +1.09% (YoY) ด้านนักลงทุนต่างชาติขายสุทธิตลาดหุ้น

ไทยมูลค่า 73 ล้านดอลลาร์สหรัฐ



• เข้าสู่สัปดาห์ท่ีสองของเดือน มิ.ย. ตลาดหุ้นโลกมีโอกาสปรับขึ้นต่อไป  

สัปดาห์น้ีถือว่าเป็นสัปดาห์ท่ีมีเหตุการณ์ส าคัญค่อนข้างมาก ซ่ึง

โดยรวมเรามองว่าผลลัพธข์องเหตุการณ์ส าคัญต่างๆ จะออกมาดี และ

น าพาให้ตลาดหุ้นโลกปรับตัวข้ึนต่อไปได้ เริ่มจากในวันจันทร์ ผู้แทนจาก

สหรัฐฯ ไม่ว่าจะเป็น Scott Bessent, Howard Lutnick และ Jamieson 

Greer เตรียมเจรจาการค้ากับจีนต่อท่ี London สะท้อนให้เห็นว่าท้ังจีน

และสหรัฐฯ ไม่ได้อยากก่อส่งครามการค้าท่ีรุนแรง แม้ว่าสุดท้ายแล้ว

ศาลอุทธรณ์หรือศาลฎีกาจะมีค าตัดสินกับภาษีตอบโต้ของทรัมป์

ออกมาอย่างไรก็ตาม หากผลการเจรจาออกมาดีย่อมส่งผลดีต่อ

บรรยากาศการลงทุนโดยรวม ส่วนในวันพุธและพฤหัสฯ นับว่าเป็น 

Highlight ของสัปดาห์น้ี เพราะจะมีการประกาศตัวเลข CPI และ PPI 

ของสหรัฐฯ ซ่ึงเราเราคาดว่าจะออกมาทรงตัวหรือชะลอตัวลงอัน

เน่ืองมาจากการขึ้นภาษีน าเข้ายังไม่รุนแรง ผู้ผลิตยังไม่จ าเป็นต้อง

ผลักต้นทุนการน าเข้าท่ีสูงขึ้นไปให้ผู้บริโภค ด้านส่วนประกอบท่ีส าคัญ

ของเงินเฟ้อไม่ว่าจะเป็นราคาน้ามัน ราคาไข่ และค่าเช่า ยังปรับตัวลง

โดยพาะในด้าน YoY หากเป็นจริงจะน าไปสู่การคาดการณ์ของตลาดวา่ 

Fed จะมีท่าทีผ่อนคลายมากขึ้น ส่งผลดีต่อตลาดหุ้นเป็นอย่างมาก 

สุดท้าย วันศุกร์จะมีการประกาศตัวเลขดัชนีความเช่ือม่ันผู้บริโภคเดือน 

มิ.ย. ของสหรัฐฯ ซ่ีงเรามองว่าจะปรับตัวขึ้นเม่ือเทียบกับเดือนก่อนหน้า 

ท าให้ความกังเรื่อง US Recession ลดลง เสริมภาวะ Risk On ให้ตลาด

ต่อไป จึงแนะน าทยอยสะสมกองทุนแนะน าของเรากันต่อในสัปดาห์นี้

Source: Bloomberg

เงินเฟ้อสหรัฐฯ เดือน พ.ค. มีแนวโน้มทรงตัวหรือชะลอตัวลงต่อ 
ส่วนหนึ่งจากราคานา้มันที่ลดลง 



• กระแสการ Rotate ออกจากลุ่ม US Defensive มายังกลุ่ม US Growth

และ Value มีโอกาสเกิดขึ้นต่อ ด้วยภาวะตลาดท่ีค่อนมาทาง Risk On 

ย่ อม ส่ง ให้ นั กลง ทุนทยอยออกจากหุ้ นกลุ่ ม  Defensive อ ย่ าง 

Healthcare แล ะ หั น ม าลง ทุ น ในกลุ่ ม  Growth แล ะ  Value อ ย่ า ง 

Technology และ Finance กันต่อเน่ือง ท้ังน้ี หุ้นท้ังสองกลุ่มยังมีปัจจัย

บวกเฉพาะตัวเสริม โดยหุ้นกลุ่ม Technology ได้ปัจจัยเสริมจาก         

ผลประกอบการของ Broadcom ท่ีออกมาดีกว่าคาดท้ังในด้านรายได้

และผลก าไร นอกจากน้ี Broadcom ยังให้ประมาณการรายได้ของไตร

มาสล่าสุดท่ีสูงกว่าตลาดคาดอีกด้วย (15.8 คาด 15.7 USD Bn.) สะท้อน

ให้เห็นว่าธีม Generative AI ยังอยู่คู่ตลาดไม่เส่ือมคลาย นอกจากน้ี 

Apple ยังได้จัดงาน WWDC (Worldwide Developers Conference) 

ในวันท่ี 9–13 มิ.ย. ซ่ึงคาดว่าจะมีการเปิดตัว IOS ใหม่ๆ หรืออาจมี 

product ใหม่ด้วย อันจะช่วยให้เกิดกระแส rotate ออกจากหุ้นกลุ่ม 

defensive มายังกลุ่ม Tech ได้อีกทางหน่ึง ส่วนหุ้นกลุ่มการเงิน

โดยเฉพาะกลุ่มธนาคาร sentiment การลงทุนดีขึ้นจากการท่ีตัวเลขการ

จ้างงานนอกภาคการเกษตรของสหรัฐฯ ออกมาแข็งแกร่งกว่าท่ีตลาด

คาด ท าให้นักลงทุนมองว่าผลกระทบทางลบของการขึ้นภาษีท่ีมีต่อภาค

แรงงานน้ันน้อยกว่าท่ีคาด โอกาสท่ีจะเกิดภาวะ US Recession น้ันจึง

ลดลงน่ันเอง ดังน้ัน เราจึงแนะน าทยอยสะสมกองทุนแนะน าอย่าง           

KT-FINANCE-A และ ES-GCORE กันต่อเน่ือง 

Source: Bloomberg

US Earnings Q1/25 จบลงอย่างทรงพลงั Nasdaq 100 มี Earnings 
Growth มากกวา่ 20% เลยทีเดียว 



• แนวโน้มเศรษฐกิจจีนยังคลุมเครือ การลงทุนจึงต้องระมัดระวัง ตลาด

หุ้นจีนท้ัง A-Share และ H-Share ปรับตัวขึ้นมาได้จากความคาดหวังว่า

ทางการสหรัฐฯ และจีนน้ันจะเจรจาการค้ากันได้ด้วยดี แต่ในด้าน

ปัจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจน้ันยังไม่ได้กลับมาฟ้ืนตัวอย่างชัดเจนนัก 

สะท้อนจากตัวเลขราคาบ้านและเงินเฟ้อท่ียังติดลบ รวมท้ังผลกระทบ

ทางลบจากการข้ึนภาษีกันระหว่างจีนและสหรัฐฯ ในช่วงท่ีผ่านมาน้ันเริ่ม

เห็นผล ดังน้ัน หากการเจรจาการค้าพลิกออกมาในทางลบเพียง

เล็กน้อย อาจก่อให้เกิดแรงขายท าก าไรออกจากตลาดหุ้นจีนได้  เราจึง

แนะน าให้ถือครองกองทุน ES-CHINAA, ES-COF และ UCI

• RBI ลดดอกเบ้ียแรง หนุนเศรษฐกิจและตลาดหุ้นอินเดียเต็มท่ี ด้วย

แนวโน้มดอกเบ้ียในอินเดียท่ีเป็นขาลงชัดเจน ย่อมส่งผลให้ Valuation 

ของตลาดหุ้นอินเดียน่าสนใจมากขึ้น และยังส่งผลดีต่อการขยายตัวทาง

เศรษฐกิจของอินเดียในอนาคต เราจึงแนะน าทยอยสะสมกองทุน             

ES-INDAE กันต่อเช่นเดิม 

• ECB เดินหน้าลดดอกเบ้ียต่อตามคาด แล้วหุ้นฝ่ังยุโรปจะไม่ข้ึนต่อได้

อย่างไร โมเมนตัมขาข้ึนของตลาดหุ้นฝ่ังยุโรปยังคงอยู่โดยได้แรงส่ง

จากการกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านท้ังนโยบายการเงินและการคลัง โดยใน

ด้านนโยบายการเงิน ECB ลดดอกเบ้ียอีก 0.25% เป็นครั้งท่ี 4 ของปี 

2025 พร้อมท้ังปรับประมาณการเงนิเฟ้อในปี 2025 ลงเหลือ 2% สะท้อน

ให้เห็นว่าฝ่ังยุโรปน้ันไม่มีปัญหาเรื่องเงินเฟ้อแล้ว และการท่ี ECB ปรับ

ประมาณการเงินเฟ้อลงน้ันเปรียบเสมือนเป็นการส่งสัญญาณว่าใน

อนาคตมีโอกาสลดดอกเบ้ียต่อได้ ด้านนโยบายการคลัง พ่ีใหญ่อย่าง

เยอรมนีอาจมีการประกาศมาตรการลดภาษีนิติบุคคลในเร็ววันน้ีอีกด้วย 

อันจะเป็นปัจจัยบวกท่ีส าคัญมากเพราะฝ่ังยุโรปน้ันไมได้ด าเนินนโยบาย

ขาดดุลทางการคลังเพ่ิมข้ึนมานาน ดังน้ัน เราจึงแนะน าทยอยสะสม

กองทุน ES-GER กันต่อ



กองทุนตลาดหุ้นอ่ืนๆ ที่ให้ถือครอง

• ถือครองการลงทุน : ES-GDIV, 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,             

ES-GF-A, ES-JPNAE, ES-USBLUECHIP, ES-USTECH, SCBSEMI (A)

• ทยอยขายท าก าไร: -

กองทุน Highlight 

• รับความเส่ียงได้ ทยอยสะสมเมื่อย่อตัว : ES-ULTIMATE GA 1/2/3 

(ลงทุนระยะยาวกว่า 3 ปี), ES-GCORE, KT-FINANCE-A, ES-GER, 

ES-INDAE, TISCOHD-A



• สรุปภาพรวมการลงทุนตราสารหนี้ประจ าสัปดาห์ ดัชนีการลงทุนในตราสารหน้ีท่ัว

โลกค่อนข้างทรงตัวถึงปรับตัวลงเล็กน้อยในสัปดาห์ก่อน ท้ังดัชนีตราสารหน้ี

โดยรวม, ดัชนีพันธบัตรรฐับาลท่ัวโลก และดัชนีตราสารหน้ีประเภทหุ้นกู้เอกชนระดับ 

Investment Grade ตามอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลท่ัวโลกท่ีปรับตัว

เพ่ิมข้ึนเล็กน้อยในสัปดาห์ก่อน จากการท่ีนักลงทุนจับตาความคืบหน้าในการเจรจา

การค้าระหว่างสหรัฐฯ กับประเทศต่างๆ ท่ัวโลก โดยเฉพาะกับจีน ท่ีจะมีการเจรจา

กันต่อในสัปดาห์นี้ หลังจากประธานาธบิดี โดนัลด์ ทรมัป์ แห่งสหรัฐฯ เผยในสัปดาห์

ก่อนว่าการพูดคุยทางโทรศัพท์กับประธานาธิบดีสี จ้ินผิง ของจีน เป็นไปในทิศ

ทางบวก โดยในระหว่างสัปดาห์ อัตราผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี ของสหรัฐฯ 

ปรับตัวลงจากความกังวลเกี่ยวกับเศรษฐกิจ หลังตัวเลขการจ้างงานภาคเอกชน 

รวมถึงยอดผู้ขอรับสวัสดิการว่างงานครั้งแรกรายสัปดาห์ออกมาแย่กว่าคาด แต่

ก็กลับมาปรับตัวเพ่ิมข้ึนในช่วงสุดสัปดาห์หลังตัวเลขการจ้างงานนอกภาค

การเกษตรออกมาดีกว่าคาด ขณะที่อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ 

อายุ 2 ปี เคลื่อนไหวสวนทางกับอายุ 10 ปี จากแนวโน้มเกี่ยวกับดอกเบี้ยของ Fed 

ท้ังน้ีค่าความน่าจะเป็นเกี่ยวกับอัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐฯ จาก CME Fed 

Watch Tool พบว่ามีค่าความน่าจะเป็นเกือบ 100% ที่ Fed จะคงดอกเบี้ยในการ

ประชุม FOMC เดือนนี้ โดยในปีนี้อาจจะมีการปรับลดดอกเบี้ย 2 ครั้งในเดือน ก.ย. 

และ ธ.ค. ตามล าดับ ด้านอัตราผลตอบแทนพันธบัตรยุโรปอายุ 10 ปีปรับตัวเพ่ิมข้ึน

เล็กน้อยเช่นกันในสัปดาห์ก่อน หลังที่ประชุม ECB มีมติลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ตามคาด ส่วนอัตราผลตอบแทนพันธบัตร 10 ปี ของประเทศในเอเชียปรับตัวลดลง

ในสัปดาห์ก่อน ท้ังพันธบัตรญ่ีปุ่น, จีน, อินเดีย, อินโดนีเซีย รวมถึงไทย ด้านดัชนี

การลงทุนตราสารหนี้ประเภท High Yield ปรบัตัวขึ้นในทิศทางเดียวกับตลาดหุ้น
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• ECB ลดดอกเบี้ยตามคาด Lagarde ส่งสัญญาณใกล้ส้ินสุดรอบลดดอกเบี้ย ที่

ประชุม ECB มีมติปรับลดอัตราดอกเบี้ย deposit facility ลง 25bps สู่ระดับ 2% 

ตามคาด ขณะที่คุณ Christine Lagarde ประธาน ECB กล่าวว่าใกล้ส้ินสุดรอบการ

ลดดอกเบี้ยแล้ว ท้ังน้ี ECB ปรับลดคาดการณ์เงนิเฟ้อปีนี้ และปีหน้าลงสู่ระดับ 2% 

และ 1.6% จาก 2.3% และ 1.9% ตามล าดับ ส่วนคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจ

คงไว้ที่ระดับ 0.9% ในปีน้ี แต่ปรบัลดของปีหน้าลงเล็กน้อยจาก 1.2% เป็น 1.1%

• เงนิเฟ้อยุโรปชะลอลงมาอยู่ต่ากว่าเป้าหมาย 2% ของ ECB เงนิเฟ้อ เบื้องต้น เดือน 

พ.ค. ของยุโรป ชะลอลงสู่ระดับ 1.9%YoY จาก 2.2% ในเดือนก่อนหน้า ต่ากว่า 2% ที่

เป็นเป้าหมายเงนิเฟ้อของ ECB และท่ีตลาดคาด นับเป็นครั้งแรกในรอบ 8 เดือน ที่

เงนิเฟ้ออยู่ต่ากว่าระดับ 2% ขณะที่เงนิเฟ้อพ้ืนฐานไม่รวมราคาอาหารและพลังงาน 

ชะลอลงเช่นกันเป็น 2.3%YoY จาก 2.7% เดือนก่อน ต่ากว่า 2.5% ที่ตลาดคาด โดย

เงนิเฟ้อในภาคบรกิารที่ ECB จับตาอยู่ ชะลอลงอย่างมีนัยส าคัญในเดือน พ.ค.

• เงินเฟ้อจีนติดลบต่อเนื่อง เงินเฟ้อท่ัวไป เดือน พ.ค. ของจีน ทรงตัวที่ -0.1%YoY

เท่ากับเดือนก่อน นับเป็นการติดลบเป็นเดือนที่ 4 ติดต่อกัน ขณะที่เงนิเฟ้อพ้ืนฐาน 

ไม่รวมราคาอาหารและพลังงานเพ่ิมข้ึน 0.6%YoY เร่งตัวขึ้นจาก 0.5% ในช่วง 2 

เดือนก่อน นับเป็นระดับสูงสุดตั้งแต่เดือน ม.ค. ส่วนเงินเฟ้อฝ่ังผู้ผลิต -3.3%YoY

ติดลบมากขึ้นจาก -2.7% ในเดือนก่อน นับเป็นการติดลบติดต่อกันเป็นเดือนที่ 34

และเป็นการติดลบที่มากที่สุดในรอบเกือบ 2 ปี

• RBI ลดดอกเบี้ยมากกว่าคาด ที่ประชุม RBI มีมติปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

50bps สู่ระดับ 5.5% มากกว่าตลาดคาดว่าจะปรับลดอัตราดอกเบี้ยเพียง 25bps 

พรอ้มกันน้ี RBI ได้ปรบัลดอัตราส่วนการกันส ารองเงนิสด (CRR) ลงจาก 4% เหลือ 

3% ซ่ึงจะส่งผลให้มีสภาพคล่องเข้าสู่ระบบเพ่ิมข้ึน 2.5 ล้านล้านรูปี โดยครั้งสุดท้าย

ที่ RBI ปรับลด CRR ลง 1% ต้องย้อนไปในเดือน มี.ค. 2020 อย่างไรก็ตาม RBI ได้

ปรบัมุมมอง “เป็นกลาง” จาก “ผ่อนคลาย” โดยระบุวา่การปรบัดอกเบีย้ครัง้ต่อไปจะ

ข้ึนอยู่กับข้อมูลท่ีเข้ามา ท้ังน้ี RBI ได้คงคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจอินเดียปี

นี้ที่ระดับ 6.5% และปรบัลดคาดการณ์เงนิเฟ้อปีนี้ลงจาก 4% เหลือ 3.7%



• ค าแนะน าการลงทุนในตราสารหนี้ DM ส าหรบัในสัปดาห์นี้ ให้ติดตามไปที่การเจรจา

การค้าของสหรัฐฯ และการรายงานเงินเฟ้อ CPI และ PPI ของสหรัฐฯ ซ่ึงจะเป็น

ปัจจัยส าคัญที่ส่งผลต่อการลงทุนในตราสารหนี้ แม้การเจรจาการค้าจะเป็นปัจจัย

ที่คาดเดาได้ยาก และคาดว่าจะยังไม่ได้ข้อสรุปในการเจรจารอบนี้ แต่หากผลการ

เจรจาออกมาในทิศทางบวก ประกอบกับเงนิเฟ้อท่ีหากไม่ได้เพ่ิมข้ึนมากกว่าท่ีตลาด

คาดไว้ ก็จะเป็นปัจจัยบวกหนุนการลงทุนในตราสารหนี้ DM ต่อไปได้  คงค าแนะน า

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

• ค าแนะน าการลงทุนในตราสารหนี้ EM และไทย การลงทุนในตราสารหนี้ EM ยังต้อง

จับตาการเจรจาการค้ากับสหรัฐฯ ซ่ึงเป็นปัจจัยที่มีความไม่แน่นอนสูง และอาจ

ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจของประเทศใน EM อย่างมีนัยส าคัญได้ แม้อัตราเงนิเฟ้อ

ของประเทศใน EM ส่วนใหญ่จะอยู่ในทิศทางที่ชะลอลง อันน ามาซ่ึงการปรับลด

ดอกเบี้ยของธนาคารกลางหลายแห่งใน EM แต่ค่าเงนิที่ผันผวนยังเป็นปัจจัยกดดัน

การลงทุนในตราสารหนี้ EM อยู่ ยังไม่แนะน าให้ลงทุนในตราสารหนี้ EM ในตอนนี้ 

ส่วนการลงทุนในตราสารหนี้ไทย แม้เศรษฐกิจในภาพรวมยังมีแนวโน้มการเติบโตที่

อ่อนแอ ประกอบกับแรงกดดันเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับต่า จะท าให้ กนง. มีท่าทีที่ผ่อน

คลายในการด าเนินนโยบายการเงินต่อ แต่จากอัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทยที่

ปรบัตัวลงมามากแล้ว เช่น yield พันธบัตร 10 ปี ที่อยู่ในระดับใกล้เคียงกับช่วง ก.ย. 

2021 จึงปรบัค าแนะน าเป็นถือครองกองทุน KFAFIX-A ที่มี duration มากกว่า 1 ปี

• ตราสารหน้ี DM แนะน าทยอยสะสมกองทุน ES-GINCOME, ES-
GSBOND-A และ KT-CSBOND-A

• ตราสารหน้ี EM ยังไม่แนะน าให้ลงทุน

• ตราสารหน้ีไทย แนะน าถือครองกองทุน KFAFIX-A

• ส าหรับท่านท่ีต้องการพักเงนิ แนะน ากองทุน KFSMART-A, ES-IPLUS
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ES-GCORE                                                 25.0%
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ES-USTECH                                                12.0%

KT-FINANCE-A                                          10.0%

ES-GER                                                         8.0%

SCBSEMI (A)                                               10.0%

ES-INDAE                                                    10.0%

KF-HSHARE-INDX                                       5.0%

TISCOHD-A                                                  5.0%

Total                                                              100%

Fund Name                                           Weight 

ES-GF-A                                                      9.0%

KT-CSBOND-A                                         16.0%

ES-GCORE                                               21.25%

ES-USBLUECHIP                                      12.0%

ES-USTECH                                                7.0%

KT-FINANCE-A                                            7.5%

SCBSEMI (A)                                               6.0%

ES-GER                                                        6.5%

ES-INDAE                                                     8.0%

KF-HSHARE-INDX                                     3.75%

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
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45.0%

55.0%

Foreign FI Thai FI

41.5%

8.5%

45.0%

5.0%

Foreign DM EQ Foreign EM EQ Foreign FI

Fund Name                                           Weight (%)

KFAFIX-A                                                  25.0%

K-FIXED-A                                                25.0%                 

KFSMART-A                                               5.0%

ES-GSBOND-A                                          15.0%

KT-CSBOND-A                                         20.0%

ES-GINCOME                                             10.0%

Total                                                             100%

Fund Name                                          Weight 

KFAFIX-A                                                5.0%

ES-GF-A                                             10.0%

KT-CSBOND-A                                       20.0%

ES-GSBOND-A                                         15.0%

ES-GCORE                                           20.0%

ES-USBLUECHIP                                         6.0%

ES-USTECH                                                  5.0%

KT-FINANCE-A                                            5.5%

ES-GER                                                          5.0%

ES-INDAE                                                      6.0%

KF-HSHARE-INDX                                       2.5%

Total                                                              100%

Fund Name                                           Weight 

KFAFIX-A                                                25.0%

KT-CSBOND-A                                         20.0%

ES-GF-A                                                     10.0%

ES-GSBOND-A                                          20.0%

ES-GCORE                                                 11.25%

ES-USBLUECHIP                                        4.0%

ES-USTECH                                                 2.0%

ES-GER                                                         2.5%

ES-INDAE                                                     4.0% 

KF-HSHARE-INDX                                     1.25% 

Total                                                             100%

19.75%

5.25%

50.00%

25.00%

Foreign DM EQ Foreign EM EQ Foreign FI Thai FI
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