
ตลาดหุ้นสหรฐัฯ :  รายงานตัวเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตร (Nonfarm Payrolls) เพิ�มขึ�น 216,000 ตําแหน่งในเดือน ธ.ค.

สูงกวา่คาดที�ระดับ 170,000 ตําแหน่ง หลังตัวเลขการจ้างงานออกมาดีกวา่คาด ทําให้ความน่าจะเป�นในการลดอัตราดอกเบี�ย
0.25% ของ Fed เดือน ม.ีค. ลดลงเหลือ 60% (เดิม 70%) ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 10 ป�
ปรบัตัวสูงขึ�นเหนือ 4.0% เป�นครั�งแรกนับตั�งแต่กลางเดือน ธ.ค.  เรามองว่าวัฏจักรการปรบัขึ�นอัตราดอกเบี�ยนโยบายได้สิ�น
สุดลงแล้ว โดยเศรษฐกิจจะเป�นภาพของ Soft Landing  ทําให้เราปรบัเพิ�มนํ�าหนักการลงทุนหุ้นสหรฐัฯ ระยะสั�น 0-6 เดือน
จาก Neutral เป�น Slightly Overweight และคงนํ�าหนักการลงทุนระยะยาว 6-12 เดือน เป�น Neutral อย่างไรก็ตาม
ป�จจุบันเราเริ�มเหน็ Valuation ที�ค่อนข้างตึงตัว จึงเป�นป�จจัยกดดันตลาดหุน้สหรฐัฯ ใหม้ี Upside จาํกัด

ตลาดตราสารหนี�ต่างประเทศ :  อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 10 ป� ปรบัขึ�นอยู่ที� 4.05% หลังตัวเลขตลาด
แรงงานแข็งแกรง่  การจ้างงานนอกภาคเกษตรสหรฐัฯ เพิ�มขึ�น 2.16 แสนตําแหน่งในเดือน ธ.ค. มากกวา่คาด และอัตราว่างงาน
อยู่ที� 3.7%YoY ส่งผลใหต้ลาดเริ�มคาดวา่เฟดอาจคงดอกเบี�ยสูงได้ ซึ�งตลาดคาดหวงัการปรบัลดดอกเบี�ยเดือน ม.ีค.

อย่างไรก็ตาม ตัวเลขดัชนีผู้จัดการฝ�ายจัดซื�อภาคการบรกิารปรบัลดลง 50.6 เดือน ธ.ค สะท้อนเศรษฐกิจสหรฐัฯ ชะลอ  

ระยะสั�นอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ อาจปรบัขึ�นได้แต่จาํกัด ให้นํ�าหนักการลงทุนระยะสั�น Neutral และ คง
นํ�าหนักการลงทุนระยะยาว Slightly Overweight แนะนาํสะสมทยอยตราสารหนี�สหรฐัฯ คุณภาพสูง ซึ�งคาด Yield มี
โอกาสปรบัลดลงจากการปรบัลดอัตราดอกเบี�ยสหรฐัฯ เงินเฟ�อชะลอตัวลง และเศรษฐกิจสหรฐัฯ ชะลอ

ตลาดหุ้นยุโรป :  อัตราเงินเฟ�อของยุโรป (Eurozone Inflation) ปรบัตัวเพิ�มขึ�นมากกวา่คาดในเดือน ธ.ค. โดยอัตรา
เงินเฟ�อทั�วไป (CPI) เพิ�มขึ�น 2.9%YoY ซึ�งมากกวา่เดือน พ.ย. ที�ระดับ 2.4%YoY ส่งผลให้โอกาสที� ECB จะปรบัลดอัตรา
ดอกเบี�ยมแีนวโน้มลดลง สาํหรบัภาพรวมตลาดหุน้ยุโรป ระยะ 0-6 เดือน เราปรบัเพิ�มนํ�าหนักการลงทุนจาก Neutral เป�น
Slightly Overweight และระยะ 6-12 เดือน คงนํ�าหนักการลงทุนที� Neutral 

ตลาดหุ้นไทย :  มุมมองตลาดหุน้ไทยในสัปดาหน์ี�จะเคลื�อนไหว Sideways โดยภาพระยะสั�นตลาดมีความกังวลจากประเด็นแรงเท
ขายทํากําไรในหุน้ขนาดใหญ่และแรงขายหุน้ DELTA ประกอบกับ Bond Yield สหรฐั 10 ป� ปรบัตัวขึ�นมาอยู่ที�ระดับ 4.05% แต่
ตลาดหุ้นไทยยังมปี�จจัยบวกสนับสนุนจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครฐั ได้แก่ มาตรการฟรีวซีา่ไทย-จีนเป�นการ
ถาวร ซึ�งกระตุ้นแรงซื�อหุ้นที�ได้รบัประโยชน์จากการท่องเที�ยว รวมถึงมาตรการ Easy E-Receipt ส่วนป�จจัยราคาหุ้นไทย
ยังอยู่ระดับที�น่าสนใจ ที�ซึ�งป�จจุบันค่า Forward P/E ของดัชนี SET Index อยู่ที�ระดับ 14.49 เท่า ดังนั�นเราจึงมีมุมมองต่อ
ตลาดหุน้ไทยเป�นเชงิบวก จึงใหน้ํ�าหนักลงทุนเป�น Slightly Overweight

การจา้งงานสหรฐัฯ ดีกวา่คาด
Bond Yield 10 ป� ขึ�นเหนือ 4.0% อีกครั�ง 
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กองทนุแนะนาํ

MMM-PLUS : กองทนุรวม ตราสารหนี�ระยะสั�นที�ม ีDuration ไมเ่กิน 1 ป�จงึได้รบัความผนัผวนจากการเปลี�ยนแปลงของราคา
สนิทรพัยตํ์�าและมนีโยบายการลงทนุที�เป�ดกวา้งสามารถลงทนุในตราสารหนี�ไดห้ลากหลายประเภท (ควรลงทนุ 3 เดือนขึ�นไป)
MUBOND, MUBONDUH : เน้นลงทนุตราสารหนี�สหรฐัฯ คณุภาพสงู อันดบัเครดิตเฉลี�ยของพอรต์ AA โอกาสผดินดัชาํระหนี�
ตํ�า ทนทานต่อภาวะเศรษฐกิจถดถอย  ได้ประโยชนจ์ากโอกาสปรบัลงของอัตราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ และการปรบั
ขึ�นดอกเบี�ยสหรฐัฯ ใกล้ยุติ  

I-SMART : ลงทนุตราสารหนี�ต่างประเทศทั�วโลก ตราสารหนี�ภาครฐัและหุน้กู้เอกชนคณุภาพสงู ในประเทศสหรฐัฯ และยุโรป
อันดับเครดิตเฉลี�ย A ได้ประโยชน์จากโอกาสปรบัลงของอัตราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลและความกังวลเศรษฐกิจชะลอ 

MIPLUS-G : กองทนุรวมผสมที�กระจายการลงทนุทั�งในตราสารหนี�  ตราสารทนุ กองทนุอสงํหาฯ  ทรสัต์เพื�อการลงทนุในอสงั
หาฯ และ/หรอื กองทนุโครงสรา้งพื�นฐาน เพื�อกระจายความเสี�ยงและชาวยลดความผนัผวน 

M-VI : ลงทนุแบบเน้นคณุค่า (Value Investing) เมื�อราคาหุน้ตํ�ากวา่มูลค่าที�แท้จรงิ (Intrinsic Value) รวมถึงมกีาร กระจาย
ความเสี�ยงในหลากหลายสนิทรพัย ์โดยลงทนุทั�งหุน้ ทองคํา และ เงินสด หรอืเทียบเท่า
MBT-G ,MIDSMALL, M-FOCUS, M-S50, HI-DIV : เราปรบัมุมมองหุน้ไทยในระยะสั�นจาก Neutral มาเป�น Slightly

Overweight สว่นระยะยาวใหนํ้�าหนกัเป�น Slightly Overweight จากความเชื�อมั�นและการฟ�� นตัวของการบรโิภคในประเทศ  รวม
ถึงการกลับมาของภาคการท่องเที�ยว และการสง่ออกที�คาดวา่จะเรง่ตัวในครึ�งป�หลัง
MVIET : เน้นลงทนุแบบผสมผสานในหุน้เวยีดนามที�มขีนาดตลาด (market capitalization) ทกุขนาดทั�ง ใหญ่ กลาง เล็ก และ
ลงทนุหลากหลายอุตสาหกรรม เชน่ Real Estate, Bank, Technology ที�ไดป้ระโยชนจ์ากการเติบโตทางเศรษฐกิจ
M-EDGE : โอกาสลงทนุในหุน้ที�มคีวามได้เปรยีบในการแขง่ขนั และเติบโตอยา่งยั�งยนื คัดเลือกลงทนุหุน้คณุภาพดี สามารถสรา้ง
มูลค่าได้เหนือกวา่ดัชนีหุน้โลก อีกทั�ง กองทนุกระจายการลงทนุไปในธุรกิจที�ม ีBusiness Cycle ต่างกัน และหลากหลายกลุ่ม
อุตสาหกรรม เหมาะสมกับภาวะตลาดในป�จจุบนัที�มคีวามผนัผวนสงู
MGF : ลงทนุในหุน้เติบโตคณุภาพดี (Quality Growth Stock) ที�มโีอกาสสรา้งผลตอบแทนได้สงูกวา่ตลาด เนื�องจากหุน้ประเภท
นี�มสีว่นแบง่ทางการตลาดสงู มกํีาไรและรายได้เติบโตสมํ�าเสมอ
MCONT : ลงทนุหุน้ที�ดีที�สดุใน 3 เทรนด์ ที�มโีอกาสเติบโตสงูในระยะยาว และไดร้บัประโยชนจ์ากความต้องการของผูบ้รโิภคสมยั
ใหมที่�เปลี�ยนแปลงไป ได้แก่ 1. Digital transformation   2. Emerging middle class  3. Health & wellbeing 

MEURO :  ล งทนุหุน้ในกลุ่มประเทศยุโรป ดว้ยรูปแบบการลงทนุที�ยดืหยุน่ ลงทนุในหุน้ไดทั้�งขนาดใหญ่ กลางและเล็ก ในขณะ
เดียวกันมกีารควบคมุและกระจายความเสี�ยงอยา่งเหมาะสม โดยทีมบรหิารกองทนุที�มคีวามเชี�ยวชาญ 

MHEALTHG : หุน้กลุ่ม Healthcare เป�นอุตสาหกรรมที�มคีวามผนัผวนตํ�า มคีวามสามารถในการสง่ผา่นต้นทนุและเงินเฟ�อไป
ยงัผูบ้รโิภค ทําใหกํ้าไรของบรษัิท Healthcare โดดเด่นกวา่ตลาดในชว่งเศรษฐกิจถดถอย หรอื ชว่งที�เงินเฟ�อสงู
I-OIL : ลงทนุใน United States Oil Fund (USO) มุง่เนน้สรา้งผลตอบแทนใหใ้กล้เคียงกับราคานํ�ามนัดิบ WTI  คาดราคานํ�ามนั
ดิบยงัมปี�จจยัสนับสนุนแขง็แกรง่ทั�งจากฝ�� งอุปสงค์และฝ�� งอุปทาน ซึ�งจะเป�นป�จจยับวกต่อราคานํ�ามนัดิบ
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Market Movement

Source: Bloomberg as of 5 January 2024 Source: Bloomberg as of 5 January 2024
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Developed Markets

United States 

        สหรฐัฯ รายงานตัวเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตร (Nonfarm Payrolls) เพิ�มขึ�น 216,000 ตําแหน่งใน
เดือน ธ.ค. สูงกวา่คาดที�ระดับ 170,000 ตําแหน่ง ขณะที�อัตราการวา่งงานทรงตัวที�ระดับ 3.7% ตํ�ากวา่คาดที�
ระดับ 3.8% นอกจากนี� ตัวเลขค่าจ้างรายชั�วโมงโดยเฉลี�ยยังเพิ�มขึ�น 4.1%YoY สูงกวา่คาดที�ระดับ 3.9%YoY  

        Fed Funds futures บ่งชี�ความน่าจะเป�นในการลดอัตราดอกเบี�ย 0.25% ของธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed)

เดือน มี.ค. ลดลงเหลือ 60% (เดิม 70%) หลังตัวเลขการจ้างงานออกมาดีกวา่คาด ส่งผลใหอั้ตราผลตอบแทน
พันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 10 ป� ปรบัตัวสูงขึ�นเหนือ 4.0% เป�นครั�งแรกนับตั�งแต่กลางเดือน ธ.ค. 

        เรามองวา่วฏัจักรการปรบัขึ�นอัตราดอกเบี�ยนโยบายได้สิ�นสุดลงแล้ว โดยเศรษฐกิจจะเป�นภาพของ Soft

Landing คือ อัตราเงินเฟ�อมีแนวโน้มชะลอลง ขณะที�ตลาดแรงงานยังคงมีความแข็งแกรง่ ทําใหเ้ราปรบัเพิ�มนํ�า
หนักการลงทุนหุน้สหรฐัฯ ระยะสั�น 0-6 เดือน จาก Neutral เป�น Slightly Overweight และคงนํ�าหนักการ
ลงทุนระยะยาว 6-12 เดือน เป�น Neutral  อย่างไรก็ตาม ป�จจุบันเราเริ�มเหน็ Valuation ของตลาดหุน้สหรฐัฯ ที�
ค่อนข้างตึงตัว จึงเป�นป�จจัยกดดันตลาดหุน้สหรฐัฯ ใหม้ี Upside จาํกัด  เราแนะนาํลงทุนในหุน้เติบโตคุณภาพดีที�
เป�นหุน้ขนาดใหญ่ และมีโอกาสสรา้งผลตอบแทนได้สูงกวา่ตลาด อย่างไรก็ตาม ระยะสั�น มีโอกาสที�จะได้เหน็หุน้
เติบโตขนาดกลาง-เล็ก Outperform ตลาด หลังจากที� Fed ส่งสัญญาณผ่อนคลายนโยบายการเงินมากขึ�น

Europe

4

N Recommended Funds : MGF, M-EDGE, MCONT

N Recommended Funds : MEURO, M-EUBANK

         อัตราเงินเฟ�อของยุโรป (Eurozone Inflation) ปรบัตัวเพิ�มขึ�นมากกวา่คาดในเดือน ธ.ค. โดยอัตราเงินเฟ�อ
ทั�วไป (CPI) เพิ�มขึ�น 2.9%YoY ซึ�งมากกวา่เดือน พ.ย. ที�ระดับ 2.4%YoY โดยอัตราเงินเฟ�อที�เพิ�มขึ�นในเดือน ธ.ค.

มาจากการที�รฐับาลยกเลิกเงินอุดหนุนในด้านค่าไฟฟ�า ค่าก๊าซ และอาหาร อย่างไรก็ตาม อัตราเงินเฟ�อพื�นฐานที�ไม่
รวมอาหารและพลังงาน (Core CPI) เดือน ธ.ค. อยู่ที� 3.4%YoY ลดลงจากระดับ 3.6%YoY ในเดือน พ.ย.  ส่งผล
ใหโ้อกาสที�ธนาคารกลางยุโรป (ECB) จะปรบัลดอัตราดอกเบี�ยมีแนวโน้มลดลง 

         สาํหรบัภาพรวมตลาดหุน้ยุโรป ระยะ 0-6 เดือน เราปรบัเพิ�มนํ�าหนักการลงทุนจาก Neutral เป�น Slightly

Overweight  (สาํหรบัหุน้ในกลุ่มธนาคารยุโรป ระยะ 0-6 เดือน ยังคงนํ�าหนักการลงทุนที� Neutral) และระยะ 6-

12 เดือน คงนํ�าหนักการลงทุนที� Neutral 
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Emerging Markets

China

        ตลาดหุน้จนี เคลื�อนไหวทิศทางลงต่อ จากโมเมนตัมตลาดอ่อนแอ และป�จจยัลบ  เริ�มตั�งแต่การออกรา่งมาตรการ
เพิ�มเติมเพื�อควบคมุการใชจ้า่ยอุตสาหกรรมเกมออนไลน ์สง่ผลใหร้าคาหุน้บรษัิทเทคโนโลยปีรบัลงแรง และ  จงจื�อ เอน
เตอรไ์พรส ์กรุป๊ (Zhongzhi Enterprise Group) บรษัิทบรหิารจดัการกองทรสัต์ หรอืธนาคารเงาอันดบั 1 ของจนียื�น
ล้มละลายต่อศาลแล้ว ท่ามกลางหนี�สนิสงูมากถึง 4.6 แสนล้านหยวน ซึ�งสว่นหนึ�งเกิดจากการขาดทนุสว่นลงทนุในบรษัิท
พฒันาอสงัหารมิทรพัยจ์นี สะท้อนถึงป�ญหาอสงัหารมิทรพัยใ์นจนี เพิ�มความกังวลต่อเศรษฐกิจจนี นอกจากนี� จนี
ประกาศแบนบรษัิทสหรฐัฯ 5 แหง่ที�เกี�ยวขอ้งกับการขายอาวุธใหไ้ต้หวนั ท่ามกลางตลาดติดตามผลเลือกตั�งประธาธาธบิดี
ไต้หวนัในวนัที� 13 ม.ค. ซึ�งผูน้าํคนใหมจ่ะสื�อถึงทิศทางความสมัพนัธร์ะหวา่งไต้หวนักับจนี   มุมมองการลงทนุระยะสั�นและ
ระยะยาวใหน้ํ�าหนกั Neutral  สาํหรบัระยะสั�นป�จจยัเทคนคิและโมเมนตัมอ่อนแอจากความไมเ่ชื�อมั�นเศรษฐกิจจนีและภาค
อสงัหารมิทรพัย ์ ท่ามกลางป�จจยัราคาที�ปรบัตัวลงมามากและตํ�ากวา่ค่าเฉลี�ยยอ้นหลัง 10 ป�  และความหวงัผลของ
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจนีต่อเนื�องจะชว่ยใหเ้ศรษฐกิจจนีฟ�� นตัวไดใ้นป�นี� ทั�งนี� ผลตอบแทนอาจถกูจาํกัดดว้ยป�จจยั
เสี�ยง ภาคอสงัหารมิทรพัย ์มาตรการกีดกันทางการค้าระหวา่งสหรฐัฯ และจนี ป�ญหาภมูริฐัศาสตรร์ะหวา่งจนีและไต้หวนั

Thailand
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หมายเหต ุ: Slightly Underweight/Slightly Bearish View (แนะนําชะลอการลงทนุ)
Neutral View (แนะนําคงนํ�าหนักการลงทนุ) Slightly Overweight/Slightly Bullish View (แนะนําลงทนุ)N

SU

SO

+ with potential upgrade - with potential downgrade

Underweight/Bearish View (แนะนําชะลอการลงทนุ)UW

Overweight/Bullish View (แนะนําลงทนุ)OW

          ตลาดหุน้ไทยปรบัตัวเพิ�มขึ�น +0.86% (WoW) เรามมุีมมองตลาดหุน้ไทยในสปัดาหน์ี�จะเคลื�อนไหว Sideways

โดยภาพระยะสั�นมองวา่ตลาดแกวง่ตัวเล็กนอ้ย จากประเด็นแรงเทขายทํากําไรในหุน้ขนาดใหญแ่ละแรงขายหุน้ DELTA

ประกอบกับ Bond Yield สหรฐั 10 ป� ปรบัตัวขึ�นมาอยูที่�ระดบั 4.05% สง่ผลใหต้ลาดเกิดความกังวล แต่เรามมุีมมอง
วา่ตลาดหุน้ไทยยงัมปี�จจยับวกสนบัสนนุจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครฐั อันไดแ้ก่ มาตรการฟรวีซีา่ไทย-จนี
เป�นการถาวร ซึ�งกระตุ้นแรงซื�อหุน้ที�ไดร้บัประโยชนจ์ากการท่องเที�ยว รวมถึงมาตรการ Easy E-Receipt และทางดา้น
กระทรวงพาณชิย ์เป�ดเผย ดชันรีาคาผูบ้รโิภค (CPI) ของไทยเดอืน ธ.ค.66 อยูที่� 106.96 ลดลง 0.83% (YoY) จาก
ตลาดคาดวา่จะติดลบ 0.35-0.40% สง่ผลใหเ้งินเฟ�อพื�นฐานในป� 66 เฉลี�ยอยูที่� 1.23% สว่นป�จจยัราคานั�นป�จจุบนัค่า
Forward P/E ของดชัน ีSET Index ณ วนัที� 5 ม.ค. 67 อยูที่�ระดบั 14.49 เท่า อยูตํ่�ากวา่เสน้ค่าเฉลี�ยระยะยาว 10 ป� ที�
บรเิวณ -0.6S.D. ถือวา่ระดบัราคายงันา่สนใจ ดังนั�นเราจงึมมุีมมองต่อตลาดหุน้ไทยเป�นเชงิบวก จงึใหน้ํ�าหนกัลงทนุเป�น
Slightly Overweight

N

 8 มกราคม 2567
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Fixed Income

Domestic

          ผลตอบแทนพนัธบตัรไทยปรบัเพิ�มขึ�นตามอัตราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 10 ป� ที�ปรบัตัวสงูขึ�น
เหนือ 4.0% เป�นครั�งแรกนับตั�งแต่กลางเดอืน ธ.ค. หลังตัวเลขการจา้งงานสหรฐัฯ ออกมาดกีวา่คาด โดยตัวเลขการ
จา้งงานนอกภาคเกษตร (Nonfarm Payrolls) เพิ�มขึ�น 216,000 ตําแหนง่ในเดอืน ธ.ค. สงูกวา่คาดที�ระดบั
170,000 ตําแหน่ง ขณะที�อัตราการวา่งงานทรงตัวที�ระดบั 3.7% ตํ�ากวา่คาดที�ระดบั 3.8%

          เราคาดพนัธบตัรระยะสั�น มแีนวโน้มทรงตัวในระดบัตํ�ากวา่ Policy Rate เนื�องจากสภาพคล่องสว่นเกิน ขณะที�
พนัธบตัรระยะกลางและยาวเคลื�อนไหวผนัผวนตามอัตราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ สาํหรบัป�จจยับวกต่อ
ตราสารหนี�ในประเทศ น่าจะมาจากแรงกดดนัจากรฐับาลใหธ้นาคารแหง่ประเทศไทยลดอัตราดอกเบี�ย หลังประกาศ
อัตราเงินเฟ�อไทยเดอืน ธ.ค. ติดลบ -0.83% ซึ�งเป�นการติดลบต่อเนื�องเป�นเดอืนที� 3 

Recommended Funds : MMM-PLUS, SMARTMF

WEEKLY
INVESTMENT
STRATEGY

หมายเหต ุ: Slightly Underweight/Slightly Bearish View (แนะนําชะลอการลงทนุ)
Neutral View (แนะนําคงนํ�าหนักการลงทนุ) Slightly Overweight/Slightly Bullish View (แนะนําลงทนุ)N

SU

SO

+ with potential upgrade - with potential downgrade

Underweight/Bearish View (แนะนําชะลอการลงทนุ)UW

Overweight/Bullish View (แนะนําลงทนุ)OW

Foreign Recommended Funds : MUBOND, I-SMARTSO

          ตลาดตราสารหนี�ต่างประเทศ อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ กลับมาปรบัขึ�นโดยอายุ 10 ป�อยู่
ที� 4.05% หลังรายงานตัวเลขแรงงานสหรฐัฯ ยังแข็งแกรง่ โดยการจ้างงานนอกภาคเกษตรสหรฐัฯ เพิ�มขึ�น
2.16 แสนตําแหน่งในเดือน ธ.ค. เพิ�มขึ�นจากเดือนก่อน และอัตราวา่งงานอยู่ที� 3.7%YoY น้อยกวา่คาดการณ์ที�
3.8%YoY  อย่างไรก็ตาม ตัวเลขดัชนีผู้จัดการฝ�ายจัดซื�อภาคการบรกิาร เดือน ธ.ค. ปรบัลดลงมาอยู่ที� 50.6

จาก 52.7 เดือน พ.ย. สะท้อนเศรษฐกิจสหรฐัฯ ชะลอ นอกจากนี� สมาชกิเฟดบางท่านส่งสัญญาณนโยบายการ
เงินเข้มงวดลดลง ประธานเฟดรชิมอนด์ โทมัส บารกิ์น ระบุวา่เฟดควรปรบัลดดอกเบี�ย  ทั�งนี� ตลาดรบัรูก้ารปรบั
ขึ�นดอกเบี�ยนโยบายสหรฐัฯ สิ�นสุดแล้ว แต่ตัวเลขตลาดแรงงานที�แข็งแกรง่ส่งผลใหต้ลาดเริ�มมีมุมมองวา่ฟดอาจ
คงดอกเบี�ยสูงได้อีกระยะและไม่รบีปรบัลดดอกเบี�ย ซึ�งตลาดคาดหวงัการปรบัลดดอกเบี�ยเดือน มี.ค. เรามองวา่
ระยะสั�นอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯปรบัขึ�นได้แต่จาํกัด ใหน้ํ�าหนักการลงทุนระยะสั�น Neutral และ
ยังคงนํ�าหนักการลงทุนระยะยาว Slightly Overweight  แนะนําสะสมตราสารหนี�สหรฐัฯ คุณภาพสูงเมื�อ   

Yield กลับมาปรบัขึ�น  เนื�องจากวฎัจักรการปรบัขึ�นดอกเบี�ยสิ�นสุด และอัตราผลตอบแทนสูง (Yield %) 4%-6%

ซึ�งระยะยาวคาด Yield มีโอกาสปรบัลดลงจากการปรบัลดดอกเบี�ยสหรฐัฯ เงินเฟ�อชะลอตัวลงเข้าใกล้เป�าหมาย
และเศรษฐกิจสหรฐัฯชะลอลงป� 2567 รวมทั�งความเสี�ยงเศรษฐกิจถดถอย

SO

 8 มกราคม 2567
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           ราคาทองคําปรบัตัวลดลง -0.8% ในสปัดาหที์�ผา่นมา โดยถกูกดดนัจากการแขง็ค่าของค่าเงินดอลลารส์หรฐัฯ และ
การดดีตัวขึ�นของอัตราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ หลังตัวเลขการจา้งงานสหรฐัฯ ออกมาสงูกวา่ที�ตลาดคาดไว้
ซึ�งบง่ชี�ถึงภาวะตลาดแรงงานที�แขง็แกรง่ จะเป�นป�จจยัทําให ้Fed คงอัตราดอกเบี�ยในระดบัสงูนานกวา่ทีคาดไว ้อยา่งไร
ก็ตาม เรามองวา่ทองคําเป�นสนิทรพัยที์�นา่สนใจสาํหรบัการกระจายความเสี�ยงใหกั้บพอรต์การลงทนุ จาก 1.) Fed ยุติวงจร
ปรบัขึ�นดอกเบี�ยแล้ว สง่ผลให ้Real yield น่าจะมทิีศทางปรบัตัวลงตาม 2.) ความเสี�ยงทางภมูริฐัศาสตร ์ 3.) ความเสี�ยง
ภาวะเศรษฐกิจถดถอยในป�หน้า และ 4.) ค่าเงินดอลลารส์หรฐัฯ ในระยะกลางถึงยาวอยูใ่นทิศทางทรงตัวหรอือ่อนค่า

Global REITs

          กองทนุอสงัหารมิทรพัยทั์�วโลก (Global REITs) ปรบัตัวลงแรง -3.0% ในสปัดาหที์�ผา่นมา โดยไดร้บัแรง
กดดนัจาก Bond Yield ที�ดดีตัวขึ�นเหนอืระดบั 4% อีกครั�ง อยา่งไรก็ตาม เรามองวา่ ในระยะสั�น (0-6 เดอืน) Bond

Yield มแีนวโน้มปรบัตัวลดลงตามทิศทางการดาํเนนินโยบายการเงินของ Fed ที�ผอ่นคลายมากขึ�น อีกทั�ง ในระยะสั�น
เศรษฐกิจสหรฐัฯ มแีนวโน้มแขง็แกรง่ต่อเนื�อง ทําใหเ้ราปรบันํ�าหนักการลงทนุใน Global RETIs เป�น Slightly

Overweight แต่ระยะยาว (6-12 เดอืน) คงนํ�าหนักการลงทนุเป�น Neutral เชน่เดมิ

Asian REITs

           กองทนุอสงัหารมิทรพัยไ์ทยและเอเชยี ในสปัดาหที์�ผา่นมาปรบัตัวผสมผสาน  โดย Thai REITs ปรบัตัวเพิ�มขึ�น
2.3% ขณะที� Singapore REITs ปรบัตัวลดลง -2.0% ตาม Global REITs เรามองวา่ในระยะสั�น Asian REITs มี
โอกาสเคลื�อนไหวตามทิศทางของ Global REITs โดยเรามองวา่ Asian REITs มคีวามนา่สนใจในดา้นของ Dividend

และ Valuation โดย Dividend Yield ของ Asian REITs อยูใ่นระดบัสงู 5-7% ทั�งนี� ยงัมปี�จจยักดดนัจากการ
เติบโตของเศรษฐกิจไทยระยะขา้งหน้า ซึ�งจะกระทบต่อการปรบัขึ�นค่าเชา่ เราจงึใหนํ้�าหนกัการลงทนุเป�น Neutral 

N Recommended Funds : I-REITS

Recommended Funds : MPII, MPDIVMF

SO

          ราคานํ�ามนัดบิปรบัเพิ�มขึ�น 3% ในสปัดาหที์�ผา่นมาหลังลิเบยี (หนึ�งในสมาชกิกลุ่ม OPEC) สั�งป�ดแหล่งนํ�ามนัดบิ
Sharara ที�มกํีาลังการผลิตราว 300,000 บารเ์รลต่อวนั หลังเกิดการประท้วง นอกจากนี� สถานการณ์ใน
ตะวนัออกกลางยงัคงตึงเครยีด ทําใหม้คีวามกังวลถึงอุปทานนํ�ามนัที�อาจกลับมาตึงตัว โดยเรายงัคงนํ�าหนักการลงทนุ
ในนํ�ามนัในระยะสั�น (0-6 เดอืน) เป�น Slightly Overweight แต่ระยะยาว (6-12 เดอืน) ปรบัลดนํ�าหนักการลงทนุเป�น
Neutral จากที�เศรษฐกิจสหรฐัฯ มแีนวโน้มชะลอตัวลงในครึ�งป�หลังของป�นี�และมคีวามเสี�ยงที�อาจเขา้สูภ่าวะถดถอยได้
ซึ�งจะกระทบต่ออุปสงค์นํ�ามนั 

Recommended Funds : I-OIL

N
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Fund View and Weight

หมายเหต ุ:

Underweight/Bearish View (แนะนําชะลอการลงทนุ หากมสีดัสว่นในพอรต์มาก ทยอยลดสดัสว่นตามความเสี�ยงที�ยอมรบัได)้
Slightly Underweight/Bearish View (แนะนําชะลอการลงทนุ หากมสีดัสว่นในพอรต์มาก ทยอยลดสดัสว่นตามความเสี�ยงที�ยอมรบัได้)
Neutral View (สามารถคงนํ�าหนักการลงทนุได ้หากยงัไมม่ใีนพอรต์หรอืมสีดัสว่นนอ้ย สามารถลงทนุได้ตามสดัสว่นความเสี�ยงที�ยอมรบัได้ )
Slightly Overweight/Bullish View (แนะนําลงทนุ ตามสดัสว่นความเสี�ยงที�ยอมรบัได)้
Overweight/Bullish View (แนะนําลงทนุ ตามสดัสว่นความเสี�ยงที�ยอมรบัได้)

คําเตือน : นํ�าหนักการลงทนุที�แนะนํา เป�นเพยีงรปูแบบการลงทนุเพื�อใหท่้านพจิารณาเท่านั�น ในการลงทนุตามนํ�าหนกัการลงทนุที�แนะนาํ ต้องทําความ
เขา้ใจลักษณะของกองทนุ เงื�อนไขผลตอบแทนและความเสี�ยงก่อนตัดสนิใจลงทนุ และ นํ�าหนักการลงทนุที�แนะนาํ เป�นเพยีงตัวอยา่งเบื�องต้น ผูล้งทนุ
ควรพจิารณาป�จจยัอื�นประกอบก่อนการตัดสนิใจลงทนุ

1
2
3
4
5

ประเภทสนิทรพัย์ กองทนุ มุมมอง
 0-6 เดือน

มุมมอง
 6-12
เดือน

นํ�าหนักการลงทนุที�
แนะนํา

กองทนุตราสารหนี�ในประเทศ

MMM-PLUS 4 4 ไมค่วรเกิน 70% ของพอรต์

SMARTMF 3 4 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

กองทนุตราสารหนี�ต่างประเทศ

I-SMART 3 4 10-20% ของพอรต์

MUBOND 3 4 ไมค่วรเกิน 25% ของพอรต์

M-SMART
INCOME

3 4 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

MCBOND 2 3 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

กองทนุตราสารหนี�กึ�งทนุ
ต่างประเทศ M-CONVERT 3 3 ไมค่วรเกิน 5% ของพอรต์

กองทนุผสมในประเทศ

MIPLUS-G 4 4 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

MBT-G 4 4 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

กองทนุผสมต่างประเทศ M-VI 4 3 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์
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Fund View and Weight

ประเภทสนิทรพัย์ กองทนุ มุมมอง
 0-6 เดือน

มุมมอง
 6-12 เดือน นํ�าหนักการลงทนุที�แนะนํา

กองทนุตราสารทนุในประเทศ

M-FOCUS 4 4 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

M-MEGA 4 4 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

M-MIDSMALL 4 4 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

M-S50 4 4 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

กองทนุตราสารทนุต่างประเทศ

M-ASIA 3 3 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

M-ATECH 3 3 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

MCHEVO 3 3 ไมค่วรเกิน 7.5% ของพอรต์

MCHINA 3 3 ไมค่วรเกิน 7.5% ของพอรต์

M-EM 3 3 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

M-EDGE 4 3 15-30% ของพอรต์

MGF 4 3 15-30% ของพอรต์

MCONT 4 3 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

M-EURO 4 3 ไมค่วรเกิน 15% ของพอรต์

M-EUBANK 3 3 ไมค่วรเกิน 5% ของพอรต์

MRENEW 3 3 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

MCANN 1 2 ไมค่วรเกิน 3% ของพอรต์

MFTECH 4 3 ไมค่วรเกิน 5% ของพอรต์
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Fund View and Weight

หมายเหต ุ:
Underweight/Bearish View (แนะนําชะลอการลงทนุ หากมสีดัสว่นในพอรต์มาก ทยอยลดสดัสว่นตามความเสี�ยงที�ยอมรบัได)้
Slightly Underweight/Bearish View (แนะนําชะลอการลงทนุ หากมสีดัสว่นในพอรต์มาก ทยอยลดสดัสว่นตามความเสี�ยงที�ยอมรบัได้)
Neutral View (สามารถคงนํ�าหนักการลงทนุได ้หากยงัไมม่ใีนพอรต์หรอืมสีดัสว่นนอ้ย สามารถลงทนุได้ตามสดัสว่นความเสี�ยงที�ยอมรบัได้ )
Slightly Overweight/Bullish View (แนะนําลงทนุ ตามสดัสว่นความเสี�ยงที�ยอมรบัได)้
Overweight/Bullish View (แนะนําลงทนุ ตามสดัสว่นความเสี�ยงที�ยอมรบัได้)

คําเตือน : นํ�าหนักการลงทนุที�แนะนํา เป�นเพยีงรปูแบบการลงทนุเพื�อใหท่้านพจิารณาเท่านั�น ในการลงทนุตามนํ�าหนกัการลงทนุที�แนะนาํ ต้องทําความ
เขา้ใจลักษณะของกองทนุ เงื�อนไขผลตอบแทนและความเสี�ยงก่อนตัดสนิใจลงทนุ และ นํ�าหนักการลงทนุที�แนะนาํ เป�นเพยีงตัวอยา่งเบื�องต้น ผูล้งทนุ
ควรพจิารณาป�จจยัอื�นประกอบก่อนการตัดสนิใจลงทนุ

1
2
3
4
5

ประเภทสนิทรพัย์ กองทนุ มุมมอง
 0-6 เดือน

มุมมอง
 6-12 เดือน นํ�าหนักการลงทนุที�แนะนํา

กองทนุตราสารทนุต่างประเทศ

MGTECH 4 3 ไมค่วรเกิน 7.5% ของพอรต์

M-META 4 3 ไมค่วรเกิน 7.5% ของพอรต์

MHEALTHG 3 3 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

MVIET 4 4 ไมค่วรเกิน 7.5% ของพอรต์

MINFRA 3 3 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

กองทนุอสงัหารมิทรพัยใ์น
ประเทศ MPDIVMF 3 3 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

กองทนุอสงัหารมิทรพัยต่์าง
ประเทศ

I-REIT 4 3 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

MPII 3 3 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์

กองทนุนํ�ามนั I-OIL 4 3 ไมค่วรเกิน 5% ของพอรต์

กองทนุทองคํา I-GOLD 4 4 ไมค่วรเกิน 10% ของพอรต์
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          การวดัผลการดําเนินงานของกองทนุ จดัทําขึ�นตามมาตรฐานการวดัผลการดําเนินงานที�
กําหนดโดยสมาคมบรษัิทจดัการลงทนุ
         การลงทนุมคีวามเสี�ยง ผูล้งทนุต้องศึกษาขอ้มูลเพื�อทําความเขา้ใจลักษณะสนิค้า เงื�อนไข
ผลตอบแทนและความเสี�ยงก่อนตัดสนิใจลงทนุ 
         การลงทนุในหน่วยลงทนุมใิชก่ารฝากเงิน และมคีวามเสี�ยงของการลงทนุ ผูล้งทนุควร
ลงทนุในกองทนุรวมดังกล่าวเมื�อเหน็วา่การลงทนุในกองทนุรวมเหมาะสมกับวตัถปุระสงค์การ
ลงทนุของตนและผูล้งทนุยอมรบัความเสี�ยงที�อาจเกิดขึ�นจากการลงทนุดังกล่าวได้ 
        ผูล้งทนุควรลงทนุในกองทนุรวมดังกล่าวเมื�อมคีวามเขา้ใจในความเสี�ยงของสญัญาซื�อขาย
ล่วงหน้า และผูล้งทนุควรพจิารณาความเหมาะสมของการลงทนุ โดยคํานึงถึงประสบการณ์การ
ลงทนุ วตัถปุระสงค์การลงทนุ และฐานะการเงินของผูล้งทนุเอง
        ในกรณีที�ลกูค้าปฏิเสธการใหข้อ้มูลเป�นลายลักษณ์อักษร (Customer profile) ใหบ้รษัิท
จดัการกองทนุสว่นบุคคลสามารถแจง้ใหล้กูค้าทราบวา่การเสนอนโยบายการลงทนุใหล้กูค้านั�น
บรษัิทได้พจิารณาขอ้มูลเพยีงเท่าที�ลกูค้าใหบ้รษัิทเท่านั�น
        กองทนุป�องกันความเสี�ยงจากอัตราแลกเปลี�ยนตามดลุยพนิิจของผูจ้ดัการกองทนุบาง
สว่นหรอืทั�งหมดตามแต่สภาวการณ์ ผูล้งทนุอาจขาดทนุหรอืได้รบักําไรจากอัตราแลกเปลี�ยน
หรอืได้รบัเงินคืนตํ�ากวา่เงินลงทนุเริ�มแรกได้

          เอกสารนี�เป�นลิขสทิธิ�ของบรษัิทหลักทรพัยจ์ดัการกองทนุ เอ็มเอฟซ ีจาํกัด (มหาชน)  
(เอ็มเอฟซ)ี ซึ�งจดัทําขึ�นเพื�อใหผู้ส้นใจได้รบัทราบเกี�ยวกับสนิค้าและบรกิารของเอ็มเอฟซ ีและใช้
สาํหรบัการนําเสนอภายในประเทศไทยเท่านั�น
         เอ็มเอฟซ ีขอสงวนสทิธิ�ในการหา้มลอกเลียนขอ้มูลในเอกสารนี� หรอืหา้มแจกจา่ยเอกสารนี�
หรอืหา้มทําสาํเนาเอกสารนี� หรอืหา้มกระทําการอื�นใดที�ทําใหส้าระสาํคัญของเอกสารฉบบันี�เปลี�ยน
ไปจากเดิม โดยไมไ่ด้รบัอนุญาตเป�นลายลักษณ์อักษรจากเอ็มเอฟซี
         ขอ้มูลบางสว่นในเอกสารนี�ได้อ้างอิงจากแหล่งที�มาของขอ้มูลที�เชื�อถือได้ แต่มไิด้
หมายความวา่ เอ็มเอฟซไีด้รบัรองในความถกูต้องและครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าวเนื�องจาก
ขอ้มูลอาจมกีารเปลี�ยนแปลงได้ขึ�นอยูกั่บชว่งเวลาที�นําขอ้มูลมาใชใ้นการอ้างอิง
         ขอ้มูลและความเหน็ที�ปรากฏในเอกสารนี�เป�นเพยีงความเหน็เบื�องต้นเท่านั�น มใิชคํ่ามั�น
สญัญาหรอืการรบัประกันผลตอบแทนแต่อยา่งใด
         เอกสารนี�ไมไ่ด้ผา่นการตรวจสอบหรอืรบัรองจากหน่วยงานทางการใด ๆ ทั�งสิ�น การตัดสนิ
ใจใดๆ จากเอกสารฉบบันี�จะต้องทําด้วยความระมดัระวงัและรอบคอบ หากมขีอ้สงสยัใด ๆ เกี�ยว
กับเอกสารฉบบันี�กรุณาสอบถามจากเจา้หน้าที�โดยตรง

คําเตือน

ขอ้สงวนสทิธิ
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