
ตลาดหุ้นสหรฐัฯ :  รายงานอัตราเงินเฟ�อ ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เดือน ธ.ค. ปรบัตัวขึ�น 3.4%YoY มากกว่าที�ตลาดคาดที�ระดับ
3.2%YoY อย่างไรก็ตาม Fed Funds futures ชี�ความน่าจะเป�นในการลดอัตราดอกเบี�ย 0.25% ของธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed)

เดือน มี.ค. เพิ�มขึ�นจาก 60% เป�น 70% หลังตัวเลขดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) ซึ�งเป�นมาตรวัดเงินเฟ�อจากการใชจ้่ายของผู้ผลิต
เดือน ธ.ค. ปรบัตัวขึ�น 1.0%YoY ตํ�ากว่าที�ตลาดคาดที�ระดับ 1.3%YoY  เรามองวา่วฏัจักรการปรบัขึ�นอัตราดอกเบี�ยนโยบายได้
สิ�นสุดลงแล้ว และเศรษฐกิจจะเป�นภาพของ Soft Landing คือ อัตราเงินเฟ�อชะลอลง ขณะที�ตลาดแรงงานยังแข็งแกรง่
เราใหน้ํ�าหนักการลงทุนหุน้สหรฐัฯ ระยะสั�น 0-6 เดือน เป�น Slightly Overweight และคงนํ�าหนักการลงทุนระยะยาว 6-12 เดือน
เป�น Neutral  โดยสัปดาห์นี�ติดตามผลประกอบการไตรมาส 4/66  ซึ�งจะเป�นตัวกําหนด Upside ของตลาดหุ้นสหรฐัฯ

ตลาดตราสารหนี�ต่างประเทศ :  ยังผันผวนได้จากตลาดคาดหวงัการปรบัลดดอกเบี�ยเรว็กวา่ผู้กําหนดนโยบาย (Fed) ซึ�ง
ระยะสั�นหากภาพเศรษฐกิจสหรฐัฯ ยังเติบโตได้และตัวเลขตลาดแรงงานที�แข็งแกรง่ อาจทําใหเ้ฟดคงดอกเบี�ยสูงได้อีกระยะและไม่
รบีปรบัลดดอกเบี�ยเรว็กว่าที�ตลาดคาดได้ เรามองวา่ระยะสั�นอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ มโีอกาสปรบัขึ�นได้แต่
จาํกัดด้วยทิศทางเงินเฟ�อชะลอลงแล้ว ให้นํ�าหนักการลงทุนระยะสั�น Neutral และคงนํ�าหนักการลงทุนระยะยาว Slightly

Overweight แนะนําสะสมตราสารหนี�สหรฐัฯ คุณภาพสูงเมื�อ Yield กลับมาปรบัขึ�น ซึ�งให ้Yield (USD) น่าสนใจ 4%-6%

และระยะยาว Yield มีโอกาสปรบัลดลงจากการปรบัลดดอกเบี�ยสหรฐัฯ เงินเฟ�อเข้าใกล้เป�าหมาย และเศรษฐกิจสหรฐัฯ ชะลอในป�นี�

ตลาดหุ้นยุโรป :  ตลาดหุ้นยุโรปป�ดลบเล็กน้อย  ในชว่งต้นและกลางสัปดาห ์ตลาดหุน้ปรบัตัวลง จากอัตรผลตอบแทนพันธ
บัตรฯ ปรบัตัวขึ�น และเงินเฟ�อสหรฐัฯ สูงกว่าคาด อย่างไรก็ตาม ในวันศุกร ์ตลาดหุน้ปรบัตัวบวกจากอัตราผลตอบแทนพันธบัตรฯ
ปรบัตัวลง และดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) ของสหรฐัฯ ออกมาตํ�ากว่าคาด ทําใหต้ลาดมคีวามหวงัวา่ ธนาคารกลางสหรฐัฯ และ
ธนาคารกลางรายใหญ่อื�น ๆ จะปรบัลดอัตราดอกเบี�ยลงอย่างเรว็ที�สุดในเดือนม.ีค.   ภาพรวมตลาดหุน้ยุโรป ระยะ 0-6 เดือน
เราคงนํ�าหนักการลงทุนที� Slightly Overweight และระยะ 6-12 เดือน คงนํ�าหนักการลงทุนที� Neutral 

ตลาดหุ้นไทย :  มุมมองตลาดหุน้ไทยในสัปดาหน์ี�จะเคลื�อนไหว Sideways ตามตลาดหุน้ในภูมิภาคเอเชยี เนื�องจากได้แรงหนุน
จากจีนในด้านตัวเลขการส่งออกของเดือนธ.ค. ปรบัตัวเพิ�มขึ�น 2.3% ประกอบกับ Bond Yield สหรฐั 10 ป� อยู่ในระดับทรงตัวที�
3.93% สาํหรบัแรงสนับสนุนด้านเศรษฐกิจไทยมองว่ายังคงเป�นการบรโิภคภาคเอกชน และการท่องเที�ยวเป�นหลัก ซึ�งชว่งสัปดาห์
แรกของป� 67 มีนักท่องเที�ยวต่างชาติเข้าไทยแล้ว 605,537 คน และคณะกรรมการรว่มภาคเอกชน 3 สถาบันคาดการณ์
เศรษฐกิจไทยป� 2567 มีแนวโน้มขยายตัวได้ตามกรอบที� 2.8-3.3% โดยมีแรงสนับสนุนจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ เชน่
โครงการ Easy E-Receipt ส่วนป�จจัยราคาหุน้ไทยยังอยู่ระดับที�น่าสนใจ ที�ซึ�งป�จจุบันค่า Forward P/E ของดัชนี SET Index

อยู่ที�ระดับ 14.35 เท่า ดังนั�นเราจึงมมุีมมองต่อตลาดหุ้นไทยเป�นเชงิบวก จึงให้นํ�าหนักลงทุนเป�น Slightly Overweight

ติดตามผลประกอบการไตรมาส 4/66 ของสหรฐัฯ 
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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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กองทนุเด่นประจาํสปัดาห์ 

จุดเด่น :  ลงทนุหุน้ที�ดีที�สดุใน 3 เทรนด์ ที�มโีอกาสเติบโตสงูในระยะยาว และได้รบัประโยชนจ์ากความต้องการของผู้
บรโิภคสมยัใหมที่�เปลี�ยนแปลงไป ได้แก่  1. DIGITAL TRANSFORMATION   2. EMERGING MIDDLE CLASS   
3. HEALTH & WELLBEING 
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Market Movement

Source: Bloomberg as of 12 January 2024 Source: Bloomberg as of 12 January 2024
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Developed Markets

United States 

        สหรฐัฯ รายงานอัตราเงินเฟ�อ ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เดือน ธ.ค. ปรบัตัวขึ�น 3.4%YoY เพิ�มขึ�นจากระดับ
3.1%YoY ในเดือน พ.ย. และมากกวา่ที�ตลาดคาดที�ระดับ 3.2%YoY  อย่างไรก็ตาม Fed Funds futures บ่งชี�
ความน่าจะเป�นในการลดอัตราดอกเบี�ย 0.25% ของธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) เดือน มี.ค. กลับเพิ�มขึ�นเป�น
70% หลังตัวเลขดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) ซึ�งเป�นมาตรวดัเงินเฟ�อจากการใชจ้่ายของผู้ผลิต เดือน ธ.ค. ปรบัตัวขึ�น
1.0%YoY ตํ�ากวา่ที�ตลาดคาดที�ระดับ 1.3%YoY โดยส่วนต่างของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลรุน่อายุ 2 ป�
และ 10 ป� ปรบัตัวแคบลงเหลือ -0.20% ซึ�งเป�นผลมาจากการปรบัตัวลดลงของ Bond Yield อายุ 2 ป�
        เรามองวา่วฏัจักรการปรบัขึ�นอัตราดอกเบี�ยนโยบายได้สิ�นสุดลงแล้ว โดยเศรษฐกิจจะเป�นภาพของ Soft

Landing คือ อัตราเงินเฟ�อมีแนวโน้มชะลอลง ขณะที�ตลาดแรงงานยังคงมีความแข็งแกรง่ เราจึงใหน้ํ�าหนักการ
ลงทุนหุน้สหรฐัฯ ระยะสั�น 0-6 เดือน เป�น Slightly Overweight และคงนํ�าหนักการลงทุนระยะยาว 6-12 เดือน
เป�น Neutral  โดยสัปดาหน์ี�ติดตามผลประกอบการไตรมาส 4/66 ซึ�งจะเป�นตัวกําหนด Upside ของตลาดหุน้
สหรฐัฯ   เราแนะนาํลงทุนในหุน้เติบโตคุณภาพดีที�เป�นหุน้ขนาดใหญ่ และมีโอกาสสรา้งผลตอบแทนได้สูงกวา่
ตลาด อย่างไรก็ตาม ระยะสั�น มีโอกาสที�จะได้เหน็หุน้เติบโตขนาดกลาง-เล็ก Outperform ตลาด หลังจากที� Fed

ส่งสัญญาณผ่อนคลายนโยบายการเงินมากขึ�น

Europe

5

N Recommended Funds : MGF, M-EDGE, MCONT

N Recommended Funds : MEURO, M-EUBANK

          ตลาดหุน้ยุโรปป�ดลบเล็กน้อยเมื�อเทียบรายสัปดาห ์  ในชว่งต้นและกลางสัปดาหต์ลาดหุน้ปรบัตัวลดลง  จาก
ความกังวลเกี�ยวกับอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลที�ปรบัตัวขึ�น และข้อมูลเงินเฟ�อของสหรฐัฯ ที�ออกมาสูงเกิน
กวา่คาด ได้บั�นทอนความหวงัวา่ธนาคารกลางรายใหญ่ทั�วโลกจะปรบัลดอัตราดอกเบี�ยในชว่งต้นป�นี�
          อย่างไรก็ตาม  ในวนัศุกรต์ลาดหุน้ปรบัตัวบวกจากอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลปรบัตัวลดลง หลังจาก
สหรฐัฯ เป�ดเผยดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) ที�ตํ�ากวา่คาด ทําใหต้ลาดมีความหวงัวา่ ธนาคารกลางสหรฐัฯ และธนาคาร
กลางรายใหญ่อื�น ๆ จะปรบัลดอัตราดอกเบี�ยลงอย่างเรว็ที�สุดในเดือนมี.ค. 

          ภาพรวมตลาดหุน้ยุโรป ระยะ 0-6 เดือน คงนํ�าหนักการลงทุนที� Slightly Overweight (หุน้ในกลุ่มธนาคาร
ยุโรป ระยะ 0-6 เดือน คงนํ�าหนักการลงทุนที� Neutral) และระยะ 6-12 เดือน คงนํ�าหนักการลงทุนที� Neutral 

 15 มกราคม 2567



Emerging Markets

China

        ตลาดหุน้จนี ยงัคงถกูป�จจยักดดนัจากภาพการเติบโตเศรษฐกิจจนีที�อ่อนแอและมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจยงัไม่
เพยีงพอ และความเสี�ยงเงินฝ�ด โดยรายงานตัวเลขเศรษฐกิจสาํคัญเดอืน ธ.ค. 2566 พบวา่เงินเฟ�อของจนีหดตัว
-0.3%YoY เป�นเดอืนที�สามติดต่อกัน ดชันรีาคาผูผ้ลิตหดตัว -2.7%YoY ติดต่อเนื�องตั�งแต่ ม.ค.2566  ยอดระดมทนุ
รวมสทุธ(ิTotal Social Financing) เดอืน ธ.ค. อยูที่� RMB1,940bn ชะลอตัวลง  สอดคล้อง China Outstanding

Yuan Loan Growth ลดลงที� 10.6% นบัเป�นระดบัตํ�าสดุ หลังจากป� 2545 ซึ�งเคยอยูตํ่�าสดุ 10.5%    อยา่งไรก็ตาม
ภาคสง่ออกฟ�� นตัว 2.3%YoY ติดต่อกันจากเดอืนก่อน และ ธนาคารกลางจนีคงอัตราดอกเบี�ย 1 ป� ที� 2.5%  นอกจากนี�
รฐัมนตรต่ีางประเทศจนียํ�าความสาํคัญนโยบายจนีเดยีว หลังพรรค DPP ชนะการเลือกตั�งประธานาธบิดไีต้หวนัและมี
จุดยนืสนบัสนนุเอกราชของไต้หวนั สะท้อนป�ญหาภมูริฐัศาสตรจ์นี-ไต้หวนั ต่อจากนี�ต่อไป  สาํหรบัมุมมองการลงทนุระยะ
สั�นและระยะยาวใหน้ํ�าหนกั Neutral  ป�จจยัราคาตลาดหุน้จนีถกูและตํ�ากวา่ค่าเฉลี�ยยอ้นหลัง 10 ป�  และรฐับาลจนีเนน้ยํ�า
แผนกระตุ้นเศรษฐกิจจนีในป�นี� ซึ�งต้องใชร้ะยะเวลากวา่จะเหน็ผล ซึ�งนกัลงทนุยงัไมเ่ชื�อมั�นการเติบโตเศรษฐกิจและป�ญหา
ภาคอสงัหารมิทรพัยจ์นี รวมทั�งมาตรการกีดกันทางการค้าระหวา่งสหรฐัฯ และจนี เป�นป�จจยักดดนัตลาด 

Thailand

6

SO Recommended Funds : M-MIDSMALL, 
M-FOCUS, M-S50, HI-DIV, MBT-G

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

              ตลาดหุน้ไทยเมื�อสปัดาหที์�ผา่นมา ดัชน ีSET Index ป�ดที�ระดบั 1,413.53 จุด ปรบัตัวลดลง -1.01% (WoW)

เรามมุีมมองตลาดหุน้ไทยในสปัดาหน์ี�จะเคลื�อนไหว Sideways ตามตลาดหุน้ในภมูภิาคเอเชยี เนื�องจากไดแ้รงหนนุจาก
จนีในด้านตัวเลขการสง่ออกของเดอืนธ.ค. ปรบัตัวเพิ�มขึ�น 2.3% (YoY) ประกอบกับทิศทาง Bond Yield สหรฐัอยูใ่น
ระดับทรงตัวที� 3.93% สง่ผลใหต้ลาดมคีวามกังวลนอ้ยลง ด้านเศรษฐกิจไทยยงัคงไดร้บัแรงสง่จากการบรโิภคภาค
เอกชน และการท่องเที�ยวเป�นหลัก โดยกระทรวงการท่องเที�ยวและกีฬา เป�ดเผยจาํนวนนกัท่องเที�ยวชว่งวนัที� 1-7 ม.ค.

67 มนีกัท่องเที�ยวต่างชาติเดนิทางเขา้ไทยมจีาํนวน 605,537 คน นาํโดยจนี มาเลเซยี และรสัเซยี และคณะกรรมการ
รว่มภาคเอกชน 3 สถาบนัคาดการณเ์ศรษฐกิจไทยป� 2567 มแีนวโนม้ขยายตัวไดต้ามกรอบที� 2.8-3.3% โดยมแีรง
สนบัสนนุจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ เชน่ โครงการ Easy E-Receipt และการฟ�� นตัวของภาคการท่องเที�ยวที�คาดวา่
จาํนวนนกัท่องเที�ยวต่างชาติจะเพิ�มขึ�นเป�น 33-34 ล้านคน สว่นป�จจยัราคานั�นป�จจุบนัค่า Forward P/E ของดชัน ีSET

Index ณ วนัที� 12 ม.ค. 67 อยูที่�ระดบั 14.35 เท่า อยูตํ่�ากวา่เสน้ค่าเฉลี�ยระยะยาว 10 ป� ที�บรเิวณ -0.6S.D ถือวา่ระดบั
ราคายงันา่สนใจ ดงันั�นเราจงึมมุีมมองต่อตลาดหุน้ไทยเป�นเชงิบวก จงึใหน้ํ�าหนกัลงทนุเป�น Slightly Overweight

N
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Fixed Income

Domestic

          อัตราผลตอบแทนพนัธบตัรไทยปรบัตัวลดลงด้วยแรงซื�อพนัธบตัรรฐับาลจากกลุ่มธนาคาร สอดคล้องกับแรง
ซื�อต่างชาติที�ซื�อสทุธใินพนัธบตัรรฐับาลในรุน่ 5-10 ป� มากกวา่ 10,000 ล้านบาท  แมว้า่ราคาป�จจุบนั จะไดส้ะท้อนการ
ปรบัลดอัตราดอกเบี�ยนโยบาย เกือบถึง 0.50%  ในป� 2567

          สาํหรบัพนัธบตัรระยะสั�น คาดวา่มแีนวโนม้ทรงตัวในระดบัตํ�ากวา่อัตราดอกเบี�ยนโยบาย เนื�องจากสภาพคล่อง
สว่นเกิน   สาํหรบัพนัธบตัรระยะกลางและยาวเคลื�อนไหวผนัผวนตามพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ จากป�จจยัลบจากการเก็ง
กําไรในธมีวา่ ธนาคารกลางสหรฐัฯ จะลดดอกเบี�ยเรว็กวา่คาด (ครึ�งป�แรกของป�2567) และ และลดลงมากกวา่ 0.75%  

          

          

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 10 ป� เคลื�อนไหวกรอบแคบ
3.9%-4.0% ตามการคาดหวงัของตลาดต่อการปรบัลดดอกเบี�ยนโยบายสหรฐัฯซึ�งคาดเรว็สุดในเดือน มี.ค. หลัง
จาก รายงานดัชนีราคาผู้ผลิตลดลง -0.1%MoM เป�นเดือนที� 3 ติดต่อกัน ทั�งนี�ก่อนหน้ารายงานเงินเฟ�อสหรฐัฯ
เดือนธนัวาคมเพิ�มขึ�นจากเดือนก่อนมาที� 3.4%YoY และมากกวา่คาด  ในขณะที�เงินเฟ�อพื�นฐานขยายตัว
3.9%YoY มากกวา่ โดยหลักมาจากค่าบ้านที�เพิ�มขึ�น และด้านตลาดแรงงานยังแข็งแกรง่ ทั�งการจ้างงานนอกภาค
เกษตรเพิ�มขี�น ยอดขอรบัสวสัดิการวา่งงานครั�งแรกล่าสุดน้อยกวา่คาดการณ์ และอัตราวา่งงานอยู่ที� 3.7%YoY   

        ตลาดรบัรูว้ฎัจักรการปรบัขึ�นดอกเบี�ยสิ�นสุดแล้ว และคาดหวงัการปรบัลดดอกเบี�ยเรว็กวา่ผู้กําหนดนโยบาย  

ซึ�งหากภาพเศรษฐกิจสหรฐัฯ ระยะสั�นยังเติบโตได้และตัวเลขตลาดแรงงานที�แข็งแกรง่ อาจทําใหเ้ฟดคงดอกเบี�ย
สูงได้อีกระยะและไม่รบีปรบัลดดอกเบี�ยเรว็กวา่ที�ตลาดคาดได้ เรามองวา่ระยะสั�นอัตราผลตอบแทนพันธบัตร
รฐับาลสหรฐัฯมีโอกาสปรบัขึ�นได้แต่จาํกัดด้วยทิศทางเงินเฟ�อชะลอลงแล้ว ใหน้ํ�าหนักการลงทุนระยะสั�น Neutral

และคงนํ�าหนักการลงทุนระยะยาว Slightly Overweight  แนะนาํสะสมตราสารหนี�สหรฐัฯ คุณภาพสูงเมื�อ   

Yield กลับมาปรบัขึ�น ซึ�งให ้Yield (USD) น่าสนใจ 4%-6% และระยะยาวคาด Yield มีโอกาสปรบัลดลงจากการ
ปรบัลดดอกเบี�ยสหรฐัฯ เงินเฟ�อเข้าใกล้เป�าหมาย และเศรษฐกิจสหรฐัฯชะลอในป�นี�

SO

 15 มกราคม 2567



8

Alternative Investment

Gold

Oil

Recommended Funds : I-GOLD

WEEKLY
INVESTMENT
STRATEGY

           ราคาทองคําปรบัตัวขึ�นเล็กน้อย 0.2% ในสปัดาหที์�ผา่นมา หลังตัวเลขเงินเฟ�อฝ�� งผูผ้ลิตสหรฐัฯ (PPI) ออกมาตํ�า
กวา่คาดการณ ์ทําใหนั้กลงทนุใหนํ้�าหนักที� Fed จะปรบัลดอัตราดอกเบี�ยในเดอืน ม.ีค. เพิ�มขึ�น อีกทั�ง ทองคํายงัไดร้บัแรง
หนุนในฐานะสนิทรพัยป์ลอดภัย ท่ามกลางสถานการณค์วามตึงเครยีดที�เพิ�มขึ�นหลังจากสหรฐัฯ และอังกฤษใชป้ฏิบติัการ
ทางอากาศโจมตีกลุ่มกบฎฮูตีในเยเมน เรามองวา่ทองคําเป�นสนิทรพัยที์�น่าสนใจสาํหรบัการกระจายความเสี�ยงใหกั้บพอรต์
การลงทนุ จาก 1.) Fed ยุติวงจรปรบัขึ�นดอกเบี�ยแล้ว 2.) ความเสี�ยงทางภมูริฐัศาสตร ์ 3.) ความเสี�ยงภาวะเศรษฐกิจ
ถดถอยในสหรฐัฯ ในครึ�งป�หลังของป�นี� และ 4.) ค่าเงินดอลลารส์หรฐัฯ ในระยะกลางถึงยาวอยูใ่นทิศทางทรงตัวหรอือ่อนค่า

Global REITs

          กองทนุอสงัหารมิทรพัยทั์�วโลก (Global REITs) ปรบัตัวเพิ�มขึ�น 1.3% ในสปัดาหที์�ผา่นมา โดยไดร้บัป�จจยัหนุน
จาก Bond Yield สหรฐัฯ ที�ปรบัตัวลดลง โดยเรามองวา่ ในระยะสั�น (0-6 เดอืน) Bond Yield มแีนวโนม้ปรบัตัวลด
ลงตามทิศทางการดาํเนินนโยบายการเงินของ Fed ที�ผอ่นคลายมากขึ�น อีกทั�ง ในระยะสั�น เศรษฐกิจสหรฐัฯ มแีนวโนม้
แขง็แกรง่ต่อเนื�อง ทําใหเ้ราคงนํ�าหนกัการลงทนุใน Global RETIs เป�น Slightly Overweight แต่ระยะยาว (6-12

เดอืน) ใหนํ้�าหนักการลงทนุเป�น Neutral จากภาวะเศรษฐกิจถดถอยที�มโีอกาสเกิดขึ�นในครึ�งป�หลัง

Asian REITs

           กองทนุอสงัหารมิทรพัยไ์ทยและเอเชยี ในสปัดาหที์�ผา่นมาปรบัตัวผสมผสาน  โดย Thai REITs ปรบัตัวลดลง
-2.0% โดยไดร้บัแรงกดดนัจากทิศทางดชันี SET ที�ยอ่ตัวในสปัดาหที์�ผา่นมา อีกทั�ง กลุ่ม REITs ขาดป�จจยับวก
สนับสนุน ขณะที� Singapore REITs เคลื�อนไหวทรงตัวในสปัดาหที์�ผา่นมา เรามองวา่ในระยะสั�น Asian REITs มี
โอกาสเคลื�อนไหวตามทิศทางของ Global REITs โดยเรามองวา่ Asian REITs มคีวามนา่สนใจในดา้นของ Dividend

Yield ที�อยูใ่นระดบัสงู 5-7% และ Valuation นา่สนใจ เราจงึใหนํ้�าหนกัการลงทนุเป�น Neutral 

N Recommended Funds : I-REITS

Recommended Funds : MPII, MPDIVMF

SO

          ราคานํ�ามนัดบิปรบัตัวลดลง -1.5% ในสปัดาหที์�ผา่นมาหลังตัวเลขนํ�ามนัดบิคงคลังสหรฐัฯ ปรบัเพิ�มขึ�น 1.3 ล้าน
บารเ์รล สูร่ะดบั 432.4 ล้านบารเ์รล สวนทางกับที�นกัวเิคราะหค์าดการณ์วา่จะลดลง 0.7 ล้านบารเ์รล ทําใหน้กัลงทนุมี
ความกังวลเกี�ยวกับอุปสงค์ที�ชะลอตัวลงในสหรฐัฯ อยา่งไรก็ตาม สถานการณ์ในตะวนัออกกลางยงัคงตึงเครยีด ทําให้
ราคานํ�ามนัม ีWar risk premium อยูทํ่าใหร้าคานํ�ามนัดบิสามารถปรบัขึ�นได ้โดยเรายงัคงนํ�าหนักการลงทนุในนํ�ามนั
ในระยะสั�น (0-6 เดอืน) เป�น Slightly Overweight แต่ระยะยาว (6-12 เดอืน) เป�น Neutral จากที�เศรษฐกิจสหรฐัฯ มี
แนวโน้มชะลอตัวลงในครึ�งป�หลังของป�นี�และมคีวามเสี�ยงที�อาจเขา้สูภ่าวะถดถอยได ้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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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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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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