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*เปน็การแสดงการเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนพันธบัตร (Bond Yield) ไม่ใช่ผลตอบแทน
ท่ีมา : Bloomberg ข้อมูล ณ วันท่ี 29 ก.พ. 2567

ผลตอบแทน ม.ค ก.พ 2567 

ผลตอบแทน 1 เดือนย้อนหลัง



ดือนส.ค.

ตลาดหุ้นหลกัทั่วโลกทั้งฝ่ังตะวันออกและตะวนัตกปรับตัวสูงขึ้น สวนทางกับความกงัวลว่าจะเกดิ
เศรษฐกิจชะลอตัวในปี 2567 โดยตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับสูงขึน้จากผลประกอบการไตรมาส 4 ปี 2566 ที่
ประกาศออกมาดีกว่าทีค่าด โดยเฉพาะหุ้นกลุม่เทคโนโลยีอย่าง NVIDIA ส่งผลให้ตลาดหุ้นยุโรปได้อานิสงค์
ตามไปด้วย เนื่องจากนักลงทุนส่วนใหญ่เห็นว่าเศรษฐกิจของตลาดหุ้นยุโรปผ่านจุดต า่สุดแล้วและ
คาดการณ์วา่ธนาคารกลางยุโรปจะปรับลดดอกเบ้ียลงในปีนี้ ในส่วนของตลาดหุ้นญ่ีปุ่นเติบโตได้สูงจาก
ค่าเงินเยนที่อ่อนรุนแรง ถงึแม้วา่ตัวเลขเศรษฐกิจจะออกมาไมด่ีนกั ตลาดหุ้นจีนกลับมาฟื้ นตัวได้เป็นเดือน
แรกหลงัรัฐบาลออกมาตรการพยุงตลาดหุ้นและธนาคารกลางจีนปรับลดดอกเบ้ีย LPR เพ่ือกระตุ้นอุปสงค์
ภาคอสังหารมิทรพัย์ กลุม่อสังหาริมทรพัย์และ REITs ในประเทศไทยปรับตัวลดลงเลก็น้อยจากภาพรวม
เศรษฐกิจที่อ่อนแอกว่าทีค่าด ถึงแม้ว่ากลุ่มโรงแรมจะมีแนวโน้มดีขึ้นจากจ านวนนักท่องเที่ยวที่เพ่ิมขึน้แต่
รายได้ต่อหัวของนักท่องเทีย่วกลับน้อยลง ในส่วนของผลตอบแทนของพันธบัตร (Bond Yield) สหรัฐฯ
ปรับตัวสูงขึน้ทุกช่วงอายุหลงัธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) มีแนวโนม้ปรับลดดอกเบี้ยช้ากว่าที่ตลาดคาด
หลังตัวเลขเงนิเฟอ้ล่าสุดทีป่ระกาศออกมาสูงกว่าทีค่าดและยังไมอ่ยู่ในระดับ 2% ตามที่ต้ังเป้าไว้

ตรำสำรหนี้ ผลตอบแทนของพันธบัตรสหรัฐฯ อายุ 2 ปี และ 10 ปี ปรับเพ่ิมขึ้นแรง 41 bps (หรือ
0.41%) และ 34 bps (หรือ 0.34%) จากเดือน ม.ค.ตามล าดับ หลังจากที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ส่ง
สัญญาณวา่จะไม่ปรับลดอัตราดอกเบ้ียลงในระยะเวลาอันใกล้จนกว่าจะมีความมัน่ใจว่าอัตราเงินเฟอ้จะปรับ
ลดลงอยู่ที่ 2% อย่างย่ังยืนได้ หลังตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐที่ประกาศออกมาล่าสุดยังคงร้อนแรง
โดยเฉพาะอัตราเงินเฟอ้ที่ออกมาสูงกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ โดยเดือนม.ค.อัตราเงินเฟอ้ที่อยู่ที่ 3.1% เมื่อ
เทียบกับปีที่แล้ว (ตลาดคาด 2.9%) ส าหรับผลตอบแทนของพันธบัตรประเทศไทยอายุ 2 ปี และ 10 ปีปรับ
ลดลงเล็กน้อยจากเดือน ม.ค. โดยกนง.มมีติอย่างไม่เป็นเอกฉนัท์ 5 ต่อ 2 เสียงให้คงอัตราดอกเบ้ีย
นโยบายไว้ที่ 2.50% ถงึแม้ว่าจะเห็นการเติบโตทางเศรษฐกิจทีช่ะลอตัวลงบ้าง เนื่องจากคณะกรรมการ
มองวา่การปรับลดอัตราดอกเบ้ียจะไม่ส่งผลในการกระตุ้นเศรษฐกิจมากนกั เนือ่งจากต้นทนุทางการเงนิ
ของสถาบนัการเงนิต่าง ๆ ทรงตัวตามอัตราดอกเบ้ียนโยบายต้ังแต่เดือนก.ย. 2566 ธุรกิจส่วนใหญ่
สามารถช าระหนี้ได้เป็นปกติ และมีสินเชื่อใหม่เพ่ิมขึน้อย่างต่อเนื่อง

ตรำสำรทุนทั่วโลก ตลาดหุ้นสหรัฐฯ เดือน ก.พ.ยังคงปรับตัวขึ้นต่อเนื่อง โดยดชันี ปรับขึ้น 5.2%
และดชันี ปรับขึ้น 6.1% จากเดือน ม.ค. ไดร้ับแรงหนนุจากผลประกอบการไตรมาส 4 ปี 2566
โดยเฉพาะกลุ่มเทคโนโลยี เชน่ และ ดีกวา่คาด ประกอบกับเศรษฐกิจที่ฟื้ นตัว
ได้ดี แม้อัตราดอกเบ้ียอยู่ในระดับสูง ตลาดหุ้นยุโรปเดือน ก.พ. ปรับตัวเพ่ิมขึน้ 1.8% โดยได้รับแรงหนุน
เชงิบวกจากตลาดหุ้นสหรฐัฯ และการคาดหวงัว่าธนาคารกลางยุโรป ( จะสามารถปรับลดอตัรา
ดอกเบ้ียได้ในช่วงกลางปี ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นเดือนก.พ. ปรับตัวเพ่ิมขึน้แรง 7. % จากเดือนที่แล้ว ท า
จุดสูงสุดใหม่ในรอบ 34 ปีต่อเนื่องจากการทีค่่าเงินเยนอ่อนคา่อย่างต่อเนื่อง โดยตัวเลขเศรษฐกิจญ่ีปุ่น
ไม่ได้สอดคล้องกับภาวะกระทิงของตลาด โดยเฉพาะผลผลติภาคอุตสาหกรรมที่หดตัวต่อเนื่อง ตลาดหุ้น
จีนทัง้ และ ในเดือน ก.พ. ปรับตัวเพ่ิมขึ้นแรง . % และ . % จากเดือนม.ค.
ตามล าดับ โดยได้รับแรงหนุนจากทางการจีนที่ออกมาตรการพยุงตลาดหุ้น ไม่ว่าจะเป็นการห้ามท า

การควบคมุการซ้ือขายของ รวมทั้งธนาคารกลางจีนได้ปรับอัตราดอกเบ้ีย ระยะ
5 ปี ลง 0.25% มาอยู่ที่ 3.95% ถือเป็นการปรับลดที่มากที่สุดในประวัติการณ์ เพ่ือกระตุ้นตลาด
อสังหาริมทรัพย์

ตรำสำรทุนไทย ตลาดหุ้นไทย เดือน ก.พ. ปรับตัวขึน้เลก็น้อยเพียง จากเดือนที่แล้วจากแรงซ้ือ
สุทธิของนกัลงทนุรายย่อยในประเทศและนักลงทุนต่างชาติ กลุม่อุตสาหกรรมที่เติบโต คือ กลุ่มสนิคา้
อุปโภคบริโภค และบริการเชงิพาณิชยต์่าง ๆ จากการส่งเสริมการจับจ่ายใช้สอยผ่านมาตรการ “

” ของภาครัฐ อีกทั้งอัตราเงนิเฟอ้ยังคงอยู่ในระดับต า่โดยสูงขึน้เพ่ิม จากเดือน ม.ค. จาก
มาตรการลดคา่พลังงานของรฐั การส่งออกในเดือนม.ค.ขยายตัวต่อเนื่องเป็นเดือนที่ ปรับเพ่ิมขึ้น
เมื่อเทียบกับปีที่แล้ว เป็นการขยายตัวเร็วที่สุดต้ังแต่เดือน ม.ิย. ปี โดยมีมลูคา่กว่า พันล้าน
เหรียญสหรัฐฯ การเติบโตหลักมาจากการส่งออกสินคา้และผลิตภัณฑ์การเกษตร เช่น ข้าว

กองทุนอสังหำฯ กองทนุอสังหาฯ และ ไทยปรับตัวลดลง หลงักนง. มีมติคงอัตราดอกเบ้ีย อีกทัง้
ภาคอสังหาริมทรัพย์ยังโดนกดดันจากการเติบโตทางเศรษฐกิจที่เติบโตแบบชะลอตัว อย่างไรก็ตามธุรกิจ
โรงแรมมีแนวโนม้ดีขึน้เล็กนอ้ยจากการกลับมาของนกัทอ่งเที่ยวต่างชาติโดยเฉพาะชาวจีน ทั้งนี้ยังต้องจับ
ตาดูต่อไปเพราะรายได้จากนักท่องเที่ยวโดยรวมต ่าลง เนื่องจากการท างานทั่วโลกปรับลดจ านวนวนัที่
อนุญาตให้ท างานที่บ้าน ( ส่งผลให้นักท่องเที่ยวมจี านวนวันเขา้พักเฉลี่ยนอ้ยลง
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ดือนส.ค.

ตรำสำรหนี้ไทย

• ระยะส้ัน

• ระยะกลาง

ตรำสำรทุน

• ทั่วโลก

• ไทย

กองทุนอสังหำฯ

ค ำอธิบำยประกอบตำรำงมุมมองกำรลงทุนรำยสินทรัพย์
• ย่อมาจาก หมายถึง ให้น ้าหนักมากกว่าดัชนีเปรียบเทียบ
• ย่อมาจาก หมายถึง ให้น ้าหนักมากกว่าดัชนีเปรียบเทียบเล็กน้อย

• หมายถึง ให้น ้าหนักเท่ากับดัชนีเปรียบเทียบ
• ย่อมาจาก หมายถึง ให้น ้าหนักน้อยกว่าดัชนีเปรียบเทียบเล็กน้อย

• ย่อมาจาก หมายถึง ให้น ้าหนักน้อยกว่าดัชนีเปรียบเทียบ

เราคงมุมมอง Slightly OW ในกลุ่ม ตรำสำรหนี้ โดยเฉพาะตราสารหนี้ทั่วโลกประเภทระดับการ
ลงทุน (Investment grade) ที่มีคุณภาพดี จากแนวโน้มอัตราดอกเบ้ียสหรัฐฯ ที่มีโอกาสปรับลดลง 3 
คร้ังในปี 2567 แม้ว่าครั้งแรกจะเกิดขึ้นกลางปีก็ตาม อ้างอิงการประชุม Fed เดือน ก.พ. ในขณะที่ 
ตรำสำรทุน เรายังมีมุมมอง Neutral จากตลาดหุ้น โดยเฉพาะฝ่ังสหรัฐฯ ที่ปรับขึ้นต่อในเดือน ม.ค. จึง
อาจท าให้ระยะส้ันก่อให้เกิดการปรับฐานเล็กน้อยได้ แต่ด้วยผลประกอบการ Q4 2566 ที่แข็งแกร่งยังคง
เอ้ือต่อการลงทุนในตลาดหุ้น และเรายังแนะน าการลงทุนในหุ้นคุณภาพ กองทุนอสังหำฯ เรามีมุมมองเป็น 
Neutral ด้วยเหตุผลดอกเบ้ียสหรัฐพบจุดสูงสุดแล้ว และ Fed มีแนวโน้มลดอัตราดอกเบ้ียได้ 3 คร้ังในปี
นี้ โดยเรายังแนะน ากองทุนอสังหาฯทั่วโลก หรือฝ่ังประเทศพัฒนาแล้วมากกว่าภายในประเทศ เนื่องจาก
กองทุนอสังหาฯ ไทยยังคงโดนกดดันจาก sentiment ที่อ่อนแอจากตลาดหุ้นในประเทศ

ค ำเตือน เป็นบริการการแนะน าการจัดพอร์ตการลงทุนแบบการกระจายการลงทุนไปใน
สินทรัพย์ต่าง ๆ ( ตามระดับความเสี่ยงในการลงทุนของผู้ลงทุน โดยเป็นการพิจารณาและประเมินภาวะการ
ลงทุน เพ่ือการสร้างและปรับพอร์ตอย่างสมดุล และอาจจะพิจารณาและน าเสนอการปรับเปลี่ยนสัดส่วนการลงทุนหรือปรับพอร์ต
ลงทุนเป็นรายเดือน เพ่ือให้ม่ันใจได้ว่าพอร์ตการลงทุนมีการกระจายความเสี่ยงอย่างเหมาะสมและสอดรับกับภาวะการลงทุน 
เน่ืองจากการเปลี่ยนแปลงของราคาท่ีเปลี่ยนไปตามภาวะตลาดส่งผลให้สัดส่วนของแต่ละสินทรัพย์ท่ีลงทุนมีการปรับเปลี่ยนไปจาก
สัดส่วนการลงทุนท่ีเหมาะสม อาจท าให้พอร์ตการลงทุนมีความเสี่ยงสูงหรือต ่าไปกว่าท่ีควรจะเป็น เพ่ือให้สัดส่วนการลงทุนเข้าสู่
สัดส่วนการลงทุนท่ีเหมาะสม เป็นเพียงค าแนะน าของ บริษัทจัดการ ผู้ลงทุนอาจ ไม่ได้รับ
ผลตอบแทนตามคาดหวัง ท้ังน้ี ผู้ลงทุนควรท าความ เข้าใจการจัดสรรการลงทุน ( ตามค าแนะน าของ
ส านักงาน ก.ล.ต. / ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า (กองทุน) เง่ือนไข ผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน 

ผู้จัดท ำ
ศุภจักร เอิบประสาทสุข
ธเนศ เลิศเพชรพันธ์
มินตรา จันทวิชชประภา
มนสิชา อุทิศชลานนท์

มุมมองกำรลงทุนรำยสินทรัพย์

มุมมองกำรลงทุนสะท้อนระยะเวลำกำรลงทุน เดือน
แสดงถึงการเปล่ียนแปลงมุมมองจากเดือนก่อน (สีฟา้อ่อน ) 
มาถึงปจัจุบัน (สีน ้าเงิน      )
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