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ธนาคารกลางยุโรปมีแนวโน้มปรับลดดอกเบี้ย
นโยบายในไตรมาสที่ 2 ปี 2567 ก่อนเฟด 
ขณะที่เศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มเติบโตได้มากกว่าคาด 
โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากภาครัฐ

	 •	 เศรษฐกิิจสหรััฐฯ มีีแนวโน้้มชะลอลงและเข้้าสู่่�ภาวะ “Soft Landing” โดยเศรษฐกิิจสหรััฐฯ  

ในไตรมาสแรกของปีี 2567 ขยายตัวชะลอลงจากไตรมาสก่่อนหน้้า ขณะที่่�การใช้้จ่่ายของผู้้�บริิโภคคาดว่่า 

จะเริ่่�มอ่่อนแรงลงในระยะข้า้งหน้้า สะท้อ้นผ่่านยอดค้า้ปลีกีในเดืือนเมษายน 2567 ทรงตััวจากเดือืนก่่อนหน้า้  

และความเชื่่�อมั่่�นของผู้้�บริิโภคก็็ปรัับลดลงมาอยู่่�ระดัับต่ำำ��สุุดในรอบ 6 เดืือน ประกอบกัับเงิินออมที่่�ลดลง 

อย่่างรวดเร็็ว และหนี้้�ครััวเรืือนที่่�เพิ่่�มขึ้�นอย่่างต่่อเนื่่�อง อย่่างไรก็็ตาม เงิินเฟ้้อสหรััฐฯ ลดลงช้้าและยัังอยู่่�เหนืือ 

เป้้าหมายที่่�ร้้อยละ 2 ดัังนั้้�น ธนาคารกลางสหรััฐฯ (เฟด) มีีแนวโน้้มคงดอกเบี้้�ยนโยบายสูงยาวนานข้ึ้�น  

และอาจปรับัลดดอกเบี้้�ยนโยบายเพียีง 1 - 2 ครั้้�งในปีนีี้้� โดยคาดว่่าจะเกิดิขึ้้�นในการประชุมุเดือืนกันัยายน 2567  

เป็็นต้้นไป และอีีกครั้้�งในช่่วงไตรมาสที่่� 4 ปีี 2567 

	 •	 เศรษฐกิิจยููโรโซน เริ่่�มส่่งสััญญาณฟื้้�นตััวในไตรมาสที่่� 2 ปีี 2567 แต่่คาดว่่าการฟื้้�นตััวของเศรษฐกิิจ

ยููโรโซนจะค่่อยเป็็นค่่อยไปท่่ามกลางความเสี่่�ยงที่่�ยัังมีีอยู่่�จากความผัันผวนของราคาพลังงานและการค้้าโลก

ที่่�ฟื้้�นตััวช้้า ขณะที่่�ภาคการผลิิตยัังคงเป็็นปััจจััยกดดัันหลัักต่่อเศรษฐกิิจยููโรโซน สะท้้อนผ่่านดััชนีีผู้้�จััดการ 

ฝ่่ายจััดซื้้�อ (PMI) ภาคการผลิิตที่่�ยัังอยู่่�ในภาวะหดตััวเกืือบ 2 ปีี โดยถููกกดดัันจากภาคการผลิิตของเยอรมนีี

และฝรั่่�งเศสเป็็นหลััก อย่่างไรก็็ตาม เงิินเฟ้้อยููโรโซนอ่่อนแรงลงอย่่างมีีนััยสำำ�คััญ โดยปรัับลดลงมาใกล้้ระดัับ 

เป้้าหมายของธนาคารกลางยุุโรป (อีีซีีบีี) ที่่�ร้้อยละ 2 แล้้ว จึึงอาจส่่งผลให้้อีีซีีบีีมีีแนวโน้้มเริ่่�มปรัับลด 

ดอกเบี้้�ยนโยบายในช่่วงเดืือนมิิถุุนายน 2567 นี้้� 

	ทั้้ �งนี้้� ความเสี่่�ยงจากปัญัหาภูมูิริัฐัศาสตร์ท์ี่่�ยังัคงมีอียู่่�อาจสร้า้งแรงกดดันัต่่อทิศิทาง

ราคาพลังงานให้้ทรงตััวอยู่่�ในระดัับสููงยาวนานข้ึ้�น แต่่คงไม่่เพ่ิ่�มสููงขึ้้�นเท่่ากัับปีี 2565 

ที่่�สงครามรัสเซีียและยููเครนก่่อตััวขึ้้�น ซึ่่�งอาจส่่งผลกระทบต่่อเงิินเฟ้้อและการกำำ�หนด

นโยบายทางการเงิินของธนาคารกลางหลัักในระยะต่่อไปได้้

	 •	 เศรษฐกิิจจีีนในปีี 2567 มีีแนวโน้้มเติิบโตได้้มากกว่่าคาดมาอยู่่�ที่่�ร้้อยละ 5  

จากร้้อยละ 4.5 เนื่่�องจากเศรษฐกิิจจีนีในไตรมาสที่่� 1 ปี ี2567 ออกมาดีีกว่่าที่่�คาดการณ์  

ประกอบกัับเม็็ดเงิินดููแลภาคอสัังหาริิมทรััพย์์จากภาครััฐคาดว่่าจะเข้้ามาช่่วยลดทอน

ผลกระทบจากการชะลอลงของภาคอสัังหาริิมทรััพย์์ต่่อเศรษฐกิิจจีีน และนโยบาย 

การเงิินที่่�มีีแนวโน้้มผ่่อนคลายเพ่ิ่�มเติิม โดยคาดว่่าเศรษฐกิิจจีนจะขยายตัวในอััตรา 

ที่่�เร่่งขึ้้�นในช่่วงไตรมาสที่่�เหลือืของปีนีี้้� อย่่างไรก็ต็าม เศรษฐกิจิจีนียัังเผชิญิปัจัจัยัท้า้ทาย

จากการใช้้จ่่ายภายในประเทศที่่�เติิบโตได้้จำำ�กัดจากความเชื่่�อมั่่�นภาคครััวเรืือนที่่�อยู่่�ใน

ระดับัต่ำำ�� ขณะที่่�ภาคการส่่งออกยังัเผชิญิแรงกดดัันเพิ่่�มเติมิจากสงครามการค้า้รอบใหม่่
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เศรษฐกิจไทยในปี 2567 
คาดว่าจะขยายตัวชะลอลงตามการลงทุน
และการใช้จ่ายภาครัฐที่ต่ำ�กว่าคาด 
ประกอบกับการส่งออกไทยที่มีแนวโน้มฟื้นตัวช้า
	

	  เศรษฐกิิจไทยในไตรมาสที่่� 1 ปี ี2567 ขยายตัวในระดัับต่ำำ��ที่่�ร้อ้ยละ 1.5 YoY โดยปัจจัยักดดัันหลัักมาจาก 

การลงทุุนภาครััฐที่่�หดตััวลงอย่่างมาก เนื่่�องจากการเบิิกจ่่ายงบประมาณปีี 2567 ที่่�ล่่าช้้า อย่่างไรก็ดีี  

เศรษฐกิิจไทยคาดว่่าได้้ผ่่านจุุดต่ำำ��สุดไปแล้้ว โดยเศรษฐกิิจไทยในช่่วงคร่ึ่�งหลัังของปีี 2567  
มีีแนวโน้้มขยายตัวในอัตัราที่่�เร่่งขึ้้�น (YoY) โดยปัจัจัยัสนับัสนุนุหลักัมาจากการเบิกิจ่่ายงบประมาณจากรัฐั 

ที่่�คาดว่่าจะมีีทิิศทางเร่่งตััวขึ้�นหลัังจากงบประมาณปีี 2567 มีีผลบัังคัับใช้้ในเดืือนเมษายน 2567 และ 

การส่่งออกไทยที่่�มีีแนวโน้้มกลัับมาขยายตััวได้้ตั้้�งแต่่ไตรมาสที่่� 2 ปีี 2567 เป็็นต้้นไป เนื่่�องจากผลจากปััจจััย

ฐานที่่�อยู่่�ในระดัับสููงของปีีก่่อนหน้้าที่่�คงมีีลดลง ประกอบกัับภาคท่่องเที่่�ยวที่่�ฟื้้�นตััวอย่่างต่่อเนื่่�อง ซึ่่�งจะยัังคง

เป็็นปััจจััยสำำ�คััญที่่�ขัับเคลื่่�อนเศรษฐกิิจไทยในปีีนี้้� โดยในปีี 2567 คาดว่่าจะมีีจำำ�นวนนัักท่่องเที่่�ยวต่่างชาติิ

เข้้ามาเที่่�ยวไทย 36 ล้้านคน หรืือคิิดเป็็นราวร้้อยละ 90 ของช่่วงก่่อนการแพร่่ระบาดของโควิิด 19 (ปีี 2562) 

	 อย่่างไรก็็ตาม ภาพรวมในปีี 2567 เศรษฐกิิจไทยคาดว่่าจะขยายตัวอยู่่�ที่่�ร้้อยละ 2.6 ซึ่่�งถืือว่่า 
ฟื้้�นตััวได้้ช้้ากว่่าหลายประเทศในภููมิิภาค และชะลอลงจากที่่�คาดไว้้เดิิม จากปััจจััยดัังต่่อไปนี้้�
	 1)	 การเบิิกจ่่ายงบประมาณในช่่วงที่่�เหลืือของปีีก็็คาดว่่าจะไม่่เร่่งตััวมากพอที่่�จะชดเชยการหดตััวลึึก 

ในไตรมาสที่่� 1 ปีี 2567 จึึงส่่งผลให้้ภาพรวมการลงทุุนและการบริิโภคภาครััฐในปีี 2567 มีีแนวโน้้มหดตััว 

มากกว่่าที่่�เคยคาดการณ์์

	 2)	 ภาพรวมการส่่งออกไทยในปีี 2567 มีีแนวโน้้มฟื้�นตััวช้ากว่่าที่่�เคยคาดการณ์ ตามการค้าโลก 

ที่่�ฟื้้�นตััวช้า ประกอบกัับยัังมีีความเสี่่�ยงจากมาตรการกีีดกัันทางการค้้าและปััญหาภููมิิรััฐศาสตร์์ 

ที่่�เข้า้มากดดััน นอกจากนี้้� ไทยเผชิญกับัปัญัหาเชิิงโครงสร้างจากความสามารถทางการแข่่งขัันของสินิค้้าไทย

ในตลาดโลกที่่�ลดลง 

	 3)	 การผลิตภาคอุุตสาหกรรมในประเทศยังมีีแนวโน้้มอ่่อนแรง จากอุุปสงค์์ในประเทศ 

ที่่�ชะลอลงและอุุปสงค์์นอกประเทศที่่�ฟื้้�นตััวช้้า ประกอบกัับการเข้้ามาตีีตลาดของสิินค้้าราคาถููก 

จากจีีน ขณะที่่�ผลผลิตทางการเกษตรในช่่วงครึ่่�งปีีหลัังอาจได้้รัับผลกระทบจากปรากฏการณ์ 

ลานีีญาซึ่่�งอาจส่่งผลให้้เกิิดฝนตกชุุกและอุุณหภููมิิปรัับลดลง แต่่ก็มีีความเสี่่�ยงที่่�อาจก่่อให้้เกิิด

ภาวะน้ำำ��ท่่วมขัังได้้ในบางพื้้�นที่่�

	 4)	ม าตรการกระตุ้้�นทางการคลังัในประเทศยังมีคีวามไม่่แน่่นอนและยังัคงต้้องติิดตามต่่อไป  

แม้้มีีความเป็็นไปได้้ที่่�ภาครััฐจะออกมาตรการกระตุ้้�นในช่่วงปลายปีี 2567 แต่่รายละเอีียด 

ยัังคงมีีความไม่่ชัดเจน ส่่งผลให้้ผลต่่อเศรษฐกิิจไทยในปีีนี้้�ยัังคงมีีความไม่่แน่่นอน นอกจากนี้้�  

หากมีกีารปรับขึ้้�นค่่าแรงขั้้�นต่ำำ��เป็น็ 400 บาททั่่�วประเทศในเดืือนตุุลาคม 2567 ก็อ็าจส่่งผลกระทบ

ต่่อต้้นทุุนผู้้�ประกอบการ และอาจมีีผลต่่อไปยัังการจ้้างงานและการลงทุุนในประเทศ 

	 กล่่าวโดยสรุุป ในช่่วงครึ่่�งหลัังของปีี 2567 เศรษฐกิิจไทยมีีแนวโน้้มเร่่งขยายตััว 
ได้้มากกว่่าช่่วงคร่ึ่�งปีีแรก โดยได้้รัับแรงหนุุนจากการเบิิกจ่่ายภาครััฐและการส่่งออก  
ประกอบกัับภาคท่่องเที่่�ยวที่่�ฟ้ื้�นตััวอย่่างต่่อเนื่่�องยัังเป็็นปััจจััยสนัับสนุุนสำำ�คัญต่่อการขยายตัว 
ของเศรษฐกิิจไทยในปีีนี้้� ซึ่่�งคาดว่่าจะขยายตััวอยู่่�ที่่�ร้้อยละ 2.6 

Disclaimer:
รายงานวิิจััยฉบัับนี้้�จััดทำำ�เพื่่�อเผยแพร่่ทั่่�วไป โดยจััดทำำ�ขึ้้�นจาก
แหล่่งข้้อมููลต่่างๆ ที่่�น่่าเชื่่�อถืือ แต่่บริิษััทฯ มิิอาจรัับรองความถููกต้้อง 
ความน่่าเชื่่�อถืือ หรืือความสมบููรณ์์เพื่่�อใช้้ในทางการค้้าหรืือประโยชน์์อื่่�นใด 
บริิษััทฯ อาจมีีการเปลี่่�ยนแปลงปรัับปรุุงข้้อมููลได้้ตลอดเวลาโดยไม่่ต้้องแจ้้งให้้ทราบ
ล่่วงหน้้า ทั้้�งนี้้� ผู้้�ใช้้ข้้อมููลต้้องใช้้ความระมััดระวัังในการใช้้ข้้อมููลต่่างๆ ด้้วยวิิจารณญาณ 
ของตนเองและรัับผิิดชอบในความเสี่่�ยงเองทั้้�งสิ้้�น บริษิัทัฯ จะไม่่รับผิิดต่่อผู้้�ใช้้หรืือบุุคคลใด 
ในความเสีียหายใดจากการใช้้ข้้อมููลดัังกล่่าว ข้้อมููลในรายงานฉบัับนี้้�จึึงไม่่ถือว่่า 
เป็็นการให้้ความเห็็นหรืือคำำ�แนะนำำ�ในการตััดสิินใจทางธุุรกิิจ แต่่อย่่างใดทั้้�งสิ้้�น

ปีีที่่� 16 ฉบัับที่่� 2 ประจํําไตรมาสที่่� 2 ปีี 2567

ภาพรวมเศรษฐกิิจไทย ภาวะตลาดหุ้้�น ช่่องทางการลงทุุน ข่่าวสารผู้้�ถืือหุ้้�น แวดวงกสิกรไทย
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Source: KS Research, Bloomberg

Fig 1     Global economic activity is recovering …

Source: KS Research, Bloomberg

Fig 2     …but markets appear a bit ahead of the curve

เราคาดวา SET Index จะฟนตัวในเดือนมิถุนายน 2567 

และมีแวดลอมของการลงทุนที่ดีขึ้นในครึ่งหลังของป 2567

เราเชื่อวาความไมแนนอนยังคงอยู โดยเฉพาะอยางยิ่ง

ในดานกรอบเวลาของการปรับลดอัตราดอกเบี้ยครั้งแรก โดย Fed ในปนี้ 

แตความเสี่ยงขาลงนาจะจํากัด SET Index ซื้อขายต่ํากวา

การประเมินมูลคาเฉลี่ยในระยะยาว ทามกลางโมเมนตัมกําไร

และแนวโนมเศรษฐกิจที่ดีขึ้นในครึ่งหลังของป 2567 เราคงเปา SET Index

ป FY2567 ไวที่ 1,450 จุด จากคาดการณ EPS ของตลาดที่ 91 

บน PE ระยะยาวเฉลี่ย 16 เทา และอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

อายุ 10 ป รอยละ 2.8 หุนเดนประจําเดือนของเรา 

ไดแก CPALL, MTC, OSP, SCGP, SPRC
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ปจจัยบวก
 1. มาตรการ QT Tapering

 Fed ชะลอการลดขนาดงบดุล 35,000 ลานดอลลารสหรฐัฯ เหลือ 60,000 ลานดอลลารสหรฐัฯ ตอเดอืน ในเดอืนมถิุนายน 

2567 การทํา QT Tapering อาจฉุดอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ และคาเงินดอลลารสหรัฐฯ ใหออนคาลง ซึ่งจะเปน

ผลบวกตอราคาสินทรัพยเสี่ยง 

Source: KS Research, Bloomberg (as end of May 31, 2024)

Fig 4     SET looks more attractive both in growth and valuation

Source: KS Research, eFin (as end of May 31, 2024)

Fig 3     Market rose earlier in May after Fed announced QT tapering but retreated 
           in late May due to weak GDP and political uncertainty

The Stock Exchange of Thailand (SET) [day]

Source: KS Research, Bloomberg

Fig 6     Fed could end its plan to reduce balance sheet in 2024

Source: KS Research, Bloomberg

Fig 5     Fed announced a tapering of its balance sheet runoff cap from USD 95 billion 
           to USD 60 billion
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Source: KS Research, Bloomberg

Fig 8     Slowing US inflation provided a nice sedative to the market

Source: KS Research, Bloomberg

Fig 7     NFP slowed to 175k, and unemployment rate rose to 3.9% last month
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Fig 9     UST yield could edge lower on QT tapering and drag down USD

Source: KS Research, Bloomberg

Fig 10    Weaker USD should induce positive backdrop for risky assets
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2. กําลังซื้อที่เพิ่มขึ้น

 ราคาสินคาเกษตรที่สูงขึ้น การใชจายทางการคลังที่เรงตัวขึ้น และการปรับขึ้น

คาแรงขั้นตํ่า ลวนเปนแรงผลักดันเชิงบวกในการชวยหนุนกําลังซื้อ

Source: KS Research, OAE, ggweather

Fig 12    …this is especially true when it comes to water intensive crop like paddy

Source: KS Research, OAE, ggweather

Fig 11    Farm production usually drops during El Niño and increases during La Niña

Source: KS Research, OAE, ggweather

Fig 13    Farm prices are rising from rice, rubber to livestock

Source: KS Research, OAE, ggweather

Fig 14   Net impact of El Niño to farm income is positive in 2023/2024 
            since a rise in farm prices is more than offset a decline in farm output
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Source: KS Research, Bloomberg, FPO, NESDC

Fig 18   Minimum wage growth exceeding 4% is likely to have significant impact on 
            private consumption

Strong economic growth 
post Asian financial crisis

Source: KS Research, Bloomberg, FPO, NESDC

Fig 17    Minimum wage and private consumption are highly correlated with correlation of 97%

Source: KS Research, Bloomberg, FPO, NESDC

Fig 16    Public spending should revive purchasing power, notably in rural areas

Source: KS Research, Bloomberg, FPO, NESDC

Fig 15    Disbursement rate is projected to start accelerating in May
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Source: KS Research, Company Data

Fig 19    Same-store-sales growth for commerce sector vs. CPALL

Source: KS Research, Company Data

Fig 20    Same-store-sales growth for consumer staple sector vs. CPALL

Source: KS Research, Bloomberg

Fig 22    Domestic economy remains weak in China
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Source: KS Research, Bloomberg

Fig 21   Leading economic indicator “Li Keqiang” dipped to weakest level
            since beginning of COVID-19 in 2020

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

20
22

20
23

20
24

% YoYIndex China Li Keqiang index China freight traffic % YoY

 3. การคาในจีนฟนตัว

 เราเห็นอุปสงคการคาระหวางประเทศที่เพิ่มขึ้นกอนการเลือกตั้งสหรัฐฯ ในจีน 

นอกจากนี้ รัฐบาลจีนยังประกาศอีกหลายมาตรการเพื่อพยุงเศรษฐกิจ
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Sectors and Top Picks

 พอรตการลงทุนในเดือนมิถุนายน 2567 ของเราประกอบดวยหุน 5 ตัว ไดแก CPALL, MTC, OSP, SCGP 

และ SPRC โดย CPALL และ MTC แนะนําเก็งกําไรจากประเดน็แนวโนมกําลงัซือ้ผูบรโิภคที่เริ่มฟนตัว โดยเฉพาะ

เกษตรกรในพื้นที่ชนบทสําหรับ MTC อีกทั้งหุนนาจะหลุดจากแรงกดดันหลังจากการขายปรับ Rebalancing 

ของ MSCI ขณะที่ดาน OSP คาดยอดขายแข็งแกรงและกําไรที่เติบโตแรงในไตรมาสที่ 2 ป 2567 สําหรับ SCGP 

เลนตามกระแส China Play ทามกลางการฟนตวัของการคาระหวางประเทศกอนการเลือกตั้งสหรฐัฯ และ  SPRC 

ที่เชื่อวาไดรับแรงหนุนจาก GRM ที่ผานจุดตํ่าสุดไปแลว

Source: KS Research

Fig 25    Sectors and Top Picks

Price (B t) Target price Upside
May 31, 2024 (B t) (%) 2024E 2025E 2024E 2025E 2024E 2025E 2024E 2025E 2024E 2025E 2024E 2025ERatingStock ROE (%)P/E (x) P/BV (x) EV/EBITDA (x) Net profit grth (%) Div. yield (%)

Key Risks:

1. ความไมแนนอนทางการเมือง สว. ยื่นถอดถอนนายกฯ เปนสัญญาณถึงความไมแนนอนทางการเมืองในไทย

2. ความขัดแยงในตะวันออกกลาง สถานการณยังดูเปราะบางและความขัดแยงพรอมที่จะปะทุอีกระลอก

3. เงินเฟอกลับมารอบสอง ความขัดแยงในตะวันออกกลางที่ทวีความรุนแรงขึ้นอาจผลักดันใหราคาพลังงานและอัตราเงินเฟอพุงสูงขึ้น

4. อัตราดอกเบี้ยสูงเปนเวลานาน อัตราดอกเบี้ยที่อยูในระดับสูงเปนระยะเวลานานอาจกระตุนใหเกิดภาวะทางการเงินที่ตึงตัวยืดเยื้อ

และเพิ่มความเสี่ยงในการเทขายของตลาด

Source: KS Research, Bloomberg

Fig 23    Financial institutions are also cautious in lending
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Fig 24   However, we see rising trade demand before the US election, 
            which could be a tailwind for Thai export-oriented sectors
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ฝายกลยุทธผลิตภัณฑการลงทุน 
บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนกสิกรไทย จํากัด

ตอบคําถามคาใจ 
จัดพอรต 

Core-Satellite
ไมใชเรื่องยาก
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ทําไมสัดสวนของ  
Core-Satellite 

Portfolio 
จะตองเปน 80/20 

เราสามารถปรับสัดสวน
ไดหรือไม?

ทําไม 
Core-Satellite 

Portfolio 
ถึงเหมาะกับ
นักลงทุนไทย
เปนพิเศษ?

 สัดสวน 80/20 เปนสัดสวนที่ออกแบบมา

สําหรับ Core Portfolio รอยละ 80 และ Satellite 

Portfolio รอยละ 20 เนื่องดวยเหตุผลวา…   

 หากนํ้าหนักพอรตในสวน Satellite เยอะ

มากไปกวานี้ จะทําใหผลตอบแทนของสวน 

Satellite เขามามีผลกระทบตอผลตอบแทน

ระยะยาวของ Core Portfolio 

 เชน หากสวนของ Core Port ทําผลตอบแทน

เปนบวกไดรอยละ 8 ขณะที่สวนของ Satellite 

ขาดทุนรอยละ 10 ถา Satellite มีสัดสวนเพียง

รอยละ 20 จะสงผลกระทบโดยรวมตอพอรต

เพียงรอยละ 2 เทานั้น แตหากสัดสวนของ 

Satellite เพิ่มเปนรอยละ 40 จะทําใหผลขาดทุน

ตอพอรตเพิ่มขึ้นเปนรอยละ 4 ซึ่งจะเริ่มมีนัย

ตอผลตอบแทนของพอรตโดยรวม 

 จริงๆ แลว การจัดพอรตแบบ Core-Satellite เปนพอรตโมเดลที่นักลงทุนทั่วโลกนําไปใช

อยางคอนขางแพรหลาย ขอดีของพอรตแบบนี้คือ 

 1.  มีความยืดหยุนสําหรับคนไทยที่ตองการ Trading เพื่อหากําไรเพิ่มเติม อยางเชน สําหรับ

นักลงทุนไทยที่ชอบลงทุนในบริษัทไทย ก็สามารถลงทุนหุนรายตัวเพิ่มเติมได แตในสัดสวนที่ไมสูง

มากนัก 

 2.  Core-Satellite จะเปนการเพิ่มวินัยใหกับนักลงทุน เนื่องจากในสวน Core Portfolio 

จะเปนการลงทุนระยะยาว ไมปรับเปลี่ยนบอย ทําใหเราสามารถเพิ่มระยะเวลาการลงทุนไดนานขึ้น 

ลดโอกาสในการขาดทุนไดมากขึ้น 

 ภาพนี้แสดงใหเห็นวา หากทานลงทุนรอยละ 100 ในตลาดหุนสหรัฐฯ (ดัชนี S&P 500)  

ทานมโีอกาสขาดทุนในปแรกสงูถึงรอยละ 37 แตหากทานเพิ่มระยะเวลาการลงทุนเปน 5 ป จะทําให

สามารถลดการขาดทุนไดเหลือเพียงรอยละ 2 และหากจัดพอรตแบบงายๆ เชน กระจายความเสี่ยง

ระหวางหุนกับพันธบัตร และถือเปนระยะเวลา 5 ป จะไมมีความเสี่ยงในการขาดทุนเลย

Time, diversification and the volatility of returns

Annual total returns, 1950 - 2023

Global Strength. Local Expertise.

Range of stock, bond and blended total returns

Investing Principles

60%
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40%
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0%

-10%

-20%

-30%

-40%
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1-yr. 5-yr.

rolling
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Source: Bloomberg, FactSet, Federal Reserve, Robert Shiller, Standard and Poor’s, Strategas/Ibbotson, J.P. Morgan Asset Management. Returns shown are based on calendar year returns from 1950 to 2023. Stocks represent the S&P 500 Shiller Composite for periods prior to 1936 and the S&P 500 thereatter. 
Bonds represent Strategas/Ibbotson for periods prior to 1976 and the Bloomberg Aggregate thereafter. Growth of $100,000 is based on annual average total returns from 1950 to 2023. 
Guide to the Markets - U.S. 2Q 2024, Page 64. Data are as of March 31, 2024.
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Growth of $100,000
over 20 years

Annual avg. total
return

Stocks 11.4% $868,652
Bonds 5.3% $279,266
60/40 portfolio 9.3% $591,915
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ทําไม 
Core-Satellite 

Portfolio 
ถึงเหมาะกับ
นักลงทุนไทย
เปนพิเศษ?

การมี Satellite 
ชวยเพิ่มผลตอบแทน
ตอพอรตไดอยางไร 
สําหรับคนที่ไมมีเวลา 

สามารถเลือกที่จะไมลงทุน
ใน Satellite ไดหรือไม?

 หากดูจากพอรตจําลองดานลาง จะเห็นวา การมี Satellite จะชวยเพิ่ม Sharpe Ratio 

(ผลตอบแทนเมื่อเทียบกับความเสี่ยง) ตอพอรตโฟลิโอได (จุดสีเขียวจะสูงกวาจุดเทา

ในทุกความเสี่ยง) นั่นก็แปลวา การที่เราเลือกลงทุนใน Satellite อยางเหมาะสม จะชวย

ทั้งเพิ่มผลตอบแทนและลดความเสี่ยงใหกับพอรตของเราได 

 ทั้งนี้ นั่นเปนเพราะทาง KAsset แนะนําวาในสวนของ Satellite ควรจะมีกองทุน

ที่มีความสัมพันธกับ Core Portfolio นอยกวา 0.6 อยูดวย จะทําใหความเสี่ยงของพอรตลดลง 

และยังชวยเพิ่มผลตอบแทนระยะสั้นได

สุดทายแลว ทานสามารถเลือก

ที่จะจัดพอรตในรูปแบบที่เขากับ

สไตลการลงทุนของทาน แตสิ่งที่สําคัญคือ 

การยึดมั่นในหลักการจัดพอรต

อยางใดอยางหนึ่ง ลงทุนระยะยาว 

และหลังจากที่ทานเลือกเครื่องมือ

ในการลงทุนที่สามารถสรางผลตอบแทน

ใหทานไดดีแลว ก็ไมจําเปนตอง

มีการปรับเปลี่ยนพอรตบอย 

จะทําใหทานสามารถประสบความสําเร็จ

ในการลงทุน

บทความโดย 

ทีม Investment Strategy 

บลจ. กสิกรไทย

ขอมูล ณ เดือนพฤษภาคม 2567

Disclaimer:

การลงทุนมีความเสี่ยง 

ผูลงทุนโปรดทําความเขาใจลักษณะสินคา 

เงื่อนไขของผลตอบแทนและความเสี่ยง

กอนตัดสินใจลงทุน

Sharpe

  Standalone         with Satellite

Low risk Medium risk High risk

1.0

0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

ตัวอยางพอรตจําลอง
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ธนาคารกสิกรไทย
จัดฟอรัมใหญ EARTH JUMP 2024

รวมวิทยากรระดับโลกและไทย ชี้เปนสัญญาณดี
รวมยกระดับธุรกิจไทยสูเศรษฐกิจคารบอนตํ่า 

นักธุรกิจกวา 2,000 คนรวมงาน 

EARTH 
JUMP
2024
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ธนาคารกสิกรไทยจัดงาน 
“EARTH JUMP 2024: The Edge of Action” ตอเนื่องเปนปที่ 2 

เปนสัญญาณที่ดีของธุรกิจไทยที่ตระหนักถึงผลกระทบตอภาวะโลกเดือด
ซึ่งจะสงผลตอความอยูรอดของธุรกิจ โดยไดรับเกียรติจาก 
นายเศรษฐา ทวีสิน นายกรัฐมนตรี กลาวปาฐกถาพิเศษ

ฉายภาพเปาหมายและทิศทางของประเทศในเรื่องของพลังงานสะอาด 
พรอมดวยผูนําองคกรชั้นนําระดับโลกและไทยกวา 40 ทาน

รวมกันใหความรูเพื่อยกระดับธุรกิจและสังคมไทย
สูเศรษฐกิจคารบอนตํ่า ผูเขารวมงานกวา 2,000 คน

ไดรับความรูในทุกมิติ ทั้งโอกาส กฎเกณฑ มาตรการตางๆ 
การสนับสนุนการเงินของธนาคาร รวมถึงการแชรประสบการณ

จากธุรกิจที่ปรับตัวแลว เพื่อพรอมรับมือและปรับตัว
สูเศรษฐกิจคารบอนตํ่าไปดวยกัน

 งานนี้ไดรับเกียรติจากนายเศรษฐา ทวีสิน นายกรัฐมนตรี กลาวปาฐกถาพิเศษในงานฉายภาพ

เปาหมายและทิศทางของประเทศในเรื่องของการแกปญหาโลกรอน จากการเดินทางไปพบนักลงทุน

จะเห็นวานักลงทุนที่จะลงทุนในตางประเทศ สิ่งที่สนใจ คือ สิทธิประโยชนจากการลงทุน ความเปนกลาง

ไมฝกใฝฝายใด และพลังงานสะอาด เราจะเห็นวาประเทศที่เจริญแลวมีการใชพลังงานสะอาดมากกวา

ประเทศกําลังพัฒนา ประเทศไทยก็ตองการพลังงานสะอาดจึงตองเริ่มคิดและลงมือทํา ซึ่งการจะลด

กาซคารบอนในไทยไดนั้นตองใหความรูทั้งภาคประชาชนและภาคธุรกิจ และในสวนของภาคการเงิน

ก็มีความสําคัญตอการปรับเปลี่ยนจึงตองไดรับการสนับสนุนทั้งเงินกูและตลาดทุน ซึ่งธนาคารกสิกรไทย

ไดทําเ รื่องนี้มานานและมีการสนับสนุนเงินกูใหกับลูกคาอยางตอเนื่อง รัฐบาลก็จะมีการออก 

Sustainability-Linked Bond เพื่อผลักดันใหองคกรหรือหนวยงานที่เกี่ยวของชวยกันดําเนินนโยบาย

ที่สรางความยั่งยืน โดยในปจจุบันบริษัทใหญๆ เขาใจเรื่องนี้ดี แตความนาเปนหวงอยูที่ Supply Chain 

ถาไมสามารถดึงเขามาอยูในปรัชญาเดียวกันได การสงออกก็จะยากสงสินคาไปขายตางประเทศ

ก็จะถูกปฏิเสธ ดังนั้นสินเชื่อสีเขียวจึงสําคัญที่จะตองมีเงินทุนในการใหธุรกิจปรับเปลี่ยน เพราะ

เราจะทิ้งใครไวขางหลังไมได   
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นางสาวขัตติยา อินทรวิชัย ประธานเจาหนาที่บริหาร ธนาคารกสิกรไทย กลาวภายในงานวา 

อัตราการเติบโตของ GDP ในหลายๆ ประเทศนั้นสวนทางกับอัตราการปลอยคารบอนเปนอยางมาก คือ 

ยิ่งมกีารเติบโตของ GDP สงูขึ้นเทาไร อตัราการปลอยคารบอนยิ่งนอยลงเทานั้น เนื่องมาจากการตระหนักถึง

ความสําคัญดานสิ่งแวดลอมที่มาอยางตอเนื่อง สงผลใหมีการปรับตัว และปรับเปลี่ยนการใชชีวิต 

ประกอบกับศักยภาพดานนวัตกรรมและเทคโนโลยีตางๆ เพื่อวางรากฐานดานโครงสรางตางๆ ใหสามารถ

ตอยอดและสรางโอกาสไดอยางหลากหลาย ขณะที่ประเทศไทยมีแนวโนมสงสัญญาณบวกเชนเดียวกัน 

ซึ่งเปนการเริ่มตนที่ดีที่เห็นการฟนตัวของ GDP กลับมา สวนทางกับการปลอยคารบอนที่ลดนอยลง นับเปน

ขาวดีที่แสดงใหเห็นวาทุกภาคสวนเริ่มใหความสําคัญดานสิ่งแวดลอมอยางเห็นไดชัด ซึ่งการที่เราจะนําพา

ประเทศไทยกาวสูเศรษฐกิจคารบอนตํ่าได ไมใชเรื่องของคนใดคนหนึ่ง เปนเรื่องที่ทุกคนตองรวมมือกัน 

และการทํางานรวมกันก็จําเปนจะตองมกีารกําหนดกติกากลางขึ้นมารวมกัน ในปนีภ้าพนี้ก็มคีวามชดัเจนขึ้น

เรื่อยๆ ธนาคารรูดีวาการสนับสนุนใหธุรกิจตระหนักถึงผลกระทบที่จะเกิดขึ้นจากภาวะโลกรอนเปนเรื่อง

ที่สําคัญ ธนาคารจึงจัดงานนี้ตอเนื่องเปนปที่ 2 เพื่อใหผูเขารวมงานไดรูทิศทางเปาหมายของประเทศ 

กติกาดานภาษีทั้งภายในประเทศและตางประเทศ ตลอดจนกติกาดานการเงินและการลงทุน รวมถึง

การแชรประสบการณการปรับตัวจากธุรกิจตางๆ ที่ไดลงมือทําและเห็นผลลัพธที่จับตองได 

 พรอมกันนี้ยังมีวิทยากรระดับโลกและไทยอีกกวา 40 ทานมารวมใหความรูเพื่อยกระดับธุรกิจและสังคมไทย

สูเศรษฐกิจคารบอนตํ่า โดยผูรวมงานไดรับฟงเนื้อหาเขมขนผาน 2 เวทีคูขนาน ทั้งทิศทางและเปาหมาย

ของประเทศ กติกาดานภาษีทัง้ภายในประเทศและตางประเทศ ตลอดจนกตกิาดานการเงินและการลงทุน รวมถงึ

การแชรประสบการณจากธุรกิจที่ปรับตัวแลว เพื่อสรางแรงบันดาลใจใหลงมือปรับเปลี่ยนธุรกิจ และยังมี

กิจกรรม Business Clinic ที่ธุรกิจสตารทอัพและผูประกอบการเอสเอ็มอีสนใจลงทะเบียนกวา 70 บริษัท 

เพื่อรับคําปรึกษาธุรกิจแบบเอ็กคลูซีฟตัวตอตัวกับผูเชี่ยวชาญระดับแถวหนาเพื่อใหธุรกิจปรับตัวและ

เปลี่ยนแปลงไปสูการเปนธุรกิจคารบอนตํ่าไดจริง โดยธุรกิจสตารทอัพใหความสนใจปรึกษาเรื่องกฎหมายกับ 

McKinsey & Company มากที่สุด สวนผูประกอบการเอสเอ็มอีใหความสนใจปรึกษาในหัวขอ Decarbonize 

Advisory by KBank, Solar Panel Installation by SCG และ Sustainable Packaging Solution by SCGP 

ตามลําดับ ซึง่สะทอนวาธุรกิจไทยบางสวนมองเห็นโอกาสและพรอมแลวที่จะลงมอืทํา โดยงานในวันนี้มผีูสนใจ

รวมงานตลอดทั้งวันกวา 2,000 คน ซึ่งเปนสัญญาณที่ดีที่ธุรกิจไทยเริ่มมีการปรับตัวสูเศรษฐกิจคารบอนตํ่า

มากขึ้น ธนาคารกสิกรไทยหวังวางานนี้จะเปนจุดเริ่มตนใหธุรกิจไทยสามารถกาวสูเศรษฐกิจคารบอนตํ่า 

เพื่อควาโอกาสในการเติบโตอยางยั่งยืนไดสําเร็จ

 สําหรับงาน EARTH JUMP 2024: The Edge of Action เปนการจัดงานแบบ Carbon Neutral Event 

มีการคํานวณการปลอยกาซเรือนกระจกจากกิจกรรมในงานทั้งหมดเพื่อชดเชยปริมาณกาซเรือนกระจก

ที่ปลอยออกมา และไดรับการสนับสนุนการออกแบบ ผลิตโครงสรางนิทรรศการและวัสดุตกแตงการจัดงาน

ทั้งหมดจากบริษัท เอสซีจี แพคเกจจิ้ง จํากัด (มหาชน) หรือ SCGP ซึ่งสามารถนํากลับไปใชไดอีกเพื่อให

การจัดงานในครั้งนี้เปนมิตรกับสิ่งแวดลอมที่สุด 

หมายเหตุ: 
ธนาคารกสิกรไทยสนับสนุนสินเชื่อและเงินลงทุนเพื่อความยั่งยืน 
(Sustainable Financing and Investment) 
มียอดสะสม (ป 2565 - 2566) รวม 73,397 ลานบาท ณ สิ้นป 2566 
และคาดวาจะมียอดสะสมรวมเปน 1 แสนลานบาท ภายในป 2567 นี้
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ธนาคารกสิกรไทยรวมกับเจพีมอรแกน 
เปดตัวโปรเจกตคารินา ดึงศักยภาพบล็อกเชน 
ลดระยะเวลาธุรกรรมการเงินระหวางประเทศ

ธนาคารกสิกรไทยและธนาคารเจพีมอรแกน เชส รวมเปดตัว

โปรเจกตนวัตกรรมคารินา ซึ่งเปนการประสานบริการเงินบาท

อิเล็กทรอนิกสที่ชื่อวา Q-money ของธนาคารกสิกรไทยกับบัญชี

เงินฝากสกุลดอลลารสหรัฐฯ ที่ถูกบันทึกบนระบบบล็อกเชน

ที่มีความปลอดภัยสูงสุดของธนาคารเจพีมอรแกน เชส โดยมี

เปาหมายเพื่อใหประโยชนกับลูกคานิติบุคคล คือ 1. ลดระยะเวลา

การทําธุรกรรม จากที่ใชเวลา 72 ชั่วโมงเหลือเพียงแค 5 นาที  

2.  ทําใหลูกคาสามารถจายเ งิน  (ขามประเทศ)  ไดทุกวัน 

ตลอด 24 ชั่วโมง และ 3. ทําใหการติดตามและตรวจสอบการทํา

ธุรกรรมทําไดดขีึน้ดวยเทคโนโลยีสญัญาอัจฉรยิะ (Smart Contract) 

โดยจะเริ่มทดสอบการทําธุรกรรมโอนเงินระหวางประเทศ ในเดือน

พฤษภาคม 2567 นี้เปนตนไป

ธนาคารกสิกรไทย
รวมฉลองความสําเร็จ KCBL รุนที่ 1   

ธนาคารกสิกรไทยและจุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย พรอมผูนํา

ธุรกิจชาวจีนที่รับการอบรมในโครงการ K-Academy for 

Chinese Business Leaders – KCBL รุนที่ 1 รวมพิธีมอบ

ประกาศนียบัตรใหแกผูสําเร็จหลักสูตร ที่ผานการอบรมเรียนรู

เกี่ยวกับธุรกิจและเศรษฐกิจไทย 5 หัวขอ ไดแก บริบททางธุรกิจ

ในประเทศไทย ความสัมพันธระหวางไทยจีนและการผสมผสาน

ทางวัฒนธรรม กฎหมายและกฎเกณฑทางธุรกิจในไทย การให

บริการทางการเงินในประเทศไทย และการพัฒนาอยางยั่งยืน 

โดยหลักสูตรดงักลาวถือเปนจดุเชื่อมตอการพัฒนาความรวมมอื

ระหวางไทย-จีน ในการสรางเครือขายผูนําเพื่อการวางรากฐาน

ธุรกิจในไทยที่มั่นคงสืบไปในอนาคต

เดอะวิสดอมกสิกรไทย จัดสัมมนา 
Wealth Decoded ชีป้ 2030 จบัตาจดุหกัศอก
ครั้งสําคัญของโลก แนะลงทุนในกองทุน
เกาะเทรนดการเติบโตโลก

เดอะวิสดอมกสิกรไทย จัดงานสัมมนาเกาะติดสถานการณทั่วโลก

ที่สงผลตอการเงินและการลงทุน “THE WISDOM Wealth 

Decoded: Tech Trend Talk” โดยประธานกลุมบริษัทกสิกร

บซิเินส-เทคโนโลยี กรุป (KBTG) นําเสนอมุมมองตอเมกะเทรนด

เทคโนโลยีที่สรางโอกาสเติบโตใหอุตสาหกรรมและธุรกิจตางๆ 

ทัว่โลก จบัตามอง ค.ศ. 2030 เปนตนไป จะเกิดการเปลี่ยนแปลง

สําคัญในหลายมิต ิพรอมแนะกองทุนเกาะเทรนดการเติบโตโลก
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บัตรเครดิตวีซากสิกรไทย เพิ่มบริการแตะจาย 
ผานบัตรดวยสมารทโฟน จับมือ Google Pay
แตะงาย จายเร็ว ไมตองพกบัตร ใชจายไดทั่วโลก

ธนาคารกสิกรไทยตอกยํ้าผูนําดานนวัตกรรมการชําระเงิน ขยายบริการชําระเงิน

ผานบัตรเครดิตดวยสมารทโฟนอยางตอเนื่อง โดยลาสุดธนาคารกสิกรไทยรวมกับ 

Google Wallet เปดใหบริการผูกบัตรเครดิตวีซากสิกรไทยกับ Google Pay 

ในแอปพลิเคชัน Google Wallet รองรับผูใชสมารทโฟนระบบแอนดรอยด 

เวอรชัน 7.0 ขึ้นไป เพียงนําสมารทโฟนแตะจายดวย Google Pay ทุกจุดบริการ

ที่มีสัญลักษณ Google Pay  หรือ Contactless  แตะงาย จายเร็ว สะดวก ปลอดภัย 

ไมตองพกบัตร ใชจายไดทั่วโลก เปนทางเลือกในการชําระเงินใหกับลูกคา

ที่ใชบัตรเครดิตวีซากสิกรไทย และตอบรับกับไลฟสไตลยุคดิจิทัล โดยสามารถ

ใชสมารทโฟนแตะจายไดทุกรานที่มีสัญลักษณ Google Pay หรือ Contactless

KBTG Techtopia ปสอง จัดใหญ!
ในธีม A Blast from the Future 
เจาะเวลาจากอนาคต พบกับ AI
และเทคโนโลยีเปลี่ยนโลก
กับการเดินทางของมนุษยตอจากนี้

กลับมาอีกครั้ง! กับงาน KBTG Techtopia ปสอง งานเทค

สุดยิ่งใหญแหงป ในธีม A Blast from the Future เจาะเวลา

จากอนาคต พบกับผูเชีย่วชาญชั้นนําจากไทยและตางประเทศ

กวา 50 คน ที่จะมารวมเปดโลกอนาคต และแชรมุมมอง

เกี่ยวกับ AI และเทคโนโลยีเปลี่ยนโลก รวมถึงการปรากฏตัว

ครั้งสําคัญของ Andrew Ng หนึ่งในผูทรงอิทธิพลที่สุด

แหงโลก AI นอกจากนี้ ยังมีเวิรกชอปและการจัดแสดง

นทิรรศการนําเสนอนวัตกรรมเทคโนโลยีทีน่าสนใจอกีมากมาย 

จดัเต็มในวนัที่ 18 กรกฎาคม 2567 ณ ชัน้ 5 สามยานมติรทาวน 

สนใจดูรายละเอียดเพิ่มเติมและซื้อบัตรเขารวมงานไดแลว 

ที่ https://www.zipeventapp.com/e/kbtg-techtopia-2024

ธนาคารกสิกรไทยรับรางวัลจาก S&P Global 
ตอกยํ้าการเปนธนาคารชั้นนําดาน ESG

ธนาคารกสิกรไทยรับรางวัลความยั่งยืน S&P Global Sustainability Award 

ดวยคะแนน S&P Global ESG Score ที่ระดับสูงสุด 5% ในกลุมธนาคาร 

เขาเปนสมาชิกดัชนีชี้วัดความยั่งยืน Dow Jones Sustainability Indices (DJSI) 

ประจําป 2566 ทั้งในระดับโลกและกลุมตลาดเกิดใหม เปนปที่ 8 ติดตอกัน 

จากการประเมินผลโดย S&P Global บริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือระดับโลก 

ซึ่ ง พิจารณาการจัดการ ที่ ยั่ง ยืนขององคกร ทั้งในมิติสิ่ งแวดลอม  สังคม 

และธรรมาภิบาล / เศรษฐกิจ  ตอกยํ้าความมุงมั่นของธนาคารกสิกรไทย

ในการเปนผูนําดาน  ESG ของกลุมธนาคารในเอเชียตะวันออกเฉียงใต 

ขับเคลื่อนเศรษฐกิจ  สังคม  และประเทศ  พรอมสงมอบคุณคา ที่ ยั่ง ยืน

แกผูมีสวนไดเสียทุกฝาย
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