
ค ำแนะน ำกำรลงทนุ :
จำกสถำนกำรณ ์ควำมไม ่แน ่นอนทำงภ ูมิ
รัฐศำสตร์และควำมเสี่ยงเศรษฐกิจชะลอตัว เรำ
จึงยังแนะน ำให้ใช้กลยุทธ์กำรลงทุนผ่ำนกองทุน
แบบ Multi-Asset โดยให้น ้ำหนักในตรำสำรหนี้ที่
ได้รับอำนิสงส์จำกวัฏจักรดอกเบี้ยขำลง ซึ่งจะ
ช่วยกระจำยควำมเสี ่ยงและสร้ำงสมดุลให้กับ
พอร์ต
ส ำหรับนักลงทุนที่รับควำมเสี่ยงได้สูง แนะน ำ
ลงทุนในสินทรัพย์ที่รับมือได้ดี ในภำวะเศรษฐกิจ
ชะลอตัว เช่น กลุ ่ม Healthcare และกองทุน
โครงสร้ำงพ้ืนฐำน
นักลงทุนที่รับควำมเสี่ยงได้น้อย แนะน ำเข้ำชื้อ
ตรำสำรหนี ้ระยะกลำงถึงยำวเพื ่อรับอำนิสงส์
ในช่วงอัตรำดอกเบี้ยขำลง

ตลาดหุ้นสหรัฐฯ กลับมาท าจุดสูงสุดใหม่ ได้รับแรงหนุนจากปัจจัยลบหลายประการที่คล่ีคลายลง
ในขณะที่คณะกรรมกำร FOMC คงอัตรำดอกเบี้ยไว้ที่ระดับ 4.25–4.50% เป็นครั้งที่ 4 ติดต่อกันตำมคำด ในกำรประชุมครั้งนี้ Fed ได้
ปรับลดประมำณกำรกำรเติบโตของ GDP ของสหรัฐฯ ปี 2025 ลงเหลือ 1.4% จำกเดิม 1.7% พร้อมปรับเพิ่มคำดกำรณ์เงินเฟ้อพื้นฐำน 
(Core PCE) เป็น 3.1% จำก 2.8% สะท้อนแรงกดดันจำกมำตรกำรภำษีที่ยังไม่คลี่คลำย ขณะที่คำดกำรณ์อัตรำว่ำงงำนถูกปรับเพิ่มขึ้นเป็น 
4.5% แนวโน้มเศรษฐกิจที่ชะลอลง ส่งผลให้ตลำดคำดว่ำ Fed อำจลดอัตรำดอกเบี้ยได้ถึง 3 ครั้งภำยในปีนี้

เดือนที่ผ่ำนมำตลำดกำรลงทุนอยู่กับบรรยำกำศควำมไม่สงบระหว่ำงอิสรำเอลและอิหร่ำน สร้ำงแรงกดดัน และควำมผันผวนต่อ
ตลำดกำรเงินทุกสินทรัพย์ทั่วโลก โดยหลังจำกที่สถำนกำรณ์ผ่อนคลำย ตลำดหุ้นและตรำสำรหนี้ฟื้ นตัวขึ้น ขณะที่สินทรัพย์
ปลอดภัยอย่ำงทองค ำย่อตัวลง อย่ำงไรก็ตำมยังมีควำมไม่แน่นอนที่รออยู่ในช่วงต้นเดือน ก .ค. ก็คือผลกำรเจรจำกำรค้ำระหว่ำง
สหรัฐฯ และคู่ค้ำทั่วโลก รวมไปถึงสถำนกำรณ์ในตะวันออกกลำงที่ควำมตึงเครียดพร้อมปะทุได้ทุกเมื่อ อีกทั้งปัจจัยเหล่ำนี้ยังส่งผล
ให้ทิศทำงกำรปรับอัตรำดอกเบี้ยของ Fed มีควำมไม่แน่นอนเช่นกัน

กนง.มีมติ 6 ต่อ 1 คงดอกเบี้ยที่ 1.75% ตามคาด หลัง
ประเมินเศรษฐกิจไทยคร่ึงปีแรกฟ้ืนตัวดีกว่าคาด
คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงิน (กนง.) มีมติ 6 ต่อ 1 เสียงให้คง
อัตรำดอกเบี ้ยนโยบำยไว้ที ่ 1.75% ตำมคำด โดยเห็นว่ำกำรลด
ดอกเบี้ยก่อนหน้ำน้ี 3 ครั้งเริ่มช่วยลดควำมเสี่ยงบำงด้ำนได้แล้ว แม้
เศรษฐกิจยังต้องกำรแรงสนับสนุน กนง.ปรับเพิ่มคำดกำรณ์ GDP ปี 
2025 ขึ้นเป็น 2.3% จำกข้อมูลเศรษฐกิจครึ ่งปีแรกที ่แข็งแกร่ง 
โดยเฉพำะภำคส่งออกและภำคบริกำร อย่ำงไรก็ตำม เศรษฐกิจครึ่ง
หลังมีแนวโน้มชะลอลงจำกควำมไม่แน่นอนของภำษีน ำเข้ำสหรัฐฯ 
ซ ึ ่งอำจกระทบส่งออกในช่วงคร ึ ่ งป ีหล ังให ้หดต ัว -3% YoY 
ขณะเดียวกัน ธปท.ปรับลดคำดจ ำนวนนักท่องเที่ยวปีนี้ลงเหลือ 35 
ล้ำนคน แต่ยังคำดว่ำรำยได้จำกนักท่องเที่ยวโดยรวมจะไม่ลดลงมำก 
เงินเฟ้อยังอยู่ในระดับต ่ำจำกต้นทุนฝั่งอุปทำน โดยธปท.มองว่ำกำร
ลดดอกเบี ้ยเพิ ่มเติมอำจไม่ช่วยแก้ปัญหำเงินเฟ้ อต ่ำได้อย่ำงมี
นัยส ำคัญ ท้ังนี้ กสิกรไทยประเมินว่ำ กนง.อำจลดดอกเบี้ยอีกครั้งใน
ไตรมำส 4 หำกตัวเลขเศรษฐกิจในระยะต่อไปชะลอลงจริง โดยยังมี
ช่องว่ำงให้ใช้นโยบำยผ่อนคลำยเพิ่มเติมหำกจ ำเป็น
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ตลาดหุ้นสหรัฐฯ กลับมาท าจุดสูงสุดใหม่อีกครั้ง โดยได้แรงหนุน
จาก Sentiment บวกเกี่ยวกับแนวโน้มภาษีการค้าที่ดูผ่อนคลายลง 
อย่างไรก็ดี มูลค่าหุ้นโดยรวมยังอยู่ในระดับสงูเมื่อเทียบกับค่าเฉลี่ย
ในอดีต ขณะที่หุ้นกลุ่ม Value ยังคงซื้อขายที่ Valuation ต ่ากว่า
เมื่อเทียบกับกลุ่ม Growth และ Underperform มาอย่างต่อเนื่อง 
ซึ่งมักจะเป็นกลุ่มที่กลับมาโดดเด่นในช่วงที่เศรษฐกิจเริ่มชะลอตัว 
อย่างไรก็ตาม ความไม่แน่นอนจากนโยบายภาษีน าเข้าที่ยังไม่มี
ข้อสรุป และใกล้ถึงก าหนดสิ้นสุดมาตรการระงับการจัดเก็บภาษี
ชั่วคราวในวันที่ 9 ก.ค. ยังคงเป็นปัจจัยเสี่ยงส าคัญ ส่งผลให้ตลาด
ยังมีแนวโน้มผันผวนสูงและเคลื่อนไหวแบบไร้ทิศทางในระยะสั้น

เศรษฐกิจจีนยังคงเผชิญแรงกดดันจากปัญหาก าลังการผลิตส่วนเกิน 
การส่งออกที่อ่อนแอ และแรงสนับสนุนทางการคลังที่ลดลง ซึ่งอาจ
ท าให้เศรษฐกิจอยู่ในภาวะเงินฝืดต่อเนื่องไปจนถึ งปี 2026 แม้
ข้อตกลงชั่วคราวกับสหรัฐฯ จะช่วยฟื้นการส่งออกในระยะสั้น แต่
การลดภาษีอย่างมีนัยส าคัญยังไม่น่าเกิดขึ้น ขณะที่ความเสี่ยงจาก
การขึ้นภาษียังเป็นปัจจัยกดดันในช่วงครึ่งหลังของปี ส่งผลลบต่อ
แนวโน้ม GDP ปีนี้ KWEALTH คาดว่าธนาคารกลางจีน (PBoC) 
จะด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลายมากขึ้น และอาจปรับลด
ดอกเบี้ยในการประชุมโปลิตบูโรเดือนกรกฎาคม อย่างไรก็ตาม 
หากขาดมาตรการกระตุ้นการคลังที่เข้มข้นเพียงพอ การฟื้นตัวทาง
เศรษฐกิจอาจยังไม่สามารถบรรลุเป้าหมายของรัฐบาลได้

แม้ความกังวลเรื ่องเง ินเฟ้อและความไม่ชัดเจนของแนวโน้ม
ดอกเบี้ยจาก Fed จะส่งผลให้พันธบัตรสหรัฐฯ ไม่สามารถท าหน้าที่
เป็นสินทรัพย์ปลอดภัยได้อย่างเต็มที่ในระยะสัน้ แต่ตลาดพันธบัตร
ทั่วโลกยังคงมีความน่าสนใจ จากการที่อัตราผลตอบแทน (Yield) 
ปรับลดลงในวงกว้าง ซึ่งมักสะท้อนราคาพันธบัตรทีม่ีแนวโน้มปรับ
ขึ้นตามทิศทาง Yield ที่ลดลง สถานการณ์เช่นนี้เปิดโอกาสในการ
สร้างผลตอบแทนจาก Capital Gain โดยเฉพาะในกลุ่มพันธบัตร
คุณภาพดีและระยะยาว ทั้งยังเป็นทางเลือกที่ช่วยกระจายความ
เสี่ยงได้ดีในภาวะที่ตลาดหุ้นผันผวนสูง โดยนักลงทุนที่เชื่อว่าอัตรา
ดอกเบี ้ยจะเข้าสู ่ขาลงในช่วงครึ ่งหลังของปี อาจพิจารณาเพิ ่ม
น ้าหนักการลงทุนในสินทรัพย์ตราสารหนี้มากขึน้

ความไม่แน่นอนในการเจรจาการค้าระหว่างยุโรปและสหรัฐฯ ยังคงอยู่
ในระดับสูง ท้ังประเด็นภาษีแบบครอบคลุมและภาษีเฉพาะกลุ่มสินค้า 
สะท้อนผ่านการปรับลดประมาณการก าไรของบริษัทในดัชนี STOXX 
Europe 600 อย่างต่อเนื่อง โดยตลาดคาดว่าการเติบโตของก าไรในปี 
2025 อาจต ่ากว่า 1% แม้จะมีปัจจัยหนุนจากความคาดหวังต่อการ
กระตุ้นเศรษฐกิจโดยเฉพาะในภาคกลาโหมและโครงสร้างพื้นฐานของ
เยอรมนี รวมถึงแนวโน้ม De-Dollarization ที ่อาจเอื ้อต่อกระแส
เงินทุนไหลเข้าสู่ภูมิภาคยุโรป อย่างไรก็ตาม เรามีมุมมองเป็นกลาง 
ต่อหุ ้นยุโรป เนื ่องจากยังมีทั ้งปัจจัยบวกและความเสี ่ยงที ่ยังไม่
คลี่คลาย ขณะที่ระดับ Valuation ปรับขึ้นมาใกล้ค่าเฉลี่ย 10 ปี ซึ่ง
อาจจ ากัดโอกาสการปรับตัวขึ้นของตลาดในระยะสั้น

เศรษฐกิจญี่ปุ่นเริ่มส่งสัญญาณชะลอตัว โดย GDP ไตรมาสแรกหด
ตัว -0.2% จากอุปสงค์ภายในประเทศที่อ่อนแรง ค่าจ้างจริงลดลง 
และค าสั่งซื้อส่งออกที่ยังซบเซา แม้ดัชนี PMI ภาคการผลิตจะเริ่ม
ฟื้น แต่ภาคบริการกลับชะลอลงจากจ านวนนักท่องเทีย่วต่างชาติที่
ลดลง คาดว่า GDP ทั้งปีจะขยายตัวเพียง 0.8% ยังต ่ากว่าค่าเฉลี่ย
ระยะยาว สะท้อนแรงกดดันต่อเศรษฐกิจจากทั ้งในประเทศและ
ผลกระทบจากนโยบายการค้าของสหรัฐฯ ด้านอัตราเงินเฟ้อคาดว่า
จะอยู่ที่ 2.8% ซึ่งอาจหนุนให้ BoJ ปรับขึ้นดอกเบี้ยแตะ 0.75% 
ภายในปีนี้ พร้อมกับแนวโน้มเงินเยนแข็งค่ากลับสู่ระดับ 140 เยน
ต่อดอลลาร์ สหรัฐฯ จากแรงซื้อเยนในช่วงที่ตลาดโลกเผชิญความ
ไม่แน่นอน ซึ่งอาจกดดันก าไรของกลุ่มบริษัทสง่ออกในช่วงถัดไป

ตลาดหุ้นไทยปรับตัวลดลงแรงในเดือนมิถุนายน ราว -4% จาก
แรงกดดันทั้งภายนอกและภายในประเทศ โดยปัจจัยต่างประเทศ
ยังเต็มไปด้วยความไม่แน่นอนจากสงครามการค้าและความ
ขัดแย้งในตะวันออกกลาง ขณะที่ปัจจัยในประเทศอย่างความไม่
แน่นอนทางการเมืองยิ ่งซ ้าเติมเศรษฐกิจไทยที ่ ฟื ้นตัวอย่าง
เปราะบาง ส่งผลให้มูลค่าหุ้นไทยซื้อขายท่ีระดับถูกเป็นพิเศษ โดย 
Forward Price-to-Book Value ลดลงมาอยู่ราว 1 เท่า ต ่าที่สุด
นับตั ้งแต่วิกฤตแฮมเบอร์เกอร์ เราจึงยังคงมุมมอง Slightly 
Negative ต่อการลงทุนในตลาดหุ้นไทยในระยะสั้น

หุ้นต่างประเทศ จีน ตราสารหน้ี

หุ้นต่างประเทศ ญี่ปุ่น

ตลาดหุ้นไทย หุ้นต่างประเทศ สหรัฐอเมริกา

หุ้นต่างประเทศ ยุโรป

หุ้นไทยเผชิญแรงกดดันรอบด้าน ปิดเดือนมิ.ย.ร่วง -4% หุ้นสหรัฐฯ ท านิวไฮท่ามกลางความไม่แน่นอนด้านภาษีการคา้

หุ้นยุโรปยังไร้ทิศทางแม้ ได้แรงหนุนจากนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ เศรษฐกิจญ่ีปุ่นชะลอ–เงินเยนมีแนวโน้มแข็งค่าในปี 2025

จีนเผชิญแรงกดดันต่อเน่ือง คาด PBoC จะผ่อนคลายเพ่ิมเติม

ความเคลื่อนไหวในตลาดที่ส าคัญ มุมมองการลงทุนเดือน กรกฎาคม 2568

Bond Yield ขาลง หนุนโอกาส Capital Gain
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• หุ้นไทยปรับตัวลงแรงในเดือนมิ.ย. -4% กดดันจำกทั้งปัจจัยนอกประเทศที่ยังมีควำมไม่แน่นอนจำกสงครำม
กำรค้ำ ควำมขัดแย้งในตะวันออก และปัจจัยยในประเทศ ที่มีควำมไม่แน่นอนทำงกำรเมืองเข้ ำมำซ ้ำเติม
เศรษฐกิจไทยที่ฟื้นตัวอย่ำงเปรำะบำงอยู่แล้ว

• ท ำให้ Valuation ซื้อขำยในระดับที่ถูกมำก โดย Forwarded Price/ Book Value อยู่ในระดับรำวๆ 1 เท่ำ ต ่ำ
ที่สุดตั้งแต่วิกฤตแฮมเบอร์เกอร์

• เศรษฐกิจจีนยังอ่อนแอจำกปัจจัยส ำคัญ เช่น กำรชะลอตัวของภำคเศรษฐกิจจีนยังถูกถ่วงด้วยปัญหำเชิงโครงสร้ำง 
เช่น กำรชะลอตัวของภำคอสังหำริมทรัพย์ ภำวะเงินฝืดที่ยังไม่คลี่คลำย และผลกระทบจำกสงครำมกำรค้ำกับ
สหรัฐฯ แม้รัฐบำลจะเดินหน้ำมำตรกำรกระตุ้นทั้งทำงกำรเงินและกำรคลัง

• ภำยใต้สภำพแวดล้อมเศรษฐกิจที่ยังอ่อนแอ ภำคส่งออกเผชิญแรงกดดัน ขณะที่กำรบริโภคในประเทศแม้มีสัญญำณ
ฟื้นตัวบำงส่วนแต่ยังไม่ทั่วถึง ส่งผลให้กำรปรับประมำณกำรก ำไร (EPS revision) ทรงตัว และขำดปัจจัยขับเคลื่อน
ให้ตลำดกลับเข้ำสู่ภำวะขำขึ้น

• แม้หุ้นจีนจะมีรำคำที่ถูกเมื่อเทียบกับภูมิภำคอื่น ช่วยจ ำกัดควำมเสี่ยงขำลง (downside risk) ได้บำงส่วน แต่ยังไม่มี
ปัจจัยพื้นฐำนที่แข็งแรงพอจะผลักดันให้เกิดกำรฟื้นตัวในระยะสั้น

• เศรษฐกิจญี่ปุ่นเริ่มเห็นสัญญำณชะลอตัว โดยกำรบริโภคในประเทศเริ่มอ่อนแรง แม้ PMI ภำคบริกำรยังอยู่ในแดน
ขยำยตัว แต่ค ำสั่งซื้อส่งออกลดลงต่อเนื่อง ขณะที่ภำคกำรผลิตแม้ได้แรงหนุนจำกกำรเร่งสต็อกก่อนมำตรกำรภำษี
สหรัฐฯ แต่ค ำสั่งซื้อใหม่ยังอ่อนแอควำมไม่แน่นอนจำกนโยบำยกำรค้ำสหรัฐฯ และค่ำเงินเยนท่ีแข็งขึ้น ยังคงกดดัน
ภำคส่งออกและควำมเชื่อมั่น โดยเฉพำะในกลุ่มส่งออกหลักอย่ำงยำนยนต์และอิเล็กทรอนิกส์

• Valuation ตลำดหุ้นญี่ปุ่นอยู่ในระดับ fair value ควำมเสี่ยงที่น่ำจับตำ คือ (1) เศรษฐกิจโลกชะลอจำกนโยบำย
กำรค้ำ (2) นโยบำยกำรคลังหลังเลือกตั้งกลำงเดือนก.ค. ซึ่งอำจสร้ำงควำมกังวลต่อควำมยั่งยืนทำงกำรคลังญี่ปุ่น 
และ (3) ควำมไม่แน่นอนด้ำนนโยบำยกำรเงินของ BOJ ที่อำจจะด ำเนินนโยบำยกำรเงินที่ตึงตัวขึ้น ดังนั้นเรำยังคง
มุมมอง Neutral ต่อตลำดหุ้นญี่ปุ่น

• ควำมไม่แน่นอนในกำรเจรจำกำรค้ำกับสหรัฐฯ ยังคงอยู่ในระดับสูง ทั้งในประเด็นภำษีแบบค รอบคลุมและภำษี
เฉพำะกลุ่มสินค้ำ ขณะที่นักวิเครำะห์ยังคงปรับลดประมำณกำรก ำไรของบริษัทในดัชนี STOXX Europe 600 อย่ำง
ต่อเนื่อง โดยปัจจุบันตลำดคำดว่ำอัตรำกำรเติบโตของก ำไรในปี 2025 อำจต ่ำกว่ำ 1%

• อย่ำงไรก็ตำม ควำมคำดหวังต่อกำรกระตุ้นเศรษฐกิจผ่ำนนโยบำยกำรคลัง โดยเฉพำะในภำคกลำโหมและโครงสร้ำง
พื้นฐำนของเยอรมนี ยังคงเป็นแรงสนับสนุนเชิงบวกเพิ่มเติม รวมถึงกระแส De-Dollarization ที่มีแนวโน้มเกิดขึ้น
ต่อเนื่อง อำจส่งผลให้เงินทุนไหลเข้ำสู่ตลำดหุ้นยุโรปมำกขึ้น

• โดยสรุป เรำยังคงมุมมอง “เป็นกลำง” ต่อหุ้นยุโรป เนื่องจำกยังมีทั้งปัจจัยบวกและควำมเสี่ยงที่ยังไม่คลี่คลำย 
ขณะที่ระดับมูลค่ำหุ้นปรับขึ้นมำอยู่ใกล้ค่ำเฉลี่ยย้อนหลัง 10 ปี ซึ่งอำจจ ำกัดโอกำสกำรปรับขึ้นในระยะสั้น

• ตลำดหุ้นสหรัฐฯ กลับมำท ำจุดสูงสุดใหม่ ได้รับแรงหนุน Sentiment บวกจำกแนวโน้มภำษีกำรค้ำที่ดูดีขึ้น แต่ 
Valuation ยังอยู่ในระดับสูงเมื่อเทียบกับค่ำเฉลี่ย

• ขณะที่แนวโน้มหุ้นกลุ่ม Value ยังคงมี Valuation ที่ถูกเมื่อเทียบกับหุ้นกลุ่ม Growth และ Underperform มำเป็น
ระยะเวลำนำน และมักจะกลับมำ Outperform ในช่วงที่ตลำด และเศรษฐกิจชะลอตัว

• สถำนกำรณ์ควำมไม่แน่นอนของนโยบำยภำษีน ำเข้ำ และเร่ิมใกล้ถึงวันที่ระงับกำรเก็บชั่วครำวจะหมดอำยุลงในวันที่ 
9 ก.ค. นี้ ยังไม่มีควำมชัดเจน ส่งผลให้ตลำดจะยังคงผันผวนสูง และไม่มีทิศทำงชัดเจนในระยะสั้น

มุมมองการลงทุนเดือน กรกฎาคม 2568

จีน

ยุโรป

ญี่ปุ่น

สหรัฐฯ

ไทย

หุ้น

สินทรัพย์ มุมมอง
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ค ำเตอืน : ข้อมลูนีจ้ดัท ำขึน้เพือ่เผยแพรท่ัว่ไป ผู้ใชจ้งึตอ้งระมดัระวงัดว้ยวจิำรณญำณและรบัผดิชอบในควำมเสีย่งดว้ยตนเอง 



• มุมมองกำรลงทุนในตรำสำรหนี้ยังคงเป็นบวก โดยเฉพำะตรำสำรหนี้ไทยที่เน้นกองทุ นคุณภำพสูง มี
กำรบริหำรควำมเส่ียงด้ำนเครดิตและสภำพคล่องอย่ำงรัดกุม โดยคำดว่ำกนง. อำจลดดอกเบี้ยเพิ่มเติม
จำกเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอและแรงกดดันจำกสงครำมกำรค้ำ

• ด้ำนพันธบัตรรัฐบำลท่ัวโลก (Global Government Bonds) แม้อำจผันผวนในระยะสั้นจำกแนวโน้มเงิน
เฟ้อและนโยบำย Fed แต่ระดับผลตอบแทน (Yield) ปัจจุบันถือว่ำน่ำสนใจลงทุน ขณะที่ Global 
Credit ยังคงน่ำดึงดูดทั ้งกลุ ่ม Investment Grade (IG) และ High Yield (HY) โดยเฉพำะกลุ ่ม 
Utilities, Infrastructure

• รำคำน ้ำมันเผชิญแรงกดดันจำกหลำยปัจจัยพร้อมกัน รวมถึงควำมขัดแย้งของอิหร่ำน-อิสลำเอ
ลมีกำรประกำศหยุดยิง ท ำให้รำคำน ้ำมันปรับตัวลงแรง รวมถึงอุปทำนฝั่ ง OPEC+ จะยังมี
ควำมพยำยำมลดก ำลังกำรผลิต ในขณะเดียวกันอัตรำกำรเติบโตของเศรษฐกิจโลกที่ชะลอลงยัง
ส่งผลให้แนวโน้มควำมต้องกำรใช้น ้ำมันอยู่ในทิศทำงอ่อนตัว

• REITs ยังคงให้ผลตอบแทนที่ดีกว่ำตลำดโดยรวม และคำดว่ำจะรักษำควำมแข็งแกร่ งนี้ได้
ต่อเนื่อง เนื ่องจำกได้รับผลกระทบทำงตรงจำกนโยบำยภำษีน ำเข้ำค่อนข้ำง จ ำกัด ขณะที่
ผลกระทบทำงอ้อมจำกเศรษฐกิจโดยรวมมีแนวโน้มแตกต่ำงกันไปในแต่ละกลุ่มอุตสำหกรรม ซึ่ง
เปิดโอกำสให้เกิดกำรกระจำยผลตอบแทนมำกขึ้นในตลำด

• แนวโน้มตลำดทองค ำยังคงมีมุมมองเชิงบวกในระยะยำว แม้จะเผชิญแรงกดดันระยะสั้นจำกกำร
ปรับฐำน อันเป็นผลจำกควำมคืบหน้ำในกำรเจรจำกำรค้ำ กำรยุติควำมขัดแย้งระหว่ำงอิหร่ำน
และอิสรำเอล รวมถึงแรงขำยท ำก ำไรของนกัลงทุน อย่ำงไรก็ดี ควำมเสี่ยงด้ำนภูมิรัฐศำสตร์และ
ควำมไม่แน่นอนของนโยบำยกำรค้ำทั่วโลกยังคงเป็นปัจจัยหนุนให้ทองค ำได้ รับควำมสนใจใน
ฐำนะสินทรัพย์ปลอดภัย ขณะเดียวกัน แรงซื้ออย่ำงต่อเนื่องจำกธนำคำรกลำงในหลำยประเทศ
ยังช่วยสนับสนุนแนวโน้มรำคำทองค ำในระยะยำว

น ้ามัน

ทองค า

ไทย

สินทรัพย์ มุมมอง

ตราสารหน้ี

สินทรัพย์ทางเลือก

อสังหาริมทรัพย์

มุมมองการลงทุนเดือน กรกฎาคม 2568
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• แม้พันธบัตรมักถูกมองว่ำเป็นสินทรัพย์ปลอดภัยในช่วงที่เกิดควำมไม่แน่นอนทำงเศรษฐกิจหรือควำม
ขัดแย้งระหว่ำงประเทศ เช่นในกรณีตะวันออกกลำง แต่ในเดือนที่ผ่ำนมำ พันธบัตรสหรัฐฯ อำยุ 10 ปี
กลับมีอัตรำผลตอบแทน (Yield) ลดลงเพียงเล็กน้อย เนื่องจำกนักลงทุนยังกังวลเรื่ องเงินเฟ้อและ
แนวโน้มดอกเบี้ยของ Fed ที่ไม่ชัดเจน ท ำให้บทบำทของพันธบัตรในฐำนะสินทรัพย์ปลอดภัยลดลง
ชั่วครำว และนักลงทุนบำงส่วนหันไปลงทุนในสินทรัพย์อ่ืน เช่น ทองค ำ อย่ำงไรก็ตำม ตลำดพันธบัตร
หลักทั่วโลกโดยรวมยังคงเห็นแนวโน้ม Yield ปรับลดลง แม้จะไม่รุนแรงนัก

ต่างประเทศ



หลักทรพัย ์5 อันดับแรก

K-WealthPLUS Series

FUND HIGHLIGHT

3 กองทุนแนะน ำ เลือกสัดสว่นทีเ่หมำะกบัสไตล์คณุ

ถ

• กองทุนจะลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมทั้งในและต่ำงประเทศ ที่มีนโยบำยลงทุนใน หุ้น ตรำสำรหนี้ และ
สินทรัพย์ทำงเลือก ตั้งแต่ 2 กองทุนขึ้นไป

• สัดส่วนกำรลงทุนจะอ้ำงอิงจำกโมเดลที่ KASSET พัฒนำร่วมกับ JPMorgan Asset Management
• ป้องกันควำมเสี่ยงด้ำนอตัรำแลกเปลี่ยนตำมดุลยพินจิของผู้จัดกำรกองทุน

ปรับพอร์ตกำรลงทุนให้พร้อมรับมือกับทุกสภำวะตลำด ด้วยข้อมูลเชิงลึกจำกทีมผู้เชี่ยวชำญกำรลงทุนระดับโลก J.P Morgan
Asset Management ที่ครอบคลุมหลำกหลำยสินทรัพย์ ไม่ว่ำจะเป็น หุ้น ตรำสำรหนี้ และสินทรัพย์ทำงเลือกทั่วโลก

Investment Policy

ผสานความแข็งแกร่งกับพาร์ทเนอร์ระดบัโลก อย่าง JPMAM

จุดเดน่กองทนุ K-WealthPLUS
• กองทนุเดยีวไดท้ัง้หุน้ ตรำสำรหนีแ้ละสนิทรพัยท์ำงเลอืกทัว่โลก
• มั่นใจดว้ยพำร์ทเนอรร์ะดบัโลก J.P. Morgan Asset Management 
• ปรับพอรต์ไดอ้ยำ่งรวดเรว็ พร้อมรบัมอืกบัทกุสภำวะตลำด
• มีนโยบำยกำรลงทนุใหเ้ลอืก เหมำะกบัเปำ้หมำยและควำมเสี่ยงที่

ยอมรบัไดข้องนกัลงทนุ

K-WPBALANCED K-WPSPEEDUP K-WPULTIMATE

ระดับความเสี่ยง

ตราสารหน้ี (%) 55-85% 20-50% 0-30%

หุ้น (%) 15-45% 50-80% 70-100%

655

ข้อมูลเพิม่เติม
ผลตอบแทนย้อนหลัง ณ วันที่ 30 พ.ค. 2568 2568 (ทีม่า: KASSET)

กองทนุ YTD 3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 3 ป*ี Since Inception*

K-WPBALANCED 0.93 0.13 -0.35 2.20 2.28 -0.51

K-WPSPEEDUP -0.59 -1.36 -3.29 -1.19 2.05 -2.37

K-WPULTIMATE -0.71 -1.28 -4.19 -2.70 3.32 -1.98
*ผลตอบแทนต่อปีผลกำรด ำเนินงำนในอดีตไม่ได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต

คลิก

ที่มา : Investment Products Management Chapter (JI.)

(ท่ีมา KASSSET ณ 30 พ.ค. 2568)

หลักทรัพย์
สัดส่วน 
(%)

JPM Global Select Equity I acc-USD 15.53

K-FIXED-A 15.48

JPM US Select Equity Fund I acc USD 14.03

JPMorgan Funds US Equity All Cap 
Funds I (acc) USD

8.39

JPM Europe Equity I (acc) – EUR 7.74

K-WPBALANCED

หลักทรัพย์
สัดส่วน 
(%)

K-FIXED-A 32.53

JPM Aggregate Bond I (acc) – USD 15.00

JPM Global Select Equity I acc-USD 7.18

JPM US Select Equity Fund I acc USD 6.49

iShares International Treasury Bond 
ETF (IGOV US)

5.27

หลักทรัพย์
สัดสว่น 
(%)

JPM Global Select Equity I acc-USD 20.04

JPM US Select Equity Fund I acc USD 18.08

JPMorgan Funds US Equity All Cap 
Fund I (acc) USD

10.82

JPM Europe Equity I (acc) – EUR 9.85

K-FIXED-A 6.02

K-WPSPEEDUP K-WPULTIMATE



43.5%

19.4%

A, 26.0%

BB
B, 
1.2
%

ต ่ากว่า BBB, 
0.9%GOV Bond /AAA

AA

A

BBB

การจดัสรรการลงทนุตามอนัดบัความน่าเชื่อถอื

• ลงทุนในตราสารแห่งหนี้ทั้งภาครัฐและภาคเอกชน และเงินฝากท้ังในประเทศและต่างประเทศ
• ลงทุนในต่างประเทศไม่ก าหนดอัตราส่วน โดยป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนไม่น้อยกว่า 90%
• กองทุนรวมตราสารหนี้ Long Term General Bond

• มีทีมผู้จัดการกองทุน ตราสารหนี้มีประสบการณ์สูงและได้รับรางวัลชั้นน าทั้งในไทยและสากล ที่พร้อมในการหา
โอกาสในการเข้าลงทุนใหม่ๆ ทั้งในและต่างประเทศ เพื่อเพิ่มโอกาสหาผลตอบแทน

K Fixed Income Plus Fund-A                                  K-FIXEDPLUS-A

ข้อมูลเพิม่เติม

สัดส่วนลงทนุในผูอ้อกตราสาร 5 อันดับแรก

ผลตอบแทนย้อนหลัง ณ วันที่ 30 พ.ค. 2568 (ทีม่า: KASSET)

กองทุน YTD 3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 3 ปี* Since Inception*

K-FIXEDPLUS-A 2.25% 1.39% 2.21% 4.77% 3.01% 1.85%

Benchmark 1.53% 1.01% 1.68% 3.48% 1.68% 1.40%

ประเภททรพัยส์นิ สัดส่วน (%)

พันธบตัร 39.12

หุ้นกู้ 38.05

เงินฝาก 13.62

หน่วยลงทุน 9.67

สัดส่วนประเภททรพัย์สนิทีล่งทนุ

FUND HIGHLIGHT

Investment Policy

K Fixed Income Plus Fund-A

ความเสี่ยงกองทนุ

จุดเด่นกองทนุ K-FIXEDPLUS-A
• เน้นลงทนุในตราสารหนี้ไทยคณุภาพสงูทีม่ ีcredit rating ระดับ A ขึน้ไป
• กระจายการลงทนุในบริษทัผูอ้อกมากกวา่ 40 รายในหลากหลาย

อุตสาหกรรม เพื่อควบคมุความเสีย่ง
• เพิ่มโอกาสรบัผลตอบแทนจากการลงทนุในตา่งประเทศ

คลิก

หลักทรัพย์ สัดส่วน (%)

กระทรวงการคลงั 23.16

ธนาคารแห่งประเทศไทย 15.97

ธนาคารไทยพาณชิย ์จ ากัด (มหาชน) 4.56

บมจ. กัลฟ์ ดีเวลลอปเมนท์ 3.43

Bank of Communications Co. Ltd 3.07

(ท่ีมา บลจ. กสิกรไทย ณ 30 พ.ค. 2568)

(ท่ีมา บลจ. กสิกรไทย ณ 30 พ.ค. 2568) (ท่ีมา บลจ. กสิกรไทย ณ 30 พ.ค. 2568)

4

*ผลตอบแทนต่อปีผลกำรด ำเนินงำนในอดีตไม่ได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต

ที่มา : Investment Products Management Chapter (JI.)



อุตสาหกรรม 5 อันดับแรกของกองทนุหลัก

• ลงทุนในกองทุน JPMorgan Global Equity Premium Income Active UCITS ETF (กองทุนหลัก)
• กองทุนหลักเน้นลงทุน หุ้น Defensive ทั่วโลก โดยใชก้ลยุทธ์การลงทุน Bottom-up เพื่อหาหุ้นคุณภาพดี 
• กองทุนหลักมีจุดมุ่งหมายสร้างรายได้สม ่าเสมอจากการขาย Call Option และเงินปันผลจากบริษัทจดทะเบียน
• มีให้เลือกทั้ง Share class ป้องกันความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยน K-GPIN-A(A) และแบบไม่ป้องกันความเสี่ยง

อัตราแลกเปลี่ยน K-GPINUH-A(A) และแบบขายคืนหน่วยลงทุนอัตโนมัติ K-GPINUH-A(R) 

K Global Equity Premium Income Fund                               K-GPIN

ข้อมูลเพิม่เติม

หลักทรพัย ์5 อันดับแรกของกองทนุหลัก

ผลตอบแทนยอ้นหลงั ณ วันที่ 31 พ.ค. 2568 (ที่มา: KAsset)

กองทนุ YTD 3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 3 ป*ี Since Inception*

K-GPINUH-A(A) +4.31% -3.14% -0.42% - - 1.09%

Benchmark +1.23% -4.66% -4.30% - - -3.62%

*ผลตอบแทนต่อปี

FUND HIGHLIGHT

Investment Policy

ความเสี่ยงกองทนุ

จุดเด่นกองทนุหลกัของ K-GPIN
• คัดเลอืกหุน้ทีม่คีวามผนัผวนโดยเฉลีย่ต า่กวา่ดชันีหุน้โลก เหมาะกบัตลาดตอนนี้
• ในภาวะทีต่ลาดมคีวามผนัผวนสูง (เช่น เดือน เมษายนทีผ่า่นมา) จะยิ่งเพิม่

โอกาสการจ่ายกระแสเงนิมายงัผูถ้อืหนว่ยไดม้ากขึน้
• เน้นการสร้างรายไดอ้ย่างสม ่าเสมอในทกุสภาวะตลาด จากการขาย Call 

Option

คลิก

หลักทรัพย์ สัดส่วน (%)

Deutsche Telekom 2.2

T-Mobile 1.4

Berkshire Hathaway 1.4

Roper Technologies 1.3

Microsoft 1.3

ที่มา GSAM ณ 30 เม.ย. 2568

กองทุนหลักมีดัชนีชี้วัด คือ ผลการด าเนินงานกองทุนหลัก 100% ปรับด้วยอัตราแลกเปลี่ยนเพื่อค านวณเป็นสกุลเงินบาท ณ วันท่ีค านวณผลตอบแทน

6 สัดส่วนทรพัย์สนิตามประเทศทีล่งทุน
ประเทศ สัดส่วน (%)

United States 66.0

Japan 9.8

Germany 5.5

France 5.1

Netherlands 2.1

ที่มา JPMorgan Asset Management ณ 31 พ.ค. 2568 

หลักทรัพย์ สัดส่วน (%)

Information Technology 19.0

Financials 16.7

Health Care 14.6

Communication Services 11.4

Consumer Staples 11.3

ที่มา JPMorgan Asset Management ณ 31 พ.ค. 2568

*ผลตอบแทนต่อปีผลกำรด ำเนินงำนในอดีตไม่ได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต

ที่มา : Investment Products Management Chapter (JI.)



กองทุนรวมแนะน า

กองทุนตราสารหน้ี

กองทุนผสม

หมายเหตุ : ส าหรับกองทุนท่ีมีสัญลักษณ์         คือกองทุนท่ีเปิดให้ท ารายการ ผ่าน K PLUS Mobile Banking Application เท่าน้ัน

ระดบัความเสี่ยง 4
Slightly
Positive

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)
0.20%

K-SFPLUS

ระดบัความเสี่ยง 5

3.55%

K-WPSPEEDUP

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

ระดบัความเสี่ยง 6

4.23%

K-WPULTIMATE

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

ระดบัความเสี่ยง 4

0.84%

K-FIXED-A

Slightly
Positive

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

ระดบัความเสี่ยง 4

0.92%

K-FIXEDPLUS-A

Slightly
Positive

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

ระดบัความเสี่ยง 5

2.31%

K-WPBALANCED

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

KAsset x JPMorgan Asset Management

ระดบัความเสี่ยง 4
Slightly
Positive

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)
0.15%

K-SF-A

ระดบัความเสี่ยง 5

K-GDBOND-A(A)

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

1.72%

ข้อมูล ณ วันท่ี 25 มิถุนายน 2568

ระดบัความเสี่ยง 6

1.04%

K-AHY

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

*ผลตอบแทนต่อปีผลกำรด ำเนินงำนในอดีตไม่ได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต

ที่มา : Investment Products Management Chapter (JI.)



กองทุนรวมแนะน า

กองทุนทางเลือก

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

ระดบัความเสี่ยง 8

-0.68%

K-GOLD-A(A)

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

ระดบัความเสี่ยง 8

-0.91%

UOBSG-N

Slightly
Positive

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

กองทุนหุ้น

ระดับความเสีย่ง 6

2.24%

K-GHEALTH
หุ้นสุขภาพทั่วโลก

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly Positive
ระดับความเสีย่ง 6

K-GSELECT 3.76%
K-GSELECTU-A(A) 4.05%

K-GSELECT
K-GSELECTU-A(A)

ลงทุนหุ้นทั่วโลก

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

Defensive Equity Growth EquityCore Equity

ระดับความเสีย่ง 6

-0.10%

K-GINFRA-A(D)
หุ้นโครงสร้างพ้ืนฐานทั่วโลก

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly Positive

ระดับความเสีย่ง 6

2.39%

K-VIETNAM
หุ้นประเทศเวียดนาม

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly Positive

ระดับความเสีย่ง 7

3.16%

KT-HEALTHCARE-A
หุ้นสุขภาพทั่วโลก

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly Positive

ระดับความเสีย่ง 6

2.77%

PRINCIPAL VNEQ-A
หุ้นประเทศเวียดนาม

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly Positive

ระดับความเสีย่ง 6

1.24%

K-INDIA-A(A)
หุ้นประเทศเวียดนาม

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly Positive

ระดับความเสีย่ง 6

K-GPIN-A(A) N/A
K-GPINUH-A(A) -0.56

K-GPIN-A(A)
K-GPINUH-A(A)
หุ้น Defensive + ขาย Call Option

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly Positive

หมายเหตุ : ส าหรับกองทุนท่ีมีสัญลักษณ์         คือกองทุนท่ีเปิดให้ท ารายการ ผ่าน K PLUS Mobile Banking Application เท่าน้ัน
*ผลตอบแทนต่อปีผลกำรด ำเนินงำนในอดีตไม่ได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต

ที่มา : Investment Products Management Chapter (JI.)
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กองทุนลดหย่อนภาษีแนะน า

RMF

ระดบัความเสี่ยง 6
Neutral

-5.68%
(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

K-TNZ-ThaiESG

Thai ESG

ระดบัความเสี่ยง 6
Slightly
Positive

4.81%

KUSARMF

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

ระดบัความเสี่ยง 4

0.26%
(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

K-SFRMF

Slightly
Positive

ระดบัความเสี่ยง 5

3.58%
(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

KWPSPEEDRMF

Slightly
Positive

ระดบัความเสี่ยง 7

8.65%

KGTECHRMF

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

ระดบัความเสี่ยง 6

2.25%

KGHRMF

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

ระดบัความเสี่ยง 3

3.24%
(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

K-ESGSI-ThaiESG

Slightly
Positive

ระดบัความเสี่ยง 6
Neutral 

3.73%

KGSELECTRMF

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Fixed Income Balance

US Equity Global Equity

ระดบัความเสี่ยง 6

0.77%

KCHANGERMF

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Neutral 

ระดบัความเสี่ยง 5

KWPBALRMF

Slightly
Positive

2.26%
(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

ระดบัความเสี่ยง 6

KWPULTIRMF

Slightly
Positive

4.23%
(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

ระดับความเส่ียง 5
Neutral

K-BL30-ThaiESG

0.66%
(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

ระดบัความเสี่ยง 5

K-GDBONDRMF

(ผลตอบแทนย้อนหลัง 1 เดือน)

Slightly
Positive

N/A

IPO วันที่ 15-28 พ.ค. 68
Post IPO วันที่ 16 ม.ิย. 68

หมายเหตุ : ส าหรับกองทุนท่ีมีสัญลักษณ์         คือกองทุนท่ีเปิดให้ท ารายการ ผ่าน K PLUS Mobile Banking Application เท่าน้ัน
*ผลตอบแทนต่อปีผลกำรด ำเนินงำนในอดีตไม่ได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต

ที่มา : Investment Products Management Chapter (JI.)
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ที่มำ : บมจ. ธนำคำรกสิกรไทย ณ 30 มิถุนำยน 2568 ซ่ึงเป็นมุมมองกำรลงทุน 3 - 6 เดอืน และจะมีกำรทบทวน
ทุกเดือน โดยเอกสำรนี้จัดท ำข้ึนเพือ่เผยแพร่ทั่วไป / ผู้ใช้จึงต้องระมัดระวังด้วยวิจำรณญำณและรับผิดชอบในควำม
เสี่ยงด้วยตนเอง / ผู้ลงทุนโปรดท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทน และควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน

คณะผู้จัดท า
CIO Office at K WEALTH
Investment Products Management Chapter (JI.)

 เอกสารฉบับนี้จัดท าเพื่อเผยแพร่ทั่วไป โดยจัดท าขึ้นจากแหล่งข้อมูลต่างๆ ที่น่าเชือ่ถอื แต่บริษัทฯ มิอาจ
รับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ หรือความสมบูรณ์เพื่อใช้ในทางการค้าหรือประโยชน์อื่นใด

 บริษัทฯ อาจมีการเปลี่ยนแปลงปรับปรุงข้อมูลได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า
 บริษัทฯ จะไม่รับผิดต่อผู้ใช้หรือบุคคลใดในความเสียหายใดจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว ข้อมูลในรายงานฉบับ

นี้จึงไม่ถือว่าเป็นการให้ความเห็นหรือค าแนะน าในการตัดสินใจทางธุรกิจ แต่อย่างใดทั้งส้ิน
 ท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน
 ทั้งนี้ผู้ใช้ข้อมูลตอ้งใช้ความระมัดระวังในการใช้ข้อมูลต่างๆ ด้วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบใน

ความเสี่ยงเองทั้งส้ิน

Disclaimer


