
A member of MUFG, a global financial group

KSS Wealth Wizard
ต.ค. 2021

• การลงทุนในตลาดหุ้นยังคงภาวะ risk-on ให้น ้าหนักกับการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจ 
การเปิดเมือง และการเติมสินค้าคงคลัง

• คงค าแนะน าตลาดหุ้นยุโรป และสหรัฐฯ มีมุมมองเชิงบวกกับตลาดหุ้นญี่ปุ่นเพ่ิมข้ึน

Photo by unsplash.com by Geran de Klerk
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ผลตอบแทน: หลายสินทรัพย์มีผลขาดทุนในเดือนก.ย.
คาดสินทรัพย์เสี่ยงจะยังคงอยู่ในภาวะ risk-on แต่มีความผันผวนเพิ่มมากข้ึน

หุ้น อินเดีย และญี่ปุ่น ให้ผลตอบแทนโดดเด่นในเดือนท่ีผ่านมา ขณะท่ีอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลเร่งตัวขึ้น

1D 1W 1M mtd qtd ytd

Fixed Income

Barclays Global-Aggregate Bond Index pts 537.6 0.30 -0.50 -1.60 0.30 0.30 -3.78

Barclays US Government Bond Index pts 2,465.0 0.28 -0.10 -0.80 0.28 0.28 -2.15

ThaiBMA Short Term Government Bond Index pts 137.0 0.00 0.01 0.02 0.00 0.00 0.25

ThaiBMA All Government Bond Index pts 317.9 -0.06 -0.66 -1.77 -0.06 -0.06 -4.01

Equity

MSCI World pts 712.4 0.41 -2.40 -4.05 0.41 0.41 11.58

MSCI EM pts 1,246.6 -0.52 -1.41 -4.75 -0.52 -0.52 -1.76

S&P500 pts 4,357.0 1.15 -2.19 -3.59 1.15 1.15 17.24

Stoxx 600 pts 452.9 -0.41 -2.19 -4.11 -0.41 -0.41 16.41

Nikkei225 pts 28,771.1 -2.31 -4.38 1.67 -2.31 -2.31 6.30

CN A-share pts 4,866.4 0.00 0.35 -0.04 0.00 0.00 -5.04

Nifty 50 pts 17,532.1 -0.49 -1.80 2.80 -0.49 -0.49 26.73

VNIndex pts 1,334.9 -0.53 -1.18 0.22 -0.53 -0.53 21.99

SET Index pts 1,605.2 -0.03 -1.41 -1.39 -0.03 -0.03 13.79

VIX Index % 21.2 -1.99 3.40 5.04 -1.99 -1.99 -1.60

REITs

MSCI World Equity REITS pts 1,319.8 0.61 -2.40 -7.10 0.61 0.61 19.75

Thai Prop fund & REITs pts 169.9 -0.46 -0.68 -3.73 -0.46 -0.46 3.65

FTSE Straits Times REITs pts 842.1 -0.88 -2.60 -2.63 -0.88 -0.88 2.70

Commodities

Brent Oil USD/bbl 79.6 0.99 2.43 11.88 0.99 0.99 55.46

Gold USD/oz 1,761.0 0.23 0.60 -2.92 0.23 0.23 -7.24

Currency

Dollar Index pts 94.0 -0.21 0.76 1.72 -0.21 -0.21 4.56

EURUSD 1.2 0.14 -1.06 -2.05 0.14 0.14 -5.08

USDJPY 111.1 -0.22 0.29 0.95 -0.22 -0.22 7.55

USDCNY 6.4 0.00 -0.33 -0.23 0.00 0.00 -1.26

USDTHB 33.7 -0.12 0.67 4.13 -0.12 -0.12 12.36

1D 1W 1M mtd qtd ytd

US Government Bond 2Y % 0.3 -1.17 -0.57 5.44 -1.17 -1.17 14.27

US Goverment Bond 10Y % 1.5 -2.57 1.07 16.80 -2.57 -2.57 54.84

TH Government Bond 2Y % 0.6 1.30 4.04 10.69 1.30 1.30 18.88

TH Government Bond 10Y % 1.9 -1.15 8.99 27.98 -1.15 -1.15 59.67

Total return (%)
Asset class

Change (bps)
Government Bond

Last close

Last close

Unit

Unit



สินทรัพย์ UW MW OW

ใกล้เงินสด

ตราสารหนี้

ตราสารทุน

กองทุนอสังหาฯ

สินค้าโภคภัณฑ์

กลยุทธ์การลงทุน

กลยุทธ์: คาดภาวการณ์ลงทุนเป็นแบบ risk-on ต่อ ให้น ้าหนักหุ้น OW ส าหรับสินทรัพย์เสี่ยง

1)การเมืองในประเทศของสหรัฐฯ แม้ว่าสภาคองเกรสได้อนุมัติร่างกฎหมายงบประมาณ

ชั่วคราวแล้วเพ่ือให้หน่วยงานรัฐไม่ต้องปิดท าการชั่วคราวไปจนถึง 3 ธ.ค.นี้ แต่ความ

เสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ยังคงมีอยู่ รวมถึงการพิจารณาผ่านร่างงบประมาณ

2)การปรับตัวของนักลงทุน เพ่ือรองรับการเริ่มชะลอการซ้ือสินทรัพย์ของ Fed ที่คาดว่า

จะมีการประกาศในการประชุมจะเกิดขึ้นในช่วงเดือนพ.ย.

3)การเริ่มรายงานผลประกอบการไตรมาส 3 ทีอ่าจจะมีการเทขายท าก าไร หลังการ

ประกาศงบ และติดตามผลกระทบจากปัญหาห่วงโซ่อุปทานที่กระทบการด าเนินธุรกิจ

4)นโยบายควบคุมการใช้พลังงานและการกักตุนพลังงานของทางการจีน ส่งผลตอ่

ราคาสินค้าพลังงานในตลาดโลก และสร้างความผันผวนให้กับราคาน ้ามัน ถ่านหิน ก๊าซ

อาจท าให้ต้นทุนของบริษัทที่เกี่ยวข้องกับพลังงานเพ่ิมสูงขึ้นด้วยเช่นกัน

3

ประเด็นส าคัญท่ีต้องจับตาประจ าเดือน

คาดทิศทางการลงทุนในเดือน ต.ค. เป็นแบบ risk-on อย่างต่อเนื่อง จากสถิติช่วงเดือน ต.ค. – ธ.ค. เป็นช่วงท่ี

ตลาดหุ้นมักให้ผลตอบแทนเป็นบวก อย่างไรก็ตามยังคงมคีวามเส่ียงท่ีสามารถสร้างความผันผวนกบัตลาด

หุ้นได้เช่นเดียวกัน โดย KSS Wealth Wizard มีความเห็นว่ามิได้มีผลตอ่สไตล์การลงทนุอย่างมนีัยส าคัญ การ

ลงทุนในตลาดหุ้นยงัเป็นกลยุทธ์ที่คาดว่าให้ผลตอบแทนที่ดี ความต้องการสินค้า และบริการท่ีเกิดข้ึนจากการ

เปิดเศรษฐกิจของแต่ละประเทศจะส่งเสรมิการฟืน้ตัวภาคธุรกจิให้เกิดขึ้น คงค าแนะน า OW การลงทนุในตรา

สารทุน และกองทุนอสังหาฯ

ต.ค. 2021

กลยุทธ์การลงทนุระยะสั้น-กลาง (TAA)

: ปัจจุบัน : อดีต



A member of MUFG, a global financial group

I: เศรษฐกิจโลก
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

โลก: ยังคงเน้นการลงทุนในหุ้น
เศรษฐกิจโลกชะลอจากจุดร้อนแรงดังนั้นการลงทุนในตลาดหุ้นยังเป็นกลยุทธ์ท่ีคาดว่าให้ผลตอบแทนท่ีดี

แม้จะกลับมาในระดับปานกลาง แต่การเติบท่ัวโลกยังคงแข็งแกร่ง… … แต่การเติบโตยังมีความแตกต่าง

เศรษฐกิจโลกชะลอลงบ้างแต่ยังอยู่ในแนวโน้มที่สามารถขยายตัวได้อย่างต่อเนื่องจากข้อมูลเศรษฐกิจโดยภาพรวมเชื่อได้ว่า
เศรษฐกิจโลกได้ผ่านจุดสูงสุดไปเมื่อไตรมาส 2 และปรับตัวเข้าสู่ทิศทางของการขยายตัวแบบปานกลาง โดย Global PMI ยัง
ขยายตัวเหนือระดับ 50 ซึ่งหมายความว่าการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงยังให้ผลตอบแทนที่ดีกว่าพันธบัตรรัฐบาล อย่างไรก็
ตามการขยายตัวของเศรษฐกิจนั้นเป็นไปในลักษณะที่ไม่เท่าเทียมโดยกลุ่มเศรษฐกิจพัฒนาขยายตัวได้ดีกว่าเศรษฐกิจของ
ตลาดเกิดใหม่อย่างชัดเจนโดยที่การฟ้ืนตัวของกลุ่มตลาดเกิดใหม่นั้นจะขึ้นอยู่กับ 1. จีนมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายมากระตุ้น
เศรษฐกิจ และ 2. วงจรการผลิตโลกเพ่ือสะสมสินค้าคงคลังกลับมาเร่งตัว 
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

โลก: การเติมสต๊อกสินค้าท่ัวโลกจะหนุนภาคการผลิต
คาดอุปสงค์การส่งออกแข็งแกร่งข้ึนเมื่อปัญหาคอขวดด้านซัพพลายผ่อนลง

สินค้าคงคลังในประเทศหลักมีการปรับลดลงอย่างต่อเนื่อง ซ่ึงน่าจะท าให้เข้าสู่การเติมสินค้าคงคลังในปีนี้ รวมถึงไทย

ปัญหาคอขวดอุปทานทั่วโลกท าให้สินค้าคงคลังมีการปรับลงมาอย่างต่อเนื่อง ซึ่งท าให้ผู้ผลิตมีความจ าเป็นต้องมีการเริ่ม
ทยอยสั่งซื้อสินค้าเพ่ือเติมสินค้าคงคลังเพ่ือรองรับการเปิดเมืองที่เร่ิมมีความคึกคักมากขึ้น ซึ่งคาดว่าปัญหาความล่าช้าใน
การขนส่งสินค้า การคลาดแคลนสินค้า รวมถึงต้นทุนการผลิตสินค้าจะเร่ิมดีขึ้นหลังจากเริ่มมีการเปิดประเทศมากขึ้นด้วย
เช่นกัน โดยจะเป็นประโยชน์ต่อประเทศผู้ส่งออก โดยเฉพาะ ยุโรป ญ่ีปุ่น ไทย และเวียดนาม อีกทั้งยังเป็นผลดีต่อหุ้นกลุ่มวัฏ
จักรที่จะได้ประโยชน์จากการฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจ การกลับเข้าสู่การจับจ่ายใช้สอยของประชาชน 
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สินทรัพย์เสี่ยง: ดูเหมือนว่า 4Q จะเป็นช่วงท่ีดี
จากสถิติ 10 ปี ย้อนหลัง (2010 – 2019) ไตรมาสสุดท้ายมักจะให้ผลตอบแทนเป็นบวก

Source: Bloomberg, Krungsri Securities

REITs – การปรับตัวในไตรมาส 4 มักขึ้นอยู่กับไตรมาสก่อนหน้า MSCI World REITs – ผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี 0.9% ในใตรมาส 4  

MSCI world – มีผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี 1.7% ในใตรมาส 4 ตลาดหุ้น - โดยเฉลี่ยตลาดปรับตัวขึ้นในไตรมาส 4

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -4.4% 1.1% 6.2% 0.0% -9.8% -3.2% 8.0% -3.7% 9.4% 3.5% -2.4% 7.2%

2011 1.5% 2.8% -0.3% 3.9% -2.5% -1.7% -1.7% -7.5% -9.7% 10.6% -3.2% -0.3%

2012 5.7% 4.8% 0.4% -1.4% -9.3% 4.7% 1.3% 1.9% 2.9% -0.8% 1.1% 2.1%

2013 4.5% -0.2% 1.6% 2.6% -0.6% -3.1% 4.7% -2.3% 5.0% 3.9% 1.2% 1.6%

2014 -4.1% 4.6% 0.2% 0.7% 1.8% 1.7% -1.3% 2.0% -3.4% 0.6% 1.5% -2.0%

2015 -1.6% 5.4% -1.8% 2.7% -0.4% -2.5% 0.8% -7.0% -3.8% 7.8% -1.0% -1.9%

2016 -6.1% -0.9% 7.2% 1.3% -0.2% -0.8% 4.2% 0.1% 0.4% -1.8% 0.6% 2.0%

2017 2.7% 2.6% 1.0% 1.4% 1.9% 0.3% 2.7% 0.2% 1.8% 2.0% 1.8% 1.5%

2018 5.6% -4.4% -2.4% 0.8% -0.2% -0.7% 2.9% 0.6% 0.3% -7.6% 1.3% -7.2%

2019 7.8% 2.5% 1.0% 3.2% -6.2% 6.4% 0.2% -2.6% 1.9% 2.6% 2.3% 3.4%

2020 -1.2% -8.2% -13.7% 10.6% 4.1% 3.0% 5.1% 6.0% -3.4% -2.5% 12.2% 4.5%

2021 -0.5% 2.2% 2.5% 4.2% 1.4% 1.2% 0.6% 2.4% -4.3%

Med. 2.1% 2.6% 0.7% 1.3% -0.5% -0.8% 2.0% -1.1% 1.1% 2.3% 1.2% 1.6%

Pos. 6 7 7 8 2 4 8 5 7 7 7 6

Neg. 4 3 3 2 8 6 2 5 3 3 3 4

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -4.8% 1.9% 6.2% 3.0% -8.2% -2.9% 10.2% -0.8% 6.0% 3.9% -3.8% 5.8%

2011 2.7% 4.4% -1.1% 5.3% -0.1% -2.2% -0.8% -4.4% -11.5% 12.3% -4.0% 0.9%

2012 6.2% 0.2% 2.4% 2.5% -5.3% 6.0% 3.6% -0.4% -0.6% 1.0% -0.5% 1.8%

2013 2.6% 0.5% 2.2% 6.7% -8.1% -3.6% 0.2% -5.4% 4.6% 3.2% -4.9% -0.4%

2014 1.7% 4.8% -0.5% 3.8% 2.8% 0.4% 0.2% 2.6% -6.4% 6.9% 1.9% -0.5%

2015 5.5% -1.8% -1.0% -3.0% -1.2% -4.6% 4.6% -5.5% 1.5% 6.2% -1.7% 0.9%

2016 -3.2% -0.2% 9.4% -0.9% 0.6% 4.6% 3.6% -3.5% -1.7% -6.3% -3.8% 3.3%

2017 -0.2% 3.5% -1.2% 0.6% 0.9% 0.0% 1.7% 0.7% -1.8% 0.3% 2.7% 0.0%

2018 -1.3% -7.0% 2.3% 0.2% 1.2% 2.6% 1.1% 1.4% -2.8% -2.6% 4.1% -6.5%

2019 10.4% 0.3% 4.1% -0.8% 0.7% 1.5% 1.0% 3.8% 0.7% 1.2% -1.8% 0.0%

2020 1.4% -7.3% -19.0% 8.9% 1.7% 1.1% 4.2% 0.5% -2.9% -3.7% 8.5% 2.0%

2021 -0.2% 0.7% 5.1% 7.4% 1.1% 2.2% 4.1% 2.2% -6.6%

Med. 2.2% 0.4% 2.2% 1.5% 0.3% 0.2% 1.4% -0.6% -1.2% 2.2% -1.7% 0.5%

Pos. 6 7 6 7 5 6 9 4 4 8 3 7

Neg. 4 3 4 3 5 4 1 6 6 2 7 3

-0.5%

0.5%

1.5%

2.5%

MSCI World Equity

REITs

Thai Prop fund & REITs SG Prop fund & REITs

ค่าเฉลี่ย 2010   201 

1Q 2Q 3Q 4Q

-0.5%

0.5%

1.5%

2.5%

3.5%

M
S

C
I W

o
rl

d

M
S

C
I A

si
a 

x 
JP

S
&

P
5

0
0

S
to

cx
x6

0
0

N
ik

ke
i

C
S

I3
0

0

S
E

T

V
N

In
d

ex

N
if

ty
5

0

ค่าเฉลี่ย 2010   201  
1Q 2Q 3Q 4Q



8

ตลาดหุ้น: สหรัฐฯ และยุโรป จ านวนปีปรับตัวขึ้นใกล้เคียงกัน
ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นมีความโดดเด่นท่ีสุดในแง่สถิติจ านวนปี และ%การปรับข้ึน ขณะท่ีจีนไม่ชัดเจนนัก

Source: Bloomberg, Krungsri Securities

JP Nikkei225 – มีผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี 3.1% ใตรมาส 4 CN CSI300 – มีผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี 2.1% ใตรมาส 4 

Euro Stoxx600 – มีผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี 1.8% ใตรมาส 4 US S&P500 – มีผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี 2.1% ใตรมาส 4 

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -3.7% 2.9% 5.9% 1.5% -8.2% -5.4% 6.9% -4.7% 8.8% 3.7% -0.2% 6.5%

2011 2.3% 3.2% -0.1% 2.8% -1.4% -1.8% -2.1% -5.7% -7.2% 10.8% -0.5% 0.9%

2012 4.4% 4.1% 3.1% -0.7% -6.3% 4.0% 1.3% 2.0% 2.4% -2.0% 0.3% 0.7%

2013 5.0% 1.1% 3.6% 1.8% 2.1% -1.5% 4.9% -3.1% 3.0% 4.5% 2.8% 2.4%

2014 -3.6% 4.3% 0.7% 0.6% 2.1% 1.9% -1.5% 3.8% -1.6% 2.3% 2.5% -0.4%

2015 -3.1% 5.5% -1.7% 0.9% 1.0% -2.1% 2.0% -6.3% -2.6% 8.3% 0.1% -1.8%

2016 -5.1% -0.4% 6.6% 0.3% 1.5% 0.1% 3.6% -0.1% -0.1% -1.9% 3.4% 1.8%

2017 1.8% 3.7% 0.0% 0.9% 1.2% 0.5% 1.9% 0.1% 1.9% 2.2% 2.8% 1.0%

2018 5.6% -3.9% -2.7% 0.3% 2.2% 0.5% 3.6% 3.0% 0.4% -6.9% 1.8% -9.2%

2019 7.9% 3.0% 1.8% 3.9% -6.6% 6.9% 1.3% -1.8% 1.7% 2.0% 3.4% 2.9%

2020 -0.2% -8.4% -12.5% 12.7% 4.5% 1.8% 5.5% 7.0% -3.9% -2.8% 10.8% 3.7%

2021 -1.1% 2.6% 4.2% 5.2% 0.5% 2.2% 2.3% 2.9% -3.6%

Med. 2.0% 3.1% 1.2% 0.9% 1.1% 0.3% 2.0% -1.0% 1.1% 2.3% 2.1% 0.9%

Pos. 6 8 6 9 6 6 8 4 6 7 8 7

Neg. 4 2 4 1 4 4 2 6 4 3 2 3

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -2.7% -0.5% 7.2% -1.4% -5.7% -0.7% 4.9% -1.6% 3.3% 2.4% -1.6% 5.3%

2011 1.5% 2.3% -3.7% 2.9% -1.0% -2.9% -2.8% -10.5% -4.7% 7.6% -1.4% 1.9%

2012 4.0% 3.9% -0.4% -2.3% -6.8% 4.8% 4.1% 1.9% 0.8% 0.7% 2.0% 1.4%

2013 2.7% 0.9% 1.3% 1.0% 1.4% -5.3% 5.1% -0.8% 4.4% 3.8% 0.9% 1.0%

2014 -1.7% 4.8% -1.1% 1.1% 1.9% -0.7% -1.7% 1.8% 0.3% -1.8% 3.1% -1.4%

2015 7.2% 6.9% 1.3% -0.4% 1.0% -4.6% 3.9% -8.5% -4.1% 8.0% 2.7% -5.1%

2016 -6.4% -2.4% 1.1% 1.2% 1.7% -5.1% 3.6% 0.5% -0.2% -1.2% 0.9% 5.7%

2017 -0.4% 2.8% 2.9% 1.6% 0.7% -2.7% -0.4% -1.1% 3.8% 1.8% -2.2% 0.6%

2018 1.6% -4.0% -2.3% 3.9% -0.6% -0.8% 3.1% -2.4% 0.2% -5.6% -1.1% -5.5%

2019 6.2% 3.9% 1.7% 3.2% -5.7% 4.3% 0.2% -1.6% 3.6% 0.9% 2.7% 2.1%

2020 -1.2% -8.5% -14.8% 6.2% 3.0% 2.8% -1.1% 2.9% -1.5% -5.2% 13.7% 2.5%

2021 -0.8% 2.3% 6.1% 1.8% 2.1% 1.4% 2.0% 2.0% -3.0%

Med. 1.6% 2.6% 1.2% 1.1% 0.1% -1.8% 3.4% -1.3% 0.6% 1.4% 0.9% 1.2%

Pos. 6 7 6 7 5 2 7 3 7 7 6 7

Neg. 4 3 4 3 5 8 3 7 3 3 4 3

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -3.3% -0.7% 9.5% -0.3% -11.7% -4.0% 1.6% -7.5% 6.2% -1.8% 8.0% 2.9%

2011 0.1% 3.8% -8.2% 1.0% -1.6% 1.3% 0.2% -8.9% -2.8% 3.3% -6.2% 0.2%

2012 4.1% 10.5% 3.7% -5.6% -10.3% 5.4% -3.5% 1.7% 0.3% 0.7% 5.8% 10.0%

2013 7.2% 3.8% 7.3% 11.8% -0.6% -0.7% -0.1% -2.0% 8.0% -0.9% 9.3% 4.0%

2014 -8.5% -0.5% -0.1% -3.5% 2.3% 3.6% 3.0% -1.3% 4.9% 1.5% 6.4% -0.1%

2015 1.3% 6.4% 2.2% 1.6% 5.3% -1.6% 1.7% -8.2% -8.0% 9.7% 3.5% -3.6%

2016 -8.0% -8.5% 4.6% -0.6% 3.4% -9.6% 6.4% 1.9% -2.6% 5.9% 5.1% 4.4%

2017 -0.4% 0.4% -1.1% 1.5% 2.4% 1.9% -0.5% -1.4% 3.6% 8.1% 3.2% 0.2%

2018 1.5% -4.5% -2.8% 4.7% -1.2% 0.5% 1.1% 1.4% 5.5% -9.1% 2.0% -10.5%

2019 3.8% 2.9% -0.8% 5.0% -7.4% 3.3% 1.2% -3.8% 5.1% 5.4% 1.6% 1.6%

2020 -1.9% -8.9% -10.5% 6.7% 8.3% 1.9% -2.6% 6.6% 0.2% -0.9% 15.0% 3.8%

2021 0.8% 4.7% 0.7% -1.3% 0.2% -0.2% -5.2% 3.0% 4.9%

Med. 0.7% 1.7% 1.0% 1.2% -0.9% 0.9% 1.1% -1.7% 4.2% 2.4% 4.3% 0.9%

Pos. 6 6 5 6 4 6 7 3 7 7 9 7

Neg. 4 4 5 4 6 4 3 7 3 3 1 3

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -10.4% 2.4% 1.9% -8.3% -9.6% -7.6% 11.9% 1.2% 1.1% 15.1% -7.2% -0.3%

2011 -1.7% 5.3% -0.5% -0.9% -6.0% 1.4% -2.4% -4.2% -9.3% 4.4% -6.4% -7.0%

2012 5.1% 6.9% -6.8% 7.0% 0.2% -6.5% -5.2% -5.5% 4.0% -1.7% -5.1% 17.9%

2013 6.5% -0.5% -6.7% -1.9% 6.5% -15.6% -0.3% 5.5% 4.1% -1.5% 2.7% -4.5%

2014 -5.5% -1.1% -1.5% 0.6% -0.1% 0.4% 8.6% -0.5% 4.8% 2.3% 12.0% 25.8%

2015 -2.8% 4.0% 13.4% 17.2% 1.9% -7.6% -14.7% -11.8% -4.9% 10.3% 0.9% 4.6%

2016 -21.0% -2.3% 11.8% -1.9% 0.4% -0.5% 1.6% 3.9% -2.2% 2.6% 6.0% -6.4%

2017 2.4% 1.9% 0.1% -0.5% 1.5% 5.0% 1.9% 2.3% 0.4% 4.4% 0.0% 0.6%

2018 6.1% -5.9% -3.1% -3.6% 1.2% -7.7% 0.2% -5.2% 3.1% -8.3% 0.6% -5.1%

2019 6.3% 14.6% 5.5% 1.1% -7.2% 5.4% 0.3% -0.9% 0.4% 1.9% -1.5% 7.0%

2020 -2.3% -1.6% -6.4% 6.1% -1.2% 7.7% 12.8% 2.6% -4.8% 2.4% 5.6% 5.1%

2021 2.7% -0.3% -5.4% 1.5% 4.1% -2.0% -7.9% -0.1% 1.3%

Med. 0.3% 2.2% -0.2% -0.7% 0.3% -3.5% 0.2% -0.7% 0.8% 2.4% 0.3% 0.2%

Pos. 5 6 5 4 6 4 6 4 7 7 5 5

Neg. 5 4 5 6 4 6 4 6 3 3 5 5



Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -5.2% 3.6% 9.2% -3.1% -1.7% 6.2% 7.3% 6.7% 6.8% 0.9% 2.1% 2.7%

2011 -6.6% 2.5% 6.0% 4.4% -1.8% -3.0% 8.8% -5.6% -14.4% 6.4% 2.1% 3.0%

2012 5.7% 7.1% 3.1% 2.7% -7.1% 2.7% 2.3% 2.3% 5.8% 0.0% 1.9% 5.1%

2013 5.9% 4.6% 1.3% 2.4% -2.2% -7.1% -2.0% -9.1% 6.9% 4.3% -5.0% -5.3%

2014 -1.9% 4.0% 3.8% 2.8% 0.1% 4.9% 1.1% 3.9% 1.5% -0.1% 0.6% -6.0%

2015 5.6% 0.4% -5.1% 1.4% -2.0% 0.6% -4.3% -4.0% -2.4% 3.4% -2.5% -5.3%

2016 1.0% 2.4% 5.7% -0.2% 1.4% 1.5% 5.5% 1.6% -4.2% 0.8% 1.0% 2.2%

2017 2.2% -1.1% 1.0% -0.6% -0.3% 0.8% 0.1% 2.5% 3.5% 2.9% -1.4% 3.3%

2018 4.2% 0.2% -2.9% 0.2% -3.0% -7.6% 6.7% 1.2% 2.0% -5.0% -1.6% -4.7%

2019 5.0% 0.7% -0.9% 2.1% -3.2% 6.8% -1.1% -3.3% -1.1% -2.2% -0.7% -0.7%

2020 -4.2% -11.5% -16.0% 15.6% 3.2% -0.3% -0.8% -1.3% -5.6% -3.4% 17.9% 2.9%

2021 1.2% 2.0% 6.0% -0.3% 0.7% -0.4% -4.1% 7.7% -2.0%

Med. 3.2% 2.4% 2.2% 1.8% -1.9% 1.1% 1.7% 1.4% 1.8% 0.9% 0.0% 0.7%

Pos. 7 9 7 7 2 7 7 6 6 7 5 5

Neg. 3 1 3 3 8 3 3 4 4 3 5 5

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -6.4% 1.0% 7.3% 1.2% -11.1% 0.5% 7.1% -2.1% 11.6% 2.7% -2.2% 6.7%

2011 -1.4% -1.9% 4.9% 4.2% -2.6% -2.3% 0.0% -8.9% -13.8% 13.2% -8.1% 0.0%

2012 10.2% 4.9% -3.2% 0.4% -10.9% 3.5% 3.5% -0.8% 5.6% 0.4% 2.1% 3.0%

2013 2.6% 0.7% -1.8% 2.4% -4.7% -6.3% 1.8% -1.1% 5.6% 4.6% -1.3% -1.3%

2014 -5.2% 4.2% 1.6% 0.9% 2.8% 1.3% 3.2% 0.4% -7.5% 2.7% -1.5% -2.3%

2015 1.5% 3.0% -0.5% 5.7% -2.9% -4.5% -5.3% -10.5% -2.6% 7.5% -2.7% 0.1%

2016 -7.9% -1.1% 11.3% -0.2% -1.9% 1.5% 5.4% 1.7% 1.5% -1.7% -2.4% -1.3%

2017 5.8% 3.3% 2.8% 1.5% 2.3% 1.4% 4.8% 0.6% -0.5% 4.0% 0.4% 2.9%

2018 6.7% -4.9% -2.4% 0.9% -1.2% -4.1% 0.7% -1.5% -1.7% -10.3% 4.3% -3.0%

2019 7.2% 2.1% 1.3% 1.7% -7.4% 5.9% -1.6% -4.7% 1.5% 4.0% 0.3% 5.6%

2020 -3.7% -4.3% -14.3% 9.8% -0.6% 7.8% 7.5% 3.6% -2.5% 2.4% 9.0% 6.5%

2021 3.4% 1.3% -2.3% 2.8% 1.2% -0.6% -6.8% 1.9% -4.7%

Med. 2.0% 1.6% 1.4% 1.3% -2.8% 0.9% 2.5% -1.3% 0.5% 3.3% -1.4% 0.0%

Pos. 6 7 6 9 2 6 8 3 5 8 4 5

Neg. 4 3 4 1 8 4 2 7 5 2 6 5
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ตลาดหุ้น: กลุ่มเอเชียไม่เห็นผลทางสถิติท่ีชัดเจน
การฟ้ืนตัวจากสถานการณ์Covid-19 อาจท าให้ไตรมาส 4 ปีนี้เป็นปีท่ีพิเศษส าหรับกลุ่มเอเชีย

Source: Bloomberg, Krungsri Securities

VN VNIndex – มีผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี -0.1% ในใตรมาส 4  IN Nifty50 –มีผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี 0.9% ในไตรมาส 4  

TH SET – มีผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี 0.1% ในใตรมาส 4 MSCI ex JP – มีผลตอบแทนเฉลี่ยท่ี 1.6% ในใตรมาส 4 

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -2.6% 3.1% 0.5% 8.6% -6.4% -0.1% -2.6% -7.9% -0.1% -0.4% -0.2% 7.3%

2011 5.4% -9.6% -0.1% 4.1% -12.2% 2.7% -6.2% 4.7% 0.7% -1.6% -9.5% -7.7%

2012 10.4% 9.2% 4.1% 7.4% -9.4% -1.6% -1.9% -4.5% -0.9% -1.1% -2.7% 9.5%

2013 16.0% -1.1% 3.5% -3.4% 9.2% -7.2% 2.2% -3.9% 4.2% 1.0% 2.1% -0.6%

2014 10.3% 5.4% 0.9% -2.3% -2.8% 2.9% 3.1% 6.8% -5.9% 0.3% -5.7% -3.7%

2015 5.6% 2.9% -7.0% 2.0% 1.3% 4.1% 4.7% -9.1% -0.4% 8.0% -5.6% 1.0%

2016 -5.8% 2.6% 0.3% 6.6% 3.4% 2.2% 3.2% 3.4% 1.6% -1.4% -1.6% 0.0%

2017 4.9% 1.9% 1.6% -0.6% 2.8% 5.2% 0.9% -0.1% 2.8% 4.1% 13.5% 3.6%

2018 12.8% 1.0% 4.7% -10.6% -7.5% -1.1% -0.5% 3.5% 2.8% -10.1% 1.3% -3.7%

2019 2.0% 6.0% 1.6% -0.1% -2.0% -1.0% 4.4% -0.8% 1.3% 0.2% -2.8% -1.0%

2020 -2.5% -5.8% -24.9% 16.1% 12.4% -4.6% -3.2% 10.4% 2.7% 2.2% 8.4% 10.0%

2021 -4.3% 10.6% 2.0% 4.0% 7.2% 6.1% -7.0% 1.6% 0.8%

Med. 5.5% 2.7% 1.2% 1.0% -2.4% 1.1% 1.6% -0.4% 1.0% -0.1% -2.2% -0.3%

Pos. 8 8 8 5 4 5 6 4 6 5 3 4

Neg. 2 2 2 5 6 5 4 6 4 5 7 6

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2010 -6.1% 0.8% 6.6% 0.6% -3.6% 4.4% 1.0% 0.6% 11.6% -0.2% -2.6% 4.6%

2011 -10.2% -3.1% 9.4% -1.4% -3.3% 1.6% -2.9% -8.8% -1.2% 7.8% -9.3% -4.3%

2012 12.4% 3.6% -1.7% -0.9% -6.2% 7.2% -0.9% 0.6% 8.5% -1.5% 4.6% 0.4%

2013 2.2% -5.7% -0.2% 4.4% 0.9% -2.4% -1.7% -4.7% 4.8% 9.8% -2.0% 2.1%

2014 -3.4% 3.1% 6.8% -0.1% 8.0% 5.3% 1.4% 3.0% 0.1% 4.5% 3.2% -3.6%

2015 6.4% 1.1% -4.6% -3.6% 3.1% -0.8% 2.0% -6.6% -0.3% 1.5% -1.6% 0.1%

2016 -4.8% -7.6% 10.8% 1.4% 4.0% 1.6% 4.2% 1.7% -2.0% 0.2% -4.7% -0.5%

2017 4.6% 3.7% 3.3% 1.4% 3.4% -1.0% 5.8% -1.6% -1.3% 5.6% -1.1% 3.0%

2018 4.7% -4.9% -3.6% 6.2% 0.0% -0.2% 6.0% 2.9% -6.4% -5.0% 4.7% -0.1%

2019 -0.3% -0.4% 7.7% 1.1% 1.5% -1.1% -5.7% -0.9% 4.1% 3.5% 1.5% 0.9%

2020 -1.7% -6.4% -23.2% 14.7% -2.8% 7.5% 7.5% 2.8% -1.2% 3.5% 11.4% 7.8%

2021 -2.5% 6.6% 1.1% -0.4% 6.5% 0.9% 0.3% 8.7% 2.8%

Med. 1.0% 0.2% 5.0% 0.8% 1.2% 0.7% 1.2% -0.1% -0.1% 2.5% -1.3% 0.3%

Pos. 5 5 6 6 6 5 6 5 5 7 4 6

Neg. 5 5 4 4 4 5 4 5 5 3 6 4



A member of MUFG, a global financial group

II: ประเด็นที่ต้องติดตาม
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เพดานหน้ี: เชื่อว่าจะสามารถคลี่คลายไปได้ เหมือนทุกๆ คร้ัง
ปัญหาทางการเมืองท่ีสร้างความผันผวนให้ตลาด

ปัญหาเพดานหนี้ในปี 2011 ท าให้ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับตัวลดลงกว่า 10% ภายใน 11 วันท าการ และใช้เวลา 6 เดือนในการฟื้นตัวสู่จุดเดิม

Source: Bloomberg, Krungsri Securities

แม้ว่าจะมีการสหรัฐลงนามในร่างกฎหมายการจัดสรรระยะสั้นเพ่ือหลีกเลี่ยงการชัดดาวน์ ซึ่งจะท าให้รัฐบาล
ด าเนินการได้จนถึงวันที่ 3 ธันวาคม อย่างไรก็ตามสภาฯ สหรัฐฯ ยังต้องด าเนินการขยายเพดานหนี้ โดย

ปัจจุบันเพดานหนี้ของสหรัฐอยู่ที่ระดับ USD28.4trn ซึ่งภาวะหนี้สาธารณะต่อ GDP ของสหรัฐฯ อยู่ที่
125% เพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็วจากปี 2020 ที่ 108% เนื่องจากการใช้จ่ายไปกับมาตรการเยียวยาจาก

สถานการณ์ Covid อย่างไรก็ตามเรายังคงเช่ือว่ารัฐบาลสหรัฐฯ จะสามารถแก้ปัญหาเพดานหนี้ได้ทันเวลา

เช่ือว่าการขยายเพดานหนี้จะสามารถคลี่คลายไปได้
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August 5, 2011, Standard & Poor's 
downgraded the US's long-term 

credit from AAA to AA+.
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Fed : การปรับนโยบายการเงินและผลกระทบ
นักลงทุนควรจะกังวลแค่ไหนกับทิศทางการปรับนโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ

Source: Bloomberg, Krungsri Securities

แน่นอนว่านักลงทุนส่วนหนึ่งนั้นมีความกังวลว่าการปรับ
นโยบายของ Fed ในช่วงท้ายปีนั ้นอาจส่งผลลบต่อ
เศรษฐกิจและการลงทุน ซึ ่งเรามองว่าผลกระทบนั้นไม่
น่าจะมีมากนักเนื่องจากการท า tapering นั้นเป็นเพียง
การลดยากระต ุ ้นไม ่ ได ้ม ีจ ุดม ุ ่งหมายในการกดดัน
เศรษฐกิจ ดังนั ้นการท ี ่ เศรษฐก ิจยังคงขยายตัวได้
ต่อเนื ่องนั ้นก็หมายความว่าตลาดหุ ้นเองก ็จะยังให้
ผลตอบแทนเป็นบวก

นโยบายการเงินโลกยังคงผ่อนคลาย

นโยการเงินโดยภาพรวมยังคงสนับสนุนการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจ

การเปลี่ยนนโยบายอาจไม่ได้น่ากลัวเสมอไป
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A member of MUFG, a global financial group

III: ตลาดหุ้น



การลงทุนในตราสารทุน

กลยุทธ์ตราสารทุน: ยังคงชอบหุ้นสหรัฐฯ และหุ้นยุโรป ชอบเพิ่มข้ึนส าหรับญ่ีปุ่น

14

ประเด็นส าคัญท่ีต้องจับตาประจ าเดือน

KSS Wealth Wizard คาดทิศทางการลงทุนในเดือน ต.ค. เป็นแบบ risk-on อย่างต่อเนื่อง จากสถิติช่วงเดือน

ต.ค. – ธ.ค. เป็นช่วงท่ีตลาดหุ้นมักให้ผลตอบแทนเป็นบวก แต่ยังคงมีความเส่ียงที่สามารถสร้างความผนัผวน

กับตลาดหุ้น เริม่ตัง้แต่การประกาศตัวเลขตลาดแรงงานของสหรัฐฯ รวมถึงประเด็นท่ีสร้างความผันผวนให้กับ

ตลาดหุ้นก่อนหน้านี้ อาทิ การเริม่ท า Tapering ความกังวลของตลาดเก่ียวกบัการปรบัข้ึนอัตราดอกเบี้ยของ

Fed การผ่านร่างกฎหมายเพดานหนี้ของสหรัฐฯ การช าระหนี้ของ Evergrande และวิกฤติพลังงานในจีน ซ่ึง

คาดว่าจะไม่ส่งผลกระทบต่อการลงทุนอย่างมนียัส าคัญต่อปรับตัวของตลาดหุ้น เป็นโอกาสในการเข้าสะสม

กลยุทธ์การลงทนุระยะสั้น-กลาง (TAA)

: ปัจจุบัน : อดีต

Overweight

1)การเมืองในประเทศของสหรัฐฯ แม้ว่าสภาคองเกรสได้อนุมัติร่างกฎหมายงบประมาณ

ชั่วคราวแล้วเพ่ือให้หน่วยงานรัฐไม่ต้องปิดท าการชั่วคราวไปจนถึง 3 ธ.ค.นี้ แต่ความ

เสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ยังคงมีอยู่ รวมถึงการพิจารณาผ่านร่างงบประมาณ

2)การปรับตัวของนักลงทุน เพ่ือรอรับการเริ่มชะลอการซ้ือสินทรัพย์ของ Fed ที่คาดว่าจะ

มีการประกาศในการประชุมจะเกิดขึ้นในช่วงเดือนพ.ย.

3)การเริ่มรายงานผลประกอบการไตรมาส 3 ทีอ่าจจะมีการเทขายท าก าไร หลังการ

ประกาศงบ และติดตามผลกระทบจากปัญหาห่วงโซ่อุปทานที่กระทบการด าเนินธุรกิจ

4)นโยบายควบคุมการใช้พลังงานและการกักตุนพลังงาน ส่งผลต่อราคาสินค้าพลังงาน

ในตลาดโลก และสร้างความผันผวนให้กับราคาน ้ามัน ถ่านหิน ก๊าซ อาจท าให้ต้นทุนของ

บริษัทที่เกี่ยวข้องกับพลังงานเพ่ิมสูงขึ้นด้วยเช่นกัน

ตลาดหุ้น Negative Moderate Positive

โลก

สหรัฐฯ

ยุโรป

ญ่ีปุ่น

จีน

อินเดีย

เวียดนาม

ไทย



Prev. -

ก าไรบริษัทจดทะเบียนมีแนวโน้มดีข้ึน 
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้น US: ความตึงตัวของตลาดลดลง

มุมมองการลงทุนในตลาดหุ้นสหรัฐ

• ความตึงตัวตลาดมีการปรับลดลง ปัจจุบันซื้อขาย
อยู่ที่ระดับ 0.5 SD PER ที่ 21.4 เท่า Upside ของ
ตลาดเร่ิมมีมากขึ้นจากการปรับประมาณการก าไร
ของบริษัทจดทะเบียนเพ่ิมขึ้น 

• ยังคงได้ประโยชน์จากการฟื้นตัวของเศรษฐกิจทั้ง
ภาคบริการ และภาคการผลิต เนื่องจากเข้าสู่ช่วง
การเติมสินค้าคงคลังหลังจากมีการใช้สินค้าออกไป
อย่างต่อเนื่องจากภาวะการขาดแคลนสินค้า และอุป
สงค์ที่ยังเกิดขึ้นต่อเนื่อง 

• ยังคงชอบหุ้นสหรัฐฯ มีความน่าสนใจในการลงทุน
ต่อเนื่อง โดยเน้นในหุ้นกลุ่มวัฏจักร และหุ้น Value ที่
ได้ประโยชน์จากการเปิดเมือง และการเติมสินค้าคง
คลัง

• การเร่งฉีดวัคซีนเข็ม 3 และการจ้างงาน

• การผ่านร่างกฎหมายงบประมาณ และการเพ่ิม
เพดานหนี้

• แนวทางการใช้นโยบายการคลัง-การเงินเพ่ือช่วย
สนับสนุนการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ

ปัจจัยท่ีต้องติดตาม และปัจจัยเสี่ยง

Positive

PER มีความตึงตัวลดลง ปัจจุบันซ้ือขายอยู่ท่ี 0.5 SD

S&P500 Index
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S&P500

+2SD

-2SD

PE, (x) PE, (x)

Year 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F

EPS 151 152 124 203 222 243

EPS growth (%) 0.8% -18.4% 64.2% 9.1% 9.6%

-2SD -1SD AVG +1SD +2SD

13.8 16.1 19.0 21.5 24.3

2020 203 2,790 3,280 3,870 4,360 4,940

1Q21 208 2,860 3,350 3,960 4,460 5,060

2Q21 213 2,920 3,430 4,040 4,560 5,170

3Q21 217 2,980 3,500 4,130 4,660 5,280

2021 222 3,050 3,580 4,220 4,760 5,390

Fwd EPS

2021 target: 4,760 Upside: 9%



การ Restocking สินค้ารอบใหม่จะท าให้หุ้นคุณค่ายังคงได้รับความสนใจ 
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นอีย:ู มูลค่าตลาดอยู่ในระดับน่าสนใจ

มุมมองการลงทุนในตลาดหุ้นอียู

• แม้ว่าแนวโน้มการฟ้ืนตัวต่อจากนี้จะมีความร้อนแรง
น้อยลงแต่ยังอยู่ในระดับสูง เนื่องจากการฟื้นตัวยัง
ไม่กลับเข้าสู่ช่วงก่อนเกิด Covid

• ปัจจุบันตลาดซื้อขายอยู่ที่ระดับค่าเฉลี่ย PER 16.1 
เท่า ตลาดมี Upside จากการปรับเพ่ิมประมาณการ
การเติบโตของบริษัทจดทะเบียน

• พื้นฐานหุ้นยุโรปมีกลุ่มหุ้นคุณค่า (value) และ วัฏ
จักร (cyclical) สูง 

• มีมุมมอง Positive คาดแนวโน้มหุ้นยุโรปได้ประโยชน์
จากการเปิดเมือง และสัดส่วนหุ้นคุณค่าในตลาดสูง

• ผลกระทบจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจจีนที่อาจ
ส่งผลต่อการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจยุโรป

• การเร่งตัวขึ้นของเงินเฟ้อที่อาจกดดันก าไรของ
บริษัทจดทะเบียน

ปัจจัยท่ีต้องติดตาม และปัจจัยเสี่ยง

PER อยู่ในระดับท่ีน่าสนใจ

Stoxx600 Index

Prev. -

Positive

Year 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F

EPS 21 19 9 28 30 32

EPS growth (%) -9.6% -54.4% 219.1% 6.6% 7.8%

-2SD -1SD AVG +1SD +2SD

11.6 13.3 15.4 17.2 19.2

2020 28 320 370 430 480 530

1Q21 29 330 380 430 490 540

2Q21 29 330 380 440 490 550

3Q21 29 340 390 450 500 560

2021 30 340 390 460 510 570

Fwd EPS

2021 target: 510 Upside: 13%
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Prev. -

คาดหวังมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากนายกรัฐมนตรีคนใหม่

17

Source: Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นญี่ปุ่น: ผ่านจุดต ่าสุดมาแล้ว

มุมมองการลงทุนในตลาดหุ้นญี่ปุ่น

• การเร่งฉีดวัคซีนอย่างรวดเร็วท าให้ญี่ปุ่นสามารถ
ปรับลดมาตรการควบคุมการแพร่ระบาดของ 
Covid ท าให้เศรษฐกิจเร่ิมกลับมาด าเนินได้อีกคร้ัง 

• คาดหวังมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจที่จะเข้ามาช่วย
เสริมการฟ้ืนตัวให้กับญี่ปุ่นจากนายกรัฐมนตรีคน
ใหม่ ที่ถึงแม้จะมีระยะเวลาการด ารงต าแหน่งเพียง 1
เดือนก่อนการเลือกตั้งที่จะเกิดขึ้นในช่วงเดือนพ.ย. 

• ปัจจุบันซื้อขาย  0.2SD PER ที่ 1 .3 เท่า ยังคงล้า
หลังกว่าตลาดหุ้นหลายๆ ประเทศ

• มองตลาดหุ้นญ่ีปุ่นความน่าสนใจการลงทุน โดยได้
ประโยชน์จากท ั ้งการฟื ้นตัวทางเศรษฐกิจ และ 
Valuation ที่ยังล้าหลัง

• ติดตามมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจรอบไหม่ที่จะเป็น
ทั้งการส่งเสริมการฟ้ืนตัวของญ่ีปุ่น และสร้างความ
เชื่อมั่นให้กับนายกรัฐมนตรีคนใหม่ 

ปัจจัยท่ีต้องติดตาม และปัจจัยเสี่ยง

ราคาหุ้นยังซ้ือขายท่ีระดับ premium เมื่อเทียบกับสถิติ

Nikkei Index

Positive

Year 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F

EPS 1354 1131 875 1659 1761 1844

EPS growth (%) -16.5% -22.6% 89.5% 6.2% 4.7%

-2SD -1SD AVG +1SD +2SD

12.0 14.6 17.4 20.1 22.9

2020 1,659 19,900 24,150 28,920 33,310 37,930

1Q21 1684 20,210 24,520 29,360 33,830 38,520

2Q21 1710 20,510 24,890 29,810 34,340 39,100

3Q21 1735 20,820 25,270 30,260 34,860 39,690

2021 1761 21,130 25,640 30,700 35,370 40,280

Fwd EPS

2021 target: 35,370 Upside: 23%
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IV: การจัดพอร์ตลงทุน
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

พอร์ตแนะน า: (SAA)
นักลงทุนควรจัดพอร์ตตามระดับความสามารถในการรับความเสี่ยง

เราน าเสนอ 5 พอร์ตการลงทุนตามความเสี่ยงท่ีแตกต่างกันออกไป

Port I Port II Port III Port IV Port V

ระดับความเส่ียง ต ่ำ กลำง-ต ่ำ กลำง-สูง สูง สูงมำก

คะแนนความเส่ียง 0-14 15-21 22-29 30-36 37-40

ผลตอบแทนคาดหวัง 1.8% 3.6% 5.9% 7.5% 9.5%

ความเส่ียงคาดหวัง 0.5% 1.5% 3.3% 5.6% 6.9%

น ้าหนักพอร์ตลงทุน

ใกล้เงินสด 60% 20% 5% 0% 0%

ตราสารหน้ี 40% 70% 60% 40% 5%

ตราสารทุน 0% 10% 30% 40% 80%

กองทุนอสังหาฯ 0% 0% 3% 18% 13%

สินค้าโภคภัณฑ์ 0% 0% 2% 2% 2%

รวม 100% 100% 100% 100% 100%

0%

50%

100%

Port I Port II Port III Port IV Port V

Near cash

Fixed income

Equity

REITs

Commodities
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

พอร์ตแนะน า: (SAA)
นักลงทุนควรจัดพอร์ตตามระดับความสามารถในการรับความเสี่ยง

โอกาสผลตอบแทนของแต่ละพอร์ตลงทุนตามกรณีต่างๆ

ผลตอบแทนของพอร์ตต่างๆตามการทดลอง back testing
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Port I
Port II

Port III

Port IV

Port V
ผลตอบแทนเฉล่ียรายปี

Port V 11.8%

Port IV 8.6%

Port III 6.2%

Port II 4.2%

Port I 2.4%

Port I Port II Port III Port IV Port V

อัตราผลตอบแทนคาดหวัง

กรณีท่ีดี 3.0% 7.3% 14.3% 21.5% 26.9%

กรณีฐาน 1.8% 3.6% 5.9% 7.5% 9.5%

กรณีเลวร้าย 0.6% -0.1% -2.4% -6.5% -7.8%
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ผลการด าเนินงานของกองทุนแนะน าในเดือนท่ีผ่านมา

YTD 1M 3M 6M 1Y
3Y

(p.a.)

5Y

(p.a.)

SCBTMFPLUS-I 0.15 0.02 0.06 0.10 0.22 0.79 0.92

ในประเทศ KFAFIX-A 0.84 -0.39 -0.15 1.11 1.90 2.50 —

ต่างประเทศ TMBGINCOME 2.37 0.05 0.61 2.51 6.94 4.52 3.65

ท่ัวโลก TMBGQG 10.42 -4.83 0.59 8.62 19.41 13.10 13.79

สหรัฐ K-US500X — -4.34 — — — — —

ยุโรป MEURO — -5.43 1.56 13.32 — — —

ญ่ีปุ่น KF-HJPINDX 7.23 5.95 2.98 1.04 26.07 6.54 —

จีน UCI 1.78 1.34 -7.34 5.28 — — —

อินเดีย KT-INDIA-A 26.40 0.03 10.83 19.30 51.52 14.49 8.84

เวียดนาม PRINCIPAL VNEQ-A 49.91 4.59 0.15 26.52 77.57 12.23 —

ไทย TSF-A 29.88 -0.32 5.62 6.35 57.31 16.59 16.76

อสังหาฯ K-PROPI 0.55 -1.44 -1.83 -0.28 1.19 3.19 5.23

ทองค า KF-HGOLD -8.13 -4.65 -1.68 1.98 -8.74 10.74 3.15

เฮลธ์แคร์ KT-HEALTHCARE-A 3.97 -3.07 -0.18 6.85 14.53 9.41 10.55

เทคโนโลยี KT-WTAI-A 8.51 -4.30 -5.88 6.81 39.38 26.89 —

พลังงานสะอาด SCBCLEANA — -3.41 -12.53 -8.77 — — —

หมวด

อุตสาหกรรม

การลงทุน

ทางเลือก

ตราสารทุน

ประเภทสินทรัพย์ กองทุนแนะน า

ตลาดเงิน

ตราสารหน้ี

Source: Krungsri Securities     Data as of : 30 Sep 21



22Source: Krungsri Securities  as of : 30 Sep 2021
*เน่ืองจากKF-JPSCAP ปิดรับค าสั่งซื้อและค าสัง่สับเปลี่ยนเข้ากองทนุ

ประเภทสินทรัพย์ กองทุนแนะน า

ตลาดเงิน SCBTMFPLUS-I, KFCASH-A

ตราสารหนี้
ในประเทศ KFSPLUS, KFAFIX-A

ต่างประเทศ TMBGINCOME (UGIS-N, KF-CSINCOM, SCBINC)

ตราสารทุน

ทั่วโลก TMBGQG, PRINCIPAL GOPP-A, KFGG-A

สหรัฐ K-US500X, KF-US, K-USA-A(A)

ยุโรป MEURO, KT-EURO (K-EUSMALL), KF-HEUROPE

ญ่ีปุ่น KF-HJPINDX (SCBNK225), KF-JPSCAPD*

จีน UCI, K-CHINA-A(A)

อินเดีย KT-INDIA-A, K-INDX

เวียดนาม PRINCIPAL VNEQ-A

ไทย TSF-A, K-STEQ

การลงทุน
ทางเลือก

อสังหาฯ K-PROPI, PRINCIPAL iPROPEN-A

ทองค า KF-HGOLD (SCBGOLDH)

การลงทุนตามหมวดอุตสาหกรรม 
ทยอยสะสมกองหุ้นเฮลธ์แคร์: KT-HEALTHCARE-A, SCBIHEALTH(A)
ซ้ือเม่ืออ่อนตัวกองหุ้นเทคโนโลยี: KT-WTAI-A, KFHTECH-A, K-ATECH
ทยอยสะสมกองหุ้นพลังงานสะอาด:      SCBCLEANA, UEV, P-CGREEN

กองทุนแนะน าประจ าเดือน ต.ค.  



การจัดพอร์ต: กองทุนแนะน าแบบ SAA
น ้าหนักการลงทุนในกองทุนตามค าแนะน าจาก Port I - V
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ประเภทสินทรัพย์ ชนิดสินทรัพย์ กองทุนแนะน า
น ้าหนักการลงทุน

Port I Port II Port III Port IV Port V

สินทรัพย์ใกล้เงินสด สินทรัพย์ใกล้เงินสดไทย SCBTMFPLUS-I 60.0% 20.0% 5.0%

ตราสารหนี้
ตราสารหน้ีไทย KFSPLUS 20.0% 35.0% 30.0% 20.0% 2.5%

ตราสารหน้ีต่างประเทศ TMBGINCOME 20.0% 35.0% 30.0% 20.0% 2.5%

ตราสารทุน

หุ้นโลก TMBGQG 2.0% 6.0% 8.0% 16.0%

หุ้นสหรัฐฯ K-US500X 1.0% 3.0% 4.0% 8.0%

หุ้นยุโรป MEURO 1.0% 3.0% 4.0% 8.0%

หุ้นญ่ีปุ่น KF-HJPINDX 1.0% 3.0% 4.0% 8.0%

หุ้นจีน UCI 1.0% 3.0% 4.0% 8.0%

หุ้นอินเดีย KT-INDIA-A 1.0% 3.0% 4.0% 8.0%

หุ้นเวียดนาม PRINCIPAL VNQE-A 1.0% 3.0% 4.0% 8.0%

หุ้นไทย TSF-A 2.0% 6.0% 8.0% 16.0%

กองทุนอสังหาฯ กองทุนอสังหา K-PROPI 3.0% 18.0% 13.0%

สินค้าโภคภัณฑ์ ทองค า KF-HGOLD 2.0% 2.0% 2.0%

60%

40%

Port I

20%

70%

10%

Port II
5%

60%

30%

3%2%
Port III

40%

40%

18%

2%
Port IV

5%

80%

13%
2%

Port V

Port V

ใกล้เงินสด ตราสารหน้ี ตราสารทุน กองทุนอสังหาฯ สินค้าโภคภัณฑ์ 

กองทุนแนะน าจ าแนกตามสินทรัพย์แต่ละประเภท



การจัดพอร์ต: กองทุนแนะน าแบบ TAA
น ้าหนักการลงทุนในกองทุนตามค าแนะน าจาก Port I - V
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กองทุนแนะน าจ าแนกตามสินทรัพย์แต่ละประเภทPort V

ใกล้เงินสด ตราสารหน้ี ตราสารทุน กองทุนอสังหาฯ สินค้าโภคภัณฑ์ 

ประเภทสินทรัพย์ ชนิดสินทรัพย์ กองทุนแนะน า
น ้าหนักการลงทุน

Port I Port II Port III Port IV Port V

สินทรัพย์ใกล้เงินสด สินทรัพย์ใกล้เงินสดไทย SCBTMFPLUS-I 60% 20.0% 5.0%

ตราสารหนี้
ตราสารหน้ีไทย KFSPLUS 20% 32.5% 2 .5% 1 .5%

ตราสารหน้ีต่างประเทศ TMBGINCOME 20% 32.5% 2 .5% 1 .5%

ตราสารทุน

หุ้นโลก TMBGQG 2.0% 6.0% 7.0% 15.0%

หุ้นสหรัฐฯ K-US500X 3.0% 5.0% 7.0% 11.0%

หุ้นยุโรป MEURO 3.0% 5.0% 7.0% 11.0%

หุ้นญ่ีปุ่น KF-HJPINDX 2.0% 4.0% 5.0%  .0%

หุ้นจีน UCI 0% 2.0% 2.0% 6.0%

หุ้นอินเดีย KT-INDIA-A 0% 2.0% 2.0% 6.0%

หุ้นเวียดนาม PRINCIPAL VNQE-A 3.0% 5.0% 7.0% 11.0%

หุ้นไทย TSF-A 2.0% 6.0% 8.0% 16.0%

กองทุนอสังหาฯ กองทุนอสังหา K-PROPI 5.0% 20.0% 15.0%

สินค้าโภคภัณฑ์ ทองค า KF-HGOLD

60%
40%

Port I

20%

65%

15%
0%

Port II 5%

55%

35%

5%

0%

Port III

0%

35%

45%

20%

0%Port IV

0%

85%

15%
0%

Port V
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Note: Some of proxy foreign investment funds were priced using the most available data
Source: Bloomberg, Krungsri Securities

ผลตอบแทนพอร์ตการลงทุนย้อนหลัง
ผลตอบแทนย้อนหลังตั้งแต่ Port I – Port V

ผลตอบแทน Port V ให้ผลตอบแทนชนะตลาดเล็กน้อยPort I-V

Portfolio

2H19 2020 Jun-21 Jul-21 Aug-21 Sep-21 Cumulative 
return

Ann. 
cumulative 

return10-06 07-07 06-01 05-01 31-05 05-07 05-07 30-07 30-07 03-09 03-09 01-10

SAA TAA SAA TAA SAA TAA SAA TAA SAA TAA SAA TAA SAA TAA SAA TAA

Port I 1.4% NA 1.1% NA 0.1% NA 0.1% NA 0.1% NA 0.0% NA 3.1% NA 1.3% NA

Port II 2.3% 2.0% 3.5% 6.1% 0.5% 0.7% 0.0% 0.0% 0.5% 0.8% -0.3% -0.6% 8.2% 10.3% 3.5% 4.3%

Port III 3.5% 2.5% 7.6% 11.5% 0.9% 1.1% -0.3% -0.2% 1.2% 1.5% -0.9% -1.2% 16.1% 18.2% 6.7% 7.5%

Port IV 4.6% 3.4% 7.4% 11.8% 1.5% 1.7% -0.5% -0.4% 1.8% 2.0% -1.7% -2.1% 18.0% 20.4% 7.4% 8.4%

Port V 5.6% 2.8% 15.8% 24.3% 2.3% 2.2% -1.2% -0.9% 3.1% 3.3% -2.2% -2.5% 33.5% 37.1% 13.3% 14.6%
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A member of MUFG, a global financial group

V: Bond yield ปรับขึ้นก าลัง
จะมา กองเทคฯ จะเป็นอย่างไร?
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เหตุการณ์ Bond yield ปรับขึ้นคร้ังท่ีแล้วบอกอะไรเรา
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A member of MUFG, a global financial group

VI: กองทุน SSF และ RMF ใหม่
โดย บลจ. กรุงศรี
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4 คู่กองทุนเพิ่มศักยภาพการเติบโตให้กับพอร์ตการลงทุน
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เปรียบเทียบความแตกต่างแต่ละกองทุน
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กองทุนเปิดกรุงศรียูเอสอิควิต้ีเพื่อการออม (KFUSSSF)

กองทุนเปิดกรุงศรียูเอสอิควิต้ีเพื่อการเลี้ยงชีพ (KFUSRMF) 
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Bailie Gifford Worldwide US Equity Growth Fund 
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8 ธีมการลงทุนท่ีมีศักยภาพเติบโตสูง
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เน้นให้น ้าหนักการลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีเชื่อม่ันสูง

โดยไม่ยึดติดกับดัชนีชี้วัด (High Conviction) 
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สัดส่วนการลงทุนรายอุตสาหกรรม
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กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลโกรทเพ่ือการออม (KFGGSSF)

กองทุนเปิดกรุงศรีโกลบอลโกรทเพ่ือการเลี้ยงชีพ (KFGGRMF) 
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Bailie Gifford Worldwide Long Term Global Growth Fund 
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กลยุทธเน้นลงทุนในหุ้นเติบโตชั้นน าของโลก
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สัดส่วนการลงทุนรายอุตสาหกรรมและรายภูมิภาค
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ผลการด าเนินงานโดดเด่นในระยะยาว



A member of MUFG, a global financial group

ขอบคุณ

การเปิดเผยข้อมูล และค าสงวนสิทธ์ิ
1. เอกสาร  รายงาน ฉบบันี้จัดท าโดยบริษัทหลกัทรัพย์ กรุงศรี จ ากัด (มหาชน) ( “บริษัท” ) ข้อมูลทีป่รากฏในเอกสาร  รายงาน ฉบบันี้ ไม่วา่จะเปน็เอกสารใน
รูปแบบของกระดาษ และ หรือ ในรูปแบบข้อมูลอิเลก็ทรอนกิส์ โทรสาร ข้อความเสียง ภาพ หรือเอกสารในรูปแบบอ่ืนใดทีส่ื่อความหมายได้โดยสภาพของสิ่งนั้นเอง
หรือโดยผ่านวิธกีารใดๆ ไดถ้กูจัดท าข้ึนบนพื้นฐานของข้อมูลที่เปิดเผยต่อสาธารณชน บริษัท ไม่ได้ยืนยัน หรือรับรองความถกูต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าวแต่
อย่างใด ความคดิเห็น แบบจ าลอง หรือข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎอยู่ในรายงานนี้ เปน็เพียงการน าเสนอในมมุมองของบริษัท และเป็นความคิดเห็น ณ วันท่ีปรากฎใน
รายงานเท่านั้น ท้ังนี้ ข้อมูลและความเห็นท่ีปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้อาจมีการเปลีย่นแปลง แก้ไข หรือเพิ่มเติมได้ตลอดเวลาโดยไมต้่องแจ้งให้ทราบลว่งหน้า
2. เอกสาร  รายงานฉบับนี้ ถูกจัดท าข้ึนเพื่อเผยแพร่ข้อมูลให้แก่นกัลงทุนเท่านัน้ โดย บริษัท ไมม่ีความประสงคท่ี์จะชักจูงหรือช้ีชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์ กองทุน หรือ อนุพนัธ์ใดๆ ตามท่ีปรากฏในรายงานฉบบันี้ รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกนัผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์กองทุน หรือ อนุพนัธ์ใดๆ
ตามข้อมลูท่ีปรากฏแต่อย่างใด การด าเนนิการซ้ือขายโดยอ้างอิงเอกสาร  รายงาน ฉบบันีถ้ือเปน็ความเสี่ยงของนักลงทุนแต่เพียงผู้เดยีว บริษัทจึงไม่รับผิดชอบ
ต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกดิข้ึนจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่วา่กรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศกึษาข้อมูลและใช้ดลุยพินิจอย่างรอบคอบใน
การตัดสนิใจลงทุน ท้ังนี้ราคาหลกัทรัพย์และอนพุันธ์อาจมกีารเปลี่ยนแปลงเคลื่อนไหวอย่างรวดเร็วและเกินคาด และผลการด าเนินงานในอดตีไม่จ าเป็นต้องเป็น
เคร่ืองบ่งช้ีถึงผลการด าเนินงานในอนาคต นอกจากนี้ บริษัท และ หรือ บริษัทในเครือของบริษัท อาจมสี่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษัทใดๆ ท่ีถกู
กล่าวถึงในรายงานนี้กไ็ด้
3. การซ้ือขายอนุพนัธ์ มีความเสี่ยงสูงท่ีอาจก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่เหมาะสมกบับุคคลทุกคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซ้ือขายอนุพนัธ์ ผู้ลงทุน
ควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงิน วัตถปุระสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุน ตลอดจนความเสี่ยงท่ีผู้ลงทุนสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจาก
มีความเป็นไปได้ที่ผู้ลงทุนอาจเสียเงินลงทุนมากกวา่เงินลงทุนเร่ิมแรก นอกจากนี้ผู้ลงทุนควรพิจารณาถึงความเสี่ยงทั้งหมดทีอ่าจเกิดข้ึน และควรศกึษา
รายละเอียดในหนังสือช้ีชวนของใบส าคัญแสดงสิทธิอนพุันธ์ ก่อนการตัดสนิใจลงทุน โดยผู้ลงทุนควรตัดสนิใจลงทุนด้วยตนเอง และ หรือ ในกรณีท่ีมีข้อสงสัย
ควรขอค าแนะน าจากท่ีปรึกษาการลงทุน
4. บริษทัขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นท่ีปรากฏอยู่ในรายงานฉบบันี้ ห้ามมิให้ผู้ใดน าข้อมลูและความเห็นในรายงานฉบบันี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดดัแปลง
ท าซ ้า น าออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าท้ังหมดหรือบางสว่น โดยไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อักษรจากบริษัทลว่งหน้า



คณะผู้จัดท า

กลุ่มงานวิเคราะห์หลักทรัพย์

อิสระ อรดีดลเชษฐ์
ผู้ช่วยกรรมการผู้จัดการใหญ่ กลุ่มงานวิเคราะห์หลักทรัพย์
+662 65   000 ext. 5001
isara.ordeedolchest@krungsrisecurities.com

นลินี ประมาณ
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์
+662 65   000 ext. 5011
nalinee.praman@krungsrisecurities.com

สายงานตัวแทนการขายหน่วยลงทุน

ภูดินันท์ สัจยากร
หัวหน้าสายงานตวัแทนการขายหน่วยลงทนุ
+662 65   000 ext. 7883
poodinun.sujjayakorn@krungsrisecurities.com

รัชพล ทองจ ารัส
สายงานตัวแทนการขายหน่วยลงทนุ
+662 659 7000 ext 7386
ratchapol.thongchamras@krungsrisecurities.com
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อมรรัตน์ คคนานต์กุล
นักวิเคราะห์
+662 65   000 ext. 5019
amornrat.kakanankul@krungsrisecurities.com

ธเนศ เลิศเพชรพันธ์
สายงานตัวแทนการขายหน่วยลงทนุ
+662 65   000 ext. 7385
thaned.lertpetchpun@krungsrisecurities.com


