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KBank Private Banking ร่่วมกัับ Lombard Odier พัันธมิตร่ทางธุร่กัิจไพัร่เวทแบงกั์ร่ะดัับโลกัจากัสวิตเซอร่์แลนดั์ จัดังานสัมมนา
ในหััวข้้อ "Repositioning Portfolio To Embrace Rate Cuts" เพั่�อวิเคร่าะหั์และปร่ะเมินเศร่ษฐกัิจโลกัในช่่วงคร่่�งหัลังข้องปี 2567 โดัยคาดัว่า
มีโอกัาสสูงที�เศร่ษฐกัิจโลกัจะช่ะลอลงแบบ Soft Landing และเศร่ษฐกัิจจะไม่เข้้าสู่ภาวะถดัถอย (Recession) จ่งปร่ะเมินว่าสินทร่ัพัย์เสี�ยง
อย่างหัุ้นมีโอกัาสปร่ับเพัิ�มข้่�นต่อไดั้ อย่างไร่กั็ดัี ยังมีหัลายความเสี�ยงที�กัร่ะทบตลาดัทุนที�นักัลงทุนต้องจับตา อย่าง อัตร่าดัอกัเบี�ยที�อาจจะสูง
ยาวนานต่อเน่�อง (Higher for Longer) ความข้ัดัแย้งทั�งสงคร่ามกัายภาพัและสงคร่ามกัาร่ค้า ร่วมถ่งกัาร่เล่อกัตั�งสหัร่ัฐฯ ที�กัำาลังจะเกัิดัข้่�นช่่วง
ปลายปีที�อาจจะกัร่ะทบต่อภาพัร่วมเศร่ษฐกัิจ แนะใหั้แบ่งเงินลงทุนเพั่�อสร่้างผลตอบแทนในร่ะยะยาวโดัยเน้นลงทุนแบบ Risk-based ที�กัร่ะจาย
ลงทุนในสินทร่ัพัย์หัลักัทั�วโลกัผ่านกัองทุน ALL ROADS Series พัร่้อมกัร่ะจายลงทุนในหัุ้น ตร่าสาร่หันี� และกัาร่ลงทุนทางเล่อกั 
เพั่�อสะสมความมั�งคั�งในร่ะยะยาว

นางสาวข้ัตติยา อินทร่วิช่ัย ปร่ะธานเจ้าหัน้าที�บร่ิหัาร่ ธนาคาร่กัสิกัร่ไทย เปิดัเผยว่า ปี 2567 ถ่อว่าเป็นปีที�ดัีข้องกัาร่ลงทุน ภาพัร่วมตลาดัหัุ้น
ทั�วโลกัใหั้ผลตอบแทนที�ดัีต่อเน่�องจากัปี 2566 เหั็นไดั้จากัที�ผลตอบแทนสินทร่ัพัย์เสี�ยงอย่างดััช่นีหัุ้นทั�วโลกั (MSCI All Country World Index) 
ปร่ับเพัิ�มข้่�น +11.5% เป็นผลมาจากัที�เศร่ษฐกัิจทั�วโลกัที�ฟื้้�นตัวไดั้ดัี จากัผลปร่ะกัอบกัาร่ข้องบร่ิษัทจดัทะเบียนที�ฟื้้�นตัวและเติบโตข้่�นในหัลายกัลุ่ม
อุตสาหักัร่ร่ม เช่่น กัลุ่มเทคโนโลยี สินค้าอุปโภคบร่ิโภคและสินค้าฟืุ้�มเฟื้้อย อย่างไร่กั็ดัี ยังมีปัจจัยที�ท้าทายตลาดัลงทุนที�นักัลงทุนต้องจับตาใน
อีกัหัลายปร่ะกัาร่ เช่่น ธนาคาร่กัลางสหัร่ัฐฯ จะเร่ิ�มลดัดัอกัเบี�ยเม่�อไหัร่่ ใคร่จะเป็นผู้ช่นะในกัาร่เล่อกัตั�งปร่ะธานาธิบดัีข้องสหัร่ัฐฯ ซ่�งจะกัร่ะทบต่อ
นโยบายเศร่ษฐกัิจและกัาร่เม่องโลกัอย่างมีนัยสำาคัญ ความข้ัดัแย้งร่ะหัว่างปร่ะเทศ ไม่ว่าจะเป็นในรู่ปแบบข้องสงคร่ามที�ใช่้อาวุธและกัำาลังคน หัร่่อ
สงคร่ามกัาร่ค้าและเทคโนโลยี โดัยธนาคาร่ไดั้ร่่วมม่อกัับลอมบาร่์ดั โอเดัียร่์ จัดังานสัมมนาเพั่�อสรุ่ปเหัตุกัาร่ณ์์สำาคัญและใหั้มุมมองต่อแนวโน้ม
เศร่ษฐกัิจที�ส่งผลต่อภาคกัาร่ลงทุน ร่วมทั�งตลาดักัาร่ลงทุนทั�วโลกัเป็นปร่ะจำาทุกัปี เพั่�อนำาเสนอกัลยุทธ์และใหั้คำาแนะนำาในกัาร่จัดัพัอร่์ตกัาร่ลงทุน
ในช่่วงคร่่�งปีหัลัง 2567 เพั่�อใหั้ลูกัค้าบุคคลสินทร่ัพัย์สูงข้องธนาคาร่เตร่ียมพัร่้อมร่ับม่อ และสามาร่ถบร่ร่ลุเป้าหัมายในกัาร่สร่้างความเติบโตและ
โอกัาสในกัาร่ต่อยอดัความมั�งคั�งอย่างยั�งย่น
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มร่.โฮมิน ลี Senior Asia Macro Strategist, Lombard Odier (Singapore) กัล่าวว่า ลอมบาร่์ดั โอเดัียร่์ มีมุมมองเช่ิงบวกัต่อ
สภาพัเศร่ษฐกัิจในช่่วงคร่่�งหัลังข้องปี 2567 จ่งปร่ะเมินว่าภาพัร่วมตลาดัลงทุน โดัยเฉพัาะตลาดัหัุ้นสหัร่ัฐฯ มีโอกัาสปร่ับเพัิ�มข้่�นต่อไดั้ เน่�องจากั
มองว่าเศร่ษฐกัิจสหัร่ัฐฯ ยังคงแข้็งแกัร่่ง นำาโดัยภาคอุตสาหักัร่ร่ม โดัยเฉพัาะอย่างยิ�งอุตสาหักัร่ร่มกัาร่ผลิตช่ิปที�กัำาลังเป็นความต้องกัาร่จากัทั�ว
โลกั นอกัจากันี� แม้ธนาคาร่กัลางสหัร่ัฐฯ หัร่่อ FED ช่ะลอกัาร่ลดัอัตร่าดัอกัเบี�ย ซ่�งช่้ากัว่าที�ตลาดัคาดัไว้ แต่คาดัว่า FED มีแนวโน้มที�จะ
ลดัอัตร่าดัอกัเบี�ยลง 2 คร่ั�งภายในปีนี� ปร่ะกัอบกัับตลาดัแร่งงานเร่ิ�มลดัความร่้อนแร่งลงบ้าง จากัตัวเลข้ตำาแหัน่งงานว่าง (Job openings) 
ค่าจ้างที�ปร่ับเพัิ�มข้่�นในอัตร่าที�ช่ะลอลง และอัตร่ากัาร่ว่างงานที�เร่ิ�มปร่ับเพัิ�มข้่�น ซ่�งน่าจะไม่กัร่ะทบกัับเงินเฟื้้อ จนกัร่ะทบกัับกัาร่ปร่ับลดัอัตร่า
ดัอกัเบี�ยในอนาคต อีกัหัน่�งเหัตุกัาร่ณ์์สำาคัญที�ต้องจับตาสำาหัร่ับสหัร่ัฐฯ ในคร่่�งหัลังข้องปีกั็ค่อกัาร่เล่อกัตั�งซ่�งผลสำาร่วจพับว่ามีโอกัาสที� 
นายโดันัลดั์ ทร่ัมป์ จะไดั้กัลับมาเป็นปร่ะธานาธิบดัีอีกัคร่ั�ง ซ่�ง Trump 2.0 อาจจะนำามาสู่กัาร่เปลี�ยนแปลงหัลายดั้าน ทั�งดั้านตลาดัแร่งงาน 
เศร่ษฐกัิจ ร่วมถ่งความสัมพัันธ์ร่ะหัว่างปร่ะเทศ ดั้านยุโร่ป หัลังจากัที�ธนาคาร่กัลางยุโร่ป (ECB) ลดัดัอกัเบี�ยไปแล้ว และคาดัว่าจะลดัดัอกัเบี�ย
อีกั 2 คร่ั�ง ซ่�งจะส่งผลดัีต่อภาคธุร่กัิจโดัยเฉพัาะธุร่กัิจข้นาดักัลางและเล็กั และจะช่่วยข้ับเคล่�อนใหั้เศร่ษฐกัิจในยุโร่ปกัลับมาฟื้้�นตัวไดั้ดัี ในข้ณ์ะ
ที�จีนยังคงเผช่ิญความท้าทาย นอกัจากัปร่ะเดั็นภาคอสังหัาฯ แล้ว ยังมีความเสี�ยงจากันอกัปร่ะเทศ โดัยเฉพัาะอย่างยิ�งในปีนี�ที�มีกัาร่เล่อกัตั�งใน
สหัร่ัฐฯ   อาจมีกัาร่ยกัร่ะดัับสงคร่ามกัาร่ค้า โดัยตั�งแต่ปี 2561 สัดัส่วนกัาร่นำาเข้้าจากัสินค้าจากัจีนมาสหัร่ัฐฯ ปร่ับลดัลง อย่างมีนัยสำาคัญ และ
เม็ดัเงินลงทุนจากันักัลงทุนต่างช่าติกั็ปร่ับลดัลงดั้วย เหัตุกัาร่ณ์์สำาคัญที�ต้องจับตาค่อ กัาร่ปร่ะชุ่มข้องคณ์ะกัร่ร่มกัาร่กัลางพัร่ร่คคอมมิวนิสต์จีน
คร่ั�งที�สาม (China's Third Plenum) และกัาร่ปร่ะชุ่มคณ์ะกัร่ร่มกัาร่บร่ิหัาร่พัร่ร่คกัาร่เม่อง (China's Politburo) ในเดั่อนกัร่กัฎาคม โดัยคาดัว่า
ทางกัาร่จีนจะออกัมาตร่กัาร่หันุนภาคอสังหัาฯ เพัิ�มเติม ซ่�งเป็นสิ�งที�นักัลงทุนต้องจับตาต่อไป
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นางสาวศิร่ิพัร่ สุวร่ร่ณ์กัาร่ Senior Managing Director, Financial Advisory Head, Private Banking Group ธนาคาร่กัสิกัร่ไทย กัล่าวว่า 
จากัมุมมองแนวโน้มเศร่ษฐกัิจโดัยลอมบาร่์ดั โอเดัียร่์ พับว่ายังมีความท้าทายที�นักัลงทุนต้องจับตาอยู่ เพัร่าะสภาพัเศร่ษฐกัิจทำาใหั้เกัิดัความเสี�ยง
ในกัาร่ลงทุน โดัย KBank Private Banking ยังคงแนะนำาใหั้แบ่งเงินลงทุนเพั่�อสะสมและต่อยอดัความมั�งคั�งในร่ะยะยาว ออกัเป็น 2 ส่วน 
 (1) พัอร่์ตหัลักั (Core portfolio) คิดัเป็นสัดัส่วน 50-70% ใหั้ลงทุนโดัยเล่อกักัองทุนผสมแบบ Risk-based approach ที�กัร่ะจายกัาร่
ลงทุนในหัลายสินทร่ัพัย์ ทั�งหัุ้น ตร่าสาร่หันี�  สินค้าโภคภัณ์ฑ์์ ร่วมทั�งค่าความผันผวน (VIX Index) ที�ใช่้หัลักักัาร่จัดักัาร่ลงทุนอย่างเป็นร่ะบบ มี
กัฎเกัณ์ฑ์์ช่ัดัเจน ไม่ข้่�นกัับกัาร่คาดักัาร่ณ์์ข้องตลาดัหัร่่อผู้จัดักัาร่กัองทุน ดั้วยกัลยุทธ์หัลักัที�บร่ิหัาร่เช่ิงรุ่กัและย่ดัหัยุ่นสูง สอดัคล้องกัับกัาร่
เคล่�อนไหัวข้องตลาดัอย่างสมำ�าเสมอ และมีกัาร่ควบคุมความเสี�ยงข้องพัอร่์ตตลอดัเวลา โดัยผ่านกัาร่ลงทุนกัองทุน All Roads Series 
 (2) พัอร่์ตเสร่ิม (Satellite portfolio) คิดัเป็นสัดัส่วน 30-50%  โดัยแบ่งกัาร่ลงทุนใน

เช่่น กัองทุนหัุ้นสหัร่ัฐฯ ที�มีศักัยภาพัในกัาร่เติบโตที�โดัดัเดั่น แม้ว่าร่าคาจะปร่ับเพัิ�มข้่�นมามากัแล้ว แต่กั็หันุนโดัยกัำาไร่สุทธิที�เติบโตอย่างแข้็งแกัร่่ง 
ร่าคาหัุ้นในปัจจุบันวัดัจากัปัจจัยพั่�นฐาน (Valuation) แล้ว ยังถ่อว่าร่าคาไม่แพัง และยังมีโอกัาสเติบโตไดั้อีกั โดัยแนะนำาใหั้ลงทุนในกัองทุน 
K-USA กัองทุนหัุ้นยุโร่ปข้นาดักัลางและเล็กั ที�จะไดั้ปร่ะโยช่น์โดัยตร่งจากักัาร่ลดัดัอกัเบี�ยข้อง ECB โดัยแนะนำาใหั้ลงทุนในกัองทุน K-EUSMALL 
นอกัจากันี�ยังแนะนำากัองทุนหัุ้นเวียดันาม ที�กัำาไร่บร่ิษัทจดัทะเบียนเติบโตโดัดัเดั่นเม่�อเทียบกัับปร่ะเทศอ่�นๆ ในภูมิภาค อีกัทั�งร่ะดัับร่าคาหัุ้นใน
ปัจจุบันวัดัจากัปัจจัยพั่�นฐาน (Valuation) ยังตำ�ากัว่าค่าเฉลี�ย และในร่ะยะยาวยังไดั้ปร่ะโยช่น์จากัเม็ดัเงินลงทุนข้องต่างช่าติที�ย้ายฐานกัาร่ผลิต
เข้้ามาในเวียดันามดั้วย โดัยแนะนำาใหั้ลงทุนในกัองทุน PRINCIPAL-VNEQ

o หัุ้นกัลุ่ม Growth

9 www.HoonInside.com 05   July   2024



Hooninside

KBANK
KBank Private Banking และ Lombard Odier 

คาดเศรษฐกิิจโลกิจะชะลอลงแบบ Soft Landing 
แนะจัดพอร์ตลงทุุนรับมืือทิุศทุางดอกิเบ้�ยขาลง

อย่าง พัันธบัตร่ร่ัฐบาลร่ะยะยาว จากัอัตร่าผลตอบแทนพัันธบัตร่สหัร่ัฐฯ (US Bond Yield) ที�ทร่งตัวอยู่ในร่ะดัับสูงและมีโอกัาสปร่ับลง
ในร่ะยะข้้างหัน้า เม่�อแนวโน้มกัาร่ลดัดัอกัเบี�ยข้อง FED ช่ัดัเจนข้่�น ทำาใหั้ผลตอบแทนในรู่ปข้องดัอกัเบี�ยมีความน่าสนใจ และยังมีโอกัาสไดั้กัำาไร่
จากัส่วนต่างร่าคาเม่�อ FED ปร่ับลดัดัอกัเบี�ย นอกัจากันี� พัันธบัตร่ร่ัฐบาลถ่อเป็นสินทร่ัพัย์ปลอดัภัยและช่่วยกัร่ะจายความเสี�ยงไดั้ดัี 
หัากัเศร่ษฐกัิจเข้้าสู่ภาวะช่ะลอตัว โดัยแนะนำาใหั้ลงทุนในกัองทุน K-GDBOND และเสร่ิมพัอร่์ตกัาร่ลงทุนดั้วยหัุ้นกัู้ในภูมิภาคเอเช่ีย 
ผ่านกัองทุน K-APB ที�ใหั้ผลตอบแทนในรู่ปข้องดัอกัเบี�ยอยู่ในร่ะดัับสูง และมีความเสี�ยงค่อนข้้างตำ�าเน่�องจากัเศร่ษฐกัิจในเอเช่ียยังแข้็งแกัร่่ง

o ตร่าสาร่หันี�

เช่่น กัองทุนทางเล่อกัที�มีกัลยุทธ์ซ่�อข้ายสกัุลเงินหัลักัข้องโลกั ที�เน้นลงทุนในสกัุลเงินหัลักั ที�คาดัว่าจะแข้็งค่าข้่�น ผ่านกัาร่วิเคร่าะหั์จากัหัลาย
ปัจจัยพั่�นฐาน ทั�งแนวโน้มภาพัร่วมเศร่ษฐกัิจ ส่วนต่างอัตร่าดัอกัเบี�ย อัตร่าเงินเฟื้้อดัุลกัาร่ช่าร่ะเงิน ร่วมทั�งกัร่ะแสเงินไหัลเข้้า – ออกั 
โดัยแนะนำาใหั้ลงทุนในกัองทุน DAOL-FXALPHA-UI

o กัาร่ลงทุนทางเล่อกั

ในสภาวะปัจจุบัน ตลาดัลงทุนยังต้องเผช่ิญกัับความเสี�ยงและ
ความท้าทายหัลายเร่่�อง แต่ KBank Private Banking มองว่า
ปี 2567 ยังเป็นปีที�ดัีข้องกัาร่ลงทุน จะเหั็นไดั้ว่าตั�งแต่ช่่วงคร่่�งแร่กั
ข้องปีตลาดัหัุ้นในหัลายภูมิภาค ไม่ว่าจะเป็น สหัร่ัฐฯ ญี�ปุ�น อินเดัีย 
เวียดันาม ทยอยและสลับกัันทำาจุดัสูงสุดั ในข้ณ์ะที�สินค้าโภคภัณ์ฑ์์ 
อย่าง ทองคำา และ นำ�ามัน กั็สร่้างกัำาไร่ไดั้ ในดั้านตลาดัตร่าสาร่หันี� 
แม้ร่าคาจะยังตำ�าอยู่ แต่ผลตอบแทนจากักัาร่ลงทุนในตร่าสาร่หันี�
ในรู่ปแบบข้องดัอกัเบี�ยยังทำาไดั้ดัีจากัอัตร่าดัอกัเบี�ยที�ยังอยู่ใน
ร่ะดัับสูง ดัังนั�น ธนาคาร่ยังคงแนะนำาใหั้นักัลงทุนใหั้ความสำาคัญกัับ
กัาร่กัร่ะจายความเสี�ยงอย่างมีปร่ะสิทธิภาพั ลดัความผันผวนใหั้
พัอร่์ต เหัมาะกัับร่ะดัับความเสี�ยงที�ยอมร่ับไดั้ เพั่�อเพัิ�มโอกัาส
สร่้างผลตอบแทนสมำ�าเสมอและสะสมความมั�งคั�งในร่ะยะยาว"

สำาหัร่ับผู้ที�สนใจร่ายละเอียดัเพัิ�มเติม สามาร่ถร่ับช่มงานสัมมนา Repositioning Portfolio To Embrace Rate Cuts ไดั้ที� KBank Private Banking 
Youtube Channel หัร่่อ  สามาร่ถดัูร่ายละเอียดัเพัิ�มเติมทางเว็บไซต์ข้อง KBank Private Banking ไดั้ที�  https://kbank.co/3NrNbw9
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ไทุยพาณิชิย์ 
จูเล้ยส แบร์
มืองตลาดโลกิคร่�งปีีหลัง 2567 เศรษฐกิิจฟื้้�นตัวด้ข่�น 

ช้�เปี็นโอกิาสทุ้�ด้ในกิารกิระจายกิารลงทุุนในกิลุ�มืวัฐจักิร

“บร่ิษัทหัลักัทร่ัพัย์ ไทยพัาณ์ิช่ย์ จูเลียส แบร่์ จำากััดั” (SCB Julius Baer) จัดังานสัมมนาเอ็กัซ์คลูซีฟื้ “มุมมองเศร่ษฐกัิจโลกัคร่่�งปีหัลังปี 2567” 
(Market Outlook Second Half 2024) สำาหัร่ับลูกัค้าที�มีความมั�งคั�งร่ะดัับสูง (Ultra High Net Worth Individuals – UHNWIs) นำาเสนอ
ถ่งปัจจัยสำาคัญที�มีผลต่อกัาร่ลงทุนในช่่วงคร่่�งปีหัลัง ที�จัดัทำาโดัยจูเลียส แบร่์ โดัยใหั้มุมมองว่า ภาพัร่วมเศร่ษฐกัิจโลกัมีแนวโน้มฟื้้�นตัวดัีข้่�น 
“Out of the Woods” ซ่�งเป็นโอกัาสที�ดัีในกัาร่ลงทุนในหัลากัหัลายสินทร่ัพัย์ ดั้านเศร่ษฐกัิจสหัร่ัฐฯยังคงเติบโตอย่างแข้็งแกัร่่ง และคาดัหัวังว่า
จะมีกัาร่ปร่ับลดัอัตร่าดัอกัเบี�ยในเดั่อนกัันยายน ข้ณ์ะที�กัาร่ค้าโลกัไดั้ร่ับแร่งสนับสนุนจากักัาร่ฟื้้�นตัวข้องภาคอุตสาหักัร่ร่มข้องจีน ดั้านกัลยุทธ์
กัาร่ลงทุน เงินสดัยังคงน่าสนใจในกัาร่เกั็บเงินทุนสำาร่องและสามาร่ถนำาไปลงทุนในสินทร่ัพัย์อ่�นไดั้ในคร่่�งปีหัลัง ข้ณ์ะที�ตร่าสาร่หันี� ยังคงเน้นลงทุน
ในหัุ้นกัู้คุณ์ภาพัดัีและตร่าสาร่หันี�สกัุลเงินสหัร่ัฐฯในตลาดัเกัิดัใหัม่ แนะเน้นกัาร่ลงทุนในหัุ้นกัลุ่มวัฏจักัร่มากัข้่�น สำาหัร่ับธีม Next Generation 
ยังคงมุมมองเช่ิงบวกัในกัลุ่ม Automation, Robotics, และ Future Cities

“สำาหัร่ับมุมมองดั้านตลาดัหัุ้นนั�น เร่ากัำาลังเปลี�ยนความสนใจไปที�วิธีกัาร่ลงทุนที�เป็นวัฏจักัร่มากัข้่�น โดัยกัาร่ปร่ับเพัิ�มหัมวดัอุตสาหักัร่ร่มและ
ลดัหัมวดัอุปโภคบร่ิโภค โดัยใหั้ความสำาคัญกัับหัุ้นข้นาดักัลางที�มีคุณ์ภาพัและหัุ้นญี�ปุ�น ข้ณ์ะที�เงินดัอลลาร่์สหัร่ัฐ (USD) จะยังคงมีความแข้็งแกัร่่ง
จากัเศร่ษฐกัิจภายในที�ยังแข้็งแร่งและนโยบายอัตร่าดัอกัเบี�ยที�ยังอยู่ในร่ะดัับสูงข้องธนาคาร่กัลางสหัร่ัฐฯ (Federal Reserve) ในข้ณ์ะที� 
เงินเยน (JPY) อาจยังเผช่ิญกัับแร่งกัดัดัันในทิศทางข้าลงที�ย่ดัเย่�อ โดัยกัาร่แทร่กัแซงจากักัร่ะทร่วงกัาร่คลังอาจย่นร่ะยะยาวไม่ไหัว 
ดั้านทองคำาจะไดั้ร่ับปร่ะโยช่น์จากับทบาทในกัาร่เป็นเคร่่�องป้องกัันความไม่แน่นอนทางกัาร่เม่อง สุดัท้ายนี� สำาหัร่ับธีม Next-Generation 
เร่ายังคงมีมุมมองในเช่ิงบวกัต่อ Automation, Robotics, และ Future Cities” นายพัีร่พังศ์ กัล่าว

นายพัีร่พังศ์ จิร่ะเสวีจินดัา ปร่ะธานเจ้าหัน้าที�บร่ิหัาร่ 
บร่ิษัทหัลักัทร่ัพัย์ ไทยพัาณ์ิช่ย์ จูเลียส แบร่์ จำากััดั กัล่าวว่า 
“จากัมุมมองเศร่ษฐกัิจโลกัคร่่�งปี 2567 ที�จัดัทำาข้่�นโดัยจูเลียส แบร่์ 
พับว่า เศร่ษฐกัิจโลกัคร่่�งปีหัลังเร่ิ�มเหั็นแนวโน้มกัาร่ฟื้้�นตัว 
“Out of the Woods” สะท้อนถ่งความหัวังที�เร่ามีเม่�อเหั็น
สัญญาณ์กัาร่ฟื้้�นตัวเร่ิ�มปร่ากัฏ เป็นช่่วงเวลาที�ดัีสำาหัร่ับกัาร่
กัร่ะจายกัาร่ลงทุนอย่างมีกัลยุทธ์ เศร่ษฐกัิจสหัร่ัฐฯ ยังคงเติบโต
อย่างแข้็งแกัร่่ง โดัยไดั้ร่ับแร่งหันุนจากักัาร่ใช่้จ่ายข้องผู้บร่ิโภคผ่าน
มาตร่กัาร่กัร่ะตุ้นทางกัาร่คลังจำานวนมากั และตลาดัแร่งงานที�ฟื้้�น
ตัวข้่�น จากัปัจจัยพั่�นฐานที�แข้็งแกัร่่งข้องสหัร่ัฐฯ ช่่วยใหั้เกัิดัความ
หัวังในกัาร่ลดัอัตร่าดัอกัเบี�ยในเดั่อนกัันยายนที�กัำาลังจะ
มาถ่ง ดั้านยุโร่ปและเอเช่ีย โดัยเฉพัาะจีนกัำาลังเผช่ิญความท้าทาย
ทางเศร่ษฐกัิจจากัความยากัลำาบากัข้องตลาดัอสังหัาร่ิมทร่ัพัย์ซ่�ง
ส่งผลกัร่ะทบต่อเศร่ษฐกัิจเป็นอย่างมากั ในข้ณ์ะที�กัาร่ค้าโลกัไดั้
ร่ับแร่งสนับสนุนจากัมาตร่กัาร่ดั้านอุตสาหักัร่ร่มข้องจีนที�จัดักัาร่
กัับปัญหัาภายในปร่ะเทศและจะส่งผลต่อกัาร่ฟื้้�นตัวข้องภาค
อุตสาหักัร่ร่มกัาร่ผลิตสินค้าที�คาดัว่าจะเข้้าสู่วงจร่กัาร่สต็อกัสินค้า
ร่อบใหัม่ ทั�งนี� Market Correction ในไตร่มาส 2 ที�ผ่านมาเป็น
โอกัาสในกัาร่เข้้าลงทุน โดัยคร่่�งปีหัลังจะมีเหัตุกัาร่ณ์์สำาคัญที�น่า
จับตามองค่อกัาร่เล่อกัตั�งปร่ะธานาธิบดัีสหัร่ัฐฯ 
ในวันที� 5 พัฤศจิกัายน 2567”
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บล.ทุิสโกิ้
คงมือง กินง. ไมื�มื้แนวโน้มืทุ้�จะปีรับลดอัตราดอกิเบ้�ยนโยบาย

ในปีี 2024 จากิเครื�องยนต์ของเศรษฐกิิจทุ้�กิำาลังฟื้้�นตัว

บร่ิษัทหัลักัทร่ัพัย์ทิสโกั้ วิเคร่าะหั์ ECONOMICS : เศร่ษฐกัิจไทยในเดั่อน พั.ค. ยังข้ยายตัวต่อเน่�อง นำาโดัยภาคบร่ิกัาร่สอดัคล้องกัับ
ภาคกัาร่ท่องเที�ยว อย่างไร่กั็ดัี กัาร่ฟื้้�นตัวเร่ิ�มช่ะลอลง โดัยมีแร่งฉุดัหัลักัมาจากั กัาร่ส่งออกัสินค้า กัาร่ผลิตในภาคอุตสาหักัร่ร่ม 
และกัาร่ลงทุนภาคเอกัช่นที�ลดัลงจากัเดั่อนกั่อน

กัาร่เบิกัจ่ายงบปร่ะมาณ์เร่่งตัวข้่�นทั�งร่ายจ่ายปร่ะจำาและร่ายจ่ายลงทุน ข้ณ์ะที� จำานวนและร่ายจ่ายข้องนักัท่องเที�ยวต่างช่าติในเดั่อน พั.ค. เพัิ�มข้่�น
จากัเดั่อนกั่อน (หัลังหัักัฤดัูกัาล) แม้จะเข้้าสู่ช่่วงนอกัฤดัูกัาลท่องเที�ยวกั็ตาม ส่วนดัุลกัาร่ช่ำาร่ะเงินเกัินดัุลน้อยลง ผลจากัดัุลบร่ิกัาร่และเงินโอน
ที�หัักัลบผลบวกัจากัดั้านกัาร่ค้าที�แม้จะเกัินดัุลสูง

ในเดั่อน พั.ค. ภาคกัาร่บร่ิกัาร่ยังคงเป็นปัจจัยข้ับเคล่�อนหัลักั ข้ณ์ะที�ภาคกัาร่ผลิตพัลิกัหัดัตัว สอดัคล้องกัับกัาร่ส่งออกัหัมวดัอุตสาหักัร่ร่ม
ที�ยังไม่ฟื้้�น กัาร่ลงทุนภาคเอกัช่นยังลดัลง ส่วนกัาร่เบิกัจ่ายงบปร่ะมาณ์กัลับมาเร่่งตัวสูง
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บล.ทุิสโกิ้
คงมือง กินง. ไมื�มื้แนวโน้มืทุ้�จะปีรับลดอัตราดอกิเบ้�ยนโยบาย

ในปีี 2024 จากิเครื�องยนต์ของเศรษฐกิิจทุ้�กิำาลังฟื้้�นตัว

• การส่่งออกเดืือน พ.ค.

• การบริโภคภาคเอกชน (PCI)

• การลงทุุนภาคเอกชน (PII) เดืือน พ.ค. 

• งบประมาณรายจ่่ายประจ่ำาปีงบประมาณ FY 2024

ยังคงข้ยายตัวต่อเน่�องอยู่ที�ร่ะดัับ +7.8% YoY (vs. 5.8% เดั่อนกั่อน) ข้ณ์ะที� กัาร่นำาเข้้าพัลิกัหัดัตัว -2.3% (vs. +6.4% เดั่อนกั่อน) 
ทั�งนี� ภายใต้ร่ะบบดัุลกัาร่ช่ำาร่ะเงิน (BoP) ไทยเกัินดัุลที� 2.8 พัันล้านดัอลลาร่์สหัร่ัฐฯ (vs. 0.27 พัันล้านดัอลลาร่์สหัร่ัฐฯ เดั่อนกั่อน) 
ดั้านดััช่นีผลผลิตอุตสาหักัร่ร่ม (MPI) พัลิกัหัดัตัวในเดั่อน พั.ค. ทั�งในรู่ปข้อง YoY (-1.5% vs. 2.7% เดั่อนกั่อน.) และ MoM (-0.6%) 

โดัยไดั้ร่ับแร่งฉุดัจากั IC และเซมิคอนดัักัเตอร่์ (-17.2% YoY), ยานยนต์ (-14.2%), ซีเมนต์และกัาร่กั่อสร่้าง (-8.7%), สิ�งทอและเคร่่�องแต่งกัาย 
(-4.2%) และปิโตร่เลียม (-2.8%)

ยังคงข้ยายตัวไดั้อย่างต่อเน่�องในอัตร่าที�ช่ะลอลง (1.2% YoY, 0.3% MoM vs. 2.2% YoY, 1.4% MoM เดั่อนกั่อน) สอดัคล้องกัับความเช่่�อมั�นข้อง
ผู้บร่ิโภคที�ปร่ับตัวลดัในทุกัองค์ปร่ะกัอบย่อย (มุมมองปัจจุบัน และในอีกั 6 เดั่อนข้้างหัน้า) โดัยกัาร่ใช่้จ่ายในภาคบร่ิกัาร่ยังคงเป็นแร่งหันุนหัลักัใหั้
กัับเศร่ษฐกัิจ และข้ยายตัวไดั้ 0.9% MoM (vs. 2.5% เดั่อนกั่อน) ข้ณ์ะที�เม่�อเทียบกัับช่่วงเดัียวกัับปีกั่อน กัาร่ข้ยายตัวจะเพัิ�มข้่�นเล็กัน้อย (+6.9% 

YoY vs. +6.1% เดั่อนกั่อน) ดั้านกัาร่ใช่้จ่ายในหัมวดัสินค้าไม่คงทนช่ะลอตัวลงเป็น 1.6% YoY (vs. 3.3% เดั่อนกั่อน) จากักัาร่ปร่ับตัว
ลดัลงข้องกัาร่ใช่้จ่ายในสินค้าอุปโภคบร่ิโภค (-0.2% MoM, sa) หัลังจากัที�เร่่งข้่�นไปมากัในเดั่อน เม.ย. ซ่�งมีเทศกัาลวันหัยุดัยาว ข้ณ์ะเดัียวกััน 

กัาร่ใช่้จ่ายในสินค้าหัมวดัคงทนและกั่�งคงทน (+0.0% MoM และ +0.3% MoM, ตามลำาดัับ) ทร่งตัวจากัเดั่อนกั่อนหัน้า ทั�งนี� กัาร่บร่ิโภคที�ช่ะลอลง
ส่วนหัน่�งจากัค่าคร่องช่ีพัที�ปร่ับเพัิ�มข้่�นหัลังภาคร่ัฐลดัมาตร่กัาร่ช่่วยเหัล่อค่าคร่องช่ีพัลง พัร่้อมกัับความเช่่�อมั�นข้องผู้บร่ิโภคที�ปร่ับลดัลง

ต่อเน่�องเป็นเดั่อนที�สาม

ปร่ับตัวลดัลง (-3.0% YoY vs. 6.5% เดั่อนกั่อน) ข้ณ์ะเดัียวกัันเม่�อเทียบกัับเดั่อนกั่อน กัาร่ลงทุนภาคเอกัช่นปร่ับตัวลดัลง -3.0% MoM, sa เช่่น
กััน สอดัคล้องกัับความเช่่�อมั�นข้องภาคธุร่กัิจในดั้านกัาร่ลงทุน (Business Sentiment Index) ที�ปร่ับลดัลง

เร่ง่ตวัข้่�นหัลกััจากัที�สามาร่ถเร่ิ�มเบกิัจา่ยไดัต้ั�งแตช่่ว่งปลายเดัอ่น เม.ย. โดัยร่ายจา่ยภาคร่ฐัฯ และร่ายจา่ยเพั่�อกัาร่ลงทนุเร่่งตวัข้่�นจากัปก่ีัอนอยา่งมี
นัยสำาคัญ (+36.9% YoY และ 35.8% YoY ตามลำาดัับ) ซ่�งเป็นตัวช่่วยช่ดัเช่ยปัจจัยดั้านลบดั้านอ่�นๆ ไม่ว่าจะเป็นกัาร่ส่งออกั กัาร่ลงทุนภาคเอกัช่น 

และกัาร่ผลิตในภาคอุตสาหักัร่ร่มที�ปร่ับลดัลงจากัเดั่อนกั่อน
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บล.ทุิสโกิ้
คงมือง กินง. ไมื�มื้แนวโน้มืทุ้�จะปีรับลดอัตราดอกิเบ้�ยนโยบาย

ในปีี 2024 จากิเครื�องยนต์ของเศรษฐกิิจทุ้�กิำาลังฟื้้�นตัว

• ดื้านรายไดื้เกษตรกร

• จ่ำานวนนักทุ่องเทุ่�ยวต่างชาติในเดืือน พ.ค. 

Our view

ข้ยายตัวสูงถ่ง +13.2% YoY (vs. +2.4% เดั่อนกั่อน) ส่วนหัน่�งจากัผลิตผลทางกัาร่เกัษตร่ที�ออกัสู่ตลาดัมากัข้่�นกัว่า +7.4% YoY 
(vs. -10.2% เดั่อนกั่อน) ข้ณ์ะที�ร่าคาสินค้าเกัษตร่ยังคงข้ยายตัวไดั้อย่างต่อเน่�องแม้เป็นอัตร่าที�ช่ะลอ (+5.4% YoY vs. +14.1% เดั่อนกั่อน)

อยู่ที� 2.6 ล้านคน (vs. 2.8 เดั่อนกั่อน) และหัากัข้จัดัผลข้องฤดัูกัาลออกัไปยังข้ยายตัวไดั้ดัีที�ร่ะดัับ 9.2% MoM แม้จะเข้้าสู่ช่่วง Low Season แล้ว 
ข้ณ์ะที�ร่ายไดั้จากันักัท่องเที�ยวยังมีพััฒนากัาร่เช่ิงบวกัต่อเน่�อง และข้ยายตัว 4.1% MoM, sa (vs. 7.1% เดั่อนกั่อน)

• เศร่ษฐกัิจไทยฟื้้�นตัวต่อเน่�องในเดั่อน พั.ค. โดัยภาคกัาร่ท่องเที�ยวยังเป็นแร่งส่งหัลักั ข้ณ์ะเดัียวกัันกัาร่เร่่งเบิกัจ่ายงบปร่ะมาณ์ข้องภาคร่ัฐฯ 
ทำาไดั้สูงกัว่าที�เร่าคาดัไว้ร่าว 5% ดั้านกัาร่บร่ิโภคภาคเอกัช่นมีสัญญาณ์ข้องกัาร่ช่ะลอตัวลงบ้าง แต่โดัยหัลักัยังเป็นผลจากัปัจจัยลบเช่ิงวัฎจักัร่
อย่างกัาร่เร่่งใช่้จ่ายไปมากัในเดั่อน เม.ย. ซ่�งมีเทศกัาลวันหัยุดัยาว ทำาใหั้โดัยภาพัร่วมเร่ายังคงมีมุมมองเช่ิงบวกักัับภาวะเศร่ษฐกัิจและกัาร่ฟื้้�นตัว

ในช่่วงที�เหัล่อข้องปี โดัยคาดัว่าเศร่ษฐกัิจไทยจะข้ยายตัวไดั้ร่าว 2.8% ในปี 2024F

• เร่ายังคงมองว่า กันง. ไม่มีแนวโน้มที�จะปร่ับลดัอัตร่าดัอกัเบี�ยนโยบายในปี 2024F จากัเคร่่�องยนต์ข้องเศร่ษฐกัิจที�กัำาลังฟื้้�นตัวไดั้ตามที�คาดั 
ข้ณ์ะเดัียวกััน อัตร่าเงินเฟื้้อพัลิกักัลับมาอยู่ในเกัณ์ฑ์์ข้ยายตัวต่อเน่�องเป็นเดั่อนที�สอง และคาดัว่าจะเป็นบวกัต่อเน่�อง 

กั่อนจะเร่่งตัวข้่�นในช่่วงปลายไตร่มาสที� 3 นี�
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ttb analytics
มืองมืาตรกิารขยายสัดส�วนกิารถืือครองอาคารชุดของชาวต�างชาติ 75% 

ควรมื้มืาตรกิารทุ้�รัดกิุมื เพื�อเล้�ยงสถืานกิารณิ์ได้ไมื�คุ้มืเส้ย

ศูนย์วิเคร่าะหั์เศร่ษฐกัิจ ทีทีบี หัร่่อ ttb analytics มองมาตร่กัาร่
ข้ยายกัาร่ถ่อคร่องอาคาร่ชุ่ดัข้องช่าวต่างช่าติเป็น 75% หัากัไม่ร่ัดักัุม
ผลที�ตามมาจะเป็นคล่�นที�ไม่รู่้จบ (Unceasing Waves) ทั�งร่าคาที�
ปร่ับเพัิ�มสูงกัว่ากัำาลังซ่�อข้องคนในปร่ะเทศ และผลกัร่ะทบต่อธุร่กัิจ
ที�เกัี�ยวข้้อง พัร่้อมแนะควร่มีมาตร่กัาร่ที�ร่ัดักัุม เข้้มงวดั และมีความ
ช่ัดัเจน เพั่�อหัลีกัเลี�ยงไม่ใหั้เกัิดัผลกัร่ะทบแกั่คนรุ่่นหัลัง

ภายใต้แร่งกัดัดัันที�ถาโถมในอุตสาหักัร่ร่มอสังหัาร่ิมทร่ัพัย์ที�อยู่อาศัย
ทั�งจากัฝั่งอุปสงค์ที�แร่งซ่�อลดัลงจากั “คนซ่�อน้อยลง กัาร่เข้้าถ่งสิน
เช่่�อที�ยากัข้่�น และคนรุ่่นใหัม่ปร่าศจากัเงินออมในจำานวนที�เพัียงพัอ” 
กัอปร่กัับฝั่งอุปทานกั็ไม่สามาร่ถทำากัาร่ตลาดัเพั่�อช่่วยใหั้ร่องร่ับกัาร่
อ่อนตัวข้องอุปสงค์จากัสถานกัาร่ณ์์ที� “ต้นทุนกั่อสร่้างแพังข้่�น ร่ะยะ
เวลาข้ายที�ช่้าลง และร่าคาที�ไม่สามาร่ถลดัไดั้เพั่�อร่ักัษาภาพัลักัษณ์์กัาร่
เป็นสินทร่ัพัย์ที�ร่ักัษามูลค่าไดั้” กัดัดัันใหั้ตลาดัที�อยู่อาศัยหัดัตัวหันักั
กัว่าที�เคยคาดัไว้ โดัยปร่ะเมินตลาดัที�อยู่อาศัยปี 2567 หัดัตัว13.6% มี
จำานวนหัน่วยโอนอยู่ที� 3.17 แสนหัน่วย ในข้ณ์ะที�มูลค่าโอนหัดัตัวถ่ง 
15.9% เหัล่ออยู่ที� 8.8 แสนล้านบาท

อย่างไร่กั็ตาม ปร่ะเดั็นที�น่ากัังวลเป็นพัิเศษในปี 2567 ต่อเน่�องถ่งปี 
2568 เป็นในส่วนข้องตลาดัอาคาร่ชุ่ดั ที�นอกัจากัเผช่ิญแร่งกัดัดัันจากั
โคร่งสร่้างทั�งฝั่งอุปสงค์และอุปทานที�กัร่ะทบต่ออุปสงค์จร่ิง 
(Real Demand) ในช่่วงที�ผ่านมาตลาดัอาคาร่ชุ่ดัยังปร่ะสบปัญหัา
เร่่�องผลตอบแทนจากักัาร่ลงทุน โดัยเฉพัาะในพั่�นที� กัรุ่งเทพัมหัานคร่
และปร่ิมณ์ฑ์ล ที�คิดัเป็นสัดัส่วนร่าว 77% ข้องตลาดัอาคาร่ชุ่ดัทั�ว
ปร่ะเทศ ที�ร่าคาหัน่วยโอนในช่่วงเวลา 5 ปีที�ผ่านมา (2561-2566) 
ปร่ับเพัิ�มข้่�นเพัียง 1.7% ส่งผลต่อโมเมนตัมข้องอุปสงค์กัาร่ซ่�อเพั่�อ
ลงทุน (Speculative Demand) ลดัน้อยลง เป็นเหัตุใหั้ภาคร่ัฐมีนโย
บายเพั่�อกัร่ะตุ้นภาคอสังหัาร่ิมทร่ัพัย์ โดัยเฉพัาะในกัลุ่มอาคาร่ชุ่ดัที�
มีกัาร่ปร่ับกัฎเกัณ์ฑ์์ดั้านสัดัส่วนกัาร่ถ่อคร่องที�ง่ายกัว่าแนวร่าบจากั
ปร่ะเดั็นกัร่ร่มสิทธิ� โดัยจะมีกัาร่ข้ยายสัดัส่วนกัาร่ถ่อคร่องอาคาร่ชุ่ดั
ข้องช่าวต่างช่าติจากัเดัิมไม่เกัิน 49% ใหั้เพัิ�มเป็น 75% ซ่�งในมุมมอง
ข้อง ttb analytics เหั็นว่านโยบายจำาเป็นต้องร่ัดักัุม หัากัไม่มีความ
ร่ัดักัุมอาจจะทำาใหั้ผลปร่ะโยช่น์ที�ไดั้ไม่คุ้มสิ�งที�ต้องเสีย โดัยมีสาเหัตุจากั

1. กัาร่ข้ยายเพัดัานสัดัส่วนกัาร่ถ่อคร่องจากั 49% เพัิ�มเป็น 75% อาจไม่ส่งผลดัีเท่าที�ควร่ เน่�องจากักัาร่ร่ับรู่้ร่ายไดั้ข้องตลาดัที�อยู่อาศัยส่วน
ใหัญ่เป็นร่ายไดั้ร่ายคร่ั�ง (One-Time Income) ตามลักัษณ์ะข้องที�อยู่อาศัยเป็นสินค้าคงทน (Durable Goods) กัอปร่กัับลักัษณ์ะข้องกัาร่ตอบ
สนองพั่�นฐานในกัาร่เป็นที�อยู่อาศัย แร่งซ่�อส่วนใหัญ่คาดัจะมาในรู่ปแบบกัาร่ถ่อคร่องเพั่�อกัาร่ลงทุนหัร่่อเกั็งกัำาไร่ ซ่�งในปัจจุบันผลตอบแทนไม่ไดั้
สูงนักัเม่�อเทียบกัับต้นทุนทางกัาร่เงิน ร่วมถ่งปัญหัาตลาดัอสังหัาร่ิมทร่ัพัย์ที�ช่ะลอตัวในหัลายปร่ะเทศอาจส่งผลต่อความต้องกัาร่เข้้ามาถ่อคร่อง
สินทร่ัพัย์เพั่�อกัาร่ลงทุน นอกัจากันี� เม่�อพัิจาร่ณ์าถ่งข้้อบังคับเดัิมที�มีกัาร่อนุญาตใหั้ช่าวต่างช่าติถ่อคร่องในสัดัส่วนถ่ง 49% เม่�อเปร่ียบเทียบกัับ
สัดัส่วนกัาร่โอนอาคาร่ชุ่ดัข้องช่าวต่างช่าติทั�วปร่ะเทศในปัจจุบันยังอยู่เพัียง 16.7% หัร่่อแม้แต่ในพั่�นที�กัรุ่งเทพัฯ กั็มีสัดัส่วนกัาร่ซ่�อโดัย
ช่าวต่างช่าติเพัียง 14.4% เท่านั�น

2. ร่าคามีแนวโน้มปร่ับเพัิ�มข้่�นเกัินกัว่ากัำาลังซ่�อในปร่ะเทศ เน่�องจากักัาร่ข้ยายสัดัส่วนกัาร่ถ่อคร่องอาคาร่ชุ่ดัข้องช่าวต่างช่าติเป็น 75% ทำาใหั้
โคร่งกัาร่อาคาร่ชุ่ดัที�ปกัติเน้นกัลุ่มช่าวต่างช่าติจะสามาร่ถปิดัโคร่งกัาร่ไดั้โดัยไม่ต้องสนใจกัำาลังซ่�อข้องคนในปร่ะเทศ เน่�องจากัแต่เดัิมที�กัำาหันดั
สัดัส่วนไว้ 49% หัากัต้องกัาร่ปิดัโคร่งกัาร่ที� 70% ต้องคำาน่งถ่งกัำาลังซ่�อจากัคนไทยอยู่ ดัังนั�น กัาร่ข้ยายโคร่งกัาร่สัดัส่วนคร่อบคร่องเป็น 75% 
อาจเกัิดัเทร่นดั์สำาหัร่ับผู้ปร่ะกัอบกัาร่ที�จะเน้นเฉพัาะตลาดัต่างช่าติที�กัำาลังซ่�อสูงกัว่าคนในปร่ะเทศ และย่อมทำาใหั้ภาพัร่วมร่าคาคอนโดัปร่ับเพัิ�มสูง
ข้่�น และอาจส่งผลใหั้คนไทยในยุคถัดัไปอาจไม่มีความสามาร่ถในกัาร่คร่อบคร่องคอนโดัในกัรุ่งเทพัฯ และปร่ิมณ์ฑ์ลไดั้ จากัที�ปัจจุบันกัาร่
คร่อบคร่องที�อยู่อาศัยแนวร่าบเป็นเร่่�องที�เกั่อบเป็นไปไม่ไดั้อยู่แล้ว เน่�องจากัเม่�อเปร่ียบเทียบร่าคาหัน่วยโอนอาคาร่ชุ่ดัข้องคนไทยเฉลี�ยปี 2566 
ในกัรุ่งเทพัฯ อยู่ที� 3.21 ล้านบาท เช่ียงใหัม่ 1.65 ล้านบาท และภูเกั็ต 2.13 ล้านบาท ในข้ณ์ะที�หัน่วยโอนข้องช่าวต่างช่าติพับร่าคาเฉลี�ยสูงกัว่าอัน
สะท้อนถ่งกัำาลังซ่�อที�มากักัว่าคนในปร่ะเทศ โดัยในกัรุ่งเทพัฯ อยู่ที� 8.07 ล้านบาท (สูงกัว่า 151%) เช่ียงใหัม่ 2.96 ล้านบาท (สูงกัว่า 79%) และ
ภูเกั็ต 4.76 ล้านบาท (สูงกัว่า 124%)
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มืองมืาตรกิารขยายสัดส�วนกิารถืือครองอาคารชุดของชาวต�างชาติ 75% 

ควรมื้มืาตรกิารทุ้�รัดกิุมื เพื�อเล้�ยงสถืานกิารณิ์ได้ไมื�คุ้มืเส้ย

3. ผลกัร่ะทบต่อธุร่กัิจที�เกัี�ยวข้้อง เช่่น อุตสาหักัร่ร่มโร่งแร่ม ถ่งแม้ในทางทฤษฎีกัาร่นำาคอนโดัไปปล่อยเช่่าร่ายวันอาจผิดักัฎหัมายตาม
พัร่ะร่าช่บัญญัติโร่งแร่ม พั.ศ. 2547 แต่จากัความกั้าวหัน้าทางเทคโนโลยีกัาร่ปล่อยเช่่าคอนโดัข้องช่าวต่างช่าติร่ายวันสามาร่ถทำาไดั้สะดัวกั 
ง่ายดัาย และยากัต่อกัาร่ตร่วจสอบ ซ่�งกัาร่ข้ยายกัาร่ถ่อคร่องอาคาร่ชุ่ดัข้องช่าวต่างช่าติเป็น 75% จะเป็นกัาร่เพัิ�มอุปทานหั้องพัักั และมีความ
เป็นไปไดั้ที�นักัท่องเที�ยวต่างช่าติบางร่ายอาจเล่อกัพัักัอาศัยในอาคาร่ชุ่ดัที�ผู้ถ่อกัร่ร่มสิทธิ�เป็นช่าวต่างช่าติดั้วยกัันเองดั้วยร่าคาหั้องพัักัที�ตำ�ากัว่า
โร่งแร่ม ซ่�งอาจส่งผลกัร่ะทบต่อผู้ปร่ะกัอบกัาร่ธุร่กัิจโร่งแร่มที�จำาเป็นต้องลดัร่าคาลงเพั่�อร่ักัษาฐานลูกัค้าหัลังกัาร่ฟื้้�นตัวจากัวิกัฤตกัาร่ณ์์โควิดั 
-19 นอกัจากันี� กัาร่ข้ยายกัาร่ถ่อคร่องอาคาร่ชุ่ดัข้องช่าวต่างช่าติเป็น 75% จะเพัิ�มแร่งดั่งดัูดัใหั้กัับกัลุ่มทุนต่างช่าติมีสัดัส่วนกัาร่ถ่อคร่องเดัิมอยู่
ที� 49% กั็สร่้างแร่งดั่งดัูดัเพัียงพัอเพัร่าะสามาร่ถทำาตลาดักัลุ่มลูกัค้าต่างช่าติไดั้เกั่อบคร่่�งหัน่�งข้องหัน่วยข้าย แต่หัากัข้ยายเพัดัานเป็น 75% 
อาจจะเพัิ�มโอกัาสใหั้กัลุ่มทุนต่างช่าติสามาร่ถหัาลูกัค้าต่างช่าติในร่ะดัับที�สามาร่ถปิดัโคร่งกัาร่ไดั้โดัยไม่ต้องพั่งพัิงกัำาลังซ่�อในปร่ะเทศ ซ่�งอาจ
เป็นกัาร่ลดัทอนกัำาลังซ่�อที�ควร่ถ่งม่อผู้ปร่ะกัอบกัาร่ในปร่ะเทศ ร่วมถ่งเม็ดัเงินที�เกัิดัข้่�นในธุร่กัิจอาจถูกักัร่ะจายไปยังธุร่กัิจเคร่่อข้่ายร่วมถ่งกัำาไร่ที�
จะย้อนกัลับไปหัาเจ้าข้องแท้จร่ิงที�ไม่ใช่่ช่าวไทย

ดั้วยเหัตุนี� ttb analytics จ่งมองมาตร่กัาร่นี�อาจส่งผลดัีในร่ะยะสั�น แต่หัากัในร่ะยะยาวคาดัว่าจะส่งผลกัร่ะทบต่อร่าคาที�อยู่อาศัยที�จะเพัิ�ม
ข้่�นจนปร่ะช่าช่นในปร่ะเทศไม่สามาร่ถถ่อคร่องที�อยู่อาศัยไดั้ พัร่้อมเสนอใหั้ภาคร่ัฐควร่ทบทวนกัฎร่ะเบียบ ข้้อบังคับ และออกัเง่�อนไข้กัาร่ซ่�อ
อสังหัาร่ิมทร่ัพัย์ปร่ะเภทอาคาร่ชุ่ดัข้องช่าวต่างช่าติใหั้มีความร่ัดักัุมยิ�งข้่�น และเน้นแกั้ปัญหัาเช่ิงโคร่งสร่้างซ่�งเป็นปัญหัาที�สำาคัญควบคู่กัันไป 
ดัังนี�

1) มาตร่กัาร่ต้องร่ัดักัุม เข้้มงวดั และเป็นร่ะเบียบ เช่่น กัาร่ตร่วจสอบที�มาข้องเงินที�ซ่�อร่วมถ่งวัตถุปร่ะสงค์ในกัาร่ซ่�อที�อยู่อาศัยเพั่�อคัดักัร่องกัาร่
ซ่�อเพั่�อเกั็งกัำาไร่และป้องกัันเงินทุนที�ผิดักัฎหัมาย พัร่้อมกัับกัำาหันดัพั่�นที�อนุญาต โดัยเฉพัาะพั่�นที�ที�ปัจจุบันร่าคาที�อยู่อาศัยเกัินกัว่าความสามาร่ถ
ข้องคนไทยในภาพัร่วม เพั่�อป้องกัันมิใหั้ทำาเลในบางพั่�นที�ที�คนไทยยังพัอมีความสามาร่ถคร่อบคร่องที�อยู่อาศัยไดั้ร่าคาไม่พัุ่งทะยานไปตามแร่งซ่�อ
ข้องช่าวต่างช่าติที�มีกัำาลังซ่�อสูงกัว่า เช่่น กัรุ่งเทพัฯ อาจกัลายเป็น 1 ในเม่องที�ร่าคาบ้านแพังจนกัำาลังคนซ่�อข้องคนทั�วไปในปร่ะเทศไม่สามาร่ถซ่�อ
ไดั้ (Impossibly Unaffordable Cities)

2) สร่้างผลสัมฤทธิ�ความเจร่ิญเติบโตทาง
เศร่ษฐกัิจใหั้เป็นรู่ปธร่ร่ม เพั่�อสร่้างกัำาลังซ่�อและ
ความเช่่�อมั�นใหั้สูงข้่�นในภาคปร่ะช่าช่น เพั่�อกัร่ะตุ้น
แร่งซ่�อที�อยู่อาศัยที�ช่ะลอตัวใหั้มีแร่งกัร่ะเพั่�อม
กัลับข้่�นมาอีกัคร่ั�งร่วมถ่งความเจร่ิญเติบโตทาง
เศร่ษฐกัิจยังเป็นแร่งดั่งดัูดัเม็ดัเงินลงทุนจากัช่าว
ต่างช่าติที�ถ่อเป็นร่ากัฐานสำาคัญในกัาร่พััฒนา
เศร่ษฐกัิจในมิติกัาร่ถ่ายโอนเทคโนโลยีที�สามาร่ถ
สร่้างธุร่กัิจเกัี�ยวเน่�องทั�งธุร่กัิจต้นนำ�าและปลายนำ�า 
ซ่�งความสัมฤทธิ�ผลในกัาร่ดั่งเม็ดัเงินกัาร่ลงทุน
ทางตร่งจากัช่าวต่างช่าติ ย่อมเป็นกัาร่พััฒนา
ความต้องกัาร่อสังหัาร่ิมทร่ัพัย์เพั่�ออุตสาหักัร่ร่ม
ที�จะเป็นแหัล่งงานและสามาร่ถสร่้างพั่�นที�ศักัยภาพั
ใหัม่เพั่�อปิดัทำาเลสำาหัร่ับที�อยู่อาศัยไดั้อีกัทางหัน่�ง
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กัลุ่มงานตลาดักัาร่เงิน ธนาคาร่ไทยพัาณ์ิช่ย์ (SCB Financial Markets: SCB FM) เปิดัเผยว่า อัตร่าผลตอบแทนพัันธบัตร่ร่ัฐบาลไทยอายุ 2 ปี 
มีแนวโน้มลดัลงตามกัาร่ลดัดัอกัเบี�ยนโยบายช่่วงปลายปีนี� แต่พัันธบัตร่ร่ะยะยาวอาจเผช่ิญแร่งกัดัดัันดั้านสูงเพัิ�มเติมจากักัาร่ปร่ับดััช่นี GBI-EM 
ข้อง JP Morgan ซ่�งอาจทำาใหั้เงินทุนเคล่�อนย้ายไหัลออกัจากัตลาดัพัันธบัตร่ร่ัฐบาลไทยในช่่วงคร่่�งหัลังข้องปีนี�ไดั้ ดั้านเงินบาทที�ผ่านมายังคง
อ่อนค่าจากัความไม่แน่นอนทางกัาร่เม่องทั�งในและต่างปร่ะเทศ ในร่ะยะต่อไป มองว่าแร่งกัดัดัันดั้านอ่อนค่าจะยังอยู่ โดัยต้องจับตากัาร่เล่อกัตั�งใน
ยุโร่ป และค่าเงินภูมิภาค เช่่น เงินหัยวนและเยน ที�มีนัยต่อเงินบาท โดัยมองเงินบาทอ่อนค่าเฉลี�ยในกัร่อบ 36.80-37.30 ในช่่วง 1 เดั่อนจากันี�

นายแพัททร่ิกั ปูเลีย ผู้ช่่วยผู้จัดักัาร่ใหัญ่ ผู้บร่ิหัาร่สายงาน
ตลาดักัาร่เงิน ธนาคาร่ไทยพัาณ์ิช่ย์ จำากััดั (มหัาช่น) เปิดัเผยว่า 
เศร่ษฐกัิจสหัร่ัฐฯ ยังคงแข้็งแกัร่่งจากัเลข้ตลาดัแร่งงานล่าสุดั 
(Nonfarm payroll) ที�ยังดัี อย่างไร่กั็ดัี มองว่าในร่ะยะต่อไปปัจจัย
ต่าง ๆ ไม่ว่าจะเป็น ภาวะกัาร่เงินที�ต่งตัวต่อเน่�อง (ดัอกัเบี�ยสูง
เป็นเวลานาน) มาตร่ฐานสินเช่่�อที�เข้้มงวดัข้่�น และเงินออมที�ลดัลง
มาใกัล้ร่ะดัับ pre-Covid แล้ว จะทำาใหั้เศร่ษฐกัิจน่าจะช่ะลอลงไดั้ 
โดัยล่าสุดัเร่ิ�มเหั็นสัญญาณ์จากัเลข้ยอดัค้าปลีกั (Retail sales) 
และเลข้ Manufacturing ISM สำาหัร่ับเงินเฟื้้อคาดัว่าจะช่ะลอลง
เช่่นกััน แต่จะเป็นกัาร่ปร่ับลดัลงอย่างช่้า ๆ (sticky inflation) 
เน่�องจากัเงินเฟื้้อภาคบร่ิกัาร่อาจลดัลงไดั้ไม่เร่็วนักั ดั้วยเหัตุนี� จ่ง
ยงัมองว่า Fed จะลดัดัอกัเบี�ยได้ั 2 คร่ั�งในเดัอ่น กั.ย. และ ธ.ค. ปีนี�

สำาหัร่ับ US Treasury yields นายแพัททร่ิกั มองว่าจะปร่ับลดัลง
ตามกัาร่ลดัดัอกัเบี�ยข้อง Fed แต่อาจมีความเสี�ยงดั้านสูงจากัปัจจัย
อุปทาน โดัยล่าสุดั Congressional Budget Office (CBO) สหัร่ัฐฯ 
ไดั้ปร่ับเพัิ�มแนวโน้มกัาร่ข้าดัดัุลกัาร่คลัง (Budget deficit) โดัย
เพัิ�มเลข้ข้องปี 2024 ถ่ง 4 แสนล้านดัอลลาร่์ (สูงข้่�น 27% จากัคาดั
กัาร่ณ์์เดัิม) อย่างไร่กั็ดัี เบ่�องต้นปร่ะเมินว่า US Treasury จะยังไม่ร่ีบ
ปร่ับเพัิ�ม Auction size ข้องกัาร่ปร่ะมูลพัันธบัตร่ร่ัฐบาลสหัร่ัฐฯ ใน
ไตร่มาสที� 3 โดัยอย่างเร่็วอาจร่อใหั้ผ่านพั้นกัาร่เล่อกัตั�งสหัร่ัฐฯ ไป
กั่อน ปัจจัยนี�จ่งเป็นความเสี�ยงดั้านสูงต่อ Bond yields ในช่่วงปลายปี

ดั้านอัตร่าผลตอบแทนพัันธบัตร่ร่ัฐบาลไทย มีแนวโน้มลดัลงตาม
กัาร่ลดัดัอกัเบี�ยนโยบายช่่วงปลายปี แต่พัันธบัตร่ร่ะยะยาวอาจ
เผช่ิญแร่งกัดัดัันดั้านสูงเพัิ�มเติมจากักัาร่ปร่ับนำ�าหันักัใน JPMorgan 
Government Bond Index- Emerging Markets (GBI-EM) ที�

จะมีกัาร่เพัิ�มพัันธบัตร่ร่ัฐบาลอินเดัียเข้้ามาในดััช่นี ทำาใหั้นำ�าหันักัข้อง
พัันธบัตร่ร่ัฐบาลบางปร่ะเทศในดััช่นีนี�จะถูกัปร่ับลดัลง ซ่�งพัันธบัตร่
ร่ัฐบาลไทยถูกัปร่ับลดันำ�าหันักัลงมากัที�สุดั (จากั 9.19% เป็น 7.59% ใน
เดั่อน มี.ค. 2025) โดัยทาง JP Morgan ปร่ะเมินว่าจะมีเงินไหัลออกั
จากัตลาดัพัันธบัตร่ร่ัฐบาลไทยร่าว 3.2 พัันล้านดัอลลาร่์ ซ่�งจะทำาใหั้
สัดัส่วนนักัลงทุนต่างช่าติในตลาดับอนดั์ไทยลดัลงเหัล่อร่าว 4.4% 
จากัเดัิมที�ร่าว 5.1% สำาหัร่ับอุปทานพัันธบัตร่ร่ัฐบาลในไตร่มาสหัน้า 
สำานักับร่ิหัาร่หันี�สาธาร่ณ์ะมีแผนที�จะคงปร่ิมาณ์กัาร่ออกัพัันธบัตร่
ใกัล้เคียงเดัิม ซ่�งจะไม่เป็นแร่งกัดัดัันดั้านสูงต่อ Bond yields ข้องไทย
นักั ดั้วยเหัตุนี� นายแพัททร่ิกั จ่งมองว่า อัตร่าผลตอบแทนพัันธบัตร่
ร่ัฐบาลไทยอายุ 2 ปีมีแนวโน้มลดัลงไดั้ตามดัอกัเบี�ยนโยบาย ส่วน
อัตร่าผลตอบแทนพัันธบัตร่อายุ 10 ปีจะไดั้ร่ับผลกัร่ะทบจากักัาร่ปร่ับ
นำ�าหันักัข้อง GBI-EM มากักัว่า จ่งทำาใหั้มีแนวโน้มลดัลงน้อยกัว่า
ผลตอบแทนพัันธบัตร่ร่ะยะสั�น
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สำาหัร่ับมุมมองค่าเงินบาท นายวช่ิร่วัฒน์ บานช่่�น นักักัลยุทธ์ตลาดักัาร่เงินอาวุโส เปิดัเผยว่า ในช่่วง 2 สัปดัาหั์ที�ผ่านมา เงินบาทเคล่�อนไหัว
ในกัร่อบร่าว 36.50-37.00 โดัยอ่อนค่าสูงสุดัใกัล้ร่ะดัับ 37.00 ซ่�งอยู่ในกัร่อบที� SCB FM แนะใหั้ผู้ส่งออกัพัิจาร่ณ์าข้าย USDTHB ไดั้ ทั�งนี� 
เงินบาทในช่่วงที�ผ่านมาไม่กัลับมาแข้็งค่านักั เน่�องจากัความไม่แน่นอนทางกัาร่เม่องในปร่ะเทศทำาใหั้มีเงินทุนไหัลออกั อีกัทั�ง กัาร่เม่องในยุโร่ปกั็ดััน
ใหั้เงินยูโร่และสกัุลเงินภูมิภาคอ่อนค่าตาม ข้ณ์ะที�เงินหัยวนและเยนยังคงอ่อนค่า กัดัดัันใหั้เงินบาทต่อดัอลลาร่์สหัร่ัฐทร่งตัวในร่ะดัับสูง

ในช่่วง 1 เดั่อนจากันี� นายวช่ิร่วัฒน์ คาดัว่าเงินบาทจะยังเผช่ิญแร่งกัดัดัันดั้านอ่อนค่า โดัยใหั้กัร่อบเฉลี�ยที� 36.80-37.30 เน่�องจากัจะมีกัาร่เล่อกั
ตั�งในฝร่ั�งเศสและอังกัฤษที�อาจกั่อใหั้เกัิดัภาวะ Risk-off ข้องนักัลงทุน ดัันใหั้เงินภูมิภาคอ่อนค่า หัร่่อเงินเยนที�ยังอ่อนค่าในช่่วงที� BOJ ยังไม่เข้้า
แทร่กัแซงค่าเงิน ร่วมถ่งตัวเลข้เศร่ษฐกัิจจีนที�ยังออกัมาแย่แม้ทางกัาร่จะพัยายามออกัมาตร่กัาร่กัร่ะตุ้น ทำาใหั้เงินหัยวนยังคงอ่อนค่า จ่งกัดัดััน
เงินบาทในร่ะยะสั�นต่อไดั้ ซ่�งนายวช่ิร่วัฒน์ มองว่า USDTHB ที�ร่าว 37.05-37.55 เป็นร่ะดัับที�ผู้ส่งออกัอาจพัิจาร่ณ์าข้ายไดั้ สำาหัร่ับผู้นำาเข้้าที�
ต้องกัาร่ซ่�อ USDTHB อาจพัิจาร่ณ์าซ่�อที�ร่ะดัับร่าว 36.20-36.70 โดัย SCB FM ไดั้ปร่ับกัร่อบสูงข้่�นมา เน่�องจากัมองว่าปัจจัยดั้านแข้็งค่าเร่ิ�ม
ลดัน้อยลง ทั�งนี� ในช่่วงที�เงินเฟื้้อสหัร่ัฐฯ ช่ะลอลง ซ่�งจะทำาใหั้ Treasury yields ลดัลงพัร่้อมเงินดัอลลาร่์อ่อนค่า และบาทกัลับมาแข้็งค่า 
อาจเป็นจังหัวะใหั้ผู้นำาเข้้าสามาร่ถเข้้าซ่�อ USDTHB ไดั้
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บลจ.อเบอร์ด้น

มืองตลาดเอเช้ยสดใส คาดโต 15-17% 
ช้�หุ้นไทุยถืูกิ - คาดปีีน้�โตปีระมืาณิ 10%

บลจ.อเบอร่์ดัีน ช่ี�ตลาดัหัุ้นเอเช่ียจะกัลับมา
สดัใส หัลังซบเซามา 2 ปี คาดับร่ิษัท
จดัทะเบียนโต 15 -17% ส่วนร่าคาหัุ้นถูกักัว่า
ตลาดัสหัร่ัฐ 35-40% แนะเล่อกัหัุ้นธีมที�ไดั้ร่ับ
ปร่ะโยช่น์จากักัาร่เปลี�ยนแปลงโคร่งสร่้างข้อง
เศร่ษฐกัิจและสังคม หัุ้นพั่�นฐานดัี และมีกัำาไร่
เติบโตในร่ะยะยาว ส่วนตลาดัหัุ้นไทย 
มีร่าคาถูกั คาดักัำาไร่จะโตไม่ตำ�ากัว่า 10%

นางสาวพัฤกัษา เอี�ยมธงทอง Deputy 
Head of Equities - Asia Pacific, Asian 
Equities เปิดัเผยว่า อเบอร่์ดัีนมองแนวโน้ม
ตลาดัหัุ้นเอเช่ียในปีนี�น่าสนใจ จากักัำาไร่จากั
ผลดัำาเนินงาน (Earnings Growth) ที�คาดัว่า
จะโตปร่ะมาณ์ 15-17% หัลังจากั 2 ปีที�ผ่านมา
มีผลกัาร่ดัำาเนินกัาร่ติดัลบ ข้ณ์ะที�มองว่า

ร่าคาหัุ้นตอนนี�ถูกักัว่าตลาดัหัุ้นสหัร่ัฐ 
35-40% ร่วมถ่งกัาร่คาดักัาร่ณ์์เร่่�องกัาร่ลดั
อัตร่าดัอกัเบี�ยข้องธนาคาร่กัลางสหัร่ัฐ (เฟื้ดั) 
ซ่�งคาดัว่าจะมีเงินไหัลเข้้าตลาดัหัุ้นเอเช่ีย 
ทำาใหั้ตลาดัหัุ้นเอเช่ียจะมีความโดัดัเดั่นและ
สดัใสในปีนี�

สำาหัร่ับตลาดัหัุ้นไทย ปีนี�คาดัว่าจะมีกัำาไร่จากั
กัาร่ดัำาเนินงานเติบโต 10% โดัยธีมกัาร่ลงทุน
ที�น่าสนใจ ค่อ กัลุ่มส่�อสาร่ บร่ิษัทที�เกัี�ยวกัับ
โกัลบอลซัพัพัลายเช่น กัลุ่มนิคมอุตสาหักัร่ร่ม 
กัลุ่มท่องเที�ยวและกัลุ่มโร่งพัยาบาลยังเหั็น
กัาร่เติบโตที�ดัี ซ่�งใหั้นำ�าหันักัลงทุนทั�งหัุ้นข้นาดั
ใหัญ่และเล็กั อย่างไร่กั็ตามมุมมองนักัลงทุน
ต่างช่าติมองตลาดัหัุ้นไทยมีร่าคาถูกั แต่
เติบโตน้อยกัว่าตลาดัอ่�นมา 2 ปีแล้ว 

และมองว่าตลาดัหัุ้นไต้หัวันและเกัาหัลีใต้น่าจะ
มีโอกัาสเติบโตกัว่า

"ปัจจัยพั่�นฐานข้องตลาดัหัุ้นเอเช่ียมีแร่ง
หันุนจากักัาร่เติบโตข้องกัำาไร่บร่ิษัท และ
ภาคกัาร่บร่ิโภคกั็เป็นปัจจัยผลักัดัันในร่ะยะ
ยาว ซ่�งปีนี�คาดักัำาไร่บร่ิษัทในตลาดัหัุ้นจีนจะ
เติบโต 12-15% ส่วนตลาดัอินเดัีย ยังมีมุม
มองบวกั แม้ว่าร่าคาหัุ้นปร่ับตัวสูงแล้ว และมี
ปัจจัยดั้านกัาร่เม่องกัดัดััน แต่คาดัว่ากัำาไร่ยัง
เติบโตไดั้ต่อเน่�อง ข้ณ์ะที�ไต้หัวันและเกัาหัลีใต้
เติบโตแข้็งแกัร่่ง จากักัาร่ที�มีซัพัพัลายเช่น AI 
เทคโนโลยี และคาดัว่าคร่่�งปีหัลังบร่ิษัทนอกั
กัลุ่ม AI จะกัลับมา หัลังจากัซบเซามา 2 ปี" 
นางสาวพัฤกัษากัล่าว

โดัยกัองทุนเปิดั อเบอร่์ดัีน เอเช่ีย แปซิฟื้ิค เอคควิตี� ฟื้ันดั์ (ABAPAC - กัองทุนนี�
มีความเสี�ยงร่ะดัับ 6) ลงทุนผ่านกัองทุนหัลักัต่างปร่ะเทศที�ช่่�อว่า abrdn Pacific 
Equity Fund SGD class ซ่�งมีนโยบายลงทุนในตลาดัหัุ้นเอเช่ีย-แปซิฟื้ิค ยกัเว้นญี�ปุ�น 
ปัจจุบันมีนำ�าหันักักัาร่ลงทุนในตลาดัหัุ้นจีนน้อยกัว่าดััช่นี MSCI AC Asia-Pacific 
ex Japan ซ่�งเป็นดััช่นีอ้างอิง (Benchmark) แม้ร่าคาหัุ้นจีนถูกั แต่ยังคงต้องจับตา
มองในดั้านอสังหัาร่ิมทร่ัพัย์ ซ่�งหัากักัาร่ปร่ะชุ่มใหัญ่ที�จะเกัิดัข้่�นในเดั่อน กั.ค. 
มีสัญญาณ์ที�ดัี อาจมีกัาร่เพัิ�มนำ�าหันักัลงทุนหัุ้นจีนมากัข้่�น ซ่�งปีที�ผ่านมาไดั้ปร่ับพัอร่์ต
ลงทุนเน้นหัุ้นร่ายตัวที�ไดั้ร่ับผลบวกัจากักัาร่บร่ิโภคและมีความสามาร่ถในกัาร่สร่้างกัำาไร่ 
ร่วมถ่งมีปัจจัยพั่�นฐานดัี

ปัจจุบันกัองทุน ABAPAC กัร่ะจายลงทุนในตลาดัหัุ้นจีน 20.07% ตลาดัหัุ้นอินเดัีย 
20.19% ตลาดัหัุ้นออสเตร่เลีย 11.70% ตลาดัหัุ้นไต้หัวัน 14.07% และเกัาหัลีใต้ปร่ะมาณ์ 
9.01% ที�เหัล่อกัร่ะจายลงทุนในตลาดัอ่�นๆ (ที�มา: abrdn, 31 พัฤษภาคม 2567) 
โดัยมีใหั้เล่อกั 3 ช่นิดัหัน่วยลงทุน ไดั้แกั่ ช่นิดัสะสมมูลค่า (ABAPAC) ช่นิดัเพั่�อกัาร่ออม 
(ABAPAC-SSF) และ กัองทุนเปิดั อเบอร่์ดัีน เอเช่ีย แปซิฟื้ิค เอคควิตี� 
เพั่�อกัาร่เลี�ยงช่ีพั (ABAPAC-RMF)
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YLG
มืองเทุรนด์ทุองคำาคร่�งปีีหลังยังเปี็นขาข่�น 

คงเปี้าหมืาย 2,500 ดอลลาร์ หลังคร่�งปีีแรกิทุองบวกิกิว�า 11%

วายแอลจีเผยคร่่�งแร่กัปีนี�ทองคำาพัุ่ง 11.5% YTD มองเทร่นดั์คร่่�งปีหัลังยังปร่ับข้่�นไดั้ต่อ มองเป้าหัมายปี 2567 ยังคงเป้าที� 
2,500 ดัอลลาร่์สหัร่ัฐต่อทร่อยออนซ์ ร่ับปัจจัยบวกั 4 ปัจจัยต่อเน่�องจากัคร่่�งปีแร่กั ทั�งเทร่นดั์ดัอกัเบี�ยข้าลง ปัจจัยดั้านภูมิร่ัฐศาสตร่์ยัง
ต่งเคร่ียดั และแม้จีนจะพัักักัาร่เข้้าซ่�อในร่ะยะสั�น แต่ภาพัร่วมจากัธนาคาร่กัลางทั�วโลกัยังเข้้าซ่�อต่อเน่�องเพั่�อลดัความเสี�ยงถ่อคร่อง
ดัอลลาร่์สหัร่ัฐ และปัจจัยความกั้าวหัน้าข้องเทคโนโลยี หันุนกัาร่ซ่�อข้ายทองคำาเข้้าสู่รู่ปแบบดัิจิทัล โดัยถัวเฉลี�ยทุกัๆ เดั่อน แบบ DCA 
(Dollar-Cost Averaging) ผ่านแอปพัลิเคช่ัน Get Gold by YLG ซ่�อข้ายไดั้แบบเร่ียลไทม์ 24 ช่ม. พัร่้อมแนะนักัลงทุนหัน้าใหัม่เข้้าถ่งกัาร่ลงทุน
ไดั้เพัียงโหัลดัแอปฯ Get Gold by YLG ลงทุนทองคำาข้ั�นตำ�าเพัียง 100 บาท

1. ปัจจัยดั้านแนวโน้มดัอกัเบี�ยที�ตลาดัคาดักัาร่ณ์์ว่าธนาคาร่กัลางสหัร่ัฐ (เฟื้ดั) 
จะปร่ับลดัอัตร่าดัอกัเบี�ยนโยบายลงภายในสิ�นปีนี� ซ่�งปัจจัยนี�ไดั้ส่งผลบวกัต่อ
ร่าคาทองคำามาตั�งแต่ต้นปี ถ่งแม้ว่าเฟื้ดัจะเล่�อนกัาร่ปร่ับลดัอัตร่าดัอกัเบี�ย
ออกัไป แต่หัากัในคร่่�งปีหัลังเฟื้ดัทำากัาร่ปร่ับลดัดัอกัเบี�ยไดั้จร่ิง 25 bps จำานวน 
1 คร่ั�ง สอดัคล้องกัับที�ส่งสัญญาณ์ใน Dot Plot จะเป็น Sentiment เช่ิงบวกั
ต่อทองคำา และหัากัสามาร่ถปร่ับลดัดัอกัเบี�ยไดั้ 2 คร่ั�ง ดัังความเหั็นข้อง
เจ้าหัน้าที�เฟื้ดัจำานวนหัน่�ง ทองคำากั็จะไดั้ร่ับปร่ะโยช่น์อย่างเต็มที�

2. ปัจจัยดั้านภูมิร่ัฐศาสตร่์ ถ่งแม้ปร่ะเดั็นนี�จะไม่มีใคร่อยากัใหั้เกัิดัข้่�น แต่
ความข้ัดัแย้งในหัลายๆพั่�นที�ข้องโลกัในปีนี�กั็ยังมีความย่ดัเย่�อ ทั�งจากัโซน
ตะวันออกักัลาง ซ่�งล่าสุดักัลุ่มฮิสบอลเลาะหั์ไดั้ตอบโต้ใส่อิสร่าเอล, ร่ัสเซีย-
ยูเคร่น ร่วมถ่งเกัาหัลีเหัน่อที� “คิม จอง อ่น” ผู้นำาเกัาหัลีเหัน่อ ไดั้ทำาสนธิสัญญา
กัับ “วลาดัิมีร่์ ปูติน” ผู้นำาร่ัสเซีย ข้้อตกัลงทางทหัาร่เพั่�อปกัป้อง หัากัฝ�ายใดั
ฝ�ายหัน่�งถูกัโจมตี อีกัทั�งยังมีกัาร่เล่อกัตั�งสหัร่ัฐ (US Elections) ภาพัดัังกัล่าว 
ทำาใหั้ทองคำาจะยังไดั้ร่ับแร่งซ่�อในฐานะสินทร่ัพัย์ปลอดัภัย ต่อในคร่่�งปีหัลัง

นางพัวร่ร่ณ์์ นววัฒนทร่ัพัย์ ปร่ะธานเจ้าหัน้าที�บร่ิหัาร่ บร่ิษัท วายแอลจี บูลเลี�ยน อินเตอร่์เนช่ั�นแนล จำากััดั (YLG) กัล่าวว่าร่าคาทองคำา
ในคร่่�งปีแร่กันับจากัต้นปีถ่งวันที� 27 มิถุนายน 2567 ณ์ เวลา 12.00 น. ปร่ับตัวข้่�นมาแล้ว 11.5% YTD ส่วนร่าคาทองคำาแท่ง96.5% ในปร่ะเทศ 
ปร่ับตัวข้่�นมามากัถ่ง 19.6% YTD โดัยร่าคาทองคำาต่างปร่ะเทศไดั้ทำาจุดัสูงสุดัที� 2,450 ดัอลลาร่์สหัร่ัฐต่อทร่อยออนซ์ อย่างไร่กั็ดัีแม้ว่าในเดั่อน 
มิ.ย. จะเร่ิ�มแกัว่งตัวปร่ับฐานลงมาบ้าง แต่ยังถ่อว่าเคล่�อนไหัวอยู่ในร่ะดัับร่าคาที�ค่อนข้้างสูงและคาดัคร่่�งปีหัลัง แนวโน้มกัาร่เคล่�อนไหัวข้องร่าคา
ทองคำาจะยังคงร่ักัษาทิศทางกัาร่เคล่�อนไหัวในแดันบวกัไดั้ต่อเน่�อง โดัยมาจากัปัจจัยบวกัดัังนี�
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3. ธนาคาร่กัลางทั�วโลกัสะสมทองคำาต่อเน่�อง แม้ในช่่วงเดั่อน มิถุนายน จะมีข้่าวธนาคาร่กัลางจีนไดั้หัยุดัซ่�อทองคำาหัลังจากัที�ทำากัาร่ซ่�อต่อเน่�อง 
18 เดั่อน ส่งผลใหั้นักัลงทุนเกัิดัความกัังวลในร่ะยะสั�น อย่างไร่กั็ดัีปร่ะเดั็นนี�อาจจะเกัิดัข้่�นแค่ร่ะยะสั�น เน่�องจากัธนาคาร่กัลางจีนเพัียงแค่ช่ะลอ
กัาร่เข้้าซ่�อในช่่วงร่าคา All Time High โดัยไม่มีกัาร่เทข้ายแต่อย่างใดั ข้ณ์ะที�หัลายปร่ะเทศทั�วโลกัยังคงเดัินหัน้าซ่�อทองคำาต่อไปตามแผนกัลยุทธ์
ในร่ะยะยาว เป็นทุนสำาร่องร่ะหัว่างปร่ะเทศเพั่�อลดัความเสี�ยงจากักัาร่ถ่อคร่องดัอลลาร่์สหัร่ัฐ ท่ามกัลางกัร่ะแส De-Dollarization 
ปัจจัยนี�จ่งจะยังคงส่งผลดัีต่อทองคำาในร่ะยะยาว

4. ปัจจัยดั้านเทคโนโลยีที�ส่งผลใหั้คนรุ่่นใหัม่เข้้าถ่งทองคำาง่ายข้่�น กัาร่พััฒนาข้องโลกัดัิจิทัล ส่งผลใหั้ทองคำาสามาร่ถซ่�อข้ายแบบออนไลน์
ในปร่ิมาณ์หัน่วยที�เล็กัลง เช่่น กัาร่ซ่�อทองคำาออนไลน์ไดั้ตั�งแต่คร่ั�งละ 100 บาท และสามาร่ถทำากัาร่ข้ายไดั้ทันทีเม่�อมีกัำาไร่ 
ส่งผลใหั้คนรุ่่นใหัม่หัันมากัร่ะจายความเสี�ยงกัาร่ลงทุนผ่านทองคำามากัข้่�น
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TEKA 
คว้ารางวัลผูู้้รับเหมืากิ�อสร้างคุณิภูาพ
จากิ บมืจ.แสนสิริ ต�อเนื�องเปี็นปีีทุ้� 2

EKH ต้อนรับ Agency 
เย้�ยมืชมืกิิจกิาร

SCL 
ต้อนรับผูู้้บริหาร Mitsubishi Motors 

ตอกิยำ�าพาร์ทุเนอร์อะไหล�รถืยนต์ครบวงจร

PRTR ร�วมืงาน 
THAILAND HR TECH 2024 

เพิ�มืศักิยภูาพกิารบริหารบุคลากิรยุค AI

BusBusiinessnessอินไซด์
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ภูาพรวมืตลาด
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SET
อันดับ
สูงสุด10
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อันดับ
สูงสุด10

mai
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มืูลค�าซื�อขาย
ตามืกิลุ�มืนักิลงทุุน

SET
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มืูลค�าซื�อขาย
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