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Investment highlights  
► มมุมองตลาด ตลาดมคีวามผันผวนตัง้แตต่น้ปี เนือ่งจากรายงานการประชมุ FOMC ของเดอืน 

ธ.ค. เผยใหเ้ห็นท่าทีที่แข็งกรา้วกว่าที่ตลาดคาดไวม้าก เมื่อพิจารณาจากเครื่องมือ 

FedWatch tool แสดงถงึตลาดคาดการปรับขึน้อัตราดอกเบี้ย 4 ครัง้ แทนทีจ่ะเป็น 3 ครัง้ 

และตลาดก าลังพดูถงึการเริม่ตน้ใชน้โยบาย QT (Quantitative Tightening) หรอืนโยบายดงึ

สภาพคล่องออกจากระบบในปีนี้ อย่างไรก็ตามเรายังคงเชือ่ว่าสนิทรัพย์เสี่ยงน่าจะสรา้ง

ผลตอบแทนเป็นบวกไดอ้ย่างนอ้ยในครึง่ปีแรก จากการขยายตัวทางเศรษฐกจิ, การเตบิโต

ของก าไรทียั่งดแีละผลจาก “TINA” effect (การทีนั่กลงทนุไมม่ทีางเลอืกลงทนุมากนัก) 

► ปจัจยัเสีย่งส าคญั ปัจจัยเสีย่งจากการระบาดของโควดิ-19 สายพันธุโ์อมคิรอน ลดลงอย่าง

มาก เนือ่งจากเราเชือ่วา่ “โอมคิรอน” แพรก่ระจายเร็วกว่าแตส่รา้งความเสยีหายนอ้ยกวา่ และ

จะกลายเป็นโรคเฉพาะถิน่ในไม่ชา้ อย่างไรก็ตาม เรามองเห็นความไม่แน่นอนของอัตราเงิน

เฟ้อวา่ซึง่เป็นปัจจัยเสีย่งสงูสดุตอ่ทศิทางการลงทนุ 

► ค าแนะน าการลงทุน การสับเปลีย่นกลุ่มลงทุนจากกลุ่มทีเ่นน้การเตบิโตสูก่ลุ่มทีเ่นน้มูลค่า

คาดวา่จะยังด าเนนิตอ่ไป ดังนัน้เราเชือ่วา่หุน้ทีม่คีณุภาพสงู มมีลูคา่ไมแ่พงและจ่ายเงนิปันผล

สงู น่าจะมคีวามทนทานมากกวา่หุน้ทีม่กีารเตบิโตสงู (มคีวามหวังสงู แตไ่มม่กี าไร) อยา่งนอ้ย

ในไตรมาส 1/2565 

► การจดัสรรสนิทรพัยล์งทุนท ัว่โลก เรายังใหน้ ้าหนักการลงทุนในตลาดหุน้มากกว่าปกติ

เล็กนอ้ยและมมีมุมองเป็นกลางตอ่การลงทนุทางเลอืกเชน่เดยีวกับเดอืนกอ่น ส่วนการจัดสรร

สนิทรัพยร์ายประเทศ เรายังคงใหน้ ้าหนักมากกับหุน้ยุโรปและญีปุ่่ น โดยใหน้ ้าหนักมากกว่า

ปกตเิล็กนอ้ยกับตลาดหุน้ไทยและเป็นกลางตอ่ตลาดหุน้สหรัฐฯ 

► การเปลีย่นแปลงทีส่ าคญั เราลดน ้าหนักกลุ่มตราสารหนี้และเพิม่น ้าหนักเงนิสด เนื่องจาก

ความไมแ่น่นอนของอัตราเงนิเฟ้อทีเ่พิม่มากขึน้ 

► ปรบัมุมมองตลาดจนีเป็นบวก เราเริม่เห็นจุดเปลีย่นส าคัญจากนโยบายการเงนิและดัชนี

ชีน้ าเศรษฐกจิทีแ่สดงสัญญาณของการฟ้ืนตัว ดังนัน้ เราจงึเห็นโอกาสในการลงทุนหุน้จีน

ส าหรับนักลงทุนระยะยาว จากนโยบายผ่อนคลายที่สวนทางจากชาติตะวันตก การ

เปลีย่นแปลงทางการเมอืงทีเ่ป็นบวกต่อตลาดหุน้ ระดับราคาทีป่รับตัวลงเมือ่เทยีบกับในอดตี 

คาดการณก์ารเตบิโตของก าไรทีแ่ข็งแกรง่ในปี 2565 และระดับมลูคา่ทีน่่าสนใจ 

► เราเพิม่อนิเดยีและเวยีดนามในการจดัสรรสนิทรพัยก์ารลงทนุของเรา เราเพิม่ค าแนะน า

ของเราไปยังอนิเดยีและเวยีดนามจากประเทศทีม่ศัีกยภาพการเตบิโตสูง เรามมีุมมองทีเ่ป็น

กลางต่ออนิเดียเนื่องจากระดับมูลค่าทีค่่อนขา้งแพงเป็นขอ้กังวลทีส่ าคัญ (PE ล่วงหนา้ที่ 

21.7 เทา่) ขณะทีเ่วยีดนามน่าสนใจมากกวา่เพราะมกีารเตบิโตของก าไรทีโ่ดดเดน่ในปี 2565 

(26% YoY) และระดับมูลค่าที่น่าสนใจ (PE ล่วงหนา้ที่ 13.7 เท่า) นอกจากนี้ การเปิด

ประเทศอกีครัง้น่าจะชว่ยหนุนการฟ้ืนตัวของเศรษฐกจิทีแ่ข็งแกร่ง (ตลาดประมาณการเตบิโต

ของ GDP ปี 2565 ที ่+7.2% YoY) 

Monthly mutual funds recommendations  
► K-EUROPE กองทุนแบบ active fund คัดเลอืกหุน้ทีม่คีุณภาพด ีการเตบิโตสูง มูลค่าหุน้

น่าสนใจ, ประวัตทิีแ่ข็งแกรง่ และผลตอบแทนเทยีบความเสีย่งด ี

► K-JPX กองทนุ passive fund ทีล่อ้ไปกับดัชน ีTOPIX เพือ่คาดหวังผลตอบแทนตามตลาด  

► K-CHINA กองทุน active fund คัดเลือกหุน้ที่มีการเติบโตสูงและมีคุณภาพดี ประวัติที่

แข็งแกรง่ และผลตอบแทนสว่นเพิม่ทีส่งูกวา่ตลาด 

► K-VIETNAM กองทุน active fund คัดเลอืกหุน้ทีม่กีลยุทธก์ารซือ้และถอื รวมถงึความผัน

ผวนทีต่ ่ากวา่คูแ่ขง่ 

► K-GHEALTH กองทุน active fund คัดเลอืกหุน้รายบรษัิท มคีวามแข็งแกร่งทนต่อสภาวะ

เงนิเฟ้อ ก าไรเตบิโตสม ่าเสมอ ระดับมลูคา่น่าสนใจและราคายัง laggard ตลาดโดยรวม  
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จนีปี 2565 - การกลบัมาของพญามังกร       
► การเปลีย่นแปลงทีส่ าคญั เราลดน า้หนกัในตราสารหนีแ้ละเพิม่น า้หนกัเงนิสดใน

ค าแนะน าของเราจากความไมแ่นน่อนของอตัราเงนิเฟ้อทีเ่พ ิม่ข ึน้. 

► เราปรบัเพิม่ค าแนะน าตลาดหุน้จนีเป็นบวก ขณะทีเ่พิม่ค าแนะน าตลาดหุน้อนิเดยี 

(เป็นกลาง) และตลาดหุน้เวยีดนาม (เป็นบวก) ในบทวเิคราะห ์KS asset allocation  

► กองทุนรวมรายเดอืนทีเ่ราแนะน า คอื  K-EUROPE K-JPX K-CHINA K-VIETNAM 

และ K-GHEALTH 
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General Disclaimer 

This document is prepared by Kasikorn Securities Public Company Limited (“KS”). This document has been prepared for individual clients of KS only and must 
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