
กบข. คาดว�าตลาดหุ�นพัฒนาแล�วจะยังเผช�ญความผันผวน โดยเฉพาะตลาดหุ�นสหรัฐฯ ท่ีได�รับผลจากความไม�แน�นอนด�านนโยบายของ
ประธานาธิบดีโดนัลด� ทรัมป� แต�นับว�าตลาดเร�่มมีสัญญาณดีข�้นจากการเจรจาภาษ�นําเข�า (Tariff) ที่มีความชัดเจนข�้นในหลายประเทศ อย�างไรก็ดี 
ผลกระทบจากนโยบายข�้นภาษ�มีโอกาสกดดันกําไรบร�ษัทจดทะเบียนบร�ษัทในช�วงคร�่งป�หลังได� ประกอบกับระดับราคา (Valuation) ที่สูง ในช�วง
คร�ง่ป�แรก กบข. จ�งให�น้ําหนักการลงทนุในหุ�นตลาดพฒันาแล�วพอควร และกระจายความเสีย่งการลงทนุให�มีความยดืหยุ�น (Resilient) เพ�อ่รองรบั
ความเสี่ยงของตลาดขาลง

EM กบข. มีมุมมองระมัดระวังต�อหุ�นตลาดพฒันาแล�ว โดยเฉพาะตลาดหุ�นสหรฐัฯตลาดหุ�นพัฒนาแล�วตลาดหุ�นพัฒนาแล�ว

กบข. มีมุมมองเป�นกลางต�อหุ�นตลาดเกิดใหม� ซ�่งให�ผลตอบแทนลดลงจากช�วงก�อนแต�ยังเป�นบวก โดยตลาดหุ�นอินเดียปรับลงจากแรงเทขาย
ของนักลงทนุต�างชาตทิีกั่งวลว�ามูลค�า (Valuation) สงูเกินไป ประกอบกับการเตบิโตของกําไรบร�ษทัมีการชะลอตัว ขณะท่ีตลาดหุ�นจ�นปรบัข�น้เด�น
จากแรงซ�้อหุ�นเทคโนโลยีและกระแสเง�นทุนไหลเข�า ทั�งนี้ กบข. ยังรักษาสัดส�วนการลงทุนในตลาดหุ�นเกิดใหม� และยังคงมุมมองเป�นกลาง

DM กบข. มีมุมมองเป�นกลางต�อหุ�นตลาดเกิดใหม�ตลาดหุ�นเกิดใหม�ตลาดหุ�นเกิดใหม�

กบข. มีมุมมองลบต�อตลาดหุ�นไทย แม�มีจังหวะท่ีตลาดปรับข�้นแรงด�วยแรงหนุนจากหุ�นขนาดใหญ�เน่ืองจากข�าวข�อตกลงการค�าระหว�างสหรัฐฯ 
กับญี่ปุ�น และความคาดหวังทางบวกต�อผลการเจรจาการค�าระหว�างไทยกับสหรัฐฯ รวมกับกระแสเง�นทุนต�างชาติไหลเข�าตลาดหุ�นไทยเล็กน�อย
หลังมีการขายอย�างหนักในไตรมาสก�อน แต�ภาวะตลาดโดยรวมยังคงความไม�แน�นอนจากสถานการณ�การเมือง และผลการประกาศงบการเง�น
ของบร�ษัทจดทะเบียน อีกทั�งมุมมองกําไรบร�ษัทจดทะเบียนในอนาคตมีโอกาสปรับลงจากสัญญาณชะลอตัวของเศรษฐกิจไทยและต�างประเทศ

กบข. มมุีมมองเช�งลบต�อตลาดหุ�นไทยตลาดหุ�นไทยตลาดหุ�นไทย

B

กบข. ยงัคงมีมมุมองเป�นกลางต�อตลาดพนัธบัตรสหรฐัฯ โดยช�วงทีผ่�านมาอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 10 ป�ของสหรฐัฯ ปรบัข�น้เน่ืองจาก
คาดการณ�ว�าระดบัเง�นเฟ�อช�วงคร�ง่ป�หลงัมีแนวโน�มสงูข�น้เนือ่งจากภาษ�นําเข�า (Tariff) เป�นผลให�ธนาคารกลางสหรฐัฯ (FED) มีโอกาสลดดอกเบีย้
ช�าลง อีกทั�งมีการประมูลพนัธบัตรรฐับาลจํานวนมาก เป�นป�จจยัสนบัสนุนให�บอนด�ยลีด�ปรบัสงูข�น้ ซ�ง่หากอตัราผลตอบแทนพนัธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ 
อายุ 10 ป� เคลื่อนไหวสูงข�้น ก็นับว�าน�าสนใจลงทุนเพ�่อป�องกันความเสี่ยงจากภาวะเศรษฐกิจโลกที่อาจเข�าสู�ภาวะถดถอย ทั�งนี้ความชัดเจนของ
การบรรลุข�อตกลงภาษ�สินค�านําเข�าของสหรัฐฯ จะช�วยลดความผันผวนของตลาดตราสารหนี้ 

กบข. มีมุมมองเป�นกลางต�อตลาดพันธบัตรสหรัฐฯตลาดพันธบัตรสหรัฐฯตลาดพันธบัตรสหรัฐฯ

กบข. มมุีมมองเช�งบวกต�อพนัธบัตรรฐับาลไทย โดยประเมนิว�าอตัราผลตอบแทนมแีนวโน�มปรบัลดลงตามทิศทางนโยบายการเง�นท่ีน�าจะผ�อนคลาย
จากการปรบัลดอตัราดอกเบ้ียเพ��มเตมิในช�วงคร�ง่ป�หลงั เนือ่งจากอตัราเง�นเฟ�อยงัอยู�ในระดับต่ํา ขณะทีเ่ศรษฐกิจไทยเผช�ญแรงกดดันจากป�จจยัเสีย่ง
สําคัญ โดยมีความเสี่ยงที่จะเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยเช�งเทคนิค (Technical Recession) ได� ซ�่งนักลงทุนต�างชาติมีการขายสุทธิตราสารหน้ี
ภาครฐัไทยระยะยาวต�อเน่ืองโดยคาดว�าเป�นการขายเพ�อ่ทํากําไร

B

กบข. มีมุมมองเช�งบวกต�อพันธบัตรรัฐบาลไทยตลาดพันธบัตรไทยตลาดพันธบัตรไทย

กบข. ประเมนิว�าราคาสนิค�าโภคภัณฑ�โดยเฉพาะราคาทองคําจะเคลือ่นไหวในกรอบแคบ (Sideways) โดยมโีอกาสเผช�ญแรงเทขายเม่ือการเจรจา
นโยบายภาษ�นําเข�าระหว�างสหรัฐฯ กับประเทศคู�ค�ามีความคืบหน�า ซ�่งจะลดความไม�แน�นอนทางเศรษฐกิจและลดความต�องการถือครองทองคํา
ในฐานะสนิทรพัย�ปลอดภยั อย�างไรก็ด ีความไม�แน�นอนของนโยบายการค�าและเศรษฐกิจ (Policy Uncertainties) ยงัเป�นป�จจยัสนับสนนุทองคํา 
ในฐานะสินทรัพย�ท่ีช�วยกระจายความเสี่ยง สําหรับนํ้ามันและทองแดง ราคามีโอกาสปรับข�้นได�จากความเสี่ยงสงครามการค�าที่ลดลง และตัวเลข
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ยังแข�งแกร�งเป�นป�จจัยสนับสนุนอุปสงค�ความต�องการของทั�งนํ้ามันและทองแดง

กบข. ประเมินว�าราคาทองคําจะเคล่ือนไหวในกรอบแคบ (Sideways)สินค�าโภคภัณฑ�สินค�าโภคภัณฑ�

กบข. มมุีมมองว�าดอลลาร�สหรฐั มีโอกาสเคลือ่นไหวในทิศทางอ�อนค�าลงจากการดําเนนินโยบายรวมทั�งภาวะเศรษฐกิจของสหรฐัฯ ขณะท่ีเง�นบาท
มีโอกาสเคลื่อนไหวในกรอบ 32.5-33.5 บาทต�อดอลลาร�สหรัฐ ซ�่งป�จจุบัน กบข. ปรับอัตราส�วนการป�องกันความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยนมาที่
ระดับนโยบายของสินทรัพย�

B
กบข. มมีมุมองว�าดอลลาร�สหรฐั มโีอกาสเคล่ือนไหวในทศิทางอ�อนค�าลงอัตราแลกเปลี่ยนอัตราแลกเปลี่ยน
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