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Port 1 

Port 2 

Port 3 

• ส ำหรับค ืนพุธน ี ้จ ับตำด ูผลประกอบกำรของ 
Nvidia ว่ำจะออกมำเป็นอย่ำงไร หลังจำกปรับ
ขึ้นมำกว่ำ 50% YTD และยังไม่เห็น Catalyst 
ใหม่ๆ หลัง Earning กลุ่มประกำศออกมำใกล้ครบ
แล้ว โดยกลุ่ม Magnificent 7 เหลือเพียง 
Nvidia ที่จะออกมำ ขณะที่ Nvidia เป็นตัว
ขับเคลื ่อนดัชนีค่อนข้ำงมำก โดยมีส่วนในกำร

เพิ่มขึ้นของ S&P500 ถึง 1 ใน 3 ในปีนี้  

• ส่วนทำงด้ำน Bond yield ตลำดเริ่มปรับมุมมอง
คำดกำรณ์ลดดอกเบี้ยของ Fed ลดลงเหลือ 4
ครั้ง จำกเดิมที่ 5 – 6 ครั้ง ขณะที่ Bond yield 
ปรับเพิ่มขึ้นไปที่ 4.3% แล้ว จึงเหลือ Gap ไม่มำก
แล้ว และมีรูมในกำรปรับขึ้นต่อที่น้อยลงที่ 4.5-
4.6%

• จีนเริ ่มปรับดอกเบี ้ยลดลงแล้ว โดยปรับ Loan
Prime rate 5 ปี ลงถึง 25 bps ซึ่งถือว่ำ
ค่อนข้ำงมำก จำกคำดที่จะปรับลง 15 bps ขณะที่
คงเรท 1 ปี เท่ำเดิม ซึ ่งตลำดยังไม่แน่ใจว่ำจะ
เพียงพอต่อกำรกระตุ ้นหรือไม่ จึงต้องจับตำดู
หลังจำกนี้ว่ำ Loan Growth จะสำมำรถเร่งตัวขึ้น
ได้หรือไม่ หลังจำกชะลอตัวลงต่อเนื่อง

Index

Return (%)

Return

1W +0.52%

1M +2.39%

3M +3.75%

YTD +1.44%

Return

1W +0.28%

1M +4.39%

3M +5.98%

YTD +1.49%

Return

1W -0.27%

1M -0.05%

3M +5.98%

YTD +1.49%
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Global Insight

หลังดัชนี Nikkei ปรับเพิ่มขึ้นต่อเนื่องใกล้แตะระดับ All time high เมื่อ 30 กว่ำปีที่แล้ว หลังจำก

ภำรกิจกำรจัดกำรกับปัญหำเงินฝืดที่กินเวลำยำวนำนกว่ำ 2 ทศวรรธ คำดประสบควำมส ำเร็จแล้ว 

โดยสำมำรถเร่งขึ้นค่ำแรงกับมำเพิ่มขึ้น ขณะที่เงินเฟ้อที่เร่งตัวขึ้นมำก็คำดว่ำจะลดระดับลงมำที่ระดับ

เป้ำหมำย 2% ได้ตำมต้นทุนวัตถุดิบที่ลดลงจำกปีที่แล้ว ส่ง BOJ คำดว่ำจะสำมำรถปรับนโยบำย

กำรเงินที่ผ่อนคลำยอย่ำงมำกดอกเบี้ยติดลบ กลับมำ Neutral ที่ระดับ 0.0% ส่ง Landscape ใน

กำรลงทุนและเศรษฐกิจคำดกลับมำโตในระยะยำว

ดัชนี Nikkei ปรับเพิ่มขึ้นใกล้แตะระดับ All time high ในรอบกว่ำ 30 ปี

จบยุค Deflation ที่กินเวลำยำวนำนกว่ำ 2 ทศวรรธ

ดัชนี Nikkei ใกล้แตะ All time high, Landscape ในเศรษฐกิจท่ีเปลี่ยนไป
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ด้ำนตัวเลขเศรษฐกิจคำดปีนี้โตในระดับกลำงๆ ที่รำว 1% หนุนจำกค่ำแรงที่เพิ่มขึ้น เร่งกำรใช้จ่ำย

ภำยในประเทศ รวมท้ังกำรคงนโยบำยกำรกระตุ้นจำกกำรคลัง ท ำให้ในปีนี้คำดว่ำกลุ่มกำรบริโภคน่ำจะ

กลับมำ Perform ได้ดี รวมทั้งกลุ่มกำรส่งออกที่ยังคงได้ประโยชน์จำกค่ำเงินเยนที่ยังคงอ่อนตัว 

ขณะที่เงินเฟ้อคำดว่ำจะลดระดับลงมำตำมต้นทุนวัตถุดิบที่อ่อนตัวลง ประกอบกับนโยบำยกำรเงินที่คำด

ว่ำจะเริ่มปรับตึงตัวขึ้นในช่วงกลำงปี ซึ่งตรงกับช่วงเดียวที่ Fed จะเริ่มลดดอกเบี้ย

คำด GDP ญี่ปุ่นปี 2024 โตรำว 1.0% YoY

เศรษฐกิจเติบโตในระดับกลาง, คาดเม็ดเงินไหลเข้าเพิ่มขึ้นในช่วงครึ่งหลังของปี

เพรำะฉะนั้นในช่วงครึ่งหลังของปีเรำจึงคำดว่ำเม็ดเงินจะไหลกลับเข้ำสู่ประเทศญี่ปุ่นมำกขึ้น หนุนค่ำเงิน

เยนและกระแสเงิน Inflow ประกอบปัจจัยบวกจำกกิจกรรมเศรษฐกิจที่เร่งตัวขึ้น พร้อมกับเม็ดเงินจำก

สถำบันกำรเงินที่น่ำจะปรับเพิ่มน ้ำหนักในประเทศญี่ปุ่น หลังจำกปรับ Underweight มำยำวนำนกว่ำ

หลำยปี ท ำให้เรำมองญี่ปุ่นเป็นอีกหนึ่งประเทศที่น่ำจับตำในกำรลงทุนส ำหรับปี 2024 

ส าหรับนักลงทุนที่สนใจลงทุนในประเทศญี่ปุ่น เราแนะน ากองทุน ASP-NGF ที่เน้นลงทุนในญี่ปุ่น

และให้ผลตอบแทนที่ Outperform เทียบกับกองทุนญี่ปุ่นกองอื่นๆ 
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to

FUND Weight

TUSBOND-A 25%

TUSFIX 10%

KFGBRAND-A 15%

PRINCIPAL VNEQ-A 10%

TISCOWB-A 10%

TCHCON 10%

KF-INDIA  10%

MCHEVO 5%

KFHEALTH-A 5%

 จีนเริ่มปรับดอกเบี้ยลดลงแล้ว โดยปรับ Loan Prime rate 5 ปี ลงถึง 25 bps ซึ่งถือ
ว่ำค่อนข้ำงมำก จำกคำดที่จะปรับลง 15 bps ขณะที่คงเรท 1 ปี เท่ำเดิม ซึ่งตลำดยัง
ไม่แน่ใจว่ำจะเพียงพอต่อกำรกระตุ ้นหรือไม่ จึงต้องจับตำดูหลังจำกนี ้ว่ำ Loan 
Growth จะสำมำรถเร่งตัวขึ้นได้หรือไม่ หลังจำกชะลอตัวลงต่อเนื่อง

 แนะน าลงทุนในกองทุน Principal VNEQ-A ตามแนวโน้มการเติบโตที่สูง และ
ประโยชน์จากการย้ายฐานการผลิตเข้ามาที่เพิ่มข้ึนต่อเนื่อง

● ส ำหรับธีม TISCO VIEW จะเป็นไปตำมมุมมอง 

3 เดือนข้ำงหน้ำ หลังจำกกำรประชุม FED ครั้ง

ล่ำสุด เป็นกำรยืนยันดอกเบี้ยใกล้มำถึงจุดพีค

แล้ว โดยมีอัพไซด์อีกเพียงไม่เกิน 25 bps  แต่

จำก Dot plot ก็แสดงให้เห็นว่ำเรำจะต้องอยู่

กับดอกเบี้ยระดับนี้ไปถึงปีหน้ำ ก่อนที่จะลดลง

อย่ำงมีนัยยะในปี 2025 ขณะที่เศรษฐกิจก็กลับ

ร้อนแรงกว่ำท่ีคิดไว้มำก แต่ก็ยังเห็นควำมเสี่ยง

ที่เพิ่มขึ้นทั้งจำกกำรคลัง ดังที่เห็นทั้งในประเด็น 

Government Shutdown ซึ่งอำจน ำไปสู่กำร

ปรับลดอันดับเครดิตลงอีก ดังนั้นจึงยังมีอัพ

ไซด์ของ Bond yield อยู่ แม้ดอกเบี้ยจะถึง 

Terminal rate แล้ว

● ส ำหรับตลำดหุ้น เรำมองด้วยสภำวะดังกล่ำว

ขณะที่ Valuation ได้ปรับเพิ่มขึ้นมำค่อนข้ำง

แพงส ำหรับตลำดสหรัฐฯ จึงมองมีควำมเสี่ยง

มำกขึ้นส ำหรับตลำดหุ้น ขณะที่ตลำดเวียดนำม 

และอินเดีย ยังคงควำมน่ำสนใจตำมแนวโน้ม

กำรเติบโตที่ร้อนแรง

● ส ำหรับตลำดตรำสำรหนี้ เรำยังคงมอง Yield 

ระดับนี้เป็นระดับที่น่ำสนใจ แต่ยังคงมีอัพไซด์

อยู่ตำมควำมเสี่ยงของกำรคลัง และเศรษฐกิจที่

ปรับดีขึ้นกว่ำที่คำด 
*เหมาะกับนักลงทุนท่ีต้องการลงทนุใหส้อดคล้อง
ไปกับสภาวะตลาด

TUSBOND-A
25%

TUSFIX
10%

TISCOWB-A
10%KFGBRAND-A

15%

TCHCON
10%

KF-INDIA
10%

MCHEVO
5%

PRINCIPAL VNEQ-A
10%

KFHEALTH-A
5%
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to

FUND Weight

TISTECH-A  25%

KFGBRAND-A 15%

KF-INDIA 15%

TISCOWB-A 10%

MCHEVO 10%

KFHEALTH-A 15%

TCHTECH-A 10%

 สัปดำห์นี้ติดตำมกำรรำยงำนผลประกอบกำรของ Nvidia ตลำดคำด EPS โต 

14% QoQ, 421% YoY และรำยได้คำดโต 12.4% QoQ, 239% YoY ขณะที่

รำคำปรับตัวปรับเพิ่มขึ้นมำกว่ำ 50% YTD แล้ว ตำมกำรคำดผลประกอบกำรที่

น่ำจะออกมำดี เรำจึงมองว่ำอำจมีกำรขำยท ำก ำไรบ้ำง หำกผลออกมำไม่ดีเกิน

กว่ำคำดไปมำก ขณะที่ Nvidia เป็นบริษัทสุดท้ำยในกลุ่ม Magnificent 7 ที่จะ

รำยงำนผล หลังจำกนี้จึงไม่น่ำจะมี Catalyst มำกนัก 

 แนะน าลงทุนในกองทุนหุ้นเทคฯ TISTECH-A ตามแนวโน้มการเติบโตของ 

กลุ่ม AI

● ส ำหรับกำรลงทุน MEGATREND จะเป็นกำร
ลงทุนระยะยำว โดยเรำเน้นในกลุ่มเทคฯ สหรัฐฯ
ตำมกำรพัฒนำอย่ำงก้ำวกระโดดของ AI ซึ่งจะ
ท ำให้ภำคธุรกิจต้อง Transform เข้ำสู่ AI เพื่อ
ศักยภำพในกำรแข่งขันเช่นเดียวกับตอนกำร
เกิดขึ้นของ Internet ท ำให้เรำมองโครงสร้ำง
พื ้นฐำนที ่ส ำคัญได้แก่ ชิป Semiconductor
และ Cloud เป็นเป็นกลุ่มส ำคัญในกำรพัฒนำ 
ด้ำนกลุ่มเทคฯ จีนเรำก็ยังมองมีศักยภำพใน
กำรเติบโต จำกแนวโน้มกำรแยกเศรษฐกิจ
ระหว่ำงสหรัฐ-จีน ให้รัฐบำลต้องเร่งอัดฉีดกำร
พัฒนำเทคฯ ของแบรนด์ในประเทศ ขณะที่ชำว
จีนก็ต้องหันมำใช้เทคฯ ในประเทศมำกขึ้น

● กลุ่มสุขภำพก็ยังคงเป็น Megatrend ตำม
แนวโน้ม Aging Society เป็นกลุ่มที่มีควำม
จ ำเป็นในกำรบริโภค ท ำให้มีควำมต้องกำรที่
แข็งแกร่งโดยตลอด อีกทั ้งกำรพัฒนำของ
นวัตกรรมกำรแพทย์ที่ก้ำวหน้ำมำกขึ้น ก็จะท ำ
ให้อุตสำหกรรมเติบโตไปอย่ำงต่อเนื่อง

● ส ำหรับตลำดอินเดีย ซึ่งมีศักยภำพสูงในกำร
เติบโต ด้วยจ ำนวนประชำกรที่เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง 
พร้อมก ำลังซื้อที่เพิ่มขึ้น 

TCHTECH-A
10%

KFGBRAND-A
15%

TISTECH-A
25%TISCOWB-A

10%

MCHEVO
10%

KFHEALTH-A
15%

KF-INDIA
15%

*เหมาะกับนักลงทุนท่ีต้องการลงทนุท่ีต้องการการ
เติบโตสูงและรับความเส่ียงได้สูง
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to

FUND Weight

TISCOSTF 5%

TUSBOND-A 25%

TGCINC-A 20%

K-FIXED-A 20%

MPDIVMF 10%

TISCOWB-A 10%

K-GOLD-A(A) 5%

TUSFIX 5%

 ตลำดเริ่มปรับคำดกำรณ์ดอกเบี้ยใหม่ โดยมอง Fed ปรับดอกเบี้ยปีนี้ลงเหลือ 4 
ครั้งแล้วจำกก่อนหน้ำนี้ที่มอง 5-6 ครั้ง ลดช่องว่ำงระหว่ำง Dot plot ที่มองลง 
3 ครั ้ง โดยเรำมองปีนี ้คำดว่ำจะปรับลง 2-3 ครั ้ง จึงยังมีร ูมในกำรปรับ
คำดกำรณ์อีกเล็กน้อย ขณะที่ Bond yield สหรัฐฯ 10 ปี เพิ่มขึ้นไปที่ 4.3% แล้ว 
ซึ่งสัปดำห์นี้คำดว่ำมีโอกำสปรับขึ้นไม่มำก โดยมองเพดำนสูงสุดไม่เกิน 4.5% 

● ดังนั้นด้วย Bond yield ในระดับสูงและใกล้จุดพีคแล้ว เราจึงให้ลงทุนใน

กองทุน TUSBOND-A ที่ลงทุนในพันธบัตรสหรัฐฯ ระยะยาว ที่ให้ผลตอบแทน
ได้ดีในช่วงดอกเบี้ยขาลง

● ส ำหรับแนวโน้มกำรลงทุนเชิง Conservative 

ค่อนข้ำงแน่นอนแล้วว่ำปีนี ้ดอกเบี ้ยจะผ่ำน 

Terminal rate ไป โดยอำจยังมีอัพไซด์เพียง 

25 bps อย่ำงไรก็ตำม เรำน่ำจะยังอยู่กับ

ดอกเบี้ยระดับนี้นำนกว่ำที่คิดอิงจำก Dot plot 

ล่ำสุด ขณะที่เศรษฐกิจแข็งแกร่งกว่ำที ่คำด 

โดยคำดกำรณ์ GDP Growth US ปีนี้ที่ 2.1%

และ 1.8% ในปี 2024 บ่งบอกถึง Soft 

Landing ที ่ประสบควำมส ำเร็จของ FED 

อย่ำงไรก็ตำมยังมีควำมเสี่ยงจำกภำคกำรคลัง 

กำรเมืองที่ขำดเสถียรภำพ ด้วยเศรษฐกิจที่

แข็งแกร่ง และควำมเสี่ยงดังกล่ำว ช่วงนี้เรำจึง

เริ ่มเห็น yield curve กลับมำ Negative 

ลดลง จึงยังมีอัพไซด์อยู่ส ำหรับ Bond yield 

ระยะยำว 

● ส ำหรับภำพตลำดหุ ้น เรำยังคงมองตลำด 

REIT ในประเทศไทยยังมีควำมต้องกำรอีกมำก

จำกสถำบัน ขณะที่โครงกำรยังมีไม่เพียงพอ

ขณะที่กลุ่มหุ้นที่มีปัจจัยพื้นฐำนแข็งแกร่ง และ

เป็นคีย์หลักในกำรเติบโตของประเทศเรำมอง

กลุ่ม Well-being ที่ประกอบไปด้วยธุรกิจ 7

หมวดหลัก อำทิ เช่น กลุ่มกำรแพทย์ พำณิชย์ 

กำรท่องเที ่ยว จะเป็นกลุ ่มที ่สำมำรถเติบโต

ต่อเนื่องได้ในระยะยำว และมี Downside ที่น้อย

TISCOSTF
5%

K-FIXED-A 20%

TGCINC-A 20%

MPDIVMF
10%

TUSBOND-A 25%

TUSFIX 5%

TISCOWB-A 10%

K-GOLD-
A(A)
5%

*เหมาะกับนักลงทุนท่ีต้องการผลตอบแทนท่ี
สม่าเสมอ ความเส่ียงตา่ เน้นการรักษาเงินต้น
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Fund Picks

TISTECH-A

รำคำปรับเพิ่มขึ้นไปทดสอบแนวต้ำนเส้น Channel Up trendline ที่แนว 17.2 ซึ่งยังไม่เห็นกำร Reject รำคำ
ที่รุนแรง ดังนั้นเรำยังมองรำคำมีโอกำสไปต่อ โดยมองแนวต้ำน 18.0 เดิม เป็นแนวต้ำนถัดไป ขณะที่แนวรับ
ยังคงอยู่ที่ 16.0  

แนวรับ 16.0 แนวต้ำน  18.0

KT-CHINA-A

หลังตลำดกลับมำเปิดท ำกำรจำกช่วงเทศกำลตรุษจีน เรำยังคงคงมองระดับรำคำปัจจุบันอยู่ในโซนแนวรับที่
ส ำคัญ ซึ่งหำกมีสัญญำณกลับตัวที่โซนนี้ เรำมองมีโอกำสที่จุดนี้จะ Bottom out ค่อนข้ำงสูง และมีอัพไซด์
สูงเช่นกัน โดยในระยะสั้นแนวรับยังอยู่ที่ 7.0 และแนวต้ำนที่ 8.0 และ 8.8

แนวรับ   7.0 แนวต้ำน   8.0
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Fund Picks

TISCOHD-A

ยังคงไม่เห็นแรงซื้อที่โซนแนวรับนี้เท่ำไหร่นัก โดยยังถูกกดดันจำกเส้นค่ำเฉลี่ย SMA50 และมีโอกำสลดลง
กลับไปที่แนวรับส ำคัญที่แนว 18.7 ขณะที่หำกสำมำรถทะลุเส้น SMA50, SMA100 ไปได้ เรำมองแนวต้ำน
ถัดไปที่ 19.7

แนวรับ  18.7 แนวต้ำน 19.7

PR INC IPAL  VNEQ -A

รำคำปรับเพิ่มขึ้นทะลุแนวต้ำน High เก่ำที่ 12.9 พร้อมโมเมนตัมแรงซื้อที่แข็งแกร่ง โดยจะเห็นควำมชันที่
เพิ่มขึ้น ในระยะสั้นเรำจึงมองมีโอกำสไปต่อที่แนว 13.6 ขณะที่ระยะกลำงหำกผ่ำน 13.6 ไปได้ไม่ยำกเรำมองมี
โอกำสกลับไปทดสอบ ATH ได้ไม่ยำก โดยแนวรับเรำมองไว้ที่ 12.5

แนวรับ  12.5 แนวต้ำน  13.6
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Guru Team
วิวัฒน์ เตชะพูลผล หัวหน้าธุรกิจลูกค้าบุคคลและรักษาการหัวหน้าวิเคราะห์ทางเทคนิค
มนชัย มกรานุรักษ์ หัวหน้าส านักวิจัย
อภิชาติ ผู้บรรเจิดกุล (CISA) ผู้อ านวยการอาวุโสสายงานวิเคราะห์เชิงกลยุทธ์
ธนพล บ ารุงพงศ์ นักวิเคราะห์
คมศร ประกอบผล หัวหน้าศูนย์วิเคราะห์เศรษฐกิจและกลยุทธ์
ถิรเดช เต็งวัฒนโชติ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์

บริษัทหลักทรัพย์ ทิสโก้ จ ากัด
www.tiscosec.com

ส านักงานใหญ่
48/8 อาคารทิสโก้ทาวเวอร์ ชั้น 4 ถ.สาทรเหนือ เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500
โทรศัพท์ 0-2633-6000 กด 5 โทรสาร 0-2633-6490, 0-2633-6660
ส านักงานสาขาเชียงใหม่
เลขท่ี 275/4, ชั้น 2 ถ.ช้างเผือก อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 50300
โทรศัพท์ 0-5322-4722 โทรสาร 0-5322-4711
ส านักงานสาขานครปฐม
386, 388 หมู่ 8 ถ.เพชรเกษม ต.พระประโทน อ.เมือง จ.นครปฐม 73000
โทรศัพท์ 0-3414-2000 โทรสาร 0-3425-1676
ส านักงานสาขานครราชสีมา
1936/3 โซนเอ ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง อ.เมือง จ.นครราชสีมา 30000
โทรศัพท์ 0-4425-7752 โทรสาร 0-4425-3752
ส านักงานสาขาอุดรธานี
227/1 ซอยอุดรดุษฎี 3 ถ.อุดรดุษฎี ต.หมากแข้ง อ.เมือง จ.อุดรธานี 41000
โทรศัพท์ 0-4224-6888 โทรสาร 0-4224-5793
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