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Port 1 

Port 2 

Port 3 

 Core PCE สหรัฐฯ เดือน มี.ค. ออกมาเป็นไป

ตามตลาดคาด อย่างไรก็ตามหลังการประกาศ

ตัวเลข Jerome Powell ได้ออกมาเน้นย ้าอีก

ครั้งว่าถึงแม้เงินเฟ้อจะชะลอตัวลง แต่ก็ยังไม่มี

ความจ าเป็นที ่จะต้องรีบร้อนลดดอกเบี ้ยลง

รวมท้ังมีคณะกรรมการบางส่วนออกมาเห็นด้วย

ความเห็นดังกล่าว 

 PMI จีน และสหรัฐฯ ล่าสุดออกมาขยายตัวเกิน

ระดับ 50 จุดอีกครั้ง บ่งบอกถึงแนวโน้มการ

ผลิต และการ Restock สินค้าท่ีกลับมา และช่วย

ลดความกังวลทางด้าน Supply ลงไป ท าให้

แนวโน้ม Recession นั้นลดลงไปมาก

 แนวโน้มความขัดแย้งในภูมิภาคตะวันออกกลาง

มีแนวโน ้มทวีความรุนแรงมากยิ ่งข ึ ้น หลัง

อิสราเอลเข้าโจมตีสถานฑูตอิหร่าน ขณะที่ราคา

ทองค า น ้ามันเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง อาจเป็นการส่ง

สัญญาณความขัดแย้งที่อาจบานปลาย จึงต้อง

จับตาดูสถานการณ์อย่างใกล้ชิด

Index

Return (%)

Return

1W +0.42%

1M +1.34%

3M +3.84%

YTD +3.84%

Return

1W +0.00%

1M +1.38%

3M +3.75%

YTD +3.75%

Return

1W +0.11%

1M +1.04%

3M +0.47%

YTD +0.47%
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Global Insight

สรุป Port จ ำลองประจ ำไตรมำส 1Q24

ส าหรับผลตอบแทนในรอบไตรมาส 1Q24 พอร์ต TISCO VIEW ให้ผลตอบแทนที่ 3.63%, พอร์ต 

Megatrend ให้ผลตอบแทนที่ 3.83% และพอร์ต Conservative ให้ผลตอบแทนที่ 0.15% โดย 2 พอร์ต

แรกให้ผลตอบแทนต ่ากว่าดัชนีชี้วัดเนื่องจากกลุ่มเทคฯ ที่ปรับตัวขึ้นมาแรงตั้งแต่ต้นปี และมีน ้าหนักใน 

MSCI world ที่เป็นตัวหลักในดัชนีชี ้วัดของเราค่อนข้างมาก แต่เราก็มองว่าการกระจายไปหลาย

อุตสาหกรรมและภูมิภาคจะช่วยลดความเสี่ยงหากเกิดเหตุการณ์ไม่คาดคิดได้ ถึงแม้จะให้ผลตอบแทนไม่

สูงเท่าธีมหลัก แต่ก็มี Downside น้อยกว่า ขณะที่ทางด้านพอร์ต Conservative ให้ผลตอบแทนที่

มากกว่าดัชนีชี้วัดโดยตัวที่เพิ่มหลักๆ มาจากก าไรค่าเงิน , ราคาทองค าที่เพิ่มขึ้น และ Bond yield โลกที่

ลดลง

พอร์ตกำรลงทุน ผลตอบแทนเทียบ QoQ ดัชนีชี้วัด

1Q24 (22/03) 1Q23 (22/03)

TISCO VIEW +3.63% +6.07%

MEGATREND +3.83% +8.61%

CONSERVATIVE +0.15% -0.68%
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TISCO VIEW ผลตอบแทนรำยกอง ผลตอบแทนถ่วงน ้ำหนัก

1Q24 (22/03) 1Q24 (22/03)

MCHEVO +5.11% +6.07%

KFGBRAND-A +4.39% +8.61%

TCHCON-A -0.52% -0.68%

KFHEALTH-A +5.57% +0.29%

TISCOWB-A -1.56% -0.15%

PRINCIPAL VNEQ-A +22.61% +2.07%

TUSBOND-A -1.44% -0.37%

KF-INDIA +2.21% +0.24%

TUSFIX-A +6.91% +0.65%

รวม +3.63%
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MEGATREND ผลตอบแทนรำยกอง ผลตอบแทนถ่วงน ้ำหนัก

1Q24 (22/03) 1Q24 (22/03)

KF-INDIA +2.21% +0.35%

KFGBRAND-A +4.39% +67%

TISCOWB-A -1.56% -0.14%

MCHEVO +5.11% +0.45%

KFHEALTH-A +5.57% +0.83%

TCHTECH-A -7.16% -0.66%

TISTECH-A +8.56% +2.77%

รวม +3.63%
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CONSERVATIVE ผลตอบแทนรำยกอง ผลตอบแทนถ่วงน ้ำหนัก

1Q24 (22/03) 1Q24 (22/03)

TGC-INC-A +1.55% +0.31%

K-FIXED-A +0.88% +0.18%

TUSBOND-A -1.44% -0.37%

TISCOSTF +0.39% +0.02%

MPDIVMF -3.70% -0.37%

TISCOWB-A -1.56% -0.14%

K-GOLD-A +3.89% +0.21%

TUSFIX-A +6.91% +0.32%

รวม +0.15%
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ASSET ALLOCATION

TISCO VIEW

• ส าหรับพอร์ต TISCO VIEW เราได้มีการปรับ TUSFIX-A ออกเนื่องจากเรามองว่าค่าเงินดอลลาร์

ขึ้นมาอยู่ในระดับสูงแล้ว ขณะที่จะมีการลดดอกเบี้ยในอนาคต รวมถึงอาจมีการแทรกแทรงค่าเงิน

จาก BOJ ได้หลังค่าเงินเยนอ่อนตัวลงมา และลด TUSBOND-A โดยเพิ่ม TGBOND-A ขึ้นมาใหม่ ซึ่ง

เน้นไปที่ตราสารหนี้ Global เพื่อการกระจายความเสี่ยงที่มากขึ้น และเพิ่มสัดส่วนในตราสารหนียุโรป

ที่มีแนวโน้มลดดอกเบี้ยชัดเจนกว่าทาง FED ส าหรับทางด้านตลาดหุ้น เราได้ลดสัดส่วน TISCOWB-A 

ลงจากความไม่ชัดเจนของแนวโน้มการเติบโตในไทย และคาดการณ์การเติบโตที่ต ่ากว่าประเทศเพื่อน

บ้านค่อนข้างมาก โดยเพิ่มสัดส่วนใน KF-LATAM ที่เน้นลงทุนในละตินอเมริกาจากแนวโน้มการลงทุน

การผลิตจากหลายชาติที่เพิ่มเข้ามาในกลุ่มนี้ และ ASP-DIGIBLOC ตามแนวโน้มการเติบโตของ

Blockchain

MEGATREND

• ส าหรับพอร์ต MEGATREND เราลดสัดส่วน TCHTECH ลง จากแนวโน้ม Trade war ระหว่าง

สหรัฐฯ – จีน ที่ทวีความรุนแรงมากยิ่งขึ้น ซึ่งกระทบต่ออุตสาหกรรมเทคฯ ในจีนเป็นอย่างมาก และ

ลด KFGBRAND-A ลง เพื่อเพิ่ม KFGLOBAL เข้ามาใหม่ ซึ่งเน้นลงทุนในธุรกิจที่มีแนวโน้มการ

เติบโตสูงในระยะยาว และมีปัจจัยพื้นฐานที่แข็งแกร่ง 

CONSERVATIVE

• ส าหรับพอร์ต CONSERVATIVE เราถอด TUSFIX-A, ลดสัดส่วน TISCOWB-A, ลดสัดส่วน

TUSBOND-A ด้วยเหตุผลเช่นเดียวกับ TISCOWB-A และเพิ่ม TGBOND-A เข้ามาใหม่ เพื่อการ

กระจายความเสี่ยงที่มากขึ้น และเพิ่มสัดส่วนในตราสารหนียุโรปที่มีแนวโน้มลดดอกเบี้ยชัดเจนกว่า

ทาง FED เช่นเดียวกับ TISCO VIEW

ASSET ALLOCATION และมุมมองส ำหรับ 2Q24



Fund Comment | As se t  A l l ocat ion  | Fund  H igh l igh t | By  W eek ly

2 – 8 April 2024

Asset Allocation

TISCO VIEW สัดส่วนเดิม เปลี่ยนแปลง สัดส่วนใหม่

MCHEVO 5% 0% 5%

KFGBRAND-A 15% 0% 15%

TCHCON-A 10% 0% 10%

KFHEALTH-A 5% 0% 5%

TISCOWB-A 10% -5% 5%

PRINCIPAL
VNEQ-A

10% 0% 10%

TUSBOND-A 25% -10% 15%

KF-INDIA 10% 0% 10%

TUSFIX-A 10% -10% 0%

รวม 100% 75%

TISCO VIEW สัดส่วนเดิม สัดส่วนใหม่

1Q24 (22/03)

TGBOND-A เพิ่มใหม่ 15%

ASP-DIGIBLOC เพิ่มใหม่ 5%

KF-LATAM เพิ่มใหม่ 5%

TUSFIX ถอดออก 0%
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MEGATREND สัดส่วนเดิม เปลี่ยนแปลง สัดส่วนใหม่

KF-INDIA 15% 0% 15%

KFGBRAND-A 15% -10% 5%

TISCOWB-A 10% 0% 0%

MCHEVO 10% 0% 10%

KFHEALTH-A 15% 0% 15%

TCHTECH-A 10% -5% 5%

TISTECH-A 25% 0% 25%

รวม 100% 85%

MEGATREND สัดส่วนเดิม สัดส่วนใหม่

1Q24 (22/03)

KFGLOBAL-A เพิ่มใหม่ 15%
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CONSERVATIVE สัดส่วนเดิม เปลี่ยนแปลง สัดส่วนใหม่

TGC-INC-A 20% 0% 20%

K-FIXED-A 20% 0% 20%

TUSBOND-A 25% -10% 15%

TISCOSTF 5% +5% 10%

MPDIVMF 10% -5% 5%

TISCOWB-A 10% -5% 5%

K-GOLD-A 5% 0% 5%

TUSFIX-A 5% -5% 0%

รวม 100% 80%

CONSERVATIVE สัดส่วนเดิม สัดส่วนใหม่

TGBOND-A เพิ่มใหม่ 20%

TUSFIX ถอดออก 0%
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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%

 Core PCE สหรัฐฯ เดือน มี.ค. ออกมาเป็นไปตามตลาดคาด อย่างไรก็ตามหลังการ

ประกาศตัวเลข Jerome Powell ได้ออกมาเน้นย ้าอีกครั้งว่าถึงแม้เงินเฟ้อจะชะลอตัว

ลง แต่ก็ยังไม่มีความจ าเป็นที่จะต้องรีบร้อนลดดอกเบี้ยลง รวมทั้งมีคณะกรรมการ

บางส่วนออกมาเห็นด้วยความเห็นดังกล่าว 

 แนะน ำลงทุนในกองทุน KF-INDIA, PRINCIPAL VNEQ-A ตำมแนวโน้มกำร
เติบโตที่สูงในระยะยำว 

● ส าหรับธีม TISCO VIEW จะเน้นการลงทุนไป

ตามสภาะวะตลาด โดยในช่วง 2Q24 ตลาดจะ

อยู่ในช่วงทึ่คาดหวังว่า Fed จะปรับลดดอกเบี้ย

ลงครั้งแรกเมื ่อไหร่ ขณะที่เศรษฐกิจสหรัฐฯ 

ค่อนข้างแข็งแกร่งกว่าที ่คิดไว้มาก รวมทั ้ง

ปัจจัยหลายอย่างที ่ยังหนุนให้เงินเฟ้ออยู่ ใน

ระดับสูง อย่างไรก็ตามเราเริ่มเห็นการผลิตที่

กลับมาฟื ้นตัว ทั ้งฝั ่งสหรัฐฯ และจีน ท าให้ 

Supply เพิ่มขึ้นและลดแรงกดดันจากเงินเฟ้อ

ลง ดังนั้นเรายังมีมุมมองที่ดีต่อภาพเศรษฐกิจ

และตลาดสินทรัพย์เสี่ยง 

● ส าหรับตลาดหุ้น ถึงแม้ตลาดจะปรับขึ้นไปมาก 

แต่ส่วนใหญ่ก็เป็นผลจากหุ้นเทคฯ ไม่กี่ตัวที่เป็น

ตัวขับเคลื่อน เราจึงมองว่ายังมีรูมในการปรับ

ขึ้นต่อส าหรับตลาดที่เหลือโดยรวม

● ส าหรับตลาดตราสารหนี้ ด้วยภาพเศรษฐกิจที่

แข็งแกร่งกว่าที่คิด ท าให้ยังมีความเสี่ยงที่ Fed 

จะเลื ่อนการลดดอกเบี ้ยออกไป และอาจปรับ

ดอกเบี้ยลดลงน้อยกว่าที่คาดในระยะยาว จึง

มองว่ายังมีโอกาสที่ Bond yield อาจปรับตัว

ขึ้นจนกว่าจะเริ่มเห็นความชัดเจน 
*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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TISTECH-A  25%

KFGBRAND-A 15%

KF-INDIA 15%

TISCOWB-A 10%

MCHEVO 10%

KFHEALTH-A 15%

TCHTECH-A 10%

 ล่าสุดจีนประกาศแบนชิป CPU จาก Intel และ AMD ส่งราคาหุ้นกลุ ่ม 

Microprocessor ลดลง ส่งสัญญาณถึงแนวโน้ม Trade war ที่น่าจะพัฒนา

ความเข้มข้นมากขึ้นต่อไป และอาจขยายวงกว้างมากขึ้นในแต่ละอุตสาหกรรม 

ดังนั้น จึงต้องระวังมากขึ้นส าหรับบริษัทที่พึ่งพารายได้จากจีนเยอะ โดยเฉพาะใน

กลุ่มเทคโนโลยี ที่เป็นเป้าหมายยุทธศาสตร์ของทั้ง 2 ประเทศในขณะนี้

 แนะน ำลงทุนในกองทุน KT-CHINA-A ตำม Valuation ที่ไม่แพง และ

รัฐบำลที่น่ำจะมีกำรกระตุ้นเศรษฐกิจมำกข้ึนในปีนี้

● ส าหรับการลงทุน MEGATREND จะเป็นการ
ลงทุนระยะยาว โดยเน้นลงทุนไปในกลุ่มที ่มี
ศักยภาพในการเติบโตสูงในระยะยาว โดยกลุ่ม
หลักที่เราสนใจมีดังนี้

● กลุ่มเทคโนโลยีและนวัตกรรมยังคงเป็นกลุ่ม
หลักที่มีความส าคัญในการขับเคลื่อนสินค้าและ
บริการใหม่ๆ ที ่ตอบสนองต่อความต้องการ
ของผู ้บริโภค โดยเฉพาะในกลุ ่ม AI, EV, 
Semiconductor, Cloud ที่เป็น Megatrend
ที่ยังมีแนวโน้มการเติบโตอีกมาก

● กลุ่มสุขภาพก็ยังคงเป็น Megatrend ตาม
แนวโน้ม Aging Society เป็นกลุ่มที่มีความ
จ าเป็นในการบริโภค ท าให้มีความต้องการที่
แข็งแกร่งโดยตลอด อีกทั ้งการพัฒนาของ
นวัตกรรมการแพทย์ที่ก้าวหน้ามากขึ้น ก็จะท า
ให้อุตสาหกรรมเติบโตไปอย่างต่อเนื่อง

● ส าหรับตลาดอินเดียและเวียดนาม เรามองยังมี
ศ ักยภาพในการเติบโตอีกมาก จากปัจจ ัย 
Trade war ระหว่างสหรัฐ – จีน ท าให้อินเดีย
กลายเป็นพื้นที่ยุทธศาสตร์ที่ฝั่งตะวันตกจะต้อง
ผลักดันให้ก้าวมาเป็นผู้ผลิตรายใหม่ขึ้นมาคาน
กับจีน

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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TISCOSTF 5%

TUSBOND-A 25%

TGCINC-A 20%

K-FIXED-A 20%

MPDIVMF 10%

TISCOWB-A 10%

K-GOLD-A(A) 5%

TUSFIX 5%

 Bond yield ยังคงปรับตัวเพิ่มขึ้นแตะ 4.35% หลังทาง Fed ได้ออกมาระบุว่ายัง
ไม่มีความจ าเป็นที่จะลดดอกเบี้ยลงเร็ว โดยยังรอตัวเลขต่างๆ เพื่อความมั่นใจมาก
ขึ้น

● เรำยังแนะน ำลงทุนในกองทุน TUSBOND-A ที่ลงทุนในพันธบัตรสหรัฐฯ 
ระยะยำว ที ่ให้ผลตอบแทนได้ดีในช่วงดอกเบี ้ยขำลง โดยมองระยะยำว 
แนวโน้มหลักยังคงเป็นดอกเบี้ยขำลง

● ส าหรับแนวโน้มการลงทุนเชิง Conservative

ส าหรับการลงทุนในช่วงปี 2024 หลังผ่านช่วง

พีคของดอกเบี้ยไปแล้ว เข้าสู่ช่วงคงดอกเบี้ย 

และจะเริ่มลดดอกเบี้ยลง เมื่อแนวโน้มเงินเฟ้อ

สามารถกลับสู ่ 2% ได้ โดยคาดว่าจะลด

ดอ ก เ บ ี ้ ย ล ง  3  ค ร ั ้ ง ใ น ป ี น ี ้  จ ึ ง ม อ ง 

Overweight ส าหรับตราสารหนี้สหรัฐฯ แต่ก็

ยังความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่มีแนวโน้มทวี

ความรุนแรง โดยเฉพาะในตะวันออกกลาง ซึ่ง

อาจกระทบกับราคาน ้ามัน และส่งผลต่อเงินเฟ้อ

เหมือนที่เคยเกิดขึ้นใน รัสเซีย - ยูเครน จึง

ต้องระมัดระวังและจับตาดูอย่างใกล้ชิด

● ส าหรับภาพตลาดหุ ้น เรายังคงมองตลาด 

REIT ในประเทศไทยยังมีความต้องการอีกมาก

จากสถาบัน ขณะที่โครงการยังมีไม่เพียงพอ

ขณะที่กลุ่มหุ้นที่มีปัจจัยพื้นฐานแข็งแกร่ง และ

เป็นคีย์หลักในการเติบโตของประเทศเรามอง

กลุ่ม Well-being ที่ประกอบไปด้วยธุรกิจ 7

หมวดหลัก อาทิ เช่น กลุ่มการแพทย์ พาณิชย์ 

การท่องเที ่ยว จะเป็นกลุ ่มที ่สามารถเติบโต

ต่อเนื่องได้ในระยะยาว 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

ASP-D IG IBLOC

ราคาเบรคกรอบไซด์เวย์แคบขึ้นแรงแตะแนวต้านที่ 7.86 และปรับขึ้นมาพักตัวที่ 8.09 ในกรอบแคบ โดยมอง
ราคามีโอกาสไปต่อท่ีแนวต้าน 8.3 ขณะที่แนวรับอยู่ที่ 7.5 ตามเส้นค่าเฉลี่ย SMA25 

แนวรับ 7.5 แนวต้าน 8.3

KT-CHINA-A

ราคายังคงค่อยๆ ปรับขึ้นออกจากโซนแนวรับส าคัญ และก าลังทดสอบแนวต้านแรก ซึ่งเรามองมีโอกาสที่จุด
นี้จะ Bottom out ค่อนข้างสูงหากสามารถทะลุแนว 8.0 ได้ ส าหรับตลาดหุ้นจีนต้องใช้เวลาในการปรับตัว
เนื่องจากที่ผ่านมาค่อนข้าง Underperform มานาน ท าให้ตลาดไม่ค่อยให้สนใจมากนัก ซึ่งก็ถือว่าเป็นโอกาส
ที่ดีในการเข้าสะสม โดยในระยะสั้นแนวรับยังอยู่ที่ 7.0 และแนวต้านที่ 8.0 และ 8.8

แนวรับ   7.0 แนวต้าน   8.0
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Fund Picks

KF- INDIA

หลังราคาพักตัวในช่วงกรอบ 13.5-14.0 มาซักระยะแล้ว เริ่มเห็นแนวโน้มที่ราคาจะกลับมาขึ้นอีกครั้ง หลัง
สามารถยืนในโซนแนวต้านมาได้ระยะหนึ่ง  โดยมองแนวถัดไปที่ 14.5 ขณะที่แนวรับอยู่ที่ 13.5

แนวรับ  13.5 แนวต้าน 14.5

PR INC IPAL  VNEQ -A

โมเมนต ่าเริ่มอ่อนก าลังลงแถวโซน 14.0 แต่ยังมองอาจขึ้นไปได้ถึง 14.3 ก่อนที่จะพักตัว โดยแนวรับเรามอง
ที่ 13.6 ตามเส้นค่าเฉลี่ย SMA25 โดยแนวโน้มหลักยังคงเป็นขาขึ้น

แนวรับ  13.6 แนวต้าน  14.3
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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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