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Executive Summary 
เศรษฐกิจโลกในไตรมาส 1 ที่ผ่านมาสง่สญัญาณชะลอตวัลงโดยเฉพาะอย่างยิ่งกลุม่ประเทศพฒันาแล้วอยา่งสหรัฐที่เศรษฐกิจเข้าสูว่ฏัจกัร

ระยะกลาง (Mid Cycle) เป็นที่เรียบร้อยแล้ว ทัง้นีปั้ญหาราคาน า้มันดิบและราคาสินค้าโภคภัณฑ์ที่ปรับตัวเพิ่มขึน้จากความกังวลของ

สงครามระหวา่งรัสเซียและยเูครนนัน้ได้เข้ามาซ า้เติมปัญหาเงินเฟ้อที่มอียูเ่ดมิและกดดนัให้ธนาคารกลางจ าเป็นต้องใช้มาตรการทางการเงินที่

เข้มงวดมากขึน้ ส าหรับการแพร่ระบาดของ Omicron Variant นัน้ได้ผ่านจุดสงูสดุไปแล้ว หลายๆประเทศเร่ิมทยอยปรับมาตรการในการอยู่

ร่วมกบั COVID-19 ในฐานะโรคประจ าถ่ินและทยอยกลบัมาเปิดประเทศอีกครัง้ 

ส าหรับสภาวะการลงทนุของตลาดหุ้นในไตรมาสที่ 1 มีการปรับฐานใหญ่โดยเฉพาะอย่างยิ่งในตลาดฝ่ังสหรัฐหลงัจาก Fed ได้สง่สญัญาณ

การยตุิ QE และขึน้อตัราดอกเบีย้ที่เร็วขึน้กว่าที่ตลาดคาดก่อนหน้านีม้าก รวมถึงอาจจะเร่ิมการลดขนาดงบดลุ (Quantitative Tightening) 

ในช่วงกลางปีนีเ้พื่อสกดัปัญหาเงินเฟ้อ นอกจากนีส้งครามระหวา่งรัสเซียและยเูครนได้กดดนัให้ราคาสนิค้าโภคภณัฑ์และน า้มนัดิบปรับตวัขึน้

ท าจดุสงูสดุในรอบหลายปี 

ปัจจยัที่ต้องติดตามอย่างใกล้ชิดในระยะข้างหน้าคือ 1. ปัญหาห่วงโซ่อปุทานเกิดสภาวะชะงกังนั (Supply Chain Disruption) จนกดดนัให้

เงินเฟ้อเร่งตวัและอยู่ในระดบัสงู (Cost-Push Inflation) 2. ความสอดคล้องกนัระหว่างการด าเนินนโยบายทางการเงินการคลงัและสภาพ

เศรษฐกิจที่เกิดขึน้จริง 3. การแพร่ระบาดของ COVID-19 กลายพนัธุ์ในอนาคตที่อาจจะเป็นสายพนัธุ์ที่นา่กงัวล 4. ความเสีย่งจากภยัสงคราม

ระหวา่งรัสเซียและยเูครนท่ีท าให้เสถียรภาพทางการเมืองระดบัโลกถกูสัน่คลอนและกระทบตอ่ภาพการเติบโตเศรษฐกิจ 

การบริหารความเสีย่ง (Risk Management Mode) ทา่มกลางสภาวะความไมแ่นน่อนจึงเป็นสิง่ส าคญัที่สดุและไมค่วรที่จะกลวัการลงทนุมาก

ไป (Too Bearish) ทัง้นีด้้วยตวัเลอืกการลงทนุท่ีจ ากดัในสภาวะปัจจบุันการลงทนุในหุ้นยงัคงเป็นตวัเลอืกที่นา่สนใจในช่วงที่สภาวะเงินเฟ้ออยู่

ในระดบัสงูเนื่องจากสามารถสง่ผ่านต้นทนุที่สงูขึน้ไปในรูปแบบของราคาสินค้าหรือบริการที่สงูขึน้ได้บางสว่นท าให้การลงทนุในหุ้นสามารถ

ป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราเงินเฟ้อได้ด้วยเช่นกนั (Inflation Hedged) อย่างไรก็ดี ต้องอาศยัการคดัสรร (Selection) และ การกระจายการ

ลงทนุ (Diversification) ไปยงัสินทรัพย์อื่นๆ ควบคู่กนัไปด้วย โดยเราแนะน าให้ถือเงินสดและทองค าเพิ่มขึน้เล็กน้อย และ ปรับน า้หนกัการ

ลงทนุในหุ้นกลุม่ประเทศพฒันาแล้วลงและกระจายการลงทนุออกไปยงัหุ้นกลุ่มประเทศในฝ่ังเอเชียที่มี Valuation ที่น่าสนใจและมี Upside 

จากการเปิดประเทศเพื่อลดความผนัผวน 

โดยเราแนะน าให้ถือเงินสดและทองค าเพิ่มขึน้เล็กน้อย และ ปรับน า้หนกัการลงทนุในหุ้นกลุม่ประเทศพฒันาแล้วลงและกระจายการลงทุน

ออกไปยงัหุ้นกลุม่ประเทศในฝ่ังเอเชียที่มี Valuation ที่นา่สนใจและมี Upside จากการเปิดประเทศเพื่อลดความผนัผวน โดยแนะน าการลงทนุ

ในธีมที่เก่ียวข้องกับ ESG เพื่อเป็น Core Portfolio รวมถึงการลงทุนแบบ Tactical Call ใน 3 กลุ่มคือ 1) การลงทุนในกลุ่ม Healthcare ใน

ตลาดที่พฒันาแล้ว เนื่องจาก มีลกัษณะทนทานต่อวัฏจกัรเศรษฐกิจ (Defensive Play) ที่จะสามารถลดความผันผวนได้ดีในช่วงที่เศรษฐกิจ

เข้าสู ่Mid Cycle 2) การลงทนุในประเทศจีนท่ี Valuation ณ ปัจจุบนั ได้ซึมซบัข่าวร้ายไปมากแล้ว และเร่ิมเห็นการเปลี่ยนแปลงแนวนโยบาย

จากภาครัฐที่สนบัสนนุตลาดมากขึน้และคาดวา่ตลาดจีนจะมี Sentiment ที่ดีขึน้ 3) การลงทนุในตลาดที่ยงัมี Upside จากการเปิดประเทศใน

ระยะข้างหน้าอยา่งตลาดหุ้นของกลุม่ประเทศในฝ่ังเอเชียอยา่งเวียดนามและญ่ีปุ่ น 
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สถานการณ์การแพร่ระบาด COVID-19 ทั่วโลกและอัตราการฉีดวัคซีน 
อัตราการติดเชือ้ใหม่และอัตราการผู้เสียชีวิตของประเทศต่างๆ (ต่อประชากร 1 ล้านคน) 

 

ท่ีมา : www.ourworldindata.org ณ วนัท่ี 16 มีนาคม 2022 

สถานการณ์การแพร่ระบาดของ Omicron Variant ในสหรัฐและภมูิภาคยโุรปมีแนวโน้มดีขึน้และผ่านจดุสงูสดุไปในช่วงเดือนมกราคม ท าให้

สามารถกลบัมาเปิดประเทศและผ่อนปรนมาตรการและใช้ชีวิตได้เกือบปกติแม้ว่าจ านวนเคสยงัคงอยู่ในระดบัสงูแต่อตัราการเสียชีวิตนัน้

ลดลงเป็นอยา่งมากอนัเป็นผลมาจากการฉีดวคัซีนและยาต้านเพื่อรักษาที่มีประสทิธิภาพสงูขึน้ ทัง้นีม้ีหลายๆประเทศที่เร่ิมใช้มาตรการในการ

อยูร่่วมกบั COVID-19 ในฐานะโรคประจ าถ่ิน เช่น ประเทศในแถบภมูิภาคสแกนดิเนเวียอยา่งสวีเดน นอร์เวย์ และ เดนมาร์ก ได้มีการประกาศ

ให้การแพร่ระบาดของ COVID-19 ไมไ่ด้เป็นภยัร้ายแรงตอ่สงัคมอีกตอ่ไป ส าหรับในฝ่ังเอเชียนัน้สถานการณ์ยงัเปราะบางหลายๆประเทศยงัมี

อตัราการติดเชือ้ในระดบัสงูทัง้ประเทศในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้รวมถึงฮ่องกง จีน และ เกาหลีใต้ อย่างไรก็ดีมาตรการในการจดัการนัน้

แตกต่างกันไปยกตวัอย่างเช่นในประเทศจีนและฮ่องกงที่ยงัคงใช้มาตรการ Zero COVID ซึ่งเข้มงวดและสร้างผลกระทบต่อภาคธุรกิจใน

ขณะที่กลุม่ประเทศอาเซียนอย่างไทย หรือ เวียดนามนัน้เลือกแนวทางในการอยู่ร่วมกบั COVID-19 ด้วยเหตผุลจากความเหนื่อยล้าในการ

ด าเนินนโนบายที่เข้มงวด (Policy Fatigue) และต้นทนุทางเศรษฐกิจเร่ิมจ ากดัแล้ว 

ทัง้นีเ้รามองว่าตลาดจะให้น า้หนกัเร่ืองการแพร่รบาดของ COVID-19 น้อยลงเร่ือยๆ เนื่องจากในปัจจุบนัการฉีดวคัซีน Booster และยาต้าน 

COVID-19 ที่ช่ือว่า Paxlovid ของ Pfizer ที่มีประสิทธิภาพในการรักษาที่สงูสามารถช่วยบรรเทาภาระของระบบสาธารณะสขุได้ นอกจากนี ้

Paxlovid ยงัมีวิธีการยบัยัง้การแพร่เชือ้ด้วยวิธีที่แตกต่างจากวคัซีนโดยไม่ได้ค านึงถึงต าแหน่งโปรตีนหนามของไวรัสที่เปลี่ยนแปลงไปท าให้

รองรับการรักษาไวรัสกลายพนัธุ์ในอนาคตได้ ด้วยการเข้าถึงการฉีดวคัซีนและบริการทางการแพทย์ที่แตกตา่งกนัท าให้ในอนาคตอาจจะมีการ
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กลายพนัธุ์ของไวรัสสายพนัธุ์ใหม่ๆ เกิดขึน้ได้อีก คาดว่าในอนาคตประเทศตา่งๆจะปรับมาตรการให้อยู่ร่วมกบั COVID-19 โดยไม่กระทบต่อ

เศรษฐกิจในภาพรวมในบริบทของโรคประจ าถ่ิน (Endemic) ที่จ ากดัวงอยูใ่นเฉพาะพืน้ท่ีและมีอตัราการป่วยที่คงที่ สามารถคาดการณ์ได้ 

 

สัดส่วนแสดงอัตราการฉีดวัคซีนของประเทศต่างๆทั่วโลกเทยีบกับจ านวนประชากร 

 

ท่ีมา : www.ourworldindata.org ณ วนัท่ี 16 มีนาคม 2022 
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ปัญหาห่วงโซ่อุปทานเกิดภาวะชะงักงันและอัตราเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูง 
อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป (เส้นสีน า้เงิน) และอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน (เส้นสีม่วง) ของสหรัฐ (YoY)

 
ท่ีมา : U.S. Bureau of Labor Statistics February 2022 

อตัราเงินเฟ้อในไตรมาสที่ 1 ยงัคงเร่งตวัแรงอยา่งตอ่เนื่องและท าจุดสงูสดุที่ +7.9% YoY ในเดือนกุมภาพนัธ์สงูที่สดุในรอบเกือบ 40 ปี ทัง้นี ้

เมื่อพิจารณาอตัราเงินเฟ้อในชดุตวัเลขเทียบเดือนตอ่เดือน พบวา่มีแนวโน้มปรับตวัขึน้อยา่งตอ่เนื่องเช่นเดียวกนั จากเดือนธนัวาคมที่ +0.6% 

มาอยู่ที่ +0.6% และ +0.5% MoM ในเดือนมกราคม และ กุมภาพนัธ์ ตามล าดบั โดยจุดที่น่าสงัเกตคุือปัจจยัที่ท าให้เงินเฟ้อเร่งตวัในรอบนี ้

ไมไ่ด้เกิดเฉพาะกลุม่ใดกลุม่หนึง่เป็นพิเศษแตเ่กิดจากเกือบทกุกลุม่ไมว่า่จะเป็นราคาอาหาร พลงังาน รวมถึงราคาสนิค้าและบริการอื่นๆ ทัง้รถ

มือ 1 รถมือ 2 กลุม่ยาเวชภณัฑ์ และราคาที่อยูอ่าศยัและคา่เช่า ด้วยเช่นกนั ซึง่เรามองวา่หนึง่ในสาเหตหุลกัที่ส าคญัคือต้นทนุภาคการผลิตที่

สงูขึน้จากปัญหา Supply Chain Disruption เร่ิมส่งผ่านมาในรูปแบบของราคาสินค้าและบริการที่เพิ่มสงูขึน้  (Cost Push Inflation) เป็นที่

เรียบร้อย นอกจากนีเ้รายงัมองวา่ผลของราคาพลงังานและราคาวตัถดุิบพืน้ฐานท่ีปรับตวัขึน้ในช่วงที่เกิดความตงึเครียดระหวา่งรัสเซียยเูครน

จะเร่ิมสะท้อนในชดุตวัเลขในไตรมาสที่ 2 และประเมินวา่ต้องใช้ระยะเวลาที่นานขึน้กวา่ที่เงินเฟ้อจะผา่นจดุสงูสดุในช่วงคร่ึงปีหลงั 
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ดัชนีชีว้ัดความตึงตัวของภาคการผลิตทั่วโลก (Global Supply Chain ที่จัดท าโดย Federal Reserve Bank of New York) 

ท่ีมา : Bloomberg มีนาคม 2022, Federal Reserve Bank of New York 

ทัง้นีแ้ม้วา่ปัญหา Supply Chain Disruption ดเูหมือนจะเร่ิมคลีค่ลายไปในทิศทางที่ดีขึน้สะท้อนจากตวัเลข Global Supply Chain Pressure 

Index นัน้ผา่นจดุสงูสดุไปเมื่อปลายปีที่แล้ว (ทัง้นี ้Global Supply Chain Pressure Index นัน้ค านวณมาจากตวัแปรในภาคการผลติที่ส าคญั

เกือบ 30 ตวัแปร เช่น ต้นทนุในการขนสง่ระหว่างประเทศทัง้ทางบก ทางน า้ และ ทางอากาศประเทศใน Logistics Hub ใหญ่ๆอย่างสหรัฐ 

เอเชีย และฝ่ังยโุรปเพื่อสะท้อนภาพ Supply Chain ที่ครบถ้วน) อยา่งไรก็ดีการแพร่ระบาดของ Omicron Variant ในจีนโดยเฉพาะอยา่งยิ่งใน

เขตพืน้ที่เศรษฐกิจและฐานการผลิตที่ส าคญัอย่างเชินเจิน้รวมถึงเมืองใหญ่ๆอื่นในมณฑลกวางตุ้ง ท าให้รัฐบาลจีนที่ยงัคงด าเนินนโยบาย

จัดการแพร่ระบาดแบบเข้มงวด (Zero COVID Policy) ได้มีการประกาศ Lockdown พืน้ที่ดงักล่าวและอาจจะส่งผลท าให้ปัญหา Supply 

Chain Disruption กลบัมาเร่งตวัอีกครัง้ก็เป็นได้ 
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ทิศทางการด าเนินนโยบายทางการเงนิที่เข้มงวดมากขึ้นเพื่อควบคุมเงินเฟ้อ 
มุมมองอัตราดอกเบีย้นโยบายจากคณะกรรมการทางเงนิสหรัฐ (FOMC’s Dot Plot) ในการประชุมครัง้ล่าสุด (15 - 16 มีนาคม 2022)

ท่ีมา : Bloomberg ณ วนัท่ี 16 มีนาคม 2022 

ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ได้สง่สญัญาณการขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายที่เร็วกวา่ที่คาดการณ์โดยมองเป้าหมายการขึน้ดอกเบีย้นโยบาย 6 

ครัง้ ตลอดปีนีน้ีสู้ร่ะดบั 1.75-2.00% ณ สิน้ปี 2022 และ 2.75-3.00% ส าหรับปี 2023 – 2024 ซึ่งสงูกว่าภาพดอกเบีย้นโยบายระยะยาวที่ 

2.50% ชีใ้ห้เห็นวา่ Fed มีมมุมองที่เข้มงวดมากขึน้กวา่การประชมุรอบท่ีแล้วโดยเฉพาะอยา่งยิ่งมมุมอง Dot Plot ในปี 2022 ท่ีปรับตวัเพิ่มขึน้

ถึง 1.0% ด้วยเหตุผลเพื่อควบคุมอตัราเงินเฟ้อที่อยู่ในระดบัสงูผสานกับภาคการจ้างงานที่เข้าสู่สภาวะปกติอตัราการว่างงานลดลงเหลือ 

3.8% ในเดือนกุมภาพนัธ์ ต ่าสดุนบัตัง้แต่เกิดการแพร่ระบาด นอกจากนีย้งัได้ปรับมมุมองอตัราเงินเฟ้อ ณ สิน้ปี 2022 ท่ี 4.1% เพิ่มขึน้จาก 

2.7% ในครัง้ที่แล้ว ก่อนปรับตวัลงสูร่ะดบัปกติในปี 2023-2024 จาก Base Effect ที่น้อยลง สว่นมมุมองเศรษฐกิจนัน้ Fed ได้ปรับคาดการณ์ 

GDP ของสหรัฐลงจาก 4.0% สู่ 2.8% อันเป็นผลมาจากปัจจัยเงินเฟ้อและภัยสงครามระหว่าง รัสเซียและยูเครน แต่อย่างไรก็ดีมองว่า

เศรษฐกิจสหรัฐจะยงัคงเติบโตได้แข็งแกร่งและยงัไม่เห็นสญัญาณของ  Recession ในปีนี ้รวมถึงประเด็นการลดขนาดงบดลุ (Quantitative 

Tightening : QT) ที่คณะกรรมการได้มีการหารือกนับ้างแล้วซึ่งจะใช้รูปแบบและความเร็วในการลดขนาดงบดลุใกล้เคียงกบัที่เคยท าในอดีต 

โดยจะเปิดเผยให้เห็นถึงรายละเอียดในบนัทกึการประชมุ (Fed Minutes) อีกครัง้หนึง่ 
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มุมมองเศรษฐกิจ 

เศรษฐกิจในประเทศเศรษฐกิจหลักชะลอตัวลงอย่างชัดเจนท่ามกลางปัจจัยกดดันทั้งเงินเฟ้อและภัยสงคราม

ท่ีมา : UOBAM, Bloomberg ณ วนัท่ี 15 มีนาคม 2022 

เศรษฐกิจสหรัฐในไตรมาสที่ 2/2022 มีแนวโน้มชะลอตวัลงเป็นปัญหามาจากเงินเฟ้อที่ยงัคงเร่งตวัสงู เนื่องจากปัญหาหว่งโซอ่ปุทานเกิดภาวะ

ชะงกังนั (Supply Chain Disruption) ที่ยงัคงอยู่ รวมถึงการแพร่ระบาดของ Omicron Variant ในช่วงต้นปีที่สร้างผลกระทบต่อกิจกรรมทาง

เศรษฐกิจอยู่พอสมควร นอกจากนีด้้วยสภาวะเงินเฟ้อที่อยู่ระดบัสงูรวมถึงภาคการจ้างงานที่เข้าใกล้สภาวะปกติท าให้ Fed จ าเป็นต้องใช้

มาตรการทางการเงินที่เข้มงวดมากขึน้โดยปัจจุบนัตลาดได้ Priced-In การขึน้อตัราดอกเบีย้อย่างน้อย 5-7 ครัง้ในปีนี ้ซึ่งสอดคล้องกบัถ้อย

แถลงจากการประชุม Fed รอบเดือนมีนาคมที่ผ่านมา ท่ี Fed ได้ส่งสญัญาณการขึน้ดอกเบีย้ 7 ครัง้ในปี 2022 เพื่อควบคุมเงินเฟ้อและที่

ส าคญัคือการลดขนาดงบดลุ (Balance Sheet) ที่ยงัไมเ่ร่ิมท าในการประชมุครัง้นีแ้ละจะเร่ิมท าในระยะข้างหน้า ท าให้ตลาดคลายความกงัวล

เร่ืองนโยบายการเงินได้พอสมควรจากความชดัเจนที่มากขึน้ ทัง้นีน้กัวิเคราะห์มีการปรับคาดการณ์ GDP ในปี 2022 และ 2023 ลงเล็กน้อย

จากไตรมาสก่อนหน้าสูร่ะดบั +3.6% และ 2.4% ตามล าดบั 

ส าหรับยโุรป โมเมนตมัในการฟืน้ตวัเศรษฐกิจท าได้ดีในช่วงเดือนมกราคมหลงัจากการแพร่ระบาดของ Omicron Variant ที่ผ่านจุดสงูสดุไป

แล้วหลายๆ ประเทศในสหภาพยโุรปเร่ิมคลายล๊อกมาตรการและใช้ชีวิตร่วมกับ COVID-19 ในฐานะโรคประจ าถ่ินรวมถึงการใช้ Vaccine 

Passport ที่ช่วยสง่เสริมการเดินทางระหวา่งกนัในภมูิภาค อย่างไรก็ตาม ประเด็นความเสี่ยงก็มีมากเช่นเดียวกนัโดยเฉพาะอยา่งยิ่งสงคราม

ระหว่างรัสเซียและยเูครนที่สง่ผลกระทบโดยตรงต่อสหภาพยโุรปที่ต้องแบกรับต้นทนุพลงังานที่สงูขึน้และซ า้เติมปัญหาเงินเฟ้อที่อยูร่ะดบัสงู

อยู่แล้ว ซึ่งสอดคล้องจากการประชมุ ECB ในรอบลา่สดุเมื่อเดือนมีนาคมที่มีการปรับคาดการณ์เงินเฟ้อในปี 2022 สูร่ะดบั 5.1% จาก 3.2% 

และสง่สญัญาณยตุิ QE ในไตรมาสที่ 3 ซึ่งเร็วกกวา่ที่คาดการณ์มาก่อนหน้านี ้รวมถึงมีความเป็นไปได้สงูที่จะขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายครัง้
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แรกได้ในเดือน ตุลาคม โดยคาดการณ์ GDP ในปี 2022 และ 2023 ปรับตวัลดลงเล็กน้อยจากไตรมาสที่แล้วสู่ระดบั +3.5% และ +2.5% 

ตามล าดบั 

สว่นประเทศญ่ีปุ่ นนัน้ต้องเผชิญกบัการแพร่ระบาดของ Omicron Variant มาตัง้แตช่่วงต้นปีและขึน้ไปท าจดุสงูสดุในช่วงต้นเดือน กมุภาพนัธ์ 

ท าให้มาตรการเปิดประเทศและกระตุ้นการบริโภคในประเทศอยา่ง Go To Travel & Eat ถกูเลือ่นออกไป ในขณะที่เงินเฟ้อที่ปรับตวัเพิ่มสงูขึน้

ทัว่โลกนัน้อาจจะมีผลลพัธ์ที่แตกตา่งในประเทศญ่ีปุ่ นด้วยโครงสร้างประชากรเป็นลกัษณะแบบสงัคมผู้สงูอาย ุท าให้เงินเฟ้ออยูใ่นระดบัต ่ามา

นานและสง่ผลกระทบตอ่ญ่ีปุ่ นอยา่งจ ากดัท าให้ธนาคารกลางญ่ีปุ่ นมีความยืดหยุน่ในการด าเนินนโยบายทางการเงินท่ีมากกวา่ธนาคารกลาง

ของประเทศชัน้น าอื่นๆ นอกจากนีย้งัมองว่าเศรษฐกิจจะค่อยๆฟืน้ตวัดีขึน้จากมาตรการในการเปิดประเทศในช่วงคร่ึงปีหลงัและมาตรการ

กระตุ้นเศรษฐกิจชดุใหมจ่ากรัฐบาล โดยคาดการณ์ GDP ในปี 2022 และ 2023 อยูท่ี่ +2.7% และ +1.7% ตามล าดบัทรงตวัเมื่อเทียบกบัไตร

มาสที่แล้ว 

ส าหรับประเทศจีนนัน้ชะลอตวัลงอย่างต่อเนื่องเป็นผลมาจากมาตรการ Zero Covid จากภาครัฐท าให้จ าเป็นต้องมีการ Lockdown อยู่เป็น

ระยะๆซึ่งสง่ผลโดยตรงต่อภาคธุรกิจ รวมถึงประเด็นการผิดนดัช าระหนีข้องบริษัทผู้ พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ที่ยงัคงมีมาอย่างต่อเนื่อง ราคา

บ้านปรับตวัลดลงอย่างต่อเนื่อง ด้วยปัจจยัเหลา่นีน้กัวิเคราะห์จึงได้มีการปรับลด GDP ของจีนในปี 2022 และ 2023 สูร่ะดบั +5.2% และ 

+5.2% ตามล าดบั ซึ่งสอดคล้องและใกล้เคียงกบัการประชมุสภาจีนประจ าปีที่เพิ่งจบลงไปในเดือนมีนาคมซึง่มีการตัง้เป้า GDP ของจีนในปี 

2022 ท่ี +5.5% 
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ปัจจัยเสี่ยงทีต่้องติดตาม 
ความเสีย่งที่อาจจะกระทบตอ่การเติบโตทางเศรษฐกิจรวมถึงตลาดทนุท่ีเราต้องติดตามอยา่งใกล้ชิดในระยะ 3 – 6 เดือน ข้างหน้ามีดงันี ้

1. ปัญหาห่วงโซ่อุปทานเกิดสภาวะชะงักงัน (Supply Chain Disruption) อันเป็นผลมาจากความไม่สมดุลกันระหว่างอุปสงค์และ

อปุทานท าให้ต้นทนุการผลิตที่พุง่สงูขึน้จนกดดนัให้เงินเฟ้อเร่งตวัและอยูใ่นระดบัสงู (Cost-Push Inflation) ซึ่งโดยปกติแล้วเงินเฟ้อ

มีแนวโน้มปรับตวัลดลงสู่สภาวะปกติได้ตามภาพอปุสงค์อุปทานที่กลบัเข้าสู่จุดสมดลุ อย่างไรก็ดีค าถามที่ส าคญัคือต้องใช้ระยะ

เวลานานเทา่ไรกวา่ที่อตัราเงินเฟ้อจะกลบัไปสูส่ภาวะปกติ 

2. ความสอดคล้องกนัระหวา่งการด าเนินนโยบายทางการเงินการคลงัและสภาพเศรษฐกิจที่เกิดขึน้จริง ทัง้นีใ้นปัจจบุนับรรดาธนาคาร

ในสหรัฐ (Fed) และ ธนาคารกลางยุโรป (ECB) ได้ด าเนินนโยบายการเงินที่เข้มงวดขึน้ เช่น การยุติการเข้าซือ้สินทรัพย์ (QE 

Tapering) และปรับการขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายที่เร็วขึน้รวมถึงการลดขนาดงบดลุ (Quantitative Tightening) ในระยะถดัไป ซึ่ง

หากด าเนินการเร็วเกินไปก็จะกระทบต่อความเช่ือมัน่ตอ่ผู้บริโภคแตห่ากช้าเกินไปก็อาจจะน าไปสูส่ภาวะเงินเฟ้อที่เร่งตวัสงูจนยาก

ตอ่การควบคมุและท าให้เศรษฐกิขถดถอยเข้าสูส่ภาวะ Recession ได้ 

3. การแพร่ระบาดของ COVID-19 กลายพนัธุ์ใหม่ๆ ในอนาคตจนเป็นสายพนัธุ์ที่น่ากงัวล ที่มีอตัราการแพร่ระบาดและความรุนแรงที่

มากขึน้จนสง่ผลกระทบตอ่แผนการเปิดประเทศและการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจได้ 

4. ความเสี่ยงจากภยัสงครามระหวา่งรัสเซียและยเูครนที่ท าให้เสถียรภาพทางการเมืองระดบัโลกถกูสัน่คลอนและกระทบต่อภาพการ

เติบโตเศรษฐกิจหากยงัคงมีการยกระดบัการเผชิญหน้าและโต้ตอบกนัอยา่งตอ่เนื่องและเป็นการยากที่จะท าให้เสถียรภาพการเมือง

ระดบัโลกกลบัสูจ่ดุเดิมได้ 
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มุมมองการลงทุนตราสารหนี ้
ในประเทศ 

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทยปรับตวัเพิ่มขึน้โดยมลีกัษณะชนัมากขึน้ (Bear Steepening) โดยอตัราผลตอบแทนระยะสัน้ช่วงอาย ุ0-

2 ปีเคลื่อนไหวอยู่ในกรอบระหว่าง 0.60% - 0.80% ใกล้เคียงกับอตัราดอกเบีย้นโยบายโดยปรับขึน้เล็กน้อยเมื่อเทียบกับไตรมาส 4 ที่อยู่

ในช่วง 0.50% - 0.70% ในขณะที่อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทย อาย ุ10 ปี ปรับตวัเพิ่มขึน้อยา่งมีนยัส าคญัสูร่ะดบั 2.25% - 2.50% 

เป็นผลมาจากปัจจยัเงินเฟ้อที่ยงัคงเร่งตวัทัว่โลกและท าให้ธนาคารกลางหลกัจ าเป็นต้องกลบัมาด าเนินนโยบายทางการเงินที่เข้มงวดเร็วและ

ถอนสภาพคล่อง (QT) เร็วกว่าที่คาดไว้ ทัง้นีเ้รามองว่าระยะ 3-6 เดือนข้างหน้าอัตราผลตอบแทนพันธบตัรไทยจะมีลกัษณะชันมากขึน้ 

(Steepening) ได้อีกโดยผลตอบแทนระยะสัน้มีแนวโน้มทรงตวัตามทิศทางการด าเนินดอกเบีย้นโยบายที่มีแนวโน้มคงระดบัที่ 0.50% ต่อไป

เพื่อสนบัสนนุการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจที่ยงัเปราะบางและยงัไมส่ามารถกลบัไปขึน้อตัราดอกเบีย้ได้เร็วๆนี ้ในขณะท่ีอตัราผลตอบแทน 10 ปี มี

แนวโน้มปรับขึน้ได้ ตามอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาล 10 ปีของทางสหรัฐที่มีแนวโน้มปรับตวัสงูขึน้จากทิศทางการด าเนินนโยบายทาง

การเงินท่ีเข้มงวดขึน้ของ Fed รวมถึงระดบัเงินเฟ้อที่ยงัคงเร่งตวัสงูจนกวา่เงินเฟ้อจะผา่นจดุสงูสดุในไตรมาส 2-3 

ต่างประเทศ 

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐเปลีย่นแปลงในลกัษณะ Bear Flattening อยา่งตอ่เนื่องในไตรมาส 1 โดยอตัราผลตอบแทนระยะสัน้

อายุ 2 ปีปรับตวัขึน้แรงสู่ระดับ 2.00%-2.25% สะท้อนตลาด Priced-In การขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายที่เร็วขึน้ของ Fed โดยมองว่า Fed 

อาจจะขึน้ดอกเบีย้ในปี 2022 ได้ 6-7 ครัง้มากกว่าเมื่อตอนสิน้ปีที่แล้วที่มองว่าอาจจะขึน้ได้เพียง 2-3 ครัง้ ในขณะที่อัตราผลตอบแทน

พนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐรุ่นอาย ุ10 ปี นัน้ค่อนข้างผนัผวนโดยปรับตวัลดลงสูร่ะดบั 1.60% - 1.70% ในช่วงเดือนกมุภาพนัธ์ตามภาพ Risk-Off 

Flow เข้าสูส่ินทรัพย์ปลอดภยัเป็นผลมาจากความตงึเครียดของสงครามระหว่างรัสเซียและยเูครนก่อนที่จะปรับตวัขึน้ไปอยูใ่นกรอบ 2.00%-

2.25% ในช่วงเดือนมีนาคมหลงัสงครามเร่ิมดคูลี่คลายไปในทิศทางสนัติวิธีมากขึน้รวมถึงเงินเฟ้อที่ยงัคงเร่งตวัแรงอยู่ ทัง้นีเ้รามองว่าอตัรา

พนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐอาย ุ10 ปี จะปรับตวัเพิ่มขึน้สู่ระดบั 2.50% – 2.75% ในไตรมาสหน้า โดยเงินเฟ้อที่ยงัคงเร่งตวัสงูและการลดขนาด

สนิทรัพย์ของ Fed จะเป็นปัจจยักดดนัให้อตัราพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐ 10 ปีเพิ่มสงูขึน้ อยา่งไรก็ตามต้องจบัตาและให้ความส าคญัตอ่ปัจจยัเงิน

เฟ้อที่อาจจะสง่ผลตอ่คาดการณ์การเติบโตเศรษฐกิจในระยะข้างหน้าจนอาจจะเกิดภาพ Inverted Yield Curve ให้เห็นกนัอีกครัง้หนึง่ 

ในสว่นของตลาดตราสารหนีภ้าคเอกชนกลุม่ Investment Grade เรายงัคงน า้หนกัลงที่ระดบั Slightly Underweight เนื่องจากสภาวะเงินเฟ้อ

ที่ยงัเร่งตวัอยูใ่นระดบัสงูจนกดดนัอตัราดอกเบีย้ที่แท้จริงอยูใ่นระดบัต ่ามากท าให้ความนา่สนใจในการลงทนุลดน้อยลง ประกอบเมื่อพิจารณา

อายตุราสารเฉลีย่ (Duration) ในเชิงเปรียบเทียบกบัตราสารหนีภ้าคเอกชนกลุม่ High Yield พบวา่กลุม่ที่เป็น Investment Grade มี Duration 

ที่ยาวกว่าเกือบ 2 เท่า ดงันัน้จึงมีความเสี่ยงที่จะได้รับผลกระทบจากการขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายที่มากกว่ากลุม่ High Yield ส าหรับการ

ลงทุนในตราสารหนีภ้าคเอกชนกลุ่ม High Yield นัน้ยังคงเผชิญกับแรงกดดันจากปัญหาการผิดนัดช าระหนีข้องบรรดาผู้ พัฒนา

อสงัหาริมทรัพย์ในจีนอย่างต่อเนื่อง อย่างไรก็ตามทา่ที่จากฝ่ังรัฐบาลเร่ิมผ่อนปรนมากขึน้กวา่ก่อนหน้านี ้ในขณะที่ในฝ่ังประเทศพฒันาแล้ว

อย่างสหรัฐถือว่ายงัมีโมเมนตมัที่ดีสอดคล้องไปกบัภาพเศรษฐกิจที่แม้วา่จะชะลอตวัลงแต่ยงัสามารถเติบโตได้ดีและคงมมุมองจากที่ระดบั 

Neutral เนื่องจาก Spread รวมถึงอตัราดอกเบีย้ที่แท้จริงยงัถือวา่อยูใ่นระดบัท่ีนา่สนใจกวา่กลุม่ Investment Grade 
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ทัง้นีส้ าหรับการลงทนุในตราสารหนีอ้าจจะต้องเพิ่มความระมดัระวงัมากขึน้และอาศยัการคดัสรรตราสารที่มากขึน้ (Selection) โดยเฉพาะ

อยา่งยิ่งด้าน ESG เพื่อคดักรองบริษัทท่ีมีคณุภาพและช่วยลดความผนัผวนและ Downside จากการลงทนุ นอกจากนีใ้ห้จบัตาดคูวามชดัเจน

ในเร่ืองการด าเนินนโยบายทางการเงินซึง่ในปัจจบุนัได้ Priced-In การขึน้ดอกเบีย้ไปมากพอสมควรแล้วและตลาดจะให้ความส าคญัเร่ืองการ

ลดขนาดสินทรัพย์ (Quantitative Tightening) ในระยะถัดไป หากตลาดเร่ิม Priced-In ตอบรับความชดัเจนในเร่ืองดงักล่าวแล้วก็จะท าให้

ความสนใจในกลุม่ Treasury และ Investment Grade กลบัมานา่สนใจมากกวา่ High Yield อีกครัง้ 

มุมมองการลงทุนตราสารทุน 
ในประเทศ 

ดัชนี SET ในไตรมาส 1 เคลื่อนไหวในกรอบ 1,620 – 1,720 จุด โดยปรับตัวขึน้สู่ระดบั 1,700 จุด ในช่วงกลางเดือนกุมภาพนัธ์ก่อนที่จะ

ปรับตวัลดลงหลงัจากความตึงเครียดของสงครามระหว่างรัสเซียและยเูครน โดยดชันี SET ปิดไตรมาสที่ระดบั 1,695 จุด ทัง้นีใ้นไตรมาส 4 

ดัชนี SET ท าผลตอบแทนได้ +2.27% สูงกว่าดชันี MSCI ACWI ที่ปรับตัวลดลง -5.73% และ ดีกว่าดชันี MSCI AC Asia ex. Japan ที่ให้

ผลตอบแทนอยู่ที่ -6.56% โดยกลุม่ที่ปรับตวัได้โดดเด่น คือ Healthcare, ICT, และ Tourism ในขณะที่กลุม่ Construction และ Finance นัน้

มีผลการด าเนินงานท่ี Laggard กวา่กลุม่อื่นๆ ส าหรับในช่วงไตรมาส 1 ที่ผา่นมา คาดการณ์ก าไรของดชันี SET ในปี 2022 คอ่นข้างทรงตวัใน

ระดบั 85-86 บาทตอ่หุ้น โดย ณ วนัท่ี 28 มีนาคม 2022 คาดการณ์ EPS ในปี 2022 ของดชันี SET อยูท่ี่ 95.19 บาทตอ่หุ้น โดยเทรดบนระดบั 

12 M Forward P/E ที่ 17.0 เท่าซึ่งสงูกวา่คา่เฉลี่ยในอดีตพอสมควร ทัง้นีเ้รามองวา่ทิศทางของดชันี SET ในช่วง ไตรมาสหน้ายงัคงทรงตวัใน

กรอบ 1,600 – 1,700 จุด โดยแม้ว่าการแพร่ระบาดของ Omicron Variant ยงัคงอยู่แต่รัฐบาลนัน้ได้วางแผนการปรับให้ COVID-19 เป็นโรค

ประจ าถ่ินในระยะ 3-6 เดือน ข้างหน้าและทยอยปรับมาตรการที่ยืดหยุ่นในการรับนกัท่องเที่ยวต่างชาติซึ่งเป็นผลบวกต่อภาคธุรกิจกลุ่ม

ท่องเที่ยวและภาคการบริโภค ทัง้นีเ้รายงัคงน า้หนกัการลงทุนที่ระดบั Neutral โดยการบริโภคในประเทศและภาคการส่งออกจะเป็นปัจจยั

ส าคญัในการประคบัประคองเศรษฐกิจให้ฟืน้ตวั นอกจากนีด้ชันี SET อาจจะพอมี Upside ในการปรับคาดการณ์ก าไรบริษัทจดทะเบียนใน

ระยะ 3-6 เดือนข้างหน้าจากการเปิดเมือง แตเ่รามองวา่จ านวนนกัทอ่งเที่ยวจะเพิ่มขึน้ในลกัษณะแบบคอ่ยเป็นคอ่ยไป เนื่องจากนกัทอ่งเที่ยว

หลกัจากประเทศจีนที่ยงัคงด าเนินนโยบายแบบเข้มงวดรวมถึง Valuation ตลาด ณ ปัจจุบนัค่อนข้างตงึตวัดงันัน้ควรรอจงัหวะเพื่อเข้าสะสม

หากดชันีมีการยอ่ตวัลงต ่ากวา่ระดบั 1,610-1,630 จดุ 
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ต่างประเทศ 

สหรัฐฯ

 
ตลาดหุ้นสหรัฐมีการปรับฐานใหญ่ในไตรมาสที่ 1 หลงัจากคณะกรรมการการเงิน (Fed) ได้สง่สญัญาณการด าเนินนโยบายที่เข้มงวดขึน้เพื่อ

ควบคมุเงินเฟ้อที่อยูใ่นระดบัสงู โดยปรับคาดการณ์การขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายที่เร็วขึน้เป็น 6-7 ครัง้ในปี 2022 เพื่อชะลอเงินเฟ้อที่เร่งตวัใน

ระดบัสงูอย่างต่อเนื่องรวมถึงประเด็นสงครามระหว่างรัสเซียและยเูครนก็ท าให้ตลาดผนัผวนสงูและปรับฐานและเข้าสู ่Correction Territory 

(ปรับตวัลดลงมากกว่า 15%) ในช่วงปลายเดือนกุมภาพนัธ์จนถึงช่วงต้นเดือนมีนาคม ก่อนที่จะค่อยๆ ปรับตวัเพิ่มขึน้หลงัจากการด าเนิน

นโยบายทางการเงินของ Fed ที่ชดัเจนขึน้รวมถึงมีความพยายามในการเจรจาเพื่อยตุิความขดัแย้งระหวา่งรัสเซียและยเูครนด้วยสนัติวิธี โดย

ในไตรมาส 1 ดชันี S&P 500 และ Nasdaq Composite ปรับตวัลดลงได้ -4.95% และ -9.10% ตามล าดบั 

ส าหรับคาดการณ์อตัราการเติบโตก าไรของบริษัทจดทะเบียนในปี 2022 ทรงตวัเมื่อเทียบกบัไตรมาสที่แล้วโดยนกัวิเคราะห์มองวา่บริษัทใน

ดชันี S&P500 จะมีอตัราการเติบโตของก าไรประมาณ 9% ในปี 2022 ซึง่ชะลอตวัลงอยา่งเห็นได้ชดัจากปี 2021 ตามภาพเศรษฐกิจของสหรัฐ

ที่ด าเนินเข้าสูว่ฎัจกัรเศรษฐกิจระยะกลาง (Mid-Cycle Expansion) เป็นที่เรียบร้อยแล้ว ทัง้นีเ้มื่อพิจารณารายกลุม่อตุสาหกรรมพบว่ากลุ่ม

ธุรกิจที่เก่ียวข้องกบัการเปิดเศรษฐกิจ อย่างเช่น กลุม่ Industrials, Consumer Discretionary, Energy นัน้มีคาดการณ์เติบโตของก าไรในปี 

2022 ในอตัราที่สงูกวา่กลุม่อื่นๆแตเ่ร่ิมชะลอตวัจากปี 2021 ที่เติบโตจากฐานที่ต ่า ในขณะที่กลุม่อื่นๆโดยสว่นใหญ่ยงัมีแนวโน้มการท าไรท่ีดี

พอสมควรในระดบั 5% - 10% ทัง้นีปั้จจยัเสี่ยงที่จะต้องติดตามคือ 1) การด าเนินนโยบายทางการเงินของ Fed ที่มีแนวโน้มเข้มงวดมากขึน้ 

และทีส่ าคญัยิ่งไปกวา่นัน้คือระยะเวลาและความเร็วในการลดขนาดงบดลุ (QT : Quantitative Tightening) 2) โอกาสที่พรรค Democrats จะ

เสียสภาให้กบั พรรค Republicans ในการเลือกตัง้ Mid-Term Election ในช่วงปลายปี 2022 อนัเป็นผลมาจากคะแนนนิยมที่ตกต ่าลงอยา่ง

มากของนาย Joe Biden ที่ไมส่ามารถจดัการปัญหาเงินเฟ้อที่เร่งตวัสงูได้ ซึง่อาจจะท าให้การผา่นร่างกฎหมายที่ส าคญัเพื่ออนมุตัิแผนกระตุ้น

เศรษฐกิจตา่งๆของนาย Joe Biden มีอปุสรรคมากยิ่งขึน้ 

28%
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-9%

62%

33%

20%
12% 10% 9% 8% 7% 5% 2% 2%

-11%

Energy Industrials Cons
Discretionary

Technology Real Estate S&P500 Healthcare Materials Cons
Staples

Utilities Com Service Financials

ท่ีมา : Factset ณ วนัท่ี 18 มีนาคม 2022

คาดการณ์อัตราการเติบโตของก าไรปี 2022 ในแต่ละอุตสาหกรรมของดชันี S&P500 (%)
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ทัง้นีเ้รามีการปรับน า้หนักการลงทุนในหุ้ นสหรัฐจาก Slightly Overweight เป็น Neutral โดยมองว่าแม้ว่าเศรษฐกิจยังคงเติบโตได้ดีอยู่

แนวโน้มการเติบโตก าไรของบริษัทจดทะเบียนยงัอยูใ่นระดบัที่น่าสนใจ แต่เศรษฐกิจสหรัฐผ่านจดุสงูสดุในช่วงการฟืน้ตวัไปแล้วและอยูใ่นวฏั

จกัรเศรษฐกิจระยะกลางและที่ส าคญัก าลงัเผชิญกบัปัญหาเงินเฟ้อที่ยงัคงอยูร่ะดบัสงูและนานกวา่ที่คาดไว้ตอนแรกท าให้ธนาคารกลางต้อง

ใช้มาตรการทางการเงินที่เข้มงวดมากขึน้และให้จับตาดคูวามสอดคล้องในการด าเนินนโยบายทางการเงิ นกับเศรษฐกิจที่เกิดขึน้จริงหาก

ธนาคารกลางด าเนินนโยบายที่เข้มงวดเกินไปก็อาจจะท าให้เศรษฐกิจเข้าสู่สภาวะทดถอย (Recession) ก็เป็นได้ประกอบการส าหรับ 

Valuation ของตลาดหุ้นสหรัฐนัน้ยงัเทรดอยู่ในระดบัค่อนข้างสูงเมื่อเทียบกับค่าเฉลี่ยในอดีต เราแนะน ากระจายการลงทุนในกลุ่มหุ้นที่

ทนทานตอ่วฏัจกัรเศรษฐกิจ (Defensive Play) อยา่ง Healthcare หรือกลุ้มหุ้นท่ีมีการเติบโตอยา่งสม ่าเสมอและมีคณุภาพ (Quality Growth) 

โดยอาศยัจงัหวะที่ตลาดหุ้นสหรัฐมีการปรับฐานจากความเสีย่งข้างต้น ทยอยเข้าสะสมส าหรับการลงทนุในระยะกลาง-ยาวได้ 

ยุโรป 

ตลาดหุ้นยโุรปมความผนัผวนสงูและปรับตวัลดลงในไตรมาส 1 โดยดชันี STOXX 600 ปรับตวัลดลง -6.55% โดยในช่วงแรกตลาดหุ้นยโุรป

สามารถปรับตวัเพิ่มขึน้ได้ดีหลงัจากการแพร่ระบาด Omicron Variant ได้ผ่านจุดสงูสดุไปแล้วและหลายๆประเทศได้มีการปรับมาตรการใน

การอยูร่่วมกบั COVID-19 ในฐานะโรคประจ าถ่ิน (Endemics) ซึง่หนนุให้หุ้นกลุม่ที่เก่ียวข้องกบัวฏัจกัรเศรษฐกิจปรับตวัขึน้ได้ด ีอยา่งไรก็ตาม

ความตึงเครียดจากสงครามระหว่างรัสเซียและยูเครนกดดนัให้ Sentiment การลงทุนนัน้แย่ลงแตลาดลงไปท าจุดต ่าสุดหลงัจากรัสเซีย

ตดัสินใจบุกยูเครนในช่วงปลายเดือนกุมภาพนัธ์ก่อนที่ค่อยๆฟืน้ตวัหลงัจากท่าทีของทัง้ 2 ประเทศมีแนวโน้มที่จะเข้าสู่โต๊ะเจรจาเพื่อยุติ

สงคราม 

ทัง้นีเ้ราได้ปรับมุมมองการลงทุนจากระดบั Neutral เป็น Slightly Underweight โดยแม้ว่า Valuation เทรดอยู่ในระดบัที่สมเหตุสมผลและ

มีปัจจบัที่สนบัสนนุการเติบโตเศรษฐกิจจากการเปิดพรมแดนระหว่างประเทศให้สามารถเดินทางภายใต้แนวทางการใช้ Vaccine Passport 

เป็นท่ีเรียบร้อยแล้วรวมถึงจะมีการเบิกจ่ายงบประมาณภายใต้กองทนุ EU Recovery Fund ในระยะข้างหน้าแตอ่ยา่งไรก็ตามความตงึเครียด

ระหวา่งรัสเซียและชาติตะวนัตกยงัคงครุกรุ่นอยูซ่ึง่ท าให้ราคาน า้มนัดบิยงัคงอยูใ่นระดบัสงูซ า้เติมปัญหาเงินเฟ้อในยโุรปที่มีอยูเ่ดิมและคาดวา่

เงินเฟ้อจะยงัเร่งตวัในระดบัสงูนานกว่าที่คาดไว้ก่อนหน้านี ้ด้วยเหตเุหลา่นีท้ าให้ ECB จ าเป็นต้องปรับนโยบายทางการเงินที่เข้มงวดขึน้ เช่น 

การปรับลดวงเงินการเข้าซือ้สินทรัพย์และอาจจะยุติการเข้าซือ้ทัง้หมดภายในไตรมาสที่ 3/2022 พร้อมกับขึน้อตัราดอกเบีย้ครัแ้รกในช่วง

ปลายปี นอกจากนีส้ าหรับประเด็นสงครามระหวา่งรัสเซียและยเูครนเก็น่าจะได้ข้อยตุิได้อย่างไรก็ตามโครงสร้างทางเศรษฐกิจจะไม่สามารถ

กลบัไปสูจุ่ดเดิมได้และจะมีการจดัระเบียบใหม่ที่ลดการพึง่พาระหวา่งชาติสมาชิกในยโุรปกบัรัสเซียซึง่ประเด็นที่ส าคญัคือการพึง่พาทางด้าน

พลงังานจะค่อยๆลดลงซึ่งจะท าให้ภาคธุรกิจต้องแบกรับภาระต้นทุนที่สงูขึน้และตลาดในการท าธุรกิจที่แคบลง ซึ่งจะท าให้โมเมนตมัการ

เติบโตเศรษฐกิจของยโุรปชะลอตวัลงและเปลีย่นผา่นเข้าสู ่Mid-Cycle โดยสมบรูณ์ 
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ญี่ปุ่น 

ตลาดหุ้นญ่ีปุ่ นเคลื่อนไหวในลกัษณะ Sideway และปรับตวัลดลงเล็กน้อยในไตรมาส 1 โดยดชันี NIKKEI ปรับตวัลดลง -3.37% โดยได้รับ

ผลกระทบจากการแพร่ระบาดของ Omicron Variant ในเดือนมกราคมที่ท าให้รัฐบาลจ าเป็นต้องกลบัไปใช้มาตรการที่เข้มงวดเพื่อสกัดการ

แพร่ระบาด ก่อนที่คอ่ยๆฟืน้ตวัหลงัจากการแพร่ระบาดผา่นจดุสงูสดุในเดือนกมุภาพนัธ์ รัฐบาลทยอยผอ่นปรนมาตรการ เช่นการเปิดประเทศ

ให้นกัศึกษา นกัธุรกิจ และแรงงานต่างชาติเข้าประเทศได้ตัง้แต่ 1 มีนาคม 2022 ยกเลิกสถานการณ์ฉกุเฉินเพื่อควบคมุการแพร่รบาดท าให้

ภาคการบริโภคภายในประเทศกลบัมาคกึคกัอีกครัง้หนึง่ นอกจากนีรั้ฐสภาญ่ีปุ่ นยงัได้มีการอนมุตัิร่างงบประมาณ.ในช่วงปลายเดือนมีนาคม

ที่ผ่านมาเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจที่ได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดรวมถึงการเ ข้าไปลงทุนเพื่อการเติบโตระยะยาวภายใต้ Campaign 

Digitalization Transformation โดยมีขนาดงบประมาณคิดเป็น 15-20% ของ GDP ญ่ีปุ่ น  

ทัง้นีเ้มื่อพิจารณาจาก Valuation ณ ปัจจุบนัถือว่ามีความน่าสนใจทัง้ในมมุเมื่อเทียบคา่เฉลี่ยในอดีตและเทียบกบับรรดาประเทศชัน้น าอื่นๆ

และมี Upside จากการเปิดประเทศ การเบิกจ่ายงบประมาณเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ และที่ส าคญัคือทิศทางการด าเนินนโญบายทางการเงิน

ของ BoJ ที่มความยืดหยุน่หรือมี Policy Space ที่มากกว่าธนาคารกลางชัน้น าอื่นๆ เนื่องจากระดบัเงินเฟ้อที่ยงัอยู่ต ่ากว่าเป้าหมาย 2% อยู่

มากท าให้เราปรับมมุมองจากเดิมที่เป็น Neutral ไปเป็น Slightly Overweight 

จีน 

ตลาดหุ้ นจีนในไตรมาส 1 ปรับตัวลดลงอย่างต่อเนื่องจากไตรมาสก่อนหน้าในลักษณะ Sideway-Down  โดยดัชนี Hangseng และ 

Hangseng China Enterprise ปรับตัวลดลง -5 .99%, -8 .63% ตามล าดับ  เป็นผลมาจากประเด็นการผิดนัดช าระหนีข้องผู้ พัฒนา

อสงัหาริมทรัพย์ที่ยงัคงมีมาอย่างต่อเนื่อง รวมถึงประเด็นการถูกถอดถอนของบริษัทเทคโนโลยีจีนจากการจดทะเบียนในตลาดสหรัฐด้วย

เหตผุลการเปิดเผยข้อมลูทางบญัชีที่ยงัไม่ได้ตามมาตรฐานของสหรัฐ  นอกจากนีเ้ศรษฐกิจจีนก็ชะลอตวัลงโดยได้รับผลกระทบจากการแพร่

ระบาดของ Omicron Variant เนื่องจากรัฐบาลจีนยงัคงบงัคบัใช้มาตรการท่ีเข้มงวดอยา่ง Zero COVID Policy ซึง่แตกตา่งจากบรรดาประเทศ

เศรษฐกิจชัน้น าอื่นๆท่ีได้ปรับนโยบายเป็นการอยูร่่วมกบั COVID-19 

ทัง้นีเ้รายงัคงน า้หนกัการลงทนุในจีนท่ีระดบั Slightly Overweight เนื่องจาก Valuation ณ ปัจจบุนัอยูใ่นระดบัท่ีนา่สนใจและได้รับรู้ขา่วในเชิง

ลบไปมากแล้ว และเร่ิมเห็นจดุเปลีย่นในการด าเนินนโยบายทัง้การเงินการคลงัไปในทิศทางที่สนบัสนนุเศรษฐกิจมากขึน้และคาดวา่จะได้เห็น

การกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมตลอดปี 2022 เพื่อเรียกความเช่ือมัน่ของนกัลงทุน ทัง้การลด RRR, Loan Prime Rate และการอดัฉีดสภาพ

คลอ่งเข้าสูร่ะบบ ส าหรับประเด็นการขาดแคลนพลงังานและห่วงโซอ่ปุทานในจีนก็เร่ิมคลีค่ลายไปในทิศทางที่ดีขึน้เช่นกนัหลงัจากรัฐบาลเข้า

มาควบคุมการใช้ไฟฟ้าและราคาน าเข้าวตัถดุิบสะท้อนจากตวัเลข PPI ที่ลดลง และ Industrial Production ที่ปรับตวัเพิ่มขึน้มากกว่าคาด 

รวมถึงให้จบัตาดกูารปรับมาตรการในการจดัการ COVID-19 ที่จะมีความยืดหยุน่มากขึน้อยา่ง Dynamic Zero COVID Policy 
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ตราสารทางเลือก 

ราคาทองค าในไตรมาสที่ 1 ปรับตวัพุ่งขึน้แรงทะลรุะดบั $2,000 ในช่วงปลายเดือนกมุภาพนัธ์ อนัเป็นผลมาจากความกงัวลในเร่ืองอตัราเงิน

เฟ้อที่ยงัคงเร่งตวัสงูและที่ส าคญัคือประเด็นความขดัแย้งระหว่างรัสเซียและยเูครนที่น าไปสู่สงคราม ก่อนที่จะค่อยปรับตวัลงมาหลดุระดับ 

$2,000 หลงัจากมีการเจรจาของทัง้ 2 ประเทศ ทัง้นีเ้รามองวา่ราคาทองค า ณ ปัจจบุนั อาจจะมี Upside เร่ิมจ ากดัหากไมม่ีประเด็นใหม่ๆ เข้า

มาเพิ่มเติม รวมถึงเราเช่ือว่าทัง้ 2 ประเทศจะหาข้อตกลงกันได้และท าให้ตลาดลดความกงัวลได้ในท้ายที่สดุ และที่ส าคญัเมื่อพิจารณาถึง

แนวโน้มการด าเนินนโยบายทางการเงินที่ล่าสุด Fed ได้มีการประกาศขึน้ดอกเบีย้นโยบายเป็นที่เรียบร้อยแล้วและส่งสญัญาณการขึน้

ดอกเบีย้ที่เร็วกกวา่ที่ตลาดคาดก่อนหน้านี ้ด้วยภาพการด าเนินนโยบายทางการเงินในลกัษณะนีท้ าให้ราคาทองค ามีโอกาสปรับตวัลดลงได้อกี 

ดงันัน้เรายงัคงน า้หนกัที่ Slightly Underweight และมองการลงทนุในทองค าไว้ส าหรับเป็น Portfolio Hedging จากเหตกุารณ์ที่ไม่สามารถ

คาดเดาได้มากกวา่การลงทนุเพื่อการเก็งก าไร 

ในขณะที่ราคาน า้มนัดิบนัน้ปรับตวัขึน้ไปท าจดุสงูสดุในรอบเกือบ 10 ปีที่ $130 – $140 ต่อบาร์เรล ในช่วงต้นเดือนมีนาคมที่ผ่านมา อนัเป็น

ผลมาจากความตึงเครียดจากภยัสงครามระหว่างรัสเซียกบัยเูครนที่สร้างความกงัวลในฝ่ังอปุทานน า้มนัดิบเนื่องจากรัสเซียเป็นผู้ผลิตและ

สง่ออกน า้มนัดิบรายใหญ่ที่สดุรายหนึง่ของโลก อยา่งไรก็ตามเรามองวา่ราคาน า้มนัดิบได้สะท้อนความเสีย่งจากภยัสงครามไปมากพอสมควร

และผา่นจดุสงูสดุไปจากประเด็นสงครามไปแล้ว หากไมม่ีประเด็นใหมเ่ข้ามาเพิ่มเติม เช่น การเข้ามาร่วมสงครามโดยตรงของนาโต้ เราเช่ือวา่

ราคาน า้มนัจะค่อยๆปรับตวัลดลงหลงัจากมีการปรับสมดลุของอุปสงค์-อุปทานใหม่ เหมือนเช่น การเกิดสงครามยึดดินแดนไครเมียเมื่อปี 

2014 ท่ีรัสเซียได้รับผลกระทบการสง่ออกน า้มนัในช่วงสัน้เพียง 1-2 เดือนเทา่นัน้ก่อนท่ีจะสามารถหาตลาดการสง่ออกใหมไ่ปยงัตลาดอื่นๆได้ 

รวมถึงความเป็นไปได้ของการเจรจานิวเคลียร์ระหว่างอิหร่านกบัสหรัฐที่นาย โจ ไบเดนต้องการหาแหล่งก าลงัการผลิตเพิ่มเติมเพื่อลดแรง

กดดนัของราคาพลงังานท่ีท าให้เงินเฟ้อพุง่สงูทัว่โลกรวมถึงสหรัฐอยูใ่นขณะนีซ้ึง่ท าให้คะแนนนิยมของนายโจ ไบเดนถดถอยลงมาก ทัง้นีห้าก

ส าเร็จก็จะท าให้มีก าลงัการผลติสว่นเพิ่มมาจากอิหร่าน ดงันัน้เราจึงคงมมุมองไว้ที่ Neutral 

ในขณะที่สินทรัพย์ที่เก่ียวข้องกบัอสงัหาริมทรัพย์ทัง้ REITs Property Fund หรือ Infrastructure Fund เรามองว่าจะเห็นภาพ Rotation ออก

จากกลุ่ม REITs ที่มีความทนทานต่อวฏัจักรเศรษฐกิจเช่น Industrials, Warehouse รวมถึง Data Center ออกมายงักลุ่มที่ได้รับประโยชน์

จากการเปิดเศรษฐกิจเช่นกลุ่ม Office, Retail, Hotel รวมถึง Transportation ที่ชัดเจนขึน้หลงัจากการแพร่ระบาดของ Omicron Variant 

ก าลงัจะผา่นจดุสงูสดุและหลายๆประเทศรวมถึงประเทศไทยได้มีการเตรียมแผนงานเพื่อปรับมาตรการในการอยูร่่วมกบั COVID-19 ในระยะ

ถดัไปซึง่สนบัสนนุตอ่แผนการเปิดประเทศอีกครัง้และท าให้ REITs ที่เก่ียวข้องกบัการเปิดเศรษฐกิจกลบัมานา่สนใจอีกครัง้โดยเฉพาะอยา่งยิ่ง

ประเทศในฝ่ังเอเชียรวมถึงประเทศไทยที่พึง่ภาคการทอ่งเที่ยวเป็นหลกั ทัง้นีเ้รามองวา่ประเทศโดยสว่นใหญ่จะสามารถกลบัมาเปิดประเทศได้

ปกติอีกครัง้ในช่วงกลางปี 2022 แตย่งัต้องใช้ระยะเวลาอีกสกัระยะกวา่ที่จ านวนนกัทอ่งเที่ยวจะกลบัมาสูร่ะดบัก่อนเกิดการแพร่ระบาด ดงันัน้

เราแนะน าทยอย Rotate ออกจากกลุ่ม REITs ที่เป็น Defensive Play ไปสู่กลุ่มที่ได้รับประโยชน์ในการเปิดประเทศ Reopening Play ตาม

พฒันาการของการเปิดประเทศ 
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มุมมองการลงทุนตามสินทรัพย์ 
มมุมองการลงทนุตามประเภทสนิทรพัย์ 

Asset Class 
QoQ View 
Change 

Underweight 
Slightly 

Underweight 
Neutral 

Slightly 
Overweight 

Overweight 

Equities       

Fixed Income       

Commodities - Gold       

Commodities – Energy       

Cash       

 

มมุมองการลงทนุตามประเภทสนิทรพัย์ 

 Asset Class 
QoQ View 
Change 

Underweight 
Slightly 

Underweight 
Neutral 

Slightly 
Overweight 

Overweight 

Fixed Income 
 

Treasury       

Investment Grade       

High Yield       

Equity 

US       

Europe       

Japan       

Emerging Market       

Asia ex Japan       

Commodities 
Gold       

Energy       

 

Legend 

 Upgrade 

 Unchanged 

 Downgrade 
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กลยุทธ์การลงทุน 

เรามองวา่ในไตรมาสที่ 2/2022 ปัจจยัความเสีย่งจากการด าเนินนโยบายทางการเงินท่ีเข้มงวดมากขึน้ สงครามระหวา่ง Russia และ Ukraine 

และ เศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตวัลงยงัคงเป็นปัจจยัส าคญัในการลงทนุ ดงันัน้การบริหารความเสีย่ง (Risk Management Mode) ทา่มกลาง

สภาวะความไม่แน่นอนจึงเป็นสิ่งส าคญัที่สุดและไม่ควรที่จะกลวัการลงทุนมากไป (Too Bearish) ทัง้นีด้้วยตวัเลือกการลงทุนที่จ ากัดใน

สภาวะปัจจบุนัการลงทนุในหุ้นยงัคงเป็นตวัเลอืกที่นา่สนใจในช่วงที่สภาวะเงินเฟ้ออยูใ่นระดบัสงูเนื่องจากสามารถสง่ผา่นต้นทนุท่ีสงูขึน้ไปใน

รูปแบบของราคาสินค้าหรือบริการที่สูงขึน้ได้บางส่วนท าให้การลงทุนในหุ้นสามารถป้องกันความเสี่ยงจากอัตราเงินเฟ้อได้ด้วยเช่นกัน 

(Inflation Hedged) อย่างไรก็ดี ต้องอาศยัการคดัสรร (Selection) และ การกระจายการลงทนุ (Diversification) ไปยงัสินทรัพย์อื่นๆ ควบคู่

กนัไปด้วย โดยเราแนะน าให้ถือเงินสดและทองค าเพิ่มขึน้เล็กน้อย และ ปรับน า้หนกัการลงทนุในหุ้นกลุม่ประเทศพฒันาแล้วลงและกระจาย

การลงทนุออกไปยงัหุ้นกลุม่ประเทศในฝ่ังเอเชียที่มี Valuation ที่นา่สนใจและมี Upside จากการเปิดประเทศเพื่อลดความผนัผวน 

ส าหรับการจดัพอร์ตการลงทนุในหุ้นสามารถแบ่งได้ออกเป็น 2 สว่น โดยสว่นแรกพอร์ตหลกัในการลงทนุ (Core Portfolio) ที่ลงทนุในตลาด

หุ้นทัว่โลกและกระจายการลงทุนในกลุม่อตุสาหกรรมที่หลากหลายและเหมาะส าหรับการลงทนุอย่างมีคณุภาพในธีมการเติบโตระยะยาว 

(Secular Growth Themes) อย่างเช่น UGQG, UEV, UNI เป็นต้น รวมถึงกองทุนกลุ่มที่เก่ียวข้องกับธีม ESG ของ บลจ. UOB อย่างเช่น 

UESG หรือ USUS ที่เน้นลงทนุในบริษัท ที่ให้ความส าคญักบัเร่ืองสิง่แวดล้อม (E : Environmental) สงัคม (S : Social) และ ธรรมาภิบาล (G : 

Governance) เป็นตวัเลอืกที่นา่สนใจ 

สว่นการลงทนุในสว่นท่ี 2 เพื่อสร้างผลตอบแทนสว่นเพิ่มจากการปรับพอร์ตการลงทนุในระยะสัน้ตามสภาวะตลาดที่เปลีย่นแปลงไป (Tactical 

Call) เราแนะน าแบง่การลงทนุออกเป็น 3 กลุม่ยอ่ยๆ คือ 

1) การลงทนุในกลุม่ Healthcare ในตลาดที่พฒันาแล้ว เนื่องจาก มีลกัษณะทนทานตอ่วฏัจกัรเศรษฐกิจ (Defensive Play) ที่จะสามารถ

ลดความผนัผวนได้ดีในช่วงที่เศรษฐกิจสหรัฐและยโุรปที่เข้าสู ่Mid Cycle เรียบร้อยแล้วโดยเราแนะน ากองทนุ UOBSHC ที่ลงทนุใน

หุ้นกลุ่มเฮลธ์แคร์ทัว่โลก ไม่ว่าจะเป็นบริษัทผู้พฒันายารักษาโรคร้ายแรง การพัฒนาวัคซีนใหม่ๆ ผู้ ผลิตอุปกรณ์ทางการแพทย์ที่

ทนัสมยั รวมไปถึงนวตักรรมด้านการพบแพทย์และให้ค าปรึกษาด้านเฮล์แคร์ผา่นระบบออนไลน์ตา่งๆ 

2) การลงทนุในประเทศจีนที่ Valuation ณ ปัจจุบนั ได้ซึมซบัข่าวร้ายไปมากแล้ว และเร่ิมเห็นการเปลี่ยนแปลงแนวนโยบายจากภาครัฐที่

สนบัสนนุตลาดมากขึน้และคาดว่าตลาดจีนจะมี Sentiment ที่ดีขึน้โดยเราแนะน ากองทนุ UCI ที่เน้นลงทนุในหุ้นจีนที่จดทะเบียนใน

ตลาด A-Share ที่มีได้รับประโยชน์จากการพฒันานวตักรรมและการบริโภคในประเทศ รวมถึงกองทนุ All-China อย่าง UCHINA ที่

เน้นลงทนุในหุ้นจีนท่ีมีคณุภาพและมีศกัยภาพในการเติบโตที่ดีตามภาพการบริโภคในจีนท่ีมีแนวโน้มสงูขึน้ในระยะยาว 

3) การลงทนุในตลาดที่ยงัมี Upside จากการเปิดประเทศในระยะข้างหน้าอย่างกลุม่ประเทศในฝ่ังเอเชียเราแนะน ากองทนุ UVO ที่เน้น

ลงทนุในหุ้นประเทศเวียดนามที่ศกัยภาพในการเติบโตที่ดี และตลาดหุ้นญ่ีปุ่ นที่เร่ิมกลบัมาเปิดประเทศอีกครัง้และมีมาตรการในการ

กระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่ที โดยเราแนะน ากองทนุ UOBSJSM ที่เน้นลงทนุในหุ้นขนาดกลาง ขนาดเลก็ในประเทศญ่ีปุ่ นก็จะเป็นอีก

ตวัเลอืกที่นา่สนใจ 
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Asset Allocation Recommendation 

 

  Conservative Moderate Aggressive  

    SAA TAA OW/UW SAA TAA OW/UW SAA TAA OW/UW   
  Fixed Income 69.0% 72.0% +3.0% 40.0% 42.0% +2.0% 7.0% 5.0% -2.0% Recommended Funds 

  Cash 25.0% 33.0% +8.0% 10.0% 17.0% +7.0% 7.0% 5.0% -2.0% UOBSD, TCMF 

  Global Investment Grade 39.0% 34.0% -5.0% 20.0% 15.0% -5.0% 0.0% 0.0%  UGIS, UINC, USI 

  Global High Yield 5.0% 5.0%  10.0% 10.0%  0.0% 0.0%  UOBSHY 

  Equities 26.0% 23.0% -3.0% 55.0% 53.0% -2.0% 83.0% 83.0%    

  Global 12.0% 7.0% -5.0% 29.0% 25.0% -4.0% 45.0% 42.0% -3.0% UESG, USUS, UOBSHC 

  US 5.0% 5.0%  10.0% 10.0%  15.0% 15.0%   

  Europe 2.0% 1.0% -1.0% 4.0% 2.0% -2.0% 6.0% 3.0% -3.0% EHD 

  Japan 2.0% 3.0% +1.0% 4.0% 5.5% +1.5% 6.0% 8.0% +2.0% UOBSJSM 

  Asia EM 4.0% 6.0% +2.0% 6.0% 8.5% +2.5% 8.0% 12.0% +4.0% UCI, UCHINA, UVO 

  Thai 1.0% 1.0%  2.0% 2.0%  3.0% 3.0%  VFOCUS-D, UTHAICG 

  Alternatives 5.0% 5.0%  5.0% 5.0%  10.0% 12.0% +2.0%   

  Global REITs 2.5% 2.5%  2.5% 2.5%  4.0% 6.0% +2.0% UFIN 

  Commodities           2.0% 2.0%  UOBSC 

  Gold 2.5% 2.5%  2.5% 2.5%  4.0% 4.0%  UOBSG 

 Total 100% 100%  100% 100%  100% 100%   

Moderate 
Expected Return 6.0% 

Risk 7.2% 
Conservative 
Expected Return 4.0% 

Risk 3.3% 

42% / 53% / 5% 
Fixed Income / Equities / Alternatives 

 

72% / 23% / 5% 
Fixed Income / Equities / Alternatives 

 

5% / 83% / 12% 
Fixed Income / Equities / Alternatives 

 

Aggressive 
Expected Return 7.5% 

Risk 11.2% 
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UOBAM Flagship Funds 
กองทุนตราสารหนี้ 
UOB Sure Daily Open-ended Fund (UOBSD): กองทนุเน้นลงทนุใน ตราสารหนีท้ี่ออกโดยรัฐบาล ได้แก่ ตัว๋เงินคลงั พนัธบตัรรัฐบาล 

พนัธบตัรที่ออกโดยธนาคารแหง่ประเทศไทย สว่นท่ีเหลอืจะน าไปลงทนุในเงินฝากธนาคารมุง่หวงัสร้างโอกาสรับผลตอบแทนที่สงูกวา่เงินฝาก

ระยะสัน้ 

Thai Cash Management Fund (TCMF): กองทนุเน้นลงทนุใน เงินฝาก ตราสารหนีร้ะยะสัน้ ทัง้ภาครัฐบาล รัฐวิสาหกิจ ภาคเอกชนที่มี

สภาพคลอ่งสงูและมุง่หวงัสร้างโอกาสรับผลตอบแทนที่สงูกวา่เงินฝากระยะสัน้ 

United Global Income Strategic Bond Fund (UGIS): ปัจจบุนักองทนุเน้นการกระจายตวัในตราสารหนีห้ลายประเภทและทัว่โลก โดย

ผสมผสานระหวา่งตราสารหนีท้ี่เก่ียวกบัภาคอสงัหาริมทรัพย์ (securitized) ตราสารหนีเ้อกชนทัง้ investment grade และ high yield รวมไป

ถึงพนัธบตัรรัฐบาลบางสว่นพอร์ตมี duration คอ่นข้างสัน้ เหมาะส าหรับเป็น core portfolio ส าหรับ fixed income 

United Income Fund (UINC): เป็นกองทนุตราสารหนีท้ี่มคีวามยืดหยุน่สงู สามารถปรับพอร์ตการลงทนุให้เหมาะสมกบัภาวะเศรษฐกิจได้

อยา่งทนัทว่งที พอร์ตการลงทนุปัจจบุนั ลดน า้หนกัการลงทนุในพนัธบตัรรัฐบาล ได้รับผลกระทบน้อยจาก yield ที่ดีดตวัขึน้ พอร์ตเน้นการ

ลงทนุใน MBS ในสดัสว่นสงู และลงทนุในตราสารหนีท้ี่ให้ผลตอบแทนจงูใจ 

United Sustainable Credit Income Fund (USI): เป็นกองทนุตราสารหนีท้ี่กระจายการลงทนุในผู้ออกตราสารท่ีมีคณุภาพและตระหนกัถึง

การพฒันาอยา่งยัง่ยืนภายใต้ UN Sustainable Development Goals (SDGs) 

UOB Smart US High Yield Fund (UOBSHY): เน้นลงทนุในตราสารหนีก้ลุม่ High Yield ในประเทศสหรัฐฯอเมริกาเป็นหลกั มีการกระจาย

ความเสีย่งผู้ออกตราสารมากกวา่ 100 ราย 

United Short Duration High Yield Bond Fund (USDHY): ลงทนุในตราสารหนีผ้ลตอบแทนสงูในสหรัฐฯด้วยกลยทุธ์การลงทนุในตราสาร

ที่มีอายสุัน้ เพื่อบริหารความเสีย่งจากแนวโน้มการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ของสหรัฐฯ 

กองทุนผสม 

United Harmony Fund Series (UJAZZ / UPOP / UROCK): กระจายการลงทนุในหลายประเภทสินทรัพย์เพื่อลดความผนัผวนของพอร์ต

การลงทุนในระยะยาว โดยพิจารณาปัจจัยพืน้ฐานของสินทรัพย์แต่ละประเภท และเลือกลงทุนในกองทุนที่มีความเหมาะสมกับพืน้

ฐานเศรษฐกิจในแตล่ะช่วงเวลา 

United Global Balanced Fund (UGBF): กองทนุกระจายการลงทนุในตราสารทนุและตราสารหนีข้องบริษัททัว่โลก รวมไปถึงตราสารหนีท้ี่

ออกโดยรัฐบาล หรือได้รับการรับประกนัโดยรัฐบาล หรือรัฐวิสาหกิจ โดยผู้จดัการกองทนุจะมีการปรับเปลี่ยนสดัสว่นการลงทนุอย่างยืดหยุน่

ในสินทรัพย์ประเภทต่างๆตามความเมหาะสมและโอกาสการลงทนุเพื่อให้บรรลเุป้าหมายในการสร้างผลแทนที่สมดลุต่อความเสี่ยงและลด

ความผันผวนนอกจากนีผู้้ บริหารกองทุน JPMorgan Asset Management ได้ประยุกต์ใช้ ESG Integration Framework ในกระบวนการ

ลงทนุเพื่อตอบโจทย์การลงทนุในระยะยาวอยา่งมีคณุภาพ 
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กองทุนตราสารทุน 

พอร์ตหุ้นหลกัเลอืกกองทนุประเภท ESG (Environmental, Social, Governance) ซึง่เป็นแนวคิดการคดัเลอืกบริษัทท่ีเข้าลงทนุต้องเป็นบริษัท

ที่ให้ความส าคญักบัปัจจยัด้านความยัง่ยืน เพิ่มเติมจากการวิเคราะห์บริษัทโดยทัว่ไปที่ดพูืน้ฐานการเติบโตและก าไรในอนาคต การลงทนุใน

หุ้นที่มีแนวคิดเติบโตอย่างยัง่ยืน จะลดความเสี่ยงที่จะเผชิญกบัปัจจยัที่ไมค่าดคิด หรือรายจ่ายที่ไมจ่ าเป็นในอนาคต ท าให้บริษัทรายได้และ

ก าไรของบริษัทสามารถเติบโตได้อยา่งมัน่คงในระยะยาวนัน่เอง 

ส าหรับพอร์ตที่เน้นการเติบของก าไร จะลงทุนในกองทุนที่ลงทุนในหุ้นนวตักรรมประเภทต่างๆ ไม่ว่าจะเป็น เทคโนโลยีการผลิต พลงังาน

ทดแทน และเมกาเทรนด์ตา่งๆในอนาคต 

United Equity Sustainable Global (UESG) และ United Sustainable Equity Solution (USUS): ทัง้สองกองทุนลงทนุบนธีมการเติบโต

อย่างยั่งยืน  (Sustainable) ซึ่ง เป็นธีม Megatrend อีกธีมหนึ่ง  โดยคัดเลือกบริษัทที่ผู้ บ ริหารให้ความส าคัญกับปัจจัยด้าน ESG 

(Environmental, Social, and Governance) ซึ่งปัจจัยด้าน ESG จะท าให้บริษัทมีความได้เปรียบในระยะยาว น าไปสู่โอกาสในการสร้าง

ผลตอบแทนที่มีเสถียรภาพให้แก่ผู้ลงทนุ 

United Global Quality Growth (UGQG): ทางเลือกการลงทนุส าหรับนกัลงทนุที่ต้องการหุ้นคณุภาพสงู ที่สามารถเติบโตได้ด้วยการพฒันา

ผลติภณัฑ์ของตนเอง มากกวา่การเข้าซือ้กิจการ รวมถึงมีการลงทนุกระจายไปยงัตลาดหุ้นตา่งๆได้ทัว่โลก  

United Global Innovation (UNI): ความก้าวหน้าด้านเทคโนโลยีท าให้เกิดนวตักรรมใหม่ๆจากทัว่โลกตลอดเวลา กองทุน UNI จะกระจาย

การลงทนุไปยงับริษัทผู้พฒันาหรือได้รับประโยชน์จากนวตักรรมภมูิภาคตา่งๆทัว่โลก 

United Battery and EV Technology (UEV): รถยนต์ที่ใช้พลงังานจากน า้มันก าลงัจะกลายเป็นอดีต โดยถูกทดแทนด้วยรถยนต์ไฟฟ้า 

กองทนุ UEV มีการลงทนุในอตุสาหกรรมแบตเตอร่ี และบริษัทท่ีเก่ียวข้องกบัสายการผลติรถยนต์ไฟฟ้าจากทัว่โลก 

UOB Smart Global Healthcare Fund (UOBSHC): มีนโยบายลงทุนในหุ้นกลุ่มเฮลธ์แคร์ทัว่โลก ไม่ว่าจะเป็นบริษัทผู้พฒันายารักษาโรค

ร้ายแรง การพฒันาวคัซีนใหม่ๆ ผู้ผลิตอปุกรณ์ทางการแพทย์ที่ทนัสมยั รวมไปถึงนวตักรรมด้านการพบแพทย์และให้ค าปรึกษาด้านเฮล์แคร์

ผา่นระบบออนไลน์ตา่งๆ 

United Education Technology (UEDTECH): Covid-19 หนนุให้เกิดการลงทนุจ านวนมหาศาลในเทคโนโลยีด้านการศกึษา ให้เข้าสูรู่ปแบบ

ดิจิตอลมากขึน้ เพื่อตอบรับความต้องการของนกัเรียนยคุใหม่ที่เปลี่ยนแปลงไป กองทนุเน้นลงทนุในบริษัททัว่โลกที่เก่ียวข้องการการพฒันา

เทคโนโลยีตา่งๆที่ช่วยให้การศกึษาในโลกยคุใหมม่ีประสทิธิภาพมากขึน้ 

Euro High Dividend Fund (EHD): เน้นลงทนุในบริษัทของประเทศในยโุรปที่มีพืน้ฐานท่ีดีและมีการจ่ายเงินปันผลที่สม ่าเสมอ 

United China A-Shares Innovation Fund (UCI): เน้นลงทนุในบริษัทของประเทศจีนที่เก่ียวข้องกบัการพฒันานวตักรรมในด้านตา่งๆ และ

บริษัทท่ีได้รับอานิสงค์จากการยกระดบัด้านการบริโภคสนิค้าตามจ านวนชนชัน้กลางที่เพิ่มสงูขึน้ 
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United All China Equity (UCHINA): กระจายการลงทนุในหุ้นของประเทศจีนที่จดทะเบียนในตลาดหุ้นจีน ฮ่องกง รวมไปถึงตลาดหุ้นอื่นๆ 

ทั ่วโลก โดยกองทนุไมม่ีข้อจากดัการลงทนุในแตล่ะตลาด ทาให้ผู้จดัการกองทนุสามารถเลอืกหุ้นรวมถึงปรับพอร์ตการลงทนุได้อยา่งยืดหยุ่น 

เน้นลงทนุในบริษัทท่ีเป็นผู้นาตลาด มีอตัราการเติบโตที่นา่สนใจ และมีระดบัราคาที่เหมาะสม 

United China Healthcare (UCHI): อุตสาหกรรมเฮลธ์แคร์ของประเทศจีนก าลงัเติบโตโดดเด่น สนบัสนุนโดยนวตักรรมใหม่ๆที่มีคณุภาพ

และประสทิธิภาพสงู ในราคาที่เข้าถึงได้ อีกทัง้กลุม่ Healthcare ในจีนยงัได้รับการสนบัสนนุจากภาครัฐ 

UOB Smart Japan Small and Mid Cap Fund (UOBSJSM): ลงทนุในหุ้นขนาดเล็กถึงกลางของญ่ีปุ่ น ในบริษัทที่ได้รับประโยชน์จากการ

เติบโตของการบริโภคในประเทศ ผู้จดัการกองทนุลงทนุบนมมุมองระยะยาว 3-5 ปี โดยให้น า้หนกัการลงทนุในหุ้นแต่ละตวัค่อนข้างต ่า เพื่อ

กระจายความเสีย่งในระยะยาว 

United Vietnam Opportunity Fund (UVO): ลงทนุในหุ้นประเทศเวียดนามที่มีศกัยภาพในการเติบโตทางเศรษฐกิจที่โดดเด่นที่สดุประเทศ 

หนึง่ในเอเชียด้วยโครงสร้างประชากรสว่นใหญ่อยูใ่นวยัท างานและดงึดดูเม็ดเงินลงทนุจากตา่งประเทศ 

Thai Value Focus Equity-Dividend Fund (VFOCUS-D): ลงทุนในหุ้นประเทศไทยที่มีปัจจัยพืน้ฐานและผลการด าเนินงานที่ดี  มีกิจการ

มัน่คง ท าก าไรดีสม ่าเสมอ และมีรายได้ไมผ่นัผวนรุนแรงตามภาวะเศรษฐกิจ รวมไปถึงกิจการท่ีมีอตัราการจ่ายเงินปันผลที่สงูกวา่คา่เฉลีย่ของ

ตลาดหรือของหลกัทรัพย์ในกลุม่เดียวกนั 

United Thai Equity CG Fund (UTHAICG): ลงทนุในหุ้นประเทศไทยที่มีระบบธรรมาภิบาลที่ดีตามกรอบการจดัเกณฑ์บรรษัทภิบาล (CG 

Scoring) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ซึ่งปัจจุบนัมีกลยุทธ์ลงทุน CG Scoring 4 ขึน้ไป และจะต้องเป็นบริษัทที่

ได้รับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชั่น  (CAC) โดยหุ้นที่อยู่ในกลุ่มดงักล่าว ทางทีม

ผู้จดัการกองทนุจะน ามาคดัสรรเพื่อพิจารณาเข้าลงทนุ ด้วยการวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานและแนวโน้มการเติบโตของบริษัทในระยะยาว เพื่อ

โอกาสรับผลตอบแทนที่ยัง่ยืน 

กองทุนตราสารทางเลือก 

United Flexible Income Fund (UFIN): เหมาะส าหรับผู้ลงทนุที่มุ่งหวงัผลตอบแทนที่ดีจากการลงทนุในกองทนุรวมต่างประเทศที่เกียวข้อง

กบักลุม่อตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์ รวมถึงหน่วยลงทนุของกองทนุรวมอสงัหาริมทรัพย์ และ/หรือ หน่วยทรัสต์ของทรัสต์เพื่อการลงทุนใน

อสงัหาริมทรัพย์ (REITs) และ/หรือ กองทนุรวมโครงสร้างพืน้ฐาน ผู้ลงทนุควรเป็นผู้ที่สามารถยอมรับความเสีย่งจากการลงทนุได้ในระดบัสงู 

UOB Smart Commodity Fund (UOBSC): เหมาะส าหรับผู้ลงทุนที่มุ่งหวงัผลตอบแทนที่ดีจากการลงทุนในสินค้าโภคภัณฑ์ โดยกองทุน

กระจายการลงทนุในตลาดสนิค้าโภคภณัฑ์ซึง่รวมถึงสนิค้าโภคภณัฑ์ทางการเกษตร, โลหะท่ีมีคา่ (Precious Metal) และพลงังาน 
UOB Smart Gold Fund (UOBSG): เหมาะส าหรับผู้ลงทนุที่มุ่งหวงัผลตอบแทนที่ดีจากการลงทนุในทองค าหรือผู้ที่ต้องการกระจายความ

เสีย่งโดยไปลงทนุในทรัพย์สนิทางเลอืกในตา่งประเทศ 
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สรุปภาวะตลาด 

 
ท่ีมา : Bloomberg ณ 31 มีนาคม 2022 
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นโยบายการลงทนุและระดับความเสี่ยงกองทุน 
ช่ือกองทุน รายละเอียดนโยบายลงทุนของกองทุนเปิด ระดับความ

เส่ียง 
กองทนุเปิด 
ยโูอบี ชวัร์ เดลี 
(UOBSD) 

เน้นลงทนุในตราสารแหง่หนีภ้าครัฐ ได้แก่ตัว๋เงินคลงั พนัธบตัรรัฐ ตราสารแหง่หนีท้ี่ออกโดยธนาคารแหง่
ประเทศไทย และรัฐวสิาหกิจที่กระทรวงการคลงัเป็นผู้ออก ผู้ รับรองอาวลัหรือผู้ค า้ประกนัและเงินฝากหรือตรา
สารเทียบเทา่เงินฝากแตไ่มร่วมถึงเงินฝากอิสลามโดยกองทนุจะด ารงอายถุวัเฉลี่ยแบบถ่วงน า้หนกัของตราสาร
ทัง้หมดของกองทนุ (portfolio duration) ในขณะใดๆ ไมเ่กิน 92 วนั และตราสารแหง่หนีท้ี่กองทนุจะลงทนุ 
หรือมีไว้จะต้องมีการก าหนดวนัช าระหนีต้ามตราสารเม่ือทวงถามหรือเม่ืได้เห็นหรือไมเ่กิน 397 วนั นบัตัง้แต่
วนัที่ลงทนุในทรัพย์สินหรือเข้าท าสญัญา 

1 

กองทนุเปิด ไทย แคช 
แมเนจเม้นท์ 
(TCMF, TCMF-I) 

มีนโยบายมุง่เน้นลงทนุในหรือมีไว้ซึง่ตราสารหนี ้และ/หรือเงินฝาก หรือตราสารหนีเ้ทียบเทา่เงินฝาก แตไ่ม่
รวมถึงเงินฝากอิสลาม โดยการลงทนุในตราสารแหง่หนีน้ัน้ กองทนุจะลงทนุในตราสารทัง้ภาครัฐ และ/หรือ
ภาครัฐวิสาหกิจ ที่มีความมัน่คงและมีสภาพคลอ่งสงูเป็นหลกั 

1 

กองทนุเปิด ตราสารหนี ้
เอเชียน 
(ASIA-B) 

มุง่เน้นลงทนุในตราสารหนีท้ี่เสนอขายในสกลุเงิน USD ของประเทศในทวีปเอเชียทัง้ภาครัฐบาลรัฐวิสาหกิจ 
และเอกชน 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

4 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด 
ฟิกซ์ อินคมั ฟันด์ ออฟ 
ฟันด์  
(UFFF) 

กองทนุมีจดุประสงค์เพ่ือแสวงหาโอกาสรับรายได้แบบสม ่าเสมอ โดยกองทนุเน้นลงทนุในหน่วยลงทนุของ
กองทนุรวมตา่งประเทศ และ/หรือกองทนุรวมอีทีเอฟ (ETF) ตา่งประเทศ และ/หรือหน่วยลงทนุของกองทนุรวม
อ่ืนที่อยูภ่ายใต้การบริหารของบริษัทจดัการ (กองทนุปลายทาง) ที่มีนโยบายการลงทนุในตราสารแหง่หนี ้เงิน
ฝาก ตราสารทางการเงินที่รัฐบาล หรือภาคเอกชนในตา่งประเทศเป็นผู้ออกอยา่งน้อย 2 กองทนุ ซึง่นโยบายการ
ลงทนุของกองทนุดงักลา่วจะสง่ผลให้มี Net Exposure ในตราสารหนีต้า่งประเทศ โดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไม่
น้อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สนิสทุธิของกองทนุ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนมากกวา่ร้อยละ 90 ของมลูคา่สินทรัพย์สทุธิ 

4 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด 
อินคมั เดลี่ อลัตร้า พลสั 
ฟันด์ 
(UIDPLUS) 
  

กองทนุลงทนุในตราสารแหง่หนี ้เงินฝาก ทัง้ในประเทศ และ/หรือตา่งประเทศ ตราสารทางการเงินที่รัฐบาล 
องค์กรหน่วยงานของรัฐบาล องค์กรระหวา่งประเทศ รัฐวิสาหกิจ หรือภาคเอกชนทัง้ในประเทศ/หรือตา่งประเทศ
เป็นผู้ออก โดยอนัดบัความน่าเชื่อถือของตราสารหรือของผู้ออกตราสารอยูใ่นอนัดบัที่สามารถลงทนุได้ 
(Investment Grade) และ/หรือ ตราสารหนีท้ี่ไมไ่ด้รับการจดัอนัดบัความน่าเชื่อถือ (Unrated Bond) ทัง้นี ้
กองทนุจะน าเงินไปลงทนุในตา่งประเทศไมเ่กินร้อยละ 79 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ 

กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

4 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด อี
เมอร์จิง้ มาร์เก็ต อินคมั 
ฟันด์ 
(UEMIF-A/UEMIF-N) 

กองทนุจะเน้นลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศ ชื่อ AB SICAV I - Emerging Markets Multi-
Asset Portfolio (Class S1 USD) (กองทนุหลกั) เพียงกองทนุเดียวเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 
ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ ซึง่กองทนุหลกัเป็นกองทนุเพ่ือผู้ลงทนุทัว่ไป (Retail Fund) มีการกระจาย
การลงทนุอยา่งเหมาะสมระหวา่งตราสารทนุและตราสารหนีท้ี่มีผู้ออกตราสารอยูใ่นกลุม่ประเทศเกิดใหม่ 
(Emerging Markets) รวมถึงการวิเคราะห์กลุม่อตุสาหกรรมและหลกัทรัพย์ การบริหารอตัราดอกเบีย้ และการ
คดัเลือกประเทศและสกลุเงินในการลงทนุอยา่งเหมาะสม จดัตัง้และบริหารจดัการโดย AllianceBernstein 
(Luxembourg) และเป็นกองทนุที่จดัตัง้ตามระเบียบของ UCITS (Undertakings for Collective Investment in 
Transferable Securities) ซึง่จดทะเบียนที่ประเทศลกัเซมเบิร์ก (Luxembourg) 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

5 
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ช่ือกองทุน รายละเอียดนโยบายลงทุนของกองทุนเปิด ระดับความ
เส่ียง 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด 
โกลบอล บาลานซ์ ฟันด์ 
(UGBF-A/UGBF-N) 

กองทนุจะลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศ ชื่อ JPMorgan Investment Funds – Global 
Balanced Fund class: JPM Global Balanced C (acc) - USD (hedged) เพียงกองทนุเดียวเฉลี่ยในรอบปี
บญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ ซึง่เป็นกองทนุที่จดัตัง้และบริหารจดัการโดย 
JPMorgan Asset Management (Europe) S.à r.l. และ เป็น Société d'Investissement à Capital Variable 
(“SICAV”) โดย เป็นกองทนุที่จดัตัง้ตามระเบียบของ UCITS (Undertakings for Collective Investment in 
Transferable Securities) ซึง่จดทะเบียนในประเทศลกัเซมเบิรก์ (Luxembourg) และเป็นกองทนุที่อยู ่ภายใต้
การก ากบัดแูลของ Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) ซึง่เป็นสมาชิกสามญัของ 
International Organizations of Securities Commission (IOSCO) 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

5 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด 
อินคมั ฟันด์ 
(UINC-N) 

กองทนุจะเน้นลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศ ชื่อ JPM Income Fund C (acc) – USD 
(กองทนุหลกั) ที่บริหารจดัการโดย JPMorgan Asset Management (Europe) เพียงกองทนุเดียวโดยเฉลี่ยใน
รอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ อย่างไรก็ตามกองทนุอาจลงทนุใน 
กองทนุอาจลงทนุในสญัญาซือ้ขายลว่งหน้า(Derivatives), สญัญาซือ้ขายลว่งหน้า เพ่ือป้องกนัความเสี่ยงจาก
อตัราแลกเปลี่ยน (Hedging) ไมน้่อยกวา่ร้อยละ 90 ของมลูคา่เงินลงทนุในตา่งประเทศ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

5 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด ซสั
เทนเนเบิล เครดิต อินคมั 
ฟันด์ 
(USI) 

กองทนุลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศ ชื่อ RobecoSAM SDG Credit Income I USD 
(กองทนุหลกั) เพียงกองทน ุเดียว ซึ่งเป็นกองทนุที่จดัตัง้และบริหารจดัการโดย Robeco Institutional Asset 
Management B.V. โดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ 80% ของมลคูา่ NAV ของกองทนุนโยบายการลงทนุ
ของกองทนุหลกัจะเน้นลงทนุในตราสารหนีท้ี่มีความหลากหลายในกลุม่อตุสาหกรรมและด าเนินกลยทุธ์เพ่ิม
ประสิทธิภาพของรายได้ผลตอบแทนของกองทนุมาจากอตัราดอกเบีย้ที่ลดลงหรือปัจจยัพืน้ฐานด้านเครดิตที่
ปรับตวัไปในทิศทางที่ดีขึน้ของอตุสาหกรรมหรือผู้ออกหลกัทรัพย์ทัง้นีก้องทนุจะลงทนุในตา่งประเทศโดยเฉลี่ย
รอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ 80% ของมลูคา่ NAV ของกองทนุ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนมากกวา่ร้อยละ 90 ของมลูคา่สินทรัพย์สทุธิ 

5 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด  
โกลบอล อินคมั สตราที
จิค บอนด์ ฟันด์  
(UGIS-A/UGIS-N) 

กองทนุมีจดุประสงค์เพ่ือแสวงหาโอกาสรับรายได้แบบสม ่าเสมอ โดยกองทนุจะเน้นลงทนุในหน่วยลงทนุของ
กองทนุรวมตา่งประเทศชื่อ PIMCO GIS Income Fund (Class I) (กองทนุหลกั) ชึง่กองทนุหลกัมีการจดัสรร
สินทรัพย์ และเลือกลงทนุในตราสารหนีท้ี่หลากหลายทัว่โลก  
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนมากกวา่ร้อยละ 90 ของมลูคา่สินทรัพย์สทุธิ 

5 

กองทนุเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท โกลบอล แอล
โลเคชัน่ ฟันด์ 
(UOBSGA) 

ลงทนุในหน่วยลงทนุรวมตา่งประเทศ ชื่อ BGF Global Allocation Fund ที่จดทะเบียนในประเทศลกัเซมเบิร์ก 
ซึง่เป็นกองทนุเพ่ือผู้ลงทนุทัว่ไปเพียงกองทนุเดียว โดยเน้นลงทนุในตราสารทนุและตราสารหนีท้ัง้ภาครัฐและ
เอกชนในตา่งประเทศทัว่โลกในสภาวการณ์ปกติไมน้่อยกวา่ร้อยละ 70 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ 
บริหารจดัการโดย BlackRock (Luxembourg) S.A. 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

5 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด ฮาร์
โมนี-แจ๊ส ฟันด์ 
(UJAZZ) 
 

กองทนุจะเน้นลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุ CIS กองทนุ Infra กองทนุ property กองทนุ Private equity 
หรือ กองทนุอีทีเอฟ (ETF) (กองทนุปลายทาง) ตัง้แต ่2 กองทนุขึน้ไป โดยจะม ีnet exposure ที่เก่ียวข้องกบั
ความเสี่ยงตา่งประเทศโดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ ทัง้นี ้
กองทนุปลายทางอาจมีนโยบายลงทนุหรือมีไว้ซึง่ทรัพย์สินอยา่งใดอยา่งหนึ่งหรือหลายอยา่ง ดงันี ้ตราสารทนุ 

5 
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ช่ือกองทุน รายละเอียดนโยบายลงทุนของกองทุนเปิด ระดับความ
เส่ียง 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด ฮาร์
โมนี-ป๊อป ฟันด์ 
(UPOP) 
 
กองทนุเปิด ยไูนเต็ด ฮาร์
โมนี-ร็อค ฟันด์ 
(UROCK) 

ตราสารหนี ้โครงสร้างพืน้ฐาน อสงัหาริมทรัพย์ ทรัพย์สินทางเลือก เชน่ ทองค า และ/หรือน า้มนัดิบ และ/หรือ
สินค้าโภคภณัฑ์ และ/หรือหลกัทรัพย์หรือทรัพย์สินอ่ืนใดตามที่กฎหมาย ก.ล.ต. ก าหนด นอกจากนีก้องทนุ
ปลายทางอาจลงทนุหรือมีไว้ซึง่ตราสารหนีท้ี่มีอนัดบัความน่าเชื่อถือต ่ากวา่ทีส่ามารถลงทนุได้ (Non-
investment grade) ตราสารหนีท้ี่ไมไ่ด้รับการจดัอนัดบัความน่าเชื่อถือ (Unrated) และตราสารทนุที่ไมไ่ด้จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ (Unlisted securities) โดยขึน้อยูก่บันโยบายการลงทนุของกองทนุปลายทางนัน้ๆ 
ทัง้นีก้องทนุจะลงทนุในกองทนุปลายทาง โดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิ
ของกองทนุ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทุน 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด 
ออล ไชน่า อิควิตี ้ฟันด์ 
(UCHINA) 
 

กองทนุเปิด United All China Equity Fund จะลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศชื่อ UBS 
(LUX) Equity SICAV- All China USD (Class I-A1-acc) (กองทนุหลกั) เพียงกองทนุเดียว บริหารจดัการโดย 
UBS Fund Management (Luxembourg) S.A. และจดทะเบียนที่ประเทศลกัเซมเบิร์ก ซึง่ลงทนุในตลาดตรา
สารทนุของบริษัทของประเทศจีนที่จดทะเบียนทัง้ในประเทศจีน หรือฮอ่งกง รวมถึงหุ้นบริษัทที่จดทะเบียนใน
ประเทศอื่นแตมี่การด าเนินธุรกิจหลกัในประเทศจีน 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด ไช
น่า เอ แชร์ อินโนเวชัน่ 
ฟันด์ 
(UCI) 

กองทนุจะเน้นลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศชื่อ United China A-Shares Innovation Fund 
– Class A USD Acc (กองทนุหลกั) เพียงกองทนุเดียวโดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่
ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ กองทนุหลกัจดัตัง้และ บริหารจดัการโดย UOB Asset Management Ltd 
(Singapore) ทัง้นี ้กองทนุหลกัมีวตัถปุระสงค์การลงทนุเพ่ือแสวงหาผลตอบแทนระยะยาวจากการลงทนุส่วน
ใหญ่ในตราสารทนุ และตราสารทนุของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ของประเทศจีน (A-Shares) 
ได้แก่ Shanghai Stock Exchange (SSE) และ Shenzhen Stock Exchange (SZSE) ซึง่กองทนุหลกัคาดวา่จะ
ได้รับประโยชน์จากการพฒันาด้านเทคโนโลยี นวตักรรม และแนวโน้มการเติบโตในด้านตา่งๆ (trends) 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด  
โกลบอล ไดนามิค 
บอนด์ ฟันด์  
(UDB-N/UDB-A) 
กองทนุรวมที่มีความ
เสี่ยงสงูหรือซบัซ้อน 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด โกลบอล ไดนามิค บอนด์ ฟันด์ (UDB) ลงทนุในตราสารหนีท้ัว่โลก ผ่านกองทนุหลกัคือ 
The Jupiter Global Fund – Jupiter Dynamic Bond (Euro Class I) ซึง่มีกลยทุธ์ในการบริหารพอร์ตการ
ลงทนุที่ยืดหยุน่ มีการกระจายการลงทนุแบบเชิงรุก (Active Management) ไปยงัตราสารหนีท้ี่ทัง้ภาครัฐและ
ภาคเอกชน  
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 
 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด เอ็ด
ดเูคชัน่ เทคโนโลยี ฟันด์ 
(UEDTECH) 

กองทนุจะเน้นลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศชื่อ Credit Suisse (Lux) Edutainment Equity 
Fund - Class IBP USD เพียงกองทนุเดียว โดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สิน
สทุธิของกองทนุ ซึง่กองทนุหลกัเป็นกองทนุที่จดัตัง้และบริหารจดัการโดย Credit Suisse Fund Management 
S.A. โดยมีวตัถปุระสงค์เพ่ือลงทนุในตราสารทนุ หลกัทรัพย์ที่เก่ียวข้องกบัตราสารทนุ และใบแสดงสิทธิตา่งๆ 
ของบริษัทที่จดทะเบียนหรือซือ้ขายบนตลาดหลกัทรัพย์ทัว่โลก ที่ออกโดยบริษัทที่มีธุรกิจเก่ียวข้องกบัการศกึษา 
ซึง่ประกอบไปด้วยผู้ผลติหรือจดัท าข้อมลูด้านการศกึษา แพลตฟอร์มและการนาเสนอข้อมลู รวมไปถึงระบบ
โครงสร้างพืน้ฐาน และอปุกรณ์ตา่งๆ อยา่งน้อย 2 ใน 3 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 



 
 
 
 
 
 
 

 
 

Quarterly Outlook and Asset Allocation Strategy 2nd Quarter 2022 

P a g e  |  2 6  

ช่ือกองทุน รายละเอียดนโยบายลงทุนของกองทุนเปิด ระดับความ
เส่ียง 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด 
แบตเตอร่ี แอนด์ อีวี 
เทคโนโลยี ฟันด์ 
(UEV) 

กองทนุจะลงทนุในหรือมีไว้ซึง่หน่วยลงทนุของกองทนุรวมตราสารทนุตา่งประเทศ และ/หรือกองทนุรวมอีทีเอฟ 
(ETF) ตราสารทนุตา่งประเทศ ที่มีนโยบายการลงทนุในหลกัทรัพย์และ/หรือตราสารของบริษัทที่ด าเนินธุรกิจที่
เก่ียวข้องกบัสายการผลติแบตเตอร่ี ซึง่ครอบคลมุถึงการท าเหมืองไปจนถึงการพฒันาเทคโนโลยีแบตเตอร่ีและ
การผลิตแบตเตอร่ี  และ/หรือบริษัทที่ด าเนินการและ/หรือได้รับประโยชน์จากการพฒันาเทคโนโลยี ผลิตภณัฑ์
และ/หรือบริการที่เก่ียวข้องกบัระบบขนสง่ในอนาคต เชน่ รถยนต์, ยานพาหนะไฟฟ้า และ/หรือเทคโนโลยี
ดิจิตอลที่ใช้ในการขนสง่ เชน่ การขบัข่ีอตัโนมตัิ เป็นต้น โดยกระจายการลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์ทัว่โลก ทัง้นี ้
สดัสว่นการลงทนุในภมิูภาคตา่งๆทัว่โลก จะขึน้อยูก่บัดลุยพินิจของบริษัทจดัการตามสภาวะการลงทนุหรือการ
คาดการณ์สภาวะการลงทนุในแตล่ะขณะ โดยจะม ีnet exposure ในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตราสารทนุ
ตา่งประเทศ และ/หรือกองทนุรวมอีทีเอฟ (ETF) ตราสารทนุตา่งประเทศ ที่มีนโยบายลกัษณะดงักลา่วข้างต้น 
โดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ ทัง้นีบ้ริษัทจดัการจะลงทนุใน
หน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศ และ/หรือกองทนุรวมอีทีเอฟ (ETF) ตา่งประเทศที่มีนโยบายการลงทนุ
ข้างต้นตัง้แต ่2 กองทนุขึน้ไป และกองทนุจะลงทนุในกองทนุใดกองทนุหนึ่งโดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมเ่กินร้อย
ละ 79 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ โดยจะม ีnet exposure ที่เก่ียวข้องกบัความเสี่ยงตา่งประเทศโดย
เฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด อิค
วิตี ้ซสัเทนเนเบิล โก
ลบอล ฟันด์ 
(UESG) 

กองทนุจะเน้นลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศชื่อ Robeco Sustainable Global Stars 
Equities IL EUR (กองทนุหลกั) เพียงกองทนุเดียว ซึง่เป็นกองทนุที่จดัตัง้และบริหารจดัการโดย Robeco 
Institutional Asset Management B.V. โดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิ
ของกองทนุ และกองทนุจะลงทนุในตา่งประเทศโดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่
ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด ซสั
เทนเนเบิล อิควิตี ้โซลชูัน่ 
ฟันด์ (USUS) 

ลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศชื่อ Allianz Global Investors Fund – Allianz Global 
Sustainability – PT USD (กองทนุหลกั) เพียงกองทนุเดียวโดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไม่น้อยกวา่ 80% ของมลูคา่ 
NAV ของกองทนุ กองทนุหลกัมีนโยบายลงทนุอยา่งน้อย 70% ในตราสารทนุ ของประเทศพฒันาแล้วซึง่เป็นตรา
สารทนุที่ ได้ผ่านเกณฑ์การคดัเลือกตามหลกัการ Sustainable and Responsible Investment Strategy (SRI 
Strategy) ที่มีการพิจารณาปัจจยัการด าเนินนโยบายด้านสิ่งแวดล้อม สงัคม สิทธิมนษุยชน และ ธรรมาภิบาล 
ควบคูไ่ปกบัปัจจยัพืน้ฐานอื่นๆ ของบริษัท 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด 
เฟล็กซิเบิล้ อินคมั ฟันด์ 
(UFIN-A/UFIN-N) 
 

ลงทนุในหลกัทรัพย์และทรัพย์สินทัง้ในและตา่งประเทศในแตล่ะประเภท ซึง่สดัสว่นการลงทนุดงักลา่วจะขึน้อยู่
กบัดลุยพินิจของบริษัทจดัการ และกองทนุจะน าเงินไปลงทนุในตา่งประเทศไมเ่กิน 79% ของมลูคา่ NAV ของ
กองทนุ ปัจจบุนัลงทนุในสินทรัพย์ 4 กลุม่ ดงันี ้1. กองทนุอสงัหาริมทรัพย์ทัว่โลกชื่อ UBS (Lux) Real Estate 
Fund Selection-Global 2. กองทนุตราสารหนีส้ินเช่ือบ้านสหรัฐ (MBS) BNP Paribas Flexi I US Mortgage 
Fund 3. REITs, Property Fund, Infrastructure Fund ในเอเชีย บริหารโดย บลจ.ยโูอบี (สิงคโปร์) 4. REITs, 
Property Fund, Infrastructure Fund ประเทศไทย บริหารโดย บลจ.ยโูอบี (ประเทศไทย) 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 
กองทนุนีล้งทนุกระจกุตวัในหมวดอตุสาหกรรม จงึมีความเสี่ยงที่ผู้ลงทนุอาจสญูเสียเงินลงทนุจ านวนมาก 

6 
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ช่ือกองทุน รายละเอียดนโยบายลงทุนของกองทุนเปิด ระดับความ
เส่ียง 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด  
โกลบอล ควอลิตี ้โกรท 
ฟันด์ (UGQG) 

กองทนุจะลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศ ชื่อ United Global Quality Growth Fund (Class 
USD Acc) (กองทนุหลกั) เพียงกองทนุเดียว โดยเฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สิน
สทุธิของกองทนุ ซึง่กองทนุหลกัมุง่เน้นลงทนุในหุ้นของบริษัทที่ผ่านการคดัสรรแล้ววา่เป็นบริษัทชัน้น าที่มีการ
เติบโตของสว่นแบง่ทางการตลาด มีฐานะการเงิน และมีทีมผู้บริหารทีแ่ข็งแกร่ง โดยที่ผ่านมาบริษัทดงักลา่ว
ประสบความส าเร็จในการออกผลิตภณัฑ์ใหม่ รวมถึงมีแนวทางการด าเนินธุรกิจในรูปแบบที่แปลกใหม่ หรือมี
โอกาสในการขยายธุรกิจไปทัว่โลก นอกจากนี ้ยงัเน้นลงทนุในบริษัทที่มีโอกาสเติบโตในอนาคต มีระบบการ
ปฏิบตัิงานที่มีประสิทธิภาพ และมีความสามารถในการสร้างผลตอบแทนจากเงินลงทนุให้สงูขึน้ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด  
โกลบอล อินโนเวชัน่ 
ฟันด์ (UNI) 

กองทนุมีนโยบายลงทนุในตราสารทนุตา่งประเทศที่ออกโดยบริษัททัว่โลก รวมถึงประเทศในตลาดเกิดใหม ่โดย
เป็นตราสารทนุของบริษัทที่เก่ียวข้องหรือได้รับผลประโยชน์จากธุรกิจที่เก่ียวข้องกบันวตักรรมและหรือ
เทคโนโลยีใหม ่โดยพิจารณาปัจจยัตา่ง ๆ ดงันี ้
ก) เป็นบริษัทผู้น าด้านนวตักรรมที่มีศกัยภาพในการสร้างผลิตภณัฑ์ หรือนวตักรรมทางธุรกิจใหม ่และหรือ 
ข) เป็นบริษัทผู้น าทางด้านเทคโนโลยทีีด่ าเนินธุรกิจเก่ียวกบัการพฒันา หรือใช้ประโยชน์จากเทคโนโลยี และหรือ 
ค) เป็นบริษัทที่มีการพฒันาด้านผลิตภณัฑ์ กระบวนการ หรือบริการ อนัจะน ามาซึง่ประโยชน์จากความก้าวหน้า 
และการพฒันาทางเทคโนโลยี 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท เจแปน สมอล 
แอนด์ มิด แคป ฟันด์ 
(UOBSJSM) 
 

เน้นการลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุ United Japan Small and Mid Cap Fund (กองทนุหลกั) ซึง่เป็น
กองทนุที่จดัตัง้และบริหารจดัการโดย UOB Asset Management Ltd (Singapore) โดยกองทนุหลกั มี
วตัถปุระสงค์ที่เน้นการลงทนุในหลกัทรัพย์ประเภทตราสารทนุของบริษัทที่มีมลูคา่ตลาดขนาดเล็กถึงกลางใน
ประเทศญ่ีปุ่ น 

กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด 
ยโูร ไฮดิวิเดนต์ (EHD) 

เน้นการลงทนุในหน่วยลงทนุกองทนุ NN (L) EURO HIGH DIVIDEND ซึ่งจดทะเบียนในประเทศลกัเซมเบิร์ก 
โดยกองทนุนี ้บริหารจดัการโดย NN Investment Partners B.V. ส านกังานใหญ่ ประเทศเนเธอร์แลนด์โดยจะ
ลงทนุในหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยข์ องประเทศที่เป็นสมาชิกของ ECU และเน้นลงทนใุน
บริษัทม่ีมีการจา่ยเงินปันผลสงู 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด 
ชอร์ต ดเูรชัน่ ไฮ ยิลด์ 
บอนด์ ฟันด์(USDHY) 
กองทนุรวมที่มีความ
เสี่ยงสงูหรือซบัซ้อน 

เน้นลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศเพียงกองทนุเดียว คือ กองทนุ AXA IM Fixed Income 
Investment Strategies - US Short Duration High Yield (Class A) (กองทนุหลกั) ในอตัราสว่นโดยเฉลี่ยใน
รอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ ซึง่จดทะเบียนในประเทศลกัเซมเบิร์ก 
(Luxembourg) ทัง้นีก้องทนุหลกัจะเน้นลงทนุในตราสารหนีท้ี่มีอนัดบัความนา่เชื่อถือต ่ากวา่ระดบัทีส่ามารถ
ลงทนุได้ (Non-Investment Grade) และตราสารหนีท้ี่ไมไ่ด้รับการจดัอนัดบัความน่าเชื่อถือ (Unrated) 
นอกจากนัน้กองทนุยงัอาจลงทนุในตราสารทีผู่้ออกตราสารผิดนดัช าระหนี ้(Default) โดยจะเน้นลงทนุในตรา
สารที่ออกโดยบริษัทที่มีภมิูล าเนาในประเทศสหรัฐฯอเมริกาเป็นหลกั แตอ่าจลงทนุในตราสารที่ออกโดยบริษัท
ตา่งประเทศอื่นๆ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนไมน้่อยกวา่ร้อยละ 90 ของมลูคา่เงินลงทนุในตา่งประเทศ 

6 
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ช่ือกองทุน รายละเอียดนโยบายลงทุนของกองทุนเปิด ระดับความ
เส่ียง 

กองทนุเปิด  
ยเูอส ไฮ ยิลด์ ฟันด์  
(USHY/USHY-A) 
กองทนุรวมที่มีความ
เสี่ยงสงูหรือซบัซ้อน 

ลงทนุผ่านกองทนุหลกั AXA World Funds US High Yield Bonds USD Fund จดัตัง้และบริหารจดัการโดย 
AXA Funds Management SA (Luxembourg) ซึง่มอบหมายให้ AXA Investment Managers บริหารกองทนุ 
กองทนุหลกัมีนโยบายลงทนุในตราสารหนีภ้าครัฐหรือเอกชนในประเทศสหรัฐฯ และจะลงทนุในตราสารหนีท้ี่มี
อนัดบัความน่าเชื่อถือต ่ากวา่อนัดบัที่สามารถลงทนุได้ (Non-Investment Grade) ไมน้่อยกวา่ 2 ใน 3 ของ
มลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนไมน้่อยกวา่ร้อยละ 90 ของมลูคา่เงินลงทนุในตา่งประเทศ 

6 

กองทนุเปิด  
ยเูอส ไฮ ยิลด์ ฟันด์  
(UOBSHY/ 
UOBSHY-A) 
กองทนุรวมที่มีความ
เสี่ยงสงูหรือซบัซ้อน 

ลงทนุผ่านกองทนุหลกั AXA World Funds US High Yield Bonds USD Fund จดัตัง้และบริหารจดัการโดย 
AXA Funds Management SA (Luxembourg) ซึง่มอบหมายให้ AXA Investment Managers บริหารกองทนุ 
กองทนุหลกัมีนโยบายลงทนุในตราสารหนีภ้าครัฐหรือเอกชนในประเทศสหรัฐฯ และจะลงทนุในตราสารหนีท้ี่มี
อนัดบัความน่าเชื่อถือต ่ากวา่อนัดบัที่สามารถลงทนุได้ (Non-Investment Grade) ไมน้่อยกวา่ 2 ใน 3 ของ
มลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนไมน้่อยกวา่ร้อยละ 90 ของมลูคา่เงินลงทนุในตา่งประเทศ 

6 

กองทนุเปิด ไทย แวล ู
โฟกสั อิควิตี ้ปันผล 
(VFOCUS-D) 

เน้นลงทนุในตราสารแหง่ทนุของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยที่มีปัจจยัพืน้ฐานและ
ผลการด าเนินงานที่ดี มีกิจการมัน่คง ท าก าไรดีสม ่าเสมอ และมีรายได้ไมผ่นัผวนรุนแรงตามภาวะเศรษฐกิจ รวม
ไปถึงกิจการที่มีอตัราการจา่ยเงินปันผลที่สงูกวา่คา่เฉลี่ยของตลาดหรือของหลกัทรัพย์ในกลุม่เดียวกนั ทัง้นี ้
กองทนุจะลงทนุในหลกัทรัพย์ประเภทดงักลา่วโดยเฉลี่ยรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สิน
สทุธิของกองทนุ อีกร้อยละ 20 ลงทนุในหลกัทรัพย์ประเภทอ่ืน 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด หุ้น
ธรรมาภิบาลไทย 
(UTHAICG) 

เน้นลงทนุในตราสารแหง่ทนุของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยที่มีระบบธรรมาภิบาลที่
ดีตามกรอบการจดัเกณฑ์บรรษัทภิบาล (CG Scoring) ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ซึง่ปัจจบุนัมีกลยทุธ์ลงทนุ CG Scoring 4 ขึน้ไป และจะต้องเป็นบริษัทที่ได้รับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบตัิ
ของภาคเอกชนไทยในการตอ่ต้านการทจุริตคอร์รัปชัน่ (CAC) โดยหุ้นที่อยูใ่นกลุม่ดงักลา่ว ทางทีมผู้จดัการ
กองทนุจะน ามาคดัสรรเพื่อพิจารณาเข้าลงทนุ ด้วยการวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานและแนวโน้มการเติบโตของบริษัท
ในระยะยาว เพ่ือโอกาสรับผลตอบแทนที่ยัง่ยืน 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด 
เวียดนาม ออพพอร์ทนิูตี ้
ฟันด์ (UVO) 

กองทนุเป็นกองทนุรวมหน่วยลงทนุ (Fund of Funds) ที่กระจายการลงทนุไปลงทนุในหน่วย CIS และ/หรือ
กองทนุรวม ETF ที่มีนโยบายการลงทนุ ในตราสารทนุ ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ประเทศเวียดนาม โดย
เฉลี่ยในรอบปีบญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุ ทัง้นีบ้ริษัทจดัการจะลงทนุใน
หน่วย CIS และ/หรือ กองทนุรวมอีทีเอฟ (ETF) ตา่งประเทศที่มีนโยบายการลงทนุ ดงักลา่วอยา่งน้อย 2 กองทนุ 
ในสดัสว่นกองทนุละไมเ่กินร้อยละ 79 ของมลูคา่ทรัพย์สินสทุธิของกองทนุซี่งสดัสว่นการลงทนุดงักลา่วจะขึน้ 
อยูก่บัดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ กองทนุอาจลงทนุในสญัญาซือ้ขายลว่งหน้า (derivatives) เพ่ือเพ่ิม
ประสิทธิภาพการบริหารการลงทน ุ(Efficient Portfolio Management) 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 

6 

กองทนุเปิด ยไูนเต็ด ไช
น่า เฮลท์แคร์ อินโนเวชัน่ 
ฟันด์ 
(UCHI) 

กองทนุจะลงทนุในหรือมีไว้ซึง่หน่วยลงทนุของกองทนุรวมตราสารทนุตา่งประเทศ และ/หรือกองทนุรวมอีทีเอฟ 
(ETF) ตราสารทนุตา่งประเทศ ที่มีนโยบายการลงทนุในหลกัทรัพย์หรือตราสารของบริษัทที่ด าเนินธุรกิจด้าน
เฮลท์แคร์ (Healthcare) ของประเทศจีน ซึง่มีความเก่ียวข้อง หรือได้รับประโยชน์จากการพฒันานวตักรรมด้าน
เฮลท์แคร์ (Healthcare Innovation) ของประเทศจีน เชน่ การพฒันาและค้นคว้าด้านเภสชักรรม 
เทคโนโลยีชีวภาพ การบริหารสถานพยาบาล การผลติอปุกรณ์ทางการแพทย์ ระบบไอทีด้านการดแูลสขุภาพ 
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ช่ือกองทุน รายละเอียดนโยบายลงทุนของกองทุนเปิด ระดับความ
เส่ียง 

เป็นต้น ที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ของประเทศจีน ตลาดหลกัทรัพย์ฮอ่งกง หรือในตลาดหลกัทรัพย์ตา่งๆ
ทัว่โลก 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 
กองทนุนีล้งทนุกระจกุตวัในผู้ออกและหมวดอตุสาหกรรม Health Care จงึมีความเสี่ยงที่ผู้ลงทนุอาจสญูเสียเงิน
ลงทนุจ านวนมาก 

กองทนุเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท โกลบอล เฮลท์
แคร์ ฟันด์ 
(UOBSHC) 

กองทนุจะลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุรวมตา่งประเทศ ชื่อ United Global Healthcare Fund กองทนุหลกั
มีวตัถปุระสงค์ที่เน้นลงทนุในตราสารทนุของบริษัทที่ด าเนินธุรกิจกลุม่ Healthcare ในตลาดหลกัทรัพย์ทัว่โลก 
โดยบริหารจดัการโดย UOB Asset Management Limited 
กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 
กองทนุนีล้งทนุกระจกุตวัในผู้ออกและหมวดอตุสาหกรรม Health Care จงึมีความเสี่ยงที่ผู้ลงทนุอาจสญูเสียเงิน
ลงทนุจ านวนมาก 

7 

กองทนุเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท โกลด์ ฟันด์ – H 
(UOBSG-H) 

เน้นการลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุ “SPDR Gold Trust” ที่ลงทนุในทองค าแทง่ เพ่ือสร้างผลตอบแทนให้
ใกล้เคียงกบัราคาทองค าในตลาดโลกหกักบัคา่ธรรมเนียม และคา่ใช้จา่ยทัง้หมดของกองทนุ 
 
กองทนุมีนโยบายป้องกนัความเสี่ยงอตัราแลกเปลี่ยนไมน้่อยกวา่ร้อยละ 90 ของมลูคา่เงินลงทนุในตา่งประเทศ 

8 

กองทนุเปิด ยโูอบี 
สมาร์ท คอมโมดิตี ้
(UOBSC) 

เน้นการลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทนุ DWS Invest Enhanced Commodity Strategy LC โดยเฉลี่ยในรอบปี
บญัชีไมน้่อยกวา่ร้อยละ 80 ของมลูคา่ NAV ซึง่จดัตัง้และบริหารจดัการโดย DWS Investment S.A. (จด
ทะเบียนในประเทศลกัเซมเบิร์ก) โดยมอบหมายให้ DWS Investment GmbH เป็นผู้บริหารกองทนุ (จดทะเบียน
ในประเทศเยอรมนี) ซึง่กองทนุ หลกัมีนโยบายการลงทนุ มุง่สร้างการเติบโตของเงินลงทน ุ(Capital 
Appreciation) และสร้างผลตอบแทนให้สงูกวา่ Benchmark ของกองทนุ โดยลงทนุในตลาดสินค้าโภคภณัฑ์ซึง่
รวมถึงสินค้าโภคภณัฑ์ทางการเกษตร, โลหะที่มีคา่ (Precious Metal) และพลงังาน 

กองทนุมีการป้องกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนตามดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุ 
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ข้อสงวนสิทธิ์และค าเตือนเกี่ยวกับความเสี่ยงในการลงทุน 
บริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากัด (“บริษัทจดัการ”) จดัท าเอกสารฉบบันีข้ึน้เพื่อวตัถปุระสงค์ในการเผยแพร่ข้อมลูเป็นการทัว่ไป โดยไม่มุ่ง

หมายให้ถือเป็นค าเสนอหรือการเชิญชวนให้บคุคลใดท าการซือ้ และ/หรือ ขายผลิตภณัฑ์ด้านการลงทนุประเภทตา่ง ๆ ตามที่ ปรากฏในในเอกสารฉบบันี ้ และไมถื่อ

เป็นการให้ค าปรึกษาหรือค าแนะน าเก่ียวกบัการท าธุรกรรมที่เก่ียวข้องกับผลิตภณัฑ์ด้านการลงทนุของบริษัทต่าง ๆ ตามที่ระบไุว้ในเอกสารนี แ้ตอ่ยา่งใด   แม้บริษัท

จดัการจะได้ใช้ความระมดัระวงัตามสมควรเพื่อให้ข้อมลูดงักลา่วมีความถกูต้องและตรงกบัวตัถปุระสงค์ของการจดัท าเอกสารนี ้บริษัทจดัการและพนกังานของบริษัท

จดัการไม่มีความรับผิดและจะไม่รับผิดส าหรับความผิดพลาด ความไม่ถกูต้อง หรือการตกหล่นของข้อมลูใด ๆ ที่เกิดขึน้ไม่ว่าด้วยเหตใุดก็ต าม รวมทัง้จะไม่รับผิด

ส าหรับการกระท าใด ๆ ที่เกิดขึน้บนพืน้ฐานของความเห็นหรือข้อมลูที่ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี ้บริษัทจดัการไมไ่ด้ให้ค ารับรองหรือรับประกนั ไมว่า่โดยชดัแจ้งหรือ

โดยปริยาย เก่ียวกบัความถกูต้อง แมน่ย า น่าเช่ือถือ ทนัตอ่เหตกุารณ์ หรือความสมบรูณ์ของข้อมลูดงักลา่วในกรณีใด ๆ ทัง้สิน้ และบริษัทจดัการขอปฏิเสธความรับ

ผิดทัง้ปวงที่เกิดหรืออาจเกิดขึน้ในทกุกรณี  ทัง้นี ้ความเห็น บทวิเคราะห์ หรือการคาดคะเนต่าง ๆ เก่ียวกับเหตกุารณ์หรือผลการด าเนิ นงานในอนาคตที่ปรากฏใน

เอกสารนี ้(ซึ่งรวมถึงแต่ไม่จ ากัดเพียงข้อมลูเก่ียวกับประเทศ เศรษฐกิจ ตลาด หรือบริษัทต่าง ๆ) ไม่ถือเป็นเคร่ื องยืนยันและอาจแตกต่างจากเหตุการณ์หรือผล

ประกอบการที่เกิดขึน้จริงได้  ผลการด าเนินงานของกองทนุหรือบริษัทจดัการในอดีตมิได้เป็นเคร่ืองยืนยนัถึงผลการด าเนินงานในอนาคตหรือที่ อาจเกิดขึน้ในอนาคต

ของกองทนุหรือบริษัทจดัการ และอาจมีกรณีที่ผลการด าเนินงานเป็นไปอย่างผิดความคาดหมายเน่ืองจากเหตกุารณ์หรือปัจจยัตา่ง ๆ ที่ไมเ่ป็นปกติได้  การลงทนุใน

หน่วยลงทนุมิใชก่ารฝากเงิน และไมถื่อวา่บริษัทจดัการ และ/หรือ บริษัทในเครือหรือผู้ด าเนินการขายของบริษัทจดัการได้รับประกนัการลงทุนให้แก่ผู้ลงทนุแตอ่ยา่งใด  

นอกจากนัน้ การลงทนุมีความเสี่ยง ไมว่า่จะเป็นความเสี่ยงจากการลงทนุ ความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยน หรือความเสี่ยงอ่ืน ๆ ดงันัน้ ผู้ลงทนุอาจได้รับเงินลงทนุคืน

มากกว่าหรือน้อยกวา่เงินลงทนุเร่ิมแรก หรือไม่ได้รับเงินลงทนุคืนเลยก็ได้  ผู้ลงทนุควรศกึษาข้อมลูในหนังสือชีช้วนของกองทนุ ค าเตือน และเอกสารที่เก่ียวข้องก่อน

ท าการสัง่ซือ้หน่วยลงทนุ และในการท าธุรกรรมตา่ง ๆ เพ่ือหน่วยลงทนุนัน้จะต้องท าตามรูปแบบและวิธีการที่ระบไุว้ในหนงัสือชีช้วน ส าหรับนกัลงทนุที่ต้องการทราบ

ข้อมลูหรือรายละเอียดเพ่ิมเติม สามารถติดตอ่บริษัทจดัการหรือผู้ด าเนินการขายที่ท่านใช้บริการ บริษัทจดัการขอสงวนสิทธ์ิในข้อมลูที่ปรากฏในเอกสารนีโ้ดยห้ามมิ

ให้ผู้ ใดเผยแพร่ ท าซ า้ ดดัแปลง ลอกเลียนแบบ อ้างอิง ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน หรือใช้วิธีการใดก็ตามเว้นแต่จะได้รับอนญุาตลว่งหน้าจากบริษัทจดัการเป็นลาย

ลกัษณ์อกัษรก่อน นอกจากนัน้  บริษัทจดัการขอสงวนสิทธ์ิที่จะท าการแก้ไข ปรับปรุง เปลี่ยนแปลง หรือเพ่ิมเติมข้อความใด ๆ ในเอกสารนีไ้ด้ตามที่บริษัทจดัการจะ

เห็นสมควรโดยไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบลว่งหน้าแตอ่ย่างใด บริษัทจดัการจะใช้ดลุยพินิจในการเปลี่ยนแปลงทรัพย์สินที่ลงทนุหรือสดัสว่นการลงทนุได้ตอ่เม่ือเป็น

การด าเนินการภายใต้สถานการณ์ที่จ าเป็นและสมควรเพื่อรักษาผลประโยชน์ของผู้ลงทุนเป็นส าคญั โดยไม่ท าให้ความเสี่ยงของสินทรัพย์ที่ลงทนุเปลี่ย นแปลงไป

อยา่งมีนยัส าคญั 

 

การลงทนุมีความเสี่ยง ผู้ลงทนุควรท าความเข้าใจลกัษณะกองทนุ นโยบายการลงทนุ เงื่อนไขผลตอบแทน ความเสี่ยง และผลกา รด าเนินงานกองทนุก่อนตดัสินใจ

ลงทนุ กองทนุที่มีความเสี่ยงสงูหรือซบัซ้อน ผู้ลงทนุควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนท าการลงทนุ ผลการด าเนินงานในอดีต/ผลการเปรียบเทียบผล การด าเนินงานที่

เก่ียวข้องกบัผลิตภณัฑ์ในตลาดทนุ มิได้เป็นสิ่งยืนยนัถึงผลการด าเนินงานในอนาคต 

 

กองทนุ UDAILY, UGIS, UINC, USI,  UDB, USHY, UOBSHY, USDHY กองทนุสามารถลงทนุในตราสารแหง่หนีท้ี่มีอนัดบัความน่าเชื่อถือต ่ากวา่อนัดบัที่ลงทนุได้ 

(non - investment grade) หรือที่ไมมี่การจดัอนัดบัความน่าเชื่อถือ (unrated bond) ในอตัราสว่นที่มากกวา่อตัราสว่นของกองทนุรวมเพ่ือผู้ลงทนุทัว่ไป ผู้ลงทนุอาจ

มีความเสี่ยงจากการผิดนัดช าระหนีข้องผู้ออกตราสาร ซึ่งส่งผลให้ผู้ลงทุนขาดทนุจากการลงทุนบางส่วนหรือทัง้จ านวนได้และในการขายคืนหน่ วยลงทนุผู้ลงทนุ

อาจจะไมไ่ด้รับเงินคืนตามที่ระบไุว้ในโครงการ 

กองทนุ UOBSD แม้วา่กองทนุรวมตลาดเงินลงทนุได้เฉพาะทรัพย์สินที่มีความเสี่ยงต ่าแตก็่มีโอกาสขาดทนุได้ 

 

สนใจติดตอ่ บลจ.ยโูอบี (ประเทศไทย) โทร. 0-2786-2222  www.uobam.co.th 


