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Asset Allocation

Source: GlobalData TS Lombard, XSpring AM
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Asset Allocation

Source: GlobalData TS Lombard
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Asset Allocation
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Asset Allocation

Source: GlobalData TS Lombard
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025 ; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025 ; data reflected 10 years)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025 ; data reflected 10 years)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Global Valuation and Earnings

แพง

ถกู

รายไดโ้ตนอ้ย รายไดโ้ตมาก
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Global Valuation and Earnings

แพง

ถกู

ผลตอบแทนผูถื้อหุน้นอ้ย ผลตอบแทนผูถื้อหุน้สงู
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, Citi, XSpring AM (as of 14 March 2024)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 14 March 2025)



Issue in Focus

Navigating 
through storm
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Navigating through storm

• เม่ือสองสปัดาห์ท่ีผา่นมา ตลาดหุน้สหรัฐฯ เกิดแรงเทขายจ านวน
มาก จากความไม่แน่นอนของนโยบายทางเศรษฐกิจและการคา้
ของประธานาธิบดีทรัมป์

• GlobalData TS Lombard เร่ิมปรับลดอตัราส่วนตราสารทุน (หุน้) 
ลดลง เพื่อลดความผนัผวนลง ปรับสดัส่วนของตราสารหน้ี
เพิ่มข้ึน สอดคลอ้งกบัมุมมองในไตรมาส 2 ของเรา

• เราปรับมุมมองของสหรัฐฯ ลงสู่เป็นกลาง ขณะท่ีดึงยโุรปข้ึนจาก
การท่ีเยอรมนีกลบัมากระตุน้เศรษฐกิจผา่นร่างงบประมาณฉบบั
ใหม่ท่ีกระตุน้การใชจ่้ายในการป้องกนัประเทศและโครงสร้าง
พื้นฐาน ส่วนตราสารหน้ีเรามีมุมมองท่ีบวกเพิ่มข้ึน

• เราประเมินวา่ความผนัผวนน้ีจะเกิดข้ึนต่อเน่ือง จนกวา่
สถานการณ์สงครามการคา้จะจบลง ซ่ึงอาจจะเกิดข้ึนอีกยาวนาน 
และท าใหต้ลาดสหรัฐฯ อาจผนัผวนได้

Photo: Patranun Thaniyavarn Limudomporn
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Navigating through storm

Volatility

Global 
Fixed 

Income

RegionHealthcare, 
Defense

• ภาพความผนัผวนในคร้ังน้ีมีบางภูมิภาคท่ียงัเหลือ
พ้ืนท่ีใหก้บัการเติบโต และมีผลงานท่ีโดดเด่น
• กลุ่ม Defensive เช่น Healthcare
• ประเทศหรือภูมิภาคท่ีไดรั้บผลกระทบต ่า เช่น ยโุรป

ตะวนัออก หรือยโุรปภาคพื้นทวปีท่ีไดจ้ากการฟ้ืนตวั
ของเยอรมนี

• ตราสารหน้ีทัว่โลก โดยเฉพาะอยา่งยิง่ตราสารหน้ี
ระยะสั้น

Source: XSpring AM Investment Research & Strategy Group
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Navigating through storm

• จากการประเมินยอ้นหลงัตั้งแต่ 1974 
เป็นตน้มาระหวา่งผลตอบแทนดชันี S&P 
500 และอตัราดอกเบ้ียพนัธบตัรรัฐบาล
สหรัฐฯ อาย ุ10 ปี รายปี พบวา่มีเพียงปี 
2000, 2001, 2002 และ 2008 ในอดีตท่ี
ผลตอบแทนรายปีของ S&P 500 เป็นลบ 
และอตัราดอกเบ้ียในตลาดเปล่ียนแปลง
เป็นลบดว้ย

• ปีต่างๆ เหล่านั้นเป็นปีท่ีเกิดวกิฤติ
เศรษฐกิจคร้ังใหญ่ของสหรัฐฯ (2000, 
2008) ตลาดหุน้ปรับตวัลงคร้ังใหญ่

• เม่ือน าปี 2025 มาคิดแบบรายปี 
(Annualized) แลว้ พบวา่อยูใ่นช่อง
เดียวกนั ท าใหน้กัลงทุนกงัวลวา่หรือเรา
ก าลงัเจอวกิฤตรอบใหม่ของเศรษฐกิจ?
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Navigating through storm

• แมน้กัวเิคราะห์ยงัประเมินวา่ความเส่ียงท่ี
เศรษฐกิจสหรัฐฯ จะเขา้สู่สภาวะถดถอยนั้นยงั
ต ่า (ราว 25%) แต่ในตลาดของ Polymarket 
กลบัประเมินไปสูงกวา่ 40% แลว้

• การประเมินน้ีสอดคลอ้งกบัดชันี US 
Economic Policy Uncertainty Index ท่ี
สะทอ้นวา่ปัจจุบนัตลาดกงัวลกบัเร่ืองความไม่
แน่นอนของนโยบายทางเศรษฐกิจของทรัมป์
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Navigating through storm

• การตอบสนองต่อความกลวัในประเดน็น้ี
เกิดข้ึนในฝ่ังของตลาดตราสารหน้ีก่อน โดย
อตัราดอกเบ้ียสหรัฐฯ ในรอบ 1 เดือนท่ีผา่น
มาถูกกดลงอยา่งหนกั โดยเฉพาะในตวัสั้นท่ี 2 
และ 3 ปี ลดลงอยา่งรวดเร็วจากแถวๆ 4.30% 
ลงมาเหลือแตะ 4.00%

• ขอ้มูลจาก CME FedWatch Tool ประเมินวา่ 
FED มีโอกาสลดดอกเบ้ียลดถึง 3 คร้ังดว้ยกนั 
ทั้งท่ีตน้ปีคาดการณ์เพียงคร้ังเดียวเท่านั้น

• หากลดดอกเบ้ียจริง สถานการณ์น้ีจะท าให้
สหรัฐฯ เจอกบัสภาวะ Stagflation คือเงินเฟ้อ
สูง การเติบโตต ่า

Source: Bloomberg, XSpring AM, CME FedWatch
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Navigating through storm

• สญัญาณการปรับก าไรข้ึนของสหรัฐฯ เร่ิมชา้
ลง โดยลดลงเร่ือยๆ จากก่อนหนา้ท่ี 11.43% 
เม่ือ 1 ปีท่ีแลว้ ลงมาเหลือเพียง 0.15% ใน
สปัดาห์ท่ีผา่นมา

• แมก้ าไรของตลาดจะโตต่อเน่ือง แต่สญัญาณ
การชะลอตวัท่ีมากข้ึนนั้นเป็นการส่งสญัญาณ
วา่ตลาดเร่ิมเขา้สู่สภาวะอ่ิมตวั

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Navigating through storm

• ตลาดหุน้สหรัฐฯ ถูกแรงเทขายอยา่งรุนแรง
จากนโยบายทางการเมืองท่ีไม่แน่นอน โดย
ดชันี S&P 500 ปัจจุบนัอยูท่ี่ระดบัค่าเฉล่ียใน
รอบ 5 ปี วดัจาก 12M Forward PER

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Navigating through storm

• ในกรณีของดชันี FTSE Russell 2000 ท่ีเป็น
กลุ่มหุน้ขนาดกลางและเลก็ของดชันี เร่ิมมีการ
ปรับคาดการณ์ก าไรของตลาดลง ท าใหเ้กิด
แรงกดดนัเทขายออกมา

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Navigating through storm

Source: Bloomberg, XSpring AM

• ในขณะท่ีจีนสถานการณ์เงินฝืดกแ็ยล่ง โดย
เดือนกมุภาพนัธ์เงินเฟ้อ -0.7% ลดลงมากท่ีสุด
นบัตั้งแต่มกราคมปี 2024 ส่วนราคาของผูผ้ลิต
สินคา้กล็ดลงอีก

• สถานการณ์ของประเทศจีนในภาพรวมท่ีไม่ดี
จะเป็นแรงกดดนัส าหรับเศรษฐกิจและ
สินทรัพยข์องจีน แมใ้นระยะสั้นจะมีปัจจยับวก
เขา้มาจากการพฒันาของกลุ่มเทคโนโลยี

-10.00%

-5.00%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

03
/2

00
5

12
/2

00
5

09
/2

00
6

06
/2

00
7

03
/2

00
8

12
/2

00
8

09
/2

00
9

06
/2

01
0

03
/2

01
1

12
/2

01
1

09
/2

01
2

06
/2

01
3

03
/2

01
4

12
/2

01
4

09
/2

01
5

06
/2

01
6

03
/2

01
7

12
/2

01
7

09
/2

01
8

06
/2

01
9

03
/2

02
0

12
/2

02
0

09
/2

02
1

06
/2

02
2

03
/2

02
3

12
/2

02
3

09
/2

02
4

Deflation Inflation Producer Price GDP Deflator



36

Navigating through storm

Factors/S
cenario

Base Case
(60%)

Bull Case
(15%)

Bear Case
(25%)

Macro 
Economi

cs

Slow Global 
Expansionary

(Already landed)

Global 
Expanding

Global 
Contraction

Geopoliti
cal Risk

Higher than 
usual, 

maintainable

Geopolitical risk 
subside

New front of War, 
esp. Taiwan

Policy 
Rates

Slower, Shallower 
Rate Cut No rate cut Large size rate cut 

due to recession

Inflation Sticky Inflation
Inflation 
subside 

significantly

Inflation return 
and facing rate 

cut due to 
recession

Outcome
Equity +

Fixed Income 0
Commodities 0

Equity ++
Fixed Income 0
Commodities +

Equity –
Fixed Income ++
Commodities -

• จากขอ้มูลในอดีตท่ีผา่นมา สินทรัพยอ์ยา่งหุน้
เป็นสินทรัพยท่ี์เติบโตไดดี้ อยา่งไรกต็าม
สถานการณ์ท่ีเราประเมินไวต้ั้งแต่ตน้ปี 
โดยเฉพาะอยา่งยิง่โอกาสหดตวัลงของ
เศรษฐกิจโลกอยา่งสหรัฐอเมริกา เกิดการผนั
เปล่ียนของสินทรัพย์

• ตลาดก าลงักงัวลอยา่งชดัเจนถึงโอกาสท่ี
เศรษฐกิจโลกท่ีน าโดยสหรัฐอเมริกา จะมี
โอกาสท่ีหดตวัลงจากความไม่แน่นอนทาง
การเมืองท่ีมีสูง

Source: XSpring AM Investment Research & Strategy Group
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Navigating through storm
Market Indices Overweight Neutral Underweight

Global Equities MSCI ACWI ✓

Developed 
Market MSCI WORLD ✓

USA S&P 500 ✓ ✓

Japan TOPIX ✓

Europe STOXX 600 ✓ ✓

Emerging 
Markets (ex-

China)

MSCI 
EM ex-China ✓

India NIFTY 50 ✓

Korea KOSPI ✓

Vietnam VN Index ✓

Thailand SET Index ✓

Taiwan TAIEX Index ✓

Latin America MSCI LATAM ✓

Eastern 
Emerging EU

MSCI Eastern 
Europe ✓

China CSI 300 ✓ (Tradeable)

• เรายงัคงประเมินในภาพรวมว่า ตลาดหุ้นจะยงัโดดเด่นในปี 2025 
โดยประเทศพฒันาแลว้จะไดเ้ปรียบมากกว่าประเทศก าลงัพฒันา ท่ี
จะเจอความเส่ียงจากสงครามการคา้ (Trade War) โดยตรงจากการ
เป็นฐานการผลิตสินคา้

• ในกลุ่มประเทศพฒันาแลว้ เราปรับน ้ าหนกัสหรัฐอเมริกาเป็นกลาง 
เน่ืองจากการใช้นโยบายท่ีไม่มีความคงท่ี (consistency) และเพ่ิม
น ้ าหนกัของยโุรปข้ึนเป็นมากกว่าดชันี (Overweight) เน่ืองจากการ
ปรับท่าทีของยุโรป โดยเฉพาะเยอรมนีท่ีจะมีการใชจ่้ายดา้นความ
มัน่คงและโครงสร้างพ้ืนฐานเพ่ิมข้ึน ส่วนญ่ีปุ่นยงัไดรั้บประโยชน์
จาก Reshoring อยู่

• ส าหรับประเทศก าลังพัฒนา เราให้น ้ าหนักเฉพาะอินเดียและ
ไตห้วนัเท่านั้น โดยอินเดียเป็นปัจจยัจากการบริโภคภายในประเทศ
ท่ียงัยืนอยู่ในระดับสูง ส่วนไต้หวนัเป็นผลต่อเน่ืองจากกระแส
เทคโนโลยท่ีีเติบโตต่อ

• ส าหรับกลุ่มตลาดเกิดใหม่ รวมถึงจีน เรามีมุมมองลบจากปัจจยั
ความขดัแยง้ระหว่างประเทศ และการชะลอตัวทางเศรษฐกิจ 
เน่ืองจากก าลงัการบริโภคของกลุ่มประเทศเหล่าน้ีไม่ไดดี้มาก เม่ือ
เทียบกบัประเทศกลุ่มพฒันาแลว้

Source: XSpring AM Investment Research & Strategy Group



38

Navigating through storm

Market Indices Overweight Neutral Underweight

Fixed Income - ✓

Domestic Gov TBCMTOTR ✓

Domestic Corp TBEMTOTR ✓

Global Short 
Duration - ✓

Global Long 
Duration - ✓

Commodities - ✓

Oil CL1 ✓

Gold XAU ✓

Private Asset -

Priv. Credit - ✓

Priv. Equity - ✓

Cash - ✓

• ในส่วนของอัตราดอกเบ้ีย เราประเมินว่าตลาดจะเป็นกลาง 
เน่ืองจากสถานการณ์ท่ีดอกเบ้ียตวัยาวลงช้ากว่าเดิมจากสงคราม
การคา้ท่ีเกิดข้ึน กดดนัผลตอบแทนส าหรับตราสารหน้ีระยะยาวให้
ต ่ากวา่ดอกเบ้ียระยะสั้นท่ีมีแนวโนม้ลงเร็วกวา่

• ส าหรับประเทศไทย สถานการณ์ท่ีสภาพคล่องขาดแคลนเน่ืองจาก
ดอกเบ้ียสูง ยงัเพ่ิมความเส่ียงส าหรับตราสารหน้ีภาคเอกชน เราจึง
เลือกตราสารหน้ีภาครัฐท่ีมีความเส่ียงน้อยกว่า นอกจากนั้นเรา
ประเ มินว่าโอกาสท่ีจะลดดอกเ บ้ีย ปี น้ี มี สูงมาก เ น่ืองจาก
สถานการณ์หน้ีเสียท่ีเร่งตวัข้ึนตามดอกเบ้ียนโยบายท่ีสูงเพ่ิมข้ึน
อยา่งรวดเร็ว

• สินคา้โภคภณัฑ์เรามีมุมมองโดยรวมเป็นกลาง ทั้งน้ีสถานการณ์
ของน ้ ามนัท่ีอุปทาน (supply) จากสหรัฐฯ ยงัมีมาก ท าให้เรามองว่า
สถานการณ์ท่ีเล่ียงไม่พน้คือราคาน ้ ามนัยนือยูใ่นระดบัต ่า

• สินทรัพยน์อกตลาด (Private Asset) เราประเมินว่าเครดิตนอก
ตลาดจะไดรั้บผลดีน้อยกว่า เน่ืองจากการลดดอกเบ้ียท่ีชา้ลง เส่ียง
กับการผิดนัดช าระ ขณะท่ีในฝ่ังตราสารทุนนอกตลาดจะได้
ประโยชน์จากการขยบัท าดีลมากข้ึนของหลายบริษทัSource: XSpring AM Investment Research & Strategy Group
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Navigating through storm

Source: Bloomberg, XSpring AM

• แมใ้นมิติตลาดหุน้จะมี
อุปสรรคและผนัผวนอยา่ง
มาก แต่กลุ่มอุตสาหกรรมท่ี
ท าผลงานไดส้วนตลาด กลบั
กลายเป็นอุตสาหกรรมอยา่ง
บริการสุขภาพ (healthcare) 
พลงังาน (energy) และ
สาธารณูปโภค (utility)
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Navigating through storm

Source: Bloomberg, XSpring AM

• จากการดูขอ้มูลในอดีต ช่วงเวลาของการเกิด
เศรษฐกิจหดตวั (recession) กลุ่มอุตสาหกรรม
บริการสุขภาพ (healthcare) จะไดรั้บประโยชน์
สูงสุด และมีความทนทานกบัความผนัผวน 
ขณะท่ีอุตสาหกรรมการผลิตเคร่ืองบินและอาวธุ 
มกัมีความผนัผวนมากกวา่ แต่โตกวา่ในในระยะ
ยาว

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

03
/1

99
5

03
/1

99
7

03
/1

99
9

03
/2

00
1

03
/2

00
3

03
/2

00
5

03
/2

00
7

03
/2

00
9

03
/2

01
1

03
/2

01
3

03
/2

01
5

03
/2

01
7

03
/2

01
9

03
/2

02
1

03
/2

02
3

Recession MSCI ACWI Healthcare MSCI ACWI S&P 500 Aerospace & Defense S&P 500



41

Navigating through storm

Source: Bloomberg, XSpring AM

• รัฐบาลใหม่ของเยอรมนี บรรลุขอ้ตกลง ท าให้
สามารถจดัท างบประมาณขาดดุลได ้โดยวา่ท่ี
นายกรัฐมนตรีคนใหม่ระบุวา่ ตอ้งการใหเ้ยอรมนี
กลบัมายนืไดอี้กคร้ัง

• การเพิ่มงบประมาณคร้ังน้ี จะเนน้ไปท่ีการใชจ่้าย
ดา้นความมัน่คง และ โครงสร้างพ้ืนฐาน

• มูลค่าท่ีประเมินไวอ้ยา่งนอ้ย 5 แสนลา้นยโูร



42

Navigating through storm

Source: Bloomberg, XSpring AM

• ส าหรับยโุรป เม่ือเทียบระหวา่ง S&P 500 กบั 
STOXX 50 ในรูปแบบสกลุดอลลาร์ ปรากฏวา่
ดชันียโุรปยงัคงแพ ้S&P 500 ในเชิงผลตอบแทน
ราคาอยู่

• แปลวา่ยโุรปมีส่วนลด (discount) ท่ีมากกวา่ใน
สหรัฐฯ แมจ้ะปรับตวัข้ึนมามากแลว้กต็าม

• เรามองเป็นจงัหวะในการลงทุนส าหรับดชันี
หลกัทรัพยข์องยโุรป รวมถึงตราสารหน้ีท่ีจะไดรั้บ
ประโยชน์จากดอกเบ้ียขาลง
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Navigating through storm

Source: Bloomberg, XSpring AM

• หากวดัจาก Main Refinancing Operations Rate 
ของธนาคารกลางยโุรป (ECB) ตลาดยงัคงประเมิน
แนวโนม้เป็นขาลงอยา่งชดัเจน โดยอาจลดต ่ากวา่ 
2% ได้

• สาเหตุส าคญัมาจากการปรับลดลงอยา่งรวดเร็ว
ส าหรับเงินเฟ้อในส่วนของยโุรปโดยภาพรวม ท า
ใหเ้ป็นแรงส่งส าหรับหลกัทรัพยท์ั้งตราสารทุนและ
ตราสารหน้ี
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What to Watch

• จนัทร์ ตวัเลขราคาบา้นของจีนเดือนกมุภาพนัธ์ ตลาดคาด -4.7% YoY, ตวัเลขยอดคา้
ปลีกของจีน เดือนมกราคมและกมุภาพนัธ์ ตลาดคาด 3.7% YoY, การผลิตของจีน
ตลาดคาด 5% YoY และการลงทุนในทรัพยสิ์นคงรูป (fixed asset investment) ตลาด
คาด 5% YoY, ตวัเลขคา้ปลีกของสหรัฐฯ ตลาดคาด 0.5% MoM, 3.5% YoY

• องัคาร ZEW Economic Sentiment ของเยอรมนั ตลาดคาด 32 หน่วยส าหรับเดือน
กมุภาพนัธ์, ยอดค าขอสร้างบา้นและสร้างบา้นใหม่ เดือนกมุภาพนัธ์ ตลาดคาด 1.471 
และ 1.34 ลา้นหลงัตามล าดบั

• พุธ ยอดค าสั่งซ้ืออุปกรณ์โรงงานญ่ีปุ่น ตลาดคาด -0.2% MoM/6.6% YoY และ BOJ 
ประชุมอตัราดอกเบ้ีย ตลาดคาดคงไวท่ี้ 0.5%, เงินเฟ้อยโุรป โดยเงินเฟ้อทัว่ไปอยูท่ี่ 
0.5% MoM/2.4% YoY และเงินเฟ้อท่ีแทจ้ริง 2.6% YoY

• พฤหสับดี ประชุม FOMC ตลาดคาดคงอตัราดอกเบ้ียไวท่ี้ 4.5%, คาดการณ์ดอกเบ้ีย
นโยบาย FED (Dot Plot), อตัราการวา่งงานขององักฤษ ตลาดคาด 4.4%, ตวัเลขผู ้
ขอรับสวสัดิการคนวา่งงานคร้ังแรกสหรัฐฯ ตลาดคาด 2.25 แสนราย

• ศุกร์ เงินเฟ้อญ่ีปุ่น ตลาดคาด 4.2% YoY/0.2% MoM 
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Disclaimers
ข้อสงวนสิทธิ์

• ข้อมูลที่ปรากฎในเอกสารนี้ อ้างอิงจากแหล่งที่มาของข้อมูลที่เชื่อว่าน่าเชื่อถือขณะจัดท า โดยเป็นข้อมูลที่แสดงผล ณ ที่มีอยู่ (as is) และปรากฎ
อยู่ (as available) ณ วันที่จัดท าเอกสารฉบับนี้ ซึ่งอาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังจากวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ และ
มิได้รับรองหรือรับประกันความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรือ ความครบถ้วนของข้อมูล และขอสงวนสิทธิไม่รับผิดชอบความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้น
หรือเกี่ยวข้องกับการใช้ข้อมูลดังกล่าว

• ข้อมูล ความเห็น หรือคาดการณ์ การประเมิน และข้อความที่ปรากฎในเอกสารฉบับนี้ เป็นเพียงความเห็นเบื้องต้นและเป็นการทั่วไปเท่านั้น มิใช่
ค ามั่นสัญญา การรับประกัน หรือรับรองผลตอบแทนจากการลงทุนในผลิตภัณฑ์การลงทุนใดๆ แต่ประการใด และมิอาจตีความได้ว่าเป็นการให้
ค าแนะน า หรือเป็นการเสนอซื้อ เสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์แก่บุคคลใดๆ โดยเฉพาะเจาะจง

ค ำเตือน
• กำรลงทุนมีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษำข้อมูลก่อนกำรตัดสินใจลงทุน กำรลงทุนในหน่วยลงทุนมิใช่กำรฝำกเงิน และมีควำมเสี่ยงของกำร

ลงทุน ผู้ถือหน่วยลงทุนอำจได้รับเงินลงทุนคืนมำกกว่ำหรือน้อยกว่ำเงินลงทุนเริ่มแรกก็ได้ และอำจไม้ได้รับช ำระเงินค่ำขำยคืนหน่วยลงทุน
ภำยในระยะเวลำท่ีก ำหนด หรืออำจไม่สำมำรถขำยคืนหน่วยลงทุนได้ตำมท่ีมีค ำสั่งไว้

• ผลการด าเนินงานในอดีตมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

• กองทุนรวมที่ระบุในเอกสารนี้อาจมิได้เหมาะกับผู้ลงทุนทุกประเภท ผู้ลงทุนควรลงทุนในกองทุนรวมดังกล่าวเมื่อเห็นว่าการลงทุนในกองทุนรวม
นั้นเหมาะสมกับวัตถุประสงค์การลงทุนของตนเอง และผู้ลงทุนยอมรับความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได้จากการลงทุนดังกล่าว ในกรณีท่ีมีข้อสงสัย ควร
ขอค าแนะน าจากผู้แนะน าการลงทุนของท่าน ก่อนตัดสินใจลงทุน

• กองทุนรวมมีลักษณะเฉพาะและความเสี่ยงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเสี่ยงของกองทุนรวมแต่ละ
กองก่อนตัดสินใจลงทุน โดยท่านสามารถติดต่อขอรับข้อมูลเพิ่มเติม หรือหนังสือชี้ชวนของกองทุนรวม ได้ที่ผู้แนะน าการลงทุนของท่าน
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