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ภาวะตลาด
ในเดือนมีนาคม หมวดอสังหาริมทรัพย์ที ่จดทะเบียนทั ่วโลก

ปรับตัวลดลง ทว่าปรับตัวเข้มแข็งกว่าตลาดหุ้นโดยรวม โดยมี

แรงส่งมาจากการปรับตัวลดลงของอัตราดอกเบี้ยระยะยาว และ

การสับเปลี่ยนเงินลงทุนออกจากหมวดเทคโนโลยี

ผลการด าเนินงานกองทุนหลัก

ในเดือนมีนาคม ผลการด าเนินงานของกองทุนหลัก

ปรับตัวลดลง ทว่าปรับตัวเข้มแข็งกว่าดัชนีอ้างอิง

ปัจจัยต่อผลการด าเนินงาน
ปัจจัยบวกหลักมาจากสัดส่วนการลงทุนในกลุ่มธุรกิจสัญญาเช่า

สุทธิ, กลุ่มการแพทย์ และกลุ่มที่อยู่อาศัยแบบบ้านเดี่ยว ขณะที่

สัดส่วนการลงทุนในกลุ่มศูนย์ข้อมูลเป็นปัจจัยลบหลัก

มุมมองตลาด
ปัจจัยพื้นฐานในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์เชิงพาณิชย์ (CRE) ส่วนใหญ่ยังมีความแข็งแกร่ง แม้อัตรา

ดอกเบี้ยจะอยู่ในระดับสูง และมาตรการภาษีน าเข้าจะเป็นแรงกดดันต่อกิจกรรมการก่อสร้างใหม่ 

ทว่ามีแนวโน้มที่ปริมาณอุปทานในตลาดจะถูกจ ากัด และเป็นแรงหนุนให้เกิดอ านาจในการก าหนด

ราคาที่แข็งแกร่งขึ้นในหมวดอสังหาริมทรัพย์โดยรวม

กองทุนนี้ลงทุนกระจกุตวัในหมวดอุตสาหกรรม จึงมีความเสี่ยงท่ีผู้ลงทุนอาจสูญเสยีเงินลงทุนจ านวนมาก

มีนาคม 2568

ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ี ผลการด าเนินงานในอดีต  

ของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนการลงทุน 



ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ี ผลการด าเนินงานในอดีต  

ของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนการลงทุน 

ตลาดหุ้นโลกปรับตัวลดลงในเดือนมีนาคม ท่ามกลางความกังวลท่ีเพ่ิมขึ้นเกี่ยวกับการชะลอตัว

ของภาวะเศรษฐกิจโลกจากสงครามการค้าที่ทวีความรุนแรงขึ้น รวมถึงความตึงเครียดทาง        

ภูมิรัฐศาสตร์ท่ีปรับตัวเพิ่มขึ้น

บรรยากาศการลงทุนในตลาดหุ้นยังคงเป็นไปในเชิงลบต่อเนื่อง หลังจากที่ทรัมป์ประกาศ

มาตรการภาษีน าเขา้ตอ่สนิค้าจากแคนาดา เม็กซิโก และจีน ซึ่งรวมไปถึงเหล็กและอลมูิเนยีมจาก

ทุกประเทศในช่วงต้นเดือนมีนาคม โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลปรับตัวเพิ่มขึ้นจาก

แนวโน้มที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) มีท่าทีชะลอการปรับลดอัตราดอกเบี้ย ในขณะที่หมวด

เทคโนโลยียังคงปรับตัวลดลง ด้านตลาดหุ ้นยุโรปนั ้นได้รับประโยชน์จากการสับเปลี ่ยน         

การลงทุนของนักลงทุนท่ีมองหาทางเลือกการลงทุนแทนตลาดหุ้นสหรัฐฯ

ภาพรวมตลาดหุ้นโลกในเดือนมีนาคม

ภาพรวมหมวดอสังหาริมทรัพย์ที่จดทะเบียนท่ัวโลก

ในเดือนมีนาคม หมวดอสังหาริมทรัพย์ที ่จดทะเบียนทั่วโลกปรับตัวลดลง ทว่าปรับตัว

เข้มแข็งกว่าตลาดหุ้นโดยรวม โดยมีแรงสนับสนุนมาจากการปรับตัวลดลงของอัตราดอกเบี้ย

ระยะยาว และการสับเปลี่ยนเงินลงทุนออกจากหมวดเทคโนโลยี

เมื ่อพิจารณารายภูมิภาค ทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (REITs) ในอเมริกาเหนือ

ปรับตัวลดลง ทว่ายังสามารถปรับตัวได้แข็งแกร่งกว่าตลาดหุ้นสหรัฐฯ ซึ่งอ้างอิงดัชนี S&P 500 

อย่างมีนัยส าคัญ ส าหรับหมวดธุรกิจย่อยท่ีมีลักษณะเชิงรับ เช่น ธุรกิจให้เช่าบ้านเดี่ยว (single-

family rentals) และกลุ่มธุรกิจแบบสัญญาเช่าสุทธิ (net lease) เป็นกลุ่มที่ปรับตัวเข้มแข็งกว่า

ตลาดโดยรวมอย่างโดดเด่น 

ในทางตรงกันข้าม กลุ่มธุรกิจโรงแรม และศูนย์การค้า รวมไปถึงกลุ่มอุตสาหกรรมและโลจิสติกส์ 

ปรับตัวอย่างอ่อนแอจากความกังวลเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจถดถอย ด้านกลุ่มธุรกิจศูนย์ข้อมูล

เผชิญกับแรงกดดัน ตามการปรับฐานของบริษัทเทคโนโลยีขนาดใหญ่ ประกอบกับความกังวล

เกี่ยวกับการใช้จ่ายด้านเงินทุนในธุรกิจปัญญาประดิษฐ์ (AI)

ส าหรับในภูมิภาคยุโรป หมวดอสังหาริมทรัพย์ที่จดทะเบียนในยุโรปปรับตัวเพิ่มขึ้นเล็กน้อย 

ขณะที่หมวดอสังหาริมทรัพย์ที่จดทะเบียนในสหราชอาณาจักรปรับตัวอย่างเข้มแข็งกว่า โดยมี

แรงสนับสนุนมาจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นของกิจกรรมการควบรวมกิจการ (M&A)

หลักทรัพย์หมวดอสังหาริมทรัพย์ในภูมิภาคเอเชียปรับตัวเพิ่มขึ้นเล็กน้อย โดยมีแรงขับเคลื่อนมา

จากความแข็งแกร่งของตลาดสิงคโปร์และญี่ปุ่น ในขณะที่ REITs ออสเตรเลียปรับตัวในระดับที่

อ่อนแอกว่า



ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ี ผลการด าเนินงานในอดีต  

ของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนการลงทุน 

ปัจจัยบวกต่อผลการด าเนินงาน

ในเดือนมีนาคม ผลการด าเนินงานของกองทุนหลักปรับตัวลดลง ทว่านับเป็นการปรับตัวที่

เข้มแข็งกว่าดัชนีอ้างอิง

ปัจจัยบวกหลักต่อกองทุนมาจากสัดส่วนการลงทุนในสหรัฐฯ โดยสัดส่วนการลงทุนในกลุ่ม

ธุรกิจย่อยที่มีทนทานต่อความผันผวนที่เกี่ยวข้องกับภาวะเศรษฐกิจถดถอยในระดับสูง เช่น 

กลุ่มสัญญาเช่าสุทธิ (net lease) และกลุ ่มการแพทย์ รวมไปถึงกลุ ่มที ่อยู ่อาศัยแบบ       

บ้านเดี่ยว ปรับตัวเพ่ิมขึ้นเป็นปัจจัยบวกต่อกองทุนอย่างมีนัยส าคัญ 

ปัจจัยบวกเพิ ่มเติมมาจากสัดส่วนการลงทุนที ่น ้อยกว่าตลาดโดยรวมในกลุ ่มธุรกิจ

ศูนย์การค้าในสหรัฐฯ โดยเฉพาะการไม่มีสัดส่วนการลงทุนใน Simon Property Group 

การคัดเลือกหลักทรัพย์ลงทุนในกลุ่มธุรกิจอุตสาหกรรมและโลจิสติกส์ระดับโลกเป็นปัจจัย

บวกต่อกองทุนเช่นกัน

ปัจจัยลบต่อผลการด าเนินงาน

ด้วยความเชื่อมั่นที่อ่อนแอต่อกลุ่มปัญญาประดิษฐ์ (AI) และศูนย์ข้อมูล ส่งผลให้สัดส่วน      

การลงทุนใน Digital Realty Trust บริษัทศูนย์ข้อมูลในสหรัฐฯ ปรับตัวลดลงเป็นปัจจัยลบ

หลักต่อกองทุน รวมไปถึงสัดส่วนการลงทุนใน Goodman Group ซึ ่งเป็นบริษัทพัฒนา

อสังหาริมทรัพย์ในออสเตรเลียที่เน้นกลุ่มอุตสาหกรรมและศูนย์ข้อมูล ที่เผชิญกับแรงกดดัน

เช่นกัน

กองทุนได้เข้าลงทุนใหม่ใน Cubesmart ซึ่งเป็น REIT ในกลุ่มธุรกิจคลังจัดเก็บสินค้า เนื่องจาก

การประเมินมูลค่าท่ีน่าสนใจโดยเปรียบเทียบเมื่อพิจารณาจากงบดุลที่มีการบริหารจัดการอย่างดี 

ประกอบกับพอร์ตการลงทุนที่มีความหลากหลายและตั ้งอยู่ในท าเลที ่มีความต้องการ ทั้งนี้        

เงินลงทุนดังกล่าวมาจากการปรับลดสัดส่วนการลงทุนใน Public Storage นอกจากนี้ กองทุน

ยังได้ปรับลดสัดส่วนการลงทุนในกลุ่มธุรกิจอุตสาหกรรมของสหรัฐฯ หลังจากที่ราคาหุ้น

ปรับตัวเพ่ิมขึ้นอย่างแข็งแกร่งในช่วงต้นปี



ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ี ผลการด าเนินงานในอดีต  

ของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนการลงทุน 

ผลกระทบจากการประกาศมาตรการภาษีน าเข้าของสหรัฐฯ ที่ประกาศเมื่อวันที่ 2 เมษายน 

ส่งผลให้ตลาดหุ้นทั่วโลกเผชิญกับแรงเทขายอย่างรวดเร็ว และท าให้มุมมองการลงทุนใน

อนาคตมีความไม่แน่นอนเพิ่มมากขึ้น อย่างไรก็ตาม ตลอดช่วงต้นปีที่ผ่านมา ปัจจัยพื้นฐานใน

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์เชิงพาณิชย์ (CRE) ส่วนใหญ่ยังคงมีความแข็งแกร่ง แม้อัตราดอกเบี้ย

จะยังอยู่ในระดับสูง และมาตรการภาษีน าเข้าจะยังคงเป็นแรงกดดันต่อกิจกรรมการก่อสร้างใหม่ 

ทว่ามีแนวโน้มท่ีปริมาณอุปทานในตลาดจะถูกจ ากัด และเป็นปัจจัยสนับสนุนให้เกิดอ านาจในการ

ก าหนดราคาที่แข็งแกร่งขึ้นในหมวดอสังหาริมทรัพย์โดยรวม

เมื่อพิจารณาจากข้อมูลในอดีต แสดงให้เห็นว่าความผันผวนของผลก าไรของ REITs อยู่ในระดับ

ประมาณหนึ่งในสามของตลาดหุ้นโดยรวม ซึ่งผู้จัดการกองทุนมีมุมมองว่าความมีเสถียรภาพใน

ลักษณะนี ้จะยิ ่งมีค ุณค่าเพิ ่มขึ ้นเมื ่อความผันผวนทางเศรษฐกิจมหภาคปรับตัวสูงขึ ้น 

ขณะเดียวกัน ระดับความผันผวนของราคา REITs ที่อยู ่ในระดับสูง ยังไม่สอดคล้องกับ      

ความผันผวนของปัจจัยพ้ืนฐานท่ีอยู่ในระดับต ่า ซึ่งนับเป็นโอกาสส าหรับนักลงทุนระยะยาว ทั้งนี้ 

ผู ้จัดการกองทุนยังคงมุ่งเน้นการลงทุนในบริษัทคุณภาพสูงที่ราคาหุ้นปรับตัวลดลงมาก     

เกินกว่าความเป็นจริงภายใต้สภาวะตลาดท่ีผันผวนในปัจจุบัน



Key Fact KFGPROP

นโยบาย

การลงทุน

ลงทุนในกองทุนรวมต่างประเทศ Janus Henderson - Global Real Estate Equity 

Income Fund (Class I1q USD) (กองทุนหลัก) โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่า  

ร้อยละ 80.00 ของ NAV 

การป้องกันความเส่ียง

อัตราแลกเปล่ียน

ป้องกันความเสี่ยงตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน ทั้งนี้ โดยปกติกองทุนจะป้องกัน

ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเฉลี่ยร้อยละ 90 ของมูลค่าเงินลงทุนในต่างประเทศ   

ระดับความเส่ียง

กองทุน
ระดับ 7

นโยบายการจ่าย

เงินปันผล

KFGPROP-A และ KFGPROP-I   

ไม่มนีโยบาย

การจ่ายเงินปันผล

KFGPROP-D

มีนโยบายจ่ายเงินปันผลไม่เกินปีละ 12 ครั้ง ใน

อัตราไม่ต ่ากว่า 10% ของก าไรสุทธิ/ก าไรสะสม

ดาวน์โหลด

สรุปสาระส าคัญของ

กองทุน

ดาวน์โหลด

หนังสือชี้ชวน

KFGPROP-A KFGPROP-I KFGPROP-D

ค าเตือน : ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเสี่ยง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ทั้งนี้ ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุน

ควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนการลงทุน ๏ กองทุนรวมนี้อาจมีการลงทุนในตราสารหนี้ที่มีอันดับความ

น่าเชื่อถือต ่ากว่าอันดับที่สามารถลงทุนได้ หรือไม่ได้รับการจัดอันดับความน่าเชื่อถือ ผู้ลงทุนอาจมีความเสี่ยง

สูงขึ้นจากการไม่ได้รับช าระคืนเงินต้นและดอกเบี้ย ๏ กองทุนมีนโยบายการลงทุนเฉพาะเจาะจงในหมวด

อุตสาหกรรม จึงอาจมีความเสี่ยงและความผันผวนของราคาสูงกว่ากองทุนรวมทั่วไปที่มีการกระจายการ

ลงทุนในหลายอุตสาหกรรม ๏ เอกสารฉบับนี้เป็นการแปลเป็นภาษาไทยโดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน 

กรุงศรี จ ากัด (บริษัท) ซึ ่งเป็นการแปลจากต้นฉบับของ Janus Henderson ณ มี.ค. 68 ในเนื้อหาเพียง

บางส่วนเท่านั้น ทั้งนี้ กองทุนหลักและบริษัทฯ มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ และความสมบูรณ์

ของข้อมูลทั้งหมด โดยบริษัทฯขอสงวนสิทธิ์เปล่ียนแปลงข้อมูลทั้งหมดโดยไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า 

๏ กองทุนป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน จึงมีความเสี่ยงจาก

อัตราแลกเปล่ียน  ซึ่งอาจท าให้ผู้ลงทุนขาดทุนหรือได้รับก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน/หรือได้รับเงินคืนต ่ากว่า

เงินลงทุนเริ่มแรกได้

สอบถามข้อมลูเพิ่มเติมหรอืขอรบัหนงัสือชีช้วนได้ท่ี  บริษัทหลักทรพัยจ์ัดการกองทุน กรุงศรี จ ากัด
โทร 0 2657 5757 ธนาคารกรงุศรอียธุยา จ ากัด (มหาชน) /ผู้สนับสนุนการขายและรบัซือ้คืนหน่วยลงทุน
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