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ภาวะตลาด

ในเดือนกรกฎาคม ตลาดหุ้นญี่ปุ่นเคลื่อนไหวทรงตัวเกือบตลอดทั้ง

เดือน ก่อนจะปรับตัวเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ หลังการประกาศ

ข้อตกลงทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ 

ผลการด าเนินงานกองทุนหลัก

กองทุนหลักปรับตัวอ่อนแอกว่าดัชนีอ้างอิง (TOPIX) 

ในเดือนกรกฎาคม

ปัจจัยต่อผลการด าเนินงาน

ปัจจัยบวก: สัดส่วนการลงทุนที่มากกว่าตลาดโดยรวมใน IHI และ 

Hoya รวมถึง Mitsui E&S

ปัจจ ัยลบ : สัดส ่วนการลงท ุนที ่มากกว ่าตลาดโดยรวมใน 

Nintendo และ Sanwa รวมไปถึง Seven & I

มุมมองตลาด

ผู้จัดการกองทุนมีมุมมองว่าการเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้างท่ีเกิดขึ้นในภาคเอกชนของญี่ปุ่น ร่วมกับ

การมีเกาะป้องกันด้านภาษีน าเข้าสหรัฐฯ ประกอบกับ การประเมินมูลค่าที่ไม่แพง จะสร้างโอกาสของ

การลงทุนท่ีน่าดึงดูดส าหรับนักลงทุน

กรกฎาคม 2568

ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน ความเส่ียง และศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษี

ในคู่มือการลงทุนก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้ ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวม 

มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต



ตลาดหุ้นญี่ปุ่นเคลื่อนไหวทรงตัวเกือบตลอดทั้งเดือน ก่อนจะปรับตัวเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ

ภายหลังการประกาศข้อตกลงทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ และญี่ปุ่น โดยดัชนี TOPIX ปรับตัว

เพิ่มขึ้นร้อยละ 3.2 ในรูปสกุลเงินเยน ขณะเดียวกัน หุ้นคุณค่าปรับตัวเข้มแข็งกว่าหุ้นเติบโตและ

ตลาดโดยรวมอย่างมีนัยส าคัญ

ในการประชุมเดือนกรกฎาคม ธนาคารกลางญี่ปุ่น (BOJ) มีมติเป็นเอกฉันท์ให้คงอัตราดอกเบี้ย

นโยบายไว้ที่ร้อยละ 0.5 ทว่าได้ปรับเพิ่มคาดการณ์เงินเฟ้อ สะท้อนให้เห็นถึงความเป็นไปได้ที่จะมี 

การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยก่อนช่วงสิ้นปี ทั้งนี ้ ยังได้ระบุว่าปัจจัยส าคัญที่ต้องติดตาม ได้แก่ 

ความสามารถในการส่งผ่านต้นทุนด้านค่าจ้าง ประกอบกับ เงินเฟ้อท่ีรวมราคาอาหารและบริการ

ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน ความเส่ียง และศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษี

ในคู่มือการลงทุนก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้ ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวม 

มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

ภาพรวมตลาดหุ้นญีปุ่น่ และปัจจัยขับเคลื่อนตลาด

ในเดือนกรกฎาคม ผลการด าเนินงานของกองทุนหลักปรับตัวอ่อนแอกว่าดัชนีอ้างอิง โดยมี

ปัจจัยกดดันมาจากทั้งการคัดเลือกหลักทรัพย์ลงทุนรายตัว และการจัดสรรสัดส่วนการลงทุน

รายหมวดธุรกิจ

ปัจจัยบวกต่อผลการด าเนินงานรายหลักทรัพย์

สัดส่วนการลงทุนท่ีมากกว่าตลาดโดยรวมใน IHI บริษัทด้านการป้องกันประเทศและอากาศยาน 

และ Hoya บริษัทผู ้ผลิตวัสดุกระจกส าหรับเซมิคอนดักเตอร์ รวมถึง Mitsui E&S บริษัท             

ผู้ด าเนินงานเครนส าหรับท่าเรือ เป็นปัจจัยบวกหลักต่อกองทุน

ราคาหุ ้นของ IHI ปรับตัวเพิ ่มขึ ้น เนื ่องจากมุมมองคาดการณ์ในเชิงบวกเกี ่ยวกับธุรกิจ

เครื่องยนต์อากาศยานและธุรกิจด้านการป้องกันประเทศ ซึ่งคาดว่าจะได้รับประโยชน์จากพลวัต

ของอุปสงค์ และอุปทานท่ีตึงตัว ประกอบกับ การขยายงบประมาณอย่างมีนัยส าคัญ นอกจากนี้

การประเมินมูลค่าหุ้นของบริษัทยังอยู่ในระดับที่น่าดึงดูดกว่าเมื่อเทียบกับคู่แข่ง อีกทั้งการปรับ

โครงสร้างองค์กรคาดว่าจะท าให้มีการจัดสรรเงินทุนเข้าสู่ธุรกิจเครื่องยนต์อากาศยานและธุรกิจ

ด้านการป้องกันประเทศที่มีผลตอบแทนสูง



ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน ความเส่ียง และศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษี

ในคู่มือการลงทุนก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้ ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวม 

มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

ราคาหุ ้นของ Hoya ปรับตัวเพิ ่มขึ ้น เนื ่องจากยอดสั่งซื ้อที ่แข็งแกร่งในธุรกิจ HDD glass 

substrate (แผ่นกระจกท่ีใช้เป็นสื่อบันทึกข้อมูลในฮาร์ดดิสก์ไดรฟ์) และ EUV mask blanks (แผ่น

มาส์กเปล่าส าหรับใช้ในกระบวนการผลิตเซมิคอนดักเตอร)์ ซึ่งบริษัทยังคงรักษาระดับอัตราก าไร

ไว ้ได้ แม้ว ่าตลาดจะยังมีความกังวลว่าอัตราก าไรจะปรับตัวลดลง ทว่าความได้เปรียบ              

ด้านการแข่งขัน ท าให้บริษัทสามารถผลักภาระด้านภาษีน าเข้าไปยังลูกค้าได้อย่างมีประสิทธิภาพ

ราคาหุ้นของ Mitsui E&S ปรับตัวเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องจากการชนะสัญญาใหม่ และการขยาย

ส่วนแบ่งตลาดจากผู้เล่นรายใหญ่ของจีน 

สัดส่วนการลงทุนที่มากกว่าตลาดโดยรวมใน Rakuten Bank บริษัทที่ด าเนินธุรกิจธนาคาร

ดิจิทัล ยังเป็นปัจจัยสนับสนุนเพิ ่มเติมต่อกองทุน โดยได้รับแรงหนุนมาจากการเติบโตของ

ยอดเงินฝากในเดือนมิถุนายน ซึ่งฝ่ายบริหารระบุว่าการเติบโตดังกล่าวมีอัตราการเติบโตที่สูง

กว่าค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรม โดยอาศัยการบูรณาการกับระบบนิเวศของ Rakuten ประกอบกับ 

การเปิดตัวโครงการสะสมแต้มใหม่

ปัจจัยลบต่อผลการด าเนนิงานรายหลักทรัพย์

สัดส่วนการลงทุนที่มากกว่าตลาดโดยรวมใน Nintendo บริษัทผู้พัฒนาวิดีโอเกม และ Sanwa 

บริษัทด้านวัสดุตกแต่งภายในอาคาร ประตูม้วน และวงกบประตู รวมไปถึง Seven & I บริษัท       

ผู้ด าเนินธุรกิจร้านสะดวกซื้อ เป็นปัจจัยลบหลักต่อกองทุน

ราคาหุ้นของ Nintendo ปรับตัวลดลง เนื่องจากความไม่แน่นอนเกี่ยวกับมาตรการภาษีน าเข้า 

ซึ่งสินค้าที่จ าหน่ายในตลาดหลักอย่างสหรัฐฯ นั้น มีการผลิตในจีนและเวียดนาม โดยทั้งสองประเทศ

ต่างก็อยู่ภายใต้มาตรการภาษีน าเข้า อย่างไรก็ดี ยอดจัดส่งเครื่องเล่นเกม Switch 2 รุ่นใหม่และ

ยอดขายซอฟต์แวร์เกมของบริษัทยังปรับตัวเพิ่มขึ้นในระดับดี

ราคาหุ้นของ Sanwa ปรับตัวลดลง หลังจากรายงานผลประกอบการที่ต ่ากว่าที่ตลาดคาด 

แม้ว่าจะเป็นระดับที ่ต ่ากว่าเพียงเล็กน้อย ทว่าได้รับแรงกดดันหลักมาจากธุรกิจในสหรัฐฯ      

อย่างไรก็ตาม บริษัทยังมีพัฒนาการท่ีดีในการท่ีจะบรรลุเป้าหมายการด าเนินงานระยะกลาง 

ราคาหุ้นของ Seven & I ปรับตัวลดลง หลังจาก ATD ถอนข้อเสนอการเข้าซื้อกิจการ อีกทั้ง

ธุรกิจร้านสะดวกซื้อในประเทศยังเผชิญกับความท้าทาย ซึ่งส่งผลให้ก าไรขั้นต้นปรับตัวลดลง 

การไม่มีสัดส่วนลงทุนใน Toyota Motor บริษัทผู้ผลิตรถยนต์รายใหญ่ ยังเป็นปัจจัยลบเพิ่มเติม

ต่อกองทุน เนื่องจากราคาหุ้นของบริษัทปรับตัวเพิ่มขึ้น โดยมีสาเหตุมาจากอัตราภาษีน าเข้าของ

สหรัฐฯ ที่ออกมาต ่ากว่าที่คาด



ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน ความเส่ียง และศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษี

ในคู่มือการลงทุนก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้ ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวม 

มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

การเจรจาส าหรับการปรับขึ ้นค่าจ้างประจ าปี 2568 ในช่วงชุนโต (Shunto) ส่งผลให้เกิด     

การปรับขึ้นค่าจ้างเฉลี่ยประมาณร้อยละ 5.4 ซึ่งนับเป็นปีที่สามติดต่อกันของการเติบโตของ

ค่าจ้างในระดับสูง แม้ว่าการเติบโตของค่าจ้างท่ีแท้จริงในปัจจุบันจะยังคงติดลบ จากอัตราเงินเฟ้อ

ท่ียังคงอยู่ในระดับสูง ซึ่งมีสาเหตุมาจากต้นทุนเกี่ยวกับอาหาร และท่ีอยู่อาศัย อย่างไรก็ดี คาดว่า

การที่ค่าเงินเยนเริ่มมีเสถียรภาพมากขึ้นจะช่วยชะลออัตราเงินเฟ้อ ประกอบกับ การที่ต้นทุน

แรงงานสามารถส่งผ่านไปยังราคาสินค้าได้ดีขึ้น คาดว่าจะช่วยให้การเติบโตของค่าจ้างแท้จริง

กลับมาเป็นบวก ซึ่งจะเป็นปัจจัยสนับสนุนการบริโภคและเศรษฐกิจโดยรวม

การลดการถือหุ้นไขว้ในกลุ่มบริษัทจดทะเบียนของญี่ปุ่นยังคงด าเนินต่อไปในอัตราที่สูงเป็น

ประวัติการณ์ในปี 2568 โดยมีพัฒนาการที่ชัดเจน ซึ่งรวมไปถึงในหมวดธุรกิจที่เคยมีการถือ    

หุ้นไขว้ในระดับสูงอย่างกลุ่มธุรกิจก่อสร้างและอสังหาริมทรัพย์ โดยแนวโน้มดังกล่าวได้รับ       

แรงสนับสนุนมาจากทั้งการก ากับดูแลของภาครัฐ ประกอบกับ แรงกดดันจากนักลงทุนที่

เรียกร้องประสิทธิภาพด้านเงินทุนท่ีดีขึ้น

ความไม่แน่นอนจากนโยบายภาษีของสหรัฐฯ ท่ียังคงมีการเปล่ียนแปลงถือเป็นความเสี่ยงหลัก

ต่อทั้งเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจญี่ปุ่น โดยข้อตกลงทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ และญี่ปุ ่นที่

ประกาศในเดือนกรกฎาคมก าหนดให้มีการจัดเก็บภาษีน าเข้าร้อยละ 15 ต่อสินค้าส่งออกของ

ญี่ปุ่น รวมไปถึงรถยนต์ ในขณะท่ีญี่ปุ่นจะมีการลงทุนในสหรัฐฯ เป็นมูลค่า 5.5 แสนล้านดอลลาร์

สหรัฐ ท้ังนี้ ผู้จัดการกองทนุมีมุมมองว่าแม้ตลาดจะมีมุมมองเชิงบวกต่อข้อตกลงนี้ ทว่าก็ยังคง

เป็นประเด็นท่ีกดดันตลาดจนกว่ารายละเอียดท้ังหมดจะถูกเปิดเผย ขณะเดียวกัน แม้ความไม่แน่นอน

ด้านภาษีอาจคล่ีคลายลงในที่สุด ทว่ามุมมองต่อแนวโน้มผลประกอบการของภาคเอกชนญี่ปุ่นใน

ปีนี้ยังคงเป็นไปอย่างผสมผสาน

บริษัทผู้ผลิตของญี่ปุ่นจ านวนมากได้มีการย้ายฐานการผลิตไปต่างประเทศ เพื่อลดผลกระทบ

ด้านภาษีน าเข้า โดยปัจจุบันรายได้กว่าครึ่งหนึ่งของบริษัทจดทะเบียนในญี่ปุ่นมาจากต่างประเทศ 

โดยฐานการผลิตได้ถูกย้ายไปใกล้กับตลาดปลายทางมากขึ้น ซึ ่งเป็นแนวโน้มที่ไม่ค่อยพบใน

ประเทศเอเชียอื ่น ๆ ขณะเดียวกัน กลยุทธ์นี ้ไม่เพียงช่วยลดความเสี่ยงในห่วงโซ่อุปทานและ

ผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน แต่ยังสามารถช่วยป้องกันผลกระทบจากการเก็บภาษีได้มากกว่า

ท่ีเห็นจากภายนอกอีกด้วย

ทั้งนี้ ผู้จัดการกองทุนมีมุมมองว่าการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างที่เกิดขึ้นในภาคเอกชนของ

ญี่ปุ่น ร่วมกับการมีเกาะป้องกันด้านภาษีน าเข้าสหรัฐฯ ประกอบกับ การประเมินมูลค่าที่ไม่แพง    

จะสร้างโอกาสของการลงทุนท่ีน่าดึงดูดส าหรับนักลงทุน



ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน ความเส่ียง และศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษี

ในคู่มือการลงทุนก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้ ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวม 

มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

ค าเตือน: RMF เป็นกองทุนที่ส่งเสริมการลงทุนระยะยาวเพื่อเกษียณอายุ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจ

ลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเสี่ยง และศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษีในคู่มือการลงทุนก่อน

ตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้ ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานใน

อนาคต  กองทุน KF-HJAPAND ป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนทั้งจ านวน ซึ่งอาจมี

ต้นทุนส าหรับการท าธุรกรรมป้องกันความเสี่ยงดังกล่าว โดยท าให้ผลตอบแทนของกองทุน

โดยรวมลดลงเล็กน้อยจากต้นทุนที่เพิ่มขึ้น  กองทุน KFJAPANRMF ป้องกันความเสี่ยงด้านอัตรา

แลกเปลี่ยนตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน จึงมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งอาจท าให้ผู้

ลงทุนขาดทุนหรือได้รับก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน/หรือได้รับเงินคืนต ่ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้

รายละเอียด

กองทุนเปิดกรงุศรเีจแปน

เฮดจ์ปันผล 

(KF-HJAPAND)

กองทุนเปิดกรงุศรเีจแปน

เพื่อการเลี้ยงชีพ 

(KFJAPANRMF)

นโยบายการลงทุน

ลงทุนในกองทุนรวมต่างประเทศ JPMorgan Japan (Yen) Fund, Class (acc) 

- JPY Class (กองทุนหลัก) โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชไีม่นอ้ยกว่าร้อยละ 80.00 

ของ NAV 

ระดับความเสี่ยง

กองทุน
ระดับ 6

นโยบายป้องกัน

ความเสี่ยงอัตรา

แลกเปลี่ยน

ป้องกันความเสี่ยงด้านอัตรา

แลกเปล่ียนเต็มจ านวน

ป้องกันความเสี่ยงตามดุลยพินจิของ

ผู้จัดการกองทุน

นโยบายการจ่าย

เงินปันผล
จ่ายเงินปันผล ไม่มีการจ่ายเงนิปันผล

ดาวน์โหลด

สรุปสาระส าคัญของ

กองทุน

ดาวน์โหลด

หนังสือชี้ชวน



๏ RMF เป็นกองทุนที่ส่งเสริมการลงทุนระยะยาวเพื่อเกษียณอายุ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ

สินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเสี่ยง และศึกษาสิทธิประโยชน์ทางภาษีในคู่มือการลงทุนก่อนตัดสินใจ

ลงทุน ทั้งนี้ ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต 

๏ ผู้ลงทุนในกองทุน RMF จะไม่สามารถน าหน่วยลงทุนของกองทุนไปจ าหน่าย จ่าย โอน จ าน า หรือ

น าไปเป็นประกัน 

๏ ในกรณีที่มีผู้ถือหน่วยลงทุนรายใดถือครองหน่วยลงทุนตั้งแต่ร้อยละ 10 บริษัทจะรายงานการถือ

ครองหน่วยลงทุน และน าส่งข้อมูลส่วนตัวหรือข้อมูลอื่นของผู้ถือหน่วยลงทุนไปยังกองทุนหลัก 

รวมถึงผู้ถือหน่วยลงทุนจะต้องน าส่งเอกสารหลักฐานแสดงที่อยู่ของผู้ถือหน่วยลงทุน และ/หรือข้อมูล

อื่นใดตามที่กองทุนหลักร้องขอ โดยกองทุนหลักอาจส่งต่อข้อมูลดังกล่าวให้กับหน่วยงานต่างๆ ตาม

กฎหมายของประเทศที่เกี่ยวข้อง โดยถือว่าได้รับการยินยอมจากผู้ถือหน่วยลงทุนแล้ว

๏ ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลเกี่ยวกับสิทธิประโยชน์ทางภาษีที่ระบุไว้ในคู่มือการลงทุน ผู้ถือหน่วยลงทุนจะ

ไม่ได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษี หากไม่ปฎิบัติตามเงื่อนไขการลงทุน และจะต้องคืนสิทธิประโยชน์ทางภาษี

ที่เคยได้รับมาภายในก าหนดเวลา มิฉะนั้นจะต้องช าระเงินเพิ่มและ/หรือเบ้ียปรับตามประมวลรัษฎากร

๏ เอกสารฉบับนี้เป็นการแปลเป็นภาษาไทยโดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน กรุงศรี จ ากัด (บริษัท) 

ซึ่งเป็นการแปลจากต้นฉบับของกองทุนรวมต่างประเทศ JPMorgan Japan (Yen) Fund ณ ก.ค. 68

ในเนื้อหาเพียงบางส่วนเทา่นั้น ทั้งนี้ กองทุนหลักและบริษัทฯ มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ 

และความสมบูรณ์ของข้อมูลทั้งหมด โดยบริษัทฯขอสงวนสิทธิ์เปลี่ยนแปลงข้อมูลทั้งหมดโดยไม่

จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า 

๏ กองทุน KF-HJAPAND ป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนทั้งจ านวน ซึ่งอาจมีต้นทุน

ส าหรับการท าธุรกรรมป้องกันความเสี่ยงดังกล่าว โดยท าให้ผลตอบแทนของกองทุนโดยรวม

ลดลงเล็กน้อยจากต้นทุนที่เพ่ิมขึ้น

๏ กองทุน KFJAPANRMF ป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนตามดุลยพินิจของผู้จัดการ

กองทุน จึงมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งอาจท าให้ผู้ลงทุนขาดทุนหรือได้รับก าไรจากอัตรา

แลกเปล่ียน/หรือได้รับเงินคืนต ่ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้

ค าเตือน

บริษัทหลักทรพัยจั์ดการกองทุน กรุงศรี จ ากัด

 ชั้น 1-2 โซนเอ, 12, 18 อาคารเพลินจิต เลขที่ 898 ถนนเพลินจิต เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

 โทรศัพท์ 0 2657 5757    l โทรสาร 0 2657 5777   

E-mail:   krungsriasset.mktg@krungsri.com | Website:  www.krungsriasset.com

สอบถามข้อมูลเพิ่มเติม
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