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ภาพรวมตลาด
อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลประเทศพัฒนาแล้วโดยรวม

ปรับตัวเพ่ิมขึ้นในเดือนธันวาคม เนื่องจากธนาคารกลางหลาย

ประเทศส่งสัญญาณถึงความระมัดระวังต่อการผ่อนคลาย

นโยบายการเงินเพ่ิมเติม 

ผลการด าเนินงานกองทุนหลัก
ในเดือนธันวาคม กองทุนปรับตัวลดลงร้อยละ -1.55 ทว่า

คิดเป็นการปรับตัวท่ีเข้มแข็งกว่าดัชนีอ้างอิงร้อยละ 0.08

ปัจจัยต่อผลการด าเนินงาน
ปัจจัยบวกหลักมาจากสัดส่วนการลงทุนที ่น ้อยกว่าตลาด

โดยรวมในตราสารหนี้ investment grade นอกหมวดการเงิน 

ในขณะที่ปัจจัยลบมาจากสัดส่วนการลงทุนที่มากกว่าตลาด

โดยรวมในพันธบัตรระยะกลางของสหรัฐฯ

มุมมองการลงทุน
ผู้จัดการกองทุนมีมุมมองว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงมีความทนทานต่อความผันผวน ทว่าอัตรา   

เงินเฟ้อยังคงทรงตัวในระดับสูง ขณะที่ความไม่แน่นอนเกี่ยวกับการด าเนินนโยบายของทรัมป์ยัง

เป็นความเสี่ยงเพ่ิมเติมต่อท้ังเศรษฐกิจสหรัฐฯ และเศรษฐกิจโลก ซึ่งยังคงเป็นปัจจัยท่ีต้องติดตาม

ธันวาคม 2567

ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทนและความเสีย่ง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ท้ังนี้ ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนรวมมิได้เปน็สิง่ยืนยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต



ในเดือนธันวาคม อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลประเทศพัฒนาแล้วโดยรวมปรับตัวเพิ ่มขึ้น

เนื่องจากธนาคารกลางหลายประเทศส่งสัญญาณถึงความระมัดระวังต่อการผ่อนคลายนโยบาย

การเงินเพิ่มเติม ซึ่งมีสาเหตุมาจากการรายงานข้อมูลเศรษฐกิจอย่างผสมผสาน 

เมื่อพิจารณารายประเทศ อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ปี ปรับตัวเพ่ิมขึ้นร้อยละ 

0.40 สู่ระดับร้อยละ 4.57 เนื่องด้วยธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงร้อยละ      

-0.25 ประกอบกับมุมมองต่อการด าเนินนโยบายการเงินที่เข้มงวดมากขึ้น ด้านอัตราผลตอบแทน

พันธบัตรรัฐบาลเยอรมนีอายุ 10 ปี ปรับตัวเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.28 สู่ระดับร้อยละ 2.37 เนื่องจากการลง

มติไม่ไว้วางใจเป็นปัจจัยที่สร้างความไม่แน่นอนเกี่ยวกับนโยบายการคลัง ในขณะที่อัตราผลตอบแทน

พันธบัตรรัฐบาลสหราชอาณาจักรอายุ 10 ปี ปรับตัวเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.33 เป็นร้อยละ 4.57 ท่ามกลาง

อัตราเงินเฟ้อที่ยังทรงตัวในระดับสูง นอกจากนี้ อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลญี่ปุ่นอายุ 10 ปี

ปรับตัวเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.05 สู่ระดับร้อยละ 1.10 จากการคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลาง

ญี่ปุ่น (BOJ) 

ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทนและความเสีย่ง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ท้ังนี้ ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนรวมมิได้เปน็สิง่ยืนยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต

ในเดือนธันวาคม กองทุนหลัก PIMCO Total Return Bond ปรับตัวลดลงร้อยละ -1.55 สุทธิหลังหัก

ค่าธรรมเนียม โดยคิดเป็นการปรับตัวทีเ่ข้มแขง็กว่าดัชนีอ้างอิง Bloomberg U.S. Aggregate Index

ร้อยละ 0.08 ทั้งนี้ นับจากต้นปีถึงปัจจุบันผลการด าเนินงานของกองทุนปรับตัวเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.87

ขณะที่ดัชนีอ้างอิงปรับตัวเพิ่มขึ้นร้อยละ 1.25



ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทนและความเสีย่ง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ท้ังนี้ ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนรวมมิได้เปน็สิง่ยืนยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต

ปัจจัยบวกต่อผลการด าเนินงาน ปัจจัยลบต่อผลการด าเนินงาน

สัดส่วนการลงทุนในตราสารหนี้ภาคเอกชน 

โดยเฉพาะการมีสัดส่วนการลงทุนที่น้อยกว่า

ตลาดโดยรวมในตราสารหน ี ้ท ี ่ม ีอ ันด ับ     

ความน่าเชือ่ถือในระดับลงทุนได้ (investment 

grade) นอกหมวดการเงิน เนื ่องด้วยส่วน

ต่างอัตราผลตอบแทนปรับตัวกว้างขึ้น

สัดส่วนการลงทุนตามเส้นอัตราผลตอบแทน 

(Curve positioning) ในกลุ ่มพันธบัตรใน

ภูมิภาคยุโรป โดยเฉพาะการมีสัดส่วนสถานะ 

short ในพันธบัตรระยะยาว เนื ่องจากการ

ปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราผลตอบแทน (ราคา

ตราสารปรับตัวลดลง)

สัดส ่วนการลงท ุนในพ ันธบ ัตรชดเชย      

เงินเฟ้อ (TIPS) ของสหรัฐฯ เนื่องจากการ

ปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราเงินเฟ้อคาดการณ์

สัดส่วนการลงทุนตามเส้นอัตราผลตอบแทน 

(Curve positioning) ในพันธบัตรรัฐบาล

สหร ัฐฯ โดยเฉพาะส ัดส ่วนการลงท ุนท ี่

มากกว่าตลาดโดยรวมในพันธบัตรระยะกลาง 

เน ื ่องจากการปรับตัวเพ ิ ่มข ึ ้นของอัตรา

ผลตอบแทน (ราคาตราสารปรับตัวลดลง)

สัดส่วนการลงทุนในหลักทรัพย์ที่มีสินเชื่อ

อสังหาริมทรัพย์ค ้าประกัน (MBS) ของ

ภาครัฐ เนื่องจากส่วนต่างอัตราผลตอบแทน

ปรับตัวกว้างขึ้น

การมีส ัดส ่วนสถานะ long ในพันธบัตร

บราซิล เพื ่อบริหารอายุเฉลี่ยของตราสาร 

เน ื ่องจากการปรับตัวเพ ิ ่มข ึ ้นของอัตรา

ผลตอบแทน

กองทุนมีอายุเฉลี่ยของตราสารหนี้ในพอร์ตการลงทุนมากกว่าตลาดโดยรวม โดยเน้นการคัดเลือก     

ตราสารลงทุนรายประเทศ และการวางกลยุทธ์ตามเส้นอัตราผลตอบแทน (Curve positioning) โดย

กองทุนยังคงมีอายุเฉล่ียของตราสารหนี้สหรัฐฯ ในพอร์ตการลงทุนมากกว่าตลาดโดยรวม ขณะที่ยัง

มองหาโอกาสของการลงทุนในประเทศที่เศรษฐกิจมีความอ่อนไหวต่ออัตราดอกเบี้ยมากขึ้น เช่น 

ออสเตรเลียและแคนาดา 

กองทุนยังคงมีอายุเฉล่ียของตราสารหนี้ญี่ปุ่นในระดับเป็นกลาง (Neutral) เนื่องด้วยการผ่อนคลาย

นโยบายการเงินอยา่งมีนยัส าคัญของธนาคารกลางของประเทศพัฒนาแล้วแห่งอื่น อาจจ ากัดขอบเขต

ของการปรับนโยบายการเงินให้มีความเข้มงวดเพิ่มเติมในญี่ปุ่น

กองทุนคงสัดส่วนการลงทุนที่มากกว่าตลาดโดยรวมใน MBS ของภาครัฐ (Agency MBS) จาก

มุมมองด้านการประเมินมูลค่าที่น่าดึงดูด โดยเฉพาะกลุ่มที่มีการจ่ายดอกเบี้ยในระดับสูง เนื่องด้วย

ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ปรับลดการถือครอง MBS อย่างต่อเนื่อง ประกอบกับระดับการปล่อย

สินเชื่อที่ลดลง ทั้งนี้ ตราสาร MBS ของภาครัฐเป็นสินทรัพย์ที่มีอันดับความน่าเชื่อถือ AAA ซึ่งมีส่วน

ต่างของอัตราผลตอบแทนในระดับน่าดึงดูดโดยเปรียบเทียบ อีกทั้งมีความทนทานต่อความผันผวนใน

ระดับสูงและมีสภาพคล่องในระดับดี 



ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทนและความเสีย่ง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ท้ังนี้ ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนรวมมิได้เปน็สิง่ยืนยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต

ส าหรับกลยุทธ์ด้านส่วนต่างอัตราผลตอบแทน กองทุนยังคงเน้นการลงทุนในตราสารหนี้ที ่มี

โครงสร้างเงินทุนในระดับที่เหนือกว่าในกลุ่มตราสารที่เกิดจากการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ 

(securitized) ของภาคเอกชน เช่น ตราสาร MBS ของภาคเอกชน และตราสารอนุพันธ์ที่อ้างอิงกับ

สินเชื่อธุรกิจ (CLOs) เนื่องจากมุมมองด้านความเข้มแข็งของปัจจัยพื้นฐาน ทั้งนี้ กองทุนมีสัดส่วน

การลงทุนที่น้อยกว่าตลาดโดยรวมในตราสารหนี้ภาคเอกชน แม้ว่าจะยังคงเน้นการลงทุนในตราสาร

คุณภาพสูงประเภทไม่ด้อยสิทธิของธนาคารระดับชาติขนาดใหญ่

สัดส่วนการถือครองสกุลเงินต่างประเทศยังคงอยู่ในระดับต ่า โดยกองทุนคงสัดส่วนการลงทุน      

เชิงแทกติกในตะกร้าของสกุลเงินประเทศตลาดเกิดใหม่ ในขณะที่ใช้เงินลงทุนจากตะกร้าสกุลเงินที่มี

การกระจายความเสี ่ยง (diversified basket) ของสกุลเง ินดอลลาร์แคนาดา และดอลลาร์

ออสเตรเลีย รวมไปถึงสกุลเงินของบางประเทศในเอเชีย

ผู้จัดการกองทุนมีมุมมองว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงมีความทนทานต่อความผันผวน ทว่าอัตรา   

เงินเฟ้อยังคงทรงตัวในระดับสูง ประกอบกับความไม่แน่นอนของการด าเนินนโยบายการคลังที่เพิ่มขึ้น

ยังเป็นความเสี่ยงต่อการปรับตัวลดลงของตลาด ขณะเดียวกัน ผู้จัดการกองทุนมีมุมมองว่าตลาด

การเงินยังคงประเมนิความเสี่ยงเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกจิถดถอยต า่กว่าความเป็นจริง และมีความเสี่ยง

ที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) อาจปรับลดอัตราดอกเบี้ยอย่างรวดเร็ว 

นอกจากนี้ผู้จัดการกองทุนมีมุมมองว่าความไม่แน่นอนเกี่ยวกับการด าเนินนโยบายจากฝ่ายบริหาร

ของทรัมป์ยังเป็นความเสี่ยงเพิ่มเติมต่อทั้งเศรษฐกิจสหรัฐฯ และเศรษฐกิจโลก ซึ่งยังคงเป็นปัจจัยที่

ต้องติดตามอย่างใกล้ชิด



ค าเตอืน : ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลักษณะสนิค้า เง่ือนไขผลตอบแทน และความเสี่ยง ก่อนตัดสินใจลงทุน

ทั ้งนี ้ ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต 

 เอกสารวัดผลการด าเนนิงานของกองทุนรวมฉบับนี้ไม่ได้จดัท าขึน้ตามมาตรฐานการวัดผลการด าเนินงาน

ของกองทุนรวมของสมาคมบริษัทจัดการลงทุน  กองทุนป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนทั้ง

จ านวน  แต่อาจมีต้นทุนส าหรับการท าธุรกรรมป้องกันความเสี่ยงดังกล่าว โดยท าให้ผลตอบแทนของกองทุน

โดยรวมลดลงเล็กน้อยจากต้นทุนที่เพิ่มขึ้น  กองทุนอาจลงทุนในตราสารหนี้ที่มีอันดับความน่าเชื่อถือต ่า

กว่าอันดับที่สามารถลงทุนได้  (non-investment grade) หรือไม่มีการจัดอันดับความน่าเชื่อถือ (unrated 

bond) ผู้ลงทุนอาจมีความเสี่ยงสูงขึ้นจากการไม่ได้รับช าระคืนเงินต้นและดอกเบี้ย  เอกสารฉบับนี้เป็นการ

แปลเป็นภาษาไทยโดยบริษัทหลักทรัพย์จดัการกองทุน กรุงศรี จ ากัด (บริษัท) ซึ่งเป็นการแปลจากต้นฉบับของ

กองทุนหลัก PIMCO Total Return Bond Fund ณ ธ.ค. 67 ในเนื้อหาเพียงบางส่วนเท่านั้น ทั้งนี้ กองทุนหลัก

และบริษัทฯ ไม่รับรองความถูกต้องและครบถ้วนของเนื้อหาทั้งหมด โดยบริษัทฯขอสงวนสิทธิ์เปลี่ยนแปลง

ข้อมูลทั้งหมดโดยไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

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

รายละเอียด
กรุงศรีโทเทิลรีเทิร์นบอนด์-

สะสมมูลค่า (KFTRB-A)

กรุงศรีโทเทิลรีเทิร์นบอนด์-

ผู้ลงทุนสถาบนั (KFTRB-I)

นโยบายการลงทุน

ลงทุนในกองทุนรวมต่างประเทศ PIMCO Total Return Bond Fund 

(class E Acc. (USD)) (กองทุนหลัก) โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไมน่้อยกวา่

ร้อยละ 80 ของ NAV ซึ่งกองทุนหลักมีนโยบายเน้นลงทุนในตราสารหนี้

ท่ัวโลกไม่น้อยกวา่ 2 ใน 3 ของ NAV โดยมี Pacific Investment 

Management Company LLC (PIMCO) เป็นผู้จัดการกองทุน

นโยบายป้องกนัความ

เสี่ยงอัตราแลกเปลีย่น
ป้องกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเต็มจ านวน

ระดับความเสี่ยง

กองทุน
ระดับ 4

ดาวน์โหลด

สรุปสาระส าคัญของ

กองทุน

ดาวน์โหลด

หนังสือชี้ชวน
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