
ผลการด าเนินงานกองทุนหลัก

ภาพรวมตลาดหุ้นในไตรมาส 4/66 ได้รับแรงส่งจากมุมมอง  

เชิงบวกเกี่ยวกับ Fed ที่ใกล้สิ้นสุดรอบวัฏจักรการปรับขึ้นอัตรา

ดอกเบี้ย และอาจปรับลดอัตราดอกเบี้ยหลายครั้งในปี 2567

ปัจจัยต่อผลการด าเนินงาน

ผลการด าเนินงานของกองทุนปรับตัวเพิม่ขึน้ และปรับตัว

เข้มแข็งกว่าดัชนี S&P500 ในไตรมาส 4/2566

ปัจจัยบวกหลักมาจากสัดส่วนการลงทุนใน Shopify และ Duolingo

ขณะท่ีปัจจัยลบมาจากสัดส่วนการลงทุนใน Moderna และ Novocure

มุมมองและกลยุทธ์การลงทุน
กองทุนยังคงมีความเชื่อมั่นในบริษัทของพอร์ตการลงทุน ซึ่งบริษัทต่างๆยังคงแสวงหาโอกาสของ

การเติบโตในระยะยาว ด้วยพัฒนาการใหม่ที่อาจก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลง ขณะที่ผู้จัดการกองทุน

ยังคงมองหาและเข้าถือครองหุ้นของบริษัทเพียงไม่กี่แห่งที่มีคุณลักษณะโดดเด่น และสามารถสร้าง

ผลตอบแทนท่ีน่าดึงดูดในระยะยาว  

กองทุนเปิดกรุงศรียูเอสอิควิตี้
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ธันวาคม 2566

ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทนและความเสีย่ง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ท้ังนี้ ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนรวมมิได้เปน็สิง่ยืนยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต



ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทนและความเสีย่ง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ท้ังนี้ ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนรวมมิได้เปน็สิง่ยืนยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต

ผลการด าเนินงานของกองทุนที่แข็งแกร่งได้รับแรงขับเคลื่อนจากหุ้นจ านวนมากในพอร์ตการลงทุน ซึ่ง

มีปัจจัยสนับสนุนมาจากการรายงานผลก าไรสุทธิในระดับดีกว่าที ่น ักลงทุนคาดไว้ รวมไปถึง            

การเปลี่ยนแปลงบรรยากาศการลงทุนที่มีแรงส่งเชิงบวกมาจากมุมมองที่ว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ 

(Fed) ใกล้สิ้นสุดรอบวัฏจักรการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย และอาจปรับลดอัตราดอกเบี้ยหลายครั้งในปี 

2567 อย่างไรก็ตามผู้จัดการกองทนุยงัคงมแีนวทางบางประการในการปรับปรุงผลการด าเนินงานของ

กองทุนโดยเปรียบเทียบส าหรับรอบระยะเวลา 3 ปี และ 5 ปี ทั้งนี้ ในปี 2567 ผู้จัดการกองทุนยังคงมี

มุมมองเชิงบวกต่อกลยุทธ์การลงทุนในหุ้นเติบโตของสหรัฐฯ

หลักทรัพย์ที่เป็นปัจจัยบวกหลักต่อกองทุน ได้แก่ Shopify และ Duolingo

Shopify บริษัทผู้ให้บริการซอฟท์แวร์ส าหรับผู้ค้า: ราคาหุ้นของบริษัทปรับตัวเพิ่มขึ้นเป็นปัจจัยบวก

หลักต่อผลการด าเนนิงานของกองทุน โดยบริษัทด าเนินนโยบายปรับลดต้นทุน และขายธุรกิจการขนส่ง

ที ่มีก าไรต ่า รวมถึงในปัจจุบันได้มุ ่งเน้นไปที ่โอกาสของธุรกิจในด้านปัญญาประดิษฐ์ (AI) ที ่มี

ความก้าวหน้า ซึ่งจะสามารถน าเสนอเครื่องมือเพิ่มเติมแก่ผู้ค้า และช่วยสร้างมูลค่าเพิ่มให้แก่ผู้ค้า อีกทั้ง

เครื่องมือดังกล่าวสามารถให้บริการได้ตัง้แต่ระบบอัตโนมัติในส่วนงานสนับสนุนของส านักงาน ไปจนถึง

การเป็นผู้ชว่ยที่ต้องติดต่อกับผู้บริโภค ทั้งนี้ ผู้จัดการกองทุนมีมุมมองเชงิบวกต่อกลยุทธ์ของ Shopify

และบริษัทอยู่ในต าแหน่งที่ดีส าหรับการด าเนินธุรกิจที่เป็นโครงสร้างพื้นฐานส าหรับการค้าปลีกออนไลน์

Duolingo บริษัทที่ประยุกต์ใช้เกมในธุรกิจการศึกษา: Duolingo ก าลังเติบโตอย่างรวดเร็ว เนื่องจาก

การถูกน าไปใช้ในระดับสูง ประกอบกับแอปพลิเคชันการเรียนรู้ภาษาที่น่าสนใจ ท าให้ เกิดการกลับมาใช้

งานซ ้า รวมถึงการเปล่ียนระดับของสมาชิกแบบช าระเงิน เป็นปัจจัยที่สามารถขับเคลื่อนการเติบโตของ

บริษัทได้อย่างน่าประทับใจ และสร้างคุณลักษณะทางการเงินที่น่าสนใจ นอกจากนี้กลยุทธ์การสร้าง

ผลก าไรของบริษัทที่เน้นไปยังการเติบโตของฐานผู้ใช้งานเดิม แทนที่จะเป็นการจ่ายค่าโฆษณาส าหรับสื่อ

สังคมออนไลน์เพื่อหาผู้ใช้งานใหม่ อีกทั้งบริษัทยังใช้ความสามารถด้านปัญญาประดิษฐ์ (AI) ในการ

น าเสนอผลิตภัณฑ์และสร้างเนื้อหาอย่างมีประสิทธิภาพมากขึ้น โดยแอปพลิเคชันหลักด้านภาษาของ

บริษัทก าลังจะน าเสนอบทเรียนในวิชาใหม่ เช่น คณิตศาสตร์ และดนตรี ทั้งนี้ Duolingo ได้ดึงเอาข้อดี

ส าหรับการเรียนรู้ที่เสริมด้วย AI ออกมาใช้งานได้จริงแล้ว และผู้ก่อตั้งยังเชื่อว่าแอปพลิเคชันนี้สามารถ

เทียบได้กับครูสอนพิเศษที่เป็นมนุษย์ในอีก 5 ปีข้างหน้า แทนที่จะเป็น 15 ปี ซึ่งผู้จัดการกองทุนมีมุมมอง

ว่า Duolingo มีโอกาสส าคัญในการเปลี่ยนแปลงการศึกษาเชิงลึก ซึ่งจะสร้างการเติบโตของมูลค่าใน

แพลตฟอร์มของบริษัท



หลักทรัพย์ที่เป็นปัจจัยลบหลักต่อกองทุน ได้แก่ Moderna และ Novocure

Moderna: สัดส่วนการลงทุนใน Moderna เป็นปัจจัยลบหลักต่อผลการด าเนินงานของกองทุนในปี 

2566 โดยรายได้ของบริษัทผู้ผลิตวัคซีน COVID-19 ก าลังปรับตัวลดลง ในขณะที่ฝ่ายบริหารปรับลด

คาดการณ์ยอดขายในอนาคตตลอดทั้งปี และมีการลงทุนเป็นจ านวนมากในผลิตภัณฑ์ใหม่ที่ก าลัง

พัฒนา ซึ่งบริษัทอาจมีการใช้จา่ยเงินลงทุนที่มีอยู่จ านวน 1.2 หมื่นล้านดอลลาร์ ก่อนที่จะสามารถสร้าง

ผลก าไรส าหรับยาจ านวนมากที่อยู่ระหว่างการทดลอง อย่างไรก็ตามผู้จัดการกองทุนมีมุมมองว่า 

ตลาดหุ้นตอบสนองอย่างผิดพลาดต่อโอกาสการลงทุนใน Moderna เนื่องจากบริษัทมีผลิตภัณฑ์ที่อยู่

ระหว่างการวิจัยและพัฒนาจ านวนมาก ประกอบกับการมีศักยภาพในเชิงพาณิชย์อย่างมีนัยส าคัญ    

อีกทั้งบริษัทคาดว่าจะน าเสนอวัคซีนส าหรับไวรัส RSV ในปี 2567 และอยู่ระหว่างการทดสอบส่วนผสม

ของวัคซีน COVID-19 และไข้หวัดใหญ่ นอกจากนี้การพัฒนาวิธีการรักษามะเร็งผิวหนังของบริษัทมี     

ความน่าสนใจเป็นอย่างมาก โดยสามารถลดความเสี่ยงให้กับผู ้ป่วยควบคู่ไปกับการบ าบัดด้วย

ภูมิคุ้มกัน ซึ่งปัจจัยสนับสนุนเชิงบวกเหล่านี้ยังไม่ได้ถูกสะท้อนเข้าไปในราคาหุ้นปัจจุบันของบริษัท

Novocure: บริษัทประกอบธุรกิจเกี่ยวกับการรักษามะเร็งด้วยนวัตกรรมการรักษารูปแบบใหม่ และเป็น

หนึ่งในปัจจัยลบหลักต่อผลการด าเนินงานของกองทุนในปีนี้ โดยกองทุนขายสัดส่วนการลงทุนออกไป

ในครึ่งหลังของปี 2566 นอกจากนี้ Novocure ใช้สนามแม่เหล็กไฟฟ้าเพื่อยับยั้งการเจริญเติบโตของ 

เนื้องอกทีแ่ม้ว่าจะประสบความส าเร็จในการน าเสนอการรักษา glioblastoma ซึ่งเป็นมะเร็งสมองรูปแบบ

ลุกลาม แต่บริษัทก็ประสบกับความล้มเหลวในการทดลองทางคลินิกในช่วงที่ผ่านมา อย่างไรก็ตาม

เหตุการณ์ที่เกิดขึ้นได้ชะลอโอกาสที่บริษัทจะสร้างการด าเนินการเชิงพาณิชย์ที่ใหญ่ขึ้น ขณะเดียวกัน

ความเชื่อมั่นของผู้จัดการกองทุนต่อการถือหุ้นปรับตัวลดลง และกองทุนตัดสินใจจะใช้เงินทุนจากการ

ขายเป็นแหล่งเงินทุนส าหรับโอกาสการเติบโตอื่นที่มีความเชื่อมั่นในระดับที่สูงกว่า

ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทนและความเสีย่ง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ท้ังนี้ ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนรวมมิได้เปน็สิง่ยืนยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต

ผู้จัดการกองทุนยังคงมีความเชื่อมั่นในบริษัทที่กองทุนถือครอง ซึ่งส่วนใหญ่มีแหล่งเงินทุนในระดับดี 

โดยศักยภาพในการเติบโตของธุรกิจเหล่านี้บางส่วนได้แสดงผ่านความก้าวหน้าของปัจจัยพื้นฐานแล้ว 

ทั้งนี้ แม้ว่าจะมีความก้าวหน้าดังกล่าว ทว่าบริษัทแต่ละแห่งยังคงแสวงหาโอกาสของการเติบโตใน     

ระยะยาวด้วยพัฒนาการใหม่ที่อาจก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลง ขณะเดียวกันผู้จัดการกองทุนยังคง

ติดตามการเติบโตนี้ต่อไป โดยมองหาและเข้าถือครองหุ้นของบริษัทเพียงไม่กี่แห่งที่มีคุณลักษณะโดดเด่น 

และสามารถสร้างผลตอบแทนที่น่าดึงดูดในระยะยาว



ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทนและความเสีย่ง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ท้ังนี้ ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนรวมมิได้เปน็สิง่ยืนยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต

ผู ้จัดการกองทุนมีมุมมองเชิงบวกส าหรับการลงทุนในปี 2567 และต่อไปในอนาคต โดยอยู ่บน

สมมติฐานเกี่ยวกับข้อเท็จจริงที่ว่าความสามารถในการท าก าไรของพอร์ตการลงทุนจะปรับตัวเพิ่มขึ้น 

และมีความทนทานต่อความผันผวนมากกว่าที่นักลงทุนคาดไว้บนปัจจัยสนับสนุน 3 ประการ ได้แก่

ประการแรก บริษัทเหล่านี้มีการปรับลดระดับหนี้สิน และการด าเนินธุรกิจมีประสิทธิภาพมากกว่าในอดีต 

ซึ่งการตัดสินใจปรับลดตน้ทนุดังกล่าวก าลังเป็นปัจจยับวก โดยในเดือนธันวาคม 2565 มีบริษัทจ านวน 

2 ใน 3 ของพอร์ตการลงทุนที่มีผลก าไรหรือสามารถสร้างกระแสเงินสดอิสระ ขณะที่ ณ สิ้นเดือน

พฤศจิกายน 2566 ตัวเลขปรับเพิ่มขึ้นเป็นร้อยละ 85

ประการที่สอง แรงขับเคลื่อนเชงิโครงสร้างที่แขง็แกร่งในระยะยาวที่เปน็ปัจจยัสนับสนุนการเติบโตยงัคงมี

ความมั่นคง แม้ว่าการเติบโตจะมีการชะลอตัวลงจากการแพร่ระบาด ทว่ายังคงมีความแข็งแกร่งมาก 

เนื ่องด้วยบริษัทในพอร์ตการลงทุนให้ความส าคัญกับการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างในระยะยาว           

ที่ขับเคลื่อนโดยเทคโนโลยีและนวัตกรรม ซึ่งจะช่วยสร้างอุปสงค์อย่างต่อเนื่องในหลายรอบวัฏจักร

เศรษฐกิจ อีกทั้งปัจจัยเหล่านี้ยังมีความส าคัญ เนื่องจากนักลงทุนอาจมิได้พิจารณาถึงผลกระทบใน

ระยะยาวของการใช้เทคโนโลยีใหม่ที่แตกต่างกันในการแก้ปัญหา และพิจารณด้านคุณค่าเป็นผลลัพธ์ 

อย่างไรก็ดีการสร้างรูปแบบการด าเนินธุรกิจในแนวทางใหม่ของผู้ประกอบการเป็นเรื่องยากในการจะ

ประเมินผ่านทฤษฎีพอร์ตการลงทุนสมัยใหม่ (เช่น เมื่อพิจารณาถึงการหยุดชะงักของธุรกิจการดูแล

สุขภาพที่ขับเคล่ือนโดยการผสมผสานของการพัฒนาแบบทวีคูณในเทคโนโลยีการจัดล าดับยีน) 

นอกจากนี้ความสามารถในการเขียนโปรแกรมรหัสพันธุกรรม เช่น ซอฟต์แวร์ และความก้าวหน้าทาง

วิทยาศาสตร์ข้อมูล น าไปสู่บริษัทที่เป็นผู ้สร้างการเปลี่ยนแปลงแบบที่ท าให้ธุรกิจอื ่นหยุดชะงัก 

(disruptive) อาทิเช่น Moderna และ Denali ส าหรับแนวโน้มต่างๆ ที่ปรากฏในพอร์ตการลงทุน ได้แก่ 

การเปลี่ยนแปลงวิธีการเรียนรู้ (Duolingo และ Coursera), การเปลี่ยนแปลงอย่างต่อเนื่องสู่ระบบคลาวด์ 

(Snowflake, Datadog, Hashicorp และ Amazon Web Services), การเปลี่ยนแปลงด้านพลังงานครั้งใหญ่ 

(Tesla, Rivian),พัฒนาการด้านการค้า (Shopify, The Trade Desk, Oddity, Pinterest และ Doordash),

นวัตกรรมและการปรับเปล่ียนเฉพาะบุคคลด้านการดูแลสุขภาพ (Moderna, 10x Genomics, Denali, Alnylam 

และ Recursion) และการเปลี่ยนกระบวนทัศน์ใหม่ในเทคโนโลยีปัญญาประดิษฐ์ที่สามารถสร้างเนื้อหาได้เอง 

(generative AI) จะส่งผลกระทบต่อการถือครองทั้งหมดของกองทุนในทางใดทางหนึ่ง ทั้งนี้ Meta,

Samsara และ NVIDIA จะเป็นผู้ได้รับผลประโยชน์ในระยะส้ันที่โดดเด่นที่สุดของพอร์ตการลงทุนจากการ

ปฏิวัติธุรกิจในครั้งนี้

ประการที่สาม บรรยากาศการลงทุนในตลาดเปลี่ยนกลับไปให้ความส าคัญกับหุ้นเติบโต และอาจ

เปลี่ยนไปเป็นปัจจัยบวกต่อหุ้นเติบโตในวงกว้างมากขึ้น โดยปัจจัยดังกล่าวจะเป็นแรงสนับสนุน        

การเติบโต และความสามารถในการท าก าไรของบริษัทในพอร์ตการลงทุน ซึ่งนอกเหนือไปจากการมี

คุณสมบัติที่แข็งแกร่งขึ้น และการมีแรงขับเคลื่อนจากการเติบโตเชิงโครงสร้าง



ค าเตือน : ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเสี่ยง ก่อนตัดสินใจ

ลงทุน ทั้งนี้  ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานใน

อนาคต ๏ กองทุนป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน จึงมีความ

เสี่ยงจากอัตราแลกเปล่ียน ซึ่งอาจท าให้ผู้ลงทุนขาดทุนหรือได้รับก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน/หรือได้รับเงิน

คืนต ่ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้ ๏ เอกสารฉบับนี้เป็นการแปลเป็นภาษาไทยโดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการ

กองทุน กรุงศรี จ ากัด (บริษัท) ซึ่งเป็นการแปลจากต้นฉบับของกองทุนหลัก Baillie Gifford Worldwide 

US Equity Growth Fund ณ ธ.ค. 66 ในเนื้อหาเพียงบางส่วนเท่านั้น ทั้งนี้ กองทุนหลักและบริษัทฯ ไม่

รับรองความถูกต้องและครบถ้วนของเนื้อหาทั้งหมด ๏ เอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ทั่วไป โดยจัดท า

ขึ้นจากแหล่งข้อมูลต่างๆที่น่าเชื่อถือได้ ณ วันที่แสดงข้อมูลแต่บริษัทฯ มิอาจรับรองความถูกต้องความ

น่าเชื่อถือ และความสมบูรณ์ของข้อมูลทั้งหมด โดยบริษัทฯขอสงวนสิทธิ์เปลี่ยนแปลงข้อมูลทั้งหมดโดยไม่

จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

รายละเอียด กองทุนเปิดกรุงศรียูเอสอิควิตี้ (KFUS)

นโยบายการลงทุน

ลงทุนในกองทุนรวมต่างประเทศ Baillie Gifford Worldwide US Equity Growth 

Fund, Class B Acc (USD) (กองทุนหลัก) โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชไีม่น้อยกว่าร้อยละ 

80.00 ของ NAV 

ระดับความเส่ียงกองทุน ระดับ 6

นโยบายป้องกันความเส่ียง

อัตราแลกเปลี่ยน
ป้องกันความเสี่ยงตามดุลยพนิิจของทีมผู้จัดการกองทุน 

นโยบายการจ่ายเงินปันผล ไม่มีนโยบายการจ่ายเงินปันผล

ดาวน์โหลด

สรุปสาระส าคัญของกองทุน

หน่วยลงทุนชนิด                                                  

สะสมมูลคา่

หน่วยลงทุนชนิด                                                  

ผู้ลงทุนสถาบัน

ดาวน์โหลด

หนังสือชี้ชวน

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