
เกาะติดสถานการณ์ตลาดตราสารหนี้และมุมมองการลงทุน 

โดยทีมผู้จัดการกองทุน บลจ.กรุงศรี 

ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทน และควำมเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน 
ทั้งน้ี  ผลกำรด ำเนินงำนในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นส่ิงยืนยันผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต  

1 ท ำไมจึงเห็นกองทุนตรำสำรหนี้ 

ติดลบและผันผวนมำกในช่วงที่ผ่ำนมำ? 

ในช่วงที่ผ่ำนมำ รำคำสินทรัพย์ทั่วโลกได้รับผลกระทบจำกกำรแพร่ระบำดของไวรัส COVID-19 ไม่เว้นแม้แต่ตลำดตรำสำรหนี้ 

ที่หลำยท่ำนมองว่ำเป็นสินทรัพย์ปลอดภัย ท ำให้ผู้ลงทุนบำงท่ำนอำจเกิดควำมกังวลเกี่ยวกับพอร์ตกำรลงทุนของตนเอง        

ทีมผู้จัดกำรกองทุนจึงได้สรุปสถำนกำรณ์ที่เกิดขึ้น กลยุทธ์และมุมมองกำรลงทุน เพื่อไขข้อข้องใจและสร้ำงควำมมั่นใจให้กับ

ผู้ลงทุน ในกำรก้ำวผ่ำนควำมผันผวนระยะส้ันในตลำด เพื่อโอกำสสร้ำงผลตอบแทนในระยะยำวตำมเป้ำหมำยที่ได้ต้ังไว้….. 

ปัจจัยหลักไม่ได้เกิดจำกปัจจัยพื้นฐำนของผู้ออกตรำสำร 

แต่ในช่วงที ่สภำพแวดล้อมมีควำมเปรำะบำงและควำม       

ผันผวนจำกควำมวิตกต่อผลกระทบของไวรัส COVID-19 

ท ำให้นักลงทุนที่ต่ืนตระหนกต้องกำรถือครองเงินสด จึงท ำ

ให้เกิดกำรไถ่ถอนหน่วยลงทุนมำกกว่ำปกติ เมื่อมีคนขำย

จ ำนวนมำก รำคำตรำสำรหนี้ในตลำดก็ปรับตัวลดลงและ

ท ำให้รำคำตรำสำรหนี้ไม่สะท้อนพื้นฐำนควำมจริง 

นักลงทุน

เกิดความ

กังวล 

ไถ่ถอน

หน่วยลงทุน 

กองทุนขาย

สินทรัพย์

ลงทุน เพื่อ

จ่ายเงินคืน 

ตลาดมี 

Supply 

มากกว่า 

Demand 

ราคา 

ตราสารหนี้

ปรับลดลง 

2 
หุ้นกู้เอกชนจะมีกำรผิดนัดช ำระหน้ี

เกิดขึ้นตำมข่ำวลือ หรือไม่ 

ควำมผันผวนที่เกิดขึ้นไม่ได้มำจำกกำรผิดนัดช ำระหนี้ใดๆ 

แต่เกิดจำกควำมกังวลของนักลงทุนตำมข้ำงต้น ซึ ่ง

กองทุนตรำสำรหนี้ของ บลจ.กรุงศรี เน้นกำรลงทุนใน 

ตรำสำรที่มีคุณภำพดี โดยหลังจำกเกิดเหตุกำรณ์ต่ำงๆ 

ทำงทีมผู ้จัดกำรกองทุนได้มีกำรประเมินผลกระทบกับ   

ตรำสำรทุกตัวในพอร์ตกำรลงทุนอีกครั้งโดยละเอียด ซึ่ง

จำกกำรประเมิน ผู ้จัดกำรกองทุนมีควำมเชื ่อมั ่นว่ำ      

ตรำสำรที่กองทุนลงทุนอยู่มีควำมเสี่ยงด้ำนเครดิตอยู่ใน

ระดับต ่ำ  

3 ท่ำทีของ ธปท. ในกำรออกมำตรกำรต่ำงๆ 

เป็นสัญญำณว่ำตลำดเริ่มแย่แล้วจริงหรือไม่? 

ไม่เป็นควำมจริง มำตรกำรที ่ออกมำโดย ธนำคำรแห่ง

ประเทศไทยนั้นถือว่ำเป็นมำตรกำรแบบ Pro-active เพื่อ

ช่วยสนับสนุนและสร้ำงควำมเชื่อมั่นให้กับตลำดกำรเงิน

และตลำดท ุนไทยให ้สำมำรถด ำเน ินกำรได ้อย ่ำงมี

ประสิทธิภำพต่อเนื่องต่อไป ถึงแม้ว่ำจะอยู่ในสถำนกำรณ์

กำรแพร่ระบำดของ COVID-19 โดย ณ ปัจจุบันยังมิได้เกิด

ปัญหำกับระบบกำรเงินของประเทศแต่อย่ำงใด อีกทั้งกำร

ด ำเนินกำรลดอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยฉุกเฉินลงยังช่วย 

ลดภำระทำงด้ำนกำรเงินของภำคประชำชนในอีกทำงหนึ่ง

ด้วย ส ำหรับกองทุนตรำสำรหนี้ก็ได้รับประโยชน์จำกกำร

ปรับลดอัตรำดอกเบ้ียนโยบำยในทันทีเช่นกัน 

 

4 ถ้ำยังมีกำรไถ่ถอนหน่วยลงทุนต่อเนื่อง        

ผู้ลงทุนที่ยังคงลงทุนอยู่จะได้รับผลกระทบ? 

ผลกระทบต่อผู ้ถือหน่วยที ่ยังคงลงทุนอยู ่จะมีอยู ่บ้ำง 

ในรูปแบบของควำมผันผวนของรำคำ NAV รำยวัน  

ซึ่งควำมผันผวนนี้จะถูกชดเชยเมื่อมีระยะเวลำกำรลงทุน

นำนขึ้น เนื่องจำกกองทุนจะมีผลตอบแทนจำกดอกเบี้ยรับ

จำกกำรลงทุนเข้ำมำชดเชย ดังนั้นหำกนักลงทุนสำมำรถ

ถือครองได้ในระยะเวลำนำนพอให้ผ ่ำนพ้นช่วงควำม 

ผ ันผวนระยะส ั ้นน ี ้ ไปได ้  คำดว่ำกองท ุนจะสำมำรถ 

ท ำผลตอบแทนได้ดีขึ้นกว่ำกำรหำจังหวะเข้ำ-ออกในระยะนี้ 

 

นอกจำกนี้ มำตรกำรล่ำสุดที่ออกโดยกระทรวงกำรคลัง 

ธนำคำรแห่งประเทศไทย ส ำนักงำน ก.ล.ต. ที่มีกำรจัดตั้ง

กลไกพิเศษเพื่อช่วยเพิ่มสภำพคล่องผ่ำนธนำคำรพำณิชย์ 

โดยให้ธนำคำรพำณิชย ์สำมำรถเข้ำซ ื ้อกองทุนรวม      

ตรำสำรหนี้ที่เป็นสินทรัพย์คุณภำพดีและสำมำรถน ำหน่วย

ลงท ุ นด ั งกล ่ ำวมำ เป ็ นหล ักปร ะก ั น (Repurchase 

agreement) เพื่อขอสภำพคล่องกับธนำคำรแห่งประเทศ

ไทยได้นั้น กองทุนตรำสำรหนี้ของ บลจ.กรุงศรี ลงทุนใน

ตรำสำรหนี้คุณภำพดี จึงเข้ำข่ำยตำมมำตรกำรนี ้ทุก

กองทุน อีกทั้งธนำคำรกรุงศรี ซึ่งเป็นบริษัทแม่ ก็มีควำม

พร้อมในด้ำนสภำพคล่องเพื่อเข้ำช่วยเหลือเมื่อจ ำเป็นตำม

มำตรกำรดังกล่ำว หำกแต่ในปัจจุบันยังมิได ้มีควำม

จ ำเป็นต้องใช้เนื่องจำกกองทุนมีสภำพคล่องเพียงพอ 



6 บลจ. กรุงศรีมีแนวโน้มจะปรับระยะเวลำรับเงิน

ค่ำขำยคืนหน่วยลงทุน ส ำหรับกองทุนตรำ

สำรหนี้ด้วยหรือไม่  

 
บลจ.กรุงศรี ไม่มีนโยบำยที่จะปรับเปลี่ยนระยะเวลำช ำระ

เงินค่ำขำยคืนหน่วยลงทุนแต่อย่ำงใด เนื่องจำกที่ผ่ำนมำ 

ผ ู ้ จ ั ดกำรกองท ุน ได ้คำดกำรณ ์สถำนกำรณ ์และ

เตรียมพร้อมรับควำมผันผวนต่ำงๆ โดยตรำสำรที่กองทุน

ถือครองส่วนใหญ่เป็นพันธบัตรรัฐบำลที่มีสภำพคล่องสูง  

 

หำกเปรียบเทียบกับ บลจ.อื่นที่เลือกใช้กำรยืดระยะเวลำ

ช ำระเงินเป็น T+5 นั ้น ส่วนหนึ่งอำจมีสำเหตุมำจำก

สินทรัพย์ที่จ ำเป็นต้องขำยนั้นส่วนใหญ่เป็นตรำสำรหนี้

ภำคเอกชน ซึ่งภำยใต้สถำนกำรณ์ปัจจุบัน ตรำสำรหนี้

ภำคเอกชนมีสภำพคล่องต ่ำกว่ำพันธบัตรรัฐบำลมำก 

อย่ำงไรก็ตำม บลจ.ดังกล่ำวนั้น พิจำรณำแล้วและเชื่อว่ำ

กำรปรับระยะเวลำช ำระเงินค่ำขำยคืนให้ล่ำช้ำขึ้น เช่นจำก

ปกติ T+2 เป็น T+5 จะสำมำรถช่วยให้กำรขำยตรำสำรได้

รำคำที่เหมำะสมกว่ำเพื่อประโยชน์สูงสุดของผู้ถือหน่วย 

5 หนีออกก่อน ดีหรือไม่? 

กำรขำยสินทรัพย์ในภำวะที่รำคำไม่สะท้อนควำมเป็นจริง

เช่นน้ี อำจยิ่งท ำให้ผู้ลงทุนได้รับผลตอบแทนต ่ำกว่ำที่ควร

จะเป็น ซึ ่งหำกพิจำรณำจำกปัจจัยพื ้นฐำนของตลำด    

ตรำสำรหนี้ ควำมผันผวนและแรงเทขำยที่เกิดขึ้นกลับท ำ

ให้ระดับผลตอบแทนของตรำสำรหนี้อยู่ในระดับที่น่ำลงทุน

เพิ่มขึ้น หำกนักลงทุนสำมำรถอดทนกับควำมผันผวนใน

ระยะส้ันได้ แนะน ำให้ลงทุนต่อ  

 

ส ำหร ับนักลงทุนที ่ ไม ่สำมำรถร ับควำมผันผวนของ 

รำคำ NAV ได้ แนะน ำให้ลงทุนในกองทุนตลำดเงิน เช่น 

KFCASH หรือกองทุนตรำสำรหนี้ระยะส้ัน เช่น KFSPLUS 

7 มีค ำแนะน ำอย่ำงไรต่อผู้ลงทุนในปัจจุบัน? 

ในภำวะที่ตลำดมีควำมผันผวนเช่นนี้ กำรลงทุนอย่ำงมี

เหตุผล ไม่ต่ืนตระหนกไปตำมภำวะตลำด เป็นสิ่งส ำคัญที่จะ

ท ำให้ผู้ลงทุนก้ำวผ่ำนควำมท้ำทำยเหล่ำนี้ไปได้  

 

นอกจำกนี้ กำรเลือกกองทุนที่เหมำะสมกับระยะเวลำกำร

ลงทุนจะเป็นอีกหนึ่งตัวช่วยให้ท่ำนสำมำรถจัดกำรเงิน

ลงทุนได้อย่ำงเหมำะสม โดยหำกเน้นลงทุนเพื ่อสภำพ

คล่องควรลงทุนในกองระยะสั้นเท่ำนั้น หำกเป็นกำรลงทุน

ระยะยำวแนะน ำกองทุนตรำสำรหนี้ระยะปำนกลำงขึ้นไป 

เพื่อรับประโยชน์จำกแนวโน้มอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยอยู่ใน

ระดับต ่ำยำวนำน 

 

อย่ำงไรก็ตำม กองทุนตรำสำรหนี ้ระยะกลำงถึงยำว         

ถูกออกแบบมำเพื่อนักลงทุนที่สำมำรถรับควำมผันผวน

สูงได้มำกกว่ำกองทุนตลำดเงินและกองทุนตรำสำรหนี้

ระยะสั้น เพื่อผลตอบแทนที่สูงกว่ำในระยะยำว ดังนั้นนัก

ลงทุนจึงต้องพบเจอกับภำวะที่ NAV มีควำมผันผวนบ้ำง

เป็นครั้งครำว 

 

ค าเตือน : ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเสี่ยง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งนี้  ผลการ

ด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นสิ่งยืนยันผลการด าเนินงานในอนาคต ๏ เอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ ทั่วไป 

โดยจัดท าขึ้นจากแหล่งข้อมูลต่างๆ ที่น่าเชื่อถือได้ ณ วันที่แสดงข้อมูล แต่บริษัทฯมิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ และ

ความสมบูรณ์ของข้อมูลทั้งหมด โดยบริษัทฯขอสงวนสิทธิ์เปลี่ยนแปลงข้อมูลทั้งหมดโดยไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า 

สอบถำมข้อมูลเพิ่มเติมหรือขอรับหนังสือช้ีชวนได้ที่  บริษัทหลักทรัพย์จัดกำรกองทุน กรงุศรี จ ำกัด 
โทร 0 2657 5757 ธนำคำรกรุงศรีอยุธยำ จ ำกัด (มหำชน) /ผู้สนับสนุนกำรขำยและรับซื้อคืนหน่วยลงทุน  

กองทุน 
กลยุทธ์ 
กำรลงทุน 

ระยะเวลำกำร
ลงทุนแนะน ำ 

KFCASH 
ตราสาร 
ตลาดเงิน 

รายวัน 

KFSPLUS 
ตราสารหนี ้
ระยะส้ัน 

1 เดือน 

KFSMART 
ตราสารหนี ้
ระยะส้ัน 

3 เดือน 

KFMTFI 
ตราสารหนี ้
ระยะกลาง 

6 เดือน 

KFAFIX 
ตราสารหนี ้

ระยะกลาง-ยาว 
1 ป ี

KFENFIX 
ตราสารหนี ้
ระยะยาว 

2 ปี 


