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ก้าวข้ามความผนัผวนด้วย LHGIGO 
▪ การที่ประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์ ประกาศยืนยนัความตัง้ใจเสนอชื่อ เควิน วอร์ช เป็นประธานเฟดคนใหม่ ได้

สร้างแรงกระเพื่อมต่อตลาดการเงินโลกในทนัที โดยตลาดตีความประเด็นดงักล่าวในเชิง Hawkish 
▪ แนวทางการสื่อสารนโยบายการเงินภายใต้วอร์ช มีแนวโน้มลดการพึ่งพาข้อมลูระยะสัน้และบทบาทของ Dot 

Plot ส่งผลให้ Forward Guidance ของเฟดลดลง ท าให้ตลาดต้องปรับตวัสูก่ารประเมินนโยบายบนฐานข้อมลู
เศรษฐกิจจริงมากขึน้ และมีแนวโน้มเผชิญความผันผวนที่สงูขึน้ในช่วงเปลี่ยนผ่าน 

▪ ในเชิงกลยุทธ์ การถือครองตราสารหนีโ้ลกคณุภาพดีมีบทบาทส าคญัในการสร้างรายได้และกระจายความ
เสี่ยงของพอร์ตภายใต้ช่วงเปลี่ยนผ่านของนโยบายการเงิน 

▪ กองทนุแนะน า : LHGIGO - กองทนุเปิด แอล เอช โกลบอล อินเวสต์เมนต์ เกรด ออพพอร์ทูนิตี ้
 
ประเด็นการลงทนุ 
▪ การที่ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ประกาศยืนยนัความตัง้ใจเสนอชื่อ เควิน วอร์ช เป็นประธานเฟดคน

ใหม่ ได้สร้างแรงกระเพ่ือมต่อตลาดการเงินโลกในทนัที โดยตลาดตีความประเด็นดงักล่าวในเชิง Hawkish 
จากประวตัิของวอร์ชที่เคยแสดงจุดยืนคดัค้านมาตรการผ่อนคลายเชิงปริมาณ (QE) อย่างชัดเจนในช่วง
หลงัวิกฤตการเงินโลก  

▪ อย่างไรก็ดี หากพิจารณาเชิงโครงสร้าง แนวนโยบายของวอร์ชไม่ได้สะท้อนท่าทีตึงตวัทางการเงินอย่าง
สุดโต่ง หากแต่เป็นการปรับกรอบนโยบายการเงิน ให้เน้นวินัยด้านงบดุลและประสิทธิภาพในการจัดสรร
เงินทนุมากขึน้ 

▪ ในด้านนโยบายอัตราดอกเบีย้ วอร์ชมองว่าเทคโนโลยี โดยเฉพาะ AI เป็นแรงกดดันเงินเฟ้อในเชิง
โครงสร้าง ซึ่งช่วยเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตและลดต้นทนุในระยะยาว มุมมองดงักล่าวเปิดช่องให้เฟดยงั
สามารถปรับลดอตัราดอกเบีย้ได้ราว 75–100 bps ซึง่โดยรวมสอดคล้องกบัสมมติฐานของตลาด 

▪ ขณะที่ด้านการก ากับดแูลภาคการเงิน วอร์ชมีแนวโน้มสนบัสนนุการผ่อนคลายกฎระเบียบ เพื่อลดต้นทนุ
ด้านการปฏิบตัิตามกฎ และภาระเงินกองทุนของธนาคารพาณิชย์ ซึ่งในเชิงกลยุทธ์อาจเอือ้ต่อการขยาย
สินเช่ือและกิจกรรมทางเศรษฐกิจมากกว่าที่ตลาดคาด 

▪ ส าหรับนโยบายงบดุลของเฟด วอร์ชยังคงมีจุดยืนชัดเจนว่ามาตรการ QE ในอดีตเป็นปัจจัยส าคัญที่
น าไปสู่การจัดสรรเงินทุนที่ไม่มีประสิทธิภาพ และสนับสนุนการลดขนาดงบดุล อย่างไรก็ดี ระดับเงิน
ส ารองของสถาบนัการเงินต่อ GDP ในปัจจุบันยงัอยู่ในระดบัสูง ท าให้ขอบเขตของการท ามาตรการดูด
สภาพคล่อง (QT) เพ่ิมเติมมีจ ากดั และการลดงบดลุในทางปฏิบตัิอาจท าได้ยากกว่าที่ตลาดกงัวล 

▪ อีกประเด็นส าคญัคือ แนวทางการสื่อสารนโยบายการเงิน โดยวอร์ชมีแนวโน้มลดการพ่ึงพาข้อมลูระยะสัน้
และบทบาทของ Dot Plot ส่งผลให้การให้ Forward Guidance ของเฟดลดลง ซึ่งอาจท าให้ตลาดต้อง
ปรับตวัเข้าสู่สภาวะที่อาศยัข้อมลูเศรษฐกิจจริงมากขึน้ และเผชิญความผนัผวนที่สงูขึน้ในช่วงเปลี่ยนผ่าน 

กลยทุธ์การลงทนุ 
▪ เรามองว่าการเสนอชื่อเควิน วอร์ช โดยประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์ ไม่ใช่สญัญาณ Hawkish แบบสดุโต่ง 

หากแต่เป็นการส่งสญัญาณเชิงนโยบายว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ อาจให้ความส าคญักับวินัยด้านงบดุล
และประสิทธิภาพเชิงโครงสร้างมากขึน้ ภายใต้ข้อจ ากดัของการด าเนินนโยบาย QT ในโลกความเป็นจริง 
ซึง่อาจท าให้ตลาดการเงินเผชิญช่วงปรับสมดลุใหม่ พร้อมกบัความผนัผวนที่สงูขึน้ในระยะสัน้ 

▪ ภายใต้บริบทดังกล่าว การจัดพอร์ตการลงทุนให้มีความสมดุลระหว่างการสร้างผลตอบแทนและการ
บริหารความเสี่ยงจึงมีความส าคญัมากขึน้ โดยเฉพาะการลงทนุในตราสารหนีโ้ลกที่มีคณุภาพ ซึง่สามารถ
ท าหน้าที่เป็นทัง้แหล่งรายได้และเคร่ืองมือกระจายความเสี่ยงของพอร์ตโดยรวมย 

กองทนุแนะน า : LHGIGO 
▪ LHGIGO - กองทุนเปิด แอล เอช โกลบอล อินเวสต์เมนต์ เกรด ออพพอร์ทูนิตี  ้เป็นกองทุนที่ตอบโจทย์ใน

บริบทดังกล่าว ผ่านการลงทุนในกองทุนหลัก  Man Global Investment Grade Opportunities ซึ่งมี
นโยบายลงทุนในตราสารหนีท้ั่วโลก โดยเน้นตราสารหนีท้ี่มีอันดับความน่าเชื่อถือระดับ  Investment 
Grade เป็นหลกั ไม่น้อยกว่า 80% NAV  
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▪ จุดเด่นส าคญัของ LHGIGO อยู่ที่แนวทางการบริหารแบบเชิงรุกและมีความยืดหยุ่นสูง โดยไม่ยึดติดกับ
ดชันีอ้างอิง ผู้จัดการกองทุนสามารถปรับสดัส่วนการลงทุนตามมุมมองต่อเศรษฐกิจโลก นโยบายการเงิน 
และสภาวะตลาดตราสารหนีใ้นแต่ละช่วงเวลา เพื่อมุ่งสร้าง Alpha ให้แก่ผู้ลงทุน ทัง้นี ้การคดัเลือกตรา
สารอาศยัการวิเคราะห์เชิงลกึทัง้ปัจจยัมหภาค และปัจจยัเฉพาะของผู้ออกตราสารควบคู่กนั 

▪ ในเชิงกลยทุธ์การลงทนุ กองทนุให้น า้หนกักบัตลาดตราสารหนีใ้นประเทศพฒันาแล้วเป็นหลกั โดยเฉพาะ
ยโุรปและสหรัฐฯ ซึง่ยงัคงมีระดบั Credit Spread ที่น่าสนใจเม่ือเทียบกบัความเสี่ยง ขณะเดียวกนั กองทนุ
ยงัเปิดโอกาสในการลงทนุในตราสารหนีท้ี่ให้ผลตอบแทนสงู ในสดัส่วนไม่เกิน 20% เพื่อเพิ่มศกัยภาพใน
การสร้างผลตอบแทน ภายใต้กรอบการบริหารความเสี่ยงที่รัดกมุ 

▪ โครงสร้างพอร์ตการลงทุนของกองทนุสะท้อนการกระจายความเสี่ยงในหลายอุตสาหกรรม โดยมีสดัส่วน
การลงทุนในกลุ่มการเงินเป็นหลกั ทัง้กลุ่มสถาบนัการเงิน ธนาคาร และประกันภัย ขณะที่ในเชิงภูมิภาค 
กองทนุให้น า้หนกัสงูในกลุ่มประเทศยูโรโซน รองลงมาคือสหรัฐฯ สหราชอาณาจกัร และลาตินอเมริกา ซึง่
ช่วยลดการพ่ึงพาความเสี่ยงจากประเทศใดประเทศหนึ่งมากเกินไป 

▪ ด้านผลการด าเนินงานย้อนหลัง LHGIGO แสดงให้เห็นถึงบทบาทของกองทุนในฐานะสินทรัพย์ที่ช่วย
สร้างความมัน่คงให้กบัพอร์ตการลงทนุ โดยสามารถรักษาผลตอบแทนในระดบับวกในช่วงที่ตลาดการเงิน
มีความผนัผวน แม้ผลตอบแทนระยะสัน้อาจเคลื่อนไหวตามภาวะตลาดตราสารหนีโ้ลก แต่ในภาพรวมยงั
สะท้อนศกัยภาพในการสร้างผลตอบแทนอย่างสม ่าเสมอในระยะกลางถึงยาว 

 
 
 
 

Figure 1: Warsh’s Current Policy Stance 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Figure 2: Further balance sheet reduction will be difficult 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: CTBC 

Source: CTBC 
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Figure 3: Man Global Investment Grade Opportunities Fund 
 

 
 

                   

 
Figure 4: Performance 
 

 

 

  

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเกีย่วกบัการลงทุนเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้บริษัทเป็นหนึง่ในกลุ่มบริษัท 
แอล เอช ไฟแนนซเ์ชยีล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูต่างๆ ในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้วว่ามาจากแหล่งข้อมลูที่ถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถอื แตบ่ริษัทไม่อาจรับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักล่าว  
การลงทุนในหลกัทรัพยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่ม LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษทัใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินจิอย่างรอบคอบในการพจิารณาตดัสินใจก่อน
การลงทุน บริษทัไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทุกกรณี 

Source: Bloomberg 

Source: LHFUND 


