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ภาวะตลาด
ในเดือนกันยายน สภาพแวดล้อมของอัตราดอกเบี้ยที่เริ ่มมี

ความผ่อนคลายมากขึ ้น ส่งผลให้ REITs ทั ่วโลกปรับตัว

เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะตลาด REITs ของสหรัฐฯ

ผลการด าเนินงานกองทุนหลัก

ในเดือนกันยายน ผลการด าเนินงานของกองทุนหลัก

ปรับตัวเพิ่มขึ้น และปรับตัวเข้มแข็งกว่าดัชนีอ้างอิง

ปัจจัยต่อผลการด าเนินงาน
การคัดเลือกหลักทรัพย์ลงทุนในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์เพื่อ

การค้าปลีก และกลุ่มการแพทย์ เป็นปัจจัยบวกหลัก ในขณะท่ี

การคัดเลือกหลักทรัพย์ลงทุนในกลุ่มโรงแรมเป็นปัจจัยลบ

มุมมองตลาด

ผู้จัดการกองทุนมีมมุมองว่าสภาพแวดล้อมในปัจจุบันเป็นจุดเปล่ียนส าหรับตลาดอสังหาริมทรัพย์ทั่วโลก 

โดยคาดว่าความเชื่อมั่นของนักลงทุนที่ว่าอัตราดอกเบี้ยได้ถึงจุดสูงสุด และธนาคารกลางหลายแห่งเริ่ม

ผ่อนคลายนโยบายการเงิน จะสร้างแรงสนับสนุนเชิงบวกต่อการลงทุนในตลาดอสังหาริมทรัพย์มากขึ้น

กองทุนนี้ลงทุนกระจกุตวัในหมวดอุตสาหกรรม จึงมีความเสี่ยงท่ีผู้ลงทุนอาจสูญเสยีเงินลงทุนจ านวนมาก

กันยายน 2567

ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ี ผลการด าเนินงานในอดีต  

ของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนการลงทุน 



ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ี ผลการด าเนินงานในอดีต  

ของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนการลงทุน 

ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ได้เร่ิมต้นรอบวัฏจักรการปรับลดอัตราดอกเบี้ยท่ีนักลงทุนรอคอย

มาเป็นเวลานานในเดือนกันยายน โดยปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงครั้งแรกถึงร้อยละ 0.50 ซึ่ง

นับเป็นระดับท่ีมากกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้

ข้อมูลอัตราเงินเฟ้อของประเทศพัฒนาแล้วส่วนใหญ่ชะลอตัวลง ซึ่งเป็นแรงสนับสนุนให้ธนาคาร

กลางยุโรป (ECB) ปรับลดอัตราดอกเบี้ยครั้งที่สองในเดือนกันยายน นอกจากนี้ จีนยังได้

ประกาศมาตรการกระตุ ้นเศรษฐกิจชุดใหม่ในช่วงสิ ้นเดือน ซึ ่งเป็นปัจจัยสนับสนุนหมวด

อสังหาริมทรัพย์ที ่จดทะเบียนในตลาดหุ้นฮ่องกง อย่างไรก็ตาม ท่าทีที ่ยังคงเข้มงวดของ

ธนาคารกลางญี่ปุ่น (BoJ) ยังคงเป็นแรงกดดันต่อทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ 

(REITs) ของญี่ปุ่น

ท่ามกลางสภาพแวดล้อมของอัตราดอกเบี้ยที่เริ่มมีความผ่อนคลายมากขึ้น ส่งผลให้ REITs

ท่ัวโลกปรับตัวเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องในเดือนกันยายน และส่งผลให้ผลการด าเนินงานในไตรมาส 

3/67 อยู่ในระดับท่ีน่าประทับใจท่ีร้อยละ 16.3 นอกจากนี้ หุ้นในกลุ่มที่ได้รับผลกระทบอย่างรุนแรง

จากอัตราดอกเบี้ยท่ีทรงตัวอยู่ในระดับสูงก่อนหน้านี้กลับมาปรับตัวเขม้แขง็ขึน้ โดยเฉพาะ REITs

ท่ีจะได้รับประโยชน์หลัก

ตลาด REITs ของสหรัฐฯ มีความเข้มแข็งเป็นอย่างมาก ขณะที่มีการกระจายตัวระหว่างหมวด

ธุรกิจย่อยอย่างจ ากัด ซึ่งกลุ่มการแพทย์, ธุรกิจศูนย์ข้อมูล, คลังสินค้า และอาคารส านักงาน

ปรับตัวเพิ่มขึ้นอย่างแข็งแกร่ง อย่างไรก็ดีกลุ่มอุตสาหกรรม และกลุ่มอะพาร์ตเมนต์ ปรับตัว

อ่อนแอกว่ากลุ่มอื่นๆ นอกจากนี้ หมวดอสังหาริมทรัพย์ของออสเตรเลียและสหราชอาณาจักร

ปรับตัวเพิ่มขึ้นอย่างเข้มแข็งในรอบเดือนเช่นกัน

แม้ว่าภาพรวมการให้เช่าพื ้นที ่ส านักงานในตลาดหลักของสหรัฐฯ จะยังคงเป็นไปอย่าง

ผสมผสาน ทว่าตลาดการเงินกลับมีการปรับตัวดีขึน้อย่างเด่นชัด โดยอัตราดอกเบี้ยพ้ืนฐานและ

ส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยปรับตัวลดลง ซึ่งเป็นปัจจัยบวกต่อการประเมินมูลค่าของ REITs

หลังจากท่ีไม่ได้รับความสนใจจากนักลงทุนมากนักในช่วงก่อนหน้า 

การปรับตัวลดลงของส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยส าหรับตราสารหนี้ที่มีอันดับความน่าเชื่อถือใน

ระดับลงทุนได้ (investment grade) ประกอบกับการปรับตัวลดลงของอัตราผลตอบแทน

พันธบัตรสหรัฐฯ เป็นปัจจัยสนับสนุนให้ REITs หลายแห่งในสหรัฐฯ สามารถเข้าถึงตลาด     

ตราสารหนี ้เพื ่อระดมทุนในอัตราดอกเบี ้ยที ่น ่าสนใจ ซึ ่งจะเป็นโอกาสส าหรับ REITs ที ่มี       

สภาพคล่องเพียงพอในการเข้าซื้อสินทรัพย์จากเจ้าของท่ีมีหนี้สินในระดับสูงเมื่อการท าธุรกรรม

ในตลาดกลับมาฟ้ืนตัวอีกครั้ง



ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ี ผลการด าเนินงานในอดีต  

ของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนการลงทุน 

ในเดือนกันยายน ผลการด าเนินงานของกองทุนหลักปรับตัวเพิ่มขึ้น และปรับตัวเข้มแข็งกว่า

ดัชนีอ้างอิง โดยการคัดเลือกหลักทรัพย์ลงทุนในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์เพื่อการค้าปลีกและกลุ่ม

การแพทย์ เป็นปัจจัยบวกต่อกองทุน ในขณะท่ีกลุ่มโรงแรมปรับตัวอ่อนแอกว่าตลาดโดยรวม

เมื ่อพิจารณารายประเทศ ส าหรับในสหรัฐฯ ปัจจัยบวกหลักมาจากสัดส่วนการลงทุนใน 

Macerich ซึ่งเป็น REIT กลุ่มห้างสรรพสินค้า และสัดส่วนการลงทุนใน Kilroy บริษัทเจ้าของ

อาคารส านักงานฝ่ังตะวันตก โดยท้ังสองบริษัทได้รับประโยชน์จากความเชื่อมั่นที่ฟื้นตัวขึ้น ซึ่งมี

แรงสนับสนุนมาจากอัตราดอกเบี้ยพ้ืนฐาน และส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยที่ปรับตัวลดลง ส่งผลให้

กลุ่มธุรกิจบางส่วนในตลาดอสังหาริมทรัพย์ที ่มีการปรับตัวตามรอบวัฏจักรเศรษฐกิจมี        

ผลการด าเนินงานที่เข้มแข็งกว่าตลาดโดยรวม เช่นเดียวกันกับสัดส่วนการลงทุนใน Sabra ซึ่ง

เป็น REIT ในกลุ่มการแพทย์ที่เป็นปัจจัยบวกต่อกองทุนเช่นกัน นอกจากนี้ปัจจัยบวกเพิ่มเติม  

มาจากสัดส่วนการลงทุนใน Wharf REIT ซึ่งจดทะเบียนในตลาดฮ่องกง และสัดส่วนการลงทุน

ใน Icade บริษัทอสังหาริมทรัพย์ท่ีเป็นเจ้าของอาคารส านักงานในฝร่ังเศส 

ในทางตรงกันข้าม ปัจจัยลบต่อกองทุนมาจากสัดส่วนการลงทุนในบริษัทผู้เป็นเจ้าของโรงงาน

อุตสาหกรรมในสหรัฐฯ อย่าง STAG Industrial และ First Industrial รวมไปถึงสัดส่วน       

การลงทุนใน American Homes 4 Rent ซ ึ ่งเป ็นบร ิษ ัทเจ ้าของที ่อย ู ่อาศ ัยให ้ เช ่าแบบ     

ครอบครัวเดี่ยวในสหรัฐฯ เนื่องด้วยแนวโน้มอุปสงค์ที่ปรับตัวลดลงในช่วงท่ีผ่านมา

กองทุนมีการจัดสรรสัดส่วนการลงทุนอย่างมีนัยส าคัญในภูมิภาคเอเชียแปซิฟิกในเดือน

กันยายน โดยกองทุนเพิ่มสัดส่วนการลงทุนใหม่ใน Wharf REIT ของฮ่องกง เนื่องด้วยผู้จัดการ

กองทุนมีมุมมองว่ามีการประเมินมูลค่าที่น่าดึงดูด ประกอบกับคาดว่าจะได้รับประโยชน์จาก  

การปรับลดอัตราดอกเบี้ย 

ในสิงคโปร์ กองทุนขายสัดส่วนการลงทุนทั ้งหมดใน Capitaland Ascendas REIT และ

สับเปล่ียนไปลงทุนใน Mapletree Logistics Trust ซึ่งเป็นบริษัทคู่แข่งแทน



ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน ความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ี ผลการด าเนินงานในอดีต  

ของกองทุนรวมมิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนการลงทุน 

ส าหรับออสเตรเลีย กองทุนได้ปรับเพ่ิมสัดส่วนการลงทุนใน Dexus ซึ่งเป็นบริษัทเจ้าของอาคาร

ส านักงาน เนื่องจากผู้จัดการกองทุนคาดการณ์ว่ามีสัญญาณของการฟื้นตัวในเชิงบวกของ

ปัจจัยพื้นฐาน ประกอบกับมีมุมมองว่าการประเมินมูลค่าของธุรกิจอาคารส านักงานใกล้จะถึง

จุดต ่าสุดแล้ว 

ด้านญี่ปุ่น กองทุนปรับเพิ่มสัดส่วนการลงทุนใน Activa เพื่อปรับลดการมีสัดส่วนการลงทุนที่

น้อยกว่าตลาดโดยรวมในกลุ่มอาคารส านักงานให้แคบลง 

นอกจากนี้ในยุโรป กองทุนขายสัดส่วนการลงทุนใน Aedifica ซึ่งเป็นเจ้าของอสังหาริมทรัพย์

กลุ่มการแพทย์ในเบลเยียม และสับเปลี ่ยนไปลงทุนใน Cofinimmo เนื ่องด้วยมุมมองด้าน       

การประเมินมูลค่าที่มีความน่าดึงดูดกว่า

ผู ้จ ัดการกองทุนมีม ุมมองว่าสภาพแวดล้อมในปัจจ ุบ ันเป ็นจุดเปลี ่ยนส าหรับตลาด

อสังหาริมทรัพย์ทั่วโลก หลังจากที่เผชิญกับการปรับฐานมาเป็นระยะเวลาสองปี ซึ่งมีสาเหตุ   

มาจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ย ทั้งนี้ ด้วยความเชื่อมั่นของนักลงทุนที่ว่าอัตรา

ดอกเบี้ยได้ถึงจุดสูงสุดแล้ว ประกอบกับการที่ธนาคารกลางหลายแห่งเริ่มผ่อนคลายนโยบาย

การเงิน ส่งผลให้ผู้จัดการกองทุนคาดการณ์ว่าจะมีแรงสนับสนุนเชิงบวกต่อการลงทุนในตลาด

อสังหาริมทรัพย์มากขึ้น

นอกจากนี้ผู้จัดการกองทุนคาดว่า REITs ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์จะยังคงเป็นผู้น าใน

การฟื้นตัวต่อไปในอนาคต โดยได้รับแรงสนับสนุนจากสัดส่วนการลงทุนที่มากขึ้นในกลุ่ม

อสังหาริมทรัพย์ที่มีศักยภาพสูง และมีหนี้สินอยู่ในระดับที่ต ่ากว่า รวมไปถึงมีข้อได้เปรียบ      

ด้านต้นทุนและการเข้าถึงแหล่งเงินทุน ซึ่งจะเป็นปัจจัยบวกต่อศักยภาพในการสร้างการเติบโต 

อีกท้ังส่ิงส าคัญ คือ REITs ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ยังคงสามารถสร้างการเติบโตของ

กระแสเงินสดได้อย่างสม ่าเสมอ ซึ่งผู้จัดการกองทุนมีมุมมองว่ายังคงเป็นปัจจัยที่สนับสนุน  

การสร้างผลตอบแทนให้แก่นักลงทุนได้อย่างต่อเนื่อง



Key Fact KFGPROP

นโยบาย

การลงทุน

ลงทุนในกองทุนรวมต่างประเทศ Janus Henderson - Global Real Estate Equity 

Income Fund (Class I1q USD) (กองทุนหลัก) โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่า  

ร้อยละ 80.00 ของ NAV 

การป้องกันความเส่ียง

อัตราแลกเปล่ียน

ป้องกันความเสี่ยงตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน ทั้งนี้ โดยปกติกองทุนจะป้องกัน

ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเฉลี่ยร้อยละ 90 ของมูลค่าเงินลงทุนในต่างประเทศ   

ระดับความเส่ียง

กองทุน
ระดับ 7

นโยบายการจ่าย

เงินปันผล

KFGPROP-A และ KFGPROP-I   

ไม่มนีโยบาย

การจ่ายเงินปันผล

KFGPROP-D

มีนโยบายจ่ายเงินปันผลไม่เกินปีละ 12 ครั้ง ใน

อัตราไม่ต ่ากว่า 10% ของก าไรสุทธิ/ก าไรสะสม

ดาวน์โหลด

สรุปสาระส าคัญของ

กองทุน

ดาวน์โหลด

หนังสือชี้ชวน

KFGPROP-A KFGPROP-I KFGPROP-D

ค ำเตือน : ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทน ควำมเสี่ยง ก่อนตัดสินใจลงทุน 

ทั้งนี้ ผลกำรด ำเนินงำนในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต ผู้ลงทุน

ควรขอค ำแนะน ำเพิ่มเติมก่อนกำรลงทุน ๏ กองทุนรวมนี้อาจมีการลงทุนในตราสารหนี้ที่มีอันดับความ

น่าเชื่อถือต ่ากว่าอันดับที่สามารถลงทุนได้ หรือไม่ได้รับการจัดอันดับความน่าเชื่อถือ ผู้ลงทุนอาจมีความเสี่ยง

สูงขึ้นจากการไม่ได้รับช าระคืนเงินต้นและดอกเบี้ย ๏ กองทุนมีนโยบายการลงทุนเฉพาะเจาะจงในหมวด

อุตสาหกรรม จึงอาจมีความเสี่ยงและความผันผวนของราคาสูงกว่ากองทุนรวมทั่วไปที่มีการกระจายการ

ลงทุนในหลายอุตสาหกรรม ๏ เอกสารฉบับนี้เป็นการแปลเป็นภาษาไทยโดยบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน 

กรุงศรี จ ากัด (บริษัท) ซึ่งเป็นการแปลจากต้นฉบับของ Janus Henderson ณ ก.ย. 67 ในเนื ้อหาเพียง

บางส่วนเท่านั้น ทั้งนี้ กองทุนหลักและบริษัทฯ มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ และความสมบูรณ์

ของข้อมูลทั้งหมด โดยบริษัทฯขอสงวนสิทธิ์เปล่ียนแปลงข้อมูลทั้งหมดโดยไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า 

๏ กองทุนป้องกันความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยนตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน จึงมีความเสี่ยงจาก

อัตราแลกเปล่ียน  ซึ่งอาจท าให้ผู้ลงทุนขาดทุนหรือได้รับก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน/หรือได้รับเงินคืนต ่ากว่า

เงินลงทุนเริ่มแรกได้

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