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KEY FACTORS TO WATCH
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Note: Data as of 23 April 2026
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TOP CHARTS OF THE MONTH
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MEGAIO-A  ES-USBLUECHIP  SCBS&P500
ES-EG-A K-UEX M-EUBANK
KFJPSCAP-A  KT-JAPANALL-A  K-JPX-A(A)
ES-CHEQ SCBCTECHA DAOL-CHIG
ASP-VIET-A  PRINCIPAL VNEQ-A SSI-SCA
K-VALUE-A(A) KFDYNAMIC ONE-SETHD
KFGG-A KF-SMCAPD K-GSELECT
KF-EMXCN-A DAOL-DEWORLD  ES-EAE
KF-CSINCOME KT-WCORP LHGIGO-A
KFSMART-A  K-FIXEDPLUS-A  K-ESGSI-A
K-OIL KF-OIL I-OIL
K-GOLD-A(A) KF-GOLD DAOL-GOLD
MPDIVMF  ES-GINFRA-A PRINCIPAL iPROPEN-A

Note : Data as of 24 April 2026
Source : Trinity Research




ASSET CLASS IN FOCUS - EQUITY
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ASSET CLASS IN FOCUS
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MONTHLY FUND SELECTION
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avnulu “iShares Core S&P500 ETF” avnulufuudvssavnisieldonaaratialk (IWssuUs:inAdu)
novnuHaniduleuigavnuluRuntludiuds:nouuovdusl S&P 500 WU “RBC Funds (Lux) - Emerging Markets ex-China Equity Fund”

o avnuluRulhedAdnisBounslu NYSE ua: Nasdaq e Dulguigliuavnuluasiaisnuupvusdnidvagrdoinaus:loslin1ossio gl
e avnuuuu Representative Sampling Indexing Stretegy dgaAaryluaaratnalky uclisouavus:inAdu
o 1Ju ETF A Expense ratio ¢ ua: Tracking error th e daduus:inAKAn avnu 3 Suduusniu aaraRuldr3u dulde ua:nKaIA
e avnuuuu Passive lagibirugiinaaauunulnatAgviuayl S&P500 e WuuSUNATUMWavNdILdussAomMetuls:inAduxan
e (Dp819RU: NVIDIA, APPLE, Microsoft, Amazon ua: Broadcom (Au1: BlackRock e 31As1:HN1SavNUAI8UIVBWUZIU SOUEY Quantitative ua: Technical Analysis
Uola tu Suf 22 1.9, 69) e (DDEIVHU: TSMC, Samsung, Delta, SK Hynix ua: Antofagasta PLC (Au1: RBC
Funds Jaya tu 3uf 310.A. 69)
o -~ — o -~ -
mludavavnuasudl C?l mludavavnuasudl C?l
e n3GAUSUIWULNKUNOa1aKUaHSY 910 Underweight ds:AdU Overweight g o n3lddyuuDvUINCDOa10RUBIBUIKTDIA:0a1aRUAQTHL LU 1NKATA ua:
yuuavLBvudndanduinalulad ua: Valuation aglus:aunuhaulo 1GH3U WpvondthHUNUDYRUAFULINAYADUT VLN
e ADWAVIAWUIWDlUGaIaEUanay ua:usvnaduuavsinwavoulula . o mstaulauovus:sins ua:mMstWuduyavsusunalv tuusstnAaaia

dowaciosimaumiuadsgyuinun inalku otdunduarAasylumsidsngua:usina asiolonanistaula
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MONTHLY FUND SELECTION

ES-GINFRA-A K-GOLD-A(A) Khsset @

avnulussaolAsvad WU IUATUNIWEY NDVYNUNDVAN
WU “Lazard Global Listed Infrastructure Equity Fund” avnufu SPDR GOLD TRUST (USD)

e Wuavnulussavlasvasvwugiuatumwav (Preferred Infrastructure) luaana e ADVNUKAN WuavnulunovAivWaaswwaaauuNUlRinAlAgvAUMSIAZDUTHD
wcuunuad (OECD) yovsiAmnovALnvluaalalan
o 18Ms3LASRUDIIWUTIULUU Bottom-Up IWoAUKINgUKANNSWE Undervalued o UnvAunduidgvondasiuanilasulitaenii 90% vavyaAduavnudivus:LnA
TagdviUanaaduuNULKGiDLIIULWD 5% cipl e ulgurgnovnuHan
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 n3GGuov Global REITs GAdwUhaulouinnin Domestic utdaud

e navAuRaURaUAgIALULWDIAG

e Wunvutdaniunisavnu ¥av3nHanistou MSLov wa:avAsiuy

o Us:lDu3nmsusugiuAtiadutugaviniuu ldsusaouniviaco
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FUND PERFORMANCE - MONTHLY SELECTION

| Total Return (%)
& ©

*Annualized *Annualized

o US Market

SCBS&P500 29.2829 2.66 4.75 2952 15.70 8.94
G Emerging Market
m 14.899 13.79 22.20

e Global Infrastructure
m 18.4968 5.16 5.83 17.23 8.53 790
O Gold
K-GOLD-A(A) 24,8157 -5.04 11.46 3363 || 2673 16.75

ALfiau : namsatGuviuluadavavnavnu DlaWudvéiuguiivwanisaitduviufusuiAa Data as of 22 Apr 2026
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	MAY 2026
	ROTATION INTO TECH
	EXECUTIVE SUMMARY
	Strategy
	ในเดือนนี้ ทรีนีตี้ปรับเพิ่มน้ำหนักตลาดหุ้นสหรัฐฯขึ้นอย่างมีนัยสำคัญ จากระดับ ‘NEGATIVE’  สู่ ‘POSITIVE’ จากมุมมองเชิงบวกต่อโมเมนตัมผลประกอบการที่แข็งแกร่ง น่าจะทำให้หุ้นกลุ่มนี้  ฝ่ามรสุมภาวะสงครามที่ยังคงไม่มีความชัดเจนเกิดขึ้น
	นอกจากนั้น แนะนำปรับลดน้ำหนักตราสารหนี้ในประเทศ จากความเสี่ยงฐานะการคลังของประเทศที่สูงขึ้น

	Fund Selection
	SCBS&P500 :
	KF-EMXCN-A :
	ES-GINFRA-A :
	K-GOLD-A(A) :
	กองทุนเปิดไทยพาณิชย์หุ้นยูเอส
	กองทุนเปิดกรุงศรีอีเมอร์จิ้งมาร์เก็ต เอ็กซ์ไชน่า อิควิตี้-สะสมมูลค่า
	กองทุนเปิดอีสท์สปริง GLOBAL INFRASTRUCTURE EQUITY ชนิดสะสมมูลค่า
	กองทุนเปิดเค โกลด์-A ชนิดสะสมมูลค่า


	ASSET OUTLOOK

	KEY FACTORS TO WATCH
	Note
	พัฒนาการของความขัดแย้งระหว่างสหรัฐฯกับอิหร่าน จะส่งผลกระทบต่อมายังทิศทางของราคาน้ำมันในตลาด และ Sentiment การลงทุนทั่วโลก
	การพิจารณาดัชนีรอบใหม่ของ MSCI คาดว่าจะมีการปรับลดน้ำหนักหุ้นไทยลง
	การออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะสั้นต่างๆจากทางรัฐบาล
	ความชัดเจนของการออกพ.ร.ก.กู้เงิน 5 แสนล้านบาท และการปรับเพิ่มเพดานหนี้สาธารณะต่อจีดีพีสู่ระดับ 75%
	การประกาศตัวเลข GDP ไตรมาส 1/69 ของไทย
	ความต่อเนื่องของมาตรการลดราคาดีเซลหน้าโรงกลั่น
	เทศกาลประกาศผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนภายในประเทศ
	ปัจจัยฤดูกาลเกี่ยวกับการโยกย้ายเงินปันผลออกนอกประเทศของนักลงทุนต่างชาติ
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	WORLD MARKET OUTLOOK
	มุมมองตลาดหุ้นต่างประเทศ
	ในเดือนนี้ ทรีนีตี้ปรับเพิ่มน้ำหนักการลงทุนในตลาดหุ้นสหรัฐฯขึ้นอย่างสำคัญ จากระดับ ‘Underweight’ สู่ระดับ ‘Overweight’ จากมุมมองต่อหุ้นเทคโนโลยีที่ดีขึ้น เนื่องด้วยปัจจัยพื้นฐานเป็นสำคัญ โดยนับตั้งแต่เกิดวิกฤตสงครามอิหร่านเป็นต้นมา พบเห็นประมาณการกำไรของหุ้นกลุ่มนี้ถูกปรับขึ้นโดยตลอด ส่งผลให้ ณ ขณะนี้ Valuation ของหุ้นกลุ่มนี้อยู่ในโซนที่น่าสนใจ
	เมื่อมาประกอบกับความกังวลเงินเฟ้อในตลาดที่เริ่มทยอยลดลง หลังแรงหลักดันของราคาพลังงานไม่ได้ส่งผลต่อระดับราคาสินค้ามากนัก เนื่องจากสหรัฐฯไม่ได้เป็นประเทศที่นำเข้าพลังงานหลักแต่อย่างใด ประเมินปัจจัยนี้จะทำให้ความกังวล ที่เคยส่งผลกระทบต่อตลาดหุ้นสหรัฐฯก่อนหน้านี้ อย่างการเข้มงวดนโยบายการเงิน จะเริ่มมีน้ำหนักที่น้อยลงในช่วงถัดไป
	มองปัจจัยข้างต้น จะส่งผลบวกต่อมายังตลาดหุ้นเอเชียเหนือ และตลาดหุ้นเกิดใหม่บางประเทศ เช่น เกาหลีใต้และไต้หวัน เนื่องจากมีน้ำหนักของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีค่อนข้างมากด้วยเช่นกัน

	มุมมองตลาดหุ้นไทย
	ทรีนีตี้ยังคงมุมมอง ‘เป็นกลาง’ สำหรับตลาดหุ้นไทย โดยในช่วงที่ผ่านมา ถือเป็นตลาดหุ้นหนึ่งที่แข็งแกร่ง จากโมเมนตัมของการปรับเพิ่มประมาณการกำไรในกลุ่มพลังงานและกลุ่มปิโตรเคมี ที่ได้อานิสงส์จากราคาน้ำมันดิบ และราคาผลิตภัณฑ์เกี่ยวเนื่องที่เพิ่มสูงขึ้น อย่างไรก็ตาม มองว่าผลประโยชน์ของปัจจัยนี้จะเริ่มลดลงในช่วงถัดไป จากระดับต้นทุนการผลิตที่ทยอยเพิ่มสูงขึ้น และมาตรการภาครัฐที่ออกมาลดทอนอัตรากำไรของผู้ประกอบการในกลุ่มนี้ เพื่อช่วยแบ่งเบาภาระค่าครองชีพของประชาชนในประเทศ
	เมื่อมาประกอบกับโมเมนตัมของกำไรหุ้นกลุ่มอื่นๆที่มีสัญญาณอ่อนแรง จากวิกฤตพลังงานที่เกิดขึ้น โดยเฉพาะกลุ่มที่อิงกับอุปสงค์ภายในประเทศและ ภาคการท่องเที่ยว ทำให้ทรีนีตี้ประเมินว่าประมาณการ EPS ของตลาดหุ้นไทย ในช่วงถัดไปมีโอกาสที่จะกลับมาถูกปรับลดลงอีกครั้ง
	ขณะเดียวกัน ในเดือนนี้ยังมีปัจจัยที่ต้องระวัง ได้แก่ ความเป็นไปได้ที่หุ้นไทย     จะถูกลดน้ำหนักในดัชนีสำคัญอย่าง MSCI เนื่องจากยังคงเป็นประเทศที่ปรับตัว Underperform ตลาดหุ้น EM โดยรวม หากพิจารณาจากมาตรวัด Free-Float Adjusted เป็นสำคัญ



	WORLD MARKET OUTLOOK
	มุมมองตราสารหนี้ต่างประเทศ
	ตราสารหนี้ต่างประเทศโดยเฉพาะพันธบัตรสหรัฐฯ เริ่มมีสัญญาณที่ดีขึ้น หลังในช่วง 1 เดือนที่ผ่านมา เริ่มเห็นความกังวลของนักลงทุนต่อปัจจัยสงครามที่จะส่งผ่านมายังแรงกดดันเงินเฟ้อทยอยปรับลดลง สะท้อนผ่านคาดการณ์เงินเฟ้อ (Breakeven) ระยะ 1 ปีที่ทำจุดต่ำสุดใหม่นับตั้งแต่เดือนมกราคมที่ผ่านมา
	ทรีนีตี้ยังคงมีมุมมองต่อเนื่องจากเดือนก่อน ที่แนะนำให้เพิ่มน้ำหนัก ในตราสารหนี้ว่า สหรัฐฯถือเป็นประเทศที่ไม่ได้รับผลกระทบจากวิกฤตพลังงานมากนัก เนื่องจากไม่ได้พึ่งพิงแหล่งพลังงานจากตะวันออกกลางแต่อย่างใด ทำให้หากจะมีประเทศใดสักประเทศหนึ่ง ที่มีโอกาสปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายได้ในปีนี้ มองไปยังธนาคารกลางสหรัฐฯ หรือ FED เป็นสำคัญ โดยเฉพาะอย่างยิ่งจากระดับ Policy Space ในปัจจุบันที่เหลืออยู่มาก หากอ้างอิงระดับดอกเบี้ย FED Funds ปัจจุบันที่ 3.50-3.75% ซึ่งหากเกิดขึ้นจริง จะถือเป็น Positive Surprise ที่รออยู่สำหรับผู้ที่ถือครองพันธบัตรสหรัฐฯได้

	มุมมองตราสารหนี้ไทย
	กระแสข่าวที่กระทรวงการคลังกำลังหารือเกี่ยวกับการออกพ.ร.ก.กู้เงิน 5 แสนล้านบาทและพิจารณาปรับเพิ่มเพดานหนี้สาธารณะจากระดับปัจจุบันที่ 70% ของ GDP ขึ้นเป็น 75% เพื่อเปิดช่องให้รัฐบาลสามารถกู้เงินใหม่ได้ประมาณ 1 ล้านล้านบาท อาจเป็นปัจจัยเสี่ยงต่อมายังอันดับความน่าเชื่อถือของประเทศในช่วงถัดไป แม้ในฝั่งบวก ภาระค่าครองชีพของประชาชนอาจบรรเทาไปได้บ้าง แต่ในฝั่งลบ ภาระการคลังมีโอกาสเพิ่มสูงขึ้นจากภาระดอกเบี้ยจ่าย ในสภาวะที่การจัดเก็บรายได้และการเติบโตทางเศรษฐกิจคงจะยังไม่ได้เข้ามาสนับสนุนมากนัก
	แม้ว่าในช่วงปลายเดือนที่ผ่านมา สถาบันจัดอันดับ Moody’s จะปรับเพิ่มแนวโน้มเครดิตของไทยขึ้นสู่ระดับ ‘เป็นกลาง’ แต่เราไม่แน่ใจนักว่าการพิจารณาดังกล่าว อ้างอิงอยู่บนสมมติฐานราคาน้ำมันที่ระดับใด และมีระยะเวลายาวนานขนาดไหน จึงถือเป็นปัจจัยที่อาจยังสร้างความไม่แน่นอนในอนาคตได้อยู่ จากความเสี่ยงโดยรวมที่เพิ่มขึ้นนี้ ทำให้ทรีนีตี้แนะนำ       นักลงทุนลดน้ำหนักการลงทุนในตราสารหนี้ไทยลงมาก่อน จากเดิมระดับ ‘Overweight’ สู่ระดับ ‘Neutral’



	WORLD MARKET OUTLOOK
	มุมมองสินทรัพย์ทางเลือก
	จากมุมมองของทรีนีตี้ที่ประเมินว่า อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯมีโอกาสที่จะปรับลงได้ง่ายกว่าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรของไทยในช่วงถัดไป จากแรงกดดันเงินเฟ้อที่น่าจะอยู่ในกรอบจำกัด และความเสี่ยงฐานะการคลังที่น้อยกว่า ทำให้ในฝั่งของตราสาร REIT นั้น มองว่ากลยุทธ์ที่ดีในช่วงนี้ ได้แก่ การเกลี่ยน้ำหนักไปยังกลุ่ม REIT ต่างประเทศ ที่น่าจะมีความได้เปรียบบนมาตรวัด Dividend Yield Gap ที่มากกว่า นอกจากนั้น ด้วยแรงกดดันทางด้านเศรษฐกิจที่น้อยกว่า กลุ่ม Global REIT ซึ่งกระจุกตัวอยู่ในสหรัฐฯเป็นส่วนใหญ่ น่าจะเห็นโมเมนตัมของกำไรที่ได้รับแรงเสียดทานจากสงครามน้อยกว่า เมื่อเปรียบเทียบกับกลุ่ม REIT ในประเทศบ้านเรา
	ในฝั่งของน้ำมันและทองคำนั้น ทรีนีตี้ยังคงคำแนะนำ ‘Neutral’ และ ‘Overweight’ ตามลำดับเช่นเดิม มองราคาน้ำมันยังคงคาดเดาลำบาก จากภาวะสงครามที่ยังคงพลิกไปมา ส่วนราคาทองคำ ประเมินเช่นเดิมว่าการปรับฐานที่เกิดขึ้นไปในช่วงที่ผ่านมา ได้รับรู้ความกังวลการเข้มงวดนโยบายการเงินไปแล้ว ซึ่งอาจไม่เกิดขึ้นเลยในปีนี้ก็เป็นได้


	APRIL 2026 GLOBAL ASSET CLASS PERFORMANCE
	TOP CHARTS OF THE MONTH
	1) สงครามอิหร่านเริ่มทำให้กิจกรรมในภาคบริการทั่วโลก (น้ำเงิน) ปรับตัวลดลง ในขณะที่ภาคการผลิต (เทา) ยังคงแข็งแกร่งจากภาวะ Restocking และราคาที่สูงขึ้นชั่วขณะ
	2) Earnings กลุ่มเทคฯทั่วโลก (น้ำเงิน) ถูกปรับเพิ่มขึ้น ต่อเนื่อง สวนทางกับกลุ่มที่อิงกับการบริโภค (เทา)
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	TOP CHARTS OF THE MONTH
	3) ความกังวลเงินเฟ้อสหรัฐฯลดลงต่อเนื่อง เป็นบวกต่อพันธบัตรสหรัฐฯและหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี
	4) ตลาดหุ้นไทย (ดำประ) มีโอกาสถูกลดน้ำหนักในดัชนี MSCI เดือนพฤษภาคมนี้ จากการปรับตัว Underperform นับตั้งแต่การ Rebalance ครั้งก่อน
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	มุมมองการลงทุนในช่วง 1-3 เดือนข้างหน้า
	Negative
	Neutral
	Positive
	Fund Selection
	U.S.
	MEGA10-A          ES-USBLUECHIP          SCBS&P500

	Equity
	Europe
	ES-EG-A              K-UEX                             M-EUBANK
	Japan

	KFJPSCAP-A      KT-JAPANALL-A         K-JPX-A(A)
	China

	ES-CHEQ              SCBCTECHA                  DAOL-CHIG
	Vietnam

	ASP-VIET-A        PRINCIPAL VNEQ-A   SSI-SCA
	Thailand

	K-VALUE-A(A)   KFDYNAMIC                 ONE-SETHD
	Global

	KFGG-A                  KF-SMCAPD                 K-GSELECT
	Emerging

	KF-EMXCN-A      DAOL-DEWORLD        ES-EAE

	Fixed Income
	Global
	KF-CSINCOME     KT-WCORP                   LHGIGO-A
	Thailand

	KFSMART-A        K-FIXEDPLUS-A         K-ESGSI-A

	Alternative
	Oil
	K-OIL                    KF-OIL                           I-OIL
	Gold

	K-GOLD-A(A)     KF-GOLD                      DAOL-GOLD
	REITs
	MPDIVMF      ES-GINFRA-A     PRINCIPAL iPROPEN-A
	มุมมองก่อนหน้า



	ASSET CLASS IN FOCUS - EQUITY
	US Equity
	คาด Earnings กลุ่มเทคฯ  ออกมาในเกณฑ์ดี

	SCBS&P500
	Europe Equity
	ภาคบริการเริ่มได้รับผลกระทบ จากสงคราม


	ES-EG-A
	Vietnam Equity
	ตลาดปรับตัวขึ้น 11% ในเดือนเดียว เป็นการขึ้นแบบกระจุกตัว

	Thai Equity
	เตรียมถูกลดน้ำหนักในดัชนี MSCI เดือนนี้


	SSI-SCA
	K-VALUE-A(A)
	China Equity
	ยังไม่เห็น Catalyst ที่เด่นชัด


	ES-CHEQ
	Global Equity
	ได้อานิสงส์บางส่วนจาก แรงผลักดันหุ้นเทคโนโลยี


	KF-SMCAPD
	Japan Equity
	จับตาเงินเฟ้อที่เพิ่มสูงขึ้น


	KT-JPANALL-A
	Emerging Market Equity
	คาดการณ์ปรับตัวแข็งแกร่งของตลาดหุ้นเกาหลีและไต้หวัน


	KF-EMXCN-A

	ASSET CLASS IN FOCUS
	Fixed Income - Thailand
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