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มุมมองการลงทุน : ภาพตลาดสปัดาห์นีเ้รามองวา่ปัจจยัเร่ืองมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของสหรัฐฯและการฟืน้ตวัของตวัเลขเศรษฐกิจชีน้ าเช่น PMI ที่ฟืน้ตวัจะช่วยหนนุให้ตลาดหุ้น
ปรับตวัเพิ่มขึน้ แตอ่ยา่งไรก็ตามการท่ีตลาดหุ้นได้ปรับตวัเพิ่มขึน้มาโดยตลอด Valuation ของตลาดในภาพรวมอยู่ในระดบัสงูและจากข้อมลูสถิติที่บ่งชีว้่าเดือน ส.ค. มกัเป็นเดือนที่มี
ความผนัผวนสงู โดยผลตอบแทนของหุ้นสหรัฐฯ ใน 10 ปีที่ผ่านมามีค่าเฉลี่ยที่ติดลบมากกว่าเดือนอื่นๆ และมีจ านวนครัง้ที่ติดลบ 6 ปีใน10ปีที่ผ่านมา อย่างไรก็ตามในทกุๆ ครัง้เรา
มกัจะบอกนกัลงทนุเสมอว่าอย่ายึดติดกบัสถิติมากนกั กลยทุธ์ที่ส าคญัยงัคงเป็นการกระจายความเสี่ยง Rebalance พอร์ตให้เหมาะสม นกัลงทนุสามารถขายท าก าไรบางสว่นจาก
กองทนุท่ีขึน้มาเยอะ ทัง้นีก้ารเลอืกลงทนุในหุ้นยงัคงชอบในกลุม่ของผู้น าและเป็น Mega trend ถึงแม้วา่จะมีการปรับตวัขึน้อยา่งตอ่เนื่องแตก็่ยงัมีโอกาสเติบโตได้อีกมากในระยะยาว

Weekly Market Overview
ค่าเฉลี่ย 10ปีผลตอบแทนตลาดหุ้นสหรัฐฯ ติดลบในเดือน ส.ค.

ข้อแตกต่างของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระหว่างสว.และสส.

ตลาดหุ้นในเดอืนก.ค. ยงัสามารถไปตอ่ได้ โดยเฉพาะหุ้นสหรัฐฯ พบวา่เป็นเดือน ก.ค. ทีด่ีที่สดุ
ในรอบ 10 ปี สว่นราคาทองค าพุง่แรงท า All time high เกือบแตะ $2,000 ทา่มกลางความกงัวลการแพร่
ระบาดของไวรัส COVID-19 ที่ยงัไมม่ีทา่ทีวา่จะสามารถควบคมุได้โดยเฉพาะในสหรัฐฯ และความตงึ
เครียดระหวา่งสหรัฐฯและจีน โดยมีปัจจยัหนนุหลกัจาก 1. การรายงานผลประกอบการของบริษัทจด
ทะเบียนสหรัฐฯ ซึง่ปัจจบุนัรายงานมาแล้วกวา่ 63% ซึง่สว่นใหญ่ดีกวา่คาด โดยสปัดาห์ที่ผา่นมา ตลาด
หุ้นสหรัฐฯยงัได้แรงหนนุจากหุ้นกลุม่เทคฯ โดยเฉพาะ Apple และ Facebook ที่พุง่แรงกวา่ 10% และ 8%
ตามล าดบั 2. ความคืบหน้าของการพฒันาวคัซีน COVID-19 วา่จะสามารถมีวคัซีนภายในสิน้ปี ส าหรับ
ประเด็นอื่นๆในสปัดาห์ที่ผา่นมา สหรัฐฯประกาศ GDP ไตรมาส2 หดตวั-32.9%QoQ, SAAR หดตวัสงูสดุ
เป็นประวตัิการณ์ อยา่งไรก็ดีเราคาดวา่กิจกรรมทางเศรษฐกิจสหรัฐฯที่คอ่ยๆทยอยฟืน้ตวัตัง้แตช่ว่งเดือน
พ.ค.เป็นต้นมาจะชว่ยหนนุให้เศรษฐกิจสหรัฐฯกลบัมาฟืน้ตวัได้อยา่งแขง็แกร่งในไตรมาส 3 ฟากฝ่ังจีน
ตวัเลขเศรษฐกิจสะท้อนโมเมนตมัของการฟืน้ตวัตอ่เนื่องโดยเฉพาะภาคอตุสาหกรรม ทัง้นีแ้ม้เศรษฐกิจจีน
จะฟืน้ตวั แตเ่รามองวา่มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจยงัมีความจ าเป็น โดยการประชมุของพรรคคอมมิวนิสต์
จีนในวนัท่ี 30 ก.ค.ทีผ่า่นมา ยงัเน้นท่ีการเติบโตภายในประเทศ และเน้นการกระตุ้นเศรษฐกิจผา่น
มาตรการทางการคลงัซึง่จะเป็นเคร่ืองยนต์หลกัที่จะช่วยหนนุเศรษฐกิจในคร่ึงปีหลงั ในขณะที่เคร่ืองมือ
ทางด้านนโยบายการเงินยงัคงมอียูแ่ตอ่าจมีบทบาทท่ีลดลงและเป็นไปอยา่งเฉพาะเจาะจงมากขึน้ ส าหรับ
ประเด็นที่ต้องติดตามในสปัดาห์นีค้ือการผา่นมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของสหรัฐฯ หลงัข้อเสนอของ
วฒุิสภาและสภาผู้แทนฯยงัมีความเห็นที่ขดัแย้งกนัในบางประเด็น ซึง่ต้องเร่งพิจารณาให้แล้วเสร็จใน
สปัดาห์นีก้่อนที่สภาจะปิดท าการราว 1 เดือน นอกจากนีย้งัคงต้องติดตามประเด็นระหวา่งสหรัฐฯละจีน
หลงัปธน.ทรัมป์ มีแผนจะสัง่แบน TikTok ของจีน สว่นในประเทศติดตามการประชมุกนง.วนัท่ี 5 ส.ค. ซึง่
วิจยักรุงศรีฯยงัคาดกนง.คงจะอตัราดอกเบีย้ในการประชมุครัง้นี ้

Policy CARES Act
(March)

Senate bill House bill

วงเงิน $2.7 ล้านล้าน $1 ล้านล้าน $3.5 ล้านล้าน

เช็คเงินสด $1,200/ผู้ใหญ่
$500/เด็ก

$1,200/ผู้ใหญ่
$500/เด็ก

$1,200/ผู้ใหญ่
$1,200/เด็ก

สวัสดิการ
ว่างงาน

$600/สัปดาห์ $200/สัปดาห์ 
ส.ค.-ก.ย. หลังจาก
น้ัน 70%ของ

ค่าจ้างที่เคยได้รับ 
แต่ไม่เกิน $500 /

สัปดาห์

$600/สัปดาห์ 
จนถึง ม.ค.2021
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Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

3 Aug

4 Aug • EU : เงินเฟ้อผู้ผลิต (Jun)

5 Aug

• China : Caixin Manufacturing PMI (Jul)

• US : ISM/Markit  Manufacturing PMI (Jul)

ความตึงเครียดระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของ COVID-19

Ongoing

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆOngoing

27-28 ส.ค. การประชุมJackson Hole ผ่าน Conference

30 ก.ย.
• US : ISM Non-Manufacturing (Jul) , Markit Service PMI (Jul), 

การจ้างงานภาคเอกชน ADP (Jul)

• EU : Retail Sale (Jun), Markit Service PMI (Jul)

• China : Caixin Service PMI (Jul)

7 Aug
• China : ยอดน าเข้า/ส่งออก(Jul)

• US  : อัตราการว่างงาน (Jul)

12 ส.ค. MSCI Index Review

17 ส.ค. ศาลล้มละลายไตส่วน THAI

• การพิจารณามาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ (pandemic relief) ของสภาคองเกรส

• 5 ส.ค. การประชุมกนง. คาดคงอัตราดอกเบ้ีย

• 6 ส.ค. การประชุม BoE

• การทยอยประกาศผลกระกอบการของบริษัทจดทะเบียนไตรมาส 2

• ตัวเลขตลาดแรงงานของสหรัฐฯ

6 Aug
• Japan : GDP (Q2)

• US : ผู้ขอสวัสดิการว่างงานครั้งแรกรายสัปดาห์

สิ้นสุดปีงบประมาณสหรัฐฯ

12-18 ต.ค. การประชุมประจ าปีระหว่าง IMF และ World Bank

3 พ.ย.

MSCI Index review

ต.ค. การประชุมคณะกรรมการกลางแห่งพรรค
คอมมิวนิสต์จีน 

10 พ.ย.

วันเลือกตั้งปธน.สหรัฐฯ



Market Performance

As of 31 July 2020

Major Index Last Week
1W 

%Chg

MTD

%Chg

QTD

%Chg

YTD

%Chg

5D 

Movement

52W 

Low

          Average

          Last

52W 

High

FW

PE

Dow Jones 26,428           -0.2 % 2.4 % 2.4 % -7.4 % 18,214      29,569 23.8

S&P 500 3,271              1.7 % 5.5 % 5.5 % 1.2 % 2,192       3,394 25.5

Euro STOXX 50 3,174              -4.1 % -1.8 % -1.8 % -15.2 % 2,303      3,867 20.2

FTSE 100 5,898             -3.7 % -4.4 % -4.4 % -21.8 % 4,899      7,690 18.4

DAX 12,313             -4.1 % 0.0 % 0.0 % -7.1 % 8,256      13,795 19.4

NIKKEI 225 21,710             -4.6 % -2.6 % -2.6 % -8.2 % 16,358     24,116 21.7

China A-Share 3,469             3.5 % 10.9 % 10.9 % 8.6 % 2,774       3,625 14.0

China H-Share 10,040           -0.4 % 2.9 % 2.9 % -10.1 % 8,290      11,502 8.7

SET Index 1,329              -0.9 % -0.8 % -0.8 % -15.9 % 969         1,687 21.4

MSCI WORLD 2,305             0.6 % 4.7 % 4.7 % -2.3 % 1,579       2,435 23.5

MSCI Emerging Market 1,079              1.7 % 8.4 % 8.4 % -3.2 % 752          1,151 17.7

MSCI Asiapacific ex JP 552                 1.7 % 7.5 % 7.5 % -0.2 % 384         575 18.0

MSCI World Health Care 292                 0.2 % 4.0 % 4.0 % 4.6 % 207          298 19.1

MSCI World Information Technol 373                 4.3 % 5.8 % 5.8 % 20.0 % 229          374 29.0

MSCI World Financials Index 98                   -2.0 % 2.1 % 2.1 % -22.4 % 72            128 14.8

FTSE REIT Developed 1,791               1.2 % -2.6 % -2.6 % -24.6 % 1,442       2,572 25.2

Gold 1,963              3.4 % 9.0 % 9.0 % 28.9 % 1,432       1,981

Oil - WTI 40.27              -2.5 % 2.4 % 2.4 % -30.3 % 21.99       61.44

VIX Index 24.46              -5.3 % -19.6 % -19.6 % 77.5 % 11.42        85.47

Currency

EUR 1.18                 1.0 % 4.8 % 4.8 % 5.0 % 1.06         1.19

JPY 105.83            -0.3 % -1.9 % -1.9 % -2.6 % 101.19      112.23

Baht 31.18               -1.6 % 0.9 % 0.9 % 4.0 % 29.97       33.18

Dollar Index 93.35             -1.1 % -4.2 % -4.2 % -3.2 % 92.55       102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.53               -6.1 -12.8 -12.8 -138.9 0.31         1.97

Germany 10 Year (0.52)              -7.6 -7.0 -7.0 -33.8 (0.91)        -0.14

Thai 10 Year 1.20                -3.0 1.0 1.0 -28.1 0.81         1.76



World Update

USA
• Fed คงอตัราดอกเบีย้ที่ระดบั 0.00-0.25% และสง่สญัญาณตรึงดอกเบีย้ที่ระดบันี ้

ไปจนกวา่เศรษฐกิจจะฟืน้ตวั นอกจากนี ้ Fed ยงัให้ความเห็นวา่สภาควรอนมุตัิ
นโยบายการคลงัเพิ่มเติมเพื่อฟืน้ฟเูศรษฐกิจ

• GDP ไตรมาส 2 ประมาณการณ์ครัง้ที่ 1 หดตวั -32.9% QoQ หดตวัรุนแรงที่สดุ
นบัตัง้แตม่ีการรวบรวมข้อมลูในปี 1947 แตด่ีกวา่ที่ตลาดคาดที่ระดบั -34.1% โดย
GDP โดนกดดนัจากมาตรการลอ็กดาวน์ ท าให้เศรษฐกิจหลดุชะงกัลง

• จ านวนผู้ขอสวสัดิการวา่งงานครัง้แรกรายสปัดาห์อยูท่ี่ 1.434 ล้านราย เพิ่มขึน้จาก
สปัดาห์ที่แล้วที่ระดบั 1.422 ล้านราย โดยจ านวนผู้ขอสวดัิการฯเพิ่มขึน้ติดตอ่กนั
เป็นสปัดาห์ที่ 2 หลงัจากที่ลดลงตอ่เนื่องกนั 15 สปัดาห์

• เงินเฟอ้ PCE พืน้ฐาน(ไมน่บัรวมอาหารและพลงังาน) เดือนมิ.ย.เพิ่มขึน้ 0.2%
MoM หากเทียบรายปี PCE พืน้ฐานเพิ่มขึน้ 0.9% โดย PCE เป็นมาตรวดัอตัราเงิน
เฟอ้ที่ Fed ให้ความส าคญั

EUROPE
• อตัราการวา่งงานของยโูรโซนเดือนม.ย.อยูท่ี่ระดบั 7.8% เพิ่มขึน้จากเดือนพ.ค.

7.7% โดยสเปนมีอตัจราการวา่งงานมากที่สดุที่ระดบั 15.4% สะท้อนวา่แนวโน้ม
การจ้างงานในกลุม่ยโูรโซนยงัคงออ่นแอ

• GDP ไตรมาสท่ี 2 ของเยอรมนัหดตวั -10.1% QoQ และหดตวั -11.7% YoY หดตวั
มากที่สดุเป็นประวตัิการณ์ เนื่องจากการใช้จา่ยภาคครัวเรือน การลงทนุและการ
สง่ออก ลดลงเนื่องจากได้รับผลกระทบจาก COIVD-19

• ยอดค้าปลกีของเยอรมนัเดือนมิ.ย.ลดลง -1.6% MoM หดตวัลงเลก็น้อยหลงัจากที่
ขยายตวักวา่ 12.7%MoM ในเดือนพ.ค. บง่ชีว้า่การบริโภคของเยอรมนัยงัคง
แข็งแกร่ง

JAPAN
• ผลผลติภาคอตุสาหกรรมเดือนมิ.ย. เพิ่มขึน้ 2.7% MoM เมื่อเทียบกบัเดือนพ.ค.

โดยการขนสง่ภาคอตุสาหกรรมปรับตวัเพิ่มขึน้ 5.2%MoM นอกจากนีก้.เศรษฐกิจ
ได้คาดการณ์วา่ผลผลติภาคอตุสาหกรรมจะฟืน้ตวั 11.3% ในเดือนก.ค. และ
3.4% ในเดือนส.ค.

• อตัราวา่งงานเดอืนมิ.ย. อยูท่ี่ระดบั 2.8% จ านวนผู้วา่งงานเพิ่มขึน้ 300,000 ราย
YoY แตะระดบั 1.95 ล้านคน สะท้อนวา่ตลาดแรงงานยงัคงอยูใ่นภาวะออ่นแอ

• GDP ไตรมาส 1 FY หดตวัลง 2.2% โดยกอ่นหน้านี ้ รัฐบาลญ่ีปุ่ นได้ปรับลด
คาดการณ์ GDP ของปี 2020 ลงเป็นหดตวั -4.3% จากเดิมทีค่าดวา่จะขยายตวั
1.4% เนื่องจากผลกระทบจาก COVID-19 กดดนัการขยายตสัของเศรษฐกิจ

CHINA
• PBoC อดัฉีดเงินเข้าสูต่ลาดจ านวน 5 หมื่นล้านหยวน ผา่น reverse repo ประเภท

อาย ุ7 วนั ที่อตัราดอกเบีย้ 2.2% เพื่อรักษาสภาพคลอ่งในระบบธนาคารให้อยูใ่น
ระดบัท่ีเหมาะสม

• PMI ภาคการผลติเดือนก.ค. ขยายตวัที่ระดบั 51.1 จดุ เพิ่มขึน้จากระดบั 50.9 จดุ 
ในเดือนมิ.ย. ด้าน PMIภาคบริการขยายตวัที่ระดบั 54.2 จดุ ลดลงเลก็น้อยจาก
ระดบั 54.4 ในเดือนม.ิย.

THAI
• สศค.ปรับลดคาดการณ์ GDP ปี 63 จากเดิมที่ระดบัขยายตวั +2.8% เป็น หดตวั -

8.5% โดยคาดวา่การณ์สง่ออกจะหดตวั –11% การลงทนุภาคเอกชนลดลง -
12.6% และการบริโภคภาคเอกชนลดลง -2.6% แตค่าดวา่ในปี 63 เศรษฐกิจไทย
จะสามารถกลบัมาขยายตวัได้ที่ระดบั 4-5%
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• การแพร่ระบาดของ Covid-19 ท่ีสูงส่งผลตอ่มาตรการผ่อนปรนและท าให้การฟื้นตวัของเศรษฐกิจมีความไม่

แน่นอน ขณะท่ีท่ัวโลกยังใช้นโยบายการเงินและการคลงัขนานใหญ่เพือ่พยุงภาคธรุกิจและประชาชน

• ภาวะ Fear & Greed index สะท้อนภาวะท่ีนักลงทุนมีความกลา้สงูข้ึนสง่ผลใหโ้มเมนตมัในการลงทุนยงัดี

เน้นกระจายการลงทุนให้หลากหลายกลุม่อุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดีและกลุม่ท่ียังมีการเติบโตท่ีเป็น Secular 

Trend เช่นเทคโนโลยี และการบริโภค อย่างไรก็ตามนักลงทุนท่ีมีก าไรสามารถใช้จงัหวะน้ีขายท าก าไรบางส่วน

• ONE UGG

• KFHTECH-A

• Principal GOPP-A

• KF-GBRAND

• UGQG

US

• รายงานผู้ติดเชื้อใหม่รายวันกลับมาเพิ่มสงูข้ึนแตะระดับหกหม่ืนราย ท าให้หลายรัฐฯ ชะลอคลาย Lockdown

• ติดตามความคบืหน้าการผ่านร่างงบประมาณกระตุ้นเศรษฐกิจมูลคา่ 1.1 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ

• ผลประกอบการประกาศไปแล้วกว่า 63% โดย 84% มีผลการด าเนินงานดีกว่าคาด , รายได้ของกลุ่ม Tech 

ยังคงขยายตัว

• KF-HUSINDX

Europe

• GDP หลายปรนะเทศของกลุม่ยูโรโซน หดตัวอย่างรุนแรงในไตรมาส 2 โดยเยอรมันหดตัว- 10% ฝรั่งเศส -

14% สเปน -18% บ่งชีว่าเศรษบกิจของยูโรโซนยังอยูใ่นภาวะชะลอตวั

• อัตราการว่างงานของกลุ่มยูโรโซนยังคงเพิม่ข้ึน สะท้อนตลาดแรงงานท่ียังอ่อนแอ

• KF-HEUROPE

Japan

• ภาคการผลิตญ่ีปุ่นยังมีแนวโน้มชะลอตวัลง จากค าสั่งซ้ือจากต่างประเทศท่ีลดลง และการบริโภค

ภายในประเทศท่ียังคงฟืน้ตวัได้ช้า ท้ังน้ีรัฐบาลได้ออกมาตรการทางการคลังอย่างต่อเน่ือง

• รัฐบาลญ่ีปุ่นและ BoJ จะยังคงด าเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ เพื่อลดผลกระทบจากCovid-19 ค่าเงินเยนท่ี

แข็งค่า และเงินเฟอ้ท่ียงัต า่กว่าเป้าหมาย

• KF-HJPINDX

China

• PMI เดือนก.ค. ขยายตัวต่อเน่ืองท้ังภาคผลติและบริการ

• การประชุมใหญ่ของพรรคคอมมิวนิสตจ์ีนในรอบคร่ึงปียังเน้นการเตบิโตจากภายในประเทศ 

• ตลาดหุ้นปรับตัวข้ึนร้อนแรงจากภาวะการลงทุนของรายย่อยท่ีมีความม่ันใจมากข้ึนจากกิจกรรมทาง

เศรษฐกิจท่ีฟื้นตวั ความสามารถในการควบคุมโรค นโยบายเศรษฐกิจท่ีผ่อนคลายมากท่ีสดุและ Valuation 

ท่ียังถูกกว่าหุ้นโลก

• KFACHINA-A

Thai

• แม้ในประเทศจะไม่มีการระบาดของโรคแตด่้วยสถานการณ์รอบโลกท่ียังมีการแพร่เชื้ออยู่มากท าให้การฟื้นตัว

เศรษฐกิจยังเป็นไปได้ช้า 

• กนง.คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายอยู่ท่ีระดับ 0.50% และปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจไทยปี 63 เหลือ -8.1% ด้าน

วิจัยกรุงศรีปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจลงเป็น -10% จากเดิมท่ีระดับ -5%

• TSF

• KFENSET50

Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook
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• Bond yield อยู่ในระดับต ่าท่ัวโลก จากเศรษฐกิจท่ีชะลอตวัและการด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย

• Spread ของ Investment grade มีการปรับตัวลงต่อเน่ือง ขณะท่ี High yield ยังทรงตัว ท าให้ตราสาร

หน้ียังมีความน่าสนใจเข้าลงทุนในมุมมองของ Yield Seeker ประกอบกับการอัดฉีดสภาพคลอ่งและการ

ประกาศเข้าซ้ือตราสารหน้ีของ Fed และธนาคารกลางอ่ืนๆ จะช่วยประคอง Sentiment ของตลาดตรา

สารหน้ีให้ราคาปรับตัวข้ึนได้

• KFDIVERS

• KFCSINCOM

• KFPREFER-A

Thai

• มาตรการของธปท.ช่วยให้ตลาดตราสารหน้ีไทยมีเสถยีรภาพมากข้ึน

• ธปท.มีแนวโน้มคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายในปีน้ีหลงัปรับดอกเบ้ียลงมาท่ี 0.5% แล้ว

• เรายังแนะน าถือการลงทุนในตราสารหน้ีไทย เน่ืองจากความผันผวนท่ีเกิดข้ึนไม่ได้เกิดจากความเสยีหาย

เร่ือง default แต่เป็นปัญหาด้านสภาพคลอ่งเท่าน้ัน

• KFAFIX

• KFENFIX
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REITs & 
Property

• แนวโน้มอัตราดอกเบ้ียท่ีอยู่ในระดับต า่จะเป็นปัจจยัสนับสนุนให้ราคา REITs ให้ปรับตัวสูงข้ึน

• ราคาปรับตัวลงจากการขายท าก าไรโดยท่ีสภาพคลอ่งอยู่ในระดับต า่ สนับสนุนให้ Yield REITs เพิ่มข่ึน

• ความผันผวนของ Yield จะมีผลต่อราคาระยะสั้น เน้นลงทุนระยะยาวเพือ่รับปันผล อย่างไรก็ตามปันผลมี

โอกาสปรับลดลงจากปีก่อนได้จึงตอ้งมีการเลอืก REIT ท่ีมีการลงทุนในกลุ่มท่ีไม่ได้รับผลกระทบชัดเจน

เช่น Data center, Warehouse, Telecom Tower

• PRINCIPAL iPROPEN

• KFGPROP-A

Gold

• ราคาทองค ายังคงผันผวนมาก หลังท่ีผ่านมามีการปรับตัวข้ึนจากความกังวลตอ่วิกฤตท่ีเกิดข้ึน

• ในระยะยาวแนวโน้มการลดดอกเบ้ียของธนาคารกลางหลายประเทศ และความผันผวนของสนิทรัพยท่ี์อยู่

ในระดับสูงยังหนุนให้ราคาทองค าปรับตัวสงูข้ึนอย่างตอ่เน่ือง

• ยังคงแนะน ากระจายการลงทุนในทองค า จากปัจจัยเสี่ยงตา่งๆท่ียังคงอยู่ในปีน้ี ซ่ึงจะช่วยลดความผัน

ผวนของพอร์ตการลงทุน

• KFHGOLD

Crude Oil

• การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัสส่งผลให้ตลาดกังวลอุปสงคก์ารใช้น ้ามันท่ีอาจลดลง แต่คาดว่าในไตรมาส 3 

ราคาน ้ามันจะกลับมาฟื้นตัวได้ เน่ืองจากอุปสงคจ์ะเพิม่ข้ึน เน่ืองจากภาคการผลิตและการขนส่งจะกลบัมา

• กลุ่ม OPEC+ มีการประชุมในสัปดาห์น้ี ติดตามข้อตกลงว่าจะยังคงตอ่ระยะเวลาการลดก าลงัการผลิต

ออกไปต่อหรือไม่

• KF-OIL

Weekly Investment Strategy Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook



ผลตอบแทนรายเดือนของตลาดหุ้นสหรัฐฯ

ผลตอบแทนของตลาดหุ้นสหรัฐฯในเดือนส.ค. ในช่วง 10 ปีหลัง มีค่าเฉล่ียผลตอบแทน ตดิลบเล็กน้อยท่ี -1.29% โดยเป็นหน่ึงในสองเดือนท่ีมักให้
ค่าเฉล่ียผลตอบแทนท่ีตดิลบและเป็นเดือนท่ีมีจ านวนคร้ังท่ีติดลบ 6 คร้ังในรอบ 10 ปี มีโอกาสมากกว่าเดือนอ่ืนๆ อย่างไรก็ตามเราไม่ได้อยากให้ยดึ
ตามข้อมูลสถติมิากนัก ท้ังน้ีเม่ือมองผลตอบแทนในการลงทุน 1ปีถัดมาพบว่าให้ผลตอบแทนเฉล่ีย 10% ท าให้เรายังคงยดึม่ันในการลงทุนและการ
กระจายความเส่ียงให้เหมาะสม และมองความผันผวนท่ีเกิดขึ้นจะเป็นโอกาสในการลงทุน



ติดตามการพิจารณามาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจการคลังเพิม่เติมของ
สหรัฐฯ

หลงัมีการเจรจากนัมาอยา่งตอ่เน่ืองตลอดสปัดาห์ ทัง้พรรคพรรค Democrats และ Republican ยงัไมส่ามารถบรรลขุ้อตกลงเก่ียวกบัมาตรการเยียวยา
ผลกระทบจากCOVID-19 อยา่งไรก็ดีทัง้สองฝ่ายจะต้องรีบผา่นมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจให้ได้ภายในวนัท่ี 7 ส.ค. (soft deadline) ก่อนท่ีจะหยดุท าการ
(สภาผู้แทนฯปิด 3 ส.ค.-7 ก.ย., วฒุิสภาจะปิดวนัท่ี 10 ส.ค.-7 ก.ย.) ทัง้นีย้งัคงมีประเดน็ท่ีทัง้ 2 ฝ่ายเห็นไมต่รงกนัอยูม่าก ท าให้การอนมุตัลิ่าช้าออกไป
โดยทัง้ 2 ฝ่าย มีประเดน็ท่ีเห็นแตกตา่งกนัดงันี ้

• เสนอแผนกระตุ้นเศรษฐกิจวงเงิน 1 ล้านล้านดอลลาร์ฯ
• แจกเช็คเงินสดรอบ 2 ($1,200/ผู้ใหญ่ และ $500/เดก็) 
• ตอ่อายโุครงการ PUC(Pandemic Unemployment 

Compensation) ท่ีให้สวสัดกิารวา่งงานเพิ่มเตมิ แตจ่ะลด
สวสัดกิารลงเป็น 200 ดอลลาร์/สปัดาห์ ในเดือนส.ค.-ก.ย.) และ
ตัง้แตเ่ดือนต.ค.ให้ 70%ของคา่จ้างท่ีเคยได้รับ แตไ่ม่เกิน 500 
ดอลลาร์/สปัดาห์

การออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจมีความจ าเป็นอยา่งมาก โดยเฉพาะการตอ่อายกุารให้สวสัดกิารวา่งงานเพิ่มเตมิ(600 ดอลลาร์/สปัดาห์) ซึง่หมดอายุ
ลงในสิน้เดือนก.ค. โดยความลา่ช้าในการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเตมิจะเป็นความเส่ียงตอ่การฟืน้ตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยเฉาะในแง่ของ
ก าลงัซือ้ของบริโภคท่ีอาจลดลงอยา่งมีนยัส าคญั อยา่งไรก็ดีเรามองวา่ประเด็นดงักลา่วเป็นความขดัแย้งเพียงเล็กน้อยเทา่นัน้ ซึง่เราเช่ือว่าท้ายท่ีสดุ
มาตรการกระตุ้นเศราฐกิจดงักลา่วจะสามารถผา่นสภาไปได้ ซึง่คาดวา่จะมีวงเงินทัง้สิน้ราว 1-1.5 ล้านดอลลลาร์

• เสนอแผนกระตุ้นเศรษฐกิจวงเงิน 3.5 ล้านล้านดอลลาร์ฯ
• แจกเช็คเงินสดรอบสองให้ $1,200 ทัง้เดก็และผู้ใหญ่
• ต้องการให้สวสัดกิารวา่งงานคงไว้ท่ี 600 ดอลลาร์/สปัดาห์

จนถึงม.ค. 2021
• คดัค้านข้อเสนอในการปกปอ้งบริษัทเอกชนไมใ่ห้ถกูฟ้องร้อง

ทางกฎหมายเก่ียวกบัหนีส้ิน

Republican Democrats



ผลตอบแทนของตลาดหุ้นช่วงเลือกต้ังประธานาธิบดสีหรัฐฯ

เม่ือพิจารณาจากข้อมลูทางสถิตเิก่ียวกบัการ
เลือกตัง้ประธานาธิบดีสหรัฐฯใน 6 ครัง้หลงัสดุ พบวา่ ตลาดหุ้น
สหรัฐฯ มีแนวโน้มเคล่ือนไหวแบบ Sideway ในชว่ง 1-2 เดือน
ก่อนการเลือกตัง้ ก่อนท่ีจะปรับตวัเพิ่มขึน้ได้หลงัการเลือกตัง้
ยกเว้นการเลือกตัง้ในปีท่ีมีวิกฤต เชน่ ปี 2000 และปี 2008
ตลาดหุ้นมีการปรับตวัลงตอ่หลงัจากการเลือกตัง้ แตอ่ยา่งไรก็ดี
ในปี 2000 กบั 2008 ในชว่งระยะก่อนเลือกตัง้ ตลาดหุ้นได้มีการ
ปรับตวัขึน้ไปสงูอยูแ่ล้วก่อนหน้าการเลือกตัง้ นอกจากนีห้าก
พิจารณทัง้ผลการเลือกตัง้ของ สว.และ สส. พบวา่ ในปีท่ีผลการ
เลือกตัง้ทัง้สองสภาเป็นพรรคเดียวกนั ตลาดหุ้นมีแนวโน้ม
ปรับตวัขึน้ได้หลงัเลือกตัง้ ซึง่การปรับตวัของตลาดหุ้น
นอกเหนือจากความเป็นเอกภาพของทัง้สองสภาแล้ว ยงัขึน้อยู่
กบันโยบายในขณะนัน้ของประธานาธิบดีอีกด้วย

Year Senate House President

1996 Republican Republican Clinton

2000 Democrat Republican Bush II

2004 Republican Republican Bush II

2008 Republican Democrat Obama

2012 Democrat Democrat Obama

2016 Republican Republican Trump

Election Date

IIO View : ในขณะที่เศรษฐกิจสหรัฐฯได้รับผลกระทบจากการระบาดของ
COVID-19 ท าให้สหรัฐฯยงัคงจ าเป็นต้อง มีนโยบายทางการคลงัเพิ่มเติม
เพื่อรักษาเสถียรภาพของการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ ดงันัน้เราคาดวา่ไมว่า่
พรรคใดก็ตามที่คว้าชยัในการเลอืกตัง้ครัง้นีก็้จะเน้นการฟืน้ฟเูศรษฐกิจ แม้
นกัลงทนุจะกงัวลวา่มาตรการของ นาย โจ ไบเดน ผู้ ท้าชิงต าแหนง่
ประธานาธิบดีที่มีคะแนนน าหน้า ปธน.ทรัมป์ ที่มีแผนจะขึน้ภาษีตา่งๆ
อาจจะกดดนัตลาดหุ้นแตเ่ราคาดวา่จะยงัไมส่ามารถท าได้จริงในช่วงที่
เศรษฐกิจยงัได้รับผลกระทบ และเมื่อมองจากสถิติเราจะพบวา่ไมว่่าใคร
ขึน้มาตลาดหุ้นในท้ายที่สดุก็จะมีการปรับตวัขึน้ในท้ายที่สดุในภาวะปกติ

ผลตอบแทนของตลาดหุ้นสหรัฐฯในช่วงก่อน-หลังเลือกต้ัง 

ผลการเลือกต้ังของท้ังสองสภาในต้ังแต่ปี 1996-ปัจจุบัน



ค่าเฉลี่ยผลตอบแทนของสนิทรัพย์ ช่วงเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐฯ

Avg yr 96,00,04,08,12,16 -3M -1M Election Date +1M +3M

S&P500 -2.35% -0.76% 1.05% -1.44% 0.53%

Nasdaq -3.67% -1.42% 0.83% -3.48% -1.63%

MSCI World -3.34% -0.93% 1.09% -1.36% -0.02%

SET Index -8.62% -1.92% 1.06% -2.41% 3.51%

Gold -1.61% -2.40% 0.62% -0.07% 0.93%

US Treasury 10yr 1.28% 1.71% -0.15% -2.06% 1.26%

Dollar Index 2.38% 0.47% -0.21% 0.03% 0.29%

Shanghai Comp Index -6.49% -1.98% 0.64% 8.78% 4.92%

Avg (excluded 2000,2008) -3M -1M Election Date +1M +3M

S&P500 2.66% -0.47% 0.55% 3.37% 6.63%

Nasdaq 3.63% -1.46% 0.47% 4.33% 7.22%

MSCI World 2.65% -0.31% 0.45% 3.32% 5.68%

SET Index -3.04% -1.58% 1.00% 1.60% 3.75%

Gold 1.53% -0.11% -0.06% -1.06% -3.51%

US Treasury 10yr 4.13% 0.42% 0.94% 7.15% 11.59%

Dollar Index -0.92% -0.42% 0.14% 0.03% 1.28%

Shanghai Comp Index 0.35% 1.33% -0.02% 7.88% 2.78%

การเคล่ือนไหวของสินทรัพย์ต่าง ๆ ในการเลือกตัง้ปี 2016



ทองค าปรับตัวเพ่ิมข้ึนแตะ $2,000

อตัราดอกเบีย้ท่ีแท้จริง(Real Yield) = อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาล (Nominal Bond Yield) – คาดการณ์เงินเฟ้อ (Breakeven Inflation)

• ในช่วงท่ีผ่านมาราคาทองค าปรับตวัเพ่ิมขึน้กว่า 10.9 % ในเดือนก.ค. แตะ 2,000 $ นบัเป็นเดือนท่ีทองค าปรับตวัเพ่ิมขึน้สงูสดุนบัตัง้แตปี่ 2012 คงเป็นค าถาม
ส าหรับนลท.วา่ทองค ายงัเป็นสินทรัพย์ท่ีน่าสนใจอยู่หรือไม่ ทัง้นีร้าคาทองค าปรับตวัเพ่ิมขึน้จากความกงัวลผลกระทบของการแพร่ระบาดของ COVID-19 ท่ี
จ านวนผู้ติดเชือ้ยงัเพ่ิมขึน้ตอ่เน่ือง สง่ผลให้มีความต้องการลงทนุในสินทรัพย์ปลอดภยัเพ่ิมมากขึน้ ในขณะท่ีธนาคารกลางต่างๆ เข้ามาอดัฉีดเงินเข้าสูร่ะบบ และ
กดให้อตัราดอกเบีย้อยู่ในระดบัต ่า ส่งผลให้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย1ุ0ปีปรับตวัลดลง ในขณะท่ีคาดการณ์เงินเฟ้อระยะยาวปรับตวัเพ่ิมขึน้ สง่ผล
ให้ Real Yield หรือ อตัราดอกเบีย้ท่ีแท้จริงปรับตวัลดลงติดลบตอ่เน่ือง ท าให้การถือเงินสดหรือพนัธบตัรไมม่ีความน่าสนใจ เป็นผลให้นลท.พากนัโยกย้ายเงินไป
ลงทนุในสินทรัพย์อื่นอย่างเช่นหุ้นหรือทองค า

• เรายังคงแนะน ากระจายการลงทุนในทองค าจาก
1) ความเสี่ยงของเศรษฐกิจจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 และความไมแ่น่นอนตา่งๆท่ียงัคงมีอยู่โดยเฉพาะความตงึเครียดระหวา่งสหรัฐฯและจีน สง่ผลให้ยงั

มีความต้องการลงทนุในสินทรัพย์ปลอดภยั สะท้อนจาก ETF Flow ทองค าท่ีสะท้อนแรงซือ้ของนลท.รายย่อยปรับตวัเพ่ิมขึน้อย่างชดัเจนในปีนี ้
2) แม้พิจารณาในแง่ของสถานะการลงทนุของนกัเก็งก าไรในตลาดซือ้ขายล่วงหน้า ซึง่สะท้อนมมุมองของนลท.ประเภท Hedge Funds พบวา่มีการลด Position ใน

สญัญาทองค าลงจากจดุสงูสดุในรอบ 4 เดือน โดยสปัดาห์ลา่สดุมีสถานะ Net position อยู่ท่ี 236,801 สญัญา เรามองว่าท่ามกลางสถานการณ์ปัจจุบนัการ
ปรับตวัลดลงของ Net long Position สง่ผลให้นลท.ประเภท Hedge Fund ยงัมีโอกาสกลบัมาเพ่ิมสถานะได้ในอนาคตถ้าราคาทองค ามีการปรับฐาน

อัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริง(Real Yield) ปรับตัวลดลง นักเก็งก าไรลดสถานะถือครองทองค าลง

Real yield

Gold price



เม็ดเงนิไหลเข้า ETS ทองค าชัดเจนในปีน้ี

(เรายงัแนะน ากระจายการลงทนุในทองค า –ต่อ)
3) ภาวะดอกเบีย้ท่ีแท้จริงติดลบ ซึง่เราคาดว่าจะยงัไมป่รับตวัขึน้แรงเร็วๆนี ้ จากการผ่อนคลายนโยบายจากธนาคารกลางตา่งๆทัว่โลก สง่ผลให้อตัราดอกเบีย้
ท่ีแท้จริงติดลบ นอกจากนีใ้นระยะข้างหน้าหากเงินเฟ้อปรับเพ่ิมขึน้ตามการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ ทองค ายงัคงเป็นสินทรัพย์ท่ีป้องกนัความเสี่ยงจากเงินเฟ้อได้
ดี (Inflation Hedged) สง่ผลให้นลท.ยงัคงใช้ทองค าเพ่ือป้องกนัความเสี่ยงในระยะยาวจากเงินเฟ้อ
4) พิจารณา 3-month risk reversal for gold ปัจจบุนัยงัสะท้อนวา่ความต้องการซือ้ Call option ในทองค าท่ียงัมากกวา่ Put option
5) แม้ว่าค่าเงินดอลลาร์และทองค าไมไ่ด้มีความสมัพนัธ์กนัมากนกัในช่วงหลงัๆเน่ืองจากทัง้ 2 สินทรัพย์ถกูมองว่าเป็นสินทรัพย์ปลอดภยั อย่างไรก็ดีคา่เงิน
ดอลลาร์ท่ีมีแนวโน้มออ่นคา่ยงัเป็นปัจจยัหนนุราคาทองค า
แม้เรามองว่าทองค ายังมี Upside แต่กย็ังมีความเสี่ยงดังนี ้
1. การคิดค้นพฒันาวคัซีน COVID-19 หากสามารถพฒันาได้เร็วและมีวคัซีนออกสูต่ลาด จะสง่ผลให้มีการเปิดเมือง กิจกรรมทางเศรษฐกิจตา่งๆฟืน้ตวั

เร็วขึน้ นลท.จะโยกย้ายเงินเข้าสูส่ินทรัพย์เสี่ยงอีกครัง้ ซึง่จะเป็นปัจจยัลบตอ่สินทรัพย์ปลอดภยัอย่างทองค า
2. คา่เงินดอลลาร์ท่ีกลบัมาเป็นทิศทางแข็งคา่
3. เน่ืองจากราคาทองค าปรับตวัเพ่ิมขึน้แตะระดบัสงูสดุในรอบหลายปี ดงันัน้อาจเผชิญแรงขายท าก าไรของนลท.
4. หากเกิดเหตกุารณ์ sell-of เหมอืนดงัเช่นในเดือนมี.ค. อาจสง่ผลให้นลท.มีการขายสินทรัพย์อื่นๆตามมาจากการขาดสภาพคลอ่ง หรือการโดน margin

calls

Comex gold managed money position (000 lots)

ยังคงแนะน าลงทุนในทองค าแต่เพื่อการกระจายความเสี่ยง

737t
646t



สรุปการประชุมใหญ่ของพรรคคอมมิวนิสต์จีนในรอบครึ่งปี 
(Politburo Meeting )

• การประชมุใหญ่ของพรรคคอมมิวนิสต์จีนในรอบคร่ึงปี (Politburo Meeting ) ในวนัท่ี 30 ก.ค.
ท่ีผ่านมา เป็นท่ีจบัตามองของนลท.เน่ืองจากการประชมุดงักลา่วจะเป็นการสง่สญัญาณถงึ
ทิศทางของเศรษฐกิจจีนในคร่ึงปีหลงัและภาพระยะยาวในอนาคต โดยในการประชมุได้มีการ
ทบทวนสถานการณ์เศรษฐกิจในช่วงคร่ึงปีแรกเพ่ือก าหนดทิศทางของเศรษฐกิจในคร่ึงปีหลงั

• ส าหรับการประชมุครัง้นีย้งัไมไ่ด้มีการเปลี่ยนแปลงทิศทางของนโยบายการคลงัและนโยบาย
การเงินแตอ่ย่างใด โดยมีรายละเอียดส าคญัดงันี ้

1. ยังเน้นการเตบิโตจากภายในประเทศ (Focus on domestic demand) ซึง่จะ
เป็นปัจจยัหลกัในการขบัเคลื่อนเศรษฐกิจในคร่ึงปีหลงั 
• กระตุ้นการบริโภคภายในประเทศ : โดยอาจมีการผ่อนคลายนโยบายตา่งๆ

ของการจ้างงาน เช่นการสนบัสนนุงานให้แก่ผู้ โยกย้ายถ่ินฐานและเด็ก
• ขยายการลงทนุในโครงสร้างพืน้ฐานใหม่ๆ
• ขยายการเติบโตของความเป็นเมืองเมือง จะมีการพฒันา cluster ซึง่จะเป็นแกนหลกัท่ีจะช่วยหนนุการลงทนุและการบริโภค
• อย่างไรก็ตามยงัเน้นย า้วา่ “บ้านมีไว้เพ่ืออยู่อาศยั มิใช่เก็งเพ่ือก าไร แตไ่ด้ย า้วา่การด าเนินนโยบายจะเป็นไปอย่างเฉพาะเจาะจง(targeted) มากขึน้ 

รวมถงึให้มีการลดต้นทนุการกู้ ยืม
• ความเสี่ยงของอทุกภยั : รัฐบาลปรับลดระดบัการควบคมุลงจากระดบั 2 เป็น 3 โดยเราคาดวา่ความเสี่ยงในด้านอทุกภยัได้ผ่านจดุพีคไปแล้ว โดย

หลงัจากนีจ้ะมีการซอ่มแซมบรูณะตา่งๆตามมาซึง่จะสง่ผลให้การลงทนุขยายตวัได้ดีนบัตัง้แตเ่ดือนส.ค.
2. นโยบายการคลังจะมีบทบาทหลักในการกระตุ้นเศรษฐกจิในคร่ึงปีหลัง
การประชมุ NPC ในเดือนพ.ค.ท่ีผ่านมา ยงัคงไมไ่ด้มีการเปลี่ยนแปลงกรอบของการด าเนินนโยบาย เรามองวา่เพ่ือเป็นการรอดปูระสิทธิภาพของนโยบายกระตุ้น
เศรษฐกิจในช่วงก่อนหน้านี ้มองไปข้างหน้าจีนยงัคงสนบัสนนุการขยายตวัของเศรษฐกิจท่ามกลางเศรษฐกิจท่ีได้รับผลกระทบ โดยคาดวา่นโยบายการคลงัจะเข้ามามี
บทบาทส าคญัในการกระตุ้นเศรษฐกิจในคร่ึงปีหลงั ในขณะท่ีนโยบายการเงินจะยงัด าเนินตอ่ไปแตเ่ป็นไปอย่างเฉพาะเจาะจงและยืดหยุ่นมากขึน้
3. ตดิตามการประชุมใหญ่ครัง้ที่ 5 ของคณะกรรมการกลางแห่งพรรคคอมมิวนิสต์จีน (5th plenum) สมยัท่ี 19 ซึง่จะมีขึน้ท่ีกรุงปักก่ิงในเดือน ต.ค. ในวนั
ดงักลา่วพรรคคอมมิวนิสต์จีนจะมีการน าเสนอผลงานการบริหารประเทศในช่วงท่ีผ่านมาตอ่หน้าคณะกรรมการ โดยคณะกรรมการจะมีการพิจารณาเพ่ือจัดท า
แผนพฒันาเศรษฐกิจและสงัคม 5 ปี (2021-2025) ครัง้ท่ี 14 และวางเป้าหมายของปี 2035
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ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯ ออกมาดีกว่าคาด 

ในขณะนีบ้ริษัทใน S&P500 ได้ประกาศผลประกอบการไตรมาส 2 แล้วกว่า 63% โดย 84% ของบริษัทจดทะเบียนท่ีประกาศผลประกอบการดีกว่าคาด ซึ่งเป็น
ระดบัท่ีสงูท่ีสดุนบัตัง้แตท่ี่มีการเก็บข้อมลูในปี 2008 แตอ่ย่างไรก็ดีถึงแม้ผลประกอบการในภาพรวมจะออกมามาสงูกว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไว้ แตใ่นไตรมาส 2 นี ้
รายได้รวมของ S&P500 ลดลงกว่า 10% YoY โดยกลุ่มท่ีมีรายได้ปรับตวัลดลงมากท่ีสดุได้แก่กลุ่มพลงังาน -50%YoY กลุ่มอตุสาหกรรมลดลง -25.3%YoY กลุ่ม 
Consumer Discretionary ลดลง -16.25 YoY โดยกลุ่มอุตตสาหกรรมท่ีรายได้ปรับตวัลดลงมาก เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีได้รับผลกระทบจากมาตรการ 
Lockdown เพ่ือควบคมุการระบาดของ COVID-19 แต่อย่างไรก็ดีบางกลุ่มอุตสาหกรรมยงัสามารถมีรายได้เพิ่มขึน้ได้แม้อยู่ ในช่วงวิกฤต เช่นกลุ่มเทคโนโลยี 
เพิ่มขึน้+4%YoY กลุ่ม Health Care +2% YoY โดยทัง้สองกลุ่มนีไ้ด้รับประโยชน์จากการระบาดของ COVID-19 กลุ่มเทคโนโลยีได้รับประโยชน์จากการท่ีมี
มาตรการ Work From Home ท าให้มีการพึง่พาการใช้ Technology มากขึน้
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ผลประกอบการของบริษัทเทคโนโลยียังคงขยายตัวได้อย่างต่อเนื่อง

17.33Revenue

1.39EPS

18.69

1.80

Revenue Growth 5.36% QoQ

Note : DAUs & MAUs +12% YoY

Revenue Growth 17.84% QoQ

88.91

10.3

Note : AWS income +58%YoY ,e-commerce income 
+40%YoY

81.09Revenue

1.38EPS

37.3Revenue

8.04EPS

38.29

10.13

Revenue  Growth -6.95% QoQ

Note : Stock repurchase 28.0B , executed from time to 
time, subject to general business and market conditions 
and other investment opportunities

51.77Revenue

2.02EPS

59.69

2.58

Revenue Growth 2.37% QoQ

Note : Stock Split 4/1 , MAC +32.29%QoQ iPad +50.69% QoQ

6.08Revenue

1.82EPS

6.15

1.59

Revenue Growth 6.59% QoQ

Note : EPS ต ่ากว่าคาดเนื่องจากค่าใช้จา่ยภาษี , User+10M QoQ

5.37Revenue

3EPS

6.04

2.18

Note : ก าไรติดต่อกัน 4 ไตรมาสติดกันเป็นกันแรก เข้าเกณฑ์ท่ีสามารถจะ
ถูกค านวนเข้า S&P500

Revenue Growth 0.83% QoQ

ผลประกอบการของบริษัทเทคโนโลยีขนาดใหญ่ยงัคงขยายตวัได้อยา่งตอ่เนื่อง ถงึแม้จะอยูใ่นช่วงของวิฤตการระบาดของ COVID-19 ก็ตาม สะท้อนวา่รายได้ของหุ้นในกลุม่นี ้ มี
ความเช่ือมโยงกบัเศรษฐกิจน้อยกวา่กลุม่อตุสาหกรรมอื่นๆ นอกจากนีรู้ปแบบการท าธุรกิจยงัเอือ้ให้ได้รับประโยชน์ เนื่องจากมาตรการ Lockdown ที่หลายประเทศมีการประกาศใช้
ท าให้ธุรกิจตา่งๆที่มีสดัสว่นรายได้มาจาก Online มาก จะได้รับประโยชน์ยกเว้น Alphabet ที่ถึงแม้จะมีรายได้จาก Google Cloud เพิ่มขึน้ แตไ่มส่ามารถชดเชยการลดลงของ
รายได้โฆษณาได้

IIO View : เรายงัคงมีมมุมองเชิงบวกตอ่การลงทนุในหุ้นกลุม่เทคโนโลยี เนื่องจากรูปแบบการท าธุรกิจได้รับประโยชน์จากการแพร่ระบาดของ COVID-19 และจ านวนผู้ใช้งาน ยงัคงเพิ่ม
สงูขึน้ตอ่เนื่อง ท าให้เรายงัมองวา่หุ้นกลุม่นีย้งัมีโอกาสเติบโตตอ่ไปได้อีกในอนาคต ขณะที่การเข้าให้ข้อมลูตอ่คณะกรรมาธิการตอ่กรณี Antitrust law ของผู้บริหารซึง่ตา่งให้ข้อมลูที่
แสดงความโปร่งใสของบริษัทและไมไ่ด้เอาเปรียบบริษัทอื่นๆ



MUTUAL FUND
HIGHLIGHT
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ONE-UGG-RA กองทุนเปิดวรรณ อัลติเมท โกลบอล โกรว์ธ

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 กองทุนสามารถลงทุนได้ในตราสารทุนหลายหลายอุตสาหกรรม โดย

ไม่จ ากัดภูมิภาค แต่มีกลยุทธที่เน้นลงทุนในบริษัทท่ีเป็นผู้น าในแต่ละ

อุตสาหกรรม ซึ่งมีแนวโน้มที่จะเป็นผู้ชนะในระยะยาว 

 ลงทุนในกองทุน Baillie Gifford Long Term Global Growth Fund 
ซึ่งเน้นลงทุนในตราสารทุนทั่วโลก โดยเน้นการลงทุนระยะยาวเพ่ือให้
สร้างผลตอบแทนอย่างแท้จริงในระยะเวลา 5 -10 ปี

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

6
ระดับความเสี่ยง 6
เสี่ยงสูง

Country Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

Tesla 9.03

Amazon 8.17

Tencent 6.55

Illumina 5.71

Alibaba 5.27

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 มิ.ย.. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.605%

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

ONE-UGG 0.53% 27.31% 37.08% 49.02% 62.10%

ความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตา่งประเทศ : 

ตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

ค าเตือน :

1. ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจในลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน

2.กองทุนอาจเข้าท าสัญญา ป้องกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนเงินโดยข้ึนอยู่กับดุลยพินิจของบริษัทจัดการ ซึ่งอาจมีต้นทุนส าหรับการท า

ธุรกรรมฯ โดยท าให้ผลตอบแทนของกองทุนโดยรวมลดลงจากต้นทุนที่เพิ่มข้ึน และในกรณีที่ไม่ได้ท าสัญญาป้องกันความเส่ียงฯ ผู้ลงทุนอาจขาดทุน

หรือได้รับผลก าไรจากอัตราแลกเปล่ียนหรือได้รับเงินคืนต ่ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้

3.สามารถขอรับข้อมูลเพิ่มเติมหรือหนังสือช้ีชวนได้ที่ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ทุกสาขา

42%

23%

19%

13%

1% 1% 1%
Consumer Discretionary

Communication Services

Information Technology

Health Care

Financials

Consumer Staples

Cash

55%
26%

17%

1%1%

North America

Emerging Markets

Europe (ex UK)

Pacific ex Japan

Cash

Asset Allocation

ONE Ultimate Global Growth

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 ก..ค. 2563 (ผลตอบแทน Total Return)
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TGHDIGI กองทุนเปิด ทิสโก้ โกลบอล ดิจิตอล เฮลธ์ อิควิตี้

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 ลงทุนในหุ้นบริษัทท่ีใช้นวัตกรรมและเทโนโลยีในการน าเสนอผลิตภัณฑ์

หรือบริการทางการแพทย์ทั่วโลกที่มีแนวโน้มการเติบโตท่ีดีในระยะยาว

และเป็น Megatrend หลักของโลก

 กองทุนมีนโยบายการลงทุนในกองทุน CS(Lux) Global Digital 
Health Equity ชนิดหน่วยลงทุน IB USD อย่างน้อย 2 ใน 3 ของ
มูลค่าทรัพย์สินกองทุน 

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

7
ระดับความเสี่ยง 7
เสี่ยงสูง

Country Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

Guardant Health 3.31

NovoCure 3.16

Zai Lab Ltd 3.01

Teladoc 2.99

Exact Sciences 2.86

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 มิ.ย.. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.00%

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

TGHDIGI 6.34% 23.01% 28.82% 34.58% 45.87%

ความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตา่งประเทศ : 

ตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 ก..ค. 2563 (ผลตอบแทน Total Return)

ค าเตือน :

1. ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจในลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน

2.กองทุนอาจเข้าท าสัญญา ป้องกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนเงินโดยข้ึนอยู่กับดุลยพินิจของบริษัทจัดการ ซึ่งอาจมีต้นทุนส าหรับการท า

ธุรกรรมฯ โดยท าให้ผลตอบแทนของกองทุนโดยรวมลดลงจากต้นทุนที่เพิ่มข้ึน และในกรณีที่ไม่ได้ท าสัญญาป้องกันความเส่ียงฯ ผู้ลงทุนอาจขาดทุน

หรือได้รับผลก าไรจากอัตราแลกเปล่ียนหรือได้รับเงินคืนต ่ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้

3.สามารถขอรับข้อมูลเพิ่มเติมหรือหนังสือช้ีชวนได้ที่ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ทุกสาขา

87%

4%
3%3% 2%1%

USD

JPY

HKD

EUR

DKK

Others
74%

5%

4%

4% 2%
11%

USA

Japan

China

Jersy

Switz

Others

Currency Allocation

TISCO Global Digital Health Equity Fund

ค่าธรรมเนียมการจัดการ : 1.07%



1. Bank of Ayudhya Public Company Limited believes the information contained in this document is accurate 

at the time of publication, but does not provide any warranty of its accuracy. Similarly, any opinions or 

estimates included herein constitute a judgment as of the time of publication. All information, opinions and 

estimates are subject to change without notice.

2. The funds may invest in derivatives to hedge the foreign exchange risk depending upon market situation 

and fund manager’s discretion. This transaction would cause the hedging cost and resulting in the 

reduction of fund’s return from higher cost and the investors may encounter risk of THB/USD foreign 

currency exchange and may get loss or profit from the currency exchange and may receive the money 

back less than the initial investment. 

3. Investment contains certain risks, including possible loss of the principal amount invested. Before remitting 

in money, please carefully study the prospectus. Past performance is not a guarantee of future results. 

Return calculations of mutual funds contained herein are according to the Association of Investment 

Management Companies’ standards. This document is not the fund’s prospectus, produced for general 

information only. Shall you have any queries, please contact the Management Company. 

Disclaimer
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