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Weekly Investment Update 5 – 8 May 2020



Weekly Market Overview

มมุมองการลงทนุ : ตลาดหุ้นได้รับปัจจยัลบใหม่จากการขู่ของ ปธน.ทรัมป์ ประกอบกบัการฟืน้ตวัของตลาดหุ้นในเดือนท่ีผ่านมาท าให้มีโอกาสท่ีภาวะการลงทนุจะลดความ Risk on ลง ทัง้นีใ้นอดีต
ผลตอบแทนของการลงทนุในช่วงเดือนพ.ค.มกัจะมีความไม่แน่นอน ค าพูดท่ีว่า Sell in May อาจจะวกวนให้เกิดความกงัวลให้กบันกัลงทนุได้ แต่จากค่าเฉล่ียในอดีตเราพบว่านกัลงทนุไม่ควรให้
ความส าคญัมากนกั เราแนะน าให้ตดิตามข่าวหรือปัจจยัท่ีเข้ามาส่งผลตอ่พืน้ฐานอย่างมีนยัส าคญัมากกวา่ ซึง่ประเดน็ของการขู่อาจจะต้องติดตามว่าจะเกิดขึน้หรือไม่ซึง่ในหลายๆ ครัง้มกัจะเกิดขึน้ 
โดยเฉพาะเม่ือคะแนนนิยมลดลงอย่างตอ่เน่ือง การปรับตวัลงจงึจะเป็นโอกาสในการเข้าลงทนุอีกครัง้ นอกจากนีเ้ราได้เห็นการขายท าก าไรของหุ้นหลงัจากท่ีมีการประกาศผลประกอบการเน่ืองจาก
คาดการณ์ก าไรในอนาคตท่ีลดลง เรายังแนะน า Consumer, Healthcare, Technology ขณะท่ีเรายังแนะน าลงทนุในตลาดหุ้นจีนเน่ืองจากคาดว่าเศรษฐกิจจะยงัฟืน้ตวัได้เร็วกว่าประเทศอ่ืนๆ
นอกจากนีท่ี้เรายงัแนะน าลงทนุในตราสารหนีต้า่งประเทศเน่ืองจากยงัมีระดบั Valuation ท่ีไม่แพงโดย Credit spread ยงัคงสงูกวา่คา่เฉล่ีย

ตลาดหุ้นทัว่โลกรีบาวด์ในสปัดาห์นีแ้ม้ตวัเลขส าคญัอย่าง GDP ไตรมาส 1 ของสหรัฐฯจะหดตวัถงึ -
4.8%QoQ โดยตลาดหุ้นญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้แรงกวา่ 5% ในขณะท่ีตลาดหุ้นจีนซึง่ sideway มานาน
สปัดาห์นีป้รับตวัเพ่ิมขึน้เกือบ 2% ในขณะท่ีฝ่ังตลาดหุ้นสหรัฐฯและยโุรปปรับตวัเพ่ิมขึน้โดยเฉลี่ย 3-4%
หลงัธนาคารกลางส าคญัทัว่โลก แม้ไมไ่ด้มีมติลดอตัราดอกเบีย้แตย่งัสง่สญัญาณผ่อนคลายนโยบาย
ตอ่ไป ไมว่า่จะเป็น BoJ Fed ECB (รายละเอียดเพ่ิมเติมด้านใน) นอกจากนีต้ลาดหุ้นยงัหนนุโดยการ
รายงานผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนกลุม่เทคฯท่ีดีกวา่คาด ไมว่่าจะเป็น Alphabet Facebook
Microsoft รวมถงึ Amazon อีกทัง้ตลาดยงัได้แรงหนนุจากขา่วดีว่าบริษัท Gilead Sciences ได้แถลงวา่
บริษัทได้รับข้อมลูที่น่าพงึพอใจในการใช้ยา remdesivir ในการรักษาผู้ ป่วยCOVID-19 โดยผลศกึษาการ
ใช้ยา remdesivir ซึง่ทางบริษัทด าเนินการร่วมกบัสถาบนัภมูิแพ้และโรคติดตอ่แห่งชาติ มีผลการรักษา
เป็นไปตามเป้าหมายในเบือ้งต้น โดยขณะนีบ้ริษัทพร้อมจดัสง่ยาทนัทีท่ีรัฐบาลสหรัฐฯอนมุตัิให้มีการใช้
ยาดงักล่าวในกรณีฉกุเฉิน อย่างไรก็ดีท้ายสปัดาห์ตลาดปรับตวัลดลงจากการขายท าก าไรหลงัตลาด
ปรับตวัเพ่ิมขึน้แรง และการเปิดเผยตวัเลขเศรษฐกิจของสหรัฐฯท่ีออ่นแอ โดยตวัเลขผู้ ย่ืนขอสวสัดิการ
วา่งงานครัง้แรกในสปัดาห์ท่ีผ่านมาเพ่ิมขึน้อีกจ านวน 3.84 ล้านราย สง่ผลให้ยอดโดยรวมพุ่งแตะ 30.3
ล้านรายแล้วนบัตัง้แตท่ี่สหรัฐประกาศลอ็กดาวน์ในรัฐตา่งๆ ในช่วงคร่ึงหลงัของเดือนมี.ค. อีกทัง้นลท.ยงั
วิตกกงัวลหลงัจากท่ีปธน.ทรัมป์ขู่ท่ีจะเก็บภาษีน าเข้าสินค้าจีนรอบใหมเ่พ่ือตอบโต้จีนท่ีเป็นต้นตอของ
ไวรัสCOVID-19 ส าหรับสิ่งท่ีต้องติดตามในสปัดาห์หน้า เราคาดวา่ตลาดจะให้น า้หนกัไปท่ีความคืบหน้า
ของการผลิตยารักษา COVID-19 ประเดน็ทางการค้าระหวา่งสหรัฐฯและจีน การทยอยประกาศผล
ประกอบการของบริษัทจดทะเบียนไตรมาส 1 และการทยอยเปิดเมืองของประเทศตา่งๆ

ผลตอบแทนของดัชนี S&P500 และ Nasdaq ปรับตัว
เพ่ิมขึ้นสูงสุดในรอบกว่า 33 ปีในเดือนเม.ย.

สรุปผลการประชุมธนาคารกลางต่างๆ
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Source : Bloomberg as of 1-30 April 2020

Central 
Banks

Lastest Policy

Fed • คงอัตราดอกเบ้ียและ QE ไม่จ ากัด

ECB • คงอัตราดอกเบ้ียพร้อมเพิ่ม QE หากจ าเป็น

BoJ

• คงอัตราดอกเบ้ีย
• เพิ่มวงเงินการเข้าซื้อตราสารหนี้เอกชน
• เข้าซื้อ JGB ไม่จ ากัดจากเดิมท่ี 80 ล้าน

ล้านเยน/ปี



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

5 May

8 MAY

6 May
• China : Caixin Service PMI (Apr)

• EU : Markit Service PMI (Apr), ยอดค้าปลีก (Mar)

• US : การจ้างงานภาคเอกชน ADP

การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของ Covid-19

Ongoing

Ongoing ทิศทางราคาน ้ามัน

Ongoing การเจรจาการค้าระหว่างอังกฤษและ EU

22 พ.ค. การประชุมสมัชชาประชาชนจีน (NPC)

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆ

4 มิ.ย. การประชุม ECB

9-10 มิ.ย. การประชุม Fed

Ongoing

18 มิ.ย. การประชุม BoE

20 พ.ค. การประชุมกนง.

วันสุดท้ายที่อังกฤษสามารถตัดสินใจว่าจะขยาย transition 

period ออกไปหรือไม่ จากเดิมจะสิ้นสุดสิ้นธ.ค. 2020
1 ก.ค.• US : การจ้างงานนอกภาคเกษตร (Apr) , อัตราการว่างงาน (Apr)

7 May

• EU : เงินเฟ้อผู้ผลิต(Mar)

• US : Markit Service PMI (Apr), ISM Non-Manufacturing (May)

• Thai : ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (Apr)

• การประชุม BoE วันที่ 7 พ.ค.

• วันหยุด Golden week ของญี่ปุ่นวันที่ 29 เม.ย.- 5 พ.ค.

• สงรามการค้าระหว่างสหรัฐฯและจีนจะกลับมาอีกรอบหรือไม่ภายหลังปธน.ทรัมป์ขู่จะขึ้นภาษีจีนด้วย

เหตุที่จีนเป็นต้นเหตุของการแพร่ระบาด COVID-19

• ความคืบหน้าของวัคซีนรักษา COVID-19 หลังจากที่ยาของ Gilead Science ก าลังอยู่ในระหว่าง

การเจรจากับ FDA เพื่อให้ทางบริษัทเร่งผลิตยา remdesivir

• การรายงานผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนไตรมาส 1

• Japan : รายงานการประชุม BoJ

• China : น าเข้า/ส่งออก (Apr)

• US : ผู้ขอรับสวัสดิการว่างงานรายสัปดาห์



Market Performance

As of 5 May 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 23,750      -1.5 % -2.4 % 8.4 % -16.8 % 18,214      29,569 21.3

S&P 500 2,843        -0.7 % -2.4 % 10.0 % -12.0 % 2,192       3,394 22.1

Euro STOXX 50 2,816         -3.9 % -3.8 % 1.1 % -24.8 % 2,303      3,867 16.2

FTSE 100 5,754        -3.4 % -2.5 % 1.4 % -23.7 % 4,899      7,727 16.1

DAX 10,467      -3.0 % -3.6 % 5.3 % -21.0 % 8,256      13,795 17.1

NIKKEI 225 19,619       -0.8 % -2.8 % 3.7 % -17.1 % 16,358     24,116 16.4

China A-Share #N/A N/A 1.8 % 0.0 % 4.0 % -6.2 % 2,774       3,277 11.5

China H-Share 9,639        -3.5 % -4.0 % 0.5 % -13.7 % 8,290      11,502 8.3

SET Index 1,283         0.6 % -1.4 % 14.0 % -18.8 % 969         1,748 17.4

MSCI WORLD 1,998         -1.3 % -2.7 % 7.8 % -15.3 % 1,579       2,435 19.7

MSCI Emerging Market 888           -1.6 % -4.0 % 4.6 % -20.3 % 752          1,151 13.4

MSCI Asiapacific ex JP 459           -1.8 % -4.2 % 5.1 % -17.0 % 384         575 14.2

MSCI World Health Care 269           -2.0 % -1.7 % 9.5 % -3.5 % 207          288 17.9

MSCI World Information Technol 301            1.6 % -1.7 % 11.5 % -3.3 % 229          344 23.6

MSCI World Financials Index 87              -3.4 % -4.4 % 2.4 % -30.6 % 72            128 12.4

FTSE REIT Developed 1,778         -3.1 % -3.6 % 3.2 % -25.2 % 1,442       2,572 22.4

Gold 1,704         -0.4 % 0.6 % 7.6 % 11.9 % 1,269       1,775

Oil - WTI 21.79         76.6 % 15.7 % -11.1 % -63.3 % 6.50        63.73

VIX Index 35.97        7.1 % 5.3 % -32.8 % 161.0 % 11.42        85.47

Currency

EUR 1.09           0.7 % -0.5 % -1.2 % -2.8 % 1.06         1.15

JPY 106.64      -0.2 % -0.5 % -0.8 % -1.8 % 101.19      112.23

Baht 32.38        -0.1 % 0.1 % -1.3 % 8.1 % 29.97       33.18

Dollar Index 99.46        -0.4 % 0.5 % 0.4 % 3.2 % 94.65      102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.63          2.1 -0.6 -3.6 -128.4 0.31         2.50

Germany 10 Year (0.56)         -9.4 2.2 -9.3 -37.8 (0.91)        0.02

Thai 10 Year #N/A N/A -7.2 0.0 -25.6 -33.6 0.81         2.45



World Update

USA
• Fed มีมติคงอตัราดอกเบีย้ที่ระดบั 0.00-0.25% และจะยงัคงตรึงอตัราดอกเบีย้ที่

ระดบันีไ้ปจนกวา่เศรษฐกิจสหรัฐจะฟืน้ตวัขึน้ และเงินเฟอ้กลบัสู่เป้าหมายของเฟด
ที่ระดบั 2% นอกจากนี ้Fed ยงัขยายโครงการ Main Street Lending Program 
เป็นการปลอ่ยเงินกู้ ให้กบัธุรกิจที่มีการจ้างงานไม่เกิน 15,000 คน และมีรายได้ต่อ
ปีไม่เกิน 5 พนัล้านดอลลาร์ในอรัาดอกเบีย้ต ่า และจะเพิ่มความหลากหลายของ
ประเภทเงินกู้อีกด้วย 

• GDP เบือ้งต้นของไตรมาส 1 หดตวัลง -4.8%  นบัเป็นตวัเลขที่แย่ที่สดุนบัตัง้แต่ที่
วิกฤตการเงิน ปัจจยัที่กดดนัได้แก่การใช้จ่ายของผู้บริโภคที่ลดลง 7.6% การใช้จ่าย
ด้านสินค้าคงทนลดลง 16.1% และการใช้จ่ายในภาคบริการดลดลง 10.2% สว่น
การสง่ออกปรับตวัลง 8.7% และการน าเข้าลดลง 15.3%

EUROPE
• ECB คงอตัราดอกเบีย้รีไฟแนนซ์ที่ระดบั 0%, คงอตัราดอกเบีย้เงินฝากที่ระดบั -

0.50% และคงอตัราดอกเบีย้เงินกู้ที่ระดบั 0.25% และระบวุ่าพร้อมที่จะเพิ่มวงเงิน 
QE หากมีความจ าเป็น โดยนางลาการ์ด ปธ. ECB ได้แถลงว่า ยโูรโซนก าลงัเผชิญ
กบัการหดตวัทางเศรษฐกิจ 5-12% ในปีนี ้นอกจากนี ้ECB ได้ระบวุ่าจะให้สินเช่ือ
ใหมแ่ก่ภาคธนาคารด้วยอตัราดอกเบีย้เงินกู้ที่ต ่าลง เพื่อให้ธนาคารปลอ่ยกู้แก่ธุรกิจ
ตา่งๆ โดยเฉพาะธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มที่ได้รับผลกระทบ

• GDP ยูโรโซนเบือ้งต้นของไตรมาสแรกหดตัวลง -3.8% QoQ นบัเป็นตัวเลข
เศรษฐกิจที่ย ่าแย่ที่สุดนับตัง้แต่ที่เ ร่ิมมีการเก็บรวบรวมข้อมูลในปี 1995 จาก
ผลกระทบจากมาตรการลอ็กดาวน์ของรัฐบาล

JAPAN
• นายกฯประกาศขยายเวลา state of emergency ไปจนถึง 31 พ.ค. เนื่องจาก

สถานการณ์การระบาดของโควิด-19 ในประเทศยังไม่ดีขึน้ และการรีบเปิดเมือง
อาจจะสง่ผลให้มีการระบาดครัง้ใหญ่อีกครัง้

• ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลง -3.7% MoM กลุ่มที่หดตวัลงมากที่สดุได้แก่กลุ่ม
ผู้ ผลิตเคร่ืองจักรใหญ่ และชิน้ส่วนในภาคอุตสาหกรรม เนื่องจากความต้องการ
สินค้าจากต่างประเทศยงัคงอ่อนแอจากการระบาดของโควิด-19 รวมถึงค าสัง่ซือ้
จากจีนก็ยงัคงชะลอตวัลงถึงแม้วา่ จีนจะเปิดเศรษฐิจแล้วก็ตาม

CHINA
• PMI ภาคการผลิตเดือนเม.ย.จาก Caixin หดตวัที่ระดบั 49.4 ลดลงจากระดบั 50.1

ในเดือน มี.ค ขณะที่ส านกังานสถิติแห่งชาติระบุว่า PMI ภาคการผลิตเดือนเม.ย. 
ขยายตวัที่ระดบั 50.8 ลดลงจากระดบั 52 ในเดือนมี.ค อย่างไรก็ดีส านกังานสถิติ
แหง่ชาติจีนระบวุา่ PMI ของจีนยงัมีแนวโน้มออ่นแอ เนื่องจากการระบาดของโควิด-
19 ในตา่งประเทศ ท าให้การบริโภคชะลอตวั ซึ่งจะสง่ผลต่อภาคการผลิตในจีนด้วย
เช่นกนั 

THAI
• ดชันีผลผลิตอตุสาหกรรม (MPI) เดือนมี.ค. หดตวัลง -11.25% YoY สง่ผลให้ดชันี

MPI ไตรมาสแรกหดตวัลง -6.63% YoY อตุสาหกรรมที่ขยายตวัดีได้แก่ Hard disk 
drive , เคร่ืองปรับอากาศและชิน้สว่น, การแปรรูปอาหาร และยารักษาโรค ขณะที่
กลุ่มที่หดตัวได้แก่ น า้ตาล, รถยนต์และเคร่ืองยนต์ นอกจากนี ้สศอ.ได้ปรับ
ประมาณการดัชนี MPI ปี 63 ลดลงเป็นหดตัวที่ -6 ถึง -7% จากเดิมที่คาดว่า
ขยายตวั 2-3% เนื่องจากผลกระทบจากต่างประเทศที่มีการแพร่ระบาดของเชื อ้
ไวรัสโควิด-19
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• นลท.ยังคงจับตาดูผลกระทบของการแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส Covid-19 อย่างใกล้ชิด

• จ านวนผู้ติดเชื้อท่ีลดลงท าให้ตลาดหุ้นกลบัมาฟื้นตวัแรง อย่างไรก็ตามความเสี่ยงของเศรษฐกิจยังสงู

• แนวโน้มการผ่อนคลายนโยบายการเงินของ Fed ECB และ BOJ ช่วยหนุนสภาพคลอ่ง

• เน้นกระจายการลงทุนให้หลากหลายกลุม่อุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดีและกลุม่ท่ียังมีการเติบโตท่ีเป็น Secular 

Trend เช่นเทคโนโลยี และการบริโภค

• KFHTECH-A

• KF-GBRAND

• Principal GOPP-A

• UGQG

US

• ดอกเบ้ียสหรัฐฯ ยังมีแนวโน้มอยู่ในระดับต า่ นโยบายทางการคลังท่ีมากกว่า 10% ของ GDP จะยังเป็นปัจจัย

บวกต่อการลงทุน แต่ยังคงตอ้งระมัดระวังผลกระทบจากการระบาดของ Covid-19 ท่ีอาจส่งผลให้ก าไรของ

บริษัทจดทะเบียนลดลง

• เศรษฐกิจสหรัฐมีแนวโน้มชะลอตวัลงหลงัจากน้ี เน่ืองจากการระบาดของ Covid-19 ท าให้กิจกรรมทาง

เศรษฐกิจต้องหยุดชะงักลง

• KF-HUSINDX

Europe

• จ านวนผู้ติดเชื้อ Covid-19 ท่ียังคงเพิ่มสงูข้ึนสง่ผลให้หลายประเทศใช้มาตรการ Lock Down ซ่ึงส่งผล

กระทบต่อเศรษฐกิจโดยตรง มีความเสี่ยงท่ีจะเกิด recession สูง

• วงเงินกระตุ้นเศรษฐกิจของ ECB ออกมาน้อยกว่าภูมิถาคอ่ืน หากยังไม่มีการอัดฉีดวงเงินเข้ามาเพิ่มอาจจะ

ท าให้ Eurozone ใช้เวลาในการฟื้นตัวนานกว่าภูมิภาคอ่ืน

• KF-HEUROPE

Japan

• ภาคการผลิตญ่ีปุ่นยังมีแนวโน้มชะลอตวัลง จากค าสั่งซ้ือจากต่างประเทศท่ีลดลง และการบริโภค

ภายในประเทศท่ียังคงฟืน้ตวัได้ช้า ท้ังน้ีรัฐบาลได้ออกมาตรการทางการคลังอย่างต่อเน่ืองว

• รัฐบาลญ่ีปุ่นและ BoJ จะยังคงด าเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ เพื่อลดผลกระทบจากCovid-19 ค่าเงินเยนท่ี

แข็งค่า และเงินเฟอ้ท่ียงัต า่กว่าเป้าหมาย ขณะท่ีการเลื่อนโอลมิปิคออกไปสง่ผลดีมากกว่าการยกเลิก

• KF-HJPINDX

China

• ขณะท่ี PBoC ยังคงใช้นโยบายผ่อนคลาย คาดว่าจะมีการลดอัตราดอกเบ้ียต่างๆ และมีมาตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจชุดใหญ่ เพื่อรักษาการขยายตัวทางเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า 

• PMI เริมมีสัญญาณของการฟื้นตวั แต่อย่างไรก็ดีเน่ืองจากว่าจีนเป็นคูค่า้ของอีกหลายประเทศท่ัวโลก การ

ระบาดท่ียังมีอยู่ในประเทศอ่ืนอาจจะยังฉดุเศรษฐกิจไม่ให้ขยายตวัไดม้ากนัก

• KFACHINA-A

India

• เศรษฐกิจอินเดียชะลอตวัลงตอ่เน่ืองนับตัง้แตต่น้ปี 2018 จากการบริโภคภายในประเทศท่ีลดลง

• มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลอินเดียยังไม่เห็นผลชดัเจน ไม่ว่าจะเป็น การคืนภาษี capital gain 

ให้กับนักลงทุนตา่งชาติ การเพิ่มสภาพคลอ่งให้กับธนาคารท่ีรัฐเป็นเจ้าของ และเพิม่ความรวดเร็วในการขอ

คืนภาษี

• KF-INDIA

Thai

• เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มชะลอลงแรง จากผลกระทบของ Covid-19

• ธปท.คาดว่าเศรษฐกิจปี 2563 จะหดตัวลง -5.3% จากผลกระทบของการระบาดของ Covid-19

• ก าไรของบริษัทจดทะเบียนถูกปรับลดลงตอ่เน่ือง ในขณะท่ี Valuation กลับมาสูงกว่าคา่เฉลีย่อีกคร้ัง โดย

คาดว่างบไตรมาส 1/20 จะหดตัวกว่า 55% จากปีท่ีผ่านมา

• KFENSET50

• TSF

Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook
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• Spread ท่ีปรับตัวสูงข้ึนชว่งท่ีผ่านมาท าให้ตราสารหน้ีท่ีมีคณุภาพน่าสนใจเข้าลงทุนมากข้ึนในมุมมอง

ของ Yield Seeker ประกอบกับการอัดฉีดสภาพคลอ่งและการประกาศเข้าซ้ือตราสารหน้ีของ Fed และ

ธนาคารกลางอ่ืนๆ จะช่วยประคอง Sentiment ของตลาดตราสารหน้ีให้ราคาปรับตัวข้ึนได้

• แม้ล่าสุดราคาน ้ามันมีการปรับตัวลงในระดับต า่สดุแตไ่ม่ท าให้ Credit spread ปรับเพิ่มข้ึน อย่างไรก็ตาม

เร่ิมมีบริษัทท่ีได้รับผลกระทบ จึงเน้นการลงทุนในตราสารหน้ีท่ีคุณภาพดี

• KFCSINCOM

• KFPREFER-A

Thai

• มาตรการของธปท.ช่วยให้ตลาดตราสารหน้ีไทยมีเสถยีรภาพมากข้ึน

• ธปท.มีแนวโน้มปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายในปีน้ีเพิม่เตมิหากเศรษฐกิจยงัชะลอตวัและท่ัวโลกยังเป็น

แนวโน้มดอกเบ้ียขาลง 

• 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 เน่ืองจากตลาดยังให้น ้าหนักกับจ านวนผู้ตดิเชื้อท่ียังคงเพิม่ข้ึนในบาง

ภูมิภาค

• ในระยะยาวแนวโน้มการลดดอกเบ้ียของธนาคารกลางหลายประเทศ และความผันผวนของสนิทรัพยท่ี์อยู่

ในระดับสูงยังหนุนให้ราคาทองค าปรับตัวสงูข้ึนอย่างตอ่เน่ือง

• ยังคงแนะน ากระจายการลงทุนในทองค า จากปัจจัยเสี่ยงตา่งๆท่ียังคงอยู่ในปีน้ี ซ่ึงจะช่วยลดความผัน

ผวนของพอร์ตการลงทุน

• KFHGOLD

Crude Oil

• การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัสส่งผลให้ตลาดกังวลอุปสงคก์ารใช้น ้ามันท่ีอาจลดลง

• อุปทานน ้ามันท่ีจะมีเพิ่มข้ึนหลังจากท่ีซาอุฯและรัสเซียยังคงท าสงครามราคาน ้ามันระหว่างกัน รวมถึงการ

เพิ่มก าลังการผลิตของท้ังสองประเทศซ่ึงจะท าให้อุปทานเพิม่สงูกว่าอุปสงคม์ากข้ึน

• KF-OIL

Weekly Investment Strategy Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook



ปรากฏการณ์ “Sell in May” ไม่มีความชัดเจน

IIO View : เม่ือดคูา่เฉล่ียของผลตอบแทนในเดือน พ.ค. ใน 10 ปีท่ีผา่นมา ตลาดหุ้นทัว่โลกไมไ่ด้มีการปรับตวัลงท่ีชดัเจนยกเว้นตลาดเกิดใหมแ่ละตลาดหุ้นไทยท่ี
มกัปรับตวัลงในเดือนนี ้ เราจึงแนะน าให้นกัลงทนุไมค่วรกงัวลจากค ากลา่วนีม้ากนกั แตใ่ห้ตดิตามสถานการณ์หรือปัจจยัท่ีจะเข้ามาสง่ผลตอ่พืน้ฐานมากกวา่ ซึง่ใน
ครัง้นีต้ลาดได้รับปัจจยัลบใหมอ่ยา่งเชน่การขูข่อง ปธน.ทรัมป์ท่ีจะตอบโต้จีนโดยการขึน้ภาษีสินค้าน าเข้าหรือการจะผิดนดัช าระหนีพ้นัธบตัรสหรัฐฯ ท่ีจีนถืออยู่
(กรณีนีโ้อกาสเกิดขึน้ต ่าเน่ืองจากกระทบความนา่เช่ือถือในอนาคตซึง่สหรัฐฯ ยงัมีความจ าเป็นต้องสร้างหนีใ้นอนาคต)



คะแนนความนิยมต่อประเทศจีนและต่อ ปธน.ทรัมป์ ของคนสหรัฐฯ ลดลง
ต่อเนื่อง

IIO View : แนน่อนวา่ความเส่ียงเร่ืองสงครามการค้ากลบัมาเพิ่มมากขึน้ และจะเป็นการซ า้เตมิภาวะเศรษฐกิจและการลงทนุในปีนี ้ ทัง้นีเ้ม่ือไปดคูะแนนความนิยม
ของ ปธน.ทรัมป์ และคะแนนความนิยมประเทศจีนของคนสหรัฐฯ นัน้ลดต ่าลงจากการท่ีคนสหรัฐฯ ได้รับผลกระทบจากการระบาดของ Covid-19 ท่ีมีต้นตอ่จาก
ประเทศจีน ท าให้มีความเป็นไปได้วา่ ปธน.ทรัมป์อาจจะต้องการใช้มาตรการท่ีรุนแรงหรือก้าวร้าวมากขึน้เพ่ือหวงัเพิ่มคะแนนนิยม ประเด็นนีจ้ะสง่ผลตอ่ความไม่
แนน่อนของตลาดได้เฉกเชน่ท่ีผา่นมา อยา่งไรก็ตามด้วยภาวะเศรษฐกิจปัจจบุนัก็อาจจะไมส่ามารถท าการโต้ตอบได้รุนแรงมากนกั ทัง้นีเ้ราแนะน าให้นกัลงทนุควร
ใช้ความระมดัระวงัในการลงทนุมากขึน้จากปัจจยันี ้



Fed คงอัตราดอกเบี้ย พร้อมสงสญัญาณผ่อนคลายนโยบายการเงินต่อ

Fed คงอัตราดอกเบี้ยที่ 0.00-0.25% ต ่าสุดนับต้ังแต่ปี 2008 • Fed คงอตัราดอกเบีย้ท่ี 0.00-0.25%ขณะเดียวกนั Fed ยืนยนัวา่จะยงัคง
ตรึงอตัราดอกเบีย้ท่ีระดบัดงักลา่ว จนกวา่เศรษฐกิจสหรัฐฯจะฟืน้ตวัขึน้ และ
เงินเฟ้อกลบัสูเ่ปา้หมายของเฟดท่ีระดบั 2%

• นอกจากนี ้ Fed ระบจุะยงัเข้าซือ้สินทรัพย์ ทัง้พนัธบตัรรัฐบาล (Treasury)
และตราสารหนีท่ี้มีสินเช่ือท่ีอยูอ่าศยัเป็นหลกัประกนั ซึง่ออกโดยหนว่ยงาน
ภาครัฐ (Agency Mortgage-Backed Securities: AMBS) เพ่ือหนนุการ
สง่ผา่นของนโยบายการเงินผอ่นคลายสูร่ะบบเศรษฐกิจจริง

• ส าหรับแถลงการณ์ของนาย Powell ซึง่เป็นท่ีจบัตาของนลท. นาย Powell 
กลา่ววา่ภาวะเศรษฐกิจของสหรัฐฯในขณะนีมี้ความจ าเป็นท่ีจะต้องได้รับ
มาตรการสนบัสนนุจากทกุฝ่าย โดย สง่สญัญาณให้รัฐบาลใช้มาตรการ
กระตุ้นทางการคลงัเพิ่มเตมิ แม้การแพร่ระบาดของ COVID-19 จะผา่นไปก็
ตาม แตย่งัมองวา่เศรษฐกิจอาจจะฟืน้ตวัได้อยา่งช้าๆ (weak recovery)

• โดยฝ่ังของ Fed เองก็จะใช้เคร่ืองมือทัง้หมดท่ีมีอยู ่เพ่ือผลกัดนัเศรษฐกิจให้
ฟืน้ตวัขึน้โดยเร็ว เพ่ือชว่ยให้ภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจของสหรัฐฯสามารถ
ผา่นพ้นวิกฤตการณ์ COVID-19 ได้

• Bloomberg consensus คาด อตัราดอกเบีย้จะคงอยูท่ี่ระดบัปัจจบุนัจนถึง
ปี 2023 เป็นอยา่งน้อย

Interest Rate คงอัตราดอกเบ้ีย 0.00-0.25%

Asset Purchase คง QE ไม่จ ากัด

Message ไม่เร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียนโยบาย

สรุปการประชุม Fed ในวันที่ 29 เม.ย.

IIO View : Fed คงอตัราดอกเบีย้รวมถึงไมไ่ด้กระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเตมิในครัง้นีต้ามท่ีตลาดคาด เน่ืองจากก่อนหน้านี ้Fed ได้ท าการกรตะตุ้นครัง้ใหญ่ไปแล้วในชว่ง
2 เดือนท่ีผา่นมา ได้แก่การลดอตัราดอกเบีย้จนเหลือ 0% ท า QE อยา่งไมจ่ ากดัวงเงิน ท า Swap line กบัธนาคารกลางประเทศอ่ืนๆ รวมถึงมาตรการเพ่ือชว่ยการ
ปลอ่ยกู้ภาคธุรกิจแลครัวเรือน รวมไปถึการดแูลสภาพคลอ่งในตลาดการเงิน สิ่งท่ีนลท.จบัตาดใูครัง้นีคื้อ มมุมองของ Fed ตอ่เศรษฐกิจและทิศทางของนโยบาย ซึง่
Fed สง่สญัญาณถึงผอ่นคลายนโยบายรวมถึงมมุมองตอ่เศรษฐกิจอยา่งชดัเจน เรามองวา่หากสถานการณ์ COVID-19 ไมแ่ยล่งจากเดมิ Fed ไมน่า่ท่ีจะออก
มาตรการกระตุ้นเพิ่มเตมิ โดย Fed ยงัเน้นย า้ไปท่ีการใช้นโยบายกาคลงันบัสนนุเพิ่มเตมิคือสิ่งท่ีจ าเป็น



BoJ ผ่อนคลายนโยบายเพิ่มเติมโดยเข้าซือ้ JGB ไม่จ ากัด

• BoJ มีมติคงอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ -0.1% และคงเปา้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ
10 ปี ไว้ที่ 0% และเคลือ่นไหวในกรอบ +/- 0.2% 

• อยา่งไรก็ดี BoJ ได้ผอ่นคลายนโยบายการเงินในสว่นอื่นๆเพิ่มเติมได้แก่

การเข้าซือ้ตราสาร
หนี ้

เพิ่มวงเงินการเข้าซือ้ตราสารหนีเ้อกชนระยะยาว และระยะสัน้ อยา่ง
ละ 7.5 ล้านล้านเยน โดยการเข้าซือ้เพิ่มเติมจะท าจนถึงสิน้เดือน 
ก.ย. 2020

โครงการเงนิกู้
ปลอดดอกเบีย้

ผอ่นคลายเง่ือนไขโครงการเงินกู้ปลอดดอกเบีย้ ที่ให้สถาบนัการเงิน
น าไปปลอ่ยกู้ ให้กบัธุรกิจที่ได้รับผลกระทบจาก COVID-19 โดย
ขยายวงสนิทรัพย์ที่สามารถน ามาใช้ค า้ประกนั

การเข้าซือ้พันธบัตร
รัฐบาล(JGB)

เข้าซือ้พนัธบตัรรัฐบาลไมจ่ ากดัจากเดิมที่ 80 ล้านล้านเยนตอ่ปี 

ETFs เร่งเข้าซือ้ ETFs ภายใต้เพดานการเข้าซือ้ที่ 12 ล้านล้านเยนตอ่ปี

JREITs เร่งเข้าซือ้ JREITs ภายใต้เพดานการเข้าซือ้ที่ 180 ล้านล้านเยนตอ่
ปี

2020 2021

GDP -5.0 to -3.0 +2.8 to +3.9

Core CPI -0.7 to -0.3 0.0 to +0.7

ประมาณการตัวเลขเศรษฐกิจปีจาก BoJ

IIO View : ตลาดหุ้นญ่ีปุ่ นรอบรับในช่วงบวก ภายหลงั BoJ ได้เร่งออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพื่อ
ลดผลกระทบของกาแพร่ระบาดCOVID-19 อยา่งไรก็ดีคา่เงินยนได้แข็งคา่ขึน้สะท้อนวา่นลท.บางสว่น
มองวา่มาตรการท่ี BoJ ออกมาในครัง้นีอ้าจน้อยเกินไป โดยญ่ีปุ่ นจะมีการเปิดเผยรายละเอียดในการ
กลบัมาเปิดเศรษฐกิจอีกครัง้ในวนัจนัทร์ ส าหรับสถานการณ์การแพร่ระบาดCOVID-19ในญ่ีปุ่ นนัน้
ลา่สดุมีผู้ติดเชือ้เพิ่มขึน้ในเลข 3 หลกัสง่ผลให้รัฐบาลญ่ีปุ่ นได้ประกาศขยายสถานการณ์ฉกุเฉินทัว่
ประเทศออกไปอีก 1 เดือน ซึง่คาดวา่จะสง่ผลให้อตัราการวา่งงานเพิ่มสงูขึน้และกระทบต่อการบริโภค
ภาคเอกชนราว 13.9 ล้านล้านเยน



ECB คงอัตราดอกเบี้ย แต่ส่งสัญญาณพร้อมอัดฉีดเงินเพิ่ม

IIO View : สถานการณ์เศรษฐกิจในปัจจบุนัของยโุรปถือวา่คอ่นข้างเปราะบ้าง และมีแนวโน้มที่จะฟืน้ตวัได้ช้า เน่ืองจากการระบาดของโควดิ-19 ท่ียงัคงมีจ านวนผู้ตดิเชือ้ในระดบัสงู นอกจากนีม้าตรการ
การล็อกดาวน์ ส่งผลกระทบตอ่ภาคธุรกิจ และการจ้างงานอย่างหนกั ถงึแม้ ECB จะมีการอดัฉีดวงเงินเพ่ือเข้าซือ้สินทรัพย์เข้ามา แตอ่ย่างไรก็ดี ก็อาจจะยงัไม่สามารถชดเชยความเสียหายทัง้หมดที่จะ
เกิดขึน้ตอ่เศรษฐกิจยโูรโซนได้ทัง้หมด แตจ่ะช่วยบรรเทาความรุนแรงลงได้บ้าง ส าหรับค าแนะน าในการลงทนุ ส าหรับนกัลงทนุท่ีมีระยะเวลาในการงทนุมากกวา่ 1 ปี เราแนะน าให้ทยอยสะสมเข้าหุ้น
ยโุรปได้ เม่ือตลาดปรับตวัลดลง เน่ืองจากในระยะสัน้ตลาดอาจจะยงัไม่ได้กลบัเข้าสู่จดุเดมิ แตใ่นระยะยาวเม่ือสถานการณ์กลบัมาเป็นปกติ เศรษฐกิจท่ีเคยหยดุชะงกั ก็จะกลบัมาเปิดด าเนินการได้เป็น
ปกต ิ

• ECB มีมตคิงอตัราดอกเบีย้นโยบาย ซึง่เป็นอตัราดอกเบีย้รีไฟแนนซ์ท่ีระดบั 0% .
คงอตัราดอกเบีย้เงินฝากท่ีธนาคารพาณิชย์ฝากไว้กบั ECB ท่ีระดบั -0.50% และคง
อตัราดอกเบีย้เงินกู้ ท่ีระดบั 0.25% สวนทางกบัท่ีตลาดคาดวา่จะมีการปรับลดอตัรา
ดอกเบีย้ลง

• อยา่งไรก็ดี ECB ระบวุา่พร้อมท่ีจะเพิ่มวงเงินซือ้พนัธบตัรตามมาตรการผอ่นคลาย
เชิงปริมาณ (QE) และโครงการ Pandemic Emergency Purchase Programme
(PEPP)หากมีความจ าเป็น หลงัจากท่ีได้ประกาศใช้วงเงินในโครงการ PEPP ป 7.5
แสนล้านยโูร ในเดือนมี.ค.ท่ีผา่นมา ซึง่การไม่ประกาศเพิ่มวงเงินเข้าซือ้สินทรัพย์
สร้างความผิดหวงัให้กบันกัลงทนุท่ีคาดวา่ ECB จะปรับเพิ่มวงเงินในการประชมุ
ครัง้นี ้

• นอกจากนีน้างลาการ์ดคาดวา่เศรษฐกิจทัง้ 19 ประเทศในยโูรโซน จะหดตวัลง 5-
12% ในปีนี ้ จงึได้ย า้ข้อเรียกร้องเดมิท่ีเคยเรียกร้องตอ่ผู้น าประเทศในยโูรโซนให้
ด าเนินนโยบายการคลงั เพ่ือให้ชว่ยสนบัสนนุนโยบายการเงินท่ีผอ่นคลายของ ECB

• หลงัจาก ECB ประกาศคงอตัราดอกเบีย้แล้ว ทางนกังานสถิตแิหง่สหภาพยโุรป ได้
เปิดเผยข้อมลู GDP ของยโูรโซนหดตวัลง -3.8% ในไตรมาสแรก ซึง่เป็นตวัเลข
เศรษฐกิจท่ีย ่าแยท่ี่สดุนบัตัง้แตท่ี่เร่ิมมีการเก็บรวบรวมข้อมลูในปี 1995
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GDP สหรัฐฯ ไตรมาส 1/2020 หดตัว -4.8% QoQ ต ่าสุดนับต้ังแต่ปี 2008

• GDP ไตรมาส 1/2020 ประมาณการครัง้ท่ี 1 หดตวั -4.8% QoQ แยก่วา่ท่ีนกัวิเคราะห์คาดวา่จะหดตวั -4% QoQ จากการใช้มาตรการคมุเข้มเพ่ือระงบั
การระบาดของ COVID-19 ท่ีกดดนักิจกรรมทางเศรษฐกิจโดยครัง้นีน้บัเป็นครัง้แรกท่ีสหรัฐฯเปิดเผยตวัเลข GDP ตดิลบ หลงัจากท่ี GDP เคยหดตวั -
1.1% ในไตรมาส 1/2014 และเป็นตวัเลขท่ีย ่าแยท่ี่สดุนบัตัง้แตท่ี่เศรษฐกิจหดตวั -8.4% ในไตรมาส 4/2008

• น าโดยการบริโภคเอกชนท่ีหดตวั -7.6% QoQ (vs. +1.8% ไตรมาสก่อน) ซึง่นบัเป็นการหดตวัมากสดุนบัตัง้แตปี่ 1980 การลงทนุภาคเอกชนหดตวั -
2.6% (vs. -0.6% ไตรมาสก่อน) จากการลงทนุภาคธุรกิจ (CAPEX) ท่ีหดตวัแรง -7.6% แยส่ดุในรอบ 11 ปี ขณะท่ีการลงทนุภาคอสงัหาริมทรัพย์
ขยายตวัแรง 21.0% สงูสดุในรอบ 7 ปี จากแรงหนนุของอตัราดอกเบีย้ท่ีอยู่ในระดบัต ่า การใช้จา่ยภาครัฐชะลอลงเป็น 0.7% QoQ, saar (vs. +2.5%
ไตรมาสก่อน) สง่ออกหดตวั -8.7% QoQ, saar (vs. +2.1% ไตรมาสก่อน) ขณะท่ีน าเข้าหดตวั -15.3% (vs. -8.4% ไตรมาสก่อน)

Source : Citi Research

การบริโภคในไตรมาส 1 หดตัวรุนแรงGDP ไตรมาส 1 หดตัว -4.8%QoQ

IIO View : เรามองวา่รายงาน GDP ในไตรมาส 1 รอบนีซ้มึซบัผลกระทบจากการ shutdown เศรษฐกิจเพียงแคบ่างสว่นไมก่ี่สปัดาห์เทา่นัน้ ดงันัน้มีโอกาสท่ี
รายงาน GDP ไตรมาส 1 ครัง้ถดัๆ ไป อาจมีการปรับประมาณการตวัเลขลงได้อีก และเราเช่ือวา่ผลกระทบของการหยดุกิจกรรมทางเศรษฐกิจในหลายๆสว่นจะลาก
ยาวไปยงัไตรมาส 2 นีอ้ยา่งแนน่อน Bloomberg consensus คาดวา่GDP ไตรมาส 2/2020 สหรัฐฯ จะหดตวั -26% QoQ ก่อนท่ีจะฟืน้ตวัขึน้ในชว่งคร่ึงหลงัของปี



MUTUAL FUND
HIGHLIGHT
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KFDIVERSE กรุงศรีไดเวอร์ซิไฟด์อินคัม

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 กองทุนสามารถลงทุนได้ในตราสารหนี้ทุกประเภทโดยไม่ได้จ ากัดประเทศหรือภูมิภาค

การลงทุน จึงเหมาะสมกับสถานการณ์ในปัจจุบันที่สภาวะการลงทุนมีความผันผวน

สูง ท าให้กองทุนมีความยืดหยุ่นและผู้จัดการกองทุนสามารถปรับพอร์ทการลงทุน

ให้เหมาะสมกับสถานการณ์ได้  

 ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศช่ือ PIMCO GIS Diversified 

Income Fund โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV โดยกองทุนหลัก

มีนโยบายในตราสารหนี้ที่มีคุณภาพดีทั่วโลก

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

5
ระดับความเสี่ยง 5
ปานกลางคอ่นขา้งสงู

Country Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

UNICREDIT SPA SR UNSEC 144A 0.6

CREDIT SUISSE GROUP AG UNSEC 
144A 

0.6

SABINE PASS LIQUEFACTION 1ST 
LIEN

0.5

BNP PARIBAS SR UNSEC 144A 0.5

PEMEX SR UNSEC 0.5

ข้อมูล ณ วันท่ี 31 มี.ค. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : ช่วง IPO(19-26 พ.ค.) 

ลงทุน > 30ลบ 0.75% ของมูลค่าซื้อ,ลงทุน < 30ลบ. 1.00% 

ของมูลค่าซื้อ ช่วงหลัง IPO ทุกยอดลงทุน 1.00% ของมูลค่า

ซื้อ

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

KFDIVERSE
(Master Fund)

4.34% -5.90% -3.13% -4.57% 2.14%

ความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราตา่งประเทศ : 

ป้องกันความเสี่ยงเต็มจ านวน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

ข้อมูล ณ วันท่ี 5 มี.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

25%

23%

4%

22%

8%

8% 10%
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HY
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Krungsri Diversified Income Fund



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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