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Weekly Investment Update 7 – 10 April 2020



Weekly Market Overview

ตลาดหุ้นทัว่โลกรีบาวด์แรงโดยนบัจากจดุต ่าสดุตลาดหุ้นสหรัฐฯได้ปรับตวัเพิ่มขึน้มาแล้วกวา่ 20% จากการท่ี
นลท.คาดหวงัวา่สถานการณ์การแพร่ระบาดของ COVID-19 จะผา่นจดุสงูสดุไปแล้ว หลงัจ านวนผู้ ติดเชือ้ทัว่
โลกชะลอตวัลงโดยเฉพาะในสหรัฐฯและยโุรป โดยสหรัฐฯได้รายงานตวัเลขผู้ ติดเชือ้ในวนัอาทิตย์ท่ีผา่นมา
ลดลงเป็นครัง้แรกนบัตัง้แตมี่การแพร่ระบาด ใขณะจ านวนผู้ เสียชีวิตเร่ิมลดลง ทางด้านยโุรปเร่ิมมีสญัญาณท่ี
ดีเชน่กนั สเปนมีจ านวนผู้ ติดเชือ้ลดลงติดตอ่กนั 4 วนั อิตาลีรายงานตวัเลขผู้ ติดเชือ้ต ่าสดุในรอบ 3 สปัดาห์
ฝร่ังเศสรายงานจ านวนผู้ เสียชีวติน้อยท่ีสดุในรอบ 5 วนั โดยการแพร่ระบาดท่ีมีสญัญาณชะลอลงสง่ผลให้
นลท.คาดหวงัวา่มาตรการ Lockdown ตา่งๆ จะถกูปลอดล็อคหรือผอ่นคลายลงในเร็วๆนี ้ ยกตวัอยา่งเชน่ใน
กรณีของออสเตรียซึง่เป็นประเทศแรกในยโุรปท่ีเร่ิมยกเลิกการกกัตวัและคาดวา่ร้านค้าจะเร่ิมกลบัมาเปิด
ตามปกติสปัดาห์นี ้ ในขณะท่ีเยอรมนั ก็เร่ิมมีการพดูถึงการปลด Lockdown หลงัวนัท่ี 19 เม.ย. อีกหนึ่งปัจจยั
หนนุตลาดคือความคาดหวงัวา่กลุม่ OPEC+ น าโดยซาอฯุ และรัสเซีย จะสามารถจบัมือร่วมกนัปรับลดก าลงั
การผลิตได้ โดย CEO ของกองทนุความมัง่คัง่แห่งชาติของรัสเซียได้กลา่ววา่ขณะนีไ้ด้ใกล้ท่ีจะบรรลขุ้อตกลง
ในการปรับลดก าลงัการผลิตแล้ว ทัง้นีก้ลุม่ OPEC+ จะมีการประชมุในวนัพฤสบัดีท่ี 9 เม.ย. นี ้ ซึง่จ านวนใน
การปรับลดก าลงัการผลิตจะมีผลส าคญัตอ่ทิศทางของตลาด หากมีการปรับลดก าลงัการผลิตมากกวา่คาด
อาจชว่ยหนนุ sentiment ของตลาดให้ปรับตวัขึน้ตอ่ได้จากนี ้ ในแง่ของตวัเลขเศรษฐกิจเราเร่ิมเห็นผลกระทบ
ของความเข้มงวดของมาตรการในการควบคมุการแพร่ระบาดผ่านตวัเลขเศรษฐกิจชดัเจนขึน้ สะท้อนผา่น
ดชันี PMI ทัว่โลกท่ีปรับตวัลดลง ยกเว้นจีน อีกทัง้ตลาดแรงงานของสหรัฐฯ ซึง่ได้รับผลกระทบอยา่งหนกัจนผู้
ขอสวสัดิการวา่งงานพุง่ขึน้เกือบ 10 ล้านรายภายใน 2 สปัดาห์ การจ้างงานท่ีลดลง อตัราการวา่งงานท่ีเพิ่ม
สงูขึน้ ทัง้นีค้าดวา่จะเห็นผลกระทบชดัเจนขึน้ผา่นตวัเลขเศรษฐกิจท่ีจะเปิดเผยเดือนเม.ย.นี ้ส าหรับในประเทศ
ลา่สดุวิจยักรุงศรีประเมินวา่จ านวนผู้ ติดเชือ้ในประเทศไทยจะแตะระดบัสงูสดุในเดือนเม.ย.และจะชะลอลงใน
เดือนพ.ค. ทัง้นีค้าดวา่จะสง่ผลให้เศษฐกิจไทยในปีนีห้ดตวั -5%

xxxxxxx

จ ำนวนผู้ติดเชื้อมีสัญญำณชะลอตวัลงโดยเฉพำะสหรัฐฯ
และยุโรป

มมุมองการลงทนุ : แม้ตวัเลขเศรษฐกิจที่ออกมาสะท้อนภาพว่าผลกระทบจาก Covid-19 นัน้รุนแรงกว่าเหตกุารณ์วิกฤตในอดีต แต่ตลาดหุ้นกลบัฟืน้ตวัได้เนื่องจากคาดหวงัว่าจะ
สามารถควบคมุสถานการณ์ได้ในระยะ 1-2 เดือนนี ้และการอดัฉีดเงินจากภาครัฐฯ ที่เข้ามาช่วยเยียวยาผลกระทบจะลดความเสยีหายของเศรษฐกิจไมใ่ห้เป็นวิกฤตใหญ่ได้ ซึง่เรามอง
วา่ยงัเป็นการเร็วเกินไปท่ีจะสรุปวา่เราสามารถควบคมุโรคนีไ้ด้แล้วโดยต้องเห็นการควบคมุจ านวนผู้ติดเชือ้ให้ลดลงได้ไปจนถึงสิน้เดือน เม.ย. อยา่งไรก็ตามภาพการฟืน้ตวัจะช่วยหนนุ
การเก็งก าไรในตลาดหุ้นมากขึน้ซึง่นกัลงทนุท่ีรับความเสีย่งได้และมีการลดพอร์ตมาก่อนหน้านีส้ามารถทยอยลงทนุได้บางสว่นหรือเลือกเก็งก าไรระยะสัน้โดยเรายงัคงมองว่าเป็นการ
ฟืน้ตวัระยะสัน้ในตลาดขาลงมากกวา่ที่จะเป็นการเปลีย่นแนวโน้มกลบัมาเป็นขาขึน้แล้ว

จ ำนวนผู้ติดเช้ือนับจำกวนัที่แตะ 100 รำย



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

8 APR

10 APR

9 APR
• TH : ดัชนีควำมเชื่อม่ันผู้บริโภค (Mar)

• US : เงินเฟ้อผู้ผลิต (Mar) , ผู้ขอรับสวัสดิกำรว่ำงงำนรำยสัปดำห์ 

ดัชนีควำมเชื่อม่ันผู้บริโภค U. of Michigan (Apr)

กำรเจรจำกำรค้ำระหว่ำงสหรัฐฯ-จีน

Ongoing กำรแพร่ระบำดของเชื้อไวรสัโคโรนำ

Ongoing

Ongoing ควำมตึงเครียดระหว่ำงผู้ผลิตน ำ้มัน

Ongoing กำรเจรจำกำรค้ำระหว่ำงอังกฤษและ EU

• Japan : ยอดสั่งซ้ือเครื่องจักร (Mar), ดุลกำรค้ำ (Feb)

15 เม.ย. วันเลือกตั้งปธน.เกำหลใีต้

มำตรกำรกระตุ้นเศรษฐกิจจำกประเทศตำ่งๆ

28-29 เม.ย. กำรประชุม Fed

30 เม.ย. กำรประชุม ECB

• กำรประชุม OPEC+ วันที่ 9 เม.ย. หำกลดก ำลังกำรผลิตมำกกว่ำคำด จะเป็นปัจจัยหนุนตลำด

• ติดตำมจ ำนวนผู้ติดเชื้อ COVID-19 ท่ีชะลอตัวลงใน 2-3 วันท่ีผ่ำนมำ ว่ำมีเสถียรภำพจริงแล้ว

หรือไม่

• กำรประชุมสหภำพยุโรป วันที่ 7 เม.ย.

• วันหยุด Good Friday อินเดีย, สหรัฐฯ 10 เม.ย.

Ongoing

7 พ.ค. กำรประชุม BoE

20 พ.ค. กำรประชุมกนง.

วันสุดท้ำยที่อังกฤษสำมำรถตัดสินใจว่ำจะขยำย transition 

period ออกไปหรือไม่ จำกเดิมจะสิ้นสุดสิ้นธ.ค. 2020
1 ก.ค.

• China : เงินเฟ้อ (Mar) , เงินเฟ้อผู้ผลิต (Mar)

• Japan : เงินเฟ้อผู้ผลิต (Mar) 

• US : เงินเฟ้อ (Mar)

7 APR • TH : เงินเฟ้อ (Mar)



Market Performance

As of 7 April 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 22,680      3.5 % 3.5 % 3.5 % -20.5 % 18,214      29,569 16.8

S&P 500 2,664        3.1 % 3.1 % 3.1 % -17.6 % 2,192       3,394 17.6

Euro STOXX 50 2,796        0.3 % 0.3 % 0.3 % -25.3 % 2,303      3,867 13.6

FTSE 100 5,582        -1.6 % -1.6 % -1.6 % -26.0 % 4,899      7,727 12.4

DAX 10,075      1.4 % 1.4 % 1.4 % -24.0 % 8,256      13,795 13.6

NIKKEI 225 18,721        -1.0 % -1.0 % -1.0 % -20.9 % 16,358     24,116 14.7

China A-Share 2,947        2.2 % 2.2 % 2.2 % -7.8 % 2,774       3,435 10.8

China H-Share 9,681         0.9 % 0.9 % 0.9 % -13.3 % 8,290      11,882 8.1

SET Index 1,188         5.6 % 5.6 % 5.6 % -24.8 % 969         1,748 14.8

MSCI WORLD 1,881         1.6 % 1.6 % 1.6 % -20.2 % 1,579       2,435 16.0

MSCI Emerging Market 854           0.6 % 0.6 % 0.6 % -23.4 % 752          1,151 11.8

MSCI Asiapacific ex JP 440           0.8 % 0.8 % 0.8 % -20.4 % 384         575 13.0

MSCI World Health Care 252            2.4 % 2.4 % 2.4 % -9.8 % 207          288 16.0

MSCI World Information Technol 278            3.2 % 3.2 % 3.2 % -10.5 % 229          344 20.8

MSCI World Financials Index 85             -0.5 % -0.5 % -0.5 % -32.6 % 72            128 9.5

FTSE REIT Developed 1,707         -0.9 % -0.9 % -0.9 % -28.1 % 1,442       2,572 19.0

Gold 1,692         6.9 % 6.9 % 6.9 % 11.1 % 1,266       1,724

Oil - WTI 26.90        31.3 % 31.3 % 31.3 % -55.1 % 19.27        64.39

VIX Index 45.24        -15.5 % -15.5 % -15.5 % 228.3 % 11.03        85.47

Currency

EUR 1.08           -1.9 % -1.9 % -1.9 % -3.5 % 1.06         1.15

JPY 108.76       1.1 % 1.1 % 1.1 % 0.1 % 101.19      112.40

Baht 32.84        0.1 % 0.1 % 0.1 % 9.6 % 29.97       33.18

Dollar Index 100.55      1.5 % 1.5 % 1.5 % 4.3 % 94.65      102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.69          1.9 1.9 1.9 -122.9 0.31         2.61

Germany 10 Year (0.43)         4.6 4.6 4.6 -24.0 (0.91)        0.10

Thai 10 Year 1.46           5.8 5.8 5.8 -2.2 0.81         2.48



World Update

USA
• ดชันี PMI ภาคการผลติของสหรัฐฯเดือนมี.ค.ร่วงลงสูร่ะดบั 49.1 จดุ จากระดบั

50.1 จดุในเดือนก.พ. เช่นเดียวกบัดชันี PMIภาคบริการลดลงสูร่ะดบั 52.5 จดุ ซึง่
เป็นระดบัต ่าสดุนบัตัง้แตเ่ดือนส.ค.2016 โดยการชะลอตงัลงเป็นผลจากค าสัง่ซือ้
ใหมแ่ละการจ้างงานลดลงจากการระบาดของ Covid-19

• ผู้ขอรับสวสัดิการวา่งงานครัง้แรก เพิ่มขึน้ถึง 6.65 ล้านคน ซึง่มากกวา่สปัดาห์
ก่อนที่ระดบั 3.3 ล้านคน เนื่องจากการ ระบาดของ Covid-19 สง่ผลให้สหรัฐฯอยู่
ภายใต้มาตรการ Lockdown ธุรกิจตา่ง ๆ จงึต้องปลดพนกังานออกเป็นจ านวน
มาก โดยเฉพาะภาคการโรงแรม,ภาคอตุสาหกรรมการผลติและการค้าปลกี

• การจ้างงานนอกภาคเกษตรเดือนมี.ค.ลดลง 701,000 ต าแหนง่ ในขณะที่อตัรา
การวา่งงานพุง่ขึน้สูร่ะดบั 4.4% สงูสดุในรอบ 2 ปี การลดลงของการจ้างงานเป็น
ผลจากภาคธุรกิจปิดกิจการจากมาตรการลอ็กดาวน์เพื่อคมุการแพร่ระบาดของ
ไวรัสท าให้มีการปลดพนกังานจ านวนมาก

EUROPE
• ดชันี PMIภาคบริการของอังกฤษเดือนมี.ค. หดตวัลงที่ระดบั 34.5 จุด จากการ

ระบาดของ Covid-19ท าให้กิจการต้องปรับลดพนกังานลง ขณะที่ดชันีPMIภาคการ
ผลติหดตวัลงเช่นเดียวกนัท่ีระดบั 47.8 จดุ

• ดชันีPMIภาคการผลติของเยอรมนัเดือนมี.ค. หดตวัที่ระดบั 45.4 จุด ด้านดชันีPMI
ภาคบริการ ก็หดตวัที่ระดบั 31.7 จุด หลงัจาการระบาดของ COVID-19 ท าให้ต้อง
ปรับลดพนกังานลง สง่ผลให้ ดชันีผู้จดัการฝ่ายจดัซือ้รวมอยูท่ี่ระดบั 35.0 จุด ลดลง
จาก 50.7 ในเดือนก.พ.

• ดชันียอดค้าปลีกของยโูรโซน เพิ่มขึน้ 0.9% MoM ในเดือน ก.พ. ขยายตวัเล็กน้อย
จากระดบั 0.7% ในเดือน ม.ค. โดยได้แรงหนุนจากยอดขายของออนไลน์ที่โตขึน้ 
5.6% MoM

JAPAN
• ดชันีภาคการผลติขนาดใหญ่ของ Tankan ไตรมาส 1  ลดลงที่ระดบั -8 จุด เป็นการ

ติดลบในครัง้แรกในรอบ 7 ปี และลดลงต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 5 ติดต่อกนั ขณะที่ภาค
บริการดชันีอยูท่ี่ระดบั +8 จดุ ซึง่เป็นระดบัต ่าที่สดุตัง้แต่ปี 2013  

• ดชันีความเช่ือมัน่ผู้บริโภคเดือนมี.ค.อยู่ที่ 30.9 จุด ใกล้กบัระดบั 29.4 จุดเมื่อช่วง
เกิดวิกฤตการเงินทัว่โลก โดยความเช่ือมัน่ผู้บริโภคร่วงลงเป็นเดือนท่ีสามติดตอ่กนั 

• รัฐบาลเตรียมจะใช้มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจครัง้ใหญ่ที่สดุมลูคา่ 108 ล้านล้านเยน 
(9.89 แสนล้านดอลลาร์) เพื่อช่วยครัวเรือนและธุรกิจที่ได้รับผลกระทบจากการแพร่
ระบาดของ Covid-19 โดยมลูค่าดงักล่าวเทียบเท่ากบัประมาณ 20% ของ GDP
ญ่ีปุ่ น

CHINA
• ดชันี PMI ภาคการผลติในเดือนมี.ค. จาก Caixin ขยายตวัที่ระดบั 50.1 จดุ ฟืน้จาก

ระดบั 40.3 ในเดือนก.พ. สอดคล้องกบั NBS ที่ขยายตวัที่ระดบั 52 จดุ จากระดบั
35.7 จดุในเดอืนก.พ. ขณะทีด่ชันีPMIภาคบริการก็ฟืน้ตวัเช่นกนั โดยข้อมลูจาก
NBS อยูท่ี่ 52.3 จดุ ฟืน้ตวัจาก 29.6 จดุจากเดอืน ก.พ สอดคล้องกบัทาง Caixin ที่
รายงานท่ีระดบั 43 จดุ ฟืน้ตวัจาก 26.5 จดุ จากเดือนก่อนหน้า การฟืน้ตวัอยา่ง
รวดเร็วของจีนเป็นผลจากการกลบัมาด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจอยา่งเต็มก าลงั
อีกครัง้หลงัจากที่สามารถควบคมุการแพร่ระบาดในประเทศได้แล้ว

THAI
• ครม.มีมติออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชุดที่ 3 โดยมีวงเงินประมาณ 1.9 ล้าน

ล้านบาท(10% ของ GDP) โดยมาตรการดงักลา่วจะครอบคลมุทกุภาคสว่น ทัง้ภาค
ประชาชน ภาคธุรกิจ และภาคเศรษฐกิจการเงินท่ีได้รับผลกระทบจาก Covid-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 2ล้านล้านเหรียญฯ จะยังเป็น

ปัจจัยบวกต่อการลงทุน แต่ยังคงตอ้งระมัดระวังผลกระทบจากการระบาดของ Covid-19 ท่ีอาจส่งผลให้ก าไร

ของบริษัทจดทะเบียนลดลง

• เศรษฐกิจสหรัฐมีแนวโน้มชะลอตวัลงหลงัจากน้ี เน่ืองจากการระบาดของ Covid-19 ท าให้กิจกรรมทาง

เศรษฐกิจต้องหยุดชะงักลง

• KF-HUSINDX

Europe

• จ านวนผู้ติดเชื้อ Covid-19 ท่ียังคงเพิ่มสงูข้ึนสง่ผลให้หลายประเทศใช้มาตรการ Lock Down ซ่ึงส่งผล

กระทบต่อเศรษฐกิจโดยตรง มีความเสี่ยงท่ีจะเกิด recession สูง

• การกระตุ้นเศรษฐกิจของ ECB ลดอัตราดอกเบ้ียและประกาศท า QE ส่งผลให้คา่เงินยูโรอ่อนคา่ มีโอกาสท า

ให้ตลาดหุ้นยุโรปปรับตัวข้ึนได้เน่ืองจากสภาพคลอ่งท่ีเพิม่มากข้ึน

• 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 อยู่ในระดับ -2S.D.

• KFENSET50

• TSF

Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook
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• อัตราผลตอบแทนพนัธบัตรทรงตัวในระดับต ่า

• Credit spread เร่ิมปรับตัวลดลงภายหลงัราคาน ้ามันเร่ิมฟื้นตวั อยางไรก็ตามเร่ิมมีบริษัทท่ีได้รับ

ผลกระทบ จึงเน้นการลงทุนในตราสารหน้ีท่ีคณุภาพดี

• เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มชะลอตวัลงจากการระบาดของ Covid-19 ท าให้ Fed, ECB และ BoJ กลับมาใช้

นโยบายการเงินแบบผ่อนคลายช่วยหนุนตราสารหน้ีท่ัวโลกในปีน้ี

• 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 าปรับตัวเพิ่มข้ึนหลงัจากท่ีนักลงทุนเข้าซ้ือตอ่เน่ือง หลังจากกังวลว่า Covid-19จะส่งผล

กระทบต่อภาวะเศรษฐกิจมากกว่าท่ีเคยคาดไว้

• 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
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ตลาดแรงงานสหรัฐฯได้รับผลกระทบรุนแรงจากมาตรการคุมเข้ม

• จ านวนผู้วา่งงานขอรับสวสัดิการครัง้แรก (Initial Jobless Claims) เพิ่มขึน้แรง 6.65 ล้านราย ในสปัดาห์สิน้สดุวนัท่ี 27 มี.ค. ซึง่นบัเป็นการเพิ่มขึน้มากสดุเป็น
ประวตักิารณ์ โดยจ านวนผู้วา่งงานขอรับสวสัดกิารครัง้แรกได้เพิ่มขึน้แรงตอ่เน่ืองจากสปัดาห์ก่อนท่ีเพิ่มขึน้ 3.3 ล้านราย สง่ผลให้จ านวนผู้วา่งงานขอรับ
สวสัดกิารครัง้แรกเพิ่มขึน้เกือบ 10 ล้านรายภายในชว่งเวลาเพียง 2 สปัดาห์เทา่นัน้ หลงัรัฐบาลได้ประกาศมาตรการเข้มงวดเพ่ือควบคมุการระบาดของ
COVID-19

• ตวัเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตรเดือนมี.ค. ปรับลดลง 701,000 ต าแหนง่ แยก่วา่คาดมาก ซึง่เป็นการปรับตวัลงครัง้แรกนบัตัง้แตเ่ดือนก.ย. 2010
• อตัราการวา่งงานขึน้มาอยูท่ี่ 4.4% ในเดือนมี.ค. ซึง่เป็นระดบัสงูสดุนบัตัง้แตเ่ดือนส.ค. 2017 จาก 3.5% ในเดือนก.พ. ซึง่เป็นระดบัต ่าสดุในรอบ 50 ปี

23 Mar 2009, 665,000 รำย

21 Mar 2020, 3.3 ล้ำนรำย

28 Mar 2020, 6.65 ล้ำนรำย

US Initial Jobless Claims

Thou.

IIO View : ในระยะข้างหน้าเราคาดวา่ตวัเลขการจ้างงานของสหรัฐฯจะออกมาแยก่วา่นีร้วมทัง้อตัราการวา่งงานจะพุง่ขึน้สงู โดยนาง Loretta Mester ประธาน 
Fed สาขา Cleveland ระบวุา่อาจเพิ่มขึน้ไปถึงระดบั 15% ภายในชว่งคร่ึงแรกของปี  ทัง้นีเ้ศรษฐกิจสหรัฐฯพึง่พาการบริโภคกวา่ 70% ของ GDP ตลาดแรงงาน
ท่ีออ่นแอคาดวา่จะสง่ผลกดดนัให้รัฐบาลเร่งออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพื่อบรรเทาผลกระทบเพิ่มเตมิอีก นอกเหนือจากท่ีมีการประกาศไปใน 3 เฟสแรก
มลูคา่กวา่ 2.4ล้านล้านดอลลาร์ หรือคดิเป็น 11% ของ GDP โดยคาดวา่ภายในเดือนพ.ค.นีส้หรัฐฯจะมีการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเฟส 4 ซึง่จะมีมลูคา่
กวา่ 1.5 ล้านล้านดอลลาร์
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PMI จีนฟื้นตัวอย่างรวดเร็วหลังจากท่ีสามารถควบคุมการระบาดได้

• หลงัจากท่ีจีนประสบปัญหาการแพร่ระบาดของ Covid-19 ทางรัฐบาลได้ด าเนินมาตรการตา่งๆเพ่ือหยดุยัง้การแพร่ระบาด ส่งผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
ของจีนต้องหยดุชะงกัลง สะท้อนให้เห็นได้จากดชันี PMI ภาคการผลิตท่ีหดตวัท่ีระดบั 35.7 จดุในเดือน ก.พ. และเม่ือสถานการณ์คล่ีคลายเป็นไปในทิศทาง
ท่ีดีขึน้ กิจกรรมทางเศรษฐกิจตา่งๆของภาคการผลิตกลบัมาด าเนินการได้เป็นปกติ ดชันี PMI ภาคการผลิตก็ฟืน้ตวัได้อย่างรวดเร็ว โดยสามารถกลบัเข้าสู่
โซนขยายตวัท่ีระดบั 52 จดุในเดือนมี.ค. 

• ตา่งจากสถานการณ์ของประเทศอ่ืนนอกเหนือจากจีนท่ีการระบาดยงัคงมีอยู่ ประเทศตา่งๆได้มีการด าเนินนโยบายท่ีคล้ายกบัจีนคือการ Lock Down และ
ให้ผู้คนอยูแ่ตใ่นบ้าน สง่ผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจต้องหยดุชะงกัลง แตอ่ยา่งไรก็ดี การระบาดน่าจะเข้าใกล้จดุพีคแล้ว เราจึงคาดว่าตวัเลข PMI ท่ีออกมา
ในเดือนเม.ย.น่าจะเป็นจุดต ่าสุดแล้ว และจะสามารถฟื้นตวัอย่างรวดเร็วคล้ายกับในกรณีของจีน หากกิจกรรมทางเศรษฐกิจต่างๆสามารถกลับมา
ด าเนินการได้ตามปกติ (ในเดือนมี.ค. PMI ภาคการผลิตของสหรัฐฯอยูท่ี่ 49.1 จดุ เยอรมนั 45.4 จดุ องักฤษ 47.8 จดุ ญ่ีปุ่ น 44.8 จดุ)

IIO View : เรามองวา่ถ้าหากการระบาดในปัจจบุนัเข้าใกล้ระดบัสงูสดุแล้วจริง และการผลิตจะกลบัมาเป็นปกตใินเดือนหน้า น่ีจงึอาจจะเป็นโอกาสในการสะสม
หุ้นในหลายประเทศท่ีปรับตวัลดลงมาหนกัในชว่งก่อนหน้า อยา่งสหรัฐฯและจีน เน่ืองจากวา่สหรัฐฯ ยงัมีแนวโน้มการเตบิโตของ EPS ตอ่เน่ือง สว่นจีนก็ผา่นพ้น
จดุต ่าสดุของการระบาดแล้ว เราจงึมองวา่น่ีเป็นจงัหวะในการทยอยเพิ่มน า้หนกัใน KFACHIN-A KF-HTECH และ KF-GBRAND 



ราคาน ้ามันปรับตัวเพิ่มขึ้นท่ามกลางความคาดหวังว่า
ซาอุฯและรัสเซียจะสามารถร่วมมือกันปรับลดก าลังการผลิต

• หลงัจากท่ีซาอฯุในฐานะผู้น ากลุ่ม OPEC และรัสเซียไม่สามารถบรรลขุ้อตกลงในการปรับลด
การผลิตเพ่ือเพ่ิมราคาน า้มนัในตลาดโลกได้ ส่งผลให้ซาอุฯประกาศลดราคาน า้มันและเพ่ิม
ก าลงัการผลิตจาก 9.7 ล้านบาร์เรล/วนั เพ่ิมเป็น 12.3 ล้านบาร์เรล/วนั ด้านรัสเซียตอบโต้ด้วย
การเพ่ิมก าลงัการผลิตอีก 3 แสนบาร์เรล/วนั เป็น 11.3 ล้านบาร์เรล/วนั ส่งผลให้ราคาน า้มนั
ในตลาดโลกลดลงกว่า 56% เน่ืองจากปัจจุบนัความต้องการน า้มนัในแต่ละวนัอยู่ ท่ี 26 ล้าน
บาร์เรล/วนั และมีแนวโน้มจะลดลง 4 ล้านบาร์เรล/วนั เน่ืองจากการระบาดของ Covid-19 ท า
ให้การผลิตหยดุลง 

• เป็นเหตใุห้สหรัฐฯ เข้ามาเป็นตวักลางในการเจรจราระหว่างซาอุ-รัสเซีย ในการปรับลดก าลงั
การผลิตลง เพ่ือฟืน้ราคาน า้มนัในตลาดโลกขึน้มา ซึง่ทางปธน.สหรัฐได้ให้ข่าวว่า คาดว่าซาอุ-
รัสเซีย จะปรับลดก าลังการผลิตลง 10 ล้านบาร์เรล/วัน ท าให้ราคาของน า้มันดิบปรับตัว
เพ่ิมขึน้รับข่าวดีกว่า 8 ดอลลาร์/บาร์เรล โดยล่าสุด CEO ของกองทุนความมั่งคั่งแห่งชาติ
ยงัให้การยืนยนัอีกวา่ทัง้สองฝ่ายใกล้ท่ีจะบรรลขุ้อตกลงในการปรับลดก าลงัการผลิตแล้ว

• ประเดน็ที่ต้องให้ความส าคัญในการปรับลดก าลังการผลิตในครัง้นีแ้บ่งเป็น
 การเจรจาเพ่ือให้ได้ข้อตกลงร่วมกนัวา่จะปรับลดก าลงัการผลิตลงซึง่นอกจากการตกลงร่วมกนัของกลุม่ OPEC แล้ว ยงัรวมถงึสหรัฐฯต้องปรับลดก าลงัการ

ผลิตด้วย
 ปริมาณท่ีแตล่ะประเทศจะปรับลด เพราะต้องพิจารณาถงึความต้องการน า้มนัท่ีอาจจะลดลงในไตรมาส 2 เน่ืองจากการชะลอตวัลงของเศรษฐกิจด้วย 
 ระยะเวลาในการด าเนินการปรับลดก าลงัการผลิต เน่ืองจากการเจรจาจะท าให้การปรับลดจริงลา่ช้า และหากความต้องการน า้มนัลดลงแล้วจะท าให้การ

ปรับลดก าลงัการผลิตไมไ่ด้หนนุราคาน า้มนัได้มากเท่าท่ีเคยคาดไว้

IIO View : ราคาน า้มนัปรับตวัเพ่ิมขึน้จากความคาดหวงัว่ากลุม่ OPEC+ น าโดยซาอแุละรัสเซียจะร่วมมือกนัในการปรับลดก าลงัการผลิต ติดตามการประชมุของกลุม่
OPEC+ในวนัท่ี 9 เม.ย. นี ้ซึง่หากมีการปรับลดก าลงัการผลิตมากกวา่คาด จะสง่ผลให้ราคาน า้มนัปรับตวัเพ่ิมขึน้และเป็นปัจจยัหนนุตลาดได้ในระยะสัน้ อย่างไรก็ดีเราคาด
วา่ทิศทางของราคาน า้มนัจะยงัทรงตวัในระดบัต ่าจากอปุสงค์ท่ีได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของ COVID-19

ราคาน ้ามนัปรบัตวัเพ่ิมข้ึนในสปัดาห์ทีผ่่านมาท่ามกลางความคาดหวงัว่า
ซาอฯุและรสัเซียจะสามารถร่วมมือกนัปรบัลดก าลงัการผลิต



ผลกระทบของการระบาดของโควิด-19 ต่อเศรษฐกิจไทยและความ
เปราะบางของบริษัทไทย

• ส าหรับสถานการณ์การแพร่ระบาด COVID-19 ในไทย เรียกได้วา่จ านวนผู้ตดิเชือ้ยงัเพิ่มขึน้ตอ่เน่ืองและยงัไมมี่ทา่ทีท่ีจะชะลอตวัลง สง่ผลให้รัฐบาลมีการ
ประกาศใช้มาตรการท่ีเข้มงวดมากขึน้เชน่ มาตรการล็อกดาวน์ ซึง่รวมถึงการปิดพรมแดนห้ามชาวตา่งชาตเิข้าไทย  สัง่ห้ามการรวมตวัของคนจ านวนมาก 
และปิดพืน้ท่ีเส่ียง เชน่ ห้างสรรพสินค้า สนามกีฬา สถานท่ีออกก าลงักาย และสถานบนัเทิง

• มาตรการท่ีเข้มงวดดงักลา่วสง่ผลกระทบตอ่
1. ภาคทอ่งเท่ียว โดยนกัทอ่งเท่ียวลดอยา่งมากในระหวา่งวนัท่ี 1-28 มีนาคม 2563 นกัทอ่งเท่ียวขาเข้าจากสนามบนิ 5 แหง่ลดลง 78.1%YoY
2. หว่งโซก่ารผลิตขาดตอน ซึง่จะน าไปสูอ่ปุสงค์ท่ีลดลงในระยะข้างหน้า  ลกูจ้างอาจจะมีรายได้น้อยลงหรืออาจจะถกูให้ออกจากงาน สว่นผู้ ค้าขาย

อิสระอาจจะไมมี่รายได้ เพราะกิจกรรมทางเศรษฐกิจชะงกั
• วิจยักรุงศรีประเมินวา่ จ านวนผู้ตดิเชือ้ในประเทศไทยจะแตะระดบัสงูสดุหรือพีก (peak) ในเดือนเม.ย. แตก่ารระบาดยงัตอ่เน่ืองไปจนถึงเดือนพ.ค. ดงันัน้จงึ

คาดวา่จ านวนนกัทอ่งเท่ียวยงัคงอยูใ่นระดบัต ่า กิจกรรมทางเศรษฐกิจในประเทศยงัคงมีไมม่าก และอาจจะมีมาตรการควบคมุท่ีเข้มข้นมากขึน้ไปอีกในอีก 2 
เดือนข้างหน้า



ผลกระทบจากการระบาดใหญC่OVID-19 ต่อเศรษฐกิจไทย

• ไทยเป็นหนึง่ในประเทศท่ีได้รับผลกระทบจากการระบาดมากท่ีสดุ จากผลกระทบตอ่ภาคการทอ่งเท่ียว การขาดตอนของหว่งโซก่ารผลิตทัง้ในและ
ตา่งประเทศ และผลของตวัทวีคณู(negative multiplier effect) จะเร่ิมขึน้ และสร้างความเสียหายตอ่เศรษฐกิจผา่นอปุทานและอปุสงค์ท่ีลดลงและ
กระทบกนัเป็นลกูโซ่ วิจยักรุงศรีคาดวา่การเตบิโตของเศรษฐกิจไทยในปีนีจ้ะลดลงไป -5.4% จากประมาณการณ์เดมิ

• จากการประเมินวา่มาตรการล็อกดาวน์ในประเทศกินเวลา 2 เดือน วิจยักรุงศรีจงึได้ปรับลดคาดการณ์ GDP ในปีนีล้งอีก จาก -0.8% เป็น -5.0%
ต ่าสดุตัง้แตว่ิกฤตต้ิมย ากุ้งปี 1998 และเป็นการปรับลดครัง้ท่ีสามในเวลาไมถ่ึง 3 เดือน โดยการคาดการณ์จีดีพีครัง้นีไ้ด้ประเมินผลของมาตรการ
สนบัสนนุกิจกรรมทางเศรษฐกิจและการปอ้งกนัความป่ันป่วนของตลาดเงินไว้แล้ว รวมทัง้การสง่ออกท่ีหดตวั การทรุดตวัของธุรกิจทอ่งเท่ียว

เศรษฐกิจไทยได้รับผลกระทบอยา่งหนกั ทัง้นีห้ากสถานการณ์ยงัคงเลวร้ายและมีการล็อกดาวน์ไปอีก 2 เดือนคาดวา่จะยิ่งสร้างความเสียหายตอ่เศรษฐกิจ
ไทยมากกวา่นีเ้ป็นสองเทา่ นอกเหนือจากโรคระบาด เศรษฐกิจไทยยงัเผชิญกบัภาวะภยัแล้งและความลา่ช้าในการลงทนุในโครงการโครงสร้างพืน้ฐาน 
บวกกบัความเช่ือมัน่ท่ีออ่นตวัและผลกระทบของ พ.ร.บ.งบประมาณ ซึง่ยิ่งซ า้เตมิภาพเศรษฐกิจไทยเข้าไปอีก

ภำคธุรกิจที่ได้รับผลกระทบมำกที่สุด 

กำรขนส่งทำงอำกำศ 

โรงแรมที่พัก 

ร้ำนอำหำร

กลุ่มสันทนำกำร 

ปิโตรเลียม

ธุรกิจบริกำร



บริษัทขนาดเล็กจะเผชิญปัญหาการขาดสภาพคล่องรุนแรงที่สุด และคาดว่าภาคธุรกิจ
ทั้งระบบอาจต้องการสภาพคล่องราว 1.7 ล้านล้านบาทเพื่อรอดพ้นจากวิกฤตในครั้งน้ี

• จากการประเมินผลกระทบจากขนาดของบริษัท กลุ่มท่ีเปราะบางสดุคือบริษัทขนาดเล็ก โดยจ านวนบริษัทท่ีมีสินทรัพย์หมนุเวียนไมเ่พียงพอตอ่การ
ช าระหนีเ้พิ่มขึน้ 19.3% ขณะท่ีบริษัทขนาดกลางและขนาดใหญ่ท่ีอาจจะมีปัญหาสภาพคลอ่งมีจ านวนเพิ่มขึน้ 13.0% และ 7.2% ตามล าดบั

• ทัง้นี ้บริษัทขนาดใหญ่ท่ีอยู่ในธุรกิจร้านอาหาร ดีลเลอร์รถยนต์ และโรงแรม มีความเส่ียงสงูท่ีจะได้รับผลกระทบจากการระบาด และมีความเส่ียงท่ีจะผิด
นดัช าระหนีม้ากกวา่ บริษัทใหญ่ในธุรกิจอ่ืนๆ

• สว่นบริษัทขนาดกลาง กลุม่ท่ีมีความเปราะบาง คือ ร้านอาหาร บริการทางการเงินอ่ืนๆ และดีลเลอร์รถยนต์
• ทัง้นีป้ระเมินจากจ านวนเงินท่ีจะไมเ่พียงพอตอ่การช าระหนีภ้ายใน 1 ปีข้างหน้า หากไมมี่การปรับโครงสร้างหนีแ้ละปรับโครงสร้างธุรกิจ บริษัทในธุรกิจ

ค้าสง่และค้าปลีกแตล่ะภาคธุรกิจตา่งต้องการเงินราว 200,000 ล้านบาทเพ่ือช าระหนีร้ะยะสัน้
• ขณะเดียวกนั ธุรกิจโรงแรม ธุรกิจการขนสง่ทางอากาศ และธุรกิจร้านอาหาร ซึง่ได้รับผลกระทบมากท่ีสดุ อาจจะต้องการเงิน 30,000-50,000 ล้านบาท

เพ่ือความอยูร่อด โดยรวมแล้วสดัสว่นเกือบ 60% ของบริษัทท่ีประสบปัญหาจะต้องใช้เงินมากกวา่ 1 ล้านบาทตอ่ราย
• วิจยักรุงศรีประเมินวา่โดยรวมแล้ว การระบาดของCOVID-19 อาจจะสง่ผลให้บริษัทในประเทศไทยต้องการสภาพคลอ่งระยะสัน้สงูถึง 1.7 ล้านล้าน

บาท หรือราว 10% ของ GDP



ครม.อนุมัติมาตรการกระตุ้นเศรษฐกจิชุดที่ 3 วงเงิน 1.9 ล้านล้านบาท

• ก.คลงัคาดวา่ พ.ร.ก.จะมีผลบงัคบัใช้ภายในเดือน เม.ย. จากนัน้กระทรวงการคลงัจะเร่ิมจดัหาแหลง่เงินกู้ตามวงเงินท่ีเหมาะสมเบือ้งต้นภายในต้นเดือน พ.ค.63
• นอกจากนีค้รม.ยงัมีมติเยียวผลกระทบจาก COVID-19 ในด้านอื่นๆอีกเช่น

• เลือ่นการเปิดภาคเรียนเป็นวนัท่ี 1 ก.ค.63
• ฟรีคา่ไฟฟา้ 3 เดือน (เม.ย-มิ.ย) ส าหรับมิเตอร์ที่ไมเ่กิน 5 แอมป์ และ ใช้ฟรีได้สงูสดุ 90 หนว่ยตอ่เดือน
• ขยายเวลารับช าระคา่ไฟฟา้เดือย เม.ย.-มิ.ย ออกไปอีกไมเ่กิน 6 เดือน ส าหรับมิเตอร์ที่ไมเ่กิน 5 แอมป์
• อนมุตัิงบกลาง 801 ล้านบาท เพื่อจดัซือ้และกระจายหน้ากากอนามยัให้กบัประชาชนและกลุม่เสีย่งทัว่ประเทศ



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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