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Weekly Market Overview

มุมมองการลงทุน : เรามองวา่ความสมัพนัธ์ระหวา่งสหรัฐฯและจีนที่แยล่งเกิดเป็นสงครามเย็นหรือ Cold war รอบใหมซ่ึง่จะแตกตา่งจากชว่ง 2 ปีที่ผ่านมาที่เป็นการขึน้ภาษีสินค้าน าเข้าระหว่างกันเปลี่ยนมาเป็นการ
พุง่เป้าไปด้านเทคโนโลยีหรือภาคธรุกิจมากขึน้จะสง่ผลให้เกิดความผนัผวนของตลาดการเงินได้ แตท่ัง้นีใ้นแตล่ะประเด็นที่เป็นปัญหาจะยังอยูใ่นขัน้ตอนพิจารณาซึง่ก็มีโอกาสที่จะถกูปรับเปลี่ยนแก้ไขหรือเกิดการเจรจา
กนัได้เชน่กนัเหมือนที่ผ่านมาแล้ว ซึง่รูปแบบของ ปธน.ทรัมป์มกัจะเป็นการขู่หรือเตรียมด าเนินการมากกวา่ อยา่งไรก็ตามเราแนะน าให้นกัลงทนุกลบัมาเร่ิมลดความเสี่ยงในสินทรัพย์เสี่ยงลงบ้างเพ่ือสะสมสภาพคล่อง
เพ่ือใช้เข้าลงทนุจากความไมแ่น่นอนเหลา่นีเ้น่ืองจาก 1.ตลาดหุ้นรับข่าวดีและคาดหวงัตอ่การฟืน้ตวัเศรษฐกิจมามากแล้วซึง่จะเห็นวา่การฟืน้ตวัโดยเฉพาะด้านการบริโภคยงัช้า นักลงทนุที่ได้มีการลงทนุมาก่อนหน้านี ้
จะเร่ิมกลบัมามีก าไรแล้ว 2.Valuation ในหลายๆ ตลาดอยูใ่นระดบัที่แพงสะท้อนมมุมองที่ดีเกินไปตอ่การฟืน้ตวัของผลประกอบการในชว่ง 2 ปีข้างหน้า เราเลือกที่จะเร่ิมลดน า้หนักในตลาดหุ้นไทยก่อนตลาดอ่ืน 3.ยงั
ต้องติดตามในรายละเอียดหรือข้อสรุปของกฏหมายต่างๆ ที่เป็นประเด็นอีกครัง้ซึ่งปัจจบุนัยงัไม่ได้มีความชดัเจนและยงัไม่มีผลบงัคบั ส าหรับนักลงทนุที่มีสภาพคล่องเพียงพอแล้วให้รอทยอยสะสมรอบใหม่ในช่วงที่
ตลาดผนัผวน นอกจากนีเ้รายงัแนะน าลงทนุในตราสารหนีต้า่งประเทศเน่ืองจากยงัมีระดบั Valuation ที่ไมแ่พงโดย Credit spread ยงัคงสงูกวา่คา่เฉลี่ยและธนาคารตา่งๆ ออกมาดแูลเพ่ือลดปัญหาสภาพคลอ่ง

ตลาดหุ้นปรับตวัเพ่ิมขึน้ตอ่เน่ือง ในขณะท่ีนลท.เทขายพนัธบตัรจากการที่ นลท.ยงัคงให้น า้หนกัไป
ท่ีความคาดหวงัของการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจหลงัการผ่อนคลาย Lockdown ในช่วงท่ีผ่านมาส่งผล
ให้ตวัเลขเศรษฐกิจเร่ิมฟืน้ตวั โดยฉพาะตลาดหุ้นยโุรปท่ีก่อนหน้านี ้ Laggard ตลาดหุ้นอย่างสหรัฐฯ
ท่ีพุ่งขึน้แรงในช่วงแรกของการฟืน้ตวั จากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีออกมาเพ่ิมขึน้ในช่วงหลงัไม่
วา่จะเป็นทัง้นโยบายการเงินจากECB ลา่สดุได้มีมติขยาย QE พิเศษ หรือ Pandemic Emergency
Public Purchase (PEPP) อีก 6 แสนล้านยโูรเป็น 1.35 ล้านยโูร และตอ่อายมุาตรการดงักลา่ว
ออกไปจนถงึสิน้เดือน มิ.ย. 2021 รวมถงึนโยบายการคลงัจากประเทศตา่งๆ ในขณะท่ีจ านวนผู้ติด
เชือ้เพ่ิมขึน้ในอตัราท่ีชะลอตวั ทางด้านตวัเลขเศรษฐกิจ การจ้างงานสหรัฐฯในเดือนพ.ค. ฟืน้ตวัดี
ขึน้เร็วกว่าคาดอย่างมากโดยอตัราการว่างงานเดือนพ.ค. ลดลงสูร่ะดบั 13.3% จากท่ีนกัวิเคราะห์
คาดวา่อาจพุ่งสงูถงึ 20% ในขณะท่ีการจ้างงานนอกภาคเกษตรเพ่ิมขึน้กวา่ 2.5 ล้านราย เป็นผล
จากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐโดยเฉพาะมาตรการ Paycheck Protection Program
(PPP) ท่ีให้เงินกู้ช่วยเหลือธรุกิจขนาดกลางและขนาดเลก็ ซึง่ไมต้่องจ่ายคืนหากน าเงินท่ีได้ไปจ่าย
คา่จ้าง และการผ่อนคลาย Lockdown ในช่วงท่ีผ่านมา นอกจากนีต้ลาดยงัหนนุโดยการพุ่งขึน้ของ
ราคาน า้มนัดิบกว่า 11.4% ในสปัดาห์ท่ีผ่านมาปิดราว 40$ หลงั OPEC+ บรรลขุ้อตกลงในการ
ขยายเวลาปรับลดก าลงัการผลิตน า้มนัลงอีก สง่ผลให้หุ้นกลุม่น า้มนัสปัดาห์ท่ีผ่านมาคกึคกั
ส าหรับตลาดบ้านเรา SET index ปรับตวัเพ่ิมขึน้เหนือ 1,400 จดุ หนนุโดยเมด็เงินลงทนุจาก
ตา่งชาติ อย่างไรก็ดี SET Index ปัจจบุนัเทรด fwd P/E กวา่ 21x สง่ผลให้ Valuation คอ่นข้างตงึ
ตวัและ upside ถดัจากนีอ้าจจ ากดั จงึควรระมดัระวงัในการลงทนุ

Earning Yield Gap หุ้นไทยลงมาต ่า 4% 
เทียบกับค่าเฉลี่ย 10 ปีที่ 4.25%

นักลงทุนซื้อสุทธิในตราสารหนี้ High Yield ในขณะที่
เทขายพันธบัตรรัฐบาล

HY Bond

Government

EYG ปัจจุบัน 3.4%

SET Index



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

8 June

9 June

ความตึงเครียดระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของ COVID-19

Ongoing

Ongoing การเจรจาการค้าระหว่างอังกฤษและ EU

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆOngoing

18-19 มิ.ย.

การประชุม BoE

วันสุดท้ายที่อังกฤษสามารถตัดสินใจว่าจะขยาย transition 

period ออกไปหรือไม่ จากเดิมจะสิ้นสุดสิ้นธ.ค. 2020
1 ก.ค.

• EU : GDP Q1

• Japan : GDP Q1

• 8 มิ.ย. รายงานคาดการณ์เศรษฐกิจโลกจาก World Bank  คาดว่าจะมีการปรับลด GDP ลงจากรอบ ม.ค. 

ที่คาดว่าเศรษฐกิจโลกจะขยายตัว 2.5%YoY  เมื่อเทียบกับ IMF ล่าสุดคาด Word GDP ปีนี้ -3%YOY

• 10-11 มิ.ย. การประชุม Fed  ตลาดคาดคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายท่ี 0.00-0.25%  ในรอบนี้ตลาดจะให้

น ้าหนักที่

• ประมาณการเศรษฐกิจ(Economic Projection) 

• statement ของคณะกรรมการ Fed

• รายละเอียดการการที่ Fed จะปรับเปลี่ยนการเข้าซื้อพันธบัตรในรูปแบบ Yield Curve Control 

(คล้าย BoJ)

• 11 มิ.ย. การประชุมรัฐมนตรีคลังของยูโรโซน

• คาดมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจญี่ปุ่นวงเงิน 117 ล้านล้านเยนจะผ่านสภาในวันที่ 12 มิ.ย. นี้

10 June
• Japan : ยอดส่ังซื้อเครื่องจักร (Apr)

• China :  เงินเฟ้อ (May)

• US : เงินเฟ้อ (May)

ครม.พิจารณาร่างพรบ.มงประมาณ FY202116 มิ.ย.

11 June • US : ผู้ขอสวัสดิการว่างงานรายสัปดาห์ , เงินเฟ้อผู้ผลิต (May)

12 June
• Japan : ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Apr)

• EU :  ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Apr)

• US : น าเข้า/ส่งออก (May)

24 มิ.ย. การประชุม BoT

การประชุม European Council Summit

18 มิ.ย.

24-25 มิ.ย. ส.ส.พิจารณาร่างพรบ.มงประมาณ FY2021

Fed Humphrey-Hawkins Testimonyก.ค.



Market Performance

As of 8 June 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 27,111        6.8 % 6.8 % 23.7 % -5.0 % 18,214      29,569 24.8

S&P 500 3,194         4.9 % 4.9 % 23.6 % -1.1 % 2,192       3,394 25.5

Euro STOXX 50 3,384        11.0 % 11.0 % 21.4 % -9.6 % 2,303      3,867 20.3

FTSE 100 6,484        6.7 % 6.7 % 14.3 % -14.0 % 4,899      7,727 19.8

DAX 12,848       10.9 % 10.9 % 29.3 % -3.0 % 8,256      13,795 21.1

NIKKEI 225 22,864      4.5 % 4.5 % 20.9 % -3.4 % 16,358     24,116 20.9

China A-Share 3,072        2.7 % 2.7 % 6.6 % -3.9 % 2,774       3,277 12.0

China H-Share 10,066      5.3 % 5.3 % 4.9 % -9.9 % 8,290      11,502 8.8

SET Index 1,436         6.9 % 6.9 % 27.5 % -9.1 % 969         1,748 21.4

MSCI WORLD 2,267         5.5 % 5.5 % 22.3 % -3.9 % 1,579       2,435 23.4

MSCI Emerging Market 1,003        7.8 % 7.8 % 18.2 % -10.0 % 752          1,151 15.9

MSCI Asiapacific ex JP 513            7.8 % 7.8 % 17.7 % -7.1 % 384         575 16.7

MSCI World Health Care 285           0.1 % 0.1 % 16.0 % 2.1 % 207          288 19.3

MSCI World Information Technol 341            3.8 % 3.8 % 26.7 % 9.8 % 229          344 27.5

MSCI World Financials Index 105            12.8 % 12.8 % 23.0 % -16.7 % 72            128 16.2

FTSE REIT Developed 1,979         8.9 % 8.9 % 14.9 % -16.7 % 1,442       2,572 25.6

Gold 1,676         -3.5 % -3.5 % 5.9 % 10.1 % 1,319        1,776

Oil - WTI 39.55        11.4 % 11.4 % 42.8 % -32.8 % 17.27        62.95

VIX Index 24.52         -10.9 % -10.9 % -54.2 % 77.9 % 11.42        85.47

Currency

EUR 1.13            1.7 % 1.7 % 2.4 % 0.7 % 1.06         1.15

JPY 109.59      1.6 % 1.6 % 1.9 % 0.9 % 101.19      112.23

Baht 31.48         -1.1 % -1.1 % -4.0 % 5.0 % 29.97       33.18

Dollar Index 96.94        -1.4 % -1.4 % -2.1 % 0.6 % 94.65      102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.90          24.3 24.3 22.6 -102.2 0.31         2.18

Germany 10 Year (0.28)         17.0 17.0 19.4 -9.2 (0.91)        -0.14

Thai 10 Year 1.31            16.8 16.8 -8.4 -16.5 0.81         2.23



World Update

USA
• การจ้างงานนอกภาคเกษตรเดือนพ.ค.เพิ่มขึน้ 2.5 ล้านต าแหนง่ ดีกวา่ที่ตลาดคาด

ไว้ที่ -8.33 ล้านต าแหนง่ โดยดีดตวัขึน้จากเดอืนเม.ย.ที่ -20.5 ล้านต าแหนง่ สง่ผล
อตัราการ่างงานปรับตวัลดลง จาก 14.7% ในเดือนเม.ย. เป็น 13.3% ในเดือนพ.ค.
ทัง้นีก้ารลดลงของอตัราการวา่งงานเป็นผลจากการทยอยเปิดกิจการของภาคธุรกิจ
หลงัจากที่รัฐมีการคลายมาตรการลอ็คดาวน์ลง

• จ านวนผู้ขอรับสวสัดิการว่างงานครัง้แรกอยู่ที่ 1.87 ล้านต าแหน่งมากกว่าคาดที่ 
1.80 ล้านต าแหน่ง โดยลดลงจากสัปดาห์ที่แล้วที่ ระดับ2.12ล้านต าแหน่ง 
เนื่องจากการผอ่นคลายลอ็คดาวน์เพิ่มเติมจึงมีการกลบัเข้าท างานมากขึน้

EUROPE
• ECB คงอตัราดอกเบีย้รีไฟแนนซ์ที่ระดบั 0.00% และคงอตัราดอกเบีย้เงินฝากที่ -

0.50% ในการประชมุที่ผา่นมา แตไ่ด้มีการขยายวงเงินในการซือ้สนิทรัพย์ใน
โครงการ Pandemic Emergency Purchase Programme(PEPP) อีก 6 แสนล้าน
ยโูร รวมเป็น 1.35 ล้านล้านยโูร

• ยอดสัง่ซือ้จากภาคการผลติเดือนเม.ย. ลดลง 25.8% MoM มากกวา่ที่คาดที่ระดบั
19.1% และลดลง 36.6% YoY เนื่องจากค าสัง่ซือ้ภายในประเทศลดลงกวา่ 22.3%
และค าสัง่ซือ้ตา่งประเทศลดลง 28.1%

• ดชันีPMIภาคการผลติขององักฤษเดือนพ.ค. หดตวัที่ระดบั 40.7 จดุ โดยฟืน้ตวัขึน้
จากระดบั 32.6 จดุในเดือนเม.ย. ด้านดชันPีMIภาคบริการเดือนพ.ค. อยูท่ี่ 29.0 จดุ
เพิ่มขึน้จากระดบั 13.4 จดุ ในเดือนเม.ย. สง่ผลให้ดชันPีMIรวมเดือนพ.ค. อยูท่ี่
30.0 จดุ เพิ่มขึน้จากระดบั 13.8 จดุ โดยการฟืน้ตวัเกิดจากการทยอยกลบัมาเปิด
ด าเนินกิจการในองักฤษหลงัมีการผอ่นคลายมาตรการลอ็คดาวน์

JAPAN
• GDP ไตรมาส 1 หดตวัลง -0.6% QoQ และหดตวั -2.2% YoY เข้าสูภ่าวะ technical

recession หลงัจากที่ GDP หดตวัลง 2 ไตรมาส ติดตอ่กนั
• ยอดการใช้จ่ายภาคครัวเรือนเดือนเม.ย.ลดลง -11.1% YoY หลงัจากที่ประชาชน

ยงัคงอยูแ่ตใ่นบ้านและลดการใช้จ่ายเนื่องจากการระบาดของ Covid-19 โดยการ
ปรับตวัลดลงการใช้จ่ายในเดือนเม.ย.นัน้ลดลงมากที่สดุตัง้แตท่ี่มกีารเก็บข้อมลูในปี
2001 และลดลงตอ่เนื่องเป็นเดอืนท่ี 7 นบัตัง้แตท่ี่มีการปรับขึน้ภาษีมลูคา่เพิ่มเป็น
10% ในเดือน ต.ค. 2019

CHINA
• PBoC เพิ่มสภาพคล่องเข้าสู่ตลาด วงเงิน 1.5 แสนล้านหยวน (2.11 หมื่นล้าน

ดอลลาร์สหรัฐฯ) ผา่น reverse repos ประเภทอาย ุ7 วนั ที่อตัราดอกเบีย้ 2.2% โดย
การเพิ่มสภาพคล่องมีขึน้เพื่อรักษาสภาพคล่องในระบบธนาคารให้อยู่ในระดับที่
เหมาะสม

• การส่งออกเดือนพ.ค. หดตวั -3.3% YoY ดีกว่าคาดที่ -7% YoY ด้านการน าเข้า
เดือนพ.ค.หดตวั -16.7% YoY หดตวัลงจากเดือนเม.ย.ที่ -14.2% YoY ส่งผลให้
ดลุการค้าเดือนพ.ค. เกินดลุที่ระดบั 6.293 หมื่นล้านดอลลาร์ 

• รัฐบาลจีนอนุมัติให้นครเฉิงตูจัดตัง้เขตเศรษฐกิจใหม่เฉิงตูตะวันออก (Eastern 
Chengdu New Area) เพื่อเช่ือมตอ่กบัฉงช่ิง ให้เป็นเขตเศรษฐกิจพิเศษ Chengdu-
Chongqing Economic Circle” โดยจะเป็นเขตเศรษฐกิจพิเศษที่เน้นการพฒันา
ด้านเทคโนโลยีเป็นหลกั

THAI
• ความเช่ือมัน่ผู้บริโภคเดือนพ.ค. 63 อยู่ที่ 48.2 จุด เพิ่มขึน้จาก 47.2 จุด ในเดือน

เม.ย.ฟืน้ตวัครัง้แรกในรอบ 15 เดือน หลงัจากเร่ิมผ่อนคลายล็อคดาวน์ ด้านดชันี
ความเช่ือมัน่ตอ่เศรษฐกิจโดยรวมเดือน พ.ค. อยูท่ี่  40.2 จดุ เพิ่มขึน้จากเดือน เม.ย.
ที่ระดบั 39.2 จดุ

• อตัราเงินเฟอ้เดือน พ.ค.ลดลง -3.44% YoY โดนกดดนัจากราคาน า้มนัท่ีอยู่ในระดบั
ต ่า โดยสนค.คาดวา่เงินเฟอ้เดือนมิ.ย.จะยงัหดตวั แตห่ดตวัในอตัราที่ลดลง



Weekly Investment Strategy
Asset Class Outlook Commentary Top Picks

E
q

u
it

y

Global

• การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส Covid-19 ท่ัวโลกยังคงเพิม่ข้ึนในระดับทรงตัว แต่ละประเทศกลบัมาผ่อนคลาย

การ lockdown นักลงทุนมีความคาดหวังตอ่ผลส าเร็จของการคิดคน้ยาและวคัซีนมากข้ึน

• การระบาดของไวรัสอาจเป็นชนวนในการเกิดสงครามการค้ารอบใหม่ระหว่างจีนกับประเทศอ่ืนๆท่ัวโลก และ

เป็นปัจจัยลบต่อการฟื้นตวัของเศรษฐกิจโลก

• ตลาดหุ้นยิ่งข้ึนก็ยิ่งเสีย่ง นักลงทุนควรคงสดัสว่นการลงทุนท่ีเหมาะสมและเน้นกระจายการลงทุนให้

หลากหลายกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดีและกลุม่ท่ียังมีการเติบโต

• KFHTECH-A

• KF-GBRAND

• Principal GOPP-A

• UGQG

• ONE UGG

US

• ผลกระทบจากการระบาดของ Covid-19 ท่ีอาจส่งผลให้ก าไรของบริษัทจดทะเบียนลดลง มีเพียงกลุ่ม

เทคโนโลยีท่ีเตบิโตอย่างโดดเด่นซ่ึงราคาหุ้นก็ได้สะท้อนมุมมองบวกไปมากแลว้

• ขู่ท่ีจะออกนโยบายท่ีส่งผลกระทบตอ่เศรษฐกิจจีน การเพิกถอนสิทธิพเิศษของฮ่องกง อีกท้ังยังยุติ

ความสัมพันธ์กับองคก์ารอนามัยโลก(WHO) 

• เกิดการประท้วงในหลายรัฐจากประเด็นผิวสี ส่งผลลบตอ่คะแนนนิยมของ ปธน.ทรัมป์ 

• KF-HUSINDX

Europe

• หลายประเทศใช้มาตรการ Lock Down ซ่ึงส่งผลกระทบตอ่เศรษฐกิจโดยตรง ท าให้ GDP ของหลายประเทศ

ในยุโรปหดตัวอย่างมากในไตรมาส 1 และคาดว่าจะหดตวัลงมากกว่าน้ีในไตรมาส 2

• ECB คงอัตราดอกเบ้ียเงินฝากท่ีระดับ -0.5% แต่เพิ่มวงเงินในโครงการ PEPP อีก 6 แสนล้านยูโร รวมเป็น 

1.35 ล้านล้านยูโร

• KF-HEUROPE

Japan

• รัฐบาลได้ออกมาตรการทางการคลังอย่างต่อเน่ืองลา่สุดอนุมัตมิาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในวงเงนิ 117 ล้าน

เยน ซ่ึงรวมแล้ววงเงินท้ังหมดในการกระตุ้นเศรษฐกิจมีกว่า 234 ล้านล้านเยน คิดเป็น 40% ของ GDP 

• GDP ไตรมาส 1 หดตัวลง -0.6% QoQ ท าให้ญ่ีปุ่นเข้าสู่ภาวะ technical recession

• KF-HJPINDX

• KFHJAPAN-D

China

• จีนยกเลิกการก าหนดเป้าหมาย GDP ในการประชุม NPC ปีน้ี เน่ืองจากผลจากการระบาดของCOVID-19

• การน าเข้าหดตัว -16.7% YoY และการส่งออกยังคงหดตวั -3.3% YoY เน่ืองจากความต้องการสินคา้ท้ังใน

และต่างประเทศยังคงต า่ท าให้มีการน าเข้าเผื่อผลิต และการส่งออกยังคงชะลงตวั

• KFACHINA-A

India

• มีการระบาดมากท่ีสุดในเอเชีย มาตรการ Lockdown ส่งผลให้เศรษฐกิจอินเดียถดถอยมากท่ีสุดในรอบ 40

ปี ท าใหรั้ฐบาลออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและเยียวยาภาคธุรกิจท่ีได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาด

ของ COVID-19 วงเงินกว่า 2.67 แสนล้านดอลลาร์ ซ่ึงถือว่าเป็นมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจขนาดใหญ่ท่ี

มากกว่าคาดและคิดเป็นมากกว่า 10% ของ GDP

• KF-INDIA

Thai

• จากผลกระทบของการระบาดของ Covid-19 ท าใหธ้ปท. และสศช คาดว่าเศรษฐกิจปี 2563 จะหดตัวลง

–5% ถึง -6% ขณะท่ีสภาผู้แทนฯผ่านพรก.กู้เงินจ านวน 3 ฉบับมูลคา่ 1.9 ล้านล้านบาท 

• Valuation ค่อนข้างตึงตวั สูงกว่าค่าเฉลีย่ย้อนหลงั 5 ปีราว 3S.D. และมีโอกาสท่ีอาจถกูปรับลดประมาณ

การของก าไรของบริษัทจดทะเบียนลงต่อ ท าให้หุ้นไทยยังขาดปัจจัยสนับสนุน

• 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

• ราคาน ้ามันเร่ิมมีการฟื้นตัวได้ต่อเน่ืองสง่ผลบวกตอ่ Credit spread

• KFCSINCOM

• KFPREFER-A

Thai

• มาตรการของธปท.ช่วยให้ตลาดตราสารหน้ีไทยมีเสถยีรภาพมากข้ึน แต่จากความกังวลของปัญหาการ

บินไทยส่งผลตอ่ Credit spread ของหุ้นกูเอกชนไทยปรับตัวสงูข้ึน

• ธปท. ปรับลดอัตราดอกเบ้ียลงเป็นระดับต ่าสดุเป็นประวัตศิาสตร์ท่ี 0.5% และส่งสญัญาณยุตกิารลดแต่

พร้อมใช้การผ่อนคลายทางการเงินรูปแบบอ่ืน

• เรายังแนะน าถือการลงทุนในตราสารหน้ีไทย แม้มีความเสี่ยงจากภาคธุรกิจท่ีสงูข้ึน ภาคการเงินมีความ

เปราะบางมากข้ึน แต่ผู้จัดการกองทุนจะคัดเลอืกตราสารหน้ีท่ีมีคุณภาพดีซ่ึงเป็นปัจจัยหลกัในการลงทุน

• 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 และพันธมิตร รวมถึงสหรัฐฯ ถึงแม้มีการปรับลดก าลังการผลิตลง แต่เน่ืองจากการคาดการ

อุปสงค์ในตลาดยังคงท าได้ยาก ท าให้ราคาน ้ามันในระยะสั้นยังคงมีความผันผวนสงู

• KF-OIL

Weekly Investment Strategy Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook



ต่างชาติหนุนหุ้นไทยทะลุ 1,400

SET Index เทรด Forward PE 21 x จากค่าเฉล่ีย 10 ปีที่ 15.6x Earning Yield Gap ลงมาต ่า 4% เทียบกับค่าเฉล่ีย 10 ปีที่ 4.25%

EYG ปัจจุบัน 3.4%

SET Index

• SET Index ปรับตวัเพ่ิมขึน้กว่า 6.9% ในสปัดาห์ก่อนพุ่งทะลเุหนือ 1,400 จดุสงูสดุในรอบกวา่ 3 เดือน นบัเป็นการปรับตวัเพ่ิมขึน้อย่างรวดเร็วกว่า 39% จดุจากจดุ
ต ่าสดุในเดือน มี.ค. หุ้นท่ีปรับตวัเพ่ิมขึน้มากสดุ 3 ล าดบัแรก ได้แก่ กลุม่ธนาคารพาณิชย์ เพ่ิมขึน้มากท่ีสดุ 17.5% รองลงมาคือกลุม่ปิโตรเคมี เพ่ิมขึน้ 15.6% และ
สดุท้าย คือกลุม่รับเหมาก่อสร้าง เพ่ิมขึน้ 10.2%

• ปัจจยัท่ีหนนุหุ้นไทยปรับตวัเพ่ิมขึน้ในครัง้นี ้ นอกเหนือจากความคาดหวงัของการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจโลกจากผลของการคลาย Lockdown แล้ว ยงัได้อานิสงส์จาก
Fund Flow ของตา่งชาติท่ีไหลเข้าตลาดหุ้นเอเชียรวมถงึหุ้นไทย โดยตา่งชาติซือ้สทุธิในตลาดหุ้นไทยติดตอ่กนัหลายวนัท าการ สง่ผลให้มลูคา่ซือ้ขายบางวนัเพ่ิมขึน้
มากกวา่ 1 แสนล้านบาท

• คาดวา่ Fund Flow ต่างชาติท่ีไหลเข้าตลาดหุ้นไทยนัน้เป็นผลจากก่อนหน้านีต้า่งชาติเทขายหุ้นไทยไปเกือบ 2 แสนล้านบาท อีกทัง้คา่เงินฝังเอเชียในช่วงท่ีผ่านมา
กลบัมาแข็งคา่ นอกจากนีย้งัเป็นผลจากสภาพคลอ่งในระบบท่ีเพ่ิมขึน้มหาศาลจากการอดัฉีดเงินเข้าสูร่ะบบของธนาคารกลางหลกัในตา่งประเทศ ตา่งประเทศ ท าให้
นกัลงทนุกลบัมาแสวงหาการลงทนุท่ีให้ผลตอบแทนสงูขึน้ (Search for Yield)

IIO View : เรามองวา่ในแง่ของ Valuation ถือว่า SET Index เทรดบน Fwd P/E ในระดบัท่ีสงูมาก โดยปัจจบุนั SET Index เทรด Fwd P/E ราว 21x สงูกวา่คา่เฉลี่ย
ย้อนหลงั 10 ปีท่ี 15x เป็นอยา่งมาก ในขณะท่ี Earning Yield Gap ปรับตวัลดลงต ่า 4% สง่ผลให้หุ้นไทยถดัจากนีอ้าจมี Upside จ ากดั ทัง้นี ้ SET Index ท่ีปรับตวั
เพ่ิมขึน้เป็นผลจากเมด็เงินของตา่งชาติ ดงันัน้ต้องติดตามว่าตา่งชาติจะยงัซือ้สทุธิหุ้นไทยตอ่เน่ืองหรือไม่ อีกทัง้ปัจจยัท่ีจะมีผลตอ่ตลาดหุ้นไทยในสปัดาห์นี ้ ได้แก่ การ
พิจารณามาตรการกระตุ้นภาคการท่องเท่ียว การปลดลอ็คในเฟสถดัไป การประชมุ Fed รวมถงึสถานการณ์ตงึเครียดระหวา่งสหรัฐฯ-จีน



Global Fund Flows Summary (Millions USD)

4 wk sum 3 Jun 27 May 20 May 13 May

Equity 37,888 20,144 12,280 941 4,524

DM 7,275 5,242 3,289 -1,259 3

EM -3,323 530 -745 -1,603 -1,505

Fixed 
Income

86,312 32,535 20,238 17,788 15,751

DM 83,680 30,205 20,146 18,081 15,249

EM 2,631 2,330 92 -293 502

Fund Flow ยังไหลเข้าทั้งหุ้นและตราสารหนี้

Data as of 3 June 2020

• หุ้น : สปัดาห์ท่ีผ่านมายงัมี fund flow ไหลเข้าตลาดหุ้นสทุธิราว 2 หมื่นล้าน
ดอลลาร์ โดยหลกัเป็นตลาดหุ้น DM และกลุม่ Industrial สว่นตลาดหุ้น EM
สปัดาห์นีเ้ร่ิมมี Fund Flow ไหลเข้าเพียงเลก็น้อย ในขณะท่ีจีนมี Fund flow ไหล
ออกเป็นจ านวนมากกวา่ 2 พนัล้านดอลลาร์

• ตราสารหนี ้ : Fund flow ยงัไหลเข้าตราสารนีต้อ่เน่ืองโดยเฉพาะ High Yield
Bond กวา่ 1 หมืน่ล้านดอลลาร์ ในขณะท่ีพนัธบตัรรัฐบาลถกูเทขายตอ่เน่ืองมา 2
สปัดาห์ สง่ผลให้ Bond Yield 10 ปีของพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯปรับตวัเพ่ิมขึน้แตะ
0.9% สงูสดุนบัตัง้แตก่ลางเดือนมี.ค. ท่ามกลางการคลายมาตรการ Lockdown
และรายงานตวัเลขเศรษฐกิจท่ีออกมาดีกวา่คาด ในขณะท่ี Fed ได้ทยอยลดการเข้า
ซือ้พนัธบตัรลงมาอยู่ท่ีสปัดาห์ละ 2.5 หมื่นล้านดอลลาร์ จาก 3 แสนล้านดอลลาร์

นลท.ซ้ือสุทธิใน High Yield Bond ในขณะท่ีเทขายพันธบัตรรัฐบาล

HY Bond

Government

Fed

ECB

BoJ

Fed ลดการเข้าซ้ือสินทรัพย์ลงในช่วงท่ีผ่านมา

IIO View :  การปรับตวัเพ่ิมขึน้ของตลาดหุ้นในช่วงท่ีผ่านมาเป็นผลจากการขานรับความคาดหวงัของการฟืน้ตวัของเศรษฐิจ อย่างไรก็ดีในระยะข้างหน้าเรามองวา่กร
ปรับตวัเพ่ิมขึน้ของ Bond Yield อาจเป็นความเสี่ยงและกดดนัตลาดหุ้นได้ ซึง่อาจสง่ผลให้ตลาดหุ้นอาจไมไ่ด้ปรับตวัเพ่ิมขึน้แรงสะท้อนข่าวดีเหมือนช่วงท่ีผ่านมา



ECB เพ่ิมวงเงินในการซื้อพันธบัตรตามโครงการฉุกเฉินอีก 
6 แสนล้านยูโร ต่ออายุมาตรการไปจนถึงสิ้นเดือนมิ.ย. 2021

• ECB มีมติคงอตัราดอกเบีย้ Deposit Facility Rate ท่ี -0.5% ดอกเบีย้ Main Refinancing Rate ท่ี 0.0% และดอกเบีย้ Marginal Lending Rate ท่ี 0.25% โดยยงัคง
ระบวุา่อตัราดอกเบีย้จะคงอยู่ท่ีระดบันีห้รือต ่ากวา่ “จนกวา่เงินเฟ้อจะเร่งตวัเข้าสูเ่ป้าหมายท่ี 2%” ได้อย่างยัง่ยืน

• ทัง้นี ้ ECB ได้เพ่ิมวงเงินมาตรการ QE พิเศษ หรือ Pandemic Emergency Public Purchase (PEPP) อีก 6 แสนล้านยโูรเป็น 1.35 ล้านยโูร และตอ่อายมุาตรการ
ดงักลา่วออกไปจนถงึสิน้เดือน มิ.ย. 2021 (จากเดิมระบจุะเข้าซือ้จนถงึสิน้ปีนีเ้ป็นอย่างน้อย) นอกจากนี ้ ECB ระบจุะท าการซือ้คืนพนัธบตัรที่ครบก าหนดอายไุปจนถงึ
สิน้ปี 2022 เป็นอย่างน้อย

• ด้านเศรษฐกิจ ECB ประเมิน GDP ยโูรโซนจะหดตวั -8.7% ในปี 2020F และจะพลิกกลบัมาขยายตวั 5.2% ในปี 2021F อย่างไรก็ดี หากในกรณีท่ี COVID-19 ระบาด
ระลอกสอง ECB คาด GDP จะหดตวัมากถงึ -12.6% ในปี 2020F

Germany
20%

Italy
16%

France
10%

Spain
9%

Other
45%

การเข้าซ้ือสินทรัพย์ผ่าน PEPP นับตั้งแต่ปลายมี.ค. รวม 
2.34 แสนล้านยูโร

Bond Yield 10 ปีของอิตาลีและสเปนปรับตัวลดลงทันที

IIO View : ในช่วง 1-2 สปัดาห์ท่ีผ่านมาตลาดหุ้นยโุรปปรับตวัเพ่ิมขึน้โดดเดน่ outperform ตลาดหุ้นท่ีเคยปรับตวัขึน้แรงอย่างสหรัฐฯ จนเรียกได้วา่เป็นจดุเปลี่ยนของ
ตลาดหุ้นยโุรปเลยก็วา่ได้ ซึง่เป็นผลจาก 1) ภาพรวมเศรษฐกิจท่ีดดูีขึน้ สะท้อนผ่านตวัเลขเศรษฐกิจในเดือน พ.ค.ท่ีเร่ิมฟืน้ตวั ในขณะท่ีจ านวนผู้ติดเชือ้ใหมเ่พ่ิขึน้ในระดบั
ต ่า สง่ผลให้นลท.คาดหวงัว่าการทยอยเปิดกิจกรรมทางเศรษฐกิจจะสามารถด าเนินตอ่ไปได้มากขึน้เร่ือยๆ 2) เมด็เงินจากการกระตุ้นเศรษฐกิจจากหลายๆประเทศไมว่า่
จะเป็นฝร่ังเศส เยอรมนันี รวมถงึลา่สดุท่ีคณะกรรมาธิการยโุรป (EC) มีการเสนอ Recovery Fund มลูคา่ 7.5 แสนล้าน ซึง่ผู้น าในกลุม่ทัง้ 27 ประเทศ จะพิจารณาและลง
มติเหน็ชอบในการประชมุ European Council Summit วนัท่ี 18-19 มิ.ย.นี ้ 3 ) การผ่อนคลายนโยบายของ ECB เพ่ิมเติม ทัง้หมดนีส้ง่ผลให้นลท.มีความเช่ือมัน่มากขึน้
ตอ่เศรษฐกิจยโุรปและสง่ผลให้ตลาดหุ้นยโุรปพุ่งแซงหน้าตลาดอ่ืนๆในช่วงท่ีผ่านมา



OPEC และพันธมิตรขยายเวลาปรับลดก าลังการผลิต
ลง เพ่ิมเติมอีก 9.7 ล้านบารร์เรล

• OPEC และกลุม่พนัธมิตรได้มีการบรรลขุ้อตกลงในการขยายปรับลดก าลงัการผลติลงตอ่ไปอีก 1 เดือน จนถึงสิน้เดือน ก.ค. จากเดิมจะสิน้สดุเดือนมิ.ย. 
• ในการปรับลดก าลงัการผลติครัง้นี ้จะปรับลดลงเพิ่มเติมเป็น 9.7 ล้านบาร์เรล/วนั เพิ่มขึน้จากเดิมที่ระดบั 7.7 ล้านบาร์เรล/วนั
• ปัจจยัที่ท าให้ OPEC ปรับลดก าลงัการผลิต มาจาก OPEC คาดว่าในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2020 ความต้องการใช้น า้มนัดิบจะลดลงอีก 9 ล้านบาร์เรล/วนั เนื่องจากเศรษฐกิจยงั

ได้รับผลกระทบจากการระบาดของ COVID-19 ท าให้การผลติและการขนสง่จะยงัไมก่ลบัมาด าเนินการได้ 100% จึงท าให้ความต้องการน า้มนัดิบลดลง
• โดยการปรับลดก าลงัการผลิตในครัง้นี ้มีขึน้เพื่อรักษาระดบัราคาน า้มนัดิบในตลาดโลกเอาไว้ เนื่องจากคาดว่าความต้องการใช้จะลดลง OPEC จึงมีการปรับลดการผลิตลงอีก 

เพื่อลดจ านวน Supply สว่นเกินลงด้วย
• นอกจากนีท้ี่ประชมุ OPEC ยงัได้มีการขอความร่วมมือทกุประเทศในการผลติตามโควต้าที่ได้มีการตกลงไปก่อนหน้านี ้เพื่อเป็นการรักษาเสถียรภาพของราคาน า้มนัในตลาดโลก

เอาไว้ โดย และประเทศที่ผลติน า้มนัเกินโควต้าในเดือนพ.ค.และมิ.ย. จะชดเชยโดยการปรับลดก าลงัการผลติเพิ่มกวา่ที่ตกลงในเดือนก.ค.-ก.ย. แทน
• หลงัจากที่มีการประกาศลดก าลงัการผลติ ราคาน า้มนัได้มีการปรับตวัเพิ่มสงูขึน้กวา่ 2% แตะระดบั 40.40 ดอลลาร์/บาร์เรล ในการเทรดของเช้าวนัจนัทร์ตามเวลาประเทศไทย 

IIO View : เรามีมมุมองวา่ราคาน า้มนัดิบจะยงัคงทรงตวัอยูใ่นระดบัต ่าตอ่ไปเนื่องจากความต้องการใช้จะยงัไมก่ลบัมาทัง้หมดในระยะสัน้นี ้ เนื่องจากกลุม่ที่เป็นผู้บริโภคน า้มนัหลกัได้แก่
ภาคอคุสาหกรรมและภาคขนสง่ซึง่ 2 กลุม่นีม้ีความยดึโยงกบั Consumption มาก ถ้าความต้องการของผู้บริโภคมาก จะน าไปสูก่ารผลติเพิ่มและการขนสง่ที่เพิ่มขึน้ตาม แตใ่นขณะนี ้ .
เรายงัไมเ่ห็นสญัญาณการฟืน้ตวัของกลุม่ Consumption ชดัเจนมากนกัในแตล่ะประเทศ เราจึงคาดวา่ประเด็นนีน้า่จะกดดนัให้ราคาน า้มนัยงัทรงตวัอยูใ่นระดับต ่าตอ่ไป

เม่ือปริมาณการผลิตน ้ามันของกลุ่ม OPEC (สีส้ม) เพ่ิมข้ึน จะกดดันให้ราคาน ้ามัน (สีด า) ลดลง 
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KFGDIV กรุงศรีโกลบอลดิวิเดนด์เฮดจ์เอฟเอ็กซ์

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศช่ือ Fidelity Funds - Global 

Dividend Fund  โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV โดยกองทุน

หลัก เน้นลงทนุในหุ้นที่ให้ผลตอบแทนจากเงินปันผลนอกเหนือจากการเพิ่มขึ้นของ

ราคาหุ้นที่ลงทุน 

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

6
ระดับความเสี่ยง 6
ปานกลางคอ่นขา้งสงู

Country Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

CISCO SYSTEMS INC 4.2

DEUTSCHE BOERSE AG
4.2

UNILEVER PLC 4.1

ROCHE HOLDING LTD 4.0

TAIWAN SEMICONDUCTR MFG CO 3.9

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 เม.ย. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

KFGDIV
(Master Fund)

8.83% 3.90% -0.22% -2.93% 6.01%

ข้อมูล ณ วันท่ี 6 มิ.ย. 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
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Asset Allocation

Krungsri Global Dividend Hedged FX Fund

 กองทุนมีการกระจายการลงทุนลงในหุ้นที่มีอัตราการจ่ายผลสม ่าเสมอ และ/หรือ หุ้น

ของบริษัทที่มีการเติบโตดี 

 ผู้จัดการกองทุนมีเกณฑ์การเลือกหุ้นโดยพิจารณาจาก 1.มีระดับ Valuation ที่

น่าสนใจ 2.บริษัทที่เลือกลงทุนเป็นบริษัทที่มีความสามารถในการปรับตัวได้ดีในทุกๆ

สถานการณ์ 3.เน้นหุ้นที่มีปันผลสม ่าเสมอ

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.50% ของมูลค่าซื้อ

ความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราตา่งประเทศ : 

ทั้งหมด/เกือบทั้งหมด

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล :

KFGDIV-A: ไม่มีนโยบายการจ่ายเงินปันผล 

KFGDIV-D: จ่ายเงินปันผล 

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี



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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