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Weekly Investment Update 13-17 April 2020



Weekly Market Overview

ตลาดหุ้นทัว่โลกฟืน้ตวัต่อเน่ืองจากสปัดาห์ที่แล้ว โดยเฉพาะตลาดหุ้นสหรัฐฯ ดชันี S&P500 ปรับ
เพิ่มขึน้ราว 12.1% ซึง่นบัเป็นการปรับตวัเพิ่มขึน้รายสปัดาห์สงูสดุนบัตัง้แต่ปี 1974 โดยตลาดยงัคง
มีปัจจยัหนนุจากความคาดหวงัว่าสถาการณ์การแพร่ระบาดได้คลี่คลายลงหลงัจ านวนผู้ติดเชือ้ที่เร่ิม
มีสญัญาณชะลอลง โดยนายสตีเฟน มนชูิน รมว.คลงัสหรัฐฯได้แสดงความเช่ือมัน่ว่าภาคธรุกิจ
สหรัฐจะสามารถกลบัมาเปิดด าเนินการได้ในเดือนหน้า ทัง้นีแ้ม้จ านวนผู้ขอสวสัดิการว่างงานยงั
เพิ่มขึน้อีก 6.6 ล้านรายในสปัดาห์ที่ผ่านมา โดยรวม 3 สปัดาห์แล้วกว่า 16 ล้านราย แต่ตลาดยงัมี
ปัจจยัหนนุจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากธนาคารหลายแหง่ ไม่ว่าจะเป็น Fed ECB BoJ โดย
Fedได้ประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจวงเงินกว่า 2.3 ล้านล้านดอลลาร์ และได้ขยายขอบเขต
ของตราสารหนีท้ี่จะเข้าซือ้ โดยจะมีการเข้าซือ้ HY Bond ด้วย ส าหรับราคาน า้มนัดบิแม้ปรับตวั
เพิ่มขึน้ยงัคงอยู่ระดบัต ่าแม้กลุม่ OPEC และพนัธมิตร (OPEC+) จะบรรลขุ้อตกลงปรับลดก าลงัการ
ผลติน า้มนัแบบขัน้บนัได (รายละเอียดเพิ่มเติมด้านใน) เน่ืองจากนลท.มองว่าการปรับลดก าลงัการ
ผลติดงักลา่วเป็นจ านวนท่ีน้อยเกินไปเม่ือเทียบกบัอปุสงค์น า้มนัท่ีได้รับผลกระทบจากCOVID-19
ในช่วงท่ีผ่านมา ส าหรับประเด็นอ่ืนๆ สปัดาห์ที่ผ่านมา นาย Bernie Sanders ได้ประกาศถอนตวั
ออกจากการหาเสียง ส่งผลให้นาย Joe Biden เป็นตวัแทนพรรค Democrat เข้าชิงต าแหน่งจากป
ธน. Donald Trump ในเดือน พ.ย.โดยปริยาย อย่างไรก็ดียงัคงต้องติดตามว่าสหรัฐฯจะยงัสามารถ
จดัการเลือกตัง้ได้ในวนัท่ี 3 พ.ย.หรือไม่ หากได้จะเป็นในรูปแบบใด ส าหรับสปัดาห์นีย้งัคงต้อง
ติดตามจ านวนผู้ติดเชือ้ว่าจะยงัมีทศิทางที่ชะลอลงต่อเน่ืองหรือไม่รวมถึงมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
ส าคญัจากประเทศต่างๆ และการทยอยประกาศผลประกอบการไตรมาส 1 ของสหรัฐฯ เร่ิมที่กลุม่
ธนาคาร ซึง่ FactSet คาดว่างบก าไรในไตรมาส 1 นีจ้ะหดตวัถึง -10%YoY

FED Balance Sheet เพ่ิมขึ้นแตะ $6Trn

วงเงินที่ใช้ในการกระตุ้นเศรษฐกิจจากทั่วโลก(%of GDP)

มมุมองการลงทนุ : การฟืน้ตวัของตลาดที่ค่อนข้างเร็วท าให้ Valuation ในหลายๆ ตลาดกลบัมาอยู่ระดบัที่แพงกว่าค่าเฉลี่ยหรือใกล้เคียงในระดบัสงูสดุ ท า ให้มีความเสี่ยงถ้าผล
ประกอบการจริงที่ออกมาแยก่วา่คาด ดงันัน้ตลาดจะกลบัมาสนใจในเร่ืองของพืน้ฐานมากขึน้หลงัจากให้น า้หนกักบัมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจที่ ออกมาจ านวนมากแล้ว ซึ่งบริษัทจด
ทะเบียนจะเร่ิมมีการประกาศงบการเงินไตรมาส 1/20 ในช่วงสปัดาห์นี ้เราแนะน าให้ขายท าก าไรหรือลดพอร์ตในบางสว่นในตลาดที่มีการปรับตวัขึน้มามากเช่นหุ้นสหรัฐฯ (ยกเว้นกลุม่
ที่คาดว่ายงัขยายตวัได้อย่างแข็งแกร่ง เช่น Consumer, Healthcare, Technology)  ขณะที่เรายงัแนะน าลงทนุในตลาดหุ้นจีนเนื่องจากยงัมีแนวโน้มการขยายตวัของผลก าไรและมี
ระดบัราคาที่ต ่ากวา่คา่เฉลีย่และท่ีผา่นมาทางการสามารถควบคมุสถานการณ์และมีการใช้นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจที่เหมาะสม
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Valuation ของตลาดหุ้นสหรัฐฯ กลับมาในระดับที่แพงอีกครั้ง

Source; IIO, Bloomberg As of 10 April 2020



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

15 APR

17 APR

16 APR
• China : ดัชนีราคาบ้าน (Mar)

• EU : ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Feb)

• US : ยอดขออนุญาตสร้างบ้าน (Mar), ยอดสร้างบ้านใหม่ (Mar)

ผู้ขอสวัสดิการครั้งแรกรายสัปดาห์ (10 Apr)

การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของเชื้อไวรสัโคโรนา

Ongoing

Ongoing ความตึงเครียดระหว่างผู้ผลิตน า้มัน

Ongoing การเจรจาการค้าระหว่างอังกฤษและ EU

• US : ยอดค้าปลีก (Mar), ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Mar), 

ดัชนีความเชื่อม่ันผู้สร้างบ้าน (Apr), Fed’s Beige Book

เม.ย. การประชุมสมัชชาประชาชนจีน (NPC)

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆ

28-29 เม.ย. การประชุม Fed

30 เม.ย. การประชุม ECB

• Fed’s Beige Book ประจ าเดือนมี.ค.ซึ่งจะเป็นการฉายให้เห็นภาพเศรษฐกิจสหรัฐฯ

• IMF จะทบทวนประมาณการเศรษฐกิจโลก (WEO Update) ซึ่งคาดว่าจะปรับลดประมาณการเศรษฐกิจ

โลกลงอย่างมีนัยยะส าคัญ 

• สัปดาห์นี้จะมีรายงานผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนไตรมาส  1 ของสหรัฐฯ กว่า 40 บริษัท โดย

กลุ่มธนาคารจะเริ่มในวันอังคารนี้ ได้แก่ JPMorgan, Citigroup, Wells Fargo, Morgan Stanley, 

Goldman Sachs

• เลือกตั้งปธน.เกาหลีใต้ 15 เม.ย.

Ongoing

7 พ.ค. การประชุม BoE

20 พ.ค. การประชุมกนง.

วันสุดท้ายที่อังกฤษสามารถตัดสินใจว่าจะขยาย transition 

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

• EU : เงินเฟ้อ (Mar)

• China : GDP Q1, ยอดค้าปลีก

• Japan : ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Feb)

14 APR
• China : น าเข้า/ส่งออก (Mar)

• US : น าเข้า/ ส่งออก (Mar)



Market Performance

As of 10 April 2020

Major Index Last Week
1W 

%Chg

MTD

%Chg
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%Chg
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Movement

52W 

Low

          Average

          Last

52W 

High

FW

PE

Dow Jones 23,719       12.7 % 8.2 % 8.2 % -16.9 % 18,214      29,569 18.9

S&P 500 2,790        12.1 % 7.9 % 7.9 % -13.6 % 2,192       3,394 19.5

Euro STOXX 50 2,893        8.6 % 3.8 % 3.8 % -22.8 % 2,303      3,867 15.2

FTSE 100 5,843        7.9 % 3.0 % 3.0 % -22.5 % 4,899      7,727 14.1

DAX 10,565      10.9 % 6.3 % 6.3 % -20.3 % 8,256      13,795 15.1

NIKKEI 225 19,499      9.4 % 3.1 % 3.1 % -17.6 % 16,358     24,116 15.8

China A-Share 2,931         1.2 % 1.7 % 1.7 % -8.3 % 2,774       3,435 10.7

China H-Share 9,811         3.4 % 2.3 % 2.3 % -12.2 % 8,290      11,882 8.3

SET Index 1,228         7.8 % 9.1 % 9.1 % -22.3 % 969         1,748 15.7

MSCI WORLD 1,972         11.0 % 6.4 % 6.4 % -16.4 % 1,579       2,435 17.7

MSCI Emerging Market 888           6.8 % 4.7 % 4.7 % -20.3 % 752          1,151 12.4

MSCI Asiapacific ex JP 456           6.5 % 4.5 % 4.5 % -17.5 % 384         575 13.5

MSCI World Health Care 260           7.7 % 5.6 % 5.6 % -7.0 % 207          288 16.8

MSCI World Information Technol 285           11.0 % 5.9 % 5.9 % -8.3 % 229          344 21.7

MSCI World Financials Index 92              15.2 % 8.0 % 8.0 % -26.9 % 72            128 11.2

FTSE REIT Developed 1,875         17.0 % 8.8 % 8.8 % -21.1 % 1,442       2,572 21.6

Gold 1,736         6.3 % 9.7 % 9.7 % 14.0 % 1,266       1,733

Oil - WTI 22.76         -19.7 % 11.1 % 11.1 % -62.0 % 19.27        64.39

VIX Index 41.67         -11.0 % -22.2 % -22.2 % 202.4 % 11.03        85.47

Currency

EUR 1.09           1.3 % -0.9 % -0.9 % -2.5 % 1.06         1.15

JPY 108.47       -0.1 % 0.9 % 0.9 % -0.1 % 101.19      112.40

Baht 32.66        -0.9 % -0.4 % -0.4 % 9.0 % 29.97       33.18

Dollar Index 99.48        -1.1 % 0.4 % 0.4 % 3.2 % 94.65      102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.72           12.4 5.0 5.0 -119.8 0.31         2.61

Germany 10 Year (0.35)         9.4 12.4 12.4 -16.2 (0.91)        0.10

Thai 10 Year 1.38           -7.5 -1.7 -1.7 -9.7 0.81         2.48



World Update

USA
• Fed ประกาศอดัฉีดเศรษฐกิจด้วยวงเงิน 2.3 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ โดยแบง่เป็น

ให้ให้วงเงินสนิเช่ือกบัภาคธุรกิจ 6 แสนล้านดอลลาร์ ซือ้พนัธบตัรรัฐบาลท้องถ่ิน 5
แสนล้านดอลลาร์ นอกจากนีย้งัขยายขอบเขตการเข้าซือ้สนิทรัพย์ไปถึงหุ้นกู้ เอกชน
ที่มีอนัดบั Credit Raing ที่ต ่ากวา่ Investment Grade (High yield) อีกด้วย

• จ านวนผู้ขอสวสัดิการวา่งงานครัง้แรกอยูท่ี่ 6.6 ล้านรายในสปัดาห์ที่แล้ว เมื่อรวม
ตวัเลขผู้ยื่นขอสวสัดิการวา่งงานรวมกบั 2 สปัดาห์ก่อนหน้านี ้ ท าให้จ านวนสงูถงึ
16 ล้านราย การพุง่ขึน้ของตวัเลขผู้ขอสวสัดิการวา่งงานมีสาเหตจุากการท่ีภาค
ธุรกิจปิดกิจการจากมาตรการลอ็กดาวน์ท าให้มีการปลดพนกังานจ านวนมาก

EUROPE
• คณะรัฐมนตรีคลงัของ EU ออกมาตรการเยียวยาผู้ ได้รับผลกระทบจากการแพร่

ระบาดของ COVID-19  วงเงิน 500,000 ล้านยโูร หรือ 440,000 ล้านดอลลาร์ โดย
เน้นช่วยเหลอืแรงงาน, บริษัท และรัฐบาลต่างๆ ที่ได้รับผลกระทบจากโรค COVID-
19   แตม่าตรการนีม้ีมลูคา่น้อยกวา่ที่ ECB เคยเรียกร้องไว้ที่ 1.5 ล้านล้านยโูร

• GDP ในเดือนธ.ค.-ก.พ. ขององักฤษขยายตวัเล็กน้อย 0.1% YoY เนื่องจากธุรกิจ
ก่อสร้างหดตัวจากเหตุน า้ท่วมและพายุไต้ฝุ่ นเดนนิสในช่วงเดือน ก .พ. ขณะที่
ภาคอตุสาหกรรมขยายตวัเพียง 0.5% ท าให้องักฤษขาดดลุการค้าเพิ่มขึน้เป็น และ
คาดวา่ GDP ขององักฤษจะลดลงอยา่งมากในช่วงระหวา่งเดือน เม.ย - มิ.ย.ซึง่เป็น
ผลกระทบจากการระบาดของ COVID-19 

JAPAN
• การใช้จ่ายภาคครัวเรือนเดือนก.พ. หดตวัลง -0.3% YoY  ลดลง 5 เดือนติดต่อกัน 

โดยปัจจยักดดนัมาจากการทอ่งเทียวในประเทศที่ลดลง โดยเฉพาะในเดือน ก.พ. ที่
การทอ่งเทียวลดลงถึง 37% YoY

• BoJ ปรับลดการประเมินภาวะเศรษฐกิจทัง้ 9 ภมูิภาค เนื่องจากการแพร่ระบาดของ 
Covid-19 ส่งผลกระทบต่อธุรกิจเป็นวงกว้าง และ BoJ แสดงท่าทีจะใช้มาตรการ
ผอ่นคลายเพิ่มเติมโดยไมล่งัเล หากพิจารณาแล้ววา่จ าเป็น

CHINA
• เงินเฟอ้เดือนมี.ค. ปรับตวัขึน้ 4.3% YoY ชะลอลงจากเดือนก.พ.ที่มีการขยายตวั

5.2%
• เงินเฟอ้ผู้ผลติเดือนมี.ค. ปรับตวัลง -1.5% YoY ซึง่ย ่าแยก่วา่ในเดือนก.พ.ที่ขยบัลง

เพียง 0.4% หากเทียบเป็นรายเดือน ดชันี PPI เดือนมี.ค.ร่วงลง 1% THAI
• ดชันีความเช่ือมัน่ผู้บริโภค เดือน มี.ค. อยูท่ี่ 50.3 จดุ แตะระดบัต ่าสดุเป็น

ประวตัิการณ์ในรอบ 21 ปี เนื่องจากการระบาดของ Covid-19 ท าให้มีการ
ประกาศใช้ พ.ร.ก.ฉกุเฉิน เกิดการปิดกิจการท าให้มีการยกเลกิการจ้างงาน

• เงินเฟอ้ทัว่ไปเดือนมี.ค. อยูท่ี่ระดบั -0.54% ติดลบครัง้แรกในรอบกวา่ 3 ปี สง่ผลให้
ไตรมาสแรกเงินเฟอ้ทัว่ไปเฉลีย่อยูท่ี่ 0.41% อตัราเงินเฟอ้ทัว่ไปท่ีปรับลดลง เกิด
จากการลดลงของราคาพลงังาน และยอดขายของอาหารสดที่ลดลง นอกจากนีย้งั
ปรับลดคาดการณ์เงินเฟอ้ทัว่ไปลงติดลบ -0.2 ถึง -1% จากเดิมที่ 0.4-1.2%
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Global

• 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

• วิจัยกรุงศรคีาดว่าเศรษฐกิจไทยปีน้ีจะหดตวัลง -5.0% จากผลกระทบของการระบาดของ Covid-19

• ก าไรของบริษัทจดทะเบียนถูกปรับลดลงตอ่เน่ือง ในขณะท่ี Valuation อยู่ในระดับ 1S..D. เม่ือเทียบกับค่าเฉลีย่

ย้อนหลัง 5 ปี

• 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 ปรับตัวสูงข้ึน

• 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

• คาดว่าเราคาน ้ามันจะทรงตัวอยู่ในระดับต ่า

• แม้กลุ่ม OPEC+ จะสามารถบรรลุข้อตกลงในการปรับลดก าลงัการผลิต แต่นลท.มองว่ายังอาจไม่

เพียงพอ จากอุปสงค์ท่ีได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของ Covid-19

• KF-OIL

Weekly Investment Strategy Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook



นาย Sanders ประกาศถอนตัวส่งผลให้นาย Biden เป็นตัวแทนพรรค 
Democrat เข้าชิงต าแหน่งจากปธน. Trump 

• ตลาดหุ้นตอบรับเชิงบวกหลงัการถอนตวัของนาย Bernie Sanders เน่ืองจากนาย Sanders ได้มีการหาเสียงนโยบายไปในทางสงัคมนิยม ไมว่า่จะ
เป็น Medicare for All การขึน้ภาษี สง่ผลให้ภาคธุรกิจและนกัลงทนุคลายความกงัวลลง

• ทัง้นี ้สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรค COVID-19 ในปัจจบุนั อาจท าให้ไมส่ามารถจดัการเลือกตัง้ในวนัท่ี 3 พ.ย. ได้ จงึมีการเสนอแนวทางการ
เลือกตัง้ 2 ทาง ได้แก่ 

1) เปล่ียนเป็นออกเสียงทางจดหมายแทน : ปัจจบุนัมีรัฐราว 2 ใน 3 อนญุาตให้ออกเสียงทางจดหมายได้อยูแ่ล้ว สว่นท่ีเหลืออีก 1 ใน 3 รัฐต้อง
เปล่ียนกฏ และมีคา่ใช้จา่ยในการด าเนินการท่ีต้องเห็นชอบจากสภาคองเกรส ซึง่อาจไมผ่า่นการเห็นชอบ เน่ืองจากสมาชิกพรรค 
Republican ซึง่ครองเสียงสว่นใหญ่ในวฒุิสภาไมเ่ห็นด้วย จากความกงัวลวา่อาจมีการโกงการเลือกตัง้

2) เล่ือนวนัเลือกตัง้ออกไป :  ในกรณีนีต้้องผา่นการเห็นชอบจากสภาคองเกรส และต้องผา่นกฏหมายเพ่ือเล่ือนวนัแตง่ตัง้ปธน. (Inauguration 
day) ซึง่ก าหนดไว้วนัท่ี 20 ม.ค. และต้องใช้เสียง 2 ใน 3 จากสภาคองเกรส

48.9 Biden

43.0 Trump

Source : RealClearPolitics Average 11 March – 7 April 2020

นาย Biden มีคะแนนน าปธน. Trump อยู่

• นาย Bernie Sanders ประกาศถอนตวัออก
จากการหาเสียง สง่ผลให้นาย Joe Biden เป็น
ตวัแทนพรรค Democrat เข้าชิงต าแหนง่จากป
ธน. Donald Trump ในเดือน พ.ย.

• ตลาดประเมินความเป็นไปได้ท่ี ปธน.Trump
จะชนะการเลือกตัง้สมยัท่ี 2 สสีูกบันาย Biden
โดย ปธน.Trump มีโอกาสชนะท่ี 43% และ
นาย Biden ท่ี 48.9%



FactSet คาดผลก าไรของบริษัทจดทะเบียนสหรัฐฯไตรมาส 1 จะหดตัวราว -10%

• โดยสปัดาห์นีจ้ะเป็นการรายงานผลก าไรของกวา่ 40 บริษัทใน S&P500 โดยจะเร่ิมท่ีกลุม่ธนาคารในวนัท่ี 14 เม.ย.  หลงัจากนัน้ตามมาด้วยกลุม่เทคโนโลยี 
และพลงังาน

• FactSet คาดวา่ก าไรของบริษัทจดทะเบียน ไตรมาส 1 ของสหรัฐ ฯจะหดตวั
-10% YoY นบัเป็นการหดตวัสงูสดุนบัตัง้แตไ่ตรมาส 3 ในปี 2009 ท่ีก าไรหด
ตวัถึง -15.7% กลุม่ท่ีคาดวา่ฉดุผลก าไรในไตรมาสนีไ้ด้แก่ Energy,
Consumer Discretionary, Industrials, Materials, and Financials
sectors.

• โดยตลอดทัง้ปีนกัวิเคราะห์ยงัคาดวา่ก าไรของบริษัทจดทะเบียนสหรัฐฯจะ
หดตวัตอ่เน่ือง โดยในไตรมาส 2 คาดวา่ก าไรจะหดตวัถึง -20.0% ไตรมาส 3
-8.5% และ ไตรมาส 4 -0.9%

• Sector ท่ีคาดวา่รายงานผลก าไรจะเตบิโตมากท่ีสดุในไตรมาสนี ้ ได้แก่
Communication Services

• Sector ท่ีคาดวา่รายงานผลก าไรจะหดตวัมากท่ีสดุในไตรมาสนี ้ ได้แก่
Energy, Consumer Discretionary, Industrials, Materials และ
Financials

IIO View : เรามองวา่การเปิดเผยผลประกอบการไตรมาส 1 ของกลุม่ธนาคารในรอบนีไ้มไ่ด้ดดีูนกัเน่ืองจากกิจกรรมเศรษฐกิจท่ีชะลอตวัลง และสิ่งท่ีต้องจบั
ตาดคืูอคณุภาพของลกูหนี ้ (Credit Quality) หากธนาคารมีการเพิ่มมาตรการเพ่ือปอ้งกนัการผิดนดัช าระหนี ้ อาจเป็นสญัญาณท่ีนา่กงัวลมากขึน้ ส าหรับ
ภาพรวมของผลประกอบการไตรมาส 1 เรามองวา่อาจไมไ่ด้สะท้อนถึงความสามารถในการท าก าไรของบริษัทท่ีแท้จริง เน่ืองจากในชว่งท่ีผา่นมาบริษัทตา่งๆ
ได้รับผลกระทบจากมาตรการท่ีเข้มงวด สง่ผลให้ธุรกิจมีการหยดุด าเนินการและสง่ผลกระทบตอ่รายได้และยอดขายของธุรกิจ ดงันัน้สิ่งท่ีนลท.จบัตาดไูมใ่ช่
เพียงแคต่วัเลขก าไรท่ีมากหรือน้อยกวา่คาด แตย่งัต้องการทราบถึงผลกระทบจาก COVID-19 วา่มากน้อยแคไ่หนรวมถึงรอดกูารเปิดเผยทิศทางของรายได้
และก าไรของบริษัทในอนาคต ซึง่เรามองวา่นลท.จะให้น า้หนกัไปท่ีมมุมองของบริษัทในอนาคตมากกวา่ผลก าไรในอดีต



Fedประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจวงเงินกว่า 2.3 ล้านล้านดอลลาร์ 

Fed ประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจวงเงิน 2.3 ล้านล้านดอลลาร์ เพ่ือเยียวยาภาคธุรกิจท่ีได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรัสCOVID-19 โดย
มาตรการลา่สดุของ Fed มีดงันี ้
• ปลอ่ยสินเช่ือให้กบัธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มท่ีมีพนกังานไมเ่กิน 10,000 คน และมีรายได้ไมเ่กิน 2.5 พนัล้านดอลลาร์ในปีท่ีแล้ว ซึง่สินเช่ือดงักลา่วจะมี

วงเงินขัน้ต ่าอยูท่ี่ 1 ล้านดอลลาร์ แตไ่มเ่กิน 25 ล้านดอลลาร์ โดยFed ระบวุา่โครงการปลอ่ยสินเช่ือแก่ภาคธุรกิจมีวงเงินรวม 6.50 แสนล้านดอลลาร์
• โครงการประกนัรายได้ของพนกังาน และมาตรการอ่ืนๆด้วย
• ทัง้นีน้าย พาวเวล ประธาน Fed ได้แสดงความเช่ือมัน่วา่ เศรษฐกิจสหรัฐฯยงัคงสามารถฟืน้ตวัขึน้อยา่งแข็งแกร่ง แม้มีการทรุดตวัลงในชว่งท่ีเกิดการแพร่

ระบาดของไวรัสCOVID-19 ขณะเดียวกนั Fed มีความมุง่มัน่ท่ีจะจดัหาสภาพคลอ่งให้แก่ภาคธุรกิจและครัวเรือน ขณะท่ีตรึงอตัราดอกเบีย้ท่ีระดบั 0%

การผ่อนคลายนโยบายการเงินของ Fed ในช่วงที่ผ่านมา

Source : Investment Intelligence Office (IIO)

Topic Action

Policy rate ปรับลดอตัราดอกเบีย้ฉุกเฉิน 2 ครั้งรวม 1.50% สู่ระดับ 0-0.25%

Liquidity

• อัดฉีดสภาพคล่องผา่นการท า Reverse Repo มูลค่ากว่า1.5 ล้านล้านดอลลาร์ และประกาศเตรียมอดัฉีด

เพิ่มเติมอีกราว 5 ล้านล้านดอลลาร์ จนถึงกลางเดอืน เม.ย.

• ท า QE ไม่จ ากัดวงเงินและขยายสินทรัพย์ท่ีจะเขา้ซ้ือ เช่น หุ้นกู้, AMBS, ACMBS

Swap Line
เพิ่มวงเงินธุรกรรม swap ส าหรับธนาคารกลางอืน่ๆหลังนลท.แห่ซ้ือดอลลาร์

RRR ลด RRR เหลือ 0% 

Credit/Loan

ออกมาตรการสนบัสนนุสินเชื่อของ นายจ้าง ผู้บริโภค และธุรกิจ ได้แก่

• Primary Market Corporate Credit Facility (PMCCF)

• Secondary Market Corporate Credit Facility (SMCCF) 

• Term Asset-Backed Securities Loan Facility (TALF) 

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจวงเงิน 2.3 ล้านล้านดอลลาร์ เพื่อเยียวยาภาคธรุกิจท่ีได้รบัผลกระทบจากการแพร่

ระบาดของไวรัสCOVID-19 



รัฐมนตรีคลังยุโรปออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ 5 แสนล้านยูโร

• คณะรัฐมนตรีคลงัของสหภาพยโุรปมีมตร่ิวมกนัในการอนมุตัมิาตรการรับมือผลกระทบจาก Covid-19 ในวงเงิน 5.4 แสนล้านยโูร หรือคดิเป็นราว 4.9%
ของ GDP

• มาตรการการชว่ยเหลือในครัง้นีเ้น้นการให้สินเช่ือดอกเบีย้ต ่าแก่ธุรกิจในวงเงิน 2 แสนล้านยโูร และอีก 1 แสนล้านยโูร จะถกูใช้เพ่ือชว่ยเหลือแรงงานท่ีต้อง
วา่งงานเน่ืองจาก Covid-19

• มาตรการดงักลา่วเป็นเพียงมาตรการในขัน้ต้นส าหรับการรับมือผลกระทบทางเศรษฐกิจเทา่นัน้ อยา่งไรก็ดีกลุ่มผู้น าประเทศยโุรปจะมีการประชมุผา่น
Conference Call อีกครัง้ในวนัท่ี 23 เม.ย เพ่ือประเมินสถานการณ์และหารือถึงมาตรการตา่งๆท่ีจะมีขึน้ หลงัจากท่ีการระบาดสิน้สดุลง

• อยา่งไรก็ดี วงเงินในมาตรการนีย้งัน้อยกวา่ท่ีทาง ECB เคยเรียกร้องไว้ โดย ECB คาดวา่วงเงินท่ีเหมาะสมส าหรับการรับมือการชะลอตวัของเศรษฐกิจอยูท่ี่
1.5 ล้านล้านยโูร แตว่งเงินท่ีทางรัฐมนตรีการคลงัของยโูรโซนอนมุตัิมีเพียง 5 แสนล้านยโูรเทา่นัน้

https://www.politico.eu/articl

IIO VIEW : เราคาดวา่มาตรการดงักลา่วเป็นมาตรการขัน้ต้นท่ีใช้ในการรักษารายได้ของประชาชน และช่วยเหลอืภาคธุรกิจในระยะสัน้เท่านัน้ ซึ่งเราคาดว่าหลงัจากนี ้ทาง
กลุม่ประเทศในยโุรป  จะมีมาตรการอื่นๆเพิ่มเติมหรือมีการเพิ่มวงเงินเข้ามา เพื่อรับมือกบัการหดตวัของเศรษฐกิจ ส าหรับค าแนะน าในการลงทนุถึงแม้วา่จะมีการคาดการณ์
วา่จ านวนผู้ติดเชือ้ในยโุรปจะผ่านจุดพีคไปแล้ว แต่อย่างไรก็ดีเรามองว่าอตัราการขยายตวัเศรษฐกิจ อตัราเงินเฟ้อ อตัราการว่างงานและการบริโภคภาคครัวเรือน จะแตะ
ระดบัต ่าสดุในไตรมาส 2 ของปีนี ้เราจึงมองวา่ในขณะนีย้งัไมใ่ช่จงัหวะที่เหมาะสมในการเพิ่มน า้หนกัการลงทนุในหุ้นยโุรป 

มาตรการ วงเงนิ

ช่วยเหลอืประเทศสมาชิกในสว่นของประกนัการวา่งงาน 1 แสน ล้านยโูร

เครดิตการันตีโดย European Investment Bank (EIB) เพื่อ
หนนุการปลอ่ยสนิเช่ือ SMEs

2 แสนล้านยโูร

วงเงินกู้ยืมจาก European Stability Mechanism (ESM) 2.4 แสนล้านยโูร

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากกระทรวงการคลังยุโรป



กลุ่ม OPEC+ บรรลุข้อตกลงในการปรับลดก าลังการผลิต

• ในการประชมุฉกุเฉินวนัท่ี 9 และ 12 เม.ย.ที่ผา่นมากลุม่ OPEC+ สามารถบรรลขุ้อตกลงใน
การปรับลดก าลงัการผลติ โดยมีการปรับลดปริมาณการผลติแบบเป็นขัน้บนัไดดงันี ้
 พ.ค. ถึง มิ.ย. 2020 ลด 9.7 ล้านบาร์เรล/วนั
 ก.ค. ถึง ธ.ค. 2020 ลด 8 ล้านบาร์เรล/วนั
 ม.ค. 2021 ถึง เม.ย. 2022 ลด 6 ล้านบาร์เรล/วนั  

• นอกจากนัน้กลุม่ OPEC+ ยงัได้ยื่นข้อเสนอให้กลุม่ G-20 ซึง่มีผู้ผลติน า้มนัหลกั 5 ประเทศ
ได้แก่ สหรัฐฯ แคนนาดา บราซิล นอร์เวย์ และสหราชอาณาจกัร ซึง่ผลติน า้มนัดิบรวมกนั
กวา่ 2 ล้านบาเรลล์/วนั ให้ร่วมกนัปรับลดปริมาณการผลติอีก 5 ล้านบาร์เรล/วนั ซึง่กลุม่ 
G20 จะประชมุกนัในคืนนี ้(วนัจนัทร์ที่ 13 เม.ย.นี)้

• อยา่งไรก็ดีราคาน า้มนัไมไ่ด้ตอบสนองเชิงบวกมากนกั
• การปรับลดก าลงัการผลติลง 9.7 ล้านบาร์เรล/วนั เป็นการแก้ปัญหาระยะสัน้ใน

ด้าน Supply ล้นตลาดเทา่นัน้และถึงแม้จะรวมกบักลุม่ G20 อีก 5 ล้านบาร์เรล/
วนัก็ยงัไมพ่ียงพอ เมื่อเทียบกบัอปุสงค์น า้มนัท่ีลดลงจากผลกระทบของ COVID-
19 ราว 30 ล้านบาร์เรล/วนั

• เม็กซิโก ในฐานะท่ีเป็นประเทศผู้ผลติน า้มนัเช่นกนั ปฏิเสธข้อเสนอของกลุม่ 
OPEC+ ที่ร้องขอให้ปรับลดก าลงัการผลติลง 4 แสนบาร์เรล/วนั โดยเม็กซิโก ยินดี
ที่จะปรับลดก าลงัการผลติลง เพียง 1 แสนบาร์เรล/วนัเทา่นัน้

• สหรัฐฯ ยงัคงไมม่ีทีทา่ที่จะปรับลดก าลงัการผลติลงเช่นกนั จึงท าให้ตลาดยงัคง
กงัวลเร่ืองปริมาณน า้มนัท่ีจะมีมากเกินความต้องการ

ราคาน ้ามนัปรบัลดลงหลงัจากการประกาศเพ่ิมก าลงัการผลิตของซาอแุละรสัเซีย

กลุ่ม OPEC ปรบัลดก าลงัการผลิตลงมาสวนทางกบัสหรฐัฯทีเ่พ่ิมก าลงัการผลิตอย่างต่อเนือ่ง

ความต้องการน ้ามัน

ปริมาณการผลิตของสหรัฐฯ

ปริมาณการผลิตของซาอุฯ

ปริมาณการผลิตของ OPEC



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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