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Weekly Market Overview

มุมมองการลงทุน ตามที่เราเคยแนะน าให้นกังทนุลดความเสีย่งในช่วงที่ผา่นมา การปรับฐานรอบนีเ้ป็นโอกาสในการทยอยกลบัเข้าลงทนุเพิ่มอีกครัง้ เรายงัแนะน าลงทนุในตราสารหนี ้
ตา่งประเทศเนื่องจากยงัมีระดบั Valuation ที่ไมแ่พงโดย Credit spread ยงัคงสงูกวา่คา่เฉลีย่และมาตรการของเฟดลา่สดุที่ขยายขอบขา่ยการเข้าซือ้ตราสารหนีภ้าคเอกชนในตลาดรอง
จะยงัคงหนนุตลาดตราสารหนี ้ขณะที่ตลาดหุ้นเราไมค่าดวา่ตลาดจะมีความผนัผวนรุนแรงเหมือนกบัในช่วงเดือนมีนาคมแตอ่ยา่งไรก็ตามในเชิงพืน้ฐานยงัถือวา่ตลาดหุ้นยงัมี Valuation 
ที่สงูซึ่งถ้ามีปัจจยัลบใหม่ก็จะสง่ผลให้เกิดแรงขายได้ ในขณะเดียวกนัถ้าไม่มีปัจจยัลบเพิ่มขึน้ก็เป็นไปได้ที่ตลาดจะยงัซือ้ขายในระดบั Valuation ที่สงู โดยเรามองว่าถ้าตลาดกลบัมา
กงัวลการระบาดของโรคระลอกสอง นกัลงทนุควรเลือกลงทุนในกองทนุหุ้นโลกที่เน้นการเติบโตในระยะยาว ซึ่งที่ผ่านมามีการปรับตวัลงน้อยกว่า กลุ่มอื่นๆ ในภาวะที่มีการแพร่เชือ้สงู
เหมือนในช่วงเดือนมี.ค.มี่ผา่นมา และแนะน าลงทนุในตลาดหุ้นฝ่ังเอเชียและจีนมีการควบคมุโรคที่ยงัเข้มงวดและรับมือได้ดีกวา่ในฝ่ังสหรัฐฯ ขณะที่ตลาดหุ้นที่ผ่านมาก็ไม่ได้อยู่ในระดบั
ที่แพงหรือขึน้มาสงูจนเกินไป

ตลาดหุ้นทัว่โลกปรับตวัลดลง โดยตลาดหุ้นสหรัฐฯปรับตวัลดลงในสปัดาห์มากท่ีสดุนบัตัง้แตเ่ดือน
มี.ค. ในขณะท่ี Bond Yield 10 ปีสหรัฐฯปรับตวัลดลงหลดุระดบั 0.70% จากตวัเลขจ านวนผู้ติด
เช่ือในสหรัฐฯ และปักก่ิงเพ่ิมขึน้หลงัคลายลอ็คดาวน์โดยในช่วงวดัหยดุสดุสปัดาห์ท่ีผ่านมาจ านวน
ผู้ติดเชือ้ในปักก่ิงเพ่ิมขึน้เกือบ 100 ราย ในขณะท่ีจ านวนผู้ติดเชือ้ในสหรัฐฯเพ่ิมขึน้ราววนัละ
20,000 ราย สร้างความกงัวลว่าการแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 จะกลบัมาระบาดอีกครัง้
(Second Wave) นอกจากนีน้ลท.ยงักงัวลตอ่แนวโน้มการเติบโตของเศรษฐกิจ หลงัการประชมุ
Fed ครัง้ลา่สดุ Fed ได้มีมติคงอตัราดอกเบีย้ท่ีระดบั 0.00-0.25% อีกทัง้เน้นย า้ว่าจะคงอตัรา
ดอกเบีย้ท่ีระดบัดงักลา่วไปจนกระทัง่ปี 2022 นอกจากนี ้ Fed ได้แสดงความกงัวลตอ่เศรษฐกิจ
อย่างมาก โดยคาดว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯในปีนีจ้ะหดตวัถงึ -6.5% สอดคล้องกบั World Bank ท่ีคาด
วา่เศรษฐกิจโลกในปีนีจ้ะหดตวั -5.2% ในขณะท่ีคาดวา่เศรษฐกิจสหรัฐฯจะหดตวั -6.1% ส าหรับ
ตลาดหุ้นไทยสปัดาห์ท่ีผ่านมาปรับตวัลดลงทิศทางเดียวกบัตลาดหุ้นฝ่ังเอเชีย โดยเร่ิมเหน็แรงขาย
จากนลท.ตา่งชาติ ในขณะท่ี Valuation ยงัคอ่นข้างสงู ทัง้นีม้องว่าการแพร่ระบาดรอบ 2 คาดว่าจะ
สง่ผลจ ากดัตอ่หุ้นไทย นอกจากนีย้งัคงมีความคาดหวงัจากกการคลายลอ็คดาวน์เฟส 4 ซึง่คาดวา่
จะมีมาตรการกระตุ้นการท่องเท่ียวด้วยจงึท าให้ยงัพอมีแรงซือ้หุ้นท่ีเก่ียวข้องกบัการบริโภค
ภายในประเทศอยู่บ้าง ตลอดสปัดาห์นีค้าดตลาดจะให้น า้หนกัท่ี Policy Maker ตา่งๆได้แก่ ถ้อย
แถลงของนาย Powell ตอ่สภาคองเกรสซี่งจะมีการเปิดเผยมมุมองตอ่ภาวะเศรษฐกิจ ทิศทางอตัรา
ดอกเบีย้ รวมทัง้ผลกระทบของการแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19, การประชมุ BoJ และ BoE
รวมถงึการประชมุของ European Commission เมด็เงินกระตุ้นเศรษฐกิจ Recovery Fund

ยังไม่เกิด Second Wave เพียงแค่จ ำนวนผู้ติดเชื้อยัง
เพ่ิมในบำงประเทศ

Dot Plot ซึ่งแสดงแนวโน้มอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยนั้นทรง
ตัวต่อเนื่องไปจนถึงปี 2022



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

15 June

16 June

ความตึงเครียดระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของ COVID-19

Ongoing

Ongoing การเจรจาการค้าระหว่างอังกฤษและ EU

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆOngoing

วันสุดท้ายที่อังกฤษสามารถตัดสินใจว่าจะขยาย transition 

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

• EU : ดัชนีความเชื่อมั่น ZEW Survey

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

ดัชนีความเชื่อมั่นผู้สร้างบ้าน NAHB (Jun)

• China : ยอดสั่งซ้ือสินค้าคงทน (May), ยอดค้าปลีก (May), 

ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (May)

• 16 มิ.ย. ครม.พิจารณาร่างพรบ.งบประมาณ FY2021

• 18-19 มิ.ย. การประชุม European Council Summit ซึ่งจะมีการพิจารณา Recovery Fund วงเงิน 7.5

แสนล้านยูโร

• 16-17 มิ.ย.ถ้อยแถลงของนาย Powell ประธาน Fed ต่อสภาคองเกรส

• 18 มิ.ย. การประชุม BoE ตลาดคาดว่าจะเพิ่ม QE หลังเศรษฐกิจอังกฤษหดตัวกว่า -20% 

• 15-16 มิ.ย. การประชุม BoJ ตลาดคาดคงนโยบายการเงิน -0.1% แต่อาจมีมาตรการเสริมสภาพคล่อง

เพิ่มเติมให้กับภาคธุรกิจ

17 June
• Japan : ยอดน าเข้า/ส่งออก (May)

• EU : เงินเฟ้อ (May)

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

18 June • US : ผู้ขอสวัสดิการว่างงานรายสัปดาห์ 

19 June • Japan : เงินเฟ้อ (May)

24 มิ.ย. การประชุม BoT

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

Fed Humphrey-Hawkins Testimonyแก.ค.

27-28 ส.ค. การประชุมJackson Hole ผ่าน Conference

24 มิ.ย. คาดการณ์เศรษฐกิจโลกจาก IMF

29 ก.ค. การประชุม Fed



World Update

USA
• ผู้ขอรับสวสัดิการการวา่งงานครัง้แรกอยูท่ี่ 1.542 ล้านต าแหนง่ ต า่กวา่คาดที่ 1.55

ล้านต าแหนง่ หลงัรัฐบาลคลายมาตรการลอ็กดาวน์ตอ่เนื่อง
• Fed มีมติคงอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ระดบั 0.00-0.25% ตามที่ตลาดคาด พร้อม

ทัง้ปรับคาดการณ์เศรษฐกิจปี 2020 ลดลงสูร่ะดบั -6.5% และคาดวา่เศรษฐกิจจะ
ขยายตวัในปี 2021 ที่ระดบั 5.0%

• ดชันีราคาผู้ผลติเดือน พ.ค. ขยายตวั 0.4% MoM โดยได้แรงหนนุจากราคาสินค้าข
ขัน้สดุท้ายที่ปรับตวัเพิ่ม 1.6% ด้านเงินเฟอ้ทัว่ไปเดือนพ.ค. ขยายตวั 0.1% MoM
แตห่ากไมน่บัรวมอหารและพลงังาน เงินเฟอ้จะหดตวั 0.4% MoM

EUROPE
• กรรมาธิการด้านเศรษฐกิจของสหภาพยโุรป แสดงความเช่ือมัน่วา่ สมาชิกของ EU

จะให้ความเห็นชอบในการกู้ยืมเงิน 7.50 แสนล้านยโูร (8.47 แสนล้านดอลลาร์
สหรัฐ) จากตลาดการเงินตา่งๆ ในช่วง มิ.ย.-ก.ย. ถึงแม้วา่หลายประเทศจะยงัคงมี
ความเห็นที่แตกตา่งกนัก็ตาม

• GDP ขององักฤษเดอืนเม.ย.หดตวัลง -20.4% MoM ท าสถิติหดตวัลงหนกัสดุเป็น
ประวตัิการณ์ ซึง่เป็นผลจากมาตรการลอ็กดาวน์เพื่อควบคมุการระบาดของ
COVID – 19 โดย ภาคบริการซึง่มีสดัสว่นราว 80% ของ GDP หดตวัถึง -19.0%
MoM

JAPAN
• รัฐสภาญ่ีปุ่ นอนมุตัิงบประมาณพเิศษฉบบัท่ีสองในวงเงินสงูสดุเป็นประวตัิการณ์ถึง

31.91 ล้านล้านเยน หรือ 2.98 แสนล้านดอลลาร์ เพื่อช่วยเพิ่มขนาดของมาตรการ
ตา่งๆ ในการลดผลกระทบทางเศรษฐกิจและสงัคมจากการแพร่ระบาดของไวรัสโค
วิด-19

• ความเช่ือมัน่ทางธุรกิจของบริษัทขนาดใหญ่ในญ่ีปุ่ น ลดลงแตะระดบั -47.6 ในไตร
มาส 2 จากระดบั -10.1 ในไตรมาส 1 ซึง่เป็นการปรับตวัลงติดตอ่กนั 3 ไตรมาส ท า
จดุต ่าสดุในรอบ 11 ปี จากผลกระทบของการแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19

CHINA
• เงินเฟอ้เดือน พ.ค. ขยายตวั 2.4% YoY ลดลงจากระดบั 3.3% YoY ในเดือน เม.ย. 
• PBoC อดัฉีดสภาพคลอ่งอีก 1 แสนล้านหยวน หรือประมาณ 1.41 หมื่นล้าน

ดอลลาร์สหรัฐผา่นข้อตกลง reverse repos ประเภทอาย ุ7 วนั ที่อตัรา
ดอกเบีย้ 2.2% โดยมีเปา้หมายที่จะรักษาสภาพคลอ่งในระบบธนาคารให้อยู่ใน
ระดบัท่ีเพียงพอและเหมาะสม

• ดชันีราคาผู้ผลติ เดือนพ.ค. หดตวั -3.7% YoY หดตวัลงจากเดือนเม.ย. บง่ชีว้า่จีน
ก าลงัเผชิญกบัภาวะเงินฝืดทา่มกลางอปุสงค์ที่ชะลอตวัลง

THAI
• กกร.คงประมาณการเศรษฐกิจไทยในปี 2563 ไว้ที่กรอบ -5.0% ถึง -3.0% และคาด

วา่การสง่ออกอาจหดตวั -10.0% ถึง -5.0% สว่นเงินเฟ้อทัว่ไป คาดว่าอยู่ในกรอบ -
1.5% ถึง 0.0% เนื่องจาก ถึงแม้ไทยจะมีการคลายล็อคดาวน์มากขึน้ แต่ก าลงัซือ้
ครัวเรือนที่อ่อนแอและพฤติกรรมผู้บริโภคที่เปลี่ยนแปลงไป ท าให้การฟื้นตวัของ
เศรษฐกิจจะยงัไมก่ลบัสูภ่าวะปกติหรือก่อนCOVID-19
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• 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

• ลุ้นกรรมาธิการด้านเศรษฐกิจของสหภาพยุโรป ให้ความเห็นชอบในการกู้ยืมเงิน 7.50 แสนล้านยูโร

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

1.35 ล้านล้านยูโร

• KF-HEUROPE

Japan

• รัฐบาลได้ออกมาตรการทางการคลังอย่างต่อเน่ืองลา่สุดรัฐสภาญ่ีปุ่นอนุมัตงิบประมาณพเิศษฉบับท่ีสองใน

วงเงินสูงสดุเป็นประวัตกิารณ์ถงึ 31.91 ล้านล้านเยน 

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

• KF-HJPINDX

• KFHJAPAN-D

China

• กิจกรรมทางเศรษฐกิจจีนฟื้นตัวข้ึนอย่างตอ่เน่ืองในเดือนพ.ค.

• 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 าให้รัฐบาลออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและเยียวยาภาคธุรกิจท่ีได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาด

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

• KFDIVERS

• 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



จ ำนวนผู้ติดเชื้อในสหรัฐฯเพิ่มขึ้นหลังคลำย Lockdown

• สหรัฐฯได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 รุนแรง
ท่ีสดุในโลก โดยจ านวนผู้ตดิเชือ้ COVID-19 ในสหรัฐฯพุง่ทะลุ 2
ล้านคนและเพิ่มขึน้เป็นจ านวนมาก หลงัการคลายมาตรการ
Lockdown ในชว่งกลางเดือน พ.ค. และการพิ่มการตรวจหาผู้ตดิ
เชือ้และเพิ่มขึน้อยา่งเห็นได้ชดั ภายหลงัการชมุนมุประท้วงตอ่ต้าน
การเหยียดสีผิว (George Floyd protests) ตัง้แตป่ลายเดือน พ.ค.
เขน่ รัฐแคลิฟอเนีย ท่ีมีการชมุนมุจ านวนมาก รัฐเท็กซสัท่ีเร่ิมคลาย
ล็อคดาวน์เป็นรัฐแรกๆ และฟลอริดาท่ีเพิ่มขึน้ตอ่เน่ืองมาหลายวนั
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Easing Lockdown

Easing Lockdown

Easing Lockdown

George Floyd’s death

George Floyd’s death

George Floyd’s death

• IIO View : เรามองวา่การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 ใน
สหรัฐฯมีความเส่ียงท่ีจะรุนแรงขึน้อีก จากทิศทางนโยบายของรัฐท่ี
ไมส่นบัสนนุให้กลบัมา Lockdown โดยนาย Steven Mnuchin
รมว.คลงั ได้คดัค้านการกลบัมา Lockdown อีกครัง้แม้จ านวนผู้ตดิ
เชือ้จะเร่งตวัขึน้ เน่ืองจากการ Lockdown จะสร้างความเสียหาย
ตอ่เศรษฐกิจเป็นอยา่งมาก รวมถึงปธน.Trump ท่ีต้องการให้มีการ
คลาย Lockdown มาโดยตลอดในชว่งท่ีผา่นมา



Covid-19 ระบำดระลอก 2 แล้วหรือรอบแรกท่ียังไม่จบ?

• IIO View : เรามองวา่การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 ทัว่โลกยงั
ไมไ่ด้มีการระบาดรอบสองแตเ่ป็นการระบาดรอบแรกท่ียาวนานเกินคาด
เม่ือดจูากกราฟยอดผู้ตดิเชือ้สะสมจะพบวา่กราฟยงัมีการเพิ่มมาอยา่ง
ตอ่เน่ือง ซึง่ท าให้ถ้ามีการระบาดระลอกสองท่ีมีการเพิ่มขึน้ของผุ้ ป่วยใน
อตัราท่ีเร่งมากกวา่เดมิ ซึง่ถ้าเกิดขึน้ก็จะเป็นปัจจยัลบและฉดุการฟืน้ตวั
ทางเศรษฐกิจตามท่ี OECD มีการคาดการณ์วา่จะท าให้เศรษฐกิจติดลบ
แรงท่ีสดุในรอบ 100 ปี การแพร่ระบาดระลอกท่ีสองจงึนบัเป็นความเส่ียง
ท่ีจะยิ่งกดดนัเศรษฐกิจโลกให้ทรุดหนกัลงไปอีกและ ต้องใช้เวลานานมาก
ขึน้กวา่จะฟืน้กลบัสูร่ะดบัเดิมท าให้ในชว่งข้างหน้าต้องกลบัมาตดิตาม
ตวัเลขผู้ตดิเชือ้หลงัจากประเทศตา่งๆ มีการผอ่นคลายมาตรการมากขึน้
วา่จะกลบัมาเพิ่มขึน้หรือไม่



คำดกำรณ์ตัวเลขเศรษฐกิจจำก World Bank

Scenario Situation GDP2020F

Best Case
ควบคุมการแพร่ระบาดได้ และ
มีมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
จากภาครัฐมาต่อเนื่อง 

-4%

Base Case ไม่มีการระบาดรอบสอง -5.2%

Worst 
case

– ยังมีการแพร่ระบาดของ 
Covid-19 อย่างต่อเนื่องเป็น
วงกว้าง ท าให้ต้องมีการล็อค

ดาวน์อีกครั้ง

-8%

World Bank แบ่งคาดการณ์เศรษฐกจิเป็น 3 แบบ

• รายงานการคาดการณ์เศรษฐกิจโลกฉบบัล่าสดุ ธนาคารโลก (World Bank) ประเมินว่าเศรษฐกิจโลกจะหดตวั -5.2% ในปีนี ้ คาดว่าในปี
2021 เศรษฐกิจโลกจะกลบัมาขยายตวัได้ 4.2% ในปีหน้า

• นอกจากนีย้งัชีว้่าถ้าหากยงัมีมาตรการปิดเมืองเพ่ือปอ้งกนัการแพร่ระบาดจาก COVID-19 ยาวเท่าไหร่ ยิ่งส่งผลต่อเศรษฐกิจโลกมาก
เท่านัน้ แม้ว่ารัฐบาล ธนาคารกลาง ของแต่ละประเทศจะมีมาตรการทางการเงินและการคลงัออกมาพยงุเศรษฐกิจแล้วก็ตาม

• เศรษฐกิจของกลุ่มประเทศก าลงัพฒันา คาดการณ์ว่าจะถดถอยท่ี -2.5% เป็นการถดถอยมากท่ีสดุในรอบ 60 ปี และมากกว่าในช่วงวิกฤติ
การเงินช่วงปี 2009 ด้วยซ า้ ทางด้านของเศรษฐกิจจีนเองคาดว่าจะเติบโตเพียงแค่ 1% เท่านัน้ในปีนี ้ ซึง่เป็นตวัเลขต ่าสดุตัง้แต่ปี 1976

• ทางด้านของเศรษฐกิจไทย ธนาคารโลกคาดว่าจะถดถอยท่ี -5% เน่ืองจากเศรษฐกิจไทยเก่ียวข้องกบัการท่องเท่ียว ก่อนท่ีจะฟืน้ตวั 4.1%
ในปีถดัไป ส่วนประเทศอ่ืนๆ นัน้ สหรัฐฯและญ่ีปุ่ นคาดว่า GDP จะหดตวั -6.1% ขณะท่ีเศรษฐกิจภาคพืน้ยโุรปถดถอยมากถึง -9.1%

• ตดิตามคาดการณ์เศรษฐกจิโลกจากIMF ในวันที่ 24 มิถุนายนนี ้

2.4% 1.6% 2.3%
1.2% 0.7%

3.5%
6.1%

4.2%
2.4%

-5.2%
-7.0% -6.1%

-9.1%

-6.1%

-2.5%

1.0%

-3.2%
-5.0%

-10%

-5%

0%

5%

10%
2019E 2020F

คาดการณ์การขยายตัวของเศรษฐกจิโลกในแต่ละประเทศ



กิจกรรมทำงเศรษฐกิจจีนฟื้นตัวขึ้นอย่ำงต่อเนื่องในเดือนพ.ค.

• ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial Production) เดือน พ.ค. ปรับตวัเพิ่มขึน้ 4.4% YoY ( VS 3.9% ในเดือนเม.ย.)
• ยอดค้าปลีก (Retail Sales) เดือน พ.ค. ฟืน้ตวัขึน้เป็น -2.8% YoY (VS -7.5% ในเดือนเม.ย. การบริโภคฟืน้ตวัขึน้แตย่งัคงออ่นแอและฟืน้ตวัช้า

โดยเฉพาะในกลุม่บริการด้านอาหารท่ียงัหดตวัแรง -18.9% (vs. -31.1% ในเดือนเม.ย.) อยา่งไรก็ดีในด้านความต้องการซือ้สินค้าคงทน เช่น รถยนต์ ฟืน้ตวั
ขึน้ตอ่เน่ืองและขยายตวัสงูสดุในรอบ 9 เดือนท่ี 3.5% (vs. 0.0% ในเดือนเม.ย.)

• การลงทุนสินทรัพย์ถาวร (Fixed Assets Investment) เดือน พ.ค. ฟืน้ตวัขึน้เป็น -6.3% YoY YTD (Vs. -10.3% YoY YTD ในเดือนเม.ย.)

Our take :  การทยอยผอ่นคลายLockdown และผลจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในชว่งท่ีผา่นมา สง่ผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจจีนคอ่ยๆฟืน้ตวัขึน้ อยา่งไรก็
ดีการฟืน้ตวัขึน้ยงัถือวา่น้อยกวา่ท่ีตลาดคาด สะท้อนการฟืน้ตวัท่ียงัไมมี่เสถียรภาพนกั ทัง้นีเ้รามองวา่การฟืน้ตวัดงักลา่วยงัคงมีความเส่ียงทัง้
จากภายในประเทศเองท่ีปัจจบุนัเร่ิมมีการตดิเชือ้ในกรุงปักก่ิงซึง่อาจสง่ผลให้มีการปิดเมืองบางจดุและกระทบตอ่กิจกรรมทางเศรษฐกิจในระยะข้างหน้าได้ อีก
ทัง้ยงัอาจเผชิญความเส่ียงจากทัง้สงครามการค้ากบัสหรัฐฯ ท่ีความตงึเครียดมีแนวโน้มเพิ่มขึน้ในชว่งเข้าใกล้การเลือกตัง้ปธน.สหรัฐฯ ในเดือน พ.ย. และอปุสงค์
โลกท่ียงัออ่นแอจากเศรษฐกิจโลกท่ียงัไมฟื่น้ตวัซึง่จะกดดนัการสง่ออก ทัง้นี ้Bloomberg Consensus คาด GDP จีนปี 2020F จะขยายตวั 1.4% ในขณะท่ี 
World bank คาดขยายตวัราว 1%
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Fed ส่งสัญญำณตรึงอัตรำดอกเบ้ียอย่ำงน้อยจนถึงปี 2022

• อัตราดอกเบีย้นโยบาย : Fed มีมตเิป็นเอกฉนัท์คงอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ี 0.00-0.25% โดย Fed สง่สญัญาณตรึงอตัราดอกเบีย้ท่ีระดบัดงักลา่วไป
จนถึงปี 2022 จนกวา่เศรษฐกิจสหรัฐจะฟืน้ตวัขึน้จากการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 และบรรลเุปา้หมายของเฟดในการจ้างงานอยา่งเตม็ศกัยภาพ และ
รักษาเสถียรภาพของราคา

• ภาวะเศรษฐกิจ :  Fed คาดการณ์วา่เศรษฐกิจสหรัฐจะหดตวัลง -6.5% ในปีนีก่อนท่ีจะดีดตวัขึน้ 5% ในปีหน้า และคาดวา่อตัราวา่งงานจะปรับตวัลดลงสู่
ระดบั 9.3% ในไตรมาสสดุท้ายนี ้ก่อนท่ีจะลดลงแตะระดบั 6.5% และ 5.5% ในปี 2021และ 2022 ตามล าดบั สว่นอตัราเงินเฟ้อ Fed คาดวา่จะต ่ากวา่
เปา้หมายท่ี 2% ไปจนถึงปี 2022

• การเข้าซือ้สินทรัพย์ (QE) : Fed จะเพิ่ม QE โดยการเข้าซือ้พนัธบตัรรัฐบาลวงเงิน 8 หม่ืนล้านดอลลาร์/เดือน และซือ้ตราสารหนีท่ี้มีสินเช่ือท่ีอยูอ่าศยัเป็น
หลกัประกนัการจ านอง (MBS) ในวงเงิน 4 หม่ืนล้านดอลลาร์ /เดือน

• Yield Curve Control : จะมีการหารือเพิ่มเตมิในการประชุมครัง้หน้า 28-29 ก.ค.

Dot Plot ซ่ึงแสดงแนวโนม้อตัราดอกเบีย้นโยบายนัน้ทรงตวัต่อเนือ่งไปจนถึงปี 2022 การคาดการณ์เศรษฐกิจสหรฐัฯ



Balance sheet ของเฟดล่ำสุดชะลอกำรเพิ่มขึ้นก่อนขยำย
ขอบข่ำยกำรเข้ำซื้อตรำสำรหนี้ภำคเอกชนในตลำดรอง

Fed ขยายขอบข่ายโครงการ Secondary 
Market Corporate Credit Facility ซึง่มี
วงเงิน 7.50 แสนล้านดอลลาร์ โดยให้
ครอบคลมุถึงการซือ้ตราสารหนีข้อง
ภาคเอกชนในตลาดรองโดยตรง โดยตรา
สารหนีท่ี้ Fed จะเข้าซือ้นัน้ต้องออกโดย
บริษัทสหรัฐฯ ท่ีมีอายคุงเหลือน้อยกว่า 5 ปี 
และมีอนัดบัเครดิตเรทติง้ตัง้แต่ BBB-
พร้อมกบัยกเลิกกฎระเบียบท่ีเข้มงวดท่ีใช้
ส าหรับผู้กู้ ยืม การขยายขอบข่ายโครงการ
ดงักล่าวมีเปา้หมายเพ่ือเพิม่สภาพคล่องใน
ตลาดและเพื่อให้บริษัทเอกชนมีสภาพคล่อง
มากพอท่ีจะใช้ด าเนินกิจการได้

Our take : ท่ีผา่นมาตลาดมองการเพิ่มขึน้ของขนาดงบดลุของเฟดเป็นสิ่งท่ีชว่ยหนนุการปรับตวัเพิ่มขึน้ของราคาสินทรัพย์ แตใ่นระยะหลังพบวา่การเพิ่มขึน้เร่ิม
ชะลอตวัลง เป็นอีกสาเหตหุนึง่ท่ีท าให้เร่ิมมีนกัลงทนุมองวา่เฟดลดการเข้าซือ้สินทรัพย์ลงท าให้เกิดแรงขายสินทรัพย์เส่ียงออกมา อยา่งไรก็ตามลา่สดุเฟดได้ขยาย
ขอบขา่ยในการเข้าซือ้ตราสารหนีภ้าคเอกชนในตลาดรองจะกลบัมาสร้างความเช่ือมัน่ให้กบันกัลงทนุถึงความตัง้ใจของเฟดในการพยงุเศรษฐกิจท าให้เช่ือมัน่วา่
ขนาดของงบดลุของเฟดจะยงัสามารถปรับตวัเพิ่มขึน้ได้ตอ่เน่ือง ซึง่ก่อนหน้านีมี้การคาดการณ์วา่จะเพิ่มขึน้ไปมากกวา่ระดบั $Trn9-12 ในระยะเวลา 1-2 ปีข้างหน้า
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Investment Highlight : หุ้นไทยจะไปต่อเพรำะฝร่ังกลับมำ
ซื้อหุ้นไทยแล้ว?

ในชว่งสองสปัดาห์ท่ีผา่นมาเราจะเห็นมลูคา่การซือ้ขายรายวนัของ SET Index พุง่สงูขึน้แตะระดบัแสนล้านหลายวนั ซึง่ในวนัท่ีการซือ้ขายพุ่งสงูแตะระดบัแสน
ล้านนัน้ เป็นการเข้าซือ้สทุธิของตา่งชาตกิวา่ 1.3 พนัล้านบาทด้วยกนั (เกิดจากการปรับพอร์ตตาม MSCI) ท าให้ตลาดพดูถึงว่า การยอมซือ้หุ้นไทยในครัง้นี ้แม้
หุ้นไทยจะเทรดในระดบั PE ท่ีแพงมาก อาจจะเป็นการกลบัเข้ามาซือ้หุ้นไทยอีกครัง้หลงัจากท่ี ขายหุ้นไทยทิง้มาตลอด แตเ่ม่ือพิจารณาจากข้อมลู Fund Flow 
แล้วพบว่าในรอบสปัดาห์ท่ีผ่านมาเงินทนุกลบัมาเป็นไหลออกสทุธิในกลุ่ม TIP Market อีกครัง้ โดยไทยมีเงินไหลออกสทุธิ 71 ล้านดอลลาร์ อินโดนีเซียมีเงิน
ไหลออกสุทธิ 122 ล้านดอลลาร์ ฟิลิปปินส์ มีเข้าเข้าสทุธิแต่คอ่นข้างบางเพียง 3 ล้านดอลลาร์เท่านัน้ ซึ่งหากพิจารณาถึงประเทศอ่ืนในเอเชียโดยรวมแล้ว 
อาจจะยงัไมเ่ห็นกระแสเงินไหลเข้าเป็นแนวโน้มอยา่งชดัเจน แตอ่ยา่งไรก็ดี จากคา่เงินบาทท่ีแข็งคา่ขึน้มา 1.3% ก็อาจเป็นสญัญาณว่ามีเงินเข้าจริงแตย่งัไม่ได้
เข้าลงทุนในหุ้นไทย ซึ่งการเข้ามาของเงินทุนไม่ได้จ าเป็นต้องเข้ามาลงทุนในหุ้นเพียงอย่างเดียว นกัลงทุนต่างชาติอาจจะเข้ามาเพ่ื อลงทุนในตราสารหนี ้
หรือไมก็่เพ่ือเก็งก าไรคา่เงินในระยะสัน้ก็เป็นไปได้

ที่มา Krungsri Securites

Fund Flow ของกลุ่มประเทศในเอเชีย
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Investment Highlight : หุ้นไทยจะไปต่อเพรำะฝร่ังกลับมำ
ซื้อหุ้นไทยแล้ว?
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มูลค่าการซือ้ขายรายวันแยกตามประเภทนักลงทนุ ในสัปดาห์ที่ผ่านมาซึ่งนักลงทุนต่างชาตไิม่ได้ซือ้เพิ่มอย่างโดดเด่น

ค่าเงนิบาทแข็งค่าขึน้ 1.3% ในสัปดาห์ที่ผ่านมา ยังมีแนวโน้มแข็งค่าต่อเนือง

ที่มา Setsmart



MUTUAL FUND
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KFGDIV กรุงศรีโกลบอลดิวิเดนด์เฮดจ์เอฟเอ็กซ์

ท ำไมกองทุนถึงน่ำสนใจในตอนนี้

นโยบำยกำรลงทุน

 ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศช่ือ Fidelity Funds - Global 

Dividend Fund  โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV โดยกองทุน

หลัก เน้นลงทนุในหุ้นที่ให้ผลตอบแทนจากเงินปันผลนอกเหนือจากการเพิ่มขึ้นของ

ราคาหุ้นที่ลงทุน 

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่ำ

6
ระดับควำมเสี่ยง 6
ปำนกลำงคอ่นขำ้งสงู

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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Krungsri Global Dividend Hedged FX Fund

 กองทุนมีการกระจายการลงทุนลงในหุ้นที่มีอัตราการจ่ายผลสม ่าเสมอ และ/หรือ หุ้น

ของบริษัทที่มีการเติบโตดี 

 ผู้จัดการกองทุนมีเกณฑ์การเลือกหุ้นโดยพิจารณาจาก 1.มีระดับ Valuation ที่

น่าสนใจ 2.บริษัทที่เลือกลงทุนเป็นบริษัทที่มีความสามารถในการปรับตัวได้ดีในทุกๆ

สถานการณ์ 3.เน้นหุ้นที่มีปันผลสม ่าเสมอ

ค่ำธรรมเนียมขำย(Front-End) : 1.50% ของมูลค่าซื้อ

ควำมเสี่ยงด้ำนอตัรำแลกเปลี่ยนเงินตรำตำ่งประเทศ : 

ทั้งหมด/เกือบทั้งหมด

นโยบำยกำรจ่ำยเงนิปันผล :

KFGDIV-A: ไม่มีนโยบายการจ่ายเงินปันผล 

KFGDIV-D: จ่ายเงินปันผล 

ค่ำธรรมเนียมซ้ือคืน(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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