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Weekly Investment Update 18 - 22 May 2020
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Weekly Market Overview

มุมมองการลงทุน : ตลาดหุ้นได้ข่าวดีเพิ่มเติมจากข่าวความคืบหน้าในการวิจัยและพัฒนายารักษาโรค Covid-19 จากบริษัท Moderna สะท้อนมุมมองของนักลงทุนท่ีชัดเจนว่านักลงทุนได้
มองข้ามเร่ืองร้ายๆ เช่นตวัเลขเศรษฐกิจท่ีย ่าแย่ หรือผลประกอบการในช่วง 1-2 ไตรมาสแรกท่ีจะออกมาไม่ดี แตใ่ห้น า้หนกักบัสิ่งที่เข้ามาเป็นปัจจยับวกเช่นนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจหรือเร่ืองยาและ
วคัซีน ท าให้เหน็วา่ตลาดยงัไม่ได้ price in ข่าวดีไปทัง้หมดแล้ว แม้ในด้าน Valuation สะท้อนระดบัความแพงในตลาดสหรัฐฯ แต่เป็นผลจากกลุ่มเทคโนโลยีท่ีดนัตลาด ดงันัน้เม่ือตดักลุ่มเทคโนโลยี
ทิง้จะพบวา่กลุ่มอ่ืนๆ ยงัไม่ได้ฟืน้ตวัเทา่ไหร่นกัซึง่จะส่งผลให้ตลาดหุ้นสามารถปรับตวัเพิ่มขึน้ได้ตอ่เน่ือง ในสปัดาห์นี ้ประเด็นท่ีน่าติดตามคือการประชุมสมชัชาประชาชนจีน (NPC) ซึง่ท้ายท่ีสุดเรา
มองว่าผลสรุปจากการประชุมรอบนีจ้ะสร้างความเช่ือมั่นและเป็นบวกต่อตลาดหุ้นจีน ส่วนตลาดหุ้นกลุ่ม อ่ืนๆ เรายังแนะน าทยอยสะสมต่อเน่ือง นอกจากนีเ้รายังแนะน าลงทุนในตราสารหนี ้
ตา่งประเทศเน่ืองจากยงัมีระดบั Valuation ท่ีไม่แพงโดย Credit spread ยงัคงสงูกวา่คา่เฉล่ียและธนาคารตา่งๆ ออกมาดแูลเพ่ือลดปัญหาสภาพคล่อง

สปัดาห์ที่ผา่นมาหลงัจากที่หลายประเทศได้ทยอยผอ่นมาตรการ Lockdown ปรากฏวา่จ านวนตวัเลขผู้ติดเชือ้
กลบัเพิ่มขึน้อยา่งเช่น จีน เยอรมนั และเกาหลใีต้ สง่ผลให้เกิดความกงัวลวา่การผอ่นคลายดงักลา่วจะท าให้เกิด
การแพร่ระบาดขึน้อีกรอบ (second wave) นอกจากนีน้ลท.ยงัวิตกกงัวลเก่ียวกบัภาวะเศรษฐกิจหลงัถ้อยแถลง
ของนาย Powell ประธาน Fed แสดงทา่ทีความกงัวลวา่การแพร่ระบาดของไวรัส Covid-19 ได้ท าให้เศรษฐกิจ
สหรัฐฯเผชิญกบัความไมแ่นน่อนและมีความเสีย่งชว่งขาลง พร้อมกบัแสดงมมุมองวา่นโยบายเพิ่มเติมยงัคงมี
ความจ าเป็นโดยเฉพาะนโยบายด้านการคลงั นอกจากนีย้งัยืนยนัวา่ Fed ยงัไมม่ีความคิดที่จะใช้นโยบาย
ดอกเบีย้ติดลบ ส าหรับความตงึเครียดทางการค้าได้กลบัมาอีกครัง้ โดยจีนได้ประกาศระงบัการน าเข้าเนือ้ววั
จากผู้จ าหนา่ยเนือ้ววัรายใหญ่ของออสเตรเลยี และยงัประกาศจะขึน้ภาษีศลุกากรข้าวบาร์เลย์ของออสเตรเลยี
อีกด้วย คาดวา่เนือ่งด้วยเหตทุี่ออสเตรเลยีเรียกร้องให้มีการสอบสวนต้นตอของก าเนิดไวรัส ฝ่ังสหรัฐฯหลงัจาก
ที่ปธน.ทรัมป์ขม่ขูจ่ะขึน้ภาษีจีนและยกเลกิข้อตกลงทางการค้าที่เคยท าด้วยกนัมาหลงัไม่พอใจที่จีนเป็นต้นตอ
ของการแพร่ระบาดและยงัไมม่ีการควบคมุที่ดีพอ ลา่สดุทัง้สองฝ่ายยืนยนัความสมัพนัธ์ทางการค้ายงัดี เพียง
แคจี่นลา่ช้าในการซือ้สนิค้าจากเหตเุพราะพิษเศรษฐกิจ พร้อมทัง้จีนได้ประกาศยกเว้นภาษีน าเข้าสนิค้าสหรัฐฯ
เพิ่มเติมอีก 79 รายการ อยา่งไรก็ดีประเด็นความขดัแย้งยงัสอ่แววครุกรุ่น หลงัสหรัฐฯยงัเดินหน้าเลน่งานหวั
เหวย่ ประกาศให้บริษัททัว่โลกที่ใช้อปุกรณ์การผลติชิปของสหรัฐฯจะต้องขอใบอนญุาตจากสหรัฐฯก่อนท่ีจะสง่
มอบอปุกรณ์ดงักลา่วให้กบั Huawei สง่ผลให้จีนประกาศเตรียมตอบโต้เช่นกนั ท้ายสปัดาห์ตลาดดีดตวัขึน้
เลก็น้อยหลงัการเปิดเผยตวัเลขจ านวนผู้ขอสวสัดิการวา่งงานรายสปัดาห์ที่ชะลอลงตอ่เนื่องเป็นสปัดาห์ที่ 6 แต่
ตลาดดีดขึน้ได้ไมม่ากเนื่องจากตวัเลขเศรษฐกิจยงัคงออ่นแอ อีกทัง้ถกูกดดนัจากความกงัวลความตงึเครียด
ระหวา่งสหรัฐฯและจีน ส าหรับไทยวนัท่ี 17 พ.ค.ที่ผา่นมาได้มีการผอ่นปรนมาตรการระยะ 2 ตามคาด ทัง้นี ้
ยงัคงต้องติดตามจ านวนผู้ติดเชือ้อยา่งใกล้ชิดวา่จะเพิ่มขึน้หรือไม่ นอกจากนีย้งัมีรายงาน GDP ไตรมาส 1 หด
ตวั -1.8%YoY ขณะที่สภาพฒัน์คาดวา่ทัง้เศรษฐกิจไทยจะหดตวัราว -5 ถึง -6% YoY

มุมมองของตลาดต่ออัตราดอกเบี้ยตดิลบลดลงหลัง
แถลงการณ์ของนาย Powell

GDP ไทย ไตรมาส 1 หดตัว -1.8%YoY 

Source : Bloomberg as of 1-30 April 2020

%YoY

%QoQ



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

18 May

21 MAY

19 May • US : ยอดขออนุญาตสร้างบ้าน และ ยอดสร้างบ้านใหม่ (APR)

การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของ Covid-19

Ongoing

Ongoing ทิศทางราคาน ้ามัน

Ongoing การเจรจาการค้าระหว่างอังกฤษและ EU

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆ

4 มิ.ย. การประชุม ECB

9-10 มิ.ย. การประชุม Fed

Ongoing

18 มิ.ย. การประชุม BoE

วันสุดท้ายที่อังกฤษสามารถตัดสินใจว่าจะขยาย transition 

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

• Japan : ส่งออก/น าเข้า (Apr)

• US : Markit Service/Manufacturing PMI (May), ยอดขายบ้านมือสอง(Apr)

20 May

• Japan : GDP Q1

• Thai : GDP Q1 

• การประชุมแบงค์ชาติ (BoT) 20 พ.ค.   วิจัยกรุงศรียังมองว่าธปท.มีโอกาสลดอัตราดอกเบ้ียอีก 

25 bps

• การประชุม ECB ในวันที่ 20 พ.ค.

• การประชุมประจ าปีของสภาประชาชนแห่งชาติจีน (NPC) 22 พ.ค. ซึ่งจะมีการก าหนดเป้าหมายและ

นโยบายทางเศรษฐกิจของปี 2020 คาดว่ารัฐบาลจะส่งสัญญาณกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติม เช่น การ

เพิ่มเป้าขาดดุลการคลัง  เการเพิ่มโควตต้าการออกพันธบัตรรัฐบาลท้องถ่ินฉบับพิเศษเพื่อน าไป

ลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน และการออกมาตรการกระตุ้นอุปสงค์ในประเทศอื่นๆ

• ประเด็นความขัดแย้งระหว่างจีนและสหรัฐฯ

• Japan : ยอดสั่งซ้ือเครื่องจักร (Mar)

• China : การตัดสินใจปรับอัตราดอกเบี้ย LPR ประจ าเดือน

• EU : เงินเฟ้อ (Apr), ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (Mar)

• US : รายงานการประชุม Fed

9 มิ.ย. การประชุม OPEC

22 MAY
• Japan : เงินเฟ้อ (Apr)

• Thai : ส่งออก/น าเข้า (Apr)

• EU : Markit Service/Manufacturing PMI (May)

การเจรจา Brexit ระหว่าง UK และ EU1 มิ.ย.



Market Performance

As of 18 May 2020

Major Index Last Week
1W 

%Chg

MTD

%Chg

QTD

%Chg

YTD

%Chg

5D 

Movement

52W 

Low

          Average

          Last

52W 

High

FW

PE

Dow Jones 23,685      -2.2 % -2.7 % 8.1 % -17.0 % 18,214      29,569 21.6

S&P 500 2,864        -2.3 % -1.7 % 10.8 % -11.4 % 2,192       3,394 22.8

Euro STOXX 50 2,826        -2.0 % -3.5 % 1.4 % -24.6 % 2,303      3,867 16.6

FTSE 100 5,915         -0.4 % 0.2 % 4.3 % -21.6 % 4,899      7,727 17.1

DAX 10,734      -0.8 % -1.2 % 8.0 % -19.0 % 8,256      13,795 17.7

NIKKEI 225 20,134      -1.3 % -0.3 % 6.4 % -14.9 % 16,358     24,116 18.0

China A-Share 3,014        -0.7 % 0.5 % 4.6 % -5.7 % 2,774       3,277 11.7

China H-Share 9,726        -2.6 % -3.1 % 1.4 % -12.9 % 8,290      11,502 8.4

SET Index 1,287         -0.1 % -1.2 % 14.3 % -18.6 % 969         1,748 18.5

MSCI WORLD 2,008        -2.5 % -2.2 % 8.4 % -14.8 % 1,579       2,435 20.5

MSCI Emerging Market 901            -1.6 % -2.6 % 6.2 % -19.2 % 752          1,151 13.9

MSCI Asiapacific ex JP 467           -1.8 % -2.6 % 7.0 % -15.6 % 384         575 14.7

MSCI World Health Care 276            -0.7 % 0.6 % 12.1 % -1.3 % 207          288 18.3

MSCI World Information Technol 312            -2.2 % 1.9 % 15.7 % 0.3 % 229          344 24.6

MSCI World Financials Index 84             -4.5 % -7.9 % -1.4 % -33.2 % 72            128 12.6

FTSE REIT Developed 1,708         -6.3 % -7.4 % -0.9 % -28.1 % 1,442       2,572 21.9

Gold 1,770         4.3 % 4.5 % 11.8 % 16.2 % 1,269       1,775

Oil - WTI 31.32         29.7 % 66.2 % 27.8 % -47.3 % 6.50        63.73

VIX Index 31.08         12.7 % -9.0 % -41.9 % 125.5 % 11.42        85.47

Currency

EUR 1.08           0.0 % -1.4 % -2.1 % -3.6 % 1.06         1.15

JPY 107.30      -0.3 % 0.1 % -0.2 % -1.2 % 101.19      112.23

Baht 32.03        -0.4 % -1.0 % -2.3 % 6.9 % 29.97       33.18

Dollar Index 100.43      0.2 % 1.4 % 1.4 % 4.2 % 94.65      102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.64          -6.7 0.4 -2.7 -127.5 0.31         2.44

Germany 10 Year (0.55)         -3.5 3.9 -7.6 -36.1 (0.91)        -0.06

Thai 10 Year 1.08           2.9 -6.6 -32.2 -40.2 0.81         2.45



World Update

USA
• เงินเฟอ้ทัว่ไป(CPI)เดือนเม.ย.ลดลง -0.8%MoM จากราคาพลงังานท่ีลดลง และ

ธุรกิจในภาคบริการได้รับผลกระทบจากมาตรการลอ็กดาวน์ เงินเฟอ้พืน้ฐาน(Core
CPI) ลดลงเช่นกนัท่ีระดบั -0.4% MoM หดตวัลงเช่นเดียวกนั นอกจานีเ้งินเฟอ้
ผู้ผลติ (PPI) เดือนเม.ย.ดิ่งลง 1.3% MoM สะท้อนภาพวา่อาจจะเกิดภาวะเงินฟืด
ได้ในระยะเวลาอนัใกล้นี ้

• นาย Powell ประธาน Fed ได้แถลงวา่ Fedอาจจะมีการใช้ มาตรการเพิ่มเติม
เพื่อให้เศรษฐกิจฟืน้ตวัขึน้ จากเศรษฐกิจสหรัฐฯยงัคงมีความเสีย่งที่จะชะลอตวัลง
แตอ่ยา่งไรก็ดี Fed ยงัยืนยนัวา่จะไมใ่ช้นโยบายอตัราดอกเบีย้ติดลบ

• จ านวนผู้ขอสวสัดิการวา่งงานครัง้แรกรายอยูท่ี่ 2.981 ล้านคน ลดลงอยา่งตอ่เนื่อง
เป็นสปัดาห์ที่ 6 ติดตอ่กนั หลงัจากที่ได้ท าจดุสงูสดุที่ระดบั 6.867 ล้านคนเมื่อต้น
เดือนเม.ย. สะท้อนถึงภาพรวมตลาดแรงงานท่ีนา่จะผา่นจดุต ่าสดุไปแล้ว

EUROPE
• GDP เบือ้งต้นไตรมาส 1 ขององักฤษ หดตวัลง -2% QoQ แตด่ีกวา่คาดที่ระดบั       

-2.5% QoQ ด้าน BoE คาดวา่การหดตวัของ GDP จะเกิดขึน้เพียงชัว่คราวและจะ
ฟืน้ตวัขึน้ได้อยา่งรวดเร็วหากเมื่อมีการคลายลอ็คดาวน์

• GDP เยอรมนัลดลง 2.2% QoQ 2.3% YoY เนื่องจากมาตรการลอ็คดาวน์ที่รัฐ
บงัคบัใช้เมื่อเดือนมี.คที่ผา่นมา นอกจากนีท้าส านกังานสถิติแห่งชาตขิองเยอรมนัยงั
คาดวา่ GDP หาดหดตวัลงถึง -10% ในไตรมาส 2 ก่อนจะคอ่ยๆฟืน้ตวัได้เมื่อ
ยกเลกิการใช้มาตรการลอ็กดาวน์

JAPAN
• ความเช่ือมัน่ทางธุรกิจของชาวญ่ีปุ่ นท่ีในเดือนเม.ย. ลดลงแตะระดบั  6.3 จดุ จาก

ระดบั 7.9 จดุในเดือนมี.ค. ต ่าที่สดุนบัตัง้แตปี่ 2002
• BoJ แถลงวา่จะยงัคงอตัราดอกเบีย้ไว้ที่ระดบั -0.1% ไมป่รับลดอตัราดอกเบีย้

เพิ่มเติม เนื่องจากมองวา่การใช้มาตรการซือ้สนิทรัพย์และการให้เงินกู้ กบัภาคธุรกิจ
โดยตรงจะสง่ผลบวกมากกวา่ 

• GDP ไตรมาส 1 ญ่ีปุ่ นหดตวั -3.4%QoQ จาก -7.1% ในไตรมาส 4 สะท้อนวา่
เศรษฐกิจญ่ีปุ่ นเข้าสูภ่าวะถดถอยเชิงเทคนิคCHINA

• จีนประกาศยกเว้นภาษีสนิค้าน าเข้าจากสหรัฐฯ 79 รายการ เป็นเวลา 1 ปี  มีผล
ตัง้แตว่นัท่ี 19 พ.ค. 2020 ซึง่สนิค้าที่ได้รับการยกเว้นภาษีจะรวมถึงแร่หายากด้วย

• PBoC คงอตัราดอกเบีย้ MLF ที่ระดบั 2.95% ท าให้ตลาดคาดวา่ในสปัดาห์นี ้
PBoC อาจประกาศคงอตัรา LPR ที่ระดบั 4.05%  ด้วยเช่นกนั หลงัจากเศรษฐกิจ
จีนมีแนวโน้มฟืน้ตวัขึน้ นอกจากนี ้PBoC ยงัได้มีการอดัฉีดเงินเข้าระบบอีก 1 
แสนล้านหยวนผา่น Open Market Operation เพื่อรักษาสภาพคลอ่งอีกด้วย  

THAI
• สศช. เปิดเผย GDP ไตรมาสที่ 1/2563 ลดลง -1.8% QoQ ดีกวา่คาดที่ระดบั -4.5%

ถึง -3.8% โดยการหดตวัลงเป็นผลจาก การบริโภคภาคเอกชน การใช้จ่ายภาครัฐ 
การลงทนุทัง้ภาครัฐและเอกชนรวมถึงการสง่ออก ปรับตวัลดลง และสศช.ได้ประเมิน
วา่เศรษฐกิจไทยปี 63 อาจจะปรับตวัลดลง -6.0 ถึง -5.0% เนื่องจากการการชะลอตวั
ของเศรษฐกิจไทยและเศรษฐกิจโลก , จ านวนนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติที่ลดลงอย่าง
รุนแรง , ผลกระทบของCOVID-19 และปัญหาภยัแล้ง



Weekly Investment Strategy
Asset Class Outlook Commentary Top Picks

E
q

u
it

y

Global

• นลท.ยังคงจับตาดูผลกระทบของการแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส Covid-19 อย่างใกล้ชิด

• การระบาดของไวรัสอาจเป็นชนวนในการเกิดสงครามการรอบใหม่ระหว่างจีนกับประเทศอ่ืนๆท่ัวโลก

• เน้นกระจายการลงทุนให้หลากหลายกลุม่อุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดีและกลุม่ท่ียังมีการเติบโตท่ีเป็น Secular 

Trend เช่นเทคโนโลยี และการบริโภค

• KFHTECH-A

• KF-GBRAND

• Principal GOPP-A

• UGQG

US

• ผลกระทบจากการระบาดของ Covid-19 ท่ีอาจส่งผลให้ก าไรของบริษัทจดทะเบียนลดลง

• เศรษฐกิจสหรัฐมีแนวโน้มชะลอตวัลงหลงัจากน้ี เน่ืองจากการระบาดของ Covid-19 ท าให้กิจกรรมทาง

เศรษฐกิจต้องหยุดชะงักลง

• KF-HUSINDX

Europe

• หลายประเทศใช้มาตรการ Lock Down ซ่ึงส่งผลกระทบตอ่เศรษฐกิจโดยตรง ท าให้ GDP ของหลายประเทศ

ในยุโรปหดตัวอย่างมากในไตรมาส 1 และคาดว่าจะหดตวัลงมากกว่าน้ีในไตรมาส 2

• วงเงินกระตุ้นเศรษฐกิจของ ECB ออกมาน้อยกว่าภูมิภาคอ่ืน หากยังไม่มีการอัดฉีดวงเงินเข้ามาเพิ่มอาจจะ

ท าให้ Eurozone ใช้เวลาในการฟื้นตัวนานกว่าภูมิภาคอ่ืน

• KF-HEUROPE

Japan

• ภาคการผลิตญ่ีปุ่นยังมีแนวโน้มชะลอตวัลง จากค าสั่งซ้ือจากต่างประเทศท่ีลดลง และการบริโภค

ภายในประเทศท่ียังคงฟืน้ตวัได้ช้า ท้ังน้ีรัฐบาลได้ออกมาตรการทางการคลังอย่างต่อเน่ือง

• รัฐบาลญ่ีปุ่นและ BoJ จะยังคงด าเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ เพื่อลดผลกระทบจากCovid-19 ค่าเงินเยนท่ี

แข็งค่า และเงินเฟอ้ท่ียงัต า่กว่าเป้าหมาย

• KF-HJPINDX

China

• ขณะท่ี PBoC ยังคงใช้นโยบายผ่อนคลาย คาดว่าจะมีการลดอัตราดอกเบ้ียต่างๆ และมีมาตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจชุดใหญ่ เพื่อรักษาการขยายตัวทางเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า 

• PMI เร่ิมมีสัญญาณของการฟื้นตวั แต่อย่างไรก็ดีเน่ืองจากว่าจีนเป็นคูค่า้ของอีกหลายประเทศท่ัวโลก การ

ระบาดท่ียังมีอยู่ในประเทศอ่ืนอาจจะยังฉดุเศรษฐกิจไม่ให้ขยายตวัไดม้ากนัก

• KFACHINA-A

India

• มีการระบาดมากท่ีสุดในเอเชีย มาตรการ Lockdown ส่งผลให้เศรษฐกิจอินเดียถดถอยมากท่ีสุดในรอบ 40

ปี ส่งผลให้รัฐบาลออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและเยียวยาภาคธุรกิจท่ีได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาด

ของไวรัส 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%

• Valuation ค่อนข้างตึงตวั สูงกว่าค่าเฉลีย่ย้อนหลงั 5 ปีราว 2S.D. และมีโอกาสท่ีอาจถูกปรับลดประมาณ

การของก าไรของบริษัทจดทเบียนลงต่อ 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

• แม้ล่าสุดราคาน ้ามันมีการปรับตัวลงในระดับต า่สดุแตไ่ม่ท าให้ Credit spread ปรับเพิ่มข้ึน อย่างไรก็ตาม

เร่ิมมีบริษัทท่ีได้รับผลกระทบ จึงเน้นการลงทุนในตราสารหน้ีท่ีคุณภาพดี

• KFCSINCOM

• KFPREFER-A

Thai

• มาตรการของธปท.ช่วยให้ตลาดตราสารหน้ีไทยมีเสถยีรภาพมากข้ึน

• ธปท.มีแนวโน้มปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายในปีน้ีเพิม่เตมิหากเศรษฐกิจยงัชะลอตวัและท่ัวโลกยังเป็น

แนวโน้มดอกเบ้ียขาลง 

• เรายังแนะน าถือการลงทุนในตราสารหน้ีไทย เน่ืองจากความผันผวนท่ีเกิดข้ึนไม่ได้เกิดจากความเสยีหาย

เร่ือง default แต่เป็นปัญหาด้านสภาพคลอ่งเท่าน้ัน

• KFAFIX

• KFENFIX
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REITs & 
Property

• แนวโน้มอัตราดอกเบ้ียท่ีอยู่ในระดับต า่จะเป็นปัจจยัสนับสนุนให้ราคา REITs ให้ปรับตัวสูงข้ึน

• ราคาปรับตัวลงจากการขายท าก าไรโดยท่ีสภาพคลอ่งอยู่ในระดับต า่ สนับสนุนให้ Yield REITs เพิ่มข่ึน

• ความผันผวนของ Yield จะมีผลต่อราคาระยะสั้น เน้นลงทุนระยะยาวเพือ่รับปันผล อย่างไรก็ตามปันผลมี

โอกาสปรับลดลงจากปีก่อนได้จึงตอ้งมีการเลอืก REIT ท่ีมีการลงทุนในกลุ่มท่ีไม่ได้รับผลกระทบชัดเจน

เช่น Data center, Warehouse, Telecom Tower

• PRINCIPAL iPROPEN

• KFGPROP-A

Gold

• ราคาทองค ายังคงผันผวนมาก 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 ถึงแม่มีการปรับลดก าลังการผลิตลง แต่เน่ืองจากการคาดการ

อุปสงค์ในตลาดยังคงท าได้ยาก ท าให้ราคาน ้ามันในระยะสั้นยังคงมีความผันผวนสงู

• KF-OIL

Weekly Investment Strategy Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook



Fed มีมุมมองลบต่อเศรษฐกิจ และมองว่านโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมยัง
มีความจ าเป็น ในขณะท่ียังไม่มีความคิดที่จะใช้อัตราดอกเบ้ียติดลบ

Fed Fund Future ปรับตวัเพ่ิมข้ึนหลงัถอ้ยแถลงของ Powellจ ำนวนผูว่้ำงงำนพุ่งสูงถึง 20 ลำ้นรำย

• มุมมองต่อเศรษฐกจิ : นาย Powell กลา่ววา่ การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 ท าให้เศรษฐกิจสหรัฐเผชิญกบัความไมแ่น่นอน และมีความเสี่ยงในช่วงขาลง 
นอกจากนีย้งัระบวุา่ ไวรัสCOVID-19 ได้ท าให้เกิดสถานการณ์ท่ีแตกตา่งจากภาวะเศรษฐกิจถดถอยท่ีสหรัฐฯเคยเผชิญในอดีต 

• มุมมองด้านนโยบาย : นาย Powell ประธาน Fed กลา่ววา่ Fed อาจต้องใช้เคร่ืองมือด้านนโยบายเพ่ิมเติมเพ่ือให้เศรษฐกิจฟืน้ตวัขึน้ หลงัจากท่ีมีจ านวนผู้ตกงาน
มากกวา่ 20 ล้านคนจากผลกระทบของการแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 อย่างไรก็ดี นาย Powell ไมไ่ด้ระบรุายละเอียดเก่ียวกบัเคร่ืองมือด้านนโยบายดงักลา่ว 
สว่นสภาคองเกรสควรจะมีบทบาทมากขึน้ในการรับมือกบัวิกฤตการณ์ดงักลา่วมากกวา่ Fed 

• มุมมองต่ออัตราดอกเบีย้นโยบาย : ส าหรับทิศทางอตัราดอกเบีย้ซึง่เป็นสิ่งท่ีตลาดจบัตา และก่อนหน้านีต้ลาดมองว่า Fed มีโอกาสจะใช้ดอกเบีย้ติดลบในปีนี ้
นาย Powell ได้กลา่ววา่ แม้ Fed จะใช้เคร่ืองมือด้านโยบายทกุทางแต่ Fed ยงัยืนยนัวา่ตอนนีย้งัไมม่ีความคิดท่ีจะใช้ดอกเบีย้ติดลบอย่างแน่นอน

IIO View : เศรษฐกิจสหรัฐฯยงัมีความไมแ่น่นอนและเผชิญกบัความเสี่ยงสงู โดยปัจจบุนัหลายฝ่ายได้แสดงกงัวลวา่ การผ่อนคลายมาตรการ Lockdown ในหลายรัฐอาจ
ท าให้จ านวนผู้ติดเชือ้เพ่ิมขึน้อกีระลอก(Second Wave) ในขณะท่ียงัไมม่ียารักษา ซึง่อาจย่ิงซ า้เติมเศรษฐกิจสหรัฐฯก็เป็นได้ ในขณะท่ีเคร่ืองในด้านนโยบายการเงินเร่ิมมี
จ ากดั โดยการกระตุ้นเศรษฐกิจถดัจากนีค้งมาจากนโยบายการคลงัเป็นส าคญั เบือ้งต้นสภาผู้แทนฯได้เร่ิมพิจารณาแผนมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิม ซึง่อาจมีมลูคา่สงู
ถงึ 3 ล้านล้านดอลลาร์



• ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนใน S&P 500 ได้รายงานมาแล้วกว่า 454 บริษัทจาก 500 บริษัท หรือคดิเป็นกว่า
90% ของบริษัทจดทะเบียนใน S&P500 ทัง้หมด
o โดยผลประกอบการราว 65% รายงานออกมาดีกว่าคาด อย่างไรก็ดียงัต ่ากวา่ค่าเฉล่ียย้อนหลงั 5 ปีซึง่ปกติ

ผลประกอบการจะดีกวา่คาดท่ีราว 73%
o ทัง้นีผ้ลประกอบการดีกวา่คาดเพียง 2.1% ต ่ากวา่คา่เฉล่ียย้อนหลงั 5 ปีท่ี 4.9%
o โดยในไตรมาส 1 กลุ่มที่ปรับตวัลดลงมากท่ีสดุคือ กลุ่ม Financial ท่ี Earning ลดลง -28% และ Basic

Materials ลดลง -26%
• แม้ผลประกอบการในไตรมาส 1/2020 นีจ้ะออกมาในเชิงลบ แตต่ลาดไม่ได้ปรับตวัลดลงเทา่ไหร่นกัเม่ือเทียบกบัอดีตที่

ผ่านมา ทัง้นีร้าคาหุ้นของบริษัทท่ีรายงานผลประกอบการแย่กวา่คาดปรับตวัลดลงโดยเฉล่ียเพียง -1.1% (เทียบจาก
ราคาก่อนและหลงัท่ีจะมีการประกาศงบ 2 วนั) จากในอดีตท่ีราคาหุ้นมกัปรับตวัลดลงราว -2.8% เน่ืองจากในช่วงท่ี
ผ่านมานลท.ตา่งมีมมุมองเชิงบวกเก่ียวกบัการเปิดกิจกรรมทางเศรษฐกิจต่างๆ นอกจากนีย้งัให้น า้หนักไปท่ีมมุมองของ
ผลการด างานในอนาคตมากกว่าผลการด าเนินงานในอดีตนีอี้กด้วย

• ส าหรับการเปิดเผยมมุมองผลการด าเนินงานในอนาคต (earning guidance) ในครัง้นี ้ เน่ืองจากผลกระทบของการ
แพร่ระบาดของ COVID-19 ท าให้หลายบริษัทยกเลิกการเปิดเผยมมุมองออกไป โดยมีเพียง 35 บริษัทเทา่นัน้ท่ีออกมา
เปิดเผยถงึมมุมองในไตรมาส 2 เม่ือเทียบกบัเฉล่ีย 5 ปีย้อนหลงัที่ราว 107 บริษัท

• ส าหรับผลประกอบการในไตรมาส 2 ซึง่เป็นไตรมาสที่ได้รับผลกระทบจาก COVID-19 มากท่ีสดุ นกัวเิคราะห์ได้ปรับลด
คาดการณ์ผลประกอบการณ์ลงถงึ -29% ซึง่ถือว่ามากท่ีสดุเป็นประวตักิารณ์ทีเดียว โดยกลุ่มที่ถูกปรับลดคาดการณ์ผล
ก าไรมากท่ีสดุได้แก่ Energy (-471.9%), Consumer Discretionary (-78.8%) และ Industrial (-61.9%)
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IIO View : ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในไตรมาส 1 สหรัฐฯส่วนใหญ่ได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของ
COVID-19 ยกเว้นในกลุ่มTech และ Healthcare ท่ียงัเตบิโตได้ดี ทัง้นีแ้ม้ในไตรมาส 2 นกัวเิคราะห์ตา่งมองวา่เป็นไตรมาสที่
จะได้รับผลกระทบมากท่ีสดุ แตเ่รามองวา่ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในช่วงคร่ึงปีหลงัจะคอ่ยๆฟื้นตวัได้หลงัจาก
การคลายมาตรการ Lockdown อย่างไรก็ดียงัมีความเส่ียงจากผลกระทบของ COVID-19ท่ียงัคงเหลืออยู่โดยเฉพาะ
ผลกระทบในด้านตลาดแรงงานสหรัฐฯ ซึง่จะส่งผลกระทบตอ่การบริโภคภายในประเทศและเป็นความท้าทายท่ีส าคญัของ
เศรษฐกิจสหรัฐฯในปีนี ้ ส าหรับสัปดาห์น้ีติดตามโค้งสุดท้ายของการทยอยประกาศผลประกอบการของบริษัทจะ
ทะเบียนของกลุ่มค้าปลีก ได้แก่ Walmart , Home Depot, Lowes, BJs, Macy’s, Best buy, Footlock และ Alibaba



ปม ”ไวรัส” อาจลุกลามเป็น ”สงครามการค้า”

ความพยายามในการรับมือกบัการแพร่ระบาดของ COVID-19 ท าให้รัฐบาลทกุประเทศต้องเบรค
ปัญหาอ่ืนๆไว้ก่อน เช่นเดียวกบัสหรัฐฯและจีนท่ีเว้นวรรคกรณีพิพาททางการค้าในชว่งท่ีผา่นมา อยา่งไรก็ดี
หลงัจากท่ีชาวอเมริกนัตดิเชือ้และเสียชีวิตเป็นจ านวนมากในกรณีการแพร่ระบาดของ COVID-19ได้สร้าง
ความไมพ่อใจให้กบั ปธน.ทรัมป์ สง่ผลให้ ปธน.ทรัมป์กลา่วโทษจีนตา่งๆนาๆวา่เป็นต้นตอของการแพร่
ระบาดและไมมี่มาตรการควบคมุท่ีดีพอจนเป็นสาเหตใุห้ไวรัสดงักลา่วลกุลามไปทัว่โลก พร้อมยงัขม่ขูว่า่
สหรัฐฯเตรียมมาตรการตอบโต้จีนด้วยการจะจดัเก็บภาษีน าเข้าครัง้ใหม่กบัจีน

เจ้าหน้าท่ีจีนเจรจาทางการค้าของสหรัฐฯ-จีนได้กลบัมาหารือกนัอีกครัง้ผา่นทางโทรศพัท์พร้อม
สง่สญัญาณวา่ ความสมัพนัธ์ในข้อตกลงทางการค้ายงัคงด าเนินไปในทิศทางท่ีดี เพียงแตจี่นมีความลา่ช้า
ในการซือ้สินค้าเกษตรจากสหรัฐฯเน่ืองจากปัญหาการแพร่ระบาดของCOVID-19ท่ีสง่ผลกระทบตอ่เศษฐ
กิจทัว่โลก พร้อมกนันีจี้นยงัได้ประกาศยกเว้นภาษีสินค้าน าข้าสหรัฐฯเพิ่มเตมิอีก 79 รายการเป็นเวลา 1 ปี
เร่ิม 19 พ.ค.นี ้ ซึง่สินค้าเหล่านีร้วมถึงแร่หายากอยา่ง แร่แรร์เอิร์ธ แร่ทองค า แร่เงิน และหวัแร่ นอกจากนี ้
ทางการจีนยงัอนญุาตให้ผู้ประกอบการสามารถน าเข้าข้าวบาร์เลย์จากสหรัฐฯได้ภายใต้มาตรการควบคมุ
อยา่งเข้มงวด หลงัจากท่ีจีนได้ขูเ่ก็บภาษีข้าวบาร์เลย์ของออสเตรเลีย

อยา่งไรก็ดีความตงึเครียดระหวา่งสหรัฐฯและจีนยงัสอ่เค้าเพิ่มขึน้ หลงัสหรัฐฯ เลน่งาน Huawei อีกรอบ โดยสหรัฐฯสัง่บริษัททัว่โลกท่ีใช้อปุกรณ์การผลิตชิปของ
สหรัฐฯจะต้องขอใบอนญุาตจากสหรัฐฯก่อนท่ีจะสง่มอบอปุกรณ์ดงักลา่วให้กบั Huawei การกระท าดงักลา่วของสหรัฐฯสง่ผลให้จีนประกาศเตรียมแผนการท่ีจะ
ตอบโต้สหรัฐฯซึง่รวมถึงการประกาศรายช่ือบริษัทของสหรัฐฯในรายช่ือ "องค์กรท่ีไมมี่ความนา่เช่ือถือ“นอกจากนี ้ มาตรการตอบโต้อ่ืนๆ อาจรวมถึง การสอบสวน,
การก าหนดข้อจ ากดัตา่งๆ กบับริษัทของสหรัฐฯ เชน่ Apple และการระงบัสัง่ซือ้เคร่ืองบนิจากบริษัท Boeing

IIO View : นลท.จบัตาความสมัพนัธ์ระหวา่งสหรัฐฯ-จีนอยา่งใกล้ชิด เรามองวา่ประเดน็ทางการค้าจะกลบัมาเป็นปัจจยัเส่ียงของตลาดหุ้นถัดจากนี ้ตดิตามการ
ประชมุสมชัชาประชาชนจีน(NPC) ในวนัท่ี 22 พ.ค. นีห้ากจีนมีทา่ทีท่ีแข็งกร้าวมากขึน้ อาจท าให้บรรยากาศความตงึเครียดทางการค้าเพิ่มขึน้ได้ ทัง้นีเ้รายงัมอง
วา่ประเดน็ทางการค้ายงัคงเป็นความเส่ียง ซึง่อาจมีโอกาสท่ีจะเกิดสงครามการค้าครัง้ใหมร่ะหวา่งสหรัฐฯกบัจีนก่อนการเลือกตัง้ประธานาธิบดีของสหรัฐฯ
ปลายปีนี ้และประธานาธิบดีทรัมป์อาจใช้เร่ืองความขดัแย้งด้านการค้าเพ่ือปลกุกระแสตอ่ต้านจีน โดยจะใช้เป็นประเดน็หาเสียงเลือกตัง้



จับตาการประชุม NPC วันท่ี 22 พ.ค. นี้

• คาดวา่จีนจะมีการประกาศนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมเพ่ือรับมือกบัสถานการณ์ 
COVID-19 ในการประชมุสมชัชาประชาชนจีน(NPC) ในวนัท่ี 22 พ.ค. ท่ีจะถึงนี ้โดยการ
ประชมุ  NPC ในวนัท่ี 22 พ.ค.นีถ้กูเล่ือนมาจากวนัท่ี 5 มี.ค. จากสถานการร์การแพร่
ระบาด COVID-19 

• สิ่งท่ีตลาดจบัตาดใูนการประชมุ NPC ครัง้นี ้คือ
1. การก าหนดเป้าหมาย GDP คาดวา่จีนจะปรับลดเปา้หมาย  GDP ปีนีล้ง

นกัวิเคราะห์จาก Standard Chartered คาดวา่จีนอาจปรับเปา้หมายการ
ขยายตวัของเศรษฐกิจปีนีล้งเหลือ 2-3% นัน่หมายความวา่เศรษฐกิจจีนในชว่ง
ท่ีเหลือของปีในไตรมาส 2-4 คาดวา่จะขยายตวัได้ราว5% จากไตรมาส 1 ท่ีหด
ตวัถึง -6.8%

2. ระบบ Hukou ซึง่เป็นระบบส ามะโนครัวของจีน ซึง่จะระบถุึงสิทธิในการเข้าถึง
สิทธิประโยชน์และสวสัดิการสงัคมตา่งๆท่ีให้ไว้กบัเขตชนบทนัน้ๆ เช่น
การศกึษา และ สาธารณสขุ ซึง่หากมีการอพยพหรือย้ายท่ีอยูอ่าศยัเข้าไปอยูใ่น
เมืองก็จะถกูตดัสิทธิประโยชน์ทัง้หมด ดงันัน้รัฐบาลจีนจึงต้องเร่งปรับปรุงระบบ
ดงักลา่วเพ่ือให้ประชาชนได้รับสิทธิตา่งๆอยา่งทัว่ถึง และเม่ือสวสัดกิารดีขึน้
ประชาชนก็จะลดการออมเงินในสว่นท่ีต้องใช้ในยามฉกุเฉินลง ท าให้เกิดการ
บริโภคภายในประเทศ

3. นโยบายการคลัง คาดวา่รัฐบาลจีนจะผอ่นคลายนโยบายเพิ่มเตมิสอดคล้อง
กบัประเทศอ่ืนๆทัว่โลก โดยอาจปรับลดเปา้การขาดดลุการคลงัเพิ่มเติม รวมถึง
เพิ่มโควตาการออกพนัธบตัรรัฐบาลท้องถ่ินฉบบัพิเศษ (Special Bonds)
ส าหรับการลงทนุในโครงสร้างพืน้ฐานตา่งๆ รวมถึงอาจมีการออกพนัธบตัร
พิเศษส าหรับ COVID-19 (COVID-19 Bonds)

ปัจจุบนัสหรฐัฯใช้งบประมำณกระตุน้เศรษฐกิจมำกกว่ำจีนมำก
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กิจกรรมทำงเศรษฐกิจจีนฟ้ืนตวัในเดือนเม.ย.



GDP ไทยไตรมาส 1 หดตัว -1.8%YoY แต่ดีกว่าคาด ขณะท่ีสภาพัฒน์คาดทั้งปี
หดตัว -5 ถึง -6%

GDP ไทย ไตรมาส 1 หดตัว -1.8%YoY • เศรษฐกิจไทยไตรมาส 1 หดตวั -1.8%YoY (vs ขยายตวั 1.5% ในไตรมาส 4) แย่ท่ีสดุใน
รอบ 8 ปีแตด่ีกวา่ท่ีตลาดคาดท่ีประมาณ -4%YoY  และหากเทียบรายไตรมาสเศรษฐกิจ
ไทยไตรมาส 1 หดตวั -2.2%QoQ (VS. -0.2% ในไตรมาส 4) สะท้อนภาวะถดถอยเชิง
เทคนิค (Technical recession) จากผลกระทบของการแพร่ระบาดของ COVID-19 
ในช่วงท่ีผ่านมา
 การสง่ออกสินค้าและบริการ หดตวั -6.7%
 การบริโภคกาคเอกชนขยายตวั 3%
 การลงทนุหดตวั -6.5%
 การเปลี่ยนแปลงสินค้าคงคลงัขยายตวัสงูถงึ 143%

• ขณะท่ีสภาพฒัน์คาดวา่เศรษฐกิจไทยปีนีท้ัง้ปีจะหดตวั -5% ถงึ -6% จากประมาณการใน
ครัง้ก่อนหน้าท่ีคาดวา่จะขยายตวั 1.5-2.5% จากเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตวัลง การชะลอตวั
ลงของจ านวนนกัท่องเท่ียวตา่งชาติ การระบาดของCOVID-19 และปัญหาภยัแล้ง โดย
คาดวา่สง่ออกจะหดตวั -8% สว่นอตัราเงินเฟ้อคาดวา่จะอยู่ในช่วง -1.5% ถงึ -0.5%

IIO View : เรามองวา่ GDP ในไตรมาส 1 ที่ดีกวา่คาดสว่นหนึง่เป็นเพราะการเปลีย่นแปลงสินค้าคง
คลงัที่ขยายตวัสงูกวา่คาดมาก โดยเราคาดวา่เศรษฐกิจไทยในไตรมาส 2 จะหดตวัมากที่สดุ จากผล
ของมาตรการ Lockdown ที่สง่ผลอยา่งชดัเจนตัง้แตเ่ดือนเม.ย. โดยวิจยักรุงศรีคาดวา่ GDP ในไตร
มาส 2 จะหดตวั -8% ส าหรับในคร่ึงปีหลงัคาดวา่เศรษฐกิจจะคอ่ยๆทยอยฟืน้ตวั โดย GDP รายไตร
มาสจะสามารถพลกิกลบัมาเป็นบวกได้ แตห่ากเทียบรายปีทัง้ไตรมาส 3 และ 4 คาดวา่จะยงัคงหด
ตวัตอ่เนื่อง จากผลของจ านวนนกัทอ่งเที่ยวและอปุสงค์โลกที่ชะลอลง ในขณะที่การแพร่ระบาดของ
COVID-19 ได้สง่ผลตอ่การจ้างงานภายในประเทศ และหนีส้นิของภาคธุรกิจและภาครัวเรือนที่สงูขึน้
ในขณะท่ีภาวะภยัแล้งได้สง่ผลกระทบตอ่รายได้และความสามารถในการจบัจา่ยใช้สอยของ
เกษตรกร จากหลายอปุสรรคที่ยงัคงกดดนัการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ สง่ลผลให้วิจยักรุศรียงัคงคาดวา่
เศรษฐกิจไทยทัง้ปีนีจ้ะหดตวัราว -5%

คำดกำรณ์เศรษฐกิจจำกสภำพฒัน์

GDP 2020 -5% ถงึ -6%

อัตราเงนิเฟ้อ -1.5% ถงึ -0.5%

การส่งออก -8.0%

การบริโภคภาคเอกชน -1.7%

การลงทุนรวม -2.1%

บัญชีเดนิสะพัด เกินดลุ 4.9% ของ GDP
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ราคาน ้ามันกลับมาฟื้นตัวในระยะสั้นจากอุปทานท่ีปรับตัว
ลดลง

IIO View : เรามองว่าราคาน า้มนัในช่วงท่ีผ่านมาได้ผ่านจดุต ่าสดุไปแล้ว จากแรงขายของกองทนุ USO ท่ีปัจจบุนัได้กระจายการลงทนุในสญัญาระยะยาวมากขึน้
และสต๊อคน า้มนัดิบสหรัฐฯท่ีกลบัมาลดลง รวมถึงความพยายามในการแก้ไขปัญญาการเก็บสต๊อกน า้มนัดิบในช่วงท่ีผ่านมา อยา่งไรก็ดีราคาน า้มนัจะยงัทรงตวัอยู่ใน
ระดบัต ่า โดยเรามองวา่การฟืน้ตวัของราคาน า้มนัในช่วงท่ีผ่านมาเร่ิมมี Upside ท่ีจ ากดัแล้ว จากอปุทานท่ียงัล้นตลาดแม้ประเทศผู้ผลิตน า้มนัขนาดใหญ่จะร่วมกนัลด
ก าลงัการผลิตก็ตาม และอปุสงค์แม้จะคอ่ยๆทยอยฟืน้ตวัแตย่งัคงอยู่ในระดบัต ่าเมื่อเทียบกบัช่วงก่อนการแพร่ระบาดของ COVID-19 ดงันัน้เรามองวา่ราคาน า้มนัจะยงัคง
ผนัผวนตอ่ไปและมีโอกาสที่จะปรับตวัลงได้อีกครัง้ จงึยงัไมแ่นะน าให้เพ่ิมน า้หนกัการลงทนุใน KF-OIL

• ราคาน า้มนั WTI ปรับตวัเพิ่มขึน้กวา่ 28% Brent ปรับตวัเพิ่มขึน้ 12 % ในสปัดาห์ท่ี
ผา่นมา เน่ืองจาก ได้รับแรงสนบัสนนุจาก 1)การคลายมาตรการล็อคดาวน์ในหลาย
ประเทศซึง่จะท าให้ความต้องการใช้น า้มนักลบัมาเพิ่มขึน้ 2) การปรับลดก าลงัการผลิต
ของผู้ผลิตรายใหญ่ โดยซาอฯุผู้ผลิตน า้มนัรายใหญ่ท่ีสดุของ OPEC ประกาศปรับลด
การผลิตน า้มนัอีก 1 ล้านบาร์เรล/วนั เหลือ 7.5 ล้านบาร์เรล คดิเป็น 40%ของเดือน
เม.ย. ซึง่จะมีผลบงัคบัใช้ในเดือนพ.ค.และมิ.ยนี ้ ในขณะท่ีทางสหรัฐฯ จ านวนแทน่ขดุ
เจาะน า้มนัลดลงเหลือ 256 แทน่ ลดลดลงปกตท่ีิระดบั 700-800 แท่นในชว่ง 3 ปี
ย้อนหลงั

• โดยการปรับลดก าลงัการผลิตของผู้ผลิตรายใหญ่เป็นผลาจากการคาดการปริมาณการ
ใช้น า้มนัดิบท่ีอาจจะยงัลดลง โดย OPEC ได้ปรับลดคาดการณ์ความต้องการน า้มนัดิบ
ในชว่งท่ีเหลือของปี 2020 ลง จากเดมิท่ีระดบั 6.8 ล้านบาร์เรล/วนั เป็นลดลง 9 ล้าน
บาร์เรล/วนั ลดลง 9.01%

• การท่ีกลุ่มผู้ผลิต เร่งปรับลดการผลิตในช่วงนีเ้น่ืองจากต้องการรักษาเสถียรภาพของ
ราคาน า้มนัเอาไว้จากการท่ีช่วงท่ีผ่านมาราคาน า้มนัได้ปรับตวัลดลงอย่างรุนแรง และ
เร่ิมฟืน้ตวักลบัมาได้ในชว่งนี ้หากมีการปรับลดคาดการณ์อปุสงค์ลงโดยท่ีไม่มีการปรับ
ลดอปุทาน อาจจะกดดนัให้ราคาน า้มนัปรับตวัลดลงอีกได้ 

ปริมาณการผลิตน ้ามันของ OPEC และประเทศอ่ืนๆ
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KFDIVERSE กรุงศรีไดเวอร์ซิไฟด์อินคัม

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 กองทุนสามารถลงทุนได้ในตราสารหนี้ทุกประเภทโดยไม่ได้จ ากัดประเทศหรือภูมิภาค

การลงทุน จึงเหมาะสมกับสถานการณ์ในปัจจุบันที่สภาวะการลงทุนมีความผันผวน

สูง ท าให้กองทุนมีความยืดหยุ่นและผู้จัดการกองทุนสามารถปรับพอร์ตการลงทุน

ให้เหมาะสมกับสถานการณ์ได้  

 ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศช่ือ PIMCO GIS Diversified 

Income Fund โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV โดยกองทุนหลัก

มีนโยบายในตราสารหนี้ที่มีคุณภาพดีทั่วโลก

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

5
ระดับความเสี่ยง 5
ปานกลางคอ่นขา้งสงู

Country Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

UNICREDIT SPA SR UNSEC 144A 0.6

CREDIT SUISSE GROUP AG UNSEC 
144A 

0.6

SABINE PASS LIQUEFACTION 1ST 
LIEN

0.5

BNP PARIBAS SR UNSEC 144A 0.5

PEMEX SR UNSEC 0.5

ข้อมูล ณ วันท่ี 31 มี.ค. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

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

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

ของมูลค่าซื้อ ช่วงหลัง IPO ทุกยอดลงทุน 1.00% ของมูลค่า

ซื้อ

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

KFDIVERSE
(Master Fund)

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

ความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราตา่งประเทศ : 

ป้องกันความเสี่ยงเต็มจ านวน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

ข้อมูล ณ วันท่ี 5 มี.ค 2563 (ผลตอบแทน Total Return)

ค าเตือน :

1. ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจในลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน

2.กองทุนอาจเข้าท าสัญญา ป้องกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนเงินโดยข้ึนอยู่กับดุลยพินิจของบริษัทจัดการ ซึ่งอาจมีต้นทุนส าหรับการท า

ธุรกรรมฯ โดยท าให้ผลตอบแทนของกองทุนโดยรวมลดลงจากต้นทุนที่เพิ่มข้ึน และในกรณีที่ไม่ได้ท าสัญญาป้องกันความเส่ียงฯ ผู้ลงทุนอาจขาดทุน

หรือได้รับผลก าไรจากอัตราแลกเปล่ียนหรือได้รับเงินคืนต ่ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้

3.สามารถขอรับข้อมูลเพิ่มเติมหรือหนังสือช้ีชวนได้ที่ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ทุกสาขา

25%

23%

4%

22%

8%

8% 10%
IG

HY
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Gov / Cash Equivalents

57%
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Krungsri Diversified Income Fund



1. Bank of Ayudhya Public Company Limited believes the information contained in this document is accurate 

at the time of publication, but does not provide any warranty of its accuracy. Similarly, any opinions or 

estimates included herein constitute a judgment as of the time of publication. All information, opinions and 

estimates are subject to change without notice.

2. The funds may invest in derivatives to hedge the foreign exchange risk depending upon market situation 

and fund manager’s discretion. This transaction would cause the hedging cost and resulting in the 

reduction of fund’s return from higher cost and the investors may encounter risk of THB/USD foreign 

currency exchange and may get loss or profit from the currency exchange and may receive the money 

back less than the initial investment. 

3. Investment contains certain risks, including possible loss of the principal amount invested. Before remitting 

in money, please carefully study the prospectus. Past performance is not a guarantee of future results. 

Return calculations of mutual funds contained herein are according to the Association of Investment 

Management Companies’ standards. This document is not the fund’s prospectus, produced for general 

information only. Shall you have any queries, please contact the Management Company. 

Disclaimer
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