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Weekly Market Overview

มมุมองการลงทนุ : Valuation ของตลาดหุ้นสหรัฐฯกลบัมาอยูร่ะดบัท่ีแพงกวา่คา่เฉลีย่และใกล้เคียงในระดบัสงูสดุเนื่องจากฟืน้ตวัของราคาหุ้นที่สวนทางกบัก าไรสทุธิของบริษัทจะมี
การหดตวัลง ปัจจยัหนนุของตลาดหุ้นมาจากนโยบายการคลงัและการเงินขนาดใหญ่ และการคาดวา่ผลกระทบเศรษฐกิจจากการปิดเมืองผา่นจดุสงูสดุไปแล้วซึง่เรามองวา่เป็นมมุมอง
ที่ดีเกินไป จึงควรเพิ่มความระมดัระวงัในการเข้าลงทนุในตลาดหุ้นโดยควรรอให้มีการยอ่ตวัก่อนถึงทยอยเข้าลงทนุในกลุม่ที่คาดว่าผลกระทบน้อยและก าไรยงัเติบโตเช่น Consumer, 
Healthcare, Technology ขณะทีเ่รายงัแนะน าลงทนุในตลาดหุ้นจีนเนื่องจากยงัมีแนวโน้มการขยายตวัของผลก าไรและมีระดบัราคาที่ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยและที่ ผ่านมาทางการสามารถ
ควบคมุสถานการณ์และมีการใช้นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจที่เหมาะสม ขณะที่เรายงัแนะน าลงทนุในตราสารหนีต้า่งประเทศเนื่องจากยงัมีระดบั Valuation ที่ไมแ่พง

แม้ตวัเลขเศรษฐกิจท่ีประกาศออกมาจะไมด่ีนกั ไมว่า่จะเป็นตวัเลขผู้ขอสวสัดิการว่างงานครัง้แรกราย
สปัดาห์ท่ียงัคงเพ่ิมขึน้ตอ่เน่ือง ยอดค้าปลีกสหรัฐฯ ท่ีหดตวัมากกว่าในช่วงวิกฤตปี 2008 ถงึ 2 เท่า
ในขณะท่ีทางฝ่ังจีน GDP ไตรมาส 1 หดตวัถงึ -6.8%YoY รวมไปถงึผลประกอบการกลุม่ธนาคารของ
สหรัฐฯท่ีประกาศออกมาแย่กว่าคาดอีกเช่นกนั แตต่ลาดหุ้นยงัคงปรับเพ่ิมขึน้ โดยเฉพาะตลาดหุ้นสหรัฐฯ
ท่ีปรับตวัเพ่ิมตอ่เน่ือง 2 สปัดาห์ติดตอ่กนั โดยดชันี S&P500 ปัจจบุนัรีบาวด์มาแล้วกว่า 28.5% หลงั
ปรับตวัลดลง 33.9% แตะจดุต ่าสดุ ณ วนัท่ี 23 มี.ค.จากการที่นลท.คาดหวงัว่าสถานการณ์การแพร่
ระบาดได้ผ่านจดุสงูสดุไปแล้วและหลายๆประเทศเร่ิมมีการพดูถงึการผ่อนคลายมาตรการ Lockdown
โดยปธน.ทรัมป์ได้ประกาศแนวทางส าหรับการเปิดเศรษฐกิจสหรัฐฯอีกครัง้(Opening Up America
Again) โดยแผนดงักลา่วจะแบ่งออกเป็น 3 ระยะ โดยผู้วา่การของแตล่ะรัฐ จะเป็นผู้ตดัสินใจขัน้สดุท้ายใน
การยกเลิกมาตรการลอ็กดาวน์เพ่ือเปิดเศรษฐกิจของสหรัฐฯอกีครัง้ อย่างไรก็ดี แผนการดงักลา่วยงัไมไ่ด้
ระบวุนัเวลาท่ีชดัเจนวา่จะสามารถเปิดเศรษฐกิจสหรัฐฯได้อีกครัง้เมื่อใด แม้ปธน.ทรัมป์เปิดเผยเมื่อต้น
สปัดาห์นีว้า่ บางรัฐอาจสามารถเปิดเศรษฐกิจได้ก่อนเดือนพ.ค.นีก้็ตาม อีกทัง้นลท.ได้เช่ือมัน่ในการให้
ค ามัน่สญัญาของ Fed และรัฐบาลสหรัฐฯวา่จะท าให้เศรษฐกิจสหรัฐฯกลบัมาฟืน้ตวัอีกครัง้ในเร็วๆนี ้
นอกจากนีต้ลาดยงัหนนุโดยหุ้นกลุม่ Pharma น าโดย หุ้นของบริษัท Gilead Sciences โดยนลท.ได้ขาน
รับข่าวการพฒันายารักษา COVID-19 ซึง่ผลการทดสอบยา Remdesivir พบว่า ยาดงักลา่วสามารถใช้
รักษาผู้ ป่วยติดเชือ้ไวรัส COVID-19 จนหายดีได้ ทางด้านราคาน า้มนัลา่สดุ WTI ปรับตวัลดลงกว่า 18%
หลดุ$15 ต ่าสดุในรอบ 20 ปี จากความกงัวลวา่การแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 จะกระทบตอ่อปุสงค์
น า้มนั ส าหรับสปัดาห์นีต้ดิตามการประกาศผลประกอบการของบริษัทในกลุม่เทคโนโลยี มาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจและการผ่อนคลายมาตรการ Lockdown

Valuation ของตลาดหุ้นกลับมาแพงกว่าช่วงเดือนก.พ.
ซึ่งเป็นช่วก่อนที่ตลาดจะปรับฐาน
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Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

21 APR

24 APR

22 APR • EU : ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (Apr)

การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของเชื้อไวรสัโคโรนา

Ongoing

Ongoing ความตึงเครียดระหว่างผู้ผลิตน า้มัน

Ongoing การเจรจาการค้าระหว่างอังกฤษและ EU

• Europe : ดัชนีความเชื่อม่ัน Zew Survey (Apr)

• US : ยอดขายบ้านมือสอง (Mar)

• Thai : น าเข้า/ส่งออก (Mar) 

เม.ย. การประชุมสมัชชาประชาชนจีน (NPC)

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆ

28-29 เม.ย. การประชุม Fed

30 เม.ย. การประชุม ECB

Ongoing

7 พ.ค. การประชุม BoE

20 พ.ค. การประชุมกนง.

วันสุดท้ายที่อังกฤษสามารถตัดสินใจว่าจะขยาย transition 

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

• Japan :เงินเฟ้อ (Mar)

• US : ยอดสั่งซ้ือสินค้าคงทน (Mar) , ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค U. of Michigan

20 APR
• Japan : ยอดน าเข้า ส่งออก (Mar)

• China : การประชุมอัตราดอกเบี้ย Loan Prime Rate (LPR)

• การประกาศผลประกอบการของบริษัทกลุ่มเทคโนโลยี และ Health Care ของสหรัฐฯ

• ข้อตกลงรหว่างพรรค Republican และ Democrat ในการการสนับสนุนทางการเงินแก่ธุรกิจขนาด

เล็กที่เดือดร้อนจากการแพร่ระบาดของ COVID-19

• ความคืบหน้าของการผ่อนคลายมาตรการ Lockdown ของหลายๆประเทศรวมถึงไทย โดยในวันที่ 

20 รัฐบาลและภาคเอกชนจะมีการหารือถึงแผนรีสตาร์ทธุรกิจก่อนน าเสนอให้กับนายกรัฐมนตรี

พิจารณาในวันอังคารท่ี 21 เม.ย.นี้

23 APR
• EU : Markit Manufacturing/Service PMI (Apr)

• US : ผู้ขอสวัสดิการว่างงานรายสัปดาห์ (17 Apr) , ยอดขายบ้านใหม่ (Mar) 

Markit Manufacturing/Service PMI (Apr)



Market Performance

As of 20 April 2020

Major Index Last Week
1W 

%Chg

MTD

%Chg

QTD

%Chg

YTD

%Chg

5D 

Movement

52W 

Low

          Average

          Last

52W 

High

FW

PE

Dow Jones 24,242      3.6 % 10.6 % 10.6 % -15.1 % 18,214      29,569 20.7

S&P 500 2,875        4.1 % 11.2 % 11.2 % -11.0 % 2,192       3,394 21.3

Euro STOXX 50 2,888        -0.2 % 3.6 % 3.6 % -22.9 % 2,303      3,867 15.7

FTSE 100 5,787        -1.0 % 2.0 % 2.0 % -23.3 % 4,899      7,727 14.8

DAX 10,626      0.6 % 6.9 % 6.9 % -19.8 % 8,256      13,795 16.0

NIKKEI 225 19,664      3.3 % 3.9 % 3.9 % -16.9 % 16,358     24,116 15.9

China A-Share 2,984        2.3 % 3.5 % 3.5 % -6.6 % 2,774       3,435 11.1

China H-Share 9,861         0.5 % 2.8 % 2.8 % -11.7 % 8,290      11,778 8.4

SET Index 1,252         1.2 % 11.2 % 11.2 % -20.7 % 969         1,748 16.5

MSCI WORLD 2,018         3.1 % 8.9 % 8.9 % -14.5 % 1,579       2,435 19.0

MSCI Emerging Market 901            2.1 % 6.2 % 6.2 % -19.1 % 752          1,151 13.0

MSCI Asiapacific ex JP 469           2.8 % 7.4 % 7.4 % -15.2 % 384         575 14.1

MSCI World Health Care 274            6.4 % 11.6 % 11.6 % -1.7 % 207          288 18.1

MSCI World Information Technol 299           4.6 % 10.8 % 10.8 % -3.9 % 229          344 23.2

MSCI World Financials Index 89             -1.4 % 4.0 % 4.0 % -29.5 % 72            128 11.7

FTSE REIT Developed 1,825         -0.4 % 5.9 % 5.9 % -23.2 % 1,442       2,572 22.1

Gold 1,686         -3.4 % 6.5 % 6.5 % 10.7 % 1,266       1,775

Oil - WTI 15.30         -31.7 % -25.3 % -25.3 % -74.5 % 14.47       64.39

VIX Index 38.15         -7.3 % -28.7 % -28.7 % 176.9 % 11.42        85.47

Currency

EUR 1.09           -0.4 % -1.5 % -1.5 % -3.1 % 1.06         1.15

JPY 107.82       0.0 % 0.3 % 0.3 % -0.7 % 101.19      112.40

Baht 32.47         -0.7 % -1.0 % -1.0 % 8.3 % 29.97       33.18

Dollar Index 99.90        0.6 % 0.9 % 0.9 % 3.6 % 94.65      102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.64          -13.6 -3.4 -3.4 -128.2 0.31         2.59

Germany 10 Year (0.47)         -12.5 -0.1 -0.1 -28.7 (0.91)        0.06

Thai 10 Year 1.33           -3.5 -6.3 -6.3 -14.4 0.81         2.48



World Update

USA
• ยอดค้าปลกีเดือนมี.ค. หดตวัลง -8.7% MoM โดยยอดขายของสดลดลง 27%

เนื่องจากได้รับผลกระทบจากมาตรการ Lockdown ท าให้มีการปิดร้านค้า และ
ประชาชนอยูแ่ตใ่นบ้านลดการใช้จา่ยลง

• จ านวนผู้ขอสวสัดิการวา่งงานครัง้แรก อยูท่ี่ระดบั 5.245 ล้านรายสงูกวา่ที่ตลาด
คาดการณ์ที่ 5 ล้านราย เมื่อรวมรวมกบั 3 สปัดาห์ก่อนหน้า สง่ผลให้จ านวนผู้ขอ
สวสัดิการวา่งงานมีจ านวนสงูกวา่ 22 ล้านราย

• ดชันีภาวะธุรกิจจาก Fed สาขาฟิลาเดลเฟีย เดือนเม.ย. ลดลงสูร่ะดบั -56.6 จดุ
แตะระดบัต ่าสดุในรอบ 40 ปี โดยได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของ COVID-
19 ท าให้ค าสัง่ซือ้ใหมแ่ละการจ้างงานลดลง

EUROPE
• อตัราเงินเฟอ้ทัว่ไปของยโูรโซนเดอืนมี.ค. ขยายตวั 0.7% YoY ลดลงจากเดือนก.พ.

ที่ขยายตวั 1.2% YoY โดยได้แรงหนนุจากภาคบริการและอาหาร ประเทศที่อตัรา
เงินเฟอ้สงูสดุได้แก่ ฮงัการีและโปแลนด์ ขณะที่อตัราเงินเฟอ้ทัว่ไปต ่าที่สดุคือ สเปน
และอิตาลี

JAPAN
• รัฐบาลญ่ีปุ่ นเตรียมแจกเงิน 1 แสนเยน ให้กบัประชาชนในประเทศ เพื่อเยียวยา

ผลกระทบจาก COVID-19 หลงัจากประกาศ Lockdown ทัว่ประเทศ
• การสง่ออกเดือนม.ีค.ร่วงลง -11.7%YoY จากผลกระทบของ COVID-19 ด้านการ

น าเข้าก็ลดลง -5% YoY ท าให้มยีอดเกินดลุการค้าในเดือนมี.ค.ทีร่ะดบั 4.9 พนัล้าน
เยน หรือประมาณ 45.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ

CHINA
• GDP ไตรมาส 1 หดตวั -6.8% YoYและ ติดลบ -9.8% QoQ ติดลบเป็นครัง้แรก

นบัตัง้แตปี่ 1992 การหดตวัของเศรษฐกิจจีนถกูกดดนัจากยอดค้าปลกีที่หดตวั
19% YoY และผลผลติภาคอตุสาหกรรมที่ปรับตวัลดลง -8.4% YoY

• ในเดือนมี.ค.การน าเข้า -0.9% YoY การสง่ออกลดลง -6.6% YoY ท าให้ให้ไตร
มาส 1 รวมแล้วการน าเข้าลดลง -2.9% YoY และ การสง่ออกหดตวัถึง -13.3%
YoY แตก่.พาณิชย์ของจีนคาดวา่ ภาคการผลติของจีนจะกลบัมาด าเนินการได้แล้ว
อยา่งน้อย 70% ภายในสิน้เดือนมี.ค

THAI
• โฆษก ศบค. แถลงวา่ ทางศนูย์เตรียมเสนอให้มีการผอ่นคลายมาตรการกึ่งลอ็ก

ดาวน์ลงในสปัดาห์หน้า โดยอาจเปิดให้มกีารด าเนินธุรกิจได้แต่ต้องมีมารตรการ
ด้านสาธารณสขุที่เคร่งครัด เช่นการใสห่น้ากากหรือการใช้เจลล้างมือเป็นต้น

• สมาคมธนาคาร ประเมินวา่ผลกระทบจาก COVID-19 เบือ้งต้นเป็นเม็ดเงินสทุธิราว
1.3 ล้านล้านบาท หรือ 7.7% ของ GDP โดยเฉพาะการทอ่งเทีย่วรายได้หายไปถึง
1.1 ล้านล้านบาท ท าให้เศรษฐกิจไทยมีโอกาสหดตวัลกึใกล้เคียงปี 2540 หรือลกึ
กวา่นัน้ หากไมส่ามารถควบคมุได้ภายในไตรมาส 2 ของปีนี ้
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• นลท.ยังคงจับตาดูผลกระทบของการแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส Covid-19 อย่างใกล้ชิด

• จ านวนผู้ติดเชื้อท่ีลดลงท าให้ตลาดหุ้นกลบัมาฟื้นตวัแรง อย่างไรก็ตามความเสี่ยงของเศรษฐกิจยังสงู

• แนวโน้มการผ่อนคลายนโยบายการเงินของ Fed ECB และ BOJ ช่วยหนุนสภาพคลอ่ง

• เน้นกระจายการลงทุนให้หลากหลายกลุม่อุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดีและกลุม่ท่ียังมีการเติบโตท่ีเป็น Secular 

Trend เช่นเทคโนโลยี และการบริโภค

• KFHTECH-A

• KF-GBRAND

• Principal GOPP-A

• UGQG

US

• ดอกเบ้ียสหรัฐฯ ยังมีแนวโน้มอยู่ในระดับต า่ นโยบายทางการคลังท่ีมากกว่า 10% ของ GDP จะยังเป็นปัจจัย

บวกต่อการลงทุน แต่ยังคงตอ้งระมัดระวังผลกระทบจากการระบาดของ Covid-19 ท่ีอาจส่งผลให้ก าไรของ

บริษัทจดทะเบียนลดลง

• เศรษฐกิจสหรัฐมีแนวโน้มชะลอตวัลงหลงัจากน้ี เน่ืองจากการระบาดของ Covid-19 ท าให้กิจกรรมทาง

เศรษฐกิจต้องหยุดชะงักลง

• KF-HUSINDX

Europe

• จ านวนผู้ติดเชื้อ Covid-19 ท่ียังคงเพิ่มสงูข้ึนสง่ผลให้หลายประเทศใช้มาตรการ Lock Down ซ่ึงส่งผล

กระทบต่อเศรษฐกิจโดยตรง มีความเสี่ยงท่ีจะเกิด recession สูง

• วงเงินกระตุ้นเศรษฐกิจของ ECB ออกมาน้อยกว่าภูมิถาคอ่ืน หากยังไม่มีการอัดฉีดวงเงินเข้ามาเพิ่มอาจจะ

ท าให้ Eurozone ใช้เวลาในการฟื้นตัวนานกว่าภูมิภาคอ่ืน

• KF-HEUROPE

Japan

• ภาคการผลิตญ่ีปุ่นยังมีแนวโน้มชะลอตวัลง จากค าสั่งซ้ือจากต่างประเทศท่ีลดลง และการบริโภค

ภายในประเทศท่ียังคงฟืน้ตวัได้ช้า ท้ังน้ีรัฐบาลได้ออกมาตรการทางการคลังอย่างต่อเน่ืองว

• รัฐบาลญ่ีปุ่นและ BoJ จะยังคงด าเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ เพื่อลดผลกระทบจากCovid-19 ค่าเงินเยนท่ี

แข็งค่า และเงินเฟอ้ท่ียงัต า่กว่าเป้าหมาย ขณะท่ีการเลื่อนโอลมิปิคออกไปสง่ผลดีมากกว่าการยกเลิก

• KF-HJPINDX

China

• ขณะท่ี PBoC ยังคงใช้นโยบายผ่อนคลาย คาดว่าจะมีการลดอัตราดอกเบ้ียต่างๆ และมีมาตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจชุดใหญ่ เพื่อรักษาการขยายตัวทางเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า 

• PMI เริมมีสัญญาณของการฟื้นตวั แต่อย่างไรก็ดีเน่ืองจากว่าจีนเป็นคูค่า้ของอีกหลายประเทศท่ัวโลก การ

ระบาดท่ียังมีอยู่ในประเทศอ่ืนอาจจะยังฉดุเศรษฐกิจไม่ให้ขยายตวัไดม้ากนัก

• KFACHINA-A

India

• เศรษฐกิจอินเดียชะลอตวัลงตอ่เน่ืองนับตัง้แตต่น้ปี 2018 จากการบริโภคภายในประเทศท่ีลดลง

• มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลอินเดียยังไม่เห็นผลชดัเจน ไม่ว่าจะเป็น การคืนภาษี capital gain 

ให้กับนักลงทุนตา่งชาติ การเพิ่มสภาพคลอ่งให้กับธนาคารท่ีรัฐเป็นเจ้าของ และเพิม่ความรวดเร็วในการขอ

คืนภาษี

• KF-INDIA

Thai

• เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มชะลอลงแรง จากผลกระทบของ Covid-19

• ธปท.คาดว่าเศรษฐกิจปี 2563 จะหดตัวลง -5.3% จากผลกระทบของการระบาดของ Covid-19

• ก าไรของบริษัทจดทะเบียนถูกปรับลดลงตอ่เน่ือง ในขณะท่ี Valuation กลับมาสูงกว่าคา่เฉลีย่อีกคร้ัง โดย

คาดว่างบไตรมาส 1/20 จะหดตัวกว่า 55% จากปีท่ีผ่านมา

• 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

A
lt

e
rn

a
ti

v
e

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 เน่ืองจากตลาดยังให้น ้าหนักกับจ านวนผู้ตดิเชื้อท่ียังคงเพิม่ข้ึนในบาง

ภูมิภาค

• ในระยะยาวแนวโน้มการลดดอกเบ้ียของธนาคารกลางหลายประเทศ และความผันผวนของสนิทรัพยท่ี์อยู่

ในระดับสูงยังหนุนให้ราคาทองค าปรับตัวสงูข้ึนอย่างตอ่เน่ือง

• ยังคงแนะน ากระจายการลงทุนในทองค า จากปัจจัยเสี่ยงตา่งๆท่ียังคงอยู่ในปีน้ี ซ่ึงจะช่วยลดความผัน

ผวนของพอร์ตการลงทุน

• KFHGOLD

Crude Oil

• การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัสส่งผลให้ตลาดกังวลอุปสงคก์ารใช้น ้ามันท่ีอาจลดลง

• อุปทานน ้ามันท่ีจะมีเพิ่มข้ึนหลังจากท่ีซาอุฯและรัสเซียยังคงท าสงครามราคาน ้ามันระหว่างกัน รวมถึงการ

เพิ่มก าลังการผลิตของท้ังสองประเทศซ่ึงจะท าให้อุปทานเพิม่สงูกว่าอุปสงคม์ากข้ึน

• KF-OIL

Weekly Investment Strategy Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook



Lockdown Period

Jan Feb Mar April May

W1 W2 W1 W2 W3 W4 W1 W2 W3 W4 W1 W2 W3 W4 W1 W2 W3 W4

Italy 21 Feb – 3 May

Spain 14 Mar-25 April

France 17 Mat -11 May

UK 23 Mar- 7 May

USA 19 Mar -30 April
15 

May

China
23 
Jan

4 Feb- 25 Mar 8 April

Japan 8 April 16 April- 6 May

South 
Korea

No Lockdown

India 25 Mar- 3 May

Thailand
(Bangkok)

26 Mar – 30 April



แผนการเปิดประเทศ

April May

วันที่ปิด W1 W2 W3 W4 W1 W2 W3 W4

Germany 22 มี.ค. 20 เม.ย. ร้านค้าขนาดเล็ก
4 พ.ค. 
เปิด

โรงเรียน 

Italy 10 มี.ค.
14 เม.ย.

เริ่มเปิดร้านขายหนังสือ เครื่องเขียนและ
เส้ือผ้าเด็ก

Spain 14 มี.ค
13 เม.ย. 

กิจกรรมการก่อสร้างและโรงงาน
อุตสาหกรรม

France 11 มี.ค.
11 พ.ค.
เปิด

โรงเรียน

Austria 16 มี.ค.
14 เม.ย. ร้านค้าขนาดเล็ก, 

สวนสาธารณะ

1 พ.ค. ร้านค้าขนาดใหญ่, 
ห้างสรรพสินค้า, ร้านท า

ผม

กลาง พ.ค. ร้านอาหาร, 
โรงแรม

USA 19 มี.ค.

• 1พ.ค. ธุรกิจต่างๆ (แต่ยังแนะให้ work from home)
ร้านอาหาร การแข่งขันกีฬา โรงยิม โรงหนัง และโบสถ์ 
(ด าเนินการได้ภายใต้การรักษาระยะห่างอย่างเข้มงวด)
• 16 พ.ค. โรงเรียน การตั้งแคมป์ สถานรับเล้ียงเด็ก 

และบาร์ 
• 30 พ.ค. อนุญาตเย่ียมผู้ป่วยและคนชรา

India 25 มี.ค
20 เม.ย. อุตสาหกรรม
ภาคการผลิต, การเกษตร

3 พ.ค.
อาจ

พิจารณา
เปิดประเทศ
เพิ่มเติม



IMF คาดเศรษฐกิจโลกปี 2020F จะหดตัว -3.0% รุนแรงสุด
นับตั้งแต่ Great Depression ปี 1929

Source: IMF World Economic Outlook (April 2020), Krungsri Research

• IMF คาดเศรษฐกิจโลกปีนีจ้ะหดตวั -3.0% ปรับลดลงจากประมาณการ
ครัง้ก่อนในเดือน ม.ค. ท่ีคาดวา่จะขยายตวั 3.3% เป็นอยา่งมาก และ
นบัเป็นการหดตวัมากท่ีสดุนบัตัง้แตว่ิกฤตเศรษฐกิจตกต ่าปี 1929 และหด
ตวัมากกวา่วิกฤตเศรษฐกิจปี 2009 ท่ีหดตวั -0.1% จากการระบาดของ
COVID-19

• ส าหรับปี 2021 IMF คาดเศรษฐกิจโลกจะฟืน้ตวัขึน้เป็น 5.8%
• ทัง้นีก้ารประมาณการของ IMF ในครัง้นีต้ัง้อยูบ่นสมมตฐิานวา่การแพร่

ระบาดของ COVID-19 รวมถึงการใช้มาตรการคมุเข้มจะคล่ีคลายลง
ภายในคร่ึงหลงัของปี ทัง้นีห้ากสถานการณ์การแพร่ระบาดยงัไม่สามารถ
ควมคมุได้ ซึง่จะสง่ผลให้ต้องมีการขยายมาตรการคมุเข้ม อาจท าให้
เศรษฐกิจโลกหดตวัมากกวา่ท่ี IMF ได้ประเมินไว้ในครัง้นี ้

• IMF ได้ตัง้ช่ือวิกฤตในครัง้นีว้่า “The Great Lockdown” โดยวิกฤตในครัง้นีแ้ตกตา่งจากวิกฤตในครัง้ก่อนๆท่ีรัฐบาลสามารถกิจกรรมทางเศรษฐกิจและอปุ
สงค์ได้อยา่งเตม็ท่ี แตใ่นครัง้นีม้าตรการคมุเข้มตา่งๆ เชน่ การให้คนอยูแ่ตใ่นบ้าน การปิดธุรกิจร้านค้าตา่งๆ สง่ผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจลดลง และ
การกระตุ้นเศรษฐกิจนัน้ท าได้ยาก

• ส าหรับในรายประเทศ IMF คาดเศรษฐกิจของกลุ่มพัฒนาแล้ว จะหดตวั -6.1% และกลุ่มเศรษฐกิจเกิดใหม่ คาดจะหดตวั -1.0% โดย IMF ปรับลด
ประมาณการเศรษฐกิจของยูโรโซนลงมาท่ีสดุโดยคาดหดตวั -7.5% จากการหดตวัแรงในอิตาลี (-9.1%) และสเปน (-8.0%) ขณะท่ีคาดเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ จะหดตวั -5.9% และเศรษฐกิจญ่ีปุ่นจะหดตวั -5.2% สว่นเศรษฐกิจจีน IMF คาดจะขยายตวั 1.2 ต ่าสดุนบัตัง้แตปี่ 1976 และเศรษฐกิจอินเดีย
คาดจะขยายตวั 1.9% ด้านเศรษฐกิจไทย IMF คาดจะหดตวั -6.7%



ยอดค้าปลีกของสหรัฐฯหดตัวอย่างหนัก ในขณะที่จ านวนคน
ตกงานยังคงเพิ่มขึ้น

• ยอดค้าปลีกของสหรัฐฯเดือนมี.ค. หดตวั -8.7% MoM มากกว่าช่วงวิกฤต
ปี 2008 ถึง สองเท่า แต่หากไม่นบัรวมรถยนต์และแก๊ส ยอดค้าปลีกหด
ตวั -3.1% MoM โดบกลุ่มท่ียอดขายลดลงมากคือกลุ่มเสือ้ผ้าท่ีลดลงถึง 
50.5% เฟอร์นิเจอร์และของแตง่บ้านลดลง 26.8% 

• อย่างไรก๊ดีกลุ่มท่ีมียอดขายเพ่ิมขึน้ได้แก่ อาหารสดท่ีเพ่ิมขึน้ถึง 26.7% 
และยอดขายของ E-Commerce เพ่ิมขึน้ 3.1%

• จ านวนผู้ ขอรับสวัสดิการว่างงานครัง้แรกรายสัปดาห์สิน้สุดวันท่ี 11 
เม.ย.เพ่ิมึน้อีก 5.245 ล้านราย แต่ลดลงจากท่ีเพ่ิมขึน้  6.62 ล้านรายใน
สปัดาห์ก่อน และเพ่ิมขึน้น้อยกวา่ท่ีตลาดคาดท่ี 5.50 ล้านราย สงูกว่าท่ี
นกัวิเคราะห์คาดการณ์ท่ีระดบั 5 ล้านราย

• หากรวมจ านวนผู้ ย่ืนขอสวสัดิการว่างงานรวมกบั 3 สปัดาห์ก่อนหน้านี ้
จ านวนผู้ขอรับสวสัดิการวา่งงานครัง้แรกสงูกวา่ 22 ล้านราย

ดัชนียอดค้าปลีกรายเดือนทีห่ดตัวอย่างรุนแรงในเดือนมี.ค 2020 จ านวนผู้ขอรับสวัสดิการว่างานคร้ังแรกทีเ่พ่ิมข้ึนอย่างมากหลังจากทีมี่การ
ประกาศใช้มาตรการ Lockdown

IIO View : กิจกรรมทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯได้รับผลกระทบอย่างมากจากการใช้มาตรการคมุเข้มเพ่ือลดการระบาดของ COVID-19 ซึง่สง่ผลให้หลายๆ ธุรกิจปิดการ
ด าเนินการชัว่คราว และประชาชนอยู่แตใ่นบ้าน โดยกิจกรรมทางเศรษฐกิจในเดือน เม.ย. มีแนวโน้มหดตวัแรงตอ่เน่ือง จากทัง้มาตรการคมุเข้มในเดือนเม.ย.ท่ีบงัคบัใช้เตม็
เดือนจากเดือนมี.ค.ท่ีได้รับผลกระทบคร่ึงเดือน ในด้านอตัราการวา่งงานหากพิจารณาจากจ านวนผู้ขอสวสัดิการว่างงานท่ียงัเพ่ิมขึน้ในขณะนี ้ เราคาดว่าอตัราการว่างงาน
จะปรับเพ่ิมขึน้สูเ่ลขสองหลกัในเดือนเม.ย. จาก 4.4% ในเดือนม.ีค.



GDP ไตรมาส  1 ของจีนหดตัวจากตัวเลขเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอ 

• GDP ไตรมาส 1 ของหดตวั -6.8%YoY หากเทียบรายไตรมาส 
GDP จีนหดตัว  -9.8%QoQ นับเ ป็นการติดลบเป็นครั ง้แรก 
นบัตัง้แตปี่ 1992 จากการระบาดรุนแรงของ COVID-19 ท่ีส่งผล
ให้รัฐบาลประกาศมาตรการคมุเข้มเพ่ือยบัยัง้การระบาดดังกล่าว
นับตัง้แต่ปลายเดือน ม.ค. ก่อนท่ีจะทยอยเปิดกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจต่างๆ ในเดือน มี.ค. หลังจ านวนผู้ติดเชือ้รายใหม่เร่ิม
ลดลง

• โดยการหดตวัของเศรษฐกิจจีนถกูกดดนัจากยอดค้าปลีกท่ีหดตวั
ถึง 19% YoY และผลผลิตภาคอตุสาหกรรมท่ีปรับตวัลดลง -8.4% 
YoY 

• ในขณะท่ีการน าเข้าสง่ออกเดือนมี.ค.ฟืน้ตวัขึน้ดีกวา่ท่ีตลาดคาด
• การน าเข้า -0.9% YoY ส่งผลให้ไตรมาส 1 รวมแล้วการ

น าเข้าลดลง -2.9% YoY 
• การส่งออกเดือนมี.ค ลดลง -6.6% YoY ท าให้รวมแล้ว

ไตรมาส 1 การสง่ออกหดตวัถึง 13.3% YoY
• อย่างไรก็ดีก.พาณิชย์ของจีนคาดว่า หลงัจากท่ีมีการผ่อนคลาย

มาตรกร Lockdown ลง คาดกวา่ภาคกการผลิตของจีนจะกลบัมา
ด าเนินการได้แล้วอย่างน้อย 70% ภายในสิน้เดือนมี .ค แต่
ภาคอุตสาหกรรมของจีนก็ยงัคงต้องเผชิญหน้ากับความท้าทาย
ต่อเน่ือง จากยอดค าสั่งซือ้จากต่างประเทศท่ีคาดว่าจะลดลง 
โดยเฉพาะค าสัง่ซือ้จากสหรัฐฯและยุโรป เน่ืองจากว่ายังคงได้รับ
กระทบจากการระบาดอยู่

GDP ไตรมาส 1 ของจีนหดตัวอย่างรุนแรง จากผลกระทบของ COVID-19

การน าเข้าส่งออกของจีนเดอืนมี.ค.ดกีว่าทีต่ลาดคาด แต่ในระยะข้างหน้า
ยังถกูดดันจากอุปสงค์โลกที่ชะลอตัว
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S&P ปรับลด Outlook ไทยลงจาก “Positive” เป็น “Stable”

Source : Thailand Historical Rating (worldgovernmentbonds.com)

S&P Agency

Moody’s Agency

Fitch Agency

• สถาบนัจดัอนัดบัความนา่เช่ือถือ S&P Global Ratings ได้ปรับลดมมุมอง (Outlook) ของไทย
ลง 1 ระดบัจาก “Positive(มมุมองบวก)” เป็น “Stable(มีเสถียรภาพ) โดยสาเหตสุ าคญัมา
จากเร่ืองของการแพร่ระบาด COVID-19 ท่ีท าให้การเปล่ียนผา่นทางการเมืองจากรัฐบาลท่ีมี
การเลือกตัง้ตอ่เล่ือนออกไปอีก รวมไปถึงความไมแ่นน่อนทางเศรษฐกิจ

• โดยสาเหตสุ าคญัมาจากเร่ืองของการแพร่ระบาด COVID-19 ท่ีท าให้การเปล่ียนผา่นทาง
การเมืองจากรัฐบาลท่ีมีการเลือกตัง้ตอ่เล่ือนออกไปอีก รวมไปถึงความไมแ่นน่อนทาง
เศรษฐกิจ

• นอกจากนี ้ S&P ยงัเตือนวา่เศรษฐกิจของไทยอาจมีสิทธ์ิในการปรับลดความนา่เช่ือถือลงได้
อีก จากปัญหาเศรษฐกิจท่ีออ่นแอไ

• S&P คาดวา่เศรษฐกิจไทยจะหดตวั -2.5% จากภาคการทอ่งเท่ียวและภาคการสง่ออกท่ีย ่าแย่
โดยคาดวา่การสง่ออกไทยจะหดตวั -5% ในปีนี ้ ในขณะท่ีประเมินวา่เศรษฐกิจไทยจะขยายตวั
สงูถึง 7.6% ในปี 2021 หากสามารถควบคมุการแพร่ระบาดได้ในปีนี ้

• ก่อนหน้านีใ้นชว่งกลางเดือน มี.ค. สถาบนัจดัอนัดบั Fitch (Fitch Ratings) ได้ปรับลด
Outlook ของไทยลงสูร่ะดบั Stable จาก Positive จาก 1) ผลกระทบจากไวรัส COVID-19 ท่ี
กดดนัภาคการทอ่งเท่ียว 2) ความลา่ช้าของการบงัคบัใช้ พ.ร.บ. งบประมาณฯ FY2020 และ
3) ปัญหาการเมืองในประเทศ

IIO View : เรามองวา่มีโอกาสท่ี Moody’s จะทบทวนปรับลดอนัดบัความนา่เช่ือถือของไทยลง
ในทิศทางเดียวกบัสถาบนัจดัอนัดบัความนา่เช่ือถืออ่ืนๆ เชน่กนั และยงัมีความเป็นไปได้ท่ีทัง้
Fitch และ S&P อาจปรับลดอนัดบัความนา่เช่ือถือของไทยลงอีกหากผลกระทบของการแพร่
ระบาดเลวร้ายกวา่คาด อยา่งไรก็ดีนอกเหนือจากประเทศไทยเรามองวา่ประเทศอ่ืนๆก็มีความ
เส่ียงท่ีจะถกูปรับลดอนัดบความนา่เช่ือถือลงเชน่กนั ซึง่อาจเพิ่มความกงัวลในด้านต้นทนุทาง
การเงินท่ีสงูขึน้ และอาจเป็นปัจจยัซ า้เตมิภาคธุรกิจไปอีก



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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