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Weekly Market Review

Chart of the Week GLOBAL EQUITIES :

GLOBAL FIXED INCOME : THAI MARKET

ตลาดหุ้นทัว่โลกสว่นใหญ่ยงัคงปรับตวัลดลง โดยช่วงต้นสปัดาห์ได้แรงหนนุจากความ
คืบหน้าการทดลองวคัซีนต้าน COVID-19 และข่าวการควบรวมกิจการ (M&A) ก่อน
จะปรับตวัลงช่วงปลายสปัดาห์ หลงั Fed แถลงวา่เศรษฐกิจสหรัฐฯ ยงัเผชิญความไม่
แนน่อน ประกอบกบัหุ้นกลุม่เทคโนโลยียงัคงมีแรงขายท าก าไร สง่ผลให้สปัดาห์ที่ผ่าน
มา DJIA -0.03% S&P500 -0.64% Nasdaq -0.56% สว่น EUROStoxx +0.22% ฝ่ัง
ตลาดหุ้นยโุรปยงัผนัผวน จากความกงัวลว่าองักฤษจะออกจาก EU แบบไร้ข้อตกลง 
(No-deal Brexit) รวมถึง ECB คงอตัราดอกเบีย้ที่ 0% และยงัไม่มีมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจเพิ่มเติม ขณะที่ เอเชีย Nikkei -0.20% แม้ BoJ กล่าวว่าพร้อมด าเนิน
นโยบายเพิ่มเติม หลงัคงอตัราดอกเบีย้ที่ -0.1% ส่วน SHCOMP +2.38% แรงหนุน
จากข้อมลูเศรษฐกิจที่แข็งแกร่ง ทัง้ยอดค้าปลกี และผลผลติภาคอตุสาหกรรม สะท้อน
เศรษฐกิจจีนฟืน้ตวัอยา่งตอ่เนื่อง

ตราสารหนีส้ปัดาห์ที่ผา่นมาไมไ่ด้มีการเปลี่ยนแปลงมากนกั โดย Bond Yield สหรัฐฯ 
10 ปีปรับตวัสงูขึน้จาก 0.67% สูร่ะดบั 0.69% สง่ผลให้สว่นตา่งของอตัราผลตอบแทน
ในตราสารหนีป้ระเภท investment grade ปรับตวัแคบลงเล็กน้อยจากต้นสปัดาห์ที่ 
1.37% ลงมาอยู่ที่ 1.35% ในช่วงปลายสปัดาห์ที่ผ่านมา ส่วน high yield spread 
ปรับตวัแคบลงเช่นกนัจากระดบั 5.18% ในช่วงต้นสปัดาห์ลงมาสูร่ะดบั 5.14% ในช่วง
ปลายสปัดาห์ที่ผ่านมา ซึ่งการประชุม FOMC ยงัคงใช้นโยบายทางการเงินแบบผ่อน
คลายไปจนถึงปี 2023 ต้นทุนทางการเงินของบริษัทประกอบการจึงจะยงัคงอยู่ ใน
ระดบัต ่าไปอีกหลายปี โอกาสการผิดนดัช าระหนีอ้ยู่ในระดบัต ่าด้วย จากพฤติกรรม 
searching for yield ในกลุม่ของตราสารหนีท้ี่ขณะนีค้วามเสี่ยงในระยะข้างหน้าไม่ได้
เพิ่มสงูขึน้มากนกั ดงันัน้การลงทนุในกองทนุตราสารหนีท้ี่มีสว่นผสมของตราสารหนีท้ี่
ให้ผลตอบแทนสงูจึงมีแนวโน้มที่จะได้รับความนิยมเพิ่มมากขึน้ในอนาคต

สัปดาห์ท่ีผ่านมา SET Index ปิดท่ีระดบั 1,288.39 จุด ปรับตัวเพิ่มขึน้
เล็กน้อย 0.66%WoW กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ยงัคงปรับตวัขึน้โดดเดน่ ตลาด
หุ้นไทยได้รับแรงหนุนจากมาตรกระตุ้นเศรษฐกิจทัง้ภาคการท่องเท่ียว
และภาคการบริโภคโดย ครม. อนุมัติหลกัการเปิดรับนกัท่องเท่ียวแบบ
พิเศษ(STV)เข้ามาพักในไทยแบบระยะยาวและ ศบศ. อนุมัติโครงการ 
"คนละคร่ึง“ รวมถึงเพิ่มเงินให้แก่ผู้ ถือบตัรสวัสดิการแห่งรัฐ 500 บาท 
เป็นระยะเวลา 3 เดือน เพ่ือช่วยกระตุ้นการบริโภค อย่างไรก็ตามนัก
ลงทุนยังจับตาดูผลการชุมนุมทางการเมืองรวมถึงการประชุมกนง.ใน
สปัดาห์ท่ีจะถึงนี ้

Dot plot ของ Fed ชี้ว่า Fed ส่งสัญญาณคงอัตราดอกเบ้ียที่0-0.25%ไปจนถึงปี2023



Weekly Market Overview

FX :

Investment Outlook

ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐอ่อนค่าลงเม่ือเทียบกับสกุลเงินหลักในสัปดาห์ท่ี
ผ่านมา เน่ืองจาก Fed มีแนวโน้มท่ีจะคงดอกเบีย้ไว้ท่ีระดบัใกล้ 0% ไป
จนถึงปี 2023 ตามผลการประชมุวนัท่ี 15-16 ก.ย. ท่ีผ่านมา โดย Dollar 
index ลดลง -0.36% นอกจากนีน้กัลงทนุยงัมีการขายดอลลาร์จากความ
วิตกเก่ียวกับการเลือกตัง้สหรัฐในวันท่ี 3 พ.ย. และความตึงเครียด
ระหว่างสหรัฐ-จีน ทัง้นีก้ารอ่อนค่าของเงินดอลล่าร์สหรัฐฯท าให้ค่าเงิน
บาทแข็งค่าขึน้ 0.58% มาอยู่ท่ี 31.09 บาท/ดอลลาร์ ทางด้านค่าเงิน
ปอนด์และยโูรออ่นคา่ลงจากความกงัวลว่าองักฤษจะออกจาก EU โดยไร้
ข้อตกลงรวมถึงความเส่ียงของการเพิ่มขึน้ของจ านวนผู้ติดเชื อ้ในหลาย
ประเทศท่ีอาจท าให้ต้องกลบัมา Lockdown อีกครัง้

ตลาดหุ้นยงัมีโอกาสท่ีจะปรับฐานต่อเน่ืองจากความผิดหวังท่ีการประชุม Fed และธนาคารกลางท่ีต่างๆ ไม่ได้มีการส่งสัญญานใช้มาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจเพิ่มเตมิสง่ผลให้ตลาดผิดหวงัประกอบกบัการระบาดของ  Covid-19 ท่ีพุ่งขึน้โดยเฉพาะในฝ่ังยโุรปแม้เป็นท่ีคาดกนัว่าน่าจะมีการรับมือได้แตก็่
ส่งผลต่อทิศทางการฟื้นตวัทางเศรษฐกิจได้ นอกจากนีเ้ราคาดว่านักลงทุนจะเร่ิมลดความเส่ียงและระมัดระวังต่อการลงทุนเพ่ือรอ ดูผลการเลือกตัง้
ประธานาธิบดีสหรัฐฯในเดือน พ.ย. ท าให้การลงทนุยงัคงต้องกระจายความเส่ียงและ Selective เน้นการลงทนุในกลุ่มท่ีมีโอกาสเติบโตในระยะยาว ทัง้นี ้
เราคงน า้หนกัเป็นกลางตอ่การลงทนุในตลาดหุ้นและตราสารหนี ้ขณะท่ียงัมีสดัส่วนเงินสดระยะสัน้เหมือนในช่วงท่ีผ่านมาเพราะยงัมองว่าการปรับฐานท่ี
เกิดขึน้ยงัเป็น Healthy correction หรือการปรับฐานในแนวโน้มตลาดขาขึน้ ซึ่งนกัลงทนุท่ีรับความเส่ียงได้และยงัมีสดัส่วนหุ้ นไม่สงูจะสามารถทยอย
ลงทนุได้ ในขณะท่ีนกัลงทนุท่ีมีน า้หนกัการลงทนุท่ีเหมาะสมแล้วให้รอจงัหวะในการเพิ่มน า้หนกัในหุ้นอีกครัง้

COMMODITIES :

ราคาทองค าเพิ่มขึน้ 0.53% ปิดท่ี 1,950.86 ดอลลาร์/ออนซ์ ในรอบ
สัปดาห์ท่ีผ่านมาราคาทองค าเคล่ือนไหวผันผวน ก่อนท่ีจะปรับตัว
สงูขึน้ในช่วงปลายสปัดาห์จากการอ่อนคา่ของคา่เงินดอลลาร์ ส าหรับ
สญัญาน า้มนัดิบ WTI สูงขึน้ 10.13% ปิดท่ี 41.11 ดอลลาร์/บาร์เรล
จาก 1)การเคล่ือนตวัเข้าสู่อ่าวเม็กซิโกของพายุเฮอร์ริเคนแซลลี ซึ่ง
สง่ผลให้ต้องระงบัการผลิตน า้มนักวา่1 ใน 4 2) ตวัเลขสต็อกน า้มนัดิบ
ท่ีลดลงเกินคาด 3) กลุ่ม OPEC+ ท่ีมีมติเห็นพ้องท่ีจะให้ความส าคญั
ในการปฏิบตัติามข้อตกลงปรับลดก าลงัการผลิต และจะด าเนินการขัน้
เดด็ขาดกบัประเทศสมาชิกท่ีไมป่ฏิบตัติามข้อตกลง



World Update

USA
• Fed คงอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ระดบั 0.00-0.25% และสง่สญัญาณตรึงอตัรา

ดอกเบีย้จนถึงปี 2023 พร้อมปรับเพิ่มประมาณการณ์ GDP เป็น -3.7% จากเดิมที่
คาดวา่จะหดตวั -6.5% และคาดวา่ในปี 2021-2023 จะขยายตวั 4%,3%,2.5% 
ตามล าดบั

• ผลผลติภาคอตุสาหกรรมเดือนส.ค. เพิ่มขึน้ 0.4% MoM โดยได้แรงหนนุจากการ
ผลติของโรงงาน ขณะที่ภาคสาธารณปูโภคและภาคเหมืองแร่ยงัชะลอตวัลง

• จ านวนผู้ขอสวสัดิการวา่งงานครัง้แรกอยูท่ี่ 8.6 แสนรายรายใน ต ่ากวา่คาดที่ 8.75
แสนรายรายและลดลงจากสปัดาห์ที่แล้วที่ 8.93 แสนราย 

• WTO มีค าตดัสนิวา่สหรัฐฯได้ละเมิดกฎการค้าระหวา่งประเทศจากการขึน้ภาษี
น าเข้าจากจีนกวา่ 2 แสนล้านดอลลาร์ในปี 2018 

EUROPE
• BoE คงอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ 0.10% พร้อมสง่สญัญาณใช้นโยบายอตัรา

ดอกเบีย้ติดลบ หากมีความจ าเป็น นอกจากนีย้งัคงวงเงิน QE ที่ 7.45 แสนล้าน
ปอนด์ 

• องักฤษผา่นร่างกฎหมาย Internal Market Bill ซึง่ร่างกฎหมายใหมด่งักลา่วจะมา
แทนที่ข้อตกลงฺBrexit บางสว่น ที่องักฤษท าไว้กบั EU สร้างความไมพ่อใจให้กบั EU 
และเป็นการละเมิดกฎหมายระหวา่งประเทศ ท าให้โอกาสที่องักฤษและ EU จะ
บรรลขุ้อตกลงทางการค้าระหวา่งกนัภายในเดือนธ.ค.ปีนีม้ีลดลง

• ดชันีความเช่ือมัน่ทางเศรษฐกิจของเยอรมนีเดือนก.ย.เพิ่มขึน้สูร่ะดบั 77.4 จดุ 
มากกวา่ที่ตลาดคาดที่ระดบั 69.8 จดุ เนื่องจากได้แรงหนนุจากมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจของรัฐบาล

CHINA
• การลงทนุในสนิทรัพย์ถาวรช่วงเดือนม.ค.-ส.ค. หดตวัลง -0.3% YoY ที่ระดบั

37.88 ล้านล้านหยวน น้อยกวา่ที่นกัวิเคราะห์คาดที่ ขยายตวั +0.4%YoY อยา่งไร
ก็ดี การลงทนุในสนิทรัพย์ถาวรของภาครัฐขยายตวั +3.2%YoY ขณะที่ภาคเอกชน
หดตวัลง -2.8% YoY

• ผลผลติภาคอตุสาหกรรม เดือนส.ค. ขยายตวั +5.6% YoY ขยายตวัมากกวา่คาดที่
ระดบั +5.1% เนื่องจากโรงงานตา่งๆเร่ิมกลบัมาด าเนินการผลติอีกครัง้ หลงั
สถานการณ์การระบาดคลีค่ลาย 

• ยอดค้าปลกีเดือนส.ค.ขยายตวั 0.5% YoY ขยายตวัครัง้แรกในปีนี ้ในท่ีนีย้อดขาย
ทางออนไลน์ขยายตวั บง่ชีว้า่การบริโภคภายในประเทศมีสญัญาณฟืน้ตวั 

• PBoC อดัฉีดสภาพคลอ่งเข้าระบบผา่น reverse repos อาย ุ7 วนั อตัราดอกเบีย้ 
2.2% จ านวน 1.2 แสนล้านหยวน เพื่อรักษาสภาพคลอ่งในระบบให้เพียงพอ

THAI
• ครม.อนมุตัิให้รับนกัทอ่งเที่ยวประเภทพิเศษ ตัง้แตเ่ดือนต.ค.63 โดยมีเง่ือนไข คือ 

1.ต้องเข้ามาพกัในประเทศไทยระยะยาว 2.ต้องยอมรับการกกัตวั 14 วนั 3.มี
เอกสารหลกัฐานการเข้าพกัในไทย ซึง่คาดวา่จะสร้างรายได้ 1,200 ล้านบาทตอ่
เดือน

• ดชันีความเช่ือมัน่ภาคอตุสาหกรรมเดือนส.ค.อยูท่ี่ระดบั 84.0 จดุ เพิ่มขึน้จาก 
82.5 จดุในเดือนก.ค.เพิ่มขึน้เป็นเดือนท่ี 4 ติดตอ่กนั จากการขยายตวัของกลุม่ 
รถยนต์ เคร่ืองใช้ไฟฟา้ และจกัรกล

JAPAN
• นายโยชิฮิเดะ ซูงะ เข้าปฏิบตัิหน้าที่นายกฯอยา่งเป็นทางการ และให้ค ามัน่วา่จะ

ฟืน้ฟเูศรษฐกิจญ่ีปุ่ น รวมถึงสานตอ่นโยบายของนายอาเบะท่ีได้ด าเนินไว้ก่อนท่ีจะ
ลาออกด้วยเหตผุลด้านสขุภาพ

• BoJ คงอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้ -0.1% และคงเปา้หมายพนัธบตัรอาย ุ10 ปีทีร่ะดบั
ใกล้ 0% และคงมาตรการเข้าซือ้พนัธบตัรและ ETF ที่ 12 ล้านล้านเยน/ปี และคง
วงเงินการเข้าซือ้ตราสารหนีเ้อกชนท่ี 20 ล้านล้านเยน 

• การสง่ออกเดือนส.ค. ลดลง -14.8% YoY ลดลงมากกวา่ 10% ติดตอ่กนัเป็นเดือนท่ี 
6 ถกูกดดนัจากการสง่ออกรถยนต์ไปจีนและยโุรปที่ยงัคงออ่นแอ ด้านการน าเข้า
ลดลง -20.8% YoY ลดลงติดตอ่กนัเป็นเดือนท่ี 16



Market Performance

As of 18 Sep 2020

Major Index Last Week
1W 

%Chg

MTD

%Chg

QTD

%Chg

YTD

%Chg

5D 

Movement

52W 

Low

          Average

          Last

52W 

High

FW

PE

Dow Jones 27,657      0.0 % -2.7 % 7.1 % -3.1 % 18,214      29,569 24.1

S&P 500 3,319         -0.6 % -5.2 % 7.1 % 2.7 % 2,192       3,588 25.3

Euro STOXX 50 3,284        -1.0 % 0.3 % 1.5 % -12.3 % 2,303      3,867 20.8

FTSE 100 6,007        -0.4 % 0.7 % -2.6 % -20.4 % 4,899      7,690 20.0

DAX 13,116        -0.7 % 1.3 % 6.5 % -1.0 % 8,256      13,795 21.4

NIKKEI 225 23,360      -0.2 % 1.0 % 4.8 % -1.3 % 16,358     24,116 23.2

China A-Share 3,499        2.4 % -1.7 % 11.8 % 9.5 % 2,774       3,625 14.8

China H-Share 9,803        0.5 % -1.9 % 0.5 % -12.2 % 8,290      11,502 9.4

SET Index 1,288         0.7 % -1.7 % -3.8 % -18.4 % 969         1,649 22.3

MSCI WORLD 2,368        0.0 % -3.6 % 7.5 % 0.4 % 1,579       2,500 24.0

MSCI Emerging Market 1,109         1.5 % 0.6 % 11.4 % -0.5 % 752          1,151 17.9

MSCI Asiapacific ex JP 569           1.5 % -0.4 % 10.9 % 3.0 % 384         583 18.5

MSCI World Health Care 295           1.7 % -0.8 % 5.2 % 5.7 % 207          301 19.3

MSCI World Information Technol 378           -0.5 % -8.3 % 7.2 % 21.6 % 229          426 29.1

MSCI World Financials Index 100           -0.7 % -2.7 % 4.5 % -20.6 % 72            128 14.9

FTSE REIT Developed 1,806        0.3 % -0.3 % -1.8 % -24.0 % 1,442       2,572 25.6

Gold 1,953         0.7 % -0.9 % 8.5 % 28.2 % 1,446       2,063

Oil - WTI 41.11          10.1 % -3.5 % 4.1 % -28.2 % 23.26       60.75

VIX Index 25.83        -3.9 % -2.2 % -15.1 % 87.4 % 11.42        85.47

Currency

EUR 1.18            -0.1 % -0.8 % 5.4 % 5.6 % 1.06         1.20

JPY 104.57       -1.5 % -1.3 % -3.1 % -3.7 % 101.19      112.23

Baht 31.10         -0.7 % 0.0 % 0.6 % 3.8 % 29.97       33.18

Dollar Index 92.93        -0.4 % 0.8 % -4.6 % -3.6 % 91.75       102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.69          2.8 -1.1 3.8 -122.4 0.31         1.97

Germany 10 Year (0.49)         -0.5 -8.8 -3.1 -30.0 (0.91)        -0.14

Thai 10 Year 1.30           -3.2 -10.8 11.7 -17.4 0.81         1.73



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

22 Sep

ความตึงเครียดระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของ COVID-19

Ongoing

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆOngoing

30 ก.ย.

24 Sep
• EU :  Economic Bulletin

• US : ยอดขายบ้านใหม่ (Aug) , ผู้ขอสวัสดิการว่างงานรายสัปดาห์

23 Sep
• EU : Markit Manufacturing/Service PMI (Sep)

• US : Markit Manufacturing/Service PMI (Sep)

สิ้นสุดปีงบประมาณสหรัฐฯ

12-18 ต.ค. การประชุมประจ าปีระหว่าง IMF และ World Bank

3 พ.ย.

MSCI Index review

ต.ค. การประชุมคณะกรรมการกลางแห่งพรรค
คอมมิวนิสต์จีน 

10 พ.ย.

วันเลือกตั้งปธน.สหรัฐฯ

• US : ยอดขายบ้านมือสอง (Aug)

• EU : ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (Sep)

21-22 พ.ย. การประชุม G20

การประชุม G7พ.ย.

• การประชุม กนง. 23 ก.ย. คาดคงนโยบายการเงิน

• มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจรอบใหม่ของสหรัฐฯ ก่อนที่จะถึงสิ้นเดือนก.ย.ซ่ึงเป็นสันสิ้นสุดปีงบประมาณ

• การโต้วาทีระหว่างพรรค Democrats และ Republican ครั้งแรกในวันที่ 29 ก.ย. และครั้งถัดไปในวันที่ 

15,22 ต.ค

• การพิจารณาร่างกฎหมาย Internal market Bill ของอังกฤษ ที่สภาฯผู้แทนมีมติเห็นชอบไปในวันที่ 14 

ก.ย. ซ่ึงร่างกฎหมายดังกล่าวได้เพิ่มความตึงเครียดกับทาง EU เน่ืองจากจะน าไปสู่การเบี่ยงเบนข้อตกลงของ

การแยกตัวที่ทั้งสองฝ่ายได้ตกลงกันในเดือนม.ค. 

• ถ้อยแถลงของนาย พาวเวล วันที่ 22 ก.ย.  รวมถึงถ้อยแถลงของประธาน Fed สาขาต่างๆ ตลอดสัปดาห์ 

• การลงประชามติแก้ไขรัฐธรรมนูญของอิตาลี เพื่อลดจ านวนนักการเมืองในสภาลง โดยเป็นการเสนอที่จะลด

สมาชิกสภาล่างจาก 630 คนเหลือ 400 คน และสมาชิกวุมิสภาจาก 315 คน เหลือ 200 คน

• การประชุม EU Summit 24 ก.ย. เพื่อหารือเกี่ยวกับ Single Market, นโยบายด้านอุตสาหกรรม,การ

เปลี่ยนแปลงด้านเทคโนโลยี และความสัมพันธ์กับตุรกีและจีน รวมถึงประเด็นBrexit

25 Sep • US :ยอดสั่งซ้ือสินค้าคงทน (Aug)

15 ต.ค. อังกฤษจะไม่มีการเจรจากบั EU อีกหากยัง
ไม่ได้ข้อตกลงภายในวันดังกล่าว

21 Sep • China : Loan Prime rate (LPR) 
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• การแพร่ระบาดของ Covid-19 ท่ีสูงส่งผลตอ่มาตรการผ่อนปรนและท าให้การฟื้นตวัของเศรษฐกิจมีความไม่

แน่นอน ขณะท่ีท่ัวโลกยังใช้นโยบายการเงินและการคลงัขนานใหญ่เพือ่พยุงภาคธรุกิจและประชาชน

• เศรษฐกิจในภาพรวมยังฟืน้ตวัได้อย่างช้าๆและยังคงมีความไม่แน่นอนสงู การกระจายการลงทุนจะช่วยลด

ความผันผวนของพอร์ทการลงทุน  โดยเน้นกระจายการลงทุนให้หลากหลายกลุม่อุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดี

และกลุ่มท่ียงัมีการเติบโตท่ีเป็น Secular Trend เช่นเทคโนโลยี และการบริโภค

• ONE UGG

• KFHTECH-A

• Principal GOPP-A

• KF-GBRAND

• UGQG

US

• ความไม่แน่นอนในการผ่านงบประมาณยังกดดันการฟื้นตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ

• หุ้นกลุ่ม Technology ยังคงเผชิญหน้ากับแรงขายท าก าไรหลังจากปรับตวัข้ึนแรงก่อนหน้า อย่างไรก็ดี

รายได้ของบริษัทยังคงเติบโตตอ่เน่ือง และได้ประโยชน์จากการระบาดของ COVID-19

• KF-HUSINDX

Europe

• ประเด็น No-deal Brexit และการเพิ่มข้ึนของจ านวนผู้ตดิเชื้อ COVID-19 ยังคงกดดันตลาดยุโรป 

• ECB คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายและวงเงินโครงการ PEPP พร้อมกับปรับประมาณการ GDP ปี 2020 เพิ่มข้ึน

จาก -8.7% เป็น -8.0% 

• KF-HEUROPE

Japan

• นายโยชิฮเดะ ซูงะ ได้รับเลือกให้เป็นนายกรัฐมนตรีคนใหม่ของญ่ีปุ่น แม้จะมีการเปลี่ยนตัวนายกรัฐมนตรี แต่

การท่ีนายอาเบะและนายซูงะมาจากพรรคเดียวกันท าให้คาดว่านโยบายจะถกูด าเนินการอย่างต่อเน่ือง

• รัฐบาลญ่ีปุ่นและ BoJ จะยังคงด าเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ เพื่อลดผลกระทบจากCovid-19 โดยการใช้

จ่ายภาคครัวเรือนยังหดตัวลงตดิตอ่กันเป็นเดือนท่ี 10 สะท้อนภาพการบริโภคยังคงอ่อนแอ 

• KF-HJPINDX

China

• ภาคธุรกิจของจีนมีแนวโน้มฟืน้ตวัข้ึนอย่างเห็นได้ชัด การลงทุนตรงจากต่างชาติขยายตวั 3 เดือนติดต่อกัน 

นอกจากน้ียอดสินเชื่อใหม่ยังขยายตัวข้ึน สะท้อนภาพการฟื้นตวัของเศรษฐกิจ

• ความเสี่ยงด้านการกีดกันเทคโนโลยีกับสหรัฐฯมีสงูข้ึนหลงัจากท้ังสองประเทศยงัมีการตอบโตกั้น แต่อย่างไร

ก็ดี ผลการเลือกตั้ง ปธน.สหรัฐฯ จะเป็นตัวตัดสนิทิศทางความสมัพนัธ์กับจนีในอนาคต

• KFACHINA-A

Thai

• ตลาดหุ้นไทยยังมีแนวโน้มฟืน้ตวัได้ช้า เน่ืองจากกลุ่มอุตสาหกรรมของไทยยังเป็น Old Economy เป็นส่วน

ใหญ่ ท าให้การเติบโตของรายได้มีจ ากัด 

• ศสค. คาดว่าเศรษฐกิจไทยทิศทางท่ีดีข้ึน โดยเฉพาะภาคอุตสาหกรรม การส่งออกสินค้า และการบริโภค

ภาคเอกชน ท่ีหดตัวน้อยลง สอดคลอ้งกับความเชื่อม่ันทางเศรษฐกิจตา่งๆท่ีปรับตัวดีข้ึนตอ่เน่ือง

• กนง.ยังมีแนวโน้มคงอัตราดอกเบ้ียไว้ในระดับต ่าตอ่ไป หลังจากท่ีเศรษฐกิจฟืน้ตวัได้ช้า

• TSF

• KFENSET50

Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook
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• Bond yield อยู่ในระดับต ่าท่ัวโลก จากเศรษฐกิจท่ีชะลอตวัและการด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย

• Spread ของ Investment grade และ High yield  มีการปรับตัวลงต่อเน่ืองใกลเ้คยีงระดับก่อนเกิด

ความแพนิคช่วงเดือนมี.ค. ขณะท่ีความกังวลเร่ือง default ท่ีสูงข้ึนจะท าให้ spread ลดลงได้ช้า ท าให้

หลังจากน้ีการปรับตัวข้ึนท่ีเกิดจาก spread จะลดลง อย่างไรก็ตามการอัดฉีดสภาพคลอ่งและการ

ประกาศเข้าซ้ือตราสารหน้ีของ Fed และธนาคารกลางอ่ืนๆ จะช่วยประครอง Sentiment ของตลาดตรา

สารหน้ีให้ราคาค่อยๆ ปรับตัวข้ึนได้

• KFDIVERS

• KFCSINCOM

• KFPREFER-A

Thai

• มาตรการของธปท.ช่วยให้ตลาดตราสารหน้ีไทยมีเสถยีรภาพมากข้ึน

• ธปท.มีแนวโน้มคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายในปีน้ีหลงัปรับดอกเบ้ียลงมาท่ี 0.5% แล้ว

• 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

• กลุ่ม OPEC+ ยังคงการปรับลดก าลังการผลิตลงวัน 7.7 ล้านบาร์เรลต่อไปจนถึงสิน้ปี 2021 นอกจากน้ี

ยังมีมติก าหนดบทลงโทษกับประเทศท่ีละเมิดข้อตกลงปรับลดก าลังการผลิต

• ราคาน ้ามันปรับตัวเพิ่มข้ึนกว่า 10% ในสัปดาห์ท่ีผ่านมา ได้แรงหนุนจากการปรับลดก าลังการผลิตของ

กลุ่ม OPEC+ อย่างไรก็ดี Demand การใช้น ามันยังคงอยู่ในระดับต ่าเน่ืองจากเศรษฐกิจยังฟืน้ตวัอย่าง

จ ากัด

• KF-OIL

Weekly Investment Strategy Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook



IIO Portfolio Model

Tactical Weight Relative Benchmark

Core portfolio 50.0% 50.0%

Satellite 50.0% 50.0%

Cash 5.0% OW 0.0%

Credits 10.0% N 10.0%

Equities 30.0% N 30.0%

Alternative 5.0% UW 10.0%

Fund Details

Cash 5.0%

Credit 10.0%

KF-DIVERS 5.0%

KFPREFER 5.0%

Equities 30.0%

ONEUGG 8.0%

KFHTECH-A 7.0%

KFACHINA-A 8.0%

TCLOUD 3.0%

ONE-GECOM 2.0%

KFORTFLEX 2.0%

Alternatives 5.0%

iPropEN 3.0%

KFHGOLD 2.0%

Cash, 5.0%

KF-DIVERS, 

5.0%

KFPREFER, 

8.0%
ONEUGG, 

7.0%

KFHTECH-A, 

8.0%

KFACHINA-

A, 3.0%

TCLOUD, 

2.0%

ONE-

GECOM, 

2.0%

Satellite Portfolio

Satellite 50%

Core 50%

Core, 

50.0%

Cash, 5.0%

Credits, 

10.0%

Equities, 

30.0%

Alternatives, 

5.0%

IIO Portfolio Model



OECD ปรับเพิ่มคาดการณ์เศรษฐกิจโลกปีน้ี เป็น -4.5% จากเดิมคาด -6%

• OECD มีมมุมองตอ่เศรษฐกิจท่ีดีขึน้จากการประเมินครัง้ก่อนในเดือนมิ.ย. โดยคาดว่าเศรษฐกิจโลกจะปีนีจ้ะหดตวั -4.5% จากท่ีคาดการณ์ไว้เม่ือเดือน
มิ.ย.ท่ีผา่นมาวา่จะหดตวั -6% และมองวา่เศรษฐกิจโลกจะกลบัมาฟืน้ตวัได้ในปีหน้า แตไ่ด้มีการปรับลดคาดการณ์ตวัเลขเศรษฐกิจปีหน้าลงมา เดิมมอง
ขยายตวั 5.2% ลงมาเป็น 5% ซึง่ได้ให้เหตผุลถึงสถานการณ์การแพร่ระบาดของ COVID-19 ท่ียงัไมส่ามารถควบคมุได้

• ทัง้นีค้าดการณ์ดงักล่าวตัง้อยู่บนสมมติฐานท่ีว่า การแพร่ระบาดและการล็อกดาวน์จะจ ากัดอยู่ในระดบัท้องถ่ิน มากกว่าท่ี จะเป็นการล็อกดาวน์ทั่ว
ประเทศ นอกจากนีย้งัมองวา่วคัซีนนา่จะยงัไมพ่ร้อมใช้เป็นวงกว้างจนกวา่จะถึงชว่งปลายปีหน้า

*OECD คือ องค์การเพ่ือความร่วมมอืทางเศรษฐกจิและการพัฒนา

IIO View : แม้ OECD จะมีการปรับเพิ่มคาดการณ์การขยายตวัเศรษฐกิจในปีนีซ้ึ่งสอดคล้องกบัมมุมองของ Fed แต่เศรษฐกิจปีก็้จะยงัคงหดตวัอยู่  และ
ถึงแม้เศรษฐกิจจะสามารถฟืน้ตวัจากจดุต ่าสุดได้แล้ว แต่ยงัคงต้องติดตามว่าเศรษฐกิจจากนีไ้ปจะสามารถประคบัประคองตวัให้กลบั ไปสู่ช่วงก่อนเกิดการ
แพร่ระบาดได้หรือไม่ซึ่งอาจต้องใช้ระยะเวลาอีกระยะหนึ่ง ทัง้นีห้ากพิจารณาจากดชันีชีว้ดัทางเศรษฐกิจหลายตวัเร่ิมส่งสญัญาณท่ีชะลอตวัลง หลงับาง
ประเทศมีการแพร่ระบาดรอบ 2 สง่ผลให้การจ้างงานไปจนถึงภาคการผลิตเพ่ือสง่ออกยงัคงเปราะบาง

OECD ปรับเพิ่มคาดการณ์เศรษฐกิจโลกปีน้ี Composite PMI สะท้อนว่าเศรษฐกิจท่ีได้ฟ้ืนตัวในช่วงท่ีผ่านมาเร่ิมแผ่วลง
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Fed ส่งสัญญาณตรึงอัตราดอกเบ้ียไปจนถึงปี 2023

Fed ปรับเพิ่มคาดการณ์ตัวเลขเศรษฐกิจในปีน้ี Dot Plot ของ Fed สะท้อนว่า Fed จคงอัตราดอกเบ้ียท่ีระดับ 0.00-0.25% ไปจนถงึปี 2023

สรุปการประชุม Fed
• Fedมีมต ิ8-2 คงอตัราดอกเบีย้นโยบาย ไว้ท่ี 0.00-0.25% และ สง่สญัญาณตรึงอตัราดอกเบีย้ท่ี 0.00-025% ไปจนถึงปี 2023
• Fed ปรับเพิ่มคาดการณ์ตวัเลขเศรษฐกิจปีนีต้ามท่ีตลาดคาด ไมว่า่จะเป็น GDP, อตัราการวา่งงาน และ เงินเฟ้อ  ชีว้า่ผลกระทบของ COVID-

19 ตอ่เศรษฐกิจน้อยกวา่ท่ีเคยประเมินไว้ และคาดวา่เศรษฐกิจจะทยอยฟืน้ตวัขึน้เป็น 4% และ 3% ในปี 2021 และ 2022 ตามล ากดบั
• Fed ยงัเข้าซือ้สินทรัพ์ท่ีระดบัปัจจบุนั โดยเข้าซือ้พนัธบตัรท่ี 8 หม่ืนล้านดอลลาร์/เดือน และ MBS ท่ี 4 หม่ืนล้านดอลลาร์/เดือนสง่ผลให้ตลาด

คอ่นข้างผิดหวงั
• Fed เน้นย า้วา่ต้องการปลอ่ยให้เงินเฟ้อปรับตวัเพิ่มขึน้เกิน 2% ได้พอสมควรและชัว่ระยะเวลาหนึง่ ก่อนท่ีจะพิจารณาปรับขึน้อตัราดอกเบีย้

Source : Bloomberg, Investment Intelligence Office

IIO View : การส่งสัญญาณของ Fed ส่วนใหญ่เป็นไปตามความคาดหมายของตลาดทัง้การเปิดเผยแนวโน้มของอัตราดอกเบีย้รวมถึงการปรับเพิ่ ม
คาดการณ์ตวัเลขเศรษฐกิจในปีนี ้อย่างไรก็ดี Fed ยงัคงไม่มีการเปิดรายละเอียดท่ีชดัเจนของการเข้าซือ้สินทรัพย์ ทัง้นีเ้ราคาดว่า Fed จะมีการเปิดเผย
รายละเอียดท่ีชดัเจนมากขึน้หากสามารถประเมินภาพเศรษฐกิจได้ชดัเจนขึน้ ให้ตดิตามการประชมุ Fed ใน 2 ครัง้สดุท้ายของปีนีคื้อในเดือน พ.ย. และธ.ค. 
ว่าจะมีการเปล่ียนแปลงหรือใช้นโยบายการเงินเพิ่มเติมหรือไม่ ซึ่งการท่ีตลาดหุ้ นปรับตัวลงหลังการประชุมครัง้นีจ้ะ ส่งผลให้ภาวะทางการเงินหรือ 
Financial condition ปรับตวัลดลงจะเป็นสิ่งท่ีกดดนัให้ FED ต้องมีมาตรการใหม่ๆ  ออกมา



BoE

สรุปผลการประชุม BoE และ BoJ

BoJ

• BoE มีมตคงนโยบายการเงินโดยอตัราดอกเบีย้ 0.1% และคงการ
เข้าซือ้พนัธบตัรท่ี 7.45 แสนล้านปอนด์

• เน้นย า้ถึงความเส่ียงท่ีมีอยูโ่ดยเฉพาะด้านตลาดแรงงาน
• อย่างไรก็ดี BoE ส่งสัญญาณพร้อมใช้อัตราดอกเบีย้ติดลบ หาก

มีความจ าเป็น ซึง่จะเป็นครัง้แรกขององักฤษท่ีมีการใช้ดอกเบีย้ตดิลบ
• ทัง้นีอ้งักฤษเคยปฏิเสธท่ีจะใช้อตัราดอกเบีย้ในการประชุมครัง้ก่อน

โดยระบุว่ าจะ เ ป็นความเ ส่ียงต่อระบบการเ งินของอังกฤษ 
นกัวิเคราะห์จึงคาดการณ์ว่า BoE จะเลือกใช้การกระตุ้นผ่านการเข้า
ซือ้สินทรัพย์ก่อนโดย มีแนวโน้มเพิ่มวงเงินในการซือ้พันธบัตรใน
การประชุมนโยบายการเงินเดือนพ.ย และอาจลดอัตรา
ดอกเบีย้อีก 10bps ในเดือนก.พ.

คา่เงินปอนด์ออ่นคา่
ลงจากคาดการณ์วา่
BoE อาจลดอตัรา
ดอกเบีย้ในอนาคต

• BoJ มีมติคงนโยบายการเงิน โดยยงัคงดอกเบีย้ระยะสัน้ที่ -0.1% และคง
การเข้าซือ้สนิทรัพย์ทัง้หมด

• ทัง้นี ้BoJ เตรียมที่จะกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมผ่านการจัดสรรวงเงินกู้
ดอกเบีย้ต ่า  ตลอดจนเข้าซือ้หุ้ นกู้  และตราสารหนีภ้าคเอกชนระยะสัน้ 
(Commercial Paper) จ านวน 20 ล้านล้านเยนให้กับบริษัทเอกชนที่ได้ รับ
ผลกระทบจาก COVID-19

• BoJ ระบุว่ายงัไม่มีความจ าเป็นต้องปรับเป้าหมายเงนิเฟ้อซึ่งก าหนดไว้ที่ 
2%

• นายคโุรดะยงักลา่วว่า BOJ จะยงัคงให้ความร่วมมือกบัรัฐบาลชุดใหม่ภายใต้
การน าของนายกรัฐมนตรีโยชิฮิเดะ ซูงะ เพื่อสนบัสนนุเศรษฐกิจให้สามารถฟืน้
ตวัจากการแพร่ระบาดของCOVID-19 คาดวา่ความสมัพนัธ์ระหวา่งรัฐบาลและ 
BoJ จะไม่เปลี่ยนแปลง กล่าวคือรัฐบาลภายใต้การน าของนาย Suga จะ
ไม่ได้กดดัน BoJ ให้มีการเปลี่ยนแปลงนโยบายการเงินอย่างมีนัยส าคัญ 
ทัง้นีน้าย Suga คอ่นข้างให้ความส าคญักบัตลาดแรงงาน ซึ่งอาจส่งผลให้ BoJ
ต้องหนัมาสนใจตลาดแรงงานมากขึน้ในการก าหนดนโยบายการเงิน



รัฐสภายุโรปเปิดทางให้กองทุน Recovery Fund ด าเนินในขั้นตอนถัดไปได้ทันที
แม้จะยังไม่ได้มีการอนุมัติอย่างเป็นทางการ

• การประชมุระหว่างผู้น ายโุรปในวนัท่ี 14-17 ก.ย.ท่ีผ่านมา ได้เปิดทางให้กองทนุฟืน้ฟเูศรษฐกิจ (EU Recovery Fund) วงเงิน 7.5 แสนล้านยโูร 
(5.5%ของGDP) สามารถด าเนินการในขัน้ถดัไปได้ทนัที (Fast Track) แม้จะยงัไม่ได้โหวตเห็นชอบอย่างเป็นทางการกต็าม เพ่ือไม่ให้การเบิกจ่าย
มีความลา่ช้าและกระทบการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ

• โดยล่าสดุได้มีการเปิดเผยถึงรายละเอียดเพ่ิมเติมเก่ียวกับเง่ือนไขในการขอกู้ ยืมเงินจากกองทุน Recovery Fund และได้แนะน าให้ทัง้ 27 
ประเทศสมาชิกเร่งสง่ผลการลงทนุนบัตัง้แตว่นัท่ี 15 ต.ค.เป็นต้นไป (หมดเขต 30 เม.ย. 2021) เพ่ือให้สามารถเร่ิมท าการพิจารณาและท าให้การ
เบิกจ่ายไม่ติดขดัในปีหน้า โดยอาจให้ส่งพร้อมกับร่างงบประมาณปี 2021 ท่ีแต่ละประเทศสมาชิกต้องส่งภายในกลางเดือนต.ค. ทัง้นีค้าดว่า
กองทุนดงักล่าวจะได้รับการอนุมตัิอย่างเป็นทางการทัง้จากรัฐสภายโุรปและสภาของทัง้ 27 ประเทศสมาชิกภายในไตรมาส 4 และกองทนุจะ
สามารถเร่ิมเบอกจ่ายได้ตัง้แตว่นัท่ี 1 ม.ค. 2021 ตามแผนการ

Recovery and 
Resillience

Facility(RRF)
วงเงิน 6.725 แสนล้านยูโร

เงินให้เปล่า(Grants) 
วงเงิน 3.125 แสนล้านยูโร

เงินกู้ดอกเบ้ียต ่า(Loans)
วงเงิน 3.6 แสนล้านยูโร

1 โครงการที่อยู่ใน
งบประมาณของ EU

วงเงิน 7.8 หม่ืนล้านยูโร

2

กองทุนฟ้ืนฟูเศรษฐกิจ 
(EU Recovery Fund)

เงินที่ได้ต้องน าไปใช้จ่ายในส่ิงท่ี
สอดคล้องกับวัตถุประสงค์ของ 
EU คือเน้นการลงทุนในพลังงาน
สีเขียวและ Digital transition

Source : European Commission- Press release 17 Sep 2020



• บริษัทคาดวา่จะสามารถผลิตวคัซีนต้านไวรัส COVID-19 จ านวน 20 ล้านโดส ได้ภายในสิน้ปี 
• นอกจากนี ้โมเดอร์นายงัคาดวา่ บริษัทจะสามารถผลิตวคัซีน 500-1,000 ล้านโดสในปีหน้า
• บริษัทมีแผนท่ีจะขอการอนมุตัฉิกุเฉินเพ่ือให้มีการใช้วคัซีนในกลุม่ท่ีมีความเส่ียงสูง หากวคัซีนดงักลา่วได้รับการ

พิสจูน์วา่มีประสิทธิภาพอยา่งน้อย 70%

• ปธน.ทรัมป์กลา่วให้สมัภาษณ์ก่อนหน้านีว้า่สหรัฐฯ อาจเร่ิมแจกจา่ยวคัซีนต้านไวรัส COVID-19 ได้อยา่งเร็ว
ท่ีสดุในกลางเดือนต.ค.นี ้

• อยา่งไรก็ตามผู้อ านวยการศนูย์ควบคมุและปอ้งกนัโรค (CDC) ของสหรัฐฯกลา่ววา่การฉีดวคัซีนCOVID-19 จะ
เร่ิมขึน้ในเดือนพ.ย.หรือธ.ค.นี ้แตจ่ะเป็นไปในปริมาณท่ีจ ากดั โดยจะฉีดให้แก่ผู้ ท่ีมีความจ าเป็นต้องได้รับวคัซีน
มากท่ีสดุ อาทิ บคุลากรทางการแพทย์ ผู้สงูอาย ุนอกจากนีย้งัระบวุา่ วคัซีนจะพร้อมฉีดให้กบัชาวอเมริกนัทัว่ไป
ได้ในชว่งปลายไตรมาส 2 หรือ 3 ของปีหน้า

• จีนและบราซิลได้ร่วมมือกนัในการพฒันาวคัซีน COVID-19 โดยเป็นความร่วมมือระหวา่ง Sinovac Biotech 
และ สถาบนั Butantan(บตูนัตนั)

• รัสเซียบรรลขุ้อตกลงท่ีจะสง่มอบวคัซีน  "สปตุนิก ไฟว์" (Sputnik V) ให้แก่บริษัท Dr Reddy's Laboratories 
ของอินเดียจ านวน 100 ล้านโดสในปลายปีนี ้

• ศนูย์ควบคมุและปอ้งกนัโรค (CDC) ของจีนเปิดเผยวา่ วคัซีนต้านโรคโควิด-19 ท่ีพฒันาใน
ประเทศจีนนัน้ อาจพร้อมให้สาธารณชนทัว่ไปได้ใช้อยา่งเร็วท่ีสดุในชว่งต้นเดือนพ.ย.นี ้

คาดว่าจะได้เห็นวัคซีน COVID-19 ภายในสิ้นปีนี้



เศรษฐกิจจีนยังฟื้นตัวได้อย่างต่อเนื่อง
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การบริโภคขยายตัว
• เศรษฐกิจจีนมีการฟืน้ตวัอยา่งเหน็ได้ชดัโดย PMI ฟืน้ตวักลบัมาอยูม่นระดบัก่อน

หน้าที่จะมีการระบาดของ COVID-19 ได้อีกครัง้ และยงัรักษาระดบัการขยายตวั
ไว้ได้อยา่งตอ่เนื่อง

• ภาคอตุสาหกรรมมีการกลบัมาขยายตวัได้ที่ 4.8% YoY ซึง่เป็นระดบัท่ีใกล้เคียง
กบัระดบัก่อนการเกิด COVID-19 นอกจากนี ้ ก าไรจากภาคอตุสาหกรรมยงั
ขยายตวักวา่ 19% YoY ซึง่เป็นระดบัท่ีสงูกวา่ชว่งกอ่นการระบาดอีกด้วย
สะท้อนวา่ภาคอตุสาหกรรมของจีนยงัแข็งแกร่ง

• เรามองวา่ภาคการบริโภคของจีนยงัคงมีแนวโน้มขยายตวั โดยการหดตวัอยา่ง
รุนแรงในเดือนมี.ค.มาจากการถกู Lockdown เรามองวา่เป็นการหดตวัในระยะ
สัน้เทา่นัน้ เนื่องจากหลงัจากที่คลายมาตรการ Lockdown ปริมาณการบริโภคก็
สามารถฟืน้ตวัอยา่งเห็นได้ชดั บง่ชีวา่ก าลงัซือ้ของภาคการบริโภคยงัดีอยู่
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Fund Flow ยังคงไหลเข้าลงทุนในภูมิภาคเอเชีย
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• Fund Flow ยงัคงไหลเข้าในกลุม่ภมูิภาคเอเชียอยา่งตอ่เน่ือง
นบัตัง้แตต้่นเดือนก.ย. และมีเงินไหลออกจากภมูิภาคยโุรปอยา่ง
เห็นได้ชดัโดยเฉพาะในองักฤษ บง่ชีว้า่นกัลงทนุยงัคงมีมมุมองเชิง
บวกตอ่การลงทนุในภมูิภาคเอเชียมากกวา่ภมูิภาคอ่ืน

• ดชันี Shanghai Composite ปรับตวัเพิ่มขึน้ไปในทิศทางเดียวกบั
คา่เงินแข็งคา่ขึน้  สะท้อนวา่ Fund Flow ท่ีไหลเข้ามา เป็น Flow ท่ี
ไหลเข้าลงทนุจริงในตลาด ซึง่เราจะเห็นวา่คา่เงินหยวนของจีน
ยงัคงมีทิศทางแข็งคา่อยา่งตอ่เน่ือง ท าให้คาดวา่มีความเป็นไปได้ท่ี
ดชันีอาจจะมีโอกาสปรับเพิ่มขึน้ในระยะข้างหน้า

ค่าเงนิในภมิูภาคเอเชียแข็งค่าขึ้นเม่ือเทียบกับดอลลาร์ 
ในขณะที่ค่าเงนิในภมิูภาคยุโรปมีการอ่อนค่าลง ในเดือน ก.ย. 

Fund Flow ไหลเข้าในประเทศจีน โดยค่าเงนิหยวนมีแนวโน้มแข็งค่าขึ้น IIO View : เรายงัคงมีมมุมองเชิงบวกตอ่การลงทนุในเอเชีย
และจีนเน่ืองจากการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจได้ชดัเจนกว่า
ประเทศอ่ืนๆ ทัง้ในภาคบริการและภาคการผลิต นอกจากนี ้
บริษัทในเอเชียและจีนมีหุ้นท่ีเก่ียวข้องกบักลุ่มเทคโนโลยีเพิ่ม
มากขึน้กวา่ในอดีตซึง่ชว่ยหนนุให้มีความนา่สนใจเพิ่มมากขึน้
ทัง้นีแ้ม้วา่จะมีประเดน็ข้อพิพาทกบัสหรัฐฯก็ตาม อยา่งไรก็ดี
เรายงัมองวา่ข้อขดัแย้งตา่งๆระหวา่งสหรัฐฯกบัจีนจะไมไ่ด้เป็น
สิ่งแปลกใหมใ่นท้ายท่ีสดุทัง้สองฝ่ายจะสามารถบรรลขุ้อตกลง
ท่ีทัง้สองฝ่ายยงัคงได้รับประโยชน์ได้



Company News updated

Tencent ประกาศจดัตัง้ส านกังานแหง่ใหมใ่นสิงคโปร์เพ่ือขยายธุรกิจ
ในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้ เน่ืองจากเป็นภมูิภาคท่ีมีประชากรมาก
ถึง 650 ล้านคน และมีอตัราการใช้ Smart Phone เพิ่มขึน้ โดยการ
จดัตัง้ส านกังานดงักลา่วมีขึน้เป็นแผนการด าเนินงานของ Tencent ท่ี
ต้องการย้ายธุรกิจบางสว่นออกจากจีน ซึง่รวมถึงธุรกิจเกมส์ด้วย

Alibaba ก าลงัอยูใ่นระหวา่งเจรจาเพ่ือลงทนุซือ้หุ้นบางส่วนของบริษัท
Grab ด้วยมลูคา่กวา่ 3 พนัล้านดอลลาร์ โดยการลงทนุดงักลา่วมีขึน้
เพ่ือรวมเครือขา่ยการขนสง่ของ Grab เข้ากบั Lazada เพ่ือให้ Grab
เข้าถึงลกูค้าได้มากขึน้ เพ่ือท่ีจะเพิ่มความสามารถในการแขง่ขนักบั
GoJek ท่ีเป็นคูแ่ขง่ส าคญัของ Grab ในตลาดเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้

เปิดตวั iPad Air และ iPad รุ่นท่ี 8
โดย iPad Air ตวัใหมจ่ะใช้ชิปตวั
ใหมล่า่สดุอยา่ง A14 Bionic ท่ีมี
ประสิทธิภาพในการประมวลผล
เร็วขึน้กวา่เดมิ 40% นอกจากนีย้งั
ได้เปิดตวั Apple One ซึง่เป็น
บริการสมคัรสมาชิกแบบเหมาจา่ย
รายเดือน โดยจะรวมทกุบริการของ
Apple ได้แก่ Arcade, Music,
TV+ และพืน้ท่ี iCloud ไว้ด้วยกนั
ในแพคเกจเดียว

บริษัท Cloud service ช่ือดงั กลายเป็นบริษัท Software ท่ีมีมลูคา่ IPO
สงูท่ีสดุในโลกหลงัจากท่ีได้ IPO ท่ีราคา 120 ดอลลาร์/หุ้น ท าให้บริษัท
สามารถระดมทนุได้ถึง 3.4 หม่ืนล้านดอลลาร์ ซึง่Berkshire Hathaway
ของ Warren Buffett ได้ร่วมลงทนุใน Snowflake ด้วยในมลูคา่กว่า
250 ล้านดอลลาร์ และหลงัจากท่ีเข้าเทรดในวนัแรก ราคาหุ้นได้ท า
จดุสงูสดุท่ี 240 ดอลลาร์ตอ่หุ้น คดิเป็นกวา่ 2 เทา่ของราคา IPO



MUTUAL FUND
HIGHLIGHT
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ONE-UGG-RA กองทุนเปิดวรรณ อัลติเมท โกลบอล โกรว์ธ

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 กองทุนสามารถลงทุนได้ในตราสารทุนหลายหลายอุตสาหกรรม โดย

ไม่จ ากัดภูมิภาค แต่มีกลยุทธที่เน้นลงทุนในบริษัทท่ีเป็นผู้น าในแต่ละ

อุตสาหกรรม ซึ่งมีแนวโน้มที่จะเป็นผู้ชนะในระยะยาว 

 ลงทุนในกองทุน Baillie Gifford Long Term Global Growth Fund 
ซึ่งเน้นลงทุนในตราสารทุนทั่วโลก โดยเน้นการลงทุนระยะยาวเพ่ือให้
สร้างผลตอบแทนอย่างแท้จริงในระยะเวลา 5 -10 ปี

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

6
ระดับความเสี่ยง 6
เสี่ยงสูง

Country Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

Tesla 9.03

Amazon 8.17

Tencent 6.55

Illumina 5.71

Alibaba 5.27

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 มิ.ย.. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.605%

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

ONE-UGG 1.58% 15.47% 62.78% 59.91% 78.52%

ความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตา่งประเทศ : 

ตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

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

42%

23%

19%

13%

1% 1% 1%
Consumer Discretionary

Communication Services

Information Technology

Health Care

Financials

Consumer Staples

Cash

55%
26%

17%

1%1%

North America

Emerging Markets

Europe (ex UK)

Pacific ex Japan

Cash

Asset Allocation

ONE Ultimate Global Growth

ข้อมูล ณ วันท่ี 17 ก.ย. 2563 (ผลตอบแทน Total Return)
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KF-ACHINA
Krungsri China A Shares Equity Fund-A

กรุงศรีไชน่าเอแชร์อิควิตี้

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 เน้นลงทุนในอุตสาหกรรมที่เป็นเศรษฐกิจยุคใหม่ของจีน(New Economy) และได้รับ

ประโยชน์จากการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างและความก้าวหน้าทางนวัตกรรม และ

เน้นการเติบโตจากการบริโภคในประเทศเป็นหลัก

 ราคาหุ้นที่ปรับฐานลงมา ท าให้ Valuation ของหุ้นถูกลง โดยปัจจุบัน PE อยู่ที่ 13 

เท่า ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยที่ 15 เท่า จึงมองเป็นโอกาสเข้าลงทุน

 ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศชือ่ UBS (Lux) Investment SICAV - China 

A Opportunity (USD) (Class P - acc) โดยเฉล่ียในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV 

โดยกองทุนหลักมีนโยบายลงทุนในหุ้น A-shares ของจีนท่ีจดทะเบียนหรือซื้อขายในตลาด

หลักทรัพย์ที่อยู่ประเทศจีน ได้แก่ ตลาดหลักทรัพย์เซี่ยงไฮแ้ละตลาดหลักทรัพยเ์สินเจิ้น

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

6
ระดับความเสี่ยง 6
เสี่ยงสูง

Asset Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

KWEICHOW MOUTAI 9.5

JIANGSU HENGRUI MEDICINE 8.5

PING AN INSURANCE 8.4

GREE ELECTRIC APPLIANCES 8.2

WULIANGYE YIBIN 8.3

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 ธ.ค. 2562

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.50% ของมูลค่าซื้อ

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

KF-ACHINA 1.87% 13.12% 34.51% 15.48% 24.00%

ความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราตา่งประเทศ : 

ป้องกันความเสี่ยงตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

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%

21%

20%

18%

8%

8%
Financial Services

Consumer Discretionary

Health Care

Consumer Staples

Cash

Others94%

6%

UBS (Lux) Investment
- China A Opportunity
(USD)

Cash or equivalent

Sector Allocation

ข้อมูล ณ วันท่ี 17 ก.ย. 2563 (ผลตอบแทน Total Return)
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ONE-GECOM กองทุนเปิด วรรณ โกลบอล อีคอมเมิร์ซ

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 กองทุนจะลงทุนในตราสารแหง่ทุนทั่วโลกที่มีรายได้หรอืได้รบัประโยชน์จาก e-commerce

ทั้งน้ี กองทุนอาจลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนอีทีเอฟ (ETF) ต่างประเทศ ที่มีนโยบายการ

ลงทุนในตราสารทุนท่ีมีคุณสมบัติตามที่ก าหนด รวมกันโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชีไม่นอ้ยกว่า

ร้อยละ 80 ของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุน

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

6
ระดับความเสี่ยง 6
เสี่ยงสูง

Portfolio Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

OVERSTOCK COM 10.96

ALIBABA GROUP 5.06

AMAZON 4.59

Paypal 2.79

Netflix 2.62

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 มิ.ย.. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.33%

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

ONE-
GECOM

-6.37% 20.46% 110.10% 64.54% 74.67%

ความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตา่งประเทศ : 

ป้องกันความเสี่ยงบางส่วน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

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

76%

10%

8%

3% 0% 3%
ETF

SaaS

Ratail

Media

Consumer durables &

Apparel

Cash

ONE Global eCommerce

 ลงทุนในหุ้นท่ีได้รับประโยชน์จากการเติบโตของธุรกิจ e-commerce ซึ่ง ธุรกิจ e-commerce

มีแนวโน้มเติบโตสูงในอนาคต จากพฤติกรรมของผู้บริโภคที่เปลี่ยนไปใช้ ธุรกรรมออนไลน์

เพิ่มขึ้น โดยธุรกิจได้รับผลกระทบจ ากัดจาก COVID-19 เนื่องจากรูปแบบธุรกิจเอือ้ให้มีการ

ขยายตัวได้แม้ในสภาวะวิกฤต
ข้อมูล ณ วันท่ี 17 ก.ย. 2563 (ผลตอบแทน Total Return)
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TCLOUD กองทุนเปิด ทิสโก้ Cloud Computing อิควิตี้

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 ลงทุนในหุ้นกลุ่ม Cloud ท่ีมีโอกาสเติบโตจากการประยุกต์ ใช้เทคโนโลยี 

Cloud เพิ่มขึ้นท่ัวโลก ท าให้บริษัทมีแนวโน้มเติบโตขึ้นในอนาคต

 ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน Global X Cloud Computing ETF (กองทุนหลัก) ซึ่งมี

นโยบายลงทุนในบริษัทท่ีได้รับประโยชน์จาก Cloud Computing ท้ังการให้บริการซอฟตแ์วร์

(SaaS) การให้บริการแพลตฟอร์ม (PaaS) การให้บริการโครงสร้างพื้นฐาน (laaS) รวมถึง

REITs ที่เกี่ยวข้องกับ Data Center และ/หรือบรษิัทที่ผลิตหรือจัดจ าหน่ายโครงสร้าง

พื้นฐานที่ใช้ในการประมวลผลข้อมูลและอุปกรณ์ฮาร์ดแวร์

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

7
ระดับความเสี่ยง 7
เสี่ยงสูง

Country Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

Twilio 6.26

Zoom Video 6.01

Zscaler 5.23

Coupa Software 5.04

Shopify 4.80

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 มิ.ย.. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.00%

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

TCLOUD -0.70% 2.05% - - -

ความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตา่งประเทศ : 

ตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : 0.15%

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

58%
17%

13%

5% 4% 3% 0%Application Software

Internet Services &

Infrastructure
Systems Software

Specialized REITs

Movies & Entertainment

Internet & Direct

Marketing Retail88%

5%
4% 3%

US

Canada

New Zealand

China

Industry Allocation

TISCO Cloud Computing Equity

ข้อมูล ณ วันท่ี 17 ก.ย. 2563 (ผลตอบแทน Total Return)



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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