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Weekly Investment Update 22 - 26 June 2020



มุมมองการลงทุน: คาดวา่ความผนัผวนยงัสงูแตไ่มน่า่หว่งเน่ืองจากยงัไมไ่ด้มีสถานการณ์ท่ีเศรษฐกิจจะทรุดลงกว่าเดิมเช่น การกลบัมา Lockdown ท่ียาวนาน 
อีกรอบในหลายประเทศ ดงันัน้เรายงัแนะน ากระจายการลงทนุอย่างตอ่เน่ือง โดยแนะน าลงทนุในตราสารหนีต้า่งประเทศเน่ืองจากยงัมีระดบั Valuation ท่ีไม่
แพงโดย Credit spread ยงัคงสงูกวา่คา่เฉล่ียและมาตรการของเฟดลา่สดุท่ีขยายขอบข่ายการเข้าซือ้ตราสารหนีภ้าคเอกชนในตลาดรองจะยงัคงหนุนตลาดตรา
สารหนี ้ขณะท่ีตลาดหุ้นนกัลงทนุควรเลือกลงทุนในกองทุนหุ้นโลกท่ีเน้นการเติบโตในระยะยาว ซึ่งท่ีผ่านมามีการปรับตวัลงน้อยกว่ ากลุ่มอ่ืนๆ ในภาวะท่ีมีการ
แพร่เชือ้สงูเหมือนในชว่งเดือนมี.ค.ม่ีผา่นมา และแนะน าลงทนุในตลาดหุ้นฝ่ังเอเชียและจีนมีการควบคมุโรคท่ียงัเข้มงวดและรับมือได้ดีกว่าในฝ่ังสหรัฐฯ ขณะท่ี
ตลาดหุ้นท่ีผา่นมาก็ไมไ่ด้อยูใ่นระดบัท่ีแพงหรือขึน้มาสงูจนเกินไป

Weekly Market Overview
Fund Flow ไหลเข้าตลาดตราสารหนี้โดยเฉพาะ IG

งบดุลของ Fed ลดลงเป็นสัปดาห์แรกนับตั้งแต่มี.ค.

Source : GS Weekly Flow 17 Jun 2020

ตลาดหุ้นทัว่โลกในสปัดาห์นีป้รับตวัเพ่ิมขึน้ตอ่ แม้จะมีความกงัวลจ านวนผู้ติดเชือ้ท่ีเพ่ิมขึน้อย่างใน
สหรัฐฯ และกรุงปักก่ิง แตต่ลาดหุ้นปรับตวัเพ่ิมขึน้ขานรับการสง่สญัญาณผ่อนคลายนโยบายเพ่ิมเติม
จากธนาคารกลางต่างๆ ไมว่่าจะเป็น Fed, ECB, BoJ, BoE และ PBoC (รายละเอียดด้านใน) ส าหรับ
ถ้อยแถลงของนายพาเวลตอ่สภาคองเกรสในสปัดาห์ท่ีผ่านมานัน้ยงัมีท่าทีกงัวลตอ่ความไมแ่นน่อนของ
การฟืน้ตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยอาจไมเ่ป็นไปอย่างรวดเร็วและราบร่ืน และยงัต้องการความร่วมมือ
จากทกุฝ่ายโดย Fed ยงัพร้อมท่ีจะท าทกุทางเพ่ือสนบัสนนุการขยายตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ นอกจากนี ้
ตลาดยงัหนนุโดยตวัเลขยอดค้าปลีกสหรัฐฯเดือนพ.ค.ท่ีขยายตวักวา่ 17.7%MoM สะท้อนการกลบัมา
ของการบริโภค ส่งผลให้ตลาดมีความคาดหวงัการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจหลงัรัฐบาลทยอยผ่อนคลายลอ็ค
ดาวน์ในช่วงท่ีผ่านมา อย่างไรก็ดทีางด้านตลาดแรงงานสหรัฐฯ จ านวนผู้ขอสวสัดิการว่างงานราย
สปัดาห์ได้เพ่ิมขึน้มากกว่าคาดและยงัเกิน 1 ล้านรายอย่างตอ่เน่ือง สะท้อนวา่ชาวอเมริกนัจ านวนมากท่ี
ยงัคงว่างงานซึง่อาจเป็นปัจจยักดดนัการบริโภคภายในประเทศได้ ส าหรับความคืบหน้าในประเดน็ทาง
การค้าระหวา่งสหรัฐฯและจีนลา่สดุจีนกลา่วว่าได้วางแผนท่ีจะเร่งการซือ้สินค้าเกษตรจากสหรัฐฯเพ่ือให้
เป็นไปตามข้อตกลงการค้าเฟส 1 สง่ผลให้ความตงึเครียดระหวา่งจีนและสหรัฐฯผ่อนคลายลง ใน
ประเทศ ตลาดหุ้นไทยเป็นตลาดเดียวท่ีปรับตวัลดลง ขาดแรงหนนุทัง้ปัจจยัพืน้ฐานและ Fund Flow แม้
รัฐบาลออกมาตรการกระตุ้นการท่องเท่ียวออกมา กลุม่ธนาคารถกูกดดนัหนกัหลงัธปท.ออกมาตรการ
ช่วยเหลือลกูหนีเ้ฟส 2 กดดนัก าไรกลุม่ธนาคารและไฟแนนซ์ อีกทัง้เมื่อวนัศกุร์ได้ขอให้ธ.พาณิชย์งด
จ่ายเงินปันผลระหวา่งกาลและงดซือ้หุ้นคนืกดดนัภาวะการซือ้ขายในช่วงต้นสปัดาห์นี ้ ติดตามการ
ประชมุกนง. วิจยักรุงศรีคาดคงอตัราดอกเบีย้แตอ่าจมีการผ่อนคลายนโยบายในด้านอื่นๆ

4wk sum 17-Jun

Equity 50,282 -9,337

DM 23,845 263

EM -2241 -1214

Fixed Income 92,752 15,372

Government -7556 1,463

MBS 1051 358

IG 25,296 4,360

HY 26,048 2,502

Bank Loan -906 -745



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

22 June 

25 June

23 June • EU : Markit Manufacturing/Srevice PMI เบื้องต้น (Jun)

• US : Markit Manufacturing/Srevice PMI เบื้องต้น (Jun), ยอดขายบ้านใหม่ (May)

• US : ยอดสั่งซ้ือสินค้าคงทน (May), ผู้ขอสวัสดิการว่างงานครั้งแรกรายสัปดาห์, GDP Q1

24 June

• China : Loan Prime Rate (LPR) 

• US : ยอดขายบ้านมือสอง (May)

• EU : ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (Jun)

• การประชุมกนง. (BoT) 24 มิ.ย. คาดคงอัตราดอกเบี้ย

• คาดการณ์เศรษฐกิจโลกจาก IMF 24 มิ.ย.

• ส.ส.พิจารณาร่างพรบ.มงประมาณ FY202124-25 มิ.ย.

• ดัชนี PMI เบื้องต้น ของสหรัฐฯและยุโรป  23 มิ.ย.

• ความคืบหน้ามาตรการ travel Bubble นายอนุทินจะหารือกับศบค. 26 มิ.ย. จะพิจารณาคู่

ประเทศที่ต้องท า MOU และการพิจารณาคลายลอ็คดาวน์เฟส 5 อาทิ ผับ บาร์ คาดจะเปิด 1 ก.ค.

26 June • US : เงินเฟ้อ PCE (May), ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค U. of Michigan

ความตึงเครียดระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของ COVID-19

Ongoing

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆOngoing

วันสุดท้ายที่อังกฤษสามารถตัดสินใจว่าจะขยาย transition 

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

ก.ค.

27-28 ส.ค. การประชุมJackson Hole ผ่าน Conference

29 ก.ค.

Fed Humphrey-Hawkins Testimony

การประชุม Fed

16 ก.ค. การประชุม ECB

5 ส.ค. การประชุมกนง.

กลาง ส.ค. รายงานงบไตรมาส2 (ไทย)

กลาง ก.ค.
การเจรจาระหว่างผู้น า EU เก่ียวกับ
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ

• TH : น าเข้า/ส่งออก (May)



Market Performance

As of 21 June 2020



World Update

USA
• Fed ขยายขอบเขต โครงการ Secondary Market Corporate Credit Facility ให้

ครอบคลมุถึงตราสารหนีเ้อกชนรายตวัด้วย โดยตราสารหนีเ้อกชนนัน้จะต้องมี
Credit rating ระดบั Investment grade และมีอายคุงเหลอืตัง้แต่ 5 ปีลงมา

• ยอดค้าปลกีเดือนพ.ค.ขยายตวั 17.7% MoM ดีกวา่ที่คาดที่ระดบั -14.7% MoM
การดีดตวัขึน้ของยอดค้าปลกีเป็นผลมาจากการคลายมาตรการลอ็คดาวน์ ท าให้
ประชาชนออกมาจบัจ่ายใช้สอยมากขึน้

• ปธ.Fed แถลงตอ่สภาคองเกรสโดยได้ให้ความเห็นวา่ แม้ปัจจบุนัจะเห็นสญัญาณ
การฟืน้ตวั แตค่าดวา่จะต้องใช้เวลาอีกนานกวา่ที่เศรษฐกิจจะกลบัมามัน่คงอีกครัง้
เนื่องจากระดบัผลผลติและการจ้างงานยงัอยูต่ ่ากวา่ชว่งกอ่นเกิดโรคระบาดมาก
และมีความไมแ่นน่อนในเร่ืองระยะเวลาและความเข้มแข็งของการฟืน้ตวั

EUROPE
• BoE คงอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ระดบั 0.10% และขยายวงเงินในการซือ้พนัธบตัร

ตามมาตรการผอ่นคลายเชิงปริมาณ (QE) อีก 1 แสนล้านปอนด์ สูร่ะดบั 7.45 แสน
ล้านปอนด์

• เงินเฟอ้ทัว่ไปขององักฤษเดอืนพ.ค.ลดลงแตะระดบัต ่าสดุนบัตัง้แตเ่ดือนมิ.ย. 2559 
ที่ระดบั 0.5% YoY ลดงจาก 0.8% ในเดือนเม.ย. เนื่องจากการระบาดของ Covid-
19 ท าให้ดีมานด์สนิค้าลดลง 

JAPAN
• การสง่ออกเดือนพ.ค.ลดลง -28.3% YoY ลดลงมากสดุตัง้แตเ่ดือนก.ย. 2009 และ

เป็นการลดลงติดตอ่กนั 18 เดือน เนื่องจากการสง่ออกรถยนต์ลดลงกวา่ 64.1% และ
การสง่ออกชิน้สว่นรถยนต์ร่วงลง 57.6% ด้านการน าเข้าเดือนพ.ค.ลดลง -26.2% 
YoYลดลงติดตอ่กนั 13 เดือน จากยอดการสัง่ซิอ้เคร่ืองบินและการน าเข้าน า้มนั
ลดลง 

• BOJ คงอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ระดบั  -0.1% คงเปา้หมายอตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ10 ปี ท่ีระดบั 0% และขยายวงเงินในโครงการเงินกู้ส าหรับ
บริษัทท่ีได้รับผลกระทบจากไวรัสโควิด-19 เป็น จาก 75 ล้านล้านเยน เป็น 110 ล้าน
ล้านเยน 

CHINA
• PBoC เพิ่มสภาพคลอ่งเข้าสูร่ะบบธนาคาร 1.80 แสนล้านหยวน (2.54 หมื่นล้าน

ดอลลาร์สหรัฐ) ผา่นข้อตกลง reverse repos ประเภทอายุ 7 วนั ที่อตัรา
ดอกเบีย้ 2.2% และอีก 1.10 แสนล้านหยวน ผา่นข้อตกลง reverse repos
ประเภทอายุ 14 วนั ที่อตัราดอกเบีย้ 2.35%

• PBoC คงอตัราดอกเบีย้ Loan Prime Rate (LPR) 1 ปี อยูท่ี่ระดบั 3.85% 5 ปี อยู่
ที่ระดบั 4.65%

THAI
• ธปท.ขอให้ธนาคารพาณิชย์งดจ่ายเงินปันผลระหวา่งกาลจากผลการด าเนินงานใน

ปี 2563 และงดการซือ้หุ้นคืน เพื่อให้ธนาคารพาณิชย์รักษาระดบัเงินกองทนุให้อยู่
ในระดบัสงู รองรับการด าเนินธุรกิจได้อยา่งตอ่เนื่อง เนื่องด้วยสถานการณ์การแพร่
ระบาดของ Covid-19 อาจจะสง่ผลตอ่คณุภาพสนิทรัพย์ของธนาคารพาณิชย์ใน
อนาคต
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Global

• นลท.ยังคงจับตาดูผลกระทบของการแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส Covid-19 อย่างใกล้ชิด ขณะท่ีท่ัวโลกใช้

นโยบายการเงินและการคลังขนานใหญ่เพือ่พยุงภาคธรุกิจและประชาชน

• การระบาดของไวรัสอาจเป็นชนวนในการเกิดสงครามการรอบใหม่ระหว่างจีนกับประเทศอ่ืนๆท่ัวโลก

• เน้นกระจายการลงทุนให้หลากหลายกลุม่อุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดีและกลุม่ท่ียังมีการเติบโตท่ีเป็น Secular 

Trend เช่นเทคโนโลยี และการบริโภค

• ONE UGG

• KFHTECH-A

• Principal GOPP-A

• KF-GBRAND

• 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 เร่ิมออกมาน้อยกว่าภูมิภาคอ่ืนแต่สง่สญัญานขยายได้หากมีความจ าเป็น 

นอกจากน้ีรอลุ้น Recovery Fund 7.5 แสนล้านยูโรผ่านช่วง เดือน ก.ค.

• 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

• เศรษฐกิจอินเดียชะลอตวัลงตอ่เน่ืองนับตัง้แตต่น้ปี 2018 จากการบริโภคภายในประเทศท่ีลดลง

• รัฐบาลมีการประกาศมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจด้วยวงเงินกว่า 20 ล้านล้านรูปี โดยใช้ผ่านท้ังนโยบาย

การเงินและนโยบายการคลัง ซ่ึงหลังจากน้ีไปต้องตดิตามผลของการกระตุ้นเศรษฐกิจว่าช่วยฟืน้เศรษฐกิจได้

หรือไม่

• KF-INDIA

Thai

• จากผลกระทบของการระบาดของ Covid-19 ท าใหธ้ปท. และสศช คาดว่าเศรษฐกิจปี 2563 จะหดตัวลง

–5% ถึง -6%

• Valuation กลับมาสูงกว่าคา่เฉลีย่อีกคร้ัง จากคาดการณ์ก าไรสุทธิท่ีลดลง ขณะท่ีต่างชาตยิังคงขายสทุธิ

• TSF

• KFENSET50

Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook
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• Spread ท่ีปรับตัวสูงข้ึนชว่งท่ีผ่านมาท าให้ตราสารหน้ีท่ีมีคณุภาพน่าสนใจเข้าลงทุนมากข้ึนในมุมมอง

ของ Yield Seeker ประกอบกับการอัดฉีดสภาพคลอ่งและการประกาศเข้าซ้ือตราสารหน้ีของ Fed และ

ธนาคารกลางอ่ืนๆ จะช่วยประคอง Sentiment ของตลาดตราสารหน้ีให้ราคาปรับตัวข้ึนได้

• KFDIVERS

• 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



การส่งสัญญาณและมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในช่วง
สัปดาห์ที่ผ่านมา

Policy Action

US • Fed ประกาศเข้าซือ้หุ้นกู้ เอกชน(Corporate Bond) โดยตรงจากเดมิท่ีซือ้ผา่นแคจ่ากกองทนุ ETFs
• Fed ประกาศมาตรการ Main Street Business Lending Program ซึง่เป็นมาตรการสนบัสนนุสินเช่ือธุรกิจ SMEs ให้เข้าถึงสิยเช่ือได้ง่าย

ขึน้
• ปธน.ทรัมป์ได้ประกาศวา่ก าลงัเตรียมแผนท่ีจะจา่ยในด้านโครงสร้างพืน้ฐานวงเงิน 1 ล้านล้านดอลลาร์ 

Europe • หนึง่ในคณะกรรมการ ECB ได้ให้สมัภาษผา่นหนงัสือพิมพพ์ Le Monde สง่สญัญาณขยายมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเตมิหากมี
ความจ าเป็น

• ความคาดหวงัความคืบหน้า Recovery Fund 7.5 แสนล้านยโูร (ยงัไมมี่ความคืบหน้า ตดิตามการประชมุอีกครัง้ในกลางเดือนก.ค.แต่
ผู้น าหลายประเทศสง่สญัญาณเชิงบวก)

Japan • BoJ ขยายวงเงินโครงการปลอ่ยกู้ปลอดดอกเบีย้เพิ่มเตมิอีก 35 ล้านล้านเยน 
• BoJ จะอดัฉีดเงินเข้าสูร่ะบบเศรษฐกิจราว 110 ล้านล้านเยนผา่นโครงการกู้ ยืมตา่งๆ 

China • PBoC ยืนยนัจะยงัคงรักษาสภาพคลอ่งในระบบการเงินอยา่งเพียงพอในชว่งคร่ึงหลงัของปีนี ้

UK • BoE ขยายวงเงิน QE เพิ่มอีก 1 แสนล้านปอนด์สูร่ะดบั 7.45 ล้านปอนด์ 



Fed ประกาศเข้าซื้อหุ้นกู้เอกชน (IG) โดยตรง

Fund Flow ไหลเข้าตลาดตราสารหน้ีในสัปดาห์ทีผ่่านมาโดยเฉพาะ IG
• Fed ประกาศจะเข้าซือ้หุ้นกู้ เอกชนโดยตรงผา่นมาตรการ Secondary

Market Corporate Credit Facility(SMCCF) จากเดมิท่ีซือ้ผา่นกองทนุ ETF
เพียงอยา่งเดียวท่ีได้ด าเนินการมาตัง้แตว่นัท่ี 12 พ.ค. โดยหุ้นกู้ ท่ี Fed จะเข้า
ซือ้จะเข้าซือ้ตามน า้หนกัท่ีอ้างอิงจากดชันีท่ี Fed จดัท าขึน้ โดยมี Credit
rating ตามท่ีก าหนด และมีอายไุถ่ถอนไมเ่กิน 5 ปี นอกจากนี ้ Fed ยงัระบุ
วา่อาจชะลอหรือเร่งการเข้าซือ้ขึน้อยูก่บัสภาวะตลาด

• มาตรการ SMCCF เป็นหนึ่งในมาตรการท่ี Fed ประกาศในชว่งปลายมี.ค.
เพ่ือรักษาสภาพคลอ่งและเสถียรภาพในระบบการเงิน ภายใต้วงเงิน 2.5 แสน
ล้านดอลลาร์ ซึง่มาตรการดงักลา่วมีก าหนดสิน้สดุในเดือนก.ย. 2020

CDS IG ปรับตัวลดลงนับต้ังแต่ปลายเดอืนมี.ค.ที่ Fed เข้าซ้ือหุ้นกู้เอกชน 
รวมถงึมาตรการอื่นๆ เพ่ือยับย้ังความเสี่ยงในตลาด

• IIO View : ตลาดหุ้นและตราสารหนีต้อบรับในเชิงบวกในสปัดาห์ท่ีผ่านมา
หลงั Fed ประกาศเข้าซือ้หุ้นกู้ เอกชนโดยตรง สะท้อนความคาดหวงัวา่ Fed
จะเพิ่มเงินในการเข้าซือ้หุ้นกู้ อยา่งไรก็ดีการเข้าซือ้หุ้นกู้ดงักลา่ว นาย Powell
ย า้วา่ไมไ่ด้เป็นการเพิ่มวงเงินในการเข้าซือ้ เพียงแตเ่พิ่มสินทรัพย์ท่ีสามารถ
เข้าซือ้ได้เทา่นัน้ โดยจะเป็นการคอ่ยๆทยอยโยกเงินบางสว่นจากกองทนุ ETF
มาท่ีตราสารหนีภ้าคเอกชน ทัง้นีเ้รายงัคงแนะน ากระจายการลงทนุในกองทนุ
ตราสารหนี ้ ทัง้ พนัธบตัร IG และ HY จาก yield ท่ีนา่สนใจทา่มกลางภาวะ
ดอกเบีย้ต ่า ในขณะท่ีภาวะตลาดการเงินมีความผ่อนคลายมากขึน้จาก
การแทรงแซงของธนาคารกลางตา่งๆโดยเฉพาะการเข้าซือ้พนัธบตัรและตรา
สารหนีเ้อกชนของ Fed

Yield ตราสารหน้ี IG ปรับตัวลดลงสะท้อนต้นทุนกู้ยมืที่ถกูลง



BoJ คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายพร้อมเพ่ิมวงเงินสนับสนุน
สินเชื่อให้ภาคธุรกิจ

• BoJ มีมติคงอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ีระดบั -0.1% โดยยงัคงเป้าอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร
10 ปีท่ีประมาณ 0%(+/- 0.2%) และคงการเข้าซือ้สินทรัพย์ตา่งๆท่ีได้เคยประกาศไว้ ดงันี ้
 คงเป้าหมายในการเข้าซือ้หุ้นกู้ เอกชนทัง้ระยะสัน้และระยะยาวในวงเงิน 20 ล้าน

ล้านเยน จนถงึม.ีค. 2021
 คงวงเงินในการเข้าซือ้ ETF และ J-REIT ท่ี 12 ล้านล้านเยนและ 180 ล้านล้านเยน

ตามล าดบั
• ทัง้นี ้BoJ ได้มีการผ่อนคลายมาตรการอื่นๆ ดงันี ้

 ขยายวงเงินในโครงการเงินกู้ส าหรับบริษัทท่ีได้รับผลกระทบจากไวรัส COVID-19
เป็น จาก 75 ล้านล้านเยน เป็น 110 ล้านล้านเยน

 ยกเลิกเพดานในการซือ้พนัธบตัรรัฐบาล จากเดิมท่ีก าหนดไว้ไมเ่กิน 80 ล้านล้าน
เยน/ปี ในการประชมุเมื่อช่วงปลายเดือนเม.ย.

 สนบัสนนุเงินกู้ โดยไมค่ิดดอกเบีย้ให้กบั SME 30 ล้านล้านเยน และธรุกิจขนาด
ใหญ่ 25 ล้านล้านเยน

• ด้านมมุมองเศรษฐกิจ BoJ มองว่าเศรษฐกิจยงัอยู่ในภาวะยากล าบากเน่ืองจากได้รับ
ผลกระทบจากการระบาดของ COVID-19 แตค่าดว่าเศรษฐกิจจะคอ่ยๆฟืน้ตวัได้จาก
มาตรการช่วยเหลือของรัฐบาลและเงินไขทางการเงินท่ีผ่อนคลายลง อย่างไรก็ดี BoJ จะยงั
จบัตาดสูถานการณ์ COVID-19 อย่างใกล้ชิด แตค่าดว่าผลกระทบท่ีเกิดขึน้ จะไมก่ระทบตอ่
Growth ของทัง้ภาคธุรกิจและภาคครัวเรือนในระยะกลางถงึยาว

IIO View : เศรษฐกิจญ่ีปุ่ นยงัมแีนวโน้มชะลอตวั ทัง้ภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจโดยภาคครัวเรือนท่ียอดใช้จา่ยภาคครัวเรือนไมฟื่น้ตวัและเงินเฟอ้ยงัทรงตัวอยูใ่นระดบัต ่า ด้านภาคธุรกิจ
เนื่องจากอปุสงค์ทัง้ในประเทศและตา่งประเทศยงัคงออ่นแอ จงึกดดนัให้ค าสัง่ซือ้ใหมน้่อยลง สง่ผลให้การผลติยงัไมฟื่น้ตวัเช่นกนั ดงันัน้เรามองวา่เศรษฐกิจญ่ีปุ่ นในระยะสัน้นีจ้ะทรงตวั
อยูใ่นระดบันีต้อ่ไปจนกวา่ผลกระทบเร่ือง Covid-19 จะดีขึน้ แล้วจะคอ่ยๆฟืน้ตวัตามอปุสงค์โลกและแรงสนบัสนนุของภาครัฐ

BoJ Key Statistic

อัตราเงนิเฟ้อลดลงและอัตราว่างเพ่ิมสูงข้ึน สะท้อนก าลังซื้อในประเทศทีห่ดตัวลง



หุ้นแบงค์กดดัน หลังธปท.ออกมาตรการช่วยเหลือลูกหนี้เฟส2

+ ขอให้ธ.พาณิชย์งดจ่ายปันผลและซื้อหุ้นคืน

มาตรการช่วยเหลือ (ร่วมโครงการได้ตั้งแต่ 1 ก.ค.-31 ธ.ค. 63) มาตรการของธนาคารกลางแต่ละประเทศเก่ียวกับการจ่ายเงนิปันผล

Source : BoT

IMF
ออกแถลงการณ์สนับสนนุ

การงดจ่ายเงินปันผลและ

ซื้อหุ้นคืนในช่วงนี้

แนะน าไม่ให้จ่ายเงินปันผลและ

ซื้อหุ้นคืนจนถึง ต.ค. 63

ยุโรป อังกฤษ

ห้ามจ่ายเงินปันผลและ

ไม่ให้ซื้อหุ้นคืน

ออสเตรเลีย แคนาดา นิวซีแลนด์
ขอให้ดูแล stress test 

ก่อนสถาบันการเงิน

พิจารณาจ่ายเงนปันผล

ห้ามเพ่ิมจ านวนเงินท่ี

สามารถจ่ายเงินปันผลได้

งดซื้อหุ้นคืนและงดการ

จ่ายเงินปันผลในช่วงนี้

• เพ่ือเป็นการบรรเทาและลดผลกระทบของลกูหนีใ้นช่วงท่ีผ่านมา ธปท.จงึได้ออก มาตรการช่วยเหลือลูกหน้ีเฟส 2 ซึง่โดยรวมเป็นการลดดอกเบีย้ ลดอตัราผ่อนช าระ
รวมถงึเลื่อนระยะเวลาการช าระ ซึง่จะสง่ผลตอ่ก าไรของกลุม่ธนาคารท าให้หุ้นกลุม่ธนาคารและไฟแนนซ์ได้รับแรงกดดนัในสปัดาห์ท่ีผ่านมา

• นอกจากนี ้ ธปท.ยงัได้ขอให้ธ.พาณิชย์งดจ่ายเงนิปันผลในงวดคร่ึงปี 63 และงดซ้ือหุ้นคืน เพ่ือเป็นการรักษาระดบัเงินกองทนุ ท่ีเป็นกนัชนรองรับผลกระทบและ
ความไมแ่นน่อนท่ีจะเกิดขึน้ในอนาคต ซึง่ธนาคารพาณิชย์ไม่สามารถประเมินผลกระทบท่ีเกิดทัง้กบัลกูค้าและตนเองได้อย่างชดัเจน นอกจากนีเ้งินกองทนุดงักลา่วจะ
ช่วยให้ธนาคารพาณิชย์สามารถปลอ่ยสินเช่ือได้มากขึน้ เพ่ือสนบัสนนุการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจไทย

IIO View : ประกาศของธปท. สง่ผลให้ตลาดกงัวลถึงสถานะทางการเงินของธนาคารพาณิชย์ไทย ทัง้นีเ้รายงัมองว่าธนาคารพาณิชย์ไทยยงัมีความแข็งแกร่งมากพอและ
มากกวา่แตก่่อนมาก เพียงแตด้่วยสถานการณ์ความไมแ่นน่อนท่ีเกิดขึน้ ธปท.จงึเหน็สมควรให้ธนาคารพาณิชย์เก็บเงินไว้เพ่ือเป็นกนัชนรองรับผลกระทบท่ีอาจเกิดขึน้
อย่างไรก็ดีเราคาดว่าหุ้นกลุม่ธนาคารและเงินทนุและหลกัทรัพย์ (ธนาคาร 9% , เงินทนุและหลกัทรัพย์ 3.37% ของ Market Cap)ในสปัดาห์นีอ้าจถกูกดดนัและอาจเป็น
ปัจจยัท่ีฉดุ SET Index ได้ ส าหรับภาพรวมกลุม่ธนาคารในปีนีย้งัคงถกูกดดนัจาก 1.หนีเ้สียท่ีเพ่ิมขึน้จาก COVID-19 ท าให้จ าเป็นต้องตัง้ส ารองเพ่ิมขึน้ สง่ผลให้คร่ึงปีหลงั
ก าไรของธนาคารอาจลดลงอย่างเห็นได้ชดั 2. ก าไรที่ลดลงจากอตัราดอกเบีย้ท่ีปรับลดลงเพ่ือช่วยเหลือลกูหนี ้



บุคคลากรแนวหน้ารับมือ COVID-19 เช่น อสม., เจ้าหน้าที่รพ., 
บุคคลากรสาธารณสุข สนับสนุนงบดูงานสัมมนาผ่านบริษัท
ท่องเที่ยวในประเทศ

แพ็คเกจ
ก าลังใจ

แพ็คเกจ
เที่ยวปันสุข

แพ็คคเกจ
เราไปเที่ยว

กัน

3 แพ็คเกจ กระตุ้นการท่องเที่ยวในประเทศ ก.ค.-ต.ค. 2020

ไม่เกิน 2,000 บาท/คน

ไม่เกิน 1,000 บาท/คน

สนับสนุนค่าใช้จ่ายในการเดินทาง 3 กลุ่มได้แก่ สายการบินใน
ประเทศ รถขนส่งไม่ประจ าทางข้ามจังหวัด และรถเช่า ในอัตรา 40% 
แต่ไม่เกิน 1,000 บาท

3.1) ไม่เกิน 3,000 บาท/คืน (สูงสุด 5 คืน)

1

2

3

งบประมาณ 18,000 ล้านบาท

งบประมาณ 2,400 ล้านบาท

งบประมาณ 2,000 ล้านบาท

สนับสนุนค่าที่พัก

3.2) 600 บาท/ห้อง/คืน (สูงสุดไม่เกิน 5 คืน)

สนับสนุนค่าใช้จ่ายในการใช้บริการสถานที่ท่องเที่ยวที่เข้าร่วม
โครงการ อาทิ ค่าอาหาร โดยจะได้ E-Voucher ผ่าน App เป๋าตังค์

*ต้องเป็นท่ีพกัท่ีลงทะเบียนเขา้ร่วมโครงการจ านวน 5 ล้านห้อง 
และตั้งอยู่ในจังหวัดอืน่ท่ีไม่ใช่จังหวัดในทะเบยีนบา้น

IIO View : มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจดงักลา่วถือวา่เป็นแนวโน้มที่ดี อยา่งไรก็ดีคาดวา่สง่ผลกระทบจ ากดัส าหรับทัง้อตุสาหกรรมทอ่งเที่ยวเนื่องจากคิดเป็นเพียง 2% ของมลูคา่
ตลาดการทอ่งเที่ยวในประเทศ และคิดเป็นเพียง 0.7% ของมลูคา่การทอ่งเที่ยวทัง้หมดในไทย  โดยเรายงัคาดหวงัมาตรการเพิ่มเติมตอ่จากนีใ้นช่วงปลายปี  



• ตลาดหุ้นฟืน้ตวัจากจุดต ่าสดุมากกว่า 30% ถึงแม้ว่าตวัเลข
เศรษฐกิจต่างๆจะยังไม่ส่งสัญญาณฟื้นตัวชัดเจน แต่
อย่างไรก็ดี เศรษฐกิจท่ีแย่ เป็นสิ่งท่ีนกัลงทุนในตลาดคาดไว้
อยู่แล้ว ดงันัน้การที่ตวัเลขออกมาไมด่ี จึงไม่ได้ส่งผลกระทบ
ต่อ Sentiment ในการลงทุนมากนกั นอกจากนีห้ากตวัเลข
ส าคัญทางเศรษฐกิจออกมาดีกว่าคาด จะย่ิงหนุนให้นัก
ลงทุนเข้าลงทุนมากขึน้ไปอีก ดงัเช่นท่ีเราเห็น Retail Sale 
ของสหรัฐฯ ขยายตวัดีกวา่คาด ก็หนนุให้ตลาดปรับตัวขึน้ได้ 
นอกจากนี ้มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต่างๆท่ีรัฐบาลและ
ธนาคารของแต่ละประเทศอดัฉีดเข้ามาอย่างต่อเน่ือง ภาวะ
ดอกเบีย้ท่ีต ่า ก็เป็นอีกสิ่งหนึ่งท่ีจะช่วยพยุงให้ตลาดเทรดท่ี
ระดบั P/E ท่ีสงูแบบนีต้อ่ไปได้

• แต่อย่างไรก็ดีถึงแม้ว่าสถานการณ์โดยรวมยังมีความผัน
ผวนสูง แต่ข้อดีของตลาดท่ีผันผวนสูงคือจะเป็นโอกาสใน
การเข้าลงทุนได้ตราบเท่าท่ียังไม่มีความเสี่ยงใหม่เช่นการ
กลบัมา Lockdownเศรษฐกิจหรือเหตกุารณ์ท่ีท าให้เกิดการ
หยดุการบริโภคแบบทนัทีอีกครัง้ ทัง้นีก้ารลงทุนท่ีเหมาะสม
ควรเลือกลงทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมท่ียงัมีแนวโน้มในระยะ
ยาวท่ีดีและเป็นบริษัทท่ีเป็นผู้น าอย่างเช่นกลุม่ Technology
ทัง้ในสหรัฐฯและเอเชีย เน่ืองจากพืน้ฐานในระยะยาวยังไม่
เปลี่ยนแปลง แม้ปัจจบุนัจะสะท้อนข่าวดีต่างๆไปมาก ราคา
อยู่ในระดบัท่ีสูงแต่จากแนวโน้มทางธุรกิจยังคงสนับนุนให้
ราคาหุ้นกลุม่นีย้งัมีโอกาสปรับตวัขึน้ได้ตอ่เน่ืองได้

Investment Highlight : สภาพคล่องในระดับสูง จะหนุน
ตลาดหุ้นให้ไปต่อได้

ตลาดหุ้นฟ้ืนตัวกว่า 30% ในช่วงทีผ่่านมา

สภาพคล่องในตลาดทีมี่ในระดับสูง จะช่วยหนุนให้หุ้นสามารถเทรดที่ระดับ P/E สูงต่อไปได้



MUTUAL FUND
HIGHLIGHT
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KFDIVERS 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)

3.40% 15.33% 1.18% 0.84% 5.24%

ความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราตา่งประเทศ : 

ป้องกันความเสี่ยงเต็มจ านวน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

ข้อมูล ณ วันท่ี 23 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

25%

23%

4%

22%

8%

8% 10%
IG

HY

Bank Loan

EM Sovereigns

EM Non Sovereigns

Secutitized

Gov / Cash Equivalents

57%
21%

8%

5%
9%

US

EU Ex. UK

EM

UK

Other

Asset Allocation

Krungsri Diversified Income Fund
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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

Amazon 8.44

Tencent 7.32

Alibaba 6.96

Tesla 6.37

Illumina 6.16

ข้อมูล ณ วันท่ี 31 มี.ค. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.605%

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

ONE-UGG 9.47% 48.82% 38.98% 38.49% 47.76%

ความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตา่งประเทศ :

ตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

ข้อมูล ณ วันท่ี 23 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

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



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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