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Weekly Investment Update 24-28 February 2020



Weekly Market Overview

สปัดาห์ท่ีผ่านมาเรียกได้ว่าตลาดดูเหมือนจะมีความกังวลมากขึน้ต่อสถานการณ์การแพร่
ระบาดของไวรัสโคโรนา(COVID-19) โดยตลาดหุ้นสหรัฐฯปรับตวัลดลงมากท่ีสุดในรอบ 3
สปัดาห์ นลท.กลบัเข้าไปลงทนุในสินทรัพย์ปลอดภยั ส่งผลให้ราคาทองค าพุ่งแตะระดบัสงูสดุ
ในรอบ 7 ปี และเกิด Inverted Yield Curve ระหว่างอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรอายุ 10 ปี
และ 3 เดือน หลงัหลายฝ่ายได้มีการเปิดเผยถึงการประเมินผลกระทบ ไม่ว่าจะเป็น Apple ท่ี
ยอมรับวา่รายได้ในไตรมาสนีอ้าจไมเ่ป็นไปตามเปา้ ธุรกิจสายการบินท่ีจะได้รับผลกระทบ อีก
ทัง้ญ่ีปุ่ นได้รายงานผู้ เสียชีวิตบนเรือส าราญ Diamond Princess 2 รายจากการติดเชือ้ไวรัส 
COVID-19 และมีผู้ติดเชือ้ในญ่ีปุ่ นและเกาหลีใต้เพิ่มขึน้อย่างรวดเร็ว นอกจากนีต้ลาดยงัถูก
กดดนัจากรายงานดชันี PMI ภาคบริการ เดือนก.พ.เบือ้งต้นปรับตวัลดลงต ่ากว่า 50 จุด ซึ่ง
เข้าสู่เกณฑ์หดตวัเป็นครัง้แรกนบัตัง้แต่ ต.ค.2013 โดยมีสาเหตุจากการผลกระทบการแพร่
ระบาดของไวรัส COVID-19 ส่งผลกระทบต่อธุรกิจในภาคบริการ และยังเป็นผลจากการ
เลือกตัง้ปธน.ในเดือนพ.ย.ท่ีส่งผลให้ผู้บริโภคระมดัระวงัการใช้จ่าย ส าหรับจีน PBoC ได้ปรับ
ลดอตัราดอกเบีย้ Loan Prime Rate(LRR) ตามท่ีตลาดคาด นบัเป็นความพยายามของจีนใน
การบรรเทาผลกระทบของการแพร่ระบาดของเชือ้ไวรัส COVID-19 หลงัจากท่ีก่อนหน้านีไ้ด้มี
การปรับลดอตัราดอกเบีย้ MLF และ Repo Rate ลงรวมทัง้การอดัฉีดสภาพคล่องเข้าสู่ระบบ
เศรษฐกิจ ส าหรับบ้านเราตัวเลขส่งออกจากก.พาณิชย์เดือนม.ค.ขยายตัว 3.35% พลิก
กลบัมาขยายตวัเป็นครัง้แรกในรอบ 6 เดือน

มุมมองการลงทุน : เราเร่ิมเห็นการประมาณการผลกระทบต่อเศรษฐกิจออกมามากขึน้แล้ว โดยวิจยักรุงศรีคาดว่าหากความรุนแรงของการระบาดสู งสุดใน
เดือนมี.ค. จะท าให้เศรษฐกิจโลกในปีนีจ้ะได้รับผลกระทบ 0.27% เศรษฐกิจจีน 0.91% และเศรษฐกิจไทย 0.4% ทัง้นีต้ลาดหุ้นมีการฟื้นตัวขึน้ต่อเน่ืองใน
ลกัษณะเดียวกบัเหตกุารณ์ในอดีตซึง่เรามองว่ามีการฟืน้ตวัท่ีคอ่นข้างเร็วและท าให้ตลาดหุ้นเช่นสหรัฐฯ กลบัมามีระดบั Valuation ท่ีตงึตวัอีกครัง้ นกัลงทนุควร
ระมดัระวงัในการลงทนุมากขึน้โดยกองทนุท่ีเน้นการกระจายการลงทนุจะมีความนา่สนใจมากกวา่ อยา่งไรก็ตามในระยะยาวเรายงัคงเช่ือวา่ตลาดหุ้นจะสามารถ
ปรับตวัขึน้ตอ่ได้ จากความตงึเครียดทางการค้าท่ีผอ่นคลายลง อีกทัง้ธนาคารกลางตา่งๆทัว่โลกท่ียงัคงใช้นโยบายการเงินแบบผอ่นคลาย

เกิด Inverted Yield Curve ระหว่างอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรอายุ 3 เดือน และ 10 ปี

ผลตอบแทนตลาดหุ้น 14-25 ก.พ. 2020
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Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

24 FEB

26 FEB • US : ยอดขายบ้านใหม่ (Jan)

• 24 ก.พ. สภาประชาชนจีนมีมติเลื่อนการประชุมสมัชชาประชาชนจีนในวันที่ 5 มี.ค.ออกไป

• 24 ก.พ. ปธน.ทรัมป์เยือนอินเดียอย่าเป็นทางการเป็นเวลา 2 วัน

• 25-28 ก.พ. อภิปรายไม่ไว้วางใจ

• 25 ก.พ. การประชุมสหภาพยุโรป

• การประกาศผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนใน S&P500 44 บริษัท

25 FEB • Thai : ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Jan)

• German : GDP Q4 อย่างเป็นทางการ

การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของเชื้อไวรสัโคโรนา

Ongoing

Ongoing ภาษีรถยนตร์ะหว่าง สหรัฐฯ-ญี่ปุ่น, สหรัฐฯ-ยุโรป

5 มี.ค. การประชุมสมัชชาประชาชนจีน(NPC Meeting)
(เล่ือน)

Ongoing

3 มี.ค. วันเลือกตั้งขั้นต้นของสหรัฐฯ (Super Tuesday)

4 เม.ย. ครบก าหนด 1 ปีที่สหรัฐฯ เคยเตือนเม็กซิโกให้จัดการผู้
อพยพเข้าเมืองผิดกฎมาย ไม่เช่นนั้นจะข้ึนภาษีรถยนต์

การเจรจาการค้าระหว่างอังกฤษและ EU

เม.ย.-พ.ค. US Treasury FX Report

• China : การลงทุนในสินทรัพย์ถาวร, ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม, ยอดค้าปลีก (Jan)

• Thai : ยอดน าเข้า-ส่งออก (Jan)

5-6 มี.ค. การประชุม OPEC

27 FEB
• US : GDP Q4 (รายงานครั้งท่ี 2), ยอดสั่งซื้อสินค้าคงทน (Jan),

• EU : ดัชนีความเชื่อมั่นทางเศรษฐกิจ (Feb)

28 FEB
• Japan : ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Jan), ยอดค้าปลีก (Jan)

• US : เงินเฟ้อ Core PCE (Jan), การใช้จ่ายส่วนบุคคล (Jan)

• India : GDP Q4

29 FEB • China : PMI ภาคการผลิต/บริการ เดือนก.พ.

1 เม.ย.
ครบก าหนด 45 วันที่ Huawei ได้รับการขยาย
ระยะเวลาในการท าธุรกิจกับบริษัทในสหรัฐฯ

15 เม.ย. วันเลือกตั้งปธน.เกาหลใีต้



Market Performance

As of 24 Feb 2020

Major Index Last Week
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          Average

          Last
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Dow Jones 28,992      -1.4 % 2.6 % 1.6 % 1.6 % 24,681     29,569 18.4

S&P 500 3,338        -1.3 % 3.5 % 3.3 % 3.3 % 2,722       3,394 19.2

Euro STOXX 50 3,672        -4.7 % 0.9 % -2.0 % -2.0 % 3,239      3,867 14.3

FTSE 100 7,181          -3.4 % -1.4 % -4.8 % -4.8 % 7,004      7,727 13.1

DAX 13,111         -4.9 % 1.0 % -1.0 % -1.0 % 11,266      13,795 14.2

NIKKEI 225 23,387      -0.6 % 0.8 % -1.1 % -1.1 % 20,111      24,116 18.3

China A-Share 3,176         1.6 % 1.8 % -0.6 % -0.6 % 2,814       3,444 11.1

China H-Share 10,568      -3.6 % 3.2 % -5.4 % -5.4 % 9,732       11,882 8.1

SET Index 1,436         -6.0 % -5.2 % -9.1 % -9.1 % 1,436       1,748 14.8

MSCI WORLD 2,403        -1.1 % 2.6 % 1.9 % 1.9 % 2,040      2,435 17.8

MSCI Emerging Market 1,084        -2.1 % 2.1 % -2.7 % -2.7 % 957          1,151 13.1

MSCI Asiapacific ex JP 545           -2.1 % 2.4 % -1.4 % -1.4 % 480         575 14.5

MSCI World Health Care 285           -0.2 % 3.7 % 2.1 % 2.1 % 230         288 17.8

MSCI World Information Technol 333           -2.5 % 3.8 % 7.2 % 7.2 % 237          344 24.0

MSCI World Financials Index 125            -1.5 % 2.5 % -0.3 % -0.3 % 107          128 12.1

FTSE REIT Developed 2,540        -0.7 % 4.8 % 6.9 % 6.9 % 2,166       2,572 26.5

Gold 1,682         6.3 % 6.3 % 10.5 % 10.5 % 1,266       1,687

Oil - WTI 51.49         -1.6 % -0.3 % -14.8 % -14.8 % 49.50      64.99

VIX Index 22.71          66.0 % 20.5 % 64.8 % 64.8 % 11.03        24.81

Currency

EUR 1.08           -0.1 % -2.4 % -3.5 % -3.5 % 1.08         1.14

JPY 111.28        1.3 % 2.7 % 2.5 % 2.5 % 104.46     112.40

Baht 31.69         1.7 % 1.7 % 5.8 % 5.8 % 29.97       32.11

Dollar Index 99.61         0.6 % 2.3 % 3.3 % 3.3 % 95.74       99.91

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 1.39           -19.3 -11.5 -52.5 -52.5 1.38         2.77

Germany 10 Year (0.49)         -9.0 -5.7 -30.5 -30.5 (0.74)       0.21

Thai 10 Year 1.08           -6.5 -21.0 -40.1 -40.1 1.08         2.55



World Update

USA
• ยอดขายบ้านมือสองเดือนม.ค.หดตวั-1.3% สูร่ะดบั 5.46 ล้านหลงัจากระดบั 5.53 

ล้านหลงั ในเดือนธ.ค. นอกจากนี ้ราคาเฉลีย่ของบ้านเพิ่มขึน้ 6.8% YoY สูร่ะดบั 
266,300 ดอลลาร์ในเดือนม.ค.

• ดชันีผู้จดัการฝ่ายจดัซือ้รวมเบือ้งต้นของสหรัฐ ปรับตวัลงสูร่ะดบั 49.6 ในเดือน
ก.พ. ซึง่เป็นระดบัต ่าสดุในรอบ 76 เดือน จากระดบั 53.3 ในเดือนม.ค. โดยการหด
ตวัลงเป็นผลจากการหดตวัของภาคบริการ ขณะที่ภาคการผลติชะลอตวั จากค าสัง่
ซือ้ใหมท่ี่ลดลง สว่นดชันี PMI ภาคการผลติเบือ้งต้น อยูท่ี่ 50.8 ซึง่เป็นระดบัต ่าสดุ
ในรอบ 6 เดือน และดชันี PMI ภาคบริการเบือ้งต้น อยูท่ี่ 49.4 ซึง่เป็นระดบัต ่าสดุ
ในรอบ 76 เดือน

EUROPE
• ดชันี PMI รวมเบือ้งต้นเดือนก.พ.ของยโุรปปรับตวัเพิ่มขึน้สูร่ะดบั 51.6 จดุ สงูสดุใน

รอบ 6 เดือน โดยดชันีPMI ภาคการผลติฟืน้ตวัขึน้เป็น 49.1 จดุ สงูสดุในรอบ1 ปี 
ในขณะท่ีดชันี PMI ภาคการบริการปรับตวัเพิ่มขึน้เช่นกนัเป็น 52.8 จดุ ทัง้นีเ้รามอง
วา่มีแนวโน้มที่ดชันี PMI ของยโูรโซนจะปรับตวัลดลงในระยะข้างหน้าเนื่องจาก
ผลกระทบของ COVID-19 ตอ่ยโูรโซนอาจยงัไมช่ดัเจนในเดือนนี ้

• เงินเฟอ้ทัว่ไป เดือนม.ค.ขยายตวั 1.4%YoY จาก 1.3% ในเดือนธ.ค. แตย่งัคงต ่า
กวา่เปา้หมายของ ECB ที่ 2% 

JAPAN
• การสง่ออกของเดือนม.ค. หดตวั -2.6% YoY หดตวัน้อยกวา่ที่ตลาดคาดที่ -6.9% 

YoY ทา่มกลางความกงัวลวา่การระบาดของ Covid-19 จะท าให้ค าสัง่ซือ้ลดลง
• เงินเฟอ้ ไมร่วมราคาอาหาร(Core CPI) ขยายตวั 0.8% YoY โดยได้แรงหนนุจาก

ราคาน า้มนัท่ีปรับตวัเพิ่มขึน้ อยา่งไรก็ดีราคาสนิค้าโดยรวมยงัเพิ่มได้น้อย
เนื่องจากขาดแรงกดดนัจากคา่จ้างที่ยงัไมเ่พิ่มขึน้ 

CHINA
• PBoC ปรับลดอตัราดอกเบีย้ Loan Prime Rate (LPR) ประเภท 1 ปีลงจากระดบั 

4.15% อยูท่ี่ระดบั 4.05% และปรับลดอตัราดอกเบีย้ LPR ประเภท 5 ปี ลงจาก
ระดบั 4.80 มาอยูท่ี่ระดบั 4.75% เพื่อลดผลกระทบทางเศรษฐกิจทของการแพร่
ระบาดของ Covid-19

• ยอดขายรถยนต์ช่วง 16 วนัแรกของเดือนก.พ. อยูท่ี่ 4,909 คนั ทรุดตวัลง 92% 
YoY จากช่วงเวลาเดียวกนัของปีที่แล้วซึง่อยูท่ี่ 59,930 คนั เนื่องจากการแพร่
ระบาดของ ของ Covid-19 ท าให้การผลติต้องหยดุชะงกัลง

THAI
• GDP ไตรมาสท่ี 4 ขยายตวั 1.6% ต ่ากวา่คาดการณ์ที่ 2.1% สง่ผลให้ตวัเลข GDP 

ของทัง้ปี 2562 ขยายตวัที่ 2.4% ต ่ากวา่คาดการณ์ที่ 2.6% นอกจากนีย้งั
คาดการณ์วา่ GDP ปี 2563 จะขยายตวัที่ 1.5-2.5% ลดลงจากคาดการณ์ก่อน
หน้าที่ 2.7-3.7%
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Global

• นลท.ยังคงจับตาดูผลกระทบของการแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส Corona อย่างใกล้ชิด

• แนวโน้มการผ่อนคลายนโยบายการเงินของ Fed ECB และ BOJ ช่วยหนุนสภาพคลอ่ง

• เน้นกระจายการลงทุนให้หลากหลายกลุม่อุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดีและกลุม่ท่ียังมีการเติบโตท่ีเป็น Secular 

Trend เช่นเทคโนโลยี และการบริโภค

• KFHTECH-A

• KF-GBRAND

• Principal GOPP-A

• UGQG

US

• ดอกเบ้ียสหรัฐฯ ยังมีแนวโน้มอยู่ในระดับต า่จะยังเป็นปัจจัยบวกตอ่การลงทุน โดยเศรษฐกิจสหรัฐฯจะยงัคงไม่

เกิด recession ตัวเลข PMI มีการฟื้นตัวและการคาดหวังวา่การเจรจาการค้าจะเร่ิมคลี่คลายข้ึน

• ติดตามการประกาศผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียน ไตรมาส4 โค้งสุดท้าย ซ่ึงปัจจุบัน 70% รายงาน

ออกมาดีกว่าคาด

• KF-HUSINDX

Europe

• ความเสี่ยงจากการท่ีสหรัฐฯ ปรับข้ึนภาษีน าเข้าสินค้าจาก EU

• ประเด็น Brexit ท่ีมีความชัดเจนมากข้ึน จะช่วยหนุนความเชื่อม่ันของภาคธุรกิจ

• การกระตุ้นเศรษฐกิจของ ECB ลดอัตราดอกเบ้ียและประกาศท า QE ส่งผลให้คา่เงินยูโรอ่อนคา่ มีโอกาสท า

ให้ตลาดหุ้นยุโรปปรับตัวข้ึนได้เน่ืองจากสภาพคลอ่งท่ีเพิม่มากข้ึน

• KF-HEUROPE

Japan

• คาดว่าภาคการผลิตญ่ีปุ่นจะสามารถฟื้นตวัตามภาคการผลิตโลกได้ ซ่ึงจะเป็นปัจจัยหนุนตลาดหุ้นญีปุ่นใน

ระยะข้างหน้า 

• รัฐบาลญ่ีปุ่นและ BoJ จะยังคงด าเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ เพื่อลดผลกระทบจากสงครามการค้า

ค่าเงินเยนท่ีแข็งคา่ และเงินเฟอ้ท่ียังต า่กว่าเป้าหมาย

• KF-HJPINDX

China

• การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัส Corona คาดว่าจะส่งผลตอ่ตลาดหุ้นจีนในระยะสัน้เท่าน้ัน

• ขณะท่ี PBoC ยังคงใช้นโยบายผ่อนคลาย คาดว่าจะมีการลด RRR และอัตราดอกเบ้ียต่างๆ เพื่อกระตุ้น

เศรษฐกิจในระยะข้างหน้า อีกท้ังอาจมีการประกาศงบประมาณขาดดุลเพิ่มเตมิ

• ตัวเลขเศรษฐกิจสง่สญัญาณฟืน้ตวัจากความตึงเครียดทางการค้าท่ีผ่อนคลายลง แต่ยังต้องตดิตาม

ข้อตกลงการค้าเฟส 2 รวมถึงการท าตามข้อตกลงในเฟสแรก

• KFACHINA-A

India

• เศรษฐกิจอินเดียชะลอตวัลงตอ่เน่ืองนับตัง้แตต่น้ปี 2018 จากการบริโภคภายในประเทศ

• รัฐบาลพยายามกระตุ้นเศรษฐกิจอย่างตอ่เน่ือง ไม่ว่าจะเป็น การคืนภาษี capital gain ให้กับนักลงทุน

ต่างชาติ การเพิ่มสภาพคลอ่งให้กับธนาคารท่ีรัฐเป็นเจ้าของ และเพิ่มความรวดเร็วในการขอคืนภาษี

• KF-INDIA

Thai

• ติดตามเหตุการณ์ส าคญัทางการเมืองตา่งๆในเดือนก.พ.น้ี ขณะท่ีไวรัส Corona บ่ันทอนกลุ่ม Tourism

• ติดตามการประกาศงบก าไรของบริษัทจดทะเบียน ไตรมาส 4

• Valuation ของหุ้นไทยยังอยู่ในระดับสงูกวา่ค่าเฉลีย่ 1 S.D. 

• KFENSET50

• 1AMSET50-RU

Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook
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• อัตราผลตอบแทนพนัธบัตรทรงตัวในระดับต ่า

• เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มชะลอตวัลงจากความเสีย่งสงครามการค้า ท าให้ Fed, ECB และ BoJ กลับมาใช้

นโยบายการเงินแบบผ่อนคลายช่วยหนุนตราสารหน้ีท่ัวโลกในปีน้ี

• KFCSINCOM

• KF-TRB

• KFPREFER-A

Thai

• Fund flow ไหลเข้าตราสารหน้ีไทย จาก Relative Real Yield ท่ียังน่าสนใจ อีกท้ังฐานะการเงินของไทยมี

ความเสี่ยงต า่เม่ือเทียบกับประเทศในภูมิภาค

• ธปท.มีแนวโน้มปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายในปีน้ีเพิม่เตมิหากเศรษฐกิจยงัชะลอตวัและท่ัวโลกยังเป็น

แนวโน้มดอกเบ้ียขาลง

• ให้ระวังการอ่อนค่าของเงินบาทในระยะสั้นจะกระทบ Fund flow ให้ไหลออกจากประเทศได้

• KFAFIX

• KFENFIX
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REITs & 
Property

• แนวโน้มอัตราดอกเบ้ียท่ีอยู่ในระดับต า่จะเป็นปัจจยัสนับสนุนให้ราคา REITs ให้ปรับตัวสูงข้ึน

• ราคาปรับตัวลงจากการขายท าก าไรโดยท่ีสภาพคลอ่งอยู่ในระดับต า่ สนับสนุนให้ Yield REITs เพิ่มข่ึน

• ความผันผวนของ Yield จะมีผลต่อราคาระยะสั้น เน้นลงทุนระยะยาวเพือ่รับปันผล

• PRINCIPAL iPROPEN

• KFGPROP-A

Gold

• ทองค าปรับตัวลดลงจากการท่ีนลท.หมุนกลบัเข้าสู่สนิทรัพย์เสีย่ง

• ในระยะยาวแนวโน้มการลดดอกเบ้ียของธนาคารกลางหลายประเทศ และความผันผวนของสนิทรัพย์ท่ีอยู่

ในระดับสูงยังหนุนให้ราคาทองค าปรับตัวสงูข้ึนอย่างตอ่เน่ือง

• ยังคงแนะน ากระจายการลงทุนในทองค า จากปัจจัยเสี่ยงตา่งๆท่ียังคงอยู่ในปีน้ี ซ่ึงจะช่วยลดความผัน

ผวนของพอร์ตการลงทุน

• KFHGOLD

Crude Oil

• การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัสส่งผลให้ตลาดกังวลอุปสงคก์ารใช้น ้ามันท่ีอาจลดลง

• ตลาดยังคงกังวลถงึอุปสงคน์ ้ามันท่ีอาจจะลดลงเน่ืองจากปัญหาสงครามการค้ากดดันการเติบโต

เศรษฐกิจโลก ประกอบกับ OPEC ยังไม่ได้ส่งสญัญาณปรับลดก าลงัการผลิตน ้ามันตอ่

• ติดตามการประชุม OPEC วันท่ี 5-6 มี.ค. ว่าจะมีการลดก าลังการผลิตเพิม่เตมิหรือไม่

• KF-OIL

Weekly Investment Strategy Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook



จีนปรับลดอัตราดอกเบี้ย Loan Prime Rate (LPR) ตามคาด

MLF

1-Year LPR

5-Year LPR Policy Potential Move

Board-based นโยบายการเงิน : ลด RRR ลงอีก 150-200 bps รวมถงึลด MLF และ 
LPR
นโยบายการคลงั :  เพิ่มการขาดดลุงบประมาณเป็น 3% ของ GDP 
(vs 2.8% ในปี 2019)

Targeted นโยบายการเงิน : ลด RRR เฉพาะกลุ่มอตุสาหกรรมหรือ SMEs
นโยบายการคลงั : ลดภาษีสินค้าบริโภค โดยเฉพาะท่ีได้รับผลกระทบ
จากไวรัสโคโรนา , ลดภาษีให้กบัธุรกิจหรืออตุสาหกกรมท่ีได้รับ
ผลกระทบจากไวรัสโคโรนา, เพิ่มการลงทนุในโครงสร้างพท้นฐาน
ต่างๆ
** เน้นไปท่ี กลุ่ม Retail , Catering, Logistics, Transportation, 
Tourism

• จีนประกาศลดอตัราดอกเบีย้ Loan Prime Rate (LPR) ตามท่ีเราและตลาดคาด โดย LPR ซึง่เป็นอตัราดอกเบีย้ส าหรับธนาคารพาณิชย์ท่ีใช้ในการอ้างอิง
ปลอ่ยสินเช่ือให้กบัลกูค้าชัน้ดี โดย PBoC ได้ปรับลดอตัราดเบีย้ LPR ส าหรับเงินกู้ ระยะ 1 ปีลง 10 bps สูร่ะดบั 4.05% และปรับลดอตัราดอกเบีย้ LPR 
ส าหรับเงินกู้ ระยะ 5 ปี 5  bps สูร่ะดบั 4.75%

• ทัง้นีต้ลอดทัง้เดือนท่ีผา่นมา PBoC ได้ทยอยผอ่นคลายนโยบายการเงินลงตอ่เน่ือง เพ่ือลดผลกระทบจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 ไมว่า่จะเป็นการ
ลดอตัราสว่นเงินกนัส ารองขัน้ต ่าของธนาคารพาณิชย์(RRR) ลง 50 bps ลดดอกเบีย้ Reverse Repo อาย ุ7 วนั และ 14 วนัลง 10 bps  ลดอตัราดอกเบีย้
เงินกู้ ระยะกลาง(MLF) ลง 10 bps ไปจนกระทัง่อดัฉีดสภาพคลอ่งเข้าสูร่ะบบเศรษฐกิจ

LPR = MLF + Premium

วิจยักรุงศรี คาดวา่การแพร่ระบาดของ COVID-19 จะสง่ผลกระทบตอ่เศรษฐกิจจีนในปีนี ้0.9% โดยจะกระทบ GDP ในไตรมาส 1 2.8% และไตรมาส 2 1.1%
ทัง้นีค้าดวา่ทางการจีนจะผอ่นคลายนโยบายอยา่งตอ่เน่ืองทัง้ในสว่นของนโยบายการเงินและนโยบายการคลงั (รายละเอียดตามตารางด้านบน)



• Fed เปิดเผยรายงานการประชมุนโยบายการเงินประจ าวนัท่ี 28-29 ม.ค. โดยระบวุา่ กรรมการสว่นใหญ่มองวา่ เศรษฐกิจสหรัฐมีความแข็งแกร่งมากกวา่ท่ี
คาดการณ์ไว้ และนโยบายการเงินในปัจจบุนัก็มีความเหมาะสมท่ีจะหนนุให้เศรษฐกิจขยายตวั โดยได้ระบปัุจจยัสนบัสนนุและปัจจยักดดนัตอ่เศรษฐกิจสหรัฐฯ
ดงันี ้

ปัจจัยกดดัน
• การลงทนุในภาคธุรกิจยงัคงออ่นแอ 
• กิจกรรมทางเศรษฐกิจโดยรวมปรับตวัขึน้ใน
ระดบัปานกลาง

ปัจจัยสนับสนุน
• การใช้จา่ยผู้บริโภคยงัคงอยูใ่นทิศทางท่ีดี
• การจ้างงานมีการขยายตวัท่ีแข็งแกร่ง

รายงานการประชุมชี้ Fed มองเศรษฐกิจสหรัฐฯแข็งแกร่ง นโยบายการเงิน
ปัจจุบันมีความเหมาะสม ในขณะท่ีCOVID-19 เป็นความเสี่ยงท่ีต้องจับตา

IIO View : เรามองวา่ Fed จะคงอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ี 1.50-1.75% ตลอดทัง้ปีนี ้อยา่งไรก็ดี หากความเส่ียงท่ีมีอยูใ่นขณะนี ้โดยเฉพาะ COVID-19 ได้สง่ผล
กระทบตอ่เศรษฐกิจอยา่งมีนยัส าคญัเกินกวา่ท่ีได้ประเมินไว้ก็อาจมีโอกาสท่ี Fed จะปรับลดอตัราดอกเบีย้ลงเพิ่มเตมิได้

• ด้านความเส่ียง Fed แสดงความกงัวลตอ่การระบาดของ COVID-19 ท่ีจะสง่ผลให้เกิดความไมแ่นน่อนทางเศรษฐกิจและมองวา่เป็นความเส่ียงใหม่ตอ่
เศรษฐกิจโลก ขณะท่ีความเส่ียงด้านการค้าโลกมีลดลงหลงัสหรัฐฯ กบัจีนได้ข้อตกลงการค้า Phase 1



ส่งออกไทยเดือนม.ค.กลับมาขยายตัวเป็นครั้งแรกในรอบ 6 เดือน
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• ก.พาณิชย์เผยส่งออก เดือนม.ค. ขยายตวั 3.35% พลิกกลบัมาขยายตวัเป็นครัง้แรกในรอบ 6 เดือน เป็นผลจากการส่งออกน า้มนัเพิ่มขึน้ เน่ืองจากโรง
กลัน่เร่ิมกลบัมาด าเนินการผลิต และการส่งออกทองค าท่ีสูงขึน้ นอกจากนีต้ลาดส าคญัหลายแห่งมีสญัญาณการฟืน้ตวัชดัเ จนมากขึน้ โดยเฉพาะการ
สง่ออกไปยงั 2 ประเทศส าคญั คือ สหรัฐฯ และจีน โดยการสง่ออกไปสหรัฐฯขยายตวั 9.9% และจีนขยายตวั 5.2%

• ส าหรับเดือนม.ค.63 การส่งออกยงัไม่เห็นผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 มากนกั และการส่งออกไทยเร่ิมฟืน้ตวัจากสงครามการค้า
และผลกระทบอ่ืนๆ หากการแพร่ระบาดของ Covid-19 คล่ีคลายเร็วจะยิ่งดีขึน้ เน่ืองจากสินค้าประเภทอาหารและสินค้าท่ีเป็นซพัพลายเชนจากไทยยงั
ขายได้ดี เป็นท่ีต้องการของตลาด ส าหรับมมุมองการส่งออกในคร่ึงปีหลงั ก.พาณิชย์คาดว่าจะดีขึน้ และทัง้ปีการส่งออกจะเป็นบวก โดยปีนีจ้ะโตได้ใน
ระดบัร้อยละ 0-2

%



ราคาน ้ามันกลับมายืนเหนือ 50 ดอลลาร์/บาร์เรล

สัปดาห์ที่ผ่านมาราคาน า้มันปรับตัวเพิ่มขึน้สูงสุดในรอบกว่า 3 สัปดาห์ WTI แตะระดับ 53 ดอลลาร์/บาร์เรล 
โดยมีปัจจัยหนุนจาก
1. การกระตุ้นเศรษฐกิจของจีนเพื่อลดผลกระทบของการแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 ไมว่า่จะเป็นการลด 

ดอกเบีย้ MLF, LPR , Reverse Repo การอดัฉีดสภาพคลอ่ง ช่วยลดความกงัลในอปุสงค์น า้มนั
2. การท่ีสหรัฐฯ ตดัสนิใจขึน้บญัชีด าบริษัท Rosneft Trading SA ซึง่เป็นบริษัทในเครือของ Rosneft ซึง่เป็นยกัษ์ใหญ่

น า้มนัของรัสเซีย หลงัจากถกูสหรัฐฯกลา่วหาวา่ให้การช่วยเหลอืรัฐบาล นาย นิโคลสั โมดโูล ในการขายน า้มนัของ
เวเนซุเอลาให้แก่แอฟริกาใต้ ซึง่ละเมิดมาตรการคว ่าบาตรอตุสาหกรรมน า้มนัของเวเนซเุอลาของสหรัฐฯ

3. EIA รายงานสต๊อกน า้มนัดิบสหรัฐฯเพิ่มขึน้น้อยกวา่คาด
4. ผู้ประท้วงในลเิบียยงัคงปิดโรงกลัน่น า้มนัและทา่เรือสง่ออกน า้มนัดิบตอ่เนื่องมานานกว่า 1 เดือน เพื่อกดดนัการ

เจรจาสนัติภาพ สง่ผลให้ปริมาณการผลติน า้มนัลเิบียราว 1 ล้านบาร์เรล/วนั

อย่างไรก็ดีในท้ายสัปดาห์ความราคาน า้มันปรับตัวลดลงอีกครัง้ จาก
1. ความวิตกกงัวลวา่การแพร่ระบาดของเชือ้ไวรัส COVID-19 จะกระทบตอ่อปุสงค์น า้มนั หลงัมีรายงานจ านวนผู้ติด

เชือ้ในญ่ีปุ่ นและเกาหลพีุง่สงูขึน้มาก อีกทัง้ IMF ได้ออกรายงานเตือนวา่การแพร่ระบาดของ COVID-1 จะสง่ผล
กระทบลกุลามไปยงัเศรษฐกิจโลก

2. ความผิดหวงัตอ่การท่ีกลุม่ OPEC และพนัธมิตรไมเ่ห็นด้วยตอ่การจดัประชมุฉกุเฉินเพื่อหามาตรการพยงุราคา
น า้มนั นอกจากนี ้รัสเซียยงัไมไ่ด้แสดงทา่ทีตอบรับหรือปฏิเสธตอ่ข้อเสนอที่ให้กลุม่โอเปกและพนัธมิตร เพิ่มการ
ปรับลดก าลงัการผลติ

IIO View : เรามองว่าราคาน ้ามันมี Downside จ ากัดแม้ตลาดจะกังวลผลกระทบต่อการแพร่ระบาดของ COVID-19 แต ่1)สถานการณ์ความไมส่งบในตะวนัออกกลางเร่ิมปะทุ
ความรุนแรงมากขึน้ และคาดวา่จะยงัยืดเยือ้ตอ่ไป ซึง่ที่ผา่นมากลุม่กบฎฮตูีได้พยายามโจมตีซาอหุลายครัง้ 2)ปมความขดัแย้งระหวา่งสหรัฐฯและอิหร่านท่ีอาจกลบัมาอกีครัง้ ดดยอิรัก
และอิหร่านมีก าลงัการผลติน า้มนัรวมกนั 6.7 ล้านบาเรลล์/วนั ซึง่เป็นอนัดบัสองรองจากซาอฯุ ซึง่หากก าลงัการผลติดงักลา่วถกูกระทบ จะท าให้กลุม่OPEC อาจไมม่ีก าลงัการผลติส ารอง
เพียงพอ 3.) ปริมาณการผลติน า้มนัของลเิบียที่หายไปราวเกือบล้านบาเรลล์/วนั 4) แม้การกระตุ้นเศรษฐกิจของจีนจะยงัไมส่ง่ผลในทนัที แตในระยะข้างหน้าสถานการณ์ดงักลา่วจะเร่ิม
คลีค่ลายลง พร้อมกบัมาตรการตา่งๆที่เร่ิมสง่ผา่นถึงเศรษฐกิจ  ท้ังน้ีให้ติดตามการประชุม OPEC+ ในวันที่ 5-6 มี.ค. ว่าจะมีการลดก าลังการผลิตเพ่ิมเติมอีก 600,000 บาร์เรล/
วันตามที่ OPEC ได้เสนอหรือไม่  โดยขณะที่นลท.ติดตามท่าทขีองรัสเซียว่าจะเห็นด้วยหรือไม่

ราคาน ้ามนั WTI

+$1.50

+$1.00

การเปลีย่นแปลงสญัญาน ้ามนัดิบ WTI ในแต่ละซีร่ีย์



ราคาทองค าปรับตัวเพิ่มสูงสดุในรอบ 7 ปี

• ราคาทองค าปรับตวัเพิ่มขึน้เหนือ $1,600 สูงท่ีสุดในรอบ 7 ปี โดยปัจจยัท่ีสนบัสนุนราคาทองค าคือการระบาดของ Covid-19 ท่ีมีจ านวนผู้ติดเชือ้เพิ่ม
สงูขึน้ต่อเน่ืองทัง้ในและนอกประเทศจีน และโดยเฉพาะอย่างยิ่งในเกาหลีใต้ ท าให้ตลาดเกิดความกงัวลว่าสถานการณ์ดงักล่าวอาจส่งผลให้เศรษฐกิจ
ชะลอตวัได้หลงัจากนี ้นอกจากนีส้หรัฐฯยงัได้เปิดเผยตวัเลข PMI รวมออกมาท่ีระดบั 49.6 จดุ ซึง่ระดบัท่ีต ่ากวา่ 50 จดุบง่ชีถ้ึงภาวะชะลอตวัของเศรษฐกิจ 
ท าให้ความกงัวลเร่ืองเศรษฐกิจชะลอตวัมีเพิ่มขึน้

• ทัง้นีล้่าสุด Citi ได้ปรับเพิ่มคาดการณ์ราคาทองค า โดยให้เป้าหมายราคาทองค าในระยะ0-3 เดือนท่ี $1,625 6-12 เดือนท่ี $1,700  และคาดว่าราคา
ทองค าจะพุง่ขึน้เหนือ $2,000 ได้ใน 12-24 เดือนข้างหน้า

IIO View : เรายงัคงแนะน ากระจายการลงทนุในทองค า เน่ืองจากทองค าเป็นหนึ่งในสินทรัพย์ปลอดภยั ซึ่งจะช่วยลดความผนัผวนของพอร์ตการ ลงทนุได้ใน
ยามท่ีตลาดมีความไมแ่นน่อนเกิดขึน้  และยงัเหมาะส าหรับการลงทนุในชว่งปลายวฎัจกัรเศรษฐกิจ อยา่งไรก็ดีเรามองว่าในระยะสัน้ราคาทองค าอาจมี Upside 
จ ากดั เน่ืองจากความกงัลของนลท.อย่างตอ่เน่ืองในช่วงท่ีผ่านมาส่งผลให้สถานะเก็งก าไรท่ีซือ้ขายในตลาดล่วงหน้าคอ่นข้างสงู ส่งผลให้อาจเกิดแรงเทขายได้
ในระยะข้างหน้า 

สถานะเก็งก าไรในสญัญาทองค าสงูสดุเป็นประวตักิารณ์ราคาทองค าปรับตวัเพิ่มขึน้สงูสดุในรอบ 7 ปี



MUTUAL FUND
HIGHLIGHT
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ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 กองทุนนเน้นลงทุนในบริษัทท่ีเป็นผู้น าของอุตสาหกรรม มีการเติบโตของส่วน

แบ่งการตลาด งบการเงินมีความแข็งแกร่ง และมีผู้บริหารท่ีมีคุณภาพ

 เลือกลงทุนจากพ้ืนฐานของบริษัท โดยพิจารณาทั้งคุณภาพของบริษัท , การ

เติบโต , มูลค่าของบริษัทและมีโอกาสท่ีราคาจะปรับตัวสูงขึน้ได้ในอนาคต

 ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศ ช่ือ United Global Quality 

Growth Fund โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่าร้อยละ 80 ของมูลค่าทรัพย์สิน

สุทธิของกองทุน ซึ่งเน้นลงทุนในหุ้นของบริษัทที่ผ่านการคัดสรรแล้วว่าเป็นบริษัทช้ัน

น าที่มีการเติบโตของส่วนแบ่งทางการตลาด มีฐานะการเงินที่แข็งแกร่ง

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

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

ระดับความเสี่ยง 6
เสี่ยงสูง

Top Countries Sector Allocation
Top Holdings % of Total 

Net Assets

APPLE INC 3.63

MICROSOFT CORP 3.36

ALPHABET INC 2.52

JPMORGAN CHASE & CO 2.35

FACEBOOK INC 1.98

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 พ.ย. 2562

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.50% ของมูลค่าซื้อขาย

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 Month
3 

Months
6 

Months
1 Year

UGQG 1.82% 9.29% 13.01% 18.76%

MSCI AC 
World Index

1.84% 6.65% 16.30% 17.40%

ความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราตา่งประเทศ : 

ป้องกันความเสี่ยงตามดุลยพินิจ

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

ข้อมูล ณ วันท่ี 20 ก.พ. 2563

UGQG
United Global Quality Growth Fund

ยูไนเต็ด โกลบอล ควอลิตี้ โกรท ฟันด์
6

31.57 

15.52 
13.01 

11.17 

9.76 

18.97 
IT

Health

Finance

Industrial

Con. Dis.

Other

61.58 

5.00 4.78 

4.50 

24.14 

US

UK

Swiss

China

Other
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KF-CINCOME กรุงศรีคอลเล็คทฟีโกลบอลอนิคัม

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 กองทุนสามารถลงทุนได้ในทุก Asset Class โดยไม่ได้จ ากัดประเทศหรือภูมิภาคการ

ลงทุน จึงเหมาะสมกับสถานการณ์ในปัจจุบันที่สภาวะการลงทุนมีความผันผวนสูง 

ท าให้ผู้จัดการกองทุนสามารถปรับพอร์ทการลงทุนได้หลากหลาย และสามารถเลือก 

Asset Class ที่เหมาะสมกับสถานการณ์ได้

 ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศชือ่ JPMorgan Investment Funds - Global 

Income Fundโดยเฉล่ียในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV โดยกองทุนหลักมีนโยบาย

ลงทุน ได้ทั้งตราสารทุน ตราสารหนี้ และ REITs ทั่วโลก

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

5
ระดับความเสี่ยง 5
ปานกลางคอ่นขา้งสงู

Country Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

Taiwan Semiconductor 0.7

Coca-Cola 0.6

Novartis 0.6

Verizon Communications 0.5

Roche 0.5

ข้อมูล ณ วันท่ี 31 ม.ค. 2563

ผลตอบแทนย้อนหลัง

ค่าธรรมเนียมขาย(Front-End) : 1.50% ของมูลค่าซื้อ

Top 5 Holdings

Fund/
Market

1 
Month

3 
Months

6 
Months

YTD 1 Year

KF-CINCOME 1.01% 3.66% 5.05% 2.04% 9.04%

ความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราตา่งประเทศ : 

ป้องกันความเสี่ยงตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

ข้อมูล ณ วันท่ี 20 ก.พ. 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%

16%

9%6%
6%

6%

32%

US HY.

EQ.

EU HY.

REITs

Preferred EQ.

Non-Agency Securitized

Other

57%
21%

8%

5%
9%

US

EU Ex. UK

EM

UK

Other

Asset Allocation

Krungsri Collective Global 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



For contact : KSE-IC@Krungsri.com
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