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Weekly Market Review

Chart of the Week GLOBAL EQUITIES :

GLOBAL FIXED INCOME : THAI MARKET

มมุมองเชิงบวกตอ่หุ้นกลุม่เทคโนโลยียงัคงเป็นแรงหนนุให้ตลาดหุ้นสหรัฐฯ
ปรับตัว เพิ่มขึ น้ต่อเ น่ือง  โดยในสัปดาห์ ท่ีผ่านมา S&P500 +0.72% 
Nasdaq +2.65% ปิดท่ีระดบัสงูสดุเป็นประวตัิการณ์ทัง้สองดชันี ในขณะท่ี 
Dow jones ไม่เปล่ียนแปลง อย่างไรก็ตาม ความตงึเครียดระหว่างสหรัฐฯ
และจีนท่ีเพิ่มมากขึน้หลังจากทัง้ 2 ฝ่ายยังไม่สามารถก าหนดวันเจรจา
ทบทวนการค้าเฟส 1 กันได้ ประกอบกับรายการการประชุมFedท่ีสะท้อน
ความกังวลต่อการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯในระยะข้างหน้าเป็นปัจจยั
กดดันให้ตลาดหุ้ นทั่วโลกเกิดความผันผวน โดย STOXX600 -0.81% 
Nikkei -1.58% Shanghai +0.61% Kospi -4.27% Sensex +1.47%

Bond Yield สหรัฐฯ ระยะยาว ปรับตวัลดลงจากสัปดาห์ท่ีแล้ว โดย
Bond Yield 10 ปี ปรับตวัลดลงจาก 0.709% มาอยู่ท่ี 0.636% Bond 
Yield 30 ปี ปรับตัวลดลงจาก 1.444% มาอยู่ท่ี 1.349%  ขณะท่ี
Bond Yield 2 ปี อยู่ท่ี 0.147% ไม่เปล่ียนแปลงจากสัปดาห์ท่ีแล้ว 
เ น่ืองจากนักลงทุนเข้าซือ้พันธบัตรให้ฐานะสินทรัพย์ปลอดภัย 
หลังจาก Fed แสดงความกังวลต่อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีมีแนวโน้มยืดเยือ้หลังจากวุฒิสภาและ
สภาผู้แทนฯยงัไมส่ามารถตกลงกนัได้ รวมถึงตวัเลขผู้ ย่ืนขอสวสัดิการ
ว่างงานสหรัฐฯ อยู่ท่ีระดบัมากกว่า 1 ล้านราย สูงกว่าท่ีนกัวิเคราะห์
คาดการณ์ไว้

ตลาดหุ้นไทยสปัดาห์ท่ีผ่านมาปรับตวัลดลงราว 2% ลงมาปิดต ่ากว่า 1,300 
จุด โดยนกัลงทุนต่างชาติยังเป็นผู้ขายสุทธิกว่า 6 พนัล้านบาท กดดนัจาก 2 
ปัจจยัหลกัได้แก่ การประกาศตวัเลข GDP ไตรมาส 2 หดตวั -12% ต ่าท่ีสดุใน
รอบ 22 ปี และประเด็นท่ีสองคือข่าวการพบผู้ติดเชือ้หลงัผ่านระยะเวลาการ
กกัตวั 14 วนัท าให้ศบค.มีมติขยายระยะเวลา พรก. ฉกุเฉินท่ีก าลงัจะหมดอายุ
ปลายเดือน ส.ค. นี ้ออกไปอีก 1 เดือน ท่ามกลางเสียงวิพากษ์วิจารณ์จาก
ประชาชนว่าการขยายระยะเวลา พรก ฉุกเฉินนีเ้พ่ือใช้เป็นเคร่ืองมือในการ
รับมือกบัการชุมนุมประท้วงต่อต้านการบริหารงานของรัฐบาลท่ีปะทุขึน้อย่าง
ดเุดือดและยงัมีแกนน าผู้ชมุนมุถกูตัง้ข้อหาและจบักมุภายใต้มาตรา 116 ฐาน
ยยุงปลกุป่ัน ในสปัดาห์ท่ีผ่านมานบั 10 ราย

ตลาดหุ้นสหรัฐฯไม่ได้เคลื่อนไหวสอดคล้องกับ Bond Yield เหมือนในอดีต

S&P500

Break-Even 
(คาดการณ์เงินเฟ้อ)

US 10Y Yield



Weekly Market Overview

FX :

Investment Outlook

Dollar Index มีทิศทางอ่อนค่าลงอย่างต่อเน่ือง หลังความตึงเครียด
ระหว่างจีนและสหรัฐฯ เพิ่มขึน้จากประเด็น Huawei ส่งผลให้ Dollar 
Index ปรับลดลงสู่ระดบัต ่าสดุนบัตัง้แต่เดือนพ.ค. 2018 ท่ีระดบั 92.27 
โดยในสปัดาห์ท่ีผ่านมา Dollar Index ปรับลดลง 0.16% มาปิดท่ี 93.25 
ในส่วนของค่าเงินบาทเทียบกับดอลลาร์ อ่อนค่าลงมา 1.42% ปิดท่ี 
31.58 บาท/ดอลลาร์ จากการรายงาน GDP ไตรมาส 2 ของไทยท่ีอ่อนแอ 
และความกงัวลการระบาดของ COVID-19 รอบ 2

สปัดาห์นีต้ลาดจะให้ความส าคญักบัถ้อยแถลงของนาย Powell ในการประชมุ Jackson Hole symposium หลงัจากรายงานการประชมุธนาคารกลาง
สหรัฐฯ ครัง้ท่ีผา่นมาท่ีได้เปิดเผยเม่ือสปัดาห์ท่ีแล้วสร้างความผิดหวงั แตจ่ากสถานการณ์การระบาดและการหมดลงของมาตรการช่วยเหลือท่ีสภาสหรัฐฯ
ไมส่ามารถตกลงกนัได้ อาจจะสง่ผลตอ่มมุมองของเฟดในการด าเนินนโยบาย ซึง่ตลาดคาดหวงัวา่จะได้เห็นการสง่สญัญานเพิ่มเตมิหลงัจากขนาดของงบ
ดลุทรงตวัมาสกัระยะแล้ว ทัง้นีเ้รามองวา่ถ้าเฟดไมไ่ด้มีการสง่สญัญานเพิ่มเติมอาจจะสร้างความผิดหวงัได้ นอกจากนีก้ารปรับตวัขึน้ของตลาดหุ้น
โดยเฉพาะกลุม่เทคโนโลยีท่ีท าจดุสงูสดุใหมต่อ่เน่ืองสะท้อนภาพวา่ตลาดหุ้นไมไ่ด้มีทางเลือกในการลงทนุมากนกั ทัง้นีเ้รายงัมีมมุมองบวกในระยะยาวตอ่
หุ้นกลุม่นีแ้ตน่กัลงทนุควรใช้การทยอยสะสม ขณะท่ีนกัลงทนุท่ีมีการลงทนุอยูแ่ล้วควรพิจารณาขายท าก าไรบางสว่นเพ่ือไม่ให้พอร์ตการลงทนุกระจกุตวั
อยูใ่นกลุม่นีม้ากเกินไปโดยสามารถแบง่เงินบางสว่นไปลงทนุในกลุม่ Index fund ท่ีจะได้ประโยชน์จากหุ้นกลุม่อ่ืนเพ่ือเป็นการกระจายความเส่ียง

COMMODITIES :

สญัญาทองค า ราคาแทบไมเ่ปล่ียนแปลงหลงัจากปรับฐานลงมาจาก
สัปดาห์ก่อนหน้าแต่ความผันผวนค่อนข้างสูง โดยได้รับผลกระทบ
จากการแข็งค่าของดอลลาร์หลังจากมีการเปิดเผยผลการประชุม 
Fed ในเดือน ก.ค. ท่ีผ่านมาและความไม่แน่นอนจากความตงึเครียด
ระหวา่งจีนกบัสหรัฐฯ ราคาทองค า -0.11%WoW
น า้มนั ยงัคงสามารถยืนได้ในระดบัราคาแม้ว่าจะมีความผันผวนมาก
ในช่วงกลางสปัดาห์ โดยมีปัจจยัหนนุคือตวัเลขการส่งออกของซาอุฯ
ท่ีลดลง ขณะท่ีผลการประชมุ OPEC+และJMMC แสดงให้เห็นความ
ร่วมมือท่ีดีของพนัธมิตรในการควบคมุกบัก าลงัการผลิต Brent
-1.12%WoW , WTI +0.69%WoW



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

25 Aug • US : ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค, ยอดขายบ้านใหม่ (Jul)

26 Aug

ความตึงเครียดระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของ COVID-19

Ongoing

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆOngoing

30 ก.ย.

28 Aug
• EU :  ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค

• US : เงินเฟ้อ PCE (Jul), ดัชนีความเชื่อม่ัน U. of Michigan

27 Aug
• US : GDP ไตรมาส 2 ครั้งที่ 2 , ผู้ขอสวัสดิการว่างงานครั้งรกรายสัปดาห์

ยอดขายบ้านรอปิดการขาย(Jul)

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 : ยอดสั่งซ้ือสินค้าคงทน (Jul)

21-22 พ.ย. การประชุม G20

การประชุม G7พ.ย.

• 24-27 ส.ค.   การประชุม Republican National Convention ซึ่งจะมีการแสดงวิสัยทศัน์
ของตัวแทนลงชิงต าแหน่งปธน.และจดุยืนของสมาชิกภายในพรรค

• 27 ส.ค.  จับตาถอ้ยแถลงของนาย Powell ใน Jackson Hole symposium ซึ่งจะมีการ
ทบทวนกรอบนโยบายการเงิน 

• การเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯและจนี
23 ก.ย. การประชุมกนง.



Market Performance

As of 22 August 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 27,930      0.0 % 5.7 % 8.2 % -2.1 % 18,214      29,569 25.1

S&P 500 3,397        0.7 % 3.9 % 9.6 % 5.1 % 2,192       3,400 26.1

Euro STOXX 50 3,260        -1.4 % 2.7 % 0.8 % -13.0 % 2,303      3,867 20.7

FTSE 100 6,002        -1.4 % 1.8 % -2.7 % -20.4 % 4,899      7,690 19.5

DAX 12,765       -1.1 % 3.7 % 3.7 % -3.7 % 8,256      13,795 20.5

NIKKEI 225 22,920      -1.6 % 5.6 % 2.8 % -3.1 % 16,358     24,116 23.0

China A-Share 3,543        0.6 % 2.1 % 13.3 % 10.9 % 2,774       3,625 14.4

China H-Share 10,212       -0.5 % 1.7 % 4.6 % -8.6 % 8,290      11,502 8.8

SET Index 1,299         -2.1 % -2.2 % -3.0 % -17.8 % 969         1,680 21.9

MSCI WORLD 2,392        0.3 % 3.8 % 8.6 % 1.4 % 1,579       2,435 24.3

MSCI Emerging Market 1,092         -0.1 % 1.2 % 9.7 % -2.0 % 752          1,151 17.7

MSCI Asiapacific ex JP 563           0.1 % 2.1 % 9.8 % 1.9 % 384         575 18.4

MSCI World Health Care 295           0.0 % 1.0 % 5.1 % 5.6 % 207          299 19.3

MSCI World Information Technol 395           3.0 % 5.8 % 11.9 % 26.9 % 229          395 30.6

MSCI World Financials Index 100           -2.7 % 2.2 % 4.3 % -20.7 % 72            128 14.9

FTSE REIT Developed 1,817          0.3 % 1.5 % -1.2 % -23.5 % 1,442       2,572 25.8

Gold 1,935         -0.1 % -1.4 % 7.4 % 27.0 % 1,446       2,063

Oil - WTI 42.34        0.1 % 4.4 % 7.2 % -26.1 % 23.26       60.75

VIX Index 22.54         2.2 % -7.8 % -25.9 % 63.6 % 11.42        85.47

Currency

EUR 1.18            -0.4 % 0.2 % 5.0 % 5.2 % 1.06         1.20

JPY 105.80      -0.8 % 0.0 % -2.0 % -2.6 % 101.19      112.23

Baht 31.55         1.3 % 1.2 % 2.1 % 5.3 % 29.97       33.18

Dollar Index 93.25        0.2 % -0.1 % -4.3 % -3.3 % 92.13       102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.63          -8.1 10.0 -2.8 -128.9 0.31         1.97

Germany 10 Year (0.51)         -8.6 1.7 -5.3 -32.1 (0.91)        -0.14

Thai 10 Year 1.29           -0.2 9.6 10.6 -18.4 0.81         1.73



World Update

USA
• Fed ระบวุา่เศรษฐกิจสหรัฐฯยงัคงมีความไมแ่นน่อนสงู และความสามารถในการ

ควบคมุ COVID-19 มีผลตอ่การฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ สง่ผลให้นกัลงทนุกลบัมา
กงัวลเร่ืองเสถียรภาพด้านการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจอกีครัง้

• จ านวนผู้ขอรับสวสัดิการวา่งงานครัง้แรกรายสปัดาห์อยูท่ี่ 1.16 ล้านราย โดย
จ านวนผู้ขอรับสวสัดิการฯ กลบัมามากกวา่ 1 ล้านรายอีกครัง้ สง่ผลให้คลาดเกิด
ความกงัวลในการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ

• ที่ปรึกษาทางเศรษฐกิจของท าเนยีบขาวแสดงทา่ทีพอใจจากการท่ีจีนน าเข้าสนิค้า
สหรัฐฯเพิ่มขึน้ และคาดวา่การประชมุเพื่อทบทวนผลของข้อตกลงทางการค้าที่
เลือ่นไปจะจดัขึน้ในเร็วๆนี ้

EUROPE
• อตัราเงินเฟอ้เดือนก.ค. ขององักฤษอยูท่ี่ 1.0% YoY เพิ่มขึน้จากระดบั 0.6% YoY

ในเดือนมิ.ย. แตะระดบัสงูที่สดุในรอบ 4 เดือน โดยได้แรงหนนุจากราคาน า้มนั และ
ราคาเสือ้ผ้าที่เพิ่มสงูขึน้ แตย่งัคงหา่งจากเปา้หมายเงินเฟอ้ที่รัฐบาลวางไว้ที่ 2.0%

• PMI รวมภาคการผลติและบริการเบือ้งต้นของเยอรมนัเดือนส.ค. ขยายตวัที่ระดบั
53.7 จดุ โดย PMI ภาคการผลติเบือ้งต้น อยูท่ี่ 53.0 จดุ ซึง่เป็นระดบัสงูสดุในรอบ
23 เดือน ได้แรงหนนุจากค าสัง่ซือ้ใหมท่ี่เพิ่มขึน้ และความเช่ือมัน่ภาคธุรกิจยงั
เพิ่มขึน้สงูสดุในรอบ 2 ปี ด้าน PMI ภาคบริการเบือ้งต้นขยายตวัที่ 50.8 จดุขยายตวั
ต ่าสดุในรอบ 2 เดือน

• PMI รวมภาคผลติและบริการขององักฤษเบือ้งต้นเดือน ขยายตวัสงูสดุ ในรอบ
เกือบ 7 ปีที่ระดบั 60.3 จดุโดย PMI ภาคการผลติขยายตวัที่ 55.3 จดุ ในเดือนส.ค.
ขยายตวัสงูสดุในรอบ 30 เดือน ด้าน PMI ภาคบริการเบือ้งต้นขยายตวัที่ระดบั 60.1
จดุ สงูสดุในรอบ 72 เดือน PMI ที่ขยายตวัขององักฤษได้แรงหนนุจากค าสัง่ซือ้ใหม่
ที่เพิ่มขึน้ แม้วา่ความเช่ือมัน่ของภาคธุรกิจและการจ้างงานยงัปรับตวัลง

JAPAN
• คะแนนนิยมของคณะรัฐมนตรีญ่ีปุ่ นของนายชินโซ อาเบะ ลดลงสูร่ะดบั 36.0%

จากระดบั 38.8% ในเดือนท่ีผา่นมา ซึง่เป็น ระดบัต ่าที่สดุนบัตัง้แตปี่ 2012 โดย
สาเหตทุี่คะแนนนิยมลดลงมาจากประชาชนไมพ่อใจการรับมือ COVID-19 ของ
รัฐบาล

CHINA
• PBoC อดัฉีดเงินเข้าสูร่ะบบธนาคาร จ านวน 1.50 แสนล้านหยวน ผา่น reverse

repos อายุ 7 วนั ที่อตัราดอกเบีย้ 2.2% เพื่อรักษาสภาพคลอ่งในระบบธนาคารให้
เพียงพอ นอกจากนีย้งัได้คงอตัราดอกเบีย้ LPR อายุ 1 ปี ที่ระดบั 3.85% และคง
อตัราดอกเบีย้ LPR อายุ 5 ปี ไว้ที่ระดบั 4.65% THAI

• ยอดการสง่ออกรถยนต์เดือนก.ค. อยูท่ี่ 49,564 คนั ลดลง 39.67% YoY เป็นผล
จากยอดขายรถยนต์ในประเทศคูค้่าลดลงจากการระบาดของโควดิ-19 ด้าน
ยอดขายในประเทศหดตวั -24.8% YoY

• กนง. ประเมินวา่เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มทยอยฟืน้ตวั ตามการผอ่นคลาย
มาตรการควบคมุโรค แตจ่ะใช้เวลาไมน้่อยกวา่ 2 ปี กวา่ทีกิ่จกรรมทางเศรษฐกิจ
จะกลบัไปสูร่ะดบัเดิม โดยกนง.คาดวา่ อตัราดอกเบีย้นโยบายในระดบัต ่าและ
มาตรการการคลงัของรัฐบาลจะสนบัสนนุการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจได้
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• การแพร่ระบาดของ Covid-19 ท่ีสูงส่งผลตอ่มาตรการผ่อนปรนและท าให้การฟื้นตวัของเศรษฐกิจมีความไม่

แน่นอน ขณะท่ีท่ัวโลกยังใช้นโยบายการเงินและการคลงัขนานใหญ่เพือ่พยุงภาคธรุกิจและประชาชน

• ภาวะ Fear & Greed index สะท้อนภาวะท่ีนักลงทุนมีความกลา้สงูข้ึนสง่ผลใหโ้มเมนตมัในการลงทุนยงัดี

เน้นกระจายการลงทุนให้หลากหลายกลุม่อุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดีและกลุม่ท่ียังมีการเติบโตท่ีเป็น Secular 

Trend เช่นเทคโนโลยี และการบริโภค อย่างไรก็ตามนักลงทุนท่ีมีก าไรสามารถใช้จงัหวะน้ีขายท าก าไรบางส่วน

• ONE UGG

• KFHTECH-A

• Principal GOPP-A

• KF-GBRAND

• UGQG

US

• ติดตามความคบืหน้าการผ่านร่างงบประมาณกระตุ้นเศรษฐกิจมูลคา่ 1.1 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ

• เข้าสู่โค้งสดุท้ายของการประกาศงบประมาณโดยรายได้ของกลุม่ Tech ยังคงขยายตวัโดดเด่น

• จับตาการพูดคุยเพื่อทบทวนความคืบหน้าของการปฏิบัติตามข้อตกลงทางการค้า 

• KF-HUSINDX

Europe

• PMI ของหลายประเทศในยูโรโซนดีดตวัสงูข้ึน สะท้อนภาพเศรษฐกิจท่ีกลบัมาฟืน้ตวัอีกคร้ัง

• การลดภาษีน าเข้า 50% ของสหรัฐฯในสินคา้บางรายการท่ีน าเข้าจากยุโรป อาจช่วยให้ความสัมพนัธร์ะหว่าง

กันดีข้ึน ซ่ึงอาจน ามาสู่ข้อตกลงทางการค้าท่ีดีข้ึนกับท้ัง 2 ภูมิภาค

• KF-HEUROPE

Japan

• ภาคการผลิตญ่ีปุ่นยังมีแนวโน้มชะลอตวัลง จากค าสั่งซ้ือจากต่างประเทศท่ีลดลง และการบริโภค

ภายในประเทศท่ียังคงฟืน้ตวัได้ช้า ท้ังน้ีรัฐบาลได้ออกมาตรการทางการคลังอย่างต่อเน่ือง

• รัฐบาลญ่ีปุ่นและ BoJ จะยังคงด าเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ เพื่อลดผลกระทบจากCovid-19 ค่าเงินเยนท่ี

แข็งค่า และเงินเฟอ้ท่ียงัต า่กว่าเป้าหมาย

• KF-HJPINDX

China

• ภาคอุตสาหกรรมยังฟื้นตวัได้ตอ่เน่ือง ด้านแรงงานยังแข็งแกร่งโดย 7 เดือนแรกของปี มีการจ้างงานเพิ่มข้ึน

กว่า 6.7 ล้านต าแหน่ง

• ตลาดหุ้นปรับตัวลงเลก็น้อย จากการเลื่อนการประชุมทบทวนข้อตกลงทางการค้ากับสหรัฐฯ แต่อย่างไรก็ดี

ติดตามการพูดคุยระหว่างสองประเทศอีกคร้ัง ซ่ึงคาดว่าอาจจัดข้ึนเร็วๆน้ี

• KFACHINA-A

Thai

• แม้ในประเทศจะไม่มีการระบาดของโรคแตด่้วยสถานการณ์รอบโลกท่ียังมีการแพร่เชื้ออยู่มากท าให้การฟื้นตัว

เศรษฐกิจยังเป็นไปได้ช้า 

• GDP ไตรมาส 2 หดตัว -12.2% YoY ด้านสภาพัฒน์คาดเศรษฐกิจได้ผ่านจุดต า่สดแลว้และจะฟืน้ตวัอย่าง

ต่อเน่ือง ส่วนวิจัยกรุงศรีคาดท้ังปี 63 GDP ไทยหดตัว -10.3%

• TSF

• KFENSET50

Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook
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• Bond yield อยู่ในระดับต ่าท่ัวโลก จากเศรษฐกิจท่ีชะลอตวัและการด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย

• Spread ของ Investment grade มีการปรับตัวลงต่อเน่ือง ขณะท่ี High yield ยังทรงตัว ท าให้ตราสาร

หน้ียังมีความน่าสนใจเข้าลงทุนในมุมมองของ Yield Seeker ประกอบกับการอัดฉีดสภาพคลอ่งและการ

ประกาศเข้าซ้ือตราสารหน้ีของ Fed และธนาคารกลางอ่ืนๆ จะช่วยประคอง Sentiment ของตลาดตรา

สารหน้ีให้ราคาปรับตัวข้ึนได้

• 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

• การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัสส่งผลให้ตลาดกังวลอุปสงคก์ารใช้น ้ามันท่ีอาจลดลง แต่คาดว่าในไตรมาส 3 

ราคาน ้ามันจะกลับมาฟื้นตัวได้ เน่ืองจากอุปสงคจ์ะเพิม่ข้ึน เน่ืองจากภาคการผลิตและการขนส่งจะกลบัมา

• กลุ่ม OPEC+ มีการประชุมในสัปดาห์น้ี ติดตามข้อตกลงว่าจะยังคงตอ่ระยะเวลาการลดก าลงัการผลิต

ออกไปต่อหรือไม่

• KF-OIL

Weekly Investment Strategy Negative
Outlook

Neutral
Outlook

Positive
Outlook



นลท.กังวลต่อรายงานการประชุม Fed ติดตามการประชุม Jackson 
Hole ในวันที่ 27 ส.ค.นี้

สรุปรายงานการประชุม Fed วันท่ี 28-29 ก.ค.
1) Fed แสดงท่าทีกงัวลตอ่การฟืน้ตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ  โดยระบวุ่า COVID-19 จะเป็นตวัฉดุการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯและเพิ่มความเส่ียงให้กับ

ระบบการเงิน 
2) Fed ยงัเน้นย า้ถึงความจ าเป็นในการออกมาตรการเยียวยาเศรษฐกิจรอบใหม่ ในขณะท่ีท าเนียบขาวและสภาคองเกรสยงัไม่สามารถตกลงกนัไ ด้เก่ียวกบั

การออกมาตรการดงักลา่วจนถึงขณะนี ้อย่างไรก็ดี นาง Nancy Pelosi มีท่าทีท่ีประนีประนอมมากขึน้ตอ่การออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจโดยเปิดเผย
วา่จะยอมท่ีจะลดความต้องการบางอยางของพรรคเดโมเครตลงเพ่ือให้มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจดงักล่าวสามารถผ่านสภาได้ ทัง้นีย้งัต้องติดตามอีกครัง้
ในต้นเดือนก.ย. วา่สภาจะสามารถอนมุตัมิาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชดุใหมไ่ด้ก่อนวนัท่ี 30 ก.ย.ซึง่เป็นวนัสิน้สดุปีงบประมาณสหรัฐฯหรือไม่

3) ท่ามกลางการผิดหวงัจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจทางการคลงั ตลาดจึงจบัตาดวู่า Fed จะมีการเปิดเผยแนวทางการด าเนินนโยบายการเงินหรือการ
กระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเตมิอยา่งไรบ้าง ทัง้นี ้Fed ไมไ่ด้มีการเปิดเผยรายละเอียดดงักลา่วใดๆ สง่ผลให้ตลาดคอ่นข้างผิดหวงั

นลท.เทขายพันธบัตร ส่งผลให้ bond yield ปรับตัวเพ่ิมขึ้น หลังผิดหวังที ่Fed 
มิได้พูดถงึการใช้ Yield Curve Control 

นลท.กังวลเกีย่วกับการเข้าซ้ือสินทรัพย์ของ Fed หลังงบดุลของ Fed เร่ิม
ชะลอในช่วงที่ผ่านมา ขณะที่ Fed มิได้ส่งสัญญาณถงึปริมาณการเข้าซ้ือ

สินทรัพย์อย่างชัดเจน

ติดตามถ้อยแถลงของนาย Powell ประธาน Fed ในการประชุมประจ าปีของ Fed Jackson Hole ซึ่งจะมีเจ้าหน้าท่ีจากธนาคารกลางอ่ืนๆเข้า
ร่วมด้วยในวันท่ี 27 ส.ค.น้ี ซึ่งจะมีการทบทวนกรอบนโยบายการเงนิ โดยเฉพาะอย่างยิง่ประเดน็เก่ียวกับเป้าหมายเงนิเฟ้อ

Total Assets of Fed

US 10Y Bond Yield



การเข้าซ้ือสินทรัพย์ของธนาคารกลางต่างๆ
ในช่วงท่ีผ่านมารวมกว่า $6 ล้านล้าน

การเข้าซื้อสินทรัพย์ของธนาคารกลางต่างๆในครั้งนี้กด Bond Yield 
ปรับตัวลดลง ท่ามกลางคาดการณ์เงินเฟอ้ที่สงูขึ้น

ธนาคารกลางต่างๆ อัดฉีดเงนิกว่า 6 ล้านล้านดอลลาร์ กด Bond Yield ปรับตัวลดลง
• จากการแพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 ในชว่งท่ีผา่นมาสง่ผลให้ธนาคารกลางตา่งๆ ประกาศลดอตัราดอกเบีย้ต ่าสดุเป็นประวตักิารณ์รวมถึงการเข้า

ซือ้สินทรัพย์รวมกวา่ 6 ล้านล้านดอลลาร์ ซึง่เป็นจ านวนมากกวา่ 3 เทา่ของท่ีเคยเข้าซือ้สงูสดุในอดีตเพ่ือรักษาเสถียรภาพของตลาด
• โดยการเข้าซือ้สินทรัพย์ของ Fed ในครัง้นีส้ง่ผลให้ Bond Yield ปรับตวัลดลงจาก 1.2% สูร่ะดบั 0.6% และความผนัผวนของตลาดเงินลดลง ซึง่แตกตา่ง

จาก QE1-3 ท่ี Yield ปรับตวัเพิ่มขึน้ ทัง้นีห้ลงัจากเดือนพ.ค.เป็นต้นมา Bond Yield ทัว่โลก sideway อยูใ่นกรอบ โดย Bond Yield 10 ปี สหรัฐฯอยูท่ี่
0.5%-0.9%

ท าไมการเข้าซือ้สินทรัพย์ในครัง้นี ้ Bond Yield จึงปรับตัวลดลง
• สิ่งท่ีท าให้ Bond yield ปรับตวัลดลงในครัง้นีเ้น่ืองจากการเข้าซือ้สินทรัพย์ในครัง้นีเ้ป็นจ านวนมหาศาลเม่ือเทียบกบัการเข้าซือ้ครัง้ก่อนๆ อีกทัง้ตลาดยงั

มีมมุมองวา่อตัราดอกเบีย้จะต้องอยูใ่นระดบัต ่าไปอีกนานเน่ืองจากมีการอดัฉีดมาตรการกระตุ้นทางการคลงัจ านวนมหาศาลสง่ผลให้หนีต้อ่ GDP ของ
แตล่ะประเทศเพิ่มมากขึน้ ดงันัน้ตลาดมองวา่รัฐบาลจะต้องออกตราสารหนีอ้อกมาขายซึง่ธนาคารกลางจะไมอ่ยากจะปลอ่ยให้อตัราดอกเบีย้อยูใ่น
ระดบัท่ีสงูเกินไป

ในคร้ังน้ี Bond Yield ปรับตัวลดลงจากการอัดฉีด QE Real Yield ปรับตัวลดลง



Nominal Yield – Real Yield = Break-even

ในระยะข้างหน้าเรามองว่าการอดัฉีดเงินจ านวนมหาศาลจากทัว่โลกจะส่งผลให้คาดการณ์เงินเฟ้อปรับตวัสงูขึน้ ในขณะท่ีธนาคารกลางจะพยายามกดอตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรไม่ให้เร่งตวัขึน้ ซึ่งจะส่งผลให้ Real Yield จะยงัติดลบ ซึ่งเหตกุารณ์ดงักล่าวเคยเกิดขึน้ในช่วงหลงัสงครามโลกครัง้ท่ี 2 (WW2) ท่ีอตัรา
ดอกเบีย้ถกูกดให้อยู่ในระดบัต ่าแม้เงินเฟ้อและเศรษฐกิจจะเร่งตวัขึน้ ซึ่งช่วยลดสดัส่วนหนีต้อ่GDPลง ดังน้ันเราจึงเช่ือว่า Nominal Yield จะยังทรงอยู่ใน
ระดับต า่ ท่ามกลางเงนิเฟ้อท่ีเร่งตัวสูงขึ้นซึ่งจะส่งผลให้ Real Yield ยังตดิลบ

ตลาดหุ้นสหรัฐฯไม่ได้เคลื่อนไหวสอดคล้องกับ US 10Y Bond เหมือนในอดีตคาดว่า Real Yield จะติดลบเหมือนในช่วงหลังสงครามโลกคร้ังที ่2

คาด Bond Yield ทรงตัวในระดับต ่า แต่คาดการณ์เงินเฟ้อสูงขึน้ ส่งผล
ให้Real Yield ปรับตัวลดลง

S&P500

Break-Even 
(คาดการณ์เงินเฟ้อ)

US 10Y Yield



1. พจิารณาจาก Break-even
คาดการณ์เงินเฟ้อปรับตวัลดลงในเดือนมี.ค. ส่งผลให้หุ้นกลุ่ม Cyclical ปรับตวัลดลงแรง ในขณะท่ีกลุ่ม Defensive สามารถท าผลตอบแทนได้ดีกว่า ในทาง
กลบักนัหากคาดการณ์เงินเฟ้อกลบัมาเพิ่มขึน้ กลุม่ Cyclical จะท าผลตอบแทนได้ดี อย่างไรก็ดีในระยะข้างหน้าหากเช่ือว่าความกงัวลของการแพร่ระบาดรอบ 
2(Second-Wave) ในช่วงฤดูหนาวจะกลับมาอาจดึงให้คาดการณ์เงินเฟ้อ(Break-even)ในระยะข้างหน้าปรับตวัลดลงซึ่งจะส่งผลให้กลุ่ม Defensiveอาจ
กลบัมา Outperform กลุม่Cyclicalได้
2. พจิารณาจาก Real Yield
กลุ่ม IT เรียกได้ว่าเป็นกลุ่มท่ีมีการซือ้ขายไปตาม Real Yield (real yield trade) ในช่วงท่ีผ่านมา โดยหุ้นกลุ่ม IT outperform ตลาดนบัตัง้แตปี่ท่ีแล้วท่ี Fed มี
การลดอตัราดอกเบีย้ ส่งผลให้ Real Yield ปรับตวัลดลง และยงั Outperform ตอ่เน่ืองมายงัถึงช่วงมี.ค.เป็นต้นมา ซึ่งในขณะนัน้คาดการณ์การเติบโตของ
เศรษฐกิจโลกและเงินเฟ้อถกูปรับลดลงส่งผลให้ Real Yield ปรับตวัลดลงตอ่เน่ือง และหลงัจากนัน้หุ้นกลุ่ม IT ก็ยงัปรับตวัเพิ่มขึน้จากการอดัฉีด QE ท่ีดงึให้ 
Bond Yield ปรับตวัลดลงอีก ขณะท่ีการณ์เงินเฟ้อ(Break-even) ท่ีปรับเพิ่มขึน้จากความคาดหวงัของการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ ส่งผลให้ Real Yield ยงัปรับตวั
ลดลงตอ่

กลุม่ Cyclical ลงแรง
ตามคาดการณ์เงิน
เฟอ้ที่ปรับลดลง

กลุม่ Cyclical ท า
ผลตอบแทนได้ดีเม่ือ
คาดการณ์เงินเฟ้อ
กลบัมาเพิ่มขึน้

กลุ่มที่ได้ประโยชน์ในภาวะท่ี Real Yield ปรับตัวลดลง

หุ้นกลุ่ม Global Cyclical/Defensive เคลื่อนไหวสอดคล้องกับ Break-even หุ้น IT เคลื่อนไหวสอดคล้องกับ Real Yield



3. พจิารณาจาก Nominal Yield
กลุม่ Financial เป็นกลุม่ท่ีมีการซือ้ขายสอดคล้องกบั nominal Yield (nominal yield trade) ซึง่เป็นกลุม่ท่ีในชว่งท่ีผา่นมาท าผลตอบแทนได้ไมดี่นกั 
ดงันัน้การอดัฉีดเม็ดเงิน(QE) และกดอตัราดอกเบีย้ในระดบัต ่า จงึเสมือนเป็นการกดผลตอบแทนของกลุม่Financialด้วย

4. พจิารณาจากกลุ่ม Value/ Growth
Global Value/Growth เคล่ือนไหวสอดคล้องไปกบั Real  Yield สะท้อนจากหุ้นกลุม่ Tech ท่ีมีสดัสว่นหลกัในกลุม่ Growth outperform ในชว่งท่ี Real 
yield ปรับตวัลดลง  ส าหรับกลุม่ Value ซึง่มีสดัสว่นหลกัเป็นกลุม่ Financial ผลตอบแทนจงึไมดี่นกัเม่ือ bond yield อยูร่ะดบัต ่า

Global Value/Growth เคล่ือนไหวตาม Real Yieldกล่ม Financial Underperform จาก Bond Yield ท่ีทรงตัว

กลุ่มที่ได้ประโยชน์ในภาวะท่ี Real Yield ปรับตัวลดลง



หุ้นกลุ่ม EM เคล่ือนไหวสอดคล้องกับคาดการณ์เงินเฟ้อ

5. Regional Trade
ตลาดหุ้นสหรัฐฯมีสดัสว่นหุ้นกลุม่ Tech สงูจงึปรับตวัขึน้ได้ดียามท่ี Real Yield ปรับตวัลดลง   ขณะท่ี EM เคล่ือนไหวสอดคล้องกบัคาการณ์เงินเฟ้อ
ดงันัน้จงึมองวา่ 2 กลุม่นีมี้ความนา่สนใจ นอกจากนี ้กลุม่ EMยงัมีปัจจยัหนนุจากคา่เงินดอลลาร์ท่ีออ่นคา่จากการท า QE ของสหรัฐฯอีกด้วย

ตลาดหุ้นสหรัฐฯ/ตลาดหุ้นท่ัวโลก เคล่ือนไหวสอดคล้องกับ Real Yield

Regions OW US,EM

Sectors OW Global Cyclicals(ex Financial)
UW Global Defensive
OW Global Tech

Styles Growth over Value

กลยุทธ์การลงทนุ (Equity Strategy Implication)

กลุ่มที่ได้ประโยชน์ในภาวะท่ี Real Yield ปรับตัวลดลง



Alibaba รายได้สูงกว่าคาดรับอานิสงค์ตลาด E-Commerce 
สดใส สะท้อนการบริโภคจีนฟื้นตัว

• Alibaba เปิดรายได้เติบโตกวา่ 34%YoY ในเดือนเม.ย.-ม.ิย.โดยรายได้เพิ่มขึน้สูร่ะดบั 1.53 แสนล้านหยวน และมีก าไร 4.76 หม่ืนล้านหยวน ฟืน้ตวัขึน้
นบัตัง้แตก่ารแพร่ระบาดของ COVID-19 โดยตลาดค้าปลีกของจีนฟืน้ตวัอยา่งรวดเร็วหลงัการบริโภคภายในประเทศฟืน้ตวัได้ก่อนประเทศอ่ืนๆ

• ทัง้นีน้กัวิเคราะห์คาดวา่รายได้และก าไรของ Alibaba จะปรับตวัเพิ่มขึน้กลบัเข้าสูช่่วงก่อน COVID-19 ในเร็วๆนีจ้ากการบริโภคภายในประเทศและ
Cloud-computing ท่ีฟืน้ตวัอยา่งเตม็รูปแบบแล้วในเดือนมิ.ย.ท่ีผา่นมา

• ราคาหุ้น Alibaba ปรับตวัเพิ่มขึน้กวา่ 20% นบัจากต้นปี อยา่งไรก็ดีหากเปรียบเทียบกบักลุม่ E-commerce ด้วยกนัแล้วถือวา่ Underperform ในชว่งท่ี
ผา่นมา จากคูแ่ขง่ในประเทศโดย Pinduoduo ท่ีมีจดุแข็งในเมืองเล็ก สว่น JD.com นอกจากมีจดุแข็งด้านของอปุกรณ์ electronics แล้วยงัขยายฐาน
ลกูค้ามายงักลุม่ของกินของใช้ในsupermarket ซึง่เป็นกลุม่ท่ีท ารายได้อยา่งดีในชว่งคร่ึงปีแรก

• ทา่มกลางความตงึเครียดระหวา่งสหรัฐฯและจีน ซึง่สหรัฐฯก าลงัหมายตาเลน่งานบริษัทเทคฯของจีนจงึเป็นปัจจยัเส่ียงหลกัส าหรับบริษัท ซึง่ Alibaba ก็
จบัตาดปูระเดน็ดงักลา่วอยา่งใกล้ชิด ทัง้นีน้าย Wilbur Ross รมต.พาณิชย์สหรัฐฯให้สมัภาษณ์วา่สหรัฐฯยงัไมมี่เปา้หมายในการโจมตีบรัท E-
commerce ณ ขณะนี ้



ตลาด E-Commerce ยังเติบโตสดใส

• ตลาด E-Commerce ยงัคงเติบโตตอ่เน่ือง โดยในสหรัฐฯ ยอดขายของ E-Commerce ขยายตวักว่า 30%QoQ หรือคิดเป็นมลูคา่กว่า1.6 แสนล้าน ซึ่ง
ตลาด E-Commerce ได้รับประโยชน์จากการระบาดของ COVID-19 สง่ผลให้ผู้คนเลือกท่ีใช้ชอ่งทางออนไลน์มากขึน้

• ผู้ให้บริการ E-Commerce ล้วนมีผลประกอบการท่ีขยายตวัอยา่งมาก สวนทางกบัหลายอตุสาหกรรม โดย Amazon มียอดขายสินค้าบริโภคเพิ่มขึน้กว่า 
160%YoY Walmart มียอดขายออนไลน์ในสหรัฐฯเพิ่มขึน้ 97% Target มียอดขายเพิ่มขึน้ 20% Alibaba มีรายได้เพิ่มขึน้ 44% และเฉพาะส่วนส่ง
อาหารมีการเตบิโตถึง 137% 
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พนัลา้นดอลลาร์

IIO View : เรายงัมีมมุมองท่ีดีตอ่การลงทนุในหุ้นกลุม่ E-Commerce เน่ืองจากในประเทศจีนซึง่เป็นตลาด E-Commerce ขนาดใหญ่นัน้มีการฟืน้ตวัของการ
บริโภคอยา่งเห็นได้ชดั นอกจากนี ้การระบาดของ COVID-19 ยงัเป็นตวัเร่งให้อตุสาหกรรม E-Commerce ขยายตวัได้เร็วขึน้ เน่ืองจากการเปล่ียนแปลง
พฤตกิรรมของผู้บริโภค โดยเรายงัแนะน าให้ลงทนุในกองทนุ ONE-GECOM ซึง่มีนโยบายท่ีเน้นการลงทนุในหุ้นกลุม่ E-Commerce เป็นหลกั 
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กระทรวงพาณิชย์คาดส่งออกไทยพ้นจุดต ่าสุดแล้ว

• การน าเข้าเดือนก.ค.หดตัว-26.38%YoY หดตวัมากขึน้จากเดือนมิ.ย.ที่ -18.1%YoY และแย่กว่าที่เราและตลาดคาด ทัง้นีก้ารน าเข้าในช่วง 7 เดือนแรกของปีหดตวั -14.7%
โดยการน าเข้าที่ยงัหดตวัสงูโดยเฉพาะสนิค้าทนุและชิน้สว่นวสัดตุา่งๆ สะท้อนวา่การสง่ออกยงัมีแนวโน้มหดตวัในระยะข้างหน้า

• ทัง้นีก้ระทรวงพาณิชย์มองวา่สง่ออกไทยพ้นจดุต ่าสดุแล้ว  การผอ่นคลายมาตรการลอ็กดาวน์และมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของแตล่ะประเทศ จะช่วยกระตุ้นให้การใช้จ่ายของ
ประชาชนฟืน้ตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป โดยเศรษฐกิจที่ปรับตวัดีขึน้ในบางประเทศช่วยสนบัสนนุก าลงัซือ้และความต้องการสินค้าไทย  โดยคาดส่งออกทัง้ปีหดตวั -9% ถึง -8%
แตย่งัต้องระวงัปัจจยัเสีย่งทัง้ 1) การระบาดของ COVID-19 รอบ 2 ที่อาจปิดเมืองและกระทบตอ่ภาวะเศรษฐกิจการค้าและการสง่ออกของไทย 2) สงครามการค้าที่ยงัไมป่ะทแุต่
ก าลงัคกุรุ่น แตม่ีสงครามด้านเทคโนโลยีและสงครามการเงินท่ีอาจจกระทบการสง่ออกไทย 3)ราคาน า้มนัท่ีแม้ขณะนีป้รับตวัดีขึน้จากช่วงต้นปี แต่ยงัไมส่งูมากนกั 4) คา่เงินบาท
ที่เร่ิมกลบัมาแข็งคา่มากขึน้
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% • การส่งออกเดือนก.ค.หดตัว -11.37%YoY หดตวัต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 3 และ
หดตวัเป็นเลขสองหลกั(double-digit)  อย่างไรก็ดีถือว่าฟืน้ตวัดีขึน้จากเดือน
มิ.ย.ที่หดตวั -23.2%YoY  ดีกว่าที่เราและตลาดคาดว่าจะหดตวั -18.8%YoY 
หากไม่รวมการส่งออกน ้ามันและทองค า ส่งออกหดตัว-13%YoY โดยการ
ส่งออกในช่วง 7 เดือนแรกของปีหดตัว -7.7% 

• ทัง้นีก้ารสง่ออกสนิค้าหลายประเภทยงัคงหดตวัสงูเป็นผลจาก 
1) อปุสงค์โลกที่ออ่นแอ 
2) ผลกระทบจากภยัแล้งที่สง่ผลให้การสง่ออกสนิค้าเกษตรลดลง

• อย่างไรก็ตามยงัมีกลุ่มสินค้าสง่ออกที่ได้ประโยชน์จากมาตรการ Work from 
home และ Social distancing ได้แก่ เฟอร์นิเจอร์และชิน้ส่วนประกอบ 
semiconductor ทนูา่กระป๋อง และอาหารสตัว์

• ส่งออกไปรายประเทศ มีเพียงสหรัฐฯที่กลับมาขยายตัวได้ถึง 17.8% โดย
การสง่ออกไปยงัประเทศคู่ค้าอื่นๆยงัคงหดตวั ได้แก่ ASEAN -24.6%, ญ่ีปุ่ น -
17.5%, ยโุรป -16%, CLMV -12.3%, Middle East -16.4% และจีน -2.7%

ส่งออกไทยหดตัวลดลง แต่ยังหดตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนที ่3

Krungsri Research’s view : คาดวา่การส่งออกจะยงัหดตวัต่อเน่ืองในช่วงท่ีเหลือของปีจากหลากหลายปัจจยัเสี่ยงท่ียงัรออยู่ โดยวิจยักรุงศรีประเมินว่าส่งออกทัง้ปีจะ
หดตวั -10.5% ซึง่จะเป็นปีท่ีหดตวัสสูดุนบัตัง้แต่ Global Financial Crisis สะท้อนผ่านการน าเข้าวถัดุิบและสินค้าส าเร็จรูปท่ียงัหดตวัสูง นอกจากนีส้ง่ออกยงัมีปัจจยัเสี่ยง
อื่นๆอีกเช่น 1) การกลบัมาเปิดกิจกรรทงเศรษฐกิจส่งผลกระทบต่อบางกลุ่มสินค้าท่ีมีการซือ้ตุนไว้มากก่อนหน้านีเ้ช่นเนือ้ไก่ส าเร็จรูป 2) ก าลงัซือ้ทั่วโลกท่ียังอ่อนแอ
สะท้อนผ่านอตัราการวา่งงานและหนีท่ี้ยงัอยู่ในระดบัสงู 3) ความไมแ่น่นอนของเศรษฐกิจโลกเพ่ิมมากขึน้หลงัจ านวนผู้คิดเชือ้ยงัเพ่ิมขึน้อย่างตอ่เน่ืองในหลายประเทศ



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 0.53% 27.31% 37.08% 49.02% 62.10%

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 30 ก..ค. 2563 (ผลตอบแทน Total Return)
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TGHDIGI กองทุนเปิด ทิสโก้ โกลบอล ดิจิตอล เฮลธ์ อิควิตี้

ท าไมกองทุนถึงน่าสนใจในตอนนี้

นโยบายการลงทุน

 ลงทุนในหุ้นบริษัทท่ีใช้นวัตกรรมและเทโนโลยีในการน าเสนอผลิตภัณฑ์

หรือบริการทางการแพทย์ทั่วโลกที่มีแนวโน้มการเติบโตท่ีดีในระยะยาว

และเป็น Megatrend หลักของโลก

 กองทุนมีนโยบายการลงทุนในกองทุน CS(Lux) Global Digital 
Health Equity ชนิดหน่วยลงทุน IB USD อย่างน้อย 2 ใน 3 ของ
มูลค่าทรัพย์สินกองทุน 

เสี่ยงสูงเสี่ยงต ่า

7
ระดับความเสี่ยง 7
เสี่ยงสูง

Country Allocation

Top Holdings %of Total Net Assets

Guardant Health 3.31

NovoCure 3.16

Zai Lab Ltd 3.01

Teladoc 2.99

Exact Sciences 2.86

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

TGHDIGI 6.34% 23.01% 28.82% 34.58% 45.87%

ความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตา่งประเทศ : 

ตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน

นโยบายการจ่ายเงนิปันผล : ไม่มี

ค่าธรรมเนียมซ้ือคืน(Back-End) : ไม่มี

ข้อมูล ณ วันท่ี 30 ก..ค. 2563 (ผลตอบแทน Total Return)

ค าเตือน :

1. ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจในลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเส่ียง ก่อนตัดสินใจลงทุน

2.กองทุนอาจเข้าท าสัญญา ป้องกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียนเงินโดยข้ึนอยู่กับดุลยพินิจของบริษัทจัดการ ซึ่งอาจมีต้นทุนส าหรับการท า

ธุรกรรมฯ โดยท าให้ผลตอบแทนของกองทุนโดยรวมลดลงจากต้นทุนที่เพิ่มข้ึน และในกรณีที่ไม่ได้ท าสัญญาป้องกันความเส่ียงฯ ผู้ลงทุนอาจขาดทุน

หรือได้รับผลก าไรจากอัตราแลกเปล่ียนหรือได้รับเงินคืนต ่ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้

3.สามารถขอรับข้อมูลเพิ่มเติมหรือหนังสือช้ีชวนได้ที่ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ทุกสาขา

87%

4%
3%3% 2%1%

USD

JPY

HKD

EUR

DKK

Others
74%

5%

4%

4%

2%
11%

USA

Japan

China

Jersy

Switz

Others

Currency Allocation

TISCO Global Digital Health Equity Fund

ค่าธรรมเนียมการจัดการ : 1.07%



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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