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Weekly Market Review

Chart of the Week GLOBAL EQUITIES :

GLOBAL FIXED INCOME : THAI MARKET

ตลาดหุน้ทั่วโลกยงัคงเผชิญกบัความผนัผวนในสปัดาหท์ี่ผ่านมา โดยตลาดหุน้
สหรฐัฯ Dow Jones -1.75% S&P500 -0.63% Nasdaq +1.11% เน่ืองจาก
นลท.กังวลเก่ียวกับแนวโน้มการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯและความไม่
แน่นอนในการออกมาตรการช่วยเหลือครัง้ใหม่ของรฐับาล อย่างไรก็ดีแรงซือ้
กลบัในหุน้กลุ่มเทคฯในช่วงปลายสปัดาหท์  าใหต้ลาดหุน้สหรฐัฯปรบัตวัลงไม่
มากนัก ส่วนตลาดหุน้ยุโรปและเอเชียปรับตัวลงแรงเน่ืองจากถูกกดดันการ
แพร่ระบาดของCOVID-19 รอบ 2 ในยุโรปซึ่งอาจจะน าไปสู่การกลับมาใช้
มาตรการล็อคดาวนอี์กครัง้ซึ่งจะกระทบกับการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจโลก โดย 
EuroStoxx600 -3.60 Nikkei -0.67% Hang Seng - 4.99% Shanghai -
3.56% KOSPI -5.54% Sensex -3.75%

Bond Yield สหรัฐฯ ปรับตัวลดลงจากสัปดาห์ที่ แล้ว  โดยอัตรา
ผลตอบแทนอาย ุ2 ปี ปรบัตวัลดลงจาก 0.141% มาอยู่ที่ 0.131% อาย ุ
10 ปี ปรับตัวลดลงจาก 0.697% มาอยู่ที่  0.656% และอายุ 30 ปี
ปรบัตวัลดลงจาก 1.455% มาอยู่ที่ 1.402% เน่ืองจากนกัลงทนุเขา้ซือ้
พันธบัตรในฐานะสินทรัพย์ปลอดภัย ท่ามกลางความกังวลเก่ียวกับ
ผลกระทบต่อเศรษฐกิจจากมาตรการล็อกดาวนใ์นยุโรป รวมถึงความ
ขัดแย้งระหว่างสภาคองเกรสและท าเนียบขาวในการออกมาตรการ
กระตุน้เศรษฐกิจครัง้ใหม่ ขณะที่นกัลงทนุกังวลว่าการเสียชีวิตของนาง
รูธ เบเดอร์ กินส์เบิร ์ก ผู้พิพากษาศาลสูงสุดสหรัฐฯ อาจกระทบต่อ
กระบวนการอนมุตัิมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจดงักลา่ว 

หุน้ไทยปรบัตวัลงตัง้แต่ตน้สปัดาหท่ี์ 1,300 จุด มาปิดท่ี 1,244 จุด เป็นการ
ปรบัตวัลดลงในสปัดาหเ์ดียวกว่า -4% จากการขายสทุธิของนกัลงทุนสถาบนั
กวา่ 1 หมื่นลา้นบาท และนกัลงทนุตา่งชาติอีกกวา่ 6 พนัลา้นบาท แมว้่ากนง.
จะประกาศคงอตัราดอกเบีย้ท่ี 0.5% และปรบัเพ่ิมคาดการณ ์GDP ปี 2563 
ขึน้จากครัง้ก่อนท่ี -8.1% เป็น -7.8% แตไ่ดม้ีการปรบัลดคาดการณ์ GDP ในปี 
2564 ลดลงจากท่ีก่อนหน้านีค้าด +5.0% ลงเหลือ +3.6% จากภาคการ
ท่องเท่ียวมีแนวโนม้ฟ้ืนตวัไดช้า้กว่าท่ีคาดไว ้โดยเสถียรภาพระบบเศรษฐกิจ
การเงินท่ีมีความเปราะบางมากขึน้และการฟ้ืนตัวท่ีจะตอ้งใชเ้วลายาวนาน
ออกไปรวมถงึสถานการณค์วามไมส่งบทางการเมืองมีโอกาสท าใหเ้กิดเม็ดเงิน
ไหลออกจากตลาดเงินตลาดทนุของไทยไปยงัภมูิภาคอ่ืนในระยะขา้งหนา้ได้

จ ำนวนผู้ติดเชื้อในยุโรปเร่งตัวโดยเฉพำะในอังกฤษ
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Weekly Market Overview

FX :

Investment Outlook

Dollar Index แข็งคา่ขึน้ 1.85% มาอยู่ท่ี 94.642 สปัดาหท่ี์ผ่านมาเป็น
สปัดาหท่ี์ค่าเงินดอลลารแ์ข็งค่ามากท่ีสุดนบัตัง้แต่เดือนเม.ย.จากหลาย
ปัจจยัไดแ้ก่ ความกงัวลการแพร่ระบาดรอบสองของ Covid-19 ในยโุรป 
ความไม่แน่นอนของการใชม้าตรการกระตุน้เศรษฐกิจของสหรฐัฯ และ
การเลือกตัง้ปธน.สหรฐัฯ ท่ีจะมีขึน้ในเดือนพ.ย. ทัง้นีค้า่เงินดอลลารแ์ข็ง
ค่าขึน้ต่อเน่ืองในช่วงต้นสัปดาห์ ก่อนท่ีจะอ่อนค่าลงเล็ กน้อยในวัน
พฤหสับดีจากความคาดหวงัวา่สหรฐัฯ จะออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ
ไดใ้นไมช่า้ และแข็งคา่ขึน้อีกครัง้ในวนัศกุร์

ตลาดมีโอกาสฟ้ืนตวัในระยะสัน้หลงัจากท่ีตลอดทัง้เดือนตลาดหุน้ปรบัตวัลงหนกัแตอ่ยา่งไรก็ตามเราคาดวา่ตลาดยงัคงมีความผันผวนเน่ืองจากนกัลงทนุ
จะเริ่มลดความเส่ียงและระมดัระวงัตอ่การลงทนุเพ่ือรอดผูลการเลือกตัง้ประธานาธิบดีสหรฐัฯ ในเดือนพ.ย. ท าใหก้ารลงทนุยงัคงตอ้งกระจายความเส่ียง
และ Selective เนน้การลงทุนในกลุ่มท่ีมีโอกาสเติบโตในระยะยาว ทัง้นี ้เราคงน า้หนกัเป็นกลางต่อการลงทุนในตลาดหุน้และตราสารหนี้ ขณะท่ียงัมี
สดัส่วนเงินสดระยะสัน้เหมือนในช่วงท่ีผ่านมา เพราะยงัมองว่า การปรบัฐานท่ีเกิดขึน้ยงัเป็น Healthy Correction หรือการปรบัฐานในแนวโนม้ตลาดขา
ขึน้ ซึ่งนกัลงทนุท่ีรบัความเส่ียงไดแ้ละยงัมีสดัส่วนหุน้ไม่สงู จะสามารถทยอยลงทนุได ้ขณะท่ีนกัลงทนุท่ีมีน า้หนกัการลงทนุท่ีเหมาะสมแลว้ ใหร้อจงัหวะ
ในการเพิ่มน า้หนกัในหุน้อีกครัง้

COMMODITIES :

สญัญาทองค า ปิดท่ี 1,864.15 ดอลลาร ์ปรบัตวัลง 5% ในสปัดาหท่ี์
ผ่านมา เป็นการปรบัตวัลงในสปัดาหม์ากท่ีสุดนบัตัง้แต่เดือน มี.ค. ท่ี
ผ่านมา โดยได้รับแรงกดดันจากการแข็งค่าต่อเน่ืองของค่าเงิ น
ดอลลาร ์น า้มัน WTI ปิดท่ี 40.05 ดอลลารต์่อบารเ์รล ปรบัตัวลง 
2.58% จากความกังวลความตอ้งการน า้มันท่ีอาจจะลดลงหลงัจาก
เริ่มมีประเทศในยุโรปกลับมาใช้มาตรการควมคุมกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจหลังตวัเลขผูต้ิดเชือ้เร่งตวัสูงขึน้ ขณะท่ีตัวเลขการส่งออก
น า้มันอิหร่านท่ีเพิ่มขึน้และบริษัทน า้มันแห่งชาติลิเบียท่ีพร้อมจะ
กลบัมาเริ่มผลิตน า้มนั รวมถึงจ านวนแท่นขุดเจาะน า้มันนอกชายฝ่ัง
สหรฐัฯท่ีกลบัมาเพิ่มขึน้เป็นปัจจยักดดนัจากฝ่ังอปุทาน



World Update

USA
• ปธ.Fed ระบวุา่เศรษฐกิจสหรฐัฯก าลงัฟ้ืนตวั แตย่งัคงตอ้งใชเ้วลาอีกนานกวา่จะ

ฟ้ืนตวัไดอ้ยา่งเต็มที่ และ Fed พรอ้มที่จะใชเ้ครือ่งมือทกุอยา่งที่มีเพื่อสนบัสนนุ
เศรษฐกิจ และเนน้ย า้ถึงความจ าเป็นถึงการใชท้ัง้นโยบายการเงินและการคลงั
รว่มกนัเพื่อรกัษาเสถียรภาพของเศรษฐกิจ

• พรรคเดโมแครตเตรยีมเสนอมาตรการเยียวยาเศรษฐกิจ ในวงเงิน 2.4 ลา้นลา้น
ดอลลาร ์โดยคาดวา่จะสามารถน าเขา้สภาและโหวตไดภ้ายในสปัดาหห์นา้ ซึ่ง
มาตรการจะรวมไปถึงการขยายความช่วยเหลอืใหก้บัผูว้า่งงาน การใหค้วาม
ช่วยเหลอืสายการบิน 

• PMI รวมเบือ้งตน้จาก Markit เดือนก.ย. ขยายตวัที่ระดบั 54.4 จดุ ลดลงจากระดบั 
54.6 จดุ ในเดือน ส.ค. ดา้น PMI การผลติเบือ้งตน้ ขยายตวัที่ 53.5 จดุ เป็นการ
ขยายตวัมากที่สดุในรอบ 20 เดือน ขณะที่ PMI ภาคการผลติเบือ้งตน้ ขยายตวัที่ 
54.6 จดุ ชะลอตวัเลก็นอ้ยจากระดบั 55 จดุในเดือนส.ค.

• จ านวนผูข้อสวสัดิการวา่งงานครัง้แรกจ านวน 8.7 แสนราย มากกวา่คาดที่ 8.4
แสนราย เพิ่มขึน้จากระดบั 8.66 แสนรายในสปัดาหท์ี่ผา่นมา 

EUROPE
• Ifo คาดวา่เศรษฐกิจของเยอรมนีจะหดตวั -5.2% ในปี 2020 นี ้เพิ่มขึน้จากก่อน

หนา้ที่เคยคาดวา่จะหดตวั -6.7% โดยระบวุา่ผลกระทบของ COVID-19 นอ้ยกวา่ที่
เคยประเมินไว ้ดา้น PMI ภาคการผลติเบือ้งตน้เดือนก.ย. ขยายตวัทื่ 56.6 จดุ สงูสดุ
ในรอบ 26 เดือน จากการเพิ่มขึน้ของค าสั่งซือ้ อยา่งไรก็ดี PMI ภาคบรกิารหดตวัลง
มาที่สดุในรอบ 3 เดือน ท่ี 49.1 จดุ 

• PMI รวมเบือ้งตน้ขององักฤษเดือนก.ย. ขยายตวัที่ 55.7 จดุ ต ่าสดุในรอบ 3 เดือน 
PMI ภาคการผลติเบือ้งตน้ ขยายตวัที่ 54.3 จดุ ขณะที่ PMI ภาคบรกิารเบือ้งตน้ 
ปรบัตวัลงอยูท่ี่ 55.1 จดุ ในเดือนก.ย. โดยการปรบัตวัลดลงของ PMI มาจากค า
สั่งซือ้ที่ชะลอลงรวมถึงความเช่ือมั่นภาคธุรกิจที่ปรบัตวัลดลง

CHINA
• PBoC คงอตัราดอกเบีย้ LPR อาย ุ1 ปีที่ระดบั 3.85% คงอตัราดอกเบีย้ LPR 

ประเภท 5 ปีที่ระดบั 4.65% เป็นการตรงึอตัราดอกเบีย้ติดตอ่กนัเป็นเดือนท่ี 5  
พรอ้มอดัฉีดสภาพคลอ่งผา่น reverse repos ประเภทอาย ุ14 วนั ที่อตัราดอกเบีย้ 
2.35% จ านวน 1.2 แสนลา้น

• ก าไรภาคอตุสาหกรรมเดือนส.ค.เพิ่มขึน้ 19.1%YoY เพิ่มขึน้เป็นเดือนที่ 4 
ติดตอ่กนั อยา่งไรก็ดีประเด็นการคา้กบัสหรฐัฯอาจจะเป็นปัจจยักดดนัก าไรของ
ภาคอตุสาหกรรมไดใ้นอนาคต

THAI
• กนง.คงอตัราดอกเบีย้ที่ 0.50% เนื่องจากประเมินวา่เศรษฐกิจมีแนวโนม้หดตวั

นอ้ยกวา่ที่เคยคาดไว ้ โดยคาดวา่ GDP ปี 63 จะหดตวั -7.8% ก่อนจะขยายตวั
3.6% ในปี 64 พรอ้มคาดวา่มาตรการรฐัจะช่วยลดผลกระทบตอ่เศรษฐกิจได ้

• ก.คลงัเตรยีมเสนอ ครม.พิจารณานมุตัิมาตรการกระตุน้การบรโิภคภายในประเทศ 
โดย 1.โครงการคนละครึง่ แจกเงิน 3,000 บาท 10 ลา้นคน 2.เพิ่มวงเงินบตัร
สวสัดิการแหง่รฐัจาก 500 บาท/เดือน เป็น 700-800 บาท/เดือน ตัง้แตเ่ดือน ต.ค.-
ธ.ค.63 รวม 3 โครงการเป็นวงเงิน 5.1 หมื่นลา้นบาท ซึง่จะช่วยกระตุน้การบรโิภค
ในไตรมาสสดุทา้ยใหข้ยายตวัเพิ่มมากขึน้ 

JAPAN
• BoJ ระบวุา่ การแพรร่ะบาดรอบสองของ COVID-19 จะท าใหเ้ศรษฐกิจญ่ีปุ่ นฟ้ืนตวั

ชา้ลง พรอ้มประเมินวา่ GDP ปี 2020 จะหดตวั -4.7% และ CPI จะหดตวั -0.5%
• นายกฯ และผูว้า่ BoJ เห็นพอ้งตอ้งกนั ที่จะด าเนินนโยบายผอ่นคลายทางการเงิน 

เพื่อสนบัสนนุใหอ้ตัราเงินเฟอ้ปรบัตวัขึน้สูเ่ปา้หมาย 2% รวมถึงสานตอ่นโยบาย
ตา่งๆที่ไดต้กลลงรว่มกนัไวใ้นรฐับาลนายอาเบะ

• รฐับาลเตรยีมผอ่นคลายมาตรการควบคมุการเดินทางเขา้ประเทศ โดยจะอนญุาติ
ใหช้าวตา่งชาติสามารถเขา้ไปพ านกัในประเทศไดน้านกวา่ 3 เดือน จ านวน 1,000
คน ซึง่จะเริม่มาตรการนีต้ัง้แตว่นัท่ี 1 ต.ค. อยา่งไรก็ดี นกัทอ่งเที่ยวยงัไมถ่กูนบัรวม
ในมาตรการนี ้



Market Performance

As of 25 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 27,174            -1.7 % -4.4 % 5.3 % -4.8 % 18,214      29,569 23.6

S&P 500 3,298             -0.6 % -5.8 % 6.4 % 2.1 % 2,192       3,588 25.1

Euro STOXX 50 3,137              -4.5 % -4.1 % -3.0 % -16.2 % 2,303      3,867 20.9

FTSE 100 5,843             -2.7 % -2.0 % -5.3 % -22.5 % 4,899      7,690 19.3

DAX 12,469            -4.9 % -3.7 % 1.3 % -5.9 % 8,256      13,795 20.2

NIKKEI 225 23,205           -0.7 % 0.3 % 4.1 % -1.9 % 16,358     24,116 23.3

China A-Share 3,374             -3.6 % -5.2 % 7.9 % 5.6 % 2,774       3,625 14.4

China H-Share 9,303             -5.1 % -6.9 % -4.7 % -16.7 % 8,290      11,502 9.1

SET Index 1,245              -3.4 % -5.0 % -7.0 % -21.2 % 969         1,649 21.5

MSCI WORLD 2,327              -1.7 % -5.2 % 5.7 % -1.3 % 1,579       2,500 23.6

MSCI Emerging Market 1,059              -4.5 % -3.8 % 6.4 % -5.0 % 752          1,151 17.2

MSCI Asiapacific ex JP 548                -3.8 % -4.2 % 6.7 % -0.9 % 384         583 17.9

MSCI World Health Care 288                 -2.4 % -3.2 % 2.7 % 3.2 % 207          301 18.9

MSCI World Information Technol 385                1.7 % -6.7 % 9.1 % 23.7 % 229          426 29.7

MSCI World Financials Index 95                   -4.9 % -7.5 % -0.7 % -24.5 % 72            128 14.2

FTSE REIT Developed 1,777               -1.6 % -1.9 % -3.4 % -25.2 % 1,442       2,572 25.2

Gold 1,858              -4.9 % -5.7 % 3.2 % 22.0 % 1,446       2,063

Oil - WTI 40.25             -2.6 % -6.2 % 1.7 % -29.2 % 24.43       60.02

VIX Index 26.38              2.1 % -0.1 % -13.3 % 91.4 % 11.42        85.47

Currency

EUR 1.16                 -1.8 % -2.6 % 3.5 % 3.7 % 1.06         1.20

JPY 105.58            1.0 % -0.3 % -2.2 % -2.8 % 101.19      112.23

Baht 31.59              1.6 % 1.5 % 2.2 % 5.4 % 29.97       33.18

Dollar Index 94.64             1.8 % 2.7 % -2.8 % -1.8 % 91.75       102.99

Bond BPS BPS BPS BPS

US 10 Year 0.65               -3.9 -5.0 -0.2 -126.3 0.31         1.97

Germany 10 Year (0.53)              -4.3 -13.2 -7.4 -34.3 (0.91)        -0.14

Thai 10 Year 1.31                 1.0 -9.8 12.7 -16.4 0.81         1.73



Global Event Calendar

WEEK AHEAD . . .

Key Highlight

What to Watch Next ? & Ongoing Event

29 Sep

ความตึงเครียดระหว่างสหรัฐฯ-จีน

Ongoing การแพร่ระบาดของ COVID-19

Ongoing

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากประเทศตา่งๆOngoing

24 Sep

• Japan : ดัชนี Tankan

• EU : Markit PMI ภาคการผลิต (Sep), เงินเฟ้อผู้ผลิต (Aug), อัตราการว่างงาน (Aug)

• US : เงินเฟ้อ PCE (Aug) , ผู้ขอสวัสดิการว่างงานรายสัปดาห์, 

Markit PMI ภาคการผลิต (Sep), ISM PMI ภาคการผลิต (Sep)

30 Sep
• Japan :  ยอดค้าปลีก(Aug), ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Aug)

• China : PMI ภาคบริการ (Sep), Caixin PMI ภาคการผลิต (Sep)

• EU : เงินเฟ้อ เบื้องต้น(Sep)

• US : การจ้างงานภาคเอกชน ADP (Sep), GDP Q2 , ยอดขายบ้านรอปิดการขาย (Aug)

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

• EU :  ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค (Sep)

• US   :  ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค 

21-22 พ.ย. การประชุม G20

การประชุม G7พ.ย.

• ตลำดหุ้นจีนปิดท ำกำรเนื่องในวันชำติจีน 1-7 ต.ค.

• มำตรกำรกระตุ้นเศรษฐกิจรอบใหม่ของสหรัฐฯ ก่อนที่จะถึงสิ้นเดือนก.ย.ซ่ึงเป็นสันสิ้นสุดปีงบประมาณ

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

15,22 ต.ค

• Brexit Talk : การเจรจาระหว่างอังกฤษและ EU

• ถ้อยแถลงของคณะกรรมการ Fed สาขาต่างๆในวันที่ 29 ก.ย

• ตัวเลขการจ้างงานของสหรัฐฯ.

25 Sep • Japan : อัตราการว่างงาน (Aug), เงินเฟ้อ (Sep)

• US : การจ้างงานนอกภาคเกษตร (Sep), อัตราการว่างงาน (Sep)

• ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค U. of Michigan (Sep)

29 ต.ค. การประชุม ECB28 Sep • EU :  Lagarde Speech

15 ต.ค. อังกฤษจะไม่มีการเจรจากบั EU อีกหากยัง
ไม่ได้ข้อตกลงภายในวันดังกล่าว
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• ความไม่แน่นอนของการฟื้นตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯและการออกมาตรการช่วยเหลอืคร้ังใหม่ของรัฐบาล 

การเข้าสู่ช่วงโค้งสดุท้ายของการเลือกตัง้ประธานาธิบดีในสหรัฐฯ

• การกระจายการลงทุนจะช่วยลดความผันผวนของพอร์ทการลงทุน  โดยเน้นกระจายการลงทุนให้

หลากหลายกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีคุณภาพดีและกลุม่ท่ียังมีการเติบโตท่ีเป็น Secular Trend เช่นเทคโนโลยี และ

การบริโภค

• ONE UGG

• KFHTECH-A

• Principal GOPP-A

• KF-GBRAND

• UGQG

US

• ความไม่แน่นอนในการผ่านงบประมาณยังกดดันการฟื้นตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ

• หุ้นกลุ่ม Technology เร่ิมฟื้นตัวหลังปรับตัวลงตลอดท้ังเดือน การระบาดของ Covid-19 ท่ีเพิ่มข้ึนกลับมา

เป็นปัจจัยหนุน หุ้นกลุ่มท่ีได้ประโยชน์จาก Work from home เช่น Zoom กลับมาปรับตัวข้ึนอีกคร้ัง

• KF-HUSINDX

Europe

• ประเด็น No-deal Brexit และการเพิ่มข้ึนของจ านวนผู้ตดิเชื้อ COVID-19 ระลอก 2 ยังคงกดดันตลาดยุโรป 

• ECB คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายและวงเงินโครงการ PEPP พร้อมกับปรับประมาณการ GDP ปี 2020 เพิ่มข้ึน

จาก -8.7% เป็น -8.0% 

• KF-HEUROPE

Japan

• นายโยชิฮเดะ ซูงะ ได้รับเลือกให้เป็นนายกรัฐมนตรีคนใหม่ของญ่ีปุ่น คาดว่านโยบายจะถูกด าเนินการอย่าง

ต่อเน่ือง 

• BoJ ระบุว่า การแพร่ระบาดรอบสองของ COVID-19 จะท าให้เศรษฐกิจญ่ีปุ่นฟื้นตวัช้าลง พร้อมประเมินว่า 

GDP ปี 2020 จะหดตัว -4.7% 

• KF-HJPINDX

China

• ก าไรภาคอุตสาหกรรมเดือนส.ค.เพิม่ข้ึน 19.1%YoY เพิ่มข้ึนเป็นเดือนท่ี 4

• ความเสี่ยงด้านการกีดกันเทคโนโลยีกับสหรัฐฯมีสงูข้ึนหลงัจากท้ังสองประเทศยงัมีการตอบโตกั้น แต่อย่างไร

ก็ดี ผลการเลือกตั้ง ปธน.สหรัฐฯ จะเป็นตัวตัดสนิทิศทางความสมัพนัธ์กับจนีในอนาคต

• อย่างไรก็ตามผู้สมัครปธน.จากเดโมแคตรก็มีท่าทีท่ีตอ่ตา้นจีนเช่นกัน แต่รูปแบบความสมัพนัธ์จะผ่อนคลาย

กว่าปธน.ทรัมป์

• 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.มีแนวโน้มคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายในปีน้ีท่ี 0.5% 

• 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

• ความกังวลความตอ้งการน ้ามันท่ีอาจจะลดลงหลงัจากเร่ิมมีประเทศในยุโรปกลบัมาใช้มาตรการควมคมุ

กิจกรรมทางเศรษฐกิจหลังตัวเลขผู้ตดิเชื้อเร่งตวัสงูข้ึน ขณะท่ีตัวเลขการส่งออกน ้ามันอิหร่านท่ีเพิม่ข้ึน

และบริษัทน ้ามันแห่งชาติลเิบียท่ีพร้อมจะกลบัมาเร่ิมผลติน ้ามัน รวมถึงจ านวนแท่นขุดเจาะน ้ามันนอก

ชายฝั่งสหรัฐฯท่ีกลับมาเพิม่ข้ึนเป็นปัจจัยกดดันจากฝั่งอุปทาน

• 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%

Core, 

50.0%

Cash, 

5.0%

Credits, 

10.0%

Equities, 

30.0%

Alternati…

IIO Portfolio Model

Cash, 5.0%

KFDIVERS, 

5.0%

KFPREFER, 

5.0%

ONEUGG, 

8.0%KFHTECH-

A, 7.0%

KFACHINA-A, 

8.0%

TCLOUD, 

3.0%

ONE-GECOM, 2.0%

KFORTFLEX, 

2.0%

iPropEN, 

3.0%

KFHGOLD, 

2.0%

Satellite Portfolio

Core 50%

Satellite 50%



รู้จัก...ระบบการเลือกตั้งของสหรัฐฯ

• รฐัธรรมนญูสหรฐัฯ ก าหนดการเลือกตัง้ประธานาธิบดีดว้ยวิธีใช ้“คณะผู้เลือกตัง้ (Electoral College)” กลา่วคือประชาชนไมไ่ดเ้ลือกประธานาธิบดีโดยตรง แตเ่ลือก
ผูท่ี้จะท าการเลือกประธานาธิบดีแทนพวกเขา 

• โดยแต่ละรฐัฯจะมีการคดัเลือกผู้เลือกตั้ง(Electors) รวมกันเรียกว่า “คณะผู้เลือกตั้ง” ซึ่งจะท าหนา้ท่ีเลือกประธานาธิบดีหลงัวนัเลือกตัง้ทั่วไป โดยแต่ละรฐัจะมี
จ านวนผูเ้ลือกตัง้ไมเ่ท่ากนั 

จ านวนของผู้เลือกตั้งในแต่ละรัฐ  = ส.ส.ซึ่งขึน้กับจ านวนประชากร  + ส.ว. 2 คน 

ผู้มีสิทธิออกเสียงเลือกตั้ง
(Popular Vote)

คณะผู้เลือกตั้ง
(Electoral Vote)

รวมทัง้หมดมี 538 คน

วิธีการเลือกตัง้ของสหรัฐเป็นดังนี้
• ประชาชนหรือผู้มีสิทธิออกเสียงเลือกตั้ง อายุ 18 ปีขึน้ไป เข้าคูหาไปกาบัตรในวันเลือกตั้ง หรือลงคะแนนเลือกตัง้ล่วงหนา้หากไม่สะดวกในวนันัน้ แต่ใน

รอบหลายปีท่ีผ่านมา การเลือกตัง้ทางไปรษณียเ์ป็นท่ีนิยมมากขึน้ ในการเลือกตัง้ครัง้ท่ีแลว้ในปี 2016 มีคนเลือกลงคะแนนทางไปรษณียถ์งึ 21%
• หากรัฐใดชนะคะแนนเสียงเลือกตั้งจากประชาชน จะได้คะแนนเสียงจากผู้เลือกตั้งไปทัง้หมด โดยจ านวนเสียงของผูเ้ลือกตัง้ในแต่ละรัฐทัง้หมดรวมกนัมี 

538 เสียง เมื่อรวมคะแนนทกุรฐั ผูส้มคัรชิงต าแหน่งประธานาธิบดีท่ีมีคะแนนเสียงจากคณะผูเ้ลือกตัง้ 270 เสียงขึน้ไปก็จะไดเ้ป็นผูน้  าสหรฐัฯ
• ดังน้ันรัฐที่มีประชากรมากจึงมีความส าคัญมากในการเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐฯ  เช่น รัฐแคลิฟอรเ์นีย เท็กซัส หรือฟลอริดา  เพราะแมค้ะแนน

จากผูมี้สิทธิออกเสียงจะส าคญั แต่สิ่งท่ีเป็นตวัชีช้ะตาคือคะแนนเสียงจากผูเ้ลือกตัง้ และแมผู้มี้สิทธ์ิออกเสียงเลือกตัง้ลงคะแนนใหพ้รรคหนึ่งมากกว่าอีกพรรค
(popular vote) ก็ไมไ่ดห้มายความวา่จะไดเ้ป็นประธานาธิบดี

Winner-Takes-All 
(ผู้ชนะกินรวบ)

ตัวอย่าง รัฐหนึ่งมีผู้มีสิทธิออกเสียง 500 คน มีจ านวนคณะผู้เลือกตั้ง 9 คน เมื่อนับคะแนนแล้ว พรรค A ได้คะแนนนเสียง 300 

เสียง พรรค B ได้คะแนนเสียง 200 เสียง หมายความว่าพรรค A ชนะในรัฐนี้ ก็จะได้คะแนนเสียงผู้เลือกตั้งไปทั้งหมด 9 เสียง

ส.ส. ส.ว. 2 คน
สหรัฐฯมีทั้งหมด 50 รัฐ

48 รัฐ – ระบบ Winner-Takes-All

2 รัฐ – Maine(4) และ Nebraska (5)

ใช้ระบบสัดส่วน แต่ทั้ง 2 รัฐมีจ านวนผู้

เลือกตั้งน้อยจึงไม่ค่อยมีความส าคัญ

และถูกมองข้ามถึงระบบที่แตกต่างนี้

ออกไป



Presidential Election Key Date

14 DEC

6 JAN 2021

First Presidential 
Debate in Cleveland, 

Ohio

29 SEP

Second Presidential 
Debate  in Miami, 

Florida

15 OCT

Third Presidential 
Debate

22 OCT

Election Day
3 NOV

2015

2016 2018

วันที่ประธานาธิบดีสหรฐัอเมรกิา
สาบานตนเข้ารับต าแหน่งอย่าง

เป็นทางการ

การนับคะแนนอย่าง
เป็นทางการของ 
Electoral Vote

*All debates will be 90 minutes long and will run from 9 PM to 10:30 PM 

20 JAN 2021

คณะผู้เลือกตั้งจะ
ประชุมพรอ้มกันในรฐั

ของตนเองและ
ลงคะแนนเสียงเลือก
ประธานาธิบดี กับรอง
ประธานาธิบดีบนบัตร
เลือกตั้งที่แยกกัน“Inauguration Day”
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ผู้พิพากษากับการเมืองสหรัฐฯ

นางรูธ เบเดอร์ กินสเบิร์ก 1 ใน 4 ผู้พิพากษาศาล
ฎีกาสายเสรีนิยมเสียชีวิตเมื่อ 18 ก.ย.

• เม่ือวนัท่ี 18 ก.ย. นางรูธ เบเดอร ์กนิสเบริก์ ผูพิ้พากษาศาลฎีกา 1 ใน 9 คน เสียชีวิตดว้ยโรคมะเรง็ตบัอ่อน ในวยั 87 ปี โดยนางรูธ เบเดอร์ เป็นผูพิ้พากษาสายเสรี
นิยม 1 ใน 4 คน ขณะท่ีมีผูพิ้พากษาสายอนุรกัษนิยม 5 คน จากทัง้หมด 9 คน การเสียชีวิตลงของผูพิ้พากษาดงักล่าวท าใหก้ลุ่มตลุาการแนวคิดเสรีนิยมในศาลฎีกา
ขาดผูน้  าคนส าคญัไปหนึ่งเสียงเหลือเพียง 3 เสียง โดยการแตง่ตัง้ผูพิ้พากษาคนใหมน่ัน้ จะถกูเสนอช่ือโดยปธน.และใหว้ฒิุสภาลงมติรบัรอง ซึง่จะอยู่ในต าแหน่งตลอด
ชีพ จนกว่าจะเสียชีวิตหรือเกษียณและแน่นอนท่ีปธน.ทรัมป์จะตอ้งเสนอช่ือผู้พิพากษาสายอนุรักษนิยมซึ่งจะย่ิงท าใหม้ีเสียงข้างมากในศาลฎีกามากท่ีสุดใน
ประวตัิศาสตรถ์ึง 6 คน ซึ่งถือว่าเป็นท่ีจบัตามองเน่ืองจากจะส่งผลต่อการตดัสินคดีส  าคญัๆ เช่นการพิจารณาขอ้กฎหมายในหลายประเด็นท่ีมีผลต่อชาวอเมริกนั ตัง้
เรื่อง ประกนัสขุภาพ คนตา่งดา้ว และเสรีภาพทางศาสนา เป็นตน้ 

• ปธน.ทรมัป์ไดป้ระกาศเสนอช่ือ “เอมี โคนี แบรเ์รตต”์ ซึง่หลงัจากนีว้ฒิุสภาจะท าหนา้ท่ีกลั่นกรองและลงมติวา่จะรบัรองการแตง่ตัง้นีห้รือไม่ โดยคณะกรรมาธิการจะ
เร่ิมกระบวนการพิจารณาให้ความเห็นชอบตุลาการศาลสูงสุดในวันที่ 12 ต.ค.นี้ และจะมีการไต่ถามและรอฟังค าแถลงอีก 3-4 วนั ซึ่งปธ.ทรมัป์กล่าวว่า
กระบวนการจะด าเนินไปดว้ยความรวดเรว็และเช่ือวา่จะเรียบรอ้ยก่อนการเลือกตัง้ปธน.ในวนัท่ี 3 พ..ย.

• ทัง้นีพ้รรคเดโมแครตได้ออกมาต่อต้านเสียงแขง็ว่าควรใหป้ธน.ใหม่เป็นผู้แต่งตัง้ผู้พพิากษาศาลฎีกาหลังการเลือกตัง้แล้ว เหมือนในกรณีของนาย บารคั โอ
บามา ซึง่ตอนนัน้ผูพิ้พากษาศาลฎีกาเสียชีวิตลงก่อนการเลือกตัง้ปี2016เช่นกนั ซึง่ในตอนนัน้ โอบามาไดเ้สนอช่ือผูพิ้พากษาคนใหม่ แต่นาย มิตช ์แมคคอนแนล ผูน้  า
เสียงขา้งมากในวุฒิสภาสหรฐัฯ พรรครีพับลิกัน ไม่ยอมเรียกประชุมวุฒิสภาใหล้งมติรบัรอง อา้งว่าตอ้งรอใหเ้ป็นหนา้ท่ีประธานาธิบดีคนใ หม่ แต่ครัง้นีเ้ขากลบัล า 
ยืนยนัจะสนองนโยบายของทรมัป์

ปธน.ทรัมป์ ผู้น าสหรัฐ ประกาศแต่งตัง้ เอมี โคนี แบร์เรตต์ 
วัย 47 ปี น่ังต าแหน่งผู้พิพากษาศาลสูง



COMMITTEE BREAKDOWN

BACK TO THE START
A nominee may withdraw from 
consideration at any time, as 
Harriet Miers did in 2005.

47 53

Full Senate

NOMINATION
CONFIRMED

NOMINATION
FAILS

DEBATE ON SENATE FLOOR
Led by the chair of the Judiciary Committee, 
the Senate debates the nomination.

Simple 51-vote
majority required.

FIRST HEARING
The committee questions the nominee’s 
qualifications. The nominee is given a 
chance to respond.

12
10D

R

COMMITTEE VOTE
Even if a majority of the committee opposes 
the nominee, tradition calls for the panel to 
send the nomination to the full Senate with 
the recommendation that it be rejected.

FILIBUSTER

VETTING
The committee checks the nominee’s 
credentials and background, including 
finances and past legal decisions.

Senate Judiciary Committee

NOMINATION
The president chooses a candidate who is 
well-qualified as well as someone who 
generally serves his political interests.

President

คาดการรับรองผู้พิพากษาคนใหม่จะเกิดขึน้ก่อนการเลือกต้ัง 1 สัปดาห์

ขัน้ตอนการแต่งตัง้ผู้พิพากษาศาลสูงสุดสหรัฐฯ ผลส ารวจความคิดเหน็ส่วนใหญ่ต้องการให้ผู้พิพากษาถูกแต่งตัง้
โดยปธน.คนใหม่



จ านวนผู้ติดเชื้อในยุโรปเร่งตัวข้ึน กดดันตลาด
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Source : Bloomberg as of 27 SEP 2020 , EU Daily Confirm Case (14-days Moving Average)

จ านวนผู้ติดเชือ้ในยุโรปเร่งตัวขึน้โดยเฉพาะในอังกฤษ

• UK : ขณะนีจ้  านวนผูต้ดิเชือ้ไวรสัCOVID-19 รายใหมใ่นองักฤษเพิ่มขึน้ 2 เทา่ในทกุ 7 วนั ซึ่งหากสถานการณย์งัคงเป็นเชน่นีต้อ่ไป ก็จะท าใหอ้งักฤษมีผูต้ดิ
เชือ้ไวรสัโควิด-19 รายใหมจ่  านวน 50,000 รายตอ่วนัภายในกลางเดือนหนา้ และจะมีผูเ้สียชีวิตมากกวา่ 200 รายตอ่วนั สง่ผลใหอ้งักฤษก าลงัพิจารณา
มาตรการท่ีเขม้งวดขึน้ อยา่งไรก็ดีนายบอรสิ  จอหน์สนันายกฯองักฤษ ออกมาปฏิเสธ การใชม้าตรการ Lockdown แบบเตม็รูปแบบอีกครัง้ส  าหรบัหรบั
องักฤษ เน่ืองจากกงัวลผลกระทบท่ีจะเกิดขึน้กบัเศรษฐกิจ อยา่งไรก็ดี รฐับาลไดมี้การประกาศใชม้าตรการควบคมุโรคแทน เชน่ การก าหนดใหใ้สห่นา้กาก
อนามยัในสถานท่ีท่ีก าหนด ใหร้า้นอาหารปิดท าการตัง้แต ่4 ทุม่ หา้มประชาชนรวมกลุม่กนัเกิด 6 คน เป็นตน้

• ประเทศอ่ืนๆในยโุรปในหลายๆเมืองใหญ่ไดมี้การประกาศมาตรการคมุเขม้มากขึน้เช่นกนั 
 Spain : กรุงมาดรดิซึ่งเป็นเมืองหลวงจะจ ากดัการเคล่ือนยา้ยระหวา่งเมือง และภายในพืน้ท่ีซึ่งไดร้บัผลกระทบอยา่งหนกั
 France : เมืองนีซทางภาคใตข้องฝรั่งเศสไดส้ั่งหา้มประชาชนชมุนมุกนัมากกวา่ 10 คนในพืน้ท่ีสาธารณะ และจ ากดัชั่วโมงการเปิดผบับาร ์

หลงัจากท่ีเม่ือตน้สปัดาหเ์มืองมารเ์ซย และเมืองบอรโ์ดไดป้ระกาศมาตรการควบคมุครัง้ใหม่
 Denmark : ประกาศจ ากดัการรวมตวัของประชาชนในท่ีสาธารณะลงเหลือ 50 คนจาก 100 คน และสั่งผบับารแ์ละรา้นอาหารใหปิ้ดบรกิารเร็วขึน้ 
 Iceland : สั่งสถานบนัเทิงและผบับารใ์นเมืองเรคยาวิกซึ่งเป็นเมืองหลวงใหปิ้ดท าการ 4 วนัในระหวา่งวนัท่ี 18-21 ก.ย. 
 Ireland :  กรุงดบัลินของไอรแ์ลนด ์สั่งหา้มการรบัประทานอาหารในรา้นและการท ากิจรรมในรม่

Europe High-Frequency activity indicators

Source: Goldman Sachs Global Investment Research(Data as of 27 Sep 2020), The 
full source for the Google mobility data 



ประมาณการ EPS ของหลายประเทศในยุโรปยังไม่ฟื้นตัว
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• ประมาณการ EPS ของประเทศท่ีมีขนาดเศรษฐกิจใหญ่ในยโุรปอยา่ง
เยอรมนั องักฤษ และ ฝรั่งเศส หดตวัลงอยา่งรุนแรงและทรงตวัอยู่ใน
ระดบัต ่า โดยมีเพียงเยอรมนัเทา่นัน้ท่ีประมาณการณ์ EPS ปรบัเพิ่มขึน้
แตย่งัคงหา่งจากระดบัก่อน COVID-19

IIO View : เรามองวา่เศรษฐกิจยโุรปยงัคงเปราะบางและมีความเส่ียงจากการ
กลับมาแพร่ระบาดรอบ 2 นอกจากนีบ้ริษัทจดทะเบียนส่วนใหญ่ยังพึ่งพา
รายไดจ้ากต่างประเทศเป็นหลกั ไม่ว่าจะเป็นการท่องเท่ียว อตุสาหกรรมยาน
ยนต ์เครื่องใชไ้ฟฟ้าต่างๆ ส่งผลใหก้ารฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจยุโรปจ าเป็นตอ้ง
พึ่งพาเศรษฐกิจโลกอยู่มาก นอกจากนีใ้นแง่ของการด าเนินนโยบายเพ่ือ
กระตุน้เศรษฐกิจยงัท าไดล้่าชา้ในช่วงท่ีผ่านมา เน่ืองจาก EU ประกอบดว้ย
หลายประเทศ ในการใชน้โยบายจึงตอ้งเป็นไปอย่างเหมาะสม ดงันัน้เราจึงยงั
ไมแ่นะน าใหเ้พิ่มน า้หนกัการลงทนุในยโุรปชว่งนี ้



กนง. คงดอกเบี้ยที่ 0.5% และปรับเพิ่ม GDP ปี 63

• กนง.มีมติเป็นเอกฉนัทค์งอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ีระดบั 0.5% โดยมีมมุมองวา่เศรษฐกิจไทยปีนีม้ีแนวโนม้หดตวัลดลงจากการประมาณการเดิม อย่างไรก็ดีกนง.ปรบัลด
คาดการณก์ารขยายตวัเศรษฐกิจปี 2564 ลง  เน่ืองจากคาดวา่ภาคการท่องเท่ียวจะฟ้ืนตวัชา้กวา่คาดจากปริมาณนกัท่างเท่ียวท่ีลดลง

• ทัง้นีก้นง.ไดป้รบัประมาณการณต์วัเลขเศรษฐกิจท่ีส  าคญัดงันี ้
 ปรบัเพ่ิมดาการณ ์GDP ปี 63 จากเดิมท่ีคาดวา่จะหดตวั -8.1% เป็นหดตวั -7.1%
 ปรบัลดอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานลงจากเดิมท่ีระดบั -1.7% เป็น-0.9%

• กนง.มองวา่ COVID-19 จะยงักดดนัภาคการท่องเท่ียวและการสง่ออกของประเทศไทยในระยะขา้งหนา้ 
• ดา้นการบริโภคภายในประเทศและการลงทนุภาคเอกชนมีแนวโนม้ฟ้ืนตวั แตย่งัคงตอ้งใชเ้วลา นอกจากนีก้ารจา้งงานในประเทศยงัอยู่ในยภาวะเปราะบาง
• มาตรการรฐัท่ีตรงจดุ รวดเรว็ และสอดคลอ้งกนัทกุภาคสว่น จะช่วยใหท้กุเศรษฐกิจฟ้ืนตวัได ้

Krungsri Research’s View : วิจยักรุงศรีคาดวา่กนง.จะคงอตัราดอกเบีย้ตลอดทัง้ปีนีแ้ละในระยะขา้งหนา้  โดยแถลงการณข์องกนง.มิไดส้่งสญัญาณลดอตัราดอกเบีย้ลงอีก
และมองวา่นโยบายการเงินและนโยบายการคลงัปัจจุบนัยงัช่วยหนุนการฟ้ืนตวัของเศรษฐฏกิจได ้นอกจากนีก้นง.ยงัมีมมุมองว่าการฟ้ืนตวัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจคาดว่า
ตอ้งใชร้ะยะเวลาอย่างนอ้ย 2 ปีจงึจะกลบัสูร่ะดบัช่วงก่อน COVID-19 จงึคาดวา่กนง.จะคงอตัราดอกเบีย้อยู่ในระดบัต ่าอีกนาน ทัง้นีใ้หต้ิดตามงว่าการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจใน
ระยะขา้งหนา้จะใชเ้วลาอีกนานแคไ่หน ซึง่เราคาดวา่การด าเนินนโยบายถดัจากนีจ้ะเป็นในรุปแบบเฉพาะเจาะจงมากกวา่เช่น การผ่อนคลายมาตรการสินเช่ือ เป็นตน้



สินเชื่อที่มีความเสี่ยงเป็น NPL มีแนวโน้มสูงขึ้นตั้งแต่ต้นปี 63
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• สดัสว่นของลกูหนีท่ี้อยู ่Stage 2 (คา้งช าระ 1-3 เดือน) เพิ่มขึน้เกือบ 3 เทา่
นบัตัง้แตต่น้ปี 63 สะทอ้นใหเ้ห็นวา่ก าลงัในการผอ่นช าระของลกูหนีล้ดลง
อยา่งชดั 

• นอกเหนือจากการผิดนดัช าระหนีแ้ลว้ NPL ของภาคครวัเรือนเพิ่มขึน้
นบัตัง้แตปี่ 61 ท าจดุสงูสดุท่ี 3.23% ในไตรมาส 1 ปี 63

• ธปท ไดมี้มาตรการชว่ยเหลือลกูหนีร้ะยะแรก โดยการพกัช าระหนี ้, ลดอตัรา
การช าระหนี ้ซึ่งมาตรการดงักลา่วจะหมดอายลุงในชว่งเดือนก.ย.-ต.ค. แต่
อยา่งไรก็ดี ธปท ไดมี้การออกมาตราการระยะท่ี 2 เพ่ือใหล้กูหนีไ้ดข้อลด
ภาระเพิ่มเตมิ ซึ่งจะมีระยะเวลาในการลงทะเบียนระยะท่ี 2 ไปจนถึง 31 ธ.ค.  

• ในขณะนี ้มีลกูหนีข้อเขา้รบัการชว่ยเหลือกวา่ 12.5 ลา้นบญัชี คดิเป็นยอด
หนีร้วมกวา่ 7.2 ลา้นลา้นบาท แบง่เป็น

1. ลกูหนีธ้นาคารพาณิชยแ์ละ Non Bank  จ  านวน 6.1 ลา้นบญัชี
รวมยอดหนี้ 4.3 ลา้นลา้นบาท
• สินเช่ือธุรกิจ 4 แสนบญัชี รวม 2.6 ลา้นลา้นบาท
• สินเช่ือรายยอ่ย 5.7 ลา้นบญัชี รวม 1.7 ลา้นลา้นบาท

2. ลกูหนีธ้นาคารเฉพาะกิจของรฐั จ  านวน 6.4 ลา้นบญัชี รวมยอดหนี ้
2.9 ลา้นลา้นบาท

สัดส่วนของหนีสิ้นทีม่ีการผิดนัดช าระเพิม่สูงขึน้อย่างมากในปี 63

NPL ของภาคครัวเรือนเพิม่ขึน้ ขณะ NPL ของภาคธุรกิจมีแนวโน้มคงที่

IIO View : เรามองว่า NPL มีโอกาสปรบัตวัเพิ่มขึน้อย่างมากในอนาคต แม้จะมี
มาตรการช่วยเหลือลูกหนีท้ัง้การลดจ านวนเงินท่ีตอ้งช าระต่องวด และการพัก
ช าระหนี ้เน่ืองจากเรามองว่ามาตรการดงักล่าวเป็นเพียงการยืดเวลาการช าระหนี้
ออกไปเทา่นัน้ แตไ่มไ่ดมี้การชว่ยหลือลกูหนีใ้หมี้ก าลงัในการช าระหนีไดเ้พิ่มขึน้จึง
ท าใหมี้โอกาสท่ีหนีเ้สียจะเพิ่มขึน้หลงัจากท่ีมาตรการชว่ยเหลือสิน้สดุลง



สถานะทางการเงินของธนาคารไทยยังคงแข็งแกร่ง

• สถานะทางการเงินของธนาคารพาณิชยไ์ทยยงัคงแข็งแกรง่ โดยขอ้มลูจาก ธปท.ระบวุา่ NPL รวมของทัง้ระบบอยูท่ี่ 3.09 ซึ่งยงัอยูใ่นระดบัต ่าอยา่ง
ตอ่เน่ือง เม่ือเทียบกบัในอดีตท่ีผา่นมา

• ธ.พาณิชยย์งัมีอตัราสว่นเงินส ารองท่ีมีอยูข่อง NPL กวา่ 144.1% ซึ่งเป็นปรมิาณเงินส ารองท่ีเพียงพอตอ่การรบัมือกบัผลกระทบของ NPL รวมถึง NPL 
ท่ีอาจจะเพิ่มขึน้มากกวา่คาดในอนาคต

NPL Rate และ ปริมาณกันส ารอง NPL ในช่วงทีผ่่านมา



มาตรการ Short Sell จะยังเป็นปัจจัยลบกดดันตลาดหุ้นไทย

• หลงัจากท่ีตลาดหลกัทรพัยฯ์ไดป้รบัเกณฑซื์อ้ขายหลกัทรพัย ์และ TFEX ในชว่ง COVID-19 ตัง้แตช่ว่งกลางมี.ค.เป็นตน้มา ทัง้ปรบัเกณฑ ์Uptick Rule 
และลดชว่ง Ceiling Floor เหลือ +/-15% ซึ่งเป็นการชว่ยลดความผนัผวนของตลาดลงไดอ้ยา่งดี

• ลา่สดุตลาดหลกัทรพัยฯ์(ตลท.)ประกาศใหก้ลบัไปใชเ้กณฑป์กตขิองราคาขายชอรต์ (Short Sell) คือเปล่ียนจากเกณฑ ์Uptick Rule เป็น Zero tick rule
รวมถึงเปล่ียน Ceiling&Floor จาก +-/15% เป็น +/-30% เริ่มมีผล 1 ต.ค.63 เป็นตน้ไป

• เรามองวา่การปรบัเกณฑด์งักลา่วของตลาดหลกัทรพัยฯ์เป็นการเปิดความเส่ียงขาลงของหุน้ไทย เน่ืองจากตลาดยงัคงเปราะบางในขณะนีจ้ากความเส่ียง
หลายปัจจยัทัง้ในประเทศ เชน่เรื่องของการเมือง และนอกประเทศ การกลบัมาใชเ้กณฑป์กตขิอง Short Sell อาจจะเป็นผลเชิงลบตอ่ตลาดฯได ้
โดยเฉพาะหุน้ท่ีไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 โดยตรง



Company News updated

Tesla ประกาศวา่แบตเตอรี่ใหมข่อง Tesla จะมีประสิทธิภาพเพิ่มขึน้ 6 เทา่ซึ่งจะชว่ย
เพิ่มระยะการเดินทางได้ 16% นอกจากนีจ้ะมีราคาท่ีลดลง ซึ่งจะชว่ยใหร้าคารถยนต์
ของ Tesla ราคาลดลงใกลเ้คียงกบัระดบัของรถยนตท่ี์ใชน้  า้มนัในปัจจบุนั อยา่งไรก็ดี
Tesla ยงัไมส่ามารถผลิตแบตเตอรี่ไดป้รมิาณมากพอท่ีจะใชใ้นเชิงพาณิชยไ์ดไ้ปจนถึงปี
2021 นอกจากนีย้งัไดมี้การเผยโฉม Model S เวอรช์ั่นใหม่ “Plaid” ซึ่งจะมีระยะทาง
ในการวิ่งไดก้วา่ 520 ไมล์ มีอตัราเรง่ 0-60 ต ่ากวา่ 2 วินาที และมีความเรว็สงูสดุ
กวา่ 200 ไมล/์ชม. ในราคา $139,990

Nikola ไดอ้อกมายอมรบัวา่รถบรรทกุท่ีไดเ้คยเปิดตวัไปในปี 2018 
นัน้ไมส่ามารถใชง้านไดจ้รงิ และยงัไมมี่รถรุน่ไหนเลยของ Nikola ท่ี
สามารถใชง้านได ้โดยหลงัจากท่ีมีขา่วดงักลา่ว นาย Trevor Milton
ผูก้่อตัง้และ CEO ของ Nikola ไดป้ระกาศลาออกจากต าแหนง่ทนัที

Amazon เปิดตวั Ring Always
Home Cam โดรนบนิในบา้น เพ่ือ
เพิ่มระดบัการรกัษาความปลอดภยั
ในบา้น ซึ่งจะท างานรว่มกบักบั
ระบบรกัษาความปลอดภยัในบา้น
ซึ่งเม่ือตรวจจบัถึงการบกุรุก จะมี
การบนัทกึภาพแสง่ภาพแบบ
เรียลไทมไ์ปยงั Smart Phone ของ
เจา้ของบา้นทนัที
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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 12.54% 34.04% 66.01% 72.08% 89.51%

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 27 ส..ค. 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 5.97% 18.52% 21.15% 19.25% 27.49%

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
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ข้อมูล ณ วันท่ี 27 ส..ค. 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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