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ตลาดหุนทั่วโลกปรับตัวขึ้นอยางรุนแรงในเดือนที่ผานมา โดยไดแรงหนุนจากสภาพคลองในตลาดที่เพิ่มสูงขึ้นจากการอัดฉีดเม็ดเงินเขาสู
ระบบจากธนาคารกลางตางๆ และความหวังวาเศรษฐกิจจะกลับมาฟนตัวไดเร็วกวาที่คาด โดยตัวเลขทางเศรษฐกิจโดยรวมที่ประกาศออกมา
ในชวงเดือนที่ผานมาก็เริ่มสงสัญญาณการฟนตัวทางเศรษฐกิจขึ้นมาบาง โดยสําหรับสัปดาหสิ้นสุดวันที่ 30 พ.ค. สหรัฐฯ มีจํานวนผูขอรับ
สวัสดิการวางงานครั้งแรก (Initial Jobless Claim) จํานวน 1.88 ลานคน ซึ่งเปนครั้งแรกในรอบกวา 10 สัปดาห ที่จํานวนผูขอรับ
สวัสดิการวางงานนอยกวา 2 ลานคน อยางไรก็ดี ตัวเลข Continuing Claim หรือการขอรับสวัสดิการวางงานแบบตอเนื่องยังคงปรับ
เพิ่มขึ้นสูระดับ 21.49 ลานคน สะทอนวาถึงแมวาจะเริ่มมีการเปดเศรษฐกิจแลว แตชาวอเมริกันก็ยังคงตกงานกันอยู ในขณะที่ตัวเลขดัชนี
ผูจัดการฝายจัดซ้ือ (PMI) ทั้งภาคการผลิตและภาคการบริการในแตละประเทศตางก็ปรับตัวดีขึ้น

สําหรับปจจัยทางดานมูลคา ตลาดหุนในกลุมประเทศพัฒนาแลวไดปรับตัวขึ้นอยางรุนแรงในเดือนที่ผานมา โดยไดแรงหนุนจาก
สภาพคลองในตลาดที่เพิ่มสูงขึ้นจากการอัดฉีดเม็ดเงินเขาสูระบบจากธนาคารกลางตางๆ และความหวังวาเศรษฐกิจจะกลับมา
ฟนตัวไดเร็วกวาที่คาด ในขณะที่ตลาดหุนในกลุมประเทศตลาดเกิดใหมอื่นๆ ก็ปรับตัวขึ้นไดดีเชนเดียวกัน อยางไรก็ดี เมื่อเทียบ
กันแลว ตลาดหุนในกลุมประเทศตลาดเกิดใหมก็ถือวามีระดับราคาที่นาสนใจมากกวา

สําหรับเดือนมิถุนายน เรายังคงคําแนะนําใหทยอยขายทํากําไรหรือลดสัดสวนกองทุนหุนไทยและกองทุนหุนเทคโนโลยี-กองทุนหุน
สไตลเติบโตสูง ลงบางสวนเชนเคย โดยสําหรับตลาดหุนไทย เรามองวาผลกระทบของ COVID-19 ตอเศรษฐกิจไทยถือวารุนแรง 
เนื่องจากเราพึ่งพาภาคการทองเที่ยวและภาคการสงออกคอนขางมาก และสําหรับกองทุนหุนเทคโนโลยี-กองทุนหุนสไตลเติบโต
สูง เรามองวาหุนกลุมนี้รีบาวนกลับมาคอนขางเร็วและแรง เราจึงแนะนําใหสับเปลี่ยนไปยังหุนกลุมที่ยัง Laggard ตลาดอยู อยาง
หุนกลุม Asia Technology และหุนกลุม Global Infrastructure แทน สําหรับ Core Portfolio เรายังคงเลือกกองทุนหุนโก
ลบอลท่ีมีการกระจายการลงทุนไปยังท่ัวโลก ไดแกกองทุน TMBGQG และกองทุน KFGBRAND-A และกองทุนหุนที่มีพื้นฐานดี
และมีระดับราคาท่ีไมแพงอยางกองทุนหุนจีน โดยเราจะเนนไปท่ีกองทุนหุนจีนธีม New China Economy ซึ่งมีแรงขับเคลื่อน
จากภายในประเทศเปนหลัก ไดแกกองทุน TMBCOF และกองทุน KFACHINA-A



ระดับความเสี�ยงพอร์ต : ตํ�า
ผลตอบแทนคาดหวัง : 3% ต่อปี
ระยะเวลาที�แนะนําลงทุน : 1 ปี
สินทรัพย์หลัก : กองทุนตลาดเงนิ
                     กองทุนตราสารหนี �
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 อัตราเงินเฟอทั่วไปเดือนพฤษภาคม 2563 ปรับตัวลง -3.44% YoY หดตัวมากกวาเดือนเมษายนที่ -2.99% YoY โดยมี
สาเหตุมาจากมาตรการชวยเหลือของภาครัฐ ทั้งการลดคากระแสไฟฟาและการลดคาน้ําประปา นอกจากนี้ ยังมีสาเหตุมาจาก
ระดับราคาพลังงานที่ยังคงต่ํากวาเดือนเดียวกันของปท่ีแลวถึง -27.38% YoY

 เมื่อวันที่ 20 พฤษภาคมที่ผานมา คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) มีมติ 4 ตอ 3 เสียง ใหปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ลงอีก 25bps มาอยูที่ระดับ 0.50% เนื่องจากเศรษฐกิจไทยมีแนวโนมหดตัวมากกวาที่ประเมินไว และไดแสดงความกังวล
เกี่ยวกับคาเงินบาทท่ีแข็งคาข้ึน หลังสถานการณ COVID-19 ดีขึ้น และการสงออกทองคําท่ีสูงขึ้นตามทิศทางราคาทองคํา

 FED มีแนวโนมคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับใกลศูนยและจะซ้ือสินทรัพยตอไปจนกวาการระบาดของไวรัสจะหมดลงและ
เศรษฐกิจเริ่มกลับเขาสูภาวะปกติ โดยไมมีการลดดอกเบ้ียสูระดับติดลบ เนื่องจาก FED ยังสามารถใชมาตรการในการซ้ือ
สินทรัพยไดอีก และประสิทธิผลของการใชดอกเบี้ยนโยบายแบบติดลบยังไมชัดเจน



ระดับความเสี�ยงพอร์ต : ปานกลาง
ผลตอบแทนคาดหวัง : 6% ต่อปี
ระยะเวลาที�แนะนําลงทุน : 1-3 ปี
สินทรัพย์หลัก : กองทุนตราสารหนี �
                     กองทุนตราสารทุน
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 การหดตัวของเศรษฐกิจไทยมีลักษณะกระจายตัว (Board-based Contraction) โดยมีเพียงการบริโภคภาคเอกชนและการสงออกสินคา 
(ไดแรงหนุนจากการสงออกทองคํา) ที่ยังคงเติบโตได แตก็ถือวาชะลอตัวลงอยางมีนัยสําคัญ

 มูลคาการสงออกรวมของไทยเดือนเมษายน 2020 ขยายตัวที่ 2.1% YoY แตหากไมรวมการสงออกอาวุธและทองคํา มูลคาการสงออกจะ
พลิกกลับมาหดตัวแรงถึง -13.4% YoY โดยสินคาในอุตสาหกรรมที่มีการหดตัวในระดับที่สูง ไดแก รถยนต, เครื่องใชไฟฟา, เคมีภัณฑ, 
เม็ดพลาสติก และเหล็ก โดยไดรับผลกระทบจากมาตรการ Lockdown ในหลายประเทศทั่วโลก

 การบริโภคภาคเอกชนในประเทศไดรับผลดีจากการบริโภคสินคาจําเปนและสินคาที่เกี่ยวของกับการอยูบาน, Work From Home
 พล.อ.ประยุทธ จันทรโอชา นายกรัฐมนตรี มีคําสั่งใหกระทรวงการทองเที่ยวฯ เตรียมความพรอมในการเจรจาจับคูการเดินทางกับ

ประเทศที่สามารถจัดการกับสถานการณไวรัส COVID-19 ไดดีเยี่ยมจนสามารถเปดการเดินทางระหวางกันไดโดยไมตองกักตัวหรือที่
เรียกวา ทราเวลบับเบิ้ล (Travel Bubble) โดยคาดวานาจะสามารถเกิดขึ้นไดในชวงครึ่งปหลังของป 2564

 กรรมการบริหารพรรคพลังประชารัฐ (พปชร.) ยื่นหนังสือลาออก 18 คน ซึ่งมากกวากึ่งหนึ่งและสงผลใหนายอุตตม สาวนายน หัวหนา
พรรคและกรรมการบริหาร พนจากตําแหนงและตองมีการเลือกกรรมการบริหารพรรคใหม



ระดับความเสี�ยงพอร์ต : สูง
ผลตอบแทนคาดหวัง : 9% ต่อปี
ระยะเวลาที�แนะนําลงทุน : 3-5 ปี
สินทรัพย์หลัก : กองทุนตราสารหนี �
                     กองทุนตราสารทุน
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 วุฒิสภาสหรัฐฯ ผานรางกฎหมาย Holding Foreign Companies Accountable Act เพื่อเปดทางใหมีการเพิกถอนการจด
ทะเบียน (De-listing) ของบริษัทสัญชาติจีนที่จดทะเบียนอยูในตลาดหุนสหรัฐฯ ทั้ง NASDAQ และ NYSE ซึ่งจะกระทบตอ
บริษัทจีนจํานวน 233 บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหุนสหรัฐฯ

 ปธน.ทรัมป ประกาศเตรียมยกเลิกสถานะพิเศษของฮองกงเพื่อเปนการตอบโตจีนภายหลังจากที่จีนไดประกาศบังคบัใช
กฎหมายความมั่นคงแหงชาติฉบับใหมในฮองกง อยางไรก็ดี ปธน.ทรัมป ไมไดระบุถึงมาตรการใดๆ ที่อาจจะทําลายขอตกลง
การคาเฟสแรกซึ่งสหรัฐฯ และจีนทําไวเมื่อตนปนี้ ซึ่งเปนความกังวลท่ีกดดันตลาดมาตลอด

 ธนาคารกลางยุโรป (ECB) มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายซึ่งเปนอัตราดอกเบี้ยรีไฟแนนซที่ระดับ 0%, คงอัตราดอกเบี้ยเงิน
ฝากท่ีธนาคารพาณิชยฝากไวกับ ECB ที่ระดับ -0.50% และคงอัตราดอกเบี้ยเงินกูที่ระดับ 0.25% แตไดเพิ่มวงเงินในการซื้อ
พันธบัตรตามโครงการฉุกเฉิน Pandemic Emergency Purchase Programme (PEPP) อีก 6 แสนลานยูโร สูระดับ 1.35 
ลานลานยูโร และขยายเวลาในการซ้ือพันธบัตรตามโครงการ PEPP จากสิ้นปนี้ออกไปจนถึงเดือนมิ.ย. 2564

 ตลาดหุนริ่มมี Upside จํากัดเนื่องจาก Valuation อยูในระดับท่ีแพงมาก



Market Index Forward PE
SET Index 19.99

Sensex Index 17.74
Hang Seng Index 10.81

Shanghai Composite Index 11.70
Nikkei 225 Index 19.84

STOXX Europe 600 Index 19.76
NASDAQ 100 Index 28.97

S&P 500 Index 24.31
Asia Pacific ex. Japan 15.30

Emerging Market 14.59
Developed Market 22.12

World Index 20.89

GDP (%YoY) Inflation (%YoY) Unemployment (%) 

Retail Sales (%YoY) Forward P/E 

June 2020



รายช่ือทีมวิเคราะหกองทุนรวม
สานุพงศ สุทัศนธรรมกุล นักวิเคราะหการลงทุนปจจัยพ้ืนฐานดานหลักทรัพย #034747   
ณัฐกิตต์ิ กําธรกิตติกุล นักวิเคราะหการลงทุนปจจัยพ้ืนฐานดานหลักทรัพย #065837 
ชัชพล ตันเจริญ ผูชวยนักวิเคราะห
ชยุต เลาหคุณากร ผูชวยนักวิเคราะห

Disclaimer: การเปิดเผยขอ้มลูและคําสงวนสทิธิ�

ขอ้มลูและเนื�อหาสาระที�ปรากฎในเอกสารเผยแพรฉ่บับนี�จัดทําและเผยแพรโ่ดยบรษัิทหลักทรัพยฟิ์ลลปิ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ภายใตข้อ้กําหนดของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย์
(ก.ล.ต.) การอา้งถงึ “PST” ในรายงานฉบับนี� ใหห้มายความถงึ บรษัิทหลักทรัพยฟิ์ลลปิ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) ยกเวน้มกีารกําหนดเป็นอยา่งอื�น เมื�อทา่นไดร้ับหรอือา่นรายงานฉบับนี�แลว้ ทา่นตกลงที�จะปฎบิัตติาม
ขอ้กําหนดและเงื�อนไขดังตอ่ไปนี�

ขอ้มลูและเนื�อหาสาระในเอกสารเผยแพรฉ่บับนี�จัดทําขึ�นโดยมวีัตถปุระสงคเ์พื�อใชง้านสว่นบคุคลเทา่นั�น โดยลขิสทิธิ�เป็นกรรมสทิธิ�ของ PST แตเ่พยีงผูเ้ดยีว บรษัิทฯ ขอสงวนลขิสทิธิ� หา้มใชห้รอืเปิดเผยขอ้มูลและเนื�อหา
สาระในรายงานฉบับนี�ต่อสาธารณชนโดยไม่ไดร้ับอนุญาต หา้มคัดลอกหรอืทําซํ�ารายงานฉบับนี� ไม่ว่าทั �งหมดหรอืบางส่วน โดยไม่ไดร้ับอนุญาตจาก PST ก่อน ยกเวน้การคัดลอกรายงานทั �งฉบับเพื�อใชเ้ผยแพร่ภายใน
เทา่นั�น หากทา่นไดร้ับรายงานฉบับนี�โดยไมไ่ดต้ั �งใจ โปรดลบหรอืทําลายรายงานฉบับนี� และแจง้กลับผูส้ง่ทันที

รายงานฉบับนี�จัดทําและเผยแพรโ่ดย PST เพื�อใชเ้ป็นขอ้มลูอา้งองิเทา่นั�น  ขอ้มลูหรอืความคดิเห็นใดๆที�ปรากฎในรายงานฉบับนี� ไม่ไดเ้ป็นหรอืถอืเป็นการชักชวนหรอืเสนอแนะเพื�อวัตถุประสงคใ์นการซื�อหรอืขายกองทุน
รวม หลักทรัพย ์หรอืการลงทุนอื�นๆแต่อย่างใด ขอ้มูลและความคดิเห็นต่างๆ ในรายงานฉบับนี�ทาง PST พจิารณาแลว้ว่าถูกตอ้งในขณะจัดพมิพ ์รายงานฉบับนี�ยังรวมถงึขอ้มูลที�ทาง PST ไดร้ับจากบุคคลที�สาม ซึ�ง
แหล่งที�มาของขอ้มูลดังกล่าวโดยทั�วไป มักจะมกีารเปิดเผยไวใ้นรายงานดว้ย ทาง PST ไดกํ้าหนดขั �นตอนที�เหมาะสม เพื�อตรวจสอบใหแ้น่ใจว่าขอ้มูลดังกล่าวถูกตอ้ง แต่ทั �งนี� PST มอิาจรับรองความถูกตอ้งหรอืความ
สมบรูณ์ของขอ้มูลดังกล่าวได ้ การดําเนนิการซื�อขายโดยอา้งองิรายงานฉบับนี�ถอืเป็นความเสี�ยงของนักลงทุนแต่เพยีงผูเ้ดยีว โดย PST จะไม่รับผดิชอบใดๆต่อผลที�ตามมา ทั �งนี� ราคากองทุนรวม และหลักทรัพยอ์าจมี
เปลี�ยนแปลงเคลื�อนไหวอยา่งรวดเร็วและเกนิคาด และผลการดําเนนิงานในอดตีไมจํ่าเป็นตอ้งเป็นเครื�องบง่ชี�ถงึผลการดําเนนิงานในอนาคต

รายงานฉบับนื�มไิดจั้ดทําขึ�นเพื�อวัตถปุระสงคใ์นการลงทนุ สถานะทางการเงนิและตามความตอ้งการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของบคุคลใดบคุคลหนึ�งที�ไดร้ับรายงานฉบับนี�  นักลงทนุจงึควรขอคําแนะนําจากที�ปรกึษาทางกฎหมาย 
ภาษีและการลงทนุของทา่นเองในการวเิคราะหท์ี�เป็นอสิระ เพื�อประกอบการตัดสนิใจถงึความเหมาะสมในการเขา้ลงทุนในหลักทรัพย ์หรอืกลยุทธก์ารลงทุนใดๆที�กล่าวถงึ หรอืแนะนําในรายงานฉบับนี�และพงึตระหนักว่า
คาดการณ์แนวโนม้ในอนาคตอาจไมเ่กดิขึ�นจรงิ รายงานฉบับนี�มไิดม้เีจตนาเพื�อใชห้รอืถอืเป็นการเสนอขายหรอืชักจูงใหทํ้าการซื�อหรอืขายหลักทรัพยท์ี�อา้งถงึในรายงานดังกล่าวไม่ว่าในกรณีใดๆก็ตาม ขอ้มูลที�อา้งถงึใน
รายงานบทวเิคราะหฉ์บับนี�อาจไดม้าจากบรกิารขอ้มลูการซื�อขายและสถติ ิและจากแหลง่ขอ้มลูอื�นๆ ซึ�งทางบรษัิทฯ พจิารณาแลว้เห็นวา่มคีวามน่าเชื�อถอืได ้ ทั �งนี� บรษัิทหลักทรัพยฟิ์ลลปิ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 
หรอืบรษัิทใดๆ ในกลุม่บรษัิทฯ/บรษัิทในเครอืไมร่ับประกันความถกูตอ้งหรอืความสมบรูณ์ของขอ้มลูดังกลา่ว ดว้ยเหตนุี�จงึไมค่วรอา้งองิขอ้มลูดังกลา่ว ทั �งนี�ความเห็น การคาดการณ์ สมมตฐิาน ประมาณการ การประเมนิค่า 
และราคาตา่งๆ ที�ปรากฎในรายงานฉบับนี�อา้งองิตามวันที�ที�ระบไุวใ้นรายงานดังกลา่วเทา่นั�น และอาจเปลี�ยนแปลงไดโ้ดยมติอ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้

ขอ้สําคัญ: ทา่นตอ้งรับทราบถงึขอ้กําหนดและเงื�อนไขในการเปิดเผยขอ้มลูและคําสงวนสทิธิ�ดังกลา่วนี� ซึ�งถอืเป็นส่วนหนึ�งของรายงานบทวเิคราะห ์การรับและการนํารายงานฉบับนี�ไปใชต้่อตอ้งเป็นไปตามขอ้กําหนดและ
เงื�อนไขในการเปิดเผยขอ้มลูและคําสงวนสทิธด์ังกลา่วทกุประการ ทั �งนี� ทา่นสามารถขอรายละเอยีดเพิ�มเตมิเกี�ยวกับบรษัิทผูอ้อกหลักทรพัยแ์ละหลักทรัพยท์ี�กลา่วถงึในรายงานบทวเิคราะหฉ์บับนี�

การรับรอง:  นักวเิคราะหท์ี�จัดทํารายงานบทวเิคราะหฉ์บับนี�ขอรับรองวา่ ความเห็นตา่งๆที�ปรากฎในรายงานบทวเิคราะหฉ์บับนี�เป็นมมุมองสว่นตัวของนักวเิคราะหท์ี�มตีอ่บรษัิทผูอ้อกหลักทรัพย ์และ/หรอืหลักทรัพยด์ังกล่าว 
โดยที�นักวเิคราะหม์ไิดม้ผีลประโยชนท์ับซอ้นและไมม่สีว่นใดของผลตอบแทนที�นักวเิคราะหไ์ดร้ับทั �งในอดตี ปัจจุบัน และในอนาคตเกี�ยวขอ้งกับการใหค้วามเห็นหรอืคําแนะนําเฉพาะเจาะจงใดๆ ที�ปรากฎอยู่ในรายงานบท
วเิคราะหฉ์บับนี� ไมว่า่โดยทางตรงหรอืทางออ้ม

ความเหมาะสมและความเสี�ยง:  รายงานฉบับนี�มวีัตถปุระสงคเ์พื�อใหข้อ้มลูเทา่นั�น มไิดจั้ดทําขึ�นเพื�อวัตถปุระสงคใ์นการลงทนุ สถานการณ์ทางการเงนิ หรอืตามความตอ้งการเฉพาะเจาะจงใดๆ ของผูท้ี�ไดร้ับรายงานฉบับนี� 
หลักทรัพยบ์างหลักทรัพยอ์าจมคีวามเสี�ยงสงู และอาจไมเ่หมาะกับนักลงทนุบางกลุม่ นักลงทนุจงึควรใชด้ลุยพนิจิของทา่นในการตัดสนิความเหมาะสมในการลงทุนในหลักทรัพยท์ี�อา้งถงึในรายงานบทวเิคราะหฉ์บับนี�ตาม
ขอ้กําหนดทางกฎหมาย ภาษี และบัญชทีี�เกี�ยวขอ้งกับนักลงทุน และวัตถุประสงคห์รอืกลยุทธ์ในการลงทุน ฐานะการเงนิ และประสบการณ์ในการลงทุนของนักลงทุน การเปลี�ยนแปลงของอัตราแลกเปลี�ยนเงนิตรา
ต่างประเทศ หรอือัตราดอกเบี�ย รวมถงึปัจจัยอื�นๆ ทั �งดา้นการเงนิ เศรษฐกจิ และการเมอืง อาจส่งผลในเชงิบวกหรอืลบต่อมูลค่าของหลักทรัพยไ์ด ้ ทั �งนี� ผลประกอบการในอดตีไม่จําเป็นตอ้งเป็นเครื�องบ่งชี�ถงึผลการ
ดําเนนิงานในอนาคต

แหลง่ขอ้มลู: ความสมบรูณ์ และความถกูตอ้งของขอ้มลู  เนื�อหาสาระที�ปรากฎอยูใ่นรายงานฉบับนี�อา้งองิขอ้มลูจากแหลง่ขอ้มลูที� PST และนักวเิคราะหพ์จิารณาแลว้เห็นวา่มคีวามน่าเชื�อถอื แตท่ั �งนี� PST และนักวเิคราะหไ์ม่
รับรองวา่ขอ้มลูที�ปรากฎอยูใ่นรายงานฉบับนี�มคีวามถกูตอ้งหรอืมคีวามสมบรูณ์ ดว้ยเหตนุี�จงึไมค่วรอา้งองิขอ้มลูดังกลา่ว ความเห็นที�ปรากฎในรายงานฉบับนี�เป็นความเห็นปัจจุบัน ณ วันที�ปรากฎในรายงานฉบับนี� ซ ึ�งอาจมี
การเปลี�ยนแปลงไดโ้ดยมติอ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้  นอกจากนี� PST ไมไ่ดอ้ยูภ่ายใตข้อ้ผกูพันใดๆ ในการปรับปรงุหรอืทําใหข้อ้มลูเป็นปัจจุบัน

ขอ้ควรระวัง:  การลงทนุมคีวามเสี�ยงสงูที�อาจทําใหเ้กดิความสญูเสยีจากการซื�อขาย ดว้ยเหตนุี� นักลงทนุจงึควรพจิารณาอยา่งรอบคอบถงึความเหมาะสมในการลงทนุโดยคํานงึถงึประสบการณ์ในการลงทุน วัตถุประสงคใ์น
การลงทนุ แหลง่เงนิทนุ และรายละเอยีดอื�นๆที�เกี�ยวขอ้ง

Facebook : Phillip Fund SuperMart
Twitter : @PFundSuperMart




