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สรุปสาระส าคัญ: ภาวะเศรษฐกิจและตลาดทุนทั่วโลก

ตลาดทั่วโลก

“สงครามการค้ากลับมาปะทุอีกครั้ง”

ตลาดสหรฐั

“เศรษฐกิจขยายตัวดี คาด Fed ไม่ปรับดอกเบี้ย”

ตลาดยโุรป

“Brexit ผ่อนคลายลง ขยายเส้นตายออกไปถึง 31 ต.ค.”

ตลาดจนี

“นักลงทุนกังวล หากรัฐบาลชะลอการกระตุ้นเศรษฐกิจ”

• Brexit ผ่อนคลายการออกแบบไร้ข้อตกลง หลังสหภาพยุโรป (EU) มีมติเห็นชอบให้อังกฤษขยายเวลา

การถอนตัวออกจากยุโรป จากเดิม 12 เม.ย. ไปเป็นวันที่ 31 ต.ค.

• ECB มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายตามคาด คงอัตราดอกเบี้ยรีไฟแนนซ์ที่ระดับ 0% อัตราดอกเบี้ย

เงินฝากที่ธนาคารพาณิชย์ฝากไว้กับ ECB ที่ -0.40% อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ที่ระดับ 0.25%

• BoE คงดอกเบี้ยที่ 0.75% ตามคาด ปรับเพิ่มคาดการณ์ GDP ปีนี้ แต่ปรับลดคาดการณ์เงินเฟ้อลง 

และระบุว่าการปรับเปลี่ยนนโยบายข้ึนอยู่กับผลการเจรจา Brexit

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตยูโรโซนปรับตัวข้ึน 0.4 จุดสู่ระดับ 47.9 จุด โดยอิตาลีและสเปนฟื้นตัวสูงสุด

• GDP ไตรมาส 1/2019 เบื้องต้นของยูโรโซน ขยายตัวดีกว่าคาดจากการฟื้นตัวของเศรษฐกิจจากไตร

มาส 4/2018 +0.4% QoQ จาก +0.2% ไตรมาสก่อน

ตลาดญี่ปุน่

• ตลาดญี่ปุ่นเคลื่อนไหวในกรอบ ก่อนปิดท าการยาว 10 วันจาก วันหยุด Golden Week และการ

สถาปนาจักรพรรดิองค์ใหม่ในช่วง 27 เม.ย. - 6 พ.ค. 

• เงินเฟ้อยังต่ ากว่าเปา้หมายที ่2% BoJ ยังคงนโยบายผ่อนคลาย โดยคงดอกเบี้ยระยะสั้น -0.1% ถึง

ช่วงใบไม้ผลิปี 2020

• ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI) ภาคการผลิตเดือน เม.ย. อยู่ระดับ 49.5 ดีข้ึนกว่าเดือนก่อนหน้าที่ 

49.2

• ยอดค้าปลีก (Retail Sales) เดือน มี.ค. ปรับตัวข้ึน 1% yoy ดีกว่าคาด 0.8% yoy

• ดัชนีการผลิต (Industrial Production) เดือน มี.ค. -0.9% mom ต่ ากว่าตลาดคาด +0.8% mom

“BoJ คงนโยบายผ่อนคลายเดิมถึงช่วงใบไม้ผลิ 2020”

สินค้าโภคภณัฑ์

“ยังมีปัจจัยหนุนราคาน้ ามันได้ ในช่วงครึ่งปีแรก”

ตลาดหุน้ไทย

• ตลาดหุ้นไทยในเดือน เม.ย. ปรับตัวข้ึน 2.13% มาอยู่ที่ระดับ 1,673.52 จุด โดยดัชนี SET Index 

ปรับตัวข้ึนตามตลาดหุ้นในภมูภิาคและข่าวการเพิม่น้ าหนกัหุ้นไทยในดัชนี MSCI ขณะที่นักลงทนุทัว่ไป

มองข้ามปัจจัยการเมืองในประเทศ

• แนวโน้มของตลาดหุ้นไทยในช่วง 1 เดือนข้างหน้า ดัชนี SET Index ยังคงมีแนวโน้มผันผวนในกรอบ 

1,630 - 1,680 จุด โดยต้องติดตามบทสรุปของการเจรจาสงครามการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ ว่า

จะออกมาในรูปแบบไหน ส่วนปัจจัยในประเทศต้องติดตามการจัดต้ังรัฐบาลและการแต่งต้ัง

นายกรัฐมนตรี

“ตลาดไทยยังผันผวน ติดตามการแต่งต้ังนายกฯ”

ตลาดตราสารหนีไ้ทย

“คงดอกเบี้ยนโยบายที่ 1.75% เศรษฐกิจโตช้ากว่าที่คาด”

• ปัจจุบันดัชนี MSCI World ปรับตัวเพิ่มข้ึน +3.4% ในเดือน เม.ย. หรือ +16.2% YTD ตลาดหุ้น

ปรับตัวข้ึนทุกภูมิภาค โดยเฉพาะตลาดสหรัฐฯ และจีน จากตัวเลขเศรษฐกิจไตรมาสที่ดีกว่าคาด 

สอดคล้องกับผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนไตรมาส 1

• ติดตามผลเจรจาทางการค้าสหรัฐฯ-จีน กลับมาปะทุอีกคร้ัง หลังจากประธานาธิบดี โดนัล ทรัมป์ 
ทวีตปรับข้ึนภาษีน าเข้าสินค้าจีนกลุ่ม 2 แสนล้านดอลลาร์ จาก 10% เป็น 25% หากจีนใช้ไม่ยอมรับ

ข้อตกลงเร่ือง Technology Transfer ในการเจรจาทางการค้าในวันที่ 10 พ.ค. นี้ ท าให้ตลาดทั่วโลก

ปรับตัวลงจากความกังวลหากการเจรจาไม่บรรลุผล

• ดัชนี PMI ภาคการผลิตอย่างเป็นทางการเดือน เม.ย. ส่วนใหญ่ปรับตัวลดลง มีเพียงยูโรโซนปรับตัว

ข้ึนครั้งแรกในรอบ 9 เดือน 

• ตัวเลขเศรษฐกิจและ GDP ออกมาดีกว่าคาด ส่งสัญญาณฟื้นตัว ท าให้นักลงทุนกังวลหากรัฐบาล

ชะลอการกระตุ้นเศรษฐกิจ สร้างปัจจัยกดดันต่อสินทรัพย์เสี่ยง ส่งผลให้เกิดแรงขายจากการท าก าไร

ในช่วงปลายเดือน เม.ย.

• ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI) ภาคการผลิต Caixin ปรับตัวลง -0.6 จุดอยู่ระดับ 50.2 จากการ

ชะลอมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ เนื่องจากเศรษฐกิจที่มีแนวโน้มขยายตัวดึข้ึน

• PBOC เผยยอดปลอยกูภาคการเงิน ไตรมาส 1 ขยายตัวรวดเร็ว หลังรัฐบาลกดดัน ขณะที่รองผูวา

การธนาคารกลางจีนออกแถลงไมมีความต้ังใจที่จะคุมเขมหรือผอนคลายนโยบายการเงิน ขณะที่นัก

ลงทุนต่างชาติให้ความส าคัญว่ารัฐบาลจีนจะสนับสนุนเศรษฐกิจมากน้อยเพียงใด

• ตัวเลขอุตสาหกรรมโลจิสติกส์ยังขยายตัวอยางมีเสถียรภาพ การลงทุนดานคมนาคมยังคงแข็งแกรง

• น้ ามันดิบ WTI +6.3% ในเดือน เม.ย. รวม 40.7% YTD สิ้นเดือน อยู่ระดับ 63 ดอลลาร์/บาร์เรล  

• ปัจจัยระยะสั้นกดดันราคาน้ ามนัดิบ หลังดัชนี WTI ปรับตัวลง 0.5% หลังประธานาธิบดีทรัมป ์เจรจา

กดดันให้กลุ่มผู้ส่งออกน้ ามันโอเปกปรับเพิ่มก าลังการผลิต เพื่อควบคุมราคาน้ ามันไม่ให้สูงเกินไป และ

ปริมาณคงคลังของน้ ามันดิบสหรัฐฯ สูงสุดในรอบ 18 เดือน สาเหตุจากการเพิ่มการน าเข้าน้ ามนัดิบต่อ

วัน เพิ่มปริมาณการผลิตต่อวัน แต่อัตราการกลั่นน้ ามันดิบยงัไมก่ลับมาด าเนนิงานได้เต็มประสิทธิภาพ

• คาดช่วงครึ่งปีแรก ยังมีปัจจัยหนุนราคาน้ ามัน ได้แก่ การลดแท่นขุดเจาะน้ ามันดิบในสหรัฐฯ ลดลง 

20 แท่น เหลือเพียง 805 แท่นต่ าสุดในรอบปี

• สัญญาทองค า (GC1) ราคาผันผวนในกรอบ สิ้นเดือน ณ ราคา 1,285 ดอลลาร์/ออนซ์ จากความ

กังวลต่อเศรษฐกิจยุโรปและสกุลเงินดอลลาร์แข็งค่า รวมถึงความกังวลจากตลาดหุ้น

• Fed คงดอกเบี้ยนโยบาย 2.25-2.50% คาดไม่ปรับข้ึนดอกเบีย้เร็วๆนี้ เนื่องจากเศรษฐกิจยังขยายตัว 

ตลาดแรงงานแข็งแกร่ง จะหนุนให้เงินเฟ้อกลับเข้าสู่เป้าหมาย 2% โดยประธาน Fed ย้ าว่าจะด าเนิน

นโยบายโดยปราศจากแรงกดดันทางการเมือง ขณะที่ประธานาธิบดี โดนัล ทรัมป์ เรียกร้องให้ Fed ลด

อัตราดอกเบี้ยลง 1% และ กลับมาใช้นโยบาย QE ใหม่

• GDP ไตรมาส 1 เร่งตัวเป็น +3.2% qoq, saar ดีกว่าคาด 2.3% อย่างไรก็ตามผลที่ดีกว่าคาดเกิด

จากการเพิ่มข้ึนของสินค้าคงคลังและยอดน าเข้าที่อ่อนแอ ซึ่งพิจารณาเป็นปัจจัยชั่วคราว

• อัตราจ้างงานยังแข็งแกร่ง อัตราการว่างงานต่ าสุดในรอบ 49 ปี เป็นปัจจัยสนับสนุนการบริโภคเอกชน
• ดัชนี S&P500 และ NASDAQ ท าจุดสูงสุดใหม่เป็นประวัติการณ์ในเดือน เม.ย. หลังทะลุจุดสูงสุดที่

แล้วในช่วงเดือน ก.ย. 61 ตอบรับการประกาศผลประกอบการบริษทัจดทะเบยีนQ1 ส่วนใหญ่ดีเกินคาด

• คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) มีมติเอกฉันท์ 7:0 ในการประชุมวันที่ 8 พ.ค. 62 ที่ผ่านมา ให้

คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ 1.75% โดยเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวต่ ากว่าที่ประเมินไว้จากการ

ส่งออกและการลงทุน อย่างไรก็ดี กนง.คาดว่าการบริโภคภาคเอกชนจะขยายตัวต่อเนื่อง แต่ยังได้รับแรง

กดดันจากการจ้างงานในภาคก่อสร้าง และภาคการผลิตเพื่อส่งออกที่เร่ิมทรงตัว รวมทั้งความกังวล

ต่อหนี้ครัวเรือนที่เพิ่มข้ึน โดยเฉพาะสินเชื่อรถยนต์ ดังนั้นมาตรการดูแลเสถียรภาพทางการเงินในระยะ

ถัดไปจะต้องให้ความส าคัญกับความสามารถในการช าระหนี้ของลูกหนี้ ประเมินแนวโน้มกนง.อาจคง

อัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่  1.75% ตลอดทั้งปี เพื่อสนับสนุนการฟื้นตัวของอุปสงค์ในประเทศ

ท่ามกลางภาคต่างประเทศที่มีความเสี่ยงสูง
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ประเภทสนิทรพัยแ์ละกองทุนทีแ่นะน า มุมมองและกลยทุธ์การลงทุน

ตลาดตราสารหนีใ้นประเทศยังให้ผลตอบแทนอยู่ในระดับต่ า สืบเนื่องจาก

(1) สภาพคล่องในระบบที่อยู่ในระดับสูงท าใหอั้ตราดอกเบี้ยเงินฝากอยู่ในระดับต่ า (-)

(2) ธนาคารแห่งประเทศไทยยังคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ 1.75% จากเงินเฟ้อท่ีอยู่ในระดับต่ า (=)

แนะน าถอืกองทนุทีม่นีโยบายลงทนุในตราสารหนีท้ีเ่นน้ลงทนุในตา่งประเทศ

เพื่อโอกาสรับผลตอบแทนทีม่ากกวา่ตราสารหนีใ้นประเทศ

• แม้จะมีการปรับฐานของหุ้นลงมาบ้าง แต่ตลาดหุ้นทั่วโลกในภาพรวมยังมีความน่าสนใจ ในสภาวะที่
อัตราดอกเบิ้ยอยู่ในระดับต่ า และตัวเลขดัชนีภาคการผลิตยังสะท้อนการเติบโตที่ดีของเศรษฐกิจ (+)

• แต่อย่างไรก็ตาม ตลาดหุ้นยังคงมีความผันผวนสูงจากหลายๆปัจจัยทั้งการด าเนินนโยบายดอกเบี้ย 
อัตราเงินเฟ้อ รวมถึงปัจจัยทางการเมืองที่ค่อนยังอ่อนไหวในยุโรป และความยืดเยื้อของสงครามการค้า

ระหว่างสหรัฐฯและจีน (-)

ส าหรบันกัลงทนุทีต่อ้งการผลตอบแทนสม่ าเสมอและรบัความเสีย่งไดป้านกลาง แนะน าลงทนุเพิม่ใน

กองทนุผสมทีล่งทนุในหลากหลายสนิทรพัยเ์พือ่ลดความผนัผวน

• ปัจจัย Fed Dovish และการอ่อนค่าของค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ เป็นปัจจัยบวกต่อค่าเงินของประเทศ

กลุ่มอาเซียน (+)

• ปัจจัยบวกในระยะถัดไปจากการการฟื้นตัวของการอุปโภคบริโภคในประเทศ รวมถึงการจัดการเลือกตั้ง

ในช่วงต้นปีนี้ (+) 

แนะน าใหล้งทนุเพิม่ในกองทนุหุน้ไทยทีม่กีรอบการลงทนุทีย่ดืหยุน่และมนีโยบายเชงิรกุเพือ่คดัสรร

หุ้นทีม่ศีกัยภาพในการเตบิโตในระยะยาว

กลยุทธก์ารลงทนุในเดือน พฤษภาคม 2562

กองทนุรวมเนน้บรหิารเพือ่

สร้างสภาพคลอ่งสงู

กองทนุรวมเนน้บรหิารเพือ่สรา้ง

โอกาสรบัรายรบัสม่ าเสมอ

(กองทนุผสม)

Core

Portfolio

Satellite

สัดส่วนการลงทุนหลกั

(Core Portfolio)

กองทนุรวมเนน้ลงทุนในหุน้ไทย

ASP-DPLUS

ASPGIPLUS

ASP-FLEXPLUS*

ASP-SME

ผู้ลงทนุ “โปรดท าความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเสีย่งกอ่นตดัสนิใจลงทนุ” 
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สินทรพัย์ ค าแนะน า กองทุนแนะน า มุมมองและกลยทุธ์การลงทุน

ASP-

EVOCHINA*

• เศรษฐกิจจีนยงัคงฟื้นตัวไดอ้ย่างต่อเนือ่ง โดยได้รับแรงหนุนจากการบริโภคและภาคการผลติรวมถึงการ

ส่งออกที่ฟื้นตวั (+)

• คาดการณ์ PBOC ยังคงอัตราดอกเบิ้ยนโยบายที ่4.35% เอื้อต่อการฟื้นตัวเศรษฐกิจ (+)

• แม้จะมีท่าทผี่อนคลายลงของนโยบาย แต่รัฐบาลจนียังคงจับตามองปญัหาหนี้ในระบบที่อยู่ในระดบัสงูอยา่ง

ใกล้ชิด (=) 

• สถานการณ์ความไมแ่น่นอนของสงครามทางการค้ายงัคงส่งผลกดดันภาวะเศรษฐกิจจนีอย่างตอ่เนื่อง (-)

• รัฐบาลมีท่าทางผ่อนคลายลงแสดงความต้องการกระตุน้เศรษฐกจิ เพื่อรักษาระดับการเตบิโตของเศรษฐกจิ 

ชดเชยผลกระทบจากสงครามทางการค้า (+)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้จนี

ASP-INDIA

• ในปัจจุบันประเทศอินเดยีพึง่พาการบริโภคในประเทศมากกวา่ 50%-60% ของ GDP และพึ่งพาการส่งออก

เพียงแค่ 19% ของ GDP สะท้อนให้เห็นวา่มีภูมิคุ้มกนัทางเศรษฐกิจที่ชว่ยลดความผันผวนจากตลาดโลก (+)

• ประเทศมีศักยภาพในการเติบโตระยะยาว เนื่องจากความไดเ้ปรียบในโครงสร้างประชากรโดยในปัจจบุัน

ประเทศอินเดียมีประชากรมากถึง 1,300 ล้านคนและมากกว่า 60% เป็นประชากรวยัท างาน อีกทั้งยังมีการ

ปฏิรูปประเทศที่มีแนวทางชดัเจน มุ่งเน้นการพัฒนาโครงสร้างพื้นฐาน พัฒนาคุณภาพชีวิตประชากร และ 

ส่งเสริมการท าธรุกิจในประเทศให้มีความสะดวกมากขึ้น (+)

• อัตราแลกเปลี่ยนสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐกบัอินเดยีรูปี (USDINR) อยู่ในระดับทีท่รงตัว และ เงินเฟ้อก็อยู่ใน

กรอบ 2%-6% ตามที่ธนาคารอินเดียก าหนดไว ้(=)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้อนิเดยี

ASP-VIET*

• เศรษฐกิจเวียดนามมอีัตราการเติบโตอยูใ่นเกณฑ์ที่สูง โดยได้รับแรงหนุนจากนโยบายต่างๆจากรัฐบาล อาทิ 

การท าสัญญาทางการค้า การสนับสนนุตลาดทุน นโยบายการเงินและการคลังที่ผ่อนคลาย (+)

• เม็ดเงินลงทุนจากต่างชาติทีไ่หลเข้าประเทศเวียดนามในปริมาณที่สงูและสม่ า รวมถึงการย้ายฐานการผลติของ

บริษัทระดับโลกต่างๆเข้ามาในเวยีดนาม ส่งผลมีประเทศเวยีดนามมีแนวโน้มเตบิโตสงู (+)

• การพัฒนาของตลาดทนุ เป็นไปในทางทีด่ี โดยรัฐบาลมกีารผ่อนคลายให้ภาคเอกชนเข้ามามีสว่นร่วมในธรุกิจ

ต่างๆของรัฐบาลมากขึ้นผ่านตลาดทุน (+)

• ค่าเงินสหรัฐที่แข็งค่าในระยะสั้น จากการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยสหรัฐ ส่งผลให้มีเงินไหลออกจากเวยีดนาม

ในระยะสั้นเพื่อป้องกันการขาดทนุจากค่าเงิน (-)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้เวยีดนาม

ASP-ROBOT*

• อุตสาหกรรมหุ่นยนต์มแีนวโนม้ที่จะเตบิโตปลีะ 10 – 15% จนถึงปี 2025 จากนวัตกรรมใหม่ๆ รวมถึง

โครงสร้างประชากรที่มแีนวโน้มเปน็สงัคมผู้สงูอายใุนอนาคตดงันั้นหุ่นยนตจ์ะเข้ามามีบทบาทส าคัญในการ

ผลิตสินค้าและบริการแทนมนุษย์ในอนาคต (+)

• ซึ่งในปัจจุบนัเริ่มมกีารลงทนุเพื่อพัฒนานวตักรรมทีใ่ชหุ้่นยนต์ในการด าเนนิธรุกิจอยา่งแพร่หลายในหลายๆ

อุตสาหกรรม (+)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้ทีเ่กีย่วขอ้งกบั Robotics และ A.I.

ASP-DISRUPT*

• บริษัทที่มีโมเดลธุรกจิใหม่ๆ ที่สามารถเข้ามาเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมผูบ้ริโภคได้ (Disruptor) มีแนวโน้มทีจ่ะ

เติบโตอย่างกา้วกระโดด (+)

• ซึ่งในปัจจุบนักระแส Disruptive เป็นกระแสการลงทุนที่นกัลงทนุตา่งให้ความสนใจ และเริ่มให้ความสนใจอยา่ง

แพร่หลาย อาทิเช่น Electric Car , Battery , Alternative Energy , E-commerce, Cloud Services (+)

แนะน าลงทนุเพิม่ในกองทนุหุน้ทีเ่กีย่วขอ้งกบั Disruptive Trends
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