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Key Summary

สถานการณ์การระบาดควบคุมได้ มาตรการการคลังและการเงินกระตุ้นเศรษฐกิจต่อเนื่อง กิจกรรมการผลิตและกิจกรรมทางเศรษฐกิจ

กลับมาด าเนินการได้เกือบจะปกติ พื้นฐานเศรษฐกิจยังแข็งแกร่งกว่าหลายประเทศ ราคายังอยู่ในระดับน่าสนใจ เมื่อเทียบกับการฟื้นตัวที่

คาดจะรวดเร็วในอนาคต แนะน าทยอยเข้าสะสมการลงทุน เพื่อสร้างโอกาสรับผลตอบแทนจากการปรับตัวลงในสถานการณ์ชั่วคราว
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“จีนสามารถควบคุมสถานการณร์ะบาดของไวรสั COVID-19 ได้แล้ว ตัวเลขผูต้ดิเชือ้ตอ่วัน เหลือเพยีงจ านวนหลักสิบคน”

Highlight : COVID19

หลังจากมีการระบาดของไวรัส COVID-19 ในจีน ในช่วงเดือน

มกราคม ตลาดหุ้นปรับตัวลง เศรษฐกิจจีนได้รับผลกระทบ ทั้งน้ี

จีนได้ใช้มาตรการควบคุมการระบาดอย่างเคร่งครัด โดยการปิด

เมือง ปิดการท่องเที่ยว ปิดโรงงาน และปิดบริษัทในมณฑลที่มีการ

ระบาด และบังคับให้ประชาชนกักตัวอยู่บ้านโดยให้ออกไปไปซื้อ

ของยังชีพได้เท่านั้น พร้อมระดมพลบุคลากรทางการแพทย์ 

รวมถึงอัดฉีดสนับสนุนด้านสาธารณสุขอย่างเต็มที่ มาตรการ

ดังกล่าวได้ผลชะงัด สังเกตได้จากหลังมีการบังคับใช้มาตรการ

ประมาณ 1 เดือน ตัวเลขผู้ติดเชื้อรายวันลดลงอย่างมาก ในขณะ

ที่ตัวเลขการรักษาหายต่อวัน เพิ่มข้ึนเหนือตัวเลขผู้ติดเชื้อ

“คาดเศรษฐกิจจนีฟืน้ตัวก่อนเพื่อน หนุนโดยมาตรการเข้มข้นจากภาครฐัและธนาคารกลาง แนะน าสะสมการลงทนุ”

เรามองเศรษฐกิจจีนฟื้นตัวได้ก่อนเประเทศอื่น หลังจากสถานการณ์ค่อนข้างคลี่คลาย ก าลังการผลิตและกิจกรรมทางเศรษฐกิจกว่า 90%

กลับมาด าเนินการตามปกติแล้ว นอกจากน้ียังได้รับแรงหนุนจากนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลที่ท าไปก่อนหน้าในช่วงการระบาด 

รวมถึงมาตรการในอนาคตที่คาดว่าจะทยอยออกมาอย่างต่อเนื่อง อย่างไรก็ตามหากสถานการณ์การระบาดในประเทศอื่นๆยังไม่คลี่คลายดีนัก 

การฟื้นตัวอาจถูกกดดันจากการลดลงของอุปสงค์จากต่างชาติในจีนในช่วงแรก แต่เมื่อสถานการณ์ทั่วโลกคลี่คลาย 

เชื่อการฟื้นตัวของจีนยังน าหน้าประเทศอื่นๆ แนะน าเข้าลงทุนสะสมในขณะที่ราคามูลค่าพื้นฐานยังอยู่ในระดับเหมาะสม

นโยบายการเงนิ นโยบายการคลัง

 ลดดอกเบี้ย reverse repo rate 7 วันและ 14 วัน 10bps

 ให้เงินกู้พิเศษแก่ธนาคารพาณิชย์ โดยไม่มีดอกเบี้ย 300 bnRMB

 ผ่อนคลายเกณฑ์การบันทึกหนี้เสียที่เกิดในช่วงการระบาด 

 ลด Loan prime rate 1 ปีและ 5 ปี 10bps และ 5 bps

 ผ่อนผันการช าระหนี้ ขยายโควต้า และลดดอกเบี้ยการกู้หมุนเวียนให้แก่

ผู้ประกอบการ SME 25bps

 ปรับลด RRR 50-150 bps ใหธ้นาคารขนาดกลางและเล็ก และเตรียมลดลง

อีก 100bps โดยลดสองครั้ง ครั้งละ 50bps ในวันที่ 15 เม.ย. และ 15 พ.ค.

 ปรับลดอัตราดอกเบี้ยบนเงินส ารองส่วนเกินจาก 0.72% สู่ 0.35%

ท่ีมา : Worldmeter as 07 Mar 2020

 อนุมัติโควต้าพันธบัตรรฐับาล มูลค่า 848 bnRMB เพื่อใช้ในการสนับสนุน

กิจกรรมเศรษฐกิจ

 งดเว้นค่าใช้จ่ายในการจ่ายเงินสบทบกองทุน และประกันต่างๆให้กับ SMES 

รวมถึงลดค่าใช้จ่ายให้บริษัทใหญ่กว่าครึ่ง

 งดเว้นภาษีการน าเข้าบนสินค้าที่น าเข้ามาจาก US ที่เคยปรับข้ึนภาษีในช่วง

ก่อนหน้า

 งดเว้นภาษี VAT ในช่วงเดือน 3 -5 ส าหรัผู้ที่มีฐานภาษีไม่สูง ให้กับผู้เสียภาษี

ในมณฑลหูเป่ย และลดให้ จาก 3% เหลือ 1% ส าหรับผู้เสียภาษีนอกมณฑล

ท่ีมา : TISCOESU
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ภาพรวมเศรษฐกจิจนี
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ตัวเลขดัชนีภาคการผลิตและภาคบริการ ปรับตัวดิ่งลงท าจุดต่ าสุด โดยต่ ากว่าภาวะปกติอยู่มาก ในเดือนก่อนหน้า เนื่องจากรัฐบาลจีนได้ท าการควบคุมการระบาดของไวรัส 

COVID-19 โดยมีนโยบายให้หยุดระงับกิจกรรมการผลิตและการบริการในหลายภาคส่วนเป็นเวลากว่า 1 เดือน โดยปัจจุบันหลังสถานการณ์คลี่คลาย โรงงานและบริษัทต่างๆได้

กลับมาเปิดท าการแล้วกว่า 90% ท าให้ตัวเลขในดือนล่าสุดพลิกกลับมาเป็นปกติ และออกมาค่อนข้างสูงกว่าคาด แสดงถึงการผ่านพ้นวิกฤตได้แล้วของจีน

กิจกรรมเศรษฐกิจในเดือนที่มีการระบาดหยุดชะงัก นโยบายปิดเมืองเพื่อควบคุมการระบาดส่งผลให้ ทั้งยอดค้าปลีก ผลผลิตอุตสาหกรรม และการลงทุนในสินทรัพย์ถาวร

ปรับตัวลดลงอย่างมีนัยส าคัญ โดยเรามองว่าจุดวิกฤตได้ผ่านพ้นไปแล้ว แม้ตัวเลขจะยังไม่รายงานออกมา แต่คาดจะปรับตัวดีข้ึนเนื่องจากกิจกรรมทางเศรษฐกิจของจีนกลับมา

เป็นปกติเกือบจะ 100% แล้ว แต่อย่างไรก็ตามคาดตัวเลขจะยังคงเติบโตไม่เยอะ เนื่องจากสถานการณ์ไวรัส กระทบอุปสงค์ทั่วโลก

สถานการณ์แพร่ระบาดของไวรัส COVID-19 ส่งผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจหยุดชะงัก แนวโน้มการเติบโตในไตรมาส 1 และ 2 มีแนวโน้ม

ปรับตัวลงต่ า อย่างไรก็ตามหลังสถานการณ์เริ่มคลี่คลาย การระบาดผ่านจุดสูงสุดและสามารถควบคุมได้แล้วที่จีน กิจกรรมทางเศรษฐกิจ

กลับมาด าเนินต่อเป็นปกติแล้ว ประกอบกับรัฐบาลและธนาคารกลางได้ออกนโยบายทางการเงินและการคลังที่ออกมาช่วยกระตุ้นและบรรเทา

ผลกระทบในช่วงการระบาดหลากหลายนโยบาย เรามองจีนมีแนวโน้มฟื้นตัวกลับมาได้เร็วที่สุดเมื่อเทียบกับประเทศอื่นโดยคาดการณ์

เศรษฐกิจจีนในปีนี้เติบโต 4.6%* เนื่องจากผลกระทบของไวรัส COVID-19 ในไตรมาส 1 และ 2  

Source: Bloomberg as 28 Feb 2020 , *Remark : GDP Forecast by Bank of America Merrill lynch

Source: Bloomberg as 31 Mar 2020 , *Remark : GDP Forecast by Bank of America Merrill lynch



ตอบรับโอกาสทางการลงทุน หลังฟื้นตัวจากการระบาดเป็นประเทศแรก As of 09 April 2020

กองทุนเปิดแอสเซทพลัส อีโวลูชั่น ไชน่า อิควิตี้

Asset Plus Evolution China Equity Fund (ASP-EVOCHINA)

ผู้ลงทุน “โปรดท าความเขา้ใจลกัษณะสนิค้า เงื่อนไขผลตอบแทนและความเสีย่งกอ่นตัดสนิใจลงทนุ” 

“ผลการด าเนนิงานในอดตีมไิดเ้ปน็สิง่ยืนยันถงึผลการด าเนนิงานในอนาคต”

เฉพาะสว่นทีล่งทนุในตา่งประเทศกองทนุมนีโยบายปอ้งกนัความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่นตามดลุพนิจิผู้จัดการกองทนุเนือ่งจากกองทนุ

ไม่ไดป้อ้งกนัความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่นทัง้จ านวน ผู้ลงทุนอาจขาดทนุหรอืไดร้บัก าไรจากอตัราแลกเปลีย่นหรือไดร้บัเงินคืนต่ ากวา่เงิน

ลงทุนเริม่แรกได้

ภาพรวมเศรษฐกจิจนี

ท่ีมา : Bloomberg as 28 Feb 2020
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ด้านยอดส่งออกถูกกระทบจากการระบาดของไวรัสเช่นกัน และอาจมีแนวโมถูกกดดันต่อเนื่อง จากอุปสงค์โลกที่ยังคงถูกกดดันจากปัจจัยไวรัสที่ก าลังระบาดในประเทศอื่นๆ 

อย่างไรก็ตามเรามองจุดย่ าแย่น่าจะผ่านพ้นไปแล้ว แต่การฟื้นตัวอาจเป็นไปอย่างช้าๆ จนกว่าสถานการณ์ทั่วโลกจะกลับมาเป็นปกติอีกครั้ง

ยอดระดมทุนสุทธิลดลงจากสถานการณ์การระบาดของไวรัส COVID-19 เช่นกัน แม้ว่ารัฐบาลจะมีการผ่อนคลายนโยบายการเงินอย่างมาก ทั้งการลด RRR และลดดอกเบี้ย 

MLF แต่ด้วยสถานการณ์การระบาดที่ท ากิจกรรมทางเศรษฐกิจหยุดชะงักลงไป ส่งผลให้ยอดออกมาต่ ากว่าคาด แต่อย่างไรก็ตามหลังจากสถานการณ์กลับมาเกือบจะปกติ คาด

ยอดระดมทุนสุทธิจะฟื้นตัวในเดือนมีนาคม  มองไปข้างหน้า PBoC มีแนวโน้มที่จะปรับลดดอกเบี้ย MLF และปรับลด RRR ลงเพิ่มเติมอีก เนื่องจากยังต้องช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจ

เพื่อชดเชยการชะลอตัว ทั้งนี้การกระตุ้นเองคาดรัฐจะยังคงท าอย่างระมัดระวัง เนื่องจากสถานการณ์การผิดนัดช าระหนี้มีความเสี่ยงที่จะมากขึ้น

ท่ีมา : Bloomberg as 28 Feb 2020



ตอบรับโอกาสทางการลงทุน หลังฟื้นตัวจากการระบาดเป็นประเทศแรก As of 09 April 2020

กองทุนเปิดแอสเซทพลัส อีโวลูชั่น ไชน่า อิควิตี้

Asset Plus Evolution China Equity Fund (ASP-EVOCHINA)

ผู้ลงทุน “โปรดท าความเขา้ใจลกัษณะสนิค้า เงื่อนไขผลตอบแทนและความเสีย่งกอ่นตัดสนิใจลงทนุ” 

“ผลการด าเนนิงานในอดตีมไิดเ้ปน็สิง่ยืนยันถงึผลการด าเนนิงานในอนาคต”

เฉพาะสว่นทีล่งทนุในตา่งประเทศกองทนุมนีโยบายปอ้งกนัความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่นตามดลุพนิจิผู้จัดการกองทนุเนือ่งจากกองทนุ

ไม่ไดป้อ้งกนัความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่นทัง้จ านวน ผู้ลงทุนอาจขาดทนุหรอืไดร้บัก าไรจากอตัราแลกเปลีย่นหรือไดร้บัเงินคืนต่ ากวา่เงิน

ลงทุนเริม่แรกได้

การเคลื่อนไหวของ MSCI China Index 12 Months Forward P/E ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา
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P/E AVG +2SD +1SD -2SD -1SD

ในปัจจุบัน มูลค่าพื้นฐาน (Forward P/E) ของดัชนี MSCI China Index อยู่ที่  12.39 เท่า ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี อยู่ 0.47 SD เมื่อ

เทียบกับสถานการณ์ที่สิ้นสุดแล้ว กับแนวโน้มการฟื้นตัวได้ที่รวดเร็วกว่าประเทศอื่น ราคาถือว่าอยู่ระดับน่าสนใจ แนะน าเข้าสะสม

ท่ีมา : Bloomberg as of 07 April 2020

ผลประกอบการในไตรมาส 4/2020 ของบรษิัทจดทะเบียน

ที่กองทุน ASP-EVOCHINA ไปลงทุนยังคงเตบิโตตอ่เนื่องและโดดเดน่

Company Business

Last Quarter EPS 

Adj Growth 

YoY(%)

EPS 

Surprise 

Adj (%)

Forward 

P/E 2020

EPS Adj

Growth 

2020 (%)

% Upside # Consensus

Alibaba Group

(E-commerce)

48.97% 18.32% 28.04 29.58% 30.5%

Buy : 64 (100%)

Hold :  0 (0%)

Sell :   0 (0%)

Tencent

(Game&

Entertainment)

27.99% -4.2% 30.23 19.77% 12.8%

Buy : 54 (93%)

Hold : 4 (7%)

Sell : 0 (0%)

Tal Education

(Education Services)

-62.5% -44.10% 142.40 -52.30% 9.6%

Buy : 31 (94%)

Hold : 2 (6%)

Sell : 0 (0%)

Kweichow Moutai

(Liquor)

17.09% -9.31% 35.37 17.04% 7.6%

Buy : 40 (90%)

Hold : 2 (5%)

Sell : 2 (5%)

Ping An

(Insurance)

8.73%*

(Semi Annual)

NA 8.32 -25.62% 41.3%

Buy : 24 (92%)

Hold : 1 (4%)

Sell : 1 (4%)

Source : Fund Fact sheet ; Mirae Asset Management China Growth Equity Fund : Top 5 Holdings as of 28 Feb 2020, Data ; Bloomberg as of 07 April 2020

มูลค่าพืน้ฐาน (Market Valuation) ของตลาดจนีเมื่อเทียบกับอดีต อยู่ในระดับราคาที่นา่สนใจ

Current P/E AVG +2SD +1SD -2SD -1SD

12.66 12.09 15.21 13.65 8.98 10.53
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กองทุนเปิดแอสเซทพลัส อีโวลูชั่น ไชน่า อิควิตี้

Asset Plus Evolution China Equity Fund (ASP-EVOCHINA)

สอบถามรายละเอียดเพ่ิมเติมได้ที่ บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน แอสเซท พลัส จ ากัด

ชั้น 17 อาคารสาทรซิตี้ทาวเวอร์ เลขที่ 175 สาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 Customer Care 02-672-1111  โทรสาร 02-672-1180 

www.assetfund.co.th

สถานการณ์ด าเนินการต่อต้านคอร์รัปชั่น : ได้รับการรับรอง CAC จากโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริตของสมาคมส่งเสริมสถาบัน

กรรมการบริษัทไทย

ผู้ลงทนุ “โปรดท าความเข้าใจลกัษณะสนิคา้ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเสี่ยงกอ่นตดัสนิใจลงทนุ” 

เฉพาะสว่นทีล่งทนุในตา่งประเทศกองทนุมนีโยบายปอ้งกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลีย่นตามดลุพนิจิผูจ้ดัการกองทนุเนือ่งจากกองทนุ

ไม่ไดป้อ้งกนัความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลีย่นทัง้จ านวน ผู้ลงทนุอาจขาดทนุหรือไดร้ับก าไรจากอตัราแลกเปลีย่นหรือไดร้ับเงนิคนืต่ ากว่าเงนิลงทนุเริม่แรกได้
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ตั้งแต่

ต้นปี

3 เดอืน

(ตามช่วงเวลา)

6 เดอืน

(ตามช่วงเวลา)

1 ปี

(ต่อปี)

3 ปี

(ต่อปี)

5 ปี

(ต่อปี)

10 ปี

(ต่อปี)

ตั้งแตจ่ดัตัง้กองทนุ

(06/11/2561)

ผลตอบแทนกองทุนรวม(%) -6.74 -6.74 3.10 -0.89 - - - 9.26

ผลตอบแทนดัชนีช้ีวัด(%)* -2.09 -2.09 10.51 -2.64 - - - 3.97

ความผันผวนของผลการด าเนินงาน (%) 30.72 30.72 23.52 20.91 - - - 20.07

ความผันผวนดัชนีชี้วัด (%)* 29.50 29.50 23.34 20.47 - - - 20.21

*ดัชนี MSCI China Net Total Return ปรับด้วยอัตราแลกเปล่ียนเพื่อเทียบกับสกุลเงินบาท ณ วันที่ ค านวณผลตอบแทน

Source : Asset Plus Fund Management ASP-EVOCHINA Fund fact sheet as of 31 Mar 2020

ผลการด าเนินงานย้อนหลังของกองทุน Asset Plus Evolution China Equity Fund (ASP-EVOCHINA)

ผลการด าเนินงานในอดีตมิได้เป็นการยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

NAV : 11.3193 THB/Unit

as of 31 Mar 20

ข้อมูลกองทุน Asset Plus Evolution China Equity Fund (ASP-EVOCHINA)

38.48%
9.30%

6.89%

29.76%

14.93% 0.64%
Mirae Asset Management China

Growth Equity Fund

PREMIA CSI CAIXIN CHINA NEW

ECONOMY ETF

Global X China Cloud Computing

ETF

China Equity

China Equity (Listed in US)

Cash&Others

ASP-EVOCHINA

Top 5 Holding ( Direct Investment )

Tencent 5.43%

Alibaba Group Holding 4.18%

Meituan Dianping 4.04%

Weimob Inc 3.74%

Ping An 2.70%

Top 5 Holding ( Mirae Asset China Growth Equity Fund )

Alibaba Group Holding 9.7%

Tencent 9.4%

TAL Education Group 8.5%

Kweichow Moutai 7.2%

Ping An 4.6%

Mirae Asset China Growth Equity : Sector Allocation

Source : Fund Fact sheet ; Mirae Asset Management China Growth Equity 

Fund : Top 5 Holdings as of 28 Feb 2020

Source : Asset Plus Fund Management ASP-EVOCHINA Fund fact sheet as of 

31 Mar 2020
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