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Asset allocation 

Strategic Asset Allocation Tactical Asset Allocation 

Foreign Equity, 
25.00%

Thai equity
20.00%

Global fixed 
income 5.00%

Thai fixed 
income 40.00%

Global PF & 
REITs, 1.25%

Thai PF & REITs, 1.25% Gold 5.00% Oil 2.50%

Foreign Equity,
20.00%

Thai equity, 
20.00%

Global fixed 
income 5.00%

Thai fixed 
income 40.00%

Global PF & 
REITs, 2.50%

Thai PF & REITs, 5.00% Gold 5.00% Oil, 2.50%

บลจ.วรรณ ปรบัลดความเส่ียงพอรต์ในภาวะตลาดผนัผวนสูง โดยประเมนิตวัเลขชีว้ดักจิกรรมการผลติในประเทศอตุสาหกรรมหลกัทีอ่อ่นแอลงในเดอืน พ.ค. สะทอ้น
ภาพการชะลอตวัของเศรษฐกจิโลก ขณะทีป่มความขดัแยง้ระหว่างสหรฐัฯ กบัจนี ซึง่ทวคีวามตงึเครยีดตลอดทัง้เดอืนทีผ่า่นมา เริม่บานปลายสู่การกดีกนัการด าเนินธรุกจิ
กลุ่มเทคโนโลย ีและมแีนวโน้มยดืเยือ้ อย่างน้อยจนกว่าจะถงึชว่งการประชมุ G20 (28-29 ม.ิย.) เป็นปัจจยับัน่ทอนความเชื่อมัน่นักลงทุนและเสถียรภาพในตลาดการเงนิ
โลก อกีทัง้ยงัสรา้งแรงกดดนัใหร้าคาน ้ามนัดบิปรบัตวัลดต ่าลง หากสถานการณ์สงครามการคา้มคีวามรนุแรงมากขึน้และเริม่ส่งผลกระทบต่อภาคเศรษฐกจิทีแ่ทจ้รงิ คาดว่า
ธนาคารกลางของทัง้สองฝ่ายจ าเป็นตอ้งด าเนินนโยบายการเงนิแบบผอ่นคลาย เพื่อชดเชยความเสีย่งเศรษฐกจิชะลอตวั ส่วนปัจจยัในประเทศ ถงึแม้ว่าทศิทางการเมอืงส่ง
สญัญาณชดัเจนมากขึน้เกีย่วกบัการจดัตัง้รฐับาลผสม โดยมพีรรคพลงัประชารฐัเป็นแกนน ารฐับาลรว่มกบัพรรคประชาธปัิตยแ์ละพรรคภูมใิจไทย แต่ความเปราะบางด้าน
เสถยีรภาพยงัเป็นประเดน็ทีต่อ้งตดิตาม ทัง้นี้ ยงัคงแนะน าใหถ้อืครองกองทุนตราสารหนี้ในประเทศเป็นส่วนใหญ่ ซึ่งมคีวามเสี่ยงต ่ากว่า เมื่อเทยีบกบัสนิทรพัย์อื่น ๆ ที่
ไดร้บัผลกระทบจากภาวะเศรษฐกจิโลกชะลอตวั จงึเคลื่อนยา้ยเงนิลงทนุออกจากกองทนุหุน้ขนาดใหญ่บางส่วนไปยงักองทนุหุน้ปันผล ขณะเดยีวกนัปรบัลดสถานะกองทนุ
หุน้ต่างประเทศ ทีม่คีวามเสีย่งต่อสงครามเทคโนโลยใีหเ้ป็นกลาง และกระจายไปในกองทุนหุน้ยุโรป ซึ่งจะได้อานิสงค์จากการใชน้โยบายกระตุ้ นทางการเงนิ ส่วนราคา
น ้ามนัดบิทีถู่กกดดนัจากปัจจยัดา้นอปุสงค ์ท าใหป้รบัลดสดัส่วนลงทนุในกองทนุน ้ามนับางส่วน เพื่อไปเพิม่น ้าหนกัในกองทนุอสงัหารมิทรพัย์

Money Market 0.00% 0.00%

Thai money market 1AM-DAILY 0.00% 0.00%

Fixed Income 45.00% 45.00%

Global fixed income ONE-GLOBHY 5.00% 5.00%

Thai fixed income ONE-FAR 40.00% 40.00%

Equity 45.0% 40.0%

ONE-UGG 10.00% 10.00%

ONE-GLOBFIN 0.00% 0.00%

ONE-GLOBALEQ 0.00% 0.00%

US equity 1US-OPP 2.50% 2.50%

Europe equity ONE-EUROEQ 2.50% 2.50%

Japan equity ONE-NIPPON 2.50% 0.00%

China equity ONE-ALLCHINA 2.50% 2.50%

ASEAN equity ONE-STOXXASEAN 5.00% 2.50%

Thai equity 1AMSET50, ONE-SETHD 20.00% 20.00%

Alternative Asset 10.00% 15.00%

PF & REITs Global ONE-APACPROP 1.25% 2.50%

PF & REITs Local ONEPROP-D 1.25% 5.00%

Gold GOLD-RMF 5.00% 5.00%

Oil ONE-ACTIVE6/2 2.50% 2.50%

TAA

Global equity

Asset Class Class Rep. Product SAA
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ปัจจยัท่ีต้องติดตาม

4 มิ.ย. 2562
TH – ดชันีราคาผูบ้รโิภคของไทยเดอืน พ.ค.
EU – ดชันีราคาผูบ้รโิภคของยโูรโซนเดอืน พ.ค.
EU – อตัราการว่างงานของยโูรโซนเดอืน เม.ย.
US – การกล่าวค าปราศรยัของคุณเจอโรม พาวเวลล์ ประธานธนาคารกลางสหรฐัฯ
5 มิ.ย. 2562
EU, GB – ดชันี PMI ภาคบรกิารของยโูรโซนและองักฤษเดอืน พ.ค.
US – การจา้งงานนอกภาคเกษตรของสหรฐัฯ เดอืน พ.ค. ส ารวจโดย ADP
US – ดชันี PMI นอกภาคการผลติของสหรฐัฯ เดอืน พ.ค.
US – สต๊อกน ้ามนัดบิรายสปัดาหข์องสหรฐัฯ
6 มิ.ย. 2562
IN – การตดัสนิใจเกีย่วกบัอตัราดอกเบีย้ของธนาคารกลางอนิเดยี
EU – การตดัสนิใจเกีย่วกบัอตัราดอกเบีย้ของธนาคารยุโรป
US – ดุลการคา้ของสหรฐัฯ เดอืน เม.ย.
7 มิ.ย. 2562
JP – การใชจ้่ายภาคครวัเรอืนของญีปุ่่ นเดอืน เม.ย.
US – อตัราการว่างงานเดอืน พ.ค.

ตลาดหุ้นไทย 
บลจ.วรรณมองว่าแนวโน้มดชันีตลาดหลกัทรพัยใ์นสปัดาห์น้ี
จะเคล่ือนไหวในกรอบ 1,610-1,660 จุด โดยทิศทางการเมือง
ท่ีเร่ิมชดัเจนขึ้น โดยวนัที ่5 ม.ิย.นี้ สมาชกิรฐัสภาจะมกีารโหวต
เลือกนายกรัฐมนตรี ซึ่ ง อาจส่ งผลให้นักลงทุนทั ้ง ในและ
ต่างประเทศเกิดความมัน่ใจมากขึ้น อย่างไรก็ตามยงัคงต้อง
ติดตามปัจจยัต่างประเทศ 1) การเจรจาการค้าระหว่างสหรฐัฯ 
และประเทศคู่ค้า 2) การตัดสินใจเกี่ยวกับอัตราดอกเบี้ยของ
ธนาคารกลางต่างๆทัว่โลก จากเศรษฐกจิโลกอยู่ในภาวะชะลอตัว
ในแง่ของมลูค่าตลาดหุ้นยงัคงซื้อขายกนัที่ Forward P/E 15 เท่า 
หลงันกัวเิคราะหป์รบัประมาณการก าไรปี 2019 ลง อย่างไรกต็าม
อตัราเงนิปันผลตลาดที ่3% และผลตอบแทนตลาดนับตัง้แต่ต้นปี
ยัง Laggard เมื่อเทียบกับภูมิภาค สัปดาห์น้ีจึงแนะน า ซ้ือ
กองทุน 1AMSET50 และ ONE-SETHD

ตลาดตราสารหน้ี
ส าหรบัแนวโน้มตลาดตราสารหน้ีในสปัดาห์น้ี คาดว่าอตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรไทยมีแนวโน้มปรบัตวัลดลงตามอตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ จากความกังวลเรื่องสงคราม
การค้าระหว่างสหรฐัฯ และจีน ที่ยงัคงอยู่ โดยการตอบโต้จาก
ประธานาธบิดทีรมัป์ ยงัเป็นปัจจยัทีต่อ้งจบัตา ส่วนในยูโรโซนจะมี
การประชุมนโยบายการเงนิของธนาคารกลางยุโรปซึ่งคาดว่าจะ
ยงัคงอตัราดอกเบีย้นโยบายในระดบัผ่อนคลายต่อไป

ตลาดหุ้นต่างประเทศ
บลจ.วรรณมองว่า ตลาดหุ้นทัว่โลกสปัดาห์น้ีมีแนวโน้มเคล่ือนไหวในกรอบ 
(Sideways) ต่อเน่ืองจากสปัดาหท่ี์แล้ว โดยตลาดอาจชะลอการลงทุนเพือ่ตดิตาม
ปัจจยัต่างๆ 1) การเจรจาการค้าระหว่างสหรฐัฯ และประเทศคู่ค้า โดยสปัดาห์นี้
ประธานาธบิด ีโดนลั ทรมัป์ เดนิทางเยอืนประเทศองักฤษ 2) การตดัสนิใจเกี่ยวกบั
อตัราดอกเบี้ยของธนาคารกลางต่างๆทัว่โลก (ออสเตรเลยี อนิเดยี สหภาพยุโรป)
หลังจากตัวเลขชี้น าเศรษฐกิจบ่งชี้ว่ าเศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มชะลอตัว ลง            
ซ่ึงหากดัชนีย่อตัวลงแนะน านักลงทุนทยอยซ้ือสะสมกองทุน ONE-UGG
ONE-ALLCHINA และ ONE-VIETNAM ในสปัดาหน้ี์

มมุมองการลงทุนประจ าสปัดาห์
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มมุมองการลงทุนประจ าสปัดาห์

ประเทศ/สินทรพัย์
มมุมอง
การลงทุน ปัจจยัต่างๆ

ตลาดตราสารหน้ี

ไทย + • อตัราเงนิเฟ้อไทยเดอืน พ.ค. ขยายตวั 1.15% (YoY) ลดลงจากเดอืน เม.ย.ทีข่ยายตวั 1.23% (YoY) 

ตราสารทุน

สหรฐัอเมริกา 0
• นกัลงทุนเริม่คาดการณ์ว่า Fed จะปรบัลดอตัราดอกเบีย้ จากเศรษฐกจิทีเ่ริม่ส่งสญัญาณชะลอตวัลง
• หุ้นกลุ่ม FAANG ถูกกดดันจากประเด็นกระทรวงยุติธรรมสหรฐัฯ สัง่สอบสวนบริษัทเทคโน โลยี

ขนาดใหญ่ในขอ้หาผกูขาดตลาด

ยโุรป 0

• คาด ECB คงอัตราดอกเบี้ยระดบัต ่าต่อไปในการประชุมสปัดาห์นี้  จากเศรษฐกิจยูโรโซนที่ ยงัคง
ขยายตวัอยู่ในระดบัต ่า อกีทัง้ยงัเผชญิความเสีย่งจากสงครามทางการคา้ 

• สงครามทางการค้าได้ส่งผลเชิงลบต่อบริษัทจดทะเบยีนในยุโรปที่มฐีานลูกค้าในต่างประเทศ เช่น     
กลุ่มยานยนต์ กลุ่มผูผ้ลติชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกส ์กลุ่มสนิคา้แบรนดเ์นม 

จีน 0
• ตลาดหุน้จนีสปัดาหน์ี้มแีนวโน้มแกวง่ตวัในกรอบต่อเนื่องจากสปัดาหท์ีแ่ลว้ หลงัจากซมึซบัปัจจยัต่างๆ

พอสมควร แต่ยงัขาดปัจจยัหนุนน าใหม่ๆ

ไทย +
• การเมอืงไทยเริม่มคีวามชดัเจนมากขึ้น โดยคาดว่ามพีรรคพลงัประชารฐัเป็นแกนน ารฐับาลร่วมกบั

พรรคประชาธปัิตยแ์ละพรรคภมูใิจไทย และจะมกีารโหวตเลอืกนายกฯ ในสปัดาหน์ี้

การลงทุนทางเลือก

ทองค า + • นกัลงทุนเริม่ซื้อเกง็ก าไรทองค าในฐานะสนิทรพัยป์ลอดภยั จากเศรษฐกจิโลกเริม่ส่งสญัญาณชะลอตวั

น ้ามนั -
• สต๊อกน ้ามนัดบิสหรฐัฯ ปรบัตวัสงูขึน้และมากกว่าทีน่กัวเิคราะหค์าดการณ์เป็นสปัดาหท์ี ่2 ตดิต่อกนั
• เศรษฐกจิโลกมแีนวโน้มชะลอตวักว่าทีค่าด จากดชันี PMI ภาคการผลติของประเทศอุตสาหกรรมหลกั

ปรบัตวัลดลง

กองทุน
อสงัหาริมทรพัย์

+
• ธนาคารกลางทัว่โลกส่งสญัญาณตรงึอตัราดอกเบี้ยนโยบายตลอดทัง้ปี ท าให้ผลตอบแทนจากการ

ลงทุนในกองทุนฯ ยงัคงน่าดงึดดู
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Asset allocation 

➢ SAA คือ พอร์ตการลงทุนแบบ Strategic Asset 

Allocation 

➢ TAA คือ  พอร์ตการลงทุ นแบบ Tactical Asset 

Allocation 

➢ กราฟทางซ้ายมอืและตารางดา้นล่าง แสดงใหเ้หน็ถงึ

ผลตอบแทนที่ ได้ร ับจากจัดสรรเงินลงทุน (Asset

Allocation) โดยแบ่งเป็น SAA และ TAA เปรียบเทียบ

กับผลตอบแทนของ SET Index, Government Bond 

Index และเงนิฝากของธนาคารพาณิชยอ์าย ุ1 ปี
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• ปริมาณการซ้ือขายตราสารหน้ีในช่วงสปัดาห์
เฉล่ียต่อวนัเท่ากบั 952,271.72 ล้านบาท ปรบั
ลดลงจากสปัดาห์ก่อน 6.31% โดยปริมาณการ
ซือ้ขายในสปัดาหน์ี้แบ่งเป็นสดัส่วนการท าธุรกรรม 
Outright 10.34% ส่วนธุรกรรม Financing และ
ธุรกรรมอื่นๆ คดิเป็นสดัสว่น 89.66%

รายงานภาวะตลาดตราสารหน้ีไทยสปัดาหท่ี์ผา่นมา (27-31 พ.ค. 2562)

Market Snapshot

ตราสารหน้ีท่ีมีปริมาณการซ้ือขายสงูสดุ แยกตามประเภทของตราสารหน้ี
• พันธบัตรรัฐบาล ได้แก่ รุ่น LB386A, LB326A และ LB28DA โดยมีมลูคา่การซือ้ขายในแตล่ะรุ่นเทา่กบั17,964.54 ล้านบาท 

16,586.34 ล้านบาท และ 16,298.10 ล้านบาท ตามล าดบั
• พันธบัตรรัฐวิสาหกิจและพันธบัตรองค์กรภาครัฐ ได้แก่ รุ่น CB19618A, CB19829B และ CB19N28A โดยมีมลูคา่การซือ้

ขายในแตล่ะรุ่นเทา่กบั 37,157.25 ล้านบาท 36,744.73 ล้านบาท และ 32,109.52 ล้านบาท ตามล าดบั
• หุ้นกู้ภาคเอกชน ได้แก่ KCC199B, KCC203Aและ TLT198Bโดยมีมลูคา่การซือ้ขายในแตล่ะรุ่นเทา่กบั 2,220.25 ล้านบาท 

1,574.24 ล้านบาท และ 1,433.56 ล้านบาท ตามล าดบั

ปริมาณการซ้ือขายพนัธบตัรไทยของนักลงทุนต่างประเทศในสปัดาหท่ี์ผา่นมา (27-31 พ.ค. 2562)

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล

Foreign Trading This Week Previous Week Change

(Mln Baht.) 27-31 May 2019 21-24 May 2019

Outright Trading - Total 4,603.60 3,183.71 1,419.89

Outright Trading - TTM>1 Yrs. (3,761.64) 6,257.63 (10,019.26)

Net Holding 937,678.00 938,916.00 (1,238.00)

Term 1 Mth. 3 Mth. 6 Mth. 1 Yr. 2 Yr. 5 Yr. 7 Yr. 10 Yr. 12 Yr. 14 Yr. 16 Yr. 18 Yr. 20 Yr. 30 Yrs. 40 Yrs.

31 May 19 1.68 1.73 1.77 1.81 1.83 2.06 2.21 2.43 2.56 2.67 2.71 2.77 2.92 3.24 3.54

24 May 19 1.67 1.71 1.77 1.80 1.83 2.09 2.26 2.49 2.62 2.76 2.83 2.91 3.01 3.27 3.57
Change (bps) 2 1 1 0 -1 -3 -4 -7 -6 -9 -12 -13 -9 -3 -3 

Thai BMA Reference Yield (interpolation)
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การเคลื่อนไหวของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล

ตราสารหน้ีภาคเอกชนออกใหม่

การประมูลตราสารหน้ีในสปัดาหน้ี์ 

Source: Thaibma

ไม่มีตราสารหน้ีภาคเอกชนออกใหม่ในสปัดาหน้ี์

Auction date Symbol Issue Size Tenor

 (Mln.) Day

4-Jun-19 CB19905C 40,000.00            91 Days

4-Jun-19 CB19D06B 45,000.00            183 Days

4-Jun-19 CB20604B 53,348.00            364 Days

7-Jun-19 BOT222A 15,000.00            3 Yrs.
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Market Snapshot 

ผลตอบแทนตลาดเงินตลาดทุนทัว่โลกย้อนหลงั (ข้อมลู ณ.วนัท่ี 3 มิ.ย. 2562)




