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ผูล้งทุนควรลงทุนเมื่อมคีวามเขา้ใจในความเสีย่งของกองทนุ และผูล้งทุนควรพจิารณาความเหมาะสมของการลงทนุ โดยค านึงถงึประสบการณ์การลงทนุ วตัถุประสงคก์ารลงทุนและ
ฐานะทางการเงนิของผูล้งทุนเอง เอกสารฉบบันี้จดัท าขึน้เพื่อใหค้วามรูเ้ทา่นัน้ ไม่ไดเ้ป็นการแนะน าแบบเจาะจง นกัลงทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนก่อนตดัสนิใจลงทนุ 

Asset allocation 

บลจ.วรรณ คงน ้ำหนักกำรลงทุนในระดบั Growth โดยประเมนิว่าตลาดหุน้ยงัเป็นสนิทรพัย์เสีย่งทีส่รา้งผลตอบแทนไดน่้าลงทุน
กว่าตราสารหนี้และพนัธบตัรรฐับาล โดยมองอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ ที่ประมาณ 3-3.25% เป็นการสะท้อนการปรบัขึน้
อตัราดอกเบี้ย 3-4 ครัง้ของธนาคารกลางสหรฐัฯ ในปีนี้ ในขณะที่นโยบายการเงนิของธนาคารกลางยุโรปและญี่ปุ่ นยงัคงมอีย่าง
ต่อเนื่อง ท่ามกลางเศรษฐกจิโลกที่มแีนวโน้มขยายตัวจะเป็นปัจจยัสนับสนุนผลประกอบการของบรษิัทจดทะเบยีนในระยะถดัไป 
รวมถึงความกงัวลสงครามการคา้และความเสีย่งด้านภูมริฐัศาสตร์ที่คลี่คลายลง จงึเป็นโอกาสปรบักลยุทธ์ส าหรบัพอร์ตการลงทุน    
ระยะสัน้เพื่อสรา้งผลตอบแทน โดยลดสดัส่วนการลงทุนในทองค าโดยถอืไว้เพื่อป้องกนัความเสีย่งจากอตัราเงนิเฟ้อ เพิม่น ้าหนักการ
ลงทุนในตลาดหุน้ต่างประเทศ โดยเฉพาะยุโรปและจนี และกลบัมากระจายการลงทุนในตลาดหุ้นญี่ปุ่ น ขณะเดยีวกนัลดสัดส่วนใน
ตลาดหุน้สหรฐัฯใหเ้หลอืน ้าหนกัเท่ากบัเกณฑ์

Strategic Asset Allocation Tactical Asset Allocation 
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Current Current

Global Equity ONE-GLOBFIN 5.0% 10.0%

Europe Equity MSCI Europe 7.5% 10.0%

ASEAN Equity ONE-STOXXASEAN/FTSE Vietnam TR THB 10.0% 5.0%

US Equity 1US-OPP 2.5% 2.5%

Japan Equity ONE-NIPPON 2.5% 2.5%

China Equity ONE-CHINA 2.5% 5.0%

Property Fund ONE-APACPROP 2.5% 2.5%
Fixed Income ONE-GLOBHY 10.0% 10.0%

Thai Equity 1AMSET50 20.0% 20.0%

Property Fund ONEPROP-D 2.5% 2.5%
Fixed Income ONE-FIXED/ONE-FAR 30.0% 25.0%

Gold GOLD-RMF 5.0% 5.0%

Commodity

Strategic Tactical 
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ในสปัดาหท์ีผ่่านมา ตลาดหุน้ทัว่โลกส่วนใหญ่ปิดปรบัตวัผสมผสานโดยตลาดสว่นใหญ่ไดร้บัแรงกดดนัจากการปรบัตวัเพิม่ขึน้ของอัตราผลตอบแทนพนัธบตัร
สหรฐัฯ หลงัขอ้มลูเศรษฐกจิของสหรฐัฯออกมาแขง็แกรง่ อย่างไรกต็ามผลประกอบบรษิทัจดทะเบยีนในไตรมาส 1 ทีส่่วนใหญ่ออกมาดชี่วยสนับสนุนใหต้ลาด
ปรบัตวัลงไปไม่มาก ขณะที่ตลาดหุ้นจนีปรบัตัวเพิม่ขึ้นหลงัคณะกรรมการกรมการเมอืงของพรรคคอมมวินิสต์จนี หรอื CPC ได้แสดงความเชื่อมัน่ต่อ
เศรษฐกจิ

ขณะที่ในสปัดาห์นี้ นักลงทุนยงัคงต้องติดตาม 1) ประมาณการ GDP ไตรมาส 1 ของยูโรโซน  2) การประชุม FOMC ของธนาคารกลางสหรฐั (Fed) 
3) มลูค่าส่งออกและน าเขา้เดอืน ม.ีค. ของไทย  4) การจา้งงานนอกภาคการเกษตรเดอืน เม.ย.

ภาวะตลาดประจ าสัปดาห์

ตลำดหุ้นไทย 
บลจ.วรรณ มองว่าแนวโน้มดชันีตลาดหลกัทรพัยใ์นสปัดาห์น้ีคาดว่า
น่าจะปรบัตวัในลกัษณะ sidewayในกรอบแคบ 1,760-1,800 จุด โดย
มปีรมิาณซื้อขายเบาบาง เน่ืองจากเป็นช่วงวนัหยุดในหลายประเทศ 
โดยคาดว่าทิศทางตลาดหุ้นสหรฐัฯ และการคาดการณ์การคงอตัรา
ดอกเบี้ยของ Fed รวมถึงการประกาศผลประกอบการของกลุ่ม
พลงังานในสปัดาหน้ี์น่าจะเป็นปัจจยัที่สนับสนุนการทรงตวัของตลาด
ได ้อย่างไรกต็าม ยงัต้องตดิตามปัจจยัในต่างประเทศ ไดแ้ก่ ผลการ
ประชุมนโยบายการเงนิของธนาคารกลางสหรฐัฯ ตัวเลขอตัราเงิน
เฟ้อ ซึง่จะสง่ผลกบัการปรบัตวัของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 10 ปี
ของสหรฐั  รวมถึงการรายงานตวัเลขส าคญัทางเศรษฐกิจในหลาย
ประเทศ อาทิเช่น ตวัเลข GDP(เบือ้งต้น) งวดไตรมาส 1/2561 ของ
กลุ่มยูโรโซน และ ดชันี PMIภาคการผลติเดอืนเม.ย. ของญี่ปุ่ นและ
จนี  ความคบืหน้าของการหารอืของจีนและสหรฐัฯในเรื่องสงคราม
การค้า ซึ่งประธานาธบิดสีหรฐัได้มกีารเพิ่มก าแพงภาษีอีก 50,000 
ลา้นเหรยีญ  ส าหรบัปัจจยัในประเทศ ตดิตาม การทยอยประกาศผล
การด าเนินงานของบรษิทัจดทะเบยีนของกลุ่มพลงังาน ความคืบหน้า
ของโครงการภาครฐั เช่น รถไฟฟ้าความเรว็สงูเชื่อมต่อ 3 สนามบนิ

ตลำดหุ้นต่ำงประเทศ
บลจ.วรรณ มองว่า สนิทรพัย์เสี่ยงทัว่โลกมแีนวโน้มผนัผวน โดยใน
สปัดาห์น้ีจะมกีารเจรจาทางการคา้ระหว่างจนีกบัสหรฐัฯที่ยงัมคีวาม
ไม่แน่นอนและการประชุมของธนาคารกลางสหรฐัฯ ที่อาจแถลงถึง
มุมมองการปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยฯในช่วงถดัไป โดยส าหรับในการ
ประชุมครัง้น้ีคาดว่าจะยงัไม่มีการปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยฯเพิ่มเติม 
นอกจากน้ีในระหว่างสัปดาห์จะมีการประกาศตัวเลขเศรษฐกิจที่
ส าคญั เช่น การจ้างงานนอกภาคการเกษตรเดอืน เม.ย. ของสหรฐัฯ
และ ประมาณการ GDP ไตรมาส 1 ของยโูรโซน รวมถงึการประกาศ
ผลประกอบการของบรษิทัจดทะเบยีนในไตรมาส 1ซึ่งถ้าออกมาดจีะ
สนับสนุนตลาดไมใ่หป้รบัตวัลงไปมาก

ปัจจยัท่ีต้องติดตำม

ตลำดตรำสำรหน้ี 
ในสปัดาห์น้ี บลจ.วรรณ คาดว่าอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรของไทยมแีนวโน้มแกว่ง
ตวัในกรอบ (Sideway)โดยเคลื่อนไหวตามปัจจัยจากต่างประเทศเป็นหลกั โดยใน
สปัดาหก่์อนตลาดไดร้บัแรงหนุนจากการชะลอตวัลง GDPไตรมาส 4 ของสหรฐัฯ และ 
การประกาศการคงมาตรการเขา้ซือ้พนัธบตัรของธนาคารกลางยุโรป (ECB) ที่ยงัไม่มี
การส่งสญัญาณชะลอการเข้าซื้อ อย่างไรก็ตามในสปัดาห์น้ีถ้าดชันี CPIของสหรฐัฯ
ออกมาสงูกว่าคาด และ คณะกรรมการ Fedส่งสญัญาณที่จะปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยฯ
มากขึน้ อาจกดดนัให้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรให้ปรบัตวัสงูขึน้ได้ ส าหรบัทศิทาง
ค่าเงินบาทยังคงมีความผันผวนหลังนักลงทุนต่างชาติยงัคงมีสถานะขายสุทธิใน
พนัธบตัรอย่างต่อเน่ือง โดยทัง้น้ีให้ตดิตามทศิทางการซื้อขายพนัธบัตรของนักลงทุน
ต่างชาตหิลงัมกีารขายต่อเน่ืองตลอดเดอืนทีผ่า่นมา

มุมมองการลงทุนประจ าสัปดาห์

• 30 เม.ย. 61   CN - ดชันีผู้จดัการฝ่ายจดัซือ้ (PMI) การผลิตเดือน เม.ย.
- PMI ภาคบริการเดือน เม.ย

GER              - อตัราเงินเฟ้อเดือน เม.ย.
TH              - มลูค่าส่งออกและน าเข้าเดือน มี.ค.

• 1 พ.ค. 61       TH              - อตัราเงินเฟ้อเดือน เม.ย.
US              - PMI ภาคการผลิตเดือน เม.ย.

- ดชันีภาคการผลิตเดือน เม.ย.
• 2 พ.ค. 61      CN              - PMI ภาคการผลิตเดือน เม.ย.จากไคซิน

EU              - PMI ภาคการผลิตเดือน เม.ย.
- ประมาณการ GDP ไตรมาส 1/2561

US              - ตวัเลขจ้างงานภาคเอกชนเดือน เม.ย.
- การประชมุ FOMC ของ Fed

• 3 พ.ค. 61     EU              - อตัราเงินเฟ้อเดือน เม.ย.
US              - PMI ภาคบริการเดือน เม.ย.

- จ านวนผู้ขอรับสวสัดิการว่างงานรายสปัดาห์
• 4 พ.ค. 61     EU              - PMI รวมเดือน เม.ย

- ยอดค้าปลีกเดือน มี.ค..                            
US              - การจ้างงานนอกภาคการเกษตรเดือน เม.ย.

- อตัราการว่างงานเดือน เม.ย.
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มมุมองกำรลงทุนรำยสปัดำห์

ประเทศ
มมุมอง
กำรลงทุน ปัจจยัต่ำงๆ

ตลำดตรำสำรหน้ี

ไทย 0
• อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรของไทยมแีนวโน้มแกว่งตวัในกรอบจากสภาพคล่องในระบบทีย่งัมอียู่มาก แมว้่า

จะไดร้บัแรงกดดนัจากการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ฯของ Fed
• จบัตาผลกระทบจากการท า Bond Switching

ตรำสำรทุน

สหรฐัอเมริกำ 0
• การประกาศปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารกลางสหรฐัทีร่ะดบั 1.50 – 1.75% ตามคาดการณ์
• จบัตามาตราการทางภาษ ีเพือ่กดีดนัทางการคา้ของสหรฐัฯ และจนี
• การประกาศผลประกอบการของบรษิทัจดทะเบยีนในไตรมาส 1 ทีค่าดว่าจะออกมาดี

ยโุรป +
• ดชันีชีน้ าทางเศรษฐกจิมแีนวโน้มเตบิโตขึน้ต่อเนื่อง
• จบัตามาตรการเกบ็ภาษไีอทเีพือ่ตอบโตก้ารประกาศเกบ็ภาษเีหลก็และอลมูเินียมของสหรฐัฯ
• ธนาคารกลางยุโรป (ECB) มมีตคิงมาตรการผ่อนคลายทางการเงนิไปจนถงึเดอืน ก.ย.

ญ่ีปุ่ น +

• การเสนอชื่อนายฮารุฮโิกะ คุโรดะ ต่อรฐัสภาญี่ปุ่ น ใหด้ ารงต าแหน่งผู้ว่าการธนาคารกลางญี่ ปุ่ น (BoJ) อีก
หนึ่งสมยัเพื่อให้สอดคล้องกบันโยบายเศรษฐกิจของนายกรฐัมนตรชีินโซ อาเบะ ซึ่งมเีป้าหมายผลกัดนั
เศรษฐกจิญีปุ่่ นใหห้ลุดพน้จากภาวะเงนิฝืด

• ธนาคารกลางญีปุ่่ น (BoJ) มมีตคิงมาตรการผ่อนคลายทางการเงนิ

จีน 0

• การส่งออกทีก่ลบัมาชะลอตวัและกลบัมาขาดดุลการคา้
• มาตรการคุมเขม้ของการปล่อยสนิเชือ่และอสงัหารมิทรพัยอ์าจส่งผลใหส้ภาพคล่องลดลงในระยะสัน้
• ธนาคารกลางจนี (PBOC) เริม่มกีารอดัฉีดสภาพคล่องเขา้สู่ระบบ ผ่านทางการปรบัลดอตัราส่วนกันส ารอง

ของธนาคารพาณชิย ์(RRR) แบบเจาะจงเป้าหมาย และ การด าเนินการทางตลาดเงนิ (OMO)

ไทย 0

• เศรษฐกจิไทยมแีนวโน้มฟ้ืนตวัขึ้น จากการส่งออกและการท่องเที่ยว รวมทัง้การลงทุนภาคเอกชนทีเ่ริม่ส่ง
สญัญาณบวก 

• จบัตาความคบืหน้าของการลงทุนภาครฐัทีเ่น้นดา้นการพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานผ่านโครงการ EEC
• จบัตาการประกาศตวัเลขผลประกอบการไตรมาส 1/61 ของบรษิทัจดทะเบยีน 

กำรลงทุนทำงเลือก

ทองค ำ 0 • มแีนวโน้มแกว่งตวัในกรอบหลงัความตงึเครยีดทางการเมอืงของเกาหลเีริม่สงบลง

น ้ำมนั 0 • ราคาน ้ามนัมแีนวโน้มปรบัตวัเพิม่ขึน้ ตามสถานการณ์ความไมส่งบในอหิร่าน
• จบัตาจ านวนแท่นขดุเจาะทีเ่พิม่ขึน้ในสหรฐัฯ 

กองทุน
อสงัหำริมทรพัย์

0 • กองทุนอสงัหารมิทรพัยย์งัมอีตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลทีน่่าสนใจ
• อาจไดร้บัผลกระทบจากการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ฯ ของธนาคารกลางสหรฐั 
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Country Economics Highlight

สหรฐัอเมริกำ 

Economics Highlight: 
(+) ดชันี PMI เบือ้งต้นปรบัตวัสูงขึน้กว่าทีค่าดในเดอืน เม.ย. โดยเพิม่ขึน้ 0.9 จุดเป็น 56.5 จุดในภาคการผลติ และเพิม่ขึน้ 0.4 
จุดเป็น 54.4 จุดในภาคบรกิาร ซึง่ส่งผลใหด้ชันีรวม (Composite PMI) เพิม่ขึน้เป็น 54.8 จุด

(+) ยอดขายบา้นใหม่เดอืน ม.ีค. ขยายตวั 4% (MoM) เพิม่ขึน้จากเดอืนก่อนและมากกว่าคาดที ่3.6% และ 1.9% ส่วนยอดขาย
บา้นมอืสองขยายตวัชะลอลงจากเดอืนก่อนที ่3% เป็น 1.1% แต่มากกว่าคาดที ่0.2%

(+) ดชันีความเชือ่ม ัน่ผูบ้รโิภคเพิม่ขึน้ 1.7 จุดอยู่ที ่128.7 จุดในเดอืน เม.ย. สวนทางกบัทีค่าดว่าจะลดลงเป็น 126 จุด
(+) ผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศ (ประกาศล่วงหน้า) ประจ าไตรมาส 1/2561 ขยายตวั 2.3% (QoQ SAAR) ชะลอลงจากไตรมาส
ก่อนที ่2.9% แต่มากกว่าคาดที ่2% 

ONE’S view:
บลจ.วรรณ มองว่าเศรษฐกจิสหรฐัฯ จะยงัคงขยายตัวต่อเนื่อง โดยสะท้อนจากเศรษฐกิจ (GDP) ในช่วงไตรมาส 1/2561 ซึ่ง
ขยายตัวมากกว่าคาดการณ์ แม้ว่าอุปสงค์ในประเทศได้ชะลอตวัลงเนื่องจากการบริโภคที่ชะลอลง แต่ประเมนิว่าเป็ นเพียง
ผลกระทบชัว่คราวจากสภาพอากาศทีไ่มอ่ านวยและยอดขายรถยนต์ทีล่ดลง ขณะทีก่ารรายงานผลประกอบการบรษิทัจดทะเบยีน
ทีด่กีว่าคาดยงัคงสนบัสนุนมมุมองเชงิบวกต่อการขยายตวัของเศรษฐกจิ ซึง่ส่งผลใหอ้ตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอายุ 10 ปี 
ปรบัตวัขึ้นสู่ระดบั 3.02% สูงสุดในรอบ 4 ปี และช่วยเพิม่โอกาสของการปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยซึ่งธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) 
ทีเ่คยประเมนิไวท้ี่ 3 ครัง้ในปีนี้ โดยล่าสุด ความน่าจะเป็นปรบัตวัสูงขึ้นเหนือ 50% ส าหรบัการปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยมากกว่า        
3 ครัง้ปีนี้ อย่างไรกด็ ีบลจ.วรรณ คาดว่าธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) จะยงัคงอตัราดอกเบี้ยเท่าเดมิในการประชุมวันที ่1-2 พ.ค. 
ส าหรบัตวัเลขเศรษฐกจิส าคญัที่ควรติดตามในสปัดาห์นี้ ได้แก่ รายได้และค่าใช้จ่ายเพื่อการบรโิภคส่วนบุ คคล อตัราเงนิเฟ้อ 
(PCE) เดอืน ม.ีค. (30 เม.ย.) และดชันี PMI ภาคการผลติและบรกิารโดย ISM เดอืน เม.ย. (1 และ 3 พ.ค.) รวมถงึตวัเลขภาวะ
ตลาดแรงงานเดอืน เม.ย. (4 พ.ค.)

ยโุรป

Economics Highlight: 
(+)ดชันี Composite PMI เบือ้งตน้ของยโูรโซนทรงตวัที ่55.2 จุดดกีว่าคาดในเดอืน เม.ย. จากการเพิม่ขึน้ของดชันีฯ ภาคบรกิาร 

0.1 จุดมาอยู่ที ่55 จุด ขณะทีด่ชันีฯ ภาคการผลติลดลง 0.6 จุดเป็น 56 จุด
(0) ธนาคารกลางยุโรปมมีตใิหค้งนโยบายการเงนิไวท้ีร่ะดบัเดมิ ในการประชุมวนัที ่26 เม.ย.
(+) ดชันีความเชือ่ม ัน่ภาคธุรกจิของยโูรโซนเดอืน เม.ย. อยู่ที ่1.35 จุด ลดลงจากเดอืนก่อนที ่1.44 จุดแต่มากกว่าคาดที ่1.27 จุด

ONE’S view: 
บลจ.วรรณมองว่าในการประชุมรอบนี้  คณะกรรมการนโยบายการเงนิของธนาคารกลางยุโรป (ECB) ไม่ได้หารือถึงการ
ปรบัเปลีย่นนโยบายการเงนิหลงัมาตรการ QE สิน้สุดลงในเดอืน ก.ย. เนื่องจากยงัมคีวามไมแ่น่นอนจากเศรษฐกจิทีไ่ดส้่งสญัญาณ
ชะลอตวัลงในช่วงทีผ่่านมา แต่ส่วนหนึ่งประเมนิว่าเป็นผลจากสภาพอากาศและการเหลือ่มเดอืนของเทศกาลอสีเตอร์ซึง่เป็นปัจจยั
ชัว่คราว รวมถึงฐานที่สูงจากเศรษฐกจิในไตรมาส 4/2560 ที่ขยายตัวด ีทัง้นี้ ECB ยงัคงมองว่าเศรษฐกจิปีนี้จะยงัขยายตัว
แขง็แกร่ง อกีทัง้มองว่าเงนิเฟ้อจะเร่งตวัขึน้เขา้สู่เป้าหมายของ ECB ที ่2% ไดใ้นระยะกลาง อย่างไรกด็ ีคาดว่า ECB จะชะลอการ
ประกาศลด QE ออกไปเป็นในการประชุมเดอืน ก.ค. จากเดมิเดอืน ม.ิย. เพือ่ตดิตามพฒันาการดา้นเศรษฐกจิในระยะถดัไป โดย
ยงัคงคาดว่า ECB จะทยอยลดการเขา้ซื้อสนิทรพัย ์(QE tapering) ลงจนหมดในไตรมาส 4/61 ส าหรบัตวัเลขเศรษฐกจิส าคญัของ
ยโูรโซนทีค่วรตดิตามในสปัดาหน์ี้ ไดแ้ก่ ผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศเบือ้งตน้ประจ าไตรมาส 1/2561 และอตัราการว่างงานเดอืน 
ม.ีค. (2 พ.ค.) อตัราเงนิเฟ้อเบือ้งตน้เดอืน เม.ย. (3 พ.ค.) และยอดคา้ปลกีเดอืน ม.ีค. (4 พ.ค.)

Highlights of The Week 
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Country Economics Highlight

ญ่ีปุ่ น

Economics Highlight: 
(0) ดชันี PMI ภาคการผลติเบือ้งตน้เพิม่ขึน้ 0.2 จุดอยู่ที ่53.3 จุดในเดอืน เม.ย. ต ่ากว่าคาดเลก็น้อย
(+) ผลผลติภาคอุตสาหกรรมเบือ้งตน้ขยายตวั 2.2% (YoY) ในเดอืน ม.ีค. เพิม่ขึน้จากเดอืนก่อนและมากกว่าคาดที่ 1.6% และ  

2% ตามล าดบั
(-) ยอดคา้ปลกีขยายตวั 1% (YoY) ในเดอืน ม.ีค. ลดลงจากเดอืนก่อนและน้อยกว่าคาดที ่1.7%
(0) อตัราการว่างงานทรงตวัตามคาดที ่2.5% ในเดอืน ม.ีค. 
(+) ธนาคารกลางญีปุ่่ นมมีตใิหค้งนโยบายการเงนิไวท้ีร่ะดบัเดมิ ในการประชุมวนัที ่27 เม.ย.

ONE’S view:
บลจ.วรรณ มองว่าผลการประชุมนโยบายการเงนิของธนาคารกลางญีปุ่่ น (BoJ) ทีผ่่านมาเป็นปัจจยับวกต่อทัง้เศรษฐกจิและอตัรา
เงนิเฟ้อในระยะขา้งหน้า โดย BoJ ไดส้่งสญัญาณผ่อนคลายทางการเงนิจนกว่าอตัราเงนิเฟ้อ (Core CPI) จะบรรลุเป้าหมายอย่าง
มเีสถยีรภาพทีร่ะดบั 2% พรอ้มกบัปรบัลดประมาณการเงนิเฟ้อลงเลก็น้อยเป็น 1.3% จาก 1.4% ส าหรบัปีงบประมาณ 2561 และ
คงประมาณการปี 62 ไวท้ี่ 1.8% ส าหรบัตวัเลขเศรษฐกจิส าคญัที่ควรตดิตามในสปัดาห์นี้ ไดแ้ก่ ดชันี PMIs ภาคการผลติและ
บรกิารเดอืน เม.ย. (1, 2 พ.ค.)  และ ดชันีความเชือ่ม ัน่ผูบ้รโิภคเดอืน เม.ย. (2 พ.ค.)

จีน

Economics Highlight: 
(-) ผลก าไรภาคอุตสาหกรรมขยายตวั 11.6% (YoY YTD) ในเดอืน ม.ีค. ลดลงจากเดอืนก่อนที ่16.1% 

ONE’S view:
บลจ.วรรณมองว่าแมว้่าก าไรภาคอุตสาหกรรมของจนีมแีนวโน้มชะลอตวัลง แต่ยงัคงขยายตวัในระดบัสงู โดยอยู่ที่ 1.55 ลา้นลา้น
หยวนในช่วงไตรมาส 1/2561 ซึ่งมากกว่า 60% ของทัง้หมด 41 บรษิัท โดยรวมเป็นก าไร น าโดยอุตสาหกรรมกลุ่มแร่อโลหะ 
เคมภีณัฑ ์และถ่านหนิ โดยเฉพาะบรษิทัทีเ่ป็นรฐัวสิาหกจิมกี าไรเตบิโตกว่า 23% ขณะทีก่ าไรของบรษิทัเอกชนขยายตวัถงึ 8.8% 
อย่างไรกด็ ีบลจ.วรรณ คาดว่ารฐับาลมโีอกาสกลบัมาผ่อนคลายนโยบายเพิม่ขึน้ หากมคีวามจ าเป็น ภายหลงัตวัเลข เศรษฐกจิ
เดอืน ม.ีค. ออกมาชะลอตวัลงค่อนขา้งมาก ทัง้ภาคการผลติ การลงทุน และสนิเชื่อ นอกจากนี้ ภาคส่งออกซึ่งเป็นแรงขบัเคลื่อน
เศรษฐกจิทีส่ าคญั ยงัไดร้บัแรงกดดนัจากความตงึเครยีดทางการคา้กบัสหรฐัฯ ซึง่อาจกระทบต่อเป้าหมายการเติบโต (GDP) ในปี
นี้ที ่6.5% ทัง้นี้ ตวัเลขเศรษฐกจิส าคญัทีค่วรตดิตามในสปัดาห์นี้ ไดแ้ก่ ดชันี PMIs ส ารวจโดยทางการจนี (30 เม.ย.) และดชันี 
PMIs โดย Caixin (2, 4 พ.ค.)

ไทย

Economics Highlight: 
(+)  ดุลการคา้เกนิดุล 1.27 พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ในเดอืน ม.ีค. เพิม่ขึน้จากเดอืนก่อนที ่8.1 พนัลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ เนื่องจาก
มลูค่าน าเขา้ (9.47% YoY) ชะลอตวัลงจากเดอืนก่อนมากกว่ามลูค่าส่งออก (7.06% YoY)
(+) ยอดขายรถยนต์ในประเทศขยายตวั 12.12% (YoY) ในเดอืน ม.ีค. เพิม่ขึน้จากเดอืนก่อนที ่10.3%

ONE’S view:
บลจ.วรรณ มองวา่ตวัเลขเศรษฐกิจเดือน มี.ค. มีแนวโน้มฟืน้ตวัต่อเน่ือง โดยการส่งออกและการท่องเที่ยวที่ยงัคงขยายตวัสงูจะเป็น
แรงขับเคลื่อนเศรษฐกิจหลักตลอดปีนี ้ขณะที่การลงทุนมีทิศทางปรับตวัดีขึน้ตามการใช้ก าลงัการผลิตในภาคอุตสาหกรรม ส่วน
รายได้นอกภาคเกษตรที่ปรับตวัดีขึน้และโครงการรัฐสวสัดิการระยะที่ 2 จะมีสว่นชว่ยสนบัสนนุการบริโภคภาคเอกชนให้ฟืน้ตวัอย่าง
ทัว่ถึงมากขึน้ในระยะถดัไป ทัง้นี ้ตวัเลขเศรษฐกิจส าคญัที่ควรติดตามในสปัดาห์นี ้ได้แก่ ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม อตัราการว่างงาน 
ดชันีการบริโภคและการลงทนุภาคเอกชน ดลุบญัชีเดินสะพดัเดือน มี.ค. (30 เม.ย.) อตัราเงินเฟ้อเดือน เม.ย. (1 พ.ค.) ความเชื่อมัน่
นกัลงทนุเดือน เม.ย. (2 พ.ค.) และ ความเชื่อมัน่ผู้บริโภคเดือน เม.ย. (3 พ.ค.)

Highlights of The Week 
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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 เปรยีบเทยีบกบั

ผลต อบแทนขอ ง  SET Index, Government Bond 

Index และเงนิฝากของธนาคารพาณิชยอ์าย ุ1 ปี
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News of The Week 

• ตวัเลขเศรษฐกิจของสหรฐัฯ
- ดชันีการผลติเพิม่ขึน้สูร่ะดบั 23.2 ในเดอืน เม.ย. สงูกว่าตวัเลขคาดการณ์ของนกัวเิคราะหท์ีร่ะดบั 20.5 ซึง่บ่งชีถ้งึการปรบัตวัขึน้
ของราคา และอตัราเงนิเฟ้อ

- ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ (PMI)รวมภาคการผลติ และภาคบรกิารเบือ้งต้นของสหรฐัฯปรบัตวัสู่ระดบั 54.8 ในเดอืน เม.ย. ซึง่เป็น
ระดบัสงูสดุในรอบ 2 เดอืน หลงัจากเพิม่สูร่ะดบั 54.2 ในเดอืน ม.ีค.

- ดชันีความเชื่อมัน่ของผู้บริโภคสหรัฐปรับตัวขึ้นสู่ระดบั 128.70 ในเดือนเม.ย. จากระดบั 127 ในเดือนมี.ค. และสวนทาง
นกัวเิคราะหท์ีค่าดว่าดชันีจะลดลงสูร่ะดบั 126

- ยอดสัง่ซือ้สนิคา้คงทนของสหรฐัฯ เช่น เครื่องบนิ รถยนต์ และเครื่องจกัรขนาดใหญ่ทีม่อีายุการใชง้านตัง้ แต่ 3 ปีขึน้ไป เพิม่ขึน้ 
2.6% ในเดอืน ม.ีค. สงูกว่าทีน่กัวเิคราะหค์าดการณ์ว่าเพิม่ขึน้ที ่1.6% โดยไดร้บัแรงหนุนจากการเพิม่ขึ้นของค าสัง่ซือ้เครื่องบนิ
พาณิชย์

- จ านวนชาวอเมรกินัที่ยื่นขอสวสัดกิารว่างงานครัง้แรกลดลง 24,000 ราย สู่ระดบั 209,000 รายในสปัดาหท์ี่แล้ว ซึ่งเป็นระดบั
ต ่าสดุนบัตัง้แต่เดอืน ธ.ค. 2512 และต ่ากว่าทีน่กัวเิคราะหค์าดการณ์ว่าจะลดลงสูร่ะดบั 230,000 ราย

• ตวัเลขเศรษฐกิจของยุโรป
- ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ (PMI) รวมภาคการผลติและภาคบรกิารขัน้ตน้เดอืน เม.ย.ของเยอรมนี เพิม่ขึน้สูร่ะดบั 55.3 ซึง่เป็นระดบั
สงูสดุในรอบ 2 เดอืน จาก 55.1 ในเดอืนม.ีค.

- ดชันีความเชื่อมัน่ภาคธุรกจิของเยอรมนีปรบัตวัลงสู่ระดบั 102.1 ในเดอืนเม.ย. หลงัจากอยู่ที่ระดบั 103.3 ในเดอืน ม .ีค.โดย
ปรบัตวัลงเป็นเดอืนที ่5 ตดิต่อกนั และต ่ากว่าทีน่กัวเิคราะหค์าดการณ์ทีร่ะดบั 102.8

• ธนำคำรกลำงยุโรป (ECB) มีมติคงอตัรำดอกเบี้ยนโยบำย ซึง่เป็นอตัราดอกเบีย้รไีฟแนนซท์ีร่ะดบั 0% ซึง่เป็นระดบัต ่าสุดเป็น
ประวตักิารณ์ พร้อมกบัคงอตัราดอกเบี้ยเงนิฝากทีธ่นาคารพาณิชยฝ์ากไว้กบั ECB ทีร่ะดบั -0.40% และคงอตัราดอกเบีย้เงนิกู้ที่
ระดบั 0.25% ขณะเดยีวกนั ECB ประกาศคงวงเงนิในโครงการซือ้พนัธบตัรตามมาตรการผ่อนคลายเชงิปรมิาณ (QE) ทีร่ะดบั 3 
หมื่นลา้นยโูร/เดอืน จนถงึเดอืน ก.ย.

• กระทรวงกำรคลงัสหรฐัฯได้รว่มมือกบัส ำนักงำนสอบสวนกลำงสหรฐั (FBI) และส ำนักงำนควบคมุทรพัยสิ์นต่ำงชำติของ
สหรฐั (OFAC) เขา้ตรวจสอบบรษิทั หวัเว่ย เทคโนโลยสี ์เพื่อหาหลกัฐานว่า หวัเว่ยไดล้ะเมดิมาตรการคว ่าบาตรที่หา้มไม่ใหม้กีาร
ขายสนิคา้ใหก้บัอหิร่านหรอืไม่

• คณะกรรมกำรกรมกำรเมืองของพรรคคอมมิวนิสตจี์น หรอื CPC ได้เปิดเผยแถลงกำรณ์ภำยหลงักำรประชุมว่ำ เศรษฐกจิ
ของประเทศยงัคงขยายตวัอย่างต่อเนื่องในไตรมาสแรกของปีนี้ ในขณะที่ปัจจยัชี้น าทางเศรษฐกจิยงับ่งชี้ถึงอุ ปสงค์ที่แขง็แกร่ง
ภายในประเทศ และการขยายตวัทัง้ในภาคอุตสาหกรรมและบรกิาร

• ส ำนักนโยบำยและยทุธศำสตรก์ำรค้ำ กระทรวงพำณิชยร์ำยงำนภำวะกำรค้ำระหว่ำงประเทศของไทยประจ ำเดือนมีนำคม 
2561 โดยการสง่ออกมมีลูค่าสงูสดุเป็นประวตักิารณ์ที ่22,363 ลา้นดอลลารเ์พิม่ขึน้ 7.1% เมื่อเทยีบช่วงเดยีวกนักบัปีก่อน โดยการ
สง่ออกขยายตวัในทุกตลาดส าคญัโดยเฉพาะตลาดอนิเดยี อาเซยีนและสหรฐัฯ ขยายตวัในระดบัสงู อย่างไรกต็ามหากคดิเ ป็นสกุล
เงนิบาทมมีูลค่า 697,074 ล้านบาท หดตวั 4% ขณะที่การน าเขา้มมีูลค่า 21,094.7 ลา้นดอลลารฯ์ เพิม่ขึน้ 9.47% ส่งผลใหไ้ทย
เกนิดุลการคา้ 1,268.1 ลา้นดอลลารฯ์
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• ปริมำณกำรซ้ือขำยตรำสำรหน้ีในช่วงสปัดำห์น้ี 
เฉล่ียต่อวนัเท่ากบั 1,103,441.82 ล้านบาท ปรบั
เพิ่มขึน้จากสปัดาห์ก่อน 20.26% แบ่งเป็นสดัส่วน
ก า ร ท า ธุ ร ก ร ร ม  Outright 7.45% ธุ ร ก ร ร ม 
Financing และธุรกรรมอื่นๆคดิเป็นสดัสว่น 92.55%

รำยงำนภำวะตลำดตรำสำรหน้ีไทยสปัดำหท่ี์ผ่ำนมำ ( 23 – 27 เม.ย. 61)

Market Snapshot

ตรำสำรหน้ีท่ีมีปริมำณกำรซ้ือขำยสูงสุด แยกตำมประเภทของตรำสำรหน้ี
• พนัธบตัรรฐับำล ไดแ้ก่ รุ่น LB22DA, LB226A และ LB26DA โดยมมีูลค่าการซือ้ขายในแต่ละรุ่นเท่ากบั 20,994.03 ลา้นบาท 

20,818.67 ลา้นบาท และ 14,488.14 ลา้นบาท ตามล าดบั
• พนัธบตัรรฐัวิสำหกิจและพนัธบตัรองคก์รภำครฐั ไดแ้ก่ รุ่น CB18726B, CB18025A และ CB18515A โดยมมีูลค่าการซือ้ขาย
ในแต่ละรุ่นเท่ากบั 30,210.05 ลา้นบาท 23,786.16 ลา้นบาท และ 14,781.92 ลา้นบาท ตามล าดบั
• หุ้นกู้ภำคเอกชน ได้แก่ LH180A,TLT22DAและ BJC199Aโดยมีมูลค่าการซื้อขายในแต่ละรุ่นเท่ากับ 1,568.25 ล้านบาท 

1,072.01 ลา้นบาท และ 976.16 ลา้นบาท ตามล าดบั

ปริมำณกำรซ้ือขำยพนัธบตัรไทยของนักลงทุนต่ำงประเทศในสปัดำหท่ี์ผ่ำนมำ ( 23 – 27 เม.ย. 61)

อตัรำผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับำล
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กำรเคล่ือนไหวของอตัรำผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับำล

ตรำสำรหน้ีภำคเอกชนออกใหม่

กำรประมลูตรำสำรหน้ีในสปัดำหน้ี์ 
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Market Snapshot 

ผลตอบแทนตลำดเงินตลำดทุนทัว่โลกในสปัดำหท่ี์ผ่ำนมำ ( 23 – 27 เม.ย. 61)

Price

Code Equity Index 2018-04-27 1W 1M QTD YTD 1Yr

MXWO Index MSCI WORLD 2,096.05 -0.18% 2.36% 1.41% -0.35% 11.42%

SPX Index S&P 500 2,669.91 -0.01% 2.49% 1.10% -0.14% 11.77%

CCMP Index NASDAQ COMPOSITE 7,119.80 -0.37% 2.45% 0.80% 3.13% 17.70%

MXEU Index MSCI EUROPE 129.79 0.78% 4.27% 3.82% -1.23% -0.80%

DAX Index DAX 12,580.87 0.32% 5.36% 4.00% -2.61% 1.10%

CAC Index CAC 40 5,483.19 1.30% 6.88% 6.11% 3.21% 4.01%

UKX Index FTSE 100 7,502.21 1.82% 6.49% 6.31% -2.41% 3.66%

NKY Index NIKKEI 225 22,467.87 1.38% 6.83% 4.72% -1.30% 16.70%

SET Index STOCK EXCHANGE OF THAILAND 1,778.02 -1.29% -0.39% 0.10% 1.39% 13.48%

HSCEI Index HANG SENG CHINA ENT 12,066.58 0.10% 0.55% 0.57% 3.05% 17.59%

KOSPI Index KOSPI 2,492.40 0.65% 3.02% 1.90% 1.01% 12.81%

FSSTI Index STRAITS TIMES 3,577.21 0.11% 5.75% 4.35% 5.12% 12.80%

FBMKLCI Index FTSE BURSA MALAYSIA KLCI 1,863.47 -1.29% 0.30% 0.00% 3.71% 5.40%

AS51 Index S&P/ASX 200 5,953.65 1.45% 2.84% 3.37% -1.84% 0.54%

MXEF Index MSCI EM 1,156.30 -1.02% -0.55% -1.25% -0.19% 18.03%

MXAPJ Index MSCI AC ASIA PAC EX JAPAN 563.19 -0.67% 0.31% -0.14% -1.13% 15.57%

Code Commodity Index 1W 1M QTD YTD 1Yr

GLD SP Equity SPDR GOLD SHARES 124.87 -2.01% -1.83% -0.61% 1.54% 3.75%

DBO US Equity POWERSHARES DB OIL FUND 11.74 0.26% 5.39% 5.10% 15.67% 37.47%

Code Fixed Income Markets 1W 1M QTD YTD 1Yr

JGAGGUSD Index JPM Global Aggregate Bond Index 566.18 -0.75% -1.61% -1.59% -0.66% 3.68%

TBDC2Y Index Thai Bond Dealing Centre 2 Yrs (bps) 1.50% 6.22 15.19 16.25 3.51 -8.27

TBDC10Y Index Thai Bond Dealing Centre 10 Yrs (bps) 2.62% 4.77 5.37 5.56 7.79 -15.58

GDBR2 Index German Government Bonds 2 Yrs (bps) -0.58% -1.60 2.50 2.40 4.90 16.10

GDBR10 Index Germany Generic Govt 10 Yrs (bps) 0.57% -1.90 6.80 7.40 14.40 27.50

USGG2YR Index US Generic Govt 2 Yrs (bps) 2.48% 2.65 19.96 21.77 60.08 122.59

USGG10YR Index US Generic Govt 10 Yrs (bps) 2.96% -0.34 17.61 21.79 55.14 66.22

Code FX Markets 1W 1M QTD YTD 1Yr

USDTHB Curncy USD-THB X-RATE 31.55 0.73% 0.95% 1.18% -3.13% -8.85%

USDEUR Curncy USD-EUR X-RATE 0.83 1.77% 2.50% 1.97% -0.90% -9.84%

JPYTHB Curncy JPY-THB X-RATE (x100) 28.87 -0.80% -2.20% -1.69% -0.27% -7.16%

SGDTHB Curncy SGD-THB X-RATE 23.81 -0.11% -0.34% 0.05% -2.37% -3.89%

HKDTHB Curncy HKD-THB X-RATE 4.02 0.69% 0.92% 1.18% -3.52% -9.63%

MYRTHB Curncy MYR-THB X-RATE 8.06 0.29% -0.33% -0.16% 0.37% 1.22%

GBPTHB Curncy GBP-THB X-RATE 43.44 -1.46% -1.73% -0.87% -1.17% -2.67%

PHPTHB Curncy PHP-THB X-RATE 0.61 1.65% 2.28% 2.19% -6.58% -11.74%

IDRTHB Curncy IDR-THB X-RATE  (x1000) 2.28 1.17% 0.29% 0.58% -5.28% -12.24%

Code Volatility Index 1W 1M QTD YTD 1Yr

VIX Index CBOE SPX VOLATILITY 15.41 -8.71% -32.62% -22.83% 39.58% 48.75%

Performances
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Key upcoming events

Date Economy Event Unit Period Consensus Previous

30-Apr CN Non-manufacturing PMI Index Apr 54.5 54.6

Manufacturing PMI Index Apr 51.3 51.5

TH MPI % YoY Mar 3.6% 4.7%

Capacity Utilization Index Mar -- 70.4

TH Exports % YoY Mar -- 7.7%

Exports USD, m Mar -- $19817m

Imports % YoY Mar -- 21.8%

Imports USD, m Mar -- $17528m

Trade Balance USD, bn Mar -- $2289m

BoP Current Account Balance Yen, bn Mar $4400m $6157m

DE Retail Sales % MoM Mar 0.8% -0.7%

Retail Sales % YoY Mar 1.2% 1.3%

CPI EU Harmonized % MoM Apr P 0.0% 0.4%

CPI EU Harmonized % YoY Apr P 1.5% 1.5%

US Personal Income % Mar 0.4% 0.4%

Personal Spending % Mar 0.4% 0.2%

PCE Deflator % YoY Mar 2.0% 1.8%

PCE Core % MoM Mar 0.2% 0.2%

PCE Core % YoY Mar 1.9% 1.6%

Chicago Purchasing Manager Index Apr 58.0 57.4

Pending Home Sales % MoM Mar 0.5% 3.1%

Pending Home Sales % YoY Mar -- -4.4%

Dallas Fed Manufacturing Activity Index Apr 25.0 21.4

01-May JP Nikkei PMI Manufacturing Index Apr F -- 53.3

Vehicle Sales % YoY Apr -- -4.9%

TH CPI % YoY Apr 0.9% 0.8%

CPI % MoM Apr 0.2% -0.1%

Core CPI % YoY Apr 0.7% 0.6%

UK Markit PMI Manufacturing Index Apr 54.8 55.1

US Markit Manufacturing PMI Index Apr F 56.5 56.5

Construction Spending % MoM Mar 0.5% 0.1%

ISM Manufacturing Index Apr 58.5 59.3

02-May JP Nikkei PMI Services Index Apr -- 50.9

Nikkei PMI Composite Index Apr -- 51.3

CN Caixin PMI Manufacturing Index Apr 50.9 51.0

TH Business Sentiment Index Index Apr -- 53.3

DE Manufacturing PMI Index Apr F 58.1 58.1

Eurozone Manufacturing PMI Index Apr F 56.0 56.0

Unemployment Rate % Mar 8.5% 8.5%

GDP % QoQ 1Q A 0.4% 0.6%

GDP % YoY 1Q A 2.5% 2.7%

US ADP Employment Change Persons Apr 198k 241k

FOMC Rate % May-02 1.8% 1.8%

03-May TH Consumer Confidence Index Apr -- 79.9

UK Markit Services PMI Index Apr 53.5 51.7

Markit Composite PMI Index Apr 53.7 52.5

Eurozone PPI % MoM Mar 0.1% 0.1%

PPI % YoY Mar 2.1% 1.6%

CPI % YoY Apr 1.3% 1.3%

US Initial Jobless Claims Persons Apr-28 224k 209k

Continuing Claims Persons Apr-21 1838k 1837k

Trade Balance USD, bn Mar -$50.0b -$57.6b

Markit Services PMI Index Apr F 54.5 54.4

Markit Composite PMI Index Apr F -- 54.8

ISM Non-Manf. Composite Index Apr 58.1 58.8

Durable Goods Orders % Mar F -- 2.6%

04-May CN Caixin PMI Composite Index Apr -- 51.8

Caixin PMI Services Index Apr 52.3 52.3

DE Services PMI Index Apr F 54.1 54.1

Markit Composite PMI Index Apr F 55.3 55.3

Eurozone Services PMI Index Apr F 55.0 55.0

Composite PMI Index Apr F 55.2 55.2

Retail Sales % YoY Mar 1.9% 1.8%

US Change in Nonfarm Payrolls Persons Apr 195k 103k

Unemployment Rate % Apr 4.0% 4.1%

Underemployment Rate % Apr -- 8.0%


