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Asset Allocation

Source: GlobalData TS Lombard, XSpring AM
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 2 May 2025; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 2 May 2025; data reflected 1 year)
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Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 2 May 2025; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 2 May 2025; data reflected 1 year)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 2 May 2025)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 5 May 2025 ; data reflected 10 years)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 5 May 2025 ; data reflected 5 years)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Global Valuation and Earnings

           

          

     

          

                

                    

       

         

        

           

   

         

        

     

                  

                     
                  

                      
        

         

                      

 

 

  

  

  

  

  

                            

  
  
  
  
  
  
 
  
  
  
  
  
   

                                 

                                         

แพง

ถกู

รายไดโ้ตนอ้ย รายไดโ้ตมาก
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Global Valuation and Earnings

แพง

ถกู

ผลตอบแทนผูถื้อหุน้นอ้ย ผลตอบแทนผูถื้อหุน้สงู
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Global Valuation and Earnings
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Global Valuation and Earnings - GARP

มากกว่า
ค่าเฉลี่ย

ต ่ากว่า
ค่าเฉลี่ย

เติบโตนอ้ย เติบโตมาก

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 5 May 2025)
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Global Valuation and Earnings - FX

ค่าเงินแขง็

ค่าเงินออ่น

ลดลง เพิ่มขึน้

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 17 April 2025)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, Citi, XSpring AM (as of 5 May 2025)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 5 May 2025)
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 5 May 2025)



29

Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 5 May 2025)



Issue in Focus

Adjusting the view:
What’s different?
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Impact is coming

• เราประเมินวา่จะเกิดสถานการณ์เงินเฟ้อใน
สหรัฐฯ ยนืสูง และเติบโตต ่า (Stagflation) 
ท าให ้FED อาจลดดอกเบ้ียไดย้ากมาก

• ส่วนเงินเฟ้อในประเทศอ่ืนๆ อาจลดลง
อยา่งรวดเร็วจากการเติบโตท่ีต ่า โดยเฉพาะ
ประเทศท่ีส่งออกเป็นกิจกรรมหลกัเม่ือ
เทียบกบั GDP บีบใหธ้นาคารกลางทัว่โลก
ท่ีเหลือตอ้งรีบลดดอกเบ้ีย

• บริษทัต่างๆ ส่งผา่นการข้ึนดอกเบ้ียไปยงั
ผูบ้ริโภค ผลท่ีเกิดข้ึนท าใหเ้งินเฟ้อสูง ก าลงั
ซ้ือลดลง กระทบกบัผูบ้ริโภค

• สถานการณ์ดงักล่าว เป็นสถานการณ์ท่ีเรา
กงัวลมากท่ีสุด และมีผลกบัการลงทุนอยา่ง
มีนยัส าคญัทัว่โลก เรายงัคงมอง
สถานการณ์ท่ี Bear Case เป็นหลกั

Factors/
Scenarios

Base Case
(30%)

Bull Case
(15%)

Bear Case
(55%)

Macro 
Economi

cs

Slow Global 
Expansionary

(Already landed)

Global 
Expanding

Global 
Contraction

Geopoliti
cal Risk

Higher than usual, 
maintainable

Geopolitical risk 
subside

New front of War, 
esp. Taiwan

Policy 
Rates

Slower, Shallower 
Rate Cut No rate cut Large size rate cut 

due to recession

Inflation Sticky Inflation Inflation subside 
significantly

Inflation return 
and facing rate 

cut due to 
recession

Outcome
Equity +

Fixed Income 0
Commodities 0

Equity ++
Fixed Income 0
Commodities +

Equity –
Fixed Income ++
Commodities -

Source: XSpring AM Investment Research & Strategy Group
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Impact is coming

• ในมุมมองสินทรัพยส์ าหรับตราสารทุน เราปรับอินเดีย
กลบัเป็น Overweight จากสองเหตุผลหลกัส าคญั ประการ
แรก อินเดียเร่ิมเขา้สู่ช่วงลดดอกเบ้ีย เพ่ือรักษาระดบัการ
เติบโต ผอ่นคลายเศรษฐกิจจากผลกระทบของสงคราม
การคา้ ประการท่ีสอง อินเดียเป็นชาติแรกๆ ท่ีวิ่งเขา้ไป
เจรจาตรงกบัสหรัฐฯ และสหรัฐฯ ส่งสัญญาณวา่จะตกลง
กบัอินเดียได้

• ส าหรับญ่ีปุ่น แมปั้จจยัพ้ืนฐานจะยงัดี แต่การท่ีสหรัฐฯ 
เร่ิมเสียสถานะ US Exceptionalism ไป ท าใหเ้ราเร่ิมมอง
วา่ค่าเงินเยนอาจแขง็ค่าไปได ้สอดคลอ้งกบัมุมมองของ 
GlobalData TS Lombard ท่ีมองข้ึนไปถึง 130 เยนต่อ
ดอลลาร์สหรัฐฯ ปกติแลว้ตราสารทุนญ่ีปุ่นอ่อนไหวกบั
ค่าเงิน จึงปรับลงเป็น Underweight จากปัจจยัค่าเงิน ซ่ึง
เราพร้อมปรับข้ึนเม่ือปัจจยัค่าเงินผอ่นคลาย

• ส าหรับหุน้กลางและเลก็ท่ีสัมพนัธ์กบัค่าเงินต ่ากวา่ เรา
ยงัคงเป็นกลาง เพื่อประเมินผลกระทบ

Market Indices Overweight Neutral Underweight

Global Equities MSCI ACWI ✓

Developed 
Market MSCI WORLD ✓

USA S&P 500 ✓

Japan TOPIX ✓ ✓ (fx)

Europe STOXX 600 ✓

Emerging 
Markets (ex-

China)

MSCI 
EM ex-China ✓

India NIFTY 50 ✓ ✓

Korea KOSPI ✓

Vietnam VN Index ✓

Thailand SET Index ✓

Taiwan TAIEX Index ✓

Latin America MSCI LATAM ✓

Eastern 
Emerging EU

MSCI Eastern 
Europe ✓

China CSI 300 ✓ (Tradeable)

Source: XSpring AM Investment Research & Strategy Group
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Impact is coming

Market Indices Overweight Neutral Underweight

Fixed Income - ✓

Domestic Gov TBCMTOTR ✓ ✓

Domestic Corp TBEMTOTR ✓

Global Short 
Duration - ✓

Global Long 
Duration - ✓

Commodities - ✓

Oil CL1 ✓

Gold XAU ✓

Private Asset -

Priv. Credit - ✓

Priv. Equity - ✓

Cash - ✓

• ส าหรับมุมมองตราสารหน้ี เราปรับตราสารหน้ีไทยลง
จาก Overweight เหลือเพียง Neutral จากปัจจยัการปรับ
ลดเครดิตพินิจ (Credit Outlook) ของไทยลง และ
ประเมินวา่ปีน้ีอาจเห็นการลดอนัดบัความน่าเช่ือถือของ
ไทยลงจาก BBB+ เหลือ BBB

• อย่างไรก็ตาม ไทยอาจจ าเป็นลดดอกเบ้ียลงอีก 3 คร้ัง
ในช่วงต้นปีน้ีอีก 1 และปลายปีอีก 2 คร้ัง เพื่อลด
ผลกระทบจากเศรษฐกิจท่ีจะชะลอตวัลงเพราะสงคราม
การคา้ อีกทั้งลดแรงกดดนัเร่ืองหน้ีเสียในระบบเพราะ
ดอกเบ้ียสูงลง

• เม่ือหักลบกลบหน้ีกนัแลว้ เราจึงตดัสินใจปรับมุมมอง
ตราสารหน้ีของรัฐบาลไทยลงเหลือเป็นกลาง โดยยงั
มองวา่สถานการณ์ลดดอกเบ้ียทัว่โลก จะเป็นประโยชน์
กบันกัลงทุน โดยเฉพาะใน EM BondSource: XSpring AM Investment Research & Strategy Group
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Impact is coming

ไทยถูกปรับลดเครดิตพินิจ (Credit Outlook)

ค่าเงินเยนญ่ีปุ่นอาจแขง็ค่าข้ึนอีก

อินเดียกบัการเจรจาการคา้ท่ีคืบหนา้ไปมาก



35

Impact is coming
Agencies Rating Outlook Date

Moody's Baa1 Negative 29/04/2025

Moody's Baa1 Stable 21/04/2020

S&P BBB+ Stable 13/04/2020

S&P BBB+ Positive 11/12/2019

Moody's Baa1 Positive 25/07/2019

S&P BBB+ Stable 09/12/2010

Moody's Baa1 Stable 28/10/2010

Moody's Baa1 Negative 04/12/2008

S&P BBB+ Negative 01/12/2008

S&P BBB+ Stable 31/10/2006

S&P BBB+ Negative Watch 19/09/2006

S&P BBB+ Stable 26/08/2004

Moody's Baa1 Stable 26/11/2003

S&P BBB Positive 07/10/2003

Moody's Baa3 Positive Watch 01/10/2003

S&P BBB- Positive 20/08/2002

Moody's Baa3 Stable 22/06/2000

Moody's Ba1 Positive Watch 03/04/2000

S&P BBB- Stable 05/05/1999

Moody's Ba1 Positive 03/05/1999

S&P BBB- Negative 08/01/1998

Moody's Ba1 Stable 21/12/1997

Moody's Baa3 Negative 27/11/1997

Source: Trading Economics, XSpring AM Investment Research & Strategy Group

• ตราสารหน้ีไทยถูกปรับลดมุมมองความน่าเช่ือถือลง 
โดย Moody’s ปรับลดมุมมองจากปัจจยัเศรษฐกิจของ
ไทยท่ีแยล่ง และผลกระทบท่ีจะโดนจากสงครามการคา้ 
แม้จะมีการลดดอกเ บ้ียในปีน้ีรออยู่จากท่าทีของ
คณะกรรมการนโยบายการเงิน

• การปรับลดมุมมองความน่าเช่ือถือ (ศพัท์ทางการคือ 
เครดิตพินิจ) ในคร้ังน้ี ส่ือถึงผลกระทบกบัตราสารหน้ี
ของไทยท่ีเส่ียงกบัการปรับลดลงในระดบัตราสารหน้ี
รัฐบาล (ไม่ใช่ภาคเอกชน)



36

Impact is coming

Source: Trading Economics, Bloomberg, XSpring AM

• จากข้อมูล ท่ี เรามี  พบว่าตั้ งแต่ปี  2000 เ ป็นต้นมา 
เหตุการณ์ปรับลดเครดิตเรตต้ิงหรือเครดิตพินิจของไทย
นั้น เกิดข้ึน 6 คร้ัง ทั้งหมดเป็นการปรับมุมมองเครดิต
พินิจทั้งส้ิน

• ในแต่ละคร้ังของการเกิดการปรับลดดอกเบ้ีย ทิศทาง
โดยรวมคืออตัราดอกเบ้ียจะไหลลงหลงัจากการปรับ
ทั้ งก่อนหน้า 30 วนัปฏิทิน และหลังจากนั้ น 30 วนั
ปฏิทิน

• ขอ้มูลจากอดีตบ่งบอกว่าจริงๆ แลว้อตัราดอกเบ้ียของ
ไทยไม่ไดข้ยบัข้ึนเพราะการปรับเครดิตพินิจแต่อยา่งใด 
ทว่าในทางทฤษฎีแล้ว หากมีการลดอนัดับจริง ความ
เส่ียงท่ีอตัราดอกเบ้ียจะดีดตวัข้ึนก็มีสูงมากข้ึนตามไป
ดว้ย

Date Action
-30 

Days

-14 

Days

-7 

Days
T

7 

Days

14 

Days

30 

Days
Trend

19/9/2006 S&P - Outlook Reduced 5.231 5.121 5.074 5.1 5.071 5.052 5.015

1/12/2008 S&P - Outlook Reduced 3.369 3.214 3.152 3.172 2.428 2.314 1.948

4/12/2008 M - Outlook Reduced 3.307 3.198 3.206 2.448 2.395 2.055 1.948

25/7/2019 M - Outlook Reduced 1.756 1.7 1.702 1.7 1.661 1.404 1.441

13/4/2020 S&P - Outlook Reduced 0.813 0.805 0.768 0.66 0.688 0.709 0.611

29/4/2025 M - Outlook Reduced 1.761 1.563 1.507 1.539

2 Years Thailand Government Bond Yield

Date Action
-30 

Days

-14 

Days

-7 

Days
T

7 

Days

14 

Days

30 

Days
Trend

19/9/2006 S&P - Outlook Reduced 5.326 5.099 5.096 5.139 5.098 5.086 5.061

1/12/2008 S&P - Outlook Reduced 3.511 3.385 3.34 3.414 2.637 2.513 2.17

4/12/2008 M - Outlook Reduced 3.486 3.328 3.416 2.59 2.626 2.201 2.17

25/7/2019 M - Outlook Reduced 1.833 1.746 1.746 1.738 1.707 1.443 1.46

13/4/2020 S&P - Outlook Reduced 0.896 1.009 1.026 0.915 0.878 0.883 0.767

29/4/2025 M - Outlook Reduced 1.808 1.666 1.584 1.589

5 Years Thailand Government Bond Yield

Date Action
-30 

Days

-14 

Days

-7 

Days
T

7 

Days

14 

Days

30 

Days
Trend

19/9/2006 S&P - Outlook Reduced 5.475 5.177 5.205 5.275 5.132 5.18 5.166

1/12/2008 S&P - Outlook Reduced 3.771 3.831 3.736 3.66 2.939 2.822 2.659

4/12/2008 M - Outlook Reduced 3.77 3.782 3.839 2.892 2.951 2.497 2.659

25/7/2019 M - Outlook Reduced 2.116 1.942 1.959 1.892 1.834 1.481 1.53

13/4/2020 S&P - Outlook Reduced 1.315 1.385 1.456 1.369 1.254 1.202 1.056

29/4/2025 M - Outlook Reduced 2.048 1.966 1.884 1.892

10 Years Thailand Government Bond Yield
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Impact is coming

Source: Bank of Thailand

• ตวัเลขธนาคารแห่งประเทศไทยท่ีแถลงเม่ือส้ินเดือน
เมษายน เผยให้เห็นสถานการณ์หน้ีเสียทั้ งในภาค
ครัวเรือนท่ีเร่งตวัข้ึนแตะระดบั 4.03% และธุรกิจขนาด
กลางและขนาดเลก็ (SMEs) ท่ี 8.91%

• สถานการณ์หน้ีเสียท่ีเกิดข้ึนบ่งบอกชดัเจนวา่ เศรษฐกิจ
ไทยยงัมีปัญหาอย่างต่อเน่ือง โดยเฉพาะในส่วนธุรกิจ
ขนาดกลางและเลก็ท่ียงัมีปัญหาอยู่
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Impact is coming

Source: Bank of Thailand

• นักท่องเท่ียวจีนท่ีเคยเป็นกลุ่มนักท่องเท่ียวหลกัของ
ประเทศก็ไม่เดินทางมาไทย ท าให้ภาคบริการท่ีมกัเป็น
ธุรกิจขนาดกลางและเลก็ ไดรั้บผลกระทบ

• รอบน้ีตลาดตราสารหน้ีไทยอาจเฉยๆ กบัการลดเครดิต
พินิจ แต่หากคร้ังหนา้โดนลดอนัดบั ย่อมมีผลกบัอตัรา
ดอกเบ้ียท่ีจะดีดข้ึนดว้ย

• ในเวลาเดียวกนั ไทยจ าเป็นตอ้งลดดอกเบ้ียตามธนาคาร
กลางอ่ืนๆ ของโลก ท่ีลดดอกเบ้ียนโยบายลงเพื่อกระตุน้
เศรษฐกิจ ท าใหเ้ป็นปัจจยับวกส าหรับตราสารหน้ี

• เราจึงปรับมุมมองตราสารหน้ีรัฐบาลไทยจากเป็นบวกสู่
เป็นกลาง
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Impact is coming

ไทยถูกปรับลดเครดิตพินิจ (Credit Outlook)

ค่าเงินเยนญ่ีปุ่นอาจแขง็ค่าข้ึนอีก

อินเดียกบัการเจรจาการคา้ท่ีคืบหนา้ไปมาก
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Impact is coming

Source: GlobalData TS Lombard

• GlobalData TS Lombard ประเมินว่าอตัราดอกเบ้ีย
พนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ อาจลงไปแตะท่ีระดบัต ่ากว่า 
4% ในปีน้ี จากคาดการณ์ในปีหนา้ (2026) ท่ีอาจตอ้งลด
ดอกเบ้ียเพราะสภาวะการจา้งงานท่ีอ่อนแอ

• นอกจากนั้นยงัประเมินวา่เศรษฐกิจจะอ่อนตวัลง ค่าเงิน
ดอลลาร์มีโอกาสอ่อนตวัลงอีก ประกอบกบัประเมินว่า
ค่าเงินเยนยงัถูกเม่ือเทียบกบัในระดบัปัจจุบนั

• การประเมินน้ียงัช้ีให้เห็นว่า เงินเฟ้อของญ่ีปุ่นมีความ
สอดคลอ้งกบัค่าเงินเยนดว้ยเช่นกนั ซ่ึงการท่ีเงินเฟ้อเร่ิม
ชะลอตวัลงส่งผลท าใหค่้าเงินเยนเร่ิมแขง็ค่าเม่ือเทียบกบั
ดอลลาร์สหรัฐฯ
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Impact is coming

Source: Bloomberg, XSpring AM

• สถานการณ์ท่ีก าลงัเกิดข้ึนในตอนน้ีคือเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
ก าลงัเกิดเหตุการณ์ GDP หดตวัในไตรมาสแรกของปีน้ี 
(Q1/2025) สาเหตุส าคญัมาจากการน าเขา้ท่ีมากข้ึน 
ท่ามกลางความกงัวลว่าทรัมป์จะเขา้มาเปล่ียนนโยบาย 
และท าใหสิ้นคา้ต่างๆ แพงข้ึน ในช่วงไตรมาสแรก
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Impact is coming

Source: Bloomberg, XSpring AM

• ตัวเลขต าแหน่งงานเปิดใหม่ของสหรัฐฯ เร่ิมลดลง
เร่ือยๆ โดยเฉพาะอย่างยิ่งหลงัจากการสาบานตนของ
ประธานาธิบดีทรัมป์

• บ่งช้ีสถานการณ์วา่ ภาคการจา้งงานของสหรัฐฯ เร่ิมส่ง
สัญญาณอ่อนแอ (crack) และท าให้หลายฝ่ายเร่ิม
ประเมินวา่ FED มีโอกาสลดดอกเบ้ีย
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Impact is coming

Source: GlobalData TS Lombard

• ส่ิงท่ีน่าสนใจคือ ความเคล่ือนไหวของอตัราดอกเบ้ีย
พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ10 ปีของสหรัฐฯ สอดคลอ้งไปกบั
ค่าเงินเยนต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ดว้ยเช่นกนั

• หากตลาดประเมินว่าโอกาสท่ีจะลดดอกเบ้ียมีสูง และ
ตลาดตอบรับดว้ยการกดอตัราดอกเบ้ียอายุ 10 ปีของ
รัฐบาลสหรัฐฯ ลง ยอ่มมีผลกบัค่าเงิน
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Impact is coming

Source: Bloomberg, XSpring AM

• สถานการณ์ของตลาดหุ้นกบัค่าเงินญ่ีปุ่นใน
ระยะหลงัเอง สอดคลอ้งกบัทิศทางของค่าเงิน
ท่ีชดัข้ึนเร่ือยๆ โดยเฉพาะ Nikkei 225 ท่ี
สอดคลอ้งกบัการเคล่ือนไหวของค่าเงินอยา่ง
มีนยัส าคญั

• เราจึงปรับมุมมองตราสารทุนของญ่ีปุ่นจาก
เป็นกลางสู่ลบ เน่ืองจากปัจจยัของค่าเงินท่ี
อาจมีโอกาสแข็งค่าข้ึน และเป็นแรงกดดนัท่ี
ส าคัญส าหรับหลักทรัพย์ของญ่ีปุ่นท่ีอาจมี
ปัญหาได ้โดยเฉพาะในกรอบ 12 เดือนหลงั
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Impact is coming

ไทยถูกปรับลดเครดิตพินิจ (Credit Outlook)

ค่าเงินเยนญ่ีปุ่นอาจแขง็ค่าข้ึนอีก

อินเดียกบัการเจรจาการคา้ท่ีคืบหนา้ไปมาก
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Impact is coming

Source: Bloomberg, World Bank, Trading Economics, XSpring AM

• ในรอบของการข้ึนภาษีคร้ังท่ีผา่นมา เม่ือวนัท่ี 2 
เมษายน 2568 ปรากฏวา่อินเดียโดนภาษี
ค่อนขา้งมาก เม่ือเทียบกบัชาติอ่ืนๆ

• อยา่งไรกต็าม ผลกระทบกลบัต ่า เน่ืองจากยอด
ส่งออกไปสหรัฐฯ นั้นอยูใ่นระดบัท่ีนอ้ย โดยเม่ือ
เทียบกบั GDP ปี 2023 นั้นถือวา่ต ่ากวา่ 5% ของ 
GDP เสียดว้ยซ ้ า
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Impact is coming

Source: Reuters, U.S. Mission to India

• หลงัจากนั้นไม่นาน อินเดียเร่ิมตน้การเจรจากบัสหรัฐฯ 
โดยทนัที พร้อมกบัเชิญรองประธานาธิบดีสหรัฐฯ JD 
Vance เดินทางไปเยือนอินเดีย และใชโ้อกาสน้ีในการ
หารือกบัรองประธานาธิบดี

• ทรัมป์ออกมาระบุเม่ือสัปดาห์ท่ีแลว้ว่าอินเดียคือ 1 ใน
ประเทศท่ีจะมีขอ้ตกลงทางการคา้ชุดแรกออกมา

• ทิศทางของอินเดียท่ีเคยตกอยู่ในความไม่แน่นอนนั้น 
ผ่อนคลายทนัที โดยตลาดกลบัมาตอบรับสถานการณ์
เป็นบวกจากท่าทีต่างๆ ท่ีสหรัฐฯ มีกบัอินเดีย
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Impact is coming

Source: CNBC

• นอกจากการหารือแล้ว ธนาคารกลางของอินเดียยงั
เร่ิมต้นลดดอกเบ้ียลง เพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจและลด
ผลกระทบจากสงครามการค้าในรอบน้ี ปัจจุบนั RBI 
หรือธนาคารกลางของอินเดีย รักษาระดับดอกเบ้ีย
นโยบายไวท่ี้ 6.0% และส่งสญัญาณพร้อมลดดอกเบ้ีย

• การลดดอกเบ้ียเป็นผลดีกับสินทรัพย์ทั้ งตราสารทุน 
และตราสารหน้ีท่ีจะเห็นผลโดยชดัเจน
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Global Tariff

Volatility

Global 
Fixed 

Income

RegionHealthcare, 
Defense

Source: XSpring AM Investment Research & Strategy Group

1. เลือกกลุ่มตราสารหน้ีก าลงัพฒันา (EM Bond) เน่ืองจาก
ดอกเบ้ียมีโอกาสลงเร็วและลึกกวา่สหรัฐฯ 

2. เลือกกลุ่มท่ีส่งผา่นตน้ทุนใหก้บัลูกคา้ไดแ้ละผนัผวนนอ้ย ให้
กลุ่ม Defensive เช่น Healthcare, Consumer Staple, Defense 
เป็นหลกั 

3. เลือกภูมิภาคท่ีไดรั้บผลกระทบนอ้ยจากสงครามการคา้ในรอบ
น้ี ซ่ึงมีละตินอเมริกาเป็นหลกั รองลงมาเป็นยโุรปโดยรวม 
ประกอบกบัการใชจ่้ายของเยอรมนีดา้นโครงสร้างพื้นฐานและ
การป้องกนัประเทศ จะช่วยชดเชยได้
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What to Watch

• จนัทร์: ตวัเลข ISM Services PMI เดือนเมษายนของสหรัฐฯ ตลาดคาด 
50.3 หน่วย ชะลอตวัลงเลก็นอ้ย

• องัคาร: ประกาศ Composite PMI คร้ังสุดทา้ยของหลายประเทศ, 
Caixin Services PMI ของจีน ตลาดคาด 50.7 หน่วย

• พธุ: ตวัเลขคา้ปลีกสหภาพยโุรปเดือนมีนาคม ตลาดคาด 0.00% MoM, 
1.9% YoY

• พฤหสับดี: การประชุม FOMC ตลาดคาดคงอตัราดอกเบ้ียท่ี 4.5%, 
ธนาคารกลางองักฤษตดัสินใจเร่ืองดอกเบ้ีย ประเมินลด 0.25% เหลือ 
4.25% และตวัเลข Initial Jobless Claims หรือผูข้อรับสวสัดิการ
วา่งงานรายใหม่ของสหรัฐฯ ตลาดคาด 2.4 แสนราย

• ศุกร์: ตวัเลขการคา้ของจีน คาดเกินดุล 7 หม่ืนลา้นดอลลาร์ การส่งออก
เดือนเมษายนลดลง -2.0% YoY, น าเขา้ -5.0% YoY

• เสาร์: ตวัเลขเงินเฟ้อของจีน ตลาดคาด 0.02% MoM/ 0.00% YoY
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Disclaimers
ข้อสงวนสิทธิ์

• ข้อมูลที่ปรากฎในเอกสารนี้ อ้างอิงจากแหล่งที่มาของข้อมูลที่เชื่อว่าน่าเชื่อถือขณะจัดท า โดยเป็นข้อมูลที่แสดงผล ณ ที่มีอยู่ (as is) และปรากฎ
อยู่ (as available) ณ วันที่จัดท าเอกสารฉบับนี้ ซึ่งอาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังจากวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ และ
มิได้รับรองหรือรับประกันความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรือ ความครบถ้วนของข้อมูล และขอสงวนสิทธิไม่รับผิดชอบความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้น
หรือเกี่ยวข้องกับการใช้ข้อมูลดังกล่าว

• ข้อมูล ความเห็น หรือคาดการณ์ การประเมิน และข้อความที่ปรากฎในเอกสารฉบับนี้ เป็นเพียงความเห็นเบื้องต้นและเป็นการทั่วไปเท่านั้น มิใช่
ค ามั่นสัญญา การรับประกัน หรือรับรองผลตอบแทนจากการลงทุนในผลิตภัณฑ์การลงทุนใดๆ แต่ประการใด และมิอาจตีความได้ว่าเป็นการให้
ค าแนะน า หรือเป็นการเสนอซื้อ เสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์แก่บุคคลใดๆ โดยเฉพาะเจาะจง

ค ำเตือน
• กำรลงทุนมีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษำข้อมูลก่อนกำรตัดสินใจลงทุน กำรลงทุนในหน่วยลงทุนมิใช่กำรฝำกเงิน และมีควำมเสี่ยงของกำร

ลงทุน ผู้ถือหน่วยลงทุนอำจได้รับเงินลงทุนคืนมำกกว่ำหรือน้อยกว่ำเงินลงทุนเริ่มแรกก็ได้ และอำจไม้ได้รับช ำระเงินค่ำขำยคืนหน่วยลงทุน
ภำยในระยะเวลำท่ีก ำหนด หรืออำจไม่สำมำรถขำยคืนหน่วยลงทุนได้ตำมท่ีมีค ำสั่งไว้

• ผลการด าเนินงานในอดีตมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

• กองทุนรวมที่ระบุในเอกสารนี้อาจมิได้เหมาะกับผู้ลงทุนทุกประเภท ผู้ลงทุนควรลงทุนในกองทุนรวมดังกล่าวเมื่อเห็นว่าการลงทุนในกองทุนรวม
นั้นเหมาะสมกับวัตถุประสงค์การลงทุนของตนเอง และผู้ลงทุนยอมรับความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได้จากการลงทุนดังกล่าว ในกรณีท่ีมีข้อสงสัย ควร
ขอค าแนะน าจากผู้แนะน าการลงทุนของท่าน ก่อนตัดสินใจลงทุน

• กองทุนรวมมีลักษณะเฉพาะและความเสี่ยงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเสี่ยงของกองทุนรวมแต่ละ
กองก่อนตัดสินใจลงทุน โดยท่านสามารถติดต่อขอรับข้อมูลเพิ่มเติม หรือหนังสือชี้ชวนของกองทุนรวม ได้ที่ผู้แนะน าการลงทุนของท่าน
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