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วาระการประชมุ

รายงานผลการด าเนินงาน

พิจารณางบดลุและงบก าไรขาดทนุประจ าปีส้ินสดุวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2562

สภาวะเศรษฐกิจและกลยทุธก์ารลงทนุ ส าหรบัปี 2563



รายงานผลการด าเนินงานปี 2562
และ ม.ค. – เม.ย. 2563
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1.1 รายงานผลการด าเนินงาน

รายการ 31 ธนัวาคม2561 31 ธนัวาคม2562 เปล่ียนแปลง

มลูคา่ทรพัยส์นิสุทธิ (บาท) 978,884,557.81 1,175,723,615.67 + 20.11%

จ านวนสมาชกิ (คน) 7,672 7,788 + 1.51%

มลูคา่ทรพัยส์นิสุทธิ
(บาทต่อหน่วย) 

18.2525 18.8035 + 3.02%

อตัราผลตอบแทนสะสม
ตัง้แต่ตน้ปี (%)

0.73 3.02 -

เกณฑอ์า้งองิสะสม (%) 0.59 2.29 -

ค าเตอืน : ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัผลการด าเนินงานในอนาคต

มาตรวดั : 46.5% อตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจ า 1 ปีทีก่องทุนส ารองเลีย้งชพีพงึไดร้บัวงเงนิ 1 ลา้นบาทเฉลีย่ของ BBL, 
KBANK, SCB และ KTB + 46.5% ThaiBMA Bond Index (1 – 3 Year) + 7% SET Total Return Index



1.2 ผลการด าเนินงาน - สะสม

มาตรวดั : 46.5% อตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจ า 1 ปีทีก่องทุนส ารองเลีย้งชพีพงึไดร้บัวงเงนิ 1 ลา้นบาทเฉลีย่ของ BBL, KBANK, SCB และ KTB + 
46.5% ThaiBMA Bond Index (1 – 3 Year) + 7% SET Total Return Index

ค าเตอืน : ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัผลการด าเนินงานในอนาคต
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ม.ค. ก.พ. ม.ีค. เม.ย. พ.ค. ม.ิย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค.

ผลการด าเนินงานสะสมของกองทุน ปี 2562
อตัราผลตอบแทนสะสม มาตรวดัสะสม



2.3 เงินลงทุนแบง่ตามประเภทตราสาร ณ 31 ธนัวาคม 2562

42.90
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4.14
7.04

พนัธบตัรและรฐัวิสาหกิจ

หุ้นกู้ (สถาบนัการเงินและเอกชน)

เงินฝาก ตัว๋แลกเงินและตัว๋สญัญาใช้เงิน

ตราสารทุน
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รายการ
สดัส่วนการลงทนุ (%)

31 ธ.ค. 62

พนัธบตัรรฐับาล/รฐัวสิาหกจิ 47.88

หุน้กู ้(สถาบนัการเงนิ และเอกชน) 43.73

เงนิฝาก ตัว๋แลกเงนิ และตัว๋สญัญาใชเ้งนิ 1.22

ตราสารทุน 7.17

สนิทรพัยส์ุทธิ 100



1.4 ผลการด าเนินงาน ณ 30 เมษายน 2563

มาตรวดั : 46.5% อตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจ า 1 ปีทีก่องทุนส ารองเลีย้งชพีพงึไดร้บัวงเงนิ 1 ลา้นบาทเฉลีย่ของ BBL, KBANK, SCB และ KTB + 
46.5% ThaiBMA Bond Index (1 – 3 Year) + 7% SET Total Return Index

ค าเตอืน : ผลการด าเนินงานในอดตีของกองทุนมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัผลการด าเนินงานในอนาคต

ข้อมลู ณ 30 เม.ย. 2563 รายละเอียด

มลูคา่ทรพัยส์นิสุทธิ 1,220,389,567.87 บาท

มลูคา่ทรพัยส์นิสุทธ ิต่อ หน่วย 18.7255    บาทต่อหน่วย

จ านวนสมาชกิ 7,862                  คน
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ม.ค. ก.พ. ม.ีค. เม.ย.

ผลการด าเนินงานสะสมของกองทุน ปี 2563

อตัราผลตอบแทนสะสม มาตรวดัสะสม



รบัรองงบการเงินของกองทนุ 
ส้ินสดุ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2562
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2.1 งบดลุ  ณ 31 ธนัวาคม 2562
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งบดลุ  ณ 31 ธนัวาคม 2562



2.2 งบก าไรขาดทนุ  ส้ินสดุวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2562



สรปุภาวะเศรษฐกิจ
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สรปุเหตกุารณ์ตลาดทุนปี 2562 +1.02% เทียบกบัปีก่อน

13



14

ประมาณการอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจ

Source: Morgan Stanley, BLS

• เศรษฐกจิหดตวัจาก Covid-19

• Fed ลดดบ.นโยบายอกี 150bp เหลอื 0-
0.25% ม.ีค.’63 + QE ไม่จ ากดัวงเงนิ และ 
lending facility USD2.3trn เพื่อลดผลกระทบ
จากสถานการณ์ไวรสัระบาด

• เกบ็ภาษนี าเขา้สนิคา้จนี (25% ในสว่นของ 
USD250bn, 7.5% ในสว่นเพิม่ USD130bn) ลง
นาม phase-one trade deal กบัจนี ม.ค.’63

• เศรษฐกจิสง่สญัญาณชะลอลงตัง้แต่ตน้ปี 2561 
และจะหดดวัในปี 2563 จาก Covid-19

• ECB ยนืดอกเบีย้ refi 0% ลดดอกเบีย้เงนิฝาก 
10bp เป็น -0.5% และกลบัมาท า QE
EUR20bn/month ตัง้แต่ พ.ย.’62 และเพิม่
วงเงนิ QE อกี EUR870bn ถงึสิน้ปี

• Brexit เริม่ ก.พ.’62 แต่ยงัเจรจาเงื่อนไขต่างๆ
ไดอ้กีในช่วง Transition period คาดถงึสิน้ปีนี้

• แนวโน้มเศรษฐกจิเตบิโตชะลอตวัลงต่อในปี
2563 จากสถานการณ์ไวรสัระบาด

• บรรลุ phase-one trade deal กบั US

• รฐับาลยงัมเีครื่องมอืกระตุน้เศรษฐกจิอกีมาก
หากจ าเป็น (ลด RRR, ออกมาตรการลดภาษี
บุคคล ภาษ ีSME, VAT)

• ค่าเงนิหยวนกลบัมาอ่อนค่าเมือ่เทยีบกบัตน้ปี 
ปัจจุบนัอยู่ทีร่ะดบั 7.09 RMB/USD

• เศรษฐกจิหดตวัจาก Covid-19 มาตรการ 
lockdown จะกระทบ GDP 1Q-2Q63

• รฐับาลออกมาตรการเยยีวยาเพื่อลดผลกระทบ
จากการระบาดของ COVID-19

• แบงกช์าตลิดดอกเบีย้นโยบาย 100bp ตัง้แต่ 
ส.ค.’62 โดย ณ ปัจจุบนั อยู่ที ่0.75% และมี
โอกาสลดต่อไดอ้กี
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สรปุตลาดตราสารทุนปี 2563

Note: closing price May 8, 2020
Source: SET, Bualuang Research

% YTD

กลุ่มอุตสาหกรรมทีป่รบัตวัดกีว่าตลาดในปี 2563 คอื กลุ่มธุรกจิการเกษตร กลุ่ม
ชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกส์ กลุ่มสื่อและสิง่พมิพ์ กลุ่มคา้ปลกี กลุ่มพลงังาน กลุ่มปิโตร
เคมี กลุ่มอาหารและเครือ่งดื่ม กลุ่ม ICT และกลุ่มประกนั ส่วนกลุ่มทีป่รบัตวัแย่กว่า
ตลาด คอื กลุ่มท่องเที่ยว กลุ่มพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ กลุ่มโรงพยาบาล กลุ่ม
ธนาคาร กลุ่มการเงนิ กลุ่มรบัเหมาก่อสรา้ง กลุ่มขนส่ง และกลุ่มวสัดุก่อสรา้ง

Regional indices performance (YTD, May)

YTD

May

% May
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การซ้ือขายของนักลงทนุต่างชาติ

นับจากต้นปีถึงวนัท่ี 8 พฤษภาคม นักลงทนุต่างชาติขายสทุธิประมาณ 171,000 ล้านบาท

Source: SET, Bualuang Research 

Foreign net buy/sell in the stock market and SET index
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SET Outlook

Foreign holding in SET
ยงัคงลดต ่าลงเรื่อยๆนบัตัง้แต่ปี 2012 เป็นตน้มา

SET EPS (consensus)
แนวโน้มการปรบัประมาณการลดลงชว่งหลายเดอืนทีผ่า่นมา

Source: Bualuang Research
Source: Bloomberg, Bualuang Research
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SET Outlook

Source: Bloomberg, Bualuang Research

2020 Forward P/E - ตลาดไทยซือ้ขายทีร่ะดบั PER ทีถ่อืไดว้า่สงูมาก ไมว่า่จะเทยีบกบัในอดตีหรอื

เทยีบกบั Peers หลงัตลาดมกีารปรบัตวักลบัขึน้มาแรง และ EPS ปรบัตวัลงแรง
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แนวโน้มและกลยทุธก์ารลงทุนตราสารทุน

ปัจจยับวก ปัจจยัเสีย่ง

• ความไม่แน่นอนเชิงนโยบายและผลกระทบต่อประเทศคู่ค้าอื่นๆ 
จากนโยบาย America First ของ Trump เช่น มาตรการภาษนี าเขา้

• ภาพเศรษฐกจิชะลอตวั/หดตวัทัง้ สหรฐัฯ จนี และยุโรป ศก.ยุโรป
และองักฤษไดร้บัผลกระทบจากกรณี Brexit

• สถานการณ์โรคไวรสั COVID-19 ระบาดทัว่โลก

• Geopolitical risk เพิม่ขึน้ ส่วนหนึ่งจากนโยบายต่างประเทศของ
สหรฐัฯทีก่ดดนัประเทศอื่นๆ รวมไปถงึความตงึเครยีดในตะวนัออก
กลาง

• ศก.ในประเทศเตบิโตต ่ากว่าคาด (หดตวัในปีนี้) การท่องเทีย่วไดร้บั
ผลกระทบจากการระบาดของ COVID-19 โครงการประมูลทิ้งช่วง
ยาว

• ความเสีย่งเรือ่งเสถยีรภาพของรฐับาล ทีอ่าจท าใหผ้ลกัดนัมาตรการ
ต่างๆไดไ้มเ่ตม็ที่

• Fed ลดดอกเบีย้นโยบายลงมาเหลอื 0-0.25% และท า open-
ended QE

• ECB คงดอกเบี้ยนโยบายที่ 0% และเพิ่มวงเงิน QE อีก
EUR870bn / ธ.กลางประเทศอื่นๆยงัลดดอกเบีย้

• สหรฐัฯกบัจนีบรรลุ phase-one trade deal

• ไทย, ทมีศก. ออกมาตรการเยยีวยาเพื่อลดผลกระทบจากการ
ระบาดของ COVID-19

• แบงก์ชาติลดดอกเบี้ยนโยบาย100bp ตัง้แต่ ส.ค.’62 และมี
โอกาสลดต่อไดอ้กี

• เงนิส ารองตปท.ของไทยยงัแขง็แกรง่ จ ากดัการอ่อนค่าของเงนิ
บาท ลดความเสีย่งเงนิไหลออก

• อตัราดอกเบีย้และอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรอยูใ่นระดบัต ่า

▪ ใหน้ ้าหนกัการลงทุนในแต่ละหมวดอุตสาหกรรมใกลเ้คยีงกบัน ้าหนกัตลาดเป็นส่วนใหญ่
▪ ใหน้ ้าหนกัมากกว่าตลาดในหมวด ICT
▪ ใหน้ ้าหนกัน้อยกว่าตลาดในหมวดวสัดุก่อสรา้ง หมวดพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์หมวดคา้ปลกี และหมวดขนส่ง
▪ เน้นลงทุนหุน้รายตวัทีม่ปัีจจยัพืน้ฐานทีด่ ีและน่าทีจ่ะไดร้บัผลกระทบจากการระบาดของ COVID-19 น้อยกว่า
▪ ถอืครองเงนิสดบางส่วนเพื่อรอจงัหวะกลบัเขา้ไปลงทุนเพิม่



20Source : Thai Bond Market Association, 

▪ ในเดอืนม.ีค. 63 ดชันีผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล ปรบัลดลง เนื่องจากนกัลงทุนเทขายทุกสนิทรพัย ์เพื่อถอืเงนิสดเป็นสาาพคล่อง 
▪ ณ สิน้เดอืน เมย. 63 เปรยีบเทยีบกบัสิน้เดอืน ธ.ค. 62 ดชันีผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาล (Total Returns Index)  ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 

รอ้ยละ 1 มาอยูท่ี ่324 ส่วนดชันีผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาล กลุ่มอาย ุ1-3 ปี ปรบัตวัขึน้ รอ้ยละ 1.3 มาอยูท่ี่ 212

ดชันีอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลในช่วงไตรมาส 1/63
เคล่ือนไหวผนัผวน
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แนวโน้มตลาดตราสารหน้ีไทย และทิศทางอตัราดอกเบีย้

▪ เสน้ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทย 
ปรบัตวัในทศิทางทีช่นัขึน้ โดยพนัธบตัรระยะ
สัน้ปรบัลดลงมากกวา่ระยะยาว จากการที่
นกัลงทุนคาดวา่ธนาคารแหง่ประเทศไทยจะ
ปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลงอกีครัง้

▪ Credit Spread ปรบัตวัสงูขนึในชว่ง ไตร
มาส 1/2563
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อตัราดอกเบีย้นโยบายไทยปรบัลดลงต า่สดุเป็นประวติัการณ์

▪ กนง.ปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายในการ
ประชุมนอกรอบเมือ่วนัที ่20 ม.ีค. 63 ลง 
0.25% เหลอื 0.75% ซึง่ต ่าสุดเป็น
ประวตักิารณ์

▪ Fund Flow เขา้ตราสารหนี้ไทยยงัคงมคีวามไม่
แน่นอนสงู

▪ Fitch ปรบัลด แนวโน้มอนัดบัเครดติไทย(rating
Outlook) เป็น คงที ่จาก บวก จากสาเหตุส าคญั 
คอื 1) เศรษฐกจิไทยไดร้บัผลกระทบสงูจากการ
แพรร่ะบาดของ COVID-19 , 2) ความไมแ่น่นอน
ทางการเมอืง
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▪ หลายๆประเทศเริม่พจิารณาผ่อนคลายการLockdown หลงัปรมิาณคนตดิเชื้อจะเพิม่ขึน้อยู่ในระดบัต ่า เศรษฐกจิ

น่าจะคอ่ยๆกลบัมาฟ้ืนตวัอยา่งชา้ๆ หากไมม่กีารตดิเชือ้เพิม่ขึน้อยา่งรุนแรงในรอบที ่2

▪ กนง.มโีอกาสปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลงอกี 0.25% 

แนวโน้มตลาดตราสารหนี้

ปัจจยัเสีย่ง

• การแพร่ระบาด COVID-19 ส่งผลต่อเศรษฐกิจมากกว่า
คาด รวมทัง้ผลกระทบที่เกิดขึ้นจากความกงัวลว่าอาจมี
การผดินดัช าระหนี้ (Default) ในตลาดตราสารหนี้

• Supply Risk ท าให ้Yield Curve ปรบัชนัขึน้

ปัจจยับวก
• ภาครฐัในหลายๆประเทศใช้ นโยบายการเงนิและการคลงั โดย

ปรบัลดอตัราดอกเบี้ย พรอ้มทัง้อดัฉีดสภาพคล่อง เพื่อลดภาระ
ดอกเบี้ยของลูกหนี้ที่ได้รบัผลกระทบ และบรรเทาปัญหาสภาพ
คล่องในตลาดการเงนิ

• ดุลบญัชีเดินสะพดัไทยในปีน้ี ยงัมแีนวโน้มเกินดุล , เงนิส ารอง
ต่างประเทศอยู่ในระดับสูง และไทยน าเข้าน ้ ามันสุทธิ จึงได้
ประโยชน์จากราคาน ้ามนัทีล่ดลง

กลยทุธก์ารลงทนุ: ความเสีย่งทีเ่ศรษฐกจิหดตวั ส่งผลใหเ้กดิความผนัผวนทีสู่งขึน้ในตลาดทุนและตลาดการเงนิโลกที่ส่งผลต่อตราสารหนี้
และท าใหอ้ตัราดอกเบีย้นโยบายอยู่ระดบัต ่าสุดเป็นประวตักิารณ์  จงึเน้นลงทุนในตราสารหนี้อายไุม่เกนิ 2 ปี  
และเลอืกลงทุนในตราสารหนี้เอกชนทีม่คีุณภาพ มฐีานะการเงนิด ีสามารถทนต่อความเสีย่งทางธุรกจิได้

แนวโน้มตลาดตราสารหน้ี และกลยทุธก์ารลงทนุ
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สมมติฐานในการประมาณการผลตอบแทนจากตราสารหน้ี
• อตัราดอกเบีย้นโยบาย อยูร่ะหว่าง 0.50% ถงึ 0.75%

สมมติฐานในการประมาณการผลตอบแทนจากตราสารทุน
• ดชันีเป้าหมาย ณ สิน้ปี 2563 ที ่1,100 และ 1,350 จดุ บวกดว้ยผลตอบแทนจากเงนิปันผลทีป่ระมาณ 3%

หากไมส่ามารถลงทุนใหเ้ป็นไปตามทีก่ าหนดได ้เนื่องจากสาาวะตลาดมกีารเปลีย่นแปลงไปผูล้งทุนอาจไมไ่ดร้บัผลตอบแทนตามทีร่ะบุไว้

กองทนุ
ผลตอบแทน
ม.ค.-เม.ย.63

คาดการณ์ต า่สดุ คาดการณ์สงูสดุ

KU -0.42% -0.70% 1.10%



Thank You
บลจ.ยโูอบี (ประเทศไทย) จ ากดั
ชัน้ 23A, 25 อาคารเอเซียเซน็เตอร ์เลขท่ี 173/27-30, 32-33 ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร  กรงุเทพมหานคร 10120
โทรศพัท ์: 0-2786-2000 ต่อ 2031 – 2035, 2068-2069
โทรสาร  : 0-2786-2371

“การลงทุนมคีวามเสี่ยง ผู้ลงทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะกองทุน นโยบายการลงทุน เงื่อนไขผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตดัสินใจลงทุน 
เอกสารนี้จดัเตรยีมขึน้เพื่อวตัถุประสงคใ์ชเ้ป็นขอ้มลูเท่านัน้  ขอ้มลูในเอกสารนี้เป็นขอ้มลูทัว่ไป ไม่ใช่ค าแนะน าหรอืความเหน็ และ ไม่ถอืเป็นการ
แทนค าแนะน าในแต่ละกรณ ี ขอ้มลูในเอกสารนี้ไมใ่ช่ค าเสนอ ซือ้ ขาย หลกัทรพัยใ์ดๆ หรอื การเขา้ร่วมกลยุทธท์างการคา้ใดๆ บุคคลาายนอกไม่
สามารถไดร้บัสทิธใิดๆ จากเอกสารนี้  ถงึแมว้่าจะมกีารพจิารณาเนื้อหาบางส่วนไวโ้ดยเฉพาะ แต่ไม่ใช่สิง่รบัรองถงึความถูกต้อง หรอืความสมบูรณ์  
ขอ้มลูที่ให้ไว้อาจเปลี่ยนแปลงโดยไม่ต้องแจง้ล่วงหน้า  ความเสยีหายทีเ่กดิขึน้ที่ผู้อ่านได้รบั เน่ืองจากการใช้เอกส ารน้ีหรอืตดัสนิใจจากเน้ือหาใน
เอกสารนี้ (เช่น แต่ไมจ่ ากดัเพยีง ความเสยีหายโดยตรง ความเสยีหายทีเ่ป็นผลเนื่องจาก ความเสยีหายในพฤตกิารณ์พเิศษ ความเสียหายดา้นจติใจ 
หรอื ความเสยีหายโดยออ้ม) ไมอ่าจเรยีกรอ้งได ้ อนึ่ง การลงทุนไม่ใช่การฝากเงนิ และ มคีวามเสีย่ง  มลูค่าการลงทุนอาจเพิม่ขึ้นหรอืลดลงได ้และ
ผลการด าเนินงานในอดตี/ผลการเปรยีบเทยีบ ผลการด าเนินงานที่เกี่ยวขอ้งกบัผลติาณัฑใ์นตลาดทุน มไิด้เป็นสิง่ยนืยนัถึงผลการด าเนินงานใน
อนาคต”
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