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� ����������������	
��� �	���������� ��������������
� �������������������� �!" �#��$�%����� 

� ���������!���&��'����������� (Meeting Minutes) ���&
�� Fed �������� �����4�5�%�� ��!6��&���� ����%��7��8�������� �����4��� ��
!��� (Neutral Rate) ���
 ��������4 �����������	>�
������������!���7?4������ �����4�8�����7���	�������7������
���	�����
�������  ��7������������@A�5�%���%�� �� �����!������$�B�����5���C�D����8�����7���	��� 

� ����������@A�7���	���� � E��F��
��� � �����5�C5������$������ 

� �
����E%���%�5���C�D����� E�� F��
��� 7���G'�'H�!�����
� ������
����  �G��� ���%I��& 8������E�� 2 !K ' �����!L����
!�����
� �������E%�� 12 � E�� ��
����& 8�����
�� 10 !K ��5���'�������5���C�D����5�%������ 

� �� ��������������������	>����7������ Brexit 8��Q�����RD H?%����
�����%���G�5�%�����#�������	>����8����4�������
�Q�����RD����!" '����8	�5I��������7����E%���� EU ������4� 	��������4���5I����'	
�8��Q����	�?%����  
 


��������������� 

��� 

� ���5�
�����������������!����!A�7�  &��������!K 2562 
�$�%�7?4��!L� 2.8% 7�� GDP �$�%�7?4�����!A�	���!K����5�% 2.6% 
7�� GDP �$E%�������&��C�D����5�%������
������
�����%��
����������������	���� ' ���$���������!����C�!A�	���
������!L�5�����8����!���&��Q�!�������	��������� (NPC) 
8�
��5�% 5 ������ 2562 

� ��������4 ���������� ��������������� Q�D�8	����F&����7�� 
���������>� (SMEs) �G���� 2 �������	�
����!K  �!L�
�����
�� 3 !K ����������!" �#���������� �$�%�����  

� ��� Ning Jizhe ���!��F���������������$�B�����!c��G!
�	��������� (NDRC) ����

��������� �������5�%������������
����&���&!���d�e���d������E%��8���@@A� 	�������
���?�
����� 5������������	���� 5�%���#��  ���C�D���������� 
	&�� � ����#�8	�#G����'Q�� ���HE4���������5�7�� 8	�� 

� ����������@A�5�%
�! (Headline CPI)  � E��F��
��� 2561 ����
���!L� 1.9% (yoy) ���� E������5�% 2.2% (yoy) ��� ��������
#G�#��� (PPI) �������!L� 0.9% (yoy) ���� E������5�% 2.7% 
(yoy) ' � ��������#G�#���������
���� �������!L�� E��5�% 6 
��E%������&!���d�������������������'Q�Q��ld� �� 

�	���� 

� ���������!���&��'����������� (Meeting Minutes) 
��5�% 19-20 
F��
��� 2561 ���&
�� Fed �����
5�����!���7?4������ �����4�
8�����7���	������
������� ��� 	������5�%������!L����n��5d
!��� �����4�7?4� 25bps �!L� 2.25-2.50% 8����!���&� ������
 
H?%�����!L����!���7?4� �����4����4�5�% 4 7��!K 2561 

� ' ����������!���&����&
�� Fed �������� �����4�5�%�� ��
!6��&���� ����%��7��8�������� �����4��� ��!��� (Neutral rate) ���
 
��������4 �����������	>�
������������!���7?4������
 �����4�8�����7���	�������7������
���	������������  ��
7������������@A�5�%���%�� �� �����!������$�B�����5��
�C�D����8�����7���	���5�%���
�����%�������� �������5�%#��
#
�����C�D����'��5�%�������������
����   

� ����������@A�5�%
�! � E��F��
��� 2561 	 ��
 -0.1% (mom) ���
����$������5�%� �� �������������@A�$E4���� H?%��������
�����
$�����������	�� (Core CPI) �$�%�7?4� 0.2% (mom) ������
�$�%�7?4�7������8���&��5�%$�� (Lodging away from home)  

  

�G'�'H� 

�  �����
����E%���%�5���C�D���� (Economic Confidence) � E�� 
F��
��� 2561 !�����
� �� -2.2 �&  �!L� 107.3 �&  5I��� ��
�%I��& 8������E�� 2 !K ����%I��
����� �� 5�% 108.2 �&  ���!���
� �������E%�� 12 � E�� H?%�����& 8�����
�� 10 !K 8�7��5�%
�
����E%���%�#G����'Q�!�����
� �� -2.3 �&  �!L� -6.2 �&  �G��� ��
�%I��& 8���� 22 � E�� 

�5� 

� ���
�D�& ���E���� ����������������!" �#�
�� $.�.c. ���
��E����4� �.�. ��!����C8����������&���D�Q��8�� E��
������ 2562 �����#�8	������e�� �����E����4�8���
�����
$�����$�F�$���������Q��D� 

 



  

  14 ������ 2562 

 �
�� 2 

 

������

����
��	 

�
 �! 

% 
 #$�%&'�� 
(

����	�!)
#���*�) 

% 
#$�%&'�� 
(�
,-'���.��/ 
2562) 

�%-���
'����� 

�,����
����
$-��� *�**%-���$-��� 

���
��� SET +0.59% +1.99% M-S50 
M-BT 
HiDiv 

HiDivPlus 

Neutral SET Index ���������� 1,597.04   !"#$%&'( 0.59% WoW ,-���./(0�#12-3 4"#$
 %/��567�183�4-90.(�3," �-�9:�3�������0;#<6�($��4�=,�1%&'(>%?9>3469:�3
3�4 :4:�0�93�4@/�48�16�9��4�AB-:;(0;#$;$.$$D90;#�;%&'( E6( �;F13�=0"G0�9
4�@�('H�$�(�"=2-3 >-8�48 �?(DI#( J�/>36 

1) �H�(�39�(�483�(��9@$ (���.) :6�F 2.6 !�(-/�(  !"#$ 9"(�9 @4�8��=.,4 
600 =�0 >36=.,4<5/�483�(,(316� 1.3 -/�(@( �61(=.,4>499�(,6�9�/�1J�/4�=
�"0P"�/1F  �Q(3�4�69 �4"$R�/@(J0F$;=.,4$�3%&'(  (I#D9:�3�S::.=�($;D�,4�3�4
 3"�(/DF 2�F ���.:82D( 9"( %/�=�TE;P(�@�4%D9<5/�483�(,(�"'( $34�@$ (;' 
>-8 F/D(�-�9J�:(U&9 �ID( $34�@$ 2561 

2) 3�4:�� 3?=7�V;�44!�34�8�$E619  �ID( ,.-�@$-P�(1�@$ 2561  3?=J�/ 
412,391 -/�(=�0 �59316��W36D( 41,709 -/�(=�0 �4ID 11.3% :�33�4
%F�F,�1%D93�4(H� %/�>-84�@�('H�$�( X-;#F0;#�59%&'( �S::�F�(�=�(.(DI#(Y J�/>36 
3�4Z[\(,�1%D9 G4VA3":DF6�9,6D (I#D9 3�4-90.(7�@ D3E(%F�F,�1�;,�$
>(12(/$2@493�4-90.(7�@4�A>-87�@ D3E(0;#  !"# $%&' (  FD�%�F
D��9��4"$04�!F�>-83�42D(:H��(6�F4UF(,�0;#%F�F,�1�;,6D (I#D9 41$U&93�4
 !"#$%&'(%D9 9"( �ID(7�@ D3E(>-8:H�(1(<5/$;9�(0H�  �Q(,/( 

3) 4�A$(,4;16�3�43480419!�]"EF�(���48E.$1�48!" GV461$3�=�$�@$
249!F�=�- D3E(>-8�(61F9�(0;# 3;#F1%/D9 J�/>36 3480419��P�4]�.% 
�$�@$�483�(E;1",>-81"(�G7�F $5-("P" !I#D<5/=4"27@ R(�48 �?(3�4(H�F�>-8
 1E7�] �̂ >-8=4"3�40�93�4>!0F�  %/� �Q(�"(@/�>-8=4"3�4@1=@.$ ,�$ 
!.4.=. 16��/1F4�@�>-8=4"3�4 !.G. 2542 >-83480419!�]"EF�:8(H�$,"
��93-6�1 %/��563�4!":�4]�%D9 @4$. 7�FR( 1-2 ������� <-3�4��4ID@4�'9(;' 
 D3E($;0�'9 �?(�/1F>-8J$6 �?(�/1F  !4�82@49�4/�9=4"3�40�93�4>!0F�$;
@1�$_�=_/D( D�:RE/1"P;3�44�3V�>-8 @4I#D9$ID41$J�U&9=4"3�40;#>,3,6�93�( 
:&9,/D9$;3�4!":�4]�DF6�94D=@D= >-8 �Q(P44$3�=<5/�483D=3�4
249!F�=�- D3E(>-8<5/=4"27@ 

�������(;' ,"�,�$ 1) 15 $34�@$ 3�4-9$," �?(ED=%/D,3-9 Brexit R(�7�
D�93bV 2) 21 $34�@$ GDP J,4$�� 4 %D9:;( 

SET index �������(;' ��E(;>(14�=0;# 1,570 :.� >-8>(1,/�(0;# 1,620 :.� 

& � � ' � �
�
()��� 

Thai Govt 
10Y            

(11/01/2019 
@ 2.53%) 

+0.11%  
(56&789�
�(:
;<6(:�
9<6=) 

-0.01%  
(56&789�
�(:
;<6(:�
9<6=) 

MMGOV, 
MMM, 

MMM-Plus 

Slightly 
Overweight 

 �/(D�,4�<-,D=>0(!�(P=�,44�A=�-J0F�4�=E�(%&'( (Steepening) :�3�S::�F
,6�9�48 0G 0�'9,�1 -%3�4:/�99�((D37�@ 3V,4 (Non-farm payroll) %D9
��4�AB 0;#DD3$��;316�@�� (�3-90.(@-�F@1�$1",33�91-,6D7�18 G4VA3":
%D9��4�AB %]80;#3�4 :4:� 4I#D9�9@4�$3�4@/�48�16�9��4�AB>-8:;($;
��TT�]0;#�; (�3-90.(-�3�4-90.(R(�"(04�!F��-D�7�F-9 E6(3�( D�,4�
<-,D=>0( US Treasuries D�F. 10 �W  �4�=,�1�59%&'( 3"(316� 2.70% 41$U&9
,4���4�(;'J0F�/1F DF6�9J43?,�$R(1�(�.�0/�F%D9������� 3�4R�/��$7�V]�
%D9�$�E"3 FOMC  3;#F13�=3�40=01(�4ID�F.�3�4�4�=%&'(D�,4��D3 =;'F
(2F=�F 0H�R�/(�3-90.( 4"#$$;@1�$$�#(R:$�3%&'(16� Fed D�:J$6�4�=%&'(D�,4�
�D3 =;'F(2F=�FD;3>-/1R(�W(;' �483D=3�=3�4�48$5- !�(P=�,4 P�0. 4.6(D�F. 
1.87 �W J�/4�=3�4,D=4�=�; (�3-90.(3-�= %/�$�-90.(R(,4���4�(;'J0FD;3@4�'9 
DF6�9J43?,�$ !�(P=�,44�A=�-D�F. 3"(316� 10 �W 3-�= <E"T3�=>49 0%�F
DD3$� 0H�R�/ �/(D�,4�<-,D=>0(!�(P=�,44�A=�-J0F�4�=,�1R(-�3V]8 
Steepening 2�FD�F.J$6 3"( 10 �W �4�=,�1-�-9 1 u 3 bps. %]80;#!�(P=�,4D�F.
$�3316� 10  �W �4�=,�1 !"#$%&'( 1 u 4 bps. �������(;'(�3-90.(,6�9E�,"$;�U�(8
_I'D�.0P"R(,-��,4���4�(;'J0F :H�(1( 2,673 -/�(=�0 �61(R�T6 �Q(,4���4
�(;'D�F.$�3316� 1 �W �������(;'@��D�,4�<-,D=>0(!�(P=�,4J0F:8<�(<1(
,�$0"G0�9D�,4�<-,D=>0(!�(P=�,44�A=�-��4�AB @6� 9"(=�00;#$;>(12(/$
>%?9@6�%&'(  >-8@1�$@I=�(/�3�4 :4:�3�4@/�%D9��4�AB u :;( 

US Treasury 
10Y 

(11/01/2019 
@ 2.70 %) 

+0.04% 
(56&789�
�(:
;<6(:�
9<6=) 

+0.29% 
(56&789�
�(:
;<6(:�
9<6=) 
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�%-���
'����� 

�,����
����
$-��� 

*�**%-���$-��� 

,4���4
0.(,6�9 
�48 0G 

US 
(S&P500) 

+2.54% +3.57% I-Develop 
M-VI 

 

Slightly 
Underweight 

7�!41$,-��<6D(@-�F:�33�4 :4:�3�4@/���4�AB>-8:;( $;!�z(�3�4 E"9=13 
��E(;1��48��=@1�$3-�1R(,-�� Option �4�=,�1-9 0�'9(;',-��R�/('H��(�3R( Earning 
Season 0;#R3-/ %/�$�>-/1 2�F$;>(12(/$16� Fed :8E8-D3�4%&'(�D3 =;'F 0�'9(;'��3
�D--�4���4�AD6D(@6�D�:�(.(7�!41$,-�� Emerging Market R(�W(;' ��E(; MSCI 
Emerging �4�=,�1%&'( YTD 016� 4�F�9R�/('H��(�3�48 0G0;#$;�S::�F!I'(A�(>%?9>3469 
�"#90;#:�=,�@1�$J$6>(6(D(0�93�4 $ID9R( ��4�ED�]�:�34:�33�42�1, Brexit 0;#
$;2D3���590;#:8-/$ �-1 3���(7�!41$,6�9�48 0GR(�������(;' 

,�1 -% G4VA3":R(�������(;' D�0"  9"( Z}D%D9 UK 0;#:8�483�GR(1�(0;# 16 $34�@$ 
>-8,"�,�$U/DF>U-9%D9�48P�( ECB 1�(0;# 15 $34�@$ U/DF@H�>U-9�48P�( 
BOE 1�(0;# 16 $34�@$ U/DF>U-9�48P�( BOJ 1�(0;# 17 $34�@$ >-8,"�,�$
�48E.$ G20 48�16�91�(0;# 17-18 $34�@$ 

7�!41$4�@�0D9@H�$;>(12(/$049,�1 �(ID48��= 1,275-1,280  �4;FT��4�A,6D
DD(_� �S::�F=13R(48F8��'(:�30;# %/�R3-/ 0G3�-,4.V:;(E619,/( �ID(3.$7�!�(P�0;#
:8U&9(;' 2�F0�9�U","4�@�0D9@H�$�3��R�R(E61936D(R3-/ 0G3�-,4.V:;( 
(D3:�3(;' 4�F�9:�=,�,�1 -% G4VA3":0;#�69<-,6D4�@�0D9@H�R(�������(;' 41$0�'9
�S::�F:�30;#P(�@�43-�9:;( %/�_I'D0D9@H� !"#$%&'( 

>(12(/$4�@�('H�$�(R(48F8��'(:H�3��E619=13 ��3$;�S::�F %/�$�3480=�4ID3���(
('H�$�(D�:�69<-R�/$;>49%�F0H�3H�J4DD3$� 0�'9(;' OPEC -�3H�-�93�4<-",R( �ID(
$34�@$ _�D.D"D�48 =;F�69DD3('H�$�(-�-9 >-83�4 :4:�3�4@/�DD3$� E"9=13 
2�F0;#7�18 Contango R(��TT�('H�$�(-619�(/�-�-9:�30;#@��16�,-��:8�$�.-
$�3%&'( @��34D=('H�$�(48�16�9 50-60  �4;FT��4�A,6D=�4� 4- :�=,� 1) 3�4<-",
('H�$�( US shale oil 0;#F�9@948��=�59 2) @1�$461$$ID%D9 OPEC >-8 Non-OPEC 
R(3�4-�3H�-�93�4<-", 3) 7�!41$3�4 :4:�3�4@/� 4) @1�$3�91- G4VA3":2-3
E8-D,�1 
 

Europe 
(STOXX50) 

+0.93% +2.29% 

Japan 
(NIKKEI) 

+4.08% +1.72% 

Emerging 
Market 

(MSCI EM) 

+3.75% +3.67%                                                     

Gold +0.33% +0.61% I-GOLD Slightly 
Overweight 

Oil (WTI) +7.57% +13.61% I-OIL Neutral 

,4���4
�(;',6�9 
�48 0G 

iBoxx Liquid 
Investment 

Grade 
Corporate  

+0.54% +1.06% I-SMART Neutral D�,4�<-,D=>0(!�(P=�,44�A=�-��4�AB 049,�1 ,-��$;$.$$D9,6D3�4 ,"=2,
 G4VA3":2-3E8-D,�1-9 �D�@-/D93�=P(�@�42-3�4�=-��48$�]3�4D�,4�3�4
%F�F,�1%D9 G4VA3":2-3R(�W 2562 $�DF560;#48��= 2.90% :�3 3.00%  �Q(<-:�3 
(2F=�F3;�3�(0�93�4@/�48�16�9:;(>-8��4�AB 0;#�69<-R�/7�183�4@/�2-3>-83�4
-90.(E8-D,�1-9 41$0�'9�7�!@-6D9R(48==3�4 9"(0;#,&9,�1 (D3:�3(;'4�F9�(3�4
�48E.$(2F=�F%D9P(�@�43-�9��4�AB �ID(P�(1�@$  $;$.$$D9D�:E8-D3�4%&'(
�D3 =;'F(2F=�F 0�'9(;' �������0;#<6�($�,-��,D=4�= E"9=133�4 :4:�0�93�4@/�
48�16�9��4�AB >-8:;( DF6�9J43?,�$ @1�$J$6>(6(D(%D97�184�A=�-��4�AB ���
0H�3�4E�#1@4�1 >-83�4 :4:� Brexit F�9@9�4/�9@1�$<�(<1(R�/,-��E619��'(  :&9
3���(R�/D�,4�<-,D=>0(!�(P=�,44�A=�-�4�=,�1-9J�/ �H��4�= I-SMART $;3�4
-90.(�61(R�T6R(�./(35/ D3E(@.]7�!�59>-8,-�� 3"�R�$6:&9J�/4�=<- E"9=13  >-8
3D90.($;�U�(8 Duration 0;#,#H�316� 3]^�D/�9D"9:&9E61FE� EF3�4�4�=%&'(%D9D�,4�
<-,D=>0(!�(P=�,44�A=�-R(D(�@, 
 

JPMorgan 
Emerging 

Bond 

      +0.83% +1.878% 

iBoxx High 
Yield Index 

+1.78% +3.60% M-
SMART 
INCOME 

Neutral ,4���4�(;' D3E(��4�A0;#R�/<-,D=>0(�59 High Yield $5-@6��59%&'(:�3 Credit 
Spread �4�=,�1-9$�$�3 E6(3�( :�336D(�(/�0;#�4�=%&'($�3  �Q(<-:�34�@�
('H�$�(�"= WTI  !"#$%&'( �(ID 50  �4;FT DF6�9J43?,�$ F�9$;�S::�F-=:�3@1�$J$6
>(6(D(0�'9:�30�9 G4VA3":3�4 $ID9>-8@1�$<�(<1(%D94�@�('H�$�(�"= 41$0�'9
�7�!@-6D90;#,&9,�1R(,-��,4���4�(;' �H��4�=,4���4�(;'>�-9�7�!:�3�"( EI#D0;#
DF56D�G�F$5-@6��4�=-9 -?3(/DF 7�F�-�9,-���"(04�!F� �;#F9Z[\(,�1:�33�4,D=4�=
 E"9=133�4 :4:�0�93�4@/�48�16�9��4�AB >-8:;( 0�'9(;' M-SMART INCOME J�/
�S::�F=133�4Z[\(,�1%D9,-�� @4�",=�9�61(   :�33�4-90.(R(3-.6$ High Yield 0;#
 �Q(,4���4�(;'�48 70�/DF�"0P"�>-8,4���4>�-9�7�!DD32�F3-.6$�U�=�(
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