
 
 

7 JULY 2021 

 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ด้
รบัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบัน้ี ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน e 

 

Wealth Strategy 
 

 

Thanachart Wealth Strategy   +662 779-9119 
 

หุ้นจีนยงัน่าลงทนุอยู่หรือไม่? 
พอรต์กลยทุธมี์มุมมอง ดงัน้ี 1) “ถือ” TMB-ES-STARTECH คาดได้ประโยชน์จากนโยบายรฐับาลจีน 2) “ขาย” K-ATech คาดถกู
กดดนัจากการท่ีจีนอาจคงท่าทีเข้มงวดต่อ Big Tech ต่อไป 3) “ซ้ือเพ่ิม” KT-China-A มองเศรษฐกิจยงัคงมีศกัยภาพการเติบโต
ท่ีดี แต่หุ้นจีนยงั laggard อยู่มาก, กองทุนหลกัยืดหยุ่นสงู-มุ่งปรบัน้ําหนักลงทุนให้เหมาะสมกบัสถานการณ์ 4) “ซ้ือเพ่ิม” 
Principal JEQ คาดได้ประโยชน์จากการฉีดวคัซีนท่ีกาํลงัเร่งตวั 5) “ขาย” KT-AsiaG-A คาดได้รบัแรงกดดนัจากกระจายวคัซีนช้า
ในบางประเทศ... สาํหรบัผลตอบแทนของแผนลงทุน ZEAL อยู่ท่ี 13.4%-23.4% YTD เทียบกบั SET TRI ท่ี 10.9% (Ex1.2) 

สปัดาหท่ี์ผา่นมา หุ้นจีนปรบัฐานแรงจากความ
กงัวลทัง้ภายนอกและภายใน 
สปัดาหท์ีผ่า่นมา ดชันีหุน้จนี MSCI China ปรบัลงเรว็ -4.7%w-
w จากประเดน็สาํคญั ดงัน้ี:- 

1) ถอ้ยแถลงทีแ่ขง็กรา้วของปธน.ส ี จิน้ผงิ ในงานฉลอง
ครบรอบ 100 ปี แหง่การก่อตัง้พรรคคอมมวินิสตจ์นี ทาํให้
นกัลงทุนกงัวลความสมัพนัธข์องจนี-ตะวนัตก 

 มองความขดัแยง้ทางการเมอืงระหวา่ง จนี-ตะวนัตก 
ตลาดรบัรูแ้ลว้วา่ จะมอียูต่่อไปอกีนาน, สาํหรบัเรือ่ง
การคา้-การลดภาษ ี ยงัมโีอกาสเจรจากนัได,้ การ
แขง่ขนัทีเ่ขม้ขน้ขึน้จะชว่ยขบัเคลื่อนนวตักรรมในดา้น
ต่างๆ 

2) Caixin PMI ภาคการผลติ ม.ิย. อยูท่ี ่ 51.3 ซึง่ขยายตวัตํ่า
กวา่คาดทีร่ะดบั 51.8 เน่ืองจาก ไดร้บัผลกระทบจากการ
ระบาดของ Covid ในแหล่งสง่ออกทีส่าํคญัของจนี 

 มองเรือ่งดงักล่าวมผีลกระทบจาํกดั เน่ืองจาก จนีมกีาร
ฉีดวคัซนีเรว็ (Ex 2) โดยปจัจุบนัครอบคลุมครึง่หน่ึง
ของประชากรทัง้หมดแลว้, มองตวัเลขเศรษฐกจิทีล่ด
ความรอ้นแรงลง เป็นผลมาจากการทีจ่นีผอ่นคนัเรง่ใน
การกระตุน้เศรษฐกจิ โดยคาดจนีจะผอ่นคนัเรง่อยา่ง
คอ่ยเป็นคอ่ยไป เพือ่ไมใ่หเ้ศรษฐกจิชะลอเรว็เกนิไป 

3) ทางการจนีสัง่ให ้App Store ในจนีทัง้หมด ถอด App ของ 
Didi Chuxing (ผูใ้หบ้รกิารรถรบัสง่) ออกทนัท ี

 ดว้ยจนียงัคงท่าทเีขม้งวดต่อบรษิทัเทคโนโลยขีนาด
ใหญ่ต่อไป (เรือ่งการผกูขาดและละเมดิขอ้มลูสว่น
บุคคล) คาดนักลงทุนบางส่วนอาจเปลีย่นมาลงทุนใน
หุน้ทีม่ขีนาดรองลงมาทีไ่มไ่ดเ้ป็นเป้าหมายของ
มาตรการดงักล่าว   

 

 

 

 

 
 

พอรต์กลยทุธ ์รบัมือปัจจยัเส่ียงด้วยการเน้น
ลงทุนแบบ SELECTIVE 
เพือ่ใชค้วามผนัผวนทีเ่กดิขึน้เป็นโอกาส และรบัมอืปจัจยัเสีย่งที่
มโีอกาสเกดิขึน้ สาํหรบัพอรต์กลยุทธม์มีมุมอง ดงัน้ี:- (Ex 1) 

1) “ถือต่อ” TMB-ES-STARTECH 

 คาดมาตรการป้องกนัการผกูขาดจะทาํใหน้กัลงทุน
บางสว่นเพิม่ความสนใจในหุน้เทคโนโลยขีนาดกลาง-
เลก็, บรษิทัทีล่งทุนเป็นเจา้ของนวตักรรมต่างๆที่
รฐับาลมุง่สนบัสนุน (ด ูWealth 27 พ.ค.) 

2) “ขาย” K-ATech 

 แมภ้าพยาวหุน้เทคโนโลยเีอเชยีมศีกัยภาพเตบิโตสงู 
แต่คาดจะถูกกดดนัจากความเสีย่งทีจ่นีอาจคงท่าที
เขม้งวดต่อ Big Tech ต่อไป 

3) “ซ้ือเพ่ิม” KT-China-A 

 มองการปรบัฐานของหุน้จนีเป็นโอกาสสะสมเพิม่ 
เน่ืองจาก จนีมศีกัยภาพการเตบิโตอยา่งแขง็แกรง่และ
ยัง่ยนื ขบัเคลื่อนดว้ยการบรโิภคและนวตักรรม, 
Valuation ในระดบัทีค่อ่นขา้งน่าสนใจ (Ex 4), ตัง้แต่
ตน้ปี หุน้จนียงั laggard อยูม่าก (Ex 5), BGF China 
(กองทุนหลกั) มคีวาม Active ในการปรบัพอรต์ตาม
สถานการณ์ และยดืหยุน่สงู สามารถลงทุนบรษิทัจนี
คุณภาพดทีีจ่ดทะเบยีน ทัง้ใน-นอกประเทศจนี 

4) “ซ้ือเพ่ิม” PRINCIPAL JEQ 

 มองเป็นโอกาสลงทุนทีน่่าสนใจในชว่งน้ี คาดการฉีด
วคัซนีทีก่าํลงัเรง่ตวั-ผลประกอบการณ์ทีม่แีนวโน้มฟ้ืน
ตวั จะชว่ยสนบัสนุนหุน้ญีปุ่น่ทีย่งัคง laggard (Ex 5, 
Wealth Strategy 16 ม.ิย.) ใหก้ลบัมาฟ้ืนตวัไดอ้กีครัง้ 

5) “ขาย” KT-AsiaG-A 

 มองการกระจายวคัซนีทีค่อ่นขา้งล่าชา้ในบางประเทศ 
จะกดดนัเศรษฐกจิเอเชยีโดยรวมใหฟ้ื้นตวัชา้ลง ขณะที่
ประเทศอื่นๆ อยา่ง จนี, ญีปุ่น่ จะฟ้ืนตวัเรว็กวา่, เพือ่ให้
น้ําหนกัลงทุนของพอรต์ ไมก่ระจุกในเอเชยีมากเกนิไป 
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Ex 1: Tactical Portfolio 

Last Week  This Week 

KT-AShares-A 10.0 KT-AShares-A 10.0 

TMB-ES-STARTECH 5.0 TMB-ES-STARTECH 5.0 

KT-China-A 10.0 KT-China-A 15.0 

KT-AsiaG-A 10.0  

MRenew-D 5.0 MRenew-D 5.0 

K-ATech 5.0  

K-USA-A(A) 5.0 K-USA-A(A) 5.0 

PRINCIPAL JEQ 10.0 PRINCIPAL JEQ 20.0 

T-FinanceTH 5.0 T-FinanceTH 5.0 

LHPROP-I 15.0 LHPROP-I 15.0 

T-Cash 20.0 T-Cash 20.0 
 

Source: TNS  
 
 

Ex 2: The Path to Immunity Around the World (CH) 

Source: Bloomberg 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Ex 3: The Path to Immunity Around the World (JP) 

Source: Bloomberg 
 
 

Ex 4: Regional Valuation 

Source: Bloomberg 
 
 

Ex 5: YTD Return (%) 

Source: Bloomberg 
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Ex 6: Tactical Portfolio (Start at 100) 

Sources: Thanachart, Bloomberg 

Note:       Use estimate return before expense and tax, as of 1 July 21 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

ZEAL: ยงัคงมมุมองท่ีระมดัระวงั แต่คงน้ําหนัก
ลงทุน หลงัจากท่ีได้ปรบัลงมาแล้ว 

 

ในสปัดาหท์ีผ่า่นมา SET เริม่แกวง่ทรงตวัตัง้หลกั ซึง่เรามองวา่
นกัลงทุนเริม่กงัวลน้อยลงแลว้ ต่อจาํนวนผูป้ว่ย COVID ทีเ่รง่ตวั 
ขณะทีส่ภาพคล่องโลกยงัคงสงู และเงนิเฟ้อสหรฐัฯ มแีนวโน้มจะ
ชะลอตวัลงใน 2H21F เราจงึคงมมุมองบวกสาํหรบัการลงทุน
ระยะยาว และมอง downside จาํกดั อยา่งไรกด็ ีเราคงระมดัระวงั
ต่อภาพระยะสัน้-กลาง จากผลกระทบจากการปิดเมอืง ทีจ่ะ
กดดนัการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ และผลประกอบการ บมจ. ดงันัน้ 
หลงัจากทีป่รบัลดน้ําหนกัลงทุนมาทีก่รอบ 60%-80% แลว้ เราจะ
คงน้ําหนกัลงทุนในกรอบดงักล่าว จนกวา่จะเหน็ทศิทางชดัเจน
ขึน้… สาํหรบัผลตอบแทนของแผนลงทุน ZEAL นบัตัง้แต่ตน้ปี 
อยูท่ี ่13.4%-23.4% เทยีบกบั SET TRI ที ่10.9% (Ex1.2) 
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Ex 7: Satellite Recommendation 

Sources: Bloomberg, Thanachart estimates 

Note:       Use estimate return before expense and tax 

 

Fund Recommendation Open Position Close Position
(%)

Return to Date
(%)

Change From
Previous Week (%)

Realized Return
(%)

Fixed Income

T-Cash Buy 01/01/2019 - 2.22 0.01 -

T-TSB Hold 01/01/2019 - 3.09 0.05 -

KTPlus Buy 04/20/2021 - 0.12 0.00 -

KFENFIX (Closed) 03/25/2020 02/17/2021 - - 0.09

T-TSARN (Closed) 04/13/2020 04/20/2021 - - 0.47

K-FIXED (Closed) 04/22/2020 04/20/2021 - - 1.02

Thai Equity

T-LowBeta Hold 01/01/2019 - (9.51) 0.54 -

T-FinanceTH (2nd) Buy 05/27/2021 - (3.04) (0.35) -

SCBSE (Closed) 01/01/2019 03/31/2021 - - 5.22

SCBSE (2nd) (Closed) 10/30/2019 03/31/2021 - - (4.05)

T-FinanceTH (1st) (Closed) 02/10/2021 03/10/2021 - - 5.15

Global Equity + Alternative

TGoldBullion-H (1st) Hold 01/09/2019 - 33.01 0.12 -

T-MultiIncome Hold 06/10/2019 - (11.12) (0.18) -

Principal iBalanced-R Hold 07/24/2019 - (1.49) (0.08) -

KT-Ashares-A Buy 10/20/2020 - 22.31 (0.17) -

MRenew-D Hold 01/19/2021 - 5.43 0.60 -

MATech-D Hold 02/17/2021 (6.90) 0.27 -

KT-AsiaG-A Hold 03/01/2021 - (1.83) (0.32) -

K-Atech Sell 04/08/2021 - 2.13 (0.99) -

TMB-ES-STARTECH Hold 05/31/2021 - 5.69 3.82 -

KT-China-A Buy 06/09/2021 - 4.49 0.17 -

Principal JEQ Buy 06/16/2021 - (1.33) (0.87) -

K-USA-A(A) Buy 06/30/2021 - (0.58) (0.58) -

TGoldBullion-H (2nd) (Closed) 12/27/2019 01/22/2020 - - 2.90

K-INDIA (Closed) 04/13/2020 07/13/2020 - - 16.87

KFACHINA-A (2nd) (Closed) 10/17/2019 07/13/2020 - - 21.59

KFACHINA-A (3nd) (Closed) 02/03/2020 07/13/2020 - - 24.81

TMBGQG (2nd) (Closed) 01/09/2020 09/16/2020 - - 7.82

KFVIET-A (Closed) 11/06/2019 09/23/2020 - - (11.44)

K-VIETNAM (Closed) 07/22/2020 09/23/2020 - - 5.37

TMBCOF (Closed) 05/27/2020 10/28/2020 - - 21.61

PRINCIPAL GEDTECH-A (Closed) 07/14/2020 10/28/2020 - - (2.31)

KT-FINANCE (Closed) 07/14/2020 12/16/2020 - - 12.47

K-USA-A(D) (Closed) 11/05/2020 12/23/2020 - - 12.16

TMB-ES-GCG (Closed) 08/16/2020 01/27/2021 - - 8.35

KT-ASEAN-A (Closed) 11/11/2020 02/10/2021 - - 9.78

KT-EMEQ-A (Closed) 12/16/2020 03/10/2021 - - 3.53

K-Vietnam (Closed) 01/19/2021 06/02/2021 - - 19.96

TUSFin-A (Closed) 05/06/2021 05/09/2021 - - 0.51

KFINFRA-A (Closed) 04/28/2021 06/23/2021 - - 1.08

Asset Fund

LHTPROP Buy 01/30/2019 - (11.57) (0.89) -

T-PropInfraFlex Buy 07/03/2019 - (22.08) (0.63) -

LHPROP-I Buy 02/10/2021 - 4.57 (0.92) -

CIMB-Principal iProp-A (Closed) 07/01/2020 02/10/2021 - - (4.14)

LHPROPA-D (Closed) 05/14/2020 12/10/2021 - - 0.99

KT-Property (Closed) 01/27/2021 03/03/2021 - - 1.80
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ZEAL Performance 
 

ในสปัดาห์ท่ีผา่นมา SET เร่ิมแกว่งทรงตวั คาดว่านักลงทุนเร่ิมกงัวลน้อยลงแล้ว ต่อจาํนวนผูป่้วย COVID ท่ีเร่งตวั ขณะท่ีสภาพ
คล่องโลกยงัคงสงู และเงินเฟ้อสหรฐัฯ มีแนวโน้มจะชะลอตวัลงใน 2H21F เราจึงคงมุมมองบวกสาํหรบัการลงทุนระยะยาว 
อย่างไรกดี็ เราคงระมดัระวงัต่อภาพลงทุนระยะสัน้-กลาง จากผลกระทบจากการปิดเมือง ท่ีจะกดดนัการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ 
และผลประกอบการ บมจ. ดงันัน้ เราจึงคงน้ําหนักลงทุนท่ีกรอบ 60%-80% จนกว่าจะเหน็ทิศทางการฟ้ืนตวั ท่ีชดัเจนขึน้… สาํหรบั
ผลตอบแทนของแผนลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ี 13.4%-23.4% เทียบกบั SET TRI ท่ี 10.9% (Ex1.2) 
 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile*

Sustain -1.2% 1.7% 13.2% 13.4%         2 

Quality -1.5% 2.4% 19.5% 19.5%         1 

Dynamic -1.9% 4.6% 23.8% 23.4%         1 

Target -1.7% 3.2% 20.1% 21.7%         1 

SET TRI 0.0% 0.8% 7.7% 10.9%
 

Relative To SET TRI 
 

Model 1W 3M 6M YTD

Sustain -1.2% 0.9% 5.5% 2.6%

Quality -1.5% 1.6% 11.8% 8.6%

Dynamic -1.9% 3.8% 16.1% 12.5%

Target -1.7% 2.4% 12.5% 10.8%
 

Source: Thanachart  Source: Thanachart, *Note: อนัดบัผลตอบแทน เมือ่เทยีบกบักองทุนรวมหุน้ไทย 

Ex 1.3: Sustain & Sustain+ 
 
 
 

Ex 1.4: Quality & Quality+ 
 
 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            30.2             22.3             12.8 

PE (x)            16.8             13.3             11.6 

EV/EBITDA (x)            10.7               8.6               7.5 

P/BV (x)              2.7               2.6               2.4 

Div yield (%)              5.1               5.9               6.9 

ROE (%)            15.2             16.8             17.9 
 

Portfolio Weight (%)  Portfolio Turnover 245.8%

Equity (%) 63% % Buy 140.8%

Cash (%) 37% % Sell -105.0% 

 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            39.2             28.4            17.7 

PE (x)            22.5             16.7            13.6 

EV/EBITDA (x)            12.9               9.8              8.0 

P/BV (x)              5.9               5.3              4.7 

Div yield (%)              3.0               3.8              4.6 

ROE (%)            21.6             24.6            26.9 
 

Portfolio Weight (%) Portfolio Turnover 345.3%

Equity (%) 55% % Buy 190.2% 

Cash (%) 45% % Sell -155.1% 
 

Ex 1.5: Dynamic & Dynamic+ 
 
 
 

Ex 1.6: Target & Target+ 
 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            38.6             33.6             23.1 

PE (x)            30.1             22.5             18.2 

EV/EBITDA (x)            16.9             13.2             10.9 

P/BV (x)              7.1               6.3               5.5 

Div yield (%)              1.8               2.4               3.6 

ROE (%)            23.1             26.4             29.0 
 

Portfolio Weight (%)  Portfolio Turnover 496.4%

Equity (%) 72% % Buy 272.1%

Cash (%) 28% % Sell -224.3% 

 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            36.0             33.9            22.1 

PE (x)            28.5             21.0            16.9 

EV/EBITDA (x)            16.1             12.5            10.3 

P/BV (x)              6.8               5.9              5.1 

Div yield (%)              1.5               2.2              3.4 

ROE (%)            22.0             25.3            27.6 
 

Portfolio Weight (%) Portfolio Turnover 385.4%

Equity (%) 74% % Buy 215.5% 

Cash (%) 26% % Sell -169.9% 
 

Source: Thanachart estimates 

Note:     การคาํนวณ ”Key Ratio” จะใชว้ธิ ี“Weighted Average” จาก Ratio  
           และน้ําหนกัลงทุน รายหุน้ในพอรต์ลงทุน 
Note:     %Buy และ %Sell คาํนวณเทยีบกบัเงนิลงทุนเริม่ตน้ 

 Source: Thanachart estimates  

Note:     As of 5 Jul 2021 
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Ex 1.7: Top Thai Mutual Fund Ranking & Quartile Average 
 

 

Fund Code 
Morningstar 

Rating 
NAV 

Past Performance (%) 
S.D. 

1Y 

Sharpe 

Ratio 

1Y 

 Expense 

(%)  YTD 3M 6M 1Y 3Y 2019 2018 2017 

KFTHAISM ★★ 13.9 38.6 7.7 38.6 43.9 2.6 (7.7) (7.9) (29.2) 16.6 2.5 1.8 

TLMSEQ ★★★★ 15.2 36.1 4.1 36.1 60.2 18.6 17.6 10.6 (23.5) 13.2 3.9 2.4 

M-MIDSMALL-D ★★★★★ 14.5 34.9 (1.0) 34.9 57.3 15.6 17.7 5.6 (24.6) 23.0 2.3 2.1 

KTMSEQ ★★★★★ 16.6 34.9 6.1 34.9 58.1 18.2 23.9 11.7 (29.7) 12.0 4.2 1.9 

T-SM CAP ★★★ 16.3 31.1 9.4 31.1 39.3 10.6 6.5 3.9 (21.2) 14.5 2.6 2.4 

K-MIDSMALL ★★★★ 17.4 30.6 6.1 30.6 38.0 5.8 (2.5) 1.8 (21.8) 14.4 2.5 2.1 

UTSME ★★★★ 17.8 29.6 5.8 29.6 53.7 5.2 (2.4) 0.5 (20.1) 15.1 3.2 1.9 

UTSME-LTF ★★★ 12.0 28.5 5.4 28.5 52.3 5.4 (0.2) 0.2 (21.3) 14.8 3.2 1.9 

ASP-SME ★★★★★ 16.5 28.1 6.2 28.1 48.8 18.0 20.6 15.2 (20.0) 14.4 3.4 2.7 

TISCOMS-A ★★★★ 21.4 27.1 2.0 27.1 42.4 11.2 14.1 6.6 (23.6) 14.6 2.7 2.3 

KT-mai ★★★ 11.3 26.5 2.6 26.5 41.9 9.3 21.9 (5.3) (26.1) 13.5 2.8 3.3 

KKP SM CAP ★★★★ 16.4 26.3 2.5 26.3 49.7 12.5 12.0 6.8 (22.5) 14.6 3.2 2.0 

I-SEQS-IA n.a. 12.1 24.5 6.1 24.5 na na na na na na na na 

KFDYNAMIC ★★★ 35.7 24.4 1.2 24.4 21.9 (0.2) (11.2) (7.0) (17.3) 20.9 1.2 2.3 

SCBMSEP ★★★ 16.8 23.7 0.1 23.7 30.4 5.4 0.8 5.7 (25.1) 14.7 2.1 na 

TMSLTF-B ★★★★ 16.9 23.6 1.1 23.6 41.4 11.9 14.0 9.3 (20.4) 13.4 2.9 na 

SCBMSE ★★★★ 16.6 22.8 (0.3) 22.8 na na na na na na na na 

M-FOCUS n.a. 13.4 22.1 (4.4) 22.1 26.0 na na na na 20.0 1.6 na 

TSF-A ★★★★★ 77.6 21.5 (0.3) 21.5 44.8 18.6 18.3 16.1 (2.6) 19.5 2.3 1.8 

K-MVEQ ★★★ 10.4 21.4 9.7 21.4 15.3 (0.3) (18.0) 2.7 (11.3) 15.8 1.0 1.4 

KMVLTF-A(A) n.a. 10.4 21.0 9.1 21.0 15.0 na na na na na na na 

ASP-THEQ ★★★★★ 14.4 21.0 4.1 21.0 33.8 10.3 9.8 8.1 (17.6) 13.2 2.8 1.9 

KKP SMART MV ★★★ 12.1 20.7 4.8 20.7 25.3 4.3 (9.2) 4.7 (8.6) 16.1 1.5 0.9 

PRINCIPAL DEF ★★★ 11.8 20.1 1.3 20.1 21.7 1.1 (11.1) 1.7 (15.6) 16.0 1.5 0.8 

M-Active ★★★★★ 17.9 19.9 (4.7) 19.9 23.9 4.2 (7.6) 5.2 (9.6) 23.1 1.3 na 

1st Quartile Average 
 

19.8 0.9 19.8 26.2 4.2 (3.6) 3.2 (16.4) 17.4 1.7 1.9 

2nd Quartile Average 
 

12.2 (1.6) 12.2 13.4 (1.0) (11.3) 2.3 (11.6) 18.7 0.9 1.6 

3rd Quartile Average 
 

9.6 (2.2) 9.6 12.6 (0.2) (9.4) 3.3 (10.3) 20.1 0.8 1.9 

4th Quartile Average 
 

5.8 (3.4) 5.8 5.6 (2.9) (12.4) 2.1 (9.8) 20.4 0.5 2.0 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of 5 Jul 2021 

Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
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KT-China-A: กองทุนเปิดเคแทม ไชน่า อิควิต้ี ฟันด ์ชนิดสะสมมลูค่า 
Source: Morningstar 

 
 

 เน้นลงทุนใน BlackRock China: แสวงหาโอกาสลงทุนในบรษิทัจนีทีจ่ดทะเบยีนทัง้ ในจนี (CH-Onshore) และนอกจนี (CH-
Offshore), โดยปกตเิน้น China-Offshore ทีส่ดัสว่น 70-80% ของพอรต์ 

 กองทุนหลกัมีความยืดหยุ่นสูง: นอกจากสามารถลงทุนหุน้จนีไดแ้ทบทุกตลาด ยงัมคีวาม active สงู สามารถปรบักลยุทธก์าร
ลงทุนไดอ้ยา่งยดืหยุน่ตามสถานการณ์ โดยลงทุนทัง้ ธุรกจิยุคใหมท่ีม่ศีกัยภาพการเตบิโตทีแ่ขง็แกรง่ในระยะยาว, ธุรกจิแบบ
ดัง้เดมิทีผ่ลประกอบการณ์มแีนวโน้มฟ้ืนตวัโดดเด่น (turnover ratio อยูท่ีป่ระมาณ 80-120%)  

 ธีมการลงทุนท่ีมุ่งเน้น: 1.  ธุรกจิทีฟ้ื่นตวัตามเศรษฐกจิ 2. ธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบัพลงังานสะอาด 3. ธุรกจิทีไ่ดป้ระโยชน์จาก
พฒันาการของเทคโนโลย ี4. ธุรกจิทีไ่ดร้บัประโยชน์จากการเปลีย่นของพฤตกิรรมผูบ้รโิภค เป็นตน้ 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1,000 บาท 3 Months -2.9 0.9 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+5 6 Months 4.4 1.4 

Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year 32.1 18.6 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years 11.5 7.9 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.50% 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก —    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.08% ต่อปี    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ, 

BlackRock China เปลีย่นผูบ้รหิารกองทนุเป็น Lucy Liu ตัง้แต่ ส.ค.19 

 data as of 2 July 21, Category: Greater China Equity 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

เน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน BGF China Fund (กองทุนหลกั) ในหน่วยลงทุนชนิด Class D เพยีงกองเดยีว โดยเฉลีย่ในรอบปีบญัชี
ไมน้่อยกวา่รอ้ยละ 80 ของมลูคา่ทรพัยส์นิสุทธขิองกองทุนรวม หรอืตามอตัราส่วนทีส่าํนกัคณะกรรมการ ก.ล.ต. จะประกาศกาํหนด 

 

Master Fund ’s Portfolio:  Master Fund ’s Top Holding: 

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:       Portfolio as of 31 May 21 

การลงทุนมีความเสีย่ง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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PRINCIPAL JEQ: กองทุนเปิดพรินซิเพิล เจแปนนิส อิควิต้ี 
Source: Morningstar 

 
 

 กาํไรบริษทัจดทะเบียนของญ่ีปุ่ นมีแนวโน้มฟ้ืนตวัต่อเน่ือง: โดย Consensus คาดกาํไรในปี 2021-23F จะฟ้ืนตวัที ่ +29.4%, 
+11.3%, 9.3% ตามลาํดบั (ณ 15 ม.ิย.21) 

 T. Rowe Price Japanese Equity (กองทุนหลกั) มีผลงานท่ีดีและมีความสมํา่เสมอ: ดว้ยผลตอบแทนเฉลีย่ยอ้นหลงั 10 ที ่13.3%
ต่อปี ขณะที ่Topix +9.4%ต่อปี (ณ 30 เม.ย.21), ตัง้แต่ปี 2011-2020 กองทุนหลกัทาํผลตอบแทนดกีวา่ Topix 9 ใน 10 ปี 

 สไตลก์ารลงทุนของกองทุนหลกั: เลอืกลงทุน 60-100 บรษิทัโดยไมจ่าํกดัวา่ตอ้งเป็นหุน้ขนาดใหญ่/เลก็ จาก universe ทัง้หมดกวา่ 
1,200 บรษิทั โดยมุง่คดัสรรธุรกจิที ่ เตบิโตอยา่งยัง่ยนื-สรา้งมลูคา่ใหก้บัผูถ้อืหุน้ไดด้ใีนระยะยาว-ไดร้บัประโยชน์จากการเปลีย่นแปลง
ต่างๆ-ยงัซือ้ขายในระดบัทีต่ํ่ากว่าทีค่วรจะเป็น 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1,000 บาท 3 Months -2.0 -0.9 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+5 6 Months -0.3 6.5 

Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year 24.2 27.5 

สกลุเงินของกองทุนหลกั JPY 3 Years 8.3 5.9 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.5% 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก —    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 2.0% ต่อปี    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ, 

PRINCIPAL JEQ เปลีย่นกองทุนหลกั ตัง้แต่ ส.ค.18  

 data as of 1 July 21, Category: Japan Equity 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

กองทุนมนีโยบายการลงทุนในหรอืมไีวซ้ึง่หน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศเพยีงกองทุนเดยีวคอื T. Rowe Price Funds SICAV 
Japanese Equity Fund (กองทุนหลกั) ชนิดหน่วยลงทุน (Share Class) I (JPY)โดยเฉลีย่ในรอบปีบญัชไีมน้่อยกวา่รอ้ยละ 80 ของมลูคา่
ทรพัยส์นิสุทธขิองกองทุน (Feeder Fund) 
 

Master Fund ’s Portfolio:  Master Fund ’s Top Holding: 

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:       Portfolio as of 30 Apr 21 

การลงทุนมีความเสีย่ง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัท าโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) โดยจดัท าขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชือ่ถอื ทัง้นี้มี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีน้ าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขาย
หรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลี่ยนแปลงไป การน า
ขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางส่วนไปท าซ ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืน าออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทั
ก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart 

Capital Public Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights 

reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use 

this report as one of many tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the 

companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the 

report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  

Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If 

the upside is 10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the 

upside or downside is less than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month 

horizon. Thus, it is possible that future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the 

market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. 

“Underweight” is used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively 

equal weightings of BUYs and SELLs. 

 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จ ากดั (มหาชน) ท าหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ (Derivative Warrants) โดย
ปจัจุบนับรษิทัเป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants จ านวน 78 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก ่ ADVA16C2107A , ADVA16C2110A , AEON16C2108A , 
AOT16C2109A , BAM16C2107A , BAM16C2110A , BANP16C2107A , BANP16C2109A , BANP16C2110A , BCH16C2109A , BDMS16C2107A , 
BDMS16C2109A , BGRI16C2110A , BH16C2109A , CBG16C2108A , CBG16C2109A , CBG16C2109B , COM716C2107A , COM716C2110A , 
CPAL16C2109A , CPF16C2107A , CPF16C2108A , CPN16C2109A , DELT16C2108A , DELT16C2109A , EA16C2107A , EA16C2108A , 
EA16C2110A , EGCO16C2110A , EPG16C2109A , GPSC16C2109A , GPSC16C2110A , GULF16C2107A , GUNK16C2108A , GUNK16C2110A , 
HANA16C2107A , IRPC16C2108A , IRPC16C2110A , IVL16C2107A , IVL16C2109A , IVL16C2110A , JMT16C2110A , KBAN16C2107A , 
KBAN16C2108A , KBAN16C2109A , KCE16C2109A , KCE16C2110A , KTC16C2110A , KTC16C2110B , MINT16C2107A , MINT16C2109A , 
MTC16C2108A , MTC16C2109A , OR16C2107A , OR16C2108A , OR16C2109A , PRM16C2109A , PTG16C2107A , PTG16C2109A , 
PTT16C2109A , PTTG16C2108A , PTTG16C2110A , RBF16C2110A , RS16C2108A , RS16C2109A , S5016C2109A , S5016C2109B , 
S5016P2109A , S5016P2109B , SAWA16C2107A , SCGP16C2107A , SCGP16C2109A , STA16C2107A , STEC16C2110A , TASC16C2107A , 
TASC16C2109A , TQM16C2108A , TU16C2110A (underlying securities are ADVANC, AEONTS, AOT, BAM, BANPU, BCH, BDMS, BGRIM, BH, 
CBG, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, EA, EGCO, EPG, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, IRPC, IVL, JMT, KBANK, KCE, KTC, MINT, MTC, 
OR, PRM, PTG, PTT, PTTGC, RBF, RS, SET50, SAWAD, SCGP, STA, STEC, TASCO, TQM, TU). และบรษิทัจดัท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิ
ดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบส าคญั
แสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
หมายเหต:ุ บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  ม ี
สดัสว่นการถอืหุน้ บรษิทั ราชธานีลสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม มากกว่ารอ้ยละ 56  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จ ากดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จ ากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 20.1 ดงันัน้ การจดัท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัย์ดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่น
เสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จ ากดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จ ากดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ี
จ ากดั (มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสี่วน
ไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหต:ุ * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ 
ซึง่ท าหน้าที ่ กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ท าหน้าที ่ ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้ก
จดัท าขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหต:ุ * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน ้าภาคตะวนัออก จ ากดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการ
รว่มกนัไดแ้ก่ นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ท าหน้าที ่ กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ท าหน้าที ่ กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บท
วเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัท าขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจ าหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผู้
ถอืหุน้กู ้ “หุน้กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จ ากดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบก าหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 
(SQ)  ดงันัน้ การจดัท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหต:ุ ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจ าหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิ ไมม่ปีระกนั และมี
ผูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้องบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จ ากดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่ 3/2562 ครบก าหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวน
อุตสาหกรรมโรจนะ จ ากดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest) 
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