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อินเดีย เสือเศรษฐกิจแห่งเอเชียใต้ 
“ซ้ือสะสม” กองทุน  TMBINDAE เรามีมุมมองเชิงบวกกบัหุ้นอินเดียมากขึน้ เน่ืองจาก 1) สถานการณ์ Covid ในอินเดียมี
พฒันาการดีขึ้นมาก สวนทางกบัในหลายประเทศ 2) มองเศรษฐกิจอินเดียท่ีแขง็แกร่ง-มีแนวโน้มเติบโตดี ช่วยจาํกดัความเส่ียง
เงินทุนไหลออกในช่วง Fed ทาํ QE Tapering 3) Goldman Sachs India Equity Portfolio (กองทุนหลกั) มีผลงานดี-สมํา่เสมอ, 
ผูบ้ริหารกองทุนมีประสบการณ์สงู เข้าถึงข้อมูลเชิงลึกในอินเดีย ... สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี 
อยู่ท่ี 11.6%-23.5% เทียบกบั SET TRI ท่ี 7.8% (Ex1.2) 

หุ้นอินเดียน่าลงทุนแล้วหรือยงั? 
เรามมีุมมองเชงิบวกต่อหุน้อนิเดยีมากขึน้ หลงัสถานการณ์ 
Covid ในอนิเดยีมพีฒันาการดขีึน้ สวนทางกบัประเทศอื่นๆใน
ภูมภิาค โดย “ซือ้สะสม” กองทุน TMBINDAE ดว้ยมมุมอง ดงัน้ี:- 

1) สถานการณ์ Covid ในอนิเดยี ดขีึน้กวา่เดมิมาก 

 จาํนวนผูต้ดิเชือ้ใหมล่ดลงอยา่งต่อเน่ือง เหลอืเพยีง 2-
4 หมืน่คนต่อวนั จากตน้ พ.ค.21 ที ่ 4 แสนคนต่อวนั 
(Ex 2-4) และดว้ยจาํนวนผูห้ายป่วยทีเ่พิม่ขึน้ในอตัราที่
เรว็กวา่จาํนวนผูต้ดิเชือ้ใหม ่ ทาํใหจ้าํนวน Active 
Cases ลดลงมาแลว้กวา่ 90% ชว่ยลดความเสีย่งใน
เแพรก่ระจายเชือ้ลงอยา่งมาก 

 การกระจายวคัซนีทีเ่คยล่าชา้ ปจัจุบนักาํลงัเรง่ตวัขึน้ 
เฉลีย่ที ่5 ลา้นโดสต่อวนั เรว็ขึน้จาก 2Q21 ที ่2.7 ลา้น
โดสต่อวนั นอกจากน้ีรฐับาลไดม้กีารสัง่ซือ้วคัซนี
หลากหลายยีห่อ้ เชน่ CovShield, Covaxin, Biological 
E, Sputnik V, ZyCov-Di, Moderna, Covovax รวม
ทัง้สิน้ 3.4 พนัลา้นโดส เพยีงพอกบัความตอ้งการใชใ้น
ประเทศแลว้ 

 อนิเดยีมกีารตรวจเชือ้เชงิรุกกว่าหลายประเทศใน
ตลาดเกดิใหม ่(Ex 5) 

 ผลการศกึษาของ  Indian Council of Medical 
Research พบวา่ 67.6% ของกลุ่มตวัอยา่ง 2.9 หมืน่
คน มภีูมคุิม้กนัต่อ Coronavirus 

2) เศรษฐกจิอนิเดยีทีแ่ขง็แกรง่-มแีนวโน้มเตบิโตด ี ชว่ยจาํกดั
ความเสีย่งเงนิทุนไหลออกในชว่ง Fed ทาํ QE Tapering 

 ปจัจุบนัปจัจยัทางมหภาคโดยรวมของอนิเดแีขง็แกรง่
กวา่ในช่วงวกิฤตปีิ 2008 (Ex 6) โดยล่าสดุ PMI ภาค
การผลติ ก.ค. ฟ้ืนตวัเรว็ ขึน้มาอยูท่ี ่55.3 (คาด 50.5, 
ม.ิย. 48.1)… ขณะที ่Consensus คาด GDP 22-23F 
โตที ่+9.2%, +6.9% 

 ในภาพระยะยาวอนิเดยีมหีลายปจัจยัชว่ยขบัเคลื่อน
เศรษฐกจิ (Ex 8-11) เชน่ รฐับาลทีแ่ขง็แกรง่-มุง่
สนบัสนุนภาคธุรกจิ ดว้ยการแกก้ฎเกณฑใ์หเ้อือ้ต่อ
การลงทุน, การเพิม่ขึน้ของประชากรวยัแรงงาน-กาํลงั
ซือ้ทีข่ยายตวั นอกจากน้ี เมือ่ 15 ส.ค.ทีผ่า่นมา     

นายกฯ โมด ี เปิดเผยงบลงทุนมหาศาล มลูคา่ $1.35
ลา้นลา้น เพือ่ชว่ยกระตุน้เศรษฐกจิและพฒันา
โครงสรา้งพืน้ฐานในประเทศ 

3) “ซือ้สะสม” กองทุนหุน้อนิเดยี TMBINDAE 

 แมหุ้น้อนิเดยีปจัจุบนัมมีลูคา่สงู ที ่Forward P/E 24.2x 
แต่ถูกชดเชยดว้ย ผลประกอบการณ์ทีม่แีนวโน้ม
เตบิโตสงู 10-20%ต่อปี และบทบาททางเศรษฐกจิของ
อนิเดยีทีเ่พิม่ขึน้-ชว่ยสนบัสนุนใหเ้มด็เงนิลงทุนจาก
ต่างประเทศไหลเขา้หุน้อนิเดยีมากขึน้ในระยะยาว 

 Goldman Sachs India Equity Portfolio (กองทุนหลกั) 
(a) ผลงานดมีคีวามสมํ่าเสมอสงู (Ex 12), ผลตอบแทน
ยอ้นหลงั 5 ปี เฉลีย่ที ่+13.5%ต่อปี ขณะที ่MSCI India 
+12.1%ต่อปี (ณ วนัที ่30 ม.ิย.21), ไดร้บั Morningstar 
5 ดาว (b) บรหิารโดย Hiren Dasani ผูจ้ดัการกองทุน
ทีม่ปีระสบการณ์ยาวนานถงึ 20 ปี, มคีวามเขา้ใจ
อนิเดยีเป็นอยา่งด ีและดแูลกองทุนหลกัมาตัง้แต่ตน้ 

 

Ex 1: Tactical Portfolio 

Last Week This Week 

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

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

PRINCIPAL JEQ 20.0 PRINCIPAL JEQ 20.0 

MRenew-D* 5.0 TMBINDAE 2.5 

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

KT-Finance 5.0 KT-Finance 5.0 

LHPROP-I 10.0 LHPROP-I 10.0 

SCBIHealth(A) 5.0 SCBIHealth(A) 5.0 

    

    

T-Cash 25.0 T-Cash 27.5 
 

Source: TNS 

Note:     เราขาย MRenew-D เพ่ือเตรียมสภาพคลอ่งสําหรับรองรับโอกาส หากหุ้นโลก
โดยรวมผนัผวนสงูขึน้จากความกงัวลเร่ือง QE Tapering 
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Ex 2: New Cases vs. New Recoveries In India 

 
Source: Worldometers 

 
 

Ex 3: Active Cases In India 

Source: Worldometers 
 
 

Ex 4: Outcome of Cases In India 

Source: Worldometers 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Ex 5: Total Tests Per Total Population  

Source: Ourworldindata 

 
 

Ex 6: Macro Parameters (India) 

Macro Parameters 2008 period 2021 period 

CPI Inflation (%) 9.2 6.3 

RBI Policy Rate (%) 9 4 

Brent Crude Oil Price ($ per bbl) 139 70 

Current Account Deficit (% of GDP) 4 1.1 

Fiscal Deficit (% of GDP) 6.0 (exc. off-

balance sheet) 

9.3 (inc off-

balance sheet) 

Forex Reserves ($bn) 299 620 

FDI Inflows, in a Fiscal Year ($bn) 34.8 81.7 
 

Sources: Bloomberg, RBI, GSAM as of 31 Jul 21 

 
 

Ex 7: Manufacturing PMI 

Source: Bloomberg 
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Ex 8: Demographic Dividen 

Source: Economictimes 

 
 

Ex 9: Working Age Population 

Source: Master Fund 

 

Ex 10: GDP (PPPs) Ranking 

Source: PwC 

 

 

Ex 11: GDP (PPPs) Ranking 

Source: PwC 

 

Ex 12: Master Fund Performance 

Source: Master Fund, as of 30 Jun 21 

 

Ex 13: Tactical Portfolio (Start at 100) 

Sources: Thanachart, Bloomberg 

Note:       Use estimate return before expense and tax, as of 11 Aug 21 
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ZEAL: ทยอยปรบัน้ําหนักลงทุนเพ่ิมขึน้ และ
มองข้ามเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอในปีน้ี      

 

ZEAL ทยอยเพิม่น้ําหนักลงทุนต่อเน่ือง จาก 1) การเรง่ฉีดวคัซนี
ฯ ในประเทศทีร่ะดบั 4-5 แสนโดส/วนั ทาํใหป้จัจุบนั ฉีดไดแ้ลว้
กวา่ 20 ลา้นโดส จะนําไปสูก่ารกลบัมาของกจิกรรมทาง
เศรษฐกจิ 2) เราเริม่มองขา้มเศรษฐกจิทีอ่่อนแอในปีน้ีไปยงัปี
หน้า และมอง valuation ปจัจุบนัเริม่น่าสนใจ เน่ืองจากหุน้
หลายๆกลุ่ม ม ี valuation ทีต่ํ่ากวา่คา่เฉลีย่ชว่งปี 2015-19… 
โดยเราจะเน้นกลยุทธ ์balance portfolio มากขึน้ จากก่อนหน้าน้ี 
ทีเ่น้นไปทีหุ่น้กลุ่ม COVID-FREE และยงัคงเน้น “เลอืกซือ้” 
ทยอยเพิม่น้ําหนักการลงทุน จากปจัจุบนัทีม่น้ํีาหนกัการลงทุนใน
กรอบ 55-60% สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL 
นบัตัง้แต่ตน้ปี อยูท่ี ่11.6%-23.5% เทยีบกบั SET TRI ที ่7.8% 
(Ex1.2) 
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Ex 14: 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 01-01-19 - 2.3 0.0 -

T-TSB Buy 01-01-19 - 3.3 0.0 -

KTPlus Buy 20-04-21 - 0.2 0.0 -

T-TSARN (Closed) 13-04-20 20-04-21 - - 0.5

K-FIXED (Closed) 22-04-20 20-04-21 - - 1.0

Thai Equity

T-LowBeta Hold 01-01-19 - (11.1) 0.4 -

SCBSE (Closed) 01-01-19 31-03-21 - - 5.2

SCBSE (2nd) (Closed) 30-10-19 31-03-21 - - (4.0)

T-FinanceTH (1st) (Closed) 10-02-21 10-03-21 - - 5.2

T-FinanceTH (2nd) (Closed) 27-05-21 11-08-21 - - (9.5)

Global Equity + Alternative

TGoldBullion-H (1st) Hold 09-01-19 - 31.2 0.5 -

T-MultiIncome Hold 10-06-19 - (13.4) 0.4 -

Principal iBalanced-R Hold 24-07-19 - (2.1) (0.2) -

KT-Ashares-A Buy 20-10-20 - 18.8 n.a. -

MRenew-D Hold 19-01-21 - 11.8 0.8 -

MATech-D Hold 17-02-21 - (9.1) n.a. -

KT-China-A Buy 09-06-21 - (3.8) 1.3 -

Principal JEQ Buy 16-06-21 - (1.9) n.a. -

K-USA-A(A) Buy 30-06-21 - (0.3) (2.1) -

KT-FINANCE Buy 11-08-21 - n.a. n.a. -

K-INDIA (Closed) 13-04-20 13-07-20 - - 16.9

KFACHINA-A (2nd) (Closed) 17-10-19 13-07-20 - - 21.6

KFACHINA-A (3nd) (Closed) 03-02-20 13-07-20 - - 24.8

TMBGQG (2nd) (Closed) 09-01-20 16-09-20 - - 7.8

KFVIET-A (Closed) 06-11-19 23-09-20 - - (11.4)

K-VIETNAM (Closed) 22-07-20 23-09-20 - - 5.4

TMBCOF (Closed) 27-05-20 28-10-20 - - 21.6

PRINCIPAL GEDTECH-A (Closed) 14-07-20 28-10-20 - - (2.3)

KT-FINANCE (Closed) 14-07-20 16-12-20 - - 12.5

K-USA-A(D) (Closed) 05-11-20 23-12-20 - - 12.2

TMB-ES-GCG (Closed) 16-08-20 27-01-21 - - 8.4

KT-ASEAN-A (Closed) 11-11-20 10-02-21 - - 9.8

KT-EMEQ-A (Closed) 16-12-20 10-03-21 - - 3.5

K-Vietnam (Closed) 19-01-21 02-06-21 - - 20.0

TUSFin-A (Closed) 06-05-21 09-05-21 - - 0.5

KFINFRA-A (Closed) 28-04-21 23-06-21 - - 1.1

KT-AsiaG-A (Closed) 01-03-21 07-07-21 - - (4.0)

K-Atech (Closed) 08-04-21 07-07-21 - - (2.2)

TMB-ES-STARTECH (Closed) 31-05-21 04-08-21 - - 5.8

Asset Fund

LHTPROP Hold 30-01-19 - (15.1) 0.7 -

T-PropInfraFlex Hold 03-07-19 - (25.0) 0.6 -

LHPROP-I Hold 10-02-21 - 0.1 0.7 -

LHPROPA-D (Closed) 14-05-20 10-12-21 - - 1.5

KT-Property (Closed) 27-01-21 03-03-21 - - 1.8
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ZEAL Performance 
 

ZEAL ทยอยเพ่ิมน้ําหนักลงทุนต่อเน่ือง จาก 1) การเร่งฉีดวคัซีนฯ ในประเทศท่ีระดบั 4-5 แสนโดส/วนั ทาํให้ปัจจบุนั ฉีดได้แล้ว
กว่า 20 ล้านโดส จะนําไปสู่การกลบัมาของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ 2) เราเร่ิมมองข้ามเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอในปีน้ีไปยงัปีหน้า และ
มอง valuation ปัจจบุนัมีความน่าสนใจ… โดยเราจะเน้นกลยทุธ ์ balance portfolio มากขึน้ จากก่อนหน้าน้ี ท่ีเน้นไปท่ีหุ้นกลุ่ม 
COVID-FREE และยงัคงเน้น “เลือกซ้ือ” ทยอยเพ่ิมน้ําหนักการลงทุน จากปัจจบุนัท่ีมีน้ําหนักการลงทุนในกรอบ 55-60% สาํหรบั
ผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ี 11.6%-23.5% เทียบกบั SET TRI ท่ี 7.8% (Ex1.2) 
 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile*

Sustain -0.1% 0.9% 2.1% 11.6% 2.00

Quality -0.1% 0.8% 4.5% 18.2% 1.00

Dynamic 0.0% 3.0% 9.3% 23.4% 1.00

Target 0.0% 3.7% 9.3% 23.5% 1.00

SET TRI -0.4% -2.0% 3.0% 7.8%
 

Relative To SET TRI 

Model 1W 3M 6M YTD

Sustain 0.3% 2.9% -1.0% 3.9%

Quality 0.3% 2.8% 1.5% 10.5%

Dynamic 0.4% 5.0% 6.3% 15.6%

Target 0.4% 5.7% 6.3% 15.7%

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

Ex 1.3: Sustain & Sustain+ 
 
 
 

Ex 1.4: Quality & Quality+ 
 
 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            44.0             31.4             10.9 

PE (x)            19.3             12.6             11.0 

EV/EBITDA (x)            10.7               8.9               7.9 

P/BV (x)              2.7               2.5               2.3 

Div yield (%)              5.3               6.1               6.9 

ROE (%)            15.6             17.6             18.6 
 

Portfolio Weight (%)  Portfolio Turnover 268.6%

Equity (%) 52% % Buy 146.5%

Cash (%) 48% % Sell -122.0% 

 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            70.7             42.7            24.5 

PE (x)            32.4             21.8            17.5 

EV/EBITDA (x)            15.8             13.0            10.6 

P/BV (x)              6.4               5.7              5.0 

Div yield (%)              3.2               4.0              4.9 

ROE (%)            24.1             26.3            29.1 
 

Portfolio Weight (%) Portfolio Turnover 397.7%

Equity (%) 53% % Buy 215.8% 

Cash (%) 47% % Sell -181.9% 
 

Ex 1.5: Dynamic & Dynamic+ 
 
 
 

Ex 1.6: Target & Target+ 
 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            58.2             70.2             32.9 

PE (x)            36.1             20.9             16.4 

EV/EBITDA (x)            17.4             12.9             10.4 

P/BV (x)              5.7               5.1               4.6 

Div yield (%)              2.2               3.0               4.8 

ROE (%)            21.2             24.4             28.4 
 

Portfolio Weight (%)  Portfolio Turnover 586.6%

Equity (%) 58% % Buy 307.6%

Cash (%) 42% % Sell -279.0% 

 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            45.4             84.0            36.4 

PE (x)            40.9             22.3            17.1 

EV/EBITDA (x)            19.2             14.0            11.1 

P/BV (x)              6.1               5.3              4.7 

Div yield (%)              1.6               2.4              4.6 

ROE (%)            21.6             25.3            29.3 
 

Portfolio Weight (%) Portfolio Turnover 487.6%

Equity (%) 55% % Buy 254.6% 

Cash (%) 45% % Sell -233.0% 
 

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 16 Aug 2021 
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Thai Equity 
 

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 

M-MIDSMALL-D ★★★★★ 14.8 37.6 2.1 31.1 53.7 15.6 17.7 5.6 (24.6) 23.0 2.3 2.1 

KTMSEQ ★★★★ 16.9 37.3 9.5 28.7 54.7 18.7 23.9 11.7 (29.7) 12.0 4.2 1.9 

KFTHAISM ★★ 13.7 36.9 5.5 29.3 39.7 0.6 (7.7) (7.9) (29.2) 16.6 2.5 1.8 

TLMSEQ ★★★★ 15.1 35.4 4.7 27.2 55.4 16.5 17.6 10.6 (23.5) 13.2 3.9 2.4 

T-SM CAP ★★★ 16.4 32.3 14.2 26.0 43.0 9.5 6.5 3.9 (21.2) 14.5 2.6 2.4 

K-MIDSMALL ★★★★ 17.4 31.0 7.8 25.7 38.0 4.9 (2.5) 1.8 (21.8) 14.4 2.5 2.1 

ASP-SME ★★★★★ 16.8 30.4 9.0 24.1 43.4 18.3 20.6 15.2 (20.0) 14.4 3.4 2.7 

UTSME ★★★ 17.8 29.6 7.3 23.0 50.8 4.4 (2.4) 0.5 (20.1) 15.1 3.2 1.9 

UTSME-LTF ★★★ 12.0 28.5 6.7 22.2 49.4 4.6 (0.2) 0.2 (21.3) 14.8 3.2 1.9 

KKP SM CAP ★★★★ 16.5 26.6 4.3 20.1 48.6 10.9 12.0 6.8 (22.5) 14.6 3.2 2.0 

TISCOMS-A ★★★★ 21.1 25.5 2.1 18.0 38.5 10.8 14.1 6.6 (23.6) 14.6 2.7 2.3 

M-FOCUS n.a. 13.7 24.5 (0.1) 19.8 29.9 na na na na 20.0 1.6 1.8 

TSF-A ★★★★★ 79.5 24.4 3.9 15.7 45.4 na na na na 19.5 2.3 na 

KFDYNAMIC ★★★ 35.7 24.2 1.1 18.0 23.9 (1.9) (11.2) (7.0) (17.3) 20.9 1.2 2.3 

I-SEQS-IA n.a. 12.0 23.8 7.2 17.8 22.0 na na na na na na na 

KT-mai ★★★ 11.0 23.6 1.8 22.4 33.8 8.2 21.9 (5.3) (26.1) 13.5 2.8 na 

TMSLTF-B ★★★★ 16.7 22.7 2.1 15.5 na na na na na na na na 

K-MVEQ ★★ 10.5 22.3 9.5 18.7 15.6 (1.0) (18.0) 2.7 (11.3) 15.8 1.0 na 

LHSMARTLTF-D ★★★★★ 12.6 22.2 4.4 16.5 27.6 4.7 (1.7) 4.2 (10.5) 19.7 1.7 1.3 

M-Active ★★★★★ 18.2 22.2 (0.4) 17.9 29.0 4.0 (7.6) 5.2 (9.6) 23.1 1.3 3.0 

KMVLTF-A(A) n.a. 10.4 21.8 9.0 18.1 15.2 na na na na na na na 

SCBMSEP ★★★ 16.4 21.1 (0.9) 15.9 25.9 3.9 0.8 5.7 (25.1) 14.7 2.1 na 

LHACTLTF-A ★★★★★ 12.6 20.5 6.0 16.9 27.5 3.2 (4.1) 5.0 (10.8) 17.6 1.9 na 

LHGROWTH-D ★★★★★ 9.7 20.4 6.1 16.9 27.2 4.7 (3.8) 5.0 (11.3) 17.7 1.9 na 

ASP-THEQ ★★★★★ 14.3 20.3 6.8 15.9 29.6 9.3 9.8 8.1 (17.6) 13.2 2.8 na 

1st Quartile Average 
 

18.9 2.4 13.8 25.0 3.5 (3.1) 3.6 (16.0) 16.8 1.8 1.8 

2nd Quartile Average 
 

10.2 (1.2) 6.4 12.7 (2.5) (10.7) 2.3 (13.0) 18.5 0.9 1.7 

3rd Quartile Average 
 

7.2 (1.9) 4.0 9.4 (3.1) (11.6) 2.3 (9.8) 20.0 0.7 1.9 

4th Quartile Average 
 

3.0 (3.2) 0.1 6.3 (4.3) (11.3) 2.7 (9.8) 21.4 0.5 2.0 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of 16 Aug 2021 

Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
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TMBINDAE: กองทุนเปิดทีเอม็บี India Active Equity 
Source: Morningstar 


 

 ลงทุนใน Goldman Sachs India Equity Portfolio (กองทุนหลกั): ที ่1) ผลงานด ียอ้นหลงั 5 ปี เฉลีย่ที ่+11.1%ต่อปี ขณะที ่MSCI 
India +5.8%ต่อปี และไดร้บั Morningstar 5 ดาว (ณ วนัที ่30 ม.ิย.21)  2) บรหิารโดย Hiren Dasani ผูจ้ดัการกองทุนทีม่ปีระสบการณ์
ยาวนานถงึ 20 ปี, มคีวามเขา้ใจอนิเดยีเป็นอยา่งด,ี ดแูลกองทุนหลกัมาตัง้แต่ตน้, ทมีงาน company visit ประมาณ 1,000 บรษิทัต่อปี 

 เฟ้นหาหุ้นท่ีน่าลงทุนในระยะยาว-มีส่วนลดจากมูลค่าแท้จริง-คาํนึงถึง ESG: โดย 1) ลงทุน 70-100 บรษิทั จาก universe 1,000 
บรษิทั โดยเน้นถอืลงทุน (turnover 30-50%) 2) มสีดัสว่นหุน้ขนาดกลางถงึเลก็ (มโีอกาสเตบิโตสงู-นกัลงทุนสถาบนัมกัเขา้ถงึน้อย) ที ่
40-60%ของพอรต์ (MSCI India 44%) 3) บรหิารความเสีย่งดว้ยการกําหนด sector limit ที ่+/-10% เมือ่เทยีบกบั MSCI India  

 

Fund Information:  
 
 
 

Fund Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1 บาท 3 Months 13.1 14.2 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+4 6 Months 15.4 13.4 

Hedging Policy ตามดุลยพนิิจ 1 Year 55.0 48.1 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years 10.6 8.4 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.50% 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก -    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.79%/ปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ  data as of 13 Aug 21, Category: India Equity 

นโยบายการลงทุน 
 

กองทุนจะเน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศเพยีงกองเดยีว (Master Fund) คอืกองทุน Goldman Sachs India Equity 
Portfolio ในหน่วยลงทุนชนิด Class I Shares (Acc.) ซึง่เป็นClass ทีเ่สนอขายผูล้งทุนสถาบนั ไมม่นีโยบายจ่ายเงนิปนัผล ในอตัราสว่นโดย
เฉลีย่ในรอบปีบญัชไีม่น้อย กวา่รอ้ยละ 80 ของมลูคา่ทรพัยส์นิสุทธขิองกองทุน ซึง่จดทะเบยีนในประเทศลกัเซมเบริก์ 
 

Master Fund’s Countries Breakdown:  Master Fund’s Top Holding:  

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:      data as of 30 June 21  
 

การลงทุนมีความเสีย่ง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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Disclaimers 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชือ่ถอื 
ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นักลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซื้อขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ื้อ
หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลง
ไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความ
ยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
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 จาํกดั (มหาชน) ทําหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) 
โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants จํานวน 91 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ACE16C2111A, ADVA16C2110A, AEON16C2108A, 
AOT16C2109A, AOT16C2112A, BAM16C2110A, BANP16C2109A, BANP16C2110A, BCH16C2109A, BCH16C2111A, BCH16C2111B, 
BCPG16C2111A, BDMS16C2109A, BGRI16C2110A, BH16C2109A, CBG16C2108A, CBG16C2109A, CBG16C2109B, CHG16C2111A, 
COM716C2110A, COM716C2112A, CPAL16C2109A, CPAL16C2111A, CPAL16C2112A, CPF16C2108A, CPN16C2109A, DELT16C2108A, 
DELT16C2109A, DOHO16C2111A, DTAC16C2112A, EA16C2108A, EA16C2110A, EGCO16C2110A, EPG16C2109A, GPSC16C2109A, 
GPSC16C2110A, GULF16C2112A, GUNK16C2108A, GUNK16C2110A, HANA16C2112A, IRPC16C2108A, IRPC16C2110A, IVL16C2109A, 
IVL16C2110A, IVL16C2111A, JMAR16C2111A, JMT16C2110A, KBAN16C2108A, KBAN16C2109A, KBAN16C2111A, KBAN16C2111B, 
KCE16C2109A, KCE16C2110A, KTC16C2110A, KTC16C2110B, MINT16C2109A, MINT16C2112A, MTC16C2108A, MTC16C2109A, 
OR16C2108A, OR16C2109A, PRM16C2109A, PTG16C2109A, PTT16C2109A, PTT16C2112A, PTTG16C2108A, PTTG16C2110A, 
PTTG16C2111A, RBF16C2110A, RS16C2108A, RS16C2109A, S5016C2109A, S5016C2109B, S5016C2109C, S5016C2109D, S5016C2112A, 
S5016P2109A, S5016P2109B, S5016P2112A, SAWA16C2112A, SCB16C2111A, SCC16C2112A, SCGP16C2109A, STA16C2112A, 
STEC16C2110A, STGT16C2111A, TASC16C2109A, TOP16C2112A, TQM16C2108A, TU16C2110A, TU16C2111A (underlying securities are 
ACE, ADVANC, AEONTS, AOT, BAM, BANPU, BCH, BCPG, BDMS, BGRIM, BH, CBG, CHG, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DOHOME, 
DTAC, EA, EGCO, EPG, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, IRPC, IVL, JMART, JMT, KBANK, KCE, KTC, MINT, MTC, OR, PRM, PTG, PTT, 
PTTGC, RBF, RS, SAWAD, SCB, SCC, SCGP, SET50, STA, STEC, STGT, TASCO, TOP, TQM, TU). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัย์
อา้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วน
ของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  ม ี
สดัสว่นการถอืหุน้ บรษิทั ราชธานีลสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม มากกว่ารอ้ยละ 56  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จํากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 20.1 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นได้
สว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จํากดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ี
จาํกดั (มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมี
สว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริ ิ
เลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้
ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จํากดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการ
รว่มกนัไดแ้ก่ นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทําหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บท
วเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจําหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิ ไมม่หีลกัประกนั มี
ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้  “หุน้กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จํากดั (มหาชน) ครัง้ที ่ 1/2562 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์
จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจําหน่ายหุน้กู ้ หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมี
ผูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้องบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่ 3/2562 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวน
อุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest) 
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