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มองหุ้นญ่ีปุ่ นมีโอกาสให้ผลตอบแทนดี ทัง้ช่วงก่อน-หลงั QE Tapering  
5 ปัจจยัหลกั ท่ีท าให้หุ้นญ่ีปุ่ นมีโอกาสดี มีดงัน้ี 1) จากสถิติ ในช่วงท่ี Fed เร่ิมท า QE Tapering หุ้นญ่ีปุ่ นปรบัขึน้มากกว่าหุ้นโลก 2) 
คาดส่วนต่างดอกเบีย้ สหรฐัฯ-ญ่ีปุ่ น มีโอกาสกว้างขึน้ ช่วยสนับสนุนการอ่อนค่าของ JPY และการปรบัขึน้ของหุ้น 3) เศรษฐกิจท่ี
ขยายตวัต่อเน่ือง-ผลประกอบการณ์ท่ีฟ้ืนตวัโดดเด่น 4) Valuation ท่ีดนู่าสนใจ 5) นโยบายด้านเศรษฐกิจของนายกฯคิชิดะ... 
ส าหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ี 15.5%-29.9% เทียบกบั SET TRI ท่ี 15.8% (Ex1.2) 

5 ปัจจยัหลกั ท่ีท าให้หุ้นญ่ีปุ่ นมีโอกาสให้
ผลตอบแทนท่ีโดดเด่น 
ในการประชุมของธนาคารเพือ่การช าระหนี้ระหวา่งประเทศ เมือ่ 
22 ต.ค.21 ทีผ่า่นมา ประธานพาวเวล เปิดเผยวา่ Fed อยูบ่น
เสน้ทางการเริม่ท า QE Tapering แลว้… ในดา้นกลยุทธเ์รา
ยงัคงเชือ่วา่กองทุนหุน้ญีปุ่น่ Principal JEQ มโีอกาสให้
ผลตอบแทนด ีทัง้ช่วงก่อน QE Tapering และหลงัจากนัน้ ดว้ย
ปจัจยัสนบัสนุน ดงันี้:- 

1) จากสถิติ ในช่วงท่ี Fed เร่ิมท า QE Tapering ครัง้ก่อน 
(18 ธ.ค.13) หุ้นญ่ีปุ่ น outperform หุ้นโลกโดยรวม 

ในช่วงก่อนการท า QE Tapering รอบก่อน ดชันีหุน้ญีปุ่่นก็
ไมไ่ดป้รบัลง อยา่งตลาดหุน้บางประเทศ… ขณะที ่ ในช่วง
หลงัการเริม่ QE Tapering เป็นเวลา 1 เดอืน หุน้ญีปุ่น่ 
+3.8% ปรบัขึน้มากกวา่ หุน้โลกที ่+2.3% (Ex 2) 

2) คาด QE Tapering ท าให้ส่วนต่างดอกเบีย้ สหรฐัฯ-
ญ่ีปุ่ น มีโอกาสกว้างขึน้ ช่วยสนับสนุนการอ่อนค่าของ 
JPY และการปรบัขึน้ของหุ้นญ่ีปุ่ น 

ปจัจุบนัเงนิเฟ้อญีปุ่น่ยงัอยูใ่นระดบัทีต่ ่า (Ex 3) BOJ จงึ
จ าเป็นตอ้งคงนโยบายผอ่นคลายการเงนิแบบผอ่นคลาย
ต่อไป จนกวา่เงนิเฟ้อจะเขา้ใกลร้ะดบัเป้าหมายที ่2% สวน
ทางกบัสหรฐัฯ ทีใ่กลจ้ะเริม่ท า QE Tapering แลว้ 

ขณะที ่ ในช่วงทีเ่งนิเยนอ่อนคา่ลงเมือ่เทยีบกบัดอลล่าร ์หุน้
ญีปุ่น่มกัปรบัตวัขึน้ (Correlation ยอ้นหลงั 10 ปี ระหว่าง 
USDJPY และหุน้ญีปุ่น่ อยูท่ี ่62%)  

3) เศรษฐกิจญ่ีปุ่ นท่ีขยายตวัต่อเน่ือง และผลประกอบ
การณ์ท่ีฟ้ืนตวัโดดเด่นกว่าประเทศพฒันาแล้วอ่ืนๆ 

การกระจายวคัซนีทีท่ ัว่ถงึ ช่วยจ ากดั downside ในการ
กลบัไปปิดเมอืง และสนบัสนุนการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิที่
ย ัง่ยนื โดย consensus คาด GDP22F ญีปุ่น่ ขยายตวั 
+2.5% (21F +2.4%, คา่เฉลีย่ 14-18  +1%)  

ขณะที ่consensus คาดการณ์ก าไรของหุน้ญีปุ่น่ ในปี 22F 
โตที ่8.9% ขณะที ่หุน้ยุโรป +5.7% และหุน้สหรฐัฯ +8.4% 
(มองการขึน้ภาษที าให ้ หุน้สหรฐัฯมคีวามเสีย่งถูกปรบัลด
ประมาณการก าไรลง)   

4) Valuation ของหุ้นญ่ีปุ่ นท่ีดนู่าสนใจ เมื่อเทียบกบัตลาด
หุ้นหลกัอ่ืนๆ  

โดยปจัจบุนั Forward P/E ของหุน้ญีปุ่น่ อยูท่ี ่ 14.2x 
ใกลเ้คยีงกบัคา่เฉลีย่ 5 ปี ขณะทีต่ลาดหุน้หลกัอื่นๆ อยูใ่น
ระดบัทีค่อ่นขา้งสงูแลว้ (Ex 6) 

5) แรงขบัเคล่ือนนโยบายด้านเศรษฐกิจของนายกคิชิดะ 

คาดหุน้ญีปุ่น่ไดร้บัประโยชน์จากนโยบายกระตุน้เศรษฐกจิ
หลายสบิลา้นลา้นเยน ขณะที ่ มองไดร้บัผลกระทบจ ากดั 
จากการขึน้ภาษ-ีขึน้ค่าแรง ทีค่าดจะท าไดช้า้/ไมรุ่นแรง
อยา่งทีต่ลาดกงัวล (ด ูWealth Strategy 4Q21) 
 

Ex 1: Tactical Portfolio 

Last Week  This Week  

KT-AShares-A** 10.0 KT-AShares-A 5.0 

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

TMB-ES-STARTECH 7.5 TMB-ES-STARTECH 7.5 

PRINCIPAL JEQ 15.0 PRINCIPAL JEQ 17.5 

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 

K-Vietnam  7.5 K-Vietnam 7.5 

KT-EUROTECH-A 2.5 KT-EUROTECH-A 2.5 

ASP-FLEXPLUS 5.0 ASP-FLEXPLUS 5.0 

T-Cash 12.5 T-Cash 20.0 
 

Source: TNS 

Note:    เพือ่เตรยีมกระสนุส ำหรบัโอกำสกำรลงทุนอื่นทีค่ำดจะให ้
risk/reward ในระดบัทีน่่ำสนใจกวำ่ พอรต์กลยุทธจ์งึ 1) “ขำย” K-USA-
A(A) เนื่องจำก เศรษฐกจิและผลประกอบกำรณ์บรษิทัจดทะเบยีนของ
สหรฐัฯ โดยรวม โตชำ้ลง, กำรอดัฉีดสภำพคล่องในระบบทีน้่อยลงของ 
Fed, ควำมเสีย่งเรือ่งกำรปรบัขึน้ภำษ ี2) “แบ่งขำยท ำก ำไร” KT-
AShares-A มองมโีอกำสผนัผวนสงูขึน้ จำก กำรระบำด Covid ระลอก
ใหม,่ QE Tapering, กำรเจรจำระดบัผูน้ ำ จนี-สหรฐัฯ ช่วงปลำยปีนี้ 

 
 



 
 
 
 
 
 

WEALTH STRATEGY WEEKLY   27 OCTOBER 2021 
 

 

 

THANACHART SECURITIES 2 

 

Ex 2: Return Statistic and Forecast EPS Growth 

Region 1M before 

taper 

1W before 

taper 

1M after 

taper 

EPS growth 

2022F 

Japan 0.7  0.0  3.8  8.9  

Vietnam 0.1  0.1  7.7  24.0  

Europe (3.3) 0.3  7.0  5.7  

World (0.7) 0.7  2.3  7.1  

US 1.2  1.6  1.7  8.4  

ASEAN (5.0) (1.3) (0.5) 14.2  

Asia ex Japan (1.7) (1.0) (0.8) 9.8  

EM (3.1) (1.0) (1.8) 6.6  

China (2.2) (1.5) (3.2) 15.8  

SET (5.2) (1.4) (4.0) 13.7  
 

Source: Bloomberg 

 

Ex 3: Japan CPI 

 
Source: Bloomberg 

 

Ex 4: Japan Vaccinations 

 
Source: Bloomberg 

 
 
 

 

Ex 5: Earning Revision (EPS22F) 

 
Source: Bloomberg 

 

Ex 6: Regional Valuation 

 
Source: Bloomberg 

 

Ex 7: Tactical Portfolio (Start at 100) 

 
Source: Thanachart, Bloomberg 

Note:     Use estimate return before expense and tax, as of 21 Sep 21 
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ZEAL: มองบวกต่อการเปิดประเทศ และการฟ้ืนตวั
ของเศรษฐกิจ คงน ้าหนักการลงทุนท่ีสงูต่อไป  

 

เรายงัคงมองบวกต่อหุน้ไทย จาก 1) ตลาดหุน้ในกลุ่มประเทศ
พฒันาแลว้ ฟ้ืนตวัโดดเด่น (โดยเฉพาะสหรฐัฯ ทีท่ าจุดสงูสดุใหม่ 
และในยุโรป) ดงึใหด้ชันีหุน้ทัว่โลก และในภูมภิาคฟ้ืนตวัตาม 2) 
หุน้ไทยยงัคง laggard สวนทางกบักระแสการจะเปิดประเทศ 
ตอ้นรบันกัท่องเทีย่ว และมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิใน 4Q21 3) 
คาดก าไรของหุน้หลกัสว่นใหญ่ จะฟ้ืนตวัเด่นใน 4Q21F จากทัง้
ภาคการบรโิภค และราคาสนิคา้โภคภณัฑ ์ โดยเฉพาะกลุ่ม
พลงังาน ขณะทีเ่ราปรบั เป้าหมายของ SET Index ปี 2022F ขึน้
เป็น 1,850 จุด (ดรูายงาน Siam Senses) สะทอ้นมุมมองบวก
ดงักล่าว ดงันัน้เราจงึยงัคงสดัสว่นการลงทุนทีส่งู ในกรอบ 85-
100% ต่อไป โดยเน้นหุน้ reopen เศรษฐกจิ และหุน้ทีค่าดก าไร 
2H21F จะเตบิโตโดดเด่น… ส าหรบัผลตอบแทนของแผนการ
ลงทุน ZEAL นับตัง้แตต่น้ปี อยูท่ี ่15.5%-29.9% เทยีบกบั SET 
TRI ที ่15.8% (Ex1.2) 
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Ex 8: 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 - 2.3 0.0 -

T-TSB Buy 01/01/2019 - 3.1 (0.1) -

KTPlus Buy 04/20/2021 - 0.2 (0.0) -

K-FIXED (Closed) 04/22/2020 04/20/2021 - - 1.0

Thai Equity

T-LowBeta Hold 01/01/2019 - (6.4) 1.2 -

T-FinanceTH (1st) (Closed) 02/10/2021 03/10/2021 - - 5.2

T-FinanceTH (2nd) (Closed) 05/27/2021 08/11/2021 - - (9.5)

Global Equity + Alternative

TGoldBullion-H (1st) Hold 01/09/2019 - 32.9 1.2 -

T-MultiIncome Hold 06/10/2019 - (10.6) 0.2 -

Principal iBalanced-R Hold 07/24/2019 - (0.8) 0.2 -

KT-Ashares-A Hold 10/20/2020 - 16.4 1.4 -

MATech-D Hold 02/17/2021 - (10.8) 2.3 -

KT-China-A Hold 06/09/2021 - (6.1) 2.2 -

Principal JEQ Hold 06/16/2021 - 3.4 2.0 -

K-USA-A(A) Hold 06/30/2021 - 1.1 1.8 -

SCBIHEALTH(A) Buy 08/04/2021 - (8.3) 1.2 -

KT-FINANCE Buy 08/11/2021 - 4.2 0.8 -

K-VIETNAM (3rd) Buy 08/25/2021 - 6.1 (1.5) -

TMB-ES-STARTECH Buy 09/01/2021 - (4.1) 0.8 -

KT-EUROTECH-A Buy 09/02/2021 - (2.1) 0.7 -

ASP-FLEXPLUS Buy 09/29/2021 - 1.0 (1.2) -

K-INDIA (Closed) 04/13/2020 07/13/2020 - - 16.9

KFACHINA-A (2nd) (Closed) 10/17/2019 07/13/2020 - - 21.6

KFACHINA-A (3nd) (Closed) 02/03/2020 07/13/2020 - - 24.8

TMBGQG (2nd) (Closed) 01/09/2020 09/16/2020 - - 7.8

KFVIET-A (Closed) 11/06/2019 09/23/2020 - - (11.4)

K-VIETNAM (1st) (Closed) 07/22/2020 09/23/2020 - - 5.4

TMBCOF (Closed) 05/27/2020 10/28/2020 - - 21.6

PRINCIPAL GEDTECH-A (Closed) 07/14/2020 10/28/2020 - - (2.3)

KT-FINANCE (Closed) 07/14/2020 12/16/2020 - - 12.5

K-USA-A(D) (Closed) 11/05/2020 12/23/2020 - - 12.2

TMB-ES-GCG (Closed) 08/16/2020 01/27/2021 - - 8.4

KT-ASEAN-A (Closed) 11/11/2020 02/10/2021 - - 9.8

KT-EMEQ-A (Closed) 12/16/2020 03/10/2021 - - 3.5

K-Vietnam (2nd) (Closed) 01/19/2021 06/02/2021 - - 20.0

TUSFin-A (Closed) 05/06/2021 05/09/2021 - - 0.5

KFINFRA-A (Closed) 04/28/2021 06/23/2021 - - 1.1

KT-AsiaG-A (Closed) 03/01/2021 07/07/2021 - - (4.0)

K-Atech (Closed) 04/08/2021 07/07/2021 - - (2.2)

TMB-ES-STARTECH (Closed) 05/31/2021 08/04/2021 - - 6.8

MRenew-D (Closed) 01/19/2021 08/18/2021 - - 10.2

TMBINDAE (Closed) 08/18/2021 09/08/2021 - - 4.9

Asset Fund

LHTPROP Buy 01/30/2019 - (12.1) (0.0) -

T-PropInfraFlex Buy 07/03/2019 - (21.5) (0.4) -

LHPROP-I Buy 02/10/2021 - 3.7 0.0 -

LHPROPA-D (Closed) 05/14/2020 12/10/2021 - - (0.9)

KT-Property (Closed) 01/27/2021 03/03/2021 - - 1.8
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ZEAL Performance 
 

เรายงัคงมองบวกต่อหุ้นไทย จาก 1) ตลาดหุ้นในกลุ่มประเทศพฒันาแล้ว ฟ้ืนตวัโดดเด่น (โดยเฉพาะสหรฐัฯ ท่ีท าจดุสงูสุดใหม่ 
และในยโุรป) ดึงให้ดชันีหุ้นทัว่โลก และในภมิูภาคฟ้ืนตวัตาม 2) หุ้นไทยยงัคง laggard สวนทางกบักระแสการจะเปิดประเทศ 
ต้อนรบันักท่องเท่ียว และมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจใน 4Q21  3) คาดก าไรของหุ้นหลกัส่วนใหญ่ จะฟ้ืนตวัเด่นใน 4Q21F ขณะท่ี
เราปรบั เป้าหมายของ SET Index ขึน้เป็น 1,850 จดุ (ดรูายงาน Siam Senses) ดงันัน้เราจึงคงสดัส่วนการลงทุน ในกรอบ 85-100% 
ต่อไป …ส าหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ี 15.5%-29.9% เทียบกบั SET TRI ท่ี 15.8% (Ex1.2) 
 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile* 

Sustain 0.3% 3.2% 4.2% 15.5%          3.00  

Quality -0.2% 4.1% 6.5% 24.2%          1.00  

Dynamic -0.3% 3.8% 8.2% 29.9%          1.00  

Target -0.4% 0.7% 6.4% 25.8%          1.00  

SET TRI -0.6% 7.3% 5.2% 15.8%  
 

Relative To SET TRI 

Model 1W 3M 6M YTD   

Sustain 0.9% -4.1% -1.0% -0.4%  

Quality 0.4% -3.2% 1.3% 8.4%  

Dynamic 0.3% -3.5% 3.0% 14.1%  

Target 0.1% -6.6% 1.2% 9.9%   

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

Ex 1.3: Sustain & Sustain+ 
 
 
 

Ex 1.4: Quality & Quality+ 
 
 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            35.7             70.8             17.3  

PE (x)            37.0             17.3             14.0  

EV/EBITDA (x)            13.0             10.3               8.9  

P/BV (x)              4.3               3.8               3.3  

Div yield (%)              3.9               4.8               5.6  

ROE (%)            16.6             19.7             21.1  
 

Portfolio Weight (%)  Portfolio Turnover 321.1% 

Equity (%) 95% % Buy 190.8% 

Cash (%) 5% % Sell -130.3%  

 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            36.3             80.2             23.4  

PE (x)            44.0             20.7             15.9  

EV/EBITDA (x)            14.8             10.9               8.8  

P/BV (x)              5.4               4.7               4.1  

Div yield (%)              2.9               3.8               4.6  

ROE (%)            19.5             23.5             25.4  
 

Portfolio Weight (%) Portfolio Turnover 468.6% 

Equity (%) 93% % Buy 270.9% 

Cash (%) 7% % Sell -197.7% 
 

Ex 1.5: Dynamic & Dynamic+ 
 
 
 

Ex 1.6: Target & Target+ 
 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            44.2             96.4             32.3  

PE (x)            45.0             20.2             15.0  

EV/EBITDA (x)            17.1             11.6               9.0  

P/BV (x)              5.8               5.0               4.3  

Div yield (%)              2.0               2.9               4.5  

ROE (%)            19.3             24.1             27.5  
 

Portfolio Weight (%)  Portfolio Turnover 668.4% 

Equity (%) 90% % Buy 372.4% 

Cash (%) 10% % Sell -296.0%  

 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            28.3             97.0             29.9  

PE (x)            48.2             21.8             16.3  

EV/EBITDA (x)            17.4             12.4               9.7  

P/BV (x)              6.1               5.3               4.6  

Div yield (%)              1.7               2.6               4.3  

ROE (%)            18.9             23.9             27.0  
 

Portfolio Weight (%) Portfolio Turnover 563.3% 

Equity (%) 91% % Buy 313.2% 

Cash (%) 9% % Sell -250.2% 
 

Source: Thanachart estimates 

Note:     การค านวณ ”Key Ratio” จะใชว้ธิ ี“Weighted Average” จาก Ratio  
           และน ้าหนกัลงทุน รายหุน้ในพอรต์ลงทุน 
Note:     %Buy และ %Sell ค านวณเทยีบกบัเงนิลงทุนเริม่ตน้ 

 Source: Thanachart estimates  

Note:     As of 25 Oct 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 

TLMSEQ ★★★★ 16.4 47.2 9.6 18.5 56.6 18.1 17.6 10.6 (23.5) 15.7 3.1 2.4 

KFTHAISM ★★ 14.6 45.2 6.2 16.8 55.7 0.8 (7.7) (7.9) (29.2) 15.6 3.0 1.8 

M-MIDSMALL-D ★★★★★ 15.4 42.5 6.2 9.9 55.9 16.0 17.7 5.6 (24.6) 22.7 2.1 2.1 

KTMSEQ ★★★★ 17.3 40.3 4.1 15.0 50.9 18.4 23.9 11.7 (29.7) 11.6 3.8 1.9 

KFDYNAMIC ★★★ 39.5 37.7 11.8 16.3 49.0 (0.0) (11.2) (7.0) (17.3) 18.3 2.3 2.3 

K-MIDSMALL ★★★★ 17.9 34.2 3.3 14.4 45.3 4.9 (2.5) 1.8 (21.8) 14.0 2.7 2.1 

M-FOCUS n.a. 14.7 33.6 8.8 9.7 44.9 na na na na 18.8 2.1 1.8 

TSF-A ★★★★★ 85.2 33.3 8.8 12.2 54.1 18.3 18.3 16.1 (2.6) 19.0 2.5 1.9 

KKP SM CAP ★★★★ 17.1 31.4 5.3 9.3 47.9 9.3 12.0 6.8 (22.5) 16.5 2.6 2.0 

M-Active ★★★★★ 19.5 30.5 8.3 8.8 50.3 6.0 (7.6) 5.2 (9.6) 21.4 2.0 3.0 

UTSME ★★★ 17.9 30.4 2.5 11.6 49.1 3.3 (2.4) 0.5 (20.1) 16.6 2.5 1.9 

T-SM CAP ★★★ 16.1 30.0 1.2 13.2 42.7 6.9 6.5 3.9 (21.2) 14.2 2.5 2.4 

UTSME-LTF ★★★ 12.1 29.4 2.6 11.1 47.7 na na na na 16.2 2.5 na 

LHSMARTLTF-D ★★★★★ 13.2 28.8 6.7 13.0 43.9 6.0 (1.7) 4.2 (10.5) 15.4 2.4 1.3 

KT-mai ★★★ 11.5 28.4 5.4 9.9 24.9 8.9 21.9 (5.3) (26.1) 14.3 1.6 3.3 

ASP-SME ★★★★★ 16.5 28.1 (0.2) 10.3 32.7 15.6 20.6 15.2 (20.0) 10.6 3.2 na 

LHACTLTF-A ★★★★★ 13.4 27.8 6.6 14.7 na na na na na na na na 

LHGROWTH-D ★★★★★ 10.2 27.6 6.5 14.6 41.5 6.4 (3.8) 5.0 (11.3) 16.0 2.2 na 

TISCOMS-A ★★★★ 21.4 27.1 1.4 5.3 33.8 9.5 14.1 6.6 (23.6) 17.3 1.9 2.3 

TMSLTF-B ★★★★★ 17.2 26.1 3.4 6.6 30.2 10.6 14.0 9.3 (20.4) 15.1 1.9 - 

PRINCIPAL DEF ★★★ 12.4 26.0 6.1 8.7 33.9 1.6 (11.1) 1.7 (15.6) 16.7 1.9 0.8 

PRINCIPAL LTF-T ★★★★ 21.2 23.9 6.1 8.1 31.5 0.8 (11.5) 0.7 (15.4) 16.7 1.8 1.3 

TLEQ ★★ 11.2 23.8 8.0 3.3 32.9 3.2 (7.3) 4.7 (20.6) 22.1 1.4 2.4 

TLEQ-THAICG ★ 9.1 23.7 11.3 8.9 31.1 (3.6) (14.6) (4.2) (15.2) 21.7 1.3 2.4 

PRINCIPAL iDIV-C ★★★ 19.1 23.7 5.8 7.5 30.9 0.2 (12.1) 0.1 (15.4) 16.9 1.7 na 

1st Quartile Average 
 

25.1 6.3 9.2 37.0 4.5 (2.9) 4.1 (15.6) 18.0 1.9 1.9 

2nd Quartile Average 
 

17.3 7.1 6.4 28.9 (1.0) (11.7) 2.0 (11.7) 19.4 1.4 1.7 

3rd Quartile Average 
 

14.3 5.8 5.7 25.8 (0.7) (10.4) 3.1 (10.5) 18.5 1.4 1.8 

4th Quartile Average 
 

10.1 5.3 4.0 20.7 (3.2) (12.0) 1.7 (9.9) 19.3 1.1 2.0 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of 25 Oct 2021 

Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีสุ่ด 
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PRINCIPAL JEQ: กองทุนเปิดพรินซิเพิล เจแปนนิส อิควิต้ี 
Source: Morningstar 

 
 

▪ T. Rowe Price Japanese Equity (กองทุนหลกั) มีผลงานท่ีดีและมีความสม า่เสมอ: ดว้ยผลตอบแทนเฉลีย่ยอ้นหลงั 10 ที ่13.5%
ต่อปี ขณะที ่Topix +9.9%ต่อปี นอกจากนี้กองทุนหลกัยงัไดร้บั Morningstar 5 ดาว (ณ 30 ก.ย.21), ตัง้แต่ปี 2011-2020 กองทุนหลกั
ท าผลตอบแทนดกีว่า Topix 9 ใน 10 ปี, บรหิารโดย Ciganer ทีด่แูลกองทุน ตัง้แต่ ปี 2013 ดว้ยประสบการณ์ลงทุนยาวกว่า 21 ปี, มี
ทมีลงทุนทีอ่ยูใ่นโตเกยีว เพือ่การเขา้ถงึขอ้มูลเชงิลกึต่างๆ ไดอ้ยา่งใกลช้ดิ 

▪ สไตลก์ารลงทุนของกองทุนหลกั: เลอืกลงทุน 60-100 บรษิทัโดยไมจ่ ากดัวา่ตอ้งเป็นหุน้ขนาดใหญ่/เลก็ จาก universe ทัง้หมดกว่า 
1,200 บรษิทั โดยมุง่คดัสรรธุรกจิที ่ เตบิโตอยา่งยัง่ยนื-สรา้งมลูค่าใหก้บัผูถ้อืหุน้ไดด้ใีนระยะยาว-ไดร้บัประโยชน์จากการเปลีย่นแปลง
ต่างๆ-ยงัซือ้ขายในระดบัทีต่ ่ากว่าทีค่วรจะเป็น 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ต า่ 1,000 บาท 3 Months 6.7 5.2 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+5 6 Months 2.6 3.7 

Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year 11.5 18.9 

สกลุเงินของกองทุนหลกั JPY 3 Years 10.5 7.2 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.5% 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก —    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 2.0% ต่อปี    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ, 

PRINCIPAL JEQ เปลีย่นกองทุนหลกั ตัง้แต่ ส.ค.18  

 data as of 21 Oct 21, Category: Japan Equity 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

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

Master Fund ’s Performance:  Master Fund ’s Top Holding: 

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:       Portfolio as of 30 Jun 21 

การลงทุนมีความเสีย่ง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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Disclaimers 

รายงานฉบบัน้ีจดัท าโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) โดยจดัท าขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีน้ าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอื
ประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การน าขอ้มลูที่
ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปท าซ ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืน าออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
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 าคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนั
บรษิทัเป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants จ านวน 130 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ACE16C2111A, ACE16C2201A, ACE16C2202A, ADVA16C2110A, 
ADVA16C2201A, ADVA16C2202A, AEON16C2201A, AEON16C2201B, AMAT16C2112A, AOT16C2112A, AOT16C2202A, BAM16C2110A, BAM16C2112A, 
BANP16C2110A, BANP16C2112A, BANP16C2201A, BBL16C2201A, BCH16C2111A, BCH16C2111B, BCH16C2201A, BCPG16C2111A, BEC16C2202A, 
BGRI16C2110A, BGRI16C2112A, CBG16C2201A, CBG16C2202A, CHG16C2111A, CHG16C2112A, COM716C2110A, COM716C2112A, CPAL16C2111A, 
CPAL16C2112A, CPF16C2112A, CPN16C2202A, DELT16C2112A, DELT16C2202A, DOHO16C2111A, DOHO16C2112A, DOHO16C2202A, 
DTAC16C2112A, EA16C2110A, EA16C2201A, EGCO16C2110A, ESSO16C2202A, GLOB16C2201A, GPSC16C2110A, GPSC16C2201A, GPSC16C2201B, 
GULF16C2112A, GULF16C2202A, GUNK16C2110A, GUNK16C2112A, GUNK16C2201A, HANA16C2112A, HANA16C2202A, HMPR16C2202A, 
INTU16C2201A, INTU16C2202A, IRPC16C2110A, IRPC16C2112A, IVL16C2110A, IVL16C2111A, JAS16C2202A, JMAR16C2111A, JMAR16C2201A, 
JMT16C2110A, JMT16C2201A, KBAN16C2111A, KBAN16C2111B, KBAN16C2201A, KBAN16C2202A, KCE16C2110A, KCE16C2201A, KTC16C2110A, 
KTC16C2110B, KTC16C2112A, KTC16C2202A, MAJO16C2201A, MEGA16C2112A, MINT16C2112A, MTC16C2112A, OR16C2112A, OR16C2202A, 
PTG16C2201A, PTG16C2202A, PTL16C2201A, PTL16C2202A, PTT16C2112A, PTT16C2201A, PTTE16C2112A, PTTG16C2110A, PTTG16C2111A, 
RBF16C2110A, RBF16C2112A, RBF16C2202A, RS16C2112A, RS16C2201A, S5016C2112A, S5016C2112A, S5016C2112B,  S5016C2112C, S5016P2112C, 
S5016P2112A, S5016P2112B, S5016C2203A, S5016P2203A, SAWA16C2112A, SAWA16C2202A, SCB16C2111A, SCB16C2112A, SCB16C2201A, 
SCB16C2202A, SCC16C2112A, SCGP16C2202A, SCGP16C2201A, SPRC16C2201A, STA16C2112A, STA16C2201A, STEC16C2110A, STEC16C2201A, 
STGT16C2111A, STGT16C2202A, SYNE16C2202A, TASC16C2201A, TOP16C2112A, TOP16C2202A, TRUE16C2202A, TU16C2110A, TU16C2111A, 
TU16C2202A, WHA16C2202A (underlying securities are ACE, ADVANC, AEONTS, AMATA, AOT, BAM, BANPU, BBL, BCH, BCPG, BEC, BGRIM, CBG, 
CHG, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DOHOME, DTAC, EA, EGCO, ESSO, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, HMPRO, INTUCH, IRPC, IVL, 
JAS, JMART, JMT, KBANK, KCE, KTC, MAJOR, MEGA, MINT, MTC, OR, PTG, PTL, PTT, PTTEP, PTTGC, RBF, RS, SAWAD, SCB, SCC, SCGP, SPRC, 
SET50, STA, STEC, STGT, SYNTEC, TASCO, TOP, TRUE, TU, WHA). และบรษิทัจดัท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 50.96  ม ีสดัสว่น
การถอืหุน้ บรษิทั ราชธานีลสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม มากกวา่รอ้ยละ 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 าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสี่วนไดส้่วนเสยี
หรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (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 จงึมสี่วนไดส้่วน
เสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จ ากดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่
ท าหน้าที ่กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ท าหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัท า
ขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * 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
วเิคราะหน้ี์ไดถู้กจดัท าขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจ าหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อื
หุน้กู ้ “หุน้กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จ ากดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบก าหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จ ากดั (มหาชน) (SQ)  
ดงันัน้ การจดัท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสี่วนไดส้่วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จ ากดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจ าหน่ายหุน้กู ้ หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไม่มปีระกนั และมผีูแ้ทน 
ผูถ้อืหุน้กูข้องบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จ ากดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่3/2562 ครบก าหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจ
นะ จ ากดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสี่วนไดส้่วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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