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ควรลงทนุหุ้นจีนต่อ หรือพอแค่น้ี? 
“ซ้ือเพ่ิม” KT-China-A มองหุ้นจีนโดยรวม มี Downside จาํกดั, มีโอกาสฟ้ืนตวัได้ดีในระยะยาว เน่ืองจาก 1) มองบรรยากาศการ
ประชุมระดบัผูนํ้า สหรฐัฯ-จีน ท่ีราบร่ืน อาจนําไปสู่การพิจารณาผอ่นคลายกาํแพงภาษี 2) รฐับาลจีนแสดงท่าที พร้อมช่วยเหลือ
เศรษฐกิจโดยรวมและต้องการจดัระเบียบธรุกิจเฉพาะท่ีเหน็ว่าจาํเป็น 3) ท่ีผา่นมาหุ้นจีนปรบัลงเรว็ จนราคาอยู่ในระดบัท่ีน่า
ลงทุน ... สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ี 15.7%-32.8% เทียบกบั SET TRI ท่ี 16.2% (Ex1.2) 

มองหุ้นจีนโดยรวม มี DOWNSIDE จาํกดั  และมี
โอกาสฟ้ืนตวัได้ดีในระยะยาว 
เรามองเหน็สญัญาณเชงิบวกหลายอยา่ง ทีอ่าจสนบัสนุนใหหุ้น้
จนีโดยรวม มโีอกาสเขา้สู่ชว่งของการฟ้ืนตวัรอบใหม ่ดงัน้ี:- 

1) บรรยากาศการประชุมออนไลน์ระดบัผูนํ้า สหรฐั-จีน 
เป็นไปอย่างราบร่ืน 

 แตกต่างกบัการประชุมทางการครัง้แรกทีอ่ะแลสกา 
เมือ่ 18 ม.ีค. ซึง่ผูนํ้าประเทศไม่ไดเ้ขา้รว่ม, ทัง้สองฝา่ย
มุง่โตเ้ถยีงกนัอยา่งรุนแรงในเรือ่งความมัน่คง 

 รอบน้ี โดยภาพรวมทัง้สองฝา่ยหารอืกนัอยา่งเป็นมติร  

a) มกีารพดูคุยกนัหลายเรือ่ง อาท ิ การคา้, ไตห้วนั, 
สทิธมินุษยชน, ทะเลจนีใต ้ ฯลฯ อยา่งไรกด็ ี ยงั
เป็นเพยีงการแลกเปลีย่นความคดิเหน็เท่านัน้ ทัง้
สองฝา่ยยงัไมไ่ดข้อ้สรุปรว่มกนัในเรือ่งดงักล่าว 

b) ปธน.ไบเดน เผยวา่ ในฐานะผูนํ้าประเทศมคีวาม
รบัผดิชอบในรกัษาความสมัพนัธ ์ ไมใ่หพ้ลกิผนั
ไปสูค่วามขดัแยง้, หากมสีิง่ใดทีไ่มเ่หน็ดว้ย กใ็ห้
พดูอยา่งชดัเจนตรงไปตรงมา และควรทาํงาน
รว่มกนัในสิง่ทีเ่ป็นประโยชน์รว่มกนั 

c) ปธน.ส ีจิน้ผงิ เผยวา่ มคีวามสขุมากทีไ่ดพ้บเพือ่น
เก่า, พรอ้มทีจ่ะดาํเนินการในเรื่องต่างๆ เพือ่ให้
ความสมัพนัธม์ุง่ไปสูห่นทางทีด่ขี ึน้ ขณะที ่ ยนื
กรานทีจ่ะปกป้องอธปิไตยของจนี ไมย่อมให้
ต่างชาตมิาแทรกเซงไตห้วนัได ้

แมเ้ป็นเรือ่งยากทีค่วามขดัแยง้ดา้นการเมอืง-ความมัน่คง 
จะสิน้สดุลง แต่มองบรรยากาศทีเ่ป็นมติรในครัง้น้ี จะมี
โอกาสนําไปสู ่การเจรจาครัง้ต่อไป และการพจิารณายกเลกิ
กาํแพงภาษใีนสนิคา้บางรายการลง 

2) รฐับาลแสดงท่าที พร้อมช่วยเหลือเศรษฐกิจโดยรวม
และต้องการจดัระเบียบธรุกิจเฉพาะท่ีเหน็ว่าจาํเป็น 

 เชน่ การเรง่ผลติถ่านหนิ, การอดัฉีดสภาพคล่อง
มหาศาล, การพจิารณาผอ่นคลายขอ้จาํกดัการระดม
ทุนของภาคอสงัหาฯ, การผอ่นคลายขอ้จาํกดัธุรกจิ 

เรยีนออนไลน์, การปรบัขอ้หาผกูขาดฯแก่ Meituan ที่
ไมรุ่นแรงอยา่งทีต่ลาดกงัวล, การเรง่สรุปผลตรวจสอบ 
Didi และจะอนุญาตให ้ app ดงักล่าว เปิดใชง้านไดอ้กี
ครัง้, การกลบัมาพจิารณาใบอนุญาตเกมสอ์อนไลน์, 
การชะลอออกมาตรการจดัระเบยีบธุรกจิเพิม่เตมิ ฯลฯ 
(ด ูWealth Strategy 10 พ.ย.) 

 ตวัเลขเศรษฐกจิจนีไมอ่่อนแออยา่งทีต่ลาดกงัวล โดย 
ยอดคา้ปลกี ต.ค.21 โต +4.9% (คาด +3.7%), การผลติ
ภาคอุตสาหกรรม ต.ค.21 โต +3.5% (คาด +3%) 

3) ท่ีผา่นมาหุ้นจีน MSCI China ปรบัลงเรว็ จนราคาอยู่ใน
ระดบัท่ีน่าลงทุน 

 ในภาวะปกตหุิน้จนีมกัปรบัฐานในกรอบ -30% ถงึ -
35% ก่อนทีจ่ะเริม่ฟ้ืนตวั ซึง่รอบน้ีหุน้จนีปรบัลงมาแลว้
ที ่-31.8% (Ex 2) 

 Consensus คาดกาํไรของหุน้จนี ในปี 22F โตที ่
+15.8% โดดเด่นเมือ่เทยีบกบัตลาดหุน้อื่นๆ (Ex 3) 

 Valuation ของหุน้จนีทีย่งัอยูใ่นระดบัทีน่่าสนใจ 
โดยเฉพาะเมือ่เทยีบกบัหุน้สหรฐัฯ (Ex 4-5)  

 

Ex 1: Tactical Portfolio 

Last Week This Week 

ONE-UGG-RA 5.0 ONE-UGG-RA 5.0 

KT-China-A 15.0 KT-China-A 17.5 

TMB-ES-STARTECH 12.5 TMB-ES-STARTECH 12.5 

PRINCIPAL JEQ 17.5 PRINCIPAL JEQ 17.5 

ASP-FLEXPLUS 10.0 ASP-FLEXPLUS 10.0 

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 5.0 

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

    

T-Cash 10.0 T-Cash 10.0 
 

Source: TNS
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Ex 2: MSCI China 

Source: Bloomberg 

             A: Economic concern-Fed hike-CNY devalue,  

             B: Trade war-economic slowdown, C: Covid crisis, D: Regulation  
                 concern 

 

Ex 3: EPS Growth 22F 

Source: Bloomberg 

 

Ex 4: Regional Valuation 

Source: Bloomberg 

 

 

Ex 5: Forward PE Spread (S&P500 - MSCI China) 

Source: Bloomberg 

 

Ex 6: Tactical Portfolio (Start at 100) 

Sources: Thanachart, Bloomberg 

Note:       Use estimate return before expense and tax, as of 11 Nov 21 
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ZEAL ยงัคงสดัส่วนลงทนุท่ีสงูต่อไป และคาดว่า   
กลยทุธ ์“เลือกหุ้น” จะให้ผลตอบแทนท่ีดี 

 

SET เริม่มแีนวโน้มฟ้ืนตวัขึน้ หลงัจากแกวง่ตวัในกรอบแคบ มา
เกอืบ 2 สปัดาห ์โดยสว่นหน่ึงไดร้บัปจัจยัหนุนจากรายงาน GDP 
ทีด่กีวา่ตลาดคาดที ่-0.3% (แต่ใกลเ้คยีงเราคาด) และสภาพฒัน์ฯ
ปรบัประมาณการเศรษฐกจิปีน้ีขึน้มาที ่1.2% ขณะทีก่ารประกาศ
งบฯ 3Q21 ทีโ่ดยรวมอ่อนแอตามการปิดเมอืง กไ็ดผ้า่นไปแลว้ 
เราคาดวา่ระยะถดัไปจะเหน็ภาพแนวโน้มบวก จากการประชุม
นกัวเิคราะหข์องบรษิทัสว่นใหญ่ และกลยุทธ ์bottom up จะสรา้ง
ผลตอบแทนไดด้กีวา่ ดงันัน้เราจงึคงกลยุทธเ์ดมิ และสดัสว่นหุน้
ทีส่งูในกรอบ 85-95% ต่อไป สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการ
ลงทุน ZEAL นบัตัง้แตต่น้ปี อยูท่ี ่15.7%-32.8% เทยีบกบั SET 
TRI ที ่16.2% (Ex1.2)  
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Ex 7: Long-term Growth Drivers of China (1) 

 

Source: Bloomberg  
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Ex 8: Long-term Growth Drivers of China (2) 

 

Source: Bloomberg  
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Ex 9: 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 - 3.2 (0.0) -

KTPlus Hold 20-04-21 - 0.2 0.0 -

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

Thai Equity

T-LowBeta Hold 01-01-19 - (4.5) 1.1 -

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

Global Equity + Alternative

T-MultiIncome Hold 10-06-19 - (10.6) (0.0) -

Principal iBalanced-R Hold 24-07-19 - (0.1) (0.1) -

MATech-D Hold 17-02-21 - (8.4) (0.4) -

KT-China-A Buy 09-06-21 - (9.0) 0.5 -

Principal JEQ Buy 16-06-21 - 4.2 (0.9) -

SCBIHEALTH(A) Buy 04-08-21 - (12.4) (3.2) -

KT-FINANCE Buy 11-08-21 - 3.9 (0.2) -

K-VIETNAM (3rd) Buy 25-08-21 - 7.7 (1.2) -

TMB-ES-STARTECH Buy 01-09-21 - 0.7 2.1 -

KT-EUROTECH-A Buy 02-09-21 - 1.2 (1.3) -

ASP-FLEXPLUS Buy 29-09-21 - 2.4 (1.3) -

ONE-UGG-RA Buy 03-11-21 - (3.9) (1.5) -

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 (1st) (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 (2nd) (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 - - 6.8

MRenew-D (Closed) 19-01-21 18-08-21 - - 10.2

TMBINDAE (Closed) 18-08-21 08-09-21 - - 4.9

K-USA-A(A) (Closed) 30-06-21 27-10-21 - - (0.7)

KT-Ashares-A (Closed) 20-10-20 03-11-21 - - 15.63

TGoldBullion-H (1st) (Closed) 09-01-19 10-11-21 - - 35.44

Asset Fund

LHTPROP Buy 30-01-19 - (11.8) 0.1 -

T-PropInfraFlex Buy 03-07-19 - (20.9) 0.2 -

LHPROP-I Buy 10-02-21 - 4.0 0.1 -

LHPROPA-D (Closed) 14-05-20 10-12-21 - - 0.0

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



 
 
 
 
 
 

WEALTH STRATEGY WEEKLY   17 NOVEMBER 2021 
 

 

 

THANACHART SECURITIES 7 

 

ZEAL Performance 
 

SET เร่ิมมีแนวโน้มฟ้ืนตวัขึน้ หลงัจากแกว่งตวัในกรอบแคบ มาเกือบ 2 สปัดาห ์ โดยส่วนหน่ึงได้รบัปัจจยัหนุนมาจาก GDP 3Q21 
ดีกว่าตลาดคาด และสภาพฒัน์ฯปรบัประมาณการเศรษฐกิจปีน้ีขึน้มาท่ี 1.2% ขณะท่ีการประกาศงบฯ 3Q21 ท่ีโดยรวมอ่อนแอ จาก
การปิดเมือง กไ็ด้ผา่นไปแล้ว เราคาดว่าระยะถดัไปจะเหน็ภาพแนวโน้มบวก จากการประชุมนักวิเคราะหข์องบริษทัส่วนใหญ่ และ
จะส่งผลให้กลยทุธ ์ bottom up สร้างผลตอบแทนได้ดีกว่า ดงันัน้เราจึงคงกลยทุธเ์ดิม และสดัส่วนหุ้นท่ีสงูในกรอบ 85-95% ต่อไป 
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ี 15.7%-32.8% เทียบกบั SET TRI ท่ี 16.2% (Ex1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile*

Sustain 1.3% 3.7% 4.9% 15.7% 3.00

Quality 2.0% 4.8% 7.0% 25.3% 1.00

Dynamic 2.5% 6.2% 11.2% 32.8% 1.00

Target 2.8% 3.8% 9.7% 30.3% 1.00

SET TRI 0.8% 6.9% 6.0% 16.2%
 

Relative To SET TRI 

Model 1W 3M 6M YTD

Sustain 0.5% -3.2% -1.2% -0.5%

Quality 1.3% -2.1% 1.0% 9.1%

Dynamic 1.7% -0.7% 5.2% 16.6%

Target 2.0% -3.1% 3.6% 14.1%

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

Ex 1.3: Sustain & Sustain+ 
 
 
 

Ex 1.4: Quality & Quality+ 
 
 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            31.3             86.3             18.4 

PE (x)            41.0             17.2             13.8 

EV/EBITDA (x)            13.0             10.2               8.7 

P/BV (x)              4.1               3.6               3.2 

Div yield (%)              3.8               4.8               5.7 

ROE (%)            16.2             19.7             21.3 
 

 

Portfolio Weight (%)  Portfolio Turnover 321.1%

Equity (%) 95% % Buy 190.8%

Cash (%) 5% % Sell -130.3% 

 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            31.0           102.0            25.6 

PE (x)            49.8             20.8            15.8 

EV/EBITDA (x)            14.8             10.8              8.7 

P/BV (x)              5.2               4.5              4.0 

Div yield (%)              2.8               3.8              4.7 

ROE (%)            18.8             23.2            25.6 
 

 

Portfolio Weight (%) Portfolio Turnover 468.6%

Equity (%) 95% % Buy 270.9% 

Cash (%) 5% % Sell -197.7% 
 

Ex 1.5: Dynamic & Dynamic+ 
 
 
 

Ex 1.6: Target & Target+ 
 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            36.5           121.1             36.0 

PE (x)            52.0             20.3             16.9 

EV/EBITDA (x)            17.1             21.0             10.0 

P/BV (x)              5.9               5.1               4.4 

Div yield (%)              1.9               2.9               4.1 

ROE (%)            16.8             22.3             27.6 
 

Portfolio Weight (%)  Portfolio Turnover 668.4%

Equity (%) 92% % Buy 372.4%

Cash (%) 8% % Sell -296.0% 

 

Key Ratio 2021F 2022F 2023F 

EPS Growth (%)            28.8             89.6            31.2 

PE (x)            48.1             22.5            16.5 

EV/EBITDA (x)            17.4             12.9            10.1 

P/BV (x)              6.4               5.6              4.9 

Div yield (%)              1.3               2.1              3.1 

ROE (%)            17.2             22.3            26.4 
 

Portfolio Weight (%) Portfolio Turnover 563.3%

Equity (%) 87% % Buy 313.2% 

Cash (%) 13% % Sell -250.2% 
 

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 15 Nov 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 ★★★★ 16.9 51.4 11.8 16.5 69.2 21.5 17.6 10.6 (23.5) 15.7 3.1 2.4 

M-MIDSMALL-D ★★★★★ 15.5 43.4 4.2 4.1 65.5 17.8 17.7 5.6 (24.6) 22.7 2.1 2.1 

KFTHAISM ★★ 14.3 42.2 3.9 7.9 55.4 1.9 (7.7) (7.9) (29.2) 15.6 3.0 1.8 

KTMSEQ ★★★★ 17.5 41.6 3.1 11.8 57.6 21.0 23.9 11.7 (29.7) 11.6 3.8 1.9 

K-MIDSMALL ★★★★ 17.9 34.5 2.7 9.9 51.7 6.6 (2.5) 1.8 (21.8) 14.0 2.7 2.1 

KFDYNAMIC ★★★ 38.5 34.2 8.1 8.4 50.3 1.1 (11.2) (7.0) (17.3) 18.3 2.3 2.3 

M-FOCUS n.a. 14.7 33.6 7.3 5.6 52.0 na na na na 18.8 2.1 1.8 

KT-mai ★★★ 11.8 32.0 6.8 8.3 35.1 11.6 21.9 (5.3) (26.1) 14.3 1.6 2.7 

KKP SM CAP ★★★★ 17.2 31.7 4.1 8.1 56.7 11.8 12.0 6.8 (22.5) 16.5 2.6 2.0 

UTSME ★★★ 18.0 30.9 1.0 7.0 55.3 4.9 (2.4) 0.5 (20.1) 16.6 2.5 1.9 

TSF-A ★★★★★ 83.5 30.6 5.0 7.8 56.5 19.0 18.3 16.1 (2.6) 19.0 2.5 1.9 

ASP-SME ★★★★★ 16.9 30.5 0.1 7.6 38.1 18.2 20.6 15.2 (20.0) 10.6 3.2 2.7 

T-SM CAP ★★★ 16.2 30.4 (1.5) 12.2 51.0 na na na na 14.2 2.5 na 

M-Active ★★★★★ 19.4 30.4 6.7 4.7 57.1 7.2 (7.6) 5.2 (9.6) 21.4 2.0 3.0 

UTSME-LTF ★★★ 12.1 30.0 1.1 6.6 53.8 5.2 (0.2) 0.2 (21.3) 16.2 2.5 1.9 

LHSMARTLTF-D ★★★★★ 13.1 27.8 4.5 7.6 49.6 7.6 (1.7) 4.2 (10.5) 15.4 2.4 na 

TISCOMS-A ★★★★ 21.3 26.9 1.1 2.1 na na na na na na na na 

LHACTLTF-A ★★★★★ 13.2 26.7 5.2 10.3 47.1 6.6 (4.1) 5.0 (10.8) 16.1 2.2 na 

LHGROWTH-D ★★★★★ 10.1 26.7 5.2 10.3 47.0 7.5 (3.8) 5.0 (11.3) 16.0 2.2 na 

PRINCIPAL DEF ★★★ 12.3 25.7 6.3 5.8 40.5 3.4 (11.1) 1.7 (15.6) 16.7 1.9 0.8 

TMSLTF-B ★★★★★ 17.1 25.6 2.4 3.8 37.1 12.2 14.0 9.3 (20.4) 15.1 1.9 na 

K-MVEQ ★★ 10.8 25.0 2.1 10.9 34.6 0.8 (18.0) 2.7 (11.3) 12.5 2.2 1.7 

TLEQ-THAICG ★ 9.2 24.4 12.0 8.4 41.2 (1.8) (14.6) (4.2) (15.2) 21.7 1.3 2.4 

TLEQ ★★ 11.3 24.4 9.0 2.0 41.2 5.2 (7.3) 4.7 (20.6) 22.1 1.4 2.4 

X-SEQS-IA n.a. 12.1 24.2 0.4 6.8 31.8 na na na na 13.2 1.9 na 

1st Quartile Average 
 

25.3 6.3 6.8 43.3 6.1 (2.8) 4.2 (15.6) 17.9 2.0 1.9 

2nd Quartile Average 
 

16.9 6.7 4.6 33.7 0.2 (11.5) 1.9 (11.8) 19.0 1.4 1.7 

3rd Quartile Average 
 

14.2 6.0 4.7 31.6 0.5 (10.2) 3.1 (11.0) 18.7 1.4 1.7 

4th Quartile Average 
 

9.8 5.5 2.8 26.1 (2.3) (12.4) 1.6 (9.1) 19.6 1.1 2.1 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of 15 Nov 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 -3.5 -3.4 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+5 6 Months -6.8 -6.1 

Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year 2.2 -4.2 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years 14.4 8.4 

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 12 Nov 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 (%): 

 

  

Tencent Holdings 9.41

Meituan 7.56

China Merchants Bank 5.69

Alibaba Group Holding 5.54

BYD 3.68

Wuxi Apptec 3.66

East Money Information 2.74

China Resurces Beer Holdings 2.65

Netease 2.53

Sungrow Power Supply 2.51

Total 45.97 

Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 
Note:       Portfolio as of 31 Oct 21 

การลงทุนมีความเสีย่ง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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Disclaimers 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอื
ประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูที่
ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน 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 จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนั
บรษิทัเป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 149 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ACE16C2111A, ACE16C2201A, ACE16C2202A, ADVA16C2110A, 
ADVA16C2201A, ADVA16C2202A, AEON16C2201A, AEON16C2201B, AMAT16C2112A, AOT16C2112A, AOT16C2202A, BAM16C2110A, BAM16C2112A, 
BANP16C2110A, BANP16C2112A, BANP16C2201A, BANP16C2202A, BBL16C2201A, BCH16C2111A, BCH16C2111B, BCH16C2201A, BCH16C2203A, 
BCPG16C2111A, BEC16C2202A, BGRI16C2110A, BGRI16C2112A, CBG16C2201A, CBG16C2202A, CHG16C2111A, CHG16C2112A, CHG16C2202A, 
COM716C2110A, COM716C2112A, CPAL16C2111A, CPAL16C2112A, CPF16C2112A, CPN16C2202A, DELT16C2112A, DELT16C2202A, DELT16C2203A, 
DOHO16C2111A, DOHO16C2112A, DOHO16C2202A, DTAC16C2112A, EA16C2110A, EA16C2201A, EGCO16C2110A, ESSO16C2202A, GLOB16C2201A, 
GLOB16C2203A, GPSC16C2110A, GPSC16C2201A, GPSC16C2201B, GPSC16C2203A, GULF16C2112A, GULF16C2202A, GUNK16C2110A, 
GUNK16C2112A, GUNK16C2201A, GUNK16C2203A, HANA16C2112A, HANA16C2202A, HMPR16C2202A, INTU16C2201A, INTU16C2202A, 
IRPC16C2110A, IRPC16C2112A, IVL16C2110A, IVL16C2111A, IVL16C2202A, JAS16C2202A, JMAR16C2111A, JMAR16C2201A, JMAR16C2202A, 
JMT16C2110A, JMT16C2201A, JMT16C2203A, KBAN16C2111A, KBAN16C2111B, KBAN16C2201A, KBAN16C2202A, KCE16C2110A, KCE16C2201A, 
KTC16C2110A, KTC16C2110B, KTC16C2112A, KTC16C2202A, LH16C2202A, MAJO16C2201A, MEGA16C2112A, MINT16C2112A, MTC16C2112A, 
MTC16C2202A, OR16C2112A, OR16C2202A, OR16C2203A, PTG16C2201A, PTG16C2202A, PTG16C2203A, PTL16C2201A, PTL16C2202A, 
PTL16C2202B, PTT16C2112A, PTT16C2201A, PTTE16C2112A, PTTG16C2110A, PTTG16C2111A, RBF16C2110A, RBF16C2112A, RBF16C2202A, 
RS16C2112A, RS16C2201A, S5016C2112A, S5016C2112A, S5016C2112B,  S5016C2112C, S5016P2112C, S5016P2112A, S5016P2112B, S5016C2203A, 
S5016P2203A, S5016C2112D, S5016P2112D, SAWA16C2112A, SAWA16C2202A, SCB16C2111A, SCB16C2112A, SCB16C2201A, SCB16C2202A, 
SCC16C2112A, SCGP16C2202A, SCGP16C2201A, SPAL16C2202A, SPRC16C2201A, STA16C2112A, STA16C2201A, STEC16C2110A, STEC16C2201A, 
STGT16C2111A, STGT16C2202A, SYNE16C2202A, TASC16C2201A, TOP16C2112A, TOP16C2202A, TRUE16C2202A, TRUE16C2203A, 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, LH, MAJOR, MEGA, MINT, MTC, OR, PTG, PTL, PTT, PTTEP, PTTGC, RBF, RS, SAWAD, SCB, SCC, 
SCGP, SPALI, SPRC, SET50, STA, STEC, STGT, SYNTEC, TASCO, TOP, TRUE, TU, WHA). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิ
ดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของ
ใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
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 จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 20.1 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยี
หรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั 
(มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่น
เสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่
ทาํหน้าที ่กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน้ี์ไดถู้กจดัทาํ
ขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการ
รว่มกนัไดแ้ก่ นางอศัวนีิ ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บท
วเิคราะหน้ี์ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อื
หุน้กู ้ “หุน้กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (SQ)  
ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้ หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน 
ผูถ้อืหุน้กูข้องบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่3/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจ
นะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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