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หลายเหตกุารณ์ท่ีน่าจบัตา 
เราได้ให้มุมมองต่อเหตกุารณ์ ดงัน้ี 1) การเกิด inverted yield curve ในสหรฐัฯ: หลงัเกิด ไม่จาํเป็นต้องนําไปสู่วิกฤตเศรษฐกิจ
เสมอไป, inverted yield curve รอบน้ีเกิดจาก Fed ต้องการชะลอความร้อนแรงของเศรษฐกิจ-เกบ็กระสนุนโยบายไว้ใช้ยามจาํเป็น 
มิใช่จาก ความกงัวลด้านเศรษฐกิจของนักลงทุน 2) การเปิดเผยบนัทึกการประชุม Fed Minutes: มองตลาดได้รบัรู้ท่าที hawkish 
ของ Fed บา้งแล้ว 3) ท่าทีเป็นมิตรต่อตลาดทุนมากขึน้ของรฐับาลจีน: มองช่วยสนับสนุนการฟ้ืนตวัของหุ้นจีนในระยะยาว... 
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ีกรอบ 1.2% ถึง +2.4% เทียบกบั SET TRI ท่ี +3.7% (Ex1.2) 

ในช่วงน้ี มีเหตกุารณ์สาํคญัอะไรบา้งท่ีควร
ติดตาม? 
รายงานฉบบัน้ี เราไดใ้หม้มุมองต่อเหตุการณ์สาํคญัในชว่งน้ี 
ดงัน้ี:- 

1) การเกดิขึน้ของ inverted yield curve ในสหรฐัฯ  

 นกัลงทุนมองความผดิปกตขิอง yield curve ดงักล่าว
เป็นหน่ึงในสญัญาณเตอืนก่อนเกดิ recession อยา่งไร
กด็ ีสถติใินอดตีชีว้า่ หุน้สหรฐัฯ จะปรบัขึน้ไปอกี อยา่ง
น้อย 6-12 เดอืน หลงัจากเกดิ inverted yield curve (ด ู
Pathumwan Corner 5 เม.ย., Ex 2-3) 

มุมมองของเรา 

(a) หลงัเกดิ inverted yield curve แลว้ อาจไมจ่าํเป็นตอ้ง
นําไปสู ่recession เสมอไป (Ex 4-7) เน่ืองจาก ปจัจุบนั
เศรษฐกจิสหรฐัฯยงัโตสงูกวา่คา่เฉลีย่ระยะยาว, 
NewYork Fed ประเมนิวา่ ในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า มี
โอกาสเกดิ recession เพยีง 5.5%, แม ้ ส.ค19 เกดิ 
inverted yield curve แลว้ตามดว้ย recession ในปี 20 
แต่วกิฤตดงักล่าวมสีาเหตุจาก Covid-19 

(b) รอบน้ี inverted yield curve เกดิขึน้จาก Fed เรง่ขึน้
ดอกเบีย้เพือ่ชะลอความรอ้นแรงของเศรษฐกจิ-เกบ็
กระสุนนโยบายไวใ้ชย้ามจาํเป็น ซึง่สง่ผลให ้ yield สัน้ 
ปรบัขึน้เรว็กวา่ yield ยาว… มไิดเ้กดิขึน้จาก ความ
กงัวลดา้นเศรษฐกจิของนกัลงทุน ซึง่ทาํให ้ yield ยาว 
ปรบัตวัลดลงอยา่งรวดเรว็ (Ex 11) 

(c) เรายงัคงมมุมองเชงิบวกต่อหุน้โลกในระยะยาว ควบคู่
กบัตดิตามปจัจยัเสีย่งต่างๆอยา่งใกลช้ดิ… โดยแนะนํา 
“เพิม่สดัสว่น” TMBGQG กองทุนหุน้โลกทีผ่ลงานระยะ
ยาวด-ีมุง่คดัเลอืกหุน้ใหเ้หมาะสมกบัภาวะเศรษฐกจิ, 
“ลดสดัสว่น” K-EUROPE ทีม่แีนวโน้มเผชญิความ
เสีย่งทางเศรษฐกจิทีส่งูขึน้ (ด ู Wealth Strategy 30 
ม.ีค.) 

2) การเปิดเผยบนัทกึการประชุม Fed Minutes 

 

 คณะกรรมการฯเหน็พอ้งในการปรบัลดขนาดงบดลุ ที่
ระดบัสงูสดุที ่US$9.5 หมืน่ลา้นต่อเดอืน โดยเริม่อยา่ง
เรว็ทีส่ดุใน พ.ค.น้ี นอกจากน้ี กรรมการฯหลายท่าน
สนบัสนุนใหป้รบัขึน้ดอกเบีย้ที ่ 0.50% ในการประชุม
ขา้งหน้า และอาจปรบัขึน้ดอกเบีย้ต่อเน่ือง หากเงนิเฟ้อ
ยงัคงอยูใ่นระดบัทีส่งู 

มุมมองของเรา 

ท่าท ี hawk ของ Fed จะสรา้งความผนัผวนใหก้บัตลาด
ต่อไป อยา่งไรกด็ ีตลาดไดร้บัรูเ้รือ่งดงักล่าวล่วงหน้าไปบา้ง
แลว้ (Ex 8), Fed มคีวามยดืหยุน่ในการปรบัจนูนโยบาย 
หากสถานการณ์เศรษฐกจิเปลีย่นแปลงจากเดมิ 

3) ท่าทเีป็นมติรต่อตลาดทุนมากขึน้ของรฐับาลจนี และความ
คบืหน้าเรือ่งวคัซนี mRNA ในจนี 

 กลต.จนีกาํลงัดาํเนินการเพือ่เปิดทางใหห้น่วยงาน
สหรฐัฯ สามารถเขา้ถงึขอ้มลูอยา่งเตม็รปูแบบ/
ตรวจสอบ บรษิทัจนีทีจ่ดทะเบยีนในสหรฐัฯได,้ 
เปิดทางใหบ้รษิทัซึง่มขีอ้มลูทีอ่่อนไหว สามารถ IPO 
ผา่นระบบ VIE หากทาํตามเงือ่นไขทีร่ฐับาลกาํหนด 

 เทศบาลหลายแหง่เริม่ผอ่นคลายนโยบายในภาค
อสงัหาฯ เชน่ ลดเงนิดาวน์, ใหเ้งนิอุดหนุนสาํหรบัการ
ซือ้ทีอ่ยูอ่าศยั, ลดดอกเบีย้กูย้มื, ใหค้วามช่วยเหลอื
ทางการเงนิแก่บรษิทัพฒันาอสงัหาฯ เป็นตน้ 

 เตรยีมจดัตัง้กองทุนเสรมิสรา้งคล่องแก่สถาบนัการเงนิ 

 สาธารณสขุอนุมตัใิหว้คัซนี mRNA ของ CanSinoBIO, 
CSPC เริม่ทดลองทางคลนิิก ขณะที ่ยงัมวีคัซนีอื่นๆที่
น่าจบัตา เชน่ ของ Wanvax ซึง่ไดเ้ปรยีบดา้นเกบ็
รกัษา-ขนสง่, อยูใ่นชว่งการทดลองทางคลนิิกระยะที ่3 

มุมมองของเรา 

พฒันาการเชงิบวกดา้นวคัซนีจะนําไปสูก่ารปรบัจนูนโยบาย 
Zero Covid ในอนาคต, ยงัมปีจัจยัอื่นทีช่ว่ยขบัเคลื่อนการ
ฟ้ืนตวัของราคาหุน้จนีในระยะยาว เช่น นโยบายกระตุน้
เศรษฐกจิ-ท่าทเีป็นมติรต่อตลาดทุนมากขึน้ของรฐับาล, 
valuation ทีย่งัอยูใ่นระดบัทีน่่าสนใจกวา่ตลาดหุน้หลกัอื่นๆ 
(Ex 9)  
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Ex 1: Tactical Portfolio 

Last Week  This Week 

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

TMBGQG 2.5 TMBGQG 5.0

KT-China-A 20.0 KT-China-A 20.0 

UCI 5.0 UCI 5.0 

K-EUROPE 7.5 K-EUROPE 5.0 

SCBUSAA 10.0 SCBUSAA 10.0 

PRINCIPAL JEQ 20.0 PRINCIPAL JEQ 20.0 

LHHealth-A 10.0 LHHealth-A 10.0 

KT-Finance 10.0 KT-Finance 10.0 

MRenew-A 5.0 MRenew-A 5.0 

T-Cash 5.0 T-Cash 5.0 
 

Source: Thanachart 

 

Ex 2: Dow Jones VS US 2-10 Bond Yield Spread 

Sources: Bloomberg, Thanachart Research 

 

Ex 3: Dow Jones After First Negative US 2Y-10Y Spread

Sources: Bloomberg, Thanachart Research 

 

 

Ex 4: Recession Probabity (%) 

Source: New York Fed 

 

Ex 5: US Unemployment Rate (%) 

Source: Bloomberg 

 

Ex 6: US ISM PMI 

Source: Bloomberg 
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Ex 7: US Retail Sale Growth (%) 

Source: Bloomberg 

 

 

Ex 8: Investors Already Expect Fed’s Hawkish Move 

Source: Bloomberg 

Note:     As of 29 Mar 22 

 

 

Ex 9: Regional Valuation 

Source: Bloomberg 

Note:    AC World = All Country World 

 

 

Ex 10: Tactical Portfolio (Start at 100) 

Source: Thanachart, Bloomberg 

Note:       Use estimate return before expense and tax, as of 31 Mar 22 

 

ZEAL: ยงัคงมองบวก แต่ระมดัระวงัมากขึน้  

หลงั FED ส่งสญัญาณ HAWKISH มากกว่าเดิม 
 

เรายงัคงมองบวกต่อการฟ้ืนตวัเศรษฐกจิไทยในปีน้ี และยงั
คาดหวงัเชงิบวก ต่อพฒันาการ รสัเซยี-ยเูครน วา่จะหนุนให ้
SET ปรบัขึน้ตอ่ได ้ จงึยงัคงสดัสว่นน้ําหนกัลงทุนในกรอบ 85-
90% อยา่งไรกด็ ีเรามคีวามระมดัระวงัทีม่ากขึน้ หลงั SET ปรบั
ขึน้มาตลอดชว่งเดอืน ม.ีค., ความทา้ทายต่อโอกาสเรง่ตวัของ
อตัราเงนิเฟ้อในประเทศไทย และการที ่ Fed สง่สญัญาณ จะเรง่
การลดงบดุลใหเ้รว็ขึน้ (Quantitative Tightening)  ดงันัน้ เราจงึ
เตรยีมปรบักลยุทธ ์ โดยเตรยีมสบัเปลีย่นหุน้ และอาจปรบัลด
น้ําหนกัลงทุน ในชว่ง 1-2 สปัดาหข์า้งหน้า เพือ่ใหเ้ขา้กบั
สถานการณ์ดงักล่าว สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน 
ZEAL นบัตัง้แตต่น้ปี อยูท่ีก่รอบ 1.2% ถงึ +2.4% เทยีบกบั SET 
TRI ที ่+3.7% (Ex1.2)  
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Ex 11: Inverted Yield Curve & Recession (Rectangle Area) 

Source: Bloomberg 
 

Ex 12: Impact of Fed Tightening 

 

Source: JPMorgan Asset Management 
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Ex 13: Satellite Recommendation 

 

Source: 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 - 2.4                          0.0                                      -

T-TSB Hold 01-01-19 - 3.2                          0.1                                      -

KTPlus Buy 20-04-21 - 0.3                          0.0                                      -

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

Thai Equity

T-LowBeta Hold 01-01-19 - (3.1)                        0.2                                      -

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

Global Equity + Alternative

T-MultiIncome Hold 10-06-19 - (9.1)                        0.8                                      -

Principal iBalanced-R Hold 24-07-19 - (1.6)                        0.5                                      -

MATech-D Hold 17-02-21 - (33.2)                      (1.4)                                    -

KT-China-A Buy 09-06-21 - (30.2)                      0.2                                      -

Principal JEQ Buy 16-06-21 - (16.4)                      0.0                                      -

SCBIHEALTH(A) Hold 04-08-21 - (36.8)                      4.4                                      -

KT-FINANCE Buy 11-08-21 - (2.7)                        0.1                                      -

ONE-UGG-RA Hold 03-11-21 - (30.0)                      3.1                                      -

LHHealth-A Hold 01-12-21 - (24.7)                      4.5                                      -

K-Europe Hold 09-12-21 - (14.9) 1.7 -

UCI Buy 15-12-21 - (19.4) 1.9 -

SCBUSAA Buy 26-01-22 - (0.7) 2.0 -

MRenew-A Buy 09-02-22 - 1.9 (0.3) -

TMBGQG (3rd) Buy 30-03-22 - (1.4) (0.5) -

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 - - 15.6                        

TGoldBullion-H (1st) (Closed) 09-01-19 10-11-21 - - 35.4                        

K-VIETNAM (3rd) (Closed) 25-08-21 01-12-21 - - 10.4                        

TMB-ES-STARTECH (Closed) 01-09-21 01-12-21 - - 2.6                          

KT-EUROTECH-A (Closed) 01-09-21 02-12-21 - - (3.5)

ASP-FLEXPLUS (Closed) 29-09-21 17-02-22 - - (5.4)

Asset Fund

LHTPROP Buy 30-01-19 - (11.0)                      0.5                                      -

T-PropInfraFlex Buy 03-07-19 - (24.1)                      0.9                                      -

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

LHPROP-I (Closed) 10-02-21 09-12-21 - - 3.1
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ZEAL Performance 
 

เราคงมองบวกต่อการฟ้ืนตวัเศรษฐกิจไทยในปีน้ี และพฒันาการรสัเซีย-ยเูครน ท่ีจะหนุนให้ SET ปรบัขึน้ต่อ จึงยงัคงสดัส่วน
ลงทุนในกรอบสงู 85-90%  อย่างไรกดี็ เรามีมุมมองท่ีระมดัระวงัมากขึน้ หลงั SET ปรบัขึน้มาตลอดช่วงเดือน มี.ค. ความท้าทาย
ท่ีมากขึน้ ต่ออตัราเงินเฟ้อไทยท่ีเร่ิมเร่งตวั ขณะท่ีท่ี Fed ส่งสญัญาณ จะเร่งการลดงบดลุให้เรว็ขึน้ (Quantitative Tightening)  
ดงันัน้ เราจึงเตรียมปรบักลยุทธ ์ ให้ยืดหยุ่นต่อสถานการณ์ดงักล่าว ด้วยการสบัเปล่ียนหุ้น และอาจเร่ิมลดน้ําหนักลงทุนลง 
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ีกรอบ 1.2% ถึง +2.4% เทียบกบั SET TRI ท่ี +3.7% (Ex1.2) 
 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile*

Sustain 0.5% 0.3% 3.2% 1.6% 3.00 

Quality 1.9% 1.9% 3.6% 2.4% 2.00 

Dynamic 1.5% 1.5% 2.3% 2.4% 2.00 

Target 1.8% 0.4% 4.4% 1.2% 3.00 

SET TRI 1.1% 2.9% 6.3% 3.7%  
 

Relative To SET TRI

Model 1W 3M 6M YTD  

Sustain -0.6% -2.5% -3.1% -2.1%  

Quality 0.7% -1.0% -2.7% -1.2%  

Dynamic 0.4% -1.4% -4.0% -1.3%  

Target 0.6% -2.5% -1.9% -2.5%  
 

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

Ex 1.3: Sustain & Sustain+ 
 
 
 

Ex 1.4: Quality & Quality+ 
 

 

 

 
Ex 1.5: Dynamic & Dynamic+ 

 
 
 

Ex 1.6: Target & Target+ 
 

 
 

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 4 April 2022 
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Dec-21 Jan-22 Feb-22 Mar-22 Apr-22

Sustain Quality Dynamic

Target SET TRI

(Rebased)

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 25.7           13.5           64.9           

P E (x) 14.5           12.6           12.7           

EV / EBITDA (x) 8.0             7.1             1.1             

P / BV (x) 3.5             3.1             2.9             

Div yield (%) 4.3             5.4             6.4             

ROE (%) 18.0           19.6           20.7           

Portfolio Weight (%) 103.1%

Equity (%) 84% % Buy 48.3%

Cash (%) 16% % Sell -54.8%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 22.8         26.8         67.6         

P E (x) 23.7         16.7         15.9         

EV / EBITDA (x) 11.3         9.0           1.0           

P / BV (x) 5.2           4.6           4.1           

Div yield (%) 2.9           3.8           4.6           

ROE (%) 20.0         22.6         24.1         

Portfolio Weight (% 134.4%

Equity (%) 87% % Buy 65.4%

Cash (%) 13% % Sell -69.0%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 27.0           28.2           67.3           

P E (x) 23.4           16.5           14.6           

EV / EBITDA (x) 12.9           10.0           0.9             

P / BV (x) 6.4             5.5             4.7             

Div yield (%) 2.6             3.5             4.5             

ROE (%) 25.6           27.6           28.6           

Portfolio Weight (%) 169.0%

Equity (%) 90% % Buy 86.1%

Cash (%) 10% % Sell -83.0%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 23.0         21.0         58.4         

P E (x) 19.8         15.4         18.6         

EV / EBITDA (x) 10.6         8.9           1.0           

P / BV (x) 5.9           5.0           4.3           

Div yield (%) 1.7           2.7           3.6           

ROE (%) 22.9         24.8         25.4         

Portfolio Weight (% 124.1%

Equity (%) 88% % Buy 62.2%

Cash (%) 12% % Sell -61.9%

Portfolio Turnover
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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 2020 2019 2018 

TISCOWB-A n.a. 11.5 8.7 7.8 4.9 5.8 na 14.1 (4.5) na 16.7 0.4 1.9 

TMBTMSMVLTF ★★★ 11.9 6.2 6.3 6.3 10.5 4.4 10.5 (3.6) 8.0 6.3 1.6 1.5 

TLEQ ★★★ 12.7 6.0 4.1 17.0 11.3 8.3 32.3 (7.3) 4.7 17.5 0.7 2.4 

SCBDAP ★★★★★ 11.1 5.6 4.5 8.0 13.1 7.0 23.0 (7.9) 8.2 11.7 1.0 1.8 

SCBDA ★★★★ 11.0 5.1 4.0 7.1 11.6 6.5 22.7 (8.6) 8.2 11.7 0.9 1.8 

KT-BRAIN-A ★ 8.6 5.0 5.0 6.2 (1.8) (2.2) 4.4 (14.3) 0.2 8.1 (0.3) 2.5 

BTK ★★★ 19.1 5.0 4.1 13.2 14.4 3.5 22.0 (12.0) 3.2 10.8 1.3 1.7 

TISCOEQF ★★★ 2.5 4.8 4.1 8.8 9.2 6.1 24.6 (7.0) 3.2 13.3 0.6 2.0 

UOBLTF ★★★★ 41.8 4.8 3.9 7.8 8.6 (0.1) 16.1 (14.9) 2.2 12.3 0.7 2.1 

TISESG-A ★★★ 14.7 4.8 3.6 5.5 6.0 3.7 18.0 (7.0) 3.4 19.0 0.3 2.4 

UOBEQ-SSF n.a. 13.1 4.7 3.9 7.6 8.4 na 16.4 na na 12.0 0.7 na 

LHACTLTF-A ★★★★★ 14.1 4.6 3.6 7.4 15.9 9.4 28.7 (4.1) 5.0 12.3 1.2 na 

VALUE-D LTF ★★★★ 25.5 4.6 4.0 7.1 9.9 0.9 16.8 (16.5) 6.2 12.4 0.8 na 

KKP ACT EQ-F n.a. 17.8 4.5 3.7 3.7 6.2 na 16.2 na na 14.0 0.5 na 

LHSTRATEGY-D ★★★★ 10.3 4.2 3.0 10.2 13.6 5.7 19.9 (5.9) 5.9 10.2 1.2 na 

VFOCUS-D ★★★ 7.9 4.2 3.7 7.0 9.1 (0.1) 17.5 (14.7) 1.4 12.6 0.7 na 

BBASIC ★★ 19.9 4.2 3.8 3.0 4.8 0.1 11.5 (6.2) (5.1) (18.3) 6.5 31.5 

KFDYNAMIC ★★ 39.7 4.0 4.0 3.3 12.2 3.2 33.1 (11.2) (7.0) 10.9 1.1 na 

LHGROWTH-D ★★★★ 10.6 4.0 3.0 6.9 15.3 9.4 28.7 (3.8) 5.0 12.2 1.2 na 

TLDIVEQ-D ★★★ 10.7 3.9 3.0 16.0 18.3 6.6 31.2 (7.4) 5.3 14.8 1.2 2.3 

PRINCIPAL ELTF-T ★★★ 32.2 3.9 3.2 5.4 7.2 0.9 16.9 (12.5) 1.0 13.7 0.5 1.4 

TLDIVLTF-D ★★★ 10.9 3.8 2.9 15.9 18.2 6.9 31.2 (6.4) 4.5 14.7 1.2 2.4 

BCAP-MSCITH LTF ★★ 9.5 3.8 3.2 4.7 4.4 (1.6) 9.2 (12.1) 0.1 13.8 0.3 1.1 

B-INFRA ★★★★ 33.7 3.8 3.7 4.7 6.4 1.6 12.6 (12.6) 10.0 12.1 0.5 1.7 

KPVDEQ n.a. 10.8 3.7 2.6 7.0 9.3 na 22.1 (13.9) na 13.4 0.7 3.0 

1st Quartile Average 
 

3.8 3.1 6.8 8.6 2.6 18.6 (9.9) 2.4 12.5 0.7 1.8 

2nd Quartile Average 
 

2.2 1.4 5.2 5.5 1.9 16.4 (9.5) 3.1 12.0 0.5 1.6 

3rd Quartile Average 
 

1.3 0.6 4.5 5.7 0.8 18.5 (11.5) 0.9 11.6 0.5 1.9 

4th Quartile Average 
 

(0.9) (1.7) 4.3 6.2 6.0 24.0 (4.4) 4.8 11.1 0.6 2.2 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of 4 April 2022 

Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
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TMBGQG: กองทุนเปิดทหารไทย Global Quality Growth 
Source: Morningstar 


 

 

 เน้นลงทุนใน Wellington Global Quality Growth (กองทุนหลกั): ซึง่ลงทุน 60-90 บรษิทัคุณภาพระดบัโลก ที ่1) มผีลดาํเนินงาน
ปกตขิองธุรกจิ “เตบิโตสงู” 2) โมเดลธุรกจิแขง็แกรง่เหนือคูแ่ขง่ 3) valuation ไมแ่พง โดยเน้นวเิคราะหจ์ากกระแสเงนิสดอสิระ 4) มี
ประวตัซิือ้หุน้คนื/ปนัผลใหก้บัผูถ้อืหุน้ 5) ธุรกจิมพีฒันาเชงิบวก… โดย ลงทุนในหุน้ อยา่ง Microsoft, Alphabet, Amazon, Apple ฯลฯ  

 จดุเด่นของกองทุนหลกั: มดีงัน้ี 1) มคีวาม Active สงู ดว้ย Portfolio Turnover ทีป่ระมาณ 75-100% 2) ปรบัพอรต์ โดยใหค้วามสาํคญั
กบัวฏัจกัรของเศรษฐกจิในชว่งนัน้ๆ โดย เศรษฐกจิขาขึน้ จะเน้นหุน้เตบิโตสงู ทีย่งัม ีvaluation สมเหตุสมผล ขณะที ่เศรษฐกจิขาลง จะ
ปรบัพอรต์ให ้defensive มากขึน้ ดว้ยการเน้นธุรกจิทีร่ายไดส้มํ่าาเสมอ-จ่ายปนัผลสงู 3) ผลตอบแทนเฉลีย่ยอ้นหลงั 10 ปี กองทุนหลกั 
+14.7%ต่อปี (หุน้โลก +9.8%ต่อปี, ณ 28 ก.พ.) 

 

Fund Information:  
 
 
 

Fund Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1 บาท 3 Months -11.20% -9.14% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน โดยปกต ิT+4 6 Months -6.62% -7.20% 

Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year 0.13% -1.67% 

สกลุเงินท่ีเน้นลงทุน US$ 3 Years 10.69% 10.23% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.50% 5 Years 11.52% 7.40% 

ค่าใช้จ่ายขาออก -    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.79%/ปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ  data as of 1 Apr 22, Category: Global Equity 

 

นโยบายการลงทุน 
 

เน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศเพยีงกองเดยีว (Master Fund) คอืกองทุน Wellington Global Quality Growth Fund 
ในหน่วยลงทุนชนิดUSD Class S Accumulating Unhedged ในอตัราสว่นโดยเฉลีย่ในรอบปีบญัชไีมน้่อยกว่ารอ้ยละ 80 ของมลูคา่ทรพัยส์นิ
สทุธขิองกองทุน และลงทุนในรปูสกุลเงนิเหรยีญสหรฐั 
 

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

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:      data as of 28 Feb 22  
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 77 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ AMAT16C2206A , AOT16C2204A , AOT16C2206A , AWC16C2207A , 
BAM16C2204A , BAM16C2206A , BAM16C2207A , BANP16C2204A , BANP16C2205A , BANP16C2207A , BBL16C2204A , BCH16C2207A , BEC16C2204A 
, BEC16C2207A , BGRI16C2205A , BLA16C2208A, BLA16C2205A , CBG16C2204A , CBG16C2205A , CBG16C2207A , CHG16C2207A , COM716C2205A 
, CPAL16C2204A , CPF16C2205A , CRC16C2204A , DOHO16C2207A , EA16C2205A , EA16C2206A , EA16C2207A , GPSC16C2205A , GPSC16C2206A 
, GPSC16C2207A , GULF16C2205A , GULF16C2207A , GUNK16C2205A , GUNK16C2206A , GUNK16C2207A , HANA16C2204A , HANA16C2205A , 
HANA16C2207A , INTU16C2205A , IRPC16C2205A , IVL16C2206A , JMAR16C2205A , JMAR16C2206A , JMT16C2205A , JMT16C2207A , KBAN16C2208A, 
KBAN16C2204A , KBAN16C2206A , KCE16C2208A, KCE16C2204A , KCE16C2205A , KCE16C2205B , MEGA16C2207A , MINT16C2204A , MINT16C2207A 
, MTC16C2204A , OR16C2205A , PTT16C2205A , PTTG16C2207A , RCL16C2205A , RS16C2205A , S5016C2206A , S5016P2206A , S5016P2206B , 
SAWA16C2204A , SAWA16C2205A , SCC16C2204A , STEC16C2204A , SYNE16C2206A , TOP16C2206A , TRUE16C2205A , TRUE16C2205B , 
TTA16C2207A , TU16C2204A , WHA16C2204A (underlying securities are AMATA , AOT , AWC , BAM , BANPU , BBL , BCH , BEC , BGRIM , BLA , CBG 
, CHG , COM7 , CPALL , CPF , CRC , DOHOME , EA , GPSC , GULF , GUNKUL , HANA , INTUCH , IRPC , IVL , JMART , JMT , KBANK , 
KCE , MEGA , MINT , MTC , OR , PTT, PTTGC , RCL , RS , SAWAD , SCC , SET50 , STEC , SYNEX , TOP, TRUE, TTA, TU , WHA). และ
บรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นักลงทุน
ควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100   และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ราย
ใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่น
การถอืหุน้ บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม รอ้ยละ 60  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 23 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้
ทางผลประโยชน์ (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 จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิาน
ของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ 
นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถ้กูจดัทาํขึน้
บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย หุน้กูช้นดิระบชุื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้ 
“หุน้กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การ
จดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้ หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อื
หุน้กูข้องบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่ 3/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จาํกดั 
(มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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