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รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ด้
รบัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบัน้ี ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน e 
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ลมตะวนัออกกาํลงัมาถงึ 
แม้ท่ีผา่นมาเศรษฐกิจจีนจะชะลอตวัต่อเน่ือง แต่เราแนะนํา “overweight” กองทุน KT-China-A มองหุ้นจีนมีโอกาสผา่นจดุตํา่สดุ
ไปแล้ว ด้วยมุมมอง 1)  เศรษฐกิจท่ีเคยอ่อนแอ จะค่อยๆมีเสถียรภาพเพ่ิมขึน้ใน 2H22 2) ปัจจบุนัเกิดการกลบัตวัของ credit 
impulse ท่ีมกัตามด้วยการฟ้ืนตวัรอบใหญ่ของหุ้น 3) ความเส่ียงด้านกฎระเบียบท่ีผอ่นคลายลง, valuation ซ่ึงอยู่ในระดบัท่ี
น่าสนใจ, ผลประกอบการณ์ท่ีเติบโตแขง็แกร่งในระยะยาว จะสนับสนุนให้ fund flow ไหลเข้าหุ้นจีน 4) การเร่ิมคลายความกงัวล
เร่ืองลอ็คดาวน์ในจีน…  สาํหรบัผลตอบแทนของ ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ี -5.1% ถึง -1.4% vs SET TRI ท่ี -2.7%% (Ex1.2)  

แม้ตวัเลขเศรษฐกิจล่าสดุของจีน ยงัคงอ่อนแอ 
แต่มองหุ้นจีนมีโอกาสผา่นจดุตํา่สดุไปแล้ว 
รายงานฉบบัน้ี เราสรุปและใหม้มุมองต่อเหตุการณ์สาํคญัที่
เกดิขึน้ในจนี ดงัน้ี:- (Ex 2) 

1) รายงานตวัเลขเศรษฐกจิในเดอืน เม.ย.22 ทีเ่พิง่ประกาศ 
ภาพรวมออกมาชะลอตวักวา่ทีต่ลาดคาด 

โดย การลงทุนในสนิทรพัยค์งที ่ โต 6.8%y-y (คาดโต 7%, 
ม.ีค.22 โต 9.3%), ดชันีการผลติภาคอุตสาหกรรม หดตวั -
2.9%y-y (คาดโต 0.4%, ม.ีค.22 โต 0.5%), อตัราวา่งงาน
อยูท่ี ่6.1% (คาด 5.8%) 

2) การอพัเกรตมมุมองการลงทุนครัง้ใหญ่ โดยนกัลงทุน
สถาบนัระดบัโลก อยา่ง JPMorgan 

เมือ่กลางม.ีค.ทีผ่า่นมา JPMorgan มมีมุมองวา่หุน้เทคฯจนี
หลายๆบรษิทั “ลงทุนไมไ่ด”้… อยา่งไรกด็ ี ปจัจุบนัทาง
สถาบนัไดพ้ลกิกลบัมา overweight หลายบรษิทั โดยให้
เหตุผลวา่ ปจัจุบนัแรงขายผอ่นคลายลง ราคาหุน้เริม่มี
เสถยีรภาพมากขึน้, ความเสีย่งดา้นกฏระเบยีบ-การเพกิ
ถอนหุน้จนีออกจากตลาดหุน้สหรฐัฯ เริม่บรรเทาลง หลงั
การใหค้าํมัน่ของรองนายกฯ หลวิ เหอ (ด ูWealth 23 ม.ีค.) 

3) เซีย่งไฮก้ําลงัจะกลบัมาเปิดเมอืงอกีครัง้ 

หลงัผา่นการลอ็คดาวน์ทีเ่ขม้งวดเป็นเวลากวา่ 6 สปัดาห ์
มหานครเซีย่งไฮ-้ศนูยก์ลางการเงนิ-การกระจายสนิคา้ และ
ทีต่ ัง้โรงงานสาํคญั-สาํนักงานของบรษิทัขา้มชาตหิลายแหง่ 
มพีฒันาการเชงิบวก ดงัน้ี ตัง้แต่ 16 พ.ค. อนุญาตให ้
หา้งสรรพสนิคา้-ภตัตาคาร-รา้นตดัผม กลบัมาเปิดทาํการ
ไดอ้กีครัง้, วางแผนยุตมิาตรการลอ็คดาวน์ในวนัที ่1 ม.ิย. 

มุมมองของเรา มีดงัน้ี  

(a) แมท้ีผ่า่นมาเศรษฐกจิจนีจะชะลอตวัต่อเน่ือง แต่เราคาดวา่
ใน 2H22 เศรษฐกจิจะคอ่ยๆ มเีสถยีรภาพมากขึน้ เน่ืองจาก 
ความตอ้งการเขา้ใกลเ้ป้าหมายการเตบิโตทีท่า้ทาย ที ่5.5% 
จะนํามาซึง่มาตรการกระตุน้เศรษฐกจิชุดใหญ่ทีจ่ะเขา้มา
อยา่งต่อเน่ือง เชน่ การคนืเงนิภาษ-ีลดคา่ธรรมเนียมเพือ่ลด
ภาระทางธุรกจิ, การอดัฉีดสภาพคล่องเขา้สูร่ะบบ โดยเน้น
ทีภ่าคสว่นทีก่าํลงัประสบปญัหา, การสนบัสนุนการลงทุน 

โครงสรา้งพืน้ฐานดา้นคมนาคม-ดา้นดจิติลั, การคอ่ยๆมุง่สู่ 
dynamic covid zero พยายามลดการตดิขดัของการ
ไหลเวยีนสนิคา้ โดย ออกใบผา่นดจิติลัสาํหรบัขนสง่สนิคา้-
สนบัสนุนการทาํงานระบบวงจรปิด-สนบัสนุนรถโดยสาร
จากจุดสูจุ่ด, มาตรการชว่ยเหลอืผูว้า่งงาน-SMEs, การลด
ภาษนํีาเขา้ถ่านหนิ-สนบัสนุนคา่ไฟฟ้า, การเรง่พฒันา
วคัซนี-ยารกัษา Covid ของจนี, การเรง่ผลกัดนันวตักรรม
ตามแนวทางเศรษฐกจิยุคดจิติลั เป็นตน้ 

(b) แนะนํา “overweight” กองทุน KT-China-A มองหุน้จนีมี
โอกาสผา่นจุดตํ่าสดุไปแลว้ ดว้ยปจัจยัสนบัสนุน ดงัน้ี 

 เศรษฐกจิจนีทีจ่ะคอ่ยๆมเีสถยีรภาพเพิม่ขึน้ใน 2H22 
ขณะที ่ หลายครัง้ในอดตี การกลบัตวัของ credit 
impulse (สญัญานชีนํ้าต่อการฟ้ืนตวัของกจิกรรมทาง
เศรษฐกจิจนี) มกัตามดว้ยการฟ้ืนตวัรอบใหญ่ของหุน้
จนี (Ex 3) 

 fund flow มโีอกาสกลบัเขา้มาลงทุนหุน้จนีเพิม่ขึน้ 
เน่ืองจาก ความเสีย่งดา้นกฎระเบยีบทีม่แีนวโน้มผอ่น
คลายลง, หุน้จนีทีม่ ี valuation อยูใ่นระดบัทีน่่าสนใจ
อยา่งมาก (Ex 2), กาํไรบรษิทัจดทะเบยีนทีม่แีนวโน้ม
เตบิโตอยา่งแขง็แกรง่ เฉลีย่ +15.5%ต่อปี ในชว่งปี 23-
24F 

 การคลายความกงัวลเรือ่งการปิดเมอืงเซีย่งไฮ,้ 
มาตรการคุม Covid ในปกักิง่ ทีอ่าจไมรุ่นแรงอยา่งที่
ตลาดเคยกงัวล เน่ืองจาก ปจัจุบนัปกักิง่ยงัมกีารระบาด
ทีรุ่นแรงน้อยกว่าการระบาดทีเ่ซีย่งไฮใ้นเดอืน เม.ย. 
พอสมควร 

 บรรยากาศการลงทุนทีจ่ะยิง่ผอ่นคลายขึน้อกี หาก
สหรฐัฯพจิารณาลดภาษนํีาเขา้สนิคา้จนีบางรายการ 
เพือ่ผอ่นคลายปญัหาเงนิเฟ้อในประเทศ 

 BGF China (กองทุนหลกั) บรหิารโดยผูจ้ดัการกองทุน 
ซึง่เขา้ใจเรือ่งภายในจนีเป็นอยา่งด,ี ใหค้วามสาํคญักบั
นโยบายรฐับาล, มคีวามยดืหยุน่-ปรบัพอรต์อยา่ง 
active ใหเ้หมาะสมกบัสถานการณ์การลงทุนในแต่ละ
ชว่งเวลา 
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Ex 1: Tactical Portfolio 

Last Week  This Week 

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

TMBGQG 10.0 TMBGQG 10.0

KT-China-A 25.0 KT-China-A 25.0 

PRINCIPAL VNEQ-A 5.0 PRINCIPAL VNEQ-A 5.0 

SCBUSAA 10.0 SCBUSAA 10.0 

PRINCIPAL JEQ 20.0 PRINCIPAL JEQ 20.0 

KFHHCARE-A 5.0 KFHHCARE-A 5.0 

KT-Finance 5.0 KT-Finance 5.0 

MRenew-A 5.0 MRenew-A 5.0 

T-Cash 10.0 T-Cash 10.0 
 

Source: Thanachart 

 

 

Ex 2: Forward PE  

Source: Bloomberg 

 

Ex 3: Sign Of Credit Impulse & Stock “Bottom Out” 

Source: Bloomberg 

 

 

 

Ex 4: Top Ten Holding of MSCI China Change From  

          “Old Economic” To “New Economic” 

Mar-22  End 11 

Tencent 13.13% 
 

China Mobile 10.18% 

Alibaba 8.35% 
 

China Cons Bank 7.29% 

Meituan 4.35% 
 

ICBC 6.26% 

China Cons Bank 3.41% 
 

CNOOC 5.44% 

JD.com 2.62% 
 

PetroChina 4.56% 

Ping An 1.92% 
 

Bank of China 4.28% 

Netease 1.89% 
 

Tencent 3.53% 

Baidu 1.68% 
 

China Life Insurance 3.17% 

ICBC 1.66% 
 

China Petrolium & Chem. 3.06% 

Bank of China 1.53% 
 

China Shenhua Energy 2.56% 
 

Source: Cnwire 

 

Ex 5: Weak Relationships Between GDP Growth &  

         Stock Returns 

Source: Bloomberg, Goldman Sachs 

 

Ex 6: BGF Portfolio Manager 

Source: AMC 
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Ex 7: Regional Valuation 

Source: Bloomberg 

Note:    AC World = All Country World 

 

Ex 8: Tactical Portfolio (Start at 100) 

Source: Thanachart, Bloomberg 

Note:     Use estimate return before expense and tax, as of 12 May 22 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ZEAL: SET มีโอกาสผา่นจดุตํา่สดุของ 2Q21 แล้ว 

เน้น สะสมหุ้นเพ่ิม ต่อไป   
 

SET ปรบัตวัลงต่อเน่ือง แตะระดบั 1,578 จุด เมือ่วนัศุกรท์ีผ่า่น
มา หลงัจากรายงาน CPI สหรฐัฯ สงูกวา่คาด และเกดิการ sell-
off ในสนิทรพัย ์ crypto-currency เน่ืองจาก LUNA อยา่งไรกด็ ี
เรามอง 1) ตวัเลข CPI สหรฐัฯ ผา่นจุดสงูสดุไปแลว้ และคดิว่า 
Fed ไมน่่าจะ hawkish ขึน้ไปกวา่เดมิ 2) คาดจนี จะคลายการ 
lockdown ตัง้แต่ 1 ม.ิย. ซึง่จะหนุนใหเ้ศรษฐกจิไทยฟ้ืนตวั
ต่อเน่ือง จากระดบั 2.2% ใน 1Q22 ดงันัน้ เราจงึมองวา่ SET มี
โอกาสผา่นจุดตํ่าสดุในฤด ู sell in may ไปแลว้ และจะเรง่หา
จงัหวะในการเพิม่สดัสว่นลงทุนอยา่งต่อเน่ือง โดยมเีป้าหมายที่
กรอบ 85-95% สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL 
นบัตัง้แต่ตน้ปี จนถงึวนัศุกรท์ีผ่่านมา อยูท่ีก่รอบ -5.1% ถงึ -
1.4% เทยีบกบั SET TRI ที ่-2.7% (Ex1.2)  
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Ex 9: 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 01/01/2019 - 2.5                           -                                        -

T-TSB Hold 01/01/2019 - 2.1                           (0.0)                                       -

KTPlus Hold 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 - (7.2)                          (0.4)                                       -

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

Global Equity + Alternative

T-MultiIncome Hold 06/10/2019 - (11.9)                        (0.4)                                       -

Principal iBalanced-R Hold 07/24/2019 - (6.2)                          (1.3)                                       -

MATech-D Hold 02/17/2021 - (44.2)                        (0.3)                                       -

KT-China-A (1st) Buy 06/09/2021 - (39.8)                        (1.4)                                       -

Principal JEQ Hold 06/16/2021 - (26.7)                        (4.3)                                       -

SCBIHEALTH(A) Hold 08/04/2021 - (55.8)                        (8.7)                                       -

KT-FINANCE Hold 08/11/2021 - (12.4)                        0.1                                        -

ONE-UGG-RA Hold 11/03/2021 - (53.0)                        (8.2)                                       -

LHHealth-A Hold 12/01/2021 - (43.2)                        (5.7)                                       -

SCBUSAA Hold 01/26/2022 - (43.0) (13.9) -

MRenew-A Buy 02/09/2022 - (15.3) (3.6) -

TMBGQG (3rd) Buy 03/30/2022 - (15.3) (0.9) -

Principal VNEQ-A Buy 05/05/2022 - (11.3) (6.8) -

KT-China-A (2nd) Buy 05/05/2022 - (7.2) (1.4) -

KFHHCare-A Buy 05/12/2022 - n.a. n.a. -

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                           

K-USA-A(A) (Closed) 06/30/2021 10/27/2021 - - (0.7)                          

KT-Ashares-A (Closed) 10/20/2020 11/03/2021 - - 15.6                         

TGoldBullion-H (1st) (Closed) 01/09/2019 11/10/2021 - - 35.4                         

K-VIETNAM (3rd) (Closed) 08/25/2021 12/01/2021 - - 10.4                         

TMB-ES-STARTECH (Closed) 09/01/2021 12/01/2021 - - 2.6                           

KT-EUROTECH-A (Closed) 09/01/2021 12/02/2021 - - (3.5)

ASP-FLEXPLUS (Closed) 09/29/2021 02/17/2022 - - (5.4)

K-Europe (Closed) 12/09/2021 05/05/2022 - - (21.2)

UCI (Closed) 12/15/2021 05/05/2022 - - (26.4)

Asset Fund

LHTPROP Hold 01/30/2019 - (13.9)                        (0.4)                                       -

T-PropInfraFlex Hold 07/03/2019 - (26.0)                        (0.5)                                       -

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

LHPROP-I (Closed) 02/10/2021 12/09/2021 - - 3.1
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ZEAL Performance 
 

SET ปรบัตวัลงต่อเน่ือง แตะระดบั 1,578 จดุ เมื่อวนัศกุรท่ี์ผ่านมา หลงัจากรายงาน CPI สหรฐัฯ สูงกว่าคาด อย่างไรกดี็ เรามอง 1) 
ตวัเลข CPI สหรฐัฯ ผา่นจดุสงูสดุไปแล้ว และคิดว่า Fed ไม่น่าจะ hawkish ขึน้ไปกว่าเดิม 2) คาดจีน จะคลายการ lockdown ตัง้แต่ 
1 มิ.ย. ซ่ึงจะหนุนให้เศรษฐกิจไทยฟ้ืนตวัต่อเน่ือง จากระดบั 2.2% ใน 1Q22 ดงันัน้ เราจึงมองว่า SET มีโอกาสผา่นจดุตํา่สดุในฤด ู
sell in may ไปแล้ว และจะเร่งหาจงัหวะในการเพ่ิมสดัส่วนลงทุนอย่างต่อเน่ือง โดยมีเป้าหมายท่ีกรอบ 85-95% สาํหรบั
ผลตอบแทนของ ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี จนถึงวนัศกุรท่ี์ผา่นมา อยู่ท่ีกรอบ -5.1% ถึง -1.4% เทียบกบั SET TRI ท่ี -2.7% (Ex1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile*

Sustain -1.6% -2.7% -3.2% -3.2% 2.00 

Quality -1.8% -0.3% -1.4% -1.4% 1.00 

Dynamic -3.8% -2.6% -4.2% -4.0% 3.00 

Target -2.8% -0.5% -2.9% -5.1% 4.00 

SET TRI -2.7% -5.4% -1.4% -2.7%  
 

Relative To SET TRI

Model 1W 3M 6M YTD  

Sustain 1.1% 2.7% -1.8% -0.5%  

Quality 0.9% 5.1% 0.0% 1.3%  

Dynamic -1.1% 2.8% -2.8% -1.4%  

Target -0.1% 4.9% -1.5% -2.4%  
 

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 13 May 2022 
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Jan-22 Feb-22 Mar-22 Apr-22 May-22

Sustain Quality Dynamic

Target SET TRI

(Rebased)

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 24.6           12.4           65.4           

P E (x) 13.1           11.6           11.9           

EV / EBITDA (x) 7.6             6.8             1.2             

P / BV (x) 3.4             3.0             2.8             

Div yield (%) 4.7             5.9             7.0             

ROE (%) 18.9           20.4           21.3           

Portfolio Weight (%) 117.5%

Equity (%) 70% % Buy 48.3%

Cash (%) 30% % Sell -69.2%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 16.2         27.6         59.9         

P E (x) 25.2         17.9         16.4         

EV / EBITDA (x) 12.4         9.9           0.9           

P / BV (x) 5.1           4.6           4.1           

Div yield (%) 2.9           3.6           4.4           

ROE (%) 19.5         21.8         23.6         

Portfolio Weight (% 180.0%

Equity (%) 84% % Buy 86.8%

Cash (%) 16% % Sell -93.2%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 18.7           24.3           57.5           

P E (x) 21.6           15.5           13.2           

EV / EBITDA (x) 12.7           10.2           0.8             

P / BV (x) 6.0             5.1             4.4             

Div yield (%) 2.9             4.0             4.9             

ROE (%) 27.3           28.2           28.7           

Portfolio Weight (%) 219.3%

Equity (%) 90% % Buy 111.8%

Cash (%) 10% % Sell -107.5%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 22.4         32.4         56.6         

P E (x) 27.0         19.1         19.5         

EV / EBITDA (x) 14.9         11.9         0.8           

P / BV (x) 6.7           5.8           5.0           

Div yield (%) 1.8           2.9           3.9           

ROE (%) 24.8         27.2         28.8         

Portfolio Weight (% 194.5%

Equity (%) 86% % Buy 104.1%

Cash (%) 14% % Sell -90.4%

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. 11.1 5.4 1.3 (2.3) 11.0 na 14.1 (4.5) na 15.8 0.7 1.9 

BBASIC ★★ 19.4 1.5 0.2 (2.5) 5.7 (0.4) 11.5 (6.2) (5.1) 8.6 0.6 1.7 

TLEQ ★★★ 12.2 1.2 1.2 5.0 13.6 5.9 32.3 (7.3) 4.7 17.4 0.9 2.4 

KKP ACT EQ-F n.a. 17.2 1.1 (2.0) 4.6 4.8 na 16.2 na na 14.1 0.3 na 

TLDIVEQ-D ★★★ 10.4 0.7 0.9 5.0 19.7 4.8 31.2 (7.4) 5.3 14.7 1.4 2.3 

TLDIVLTF-D ★★★ 10.6 0.6 0.8 5.0 19.6 5.2 31.2 (6.4) 4.5 14.6 1.4 2.4 

KT-BRAIN-A ★ 8.2 0.3 (1.4) (0.7) (2.9) (4.2) 4.4 (14.3) 0.2 8.6 (0.1) 2.5 

KFTHAISM ★★ 14.2 (0.1) (0.9) 0.1 8.9 5.0 41.1 (7.7) (7.9) 12.4 1.0 1.8 

TMBTMSMVLTF ★★★ 11.2 (0.2) (0.9) (0.4) 4.3 2.1 10.5 (3.6) 8.0 6.8 1.0 1.5 

KFDYNAMIC ★★ 38.0 (0.4) (4.1) (0.7) 9.5 2.6 33.1 (11.2) (7.0) 10.9 1.0 2.3 

BKD ★★★★ 3.3 (0.6) (4.3) (2.1) 4.7 0.2 15.1 (9.6) 0.9 11.9 0.6 1.7 

BEQSSF n.a. 12.8 (0.6) (4.1) (2.1) 4.6 na 16.2 na na 11.5 0.6 2.0 

UOBLTF ★★★★ 39.6 (0.7) (4.9) (0.0) 5.8 (2.1) 16.1 (14.9) 2.2 12.3 0.7 na 

ABSM ★★★★ 52.2 (0.7) 2.0 (1.1) 14.1 3.9 24.2 (1.3) (4.9) 11.5 1.4 2.0 

ASP-GLTF-T ★★★★ 30.9 (0.8) (2.6) 2.3 8.4 9.8 20.4 8.6 7.8 7.6 1.2 1.8 

PEQ ★★ 10.9 (0.8) (2.9) (1.1) 5.6 (3.0) 17.6 (15.2) (3.4) 9.2 0.6 na 

BKA2 ★★★★ 36.1 (0.9) (4.5) (2.3) 4.8 0.2 15.5 (9.3) 0.7 (10.2) 11.5 22.8 

PRINCIPAL ELTF-T ★★★ 30.8 (0.9) (4.7) (1.5) 5.4 (0.6) 16.9 (12.5) 1.0 13.8 0.5 na 

BKA ★★★★ 42.9 (0.9) (4.4) (2.4) 4.6 (0.0) 15.2 (9.5) 0.4 11.7 0.6 1.7 

UOBEQ-SSF n.a. 12.4 (0.9) (4.9) (0.3) 5.5 na 16.4 na na 12.0 0.7 na 

B-INFRA ★★★★ 32.1 (1.0) (3.5) (0.1) 4.6 (0.2) 12.6 (12.6) 10.0 12.1 0.5 1.7 

LHACTLTF-A ★★★★★ 13.3 (1.1) (4.5) (0.3) 11.6 7.0 28.7 (4.1) 5.0 12.2 1.2 na 

70/30-D LTF ★★★★ 17.9 (1.1) (3.8) (0.8) 3.0 (1.0) 10.7 (8.9) 1.3 8.8 0.5 2.3 

BCAP-MSCITH LTF ★★ 9.0 (1.1) (4.3) (1.1) 3.1 (3.3) 9.2 (12.1) 0.1 13.9 0.3 1.1 

VALUE-D LTF ★★★★ 24.1 (1.1) (5.1) (1.0) 7.2 (1.1) 16.8 (16.5) 6.2 12.5 0.8 na 

1st Quartile Average 
 

(1.1) (3.6) (0.6) 6.4 0.9 18.7 (9.7) 2.1 12.1 0.7 1.8 

2nd Quartile Average 
 

(3.0) (4.8) (2.0) 4.3 (0.6) 17.3 (10.5) 1.6 11.9 0.5 1.8 

3rd Quartile Average 
 

(4.3) (5.8) (3.1) 2.7 (0.3) 17.6 (10.3) 2.1 11.9 0.4 1.8 

4th Quartile Average 
 

(6.8) (6.4) (4.7) 1.8 3.3 23.5 (5.3) 5.6 11.5 0.5 2.0 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of 13 May 2022 

Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
 
 
 



 
 

 

กองทุนแนะนํา�
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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 -26.60% -21.85% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+5 6 Months -35.21% -29.32% 

Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year -39.64% -33.11% 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years -3.68% -5.23% 

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 May 22, Category: Greater China Equity 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

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

 

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

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 
Note:       Portfolio as of 30 Apr 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 76 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ AMAT16C2206A, AOT16C2206A, AWC16C2207A, BAM16C2206A, 
BAM16C2207A, BANP16C2205A, BANP16C2207A, BCH16C2207A, BEC16C2207A, BGRI16C2205A, BLA16C2205A, BLA16C2208A, CBG16C2205A, 
CBG16C2207A, CHG16C2207A, COM716C2205A, COM716C2208A, COM716C2209A, CPF16C2205A, DOHO16C2207A, EA16C2205A, EA16C2206A, 
EA16C2207A, EA16C2209A, GPSC16C2205A, GPSC16C2206A, GPSC16C2207A, GPSC16C2209A, GULF16C2205A, GULF16C2207A, GUNK16C2205A, 
GUNK16C2206A, GUNK16C2207A, GUNK16C2209A, HANA16C2205A, HANA16C2207A, HANA16C2209A, INTU16C2205A, IRPC16C2205A, IVL16C2206A, 
JMAR16C2205A, JMAR16C2206A, JMT16C2205A, JMT16C2207A, KBAN16C2206A, KBAN16C2208A, KBAN16C2209A, KCE16C2205A, KCE16C2205B, 
KCE16C2208A, KCE16C2209A, MEGA16C2207A, MINT16C2207A, OR16C2205A, PTG16C2209A, PTT16C2205A, PTTE16C2209A, PTTG16C2207A, 
RBF16C2209A, RCL16C2205A, RCL16C2208A, RS16C2205A, S5016C2206A, S5016C2209A, S5016P2206A, S5016P2206B, S5016P2209A, 
SAWA16C2205A, SCB16C2208A, SPRC16C2209A, SYNE16C2206A, TOP16C2206A, TRUE16C2205A, TRUE16C2205B, TTA16C2207A, TTA16C2208A 
(underlying securities are AMATA, AOT, AWC, BAM, BANPU, BCH, BEC, BGRIM, BLA, CBG, CHG, COM7, CPF, DOHOME, EA, GPSC, GULF, GUNKUL, 
HANA, INTUCH, IRPC, IVL, JMART, JMT, KBANK, KCE, MEGA, MINT, OR, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, RBF, RCL, RS, SET50, SAWAD, SCB, SPRC, 
SYNEX, TOP, TRUE, TTA). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน 
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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