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มมุมองต่อผลการประชุม ECB และเงินเฟ้อสหรฐัฯ 
เราให้มุมมองต่อเหตกุารณ์สาํคญั ดงัน้ี: 1) ผลประชุม ECB: ด้วยปัญหาเงินเฟ้อท่ียืดเยือ้ ทาํให้ ECB จาํเป็นต้องปรบัขึน้ดอกเบีย้ต่อ 
สาํหรบัผูท่ี้มีหุ้นยโุรป แนะนําย้ายไปลงทุนในประเทศท่ีเศรษฐกิจแขง็แกร่ง ผา่น แผนการลงทุน ZEAL และกองทุน Principal 
VNEQ-A  2) เงินเฟ้อสหรฐัฯ เดือนส.ค.: อยู่ท่ี 8.3% y-y สงูกว่าคาดเลก็น้อย, แนะนํา “ซ้ือสะสม” KFHTech-A ท่ีได้ประโยชน์จาก 
เงินเฟ้อท่ีค่อยๆชะลอลง, pre-election rally, การเป็นแหล่งรวมนวตักรรม ท่ีช่วยให้หุ้นเทคมีโอกาสโตโดดเด่นในระยะยาว … 
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ีในกรอบ +0.7% ถึง +6.2% vs SET TRI ท่ี 2.4% (Ex1.2)  

ในช่วงน้ีมีเหตกุารณ์สาํคญัอะไรบา้ง? 
รายงานฉบบัน้ี เราสรุปใจความและใหม้มุมองเรือ่ง ผลการประชุม 
ECB และตวัเลขเงนิเฟ้อสหรฐัฯ เดอืน ส.ค. 

ดงัน้ี:-  

1) ผลการประชุม ECB ครัง้ล่าสดุ (8 ก.ย.) 

 ปรบัขึน้ดอกเบีย้อา้งองิ deposite rate ที ่0.75% สูร่ะดบั 
1.25% ตามทีต่ลาดคาด (มโีอกาส 80% ทีจ่ะขึน้ดอกเบีย้
ที ่0.75%) โดย ครัง้น้ีเป็นการขึน้ดอกเบีย้ต่อเน่ืองเป็นครัง้
ทีส่อง หลงัจากทีไ่ดป้รบัขึน้ที ่0.5% ในเดอืนก.ค.ทีผ่า่นมา 

 สภากรรมการฯใหม้มุมองวา่ น่าจะมกีารขึน้ดอกเบีย้อกี
ในการประชุมครัง้ถดัๆไป เพือ่บรรเทา demand และทาํ
ใหเ้งนิเฟ้อกลบัคนืสูเ่ป้าหมายระยะกลางที ่ 2% ใน
ระยะเวลาที…่ ขณะที ่คาดอตัราเงนิเฟ้อปี 22-24F อยูท่ี ่
8.1%, 5.5%, 2.3% ตามลาํดบั 

 ยกเลกิระบบแบ่งชัน้ดอกเบีย้ (การใหเ้งนิสาํรองสว่นเกนิ
ทีฝ่ากไวท้ี ่ ECB ไดด้อกเบีย้ตํ่าลง), ยงัไมไ่ดร้บีพจิารณา
เรือ่งการทาํ QT อยา่งทีต่ลาดกงัวล  

 มุมมองของเรา 

a) ปญัหาเงนิเฟ้อในยุโรปมโีอกาสยดืเยือ้กว่าสหรฐัฯ 
(คาดเงนิเฟ้อ peak: ยุโรป 4Q22, สหรฐัฯ ปลาย 2Q22) 
เน่ืองจาก ราคาพลงังานทีส่งู, การทีร่สัเซยีหยุดสง่ก๊าซ
ผา่นท่อ Nordsteam 1 แบบไมม่กีาํหนด เพือ่ตอบโตก้าร
ทียุ่โรปพจิารณากาํหนดเพดานราคาเชือ้เพลงิจากรสัเซยี  

b) การยกเลกิระบบแบ่งชัน้ดอกเบีย้ ชว่ยจงูใจใหธ้นาคาร
พาณิชย ์ ไมค่นืเงนิกูโ้ครงการสนิเชือ่ระยะยาว TLTRO 
“ก่อนครบกาํหนด” (ครบกาํหนดในอกี 2 ปี) และมสีว่น
ชว่ยใหส้ภาพคล่องสว่นเกนิในระบบยงัอยูใ่นระดบัทีส่งู 

c) สาํหรบัผูท้ีม่กีองทุนหุน้ยุโรป เราแนะนําให ้ “ยา้ยไป”
ลงทุนใน แผนการลงทุน ZEAL และหุน้กองทุนเวยีดนาม 
Principal VNEQ-A โดยมองวา่ ยโุรปยงัมคีวามเปราะบาง
ทีฉุ่ดรัง้เศรษฐกจิทัง้ในระยะสัน้-ยาว (ด ูWealth Strategy 
3Q22) ขณะที ่ ไทย-เวยีดนาม มเีศรษฐกจิทีย่งัแขง็แกรง่
สวนทางกบัทีอ่ื่นๆ ชว่ยสนบัสนุนการปรบัขึน้ของหุน้ (ด ู
Wealth Strategy 7 ก.ย.)   

2) การเปิดเผยตวัเลขเงินเฟ้อสหรฐัฯ เดือนส.ค. (13 ก.ย) 

 CPI เดอืน ส.ค. อยูท่ี ่8.3%y-y (คาด 8.1%, ก.ค. 8.5%) 
, Core CPI อยูท่ี ่ 6.3%y-y (คาด 6.1%, ก.ค. 5.9%) 
(Ex 15-16) 

 ปจัจุบนั Fed Watch บง่ชีว้า่ ในการประชุมวนัที ่ 21 
ก.ย. มโีอกาส 82% และ 18% ที ่Fed จะขึน้ดอกเบีย้ที ่
0.75% และ 1% ตามลาํดบั  (ก่อนเผยตวัเลข CPI: 
ตลาดมองมโีอกาส 14% และ 86% ทีจ่ะขึน้ดอกเบีย้ที ่
0.5% และ 0.75% ตามลาํดบั) 

 มุมมองของเรา 

a) ในภาพสัน้หุน้อาจเผชญิความผนัผวนจากตวัเลขเงนิ
เฟ้อทีส่งูกวา่ทีต่ลาดคาดหวงั อยา่งไรกด็ ีมองเงนิเฟ้อทีม่ี
แนวโน้มคอ่ยๆชะลอลง และตวัเลขเศรษฐกจิโดยรวมที่
ลดความรอ้นแรงลง จะชว่ยให ้ Fed คอ่ยๆลดท่าท ี
hawkish ในรอบการประชุมเดอืน พ.ย. เป็นตน้ไป 

b) แนะนํา “ซือ้สะสม” KFHTech-A คาดหุน้เทคทีเ่คยโดน
กดดนัจากความกงัวลเงนิเฟ้อ มโีอกาสฟ้ืนตวัโดดเด่น 
(Ex 6) นอกจากน้ี กไ็ดร้บัแรงสนับสนุนจาก pre-election 
rally (Ex 7-8), การเป็นแหล่งรวมของนวตักรรม ทีจ่ะเขา้
มา disrupt ธุรกจิแบบดัง้เดมิ และชว่ยใหผ้ลกาํไรของหุน้
เทคเตบิโตเด่นกวา่หุน้โดยรวมในระยะยาว (Ex 17, 9-10) 

Ex 1: Tactical Portfolio 

Last Week  This Week  

ONE-UGG-RA 7.5 ONE-UGG-RA 7.5 

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

SCBCTechA 15.0 SCBCTechA 15.0 

TCHCon 5.0 TCHCon 5.0 

Principal VNEQ-A 12.5 Principal VNEQ-A 12.5 

SCBUSAA 10.0 SCBUSAA 10.0 

Principal JEQ-A 10.0 Principal JEQ-A 10.0 

MRenew-A 5.0 MRenew-A 5.0 

KFHTech-A 10.0 KFHTech-A 10.0 

T-Cash 10.0 T-Cash 10.0 
 

Source: TNS 
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Ex 2: Borrowing from the Eurosystem 

 
Source: ECB 

 

Ex 3: We Upgrade Our 22F GDP Growth Estimate To  

         3.2% From 3.0% (Thailand) 

Sources: BoT, NESDB, Thanachart estimates 

 

Ex 4: Earning Growth 22-23F 

 
Sources: Bloomberg, AMC 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ex 5: Calendar Year Performance 

Region Europe AC World World Tech 

YTD (8.7) (15.0) (22.8) 

2021 17.0  19.0  29.9  

2020 5.9  16.8  43.8  

2019 24.6  27.3  47.6  

2018 (14.3) (8.9) (2.6) 

2017 26.2  24.6  38.2  

2016 0.2  8.5  11.5  

2015 (2.3) (1.8) 4.8  

2014 (5.7) 4.7  16.1  

2013 26.0  23.4  28.7  

2012 19.9  16.8  13.3  

2011 (10.5) (6.9) (2.5) 

2010 4.5  13.2  10.5  

2009 36.8  35.4  52.4  

2008 (46.1) (41.9) (43.9) 

Avg. 10Y 7.7  9.3  17.3  
 

Source: Bloomberg, MSCI 

Note:     European sovereign debt crisis happened in 2008-12 

 

Ex 6: %Return After The Peak Inflation (S&P500) 

 
Source: AMC, TNS (Wealth Strategy 3Q22) 

 

Ex 7: S&P500 Performance in the Midterm Election 

 
Source: Bloomberg 
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S&P500 Nasdaq Europe China Japan Thailand Vietnam

(y-y%) 2022 2023

3M 2M 1M 1M 2M 3M
Election 2022 Nov-22
Election 2018 Nov-18 (3.1) (3.8) (4.4) (1.9) (7.7) (0.6)
Election 2014 Nov-14 5.3 0.5 2.5 3.2 2.7 0.9
Election 2010 Nov-10 6.4 8.3 5.1 2.6 5.8 8.3
Election 2006 Nov-06 9.7 6.7 2.5 2.0 2.3 5.1
Election 2002 Nov-02 4.9 2.7 16.7 (0.8) (0.4) (5.6)
Election 1998 Nov-98 3.1 14.3 12.5 3.7 10.9 15.0
Election 1994 Nov-94 1.9 (0.1) 1.7 (4.1) (0.6) 4.0
Election 1990 Nov-90 (7.0) (3.0) (0.3) 6.0 3.6 12.7
Election 1986 Nov-86 4.8 (1.1) 5.2 3.1 0.7 13.2
Election 1982 Nov-82 31.3 13.1 13.6 1.4 3.1 7.0

5.7 3.8 5.5 1.5 2.0 6.0Average

n.a.

Before Election After ElectionElection Year Date
Return (%)
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Ex 8: Nasdaq Performance in the Midterm Election 

 
Source: Bloomberg 

Note:     The Gulf war happened in 1990 

 

Ex 9: EPS Growth (%) 

 
Source: Bloomberg 

Note:     เศรษฐกจิสหรฐัฯชะลอตวั (ยงัไมถ่งึขัน้เกดิวกิฤต)ิ ในปี 2007, 2011, 2013,  
            2016, 2019 

 

Ex 10: Price Return (%) 

 
Source: Bloomberg 

 

 

 

 

 

Ex 11: Regional Valuation 

 
Source: Bloomberg 

Note:     ACW = All Country World 

 

Ex 12: Tactical Portfolio (Start at 100) 

 
Sources: Thanachart, Bloomberg 

Note:       Use estimate return before expense and tax, as of 8 Sep 22 

 

ZEAL: SET น่าจะพกัฐานอีกรอบในครึ่งหลงัของ
เดือน ก.ย. แต่เรายงัคงมองบวกสาํหรบั 4Q22F น้ี  
SET มแีนวโน้มจะพกัฐานอกีรอบ หลงัจากรายงานเงนิเฟ้อสหรฐัฯ 
(CPI) สงูกวา่ consensus (8.3% vs 8.1%) ซึง่เป็นผลสว่นใหญ่จาก 
Core CPI ทีม่โีอกาสจะสงูยดืเยือ้ไปยงัเดอืน ก.ย.-ต.ค. (หมวดที่
ปรบัขึน้เยอะ เช่น ราคาบา้น +0.7%, คา่รกัษาพยาบาล +0.8%) 
ขณะทีค่า่ไฟฟ้า กม็แีนวโน้มเพิม่ขึน้ตามราคาก๊าซธรรมชาต ิ ที่
ปรบัตวัขึน้ สวนทางกบัราคาน้ํามนัดบิ ทาํใหร้อบการปรบัขึน้ ของ 
SET ในชว่งสปัดาหท์ีผ่า่นมาน่าจะจบลงแลว้… อยา่งไรกด็ ีเรามอง
วา่ Fed ไมน่่าจะขึน้ดอกเบีย้ถงึ 1% ในการประชุม 20-21 ก.ย. น้ี 
และนกัลงทุนจะเริม่ใหค้วามสนใจกบัการเลอืกตัง้สหรฐัฯในเดอืน 
พ.ย. ซึง่มกัจะหนุนใหต้ลาดหุน้ฟ้ืนตวัขึน้ และยงัคงมมุมองบวกใน 
4Q22F ดงันัน้ เราจงึยงัคงน้ําหนกัลงทุนทีร่าว 85-90% ต่อไป 
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แตต่น้ปี อยูท่ี่
ในกรอบ +0.7% ถงึ +6.2% vs SET TRI ที ่2.4% (Ex1.2) 

90 60 30 30 60 90
Election 2022 Nov-22
Election 2018 Nov-18 (6.3) (6.6) (4.6) (2.4) (8.4) (0.1)
Election 2014 Nov-14 6.4 1.0 3.8 3.4 2.5 1.5
Election 2010 Nov-10 10.3 13.6 8.1 2.0 5.0 6.9
Election 2006 Nov-06 15.5 9.8 2.8 2.3 2.6 4.2
Election 2002 Nov-02 9.5 8.3 25.2 0.7 (0.9) (5.4)
Election 1998 Nov-98 0.1 14.2 16.4 9.3 22.7 40.5
Election 1994 Nov-94 5.4 0.5 1.4 (6.3) (2.3) 1.5
Election 1990 Nov-90 (16.5) (10.5) (2.2) 9.3 7.8 24.7
Election 1986 Nov-86 (0.8) (4.4) 2.5 0.6 (2.4) 9.8
Election 1982 Nov-82 30.7 19.6 15.8 8.5 6.8 14.1

5.4 4.6 6.9 2.7 3.3 9.8

Before Election (days) After Election (days)

n.a.

Election Year Date
Return (%)

Average
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Ex 13: VN (1) 

 

Sources: AMC, GSO, VCSC 
 

 

Ex 14: VN (2) 

 

Sources: AMC, GSO, VCSC 
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Ex 15: US CPI Y-Y 

 

Source: Bloomberg 
 

 

 

Ex 16: US CPI M-M 

 

Source: Bloomberg 
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Ex 17: Long-term Investment Themes (Many Tailwinds for Tech Sector) 

 

Source: AMC 
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Ex 18: 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 - 2.6                         0.0                                    -

T-TSB Buy 01-01-19 - 2.8                         (0.0)                                   -

KTPlus Hold 20-04-21 - 0.4                         0.0                                    -

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

Thai Equity

T-LowBeta (Closed) 01-01-19 09-07-22 - - (7.4)

Global Equity + Alternative

MATech-D Hold 17-02-21 - (47.8)                      0.1                                    -

KT-China-A (1st) Buy 09-06-21 - (38.7)                      1.1                                    -

Principal JEQ Hold 16-06-21 - (19.5)                      2.5                                    -

SCBIHEALTH(A) Hold 04-08-21 - (41.9)                      6.4                                    -

KT-FINANCE Hold 11-08-21 - (4.1)                        3.0                                    -

ONE-UGG-RA (1st) Buy 03-11-21 - (47.0)                      2.7                                    -

LHHealth-A Hold 01-12-21 - (32.2)                      6.0                                    -

SCBUSAA Hold 26-01-22 - (30.6) 7.0 -

MRenew-A Hold 09-02-22 - (7.2) 5.0 -

TMBGQG (3rd) Hold 30-03-22 - (14.5) 2.8 -

Principal VNEQ-A Buy 05-05-22 - (5.5) (2.7) -

KT-China-A (2nd) Buy 05-05-22 - (5.5) 1.1 -

Principal VNEQ-A (2nd) Buy 25-05-22 - 0.8 (2.7) -

SCBCTechA Buy 25-05-22 - 1.1 (1.1) -

KFHTech-A (1st) Hold 08-06-22 - (7.5) 1.3 -

TCHCon Buy 22-06-22 - (8.6) 0.8 -

KFHTech-A (2nd) Hold 27-07-22 - (2.1) 1.3 -

ONE-UGG-RA (2nd) Buy 27-07-22 - 0.4 2.7 -

SCBUSAA (2nd) Hold 24-08-22 - (0.6) 7.0 -

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)

K-Europe (Closed) 09-12-21 05-05-22 - - (21.2)

UCI (Closed) 15-12-21 05-05-22 - - (26.4)

KFHHCare-A (Closed) 12-05-22 27-07-22 - - 9.1

T-MultiIncome (Closed) 10-06-19 09-07-22 - - (12.4)

Principal iBalanced-R (Closed) 24-07-19 09-07-22 - - (6.6)

Asset Fund

LHTPROP Hold 30-01-19 - (14.1)                      (1.0)                                   -

T-PropInfraFlex Hold 03-07-19 - (25.5)                      (1.0)                                   -

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 
 

SET มีแนวโน้มจะพกัฐานอีกรอบ หลงัจากรายงานเงินเฟ้อสหรฐัฯ (CPI) สงูกว่าตลาดคาด (8.3% vs 8.1%) ซ่ึงเป็นผลส่วนใหญ่จาก 
Core CPI (+6.3%) ท่ีมีโอกาสจะสงูยืดเยือ้ไปยงัเดือน ก.ย.-ต.ค. ทาํให้รอบการปรบัขึน้ ของ SET ในช่วงสปัดาหท่ี์ผา่นมาน่าจะจบลง
แล้ว… อย่างไรกดี็ เรามองว่า Fed ไม่น่าจะขึน้ดอกเบีย้ถึง 1.0% ในการประชุม 20-21 ก.ย. น้ี และนักลงทุนน่าจะเร่ิมให้ความสนใจ
กบัการเลือกตัง้สหรฐัฯในเดือน พ.ย. ซ่ึงมกัจะหนุนให้ตลาดหุ้นฟ้ืนตวัขึน้ ดงันัน้ เราจึงยงัคงน้ําหนักลงทุนท่ีราว 85-90% ต่อไป 
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ท่ีในกรอบ +0.7% ถึง +6.2% vs SET TRI ท่ี 2.4% (Ex1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile* 

Sustain 0.1% 3.3% 0.0% 0.8% 2.00 

Quality 0.9% 5.5% 6.1% 6.2% 1.00 

Dynamic 0.8% 1.1% 0.0% 0.7% 2.00 

Target 0.9% 4.2% 2.4% 1.3% 2.00 

SET TRI 2.1% 2.1% 1.3% 2.4%  

Relative To SET TRI 

Model 1W 3M 6M YTD  

Sustain -2.0% 1.2% -1.3% -1.6%  

Quality -1.2% 3.5% 4.8% 3.8%  

Dynamic -1.3% -1.0% -1.3% -1.8%  

Target -1.2% 2.1% 1.1% -1.1%  
 

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 9 Sep 2022 
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Sustain Quality Dynamic

Target SET TRI

(Rebased)

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Growth (%) 18.3            17.3            54.5            

P E (x) 16.1            32.6            16.2            

EV / EBITDA (x) 203.1          12.8            9.1              

P / BV (x) 3.8              3.6              3.3              

Div yield (%) 3.5              4.3              5.3              

ROE (%) 13.8            16.2            19.6            

Portfolio Weight (%) 282.7%

Equity (%) 92% % Buy 147.4%

Cash (%) 8% % Sell -135.3%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Growth (%) 43.8          53.8          51.7          

P E (x) 35.0          35.9          18.6          

EV / EBITDA (x) 203.7         12.9          9.2            

P / BV (x) 4.3            4.0            3.6            

Div yield (%) 3.4            3.8            4.2            

ROE (%) 15.4          17.5          19.5          

Portfolio Weight (%) 308.7%

Equity (%) 92% % Buy 155.7%

Cash (%) 8% % Sell -153.0%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Growth (%) 43.3            63.9            55.7            

P E (x) 33.2            33.6            16.2            

EV / EBITDA (x) 209.1          13.6            9.1              

P / BV (x) 4.8              4.2              3.5              

Div yield (%) 3.2              3.8              4.4              

ROE (%) 18.8            22.0            23.6            

Portfolio Weight (%) 376.1%

Equity (%) 92% % Buy 190.9%

Cash (%) 8% % Sell -185.1%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Growth (%) 26.9          77.4          84.5          

P E (x) 43.0          48.2          20.6          

EV / EBITDA (x) 338.8         17.6          11.5          

P / BV (x) 5.0            4.6            3.9            

Div yield (%) 2.3            2.8            3.7            

ROE (%) 12.6          15.8          19.7          

Portfolio Weight (%) 69.0%

Equity (%) 87% % Buy 35.0%

Cash (%) 13% % Sell -33.9%

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 

KT-mai ★★★★ 15.1 12.3 8.8 24.1 37.3 21.4 50.4 21.9 (5.3) 20.6 1.3 2.7 

TISCOWB-A ★★★★ 11.5 9.5 2.6 4.0 9.0 2.9 14.1 (4.5) na 13.3 0.4 1.9 

ABSM ★★★★ 57.2 8.7 4.0 12.0 12.5 7.0 24.2 (1.3) (4.9) 13.1 0.7 2.0 

BBASIC ★★ 20.7 8.1 2.7 6.0 6.4 0.9 11.5 (6.2) (5.1) 9.0 0.5 1.7 

B-INFRA ★★★★ 34.9 7.7 3.7 7.8 8.9 (0.5) 12.6 (12.6) 10.0 10.4 0.7 1.7 

KFTHAISM ★★ 15.2 7.4 2.7 9.4 5.8 7.1 41.1 (7.7) (7.9) 12.9 0.3 1.8 

TLMSEQ ★★★★★ 20.7 6.9 1.7 11.0 31.1 27.4 74.0 17.6 10.6 17.2 1.5 2.3 

BCAP-MSCITH LTF ★★ 9.6 5.4 3.1 4.4 5.9 (1.4) 9.2 (12.1) 0.1 11.9 0.3 1.1 

ABTED ★ 5.1 4.9 2.2 9.6 8.0 (2.0) 10.9 (13.5) (0.2) 13.6 0.4 2.2 

PRINCIPAL DEF ★★★★ 12.6 4.9 2.6 4.7 7.9 3.1 25.3 (11.1) 1.7 10.0 0.5 0.6 

PRINCIPAL EEF-X n.a. 26.4 4.8 2.8 4.6 6.9 na 21.8 (14.4) na 10.3 0.5 na 

BBASICDLTF ★★ 8.9 4.7 3.0 6.0 1.9 (0.6) 7.9 (5.4) (3.3) 7.6 0.2 1.6 

TLDIVEQ-D ★★★ 10.3 4.6 (0.9) 5.8 18.6 5.4 31.2 (7.4) 5.3 13.1 1.2 na 

PRINCIPAL LTF-T ★★★ 22.0 4.6 2.4 4.5 7.3 2.2 22.9 (11.5) 0.7 10.1 0.4 1.2 

KT-BRAIN-A ★ 8.6 4.4 3.0 2.5 4.1 (3.3) 4.4 (14.3) 0.2 11.0 0.1 2.5 

T-PrimeLowBeta ★★★ 12.8 4.4 5.6 7.1 4.0 (0.9) 20.0 (14.8) 5.2 10.9 0.2 na 

TLDIVLTF-D ★★★ 10.5 4.2 (1.1) 5.4 18.2 5.6 31.2 (6.4) 4.5 (18.5) na na 

KKP ACT EQ-F n.a. 17.7 4.1 (0.7) 2.0 3.8 na 16.2 na na 11.8 0.2 na 

SCBDAP ★★★★★ 11.0 4.1 1.6 1.9 7.0 3.7 23.0 (7.9) 8.2 12.4 0.3 1.8 

PRINCIPAL iDIV-C ★★★ 19.6 3.8 2.2 3.9 6.2 1.5 22.4 (12.1) 0.1 10.2 0.3 2.2 

P-LTF ★★★ 24.9 3.8 2.0 3.4 6.9 (0.3) 18.9 (13.9) (3.3) 10.0 0.5 1.7 

PEQ ★★ 11.4 3.8 1.6 3.0 7.1 (1.2) 17.6 (15.2) (3.4) 9.4 0.6 2.1 

KKP DIVIDEND-SSF n.a. 13.5 3.8 3.0 7.2 na na na na na na na na 

KKP DIVIDEND ★★★★★ 13.5 3.8 2.9 7.2 15.7 8.7 32.7 (1.2) 0.6 12.1 1.0 2.3 

SCBLARGEE n.a. 10.9 3.5 0.9 3.2 7.3 na 20.7 (12.8) na 12.7 0.5 3.2 

1st Quartile Average 
 

3.8 1.6 4.0 7.8 2.4 20.3 (8.8) 1.6 11.3 0.5 1.7 

2nd Quartile Average 
 

0.6 0.3 1.3 4.7 (1.0) 15.3 (11.3) 2.9 10.6 0.3 1.8 

3rd Quartile Average 
 

(1.2) (0.3) 0.1 3.6 1.0 19.8 (8.7) 2.1 10.9 0.2 1.8 

4th Quartile Average 
 

(4.0) (1.4) (1.4) 0.9 1.2 21.7 (7.2) 4.6 11.2 (0.1) 2.1 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of 9 Sep 2022 

Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
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PRINCIPAL VNEQ-A: กองทุนเปิดพรินซิเพิล เวียดนาม อิควิต้ี A 
Source: Morningstar 

 
 

 ช่วยกระจายความเส่ียงพอรต์ได้ดี ในภาวะท่ีหุ้นโลกผนัผวนสงู: หุน้เวยีดนามมคีวามสมัพนัธ ์(correlation) กบัหุน้โลก คอ่นขา้งตํ่า 
เพยีง 0.52x   

 หุ้นเวียดนามมีหลายปัจจยัสนับสนุน: เช่น เศรษฐกจิทีม่ศีกัยภาพเตบิโตสงู ทีร่ะดบั 6-7%ต่อปี ในชว่งปี 2022-24F, การเปิดประเทศ
ทีเ่ริม่ตัง้แต่ กลางม.ีค., ม ีFDI ไหลเขา้อยา่งต่อเน่ือง ซึง่เป็นผลมาจากการไดร้บัสทิธปิระโยชน์ทางการคา้มากมาย จากขอ้ตกลงกบักลุ่ม 
CPTPP-RCEP-EVFTA, การเตบิโตของสงัคมเมอืงและกาํลงัซือ้ในประเทศ เป็นตน้ 

 Principal VNEQ: เน้นลงทุนหุน้โดยตรงทาํใหม้คีวามคล่องตวัในการลงทุนสงู, มองหาหุน้ทีม่ ี(a) ปจัจยัพืน้ฐานแขง็แกรง่ โดยมโีมเดล
ธุรกจิทีย่ ัง่ยนื/ปจัจยัพืน้ฐานดขีึน้ (b) โมเมนตมัแขง็แกรง่: ในดา้นผลดาํเนินงาน-ราคาหุน้ (c) ม ีvaluation ในระดบัทีน่่าสนใจ  

 

Fund Information:  
 
 
 

Fund Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1,000 บาท 3 Months -1.83% -4.34% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+5 6 Months -10.06% -12.85% 

Hedging Policy ตามดุลยพนิิจ 1 Year -8.18% -11.73% 

สกลุเงินท่ีเน้นลงทุน VND 3 Years 15.43% 10.12% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.50% 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก -    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 2.35%/ปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ  data as of 12 Sep 22, Category: Vietnam Equity 

นโยบายการลงทุน 
 

ลงทุนในตราสารแหง่ทุนทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยห์รอืมธีุรกจิหลกัในเวยีดนาม รวมทัง้ตราสารทุนอื่นใดทีด่ําเนินงานธุรกจิเกีย่วขอ้ง
และ/หรอืทีไ่ดร้บัผลประโยชน์จากการเตบิโตทางเศรษฐกจิ หรอื ทรพัยส์นิสว่นใหญ่มาจากการเตบิโตทางเศรษฐกจิของประเทศดงักล่าว และ/
หรอืตราสารทุนของ ผูป้ระกอบการเวยีดนามทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยป์ระเทศอื่น และ/หรอืกองทุนรวมอื่นทีม่นีโยบายการลงทุนใน
ตราสารแหง่ทุน และ/หรอืกองทุนรวมอทีเีอฟตราสารทุนต่างประเทศ ทีเ่น้นลงทุนในตราสารทุนประเทศเวยีดนาม 
 

Portfolio Breakdown:   Top Holding:  

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:      data as of 31 July 22 

การลงทุนมีความเสีย่ง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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KFHTECH-A: กองทุนเปิดกรงุศรีเวิลด์เทคอิควิต้ีเฮดจเ์อฟเอก็ซ ์ชนิด
สะสมมลูค่า 

Source: Morningstar 

 
 

 จดุเด่นของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี: 1) มศีกัยภาพการเตบิโตทีส่งูในระยะยาว โดยไดป้ระโยชน์จากการ disrupt (ทาํลายลา้งและแทนที)่ 
ธุรกจิรปูแบบเก่าๆ 2) หุน้เทคโดยรวมมกัมผีลดาํเนินงานทีส่มํ่าเสมอ/ยงัเตบิโตไดแ้มเ้ศรษฐกจิชะลอตวั 3) กาํไรเตบิโตอยา่งโดดเด่นใน
ระยะยาว โดยตัง้แต่ปี 2001-21 หุน้เทค โต 16 เท่า (หุน้โลก โต 3.1 เท่า)   

 เน้นลงทุนใน BGF World Technology (กองทุนหลกั): ซึง่ 1) บรหิารโดย Tony Kim ทีร่ว่มงานกบั BlackRock ตัง้แต่ปี 2013, มี
ประสบการณ์ดา้นการวเิคราะหห์ุน้เทคโดยเฉพาะ 2)  คดัหุน้จาก universe 2,200 บรษิทัทัว่โลก แลว้เลอืกลงทุน 100-150 บรษิทั (เป็น
หุน้สหรฐัฯ ประมาณ 70-90%) โดยผสมผสาน การถอืยาวในบรษิทัขนาดใหญ่ทีม่คีวามมัน่คงสงู และการแสวงหาโอกาสในนวตักรรมที่
น่าสนใจ (high risk-reward) ในหลายๆบรษิทั 3) ใหค้วามสาํคญักบั การประเมนิมลูคา่หุน้ดว้ยกระแสเงนิสด (DCF) และ ESG 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 7 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 500 บาท 3 Months -7.54% -7.76% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+4 6 Months -10.73% -17.71% 

Hedging Policy เกอืบทัง้หมด 1 Year -36.86% -37.39% 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years 9.96% 5.08% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.5% 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก —    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.0% ต่อปี    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ   data as of 9 Sep 22, Category: Technology Equity 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศเพยีงกองทุนเดยีว (Feeder Fund) คอื BGF Sustainable Energy Fund (กองทุนหลกั) ใน
ชนิดหน่วยลงทุน (share class) “I2” ในสกุลเงนิ เหรยีญดอลลารส์หรฐั โดยเฉลีย่ในรอบปีบญัชไีม่น้อยกวา่รอ้ยละ 80 ของมลูคา่ทรพัยส์นิสุทธิ
ของกองทุนรวม 
 

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

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:       Portfolio as of 31 Aug 22 

การลงทุนมีความเส่ียง 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 83 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก ่ ADVANC16C2301A, ADVANC16C2210A, ADVANC16C2211A, 
AMATA16C2212A, AMAT16C2209A, AOT16C2212A, AOT16C2209A, BANPU16C2212A, BANPU16C2210A, BBL16C2212A, BCH16C2211A, BH16C2212B, 
BH16C2212A, BGRIM16C2301A, BGRIM16C2212A, BGRI16C2209A, BLA16C2212A, BLA16C2209A, BTS16C2301A, CBG16C2301A, CBG16C2210A, 
CENTEL16C2209A, COM716C2209A, COM716C2211A, COM716C2211B, COM716C2211C, CPALL16C2211A, DTAC16C2212A, EA16C2209A, 
EA16C2211A, ESSO16C2209A, ESSO16C2209B, FORTH16C2211A, GPSC16C2301A, GPSC16C2209A, GULF16C2301A, GULF16C2210A, 
GUNKUL16C2301A, GUNK16C2209A, HANA16C2209A, HANA16C2211A, IVL16C2212A, IVL16C2209A, IVL16C2211A, JMART16C2210A, 
JMART16C2211A, JMT16C2210A, JMT16C2211A, KBAN16C2209A, KBANK16C2211A, KCE16C2209A, KCE16C2211A, KTC16C2211A, KTC16C2209A, 
MINT16C2211A, MTC16C2212A, MTC16C2209A, PSL16C2212A, PTG16C2211A, PTG16C2209A, PTTEP16C2212A, PTTE16C2209A, RBF16C2209A, 
SAWAD16C2211A, S5016C2209A, S5016P2209A, SAWA16C2209A, SCB16C2211A, SCGP16C2212A, SET5016P2212A, SET5016C2209B, 
SET5016C2212A, SET5016P2209B, SINGER16C2212A, SPRC16C2212A, SPRC16C2209A, STEC16C2209A, TIDLOR16C2212A, TOP16C2211A, 
TRUE16C2212A, TTA16C2211A, TU16C2210A, WHA16C2209A (underlying securities are  (ADVANC, AMATA, AOT, BANPU, BBL, BCH, BGRIM, BH, BLA, 
BTS, CBG, CENTEL, COM7, CPALL, DTAC, EA, ESSO, FORTH, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, IVL, JMART, JMT, KBANK, KCE, KTC, MINT, MTC, 
PSL, PTG, PTTEP, RBF, SAWAD, SCB, SET50, SCGP, SINGER, SPRC, STEC, TIDLOR, TOP, TRUE, TTA, TU, WHA). และบรษิทัจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นักลงทุนควรศกึษา
รายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
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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