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Fed ยงัไม่กลบัลาํ … แต่เร่ิมเปิดทางลง 
เราให้มุมมองต่อเหตกุารณ์สาํคญั ดงัน้ี 1) ผลประชุม: FOMC มองท่าทีดดุนัของ Powell เพื่อบริหารความคาดหวงัของตลาด และอาจ
ไม่สอดคล้องกบัท่าทีกรรมการโดยรวม, คาด Fed จะเร่ิมขึน้ดอกเบีย้ช้าลงใน ธ.ค.22 น้ี, แนะนํา “ซ้ือ” กองทุนตราสารหน้ี KFSMART 
และ “ทยอยซ้ือ” กองทุนหุ้นสหรฐัฯ SCBUSAA  2) ความหวงัเร่ืองจีนเปิดประเทศ: แม้จีนจะยงัไม่ประกาศยกเลิก Zero Covid อย่าง
เป็นทางการ แต่กท็ยอยปรบัจนูนโยบายมาโดยตลอด, ปัจจบุนัเร่ิมเหน็สญัญาณบวกเรื่องวคัซีน ในประเทศ-ของต่างประเทศ … 
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ –3.6% ถึง +4.2% vs SET TRI ท่ี +0.8% (Ex1.2) 

สรปุเหตกุารณ์สาํคญัในช่วงน้ี 
รายงานฉบบัน้ี เราสรุปใจความและใหม้มุมองต่อเหตุการณ์
สาํคญั ดงัน้ี:- 

1) ผลการประชุม FOMC ในวนัท่ี 1-2 พ.ย. 

 ชว่งแถลงการณ์:  

มมีตขิึน้ดอกเบีย้ที ่0.75% ไปสูร่ะดบั 4% ตามคาด, ให้
สญัญาณวา่ การขึน้ดอกเบีย้ในอนาคตจะเริม่พจิารณา
ถงึ ผลกระทบทางเศรษฐกจิ-ตลาดการเงนิ จากการขึน้
ดอกเบีย้ในชว่งทีผ่า่นมา, ความล่าชา้ในการสง่ผา่น
นโยบายการเงนิ ไปยงักจิกรรมทางเศรษฐกจิ-เงนิเฟ้อ  

 ชว่ง Q&A: 

สือ่วา่ การชะลอการขึน้ดอกเบีย้อาจเป็นในการประชุม
ครัง้ไหนกไ็ด ้ ยงัไมม่กีารตดัสนิใจในตอนนี้ ซึง่ต่างไป
จากทีเ่คยบอกว่า จะขึน้ที ่0.5% ในเดอืนธ.ค., ตอนนี้ยงั
ไมใ่ชเ่วลาทีค่วรจะคดิถงึเรือ่งการพกัขึน้ดอกเบีย้, ถา้
ขึน้ดอกเบีย้แรงไป กส็ามารถหยบิเครือ่งมอืมาใช้
ประคองเศรษฐกจิทหีลงัได ้ แตห่ากขึน้ดอกเบีย้เบาไป 
กอ็าจกดเงนิเฟ้อไมล่ง ซึง่จะสรา้งปญัหาหนักกวา่ 

 มุมมองของเรา  

a) ท่าททีีดุ่ดนัของพาวเวลในชว่ง Q&A ทาํเพือ่บรหิาร
ความคาดหวงัตลาด (verbal intervention) และอาจ
ไมส่อดคลอ้งกบัท่าทขีองกรรมการฯโดยรวม ทัง้น้ี 
ทศิทางนโยบาย Fed จะชดัเจนยิง่ขึน้ หลงัเปิดเผย 
FOMC Minute ในวนัที ่23 พ.ย.  

b) เพือ่มใิหเ้ป็นการกดดนัเศรษฐกจิแรงเกนิไป-รอดู
ผลลพัธข์องการขึน้ดอกเบีย้ในช่วงทีผ่า่นมา คาด 
Fed เริม่ขึน้ดอกเบีย้ชา้ลงที ่0.5% ในเดอืน ธ.ค. 

c) แนะนํา “ซือ้” กองทุนตราสารหน้ี KFSMART เพือ่
ชว่ยกระจายความเสีย่งพอรต์ (ดู Wealth Strategy 
2 พ.ย.), “ทยอยสะสม” กองทุนหุน้สหรฐัฯ 
SCBUSAA ทีค่าดใหผ้ลตอบแทนด ีหลงั Fed เริม่
ลดความ hawkish, หลงั Republican กลบัมาครอง
เสยีงสว่นใหญ่ในสภาฯ (Ex 2-4) สหรฐัฯ มแีนวโน้ม

ลดการสนบัสนุนสงครามยเูครน/อาจปรบัท่าทเีปิด
กวา้งต่อการเจรจามากขึน้, มโีอกาสน้อยลงทีจ่ะ
ผา่นนโยบายทีอ่าจกดดนัภาคธุรกจิ 

2) ความหวงัเร่ืองจีนเปิดประเทศ 

 ตัง้แต่ 1 พ.ย. ดชันีหุน้จนี MSCI China ปรบัขึน้ +8.4% 
โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจาก ความคาดหวงัวา่จนีกาํลงั
จะเริม่เปิดประเทศ 

 สาธารณะสขุจนี (NHC) ออกมายนืยนัวา่ ยงัคงใช ้Zero 
Covid ต่อไป แต่จะพยายามลดผลกระทบ-ระยะเวลา 
ใหน้้อยทีส่ดุเท่าทีท่าํได-้หา้มรฐับาลทอ้งถิน่/เจา้หน้าที ่
ดาํเนินการรุนแรงกวา่สมควร, จะมกีารปรบักฏระเบยีบ
ใหส้อดคลอ้งกบัแนวทางวทิยาศาสตร ์

 มุมมองของเรา การประกาศผ่อนปรน Zero Covid 
อยา่งเป็นทางการ อาจเกดิขึน้หลงัจากรฐับาลชุดใหม่
เขา้รบัตําแหน่งใน ม.ีค.23, ในทางปฏบิตั ิ จนีคอ่ยๆ
ปรบัจนู Zero Covid มาโดยตลอด (ด ูWealth Strategy 
4Q22), ปจัจุบนัเริม่เหน็สญัญาณบวกจาก วคัซนีพ่น
ของ CanSino ทีม่ปีระสทิธภิาพสงูต่ออาการทีร่า้ยแรง, 
บรษิทั BioNTech ทีย่นืยนัว่า กาํลงัอยูใ่นระหว่างการ
เจรจาเชงิบวกกบัรฐับาลจนี  

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 15.0 

SCBCTechA 15.0 SCBCTechA 15.0 

TCHCon 5.0 TCHCon 5.0 

Principal VNEQ-A 15.0 Principal VNEQ-A 15.0 

SCBUSAA 15.0 SCBUSAA 15.0 

Principal JEQ-A* 5.0   

KFHTech-A 10.0 KFHTech-A 10.0 

  KFSMART 10.0 

T-Cash 10.0 T-Cash 10.0 
 

Source: TNS 

Note:     *BoJ มโีอกาสปรบัขึน้ดอกเบีย้/ลดปรมิาณการซือ้พนัธบตัร เรว็ 
           กวา่ทีต่ ัง้ใจไว ้(ด ูWealth Strategy 2 พ.ย.) 
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Ex 2: Attitudes about U.S. support for Ukraine 

 
Source: Pewresearch 

 

Ex 3: Senate (Forecast) 

 
Source: 270toWin 

Note:     Blue = DEM, Red = GOP (Republican) 

 

Ex 4: House (Forecast) 

 
Source: 270toWin 

 

 

Ex 5: Regional Valuation 

 
Source: Bloomberg 

Note:     ACW = All Country World 

 

Ex 6: Sideways Into Midterm Elections But Rally  

         After Elections 

 
Source: AMC 

 

Ex 7: Total Returns after 25% drawdown of S&P 500 

25% Drawdown  

period 

Peak-to-trough 

drawdown 
1Y 3Y 5Y 10Y 

Dec-61 - Jun-62 (28) 34  70  100  178  

Nov-68 - Apr-70 (36) 35  47  28  100  

Jan-73 - Apr-74 (48) 1  23  44  189  

Nov-80 - Aug-82 (27) 61  108  272  485  

Aug-87 - Oct-87 (34) 28  55  119  471  

Mar-00 - Mar-01 (49) 2  1  24  37  

Oct-07 - Sep-08 (57) (5) 11  65  209  

Feb-20 - Mar-20 (34) 62  - - - 

Jan-22 - Sep-22 (25) - - - - 

Average (38) 27  45  93  238  
 

Source: AMC 
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Ex 8: Return After Peak of Inflation 

Date 
CPI 

(%) 
FW.PE 

ISM 

Manf. 

———— S&P500 return (%) ———— 

3m before 3m after 6m after 12m after 

Feb-51 9.4  n.a. 69.0  11.7 (1.3) 6.8 6.7 

Mar-57 3.7  n.a. 48.0  (5.5) 7.4 (3.8) (4.6) 

Oct-66 3.8  n.a. 57.0  (4.1) 8.0 17.2 17.1 

Dec-69 6.2  n.a. 52.0  (1.1) (2.6) (21.0) (0.1) 

Dec-74 12.3  n.a. 31.0  7.9 21.6 38.8 31.5 

Mar-80 14.8  n.a. 44.0  (5.4) 11.9 22.9 33.2 

Mar-84 4.8  n.a. 59.0  (3.5) (3.4) 4.3 13.5 

Oct-90 6.3  10.0  43.0  (14.6) 13.1 23.5 29.1 

Jan-01 3.7  22.0  42.0  (4.4) (8.5) (11.3) (17.3) 

Sep-05 4.7  15.0  57.0  3.1 1.6 5.4 8.7 

Jul-08 5.6  13.0  51.0  (8.5) (23.6) (34.8) (22.1) 

Sep-11 3.9  11.0  54.0  (14.3) 11.2 24.5 27.3 

Present 9.1  16.0  53.0  (14.2) n.a. n.a. n.a. 

Avg. 6.6  14.2  50.6  (3.2) 3.0 6.0 10.3 

Positive prob. n.a. n.a. 25% 58% 67% 67% 
 

Source: Bloomberg 

 

Ex 9: Fed Rate Probabilities 

 
Source: CME 

 

Ex 10: Tactical Portfolio (Start at 100) 

 
Sources: Thanachart, Bloomberg 

Note:       Use estimate return before expense and tax, as of 3 Nov 22 

 

 

 

 

ZEAL: มอง RELIEF RALLY จะหนุนให้ SET 
ปรบัตวัขึน้ต่อ… คงสดัส่วนลงทุนเดิมต่อไป  
ตลาดหุน้สหรฐัฯ แกวง่ผนัผวน หลงัจาก dot plot ของ Fed บ่งชีถ้งึ
ความ hawish ทีม่ากขึน้ที ่ 4.75% อยา่งไรกด็ ีตลาดคาดการณ์ไป
ล่วงหน้ามากกว่านัน้แลว้ โดยมองวา่ดอกเบีย้จะทาํจุดสงูที ่ 5.25% 
(ราวกลางปี 2023) เราจงึมองวา่ ความผนัผวนจากประเดน็ดงักล่าว
คอ่นขา้งจาํกดั นอกจากน้ี เรามองวา่ รายงานเงนิเฟ้อ CPI ของ
สหรฐัฯในวนัที ่ 10 พ.ย. น้ี จะตํ่ากวา่ทีต่ลาดคาด ซึง่น่าจะหนุนให ้
Relief Rally ดาํเนินต่อไป มองเป้าหมายเบือ้งตน้ไวท้ี ่ 1,656 จุด 
และยงัคงมองเศรษฐกจิไทยจะฟ้ืนตวัโดดเด่นใน 4Q22F น้ี ต่อเน่ือง
ไปยงัปี 2023 จงึยงัคงสดัสว่นลงทุนในกรอบ 80-95% ต่อไป 
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แตต่น้ปี อยูใ่น
กรอบ –3.6% ถงึ +4.2% เทยีบกบั SET TRI ที ่+0.8% (Ex1.2) 

Meeting 375-400 400-425 425-450 450-475 475-500 500-525 525-550 550-575 575-600

14-Dec-22 0.0% 0.0% 52.0% 48.0% 0.0% 0.0%

1-Feb-23 0.0% 0.0% 0.0% 19.3% 50.5% 30.2% 0.0% 0.0% 0.0%

22-Mar-23 0.0% 0.0% 0.0% 3.1% 24.3% 47.3% 25.4% 0.0% 0.0%

3-May-23 0.0% 0.0% 0.0% 2.0% 16.9% 39.3% 33.0% 8.8% 0.0%

14-Jun-23 0.0% 0.0% 0.0% 1.9% 16.0% 38.0% 33.3% 10.2% 0.5%

26-Jul-23 0.0% 0.0% 0.0% 3.8% 19.0% 37.3% 30.2% 8.9% 0.5%

20-Sep-23 0.0% 0.0% 0.9% 6.7% 22.5% 36.0% 26.1% 7.3% 0.4%

1-Nov-23 0.0% 0.4% 3.0% 12.3% 27.3% 32.5% 19.5% 4.9% 0.2%

13-Dec-23 0.2% 1.4% 6.6% 18.1% 29.3% 27.5% 13.8% 3.1% 0.1%
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Ex 11: KFSMART & Peers (1) 

 

Source: AMC 
 

 

Ex 12: KFSMART & Peers (2) 

 

Source: AMC 
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Ex 13: KFSMART (1) 

 

Source: AMC 
 

Ex 14: KFSMART (2) 

 

Source: AMC 
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Ex 15: 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 - 2.7                         0.0                                    -

T-TSB Buy 01-01-19 - 2.8                         0.1                                    -

KTPlus Hold 20-04-21 - 0.5                         0.0                                    -

KFSMART Buy 03-11-22 - (0.0)                        0.0                                    -

Global Equity + Alternative

MATech-D Hold 17-02-21 - (52.8)                      2.2                                    -

KT-China-A (1st) Buy 09-06-21 - (51.8)                      5.0                                    -

Principal JEQ Hold 16-06-21 - (19.5)                      0.2                                    -

SCBIHEALTH(A) Hold 04-08-21 - (46.8)                      1.3                                    -

KT-FINANCE Sell 11-08-21 - (3.5)                        0.6                                    -

ONE-UGG-RA (1st) Hold 03-11-21 - (54.1)                      (1.8)                                   -

LHHealth-A Hold 01-12-21 - (37.7)                      0.9                                    -

SCBUSAA Buy 26-01-22 - (40.4) (2.7) -

MRenew-A Hold 09-02-22 - (13.8) 0.4 -

TMBGQG (3rd) Hold 30-03-22 - (20.3) (3.3) -

Principal VNEQ-A (1st) Buy 05-05-22 - (28.5) (2.5) -

KT-China-A (2nd) Buy 05-05-22 - (25.6) 5.0 -

Principal VNEQ-A (2nd) Buy 25-05-22 - (23.7) (2.5) -

SCBCTechA Buy 25-05-22 - (20.9) 6.4 -

KFHTech-A (1st) Hold 08-06-22 - (20.1) (4.5) -

TCHCon Hold 22-06-22 - (28.8) 9.7 -

KFHTech-A (2nd) Hold 27-07-22 - (15.3) (4.5) -

ONE-UGG-RA (2nd) Hold 27-07-22 - (13.1) (1.8) -

SCBUSAA (2nd) Buy 24-08-22 - (14.7) (2.7) -

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 - (20.1)                      0.6                                    -

T-PropInfraFlex Hold 03-07-19 - (28.0)                      0.8                                    -

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

ตลาดหุ้นสหรฐัฯ แกว่งผนัผวน หลงั dot plot ของ Fed บง่ช้ีถึงความ hawkish ท่ีมากขึน้ แต่เน่ืองจากตลาด คาดการณ์ไปล่วงหน้า
มากกว่านัน้แล้ว โดยตลาดมองว่าดอกเบีย้จะทาํจดุสงูท่ี 5.25% เราจึงมอง downside จาํกดั นอกจากน้ี เรามองว่า รายงานเงินเฟ้อ 
CPI ของสหรฐัฯในวนัท่ี 10 พ.ย. น้ี จะตํา่กวา่ท่ีตลาดคาด ซ่ึงน่าจะหนุนให้ Relief Rally ดาํเนินต่อไป มองเป้าหมายเบือ้งต้นไว้ท่ี 
1,656 จดุ และยงัคงมองเศรษฐกิจไทยจะฟ้ืนตวัโดดเด่นใน 4Q22F น้ี ต่อเน่ืองไปยงัปี 2023 จึงคงสดัส่วนลงทุนในกรอบ 80-95% 
ต่อไป สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ –3.6% ถึง +4.2% vs SET TRI ท่ี +0.8% (Ex1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile* 

Sustain -0.1% 4.6% 4.1% 1.2% 1.00 

Quality 0.3% 2.6% 5.9% 4.2% 1.00 

Dynamic 0.2% -1.9% -0.8% -3.6% 3.00 

Target -0.2% 1.2% 3.6% -1.2% 2.00 

SET TRI 0.9% 1.3% 1.8% 0.8%  
 

Relative To SET TRI 

Model 1W 3M 6M YTD  

Sustain -1.1% 3.4% 2.4% 0.3%  

Quality -0.6% 1.3% 4.1% 3.4%  

Dynamic -0.7% -3.2% -2.5% -4.4%  

Target -1.2% -0.1% 1.9% -2.0%  
 

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 7 Nov 2022 
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Sustain Quality Dynamic

Target SET TRI

(Rebased)

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 19.5           15.7           42.5           

P E (x) 17.4           29.7           17.0           

EV / EBITDA (x) 182.6         13.8           10.4           

P / BV (x) 3.9             3.7             3.4             

Div yield (%) 3.9             4.6             5.4             

ROE (%) 15.0           17.2           20.1           

Portfolio Weight (%) 319.0%

Equity (%) 91% % Buy 164.7%

Cash (%) 9% % Sell -154.3%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 46.9         18.5         37.7         

P E (x) 17.7         29.1         16.7         

EV / EBITDA (x) 181.3       12.7         9.3           

P / BV (x) 4.5           4.1           3.7           

Div yield (%) 3.8           4.4           4.8           

ROE (%) 19.7         20.8         22.3         

Portfolio Weight (% 387.0%

Equity (%) 93% % Buy 195.4%

Cash (%) 7% % Sell -191.7%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 44.4           31.4           42.1           

P E (x) 17.6           27.0           14.1           

EV / EBITDA (x) 187.5         13.2           9.1             

P / BV (x) 4.8             4.1             3.5             

Div yield (%) 3.6             4.3             5.0             

ROE (%) 21.8           24.3           25.4           

Portfolio Weight (%) 473.2%

Equity (%) 92% % Buy 239.5%

Cash (%) 8% % Sell -233.7%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2022F 2023F 2024F

E P S Grow th (%) 36.1         22.2         69.8         

P E (x) 66.7         44.7         22.8         

EV / EBITDA (x) 310.0       19.3         13.5         

P / BV (x) 6.4           5.8           5.1           

Div yield (%) 1.6           2.4           3.5           

ROE (%) 16.9         20.3         24.6         

Portfolio Weight (% 393.1%

Equity (%) 82% % Buy 193.9%

Cash (%) 18% % Sell -199.2%

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 ★★★★ 14.8 9.9 10.3 9.5 26.9 23.2 50.4 21.9 (5.3) 20.6 1.2 2.7 

TISCOWB-A ★★★★★ 11.4 8.3 3.1 0.9 1.7 4.3 14.1 (4.5) na 13.5 0.3 1.9 

B-INFRA ★★★★ 34.9 7.6 5.8 5.6 10.0 (0.1) 12.6 (12.6) 10.0 10.8 0.8 1.7 

BBASIC ★★★ 20.3 6.9 2.6 3.6 3.8 2.5 11.5 (6.2) (5.1) 9.6 0.4 1.7 

SCBLARGEE n.a. 11.0 4.7 4.6 5.2 7.1 na 20.7 (12.8) na 13.3 0.5 na 

BCAP-MSCITH LTF ★★★ 9.5 4.5 3.0 4.6 4.7 (1.1) 9.2 (12.1) 0.1 12.2 0.3 1.1 

PEQ ★★ 11.4 4.4 4.0 4.2 5.2 (0.1) 17.6 (15.2) (3.4) 10.2 0.4 1.8 

PRINCIPAL DEF ★★★★★ 12.6 4.1 3.0 4.6 3.2 3.4 25.3 (11.1) 1.7 10.2 0.4 0.6 

P-LTF ★★★ 25.0 4.1 3.9 4.2 4.8 0.7 18.9 (13.9) (3.3) 10.8 0.3 1.7 

SCBLARGEA n.a. 10.8 4.0 4.4 4.8 6.3 na 19.8 (13.5) na 13.3 0.5 0.9 

PRINCIPAL EEF-X n.a. 26.2 3.8 2.9 4.2 4.2 na 21.8 (14.4) na 10.5 0.4 na 

PRINCIPAL LTF-T ★★★★ 21.8 3.7 2.8 4.2 2.5 2.4 22.9 (11.5) 0.7 10.3 0.3 1.2 

KFDYNAMIC ★★★ 39.6 3.6 4.2 1.5 3.9 5.4 33.1 (11.2) (7.0) 10.6 0.2 na 

ABSM ★★★★ 54.3 3.2 0.2 1.3 3.2 7.2 24.2 (1.3) (4.9) 13.6 0.4 2.0 

TISCOBIG ★★ 10.3 3.2 3.7 3.7 4.5 (2.4) 10.7 (15.4) (0.1) 12.3 0.4 1.9 

KT-BRAIN-A ★ 8.5 2.9 3.9 (1.3) 4.2 (4.1) 4.4 (14.3) 0.2 11.0 0.2 na 

LHSTRATEGY-D ★★★★ 10.0 2.9 3.2 2.2 6.0 3.6 19.9 (5.9) 5.9 (7.5) na na 

KSLTF-L ★★ 23.3 2.8 4.5 4.7 4.0 3.6 16.6 (4.1) (0.7) 11.6 0.2 na 

LHACTLTF-A ★★★★★ 13.8 2.8 3.6 1.1 4.3 6.7 28.7 (4.1) 5.0 12.3 0.3 na 

PRINCIPAL ELTF-T ★★★★ 31.9 2.7 2.7 2.3 2.5 0.1 16.9 (12.5) 1.0 11.7 0.3 1.3 

PRINCIPAL iDIV-C ★★★ 19.4 2.7 2.5 3.7 1.3 1.7 22.4 (12.1) 0.1 10.4 0.2 2.2 

BIG CAP-D LTF ★★ 18.6 2.4 2.4 3.1 2.6 (3.0) 11.7 (16.5) (0.5) 11.9 0.3 2.3 

PRINCIPAL 70LTFD-T ★★★★ 13.9 2.4 1.9 2.8 1.7 2.0 15.6 (7.2) 0.6 7.2 0.2 1.2 

T-PrimePlusAI ★★ 8.4 2.3 2.6 2.8 2.6 (3.8) 7.9 (16.3) 1.5 12.3 0.2 2.7 

LHGROWTH-D ★★★★★ 10.3 2.3 3.6 1.2 3.9 6.6 28.7 (3.8) 5.0 12.1 0.3 na 

1st Quartile Average 
 

2.3 2.8 2.2 3.4 1.4 18.2 (9.9) 1.7 11.4 0.3 1.6 

2nd Quartile Average 
 

(1.0) 1.4 (0.0) 1.3 (0.1) 17.3 (10.1) 1.7 11.2 0.1 2.0 

3rd Quartile Average 
 

(3.2) 1.2 (0.7) (1.6) (0.3) 18.6 (10.3) 3.4 11.6 (0.2) 1.7 

4th Quartile Average 
 

(6.8) (0.0) (3.8) (3.5) 1.8 23.7 (5.2) 4.7 11.9 (0.3) 2.1 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of 7 Nov 2022 

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

N.A. 
 

 ลงทุนตราสารหน้ีระยะสัน้ : โดยปกต ิอายุเฉลีย่ตราสารหน้ีในพอรต์ อยูท่ีป่ระมาณ 5-10 เดอืน (ณ 30 ก.ย.22 อยูท่ี ่7.7 เดอืน), ลงทุน
เฉพาะตราสารหนี้ investment grade โดยมกัเน้นทีม่อีนัดบัเครดติ ตัง้แต่ A- ขึน้ไป, ยอ้นหลงั 5 ปี Max Drawdown อยูท่ี ่-0.14% 
(คา่เฉลีย่ -0.9%, ณ 30 ก.ย.22) 

 พอรต์การลงทุนปัจจบุนั: เน้นกระจายการลงทุนทัง้ในตราสาร ภาครฐั, ตราสารภาคเอกชน และตราสารหนี้ต่างประเทศ เพือ่สรา้งสมดุล
ใหก้บัพอรต์การลงทุน… โดย การลงทุนในตราสารภาครฐั จะชว่ยในการบรหิารสภาพคล่องของกองทุน ขณะที ่ตราสารภาคเอกชนและ
ตราสารหน้ีต่างประเทศ จะชว่ยเพิม่ระดบัผลตอบแทน  

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 4 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 500 บาท 3 Months 0.29% 0.13% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน โดยทัว่ไป T+1 6 Months 0.55% 0.26% 

Hedging Policy เกอืบทัง้หมด 1 Year 0.65% 0.45% 

สกลุเงิน (กองทนุหลกั) — 3 Years 0.89% 0.56% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า — 5 Years 1.18% 0.86% 

ค่าใช้จ่ายขาออก —    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 0.31% ต่อปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ,   data as of 7 Nov 22, Category: Short Term General Bond 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

เน้นลงทุนในประเทศและ/หรอืต่างประเทศ ในตราสารหน้ี และ/หรอื เงนิฝากหรอืตราสารเทยีบเท่าเงนิฝากทีอ่อก รบัรอง รบัอาวลั หรอืคํ้า
ประกนัการจ่ายเงนิ โดยภาครฐับาล รฐัวสิาหกจิ สถาบนัการเงนิ และ/หรอืภาคเอกชน ซึง่มอีนัดบัความน่าเชือ่ถอืของตราสารหรอืของผูอ้อกตรา
สารอยูใ่นอนัดบัทีส่ามารถลงทุนได ้(Investment Grade) 
 

Portfolio:  Top Holding: 

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:       Portfolio as of 30 Sep 22 

การลงทุนมีความเสีย่ง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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SCBUSAA: กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์หุ้นยเูอส แอคทีฟ (ชนิดสะสมมลูค่า) 
Source: Morningstar 

N.A. 
 

 ผลงานของ Morgan Stanley US Growth Fund (กองทุนหลกั) : ผลตอบแทนเฉลีย่ยอ้นหลงั 10 ปี ของกองทุนหลกั อยูท่ี ่+12.3%ต่อ
ปี ขณะที ่Russel 1000 Growth +13.3%ต่อปี (ณ 30 ก.ย.22), บรหิารโดยหวัหน้าทมีมากประสบการณ์ ชือ่ Dennis Lynch ซึง่รว่มงาน
กบับรษิทัตัง้แต่ปี 1998 

 จดุเด่นของกองทุนหลกั 1) ใชป้รชัญาการลงทุนทีมุ่ง่ศกึษาธุรกจิอยา่งถ่องแทแ้ละมองการลงทุนหุน้คอืการเป็นเจา้ของสว่นหน่ึงใน
กจิการ โดยลงทุน 30-50 บรษิทั ทีม่ ี(a) ศกัยภาพสรา้งผลตอบแทนดใีนระยะยาว เชน่ แบรนดส์นิคา้แขง็แกรง่, ไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนั
อยา่งยัง่ยนื, ใหผ้ลตอบแทนกระแสเงนิสดอสิระสงู (b) ปจัจยัทีท่าํใหถู้กมองขา้ม เชน่ ยงัไมค่อ่ยถูกนกัวเิคราะหต์ดิตาม, PE อยูใ่นระดบัที่
สงู แต่ valuation ในเชงิ FCF ยงัไมแ่พง, มเีหตุการณ์พเิศษทีส่ง่ผลลบต่อธุรกจิชัว่คราว 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1,000 บาท 3 Months -21.96% -11.15% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน ปกต ิT+4 6 Months -28.40% -12.26% 

Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year -63.01% -30.97% 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.61%* 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก —    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.72% ต่อปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ,   data as of 4 Nov 22, Category: US Equity 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศเพยีงกองทุนเดยีว (Feeder Fund) ไดแ้ก่ Morgan Stanley Investment Funds - US Growth 
Fund (กองทุนหลกั) ชนิดหน่วยลงทุน (share class) Z Accumulation สกุลเงนิดอลลารส์หรฐั (USD) 
 

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

 
 

 

 

Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:       Portfolio as of 30 Sep 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 111  หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก ่ ADVANC16C2302A, ADVANC16C2301A,  ADVANC16C2211A, 
AMATA16C2212A, AMAT16C2209A, AOT16C2302A, AOT16C2212A, AOT16C2209A, BANPU16C2302A, BANPU16C2212A, BBL16C2212A, BCH16C2211A, 
BH16C2212B, BH16C2212A, BGRIM16C2302A, BGRIM16C2301A, BGRIM16C2212A, BGRI16C2209A, BLA16C2302A, BLA16C2212A, BLA16C2209A, 
BTS16C2301A, CBG16C2302A, CBG16C2301B, CBG16C2301A, CENTEL16C2209A, COM716C2302A, COM716C2209A, COM716C2211A, 
COM716C2211B, COM716C2211C, CPALL16C2211A, CPN16C2301A, DTAC16C2212A, DOHOME16C2301A, EA16C2303A, EA16C2209A, EA16C2211A, 
ESSO16C2302A, ESSO16C2209A, ESSO16C2209B, FORTH16C2211A, GPSC16C2302A, GPSC16C2301A, GPSC16C2209A, GULF16C2302B, 
GULF16C2302A, GULF16C2301A, GUNKUL16C2302A, GUNKUL16C2301A, GUNK16C2209A, HANA16C2301A, HANA16C2209A, HANA16C2211A, 
IVL16C2301A, IVL16C2212A, IVL16C2209A, IVL16C2211A, JMART16C2211A, JMT16C2302A, JMT16C2211A, KBANK16C2302A, KBANK16C2301A, 
KBAN16C2209A, KBANK16C2211A, KCE16C2302A, KCE16C2301B, KCE16C2301A, KCE16C2209A, KCE16C2211A, KTC16C2211A, KTC16C2209A, 
MINT16C2302A, MINT16C2301A, MINT16C2211A, MTC16C2301A, MTC16C2212A, MTC16C2209A, PSL16C2212A, PTG16C2211A, PTG16C2209A, 
PTTEP16C2303A, PTTEP16C2212A, PTTE16C2209A, RBF16C2209A, SAWAD16C2211A, S5016C2209A, S5016P2209A, SAWAD16C2302A, 
SAWA16C2209A, SCB16C2301A, SCB16C2211A, SCGP16C2303A, SCGP16C2212A, SET5016P2212B, SET5016C2212C, SET5016C2212B, 
SET5016P2212A, SET5016C2209B, SET5016C2212A, SET5016P2209B, SINGER16C2212A, SPRC16C2212A, SPRC16C2209A, STEC16C2209A, 
TIDLOR16C2212A, TOP16C2211A, TRUE16C2212A, TTA16C2211A, VGI16C2301A, WHA16C2209A (underlying securities are  (ADVANC, AMATA, AOT, 
BANPU, BBL, BCH, BGRIM, BH, BLA, BTS, CBG, CENTEL, COM7, CPALL, CPN, DOHOME, 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, VGI, WHA). และบรษิทัจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นักลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
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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