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จบัชีพจรหุ้นจีน จากน้ีไปจะรุ่ง หรือ จะร่วง? 
แนะนํา “ซ้ือสะสม” กองทุนหุ้นจีน อย่าง SCBCHEQA หรือ UCI เราคาดขาขึน้รอบใหม่ของหุ้นจีนจะค่อยๆก่อตวัขึน้ ด้วยแรง
สนับสนุนจาก  1) ท่าทีเป็นมิตรมากขึน้ต่อเศรษฐกิจ-ตลาดหุ้น ของ Politburo ซ่ึงกมุบงัเหียนในการกาํหนดทิศทางนโยบายโดยรวม 
จะช่วยเรียกความเช่ือมัน่จากภาคเอกชน และผอ่นคลายวิตกนักลงทุนในประเดน็ต่างๆท่ียืดเยือ้มานาน 2) การทยอยออกมาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจในด้านต่างๆ ช่วงคร่ึงปีหลงั …  สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี ฟ้ืนตวัขึ้นมาในกรอบ   
-10.8% ถึง +3.4% vs SET TRI ท่ี -6.2% (Ex1.2) 

คาดหุ้นจีนจะ COMEBACK อย่างค่อยเป็นค่อยไป 
ความวติกเศรษฐกจิจนี-รฐับาลคุมภาคเอกชนอยา่งเขม้งวด 
สง่ผลใหผู้บ้รหิารกองทุนชือ่ดงัระดบัโลกอยา่ง เคธ ีวูด้ ตดัสนิใจ
ขายลา้งบางหุน้จนีออกจากพอรต์ 

อยา่งไรกด็ ีแมท้ีผ่า่นมาจนีเผชญิหลายปจัจยักดดนัเศรษฐกจิ-
ตลาดหุน้ แต่เราเริม่เหน็พฒันาการเชงิบวกทีส่าํคญั ดงัน้ี:- 

1) ผลการประชุมคณะผูบ้ริหารพรรคฯ (Politburo) 

คณะกรรมการ Politburo 24 ท่าน ซึง่กุมบงัเหยีนในการ
กาํหนดทศิทางนโยบายของจนี ไดป้ระชุมรว่มกนัในประเดน็
สาํคญัดา้นเศรษฐกจิ ดงัน้ี 

 เศรษฐกจิบางชว่งอาจมสีะดุดบา้ง แต่กย็งัเชือ่มัน่ทีจ่ะ
บรรลุเป้าการเตบิโตทีว่างไว…้ ขณะที ่ยอมรบัปญัหาที่
จนีกาํลงัเผชญิ เชน่ ภาคอสงัหาฯอ่อนแอ, ภาคธุรกจิ
ยากลาํบาก, demand ในประเทศยงัไมเ่พยีงพอทีจ่ะ
ขบัเคลื่อนการฟ้ืนตวัอยา่งยัง่ยนื ฯลฯ 

 ดาํเนินมาตรการสนบัสนุนเศรษฐกจิฝ ัง่ การเงนิ-การ
คลงั ต่อไป... โดย ฝ ัง่การคลงั จะยดืระยะเวลาโครงการ
ทีท่าํอยูแ่ลว้ หรอื ปรบัใหมใ่หม้ปีระสทิธภิาพยิง่ขึน้, ลด
ภาษแีละคา่ธรรมเนียม, เรง่ออก special bond เพือ่
กระตุน้การลงทุนของรฐับาลทอ้งถิน่ 

 ปรบันโยบาย-ขอ้จาํกดัของภาคอสงัหาฯ ใหเ้หมาะสม
และทนัท่วงท,ี ไมไ่ดก้ล่าวถงึประโยคยอดนิยมของรอบ
ก่อนๆ “บา้นมไีวอ้ยู ่ไมไ่ดม้ไีวเ้กง็กาํไร” 

 ออกมาตรการป้องกนัและแกไ้ขความเสีย่งหน้ีสนิของ
รฐับาลทอ้งถิน่ โดยจะปรบัหน้ีใหอ้ยูใ่นระดบัเหมาะสม 
(เดมิ:  จะควบคุมหน้ีแฝงอยา่งเขม้งวด) 

 สง่เสรมิกจิกรรมในตลาดทุน (เดมิ: ทาํใหต้ลาดทุนมี
เสถยีรภาพ), รกัษาอตัราแลกเปลีย่นใหม้เีสถยีรภาพ 
ณ ระดบัทีส่มเหตุผล, กระตุน้การบรโิภครถยนต ์
เครือ่งใชไ้ฟฟ้าต่างๆ อุปกรณ์ของใชใ้นบา้น, สง่เสรมิ
การเล่นกฬีา สนัทนาการ การท่องเทีย่วเชงิวฒันธรรม
ในประเทศ, เรง่การสนบัสนุนอุตสาหกรรมยุทธศาสตร ์

 

 

2) เหตกุารณ์สาํคญัอ่ืนๆ 

 แถลงการณ์รว่มของคณะกรรมมาธกิารพรรคฯ และ
คณะรฐัมนตร ี (State Coucil) วา่ กาํลงัพจิารณาออก 
31 มาตรการเพิม่เตมิ เพือ่เพิม่ความมัน่ใจใหก้บัภาค
การผลติ, จะดแูลภาคเอกชนอย่างเป็นธรรม และจะไม่
ลงโทษเกนิกวา่เหตุ 

 คณะกรรมการการพฒันาและปฏริปูแหง่ชาตจินี 
(NDRC) ประกาศมาตรการสง่เสรมิการลงทุนดา้น
โครงสรา้งพืน้ฐานของภาคเอกชน โดย  

(a) จาํนวนโครงการทัง้สิน้ >2,900 โครงการ, มลูคา่การ
ลงทุนรวม 3.2 ลา้นลา้นหยวน, ใหใ้ชแ้หล่งเงนิทุนจาก 
งบประมาณพเิศษรฐับาลกลาง ธนาคารรฐัวสิาหกจิ 
และการออก REITs 

(b) ครอบคลุมโครงการ ขนส่ง-วศิวกรรมชลศาสตร-์
พลงังานสะอาด-โครงสรา้งพืน้ฐานสมยัใหม-่การผลติ
แบบอตัโนมตั-ิเกษตรอุตสาหกรรม 

(c) อนุมตัเิฉพาะโครงการทีม่แีผนการเงนิทีช่ดัเจน และ
มคีวามเป็นไปไดใ้นการทํากาํไร, ผลกาํไรทีไ่ดเ้ป็นของ
เอกชนเตม็จาํนวน, รฐัจะอาํนวยความสะดวกเรือ่งทีด่นิ 

 มาตรการผอ่นคลายดา้นอื่นๆ เช่น อาํนวยความสะดวก
ใหบ้รษิทัอสงัหาฯเจรจายดือายุการชาํระเงนิกบัสถาบนั
การเงนิ, สนบัสนุนการปรบัปรุงบา้นเรอืน-การก่อสรา้ง
ในเมอืง, สนบัสนุนการซือ้ EV ลดตน้ทุนการชารจ์, 
อนุญาตใหบ้รษิทัเอกชนสามารถกูเ้งนิจากต่างประเทศ
ไดม้ากขึน้กวา่เดมิ, กระตุน้การบรโิภตของภาค
ครวัเรอืนในสนิคา้ทีร่ฐัสนบัสนุน 

มุมมองของเรา 

หุน้จนีจะไดร้บัแรงสนบัสนุนจาก ท่าทขีอง Politburo 
ซึง่เรยีกความเชื่อมัน่จากภาคเอกชน-ผอ่นคลายวติก
นกัลงทุน ไดเ้ป็นอยา่งด ี  และการทยอยออกมาตรการ
กระตุน้เศรษฐกจิในครึง่ปีหลงั… แนะนํา “ซือ้สะสม” 
SCBCHEQA ทีเ่น้นหุน้จนีในฮ่องกง และ UCI ทีเ่น้น
หุน้อุปโภคบรโิภค-หุน้นวตักรรมในแผน่ดนิใหญ่ 
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Ex 1: Tactical Portfolio 

Last Week  This Week  

TMB-ES-StarTech 5.0 TMB-ES-StarTech 5.0 

UCI 10.0 UCI 10.0 

SCBCHEQA 10.0 SCBCHEQA 10.0 

SCBCTechA 5.0 SCBCTechA 5.0 

Principal VNEQ-A 10.0 Principal VNEQ-A 10.0 

KT-Green-A 10.0 KT-Green-A 10.0 

LHProp-I 10.0 LHProp-I 10.0 

K-PROPI-A(D) 5.0 K-PROPI-A(D) 5.0 

TMB-ES-GSBond 12.5 TMB-ES-GSBond 12.5 

KT-US-A 5.0 KT-US-A 5.0 

KT-Energy 5.0 KT-Energy 5.0 
    

T-Cash 12.5 T-Cash 12.5 
 

Source: TNS 

 

Ex 2: Regional Valuation 

 
Source: Bloomberg 

Note:     Benchmark = S&P500, MSCI EU, MSCI CH, MSCI CH-A, SET,  
             Topix, MSCI VN, MSCI Global Alt. Energy, and Nasdaq  
             respectively 

 

Ex 3: Regional Valuation & Growth 

 
Source: Bloomberg 

Note:     Positive discount = forward PE < avg 10Y 

 

Ex 4: Tactical Portfolio (Start at 100 THB) 

 
Source: Thanachart, Bloomberg 

Note:     Use estimate return before expense and tax, as of 20 Jul 23 

 

ZEAL: เพ่ิมน้ําหนักลงทุนในหุ้น และปรบัมมุมอง 
ต่อหุ้นไทยเป็น “บวก”  
แมต้ลาดหุน้ทัว่โลกจะปรบัขึน้ โดยหลายตลาดทาํจุดสงูสดุใหม ่ แต่
ตลาดหุน้ไทยยงัคงอ่อนแอ โดยตลาดหุน้ทัว่โลกปรบัตวัขึน้ จาก
สภาวะทีน่ักลงทุนคลายความกงัวลต่อเงนิเฟ้อ, เศรษฐกจิแขง็แรง
กวา่คาด และรายงานงบฯบรษิทัสหรฐัฯทีค่อ่นขา้งแขง็แรง ขณะที่
นกัลงทุนเกง็วา่รฐับาลจนี จะประกาศมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิใน
สปัดาหน้ี์ อยา่งไรกด็ ี ความไม่นอนทางการเมอืงในประเทศ ยงัคง
กดดนัตลาดหุน้ไทย ทัง้น้ีประเดน็ดงักล่าวไม่ไดผ้ดิไปจากทีค่าด
มากนัก (ด ูsiam senses 4 ก.ค.) โดยมองวา่พรรคเพือ่ไทยจะเป็น
แกนนําในการจดัตัง้รฐับาล และดว้ยนโยบายทีเ่อือ้ต่อทุนนิยม จะสง่
ผลบวกต่อหุน้ไทยหลงัจากทีจ่ดัตัง้รฐับาลไดส้าํเรจ็ เราจงึคงน้ําหนกั
ลงทุนที ่ 50-70% สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL 
นบัตัง้แต่ตน้ปี ฟ้ืนตวัขึน้มาในกรอบ    -10.8% ถงึ +3.4% vs SET 
TRI ที ่-6.2% (Ex1.2) 
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Ex 5: 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 - 3.7                           0.0                                        -

T-TSB Buy 01/01/2019 - 4.1                           (0.0)                                       -

KFSMART Buy 11/03/2022 - 1.0                           0.0                                        -

Global Equity + Alternative

MATech-D Hold 02/17/2021 - (40.2)                        (2.8)                                       -

KT-China-A (1st) Hold 06/09/2021 - (47.5)                        (2.2)                                       -

SCBIHEALTH(A) Hold 08/04/2021 - (47.7)                        0.4                                        -

ONE-UGG-RA (1st) Hold 11/03/2021 - (41.1)                        (2.1)                                       -

LHHealth-A Hold 12/01/2021 - (38.0)                        2.0                                        -

SCBUSAA Hold 01/26/2022 - (30.8) (1.0) -

TMBGQG (3rd) Hold 03/30/2022 - (10.4) (0.7) -

Principal VNEQ-A (1st) Hold 05/05/2022 - (13.4) 1.7 -

Principal VNEQ-A (2nd) Hold 05/25/2022 - (7.6) 1.7 -

SCBCTechA Buy 05/25/2022 - (13.2) (4.6) -

TCHCon (1st) Hold 06/22/2022 - (20.6) (1.8) -

TMB-ES-GSBond Buy 11/23/2022 - (1.9) (0.2) -

TCHCon (2nd) Buy 12/14/2022 - (11.6) (1.8) -

UCI (2nd) Buy 12/14/2022 - (27.8) (3.9) -

KT-Green-A (1st) Buy 08/02/2023 - (5.0) 1.0 -

TMB-ES-StarTech (2nd) Buy 02/15/2023 - (12.8) (2.7) -

SCBCHEQA Buy 03/29/2023 - (10.4) (3.6) -

KT-Green-A (2nd) Buy 04/19/2023 - (0.9) 1.0 -

KT-US-A Buy 06/14/2023 - 3.1 (0.7) -

KT-Energy Buy 06/07/2023 - 3.7 2.2 -

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)

KFHHCare-A (Closed) 05/12/2022 07/27/2022 - - 9.1

T-MultiIncome (Closed) 06/10/2019 07/09/2022 - - (12.4)

Principal iBalanced-R (Closed) 07/24/2019 07/09/2022 - - (6.6)

KT-FINANCE (Closed) 08/11/2021 11/09/2022 - - (4.0)

Principal JEQ (Closed) 06/16/2021 11/09/2022 - - (19.7)

K-US500X (Closed) 11/02/2022 12/14/2022 - - 5.2

MRenew-A (Closed) 02/09/2022 02/15/2023 - - (1.1)

KT-China-A (2nd) (Closed) 05/05/2022 02/15/2023 - - (6.7)
KT-China-A (3rd) (Closed) 11/02/2022 02/15/2023 - - 23.2

TMBGQG (4th) (Closed) 01/04/2023 02/15/2023 - - 5.1

ONE-UGG-RA (2nd) (Closed) 07/27/2022 03/22/2023 - - (1.4)

KT-Energy (Closed) 03/22/2023 04/05/2023 - - 3.7

KFHTech-A (1st) (Closed) 06/08/2022 04/05/2023 - - (7.8)

KFHTech-A (2nd) (Closed) 07/27/2022 05/25/2023 - - 1.9

SCBUSAA (2nd) (Closed) 08/24/2022 05/25/2023 - - (15.1)

KT-Mining (Closed) 06/01/2023 06/14/2023 - - 8.1

Principal VNEQ-A (3rd) (Closed) 11/02/2022 06/28/2023 - - 17.1

Asset Fund

K-PROPI-A(D) Buy 05/11/2023 - (1.3)                          0.2                                        -

LHTPROP Hold 01/30/2019 - (24.4)                        0.2                                        -

T-PropInfraFlex Hold 07/03/2019 - (29.5)                        0.5                                        -

LHPROP-I (2nd) Buy 02/01/2023 - (13.4) 0.2 -

LHPROP-I (3rd) Buy 03/15/2023 - (4.4) 0.2 -

LHPROP-I (1st) (Closed) 02/10/2021 12/09/2021 - - 3.1
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ZEAL Performance 
 

ตลาดหุ้นทัว่โลกปรบัตวัขึน้ หลายๆตลาดทาํจดุสงูสดุใหม่ แต่ตลาดหุ้นไทยยงัคงอ่อนแอ จากความไม่นอนทางการเมืองใน
ประเทศ อย่างไรก ็เรายงัคงมองบวกต่อการจดัตัง้รฐับาล (ด ูsiam senses 4 ก.ค.) โดยมองว่าพรรคเพื่อไทยจะเป็นแกนนําในการ
จดัตัง้รฐับาล ด้วยนโยบายท่ีเอื้อต่อทุนนิยม ซ่ึงจะส่งผลบวกต่อหุ้นไทยหลงัจากท่ีจดัตัง้รฐับาลได้สาํเรจ็ ดงันัน้ เราจึงคงน้ําหนัก
ลงทุนท่ี 50-70% และรอซ้ือเพ่ิม สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี ฟ้ืนตวัขึน้มาในกรอบ -10.8% ถึง 
+3.4% vs SET TRI ท่ี -6.2% (Ex1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile* 

Sustain 0.3% 2.5% 1.9% 3.4% 1.00 

Quality 1.0% -2.4% -5.1% -7.4% 3.00 

Dynamic 1.1% -4.0% -6.3% -10.8% 4.00 

Target 0.1% -2.9% -6.2% -8.2% 3.00 

SET TRI 0.7% -1.3% -7.2% -6.2%  

Relative To SET TRI 

Model 1W 3M 6M YTD  

Sustain -0.5% 3.9% 9.1% 9.6%  

Quality 0.3% -1.1% 2.0% -1.2%  

Dynamic 0.4% -2.7% 0.9% -4.5%  

Target -0.6% -1.6% 0.9% -1.9%  
 

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 26 Jul 2023 
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Sustain Quality Dynamic

Target SET TRI

(Rebased)

Key Ratio 2023F 2024F 2025F

E P S Grow th (%) 30.3           27.6           95.3           

P E (x) 20.6           48.8           18.4           

EV / EBITDA (x) 9.5             16.2           10.5           

P / BV (x) 4.6             4.2             3.7             

Div yield (%) 2.6             3.4             4.2             

ROE (%) 12.3           15.6           21.0           

Portfolio Weight (%) 329.4%

Equity (%) 43% % Buy 172.1%

Cash (%) 57% % Sell -157.3%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2023F 2024F 2025F

E P S Grow th (%) 22.1         84.8         120.9       

P E (x) 43.9         60.7         21.3         

EV / EBITDA (x) 8.2           16.4         9.7           

P / BV (x) 4.9           4.5           4.0           

Div yield (%) 1.3           2.0           2.9           

ROE (%) 8.5           12.7         19.3         

Portfolio Weight (% 274.8%

Equity (%) 57% % Buy 142.2%

Cash (%) 43% % Sell -132.6%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2023F 2024F 2025F

E P S Grow th (%) 19.2           73.0           68.7           

P E (x) 42.2           40.4           19.2           

EV / EBITDA (x) 10.6           13.2           9.5             

P / BV (x) 4.2             3.9             3.4             

Div yield (%) 1.4             1.9             2.5             

ROE (%) 10.1           13.3           17.1           

Portfolio Weight (%) 316.8%

Equity (%) 70% % Buy 157.1%

Cash (%) 30% % Sell -159.7%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2023F 2024F 2025F

E P S Grow th (%) 19.4         26.4         99.9         

P E (x) 21.9         52.8         20.2         

EV / EBITDA (x) 8.5           16.1         10.1         

P / BV (x) 5.0           4.6           4.1           

Div yield (%) 2.0           2.6           3.5           

ROE (%) 12.7         15.8         21.2         

Portfolio Weight (% 330.5%

Equity (%) 49% % Buy 163.4%

Cash (%) 51% % Sell -167.0%

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 

ASP-SME ★★★★★ 18.9 7.4 6.3 6.3 14.6 16.8 (7.8) 48.0 20.6 10.8 0.7 3.0 

ASP-T12 n.a. 11.5 6.6 7.3 6.1 12.8 na (8.6) na na 10.6 0.4 2.7 

ABSM ★★★★★ 56.3 4.2 0.2 0.7 8.7 13.4 2.8 24.2 (1.3) 13.6 0.6 2.0 

ABTED ★★ 4.6 2.9 (0.3) (0.6) 6.8 4.7 (1.1) 10.9 (13.5) 13.6 0.4 2.2 

TISCOHD-A ★★★★★ 20.0 1.3 3.6 (0.0) 8.9 14.6 1.8 25.1 3.7 8.1 0.4 1.9 

BTK ★★ 18.0 (0.5) 0.4 (1.5) 5.5 8.9 (0.4) 22.0 (12.0) 7.0 0.2 1.7 

ASP-GLTF-T ★★★★★ 32.5 (0.6) 0.6 (0.9) 6.0 10.9 4.9 20.4 8.6 6.3 0.4 1.8 

ASP-THEQ ★★★★ 15.1 (0.7) 0.8 (1.3) 6.0 10.5 (3.7) 32.6 9.8 9.3 (0.0) 1.9 

T-DIV ★★★ 9.2 (1.3) 2.5 (1.2) 5.3 4.8 2.4 13.4 (15.3) 7.2 0.1 1.8 

T-DIV2 ★★★ 9.2 (1.3) 2.5 (1.2) 5.3 4.8 2.5 13.4 (15.1) 7.2 0.1 1.8 

SCBMOMENTE ★★★ 9.7 (1.8) (1.2) (0.9) 2.9 4.7 (1.1) 13.4 (13.2) 9.6 (0.3) na 

PRINCIPAL 70LTFD-T ★★★★★ 13.7 (1.9) 0.8 (1.7) 5.0 5.7 4.8 15.6 (7.2) 5.0 0.4 1.3 

PRINCIPAL DEF ★★★★★ 12.2 (2.3) 1.4 (2.2) 8.1 9.6 7.7 25.3 (11.1) 7.3 0.5 na 

TDSLTF-A ★★★★★ 11.5 (2.6) 2.1 (4.5) 4.2 12.3 1.9 22.3 4.1 10.4 (0.0) 1.9 

TISCODS ★★★★★ 9.1 (2.7) 2.1 (4.5) 3.7 12.7 1.6 23.0 4.8 10.2 (0.0) 2.0 

MIFMF n.a. 12.4 (2.8) 1.4 (3.6) 3.4 na (0.6) 12.5 na 9.1 0.0 na 

PRINCIPAL LTF-T ★★★★★ 21.9 (2.8) 1.2 (2.6) 7.2 8.4 7.1 22.9 (11.5) 0.7 (15.4) 24.0 

KTMSEQ ★★★★★ 18.2 (2.9) 0.1 (4.1) 4.5 17.7 (3.1) 56.8 23.9 10.3 (0.1) na 

KWI EQ DIV ★★★★★ 10.4 (3.0) 1.3 (0.9) 4.2 4.6 (0.1) 17.3 (9.8) 7.2 (0.1) 1.7 

PRINCIPAL iDIV-C ★★★★ 19.4 (3.2) 1.0 (3.0) 6.3 7.5 6.0 22.4 (12.1) 7.3 0.3 2.2 

KMVLTF-A(A) n.a. 10.4 (3.3) (0.7) (2.8) 1.3 4.6 (1.1) 27.3 na 6.8 (0.4) na 

TLDIVLTF-D ★★★ 9.3 (3.3) (2.7) (5.2) (6.1) 9.0 (4.1) 31.2 (6.4) 11.2 (0.8) 2.3 

K-MVEQ ★★★ 10.6 (3.3) (0.6) (2.9) 1.4 4.9 (1.1) 28.4 (18.0) 6.9 (0.4) 1.3 

SCBTHAICGA ★★★★ 11.1 (3.4) (0.2) (3.7) 7.6 5.5 (0.1) 19.7 (10.3) 7.9 0.2 1.1 

SCBLT4(SSFE) n.a. 11.3 (3.5) (0.4) (2.4) 4.8 na na na na 8.1 0.2 3.2 

1st Quartile Average 
 

(3.5) 0.2 (3.6) 3.6 6.2 1.2 19.9 (7.4) 8.4 (0.1) 1.8 

2nd Quartile Average 
 

(6.6) (1.4) (6.4) 0.6 3.5 1.3 17.0 (11.3) 7.9 (0.4) 1.7 

3rd Quartile Average 
 

(7.9) (2.1) (8.0) (1.0) 3.9 1.2 18.3 (9.7) 8.8 (0.5) 1.9 

4th Quartile Average 
 

(11.2) (4.2) (11.6) (5.2) 3.0 (0.4) 21.8 (8.3) 9.8 (0.9) 1.9 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of   26 Jul 2023 

Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
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SCBCHEQA: กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์ออล ไชน่า อิควิต้ี ชนิดสะสมมลูค่า 
Source: Morningstar 

3 Stars 
 

 ทาํไมหุ้นจีนถึงน่าสนใจ: 1) การเปิดประเทศ และการออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิในดา้นต่างๆ หลงัเสรจ็สิน้งานประชุมใหญ่ NPC 
เป็นแรงสง่ใหเ้ศรษฐกจิจนีฟ้ืนตวัด ีสวนทางกบัโลก 2) มกีารแต่งตัง้ นายกฯ หลีเ่ฉียง และรองนายกฯ เหอ ลีเ่ฟิง ซึง่เป็นสาย “pro-
growth” ใหค้วามสาํคญักบัภาคธุรกจิ-นกัลงทุนต่างชาต ิและเป็นลกูน้องทีไ่ดร้บัความไวว้างใจจากผูนํ้าสงูสดุ คาดคุณสมบตัดิงักล่าว จะ
เอือ้ใหเ้ขาสามารถดาํเนินมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิต่างๆ ไดอ้ยา่งราบรืน่ 

 Schroder All China (กองทุนหลกั): 1) คล่องตวัสงู: ปกตเิน้น Onshore แต่สามารถลงทุนใน Onshore ไดส้งูสดุที ่70% (ณ ธ.ค.22: 
37.5%) ชว่ยจาํกดัผลกระทบยามทีป่จัจยัภายนอกผนัผวนสงู 2) ในปี 2019-2022 ทีผ่า่นมา ทาํผลงานรายปีไดด้กีวา่ตลาดสมํ่าเสมอ 3) 
บรหิารโดย Louisa Lo ทีร่ว่มงานกบั Schroder >26 ปี 4) ไดร้บั Morning Star 5 ดาว (ณ 30 ม.ิย.23) 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1 บาท 3 Months -7.52% -7.21% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+3 6 Months -19.08% -16.82% 

Hedging Policy ปกต ิ80-90% 1 Year -19.21% -20.21% 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.61%* 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก —    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.73% ต่อปี*    
  data as of 21 Jul 23, Category: Global Equity 

Note: Change master fund since 14 Sep 21 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

เน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศเพยีงกองทุนเดยีว (Feeder Fund) ไดแ้ก่ Schroder International Selection Fund - All 
China Equity (กองทุนหลกั) ชนิดหน่วยลงทุน (share class) C Accumulation สกุลเงนิดอลลารส์หรฐั (USD) 
 

Master Fund ’s Portfolio:  Master Fund ’s Performance: 

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:       Portfolio as of 30 Jun 23 

 

การลงทุนมีความเส่ียง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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UCI: กองทุนเปิด ยไูนเตด็ ไชน่า เอ แชร ์อินโนเวชัน่ ฟันด ์
Source: Morningstar 

N.A. 
 

 United China A-Shares Innovation (กองทุนหลกั) ถกูบริหารโดย บลจ. Ping An: ซึง่ 1) เป็นบรษิทัทอ้งถิน่ที ่มคีวามรูค้วามเขา้ใจ
เรือ่งกฎระเบยีบภายในประเทศเป็นอยา่งด,ี มโีอกาสรบัรูข้อ้มลูขา่วสารต่างๆไดอ้ยา่งทนัท่วงท,ี เขา้ถงึขอ้มลูเชงิลกึของหุน้ขนาดกลาง-
เลก็ 2) ลงทุนในหุน้จนี A-Shares ทัง้บรษิทัขนาดเลก็-ใหญ่ ในหลากหลายอุตสาหกรรม 3) มองหาผูท้ีไ่ดป้ระโยชน์จากการบรโิภคฟ้ืนตวั/
ขยายตวั และหุน้ทีเ่ป็นเจา้ของนวตักรรมในดา้นต่างๆ เชน่ ปญัญาประดษิฐ,์ การแพทย,์ รถยนตข์บัเคลื่อนอตัโนมตั,ิ แบตเตอรร์ี-่พลงังาน
ทดแทน, การสือ่สารยุคใหม,่ วสัดุอุปกรณ์แหง่อนาคต, การผลติแบบอตัโนมตั ิเป็นตน้ 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ — 3 Months -17.51% -7.21% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+5 6 Months -30.80% -16.82% 

Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year -39.88% -20.21% 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.50%* 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก —    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.85% ต่อปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ  data as of 21 Jul 23, Category: Greater China Equity 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

ลงทุนในหน่วยลงทุนของ United China A-Shares Innovation Fund – Class T USD Acc (กองทุนหลกั) เพยีงกองทุนเดยีว จดัตัง้และบรหิาร
โดย UOB Asset Management LTD (Singapore) โดยเฉลีย่ในรอบปีบญัชไีมน้่อยกวา่ 80% ของมลูคา่ NAV ของกองทุน… ทัง้น้ีกองทุนหลกั
ไดม้อบหมายใหP้ing An Fund Management Company Limited เป็นผูบ้รหิารการลงทุน 
 

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

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:       Portfolio as of Jun 23 

 

การลงทุนมีความเสีย่ง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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KT-CHINA RMF: กองทุนเปิดเคแทม ไชน่า อิควิต้ี เพ่ือการเลี้ยงชีพ 
Source: Morningstar 

2 Stars 
 

 เน้นลงทุนใน BlackRock China: แสวงหาโอกาสลงทุนในบรษิทัจนีทีจ่ดทะเบยีนทัง้ ในจนี (CH-Onshore) และนอกจนี (CH-Offshore), 
โดยปกตเิน้น China-Offshore ทีส่ดัสว่น 70-80% ของพอรต์ 

 กองทุนหลกัมีความยืดหยุ่นสูง: นอกจากสามารถลงทุนหุน้จนีไดแ้ทบทุกตลาด ยงัมคีวาม active สงู สามารถปรบักลยุทธก์ารลงทุนได้
อยา่งยดืหยุน่ตามสถานการณ์ โดยลงทุนทัง้ ธุรกจิยุคใหมท่ีม่ศีกัยภาพการเตบิโตทีแ่ขง็แกรง่ในระยะยาว, ธุรกจิแบบดัง้เดมิทีผ่ลประกอบ
การณ์มแีนวโน้มฟ้ืนตวัโดดเด่น (turnover ratio อยูท่ีป่ระมาณ 80-120%)  

 ธีมการลงทุนท่ีมุ่งเน้น: 1. ธุรกจิทีฟ้ื่นตวัตามเศรษฐกจิ 2. ธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบัพลงังานสะอาด 3. ธุรกจิทีไ่ดป้ระโยชน์จากพฒันาการของ
เทคโนโลย ี4. ธุรกจิทีไ่ดร้บัประโยชน์จากการเปลีย่นของพฤตกิรรมผูบ้รโิภค เป็นตน้ 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 500 บาท 3 Months -5.36% -7.21% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+5 6 Months -17.03% -16.82% 

Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year -22.61% -20.21% 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years -14.49% -13.04% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า - 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก -    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.35% ต่อปี    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ, 

BlackRock China เปลีย่นผูบ้รหิารกองทนุเป็น Lucy Liu ตัง้แต่ ส.ค.19 

 data as of 21 Jul 23, 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 Jun 23 

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 23 หลกัทรพัย ์ไดแ้ก ่ADVANC16C2307A, CPALL16C2310A, CPALL16C2307A, DELTA16C2309A, 
EA16C2311A, EA16C2309A, GULF16C2311A, GULF16C2309A, HANA16C2309A, HANA16C2308A, HANA16C2307A, JMT16C2311A, JMART16C2310A, 
JMART16C2308A, KBANK16C2310A, KBANK16C2307A, KBANK16C2307B, KCE16C2309A, PTTEP16C2311A, SAWAD16C2309A, SET5016C2309B, 
SET5016C2309A, SET5016P2309A (underlying securities are (ADVANC, CPALL, DELTA, EA, GULF, HANA, JMART, JMT, KBANK, KCE, PTTEP, SAWAD, 
SET50). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นัก
ลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100   และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ราย
ใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 89.96  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 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.33 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: *** “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2566 ชุดที ่1-4 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2568 2569 2571 และ 2576" ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest)” 
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