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เผชิญหน้ากบัความผนัผวน 
 

เพื่อรบัมือกบัความผนัผวนจากปัจจยัต่างๆ เรายงัคงให้ความสาํคญักบัการลงทุนอย่างระมดัระวงั ผา่นการกระจายการลงทุนใน
หลายสินทรพัย ์อาทิ 1) ตราสารหน้ีคณุภาพ: แนะนํา “ทยอยซ้ือ” UGIS-N มองเป็นสินทรพัยท่ี์จะช่วยปกป้องพอรต์จากความ
เส่ียงเร่ืองเศรษฐกิจถดถอย 2) หุ้นจีน: แนะนํา “ทยอยซ้ือ” SCBCHEQA มองภาพระยะยาวมีแรงสนับสนุนจากหลายปัจจยั…
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ -3.9% ถึง -13.2% vs SET TRI ท่ี -15.1% (Ex1.2) 
 
 

คาํแนะนําเชิงกลยทุธใ์นช่วงน้ี 

ตลาดหุน้ทัว่โลกยงัคงเผชญิแรงกดดนัจากสงครามการคา้ทีย่งั
ยดืเยือ้ ซึง่สง่ผลใหเ้ศรษฐกจิสหรฐัมโีอกาสชะลอตวัเรว็กวา่ที่
ตลาดเคยคาดไว ้ นอกจากน้ี นกัลงทุนยงัผดิหวงักบัท่าที
ของทรมัป์ ทีด่เูหมอืนไมใ่หค้วามสาํคญัต่อตลาดหุน้มากนกั… 
ท่ามกลางความผนัผวนดงักล่าว เรายงัคงใหค้วามสาํคญักบัการ
ลงทุนอยา่งระมดัระวงั ผ่านการกระจายการลงทุนในหลาย
สนิทรพัย ์และใหน้ํ้าหนักกบัตราสารหนี้ที ่50% ของพอรต์ (Ex 1) 
นอกจากน้ี เรายงัมคีาํแนะนําในรายกองทุน ดงัน้ี:- 
1) “ทยอยซ้ือ” กองทุนตราสารหน้ีคณุภาพ UGIS-N 
 ตราสารหน้ีคุณภาพดยีงัคงเป็นสนิทรพัยท์ีม่บีทบาท

สาํคญัในการชว่ยปกป้องพอรต์การลงทุนจากความ
เสีย่งเรือ่งเศรษฐกจิถดถอย ดว้ยคุณสมบตัทิีใ่หก้ระแส
เงนิสดสมํ่าเสมอและมคีวามผนัผวนน้อยกว่าหุน้ 

 หาก Fed ตดัสนิใจปรบัลดดอกเบีย้เรว็ขึน้เพือ่ลดแรง
กดดนัจากภาวะเศรษฐกจิทีอ่่อนแอลง กจ็ะเป็นปจัจยั
บวกต่อราคาตราสารหน้ีในระยะยาว (Ex 2) 
ทัง้น้ี ปจัจุบนัเรามองเหน็โอกาสที ่ Fed อาจปรบัลด
ดอกเบีย้เรว็กวา่ทีต่ลาดคาดการณ์ไวท้ี ่ 2 ครัง้ 
เน่ืองจาก ตวัเลขเศรษฐกจิล่าสดุบ่งชีถ้งึการชะลอตวัที่
เรว็ขึน้ โดยเฉพาะความเชือ่มัน่ของผูบ้รโิภคต่อ
เศรษฐกจิในอนาคต เริม่สง่สญัญาณเตอืนวา่สหรฐัฯมี
โอกาสเขา้สูภ่าวะเศรษฐกจิถดถอยในชว่ง 6-18 เดอืน
ขา้งหน้า (ด ูZeal Insight 5 ม.ีค.) 

 Dan Ivascyn ทีเ่ป็นทัง้ Group CIO ของ Pimco 
ผูบ้รหิารของกองทุนหลกั เพิง่ใหม้มุมองทีน่่าสนใจ ดงัน้ี
ความไมแ่น่นอนทางเศรษฐกจิและนโยบายของสหรฐัฯ 
เป็นทัง้ความเสีย่งและโอกาส การลงทุนในชว่งน้ี
จาํเป็นตอ้งเตรยีมพรอ้มรบัมอืความผนัผวน โดยเน้น
การปรบัพอรต์ใหม้คีวามยดืหยุ่น, ใชก้ลยุทธเ์ชงิรุก 
เพือ่สรา้งโอกาสจากความเปลีย่นแปลงของตลาด, ให้
ความสาํคญักบัการกระจายความเสีย่งในตราสารหนี้
ประเภทต่างๆ อาท ิ
I. พนัธบตัร: ยงัคงน่าสนใจ ดว้ยอตัราผลตอบแทนที่

อยูใ่นระดบัสงูเมื่อเทยีบกบัคา่เฉลีย่ในอดตี 
II. ตลาดเครดติทัง้ภาครฐัและเอกชน: ใหเ้น้นเฉพาะ

สนิทรพัยท์ีม่คีวามแขง็แกรง่เชงิพืน้ฐาน และ
หลกีเลีย่งสนิทรพัยท์ีอ่่อนไหวต่อเศรษฐกจิมาก
เกนิไป 

III. สนิเชือ่ภาคผูบ้รโิภคและอสงัหารมิทรพัย:์ ยงัคง
น่าสนใจ เน่ืองจากงบดุลภาคครวัเรอืนยงัแขง็แกรง่ 

IV. MBS ภาครฐั ซึง่ปจัจุบนัมสีว่นต่างผลตอบแทนที่
สงูเมือ่เทยีบกบัตราสารหนี้เอกชนระดบั 
Investment Grade ถอืเป็นโอกาสทีห่าไดย้าก 

2) “ทยอยซ้ือ” กองทุนหุ้นจีน SCBCHEQA 
แมว้า่สงครามการคา้จะสรา้งความผนัผวนใหก้บัตลาดหุน้
ทัว่โลก แต่ในระยะยาวหุน้จนียงัคงไดร้บัแรงหนุนจากปจัจยั
สาํคญัไดแ้ก่ 
 จนีมอีาํนาจต่อรองทางการคา้ทีส่งูขึน้เน่ืองจาก การ

ครองความเป็นผูนํ้าดา้นการผลติแรห่ายากทีจ่าํเป็น
สาํหรบัอุตสาหกรรมยุคใหม,่ การพึง่พาการสง่ออกไป
ยงัสหรฐัทีล่ดลง เพยีง 2.8% ของ GDP เทยีบกบั >7% 
ในปี 2007, ขนาดตลาดในประเทศทีใ่หญ่ขึน้ และมี
แนวโน้มทีจ่ะเปิดเสรมีากขึน้ 

 ภาครฐัทีเ่ดนิเกมรุกทีส่ดุในรอบหลายสบิปี เช่น  
I. แสดงท่าทเีป็นมติรต่อภาคเอกชนอยา่งไมเ่คยมมีา

ก่อน โดยจดัประชุมแบบลอ้มวงพดูคุย พรอ้มคาํมัน่
จากผูนํ้าสงูสดุในการชว่ยแกไ้ขปญัหา  

II. ตัง้เป้าขาดดุลทางการคลงัโดยรวมในปี 2025 ไวท้ี ่
9.9% ของ GDP สงูสดุเป็นประวตักิารณ์ (Ex 3) 

III. ใหค้วามสาํคญักบัการ “การบรโิภค” มากขึน้ โดย
เอ่ยถงึในรายงานการประชุมรฐับาลถงึ 27 ครัง้  
เทยีบกบัอดตีที ่ 14-20 ครัง้ ตรงขา้มกบั “การ
พฒันาคุณภาพสงู” ซึง่มกัสือ่ถงึการลดหน้ี รอบน้ี
ถูกกล่าวถงึเพยีง 6 ครัง้ จากเดมิ 25 ครัง้ 

IV. เตรยีมเพิม่ทุนธนาคารใหญ่ของรฐั วงเงนิ 5 แสน
ลา้นหยวน เพือ่ผลกัดนัการปล่อยสนิเชือ่  

 ภาคอสงัหาฯเริม่มเีสถยีรภาพ หลงัภาครฐัอดัฉดีเงนิ
ชว่ยเหลอืรวมกวา่ 6 ลา้นลา้นหยวน ซึง่จะชว่ยปลุก
ความเชือ่มัน่ของผูบ้รโิภคอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป 

 กระแส AI Bloom หลงัการเปิดตวั DeepSeek-R1 AI 
ประสทิธภิาพสงูทีใ่ชท้รพัยากรน้อย ไดส้รา้ง
แรงสัน่สะเทอืนต่อความเป็นผูนํ้าดา้นเทคโนโลยขีอง
สหรฐัฯ พรอ้มกบัปลุกความเชือ่มัน่ของภาคเอกชนและ
นกัลงทุนต่อศกัยภาพการแขง่ขนัของจนี 
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 ความสามารถในการแขง่ขนัของประเทศไดร้บัแรง
สนบัสนุนจากภาครฐั ซึง่ใหค้วามสาํคญัอยา่งยิง่ต่อ
การศกึษาคน้ควา้ โดย 
I. คณะกรรมการการศกึษาฯประกาศใหโ้รงเรยีนใน

ปกักิง่เตรยีมเปิดสอนหลกัสตูร AI ใหก้บันกัเรยีน
ระดบัประถมและมธัยม อยา่งน้อย 8 ชัว่โมงต่อปี 
โดยเตรยีมจะเริม่บงัคบัใชต้ัง้แต่ 1 ก.ย. 

II. คาดจะเหน็การบรรจุเรือ่ง AI เขา้สูแ่ผนพฒันา
เศรษฐกจิฉบบัหน้า ปี 2026-30 

III. ITIF ซึง่เป็นสถาบนัวจิยัทีไ่มแ่สวงหาผลกาํไรและไม่
ฝกัใฝฝ่า่ยใด ซึง่ตัง้อยูใ่นวอชงิตนั ด.ีซ.ี ใหค้วามเหน็
วา่ จนีมอีตัราการเตบิโตทางดา้นนวตักรรมทีร่วดเรว็ 
โดย  
- จนีมนีกัวจิยัผูท้รงอทิธพิลทีผ่ลงานมกัถูก

นําไปใชอ้า้งองิ เป็นสดัสว่นประมาณ 47% ของ
สหรฐัฯ ในปี 2023  เพิม่ขึน้จาก 18% ในปี 2018 

- จนีมจีาํนวนนกัวจิยัทัง้หมด มากกวา่สหรฐัฯ 
ประมาณ 50% ในปี 2021 

- จนีมกีารใชจ้่ายดา้น R&D เขา้ใกลส้หรฐัฯมากขึน้ 
โดย จนีใชง้บดา้นน้ีถงึ 88% ของสหรฐัฯ ในปี 
2022 เพิม่ขึน้จาก 58% ในปี 2011 

- จนีสามารถเพิม่จาํนวนมหาลยัฯทีต่ดิ 100 อนัดบั
แรกของโลก เป็น 11 แหง่ คดิเป็น 29% ของ
สหรฐัฯ ในปี 2023 ซึง่เพิม่ขึน้จาก 5% ในปี 2016 
 

Ex 1: Tactical Portfolio 

Previously  This Week  

K-GSELECT 2.5 K-GSELECT 2.5 

KFGBRAND-A 2.5 KFGBRAND-A 2.5 

KT-WTAI-A 2.5 KT-WTAI-A 2.5 

ASP-USSmall-A* 10.0 ASP-USSmall-A 5.0 

KF-HJAPAND 5.0 KF-HJAPAND 5.0 

SCBCHEQA 5.0 SCBCHEQA 5.0 

ES-INDAE 2.5 ES-INDAE 2.5 

Principal VNEQ-A 10.0 Principal VNEQ-A 10.0 

KT-Green-A 5.0 KT-Green-A 5.0 

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

ES-HEALTHCARE 5.0 ES-HEALTHCARE 5.0 

    

UGIS-N 20.0 UGIS-N 20.0 

ES-Cash, K-Cash 25.0 ES-Cash, K-Cash 30.0 
 

Source: TNS 

Note: *เรามองภาพเศรษฐกจิสหรฐัมคีวามเสีย่งทีจ่ะชะลอลงเรว็ขึน้ อาจกดดนั
ผลประกอบการของบรษิทัขนาดเลก็ทีม่คีวามอ่อนไหวต่อเศรษฐกจิสงู (ดู
รายละเอยีดใน Morning Recap 28 ก.พ.) 

 

 

 

 

 

 

Ex 2: Bonds Tend To Perform Well During Periods 

Of Declining Interest Rates 

 
Source: Bloomberg 

 

Ex 3: China Actual Broad Deficit (% Of GDP) 

 
Source: Bloomberg 

 

Ex 4: Regional Valuation 

 
Source: Bloomberg… Note: Benchmark = S&P500, MSCI Eurozone, MSCI 
CH, MSCI CH-A, Topix, MSCI VN, MSCI Global Alt. Energy, Nasdaq, SET, 
MSCI India, MSCI Korea, MSCI ACWI Respectively 
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Ex 5: Regional Valuation & Growth 

 
Source: Bloomberg 

Note:     Positive discount = forward PE < average 10Y 

 
 

Ex 6: Tactical Portfolio (Start at 100 Bt) 

 
Source: Thanachart, Bloomberg 

Note:     Use estimate return before expense and tax, as of 5 Mar 25 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ZEAL: SET เร่ิมสร้างฐาน แต่เรายงัไม่รีบเพ่ิมน้ําหนัก
ลงทุน จนกวา่จะเหน็สญัญาณฟ้ืนตวัท่ีชดัเจนกว่าน้ี… 
หุน้ทัว่โลก อ่อนตวัลงในชว่ง 2 สปัดาหท์ีผ่า่นมา โดยเฉพาะหุน้
สหรฐัฯ ทีด่ชันีหลกัปรบัลงราว 5-7% mtd จากทัง้ตวัเลขเศรษฐกจิ
อ่อนแอลง และท่าทขีอง ปธน. ทรมัป์ทีส่รา้งความไมแ่น่นนอน และ
บัน่ทอนความมัน่ใจของนกัลงทุน  อยา่งไรกด็ ี หุน้ไทยเริม่สรา้งฐาน 
ชะลอการปรบัตวัลง เหลอื -1.34% นบัตัง้แตต่น้เดอืน ม.ีค. (เมือ่
เทยีบกบัเดอืน ก.พ. ทีป่รบัลงแรง -8.43%) โดยสว่นหน่ึง ไดแ้รงหนุน
จาก มาตรการลดหยอ่นภาษสีว่นเพิม่สาํหรบัการซือ้กองทุน Thai 
ESG มลูคา่ 3 แสนบาท ผนวกกบั valuation ของหุน้ไทย ทีย่งัคงถูก
มาก อยา่งไรกด็ ี เรายงัคงกรอบน้ําหนกัลงทุนที ่ 65-75% โดยไมร่บี
ปรบัเพิม่สดัส่วนลงทุนหุน้ จนกว่าจะเหน็สญัญาณการฟ้ืนตวัทีช่ดัเจน
กวา่น้ี  สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นบัตัง้แต่ตน้ปี 
อยูใ่นกรอบ -3.9% ถงึ -13.2% vs SET TRI ที ่-15.1% (Ex1.2)
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Ex 7 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

ES-CASH Buy 01/01/2019 - 7.2 0.0 -

K-FIXED-A Buy 11/22/2023 - 4.8 0.1 -

K-CASH Buy 07/17/2024 - - - 0.8

KFSMART (Closed) 11/03/2022 11/22/2023 - - 1.7

Global Equity + Alternative

PRINCIPAL VNEQ-A (1st) Buy 05/05/2022 - (5.1) 0.0 -

KT-GREEN-A (1st) Buy 08/02/2023 - (45.0) 1.2 -

KT-GREEN-A (2nd) Buy 11/29/2023 - (23.5) 1.2 -

UGIS-N Buy 01/19/2024 - 4.1 (0.3) -

KFGBRAND-A Buy 08/14/2024 - 4.1 (1.5) -

K-GSELECT Hold 09/18/2024 - (0.5) (1.0) -

ASP-USSMALL Hold 10/22/2024 - (6.1) (0.0) -

Principal VNEQ-A (5th) Buy 10/22/2024 - 2.2 0.0 -

KF-HJAPAND Buy 11/13/2024 - 3.1 1.3 -

ES-HEALTHCARE Buy 11/27/2024 - (4.5) 0.1 -

KT-GREEN-A (3rd) Buy 01/17/2025 - (2.0) 1.2 -

KT-WTAI-A Buy 01/19/2025 - (9.1) (3.8) -

ES-INDAE Buy 02/13/2025 - (3.3) 2.6 -

SCBCHEQA (2nd) Buy 03/05/2025 - n.a. n.a. -

KT-MINING  (1st) (Closed) 06/01/2023 06/14/2023 - - 8.1

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

KT-ENERGY (Closed) 06/07/2023 08/09/2023 - - 10.3

KT-US-A (Closed) 06/14/2023 11/29/2023 - - 4.4

ES-GSBOND (2nd) (Closed) 09/27/2023 01/19/2024 - - 2.7

K-GHEALTH (Closed) 09/21/2023 02/21/2024 - - 7.8

PRINCIPAL VNEQ-A (4th) (Closed) 10/26/2023 02/21/2024 - - 17.1

K-EUROPE-A(D) (Closed) 08/09/2023 02/28/2024 - - 9.7

PRINCIPAL VNEQ-A (2nd) (Closed) 05/25/2022 04/13/2024 - - 6.7

ES-GSBOND (1st) (Closed) 11/23/2022 04/13/2024 - - 0.1

KT-MINING (2nd) (Closed) 08/16/2023 03/27/2024 - - 4.8

KT-MINING (3rd) (Closed) 02/28/2024 03/27/2024 - - 8.7

SCBCTECH-A (Closed) 05/25/2022 05/08/2024 - - (25.1)

ASP-USSMALL (Closed) 02/21/2024 07/24/2024 - - 3.1

SCBKEQTG (Closed) 03/13/2024 07/31/2024 - - (2.2)

TCLOUD (Closed) 05/08/2024 07/31/2024 - - (0.4)

K-EUX (Closed) 06/19/2024 07/31/2024 - - (1.9)

KT-JAPANSM-A (Closed) 08/06/2024 08/21/2024 - - 12.4

KT-MINING (4th) (Closed) 06/12/2024 09/18/2024 - - (11.2)

TCHCON (1st) (Closed) 06/22/2022 09/30/2024 - - (14.1)

TCHCON (2nd) (Closed) 12/14/2022 09/30/2024 - - (4.4)

UCI (2nd) (Closed) 05/15/2024 09/30/2024 - - (3.7)

ES-GDIV-ACC (Closed) 01/24/2024 10/30/2024 - - 7.8

KT-ENERGY (Closed) 10/30/2024 11/13/2024 - - 5.6

KT-WTAI-A (Closed) 06/12/2024 12/11/2024 - - 6.5

SCBCHEQA (Closed) 03/29/2023 02/25/2025 - - (19.2)

Asset Fund

K-PROPI-A(D) (1st) Buy 05/11/2023 - (1.5) 0.0 -

K-PROPI-A(D) (3rd) Buy 02/28/2024 - 2.2 0.0 -

K-PROPI-A(D) (2nd) (Closed) 10/26/2023 01/19/2024 - - 13.9
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ZEAL Performance 
 

หุ้นทัว่โลก อ่อนแอลงในช่วง 2 สปัดาหท่ี์ผา่นมา โดยเฉพาะหุ้นสหรฐัฯ ท่ีดชันีหลกัปรบัลงราว 5-7% mtd จากตวัเลขเศรษฐกิจ
อ่อนแอลง และท่าทีของ ปธน. ทรมัป์ อย่างไรกดี็ หุ้นไทยเร่ิมสร้างฐาน ชะลอการปรบัตวัลงเพียง -10 จดุ w-w (เมื่อเทียบกบัเดือน 
ก.พ. ท่ีปรบัลงแรง -8.43%) โดยส่วนหน่ึง ได้แรงหนุนจาก มาตรการลดหย่อนภาษีส่วนเพ่ิม (Extra TESG) และ valuation ท่ียงัคงถกู
มาก แต่เรายงัคงกรอบน้ําหนักลงทุนหุ้นท่ี 65-75% และยงัไม่รีบปรบัสดัส่วนขึน้ จนกว่าจะเหน็สญัญาณการฟ้ืนตวัท่ีชดัเจนกว่าน้ี  
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ -3.9% ถึง -13.2% vs SET TRI ท่ี -15.1% (Ex 1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile* 

Sustain -0.5% -6.6% -7.6% -3.9% 1.00 

Quality -1.0% -14.2% -13.1% -10.5% 1.00 

Dynamic -1.9% -17.0% -15.4% -13.2% 2.00 

Target -2.1% -14.3% -12.7% -10.5% 1.00 

SET TRI -0.6% -17.8% -15.7% -15.1%  

Relative To SET TRI 

Model 1W 3M 6M YTD  

Sustain 0.1% 11.2% 8.1% 11.2%  

Quality -0.4% 3.7% 2.6% 4.6%  

Dynamic -1.3% 0.8% 0.4% 1.9%  

Target -1.5% 3.5% 3.1% 4.6%  
 

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 10 Mar 2025 
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Sustain Quality Dynamic

Target SET TRI

(Rebased)

Key Ratio 2024F 2025F 2026F

E P S Grow th (%) 8.6             6.2             4.6             

P E (x) 10.0           9.3             8.9             

EV / EBITDA (x) 9.1             8.5             7.8             

P / BV (x) 1.7             1.6             1.5             

Div yield (%) 8.1             8.5             8.6             

ROE (%) 15.1           15.4           15.7           

Portfolio Weight (%) 89.9%

Equity (%) 63% % Buy 40.5%

Cash (%) 37% % Sell -49.3%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2024F 2025F 2026F

E P S Grow th (%) 18.3         7.2           4.6           

P E (x) 9.1           8.4           8.0           

EV / EBITDA (x) 7.0           6.8           6.3           

P / BV (x) 1.8           1.6           1.4           

Div yield (%) 4.1           4.3           4.6           

ROE (%) 17.7         16.9         16.2         

Portfolio Weight (% 87.2%

Equity (%) 71% % Buy 36.8%

Cash (%) 29% % Sell -50.4%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2024F 2025F 2026F

E P S Grow th (%) 23.1           9.1             8.2             

P E (x) 10.9           9.8             9.0             

EV / EBITDA (x) 6.7             6.6             6.2             

P / BV (x) 1.9             1.7             1.5             

Div yield (%) 2.7             2.8             3.3             

ROE (%) 17.1           16.3           15.9           

Portfolio Weight (%) 98.2%

Equity (%) 73% % Buy 44.2%

Cash (%) 27% % Sell -53.9%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2024F 2025F 2026F

E P S Grow th (%) 23.2         8.2           6.1           

P E (x) 9.4           8.5           8.0           

EV / EBITDA (x) 5.5           5.4           5.1           

P / BV (x) 2.0           1.8           1.6           

Div yield (%) 2.7           2.9           3.4           

ROE (%) 19.0         18.1         17.5         

Portfolio Weight (% 92.4%

Equity (%) 71% % Buy 40.3%

Cash (%) 29% % Sell -52.1%

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 2024 2023 2022 

BTK n.a. 18.5 (4.3) (6.0) (4.0) 6.7 (0.3) 11.7 (4.4) (0.4) 10.3 0.8 1.6 

BSIRICG ★★★ 6.0 (5.4) (7.2) (8.6) (5.4) (5.8) (2.7) (8.3) 1.5 8.9 (0.6) 1.9 

ES-DIV ★★★★★ 8.7 (5.5) (8.3) (8.5) (0.7) (1.8) 3.9 (4.9) 2.4 10.1 0.0 2.1 

K-VALUE ★★★★ 4.9 (5.6) (8.2) (8.4) (0.1) (6.2) 2.7 (12.6) (3.5) 12.2 0.1 2.0 

LHEQDPLUS-A ★★★★ 8.3 (5.8) (8.6) (10.0) (7.7) (6.6) (3.9) (13.8) 3.1 7.0 (1.1) 2.5 

LHEQD-E ★★★★ 9.3 (5.8) (8.6) (10.0) (7.8) (6.6) (4.0) (13.7) 2.7 7.0 (1.1) 1.9 

KWI EQ DIV ★★★★★ 9.2 (6.0) (8.3) (10.9) (4.1) (4.3) (3.1) (5.2) (0.1) 10.3 (0.4) 1.6 

KFTSTAR-A ★★ 6.4 (6.1) (9.9) (12.6) (9.5) (8.5) (2.1) (16.2) (1.3) 12.0 (0.8) 2.7 

PRINCIPAL EEF-X n.a. 22.9 (6.4) (5.2) (7.1) (9.2) (1.5) na (9.5) 7.3 10.9 (0.9) 1.1 

SCBVALUEP n.a. 9.1 (6.4) (8.1) na na na na na na na na 1.6 

SCBVALUEA ★★★★ 9.0 (6.5) (8.2) (12.0) (3.4) (3.4) 5.1 (7.3) (1.6) 13.0 (0.2) 2.7 

KFLTFSTARD ★ 5.7 (6.5) (10.4) (13.1) (10.0) (8.7) (2.3) (16.3) (1.3) 12.3 (0.9) 2.7 

KKP DIVIDEND ★★★★★ 10.7 (6.6) (10.2) (14.4) (10.8) (5.2) (4.1) (10.1) 2.5 12.6 (0.8) 2.7 

B-TOP-THAIESG n.a. 9.3 (6.8) (11.5) (12.5) (10.6) na (0.4) na na 12.9 (0.6) 2.1 

KKP EQ THAI ESG n.a. 8.3 (6.9) (10.9) (14.3) (14.4) na (13.4) na na 10.5 (1.3) 2.7 

KFLTFEQ70D ★★★★ 10.7 (7.4) (10.4) (11.2) (10.7) (6.2) (1.8) (9.9) 0.1 9.3 (1.2) 1.8 

KT-HiDiv-D ★★★★★ 9.2 (7.5) (10.6) (9.9) (0.5) (2.5) 6.2 (6.6) 3.2 20.2 (7.9) 2.1 

X-SEQS-IA ★★★★ 9.5 (7.6) (10.0) (10.4) (8.4) (6.9) (4.2) (13.4) 0.6 10.7 (0.6) 1.6 

X-SEQS-ASSF ★★★★ 9.0 (7.9) (10.4) (11.0) (9.8) (8.2) (5.7) (14.7) (0.4) 10.7 (0.8) 2.1 

ES-PRIMELOWBETA ★★★ 9.9 (7.9) (11.4) (15.1) (10.1) (6.0) (2.2) (14.2) 4.5 11.4 (0.8) 2.1 

KTBTHAICG-A ★★★★★ 9.3 (8.3) (12.3) (10.9) (5.8) (5.6) 1.2 (7.0) (3.2) 10.9 (0.4) 2.1 

K-MVEQ ★★★★ 9.1 (8.3) (11.5) (13.0) (8.3) (5.7) (1.6) (7.3) (1.1) 10.3 (0.6) 3.2 

KFTHAICG ★★★ 8.4 (8.5) (12.1) (13.1) (9.8) (6.7) (0.3) (12.1) 0.7 12.6 (0.8) 2.7 

KTAG-ThaiESG n.a. 9.0 (8.5) (12.4) (13.9) (10.4) na (2.7) na na 10.9 (0.8) 2.1 

ES-LOWBETA ★★★ 14.9 (8.5) (11.6) (13.4) (11.8) (8.5) (3.1) (15.9) 1.5 10.4 (1.0) 1.1 

1st Quartile Average 0 - (8.8) (11.9) (13.0) (10.1) (7.0) (2.4) (11.1) 0.7 11.0 (0.9) 2.1 

2nd Quartile Average 0 - (12.5) (15.6) (15.5) (13.1) (8.3) (2.0) (12.8) 1.9 12.4 (1.0) 2.0 

3rd Quartile Average 0 - (14.0) (17.2) (17.1) (14.0) (8.6) (1.0) (12.2) 1.7 13.2 (0.9) 1.7 

4th Quartile Average 0 - (17.0) (19.7) (19.5) (17.7) (10.7) (2.4) (12.3) (0.9) 15.0 (1.1) 2.1 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of   10 Mar 25 

Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
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UGIS-N: กองทุนเปิด ยไูนเตด็โกลบอลอินคมัสตราทีจิคบอนด ์ฟันด ์หน่วย
ลงทุนชนิดรบัซ้ือคืนหน่วยลงทุนแบบปกติ 

Source: Morningstar 

 
 

 PIMCO GIS Income (กองทุนหลกั): 1) บรหิารโดย PIMCO บลจ. ระดบัโลกทีเ่ชีย่วชาญตราสารหน้ีโดยเฉพาะ 2) กระจายการลงทุนใน
ตราสารหลายประเภท เชน่ พนัธบตัร, หุน้กู,้ MBS เป็นตน้ ซึง่การกระจายการลงทุนดงักล่าว ชว่ยใหพ้อรต์ผนัผวนในระดบัทีเ่หมาะสม 
และมกีระแสเงนิสดรบัอยูใ่นระดบัทีน่่าสนใจ 3) มุง่ปรบักลยุทธก์ารลงทุนใหย้ดืหยุน่เหมาะสมตามสถานการณ์ 

 กลยทุธก์ารลงทุนของกองทุนหลกั: โดย 1) เน้นลงทุนสหรฐัฯเป็นสดัสว่นหลกั ซึง่ปจัจุบนัใหผ้ลตอบแทนอยูใ่นระดบัทีน่่าสนใจ และมี
ความเสีย่งดา้นเศรษฐกจิจาํกดักวา่ภูมภิาคอื่น 2) อนัดบัความน่าเชือ่ถอืโดยเฉลีย่ โดยปกต ิ อยูท่ี ่ A ถงึ AA สะทอ้นถงึความเสีย่งดา้น
เครดติทีต่ํ่า ชว่ยกระจายความเสีย่งของพอรต์รวมไดด้ ียามทีเ่ศรษฐกจิมแีนวโน้มชะลอลง 3) ปรบั duration อยา่งยดืหยุน่ตามจงัหวะตลาด 
มกัคอ่นขา้งยาวกวา่กองทุนตราสารหนี้ทัว่ไป จงึมโีอกาสใหผ้ลตอบแทนโดดเด่นในชว่งทีด่อกเบีย้เป็นขาลง 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 5 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ - 3 Months 0.76% 0.08% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+3 6 Months 1.28% 0.56% 

Hedging Policy โดยปกต ิเกอืบทัง้หมด 1 Year 3.41% 0.96% 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years 1.07% -0.71% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.00% 5 Years 0.87% -0.16% 

ค่าใช้จ่ายขาออก -    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.00% ต่อปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ  data as of 7 Mar 25, Category: Global Bond Discretionary F/X Hedge or 

Unhedged 

นโยบายการลงทุนโดยสงัเขป 
 

ลงทุนในกองทุน PIMCO GIS Income Fund (Class I) กองทุนหลกัจดัตัง้และบรหิารและจดัการโดย PIMCO Global Advisors (Ireland) 
Limited 
 

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

Effective durations (yrs) 4.61  

Benchmark duration (yrs) 6.08  

Estimated yield to maturity (%) 7.25  

Annualised distribution yield (%) 6.15  

Effective maturity (yrs) 6.48  

Average credit quality AA-  

 

 

Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note: data as of 31 Jan 25 (Ticker = Piminia, Benchmark = Bloomberg U.S. Aggregate Index) 

 

การลงทุนมีความเส่ียง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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SCBCHEQA: กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์ออล ไชน่า อิควิต้ี ชนิดสะสมมลูค่า 
Source: Morningstar 

 
 

 ทาํไมหุ้นจีนถึงน่าสนใจ: มองมปีจัจยัสนบัสนุนต่อการปรบัขึน้ในระยะยาว เชน่ 1) ภาครฐัทีเ่ดนิเกมรุกทีส่ดุในรอบหลายสบิปี เช่น แสดง
ท่าทเีป็นมติรต่อภาคเอกชนอยา่งไมเ่คยมมีาก่อน และตัง้เป้าการขาดดุลทางการคลงัโดยรวมในปี 2025 ไวท้ี ่9.9% ของ GDP สงูสดุเป็น
ประวตักิารณ์ 2) กระแส AI Bloom ปลุกความเชื่อมัน่ของภาคเอกชนและนกัลงทุนต่อศกัยภาพการแขง่ขนัของจนี 3) ความสามารถในการ
แขง่ขนัของประเทศไดร้บัแรงสนับสนุนจากภาครฐั ซึง่ใหค้วามสาํคญัอยา่งยิง่ในเรื่องการพฒันานวตักรรม 

 Schroder All China (กองทุนหลกั): 1) ใหค้วามสาํคญักบันโยบายรฐัฯ 2) เขา้ถงึโอกาสในหุน้จนีอยา่งทัว่ถงึทัง้ Onshores-Offshore ไม่
พลาดโอกาสลงทุนในหุน้ทีไ่ดป้ระโยชน์จากการบรโิภคทีฟ้ื่นตวั 3) ผลตอบแทนยอ้นหลงั 5 ปี อยูท่ี ่+0.2%ต่อปี ขณะที ่MSCI China -1.3%
ต่อปี และไดร้บั Morning Star 4 ดาว (ณ 31 ม.ค.24) 4) บรหิารโดย Louisa Lo ทีบ่รหิารกองทุนหลกั ตัง้แต่เริม่จดัตัง้  

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1 บาท 3 Months 8.87% 8.62% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+3 6 Months 23.33% 27.72% 

Hedging Policy เกอืบทัง้หมด 1 Year 17.80% 22.06% 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years -8.72% -7.41% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.61%* 5 Years - - 

ค่าใช้จ่ายขาออก —    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.73% ต่อปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ  data as of 7 Mar 25, Category: Greater China 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 Allocation:  Master Fund ’s Top Holding: 

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:       Portfolio as of 31 Jan 25, Target = MSCI China All Shares 

 

การลงทุนมีความเส่ียง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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Disclaimers 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชือ่ถอื 
ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นักลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซื้อขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ื้อ
หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลง
ไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความ
ยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
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  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.97% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart 
SPV1 Co. Ltd โดย TCAP และ Thanachart SPV1 Co. Ltd ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มใน บรษิทั ราชธานีลสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 
60 

หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.42 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมี
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ี
จาํกดั (มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่น
เสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (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)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia 
Total Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกั
ลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เมอืงไทยแคปปิตอลจ จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่1/2568 
ชุดที ่1-3 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2571, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
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