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“เพ่ิมน้ําหนัก” หุ้นสขุภาพ และจีน A-Shares 
 

แม้สหรฐัฯ และจีนสามารถบรรลขุ้อตกลงพกัศึกการค้าชัว่คราวได้สาํเรจ็ แต่เรายงัมีมุมมองระมดัระวงัต่อเศรษฐกิจสหรฐัฯ และ
ตลาดหุ้นสหรฐัฯ โดยภาพรวม พร้อมกบัแนะนําให้ “เพ่ิมน้ําหนัก” การลงทุนในกองทุนหุ้นสุขภาพ ES-HEALTHCARE และ
กองทุนหุ้นจีน A-Shares SCBASHARES(A)…สาํหรบัผลตอบแทนของ ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ -4.5% ถึง -18.4% vs 
SET TRI ท่ี -11.1% (Ex1.2) 
 
 

สหรฐัฯ และจีน กาํลงัจะดาํเนินนโยบายเช่นไร? 

ในรายงานฉบบัน้ี เราสรุปสาระสาํคญัของการเจรจาการคา้
สหรฐัฯ-จนี ในช่วงสดุสปัดาหท์ีผ่่านมา พรอ้มกบัใหค้าํแนะนํา
เชงิกลยุทธ ์ดงัน้ี:- 

1) สรปุสาระสาํคญั สหรฐัฯ-จีน “พกัศึกการค้าชัว่คราว”  

 เพือ่ปทูางสู่การเจรจาในอนาคต ทัง้สหรฐัฯ และจนีตก
ลงทีจ่ะลดภาษตีอบโตร้ะหวา่งกนัเป็นระยะเวลา 90 วนั 
โดยสหรฐัฯ จะปรบัลดอตัราภาษนํีาเขา้สนิคา้จนีจาก
เดมิ 145% เหลอื 30% ขณะทีจ่นีจะลดภาษนํีาเขา้
สนิคา้สหรฐัฯ จากเดมิ 125% เหลอื 10% พรอ้มทัง้
ผอ่นคลายมาตรการตอบโตท้ีไ่มใ่ชภ่าษ ีเชน่ การ
ควบคุมใบอนุญาตสง่ออกแรห่ายาก 

 ตลาดตอบรบัประเดน็น้ีในเชงิบวกอยา่งชดัเจน 
เน่ืองจากขอบเขตของการลดภาษมีลีกัษณะใกลเ้คยีง
กบัการ “ยกเลกิมาตรการควํ่าบาตร” 

 อยา่งไรกต็าม เรายงัไมว่างใจต่อหุน้สหรฐัฯ เน่ืองจาก 
Valuation ของตลาดหุน้สหรฐัฯ ทีส่งู สวนทางกบัตลาด
อื่น ดไูมน่่าสนใจในเชงิความคุม้ค่าต่อความเสีย่ง อกีทัง้
มองวา่ขอ้ตกลงดงักล่าวยงัไมน่่าจะเพยีงพอทีจ่ะ
เปลีย่นแนวโน้มการชะลอตวัของเศรษฐกจิสหรฐัฯ ได้
อยา่งมนียัสาํคญั เน่ืองจาก 

a) เป็นเพยีงขอ้ตกลงชัว่คราวทีย่งัมคีวามไมแ่น่นอน
ในอนาคต อกีทัง้ อตัราภาษนํีาเขา้ต่อสนิคา้จนี 
รวมถงึประเทศอื่นซึง่ยงัอยูร่ะหว่างการเจรจา กย็งั
ถอืวา่สงูเมือ่เทยีบกบัในอดตี จงึมแีนวโน้มทีจ่ะยงั
สง่ผลกระทบต่อทัง้ผูบ้รโิภคและภาคธุรกจิต่อไป 

b) ขอ้มลูเศรษฐกจิล่าสดุยงัสะทอ้นภาพการชะลอตวัที่
ชดัเจน ไมว่่าจะเป็นยอดคา้ปลกี ดชันีความเชือ่มัน่
ผูบ้รโิภค กจิกรรมภาคอุตสาหกรรม ขณะทีเ่หน็การ
ชะลอตวัของการจา้งงานในบางภาคธุรกจิ ซึง่เป็น
สญัญาณบ่งชีว้า่ความแขง็แกรง่ของการบรโิภค
ภาคครวัเรอืนกําลงัถูกทา้ทาย 

c) ดอกเบีย้แทจ้รงิทีย่งัอยูใ่นระดบัสงู สง่ผลใหต้น้ทุน
การกูย้มืของทัง้ภาคธุรกจิและผูบ้รโิภคเพิม่ขึน้ 
นําไปสูแ่นวโน้มการชะลอตวัของการลงทุนและการ
ใชจ้่าย ในขณะเดยีวกนั การปล่อยสนิเชื่อกม็ี
แนวโน้มชะลอตวัลงดว้ย ยิง่เป็นขอ้จาํกดัต่อการ

ฟ้ืนตวัทัง้ในดา้นการบรโิภคและการลงทุนของภาค
ธุรกจิ (Ex 2-3) 

2) “เพ่ิมน้ําหนัก” กองทุนหุ้นสุขภาพ ES-HEALTHCARE
มองความกงัวลเรือ่งทรมัป์ประกาศจะลดราคายาและขึน้
ภาษนํีาเขา้ยา เปิดโอกาสทีด่สีาํหรบัการสะสมเพิม่ 

 แมท้รมัป์จะมภีาพลกัษณ์เป็นผูนํ้าทีแ่ขง็กรา้วและมกั
ขม่ขูอ่ยา่งรุนแรง แต่ในทางปฏบิตัทิีผ่า่นมา เขากพ็รอ้ม
ผอ่นท่าทแีละเลอืกแนวทางเจรจาต่อรอง ไมไ่ด้
เดนิหน้าใชน้โยบายแบบสดุโตง่อยา่งทีป่ระกาศไว้
เสมอไป เหน็ไดจ้ากกรณีล่าสดุทีพ่กัศกึการคา้กบัจนี 

 นอกจากน้ี ระบบการเมอืงสหรฐัฯ ยงัมกีลไกถ่วงดุลที่
สาํคญั ทัง้จากสภาคองเกรสและกลุ่มผลประโยชน์ 
โดยเฉพาะอุตสาหกรรมยาและชวีเวชภณัฑ ์ ซึง่เป็น
หน่ึงในกลุ่มทีม่อีทิธพิลทางการเมอืงและการเงนิสงู มี
บทบาทสาํคญัในการลอ็บบีเ้ชงินโยบาย จงึอาจ
สามารถจาํกดัความรุนแรงของมาตรการทีจ่ะกระทบ
ต่อโครงสรา้งอุตสาหกรรมในวงกวา้งได ้

 กองทุนหลกับรหิารโดยทมีผูเ้ชีย่วชาญดา้นสขุภาพทีม่ี
ประสบการณ์สงู ทีเ่น้นการคดัเลอืกหุน้เชงิลกึและการ
กระจายความเสีย่งอยา่งรอบคอบ ซึง่จะชว่ยลด
ผลกระทบจากนโยบายภาษทีีอ่าจกระทบเฉพาะบาง
บรษิทัในบางกลุ่ม เชน่ กลุ่มยาขายปลกีทัว่ไปที่
จาํหน่ายผา่นรา้นขายยา/โรงพยาบาล/ระบบประกนั
สขุภาพ (retail drugs) 

ในทางตรงกนัขา้ม กองทุนหลกัใหค้วามสาํคญักบัการ
ลงทุนในกลุ่มทีม่แีนวโน้มไดร้บัผลกระทบน้อยกว่า และ
มศีกัยภาพในการเตบิโตสงู เชน่ เทคโนโลยชีวีภาพ/
เครือ่งมอืแพทย/์กลุ่มวจิยัและพฒันา 

 ธุรกจิสขุภาพถูกจดัอยูใ่นหมวด Defensive Growth ที่
มศีกัยภาพในการ “เตบิโตอยา่งมัน่คง” เน่ืองจากรายได้
ของบรษิทัในกลุ่มน้ีมคีวามมัน่คงสงู สะทอ้นจากความ
จาํเป็นพืน้ฐานในการดแูลรกัษาสขุภาพของผูค้น ไมว่า่
ภาวะเศรษฐกจิจะเป็นอยา่งไร 

ในขณะเดยีวกนั กไ็ดร้บัแรงสนบัสนุนจากปัจจยั
ขบัเคลื่อนระยะยาวทีไ่มข่ึน้กบันโยบายการเมอืงใน
ระยะสัน้ เช่น โครงสรา้งประชากรทีเ่ขา้สู่สงัคมสงูวยัทัว่
โลก, การแพทยเ์ฉพาะทาง, เทคโนโลยใีหม ่ๆ เชน่ ยา
เฉพาะจุด, AI เพือ่การวจิยัยา และเทคโนโลยชีวีภาพ 
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3) “ย้ายออก” กองทุนหุ้นจีนโดยรวม SCBCHEQA “ไปยงั” 
กองทุน SCBASHARES(A)  

 เศรษฐกจิจนีเริม่มเีสถยีรภาพมากขึน้ โดยไดร้บัแรง
สนบัสนุนจากมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิทีร่ฐับาลทยอย
ออกมาอยา่งต่อเน่ือง ซึง่สง่ผลเชงิบวกต่อการฟ้ืนตวัของ
หุน้จนีในฝัง่แผน่ดนิใหญ่ (A-Shares) ทีม่กัเคลื่อนไหว
สอดคลอ้งกบัภาวะเศรษฐกจิในประเทศอยา่งใกลช้ดิ 

… แตกต่างจากตลาดฮ่องกงซึง่ถูกขบัเคลื่อนโดยหุน้
เทคโนโลยขีนาดใหญ่ ทีไ่ดร้บัผลกระทบจากเศรษฐกจิ
ภายในน้อยกวา่ และผนัผวนสงูจาก sentiment การ
ลงทุนในตลาดโลก 

 ปัจจุบนั หุน้จนีฝัง่ฮ่องกงไดส้ะทอ้นขา่วบวกจากการ
ผอ่นคลายกฎระเบยีบต่อกลุ่ม Big Tech ไปพอสมควร
แลว้ ทาํให ้ Valuation ไมไ่ดอ้ยูใ่นจุดที ่ “น่าสะสมเป็น
พเิศษ” เหมอืนในชว่ง 1–2 ปีก่อน 

 

Ex 1: Tactical Portfolio 

Previously  This Week  
K-GSELECT 2.5 K-GSELECT 2.5 

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

KF-HJAPAND 7.5 KF-HJAPAND 7.5 

SCBCHEQA 5.0   

SCBASHARES(A) 5.0 SCBASHARES(A) 10.0 

ES-INDAE 5.0 ES-INDAE 5.0 

Principal VNEQ-A 5.0 Principal VNEQ-A 5.0 

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

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

ES-HEALTHCARE 7.5 ES-HEALTHCARE 10.0 

UGIS-N 25.0 UGIS-N 25.0 

ES-Cash, K-Cash 25.0 ES-Cash, K-Cash 22.5 
 

Source: TNS 

 
 

Ex 2: US Real Rate 

 
Source: Bloomberg 

 
 
 

 

Ex 3: US Commercial And Industrial Loans Growth 

 
Source: FRED 
 

 
 

Ex 4: Forward PE Of Global Healthcare 

 
Source: Bloomberg 
Note:    As of 30 Apr 25 

 
 

Ex 5: 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 6: Regional Valuation & Growth 

 
Source: Bloomberg 
Note:     Positive discount = forward PE < average 10Y 

 
 

Ex 7: Tactical Portfolio (Start at 100 Bt) 

 
Source: Thanachart, Bloomberg 
Note:     Use estimate return before expense and tax, as of 8 May 25 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ZEAL: สหรฐัฯ-จีน บรรลขุ้อตกลงท่ีดีเกินคาด 

แต่เรามองตลาดหุ้นรอบน้ี เพียง EXTENDED RALLY 
แมก้ารเจรจาการคา้ สหรฐัฯ-จนี ชว่งสดุสปัดาหท์ีผ่า่นมา จะบรรลุก
ขอ้ตกลงทีด่กีวา่เรา และตลาดคาด ขณะที ่ geo politics ระหวา่ง
อนิเดยี-ปากสีถาน และ รสัเซยี-ยเูครน กบ็รรเทาความรอ้นแรงลง 
สง่ผลใหต้ลาดหุน้รบีาวดส์งูกวา่ทีเ่ราคาดไว ้ อย่างไรกด็ ี เรามองการ
สงบศกึการคา้ครัง้น้ี เป็นเพยีงชัว่คราว และยงัไมเ่ปลีย่นมมุมองวา่ 
upside ของการ rally รอบน้ี คอ่นขา้งจาํกดัแลว้ มองเป็นเพยีง 
extended rally เท่านัน้ เราจงึยงัไมร่บีเพิม่สดัสว่นการลงทุนอยา่งมี
นยัสาํคญั แต่จะเน้นสลบัตวัหุน้แทน เพือ่ใหท้นทานต่อความผนัผวน
ยิง่ขึน้ และยงัคงสดัสว่นของเงนิสดคอ่นขา้งสงู เพือ่รอซือ้หุน้เพิม่ ใน
จงัหวะทีเ่กดิการผนัผวนอกี สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน 
ZEAL นบัตัง้แตต่น้ปี อยูใ่นกรอบ -4.5% ถงึ -18.4% vs SET TRI ที ่
-11.1% (Ex1.2) 
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Ex 8: Language Comparison of Politburo Economy Meetings 

นโยบาย เมษายน 2025 ธนัวาคม 2024 กรกฎาคม 2024 เมษายน 2024 

นโยบายการคลงั ดาํเนินนโยบายการคลงัเชงิรุก

อยา่งละเอยีดและรอบคอบ 

ดาํเนินนโยบายการคลงัเชงิรุก

มากขึน้ 

นโยบายการคลงัเชงิรุก นโยบายการคลงัเชงิรุก 

นโยบายการเงิน นโยบายการเงนิแบบผอ่น

คลายในระดบัปานกลาง 

นโยบายการเงนิแบบผอ่น

คลายในระดบัปานกลาง 

ระมดัระวงั ระมดัระวงั 

นโยบายมหภาค ดาํเนินนโยบายมหภาคทีเ่ชงิ

รุกและไดผ้ลจรงิ, เสรมิกลไก

ปรบัตวัทางเศรษฐกจินอก

กรอบ, เน้นบทบาทของการ

บรโิภคเป็นแรงขบัเคลือ่น 

ดาํเนินนโยบายมหภาคทีเ่ชงิ

รุกและไดผ้ลจรงิ เสรมิกลไก

ปรบัตวัทางเศรษฐกจินอก

กรอบ 

เพิม่การสนบัสนุนอยา่ง

ต่อเน่ือง 

เสรมิความสอดคลอ้งของ

นโยบายมหภาค, เน้นการ

จดัการความคาดหวงัของ

ตลาด 

การบริโภค พฒันาอยา่งเขม้ขน้ดา้นการ

บรโิภคภาคบรกิาร, ผอ่น

คลายขอ้จาํกดับางประการ, 

ยกระดบับทบาทของการ

บรโิภคในการขบัเคลื่อน

เศรษฐกจิ 

สง่เสรมิการบรโิภคอยา่ง

เขม้ขน้ 

ขยายอุปสงคภ์ายในประเทศ 

มุง่เน้นการกระตุน้การบรโิภค 

ดาํเนินโครงการแลกเปลีย่น

อุปกรณ์และเครือ่งใชเ้พือ่

กระตุน้การบรโิภค 

ตลาดทุน เสรมิเสถยีรภาพและกระตุน้

ตลาดทุนอยา่งต่อเน่ือง 

เสรมิเสถยีรภาพของตลาดหุน้ เสรมิเสถยีรภาพพืน้ฐานของ

ตลาดทุน 

สง่เสรมิการพฒันาตลาดทุน

อยา่งมเีสถยีรภาพ 

นโยบายท่ีอยู่อาศยั เสรมิความมัน่คงของตลาดที่

อยูอ่าศยั 

เสรมิเสถยีรภาพของตลาดที่

อยูอ่าศยั 

สนบัสนุนการซือ้บา้นราคา

ประหยดัจากสต๊อกบา้นทีม่อียู่ 

ศกึษานโยบายเพือ่จดัการ

กบัสต๊อกบา้นสว่นเกนิ 
 

Sources: Bloomberg, TNS 
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Ex 9: Individual Fund Recommendations 

 

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 - 7.6 0.0 -

K-FIXED-A Buy 11/22/2023 - 6.2 0.1 -

K-CASH Buy 07/17/2024 - 1.5 0.0 -

KTPlus (Closed) 04/20/2021 02/15/2023 - - 0.8

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

Global Equity + Alternative

PRINCIPAL VNEQ-A (1st) Hold 05/05/2022 - (15.7) 2.8 -

KT-GREEN-A (1st) Hold 08/02/2023 - (46.9) 0.1 -

KT-GREEN-A (2nd) Hold 11/29/2023 - (26.1) 0.1 -

UGIS-N Buy 01/19/2024 - 2.9 (0.1) -

K-GSELECT Hold 09/18/2024 - (2.7) 1.0 -

Principal VNEQ-A (5th) Hold 10/22/2024 - (9.2) 2.8 -

KF-HJAPAND Buy 11/13/2024 - 2.7 1.3 -

ES-HEALTHCARE Buy 11/27/2024 - (13.9) (0.6) -

KT-GREEN-A (3rd) Hold 01/17/2025 - (5.4) 0.1 -

KT-WTAI-A Hold 01/19/2025 - (16.8) (0.0) -

ES-INDAE Buy 02/13/2025 - 1.5 (1.6) -

SCBCHEQA (2nd) Buy 03/05/2025 - (2.7) (0.7) -

SCBASHARES(A) Buy 19/03/2025 - (7.3) 0.1 -

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)

ASP-USSmall (Closed) 10/22/2024 03/19/2025 - - (8.4)

KFGBrand-A (Closed) 08/14/2024 04/30/2025 - - 0.1

Asset Fund

K-PROPI-A(D) (1st) Buy 05/11/2023 - (1.1) 0.5 -

K-PROPI-A(D) (3rd) Buy 02/28/2024 - 2.6 0.5 -

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

แม้การเจรจาการค้า สหรฐัฯ-จีน ช่วงสดุสปัดาหท่ี์ผา่นมา จะดีกว่าเราและตลาดคาดอย่างมาก ส่งผลให้ตลาดหุ้นรีบาวดม์ากกว่าท่ี
เราคาดไว้ ขณะท่ี geo politics ระหว่างอินเดีย-ปากีสถาน และ รสัเซีย-ยเูครน กบ็รรเทาความร้อนแรงลง แต่เรามองการสงบศึก
การค้าครัง้น้ี เป็นเพียงชัว่คราว และยงัไม่เปล่ียนมุมมองว่า upside ของการ rebound รอบน้ี ค่อนข้างจาํกดัแล้ว เราจึงยงัไม่รีบเพ่ิม
สดัส่วนการลงทุน แต่จะเน้นสลบัตวัหุ้นเพื่อให้ทนทานต่อความผนัผวนมากขึน้ โดยคงสดัส่วนเงินสดค่อนข้างสงู เพื่อรอซ้ือหุ้น ใน
จงัหวะท่ีผนัผวนอีกครัง้ สาํหรบัผลตอบแทนของ ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ -4.5% ถึง -18.4% vs SET TRI ท่ี -11.1% (Ex1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 

 

 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile* 

Sustain 0.7% -2.2% -7.9% -4.5% 1.00 

Quality 0.8% -9.6% -20.2% -15.6% 4.00 

Dynamic 1.0% -11.2% -21.8% -18.4% 4.00 

Target 1.0% -9.2% -19.4% -15.0% 4.00 

SET TRI 1.4% -2.9% -14.8% -11.1%  
Relative To SET TRI 
Model 1W 3M 6M YTD  

Sustain -0.7% 0.7% 7.0% 6.5%  

Quality -0.7% -6.7% -5.3% -4.5%  

Dynamic -0.5% -8.4% -6.9% -7.4%  

Target -0.5% -6.3% -4.5% -3.9%  
 

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 9 May 2025 
            
 

  

70
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Sustain Quality Dynamic

Target SET TRI

(Rebased)

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) (2.2)            4.7             3.8             
P E (x) 11.1           10.6           10.1           
EV / EBITDA (x) 9.7             9.2             8.6             
P / BV (x) 2.0             1.9             1.8             
Div yield (%) 7.7             7.9             7.9             
ROE (%) 15.0           15.4           15.6           

Portfolio Weight (%) 147.5%
Equity (%) 76% % Buy 65.9%
Cash (%) 24% % Sell -81.5%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 1.5           5.6           5.7           
P E (x) 8.9           8.3           7.7           
EV / EBITDA (x) 6.7           6.5           5.9           
P / BV (x) 1.6           1.4           1.3           
Div yield (%) 3.6           3.8           4.0           
ROE (%) 13.9         13.6         13.4         

Portfolio Weight (% 157.4%
Equity (%) 88% % Buy 79.2%
Cash (%) 12% % Sell -78.2%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 7.2             7.2             7.5             
P E (x) 9.3             8.5             7.8             
EV / EBITDA (x) 5.7             5.6             5.2             
P / BV (x) 1.7             1.5             1.3             
Div yield (%) 2.1             2.2             2.5             
ROE (%) 14.1           13.8           13.5           

Portfolio Weight (%) 176.0%
Equity (%) 77% % Buy 84.9%
Cash (%) 23% % Sell -91.1%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 2.9           5.4           6.9           
P E (x) 8.5           8.0           7.4           
EV / EBITDA (x) 4.4           4.4           4.0           
P / BV (x) 1.8           1.6           1.4           
Div yield (%) 2.1           2.2           2.4           
ROE (%) 14.8         14.4         14.2         

Portfolio Weight (% 185.4%
Equity (%) 77% % Buy 88.2%
Cash (%) 23% % Sell -97.2%

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 

 Mgmt 
Fee 
(%)  YTD 3M 6M 1Y 3Y 2024 2023 2022 

BTK n.a. 19.7 1.8 0.6 0.5 9.9 3.6 11.7 (4.4) (0.4) 10.4 0.8 1.6 

K-VALUE ★★★★ 5.1 (1.1) 0.1 (3.6) 4.6 (3.2) 2.7 (12.6) (3.5) 12.1 0.1 2.0 

ES-DIV ★★★★★ 9.1 (1.6) (0.6) (4.0) 3.7 0.5 3.9 (4.9) 2.4 10.2 0.0 2.1 

BSIRICG ★★★★ 6.3 (1.8) (0.9) (4.2) (1.1) (3.5) (2.7) (8.3) 1.5 9.2 (0.5) 1.9 

LHEQDPLUS-A ★★★★★ 8.6 (2.6) (1.2) (5.2) (5.1) (5.1) (3.9) (13.8) 3.1 7.2 (1.1) 2.5 

LHEQD-E ★★★ 9.6 (3.2) (1.9) (5.8) (5.7) (5.3) (4.0) (13.7) 2.7 7.3 (1.2) 1.9 

B-TOP-THAIESG n.a. 9.6 (3.7) 2.5 (9.4) na na na na na na na 2.1 

SCBVALUEP n.a. 9.3 (3.9) (0.6) (8.3) na na na na na na na 1.6 

SCBTHAICGA ★★★★★ 10.8 (3.9) 3.1 (9.4) 1.1 (1.1) 4.4 (7.0) (0.1) 16.3 (0.0) 2.7 

SCBVALUEA ★★★★ 9.3 (4.0) (0.6) (8.4) (5.2) (1.1) 5.1 (7.3) (1.6) 12.0 (0.7) 2.7 

KT-HiDiv-D ★★★★★ 9.5 (4.2) (1.4) (7.1) 3.5 (0.2) 6.2 (6.6) 3.2 10.3 0.1 2.1 

K-MVEQ ★★★★★ 9.5 (4.4) (1.7) (8.5) (4.3) (3.8) (1.6) (7.3) (1.1) 10.6 (0.6) 3.2 

ES-LOWBETA ★★★ 15.6 (4.4) (0.9) (8.2) (6.6) (6.4) na (15.9) 1.5 10.9 (0.9) 2.1 

X-SEQS-IA ★★★★ 9.8 (4.4) (0.9) (8.6) (4.8) (5.9) (4.2) (13.4) 0.6 10.8 (0.7) 1.6 

KMVLTF-A(A) ★★★★★ 9.4 (4.5) (1.7) (8.6) (4.3) na (1.5) na na 10.8 (0.6) 3.2 

X-SEQS-ASSF ★★★★ 9.3 (4.9) (1.2) (9.1) (6.1) na (5.7) na na 10.8 (0.8) 2.1 

SCBLARGEA ★★★★ 9.4 (5.1) (2.6) (8.7) (4.8) (2.6) (0.7) (9.7) 6.3 19.8 (13.5) 2.7 

MT25-ThaiESG n.a. 9.3 (5.4) (2.0) (9.5) (5.4) - (2.0) - - 13.1 (0.6) 2.1 

KFTSTAR-A ★★ 6.4 (5.7) 2.2 (11.2) (9.8) (7.5) (2.1) (16.2) (1.3) 12.5 (1.0) 2.7 

KTBTHAICG-A ★★★★★ 9.5 (5.7) (0.9) (10.0) (2.5) (3.1) 1.2 (7.0) (3.2) 11.4 (0.4) 2.1 

TDSThaiESG-A n.a. 9.2 (5.7) (0.8) - - - - - - - - 3.0 

KT-BRAIN-A ★★ 6.1 (5.9) 0.4 (9.8) (9.1) (10.3) (8.5) (18.6) 5.2 13.8 (0.9) 2.1 

KFLTFSTARD ★★ 5.7 (6.1) 2.3 (11.7) (10.3) (7.7) (2.3) (16.3) (1.3) 12.8 (1.0) 2.7 

KTLF70/30-L ★★★★★ 31.6 (6.1) (1.6) (9.0) (2.6) na 2.5 na na 9.5 (0.5) 1.6 

TISCODS ★★★★★ 8.4 (6.1) (1.5) (8.9) 0.5 (2.4) 1.7 (5.5) 1.6 12.4 (0.3) 2.0 

1st Quartile Average 0 - (6.8) (1.6) (10.6) (6.4) (4.5) (1.1) (10.6) 1.4 11.9 (0.8) 2.1 

2nd Quartile Average 0 - (10.7) (4.0) (14.7) (9.5) (6.7) (0.4) (12.5) 1.1 13.5 (0.9) 1.9 

3rd Quartile Average 0 - (13.1) (5.7) (17.2) (12.5) (7.8) (1.1) (12.9) 1.6 14.3 (1.1) 1.8 

4th Quartile Average 0 - (19.3) (7.7) (23.3) (23.5) (12.6) (7.0) (12.0) (1.7) 16.8 (1.7) 2.2 
Source: Morning Star, Bloomberg  As of   9 May 2025 
Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
 
 
 
 



 
 
 
 
 

 

กองทุนแนะนํา 
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SCBASHARES(A): กองทุนเปิดไทยพาณิชย ์หุ้นจีนเอแชร ์แอคทีฟ  
(ชนิดสะสมมลูค่า) 

Source: Morningstar 

 

 

 ทาํไมหุ้นจีนแผ่นดินใหญ่ถึงดนู่าสนใจ?: ในอดตีตลาดแผน่ดนิใหญ่มกัม ีupside ในยามตลาดขาขึน้ทีส่งูกว่า, ปัจจุบนั Valuation ของ
ตลาดฮ่องกงเมือ่เทยีบกบัแผน่ดนิใหญ่ ไมไ่ดด้นู่าสนใจเป็นพเิศษอกีต่อไป, ท่าทจีรงิจงัในการสนบัสนุนเศรษฐกจิของรฐับาล น่าจะเป็น
แรงสนบัสนุนตอ่บรษิทัในแผน่ดนิใหญ่ ทีผ่ลดาํเนินงานมกัอ่อนไหวต่อภาวะเศรษฐกจิจนี 

 จดุเด่นของกองทุนหลกั Schroders China A: 1) โน้มเอยีงไปยงับรษิทัขนาดเลก็ถงึกลาง ทีม่ศีกัยภาพในการเตบิโตและมคุีณภาพสงู 
ซึง่จะไดป้ระโยชน์มากจากการกระตุน้เศรษฐกจิ 2) เน้นบรษิทัทีส่อดคลอ้งกบัแนวโน้มการเตบิโตเชงิโครงสรา้งของจนี 3) มทีมีงาน
ขนาดใหญ่และมากประสบการณ์ทีอ่ยูใ่นพืน้ทีจ่รงิ 4) บรหิารโดย แจค็ ล ีทีม่ปีระสบการณ์ดา้นลงทุน 26 ปี เคยดาํรงตําแหน่งหวัหน้าฝ่าย
การลงทุนที ่Huatai-Pinebridge Fund Management ซึง่เกดิจากการรว่มทุนของบล.สาํคญัของจนี กบับรษิทัจดัการสนิทรพัยร์ะดบัโลก  

 

Fund Information:   

 

 

Fund Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 

เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1 บาท 3 Months -2.53% -1.34% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+4 6 Months -5.53% -6.25% 

Hedging Policy โดยปกต ิเกอืบทัง้หมด 1 Year -0.71% -1.11% 

สกลุเงินของกองทุนหลกั US$ 3 Years -9.60% -8.71% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.50% 5 Years   

ค่าใช้จ่ายขาออก -    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.10%/ปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ  data as of 8 May 25, Category: China Equity - A Shares 

นโยบายการลงทุน 
 

เน้นลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศเพยีงกองทุนเดยีว (Feeder Fund) ไดแ้ก่ Schroder International Selection Fund 
China A (กองทุนหลกั) Class C Accumulation USD สกุลเงนิ USD 
 

Master Fund ’s Allocation:  Master Fund’s Top Holding:  

 

 

 

Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:      Portfolio as of Mar 25  

การลงทุนมีความเส่ียง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน  
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  ES-HEALTHCARE: กองทุนเปิดอีสทส์ปริง Global Healthcare 
Source: Morningstar 

 
 

 ทาํไมหุ้นสขุภาพโดยรวมถึงน่าสนใจ: 1) สามารถเตบิโตไดอ้ยา่งยัง่ยนืในระยะยาว เน่ืองจาก ยารวมทัง้บรกิารทางการแพทยต์่างๆ 
เป็นคา่ใชจ้่ายจาํเป็นต่อการดาํรงชวีติในทุกชว่งวยั 2) ภาพระยะยาวไดร้บัประโยชน์จาก สงัคมผูส้งูอายุ, เศรษฐกจิทีข่ยายตวัต่อเน่ือง ทํา
ใหผู้ค้นเตม็ใจใชจ้่ายดา้นสขุภาพมากขึน้ หรอื อาจมโีรคแทรกซอ้นจากความเป็นอยูท่ีด่ขี ึน้, เทคโนโลยทีีช่ว่ยใหค้นเขา้ถงึการวนิิจฉยัและ
วธิรีกัษาใหม่ๆ  สะดวก-มปีระสทิธภิาพยิง่ขึน้, โรคใหม่ๆ  ทีผ่ลกัดนัใหอุ้ตสาหกรรมสขุภาพ เรง่ใหพ้ฒันานวตักรรมออกมา 

 จดุเด่นกองทุนหลกั Janus Henderson Global Life Sciences: สรา้งพอรต์อยา่งสมดุลเพื่อโอกาสการเตบิโตในระยะยาวดว้ยการ
ลงทุนในหุน้ประมาณ 80-120 บรษิทั โดย 1) ครอบคลุมทัง้หุน้ใหญ่ถงึเลก็ และครอบคลุมทุกกลุ่มยอ่ย อาท ิBiotech-Phama-Devices & 
Medical Tech-Healthcare Services 2) ลงทุนหุน้นอกสหรฐัที ่20-30% ของพอรต์ 3) แบ่งพอรต์เป็น 3 สว่น (a) Core Growth ที ่40-
60% บรษิทัชัน้นําทีผ่ลติภณัฑเ์ป็นทีรู่จ้กั-มกีระแสเงนิสดแขง็แรง (b) Emerging Growth ที ่20-30% บรษิทัทีม่โีอกาสเตบิโตโดดเด่นจาก
ผลติภณัฑใ์หม ่(c) Opportunistic 20-30% บรษิทัมโีอกาสจากการปรบัโครงสรา้ง/ควบรวม/สนิทรพัยซ่์อนเรน้/ขา่วรา้ยชัว่คราว ฯลฯ 

 

Fund Information:   

 

 

Fund Performance:  

ระดบัความเส่ียง 7 (%) Fund Category 

เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1 บาท 3 Months -10.85% -11.34% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+4 6 Months -16.91% -14.44% 

Hedging Policy เกอืบทัง้หมด 1 Year -12.50% -13.95% 

สกลุเงินท่ีเน้นลงทุน US$ 3 Years 0.07% -4.48% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.07%* 5 Years 2.29% 1.10% 

ค่าใช้จ่ายขาออก -    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 1.25%/ปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ  data as of 8 May 25, Category: Health Care 

นโยบายการลงทุน 
 

ลงทุนในกองทุน Janus Global Life Sciences Fund เกีย่วกบักาํรดาํเนินชวีติ รกัษาคุณภาพชวีติ บรหิารโดย Janus Capital Management 
LLC และ Janus Capital Funds plc 
 

Master Fund’s Industries Breakdown:  Master Fund’s Top Holding: 

 

 

 

Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:      Portfolio as of Mar 25, Benchmark = MSCI World Healthcare 

การลงทุนมีความเสีย่ง 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) โดยปัจจุบนั
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 ราชธานลีสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 
60 

หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.97 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.42 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมี
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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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
ของฝ่ายวจิยัของ TNS” 
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