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ZEAL PORTFOLIO STRATEGY 

 หุ้นไทย เดือน มี.ค. ปรบัขึ้น +7 จดุ น้อยกว่าคาดมาก 

 ตลาดรอปัจจยัหนุน… คาดเศรษฐกิจจะฟ้ืนตวัตัง้แต่
กลางปี และจะเหน็ความชดัเจนขึ้นใน 1-2 เดือน 

 ดชันีภาคการผลิตทัว่โลกแขง็แรง โดยเฉพาะ สหรฐัฯ 
และจีน แนะนํากองทุน SCBCHEQA 

  

หุ้นไทย เดือน มี.ค. ทรงตวั/ อ่อนแอกว่าคาด 
หุน้ไทยเดอืน ม.ีค. แกวง่ตวัจาํกดั และปรบัขึน้เพยีง 7 จุด ซึง่
อ่อนแอกวา่ทีเ่ราคาดมาก เมือ่เทยีบตลาดหุน้ต่างประเทศทีก่ลบั
เขา้สูโ่หมด Risk-On หลงัธนาคารกลางในประเทศหลกั ส่วนใหญ่ 
ยนืยนัมมุมองการปรบัลดดอกเบีย้ แมต้วัเลขเศรษฐกจิจะแขง็แรง 
(ลดโอกาสเกดิ recession ลง) และตวัเลขเงนิเฟ้อสงูกวา่ผล
สาํรวจ ทัง้น้ี Fed กล่าวยํ้าวา่ ในช่วงทีแ่รงกดดนัเงนิเฟ้อลดลงเรว็ 
Fed เองกไ็มไ่ดป้รบัเป้าระยะยาว และใน 2 เดอืนทีผ่า่นมา แม้
ตวัเลขเงนิเฟ้อ และตวัเลขเศรษฐกจิจะแขง็แรงกวา่คาดบา้ง กจ็ะ
ไมส่ง่ผลกระทบตอ่มมุมองการปรบัลดดอกเบีย้ในปีน้ี 

นักท่องเท่ียว เติบโตแขง็แกร่งใน 1Q24 
ตวัเลขนกัท่องเทีย่วต่างประเทศทีเ่ขา้มาเยอืนไทย ใน 1Q24 ฟ้ืน
ตวัขึน้มาที ่9.37 ลา้นคน เตบิโตสงูถงึ 44% y-y จะเป็นปจัจยัหนุน
ใหเ้ศรษฐกจิฟ้ืนตวัไดด้ใีนชว่งทีเ่หลอืของปี สวนทางกบักบัปีที่
แลว้  ทีน่ักท่องเทีย่วต่างชาตมิาเยอืนไทย น้อยอยา่งน่าผดิหวงั
เมือ่เทยีบเป้าของหลายๆสาํนกั ดงันัน้ เราจงึมองวา่ กระแส่
รายงานจาํนวนนกัทีอ่งเทีย่วต่างประเทศ จะช่วยหนุนใหก้ารลง
ในไทยฟ้ืนตวัไดด้ ี

Ex 1: Thai Fiscal Budget To GDP 

 
Sources: Bloomberg, Thanachart 

 

 

Ex 2: Zeal Performance  

Model 2021 2022 2023 YTD24 
Since 

Inception 

Sustain 15.5% 1.3% -0.9% 0.5% 30.2% 

Quality 25.4% 6.0% -12.7% 1.9% 39.1% 

Dynamic 32.4% 1.7% -17.6% 0.0% 19.8% 

Target 32.4% 1.5% -16.1% -0.2% 32.5% 

SET TRI 17.7% 3.8% -12.7% -1.6% -1.5% 

Relative Return vs SET TRI 

Model 2021 2022 2023 YTD24 
Since 

Inception 

Sustain -2.2% -2.5% 11.8% 2.2% 31.7% 

Quality 7.7% 2.2% -0.1% 3.5% 40.6% 

Dynamic 14.7% -2.1% -4.9% 1.6% 21.4% 

Target 14.7% -2.3% -3.4% 1.4% 34.0% 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
Note:       data as of 29 March 2024 

ความชดัเจนจาก DIGITAL WALLET 10 เม.ย. น้ี       

จะช่วยหนุน SENTIMENT การลงทุน  

เรามองวา่ ตลาดหุน้ไทยทีอ่่อนแอ สว่นหน่ึงเกดิจากภาพเศรษฐกจิ
ไทย ทีฟ้ื่นตวัอ่อนแอกวา่ทีน่กัลงทุนคาดหวงั… อยา่งไรกด็ ีมต ิครม. 
ล่าสดุ เหน็ชอบการขาดดุลงบประมาณฯ ทีเ่พิม่ขึน้เป็น 8.66 แสน
ลา้นบาท (เพิม่ขึน้จากเดมิที ่ 7.13 แสนลา้นบาท) หรอืคดิเป็น -
4.42% เมือ่เทยีบกบั GDP ซึง่เป็นบวกมากกวา่มุมมองเดมิ 
เน่ืองจากการเบกิจ่ายในชว่งตน้ปีทีล่่าชา้ จะทาํใหร้ฐับาลตอ้งเรง่การ
เบกิจ่ายอยูแ่ลว้ เราคาดวา่ปลาย 2Q24F จนถงึครึง่ปีหลงั จะเหน็
การใชจ้่ายทีค่กึคกัมากขึน้ นอกจากน้ี การเปิดรายละเอยีดโครงการ 
DIGITAL WALLET วนัที ่10 เม.ย. น้ี กอ็าจเป็นอกี catalyst หาก
ความชดัเจนเป็นทีน่่าพอใจต่อนกัลงทุน 

ดชันีภาคการผลิตทัว่โลกแขง็แรง โดยเฉพาะ สหรฐัฯ 

และจีน แนะนํากองทุน SCBCHEQA  

ดชันีภาคการผลติ ISM/ PMI ของสหรฐัฯ และจนี ฟ้ืนตวัคาดอย่าง
มาก แต่ผลต่อการลงทุน กลบัแตกต่างกนั 

1) ในสหรฐัฯ ดชันีปรบัขึน้มาที ่50.3 ซึง่เหนือ 50 เป็นครัง้แรกใน
รอบ 16 เดอืน (Ex 3) แต่กลบัทําใหน้กัลงทุนมคีวามกงัวลมาก
ขึน้ต่อการปรบัลดดอกเบีย้ของ Fed 

2) ดชันี PMI ทัง้ภาคการผลติและบรโิภคของจนี ปรบัตวัขึน้ด ี  ทาํ
ใหน้กัลงทุนลดความกงัวล ว่าก่อนหน้าน้ี ตวัเลขเศรษฐกจิที่
แขง็แรง สว่นใหญ่เกดิจากเทศกาลตรุษจนี เหลื่อมเดอืน 

3) ทัง้น้ี เรายงัคงแนะนํา “ซือ้” SCBCHEQA มองเศรษฐกจิจนี จะ
คอ่ยๆมเีสถยีรภาพเพิม่ขึน้ และ Valuation ยงัคงตํ่า (ด ูWealth 
Strategy 31 ม.ค.) 
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THANACHART SECURITIES 2 

 

Ex 3: Strong Surprised For US ISM-Manufacturing 
 

 

 

Ex 4: Regional Valuation 

  
Sources: Bloomberg, Thanachart  Source: Bloomberg 

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

   

Ex 5: Also A Big Surprise For China 
 

 

 

Ex 6: US Bond Yield React To ISM But Mildly 

 

 

Sources: Bloomberg, Thanachart   Sources: Bloomberg, Thanachart 

   

Ex 7: Quite A Healthy PMI Elsewhere (Except EU) 
 

 

 

 

 

 

 

Sources: Bloomberg, Thanachart   
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THANACHART SECURITIES 3 

Ex 8: Zeal Performance (Inception, Jan 1, 2020) 
 

 

 

Ex 9: Zeal Performance vs SET TRI 

  
Source: Thanachart estimates  Source: Thanachart estimates 

 

Ex 10: PORTFOLIO INFORMATION 
    

Sustain   Quality   Dynamic   Target  

 
   

 

Return (YTD) Return (YTD) Return (YTD) Return (YTD) 
0.54% 1.86% 0.02% -0.22% 

Return (p.a. Since Inception) 
Return (p.a. Since 

Inception) 
Return (p.a. Since 

Inception) 
Return (p.a. Since Inception) 

6.39% 8.05% 4.34% 6.83% 
Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation 

14.42% 15.65% 18.22% 18.29% 

Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio 

0.30 0.39 0.13 0.26 
Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) 
-15.17% (SET -34.48%) -20.35% (SET -34.48%) -29.55% (SET -34.48%) -29.48% (SET -34.48%) 

Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) 
-11.28% (SET -17.84%) -17.29% (SET -17.84%) -22.92% (SET -17.84%) -22.23% (SET -17.84%) 

        

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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THANACHART SECURITIES 4 

ZEAL คอื บรกิารแผนจดัสรรการลงทุน โดยหลกัทรพัยธ์นชาต เน้นกลยทุธก์ารลงทุนแบบ Absolute Return ซึง่คอืการมุง่หาผลตอบแทน
การลงทุนโดยไมอ่งิดชันีตลาดหุน้ วา่จะขึน้หรอืลง โดย ZEAL จะเลอืกหลกัทรพัยล์งทุนเฉพาะทีม่ ัน่ใจ ไมม่ากตวัเกนิไป และเขา้ถงึขอ้มลูตน้
ทางจากผูบ้รหิารโดยตรง ทาํใหส้ามารถทาํการวเิคราะหใ์นแนวลกึ และตดิตามทุกการลงทุนไดอ้ยา่งใกลช้ดิ นอกจากนี้ ZEAL ยงัมคีวาม
ยดืหยุน่ทีส่งู ในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพื่อตอบรบัทุกจงัหวะตลาด สามารถโยกยา้ยเงนิลงทุน สลบัไปไวใ้นสนิทรพัยเ์สีย่งตํ่าหรอืเงนิสด
ไดอ้ยา่งเตม็ที ่เพือ่ชว่ยลดทอนความเสยีหายในชว่งตลาดขาลง 
 
ZEAL เหมาะสาํหรบัลกูคา้ทีอ่ยากลงทุนเพื่อสรา้งผลตอบแทนในการทีจ่ะบรรลุเป้าหมายทางการเงนิ แต่ไมม่เีวลาศกึษา ไมม่เีวลาตดิตาม
สถาน การณ์การลงทุน หรอืเคยลงทุนในหุน้เองและไมเ่ป็นทีพ่อใจ…ให้ ZEAL เป็นคาํตอบของคณุ 
 

ลงทุนกบั ZEAL ดีอย่างไร 

 ZEAL “ปลดลอ็ก” ขอ้จาํกดัดา้นเวลาของนกัลงทุน เพือ่โอกาสไดร้บัผลตอบแทนตามเป้าหมายทีต่อ้งการในระยะยาว 

 ZEAL กลยทุธส์รา้งผลตอบแทนแบบ “Absolute Return” เพือ่ทาํให ้ZEAL คล่องตวัในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพือ่ตอบรบัทุก

จงัหวะตลาด และมโีอกาสสรา้งผลตอบแทนทีส่มํ่าเสมอในระยะยาว ไมห่วัน่แมใ้นอนาคต จะมปีจัจยัเสีย่งใดๆเกดิขึน้ 

 ZEAL มทีมีงาน “มืออาชีพ” ทีไ่ดร้บัการรบัรองคุณภาพจากนกัลงทุนสถาบนัทัว่โลก โดยในปี 2023 สถาบนัจดัอนัดบัระดบัโลก 

Institutional Investor (II Poll) จดัอนัดบัใหห้ลกัทรพัยธ์นชาต เป็น อนัดบัท่ี 1 ทัง้ดา้น Best Local Broker (Onshore) และดา้น 

Best Analyst สาํหรบั 4 กลุ่มอุตสาหกรรม อาท ิConsumer Discretionary, Healthcare, Pharma & Biotech, Small & Midcap 

Stocks และ Technology Semiconductors 

 ZEAL “โปร่งใส” สามารถตดิตามการลงทุน ไดทุ้กวนัผา่น Application Think+ 

 

4 แผนการลงทุน ท่ีตอบโจทยท์ุกเป้าหมายทางการเงิน 

แผนการลงทุน เหมาะกนัใคร? กลยทุธล์งทุน เป้าหมาย
ผลตอบแทน 

(ต่อปี) 

ค่าธรรมเนียม
การบริหารแผน 

(ต่อปี) 

SUSTAIN รบัความเส่ียงได้น้อย 
มุ่งรกัษาเงินต้น เน้นธรุกิจท่ีกระแส

เงินสดแขง็แกร่ง จ่ายปันผลสมํา่เสมอ 
3-5% 1.00% 

QUALITY 
รบัความเส่ียงได้ 

ปานกลาง 

เน้นธรุกิจท่ีมีสินค้า-บริการ เป็นท่ีรู้จกั 
มีผลดาํเนินงานยัง่ยืน มีธรรมาภิบาล

ดี จ่ายปันผลสมํา่เสมอ 
5-7% 1.25% 

DYNAMIC 
รบัความเส่ียงได้ 

ค่อนข้างสงู 

ปรบัพอรต์ฉับไว ตามสถานการณ์
เศรษฐกิจ และอตุสาหกรรมท่ี

เปล่ียนแปลงตลอดเวลา 
7-9% 1.50% 

TARGET รบัความเส่ียงได้สงู 
เลือกลงทุนธรุกิจท่ีกาํลงัอยู่ใน

แนวโน้มขาขึน้ในระยะยาว ท่ีราคายงั
ตํา่กว่าพืน้ฐาน 

10%+ 1.75% 
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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 
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