
ดัชนีหุ้นจีน H-Shares มี Drawdown โดยเฉลี่ยอยู่ที่ประมาณ 30% ในรอบ 10 ปีที่ผ่านมา และในรอบล่าสุด
ที่ปรับตัวลงมาน้ี มี Drawdown อยู่ที่ 31.2% หลังจากน้ันเร่ิมมีการ rebound และเร่ิมน่ิง ขณะที่มาตรการ
แทรกแซงจากภาครัฐของจีนมีแนวโน้มผ่อนคลายลงในอนาคต เน่ืองจากมีการออกมาตรการไปในหลาย
ภาคอุตสาหกรรมแล้ว และมีแนวโน้มหันไปให้ความส าคัญกับเศรษฐกิจมากขึ้น

“ท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน” 
ผลการด าเนินงานในอดีต มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต / เน่ืองจากกองทุน ไม่ได้ป้องกันความเสี่ยง
ทั้งจ านวน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรือได้รับก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนหรือได้รับเงินคืนต่ ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้

เศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มเติบโตในอัตราที่ชะลอลง โดยนักวิเคราะห์คาดว่าจะเติบโต 4.8% YoY ในปีน้ี อย่างไรก็ตาม
จากการศึกษาข้อมูลในอดีตก็พบว่าความสัมพันธ์ระหว่างตัวเลข GDP growth กับผลตอบแทนของตลาดหุ้นในช่วง 20 
ปีที่ผ่านมา ไม่ได้มีนัยส าคัญแต่อย่างใด อีกทั้งในระยะยาวจีน ยังเป็นโอกาสในการลงทุนจากแผนพัฒนาเศรษฐกิจและ
สังคมแห่งชาติฉบับที่ 14 ซึ่งเป็นแผนยุทธศาสตร์ชาติที่ก าหนดทิศทางของประเทศในช่วง 5 ปี (เร่ิมในปีค.ศ. 2021-
2025) ของจีนที่ให้ความส าคัญกับการบริโภคภายในประเทศ และพัฒนาอุตสาหกรรมหลักของประเทศ เพื่อพึ่งพา
ตนเองมากที่สุด ควบคู่ไปกับการพัฒนาคุณภาพสิ่งแวดล้อม

LHCHINA-A



ระยะสั้น: มองว่าทิศทางนโยบายการเงินของจีนค่อนข้างชัดเจนตามแผนเศรษฐกิจ และเงินเฟ้อ
ที่ออกมาก็ไม่ได้สูงมากนัก (ดัชนีราคาผู้บริโภค CPI ของจีน ณ เดือน ม.ค. อยู่ที่ 1.5% จาก
คาดการณ์ที่ 1.8% และดัชนีผู้ผลิต PPI ของจีนก็อยู่ที่ 10.30% จากคาดการณ์ 11.1%) ซึ่ง
ตัวเลขที่ลดลงต่ ากว่าคาดนี้ ก็ยิ่งเปิดทางให้นโยบายการเงินของจีนสามารถผ่อนคลายลงได้ จึง
มองว่า Downside ของหุ้นจีนเริ่มจ ากัด และอาจมีการปรับตัวขึ้นได้ 
ระยะยาว: แม้อัตราการขยายตัวและการเติบโตของเศรษฐกิจจีนจะถูกคาดการณ์ว่าต่ าลง แต่
ส าหรับการลงทุนระยะยาวแล้ว ปัจจุบันตลาดหุ้นจีนถือว่าน่าสนใจในการเข้าลงทุน เนื่องจาก
P/E ของตลาดทั้ง A–Shares และ H-Shares อยู่ที่ 14 เท่าและ 8 เท่า ตามล าดับ ซึ่งเมื่อ
เทียบกับฝั่งอเมริกาที่มี P/E อยู่ที่ประมาณ 21 เท่า ถือว่าตลาดหุ้นจีนยังสามารถเข้าไปซื้อ
สะสมและลงทุนได้ โดยแนะน าให้ลงทุนในสัดส่วนไม่เกิน 10% ของพอร์ตรวมในช่วงนี้

“ท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน” 
ผลการด าเนินงานในอดีต มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต / เน่ืองจากกองทุน ไม่ได้ป้องกันความเสี่ยง
ทั้งจ านวน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรือได้รับก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนหรือได้รับเงินคืนต่ ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้

LHCHINA-D

กองทุน China Opportunity ท าผลงานได้ดีกว่าดัชนีชี้วัดในช่วง 3 เดือนที่ผ่านมา โดยมีปัจจัยเกี่ยวข้องดังน้ี

การลงทุนในหุ้นกลุ่ม Communication Services และ Consumer Staples

หุ้นที่ให้ Positive Contribution เช่น Kweichow Moutai, NetEase

NetEase: เป็นบริษัทผู้พัฒนาเกมและ e-Commerce สัญชาติจีนที่จดทะเบียนอยู่ใน 
NASDAQ ปรับตัวเพิ่มขึ้นโดยได้แรงหนุนจากการออกเกมใหม่เช่น Naraka Bladepoint
และ Harry Potter ซึ่งเป็นเกมระดับ Blockbuster น้ันได้รับผลตอบรับที่เกินคาดหมาย 
(และคาดว่าจะสามารถขยายไปยังยุโรป ญี่ปุ่น และสหรัฐฯ ได้ในปี 2022) และรายได้ 
Q3/2021 และคาดการณ์ใน Q4/2021 ดีกว่าคาด


