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กองทุนส่วนบุคคลอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐาน
“ทางเลือกส าหรับการลงทุนในยคุการเติบโตต า่และเงินเฟ้อต า่ (Low growth - Low inflation)”

ท าไมถงึควรลงทุนกบักองทุนส่วนบุคคลฟิลลปิ
✓ผูจ้ดัการกองทุนมืออาชีพคดัเลือกลงทุนในกองทุนท่ีดี และติดตามอยา่งใกลชิ้ด
✓ ค่าธรรมเนียมท่ีถูกกวา่ เพียง 1% ต่อปี และไม่มีค่าแรกเขา้ (Front end fee)

(ลดเหลือ 0.75% เม่ือลงทุน10ลา้นบาทข้ึนไป)
✓ เงินลงทุนเร่ิมตน้เพียง 1 ลา้นบาท
✓สามารถเลือกรับเงินปันผลเพ่ือน าไปใชจ่้าย หรือลงทุนต่อเน่ือง
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เหมาะส าหรับนักลงทุนที่ชอบเงนิปันผลสูง และความผนัผวนต า่
• ผลตอบแทนคาดหวงั 5-8% ต่อปี เนน้ผลตอบแทนจากเงินปันผล
• ความผนัผวนต ่าเม่ือเทียบกบัตลาดหุน้

กองทุนอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐานมแีนวโน้มทีจ่ะสร้างผลตอบแทนทีด่ใีนช่วง 3 ปีข้างหน้า
• แนวโนม้อตัราดอกเบ้ียต ่า เป็นผลจากเศรษฐกิจท่ีชะลอตวั รวมถึงอตัราเงินเฟ้อท่ีต ่า ส่งผลใหธ้นาคารกลางทัว่โลกใชม้าตรการการเงินแบบผอ่นคลายเพ่ือ

กระตุน้เศรษฐกิจ ส่งผลดีต่อสินทรัพยล์งทุนท่ีใหด้อกเบ้ียหรือเงินปันผลท่ีสูง

• เงินลงทุนมีแนวโนม้ท่ีจะไหลเขา้กองทุนอสงัหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้างพ้ืนฐานเพ่ิมข้ึน



เราเช่ือว่าความไม่แน่นอนของสงครามการค้าจะเป็นปัจจัยหลกัที่กดดันเศรษฐกจิโลก รวมถึงประเทศไทยที่พึง่พาการส่งออก โดยใน
ปี 2563 เราเช่ือว่าสถานการณ์จะยงัคงยืดเย้ือและไม่มีบทสรุปที่ชัดเจน ส่งผลให้เศรษฐกจิโลกเติบโตชะลอตัว
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• เศรษฐกิจชะลอตวั
ภูมิรัฐศาสตร์การเมือง

(Geopolitics)
สงคราม
การคา้

• เศรษฐกิจถดถอย

• เศรษฐกิจฟ้ืนตวัตกลงกนัได ้และจบเร็ว

มีขอ้ตกลงบางส่วน, ยดืเยื้อ

รุนแรงข้ึน

ส่ิงทีเ่กดิขึน้ ผลกระทบต่อเศรษฐกจิโลก

• สหรัฐตอ้งการขดัขวางจีนท่ีมีการเติบโตทาง
เศรษฐกิจและพฒันาเทคโนโลยท่ีีรวดเร็ว
ในช่วงหลายปีท่ีผา่นมา จนมีโอกาสเติบโต
ข้ึนเป็นประเทศมหาอ านาจแทนสหรัฐ

• มาตรการกีดกนัดา้นภาษีในกลุ่มสินคา้ท่ีขาด
ดุลการคา้

• มาตรการตดั ห่วงโซ่การผลิตของคู่คา้ท่ีส าคญั
เช่น วตัถุดิบหรือเทคโนโลยี

• มีแนวโนม้ท่ีจะยดืเยื้อ เน่ืองจากสหรัฐเองตอ้งการใหจี้นเจรจา 
มากกวา่การบีบใหจี้นตอบโตรุ้นแรงข้ึน ซ่ึงจะท าใหเ้ศรษฐกิจ
สหรัฐเสียหายมากกวา่ และไม่ใหจ้บไดง่้ายเพราะยงัคงตอ้งการ
ขดัขวางการเติบโตของจีน

สาเหตุความ
ขดัแย้ง

ผลกระทบจากสงครามการค้า

• ธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งใน Supply chain 
ถูกกระทบ ส่งผลต่อประเทศท่ี
พ่ึงพาการส่งออก

• การชะลอการลงทุนจาก
ภาคเอกชน  เน่ืองจากผลกระทบ
ดา้นลบทางความเช่ือมัน่ และ
บรรยากาศการคา้โลกท่ีแยล่ง



ในช่วง 10 ปีที่ผ่านมาพบว่าอตัราเงนิเฟ้อเฉลี่ยต ่ากว่าค่าเฉลีย่ในอดตี เราคาดว่าแนวโน้มอัตราเงินเฟ้อต ่าจะคงอยู่อกียาวนาน ซ่ึงเป็น
ผลจาก Mega trend ที่ก าลงัเกดิขึน้
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Source: World bank

สังคมผู้สูงอายุ

• สัดส่วนผูสู้งอายเุพิ่มข้ึนเม่ือ
เทียบกบัวยัแรงงานและเด็ก

• ประชากรมีอายยุนืข้ึน จาก
พฒันาการทางการแพทย์

• อตัราการเกิดลดลง
ผลลพัธ์

• การเกบ็ออมมากกว่าใช้จ่าย

โลกาควิตัน์

• สามารถน าเขา้สินคา้จาก
ประเทศท่ีถูกกวา่

• Supply chain ท่ีมี
ประสิทธิภาพท าใหต้น้ทุน
การผลิตสินคา้ถูกลง

ผลลพัธ์

• ราคาสินค้าเพิม่ขึน้ช้าลง

การพฒันาเทคโนโลยี

• ประสิทธิภาพการผลิต
สูงข้ึนอยา่งต่อเน่ือง

• สินคา้และบริการเดิมถูก
ทดแทน

ผลลพัธ์

• ต้นทุนการผลติลดลง

(%)
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จากแนวโน้มการเติบโตของเศรษฐกจิโลกที่ชะลอตัวและเงินเฟ้อระดบัต ่า ส่งผลให้ธนาคารกลางทั่วโลกส่งสัญญาณใช้นโยบายการเงนิ
แบบผ่อนคลาย โดยมีแนวโน้มที่จะคงอตัราดอกเบีย้ในระดบัต ่า หรืออาจปรับลดอตัราดอกเบีย้เพิม่เติมเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกจิ

อตัราดอกเบีย้นโยบายของประเทศต่างๆทีส่ าคญั



“กองทุนอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐานเป็นสินทรัพย์ทีใ่ห้
ผลตอบแทนทีด่ใีนช่วง 3 ปีข้างหน้า”

สินทรัพย์ลงทุนทีใ่ห้ผลตอบแทนเงนิปันผลสูง และความผนัผวนต า่
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ความผนัผวนต ่าเม่ือเทยีบกบัตลาดหุ้น

เมด็เงนิลงทุนไหลเข้าจากประกนัชีวติ

ให้เงนิปันผลสูง เทยีบกบัตราสารหนี้



ผลตอบแทนของกองทุนอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐานโดยเฉลีย่ให้ผลตอบแทนที่สูง เม่ือเทียบกบัตราสารหนี้
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ผลตอบแทนของสินทรัพย์ประเคทต่างๆ %
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ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา ดชันี PF&REIT ให้ผลตอบแทนเฉลีย่สูงกว่า SET ในขณะที่ความผนัผวน และผลขาดทุนสูงสุด
ของดชันี PF&REIT ต ่ากว่า SET
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PF&REIT SET

ผลตอบแทนเฉลีย่ทบต้น 
(CAGR)

10.8% 4.6%

ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานของผลตอบแทน
รายเดือน (SD)

2.2% 3.4%

ค่าความผนัผวนของส่วนต่างราคาราย
เดือนเทียบกบั SET (Beta)

23.36%

ผลขาดทุนราคาสูงสุด
(Maximum drawdown)

-10.65% -24.20%

SET PF&REIT



ในอดตีบริษัทประกนัชีวติลงทุนในตราสารทุนเพิม่ขึน้ประมาณปีละ 2-3หม่ืนล้านบาท และบริษัทประกนัชีวติมีโอกาส
การท่ีจะเพิม่น ้าหนักในกองทุนอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐานจากการบังคบัใช้เกณฑ์ RBC2
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สินทรัพย์ลงทุนบริษทัประกนัชีวติทีเ่พิม่ขึน้ในแต่ละปี

สินทรัพยล์งทุนเพิ่ม/ลด หุน้ทุน/สินทรัพยล์งทุน

(ลา้นบาท)
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โดยปรกติเม่ือบริษทัประกนัชีวิตลงทุนในตราสารทุน บริษทัจะตอ้งด ารง
เงินทุนส ารอง 16% ของเมด็เงินลงทุน ตามกรอบการด ารงเงนิกองทุนตาม
ระดบัความเส่ียง (RBC) ฉบบัเดิม

ตั้งแต่ไตรมาสสาม ปี 2562 เป็นตน้ไป จะมีการบงัคบัใช ้RBC ฉบบัใหม่ 
(RBC2) ซ่ึงจะมีผลกระทบต่อการด ารงเงินทุนส ารองส าหรับการลงทุนใน
ตราสารทุน ดงัน้ี
• หุน้สามญัเพ่ิมข้ึนจาก 16% เป็น 25%
• กองทุนอสงัหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้างพ้ืนฐานยงัคงไว้ที่ 16% 
• กองทุนอสงัหาริมทรัพยเ์พ่ืออนาคตประเทศไทย (TFFIF) 8%

ดงัน้ันบริษทัประกนัชีวติมีแนวโน้มที่จะลงทุนในกองทุนอสังหาริมทรัพย์
และโครงสร้างพืน้ฐานที่มีเกณฑ์ด ารงเงนิทุนส ารองต า่กว่าหุ้น Source: OIC



กองทุนส่วนบุคคลฟิลลิป
อสงัหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้างพ้ืนฐาน
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บริหารโดยผู้จดัการกองทุนมืออาชีพ มีประสบการณ์บริหารกองทุนรวม
อสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐานนานกว่า 5 ปี

คดัเลือกกองทุนที่ดแีละ
ตดิตามอย่างใกล้ชิด
คดัสรรกองทุนท่ีสินทรัพย์
มีคุณภาพดี และให้
ผลตอบแทนสูง และมีการ
ติดตามผลการด าเนินงาน
ทุกไตรมาส

ค่าธรรมเนียมที่ถูกกว่า
ค่าธรรมเนียมถูกกวา่เม่ือ
เทียบกบัการลงทุนผา่น
กองทุนรวม

ทางเลือกในการรับเงนิปันผล
สามารถเลือกรับปันผลหรือ
ลงทุนต่อเน่ือง

กองทุนส่วนบุคคลฟิลลิปลงทุนเฉพาะกองทุนรวมอสงัหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้าง
พ้ืนฐานในประเทศ ท าใหไ้ม่มคีวามเส่ียงเร่ืองค่าเงิน

ผู้จดัการกองทุนมืออาชีพคดัเลือกกองทุนทีด่ ี
มีค่าธรรมเนียมทีถู่กกว่า

กองทุนส่วนบุคคลฟิลลปิ
อสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐาน
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“ความเส่ียงท่ีส าคญัคือการลงทุนโดยไม่
เขา้ใจและไม่ติดตาม”

• นักลงทุนส่วนใหญ่ลงทุนโดยดูเพยีงอตัราผลตอบแทนเงนิปันผล โดยไม่
พจิารณาถึงปัจจัยอ่ืนประกอบ เช่น

• อายท่ีุเหลือของกองทุน, อายขุองสินทรัพย,์ อายขุองสัญญา
• การเปล่ียนแปลงอุปสงค/์อุปทานตามแนวโนม้อุตสาหกรรม
• เง่ือนไขในการรับประกนัรายได้

• ไม่ได้ติดตาม เช่น
• ลืมใชสิ้ทธ์เพิ่มทุน (dilution effect)

เน่ืองจากราคาท่ีปรับข้ึนมามาก ท าใหก้ารลงทุนในกองทุนอสงัหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้าง
พ้ืนฐานมีความเส่ียงสูงข้ึน ควรท าความเขา้ใจก่อนลงทุน และมีการติดตามท่ีเพียงพอ
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CASE STUDY #1: BTSGIF – ขาดทุนจากการประเมินมูลค่าเม่ือสินทรัพย์ใกล้หมดอายุ
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วนัที่ 28/05/2562 ราคา BTSGIF ลดลงประมาณ 20% หลงัจากกองทุน
ประกาศผลการด าเนินงานขาดทุน ท าให้ไม่สามารถจ่ายเงนิปันผล
สาเหตุเกดิจาก

1. อายสุญัญาสมัปทานเดิมจะหมดอายใุนปี 2572 เม่ืออายขุอง
สินทรัพยใ์นกองทุนใกลห้มด ท าใหก้ารประเมินมูลค่าขาดทุนทาง
บญัชีเขา้มามากข้ึนเร่ือยๆ

2. Assumption ท่ีทางผูป้ระเมินใชใ้นการประเมินรายไดสู้งเกินจริง 
เม่ือมีการทบทวนมูลค่า อาจท าใหมู้ลค่าจากการประเมินต ่าลง

Div. Yield 6.76% @ 11.8 bt



CASE STUDY #2: JASIF – ปัญหาธรรมาคิบาล และการเปลีย่นแปลงอุตสาหกรรม
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ราคาปรับลงในช่วงเดือนกนัยายนเกือบ 20% จากกรณ ีราคาเพิม่ทุนต า่กว่า
ที่ตลาดคาดมากโดยก าหนดราคาเพิม่ทุนที่ 9 บาท จากเดมิที่คาดว่าจะเพิม่
ทุนที่ 10.5 บาท เน่ืองจากความต้องการในการเพิม่ทุนค่อนข้างต า่

1. ประเดน็เร่ือง CG ของบริษทั JAS ท่ี คุณพิชญ ์ถูก กลต. ปรับเร่ือง 
insider trading เป็นผลใหต้อ้งลาออกจากต าแหน่งผูบ้ริหารของบริษทั

2. ในอนาคตกองทุนมีโอกาสมีค่าใชจ่้ายสูงข้ึน จากการน าสายไฟลงดิน
ส่งผลใหค่้าเช่าในการพาดสาย fiber optic สูงข้ึน

Div. Yield 7.63% @ 11.8 bt
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ราคาปรับลงแรง เกือบ 70% ในช่วงปี 2556 เน่ืองจากก าไรลดลงเกือบ 50% เป็น
ผลมาจาก

1. รายไดข้องกองทุนในช่วงท่ีมีการรับประกนัรายไดไ้ม่สะทอ้นรายไดท่ี้
แทจ้ริง โดยหลงัจากหมดช่วงรับประกนัตั้งแต่เดือนกนัยายน ปี 2555 รายได้
ค่าเช่าลดลง 56 ลา้นบาทในปี 2556

2. มีการตั้งส ารอง 68 ลา้นบาท เน่ืองจากทางผูเ้ช่าขอจ่ายค่าเช่าลดลง ในสญัญา
ระบุไวว้า่ ผูเ้ช่าสามารถเลือกจ่าย 100% ของ EBITDA แทนค่าเช่าคงท่ี ใน
กรณีท่ีมี ”เหตุสุดวิสยั” ท าใหส้ถานการณ์เปล่ียนแปลงไปอยา่งมีนยัส าคญั

3. ตามสญัญาท่ีกองทุนท าไวก้บัทางโรงแรม ก าหนดไวว้า่ใหมี้การก าหนดค่า
เช่าใหม่ทุก 3 ปี แต่เน่ืองจากสถานการณ์ท่ีเปล่ียนแปลงไปจากช่วงเร่ิมจดัตั้ง
กองทุน ท าใหค่้าท่ีพกั และอตัราการเขา้พกัลดลงมาก ส่งผลใหก้าร
ก าหนดค่าเช่าในปี 2557 -2560 ลดลงอยา่งมาก

CASE STUDY #3: CTARAF – ก าไรของกองทุนลดลงหลงัจากหมดช่วงรับประกนัรายได้

Div. Yield 6.82% @ 11.0 bt



กลยุทธ์ในการลงทุนของกองทุนส าหรับปี 2563

คาพรวม
• เลือกกองทุนท่ีมีสินทรัพยคุ์ณภาพสูง ราคายงัไม่แพงเกินไป และใหผ้ลตอบแทนท่ีคุม้ค่า
• ระมดัระวงัการลงทุนในกองทุนท่ีแพงมาก ซ่ึงปัจจุบนัหลายกองทุนอยูใ่นสภาวะฟองสบู่ เน่ืองจาก

• Passive/Mutual fund เลือกลงทุนในกองทุนท่ีเป็นท่ีรู้จกั และมีน ้ าหนกัเยอะในดชันี เพ่ือใหผ้ลตอบแทนเกาะ Benchmark
• นกัลงทุนรายยอ่ยส่วนใหญ่ดูผลตอบแทนจากเงินปันผลเป็นหลกั โดยไม่ทราบถึงผลตอบแทนท่ีแทจ้ริง

• ระมดัระวงัเร่ืองสภาพคล่องท่ีต ่าเกินไป
• เลือกลงทุนในกองทุนท่ีมีโอกาสลงทุนเพ่ิมในสินทรัพยท่ี์มีคุณภาพเพ่ิมเติม ซ่ึงจะช่วยเพ่ิมผลตอบแทน และสภาพคล่องในอนาคต

การเลือกลงทุนรายอุตสาหกรรม
• เพ่ิมน ้ าหนกัการลงทุน คลงัสินค้า และโครงสร้างพืน้ฐาน
• ลดน ้ าหนกัการลงทุน อาคารส านักงาน 
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กระบวนการในการคดัเลือกกองทุน
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01

02

03

04• คดัเลือกกองทุนท่ีมีสภาพคล่องเพียงพอ
สคาพคล่อง

• วิเคราะห์แนวโนม้อุตสาหกรรม และสภาวะการแข่งขนัเพ่ือประเมิน
แนวโนม้การเติบโตของรายได้

แนวโน้มอุตสาหกรรม
• คดัเลือกกองทุนท่ีไม่มีปัญหาเร่ืองธรรมาภิบาล
• กองทุนท่ีใหข้อ้มูลนกัลงทุนอยา่งโปร่งใส

การเปิดเผยข้อมูลและธรรมาคบิาล

• พิจารณาปัจจยัเชิงคุณภาพ
• ค านวณหา IRR เพ่ือเลือกลงทุนใหไ้ดผ้ลตอบแทนระยะยาวท่ีแทจ้ริง

คุณคาพของสินทรัพย์แลละอตัราผลตอบแทนแท้จริง



เราคดัเลือกกองทุนที่มีสคาพคล่องเพยีงพอ เพ่ือให้สามารถซ้ือขายได้ในกรณีที่กองทุนมีปัญหาเกดิขึน้
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ปริมาณซ้ือขายเฉลีย่ต่อวนั*
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* ใช้ค่าเฉลี่ยท่ีน้อยกว่าระหว่างปริมาณซ้ือขายรายสัปดาห์หรือไตรมาส

>
(ลา้นบาท)
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Sector สคาวะปัจจุบันและแนวโน้มในอนาคต ความเส่ียงส าคญัที่ต้องตดิตาม

อาคารส านักงาน 
(Office Building)

• อตัราเช่าเฉล่ียอยูร่ะดบัสูงกวา่ 90% และการปรับค่าเช่ายงัสามารถท าไดดี้
เน่ืองจากในช่วงหลายปีท่ีผา่นมา อุปทานใหม่ค่อนขา้งนอ้ยเทียบกบัอุปสงค์

• ออฟฟิศส่วนใหญ่ประมาณ 73% อายเุกิน 20 ปี ซ่ึงในช่วง 3 ปีขา้งหนา้ ออฟฟิศ
ใหม่ท่ีอยูร่ะหวา่งก่อสร้างจะแลว้เสร็จปริมาณมาก ส่งผลใหอ้อฟฟิศในปัจจุบนั
จ าเป็นตอ้งมีการปรับปรุง และมีแนวโนม้ท่ีจะถูกกดดนัเร่ืองราคา เพื่อให้
แข่งขนักบัออฟฟิศใหม่ได้

• การแข่งขนัท่ีสูงข้ึนจากอุปทานท่ีจะเสร็จระหวา่งปี 
2562 – 2565 โดยเฉพาะในปี 2565 ท่ีจะมีโครงการ
ขนาดใหญ่แลว้เสร็จเป็นจ านวนมาก

ศูนย์การค้า 
(Shopping mall & Retail)

• ศูนยก์ารคา้โดยเฉล่ียยงัคงมีอตัราเช่าระดบัสูงกวา่ 90% และสามารถปรับค่าเช่า
ไดบ้า้ง แต่ลดลงเม่ือเทียบกบัในอดีต

• ภาวะเศรษฐกิจชะลอตวั และหน้ีครัวเรือนระดบัสูงท าใหก้  าลงัซ้ือผูบ้ริโภค
ภายในประเทศลดลง แต่ยงัไดก้  าลงัซ้ือจากนกัท่องเท่ียวต่างชาติท่ียงัคงเติบโต
และเร่ิมฟ้ืนตวัในช่วงปลายปี 2562

• ผูป้ระกอบการไทยยงัคงขยายการลงทุนศูนยก์ารคา้ใหม่ๆอยา่งต่อเน่ือง 
โดยเฉพาะโครงการ mixed-use ในขณะท่ีพฤติกรรมผูบ้ริโภคมีการ
เปล่ียนแปลงท่ีรวดเร็วและเร่ิมซ้ือสินคา้ผา่นช่องทาง e-Commerce ท่ีมีการ
เติบโตรวดเร็ว รวมถึงภาคlogistic ท่ีมีประสิทธิภาพ ท าใหศู้นยก์ารคา้
จ าเป็นตอ้งปรับรูปแบบใหส้อดคลอ้งกบัพฤติกรรมผูบ้ริโภค

• การเปล่ียนพฤติกรรมผูบ้ริโภคโดยเฉพาะ e-
Commerce และ Food delivery

• นกัท่องเท่ียวลดลง
• การแข่งขนัจากศูนยก์ารคา้ใหม่ๆ

เข้าใจถึงแนวโน้มอุตสาหกรรมและความเส่ียงเฉพาะที่ต้องติดตาม เพ่ือประมาณการรายได้อย่างแม่นย า และทราบถึงความ
เส่ียงส าคญัที่ต้องติดตาม



Sector สคาวะปัจจุบันและแนวโน้มในอนาคต ความเส่ียงส าคญัที่ต้องตดิตาม

โรงแรม 
(Hotel)

• จ านวนนกัท่องเท่ียวต่างชาติยงัคงเติบโตต่อเน่ือง แมว้า่จะเติบโตชา้ลงเน่ืองจากค่าเงินบาท
ท่ีแขง็ค่า และเศรษฐกิจโลกชะลอตวั อยา่งไรกต็ามประเทศไทยยงัคงเป็นเป้าหมายการ
ท่องเท่ียวอนัดบัตน้ๆ เน่ืองจากค่าโรงแรมยงัคงถูกเม่ือเทียบกบัประเทศอ่ืนในภูมิภาค 
โดยเฉพาะกรุงเทพมหานคร ท่ีมีแหล่งท่องเท่ียวมากมายและการเดินทางท่ีสะดวก

• รัฐบาลมีนโยบายสนบัสนุนการท่องเท่ียวในประเทศ โดยมีโครงการกระตุน้เศรษฐกิจ
ในช่วงคร่ึงปีหลงัปี 2562 อยา่งต่อเน่ือง 

• อตัราเช่าพกั และค่าเช่า ข้ึนอยูก่บัท าเล และระดบัของโรงแรม โดยภาพรวมอตัราเขา้พกั
ยงัคงอยูใ่นระดบัสูง 

• เงินบาทแขง็
• เศรษฐกิจโลกชะลอตวั

คลงัสินค้าและโรงงาน
(Warehouse/Factory)

• E-commerce และ Logistic ท่ีมีการเติบโตรวดเร็ว ช่วยผลกัดนัความตอ้งการใช้
คลงัสินคา้ โดยอุปสงคย์งัคงเติบโตเร็วกวา่อุปทาน ท าใหอ้ตัราเช่าคลงัสินคา้เพิ่มข้ึนอยา่ง
ต่อเน่ือง สูงกวา่ 90%

• โรงงานส าเร็จรูปค่อยๆปรับตวัดีข้ึน หลงัจากเหตุการณ์น ้าท่วมในปี 2554 ท าให ้Supply 
ใหม่ๆเพิ่มข้ึนเพียงเลก็นอ้ย โดยอตัราเช่าทรงตวัอยูท่ี่ประมาณ 70% แต่ภาคการผลิตใน
ประเทศไทยถูกกดดนัจากเร่ืองสงครามการคา้ ซ่ึงผูผ้ลิตส่วนใหญ่ถูกกระทบ มีเพียงส่วน
นอ้ยท่ีไดป้ระโยชน ์และประเดน็เร่ืองค่าเงินบาทแขง็ท่ีท าใหค้วามสามารถในการแข่งขนั
ผูผ้ลิตในประเทศไทยเพื่อการส่งออกลดลง

• ปัจจยับวกมาจากการส่งเสริมการลงทุนส าหรับต่างชาติในภาคตะวนัออก EEC

• สงครามการคา้
• เงินบาทแขง็
• เสถียรภาพทางการเมือง
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เข้าใจถึงแนวโน้มอุตสาหกรรมและความเส่ียงเฉพาะที่ต้องติดตาม เพ่ือประมาณการรายได้อย่างแม่นย า และทราบถึงความ
เส่ียงส าคญัที่ต้องติดตาม



Sector สคาวะปัจจุบันและแนวโน้มในอนาคต ความเส่ียงส าคญัที่ต้องตดิตาม

โครงสร้างพืน้ฐาน 
(Infrastructure)

• ปัจจุบนัมีหลากหลายอุตสาหกรรมยอ่ย เช่น ทางด่วน รถไฟฟ้า โรงไฟฟ้า โทรคมนาคม
• กองทุนโครงสร้าบพื้นฐาน มีขอ้ดีคือขนาดกองทุนท่ีใหญ่ สภาพคล่องสูง และอตัราเงิน

ปันผลท่ีสูงกวา่เม่ือเทียบกบักองทุนอสังหาริมทรัพย์
• มีโอกาสเพิ่มสินทรัพยใ์หม่ๆ เน่ืองจากภาครัฐใหก้ารสนบัสนุน เพื่อท่ีจะน าเงินไปลงทุน

โครงการใหม่ๆ เพื่อขยายขีดความสามารถของประเทศเพิ่มเติม

• ปัจจยัเส่ียงแต่ละอุตสาหกรรมยอ่ย
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เข้าใจถึงแนวโน้มอุตสาหกรรมและความเส่ียงเฉพาะที่ต้องติดตาม เพ่ือประมาณการรายได้อย่างแม่นย า และทราบถึงความ
เส่ียงส าคญัที่ต้องติดตาม



วเิคราะห์คุณคาพของสินทรัพย์และค านวณหาอตัราผลตอบแทนท่ีแท้จริง
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ความแน่นอนของรายได้จากการลงทุน

• ประเภทของสินทรัพยแ์ละอุตสาหกรรมท่ีลงทุน

• ภาวะการแข่งขนัในอุตสาหกรรม
โอกาสในการเตบิโตของรายได้

• อุปสงคแ์ละอุปทาน

• การเปล่ียนแปลงจากปัจจยัภายนอก

• โอกาสในการซ้ือสินทรัพยใ์หม่ๆเขา้กองทุน

อายุของสัญญาเช่า

• สญัญาท่ีมีระยะเวลา (Leasehold) หรือกรรมสิทธ์ิ (Freehold)

การบริหารจดัการที่เป็นธรรมต่อผู้ถือหน่วยลงทุน

• เปรียบเทียบค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน/บริหารกองทุน

• การจดัการความขดัแยง้ผลประโยชน์ต่อผูถื้อหน่วย

ตดัสินใจลงทุนโดย
พจิารณาผลตอบแทนว่า
คุ้มค่ากบัความเส่ียง

หรือไม่

“ราคาทีเ่หมาะสม” ผา่นการวเิคราะห์และใช้
แบบจ าลองทางการเงิน

• IRR (อตัราผลตอบแทนท่ีแทจ้ริง)
• P/NAV
• อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล/

ลดทุน

ปัจจยัเชิงคุณคาพ ปัจจยัเชิงปริมาณ

ความเส่ียง

• แนวโนม้อตัราดอกเบ้ีย
• สภาพคล่องของกองทุน
• ความเส่ียงในแต่ละอุตสาหกรรม
• ความเส่ียงเฉพาะ



เปรียบเทยีบค่าธรรมเนียมกบักองทุนรวม
ค่าใช้จ่ายรายปี
(Annual fee)

ค่าแรกเข้า
(Front end)

ค่าขายคืน
(Back end)

Remark

กองทุนส่วนบุคคลฟิลลปิ 0.75%-1.00%
เงินลงทุน <10ลา้นบาท ค่าธรรมเนียม 1.0%
เงินลงทุน >10ลา้นบาท ค่าธรรมเนียม 0.75%

ค่าเฉลีย่กองทุนรวม* 1.39% 0.86% 0.05%
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พเิศษ!: Promotion ส ำหรับลูกค้ำเก่ำ 
ลด management fee 50% จนถงึ 30 ธ.ค. 2563

✓ เลือกรับเงนิปันผลทุกไตรมาส เพ่ือน าไปใช้จ่าย 
(จ่ำยตำมที่ได้รับจริงหลงัหักค่ำธรรมเนียม)

✓ เลือกไม่รับเงนิปันผลเพ่ือลงทุนต่อเน่ือง

✓ สามารถปรับเปลีย่นได้ในคายหลงั

ลงทุนกบักองทุนส่วนบุคคลฟิลลปิ จ่ายค่าธรรมเนียมถูกกว่า เลือกได้ทั้งรับเงนิปันผลหรือลงทุนต่อเน่ือง

ทางเลือกในการรับปันผล

*Source: Phillip Fund Supermart



ข้อมูลส าคญั: กองทุนส่วนบุคคลอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐาน

• ระยะเวลาการลงทุน: 1 ปีขึน้ไป
• ผลตอบแทนคาดหวงั: 5-8% ต่อปี
• ค่าธรรมเนียมบริหารกองทุน: เงนิลงทุน < 10 ล้านบาท = 1.0 % ต่อปี ของเงนิลงทุนสุทธิ*

• (Management Fee) เงนิลงทุน > 10 ล้านบาท = 0.75 % ต่อปี ของเงนิลงทุนสุทธิ*

• ค่าผู้รับฝากทรัพย์สิน: ไม่คดิ
• ค่าธรรมเนียมซ้ือขายหลกัทรัพย์: ไม่เกนิ 0.2%
• ผลตอบแทนเงนิปันผล จ่ายตามที่ได้รับเงนิปันผลจริงหลงัหักค่าธรรมเนียมทุกส้ินไตรมาส (สามารถเลือกไม่รับเงนิปันผลเพ่ือลงทุนต่อเน่ือง)
• เงนิสดที่ยงัไม่ลงทุน PCASH **
• เง่ือนไขการถอนเงนิ ลูกค้าสามารถถอนเงนิโดยการแจ้งล่วงหน้าอย่างน้อย 15 วนัท าการ
• เงนิลงทุนขั้นต า่ 1 ล้านบาท
• ทรัพย์สินที่ลงทุนได้ Property Fund, REIT, Infrastructure fund ในประเทศไทย
• จ านวนกองทุนที่ลงทุน: 10-20 กองทุน
• Benchmark: ดชันี PF&REIT TRI
• มูลค่าที่เปิดเสนอขายรอบแรก: 500 ล้านบาท
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หมายเหต:ุ ค่าใช้จ่ายต่างๆจะถกูหักจากกองทุนส่วนบุคคล
• ค านวณรายวนัตามมลูค่าทรัพย์สินสุทธิ และหักออกจากกองทุนทุกไตรมาส
• ** PCASH เป็นกองทุนรวมตลาดเงิน (Money Market Fund) ท่ีบริหารโดย

บลจ.ฟิลลิป ซ่ึงเป็นบริษัทลูกของ บมจ.ฟิลลิป (ประเทศไทย)



สรุปผลการด าเนินงานของกองทุน
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ผลการด าเนินงานรายปีตั้งแต่ 2557 ถึง 2562 (ตั้งแต่ต้นปีจนถงึ 31 ตุลาคม 2562)

(เร่ิมจัดตั้งกอง 26/11/2557) 2557 2558 2559 2560 2561 2562
Since inception 

return
CAGR

1เดือน ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 (ตั้งแต่ตน้ปี)

กองทุนส่วนบุคคลฟิลลิป -2.3% 14.0% 17.0% 13.1% 3.9% 18.3% 81.3% 16.0%

Benchmark: PF&REIT TRI 0.3% 12.2% 16.6% 9.3% 13.5% 30.1% 111.9% 21.9%

ค่าเฉล่ียกองทุนรวมอ่ืน (Thai REITs) -1.3% 6.8% 8.2% -1.0% 5.6% 21.0% 44.5% 8.7%

ค่าเฉล่ียกองทุนรวมอ่ืน (Mixed-Thai REITs) -0.9% 0.6% 9.4% 5.6% 0.4% 17.0% 35.2% 6.9%

ค่าเฉล่ียกองทุนรวมอ่ืน (All REITs) -1.0% 3.2% 8.8% 2.8% 2.6% 18.7% 39.2% 7.7%

หมายเหต:ุ 
• 26/11/2557 เร่ิมจัดตั้งกองทุนโดยลงทุนเฉพาะกองทุนอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐานในประเทศ
• 20/5/2559 ปรับนโยบายลงทุนโดยเพ่ิมขอบเขตการลงทุนในหุ้นปันผลสูง
• 30/6/2562 ยกเลิกการลงทุนในหุ้นปันผลสูง
• กองทุนรวมอ่ืน (Thai REITs) หมายถึงกองทุนรวมท่ีลงทุนเฉพาะกองทุนอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐานในประเทศ (อาจรวมถึงผสมหุ้นอสังหาริมทรัพย์ในประเทศ)
• กองทุนรวมอ่ืน (Mixed-Thai REITs) หมายถึงกองทุนรวมท่ีลงทุนท้ังกองทุนอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐานในประเทศ และนอกประเทศ

* ** ***



27

ในช่วงดอกเบ้ียขาข้ึน ความน่าสนใจของ
สินทรัพยท่ี์ใหผ้ลตอบแทนในรูปเงินปันผลสูง
จะมีความน่าสนใจลดลง

ดอกเบีย้ขาขึน้

ผูถื้อหุน้กองทุนอสังหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้าง
พื้นฐานส่วนใหญ่เป็นบริษทัประกนัชีวติ หากเกิด
เหตุท่ีท าใหป้ระกนัชีวติส่วนใหญ่ปรับลดการถือ
ครองกองทุนอสังหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้าง
พื้นฐาน อาจส่งผลใหร้าคาปรับลงแรงได้

เงนิลงทุนจากบริษทัประกนัชีวติไหลออก

รายไดข้องกองทุนอสังหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้าง
พื้นฐานส่วนใหญ่รายไดอ้ยูใ่นรูปค่าเช่า หากเกิดภาวะ
เศรษฐกิจถดถอย อาจท าใหร้ายไดข้องกองทุนลดลง

เศรษฐกจิถดถอย

กองทุนอสังหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้าง
พื้นฐานใหผ้ลตอบแทนในรูปเงินปันผล

สูงเม่ือเทียบกบัตราสารหน้ี

แนวโน้มอตัราดอกเบีย้ต า่

ตลาดหุน้มีแนวโนม้ท่ีจะผนัผวนสูง ในขณะท่ี
กองทุนอสังหาริมทรัพยแ์ละโครงสร้างพื้นฐานมี
ความแน่นอนของรายไดสู้ง ท าใหผ้ลตอบแทน

เม่ือเทียบกบัความเส่ียงมีความน่าสนใจ

ผลตอบแทนจูงใจเทียบกบัความเส่ียง

กองทุน SEF ท่ีจะมาทดแทน LTF มีแนวโนม้ท่ี
จะท าใหมี้เมด็เงินลงทุนในกองทุนโครงสร้าง

พื้นฐานมากข้ึน

การเปลีย่นกฏระเบียบเอือ้ประโยชน์

BUY SELL

ปัจจัยเส่ียงส าหรับกองทุนอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพืน้ฐาน

ความเส่ียงในคาพรวมที่ส าคญัคือแนวโน้มดอกเบีย้ขาขึน้ และเงนิลงทุนจากบริษัทประกนัไหลออก



ติดต่อสอบถามข้อมูลได้ที่
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ลูกค้าสัมพนัธ์ฝ่ายกองทุนส่วนบุคคล
จุฑามาศ สีดา (แพร) 
โทร: 02-635-1700 ext.678

อีเมล: pfadmin@phillip.co.th
โทรสาร: 02-635-1758

ทีอ่ยู่
บมจ.หลกัทรัพย ์ฟิลลิป (ประเทศไทย) 849 อาคารวรวฒัน์ ชั้น15 ถนนสีลม เขตบางรัก กรุงเทพ 10500
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ผลการด าเนินงานกองทุนรวมอ่ืน
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(เร่ิมจัดตั้งกอง 26/11/2557) 2557 2558 2559 2560 2561 2562 Since inception CAGR

1 เดือน ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ตั้งแต่ต้นปี

Thai REITs
One-Prop Dividend -1.1% 2.2% 7.8% -1.3% 5.0% 20.5% 36.0%
LH Thai Property -0.7% 8.9% 3.8% -4.1% 6.0% 20.7% 37.8%
MFC Property Dividend -2.0% 9.5% 15.7% 2.8% 6.9% 24.6% 69.9%
LH Thai Property and Infrastructure Flex 0.6% 6.0% 18.4%
Thanachart Property and Infrstrctr Flexi -0.1% 3.9% 22.0%
LH Property Plus I 5.6% -3.8% 5.8% 19.8%

Average -1.3% 6.8% 8.2% -1.0% 5.6% 21.0% 44.4% 8.7%
Mixed-Thai REITs

Phatra Property Sector - Dividend -1.4% 6.5% 9.6% 4.7% 0.5% 17.5% 42.5%
Principal Property Income-A 0.0% 1.2% 13.6% 10.0% 2.1% 21.7% 57.2%
Principal Property Income-D -2.0% -3.4% 9.5% 5.6% -1.8% 16.7% 25.4%
TMB Property Income Plus -0.1% -2.2% 4.9% 8.6% -3.8% 21.7% 30.4%
K Property Sector 3.7% -2.4% 8.2%
Krung Thai Prop and Infrstrc Flxbl A 7.0% 6.9% 24.0%
Krung Thai Prop and Infrstrc Flxbl D 2.7% 0.8% 7.4%
LH Property Plus A 2.9% 0.7% 18.4%

Average -0.9% 0.5% 9.4% 5.6% 0.4% 16.9% 35.2% 6.9%
Average all -1.0% 3.2% 8.8% 2.8% 2.6% 18.7% 39.2% 7.7%

(31 ตุลาคม 2562)

Source: Phillip Fund Supermart
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