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รายงานฉบบัน้ีเรามองว่ามีโอกาสท่ีจะเหน็ กระแสเงินทุนต่างชาติ “ไหลกลบั” เข้า SET 
ด้วย 3 เหตุผล 1) การเมืองมีเสถียรภาพ และนโยบายภาครฐัฯจะเป็นปัจจยัหนุนระยะ
ถดัไป 2) มีโอกาสได้อานิสงค์จาก Fund Flow ท่ีไหลออกจากตลาดหุ้นอินโดนีเซีย 
ขณะท่ี SET ยงั laggard กว่าตลาดหุ้นโลก 3) สดัส่วนการถือครองหุ้นไทยรายตวัของ
ต่างชาติลดลงไปมาก และเร่ิมเหน็สญัญาณบวกจากต่างชาติทยอยกลบัมาซ้ือหุ้นไทย 

การเมืองมีเสถียรภาพ ฟ้ืนความเช่ือมัน่นักลงทุน 

ผลการเลอืกตัง้เมื่อวนัที่ 8 ก.พ.พรรคภูมใิจไทยได้คะแนนเสยีงมากที่สุด และมากกว่าพรรค
อนัดบั 2 ถงึ 68% ส่งผลใหก้ารจดัตัง้รฐับาลรอบนี้จะไม่นานเหมอืนกบัการเลอืกตัง้ครัง้ทีผ่่าน
มา ส่งผลใหร้ะยะสัน้ มปัีจจยั “บวก” ต่อการลงทุนหุน้ไทยจาก 1) กระแสเงนิทุนต่างชาตไิหล
กลบัเข้ามาในประเทศไทยกว่า 3 หมื่นล้านหลงัเลือกตัง้ และกว่า 4 หมื่นล้านตัง้แต่ต้นปี 2) 
การพจิารณางบประมาณรายจ่ายปี 2026 จะไม่ล่าชา้เหมอืนกบัการเลอืกตัง้ครัง้ก่อน 3) การ
เจรจาการค้ากบัสหรฐัฯ มคีวามต่อเนื่อง ขณะที่ระยะยาวคาดว่า 4) นโยบายเศรษฐกจิที่เน้น
การปรบัโครงสรา้ง มากกว่าการกระตุ้นระยะสัน้ โดยเฉพาะการเร่ง FDI และลงทุนโครงสรา้ง
พื้นฐาน 5) การปรบัโครงสร้างภาษี และสนับสนุนการลงทุน-ออม ไปด้วยในตวัผ่าน TISA 
(Thai Individual Savings Account) จะยิง่สนบัสนุนกระแสเงนิทุนกลบัเขา้หุน้ไทย 

กระแสเงินทนุออกจากอินโดฯ มีโอกาสเข้ามาท่ีไทยเช่นกนั 

MSCI ส่งสญัญาณเตอืนตลาดหุ้นอนิโดฯ มคีวามเสีย่งปรบัลดสถานะจาก Emerging Market 
เป็น Frontier Market ภายในเดอืน พ.ค.นี้ จากความกงัวลดา้นความโปร่งใส และ Free Float 
ที่ค่อนข้างต่ําของตลาดหุ้นอินโดฯ นอกจากนี้ตลาดหุ้นอินโดฯ ยงัถูก Moody’s ปรบั Credit 
Rating เป็น “Negative” จาก “Stable” และ FTSE Russel เลื่อนการทบทวนดชันีตลาดหุน้อนิ
โดฯ รอบเดอืน ม.ีค.ออกไป ซึ่งส่งผลให้กระแสเงนิทุนไหลออกจากตลาดหุน้อนิโดนีเซยี และ
อาจเป็นโอกาสต่อตลาดหุ้นไทยที่อยู่ในกลุ่ม Emerging Market ที่กําลงัมปัีจจยับวกทางการ
เมอืง และม ีValuation คอ่นขา้งถูกเทยีบกบัคา่เฉลีย่ในอดตี 

นักลงทุนต่างชาติถือหุ้นไทยลดลงมากแค่ไหนใน 3 ปีท่ีผา่นมา? 

นักลงทุนต่างชาติขายหุ้นไทยมากกว่า 4 แสนล้านบาท ตัง้แต่ปี 2023-25 คิดเป็นประมาณ 
2.2% ของขนาด Market Cap ของตลาดหุ้นไทยปัจจุบนั ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของปัจจยัที่ทําให ้
SET ปรบัลดลงจากระดบัสูงสุดเมื่อต้นปี 2023 ที ่1,700 จุด มาทําจุดต่ําสุดที ่1,050 จุด ในปี 
2025 และดว้ยแนวโน้มการใชน้โยบายเศรษฐกจิ-การเมอืงทีม่คีวามต่อเนื่อง มากขึน้จากรฐับาล
ใหม่ ประกอบกบั Valuation ทีย่งัถูกเทยีบกบัในอดตี ปัจจุบนั SET ม ีEarnings Yield Gap ที ่
4.9% เทยีบกบัค่าเฉลีย่ 2011 ที ่3.1% มาก ทัง้นี้ถ้าพจิารณาในช่วง 1 ปีทีผ่่านมา เราเหน็หุน้
พื้นฐานดทีี่นักลงทุนต่างชาติลดสดัส่วนการถือหุ้นมาก อย่าง SCB KBANK PTTEP TRUE 
CPALL BDMS CRC TOP HMPRO และ STECON (ด ูEx 8 และ Ex 9) 

“ซ้ือ” กลุ่มหุ้นท่ีเป็นเป้าหมายของ Fund Flow ต่างชาติ  

แนะนํา “ซือ้” 1) กลุ่มหุน้กาํไรดมีปัีจจยัหนุนทีต่่างชาตเิพิม่น้ําหนกัต่อเนื่อง อยา่ง AP BANPU 
CENTEL CK GULF MTC OSP และ 2) กลุ่มหุน้ทีต่่างชาตลิดน้ําหนกัไปเยอะในชว่งปีทีผ่า่น
มา แต่เริม่เหน็สญัญาณกลบัมาเพิม่น้ําหนกัอกีครัง้ ชอบ BDMS CPN CPALL ERW 
GUNKUL KTB TIDLOR TRUE WHA  

Ex 1: SET Outperforms Peers YTD 
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Source: Bloomberg  

 

Ex 2: Positive Signal For Market 
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Source: SET 
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Ex 3: Foreign Fund Flow By Country 

Country Date Daily WTD MTD QTD YTD 12M 

Asia  (US$ m)               

China 31-Dec-25 - - 31,524.0  24,291.8  120,517.0  120,517.0  

India 12-Feb-26 99.7  887.8  1,965.7  (1,294.6) (1,294.6) (10,041.2) 

Indonesia 13-Feb-26 (120.5) (325.5) (393.5) (982.2) (982.2) (1,485.0) 

Japan 06-Feb-26  3,455.0  3,455.0  22,310.7  22,310.7  66,655.1  

Malaysia 12-Feb-26 25.7  141.8  145.5  404.6  404.6  (4,024.3) 

Philippines 13-Feb-26 (7.8) 22.6  45.3  271.0  271.0  (499.4) 

S. Korea 13-Feb-26 (807.4) 2,220.7  (5,281.6) (4,838.5) (4,838.5) (8,104.9) 

Sri Lanka 13-Feb-26 (3.2) (9.6) (25.8) (47.7) (47.7) (150.9) 

Taiwan 13-Feb-26 1,832.4  6,467.3  3,161.8  4,970.9  4,970.9  (421.9) 

Thailand 13-Feb-26 (45.6) 1,012.5  1,344.4  1,485.0  1,485.0  (1,440.8) 

Vietnam 13-Feb-26 5.3  114.4  (120.7) (332.1) (332.1) (4,605.1) 
 

Source: Bloomberg 

 

Ex 4: SET Forward PE  Ex 5: SET’s Earning Yield Gap Still Attractive 
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Sources: Bloomberg, Thanachart estimates  Sources: Bloomberg, Thanachart estimates 

 

Ex 6: Foreign Fund Flow Top 20 Net Buy 9-13 Feb 26  Ex 7: Foreign Fund Flow Top 20 Net Sell 9-13 Feb 26 
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Ex 8: Net Foreign INFLOW In January 2026 Ranked By Market Cap. 

Stock Jan-25 Feb-25 Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25 Jan-26 change y-y Trend
1 ADVANC 44.8% 45.3% 45.1% 45.3% 45.1% 45.2% 45.6% 46.1% 46.0% 45.8% 45.8% 45.6% 46.1% 1.2%
2 PTT 11.8% 11.7% 10.9% 10.9% 10.9% 10.8% 11.1% 11.3% 11.7% 11.6% 11.6% 11.8% 12.5% 0.7%
3 GULF 32.3% 32.3% na 45.7% 45.4% 44.7% 44.5% 45.1% 45.1% 44.8% 44.3% 44.3% 44.5% 12.3%
4 PTTEP 16.7% 16.0% 15.9% 15.3% 15.1% 15.3% 15.4% 15.2% 14.8% 13.9% 13.2% 13.0% 13.3% -3.5%
5 KTB 21.1% 22.1% 22.3% 22.0% 22.0% 21.6% 21.5% 22.6% 23.1% 22.4% 22.4% 22.5% 23.1% 2.0%
6 BDMS 36.8% 36.6% 36.0% 36.1% 35.6% 35.2% 34.6% 33.8% 32.9% 32.0% 31.4% 31.8% 33.1% -3.7%
7 CPN 26.4% 26.0% 25.4% 25.0% 24.9% 24.7% 24.5% 24.9% 25.4% 24.9% 24.7% 24.8% 25.6% -0.8%
8 SCC 18.1% 17.9% 17.4% 17.1% 16.8% 16.4% 17.2% 18.0% 17.9% 17.9% 18.0% 18.0% 18.1% -0.1%
9 CPAXT 5.8% 5.8% 5.9% 6.0% 6.0% 6.0% 5.8% 5.6% 5.1% 4.9% 4.8% 4.7% 4.9% -0.9%

10 OR 5.3% 5.4% 5.2% 5.4% 5.3% 5.2% 5.5% 5.2% 4.7% 4.6% 4.5% 4.4% 4.7% -0.5%
11 BH 41.4% 42.6% 42.5% 43.7% 43.9% 43.6% 43.1% 43.3% 41.8% 41.3% 41.1% 40.9% 41.8% 0.4%
12 MINT 39.7% 40.9% 41.1% 41.0% 40.3% 39.3% 39.4% 39.2% 39.2% 38.9% 38.8% 40.2% 40.5% 0.8%
13 CRC 16.4% 16.4% 16.3% 16.7% 17.0% 15.5% 14.7% 14.4% 14.1% 13.7% 13.3% 13.2% 13.5% -2.8%
14 IVL 76.8% 76.6% 75.9% 75.5% 74.2% 73.6% 73.6% 73.9% 73.9% 73.9% 73.4% 73.3% 74.6% -2.2%
15 PTTGC 15.8% 15.6% 12.6% 12.7% 11.7% 11.0% 11.1% 12.8% 12.6% 12.6% 11.8% 11.6% 12.7% -3.1%
16 TOP 23.0% 20.9% 17.9% 16.3% 15.5% 15.2% 16.7% 17.0% 16.6% 16.2% 16.6% 17.0% 19.3% -3.7%
17 HMPRO 15.6% 15.3% 15.2% 14.9% 14.0% 14.1% 13.8% 11.9% 11.2% 11.0% 10.4% 10.5% 10.7% -4.8%
18 SCGP 6.4% 6.0% 5.1% 5.0% 4.1% 3.9% 3.9% 3.9% 4.0% 4.6% 4.9% 5.4% 6.3% -0.1%
19 BEM 11.3% 10.8% 10.3% 10.0% 9.4% 7.5% 7.4% 7.1% 7.0% 6.8% 6.8% 6.7% 6.7% -4.6%
20 MTC 7.4% 7.2% 6.7% 6.5% 6.4% 6.6% 6.7% 6.3% 6.8% 12.0% 11.7% 11.4% 12.2% 4.8%
21 KTC 19.4% 19.8% 19.6% 19.4% 19.6% 21.9% 20.9% 18.9% 19.8% 19.5% 19.7% 19.2% 20.2% 0.8%
22 RATCH 6.0% 6.2% 5.9% 5.9% 5.7% 5.5% 5.4% 5.3% 5.1% 5.4% 5.2% 5.2% 5.6% -0.5%
23 BJC 10.5% 10.5% 10.5% 10.5% 10.3% 10.3% 10.2% 10.1% 10.1% 9.9% 9.9% 9.9% 10.0% -0.5%
24 KKP 16.3% 18.2% 17.7% 17.1% 15.9% 15.9% 16.1% 18.2% 18.6% 19.8% 21.0% 21.1% 22.7% 6.4%
25 WHA 21.5% 18.2% 17.6% 18.1% 19.7% 21.1% 22.7% 21.7% 21.4% 20.8% 20.3% 19.7% 20.0% -1.5%
26 COM7 19.3% 19.5% 19.5% 19.7% 19.9% 19.7% 19.5% 20.3% 21.1% 21.0% 19.9% 19.6% 19.9% 0.6%
27 BANPU 15.3% 14.8% 14.8% 14.8% 15.7% 15.2% 15.5% 15.1% 14.6% 13.6% 13.4% 14.5% 16.1% 0.8%
28 OSP 22.6% 22.3% 22.2% 23.1% 24.7% 24.6% 24.9% 24.4% 24.0% 23.3% 23.2% 23.2% 24.1% 1.5%
29 TIDLOR 32.8% 32.4% 31.5% na 32.1% 31.9% 32.0% 15.9% 16.6% 16.6% 16.0% 15.8% 16.4% -16.4%
30 TU 36.8% 35.1% 35.1% 34.4% 32.2% 30.3% 30.2% 30.5% 30.7% 30.4% 28.5% 28.6% 29.4% -7.4%
31 ITC 7.3% 6.8% 6.3% 6.4% 5.9% 5.4% 6.0% 5.0% 5.3% 5.3% 5.2% 5.1% 5.3% -2.0%
32 BCP 25.1% 26.9% 22.3% 13.4% 13.8% 13.8% 14.1% 14.3% 14.5% 14.6% 16.0% 17.7% 20.2% -4.9%
33 CENTEL 11.4% 11.7% 12.7% 12.4% 12.8% 12.3% 11.6% 12.1% 11.8% 11.3% 11.6% 11.8% 13.2% 1.8%
34 CBG 13.0% 13.9% 13.5% 13.7% 12.3% 12.2% 12.7% 13.4% 11.4% 10.1% 10.3% 10.3% 10.8% -2.2%
35 BTS 15.6% 16.0% 15.3% 15.7% 16.0% 15.5% 14.6% 11.8% 11.7% 11.0% 10.7% 10.5% 10.7% -4.9%
36 SPALI 24.8% 24.3% 23.4% 23.3% 21.2% 20.6% 20.6% 19.4% 19.7% 19.8% 19.6% 19.7% 19.8% -5.0%
37 BA 9.5% 9.0% 9.3% 9.4% 9.4% 9.6% 9.4% 8.0% 6.4% 6.3% 6.9% 7.5% 7.5% -2.0%
38 MEGA 22.6% 22.2% 21.7% 21.6% 21.3% 20.8% 20.6% 20.6% 20.9% 20.8% 21.0% 21.5% 21.7% -0.9%
39 SPRC 72.4% 72.7% 72.9% 72.7% 72.7% 72.5% 73.7% 71.9% 72.0% 71.6% 77.8% 78.7% 79.3% 6.8%
40 TOA 10.6% 11.7% 11.7% 12.6% 12.7% 12.7% 13.2% 13.9% 13.9% 13.9% 14.1% 13.8% 13.8% 3.2%
41 AP 26.9% 27.2% 26.9% 27.1% 27.6% 28.2% 28.6% 28.3% 29.3% 29.9% 30.2% 30.4% 30.8% 4.0%
42 IRPC 6.7% 6.6% 6.5% 6.1% 6.1% 5.6% 5.9% 6.3% 6.5% 6.2% 6.3% 6.3% 7.6% 0.9%
43 SIRI 34.5% 33.4% 32.7% 32.4% 32.3% 32.3% 32.2% 31.6% 30.8% 29.8% 29.8% 31.4% 31.5% -2.9%
44 BCPG 13.2% 14.1% 14.4% 13.9% 13.7% 13.5% 13.8% 14.3% 14.6% 13.8% 13.9% 14.1% 14.2% 1.0%
45 CK 20.4% 20.4% 20.6% 21.1% 21.5% 21.4% 22.3% 23.5% 24.7% 25.3% 26.3% 25.9% 25.9% 5.5%
46 EA 39.5% 38.3% 36.7% 37.5% 36.4% 36.2% 36.1% 36.0% 36.9% 35.2% 35.3% 35.4% 36.9% -2.6%
47 KCE 29.7% 31.1% 30.6% 30.5% 29.2% 29.8% 27.8% 25.9% 25.5% 26.6% 27.3% 25.5% 25.9% -3.8%
48 VGI 49.7% 49.4% 49.8% 50.1% 50.9% 51.9% 51.8% 50.2% 50.1% 49.2% 48.8% 38.1% 38.4% -11.3%
49 CKP 7.0% 7.0% 7.0% 6.9% 6.7% 6.4% 6.3% 6.2% 6.1% 5.9% 5.3% 5.4% 5.4% -1.5%
50 PLANB 7.5% 7.1% 7.5% 8.3% 9.8% 9.6% 12.5% 12.5% 12.3% 11.4% 10.6% 9.9% 10.1% 2.6%
51 GUNKUL 8.5% 8.3% 8.3% 8.5% 8.0% 8.0% 8.3% 8.2% 8.0% 7.6% 7.5% 7.5% 7.6% -0.8%
52 CHG 17.2% 17.2% 17.1% 17.6% 18.5% 18.3% 18.5% 18.2% 18.0% 18.3% 18.2% 18.1% 18.5% 1.3%
53 THG 2.8% 2.7% 2.3% 2.3% 2.2% 2.1% 2.1% 1.6% 3.1% 2.6% 2.5% 2.7% 3.0% 0.2%
54 ERW 8.0% 8.1% 8.7% 9.1% 10.7% 10.4% 10.1% 9.7% 7.9% 6.7% 6.7% 6.5% 7.4% -0.6%
55 JMT 6.7% 6.3% 5.0% 5.0% 4.9% 4.9% 5.0% 4.5% 4.6% 4.9% 4.6% 4.4% 4.8% -1.9%
56 DOHOME 8.6% 9.0% 8.8% 9.2% 9.7% 9.8% 10.6% 9.1% 9.5% 9.0% 9.0% 9.2% 9.5% 0.9%
57 SISB 39.8% 41.2% 41.6% 41.8% 42.3% 42.7% 42.2% 41.2% 40.1% 39.8% 40.0% 39.2% 39.8% -0.1%
58 SAPPE 12.9% 13.6% 13.1% 13.3% 13.3% 12.9% 12.5% 12.2% 12.2% 12.5% 12.9% 12.6% 12.6% -0.3%
59 PSL 30.6% 31.0% 30.5% 29.7% 29.6% 29.0% 29.3% 28.8% 29.6% 30.2% 30.1% 29.6% 29.7% -0.9%
60 MC 5.2% 6.2% 6.3% 6.0% 6.4% 6.1% 6.3% 6.8% 6.5% 6.1% 6.5% 6.5% 7.2% 2.0%
61 SAK 1.9% 1.9% 1.9% 1.9% 1.9% 1.9% 2.0% 2.1% 2.3% 2.1% 2.0% 2.0% 2.0% 0.1%
62 SABINA 4.8% 3.5% 3.2% 3.3% 3.1% 2.9% 2.9% 2.7% 2.8% 2.3% 2.1% 2.2% 2.2% -2.6%
63 PIN 2.9% 4.0% 3.4% 3.7% 3.0% 2.5% 2.4% 2.2% 2.2% 2.1% 2.2% 2.2% 2.2% -0.8%
64 MEB 7.4% 7.1% 7.0% 7.1% 7.0% 7.1% 7.3% 7.7% 7.7% 7.8% 7.8% 7.8% 7.8% 0.4%
65 ADVICE 4.2% 3.7% 3.1% 2.4% 2.9% 3.4% 4.3% 4.6% 5.5% 4.7% 3.9% 4.2% 4.4% 0.2%
66 WICE 2.9% 2.8% 2.7% 2.5% 2.2% 2.2% 2.2% 2.1% 2.1% 2.1% 2.2% 2.2% 2.2% -0.7%

 

Sources: SET, Thanachart calculation 
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Ex 9: Net Foreign OUTFLOW In January 2026 Ranked By Market Cap. 

Stock Jan-25 Feb-25 Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25 Jan-26 change y-y Trend
1 DELTA 95.5% 95.6% 95.5% 95.4% 95.3% 95.3% 95.4% 95.5% 95.5% 95.7% 95.7% 95.8% 95.6% 0.1%
2 AOT 10.0% 9.7% 9.4% 9.3% 9.1% 9.5% 9.7% 9.4% 9.3% 9.3% 9.5% 10.8% 10.7% 0.7%
3 SCB 25.7% 26.2% 25.6% 25.2% 25.9% 25.3% 25.1% 25.8% 25.3% 25.2% 24.1% 24.2% 22.8% -2.9%
4 KBANK 62.2% 61.9% 61.5% 59.8% 60.4% 59.2% 59.6% 59.6% 59.1% 59.9% 59.2% 58.1% 55.9% -6.3%
5 TRUE 61.3% 60.9% 60.9% 61.0% 61.3% 61.4% 61.1% 61.2% 60.7% 60.8% 60.7% 60.6% 59.5% -1.8%
6 CPALL 38.6% 38.1% 37.5% 37.2% 36.9% 36.2% 36.2% 35.4% 35.5% 35.2% 34.8% 34.6% 34.4% -4.3%
7 BBL 49.3% 49.2% 49.5% 48.6% 49.4% 48.8% 49.5% 50.5% 49.2% 50.7% 50.6% 50.6% 49.4% 0.1%
8 THAI 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 3.2% 2.8% 3.0% 3.0% 3.0% 2.9% 2.9% -0.3%
9 CPF 35.7% 35.2% 36.2% 36.7% 37.3% 37.5% 37.7% 37.4% 36.9% 36.8% 36.1% 35.8% 35.6% -0.1%

10 GPSC 2.8% 3.2% 2.6% 2.8% 2.9% 3.0% 3.3% 3.2% 3.2% 3.7% 3.6% 3.8% 3.8% 1.0%
11 TISCO 37.7% 37.4% 37.3% 35.8% 36.6% 36.3% 36.6% 37.9% 37.5% 40.3% 40.7% 42.0% 41.3% 3.6%
12 EGCO 33.5% 33.4% 33.1% 33.4% 33.3% 33.3% 33.4% 33.3% 33.3% 34.8% 34.1% 33.6% 33.3% -0.2%
13 LH 14.9% 15.1% 14.6% 14.6% 14.1% 14.0% 13.7% 13.5% 13.9% 13.4% 12.8% 12.5% 12.2% -2.6%
14 SAWAD 34.6% 34.6% 34.6% 35.1% 39.9% 39.8% 39.5% 39.7% 41.1% 42.0% 42.7% 42.7% 42.6% 8.0%
15 GLOBAL 6.7% 7.2% 7.5% 7.7% 8.6% 8.8% 8.2% 6.5% 6.2% 5.9% 5.8% 5.4% 5.3% -1.4%
16 BGRIM 43.1% 42.7% 42.0% 42.4% 42.0% 42.6% 43.0% 41.4% 39.6% 38.6% 38.7% 39.1% 38.7% -4.3%
17 BCH 13.7% 13.6% 13.0% 12.9% 12.6% 12.3% 12.6% 12.2% 11.6% 11.4% 11.4% 11.1% 10.5% -3.2%
18 BAM 8.5% 7.8% 7.2% 7.3% 7.5% 8.5% 8.8% 9.5% 10.1% 9.7% 8.7% 8.5% 8.2% -0.2%
19 AMATA 23.9% 26.7% 26.9% 26.0% 26.4% 26.2% 28.4% 24.8% 23.3% 23.0% 27.4% 25.9% 24.3% 0.4%
20 M 6.4% 6.9% 6.9% 6.6% 5.9% 5.2% 4.9% 4.6% 5.7% 6.0% 6.1% 5.5% 4.7% -1.7%
21 AAV 11.0% 10.9% 10.2% 10.8% 10.8% 10.3% 9.2% 8.1% 8.1% 7.7% 7.2% 8.3% 7.8% -3.2%
22 PR9 8.8% 8.5% 9.0% 9.0% 9.8% 10.6% 10.7% 9.9% 9.4% 9.1% 8.9% 8.7% 7.7% -1.1%
23 STECON 22.4% 21.4% 19.5% 20.0% 20.7% 20.4% 20.2% 20.9% 20.6% 20.0% 19.6% 18.9% 18.6% -3.8%
24 HANA 50.0% 51.3% 51.0% 50.9% 51.0% 52.6% 53.2% 53.2% 52.4% 50.1% 49.8% 48.7% 48.3% -1.7%
25 QH 13.0% 12.5% 11.9% 11.8% 11.7% 11.3% 11.5% 11.4% 11.3% 10.2% 9.6% 9.8% 9.5% -3.5%
26 PTG 8.7% 8.4% 7.6% 7.6% 7.5% 7.3% 7.2% 7.8% 8.9% 10.1% 9.2% 8.6% 8.1% -0.6%
27 SJWD 2.4% 2.6% 2.5% 2.4% 2.2% 2.1% 2.2% 2.6% 2.6% 2.6% 2.5% 2.2% 2.1% -0.3%
28 MOSHI 3.3% 3.9% 3.8% 4.4% 5.5% 6.5% 6.4% 7.1% 7.4% 7.3% 7.2% 6.9% 6.5% 3.2%
29 THCOM 5.2% 5.1% 5.2% 5.3% 5.7% 5.8% 5.4% 5.1% 4.8% 4.7% 4.7% 4.7% 4.5% -0.7%
30 DCC 4.2% 3.4% 2.4% 2.3% 2.2% 2.1% 2.0% 2.0% 1.8% 1.8% 1.8% 1.7% 1.7% -2.5%
31 THANI 8.9% 8.9% 8.7% 8.8% 9.2% 8.8% 8.7% 8.7% 8.8% 8.4% 8.4% 8.3% 8.0% -0.9%
32 ROJNA 36.4% 35.3% 34.8% 33.9% 33.5% 33.2% 33.0% 32.4% 32.0% 31.1% 31.0% 30.9% 30.7% -5.7%
33 TQM 7.2% 7.0% 7.2% 7.2% 7.1% 7.0% 7.0% 6.8% 6.4% 6.0% 5.7% 4.9% 4.2% -3.0%
34 SNNP 20.8% 19.2% 18.5% 18.1% 18.1% 18.0% 17.9% 17.9% 17.1% 16.9% 16.0% 15.4% 15.3% -5.5%
35 SAT 10.0% 10.3% 10.6% 11.4% 12.0% 12.3% 12.5% 13.0% 12.9% 12.8% 12.9% 13.2% 12.7% 2.7%
36 TKN 10.3% 10.5% 10.9% 11.1% 11.7% 11.4% 11.4% 11.5% 10.6% 8.3% 7.9% 7.0% 6.7% -3.6%
37 ASK 38.9% 39.2% 39.2% 39.0% 38.9% 51.2% 51.2% 51.2% 51.3% 51.3% 51.2% 51.2% 51.2% 12.3%
38 ONEE 20.5% 20.1% 19.8% 19.7% 10.6% 10.5% 10.6% 10.5% 10.5% 10.0% 9.9% 9.9% 9.9% -10.6%
39 KCG 4.6% 3.7% 3.2% 3.1% 3.0% 2.5% 2.3% 2.3% 2.1% 2.0% 1.8% 1.4% 1.3% -3.3%
40 SPA 12.4% 11.7% 11.0% 10.9% 11.5% 12.2% 12.2% 13.0% 12.7% 12.5% 12.4% 12.5% 12.4% 0.0%
41 BEC 10.5% 10.4% 10.3% 9.8% 9.8% 7.6% 7.8% 6.8% 6.2% 4.8% 4.6% 4.5% 4.5% -6.0%
42 MASTER 16.4% 16.7% 17.2% 18.4% 16.1% 15.9% 15.1% 13.6% 13.6% 13.1% 13.2% 12.6% 12.5% -3.9%
43 SAFE 16.8% 16.9% 17.0% 16.9% 16.9% 16.9% 16.9% 17.0% 17.0% 16.9% 16.9% 16.9% 16.9% 0.1%
44 RS 1.6% 2.2% 1.9% 2.2% 2.4% 1.6% 1.7% 2.3% 2.4% 2.1% 2.0% 2.0% 2.0% 0.4%
45 ETL 30.7% 30.6% 30.3% 30.3% 30.2% 30.1% 30.1% 28.0% 29.2% 29.2% 29.2% 29.2% 29.2% -1.5%

 

Sources: SET, Thanachart calculation 
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Ex 10: Recommended Stock   

Stocks TP — EPS (Bt) — EPS Gr — PE (x) — 
  (Bt) 2026F 2027F % 2026F 2027F 

AP 10.2 1.5 1.6 10.6 6.2 5.6 
BANPU 6.0 0.4 0.5 19.1 13.9 11.7 
BDMS 26.0 1.1 1.2 7.1 19.2 17.9 
CENTEL 39.0 1.4 1.7 16.9 26.5 22.7 
CK 21.0 1.3 1.3 4.4 11.9 11.4 
CPALL 60.0 3.5 4.0 15.0 14.1 12.3 
CPN 68.0 4.1 4.5 10.8 15.4 13.9 
ERW 3.0 0.2 0.2 8.3 16.5 15.2 
GULF 65.0 2.2 2.5 12.7 26.4 23.5 
GUNKUL 2.5 0.2 0.2 13.9 10.3 9.1 
KTB 35.0 3.3 3.5 5.8 9.2 8.7 
MTC 45.0 3.6 4.0 11.5 10.8 9.7 
OSP 19.6 1.1 1.2 6.5 16.0 15.0 
TIDLOR 22.5 2.0 2.3 13.8 9.2 8.1 
WHA 4.7 0.4 0.5 27.8 11.3 8.9 
TRUE 16.0 0.8 0.9 9.9 16.8 15.3 

 

 

 

Sources: Bloomberg,Thanachart estimate   
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ย
ละ 99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นัก
ลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงาน
และความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอื
บางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of TNS, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) 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. 

“บทวเิคราะห ์DR น้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ("บล.ธนชาต") โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธุรกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และ
แหล่งอื่น ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไม่มคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อน
ตดัสนิใจลงทุน 

นกัวเิคราะหข์องบล ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน้ี์เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตุผลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สี่วนไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by Thanachart Securities Public Company Limited (“TNS”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, 
and other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 

WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  

Thanachart analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts 
have no interest in the offered securities as of the date of issuance. 

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 
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and SELLs. 
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rawisara.suw@thanachartsec.co.th 

ขนส่ง, รบัเหมา 

ศกัดิส์ทิธิ ์ พฒันานารกัษ ์
saksid.pha@thanachartsec.co.th 

Small Cap, การแพทย,์ โรงแรม 

ศริพิร  อรุโณทยั 
siriporn.aru@thanachartsec.co.th 

พลงังาน , ปิโตรเคมี 

ยุพาพรรณ พลพรประเสรฐิ 
yupapan.pol@thanachartsec.co.th 

นักวิเคราะห,์ แปล 

ลาภนีิ  ทพิยมณฑล 
lapinee.dib@thanachartsec.co.th 

   

วิเคราะหท์างเทคนิค 

วชินนัท ์ ธรรมบาํรุง 

witchanan.tam@thanachartsec.co.th 

กลยทุธก์ารลงทุน  

เถลงิศกัดิ ์ คเูจรญิไพศาล 
thaloengsak.kuc@thanachartsec.co.th 

วิเคราะหเ์ชิงปริมาณ  

สทิธเิชษฐ ์รุง่รศัมพีฒัน์ 
sittichet.run@thanachartsec.co.th 

กลยทุธก์ารลงทุน  

นลภิรณ์ คลงัเปรมจติต,์ CISA 
nariporn.kla@thanachartsec.co.th 

  

 

Data Support Team 

มลฤด ี เพชรแสงใสกุล 
monrudee.pet@thanachartsec.co.th 

เกษมรตัน์  จติกุศล 
kasemrat.jit@thanachartsec.co.th 

วราทพิย ์ รุง่ประดบัวงศ ์
varathip.run@thanachartsec.co.th 

สเุนตร  รกัษาวดั 
sunet.rak@thanachartsec.co.th 

สขุสวสัดิ ์ ลมิาวงษ์ปราณ ี
suksawat.lim@thanachartsec.co.th 

สจุนิตนา  สถาพร 
sujintana.sth@thanachartsec.co.th 
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