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Multipolar World Order 
 

เวที Munich Security Conference ล่าสดุ ตอกยํา้ว่าโลกกาํลงัก้าวสู่ยคุ Multipolar ในช่วงหวัเลี้ยวหวัต่อเช่นน้ี แม้ความเส่ียง
เพ่ิมขึน้กจ็ริง แต่ทุกการเปล่ียนผา่นกย่็อมเปิดหน้าต่างของโอกาสให้กบัผูท่ี้เตรียมพร้อม โดยเราแนะนํา 1) “เกง็กาํไร” กองทุน 
ONE-RAREEARTH 2) “ทยอยซ้ือ” กองทุน MEGA10AICHINA-A, Principal VNEQ-A, ES-INDAE 3) “รอจงัหวะสะสมเมื่อมีการปรบั
ฐาน” กองทุน TLDEFENSE ท่ีลงทุนในหุ้น Defense Tech ซ่ึงเป็นหวัใจของสงครามยคุใหม่ …สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการ
ลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ 8.0% ถึง 15.2% vs SET TRI ท่ี 13.6%  (Ex1.2) 
 
 

ระเบียบโลกกาํลงัเปล่ียน… และทุกการเปล่ียนผา่น 

คือหน้าต่างของโอกาส 

ตัง้แต่ตน้ปีเป็นตน้มา อุณหภูมภิูมริฐัศาสตรโ์ลกเรง่ตวัขึน้ชดัเจน 
เกมชงิอาํนาจระหวา่งมหาอาํนาจกลบัมารอ้นแรงอกีครัง้ สหรฐัฯ 
เดนิหน้าแทรกแซงดว้ยกาํลงัทหารกบัเวเนซุเอลา พรอ้มสง่
สญัญาณตอ้งการดนิแดนกรนีแลนด ์ขณะเดยีวกนั ความตงึเครยีด
ระหวา่งสหรฐัฯ และอหิรา่นกป็ะทุขึน้เป็นระลอก  

นอกจากน้ี ในเวท ีMunich Security Conference (13-15 ก.พ.) 
ซึง่เป็นงานประชุมดา้นความมัน่คงทีส่าํคญัทีส่ดุของโลก ได้
สะทอ้นภาพการเปลีย่นผา่นของยุคสมยัอยา่งตรงไปตรงมา ทัง้ 
รมว.ต่างประเทศสหรฐัฯ นายกฯเยอรมนี และปธน.ฝรัง่เศส ต่างก็
แสดงความเหน็ในทศิทางเดยีวกนัวา่ “ระเบยีบโลกเก่าทีด่าํรงอยู่
มาหลายทศวรรษนัน้ ไม่มอียูอ่กีต่อไปแลว้” และ “ยุโรปคงตอ้ง
พึง่พาตวัเองมากขึน้ในดา้นความมัน่คง” 

สารสาํคญัดงักล่าวบ่งชีโ้ลกกาํลงัเขา้สูยุ่คใหมใ่นแบบ Multipolar 
ซึง่มจีุดทีน่่าสนใจ ดงัน้ี:- 

1) ช่วงเปล่ียนผา่นมีความเส่ียงท่ีสงู แต่โอกาสกส็งูเช่นกนั 

  “ชว่งเปลีย่นผา่น” มกัเป็นชว่งทีเ่ปราะบางทีส่ดุ ระเบยีบ
เดมิกาํลงัอ่อนแรงลง ขณะทีข่องใหมย่งัไมก่่อตวัชดัเจน 
ความไมแ่น่นอนจงึสงู ทัง้ในมติภิูมริฐัศาสตร ์ เศรษฐกจิ 
และตลาดการเงนิ การเปลีย่นผา่นสูโ่ลกหลายขัว้อาจ
ไมไ่ดเ้กดิขึน้อยา่งราบรืน่ แต่เตม็ไปดว้ยแรงเสยีดทาน 
การต่อรอง และเหตุการณ์ทีค่าดเดาไดย้าก 

 ในบรบิทน้ี สิง่ทีส่าํคญักวา่การไล่ล่าผลตอบแทนระยะสัน้ 
คอื “ความยดืหยุน่ของพอรต์” นกัลงทุนจงึควรกระจาย
การลงทุน ทัง้ในสนิทรพัยท์างการเงนิทีม่สีภาพคล่องสงู 
ซึง่จะชว่ยใหส้ามารถปรบัพอรต์ไดท้นัต่อเหตุการณ์ และ
ในสนิทรพัยท์ีจ่บัตอ้งไดจ้รงิ ซึง่อาจไดร้บัความสาํคญั
มากขึน้ในโลกทีค่วามขดัแยง้ทวคีวามเขม้ขน้ 

2) สงครามด้านเทคโนโลยีระหว่างมหาอาํนาจ 

 กรณีทีช่ดัทีส่ดุคอื สหรฐัฯจาํกดัการสง่ออกชปิขัน้สงูและ
เครือ่งจกัรผลติชปิไปยงัจนี เพือ่สกดัความกา้วหน้าดา้น 
AI & Semicon ฝัง่จนีกต็อบโตด้ว้ยการคุมแร่ Rare 
Earth ซึง่เป็นวตัถุดบิสาํคญัเชงิยุทธศาสตร,์,, เมือ่ทัง้
สองฝ่ายเริม่คุม “คอขวด” ของหว่งโซ่อุปทาน เทคโนโลยี

จงึกลายเป็นอาวุธกดดนัทางการเมอืงอยา่งเปิดเผย ใน
เกมชว่งชงิความเป็นมหาอาํนาจ 

 แนะนํา “ซือ้เกง็กาํไร” ONE-RAREEARTH เรามองวา่ 
ราคาหุน้ในธมีน้ี (REMX ETF) ไดผ้า่นการปรบัฐานระยะ
สัน้ไปพอสมควรแลว้ ขณะทีภ่าพขา้งหน้า รฐับาลสหรฐัฯ 
ยงัมแีรงจงูใจทีจ่ะสนบัสนุนการขดุและสกดัแรก่ลุ่มน้ี 
เพือ่ลดการพึง่พาจนี เสรมิความมัน่คงหว่งโซ่อุปทาน 
และยกระดบัความมัน่คงดา้นพลงังาน-กลาโหม (ด ู
Wealth Strategy 11 ก.พ.) 

 แนะนํา “ทยอยซือ้” กองทุนหุน้ AI ในจนี 
MEGA10AICHINA-A มองมแีรงหนุนสาํคญัจาก Five-
Year Plan (2026-2030) ของจนี ซึง่วางเป้าหมาย
ชดัเจนในการยกระดบัประเทศสูก่ารเป็น “มหาอาํนาจ
ดา้นนวตักรรม”… คาดยุทธศาสตรด์งักล่าวจะถูกแปลง
เป็นงบประมาณ โครงสรา้งพืน้ฐาน และมาตรการ
สนบัสนุนเชงิรปูธรรม จงึมโีอกาสไดเ้หน็เมด็เงนิลงทุน
จาํนวนมหาศาลจากทัง้ภาครฐัและเอกชน หลัง่ไหลเขา้สู่ 
AI & Semicon อยา่งตอ่เน่ืองในอกีหลายปีขา้งหน้า (ด ู
Wealth Strategy 19 พ.ย.) 

3) การกระจายห่วงโซ่อปุทานออกจากจีน 

 เวยีดนามและอนิเดยี คอืหน่ึงในผูไ้ดอ้านิสงสจ์ากการ
แขง่ขนัของมหาอาํนาจ เมือ่สหรฐัฯ และจนีเผชญิหน้า
กนัรุนแรงขึน้ บรษิทัขา้มชาตจิงึเรง่กระจายความเสีย่ง
ตามกลยุทธ ์“China+1” ลดการพึง่พาจนีประเทศเดยีว  

 เวยีดนามมจีุดแขง็เชงิโครงสรา้งหลายดา้น ไดแ้ก่ 
ความสามารถรกัษาความสมัพนัธท์างเศรษฐกจิกบัทัง้
สองขัว้อาํนาจ, การเปิดรบัการลงทุนจากต่างชาต,ิ ม ี
FTA หลายฉบบั, รฐับาลมเีสถยีรภาพและมนีโยบาย
สนบัสนุนการเตบิโต, ทาํเลทีต่ ัง้ซึง่เชือ่มโยงหว่งโซ่
อุปทานเดมิไดง้่าย และตดิชายฝัง่ทะเลกวา่ครึง่ประเทศ,  
ประชากรวยัแรงงานจาํนวนมากและคา่แรงทีแ่ขง่ขนัได,้  
มแีร ่ Rare Earth สาํรอง เป็นอบัดบัที ่ 6 ของโลกตาม
ขอ้มลูของสาํนกังานสาํรวจทางธรณีวทิยาแหง่สหรฐัฯ  

 ขณะที ่ อนิเดยีไมไ่ดเ้ป็นเพยีงฐานการผลติเพือ่ทดแทน
จนี แต่กาํลงัวางตวัเป็นศนูยก์ลางการผลติขนาดใหญ่
ควบคูต่ลาดภายในมหาศาล ดว้ยประชากรกวา่ 1.4 
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พนัลา้นคน อนิเดยีมโีครงสรา้งการปกครองแบบ
ประชาธปิไตยคลา้ยประเทศตะวนัตก และวางเป้าหมาย
เชงิยุทธศาสตรเ์ป็น “Vishvamitra” (เพือ่นของโลก) เพือ่
ยกระดบับทบาทในเวทอีาํนาจระหวา่งประเทศ ควบคู่
กบัการผลกัดนัการปฏริปูเศรษฐกจิ โครงสรา้งพืน้ฐาน 
และภาคการผลติใหท้นัสมยัมากขึน้ 

 นอกจากน้ี อนิเดยียงัมแีรงสง่จาก การบรรลุขอ้ตกลง
การคา้ชัว่คราวกบัสหรฐัฯ ซึง่จะลดความไมแ่น่นอน
ทางดา้นการคา้-การลงทุน และทาํใหภ้าษนํีาเขา้สนิคา้
อนิเดยีลงเหลอื 18% (จากเดมิ 50%), ในแผน
งบประมาณประจาํปีล่าสดุ รฐับาลประกาศลงทุน
โครงสรา้งพืน้ฐานราว US$1.33 แสนลา้น เพิม่ขึน้ 9%y-
y, พรอ้มกนันัน้ อนิเดยีประกาศมาตรการจงูใจระยะยาว
เพือ่ดงึดดูการลงทุน Data Center โดยใหส้ทิธปิระโยชน์
ทางภาษกีบัรายไดจ้ากการใหบ้รกิารลูกคา้ต่างประเทศ 
ถอืเป็นแรงสนบัสนุนต่อกระแส FDI โดยเฉพาะทางดา้น 
AI & Cloud ซึง่กาํลงักลายเป็นโครงสรา้งพืน้ฐานเชงิ
ยุทธศาสตรข์องเศรษฐกจิยคุใหม่ 

 เราคงคาํแนะนํา “ทยอยซือ้” กองทุนหุน้เวยีดนาม 
Principal VNEQ-A และกองทุนหุน้อนิเดยี ES-INDAE (ดู 
Wealth Strategy 22 และ 28 ม.ค.) 

4) ต่อจากน้ี ความวุ่นวายอาจพาโลกเข้าสู่ “ยุคแข่งสะสม
อาวธุ” 

 เมือ่ “รัว้กัน้สงคราม” อยา่ง กฎ กตกิา และสถาบนั
ระหวา่งประเทศทีว่างไวต้ัง้แต่หลงัสงครามโลก ถูกบัน่
ทอนลง อาํนาจจงึเริม่สาํคญักวา่กตกิา 

 ชอ่งวา่งดงักล่าวเปิดพืน้ทีใ่หแ้นวคดิชาตนิิยมและการ
แขง่ขนัของมหาอาํนาจทวคีวามเขม้ขน้ ความไม่
ไวว้างใจทีค่อ่ยๆก่อตวั ทาํใหแ้ต่ละประเทศพยายามทีจ่ะ 
“ป้องกนั/เสรมิเขีย้วเลบ็ ตวัเอง” มากกวา่จะพึง่พา
พนัธมติรเพยีงอยา่งเดยีว เหน็ไดจ้ากท่าทขีองผูนํ้ายุโรป
ในเวท ีMunich Security Conference ครัง้ล่าสดุ 

 ผลลพัธท์ีม่โีอกาสเกดิขึน้คอื การเรง่เสรมิกําลงัทหาร 
พฒันาเทคโนโลยป้ีองกนัประเทศ เพิม่งบกลาโหม 
และโลกทีก่าํลงัเคลื่อนเขา้ใกลยุ้คใหมท่ีก่ารสะสมอาวุธ
กลายเป็นกลไกหลกัของความมัน่คง 

 ภาพดงักล่าวเป็นแรงหนุนเชงิโครงสรา้งต่อหุน้ธมี 
Defense ในระยะยาว อยา่งไรกด็ ีดว้ยความผนัผวนทีส่งู
กวา่หุน้โดยทัว่ไป ในเชงิกลยุทธเ์ราจงึเน้น “รอจงัหวะ
สะสมเมือ่มกีารปรบัฐาน” ผา่นกองทุน TLDEFENSE ซึง่
ลงทุนใน Global X Defense Tech ETF (SHLD ETF)  

 SHLD ETF จะลงทุนในหุน้ Defense Tech ทีเ่ป็นหวัใจ
ของสงครามยุคใหม ่ ซึง่ทาํใหก้องทพัมองเหน็ก่อน-คดิ
เรว็กวา่-ตอบโตไ้ดแ้มน่ยาํกวา่คูแ่ขง่ จงึเป็นหมวดทีม่ี
โอกาสไดร้บัการจดัสรรงบประมาณเพิม่ขึน้ต่อเน่ือง… 
ครอบคลุมธุรกจิ อาท ิความมัน่คงทางไซเบอร,์ AI, การ
วเิคราะหข์อ้มลูขา่วกรอง, ระบบเฝ้าระวงั-ลาดตระเวน- 
สัง่การ-ควบคุมแบบไรค้นขบั ไปจนถงึแพลตฟอรม์ฐาน

ปฏบิตักิารเคลื่อนที ่ ซึง่ผสานอาวุธ เซนเซอร ์
ระบบสือ่สาร และ AI ไวใ้นระบบเดยีวกนั 

การลงทุนมีความเส่ียง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลใน
หนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 

 

Ex 1: Tactical Portfolio 

Previously  This Week  
UGD 5.0 UGD 5.0 

MEGA10AICHINA-A 5.0 MEGA10AICHINA-A 5.0 

ES-INDAE 7.5 ES-INDAE 7.5 

Principal VNEQ-A 2.5 Principal VNEQ-A 2.5 

KFCYBER-A 5.0 KFCYBER-A 5.0 

ES-HEALTHCARE 5.0 ES-HEALTHCARE 5.0 

MRENEW-A 5.0 MRENEW-A 5.0 

ONE-RAREEARTH 5.0 ONE-RAREEARTH 5.0 

ASP-DIGIBLOC 5.0 ASP-DIGIBLOC 5.0 

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

K-GDBOND-A(A) 10.0 K-GDBOND-A(A) 10.0 

ONE-FFI 10.0 ONE-FFI / ABGFIX-A 10.0 

ES-CASH / KKP MP 30.0 ES-CASH / KKP MP 30.0 
 

Source: TNS 
 

 

Ex 2: Regional Valuation 

 
Source: Bloomberg  
Note:     Benchmark = S&P500, MSCI Eurozone, MSCI CH, MSCI CH-A, 
Topix, MSCI VN, MSCI World Healthcare, MSCI World IT, MSCI Global 
Alternative Energy, SET, MSCI India, MSCI Korea, MSCI ACWI  

 
  

21.4

15.6

11.9
15.7

17.8
15.0

18.6

24.2

16.2

14.9

21.3

8.8

18.7

4

9

14

19

24

29

34

39

U
S

Eu
ro

pe

Al
l C

H

C
H

-A

Ja
pa

n

VN

H
ea

lth

Te
ch

R
en

ew Th
ai

In
di

a

Ko
re

a

G
lo

ba
l

12M Forward PE (x) min Max-Min (10 Years) Present Avg



 
 
 
 
 
 

WEALTH STRATEGY WEEKLY  18 FEBRUARY 2026 
 

 

 

THANACHART SECURITIES 3 

 

Ex 3: Tactical Portfolio (Start at 100 Bt) 

 
Source: Thanachart, Bloomberg 
Note:     Use estimate return before expense and tax, as of 12 Feb 26 

 

Ex 4: SHLD Holding (1)  

 
Source: Master Fund 

 

Ex 5: SHLD Holding (2) 

 
Source: Master Fund 
 

 

ZEAL: SET ปรบัขึน้ต่อเน่ืองตามคาด และเรายงัมอง 

SET จะยงัปรบัขึน้ต่อไปอีก 

SET ปรบัขึน้ไดต้่อตามคาด และเราเหน็สญัญาณบวกทีเ่พิม่ขึน้ ทํา
ใหเ้รามองวา่ SET จะปรบัขึน้ต่อไดอ้กี จาก 1) การเมอืงทีม่ี
เสถยีรภาพ หลงัพรรคภูมใิจไทย-เพือ่ไทย แถลงร่วมกนัจดัตัง้รฐับาล 
2) 4Q25 GDP ทีอ่อกมาแขง็แรงกวา่คาดทีเ่ราและตลาดคาด +2.5% 
y-y และสภาพฒัน์ปรบัเป้า GDP ปีน้ีขึน้ราว 0.3% (เราไมไ่ดเ้หน็การ
ปรบัประมาณการ GDP ของไทยขึน้อยา่งมนียัสาํคญั มาหลายเดอืน
แลว้) 3) องิคา่สถติ ิ(ด ูZEAL Insight วนัที ่14 ม.ค. และ 4 ก.พ.) SET 
ยงัน่าจะปรบัขึน้ไดต้่อ อยา่งน้อยถงึ ปลายเดอืนน้ี-ตน้เดอืนหน้า และ 
upside น่าจะอยูใ่นกรอบ 1,450-1,600 (คา่กลางที ่1,525 จดุ) ดงันัน้ 
เราจงึยงัคงน้ําหนกัหุน้ในพอรต์ทีส่งูเช่นเดมิ ในกรอบ 80-95% และ
จะเน้นสลบัตวัหุน้มากขึน้ ใหส้อดคลอ้งกบั fund flow และ 
ปัจจยัพืน้ฐานของหุน้ สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL 
นบัตัง้แต่ตน้ปี อยูใ่นกรอบ 8.0% ถงึ 15.2% vs SET TRI ที ่13.6%  
(Ex1.2) 
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อ 

Ex 6: 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 02/01/24 - 3.8 0.0 -

UGIS-N Hold 19/01/24 - 9.0 0.3 -

K-GDBOND-A(A) Hold 25/06/25 - 4.3 0.3 -

ONE-FFI Buy 25/06/25 - (2.6) (0.3) -

KKP MP Buy 19/11/25 - 0.3 0.0 -

ABGFIX-A Buy 22/01/26 - (0.7) (0.2) -

K-FIXED-A (Closed) 02/01/24 27/10/25 - - 6.8

K-Cash (Closed) 17/07/24 19/11/25 - - 2.2

Global Equity + Alternative

ES-HEALTHCARE (1st) Buy 27/11/24 - 8.9 0.5 -

ES-INDAE Buy 13/02/25 - (2.8) (1.9) -

UGD Hold 25/06/25 - (2.8) (1.3) -

KFCYBER-A Buy 24/09/25 - (18.8) (2.0) -

MEGA10AICHINA-A Buy 05/11/25 - (9.4) (1.9) -

MRENEW-A Buy 26/11/25 - 14.1 (0.0) -

Principal VNEQ-A (3rd) Buy 28/01/26 - 1.8 2.6 -

ONE-RAREEARTH Buy 11/02/26 - (2.8) 0.5 -

ASP-DIGIBLOC Buy 11/02/26 - 0.3 (2.0) -

ES-GDIV-ACC (Closed) 24/01/24 30/10/24 - - 7.8

KT-ENERGY (Closed) 30/10/24 13/11/24 - - 5.6

KT-WTAI-A (Closed) 12/06/24 11/12/24 - - 6.5

ASP-USSmall (Closed) 22/10/24 19/03/25 - - (8.4)

KFGBrand-A (Closed) 14/08/24 30/04/25 - - 0.1

SCBCHEQA (Closed) 05/03/25 14/05/25 - - 0.1

KT-Green-A (3rd) (Closed) 17/01/25 21/05/25 - - 2.6

KF-HJAPAND (Closed) 13/11/24 18/06/25 - - 10.9

K-GSELECT (Closed) 18/09/24 13/08/25 - - 7.1

Principal VNEQ-A (4th) (Closed) 22/10/24 13/08/25 - - 13.7

SCBASHARES(A) (1st) (Closed) 19/03/25 27/08/25 - - 6.7

ES-STARTECH (Closed) 20/08/25 27/08/25 - - 9.9

SCBEV(A) (Closed) 30/07/25 17/09/25 - - 14.7

KT-ENERGY (Closed) 27/08/25 08/10/25 - - 1.0

KT-WTAI-A (Closed) 19/01/25 05/11/25 - - 7.1

ES-Healthcare (2nd) (Closed) 14/05/25 19/11/25 - - 27.3

SCBASHARES(A) (2nd) (Closed) 14/05/25 28/01/26 - - 31.3

Asset Fund

K-PROPI-A(D) (1st) Buy 02/01/24 - 14.9 0.0 -

K-PROPI-A(D) (3rd) (Closed) 28/02/24 21/05/25 - - 3.4
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ZEAL Performance 
 

SET ปรบัขึน้ต่อตามคาด และเราเหน็สญัญาณบวกท่ีเพ่ิมขึน้ ทาํให้มองว่า SET จะปรบัขึน้ต่อได้อีก 1) การเมืองท่ีมีเสถียรภาพสงู 
หลงัพรรคภมิูใจไทย-เพื่อไทย แถลงร่วมกนัจดัตัง้รฐับาล 2) 4Q25 GDP แขง็แรงกว่าคาด +2.5% y-y 3) อิงค่าสถิติ SET ยงัน่าจะ
ปรบัขึน้ต่อ อย่างน้อยถึง ปลาย ก.พ.-ต้น มี.ค. และ upside อยู่ในกรอบ 1,450-1,600 (ค่ากลางท่ี 1,525 จดุ) ดงันัน้ เราจึงยงัคง
น้ําหนักหุ้นในพอรต์ท่ีสงูเช่นเดิม ในกรอบ 80-95% และจะเน้นสลบัตวัหุ้นมากขึน้ ให้สอดคล้องกบั fund flow และ ปัจจยัพืน้ฐาน
ของหุ้น สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ 8.0% ถึง 15.2% vs SET TRI ท่ี 13.6%  (Ex1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 

 

 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile* 

Sustain 2.6% 9.7% 12.6% 8.0%          4.00  

Quality 6.1% 10.7% 8.5% 12.8%          3.00  

Dynamic 8.3% 12.7% 10.5% 15.0%          1.00  

Target 8.0% 10.6% 13.2% 15.2%          1.00  

SET TRI 5.7% 13.0% 15.1% 13.6%  
Relative To SET TRI     
Model 1W 3M 6M YTD   

Sustain -3.0% -3.3% -2.5% -5.6%  

Quality 0.5% -2.3% -6.6% -0.8%  

Dynamic 2.6% -0.3% -4.5% 1.4%  

Target 2.3% -2.4% -1.9% 1.6%  
 
 

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 13 Feb 2026 
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(Rebased)

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 0.6             7.1             5.0             
P E (x) 12.7           11.7           11.1           
EV / EBITDA (x) 9.8             9.2             8.8             
P / BV (x) 2.4             2.3             2.2             
Div yield (%) 8.3             6.8             7.1             
ROE (%) 15.5           16.1           16.5           

Portfolio Weight (%) 17.3%
Equity (%) 94% % Buy 10.9%
Cash (%) 6% % Sell -6.4%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 12.2         9.9           8.5           
P E (x) 13.5         11.8         10.6         
EV / EBITDA (x) 7.8           7.2           6.8           
P / BV (x) 2.0           1.9           1.8           
Div yield (%) 4.0           3.2           3.5           
ROE (%) 11.9         12.3         12.7         

Portfolio Weight (% 40.4%
Equity (%) 94% % Buy 19.0%
Cash (%) 6% % Sell -21.4%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 16.8           13.1           9.7             
P E (x) 16.4           13.6           11.9           
EV / EBITDA (x) 10.6           9.3             8.4             
P / BV (x) 2.5             2.3             2.1             
Div yield (%) 2.8             2.6             2.9             
ROE (%) 11.3           12.0           12.5           

Portfolio Weight (%) 54.2%
Equity (%) 95% % Buy 28.0%
Cash (%) 5% % Sell -26.2%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 12.5         19.6         16.4         
P E (x) 29.7         21.9         17.0         
EV / EBITDA (x) 18.3         13.2         10.1         
P / BV (x) 6.1           4.9           4.0           
Div yield (%) 2.5           2.7           3.1           
ROE (%) 14.7         16.0         16.7         

Portfolio Weight (% 74.2%
Equity (%) 86% % Buy 31.4%
Cash (%) 14% % Sell -42.9%

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 2025 2024 2023 

ASP-THGEQ-A ★ 23.3 17.0 12.3 10.7 (0.5) (11.0) (26.4) (10.1) (8.0) 18.9 (0.8) 2.1 

K-EQUITY ★★★ 14.1 16.9 15.3 15.9 10.6 (4.8) (12.1) (5.1) (12.1) 18.8 (0.0) 2.0 

RKF4 ★★★ 5.7 16.8 15.1 15.7 10.2 (4.9) (12.5) (4.7) (12.1) 18.8 (0.1) 2.0 

K-GROWTH-A(D) ★★ 13.9 16.7 15.1 15.8 11.0 (4.5) (10.8) (5.1) (12.4) 19.8 0.0 1.9 

ES-EQDSSFX ★★ 9.9 16.7 11.9 11.7 6.6 (4.9) (14.8) (0.4) (13.2) 21.4 (0.1) 2.1 

SCBSE ★★★ 8.6 16.4 13.7 13.6 9.7 (3.3) (13.4) 0.3 (12.1) 21.1 (0.1) 2.1 

ABSL ★★ 36.4 16.4 14.5 14.0 na na na na na na na 1.9 

SCBLTSEA ★★ 8.7 16.4 13.4 13.2 9.3 (3.8) (13.6) 0.6 (13.7) 21.3 (0.1) 2.1 

K-SELECT ★★ 5.4 16.3 13.5 12.5 na na na na na na na 2.0 

ES-THAICG ★★★★ 9.2 16.3 13.1 16.0 na na na na na na na 1.6 

TSF-A ★★★★ 61.0 16.2 11.7 5.8 2.1 (9.7) (19.6) (1.7) (21.5) 16.7 (0.7) 1.7 

K-STEQ-A(A) ★★★ 37.7 16.2 14.5 14.3 9.2 (5.7) (11.2) (5.0) (14.3) 18.2 (0.1) 2.0 

SSB ★★★ 113.0 16.0 12.7 11.9 11.2 (4.9) na 1.0 (12.4) 23.2 (0.0) 1.5 

K-20SELECT-A(D) ★ 13.3 16.0 13.4 14.2 10.2 (4.4) (9.7) (6.3) (11.8) 18.1 (0.0) 1.9 

UNF ★★ 12.6 15.9 12.4 11.4 9.1 na (17.8) na na 23.0 (0.1) 1.6 

TS ★★ 1.5 15.8 12.4 11.2 8.8 na (17.9) na na 22.9 (0.1) 1.6 

ES-PPSD ★★★ 13.2 15.7 13.9 15.0 13.5 na (9.0) na na na na 1.2 

SCBLT3 ★★★ 25.1 15.6 13.9 14.5 11.5 (3.4) (11.9) 0.0 (13.1) 20.9 0.0 2.1 

BCAP-TEQ ★ 9.8 15.6 13.5 13.1 4.8 (5.9) (21.8) 2.7 (10.5) 19.9 (0.4) 1.2 

M-MEGA-A ★★★★ 9.7 15.5 14.9 16.4 18.0 1.6 (4.7) 8.2 (13.8) 21.7 0.3 2.1 

TISCOEDF ★★★ 1.2 15.5 12.3 11.2 10.4 (3.7) (11.7) (2.7) (10.5) 20.0 (0.0) 1.6 

SCBTHAICGA ★★★★★ 12.7 15.5 12.7 10.9 21.6 3.0 (2.0) 4.4 (7.0) 21.2 0.4 2.1 

KT-SMARTTHEQ-NT ★★ 9.8 15.5 14.0 13.7 13.8 (2.0) (7.2) (1.0) (12.6) 18.5 0.1 2.1 

TEF ★★★ 67.2 15.5 10.6 11.3 6.9 na (13.4) na na 21.2 (0.2) 1.6 

SCBLTT ★★★ 12.8 15.5 12.3 14.7 9.8 (3.6) (14.9) (1.8) (9.1) 22.0 (0.1) 0.5 

1st Quartile Average 0 - 15.5 12.9 12.5 9.9 (4.1) (12.2) (0.9) (12.6) 19.7 (0.1) 1.7 

2nd Quartile Average 0 - 13.9 12.9 12.9 12.0 (3.1) (8.4) 0.2 (12.6) 18.3 0.1 1.8 

3rd Quartile Average 0 - 11.9 11.8 9.8 7.4 (6.3) (11.8) (3.5) (10.8) 16.6 (0.2) 2.1 

4th Quartile Average 0 - 7.4 8.9 7.5 5.1 (6.5) (10.1) (5.4) (10.7) 15.6 (0.1) 2.1 
 
 
Source: Morning Star, Bloomberg  As of   13 Feb 2026 
Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่น
รอ้ยละ 99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลู
แก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด 
ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่
ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา 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 
และแหล่งอื่น ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง 
ก่อนตดัสนิใจลงทุน 

นกัวเิคราะหข์องบล ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน้ี์เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตุผลรองรบั 
และนกัวเิคราะห ์ไมม่สีว่นไดเ้สยี 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. 

คา่ตอบแทนใหแ้ก่ตวัแทนซือ้หรอืขายหน่วยลงทุนของกองทุนรวม (trailer fee) หมายถงึ การนําคา่ธรรมเนียมการจดัการทีบ่รษิทัจดัการกองทุนรวมเรยีกเกบ็จาก
กองทุนรวม ไปจ่ายเป็นคา่ตอบแทนใหแ้ก่ตวัแทนซือ้หรอืขายหน่วยลงทุนของกองทุนรวม (selling agent) เพือ่ใหผู้ล้งทุนไดร้บับรกิารทีเ่กีย่วกบัการซือ้ขายหน่วย
ลงทุน (เช่น การตดิตามผลการดาํเนินงานของ Portfolio การใหข้อ้มลูสภาวะตลาด การใหค้าํแนะนําปรบัพอรต์ เป็นตน้) ทัง้น้ี trailer fee ถอืเป็นคา่ธรรมเนียม
ทางออ้มทีผู่ล้งทุนไดช้าํระไวแ้ลว้ผา่นคา่ธรรมเนียมการจดัการ โดยบรษิทัฯ มไิดม้กีารเรยีกเกบ็คา่ธรรมเนียมเพิม่เตมิจากผูล้งทุนแต่อยา่งใด บรษิทัฯ ให้
ความสาํคญัสงูสดุในการดแูลผลประโยชน์ของผูล้งทุน และไดก้ําหนดนโยบายการจดัการความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflict of interest) เป็นแนวทางในการ
ปฏบิตังิาน ทัง้น้ี ผูล้งทุนสามารถศกึษารายละเอยีดเพิม่เตมิไดท้ีเ่วบ็ไซต์ของบรษิทั 

 

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: 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ 
รอ้ยละ 99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จาํกดั (มหาชน) (CPF) ครัง้
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