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ฝ่าได้ทุกสมรภมิู แขง็แกร่งทุกสถานการณ์ 
 

ท่ามกลางความไม่แน่นอนของโลกการลงทุน  เราแนะนํากระจายความเส่ียงผา่นกองทุน MGALL ซ่ึงกองทุนหลกั ALLW ETF 
ลงทุนภายใต้แนวคิด “All Weather” โดย ไม่พยายามเดิมพนักบัทิศทางเศรษฐกิจ แต่มุ่งจดัพอรต์ให้พร้อมรบัมือกบัทุกสถานการณ์ 
เพื่อให้พอรต์สามารถผา่นช่วงเลวร้ายได้อย่างมัน่คง และมีโอกาสสร้างการเติบโตท่ียัง่ยืนในระยะยาว  …สาํหรบัผลตอบแทนของ
แผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ 10.3% ถึง 19.5% vs SET TRI ท่ี 17.7%  (Ex1.2) 
 
 

โอกาสเข้าถึงกลยทุธ ์ALL WEATHER ผา่น MGALL 

ตลอดสปัดาหท์ีผ่า่นมาทัว่โลกเผชญิแรงกดดนัหลายดา้นทัง้ ความ
กงัวล AI Disruption, ความไมแ่น่นอนของนโยบายการคา้, ความ
เสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตรท์ีคุ่กรุน่, ตวัเลข GDP สหรฐัฯ ทีอ่่อนแอ
กวา่ทีต่ลาดคาดเป็นอยา่งมาก (ดรูายละเอยีดเพิม่เตมิใน Global 
Market Update ผา่น App. Think+)  

เพือ่เสรมิความแขง็แกรง่ใหพ้อรต์โดยรวม ใหส้ามารถรบัมอืกบั
ความไมแ่น่นอน/ความผนัผวนในระยะยาวไดด้ยีิง่ขึน้ เราจงึเสนอ
ทางเลอืกในการกระจายความเสีย่งผา่นกองทุน MGALL ซึง่มใีห้
เลอืก 2 รปูแบบ คอื -H (ป้องกนัความเสีย่งคา่เงนิตามดุลยพนิิจ) 
และ -UH (ไมป้่องกนั) 

กองทุนหลกัของ MGALL คอื SPDR Bridgewater All Weather 
ETF (ALLW ETF) มจีุดเด่น ดงัน้ี:- 

1) บริหารพอรต์ลงทุนด้วยแนวคิด ของ BridgeWater 

 Bridgewater คอื Hedge Fund ทีม่ขีนาดใหญ่และทรง
อทิธพิลทีส่ดุแหง่หน่ึงของโลก ก่อตัง้โดย Ray Dalio 
ผูพ้ฒันาแนวคดิ “All Weather” ซึง่ไดร้บัการยอมรบัและ
นําไปใชโ้ดยนกัลงทุนสถาบนัระดบัโลก เชน่ กองทุน
บาํนาญ มหาวทิยาลยัชัน้นํา และหน่วยงานภาครฐั 

2) ออกแบบพอรต์ให้สามารถรบัมือได้ทุกสภาพเศรษฐกิจ 

 จุดเริม่ตน้ของแนวคดิ All Weather คอืการยอมรบัวา่ 
“พอรต์ดัง้เดมิ” อยา่ง 60/40 แมด้เูหมอืนกระจายระหวา่ง
หุน้และตราสารหน้ีแลว้ แต่ในเชงิความเสีย่งจรงิๆ มกัยงั 
“เอนเอยีง” ไปทางปัจจยัไมก่ีอ่ยา่ง คอื การเตบิโตของ
เศรษฐกจิและความเชือ่มัน่ของตลาด… กล่าวคอื ในชว่ง
ทีเ่ศรษฐกจิสะดุดหรอืเกดิเหตุการณ์ชอ็ก ความผนัผวน
ของพอรต์โดยรวมกม็โีอกาสเรง่ตวัขึน้ไดแ้รง (Ex 6) 

 ขณะที ่ All Weather ตัง้อยูบ่นความเชือ่ทีว่า่ เศรษฐกจิ
สามารถเปลีย่นโหมดไดต้ลอดเวลา ดงันัน้จงึไมค่วรจดั
พอรต์โดยยดึตดิหรอืพยายาม “เดมิพนั” กบัทศิทางใด
ทศิทางหน่ึง แตค่วรทีจ่ะออกแบบพอรต์ใหพ้รอ้มรบัมอื
กบัทุกความเป็นไปไดข้องโลกการลงทุน โดยแบ่ง
เศรษฐกจิออกเป็น 4 สถานการณ์หลกั ไดแ้ก่ เศรษฐกจิ
เตบิโต/ชะลอ และ เงนิเฟ้อสงู/ตํ่า (Ex 7) 

 หลงัจากนัน้ กจ็ะเลอืก “ชุดสนิทรพัย”์ ทีม่พีฤตกิรรม
แตกต่างกนัในแต่ละสภาวะ เพื่อใหพ้อรต์มตีวัช่วยพยุง

เสมอ เช่น บางสนิทรพัยม์กัโดดเด่นในชว่งเศรษฐกจิ
ขยายตวั ขณะที ่ บางสนิทรพัยม์กัทาํหน้าทีไ่ดด้เีมือ่เงนิ
เฟ้อสงูหรอืความเสีย่งเพิม่ขึน้ (Ex 8) 

 แนวทางน้ีจงึชว่ยลดการกระจุกตวัของความเสีย่งแบบ
พอรต์ 60/40 ทาํใหพ้อรต์มคีวามสมดุลมากขึน้ในเชงิ
โครงสรา้ง และไมผ่กูตดิกบัทศิทางเศรษฐกจิ 

3) กระจายความเส่ียงเชิงโครงสร้าง (True Diversification) 

 ไมไ่ดก้ระจายความเสีย่งโดยแค ่ “เพิม่จาํนวนสนิทรพัย”์ 
แต่กระจายตาม “ทีม่าของความเสีย่ง” ของแต่ละ
สนิทรพัยด์ว้ย 

 กล่าวคอื จะลงทุนในสนิทรพัยท์ีต่อบสนองต่อเศรษฐกจิ
แตกต่างกนั เช่น หุน้ พนัธบตัร inflation-linked bonds 
สนิคา้โภคภณัฑ ์ เพือ่ไมใ่หพ้อรต์ขยบัไปในทศิทาง
เดยีวกนัทัง้หมดเมือ่เกดิเหตุการณ์ไมค่าดคดิ (Ex 9) 

4) เน้นเสถียรภาพระยะยาว มากกว่าการไล่ล่าผลตอบแทน
ในระยะสัน้ 

 All Weather ไมไ่ดต้ัง้เป้า “ชนะใหแ้รงทีส่ดุ” ในปีทีต่ลาด
กระทงิรอ้นแรง แต่ใหค้วามสาํคญักบัการ “ยนืระยะ” 
ผา่นวฏัจกัรเศรษฐกจิทีห่ลากหลาย 

 เป้าหมายหลกั คอื ลดความผนัผวนของพอรต์ และจาํกดั
ความเสีย่งจากการปรบัฐานรุนแรง เพราะในโลกการ
ลงทุนจรงิ การพยายามไม่เสยีหายหนกัในปีทีเ่ลวรา้ย 
มกัมคีวามสาํคญัต่อผลลพัธร์ะยะยาวมากกวา่การทาํ
ผลตอบแทนโดดเด่นเพยีงบางชว่งเวลา (Ex 4) 

 และในชว่งทีต่ลาดเผชญิแรงกระแทก เช่น เหตุการณ์
ประกาศมาตรการภาษคีรัง้ใหญ่ในเดอืนเม.ย.25 กองทุน
หลกัสามารถรกัษาระดบั drawdown ไดต้ํ่ากวา่หุน้โลก
โดยรวมอยา่งมนียัสาํคญั (Ex 10) สะทอ้นบทบาทของ
กลยุทธท์ีถู่กออกแบบมาเพือ่ “ผา่นชว่งเลวรา้ยไดอ้ยา่ง
มัน่คง และมโีอกาสสรา้งการเตบิโตทีย่ ัง่ยนืในระยะยาว” 

การลงทุนมีความเส่ียง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลใน
หนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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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  

 
 

Ex 3: Tactical Portfolio (Start at 100 Bt) 

 
Source: Thanachart, Bloomberg 
Note:     Use estimate return before expense and tax, as of 19 Feb 26 

 

Ex 4: Recovering from Losses Is Hard 

 
Source: TNS 

 

ZEAL: SET มีโอกาสแกวง่ตวัผนัผวนระยะสัน้...  

แต่ระยะกลาง-ยาว เรายงัมองปรบัขึน้ต่อ  

เรามองวา่ SET ระยะกลาง-ยาว ยงัมแีนวโน้มปรบัตวัขึน้ต่อ หนุน
โดยรฐับาลทีม่เีสถยีรภาพสงู ซึง่จะทาํหน้าทีบ่รหิารประเทศไดเ้ตม็ที่
มากขึน้ แต่ในระยะสัน้ อาจเริม่เหน็ความผนัผวนทีส่งูขึน้ จาก 1) 
geopolitics ระหวา่ง สหรฐัฯ-อหิรา่น ทีใ่กลก้าํหนด และการขึน้ภาษี
ของสหรฐัฯที ่ 15% แบบกระจาย ทีอ่าจนํามาซึง่แรงโตก้ลบัจาก
ประเทศหลกั ซึง่จะสรา้งความไมแ่น่นอนใหก้บันกัลงทุน 2) MSCI 
Rebalance ปลายสปัดาหน้ี์ 3) แนวตา้นทางเทคนิค จากจุดสงูสดุเดมิ
ของ SET Index ที ่ 1,506 เมือ่เดอืน ต.ค. 24… ดงันัน้ เราจงึเริม่
กระชบัสดัส่วนลงทุนลงบา้ง แต่ดว้ยกรอบ “พกัฐาน” ทีไ่ม่น่าจะลกึ ที่
บรเิวณ 1,456-1,472 จุด เราจงึคงสดัสว่นหุน้ทีก่รอบสงู 80-95% 
ต่อไป พรอ้มทัง้สบัเปลีย่นหุน้ ไปยงักลุ่มทีไ่ดป้ระโยชน์จากนโยบาย
รฐับาล ในสว่นการประชุมกนง.วนัน้ี คาดคงดอกเบีย้ที ่ 1.25%  
สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นบัตัง้แตต่น้ปี อยูใ่น
กรอบ 10.3% ถงึ 19.5% vs SET TRI ที ่17.7%  (Ex1.2) 
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อ 

Ex 5: 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 - 8.9 (0.1) -

K-GDBOND-A(A) Hold 25/06/25 - 4.1 (0.2) -

ONE-FFI Buy 25/06/25 - (2.0) 0.5 -

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

ABGFIX-A Buy 22/01/26 - (0.1) (0.1) -

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 - 9.3 (0.4) -

ES-INDAE Buy 13/02/25 - (3.2) (0.9) -

UGD Hold 25/06/25 - (2.0) 0.3 -

KFCYBER-A Buy 24/09/25 - (18.3) 0.7 -

MEGA10AICHINA-A Buy 05/11/25 - (9.3) 2.1 -

MRENEW-A Buy 26/11/25 - 15.3 0.8 -

Principal VNEQ-A (3rd) Buy 28/01/26 - 1.8 n.a. -

ONE-RAREEARTH Buy 11/02/26 - (3.5) (0.7) -

ASP-DIGIBLOC Buy 11/02/26 - (2.1) (2.5) -

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

Other

K-PROPI-A(D) (1st) Buy 02/01/24 - 15.2 0.3 -

MGALL-UH Buy 25/02/26 - n.a. n.a. -

K-PROPI-A(D) (3rd) (Closed) 28/02/24 21/05/25 - - 3.4
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Ex 6: 60-40 Portfolio’s Contribution To Risk Is Unbalanced 

 

Source: AMC 
 

 

Ex 7: All Weather Framework 

 

Source: AMC 
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Ex 8: Different Asset Classes Tend To Perform Well At Different Points In Time 

 

Source: AMC 
 

 

Ex 9: ALLW ETF Portfolio 

 

Source: AMC 
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Ex 10: ALLW ETF Performance 

 

Source: AMC 
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ZEAL Performance 
 

แม้ระยะกลาง-ยาว เรายงัมอง SET จะปรบัตวัขึน้ต่อ แต่ระยะสัน้ มีโอกาสแกว่งตวัผนัผวน จาก 1) geopolitics ระหว่าง สหรฐัฯ-
อิหร่าน ท่ีใกล้กาํหนด และการขึน้ภาษีของสหรฐัฯท่ี 15% แบบกระจายตวั 2) MSCI Rebalance ปลายสปัดาหน้ี์ 3) แนวต้านทาง
เทคนิค จากจดุสงูสดุเดิมของ SET Index ท่ี 1,506 เมื่อเดือน ต.ค. 24… แต่มองการปรบัฐานจาํกดั ทีบ่รเิวณ 1,456-1,472 จุด ดงันัน้ 
เราจึงคงสดัส่วนหุ้นท่ีกรอบ 80-95% ต่อไป และเร่ิมสบัเปล่ียนหุ้นไปยงักลุ่มท่ีจะได้ประโยชน์จากรฐับาลท่ีมีเสถียรภาพ สาํหรบั
ผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ 10.3% ถึง 19.5% vs SET TRI ท่ี 17.7%  (Ex 1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 

 

 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile* 

Sustain 1.4% 11.7% 15.0% 10.3%          4.00  

Quality 1.6% 13.8% 9.2% 15.0%          3.00  

Dynamic 1.6% 16.3% 11.0% 17.4%          2.00  

Target 3.2% 14.7% 14.1% 19.5%          1.00  

SET TRI 3.1% 17.0% 19.9% 17.7%  
Relative To SET TRI     
Model 1W 3M 6M YTD   

Sustain -1.7% -5.4% -4.9% -7.4%  

Quality -1.4% -3.2% -10.7% -2.7%  

Dynamic -1.5% -0.8% -8.9% -0.3%  

Target 0.2% -2.3% -5.9% 1.8%  
 
 

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 23 Feb 2026 
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Sustain Quality Dynamic

Target SET TRI

(Rebased)

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 0.3             8.3             4.8             
P E (x) 12.7           11.6           11.0           
EV / EBITDA (x) 9.5             9.0             8.6             
P / BV (x) 2.3             2.2             2.1             
Div yield (%) 8.1             6.7             7.1             
ROE (%) 15.3           15.8           16.1           

Portfolio Weight (%) 31.5%
Equity (%) 94% % Buy 18.3%
Cash (%) 6% % Sell -13.2%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 9.7           10.6         7.7           
P E (x) 13.0         11.3         10.3         
EV / EBITDA (x) 7.5           6.7           6.3           
P / BV (x) 1.8           1.7           1.6           
Div yield (%) 4.1           3.3           3.6           
ROE (%) 10.8         11.3         11.6         

Portfolio Weight (% 53.7%
Equity (%) 88% % Buy 22.8%
Cash (%) 12% % Sell -30.9%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 16.2           12.0           9.3             
P E (x) 16.6           13.8           12.0           
EV / EBITDA (x) 10.8           9.2             8.3             
P / BV (x) 2.5             2.2             2.0             
Div yield (%) 2.7             2.7             3.0             
ROE (%) 10.6           11.2           11.6           

Portfolio Weight (%) 65.5%
Equity (%) 91% % Buy 31.7%
Cash (%) 9% % Sell -33.8%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2025F 2026F 2027F
E P S Grow th (%) 12.0         19.3         15.5         
P E (x) 32.2         23.5         18.1         
EV / EBITDA (x) 20.8         15.0         11.5         
P / BV (x) 6.8           5.4           4.4           
Div yield (%) 2.3           2.6           2.9           
ROE (%) 14.7         15.9         16.7         

Portfolio Weight (% 93.7%
Equity (%) 90% % Buy 43.2%
Cash (%) 10% % Sell -50.5%

Portfolio Turnover
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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 ★ 24.4 22.7 21.2 18.1 2.4 (9.5) (26.4) (10.1) (8.0) 18.9 (0.8) 2.1 

ES-THAICG ★★★★ 9.7 21.7 21.7 22.2 21.0 1.7 (5.3) 2.6 (12.1) 16.7 0.3 1.6 

K-EQUITY ★★★ 14.5 20.8 22.7 20.7 15.5 (3.4) (12.1) (5.1) (12.1) 18.8 (0.0) 2.0 

ES-EQDSSFX ★★ 10.2 20.8 20.2 18.3 12.5 (3.4) (14.8) (0.4) (13.2) 21.4 (0.1) 2.1 

K-20SELECT-A(D) ★ 13.8 20.6 21.1 19.7 15.5 (2.6) (9.7) (6.3) (11.8) 18.1 (0.0) 1.9 

K-GROWTH-A(D) ★★ 14.4 20.5 22.5 20.5 16.7 (3.2) (10.8) (5.1) (12.4) 19.8 0.0 1.9 

RKF4 ★★★ 5.9 20.5 22.4 20.3 na na na na na na na 2.0 

SCBTHAICGA ★★★★★ 13.2 20.0 20.2 16.7 26.6 4.4 (2.0) 4.4 (7.0) 21.2 0.4 2.1 

K-STEQ-A(A) ★★★ 38.9 19.9 21.7 19.1 na na na na na na na 2.0 

TEF ★★★ 69.8 19.9 18.9 17.6 na na na na na na na 1.6 

ES-EQDIV ★★★ 20.3 19.9 20.8 20.4 18.8 0.4 (8.9) 4.5 (12.6) 18.7 0.1 1.7 

SCBSE ★★★ 8.8 19.9 19.9 18.5 15.5 (2.1) (13.4) 0.3 (12.1) 21.1 (0.1) 2.1 

SCBLTSEA ★★ 9.0 19.8 19.7 18.4 15.0 (2.7) na 0.6 (13.7) 21.3 (0.1) 2.1 

ES-EQUITY ★★★★ 11.6 19.8 20.8 20.8 19.5 1.1 (7.9) 5.1 (12.1) 18.4 0.1 1.2 

ES-PPSD ★★★ 13.6 19.7 20.9 20.5 20.8 na (9.0) na na 19.3 0.1 1.2 

TISCOEDF ★★★ 1.2 19.7 19.1 16.3 17.5 na (11.7) na na 20.0 (0.0) 1.6 

TSF-A ★★★★ 62.8 19.6 18.9 10.2 3.7 na (19.6) na na na na 1.7 

SCBLT2 ★★★ 26.6 19.6 21.2 20.5 16.5 (3.0) (11.6) 0.1 (17.3) 21.1 (0.0) 2.1 

SCBDV ★★★★ 8.4 19.5 21.5 19.8 18.8 (0.1) (8.1) 1.6 (12.2) 19.8 0.1 1.3 

TISCOEQF ★★★ 2.3 19.5 19.0 16.2 17.4 (2.7) (11.8) (2.6) (10.4) 19.9 (0.0) 1.6 

TDF ★★ 3.9 19.5 18.5 17.3 12.2 (3.1) (13.2) 0.5 (14.1) 20.9 (0.2) 1.6 

VFOCUS-D ★★ 5.3 19.5 20.3 20.2 16.2 (2.9) (11.3) (2.2) (12.7) 18.8 (0.0) 1.6 

K-SELECT-A(D) ★★ 5.5 19.4 20.6 15.6 7.4 (9.2) (18.5) (12.0) (14.3) 19.6 (0.3) 2.0 

ES-SMARTBETA ★★★ 8.7 19.4 19.6 19.1 16.9 na (10.7) na na 18.4 0.0 2.1 

ABSL ★★ 37.3 19.4 20.7 19.9 15.0 (3.1) (10.9) (5.4) (11.5) 18.2 0.0 0.5 

1st Quartile Average 0 - 19.3 20.0 18.4 15.7 (2.5) (11.7) (0.5) (12.6) 19.6 (0.0) 1.7 

2nd Quartile Average 0 - 17.4 19.0 18.3 17.0 (1.5) (8.9) 0.7 (12.2) 18.3 0.0 1.7 

3rd Quartile Average 0 - 14.7 17.1 14.5 11.6 (4.4) (9.5) (3.9) (11.1) 16.6 (0.0) 2.2 

4th Quartile Average 0 - 10.2 12.6 10.9 3.4 (7.2) (13.0) (6.3) (10.9) 15.8 (0.3) 2.1 
 
Source: Morning Star, Bloomberg  As of   23 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) 
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