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ZEAL PORTFOLIO STRATEGY 

 PRE-ELECTION RALLY มาตามคาด ขณะท่ี POST-
ELELCTION RALLY แม่นกว่า 

 เรามอง SET ยงัปรบัขึน้ได้ต่อในเดือน ก.พ. 

 เรารวมประเดน็สาํคญัในต่างประเทศ โดยครอบคลมุ
เหตกุารณ์หลายด้านท่ีควรติดตามแบบใกล้ชิด 

  

แม้ SET ปรบัขึน้แรงกว่าคาด แต่ยงัไม่มากเม่ือ
เทียบกบัอดีต และยงัมี CATALYST รออยู่ 

 

แม ้SET ปรบัขึน้เรว็กวา่คาด ถงึ 8% ในระยะเพยีง 3 สปัดาห ์แต่
เรายงัมองวา่ SET ยงัสามารถปรบัขึน้ต่อได ้จาก..  

1) เมือ่เทยีบกบัในระยะ 15 ปีทีผ่า่นมา (Ex 7-8) SET มกีารปรบั
เขา้สูข่าขึน้ ทัง้หมด 19 รอบ ซึง่มเีพยีง 2 รอบ ทีป่รบัขึน้ตํ่า 8-9% 
และทัง้ 2 รอบ เป็นการปรบัขึน้จาก PBv ที ่ 1.6 เท่า ต่างจาก
ปัจจุบนัทีเ่ริม่ปรบัขึน้จาก 1.2 เท่า ขณะทีค่า่เฉลีย่ของการปรบัตวั
ขึน้ทัง้ 19 รอบ อยูท่ีร่าว 23%  

2) จากคา่สถติ ิ Post-Election Rally มกัจะแมน่ยาํกวา่ Pre-
Election Rally (Ex 9) และในอดตี กเ็คยมบีางรอบ ที ่SET ปรบั
ขึน้แรงในชว่ง Pre-Election สงูถงึ 7.4% และยงัสามารถปรบัขึน้
ไดอ้กี 14.8% ในชว่ง 1 เดอืน หลงัวนัเลอืกตัง้ 

3) เมด็เงนิไหลออกจากอนิเดยี และอนิโดนีเซยี (Ex 1) กเ็ป็นอกี
แรงที ่น่าจะชว่ยสนบัสนุนให ้SET ปรบัขึน้ไดต้่อ   

 

Ex 1: India Fund Outflow Could Be SET Catalyst 

 

Sources: Sources: Bloomberg, Thanachart 

 

 

Ex 2: Zeal Performance  

Model 2023 2024 2025 YTD26 
Since 

Inception 

Sustain -0.9% 5.3% 3.4% 3.9% 46.4% 

Quality -12.7% 2.2% -18.2% 2.3% 16.8% 

Dynamic -17.6% -7.2% -20.9% 2.7% -9.7% 

Target -16.1% 4.3% -15.0% 4.0% 22.5% 

SET TRI -12.7% 2.3% -6.0% 5.2% 1.3% 

Relative Return vs SET TRI 

Model 2023 2024 2025 YTD26 
Since 

Inception 

Sustain 11.8% 3.0% 9.4% -1.3% 45.1% 

Quality -0.1% -0.1% -12.2% -3.0% 15.4% 

Dynamic -4.9% -9.5% -15.0% -2.6% -11.1% 

Target -3.4% 2.0% -9.0% -1.2% 21.2% 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
Note:       data as of 31 Jan 2026 

แม้ไม่มีมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ แต่กมี็ตวัช่วยอ่ืน 

นอกจากประเดน็เรือ่ง valuation, fund flow และคา่สถติแิลว้ ในภาค
เศรษฐกจิจรงิ กม็สีญัญาณบวกเพิม่ขึน้ จากทีเ่ราเคยมองวา่ 
เศรษฐกจิจะอ่อนแออยา่งมาก (ด ูWealth Strategy 1Q26):  

1) เมด็เงนิสะพดั จากการเลอืกตัง้... ทัง้น้ี แมก้ารประเมนิตวัเลข 
จะทาํไดย้าก แต่หลายสาํนกัเศรษฐกจิ กก็ล่าวถงึปัจจยั
ดงักล่าว ขณะทีห่อการคา้ไทย ประเมนิตวัเลขไวท้ี ่ 4-6 หมืน่
ลา้นบาท 

2) แมน้กัเศรษฐศาสตรส์ว่นใหญ่ จะมองวา่ การสง่ออกปีน้ีจะ
อ่อนแอลงมาก จาก front-load ในปี 2025 แต่ตวัเลขสง่ออก
เดอืน ธ.ค. กย็งัคงแขง็แรง และอาจเกดิภาพของ new norm ใน
ภาคสง่ออก ตามกระแสการเรง่ลงทุน และการฟ้ืนตวัเศรษฐกจิ
ต่างประเทศ 

จากภาพดงักล่าว ทาํใหเ้รายงัคงมองบวกต่อ SET Index และยงัคง
สดัสว่นลงทุนหุน้ในกรอบ 75-95%  ต่อไป แต่เน่ืองจาก SET 
ปรบัตวัขึน้มาเรว็ จงึอาจปรบัน้ําหนกั สบัเปลีย่นไปยงัหุน้ที ่laggard 
หรอื หุน้ทีพ่ึง่มกีารแนะนําทางพืน้ฐาน/เทคนิค
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THANACHART SECURITIES 2 

มดัรวมเหตกุารณ์สาํคญัทัว่โลกในช่วงน้ี 

เราสรุปเหตุการณ์สาํคญัทีน่กัลงทุนไมค่วรพลาด ดงัน้ี:- 

1) ผลประชุม ECB (5 ก.พ.) 

 แมว้า่ผลการประชุมในรอบน้ีอาจไมส่รา้งความประหลาด
ใจใหต้ลาดไดม้ากนกั เพราะประเดน็หลกัถูกตลาดรบัรูไ้ป
แลว้ล่วงหน้า แต่สิง่ทีย่งัตอ้งจบัตาคอื น้ําเสยีงและถอ้ยคาํ 
ซึง่จะบอกใบถ้งึทศิทางนโยบายการเงนิในระยะขา้งหน้า 

2) การเลือกตัง้ญ่ีปุ่ น (8 ก.พ.) 

 โพลของ Asahi Shimbun ชีว้า่ พรรค LDP ภายใตก้ารนํา
ของ Sanae Takaichi มแีนวโน้มชนะการเลอืกตัง้แบบ
ถล่มทลาย โดยเมือ่รวมกบัพรรครว่มแลว้ จาํนวนทีน่ัง่
อาจเพิม่ขึน้สู่ราว 300 ทีน่ัง่ ซึง่มากกวา่ครึง่หน่ึงของ
จาํนวนทีน่ัง่ทัง้หมด (465 ทีน่ัง่) 

 หากเกดิชยัชนะแบบขาดลอยดงักล่าว จะเปิดทางให้
รฐับาลสามารถเดนิหน้านโยบายการคลงัเชงิรุกไดเ้ตม็ที ่
เชน่ ระงบัภาษอีาหาร 8% เป็นเวลา 2 ปี 

3) Munich Security Conference (13-15 ก.พ.) 

 เป็นเวททีีร่วบรวม ผูนํ้าประเทศ/รฐัมนตร/ีผูนํ้ากองทพั/
หน่วยขา่วกรอง/องคก์รระหวา่งประเทศ และภาคเอกชน
ดา้นเทคโนโลย-ีพลงังาน มาร่วมแลกเปลีย่นมุมมองใน
ประเดน็ “ความเสีย่งเชงิภูมริฐัศาสตร”์ ต่อสาธารณะ 

 ปีน้ีความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตรถ์อืเป็นประเดน็ทีต่อ้งจบั
ตา เน่ืองจากทรมัป์มแีนวโน้มเรง่เคลื่อนไหวอยา่งเตม็ที่
เพือ่เรยีกคะแนนนิยมก่อนเลอืกตัง้กลางเทอม ความ
พยายามดงักล่าวอาจนําไปสูก่ารประกาศนโยบายทีเ่พิม่
ความไมแ่น่นอนทางเศรษฐกจิ/ยกระดบัความเสีย่งดา้น
ภูมริฐัศาสตรใ์นวงกวา้ง 

4) FOMC Meeting Minutes (18 ก.พ.) 

 เป็นรายงานสรุปการประชุมเมือ่วนัที ่ 27–28 ม.ค. โดยที่
น่าสนใจกค็อื ตลาดอาจไดเ้หน็ มมุมองทีแ่ตกต่างกนัใน

คณะกรรมการชดัเจนขึน้ และน้ําหนกัความเหน็โดยรวมที่
มแีนวโน้มเอนเอยีงไปทางดา้น hawkish มากขึน้ เมือ่
เทยีบการประชุมรอบก่อน 

5) ประมาณการเบือ้งต้นของ GDP สหรฐัฯ (20 ก.พ.) 

 การประกาศ GDP ครัง้แรก มกัเป็นรอบทีต่ลาดให้
น้ําหนกัมากทีส่ดุ เพราะสะทอ้น “สญัญาณแรก” ของ
โมเมนตมัเศรษฐกจิในไตรมาสนัน้ๆ ก่อนทีจ่ะถูกทบทวน
ในรอบถดัไป, ตวัเลขดงักล่าวองิจากขอ้มลูเศรษฐกจิจรงิที่
รายงานแลว้ ราว 70% (อกี 30% มาจากการประมาณและ
แบบจาํลอง) สง่ผลใหก้ารรายงานตวัเลขในรอบหลงัๆ มกั
เปลีย่นแปลงภาพรวมของเศรษฐกจิไมม่ากนัก 

6) ประกาศงบการเงินของ Nvidia (25 ก.พ.) 

 น่าจบัตา เพราะ ถอืเป็นบรษิทัทีม่ ีmarket cap เป็นอนัดบั 
1 ของตลาดหุน้สหรฐัฯ รวมทัง้มอีทิธพิลสงูต่อทศิทางของ
ตลาดหุน้ทีข่บัเคลื่อนดว้ยความเชือ่มัน่ในธมี AI 

 นอกเหนือจากงบการเงนิ นกัลงทุนจะไดต้ดิตาม 
วสิยัทศัน์ของผูบ้รหิาร และแผนการเตบิโตในระยะถดัไป 
ซึง่มนียัสาํคญัต่อ sentiment ของตลาดโดยรวม 

7) ตวัเลขจ้างงานสหรฐัฯ ประจาํเดือนม.ค. (ยงัไม่ระบวุนัท่ี) 

 ถอืเป็น “ตวัแปรชีข้าด” ต่อทศิทางนโยบายการเงนิของ
สหรฐัฯ โดยจุดทีน่่าสนใจกค็อื รอยรา้วในตลาดแรงงานจะ
ขยายวงจนกดดนัใหอ้ตัราวา่งงานกลบัมาเรง่ตวัขึน้
หรอืไม ่ซึง่หากเกดิขึน้จรงิ กจ็ะบบีให ้Fed ตอ้งผอ่นคลาย
นโยบายเรว็กวา่ทีต่ลาดคาดไว ้

 

การลงทุนมคีวามเสีย่ง ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลู ในหนงัสอื 
ชีช้วนใหเ้ขา้ใจ ก่อนการตดัสนิใจลงทุน 
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THANACHART SECURITIES 3 

Ex 3: Regional Valuation 
 

 

 

Ex 4: Post-Election Returns Usually More Pronounce 

  
Sources: Bloomberg, Thanachart 
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 ACW 

 Sources: Bloomberg, Thanachart 
 

 

Ex 5: No Visible Impact From The Front-Loading 
 

 

 

Ex 6: 2025 Trade Seems To Be Strong As Well 

  
Sources: BOT, Thanachart 
 

 Sources: BOT, Thanachart 
 

Ex 7: There’s Still Huge Room For The Rally To Extend 
 

 

 

Ex 8: Might Be A Big Rally After The Crisis-Like Dip  

  
Sources: Bloomberg, Thanachart 
Note:      PE*: Year-End Bloomberg Consesus Forward PE Before Rally 
               P/BV*: Actual PB Before Rally 

 Sources: Bloomberg, Thanachart 
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09-Feb-10 07-Apr-10 685.9 812.6 57 127            18% 11.7                1.5            

25-May-10 08-Nov-10 721.3 1,049.8 167 329            46% 10.4                1.5            

10-Feb-11 21-Apr-11 949.1 1,109.9 70 161            17% 13.8                1.9            

08-Jun-11 01-Aug-11 1,014.6 1,144.1 54 130            13% 11.7                1.9            

04-Oct-11 03-May-12 855.5 1,240.0 212 385            45% 9.6                  1.6            

05-Jun-12 19-Mar-13 1,099.2 1,568.3 287 469            43% 11.3                1.9            

09-Apr-13 21-May-13 1,470.7 1,643.4 42 173            12% 13.6                2.4            

28-Aug-13 19-Sep-13 1,275.8 1,489.1 22 213            17% 12.9                2.0            

06-Jan-14 26-Sep-14 1,230.8 1,600.2 263 369            30% 13.4                1.9            

11-Jan-16 16-Aug-16 1,234.5 1,537.5 218 303            25% 14.0                1.6            

12-Oct-16 26-Jan-17 1,406.2 1,591.0 106 185            13% 15.0                1.8            

11-Aug-17 24-Jan-18 1,561.3 1,839.0 166 278            18% 15.5                1.9            

27-Dec-18 03-Jul-19 1,548.4 1,738.5 188 190            12% 14.6                1.8            

17-Mar-20 08-Jun-20 1,035.2 1,438.7 83 403            39% 12.1                1.1            
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19-Jul-22 12-Sep-22 1,533.4 1,665.7 55 132            9% 14.8                1.6            

12-Oct-22 09-Jan-23 1,560.8 1,691.1 89 130            8% 14.8                1.6            

15-Aug-24 18-Oct-24 1,289.8 1,489.8 64 200            16% 13.8                1.2            

23-Jun-25 27-Oct-25 1,062.8 1,323.5 126 261            25% 11.6                1.0            

13-Jan-26 now 1,235.3 1,336.1 21 101            8% 13.7                1.2            

Average 123 252            23% 13.5                1.7            
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THANACHART SECURITIES 4 

Ex 9: Timing The Election Date 

 
Source: Bloomberg, Wikipedia, Thanachart 

 

Ex 10: SET Earning Growth & Revision 

 
Sources: Bloomberg, Thanachart 
Note:      1. If no consensus, previous year earning will be used as forecast proxy. 
               2. Exclude THAI  

 

 

  

วันที�เลอืกตั �ง ระบบการเลอืกตั �ง
ผูม้าใช ้
สทิธ ิ(%)

พรรคที�ชนะ (ที�นั�ง
มากสุด)

วันโปรดเกลา้ฯ 
หลังเลอืกตั �ง (วัน) จํานวนเสยีงรัฐบาล SET

%Return 
-15Days

%Return 
+30Days

06-Jan-01 คู่ขนาน (400+100) 69.95% ไทยรักไทย  (248) 34 ~320 เสยีง 286.8     7.4% 14.8%
06-Feb-05 คู่ขนาน (400+100) 72.56% ไทยรักไทย  (377) 31 377 เสยีง (พรรคเดยีว) 719.1     3.2% 0.5%
02-Apr-06 คู่ขนาน (400+100) 64.77% ไทยรักไทย  (461) เลอืกตั �งโมฆะ - 733.3     -1.1% 4.8%
23-Dec-07 คู่ขนาน (400+80) 74.52% พลังประชาชน (233) 37 315 เสยีง 813.6     -3.3% -8.9%
03-Jul-11 คู่ขนาน (375+125) 75.03% เพื�อไทย (265) 33 300 เสยีง 1,041.5  2.2% 9.4%
02-Feb-14 คู่ขนาน (375+125) 47.72% - เลอืกตั �งโมฆะ - 1,274.3  -1.6% 5.6%
24-Mar-19 จัดสรรปันส่วน (350+150) 74.69% เพื�อไทย (136) 77 254 เสยีง (เร ิ�มแรก) 1,646.3  1.0% 1.5%
14-May-23 คู่ขนาน (400+100) 75.64% กา้วไกล (151) 101 314 เสยีง 1,561.4  2.1% 0.1%

Current Mkt Cap 2025F Growth y-y 3M Revision
Mkt Cap Wt (BnBt) Earning Wt 2024 2025F* 2026F* 2026F 2026F 2026F

Banking 15.1% 2,308     27.3% 259,440  271,715    266,032    -2.1% 2.3% 259,960    
Energy & Utilities 19.2% 2,935     18.7% 162,764  186,553    206,669    10.8% -1.0% 208,857    
Information & Communication Te 10.9% 1,670     8.9% 39,551    88,464      98,167      11.0% 3.3% 95,047      
Transportation & Logistics 6.9% 1,052     5.0% 38,059    50,255      47,221      -6.0% -35.0% 72,593      
Food & Beverage 4.8% 726        8.2% 63,942    81,730      74,391      -9.0% -2.3% 76,161      
Commerce 7.2% 1,107     7.5% 68,392    74,232      79,554      7.2% 0.7% 79,037      
Property Development 4.6% 695        5.5% 63,510    54,403      59,210      8.8% -0.2% 59,356      
Health Care Services 4.1% 620        3.4% 31,777    34,277      36,423      6.3% -1.3% 36,897      
Finance & Securities 2.5% 388        3.0% 27,740    30,083      33,227      10.5% -1.0% 33,565      
Electronic Components 15.6% 2,389     2.9% 24,298    28,474      37,318      31.1% 14.4% 32,621      
Construction Materials 2.5% 385        2.6% 21,680    26,093      27,280      4.6% -3.9% 28,392      
Insurance 1.6% 239        2.5% 22,828    24,819      26,207      5.6% 1.7% 25,764      
Property Fund & REITs 2.0% 305        2.4% 22,500    24,001      26,559      10.7% 1.9% 26,072      
Tourism & Leisure 1.6% 238        1.4% 12,500    13,584      18,379      35.3% 0.7% 18,254      
Petrochemicals & Chemicals 1.4% 214        -0.8% (43,765)   (7,996)      14,459      280.8% -27.6% 19,977      
Other 0.0% -         1.5% 5,876     15,286      19,021      24.4% -1.3% 19,262      
Total 15,274    821,090  995,975    1,070,119 7.4% -2.0% 1,091,815 

Sector
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Ex 11: Zeal Performance (Inception, Jan 1, 2020) 
 

 

 

Ex 12: Zeal Performance vs SET TRI 

  
Source: Thanachart estimates  Source: Thanachart estimates 

 

Ex 13: PORTFOLIO INFORMATION 
    

Sustain   Quality   Dynamic   Target  

    
 

Return (YTD) Return (YTD) Return (YTD) Return (YTD) 
3.36% -18.17% -20.94% -15.02% 

Return* (p.a. Since 
Inception) 

Return* (p.a. Since 
Inception) 

Return* (p.a. Since 
Inception) 

Return* (p.a. Since Inception) 

0.63% 0.37% 0.43% 0.65% 
Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation 

13.15% 15.09% 17.22% 17.55% 

Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio 

-0.10 -0.11 -0.09 -0.08 
Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) 
-15.17% (SET -34.48%) -20.35% (SET -34.48%) -29.55% (SET -34.48%) -29.48% (SET -34.48%) 

Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) 
-15.42% (SET -31.7%) -31.53% (SET -31.7%) -43.78% (SET -31.7%) -34.56% (SET -31.7%) 

        

Sources: Company data, Thanachart estimates 
Note: *Return after advisory fee but not include performance fee 
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ZEAL คอื บรกิารแผนจดัสรรการลงทุน โดยหลกัทรพัยธ์นชาต เน้นกลยทุธก์ารลงทุนแบบ Absolute Return ซึง่คอืการมุง่หาผลตอบแทน
การลงทุนโดยไมอ่งิดชันีตลาดหุน้ วา่จะขึน้หรอืลง โดย ZEAL จะเลอืกหลกัทรพัยล์งทุนเฉพาะทีม่ ัน่ใจ ไมม่ากตวัเกนิไป และเขา้ถงึขอ้มลูตน้
ทางจากผูบ้รหิารโดยตรง ทาํใหส้ามารถทาํการวเิคราะหใ์นแนวลกึ และตดิตามทุกการลงทุนไดอ้ยา่งใกลช้ดิ นอกจากนี้ ZEAL ยงัมคีวาม
ยดืหยุน่ทีส่งู ในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพื่อตอบรบัทุกจงัหวะตลาด สามารถโยกยา้ยเงนิลงทุน สลบัไปไวใ้นสนิทรพัยเ์สีย่งตํ่าหรอืเงนิสด
ไดอ้ยา่งเตม็ที ่เพือ่ชว่ยลดทอนความเสยีหายในชว่งตลาดขาลง 
 
ZEAL เหมาะสาํหรบัลกูคา้ทีอ่ยากลงทุนเพื่อสรา้งผลตอบแทนในการทีจ่ะบรรลุเป้าหมายทางการเงนิ แต่ไมม่เีวลาศกึษา ไมม่เีวลาตดิตาม
สถาน การณ์การลงทุน หรอืเคยลงทุนในหุน้เองและไมเ่ป็นทีพ่อใจ…ให้ ZEAL เป็นคาํตอบของคณุ 
 

ลงทุนกบั ZEAL ดีอย่างไร 

 ZEAL “ปลดลอ็ก” ขอ้จาํกดัดา้นเวลาของนกัลงทุน เพือ่โอกาสไดร้บัผลตอบแทนตามเป้าหมายทีต่อ้งการในระยะยาว 

 ZEAL กลยทุธส์รา้งผลตอบแทนแบบ “Absolute Return” เพือ่ทาํให ้ZEAL คล่องตวัในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพือ่ตอบรบัทุก

จงัหวะตลาด และมโีอกาสสรา้งผลตอบแทนทีส่มํ่าเสมอในระยะยาว ไมห่วัน่แมใ้นอนาคต จะมปัีจจยัเสีย่งใดๆเกดิขึน้ 

 ZEAL มทีมีงาน “มืออาชีพ” ทีไ่ดร้บัการรบัรองคุณภาพจากนกัลงทุนสถาบนัทัว่โลก โดยในปี 2023 สถาบนัจดัอนัดบัระดบัโลก 

Institutional Investor (II Poll) จดัอนัดบัใหห้ลกัทรพัยธ์นชาต เป็น อนัดบัท่ี 1 ทัง้ดา้น Best Local Broker (Onshore) และดา้น 

Best Analyst สาํหรบั 4 กลุ่มอุตสาหกรรม อาท ิConsumer Discretionary, Healthcare, Pharma & Biotech, Small & Midcap 

Stocks และ Technology Semiconductors 

 ZEAL “โปร่งใส” สามารถตดิตามการลงทุน ไดทุ้กวนัผา่น Application Think+ 

 

4 แผนการลงทุน ท่ีตอบโจทยท์ุกเป้าหมายทางการเงิน 

แผนการลงทุน เหมาะกนัใคร? กลยทุธล์งทุน เป้าหมาย
ผลตอบแทน 

(ต่อปี) 

ค่าธรรมเนียม
การบริหารแผน 

(ต่อปี) 

SUSTAIN รบัความเส่ียงได้น้อย 
มุ่งรกัษาเงินต้น เน้นธรุกิจท่ีกระแส

เงินสดแขง็แกร่ง จ่ายปันผลสมํา่เสมอ 
3-5% 1.00% 

QUALITY 
รบัความเส่ียงได้ 

ปานกลาง 

เน้นธรุกิจท่ีมีสินค้า-บริการ เป็นท่ีรู้จกั 
มีผลดาํเนินงานยัง่ยืน มีธรรมาภิบาล

ดี จ่ายปันผลสมํา่เสมอ 
5-7% 1.25% 

DYNAMIC 
รบัความเส่ียงได้ 

ค่อนข้างสงู 

ปรบัพอรต์ฉับไว ตามสถานการณ์
เศรษฐกิจ และอตุสาหกรรมท่ี

เปล่ียนแปลงตลอดเวลา 
7-9% 1.50% 

TARGET รบัความเส่ียงได้สงู 
เลือกลงทุนธรุกิจท่ีกาํลงัอยู่ใน

แนวโน้มขาขึน้ในระยะยาว ท่ีราคายงั
ตํา่กว่าพืน้ฐาน 

10%+ 1.75% 
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Disclaimers 
 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่น
รอ้ยละ 99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่
นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ี
รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมด
หรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา 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 
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 รอ้ย
ละ 99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จาํกดั (มหาชน) (CPF) ครัง้ที ่
1/2569 ชุดที ่1-3” ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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