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เรามีมุมมองระมัดระวังต่อหุ้นโลกมากย่ิงขึ้น 

เนื่องจาก ภาพรวมเศรษฐกิจโลกมีทิศทาง

อ่อนแอลง จากผลกระทบของสงคราม

อิหร่าน 

แนะน าสัดส่วนลงทุน ดังนี้ ตราสารหนี้ระยะ

ส้ัน 20%, ตราสารหนี้ระยะยาว 40%, ตรา

สารทุน 35%, และสินทรัพย์ทางเลือก 5%

 

กองทุนแนะน าเชิงกลยุทธ์ ••• 10 สรุปมุมมองปัจจัยต่างๆของโลก •• 15 
1)  ES-STARTECH ที่ลงทุนในหุ้น 

     นวัตกรรมจีน 

2)  MRENEW-A ที่ลงทุนหุ้นพลังงานย่ังยืน 

3)  KFSMART-A ที่ลงทุนในตราสารหนี้ระยะ 

     ส้ันคุณภาพสูง

ในรายงานฉบับนี้ เราสรุปมุมมองการลงทุน

ในแต่ละภูมิภาค พร้อมกับเร่ืองกฏหมายใหม่

ของสหรัฐฯ ที่จะช่วยยกระดับโครงสร้าง

พ้ืนฐานพลังงานให้เป็นเร่ืองความมั่นคง

ของชาติ 

 

เศรษฐกิจโลก ••••• 16 เศรษฐกิจไทย ••••• 22 
คาดเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะยังแข็งแรงต่อไป 

ด้วยแรงหนุนจาก การลงทุนด้าน AI, 

มาตรการผ่อนคลายของรัฐ ทั้งเร่ือง

กฎระเบียบ และการกระตุ้นโดยตรง  

อย่าง OBBBA

เศรษฐกิจไทยเผชิญความท้าทายรอบด้าน 

โดยเฉพาะความเส่ียงจากสงครามยืดเย้ือ 

แม้มีปัจจัยบวก จากนโยบายจากรัฐบาลที่มี

เสถียรภาพ 

 

ตลาดหุ้นไทย ••••• 27 แผนลงทุนโดยทีมธนชาต ••••• 34 
ราคาหุ้นปรับตัวขึ้นตาม สะท้อนรัฐบาลที่มี

เสถียรภาพไปแล้ว แนะน า “ล็อก” ก าไร

บางส่วน

ZEAL สร้างผลตอบแทน +7.6-16.3% ใน 

1Q26 เมื่อเทียบกับ SET TRI ที่ 16.9% และ 

SET Ex DELTA ที่ 7%

 



 

 
 

 

 

 

 

 

ภาพรวมเศรษฐกิจโลกอ่อนแอลง 

จากผลกระทบของสงครามอิหร่าน  

โดยเศรษฐกิจสหรัฐฯ แม้ยงัคง

แข็งแรงกว่าประเทศหลักอ่ืนๆ แต่ก็มี

ทิศทางอ่อนแอลง โดยเฉพาะภาค

การบริโภคและภาคการจ้างงาน 

 

ภายใต้มุมมองดงักล่าว เราแนะน าจัด

พอรต์ โดย ให้น้าหนักลงทุนใน ตรา

สารหนี้ 60%, ตราสารทุน 35%, ท่ี

เหลืออีก 5% แนะน าลงทุนผา่น

ทองค า และ REIT 

 

ขณะที่ กองทุนแนะน าเชิงกลยุทธ ์

(Tactical Call) ในช่วงนี้เน้น  

1) ES-STARTECH ท่ีลงทุนในหุ้น 

นวัตกรรมจีน 

2) MRENEW-A ท่ีลงทุนในหุ้น

พลังงานยัง่ยืน ซ่ึงได้รับแรง

สนับสนุนจากเมกะเทรนด์ AI  

3) KFSMART-A ท่ีลงทุนในตรา

สารหนี้ระยะส้ันคุณภาพสูง 

 

ส าหรับหุ้นไทย เราแนะน า “ล็อก” 

ก าไร หลังจากราคาหุ้นปรบัตัวขึ้น 

สะท้อนผลบวกจากการเลือกตั้ง 

(Priced-in) เกือบท้ังหมดแล้ว และ

ปัจจุบันตลาดก าลังเข้าสู่ชว่ง 

Transition “From Hope to Reality" 

เน้นดูผลงานของรัฐบาลในการ

กระตุ้นเศรษฐกิจ ท่ามกลางแรง

กดดันจากราคาสินค้า และพลังงานท่ี

เร่งตวัขึ้น 

 

 

 

 

 

 

 

เริ่มลงทุนกับ ZEAL ติดต่อ 

02-779-9000 



 

 

 

 
 

 

บทสรุปการลงทุน 
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WORLD ECONOMIC OUTLOOK 
 

เศรษฐกิจโลกอ่อนแอลง จากผลกระทบของสงคราม

อิหร่าน โดยเศรษฐกิจสหรฐัฯ ยังคงแข็งแรงกว่าประเทศ

หลักอ่ืนๆ แต่ก็อ่อนแอลง โดยเฉพาะภาคการบริโภคและ

ภาคการจ้าง ขณะที่กลุ่มประเทศน าเข้าพลังงาน อ่อนแอลง

อย่างชดัเจน 

 

 

ASSET CLASS OUTLOOK 

 

 

เราให้น้าหนักลงทุนตราสารหนี้ 60% ของพอรต์ แบ่งเป็น

ตราสารหนี้ระยะส้ัน 20% และระยะยาว 40% 

ส าหรับตราสารทุน ให้น้าหนักลงทุนรวม 35% โดยหุ้น

ต่างประเทศ แนะน าลงทุนผ่าน K-GSELECT, KKP NDQ100-

H, SCBCE, MJAPAN เป็นต้น 

น้าหนักลงทุนท่ีเหลือ 5% แนะน าลงทุนในสินทรัพย์ทางเลือก 

ได้แก่ K-PROPI-A(D) และ SCBGOLDH 

 

 

  
 
 
 
 
 
 

 

PORTFOLIO RECOMMENDATION 
   

Moderate Risk Weight Return (%) 

Survey date: 22 Apr (%) 3M 

 

1Y 

 

3Y 

(p.a.) 

Fixed income 60    

ES-CASH  0.21 1.18 1.76 

KFSMART-A  0.30 1.58 2.06  

KKP ACT FIXED  0.52 2.40 2.76 

ONE-FFI  -0.34 -0.41 - 

K-GDBOND-A(A)  0.18 6.13  3.17 

Equity 35    

SCBSET50  14.43 37.43 4.38 

K-GSELECT  0.59 21.85 - 

KKP NDQ100-H  3.64 41.05 22.63 

SCBCE  0.14 8.11 7.98 

MJAPAN  - - - 

Alternative Asset 5    

K-PROPI-A(D)  2.06 17.63 4.55 

SCBGOLDH  3.45 37.36 28.11 

TOTAL 100    
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บทสรุปการลงทุน 
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เศรษฐกจิไทย 
 

เศรษฐกิจไทยยังคงอ่อนแอ และเผชญิความท้าทายรอบ

ด้าน โดยมีความหวงัจากรฐับาลท่ีมีเสถียรภาพ ในการใช้

นโยบายอย่างชาญฉลาด ให้ประสิทธผิลท่ีดี ท่ามกลาง

วิกฤตราคาพลังงานปรับขึ้นสูง จากสงครามอิหร่าน 

 

 

ตลาดหุน้ไทย 

 

 

เราแนะน า “ล็อก” ก าไร หลงัจากราคาหุ้นปรับตัวขึ้น สะท้อน

ผลบวกจากการเลือกตั้ง (Priced-in) เกือบท้ังหมดแล้ว และ

ปัจจุบันตลาดก าลังเข้าสู่ชว่ง Transition “From Hope to 

Reality" เน้นดูผลงานของรัฐบาลในการกระตุ้นเศรษฐกิจ 

ท่ามกลางแรงกดดันจากราคาสินค้า/พลังงาน 

 

 

 

  
 
 
 
 
 
 

 

กองทุนรวมแนะน าเชงิกลยทุธ ์

 

1) ES-STARTECH ท่ีลงทุนในหุ้นนวัตกรรมจีน 

2) MRENEW-A ท่ีลงทุนในหุ้นพลังงานยัง่ยืน ซ่ึงได้รับ

แรงสนับสนุนจากเมกะเทรนด์ AI  

3) KFSMART-A ท่ีลงทุนในตราสารหนีร้ะยะส้ัน

คุณภาพสูง 

 

 
 

 

 



 

 

 

 
 

 

การจัดพอรต์ที่เราแนะน า 
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20%

40%

35%

5%

Moderate Risk  

Portfolio 

สินทรัพย์ทางเลือก สัดส่วน 5% 

ผ่านกองทุน K-PROPI-A(D) และ 

SCBGOLDH 

หุ้น สัดส่วน 35% 

ผ่านแผนจัดสรรการลงทุน 

ZEAL รวมทั้งกองทุน อาทิ 

K-GSELECT, KKP 

NDQ100-H, SCBCE, ES-

INDAE เป็นต้น 

ตราสารหนี้ระยะส้ัน สัดส่วน 20%  

ผ่านกองทุน ES-CASH, 

KFSMART-A, ONE-FFI หรือ 

ABGFIX-A 

ตราสารหนี้ สัดส่วน 40%  

ผ่านกองทุน KKP ACT FIXED, 

K-GDBOND-A(A) 

Asset 

Allocation 



 

 

 

 
 

 

การจัดพอรต์ที่เราแนะน า 
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หรือเลือกเองจาก 5 ระดับความเส่ียง  

(Strategic Asset Allocation) 
     

Low Risk Moderate Low Risk Moderate Risk Moderate High Risk High Risk 

     

 

 
 

 

 

Allocation Update 

Apr 26: Add: MJAPAN … Remove: K-JPX-A(A) 

 
 
 
  

10%

15%

65%

10%

Moderate-High Risk

10%

80%

10%

High Risk

15%

25%
50%

10%

Moderate Risk

20%

40%

35%

5%

Moderate-Low Risk

20%

55%

20%

5%

Low Risk

S-T Fixed Income Fixed Income Equity Alternative

Low Risk Weight (%) Moderate-Low Risk Weight (%) Moderate Risk Weight (%) Moderate-High Risk Weight (%) High Risk Weight (%)

S-T fixed income 20 S-T fixed income 20 S-T fixed income 15 S-T fixed income 10 S-T fixed income 10

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

KFSMART-A KFSMART-A KFSMART-A KFSMART-A KFSMART-A

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

Fixed income 55 Fixed income 40 Fixed income 25 Fixed income 15 Fixed income 0

KKP ACT FIXED KKP ACT FIXED KKP ACT FIXED KKP ACT FIXED

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

Equity 20 Equity 35 Equity 50 Equity 65 Equity 80

SCBSET50 SCBSET50 SCBSET50 SCBSET50 SCBSET50

K-GSELECT K-GSELECT K-GSELECT K-GSELECT K-GSELECT 

KKP NDQ100-H KKP NDQ100-H KKP NDQ100-H KKP NDQ100-H KKP NDQ100-H

MJAPAN MJAPAN ES-EG-A ES-EG-A ES-EG-A

MJAPAN MJAPAN MJAPAN

SCBCE SCBCE SCBCE

ES-INDAE ES-INDAE ES-INDAE

Alternative Asset 5 Alternative Asset 5 Alternative Asset 10 Alternative Asset 10 Alternative Asset 10

SCBGOLDH SCBGOLDH SCBGOLDH SCBGOLDH SCBGOLDH

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

Total 100 Total 100 Total 100 Total 100 Total 100



 

 

 

 
 

 

การจัดพอรต์ที่เราแนะน า 
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Individual Fund Recommendations 

 

Sources: Bloomberg, ttb wealth (Survey date: 22 Apr) 

Note: แนะน ำขำยท ำก ำไรตำมตำรำงข้ำงต้น เพื่อลดน ้ำหนักสินทรัพยเ์สีย่งให้เหมำะสมกับสถำนกำรณ,์ และเพื่อเตรียมกระสุนส ำหรับกำรเข้ำไปลงทุนในโอกำสท่ีดู
น่ำสนใจในระยะข้ำงหน้ำ (ส ำหรับพอรต์กลยุทธ ์ดูสัดส่วนใหม่ได้ในหน้ำถัดไป) 

 

  

Fund Recommendation Open Position Close Position

(%)

Return to Date

(%)

Change From

Previous Week (%)

Realized Return

(%)

Fixed Income

ES-CASH Buy 02/01/24 - 4.0 0.0 -

ONE-FFI Buy 25/06/25 - 1.2 0.4 -

KKP MP Buy 19/11/25 - 0.4 0.0 -

ABGFIX-A Buy 22/01/26 - 2.7 0.4 -

UGIS-N (Closed) 19/01/24 18/03/26 - - 7.0

K-GDBOND-A(A) (Closed) 25/06/25 18/03/26 - - 2.5

Global Equity + Alternative

ES-INDAE Buy 13/02/25 - (7.4) 1.0 -

KFCYBER-A Hold 24/09/25 - (16.3) 3.6 -

MEGA10AICHINA-A Buy 05/11/25 - (17.3) (0.8) -

MRENEW-A Buy 26/11/25 - 19.8 1.2 -

Principal VNEQ-A (3rd) Buy 28/01/26 - (1.3) 0.8 -

ONE-RAREEARTH Sell 11/02/26 - 8.0 (2.3) -

KFCYBER-A (2nd) Sell 04/03/26 - 7.1 3.6 -

MEGA10AICHINA-A (2nd) Buy 04/03/26 - (0.5) (0.8) -

KKP SEMICON-H Sell 11/03/26 - 22.1 3.6 -

ES-GRID Sell 02/04/26 - 8.1 0.3 -

MJAPAN Buy 08/04/26 - (0.4) (0.6) -

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

ES-Healthcare (1st) (Closed) 27/11/24 04/03/26 - - 8.6

UGD (Closed) 25/06/25 11/03/26 - - (6.1)

ASP-DIGIBLOC (Closed) 11/02/26 01/04/26 - - (5.7)

Other

K-PROPI-A(D) (1st) Buy 02/01/24 - 14.8 1.5 -

MGALL-UH Buy 25/02/26 - 1.7 (0.3) -

ES-ULTIMATE GA1 Buy 25/03/26 - 1.4 0.4 -

ES-ULTIMATE GA2 Buy 25/03/26 - 2.6 0.6 -

ES-ULTIMATE GA3 Buy 25/03/26 - 3.2 0.7 -

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



 

 

 

 
 

 

การจัดพอรต์ที่เราแนะน า 
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Tactical Portfolio 

Previously  Present  

MJAPAN 5.0 MJAPAN 5.0 

MEGA10AICHINA-A 7.5 MEGA10AICHINA-A 7.5 

ES-INDAE 5.0 ES-INDAE 5.0 

Principal VNEQ-A 5.0 Principal VNEQ-A 5.0 

KKP SEMICON-H 5.0   

KFCYBER-A 7.5 KFCYBER-A 2.5 

MRENEW-A 7.5 MRENEW-A 7.5 

ES-GRID / A-GRID 2.5   

ONE-RAREEARTH 5.0   

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

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

ES-CASH / KKP MP 45.0 ES-CASH / KKP MP 52.5 
 

Source: ttb wealth 

 

 

 



 

 

 

 
 

 

กองทุนแนะน า 
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China Innovation Equity   Sustainable Energy Equity  Short Term Bond 

ES-STARTECH  MRENEW-A  KFSMART-A 
     

 

 

แ  

 

 
     

▪ ไดร้บัประโยชน์มากจากยทุธศาสตร์
ของจนีในระยะ 5 ปี 1) กองทุนลงทุน
ในกระดาน STAR Market ทีถู่กขนาน
นามว่า “Nasdaq ของจนี” ซึง่รวบรวม
อุตสาหกรรมยทุธศาสตรเ์ขา้ไวด้ว้ยกนั 
อาท ิSemiconductor, AI, Cloud, 
Biotech, พลงังานยัง่ยนื, วสัดุ
สมยัใหม่ 2) แผน 5 ปีดงักล่าว มี
เป้าหมายจะยกระดบัจนีขึน้สู่การเป็น
ผูน้ าดา้นนวตักรรม โดยจะเปลีย่น
เครื่องยนตข์บัเคลื่อนเศรษฐกจิจนี 
จากภาคอสงัหาฯ เขา้สู่การลงทนุใน 
“AI CAPEX” และการบรโิภคใน
ประเทศ, นอกจากนี้ยงัไดป้ระโยชน์
จากนโยบาย Anti-Involution ทีช่่วย
เพิม่ขดีความสามารถในการท าก าไร
ของบรษิทัโดยรวม 
 

▪ กองทุนหลกัคอื Premia China 
STAR 50 ETF (9151 HK) ซึง่ไม่ค่อย
ตดิขอ้จ ากดัในการลงทุนมากเทา่กบั
กองทีจ่ดทะเบยีนในสหรฐัฯ (สามารถ
ลงทุนในหุน้คุณภาพ อย่าง SMIC ได)้ 

 ▪ ความน่าสนใจของหุน้ธมีพลงังานยัง่ยนื 
มดีงันี้ 1) ทรมัป์เพิง่ออกค าสัง่ภายใต ้
Defense Production Act (DPA) ซึง่
จะเปิดทางใหร้ฐับาลสามารถเร่ง
สนับสนุนการลงทุนและการผลติใน
โครงสรา้งพืน้ฐานพลงังานทีจ่ าเป็นต่อ
ความมัน่คงแห่งชาต ิรวมถงึโครงขา่ย
ไฟฟ้าทัว่ประเทศ 2) สงครามอหิร่าน
ท าให ้ประเทศต่างๆ มแีนวโน้ม
กระจายแหล่งพลงังานไปสู่พลงังาน
ทางเลอืก ระบบกกัเกบ็พลงังาน และ
โครงขา่ยไฟฟ้าสมยัใหม่ เพื่อสรา้ง
ความมัน่คงและความยัง่ยนืในระยะ
ยาว 3) การเตบิโตของ AI ทีผ่ลกัดนัให้
ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าเร่งตวัขึน้แบบ
กา้วกระโดด 
 

▪ BGF Sustainable Energy (กองทุน
หลกั) เน้นหุน้ไดผ้ลบวกจาก ความ
ตอ้งการใชไ้ฟฟ้าทีเ่พิม่ขึน้ และการ
ปรบัปรุงโครงสรา้งพืน้ฐานทางดา้น
ไฟฟ้า ซึง่ไดป้ระโยชน์จากเมกะเทรนด์
ดงักล่าว 

 ▪ เมื่อความเสีย่งไมไ่ดอ้ยู่ไกลตวัอกี
ต่อไป KFSMART-A ถอืเป็นหนึ่งใน
เครื่องมอืทีช่่วยรบัมอืกบัความเสีย่งที่
อาจเกดิขึน้ในระยะขา้งหน้า ทัง้เรื่อง 
ช่องแคบฮอรม์ุซอาจถูกปิดยดืเยือ้/การ
เดนิเรอื-การขนส่งพลงังานผ่านช่อง
แคบ ยงัไม่สามารถกลบัสู่ระดบัปกตไิด้
เรว็, ความเสยีหายต่อโครงสรา้ง
พืน้ฐานพลงังาน อาจกดดนัใหเ้งนิเฟ้อ
สงูนานกว่าทีต่ลาดคาด, สงคราม
การคา้ หลงัทรมัป์แสดงท่าทตีอ้งการ
ขึน้ Tariff ใหก้ลบัสู่ระดบัก่อนหน้า, 
ภาคบรโิภคซึง่เป็นเครื่องยนตห์ลกั
ขบัเคลื่อนเศรษฐกจิสหรฐัฯ เริม่อ่อน
ก าลงัลง 
 

▪ KFSMART-A เป็นกองทุนตราสารหนี้
ระยะสัน้คุณภาพสงู โดยมจีุดเดน่คอื 
จะกระจายการลงทุนไปยงัตราสารหนี้
ต่างประเทศบางส่วน เพื่อเพิม่โอกาส
สรา้งผลตอบแทน 
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กองทุนแนะน าเชิงกลยุทธ ์(Tactical Call) 
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ES-STARTECH: กองทุนเปิดอีสทส์ปริง Star50 Chinese Technology 
Source: Morningstar 

 
 

▪ ได้รบัประโยชน์มากจากยทุธศาสตรข์องจีนในระยะ 5 ปี: 1) กองทุนลงทุนในกระดาน STAR Market ทีถู่กขนานนามว่า “Nasdaq 
ของจนี” ซึง่รวบรวมอุตสาหกรรมยุทธศาสตรเ์ขา้ไวด้ว้ยกนั อาท ิSemiconductor, AI, Cloud, Biotech, พลงังานยัง่ยนื, วสัดุสมยัใหม ่
2) แผน 5 ปีดงักล่าว มเีป้าหมายจะยกระดบัจนีขึน้สู่การเป็นผูน้ าดา้นนวตักรรม โดยจะเปลีย่นเครื่องยนตข์บัเคลื่อนเศรษฐกจิจนี จาก
ภาคอสงัหาฯ เขา้สู่การลงทุนใน “AI CAPEX” และการบรโิภคในประเทศ, นอกจากนี้ยงัไดป้ระโยชน์จากนโยบาย Anti-Involution ทีช่ว่ย
เพิม่ขดีความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัโดยรวม 

▪ จดุเด่นของกองทุนหลกั: กองทุนหลกั (สดัส่วนหลกัของพอรต์) คอื Premia China STAR 50 ETF (9151 HK) ซึง่ไม่ค่อยตดิขอ้จ ากดั
ในการลงทุนมากเทา่กบักองอื่นทีจ่ดทะเบยีนในสหรฐัฯ (สามารถลงทุนในหุน้คุณภาพ อย่าง SMIC ได)้ 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance 

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 

เงนิลงทุนขัน้ต ่า 1 บาท 3 Months -7.03% 4.19% 

ระยะเวลารบัเงนิค่าขายคนื โดยปกต ิT+3 6 Months 4.18% 5.70% 

FX Hedging Policy โดยปกต ิเกอืบทัง้หมด 1 Year 40.53% 53.16% 

สกุลเงนิ (กองทุนหลกั) US$ 3 Years (p.a.) 1.68% 23.25% 

ค่าใชจ้่ายขาเขา้ 1.00% 5 Years (p.a.) ⎯ ⎯ 

ค่าใชจ้่ายขาออก ⎯    

ค่าธรรมเนียมทีเ่รยีกเกบ็จากกองทุน 1.26%/ปี*    
*รวมภาษมูีลค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศึกษาขอ้มูลในหนังสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทุน  data as of 23 Apr, Category: Technology Equity 

 

 
 

Master Fund ’s Portfolio:   Master Fund ’s Top Holding:  

 

 

 

Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note: data as of Mar 26 

 

การลงทุนมีความเส่ียง ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน  
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MRENEW-A: กองทุนเปิดเอม็เอฟซี รีนิวเอเบิล เอนเนอรจ์  
                      ชนิดผู้ลงทุนทัว่ไปท่ีไม่รบัเงินปันผล 

Source: Morningstar 

 
 

▪ ความน่าสนใจของหุ้นธีมพลงังานยัง่ยืน: 1) ทรมัป์เพิง่ออกค าสัง่ภายใต ้Defense Production Act (DPA) ซึง่จะเปิดทางใหร้ฐับาล
สามารถเร่งสนับสนุนการลงทุนและการผลติในโครงสรา้งพืน้ฐานพลงังานทีจ่ าเป็นต่อความมัน่คงแหง่ชาต ิ รวมถงึโครงขา่ยไฟฟ้าทัว่
ประเทศ 2) สงครามอหิร่านท าให ้ ประเทศต่างๆ มแีนวโน้มกระจายแหล่งพลงังานไปสู่พลงังานทางเลอืก ระบบกกัเกบ็พลงังาน และ
โครงขา่ยไฟฟ้าสมยัใหม่ เพื่อสรา้งความมัน่คงและความยัง่ยนืในระยะยาว 3) การเตบิโตของ AI ทีผ่ลกัดนัใหค้วามตอ้งการใชไ้ฟฟ้าเร่ง
ตวัขึน้แบบกา้วกระโดด 

▪ BGF Sustainable Energy (กองทุนหลกั): เน้นหุน้ไดผ้ลบวกจาก ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าทีเ่พิม่ขึน้และการปรบัปรุงโครงสรา้งพืน้ฐาน
ดา้นไฟฟ้า 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance 

ระดบัความเส่ียง 7 (%) Fund Category 

เงนิลงทุนขัน้ต ่า 1 บาท 3 Months 12.13% 9.10% 

ระยะเวลารบัเงนิค่าขายคนื T+5 6 Months 18.11% 16.36% 

FX Hedging Policy ดุลยพนิิจ 1 Year 61.05% 75.52% 

สกุลเงนิ (กองทุนหลกั) US$ 3 Years (p.a.) 7.91% 3.94% 

ค่าใชจ้่ายขาเขา้ 1.50%* 5 Years (p.a.) 3.40% -4.19% 

ค่าใชจ้่ายขาออก ⎯    

ค่าธรรมเนียมทีเ่รยีกเกบ็จากกองทุน 1.96% ต่อปี    
*รวมภาษมูีลค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศึกษาขอ้มูลในหนังสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทุน  data as of 23 Apr, Category: Global Equity - Alternative Energy 

 

 
 

Master Fund ’s Portfolio:   Master Fund ’s Top Holding:  

 

 

 

Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note: data as of Mar 26 

 

การลงทุนมีความเส่ียง ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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KFSMART-A: กองทุนเปิดกรงุศรีสมารท์ตราสารหน้ี-สะสมมูลค่า 
Source: Morningstar 

 
 

▪ กองทุนน้ีเหมาะกบัใคร?: เหมาะกบัผูท้ีต่อ้งการโอกาสไดผ้ลตอบแทนสงูกว่ากองทุนตลาดเงนิ สามารถรบัความผนัผวนระยะสัน้ได ้
และควรถอืลงทุนอย่างน้อย 3 เดอืนขึน้ไป 

▪ จดุเด่นคืออะไร?: การกระจายการลงทุนไปยงัตราสารหนี้ต่างประเทศบางส่วน เพื่อเพิม่โอกาสสรา้งผลตอบแทน ขณะที ่ พอรต์
โดยรวมยงัคงเน้นตราสารระยะสัน้คุณภาพสงู อนัดบัเครดติตัง้แต่ A- ขึน้ไป, Maximum Drawdown เพยีง -0.29% สะทอ้นถงึความผนั
ผวนในระดบัจ ากดั (ณ 31 ม.ีค.), มสีภาพคล่องด ีโดยระยะเวลารบัเงนิค่าขายคนืโดยทัว่ไปอยูท่ี ่T+1 

 

Fund Information:  
 
 
 

Performance 

ระดบัความเส่ียง 4 (%) Fund Category 

เงนิลงทุนขัน้ต ่า ⎯ 3 Months 0.30% 0.13% 

ระยะเวลารบัเงนิค่าขายคนื โดยทัว่ไป T+1 6 Months 0.66% 0.47% 

FX Hedging Policy เกอืบทัง้หมด 1 Year 1.57% 1.31% 

สกุลเงนิ (กองทุนหลกั) ⎯ 3 Years (p.a.) 2.06% 1.74% 

ค่าใชจ้่ายขาเขา้ ⎯ 5 Years (p.a.) 1.56% 1.25% 

ค่าใชจ้่ายขาออก ⎯    

ค่าธรรมเนียมทีเ่รยีกเกบ็จากกองทุน 0.30% ต่อปี    
*รวมภาษมูีลค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศึกษาขอ้มูลในหนังสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทุน  data as of 24 Apr, Category: Short Term General Bond 

 

 
 

Fund Breakdown:  Foreign Position: 

 

 

 

Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note: Portfolio as of Mar 26 

 

การลงทุนมีความเส่ียง ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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ปัจจัยเศรษฐกิจ  

และการลงทุนของโลก 



 

 

 

 
 

 

สรุปมุมมองปัจจัยต่างๆของโลก 
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เศรษฐกจิยโุรปอ่อนแอลงจากเดมิ โดยมคีวามทา้ทายหลกั จาก 1) 
ราคาพลงังานน่าจะสงูยดืเยือ้ 2) ความตงึเครยีด สหรฐัฯ- Greenland 
ทีย่งัจบไป และอาจน าไปสู่ การตอบโตน้โยบายการคา้เพิม่เตมิ 3) 
การคลงั จากหนี้สาธารณะสงูในหลายประเทศ 
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เศรษฐกจิไทยยงัคงอ่อนแอ และเผชญิความทา้ทายรอบดา้น โดยมี
ความหวงัจากรฐับาลทีม่เีสถยีรภาพ ในการใชน้โยบายอย่างชาญ
ฉลาด ใหป้ระสทิธผิลทีด่ ีท่ามกลางวกิฤตราคาพลงังานปรบัขึน้สงู 
จากสงครามอหิร่าน 
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ภาพเศรษฐกจิในปัจจุบนั แมย้งัคงแขง็แรง จากมาตรการรฐัฯ และ
การลงทุน AI ทีเ่ร่งตวัขึน้… แตภ่าพขา้งหน้ามคีวามเปราะบางทีม่าก
ขึน้จาก 1) การบรโิภคทีเ่ริม่มสีญัญาณอ่อนแอลง 2) การจา้งงานที่
อ่อนแอลงจากเดมิ 3) สงคราม US-Iran สรา้งแรงกดดนัดา้นต่างๆ 
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จนีเริม่ปี 2026 ไดแ้ขง็แกรง่กว่าคาด อย่างไรกด็ ีภาพขา้งหน้า
โมเมนตมัเศรษฐกจิดเูสีย่งชะลอลงในระยะขา้งหน้า จากแรงกดดนั
ของราคาพลงังานทีส่งูขึน้ ซึง่อาจกระทบภาคส่งออกทีเ่ป็น
เครื่องยนตห์ลกัของเศรษฐกจิ 
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เรามมีมุมองเชงิระมดัระวงั เนื่องจากเศรษฐกจิมแีนวโน้มอ่อนก าลงั
ลง, โครงสรา้งเศรษฐกจิทีอ่่อนไหวต่อความตงึเครยีดทางภมูิ
รฐัศาสตร ์โดยเฉพาะความขดัแยง้กบัสหรฐัฯ และสถานการณ์ใน
ตะวนัออกกลาง 
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แนะน า “ลอ็ก” ก าไร หลงัจากราคาหุน้ปรบัตวัขึน้ สะทอ้นผลบวก
จากการเลอืกตัง้ (Priced-in) เกอืบทัง้หมดแลว้ ปัจจุบนัตลาดเขา้สู่
ช่วง Transition “Hope to Reality" เน้นดผูลงานของรฐับาลในการ
กระตุน้เศรษฐกจิ ท่ามกลางแรงกดดนัจากราคาสนิคา้/พลงังาน 
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เรามมีมุมองระมดัระวงัยิง่ขึน้ หลงัราคาหุน้ปรบัขึน้เรว็ สวนทางกบั
ความเสีย่งทีส่งูขึน้เดมิ ทัง้เรื่อง ราคาพลงังานทีอ่าจสงูยดืเยือ้ กดดนั
ก าลงัซื้อและท าให ้Fed มคีวามยากล าบากในการตดัสนิใจลดดอกเบีย้
, สงครามการคา้, ตลาดแรงงานทีอ่่อนก าลงัลง เป็นตน้ 
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ดว้ยโมเมนตมัเศรษฐกจิทีม่ทีศิทางชะลอลง จงึมองว่าหุน้จนีโดยรวม
ยงัไมค่่อยน่าสนใจ… ส าหรบัการลงทุนในชว่งนี้ควรเน้นเฉพาะหุน้
กลุ่มทีไ่ดป้ระโยชน์จากทศิทางนโยบายของภาครฐั ผ่านกองทุนอย่าง  
ES-STARTECH 
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ในช่วงตน้ปี 2026 เศรษฐกจิสหรฐัฯ มี
แนวโน้มแขง็แรงมาก จากการลงทุนดา้น AI 
เร่งตวั, การใชจ้่ายผูบ้รโิภคทีแ่ขง็แรง, 
มาตรการผ่อนคลายของรฐับาล 

 

ภาพเศรษฐกจิในปัจจุบนั แมย้งัคงแขง็แรง 
จากแรงส่ง มาตรการรฐัฯ และการลงทุน AI 
ทีเ่ร่งตวัขึน้ไปอกี แต่กม็คีวามเปราะบางที่
มากขึน้อย่างชดัเจน จาก 1) แมก้ารบรโิภค
ยงัทนทานได ้แต่กเ็ริม่มสีญัญาณอ่อนแอลง 
2) การจา้งงานทีอ่่อนแอลงจากเดมิ 3) 
สงคราม US-Iran สรา้งแรงกดดนัดา้นต่างๆ  

 

ส าหรบันโยบายทางการเงนิ เรามองว่า 
Fed มคีวามยากล าบากในการตดัสนิใจ 
ระหว่างเงนิเฟ้อทีจ่ะกลบัมาเร่งตวั vs 
ตลาดแรงงานทีย่งัอ่อนแอ แต่น่าจะเป็น
การลดดอกเบีย้อกี 1-2 ครัง้ในปีนี้ 
(แตกต่างจากประเทศส่วนใหญท่ีจ่ะคง-ขึน้
ดอกเบีย้) ทัง้นี้ เราคาดว่าการลดดอกเบีย้ 
จะเลื่อนเวลาไปยงั 2H26 

 

เศรษฐกจิยโุรปอ่อนแอลงจากเดมิ โดยมี
ความทา้ทายหลกั จาก 1) ราคาพลงังาน
น่าจะสงูยดืเยือ้ 2) ความตงึเครยีด สหรฐัฯ- 
Greenland ทีย่งัจบไป และอาจน าไปสู่ การ
ตอบโตน้โยบายการคา้เพิม่เตมิ 3) การคลงั 
จากหนี้สาธารณะสงูในหลายประเทศ  
 

ทัง้นี้ เดมิเรามองเศรษฐกจิยุโรปปีนี้ จะ
อ่อนแอลงเพยีงเลก็น้อย และ ECB มโีอกาส
ปรบัลดอตัราดอกเบีย้ แต่สงคราม US-Iran 
ไดพ้ลกิภาพไปอย่างสิน้เชงิ  
 

นอกจากนี้ การประชมุ ECB เมือ่เดอืน ม.ีค. 
ทีผ่่านมา... ECB มคีวามกงัวลตอ่เงนิเฟ้อ
มากขึน้ ท าใหเ้ราปรบัมมุมองว่า ECB อาจ
ตอ้งคงดอกเบีย้ทัง้ปี หรอื ตอ้งพลกิกลบัมา
ขึน้ดอกเบีย้ 
 

ในดา้นการคลงั แมเ้ยอรมนี จะผา่น
กฎหมายเพดานหนี้แลว้ แต่จะคอ่ยๆส่ง
ผลบวกต่อเศรษฐกจิ และไม่น่าจะหกัลา้ง
แรงกดดน้จาก ทัง้ tariff, สนิคา้จนีทะลกัเขา้
มา, ค่าเงนิ EUR แขง็ค่า และราคาพลงังาน
ทีเ่ร่งตวั 

 

จนีเริม่ปี 2026 ไดแ้ขง็แกรง่กว่าคาด โดย 
GDP ไตรมาส 1 โต 5.0% สงูกว่า 4.8% 
ทีต่ลาดคาด และเร่งตวัขึน้จากไตรมาส
ก่อนอย่างมนีัยส าคญั ตวัเลขทีแ่ขง็แกร่ง
ดงักล่าว ไดร้บัแรงหนุนจากแรงส่งของ
ภาคการผลติ (ฝัง่อุปทาน) และการส่งออก
เป็นหลกั… อย่างไรกด็ ีโมเมนตมั
เศรษฐกจิจนียงัเสีย่งจะชะลอลงในระยะ
ขา้งหน้า จากแรงกดดนัของราคาพลงังาน
ทีส่งูขึน้ ซึง่อาจกระทบภาคส่งออกทีเ่ป็น
เครื่องยนตห์ลกัของเศรษฐกจิ 
 

ส าหรบัแผน 5 ปีฉบบัใหมข่องจนี มจีุดที่
น่าสนใจ ดงันี้ 1) ตัง้เป้า GDP ปีนี้
ขยายตวั 4.5-5% ตามคาด 2) ใส่เรื่อง 
Anti-Involution เป็นครัง้แรก มุ่งมัน่แกไ้ข
ปัญหาการผลติทีล่น้เกนิความตอ้งการ 3) 
เปลีย่นเครื่องยนตก์ารเตบิโตเป็นการ
บรโิภคและเทคโนโลยขี ัน้สงู 4) ให้
ความส าคญักบัการพึง่พาตนเองทาง
เทคโนโลย ี, ตอ้งการขึน้เป็นผูน้ าดา้น AI 
ของโลก ภายในปี 2030 5) ปฏริปูการคลงั 
ส่วนกลางรบัค่าใชจ้่ายมากขึน้ ลดภาระ
ทอ้งถิน่-ลดความเสีย่งหนี้ทอ้งถิน่นอกงบ
ดุล) 6) เปิดกวา้งสู่โลกมากขึน้ในดา้น
การคา้ และธุรกจิภาคบรกิาร 7)บา้นถูกใส่
เขา้ไปในนโยบายกระตุน้บรโิภค โดยเน้น
เสรมิเสถยีรภาพราคา และลดสตอ็กคงคา้ง 

GDP 
2.2% 

GDP 
0.9% 

GDP 
4.2% 
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ภาคการผลิตฟ้ืนตวัโดดเด่น แต่ไม่น่าจะยัง่ยืน 
▪ การผลติสหรฐัฯ พลกิมาขยายตวั หลงัจากหดตวั 10 เดอืน.. 

แมส่้วนหนึ่งมาจากการเร่งซื้อสนิคา้ก่อน tariff รอบใหม่ แต่
การขยายตวัทีส่งูต่อเนื่อง 2-3 เดอืน สะทอ้นว่า ภาคการ
ผลติของสหรฐัฯ เริม่กลบัมามเีสถยีรภาพบา้งแลว้  
 

▪ การผลติ ในภมูภิาคอื่นๆ กฟ้ื็นตวั คลา้ยๆกนั แต่ในเอเชยี 
โดยเฉพาะกลุ่มทีพ่ึง่พงิการน าเขา้น ้ามนั มสีญัญาณอ่อนตวั
ลง 
 

▪ ในระยะถดัไป เรามองความเสีย่งหลกัอยู่ทีส่งคราม สหรฐัฯ-
อหิร่าน และ Tariff ซึง่เริม่เหน็ผลกระทบผ่านดชันี Prices 
Paid ทีเ่พิม่ขึน้แลว้ ขณะทีด่ชันี Employment ยงัคงต ่า 
แสดงว่าผูผ้ลติยงัลงัเล ทีจ่ะจา้งงานเพิม่  

 Manufacturing PMI 

 
Source: Bloomberg 

 

Service PMI   ภาคบริการสหรฐัฯ ฟ้ืนตวัโดดเด่น 

 

▪ การบรกิารสหรฐัฯ (ก่อนสงครามสหรฐัฯ-อหิร่าน) มี
โมเมนตมัทีด่จีาก 4Q25 โดยในเดอืน ก.พ. อยู่ที ่สงูสุดใน
รอบ 3.5 ปี โดยขยายตวัทัง้ Business Activity, New 
Orders, Inventories และ Order Backlogs พรอ้มกนั 
สะทอ้นถงึการเริม่สะสม inventory รอบใหม่... อย่างไรกด็ ี
ภาพดชันีราคา Prices Paid ทีส่งู และการจา้งงานอ่อนแอ 
คงคลา้ยกบัภาคการผลติ  
 

▪ ส าหรบัจนี ภาคบรกิารฟ้ืนกลบัมาขยายตวั โดยเฉพาะ ถา้
มองผ่าน RatingDog Services PMI ทีข่ยายตวัเด่นมาก ที ่
56.7 สงูสุดตัง้แต่พ.ค. 23 จากการบรโิภคภายในประเทศ 
และการท่องเทีย่ว  
 

▪ อย่างไรกด็ ีสงครามสหรฐัฯ-อหิรา่น ฉุดดชันีภาคบรกิารของ
ทัง้โลกลงอย่างชดัเจน 

Source: Bloomberg 

 
 

การปรบั GDP Forecast หลงัสงคราม สหรฐัฯ-อิหร่าน 
▪ ภาพประมาณการ เศรษฐกจิโลกในช่วงตน้ปีทีผ่่านมา เป็น

การปรบัประมาณการขึน้ ตามภาพเศรษฐกจิสหรฐัฯ ที่
ค่อนขา้งแขง็แรง 
 

▪ อย่างไรกด็ ีตัง้แต่เกดิสงคราม สหรฐัฯ-อหิร่าน ภาพดงักล่าว
กเ็ปลีย่นไปอย่างชดัเจน โดยเฉพาะประเทศทีพ่ึง่พาการ
น าเขา้พลงังานในสดัส่วนทีส่งู กจ็ะถูกปรบัลดประมาณการ
อย่างชดัเจนกว่า 
 

▪ ทัง้นี้ หากสงครามยดืเยือ้ หรอืประเดน็ Tariff กลบัมารุนแรง
ขึน้ กจ็ะเป็นปัจจยัเสีย่ง ใหเ้หน้การปรบัประมาณการ
เศรษฐกจิลงไปอกี 
 

 GDP Revision 

 
Source: Bloomberg 
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เงินเฟ้อมีแนวโน้มกลบัมาเร่งตวั 
▪ เงนิเฟ้อในเกอืบทุกประเทศ ชะลอตวัมาตลอดปี 2023-25 

และในปี 2026F, จนถงึเมื่อตน้ปีทีผ่่านมา ผลส ารวจ กย็งั
มองว่าเงนิเฟ้อจะชะลอตวัต่อ 

 
▪ อย่างไรกด็ ีผลจากสงคราม ท าใหน้ักเศรษฐศาสตรส่์วนใหญ่

ปรบัประมาณการเงนิเฟ้อขึน้แรง เกดิเป็นภาพ re-
escalation อกีครัง้ ซึง่เป็นภาพทีใ่หธ้นาคารกลางในหลายๆ
ประเทศ ด าเนินนโยบายการเงนิไดย้ากล าบาก 

 
▪ ทัง้นี้ สมมตฐิานของนักเศรษฐศาสตรจ์ านวนมาก มองว่า

สงครามจะไม่ยดืเยือ้ จงึมโีอกาสทีจ่ะถูกปรบัประมาณการขึน้
อกี 
 

 Re-Escalating CPI 

 
Source: Bloomberg 

 

US CPI, Energy Dominate Services Disinflation   ภาพ Disinflation ในสหรฐัฯถกูบดบงัด้วยราคาพลงังาน 

 

▪ ส าหรบัสหรฐัฯ แมร้าคาสนิคา้จเริม่ปรบัขึน้บา้ง จาก Tariff 
แต่กไ็ม่มากพอทีจ่ะบดบงัผลจากภาคบรกิาร โดยเฉพาะ
ราคาทีพ่กัอาศยัทีช่ะลอการปรบัขึน้มาตลอดปี 2025 
 

▪ อย่างไรกด็ ีราคาพลงังานทีเ่ร่งตวัขึน้มาแรง เริม่ทีจ่ะหกัลา้ง
ผลบวกดงักล่าวแลว้ และหากความตงึเครยีด สหรฐัฯ-
อหิร่านยดืเยือ้ ราคาพลงังานกอ็าจกดดนัเงนิเฟ้อไดอ้กีรอบ  

 
 

Source: Bloomberg 
 
 

การคืนเงินภาษีรายย่อย เร่ิมเหน็ได้ชดัแล้วตัง้แต่ 
เดือน มี.ค. 
▪ การคนืเงนิภาษภีาคประชาชน ทีไ่ดร้บัอานิสงสจ์าก

มาตรการ OBBB เริม่เหน็ไดช้ดัแลว้ตัง้แต่ปลายเดอืน ก.พ.-
ตน้เดอืน ม.ีค.ทีผ่่านมา 
 

▪ โดยหากดจูากสดัส่วนการปรบัเงนิคนื ปี 2025 จะพบว่า 
45% จะเกดิขึน้ในสิน้เดอืน ก.พ. และอกีราว 25% ต่อเดอืน
ในช่วง ม.ีค.-เม.ย. 

 
▪ ในภาพรวม เรายงัมองว่า เรื่องนี้จะเป็นบวกต่อ Household 

Spending เพราะเงนิกอ้นนี้มกัถกูน าไปใชจ้่ายในชว่งปลาย 
1Q26F ถงึชว่งตน้ 2Q26F 

 

 Total Refund 

 
Source: IRS 
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การขอเงินภาษีคืนในปี 2026 
▪ นับถงึกลางเดอืน เม.ย.จ านวนผูย้ื่นแบบ อยู่ที ่85% ของปี 

2025 ขณะทีจ่ านวนผูไ้ดร้บัเงนิคนื มสีงูขึน้ 4.3% 
 

▪ นอกจากนี้ หากดจู านวนเงนิรวมทีข่อคนืทีร่าว US$2.5 แสน
ลา้น จะเพิม่ขึน้ 16% y-y และเงนิคนืต่อหวัเพิม่ขึน้ 11% y-y 

 
▪ สาเหตุทีเ่งนิคนืภาษเีพิม่ขึน้ เกดิจากมาตรการ OBBB และ 

เกดิจากหน่วยงานต่างๆ ยงัไม่ไดป้รบัอตัราภาษ ีท าใหม้ยีอด 
withholding ทีส่งูกว่าจรงิ และภาคประชาชน ขอคนืภาษไีด้
เพิม่ขึน้จากปีก่อนหน้า ซึง่จะเป็นแรงสนับสนุนการบรโิภค
ในช่วงสัน้ 
 
 

 Tax Returns And Refunds 

 
Source: IRS, As of Apr 17, 2026 

 

US Retail Sales   ยอดค้าปลีกไม่ได้แขง็แรงอย่างท่ีเหน็ 

 

▪ ยอดคา้ปลกีในชว่งทีผ่่านมา เริม่ชะลอการเตบิโตอย่างเหน็
ไดช้ดั แลหากปรบัลดจากผลของเงนิเฟ้อ การบรโิภคที่
แทจ้รงิกเ็กอืบจะทรงตวั 
 

▪ ส าหรบัเดอืน ม.ีค. ทีย่อดคา้ปลกี ดเูหมอืนจะเร่งตวักลบั
ขึน้มา +1.7% แต่ส่วนใหญ่เป็นผลของราคาน ้ามนั... หาก
ปรบัลดเงนิเฟ้อแลว้ แมจ้ะยงัเตบิโตได ้+0.7% y-y (จาก
ยอดใชจ้่าย online โดยเฉพาะเครื่องใชไ้ฟฟ้า) แต่กน่้าจะไม่
ยัง่ยนื 
 

▪ อย่างไรกด็ ีเรามองความเสีย่งหลกั อยู่ทีภ่าวะตลาดแรงงาน
ทีอ่่อนแอลงต่อเนื่อง ดงันัน้ ถา้ผลจากเงนิคนืภาษเีริม่แผ่ว
ลง การบรโิภคกม็โีอกาสทีจ่ะอ่อนแอลงเรว็  

 Source: Bloomberg 

 
 

การจ้างงานนอกภาคเกษตรกระจกุตวั 
▪ การจา้งงานในชว่ง 2-3 ปีทีผ่า่นมา อ่อนแอลงชดัเจน จาก

ช่วงก่อนหน้า ขณะที ่ในแงคุ่ณภาพกเ็ป็นการกระจุกตวัใน
หมวด Healthcare & Social และ Leisure & Hospitality 
เป็นหลกั ซึง่เป็นหมวดทีไ่ดปั้จจยัเชงิโครงช่วยหนุน (Baby 
Boomers เริม่สงูวยั) และมเีงนิประกนัฯรองรบั (Cyclical 
Independent) 
  

▪ อย่างไรกด็ ีการจา้งงานในหมวดรฐัฯ บางส่วนเป็นการลดลง
จากความตัง้ใจ โดยเฉพาะจากมาตรการ DOGE ของรฐับาล
ทรมัป์ 

 
▪ ภาพระยะถดัไป เรามองความเสีย่งหลกั จากภูมริฐัศาสตร ์

(สงคราม+Tariff) และผลกระทบจาก AI  
 

 NFP, By Segment 

 
Source: Bloomberg 
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อตัรา Lay-Off ยงัไม่เร่งตวั แต่ต้องจบัตา 
▪ ในปัจจุบนั การจา้งงานสหรฐัฯ อยู่ในโหมด Low-Hire, Low-

Fire ซึง่ Low-Hire แสดงถงึความไมม่ัน่ใจต่อเศรษฐกจิ จงึไม่
เร่งรบีทีจ่ะจา้งงานใหม่ และ Low-Fire เพราะค่าใชจ้า่ยใน
การจา้งงานใหม่ ยงัอยู่ในระดบัสงู 
 

▪ อย่างไรกด็ ีต าแหน่งงานทีเ่ปิดรบั อยู่ในระดบัทีค่่อนขา้งต ่า
จากเดมิมากแลว้ ขณะทีค่นทีง่านกเ็ริม่ไม่กลา้ลาออก และผล
ส ารวจกแ็สดงใหเ้หน็ว่า งานเริม่หายากขึน้ 
 

▪ ภาพดงักล่าว จะค่อยๆสะสมตวั และหากภาคธุรกจิตอ้งทีจ่ะ
ลดตน้ทุน หรอืจะใช ้AI มาช่วยท างานมากขึน้ กจ็ะท าให้
อตัราเลกิจา้งเร่งตวัขึน้ได ้ซึง่จะเป็นสญัญาณลบอย่างมาก
ต่อภาคการจา้งงานสหรฐัฯ 
 

 JOLT Job Survey 

 
Source: Bloomberg 

 

Debt Level Of Europe Major Countries  หน้ีสินยุโรป เร่ิมกลบัมาเร่งตวัในหลายประเทศ 

 

▪ แมว้่า ประเทศในยุโรปหลายประเทศ จะใชน้โยบายทางการ
คลงัทีผ่่อนคลาย แต่ nominal GDP ทีเ่พิม่ขึน้สงูระดบั  
20%-40% จากปี 2015 (10%-25% จากปี 2019) กด็งึให้
ระดบั Debt to GDP ถูกดงึลงมาจากชว่ง post-covid 
 

▪ อย่างไรกด็ ีภาพการเตบิโตของเศรษฐกจิยโุรป เริม่แผ่วลง 
ขณะทีห่ลายๆประเทศ ยงัใชน้โยบายทางการคลงัทีผ่่อน
คลาย ท าใหเ้ราเริม่เหน็การขยบัตวัขึน้ของ Debt to GDP 
ของประเทศยุโรปหลายประเทศ  
 

▪ ดว้ยปัญหาเชงิโครงสรา้งทีม่มีากมาย และภาพเศรษฐกจิที่
อ่อนแอลง เราจงึมองประเดน็หนี้สาธารณะ มโีอกาสกลบัมา
เป็นทีก่งัวลใหม่ ในอกี 3-5 ปีขา้งหน้า 

 

 Source: Bloomberg 
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Trump Pushes for Energy Security 
 
 

 

2.  หวัใจส าคญัของค าสัง่น้ีคืออะไร? 
 

▪ Defense Production Act เป็นเครื่องมอืทีใ่หอ้ านาจ
รฐับาลเขา้ไปช่วยเร่งการผลติของภาคเอกชนไดจ้รงิ 
 

▪ เครื่องมอืทีร่ฐับาลท าไดม้หีลายชัน้ อาท ิ 
 
a) รฐัสามารถเขา้ไปเป็น “ลูกคา้รายใหญ่” ไดเ้อง/ชว่ย

การนัตกีารสัง่ซื้อในอนาคต… ท าใหค้วามตอ้งการ
ซื้อดชูดัขึน้ทนัท ีช่วยลดความเสีย่งของเอกชนทีว่่า 
“ลงทุนผลติเพิม่แลว้จะมคีนซื้อไหม” 

b) รฐัสามารถใหเ้งนิทุน-เงนิกูส้ าหรบัโครงการ/
เครื่องจกัรเฉพาะทาง… ชว่ยแก ้pain point ของ
เอกชนทีว่่า การขยายโรงงานตอ้งใชเ้งนิสงู, 
เครื่องจกัรอุปกรณ์ทีจ่ าเป็นมไีม่เพยีงพอ 

c) รฐัสามารถค ้าประกนัเงนิกู ้เพื่อลดตน้ทุนการเงนิ
ของโครงการ และท าใหธ้นาคารกลา้ปล่อยกูย้ิง่ขึน้ 

d) เอกชนสามารถใชช้่องทางเร่งดว่น สามารถยกเวน้
ขอ้ก าหนดบางอย่างได ้เพื่อไม่ใหก้ระบวนการ
ลงทุนตดิขัน้ตอนตามปกตทิีน่านเกนิไป 

 

3.  เรามีมมุมองอยา่งไร?  
▪ ภาพระยะยาวหุน้ธมี Grid ดนู่าสนใจ ไดแ้รงหนุนทัง้

จาก AI ทีต่อ้งการไฟฟ้าปรมิาณมหาศาลและตอ้ง
เสถยีรตลอดเวลา กลายเป็นแหล่ง demand ทีส่ าคญั
ต่อระบบไฟฟ้า, โลกก าลงัเปลีย่นไปในทศิทางทีใ่ช้
ไฟฟ้ามากขึน้ ตัง้แต่ EV, ระบบควบคุมอุณหภมูใิน
อาคาร, โรงงานอตัโนมตั,ิ ความจ าเป็นในการอปัเกรด
ระบบไฟฟ้า ทีเ่ก่าและดอ้ยประสทิธภิาพ, ความเสีย่ง
ภูมริฐัศาสตร,์ policy tailwind จาก Defense 
Production Ac 
 

▪ อย่างไรกด็ ีส าหรบัภาพระยะสัน้ พอรต์กลยุทธแ์นะน า 
“ขายท าก าไร” ในหุน้ธมี Grid ทีร่าคาปรบัขึน้มาเรว็ 
เพื่อรอจงัหวะทีด่สี าหรบักลบัเขา้มาสะสมอกีครัง้ใน
อนาคต 

 
Source: Whitehouse 

 

 
Defense Production Act คือ จดุเปล่ียนส าคญัของ 
ธีม GRID 
 
ถา้ AI คอื “สมอง” ของเศรษฐกจิยุคใหม่ สิง่ทีน่่าจบัตาไมแ่พช้ปิ 
กค็อื “โครงสรา้งพืน้ฐานพลงังาน” ทีช่่วยให ้AI สามารถ
เดนิเครื่องไดจ้รงิ… ล่าสุดทรมัป์ก าลงัยกระดบัโครงสรา้งพืน้ฐาน
พลงังานใหเ้ป็นเรื่องความมัน่คงของชาต ิดว้ยการออกค าสัง่
ภายใต ้Defense Product Act โดยมใีจความส าคญั ดงันี้:-   

 
1.  ท าไมต้องมีค าสัง่ดงักลา่ว? 

 

▪ ปัญหาใหญ่ของสหรฐัฯ คอื “โครงสรา้งพืน้ฐานดา้น
พลงังาน ขยายตวัไมท่นักบัความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าที่
เร่งตวัขึน้แรงในยุค AI… อธบิายใหเ้หน็ภาพคอื ต่อ
ใหม้โีรงไฟฟ้าเพิม่ แต่ถา้ไม่มหีมอ้แปลง ไฟกส่็งต่อ
ไม่ได,้ ต่อใหม้ ีdata center ใหม ่แต่ถา้สายส่งไม่พอ 
ไฟกไ็ปไมถ่งึ, ต่อใหม้คีวามตอ้งการจาก AI สงูแค่
ไหน แต่ถา้สถานีไฟฟ้าและอุปกรณ์ควบคุมไม่พรอ้ม 
ระบบกร็บัโหลดไม่ไหว 
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เศรษฐกิจอ่อนแอต่อเน่ือง ถึงแม้ในช่วงแรก Tariff จะส่งผลจ ากดั 
GDP Growth Forecast Revisions 

% growth 2023 2024 2025 —— 2026F —— —— 2027F —— —— 2028F —— 

        New Old New Old New Old 

  (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) 

Real GDP growth 2.2 2.9 2.4 1.7 2.1 2.5 2.4 2.9 3.0 

Private consumption 6.7 4.4 2.7 3.0 2.5 1.8 2.0 2.2 2.2 

Private investment 3.1 (1.9) 3.5 6.8 6.4 5.5 5.5 5.5 5.5 

Government investment (4.2) 4.5 8.9 1.7 2.2 2.3 2.3 2.5 2.5 

Exports (nominal US$ growth) (1.5) 5.9 12.6 11.2 8.8 (1.6) 1.4 3.0 3.0 

Imports (nominal US$ growth) (3.8) 5.6 13.4 15.8 12.3 (2.3) 1.3 3.1 3.1 

Export of services (nominal baht growth) 47.3 26.1 (1.7) 0.1 1.3 1.0 1.0 2.0 2.0 

Import of services (nominal baht growth) 3.7 14.1 (3.3) (0.3) (0.5) 2.0 2.0 2.0 2.0 

Current account (% of GDP) 1.4 2.5 3.3 1.4 1.9 2.4 2.6 2.6 2.9 
 

         
Headline CPI 1.3 1.2 (0.1) 2.2 0.1 0.5 1.0 1.3 1.3 

Bt/US$ – average 35.1 34.8 32.9 32.0 31.7 32.0 32.0 32.0 32.5 

Policy rate 2.50 2.25 1.25 1.00 1.00 1.00 1.00 1.25 1.50 
 

 

 
เศรษฐกิจไทยปี 2026 เผชิญความท้าทายรอบ
ด้าน แต่มีตวัช่วยจากเสถียรภาพรฐับาล 
 

เศรษฐกจิไทยปี 2026 เผชญิความทา้ทายพรอ้มกนัหลาย
ดา้น:  
 

(1) เศรษฐกิจไทยอ่อนแออยู่แล้ว เป็นทุนเดมิ ทัง้จากการ
บรโิภคทีอ่่อนแอ, การพึง่พานักท่องเทีย่ว ทีย่งัไมฟ้ื่นตวั
กลบัไปจุดสงูสุดเดมิ, ราคาสนิคา้เกษตรปรบัตวัลงเรว็, 
ค่าเงนิบาทแขง็ค่า, หนี้สงู, policy space ทีจ่ ากดั ทัง้
การเงนิและการคลงั รวมถงึปัญหาเชงิโครงสรา้ง อยา่ง
สงัคมผูส้งูอายุ และการสญูเสยีความสามารถในการ
แขง่ขนั/ก่ารปรบัตวัทีช่า้ ฯลฯ 

 

(2) US Tariff ทีจ่ะยงัสรา้งความไมแ่น่นอนต่อไป 
 

(3) สงคราม US-Iran กดดนัราคาพลงังาน และ supply 
chain... แมว้่าสงครามจบเรว็ กย็งัไดร้บัผลกระทบ
บางส่วน แตห่ากสงครามยดืเยือ้ กจ็ะเป็นความเสีย่ง
ปลายเปิด 

สิง่ทีป่ลดลอ็คในช่วงทีผ่่านมา และน่าจะเป็นตวัช่วยหลกั คอื
การเมอืงทีม่เีสถยีรภาพ และการลงทุน ซึง่จะดงึใหป้ระเทศ
ไทยพน้จากหลม่ถดถอยเชงิสมัพทัธใ์นช่วงทีผ่่านมา (เมื่อ
เทยีบกบัเศรษฐกจิโลก)  

 

 

Consumption Seems To Recover In Recent Months 

 

Sources: ttb wealth compilations, BOT 

Export, Not Only Front-Load, But Also A New Norm  

 
Sources: ttb wealth compilations, BOT 
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Good Number Of Tourist From Europe 
 

การท่องเท่ียวอ่อนแอลง  
 

การท่องเทีย่วช่วง 2 เดอืนแรก ดเูหมอืนว่าจะลดลงในเกอืบ
ทุกภูมภิาค ยกเวน้ ยุโรปทีค่่าเงนิค่อนขา้งแขง็, อนิเดยีจาก
เศรษฐกจิเตบิโตด ี และจากจนี ทีฟ้ื่นตวัเพิม่ขึน้ แต่กย็งั
ห่างไกลจากช่วง pre-covid  
เรามองการท่องเทีย่วไทย ไดผ้ลกระทบจาก 1) สดัส่วน
นักท่องเทีย่วจนี เทีย่วต่างประเทศน้อยลง 2) ค่าเงนิบาทแขง็
ค่า ท าใหไ้ทยมคีวามสามารถในการแขง่ขนัลดลง ซึง่จะยงั
กดดนัการท่องเทีย่วไทยในปีนี้ตอ่ไป ขณะทีผ่ลจากสงคราม 
สหรฐัฯ-อหิร่าน กจ็ะยิง่ซ ้าเตมิการท่องเทีย่วในช่วงทีเ่หลอื
ของปี 
 
 

มีสญัญาณฟ้ืนตวัในภาคการบริโภค แต่ไม่น่าจะ
ยัง่ยืน 
 

แมก้ารบรโิภคสนิคา้ไม่คงทน จะฟ้ืนตวัมาตัง้แต่เดอืน ธ.ค.-
ก.พ. แต่เมื่อดปัูจจยัประกอบ เราคาดว่าเป็นผลมาจาก
มาตรการรฐัฯ อย่าง “คนละครึง่ พลสั” และ “เทีย่วด ี มคีนื” 
ขณะทีใ่นช่วงตน้ปี มเีมด็เงนิสะพดัช่วงก่อนเลอืกตัง้ ซึง่สิง่
ต่างๆเหล่านี้ จะหมดแรงส่งในช่วงเดอืน ม.ีค.-พ.ค และยงั
ตอ้งรอความหวงัจากมาตรการ “ไทยช่วยไทยพลสั” ราว 1 
แสนลา้นบาท ทีจ่ะเขา้มาเตมิการใชจ้่ายในช่วงเดอืน ม.ิย.-
ก.ย. ขณะทีก่ารใชจ้่ายในหมวดสนิคา้คงทน เรามองว่า 
รฐับาลจะออกมาตรการ EV4.0 มาแทนมาตรการเดมิทีเ่พิง่
จบไป ไม่ว่ายอดซื้อรถยนตไ์ฟฟ้าจากความกงัวลสงคราม
สหรฐัฯ-อหิร่าน จะชดเชยมาตรการ EV 3.0 ไดห้รอืไม่กต็าม 
ในภาพรวม เรายงัไม่เหน็ภาพการฟ้ืนตวัในภาคการบรโิภค
แบบยัง่ยนืดว้ยตวัเอง และยงัน่าจะตอ้งพึง่ยากระตุน้จาก
ภาครฐัฯต่อไป 
 
 

การลงทุนแขง็แรง และน่าจะต่อเน่ือง 
 

การลงทุน ทัง้ภาครฐัฯ-เอกชน เป็นเครื่องยนตท์ีแ่ขง็แรงโดด
เด่นทีสุ่ดในช่วงนี้ โดยเฉพาะหมวด เครื่องจกัรและอุปกรณ์ 
สะทอ้นตวัเลข FDI ทีแ่ขง็แรง และการส่งออกไทยทีย่งัคง
เตบิโตด ี (ท าใหม้กีารขยายก าลงัผลติในบางหมวด) ขณะที่
การก่อสรา้ง กเ็ริม่ฟ้ืนตวัขึน้มาชว่ย หลงัจากมกีารเปลีย่นเป็น
รฐับาลอนุทนิ 1-2  
 

เรามองว่า การลงทุน จะยงัไดร้บัอานิสงสจ์ากธมี China+1 
และโครงการก่อสรา้งภาครฐัฯ ขณะทีใ่นระยะยาว เพื่อใหก้าร
ลงทุนกระจายตวักว่าปัจจุบนั ยงัตอ้งพึง่มาตรการของภาครฐั
ฯ ทีจ่ะเขา้มามบีทบาทอย่างมาก 
  
  

 

Sources: ttb wealth compilations, BOT 

 

T %Household Debt Falling Steadily 

 
Sources: ttb wealth compilations, BOT 

From Price Plunge Sharply 

 
Sources: ttb wealth compilations, BOT 
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 มาตรการรฐับาลมีความชดัเจน ในช่วงเวลาท่ี

เปราะบาง 
 

ดว้ยสถานการณ์ทีร่าคาน ้ามนัปรบัขึน้สงู และอาจยดืเยือ้ เขา้
มาซ ้าเตมิเศรษฐกจิไทยทีอ่่อนแอเป็นทุนเดมิ รฐับาลจงึมี
แนวทาง บรหิารวกิฤต คอื: 
 

1) ใหค้วามช่วยเหลอืแบบเฉพาะเจาะจง ต่อกลุ่มเปราะบาง
และธุรกจิทีไ่ดร้บัผลกระทบโดยตรง จากราคาน ้ามนั
ปรบัตวัขึน้สงู แทนทีจ่ะอุดหนุนราคาน ้ามนัแบบทัว่ถงึ 
เพื่อทีจ่ะน างบฯไปใชใ้นเรื่องอื่นทีเ่หมาะสมกว่า 

 

2) แมก้ารบรรเทาความเดอืดรอ้น จะด าเนินการไดภ้ายใน
งบประมาณเดมิ แต่รฐับาลมกีารโยกยา้ยงบประมาณ 
เพื่อใหก้ารใชง้บฯมปีระสทิธภิาพมากขึน้ และอาศยั
จงัหวะทีท่ี ่IMF/World Bank มทีา่ทบีวกต่อ credit rating 
ของประเทศ ออก พรก. กูเ้งนิเพิม่ 5 แสนลา้นบาท  

 

3) เตรยีมใชม้าตรการช่วยเหลอื/กระตุน้เศรษฐกจิ ดงันี้ 
 

ก) ประโยชน์ภาษ ีส่งเสรมิใหเ้ปลีย่นรถยนตเ์ก่าเป็น 
EV 

 

ข) จงูใจใหค้รวัเรอืนและ SME ตดิตัง้โซลารเ์ซลล ์
 

ค) การเพิม่งบฯบรหิารจดัการอุทกภยั 
 

ง) โครงการ “ไทยช่วยไทยพลสั” (คนละครึง่พลสัรอบ
ใหม่) 4,000 บาทต่อราย กระจาย 4 เดอืน 

 

ปรบัลดประมาณการเศรษฐกิจ 
 

แมเ้ราจะมองบวกต่อนโยบายของภาครฐัฯ โดยเฉพาะการ
ลงทุน-การกระตุน้ภาคการบรโิภค แต่ผลกระทบจากสงคราม
อหิร่าน ทีท่ าใหร้าคาน ้ามนัปรบัขึน้สงู ซึง่จะกระทบต่ออตัรา
เงนิเฟ้อตน้ทุน ก าลงัซื้อ และรายไดท้่องเทีย่ว ทัง้นี้ เรา
ประเมนิราคาน ้ามนั Brent ที ่$US80/75/75 ต่อบารเ์รล ในปี 
2026–2028F และเราปรบัลดประมาณการ GDP ปี 2026-
28F ลงไปที ่1.7/2.5/2.9%...  

Co-payment Impact To GDP 
 

 
 
 

Source: NESCB 

T 

Medium-term Fiscal Framework 

 
Source: Ministry of Finance 

 

Bt254bn In Bidding Value This Year 

 
Source: ttb wealth estimates 
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PCI, Non Durable  PCI, Semi-Durable 

 

 

 

Sources: ttb wealth Compilation, BOT  Sources: ttb wealth Compilation, BOT 
 

PCI, Durable  PCI, Services 

 

 

 

Sources: ttb wealth Compilation, BOT  Sources: ttb wealth Compilation, BOT 
 

New Norm vs Front-Load  Trade Deficit In Oct-Nov Are From Import Side 

 

 

 

Sources: ttb wealth Compilation, BOT  Sources: ttb wealth Compilation, BOT  
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Tourist Number Compare To Pre-Covid  Tourist Number In Jan-Feb Across Years 

 

 

 

Sources: ttb wealth Compilation, BOT  Sources: ttb wealth Compilation, BOT 
 

 
 

Export Looks To Be A New Norm. Not The 

Front-Load 
 Trade Balance 

 

 

 

Sources: ttb wealth Compilation, BOT  Sources: ttb wealth Compilation, BOT 
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ลอ็กก าไรจาก Election Rally และปรบัพอรต์เป็น  
Moderate to Low Risk Allocation 

 
 

 

จากขอ้มลูของ IMF ภาพรวมเศรษฐกจิโลกปี 2026 มแีนวโน้ม
เตบิโต 3.1% ชะลอตวัลงจากปีก่อนหน้าทีเ่ตบิโต 3.4% โดย
เผชญิความเสีย่งใหมจ่าก สงครามระหว่างสหรฐัฯ-อหิร่าน ที่
ขยายวงกวา้ง ส่งผลใหร้าคาน ้ามนัดบิพุ่งสงูและเกดิ Supply 
Chain Shock ทัว่โลก ขณะทีเ่ศรษฐกจิ-ตลาดหุน้ไทย แมม้ี
พืน้ฐาน การเมอืงทีม่เีสถยีรภาพมากขึน้ แต่กย็งัมคีวาม
เปราะบาง จากตน้ทุนพลงังานทีส่งูขึน้ กระทบกบัก าลงัซื้อ
ประชาชม อตัราเงนิเฟ้อทีม่าจากตน้ทุน (Cost-Push Inflation) 
และกระทบต่อความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัขนาด
เลก็ (SME) และบรษิทัจดทะเบยีนขนาดใหญ่ (Big Corporate) 
ดว้ยเช่นกนั 
 
แมปั้จจบุนัเราคาดว่าเศรษฐกจิไทยในปี 2026 จะเตบิโต 2.1% 
แต่กม็คีวามเสีย่งดา้นต ่าเพิม่ขึน้จากภาวะเงนิเฟ้อฝัง่อุปทาน 
ขณะทีปั่จจยับวกจากการจดัตัง้รฐับาลไดส้ะทอ้นไปในราคาหุน้ 
(Priced-in) เกอืบทัง้หมดแลว้ ท าใหเ้ราแนะน า “ลอ็ก” ก าไร
จาก Election Rally ชว่งทีผ่่านมา แนะน าจดัพอรต์ลงทุนแบบ 
Moderate to Low Risk Allocation ดว้ยเหตุผลดงันี้:- 
 
1. Election Rally Priced-in: เสถยีรภาพของรฐับาลผสม

ชุดใหม่ภายใตพ้รรคภมูใิจไทย เป็นสิง่ทีต่ลาดรบัรูไ้ปแลว้
ในช่วง 1Q26 ปัจจุบนัตลาดก าลงัเขา้สู่ช่วง "Transition 
From Hope to Reality" เพื่อดผูลจากการด าเนินนโยบาย
รฐับาล ในช่วง 6 เดอืนขา้งหน้า 
 

2. Rate Cycle Bottomed Out: วฏัจกัรดอกเบีย้ขาลงได้
สิน้สุดลงแลว้ทีร่ะดบั 1.0% เน่ืองจากแรงกดดนัจากราคา
น ้ามนัโลกและเงนิเฟ้อทีเ่ริม่เงยหวัขึน้ ท าให ้ ธปท. หมด
ช่องว่างในการลดดอกเบีย้เพื่อกระตุน้เศรษฐกจิ ส่งผลให้
แรงหนุนดา้น Valuation (Earnings Yield Gap) ของ
ตลาดหุน้เริม่คงตวัและไมจ่งูใจเท่าช่วงก่อนหน้า 
 

3. Supply Chain Headwinds: ไทยในฐานะผูน้ าเขา้
พลงังานสุทธ ิ ก าลงัไดร้บัผลกระทบอย่างหนักจากราคา
น ้ามนัทีย่นืสงูจากความขดัแยง้ในตะวนัออกกลาง ซึง่ไม่
เพยีงแต่กระทบตน้ทุนการผลติ แต่กระทบก าลงัซื้อภาค
ครวัเรอืนดว้ยเช่นกนั ซึง่เป็น Downside Risk ต่อก าไรปี
นี้ 
 

4. Seasonal Low: ตลาดหุน้ไทยก าลงัเขา้สู่ชว่ง Low 
Season ใน 2Q26 ซึง่เป็นชว่งหลงัการจ่ายเงนิปันผล 
(XD) ประกอบกบัความเสีย่งต่อเศรษฐกจิ หว่งโซ่อุปทาน 
และก าลงัซื้อทีห่ดตวัลง ท าใหก้าร “ลอ็ก” ก าไรทีร่ะดบั
ปัจจบุนั เพื่อรอเพิม่พอรต์อกีครัง้เมื่อมคีวามชดัเจนจาก
สงครามมากขึน้ 

 

 

Recommended Moderate to Low Risk Allocation 

 
Source: ttb wealth estimate 

SET– 60 Days Peak Performance Post Election 

 
Source: ttb wealth calcuation, SET 

ST Fixed 
Income

40%

Fixed 
Income

20%

Equity
35%

Alternative
5%

18.5 

3.1 

7.1 

5.5 

9.9 

11.7 

4.6 

0.1 

13.3 

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

2001 2005 2006 2007 2011 2014 2019 2023 2026

(%) SET - Peak Performance in the 60 Days 
Following the Election



 

 

 

 
 

 

ตลาดหุ้นไทย 
 

 

 

 

ttb wealth research 28 2Q26 

   

รฐับาลภมิูใจไทยมีเสถียรภาพ ด้วย ส.ส. 293 เสียง 
 

รฐับาลท่ีมีเสถียรภาพ ส่งผล Political Risk 
Premium ลดลง แต่ตลาดจะหา “ผลลพัธ”์ มากกวา่ 
“ความหวงั” 
 

SET Index ปรบัสงูขึน้ท าจุดสงูสุดที ่ 1,545 จุด หลงัการ
เลอืกตัง้ในเดอืน ก.พ.ทีผ่่านมา น าไปสู่การจดัตัง้รฐับาล ที่
มจี านวน ส.ส. 293 เสยีง มากพอทีจ่ะท าใหร้ฐับาลมี
เสถยีรภาพสงู เทยีบกบัรฐับาลกอ่นหน้านี้ และเรามมีมุมอง 
“เชงิบวก” ระยะยาวต่อเศรษฐกจิไทย รวมถงึ SET ดว้ย
เป้าหมายสิน้ปีนี้ที ่1,600 จุด อย่างไรกด็เีราเหน็ความเสีย่ง
ต่อความ “ผนัผวน” ระยะสัน้ เนื่องจาก: 
 

1. “Transition From Hope To Reality” หรอืการทีน่ัก
ลงทุนเปลีย่นมุมมองการลงทุนจากการตัง้ “ความหวงั” 
จากการเลอืกตัง้-การจดัตัง้รฐับาล มาเป็นการประเมนิ 
“ผลลพัธ”์ ทีเ่ป็นรปูธรรมจากการด าเนินนโยบายของ
รฐับาล ซึง่จากสถติใินอดตีจะเหน็ไดว้่า SET มกัจะ
ปรบัสงูขึน้ในช่วงทีม่กีารจดัการเลอืกตัง้ หรอืทีเ่รยีกว่า 
“Election Rally” แตห่ลงัจากทีน่ักลงทุนดื่มด ่ากบัผล
การเลอืกตัง้แลว้ประมาณ 20 วนั มกัจะเกดิการ “พกั
ฐาน” หลงัจากนัน้ ซึง่ในรอบการเลอืกตัง้ทีผ่่านมา 
SET ใหอ้ตัราผลตอบแทนสงูสุด +13.3% หลงัจากการ
เลอืกตัง้เสรจ็สิน้ไปแลว้ 14 วนั 
 

2. “Implementation Gap” การผลกัดนันโยบาย
เศรษฐกจิ และโครงสรา้งระยะยาว เช่น การปฏริปูภาษ ี
การดงึดดู FDI การปรบัโครงสรา้งหนี้ การลงทุน
โครงสรา้งพืน้ฐาน ตอ้งผ่านหลายกระบวนการถงึจะ
เริม่เหน็ผลทางเศรษฐกจิ ไมว่่าจะเป็น การออก
กฎหมายรองรบัมาตรการต่างๆ การก าหนด
งบประมาณ และการเบกิจา่ยงบประมาณทีต่อ้งมี
ประสทิธภิาพ เป็นตน้ ขณะทีม่าตรการกระตุน้
เศรษฐกจิระยะสัน้ อย่าง “คนละครึง่+” ทีจ่ะเริม่ใชใ้น
เดอืน ม.ิย.นี้ จะชว่ยประคองเศรษฐกจิ มากกว่าทีจ่ะ 
“ผลกัดนั” เศรษฐกจิใหเ้ตบิโต 
 

3. Rising Energy Cost” สงครามระหว่างสหรฐัฯ – 
อหิร่าน ส่งผลราคาน ้ามนัดบิ Brent ปรบัสงูขึน้จาก
ระดบั US$60-70 ต่อบารเ์รล มาทีร่ะดบั US$100-110 
ต่อบารเ์รล ในปัจจบุนั ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกจิไทย
ในหลายมติ ิ ไดแ้ก่ 1) ก าลงัซื้อผูบ้รโิภคถดถอยจาก
ราคาสนิคา้-พลงังานทีเ่พิม่ขึน้ 2) ฐานะทางการเงนิ
ของรฐับาล เพราะตอ้งมกีารใชง้บประมาณในการ
บรหิารตน้ทุนน ้ามนัเพิม่ขึน้ 3) ราคาน ้ามนัทีเ่พิม่ขึน้
ส่งผลกระทบต่อการท่องเทีย่วระหว่างประเทศ-ใน
ประเทศโดยตรง 4) อตัราเงนิเฟ้อทีเ่ร่งตวั ส่งผลอตัรา
ดอกเบีย้พนัธบตัรระยะยาว (Bond Yield) เร่งตวัขึน้ 
ส่งผลต่อ Valuation ของ SET 

  

Source: ttb wealth compilation 

SET Index Performance หลงัจากการเลือกตัง้ในอดีต 

 
Sources: ttb wealth compilation, SET 

Rising Energy Cost  

 
Sources: EPPO, ASPEN 
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Rate Cycle Bottomed Out แม้ดอกเบีย้จะอยู่ในระดบั
ต า่นาน แต่ “ลมส่ง” จากนโยบายการเงินน่าจะส้ินสุด
ลงไปแล้ว 
นโยบายการเงนิทีเ่ป็นมติร (Dovish) เคยเป็นแรงขบัเคลื่อน
หลกัของราคาสนิทรพัยเ์สีย่ง โดย ธปท.ปรบัลดดอกเบีย้
นโยบายลงอกี 0.25% เหลอื 1.0% ใน 1Q26 ซึง่แมเ้ป็นการ
ปรบัลดดอกเบีย้เรว็กว่าทีค่าดไวก้่อนหน้านี้ แต่แนวโน้ม
นโยบายการเงนิทีเ่คยเป็น “ลมหนุน” อาจผ่านพน้ไปแลว้ 
เน่ืองจาก 

1. “Preserve Policy Space” ธปท. ลดดอกเบีย้นโยบายลง
ต่อเนื่องตัง้แต่ปลายปี 2024 ที ่ 2.5% มาลดดอกเบีย้ครัง้
ล่าสุดอกี 0.25% ในเดอืน ก.พ. 2026 เหลอื 1.0% ซึง่ถอื
ว่าเป็นระดบัต ่ามากทีสุ่ดในชว่ง 25 ปีทีผ่่านมา ถา้ไม่รวม
ช่วงวกิฤต ิ Covid ทีธ่นาคารกลางทัว่โลกพรอ้มใจกนัลด
ดอกเบีย้ เรามองว่า ธปท. จะลอืกทีจ่ะคงอตัราดอกเบีย้
นโยบายไวท้ี ่ 1.0% ตลอดปีนี้ เพื่อเกบ็ “กระสุน” หรอื 
“Policy Space” ไวใ้ชใ้นกรณีทีเ่ศรษฐกจิอ่อนแอต่อไปอกี 
หลงัจากน้ี  
 

2. “Inflation Risk” ความขดัแยง้ระหว่างสหรฐัฯ-อหิร่าน 
ส่งผลใหร้าคาน ้ามนัปรบัสงูขึน้ และแน่นอนว่าถา้ยงัไม่
สามารถผ่อนคลายความตงึเครยีดไดใ้นเรว็ๆ นี้ จะส่งผล
กระทบต่อหว่งโซ่อุปทานในหลายอุตสาหกรรม เช่นการ
ผลติสนิคา้พลาสตกิ และ Polymer ต่างๆ ทีใ่ชน้ ้ามนัเป็น
วตัุดบิหลกั ธุรกจิสายการบนิทีไ่ดร้บัผลกระทบจากน ้ามนั
เครื่องบนิทีข่าดแคลน ตน้ทุนการผลติเหลก็ และไฟฟ้าที่
เพิม่ขึน้ ซึง่แมอ้ตัราเงนิเฟ้อทีเ่ร่งตวัขึน้จากผลจากราคา
ตน้ทุนการผลติทีเ่พิม่ขึน้ จะไม่ท าใหธ้นาคารกลางปรบั
ดอกเบีย้ขึน้ แต่ a) การลดดอกเบีย้สวนทางกบัเงนิเฟ้อจะ
ไม่เกดิขึน้ และ b) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรระยะยาวที่
สงูขึน้ จะส่งผลใหต้น้ทุนการกูย้มืของภาคธุรกจิเพิม่ขึน้อยู่
ด ี
 

เราคาด ธปท. จะคงอตัราดอกเบีย้อยู่ในระดบัต ่า 1.0% นาน 
และจะใชม้าตรการทางการเงนิอืน่ในการประคองเศรษฐกจิ
แทน เช่น การออก soft loan ส าหรบัธุรกจิเปราะบาง หรอืการ
ปรบัโครงสรา้งหนี้ภาคครวัเรอืน และ SME อย่างทีเ่คยออกมา
ก่อนหน้านี้ ซึง่ถอืว่าเป็นนโยบายทีด่ ี อย่างไรกต็ามอตัรา
ดอกเบีย้ทีเ่คยเป็น “ลมหนุน” ต่อราคาสนิทรพัยเ์สีย่ง ผ่าน 
ตน้ทุนดอกเบีย้จ่ายทีล่ดลงซึง่สะทอ้นไปทีก่ าไรโดยตรงแลว้ 
หรอืการวเิคราะห ์ Valuation ว่าหุน้ถูกหรอืแพง เทยีบกบั
ผลตอบแทนจากตราสารหนี้ (Earnings Yield Gap) อาจจบลง
ไปแลว้ 

 

 
Thailand Interest Rate Has Found “Bottom”  

 
 

Source: Bank of Thailand 
 
 

Long-Term Bond Yield Have Spiked Worldwide 

 
Source: Bloomberg 

SET Earnings Yield Gap Is Close To Historical Avg 

 
Source: ttb wealth estimate 
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Impact to SET’s EPS If Conflict Prolong To 6 Month 
 

มี Downside Risk ต่อก าไร SET กรณีท่ีสงคราม
ยืดเยื้อนานกว่า 2 เดือน และหลายกลุ่มอตุสาหกรรม
กระทบหนัก 
สงครามระหว่างสหรฐัฯ-อหิร่าน แมผ้่านช่วงทีรุ่นแรงทีสุ่ดไป
แลว้ และเริม่เหน็ความพยายามทีจ่ะเจรจา อย่างไรกด็กีารปิด
ลอ้มสช่องแคบฮอรม์ุซ ของทัง้สหรฐัฯ และอหิร่าน ส่งผลกระทบ
ต่อ ราคาพลงังานปรบัสงูขึน้ทัว่โลก และความเสีย่งดา้นห่วงโซ่
อุปทาน (Supply Chain) ในหลายอุตสาหกรรม โดยเรา
วเิคราะห ์Scenario ของสงครามสหรฐัฯ-อหิร่าน เป็น 2 กรณี 

กรณี 1: สงคราม “จบเรว็” ภายใน 2 เดอืน จะท าใหร้าคา
น ้ามนัดบิ Brent กลบัเขา้สูภ่าวะปกต ิ มรีาคาเฉลีย่ทัง้ปีที ่
US$80/บารเ์รล ซึง่ในกรณีนี้ ผลกระทบต่อก าไรบรษิทัจด
ทะเบยีน จะจ ากดัเพยีง 1% เท่านัน้ และถา้วเิคราะหผ์ลกระทบ
เป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรม จะเหน็ว่ากลุ่มขนส่ง-โรงแรม จะ
ไดร้บัผลกระทบมากทีสุ่ด ขณะทีก่ลุ่มอุตสาหกรรมอื่นๆ ก าไร
ไดร้บัผลกระทบไมม่มากนัก ประมาณ 1-5% จากประมาณการ
ปัจจบุนัเท่านัน้ 

กรณี 2: สงคราม “ยดืเยือ้” นาน 6 เดอืน คาดราคาน ้ามนัดบิ 
Brent จะทรงตวัในระดบัสงู จนท าใหค้่าเฉลีย่ทัง้ปีอยู่ที ่
US$100/บารเ์รล ซึง่ในกรณีนี้แมค้าดว่าจะส่งผลกระทบต่อ
ก าไร SET เพยีง 4% กต็าม แตเ่ป็นเพราะก าไรกลุ่มพลงังานที่
ดขี ึน้ตามราคาน ้ามนัทีป่รบัสงูขึน้มากกว่า ขณะทีผ่ลกระทบ
รุนแรงจากตน้ทุนราคาน ้ามนัทีป่รบัสงูขึน้ การเดนิทางของ
นักท่องเทีย่วทีล่ดลง ส่งผลกระทบต่อก าไรกลุ่มขนส่ง โรงแรม 
และวสัดุก่อสรา้ง สงูถงึ 23-45% ทเีดยีว ขณะทีก่ าไรกลุ่ม
อุตสาหกรรมอื่นๆ 3-7% จากประมาณการปัจจุบนั 
 

SET ก าลงัเข้าสู่ช่วง Low Season ปลายไตรมาส 2 
ของทุกปี 
ตลาดหุน้ไทย (SET Index) มกัจะใหผ้ลตอบแทนสงูในชว่ง
ปลายปี เดอืน ธ.ค. ไปจนถงึเดอืน ม.ีค. และจะเริม่เขา้สู่ฤดกูาร 
“พกัฐาน” ตัง้แต่เดอืน เม.ย.-ม.ิย. เหน็ไดจ้าก 1) ความน่าจะเป็น
ที ่SET จะใหผ้ลตอบแทนเป็น “ลบ” สงูถงึ 60% (3 ปีใน 5ปี ช่วง 
2021-2025) ในเดอืน พ.ค. และมคีวามน่าจะเป็นทีใ่ห้
ผลตอบแทนเป็น “ลบ” สงู 100% (5 ปี ใน 5 ปี) และ 2) 
ผลตอบแทนเฉลีย่ “ตดิลบ” ตัง้แต่ 1-3% ซึง่ปัจจยัทางฤดกูาล 
(Seasonality) เป็นส่วนหนึ่งทีเ่รามองว่า Upside ของ SET จะ
จ ากดัในช่วง 3 เดอืนขา้งหน้า 

  

Source: ttb wealth estimates  

Sector Impact If US-Iran Conflict Persists 

 
Source: ttb wealth estimates 

SET Is Approaching Low Season 

 
Sources: SET, ttb wealth compilation  
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ZEAL Performance – Annual Return 
 

ZEAL สร้างผลตอบแทนท่ีแขง็แรงในช่วง Election 
Rally ต้นปีท่ีผ่านมา  
 
ตลาดหุน้ไทย (SET Index) สรา้งผลตอบแทนทีด่ ี เทยีบกบั
ตลาดหุน้อื่นๆ ทัว่โลกดว้ยแรงหนุนจากความคาดหวงัเชงิ
บวกต่อการจดัตัง้รฐับาลทีม่เีสถยีรภาพสงูหลงัการเลอืกตัง้ 
(Falling Political Risk Premium) ซึง่ส่งผลใหม้คีวาม
ต่อเนื่องทางนโยบายเพิม่ขึน้ ไม่ว่าจะเป็นนโยบายเศรษฐกจิ 
นโยบายการคา้ และนโยบายทางสงัคมดว้ยเช่นกนั ล่าสุด
รายงานเราปรบัเป้าหมาย SET สิน้ปีนี้ขึน้เป็น 1,600 จุด 
จากเดมิ 1,380 จุด สะทอ้นมุมมองบวกต่อความต่อเนื่องเชงิ
นโยบายทีเ่พิม่ขึน้ 
 
ทัง้นี้ตัง้แต่ตน้ปี ZEAL 4 แผนหลกั ใหผ้ลตอบแทนในไตร
มาสแรกของปี 2026 ดงันี้ 
 
ZEAL Sustain ให้ผลตอบแทน +7.6% 
ZEAL Quality ให้ผลตอบแทน +10.8% 
ZEAL Dynamic ให้ผลตอบแทน +14.3% 
ZEAL Target ให้ผลตอบแทน +16.3% 
 
เทยีบกบั SET TRI (รวมปันผล) ใหผ้ลตอบแทน +16.9% 
 
ขณะทีถ่า้พจิารณาตัง้แต่เริม่ลงทนุตน้ปี 2000 ZEAL Sustain 
ใหผ้ลตอบแทน 52%, ZEAL Quality ใหผ้ลตอบแทน 27%, 
ZEAL Dynamic ใหผ้ลตอบแทน 1% และ ZEAL Target ให้
ผลตอบแทน 37% เทยีบกบั SET TRI ใหผ้ลตอบแทน 
12.1%  
 
ส าหรบันักลงทุนท่ีสนใจลงทนุ ZEAL สามารถดขู้อมูล
เพ่ิมเติมได้ท่ี Think+ Application หรือติดต่อ Call 

Center ท่ี 02-779-9000 

 

Source: ttb wealth estimate, as of 31 March 2026  

ZEAL Performance – Cumulative Return 

 
Source: ttb wealth estimate, as of 31 March 2026 
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กองทุนแนะน าในแต่ละประเภท 
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Source: Morningstar (Survey Date 22 Apr) 

3M 1Y 3Y 5Y

กองทุนตราสารหน้ีระยะสัน้

KKP MP - 0.23 1.22 1.70 1.20 Duration ไมเ่กนิ 3 เดอืน, พอรต์ลงทุนเน้นความมัน่คง โดยลงทุนในตราสารหนี้ภาครฐัและเงนิฝากในประเทศเป็นหลกั 2026-04-21

K-CASH-A - 0.21 1.13 1.55 1.10 Duration ไมเ่กนิ 3 เดอืน, พอรต์ลงทุนเน้นความมัน่คง โดยลงทุนในตราสารหนี้ภาครฐัและเงนิฝากในประเทศเป็นหลกั 2026-04-21

ES-CASH - 0.22 1.17 1.76 1.26 Duration ไมเ่กนิ 3 เดอืน, ต่อยอดโอกาสไปยงัตราสารหนี้เอกชนคุณภาพ เพือ่โอกาสสรา้งผลตอบแทนสงูขึน้ในระยะยาว 2026-04-21

KFSMART-A - 0.31 1.57 2.06 1.56 Duration โดยปกตไิมเ่กนิ 10 เดอืน, ผสมตราสารต่างประเทศ เพือ่โอกาสใหผ้ลตอบแทนสงูขึน้ในระยะยาว 2026-04-21

ES-IPLUS - 0.27 1.41 1.98 1.42 Duration โดยปกต ิ<1 ปี, โดยปกต ิเน้นลงทุนในไทยเป็นหลกั 2026-04-21

KKP PLUS ★★★ 0.31 1.62 2.09 1.59 Duration ไมเ่กนิ 1.5 ปี, ผสมตราสารต่างประเทศ เพือ่โอกาสใหผ้ลตอบแทนสงูขึน้ในระยะยาว 2026-04-21

ES-APLUS - 0.36 2.77 2.54 1.12 ลงทุนตราสารหนี้ต่างประเทศ Duration เฉลีย่ ไมเ่กนิ 3 ปี, กรอบลงทุนยดืหยุ่น ไมย่ดึตดิกบัสหรฐัฯ เหมอืนกองทุนทัว่ไป 2026-04-20

ONE-FFI ★★★ 4.10 (0.50) - - เน้นลงทุนพนัธบตัรระยะสัน้ของสหรฐัฯ โดยตรง, ไมป้่องกนัความเสีย่งค่าเงนิ 2026-04-20

ABGFIX-A - 3.78 1.14 - - ลงทุนตราสารสกุลเงนิ $US โดยลงทุน IG >50% High Yield <20%, Duration 1-2 ปี, ไมป้่องกนัความเสีย่งค่าเงนิ 2026-04-20

กองทุนตราสารหน้ี

KKP ACT FIXED ★★★★★ 0.54 2.39 2.76 2.23 Duration 1-3 ปี, ลงทุนไทยเป็นหลกั สามารถผสมต่างประเทศบางสว่น เพือ่โอกาสใหผ้ลตอบแทนดใีนระยะยาว 2026-04-21

KFAFIX-A ★★★★ 0.03 1.27 2.65 2.07 Duration 1-3 ปี, ลงทุนไทยเป็นหลกั สามารถผสมต่างประเทศบางสว่น เพือ่โอกาสใหผ้ลตอบแทนดใีนระยะยาว 2026-04-21

K-GDBOND-A(A) ★★★★ 0.37 5.89 3.15 - ลงทุนในตราสารหนี้หลายประเภท โดยเน้นทีส่หรฐัฯ และปรบักลยุทธ์อย่างคลอ่งตวั 2026-04-20

K-GDBONDUH - 3.98 - - - ลงทุนในตราสารหนี้หลายประเภท โดยเน้นทีส่หรฐัฯ และปรบักลยุทธ์อย่างคลอ่งตวั , ไมป้่องกนัความเสีย่งค่าเงนิ 2026-04-20

KT-CSBOND-A ★★★★ (0.07) 6.67 6.44 0.45 เน้นลงทุน Capital Securities ทีอ่อกโดยสถาบนัการเงนิ ซึง่มกัให ้yield สงูกว่าตราสารหนี้ทัว่ไป-แลกกบัความเสีย่งทีส่งูขึน้ 2026-04-20

กองทุนหุ้น

SCBSET50 ★★★★ 13.28 40.09 4.65 3.36 ลงทุนหุน้ Bluechip ของไทย ทีอ่ยู่ในดชันี SET50 2026-04-21
K-GSELECT - 2.23 21.25 - - ลงทุนหุน้ทัว่โลก ทีส่ามารถโตไดอ้ย่างมเีสถยีรภาพในทุกสภาวะตลาด โดยไมต่อ้งคอยจบัจงัหวะว่า สไตลไ์หนจะ outperform 2026-04-20

KKP PGE-H ★★★★ 4.64 30.99 14.58 6.87 ลงทุนในหุน้ทัว่โลก ผา่น ACWI ETF 2026-04-20

KKP US500-H - 3.94 30.40 - - ลงทุนหุน้สหรฐัฯ ใน S&P500 ดนู่าสนใจในแงก่ารลงทุนทีค่รอบคลมุหลากหลายบรษิทั และหลากหลายอุตสาหกรรม 2026-04-20

KKP EWUS500-UH - 7.47 20.83 - - ลงทุนหุน้สหรฐัฯ ใน S&P500 แบบ Equal Weight เพือ่ลดความเสีย่งดา้นการกระจุกตวั (Concentration Risk) 2026-04-20
KKP NDQ100-H ★★★★★ 5.54 40.59 22.85 - ลงทุนหุน้ใน Nasdaq 100 ซึง่เป็นดชันีทีร่วมธุรกจิแห่งอนาคตในสหรฐั ศกัยภาพเตบิโตสงู และเป็นเจา้ของนวตักรรม 2026-04-20
ES-EG-A ★★★★★ 0.78 24.70 15.65 12.61 ลงทุนหุน้ยุโรป โดย ยดืหยุ่นในการหาโอกาส ผสมผสานระหว่าง “หุน้เตบิโต” และ “หุน้คุณค่า” 2026-04-20
MJAPAN - - - - - ลงทุนหุน้ญี่ปุ่ น บรหิารโดยทมีงานมอือาชพีทีเ่ชีย่วชาญดา้นญี่ปุ่ นโดยเฉพาะ , เน้นหุน้ทีม่ปัีจจยัช่วยปลดลอ็คมลูค่าในระยะยาว 2026-04-20
K-JPX-A(A) - 5.64 46.42 23.52 15.68 ลงทุนกว่า 2100 บรษิทัในญี่ปุ่ น, องิดชันี TOPIX ซึง่สะทอ้นภาพตลาดไดด้ี, ความเสีย่งต่อค่าเงนิเยนจ ากดักว่า Nkk225 2026-04-21
SCBCE - 0.05 9.21 8.84 (2.14) ลงทุนหุน้จนีใน HSCEI ETF ซึง่รวบรวมหุน้ Blue Chip สภาพคลอ่งสงูในฮ่องกง 2026-04-21
MEGA10AICHINA-A - (11.31) (2.94) - - ลงทุนโดยตรงใน 10 บรษิทัใหญ่ของจนี ทีเ่ป็นผูน้ าดา้นนวตักรรม AI และจดทะเบยีนในตลาดฮ่องกง 2026-04-21
ABCNEXT-A ★ (4.93) 27.41 (7.94) - ลงทุนหุน้จนี โดยเน้นธมีทีเ่กีย่วขอ้งกบัเศรษฐกจิจนียุคใหม่ 2026-04-20
SCBCHEQA ★★★ (2.14) 24.49 (1.97) (8.24) ลงทุนหุน้จนีทัง้ทีจ่ดทะเบยีนใน -นอกประเทศ, กองทุนมคีวามยดืหยุ่นในการลงทุนสงู 2026-04-20
SCBASHARES(A) ★★★ 4.15 41.56 1.14 - ลงทุนหุน้จนี A-Shares โดยโน้มเอยีงไปยงับรษิทัขนาดรองทีเ่ตบิโตสงู และเป็นเจา้ของนวตักรรม /แบรนดท์ีแ่ขง็แกรง่ 2026-04-20
KT-ASHARES-A ★★★ 3.88 39.58 0.09 (8.21) ลงทุนหุน้จนี A-Shares โดยโน้มเอยีงไปยงับรษิทัขนาดรองทีเ่ตบิโตสงู และเป็นเจา้ของนวตักรรม /แบรนดท์ีแ่ขง็แกรง่ 2026-04-20
ES-STARTECH ★★ (1.70) 42.73 0.56 - ลงทุนบรษิทัเทคโนโลยชี ัน้น า 50 แห่งในกระดาน STAR Market ของจนี ซึง่ถกูขนานนามว่าเป็นกระดาน China Nasdaq 2026-04-20
ES-INDAE ★★★ (3.50) (8.67) 5.95 4.01 ลงทุนหุน้อนิเดยี โดยเฟ้นหากจิการคุณภาพดทีีอ่ยู่ในธุรกจิทีก่ าลงัเตบิโต 2026-04-20
K-INDIA-A(A) - (2.92) (8.05) - - ลงทุนหุน้อนิเดยี โดยเฟ้นหากจิการคุณภาพดทีีอ่ยู่ในธุรกจิทีก่ าลงัเตบิโต 2026-04-20
PRINCIPAL VNEQ-A ★★★★ (3.86) 14.23 7.38 0.55 เน้นลงทุนหุน้เวยีดนามโดยตรง ทีพ่ ืน้ฐาน -โมเมนตมัแขง็แกรง่, valuation น่าสนใจ 2026-04-21
MRenew-A ★★★★ 12.89 63.10 7.32 3.45 ลงทุนหุน้พลงังานสะอาด โดย เน้นหุน้ไดผ้ลบวกจาก demand ไฟฟ้าเพิม่+การอพัเกรตโครงสรา้งพืน้ฐานไฟฟ้ารอบใหญ่ 2026-04-20
KT-Green-A ★★ 6.17 52.38 (6.84) - เน้นลงทุนในหุน้ทีม่รีายไดเ้กีย่วขอ้งกบัธมี Energy Transition ตัง้แต่ 50% ขึน้ไป 2026-04-20
ES-GRID - - - - - ลงทุนหุน้โครงสรา้งพืน้ฐานดา้นไฟฟ้าทัว่โลก ผา่น GRID ETF 2026-04-20
KFCYBER-A ★★★ (5.16) 7.60 13.28 - เน้นลงทุนบรษิทัในธมีความปลอดภยัทางไซเบอร ์ซึง่เป็นธุรกจิทีม่คีวามจ าเป็นต่อภาคธุรกจิ และมกัมรีายไดส้ม ่าเสมอ 2026-04-20
KKP SEMICON-H ★★★★★ 22.01 138.59 38.14 - เน้นลงทุนในหุน้เซมคิอนดกัเตอรท์ัว่โลก ซึง่เป็นอุตสาหกรรมส าคญัทีอ่ยู่เบือ้งหลงัเทคโนโลยสีมยัใหมท่ัง้หลาย 2026-04-20
ES-HEALTHCARE ★★★★ (2.22) 24.18 4.47 2.97 ลงทุนหุน้สขุภาพ โดยเน้นสรา้งพอรต์อย่างสมดุล -ผสมหุน้บรษิทัขนาดรองๆ ที ่Growth เด่น เพือ่โอกาสเตบิโตในระยะยาว 2026-04-20

กองทุนประเภทอ่ืนๆ

K-PROPI-A(D) ★★★★ 3.52 19.26 4.89 0.87 เน้นลงทุนใน REIT เอเชยีแปซฟิิก ทีคุ่ณภาพด ีสถานะการเงนิแขง็แกรง่ และมโีอกาสเตบิโต 2026-04-21

SCBGOLDH - (2.22) 34.56 28.21 17.65 ลงทุนทองค า ผา่น SPDR Gold ETF 2026-04-21

SCBGOLD - 1.60 35.39 29.68 21.40 ลงทุนทองค า ผา่น SPDR Gold ETF, ไมป้่องกนัความเสีย่งค่าเงนิ 2026-04-21

ES-ULTIMATE GA2 - 5.76 21.70 - - กระจายการลงทุนในหลายสนิทรพัย์ (หุน้ประมาณ 50%) โดยมมีอือาชพีระดบัโลก (Amundi) ช่วยปรบัพอรต์ 2026-04-20

MGALL-UH - 8.70 - - - ใชก้ลยุทธ์ All Weather เพือ่สรา้งพอรต์ทีส่ามารถรบัมอืกบัสภาวะตลาดทีห่ลากหลาย , ไมป้่องกนัความเสีย่งค่าเงนิ 2026-04-20

As ofSummaryFund Morningstar
Historical Return (%)

“ES-STARTECH” 
“MRENEW-A” 
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แผนจดัสรรการลงทุน ZEAL 4 แผน ส าหรบันักลงทุนท่ีลงทุนในตลาดหุ้นไทยเป็นหลกั 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

 Sustain  Quality  Dynamic  Target 

    
แผนจดัสรรการลงทุน 
Sustain เน้นบริษทัมธีรุกิจ
มัน่คง และจ่ายผลตอบแทน
ปันผลได้สม า่เสมอ ให้
ผลตอบแทน  
+7.6% ใน 1Q26 
 
*ณ.วนัที ่31 มนีาคม 2026 

แผนจดัสรรการลงทุน 
Quality เน้นบริษทัมธีรุกิจ
มัน่คง ก าไรเติบโตดีในทุก
สถานการณ์ ให้ผลตอบแทน  
+10.8% ใน 1Q26 
 

แผนจดัสรรการลงทุน 
Dynamic เน้นปรบัพอรต์
รวดเรว็ตามกลุ่ม
อตุสาหกรรมท่ีมีเร่ืองรวม
บวก ให้ผลตอบแทน  
+14.3% ใน 1Q26 
 

แผนจดัสรรการลงทุน Target 
เน้นลงทุนหุ้นรายตวั ท่ีมี
เร่ืองราวการเติบโต แบบ 
Bottom-Up ให้ผลตอบแทน  
+16.3% ใน 1Q26 

 

• Target• Dynamic

• Quality• Sustain

Sustain Quality

TargetDynamic
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Sustain 

Portfolio Return 1 Month 3 Month YTD 

Sustain -3.7% 7.6% 7.6% 

SET TRI -4.3% 16.9% 16.9% 

        

Relative Return to SET 1 Month 3 Month YTD 

Sustain 0.6% -9.3% -9.3% 

        

Portfolio Weight (%)       

Equity (%)     69% 

Cash (%)     31% 
  

Quality 

Portfolio Return 1 Month 3 Month YTD 

Quality -5.3% 10.8% 10.8% 

SET TRI -4.3% 16.9% 16.9% 

        

Relative Return to SET 1 Month 3 Month YTD 

Quality -1.1% -6.1% -6.1% 

        

Portfolio Weight (%)       

Equity (%)     79% 

Cash (%)     21% 
  

Dynamic 

Portfolio Return 1 Month 3 Month YTD 

Dynamic -6.1% 14.3% 14.3% 

SET TRI -4.3% 16.9% 16.9% 

        

Relative Return to SET 1 Month 3 Month YTD 

Dynamic -1.8% -2.6% -2.6% 

        

Portfolio Weight (%)       

Equity (%)     79% 

Cash (%)     21% 
  

Target 

Portfolio Return 1 Month 3 Month YTD 

Target -7.8% 16.3% 16.3% 

SET TRI -4.3% 16.9% 16.9% 

        

Relative Return to SET 1 Month 3 Month YTD 

Target -3.5% -0.6% -0.6% 

        

Portfolio Weight (%)       

Equity (%)     84% 

Cash (%)     17% 
  

        Note: Data As of 31 March 2026  
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รายงานฉบบันี้จดัท าโดย บรษิทัหลกัทรพัย์ ททีบี ี เวลธ ์จ ากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหาร
ไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัส่วนรอ้ยละ 99.97 
รายงานฉบบันี้จดัท าขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดที่ไดร้บัมาและพจิารณาแล้วว่า
น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พื่อใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มูลแก่นักลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลู
ประกอบการตดัสนิใจซื้อขายหลกัทรพัย์ แต่มไิดม้เีจตนาชี้น าหรอืเชญิชวนใหซ้ื้อหรอืขาย
หรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมี
การเปลีย่นแปลงแก้ไขได้ หากขอ้มลูที่ไดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การน าขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ใน
เอกสารฉบบันี้ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วนไปท าซ ้า ดดัแปลง แก้ไข หรอืน าออกเผยแพร่แก่
สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 
This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited 
(ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public Company Limited 
(TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) and its group companies. Copyright © ttb wealth 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 
ttb wealth 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. 
 
“บทวเิคราะหน์ี้จดัท าโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จ ากดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ี เวลธ์") 
โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธุรกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหล่งอื่น ๆ 
บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต่์างประเทศ (DRs) จงึไม่มคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 
 
ค าเตอืน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึ่ง
อาจท าใหม้ลูค่าลดลงได้ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นักวเิคราะหข์อง บล ททีบี ีเวลธ ์จ ากดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองว่า
ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตุผลรองรบั และนักวเิคราะห ์ไม่มี
ส่วนไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีน่ าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัท า 
 
"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb 
wealth”) 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.  
 
ttb wealth 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. 
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