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เรามีมุมมองระมัดระวังต่อหุ้นโลกมากยิ่งข้ึน 
เน่ืองจาก ภาพรวมเศรษฐกจิโลกมีทิศทาง
อ่อนแอลง จากผลกระทบของสงคราม
อิหร่าน 

แนะนําสัดส่วนลงทุน ดังน้ี ตราสารหน้ีระยะ
ส้ัน 20%, ตราสารหน้ีระยะยาว 40%, ตรา
สารทุน 35%, และสินทรัพย์ทางเลือก 5% 
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     ส้ันคุณภาพสูง 

ในรายงานฉบบัน้ี เราสรุปมุมมองการลงทุน
ในแต่ละภูมิภาค พร้อมกับเรือ่งกฏหมายใหม่
ของสหรัฐฯ ท่ีจะช่วยยกระดบัโครงสร้าง
พ้ืนฐานพลังงานให้เป�นเรื่องความม่ันคง
ของชาต ิ
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ด้วยแรงหนุนจาก การลงทุนด้าน AI, 
มาตรการผ่อนคลายของรัฐ ท้ังเรื่อง
กฎระเบยีบ และการกระตุ้นโดยตรง  
อย่าง OBBBA 

เศรษฐกิจไทยเผชิญความท้าทายรอบด้าน 
โดยเฉพาะความเส่ียงจากสงครามยืดเยื้อ 
แม้มีป�จจัยบวก จากนโยบายจากรัฐบาลท่ีมี
เสถียรภาพ 
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ราคาหุ้นปรับตวัข้ึนตาม สะท้อนรัฐบาลท่ีมี
เสถียรภาพไปแล้ว แนะนํา “ลอ็ก” กําไร
บางส่วน 

ZEAL สรา้งผลตอบแทน +7.6-16.3% ใน 
1Q26 เม่ือเทียบกับ SET TRI ท่ี 16.9% และ 
SET Ex DELTA ท่ี 7% 

 



 

 
 

 
 
 
 
 
ภาพรวมเศรษฐกิจโลกอ่อนแอลง 
จากผลกระทบของสงครามอิหร่าน  
โดยเศรษฐกิจสหรัฐฯ แม้ยังคง
แข็งแรงกว่าประเทศหลักอ่ืนๆ แต่ก็มี
ทิศทางอ่อนแอลง โดยเฉพาะภาค
การบริโภคและภาคการจ้างงาน 
 
ภายใต้มุมมองดังกล่าว เราแนะนําจัด
พอร์ต โดย ให้น�าหนักลงทุนใน ตรา
สารหน้ี 60%, ตราสารทุน 35%, ท่ี
เหลืออีก 5% แนะนําลงทุนผ่าน
ทองคํา และ REIT 
 
ขณะท่ี กองทุนแนะนําเชิงกลยุทธ ์
(Tactical Call) ในช่วงน้ีเน้น  
1) ES-STARTECH ท่ีลงทุนในหุ้น 

นวัตกรรมจีน 
2) MRENEW-A ท่ีลงทุนในหุ้น

พลังงานย่ังยืน ซ่ึงได้รับแรง
สนับสนุนจากเมกะเทรนด์ AI  

3) KFSMART-A ท่ีลงทุนในตรา
สารหน้ีระยะส้ันคุณภาพสูง 

 
สําหรับหุ้นไทย เราแนะนํา “ล็อก” 
กําไร หลังจากราคาหุ้นปรับตัวข้ึน 
สะท้อนผลบวกจากการเลือกตั้ง 
(Priced-in) เกือบท้ังหมดแลว้ และ
ป�จจุบันตลาดกําลังเข้าสู่ช่วง 
Transition “From Hope to Reality" 
เน้นดูผลงานของรัฐบาลในการ
กระตุ้นเศรษฐกิจ ท่ามกลางแรง
กดดันจากราคาสินค้า และพลังงานท่ี
เร่งตัวข้ึน 
 
 
 
 
 
 
 
เริ่มลงทุนกับ ZEAL ติดต่อ 
02-779-9000 
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WORLD ECONOMIC OUTLOOK 
 
เศรษฐกิจโลกอ่อนแอลง จากผลกระทบของสงคราม
อิหร่าน โดยเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงแข็งแรงกว่าประเทศ
หลักอ่ืนๆ แต่ก็อ่อนแอลง โดยเฉพาะภาคการบริโภคและ
ภาคการจ้าง ขณะท่ีกลุ่มประเทศนําเข้าพลังงาน อ่อนแอลง
อย่างชัดเจน 
 

 

ASSET CLASS OUTLOOK 

 

 
เราให้น�าหนักลงทุนตราสารหน้ี 60% ของพอร์ต แบ่งเป�น
ตราสารหน้ีระยะส้ัน 20% และระยะยาว 40% 
สําหรบัตราสารทุน ให้น�าหนักลงทุนรวม 35% โดยหุ้น
ต่างประเทศ แนะนําลงทุนผ่าน K-GSELECT, KKP NDQ100-
H, SCBCE, MJAPAN เป�นต้น 
น�าหนักลงทุนท่ีเหลือ 5% แนะนําลงทุนในสินทรัพย์ทางเลือก 
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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เศรษฐกิจไทย 
 
เศรษฐกิจไทยยังคงอ่อนแอ และเผชิญความท้าทายรอบ
ด้าน โดยมีความหวังจากรัฐบาลท่ีมีเสถียรภาพ ในการใช้
นโยบายอย่างชาญฉลาด ให้ประสิทธผิลท่ีดี ท่ามกลาง
วิกฤตราคาพลังงานปรับข้ึนสูง จากสงครามอิหร่าน 
 

 

ตลาดหุ้นไทย 

 

 
เราแนะนํา “ล็อก” กําไร หลงัจากราคาหุ้นปรับตัวข้ึน สะท้อน
ผลบวกจากการเลือกตั้ง (Priced-in) เกือบท้ังหมดแลว้ และ
ป�จจุบันตลาดกําลังเข้าสู่ช่วง Transition “From Hope to 
Reality" เน้นดูผลงานของรัฐบาลในการกระตุ้นเศรษฐกิจ 
ท่ามกลางแรงกดดันจากราคาสินค้า/พลังงาน 
 

 

 

  
 

 

 

 

 

 

 

กองทุนรวมแนะนําเชิงกลยุทธ ์
 
1) ES-STARTECH ท่ีลงทุนในหุ้นนวัตกรรมจีน 
2) MRENEW-A ท่ีลงทุนในหุ้นพลังงานย่ังยืน ซ่ึงได้รับ

แรงสนับสนุนจากเมกะเทรนด์ AI  
3) KFSMART-A ท่ีลงทุนในตราสารหน้ีระยะส้ัน

คุณภาพสูง 
 
 

 

 

 



 
 

 

 
 

 

การจัดพอร์ตที่เราแนะนํา 
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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 รวมท้ังกองทุน อาทิ 
K-GSELECT, KKP 
NDQ100-H, SCBCE, ES-
INDAE เป�นต้น 

ตราสารหน้ีระยะส้ัน สัดส่วน 20%  
ผ่านกองทุน ES-CASH, 
KFSMART-A, ONE-FFI หรือ 
ABGFIX-A 

ตราสารหน้ี สัดส่วน 40%  
ผ่านกองทุน KKP ACT FIXED, 
K-GDBOND-A(A) 

Asset 
Allocation 



 
 

 

 
 

 

การจัดพอร์ตที่เราแนะนํา 
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หรอืเลือกเองจาก 5 ระดบัความเส่ียง  
(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 f ixed income 20 S-T f ixed income 20 S-T f ixed income 15 S-T f ixed income 10 S-T f ixed 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



 
 

 

 
 

 

การจัดพอร์ตที่เราแนะนํา 
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Individual Fund Recommendations 

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

Note: แนะนําขายทาํกาํไรตามตารางข้างต้น เพือ่ลดน้ําหนักสินทรัพยเ์ส่ียงให้เหมาะสมกับสถานการณ,์ และเพื่อเตรียมกระสุนสาํหรับการเข้าไปลงทุนในโอกาสทีดู่

น่าสนใจในระยะข้างหน้า (สาํหรับพอรต์กลยุทธ ์ดูสัดส่วนใหม่ได้ในหน้าถัดไป) 

 

  

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



 
 

 

 
 

 

การจัดพอร์ตที่เราแนะนํา 
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Tactical Portfolio 

Previously  Present  
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 40.0 ES-CASH / KKP MP 57.5 
 

Source: ttb wealth 
 

 

 



 
 

 

 
 

 

กองทนุแนะนํา 
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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
นามวา่ “Nasdaq ของจนี” ซึง่รวบรวม
อุตสาหกรรมยทุธศาสตรเ์ขา้ไวด้ว้ยกนั 
อาท ิSemiconductor, AI, Cloud, 
Biotech, พลงังานยัง่ยนื, วสัดุ
สมยัใหม ่2) แผน 5 ปีดงักล่าว มี
เป้าหมายจะยกระดบัจนีขึน้สูก่ารเป็น
ผูนํ้าดา้นนวตักรรม โดยจะเปลีย่น
เครือ่งยนตข์บัเคลื่อนเศรษฐกจิจนี 
จากภาคอสงัหาฯ เขา้สูก่ารลงทุนใน 
“AI CAPEX” และการบรโิภคใน
ประเทศ, นอกจากนี้ยงัไดป้ระโยชน์
จากนโยบาย Anti-Involution ทีช่ว่ย
เพิม่ขดีความสามารถในการทาํกาํไร
ของบรษิทัโดยรวม 
 

 กองทุนหลกัคอื Premia China 
STAR 50 ETF (9151 HK) ซึง่ไมค่อ่ย
ตดิขอ้จาํกดัในการลงทุนมากเท่ากบั
กองทีจ่ดทะเบยีนในสหรฐัฯ (สามารถ
ลงทุนในหุน้คุณภาพ อยา่ง SMIC ได)้ 

  ความน่าสนใจของหุน้ธมีพลงังานยัง่ยนื 
มดีงันี้ 1) ทรมัป์เพิง่ออกคาํสัง่ภายใต ้
Defense Production Act (DPA) ซึง่
จะเปิดทางใหร้ฐับาลสามารถเรง่
สนบัสนุนการลงทุนและการผลติใน
โครงสรา้งพืน้ฐานพลงังานทีจ่าํเป็นต่อ
ความมัน่คงแหง่ชาต ิรวมถงึโครงขา่ย
ไฟฟ้าทัว่ประเทศ 2) สงครามอหิรา่น
ทาํให ้ประเทศต่างๆ มแีนวโน้ม
กระจายแหล่งพลงังานไปสู่พลงังาน
ทางเลอืก ระบบกกัเกบ็พลงังาน และ
โครงขา่ยไฟฟ้าสมยัใหม ่เพือ่สรา้ง
ความมัน่คงและความยัง่ยนืในระยะ
ยาว 3) การเตบิโตของ AI ทีผ่ลกัดนัให้
ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าเรง่ตวัขึน้แบบ
กา้วกระโดด 
 

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

  เมือ่ความเสีย่งไมไ่ดอ้ยูไ่กลตวัอกี
ต่อไป KFSMART-A ถอืเป็นหนึ่งใน
เครือ่งมอืทีช่ว่ยรบัมอืกบัความเสีย่งที่
อาจเกดิขึน้ในระยะขา้งหน้า ทัง้เรือ่ง 
ชอ่งแคบฮอรม์ุซอาจถูกปิดยดืเยือ้/การ
เดนิเรอื-การขนสง่พลงังานผา่นชอ่ง
แคบ ยงัไมส่ามารถกลบัสูร่ะดบัปกตไิด้
เรว็, ความเสยีหายต่อโครงสรา้ง
พืน้ฐานพลงังาน อาจกดดนัใหเ้งนิเฟ้อ
สงูนานกวา่ทีต่ลาดคาด, สงคราม
การคา้ หลงัทรมัป์แสดงท่าทตีอ้งการ
ขึน้ Tariff ใหก้ลบัสูร่ะดบัก่อนหน้า, 
ภาคบรโิภคซึง่เป็นเครือ่งยนตห์ลกั
ขบัเคลื่อนเศรษฐกจิสหรฐัฯ เริม่อ่อน
กาํลงัลง 
 

 KFSMART-A เป็นกองทุนตราสารหนี้
ระยะสัน้คุณภาพสงู โดยมจีุดเด่นคอื 
จะกระจายการลงทุนไปยงัตราสารหนี้
ต่างประเทศบางสว่น เพือ่เพิม่โอกาส
สรา้งผลตอบแทน 
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กองทุนแนะนําเชิงกลยุทธ ์(Tactical Call) 
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ES-STARTECH: กองทุนเปิดอีสทส์ปริง Star50 Chinese Technology 
Source: Morningstar 

  

 ได้รบัประโยชน์มากจากยทุธศาสตรข์องจีนในระยะ 5 ปี: 1) กองทุนลงทุนในกระดาน STAR Market ทีถู่กขนานนามว่า “Nasdaq 
ของจนี” ซึง่รวบรวมอุตสาหกรรมยทุธศาสตรเ์ขา้ไวด้ว้ยกนั อาท ิSemiconductor, AI, Cloud, Biotech, พลงังานยัง่ยนื, วสัดุสมยัใหม่ 
2) แผน 5 ปีดงักล่าว มเีป้าหมายจะยกระดบัจนีขึน้สูก่ารเป็นผูนํ้าดา้นนวตักรรม โดยจะเปลีย่นเครือ่งยนตข์บัเคลื่อนเศรษฐกจิจนี จาก
ภาคอสงัหาฯ เขา้สูก่ารลงทุนใน “AI CAPEX” และการบรโิภคในประเทศ, นอกจากนี้ยงัไดป้ระโยชน์จากนโยบาย Anti-Involution ทีช่ว่ย
เพิม่ขดีความสามารถในการทาํกาํไรของบรษิทัโดยรวม 

 จดุเด่นของกองทุนหลกั: กองทุนหลกั (สดัสว่นหลกัของพอรต์) คอื Premia China STAR 50 ETF (9151 HK) ซึง่ไมค่อ่ยตดิขอ้จาํกดั
ในการลงทุนมากเท่ากบักองอื่นทีจ่ดทะเบยีนในสหรฐัฯ (สามารถลงทุนในหุน้คุณภาพ อยา่ง SMIC ได)้ 

 

Fund Information:   
 
 

Performance 
ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 

เงนิลงทนุขัน้ต่ํา 1 บาท 3 Months -7.03% 4.19% 

ระยะเวลารบัเงนิคา่ขายคนื 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% 

คา่ใชจ้่ายขาเขา้ 1.00% 5 Years (p.a.)   

คา่ใชจ้่ายขาออก     

คา่ธรรมเนียมทีเ่รยีกเกบ็จากกองทุน 1.26%/ปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ 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 ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน  

Information 
Technology

85%

Health care
7%

Consumer 
discretionary

3%

Materials
2%

Industrials
2% Others

1%

Cambricon 
Technologies-A

7%
Hygon 

Information 
Technolo-A

7%
Semiconductor 
Manufacturin-A

6%
Montage 

Technology
5%

Advanced Micro-
Fabrication-A

5%

Verisilicon 
Microeletroni-A

3%

Others
67%



 
 

 

 
 

 

     กองทุนแนะนํา 
 

 

 

ttb wealth research 12 2Q26 

 

  

MRENEW-A: กองทุนเปิดเอม็เอฟซี รีนิวเอเบิล เอนเนอรจ์  
                      ชนิดผูล้งทุนทัว่ไปท่ีไมร่บัเงินปันผล 

Source: Morningstar 

 
 

 ความน่าสนใจของหุ้นธีมพลงังานยัง่ยืน: 1) ทรมัป์เพิง่ออกคาํสัง่ภายใต ้Defense Production Act (DPA) ซึง่จะเปิดทางใหร้ฐับาล
สามารถเร่งสนับสนุนการลงทุนและการผลติในโครงสรา้งพืน้ฐานพลงังานทีจ่าํเป็นต่อความมัน่คงแหง่ชาต ิ รวมถงึโครงขา่ยไฟฟ้าทัว่
ประเทศ 2) สงครามอหิรา่นทาํให ้ ประเทศต่างๆ มแีนวโน้มกระจายแหล่งพลงังานไปสูพ่ลงังานทางเลอืก ระบบกกัเกบ็พลงังาน และ
โครงขา่ยไฟฟ้าสมยัใหม ่เพือ่สรา้งความมัน่คงและความยัง่ยนืในระยะยาว 3) การเตบิโตของ AI ทีผ่ลกัดนัใหค้วามตอ้งการใชไ้ฟฟ้าเรง่
ตวัขึน้แบบกา้วกระโดด 

 BGF Sustainable Energy (กองทุนหลกั): เน้นหุน้ไดผ้ลบวกจาก ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าทีเ่พิม่ขึน้และการปรบัปรุงโครงสรา้งพืน้ฐาน
ดา้นไฟฟ้า 

 

Fund Information:   
 
 

Performance 
ระดบัความเส่ียง 7 (%) Fund Category 

เงนิลงทนุขัน้ต่ํา 1 บาท 3 Months 12.13% 9.10% 

ระยะเวลารบัเงนิคา่ขายคนื 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% 

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

คา่ใชจ้่ายขาออก     

คา่ธรรมเนียมทีเ่รยีกเกบ็จากกองทุน 1.96% ต่อปี    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ 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 ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 

 
  

USA
42%

France
11%

UK
9%

China
5%

Italy
5%

Cash
5%

Portugal
5%

Ireland
4%

Denmark
3%

Belgium
3%

Others
8%

Linde
5% Nextera 

Energy
5%

First Solar
5%

SSE
5%

National 
Grid
4%

Others
76%



 
 

 

 
 

 

     กองทุนแนะนํา 
 

 

 

ttb wealth research 13 2Q26 

 

  

KFSMART-A: กองทุนเปิดกรงุศรีสมารท์ตราสารหน้ี-สะสมมลูค่า 
Source: Morningstar 

  

 กองทุนน้ีเหมาะกบัใคร?: เหมาะกบัผูท้ีต่อ้งการโอกาสไดผ้ลตอบแทนสงูกวา่กองทุนตลาดเงนิ สามารถรบัความผนัผวนระยะสัน้ได ้
และควรถอืลงทุนอยา่งน้อย 3 เดอืนขึน้ไป 

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

 

Fund Information:   
 
 

Performance 
ระดบัความเส่ียง 4 (%) Fund Category 

เงนิลงทนุขัน้ต่ํา  3 Months 0.30% 0.13% 

ระยะเวลารบัเงนิคา่ขายคนื 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% 

คา่ใชจ้่ายขาเขา้  5 Years (p.a.) 1.56% 1.25% 

คา่ใชจ้่ายขาออก     

คา่ธรรมเนียมทีเ่รยีกเกบ็จากกองทุน 0.30% ต่อปี    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ 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 ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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และการลงทุนของโลก 
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เศรษฐกจิยโุรปอ่อนแอลงจากเดมิ โดยมคีวามทา้ทายหลกั จาก 1) 
ราคาพลงังานน่าจะสงูยดืเยือ้ 2) ความตงึเครยีด สหรฐัฯ- Greenland 
ทีย่งัจบไป และอาจนําไปสู ่การตอบโตน้โยบายการคา้เพิม่เตมิ 3) 
การคลงั จากหนี้สาธารณะสงูในหลายประเทศ 
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เศรษฐกจิไทยยงัคงอ่อนแอ และเผชญิความทา้ทายรอบดา้น โดยมี
ความหวงัจากรฐับาลทีม่เีสถยีรภาพ ในการใชน้โยบายอยา่งชาญ
ฉลาด ใหป้ระสทิธผิลทีด่ ีท่ามกลางวกิฤตราคาพลงังานปรบัขึน้สงู 
จากสงครามอหิรา่น 
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ภาพเศรษฐกจิในปัจจุบนั แมย้งัคงแขง็แรง จากมาตรการรฐัฯ และ
การลงทุน AI ทีเ่รง่ตวัขึน้… แต่ภาพขา้งหน้ามคีวามเปราะบางทีม่าก
ขึน้จาก 1) การบรโิภคทีเ่ริม่มสีญัญาณอ่อนแอลง 2) การจา้งงานที่
อ่อนแอลงจากเดมิ 3) สงคราม US-Iran สรา้งแรงกดดนัดา้นต่างๆ 
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จนีเริม่ปี 2026 ไดแ้ขง็แกรง่กว่าคาด อยา่งไรกด็ ีภาพขา้งหน้า
โมเมนตมัเศรษฐกจิดเูสีย่งชะลอลงในระยะขา้งหน้า จากแรงกดดนั
ของราคาพลงังานทีส่งูขึน้ ซึง่อาจกระทบภาคส่งออกทีเ่ป็น
เครือ่งยนตห์ลกัของเศรษฐกจิ 
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เรามมีมุมองเชงิระมดัระวงั เนื่องจากเศรษฐกจิมแีนวโน้มอ่อนกาํลงั
ลง, โครงสรา้งเศรษฐกจิทีอ่่อนไหวต่อความตงึเครยีดทางภมูิ
รฐัศาสตร ์โดยเฉพาะความขดัแยง้กบัสหรฐัฯ และสถานการณ์ใน
ตะวนัออกกลาง 
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แนะนํา “ลอ็ก” กาํไร หลงัจากราคาหุน้ปรบัตวัขึน้ สะทอ้นผลบวก
จากการเลอืกตัง้ (Priced-in) เกอืบทัง้หมดแลว้ ปัจจุบนัตลาดเขา้สู่
ชว่ง Transition “Hope to Reality" เน้นดผูลงานของรฐับาลในการ
กระตุน้เศรษฐกจิ ท่ามกลางแรงกดดนัจากราคาสนิคา้/พลงังาน 

 


 U

SA
 

 

 

Weighting 

─ + 
 
 

เรามมีมุมองระมดัระวงัยิง่ขึน้ หลงัราคาหุน้ปรบัขึน้เรว็ สวนทางกบั
ความเสีย่งทีส่งูขึน้เดมิ ทัง้เรื่อง ราคาพลงังานทีอ่าจสงูยดืเยือ้ กดดนั
กาํลงัซือ้และทาํให ้Fed มคีวามยากลาํบากในการตดัสนิใจลดดอกเบีย้
, สงครามการคา้, ตลาดแรงงานทีอ่่อนกาํลงัลง เป็นตน้ 
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ดว้ยโมเมนตมัเศรษฐกจิทีม่ทีศิทางชะลอลง จงึมองวา่หุน้จนีโดยรวม
ยงัไมค่อ่ยน่าสนใจ… สาํหรบัการลงทุนในชว่งนี้ควรเน้นเฉพาะหุน้
กลุ่มทีไ่ดป้ระโยชน์จากทศิทางนโยบายของภาครฐั ผา่นกองทุนอยา่ง  
ES-STARTECH 

 
 



 
 

 

 
 

 

เศรษฐกิจโลก 
 

 
 

ttb wealth research 16 2Q26 
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ในชว่งตน้ปี 2026 เศรษฐกจิสหรฐัฯ มี
แนวโน้มแขง็แรงมาก จากการลงทุนดา้น AI 
เรง่ตวั, การใชจ้่ายผูบ้รโิภคทีแ่ขง็แรง, 
มาตรการผอ่นคลายของรฐับาล 

 

ภาพเศรษฐกจิในปัจจุบนั แมย้งัคงแขง็แรง 
จากแรงสง่ มาตรการรฐัฯ และการลงทุน AI 
ทีเ่รง่ตวัขึน้ไปอกี แต่กม็คีวามเปราะบางที่
มากขึน้อยา่งชดัเจน จาก 1) แมก้ารบรโิภค
ยงัทนทานได ้แต่กเ็ริม่มสีญัญาณอ่อนแอลง 
2) การจา้งงานทีอ่่อนแอลงจากเดมิ 3) 
สงคราม US-Iran สรา้งแรงกดดนัดา้นต่างๆ  

 

สาํหรบันโยบายทางการเงนิ เรามองวา่ 
Fed มคีวามยากลาํบากในการตดัสนิใจ 
ระหวา่งเงนิเฟ้อทีจ่ะกลบัมาเร่งตวั vs 
ตลาดแรงงานทีย่งัอ่อนแอ แต่น่าจะเป็น
การลดดอกเบีย้อกี 1-2 ครัง้ในปีนี้ 
(แตกต่างจากประเทศสว่นใหญ่ทีจ่ะคง-ขึน้
ดอกเบีย้) ทัง้นี้ เราคาดวา่การลดดอกเบีย้ 
จะเลื่อนเวลาไปยงั 2H26 

 

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

ทัง้นี้ เดมิเรามองเศรษฐกจิยโุรปปีนี้ จะ
อ่อนแอลงเพยีงเลก็น้อย และ ECB มโีอกาส
ปรบัลดอตัราดอกเบีย้ แต่สงคราม US-Iran 
ไดพ้ลกิภาพไปอยา่งสิน้เชงิ  
 

นอกจากนี้ การประชุม ECB เมือ่เดอืน ม.ีค. 
ทีผ่า่นมา... ECB มคีวามกงัวลต่อเงนิเฟ้อ
มากขึน้ ทาํใหเ้ราปรบัมมุมองวา่ ECB อาจ
ตอ้งคงดอกเบีย้ทัง้ปี หรอื ตอ้งพลกิกลบัมา
ขึน้ดอกเบีย้ 
 

ในดา้นการคลงั แมเ้ยอรมนี จะผา่น
กฎหมายเพดานหนี้แลว้ แต่จะคอ่ยๆสง่
ผลบวกต่อเศรษฐกจิ และไมน่่าจะหกัลา้ง
แรงกดดน้จาก ทัง้ tariff, สนิคา้จนีทะลกัเขา้
มา, คา่เงนิ EUR แขง็คา่ และราคาพลงังาน
ทีเ่รง่ตวั 

 

จนีเริม่ปี 2026 ไดแ้ขง็แกรง่กว่าคาด โดย 
GDP ไตรมาส 1 โต 5.0% สงูกวา่ 4.8% 
ทีต่ลาดคาด และเรง่ตวัขึน้จากไตรมาส
ก่อนอยา่งมนียัสาํคญั ตวัเลขทีแ่ขง็แกรง่
ดงักล่าว ไดร้บัแรงหนุนจากแรงสง่ของ
ภาคการผลติ (ฝัง่อุปทาน) และการสง่ออก
เป็นหลกั… อย่างไรกด็ ีโมเมนตมั
เศรษฐกจิจนียงัเสีย่งจะชะลอลงในระยะ
ขา้งหน้า จากแรงกดดนัของราคาพลงังาน
ทีส่งูขึน้ ซึง่อาจกระทบภาคสง่ออกทีเ่ป็น
เครือ่งยนตห์ลกัของเศรษฐกจิ 
 

สาํหรบัแผน 5 ปีฉบบัใหมข่องจนี มจีุดที่
น่าสนใจ ดงันี้ 1) ตัง้เป้า GDP ปีนี้
ขยายตวั 4.5-5% ตามคาด 2) ใสเ่รือ่ง 
Anti-Involution เป็นครัง้แรก มุง่มัน่แกไ้ข
ปัญหาการผลติทีล่น้เกนิความตอ้งการ 3) 
เปลีย่นเครือ่งยนตก์ารเตบิโตเป็นการ
บรโิภคและเทคโนโลยขีัน้สงู 4) ให้
ความสาํคญักบัการพึง่พาตนเองทาง
เทคโนโลย ี, ตอ้งการขึน้เป็นผูนํ้าดา้น AI 
ของโลก ภายในปี 2030 5) ปฏริปูการคลงั 
สว่นกลางรบัคา่ใชจ้่ายมากขึน้ ลดภาระ
ทอ้งถิน่-ลดความเสีย่งหนี้ทอ้งถิน่นอกงบ
ดุล) 6) เปิดกวา้งสูโ่ลกมากขึน้ในดา้น
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.. 
แมส้ว่นหนึ่งมาจากการเรง่ซือ้สนิคา้ก่อน tariff รอบใหม ่แต่
การขยายตวัทีส่งูต่อเนื่อง 2-3 เดอืน สะทอ้นวา่ ภาคการ
ผลติของสหรฐัฯ เริม่กลบัมามเีสถยีรภาพบา้งแลว้  
 

 การผลติ ในภมูภิาคอื่นๆ กฟ้ื็นตวั คลา้ยๆกนั แต่ในเอเชยี 
โดยเฉพาะกลุ่มทีพ่ึง่พงิการนําเขา้น้ํามนั มสีญัญาณอ่อนตวั
ลง 
 

 ในระยะถดัไป เรามองความเสีย่งหลกัอยู่ทีส่งคราม สหรฐัฯ-
อหิรา่น และ Tariff ซึง่เริม่เหน็ผลกระทบผา่นดชันี Prices 
Paid ทีเ่พิม่ขึน้แลว้ ขณะทีด่ชัน ีEmployment ยงัคงตํ่า 
แสดงวา่ผูผ้ลติยงัลงัเล ทีจ่ะจา้งงานเพิม่  

 Manufacturing PMI 

 

Source: Bloomberg 
 

Service PMI   ภาคบริการสหรฐัฯ ฟ้ืนตวัโดดเด่น 

 

 การบรกิารสหรฐัฯ (ก่อนสงครามสหรฐัฯ-อหิรา่น) มี
โมเมนตมัทีด่จีาก 4Q25 โดยในเดอืน ก.พ. อยู่ที ่สงูสดุใน
รอบ 3.5 ปี โดยขยายตวัทัง้ Business Activity, New 
Orders, Inventories และ Order Backlogs พรอ้มกนั 
สะทอ้นถงึการเริม่สะสม inventory รอบใหม.่.. อยา่งไรกด็ ี
ภาพดชันรีาคา Prices Paid ทีส่งู และการจา้งงานอ่อนแอ 
คงคลา้ยกบัภาคการผลติ  
 

 สาํหรบัจนี ภาคบรกิารฟ้ืนกลบัมาขยายตวั โดยเฉพาะ ถา้
มองผา่น RatingDog Services PMI ทีข่ยายตวัเด่นมาก ที ่
56.7 สงูสดุตัง้แต่พ.ค. 23 จากการบรโิภคภายในประเทศ 
และการท่องเทีย่ว  
 

 อยา่งไรกด็ ีสงครามสหรฐัฯ-อหิรา่น ฉุดดชันีภาคบรกิารของ
ทัง้โลกลงอยา่งชดัเจน 

Source: Bloomberg 

 
 

การปรบั GDP Forecast หลงัสงคราม สหรฐัฯ-อิหร่าน 

 ภาพประมาณการ เศรษฐกจิโลกในชว่งตน้ปีทีผ่า่นมา เป็น
การปรบัประมาณการขึน้ ตามภาพเศรษฐกจิสหรฐัฯ ที่
คอ่นขา้งแขง็แรง 
 

 อยา่งไรกด็ ีตัง้แต่เกดิสงคราม สหรฐัฯ-อหิรา่น ภาพดงักล่าว
กเ็ปลีย่นไปอยา่งชดัเจน โดยเฉพาะประเทศทีพ่ึง่พาการ
นําเขา้พลงังานในสดัสว่นทีส่งู กจ็ะถูกปรบัลดประมาณการ
อยา่งชดัเจนกว่า 
 

 ทัง้นี้ หากสงครามยดืเยือ้ หรอืประเดน็ Tariff กลบัมารุนแรง
ขึน้ กจ็ะเป็นปัจจยัเสีย่ง ใหเ้หน้การปรบัประมาณการ
เศรษฐกจิลงไปอกี 
 

 GDP Revision 

 

Source: Bloomberg 
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เงินเฟ้อมีแนวโน้มกลบัมาเร่งตวั 

 เงนิเฟ้อในเกอืบทุกประเทศ ชะลอตวัมาตลอดปี 2023-25 
และในปี 2026F, จนถงึเมือ่ตน้ปีทีผ่า่นมา ผลสาํรวจ กย็งั
มองวา่เงนิเฟ้อจะชะลอตวัต่อ 

 

 อยา่งไรกด็ ีผลจากสงคราม ทาํใหน้กัเศรษฐศาสตรส์ว่นใหญ่
ปรบัประมาณการเงนิเฟ้อขึน้แรง เกดิเป็นภาพ re-
escalation อกีครัง้ ซึง่เป็นภาพทีใ่หธ้นาคารกลางในหลายๆ
ประเทศ ดาํเนินนโยบายการเงนิไดย้ากลาํบาก 

 

 ทัง้นี้ สมมตฐิานของนกัเศรษฐศาสตรจ์าํนวนมาก มองวา่
สงครามจะไมย่ดืเยือ้ จงึมโีอกาสทีจ่ะถูกปรบัประมาณการขึน้
อกี 
 

 Re-Escalating CPI 

 

Source: Bloomberg 
 

US CPI, Energy Dominate Services Disinflation   ภาพ Disinflation ในสหรฐัฯถกูบดบงัด้วยราคาพลงังาน 

 

 สาํหรบัสหรฐัฯ แมร้าคาสนิคา้จเริม่ปรบัขึน้บา้ง จาก Tariff 
แต่กไ็มม่ากพอทีจ่ะบดบงัผลจากภาคบรกิาร โดยเฉพาะ
ราคาทีพ่กัอาศยัทีช่ะลอการปรบัขึน้มาตลอดปี 2025 
 

 อยา่งไรกด็ ีราคาพลงังานทีเ่รง่ตวัขึน้มาแรง เริม่ทีจ่ะหกัลา้ง
ผลบวกดงักล่าวแลว้ และหากความตงึเครยีด สหรฐัฯ-
อหิรา่นยดืเยือ้ ราคาพลงังานกอ็าจกดดนัเงนิเฟ้อไดอ้กีรอบ  

 
 

Source: Bloomberg 
 
 

การคืนเงินภาษีรายย่อย เร่ิมเหน็ได้ชดัแล้วตัง้แต่ 

เดือน มี.ค. 

 การคนืเงนิภาษภีาคประชาชน ทีไ่ดร้บัอานิสงสจ์าก
มาตรการ OBBB เริม่เหน็ไดช้ดัแลว้ตัง้แต่ปลายเดอืน ก.พ.-
ตน้เดอืน ม.ีค.ทีผ่า่นมา 
 

 โดยหากดจูากสดัสว่นการปรบัเงนิคนื ปี 2025 จะพบวา่ 
45% จะเกดิขึน้ในสิน้เดอืน ก.พ. และอกีราว 25% ต่อเดอืน
ในชว่ง ม.ีค.-เม.ย. 

 

 ในภาพรวม เรายงัมองวา่ เรื่องนี้จะเป็นบวกต่อ Household 
Spending เพราะเงนิกอ้นนี้มกัถูกนําไปใชจ้่ายในชว่งปลาย 
1Q26F ถงึชว่งตน้ 2Q26F 

 

 Total Refund 

 

Source: IRS 
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การขอเงินภาษีคืนในปี 2026 

 นบัถงึกลางเดอืน เม.ย.จาํนวนผูย้ืน่แบบ อยู่ที ่85% ของปี 
2025 ขณะทีจ่าํนวนผูไ้ดร้บัเงนิคนื มสีงูขึน้ 4.3% 
 

 นอกจากนี้ หากดจูาํนวนเงนิรวมทีข่อคนืทีร่าว US$2.5 แสน
ลา้น จะเพิม่ขึน้ 16% y-y และเงนิคนืต่อหวัเพิม่ขึน้ 11% y-y 

 

 สาเหตุทีเ่งนิคนืภาษเีพิม่ขึน้ เกดิจากมาตรการ OBBB และ 
เกดิจากหน่วยงานต่างๆ ยงัไมไ่ดป้รบัอตัราภาษ ีทาํใหม้ยีอด 
withholding ทีส่งูกวา่จรงิ และภาคประชาชน ขอคนืภาษไีด้
เพิม่ขึน้จากปีก่อนหน้า ซึง่จะเป็นแรงสนับสนุนการบรโิภค
ในชว่งสัน้ 
 
 

 Tax Returns And Refunds 

 

Source: IRS, As of Apr 17, 2026 
 

US Retail Sales   ยอดค้าปลีกไม่ได้แขง็แรงอย่างท่ีเหน็ 

 

 ยอดคา้ปลกีในชว่งทีผ่า่นมา เริม่ชะลอการเตบิโตอยา่งเหน็
ไดช้ดั แลหากปรบัลดจากผลของเงนิเฟ้อ การบรโิภคที่
แทจ้รงิกเ็กอืบจะทรงตวั 
 

 สาํหรบัเดอืน ม.ีค. ทีย่อดคา้ปลกี ดเูหมอืนจะเรง่ตวักลบั
ขึน้มา +1.7% แต่สว่นใหญ่เป็นผลของราคาน้ํามนั... หาก
ปรบัลดเงนิเฟ้อแลว้ แมจ้ะยงัเตบิโตได ้+0.7% y-y (จาก
ยอดใชจ้่าย online โดยเฉพาะเครือ่งใชไ้ฟฟ้า) แต่กน่้าจะไม่
ยัง่ยนื 
 

 อยา่งไรกด็ ีเรามองความเสีย่งหลกั อยูท่ีภ่าวะตลาดแรงงาน
ทีอ่่อนแอลงต่อเนื่อง ดงันัน้ ถา้ผลจากเงนิคนืภาษเีริม่แผว่
ลง การบรโิภคกม็โีอกาสทีจ่ะอ่อนแอลงเรว็  

 Source: Bloomberg 
 
 

การจ้างงานนอกภาคเกษตรกระจกุตวั 

 การจา้งงานในช่วง 2-3 ปีทีผ่า่นมา อ่อนแอลงชดัเจน จาก
ชว่งก่อนหน้า ขณะที ่ในแงคุ่ณภาพกเ็ป็นการกระจุกตวัใน
หมวด Healthcare & Social และ Leisure & Hospitality 
เป็นหลกั ซึง่เป็นหมวดทีไ่ดปั้จจยัเชงิโครงชว่ยหนุน (Baby 
Boomers เริม่สงูวยั) และมเีงนิประกนัฯรองรบั (Cyclical 
Independent) 
  

 อยา่งไรกด็ ีการจา้งงานในหมวดรฐัฯ บางสว่นเป็นการลดลง
จากความตัง้ใจ โดยเฉพาะจากมาตรการ DOGE ของรฐับาล
ทรมัป์ 

 

 ภาพระยะถดัไป เรามองความเสีย่งหลกั จากภมูริฐัศาสตร ์
(สงคราม+Tariff) และผลกระทบจาก AI  

 

 NFP, By Segment 

 

Source: Bloomberg 
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อตัรา Lay-Off ยงัไม่เร่งตวั แต่ต้องจบัตา 

 ในปัจจุบนั การจา้งงานสหรฐัฯ อยูใ่นโหมด Low-Hire, Low-
Fire ซึง่ Low-Hire แสดงถงึความไมม่ัน่ใจต่อเศรษฐกจิ จงึไม่
เรง่รบีทีจ่ะจา้งงานใหม ่และ Low-Fire เพราะคา่ใชจ้า่ยใน
การจา้งงานใหม ่ยงัอยูใ่นระดบัสงู 
 

 อยา่งไรกด็ ีตาํแหน่งงานทีเ่ปิดรบั อยูใ่นระดบัทีค่อ่นขา้งตํ่า
จากเดมิมากแลว้ ขณะทีค่นทีง่านกเ็ริม่ไมก่ลา้ลาออก และผล
สาํรวจกแ็สดงใหเ้หน็วา่ งานเริม่หายากขึน้ 
 

 ภาพดงักล่าว จะคอ่ยๆสะสมตวั และหากภาคธุรกจิตอ้งทีจ่ะ
ลดตน้ทุน หรอืจะใช ้AI มาชว่ยทาํงานมากขึน้ กจ็ะทาํให้
อตัราเลกิจา้งเร่งตวัขึน้ได ้ซึง่จะเป็นสญัญาณลบอยา่งมาก
ต่อภาคการจา้งงานสหรฐัฯ 
 

 JOLT Job Survey 

 

Source: Bloomberg 

 

Debt Level Of Europe Major Countries  หน้ีสินยโุรป เร่ิมกลบัมาเร่งตวัในหลายประเทศ 

 

 แมว้า่ ประเทศในยโุรปหลายประเทศ จะใชน้โยบายทางการ
คลงัทีผ่อ่นคลาย แต่ nominal GDP ทีเ่พิม่ขึน้สงูระดบั  
20%-40% จากปี 2015 (10%-25% จากปี 2019) กด็งึให้
ระดบั Debt to GDP ถูกดงึลงมาจากชว่ง post-covid 
 

 อยา่งไรกด็ ีภาพการเตบิโตของเศรษฐกจิยโุรป เริม่แผว่ลง 
ขณะทีห่ลายๆประเทศ ยงัใชน้โยบายทางการคลงัทีผ่อ่น
คลาย ทาํใหเ้ราเริม่เหน็การขยบัตวัขึน้ของ Debt to GDP 
ของประเทศยโุรปหลายประเทศ  
 

 ดว้ยปัญหาเชงิโครงสรา้งทีม่มีากมาย และภาพเศรษฐกจิที่
อ่อนแอลง เราจงึมองประเดน็หนี้สาธารณะ มโีอกาสกลบัมา
เป็นทีก่งัวลใหม ่ในอกี 3-5 ปีขา้งหน้า 

 

 
Source: Bloomberg 
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Trump Pushes for Energy Security  

 

 

2.  หวัใจสาํคญัของคาํสัง่น้ีคืออะไร? 
 

 Defense Production Act เป็นเครือ่งมอืทีใ่หอ้ํานาจ
รฐับาลเขา้ไปชว่ยเรง่การผลติของภาคเอกชนไดจ้รงิ 
 

 เครือ่งมอืทีร่ฐับาลทาํไดม้หีลายชัน้ อาท ิ 
 
a) รฐัสามารถเขา้ไปเป็น “ลกูคา้รายใหญ่” ไดเ้อง/ชว่ย

การนัตกีารสัง่ซื้อในอนาคต… ทาํใหค้วามตอ้งการ
ซือ้ดชูดัขึน้ทนัท ีชว่ยลดความเสีย่งของเอกชนทีว่า่ 
“ลงทุนผลติเพิม่แลว้จะมคีนซือ้ไหม” 

b) รฐัสามารถใหเ้งนิทุน-เงนิกูส้าํหรบัโครงการ/
เครือ่งจกัรเฉพาะทาง… ชว่ยแก ้pain point ของ
เอกชนทีว่า่ การขยายโรงงานตอ้งใชเ้งนิสงู, 
เครือ่งจกัรอุปกรณ์ทีจ่าํเป็นมไีมเ่พยีงพอ 

c) รฐัสามารถคํ้าประกนัเงนิกู ้เพือ่ลดตน้ทุนการเงนิ
ของโครงการ และทาํใหธ้นาคารกลา้ปล่อยกูย้ิง่ขึน้ 

d) เอกชนสามารถใชช้อ่งทางเร่งด่วน สามารถยกเวน้
ขอ้กาํหนดบางอยา่งได ้เพือ่ไมใ่หก้ระบวนการ
ลงทุนตดิขัน้ตอนตามปกตทิีน่านเกนิไป 

 

3.  เรามีมมุมองอย่างไร?  
 ภาพระยะยาวหุน้ธมี Grid ดนู่าสนใจ ไดแ้รงหนุนทัง้

จาก AI ทีต่อ้งการไฟฟ้าปรมิาณมหาศาลและตอ้ง
เสถยีรตลอดเวลา กลายเป็นแหล่ง demand ทีส่าํคญั
ต่อระบบไฟฟ้า, โลกกาํลงัเปลีย่นไปในทศิทางทีใ่ช้
ไฟฟ้ามากขึน้ ตัง้แต่ EV, ระบบควบคุมอุณหภูมใิน
อาคาร, โรงงานอตัโนมตั,ิ ความจาํเป็นในการอปัเกรด
ระบบไฟฟ้า ทีเ่ก่าและดอ้ยประสทิธภิาพ, ความเสีย่ง
ภมูริฐัศาสตร,์ policy tailwind จาก Defense 
Production Ac 
 

 อยา่งไรกด็ ีสาํหรบัภาพระยะสัน้ พอรต์กลยทุธแ์นะนํา 
“ขายทาํกาํไร” ในหุน้ธมี Grid ทีร่าคาปรบัขึน้มาเรว็ 
เพือ่รอจงัหวะทีด่สีาํหรบักลบัเขา้มาสะสมอกีครัง้ใน
อนาคต 

 

Source: Whitehouse 
 

 
Defense Production Act คือ จดุเปล่ียนสาํคญัของ 
ธีม GRID 
 
ถา้ AI คอื “สมอง” ของเศรษฐกจิยคุใหม ่สิง่ทีน่่าจบัตาไมแ่พช้ปิ 
กค็อื “โครงสรา้งพืน้ฐานพลงังาน” ทีช่ว่ยให ้AI สามารถ
เดนิเครือ่งไดจ้รงิ… ล่าสดุทรมัป์กาํลงัยกระดบัโครงสรา้งพืน้ฐาน
พลงังานใหเ้ป็นเรือ่งความมัน่คงของชาต ิดว้ยการออกคาํสัง่
ภายใต ้Defense Product Act โดยมใีจความสาํคญั ดงันี้:-   

 

1.  ทาํไมต้องมีคาํสัง่ดงักล่าว? 
 

 ปัญหาใหญ่ของสหรฐัฯ คอื “โครงสรา้งพืน้ฐานดา้น
พลงังาน ขยายตวัไมท่นักบัความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าที่
เรง่ตวัขึน้แรงในยคุ AI… อธบิายใหเ้หน็ภาพคอื ต่อ
ใหม้โีรงไฟฟ้าเพิม่ แต่ถา้ไมม่หีมอ้แปลง ไฟกส็่งต่อ
ไมไ่ด,้ ต่อใหม้ ีdata center ใหม ่แต่ถา้สายสง่ไมพ่อ 
ไฟกไ็ปไมถ่งึ, ต่อใหม้คีวามตอ้งการจาก AI สงูแค่
ไหน แต่ถา้สถานีไฟฟ้าและอุปกรณ์ควบคุมไมพ่รอ้ม 
ระบบกร็บัโหลดไมไ่หว 
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เศรษฐกิจอ่อนแอต่อเน่ือง ถึงแมใ้นช่วงแรก Tariff จะส่งผลจาํกดั 
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
กลบัไปจุดสงูสดุเดมิ, ราคาสนิคา้เกษตรปรบัตวัลงเรว็, 
คา่เงนิบาทแขง็คา่, หนี้สงู, policy space ทีจ่าํกดั ทัง้
การเงนิและการคลงั รวมถงึปัญหาเชงิโครงสรา้ง อยา่ง
สงัคมผูส้งูอาย ุและการสญูเสยีความสามารถในการ
แขง่ขนั/ก่ารปรบัตวัทีช่า้ ฯลฯ 

 

(2) US Tariff ทีจ่ะยงัสรา้งความไมแ่น่นอนต่อไป 
 

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

สิง่ทีป่ลดลอ็คในชว่งทีผ่า่นมา และน่าจะเป็นตวัชว่ยหลกั คอื
การเมอืงทีม่เีสถยีรภาพ และการลงทุน ซึง่จะดงึใหป้ระเทศ
ไทยพน้จากหล่มถดถอยเชงิสมัพทัธใ์นชว่งทีผ่า่นมา (เมือ่
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 ดเูหมอืนวา่จะลดลงในเกอืบ
ทุกภมูภิาค ยกเวน้ ยโุรปทีค่า่เงนิคอ่นขา้งแขง็, อนิเดยีจาก
เศรษฐกจิเตบิโตด ี และจากจนี ทีฟ้ื่นตวัเพิม่ขึน้ แต่กย็งั
หา่งไกลจากชว่ง pre-covid  
เรามองการท่องเทีย่วไทย ไดผ้ลกระทบจาก 1) สดัสว่น
นกัท่องเทีย่วจนี เทีย่วต่างประเทศน้อยลง 2) คา่เงนิบาทแขง็
คา่ ทาํใหไ้ทยมคีวามสามารถในการแขง่ขนัลดลง ซึง่จะยงั
กดดนัการท่องเทีย่วไทยในปีนี้ต่อไป ขณะทีผ่ลจากสงคราม 
สหรฐัฯ-อหิรา่น กจ็ะยิง่ซํ้าเตมิการท่องเทีย่วในชว่งทีเ่หลอื
ของปี 
 

 

มีสญัญาณฟ้ืนตวัในภาคการบริโภค แต่ไม่น่าจะ

ยัง่ยืน 
 

แมก้ารบรโิภคสนิคา้ไมค่งทน จะฟ้ืนตวัมาตัง้แต่เดอืน ธ.ค.-
ก.พ. แต่เมือ่ดปัูจจยัประกอบ เราคาดวา่เป็นผลมาจาก
มาตรการรฐัฯ อยา่ง “คนละครึง่ พลสั” และ “เทีย่วด ี มคีนื” 
ขณะทีใ่นชว่งตน้ปี มเีมด็เงนิสะพดัชว่งก่อนเลอืกตัง้ ซึง่สิง่
ต่างๆเหล่านี้ จะหมดแรงสง่ในชว่งเดอืน ม.ีค.-พ.ค และยงั
ตอ้งรอความหวงัจากมาตรการ “ไทยชว่ยไทยพลสั” ราว 1 
แสนลา้นบาท ทีจ่ะเขา้มาเตมิการใชจ้่ายในชว่งเดอืน ม.ิย.-
ก.ย. ขณะทีก่ารใชจ้่ายในหมวดสนิคา้คงทน เรามองวา่ 
รฐับาลจะออกมาตรการ EV4.0 มาแทนมาตรการเดมิทีเ่พิง่
จบไป ไมว่า่ยอดซือ้รถยนตไ์ฟฟ้าจากความกงัวลสงคราม
สหรฐัฯ-อหิรา่น จะชดเชยมาตรการ EV 3.0 ไดห้รอืไมก่ต็าม 
ในภาพรวม เรายงัไมเ่หน็ภาพการฟ้ืนตวัในภาคการบรโิภค
แบบยัง่ยนืดว้ยตวัเอง และยงัน่าจะตอ้งพึง่ยากระตุน้จาก
ภาครฐัฯต่อไป 
 

 

การลงทุนแขง็แรง และน่าจะต่อเน่ือง 
 

การลงทุน ทัง้ภาครฐัฯ-เอกชน เป็นเครือ่งยนตท์ีแ่ขง็แรงโดด
เด่นทีส่ดุในชว่งนี้ โดยเฉพาะหมวด เครือ่งจกัรและอุปกรณ์ 
สะทอ้นตวัเลข FDI ทีแ่ขง็แรง และการส่งออกไทยทีย่งัคง
เตบิโตด ี (ทาํใหม้กีารขยายกาํลงัผลติในบางหมวด) ขณะที่
การก่อสรา้ง กเ็ริม่ฟ้ืนตวัขึน้มาชว่ย หลงัจากมกีารเปลีย่นเป็น
รฐับาลอนุทนิ 1-2  
 

เรามองวา่ การลงทุน จะยงัไดร้บัอานสิงสจ์ากธมี China+1 
และโครงการก่อสรา้งภาครฐัฯ ขณะทีใ่นระยะยาว เพือ่ใหก้าร
ลงทุนกระจายตวักวา่ปัจจุบนั ยงัตอ้งพึง่มาตรการของภาครฐั
ฯ ทีจ่ะเขา้มามบีทบาทอยา่งมาก 
  
  

 

Sources: ttb wealth compilations, BOT 
 

 %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 
 

ดว้ยสถานการณ์ทีร่าคาน้ํามนัปรบัขึน้สงู และอาจยดืเยือ้ เขา้
มาซํ้าเตมิเศรษฐกจิไทยทีอ่่อนแอเป็นทุนเดมิ รฐับาลจงึมี
แนวทาง บรหิารวกิฤต คอื: 
 

1) ใหค้วามชว่ยเหลอืแบบเฉพาะเจาะจง ต่อกลุ่มเปราะบาง
และธุรกจิทีไ่ดร้บัผลกระทบโดยตรง จากราคาน้ํามนั
ปรบัตวัขึน้สงู แทนทีจ่ะอุดหนุนราคาน้ํามนัแบบทัว่ถงึ 
เพือ่ทีจ่ะนํางบฯไปใชใ้นเรือ่งอื่นทีเ่หมาะสมกวา่ 

 

2) แมก้ารบรรเทาความเดอืดรอ้น จะดาํเนินการไดภ้ายใน
งบประมาณเดมิ แต่รฐับาลมกีารโยกยา้ยงบประมาณ 
เพือ่ใหก้ารใชง้บฯมปีระสทิธภิาพมากขึน้ และอาศยั
จงัหวะทีท่ี ่IMF/World Bank มท่ีาทบีวกต่อ credit rating 
ของประเทศ ออก พรก. กูเ้งนิเพิม่ 5 แสนลา้นบาท  

 

3) เตรยีมใชม้าตรการชว่ยเหลอื/กระตุน้เศรษฐกจิ ดงันี้ 
 

ก) ประโยชน์ภาษ ีสง่เสรมิใหเ้ปลีย่นรถยนตเ์ก่าเป็น 
EV 

 

ข) จงูใจใหค้รวัเรอืนและ SME ตดิตัง้โซลารเ์ซลล ์
 

ค) การเพิม่งบฯบรหิารจดัการอุทกภยั 
 

ง) โครงการ “ไทยชว่ยไทยพลสั” (คนละครึง่พลสัรอบ
ใหม)่ 4,000 บาทต่อราย กระจาย 4 เดอืน 

 

ปรบัลดประมาณการเศรษฐกิจ 
 

แมเ้ราจะมองบวกต่อนโยบายของภาครฐัฯ โดยเฉพาะการ
ลงทุน-การกระตุน้ภาคการบรโิภค แต่ผลกระทบจากสงคราม
อหิรา่น ทีท่าํใหร้าคาน้ํามนัปรบัขึน้สงู ซึง่จะกระทบต่ออตัรา
เงนิเฟ้อตน้ทุน กาํลงัซือ้ และรายไดท่้องเทีย่ว ทัง้นี้ เรา
ประเมนิราคาน้ํามนั 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 
 

  

3.1 
2.8 

1.2 

2.5 
2.4 2.5 2.5 

3.3 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25

(y-y%) GDP growth Consumption growth

65.6 

68.2 

69.4 
69.8 69.5 

68.2 
4.0 

4.4 

3.9 

3.3 

2.7 

2.1 

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

63

64

65

66

67

68

69

70

71

2025 2026F 2027F 2028F 2029F 2030F

(% GDP)(% GDP) Public debt (RHS)

Budget deficit (LHS)

508 
548 

72 

735 

0

100

200

300

400

500

600

700

800

Prayut 1
(2015-18)

Prayut 2
(2019-22)

Pheu Thai-led
(2023-25)

Bhumjaithai-
led (2026-29F)

(Bt bn) We would consider even a 
70% achievement rate or 
Bt515bn as very good. 



 
 

 

 
 

 

เศรษฐกิจไทย 
 

 
 
 
 

ttb wealth research 25 2Q26 

 

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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ลอ็กกาํไรจาก Election Rally และปรบัพอรต์เป็น  
Moderate to Low Risk Allocation 

  

 

จากขอ้มลูของ IMF ภาพรวมเศรษฐกจิโลกปี 2026 มแีนวโน้ม
เตบิโต 3.1% ชะลอตวัลงจากปีก่อนหน้าทีเ่ตบิโต 3.4% โดย
เผชญิความเสีย่งใหมจ่าก สงครามระหวา่งสหรฐัฯ-อหิรา่น ที่
ขยายวงกวา้ง สง่ผลใหร้าคาน้ํามนัดบิพุ่งสงูและเกดิ Supply 
Chain Shock ทัว่โลก ขณะทีเ่ศรษฐกจิ-ตลาดหุน้ไทย แมม้ี
พืน้ฐาน การเมอืงทีม่เีสถยีรภาพมากขึน้ แต่กย็งัมคีวาม
เปราะบาง จากตน้ทุนพลงังานทีส่งูขึน้ กระทบกบักาํลงัซือ้
ประชาชม อตัราเงนิเฟ้อทีม่าจากตน้ทุน (Cost-Push Inflation) 
และกระทบต่อความสามารถในการทาํกาํไรของบรษิทัขนาด
เลก็ (SME) และบรษิทัจดทะเบยีนขนาดใหญ่ (Big Corporate) 
ดว้ยเชน่กนั 
 
แมปั้จจุบนัเราคาดวา่เศรษฐกจิไทยในปี 2026 จะเตบิโต 2.1% 
แต่กม็คีวามเสีย่งดา้นตํ่าเพิม่ขึน้จากภาวะเงนิเฟ้อฝัง่อุปทาน 
ขณะทีปั่จจยับวกจากการจดัตัง้รฐับาลไดส้ะทอ้นไปในราคาหุน้ 
(Priced-in) เกอืบทัง้หมดแลว้ ทาํใหเ้ราแนะนํา “ลอ็ก” กาํไร
จาก Election Rally ชว่งทีผ่า่นมา แนะนําจดัพอรต์ลงทุนแบบ 
Moderate to Low Risk Allocation ดว้ยเหตุผลดงันี้:- 
 
1. Election Rally Priced-in: เสถยีรภาพของรฐับาลผสม

ชุดใหมภ่ายใตพ้รรคภมูใิจไทย เป็นสิง่ทีต่ลาดรบัรูไ้ปแลว้
ในชว่ง 1Q26 ปัจจุบนัตลาดกําลงัเขา้สูช่ว่ง "Transition 
From Hope to Reality" เพือ่ดผูลจากการดาํเนินนโยบาย
รฐับาล ในชว่ง 6 เดอืนขา้งหน้า 
 

2. Rate Cycle Bottomed Out: วฏัจกัรดอกเบีย้ขาลงได้
สิน้สุดลงแลว้ทีร่ะดบั 1.0% เนื่องจากแรงกดดนัจากราคา
น้ํามนัโลกและเงนิเฟ้อทีเ่ริม่เงยหวัขึน้ ทาํให ้ ธปท. หมด
ชอ่งวา่งในการลดดอกเบีย้เพื่อกระตุน้เศรษฐกจิ สง่ผลให้
แรงหนุนดา้น Valuation (Earnings Yield Gap) ของ
ตลาดหุน้เริม่คงตวัและไมจ่งูใจเท่าชว่งก่อนหน้า 
 

3. Supply Chain Headwinds: ไทยในฐานะผูนํ้าเขา้
พลงังานสทุธ ิ กาํลงัไดร้บัผลกระทบอยา่งหนกัจากราคา
น้ํามนัทีย่นืสงูจากความขดัแยง้ในตะวนัออกกลาง ซึง่ไม่
เพยีงแต่กระทบตน้ทุนการผลติ แต่กระทบกาํลงัซือ้ภาค
ครวัเรอืนดว้ยเช่นกนั ซึง่เป็น Downside Risk ต่อกาํไรปี
นี้ 
 

4. Seasonal Low: ตลาดหุน้ไทยกาํลงัเขา้สู่ชว่ง Low 
Season ใน 2Q26 ซึง่เป็นชว่งหลงัการจ่ายเงนิปันผล 
(XD) ประกอบกบัความเสีย่งต่อเศรษฐกจิ หว่งโซ่อุปทาน 
และกาํลงัซือ้ทีห่ดตวัลง ทาํใหก้าร “ลอ็ก” กาํไรทีร่ะดบั
ปัจจุบนั เพือ่รอเพิม่พอรต์อกีครัง้เมือ่มคีวามชดัเจนจาก
สงครามมากขึน้ 

 

 

Recommended Moderate to Low Risk Allocation 

 

Source: ttb wealth estimate 

SET– 60 Days Peak Performance Post Election 

 

Source: ttb wealth calcuation, SET 
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รฐับาลภมิูใจไทยมีเสถียรภาพ ด้วย ส.ส. 293 เสียง 
 

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

SET Index ปรบัสงูขึน้ทาํจดุสงูสดุที ่ 1,545 จุด หลงัการ
เลอืกตัง้ในเดอืน ก.พ.ทีผ่า่นมา นําไปสูก่ารจดัตัง้รฐับาล ที่
มจีาํนวน ส.ส. 293 เสยีง มากพอทีจ่ะทาํใหร้ฐับาลมี
เสถยีรภาพสงู เทยีบกบัรฐับาลก่อนหน้านี้ และเรามมีมุมอง 
“เชงิบวก” ระยะยาวต่อเศรษฐกจิไทย รวมถงึ SET ดว้ย
เป้าหมายสิน้ปีนี้ที ่1,600 จุด อยา่งไรกด็เีราเหน็ความเสีย่ง
ต่อความ “ผนัผวน” ระยะสัน้ เนื่องจาก: 
 

1. “Transition From Hope To Reality” หรอืการทีน่กั
ลงทุนเปลีย่นมุมมองการลงทุนจากการตัง้ “ความหวงั” 
จากการเลอืกตัง้-การจดัตัง้รฐับาล มาเป็นการประเมนิ 
“ผลลพัธ”์ ทีเ่ป็นรปูธรรมจากการดาํเนินนโยบายของ
รฐับาล ซึง่จากสถติใินอดตีจะเหน็ไดว้า่ SET มกัจะ
ปรบัสงูขึน้ในชว่งทีม่กีารจดัการเลอืกตัง้ หรอืทีเ่รยีกวา่ 
“Election Rally” แต่หลงัจากทีน่กัลงทุนดื่มดํ่ากบัผล
การเลอืกตัง้แลว้ประมาณ 20 วนั มกัจะเกดิการ “พกั
ฐาน” หลงัจากนัน้ ซึง่ในรอบการเลอืกตัง้ทีผ่า่นมา 
SET ใหอ้ตัราผลตอบแทนสงูสุด +13.3% หลงัจากการ
เลอืกตัง้เสรจ็สิน้ไปแลว้ 14 วนั 
 

2. “Implementation Gap” การผลกัดนันโยบาย
เศรษฐกจิ และโครงสรา้งระยะยาว เชน่ การปฏริปูภาษ ี
การดงึดดู FDI การปรบัโครงสรา้งหนี้ การลงทุน
โครงสรา้งพืน้ฐาน ตอ้งผา่นหลายกระบวนการถงึจะ
เริม่เหน็ผลทางเศรษฐกจิ ไม่วา่จะเป็น การออก
กฎหมายรองรบัมาตรการต่างๆ การกาํหนด
งบประมาณ และการเบกิจ่ายงบประมาณทีต่อ้งมี
ประสทิธภิาพ เป็นตน้ ขณะทีม่าตรการกระตุน้
เศรษฐกจิระยะสัน้ อยา่ง “คนละครึง่+” ทีจ่ะเริม่ใชใ้น
เดอืน ม.ิย.นี้ จะชว่ยประคองเศรษฐกจิ มากกวา่ทีจ่ะ 
“ผลกัดนั” เศรษฐกจิใหเ้ตบิโต 
 

3. Rising Energy Cost” สงครามระหวา่งสหรฐัฯ – 
อหิรา่น สง่ผลราคาน้ํามนัดบิ Brent ปรบัสงูขึน้จาก
ระดบั US$60-70 ต่อบารเ์รล มาทีร่ะดบั US$100-110 
ต่อบารเ์รล ในปัจจุบนั สง่ผลกระทบต่อเศรษฐกจิไทย
ในหลายมติ ิ ไดแ้ก่ 1) กาํลงัซื้อผูบ้รโิภคถดถอยจาก
ราคาสนิคา้-พลงังานทีเ่พิม่ขึน้ 2) ฐานะทางการเงนิ
ของรฐับาล เพราะตอ้งมกีารใชง้บประมาณในการ
บรหิารตน้ทุนน้ํามนัเพิม่ขึน้ 3) ราคาน้ํามนัทีเ่พิม่ขึน้
สง่ผลกระทบต่อการท่องเทีย่วระหวา่งประเทศ-ใน
ประเทศโดยตรง 4) อตัราเงนิเฟ้อทีเ่ร่งตวั สง่ผลอตัรา
ดอกเบีย้พนัธบตัรระยะยาว (Bond Yield) เรง่ตวัขึน้ 
สง่ผลต่อ 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
ตํา่นาน แต่ “ลมส่ง” จากนโยบายการเงินน่าจะส้ินสดุ
ลงไปแล้ว 

นโยบายการเงนิทีเ่ป็นมติร (Dovish) เคยเป็นแรงขบัเคลื่อน
หลกัของราคาสนิทรพัยเ์สีย่ง โดย ธปท.ปรบัลดดอกเบีย้
นโยบายลงอกี 0.25% เหลอื 1.0% ใน 1Q26 ซึง่แมเ้ป็นการ
ปรบัลดดอกเบีย้เรว็กวา่ทีค่าดไวก้่อนหน้านี้ แต่แนวโน้ม
นโยบายการเงนิทีเ่คยเป็น “ลมหนุน” อาจผา่นพน้ไปแลว้ 
เนื่องจาก 

1. “Preserve Policy Space” ธปท. ลดดอกเบีย้นโยบายลง
ต่อเนื่องตัง้แต่ปลายปี 2024 ที ่ 2.5% มาลดดอกเบีย้ครัง้
ล่าสดุอกี 0.25% ในเดอืน ก.พ. 2026 เหลอื 1.0% ซึง่ถอื
วา่เป็นระดบัตํ่ามากทีส่ดุในชว่ง 25 ปีทีผ่า่นมา ถา้ไมร่วม
ชว่งวกิฤต ิ Covid ทีธ่นาคารกลางทัว่โลกพรอ้มใจกนัลด
ดอกเบีย้ เรามองวา่ ธปท. จะลอืกทีจ่ะคงอตัราดอกเบีย้
นโยบายไวท้ี ่ 1.0% ตลอดปีนี้ เพือ่เกบ็ “กระสนุ” หรอื 
“Policy Space” ไวใ้ชใ้นกรณีทีเ่ศรษฐกจิอ่อนแอต่อไปอกี 
หลงัจากนี้  
 

2. “Inflation Risk” ความขดัแยง้ระหวา่งสหรฐัฯ-อหิรา่น 
สง่ผลใหร้าคาน้ํามนัปรบัสงูขึน้ และแน่นอนวา่ถา้ยงัไม่
สามารถผอ่นคลายความตงึเครยีดไดใ้นเรว็ๆ นี้ จะสง่ผล
กระทบต่อหว่งโซ่อุปทานในหลายอุตสาหกรรม เชน่การ
ผลติสนิคา้พลาสตกิ และ Polymer ต่างๆ ทีใ่ชน้ํ้ามนัเป็น
วตุัดบิหลกั ธุรกจิสายการบนิทีไ่ดร้บัผลกระทบจากน้ํามนั
เครือ่งบนิทีข่าดแคลน ตน้ทุนการผลติเหลก็ และไฟฟ้าที่
เพิม่ขึน้ ซึง่แมอ้ตัราเงนิเฟ้อทีเ่รง่ตวัขึน้จากผลจากราคา
ตน้ทุนการผลติทีเ่พิม่ขึน้ จะไมท่าํใหธ้นาคารกลางปรบั
ดอกเบีย้ขึน้ แต่ a) การลดดอกเบีย้สวนทางกบัเงนิเฟ้อจะ
ไมเ่กดิขึน้ และ b) อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรระยะยาวที่
สงูขึน้ จะส่งผลใหต้น้ทุนการกูย้มืของภาคธุรกจิเพิม่ขึน้อยู่
ด ี
 

เราคาด ธปท. จะคงอตัราดอกเบีย้อยูใ่นระดบัตํ่า 1.0% นาน 
และจะใชม้าตรการทางการเงนิอื่นในการประคองเศรษฐกจิ
แทน เชน่ การออก soft loan สาํหรบัธุรกจิเปราะบาง หรอืการ
ปรบัโครงสรา้งหนี้ภาคครวัเรอืน และ SME อยา่งทีเ่คยออกมา
ก่อนหน้านี้ ซึง่ถอืวา่เป็นนโยบายทีด่ ี อยา่งไรกต็ามอตัรา
ดอกเบีย้ทีเ่คยเป็น “ลมหนุน” ต่อราคาสนิทรพัยเ์สีย่ง ผา่น 
ตน้ทุนดอกเบีย้จ่ายทีล่ดลงซึง่สะทอ้นไปทีก่าํไรโดยตรงแลว้ 
หรอืการวเิคราะห ์ Valuation วา่หุน้ถูกหรอืแพง 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 ต่อกาํไร SET กรณีท่ีสงคราม
ยืดเยือ้นานกว่า 2 เดือน และหลายกลุ่มอตุสาหกรรม
กระทบหนัก 

สงครามระหวา่งสหรฐัฯ-อหิรา่น แมผ้า่นชว่งทีรุ่นแรงทีส่ดุไป
แลว้ และเริม่เหน็ความพยายามทีจ่ะเจรจา อยา่งไรกด็กีารปิด
ลอ้มสชอ่งแคบฮอรม์ซุ ของทัง้สหรฐัฯ และอหิรา่น สง่ผลกระทบ
ต่อ ราคาพลงังานปรบัสงูขึน้ทัว่โลก และความเสีย่งดา้นหว่งโซ่
อุปทาน (Supply Chain) ในหลายอุตสาหกรรม โดยเรา
วเิคราะห ์Scenario ของสงครามสหรฐัฯ-อหิรา่น เป็น 2 กรณี 

กรณี 1: สงคราม “จบเรว็” ภายใน 2 เดอืน จะทาํใหร้าคา
น้ํามนัดบิ Brent กลบัเขา้สู่ภาวะปกต ิ มรีาคาเฉลีย่ทัง้ปีที ่
US$80/บารเ์รล ซึง่ในกรณีนี้ ผลกระทบต่อกาํไรบรษิทัจด
ทะเบยีน จะจาํกดัเพยีง 1% เท่านัน้ และถา้วเิคราะหผ์ลกระทบ
เป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรม จะเหน็วา่กลุ่มขนส่ง-โรงแรม จะ
ไดร้บัผลกระทบมากทีส่ดุ ขณะทีก่ลุ่มอุตสาหกรรมอื่นๆ กาํไร
ไดร้บัผลกระทบไมม่มากนกั ประมาณ 1-5% จากประมาณการ
ปัจจุบนัเท่านัน้ 

กรณี 2: สงคราม “ยดืเยือ้” นาน 6 เดอืน คาดราคาน้ํามนัดบิ 
Brent จะทรงตวัในระดบัสงู จนทาํใหค้า่เฉลีย่ทัง้ปีอยู่ที ่
US$100/บารเ์รล ซึง่ในกรณีนี้แมค้าดวา่จะสง่ผลกระทบต่อ
กาํไร SET เพยีง 4% กต็าม แต่เป็นเพราะกาํไรกลุ่มพลงังานที่
ดขี ึน้ตามราคาน้ํามนัทีป่รบัสงูขึน้มากกวา่ ขณะทีผ่ลกระทบ
รุนแรงจากตน้ทุนราคาน้ํามนัทีป่รบัสงูขึน้ การเดนิทางของ
นกัท่องเทีย่วทีล่ดลง สง่ผลกระทบต่อกาํไรกลุ่มขนสง่ โรงแรม 
และวสัดุก่อสรา้ง สงูถงึ 23-45% ทเีดยีว ขณะทีก่าํไรกลุ่ม
อุตสาหกรรมอื่นๆ 3-7% จากประมาณการปัจจบุนั 
 

SET กาํลงัเขา้สู่ช่วง Low Season ปลายไตรมาส 2 
ของทุกปี 

ตลาดหุน้ไทย (SET Index) มกัจะใหผ้ลตอบแทนสงูในชว่ง
ปลายปี เดอืน ธ.ค. ไปจนถงึเดอืน ม.ีค. และจะเริม่เขา้สูฤ่ดกูาร 
“พกัฐาน” ตัง้แต่เดอืน เม.ย.-ม.ิย. เหน็ไดจ้าก 1) ความน่าจะเป็น
ที ่SET จะใหผ้ลตอบแทนเป็น “ลบ” สงูถงึ 60% (3 ปีใน 5ปี ชว่ง 
2021-2025) ในเดอืน พ.ค. และมคีวามน่าจะเป็นทีใ่ห้
ผลตอบแทนเป็น “ลบ” สงู 100% (5 ปี ใน 5 ปี) และ 2) 
ผลตอบแทนเฉลีย่ “ตดิลบ” ตัง้แต่ 1-3% ซึง่ปัจจยัทางฤดกูาล 
(Seasonality) เป็นสว่นหนึ่งทีเ่รามองวา่ Upside ของ SET จะ
จาํกดัในชว่ง 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 ต้นปีท่ีผา่นมา  
 
ตลาดหุน้ไทย (SET Index) สรา้งผลตอบแทนทีด่ ี เทยีบกบั
ตลาดหุน้อื่นๆ ทัว่โลกดว้ยแรงหนุนจากความคาดหวงัเชงิ
บวกต่อการจดัตัง้รฐับาลทีม่เีสถยีรภาพสงูหลงัการเลอืกตัง้ 
(Falling Political Risk Premium) ซึง่สง่ผลใหม้คีวาม
ต่อเนื่องทางนโยบายเพิม่ขึน้ ไมว่า่จะเป็นนโยบายเศรษฐกจิ 
นโยบายการคา้ และนโยบายทางสงัคมดว้ยเชน่กนั ล่าสดุ
รายงานเราปรบัเป้าหมาย SET สิน้ปีนี้ขึน้เป็น 1,600 จุด 
จากเดมิ 1,380 จุด สะทอ้นมมุมองบวกต่อความต่อเนื่องเชงิ
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% 
 
ขณะทีถ่า้พจิารณาตัง้แต่เริม่ลงทุนตน้ปี 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%  
 
สาํหรบันักลงทุนท่ีสนใจลงทุน ZEAL สามารถดขู้อมลู

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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กองทนุแนะนําในแต่ละประเภท 
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Source: Morningstar (Survey Date 22 Apr) 

3M 1Y 3Y 5Y

กองทนุตราสารหนี้ระยะสัน้

KKP MP - 0.23 1.22 1.70 1.20 Duration ไมเ่กิน 3 เดือน, พอรต์ลงทุนเน้นความม ัน่คง โดยลงทุนในตราสารหน้ีภาครฐัและเงนิฝากในประเทศเป็นหลกั 2026-04-21

K-CASH-A - 0.21 1.13 1.55 1.10 Duration ไมเ่กิน 3 เดือน, พอรต์ลงทุนเน้นความม ัน่คง โดยลงทุนในตราสารหน้ีภาครฐัและเงนิฝากในประเทศเป็นหลกั 2026-04-21

ES-CASH - 0.22 1.17 1.76 1.26 Duration ไมเ่กิน 3 เดือน, ต่อยอดโอกาสไปยงัตราสารหน้ีเอกชนคุณภาพ เพื่อโอกาสสรา้งผลตอบแทนสงูขึ้นในระยะยาว 2026-04-21

KFSMART-A - 0.31 1.57 2.06 1.56 Duration โดยปกติไมเ่กิน 10 เดือน, ผสมตราสารต่างประเทศ เพื่อโอกาสให้ผลตอบแทนสงูขึ้นในระยะยาว 2026-04-21

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

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

ES-APLUS - 0.36 2.77 2.54 1.12 ลงทุนตราสารหน้ีต่างประเทศ Duration เฉลี่ย ไมเ่กิน 3 ปี, กรอบลงทุนยืดหยุ่น ไมย่ึดติดกบัสหรฐัฯ เหมอืนกองทุนทัว่ไป 2026-04-20

ONE-FFI ★★★ 4.10 (0.50) - - เน้นลงทุนพนัธบตัรระยะส ัน้ของสหรฐัฯ โดยตรง, ไมป้่องกนัความเสี่ยงค่าเงนิ 2026-04-20

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

กองทนุตราสารหนี้

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

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

K-GDBOND-A(A) ★★★★ 0.37 5.89 3.15 - ลงทุนในตราสารหน้ีหลายประเภท โดยเน้นที่สหรฐัฯ และปรบักลยุทธ์อย่างคลอ่งตวั 2026-04-20

K-GDBONDUH - 3.98 - - - ลงทุนในตราสารหน้ีหลายประเภท โดยเน้นที่สหรฐัฯ และปรบักลยุทธ์อย่างคลอ่งตวั, ไมป้่องกนัความเสี่ยงค่าเงนิ 2026-04-20

KT-CSBOND-A ★★★★ (0.07) 6.67 6.44 0.45 เน้นลงทุน Capital Securities ที่ออกโดยสถาบนัการเงนิ ซึ่งมกัให้ yield สงูกว่าตราสารหน้ีทัว่ไป-แลกกบัความเสี่ยงที่สงูขึ้น 2026-04-20

กองทนุห ุ้น

SCBSET50 ★★★★ 13.28 40.09 4.65 3.36 ลงทุนหุ้น Bluechip ของไทย ที่อยู่ในดชันี SET50 2026-04-21

K-GSELECT - 2.23 21.25 - - ลงทุนหุ้นทัว่โลก ที่สามารถโตได้อย่างมเีสถียรภาพในทุกสภาวะตลาด โดยไมต่้องคอยจบัจงัหวะว่า สไตลไ์หนจะ outperform 2026-04-20

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

KKP US500-H - 3.94 30.40 - - ลงทุนหุ้นสหรฐัฯ ใน S&P500 ดูน่าสนใจในแงก่ารลงทุนที่ครอบคลมุหลากหลายบรษิทั และหลากหลายอตุสาหกรรม 2026-04-20

KKP EWUS500-UH - 7.47 20.83 - - ลงทุนหุ้นสหรฐัฯ ใน S&P500 แบบ Equal Weight เพื่อลดความเสี่ยงด้านการกระจุกตวั (Concentration Risk) 2026-04-20

KKP NDQ100-H ★★★★★ 5.54 40.59 22.85 - ลงทุนหุ้นใน Nasdaq 100 ซึ่งเป็นดชันีที่รวมธุรกิจแห่งอนาคตในสหรฐั ศกัยภาพเติบโตสงู และเป็นเจ้าของนวตักรรม 2026-04-20

ES-EG-A ★★★★★ 0.78 24.70 15.65 12.61 ลงทุนหุ้นยุโรป โดย ยืดหยุ่นในการหาโอกาส ผสมผสานระหว่าง “หุ้นเติบโต” และ “หุ้นคุณค่า” 2026-04-20

MJAPAN - - - - - ลงทุนหุ้นญี่ปุ่น บรหิารโดยทีมงานมอือาชีพที่เชี่ยวชาญด้านญี่ปุ่นโดยเฉพาะ , เน้นหุ้นที่มปัีจจยัช่วยปลดลอ็คมลูค่าในระยะยาว 2026-04-20

K-JPX-A(A) - 5.64 46.42 23.52 15.68 ลงทุนกว่า 2100 บรษิทัในญี่ปุ่น , องิดชันี TOPIX ซึ่งสะท้อนภาพตลาดได้ดี, ความเสี่ยงต่อค่าเงนิเยนจํากดักว่า Nkk225 2026-04-21

SCBCE - 0.05 9.21 8.84 (2.14) ลงทุนหุ้นจีนใน HSCEI ETF ซึ่งรวบรวมหุ้น Blue Chip สภาพคลอ่งสงูในฮ่องกง 2026-04-21

MEGA10AICHINA-A - (11.31) (2.94) - - ลงทุนโดยตรงใน 10 บรษิทัใหญ่ของจีน ที่เป็นผูนํ้าด้านนวตักรรม AI และจดทะเบียนในตลาดฮ่องกง 2026-04-21

ABCNEXT-A ★ (4.93) 27.41 (7.94) - ลงทุนหุ้นจีน โดยเน้นธีมที่เกี่ยวข้องกบัเศรษฐกิจจีนยุคใหม่ 2026-04-20

SCBCHEQA ★★★ (2.14) 24.49 (1.97) (8.24) ลงทุนหุ้นจีนทัง้ที่จดทะเบียนใน -นอกประเทศ, กองทุนมคีวามยืดหยุ่นในการลงทุนสงู 2026-04-20

SCBASHARES(A) ★★★ 4.15 41.56 1.14 - ลงทุนหุ้นจีน A-Shares โดยโน้มเอยีงไปยงับรษิทัขนาดรองที่เติบโตสงู และเป็นเจ้าของนวตักรรม/แบรนด์ที่แข็งแกรง่ 2026-04-20

KT-ASHARES-A ★★★ 3.88 39.58 0.09 (8.21) ลงทุนหุ้นจีน A-Shares โดยโน้มเอยีงไปยงับรษิทัขนาดรองที่เติบโตสงู และเป็นเจ้าของนวตักรรม/แบรนด์ที่แข็งแกรง่ 2026-04-20

ES-STARTECH ★★ (1.70) 42.73 0.56 - ลงทุนบรษิทัเทคโนโลยีชัน้นํา 50 แห่งในกระดาน STAR Market ของจีน ซึ่งถูกขนานนามว่าเป็นกระดาน China Nasdaq 2026-04-20

ES-INDAE ★★★ (3.50) (8.67) 5.95 4.01 ลงทุนหุ้นอนิเดีย โดยเฟ้นหากิจการคุณภาพดีที่อยู่ในธุรกิจที่กําลงัเติบโต 2026-04-20

K-INDIA-A(A) - (2.92) (8.05) - - ลงทุนหุ้นอนิเดีย โดยเฟ้นหากิจการคุณภาพดีที่อยู่ในธุรกิจที่กําลงัเติบโต 2026-04-20

PRINCIPAL VNEQ-A ★★★★ (3.86) 14.23 7.38 0.55 เน้นลงทุนหุ้นเวียดนามโดยตรง ที่พื้นฐาน -โมเมนตมัแข็งแกรง่, valuation น่าสนใจ 2026-04-21

MRenew-A ★★★★ 12.89 63.10 7.32 3.45 ลงทุนหุ้นพลงังานสะอาด โดย เน้นหุ้นได้ผลบวกจาก demand ไฟฟ้าเพิ่ม+การอพัเกรตโครงสรา้งพื้นฐานไฟฟ้ารอบใหญ่ 2026-04-20

KT-Green-A ★★ 6.17 52.38 (6.84) - เน้นลงทุนในหุ้นที่มรีายได้เกี่ยวข้องกบัธีม Energy Transition ตัง้แต่ 50% ขึ้นไป 2026-04-20

ES-GRID - - - - - ลงทุนหุ้นโครงสรา้งพื้นฐานด้านไฟฟ้าทัว่โลก ผา่น GRID ETF 2026-04-20

KFCYBER-A ★★★ (5.16) 7.60 13.28 - เน้นลงทุนบรษิทัในธีมความปลอดภยัทางไซเบอร ์ซึ่งเป็นธุรกิจที่มคีวามจําเป็นต่อภาคธุรกิจ และมกัมรีายได้สมํ่าเสมอ 2026-04-20

KKP SEMICON-H ★★★★★ 22.01 138.59 38.14 - เน้นลงทุนในหุ้นเซมคิอนดกัเตอรท์ัว่โลก ซึ่งเป็นอตุสาหกรรมสาํคญัที่อยู่เบื้องหลงัเทคโนโลยีสมยัใหมท่ัง้หลาย 2026-04-20

ES-HEALTHCARE ★★★★ (2.22) 24.18 4.47 2.97 ลงทุนหุ้นสขุภาพ โดยเน้นสรา้งพอรต์อย่างสมดุล-ผสมหุ้นบรษิทัขนาดรองๆ ที่ Growth เด่น เพื่อโอกาสเติบโตในระยะยาว 2026-04-20

กองทนุประเภทอ่ืนๆ

K-PROPI-A(D) ★★★★ 3.52 19.26 4.89 0.87 เน้นลงทุนใน REIT เอเชียแปซิฟิก ที่คุณภาพดี สถานะการเงนิแข็งแกรง่ และมโีอกาสเติบโต 2026-04-21

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

SCBGOLD - 1.60 35.39 29.68 21.40 ลงทุนทองคํา ผา่น SPDR Gold ETF, ไมป้่องกนัความเสี่ยงค่าเงนิ 2026-04-21

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

MGALL-UH - 8.70 - - - ใช้กลยุทธ์ All Weather เพื่อสรา้งพอรต์ที่สามารถรบัมอืกบัสภาวะตลาดที่หลากหลาย, ไมป้่องกนัความเสี่ยงค่าเงนิ 2026-04-20

As ofSummaryFund Morningstar
Historical Return (%)
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แผนจดัสรรการลงทุน ZEAL 4 แผน สาํหรบันักลงทุนท่ีลงทุนในตลาดหุ้นไทยเป็นหลกั 
 

 

 
 
 
 

 

 
 

 Sustain  Quality  Dynamic  Target 

    
แผนจดัสรรการลงทุน 

Sustain เน้นบริษทัมีธรุกิจ

มัน่คง และจ่ายผลตอบแทน

ปันผลได้สมํา่เสมอ ให้

ผลตอบแทน  

+7.6% ใน 1Q26 

 

*ณ.วนัที ่31 มนีาคม 2026 

แผนจดัสรรการลงทุน 

Quality เน้นบริษทัมีธรุกิจ

มัน่คง กาํไรเติบโตดีในทุก

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



 
 

 

 
 

 

ZEAL Return 
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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  

90

95

100

105

110

115

120

125

Jan-26 Feb-26 Mar-26

(%) ZEAL Performance - Sustain
Sustain SET TRI Objective

90
95

100
105
110
115
120
125
130

Jan-26 Feb-26 Mar-26

(%) ZEAL Performance - Quality

Quality SET TRI Objective

90
95

100
105
110
115
120
125
130

Jan-26 Feb-26 Mar-26

(%) ZEAL Performance - Dynamic

Dynamic SET TRI Objective

90
95

100
105
110
115
120
125
130

Jan-26 Feb-26 Mar-26

(%) ZEAL Performance - Target

Target SET TRI Objective



 
 

 

 
 

 

Disclaimers & Disclosure 
 

 

 
 

 

ttb wealth research 35 2Q26 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหาร
ไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 99.97 
รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่
น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นกัลงทนุและใชเ้ป็นขอ้มลู
ประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขาย
หรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมี
การเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบันี้ ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่
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. 
 
“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ี เวลธ"์) 
โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธุรกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหล่งอืน่ ๆ 
บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 
 
คาํเตอืน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่
อาจทาํใหม้ลูค่าลดลงได ้ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองว่า
ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตุผลรองรบั และนกัวเิคราะห ์ไมม่ี
สว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 
 
"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. 
 
Disclosures: 
หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้ง
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