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รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ด้
รบัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบัน้ี ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน 
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ZEAL PORTFOLIO STRATEGY 

 สหรฐัฯ-อิหร่าน หยดุยิงชัว่คร่าว แต่ยงัคงเป็นความ
เส่ียงท่ียงัไม่จบ...  

 แต่หากมองข้ามปัจจยัดงักล่าวไป การเมืองท่ีมี
เสถียรภาพสงู จะหนุนให้ SET ปรบัขึน้ต่อได้ 

 สาํหรบัการลงทุนในต่างประเทศ เราแนะนําเร่ิมสะสม
หุ้นญ่ีปุ่ น ผา่นกองทุน MJAPAN 

  

ประเดน็ สหรฐัฯ-อิหร่านยงัคงเป็นความเส่ียงหลกั 
 

ในชว่งแรกที ่ สหรฐัฯ โจมต ี อหิรา่น ราคาสนิทรพัยเ์สีย่งตา่งๆ 
รวมถงึทองคาํปรบัตวัลงแรงมาก (ยกเวน้น้ํามนั และสนิทรพัยท์ี่
เกีย่วขอ้งกบัชอ่งแคบฮอรม์สุ) อยา่งไรกด็ ี ในชว่งครึง่หลงั ม.ีค.  
ราคาของสนิทรพัยเ์สีย่ง เริม่ทีจ่ะทรงตวัแลว้ สะทอ้นภาพความ
กงัวลทีน่่าจะผา่นจุดสงูสดุไปแลว้เชน่กนั 

ท่ามกลางความผนัผวน โดยเฉพาะจากการใหข้า่วของ ปธน. 
ทรมัป์ (Ex 6)... ล่าสดุสหรฐัฯ-อหิรา่น ประกาศ หยุดยงิชัว่คราว ซึง่
สอดคลอ้งกบัรายงาน Siam Senses วนัที ่ 26 ม.ีค. 26 มองวา่
สถานการณ์ต่างๆจะคลีค่ลายภายในเดอืน ม.ีค. น้ี และมองราคา
น้ํามนั จะปรบัตวัลงไปทีเ่ฉลีย่ $US80/บารเ์รล ซึง่จะไมส่ง่ผล
กระทบรุนแรงต่อเศรษฐกจิ 

นอกจากน้ี สดัส่วนการนําเขา้น้ํามนั ของประเทศไทย ที ่ 8-11% 
ต่อ GDP กเ็ป็นตวัเลขทีบ่ดิเบอืน เน่ืองจากประเทศไทยมกีาร
สง่ออกผลติภณัฑเ์มด็พลาสตกิ, น้ํามนัสาํเรจ็รปู และเคมภีณัฑ ์อยู่
ทีร่าว 7-9% ของ GDP สะทอ้นการพึง่พงิน้ํามนัจากภายนอกเพยีง 
2-3% ต่อ GDP เท่านัน้ 

Ex 1: Risky Asset Plunge Except Hormuz-Related 

 

Source: Bloomberg 

 

 

Ex 2: Zeal Performance  

Model 2023 2024 2025 YTD26 
Since 

Inception 

Sustain -0.9% 5.3% 3.4% 7.6% 51.6% 

Quality -12.7% 2.2% -18.2% 10.7% 26.4% 

Dynamic -17.6% -7.2% -20.9% 14.2% 0.4% 

Target -16.1% 4.3% -15.0% 16.2% 36.8% 

SET TRI -12.7% 2.3% -6.0% 16.9% 12.5% 

Relative Return vs SET TRI 

Model 2023 2024 2025 YTD26 
Since 

Inception 

Sustain 11.8% 3.0% 9.4% -9.3% 39.0% 

Quality -0.1% -0.1% -12.2% -6.2% 13.9% 

Dynamic -4.9% -9.5% -15.0% -2.7% -12.1% 

Target -3.4% 2.0% -9.0% -0.7% 24.2% 
 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
Note:       data as of 31 Mar 2026 

หากมองข้ามประเดน็ความขดัแย้ง 

ปัจจยัภายในประเทศ ยงัคงแขง็แกร่ง 

ดว้ยเสถยีรภาพการเมอืงที ่ แขง็แรงอยา่งมาก เรามองวา่รฐับาลจะ
ใชม้าตรการ ทีส่รา้งสรรค ์ และกระตุน้เศรษฐกจิ อยา่งยัง่ยนื 
โดยเฉพาะจากภาคการลงทุน และมองวา่ความขดัแยง้ต่างๆ จะ
คอ่ยๆคลีค่ลาย หรอืแมจ้ะไมค่ลีค่ลายสมบรูณ์ แต่หากชอ่งแคบฮอร์
มสุเปิดใหใ้ชง้านไดต้่อไป ผลกระทบต่อเศรษฐกจิ กจ็ะจาํกดั 

นอกจากน้ี การสง่ออกผลติภณัฑจ์ากน้ํามนั ทีส่งูถงึ 8% ของ GDP 
ทาํใหไ้ดป้ระโยชน์จากคา่ส่วนต่างผลติภณัฑท์ีส่งูมาก ซึง่เราคาดวา่
จะยงัสงูต่ออกีระยะ แมว้า่สงครามจะจบลงกต็าม เน่ืองจากโรงงานที่
เกีย่วขอ้งในต่างประเทศ จะตอ้งใชเ้วลาพอสมควร กวา่ทีจ่ะเปิด
ดาํเนินการไดอ้กีครัง้ 

ทัง้น้ี ทมีงาน ZEAL จะทยอยเพิม่น้ําหนักลงทุน แต่ยงัคงความ
ยดืหยุน่ตามสถานการณ์ ขิน้ไปทีก่รอบ 75-95% มองวา่ ปัจจุบนั มี
พฒันาการทีด่ขี ึน้มาแลว้ แต่ยงัไมไ่ดส้ิน้สดุสงคราม จงึมโีอกาส
ผดิพลาดไดส้งู และจะปรบัเปลีย่นน้ําหนักลงทุน หากสถานการณ์
ปรบัเปลีย่นไปอยา่งมนียัสาํคญั 
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พอรต์กลยทุธ ์(กองทุนรวม) เร่ิมสะสมหุ้นญ่ีปุ่ น ผา่น

กองทุน MJAPAN 
เราเลง็เหน็โอกาสในการลงทุนตลาดหุน้ญีปุ่่ น ผา่นกองทุน 

MJAPAN ดว้ยมุมมองดงัน้ี:- 
 

1) ญ่ีปุ่ นมีกนัชนช่วยลดแรงกระแทกจากสงครามอิหร่าน 

 บทเรยีนจากสงครามโลกครัง้ที ่ 2 ซึง่สหรฐัฯ เคยหยุด
สง่ออกน้ํามนัใหญ้ีปุ่่ น ทาํใหว้นัน้ีญีปุ่่ นกลายเป็น 1 ใน
ประเทศทีม่น้ํีามนัสาํรองมากทีส่ดุในโลก ที ่ 238 วนั (ณ 
22 ม.ีค.)… หากสถานการณ์อหิรา่นยดืเยือ้ รฐับาลก็
สามารถทยอยระบายน้ํามนัสาํรอง เพือ่พยงุเศรษฐกจิได ้

 มกีารผอ่นผนักฎระเบยีบชัว่คราว โดยเปิดทางให้
โรงไฟฟ้าถ่านหนิประสทิธภิาพตํ่า สามารถกลบัมาผลติ
ไฟฟ้าไดอ้กีครัง้  ตัง้แต่ 1 เม.ย. เป็นตน้ไป, มกีารกลบัมา
ใชม้าตรการอุดหนุนเชือ้เพลงิ เพื่อกดราคาขายปลกี 

2) รฐับาลนายกทาคาอิจิ ชนะการเลือกตัง้แบบ landslide 

 ชยัชนะแบบถล่มทลายจะชว่ยเสรมิเสถยีรภาพของ
รฐับาล และฟ้ืนฟูความเชือ่มัน่ภาคธุรกจิทีต่กตํ่ามานาน 

 ทีส่าํคญักวา่นัน้ กจ็ะเปิดทางใหร้ฐับาลมอีาํนาจในการ
ผลกัดนันโยบายเศรษฐกจิยิง่ขึน้ อาท ิ 

(a) กระตุน้การใชจ้่ายผา่นมาตรการ เช่น ลดภาษี
รายได,้ สง่เงนิใหท้อ้งถิน่ไปออกแบบมาตรการ
ชว่ยเหลอื, อุดหนุนคา่ไฟ-ก๊าซ, เพิม่งบผูส้งูอายุ 

(b) หนุนการลงทุนผ่านมาตรการ เชน่ เพิม่เงนิ
ชว่ยเหลอื SME, ปรบัราคาจดัซือ้จดัจา้งภาครฐั, 
ใหส้ทิธปิระโยชน์ทางภาษเีพือ่สนบัสนุนการลงทุน
เครือ่งจกัร และกระตุน้ลงทุนในอุตสาหกรรมใหม ่

3) ในระยะข้างหน้า คนญ่ีปุ่ นมีแนวโน้มหนัมาลงทุนในตลาด
หุ้นมากย่ิงขึน้ 

 ณ ม.ีค. 24 ครวัเรอืนญีปุ่่ นยงัเกบ็ความมัง่คัง่ส่วนใหญ่ไว้
ในรปูเงนิสดและเงนิฝากธนาคารถงึ 50.9% ของสนิทรพัย์
ทัง้หมด ขณะทีส่ดัสว่นการลงทุนในหุน้อยูท่ีเ่พยีง 14.2% 
เท่านัน้ ซึง่ตํ่ากวา่ยุโรป (21.5%) และสหรฐัฯ (40.5%) 
อยา่งมนียัสาํคญั 

 มปัีจจยัสนบัสนุนอยูห่ลายดา้น เชน่ นโยบายการคลงัเชงิ
รุกทีช่ว่ยใหญ้ีปุ่่ นหลุดพน้จากวงจรเงนิฝืด, การปฏริปู
ธรรมมาภบิาลตลาดทุน ทีจ่ะช่วยเสรมิความเชื่อมัน่ของ
นกัลงทุน, โครงการ NISA ทีจ่ะชว่ยดงึดดูเงนิออมจาก
ภาคครวัเรอืน เป็นตน้ 

4) จดุเด่นของกองทุนหลกั (Arcus Japan) 

 ผลงานโดดเด่น โดยยอ้นหลงั 5 ปี กองทุนหลกั
ผลตอบแทนเฉลีย่ + 20%ต่อปี ขณะที ่TOPIX +15.1%ตอ่
ปี (ณ ม.ีค.)  

 บรหิารโดย Mark Pearson ซึง่เป็นทัง้ผูร้ว่มก่อตัง้บลจ. 
Arcus และนักลงทุนรุน่ใหญ่ทีค่รํ่าหวอดในตลาดญีปุ่่ น 
โดยเคยทาํงานทีโ่ตเกยีวตัง้แต่ปี 1986, สามารถใช้
ภาษาญีปุ่่ นไดค้ล่องแคล่ว, ได ้Citiwire ระดบั A (ณ ก.พ.) 

 ผูจ้ดัการกองทุนลงทุนแบบ Contrarian สไตล ์Value โดย
กลา้เขา้สะสมหุน้ในชว่งทีร่าคากาํลงัยอ่ตวั โดยอาศยั
มมุมองระยะยาวและการศกึษาเรื่องธุรกจิอยา่งลกึซึง้ เพือ่
คน้หาหุน้ทีต่ลาดยงัมองขา้ม แต่มปัีจจยัทีจ่ะชว่ย unlock 
value และกลบัมาโดดเด่นไดใ้นอนาคต 

 Arcus ดแูล AUM ราว US$2.6 พนัลา้น โดย ชาํนาญดา้น
หุน้ญีปุ่่ นเป็นหลกั, AUM บางส่วน ถอืเป็นเงนิทีผู่จ้ดัการ
กองทุนและพนักงานบรษิทัลงทุนอยูเ่องดว้ย ซึง่จะชว่ยให้
ผลประโยชน์ของบรษิทัสอดคลอ้งกบัลกูคา้ 

การลงทุนมคีวามเสีย่ง ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลู ในหนงัสอื 
ชีช้วนใหเ้ขา้ใจ ก่อนการตดัสนิใจลงทุน 

Ex 3: Regional Valuation 
 

 

 

Ex 4: Tactical Portfolio (Mutual Fund) 

 

Previously  This Week  
  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 KKP SEMICON-H 5.0 

KFCYBER-A 7.5 KFCYBER-A 7.5 

MRENEW-A 7.5 MRENEW-A 7.5 

ES-GRID / A-GRID 2.5 ES-GRID / A-GRID 2.5 

ONE-RAREEARTH 5.0 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 35.0  
Sources: Bloomberg, ttb wealth 
Note:     Benchmark = S&P500, MSCI Eurozone, MSCI CH, MSCI CH-A, Topix, 
MSCI VN, MSCI World Healthcare, MSCI World IT, MSCI Global Alternative 
Energy, SET, MSCI India, MSCI Korea, MSCI ACWI 

 Source: ttb wealth 
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Ex 5: Arcus Japan Fund VS TOPIX  
 

 

 

Ex 6: Trump’s Noise 

 

วนัท่ี 
💬💬 คาํแถลง / สมัภาษณ์ / 

Statement 
การตีความ 

20 ก.พ. 26 
- ให ้Iran ทาํขอ้ตกลงนิวเคลยีร ์หรอื 
  เผชญิ "consequences" 

สรา้ง pressure 
deadline 

28 ก.พ. 26 
- Operation Epic Fury  
- Truth Social video 8 นาท ี 
  ประกาศเป้าหมาย regime change 

เปิดสงครามเตม็
รปูแบบ  

22 มี.ค. 26 

- คุยดมีาก กบั Iran 
- ชะลอการยงิ รฟฟ 5 วนั 
- (oil short positions $580M ก่อน 
  ประกาศ 15 นาท)ี 

de-escalation 
signal แต่ Iran  
ปฎเิสธ 

27 มี.ค. 26 - สงครามจบไดใ้น "weeks" ประกาศใกลช้นะ  

30 มี.ค. 26 - ขูจ่ะ ทาํลาย รฟฟ และบ่อน้ํามนั ขูโ่จมต ีinfra 

1 เม.ย. 26 
- สงครามใกลจ้บแลว้ ใน 2-3 สปัดาห ์
- ขูจ่ะทาํใหอ้หิรา่นกลบัไปยุคหนิ 

ประกาศใกลจ้บ 
และขูแ่บบจบัตอ้ง
ไมไ่ด ้

6 เม.ย. 26 
- ขอ้ตกลงคบืหน้า แมจ้ะยงัไมพ่อใจ 
- FINAL deadline  8pm ET วนัที ่7  
  เม.ย.หาก Hormuz ยงัปิด 

ขูโ่จมต ีinfra 

7 เม.ย. 26 

- New Final deadline 8pm ET  
  วนัที ่8 เม.ย. 
- โจมต ีรฟฟ และสะพานทุกแหง่ใน  
  Iran หาก Hormuz ยงัปิด 

??? 

 

Source: Master Fund 

 
 Sources: Bloomberg, ttb wealth  

Ex 7: Brent Rise Faster Than WTI 
 

 

 

Ex 8: Summary Of Two Scenarios 

 

Parameter Base Case (80%) Stress Case (20%) 

  Assumptions  

Conflict duration ~2 months ~6 months 

Average oil price US$80/bbl US$100/bbl 

Bt/US$ rate 32 35 
 2026 EPS impact from current assumptions 

SET EPS impact -1% -4% 

Transport sector’s EPS 

impact 
-20% -44% 

Hotel sector’s EPS impact -10% -31% 

Energy sector EPS impact +11% +15% 

Other sectors’ EPS 

impact 
Avg. -2%  Avg. -5%  

 

Sources: Bloomberg, ttb wealth  Source: ttb wealth estimate 
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Ex 9: Zeal Performance (Inception, Jan 1, 2020) 
 

 

 

Ex 10: Zeal Performance vs SET TRI 

  
Source: ttb wealth estimates  Source: ttb wealth estimates 

 

Ex 11: PORTFOLIO INFORMATION 
    

Sustain   Quality   Dynamic   Target  

    
 

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

Return* (p.a. Since 
Inception) 

Return* (p.a. Since 
Inception) 

Return* (p.a. Since 
Inception) 

Return* (p.a. Since Inception) 

6.86% 3.81% 0.07% 5.12% 

Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation 
13.17% 15.23% 17.45% 18.11% 

Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio 

0.37 0.12 -0.11 0.17 

Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) 
-15.17% (SET -34.48%) -20.35% (SET -34.48%) -29.55% (SET -34.48%) -29.48% (SET -34.48%) 

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

        

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
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ZEAL คอื บรกิารแผนจดัสรรการลงทุน โดยหลกัทรพัยธ์นชาต เน้นกลยทุธก์ารลงทุนแบบ Absolute Return ซึง่คอืการมุง่หาผลตอบแทน
การลงทุนโดยไมอ่งิดชันีตลาดหุน้ วา่จะขึน้หรอืลง โดย ZEAL จะเลอืกหลกัทรพัยล์งทุนเฉพาะทีม่ ัน่ใจ ไมม่ากตวัเกนิไป และเขา้ถงึขอ้มลูตน้
ทางจากผูบ้รหิารโดยตรง ทาํใหส้ามารถทาํการวเิคราะหใ์นแนวลกึ และตดิตามทุกการลงทุนไดอ้ยา่งใกลช้ดิ นอกจากนี้ ZEAL ยงัมคีวาม
ยดืหยุน่ทีส่งู ในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพื่อตอบรบัทุกจงัหวะตลาด สามารถโยกยา้ยเงนิลงทุน สลบัไปไวใ้นสนิทรพัยเ์สีย่งตํ่าหรอืเงนิสด
ไดอ้ยา่งเตม็ที ่เพือ่ชว่ยลดทอนความเสยีหายในชว่งตลาดขาลง 
 
ZEAL เหมาะสาํหรบัลกูคา้ทีอ่ยากลงทุนเพื่อสรา้งผลตอบแทนในการทีจ่ะบรรลุเป้าหมายทางการเงนิ แต่ไมม่เีวลาศกึษา ไมม่เีวลาตดิตาม
สถาน การณ์การลงทุน หรอืเคยลงทุนในหุน้เองและไมเ่ป็นทีพ่อใจ…ให้ ZEAL เป็นคาํตอบของคณุ 
 

ลงทุนกบั ZEAL ดีอย่างไร 

 ZEAL “ปลดลอ็ก” ขอ้จาํกดัดา้นเวลาของนกัลงทุน เพือ่โอกาสไดร้บัผลตอบแทนตามเป้าหมายทีต่อ้งการในระยะยาว 

 ZEAL กลยทุธส์รา้งผลตอบแทนแบบ “Absolute Return” เพือ่ทาํให ้ZEAL คล่องตวัในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพือ่ตอบรบัทุก

จงัหวะตลาด และมโีอกาสสรา้งผลตอบแทนทีส่มํ่าเสมอในระยะยาว ไมห่วัน่แมใ้นอนาคต จะมปัีจจยัเสีย่งใดๆเกดิขึน้ 

 ZEAL มทีมีงาน “มืออาชีพ” ทีไ่ดร้บัการรบัรองคุณภาพจากนกัลงทุนสถาบนัทัว่โลก โดยในปี 2023 สถาบนัจดัอนัดบัระดบัโลก 

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

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

Stocks และ Technology Semiconductors 

 ZEAL “โปร่งใส” สามารถตดิตามการลงทุน ไดทุ้กวนัผา่น Application Think+ 

 

4 แผนการลงทุน ท่ีตอบโจทยท์ุกเป้าหมายทางการเงิน 

แผนการลงทุน เหมาะกนัใคร? กลยทุธล์งทุน เป้าหมาย
ผลตอบแทน 

(ต่อปี) 

ค่าธรรมเนียม
การบริหารแผน 

(ต่อปี) 

SUSTAIN รบัความเส่ียงได้น้อย 
มุ่งรกัษาเงินต้น เน้นธรุกิจท่ีกระแส

เงินสดแขง็แกร่ง จ่ายปันผลสมํา่เสมอ 
3-5% 1.00% 

QUALITY 
รบัความเส่ียงได้ 

ปานกลาง 

เน้นธรุกิจท่ีมีสินค้า-บริการ เป็นท่ีรู้จกั 
มีผลดาํเนินงานยัง่ยืน มีธรรมาภิบาล

ดี จ่ายปันผลสมํา่เสมอ 
5-7% 1.25% 

DYNAMIC 
รบัความเส่ียงได้ 

ค่อนข้างสงู 

ปรบัพอรต์ฉับไว ตามสถานการณ์
เศรษฐกิจ และอตุสาหกรรมท่ี

เปล่ียนแปลงตลอดเวลา 
7-9% 1.50% 

TARGET รบัความเส่ียงได้สงู 
เลือกลงทุนธรุกิจท่ีกาํลงัอยู่ใน

แนวโน้มขาขึน้ในระยะยาว ท่ีราคายงั
ตํา่กว่าพืน้ฐาน 

10%+ 1.75% 
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Disclaimers 
 
รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใช้
เป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสาร
ฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอื
นําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน 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 และแหล่งอื่น 
ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไม่มคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

 

คาํเตอืน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในตา่งประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตุผลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สีว่นไดเ้สยี 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 จํากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttb wealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ 
รอ้ยละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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