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Berkshire 2026: The Abel Pivot 
   
• The post-Buffett machine remains intact under Abel during this 2026 stress test.   

   
• A strategic pivot to Alphabet signals an evolution to close the performance gap.    

   
• Recommend a BUY with TP of THB1.87 ($595, based on USD/THB at 31.5).   

   

Can the Berkshire Machine Compound Without Buffett?   
ปี 2026 ถือเป็นบททดสอบความแข็งแกร่งท่ีแท้จริงครัง้แรกของ Berkshire Hathaway ในยุคท่ีไม่มี Warren Buffett ด ารง
ต าแหน่งซีอีโอ ซึ่งประเด็นนีม้ีความส าคญัอย่างยิ่งเพราะ Berkshire ไม่ได้เป็นเพียงแค่พอร์ตการลงทุนในหุ้นทั่วไป แต่คือ
กลไกการจัดสรรเงินทุนท่ีขับเคลื่อนด้วยกระแสเงินสดจากธุรกิจประกันภัยและน าไปขยายอาณาจักรธุรกิจท่ีมีคุณภาพสูง 
ค าถามส าคัญส าหรับนักลงทุนในขณะนีคื้อ ในปีแรกหลังสิน้สุดยุคของ Buffett (ในฐานะซีอีโอ) กลไกนีจ้ะยังคงสร้าง
ผลตอบแทนแบบทบต้นต่อไปได้ด้วยหลกัการท่ีหยั่งรากลึกเป็นวัฒนธรรมองค์กร หรือตลาดจะเร่ิมปรับลดมูลค่าเน่ืองจาก
ขาด "มูลค่าส่วนเพิ่มของ Buffett" (Buffett premium) ท่ีไม่สามารถถ่ายโอนให้ใครได้ ทัง้นี ้ส าหรับผู้อ่านท่ีต้องการทราบ
ข้อมูลพืน้ฐานเชิงลึกเกี่ยวกับมุมมองระยะยาวของเราท่ีมีต่อ Berkshire สามารถอ่านเพิ่มเติมได้ในรายงานวิเคราะห์ฉบับ
เร่ิมต้นก่อนหน้านี ้

  

From Owner-Operator to Executive: The Burden of Cash    
สิ่งท่ีเปลี่ยนแปลงไปในปี 2026 ไม่ใช่หลักการของ Berkshire แต่คือสญัญาณด้านภาวะผู้น าและค าถามส าคัญเร่ืองการ
จัดสรรเงินทุน โดยการท่ี Greg Abel ได้รับค่าตอบแทนสูงถึง 25 ล้านดอลลาร์ในปี 2026 เมื่อเทียบกับเงินเดือนท่ี Buffett 
เคยรับเพียงประมาณ 1 แสนดอลลาร์นัน้ ถือเป็นหลักฐานชัดเจนถึงการเปลี่ยนผ่านจากสัญลกัษณ์แบบ "เจ้าของท่ีเป็น
ผู้บริหาร" ไปสู่การจัดการโดยมืออาชีพอย่างเต็มตัว และท่ีส าคญัยิ่งกว่าคือการท่ี Abel ต้องรับช่วงต่อกองเงินสดและเงิน
ลงทุนระยะสัน้มหาศาลท่ีเป็นสถิติใหม่ประมาณ 3.54 - 3.82 แสนล้านดอลลาร์ในช่วงปลายปี 2025 ประเด็นหลักท่ีนัก
ลงทุนจับตามองจึงอยู่ท่ีว่าเขาจะจัดการกับเงินก้อนนีอ้ย่างไร จะเลือกอดทนรอจังหวะเหมือนในช่วงปีท้ายๆ ของ Buffett 
หรือจะรุกหนกัด้วยการเข้าซือ้กิจการทัง้หมดเพื่อรักษาการเติบโตแบบทบต้นของ Berkshire ท่ามกลางขนาดองค์กรท่ีใหญ่
ยกัษ์เช่นนี ้

  

Berkshire Joins the New Economy   
เรามองว่า Berkshire ก าลงัเปล่ียนแปลงไปในทิศทางที่ถกูต้อง โดยในช่วงทศวรรษท่ีผ่านมา ผลตอบแทนรวมของบริษัทนัน้
ใกล้เคียงกับดัชนี S&P 500 แต่ยังตามหลงัดัชนี Nasdaq-100 ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่าผู้น าในตลาดได้เปลี่ยนผ่านไปสู่กลุ่ม
เทคโนโลยีอย่างชัดเจน สิ่งท่ีท าให้สถานการณ์ในปี 2026 น่าสนใจยิ่งขึน้คือการท่ี Berkshire เร่ิมเข้าซือ้หุ้น Alphabet 
(Google) อย่างมีนยัส าคญัในช่วงปลายปี 2025 ซึง่ถือเป็นก้าวส าคญัในการขยบัจากการเน้นธุรกจิในเศรษฐกิจยคุเก่า (Old 
Economy) ไปสู่การเป็นเจ้าของแพลตฟอร์มในเศรษฐกิจยุคใหม่ (New Economy) โดยหากเทคโนโลยียังคงเป็นแรง
ขับเคลื่อนหลกัของก าไรโลกและผลตอบแทนในตลาดหุ้น Berkshire ก็ไม่สามารถน่ิงเฉยต่อการมีสดัส่วนหุ้นกลุ่มนีท่ี้ต ่า
เกินไปได้ ซึง่ภายใต้การน าของ Abel เราเชื่อว่าวิวฒันาการนีจ้ะช่วยลดช่องว่างทางผลตอบแทนเมื่อเทียบกบัตลาด และอาจ
ส่งผลให้ Berkshire กลบัมามีสถานะท่ี "ชนะ" ดชันีในภาพรวมได้อีกครัง้ 

  

Abel Pivot at a Discount   
ประเด็นส าคัญคือ นักลงทุนไม่ต้องจ่ายราคาพรีเมียมเพื่อแลกกับความพยายามในการปรับปรุงองค์กรให้ทันสมัยนี ้
เน่ืองจากปัจจุบัน Berkshire ซือ้ขายกันด้วยส่วนลดประมาณ 5% จากมูลค่าท่ีแท้จริง ซึ่งเป็นส่วนเผื่อความปลอดภัย 
(Margin of Safety) ท่ีจบัต้องได้โดยมีกองเงินสดส ารองมหาศาลกว่า 3.82 แสนล้านดอลลาร์คอยหนุนหลงั แม้ว่าส่วนลดนี ้
จะแคบลงเมื่อเทียบกับระดบั 15% ท่ีเคยเห็นนับตัง้แต่มีการเร่ิมแผนซือ้หุ้นคืนในปี 2018 แต่โครงสร้างการลงทุนยังคงไม่
สมดุลอย่างมาก โดยตลาดในขณะนีก้ าลงัตีค่า Berkshire เป็นเพียงหุ้นเชิงรับ(หุ้นป้องกันความเสี่ยง)เท่านัน้ จึงเท่ากับว่า
นกัลงทุนก าลงัได้โอกาสในการท าก าไร (Upside) จากการปรับทิศทางธุรกิจสู่กลุ่มเทคโนโลยีของ Abel ไปแบบฟรีๆ เหมือน
ได้สิทธิเลือกซือ้หุ้น (Call Option) โดยไม่มีต้นทุน และเมื่อมีโครงการซือ้หุ้นคืนคอยพยุงราคาพืน้ฐานไว้ ราคาปัจจุบนัจึง
จ ากดัความเสี่ยงขาลงในขณะท่ีเปิดโอกาสให้รับผลประโยชน์จากการเติบโตท่ีก าลงัเร่งตวัขึน้อีกครัง้ 

  

Recommend a BUY with TP of THB1.87 ($595, based on USD/THB at 31.5)   
เราขอแนะน าให้ "ซือ้" BRKB80 โดยให้ราคาเป้าหมาย (TP) ท่ี 1.87 บาท (เทียบเท่า 595 ดอลลาร์สหรัฐฯ ท่ีอัตรา
แลกเปลี่ยน 31.5 บาทต่อดอลลาร์) ซึ่งมีโอกาสปรับตวัขึน้ (Upside) ประมาณ 25% จากระดับปัจจุบัน โดยเรามองว่าปี 
2026 ไม่ใช่ปีท่ีมีความเสี่ยงด้านการเปลี่ยนผ่านผู้น า แต่เป็นโอกาสจากราคาท่ียงัไม่สะท้อนมลูค่าท่ีแท้จริง ความลงัเลของ
ตลาดส่งผลให้หุ้นมีการซือ้ขายด้วยส่วนลด 5% จากมูลค่าท่ีแท้จริง ซึ่งถือเป็นจุดเข้าซือ้ท่ีหาได้ยากส าหรับบริษัทท่ีมีงบดุล
แข็งแกร่งระดบัป้อมปราการและก าลงัเปล่ียนทิศทางไปเน้นการเติบโตอย่างเต็มตวั 
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Exhibit 1: Berkshire Hathaway vs. S&P500 (SPY) vs. Nasdaq100 (QQQ) from 2015 to 2026 (9-Jan-26) 

 

Sources: TradingView 

 

Exhibit 2: Berkshire Hathaway Portfolio  Exhibit 3: Title  

 

 

 

Sources: App Economy Insights 
 

Sources: Name of source  

 

Exhibit 4:  BRK’s 13F portfolio valuation vs. S&P 500  Exhibit 5: BRK’s cash to total assets 

 

 

 

Sources: Bloomberg 
 

Sources: Bloomberg 
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GENERAL DISCLAIMER 
Analyst Certification  
 
Suwat Sinsadok, Register No. 020799, Globlex Securities Public Company Limited 
 

The opinions and information presented in this report are those of the Globlex Securities Co. Ltd. Research Department.  No representation 

or warranty in any form regarding the accuracy, completeness, correctness or fairness of opinions and information of this report is offered 

by Globlex Securities Co. Ltd.  Globlex Securities Co. Ltd. Accepts no liability whatsoever for any loss arising from the use of this report or 

its contents.  This report (in whole or in part) may not be reproduced or published without the express permission of Globlex Securities Co. 

Ltd. 

 

 

 

RECOMMENDATION STRUCTURE  

Stock Recommendations 
 
Stock ratings are based on absolute upside or downside, which we define as (target price* - current price) / current price.  

 

BUY:         Expected return of 10% or more over the next 12 months.  

HOLD:       Expected return between -10% and 10% over the next 12 months. 

REDUCE:  Expected return of -10% or worse over the next 12 months. 

 

Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future price volatility may 

cause temporary mismatch between upside/downside for a stock based on market price and the formal recommendation.  

* In most cases, the target price will equal the analyst's assessment of the current fair value of the stock. However, if the analyst doesn't 

think the market will reassess the stock over the specified time horizon due to a lack of events or catalysts, then the target price may differ 

from fair value. In most cases, therefore, our recommendation is an assessment of the mismatch between current market price and our 

assessment of current fair value.  
 
 

Sector Recommendations  

 

Overweight: The industry is expected to outperform the relevant primary market index over the next 12 months. 

Neutral:  The industry is expected to perform in line with the relevant primary market index over the next 12 months. 

Underweight:  The industry is expected to underperform the relevant primary market index over the next 12 months. 

 

Country (Strategy) Recommendations  

 

Overweight:  Over the next 12 months, the analyst expects the market to score positively on two or more of the criteria used to determine 

market recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark and index 

returns relative to the market cost of equity.  

 

Neutral: Over the next 12 months, the analyst expects the market to score positively on one of the criteria used to determine market 

recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark and index returns 

relative to the market cost of equity.  

 

Underweight: Over the next 12 months, the analyst does not expect the market to score positively on any of the criteria used to determine 

market recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark and index 

returns relative to the market cost of equity. 
 


