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ประเด็น LIVE
9 Dec 25

“ Update 4 ปัจจัยหลักกดดันทิศทางตลาดหุ้นไทยเรามองยังไง ? ” 

• หุ้นสหรัฐฯ ปรับลง จับตา Fed ประชุมคืนวันพุธ 
ส่งสัญญาณแนวโน้มดอกเบี้ยปีหน้า

• กัมพูชา-ไทยยังต้องติดตามต่อ
• คลังฯ เตรียมเสนอมาตรการชุดใหญ่เข้า ครม. วันนี้
• หุ้นกลุ่มไหนได้ประโยชน์จาก TISA
• เราน าหุ้นออก 1 ตัว

ประเด็นวิเคราะห์วันนี้



Calendar (Week)

อัพเดทจาก mongkol

Date Country Event Period Surv(M) Prior

8-Dec * US Core PCE Price Index MoM Oct      --      --

8-Dec * US PPI Final Demand MoM Oct 0.15% 0.30%

8-Dec * US Core PCE Price Index YoY Oct      --      --

8-Dec * US PPI Ex Food and Energy MoM Oct 0.23% 0.10%

8-Dec * US New  Home Sales MoM Sep -9.71% 20.50%

8-Dec * US PPI Final Demand YoY Oct      -- 2.70%

8-Dec * US PPI Ex Food and Energy YoY Oct      -- 2.60%

9-Dec * CH New  Yuan Loans CNY YTD Nov 15432.60b 14970.0b

9-Dec * US JOLTS Job Openings Rate Oct      --      --

10-Dec * CH PPI YoY Nov -2.03% -2.10%

10-Dec * CH CPI YoY Nov 0.70% 0.20%

11-Dec * US FOMC Rate Decision (Upper Bound) 10-ธ.ค. 3.83% 4.00%

11-Dec * US FOMC Rate Decision (Low er Bound) 10-ธ.ค. 3.58% 3.75%

11-Dec * US Initial Jobless Claims 45997      --      --

15-Dec CH New  Home Prices MoM Nov      -- -0.45%

15-Dec CH Retail Sales YoY Nov 2.85% 2.90%

15-Dec * US JOLTS Job Openings Rate Nov      --      --

15-Dec US Empire Manufacturing Dec      -- 18.7

16-Dec * US Change in Nonfarm Payrolls Nov 50.67k      --

16-Dec * US Retail Sales Advance MoM Oct      -- 0.20%

16-Dec US Average Hourly Earnings MoM Nov 0.30%      --

16-Dec * US Unemployment Rate Nov 0.0446      --

16-Dec US S&P Global US Manufacturing PMI Dec P      -- 52.2

17-Dec JN Exports YoY Nov      -- 3.60%

17-Dec * TH BoT Benchmark Interest Rate 17-ธ.ค.      -- 1.50%

17-Dec * EC CPI YoY Nov F      --      --

17-Dec * EC CPI MoM Nov F      -- -0.30%

17-Dec * EC CPI Core YoY Nov F      -- 2.40%

18-Dec * EC ECB Main Refinancing Rate 18-ธ.ค.      -- 2.15%

18-Dec * US Initial Jobless Claims 13-ธ.ค.      --      --

18-Dec * US CPI MoM Nov 0.27%      --

18-Dec * US Core CPI MoM Nov 0.30%      --

18-Dec * US CPI YoY Nov      --      --

18-Dec * US Core CPI YoY Nov      --      --

19-Dec EC Consumer Confidence Dec P      -- -14.2

19-Dec US U. of Mich. Sentiment Dec F      --      --

19-Dec US Existing Home Sales MoM Nov 1.55% 1.20%

19-Dec * JN BOJ Target Rate 19-ธ.ค.      -- 0.50%

20-Dec US Building Permits MoM Sep F      --      --

24-Dec * TH Car Sales Nov      -- 47,032.0

24-Dec * TH Customs Exports YoY Nov      -- 5.70%

27-Dec US Building Permits MoM Oct P      --      --

27-Dec US Construction Spending MoM Oct      --      --



We e k 1-D a y 1 M t h Q TD 12 M L a s t

Re gion/Country Inde x Last Ne t Chg. WTD % Chg. % c hg % c hg % c hg % c hg update

ดัชนีตลาดหุ้นและราคาสินทรัพย์ทางการเงิน

อัพเดทจาก mongkol

We e k 1-D a y 1 M t h Q TD 12 M L a s t

Re gion/Country Inde x Last Ne t Chg. WTD % Chg. % c hg % c hg % c hg % c hg update
Wo r ld The  Global Dow 6,061.2 (29.7) -0 .5  0 .0 1.5 2.4 20.2 08-De c -25

DJ Global 755.5 (1.9 ) -0 .2  -0 .0  1.7 2.2 15.0 08-De c -25
Bloombe rg World Inde x 2,341.4 (6 .3) -0 .3 0 .0 1.6 2.3 15.2 08-De c -25
MSCI World 4,405.0 (13.6 ) -0 .3 -0 .3 1.8 2.3 14.3 08-De c -25
MSCI Eme rgin  Marke t 1,386.6 1.1 0.1 0.1 0.4 3.0 25.5 08-De c -25
MSCI Thailand 444.4 (2 .8 ) -0 .6  -0 .6  -2 .5  1.7 -8.9  08-De c -25

A m e r ic a s Dow Jone s 47,739.3 (215.7) -0 .4 -0 .4 1.6 2.9 6.9 08-De c -25
NASDAQ 23,545.9 (32.2 ) -0 .1 -0 .1 2 .4 3.9 18.6 08-De c -25
S&P  500 6,846.5 (23.9 ) -0 .3 -0 .3 1.7 2.4 12.4 08-De c -25

Eu ro p e Stoxx Europe  600 578.4 (0 .4) -0 .1 -0 .1 2 .4 3.6 11.1 08-De c -25
Euro Zone Euro Stoxx 50 5,725.6 1.7 0.0 0.0 2.9 3.5 15.0 08-De c -25
Franc e CAC 40 8,108.4 (6 .3) -0 .1 -0 .1 2 .0 2.7 9.2 08-De c -25
Ge rman DAX 24,046.0 17.9 0.1 0.1 2.0 0.7 18.0 08-De c -25
UK FTSE 100 9,645.1 (21.9 ) -0 .2  -0 .2  -0 .4 3.2 16.1 08-De c -25
A s ia -P a c i f ic MSCI AC Asia P ac ific  Inde x 225.9 0.2 0.1 0.1 0.1 2.4 20.9 08-De c -25
Thailand SET Inde x 1,261.4 (12.4) -1.0  -1.0  -3.2  -1.0  -12.9  08-De c -25
China Shanghai SE Composit 3,924.1 21.3 0.5 0.5 -1.8  1.1 15.3 08-De c -25
China She nzhe n CSI 300 4,621.8 37.2 0.8 0.8 -1.2  -0 .4 16.5 08-De c -25
Hong Kong Hang Se ng 25,765.4 (319.7) -1.2  -1.2  -1.8  -4.1 29.7 08-De c -25
P hilippine s P h ilippine s Stoc k Exc hange 5,949.2 61.6 1.0 1.0 3.3 -0.1 -10.9  05-De c -25
Indone sia Jakarta SE Composite 8,710.7 77.9 0.9 0.9 3.8 8.1 17.1 08-De c -25
Japan Nikke i 50,581.9 90.1 0.2 -0.1 0 .6 12.6 29.1 08-De c -25
Singapore Straits Time s 4,507.1 (24.3) -0 .5  -0 .5  0 .3 4.8 18.8 08-De c -25
South  Kore a Kore a Stoc k Exc hange 4,154.9 54.8 1.3 -0.5  4.6 21.3 75.2 08-De c -25
Vie tnam Ho Chi Minh  Stoc k Exc hange 1,753.7 12.4 0.7 0.7 9.7 5.5 37.7 08-De c -25
India BSE Se nse x 85,102.7 (609.7) -0 .7 -0 .7 2 .3 6.0 4.4 08-De c -25
Taiwan TaiwanWe ighte d 28,303.8 322.9 1.2 1.2 2.4 9.6 21.6 08-De c -25

C u rre n c y USD Inde x Spot Rate 99.1 0.1 0.1 0.1 -0.5  1.3 -6.6  08-De c -25
USD-EUR 1.2 (0 .0 ) -0 .0  0 .0 0.7 -0.8  10.3 08-De c -25
USD-GBP 1.3 (0 .0 ) -0 .0  0 .0 1.2 -0.9  4.5 08-De c -25
YEN-USD 155.9 0.6 0.4 0.0 -1.1 5 .4 -3.0  08-De c -25
CNY-USD 7.1 0.0 0.0 -0.0  0 .7 -0.7 2 .6 08-De c -25
THB-USD 31.9 (0 .0 ) -0 .1 -0 .1 1.3 -1.8  5 .9 08-De c -25

Bo n d s  Y ie ld  (% ) US: 2-Ye ar Bond 3.6 0.0 0.4 0.06 2.5 -0.9  -13.3 08-De c -25
(Gove rnme nt) US: 5-Ye ar Bond 3.7 0.0 0.9 0.09 4.2 0.1 -8.0  08-De c -25

US: 10-Ye ar Bond 4.2 0.0 0.7 0.09 3.8 0.3 -0.8  08-De c -25
US: 30-Ye ar Bond 4.8 0.0 0.2 0.15 3.0 1.5 9.6 08-De c -25
THAILAND: 2-Ye ar Bond 1.2 (0 .0 ) -0 .4 #N/A N/A 08-De c -25
THAILAND: 5-Ye ar Bond 1.4 0.0 #N/A N/A 08-De c -25
THAILAND: 10-Ye ar Bond 1.7 0.0 0.2 #N/A N/A 08-De c -25
THAILAND: 30-Ye ar Bond 2.5 0.0 #N/A N/A 08-De c -25

O t h e r Bloombe rg Commodity Inde x 110.2 (1.8 ) -1.6  -1.6  2 .7 5.4 13.1 08-De c -25
Crude  Oil - WTI (spot month ) 58.9 (1.2 ) -2 .0  0 .0 -1.5  -5 .6  -13.9  08-De c -25
Crude  Oil - Bre nt 62.5 (1.3) -2 .0  -2 .0  -1.8  -6 .8  -12.1 08-De c -25
Coal Ne wc atle  (USD/Ton) 110.5 0.8 0.7 0.7 -5.5  -2 .5  -24.0  08-De c -25
Baltic  Dry Inde x 2,727.0 (87.0 ) -3.1 -3.1 29.6 27.8 133.7 05-De c -25
Rubbe r  (TOCOM) Ye n/Kg. 317.9 (2 .1) -0 .7 -0 .7 3.9 3.2 -18.1 08-De c -25
Sugar Future s (USD / lb.) 14.8 0.0 0.1 0.1 5.1 -10.7 -23.4 08-De c -25
Coppe r (LME) USD/Ton 11,643.7 0.1 0.0 0.0 8.8 13.9 29.2 08-De c -25
China Hot Rolle d Ste e l 3,295.0 (13.0 ) -0 .4 -0 .4 0 .2 -2.6  -6 .8  08-De c -25
GOLD (spot) 4,190.7 (7.1) -0 .2  0 .0 1.9 8.6 57.6 08-De c -25
Soybe an Me al Future s 303.6 (1.1) -0 .4 -0 .4 -4.3 14.3 7.0 08-De c -25
Crude  P alm Oil 4,055.0 (40.0 ) -1.0  -1.0  -0 .6  -5 .8  -24.0  08-De c -25
Corn 436.3 (0 .5 ) -0 .1 -0 .1 2 .1 5.0 1.3 08-De c -25

 Bitc oin  91,332.0 2128.5 2.4 -0.9  -13.4 -20.3 -6 .7 08-De c -25
 Ethe re um 3,147.7 127.3 4.2 -0.7 -12.7 -25.0  -15.6  08-De c -25
ARKW Inve stme nts 156.8 1.0 0.6 0.6 -3.5  -10.2  32.1 08-De c -25
Global x Auto & Ele c tric  ETF 30.2 0.0 0.0 0.0 2.1 6.9 26.8 08-De c -25
BABA (Hong kong ; HKD/share) 153.4 (1.6 ) -1.0  -1.0  -4.2  -13.3 77.9 08-De c -25

Sourc e : Bloombe rg
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SET-DELTA

ราคา DELTA  8 Dec 25



SET-DELTA-BANK

SET Index ถูกช้ีน ำ ด้วยหุ้น 
• DELTA (ตั้งแต่ ปี 2021)   และ
• หุ้นกลุ่มธนำคำร (ตั้งแต่ ส.ค.2024)

หำกดงึรำคำหุ้น 2 กลุ่มนีอ้อก จะเห็นว่ำ  
SET Index ยงัเป็นขำลง







DAOL : แนวโน้มตลาดวันนี้
▪ตลาดผันผวนสูงและมีโอกาสปรับตัวลงจากแรงกดดันสถานการณ์ชายแดนไทย-กัมพูชาที่มีความตึงเครียดมากขึ้น หลังมีการใช้
ปฏิบัติการทางอากาศ (F-16) ตอบโต้ ซึ่งถือเป็นการยกระดับความรุนแรงและอาจน าไปสู่ความกังวลเรื่องการสู้รบที่ยดืเยื้อ 
▪ประกอบกับความไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศเรื่องกระแสข่าวการยุบสภาฯ ที่อาจเกิดขึ้นก่อนเปิดสมัยประชุมสามัญ 
▪อย่างไรก็ตาม ยังมีปัจจัยบวกเฉพาะตัวจากการประชุม ครม. วันนี้ ที่คาดว่าจะมีการพิจารณามาตรการ TISA เพื่อกระตุ้นตลาด
ทุน ทั้งนี้ หากดัชนีฯ หลุดระดับ 1250 จุด จะเป็นสัญญาณลบทางเทคนิคที่ต้องระวัง

9 Dec 25



DAOL : แนวโน้มตลาดวันนี้ 9 Dec 25

ปัจจัยในประเทศ
▪ปัญหาชายแดนไทย-กมัพูชา : การปะทะทางทหารที่ทวีความรุนแรงขึ้น ไทยประกาศการโจมตีทางอากาศด้วยเครื่องบิน 

F-16 เพื่อป้องกันตนเอง หลังกัมพูชาโจมตีอย่างต่อเนื่อง นายกฯ แถลงพร้อมปฏิบัติการทางทหารในทุกกรณีตามความ
จ าเป็น เพื่อปกป้องอธิปไตยและความปลอดภัยของประชาชน และจะไม่มีการเจรจาอีกต่อไป .... ความรุนแรงนี้จะมีผลกระทบ
เชิงลบต่อตลาดหุ้นไทย โดยเฉพาะหุ้นที่มีธุรกิจอยู่ในกัมพูชา
▪การเมอืงไทย: พรุ่งนี้ จะมีการเปิดประชุมสมัยวิสามัญ 10-11 ธ.ค. นี้ ติดตามท่าทีรัฐบาลต่อการชิงยุบสภาฯ ก่อนเปิดการ
ประชุมสมัยสามัญ 12 ธ.ค. .... เราประเมินว่า หากมีสัญญาณอภิปราย บน ม.152  หรือไม่ยื่นขออภิปราย จะเป็นบวกต่อ
ตลาดหุ้นมากกว่า
▪TISA: โครงการ TISA (Thailand Individual Saving Account) เสนอเข้าครม. วันนี้ ซึ่งเป็นหนึ่งในมาตรการ "Quick Big 

Win" ส่งเสริมการออมให้กับประชาชน พร้อมลดหย่อนภาษี จูงใจรายย่อยเข้ามาลงทุนมากขึ้น .... หุ้นได้ประโยชนจ์าก
มาตรการ ได้แก่ หุ้นผลประกอบการดี หุ้นปันผล โดยเฉพาะหุ้นธนาคาร ที่จ่ายปันผลสูง



DAOL : แนวโน้มตลาดวันนี้ 9 Dec 25

ปัจจัยในประเทศ
▪Fund Flow/เงินบาท: วานนี้ 8 ธ.ค. นักลงทุนต่างชาติ ซื้อสุทธิ ในตลาดหุ้นไทย (SET+MAI) 1,008.48 ล้านบาท ส าหรับ
ข้อมูลในตลาดตราสารหนี้ เป็นซ้ือสุทธิ 106 ล้านบาท ด้านค่าเงินบาทปิด ที่ระดับ 31.86 บาท/ดอลลาร์

ปัจจัยต่างประเทศ
▪การประชุม FOMC: ธนาคารกลางสหรัฐฯ เริ่มประชุมวันแรก (9-10 ธ.ค.) ความน่าจะเป็นที่ Fed จะลดอัตราดอกเบี้ยยงัคง
สูงกว่า 85% ที่จะปรับลด 0.25% สู่ระดับ 3.75% แม้ Bond Yield สหรัฐฯ จะวิ่งสวนสวนทาง (4.16%) แสดงว่าตลาดยังคง
มีความลังเลกับผลการประชุม FOMC
▪ความขัดแย้งภมูริัฐศาสตร์:นายดมิทรี เปสคอฟ โฆษกท าเนียบเครมลิน ได้ออกมาขานรับยุทธศาสตร์ความมั่นคงแห่งชาติ
ฉบับใหม่ของสหรัฐฯ ว่าสอดคล้องกับวิสัยทัศน์ของมอสโก และหวังว่าจะน าไปสู่ความร่วมมือในการแก้ปัญหายูเครน ...  เป็น
ข่าวดี แต่การปฎิบัติการทางทหารของทั้งสองฝ่าย ท าให้นักลงทุนมองว่า่่ยังมีความเสี่ยงอยู่ (ดีต่อราคาทองค า)
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ปัจจัยต่างประเทศ
▪ ผู้น าระดับสูงของจีน (China Politburo ) ก าหนดให้ "การเสริมสร้างอุปสงค์ในประเทศ" เป็นล าดับความส าคัญทาง
เศรษฐกิจสูงสุดส าหรับปี 2026 โดยเน้นการสร้างตลาดในประเทศที่แข็งแกร่งเป็นตัวขับเคลื่อนหลัก เพื่อรบัมือกับความเสี่ยง
จากภายนอก
▪ทรัมป์ก าลังเสนอแพ็คเกจช่วยเหลือมูลค่า 1.2 หมื่นล้านดอลลาร์ส าหรับเกษตรกรที่ได้รับผลกระทบอย่างหนักจากสงคราม
การค้าของเขากับจีนและอาจกล่าวได้ว่าอาจเก็บภาษีสินค้าเกษตรเพิ่มเติมและปุ๋ยจากแคนาดาและข้าวจากอินเดีย
ที่สัญญาณล่าสุดว่าการเจรจาการค้ากับระบบหลักของประเทศยังยืดเยื้อ
▪NVIDIA+AI: ข่าวว่ารัฐบาลทรัมป์อาจยอมให้ Nvidia ขาย H200 ให้จีนได้ ถือเป็น “ชัยชนะด้าน lobbying” ที่อาจดนัรายได้
กลับคืน แต่ก็เพิ่มความซับซ้อนของนโยบายควบคุมเทคโนโลยีสหรัฐ-จีน

ตัวเลขเศรษฐกจิและ Event
▪TH-การประชุม ครม. ▪US-JOLTS Job Openings Rate



Strategy Research

ทรัมป์ออกมาตรการช่วยเหลือเกษตรกรสหรัฐฯ
ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ได้ประกาศเปิดตัว แพ็คเกจช่วยเหลือเกษตรกร มูลค่า 12,000 ล้านดอลลารส์หรฐัฯ, ซึ่งเป็นความช่วยเหลือเพื่อบรรเทาภาระทางการเงนิที่เกดิขึ้น
จากนโยบายภาษศีลุกากร (Tariff) ของรฐับาล โดยมีเป้าหมายเพื่อช่วยฐานเสียงหลักของเขาที่ก าลังประสบปัญหาจากราคาสินค้าเกษตรตกต ่าและผลกระทบของสงครามการค้า

รายละเอยีดแพค็เกจชว่ยเหลือ:
• วงเงนิ: แพ็คเกจนี้มีมูลค่ารวม 12,000 ล้านดอลลาร,์ แต่มีการกันเงินไว้ 1,000 ล้านดอลลาร์ส าหรับการช่วยเหลือพืชผลเฉพาะทาง (specialty crops), 
• โครงการหลกั: ส่วนใหญ่ของความช่วยเหลือคือ 11,000 ล้านดอลลาร,์ ซึ่งจะจ่ายเป็นเงินก้อนครั้งเดียวภายใต้โครงการ Farmer Bridge Assistance (FBA) ของกระทรวงเกษตร

สหรัฐฯ เพื่อสนับสนุนเกษตรกรผู้ปลูกพืชผล, 
• แหล่งเงนิทุน: ทรัมป์ระบุว่าเงินทุนส าหรับความช่วยเหลือนี้มาจาก รายไดจ้ากภาษศีลุกากร (tariff revenue) และยืนยันว่าความช่วยเหลือนี้จะไม่สามารถเกิดขึ้นได้หากไม่มีการเก็บภาษี 
• ผู้ไดร้บัผลกระทบหลกั: แพ็คเกจนี้มีเป้าหมายเฉพาะในการช่วยเหลือเกษตรกรผู้ปลูก ถั่วเหลือง (soybean) ซึ่งได้รับผลกระทบอย่างหนักจากการที่จีนตอบโต้ภาษีด้วยการยุติการซื้อถั่ว

เหลืองจากสหรัฐฯ, เกษตรกรผู้ปลูกถั่วเหลืองได้เผชิญกับ "พายุที่สมบูรณ์แบบ" ของราคาสินค้าเกษตรที่ต ่า ต้นทุนการผลิตที่สูง และการสูญเสียตลาด 
• มาตรการลดตน้ทนุ: นอกเหนือจากเงินช่วยเหลือแล้ว ทรัมป์ยังกล่าวว่ารัฐบาลจะด าเนินการถอดถอนข้อก าหนดด้านส่ิงแวดล้อมที่ก าหนดไว้ส าหรับผู้ผลิตอุปกรณ์การเกษตร เพื่อ

ช่วยลดต้นทุนการผลิต, 
การพจิารณาภาษใีหม่:

ในระหว่างการประชุมเพื่อเปิดตัวแพ็คเกจช่วยเหลือดังกล่าว มีผู้บริหารโรงสีข้าวได้ร้องเรียนต่อทรัมป์ว่าประเทศอ่ืน ๆ ก าลัง "ทุ่มตลาด" (dumping) ข้าวเข้ามาในสหรัฐฯ โดยเฉพาะ
จาก อินเดีย ไทย และจนี,, ทรัมป์จึงได้สั่งการให้รัฐมนตรีคลัง สก็อต เบสเซนต์ (Scott Bessent) บันทึกรายชื่อประเทศเหล่านี้ไว้ และสัญญาว่าจะ "จัดการ" ปัญหานี้อย่างรวดเร็ว 
นอกจากนี้ ทรัมป์ยังพูดถึงความเป็นไปได้ในการก าหนดภาษีที่ "รุนแรงมาก" (very severe) ส าหรับปุ๋ยที่น าเข้าจากแคนาดา

เสียงวพิากษว์จิารณ์:
สมาชิกสภานิติบัญญัติจากพรรคเดโมแครตวิจารณ์ว่าเกษตรกรต้องการ "ตลาดเพือ่ขายสินคา้ ไม่ใช่เงนิชว่ยเหลือ", และระบุว่าการช่วยเหลือนี้เป็นเพียงการ "ติดพลาสเตอร์ยา" 
ให้กับปัญหาที่ประธานาธิบดีสร้างขึ้นมาเองด้วยนโยบายภาษีที่วางแผนมาไม่ดี พวกเขายืนยันว่าหนทางแก้ไขในระยะยาวคือการยกเลิกภาษี
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ทรัมป์อนุมัติขายชิป H200 ให้จีน

ประธานาธบิดโีดนลัด ์ทรัมป์ ได้อนมุัตใิหบ้รษิทั Nvidia Corp. สามารถส่งออกชิปปัญญาประดษิฐ์ (AI) 
รุ่น H200 ไปยังประเทศจีนได ้โดยแลกกับการเรยีกเกบ็คา่ธรรมเนียมเพิ่มเตมิ 25% (Surcharge หรือ Tariff)
รายละเอียดของการอนมุตัิชปิ H200:
• เงื่อนไขการสง่ออก: การตัดสินใจนี้ท าให้ Nvidia สามารถกู้คืนธุรกิจหลายพันล้านดอลลาร์ที่สูญเสียไปในตลาดจีน โดยมีการเก็บค่าธรรมเนียม 25% เมื่อชิปถูกจัดส่งจากสถานที่ผลิตใน

ไต้หวันมายังสหรัฐฯ เพื่อตรวจสอบด้านความปลอดภัยโดยกระทรวงพาณิชย์ ก่อนที่จะส่งต่อไปยังลูกค้าในจีน 
• รุ่นชิปและขดีจ ากดั: ชิป H200 เป็นชิปในตระกูล Hopper ซึ่งเป็นรุ่นเก่ากว่าชิป Blackwell หรือ Rubin ที่เป็นรุ่นล่าสุดของ Nvidia, อย่างไรก็ตาม ชิป H200 ยังถือเป็นความก้าวหน้าอย่างมาก

จากชิป H2 ที่เคยได้รับอนุญาตให้ขายก่อนหน้านี ้โดยมีประสิทธิภาพการประมวลผลรวมเกือบ 10 เท่าของขีดจ ากัดที่เคยอนุญาตให้ส่งออกไปยังจีน 
• เป้าหมายของรัฐบาลสหรฐัฯ: ทรัมป์กล่าวว่าการตัดสินใจนี้จะช่วย "ปกป้องความมั่นคงแห่งชาต ิสร้างงานในอเมริกา และรักษาความเป็นผู้น าของอเมริกาในด้าน AI" และระบุว่าชิปจะถูกส่งไปยัง 

"ลูกค้าที่ได้รับอนุมัติ" เท่านั้น นอกจากนี้ ผู้ผลิตชิปรายอื่น ๆ เช่น Intel Corp. และ Advanced Micro Devices Inc. (AMD) ก็จะมีสิทธิ์เข้าร่วมข้อตกลงที่คล้ายกันนี้ด้วย, 
• ปฏิกิริยาของตลาดและบรษิัท: หลังการประกาศ หุ้นของ Nvidia และ AMD ได้ปรับตัวเพิ่มขึ้นประมาณ 2% ในการซื้อขายนอกเวลาท าการ Nvidia กล่าวว่าการตัดสินใจอนุญาตให้ขาย H200

แก่ลูกค้าเชิงพาณิชย์ที่ได้รับการตรวจสอบโดยกระทรวงพาณิชย์นั้น เป็นการสร้างสมดุลที่รอบคอบและเป็นประโยชน์ต่ออเมริกา 
ความกังวลและเบือ้งหลงั:
• แรงต้านจากผูเ้ชีย่วชาญ: การผ่อนคลายข้อจ ากัดในการขายชิป H200 ถูกมองว่าเป็นชัยชนะในการล็อบบี้ของ Nvidia แต่ก็มีความเสี่ยงที่จะถูกต่อต้านจากผู้ที่สนับสนุนการควบคุมการ

ส่งออกอย่างเข้มงวด นักวิจารณ์ด้านความมั่นคงกล่าววา่การอนุญาตนี้เสี่ยงต่อการท าใหบ้ริษัทจีน เช่น DeepSeek ได้เปรียบ และบั่นทอนการส่งออกเทคโนโลยี AI ของสหรัฐฯ 
• ความกังวลด้านความมัน่คง: สมาชิกวุฒิสภาเอลิซาเบธ วอร์เรน เตือนว่าการเคลื่อนไหวนี ้"เสี่ยงต่อการเร่งให้จีนก้าวขึ้นมามีอ านาจทางเทคโนโลยีและการทหาร" 
• ประวตัิขอ้ตกลง: ก่อนหน้านี้ Nvidia เคยได้รับการอนุมัติให้ขายชิป H20 ให้กับจีนโดยมีข้อก าหนดให้จ่าย 15% ของยอดขายให้รัฐบาลสหรัฐฯ แต่การช าระเงินดังกล่าวไม่ได้เกิดข้ึนจริงเนื่องจาก

ยังไม่มีการออกกฎระเบียบที่ชอบด้วยกฎหมาย และก่อนหน้านี้ทางการจีนก็เคยขัดขวางการส่งออกชิป H2 โดยแนะน าให้ลูกค้าในประเทศหันไปใช้โปรเซสเซอร์ที่ผลิตในจีนแทน 
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ประชุม FOMC  9-10 ธ.ค.68



Fed Fund Rate (Policy Rate)
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Dot Plot ครั้งก่อน (17 ก.ย. 68)
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ทรัมป์ส่งสัญญาณเลือก Hassett ขึ้นประธานเฟดคนใหม่
3 Dec 25

Jerome H. Powell
Chair

Term Expires
May 15, 2026 (as chair)
January 31, 2028 (as governor)

ประธานาธบิดโีดนลัด์ ทรัมป์ กล่าวว่าจะประกาศชื่อผู้ที่ไดร้ับเลือกให้
ด ารงต าแหน่งประธานเฟดคนใหม่ในช่วง "ต้นปหีนา้" (Early Next Year)

รายชื่อผูเ้ขา้รอบสุดท้ายในการพจิารณา 

เควิน แฮสเซตต์ (Kevin Hassett) เควิน วอร์ช (Kevin Warsh) 
อดีตผู้ว่าการเฟด

คริสโตเฟอร์ วอลเลอร์ (Christopher Waller) 
ผู้ว่าการเฟดคนปัจจุบัน

มิเชล โบว์แมน (Michelle Bowman) 
ผู้ว่าการเฟดคนปัจจุบัน

ริค ไรเดอร์ (Rick Rieder) 
ผู้บริหารจาก BlackRock
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ความขัดแย้ง

ไทย-กัมพูชา
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สรุปสถานการณช์ายแดนไทย-กมัพชูา 9 ธ.ค. 68 
รวบรวมโดย DAOL Strategy Research

สถานการณก์ารสูร้บและปฏบิตักิารทางทหาร
• การยกระดับความรุนแรง: กองทัพไทยได้เปิดปฏิบัตกิารโจมตีทางอากาศโดยใช้เครื่องบินขับไล่ F-16 ทิ้งระเบิดใส่เป้าหมายทางทหารในกัมพูชาเมื่อวันจันทร์ที่ผ่านมา (8 ธ.ค.) เพื่อตอบโต้หลงัจากทหาร
กัมพูชายิงปืนใหญ่และจรวดเข้ามาในเขตไทย
• สาเหตุการปะทะ: ฝ่ายไทยระบุว่ากัมพูชาเปิดฉากยิงก่อนด้วยอาวุธหนัก รวมถึงจรวด BM-21 เข้ามายังพื้นท่ีพลเรือนในเขตอ าเภอบ้านกรวด จังหวัดบุรีรัมย์ และอ าเภอน ้ายืน จังหวัดอุบลราชธานี
• เป้าหมายการโจมตี: ปฏิบัติการ F-16 ของไทยโจมตีเป้าหมายทางทหาร 3 แห่งของกัมพูชา รวมถึงเสาวิทยุสื่อสารใกลเ้ขาพระวิหาร และคาสิโนท่ีถูกระบุว่าเป็นฐานปฏิบัติการโดรน
• ความสูญเสีย: ฝ่ายไทยมีทหารเสียชีวิตอย่างน้อย 1 นาย และบาดเจ็บประมาณ 8-12 นาย ส่วนฝ่ายกัมพูชาอ้างว่ามีพลเรือนเสียชีวิต 4 รายและบาดเจ็บ 9 รายจากการโจมตีของไทย

ท่าทีของรฐับาลและนโยบาย
• ปิดประตูเจรจา: นายอนุทิน ชาญวีรกูล นายกรัฐมนตรี ประกาศจุดยืนแข็งกร้าวว่าจะ "ไม่มีการเจรจาอีกต่อไป" เพราะถือว่ากัมพูชาคุกคามอธิปไตย โดยระบุว่าหากกัมพูชาต้องการหยุดยิง ต้องปฏิบัติ
ตามเงื่อนไขที่ไทยก าหนดเท่าน้ัน
• มติ สมช.: สภาความมั่นคงแห่งชาติ (สมช.) มีมติให้เปิดปฏิบัติการทางทหารได้ในทุกกรณตีามความจ าเป็นเพื่อรักษาอธิปไตย
• เมินข้อตกลงสันติภาพ: เมื่อถูกถามถึงปฏิญญาสนัติภาพที่เคยลงนามร่วมกันที่มาเลเซีย (โดยมีโดนัลด์ ทรัมป์ เป็นพยาน) นายกฯ อนุทิน ตอบว่า "จ าไม่ได้แล้ว"
• การตอบโต้นานาชาติ: นายกฯ ไทยปฏิเสธข้อเรียกร้องใหย้ับยั้งชั่งใจจากนายอันวาร ์อิบราฮิม นายกฯ มาเลเซีย โดยระบุว่าควรไปบอกฝ่ายท่ีรุกราน (กัมพูชา) ให้หยุดก่อน

สถานการณ์ในพืน้ทีแ่ละผลกระทบ
• การอพยพประชาชน: ทางการได้สั่งอพยพประชาชนใน 4 จังหวัดชายแดน ได้แก่ บุรีรัมย ์สุรินทร ์ศรีสะเกษ และอุบลราชธานี ไปยังศูนย์พักพิงชั่วคราว โดยมีรายงานว่าประชาชนกว่า 70% ในพื้นท่ีเสี่ยงได้
อพยพออกแล้ว
• แนวโน้มความขัดแย้ง: กองทัพไทยสั่งเตรียมพร้อมตลอดแนวชายแดน โดยเฉพาะด้านจังหวัดสระแก้ว หลังมีการข่าวว่ากัมพูชาอาจเปิดแนวรบใหม่

ความเคลือ่นไหวทางการเมอืง
• ข้อเสนอพรรคฝ่ายค้าน: นายณัฐพงษ์ เรืองปัญญาวุฒิ หัวหน้าพรรคประชาชน สนับสนุนการใช้ก าลังทหารเพื่อป้องกนัประเทศ แต่เสนอ "3 แนวรบ" เพื่อจัดการระบอบฮุนเซนอย่างถาวร คือ 
1. แนวรบทางทหาร 2. แนวรบข่าวสารต่อประชาคมโลก และ 3. แนวรบกวาดล้างขบวนการสแกมเมอร์เพื่อตัดท่อน ้าเลี้ยง
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TISA (Thailand Individual Savings Accounts) 

https://www.prachachat.net/breaking-news/news-1798633

https://www.krungsri.com/th/wealth/krungsri-prime/privileges/articles/krungsri-prime-tisa-tax-deduction-investment-guide





รู้จัก บัญชี TISA คืออะไร ลงทุนลดหย่อนภาษีรูปแบบใหม่ สูงสุด 8 แสนบาท | เดลินิวส์

รู้จัก บัญชี TISA คืออะไร ลงทุนลดหย่อนภาษีรูปแบบใหม่ เช็กเงื่อนไข รายละเอียด ซื้อเพื่อลดหย่อนได้ถึง 800,000 บาท แถมใครมีเงินได้ต ่ากว่า 1.5 ล้านบาทต่อปี สามารถหักลดหย่อนสูงถึง 1.3 เท่า
มาท าความรู้จัก โครงการบัญชีการออมการลงทุนส่วนบุคคล (Thailand Individual Saving Account) หรือ TISA คือ โครงการที่เป็นการส่งเสริมการออมระยะยาวและเพิ่มทางเลือกการลงทุนที่

หลากหลายทั้งสินทรัพย์ในประเทศ และต่างประเทศ ผ่านตลาดทุนไทย ซึ่งจะช่วยเพิ่มความเพียงพอของเงินออมระยะยาวให้กับประชาชนรายย่อย โดยเฉพาะกลุ่มผู้มีรายได้ปานกลางและรายได้น้อย ซึ่ง
เป็นกลุ่มที่มีช่องว่างการออมสูงที่สุด

นอกจากนี้ การขยายฐานเงินออมระยะยาวนี้ จะช่วยสร้างเม็ดเงินเข้าสู่ตลาดทุนอย่างต่อเนื่อง ก่อให้เกิดผลเชิงบวกทางเศรษฐกิจจากความมั่นคงที่เพิ่มข้ึน (Wealth Effect) ซึ่งจะสะท้อนไปสู่การ
บริโภคการลงทุน และความเชื่อมั่นทางเศรษฐกิจที่สูงข้ึน

https://www.dailynews.co.th/news/5381759/

เงื่อนไขลดหย่อนภาษีกับบัญชี TISA
• ซื้อหน่วยลงทุนบัญชี TISA ประกันชีวิต เงินสะสม ตามจ านวนจ่ายจริงแต่ไม่เกิน 800,000
บาท เพิ่มจากเดิมไม่เกิน 500,000 บาท
• กรณีผู้มีเงินได้ต ่ากว่า 1.5 ล้านบาทต่อปี จะได้หักลดหย่อนภาษี 1.3 เท่า สงูสุดไม่เกิน 
1,040,000 บาท
• กรณีผู้มีเงินได้เกิน 1.5 ล้านบาทต่อปี จะได้หักลดหย่อนภาษี 0.7 เท่า สูงสดุไม่เกิน 
560,000 บาท
• มีแรงจูงใจ ได้รับการยกเว้นภาษี หัก ณ ที่จ่าย ส าหรับ 200,000 บาทแรก หากถือหน่วย
ลงทุนในบัญชี TISA เกิน 5 ปี
• ผู้มีเงินได้ต้องถือหลักทรัพย์ในบัญชี TISA ไม่น้อยกว่า 5 ปีนับตั้งแต่วันซื้อหลักทรัพย์ใน 
TISA ครั้งแรก
• ไถ่ถอนหลักทรัพย์เมื่อผู้มีเงินได้อายุไม่ต ่ากวา่ 55 ปีบริบูรณ์
• การลงทุนส่วนเกิน 800,000 บาท ไม่สามารถน ามาหักลดหย่อนภาษีได้

รายละเอียดบัญชี TISA
• เป็นภาคสมัครใจ
• คนไทยทุกคนสามารถเปิดบัญชี TISA
• เปิดบัญชี TISA กับผู้ประกอบธุรกิจ ภายใต้การก ากับของ ก.ล.ต. เช่น บริษัทหลักทรัพย์ บริษัท
หลักทรัพย์จัดการกองทุน เป็นต้น

   ระยะเวลาด าเนินการ TISA
• ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2569 เป็นต้นไป ส าหรับในช่วงระยะเวลาเปลี่ยนผ่านจากมาตรการภาษีเพื่อ
ส่งเสริมการออมระยะยาว สู่มาตรการภาษีเพื่อส่งเสริมการออมระยะยาวผ่านบัญชี TISA
• ตั้งแต่วันที่ 1 กรกฎาคม 2569 เป็นต้นไป ส าหรับมาตรการภาษีเพื่อส่งเสริมการออมระยะยาวผ่าน
บัญชี TISA และการยกเว้นภาษีเงินได้บุคคลธรรมดาส าหรับมาตรการยกก าลังการออมด้วยบญัชี 
TISA
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คลังเตรียมชงครม. มาตรการออมเงิน-ลดหย่อนภาษี
คลังชง ครม.เศรษฐกิจ รื้อค่าลดหย่อน 'กองทุนรวม” โยกเงิน 'คนรวย” ช่วย “มนุษย์เงินเดือน” ออมเงิน – รายได้ไม่ถึง 1.5 ล้านบาท/ปี หักภาษ ี1.3 เท่า – เกิน 1.5 ล้านบาท/ปี 
หักภาษีได้แค่ 0.7 เท่า รวมทุกกอง หักภาษีสูงสุดไม่เกิน 800,000 บาท/ปี พ่วงยกเว้นภาษี ณ ที่จ่ายดอกเบี้ย-เงินปันผล 200,000 บาทแรก เริ่ม 1 ม.ค.2569 เป็นต้นไป

ดร.เอกนิต ินิติทัณฑ์ประภาศ รองนายกรัฐมนตรี และรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง กล่าวว่า ในวันจันทร์ ที่ 8 ธันวาคม 2568 นี้ กระทรวงการคลังจะน าเสนอนโยบาย Quick Big Win เสาที ่5 
คือ มาตรการส่งเสริม การออมเงินของประเทศในระยะยาว ให้ที่ประชุมคณะกรรมการนโยบายเศรษฐกิจ ครั้งที่ 7/2568 หรือ“ครม.เศรษฐกิจ” พิจารณาเห็นชอบ โดยมาตรการส่งเสริมการออมเงิน
ในระยะยาวจะครอบคลุมทุกเป้า หมาย ประกอบด้วย 3 มาตรการย่อย ดังนี้

1.มาตรการลดหยอ่นภาษี เพื่อส่งเสริมการออมเงินในระยะยาว และสนับสนุนตลาดทุนไทย โดยจะเปิดให้ผู้ที่ ซื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมไม่วา่จะเป็นกองทุนรวมเพื่อการเลี้ยงชีพ (RMF) หรือ 
กองทุนรวมไทยเพื่อความยั่งยืน (Thai ESG) หรือ กองทุนเพื่อการออมระยะยาว (SSF) สามารถน าค่าใช้จ่ายมาหักลดหย่อนภาษี ได้รวมกันไม่เกิน 800,000 บาท/ปี โดยมีเง่ือนไขส าคัญๆดังนี้
• เปิดบัญชีเพื่อการลงทุน หรือ “Thailand individual Saving Account” กับธนาคารพาณิชย์ หรือ บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนรวม (บลจ.) 1 บัญชี
• ผู้ที่มรีายได้ไมเ่กนิ 1.5 ล้านบาท/ปี สามารถน าค่าใช้จ่ายจากการซื้อหน่วยลงทุนทุกประเภท (รวมกัน แล้ว) มาหักลอดหย่อนภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา 1.3 เท่าของค่าใช้จ่ายในการซื้อหน่วย

ลงทุน แต่ไม่เกิน 800,000 บาท/ปี
• ผู้ที่มรีายได้เกนิ 1.5 ล้านบาท/ป ีสามารถน าค่าใช้จ่ายจากการซื้อหน่วยลงทุนทุกประเภท (รวมกันแล้ว) มาหักลอดหย่อนภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา 0.7 เท่าของค่าใชจ้่ายจากการซื้อหน่วย

ลงทุน แต่ไม่เกิน 800,000 บาท/ปี
• กรณีที่มีการจ่ายเงินปันผล หรือ ดอกเบี้ย : วงเงิน 200,000 บาทแรก ได้รับการยกเว้นภาษีหัก ณ ที่จ่าย 10%
• ระยะเวลาถอืครอง : ต้องถือครองหน่วยลงทุนไปจนกว่าจะอายุครบ 55 ปีบริบูรณ์ ถึงจะสามารถขายคืน หน่วยลงทุนได้ หากอายุเกิน 55 ปี ต้องถือหน่วยลงทุนไม่ต า่กว่า 5 ปี ถึงจะขายคืนได้ 

และในกรณีผู้ถือครองเจ็บป่วย หรือ ประสบภัยพิบัติ เช่น น ้าท่วม อนุญาตให้ขายออกได้ไม่เกิน 25% ของพอร์ต หรือ น า หน่วยลงทุนมาใช้เป็นหลักทรัพย์ค ้าประกันเงินกู้จากธนาคารพาณิชย์
ได้ ทั้งนี้ เพื่อใช้เป็นทุนในการด ารง ชีพ

• เริ่มมผีลบงัคบัใช ้: ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2569 เป็นต้นไป

5 Dec 25

ที่มา: Thaipublica
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คลังเตรียมชงครม. มาตรการออมเงิน-ลดหย่อนภาษี
มาตรการนี้จะช่วยส่งเสริมการออกในระยาว และสนับสนุนตลาดทุนทางอ้อม โดย เฉพาะผู้ที่เริ่มต้นท างาน หรือ มนุษย์เงินเดือนทั้งหลาย สามารถเลือกลงทุนอะไรก็ได ้ตามความ
เสี่ยงของแต่ละบุคคล โดยไม่ต้องถูกบิดเบือนด้วยกลไกภาษีในอดีต ซึ่ง ท าให้คนเข้าใจผิด

“ยกตัวอย่าง ในช่วงก่อนสิ้นปีผู้เสียภาษีหลายคนก็มักจะไปหาซื้อ LTF เพื่อน ามาใช้หักลดหย่อนภาษ ีแต่เวลา ขายก็ขาดทุน เพราะราคาหุ้นมันตก แต่ในวันนี้เราจะไม่บังคับจะไปซื้อ RMF หรือ 
Thai ESG เท่าไหร่ก็ ได้ข้ึน อยู่กับการพิจารณาความเสี่ยงของแต่ละบุคคล แต่รวมกันแล้วสามารถน ามาหักลดหย่อนภาษีได้ไม่เกิน 800,000 บาทต่อปี จากนี้ไปก็จะเป็นดุลยพินิจของ
ประชาชนเลือกลงทุนได้ตามความเหมาะสม รัฐบาลไม่ได ้ให้แรงจูงใจที่ผิดโดยใช้กลไกภาษีที่บิดเบือนเหม็นในอดีตอีกต่อปี ส่วน บลจ.ที่ต้องการจะออกผลิตภัณฑ์ กองทุนรวมใหม่ๆก็จะน ามา
รวมอยู่ในวงนี้ คือ รวมกันแล้วไม่เกิน 800,000 บาทต่อปี โดยไม่ต้องมาขอให้ กระทรวงการคลัง เพิ่มค่าลดหย่อนภาษ ีเพื่อสนับสนุนการขายอีกต่อไป”

มาตรการที ่2 เปิดจ าหน่ายพันธบัตรรัฐบาลให้กับประชาชนทุกเดือน เพื่อรองรับสังคมผู้สูงอายุ โดยกระทรวง การคลังจะออกพันธบัตรออมทรัพย์ขายให้กับประชาชนอย่างต่อเนือ่งเดือนละ 
1 ครั้ง จากเดิมขายพันธบัตรปี ละ 1 ครั้ง ในอัตราดอกเบี้ยตามตลาด ณ ในช่วงที่จัดจ าหน่ายบวกให้อีกเล็กน้อย และรัฐบาลจะจ่ายค่าภาษ ีดอกเบี้ยให้ด้วย ส่วนนี้จะเป็นตลาดของผู้สูงอายุที่
ต้องการความมั่นคง นอกจากนี้ยังสามารถน าพันธบัตร รัฐบาลไปซื้อ-ขายผ่าน Bond Connect Platform ที่พัฒนาโดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพื่ออ านวยความสะดวกให้กับนัก
ลงทุนสามารถโอน หรือ ซื้อ-ขายผ่านธนาคาร หรือ บริษัทหลักทรัพย์ได้

มาตรการที ่3 ยกเว้นอากรให้กับผู้ที่ซื้อประกันภัย เช่น ประกันภัยน ้าท่วม ประกันภัยท่องเที่ยว เป็นต้น
ดร.เอกนิติ ตอบว่า “ปัจจุบันมีผู้เสียภาษีประมาณ 300,000 คน น าค่าใช้จ่ายจากการซื้อหน่วยลงทุนมาหักลด หย่อนภาษี ท าให้รัฐสูญเสียรายได้ปีละประมาณ 10,000 ล้านบาท ดังนั้น การ
ปรับปรุงโครงสร้างค่าลดหย่อน ภาษีครั้งนี้ มีเป้าหมายในการสนับสนุนคนรุ่นใหมท่ี่เพิ่งเริ่มท างาน หรือ มนุษย์เงินเดือน หรือ ผู้ที่มีรายได้ปาน กลางไดม้ีเงินออมไว้ใช้จ่ายในยามเกษียณ จึง
ก าหนดให้คนที่มีรายได้ไม่เกิน 1.5ล้านบาทต่อปี หักลดหย่อน ภาษีได้ 1.3 เท่า ส่วนผู้รายได้เกิน 1.5 ล้านบาทต่อปี หักลดหย่อนภาษีได้ 0.7 เท่าของเงินลงทุน เปรียมเสมือน การน าเงินของผู้
ที่มีรายได้ดีมาช่วยผู้ที่มีรายได้น้อยให้ออมเงินในระยะยาวและยังช่วยสนับสนุนการลงทุนใน ตลาดทุนด้วย และเมื่อรวมกับอีก 2 มาตรการแล้ว คาดว่าจะท าให้กรมสรรพากรมีรายได้เพิ่มขึ้น 
5,000 ล้าน บาทต่อปี"

5 Dec 25

ที่มา: Thaipublica
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วัตถุประสงค์
• TISA หรือ Thailand Individual Saving Account เป็นมาตรการที่ออกแบบมาเพื่อส่งเสริมการออมและการลงทุนใน หุ้นไทยรายตัว
• วัตถุประสงค์หลักคือการ สร้างวินัยการออมระยะยาวของประชาชน และสนับสนุนให้สังคมไทยเข้าใจเรื่องการออมระยะยาวมากขึ้น
• มาตรการนี้สอดคล้องกับแนวคิดของระบบ Individual Saving Account (ISA) ที่จะอนุญาตให้ประชาชนมีบัญชีออมการลงทุนของตนเอง 1 บัญชี เพือ่เลือก

ลงทุนในตลาดทุนได้โดยตรงตามความเส่ียงที่ยอมรับได้
สิทธิประโยชนท์างภาษีและเพดานที่ก าหนด
• ผู้ลงทุนที่ลงทุนผ่านบัญชี TISA จะได้รับ สิทธิประโยชน์ในการลดหยอ่นภาษี เมื่อท าตามเงื่อนไขที่ก าหนด โดยมาตรการนี้ใช้ แรงจูงใจทางด้านภาษี (Tax 

Incentive) เป็นเครื่องมือ
• รัฐบาลเตรียมก าหนด เพดานคา่ลดหยอ่นภาษเีงนิไดบ้คุคลธรรมดารวมทกุรายการไมเ่กนิ 800,000 บาทต่อปี โดยการลดหย่อนภาษีจาก TISA จะอยู่

ภายใต้เพดานรวม 800,000 บาทต่อปีนี้ด้วย
• TISA ถูกออกแบบมาให้สามารถ ลดหย่อนภาษีได้โดยตรง โดย ไม่ต้องผ่านผลิตภัณฑเ์ฉพาะทาง เช่น กองทุนรวมหุ้นระยะยาว (LTF) เหมือนที่ผ่านมา ซึ่ง

ผู้บริหารมองว่า LTF สร้างแรงจูงใจที่บิดเบือนต่อกลไกตลาด
สถานะการด าเนนิการและผลกระทบ
• มาตรการ TISA ก าลังอยู่ในขั้นตอนการเตรียมเสนอต่อ ที่ประชุมคณะรัฐมนตรี (ครม.) ในสัปดาหห์นา้ (9 ธันวาคม 2568) และคาดว่าจะเป็น มาตรการ

ถาวร
• มาตรการนี้ถูกคาดหวังว่าจะเป็น ปัจจัยหนนุความเชื่อมัน่ และเป็น ข่าวดี ต่อตลาดหุ้นไทย
• ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) เปิดเผยว่า มาตรการ TISA อยู่ในแผนงานมาอย่างต่อเนื่องกว่า 2 ปีแล้ว และ

ร่วมมือกับกระทรวงการคลังและตลาดหลักทรัพย์ฯ ในการก าหนดรายละเอียด
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แนวคิดเรือ่ง Individual Saving Account (ISA) หรือบญัชอีอมทรพัยส์ว่นบุคคล 
▪ แนวคิดนี้คืออาจเปิดโอกาสให้ประชาชนสามารถเลือกเองว่าจะน าเงินไปลงทุนใน

ผลิตภัณฑ์ใด ไม่ว่าจะเป็นหุ้น พันธบัตร หรือกองทุน โดยรวมไว้ใน "ถังเดียวเลย" 

▪ สิ่งนี้จะช่วยให้ประชาชนมีอิสระในการเลือกผลิตภัณฑ์มากขึ้น และช่วยลดปัญหา
ความซ ้าซ้อนของผลิตภัณฑ์เฉพาะกิจที่เคยออกมาในอดีต
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โครงสรา้งบญัช ีTISAs ทีถ่กูน าเสนอ
จากผลการศกึษาวจัิย ไดม้กีารเสนอกรอบการท างาน TISA ทีแ่บง่ออกเป็น 4 ประเภทหลกั เพือ่ตอบสนองวัตถปุระสงคแ์ละ
ความเสีย่งทีแ่ตกตา่งกนัของประชาชน:

1. TISA-Saving (บญัชเีพือ่การออม):

◦ ออกแบบมาเพือ่การออมระยะสัน้ถงึกลาง (1-5 ปี) เนน้สนิทรัพยค์วามเสีย่งต า่

◦ วัตถปุระสงคค์อืเพือ่เป็นเงนิส ารองฉุกเฉนิหรอืเป้าหมายทางการเงนิท่ัวไป

◦ เสนอลดหยอ่นภาษีสงูสดุ 100,000 บาท ตอ่ปี

2. TISA-Investment (บญัชเีพือ่การลงทนุ):

◦ มุง่สง่เสรมิการลงทนุในสนิทรัพยท์ีม่ศีักยภาพใหผ้ลตอบแทนระยะยาว เชน่ หุน้รายตวั, ตราสารหนี,้ ETF, และกองทนุรวม

◦ เหมาะส าหรับกลุม่ผูม้รีายไดส้งูและพนักงานบรษัิทเอกชนทีม่คีวามพรอ้มรับความเสีย่ง

3. TISA-Retirement (บญัชเีพือ่การเกษยีณ):

◦ ออกแบบมาเพือ่การออมเพือ่วัยเกษียณโดยเฉพาะ โดยใชว้ธิ ีDollar-Cost Averaging (DCA)

◦ อาจมแีรงจงูใจเพิม่เตมิ เชน่ เงนิสมทบจากภาครฐั (Government Matching Contributions)

◦ ลงทนุสงูสดุ 300,000 บาท ตอ่ปี

4. TISA-Junior (บญัชเีพือ่อนาคตบตุร):

◦ ส าหรับผูป้กครองออมเงนิเพือ่การศกึษาหรอืเป็นทนุเริม่ตน้ของบตุรหลาน (อาย ุ0-20 ปี)

◦ เงนิจะไมส่ามารถถอนไดจ้นกวา่ผูถ้อืบญัชจีะบรรลนุติภิาวะ (อาย ุ20 ปี) ยกเวน้กรณีคา่รักษาพยาบาลฉุกเฉนิ
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ตารางดา้นล่างนีเ้ปรยีบเทียบคุณสมบตัหิลกัของบญัชี ISA ใน 3 ประเทศที่เปน็ตน้แบบส าคญั ได้แก ่สหราชอาณาจักร แคนาดา และญี่ปุ่น

คณุสมบตัหิลกั สหราชอาณาจกัร (ISA) แคนาดา (TFSA) ญีปุ่่ น (NISA)

ปีทีร่เิร ิม่ 1999 2009 2014

ประเภทบญัชี

• เงนิสด, หุน้และกองทนุ, 

การเงนินวัตกรรม, ตลอดชพี, 

เพือ่เยาวชน

• บญัชเีงนิฝาก, สญัญารายปี, 

การจัดการในรปูแบบทรัสต์

• โควตาเพือ่การเตบิโต, 

โควตาแบบสะสม

วงเงนิลงทนุตอ่ปี • สงูสดุ 20,000 ปอนด์
• สงูสดุ 7,000 ดอลลาร์

แคนาดา

• สงูสดุ 1.2 ลา้นเยน (โควตา

ทั่วไป ภายใตร้ะบบใหมปี่ 

2024)

สทิธปิระโยชนท์างภาษี

• ยกเวน้ภาษีเงนิไดจ้าก

ดอกเบีย้ เงนิปันผล และ

ก าไรจากการขายหลกัทรัพย์

(Capital Gains)

• ยกเวน้ภาษีเงนิไดจ้าก

ดอกเบีย้ เงนิปันผล และ

ก าไรจากการขายหลกัทรัพย์

• ยกเวน้ภาษีเงนิไดจ้าก

ดอกเบีย้ เงนิปันผล และ

ก าไรจากการขายหลกัทรัพย์
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ISA ในสหราชอาณาจกัร (United Kingdom: UK ISA)
ISA ของสหราชอาณาจักรเป็นตน้แบบของโครงการนี ้โดยเริม่ใชใ้นปี 1999 เพือ่ทดแทนโครงการเดมิอยา่ง Personal Equity 
Plans (PEPs) และ Tax-Exempt Special Savings Accounts (TESSAs) ผูล้งทนุทีเ่ป็นพลเมอืงสหราชอาณาจักรสามารถใสเ่งนิ
ลงทนุรวมกนัไดส้งูสดุถงึ £20,000 ตอ่ปี (ส าหรับปีภาษี 2025/2026) โดยเงนิลงทนุและผลตอบแทนทีเ่กดิขึน้จะไดรั้บการ
ยกเวน้ภาษี (Exemption from income tax and capital gains tax)
ประเภทหลกัของบญัช ีISA ในสหราชอาณาจักร ไดแ้ก:่

• Cash ISA (บญัชเีงนิสด): เป็นบญัชอีอมทรัพยท์ีใ่หด้อกเบีย้ปลอดภาษีในสหราชอาณาจักร 
และโดยปกตแิลว้เป็นบญัชเีงนิฝาก
• Stocks and Shares ISA (บญัชหีุน้และกองทนุ): เป็นบญัชลีงทนุทีส่ามารถถอืครองสนิทรัพยไ์ดห้ลากหลาย เชน่ หุน้ที่
จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย,์ ตราสารหนี,้ หน่วยลงทนุของกองทนุรวม (เชน่ UCITS), และ Exchange-Traded Funds (ETFs)

• Innovative Finance ISA (IFISA): เป็นบญัชทีีอ่อกแบบมาเพือ่ใชส้ าหรับการลงทนุในสนิทรัพยท์างการเงนิรปูแบบใหม ่
เชน่ การปลอ่ยกูร้ะหวา่งบคุคล (Peer-to-Peer lending หรอื P2P)

• Lifetime ISA (LISA): เป็นบญัชพีเิศษส าหรับผูท้ีม่อีาย ุ18-40 ปี ทีต่อ้งการออมเงนิเพือ่ซือ้บา้นหลงัแรก (มลูคา่ไมเ่กนิ 
£450,000) หรอืเพือ่ใชใ้นวัยเกษียณ (ถอนไดเ้มือ่อาย ุ60 ปีขึน้ไป) รฐับาลจะเพิม่เงนิโบนสัให ้25% ของเงนิทีส่มทบในแตล่ะ
ปี (สงูสดุ £1,000 ตอ่ปี) โดยมเีพดานการสมทบสงูสดุ £4,000 ตอ่ปี

• Junior ISA (JISA): เป็นบญัชเีพือ่การออมส าหรับเด็กอายตุ า่กวา่ 18 ปี โดยมวีงเงนิการลงทนุแยกตา่งหากจากบญัชผีูใ้หญ ่
(เพดานอยูท่ี ่£9,000 ตอ่ปี ส าหรับปีภาษี 2020-21)

นอกจากนี ้ยังม ีBritish ISA ทีรั่ฐบาลสหราชอาณาจักรประกาศในเดอืนมนีาคม 2024 โดยเสนอวงเงนิเพิม่เตมิ £5,000 ตอ่ปี 
เพือ่ลงทนุในบรษัิททีจ่ดทะเบยีนในสหราชอาณาจักรโดยเฉพาะ
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https://www.krungsri.com/th/wealth/krungsri-prime/privileges/articles/krungsri-prime-tisa-tax-deduction-
investment-guide

ส่องโมเดลลงทนุ NISA ดีอย่างไร?
• Nippon Individual Savings Account (NISA) คือ โครงการส่งเสริมการ
ลงทุนของรัฐบาลญี่ปุ่น ที่มีเป้าหมายเพื่อกระตุ้นให้ประชาชนในญี่ปุ่นประหยัด 
และลงทุนในสินทรัพย์ต่าง ๆ เช่น หุ้น พันธบัตร หรือกองทุนรวม (Mutual 
funds) โดยไม่ต้องเสียภาษีจากก าไรที่เกิดขึ้นจากการลงทุนในบัญชี NISA มี 
2 รูปแบบ คือ

• NISA แบบทั่วไป : ส าหรับผู้ที่มีอายุ 20 ปีขึ้นไป สามารถลงทุนได้สูงสุด 1.2 
ล้านเยนต่อปี ก าไรจากการลงทุน (เช่น ดอกเบี้ย เงินปันผล หรือก าไรจาก
การขาย) จะได้รับการยกเว้นภาษีในระยะเวลา 5 ปี วงเงินลงทุนสะสม 18 ล้าน
เยน

• NISA แบบสะสม : มีเป้าหมายส าหรับการลงทุนในระยะยาว เหมาะส าหรับการ
ลงทุนในกองทุนรวม (Mutual funds) หรือผลิตภัณฑ์ที่เหมาะสมกับการ
ลงทุนในระยะยาว สามารถลงทุนได้สูงสุด 40,000 เยนต่อเดือน (หรือ 
480,000 เยนต่อป)ี วงเงินลงทุนสะสม 6 ล้านเยน ก าไรจากการลงทุนจะได้รับ
การยกเว้นภาษีในระยะเวลา 20 ปี
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Russia - Ukrane
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ปธน. ทรัมป์ เผยการเจรจากับรัสเซียมีทิศทางที่ดี
ปธน. ทรัมป์ แสดงความพอใจต่อผลการหารอืระหว่าง 'วิตคอฟฟ'์ และ 'ปูตนิ' โดยระบุว่าเป็นไปในทิศทางทีด่ีและมีข้อเสนอ
ที่น่าจะเดินหน้าต่อได้ แต่ยังไม่ขอฟันธงถึงผลลัพธ์สุดท้าย เพราะความส าเร็จต้องอาศัยความรว่มมือจากทั้งสองฝ่าย โดย
เปรยว่า 'ตบมอืขา้งเดยีวไมด่งั' (It takes two to tango)"

• การเจรจาดังกล่าวมีขึ้นเพื่อหาข้อตกลงสันติภาพยุติสงครามในยูเครน ซึ่งด าเนินมาเกือบสี่ปีแล้ว
• สตีฟ วิตคอฟฟ์ ผู้แทนพิเศษของทรัมป์ และ จาเรด คุชเนอร์ บุตรเขยของทรัมป์ ได้พบปะหารือกับประธานาธิบดีวลาดิเมียร์ 

ปูติน แห่งรัสเซีย ที่กรุงมอสโก การเจรจานี้เกิดข้ึนหลังจากการหารือชุดก่อนหน้าหลายครั้งในช่วงไม่กี่วันที่ผ่านมาเกี่ยวกับ
ข้อเสนอสันติภาพ 28 ข้อ ซึ่งยังไม่มีข้อสรุปที่แน่ชัด

• ท าเนียบเครมลินระบุเมื่อวนัองัคาร (2 ธ.ค.) ว่า ปูตินได้พูดคุยกับวิตคอฟฟ์และคุชเนอร์อย่าง "เปน็ประโยชนอ์ยา่งยิ่ง" (very 
useful) แต่ยืนยันว่า ยังไม่มขีอ้ตกลง

• การเจรจาเกิดข้ึนจาก ข้อเสนอสนัตภิาพ 28 ข้อ ซึ่งถูกมองว่าเอื้อประโยชน์ต่อฝ่ายรัสเซีย เนื่องจากข้อเสนอนี้ยืนยันให้
ยูเครนสละดินแดน จ ากัดขนาดกองทัพ และละเว้นจากการเป็นสมาชิก NATO

• ยูเครนและพันธมิตรยุโรปได้ปฏิเสธข้อเสนอดังกล่าว และสหรัฐฯ กับยูเครนได้ท าการ "ตัดทอน" (whittled it down) 
ข้อเสนอเหล่านั้นลง แต่ฉบับล่าสุดยังไม่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ

• สตีฟ วิตคอฟฟ ์และคุชเนอร์ มีก าหนดจะพบกับผูเ้จรจาระดบัสูงของยเูครนที่ไมอามใีนวนัพฤหสับดีเพื่อสานตอ่การเจรจา
• ด้านฝรัง่เศส ยังคงผลักดันให้ประธานาธิบดีสี จิ้นผิง (Xi Jinping) ใช้ อิทธิพลของตนต่อวลาดเิมยีร ์ปูติน เพื่อยุติสงคราม

ในยูเครน แม้ว่าจะมีการติดต่อกันอย่างสม ่าเสมอตั้งแต่การรุกรานเต็มรูปแบบในปี 2565 แต่ผู้น าฝรั่งเศสก็ไม่สามารถ
หยุดย้ังจีนจากการส่งออกสินค้าที่ใช้ได้สองทาง (dual goods) ไปยังรัสเซียได ้
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Kremlin Calls Russia-US Talks Constructive But No Deal Reached 
เครมลนิชี้เจรจาสหรฐัฯ เป็นไปอย่างสรา้งสรรค์ แต่ยังไร้ข้อตกลง
[03.12 07:22]

รวมรวมโดย DAOL Strategy Research

สรุป:

• เจรจา 5 ชั่วโมง: การประชุมระหว่างวลาดิมีร ์ปูติน กับคณะผู้แทนสหรัฐฯ น าโดย Steve Witkoff และ Jared Kushner ในมอสโกใช้เวลาเกือบ 5 ชั่วโมง โดยเครมลินระบุว่า
การหารือเป็นไปอย่าง "สร้างสรรค์และมีประโยชน์มาก" แต่ยังไม่บรรลุข้อตกลงใดๆ

• ติดขัดเรื่องดินแดน: ประเด็นส าคัญที่ยังตกลงกันไม่ได้คือ "การควบคุมดินแดน" ซึ่งที่ปรกึษาของปูตินยอมรบัวา่ข้อเสนอบางอย่างของสหรฐัฯ ดูยอมรับได้มากข้ึน แต่
ถ้อยค าบางอย่างยังต้องปรับปรุง และงานยังเหลืออีกมากทั้งในฝั่งมอสโกและวอชิงตัน

• การประชุมสุดยอด: ความเป็นไปได้ที่ปตูินจะพบกับทรัมป์นั้นขึ้นอยู่กับความคืบหน้าของการเจรจา โดยรัสเซียได้รบัเอกสารเพิ่มเติมจากสหรฐัฯ อีก 4 ฉบับ
นอกเหนือจากข้อเสนอเดิม

• ท่าทีแข็งกร้าว: ก่อนการประชุม ปูตินขู่ว่าจะโจมตีเรือของประเทศที่สนับสนุนยูเครน หากการโจมตีกองเรอืน ้ามันของรสัเซยีไม่ยุติลง โดยเรียกการกระท าของยูเครนว่าเป็น 
"โจรสลัด" และกล่าวหาผู้น ายุโรปวา่พยายามขัดขวางกระบวนการสันติภาพ

• ความหวังของยูเครน: เซเลนสกีกล่าววา่เขารอผลการประชุมนี้อย่างใจจดใจจ่อ และพร้อมที่จะพบกับทรัมป์ โดยมองว่าเวอรช์ันล่าสดุของแผนสันติภาพ "ดูดีขึ้น" แม้จะมี
ความกังวลในยุโรปว่าแผนนีอ้าจเป็นการให้รางวลัแก่ผู้รกุราน

เครมลินชี้เจรจาสหรัฐฯ เป็นไปอย่างสร้างสรรค์ แต่ยังไร้ข้อตกลง
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การเจรจาสันติภาพระหว่างรสัเซียกับคณะผู้แทนสหรัฐฯ
การเจรจาครั้งนี้เกิดข้ึนที่กรุงมอสโก โดยมีเป้าหมายเพื่อหาทางออกอย่างสันติเพื่อยุติสงครามในยูเครน

ผู้เข้ารว่มและลกัษณะการหารอื
• ประธานาธบิดวีลาดิเมยีร ์ปูติน ผู้น ารัสเซีย ได้ประชุมร่วมกับผู้แทนพิเศษของสหรัฐฯ 

คือ สตีฟ วิตคอฟ (Steve Witkoff) และ จาเร็ด คุชเนอร ์(Jared Kushner) (บุตรเขย
ของประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์) ที่ท าเนียบเครมลิน

• การหารือใช้เวลาเกือบ 5 ชั่วโมง
• ยูริ อูชาคอฟ (Yuri Ushakov) ที่ปรึกษานโยบายต่างประเทศของเครมลิน กล่าวว่า 

การเจรจาเปน็ไปอย่าง "สร้างสรรคแ์ละมปีระโยชนม์าก" (constructive and very 
informative) ขณะที่ คิริล ดมิทรีฟ (Kirill Dmitriev) ผู้แทนเครมลินที่เข้าร่วมประชุม 
เรียกว่าการเจรจาเป็นไปอย่าง 
"มีประสทิธภิาพ" (productive)

ผลลัพธห์ลกัและประเดน็ทีต่กลงกนัไมไ่ด้
• แม้บรรยากาศจะเป็นไปในทางบวก แต่ ยังไม่บรรลขุอ้ตกลงประนปีระนอม 

(a compromise hasn’t been reached yet) ในประเด็นส าคัญของการ ควบคมุ
ดินแดน (territorial control)

• เครมลินระบุว่า ข้อเสนอของอเมรกิาสว่นหนึง่ดูยอมรบัได้ แต่จ าเป็นต้องมีการหารือ
เพิ่มเติม ในขณะที่ บางถ้อยค าทีถู่กเสนอมานัน้ไมส่ามารถยอมรบัได้

• รัสเซียได้รับเอกสาร 4 ฉบับจากสหรัฐฯ นอกเหนือจากข้อเสนอสันติภาพฉบับเดิม 
และทั้งสองฝ่ายแสดงความพร้อมที่จะท างานร่วมกันต่อไป

เบื้องหลังและแผนสนัตภิาพ
• การเจรจาครั้งนี้เป็นการหารือข้อเสนอล่าสุดเพื่อยุติสงครามที่ยืดเยื้อมาเกือบ 4 ปี
• วิตคอฟเป็นผู้ผลักดันแผน 28 ข้อฉบับดั้งเดิม ซึ่งร่างข้ึนร่วมกับผู้แทนเครมลิน คือ คิริล ดมิทรีฟ
• แผนดังกล่าวจ าลองมาจากข้อตกลงสันติภาพของทรัมป์ในกาซา (Trump’s Gaza peace deal)
• ข้อเสนอฉบับเดิมสร้างความไม่พอใจใหก้ับเจ้าหน้าทียู่เครนและยุโรป เนื่องจากมีข้อเรียกร้องที่

ยูเครนปฏิเสธมาโดยตลอด
• อย่างไรก็ตาม ประธานาธิบดีโวโลดีมีร์ เซเลนสกี ของยูเครนกล่าวว่า แผนฉบับล่าสุด "ดูดีขึน้" 

("looks better") และเขาก าลังรอผลการประชุมที่มอสโก เซเลนสกีระบุว่าพร้อมที่จะพบกับทรัมป์ ซึ่ง
ขึ้นอยู่กับผลของการเจรจาครั้งนี้

4. ปัจจัยแวดล้อมกอ่นการเจรจา
• • ก่อนการประชุม ปูตินได้ส่งสัญญาณเตือนชาติมหาอ านาจยุโรปวา่ รัสเซียพร้อมทีจ่ะตอ่สู้ หาก

ยุโรปเริ่มต้นท าสงครามกับรัสเซีย
• • ปูตินขู่ว่าจะ ตัดการเขา้ถงึทะเลของยเูครน เพื่อตอบโต้ที่ยูเครนใช้โดรนโจมตีเรือบรรทุกน ้ามนั 

"กองเรือเงา" ของรัสเซียในทะเลด า ซึ่งปูตินเรียกว่าเป็น "การกระท าทีเ่ปน็โจรสลัด"
• • ความส าเร็จในการเจรจาและน าไปสู่การยุติสงครามอาจเป็นช่องทางให้มีการยกเลิกมาตรการ

คว ่าบาตรต่อรัสเซีย ซึ่งจะท าให้รัสเซียสามารถส่งออกน ้ามันเข้าสู่ตลาดโลก และอาจส่งผลกระทบ
ต่อตลาดพลังงาน (ในวันดังกล่าว สัญญาน ้ามันดิบ WTI ปิดลบ 1.15% เนื่องจากความวิตกกังวล
เรื่องอุปทานล้นตลาดและการจับตาการเจรจาสันติภาพ)
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สถานการณ์ระหว่างยูเครน สหรัฐฯ และรัสเซีย
สถานการณ์ระหว่างยูเครน สหรัฐฯ และรัสเซีย
1. ความขดัแยง้ยงัรนุแรง (Conflict Persistence)

• การโจมตขีองรสัเซยี: รัสเซียเปิดฉากโจมตีทางอากาศอย่างหนักใส่กรุงเคียฟ โดยประธานาธิบดีเซเลนสกีระบุว่า มีขีปนาวุธประมาณ 
36 ลูกและโดรนเกอืบ 600 ล า ถูกยิงใส่เป้าหมายหลักคือ โครงสรา้งพืน้ฐานดา้นพลงังานและพลเรอืน ท าให้มีผู้เสียชีวิตและไฟฟ้าดับ
เป็นวงกว้าง 

• การตอบโตข้องยเูครน: ยูเครนตอบโต้ด้วยการก าหนดเป้าหมายโจมตีโรงกลั่นน ้ามันและโรงงานส่งออกน ้ามันของรัสเซีย
2. การเจรจาสนัตภิาพและความกดดนัจากสหรฐัฯ (US Diplomacy & Pressure)

• การหารอืในสหรฐัฯ: คณะเจรจาของยูเครนน าโดย นาย Rustem Umerov ได้เดินทางไปสหรัฐฯ (ฟลอริดา) เพื่อพบปะกับเจ้าหน้าที่
สหรัฐฯ (รวมถึงรัฐมนตรีต่างประเทศ Marco Rubio และทูตพิเศษ Steve Witkoff) โดยกล่าวว่าการหารือเป็นไปอย่าง "มีประสิทธิผล" 
(productive)

• เงื่อนไขของทรมัป์: ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ก าลังผลักดันให้ยูเครนท าการ "ผ่อนปรนเรือ่งดนิแดน" (territorial concessions) และ
ยอมข้อเรียกร้องอื่น ๆ ต่อมอสโกเพื่อยุติสงคราม. ทรัมป์ยังกล่าวถึงยูเครนว่ามี "สถานการณก์ารทุจรติทีก่ าลังเกดิขึน้ ซึ่งไม่เป็น
ประโยชน์" ต่อการเจรจา

• ความคืบหน้าถดัไป: ทูตพิเศษสหรัฐฯ นาย Witkoff มีก าหนดน าคณะผู้แทนสหรัฐฯ ไปเจรจากับรัสเซียที่กรุงมอสโกในสัปดาห์ถัดไป. 
3. เงื่อนไขการหยดุยงิของรสัเซยี (Russian Conditions)

• จุดยืนของปตูนิ: ประธานาธิบดีวลาดิเมียร์ ปูติน กล่าวว่า ข้อเสนอของทรัมป์อาจเป็นพื้นฐานส าหรับข้อตกลงในอนาคตได้ แต่ยืนยัน
ว่า มอสโกจะหยดุสูร้บตอ่เมื่อยเูครนถอนทหารออกจากพืน้ที่ในภมูิภาคโดเนตสค์ ซึ่งเป็นพื้นที่ท่ีรัสเซียยังไม่ได้ยึดครอง

• ร่างแผนเบือ้งตน้: ร่างแผนสันติภาพที่ฝ่ายท าเนียบขาวเคยเสนอเรียกร้องให้ยูเครน ยกเลกิความทะเยอทะยานในการเขา้ร่วม NATO
และยอมจ านนดินแดนในภูมิภาคดอนบาส
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ปูตินระบุแผนสันติภาพปัจจุบันอาจเป็นพื้นฐานส าหรับข้อตกลงยูเครน

• พื้นฐานขอ้ตกลง: ประธานาธิบดีวลาดิมีร์ ปูติน ของรัสเซีย แถลงในการประชุมท่ีบิชเคก (คีร์กีซสถาน) ว่าแผน
สันติภาพที่หารือกันในสวิตเซอร์แลนด์ (เจนีวา) อาจกลายเป็นพื้นฐานส าหรับข้อตกลงในอนาคตกับยูเครนได้

• โครงสรา้งแผน: ปูตินเปิดเผยว่าหลังการหารือที่เจนีวา ได้มีการตัดสินใจแบ่งแผนออกเป็น 4 ส่วน แต่ยังไม่มี
ร่างสุดท้ายของแผนนี้ออกมาอย่างเป็นทางการ

• ความกงัวลด้านความมัน่คง: รัสเซียแสดงความพร้อมท่ีจะหารือเกี่ยวกับความกังวลด้านความม่ันคงของ
ยุโรป โดยระบุว่าแผนปัจจุบันได้ค านึงถึงความกังวลบางประการของรสัเซียไว้ด้วยแล้ว

• การถอนทหาร: เมื่อถูกถามถึงเงื่อนไขที่รัสเซียต้องการให้ยูเครนถอนทหารออกจากส่วนที่ยังไม่ได้ถูกยึด
ครองในภูมิภาคโดเนตสค์ ปูตินตอบเพียงว่ารัสเซียจะหยุดการต่อสู้เมื่อยูเครนถอนทหาร โดยไม่ได้ขยายความ
เพิ่มเติม

• ผลกระทบจากคว า่บาตร: ปูตินยอมรับว่ามาตรการคว ่าบาตรล่าสดุของสหรัฐฯ ต่อบริษัทน ้ามันรัสเซียเป็น
เรื่องที่ "ไม่คาดคิด" และก าลังส่งผลกระทบต่อความสัมพันธ์กับสหรัฐฯ



ความคืบหนา้และเงื่อนไขของขอ้ตกลง**
*   ทรัมป์กล่าววา่ได้มคีวามคืบหน้าอย่างมาก (tremendous progress) ในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมา
*   ร่างพิมพ์เขียวสันติภาพล่าสดุได้รับการจ ากดัให้เหลือ **19 ข้อเสนอใหม่** ในการประชุมที่เจนีวา
*   คณะผู้แทนสหรัฐฯ และยูเครนได้ **"บรรลุความเข้าใจร่วมกันในเงื่อนไขหลักของข้อตกลง"** ที่ได้หารือกันทีเ่จนีวาแล้ว
*   **Rustem Umerov** เลขาธิการสภาความมั่นคงและการปอ้งกันประเทศของยูเครน ยืนยันว่ายูเครนตั้งตารอที่จะจัดการเยือนของประธานาธิบดเีซเลนสกีไปยังสหรัฐฯ โดยเร็ว
ที่สุดในเดือนนี้
*   รัสเซียโดยรฐัมนตรีต่างประเทศ **Sergei Lavrov** กล่าวว่ามอสโกคาดหวงัว่าสหรัฐฯ จะน าเสนอแผนฉบับใหม่หลังการพูดคุยกับยุโรปและยูเครน

ประเดน็ทีย่ังเป็นขอ้ถกเถยีงและแรงกดดัน**
*   การเจรจาดังกล่าวเกิดข้ึนท่ามกลางแรงกดดันจากสหรฐัฯ ให้ยูเครนยอมรับการประนีประนอมในข้อตกลงสันติภาพกับรัสเซยี
*   ร่างแผนฉบับแรกสรา้งความไม่พอใจในเคียฟและเมืองหลวงในยโุรป เนื่องจากข้อเรียกร้องที่ส าคัญ ได้แก่ การที่ยูเครนต้อง **ยกเลิกความทะเยอทะยานในการเข้าร่วม NATO** 
และ **ยอมยกดินแดนในภูมิภาค Donbas ตะวันออก**
*   ทรัมป์แสดงความเห็นว่าการขอให้ยูเครนสละดินแดนที่ก าลังถอืครองนั้นเป็นสิ่งที่จ าเป็น เนื่องจากดินแดนดังกลา่ว "อาจถูกรัสเซียยึดได้อยู่ดีในอีกสองสามเดือนข้างหน้า" และ
ข้อเสนอจะท าให้รัสเซีย "หยุดต่อสู้และไม่ยึดดินแดนเพ่ิมอีก" อย่างไรก็ตาม ความคิดเห็นเหล่านี้อาจสร้างความไม่พอใจในเคียฟและยุโรป เนื่องจากเกรงว่าทรัมป์ได้ **"อ านวยความ
สะดวก"** ให้กับความต้องการของประธานาธบิดีปูตินผ่านการเจรจา
*   Ihor Brusylo รองหัวหน้าส านักงานของประธานาธบิดีเซเลนสกี ระบุว่าการอภิปรายเกี่ยวกับ **ประเด็นดินแดน** จะต้องถูกน าไปแก้ไขในการประชุมระหว่างประธานาธบิดียูเครน
และสหรัฐฯ

แผนสันติภาพยูเครน (Ukraine Peace Plan)
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1. อธิปไตยของยูเครนจะได้รับการยืนยัน : CNN รายงานว่า ประเด็นนี้ดูชัดเจนเพราะการอยู่รอดของยูเครนในฐานะ “รัฐเอกราช” ยังคงเป็นเรื่องไม่แน่นอน แต่การยอมรับนี้จึงถือเป็น
ความส าเร็จที่ส าคัญท่ามกลางการโจมตีของรัสเซีย

2. จะมีการท าข้อตกลง “ไม่รุกราน” อย่างรอบด้านระหว่างรัสเซีย ยูเครน และยุโรป ท่ีจะก าหนดว่าทุกความคลุมเครือในช่วง 30 ปีท่ีผ่านมา จะถือว่าถูกจัดการและยุติเรียบร้อยแล้ว
3. เป็นที่คาดการณ์ว่ารัสเซียจะต้อง “ไม่บุกรุกประเทศเพื่อนบ้าน” อื่น ๆ และนาโตจะไม่ขยายตัวไปเพิ่มมากกว่านี้ : ประเด็นนี้ถูกจับตามองไปที่ประเทศจอร์เจียซึ่งเป็นเพื่อนบ้านของ

รัสเซียจะไม่เข้าร่วมนาโตในเร็ว ๆ นี้เช่นกัน แต่ที่ผ่านมารัฐบาลก่อนหน้าของจอร์เจียพยายามจะยุติแนวคิดการไม่เข้าร่วมน้ี  
4. จะมีการเจรจาโดยตรงระหว่างรัสเซียและนาโต โดยมีสหรัฐฯ ท าหน้าที่เป็นตัวกลาง เพื่อแก้ไขปัญหาด้านความมั่นคงทั้งหมดและสร้างเงื่อนไขลดความตึงเครียดเพื่อประกันความ

มั่นคงในระดับโลกและเพิ่มโอกาสความร่วมมือพัฒนาทางเศรษฐกิจในอนาคต 
CNN รายงานว่าทรัมป์วางบทบาทของสหรัฐฯ ให้เป็นตัวกลางระหว่างนาโตและรัสเซียอีกครั้ง ไม่เหมือนกับขนบแบบดั้งเดิม แต่สหรัฐฯ ยังคงเป็นส่วนทีใ่หญ่ที่สุดของพันธมิตรทาง
ทหารในนาโต

5. ยูเครนจะได้รับการรับประกันความมั่นคงที่เชื่อถือได้ : ประเด็นนี้มีความส าคัญและเป็นหนึ่งในสิ่งที่ประธานาธิบดีโวโลดิมีร์ เซเลนสกี ของยูเครน ได้เรียกร้องต่อสหรัฐฯ มาตลอด 
6. กองทัพยูเครนจะต้องลดขนาดลงและจะต้องจ ากัดก าลังพลไม่เกิน 6 แสนนาย : เป็นประเด็นที่เกิดการถกเถียงว่าข้อเสนอนี้อาจท าให้ยูเครนเสียเปรียบ ขณะที่ CNN รายงานว่า

ส าหรับก าลังพลจ านวน 6 แสนนาย ถือเป็นตัวเลขที่ส าคัญ และยังห่างไกลการลดขนาดกองทัพตามแบบที่รัสเซียเคยเรียกร้อง อย่างไรก็ตามฝั่งรัสเซียกลับไม่ถูกขอให้ลดขนาด
กองทัพหรือจ ากัดก าลังใด ๆ 

7. ยูเครนต้องบัญญัติในรัฐธรรมนูญว่าจะ “ไม่เข้าร่วม” การเป็นสมาชิกองค์การสนธิสัญญาแอตแลนติกเหนือ หรือ นาโต และ นาโตจะต้องเห็นชอบที่จะก าหนดเป็นบทบัญญัติในกฎ
บัตรของตนว่า ยูเครนจะไม่ถูกรับเข้าเป็นสมาชิกในอนาคต : นี่คืออีกหนึ่งประเด็นส าคัญที่อาจไม่เป็นที่ยอมรับจากฝั่งยูเครนและเป็นความต้องการที่รัสเซียยืนยันมาตลอดว่า
ยูเครนจะต้องไม่เข้าเป็นสมาชิกนาโตหากต้องการจบสงครามนี้ 
CNN เผยว่า ความคิดที่ว่ายูเครนอาจเข้าร่วมนาโตเป็นหนึ่งในเหตุผลที่รัสเซียใช้ในการเปิดฉากการรุกรานเต็มรูปแบบตั้งแต่แรก ขณะที่ฝั่งนาโตหากจะมกีารบันทึกในกฎบัตรว่าจะ
ไม่รับยูเครนเข้าเป็นสมาชิกจะต้องผ่านการเห็นชอบจากทุกประเทศสมาชิกก่อนเช่นกัน 

8. นาโต ต้องตกลงที่จะไม่ประจ ากองก าลังทหารในยูเครน 
9. เครื่องบินรบของประเทศในยุโรปจะประจ าการอยู่ในโปแลนด์ : ข้อนี้เป็นสิ่งที่เกิดขึ้นอยู่แล้วในขณะนี้ 

https://www.tnnthailand.com/world/218046/
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-การรบัประกนัความมัน่คง-
10. สหรัฐฯ จะรับประกันความมั่นคงของยูเครน : แต่มีเงื่อนไขที่ต้องปฏิบัติตามอย่างเคร่งครัด ดังนี้ 

• สหรัฐฯ จะได้รับค่าตอบแทนส าหรับการรับประกัน 
• หาก “ยูเครนบุกรุกรัสเซีย” จะสูญเสียการรับประกันทันที 
• หาก “รัสเซียบุกรุกยูเครน” นอกเหนือจากการตอบโต้ทางทหารจากฝ่ายตรงข้าม “การคว ่าบาตรทั้งหมดบนโลก” จะถูกน ากลับมาใช้กับรัสเซียและการยอมรับเขตแดนใหม่ตามที่ระบุใน

แผนสันติภาพนี้รวมถึงสิทธิประโยชน์อื่น ๆ ของรัสเซียจะถือว่าเป็น “โมฆะ” ทันท
• หากยูเครนยิงขีปนาวุธใส่ “กรุงมอสโก” และ “นครเซนต์ปีเตอร์สเบิร์ก” ของรัสเซีย อย่างไม่มีสาเหตุ การรับประกันความมั่นคงจะสิ้นสุดทันที
• CNN รายงานว่าในข้อที่ 10 นี้ แม้จะะระบุอย่างชัดเจนที่รวมถึงการโจมตีมอสโกหรือเซนต์ปเีตอร์สเบิร์ก แต่ยังไม่ได้ครอบคลุมวิธีการอื่น ๆ มากมายที่ท าให้เกิดการอาจละเมิดข้อตกลง

ได้
11. ยูเครนมีสิทธิ์เข้าร่วมสหภาพยุโรปและจะได้รับสิทธิ์เข้าถึงตลาดยุโรปแบบพิเศษในระยะสั้น แต่ขณะเดียวกันประเด็นนี้ยังอยู่ระหว่างการพิจารณา
12. ยูเครนจะได้รับมาตรการต่าง ๆ ในระดับโลกเพื่อฟื้นฟูประเทศ ที่มีรายละเอียด เช่น การจัดตั้งกองทุนพัฒนายูเครนเพื่อลงทุนในอุตสาหกรรมที่เติบโตอย่างรวดเร็ว รวมถึงสหรัฐฯ จะร่วมมือ

กับยูเครนในการฟื้นฟู พัฒนา และปรับปรุงเมือง-ที่อยู่อาศยัที่ได้รับผลกระทบจากสงคราม รวมถึงสหรัฐฯ จะด าเนินการโครงสร้างพื้นฐานด้านก๊าซร่วมกับยูเครน นอกจากนี้ จะมีความ
ร่วมมือเพื่อการสกัดแร่ธาตุและทรัพยากรธรรมชาติ ขณะที่ธนาคารโลก (World Bank) จะจัดท าแพ็คเกจทางการเงินพิเศษเพื่อเร่งรัดความพยายามเหล่านี้

13. รัสเซียจะถูกรวมกลับเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจโลก : การปลดคว ่าบาตรจะถูกน ามาหารือในข้ันตอ่ไป รวมถึงสหรัฐฯ จะท าข้อตกลงความร่วมมือทางเศรษฐกิจระยะยาวและรัสเซียจะได้รับเชิญให้
กลับเข้าร่วมกลุ่ม G8

14. เงินทุนที่ถูกแช่แข็ง หรือ Frozen Fund จะถูกน าไปใช้ : เป็นเงินทุนในส่วนที่ไม่ได้ถูกน าไปใช้ประโยชน์ โดยเงินทุนรัสเซียที่ถูกแช่แข็งมูลค่า หนึ่งแสนล้านดอลลาร์จะถูกน าไปลงทุนในความ
พยายามฟื้นฟูและพัฒนายูเครนภายใต้การน าของสหรัฐฯ โดยที่สหรัฐฯ จะได้รับผลก าไร 50% จากโครงการนี้ ส่วนยุโรปจะเพิ่มเงินอีก 100 พันล้านดอลลาร์เพื่อเพิ่มจ านวนเงินลงทุนที่
สามารถใช้ในการฟื้นฟูยูเครน
• ส าหรับส่วนที่เหลือของเงินทุนรัสเซียที่ถูกแช่แข็งจะถูกลงทุนในกลไกการลงทุนร่วมสหรัฐฯ-รัสเซียอีกโครงการหนึ่งโดยกองทุนนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อเสริมสร้างความสัมพันธ์และเพิ่ม

ผลประโยชน์ร่วมกันและสร้างแรงจูงใจที่แข็งแกร่งไม่ให้กลับไปสู่ความขัดแย้งอีก
15. จะมีการจัดตั้งคณะท างานร่วมสหรัฐฯ-รัสเซีย ในประเด็นความมั่นคง เพื่อส่งเสริมและเพิ่มการรับประกันการว่าข้อตกลงนี้จะได้รับการปฏิบัติตาม
16. รัสเซียต้องบัญญัติเป็นกฎหมายของตนวา่จะไม่รุกรานต่อยุโรปและยูเครน
17. สหรัฐฯ และรัสเซียจะตกลงขยายผลบังคับใช้ในสนธิสัญญาไม่แพร่ขยายอาวุธนิวเคลียร์ รวมถึงการน าสนธิสัญญา “START I” ซึ่งเป็นข้อตกลงระหว่างสหรัฐฯ และรัสเซียในการลดจ านวนหัว

รบนิวเคลียร์และขีปนาวุธพิสัยไกล
https://www.tnnthailand.com/world/218046/
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18. ยูเครนต้องตกลงที่จะเป็นรัฐ “ไม่มีอาวุธนิวเคลียร์” ตามสนธิสัญญาว่าด้วยการไม่แพร่ขยายอาวุธนิวเคลียร์ : ซึ่งในปัจจุบันยูเครนด ารงอยู่ในสถานะนี้แล้ว
19. โรงไฟฟ้านิวเคลียร์ซาปอริซเซียจะถูกเปิดใช้งานภายใตก้ารก ากบัดูแลของทบวงการปรมาณูระหว่างประเทศ หรือ IAEA 

และไฟฟ้าท่ีผลิตได้จะถูกจัดสรรอย่างเท่าเทียมระหว่างรัสเซียและยูเครน แบบ 50:50
20. ทั้งสองประเทศมุ่งมั่นที่จะด าเนินโครงการการศึกษาในโรงเรียนและสงัคม เพื่อส่งเสริมความเข้าใจและความอดทนต่อวัฒนธรรมที่แตกต่าง รวมทัง้ขจัดการเหยียดผิวและความอคติ : ในข้อนี้ยังรวมถึง

ยูเครนจะน ากฎระเบียบของสหภาพยุโรปเกี่ยวกับศาสนาและการคุ้มครองชนกลุ่มท่ีใช้ภาษาต่างๆ มาใช้ นอกจากน้ีท้ังสองประเทศต้องตกลงยกเลกิมาตรการที่เลือกปฏิบัติทั้งหมด และรับประกันสิทธิ์
ของสื่อและการศึกษา ขณะที่อุดมการณ์และกิจกรรมของนาซีทั้งหมดต้องถกูสั่งห้าม

-การแบง่ดนิแดน-
21. การแบง่ดนิแดนรสัเซยีและยเูครน : ฝ่ังยูเครนมองว่าเสียเปรียบเพราะต้องสูญเสยีดินแดนบางส่วนให้กบัรัสเซีย อีกทั้งยังเป็นสิ่งที่เซเลนสกีปฏิเสธอย่างหนักแน่นมาโดยตลอด

• คาบสมุทรไครเมีย, ลูฮันสก ์และโดเนตสก์ จะได้รับการยอมรับในทางปฏิบัติว่า “เปน็ของรสัเซยี”
• ภูมิภาคเคอร์ซอนและซาปอริซเซียจะถกูระงบัตามแนวเส้นแบ่งฝ่าย ซึ่งหมายถึงการยอมรับในทางปฏิบัติ “ตามแนวเส้นแบ่งน้ัน” เท่าน้ัน
• รัสเซียจะสละดนิแดนอื่น ๆ ท่ีตกลงกันไว้ซึ่งอยู่ภายใต้การควบคุมของตน นอกเหนือจากหา้ภูมิภาคดังกล่าว (คาบสมุทรไครเมีย, ลูฮันสก,์ โดเนตสก์, เคอร์ซอนและซาปอริซเซีย)
• กองก าลังยูเครนจะถอนตัวออกจากภมูิภาคโดเนตสก์ที่ควบคุมอยู่ในปัจจุบัน และพื้นท่ีนี้จะกลายเป็นเขตกันชนปลอดทหาร แม้จะได้รับการยอมรับในระดับนานาชาติว่าเป็นดินแดนของรัสเซีย แต่

กองก าลังรัสเซียจะตอ้งไม่เข้าสู่เขตปลอดทหารน้ี
22. หลังจากตกลงเรื่องการจัดการดินแดนในอนาคตแล้ว ทั้งรัสเซียและยูเครนต้องมุ่งม่ันท่ีจะไม่เปลี่ยนแปลงการจัดการเหลา่น้ีโดยใช้ก าลงั และการรับประกนัด้านความปลอดภยัใด ๆ จะไม่ถูกน ามาใช้หากมี

การละเมิดข้อผูกพันนี้
23. รัสเซียจะไม่ขัดขวางยูเครนในการใช้แม่น ้าเดนีเปร์เพื่อกิจกรรมทางการค้า และจะมีการบรรลุข้อตกลงเกีย่วกับการขนส่งธัญพชืผ่านทะเลด าโดยเสรี
24. จะมีการจัดตั้งคณะกรรมการดา้นมนุษยธรรมขึ้นเพื่อแก้ไขปัญหาค้างคา : โดยเฉพาะการแลกเปลีย่นนักโทษ พลเมืองที่ถูกกคุมขัง รวมถึงเด็ก ๆ จะต้องได้กลบัคืนสู่ครอบครัวอีกครั้ง
25. ยูเครนต้องจัดการเลือกตั้งใน 100 วัน : CNN รายงานว่าแทบจะเป็นไปไม่ได้ที่จะจัดการลงคะแนนเสียงอย่างถูกตอ้งตามกฎหมายภายในระยะเวลาเพียง 3 เดือนหลังการลงนามในข้อตกลงสันติภาพนี้ 

เช่นเดียวกันกับการปลดก าลังทหาร การปฏิรูปการเลอืกตัง้ การหาเสียง และการฟื้นฟูเศรษฐกิจ จะไม่สามารถท าได้ในช่วงเวลาสั้น ๆ และผลการเลือกตั้งที่ออกมาจะน าไปสูร่ัฐบาลที่ขาดอ านาจ
อธิปไตยท่ีแท้จริง หรือถูกชักจูงโดยอิทธิพลของรัสเซีย ซึ่ง CNN กล่าวว่าอาจเป็นสิ่งที่รัสเซียต้องการ

26. ทุกฝ่ายท่ีเกี่ยวข้องในความขัดแย้งนี้จะได้รับการ “นิรโทษกรรม” เต็มรูปแบบส าหรับการกระท าของตนในช่วงสงคราม และตกลงที่จะไม่ย่ืนข้อเรียกร้องหรือพิจารณาข้อร้องเรียนใด ๆ ในอนาคต : CNN 
รายงานว่าในประเด็นน้ีชัดเจนว่ามุ่งเป้าไปที่การ “ยกเลิกหมายจับ” ของศาลอาญาระหว่างประเทศต่อ “ปูติน” และรวมถึงข้อกลา่วหาเกี่ยวกบัอาชญากรรมสงครามท่ียื่นต่อรัสเซียต้องถกูยกเลกิด้วย

27. ข้อตกลงนี้จะมีผลทางกฎหมายการด าเนินการจะถกูตรวจสอบและรับประกันโดยสภาสนัติภาพ (Peace Council) ที่น าโดยประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ หากมีการละเมิดจะมีการก าหนดมาตรการ
คว ่าบาตรทันที

28. เมื่อทุกฝ่ายตกลงต่อบันทึกความเข้าใจฉบับนี้ การหยุดยิงจะมีผล “ทันท”ี หลังจากทั้งสองฝ่ายถอยก าลังไปยังจุดที่ตกลงไว้เพื่อเริ่มด าเนินการตามข้อตกลง
https://www.tnnthailand.com/world/218046/



สรุปข้อเสนอสันติภาพ Trump’s 28-point
แผนสันติภาพยูเครน-รัสเซีย: ข้อเสนอสันติภาพ 28 Point  ระหว่างทูตสหรัฐฯ และรัสเซีย (ซึ่งได้รับ
การสนับสนุนจากประธานาธิบดี ทรัมป)์ จะบังคับให้ยูเครนต้องยกดินแดนจ านวนมากที่รัสเซียยึดไป 
(เช่น ไครเมีย, ลูฮันสค,์ โดเนตสค์ เป็นของรัสเซียโดยพฤตินัย) จ ากัดขนาดกองทัพ และยุติความ
พยายามเข้าเป็นสมาชิก NATO แม้ว่าพันธมิตรของยูเครน (เช่น สหราชอาณาจักรและกรีซ) จะ
ออกมาแสดงความเห็นว่าแผนนี้มปีัญหาและต้องได้รับความเหน็ชอบจากยูเครน แต่ตลาดยงัคงมอง
บวกกับข้อตกลงดังกล่าว .....  
เรามองวา่ เป็นเรือ่งใหญ่ของสปัดาหน์ี ้รองจากข่าวความกังวลตอ่ตลาดหุน้สหรัฐฯ 
เนื่องจาก การยุตสิงครามตามแผนนี ้รัสเซยีไดเ้ปรยีบ(จบงา่ยกวา่) และการยุติสงคราม ดี
ต่อเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะยโุรป และทศิทางเงนิเฟ้อ(ลดลง)



สรุปข้อเสนอสันติภาพ Trump’s 28-point
แผนสนัตภิาพยเูครนลา่สดุคอื "ขอ้เสนอสนัตภิาพ 28-point " ซึง่ถกูรา่งขึน้โดยทตูของสหรัฐฯ (Steve Witkoff) และทตูรัสเซยี 
(Kirill Dmitriev) โดยทีย่เูครนแทบไมไ่ดม้สีว่นรว่มในการรา่ง แผนนีย้อมตามขอ้เรยีกรอ้งส าคญัหลายประการของรัสเซยีที่
ประธานาธบิดเีซเลนสกเีคยปฏเิสธอยา่งเด็ดขาด

องคป์ระกอบหลกัของขอ้เสนอสนัตภิาพ 28-point
• การยอมรบัดนิแดนของรสัเซยี

• แผนระบใุห ้ไครเมยี, ลฮูนัสค,์ และโดเนตสค์ ไดรั้บการยอมรับวา่เป็น ดนิแดนของรสัเซยีโดยพฤตนิยั รวมถงึโดย
สหรัฐฯ ดว้ย

• พรมแดนในภมูภิาคเคอรซ์อนและซาโปรซิเซยีจะถกู แชแ่ข็งตามแนวรบในปจัจบุนั
• ยเูครนจะตอ้งถอนก าลงัทหารออกจากบางสว่นของภมูภิาคดอนบาสทีรั่สเซยียังยดึครองไมส่ าเร็จ เพือ่สรา้ง เขตกนัชน
ปลอดทหารทีเ่ป็นกลาง ซึง่จะไดรั้บการยอมรับในระดับสากลวา่เป็น ดนิแดนของสหพนัธรฐัรสัเซยี

• ขอ้จ ากดัทางทหารและความม ัน่คง
• ยเูครนตอ้งบญัญัตไิวใ้นรัฐธรรมนูญถงึ ความมุง่ม ัน่ทีจ่ะไมเ่ขา้รว่ม NATO และ NATO ตอ้งรับรองวา่จะไมรั่บยเูครนเขา้

เป็นสมาชกิในอนาคต
• จ ากดัขนาดกองทพัยเูครนไวท้ ี ่600,000 นาย และหา้มกองก าลงั NATO ประจ าการในยเูครน.
• ยเูครนจะไดรั้บหลกัประกนัความมั่นคงจากสหรัฐฯ โดยทีว่อชงิตนัจะไดรั้บคา่ตอบแทน

การเงนิและการฟ้ืนฟู
• แผนเรยีกรอ้งใหรั้สเซยีตกลงใหน้ าทรัพยส์นิแชแ่ข็งมลูคา่ 1 แสนลา้นดอลลาร์ มาใชใ้นการฟ้ืนฟยูเูครน
• สหรัฐฯ จะไดรั้บสว่นแบง่ 50% ของผลก าไร จากกจิการทีใ่ชส้นิทรัพยรั์สเซยีทีถ่กูอายัด
• มาตรการคว า่บาตรรัสเซยีจะถกูทยอยยกเลกิเป็นระยะหากรัสเซยีปฏบิัตติามขอ้ตกลง
• แผนขอใหย้เูครน สละสทิธิใ์นการเรยีกรอ้งใหร้สัเซยีรบัผดิชอบ ตอ่การกระท าของตน



สรุปข้อเสนอสันติภาพ Trump’s 28-point
ความเป็นไปไดส้งูสดุ
ความเป็นไปไดท้ี ่แผนสนัตภิาพ ในรปูแบบปัจจบุนัจะไดรั้บการยอมรับนัน้ถอืวา่ต า่มาก เนือ่งจากเงือ่นไขหลายขอ้เป็นสิง่ทีย่เูครน
และพันธมติรหลกัในยโุรปไมอ่าจยอมรับได ้
• แรงกดดนัตอ่ยเูครน: ประธานาธบิดเีซเลนสกกีลา่ววา่ยเูครนก าลงัเผชญิกับชว่งเวลาทีย่ากล าบากทีส่ดุ โดยตอ้งเลอืกระหวา่งการ 
"สญูเสยีศกัดิศ์ร"ี หรอืการ "สญูเสยีพันธมติรหลกั" อยา่งสหรัฐฯ การลงนามในแผนทีต่อ้งสละดนิแดนจ านวนมากและจ ากัดอธปิไตย
ทางทหารจะถกูมองวา่เป็น "หายนะ" ส าหรับเซเลนสกี
• การคดัคา้นจากพันธมติรยโุรป: ผูน้ ายโุรปและกลุม่ G7 ไดแ้จง้ตอ่สหรัฐฯ วา่แผนนี ้"ตอ้งมกีารท างานเพิม่เตมิ"

• พวกเขาคดัคา้นแนวคดิการ ลดขนาดพรมแดน ของยเูครน
• พวกเขาคดัคา้นการ จ ากดัขนาดกองทัพยเูครน (ยเูครนตอ้งการก าลงัพลอยา่งนอ้ย 800,000 นาย เทยีบกบั 600,000 นายใน
แผน)

• ประธานาธบิดฟิีนแลนดก์ลา่วอยา่งชดัเจนวา่แผนนี ้"ไมส่มบรูณ์และไมส่อดคลอ้งกนั" และจะไมผ่า่นในรปูแบบปัจจบุนัอยา่ง
แน่นอน

• ขอ้เสนอโตก้ลบั: ยเูครนและพันธมติรยโุรปก าลงัเตรยีมขอ้เสนอโตก้ลับ โดยยนืยันวา่การเจรจาเรือ่งดนิแดนจะเกดิขึน้ไดก้็ตอ่เมือ่
สงครามยตุลิงตามแนวปะทะปัจจบุนัเทา่นัน้ และเรยีกรอ้งหลกัประกนัความมั่นคงจากสหรัฐฯ ที ่เทยีบเทา่กบัมาตรา 5 ของ NATO

• ปัจจัยเรง่รัด: การผลกัดนัขอ้เสนอนีอ้ยา่งเรง่ดว่นโดยประธานาธบิดทีรัมป์ โดยมกีารก าหนดเสน้ตายและการขูว่า่จะ 
ระงับการจัดสง่อาวธุและขอ้มลูขา่วกรอง หากยเูครนปฏเิสธ ท าใหต้อ้งมกีารหารอืกนัอยา่งเรง่ดว่นระหวา่งเจา้หนา้ที่
ความมั่นคงระดบัสงูของสหรัฐฯ ยเูครน และยโุรปในสวติเซอรแ์ลนด์
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ญี่ปุ่น



แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยและนโยบายการเงิน (BOJ)
• อาซาฮ ีโนกจุ ิสมาชกิคณะกรรมการธนาคารกลางญีปุ่่ น (BOJ) ทีม่แีนวคดิผอ่นคลาย (dovish) 

ย ้ามมุมองทีว่า่การปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ในระยะใกลนั้น้อยูใ่นแผนการด าเนนิงาน แตเ่ขา

หลกีเลีย่งการใหค้ าแนะน าทีช่ดัเจนวา่การขึน้ดอกเบีย้จะเกดิขึน้ในเดอืนธนัวาคม

• โนกจุกิลา่ววา่ปัญหาอาจเกดิขึน้ไดห้ากการปรับนโยบายชา้หรอืเร็วเกนิไป

• ตลาดซือ้ขายลว่งหนา้ (overnight index swaps) ชีใ้หเ้ห็นวา่มโีอกาสประมาณ 54% ที ่BOJ จะปรับ

ขึน้อตัราดอกเบีย้ในเดอืนธนัวาคม และโอกาสจะเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 85% ภายในเดอืน

มกราคม

• การอา้งถงึผลกระทบของเงนิเยนทีอ่อ่นคา่ตอ่ราคาสนิคา้โดยโนกจุ ิอาจสนับสนุนมมุมองทีว่า่

การปรับขึน้อาจเกดิขึน้ในการประชมุครัง้หนา้ เนือ่งจากสกลุเงนิยงัคงอยูใ่กลโ้ซนทีรั่ฐบาลเคย

เขา้แทรกแซง

• ค าพดูของสมาชกิ BOJ คนอืน่ ๆ เชน่ จนุโกะ โคเอดะ และ คาซยูกู ิมาส ุไดก้ระตุน้ใหเ้กดิการ

คาดการณ์ของตลาดเกีย่วกบัการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ในเดอืนธนัวาคม



นโยบายการคลังและการออกพันธบัตรของญี่ปุ่น
• เสน้อตัราผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลญีปุ่่ น (JGB Curve) ปรับตวัแบนลง (flattened) 

หลังมรีายงานวา่รัฐบาลจะจัดหาเงนิทนุส าหรับงบประมาณพเิศษของนายกรัฐมนตรี

ทาคาอชิ ิโดยการออกพันธบตัรระยะสัน้ (front-end debt) เพิม่เตมิ

• กระทรวงการคลังก าลังพจิารณาออกพันธบตัรรัฐบาลในระดบัสงูถงึ 170 ลา้นลา้น

เยน ส าหรับปีปฏทินิ 2569 และอาจพจิารณาขายพันธบตัรอาย ุ2 ปีและ 5 ปี ทีม่ี

ดอกเบีย้เพิม่ขึน้

• นายมนิริ ุคฮิาระ กลา่ววา่ ยอดรวมการออกพันธบตัรรัฐบาลญีปุ่่ นส าหรับ

ปีงบประมาณ 2568 (รวมงบประมาณเพิม่เตมิ) คาดวา่จะต า่กวา่ 42.1 ลา้นลา้นเยนที่

ออกในปีงบประมาณ 2567

• อตัราผลตอบแทนพันธบตัร JGB อาย ุ10 ปีลดลง 2 basis points อยูท่ี ่1.795%
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ปัญหา ญี่ปุ่น กับ จีน



ประเด็นด้านภูมิรัฐศาสตรแ์ละความขัดแย้งกับจีน
• รฐับาลญีปุ่่ นปฏเิสธรายงานขา่วทีร่ะบวุา่ ประธานาธบิดโีดนัลด ์ทรัมป์ ไดแ้นะน านายกรัฐมนตรซีานาเอะ ทาคาอชิ ิให ้

หลกีเลีย่งการยั่วยจุนีเกีย่วกบัประเด็นอธปิไตยของไตห้วัน นายมนิริ ุคฮิาระ หวัหนา้เลขาธกิารคณะรัฐมนตรญีีปุ่่ น กลา่ววา่

รายงานดงักลา่ว "ไมม่ขีอ้เท็จจรงิ"

• นายคฮิาระยนืยันวา่ ทรัมป์และทาคาอชิไิดย้นืยันถงึความรว่มมอือยา่งใกลช้ดิระหวา่งสหรัฐฯ และญีปุ่่ น และทรัมป์

กลา่ววา่ทาคาอชิเิป็นเพือ่นสนทิของเขาและสามารถโทรหาเขาไดต้ลอดเวลา

• นายกรัฐมนตรทีาคาอชิยิังไมไ่ดถ้อนค ากลา่วทีเ่ธอท าไวเ้มือ่วนัที ่7 พ.ย. ซึง่เชือ่มโยงความม่ันคงของญีปุ่่ นเขา้กบั

สถานการณ์ฉุกเฉนิของไตห้วนั โดยเธอระบวุา่การโจมตไีตห้วนัอาจถอืเป็น "สถานการณ์ทีค่กุคามการอยูร่อด" 

ของญีปุ่่ น

• การจัดประเภทดงักลา่วมคีวามส าคญั เพราะจะเป็นเหตผุลทางกฎหมายทีญ่ีปุ่่ นจะสามารถสง่ก าลงัทหารไปชว่ย

ปกป้องประเทศพันธมติร เชน่ สหรัฐฯ ได ้

• ความขดัแยง้ทีต่อ่เนือ่งระหวา่งจนีและญีปุ่่ นในประเด็นไตห้วนั ยังคงเป็นปัจจัยทีเ่ป็นลบตอ่ตลาดและคา่เงนิใน

เอเชยี โดยเฉพาะคา่เงนิเยน

• ผลกระทบทีต่ามมาจากการโตเ้ถยีงนี ้คอื จนีไดอ้อกค าเตอืนนักทอ่งเทีย่วไมใ่หไ้ปเยอืนญีปุ่่ น ระงับการน าเขา้

อาหารทะเล และระงับการอนุมัตภิาพยนตร ์นอกจากนี ้ยังมกีารรายงานวา่ผูเ้ขา้ชมทีเ่ป็นชาวญีปุ่่ นและผูส้ ือ่ขา่ว

ญีปุ่่ นจะถกูปฏเิสธการเขา้รว่มงานแสดงทางอากาศทีม่ณฑลกวางตุง้ทางใตข้องจนีในสปัดาหน์ี้
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การสนทนาระหว่างดีโดนัลด์ ทรัมป์ และ สี จิ้นผิง
1. การสนทนาทางโทรศพัทแ์ละการนดัพบในอนาคต
ประธานาธิบดีทรัมป์และประธานาธิบดีสี จิ้นผิง ได้ สนทนาทางโทรศพัท์ เป็นครั้งแรกตั้งแต่วันที่
ทั้งสองฝ่ายบรรลุข้อตกลงสงบศึกภาษีเมื่อเดือนที่แล้ว การสนทนามีขึ้นในวันจันทร์ 
(24 พฤศจิกายน)
• บรรยากาศความสมัพนัธ์: ทรัมป์กล่าวว่าการสนทนาเป็นไปในทาง "ยอดเยี่ยมมาก" และ

ความสัมพันธ์ระหว่างสหรัฐฯ กับจีน "แข็งแกรง่อยา่งยิ่ง" 
• การเยอืนในอนาคต: ประธานาธิบดีสีได้ เชิญทรมัป์เยอืนกรงุปกักิง่ในเดอืนเมษายน 2569

ซึ่งทรัมป์ตอบรับค าเชิญ ขณะเดียวกัน ทรัมป์ก็ ได้เชิญสี จิ้นผิง เยือนสหรัฐฯ อย่างเป็น
ทางการในปีหน้า (2569) เช่นกัน 

• การสื่อสาร: ผู้น าทั้งสองเห็นพ้องต้องกันวา่การติดต่อสื่อสารกันบ่อยครั้งเป็นสิ่งส าคัญ 

2. หัวข้อการหารอืหลกั
การสนทนามุ่งเน้นไปที่ประเด็นส าคัญหลายเรื่อง ซึ่งเป็นไปในทิศทางบวกส าหรับความสัมพันธ์
ทางการค้า:
• การคา้และเกษตรกรรม: ทั้งคู่หารือเกี่ยวกับการซื้อ ถั่วเหลอืง และ สินคา้เกษตรอืน่ ๆ

ทรัมป์กล่าวว่าพวกเขาบรรลุข้อตกลงที่ดีและส าคัญมากส าหรับเกษตรกร 
• ยาเสพติด: มีการหารือเรื่องการควบคุมการขนส่งยา เฟนทานลิ ผิดกฎหมาย 
• รัสเซีย-ยเูครน: ผู้น าทั้งสองได้พูดคุยเกี่ยวกับการรุกรานยูเครนของรัสเซีย โดยสี จิ้นผิง 

แสดงความหวังว่าทั้งสองฝ่าย (รัสเซียและยูเครน) จะบรรลุข้อตกลงสันติภาพที่มีผลผูกพัน 

3. ประเด็นไตห้วนัและความตึงเครยีดในภมูภิาค
แม้ว่าทรัมป์จะเน้นย ้าถึงความสัมพันธ์ที่แข็งแกร่ง แต่ไต้หวันยังคงเป็นประเด็นส าคัญที่จีนให้
ความส าคัญ
• จุดยืนของสี จิ้นผงิ: สี จิ้นผิง ได้กดดันทรัมป์ในประเด็นไต้หวัน โดยกล่าวว่า การกลบัคนื

ของไต้หวนัสู่จนีเป็นสว่นส าคญัของระเบยีบโลกหลงัสงครามโลกครัง้ทีส่อง 
• การตอบสนองของทรมัป์: อย่างไรก็ตาม บทสรุปการสนทนาที่ประธานาธิบดีทรัมป์

เผยแพร่ทางโซเชียลมีเดีย หลีกเลี่ยงทีจ่ะกล่าวถงึประเดน็ไต้หวนั 
• ความตึงเครยีดอืน่ ๆ ในภูมภิาค: ความขัดแย้งระหว่างจีนและญี่ปุ่นที่เกี่ยวข้องกับไต้หวนั 

ก าลังเป็นภัยคุกคามที่อาจสร้างความตึงเครียดใหม่ให้กับความสัมพันธ์ระหวา่งทรัมป-์สี 
จิ้นผิง และท าให้ความสัมพันธ์ซับซ้อนขึ้น จีนได้เตือนญี่ปุ่นเรื่องแผนการติดตั้งขีปนาวธุใกล้
ไต้หวัน โดยระบุว่าเป็นความเคลื่อนไหวที่อนัตรายอย่างยิ่ง 

4. การพิจารณาขายชปิ AI ขั้นสูง
ฝ่ายบริหารของทรัมป์ก าลังพิจารณาอีกครั้งว่าจะ อนุญาตใหม้กีารขายชปิปัญญาประดษิฐ ์
(AI) ขัน้สูงใหแ้กป่ักกิ่ง หรือไม่
• มีการหารือในเบื้องต้นแล้ววา่อาจอนุญาตให้ Nvidia Corp. ขายชิป H200 AI ให้แกจ่ีนได้ 
• การตัดสินใจสุดท้ายเก่ียวกับอนาคตของการส่งออกชิป AI นี้จะข้ึนอยู่กับประธานาธิบดี

โดนัลด์ ทรัมป์ โดยตรง ซึ่งการอนุญาตดังกล่าวถือเป็นการผ่อนคลายข้อจ ากัดที่เข้มงวด
ในปี 2565 
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Executive Brief – จีน–ญี่ปุ่น
ปะทะรอบใหม่: ความเสี่ยงต่อ
ไต้หวัน การค้า และตลาดเอเชีย

20-Nov-2025

ถอดความและแตง่เติมจากบทความ : Why Close Trade 
Partners China, Japan Can’t Get Along: QuickTake
2025-11-20 04:16:11 GMT
By Alastair Gale and James Mayger



รมว.ต่างประเทศจีนเรียกร้องให้ญี่ปุ่นทบทวนและแก้ไขข้อผิดพลาดโดยเร็วที่สุด
Chinese FM urges Japan to reflect on, correct mistakes as soon as possible 

• หวัง อี ้รัฐมนตรวีา่การกระทรวงการตา่งประเทศของจนี เรยีกรอ้งใหญ้ีปุ่่ นทบทวนและแกไ้ขขอ้ผดิพลาดของตนโดยเร็วทีส่ดุ 
โดยเฉพาะประเด็นไตห้วันและประวัตศิาสตร ์แทนทีจ่ะดงึดนัเดนิไปในเสน้ทางทีผ่ดิ หากญีปุ่่ นยังคงยนืกรานในแนวทางเดมิ 
ประเทศตา่งๆ ท่ัวโลกยอ่มมสีทิธทิีจ่ะตรวจสอบอาชญากรรมในอดตีของญีปุ่่ นอกีครัง้และป้องกนัการฟ้ืนคนืชพีของลทัธทิหาร

• หวงั อี ้วพิากษว์จิารณ์ผูน้ าญีปุ่่ นคนปจัจบุนัอยา่งรนุแรงวา่ไดส้ง่สญัญาณทีผ่ดิพลาดอยา่งเปิดเผยเกีย่วกบัการ
พยายามแทรกแซงทางทหารในปญัหาไตห้วนั ซึง่ถอืเป็นการล า้เสน้และทา้ทายระเบยีบโลกหลงัสงครามโลกคร ัง้ที่ 2
โดยจนียนืยนัวา่จะตอบโตเ้พือ่ปกป้องอธปิไตยและผลส าเร็จจากสงครามทีแ่ลกมาดว้ยเลอืดเนือ้

• ในการเยอืนเอเชยีกลาง (ครีก์ซีสถาน, อซุเบกสิถาน, ทาจกิสิถาน) กลุม่ประเทศเหลา่นีไ้ดย้นืยันการสนับสนุนนโยบายจนีเดยีว
และคดัคา้นการประกาศเอกราชของไตห้วัน โดยหวัง อี ้ย ้าวา่เอกสารระหวา่งประเทศอยา่งปฏญิญาไคโรและประกาศพอตสดมัได ้
ระบชุดัเจนใหญ้ีปุ่่ นคนืไตห้วันแกจ่นี ซึง่เป็นพันธะกรณีทีญ่ีปุ่่ นในฐานะผูแ้พส้งครามตอ้งปฏบิัตติาม

• จนีและกลุม่ประเทศเอเชยีกลางเห็นพอ้งทีจ่ะรว่มมอืกนัภายใตข้อ้รเิริม่ตา่งๆ ของประธานาธบิดสี ีจิน้ผงิ และเตรยีมเขา้รว่มกลุม่
เพือ่นเพือ่การก ากบัดแูลโลก (Group of Friends for Global Governance) โดยมลูคา่การคา้ระหวา่งจนีกบั 5 ประเทศเอเชยี
กลางคาดวา่จะทะล ุ1 แสนลา้นดอลลารใ์นปีนี ้และยอดการลงทนุสะสมจากจนีเกนิ 5 หมืน่ลา้นดอลลารแ์ลว้

• หวัง อี ้ระบวุา่ปีหนา้จะเป็นจดุเริม่ตน้ของแผนพัฒนาฯ ฉบบัที ่15 ของจนี ซึง่จะสรา้งโอกาสใหมใ่หก้ับประเทศเพือ่นบา้น โดย
เนน้ย ้าวา่ความสมัพันธจ์นี-เอเชยีกลางมคีวามพเิศษเหมอืนครอบครัวทีเ่กือ้กลูกนั และจนีพรอ้มจะเป็นผูส้นับสนุนสนัตภิาพและ
ความมั่นคงในภมูภิาคอยา่งแน่วแน่
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Key Messages ส าหรับนักลงทุน
เส้นแดงใหมข่องญี่ปุ่น = ไต้หวัน
นายกฯ ซานาเอะ ทาคาอิจิระบุชัดว่า หากจีนใช้ก าลังยึดไต้หวัน อาจเข้าข่าย “ภัยคุกคามต่อการอยู่รอดของญี่ปุ่น” → เปิดทางตามกฎหมายให้
ญี่ปุ่นส่งกองก าลังป้องกันตนเอง (SDF) ร่วมกับสหรัฐได้

จีนตอบโตท้นัท ีแม้ไทยยังไม่กระทบตรง แต่ “Risk Premia เอเชีย” สูงขึ้น
จีนกล่าวหาญี่ปุ่นแทรกแซงกิจการภายใน เตือนประชาชนเลี่ยงเดินทางไปญี่ปุ่น และส่งสัญญาณจะหยุดน าเข้าอาหารทะเลญี่ปุ่นอีกครั้ง

โครงสร้างความสมัพันธ ์“ค้าแน่น–การเมอืงตงึ” ก าลังเปลีย่นเป็น “แข่งขันตรง + ถอยห่างเชิงกลยุทธ์”
จีนขึ้นมาแข่งขันโดยตรงกับญี่ปุ่นในรถยนต์ EV และสินค้าเทคโนโลยี ญี่ปุ่นลดการลงทุนในจีน และเริ่มย้ายซัพพลายเชนออก (China+1)

Japan Defense Super-Cycle เดินหนา้เตม็ที่
ญี่ปุ่นเร่งงบกลาโหมให้ถึง 2% ของ GDP ภายในปีงบฯ 2025 (เร็วกว่าก าหนดเดิม 2 ปี) มองจีนเป็น “ความท้าทายเชิงยุทธศาสตร์อันดับหนึ่ง” 
ครอบคลุมทั้งกองทัพ ป้องกันชายฝั่ง และฐานทัพใกล้ไต้หวัน
Risk Tail ส าคัญ: จีนใช้ “rare earths / trade measures / tourism / นักเรยีนตา่งชาติ” เป็นอาวุธตอบโต้
มี precedents ชัดเจน: จีนเคยปิดกั้นการส่งออก rare earths ให้ญี่ปุ่นหลังพิพาทหมู่เกาะเมื่อกว่า 10 ปีก่อน
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ตารางที่ 1: เงื่อนไขสามประการส าหรับการใช้สิทธิป้องกันตนเองร่วมกัน

เงือ่นไข ขอ้ก าหนดทางกฎหมาย การประยกุตใ์ชก้ับกรณีไตห้วัน

1. การมอียูข่องการ
โจมตี

เกดิการโจมตดีว้ยอาวธุตอ่ประเทศ
ตา่งชาตทิีม่คีวามสมัพันธใ์กลช้ดิกบั
ญีปุ่่ น

2

"ความสมัพันธใ์กลช้ดิ" หมายถงึสหรัฐอเมรกิาเป็นหลกั หาก
กองก าลงัสหรัฐฯ ทีป่กป้องไตห้วันถกูโจมตโีดยกองทัพ
ปลดปลอ่ยประชาชนจนี (PLA) เงือ่นไขนีถ้อืวา่เขา้ขา่ย

2. ภัยคกุคามตอ่
ความอยูร่อดของชาติ

สถานการณ์คกุคามความอยูร่อดของ
ญีปุ่่ นและกอ่ใหเ้กดิอนัตรายทีช่ดัเจน
ตอ่สทิธขิองประชาชน

1

นีค่อืกญุแจส าคญัในการตคีวาม ญีปุ่่ นน าเขา้พลงังาน 90% 
ผา่นเสน้ทางเดนิเรอืทีต่ดิกบัไตห้วัน การปิดลอ้มถกูมองวา่
เป็นภัยคกุคามตอ่ "ชวีติและเสรภีาพ" ของประชาชนญีปุ่่ น
เนือ่งจากการขาดแคลนพลงังาน

3. ทางเลอืกสดุทา้ย ไมม่วีธิกีารอืน่ทีเ่หมาะสมในการขบั
ไลก่ารโจมตแีละรับประกนัความอยู่
รอดของญีปุ่่ น

2

หากความพยายามทางการทตูลม้เหลวในการหยดุยัง้การ
รกุรานของจนี การใชก้ าลงัทางทหารจะกลายเป็นทางเลอืก
เดยีวทีเ่หลอือยู ่ซ ึง่เป็นไปตามเกณฑ ์"ทางเลอืกสดุทา้ย"
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มติเิศรษฐกจิ–การคา้: จากคูค่า้ใกลช้ดิ → คูแ่ขง่เชงิ

โครงสรา้ง

• จนีเป็นคูค่า้อนัดับหนึง่ของญีปุ่่ น / ญีปุ่่ นเป็น supplier ส าคัญดา้น

ชิน้สว่น เครือ่งจักร และเทคโนโลยใีหจ้นี

• แตโ่ครงสรา้งก าลังเปลีย่น:

o จนีแขง่ขันกบัญีปุ่่ นใน EV, Electronics, Consumer brands

o บรษัิทญีปุ่่ นบางสว่นถอนหรอืลดบทบาทในจนี

o กฎหมาย counterespionage และการจับชาวญีปุ่่ นสรา้งความ

กงัวลดา้นความเสีย่งเชงิการเมอืง

• บรษัิทเทคญีปุ่่ น (เชน่ Tokyo Electron, Nikon) โดนจ ากดัการสง่ออก

เครือ่งจักรท าชปิไปจนี ภายใตแ้รงกดดันจากสหรัฐ

Implication ส าหรบันกัลงทนุ: ภาพใหญค่อื “Decoupling + China+1” 

ตอ่เนือ่ง → เอือ้ให ้

• ญีปุ่่ น, ไตห้วนั, เกาหล,ี และ ASEAN (รวมไทย) รับซพัพลายเชน

บางสว่น

• แตใ่นระยะสัน้ ความตงึเครยีดจะเพิม่ volatility ใหก้ลุม่ Tech/EV ทัว่

เอเชยี

เครือ่งมอืทีจ่นีอาจใชต้อบโต ้(และผลตอ่ตลาด)

การคา้ & สนิคา้เฉพาะทาง

• แบน/จ ากดัน าเขา้สนิคา้ญีปุ่่ น → เริม่จากอาหารทะเล (เคยท าแลว้ปี 

2023)

• ใช ้rare earths เป็นอาวธุอกีครัง้ → กระทบหว่งโซ ่Semiconductor, 

EV, Electronics ทั่วโลก

ส าหรับนักลงทนุ: หากจนีจ ากดั rare earths อกีครัง้ จะเป็น trigger ให ้

• หุน้ Semicon, EV, Electronics ทั่วโลกผันผวน

• ประเทศทีม่แีหลง่ rare earths หรอืก าลงัพัฒนา (เชน่ ออสเตรเลยี, 

ASEAN บางประเทศ) อาจไดป้ระโยชนร์ะยะกลาง

4.2 ทอ่งเทีย่ว & การศกึษา

• จนีเตอืนพลเมอืงเลีย่งเดนิทางไปญีปุ่่ น

• เตอืนนักเรยีนทีว่างแผนไปเรยีนญีปุ่่ น (จนีเป็นสดัสว่น 37% ของนักเรยีน

ตา่งชาตใินญีปุ่่ น)

Implication: short-term กระทบ Tourism & Service ของญีปุ่่ น แตถ่า้

ความตงึเครยีดขยายตวั

→ ความเสีย่งกระทบกลุม่ทอ่งเทีย่วในเอเชยีโดยรวมจาก sentiment ดา้น

ความปลอดภัย
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สงครามเซมคิอนดกัเตอร์

ความขดัแยง้ทางเศรษฐกจิไดข้ยายไปสูจ่ดุสงูสดุของเทคโนโลย:ี เซมคิอนดกัเตอร ์ภายใต ้
แรงกดดนัจากสหรัฐฯ ญีปุ่่ นไดก้ าหนดมาตรการควบคมุการสง่ออกทีเ่ขม้งวดกบัอปุกรณ์การ
ผลติชปิ 23 ประเภท ซึง่ตดับรษัิทจนีออกจากเครือ่งมอืขัน้สงูทีผ่ลติโดยบรษัิทชัน้น าของญีปุ่่ น
อยา่ง Nikon และ Tokyo Electron อยา่งมปีระสทิธภิาพ
การเคลือ่นไหวนีโ้จมตหีวัใจส าคญัของความทะเยอทะยานทางอตุสาหกรรมของจนี (Made in 
China 2025) ปักกิง่ประณามขอ้จ ากดัเหลา่นีว้า่เป็นความพยายามทีจ่ะ "จ ากดั" การผงาดขึน้
ของตนและขูว่า่จะ "ตอบโตอ้ยา่งมนัียส าคญั"11 มาตรการตอบโตท้ีอ่าจเกดิขึน้ ไดแ้ก:่

▪ การควบคมุแรธ่าตสุ าคญั: ขอ้จ ากดัในการสง่ออกแกลเลยีมและเจอรเ์มเนยีม (เริม่ใชใ้นปี 
2023 และอาจขยายเพิม่)

▪ การปฏเิสธการเขา้ถงึตลาด: การคว า่บาตรแบบเจาะจงหรอืการกอ่กวนทางกฎระเบยีบตอ่
บรษัิทญีปุ่่ นทีด่ าเนนิงานในจนี

▪ การกกัขงั: การใชก้ฎหมายตอ่ตา้นการจารกรรมฉบบัปรับปรงุเพือ่กกัขงัผูบ้รหิารองคก์รของ
ญีปุ่่ น สรา้งพลวตัตวัประกนัทีท่ าใหก้ารลงทนุโดยตรงจากตา่งประเทศหยดุชะงัก
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Scenario Analysis ส าหรบันกัลงทนุ

Base Case (ความนา่จะเป็นสงู)

• จนีใชม้าตรการตอบโตเ้ฉพาะจดุ:

o เตอืนทอ่งเทีย่ว, กดดนัอาหารทะเล, rhetoric แข็ง

• ญีปุ่่ นไมถ่อยทา่ท ีแตพ่ยายามจ ากดัความตงึเครยีดไมใ่หห้ลดุออกนอกกรอบเศรษฐกจิ–การทตู

• ตลาดรับรูเ้ป็น “Noise Geopolitics” มากกวา่ “Crisis”

→ ผลตอ่ตลาด: Volatility ระยะสัน้ใน JPY, Nikkei, China A/H, Tech/EV แตไ่มเ่ปลีย่นเทรนดห์ลกั

Risk Case 1: Hard Sanctions / Rare Earths

• จนีจ ากดั rare earths และสนิคา้ส าคญัอืน่ใหญ้ีปุ่่ น

• ญีปุ่่ น + สหรัฐตอบโตด้ว้ยมาตรการทางเทคโนโลยเีพิม่ขึน้

→ Risk-off ท่ัวเอเชยี, Tech/EV ผันผวนแรง, Safe haven (USD, JPY, Gold) ไดแ้รงหนุน

Risk Case 2: Taiwan / Senkaku Incident

• เกดิเหตปุะทะหรอือบุัตเิหตทุางทหารรอบไตห้วันหรอื Senkaku

• ญีปุ่่ นอา้ง “ภัยคกุคามตอ่การอยูร่อด” และเพิม่บทบาททางทหารรว่มกับสหรัฐ

→ เป็น scenario ทีอ่าจท าให ้“ตดัสมัพันธเ์ชงิลกึ” ทัง้ทางการทตู–การทหาร และฉุดตลาดโลกอยา่งรนุแรง
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มมุมองตอ่หุน้และธมีทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัไทย

• กลุม่ไดอ้านสิงส ์China+1 / Japan+1

o ไทย–เวยีดนาม–มาเลเซยี ในฐานะฐานผลติ Electronics/Auto Parts / EV Supply Chain

o นักลงทนุควรมองหา: โรงงานชิน้สว่น, Logistic, นคิมอตุสาหกรรม ทีรั่บ FDI จากญีปุ่่ น/

ไตห้วนั/เกาหลี

• กลุม่ทีเ่ส ีย่งตอ่ Geopolitics Asia

o บรษัิทไทยทีร่ายไดพ้ึง่พาจนีหรอืญีปุ่่ นสงู (ทัง้ทอ่งเทีย่ว, สง่ออกอาหาร, อเิล็กทรอนกิส)์

o short-term sentiment อาจแยล่งหาก headline แข็งกรา้วขึน้ โดยเฉพาะกรณีมเีหตกุารณ์

ทางทหาร

• Tourism Asia

o หากจนีกดดนัทอ่งเทีย่วญีปุ่่ นมากขึน้ อาจม ีspillover การทบทวนความเสีย่งเดนิทางใน

เอเชยี

o แตใ่นอกีมมุหนึง่ ไทยอาจไดอ้านสิงสจ์าก “Diversion” ของนักทอ่งเทีย่วบางสว่นทีเ่ลีย่ง

ญีปุ่่ น
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สิง่ทีค่วรตามใกลช้ดิ (Investor Watchlist)

1.ค าพดู/ถอ้ยแถลงของทาคาอจิแิละทมีความม ัน่คงญีปุ่่ น
1.มกีารพดูถงึ Taiwan contingency เพิม่?
2.มกีารยกระดบัจาก “ค าพดู” สู ่“แผน/โครงสรา้งบญัชาการ” หรอืไม่

2.มาตรการตอบโตจ้นี
1.จากการเตอืนทอ่งเทีย่ว → สูก่ารใช ้trade / rare earths / tech restrictions
2.การเคลือ่นไหวเรอืรบ/เครือ่งบนิรอบ Senkaku และไตห้วนั

3.ทา่ทขีองสหรฐั
1.สหรัฐเขา้หนุนหลงัญีปุ่่ นในระดบัวาทกรรมหรอืระดบัปฏบิตักิาร?
2.การซอ้มรบรว่ม, การเสรมิก าลงัในฐานทพัญีปุ่่ น

4.การยา้ย FDI และซพัพลายเชนในเอเชยี
1.สญัญาณบรษัิทญีปุ่่ น/ไตห้วนั/เกาหลเีพิม่การลงทนุใน ASEAN (รวมไทย)
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วเิคราะหท์ศิทางการเมอืง ตลาดหุน้ 
และผลกระทบตอ่หุน้ หลงัเกมการเมอืงเปลีย่น



Strategy Research

เจาะลึก :   การยุบสภาผู้แทนราษฎร
“นายกฯอนุทิน” ประกาศในช่วงแถลง
นโยบายรัฐบาลต่อที่ประชุมรัฐสภา วางไทม์
ไลน์ยุบสภาวันที่ 31 ม.ค.2569 ก่อนจะจดัให้
มีการเลือกตั้งภายใน 45-60 วัน ระหว่างนี้ 
จะขับเคล่ือนให้มีการแก้ไขรัฐธรรมนูญ โดย
อยู่ระหว่างการพิจารณาของกรรมาธิการ
วางคิวท าประชามติพร้อมกับวันเลือกตั้ง

“ผมคงไม่ปล่อยให้ใครมาด่ารัฐบาลเล่นๆ ฟรีๆ ถ้า
เกิดมันเป็นเกมการเมือง แล้วเกิดรัฐบาลมันสู้เกม
การเมืองไม่ได้ ก็ยุบสภาไป ห่างกันแค่เดือนเดียวคง
ไม่ได้เกิดความแตกต่างอะไรมากนัก เพราะฉะนั้น
เราจะไปตื่นเต้นกับสิ่งเหล่านี้ไม่ได้”
Source - กรุงเทพธุรกิจออนไลน์
Friday, November 07, 2025 09:29
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เส้นตายยุบสภา 12 ธ.ค. เช้าก่อนเปิดประชุมรัฐสภาสมัยสามัญ

การยื่นอภปิรายไมไ่วว้างใจ .... "ไม่มกี าหนดวา่ตอ้งยื่นลว่งหนา้กี่วัน" และ "สามารถยื่นทนัททีีส่ภาเปิด"
• การยื่นญัตติอย่างเป็นทางการเพื่อให้มีผลทางกฎหมาย (ป้องกันยุบสภาหนี) มักจะกระท ากันเมื่อ "มีพระราชกฤษฎกีาเปิดสมัยประชุมแล้ว“
• ทันทีที่เข้าสู่ "วันแรก" ของสมัยประชุม สส. สามารถเดินถือหนังสือที่ลงชื่อครบถว้นแลว้ ไปยื่นต่อประธานสภาผู้แทนราษฎรได้ทันที
• โดยปกติจะไม่มีการยื่นล่วงหน้า เพ่ือป้องกันฝ่ายรัฐบาลประกาศยุบสภาก่อนการอภิปรายฯ

การประกาศยบุสภาของฝ่ายรฐับาล
• นายกฯ ตัดสินใจยุบสภา "ตอนไหนก็ได"้ แม้จะมีการโปรดเกล้าฯ ให้เปิดประชุมสภาแล้วก็ตาม ตราบใดที่ สส. ยังไม่ได้ยื่นหนังสือถึง

ประธานสภา
• สส. ยื่นญัตติอภปิรายไมไ่ว้วางใจแลว้ รัฐบาลชิงยบุสภาไมไ่ด ้ต้องรอให้อภิปรายและลงมติเสร็จสิ้นก่อน
ตามรฐัธรรมนูญ 2560 มาตรา 151 วรรคสอง : ก าหนดให ้เมื่อ สส. เสนอญัตติอภปิรายไมไ่ว้วางใจแล้ว จะยุบสภาผูแ้ทนราษฎรเลยไม่ได ้
เว้นเสียแตว่่า 

1. สส. จะถอนญัตตอิภปิรายไมไ่ว้วางใจเสียเอง หรือ 
2. สภาลงมติไปแล้วโดยมติของสภายังไว้วางใจรัฐบาล เสียงไมไ่ว้วางใจไมถ่งึกึง่หนึง่ของจ านวน สส. เช่นนี้หากรฐับาลจะยุบสภา ก็ท าได้

https://www.ilaw.or.th/articles/53043

ครม. อนุมัติร่าง พ.ร.ฎ.เปิดประชุมรัฐสภาสมัยวิสามัญ 10-11 ธ.ค. เปิดทางแก ้รธน.

10-11 ธ.ค. 68ประชุมรัฐสภาสมัยวิสามัญ ประชุมวสมัยสามัญ 12 ธ.ค. 68 – 10 เม.ย. 69
ประชุมรัฐสภาสมัยสามัญประจ าปีครั้งที่ 2

12 ธ.ค. 68 – 10 เม.ย. 69
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มาตรา ๑๕๑
• สมาชิกสภาผูแ้ทนราษฎรจ านวนไมน่อ้ยกว่า หนึ่งในหา้ของจ านวนสมาชิกทัง้หมดเทา่ที่มอียูข่องสภาผูแ้ทนราษฎร มีสทิธิเข้าชื่อเสนอญัตติ

ขอเปิดอภิปรายทั่วไปเพื่อลงมติไม่ไว้วางใจรัฐมนตรี เป็นรายบุคคลหรือทั้งคณะ 
• เมื่อไดม้กีารเสนอญัตติตามวรรคหนึง่แล้ว จะมีการยบุสภาผูแ้ทนราษฎรมไิด ้เว้นแต่จะมีการถอนญัตติหรือการลงมตินั้นไม่ได้ คะแนนเสียง

ตามวรรคส่ี 
• เมื่อการอภิปรายทั่วไปส้ินสุดลง โดยมิใช่ด้วยมติให้ผ่านระเบียบวาระเปิดอภิปรายนั้นไป ให้สภาผู้แทนราษฎรลงมติไว้วางใจหรือไม่ไว้วางใจ 

การลงมติในกรณีเช่นว่านี้มิให้กระท าในวันเดียวกับวันที่การอภิปรายสิ้นสุดลง 
• มติไม่ไว้วางใจต้องมีคะแนนเสียงมากกว่าก่ึงหนึ่งของจ านวน สมาชิกทั้งหมดเท่าที่มีอยู่ของสภาผู้แทนราษฎร 
• รัฐมนตรีคนใดพ้นจากต าแหน่งเดิมแต่ยังคงเป็นรัฐมนตรี ในต าแหน่งอ่ืนภายหลังจากวันที่สมาชิกสภาผู้แทนราษฎรเข้าชื่อตามวรรคหนึ่ง หรือ

พ้นจากต าแหน่งเดิมไม่เกินเก้าสิบวันก่อนวันท่ีสมาชิกสภาผู้แทนราษฎรเข้าชื่อตามวรรคหนึ่ง แต่ยังคงเป็นรัฐมนตรีในต าแหน่งอื่น ให้รัฐมนตรี
คนนั้นยังคงต้องถูกอภิปรายเพ่ือลงมติไม่ไว้วางใจต่อไป

การยบุสภาในอดตี
กรณีที่รัฐบาลยุบสภาก่อนที่สภาผู้แทนราษฎรจะลงมติไม่ไว้วางใจ ในสมยัรฐับาล ชวน หลีกภยั เมื่อ 17-18 พฤษภาคม 2538 โดยมี

ประเด็นส าคัญคือเรื่องการปฏิรูปที่ดินเพ่ือเกษตรกรรม  แต่เพียง 1 ชั่วโมง 30 นาทีก่อนหนา้การลงมติวันที ่19 พฤษภาคม 2538 ชวน หลีกภยั 
ก็ตัดสินใจประกาศยบุสภา โดยในพระราชกฤษฎีกายุบสภาผู้แทนราษฎร พ.ศ. 2538 ระบุเหตุผลใจความว่า ด้วยสภาวะที่รัฐบาลประกอบด้วย
พรรคการเมืองหลายพรรค ไม่สามารถด าเนินการทางการเมืองได้อย่างมีเอกภาพ เป็นเหตุให้เกิดปัญหาและอุปสรรคในการบริหารราชการ
แผ่นดิน และการพัฒนาประเทศ ต่อให้จะตั้งรัฐบาลชุดใหม่ขึ้นอีก ปัญหาและอุปสรรคดังกล่าวนี้ก็ ไม่อาจส้ินสุดลงได้  สมควรยุบสภาผู้แทนราษฎร
เพ่ือให้มีการเลือกต้ัง



www.senate.go.th/view/386/News/จันทราSociety/285/TH-TH 
https://www.ilaw.or.th/articles/53043
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ม.ค. 69 ก.พ. 69 มี.ค. 69 เม.ย. 69 ม.ิย. 69พ.ค. 69 ก.ค. 69ธ.ค. 68

31 ม.ค.
ยุบสภา

29 ม.ีค.
เลือกตั้งทั่วไป

57 วัน (กรอบ 45-60 วัน)

30 ธ.ค.
ประกาศท าประชามติ

29 มี.ค.
ท าประชามติครั้งที่ 1, 2

90 วัน (กรอบ 90-120 วัน)

28 พ.ค.
กกต.

รับรองผล

60 วัน (ตามก าหนด)

12 มิ.ย.
เปิดประชุมสภา
และเลือกนายกฯ

15 วัน

กรณียุบสภาตาม MOA

1Q26 Strategy : คาดการณ์ไทม์ไลน์ การเลือกตั้ง

*การโหวตเลือกและแต่งนายกรัฐมนตรี-ครม. ไม่มกี าหนดกรอบเวลา
**การท าประชามติ 2 ครั้ง (ค าถามที ่1 และ 2) มีเป้าหมายหลักคือ การประหยดังบประมาณ หากจัดท าประชามติแยกกันแต่ละครั้งอาจต้องใช้งบประมาณสูงถึง 6,000 ล้านบาทตอ่ครัง้
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ม.ค. 69 ก.พ. 69 มี.ค. 69 เม.ย. 69 ม.ิย. 69พ.ค. 69 ก.ค. 69ธ.ค. 68

กรณียุบสภาก่อนถูกอภิปรายฯ

12 ธ.ค.
ยุบสภา

26 ม.ค.
เลือกตั้งทัว่ไป

45 วัน (กรอบ 45-60 วัน)

30 ธ.ค.
ประกาศท าประชามติ

29 ม.ีค.
ท าประชามติครั้งที่ 1, 2

90 วัน (กรอบ 90-120 วัน)

27 มี.ค.
กกต.

รับรองผล

60 วัน 

11 เม.ย.
เปิดประชุมสภา
และเลือกนายกฯ

15 วัน

1Q26 Strategy : คาดการณ์ไทม์ไลน์ การเลือกตั้ง

*การโหวตเลือกและแต่งนายกรัฐมนตรี-ครม. ไม่มกี าหนดกรอบเวลา
**การท าประชามติ 2 ครั้ง (ค าถามที ่1 และ 2) มีเป้าหมายหลักคือ การประหยดังบประมาณ หากจัดท าประชามติแยกกันแต่ละครั้งอาจต้องใช้งบประมาณสูงถึง 6,000 ล้านบาทตอ่ครัง้



Strategy Researchข้อมูล: ส านักงานเลขาธิการสภาผู้แทนราษฎร ณ วันที่ 26 พ.ย. 68
36

25

143

139

26

20

70

สูตรที่ 1 : สุดขั้ว พรรคประชาชน ขึ้นนายกฯ

คะแนนเสียง
377

สูตรที่ 2 :นายกฯ จากพรรคเพื่อไทย

คะแนนเสียง
259

สูตรที่ 3 : นายกฯ จากพรรคเพื่อไทย

คะแนนเสียง
265

สูตรที่ 4 : นายกฯ จากพรรคภูมิไทย

คะแนนเสียง
259

1Q26 Strategy : เก็งหน้าตารัฐบาลก่อนเลือกตั้งครั้งหน้า
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ต.ค. 68 พ.ย. 68 ธ.ค. 68 ม.ค. 69ก.ย. 68
1 2 3 4

15 ต.ค. 68
รัฐสภาลงมติรับหลักการร่าง
แก้ไขรัฐธรรมนูญ 2 ฉบับ คอื 
ร่างที่เสนอโดยพรรคประชาชน
(ร่างหลัก) และพรรคภมูใิจไทย

10 ก.ย. 68
ศาลรธน.มีค าวินิจฉัยที่ 
18/2568 ว่าให้ท า
ประชามต ิ3 ค าถาม 2 
รอบ และมีประโยคแถมว่า 
“รัฐสภาไมอ่าจให้
ประชาชนเลอืกผูร้า่ง
รัฐธรรมนญูได้โดยตรง”

12 พ.ย. 68
กมธ.แก้รัฐธรรมนูญฯ
มีมตใิชก้มธ.ยกรา่ง
องค์กรเดยีว 35 คน 
(รอที่มา) และตัด สภาที่
ปรึกษาฯ จากการ
เลือกตั้งของประชาชน
ออก โดยเปลี่ยนเป็นให้มี
กมธ. รับฟังความเหน็
ประชาชน ที่รัฐสภาเป็น
ผู้แต่งตัง้แทน

เริ่มรัฐบาลอนุทิน

22 ต.ค. 68
พ.ร.บ.ประชามต ิ(ฉบบัที ่2) 
พ.ศ. 2568 มีผลบงัคบัใช้ 
สาระส าคัญคือ เปิดทางใหจ้ดัท า
ประชามตพิรอ้มวนัเลอืกตัง้ได้

ภายในเดือนธ .ค.
เปิดประชุมรัฐสภาสมัยวิสามัญ
เพื่อพิจารณารา่งแก้ไขเพิม่เตมิ
รัฐธรรมนญูในวาระ 2 และวาระ 3

รัฐสภาตอ้งลงตวิาระ 3 เห็นชอบ
ร่างหมวด 15/1 ไม่เกนิ 15-20 ธ.ค.

30 ธ..ค. 68
วันสุดท้ายประกาศท าประชามติ

29 ม.ค. 68
รัฐบาลประกาศยุบสภา
ตามข้อตกลง MOA 

ส้ินสุดรัฐบาลอนุทิน

ไทม์ ไลน์ความคืบหน้าการแก้ไขรัฐธรรมนูญ

ความคืบหน้าล่าสุด แนวทางในอนาคต

21 Nov 25
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นายเอกนิติ นิติทัณฑ์ประภาศ รองนายกรัฐมนตรี
และรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง ให้ข้อมูลเมื่อ
วันที่ 26 พฤศจิกายน 2568 ว่า กระทรวงอยู่
ระหว่างออกแบบชุดมาตรกาการฟื้นฟูเพิ่มเตมิ 
โดยมีแนวทางส าคัญคือสิทธิพเิศษรปูแบบเดยีวกบั 
“คนละครึง่ พลสั” เจาะจงเฉพาะจังหวัดที่ไดร้ับ
ผลกระทบรนุแรงจากน า้ทว่ม เพื่อเร่งให้กิจกรรม
เศรษฐกิจในพื้นที่กลับมาคึกคักโดยเร็ว คาดวา่จะ
เสนอใหค้รม.พจิารณาได้ในวันองัคารหน้า

28 Nov 25



การยุบสภาผู้แทนราษฎร
การยุบสภาผู้แทนราษฎรถือเป็นจุดเปลี่ยนส าคัญทางการเมือง ซึ่งสามารถเกิดข้ึนได้หากการเมืองเข้าสู่ภาวะวิกฤตหรือความไม่แน่นอนในการจดัตัง้รัฐบาล ข้ันตอนที่ส าคัญมีดังนี:้
พระราชกฤษฎกีายบุสภาฯ:
• การยุบสภาฯ เป็น พระราชอ านาจของพระมหากษตัรยิ์
• พระราชอ านาจนี้จะถูกใช้ตามค าแนะน าของนายกรัฐมนตรีรักษาการ (มาตรา 103) ซึ่งนายกรัฐมนตรีจะเป็นผู้ประเมินสถานการณ์และน าเรื่องข้ึนทูลเกล้าฯ ถวาย เพื่อให้พระมหากษัตริย์ทรงลง
พระปรมาภิไธยในพระราชกฤษฎีกายุบสภาผู้แทนราษฎร

ส.ส. พ้นสภาพทนัท:ี
• ทันทีที่มีการประกาศพระราชกฤษฎีกายุบสภาฯ ในราชกิจจานุเบกษา สมาชิกสภาผู้แทนราษฎร (ส.ส. ทุกคนจะพน้จากต าแหนง่ทนัท)ี ส่งผลให้สภาผู้แทนราษฎรสิ้นสุดลง

คณะรฐัมนตรรีกัษาการ:
• คณะรฐัมนตรชีดุปจัจบุนัจะยังคงอยู่ในต าแหนง่ เพื่อท าหน้าที่เป็น "คณะรัฐมนตรีรักษาการ"
• คณะรัฐมนตรีรักษาการจะท าหน้าที่ต่อไปจนกว่าจะมีคณะรัฐมนตรีชุดใหม่เข้ารับหนา้ที่ เพื่อให้การบริหารราชการแผ่นดินด าเนินไปได้อย่างต่อเนื่อง
• อย่างไรก็ตาม อ านาจของรฐับาลรกัษาการจะถูกจ ากัด เช่น ไม่สามารถอนุมัติโครงการที่มีผลผูกพันรัฐบาลชุดต่อไป หรือแต่งตั้งโยกย้ายข้าราชการระดับสูงโดยไม่ได้รับความเห็นชอบจาก
คณะกรรมการการเลือกตั้ง (กกต.)

กระบวนการสูก่ารเลอืกตัง้และจัดตัง้รฐับาลใหม่
• หลังจากมีการประกาศยุบสภาฯ หน้าที่ในการจัดการเลือกตั้งจะตกเป็นของคณะกรรมการการเลือกตั้ง (กกต.):

ก าหนดวนัเลอืกตัง้ใหม ่(โดย กกต.):
• กกต. ต้องก าหนดวันเลือกตั้งทั่วไป ภายใน 5 วัน นับตั้งแต่วันทีม่ีพระราชกฤษฎีกายุบสภาฯ
• วันเลือกตั้งจะต้องจัดข้ึนภายในกรอบเวลา ไม่นอ้ยกวา่ 45 วัน แต่ไม่เกนิ 60 วัน นับจากวันยุบสภาฯ

• การหาเสยีงและการลงคะแนน:
• พรรคการเมืองและผู้สมัครจะเข้าสู่โหมดการหาเสียงอย่างเต็มรูปแบบ

หมายเหต:ุ ในการเลือกตั้งครั้งก่อนในปี 2562 มีการก าหนดไทม์ไลน์โดย กกต. ให้รับสมัครเลือกตั้ง
แบบแบ่งเขตภายใน 25 วัน และก าหนดวันเลือกต้ังในช่วง 10-24 มี.ค. (ซึ่งเกิดข้ึนจริง 24 มี.ค.)

10 Nov 25



การยุบสภาผู้แทนราษฎร
ประกาศผลและเรยีกประชมุรฐัสภา:

• หลังการเลือกตั้งและนับคะแนน กกต. จะประกาศผลอย่างเป็นทางการ (ส าหรับการเลือกตั้งปี 2562 คาดว่าจะประกาศผลต้นเดือน พ.ค. หรือไม่เกิน 9 พ.ค.)
• จะมีการเรียก ประชมุรัฐสภาครั้งแรกภายใน 15 วัน นับแต่วันประกาศผลการเลือกตั้ง เพื่อเลือกประธานสภาผู้แทนราษฎรและรองประธานสภาฯ

การเลอืกนายกรฐัมนตรแีละจดัตัง้คณะรฐัมนตรี:
• ล าดับถัดไปคือกระบวนการเสนอช่ือและลงมติเลือก นายกรฐัมนตรคีนใหม่ จากบัญชีรายช่ือที่พรรคการเมืองได้แจ้งไว้
• ตามรัฐธรรมนูญปี 2560 ในช่วง 5 ปีแรก การจัดตั้งรัฐบาลจะต้องมีเสียงสนับสนุนในรัฐสภา (ส.ส. 500 เสียง + ส.ว. 250 เสียง) รวมกนัอย่างนอ้ย 376 เสียง
• เมื่อมีพระบรมราชโองการโปรดเกล้าฯ แต่งตั้งนายกรัฐมนตรีแล้ว นายกรัฐมนตรีจะด าเนินการจัดต้ังคณะรัฐมนตรีชุดใหม่ (ไม่เกิน 35 คน)
• คณะรัฐมนตรีชุดใหม่จะเข้าถวายสัตย์ปฏิญาณก่อนเข้ารับหน้าที่ และเริ่มปฏิบัติภารกิจบริหารประเทศอย่างเต็มตัว

ความสมัพนัธร์ะหวา่งการเมอืงและการเลอืกตัง้ตอ่ตลาดทนุ
• โดยทั่วไปแล้ว ตลาดหุ้นไทยใหค้วามส าคญักบัเสถียรภาพทางการเมอืง และความสามารถในการบริหารประเทศของรัฐบาลใหม่
• ตลาดมักตอบรับในเชิงบวกต่อการเลือกตั้งที่น าไปสู่รัฐบาลที่มีความชัดเจนและจัดต้ังได้อย่างรวดเร็ว (เช่น การเลือกตั้งปี 2544, 2548, 2550, 2554 ดัชนี SET ปรับตวัขึ้นหลังวันเลือกตั้ง)
• ในทางตรงกันข้าม การเลือกตั้งที่สะท้อนความกังวลของตลาด (เช่น การเลือกตั้งปี 2562 ที่น าไปสู่รัฐบาลเดิม) ดัชนี SET ปรับตัวลดลง
• หากกระบวนการจัดต้ังรัฐบาลล่าช้าหรือยืดเย้ือ อาจท าให้เกิดความผันผวนและสร้างความกังวลในตลาดทุน

กระบวนการยุบสภาและการเลอืกตัง้ใหมจ่ึงเปรยีบเสมือน การรเีซต็ระบบปฏบิัตกิาร ของประเทศ เมื่อระบบการบรหิารเดมิสะดดุลงหรอืหมดวาระลง
ตามกฎหมาย การยุบสภาฯ เป็นการถอดปลัก๊อ านาจ ส.ส. ชั่วคราว และเปิดทางให ้กกต. เข้ามาท าหนา้ที่เปน็ผูจ้ดัระเบยีบใหม ่เพื่อใหป้ระชาชนกลบัมา
มีอ านาจในการเลือกตั้งองคป์ระกอบใหมข่องสภาฯ ภายในกรอบเวลาที่เขม้งวด (45-60 วัน) ก่อนจะน าไปสู่การตดิตัง้ระบบบรหิารชดุใหม ่(รัฐบาลใหม)่.

10 Nov 25
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นโยบายเศรษฐกิจล่าสุด
นโยบายและการกระตุน้เศรษฐกจิ
• Quick Big Win: นายเอกนิติ นิติทัณฑ์ประภาศ รองนายกรัฐมนตรีและรมว.คลัง เช่ือมั่นในนโยบาย "Quick Big Win" ซึ่งเป็นเสาหลักในการกระตุ้นเศรษฐกิจ โดยยอมรับว่า
เศรษฐกิจไทยชะลอตัวลงเรื่อย ๆ และหากไม่ท าอะไรเลย GDP ไตรมาส 4 อาจเหลือเพียง 0.3% ถึงขั้น "ติดหล่ม" มาตรการนี้จึงมุ่งช่วยดึงเศรษฐกิจให้ดีขึ้นในช่วงไตรมาส 4 ของไทย
• โครงการกระตุน้: รัฐบาลได้ด าเนินการฟื้นฟูเศรษฐกิจผ่านการเติมเงนิในบตัรสวสัดกิารแห่งรฐั, โครงการคนละครึง่พลัส, และโครงการเทีย่วดมีีคนื โดยโครงการ "คนละครึ่ง พลัส" 
มุ่งเน้นการเสริมทักษะการเงินและการค้าออนไลน์ให้พ่อค้าแม่ค้ารายย่อย ซึ่งมีรายงานว่าผู้เข้าร่วมโครงการมีรายได้เพิ่มขึ้นถึง 4 เท่า และยังส่งผลให้ไรเดอร์มีรายได้เพิ่มข้ึน 15%
• หนี้ครัวเรอืน: มีการจับมือกับธนาคารแห่งประเทศไทยและสมาคมธนาคารไทยเพื่อแก้ไขปัญหาหนี้ครวัเรอืน โดยเฉพาะ "หนี้คนตวัเลก็" (ยอดหนี้ไม่เกนิ 1 แสนบาท) ผ่านโครงการ 
"ปิดหนี้ไว ไปต่อได้" ซึ่งจะมีการปรับโครงสร้างหนี้แบบผ่อนปรน เช่น การตัดหนี้ ลดหนี้ ลดดอกเบี้ย
• มาตรการ SMEs: รัฐบาลก าลังจัดท าแพ็คเกจเสริมสภาพคลอ่งทางการเงนิให้ SMEs ผ่านโครงการ "พี่ช่วยน้อง" ในรูปแบบ Supply Chain Financing และต้องการท า Business 
Transformation ใหม่ให้กับกลุ่ม SMEs ในระยะยาว
• การลงทุน: รัฐบาลจะใช้โครงการ "Fast Pass" เพื่อปลดล็อกกฎระเบียบส าหรบัการลงทุนใหม่ ๆ โดยเฉพาะในเรื่อง Green Energy และพลังงานสะอาด คาดว่ามาตรการนี้จะส่งผล
ให้มีการลงทุนใหม่มูลค่ากว่า 3 แสนล้านบาท ในกว่า 60 โครงการ เช่น อุตสาหกรรมอีวี, ออร์โตเมชั่น, เมดิคัล และดาต้าเซนเตอร์ โดยปีหน้า (2569) ถูกก าหนดให้เป็นปีแห่งการ
ลงทุนในบุคลากร (upskill/reskill) และโครงสร้างพื้นฐานใหม่
นโยบายภาษมีลูค่าเพิม่ (VAT)
• สถานการณป์ัจจบุัน: ทั้งนายอนุทิน ชาญวีรกูล นายกรัฐมนตรีและ รมว.มหาดไทย และนายเอกนิติ รองนายกฯ และ รมว.คลัง ยืนยันว่า จะยังไม่มกีารปรบัขึน้ภาษี VAT ในช่วงนี้ 
(รวมถึงป ี2568-2569) เน่ืองจากเศรษฐกิจไทยยังอยู่ในระหว่างการฟื้นฟูและยังไม่มีความพร้อม
• แผนระยะยาว: แผนการคลังระยะปานกลาง (MTFF) ปี 2569-2573 ได้ระบุถึงแผนการเพิ่มศักยภาพการคลังเพื่อสร้างความยั่งยืน ซึ่งรวมถึงการปรับขึ้น VAT โดยถูกก าหนดไว้
อย่างค่อยเป็นค่อยไป คือ ปรับขึ้นเป็น 8.5% ในปี 2571 และกลับสู่ระดับสูงสุดตามกฎหมายที่ 10% ภายในปี 2573 โดยมีเงื่อนไขว่าต้องด าเนินการเม่ือเศรษฐกิจไทยกลับมาเติบโต
เต็มศักยภาพแล้ว รัฐบาลมุ่งมั่นท่ีจะลดการขาดดุลการคลังให้ต ่ากว่า 3% ของ GDP ภายในปี 2572

21 Nov 25
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Q3/17 Q4/17 Q1/18 Q2/18 Q3/18 Q4/18 Q1/19 Q2/19 Q3/19 Q4/19 Q1/20 Q2/20 Q3/20 Q4/20 Q1/21 Q2/21 Q3/21 Q4/21 Q1/22 Q2/22 Q3/22 Q4/22 Q1/23 Q2/23 Q3/23 Q4/23 Q1/24 Q2/24 Q3/24 Q4/24 Q1/25 Q2/25 (e)

SET's Profit

DAOL-สรุปก าไรตลาดหุ้น งวด 3Q-2025

25-Nov-2025

❖ สรุปภาพรวมก าไรตลาด 3Q-25
❖ คาดการณ์ก าไร 3Q-25 และประมาณการก าไรตลาดปี 2025 (ไม่เปล่ียนแปลง) 
❖ สรุป MD&A ของหุ้นใน SET50 , หุ้นธนาคาร และ หุ้น THAI
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สรุปภาพรวมก าไรตลาดไตรมาสที่ 3/2568
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ผลประกอบการของบรษิทัใน SET+MAI (งวดสิน้สุด 30 ก.ย.25)

(รวบรวมจาก Bloomberg และ SET) by : DAOL Strategy

จ านวนบรษิทัทีส่ง่งบ 897 บรษิทั

9M/25 9M/24 % YoY 3Q/25 3Q/24 2Q/25 % YoY % QoQ

ก าไรสทุธิ 854,791 700,218 22.07% 265,621 214,287 339,708 23.96% -21.81%

SET 847,526 690,762 22.69% 263,681 212,449 337,105 24.12% -21.78%

MAI 7,265 9,456 -23.17% 1,940 1,839 2,603 5.49% -25.48%

ประเมนิก าไรบรษัิทใน SET   

(DAOL & Bloomberg)
259,600 199,126 338,442 30.37% -23.30%

24-Nov-25
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สรุปก าไรตลาด งวด 3Q-2025 (24 Nov 2025)
▪ ก าไรตลาด: สัปดาห์นี้จะเป็นช่วงการตอบรับของนักลงทุนต่อผลประกอบการ ที่รายงานจบไปแล้ว  DAOL ไดร้วบรวม
ก าไรจ านวน 897 บริษัท ก าไร SET อยู่ที่ 2.63 แสนล้านบาท +24% YoY; -22% QoQ  ใกล้เคียงกับที่เราคาดไว้ โดย
ก าไร SET ที่ออกมา ดีกว่าตลาดคาด 5.9% ...  เรายังประเมินว่าทิศทางตลาดหลังส่งงบจบลง จะยังเป็นลบ โดยเฉพาะ
หุ้นที่ผลการด าเนินงานไม่ดี หรือหุ้นที่แนวโน้มธุรกิจเป็นลบ (รอดูจากการแถลงผลการด าเนินงาน)

▪ การลดลงของก าไรโดยรวมของ SET ส่วนใหญ่ได้รับผลกระทบจาก ก าลังซื้อ(ใน+ตปท. ลดลง) เงินบาทแข็ง ภาษีการค้า
ของสหรัฐฯ และ  ต้นทุนการผลิตเพิ่มขึ้น เป็นต้น

▪ ในภาพของ Sector ก าไรสุทธิกลุ่ม Resources (รวม ENERG) และกลุ่ม Property & Construction และ Agro & 
Food Industry ลดลง ในขณะที่กลุ่ม Financial และกลุ่ม Technology ยังคงท าก าไรได้ดีและเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบ QoQ

▪ ประเมินว่า Q4 ก าไรอาจต ่ากว่าที่เราคาดที่ 2.2 แสนล้านบาท หลังภาวะเศรษฐกิจ และราคาน ้ามันปรับตัวลดลง โดย
กรอบของก าไร 4Q ตอนนี้ เราให้ไว้ที่ 1.8-2.3 แสนล้านบาท (รวมก าไร THAI)

▪ เราคงประมาณการก าไร ปีนี้ของตลาดไว้ที่ 1.10 ล้านล้านบาท ไว้ก่อน ทั้งนี้ ก าไร 9 เดือน  จะอยู่ราว 8.7 แสนล้านบาท 
หรือ 79% ของก าไรที่เราประเมินไว้ทั้งปี
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SET Profit Exclude Volatile Sector

9M/25 9M/24 % YoY 3Q/25 3Q/24 2Q/25 % YoY % QoQ

SET 847,526 690,762 22.7% 263,681 212,449 337,105 24.1% -21.8%

Ex -  Bank 635,281 493,338 28.8% 188,710 146,676 268,973 28.7% -29.8%

Ex-  Energy  PetroChemical 641,427 554,001 15.8% 208,238 191,645 233,269 8.7% -10.7%

Ex - Energy Petrochemical SCC 623,660 547,147 14.0% 208,907 190,924 215,932 9.4% -3.3%

Ex - Bank Energy Petrochemical SCC 411,414 349,722 17.6% 133,936 125,152 147,800 7.0% -9.4%

ก าไร QoQ ของหุ้นขนาดกลาง-เล็ก 
ลดลงถ้วนหน้า เป็นสัญญาณที่ไม่ดีนัก

ก าไรของ SET ถ้ามีการตัด Sector ที่มีขนาดใหญ่ และผันผวนออกไป
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บริษัทท่ีน ำส่งงบกำรเงินมำแล้ว (SET+MAI)
จ ำนวน  897  บริษัท 24-Nov-25

จ ำนวนบริษัทท่ีมีกำรคำดกำรณ์ก ำไร 170 บริษัท
(Bloomberg Concensus)

จ ำนวน %
- บริษัทท่ีมีก ำไรดีกว่ำคำด (>3%) 75 44%
- บริษัทท่ีมีก ำไรตำมคำด (+/- 3%) 39 23%
 -บริษัทท่ีมีก ำไรต ่ำกว่ำคำด (< -3%) 49 29%
- บริษัทท่ีมีผลขำดทุน (เปรียบเทียบไม่ได้) 7 4%

รวบรวมโดย  DAOL Strategy

44 ,   
บริษัทที่มีก าไร
ดีกว่าคาด 
( 3 ) 

23 ,   บริษัทที่มกี าไร
ตามคาด (    3 ) 

2  ,   บริษัทที่มีก าไร
ต ่ากว่าคาด (   3 ) 

4 ,   บริษัทที่มีผล
ขาดทุน (เปร ยบเทียบ

ไม่ได้) 

เปร ยบเทยีบตวัเลข รงิ   คาดการณ ์

  บริษัทที่มีก าไรดีกว่าคาด ( 3 )   บริษัทที่มีก าไรตามคาด (    3 ) 
  บริษัทที่มีก าไรต ่ากว่าคาด (   3 )   บริษัทที่มีผลขาดทุน (เปร ยบเทยีบไมไ่ด)้ 
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สรุปผลประกอบการ แยกตามกลุม่อุตสาหกรรม 3Q/2025 (งวดสิน้สุด 30 ก.ย.25)
24-N o v-25  :ขอ้มูล ณ สิน้วนั

งวด 12 เดอืน งบไตรมาส เปรยีบเทียบ

9 M / 2 5 9 M / 2 4 Y oY 3 Q/ 2 5 3 Q/ 2 4 2 Q/ 2 5 Y oY QoQ Weigth Impact คาดการณ์

9M /25 9M /24 YoY 3Q/25 3Q/24 2Q/25 YoY QoQ 3Q/24 YoY

Agro & Food Industry

A gribusiness 4,774 5,634 -15.3% 754 2,184 1,684 -65.5% -55.2% 1.0% -0.7% 6.0%

Food & Bev erage 70,288 53,677 30.9% 18,669 18,579 28,420 0.5% -34.3% 8.7% 0.0% 1.2%

Consumer Products

Fashion 3,079 3,368 -8.6% 239 -879 600 n.m. -60.2% -0.4% 0.5% 4.1%

Home & O ffice Products -416 -908 n.m. 299 -53 -147 n.m. n.m. -0.0% 0.2% n.m.

Personal Products & Pharmaceuticals 1,900 2,145 -11.5% 521 327 455 59.6% 14.5% 0.2% 0.1% 71.9%

Financials

Banking 212,245 197,424 7.5% 74,971 65,772 68,132 14.0% 10.0% 31.0% 4.3% 13.9%

F inance & Securities 23,394 22,794 2.6% 9,881 8,536 7,364 15.8% 34.2% 4.0% 0.6% 3.4%

Insurance 23,120 19,986 15.7% 8,771 4,637 8,960 89.1% -2.1% 2.2% 1.9% 1.5%

Industrials

A utomotiv e 3,192 2,800 14.0% 1,634 1,019 1,266 60.4% 29.1% 0.5% 0.3% 17.2%

Industrial Materials & Machinery 1,722 564 205.4% 500 132 406 279.4% 23.0% 0.1% 0.2% n.m.

Paper & Printing Materials 399 488 -18.1% 124 109 138 13.1% -10.5% 0.1% 0.0% n.m.

Petrochemicals & C hemicals -12,023 -38,207 n.m. -3,520 -19,031 -3,939 n.m. n.m. -9.0% 7.3%  n.m.

Packaging 5,255 6,251 -15.9% 1,562 1,662 1,457 -6.0% 7.2% 0.8% -0.0% -2.5%

Steel -547 -5,732 n.m. 883 -3,987 367 n.m. 140.3% -1.9% 2.3% n.m.

Property & Construction

C onstruction Materials 26,650 16,165 64.9% 1,740 3,077 20,676 -43.4% -91.6% 1.4% -0.6% -8.3%

Property  Dev elopment 39,968 47,795 -16.4% 15,025 16,692 13,237 -10.0% 13.5% 7.9% -0.8% 16.3%

Property  Fund & REITs 16,097 13,875 16.0% 6,273 5,983 7,013 4.8% -10.6% 2.8% 0.1% 25.0%

C onstruction Serv ices 7,843 -3,292 n.m. -2,070 -3,106 2,712 n.m. n.m. -1.5% 0.5% 77.8%

Resources

Energy  & Utilities 218,123 174,968 24.7% 58,964 39,834 107,775 48.0% -45.3% 18.7% 9.0% -3.4%

Mining 0 0 n.m. 0 0 0 n.m. n.m. 0.0% #DIV/0! n.m.

Services

C ommerce 49,506 45,069 9.8% 14,786 14,523 16,097 1.8% -8.1% 6.8% 0.1% -3.4%

Health C are Serv ices 24,776 26,342 -5.9% 8,713 10,128 7,524 -14.0% 15.8% 4.8% -0.7% 1.0%

Media & Publishing -856 317 n.m. -387 -290 -138 n.m. n.m. -0.1% -0.0% 10.1%

Professional Serv ices 1,632 1,080 51.0% 779 361 431 115.8% 80.9% 0.2% 0.2% 17.1%

Tourism & Leisure 930 1,651 -43.7% -299 -269 -429 n.m. n.m. -0.1% -0.0% -1.5%

Transportation & Logistics 46,237 37,058 24.8% 14,872 26,631 21,285 -44.2% -30.1% 12.5% -5.5% 0.0%

Technology

Electronic C omponents 21,035 21,937 -4.1% 8,840 6,812 5,855 29.8% 51.0% 3.2% 1.0% 30.3%

IC T 59,206 37,511 57.8% 21,159 13,066 19,902 61.9% 6% 6.2% 3.8% 1.0%

ผลรวมบรษิทั ใน SET 847,526 690,762 22.7% 263,681 212,449 337,105 24.1% -21.8% 100.0% 24.1% 5.9%

SET
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สรุปผลประกอบการ แยกตามกลุม่อุตสาหกรรม 3Q/2025 (งวดสิน้สุด 30 ก.ย.25)
24-N o v-25  :ขอ้มูล ณ สิน้วนั

งวด 12 เดอืน งบไตรมาส

9 M / 2 5 9 M / 2 4 Y oY 3 Q/ 2 5 3 Q/ 2 4 2 Q/ 2 5 Y oY QoQ

9M /25 9M /24 YoY 3Q/25 3Q/24 2Q/25 YoY QoQ

MAI

A gro & Food Industry  (MA I) 892 1,265 -29.4% 153 414 461 -63.1% -66.9%

C onsumer Products (MA I) 501 676 -25.8% 212 413 0.036 -48.6% 588,251%

F inancials (MA I) -193 -244 n.m. 62 -538.10 -11 n.m. n.m.

Industrial (MA I) 1,425 1,361 4.7% 475 166 536 185.6% -11.4%

Property  & C onstruction (MA I) 325 1,375 -76.3% 138 -210 17 n.m. 706.8%

Resources (MA I) -10 558 n.m. -174 -40 129 n.m. n.m.

Serv ices (MA I) 2,373 2,334 1.7% 629 929 661 -32.3% -4.9%

Technology  (MA I) 1,951 2,132 -8.5% 444 705 809 -36.9% -45.1%

ผลรวมบรษิทั  ใน M A I 7,265 9,456 -23.2% 1,940 1,839 2,603 5.5% -25%

รวมผลการด าเนนิงาน SET  + M A I 854,791 700,218 22.1% 265,621 214,287 339,708 24.0% -21.8%

MAI
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9 M   (แสดงเฉพาะบรษิทัทีส่ง่งบ 12 M ) Quarter (ระบใุนชอ่ง Remark เชน่ Q1 Q2 Q3 Q4) B lo o mberg's Survey

% C hange Current YoY
Previous 

Quarter
% C hg . % C hg .

C onsensus ตวัเลขจรงิ 

เทยีบกบั

R emark

Stock 9M/25 9M/24 Y oY 3Q/25 3Q/24 2Q/25 Y oY QoQ C onsensu

s

PTT 64,631 80,761 -20.0% 19,783 16,324 21,533 21.2% -8.1% 19,692 0.5%

KTB 37,456 34,581 8.3% 14,620 11,107 11,122 31.6% 31.5% 14,299 2.2%

B B L 38,247 34,807 9.9% 13,789 12,476 11,840 10.5% 16.5% 10,830 27.3%

KB A N K 39,287 38,505 2.0% 13,007 11,965 12,488 8.7% 4.2% 11,180 16.3%

PTTEP 26,698 19,041 40.2% 12,695 17,865 13,515 -28.9% -6.1% 13,841 -8.3%

SC B 37,344 32,236 15.8% 12,056 10,941 12,786 10.2% -5.7% 10,874 10.9%

A D V A N C 33,604 25,816 30.2% 12,039 8,788 10,982 37.0% 9.6% 11,093 8.5%

B A Y 24,612 23,424 5.1% 8,783 7,672 8,295 14.5% 5.9% 7,496 17.2%

D ELTA 17,559 16,783 4.6% 7,441 5,911 4,629 25.9% 60.8% 5,411 37.5%

GU LF 76,540 24,437 213.2% 7,274 9,489 63,871 -23.3% -88.6% 7,194 1.1% GULF+INTUCH

C PA LL 20,951 18,167 15.3% 6,597 5,608 6,768 17.6% -2.5% 6,441 2.4%

C PN 13,956 12,836 8.7% 5,424 4,126 4,305 31.5% 26.0% 4,536 19.6%

TTB 15,399 15,998 -3.7% 5,299 5,230 5,004 1.3% 5.9% 4,882 8.6%

C PF 24,112 15,386 56.7% 5,186 7,309 10,377 -29.0% -50.0% 4,900 5.8%

THA I 26,369 15,195 73.5% 4,413 12,480 12,124 -64.6% -63.6% 5,451 -19.0%

B D M S 12,155 11,654 4.3% 4,319 4,246 3,490 1.7% 23.8% 4,131 4.5%

A OT n.m. 3,863 4,272 3,865 -9.6% -0.1% 3,567 8.3% 4Q-25

TLI 9,359 10,478 -10.7% 3,031 2,498 3,645 21.4% -16.8% 2,978 1.8%

D IF 8,267 8,054 2.6% 2,770 2,696 2,765 2.7% 0.2% 2,991 -7.4%

OR 9,226 4,651 98.4% 2,614 (1,609) 2,232 n.m. 17.1% 2,526 3.5%

M IN T 6,056 4,119 47.0% 2,553 149 3,086 1,609.2% -17.2% 2,765 -7.6%

B LA 5,623 2,719 106.8% 2,306 614 2,128 275.4% 8.3% -- n.m.

R C L 6,364 5,852 8.7% 2,301 4,091 2,005 -43.8% 14.7% -- n.m.

R A TC H 5,445 5,485 -0.7% 2,168 1,658 2,057 30.8% 5.4% -- n.m.

TOP 12,126 7,192 68.6% 2,147 (4,218) 6,476 n.m. -66.8% 2,060 4.2%

Top 25 หุ้นที่มีก าไรสูงสุดของ SET
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Top 25 หุ้นที่ก าไรขยายตัวเกิน 10% ทั้ง YoY และ QoQ
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ก าไรตลาดหุ้นไทย

263,681 
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ประเมินก าไรตลาด 3Q-25  #2

ประเมนิก าไรตลาด งวด 3Q-25 ไวท้ี ่2.59 
แสนลบ. +30% yoy; -23% qoq สงูกวา่
ตวัเลขกอ่นหนา้นี ้ที ่2.46 แสนลบ. 
เนือ่งจากงบกลุม่ธนาคารออกมาดี

 ประเมนิก าไรตลาด 3Q-25(f) 2Q-25 3Q-24 YoY QoQ

คาดก าไร SET 259,600 338,442 199,126 30.4% -23.3%

26-Oct-25

• เงนิบาท  32.73 บาท 
ใกลเ้คยีงปลายไตรมาสกอ่น 
แตร่ะหวา่งไตรมาส แข็งคา่
ไปถงึ 31.50 บาท หุน้ทีม่ี
รายไดเ้ป็น USD จะถกู
กระทบ

• ราคาน ้ามันดบิ Brent  
$62.35 ต า่กวา่ปลายไตรมาส
กอ่น ราว $3 เหรยีญ  แต่
ระหวา่งไตรมาส ราคา
คอ่นขา้งด ีโรงกลั่นฯ อาจมี
stock loss แตไ่มน่่าเยอะ

• หุน้ทีก่ าไรสงู ยังคงเกาะอยูท่ี่
กลุม่ธนาคาร และ PTT
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SET Index Target  for 2025 SET TARGET SET INDEX

2-Sep-25 Worst Base Best 1248
-1.25 SD -1 SD -0.75 SD

Net Profit Net Profit Growth EPS 14.11 14.77 15.43 Forward P/E

Year 2020 453,584 -51% 41.8
(Exclude THAI) 594,755 -35% 54.9

Year 2021 1,016,531 124% 89.2 14.00

Year 2022 1,001,815 -1.4% 84.0 14.85

Year 2023 929,896 -7.2% 75.8 16.46

Year 2024 900,084 -3.2% 72.8 17.1

Year 2025
Best 1,008,094 12% 80.9

Base 1,105,918 22.9% 88.8 1253 1311 1370 14.1

Worst 918,086 2% 73.7
    SET Target for Year 2025 :  Average P/E = 17.43 ; 1 SD = 2.64 times ;  P/E= 14.77 (-1SD) ; Share  = 12,458 Mil. Shares

Year 2026 1,138,523 2.9% 90.2 1392 13.8

    SET Target for Year 2026 :  Average P/E = 17.41 ; 1 SD = 2.64 times ;  P/E= 15.34 (-0.75SD) ; Share  = 12,373 Mil. Shares

Year 2027 1,206,826 6.0% 95.6 1475 13.1

   SET Profit for Year 2027 :  Estimate  Net Profit Growth  = 4.9%  (Bloomberg Survey ; 30 May 25) ; P/E=15.43x (-0.75SD)

Remark  :  Included THAI 

4Q25 Strategy : SET Index Target for 2025
▪ เราปรับก าไรปี  2025 เพิ่มขึ้น ากประมาณการเดิม 

15.5%  าก 9.57 แสนล้านบาท เป็น 1.10 ล้านล้านบาท  
และคาดการณ์ก าไร ะขยายตัว 22. % (เดิม 6.4%) โดยมี
ค่า Forward P/E  อยู่ที่ 14.1x (1248  ุด)

▪ EPS ปี 2025 ปรับเพิ่ม าก 77.2 เป็น 88.8 บาท.....  
ดัชนีฯ สิ้นปี คาด บที่ 1311  ากครั้งก่อนคาดไว้ที่ 12 3
 ุด 

▪ ปี 2026 คาดก าไร ะขยายตัว 2. % (เดิม 3.7%)  อยู่ที ่
1.14 ล้านล้านบาท ; EPS  0.2 บาท หุ้น ค่า Forward 
P/E  อยู่ที่ 13.8x (1248  ุด)

▪ เป้าหมายดัชนีฯ ปี 2026 ที่ 13 2  ุด โดยใช้ P/E ที่
(14.77x)

▪ ความเสี่ยงที่ ะท าให้ ดัชนีฯ ปี 2025 ไปไม่ถึงเปา้หมาย คือ 
การเมืองภายใน โดยเฉพาะเศรษฐกิ ไทยหลังการเลือกตั้ง
ปีหน้า

▪ ก าไรตลาดปี 2025 สูงกว่าปีก่อน หรือปีปกติมาก  าก
1) ปี 2024 มีผลขาดทุน Stock มาก

2) ปี 2025 มีรายการพิเศษขนาดใหญ่ เช่น GULF และ SCC

3) หุ้น TRUE +DIF มีการประมาณการก าไรสูงกว่าในอดีตมาก

4) น า THAI กลับเข้ามาในการค านวณก าไร
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SET :  Net Profit &  EPS & Target

Net Profit SET Index Target Market EPS Outstanding Shares Shares
Target Forward DAOL Bloomberg 27-Aug-25 27-Aug-25 30-May-25 Net Profit EPS % chg. Bloomberg % chg.

(M. Baht) (YoY) (Point) P/E 2-Sep-25 (YoY) 29-Aug-25 (YoY) diff. (Current) (share dilute) (Current) DAOL DAOL from Prev. from Prev.
30-May-25 30-May-25 30-May-25

2007 426,600 5 4 .6 48.2 13% 7,810 7,810 426,600 54.6 48.2 7,810
2008 308,670 -27.6% 38 .9 -28.9% 38.1 2% 7,945 1.7% 7,945 308,670 38.9 38.1 7,945
2009 443,808 43.8% 5 5 .2 42.1% 54.6 1% 8,039 1.2% 8,039 443,808 55.2 54.6 8,039
2010 595,594 34.2% 73.5 33.1% 73.5 0% 8,103 0.8% 8,103 595,594 73.5 73.5 8,103
2011 608,609 2.2% 73.9 0.6% 77.5 -5% 8,233 1.6% 8,233 608,609 73.9 77.5 8,233
2012 728,837 19.8% 8 5 .6 15.8% 85.1 1% 8,511 3.4% 8,511 728,837 85.6 85.1 8,511
2013 784,295 7.6% 8 8 .4 3.3% 88.4 0% 8,869 4.2% 8,869 784,295 88.4 88.4 8,869
2014 675,974 -13.8% 72.1 -18.4% 75.4 -4% 9,373 5.7% 9,373 675,974 72.1 75.4 9,373
2015 642,462 -5.0% 6 8 .2 -5.4% 73.2 -7% 9,422 0.5% 9,422 642,462 68.2 73.2 9,422
2016 903,654 40.7% 90.6 32.9% 93.7 27.9% -3% 9,971 5.8% 9,971 903,654 90.6 93.7 9,971
2017 975,902 8.0% 97.1 7.2% 99.7 6.4% -3% 10,048 0.8% 10,048 975,902 97.1 99.7 10,048
2018 974,898 -0.1% 95 .7 -1.4% 96.3 -3.3% -1% 10,185 1.4% 10,185 974,898 95.7 96.3 10,185
2019 918,633 -5.8% 8 8 .8 -7.2% 86.2 -10.5% 3% 10,342 1.5% 10,342 918,633 88.8 86.2 10,342
2020 453,584 -50.6% 4 1.8 -52.9% 46.0 -46.6% -9% 10,840 4.8% 10,840 453,584 41.8 46.0 10,840
2021 1,016,531 124.1% 8 9.2 113.1% 74.8 62.6% 19% 11,400 5.2% 11,400 1,016,531 89.2 74.8 11,400
2022 1,001,815 -1.4% 8 4 .0 -5.8% 85.2 13.9% -1% 11,920 4.6% 11,920 1,001,815 84.0 85.2 11,920
2023 929,896 -7.2% 75 .8 -9.8% 76.0 -10.8% 0% 12,264 2.9% 12,264 929,896 75.8 0.0% 76.0 0.0% 12,264
2024 900,084 -3.2% 72.8 -4.0% 75.2 -1.1% -3% 12,367 0.8% 12,367 900,084 72.8 0.0% 75.2 0.0% 12,367

'25 (f)  DAOL 1,105,918 22.9% 1311 14.8 8 8 .8 22.0% 88.2 17.3% 1% 12,458 0.7% 12,408 957,750 77.2 15.0% 90.5 -2.5% 12,408
'26 (f)  DAOL 1,138,523 2.9% 1392 15.4 90.2 1.6% 94.5 7.1% -5% 12,627 1.4% 12,373 992,902 80.2 12.4% 97.9 -3.5% 12,373
'27(f)  (BBG) 1,206,826 6.0% 95 .6 6.0% 97.5 3.2% -2% 12,627 0.0% 12,373 1,041,318 84.2 13.6% 103.9 -6.1% 12,373

Last Update :  27-Aug-25

SET's Total 
Shares

Data from Previous  Forecast
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EPS ของ CPALL

P/E  ของ CPALL

Deep Discount ชั้นสงูสดุ ของหุน้ Big 
Cap ของตลาดหุ้นไทย
▪ ก าไร new high
▪ P/E เกือบจะต ่าที่สุด นับตั้งแต่เข้าตลาดมา

เหตุผล ที่ท าไห้  CPALL ราคาหุ้น และ P/E 
ลงมาขนาดนี้ คงมาจากหลายเหตุผล ที่
ส าคัญ คงเป็น ภาพรวมของตลาดหุ้นไทย ที่
ไม่ค่อยดี
เหตุผลส่วนตัวของหุ้น จริงๆ ก็น่าจะมีหลาย
เรื่อง แต่ ไม่น่าจะโหดร้ายกันขนาดนี้
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การที่ CPALL จ่ายเงินปันผลในอัตราท่ี
ค่อนข้างต ่า นี่ก็น่าจะท าให้ขาดแรงจูงใจ
ในการถือหุ้น  เพราะในสภาพตลาดขา
ลง ไปถือตัวอื่นได้ yield สูงกว่า

CPALL

estimated by Bloomberg forecast forecast

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025(f) 2026(f)

Net Profit 19,908 20,930 22,343 16,102 12,985 13,272 18,482 25,346 28,087 30,746

Growth 19% 5% 7% -28% -19% 2% 39% 37% 11% 9%

EPS (weighted) 2.12 2.22 2.38 1.79 1.42 1.41 2.08 2.84 3.15 3.45

Dividend 1.10 1.20 1.25 0.90 0.60 0.75 1.00 1.35 1.51 1.63

Dividend Yield 1.7% 1.7% 1.7% 1.5% 1.0% 1.1% 1.8% 2.4% 3.4% 3.7%

P/E (end Period) 31.0 30.4 32.5 41.5 48.4 27.0 19.6 14.1 12.8
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EPS ของ MTC

P/E  ของ MTC
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MTC

estimated by Bloomberg forecast forecast

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025(f) 2026(f)

Net Profit 2,501 3,713 4,237 5,214 4,945 5,093 4,906 5,867 6,681 7,599

Growth 71% 48% 14% 23% -5% 3% -4% 20% 14% 14%

EPS (weighted) 1.18 1.75 1.99 2.46 2.34 2.40 2.32 2.77 3.15 3.58

Dividend 0.18 0.10 0.30 0.37 0.37 0.95 0.21 0.21 0.35 0.39

Dividend Yield 0.3% 0.2% 0.5% 0.6% 0.6% 2.5% 0.5% 0.4% 1.0% 1.1%

P/E (end Period) 28.0 32.0 24.0 25.1 15.8 19.4 17.3 11.1 9.8

Dividend Yield ของ MTC
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กลยุทธ์ลงทุนโดย DAOL



*หมายเหต:ุ ปรับต้นทุนของ ITEL ตามการขึ้นเครื่องหมาย XW 
                  ในวันที่ 22 ก.ย. 21 ที่อัตรา 4:1 โดยม ีITEL-W3 
                  อัตราใช้สิทธิ 1:1 ที่ราคาใช้สิทธ ิ3.30 บาทต่อหุ้น 

*หมายเหตุ: มูลค่าเริ่มต้นของพอร์ต ณ วันที่ 30 ก.ค. 64 อิง ากมูลค่าพอร์ต Skynet  ากนั้นปรับวิธีการซื้อขายโดยใฃ้ราคาเปิด (ATO) ของทั้งการซื้อและขายเพื่อให้การ Action เป็นไปตามกลยทุธ์ที่วางไว้มากที่สุด

Portfolio Performance
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DAOL Portfolio Accumulated Return SET100

DAOL Portfolio Accumulated Return 
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Win Rate 41.50%

8-Dec-25

-11.04%
-14.49%



Portfolio Performance

8/12/2025 0:00 Market Price

DAOL Portfolio SECTOR %Hold Cost Vol Cost Value CLOSE Market Value Gain/Loss %Gain/Loss

SCB BANK 10% 132.00 681              89,830           131.50 89,489.56                        (340.26)           -0.38%

CPALL COMM 10% 43.75 2,049          89,622           43.25 88,598.13                        (1,024.26)        -1.14%

DELTA ETRON 10% 210.00 427              89,682           192.00 81,994.96                        (7,687.03)        -8.57%

ADVANC ICT 10% 315.00 285              89,682           305.00 86,834.94                        (2,847.05)        -3.17%

PTTEP ENERG 10% 108.00 824              88,958           106.50 87,722.67                        (1,235.53)        -1.39%

TTB BANK 10% 1.98 45,100        89,299           1.97 88,847.84                        (451.00)           -0.51%

SET 1261.39

Total 60% 537,073         523,488                            (13,585)           

CASH 40% 366,071                            

Total Portfolio 889,559                            -11.04%



Theme ลงทุน

▪หุ้นในพอร์ตแนะน า : เราน า DELTA ออก 
▪หุ้นในพอร์ต TTB (10%), PTTEP(10%), ADVANC*(10%),  CPALL(10%), SCB(10%)

* หุ้นท่ี DAOL ไม่ได้ ัดท าบทวิเคราะห์ในเชิงพื้นฐาน

▪ ตลาดก าลังเลือกทาง  าก 1 ใน 3 ตัวแปรของตลาด ที่ออกมาในทางลบ ซึ่งมีสัญญาณลบมาตั้งแต่ช่วง
วันหยุด และวันน้ี สถานการณ์แนวชายแดน ยังคงมีผลมากกว่าตัวแปรอื่นๆ หากมีการใช้ก าลังทาง
ทหารเต็มรูปแบบ หรือยืดเยื้อ ควรลดการถือหุ้นลง

▪ เข้าสู่ฤดูกาลของการเก็บหุ้นเพื่อรับเงินปันผล เราแนะน า PTTEP, ADVANC*, SAT, PTT*, SCB, KTB

กลยุทธ์ลงทุนโดย DAOL
กลยุทธ์

พอร์ตหุ้น DAOL

▪ กระทรวงที่เกี่ยวกับตลาดหุ้นโดยตรง นายเอกนิติ นิติทัณฑ์ประภาศ นั่ง 
รมว.คลัง และนายอรรถพล ฤกษ์พิบูลย์ อดีต CEO ของ PTT ประ  าการ
ที่รมว.พลังงาน..... กระทรวงการคลัง  ะมีบทบาทสูงในการออก
มาตรการเศรษฐกิ  คาด ะเน้นมาตรการระยะสั้น อาทิ “คนละครึ่ง” หรือ
ลดหย่อนภาษี หุ้นได้ประโยชน์ ะเป็นหุ้นห้างฯ และ ค้าปลีก ได้แก่ CRC, 
GLOBAL, HMPRO, COM7, MTC, KTB  ด้าน กระทรวงพลังงาน คาด
 ะลดการใช้มาตรการที่ลบต่อหุ้นกลุ่มนี้ เช่น โรงไฟฟ้า น ้ามัน หุ้นได้
ประโยชน์ BGRIM, GULF, OR
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Stock Real Business and Industry Industry Situation and Outlook Analysis

Net 

Profit 

2024 

(MB)

Net 

Profit 

Forecast 

2025 

(MB)

Net 

Profit 

Forecast 

2026 

(MB)

Net 

Profit 

Growth 

('25-'26)

CAGR 

'25-'26
CORREL

Dividen

d Yield

Target 

Price
Scoring

BCP Oil refinery, marketing, green 

power, bio-based products

การผลติไฟฟ้าและพลังงานหมุนเวยีน: เตบิโตแข็งแกร่ง 

เป็นโมเดลธรุกจิทีห่ลากหลาย โดยมธีรุกจิปลายน ้าที่

มั่นคงและธรุกจิพลังงานสเีขยีวทีเ่ตบิโตสงู

2,184.10 3,280.50 8,609.50 162.40% 162.40% 0.42 3.82% 39.99 0.54

CPAXT Wholesale (Makro) & Retail 

(Lotus's)

10,569.10 10,774.00 11,857.00 10.10% 10.10% 0.26 3.27% 23.07 0.46

HANA Electronics Manufacturing 

Service (EMS)

ชิน้สว่นอเิล็กทรอนกิส ์(ETRON): เป็นบวกอย่าง

ระมัดระวงั เป็นผูใ้หบ้รกิาร EMS ชัน้น าทีม่คีวามเกีย่วขอ้ง

กับกลุม่ธรุกจิทีม่กีารเตบิโตสงู เชน่ ยานยนตแ์ละ

การแพทย์อเิล็กทรอนกิส์

-633.7 711 970 36.40% 36.40% 0.73 4.60% 19.15 0.45

BCH Hospital Group (World 

Medical, Kasemrad, Karunvej)

การแพทย์และโรงพยาบาล: เป็นบวกอย่างมาก ภาค

ธรุกจินีไ้ดรั้บการสนับสนุนจากสังคมสงูวยั และการฟ้ืนตัว

ของการทอ่งเทีย่วเชงิการแพทย์

1,282.40 1,391.00 1,501.50 7.90% 7.90% 0.84 4.02% 14.42 0.45

JMT NPL Management & Debt 

Collection

การจัดการสนิทรัพย์และหลักทรัพย์: ผสมผสาน เป็นผูน้ า

ในการบรหิาร NPL บรษัิทจะยังคงมองเห็นโอกาสจากการ

ทีธ่นาคารบรหิารจัดการงบดลุ

1,601.60 1,114.00 1,256.00 12.70% 12.70% -0.44 7.50% 9.24 0.41

Investment portfolio by AI (Aood's intelligence)
โดย DAOL Strategy Research 4-Dec-25

(Closing price)

= เราเลือกให้



Derivative in trend



บทวิเคราะห์ปั  ัยพื้นฐานวันนี้
DAOL Daily Summary (  Dec 25)

( + ) CPALL (ซ้ือ/เป้า 55.00 บาท) ก าไร 4Q25E-2026E โตต่อเนื่องจากสินค้า High Margin เเละขยายสาขา
Company Update

( + ) MINT (ซื้อ/เป้า 28.00 บาท) ราคาหุ้นขึ้นแรง +7% DoD จาก NH มี RevPAR ที่เพ่ิมขึ้นได้อย่างต่อเนื่อง
( 0 ) AOT (ซ้ือ/เป้า 54.00 บาท) จ่อทยอยชง ครม.เคาะแผนแม่บทสุวรรณภูมิ-ดอนเมืองเฟส 3 และมีแผนเสนอเก็บ PSC ผู้โดยสาร 
transfer/transit

News Comment
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Fund Flow
เม็ดเงินนักลงทุนต่างชาติ 
ไหลเข้าตลาดหุ้นใดในฝั่งเอเชีย ...?



Remark :  ตัวเลข Net position ของนักลงทุนต่างประเทศ ใน 6 ตลาดหุ้นเอเซีย ประกอบด้วย India-S.Korea-Taiwan-Veitnam-Philippines-Indonesia

Net Position (Equity)  6 ตลาดหุ้นเอเซีย

อัพเดทจาก mongkol
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Foreign Net Position in Asia Stock Market 09-Dec-25

(US D m n) Las t Up d ate Dai ly WTD MTD Q TD YTD 12M Yo Y Lvl

China 30-Sep-25 20,370 68,829 96,225 53,539

India 05-Dec-25 -2 -927 -927 368 -17,085 -17,648 -23,442 

Indonesia 08-Dec-25 3 3 153 1,665 -1,643 -2,033 -4,123 

Japan 28-Nov-25 4,198 6,310 53,867 49,508 42,357 39,334

Malay sia 08-Dec-25 -48 -48 -45 -915 -4,658 -5,204 -6,040 

Philippines 05-Dec-25 -10 -83 -83 -104 -756 -842 -488 

South Kor ea 08-Dec-25 479 479 1,618 -3,911 -4,716 -6,264 -14,014 

Sr i Lanka 08-Dec-25 0 0 -2 -32 -122 -122 -85 

Ta iwan 08-Dec-25 419 419 1,697 -11,937 -4,504 -6,412 4,106

Tha iland 08-Dec-25 32 32 146 -376 -3,257 -3,571 240

Vietnam 08-Dec-25 -72 -72 94 -1,014 -4,740 -4,808 -1,470 

Net Position (Equity)  6 ตลาดหุ้นเอเซีย

อัพเดทจาก mongkol



Foreign Net Position  in Thai  Market

อัพเดทจาก mongkol
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Net Position Accumulate monthly 09-Dec-25

Y e a r
Foreign Net

Position
(Equity)

Local Institutional
- Net position

(Equity)

Foreign Net
Position
(Bond)

Foreign -net
(SET50 Futures)

2 0 2 1 -48 ,577 -77,336 211,222 27,28 4

2 0 2 2 202,694 -152,754 214,095 78 ,351

2 0 2 3 -192,48 7 91,301 39,368 -196,8 26 

2 0 2 4 -147,940 50,374 -33,727 16,661

Jan '25 -11,334 -1,178  -14,427 -59,419 

Feb '25 -6,667 -6,574 8 ,371 71,456

Mar '25 -21,8 66 2,596 25,08 8 41,708

Apr '25 -14,724 -4,8 66 62,002 4,620

May '25 -16,148  4,921 -20,056 -23,971 

Jun '25 -7,955 -12,164 -34,094 71,031

Jul '25 16,142 4,900 -326 6,241

Aug '25 -21,737 3,8 51 -3,8 71 -29,977 

Sep '25 -11,949 2,68 4 6,8 70 -46,28 5 

Oct '25 -4,38 8  -13,197 23,763 52,439

Nov '25 -12,48 7 -9,176 17,378 5,243

Dec '25 4,655 -2,8 11 -1,293 -58 3 

2 0 2 5 -108 ,457 -31,014 69,405 92,503



หุ้นที่นักลงทุนต่างประเทศซื้อ ขาย นับตั้งแต่ปี 2021 เป็นต้นมา

นักลงทุนต่างประเทศได้ทยอยเข้าซื้อหุ้นไทย มาตั้งแต่ต้นปี 2021

Net Change 
18 Jan 21 - Present 01-Sep-25

Net Buy Net Sell

BH 24,812 PTT (25,213)

BDMS 22,972 CPALL (25,092)

ADVANC 22,176 AWC (23,871)

SCB 20,292 AOT (23,252)

VGI 11,684 BSRC (10,637)

KTB 11,346 CPN (10,278)

KBANK 4,754 TISCO (9,433)

CK 2,484 SCC (9,215)

BCPG 2,133 TTB (8,985)

KTC 1,734 BTS (8,308)

Net Change 
18 Jan 21 - Present 07-Dec-25

Net Buy Net Sell

ADVANC 24,420 AOT (33,184)

BH 20,007 PTT (24,551)

KTB 12,570 CPALL (22,890)

SCB 12,491 AWC (20,333)

BDMS 11,038 CPN (10,276)

VGI 5,355 TISCO (10,014)

CK 2,525 TTB (9,192)

SAWAD 2,483 BSRC (6,941)

KTC 2,170 BTS (6,549)

MINT 2,015 CPF (6,445)



หุ้นที่นักลงทุนต่างประเทศซื้อ-ขาย 
27-Jan-23 - 29-Aug-25 945 days

Buy Sell

ADVANC 19,096 CPALL (30,157)

VGI 13,714 PTTEP (29,915)

BDMS 10,213 AWC (23,034)

SCB 9,342 TISCO (15,979)

KTB 8,501 AOT (13,361)

TTB 3,724 BSRC (10,856)

COM7 3,688 CPN (9,480)

SAWAD 3,498 BTS (8,665)

BH 3,478 PTT (7,785)

BBL 3,427 HMPRO (7,006)

27-Jan-23 - 04-Dec-25 1042 days

Buy Sell

ADVANC 21,231 PTTEP (32,714)

KTB 9,287 CPALL (27,814)

VGI 6,433 AWC (19,591)

BBL 4,557 AOT (18,973)

SAWAD 4,360 TISCO (16,898)

TTB 3,942 CPN (9,469)

COM7 2,704 BSRC (7,081)

MINT 2,270 PTT (6,899)

MTC 2,171 HMPRO (6,854)

CCET 1,439 BTS (6,825)
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นักลงทุนต่างประเทศรอบนี ้ขายมาตั้งแต่ ต้นปี 2023 จนถึงปัจจุบัน
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3-Dec-25

2023- Dec 25 : Net Sell 4.7  แสนล้านบาท
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Dividend Stocks
หุ้นที่มีการจ่ายปันผลในอัตราที่สูง



20-Sep-25

Stock Last pr ice Last DPS Est. DPS
div y ield last 

y ear
Fr equency 5- day  avg volume Ty pe

(%) ( t imes) Bt mn
MJLF 4.42 0.16 0.56 14.71 Quarter 0.24 Leasehold

S P R IME 3.52 0.10 0.52 12.78 Quarter 0.60 Leasehold
BO FFICE 5.00 0.15 0.55 12.68 Quarter 1.46 Leasehold
GAHR EIT 5.05 0.32 0.63 12.67 Semi-Anl 0.68 Freehold

MII 4.72 0.16 0.69 12.47 Quarter 0.38 #N/A
GVR EIT 6.50 0.20 0.78 12.30 Quarter 4.16 Leasehold

TIF1 7.05 0.14 1.00 12.27 Quarter 0.16 Freehold
KTBS TMR 5.60 0.15 0.00 12.04 Quarter 0.73 #N/A

AIMCG 2.02 0.05 0.00 11.88 Quarter 0.75 #N/A
Q HHR R EIT 6.15 0.15 0.00 11.54 Quarter 1.30 #N/A

CTAR AF 4.60 0.13 0.53 11.54 Irreg 0.34 Leasehold
WHABT 5.90 0.15 0.68 10.76 Quarter 0.69 Free&Leaseho

HP F 4.98 0.13 0.53 10.68 Quarter 0.21 Free&Leaseho
BWO R K 4.50 0.12 0.23 10.57 Quarter 1.71 #N/A
EGATIF 6.00 0.20 0.26 10.48 Quarter 1.94 n.a.

ALLY 4.66 0.11 0.00 10.36 Quarter 3.95 #N/A

Stock Last pr ice Last DPS Est. DPS 25( f )  div y ield Fr equency 5 day s avg volume
Bt/sh Bt/sh % ( times) Bt mn

BTG 17.80 0.50 1.46 8.21 Annual 107.5
TEGH 3.30 0.21 0.24 7.27 Annual 3.3
ILINK 4.96 0.42 0.32 6.45 Annual 2.3
KTB 25.25 1.55 1.60 6.33 Annual 1,419.8
BAM 8.20 0.35 0.51 6.16 Annual 103.0

TAS CO 15.20 0.90 0.91 6.01 Annual 60.8
AP 8.90 0.60 0.53 6.00 Annual 212.5
TTA 4.92 0.22 0.29 5.89 Annual 21.51

S TGT 7.10 0.50 0.41 5.83 Annual 24.29
S AP P E 34.50 2.25 1.94 5.61 Annual 28.32

S AK 4.00 0.18 0.21 5.25 Annual 10.34
KCG 8.90 0.41 0.46 5.17 Annual 4.82

THANI 1.76 0.07 0.09 4.89 Annual 35.81
TLI 10.60 0.50 0.51 4.83 Annual 197.76
AU 6.25 0.33 0.30 4.77 Annual 11.79

R O JNA 4.92 0.50 0.22 4.47 Annual 8.55

Stock Last pr ice Last DPS Est DPS 25( f )  div y ield Fr equency 5 day s avg volume
Bt/sh Bt/sh % ( times) Bt mn

TFG 5.25 0.23 0.63 12.06 Irreg 97.30
MC 11.10 0.41 1.01 9.08 Semi-Anl 16.83

NER 4.24 0.05 0.37 8.73 Semi-Anl 119.62
S CB 126.00 2.00 10.68 8.48 Semi-Anl 753.26
ICHI 12.70 0.55 1.07 8.43 Semi-Anl 114.87
S IR I 1.52 0.05 0.13 8.22 Semi-Anl 127.47
P R M 6.80 0.24 0.54 7.93 Semi-Anl 65.57

TIS CO 101.50 2.00 7.76 7.65 Semi-Anl 298.41
TVO 25.00 0.80 1.87 7.47 Semi-Anl 17.31
BP P 8.30 0.25 0.60 7.23 Semi-Anl 19.73
Q H 1.40 0.02 0.10 7.21 Semi-Anl 31.39
TTB 1.87 0.07 0.13 7.01 Semi-Anl 402.25

KBANK 164.50 2.00 11.49 6.98 Semi-Anl 1,932.94
S CCC 149.00 4.00 10.38 6.97 Semi-Anl 12.99

S C 2.04 0.05 0.14 6.91 Semi-Anl 22.25
P TTEP 115.00 4.10 7.87 6.83 Semi-Anl 891.09

High Dividend Yield Stock (หุ้นจ่าย Dividend มากกว่า 1 คร้ัง/ปี)

High Dividend Yield Stock (หุ้นที่จ่ายปันผล 1 คร้ัง/ปี)

High Dividend :  Property Fund &  REIT

(update สัปดาห์ละหนึ่งครั้ง)

ตารางหุ้นที่มี Dividend Yield สูง
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หมายเหตุ : ใช้หุ้นที่เข้าตลาดปี 2011  เป็นฐานในการค านวณ

▪ ข้อมูล ณ ก.ค68 เงินปันผลที่จ่ายในปี 2024 คือ 5.45 แสนลบ. (ดึงข้อมูลจากงบกระแสเงินสด)
▪ นับตั้งแต่ปี 2013  เป็นต้นมา ทุกบริษัทรวมกัน มีการจ่ายเงินปันผลเพิ่มขึ้นในอัตราเฉลี่ย 2.7% ต่อปี 

D:\Google Drive\KTB Sec\Special Report\คัดหุ้นปันผลดีเข้าพอร์ต ยังทันมั้ย   25JAN2023\กราฟ เงินปันผลของ SET  ย้อนหลัง 27JULY2024.xlsx
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หมายเหต ุ:  ใชหุ้น้ทีเ่ขา้ตลาดปี 2011  เป็นฐานในการค านวณ
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15-May-25

ผลกระทบของการลดลงของราคาหุ้น าก “XD”  ต่อดัชนีฯ
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Market Indicators



Calendar (Week)

อัพเดทจาก mongkol

Date Country Event Period Surv(M) Prior

8-Dec * US Core PCE Price Index MoM Oct      --      --

8-Dec * US PPI Final Demand MoM Oct 0.15% 0.30%

8-Dec * US Core PCE Price Index YoY Oct      --      --

8-Dec * US PPI Ex Food and Energy MoM Oct 0.23% 0.10%

8-Dec * US New  Home Sales MoM Sep -9.71% 20.50%

8-Dec * US PPI Final Demand YoY Oct      -- 2.70%

8-Dec * US PPI Ex Food and Energy YoY Oct      -- 2.60%

9-Dec * CH New  Yuan Loans CNY YTD Nov 15432.60b 14970.0b

9-Dec * US JOLTS Job Openings Rate Oct      --      --

10-Dec * CH PPI YoY Nov -2.03% -2.10%

10-Dec * CH CPI YoY Nov 0.70% 0.20%

11-Dec * US FOMC Rate Decision (Upper Bound) 10-ธ.ค. 3.83% 4.00%

11-Dec * US FOMC Rate Decision (Low er Bound) 10-ธ.ค. 3.58% 3.75%

11-Dec * US Initial Jobless Claims 45997      --      --

15-Dec CH New  Home Prices MoM Nov      -- -0.45%

15-Dec CH Retail Sales YoY Nov 2.85% 2.90%

15-Dec * US JOLTS Job Openings Rate Nov      --      --

15-Dec US Empire Manufacturing Dec      -- 18.7

16-Dec * US Change in Nonfarm Payrolls Nov 50.67k      --

16-Dec * US Retail Sales Advance MoM Oct      -- 0.20%

16-Dec US Average Hourly Earnings MoM Nov 0.30%      --

16-Dec * US Unemployment Rate Nov 0.0446      --

16-Dec US S&P Global US Manufacturing PMI Dec P      -- 52.2

17-Dec JN Exports YoY Nov      -- 3.60%

17-Dec * TH BoT Benchmark Interest Rate 17-ธ.ค.      -- 1.50%

17-Dec * EC CPI YoY Nov F      --      --

17-Dec * EC CPI MoM Nov F      -- -0.30%

17-Dec * EC CPI Core YoY Nov F      -- 2.40%

18-Dec * EC ECB Main Refinancing Rate 18-ธ.ค.      -- 2.15%

18-Dec * US Initial Jobless Claims 13-ธ.ค.      --      --

18-Dec * US CPI MoM Nov 0.27%      --

18-Dec * US Core CPI MoM Nov 0.30%      --

18-Dec * US CPI YoY Nov      --      --

18-Dec * US Core CPI YoY Nov      --      --

19-Dec EC Consumer Confidence Dec P      -- -14.2

19-Dec US U. of Mich. Sentiment Dec F      --      --

19-Dec US Existing Home Sales MoM Nov 1.55% 1.20%

19-Dec * JN BOJ Target Rate 19-ธ.ค.      -- 0.50%

20-Dec US Building Permits MoM Sep F      --      --

24-Dec * TH Car Sales Nov      -- 47,032.0

24-Dec * TH Customs Exports YoY Nov      -- 5.70%

27-Dec US Building Permits MoM Oct P      --      --

27-Dec US Construction Spending MoM Oct      --      --
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ตลาดหุ้นเอเซยี



GDP ของประเทศใน Asean
Source : Bloomberg

(19-Mar-25)

E:\Google Drive\Bloomberg\TIP EPS-GDP 08 Feb 2024.xlsx
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EPS (ก าไรตลาด) ของประเทศใน Asean

Currency :  Local Currency

E:\Google Drive\Bloomberg\TIP EPS-GDP 08 Feb 2024.xlsx
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ค่าการกลั่นน ้ามัน

อัพเดทจาก mongkol
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ราคากากถั่วเหลือง ราคาหุ้น TVO  &  ราคายางพารา และราคาหุ้น NER

อัพเดทจาก mongkol
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ราคา Cotton

อัพเดทจาก mongkol
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ค่าระวางเรือ  และราคาหุ้นเดินเรือของไทย

อัพเดทจาก mongkol

Shipping Index and Stock Performance 8-Dec-25

BALTIC DRY Change BLOOMBERG DRY Change TOPIX MARITIME Change Container Ship Change Stock Price

INDEX SHIPS INDEX TRAN INDX Time Charter TTA Change PSL Change RCL Change

(BDIY Index ) (BDSX Index) (TPMART Index) Assessment Index

(ConTex)

8-Dec-25 2,727.00 -3.1% 2,727.00 -3.1% 1,701.01 -1.1% 1,487.00 0.0% 4.40 -2.2% 6.70 -4.3% 26.75 -1.8%

4-Dec-25 2,814.00 -1.1% 2,814.00 -1.1% 1,720.58 1.5% 1,487.00 0.0% 4.50 2.3% 7.00 1.4% 27.25 0.9%

3-Dec-25 2,845.00 9.4% 2,845.00 9.4% 1,694.44 -1.3% 1,487.00 0.0% 4.40 -0.5% 6.90 -1.4% 27.00 0.0%

2-Dec-25 2,600.00 0.7% 2,600.00 0.7% 1,716.05 0.0% 1,487.00 -0.1% 4.42 0.5% 7.00 6.1% 27.00 0.9%

1-Dec-25 2,583.00 0.9% 2,583.00 0.9% 1,716.57 -0.3% 1,489.00 0.0% 4.40 2.3% 6.60 3.1% 26.75 3.9%

28-Nov-25 2,560.00 3.2% 2,560.00 3.2% 1,721.98 0.7% 1,489.00 0.0% 4.30 1.4% 6.40 2.4% 25.75 1.0%

27-Nov-25 2,480.00 3.3% 2,480.00 3.3% 1,709.49 0.2% 1,489.00 -0.3% 4.24 2.4% 6.25 0.8% 25.50 0.0%

26-Nov-25 2,401.00 4.0% 2,401.00 4.0% 1,706.22 -0.4% 1,493.00 0.0% 4.14 -1.4% 6.20 1.6% 25.50 -1.0%

25-Nov-25 2,309.00 0.6% 2,309.00 0.6% 1,713.51 -0.2% 1,493.00 -0.1% 4.20 0.0% 6.10 3.4% 25.75 1.0%

24-Nov-25 2,295.00 0.9% 2,295.00 0.9% 1,716.89 0.0% 1,494.00 0.0% 4.20 0.0% 5.90 -3.3% 25.50 -1.0%

21-Nov-25 2,275.00 2,275.00 1,716.89 1,494.00 4.20 6.10 25.75

 Remark : TTA and PSL are member of Bloomberg Dry Ships Index
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Fed Fund Rate (Policy Rate)

อัพเดทจาก mongkol
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US’s GDP  &  Stock Market

อัพเดทจาก mongkol
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QE : Fed & ECB

เริ่มการระบาดCovid-19
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ตัวเลขการซื้อสินทรัพยข์อง 
Fed (QE) รายสัปดาห์

อัพเดทจาก mongkol
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FED  Reserve Balance Wednesday Close

  Bloomberg United States Exchange Market Capitalization USD

2,348.00            7/5/2025 6,663,493.0      

2,621.00            14/5/2025 6,666,114.0      

(24,710.00)         21/5/2025 6,641,404.0      

(15,757.00)         28/5/2025 6,625,647.0      

(784.00)             4/6/2025 6,624,863.0      

4,732.00            11/6/2025 6,629,595.0      

3,863.00            18/6/2025 6,633,458.0      

(18,928.00)         25/6/2025 6,614,530.0      

(3,522.00)          2/7/2025 6,611,008.0      

3,204.00            9/7/2025 6,614,212.0      

(2,432.00)          16/7/2025 6,611,780.0      

(1,893.00)          23/7/2025 6,609,887.0      

(15,606.00)         30/7/2025 6,594,281.0      

(1,059.00)          6/8/2025 6,593,222.0      

2,672.00            13/8/2025 6,595,894.0      

(25,097.00)         20/8/2025 6,570,797.0      

(15,191.00)         27/8/2025 6,555,606.0      

(1,402.00)          3/9/2025 6,554,204.0      

4,073.00            10/9/2025 6,558,277.0      

2,380.00            17/9/2025 6,560,657.0      

25.00                24/9/2025 6,560,682.0      

(21,857.00)         1/10/2025 6,538,825.0      

4,615.00            8/10/2025 6,543,440.0      

5,462.00            15/10/2025 6,548,902.0      

(6,802.00)          22/10/2025 6,542,100.0      

(3,307.00)          29/10/2025 6,538,793.0      

(13,265.00)         5/11/2025 6,525,528.0      

7,334.00            12/11/2025 6,532,862.0      

(24,801.00)         19/11/2025 6,508,061.0      

(3,670.00)          26/11/2025 6,504,391.0      



Strategy Research

การเปลี่ยนแปลงของ Market Cap. ตลาดหุ้นโลก นับต้ังแต่ปี 2017  ปั  ุบนั

หมายเหตุ : การอัดฉีดเงินเข้าระบบของธนาคารกลางต่าง มีส่วนให้ตลาดหุ้นปรับตัวสูงขึ้น ในช่วงปี 2020 2021

อัพเดทจาก mongkol
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World Market Cap. Growth

30-Dec-16 66,383,155

29-Dec-17 81,434,892 23%

31-Dec-18 69,647,068 -14%

31-Dec-19 86,990,167 25%

31-Dec-20 103,229,711 19%

31-Dec-21 121,522,850 18%

30-Dec-22 97,867,296 -19%

29-Dec-23 111,605,590 14%

31-Dec-24 123,612,445 11%

5-Dec-25 148,188,804 20%



Market P/E (current & Forward) 05-Dec-25

P/E Ratio P/E Ratio P/E Ratio

Index Name country Index Trailing 12M Forw ard  ('25) Forw ard  ('26)
Dividend 

Yield

Current 

Earnings Yield
LAST_UPDATE

EPS

(current year)

Current 12M 2568(f) 2569(f)

FTSE Bursa Malaysia KLCI MA 1,616.52 15.49 15.14 14.06 4.09 6.45 05-Dec-25 107.2 มาเลเซยี
PSEi - PHILIPPINE SE IDX PH 5,949.22 9.85 9.51 8.71 3.52 10.15 05-Dec-25 620.0 ฟิลปิปินส์
Straits Times Index STI SI 4,531.36 13.67 15.00 13.95 4.68 7.31 05-Dec-25 302.0 สงิค์โปร์

KOSPI INDEX SK 4,100.05 17.94 14.03 10.16 1.46 5.57 05-Dec-25 287.3 เกาหลใีต้
TAIWAN TAIEX INDEX TA 27,980.89 22.39 20.45 16.59 2.40 4.47 05-Dec-25 1,359.2 ไต้หวนั

STOCK EXCH OF THAI INDEX TH 1,273.77 13.56 14.17 13.35 3.98 7.38 04-Dec-25 88.7 ไทย (SET)
THAI SET 50 INDEX TH 837.85 14.55 14.56 13.54 3.99 6.87 04-Dec-25 57.6 ไทย (SET50)

SENSEX IN 85,712.37 24.43 24.18 20.48 1.26 4.09 05-Dec-25 3,972.4 อนิเดีย
JAKARTA COMPOSITE INDEX ID 8,632.76 21.61 16.00 13.07 3.16 4.63 05-Dec-25 540.1 อนิโดนีเซยี
HO CHI MINH STOCK INDEX VN 1,741.32 16.86 14.59 12.18 1.47 5.93 05-Dec-25 119.0 เวยีดนาม

SHANGHAI SE A SHARE INDX CH 4,091.88 18.43 14.99 13.49 2.36 5.43 05-Dec-25 271.1 จนี (A-Shares)
SHANGHAI SE COMPOSITE CH 3,902.81 18.42 14.99 13.49 2.37 5.43 05-Dec-25 258.6 จนี (Composite)

HANG SENG INDEX HK 26,085.08 12.99 12.46 11.29 2.99 7.70 05-Dec-25 2,094.7 ฮอ่งกง
DOW JONES INDUS. AVG US 47,850.94 23.14 23.68 20.44 1.58 4.32 05-Dec-25 2,080.5 สหรฐัฯ (Dow Jones)

S&P 500 INDEX US 6,857.12 27.28 25.77 22.24 1.14 3.67 05-Dec-25 272.4 สหรฐัฯ (S&P-500)
NASDAQ COMPOSITE US 23,505.14 43.61 36.04 28.26 0.59 2.29 05-Dec-25 662.0 สหรฐัฯ (Nasdaq)

CAC 40 INDEX FR 8,160.71 17.89 17.85 15.37 3.22 5.59 05-Dec-25 455.1 ฝรัง่เศส
DAX INDEX GE 24,051.24 18.52 17.52 15.24 2.45 5.40 05-Dec-25 1,361.8 เยอรมนั
NIKKEI 225 JN 50,491.87 22.46 21.27 22.87 1.57 4.45 05-Dec-25 2,346.3 ญีปุ่่ น (Nikkei)

FTSEUROFIRST 300 INDEX EC 2,316.70 16.13 16.37 14.94 3.08 6.20 05-Dec-25 141.4 ยโุรป (300 บริษทั)
Euro Stoxx 50 Pr EC 5,747.38 17.29 17.31 15.82 2.77 5.78 05-Dec-25 330.2 ยโุรป (50 บริษทั)

STXE 600 (EUR) Pr EC 581.33 16.55 16.33 14.81 3.08 6.04 05-Dec-25 35.6 ยโุรป (600 บริษทั)
MSCI WORLD MULT 4,418.46 23.66 22.77 19.99 1.58 4.23 05-Dec-25 196.7 ตลาดหุน้โลก (MSCI)

Source : Bloomberg

P/E ตลาดหุ้นส าคัญๆ 

อัพเดทจาก mongkol



ผลตอบแทนตลาดหุ้นไทย เทียบกับตลาดโลก
Total Return Index  : ผลตอบแทนจำกกำรลงทุนในตลำดต่ำง ในแต่ละช่วงเวลำ

Total Return SD* Total Return SD* Total Return SD* Total Return SD* Total Return SD* Total Return SD*

 5  day 0.1% 5.9% 0.5% 4.5% 0.3% 6.0% 0.0% 7.3% 1.4% 12.5% 0.4% 7.6%

1 month 1.1% 11.8% -1.4% 16.7% -2.2% 17.9% 1.3% 14.8% -1.6% 14.9% 0.5% 21.3%

3 month 5.8% 9.9% 9.2% 14.1% 8.5% 15.5% 5.6% 12.2% 2.4% 13.7% 8.2% 17.4%

6  month 13.9% 9.2% 18.2% 12.8% 18.1% 14.1% 15.4% 11.0% 14.2% 16.4% 20.9% 15.3%

9 month 20.4% 14.9% 27.9% 16.5% 27.4% 18.2% 19.7% 20.1% 12.3% 18.4% 28.9% 25.5%

12 month 17.0% 14.0% 27.6% 15.6% 26.7% 17.2% 14.0% 18.9% -8.3% 17.8% 19.6% 24.5%

Month to  date 0.1% 5.9% 0.5% 4.5% 0.3% 6.0% 0.0% 7.3% 1.4% 12.5% 0.4% 7.6%

Quarter to  date 2.4% 11.2% 2.2% 15.0% 1.9% 16.5% 2.6% 13.8% 0.5% 15.0% 3.6% 19.8%

Year to  date 21.3% 14.2% 30.3% 16.0% 29.2% 17.7% 17.8% 19.2% -5.0% 18.1% 22.2% 24.8%

2 ปี 22.2% 12.2% 21.1% 14.5% 22.9% 16.0% 24.1% 15.9% -0.2% 14.8% 29.5% 21.3%

3 ปี 18.5% 11.9% 14.8% 14.0% 15.0% 15.5% 20.7% 15.3% -4.8% 13.8% 27.9% 20.4%

4  ปี 10.3% 14.1% 5.5% 15.8% 5.5% 17.3% 12.5% 17.9% -2.1% 13.2% 12.5% 23.8%

5  ปี 11.5% 13.4% 4.4% 15.6% 3.9% 17.0% 14.8% 16.9% 0.7% 13.4% 14.3% 22.6%

10 ปี 11.4% 14.5% 7.9% 15.9% 8.2% 16.4% 14.6% 18.2% 2.8% 15.0% 17.5% 22.1%

Remark : Total Return วัดจำกวันสุดท้ำยเทียบกับวันแรกของช่วงเวลำน้ันๆ 7-Dec-2025 Source : Bloomberg

                  SD*  = Standard Deviation ปรับเป็น Annualized

MSCI World MSCI EM S&P-500 SET Index NASDAQMSCI APAC ex Japan

อัพเดทจาก mongkol



ตลาดหุ้นไทย อยู่ในภาวะซบเซา กินเวลานานที่สุดท่ีเคยมีมา

อัพเดทจาก mongkol
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Forward P/E ของ SET Index

D:\Google Drive\Bloomberg\PER Emerging market.xlsx
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ผลตอบแทนจากตลาดหุน้   ตลาดพนัธบตัร

STOCK EXCH OF THAI INDEX Earning Yield - 10Yrs Bond Yield EARN_YLD

SET Index

ผลตอบแทนตลาดหุน้ ลบดว้ย  Yield พันธบัตร อายุ10 ปี)ผลตอบแทนตลาดหุน้=  ก าไรตลาด /  Market Cap.
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