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ประเด็น LIVE
19 Nov 25

“ หุ้นสหรัฐลงแรง SET จะลงได้อีกแค่ ไหน ? ” 

• หุ้นเทคฯ สหรัฐลงแรง กังวลฟองสบู่ หลัง GOOGLE เตือนไม่มีผู้ชนะในสงคราม AI
• โอกาส Fed ลดดอกเบี้ยน้อย ส่งผลตลาดขาดปัจจัยหนุน
• จีน-ญี่ปุ่น เกิดประเด็นร้อน กระทบบรรยากาศการลงทุน
• เราน าหุ้นออกจากพอร์ต 2 ตัว
• เราเล็งหุ้นตัวไหนไว้บา้ง

ประเด็นวิเคราะห์วันนี้



Calendar (Week)

อัพเดทจาก mongkol

Date Country Event Period Surv(M) Prior

17-Nov JN GDP Annualized SA QoQ 3Q P -2.05% 2.20%

17-Nov * TH GDP YoY 3Q 1.69% 2.80%

17-Nov US Empire Manufacturing Nov 5.5 10.7

18-Nov US Manufacturing (SIC) Production Oct 0.06%      --

19-Nov JN Exports YoY Oct 1.17% 4.20%

19-Nov * EC CPI YoY Oct F      -- 2.10%

19-Nov * EC CPI MoM Oct F      -- 0.20%

19-Nov * EC CPI Core YoY Oct F      -- 2.40%

19-Nov US Housing Starts MoM Oct      --      --

19-Nov US Building Permits MoM Oct P      --      --

20-Nov * US FOMC Meeting Minutes 29-Oct      --      --

20-Nov * CH 1-Year Loan Prime Rate 20-Nov 2.99% 3.00%

20-Nov * US Initial Jobless Claims 15-Nov      --      --

20-Nov EC Consumer Confidence Nov P      -- -14.2

20-Nov US Existing Home Sales MoM Oct 0.40% 1.50%

21-Nov US S&P Global US Manufacturing PMI Nov P      -- 52.5

21-Nov US U. of Mich. Sentiment Nov F      -- 50.3

24-Nov * TH Car Sales Oct      -- 48,350.0

24-Nov * TH Customs Exports YoY Oct 5.73% 19.00%

25-Nov * US Pending Home Sales MoM Oct      --

26-Nov * US Initial Jobless Claims 22-Nov      --      --

26-Nov US Advance Goods Trade Balance Oct      --      --

26-Nov * US GDP Annualized QoQ 3Q S      --      --

26-Nov * US PCE Price Index MoM Oct      --      --

26-Nov * US PCE Price Index YoY Oct      --      --

26-Nov * US Core PCE Price Index MoM Oct      --      --

26-Nov * US Core PCE Price Index YoY Oct      --      --

26-Nov * US New  Home Sales MoM Oct      --      --

26-Nov TH Mfg Production Index ISIC NSA YoY Oct      -- 1.02%

26-Nov US Building Permits MoM Oct F      --      --

27-Nov CH Industrial Profits YoY Oct      -- 21.60%

27-Nov EC Consumer Confidence Nov F      --      --

28-Nov * TH BoP Current Account Balance Oct      -- $1873m

28-Nov TH BoP Overall Balance Oct      -- $1717m



แนวตา้นส าคญั  1300, 1310, 1320  
แนวรับส าคญั  1270, 1250
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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
▪ ดัชนีฯ มีแนวโน้มอ่อนตัวลง โดยได้รับแรงกดดันจากความผันผวนของตลาดใน
ต่างประเทศ การรอติดตามตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ การขายหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี และ
ทิศทางเศรษฐกิจไทยที่ยังชะลอตัวจากสินเชื่อที่หดตัวต่อเนื่อง
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ปัจจัยในประเทศ
▪ภาพรวมระบบธนาคารพาณชิย์: ธนาคารแห่งประเทศไทยรายงานระบบธนาคารพาณิชย์ยังคงมีความมั่นคง โดยมี
เงินกองทุน เงินส ารอง และสภาพคล่องอยู่ในระดับสูงต่อเนื่อง อย่างไรก็ตาม สินเชื่อรวมของระบบ ธพ. หดตัวที่ร้อยละ -1.0 
เนื่องจากการหดตัวของสินเชื่อ SMEs และอุปโภคบริโภค ขณะที่โครงการ "คุณสู้ เราช่วย" ปัจจุบันมีลูกหนีล้งทะเบียนที่มี
คุณสมบัติได้รับความช่วยเหลือรวม 9.4 แสนราย ครอบคลุมยอดหนี้ 6.2 แสนล้านบาท มีส่วนช่วยชะลอNPL และพยงุ
สถานการณ์ตลาดรถยนต์มือสอง

▪สถานการณ์ไทย-กมัพูชา: ปัญหาความขัดแย้งพื้นที่ชายแดนยังเป็นปัจจัยกดดันและผู้น าหลายประเทศก าลังจับตาดูท่าที
ของไทยและกัมพูชาจะเป็นอย่างไรต่อ ซึ่งยังคงปัจจัยลบต่อหุ้นกลุ่มส่งออกและหุ้นที่มีธุรกิจที่อิงกับประเทศกัมพูชา

▪Fund Flow/เงินบาท: นักลงทุนต่างชาติมีสถานะขายสุทธิ 932.66 ล้านบาท ในตลาดหุ้นไทย (SET+MAI) และใน
ตลาดตราสารหนี้ขายสุทธิ 2,415 ล้านบาท เงินบาทปิดตลาดเมื่อวันที่ 18 พ.ย. ที่ระดับ 32.40/46 บาท/ดอลลาร์
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ปัจจัยต่างประเทศ
▪ตัวเลขเศรษฐกจิสหรฐัฯ: นักลงทุนก าลังจับตาดูข้อมูลแรงงานสหรัฐฯ ในวันพรุ่งนี้ (20 พ.ย.) รวมถึงข้อมูลอื่นๆ ที่ก าลัง
ทยอยประกาศ เพื่อหาสัญญาณที่ชัดเจนเกี่ยวกับแนวโน้มนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ทั้งนี้ตลาดมอง
โอกาสลดอัตราดอกเบี้ยลดลง (ต ่ากว่า 50%)

▪ผลประกอบการหุ้น Nvidia: บริษัท Nvidia Corp. ก าหนดรายงานผลประกอบการ 3Q/25 วันนี้ หลังตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิด
ท าการ (ตามเวลาสหรัฐฯ) นักลงทุนก าลังจับตามอง เพราะจะมีผลต่อทิศทางตลาดหุ้นสหรัฐฯ มาก รวมถึงหุ้นเทคฯ ทั่วโลก
จะได้รับอิทธิพลด้วย

▪ตลาด Bitcoin และ Cryptocurrency: ผู้ลงทุน Bitcoin ก าลังอยู่ในภาวะขาดทุน หลังราคา Bitcoin ร่วงลงต ่ากว่าระดับ
ต้นทุนเฉลี่ยถ่วงน ้าหนักที่ประมาณ $89,600 เป็นครั้งแรกในรอบ 7 เดือน แสดงถึงความกังวลของนักลงทุนในตลาดในเรื่อง
อัตราดอกเบี้ยและตลาดเสี่ยงตลาด ณ ปัจจุบัน
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ปัจจัยต่างประเทศ
▪ความขัดแย้งระหวา่ง จีน-ญีปุ่่น: ท่ามกลางความขัดแย้งเป็นตัวฉุดให้ดัชนี Nikkei ปิดตลาด -3.22% วานนี้ รวมถึงนักลงทุน
ส่วนใหญเ่ร่งท าก าไรก่อนประการกาศผลประกอบการของ Nvidia ด้านรัฐบาลญี่ปุ่นก าลังยกระดับการทูตเพือ่สงบข้อ
ขัดแย้งจีน ส่วนจีนยังคงไม่พอใจและชักชวนพลเมืองไม่ให้เดินทางไปญี่ปุ่น

ตัวเลขเศรษฐกจิและ Event
▪JN-Exports YoY งวด ต.ค.
▪EC-CPI Core, CPI YoY งวด ต.ค.
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CEO ของ GOOGLE เตือนไม่มีผู้ชนะในสงคราม AI
สุนทร ปิจาอ ี(Sundar Pichai) ประธานเจา้หนา้ทีบ่รหิารของอลัฟาเบท (Alphabet) ซึ่งเปน็บรษิทัแมข่องกเูกลิ (Google) ได้ออกมาเตือนถึงความเสีย่งของภาวะฟองสบูใ่นตลาด
ปัญญาประดษิฐ์ (AI) โดยเน้นย ้าว่าหากภาวะดังกล่าวล่มสลายลง จะไม่มีบริษัทใดรอดพ้นผลกระทบไปได้
สรุปค าเตือนหลักของซอีีโอกูเกิล:
1. การยอมรบัถงึความไรเ้หตผุลในตลาด (Elements of Irrationality):ปิจาอยีอมรบัวา่การเติบโตของการลงทุนใน AI ในปัจจุบันเป็นช่วงเวลาที่ไม่ธรรมดา (extraordinary 
moment) แต่ตลาดม ี"องคป์ระกอบของความไรเ้หตผุลอยูจ่รงิ" ค าเตือนนี้ชวนให้นึกถงึภาวะความคึกคักเกินจรงิอย่างไม่มีเหตุผลในยุค ฟองสบูด่อทคอม (dotcom boom 
and bust) ในช่วงปลายทศวรรษ 1990 เขากล่าวว่าอุตสาหกรรมอาจมีการ "ลงทนุเกนิขนาด" (overshoot) ในช่วงวงจรการลงทุนลักษณะนี้
2. ไม่มบีรษิทัใดจะรอดพน้ได ้(No Company is Immune): เมื่อถูกถามว่ากูเกิลจะสามารถรบัมือหากฟองสบู่แตกได้หรอืไม่ ปิจาอีแสดงความเชื่อมั่นวา่บรษิัทสามารถผ่านพายุ
ลูกนี้ไปได้ อย่างไรก็ตาม เขาย ้าอย่างหนักแน่นวา่ "ผมคดิวา่ไมม่บีรษิทัไหนรอดพน้ไดห้รอกครบั รวมถงึเราดว้ย"
◦ เขายังเปรียบเทียบกับยุคอินเทอรเ์น็ตว่า แม้จะมี "การลงทนุสว่นเกนิอยา่งชัดเจน" (excess investment) แต่ไม่มีใครตั้งค าถามถึงความส าคัญอย่างลึกซึ้งของอนิเทอรเ์น็ต 

และเขาคาดหวังว่า AI จะเป็นเช่นเดียวกัน
3. ความไดเ้ปรยีบของ Google และบรบิทตลาด:ปิจาอีกลา่ววา่โมเดลที่เป็นเอกลกัษณ์ของ Google คือการเป็นเจ้าของ "full stack" ของเทคโนโลยีทั้งหมด ตั้งแต่ชปิไปจนถึง
ข้อมูล YouTube และโมเดลทางวิทยาศาสตรช์ั้นน า ซึ่งหมายความวา่บรษิัทอยูใ่นต าแหน่งที่ดีกวา่ในการรบัมือกับความผันผวนของตลาด AI
    ◦ หุ้นของอัลฟาเบทเองได้ทะยานขึ้นเกือบ 50% ในปีนี้ สะท้อนความเชื่อมั่นของนักลงทุนในความสามารถของบรษิัททีจ่ะแข่งขันกับ OpenAI ผู้สร้าง ChatGPT
    ◦ ความกังวลในตลาด AI นั้นสูงข้ึน ท่ามกลางการวเิคราะห์ที่วา่มูลค่าบรษิัท AI สูงเกินจริง และมีนักวิเคราะห์แสดงความสงสัยเกี่ยวกับเครือข่ายข้อตกลงมูลค่า 1.4 ล้านล้าน
ดอลลาร์รอบ OpenAI ซึ่งการตื่นตัวดังกล่าวท าใหน้ักลงทุนหลายราย รวมถึงรองประธานของ JPMorgan Chase & Co. ออกมาเตือนว่าการประเมินมูลค่า AI จ าเปน็ต้องมี
การพิจารณาใหม่ และการปรับฐานใด ๆ จะส่งผลสะท้อนไปทั่วตลาดหุ้นในวงกวา้ง
ค าเตอืนของซอีโีอ Google ตอกย า้ถงึความตงึเครยีดในตลาดทีเ่ทคโนโลย ีAI ก าลงัถกูมองวา่เปน็ทัง้ อนาคตทีส่ าคญั และ การลงทนุทีม่คีวามเสีย่งสงูเกนิไป ในเวลาเดยีวกนั
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สถานการณ์ที่เกี่ยวข้องกับบริษทัเทคฯ และ AI ล่าสุด
บริษทัเทคโนโลยขีนาดใหญย่งัคงเดนิหนา้ลงทนุและสรา้งความรว่มมอืในดา้น AI อย่างตอ่เนือ่ง
• Microsoft Corp. และ Nvidia Corp. ตกลงที่จะลงทุนรวมกันสูงสุดถึง 1.5 หมื่นล้านดอลลาร ์ใน Anthropic PBC ซึ่งเป็นนักพัฒนา AI คู่แข่งรายส าคัญของ OpenAI
• นอกจากนี้ Anthropic ยังตกลงที่จะซื้อก าลังการประมวลผล (computing capacity) มูลค่า 3 หมื่นล้านดอลลาร์จากบรกิารคลาวด์ Azure ของ Microsoft
• Anthropic ยังมีข้อตกลงกับ Alphabet Inc.’s Google ในการจัดหาชิป AI เฉพาะทางสูงสุด 1 ล้านชิป และ Amazon ก็เป็นพันธมิตรที่ส าคัญและเป็นผู้ใหบ้รกิารคลาวด์หลกั
• Alphabet (Google) วางแผนลงทุน 5 พันล้านปอนด์ในอีก 2 ปีข้างหน้า เพื่อพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานและงานวจิัยด้าน AI ในสหราชอาณาจักร
• Baidu Inc. รายงานรายได้รายไตรมาสลดลง 7% ซึ่งเป็นการลดลงมากที่สดุเป็นประวัติการณ์ แม้ว่าบริษัทจะพยายามแข่งขันในด้าน AI และธุรกิจคลาวด์เริ่มเติบโตจากความ
ต้องการบริการ AI

ปัญหาการขาดแคลนชปิและตลาดอปุกรณ์
• Xiaomi Corp. คาดการณ์ว่าการขาดแคลนชิปหน่วยความจ า (memory chips) จะส่งผลให้ราคาอุปกรณ์มือถือสูงขึ้นในปี 2026 โดยรอบการขาดแคลนนีอ้าจรุนแรงและนาน
กว่าในอดีต
• การขาดแคลนนีเ้กิดจากความต้องการที่เพิ่มขึ้นส าหรบัศูนย์ข้อมลูและการลงทุนใน AI โดยบริษัทชิปช้ันน าต่างให้ความส าคัญกับการจัดหาส่วนประกอบให้กับ Nvidia Corp.

ปัญหาโครงสรา้งพืน้ฐานทางเทคโนโลยี
• Cloudflare Inc. ซึ่งเป็นบริษัทรักษาความปลอดภัยและเครือข่าย ประสบปัญหาขัดข้องทั่วโลก (global outage) เป็นเวลาหลายชั่วโมง
• ปัญหานี้ส่งผลกระทบต่อเว็บไซต์และบรกิารส าคัญหลายรอ้ยแหง่ทั่วโลก รวมถึง ChatGPT, X, และ Claude AI chatbot ของ Anthropic
• สาเหตุของการขัดข้องคือไฟล์การก าหนดค่า (configuration file) ที่เติบโตเกินขนาดที่คาดไว ้ท าให้ระบบซอฟต์แวรท์ี่จัดการทราฟฟิกล้มเหลว เหตุการณ์นี้เน้นย ้าถึงการ
พ่ึงพาผู้ให้บริการโครงสรา้งพ้ืนฐานทางอินเทอร์เน็ตจ านวนน้อยราย
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ผลกระทบทางเศรษฐกิจความขัดแย้งระหว่างจีนและญ่ีปุ่น
• กระแส 'Sell Japan' ความตึงเครียดทางการทูตกับจีนเป็นหนึ่งในปัจจัยหลักที่ส่งผลให้ ดัชนี Nikkei 225 ร่วงลงถึง 

3.2% ซึ่งเป็นการลดลงครั้งใหญ่ที่สุดนับตั้งแต่วันที่ 9 เมษายน โดยนักวิเคราะห์มองว่าความสัมพันธจ์ีน-ญีปุ่น่ทีแ่ยล่ง 
รวมถึงความกงัวลดา้นการคลังของญีปุ่น่ ได้กระตุ้นให้เกิดกระแส "ขายญีปุ่น่" (Sell Japan) ในตลาดหุ้นและพันธบัตร

• ผลกระทบตอ่การทอ่งเทีย่วและธรุกิจ จีนได้ ออกค าเตือนให้พลเมืองหลีกเลี่ยงการเดินทางไปญี่ปุ่น โดยอ้างถึงความ
เสี่ยงด้านความปลอดภัย ส่งผลให้ผู้ประกอบการท่องเที่ยวที่เป็นของรัฐบาลจีนอย่างน้อย 2 รายยกเลิกการจองกลุ่ม
ทัวร์ที่ท าไว้ล่วงหน้าส าหรับเดือนธันวาคม และระงับการตลาดส าหรับทริปดังกล่าว เนื่องจากชาวจีนคิดเป็นเกือบหนึ่ง
ในสี่ของจ านวนนักท่องเที่ยวทั้งหมดที่มาเยือนญี่ปุ่น นอกจากนี้ ธุรกิจในญี่ปุ่นบางส่วน เช่น โรงแรม Imperial Hotel 
และ Kintetsu Group Holdings ก็เริ่มได้รับการแจ้งเลื่อนและยกเลิกการจองห้องพักและกิจกรรมต่าง ๆ แล้ว และมีการ
ระงับการฉายภาพยนตร์ญี่ปุ่นบางเรื่องในจีน

• ความเสี่ยงทางเศรษฐกิจ รัฐมนตรีความมั่นคงทางเศรษฐกิจของญี่ปุ่นตั้งข้อสังเกตว่ามีความเสี่ยงในการ พึ่งพาจนี
ทางเศรษฐกจิมากเกนิไป เนื่องจากจีนอาจใช้การบีบบังคับทางเศรษฐกิจในประเด็นที่ไม่พอใจ

• ตลาดเงนิเยน เงินเยนอ่อนคา่ลงสู่ระดบัต ่าสุดในรอบ 9 เดือนเมื่อเทยีบกบัดอลลาร ์และท าสถิติอ่อนค่าที่สุดเป็น
ประวัติการณ์เมื่อเทียบกับเงินยูโร ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากการที่ตลาดคาดการณ์ว่า ธนาคารกลางญี่ปุ่น (BOJ) อาจ
ไม่เร่งรีบปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย ภายใต้รัฐบาลของนายกรัฐมนตรีทาคาอิจิ แม้ว่าผู้ว่าการ BOJ จะสง่สัญญาณว่า
ธนาคารกลางอยู่ในขั้นตอนของการปรับลดการผ่อนคลายทางการเงินลงอย่างช้า ๆ
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 สถานะหนี้สาธารณะของญี่ปุ่น
ข้อมูลล่าสุด (ณ ปี 2024-2025) ระบุว่า ญี่ปุ่นยังคงเป็นหนึ่งในประเทศที่มีระดับหนี้สาธารณะสูงที่สุดในโลก
* สัดส่วนหนี้ต่อ GDP: อัตราส่วนหนี้สาธารณะของรัฐบาลญี่ปุ่น (General Government Debt) อยู่ที่ประมาณ 235% - 237% ของ GDP ณ สิ้นปี 
2024 (ข้อมูลจาก Trading Economics และ IMF) ซึ่งเป็นระดับที่สูงมาก
* มูลค่าหนี้: ณ สิ้นปี 2024 หนี้ของรัฐบาลญี่ปุ่นพุ่งแตะระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ที่ประมาณ 1.32 พันล้านล้านเยน (Quadrillion Yen) หรือ
ประมาณ 8.67 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐ

 ข้อสังเกตส าคัญ: ใครเปน็ผูถ้ือหนี้?
แม้ว่าตัวเลขหนี้ของญี่ปุ่นจะดูสูงมาก แต่บริบทส าคัญที่แตกต่างจากประเทศอื่น คือ ผู้ถือครองหนี้ส่วนใหญ่เป็นสถาบันในประเทศ
จากการค้นหาข้อมูล (ณ สิ้นปี 2024) พบว่า:
* การถือครองในประเทศ: หนี้ประมาณ 88.1% ถือครองโดยนักลงทุนและสถาบันในญี่ปุ่นเอง ไม่ได้พึ่งพาการกู้ยืมจากต่างประเทศเป็นหลัก
* ผู้ถือครองรายใหญ่: ผู้ถือพันธบัตรรัฐบาลญี่ปุ่นรายใหญ่ที่สุดคือ ธนาคารกลางญี่ปุ่น (Bank of Japan) ซึ่งถือครองอยู่ประมาณ 46.3% ของหนี้
ทั้งหมด ตามมาด้วยบริษัทประกัน (15.6%) และธนาคารพาณิชย์ในประเทศ (14.5%)

การทีธ่นาคารกลางของตนเองเปน็ผูถ้ือหนีห้ลกั ท าใหญ้ีปุ่่นมคีวามสามารถในการบริหารจดัการหนี้และคงอตัราดอกเบี้ยในระดับต ่ามากได ้ซึ่งช่วย
ลดความเสี่ยงจากการผดินดัช าระหนี ้แม้ว่าจะมีภาระหนีสู้งกต็าม
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ความขัดแย้งระหว่าง จีน-ญี่ปุ่น 

• ความตึงเครียดในภูมิภาคเอเชียตะวันออกปะทุข้ึนอกีครั้ง หลัง นางซานาเอะ ทาคาอจิ ินายกรัฐมนตรีญี่ปุ่น ประกาศกร้าวว่า โตเกยีว
พร้อมใชก้ าลงัปอ้งกนัตนเอง หากเกิด "สถานการณฉ์กุเฉนิในไตห้วนั" ที่เกี่ยวข้องกับ "เรือรบ" หรือ "การใช้ก าลงั" เพราะถือเป็น 
"สถานการณ์ที่คุกคามการอยู่รอด" ของญี่ปุ่น

• ท่าทขีองจนี รัฐบาลจนีมองวา่ ค ากล่าวของนายกฯ ญี่ปุ่นเปน็การแทรกแซงกจิการภายในประเทศของจนีอยา่งรนุแรง และเตือนอย่าง
ดุดันว่า "ผู้ที่เลน่กับไฟยอ่มมอดไหมด้ว้ยไฟ" จีนยังได้เรียกเอกอัครราชทูตญีปุ่่นเข้าพบเพื่อเรียกร้องให้ถอนค าพูด และมีการตอบโต้
เชิงยุทธศาสตร์ด้วยการส่งเรือยามชายฝัง่ออกลาดตระเวนบริเวณหมู่เกาะเซนกากุ (เตียวหยู) ซึ่งเป็นพื้นที่พิพาท

• ผลกระทบทางเศรษฐกจิ ความขัดแย้งได้ส่งผลกระทบทางเศรษฐกิจ โดยจีนประกาศเตอืนชาวจนีใหห้ลีกเลีย่งการเดินทางไปญี่ปุน่ ซึ่ง
ท าใหหุ้น้บรษิทัท่องเที่ยวและการคา้ในญีปุ่น่ปรบัตวัลดลง และคาดว่าญี่ปุ่นอาจได้รับความเสียหายทางเศรษฐกิจสูงถึง 14 พันล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ

• บทบาทรว่มในไทย แม้จะมีความขัดแย้งทางการเมือง แต่ทัง้จนีและญีปุ่น่ยงัคงเปน็นกัลงทนุตา่งชาตริายใหญใ่นประเทศไทย โดยเฉพาะ
ในอุตสาหกรรมดจิทิลั (ฮารด์แวร)์ โดยญี่ปุ่นเป็นนักลงทุนสัญชาติหลัก (34.6%) ตามด้วยจีน (12.4%).

ความสัมพันธ์ระหว่างจีนและญี่ปุ่นในปัจจุบันถูกนิยามว่าเป็น "เพื่อนบ้านที่ไว้ใจไม่ได้" 
โดยความตึงเครียดล่าสุดเกิดจากประเดน็ไต้หวันและท่าทีที่แข็งกร้าวของผู้น าญี่ปุ่น
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เศรษฐกิจสหรัฐฯ หลังสิ้นสุด 

Government Shutdown
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DATA RELEASED TUESDAY:
(US) List of US Economic Indicators Delayed by Government Shutdown
• ADP Weekly Employment Preliminary Estimate
• Import/Export Indices Delayed by Government Shutdown
• Nov. New York Fed Services Business, actual -21.7, prior -23.6
• Industrial Production Delayed by Government Shutdown
• Aug. Factory Orders, actual 1.4%, est. 1.4%, prior -1.3%
• Aug. Durable Goods Orders, actual 2.9%, est. 2.9%, prior 2.9%, revised -2.8%
• Aug. -Less Transportation, actual 0.3%, est. 0.4%, prior 0.4%, revised 0.9%
• Aug. Cap Goods Orders Nondef Ex Air, actual 0.4%, est. 0.6%, prior 0.6%, revised 0.7%
• Aug. Cap Goods Ship Nondef Ex Air, actual -0.4%, prior -0.3%, revised 0.6%
• Nov. NAHB Housing Market Index, actual 38, est. 37, prior 37
• Aug. Factory Orders Ex Trans, actual 0.1%, est. 0.3%, prior 0.6%, revised 0.5%
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ก าหนดการเผยแพร่ข้อมูลที่ส าคัญหลัง Shutdown
1. รายงานการจา้งงานเดอืนกนัยายน (September jobs report)
    ◦ ส านักสถิติแรงงาน (BLS) จะเผยแพร่รายงานนี้ในวนัพฤหสับดทีี ่20 พฤศจกิายน
◦ รายงานจะออกมาในเวลา 8:30 น. ตามเวลาวอชิงตัน
◦ รายงานนี้เป็นหนึ่งในรายการที่ BLS สามารถจัดตารางใหม่ได้ง่ายที่สดุ เนื่องจาก การรวบรวมข้อมูลส าหรบัเดือนกันยายนเสรจ็สมบูรณ์แล้ว ก่อนที่รัฐบาลจะปิดท าการ

2. รายงานรายไดท้ีป่รบัตามอตัราเงนิเฟอ้เดอืนกนัยายน (September inflation-adjusted earnings)
    ◦ BLS จะเผยแพร่รายงานนี้ในวนัศกุรท์ี ่21 พฤศจิกายน
◦ โดยปกติแล้วข้อมูลรายได้ที่แท้จรงินี้จะเผยแพร่พร้อมกบัดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI)

• ข้อมลูเดอืนตลุาคม: ข้อมลูชุดใหมเ่ปน็ขอ้มลูที ่ย้อนหลงักวา่ปกต ิซึ่งนกัเศรษฐศาสตรแ์ละนกัลงทนุก าลงัจบัตาดวูา่ขอ้มลูเดอืนตลุาคมจะออกมาเมือ่ใดและในรปูแบบใด
• รายงาน CPI เดือนตลุาคม: ท าเนียบขาวกล่าววา่ จะไมม่รีายงานนี้
• รายงานการจา้งงานเดอืนตลุาคม: เควิน แฮสเซตต์ (Kevin Hassett) ผู้อ านวยการสภาเศรษฐกิจแห่งชาติ กล่าวว่า รายงานนีจ้ะไมร่วมอตัราการวา่งงาน
• สถิติส าคัญอื่นๆ เช่น ยอดคา้ปลกี (retail sales) และการใชจ้า่ยของผูบ้รโิภคทีป่รบัตามอตัราเงนิเฟอ้ (inflation-adjusted consumer spending) ยังไมม่กีารเผยแพร่
วันทีอ่ปัเดต จากส านักส ามะโนประชากร (Census Bureau) และส านักวิเคราะห์เศรษฐกิจ (BEA)
ผลกระทบตอ่ตลาดและการตดัสนิใจของ Fed: การขาดขอ้มลูอยา่งเปน็ทางการท าใหเ้จา้หนา้ทีธ่นาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) หลายคนแสดงความไมส่บายใจเกีย่วกบัการปรบั
ลดอตัราดอกเบีย้ตอ่ไป เจ้าหน้าที่ Fed บางคนแนะน าว่าอาจจะดีกว่าหาก รอจนถงึเดอืนธนัวาคม เพื่อให้ได้ข้อมูลทีช่ัดเจนมากขึ้น ก่อนจะตัดสินใจเรื่องอัตราดอกเบี้ย

แม้ว่าการปดิหน่วยงานจะสิ้นสุดลง แต่กระบวนการรวบรวมข้อมลูส าคัญที่ขาดหายไป โดยเฉพาะอย่างยิ่งข้อมูลเดือนตุลาคม จะยังคงส่งผลให้ขอ้มลูเศรษฐกิจที่นักลงทุนได้รบั
เป็นข้อมูลที่ ย้อนหลงัและไมส่มบรูณ์ ไปอีกระยะหนึ่ง
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GDP ของไทย 
และ Consumption ยังอ่อนแอ
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Thailand’s GDP Q3/24-Q3/25
Weight

of GDP
Contributions 
to growth rate of GDP 

เก็งนโยบายรฐับาล
ส่งเสริมการกระตุ้น GDP

• นโยบายกระตุ้นก าลังซือ้
• นโยบายลดหย่อนภาษี

• สนันสนุนการลงทุนของต่างชาติ
• ให้ประโยชนด้านภาษี
• ส่งเสริมการประมูลงานภาครัฐมากข้ึน

• เงินเดือนข้าราชการ
• ภาครัฐซื้อสินค้จากเอกชนมากข้ึน

• นโยบายกระตุ้นการท่องเที่ยว
• สนันสนุนสินค้าใหม่ๆ
• สนับสนุนพืชเศรษฐกิจ อาทิ ทุเรยีน ไก่ ยาง

(Private + GOV)

100%

ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ
Table 2.2 : Contributions to  growth rate of gross domestic product , chain volume measures [reference year = 2002] (original)https://www.nesdc.go.th/main.php?filename=QGDP_report
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ความขัดแย้ง

ไทย-กัมพูชา
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สถานการณ์ความตึงเครียดชายแดนไทย-กัมพูชา และการแทรกแซงของสหรัฐฯ

ความขัดแยง้และมาตรการของไทย
• ความตึงเครียดตามแนวชายแดนไทย-กัมพูชา ที่จังหวัดสระแก้ว ยังคงมีอยู่
• ฝ่ายไทยได้มีมาตรการตอบโต้ โดย ระงบัการปฏบิัตติามปฏิญญา (declaration) ที่ลงนามไปเมื่อเดือนตุลาคม (Kuala Lumpur Peace 
Accord)

บทบาทของสหรฐัฯ ในข้อพิพาท
• ความตึงเครียดน้ีอาจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย โดยท าให้การฟื้นตัวเป็นไปได้ช้าลง
• ในช่วงแรก สหรัฐฯ เคยเคลื่อนไหวเพ่ือระงับการเจรจาการค้ากับไทยไว้ก่อน จนกว่าไทยจะให้ความมั่นใจว่าจะปฏิบัติตามปฏิญญา
สันติภาพร่วมกับกัมพูชา
• อย่างไรก็ตาม หลังจากการพูดคุยระหว่างนายอนุทิน ชาญวีรกูล กับประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ (Donald Trump) โฆษกรัฐบาลไทย
ระบุว่า การเจรจาภาษี (tariff negotiations) จะเดินหน้าตอ่ไปและแยกจากประเดน็ชายแดน
• ทรัมป์บอกกับนายกฯ ไทยว่า สหรัฐฯ "ไม่ประสงคท์ี่จะแทรกแซง" ประเด็นไทย-กัมพูชา ภายใต้กลไกทวิภาคีที่มีอยู่
• ประธานาธบิดทีรมัปเ์สนอทีจ่ะ พิจารณาลดภาษีน าเข้าสนิคา้ไทยลงอีก (ปัจจบุัน 19%) หากไทยเรง่ด าเนนิการเกบ็กู้ทุ่นระเบิดตามแนว
ชายแดน
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สรุปสถานการณ์ชายแดนไทย-กัมพูชา ณ ปัจจุบัน
สถานการณค์วามตงึเครยีดชายแดนไทย-กมัพชูา
สถานการณ์บริเวณชายแดนไทย-กัมพูชากลับมามีความตึงเครียดอีกครั้ง โดยมีการรายงานว่าเมื่อวานน้ี (12 พ.ย. 68) มีการใช้อาวุธตอบโต้กันในช่วงเวลาสัน้ ๆ ท่ีบ้านหนองหญ้าแก้ว อ าเภอโคกสูง จังหวัด
สระแก้ว ความตึงเครียดนี้เกิดจากการท่ีทหารไทยได้รับบาดเจ็บจากเหตุระเบิดทุ่นระเบิดใกลช้ายแดนในจังหวัดศรีสะเกษ ซึ่งกองทัพไทยระบุว่าเป็นทุ่นระเบิดที่เพิ่งถูกวางใหม่ เหตุการณ์ดังกลา่วเปน็เหตกุารณ์
ระเบิดครั้งที่ 7 ในรอบสี่เดือน

การระงบัขอ้ตกลงสนัตภิาพของไทย
• การระงบัขอ้ตกลง: ประเทศไทยได้ประกาศระงับกระบวนการสันติภาพกบักัมพูชา ซึ่งเป็นเงื่อนไขในการเจรจาทางการค้ากับประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรัมป์ ของสหรัฐฯ นายอนุทิน ชาญวีรกูล นายกรัฐมนตรีและ
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงมหาดไทย กล่าวย ้าถึงการระงบั Joint Declaration ระหว่างไทย-กัมพูชาที่เคยลงนามร่วมกันไว้
• จุดยืนของรฐับาลไทย: นายอนุทินกล่าวว่า ข้อตกลงที่น าไปสูส่ันติภาพ "จบลงแล้วส าหรับประเทศไทย" และยืนยันว่าไทยจะไม่ด าเนินการตามเงื่อนไขดังกล่าวอีกต่อไป โดยจะ "ก าหนดกระบวนการของเราเอง" 
(Do it My Way) รัฐบาลไทยได้เตรียมก าลังทหารพร้อมแล้ว และมีแผนปฏิบัติการด้านความมั่นคงอยู่แล้ว แต่ไม่สามารถเปิดเผยรายละเอียดได้
• มาตรการตอบโต:้ รัฐมนตรีว่าการกระทรวงกลาโหม (พลเอก ณัฐพล นาคพาณิชย์) ระบุว่า ข้อตกลงทั้งหมดในปฏญิญาร่วมจะถูกระงับ และ แผนการปล่อยตัวทหารกัมพูชาท่ีถูกควบคุมตัว 18 นายจะถูก
ยกเลิก นายกรัฐมนตรีได้สั่งการให้กระทรวงกลาโหมเพิ่มปฏบิัติการทางทหารเพื่อปกปอ้งอธิปไตยและดูแลความปลอดภยัของชายแดน
• การเมอืงภายใน: การเคลื่อนไหวดังกลา่วแสดงใหเ้ห็นว่า ความอ่อนไหวทางการเมืองภายในประเทศเกี่ยวกับข้อพิพาทชายแดนมีความส าคัญเหนือกว่าข้อพิจารณาทางเศรษฐกจิและการทูตในขณะนี้

ปฏกิริยิาจากกมัพชูาและผลกระทบ
• ปฏกิริยิาของกมัพชูา: กระทรวงกลาโหมกัมพูชา ปฏิเสธว่าทุ่นระเบิดที่เกิดเหตไุม่ได้ถูกวางขึ้นใหม่ โดยระบุว่าน่าจะเป็นซากจากความขัดแย้งในอดีตที่ยังไม่ได้เกบ็กู้ และกัมพูชายังคงมุ่งม่ันท่ีจะท างานร่วมกับไทย
เพื่อส่งเสริมสันติภาพและเสถยีรภาพภายใต้ปฏิญญาที่ได้รับการสนับสนุนจากทรัมป์
• ผลกระทบทางเศรษฐกจิ: ความรุนแรงที่เพิ่มขึ้นและการปิดชายแดนท่ีอาจเกิดขึ้น จะมีผลกระทบต่อหุ้นหรือธุรกิจท่ีพึ่งพาประเทศกัมพูชา โดยนักวิเคราะห์กลยุทธ์การลงทุนระบุว่าปัญหาแนวชายแดนกัมพูชาเป็น
หนึ่งในสามตัวแปรส าคัญในทางลบที่อาจท าให้ดัชนีตลาดหุน้ไทย (SET) อ่อนตัวลง

บริบทความเชือ่มโยงกบัสหรฐัฯ
การระงับกระบวนการสันตภิาพนี้มีความส าคัญ เนื่องจากประธานาธิบดีทรัมป์ได้ก าหนดใหค้วามมุ่งม่ันในการรักษากระบวนการสนัติภาพเปน็ เงื่อนไขเบื้องต้นส าหรับกรอบการค้าใหม่ ของทั้งสองประเทศกับ
วอชิงตัน หากข้อตกลงเหลา่น้ีล้มเหลว อาจส่งผลกระทบอย่างแท้จริงต่อเศรษฐกจิของทั้งสองประเทศท่ีพึ่งพาการส่งออก อย่างไรก็ตาม, การด าเนินการของไทยสะท้อนใหเ้ห็นว่าความรู้สึกของประชาชนเกี่ยวกับ
ประเด็นชายแดนมีผลกระทบอย่างมาก ท าให้รัฐบาลมีพื้นที่ทางการเมืองน้อยในการด าเนินแนวทางท่ีประนีประนอม
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น ้าท่วม 2568

https://www.facebook.com/share/p/16qGorWqmW/



Strategy Researchhttps://www.facebook.com/share/p/1CQCdhNr3X/ GISTDA ส านักงานพัฒนาเทคโนโลยีอวกาศและภูมิสารสนเทศ (องค์การมหาชน)

GISTDA เผยภาพจากดาวเทียมเปรยีบเทยีบ! พื้นที่น ้า
ท่วมขังปี 68 น้อยกว่ามหาอุทกภยัปี 54 กว่า 86%
..

ล่าสุด GISTDA เผยข้อมูลเชิงวิเคราะห์จากดาวเทียม เพื่อเปรียบเทียบ
สถานการณ์น ้าท่วมขังบริเวณพื้นที่ทา้ยเข่ือนเจ้าพระยา ตั้งแต่จังหวัดชัยนาท
ลงไปจนถึงอ่าวไทย ในช่วงเดือนพฤศจิกายนของปี 2554 (มหาอุทกภัย) และปี 
2568

ข้อมูลดังกล่าวแสดงให้เห็นถึงความแตกต่างของพื้นทีน่ ้าทว่มขังอย่าง
ชัดเจน

 ปี 2554 (สีแดง): มีพื้นที่ที่ได้รับผลกระทบจากน ้าท่วมขังสูงถึง 
9,511,059 ไร่

 ปี 2568 (สีฟ้า): มีพื้นที่ที่ได้รับผลกระทบจากน ้าท่วมขังอยู่ที่ 
1,303,299 ไร่

 ข้อมูลจาก GISTDA ชี้ว่า พื้นที่น ้าท่วมขังในปี 2568 นั้น ยังน้อยกว่าปี 
2554 ในช่วงเวลาเดียวกันกว่า 86%
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ณ เดือนพฤศจิกายน พ.ศ. 2568 ประเทศไทยเข้าสู่สภาวะลานีญา (La Niña) ซึ่งคาดว่าจะคงอยู่
ต่อไปจนถึงช่วงต้นป ีพ.ศ. 2569 ก่อนจะกลับสู่สภาวะปกติ กรมอุตุนิยมวิทยาได้ออกประกาศเตือน
ให้เตรียมรับมือกับปริมาณฝนที่อาจจะสูงกว่าค่าเฉลี่ยในหลายพื้นที่ 
สถานการณ์ปัจจุบัน
•สถานะ: มีผลประกาศเตือนสภาวะ "ลานีญา"

• ตัวชี้วัดทางทะเลและบรรยากาศ: อุณหภูมิผิวน ้าทะเลในมหาสมุทรแปซิฟิกเขตศูนย์สูตรต ่า
กว่าค่าเฉลี่ย และมีลมค้า (trade winds) ที่แรงกว่าปกติ ซึ่งเป็นสัญญาณของลานีญา

• ความรุนแรง: ลานีญาที่เกิดข้ึนในขณะนี้อยู่ในระดับอ่อนถึงปานกลาง และคาดว่าจะมีความ
รุนแรงสูงสุดในช่วงเดือนพฤศจิกายน พ.ศ. 2568

การคาดการณ์ในอนาคต
• การคงอยู่: มีแนวโน้มสูงที่สภาวะลานีญาจะด าเนินต่อไปตลอดช่วงฤดู
หนาวของซีกโลกเหนือ (ธันวาคม 2568 - กุมภาพันธ์ 2569)
• การเปล่ียนผ่าน: คาดว่าจะเปลี่ยนกลับสู่สภาวะปกติ (ENSO-neutral) 
ในช่วงเดือนมกราคมถึงมีนาคม พ.ศ. 2569
• โอกาสเกิดเอลนีโญ: โอกาสที่จะเกิดปรากฏการณ์เอลนีโญ (El Niño) 
ในช่วงต้นปีหน้ายังคงมีน้อย แต่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นในช่วงกลางปี พ.ศ. 2569
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เจาะลึก :   การยุบสภาผู้แทนราษฎร
“นายกฯอนุทิน” ประกาศในช่วงแถลง
นโยบายรัฐบาลต่อที่ประชุมรัฐสภา วางไทม์
ไลน์ยุบสภาวันที่ 31 ม.ค.2569 ก่อนจะจัดให้
มีการเลือกตั้งภายใน 45-60 วัน ระหว่างนี้ 
จะขับเคล่ือนให้มีการแก้ไขรัฐธรรมนูญ โดย
อยู่ระหว่างการพิจารณาของกรรมาธิการ
วางคิวท าประชามติพร้อมกับวันเลือกตั้ง

“ผมคงไม่ปล่อยให้ใครมาด่ารัฐบาลเล่นๆ ฟรีๆ ถ้า
เกิดมันเป็นเกมการเมือง แล้วเกิดรัฐบาลมันสู้เกม
การเมืองไม่ได้ ก็ยุบสภาไป ห่างกันแค่เดือนเดียวคง
ไม่ได้เกิดความแตกต่างอะไรมากนัก เพราะฉะนัน้
เราจะไปตื่นเต้นกับสิ่งเหล่านี้ไม่ได้”
Source - กรุงเทพธุรกิจออนไลน์
Friday, November 07, 2025 09:29
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วันท่ี/ช่วงเวลา เหตุการณ์ส าคัญที่เกี่ยวข้องกับ กมธ. และการแก้ไขรัฐธรรมนญู
7 พฤศจกิายน 2568 การประชมุ กมธ. ล่ม: ไม่สามารถลงมติได้เนื่องจากองคป์ระชุมไมค่รบ

12 พฤศจกิายน 2568 การประชมุ กมธ. ต่อเนือ่ง: โฆษก กมธ. มั่นใจว่าการประชุมจะไม่ล่มซ ้า และจะพยายามผลกัดันการพิจารณาให้เป็นไปตามไทม์ไลน์เดิม 
โดยจะหาข้อสรุปในประเด็นที่เห็นต่างกัน

สิ้นเดอืน พฤศจกิายน 2568 เป้าหมายการท างานของ กมธ.: กมธ. มีเป้าหมายที่จะท างานใหเ้สรจ็ภายในเดือน พ.ย. นี้
ต้นเดอืน ธันวาคม 2568 คาดการณว์าระ 2: คาดว่าจะเปิดประชุมสมัยวิสามัญเพื่อพิจารณาร่างแก้ไขรฐัธรรมนูญ วาระ 2 ได้

ก่อน 12 ธันวาคม 2568 เส้นตายเพือ่วาระ 2: พรรคประชาชนระบุว่า รัฐบาลจะต้องเปิดประชุมสภาสมัยวสิามัญเพ่ือให้เกิดการพิจารณารา่งแก้ไขรัฐธรรมนูญ 
(อย่างน้อยในวาระที่ 2) ก่อน 12 ธันวาคม

ประมาณ 20 ธันวาคม 2568 คาดการณว์าระ 3: คาดว่าน่าจะเป็นช่วงเวลาของการพิจารณา วาระ 3 ซึ่งตามกฎหมายก าหนดวา่จะต้องเกิดขึ้นอย่างน้อย 15 วัน 
หลังการพิจารณาในวาระที่ 2

สิ้นป ี2568 อภิปรายไมไ่วว้างใจนายกฯ ของพรรคประชาชน (ข้อที ่2): หากการแก้ไขรฐัธรรมนูญ หมวด 15/1 ไม่ผา่นความเหน็ชอบของรฐัสภา
ภายในสิ้นปี 2568 พรรคประชาชนจะยื่นอภิปรายไมไ่วว้างใจรัฐบาลทันที

มกราคม 2569 ทางเลอืกวาระ 3: หากไม่สามารถเปิดประชุมสมัยวสิามัญได ้วาระ 3 อาจต้องขยับไปถึง ม.ค.

31 มกราคม 2569 อภิปรายไมไ่วว้างใจนายกฯ ของพรรคประชาชน (ข้อที ่1): หากนายกฯ ไม่ยุบสภาภายใน 31 มกราคม 2569 พรรคประชาชนจะยื่น
อภิปรายไม่ไวว้างใจรัฐบาลทันที

เหตุการณ์ส าคัญที่เกี่ยวข้องกับ กมธ. และการแก้ไขรัฐธรรมนูญ
11 Nov 25
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รัฐบาลยุบสภาก็ยังสามารถท าประชาชนมติต่อไปได้
ค าถามประชามตสิู่รัฐธรรมนญูใหม ่ท าไดเ้ลย ไม่ต้องรอ
• พ.ร.บ. ประชามติฯ มาตรา 11 ประกอบมาตรา 9 (2) (3) (4) (5) ระบุว่า หากครม. มีมติว่าสมควรให้

ท าประชามติเรื่องใด ให้หารอืกบัคณะกรรมการการเลือกตั้ง (กกต.) แล้วประกาศวันลงประชามติใน
ราชกิจจานุเบกษา ซึ่งต้องไมเ่รว็กวา่ 90 วัน และไมช่า้กวา่ 120 วัน นับแต่วันที่ ครม. มีมติ

• ทั้งนี้ หากพิจารณาแล้วเห็นวา่ การท าประชามตนิัน้ใกลเ้คยีงกบัวนัเลอืกตัง้ทัว่ไป ก็สามารถก าหนดให้
ท าประชามตพิรอ้มกบัการเลอืกตัง้ สส. ได้ โดยต้องไม่เร็วกวา่ 60 วัน และไม่ช้ากว่า 150 วัน นับแต่
วันที่ ครม. มีมติ เว้นแต่กรณีจ าเป็นด้านงบประมาณหรอืเหตุจ าเป็นที่ไม่อาจหลีกเลี่ยงได้

• หากครม. มีมติให้จัดท าประชามติในค าถามว่า “ท่านเห็นชอบให้มีการจัดท ารฐัธรรมนูญฉบับใหม่
หรือไม่” เพื่อให้ทันกับการเลอืกตั้ง ก็สามารถมีมตไิด้เลย

• การท าประชามตคิรัง้ที่ 1 และ 2 อาจด าเนนิการพรอ้มกนัในคราวเดยีวก็ได ้ซึ่งหมายความว่า แม้ร่าง
แก้ไขรัฐธรรมนูญจะตกไป แต่รัฐบาลยังสามารถด าเนินการเพื่อน าไปสู่การแก้ไขรฐัธรรมนูญฉบับใหม่
ก็ต่อไปได้ด้วยการจัดท าประชามติครั้งที่ 1 แยกกัน ดังแนวทางค าวินจิฉัยศาลรัฐธรรมนูญ

ประชามตคิรั้งแรก “2 ค าถาม” ยังท าได ้หากลงมตแิกร้ฐัธรรมนญูวาระสามส าเรจ็กอ่นยบุสภา
• หากคณะกรรมาธิการวสิามัญพิจารณาร่างแก้ไขรฐัธรรมนูญพิจารณารา่งดังกล่าวเสร็จสิ้นรวดเร็ว 

และรัฐบาลประกาศยุบสภาในสมัยประชุมสามญัประจ าปีครัง้ที่สอง (เริ่มตั้งแต่ 12 ธันวาคม 2568 –
10 เมษายน 2569) ก็อาจท าให้สามารถท าประชามติเดินหน้าสูก่ารเขียนรฐัธรรมนูญใหม่ได้ ด้วย
ค าถามทั้ง 2 ค าถามที่รัฐบาลเคยประกาศไว้https://www.ilaw.or.th/articles/55830

11 Nov 25



Strategy Research

ไทม์ ไลน์ของรัฐบาล: การเลือกตั้งพร้อมการจัดท าประชามติรัฐธรรมนูญ 
เกิดขึ้นในวันเดียวกันได้ (29 มีนาคม 2569 ) 11 Nov 25
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ไทม์ ไลน์การเมือง ยุบสภา-การแต่งตั้งรัฐบาลใหม่
ไทม์ไลน์เดิม : การยุบสถาและการเลือกตั้ง ไทม์ไลน์ใหม่ : การยุบสถาและการเลือกตัง้

ต.ค. 68

ม.ค. 69

แต่งต้ังรัฐบาลอนุทิน

ยุบสภาตามเงื่อนไข MOU
ก.พ. 69

มี.ค. 69

เม.ย. 69

มิ.ย. 69

45
วนั

60 
วัน

45 วัน เร็วสุดในการจัดเลือกตั้ง

60 วัน ช้าสุดในการจัดเลือกตัง้

พ.ค. 69 60
วนั

กกต. ตรวจผลการเลือกตั้งใน 60 วัน

ก.ค. 69
เปิดประชุมสภาภายใน 15 วัน

15 วัน

มิ.ย.-ก.ค. ช่วงการแต่งต้ังนายกฯ และครม. 

กกต. ก าหนดวันเลือกต้ังทั่วไป ภายใน 5 วัน 

ต.ค. 68

ธ.ค. 68

แต่งต้ังรัฐบาลอนทุิน

ม.ค. 69

ก.พ. 69

มี.ค. 69

พ.ค. 69

45
วนั

60 
วัน

45 วัน เร็วสุดในการจัดเลือกตั้ง

60 วัน ช้าสุดในการจัดเลือกตั้ง

เม.ย. 69

60
วนั

กกต. ตรวจผลการเลือกต้ังใน 60 วัน

มิ.ย. 69

เปิดประชุมสภาภายใน 15 วัน
15 วัน

ไม่เกิน 1 เดือน ส าหรับการแต่งต้ังนายกฯ และครม. 

รัฐบาลถูกอภิปรายไม่ไว้วางใจ น าไปสู่การยุบสภา
12 ธ.ค. เปิดสมัยประชุมสามัญประจ าปี คร้ังที่ 2

กกต. ก าหนดวันเลือกต้ังทั่วไป ภายใน 5 วัน 
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การยุบสภาผู้แทนราษฎร
การยุบสภาผู้แทนราษฎรถือเป็นจุดเปลี่ยนส าคัญทางการเมือง ซึ่งสามารถเกิดขึ้นได้หากการเมืองเข้าสู่ภาวะวิกฤตหรือความไม่แน่นอนในการจดัตัง้รัฐบาล ขั้นตอนที่ส าคัญมีดังนี้:
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 าหนดวันเลือกตั้งในช่วง 10-24 มี.ค. (ซึ่งเกิดข้ึนจริง 24 มี.ค.)
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การยุบสภาผู้แทนราษฎร
ประกาศผลและเรยีกประชมุรฐัสภา:

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

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

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

กระบวนการยุบสภาและการเลอืกตัง้ใหมจ่ึงเปรยีบเสมือน การรเีซต็ระบบปฏบิัตกิาร ของประเทศ เมื่อระบบการบรหิารเดมิสะดดุลงหรอืหมดวาระลง
ตามกฎหมาย การยุบสภาฯ เป็นการถอดปลัก๊อ านาจ ส.ส. ชั่วคราว และเปดิทางให ้กกต. เข้ามาท าหนา้ที่เปน็ผูจ้ัดระเบยีบใหม ่เพื่อใหป้ระชาชนกลบัมา
มีอ านาจในการเลือกตั้งองคป์ระกอบใหมข่องสภาฯ ภายในกรอบเวลาที่เขม้งวด (45-60 วัน) ก่อนจะน าไปสู่การตดิตัง้ระบบบรหิารชดุใหม ่(รัฐบาลใหม)่.
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ความคืบหน้าที่เกี่ยวข้องกับการค้าสหรัฐฯ
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ศาลฎีกาดูเหมือนจะไม่เห็นด้วยกับภาษีศุลกากรทั่วโลกของทรัมป์
Supreme Court Appears Skeptical of Trump’s Global Tariffs
• ศาลฎีกาสหรัฐฯ ดูเหมือนจะ ไม่เหน็ดว้ยในนโยบายภาษนี าเขา้ทัว่โลก ของประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ โดยผู้พิพากษาคนส าคัญชี้ว่าทรัมป์

ได้ใช้อ านาจเกินขอบเขตกับนโยบายเศรษฐกิจหลักของเขา
• ผู้พิพากษาสายอนุรักษ์นิยม 3 ท่าน รวมถึงประธานศาลฎีกา จอห์น โรเบิรต์ส์ และ นีล กอร์ซุช ได้ตั้งค าถามต่อการใช้อ านาจตามกฎหมาย 

International Emergency Economic Powers Act (IEEPA) ของทรัมป์ เพ่ือเก็บภาษีมูลค่าหลายหมื่นล้านดอลลาร์ต่อเดือน 
โดยโรเบิร์ตส์กล่าวว่าการเก็บภาษีเป็น "อ านาจหลักของรัฐสภา"

• ค าตัดสินที่เป็นปฏิปักษ์ต่อทรัมป์อาจน าไปสู่การ คืนเงินภาษกีว่า 100,000 ล้านดอลลาร์ ลดภาระครั้งใหญ่ต่อผู้น าเข้าสหรัฐฯ และจ ากัด
อ านาจที่ประธานาธิบดีใช้ต่อคู่ค้า

• ทรัมป์อ้างว่าการเก็บภาษีภายใต้กฎหมาย IEEPA นั้นเป็นไปเพื่อจัดการกับ ภาวะขาดดลุทางการคา้ของประเทศที่พุ่งสูงขึ้น และการลักลอบ
ค้ายาเฟนทานิล แต่ผู้พิพากษา กอร์ซุช ตั้งข้อสังเกตอย่างกังวลถึงขอบเขตที่รัฐบาลกล่าวอ้างว่ารัฐสภาได้มอบอ านาจตามรัฐธรรมนูญให้
ประธานาธิบดี

• มีการคาดการณ์ว่าศาลฎีกาอาจตัดสินคดีนี้ภายในสิ้นปี และผู้เชี่ยวชาญด้านกฎหมายส่วนใหญ่มองว่า 
ความเปน็ไปได้ทีร่ฐับาลจะแพค้ดนีี้มสีงูมาก ซึ่งจะเป็นการจ ากัดอ านาจของประธานาธิบดทีรัมป์อย่างมี
นัยส าคัญท่ีสุดเท่าที่เคยมีมาโดยศาลฎีกา
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มุมมอง DAOL SEC: ต่อกรณีการใช้อ านาจก าหนดภาษีโดย Donald J. Trump 
วันนดัไตส่วน หรือฟงัขอ้โตแ้ยง้ (oral argument) ก าหนดไว้ในวนัที ่5 พฤศจกิายน 2025 

ยังไมม่วีนัตดัสนิสดุทา้ยประกาศ แต่มีคาดวา่จะมคี าตดัสนิภายในชว่งปลายป ี2025 อย่างเรว็คอืปลายเดอืน พฤศจิกายน

 โอกาสที่ศาลจะตัดสินว่าอ านาจของประธานาธิบดีภายใต้ IEEPA ใช้อ านาจโดนเกินขอบเขต — ค่อนขา้งสงู เพราะศาลชั้นต้นและอุทธรณ์ได้ตัดสินมาก่อนแล้ว และ doctrine ต่าง ๆ เอื้อต่อการ
จ ากัดอ านาจนั้น หรือมีโอกาสที่ศาลยืนให้ใช้ได้บางส่วน/มีเงื่อนไข — เป็นไปได้ที่ศาลอาจตีความให้ “ใช้อ านาจได้เฉพาะบางกรณ”ี หรือให้การใช้งานภายใต้เงื่อนไขที่ชัดเจน เช่น ต้องมีเหตุการณ์
ฉุกเฉินที่ชัดเจนจริง

 โอกาสที่ศาลจะให้ผ่านโดยไม่จ ากัด — น้อยกวา่ แต่ไม่ควรมองขา้ม เพราะศาลมีสมาชิกอนุรักษ์นิยม ซึ่งอาจให้ความส าคัญกับอ านาจของประธานาธิบดีในเรื่องความมั่นคงและเศรษฐกิจ

ถ้าศาลสูงสหรัฐฯ (U.S. Supreme Court) ตัดสินว่าทรัมป์ใช้กฎหมาย IEEPA ผิดขั้นตอนหรือเกินอ านาจตามรัฐธรรมนูญจริง ผลที่ตามมา “จะมีผลจ ากัดในทางกฎหมาย มากกว่า ทางการเมือง” 
แต่ไม่ถึงข้ันถอดถอนประธานาธิบดีโดยอัตโนมัติ เพราะค าตัดสินที่ว่าด้วย IEEPA เป็นเรื่อง “ขอบเขตการใช้อ านาจทางเศรษฐกิจ” ไม่ใช่ “การทุจริต” หรือ “ละเมิดกฎหมายอาญา”
ดังนั้น ถ้าศาลสูงตัดสินว่า การใช้ IEEPA ของทรัมป์เพื่อเก็บภาษีสินค้าจีนเกินอ านาจฝ่ายบริหาร ผลคือ “โมฆะทางกฎหมาย” ของมาตรการภาษี (เช่น ต้องยกเลิกหรือคืนภาษีย้อนหลัง) แต่ ไม่ถือ
เป็นการกระท าผิดทางอาญา

มองวา่มผีลทางการเมอืง (แต่ไมถ่งึขัน้ “พ้นต าแหนง่”)
• มีผลกระทบต่อความชอบธรรมทางการเมืองอย่างมาก โดยเฉพาะในประเด็น “การใช้อ านาจเกินขอบเขต” ซึ่งจะท าให้ข้ัวตรงข้ามตั้งค าถาม ตรวจสอบมากขึ้น รวมไปถึงเป็นประเด็นที่จะใช้โจมตี

ในการเลือกต้ังในหลายๆวาระ 
• สภาคองเกรส (โดยเฉพาะวุฒิสภา) อาจเรียกประชุมสอบสวนหรือออก “Resolution of Censure” หรือแม้แต่ร่าง Articles of Impeachment แต่ต้องอาศัยเสียงข้างมากถึง 2/3 ของวุฒิสภา

เพื่อถอดถอนจริง ซึ่งในทางปฏิบัติ “ยากมาก” เพราะ ส.ว ของพรรครีพับลิกันส่วนใหญ่ซึ่งเกินครึ่งของสภาสูง ยังคงหนุนทรัมป์ มองว่าท าให้โอกาสที่ทรัมปจ์ะถูกบังคับให้ออกจากต าแหน่งก่อน
ครบวาระมีน้อยมาก

• ส าหรับผลกระทบต่อตลาดมองว่าจะกระทบความเชื่อมัน่ และตลาดจะผันผวนสูงในระยะสั้น เพราะนักลงทุนจะมองว่านโยบาย Trade War ของทรัมป์ “ถูกตัดแขนตัดขา” หุ้น US ปรับฐาน ดีต่อ
หุ้น Ex US ในภาพรวม ดอลล่าร์อ่อน ราคาทอง และ Bond yield ปรับตัวสูงข้ึน 

• ศาลสูงสหรัฐฯมีแนวโน้ม “จ ากัดขอบเขต IEEPA มากกว่าปล่อยผ่าน” ตลาดควรเตรียมรับความผันผวนจากความไมแ่น่นอนทางนโยบายการค้าช่วงปลาย 4Q25 ถึงต้น 1Q26

ที่อยู่ระหว่างการพิจารณาของ Supreme Court of the United States (SCOTUS)

Source: ฝ่ายกลยุทธ์และพัฒนาผลิตภัณฑ์ บล. ดาโอ

4 Nov 25
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ช่วงเวลา เหตกุารณส์ าคญั

พ.ศ. 2520 มีการออกกฎหมาย International Emergency Economic Powers Act (IEEPA) ซึ่งให้อ านาจประธานาธบิดีในการตอบโต้ "ภัยคุกคามที่ผิดปกติและไม่
ธรรมดา" แต่กฎหมายนี้ไม่ได้มีเจตนาให้ใช้เป็นกฎหมายการเกบ็ภาษีศุลกากร (Tariff Statute)

ก่อน ม.ค. 2568 อัตราภาษีเฉลี่ยทีส่หรฐัฯ เรียกเก็บจากสินค้าจีนอยู่ที่ 11% (เพิ่มขึ้นจาก 3% ในปี 2559)

2 เม.ย. 2568 ประธานาธบิดทีรมัปใ์ชอ้ านาจตามกฎหมาย IEEPA เพื่อก าหนดภาษศีลุกากรตอบโต ้(Reciprocal Tariffs) ในวงกวา้งตอ่สนิคา้น าเขา้จากตา่งประเทศ การ
กระท านี้ถูกเรียกวา่ "Liberation Day" โดยรัฐบาลทรมัป์ และมีการออกค าสั่งฝ่ายบรหิารที่ 14257 ซึ่งเป็นจุดเริ่มต้นของภาษีที่ถูกทา้ทายทางกฎหมาย

28 พ.ค. 2568 ศาลการคา้ระหวา่งประเทศแหง่สหรฐัฯ (CIT) มีค าตดัสนิเปน็เอกฉนัทว์า่ภาษ ีIEEPA นั้นผดิกฎหมาย (ในคดี Learning Resources, Inc. v. Trump)
29 ส.ค. 2568 ศาลอทุธรณแ์หง่สหรฐัฯ (U.S. Court of Appeals for the Federal Circuit) ยืนยนัค าตดัสนิของศาล CIT ที่ระบุว่าภาษี IEEPA ของประธานาธิบดีผิดกฎหมาย

5 ก.ย. 2568 มีการออกค าสั่งฝ่ายบรหิารที ่14346 ภาคผนวก III (Potential Tariff Adjustments for Aligned Partners) ซึ่งระบุรายการสินคา้ที่อาจได้รบัสิทธิ์ยกเวน้ภาษี
เป็น 0% ส าหรับพันธมิตรที่สอดคล้องกัน

27 ต.ค. 2568
สมาชกิสภาผูแ้ทนราษฎรและวฒุสิภาจากพรรคเดโมแครต (รวมถงึวฒุสิมาชกิพรรครพีับลกินั 1 ท่าน) ได้ยืน่เอกสารสรปุความเหน็ (Amicus Brief) ต่อศาล
สูงสดุสหรฐัฯ (Supreme Court) เพื่อคดัคา้นภาษ ีIEEPA ของทรมัป์ ในคดี Oregon, et al., v. Trump, et al.

30 ต.ค. 2568
หลังการประชุม ทรัมป-์สี ที่ปูซาน สหรัฐฯ ตกลงลดภาษีที่เกี่ยวข้องกบัเฟนทานลิลงครึง่หนึ่ง (จาก 20% เหลือ 10%) ท าให้ภาษีเฉลี่ยส าหรบัสนิค้าจีนลดลงจาก 
57% เหลือ 47%

5 พ.ย. 2568 ศาลสงูสดุสหรฐัฯ มีก าหนดจะรบัฟงัการแถลงดว้ยวาจา (oral arguments) ในคดภีาษ ีIEEPA นี้

สถานะปจัจุบนั ภาษีภายใต้ IEEPA ยังคงมีผลบังคับใช้ โดยรัฐบาลไดจ้ัดเก็บรายได้จากภาษีฉุกเฉินนี้ไปแลว้กว่า 88,000 ล้านดอลลารส์หรฐัฯ (นับถึงเดือนสงิหาคม) และ
คาดการณ์ว่าอาจเพ่ิมภาระภาษีเฉลี่ยกว่า $1,600 ต่อครัวเรือนสหรฐัฯ ต่อปี

สรุปเหตุการณ์ การไต่สวนภาษีทรัมป ์ภายใต้กฎหมาย IEEPA
3 Nov 25
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สรุปก าไรตลาด จนถึงวันศุกร์ 14 พ.ย.68
▪ ก าไรตลาด: สัปดาห์นี้จะเป็นช่วงการตอบรับของนักลงทุนต่อผลประกอบการ ที่รายงานจบไปแล้ว  DAOL ได้รวบรวมก าไร
จ านวน 843 บริษัท ก าไร SET อยู่ที่ 2.6 แสนล้านบาท +24% YoY; -22% QoQ  ใกล้เคียงกับที่เราคาดไว้ โดยก าไร SET ท่ี
ออกมา ดีกว่าตลาดคาด 5.9% ...  เรายังประเมินว่าทิศทางตลาดหลังส่งงบจบลง จะยังเป็นลบ โดยเฉพาะหุ้นที่ผลการ
ด าเนินงานไม่ดี หรือหุ้นที่แนวโน้มธุรกิจเป็นลบ (รอดูจากการแถลงผลการด าเนินงาน)

▪ การลดลงของก าไรโดยรวมของ SET ส่วนใหญ่ได้รับผลกระทบจากการลดลงของก าไรสุทธิในกลุ่ม Resources (รวม 
ENERG) และกลุ่ม Property & Construction (โดยเฉพาะ CONMAT และ PROPCON) รวมถึงการลดลงอย่างรุนแรงใน
กลุ่ม Agro & Food Industry ในขณะที่กลุ่ม Financial และกลุ่ม Technology ยังคงท าก าไรได้ดีและเพิ่มขึ้นเมือ่เทียบ QoQ
ก าไร ปีนี้ เราประเมินไว้ที่ 1.10 ล้านล้านบาท ก าไร 9 เดือน  จะอยู่ราว 8.7 แสนล้านบาท หรือ 79% ของก าไรทีเ่ราประเมินไว้
ทั้งปี

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

▪ AOT ยังไม่รายงานก าไร  หากรวม AOT ก าไร 9 เดือน = 8.7 แสนล้านบาท  +21% ; ก าไรปีนี้ น่าจะอยู่ที่ 1.06 ล้านล้านบาท 
EPS ปีนี้ 85.4 บาท
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ผลประกอบการของบรษิทัใน SET+MAI (งวดสิน้สุด 30 ก.ย.25)

(รวบรวมจาก Bloomberg และ SET) by : DAOL Strategy

จ านวนบรษิทัทีส่ง่งบ 843 บรษิทั

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

ก าไรสทุธิ 854,150 699,496 22.11% 260,809 210,559 337,450 23.87% -22.71%

SET 845,992 689,577 22.68% 258,586 208,331 334,415 24.12% -22.68%

MAI 8,157 9,919 -17.76% 2,223 2,228 3,036 -0.21% -26.76%

ประเมนิก าไรบรษัิทใน SET   

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

17-Nov-25



Strategy Research

ผลประกอบการของบรษิทัใน SET+MAI (งวดสิน้สุด 30 ก.ย.25)

(รวบรวมจาก Bloomberg และ SET) by : DAOL Strategy

จ านวนบรษิทัทีส่ง่งบ 844 บรษิทั

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

ก าไรสทุธิ 866,585 714,115 21.35% 264,326 214,831 341,315 23.04% -22.56%

SET 858,428 704,196 21.90% 262,103 212,603 338,279 23.28% -22.52%

MAI 8,157 9,919 -17.76% 2,223 2,228 3,036 -0.21% -26.76%

ประเมนิก าไรบรษัิทใน SET   

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

17-Nov-25 หมายเหตุ : รวมก าไร AOT ที่
คาดไว้ 3,517 ล้านบาทไว้
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SET Profit Exclude Volatile Sector

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

SET 858,428 704,196 21.9% 262,103 212,603 338,279 23.3% -22.5%

Ex -  Bank 646,182 506,772 27.5% 187,132 146,831 270,147 27.4% -30.7%

Ex-  Energy  PetroChemical 651,138 569,361 14.4% 206,162 193,968 233,671 6.3% -11.8%

Ex - Energy Petrochemical SCC 633,371 562,507 12.6% 206,831 193,247 216,334 7.0% -4.4%

Ex - Bank Energy Petrochemical SCC 421,126 365,083 15.4% 131,860 127,475 148,202 3.4% -11.0%

ก าไร QoQ ลดลงถ้วนหน้า 
เป็นสัญญาณที่ไม่ดีนกั

หมายเหตุ : รวมก าไร AOT ที่
คาดไว้ 3,517 ล้านบาทไว้
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สรุปผลประกอบการ แยกตามกลุม่อุตสาหกรรม 3Q/2025 (งวดสิน้สุด 30 ก.ย.25)
17-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 4,815 5,758 -16.4% 809 2,264 1,729 -64.3% -53.2% 1.1% -0.7% 6.0%

Food & Bev erage 67,898 52,049 30.4% 18,064 18,083 27,581 -0.1% -34.5% 8.5% -0.0% 1.7%

Consumer Products

Fashion 3,079 3,354 -8.2% 186 -980 685 n.m. -72.9% -0.5% 0.5% 4.1%

Home & O ffice Products -417 -908 n.m. 298 -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% 30.9% 4.3% 13.9%

F inance & Securities 25,905 22,676 14.2% 9,724 8,418 9,792 15.5% -0.7% 4.0% 0.6% 2.4%

Insurance 23,111 19,987 15.6% 8,765 4,641 8,968 88.9% -2.3% 2.2% 1.9% 1.5%

Industrials

A utomotiv e 3,046 2,660 14.5% 1,643 1,018 1,203 61.5% 36.6% 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 5,600 6,477 -13.5% 1,712 1,813 1,643 -5.6% 4.1% 0.9% -0.0% -2.5%

Steel 151 -581 n.m. 1,035 -994 522 n.m. 98.3% -0.5% 1.0% n.m.

Property & Construction

C onstruction Materials 26,979 16,436 64.1% 1,853 3,169 20,809 -41.5% -91.1% 1.5% -0.6% -8.3%

Property  Dev elopment 36,575 45,027 -18.8% 13,992 15,812 11,931 -11.5% 17.3% 7.4% -0.9% 16.3%

Property  Fund & REITs 16,097 13,875 16.0% 6,369 5,983 7,013 6.5% -9.2% 2.8% 0.2% 25.0%

C onstruction Serv ices 8,152 -2,444 n.m. -1,875 -2,687 2,775 n.m. n.m. -1.3% 0.4% 77.9%

Resources

Energy  & Utilities 219,313 173,042 26.7% 59,461 37,665 108,547 57.9% -45.2% 17.7% 10.3% -3.4%

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

Services

C ommerce 49,889 45,115 10.6% 15,078 14,544 16,195 3.7% -6.9% 6.8% 0.3% -3.4%

Health C are Serv ices 23,897 25,188 -5.1% 8,520 9,718 7,231 -12.3% 17.8% 4.6% -0.6% 2.5%

Media & Publishing -552 645 n.m. -321 32 5 n.m. n.m. 0.0% -0.2% 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 58,672 51,678 13.5% 14,526 26,631 21,285 -45.5% -31.8% 12.5% -5.7% -3.1%

Technology

Electronic C omponents 21,035 21,937 -4.1% 8,508 7,138 5,618 19.2% 51.4% 3.4% 0.6% 30.3%

IC T 58,379 37,081 57.4% 20,680 12,987 19,698 59.2% 5% 6.1% 3.6% 1.0%

ผลรวมบรษิทั ใน SET 858,428 704,196 21.9% 262,103 212,603 338,279 23.3% -22.5% 100.0% 23.3% 5.8%

หมายเหตุ : รวมก าไร AOT ท่ี
คาดไว้ 3,517 ล้านบาทไว้



Sector ใด ดีข้ึน 
Sector (ตัวยอ่) Net Profit (3Q-2025) Net Profit (2Q-2025) เหตุผล/ขอ้สงัเกต
FINCIAL 94,477,692,320 บาท 84,642,897,000 บาท ก าไรสุทธิรวมกลุ่มการเงินเพิ่มข้ึน (รวม BANK และ FIN).
BANK 75,789,359,000 บาท 68,306,727,740 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น.
FIN 9,923,543,270 บาท 7,368,183,550 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นอย่างมาก.
INDUS 1,467,620,190 บาท 186,937,410 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยส าคัญในภาพรวมกลุ่มอุตสาหกรรม.
IMM 684,705,550 บาท 655,611,370 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น.
PKG 1,832,919,640 บาท 1,544,921,170 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น.
STEEL 552,461,660 บาท 3,196,890 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นอย่างก้าวกระโดดจากฐานก าไรที่ต ่าในไตรมาสก่อน.
PROP 14,429,500,990 บาท 13,081,056,060 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น.
HELTH 7,930,255,220 บาท 7,495,933,320 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นเล็กน้อย.
PROF 731,546,410 บาท 574,022,440 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น.
TECH 25,419,471,580 บาท 20,298,701,950 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นอย่างแข็งแกร่ง รายได้รวมเพิ่มข้ึน
ETRON 8,545,381,000 บาท 5,638,951,000 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ รายได้รวมเพ่ิมขึ้น
ICT 16,874,090,580 บาท 14,659,750,950 บาท ก าไรสุทธิเพ่ิมขึ้น.
• HOME: ขาดทุนลดลงจาก (328,843,510) บาท เหลือ (265,934,110) บาท.
• PETRO: ขาดทุนลดลงจาก (3,856,335,870) บาท เหลือ (3,414,225,040) บาท.



Sector ใด แย่ลง 
Sector (ตัวย่อ) Net Profit (3Q-2025) Net Profit (2Q-2025) เหตผุล/ขอ้สงัเกต
AGRO 16,344,913,400 บาท 27,428,886,680 บาท ก าไรสุทธิลดลงอย่างมาก (รายได้ลดลงจาก 407,507M เป็น $3.57355 \times 10^{11}$ บาท).
FOOD 15,094,394,310 บาท 25,476,481,700 บาท ก าไรสุทธิลดลงอย่างมาก (รายได้ลดลงจาก 336,367M เป็น $3.03039 \times 10^{11}$ บาท).
AGRI 1,250,519,090 บาท 1,952,404,980 บาท ก าไรสุทธิลดลง (รายได้ลดลงจาก 71,140M เป็น 54,316M บาท).
CONSUMP 495,039,510 บาท 746,024,470 บาท ก าไรสุทธิลดลง แม้ว่ารายได้รวมใกล้เคียงไตรมาสก่อน.
FASHION 58,593,320 บาท 355,982,370 บาท ก าไรสุทธิลดลงอย่างมาก (รายได้ลดลงจาก 20,884M เป็น 19,913M บาท).
PERSON 702,380,300 บาท 718,885,610 บาท ก าไรสุทธิลดลงเล็กน้อย.
INSUR 8,764,790,050 บาท 8,967,985,710 บาท ก าไรสุทธิลดลงเล็กน้อย.
AUTO 1,688,077,420 บาท 1,701,352,360 บาท ก าไรสุทธิลดลงเล็กน้อย (รายได้ลดลงจาก 26,647M เป็น 22,028M บาท).
PAPER 123,680,960 บาท 138,191,490 บาท ก าไรสุทธิลดลง (รายได้ลดลงจาก 967M เป็น 903M บาท).
PROPCON 17,339,174,070 บาท 36,773,364,680 บาท ก าไรสุทธิลดลงอย่างมากในภาพรวมของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง (รายได้ลดลงจาก 375,751M เป็น $3.13043 \times 10^{11}$ บาท).

CONMAT 2,339,441,220 บาท 20,910,703,390 บาท ก าไรสุทธิลดลงอย่างมาก (รายได้ลดลงจาก 190,881M เป็น $1.75174 \times 10^{11}$ บาท).
CONS 570,231,860 บาท 2,781,605,230 บาท ก าไรสุทธิลดลงอย่างมาก (รายได้ลดลงจาก 62,872M เป็น 28,006M บาท).
RESOURC/ENERG 59,188,930,600 บาท 106,629,363,340 บาท ก าไรสุทธิลดลงเกือบครึ่งหนึ่ง (รายได้รวมลดลงจาก 1.618T เป็น $1.52039 \times 10^{12}$ บาท).
SERVICE 35,297,821,420 บาท 46,590,636,450 บาท ก าไรสุทธิลดลง (รายได้ลดลงจาก 855,569M เป็น $8.00097 \times 10^{11}$ บาท).
COMM 14,672,034,040 บาท 16,237,316,820 บาท ก าไรสุทธิลดลงเล็กน้อย.
MEDIA (307,970,280) บาท 42,184,830 บาท พลิกกลับมาขาดทุน ในไตรมาส 3/2025 จากที่เคยมีก าไรใน 2Q-2025.
TOURISM 1,829,960,710 บาท 2,457,093,240 บาท ก าไรสุทธิลดลง (รายได้ลดลงจาก 59,709M เป็น 57,080M บาท).
TRANS 10,441,995,320 บาท 19,784,085,800 บาท ก าไรสุทธิลดลงอย่างมาก (รายได้ลดลงจาก 133,680M เป็น $1.03315 \times 10^{11}$ บาท).
ICT 16,874,090,580 บาท 14,659,750,950 บาท ก าไรสุทธิลดลงเล็กน้อย (รายได้ลดลงจาก 163,591M เป็น $1.61412 \times 10^{11}$ บาท).



ธนาคาร : สรุปผลประกอบการ ไตรมาส 3 ปี 2568 (Q3/2568)
บทสรปุเชงิเปรยีบเทยีบ
1. ความสามารถในการท าก าไร: ธนาคารสว่นใหญแ่สดงผลก าไรทีเ่ตบิโตขึน้เมือ่เทยีบกบัปีกอ่น (YoY) โดย 
KTB และ KKP มอีตัราการเตบิโต YoY สงูทีส่ดุในกลุม่ธนาคารพาณชิยข์นาดใหญ ่สว่น LHFG มกีารเตบิโต QoQ 
และ YoY โดดเดน่ทีส่ดุในดา้นเปอรเ์ซน็ต์

2. แรงกดดนั NIM และการชดเชยดว้ย Non-NII: เกอืบทกุธนาคารขนาดใหญ ่(เชน่ SCB, KBANK, KTB, 
TTB) ประสบปัญหา NIM ทีล่ดลง QoQ เนือ่งจากทศิทางดอกเบีย้ขาลงและการชว่ยเหลอืลกูคา้ อยา่งไรก็ตาม
รายไดท้ีไ่มใ่ชด่อกเบีย้ (Non-NII) กลายเป็นปัจจัยส าคญัทีช่ว่ยหนุนก าไร โดยมาจาก ก าไรจากการลงทนุ (เชน่ 
BAY, SCB, KKP) และ คา่ธรรมเนยีม Wealth Management (เชน่ KTB, SCB).

3. คณุภาพสนิทรพัย ์(NPL & Provision): ธนาคารสว่นใหญย่ังคงรักษาวนัิยดา้นคณุภาพสนิทรัพยไ์ดด้ ีโดย 
TISCO ม ีNPL Ratio ต า่ทีส่ดุที ่2.31% และ KTB ม ีCoverage Ratio สงูทีส่ดุที ่206.6% ซึง่แสดงถงึความ
รอบคอบในการรองรับความเสีย่งในอนาคต ในทางกลบักนั BAY รายงาน NPL ทีเ่พิม่ขึน้ 3.49% และ CREDIT 
ยังคงม ีNPL สงูสดุที ่4.2%

4. การเตบิโตของสนิเชือ่ (Loan): ภาพรวมสนิเชือ่ของธนาคารขนาดใหญส่ว่นใหญอ่ยูใ่นภาวะชะลอตวัหรอืตดิ
ลบ (KTB, SCB, TTB, KKP, KBANK) เนือ่งจากการเนน้ความระมัดระวงัในการปลอ่ยสนิเชือ่และมกีารช าระคนืหนีจ้าก
ลกูคา้รายใหญ ่ขณะที ่CREDIT และ LHFG ยังคงมกีารเตบิโตของสนิเชือ่ทีช่ดัเจน (8.9% และ 7.1% YTD 
ตามล าดบั)



ธนาคาร : สรุปผลประกอบการ ไตรมาส 3 ปี 2568 (Q3/2568)
หุ้น ก าไรสุทธิ Q3/2568 (ล้านบาท) % เปลี่ยนแปลง YoY % เปลี่ยนแปลง QoQ

KTB 14,620 +31.6% +31.5%
BBL 13,789 +10.5% +16.5%

KBANK 13,007 +8.7% +4.2%
SCB 12,056 +10.2% -5.7%
BAY 8,783 +14.5% +5.9%
TTB 5,299 +0.5% +5.9%

TISCO 1,730 +1.0% +5.3%
KKP 1,670 +28.0% +18.5%

CREDIT 1,013 -12.8% +9.5%
LHFG 925 +59.5% +67.8%

หมายเหต:ุ ตัวเลขก าไรสุทธิทั้งหมดเป็นก าไรส่วนที่เป็นของผู้ถอืหุน้ของบริษัทใหญ่/ธนาคาร และมีที่มาในงบการเงินรวม (ตามที่ระบุในแหล่งข้อมูล)



ธนาคาร : สรุปผลประกอบการ ไตรมาส 3 ปี 2568 (Q3/2568)
หุ้น ปัจจัยขับเคลื่อนก าไร/แนวโนม้ส าคัญ

KTB มีก าไรสุทธิสูงสุดในกลุ่มที่ 14,620 ล้านบาท เติบโตสูงถึงร้อยละ 31.6 YoY และ 31.5 QoQ ปัจจัยหนุนมาจากการเติบโตของ รายได้ธุรกิจตลาดเงินตลาดทุน (จากตราสารหนี้และอัตราแลกเปลี่ยน) และ 
รายได้ค่าธรรมเนียม ที่เติบโตตอ่เนือ่ง โดยเฉพาะบริการ Wealth Management

BBL ก าไรสุทธิ 13,789 ล้านบาท เติบโตอย่างแข็งแกร่ง +16.5% QoQ ท่ามกลางการด าเนินธุรกิจด้วยความระมัดระวังและสนับสนุนโครงการ "คุณสู้ เราช่วย" ของภาครัฐ

KBANK ก าไรสุทธิ 13,007 ล้านบาท การเติบโตมาจาก รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ย (Non-NII) ที่เพิ่มขึ้นร้อยละ 13.80 (งวด 9 เดือน) จากรายได้ค่าธรรมเนียมและบริการสุทธิ และก าไรสุทธิจากเครื่องมือทางการเงิน 
ธนาคารยังคงมุ่งเน้นการขยายสินเชื่ออย่างมีคุณภาพ

SCB ก าไรสุทธิ 12,056 ล้านบาท เติบโต 10.2% YoY แต่ลดลง 5.7% QoQ การลดลง QoQ หลัก ๆ เกิดจาก รายได้ดอกเบี้ยสุทธิที่ลดลงอย่างมีนัยส าคัญ เนื่องจากผลกระทบของการปรับลดอัตราดอกเบี้ย
นโยบายและการหดตัวของสินเชื่อ แต่ถูกชดเชยด้วยก าไรจากการลงทุนที่สูงขึ้นและรายได้ค่าธรรมเนียมจากธุรกิจ Wealth Management

BAY ก าไรสุทธิ 8,783 ล้านบาท เติบโต 14.5% YoY และ 5.9% QoQ รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ยรวมเติบโตสูงถึง 35.8% YoY ซึ่งเป็นผลมาจากการรับรู้ก าไรสุทธิจากเงินลงทุน (Gain/Loss from Investment)

LHFG มีการเติบโตของก าไรสุทธิสูงสุดในกลุ่มที่ 59.5% YoY และ 67.8% QoQ ก าไรที่เพิ่มขึ้นมาจากการเพิ่มขึ้นของรายได้ค่าธรรมเนียมและบริการสุทธิ และการลดลงของผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้น 
และมีรายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ยสุทธิเพิ่มขึ้นถึง 67.5% QoQ

KKP ก าไรสุทธิ 1,670 ล้านบาท เติบโต 28.0% YoY ปัจจัยหนุนหลักคือ รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ย ที่เพิ่มขึ้นถึง 49.7% YoY ส่วนใหญ่มาจากก าไรสุทธิจากเครื่องมือทางการเงินที่วัดมูลค่าด้วยมูลค่ายุติธรรมผ่าน
ก าไรหรือขาดทุน ซึ่งเพ่ิมขึ้นถึง 1,012.9% YoY

TTB ก าไรสุทธิ 5,299 ล้านบาท การเติบโต QoQ ได้รับแรงหนุนจากการฟื้นตัวของ รายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-NII) และการจัดการค่าใช้จ่าย โดยรายได้ค่าธรรมเนียมสุทธิเติบโต 15.8% QoQ ซึ่งรวมผลการ
ด าเนินงานของบริษัทหลักทรัพย์ ธนชาต (TNS)

CREDIT ก าไรสุทธิ 1,013 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 9.5% QoQ จากรายได้ดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นจากการขยายสินเชื่อ อย่างไรก็ตาม ก าไรลดลง 12.8% YoY



ธนาคาร : สรุปผลประกอบการ ไตรมาส 3 ปี 2568 (Q3/2568)
หุ้น NPL Ratio (Gross %) Coverage Ratio (%) Provision (ECL/Credit Cost) แนวโนม้หลกั

KTB
2.88% (ลดลงจาก 2.99% 
YTD)

206.6% (เพิ่มขึ้นจาก 188.6% 
YTD)

Credit Cost 1.09% (ลดลงจาก 1.29%)
คุณภาพดีที่สุดในกลุ่ม, ส ารองสูงมาก NPL ลดลงเนื่องจากลูกหนี้
รายใหญ่กลับเป็นหนี้ปกติ

TISCO
2.31% (ลดลงจาก 2.35% 
YTD)

171.2% ECL 830.48 ล้านบาท (เพิ่มขึ้น QoQ/YoY)
NPL ต ่าที่สุดในกลุ่ม และ ECL เพิ่มขึ้นจากการตั้งส ารองพิเศษ 
(Management Overlay) เพื่อรองรับความเสี่ยง

KBANK
3.19% (ลดลงเล็กน้อยจาก 
3.20% YTD)

166.43% (เพิ่มขึ้นจาก 152.34% 
YTD)

N/A (ระบุว่า Coverage เพิ่มขึ้นจากการ
จัดการคุณภาพสินทรัพย์อย่างระมัดระวัง)

คุณภาพสินทรัพย์ดีข้ึน และต้ังส ารองเพิ่มขึ้นเพื่อรองรับความไม่
แน่นอน

SCB
3.30% (ลดลงจาก 3.37% 
YTD)

161.7% (เพิ่มขึ้นจาก 158.0% 
YTD)

ECL 10,823 ล้านบาท (เพิ่มขึ้น 7.0% 
QoQ)

NPL ลดลง จากการบริหารคุณภาพสินทรัพย์ที่ดีขึ้นของทัง้ Gen 1 
และ Gen 2 (CardX และ AutoX)

CREDIT 4.2% (ลดลงจาก 4.4% YTD)
156.6% (เพิ่มขึ้นจาก 148.6% 
YTD)

ECL เพิ่มขึ้น 7.3% QoQ เนื่องจากสินเชื่อ
ขยายตัว

NPL สูงที่สุดในกลุ่ม แต่มีการจัดการลดลงเล็กน้อยและ Coverage 
ratio อยู่ในระดับสูง

TTB
2.81% (เพิ่มขึ้นจาก 2.75% 
YTD)

N/A (ไม่ได้ระบุอัตราส่วน Coverage 
Ratio ชัดเจน)

ECL 3,980 ล้านบาท (-7.3% QoQ) Credit 
Cost 118 bps (เพิ่มขึ้น 18.8% QoQ)

NPL เพิ่มขึ้นเล็กน้อย QoQ แต่ ECL ลดลง YoY

BAY
3.49% (เพิ่มขึ้นจาก 3.20% 
YTD)

123.1% (ลดลงจาก 124.6% YTD)
ECL 11,084 ล้านบาท (+7.7% QoQ); 
228 bps

NPL เพิ่มขึ้น ทั้ง QoQ และ YTD โดยส่วนหนึ่งจากการรวมพอร์ต
สินเชื่อของ TIDLOR

KKP 3.1% (สินเชื่อรายย่อย) 136.6% (เทียบกับสินเชื่อด้อยค่า)
ECL 909 ล้านบาท (+33.3% YoY); Credit 
Cost 1.68%

คุณภาพสินเชื่อดีข้ึน สะท้อนประสิทธิภาพในการบริหารจัดการ
คุณภาพสินเชื่อ
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หุ้น NIM Q3/2568 (%) แนวโนม้ & หมายเหตุ

CREDIT 7.6% สูงสุดในกลุ่ม คงที่ QoQ แต่ลดลงจาก 8.7% YoY สะท้อนกลุ่มสินเชื่อ Micro SMEs

TISCO 4.84% เพิ่มข้ึน จาก 4.75% QoQ โดย NIM ได้รับผลดีจากต้นทุนเงินทนุ (Cost of Fund) ที่ลดลงจาก 2.22% เป็น 2.07%

BAY 4.51% เพิ่มข้ึน 32 basis points จากไตรมาสก่อน แม้มีการปรับลดดอกเบี้ยเงินให้สินเชื่อ

KKP 4.4% ลดลง จาก 4.7% YoY เป็นผลจากการชะลอตัวของสินเชื่อคุณภาพสูง การช่วยเหลือลูกค้า และทิศทางดอกเบี้ยลดลง

SCB 3.44% ลดลง จาก 3.59% (Q2/2568) สาเหตุหลักมาจากผลกระทบของการปรบัลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย

KBANK 3.24% ลดลง จาก 3.31% (Q2/2568) และ 3.48% (Q3/2567)

TTB 2.99% ลดลง QoQ (จาก 3.07%) และ YoY (จาก 3.26%) เนื่องจากแรงกดดันจากทิศทางดอกเบี้ยขาลงและการใหค้วามช่วยเหลือลูกค้า

KTB 2.74% ต ่าที่สุดในกลุ่มที่รายงาน NIM ชัดเจน ลดลงจาก 2.99% YoY จากสภาวะดอกเบี้ยและการปรบัอัตราดอกเบี้ยเพ่ือประคับประคองลูกค้า

LHFG 2.01% (งวด 9 เดือน) NIM อ่อนตัวลงเมื่อเทียบกับ 2.37% ในงวด 9 เดือนของปีก่อน จากแรงกดดันของดอกเบี้ยขาลง



ธนาคาร : สรุปผลประกอบการ ไตรมาส 3 ปี 2568 (Q3/2568)
หุ้น การเตบิโตของสนิเชือ่ (เทยีบ YTD/QoQ) กลยทุธก์ารปลอ่ยสนิเชือ่/แนวโนม้

CREDIT +8.9% YTD / +3.5% QoQ เติบโตแข็งแกร่งที่สุดในกลุ่ม โดยเฉพาะสินเชื่อ Micro SMEs และสินเชื่อที่ใช้บ้านเป็นหลักประกัน

BAY +2.7% QoQ / +5.3% YTD (สินเชื่อรายย่อย)
สินเชื่อรายย่อยเติบโต (9.6% QoQ) แต่สินเชื่อ SMEs ลดลง (-2.9% QoQ) สะท้อนความระมัดระวังในการปลอ่ย
สินเชื่อ

LHFG +7.1% YTD
เติบโตจากสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ (+15.4% YTD) และสินเชื่อรายย่อย (+14.0% YTD) แต่สินเชื่อ SMEs ลดลง (-
10.3% YTD)

TISCO -0.8% YTD / -2.2% QoQ สินเชื่อรวมชะลอตัวจากนโยบายปล่อยสินเช่ืออย่างระมัดระวัง โดยสินเช่ือธุรกิจลดลงมาก (-9.2% QoQ)

KBANK -0.76% QoQ สินเชื่อโดยรวมลดลง แต่ธนาคารยังคงมุ่งเน้นการขยายสินเชื่ออย่างมีคุณภาพ

SCB -2.1% YTD / -1.7% QoQ
เป็นการปรับลดพอรต์สินเชื่อทั้งในธรุกจิ Gen 1 และ Gen 2 สอดคล้องกับกลยุทธ์ที่รอบคอบในการรกัษาคุณภาพ
สินเช่ือ

TTB -3.5% YTD / -0.7% QoQ
สินเชื่อรายย่อยลดลง (-0.8% QoQ) จากการชะลอตัวของสินเชื่อเช่าซือ้ โดยธนาคารใช้กลยุทธห์มุนเวยีนสภาพ
คล่องไปปล่อยสินเช่ือที่ให้ผลตอบแทนสงูกว่า (Top-up loan)

KTB -3.9% YTD / -3.0% QoQ สินเช่ือรวมลดลงมากที่สุดในกลุ่ม จากการช าระคืนสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่และสินเช่ือภาครฐั

KKP -6.0% YTD / -3.5% QoQ
สินเช่ือลดลงภายใต้มาตรการบรหิารคุณภาพสินทรัพย์ โดยสินเช่ือ Lombard (-39.2% QoQ) และสินเช่ือเช่าซื้อ
รถยนต์ (-2.5% QoQ) ลดลง



ธนาคาร : สรุปผลประกอบการ ไตรมาส 3 ปี 2568 (Q3/2568)
หุ้น รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้ (Non-NII) Q3/2568 ข้อมลู/กลยทุธ์ด้านการลงทนุ

KKP
2,496 ล้านบาท (+33.0% QoQ, +49.7% 

YoY)
รายได้หลักมาจาก ก าไรสุทธิจากเครื่องมือทางการเงินที่วัดมูลค่าด้วยมูลค่ายุติธรรม ซึ่งเพิ่มขึ้น 1,012.9% YoY ธุรกิจการลงทุนท าก าไรสุทธิรวม 
937 ล้านบาท

BAY
15,014 ล้านบาท (+26.2% QoQ, 

+35.8% YoY)
ก าไรสุทธิจากเงินลงทุนในไตรมาส 3/2568 อยู่ที่ 2,813 ล้านบาท เงินลงทุนสุทธิเพิ่มขึ้น 9.0% QoQ

SCB
10,942 ล้านบาท (+9.3% QoQ, +9.6% 

YoY)
รายได้หลักมาจาก ก าไรจากการลงทุน และ ค่าธรรมเนียม Wealth Management เงินลงทุนในตราสารหนี้ที่วัดมูลค่าด้วยมูลค่ายุติธรรม (FVOCI) 
เพิ่มขึ้น 12.8% QoQ

KTB N/A (รวมในรายได้จากการด าเนินงาน)
รายได้ Non-NII ได้รับแรงหนุนจาก ธุรกิจตลาดเงินตลาดทุน (ตราสารหนี้และอัตราแลกเปลี่ยน) และ Wealth Management ธนาคารยังเป็น
พันธมิตรจัดต้ังธนาคารคลิกซ์ (Virtual Bank) โดยถือหุ้นร้อยละ 41 ใน HoldCo

TTB
3,908 ล้านบาท (+7.4% QoQ, +23.1% 

YoY)
รายได้ค่าธรรมเนียมเพิ่มขึ้นจากการรวมผลการด าเนินงานของ บริษัทหลักทรัพย์ ธนชาต (TNS) และการขยายตัวของ AUM กองทุน Global 
Funds เงินลงทุนสุทธิเพิ่มขึ้น 17.9% QoQ

TISCO 1,844.53 ล้านบาท (+31.6% YoY) รายได้เพิ่มขึ้นจากธุรกิจธนาคารพาณิชย์และธุรกิจจัดการกองทุน พร้อมกับการรับรู้ผลก าไรจากเงินลงทุน เงินลงทุนสุทธิเพิ่มขึ้น 25.2% QoQ

KBANK
42,709 ล้านบาท (9 เดือน/2568) 

(+13.80% YoY)
รายได้เพิ่มจากก าไรสุทธิจากเครื่องมือทางการเงิน และรายได้จากการลงทุนในภาวะตลาดที่เอื้ออ านวย

LHFG
รายได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิ 567.7 ล้านบาท 

(+67.5% QoQ)
รายได้เพิ่มขึ้นจากก าไร (ขาดทุน) สุทธิจากเครื่องมือทางการเงินที่วัดมูลค่าด้วยมูลค่ายุติธรรม
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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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ก าไรตลาดหุ้นไทย
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ประเมนิก าไร 3Q-2025
27-Oct-25

source : Bloomberg              รวบรวมโดย  DAOL Strategy

Growth Growth

3Q-25(f) 2Q-25 3Q-24 YoY QoQ Market

PTTEP 13,926 13,508 17,807 -21.8% 3.1% SET 60,866 72%

ADVANC 11,093 10,982 8,788 26.2% 1.0% SET 42,843 76%

PTT 8,431 21,533 16,324 -48.4% -60.8% SET 88,287 60%

GULF 7,031 63,871 9,489 -25.9% -89.0% SET 26,120 292%

DELTA 6,734 4,629 5,911 13.9% 45.5% SET 21,092 80%

CPALL 6,439 6,768 5,608 14.8% -4.9% SET 28,087 74%

THAI 6,004 12,124 12,480 -51.9% -50.5% SET 31,765 88%

CPF 4,900 10,377 7,309 -33.0% -52.8% SET 28,473 84%

TRUE 4,435 2,031 -810  n.m. 118.3% SET 17,061 47%

CPN 4,193 4,305 4,126 1.6% -2.6% SET 17,260 74%

BDMS 4,131 3,490 4,246 -2.7% 18.4% SET 16,290 73%

AOT 3,704 3,865 4,272 -13.3% -4.2% SET 18,129 70%

DIF 2,990 2,765 2,696 10.9% 8.1% SET 11,833 72%

MINT 2,930 3,086 149 1,861.0% -5.1% SET 9,147 70%

OR 2,386 2,232 -1,609  n.m. 6.9% SET 10,847 83%

CPAXT 2,168 2,286 1,952 11.1% -5.2% SET 11,472 62%

TOP 2,045 6,476 -4,218  n.m. -68.4% SET 13,937 86%

BH 2,021 1,858 1,955 3.4% 8.8% SET 7,422 76%

BCP 1,836 -2,560 -2,093  n.m.  n.m. SET 5,893 24%

KTC 1,827 1,895 1,919 -4.8% -3.6% SET 7,616 73%

MTC 1,729 1,647 1,491 16.0% 5.0% SET 6,681 74%

SPALI 1,705 1,104 1,989 -14.3% 54.4% SET 4,579 70%

CRC 1,645 1,143 2,129 -22.8% 43.9% SET 8,180 63%

TCAP 1,638 2,067 1,621 1.0% -20.8% SET 7,123 76%

3BBIF 1,598 2,907 1,174 36.1% -45.1% SET 5,913 98%

2025 (f)

9M  % of Full 

year forecast

ประเมินก าไรตลาด 3Q-25  #2
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ประเมนิก าไร 3Q-2025
27-Oct-25

source : Bloomberg              รวบรวมโดย  DAOL Strategy

Growth Growth

3Q-25(f) 2Q-25 3Q-24 YoY QoQ Market

DELTA 6,734 4,629 5,911 13.9% 45.5% SET 21,092 80%

BA 789 402 671 17.5% 96.3% SET 3,240 88%

STANLY 513 370 327 56.7% 38.7% SET 1,532 86%

RAM 379 268 338 12.3% 41.4% SET 1,345 74%

BGRIM 362 7 163 122.4% 5,187.8% SET 2,014 51%

KCE 302 182 216 39.4% 65.5% SET 1,015 70%

SCGD 275 223 189 45.2% 23.3% SET 1,015 70%

SAK 246 220 215 14.3% 11.9% SET 928 75%

TFM 217 194 151 43.7% 12.0% SET 657 83%

ONEE 199 86 164 21.6% 131.2% SET 272 96%

HUMAN 92 83 63 46.1% 11.2% SET -- #VALUE!

2025 (f)

9M  % of Full 

year forecast

ประเมินก าไรตลาด 3Q-25  #2
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Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Lastest Period  BEst Net 

Income 

23-Oct-25

4Q-23 1Q-24 2Q-24 3Q-24 4Q-24 1Q-25 2Q-25 3Q-25 4Q-25(f) คาด คาด

Last Actual Estimate next Q Forecast Period QoQ YoY

BBL 8,863 10,524 11,807 12,476 10,404 12,618 11,840 13,789 2025:Q3 9,963 12/25 Q4 -28% -4%

KBANK 9,388 13,644 12,896 11,965 10,336 13,791 12,488 13,007 2025:Q3 10,052 12/25 Q4 -23% -3%

KTB 6,111 11,676 11,798 11,107 10,475 11,714 11,122 14,620 2025:Q3 3,158 12/25 Q4 -78% -70%

BAY 7,732 7,543 8,209 7,672 6,276 7,533 8,295 8,783 2025:Q3 -- 12/25 Q4  --  --

SCB 10,995 11,281 10,014 10,941 11,707 12,502 12,786 12,056 2025:Q3 9,842 12/25 Q4 -18% -16%

TTB 4,867 5,374 5,394 5,230 5,112 5,096 5,004 5,299 2025:Q3 4,943 12/25 Q4 -7% -3%

TISCO 1,780 1,733 1,753 1,713 1,702 1,643 1,644 1,730 2025:Q3 1,496 12/25 Q4 -14% -12%

KKP 670 1,506 769 1,305 1,451 1,062 1,409 1,670 2025:Q3 1,144 12/25 Q4 -32% -21%

CIMBT -131 626 668 596 962 838 175 818 2025:Q3 -- 12/25 Q4  --  --

LHFG 352 399 491 580 577 570 551 925 2025:Q3 -- 12/25 Q4  --  --

42,673 55,738 54,431 54,738 51,187 58,426 56,293 62,172 40,597  : เฉพาะทีม่คีาดการณ์
62,172 :สตูร รวมเฉพาะทีส่่งงบ -21%  :  yoy

-35%  :  QoQ

64,306 63,799 63,586 59,001 67,367 65,314 72,697  : Actual

14%  : YoY
11%  : QoQ

ผลประกอบการหุ้นธนาคาร ออกมาดีเกินคาด
ผลประกอบการหุ้นกลุ่มธนาคาร ไตรมาสนี้ ออกมาดีกว่าคาด จบลงไปที่ 7.3 หมื่นลบ. สูงขึ้น 14%yoy และ 
11%qoq น่าจะยังเป็นหุ้นกลุ่มท่ีหนุนตลาดได้อยู่



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

ก ำไรสุทธิ 430,482 322,866 33.33% 139,374 92,289 180,845 51.0% -22.9%

ประเมนิก าไร SET  <<3Q-25 >> 259,600 199,126 338,442 30% -23%  : est imated by DAOL  ;  ไมร่วม STARK

9 M   ( แสดงเฉพำะบริษทัท่ีส่งงบ 12 M ) Quarter (ระบุในชอ่ง Remark เชน่ Q1 Q2 Q3 Q4) B lo o mberg's Survey

% C hange Current YoY
Previous 

Quarter
% C hg . % C hg .

C onsensus ตวัเลขจริง 
เทียบกับ

R emark

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

s

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

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

C R ED IT 2,842 2,432 16.9% 1,013 1,162 925 -12.8% 9.5% -- n.m.

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

KKP 4,141 3,579 15.7% 1,670 1,305 1,409 28.0% 18.5% 1,252 33.4%

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

LHFG 2,045 1,470 39.1% 925 580 551 59.5% 67.8% -- n.m.

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

T ISC O 5,017 5,199 -3.5% 1,730 1,713 1,644 1.0% 5.3% 1,656 4.5%

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

ผลประกอบการ 3Q-25  หุ้นธนาคาร
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Total Loans

(Current 

Quarter)

Reserve for Losses 

on Loans

(Current Quarter)

Net Loans

(Current 

Quarter)

Net Loans

(Current 

Quarter)

Gross 

Nonperforming 

Loans (NPL)

Provision for 

Loan Losses

(Current 

Quarter)

Provision for 

Loan Losses / 

Total Loan Gross NPLs / 

Total Loan

Provision / 

Gross NPL 

(Accu)

(Coverage 

Ratio)

Credit Cost

BBL 2,715,287 286,966 -- 2,428,321 85,833 34,838 1.28% 3.2% 3.3

KBANK 2,500,355 131,706 -- 2,368,649 93,009 47,251 1.89% 3.7% 1.4

KTB 2,722,954 173,879 -- 2,549,075 95,065 31,070 1.14% 3.5% 1.8

BAY 1,819,635 0 -- 1,819,635 73,666 36,928 2.03% 4.0% 0.0

SCB 2,428,246 147,643 -- 2,280,603 97,610 42,594 1.75% 4.0% 1.5

TTB 1,249,296 59,007 -- 1,190,289 38,976 19,852 1.59% 3.1% 1.5

TISCO 232,200 8,486 -- 223,714 5,464 1,376 0.59% 2.4% 1.6

KKP 375,549 20,607 -- 354,941 15,975 3,974 1.06% 4.3% 1.3

CIMBT 251,320 9,031 -- 242,289 6,673 2,685 1.07% 2.7% 1.4

LHFG 578,977 -- -- 243,306 6,764 1,330 0.23% 1.2% n.m.

14,873,820 837,326 0 13,700,823 519,034 221,897 1.49% 3.5% 1.6
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คาดการณ์ก าไรหุ้นธนาคาร 3Q-2025 ….  Bloomberg Survey

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Net Income

(Quarter)

Lastest Period  BEst Net 

Income 

13-Oct-25

3Q-23 4Q-23 1Q-24 2Q-24 3Q-24 4Q-24 1Q-25 2Q-25 3Q-25(f) คาด คาด

Last Actual Estimate next Q Forecast Period QoQ YoY

BBL 11,350 8,863 10,524 11,807 12,476 10,404 12,618 11,840 2025:S1 10,830 09/25 Q3 -9% -13%

KBANK 11,282 9,388 13,644 12,896 11,965 10,336 13,791 12,488 2025:S1 11,180 09/25 Q3 -10% -7%

KTB 10,282 6,111 11,676 11,798 11,107 10,475 11,714 11,122 2025:S1 14,299 09/25 Q3 29% 29%

BAY 8,096 7,732 7,543 8,209 7,672 6,276 7,533 8,295 2025:S1 7,496 09/25 Q3 -10% -2%

SCB 9,663 10,995 11,281 10,014 10,941 11,707 12,502 12,786 2025:S1 10,874 09/25 Q3 -15% -1%

TTB 4,735 4,867 5,374 5,394 5,230 5,112 5,096 5,004 2025:S1 4,882 09/25 Q3 -2% -7%

TISCO 1,874 1,780 1,733 1,753 1,713 1,702 1,643 1,644 2025:Q2 1,656 09/25 Q3 1% -3%

KKP 1,281 670 1,506 769 1,305 1,451 1,062 1,409 2025:Q2 1,252 09/25 Q3 -11% -4%

CIMBT 367 -131 626 668 596 962 838 175 2025:S1 -- 09/25 Q3  --  --

LHFG 543 352 399 491 580 577 570 551 2025:Q2 -- 09/25 Q3  --  --

58,563 50,405 63,280 62,640 62,410 57,463 65,960 64,589 62,467  : เฉพาะทีม่คีาดการณ์
64,589 :สตูร รวมเฉพาะทีส่่งงบ 0%  :  yoy

-3%  :  QoQ

คาดการณ์
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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 เพิ่มขึ้นจากประมาณการเดิม 

15.5% จาก 9.57 แสนล้านบาท เป็น 1.10 ล้านล้านบาท  
และคาดการณ์ก าไรจะขยายตัว 22.9% (เดิม 6.4%) โดยมี
ค่า Forward P/E  อยู่ที่ 14.1x (1248 จุด)

▪ EPS ปี 2025 ปรับเพิ่มจาก 77.2 เป็น 88.8 บาท.....  
ดัชนีฯ สิ้นปี คาดจบที่ 1311 จากครั้งก่อนคาดไว้ที่ 1293
จุด 

▪ ปี 2026 คาดก าไรจะขยายตัว 2.9% (เดิม 3.7%)  อยู่ที ่
1.14 ล้านล้านบาท ; EPS 90.2 บาท/หุ้น ค่า Forward 
P/E  อยู่ที่ 13.8x (1248 จุด)

▪ เป้าหมายดัชนีฯ ปี 2026 ที่ 1392 จุด โดยใช้ P/E ที่
(14.77x)

▪ ความเสี่ยงที่จะท าให้ ดัชนีฯ ปี 2025 ไปไม่ถึงเป้าหมาย คือ 
การเมืองภายใน โดยเฉพาะเศรษฐกิจไทยหลังการเลือกตัง้
ปีหน้า

▪ ก าไรตลาดปี 2025 สูงกว่าปีก่อน หรือปีปกติมาก จาก
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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2022 2023 2024 2025 2026 2023>25 2024>25 % chg.

GULF 11,418 17,923 21,383 85,448 32,163 "ค านวณก าไรตลาด" 67,525 64,065 300%

THAI (272) 28,096 (26,934) 29,273 28,811 1,177 56,207 -209%

TRUE (5,914) (15,689) (10,966) 17,231 21,047 32,920 28,196 -257%

PTTGC (8,752) 999 (29,811) (2,847) 5,199 (3,846) 26,964 -90%

IVL 31,006 (10,798) (19,262) 4,929 9,162 15,727 24,191 -126%

DIF 7,462 7,932 656 11,696 11,903 3,764 11,040 1682%

BTG 7,938 (1,398) 2,466 7,423 4,595 8,821 4,957 201%

SCC 21,382 25,915 6,342 22,813 9,769 "ค านวณก าไรตลาด" (3,102) 16,471 260%

3BBIF 3,650 (11,139) 5,279 6,094 6,344 17,233 815 15%

หุน้ทีก่ าไร ปี 2024  สงูหรอืต า่กวา่ปกติ

CPF 13,970 (5,207) 19,558 30,711 24,490 35,918 11,153 57%

ADVANC 26,011 29,086 35,075 42,509 46,146 13,422 7,433 21%

BCP 12,575 13,233 2,184 5,709 7,756 (7,524) 3,525 161%

STECON 857 528 (2,357) 1,134 1,065 606 3,491 -148%

OR 10,370 11,094 7,650 10,581 10,784 (513) 2,931 38%

BSRC 9,508 780 (1,689) 929 2,287 149 2,618 -155%

CPALL 13,272 18,482 25,346 27,870 30,507 9,388 2,524 10%

KEX (2,830) (3,898) (5,911) (3,459) (3,376) 439 2,452 -41%

TOP 32,668 19,443 9,959 12,211 11,210 (7,232) 2,252 23%

THG 1,602 295 (1,765) 376 558 81 2,141 -121%

MINT 4,286 5,407 7,750 9,157 9,970 3,749 1,406 18%

CCET 810 1,116 2,603 3,290 3,588 2,174 687 26%

KTB 33,698 36,616 43,856 44,476 44,922 7,860 620 1%

TVO 1,604 730 2,103 2,162 2,240 1,432 59 3%

AAI 859 383 1,003 853 931 470 (150) -15%

SCCC 1,857 2,682 5,388 4,137 4,449 1,455 (1,251) -23%

LH 8,313 7,482 5,491 4,223 4,617 (3,259) (1,268) -23%

PSL 4,851 710 1,468 81 313 (629) (1,388) -95%

AAV (8,030) 466 3,478 1,919 1,625 1,453 (1,559) -45%

ROJNA 1,140 980 3,854 1,417 1,436 437 (2,437) -63%

RCL 24,625 1,502 9,171 5,681 1,105 4,179 (3,490) -38%
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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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กลยุทธ์ลงทุนโดย DAOL
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DAOL Portfolio Accumulated Return SET100

DAOL Portfolio Accumulated Return 
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Win Rate 41.58%

18-Nov-25

-10.43%
-14.47%

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

*หมายเหต:ุ มูลค่าเริ่มต้นของพอร์ต ณ วันที่ 30 ก.ค. 64 อิงจากมูลค่าพอร์ต Skynet จากนั้นปรับวิธีการซื้อขายโดยใฃ้ราคาเปิด (ATO) ของทั้งการซื้อและขายเพื่อให้การ Action เป็นไปตามกลยทุธ์ที่วางไว้มากที่สุด

Portfolio Performance



Portfolio Performance

18/11/2025 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           128.50 87,447.97                        (2,381.85)        -2.65%

CENTEL TOURISM 10% 32.75 2,742          89,807           32.50 89,121.43                        (685.55)           -0.76%

TOP ENERG 10% 37.50 2,398          89,930           36.50 87,531.94                        (2,398.14)        -2.67%

SET 1270.04

Total 30% 269,567         264,101                            (5,466)              

CASH 70% 631,645                            

Total Portfolio 895,746                            -10.43%



Theme ลงทุน

▪หุ้นในพอร์ตแนะน า : เราน า TOP, CENTEL ออกจากพอร์ต
▪หุ้นในพอร์ต SCB(10%)

* หุ้นท่ี DAOL ไม่ได้จัดท าบทวิเคราะห์ในเชิงพื้นฐาน

▪ความผันผวนของตลาด และการรอคอยของนักลงทุน ในเรื่องตัวเลขเศรฐกิจสหรัฐฯ ใน
วันพรุ่งนี้ การขายหุ้น Tech และทิศทางเศรษฐกิจไทย ที่ชะลอตัว รวมทั้ง การตัดสินของศาลฯ 
ในกรณีที่ผู้น าสหรัฐฯ ออกมาตรการภาษีการค้า ท าให้ดัชนีฯ มีแนวโน้มอ่อนตวัลง

▪กลยุทธ์ หากตลาดวันนี้ ยังยืนได้เหนือ 1270 จุด เริ่มทยอยเก็บหุ้นโดยมีเงื่อนไขส าคัญ คือ 
ก าไรดี+ปันผลดี

กลยุทธ์ลงทุนโดย DAOL
กลยุทธ์

พอร์ตหุ้น DAOL

▪ กระทรวงที่เกี่ยวกับตลาดหุ้นโดยตรง นายเอกนิติ นิติทัณฑ์ประภาศ นั่ง 
รมว.คลัง และนายอรรถพล ฤกษ์พิบูลย์ อดีต CEO ของ PTT ประจ าการ
ที่รมว.พลังงาน ..... กระทรวงการคลัง จะมีบทบาทสูงในการออก
มาตรการเศรษฐกิจ คาดจะเน้นมาตรการระยะสั้น อาทิ “คนละครึ่ง” หรือ
ลดหย่อนภาษี หุ้นได้ประโยชน์จะเป็นหุ้นห้างฯ และ ค้าปลีก ได้แก่ CRC, 
GLOBAL, HMPRO, COM7, MTC, KTB  ด้าน กระทรวงพลังงาน คาด
จะลดการใช้มาตรการที่ลบต่อหุ้นกลุ่มนี้ เช่น โรงไฟฟ้า น ้ามัน หุ้นได้
ประโยชน์ BGRIM, GULF, OR



ราคาน ้ามันร่วงหลัง OPEC+ คาดอุปสงค์-อุปทานจะ 'สมดุล' แทนที่จะ 'ตึงตัว'

* ราคาน ้ามันร่วงลงในช่วงสองวันที่ผ่านมา เนื่องจากตลาดตอบรับเชิงลบต่อแนวโน้มลา่สุดของ OPEC+ ซึ่ง
ขณะนี้คาดว่าอุปสงค์และอุปทานจะยังคง 'สมดุล' ในปีหน้า แทนที่จะเป็นการลดลงของปริมาณส ารองทั่วโลก
* นอกจากนี้ สต็อกน ้ามันดิบของสหรัฐฯ ยังออกมาสูงกว่าที่คาดการณ์ไว้มาก ซึ่งเป็นสัญญาณว่า
การผลิตยังคงแข็งแกร่งภายใต้การบริหารของประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์
* IEA และ OPEC+ ต่างคาดการณ์ว่าอุปทานน ้ามันจะล้นตลาดมากกว่าที่คาดไว้เมื่อไม่กี่เดือนก่อน โดย 
IEA ประเมินว่าอุปทานอาจสูงกว่าอุปสงค์ถึง 4 ล้านบาร์เรลต่อวัน ซึ่งเป็นระดับประวัติการณ์
* แม้จะมีการคว ่าบาตรบริษัทน ้ามันรายใหญ่ของรัสเซีย (Rosneft, Lukoil) แต่ก็ ไม่ได้ส่งผลกระทบต่อ
ราคา WTI หรือ Brent มากนัก ในทางกลับกัน ราคาน ้ามัน Urals ของรัสเซียกลับร่วงลงอย่างหนกั
* ในทางเทคนิค หลังจากที่ไม่สามารถผ่านแนวต้าน $62 ไปได้ ราคา WTI ซึ่งขณะนี้ต ่ากว่า $60 มี
เป้าหมายถัดไปอยู่ที่ประมาณ $56 และอาจลดลงไปถึง $50 ต่อบาร์เรลก่อนสิ้นปี
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US (น ้ามัน)
หน่วย : ลา้นบารเ์รล/วนั

เมือ่กอ่น

ผลติ 9 ;  ใช ้16 ; น าเขา้ 7

ปจัจบุนั

ผลติ 23 (conven =13;  shale=10); ใช ้20 ; Export 3



Derivative in trend





บทวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานวันนี้
DAOL Daily Summary (19 Nov 25)

( + ) EPG (ซ้ือ/เป้า 4.20 บาท) 2HFY26E จะโตดี YoY จาก 3 ธุรกิจหลัก, ความเส่ียง ECL ลดลง
( 0 ) SAT (ซื้อ/เป้า 15.00 บาท) 4Q25E จะทรงตัวได้จากค าส่ังซื้อใหม่, GPM ทรงตัวด,ี ปันผลสูง

Company Update

( 0 ) Tourism (Neutral) นักท่องเที่ยวล่าสุด -1% WoW จากอินเดีย แต่จีน, รัสเซียเพ่ิมขึ้น
News Flash
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Fund Flow
เม็ดเงินนักลงทุนต่างชาติ 
ไหลเข้าตลาดหุ้นใดในฝั่งเอเชีย ...?



Flow ต่างชาติ ที่ไหลเข้า-ออก  6 ตลาดหลักเอเซีย

128

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



หุ้นที่นักลงทุนต่างประเทศซื้อ-ขาย นับตั้งแต่ปี 2021 เป็นต้นมา

นักลงทุนต่างประเทศได้ทยอยเข้าซื้อหุน้ไทย
มาตั้งแต่ต้นปี 2021  ด้านซ้ายมือ เป็นมูลค่า
ที่นักลงทุนกลุ่มนี้ เข้าซื้อ หรือขาย  
ตั้งแต่เวลานั้น มาจนถึงปัจจุบัน 

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)
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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)
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Dividend Stocks
หุ้นที่มีการจ่ายปันผลในอตัราที่สูง



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 (หุ้นท่ีจ่ายปันผล 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  เป็น านในการค านวณ
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15-May-25

ผลกระทบของการลดลงของราคาหุ้นจาก “XD”  ต่อดัชนีฯ

E:\Google Drive\Bloomberg\ไฟล์ที่ใช้ประชุมวันจันทร์\Dividend Calendar 01 21 Feb 2025.xlsx

ปี 2025
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Market Indicators



Calendar (Week)

อัพเดทจาก mongkol

Date Country Event Period Surv(M) Prior

17-Nov JN GDP Annualized SA QoQ 3Q P -2.05% 2.20%

17-Nov * TH GDP YoY 3Q 1.69% 2.80%

17-Nov US Empire Manufacturing Nov 5.5 10.7

18-Nov US Manufacturing (SIC) Production Oct 0.06%      --

19-Nov JN Exports YoY Oct 1.17% 4.20%

19-Nov * EC CPI YoY Oct F      -- 2.10%

19-Nov * EC CPI MoM Oct F      -- 0.20%

19-Nov * EC CPI Core YoY Oct F      -- 2.40%

19-Nov US Housing Starts MoM Oct      --      --

19-Nov US Building Permits MoM Oct P      --      --

20-Nov * US FOMC Meeting Minutes 29-Oct      --      --

20-Nov * CH 1-Year Loan Prime Rate 20-Nov 2.99% 3.00%

20-Nov * US Initial Jobless Claims 15-Nov      --      --

20-Nov EC Consumer Confidence Nov P      -- -14.2

20-Nov US Existing Home Sales MoM Oct 0.40% 1.50%

21-Nov US S&P Global US Manufacturing PMI Nov P      -- 52.5

21-Nov US U. of Mich. Sentiment Nov F      -- 50.3

24-Nov * TH Car Sales Oct      -- 48,350.0

24-Nov * TH Customs Exports YoY Oct 5.73% 19.00%

25-Nov * US Pending Home Sales MoM Oct      --

26-Nov * US Initial Jobless Claims 22-Nov      --      --

26-Nov US Advance Goods Trade Balance Oct      --      --

26-Nov * US GDP Annualized QoQ 3Q S      --      --

26-Nov * US PCE Price Index MoM Oct      --      --

26-Nov * US PCE Price Index YoY Oct      --      --

26-Nov * US Core PCE Price Index MoM Oct      --      --

26-Nov * US Core PCE Price Index YoY Oct      --      --

26-Nov * US New  Home Sales MoM Oct      --      --

26-Nov TH Mfg Production Index ISIC NSA YoY Oct      -- 1.02%

26-Nov US Building Permits MoM Oct F      --      --

27-Nov CH Industrial Profits YoY Oct      -- 21.60%

27-Nov EC Consumer Confidence Nov F      --      --

28-Nov * TH BoP Current Account Balance Oct      -- $1873m

28-Nov TH BoP Overall Balance Oct      -- $1717m
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ตลาดหุ้นเอเซยี



GDP ของประเทศใน Asean
Source : Bloomberg

(19-Mar-25)

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

1.0 
3.1 3.4 4.1 4.2 

2.1 

(6.1)

1.6 2.6 2.0 2.5 2.8 

-8.0
-6.0
-4.0
-2.0
0.0
2.0
4.0
6.0

2014 2016 2018 2020 2022 2024

Thailand

GDP

5.0 4.9 5.0 5.1 5.2 5.0 

(2.0)

3.7 
5.3 5.1 5.0 5.0 

-4.0
-2.0
0.0
2.0
4.0
6.0

2014 2016 2018 2020 2022 2024

Indonesia

GDP

6.2 6.1 6.9 6.7 6.3 6.1 

(9.5)

5.7 
7.6 

5.5 5.6 6.0 

-15.0
-10.0

-5.0
0.0
5.0

10.0

2014 2016 2018 2020 2022 2024

Philippine

GDP

6.0 6.7 6.2 6.8 7.1 7.0 

2.9 2.6 

8.0 

5.1 

7.1 6.7 

0.0
2.0
4.0
6.0
8.0

10.0

2014 2016 2018 2020 2022 2024

Vietnam

GDP

8.7 
4.7 

-10.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026E

Malaysia

GDP



EPS (ก าไรตลาด) ของประเทศใน Asean

Currency :  Local Currency

E:\Google Drive\Bloomberg\TIP EPS-GDP 08 Feb 2024.xlsx
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HDPE - DUBAI

Spread ปิโตรเคมี  และ  ดัชนีราคาสินค้าโภคภัณฑ์

Spread ของ HDPE
(HPDE – Dubai)

อัพเดทจาก mongkol
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LMEX LONDON METALS INDEX Standard & Poor's GSCI Agriculture Index
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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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ราคาถ่านหิน
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ราคาน ้ามันดิบ + ทองค า
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ค่าระวางเรือ  และราคาหุ้นเดินเรือของไทย

อัพเดทจาก mongkol

Shipping Index and Stock Performance 11-Nov-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)

11-Nov-25 2,084.00 0.0% 2,084.00 0.0% 1,699.12 -1.6% 1,502.00 -0.2% 4.44 0.5% 6.50 -0.8% 26.50 1.9%

10-Nov-25 2,084.00 -1.0% 2,084.00 -1.0% 1,727.43 -0.7% 1,505.00 0.0% 4.42 -0.5% 6.55 -0.8% 26.00 0.0%

7-Nov-25 2,104.00 2.0% 2,104.00 2.0% 1,739.83 1.9% 1,505.00 0.0% 4.44 0.5% 6.60 -0.8% 26.00 3.0%

6-Nov-25 2,063.00 3.0% 2,063.00 3.0% 1,707.96 -1.8% 1,505.00 -0.2% 4.42 1.4% 6.65 1.5% 25.25 1.0%

5-Nov-25 2,003.00 2.3% 2,003.00 2.3% 1,739.61 0.0% 1,508.00 0.0% 4.36 0.0% 6.55 -0.8% 25.00 -2.9%

4-Nov-25 1,958.00 0.7% 1,958.00 0.7% 1,740.01 -4.1% 1,508.00 -0.1% 4.36 -0.9% 6.60 -5.0% 25.75 -1.9%

3-Nov-25 1,945.00 -1.1% 1,945.00 -1.1% 1,813.91 0.0% 1,510.00 0.0% 4.40 0.0% 6.95 3.7% 26.25 1.9%

31-Oct-25 1,966.00 -0.9% 1,966.00 -0.9% 1,813.91 0.1% 1,510.00 0.0% 4.40 0.0% 6.70 1.5% 25.75 0.0%

30-Oct-25 1,983.00 1.1% 1,983.00 1.1% 1,812.58 1.4% 1,510.00 0.0% 4.40 3.3% 6.60 1.5% 25.75 -1.0%

29-Oct-25 1,961.00 0.6% 1,961.00 0.6% 1,786.93 -0.6% 1,510.00 0.0% 4.26 -2.3% 6.50 -3.7% 26.00 1.0%

28-Oct-25 1,950.00 1,950.00 1,796.99 1,510.00 4.36 6.75 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

อัพเดทจาก mongkol

1,600,000

2,100,000

2,600,000

3,100,000

3,600,000

4,100,000

4,600,000

5,100,000

5,600,000

0

1,000,000

2,000,000

3,000,000

4,000,000

5,000,000

6,000,000

7,000,000

8,000,000

9,000,000

10,000,000

4-ม.ค.-17 4-ม.ค.-18 4-ม.ค.-19 4-ม.ค.-20 4-ม.ค.-21 4-ม.ค.-22 4-ม.ค.-23 4-ม.ค.-24 4-ม.ค.-25 

EC
B 

  ; 
 M

illi
on

 EU
R

FE
D 

 ; M
illi

on
 U

SD
Fed & ECB :  Assets Purchase (QE Program)

FED  Reserve Balance Wednesday Close ECB Balance Sheet  (Million Euro)

6,525,528 

3,807,737 
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ตัวเลขการซื้อสินทรัพยข์อง 
Fed (QE) รายสัปดาห์

อัพเดทจาก mongkol
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  Bloomberg United States Exchange Market Capitalization USD
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  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      
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การเปลี่ยนแปลงของ Market Cap. ตลาดหุ้นโลก นับตั้งแต่ปี 2017 - ปัจจุบนั

หมายเหตุ : การอัดฉีดเงินเข้าระบบของธนาคารกลางต่าง มีส่วนให้ตลาดหุ้นปรับตัวสูงขึ้น ในช่วงปี 2020-2021

อัพเดทจาก mongkol
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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%

6-Nov-25 147,180,593 19%



Market P/E (current & Forward) 08-Nov-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 1,619.13 15.42 14.93 14.04 4.07 6.48 07-Nov-25 108.3 มาเลเซยี
PSEi - PHILIPPINE SE IDX PH 5,759.37 9.81 9.33 8.50 3.61 10.19 07-Nov-25 618.7 ฟิลปิปินส์
Straits Times Index STI SI 4,492.24 13.96 14.51 13.84 4.62 7.16 07-Nov-25 307.8 สงิค์โปร์

KOSPI INDEX SK 3,953.76 18.43 13.95 10.38 1.46 5.43 07-Nov-25 283.4 เกาหลใีต้
TAIWAN TAIEX INDEX TA 27,651.41 23.36 20.68 16.91 2.43 4.28 07-Nov-25 1,337.0 ไต้หวนั

STOCK EXCH OF THAI INDEX TH 1,302.91 16.62 12.12 13.60 3.77 6.02 07-Nov-25 106.7 ไทย (SET)
THAI SET 50 INDEX TH 847.55 16.35 14.61 13.62 3.79 6.12 07-Nov-25 58.0 ไทย (SET50)

SENSEX IN 83,216.28 23.60 23.55 20.07 1.29 4.24 07-Nov-25 3,575.1 อนิเดีย
JAKARTA COMPOSITE INDEX ID 8,394.59 22.72 15.45 12.88 3.50 4.40 07-Nov-25 543.5 อนิโดนีเซยี
HO CHI MINH STOCK INDEX VN 1,599.10 15.47 13.47 10.01 1.59 6.46 07-Nov-25 131.2 เวยีดนาม

SHANGHAI SE A SHARE INDX CH 4,191.33 18.85 15.65 14.06 2.28 5.31 07-Nov-25 267.7 จนี (A-Shares)
SHANGHAI SE COMPOSITE CH 3,997.56 18.86 15.66 14.06 2.29 5.30 07-Nov-25 255.3 จนี (Composite)

HANG SENG INDEX HK 26,241.83 12.86 12.72 11.33 3.02 7.78 07-Nov-25 2,073.4 ฮอ่งกง
DOW JONES INDUS. AVG US 46,987.10 23.87 23.07 19.90 1.58 4.19 08-Nov-25 2,072.7 สหรฐัฯ (Dow Jones)

S&P 500 INDEX US 6,728.80 27.97 25.33 21.98 1.16 3.57 08-Nov-25 270.9 สหรฐัฯ (S&P-500)
NASDAQ COMPOSITE US 23,004.54 #N/A N/A 34.84 28.57 0.60 (435.36) 08-Nov-25 667.7 สหรฐัฯ (Nasdaq)

CAC 40 INDEX FR 7,950.18 17.17 17.23 14.81 3.30 5.82 08-Nov-25 461.4 ฝรัง่เศส
DAX INDEX GE 23,569.96 19.50 17.17 14.95 2.50 5.13 08-Nov-25 1,375.4 เยอรมนั
NIKKEI 225 JN 50,276.37 22.46 23.60 23.30 1.58 4.45 07-Nov-25 2,047.5 ญีปุ่่ น (Nikkei)

FTSEUROFIRST 300 INDEX EC 2,250.81 16.03 16.00 14.57 3.14 6.24 07-Nov-25 141.0 ยโุรป (300 บริษทั)
Euro Stoxx 50 Pr EC 5,566.53 17.12 16.69 15.31 2.83 5.84 07-Nov-25 333.7 ยโุรป (50 บริษทั)

STXE 600 (EUR) Pr EC 564.79 16.35 15.93 14.41 3.15 6.12 07-Nov-25 35.6 ยโุรป (600 บริษทั)
MSCI WORLD MULT 4,325.03 24.18 22.42 19.78 1.61 4.14 08-Nov-25 195.5 ตลาดหุน้โลก (MSCI)

Source : Bloomberg

P/E ตลาดหุ้นส าคัญๆ 

อัพเดทจาก mongkol



ผลตอบแทนตลาดหุ้นไทย เทียบกับตลาดโลก
Total Return Index  : ผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดต่าง ในแต่ละช่วงเวลา

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

 5  day -1.4% 8.9% -0.5% 14.3% -0.5% 16.3% -1.7% 12.4% 0.3% 13.1% -2.8% 22.3%

1 month -0.4% 11.7% 1.6% 14.2% 1.6% 15.9% -0.2% 14.5% 2.2% 15.7% 0.5% 21.5%

3 month 6.6% 8.7% 12.3% 12.1% 12.6% 13.7% 6.2% 10.7% 5.1% 13.1% 9.1% 15.5%

6  month 18.6% 8.9% 23.9% 11.8% 25.1% 13.2% 20.6% 11.4% 12.3% 16.6% 30.7% 15.4%

9 month 14.7% 14.8% 28.8% 16.4% 30.2% 18.1% 11.5% 20.2% 8.4% 18.9% 17.1% 25.8%

12 month 17.7% 13.8% 25.8% 15.3% 26.3% 16.9% 14.8% 18.8% -6.6% 17.5% 22.3% 24.3%

Month to  date -1.4% 8.9% -0.5% 14.3% -0.5% 16.3% -1.7% 12.4% 0.3% 13.1% -2.8% 22.3%

Quarter to  date 0.8% 10.9% 3.6% 13.6% 4.0% 15.4% 0.6% 13.5% 3.3% 15.2% 1.8% 19.9%

Year to  date 19.4% 14.4% 32.2% 15.9% 31.9% 17.6% 15.5% 19.5% -2.3% 18.4% 20.0% 25.2%

2 ปี 23.9% 12.1% 22.7% 14.4% 24.3% 15.9% 25.8% 15.8% 0.0% 14.6% 31.5% 21.1%

3 ปี 21.5% 12.3% 19.2% 14.4% 20.9% 16.1% 23.0% 15.7% -3.5% 13.7% 31.1% 20.9%

4  ปี 8.7% 14.1% 5.1% 15.7% 5.3% 17.3% 11.0% 17.9% -2.0% 13.2% 10.4% 23.8%

5  ปี 12.6% 13.4% 6.0% 15.6% 5.5% 17.0% 15.6% 16.9% 4.1% 13.6% 15.0% 22.6%

10 ปี 11.2% 14.5% 7.6% 15.9% 8.0% 16.4% 14.3% 18.2% 2.5% 15.0% 17.2% 22.1%

Remark : Total Return วัดจากวันสุดท้ายเทียบกับวันแรกของช่วงเวลาน้ันๆ 9-Nov-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
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SET Profitability as of  2Q-2025
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