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ประเด็น LIVE
20 Nov 25

“ NVIDIA งบดีกว่าคาด  SET จะเด้งตามไหม ? ” 

• หุ้น Tech สหรัฐฯ ฟื้น แต่ Bitcoin ท ำ New Low รอบ 8 เดือน
• ภท. เสนอ เอกนิติ-ศุภจี เป็นแคนดิเดทนำยกฯ กำรเมืองไปยังไง ?
• MTC CPALL เกิดอะไรขึ้น P/E ท ำ New low
• DELTA, THAI วันนี้ จะช่วยตลำดได้แค่ไหน
• เรำน ำหุ้นเข้ำพอร์ต 2 ตัว

ประเด็นวิเคราะห์วันนี้



Calendar (Week)

อัพเดทจำก 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

หุ้นที่มีผลต่อดัชนีฯวันก่อน และ กรอบ SET Index
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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
▪ วันนี้ อำจมี rebound ตำมตลำดอื่นๆ ที่ดีจำกงบ NVIDIA ที่ออกมำดี
▪แต่ภำพ 1 เดือนข้ำงหน้ำ ทิศทำงเศรษฐกิจและกำรเมืองของไทย ยังน่ำจะท ำให้ดัชนีฯ ยัง
อยู่ในช่วงขำลงไปอีกระยะหนึ่ง จนกว่ำจะมีตัวแปรในทำงบวกเข้ำมำเปลี่ยนทิศทำงตลำด

20 Nov 25
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ปัจจัยในประเทศ
▪งบประมำณรำยจ่ำย ปี 2570: กรอบงบประมำณรำยจ่ำยปี 2570 วงเงิน 3.788 ล้ำนล้ำนบำท โดยเป็นงบประมำณขำดดุล 

7.88 แสนล้ำนบำท รัฐบำลมีเป้ำหมำยท่ีจะดึงให้กำรขำดดุลลดลงไม่เกิน 3% ต่อ GDP ภำยในปี 2572 เพื่อเสริมสร้ำงควำม
มั่นคงทำงกำรคลังภำยใต้แผน Quick Big Win

▪ กำรเมืองไทย: รัฐบำลอนุทินด ำเนินมำมำแล้วเป็นเวลำเกือบ 2 เดือน จำกนี้จะเห็นกำรดึงตัวนักกำรเมืองต่ำงๆ ซึ่งล่ำสุด
ภูมิใจไทยได้ประกำศดึงตัวนำยเอกนิติ นิติทัณฑ์ รองนำยกฯ และรมว.คลัง ร่วมเป็นแคนดิเดตนำยกฯ คนท่ี 2 ของพรรค

▪สถำนกำรณ์ไทย-กมัพูชำ: ประเด็นควำมขัดแย้งดังกล่ำวมีควำมรุนแรงลดลง ควรติดตำมควำมคืบหน้ำสถำนกำรณ์ หำก
เลวร้ำยมำกขึ้น อำจมีกำรยกระดับก ำลังทหำร ซึ่งไม่เป็นผลดีต่อภำพลักษณ์ของไทยที่ขณะนี้ถูกจับตำมองท่ำทีจำกผู้น ำ
หลำยประเทศ ทั้งนี้ ยังคงมีผลกระทบเชิงลบต่อหุ้นกลุ่มส่งออกและหุ้นที่มีธุรกิจที่อิงกับประเทศกัมพูชำอย่ำงต่อเนื่อง

▪ Fund Flow/เงินบำท: นักลงทุนต่ำงชำติมีสถำนะ ขำยสุทธิ 1,460.73 ล้ำนบำท ในตลำดหุ้นไทย (SET+MAI) ขณะที่ใน
ตลำดตรำสำรหนี้ ซื้อสุทธิ 2,501 ล้ำนบำท เงินบำทปิดตลำดเมื่อวันที่ 19 พ.ย. ที่ระดับ 32.41/44 บำท/ดอลลำร์
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ปัจจัยต่ำงประเทศ
▪ตลำดหุ้นเอเชยี: ปรับตัวสูงขึ้น หลังผลประกอบกำร Q3 ของ NVIDIA ออกมำดีกว่ำคำด รวมถึง Outlook ที่ดีด้วย
รำคำหุ้น NVDA ปรับตัวขึ้นกว่ำ 3% ในช่วง After-hours trading

▪ควำมขัดแย้งแถบเอเชยี: จีนและญี่ปุ่นยังเดินหน้ำควำมขัดแย้งต่อไป แม้ด้ำนญ่ีปุ่นจะพยำยำมจบควำมขัดแย้งนี้ ล่ำสุด 
นอกจำกจีนจะไม่สนับสนุนให้ประชำกรเดินทำงไปญี่ปุ่นแล้ว ก็ยังมีกำรสั่งระงับกำรน ำเข้ำอำหำรทะเลจำกญี่ปุ่น โดยให้เหตุผล
ว่ำมีควำมจ ำเป็นในกำรติดตำมกำรปล่อยน ้ำบ ำบัดจำกโรงไฟฟ้ำนิวเคลียร์ฟุกุชิมะของญ่ีปุ่น ดูเหมือนญี่ปุ่นจะได้รับควำม
เสียหำยหลำยด้ำนจำกประเด็นดังกล่ำว

▪ ตลำดครปิโตฯ: Bitcoin ร่วงลงเกือบ 30% จำกจุดสูงสุดในเดือน ต.ค. และกองทุน BlackRock’s iShares Bitcoin Trust 
(IBIT) มีเงินไหลออกสูงสุดเป็นประวัติกำรณ์ถึง 523 ล้ำนดอลลำร์ในวันอังคำรที่ผ่ำนมำ ซึ่งสะท้อนควำมเช่ือมั่นของตลำดที่
อ่อนแอลง
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ตัวเลขเศรษฐกจิและ Event
▪US-FOMC Meeting Minutes (29-Oct)
▪EC-CPI Core, CPI YoY งวด ต.ค.
▪US-Initial Jobless Claims
▪US-Existing Home Sales
▪EC-Consumer Confidence
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Nvidia Corp. บริษัทผลิตชิปปัญญำประดิษฐ์ (AI) รำยใหญ่ของสหรัฐฯ และถือเป็นมำตรวัดส ำคัญส ำหรับทิศทำงของตลำดหุ้นเทคโนโลยี 
ผลประกอบกำรและกำรคำดกำรณเ์ชิงบวก
• Nvidia ได้เปิดเผย กำรคำดกำรณร์ำยไดส้ ำหรบัไตรมำสเดอืนมกรำคม (ไตรมำส 4) ที่แข็งแกร่งกวำ่คำด โดยคำดว่ำยอดขำยจะอยู่ที่ประมำณ 65 พันล้ำน

ดอลลำร์ เทียบกับที่นักวิเครำะห์คำดกำรณ์เฉลี่ยที่ 62 พันล้ำนดอลลำร์
• แนวโน้มน้ีบ่งช้ีว่ำ อุปสงคส์ ำหรบัชิปเร่งควำมเรว็ AI (AI accelerators) ยังคงแขง็แกร่งมำก โดย CEO Jensen Huang กล่ำวว่ำยอดขำยชิป Blackwell 

processor นั้น "นอกเหนือควำมคำดหมำย" (off the charts) และกล่ำวว่ำ “AI ก ำลังไปทุกที่ ท ำทุกอย่ำง พร้อมกันท้ังหมด”
•  รำยได้ในไตรมำส 3 เพิ่มขึ้น 62% แตะที ่57 พันลำ้นดอลลำร ์ซึ่งสูงกวำ่ทีน่กัวเิครำะหค์ำดกำรณเ์ช่นกนั
ปฏิกิรยิำของตลำดและกำรบรรเทำควำมกงัวล
• หุ้น Nvidia ดีดตัวขึ้นประมำณ 4% ในกำรซื้อขำยนอกเวลำท ำกำร (post-market trade) หลังจำกรำยงำนดังกล่ำวถูกเปิดเผย
• ผลประกอบกำรท่ีแข็งแกร่งนี้ได้ช่วย บรรเทำควำมกงัวล ของตลำดทีก่อ่นหนำ้นีม้คีวำมกงัวลเกีย่วกบัภำวะ "ฟองสบู ่AI" (AI bubble) CEO Huang ได้กล่ำวตอบ

โต้ควำมกังวลนี้โดยยืนยันว่ำบริษัทเห็นภำพที่ "แตกต่ำงอย่ำงมำก"
• ผลบวกนี้ส่งผลให้ตลำดหุ้นเอเชีย (เช่น ญี่ปุ่น) และหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีในสหรัฐฯ (เช่น Alphabet, Meta Platforms, Amazon.com) ปรับตัวสูงขึ้น ก่อนหน้ำนั้น 

ตลำดได้จับตำผลประกอบกำรของ Nvidia อย่ำงใกล้ชิด เนื่องจำกเชื่อว่ำจะมีผลกระทบอย่ำงมำกต่อตลำดสหรัฐฯ และตลำดต่ำงประเทศ
ควำมเสีย่งและสถำนะในตลำด
• Nvidia ยังคงครองส่วนแบ่ง มำกกว่ำ 90% ของตลำดชิป AI accelerator
• บริษัทยังคงเผชิญกับควำมท้ำทำยจำก ข้อจ ำกดัของสหรฐัฯ ในกำรสง่ออกชิปขัน้สงูไปยงัจีน ซึ่งส่งผลกระทบต่อตลำดขนำดใหญ่ของผลิตภัณฑ์
• ก่อนกำรรำยงำนผลประกอบกำร กรรมกำรเฟดบำงรำยมีควำมกังวลเกี่ยวกับควำมเสี่ยงด้ำนเสถียรภำพทำงกำรเงิน และกล่ำวถึง "ควำมเป็นไปได้ของกำร

ลดลงอย่ำงไม่เป็นระเบียบของรำคำหุ้น โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในกรณีที่มีกำรประเมินควำมเป็นไปได้ของเทคโนโลยีที่เกี่ยวข้องกับ AI อย่ำงกะทนัหัน"

ผลประกอบการ Nvidia Corp.
20 Nov 25



Strategy Research

ผลประกอบการ Nvidia Corp.
20 Nov 25

รำยละเอยีดทำงกำรเงนิ:
* รำยได้ไตรมำส 3 ของ NVIDIA ที่ 57 พันลำ้นดอลลำร ์สูงกว่ำกำรคำดกำรณ์และเพ่ิมขึ้น 62% เมื่อเทียบรำยปี
* รำยได้จำกศูนย์ข้อมูล (Data Center) เติบโตอย่ำงมีนัยส ำคัญ เพิ่มข้ึน 66% จำกปีก่อนหน้ำ
* อัตรำก ำไรขัน้ตน้ของบรษิทังยงัคงแขง็แกรง่ที ่73.4% ตำมมำตรฐำน GAAP (ลดลง 1.4 bps แต่ยังสูงกว่ำคำดกำรณ์ที่ 73.4%)
 * หุ้นของ NVIDIA เพิ่มข้ึน 2.85% ในกำรซื้อขำยนอกเวลำท ำกำรหลังจำกกำรแถลงผลประกอบกำร
 * Guidance แข็งแกร่ง: บริษัทให้ตัวเลขคำดกำรณ์รำยได้ไตรมำสปัจจุบัน (Q4) สูงกว่ำที่นักวิเครำะห์ประเมิน โดยไดร้ับแรงหนุนจำก
กระแส AI ที่ยังร้อนแรง ซึ่ง Nvidia คำดวำ่จะมรีำยไดป้ระมำณ $65.0 พันลำ้นดอลลำร ์(บวกลบ 2%) ซึ่งสงูกวำ่ทีน่กัวเิครำะหค์ำดไว้
ที่ $61.84 พันลำ้นดอลลำร์
* รำคำหุ้นตอบรบัเชิงบวก: รำคำหุ้น NVDA ปรับตัวขึ้นกว่ำ 3% ในช่วง After-hours trading
* ก ำไรตอ่หุน้ (Adj. EPS): อยู่ที่ $1.30 (เพิ่มข้ึนจำก $0.78 ในปีก่อน และสูงกว่ำคำดกำรณ์ที่ $1.25)
* รำยไดร้วม (Revenue): อยู่ที ่$57.01 พันล้ำนดอลลำร ์(เติบโต 62% YoY และสูงกว่ำคำดกำรณ์ที่ $54.8 พันล้ำนดอลลำร์)
* ธุรกจิ Data Center: ซึ่งเปน็รำยไดห้ลกั (รวมชปิ AI รุ่นใหมอ่ยำ่ง Blackwell และรุน่กอ่นหนำ้อยำ่ง Hopper) มีรำยไดพุ้่งขึน้ 66% 
แตะระดับ $51.22 พันล้ำนดอลลำร์ (สูงกว่ำคำดกำรณ์ที่ $49.09 พันล้ำนดอลลำร)์
* Networking: ยอดขำยเติบโต 162% จำกปีก่อน
* Gaming: ยอดขำยเติบโต 30% แตะระดับ $4.27 พันล้ำนดอลลำร์
* ยอดขำย Blackwell ถล่มทลำย: Jensen Huang ซีอีโอของ Nvidia กล่ำวว่ำ ควำมตอ้งกำรชิป Blackwell นั้น "สูงจนฉดุไมอ่ยู"่ 
(off the charts) และ Cloud GPUs ได้ถกูขำยหมดแลว้ โดยมีแรงซื้อหลกัจำกลกูค้ำรำยใหญ่ (Hyperscalers) เช่น Microsoft, 
Amazon และ Alphabet
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#ช่วงถำม-ตอบ (Q&A Highlights)
 * Joseph Moore (Morgan Stanley): อัปเดตเกี่ยวกับรำยได้ 5 แสนล้ำนดอลลำร์จำก Blackwell และ Rubin ในปี 2025-2026?

* Colette Kress: ใช่ เรำก ำลังท ำงำนตำมคำดกำรณ์ 5 แสนล้ำนดอลลำร์นั้น และอยู่ในเส้นทำงที่ถูกต้อง ตัวเลขจะเพิ่มขึ้น และเรำมั่นใจว่ำจะมีควำมต้องกำร Compute เพิ่มเติมที่สำมำรถจัดส่งได้ภำยในปีงบประมำณ 2026
* C.J. Muse (Cantor Fitzgerald): ด้วยควำมต้องกำรที่มหำศำล มีเส้นทำงที่เป็นไปได้ไหมที่อุปทำนจะไล่ตำมทนัอุปสงค์ใน 12-18 เดือนข้ำงหน้ำ?

* Jensen Huang: เรำวำงแผนห่วงโซ่อุปทำนได้ดีมำก... กำรใช้งำน AI ก ำลังขยำยตัวในทุกเลเยอร์ ทั้ง Data processing, Generative AI และ Agentic AI... กฎกำรขยำยตัวยังคงใช้ได้ดี เรำเห็นกำรเติบโตแบบทวีคูณในทุก
ด้ำนพร้อมกัน
* Vivek Aria (Bank of America Securities): สมมติฐำน NVIDIA content ต่อกิกะวัตต์ในตัวเลข 5 แสนล้ำนดอลลำร์คืออะไร?

* Jensen Huang: ในแต่ละรุ่น สัดส่วนรำยได้ของเรำในศูนย์ข้อมูลเพ่ิมขึ้น... สิ่งส ำคัญที่สุดคือประสิทธิภำพต่อวัตต์ ซึ่งแปลเป็นรำยได้โดยตรง... กำรลงทุนใน NVIDIA GPUs ไม่เพียงแต่ปรับปรุงสเกลและควำมเร็ว แต่ยัง
ช่วยเพ่ิมรำยได้ในโมเดลธุรกิจปัจจุบันของ Hyperscalers... อย่ำมองแค่ Hyperscalers โลกและอุตสำหกรรมอื่นๆ ก ำลังจะเริ่มเข้ำมำ
* Ben Ritzes (Melius): แผนกำรใช้เงินสดและกลยุทธ์กำรลงทุนในระบบนิเวศ (เช่น OpenAI, Anthropic)?

   * Jensen Huang: เรำใช้เงินสดเพื่อสนับสนุนกำรเติบโตและสร้ำงห่วงโซ่อุปทำนที่ยืดหยุ่น... เรำจะซื้อหุ้นคืนต่อไป... กำรลงทุนในบริษัทอย่ำง OpenAI และ Anthropic เป็นกำรลงทุนเชิงกลยุทธ์เพื่อขยำยกำรเข้ำถึงของ 
CUDA และระบบนเิวศของเรำ เพื่อเป็นพำร์ทเนอร์ทำงเทคนิคเชิงลึก
* Jim Schneider (Goldman Sachs): สัดส่วนของ Inference และผลิตภัณฑ์ Rubin CPX?

   * Jensen Huang: กฎกำรขยำยตัวทั้งสำม (Pre-training, Post-training, Inference) ก ำลังขยำยตัวพร้อมกัน... Inference ต้องกำรกำรค ำนวณมหำศำลเพรำะ Chain of thought และกำรใช้เหตุผล... หวังว่ำ 
Inference จะกลำยเป็นส่วนใหญ่ของตลำด ซึ่ง Grace Blackwell เหนือกว่ำคู่แข่งมำก
* Timothy Arcury (UBS): คอขวดที่ใหญ่ที่สุดที่น่ำกังวลคืออะไร? พลังงำน กำรเงิน หรืออื่นๆ?

* Jensen Huang: ทุกอย่ำงเป็นประเด็นและข้อจ ำกัดเมื่อคุณเติบโตในระดับนี ้เรำสร้ำงอุตสำหกรรมใหม่ที่เรียกว่ำ AI factories... สิ่งส ำคัญที่สุดคือกำรวำงแผนที่ดี... ณ จุดนี้ผมมั่นใจมำกว่ำสถำปัตยกรรมของ NVIDIA ให้
ประสิทธิภำพต่อ TCO และต่อวัตต์ดีที่สุด
* Stacey Raskin (Bernstein Research): ค ำถำมเรื่อง Margin ในปีหน้ำและกำรเติบโตของ OpEx?

   * Colette Kress: ปีหน้ำมีต้นทุนน ำเข้ำที่เพิ่มขึ้น แต่เรำจะพยำยำมรักษำ Gross margin ให้อยู่ในระดับกลำง 70%... เป้ำหมำย OpEx คือกำรลงทุนในนวัตกรรมทั้งซอฟต์แวร์และฮำร์ดแวร์เพื่อรองรับตลำด
* Aaron Rakers (Wells Fargo): ควำมคิดเห็นเกี่ยวกับบทบำทของ AI ASICs เทียบกับ GPU?

   * Jensen Huang: วันนี้เรำต้องสร้ำงทั้ง Rack และ Switch ไม่ใช่แค่ชิปเดียว... ควำมซับซ้อนของปัญหำและควำมหลำกหลำยของโมเดล AI สูงมำก... NVIDIA พิเศษเพรำะ 1. เร่งควำมเร็วทุกเฟส 2. ยอดเย่ียมทุกเฟสของ 
AI 3. รันได้ทุกโมเดล AI ในโลก 4. อยู่ในทุกคลำวด์และทุกที่ 5. มี Offtake (ควำมต้องกำรใช้งำน) ที่หลำกหลำยและยืดหยุ่นที่สุด

ผลประกอบการ Nvidia Corp.
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1. ควำมกงัวลเรือ่งเงนิเฟอ้และกำรคงดอกเบีย้
• รำยงำนกำรประชุมคณะกรรมกำรก ำหนดนโยบำยกำรเงินของเฟด (FOMC) ประจ ำวันที่ 28-29 ต.ค. ระบุว่ำ กรรมกำรหลำยคนมคีวำมกงัวล ว่ำกำรปรบัลดอตัรำ

ดอกเบีย้จะสง่ผลกระทบตอ่ภำรกจิกำรตอ่สูก้บัเงนิเฟอ้ เนื่องจำกอตัรำเงนิเฟอ้ยงัคงอยูส่งูกวำ่เปำ้หมำย 2% มำนำนกวำ่ 4 ปี
• กรรมกำร "หลำยคน" (Many participants) ยังเสนอว่ำ อำจเหมำะสมท่ีจะ คงอัตรำดอกเบีย้เปำ้หมำยไวต้ลอดป ี2568 ที่เหลอือยู ่โดยมตลิดดอกเบีย้ 0.25% ใน

กำรประชมุครั้งนัน้ก ็ไม่เปน็เอกฉนัท์
• เจอโรม พำวเวล ประธำนเฟด กล่ำวว่ำ กำรปรับลดอัตรำดอกเบี้ยในกำรประชุมเดือน ธ.ค. ยังคงมีควำมไม่แน่นอน
2. ควำมไมแ่นน่อนของตลำดแรงงำน (Jobs Report Blackout)
• ส ำนักงำนสถิติแรงงำนสหรัฐฯ (BLS) ยกเลกิกำรเผยแพรร่ำยงำนกำรจำ้งงำนนอกภำคเกษตรประจ ำเดอืน ต.ค. เน่ืองจำกไม่สำมำรถรวบรวมข้อมูลครัวเรือนได้จำก

กำรปิดหน่วยงำนรัฐ
• ตัวเลขกำรจำ้งงำนเดอืน ต.ค. จะถูกรวมเขำ้กบัรำยงำนเดอืน พ.ย. ซึ่งจะเผยแพร่ในวนัที ่16 ธ.ค. ซึ่งเปน็วัน หลัง กำรประชมุ FOMC ครั้งสุดทำ้ยของป ี(9-10 ธ.ค.)
• กำรขำดข้อมูลส ำคัญน้ีท ำให้เฟดมีข้อมูลไม่มำกในกำรประเมินตลำดแรงงำนส ำหรับกำรประชุมเดือน ธ.ค. ซึ่งนักวิเครำะห์มองว่ำสถำนกำรณ์นีอ้ำจผลักดันให้เฟด

ตัดสินใจ "คงอัตรำดอกเบี้ยไว"้ (on hold) ในเดือน ธ.ค.
• ปัจจุบัน นักลงทุนให้น ้ำหนักในกำรคำดกำรณ์ว่ำเฟดจะปรับลดอัตรำดอกเบี้ย 0.25% ในเดือน ธ.ค. เพียง 30%
3. แรงกดดนัทำงกำรเมือง
• ประธำนำธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ได้แสดงควำมไม่พอใจอย่ำงต่อเน่ืองต่อ พำวเวล ท่ีไม่ปรับลดอัตรำดอกเบ้ียเร็วกว่ำนี้ โดยเรียก พำวเวล ว่ำ "ไร้ควำมสำมำรถอย่ำงยิ่ง" 

(grossly incompetent) และระบุว่ำอยำกจะไล่ออก
• ทรัมป์ได้เร่ิมพูดคุยกับบุคคลที่มีคุณสมบัติในกำรด ำรงต ำแหน่งประธำนเฟดคนใหม่แล้ว เพื่อแทนที่ พำวเวล ซึ่งจะหมดวำระในเดือน พ.ค. ปีหน้ำ

รายงานการประชุม FOMC ประจ าวันที่ 28-29 ต.ค. 68
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• ดอลลำร์แข็งค่ำมำกที่สุดในรอบสำมสัปดำห์ 
เนื่องจำกนักลงทุนเพิ่มกำรเดิมพันว่ำเฟดจะ 
“คงดอกเบี้ยนโยบำย” ไม่เปลี่ยนแปลงในช่วงที่
เหลือของปี แทนที่จะลดดอกเบี้ยในเดือน
ธันวำคม

• บันทึกกำรประชุม FOMC วันที่ 28–29 ต.ค. 
ระบุว่ำ เจ้ำหน้ำที่เฟดจ ำนวนมำกเห็นว่ำ ‘มี
แนวโน้มเหมำะสม’ ที่จะคงอัตรำดอกเบี้ยไว้
ตลอดช่วงที่เหลือของปี 2025

• เทรดเดอร์พันธบัตรในตลำดแทบ “ล้มเลิก” 
กำรคำดกำรณ์ว่ำจะมีกำรลดดอกเบี้ยเดือน
ธันวำคม หลังรัฐบำลสหรัฐประกำศยกเลิก
กำรเผยแพร่รำยงำนกำรจ้ำงงำนเดือน
ตุลำคม
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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%

19 Nov 25
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ก าหนดการเผยแพร่ข้อมูลที่ส าคัญหลัง Shutdown
1. รำยงำนกำรจำ้งงำนเดอืนกนัยำยน (September jobs report)
    ◦ ส ำนักสถิติแรงงำน (BLS) จะเผยแพร่รำยงำนนี้ในวนัพฤหสับดทีี ่20 พฤศจกิำยน
◦ รำยงำนจะออกมำในเวลำ 8:30 น. ตำมเวลำวอชิงตัน
◦ รำยงำนนี้เป็นหนึ่งในรำยกำรที่ BLS สำมำรถจัดตำรำงใหม่ได้ง่ำยที่สดุ เนื่องจำก กำรรวบรวมข้อมูลส ำหรบัเดือนกันยำยนเสรจ็สมบูรณ์แล้ว ก่อนที่รัฐบำลจะปิดท ำกำร

2. รำยงำนรำยไดท้ีป่รบัตำมอตัรำเงนิเฟอ้เดอืนกนัยำยน (September inflation-adjusted earnings)
    ◦ BLS จะเผยแพร่รำยงำนนี้ในวนัศกุรท์ี ่21 พฤศจิกำยน
◦ โดยปกติแล้วข้อมูลรำยได้ที่แท้จรงินี้จะเผยแพร่พร้อมกบัดัชนีรำคำผู้บรโิภค (CPI)

• ข้อมลูเดอืนตลุำคม: ข้อมลูชุดใหมเ่ปน็ขอ้มลูที ่ย้อนหลงักวำ่ปกต ิซึ่งนกัเศรษฐศำสตรแ์ละนกัลงทนุก ำลงัจบัตำดวูำ่ขอ้มลูเดอืนตลุำคมจะออกมำเมือ่ใดและในรปูแบบใด
• รำยงำน CPI เดือนตลุำคม: ท ำเนียบขำวกล่ำววำ่ จะไมม่รีำยงำนนี้
• รำยงำนกำรจำ้งงำนเดอืนตลุำคม: เควิน แฮสเซตต์ (Kevin Hassett) ผู้อ ำนวยกำรสภำเศรษฐกิจแห่งชำติ กล่ำวว่ำ รำยงำนนีจ้ะไมร่วมอตัรำกำรวำ่งงำน
• สถิติส ำคัญอื่นๆ เช่น ยอดคำ้ปลกี (retail sales) และกำรใชจ้ำ่ยของผูบ้รโิภคทีป่รบัตำมอตัรำเงนิเฟอ้ (inflation-adjusted consumer spending) ยังไมม่กีำรเผยแพร่
วันทีอ่ปัเดต จำกส ำนักส ำมะโนประชำกร (Census Bureau) และส ำนักวิเครำะห์เศรษฐกิจ (BEA)

ผลกระทบตอ่ตลำดและกำรตดัสนิใจของ Fed: กำรขำดขอ้มลูอยำ่งเปน็ทำงกำรท ำใหเ้จำ้หนำ้ทีธ่นำคำรกลำงสหรฐัฯ (Fed) หลำยคนแสดงควำมไมส่บำยใจเกีย่วกบักำรปรบั
ลดอตัรำดอกเบีย้ตอ่ไป เจ้ำหน้ำที่ Fed บำงคนแนะน ำว่ำอำจจะดีกว่ำหำก รอจนถงึเดอืนธนัวำคม เพื่อให้ได้ข้อมูลทีช่ัดเจนมำกข้ึน ก่อนจะตัดสินใจเรื่องอัตรำดอกเบี้ย

แม้ว่ำกำรปดิหน่วยงำนจะสิ้นสุดลง แต่กระบวนกำรรวบรวมข้อมลูส ำคัญที่ขำดหำยไป โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งข้อมูลเดือนตุลำคม จะยังคงส่งผลให้ข้อมลูเศรษฐกิจที่นักลงทุนได้รบั
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

• นโยบำยกระตุ้นก ำลังซือ้
• นโยบำยลดหย่อนภำษี

• สนันสนุนกำรลงทุนของต่ำงชำติ
• ให้ประโยชนด้ำนภำษี
• ส่งเสริมกำรประมูลงำนภำครัฐมำกข้ึน

• เงินเดือนข้ำรำชกำร
• ภำครัฐซื้อสินค้จำกเอกชนมำกข้ึน

• นโยบำยกระตุ้นกำรท่องเที่ยว
• สนันสนุนสินค้ำใหม่ๆ
• สนับสนุนพืชเศรษฐกิจ อำทิ ทุเรียน ไก่ ยำง

(Private + GOV)

100%

ที่มำ: ส ำนักงำนสภำพัฒนำเศรษฐกิจและสังคมแห่งชำติ
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

2.2%

1.4%

7.5%
(Exports & Services)

59%

18%

71%
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แนวทำงนโยบำยภำครฐับำลQ2/25
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0.5%
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17%
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ความขัดแย้ง

ไทย-กัมพูชา
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สถานการณ์ความตึงเครียดชายแดนไทย-กัมพูชา และการแทรกแซงของสหรัฐฯ

ควำมขัดแยง้และมำตรกำรของไทย
• ควำมตึงเครียดตำมแนวชำยแดนไทย-กัมพูชำ ที่จังหวัดสระแก้ว ยังคงมีอยู่
• ฝ่ำยไทยได้มีมำตรกำรตอบโต้ โดย ระงบักำรปฏบิัตติำมปฏิญญำ (declaration) ที่ลงนำมไปเมื่อเดือนตุลำคม (Kuala Lumpur Peace 
Accord)

บทบำทของสหรฐัฯ ในข้อพิพำท
• ควำมตึงเครียดนี้อำจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย โดยท ำให้กำรฟื้นตัวเป็นไปได้ช้ำลง
• ในช่วงแรก สหรัฐฯ เคยเคลื่อนไหวเพ่ือระงับกำรเจรจำกำรค้ำกับไทยไว้ก่อน จนกว่ำไทยจะให้ควำมมั่นใจว่ำจะปฏิบัติตำมปฏิญญำ
สันติภำพร่วมกับกัมพูชำ
• อย่ำงไรก็ตำม หลังจำกกำรพูดคุยระหว่ำงนำยอนุทิน ชำญวีรกูล กับประธำนำธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ (Donald Trump) โฆษกรัฐบำลไทย
ระบุว่ำ กำรเจรจำภำษี (tariff negotiations) จะเดินหน้ำตอ่ไปและแยกจำกประเดน็ชำยแดน
• ทรัมป์บอกกับนำยกฯ ไทยว่ำ สหรัฐฯ "ไม่ประสงคท์ีจ่ะแทรกแซง" ประเด็นไทย-กัมพูชำ ภำยใต้กลไกทวิภำคีที่มีอยู่
• ประธำนำธบิดทีรมัป์เสนอทีจ่ะ พิจำรณำลดภำษีน ำเข้ำสนิคำ้ไทยลงอกี (ปัจจบุัน 19%) หำกไทยเรง่ด ำเนนิกำรเกบ็กู้ทุ่นระเบิดตำมแนว
ชำยแดน
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สรุปสถานการณ์ชายแดนไทย-กัมพูชา ณ ปัจจุบัน
สถำนกำรณค์วำมตงึเครยีดชำยแดนไทย-กมัพชูำ
สถำนกำรณ์บริเวณชำยแดนไทย-กัมพูชำกลับมำมีควำมตึงเครียดอีกครั้ง โดยมีกำรรำยงำนว่ำเมื่อวำนน้ี (12 พ.ย. 68) มีกำรใช้อำวุธตอบโต้กันในช่วงเวลำสัน้ ๆ ท่ีบ้ำนหนองหญ้ำแก้ว อ ำเภอโคกสูง จังหวัด
สระแก้ว ควำมตึงเครียดนี้เกิดจำกกำรท่ีทหำรไทยได้รับบำดเจ็บจำกเหตุระเบิดทุ่นระเบิดใกลช้ำยแดนในจังหวัดศรีสะเกษ ซึ่งกองทัพไทยระบุว่ำเป็นทุ่นระเบิดที่เพิ่งถูกวำงใหม่ เหตุกำรณ์ดังกลำ่วเปน็เหตกุำรณ์
ระเบิดครั้งที่ 7 ในรอบสี่เดือน

กำรระงบัขอ้ตกลงสนัตภิำพของไทย
• กำรระงบัขอ้ตกลง: ประเทศไทยได้ประกำศระงับกระบวนกำรสันติภำพกบักัมพูชำ ซึ่งเป็นเงื่อนไขในกำรเจรจำทำงกำรค้ำกับประธำนำธิบดีโดนัลด ์ทรัมป์ ของสหรัฐฯ นำยอนุทิน ชำญวีรกูล นำยกรัฐมนตรีและ
รัฐมนตรีว่ำกำรกระทรวงมหำดไทย กล่ำวย ้ำถึงกำรระงบั Joint Declaration ระหว่ำงไทย-กัมพูชำที่เคยลงนำมร่วมกันไว้
• จุดยืนของรฐับำลไทย: นำยอนุทินกล่ำวว่ำ ข้อตกลงที่น ำไปสูส่ันติภำพ "จบลงแล้วส ำหรับประเทศไทย" และยืนยันว่ำไทยจะไม่ด ำเนินกำรตำมเงื่อนไขดังกล่ำวอีกต่อไป โดยจะ "ก ำหนดกระบวนกำรของเรำเอง" 
(Do it My Way) รัฐบำลไทยได้เตรียมก ำลังทหำรพร้อมแล้ว และมีแผนปฏิบัติกำรด้ำนควำมมั่นคงอยู่แล้ว แต่ไม่สำมำรถเปิดเผยรำยละเอียดได้
• มำตรกำรตอบโต:้ รัฐมนตรีว่ำกำรกระทรวงกลำโหม (พลเอก ณัฐพล นำคพำณิชย)์ ระบุว่ำ ข้อตกลงทั้งหมดในปฏญิญำร่วมจะถูกระงับ และ แผนกำรปล่อยตัวทหำรกัมพูชำท่ีถูกควบคุมตัว 18 นำยจะถูก
ยกเลิก นำยกรัฐมนตรีได้สั่งกำรให้กระทรวงกลำโหมเพิ่มปฏบิัติกำรทำงทหำรเพื่อปกปอ้งอธิปไตยและดูแลควำมปลอดภยัของชำยแดน
• กำรเมอืงภำยใน: กำรเคลื่อนไหวดังกลำ่วแสดงใหเ้ห็นว่ำ ควำมอ่อนไหวทำงกำรเมืองภำยในประเทศเกี่ยวกับข้อพิพำทชำยแดนมีควำมส ำคัญเหนือกว่ำข้อพิจำรณำทำงเศรษฐกจิและกำรทูตในขณะนี้

ปฏกิริยิำจำกกมัพชูำและผลกระทบ
• ปฏกิริยิำของกมัพชูำ: กระทรวงกลำโหมกัมพูชำ ปฏิเสธว่ำทุ่นระเบิดที่เกิดเหตไุม่ได้ถูกวำงขึ้นใหม่ โดยระบุว่ำน่ำจะเป็นซำกจำกควำมขัดแย้งในอดีตที่ยังไม่ได้เกบ็กู้ และกัมพูชำยังคงมุ่งม่ันท่ีจะท ำงำนร่วมกับไทย
เพื่อส่งเสริมสันติภำพและเสถยีรภำพภำยใต้ปฏิญญำท่ีได้รับกำรสนับสนุนจำกทรัมป์
• ผลกระทบทำงเศรษฐกจิ: ควำมรุนแรงที่เพิ่มขึ้นและกำรปิดชำยแดนท่ีอำจเกิดขึ้น จะมีผลกระทบต่อหุ้นหรือธุรกิจท่ีพึ่งพำประเทศกัมพูชำ โดยนักวิเครำะห์กลยุทธ์กำรลงทุนระบุว่ำปัญหำแนวชำยแดนกัมพูชำเป็น
หนึ่งในสำมตัวแปรส ำคัญในทำงลบที่อำจท ำให้ดัชนีตลำดหุน้ไทย (SET) อ่อนตัวลง

บริบทควำมเชือ่มโยงกบัสหรฐัฯ
กำรระงับกระบวนกำรสันตภิำพนี้มีควำมส ำคัญ เนื่องจำกประธำนำธิบดีทรัมป์ได้ก ำหนดใหค้วำมมุ่งม่ันในกำรรักษำกระบวนกำรสนัติภำพเปน็ เงื่อนไขเบื้องต้นส ำหรับกรอบกำรค้ำใหม่ ของทั้งสองประเทศกับ
วอชิงตัน หำกข้อตกลงเหลำ่น้ีล้มเหลว อำจส่งผลกระทบอย่ำงแท้จริงต่อเศรษฐกจิของท้ังสองประเทศท่ีพึ่งพำกำรส่งออก อย่ำงไรก็ตำม, กำรด ำเนินกำรของไทยสะท้อนใหเ้ห็นว่ำควำมรู้สึกของประชำชนเกี่ยวกับ
ประเด็นชำยแดนมีผลกระทบอย่ำงมำก ท ำให้รัฐบำลมีพื้นที่ทำงกำรเมืองน้อยในกำรด ำเนินแนวทำงท่ีประนีประนอม

13 Nov 25



11 Nov 25



Strategy Research

เจาะลึก :   การยุบสภาผู้แทนราษฎร
“นำยกฯอนุทิน” ประกำศในช่วงแถลง
นโยบำยรัฐบำลต่อที่ประชุมรัฐสภำ วำงไทม์
ไลน์ยุบสภำวันที่ 31 ม.ค.2569 ก่อนจะจดัให้
มีกำรเลือกตั้งภำยใน 45-60 วัน ระหว่ำงนี้ 
จะขับเคล่ือนให้มีกำรแก้ไขรัฐธรรมนูญ โดย
อยู่ระหว่ำงกำรพิจำรณำของกรรมำธิกำร
วำงคิวท ำประชำมติพร้อมกับวันเลือกตั้ง

“ผมคงไม่ปล่อยให้ใครมำด่ำรัฐบำลเล่นๆ ฟรีๆ ถ้ำ
เกิดมันเป็นเกมกำรเมือง แล้วเกิดรัฐบำลมันสู้เกม
กำรเมืองไม่ได้ ก็ยุบสภำไป ห่ำงกันแค่เดือนเดียวคง
ไม่ได้เกิดควำมแตกต่ำงอะไรมำกนัก เพรำะฉะนั้น
เรำจะไปตื่นเต้นกับสิ่งเหล่ำนี้ไม่ได้”
Source - กรุงเทพธุรกิจออนไลน์
Friday, November 07, 2025 09:29



Strategy Research

วันท่ี/ช่วงเวลา เหตุการณ์ส าคัญที่เกี่ยวข้องกับ กมธ. และการแก้ไขรัฐธรรมนญู
7 พฤศจกิำยน 2568 กำรประชมุ กมธ. ล่ม: ไม่สำมำรถลงมติได้เนื่องจำกองคป์ระชุมไมค่รบ

12 พฤศจกิำยน 2568 กำรประชมุ กมธ. ต่อเนือ่ง: โฆษก กมธ. มั่นใจว่ำกำรประชุมจะไม่ล่มซ ้ำ และจะพยำยำมผลกัดันกำรพิจำรณำให้เป็นไปตำมไทม์ไลน์เดิม 
โดยจะหำข้อสรุปในประเด็นที่เห็นต่ำงกัน

สิ้นเดอืน พฤศจกิำยน 2568 เป้ำหมำยกำรท ำงำนของ กมธ.: กมธ. มีเป้ำหมำยที่จะท ำงำนใหเ้สรจ็ภำยในเดือน พ.ย. นี้
ต้นเดอืน ธันวำคม 2568 คำดกำรณว์ำระ 2: คำดว่ำจะเปิดประชุมสมัยวิสำมัญเพื่อพิจำรณำร่ำงแก้ไขรฐัธรรมนูญ วำระ 2 ได้

ก่อน 12 ธันวำคม 2568 เส้นตำยเพือ่วำระ 2: พรรคประชำชนระบุว่ำ รัฐบำลจะต้องเปิดประชุมสภำสมัยวสิำมัญเพ่ือให้เกิดกำรพิจำรณำรำ่งแก้ไขรัฐธรรมนูญ 
(อย่ำงน้อยในวำระที่ 2) ก่อน 12 ธันวำคม

ประมำณ 20 ธันวำคม 2568 คำดกำรณว์ำระ 3: คำดว่ำน่ำจะเป็นช่วงเวลำของกำรพิจำรณำ วำระ 3 ซึ่งตำมกฎหมำยก ำหนดวำ่จะต้องเกิดข้ึนอย่ำงน้อย 15 วัน 
หลังกำรพิจำรณำในวำระที่ 2

สิ้นป ี2568 อภิปรำยไมไ่วว้ำงใจนำยกฯ ของพรรคประชำชน (ข้อที ่2): หำกกำรแก้ไขรฐัธรรมนูญ หมวด 15/1 ไม่ผำ่นควำมเหน็ชอบของรฐัสภำ
ภำยในสิ้นปี 2568 พรรคประชำชนจะยื่นอภิปรำยไมไ่วว้ำงใจรัฐบำลทันที

มกรำคม 2569 ทำงเลอืกวำระ 3: หำกไม่สำมำรถเปิดประชุมสมัยวสิำมัญได ้วำระ 3 อำจต้องขยับไปถึง ม.ค.

31 มกรำคม 2569 อภิปรำยไมไ่วว้ำงใจนำยกฯ ของพรรคประชำชน (ข้อที ่1): หำกนำยกฯ ไม่ยุบสภำภำยใน 31 มกรำคม 2569 พรรคประชำชนจะยื่น
อภิปรำยไม่ไวว้ำงใจรัฐบำลทันที

เหตุการณ์ส าคัญที่เกี่ยวข้องกับ กมธ. และการแก้ไขรัฐธรรมนูญ
11 Nov 25
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รัฐบาลยุบสภาก็ยังสามารถท าประชาชนมติต่อไปได้
ค ำถำมประชำมตสิู่รัฐธรรมนญูใหม ่ท ำไดเ้ลย ไม่ต้องรอ
• พ.ร.บ. ประชำมติฯ มำตรำ 11 ประกอบมำตรำ 9 (2) (3) (4) (5) ระบุว่ำ หำกครม. มีมติว่ำสมควรให้

ท ำประชำมติเรื่องใด ให้หำรอืกบัคณะกรรมกำรกำรเลือกตั้ง (กกต.) แล้วประกำศวันลงประชำมติใน
รำชกิจจำนุเบกษำ ซึ่งต้องไมเ่รว็กวำ่ 90 วัน และไมช่ำ้กวำ่ 120 วัน นับแต่วันที่ ครม. มีมติ

• ทั้งนี้ หำกพิจำรณำแล้วเห็นวำ่ กำรท ำประชำมตนิัน้ใกลเ้คยีงกบัวนัเลอืกตัง้ทัว่ไป ก็สำมำรถก ำหนดให้
ท ำประชำมตพิรอ้มกบักำรเลอืกตัง้ สส. ได้ โดยต้องไม่เร็วกวำ่ 60 วัน และไม่ช้ำกว่ำ 150 วัน นับแต่
วันที่ ครม. มีมติ เว้นแต่กรณีจ ำเป็นด้ำนงบประมำณหรอืเหตุจ ำเป็นที่ไม่อำจหลีกเลี่ยงได้

• หำกครม. มีมติให้จัดท ำประชำมติในค ำถำมว่ำ “ท่ำนเห็นชอบให้มีกำรจัดท ำรฐัธรรมนญูฉบับใหม่
หรือไม่” เพื่อให้ทันกับกำรเลอืกตั้ง ก็สำมำรถมีมตไิด้เลย

• กำรท ำประชำมตคิรัง้ที่ 1 และ 2 อำจด ำเนนิกำรพรอ้มกนัในครำวเดยีวก็ได ้ซึ่งหมำยควำมว่ำ แม้ร่ำง
แก้ไขรัฐธรรมนูญจะตกไป แต่รัฐบำลยังสำมำรถด ำเนินกำรเพ่ือน ำไปสู่กำรแก้ไขรฐัธรรมนูญฉบับใหม่
ก็ต่อไปได้ด้วยกำรจัดท ำประชำมติครั้งที่ 1 แยกกัน ดังแนวทำงค ำวินจิฉัยศำลรัฐธรรมนูญ

ประชำมตคิรั้งแรก “2 ค ำถำม” ยังท ำได ้หำกลงมตแิกร้ฐัธรรมนญูวำระสำมส ำเรจ็กอ่นยบุสภำ
• หำกคณะกรรมำธิกำรวสิำมัญพิจำรณำร่ำงแก้ไขรฐัธรรมนูญพิจำรณำรำ่งดังกล่ำวเสร็จสิ้นรวดเร็ว 

และรัฐบำลประกำศยุบสภำในสมัยประชุมสำมญัประจ ำปีครัง้ที่สอง (เริ่มตั้งแต่ 12 ธันวำคม 2568 –
10 เมษำยน 2569) ก็อำจท ำให้สำมำรถท ำประชำมติเดินหน้ำสูก่ำรเขียนรฐัธรรมนูญใหม่ได้ ด้วย
ค ำถำมทั้ง 2 ค ำถำมที่รัฐบำลเคยประกำศไว้https://www.ilaw.or.th/articles/55830
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ไทม์ ไลน์ของรัฐบาล: การเลือกตั้งพร้อมการจัดท าประชามติรัฐธรรมนูญ 
เกิดขึ้นในวันเดียวกันได้ (29 มีนาคม 2569 ) 11 Nov 25
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ไทม์ ไลน์การเมือง ยุบสภา-การแต่งตั้งรัฐบาลใหม่
ไทม์ไลน์เดิม : การยุบสถาและการเลือกตัง้ ไทม์ไลน์ใหม่ : การยุบสถาและการเลือกตั้ง

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 ช้าสุดในการจัดเลือกตั้ง

พ.ค. 69 60
วนั

กกต. ตรวจผลการเลือกต้ังใน 60 วัน

ก.ค. 69
เปิดประชุมสภาภายใน 15 วัน

15 วัน

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

กกต. ก าหนดวันเลือกตั้งทั่วไป 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 เร็วสุดในการจัดเลือกตัง้

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. เปิดสมัยประชุมสำมัญประจ ำปี คร้ังที่ 2

กกต. ก าหนดวันเลือกต้ังทั่วไป ภายใน 5 วัน 
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การยุบสภาผู้แทนราษฎร
กำรยุบสภำผู้แทนรำษฎรถือเป็นจุดเปลี่ยนส ำคัญทำงกำรเมือง ซึ่งสำมำรถเกิดข้ึนได้หำกกำรเมืองเข้ำสู่ภำวะวิกฤตหรือควำมไม่แน่นอนในกำรจดัตัง้รัฐบำล ข้ันตอนที่ส ำคัญมีดังนี:้
พระรำชกฤษฎกีำยบุสภำฯ:
• กำรยุบสภำฯ เป็น พระรำชอ ำนำจของพระมหำกษตัรยิ์
• พระรำชอ ำนำจนี้จะถูกใช้ตำมค ำแนะน ำของนำยกรัฐมนตรีรักษำกำร (มำตรำ 103) ซึ่งนำยกรัฐมนตรีจะเป็นผู้ประเมินสถำนกำรณ์และน ำเรื่องข้ึนทูลเกล้ำฯ ถวำย เพื่อให้พระมหำกษัตริย์ทรงลง
พระปรมำภิไธยในพระรำชกฤษฎีกำยุบสภำผู้แทนรำษฎร

ส.ส. พ้นสภำพทนัท:ี
• ทันทีที่มีกำรประกำศพระรำชกฤษฎีกำยุบสภำฯ ในรำชกิจจำนุเบกษำ สมำชิกสภำผู้แทนรำษฎร (ส.ส. ทุกคนจะพน้จำกต ำแหนง่ทนัท)ี ส่งผลให้สภำผู้แทนรำษฎรสิ้นสุดลง

คณะรฐัมนตรรีกัษำกำร:
• คณะรฐัมนตรชีดุปจัจบุนัจะยังคงอยู่ในต ำแหนง่ เพื่อท ำหน้ำที่เป็น "คณะรัฐมนตรีรักษำกำร"
• คณะรัฐมนตรีรักษำกำรจะท ำหน้ำที่ต่อไปจนกว่ำจะมีคณะรัฐมนตรีชุดใหม่เข้ำรับหนำ้ที่ เพื่อให้กำรบริหำรรำชกำรแผ่นดินด ำเนินไปได้อย่ำงต่อเนื่อง
• อย่ำงไรก็ตำม อ ำนำจของรฐับำลรกัษำกำรจะถูกจ ำกัด เช่น ไม่สำมำรถอนุมัติโครงกำรที่มีผลผูกพันรัฐบำลชุดต่อไป หรือแต่งตั้งโยกย้ำยข้ำรำชกำรระดับสูงโดยไม่ได้รับควำมเห็นชอบจำก
คณะกรรมกำรกำรเลือกตั้ง (กกต.)

กระบวนกำรสูก่ำรเลอืกตัง้และจัดตัง้รฐับำลใหม่
• หลังจำกมีกำรประกำศยุบสภำฯ หน้ำที่ในกำรจัดกำรเลือกตั้งจะตกเป็นของคณะกรรมกำรกำรเลือกตั้ง (กกต.):

ก ำหนดวนัเลอืกตัง้ใหม ่(โดย กกต.):
• กกต. ต้องก ำหนดวันเลือกตั้งทั่วไป ภำยใน 5 วัน นับตั้งแต่วันทีม่ีพระรำชกฤษฎีกำยุบสภำฯ
• วันเลือกตั้งจะต้องจัดข้ึนภำยในกรอบเวลำ ไม่นอ้ยกวำ่ 45 วัน แต่ไม่เกนิ 60 วัน นับจำกวันยุบสภำฯ

• กำรหำเสยีงและกำรลงคะแนน:
• พรรคกำรเมืองและผู้สมัครจะเข้ำสู่โหมดกำรหำเสียงอย่ำงเต็มรูปแบบ

หมำยเหต:ุ ในกำรเลือกตั้งครั้งก่อนในปี 2562 มีกำรก ำหนดไทม์ไลน์โดย กกต. ให้รับสมัครเลือกตั้ง
แบบแบ่งเขตภำยใน 25 วัน และก ำหนดวันเลือกต้ังในช่วง 10-24 มี.ค. (ซึ่งเกิดข้ึนจริง 24 มี.ค.)
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การยุบสภาผู้แทนราษฎร
ประกำศผลและเรยีกประชมุรฐัสภำ:

• หลังกำรเลือกตั้งและนับคะแนน กกต. จะประกำศผลอย่ำงเป็นทำงกำร (ส ำหรับกำรเลือกตั้งปี 2562 คำดว่ำจะประกำศผลต้นเดือน พ.ค. หรือไม่เกิน 9 พ.ค.)
• จะมีกำรเรียก ประชมุรัฐสภำครั้งแรกภำยใน 15 วัน นับแต่วันประกำศผลกำรเลือกตั้ง เพื่อเลือกประธำนสภำผู้แทนรำษฎรและรองประธำนสภำฯ

กำรเลอืกนำยกรฐัมนตรแีละจดัตัง้คณะรฐัมนตรี:
• ล ำดับถัดไปคือกระบวนกำรเสนอช่ือและลงมติเลือก นำยกรฐัมนตรคีนใหม่ จำกบัญชีรำยช่ือที่พรรคกำรเมืองได้แจ้งไว้
• ตำมรัฐธรรมนูญปี 2560 ในช่วง 5 ปีแรก กำรจัดตั้งรัฐบำลจะต้องมีเสียงสนับสนุนในรัฐสภำ (ส.ส. 500 เสียง + ส.ว. 250 เสียง) รวมกนัอย่ำงนอ้ย 376 เสียง
• เมื่อมีพระบรมรำชโองกำรโปรดเกล้ำฯ แต่งตั้งนำยกรัฐมนตรีแล้ว นำยกรัฐมนตรีจะด ำเนินกำรจัดต้ังคณะรัฐมนตรีชุดใหม่ (ไม่เกิน 35 คน)
• คณะรัฐมนตรีชุดใหม่จะเข้ำถวำยสัตย์ปฏิญำณก่อนเข้ำรับหน้ำที่ และเริ่มปฏิบัติภำรกิจบริหำรประเทศอย่ำงเต็มตัว

ควำมสมัพนัธร์ะหวำ่งกำรเมอืงและกำรเลอืกตัง้ตอ่ตลำดทนุ
• โดยทั่วไปแล้ว ตลำดหุ้นไทยใหค้วำมส ำคญักบัเสถียรภำพทำงกำรเมอืง และควำมสำมำรถในกำรบริหำรประเทศของรัฐบำลใหม่
• ตลำดมักตอบรับในเชิงบวกต่อกำรเลือกตั้งที่น ำไปสู่รัฐบำลที่มีควำมชัดเจนและจัดต้ังได้อย่ำงรวดเร็ว (เช่น กำรเลือกตั้งปี 2544, 2548, 2550, 2554 ดัชนี SET ปรับตวัขึ้นหลังวันเลือกตั้ง)
• ในทำงตรงกันข้ำม กำรเลือกตั้งที่สะท้อนควำมกังวลของตลำด (เช่น กำรเลือกตั้งปี 2562 ที่น ำไปสู่รัฐบำลเดิม) ดัชนี SET ปรับตัวลดลง
• หำกกระบวนกำรจัดต้ังรัฐบำลล่ำช้ำหรือยืดเย้ือ อำจท ำให้เกิดควำมผันผวนและสร้ำงควำมกังวลในตลำดทุน

กระบวนกำรยุบสภำและกำรเลอืกตัง้ใหมจ่ึงเปรยีบเสมือน กำรรเีซต็ระบบปฏบิัตกิำร ของประเทศ เมื่อระบบกำรบรหิำรเดมิสะดดุลงหรอืหมดวำระลง
ตำมกฎหมำย กำรยุบสภำฯ เป็นกำรถอดปลัก๊อ ำนำจ ส.ส. ชั่วครำว และเปิดทำงให ้กกต. เข้ำมำท ำหนำ้ที่เปน็ผูจ้ดัระเบยีบใหม ่เพื่อใหป้ระชำชนกลบัมำ
มีอ ำนำจในกำรเลือกตั้งองคป์ระกอบใหมข่องสภำฯ ภำยในกรอบเวลำที่เขม้งวด (45-60 วัน) ก่อนจะน ำไปสู่กำรตดิตัง้ระบบบรหิำรชดุใหม ่(รัฐบำลใหม)่.
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ก าไรตลาดหุ้น

82



สรุปก าไรตลาด จนถึงวันศุกร์ 14 พ.ย.68
▪ ก ำไรตลำด: สัปดำห์นี้จะเป็นช่วงกำรตอบรับของนักลงทุนต่อผลประกอบกำร ที่รำยงำนจบไปแล้ว  DAOL ได้รวบรวมก ำไร
จ ำนวน 843 บริษัท ก ำไร SET อยู่ที่ 2.6 แสนล้ำนบำท +24% YoY; -22% QoQ  ใกล้เคียงกับที่เรำคำดไว้ โดยก ำไร SET ที่
ออกมำ ดีกว่ำตลำดคำด 5.9% ...  เรำยังประเมินว่ำทิศทำงตลำดหลังส่งงบจบลง จะยังเป็นลบ โดยเฉพำะหุ้นที่ผลกำร
ด ำเนินงำนไม่ดี หรือหุ้นที่แนวโน้มธุรกิจเป็นลบ (รอดูจำกกำรแถลงผลกำรด ำเนินงำน)

▪ กำรลดลงของก ำไรโดยรวมของ SET ส่วนใหญ่ได้รับผลกระทบจำก ก ำลังซื้อ(ใน+ตปท. ลดลง) เงินบำทแข็ง  ต้นทุนเพิม่ขึ้น
▪ ในภำพของ Sector ก ำไรสุทธิกลุ่ม Resources (รวม ENERG) และกลุ่ม Property & Construction และ Agro & Food 

Industry ลดลง ในขณะที่กลุ่ม Financial และกลุ่ม Technology ยังคงท ำก ำไรได้ดีและเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบ QoQ
▪ ประเมินว่ำ Q4 ก ำไรอำจต ่ำกว่ำที่เรำคำดที่ 2.2 แสนล้ำนบำท หลังภำวะเศรษฐกิจ และรำคำน ้ำมันปรับตัวลดลง โดยกรอบ
ของก ำไร 4Q ตอนนี้ เรำให้ไว้ที่ 1.8-2.3 แสนล้ำนบำท (รวมก ำไร THAI)

▪ ก ำไร ปีนี้ เรำประเมินไว้ที่ 1.10 ล้ำนล้ำนบำท ก ำไร 9 เดือน  จะอยู่รำว 8.7 แสนล้ำนบำท หรือ 79% ของก ำไรทีเ่รำประเมินไว้
ทั้งปี

▪ AOT ยังไม่รำยงำนก ำไร  หำกรวม AOT ก ำไร 9 เดือน = 8.7 แสนล้ำนบำท  +21% ; ก ำไรปีนี้ น่ำจะอยู่ที่ 1.06 ล้ำนล้ำนบำท 
EPS ปีนี้ 85.4 บำท
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Ticker
ก ำไรสุทธิ 
3Q/2568
 (ล้ำนบำท)

สรุปค ำอธบิำยและวิเครำะหข์องฝำ่ยจดักำร (MD&A) (3Q/2568)

HANA 15

ก ำไรสุทธิลดลงถึง 96.3% YoY จำก 406 ล้ำนบำทใน 3Q/2567 และลดลง 56.9% QoQ สำเหตุหลักมำจำก: 
• รำยได้จำกกำรขำยลดลง 13% YoY มำอยู่ที่ 5,295 ล้ำนบำท (ในรูปเงิน USD ลดลง 6% YoY)
• ได้รับผลกระทบจำกอัตรำแลกเปล่ียนที่แข็งค่ำขึ้น 7% ใน Q3/2568 เมื่อเทียบกับ Q3/2567.ในไตรมำส 3/2567 
• มีกำรบันทึกก ำไรพิเศษ ท ำให้ฐำนก ำไรสูง.หำกพิจำรณำเฉพำะก ำไรปกติ (Normalised Profit) จะลดลง 24% YoY.

ฐำนะกำรเงิน: ณ สิ้น ก.ย. 2568 บริษัทมีเงินสดส ำรองและเงินลงทุนทำงกำรเงินสุทธิรวม 11.6 พันล้ำนบำท เพ่ิมขึ้นจำก 9.1 
พันล้ำนบำท ณ สิ้น ก.ย. 2567.ประสิทธิภำพ: วันสินค้ำคงเหลือ (Inventory days) ลดลงเหลือ 106 วัน ณ สิ้น ก.ย. 2568 
จำก 126 วัน ณ สิ้น ก.ย. 2567.วันลูกหนี้กำรค้ำ (Accounts receivable) เพ่ิมขึ้น เป็น 75 วัน ณ สิ้น ก.ย. 2568 จำก 71 
วันในปีก่อน.

HANA มีผลกำรด ำเนินงำนส ำหรับไตรมำสที ่3 ปี 2568 (3Q/2568) ดังนี้:

หมำยเหต:ุ ตัวเลขก ำไรสุทธิของ HANA ที่ 15 ล้ำนบำท ใน 3Q/2568 ถือว่ำต ่ำกว่ำตัวเลขที่ตลำดประเมินไว ้(Consensus) ที่ 262 ล้ำนบำท ถึง -94.3% โดยสำเหตุหลักที่ก ำไรสุทธิลดลงอย่ำง
รุนแรงเมื่อเทียบกับปีก่อนเป็นผลมำจำกฐำนที่สูงจำกก ำไรพิเศษที่บันทึกไว้ในปีก่อน แม้ว่ำรำยได้และก ำไรปกติจะลดลงในระดับที่น้อยกว่ำก็ตำม
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EPS ของ CPALL

P/E  ของ CPALL

Deep Discount ขชั้นสงูสดุ ของหุ้น
Big Cap ของตลำดหุ้นไทย
▪ ก ำไร new high
▪ P/E เกือบจะต ่ำที่สุด นับตั้งแต่เข้ำตลำดมำ

เหตุผล ที่ท ำไห้  CPALL รำคำหุ้น และ P/E 
ลงมำขนำดนี้ คงมำจำกหลำยเหตุผล ที่
ส ำคัญ คงเป็น ภำพรวมของตลำดหุ้นไทย ที่
ไม่ค่อยดี
เหตุผลส่วนตัวของหุ้น จริงๆ ก็น่ำจะมีหลำย
เรื่อง แต่ ไม่น่ำจะโหดร้ำยกันขนำดนี้
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กำรที่ CPALL จ่ำยเงินปันผลในอัตรำท่ี
ค่อนข้ำงต ่ำ นี่ก็น่ำจะท ำให้ขำดแรงจูงใจ
ในกำรถือหุ้น  เพรำะในสภำพตลำดขำ
ลง ไปถือตัวอื่นได้ yield สูงกว่ำ

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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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
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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 หมำยเหตุ : รวมก ำไร AOT ที่
คำดไว้ 3,517 ล้ำนบำทไว้
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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 ำไร QoQ ลดลงถ้วนหน้ำ 
เป็นสัญญำณที่ไม่ดีนกั

หมำยเหตุ : รวมก ำไร AOT ที่
คำดไว้ 3,517 ล้ำนบำทไว้
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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%

หมำยเหตุ : รวมก ำไร AOT ที่
คำดไว้ 3,517 ล้ำนบำทไว้



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



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

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



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 ำไรสุทธิ Q3/2568 (ล้ำนบำท) % 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%

หมำยเหต:ุ ตัวเลขก ำไรสุทธิทั้งหมดเป็นก ำไรส่วนที่เป็นของผู้ถอืหุน้ของบริษัทใหญ่/ธนำคำร และมีที่มำในงบกำรเงินรวม (ตำมที่ระบุในแหล่งข้อมูล)



ธนาคาร : สรุปผลประกอบการ ไตรมาส 3 ปี 2568 (Q3/2568)
หุ้น ปัจจัยขับเคลื่อนก ำไร/แนวโนม้ส ำคัญ

KTB มีก ำไรสุทธิสูงสุดในกลุ่มที่ 14,620 ล้ำนบำท เติบโตสูงถึงร้อยละ 31.6 YoY และ 31.5 QoQ ปัจจัยหนุนมำจำกกำรเติบโตของ รำยได้ธุรกิจตลำดเงินตลำดทุน (จำกตรำสำรหนี้และอัตรำแลกเปลี่ยน) และ 
รำยได้ค่ำธรรมเนียม ที่เติบโตตอ่เนือ่ง โดยเฉพำะบริกำร Wealth Management

BBL ก ำไรสุทธิ 13,789 ล้ำนบำท เติบโตอย่ำงแข็งแกร่ง +16.5% QoQ ท่ำมกลำงกำรด ำเนินธุรกิจด้วยควำมระมัดระวังและสนับสนุนโครงกำร "คุณสู้ เรำช่วย" ของภำครัฐ

KBANK ก ำไรสุทธิ 13,007 ล้ำนบำท กำรเติบโตมำจำก รำยได้ที่มิใช่ดอกเบี้ย (Non-NII) ที่เพิ่มขึ้นร้อยละ 13.80 (งวด 9 เดือน) จำกรำยได้ค่ำธรรมเนียมและบริกำรสุทธิ และก ำไรสุทธิจำกเครื่องมือทำงกำรเงิน 
ธนำคำรยังคงมุ่งเน้นกำรขยำยสินเชื่ออย่ำงมีคุณภำพ

SCB ก ำไรสุทธิ 12,056 ล้ำนบำท เติบโต 10.2% YoY แต่ลดลง 5.7% QoQ กำรลดลง QoQ หลัก ๆ เกิดจำก รำยได้ดอกเบี้ยสุทธิที่ลดลงอย่ำงมีนัยส ำคัญ เนื่องจำกผลกระทบของกำรปรับลดอัตรำดอกเบี้ย
นโยบำยและกำรหดตัวของสินเชื่อ แต่ถูกชดเชยด้วยก ำไรจำกกำรลงทุนที่สูงขึ้นและรำยได้ค่ำธรรมเนียมจำกธุรกิจ Wealth Management

BAY ก ำไรสุทธิ 8,783 ล้ำนบำท เติบโต 14.5% YoY และ 5.9% QoQ รำยได้ที่มิใช่ดอกเบี้ยรวมเติบโตสูงถึง 35.8% YoY ซึ่งเป็นผลมำจำกกำรรับรู้ก ำไรสุทธิจำกเงินลงทุน (Gain/Loss from Investment)

LHFG มีกำรเติบโตของก ำไรสุทธิสูงสุดในกลุ่มที่ 59.5% YoY และ 67.8% QoQ ก ำไรที่เพิ่มขึ้นมำจำกกำรเพิ่มขึ้นของรำยได้ค่ำธรรมเนียมและบริกำรสุทธิ และกำรลดลงของผลขำดทุนด้ำนเครดิตที่คำดว่ำจะเกิดขึ้น 
และมีรำยได้ที่มิใช่ดอกเบี้ยสุทธิเพิ่มขึ้นถึง 67.5% QoQ

KKP ก ำไรสุทธิ 1,670 ล้ำนบำท เติบโต 28.0% YoY ปัจจัยหนุนหลักคือ รำยได้ที่มิใช่ดอกเบี้ย ที่เพิ่มขึ้นถึง 49.7% YoY ส่วนใหญ่มำจำกก ำไรสุทธิจำกเครื่องมือทำงกำรเงินที่วัดมูลค่ำด้วยมูลค่ำยุติธรรมผ่ำน
ก ำไรหรือขำดทุน ซึ่งเพ่ิมขึ้นถึง 1,012.9% YoY

TTB ก ำไรสุทธิ 5,299 ล้ำนบำท กำรเติบโต QoQ ได้รับแรงหนุนจำกกำรฟื้นตัวของ รำยได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย (Non-NII) และกำรจัดกำรค่ำใช้จ่ำย โดยรำยได้ค่ำธรรมเนียมสุทธิเติบโต 15.8% QoQ ซึ่งรวมผลกำร
ด ำเนินงำนของบริษัทหลักทรัพย์ ธนชำต (TNS)

CREDIT ก ำไรสุทธิ 1,013 ล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 9.5% QoQ จำกรำยได้ดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นจำกกำรขยำยสินเชื่อ อย่ำงไรก็ตำม ก ำไรลดลง 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% (ลดลงจำก 2.99% 
YTD)

206.6% (เพิ่มขึ้นจำก 188.6% 
YTD)

Credit Cost 1.09% (ลดลงจำก 1.29%)
คุณภำพดีที่สุดในกลุ่ม, ส ำรองสูงมำก NPL ลดลงเนื่องจำกลูกหนี้
รำยใหญ่กลับเป็นหนี้ปกติ

TISCO
2.31% (ลดลงจำก 2.35% 
YTD)

171.2% ECL 830.48 ล้ำนบำท (เพิ่มขึ้น QoQ/YoY)
NPL ต ่ำที่สุดในกลุ่ม และ ECL เพิ่มขึ้นจำกกำรตั้งส ำรองพิเศษ 
(Management Overlay) เพื่อรองรับควำมเสี่ยง

KBANK
3.19% (ลดลงเล็กน้อยจำก 
3.20% YTD)

166.43% (เพิ่มขึ้นจำก 152.34% 
YTD)

N/A (ระบุว่ำ Coverage เพิ่มขึ้นจำกกำร
จัดกำรคุณภำพสินทรัพย์อย่ำงระมัดระวัง)

คุณภำพสินทรัพย์ดีข้ึน และต้ังส ำรองเพิ่มขึ้นเพื่อรองรับควำมไม่
แน่นอน

SCB
3.30% (ลดลงจำก 3.37% 
YTD)

161.7% (เพิ่มขึ้นจำก 158.0% 
YTD)

ECL 10,823 ล้ำนบำท (เพิ่มขึ้น 7.0% 
QoQ)

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

CREDIT 4.2% (ลดลงจำก 4.4% YTD)
156.6% (เพิ่มขึ้นจำก 148.6% 
YTD)

ECL เพิ่มขึ้น 7.3% QoQ เนื่องจำกสินเช่ือ
ขยำยตัว

NPL สูงที่สุดในกลุ่ม แต่มีกำรจัดกำรลดลงเล็กน้อยและ Coverage 
ratio อยู่ในระดับสูง

TTB
2.81% (เพิ่มขึ้นจำก 2.75% 
YTD)

N/A (ไม่ได้ระบุอัตรำส่วน Coverage 
Ratio ชัดเจน)

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

NPL เพิ่มขึ้นเล็กน้อย QoQ แต่ ECL ลดลง YoY

BAY
3.49% (เพิ่มขึ้นจำก 3.20% 
YTD)

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

NPL เพิ่มขึ้น ทั้ง QoQ และ YTD โดยส่วนหนึ่งจำกกำรรวมพอร์ต
สินเชื่อของ TIDLOR

KKP 3.1% (สินเชื่อรำยย่อย) 136.6% (เทียบกับสินเชื่อด้อยค่ำ)
ECL 909 ล้ำนบำท (+33.3% YoY); Credit 
Cost 1.68%

คุณภำพสินเชื่อดีข้ึน สะท้อนประสิทธิภำพในกำรบริหำรจัดกำร
คุณภำพสินเชื่อ



ธนาคาร : สรุปผลประกอบการ ไตรมาส 3 ปี 2568 (Q3/2568)
หุ้น NIM Q3/2568 (%) แนวโนม้ & หมำยเหตุ

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

TISCO 4.84% เพิ่มข้ึน จำก 4.75% QoQ โดย NIM ได้รับผลดีจำกต้นทุนเงินทนุ (Cost of Fund) ที่ลดลงจำก 2.22% เป็น 2.07%

BAY 4.51% เพิ่มข้ึน 32 basis points จำกไตรมำสก่อน แม้มีกำรปรับลดดอกเบี้ยเงินให้สินเชื่อ

KKP 4.4% ลดลง จำก 4.7% YoY เป็นผลจำกกำรชะลอตัวของสินเชื่อคุณภำพสูง กำรช่วยเหลือลูกค้ำ และทิศทำงดอกเบี้ยลดลง

SCB 3.44% ลดลง จำก 3.59% (Q2/2568) สำเหตุหลักมำจำกผลกระทบของกำรปรบัลดอัตรำดอกเบี้ยนโยบำย

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

TTB 2.99% ลดลง QoQ (จำก 3.07%) และ YoY (จำก 3.26%) เนื่องจำกแรงกดดันจำกทิศทำงดอกเบี้ยขำลงและกำรใหค้วำมช่วยเหลือลูกค้ำ

KTB 2.74% ต ่ำที่สุดในกลุ่มที่รำยงำน NIM ชัดเจน ลดลงจำก 2.99% YoY จำกสภำวะดอกเบี้ยและกำรปรบัอัตรำดอกเบี้ยเพื่อประคับประคองลูกคำ้

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



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

CREDIT +8.9% YTD / +3.5% QoQ เติบโตแข็งแกร่งที่สุดในกลุ่ม โดยเฉพำะสินเชื่อ Micro SMEs และสินเชื่อที่ใช้บ้ำนเป็นหลักประกัน

BAY +2.7% QoQ / +5.3% YTD (สินเชื่อรำยย่อย)
สินเชื่อรำยย่อยเติบโต (9.6% QoQ) แต่สินเชื่อ SMEs ลดลง (-2.9% QoQ) สะท้อนควำมระมัดระวังในกำรปล่อย
สินเชื่อ

LHFG +7.1% YTD
เติบโตจำกสินเชื่อธุรกิจขนำดใหญ่ (+15.4% YTD) และสินเชื่อรำยย่อย (+14.0% YTD) แต่สินเชื่อ SMEs ลดลง (-
10.3% YTD)

TISCO -0.8% YTD / -2.2% QoQ สินเช่ือรวมชะลอตัวจำกนโยบำยปล่อยสินเช่ืออย่ำงระมัดระวัง โดยสินเช่ือธุรกิจลดลงมำก (-9.2% QoQ)

KBANK -0.76% QoQ สินเชื่อโดยรวมลดลง แต่ธนำคำรยังคงมุ่งเน้นกำรขยำยสินเชื่ออย่ำงมีคุณภำพ

SCB -2.1% YTD / -1.7% QoQ
เป็นกำรปรับลดพอรต์สินเชื่อทั้งในธรุกจิ Gen 1 และ Gen 2 สอดคล้องกับกลยุทธ์ที่รอบคอบในกำรรกัษำคุณภำพ
สินเชื่อ

TTB -3.5% YTD / -0.7% QoQ
สินเชื่อรำยย่อยลดลง (-0.8% QoQ) จำกกำรชะลอตัวของสินเชื่อเช่ำซือ้ โดยธนำคำรใช้กลยุทธห์มุนเวยีนสภำพ
คล่องไปปล่อยสินเช่ือที่ให้ผลตอบแทนสงูกว่ำ (Top-up loan)

KTB -3.9% YTD / -3.0% QoQ สินเชื่อรวมลดลงมำกที่สุดในกลุม่ จำกกำรช ำระคืนสินเชื่อธุรกิจขนำดใหญ่และสินเชื่อภำครฐั

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



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

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

YoY)
รำยได้หลักมำจำก ก ำไรสุทธิจำกเครื่องมือทำงกำรเงินที่วัดมูลค่ำด้วยมูลค่ำยุติธรรม ซึ่งเพิ่มขึ้น 1,012.9% YoY ธุรกิจกำรลงทุนท ำก ำไรสุทธิรวม 
937 ล้ำนบำท

BAY
15,014 ล้ำนบำท (+26.2% QoQ, 

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

SCB
10,942 ล้ำนบำท (+9.3% QoQ, +9.6% 

YoY)
รำยได้หลักมำจำก ก ำไรจำกกำรลงทุน และ ค่ำธรรมเนียม Wealth Management เงินลงทุนในตรำสำรหนี้ที่วัดมูลค่ำด้วยมูลค่ำยุติธรรม (FVOCI) 
เพิ่มขึ้น 12.8% QoQ

KTB N/A (รวมในรำยได้จำกกำรด ำเนินงำน)
รำยได้ Non-NII ได้รับแรงหนุนจำก ธุรกิจตลำดเงินตลำดทุน (ตรำสำรหนี้และอัตรำแลกเปลี่ยน) และ Wealth Management ธนำคำรยังเป็น
พันธมิตรจัดต้ังธนำคำรคลิกซ์ (Virtual Bank) โดยถือหุ้นร้อยละ 41 ใน HoldCo

TTB
3,908 ล้ำนบำท (+7.4% QoQ, +23.1% 

YoY)
รำยได้ค่ำธรรมเนียมเพิ่มขึ้นจำกกำรรวมผลกำรด ำเนินงำนของ บริษัทหลักทรัพย์ ธนชำต (TNS) และกำรขยำยตัวของ AUM กองทุน Global 
Funds เงินลงทุนสุทธิเพิ่มขึ้น 17.9% QoQ

TISCO 1,844.53 ล้ำนบำท (+31.6% YoY) รำยได้เพิ่มขึ้นจำกธุรกิจธนำคำรพำณิชย์และธุรกิจจัดกำรกองทุน พร้อมกับกำรรับรู้ผลก ำไรจำกเงินลงทุน เงินลงทุนสุทธิเพิ่มขึ้น 25.2% QoQ

KBANK
42,709 ล้ำนบำท (9 เดือน/2568) 

(+13.80% YoY)
รำยได้เพิ่มจำกก ำไรสุทธิจำกเครื่องมือทำงกำรเงิน และรำยได้จำกกำรลงทุนในภำวะตลำดที่เอื้ออ ำนวย

LHFG
รำยได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ยสุทธิ 567.7 ล้ำนบำท 

(+67.5% QoQ)
รำยได้เพิ่มขึ้นจำกก ำไร (ขำดทุน) สุทธิจำกเครื่องมือทำงกำรเงินที่วัดมูลค่ำด้วยมูลค่ำยุติธรรม
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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



Strategy Research

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
ผลประกอบกำรหุ้นกลุ่มธนำคำร ไตรมำสนี้ ออกมำดีกว่ำคำด จบลงไปที่ 7.3 หมื่นลบ. สูงขึ้น 14%yoy และ 
11%qoq น่ำจะยังเป็นหุ้นกลุ่มท่ีหนุนตลำดได้อยู่



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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DAOL : คาดการณ์ก าไรหุ้นธนาคาร 3Q-2025
คำดกำรณ์
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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

คำดกำรณ์
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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 ไปไม่ถึงเปา้หมาย คือ 
การเมืองภายใน โดยเฉพาะเศรษฐกิจไทยหลังการเลือกตั้ง
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

113
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กลยุทธ์ลงทุนโดย DAOL
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DAOL Portfolio Accumulated Return SET100

DAOL Portfolio Accumulated Return 

DA
OL
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Win Rate 41.52%

19-Nov-25

-10.38%
-14.55%

*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 อิงจากมูลค่าพอร์ต Skynet จากนั้นปรับวิธีการซื้อขายโดยใฃ้ราคาเปิด (ATO) ของทั้งการซื้อและขายเพื่อให้การ Action เป็นไปตามกลยทุธ์ที่วางไว้มากที่สุด

Portfolio Performance



Portfolio Performance

19/11/2025 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           129.50 88,128.50                        (1,701.32)        -1.89%

SET 1272.17

Total 10% 89,830           88,129                              (1,701)              

CASH 90% 808,095                            

Total Portfolio 896,224                            -10.38%



Theme ลงทุน

▪หุ้นในพอร์ตแนะน า : เราน า CPALL*, MTC*  เข้ามาในพอร์ต 
▪หุ้นในพอร์ต CPALL*(10%), MTC*(10%), SCB(10%)

* หุ้นท่ี DAOL ไม่ได้จัดท าบทวิเคราะห์ในเชิงพื้นฐาน

▪ตลาดต่างประเทศทยอยเผยตัวแปรออกมาทีละตัว โดยเฉพาะงบ NVIDIA ซึ่งจะไปหนุนให้หุน้ 
DELTA ของไทยปรับตัวขึ้นได้ แต่ถึงกระนั้น ดอลล่าร์ที่แข็งค่า (Dollar Index=100) 
และนักลงทุนจะรอดูตัวเลขจ้างงานของสหรัฐฯ จะจ ากัดการสูงขึ้นของดัชนีฯไว้

▪กลยุทธ์: ดัชนีฯ ยืนได้เหนือ 1270 จุด จึงเป็นจังหวะในการทยอยซื้อหุ้นที่ราคาร่วงลงมามาก ๆ 
ในลักษณะการถือเพ่ือรอ rebound แต่ต้องเลือกหุ้นที่มีผลประกอบการที่แข็งแรงไว้ก่อน

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
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EPS ของ CPALL

P/E  ของ CPALL

Deep Discount ขชั้นสงูสดุ ของหุ้น
Big Cap ของตลำดหุ้นไทย
▪ ก ำไร new high
▪ P/E เกือบจะต ่ำที่สุด นับตั้งแต่เข้ำตลำดมำ

เหตุผล ที่ท ำไห้  CPALL รำคำหุ้น และ P/E 
ลงมำขนำดนี้ คงมำจำกหลำยเหตุผล ที่
ส ำคัญ คงเป็น ภำพรวมของตลำดหุ้นไทย ที่
ไม่ค่อยดี
เหตุผลส่วนตัวของหุ้น จริงๆ ก็น่ำจะมีหลำย
เรื่อง แต่ ไม่น่ำจะโหดร้ำยกันขนำดนี้
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กำรที่ CPALL จ่ำยเงินปันผลในอัตรำท่ี
ค่อนข้ำงต ่ำ นี่ก็น่ำจะท ำให้ขำดแรงจูงใจ
ในกำรถือหุ้น  เพรำะในสภำพตลำดขำ
ลง ไปถือตัวอื่นได้ yield สูงกว่ำ

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



Derivative in trend





บทวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานวันนี้
DAOL Daily Summary (20 Nov 25)

( + ) SJWD (ซื้อ/เป้ำ 13.00 บำท) แนวโน้ม 4Q25E จะดีขึ้นทั้งจำกธุรกิจหลัก และกำรควบคุมต้นทุน
( 0 ) OSP (ซ้ือ/เป้ำ 20.00 บำท) Outlook ยังเป็นไปตำมคำด, 4Q25E ก ำไรโต YoY, QoQ
( 0 ) NEO (ถือ/เป้ำ 22.40 บำท) 4Q25E โตต่อ QoQ จำกมำตรกำรภำครัฐหนุน

Company Update
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Fund Flow
เม็ดเงินนักลงทุนต่ำงชำติ 
ไหลเข้ำตลำดหุ้นใดในฝั่งเอเชีย ...?



หุ้นที่นักลงทุนต่างประเทศซื้อ-ขาย นับตั้งแต่ปี 2021 เป็นต้นมา

นักลงทุนต่ำงประเทศได้ทยอยเข้ำซื้อหุ้นไทย
มำตั้งแต่ต้นปี 2021  ด้ำนซ้ำยมือ เป็นมูลค่ำ
ที่นักลงทุนกลุ่มนี้ เข้ำซื้อ หรือขำย  
ตั้งแต่เวลำนั้น มำจนถึงปัจจุบัน 

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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หุ้นที่นักลงทุนต่ำงประเทศซื้อ-ขำย 
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
หุ้นที่มีกำรจ่ำยปันผลในอัตรำที่สูง



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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หมำยเหตุ : ใช้หุ้นที่เข้ำตลำดปี 2011  เป็นฐำนในกำรค ำนวณ

▪ ข้อมูล ณ ก.ค68 เงินปันผลที่จ่ำยในปี 2024 คือ 5.45 แสนลบ. (ดึงข้อมูลจำกงบกระแสเงินสด)
▪ นับตั้งแต่ปี 2013  เป็นต้นมำ ทุกบริษัทรวมกัน มีกำรจ่ำยเงินปันผลเพิ่มขึ้นในอัตรำเฉลี่ย 2.7% ต่อปี 

D:\Google Drive\KTB Sec\Special Report\คัดหุ้นปันผลดีเข้ำพอร์ต ยังทันมั้ย   25JAN2023\กรำฟ เงินปันผลของ SET  ย้อนหลัง 27JULY2024.xlsx
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บริษัทในตลาดหุ้นไทย จ่ายเงินปันผลมาอย่างต่อเนื่อง
CAGR (2013-24) = 2.7 %

หมายเหต ุ:  ใชหุ้น้ทีเ่ขา้ตลาดปี 2011  เป็น านในการค านวณ
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Calendar (Week)

อัพเดทจำก 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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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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HDPE - DUBAI

Spread ปิโตรเคมี  และ  ดัชนีราคาสินค้าโภคภัณฑ์

Spread ของ HDPE
(HPDE – Dubai)

อัพเดทจำก mongkol
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ค่าการกลั่นน ้ามัน

อัพเดทจำก mongkol
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ราคากากถั่วเหลือง ราคาหุ้น TVO  &  ราคายางพารา และราคาหุ้น NER

อัพเดทจำก mongkol
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ราคา Cotton

อัพเดทจำก mongkol
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ราคาถ่านหิน
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ราคาน ้ามันดิบ + ทองค า
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ค่าระวางเรือ  และราคาหุ้นเดินเรือของไทย

อัพเดทจำก 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)
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US’s GDP  &  Stock Market

อัพเดทจำก mongkol
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QE : Fed & ECB

เริ่มการระบาดCovid-19
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FED  Reserve Balance Wednesday Close ECB Balance Sheet  (Million Euro)

6,525,528 

3,807,737 
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ตัวเลขการซื้อสินทรัพยข์อง 
Fed (QE) รายสัปดาห์

อัพเดทจำก mongkol
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  Bloomberg United States Exchange Market Capitalization USD
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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      
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การเปลี่ยนแปลงของ Market Cap. ตลาดหุ้นโลก นับต้ังแต่ปี 2017 - ปัจจุบนั

หมายเหตุ : การอัดฉีดเงินเข้าระบบของธนาคารกลางต่าง มีส่วนให้ตลาดหุ้นปรับตัวสูงขึ้น ในช่วงปี 2020-2021

อัพเดทจำก 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%

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 

อัพเดทจำก 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

อัพเดทจำก mongkol



ตลาดหุ้นไทย อยู่ในภาวะซบเซา กินเวลานานที่สุดท่ีเคยมีมา

อัพเดทจำก mongkol
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Forward P/E ของ SET Index

D:\Google Drive\Bloomberg\PER Emerging market.xlsx
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Forward P/E (Current Year) -1 SD -0.5 SD Average= 17.4x 0.5 SD -1.5 SD

Avg. P/E 

-1.5 SD 

0.5 SD 

-0.5 SD 
-1.0 SD 

Forward P/E  (Mar 2010 - Aug 2025) .... ไมร่วมปี 2020 (ชว่งที่เกดิการระบาด Covid-19)

ค่าเ ลี่ย 17.4 เท่า ;  1 SD = 2.64

0.5 SD = 18.7 เท่า

-0.5 SD = 16.0 เท่า
-1 SD = 14.7  เท่า

-1.5 SD = 13.4 เท่า
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