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ประเด็น LIVE
28 Nov 25

“ SETแกว่งแคบ ขาดปัจจัยหนุนใหม่ จะหลุด 1250 จุด หรือไม่ ? ” 

• สหรัฐฯ หยุด Thanksgiving ตลาดอื่นๆ เลยไปไม่เป็น
• การเมืองเข้มข้นขึ้น จับตาฝ่ายค้านเดินเกมหลังน ้าทว่มมาาคตต้
• รัฐบาลเตรียมออกมาตรการคนละครึ่ง ช่วมยน ้าท่วมม
• เราคงหุ้นตนพอร์ต

ประเด็นวิเคราะห์วันนี้



Calendar (Week)

อัพเดทจาก mongkol

Date Country Event Period Surv(M) Prior

25-Nov * TH Customs Exports YoY Oct 7.88% 19.00%

25-Nov * US Retail Sales Advance MoM Sep      -- 0.60%

25-Nov * US PPI Final Demand MoM Sep      -- -0.10%

25-Nov * US PPI Ex Food and Energy MoM Sep      -- -0.10%

25-Nov * US PPI Final Demand YoY Sep      -- 2.60%

25-Nov * US PPI Ex Food and Energy YoY Sep      -- 2.80%

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

26-Nov * US Initial Jobless Claims Nov-25      -- 220k

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

27-Nov EC Consumer Confidence Nov F      -- -14.2

28-Nov TH Mfg Production Index ISIC NSA YoY Oct -0.30% 1.02%

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

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

30-Nov * CH Manufacturing PMI Nov      -- 49.0

30-Nov * CH Non-manufacturing PMI Nov      -- 50.1

1-Dec * CH RatingDog China PMI Mfg Nov      -- 50.6

1-Dec US S&P Global US Manufacturing PMI Nov F      --      --

1-Dec * US ISM Manufacturing Nov      -- 48.7

2-Dec * EC CPI Estimate YoY Nov P      --      --

2-Dec * EC CPI MoM Nov P      -- 0.20%

2-Dec * EC CPI Core YoY Nov P      -- 2.40%

3-Dec * CH RatingDog China PMI Composite Nov      -- 51.8

3-Dec * US ADP Employment Change Nov      -- 42k

3-Dec US Manufacturing (SIC) Production Sep 0.04%      --

4-Dec * TH CPI YoY Nov      -- -0.76%

4-Dec * TH CPI NSA MoM Nov      -- -0.11%

4-Dec * TH CPI Core YoY Nov      -- 0.61%

4-Dec * US Initial Jobless Claims Nov-25      --      --

5-Dec * EC GDP SA QoQ 3Q T      -- 0.20%

5-Dec EC GDP SA YoY 3Q T      -- 1.40%

5-Dec US U. of Mich. Sentiment Dec P      --      --

19-Dec * US GDP Annualized QoQ 3Q A      --      --

19-Dec * US PCE Price Index MoM Sep      --      --

19-Dec * US PCE Price Index YoY Sep      --      --

19-Dec * US Core PCE Price Index MoM Sep      --      --

19-Dec * US Core PCE Price Index YoY Sep      --      --

20-Dec US Advance Goods Trade Balance Sep      -- -$85.5b

20-Dec US Housing Starts MoM Sep 1.71%      --

20-Dec US Building Permits MoM Sep P 0.05%      --

20-Dec * US New Home Sales MoM Sep      --      --



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

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

ดัชนีตลาดหุ้นและราคาสินทรัพย์ทางการเงิน

อัพเดทจาก mongkol

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

Re gion/Country Inde x Last Ne t Chg. WTD % Chg. % c hg % c hg % c hg % c hg update
Wo r ld The  Global Dow 6,031.4 126.6 2.1 0.0 -1.2  1.9 20.9 27-Nov-25

DJ Global 750.2 22.7 3.1 0.0 -1.2  1.5 16.2 27-Nov-25
Bloombe rg World Inde x 2,324.9 69.2 3.1 -0.0  -1.2  1.6 16.4 27-Nov-25
MSCI World 4,375.3 132.6 3.1 0.1 -1.0  1.6 15.6 27-Nov-25
MSCI Eme rgin  Marke t 1,370.4 36.4 2.7 -0.1 -2 .7 1.8 26.0 27-Nov-25
MSCI Thailand 440.2 1.4 0.3 -0.8  -4.7 0 .8 -8.6  27-Nov-25

A m e r ic a s Dow Jone s 47,427.1 1181.7 2.6 0.7 -0.6  2 .2 6.0 26-Nov-25
NASDAQ 23,214.7 941.6 4.2 0.8 -2.6  2 .4 21.8 26-Nov-25
S&P  500 6,812.6 209.6 3.2 0.7 -1.1 1.9 13.6 26-Nov-25

Eu ro p e Stoxx Europe  600 575.0 12.9 2.3 0.1 -0.4 3.0 13.9 27-Nov-25
Euro Zone Euro Stoxx 50 5,653.2 138.1 2.5 -0.0  -1.0  2 .2 19.4 27-Nov-25
Franc e CAC 40 8,099.5 116.8 1.5 0.0 -1.7 2 .6 13.4 27-Nov-25
Ge rman DAX 23,768.0 676.1 2.9 0.2 -2.2  -0 .5  23.4 27-Nov-25
UK FTSE 100 9,693.9 154.2 1.6 0.0 0.4 3.7 17.2 27-Nov-25
A s ia -P a c i f ic MSCI AC Asia P ac ific  Inde x 223.5 6.1 2.8 0.2 -2.7 1.3 21.8 27-Nov-25
Thailand SET Inde x 1,252.7 (1.7) -0 .1 -0 .7 -4.7 -1.7 -12.3 27-Nov-25
China Shanghai SE Composit 3,875.3 40.4 1.1 0.3 -3.0  -0 .2  17.1 27-Nov-25
China She nzhe n CSI 300 4,515.4 61.8 1.4 -0.0  -3.8  -2 .7 16.6 27-Nov-25
Hong Kong Hang Se ng 25,945.9 725.9 2.9 0.1 -1.8  -3.4 32.4 27-Nov-25
P hilippine s P h ilippine s Stoc k Exc hange 5,969.1 (28.0 ) -0 .5  -0 .6  0 .3 0.3 -10.1 27-Nov-25
Indone sia Jakarta SE Composite 8,545.9 131.5 1.6 -0.7 5 .6 6.0 18.7 27-Nov-25
Japan Nikke i 50,167.1 1541.2 3.2 0.1 -0.0  11.6 30.9 27-Nov-25
Singapore Straits Time s 4,509.3 40.2 0.9 0.2 1.3 4.9 20.7 27-Nov-25
South  Kore a Kore a Stoc k Exc hange 3,986.9 133.7 3.5 -0.7 -1.2  16.4 58.1 27-Nov-25
Vie tnam Ho Chi Minh  Stoc k Exc hange 1,684.3 29.4 1.8 0.2 0.2 1.4 35.6 27-Nov-25
India BSE Se nse x 85,720.4 488.5 0.6 0.1 1.3 6.8 8.4 27-Nov-25
Taiwan TaiwanWe ighte d 27,554.5 1119.6 4.2 0.5 -1.4 6 .7 23.6 27-Nov-25

C u rre n c y USD Inde x Spot Rate 99.5 (0 .6 ) -0 .6  -0 .1 0 .8 1.8 -6.2  27-Nov-25
USD-EUR 1.2 0.0 0.7 0.0 -0.4 -1.2  9 .9 27-Nov-25
USD-GBP 1.3 0.0 1.1 0.0 -0.2  -1.5  4.4 27-Nov-25
YEN-USD 156.3 (0 .1) -0 .1 0 .0 -2.6  5 .7 -3.0  27-Nov-25
CNY-USD 7.1 (0 .0 ) -0 .4 -0 .1 0 .4 -0.6  2 .3 27-Nov-25
THB-USD 32.2 (0 .2 ) -0 .5  0 .0 0.3 -0.7 6 .9 27-Nov-25

Bo n d s  Y ie ld  (% ) US: 2-Ye ar Bond 3.5 (0 .0 ) -0 .9  0 .41 -2.8  -3.7 -17.5  27-Nov-25
(Gove rnme nt) US: 5-Ye ar Bond 3.6 (0 .1) -1.4 0 .39 -3.2  -4.6  -13.4 27-Nov-25

US: 10-Ye ar Bond 4.0 (0 .1) -1.7 0 .29 -2.0  -3.8  -6 .0  27-Nov-25
US: 30-Ye ar Bond 4.6 (0 .1) -1.5  0 .19 -0.2  -1.9  4.8 27-Nov-25
THAILAND: 2-Ye ar Bond 1.3 (0 .1) -5 .2  -0 .01 27-Nov-25
THAILAND: 5-Ye ar Bond 1.4 (0 .1) -4.0  0 .90 27-Nov-25
THAILAND: 10-Ye ar Bond 1.7 (0 .0 ) -1.6  1.16 27-Nov-25
THAILAND: 30-Ye ar Bond 2.5 0.0 0.7 0.76 27-Nov-25

O t h e r Bloombe rg Commodity Inde x 108.6 1.1 1.0 1.2 2.3 3.8 11.1 26-Nov-25
Crude  Oil - WTI (spot month ) 58.7 0.6 1.0 0.5 -2.0  -6 .0  -14.2  26-Nov-25
Crude  Oil - Bre nt 63.3 0.8 1.2 0.3 -3.5  -5 .5  -13.0  27-Nov-25
Coal Ne wc atle  (USD/Ton) 109.9 (2 .8 ) -2 .5  -1.1 -1.3 -1.9  -27.4 27-Nov-25
Baltic  Dry Inde x 2,401.0 131.0 5.8 4.0 21.5 12.5 59.1 26-Nov-25
Rubbe r  (TOCOM) Ye n/Kg. 338.3 2.6 0.8 0.0 9.6 9.8 -10.5  27-Nov-25
Sugar Future s (USD / lb.) 15 .1 0.4 2.4 1.5 1.1 -8.8  -22.6  26-Nov-25
Coppe r (LME) USD/Ton 10,956.1 177.5 1.6 -0.3 -0 .4 7.1 23.1 27-Nov-25
China Hot Rolle d Ste e l 3,299.0 10.0 0.3 -0.2  -0 .7 -2 .5  -6 .4 27-Nov-25
GOLD (spot) 4,157.6 92.5 2.3 0.2 5.4 7.7 58.0 27-Nov-25
Soybe an Me al Future s 317.1 2.0 0.6 0.0 7.8 19.3 10.1 26-Nov-25
Crude  P alm Oil 4,050.0 0.0 1.4 -4.1 -5 .9  -18.8  27-Nov-25
Corn 431.8 6.3 1.5 1.9 2.0 3.9 2.8 26-Nov-25

 Bitc oin  91,410.7 6287.3 7.4 -0.3 -19.3 -20.3 -4.2  27-Nov-25
 Ethe re um 3,032.8 267.4 9.7 -0.7 -24.4 -27.7 -15.7 27-Nov-25
ARKW Inve stme nts 150.2 8.8 6.2 1.8 -16.8  -14.0  39.7 26-Nov-25
Global x Auto & Ele c tric  ETF 29.0 1.1 4.1 1.4 -4.3 2 .5 24.0 26-Nov-25
BABA (Hong kong ; HKD/share) 150.6 3.0 2.0 -2.7 -11.9  -14.9  82.0 27-Nov-25

Sourc e : Bloombe rg
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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
▪ตลาดมีแนวมโน้มที่จะจบรอบของการรีบาวมด์ (rebound) คล้ายๆ กับหลายตลาดหลังปรับตัวมขึ้นมามาก 
ดัชนฯี อาจกลับลงไปทดสอบแนวมรับที่ 1250 จุดอีกครั้ง ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดท าการเมือ่วมานนี้เนื่องตน
วมันขอบคุณพระเจ้า และจะเปิดซื้อขายเพียงครึ่งวมันตนวมันนี้ 
▪ ส าหรับตลาดหุ้นไทยนั้นยังคงขาดแรงซื้อต่อเน่ือง และมีการทยอยขายหุ้นออกมาเป็นวมันที่ 3 ติดต่อกัน
ตลาดส่วมนตหญ่ก าลังเฝ้าระวมังแผนสันติาาพรัสเซีย-ยูเครน ปัจจัยตนประเทศที่ต้องติดตามคือ โอกาสตน
การยุบสาาฯ ก่อนก าหนดเดิม และผลกระทบจากอุทกาัยตนาาคตต้

28 Nov 25



DAOL : แนวโน้มตลาดวันนี้ 28 Nov 25

ปัจจัยตนประเทศ
▪วมิกฤตอุทกายั: น ้าท่วมมจากฝนตกหนักตนพื้นที่าาคตต้ตลอดช่วมงสุดสัปดาห์ที่ผ่านมา จากนี้ติดตามมาตรการช่วมยเหลือและ
เยียวมยาจากาาครัฐบาลต่อไป รวมมถึงตัวมเลขควมามเสียหาย และผลกระทบโดยรวมมต่อ GDP
▪Fund Flow/เงินบาท: นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิตนตลาดหุ้นไทยรวมม (SET+MAI) 868 ล้านบาท เมื่อวัมนที่ 27 พ.ย.. นอกจากนี้ 
นักลงทุนต่างชาติขายสุทธิตนตลาดตราสารหนี้ 3,033 ล้านบาท ส่งผลตห้มี NET OUTFLOW รวมม 3,358 ล้านบาท

ปัจจัยตา่งประเทศ
▪ควมามคบืหนา้ แผนสนัตาิาพ ยูเครน-รสัเซยี :  คณะผู้แทนสหรัฐฯ และยูเครนได้บรรลุควมามเข้าตจร่วมมกันตนเงื่อนไขหลักของ
ข้อตกลง ที่ได้หารือกันที่เจนีวมาแล้วม แต่ร่างแผนฯ  สร้างควมามไม่พอตจตนเคียฟและเมืองหลวมงตนยุโรป เนื่องจากข้อเรียกร้องที่
ส าคัญ ได้แก่ การที่ยูเครนต้อง ยกเลิกควมามทะเยอทะยานตนการเข้าร่วมม NATO และ ยอมยกดินแดนตนาูมิาาค Donbas 
ตะวมันออก
▪ควมามขดัแยง้จีน-ญีปุ่น่: ควมามขัดแย้งต่อเนื่องาายตนาูมิาาคเอเชียระหว่มางจีนและญี่ปุ่นตนประเด็นอธิปไตยของไต้หวมัน ซึ่งควมาม
ขัดแย้งนี้ยังคงเป็นลบต่อตลาดและค่าเงินเอเชีย โดยเฉพาะค่าเงินเยน



DAOL : แนวโน้มตลาดวันนี้ 28 Nov 25

ปัจจัยต่างประเทศ
▪เศรษฐกจิจีน: JPMorgan ได้ปรับเพิ่มค าแนะน าหุ้นจีนเป็น "overweight" มองวม่าโอกาสที่ตลาดจะตห้ผลตอบแทนสูงตนปีหน้า
มีมากกวม่าควมามเสี่ยงที่จะขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญ โดยมีปัจจัยสนับสนุนหลักจากการน า AI มาตช้ มาตรการกระตุ้นการ
บริโาค แต่าาคอสังหาฯ โดยรวมมยังคงอยู่ตนาาวมะวมิกฤต หุ้นกู้บริษัทช้ันน าขอเลื่อนช าระหนี้ รัฐบาลก าลังถูกจับตาวม่าจะเข้ามา
ช่วมยอุ้มวมิกฤตนี้หรือไม่
▪ควมามขัดแย้งนวิมเคลยีร์: จีนได้วิมจารณ์สหรัฐฯ ส าหรับแผนการเปลี่ยนแปลงนโยบายด้านนิวมเคลียร์และค าสั่ง ทดสอบอาวมุธ
นิวมเคลียร์ ของ ปธน.โดนัลด์ ทรัมป์ โดยจีนเตือนวม่าการกระท าดังกล่าวมเป็นการยั่วมยุและเพิ่มควมามเสี่ยงที่จะน าไปสู่ควมาม
ขัดแย้งทางนิวมเคลียร์ตนระดับโลก

ปัจจัยสัปดาหห์นา้:
▪การประชุม OPEC+ จัดขึ้นวมันที่ 30 พ.ย. หารือประเด็นปริมาณการผลิตน ้ามันและเป้าหมายการผลิตส าหรับปีถัดไป 
หลังจากที่การประชุมคร้ังก่อนมีมติระงับการเพ่ิมก าลังการผลิตตนไตรมาส 1/69
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ตัวมเลขเศรษฐกจิและ Event
▪TH - ดัชนีผลผลิตาาคอุตสาหกรรม (Mfg Production Index ISIC NSA YoY) เดือน ต.ค. คาดการณ์อยู่ที่ -0.30% 
(ก่อนหน้า 1.02%)
▪TH - ดุลบัญชีเดินสะพัด (BoP Current Account Balance) เดือน ต.ค. (ก่อนหน้า $1,873m)
▪TH - ดุลการช าระเงินโดยรวมม (BoP Overall Balance) เดือน ต.ค. (ก่อนหน้า $1,717m)
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JPMorgan ได้ปรบัเพิม่ค าแนะน าหุน้จนีเป็น "overweight" (เพ่ิมน ้าหนักการลงทุน)
โดยระบุว่มาโอกาสที่หุ้นจีนจะตห้ผลตอบแทนสูงตนปีหน้ามีมากกว่มาควมามเส่ียงที่จะขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญ

ปัจจัยสนับสนุนการเตบิโตของหุน้จีน:
• นักยุทธศาสตร์ของ JPMorgan รวมมถึง Rajiv Batra ระบุว่มา ปีหน้าจะมีปัจจัยสนับสนุนเพ่ิมขึ้นหลายอย่าง
• ปัจจัยหลักประกอบด้วมย การน าปัญญาประดษิฐ์ (AI) มาตช้ และ มาตรการกระตุ้นการบรโิาค รวมมถึงการปฏิรูปธรรมาาิบาล
• นักยุทธศาสตร์มองวม่าหลังจากที่หุ้นจีนได้คืนผลตอบแทนส่วมนตหญ่ที่ท าได้ตนช่วมงไตรมาสแรกของปี ท าตห้เป็น "จุดเขา้ทีน่า่สนตจ" 

(attractive entry point)
• JPMorgan เช่ือว่มาตลาดหุ้นเอเชียโดยรวมมมีแนวมโน้มที่จะตห้ผลตอบแทนตนระดับปานกลางถึงสูงมากตนปีหน้า

มุมมองการลงทุนตนเอเชีย:
• JPMorgan แนะน า "overweight" (เพ่ิมน ้าหนักการลงทุน) ตนหุ้น เกาหลี, ฮ่องกง/จีน, และอินเดยี
• ขณะที่แนะน า "neutral" ส าหรับไต้หวมัน และ "underweight" ส าหรับกลุ่มอาเซียน
• เป้าหมายกรณีพื้นฐานส าหรับดัชนี MSCI Asia Excluding Japan Index คือ 1025 ซึ่งหมายถึงการเพิ่มขึ้นประมาณ 15% จากการปิด
ตลาดเมื่อวัมนพุธ

28 Nov 25



China Sets Tone as Rebound in Emerging-Market Assets Pauses 
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• ดัชนีหุ้นและค่าเงินของตลาดเกิดตหม่ (Emerging Market) ทรงตัวมและหยุดการปรับตัวมขึ้นต่อเนื่อง เนื่องจากปริมาณการซื้อขายที่เบาบางตนช่วมงวัมนหยุด
ขอบคุณพระเจ้า (Thanksgiving) ของสหรัฐฯ โดยมีปัจจัยหลักจากจีนเป็นตัวมก าหนดทิศทางตลาดเอเชีย

• หุ้นของ Vanke บริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์รายตหญ่ของจีนปรับตัวมลดลงหลังจากบริษัทเสนอขอเลื่อนการช าระคืนพันธบัตรตนประเทศ ซึ่งเหตุการณ์นี้ได้
ปลุกกระแสควมามกังวมลวม่าทางการจีนยังมีควมามเต็มตจที่จะช่วมยเหลือผู้ประกอบการที่ประสบปัญหาทางการเงินหรือไม่ ท าตห้าาคอสังหาริมทรัพย์ของจีน
กลับมาเป็นที่จับตามองของตลาดอย่างตกล้ชิด

• สกุลเงินตลาดเกิดตหม่หยุดสถิติการแข็งค่าต่อเนื่องที่ยาวมนานที่สุดนับตั้งแต่เดือนตุลาคม โดยค่าเงินหยวมนแบบ Onshore หยุดการแข็งค่าติดต่อกัน 4 วมัน 
หลังจากธนาคารกลางจีนก าหนดค่าเงิน (Fixing) ตนระดับที่อ่อนกวม่าที่คาดการณ์ไวม้เป็นครั้งแรกนับตั้งแต่เดือนกรกฎาคม ขณะที่ค่าเงินวมอนของเกาหลีตต้
ปรับตัวมขึ้นหลังจากธนาคารกลางเกาหลีตต้ (BoK) ตัดข้อควมามที่ส่งสัญญาณเรื่องการลดดอกเบี้ยออกจากแถลงการณ์ แต่ยังคงเน้นย ้าวม่าเปิดกว้มางส าหรับ
การผ่อนคลายนโยบายหากจ าเป็น

• JPMorgan Chase & Co. ระบุตนบทวมิเคราะห์แนวมโน้มสินเชื่อาาครัฐของตลาดเกิดตหม่วม่า ปัจจัยพื้นฐานของตลาดเกิดตหม่ยังคงดูดี และควมามเสี่ยงตนการช าระ
หนี้ดูเหมือนจะอยู่ตนระดับต ่า โดยคาดว่มาประเทศส่วมนตหญ่ที่มีควมามเสี่ยงจะยังสามารถช าระหนี้ Eurobond ได้ไปจนถึงปี 2026 และส่วมนต่างผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาล (Sovereign spreads) อยู่ตนระดับที่แคบอย่างต่อเนื่องตนแบบที่ไม่เคยเห็นมาก่อนวมิกฤตการเงินครั้งตหญ่

• ตนตลาดตราสารหนี้ต่างประเทศ โปแลนด์วมางแผนที่จะเร่งออกพันธบัตรระหวม่างประเทศส าหรับปี 2026 เร็วมขึ้นหลังจากยอดขาดดุลงบประมาณขยายตัวมจาก
การตช้จ่ายด้านกลาโหม ขณะที่พันธบัตรรัฐบาลอินโดนีเซียปรับตัวมลงและอัตราผลตอบแทน (Yield) พุ่งสูงขึ้นหลังจากผลการประมูลของธนาคารกลางจบที่
ระดับสูงสุดนับตั้งแต่เดือนกันยายน
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นายเอกนิติ นิติทัณฑ์ประาาศ รองนายกรัฐมนตรี
และรัฐมนตรีวม่าการกระทรวมงการคลัง ตห้ข้อมูลเมื่อ
วมันที่ 26 พฤศจิกายน 2568 วม่า กระทรวมงอยู่
ระหว่มางออกแบบชุดมาตรกาการฟื้นฟูเพิ่มเติม 
โดยมีแนวมทางส าคัญคือสิทธพิเิศษรูปแบบเดยีวมกบั 
“คนละครึง่ พลสั” เจาะจงเฉพาะจงัหวมัดที่ไดร้ับ
ผลกระทบรนุแรงจากน า้ท่วมม เพื่อเร่งตห้กิจกรรม
เศรษฐกิจตนพื้นท่ีกลับมาคึกคักโดยเร็วม คาดวมา่จะ
เสนอตหค้รม.พจิารณาได้ตนวมันอังคารหนา้
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Russia - Ukrane



ปูตินระบุแผนสันติภาพปัจจุบันอาจเป็นพื้นฐานส าหรับข้อตกลงยูเครน

• พื้นฐานขอ้ตกลง: ประธานาธิบดีวมลาดิมีร์ ปูติน ของรัสเซีย แถลงตนการประชุมท่ีบิชเคก (คีร์กีซสถาน) วม่าแผน
สันติาาพที่หารือกันตนสวมิตเซอร์แลนด์ (เจนีวมา) อาจกลายเป็นพื้นฐานส าหรับข้อตกลงตนอนาคตกับยูเครนได้

• โครงสรา้งแผน: ปูตินเปิดเผยวม่าหลังการหารือที่เจนีวมา ได้มีการตัดสินตจแบ่งแผนออกเป็น 4 ส่วมน แต่ยังไม่มี
ร่างสุดท้ายของแผนนี้ออกมาอย่างเป็นทางการ

• ควมามกงัวมลด้านควมามมัน่คง: รัสเซียแสดงควมามพร้อมท่ีจะหารือเกี่ยวมกับควมามกังวมลด้านควมามม่ันคงของ
ยุโรป โดยระบุวม่าแผนปัจจุบันได้ค านึงถึงควมามกังวมลบางประการของรสัเซียไวม้ด้วมยแลว้ม

• การถอนทหาร: เมื่อถูกถามถึงเงื่อนไขที่รัสเซียต้องการตห้ยูเครนถอนทหารออกจากส่วมนที่ยังไม่ได้ถูกยึด
ครองตนาูมิาาคโดเนตสค์ ปูตินตอบเพียงวม่ารัสเซียจะหยุดการต่อสู้เมื่อยูเครนถอนทหาร โดยไม่ได้ขยายควมาม
เพิ่มเติม

• ผลกระทบจากควม า่บาตร: ปูตินยอมรับวม่ามาตรการควม ่าบาตรล่าสดุของสหรัฐฯ ต่อบริษัทน ้ามันรัสเซียเป็น
เรื่องที่ "ไม่คาดคิด" และก าลังส่งผลกระทบต่อควมามสัมพันธ์กับสหรัฐฯ



ควมามคืบหนา้และเงื่อนไขของขอ้ตกลง**
*   ทรัมป์กล่าวมวมา่ได้มคีวมามคืบหน้าอย่างมาก (tremendous progress) ตนช่วมงสัปดาห์ที่ผ่านมา
*   ร่างพิมพ์เขียวมสันติาาพล่าสดุได้รับการจ ากดัตห้เหลือ **19 ข้อเสนอตหม่** ตนการประชุมที่เจนีวมา
*   คณะผู้แทนสหรัฐฯ และยูเครนได้ **"บรรลุควมามเข้าตจร่วมมกันตนเงื่อนไขหลักของข้อตกลง"** ที่ได้หารือกันทีเ่จนีวมาแล้วม
*   **Rustem Umerov** เลขาธิการสาาควมามมั่นคงและการปอ้งกันประเทศของยูเครน ยืนยันวม่ายูเครนตั้งตารอที่จะจัดการเยือนของประธานาธิบดเีซเลนสกีไปยังสหรัฐฯ โดยเร็วม
ที่สุดตนเดือนนี้
*   รัสเซียโดยรฐัมนตรีต่างประเทศ **Sergei Lavrov** กล่าวมวม่ามอสโกคาดหวมงัวม่าสหรัฐฯ จะน าเสนอแผนฉบับตหม่หลังการพูดคุยกับยุโรปและยูเครน

ประเดน็ทีย่ังเป็นขอ้ถกเถียงและแรงกดดนั**
*   การเจรจาดังกล่าวมเกิดข้ึนท่ามกลางแรงกดดันจากสหรฐัฯ ตห้ยูเครนยอมรับการประนีประนอมตนข้อตกลงสันติาาพกับรัสเซยี
*   ร่างแผนฉบับแรกสรา้งควมามไม่พอตจตนเคียฟและเมืองหลวมงตนยโุรป เนื่องจากข้อเรียกร้องที่ส าคัญ ได้แก่ การที่ยูเครนต้อง **ยกเลิกควมามทะเยอทะยานตนการเขา้ร่วมม NATO** 
และ **ยอมยกดินแดนตนาูมิาาค Donbas ตะวมันออก**
*   ทรัมป์แสดงควมามเห็นวม่าการขอตห้ยูเครนสละดินแดนที่ก าลังถือครองนั้นเป็นสิ่งที่จ าเป็น เนื่องจากดินแดนดังกลา่วม "อาจถูกรัสเซียยึดได้อยู่ดีตนอีกสองสามเดือนข้างหน้า" และ
ข้อเสนอจะท าตห้รัสเซีย "หยุดต่อสู้และไม่ยึดดินแดนเพ่ิมอีก" อย่างไรก็ตาม ควมามคิดเห็นเหล่านี้อาจสร้างควมามไม่พอตจตนเคียฟและยุโรป เนื่องจากเกรงวม่าทรัมป์ได้ **"อ านวมยควมาม
สะดวมก"** ตห้กับควมามต้องการของประธานาธบิดีปูตินผ่านการเจรจา
*   Ihor Brusylo รองหัวมหน้าส านักงานของประธานาธบิดีเซเลนสกี ระบุวม่าการอาิปรายเกี่ยวมกับ **ประเด็นดินแดน** จะต้องถูกน าไปแก้ไขตนการประชุมระหวม่างประธานาธบิดียูเครน
และสหรัฐฯ

แผนสันติภาพยูเครน (Ukraine Peace Plan)
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1. อธิปไตยของยูเครนจะได้รับการยืนยัน : CNN รายงานว่มา ประเด็นน้ีดูชัดเจนเพราะการอยู่รอดของยูเครนตนฐานะ “รัฐเอกราช” ยังคงเป็นเรื่องไม่แน่นอน แต่การยอมรับนี้จึงถือเป็น
ควมามส าเร็จที่ส าคัญท่ามกลางการโจมตีของรัสเซีย

2. จะมีการท าข้อตกลง “ไม่รุกราน” อย่างรอบด้านระหว่มางรัสเซีย ยูเครน และยุโรป ท่ีจะก าหนดวม่าทุกควมามคลุมเครือตนช่วมง 30 ปีท่ีผ่านมา จะถือว่มาถูกจัดการและยุติเรียบร้อยแล้วม
3. เป็นที่คาดการณ์วม่ารัสเซียจะต้อง “ไม่บุกรุกประเทศเพื่อนบ้าน” อื่น ๆ และนาโตจะไม่ขยายตัวมไปเพิ่มมากกวม่านี้ : ประเด็นนี้ถูกจับตามองไปที่ประเทศจอร์เจียซึ่งเป็นเพื่อนบ้านของ

รัสเซียจะไม่เข้าร่วมมนาโตตนเร็วม ๆ นี้เช่นกัน แต่ที่ผ่านมารัฐบาลก่อนหน้าของจอร์เจียพยายามจะยุติแนวมคิดการไม่เข้าร่วมมนี้  
4. จะมีการเจรจาโดยตรงระหว่มางรัสเซียและนาโต โดยมีสหรัฐฯ ท าหน้าที่เป็นตัวมกลาง เพื่อแก้ไขปัญหาด้านควมามมั่นคงทั้งหมดและสร้างเงื่อนไขลดควมามตึงเครียดเพื่อประกันควมาม

มั่นคงตนระดับโลกและเพิ่มโอกาสควมามร่วมมมือพัฒนาทางเศรษฐกิจตนอนาคต 
CNN รายงานว่มาทรัมป์วมางบทบาทของสหรัฐฯ ตห้เป็นตัวมกลางระหว่มางนาโตและรัสเซียอีกครั้ง ไม่เหมือนกับขนบแบบดั้งเดิม แต่สหรัฐฯ ยังคงเป็นส่วมนทีต่หญ่ที่สุดของพันธมิตรทาง
ทหารตนนาโต

5. ยูเครนจะได้รับการรับประกันควมามมั่นคงที่เชื่อถือได้ : ประเด็นนี้มีควมามส าคัญและเป็นหนึ่งตนสิ่งที่ประธานาธิบดีโวมโลดิมีร์ เซเลนสกี ของยูเครน ได้เรียกร้องต่อสหรัฐฯ มาตลอด 
6. กองทัพยูเครนจะต้องลดขนาดลงและจะต้องจ ากัดก าลังพลไม่เกิน 6 แสนนาย : เป็นประเด็นที่เกิดการถกเถียงวม่าข้อเสนอนี้อาจท าตห้ยูเครนเสียเปรียบ ขณะที่ CNN รายงานว่มา

ส าหรับก าลังพลจ านวมน 6 แสนนาย ถือเป็นตัวมเลขที่ส าคัญ และยังห่างไกลการลดขนาดกองทัพตามแบบที่รัสเซียเคยเรียกร้อง อย่างไรก็ตามฝั่งรัสเซียกลับไม่ถูกขอตห้ลดขนาด
กองทัพหรือจ ากัดก าลังตด ๆ 

7. ยูเครนต้องบัญญัติตนรัฐธรรมนูญวม่าจะ “ไม่เข้าร่วมม” การเป็นสมาชิกองค์การสนธิสัญญาแอตแลนติกเหนือ หรือ นาโต และ นาโตจะต้องเห็นชอบที่จะก าหนดเป็นบทบัญญัติตนกฎ
บัตรของตนวม่า ยูเครนจะไม่ถูกรับเข้าเป็นสมาชิกตนอนาคต : นี่คืออีกหนึ่งประเด็นส าคัญที่อาจไม่เป็นที่ยอมรับจากฝั่งยูเครนและเป็นควมามต้องการที่รัสเซียยืนยันมาตลอดวม่า
ยูเครนจะต้องไม่เข้าเป็นสมาชิกนาโตหากต้องการจบสงครามนี้ 
CNN เผยวม่า ควมามคิดที่ว่มายูเครนอาจเข้าร่วมมนาโตเป็นหนึ่งตนเหตุผลที่รัสเซียตช้ตนการเปิดฉากการรุกรานเต็มรูปแบบตั้งแต่แรก ขณะที่ฝั่งนาโตหากจะมีการบันทึกตนกฎบัตรว่มาจะ
ไม่รับยูเครนเข้าเป็นสมาชิกจะต้องผ่านการเห็นชอบจากทุกประเทศสมาชิกก่อนเช่นกัน 

8. นาโต ต้องตกลงที่จะไม่ประจ ากองก าลังทหารตนยูเครน 
9. เครื่องบินรบของประเทศตนยุโรปจะประจ าการอยู่ตนโปแลนด์ : ข้อน้ีเป็นสิ่งที่เกิดขึ้นอยู่แล้วมตนขณะนี้ 

https://www.tnnthailand.com/world/218046/

เปิดแผนสันติภาพ 28 ข้อ หยุดสงครามรัสเซีย-ยูเครน
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-การรบัประกนัควมามมัน่คง-
10. สหรัฐฯ จะรับประกันควมามมั่นคงของยูเครน : แต่มีเงื่อนไขที่ต้องปฏิบัติตามอย่างเคร่งครัด ดังนี้ 

• สหรัฐฯ จะได้รับค่าตอบแทนส าหรับการรับประกัน 
• หาก “ยูเครนบุกรุกรัสเซีย” จะสูญเสียการรับประกันทันที 
• หาก “รัสเซียบุกรุกยูเครน” นอกเหนือจากการตอบโต้ทางทหารจากฝ่ายตรงข้าม “การควม ่าบาตรทั้งหมดบนโลก” จะถูกน ากลับมาตช้กับรัสเซียและการยอมรับเขตแดนตหม่ตามที่ระบุตน

แผนสันติาาพนี้รวมมถึงสิทธิประโยชน์อื่น ๆ ของรัสเซียจะถือวม่าเป็น “โมฆะ” ทันท
• หากยูเครนยิงขีปนาวมุธตส่ “กรุงมอสโก” และ “นครเซนต์ปีเตอร์สเบิร์ก” ของรัสเซีย อย่างไม่มีสาเหตุ การรับประกันควมามมั่นคงจะส้ินสุดทันที
• CNN รายงานวม่าตนข้อที่ 10 นี้ แม้จะะระบุอย่างชัดเจนที่รวมมถึงการโจมตีมอสโกหรือเซนต์ปเีตอร์สเบิร์ก แต่ยังไม่ได้ครอบคลุมวมิธีการอื่น ๆ มากมายที่ท าตห้เกิดการอาจละเมิดข้อตกลง

ได้
11. ยูเครนมีสิทธิ์เข้าร่วมมสหาาพยุโรปและจะได้รับสิทธิ์เข้าถึงตลาดยุโรปแบบพิเศษตนระยะสั้น แต่ขณะเดียวมกันประเด็นนี้ยังอยู่ระหวม่างการพิจารณา
12. ยูเครนจะได้รับมาตรการต่าง ๆ ตนระดับโลกเพื่อฟื้นฟูประเทศ ที่มีรายละเอียด เช่น การจัดต้ังกองทุนพัฒนายูเครนเพื่อลงทุนตนอุตสาหกรรมที่เติบโตอย่างรวมดเร็วม รวมมถึงสหรัฐฯ จะร่วมมมือ

กับยูเครนตนการฟื้นฟู พัฒนา และปรับปรุงเมือง-ที่อยู่อาศยัที่ได้รับผลกระทบจากสงคราม รวมมถึงสหรัฐฯ จะด าเนินการโครงสร้างพื้นฐานด้านก๊าซร่วมมกับยูเครน นอกจากนี้ จะมีควมาม
ร่วมมมือเพื่อการสกัดแร่ธาตุและทรัพยากรธรรมชาติ ขณะที่ธนาคารโลก (World Bank) จะจัดท าแพ็คเกจทางการเงินพิเศษเพื่อเร่งรัดควมามพยายามเหล่านี้

13. รัสเซียจะถูกรวมมกลับเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจโลก : การปลดควม ่าบาตรจะถูกน ามาหารือตนข้ันตอ่ไป รวมมถึงสหรัฐฯ จะท าข้อตกลงควมามร่วมมมือทางเศรษฐกิจระยะยาวมและรัสเซียจะได้รับเชิญตห้
กลับเข้าร่วมมกลุ่ม G8

14. เงินทุนที่ถูกแช่แข็ง หรือ Frozen Fund จะถูกน าไปตช้ : เป็นเงินทุนตนส่วมนที่ไม่ได้ถูกน าไปตช้ประโยชน์ โดยเงินทุนรัสเซียที่ถูกแช่แข็งมูลค่า หนึ่งแสนล้านดอลลาร์จะถูกน าไปลงทุนตนควมาม
พยายามฟื้นฟูและพัฒนายูเครนาายตต้การน าของสหรัฐฯ โดยที่สหรัฐฯ จะได้รับผลก าไร 50% จากโครงการนี้ ส่วมนยุโรปจะเพิ่มเงินอีก 100 พันล้านดอลลาร์เพื่อเพิ่มจ านวมนเงินลงทุนที่
สามารถตช้ตนการฟื้นฟูยูเครน
• ส าหรับส่วมนที่เหลือของเงินทุนรัสเซียที่ถูกแช่แข็งจะถูกลงทุนตนกลไกการลงทุนร่วมมสหรัฐฯ-รัสเซียอีกโครงการหนึ่งโดยกองทุนนี้มีวมัตถุประสงค์เพื่อเสริมสร้างควมามสัมพันธ์และเพิ่ม

ผลประโยชน์ร่วมมกันและสร้างแรงจูงตจที่แข็งแกร่งไม่ตห้กลับไปสู่ควมามขัดแย้งอีก
15. จะมีการจัดตั้งคณะท างานร่วมมสหรัฐฯ-รัสเซีย ตนประเด็นควมามมั่นคง เพื่อส่งเสริมและเพิ่มการรับประกันการวม่าข้อตกลงนี้จะได้รับการปฏิบัติตาม
16. รัสเซียต้องบัญญัติเป็นกฎหมายของตนวมา่จะไม่รุกรานต่อยุโรปและยูเครน
17. สหรัฐฯ และรัสเซียจะตกลงขยายผลบังคับตช้ตนสนธิสัญญาไม่แพร่ขยายอาวมุธนิวมเคลียร์ รวมมถึงการน าสนธิสัญญา “START I” ซึ่งเป็นข้อตกลงระหวม่างสหรัฐฯ และรัสเซียตนการลดจ านวมนหัวม

รบนิวมเคลียร์และขีปนาวมุธพิสัยไกล
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18. ยูเครนต้องตกลงที่จะเป็นรัฐ “ไม่มีอาวมุธนิวมเคลียร์” ตามสนธิสัญญาวม่าด้วมยการไม่แพร่ขยายอาวมุธนิวมเคลียร์ : ซึ่งตนปัจจุบันยูเครนด ารงอยู่ตนสถานะนี้แล้วม
19. โรงไฟฟ้านิวมเคลียร์ซาปอริซเซียจะถูกเปิดตช้งานาายตตก้ารก ากบัดูแลของทบวมงการปรมาณูระหวม่างประเทศ หรือ IAEA 

และไฟฟ้าท่ีผลิตได้จะถูกจัดสรรอย่างเท่าเทียมระหวม่างรัสเซียและยูเครน แบบ 50:50
20. ทั้งสองประเทศมุ่งมั่นที่จะด าเนินโครงการการศึกษาตนโรงเรียนและสงัคม เพื่อส่งเสริมควมามเข้าตจและควมามอดทนต่อวมัฒนธรรมที่แตกต่าง รวมมทัง้ขจัดการเหยียดผิวมและควมามอคติ : ตนข้อนี้ยังรวมมถึง

ยูเครนจะน ากฎระเบียบของสหาาพยุโรปเกี่ยวมกับศาสนาและการคุ้มครองชนกลุ่มที่ตช้าาษาต่างๆ มาตช้ นอกจากนี้ท้ังสองประเทศต้องตกลงยกเลกิมาตรการที่เลือกปฏิบัติทั้งหมด และรับประกันสิทธิ์
ของสื่อและการศึกษา ขณะที่อุดมการณ์และกิจกรรมของนาซีทั้งหมดต้องถกูสั่งห้าม

-การแบง่ดนิแดน-
21. การแบง่ดนิแดนรสัเซยีและยเูครน : ฝ่ังยูเครนมองวม่าเสียเปรียบเพราะต้องสูญเสยีดินแดนบางส่วมนตห้กบัรัสเซีย อีกทั้งยังเป็นสิ่งที่เซเลนสกีปฏิเสธอย่างหนักแน่นมาโดยตลอด

• คาบสมุทรไครเมีย, ลูฮันสก ์และโดเนตสก์ จะได้รับการยอมรับตนทางปฏิบัติวม่า “เปน็ของรสัเซยี”
• าูมิาาคเคอร์ซอนและซาปอริซเซียจะถกูระงบัตามแนวมเส้นแบ่งฝ่าย ซึ่งหมายถึงการยอมรับตนทางปฏิบัติ “ตามแนวมเส้นแบ่งน้ัน” เท่าน้ัน
• รัสเซียจะสละดนิแดนอื่น ๆ ท่ีตกลงกันไวม้ซึ่งอยู่าายตต้การควมบคุมของตน นอกเหนือจากหา้าูมิาาคดังกล่าวม (คาบสมุทรไครเมีย, ลูฮันสก์, โดเนตสก์, เคอร์ซอนและซาปอริซเซีย)
• กองก าลังยูเครนจะถอนตัวมออกจากามูิาาคโดเนตสก์ที่ควมบคุมอยู่ตนปัจจุบัน และพื้นท่ีนี้จะกลายเป็นเขตกันชนปลอดทหาร แม้จะได้รับการยอมรับตนระดับนานาชาติวม่าเป็นดินแดนของรัสเซีย แต่

กองก าลังรัสเซียจะตอ้งไม่เข้าสู่เขตปลอดทหารน้ี
22. หลังจากตกลงเรื่องการจัดการดินแดนตนอนาคตแล้วม ทั้งรัสเซียและยูเครนต้องมุ่งม่ันท่ีจะไม่เปลี่ยนแปลงการจัดการเหลา่น้ีโดยตช้ก าลงั และการรับประกนัด้านควมามปลอดายัตด ๆ จะไม่ถูกน ามาตช้หากมี

การละเมิดข้อผูกพันนี้
23. รัสเซียจะไม่ขัดขวมางยูเครนตนการตช้แม่น ้าเดนีเปร์เพื่อกิจกรรมทางการค้า และจะมีการบรรลุข้อตกลงเกีย่วมกับการขนส่งธัญพชืผ่านทะเลด าโดยเสรี
24. จะมีการจัดตั้งคณะกรรมการดา้นมนุษยธรรมขึ้นเพื่อแก้ไขปัญหาค้างคา : โดยเฉพาะการแลกเปลีย่นนักโทษ พลเมืองที่ถูกกคุมขัง รวมมถึงเด็ก ๆ จะต้องได้กลบัคืนสู่ครอบครัวมอีกครั้ง
25. ยูเครนต้องจัดการเลือกตั้งตน 100 วมัน : CNN รายงานวม่าแทบจะเป็นไปไม่ได้ที่จะจัดการลงคะแนนเสียงอย่างถูกตอ้งตามกฎหมายาายตนระยะเวมลาเพียง 3 เดือนหลังการลงนามตนข้อตกลงสันติาาพนี้ 

เช่นเดียวมกันกับการปลดก าลังทหาร การปฏิรูปการเลอืกตัง้ การหาเสียง และการฟื้นฟูเศรษฐกิจ จะไม่สามารถท าได้ตนช่วมงเวมลาสั้น ๆ และผลการเลือกตั้งที่ออกมาจะน าไปสูร่ัฐบาลที่ขาดอ านาจ
อธิปไตยท่ีแท้จริง หรือถูกชักจูงโดยอิทธิพลของรัสเซีย ซึ่ง CNN กล่าวมวม่าอาจเป็นสิ่งที่รัสเซียต้องการ

26. ทุกฝ่ายท่ีเกี่ยวมข้องตนควมามขัดแย้งน้ีจะได้รับการ “นิรโทษกรรม” เต็มรูปแบบส าหรับการกระท าของตนตนช่วมงสงคราม และตกลงที่จะไม่ยื่นข้อเรียกร้องหรือพิจารณาข้อร้องเรียนตด ๆ ตนอนาคต : CNN 
รายงานวม่าตนประเด็นน้ีชัดเจนวม่ามุ่งเป้าไปที่การ “ยกเลิกหมายจับ” ของศาลอาญาระหวม่างประเทศต่อ “ปูติน” และรวมมถึงข้อกลา่วมหาเกี่ยวมกบัอาชญากรรมสงครามท่ียื่นต่อรัสเซียต้องถกูยกเลกิด้วมย

27. ข้อตกลงนี้จะมีผลทางกฎหมายการด าเนินการจะถกูตรวมจสอบและรับประกันโดยสาาสนัติาาพ (Peace Council) ที่น าโดยประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ หากมีการละเมิดจะมีการก าหนดมาตรการ
ควม ่าบาตรทันที

28. เมื่อทุกฝ่ายตกลงต่อบันทึกควมามเข้าตจฉบับนี้ การหยุดยิงจะมีผล “ทันท”ี หลังจากทั้งสองฝ่ายถอยก าลังไปยังจุดที่ตกลงไวม้เพื่อเริ่มด าเนินการตามข้อตกลง
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สรุปข้อเสนอสันติภาพ Trump’s 28-point
แผนสันติาาพยูเครน-รัสเซีย: ข้อเสนอสันติาาพ 28 Point  ระหวม่างทูตสหรัฐฯ และรัสเซีย (ซึ่งได้รับ
การสนับสนุนจากประธานาธิบดี ทรัมป)์ จะบังคับตห้ยูเครนต้องยกดินแดนจ านวมนมากทีร่ัสเซียยึดไป 
(เช่น ไครเมีย, ลูฮันสค,์ โดเนตสค์ เป็นของรัสเซียโดยพฤตินัย) จ ากัดขนาดกองทัพ และยุติควมาม
พยายามเข้าเป็นสมาชกิ NATO แม้วม่าพันธมิตรของยูเครน (เช่น สหราชอาณาจักรและกรีซ) จะ
ออกมาแสดงควมามเห็นวม่าแผนนี้มปีัญหาและต้องได้รับควมามเห็นชอบจากยูเครน แต่ตลาดยงัคงมอง
บวมกกับข้อตกลงดังกล่าวม .....  
เรามองวมา่ เป็นเรือ่งตหญ่ของสปัดาหน์ี ้รองจากขา่วมควมามกังวมลตอ่ตลาดหุน้สหรัฐฯ 
เนื่องจาก การยุตสิงครามตามแผนนี ้รัสเซยีไดเ้ปรยีบ(จบงา่ยกวมา่) และการยุติสงคราม ดี
ต่อเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะยโุรป และทศิทางเงนิเฟ้อ(ลดลง)



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

องคป์ระกอบหลกัของขอ้เสนอสนัตภิาพ 28-point
• การยอมรบัดนิแดนของรสัเซยี

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

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

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

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

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



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

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

• ประธานาธบิดฟิีนแลนดก์ลา่วอยา่งชดัเจนวา่แผนนี ้"ไมส่มบรูณ์และไมส่อดคลอ้งกนั" และจะไมผ่า่นในรปูแบบปัจจบุนัอยา่ง
แน่นอน

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

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



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

ย ้ามมุมองทีว่า่การปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ในระยะใกลนั้น้อยูใ่นแผนการด าเนนิงาน แตเ่ขา

หลกีเลีย่งการใหค้ าแนะน าทีช่ดัเจนวา่การขึน้ดอกเบีย้จะเกดิขึน้ในเดอืนธนัวาคม

• โนกจุกิลา่ววา่ปัญหาอาจเกดิขึน้ไดห้ากการปรับนโยบายชา้หรอืเร็วเกนิไป

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

ขึน้อตัราดอกเบีย้ในเดอืนธนัวาคม และโอกาสจะเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 85% ภายในเดอืน

มกราคม

• การอา้งถงึผลกระทบของเงนิเยนทีอ่อ่นคา่ตอ่ราคาสนิคา้โดยโนกจุ ิอาจสนับสนุนมมุมองทีว่า่

การปรับขึน้อาจเกดิขึน้ในการประชมุครัง้หนา้ เนือ่งจากสกลุเงนิยงัคงอยูใ่กลโ้ซนทีรั่ฐบาลเคย

เขา้แทรกแซง

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

คาดการณ์ของตลาดเกีย่วกบัการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ในเดอืนธนัวาคม



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

หลังมรีายงานวา่รัฐบาลจะจัดหาเงนิทนุส าหรับงบประมาณพเิศษของนายกรัฐมนตรี

ทาคาอชิ ิโดยการออกพันธบตัรระยะสัน้ (front-end debt) เพิม่เตมิ

• กระทรวงการคลังก าลังพจิารณาออกพันธบตัรรัฐบาลในระดบัสงูถงึ 170 ลา้นลา้น

เยน ส าหรับปีปฏทินิ 2569 และอาจพจิารณาขายพันธบตัรอาย ุ2 ปีและ 5 ปี ทีม่ี

ดอกเบีย้เพิม่ขึน้

• นายมนิริ ุคฮิาระ กลา่ววา่ ยอดรวมการออกพันธบตัรรัฐบาลญีปุ่่ นส าหรับ

ปีงบประมาณ 2568 (รวมงบประมาณเพิม่เตมิ) คาดวา่จะต า่กวา่ 42.1 ลา้นลา้นเยนที่

ออกในปีงบประมาณ 2567

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



ประเด็นด้านภูมิรัฐศาสตรแ์ละความขัดแย้งกับจีน
• รฐับาลญีปุ่่ นปฏเิสธรายงานขา่วทีร่ะบวุา่ ประธานาธบิดโีดนัลด ์ทรัมป์ ไดแ้นะน านายกรัฐมนตรซีานาเอะ ทาคาอชิ ิให ้

หลกีเลีย่งการยั่วยจุนีเกีย่วกบัประเด็นอธปิไตยของไตห้วัน นายมนิริ ุคฮิาระ หวัหนา้เลขาธกิารคณะรัฐมนตรญีีปุ่่ น กลา่ววา่

รายงานดงักลา่ว "ไมม่ขีอ้เท็จจรงิ"

• นายคฮิาระยนืยันวา่ ทรัมป์และทาคาอชิไิดย้นืยันถงึความรว่มมอือยา่งใกลช้ดิระหวา่งสหรัฐฯ และญีปุ่่ น และทรัมป์

กลา่ววา่ทาคาอชิเิป็นเพือ่นสนทิของเขาและสามารถโทรหาเขาไดต้ลอดเวลา

• นายกรัฐมนตรทีาคาอชิยิังไมไ่ดถ้อนค ากลา่วทีเ่ธอท าไวเ้มือ่วนัที ่7 พ.ย. ซึง่เชือ่มโยงความม่ันคงของญีปุ่่ นเขา้กบั

สถานการณ์ฉุกเฉนิของไตห้วนั โดยเธอระบวุา่การโจมตไีตห้วนัอาจถอืเป็น "สถานการณ์ทีค่กุคามการอยูร่อด" 

ของญีปุ่่ น

• การจัดประเภทดงักลา่วมคีวามส าคญั เพราะจะเป็นเหตผุลทางกฎหมายทีญ่ีปุ่่ นจะสามารถสง่ก าลงัทหารไปชว่ย

ปกป้องประเทศพันธมติร เชน่ สหรัฐฯ ได ้

• ความขดัแยง้ทีต่อ่เนือ่งระหวา่งจนีและญีปุ่่ นในประเด็นไตห้วนั ยังคงเป็นปัจจัยทีเ่ป็นลบตอ่ตลาดและคา่เงนิใน

เอเชยี โดยเฉพาะคา่เงนิเยน

• ผลกระทบทีต่ามมาจากการโตเ้ถยีงนี ้คอื จนีไดอ้อกค าเตอืนนักทอ่งเทีย่วไมใ่หไ้ปเยอืนญีปุ่่ น ระงับการน าเขา้

อาหารทะเล และระงับการอนุมัตภิาพยนตร ์นอกจากนี ้ยังมกีารรายงานวา่ผูเ้ขา้ชมทีเ่ป็นชาวญีปุ่่ นและผูส้ ือ่ขา่ว

ญีปุ่่ นจะถกูปฏเิสธการเขา้รว่มงานแสดงทางอากาศทีม่ณฑลกวางตุง้ทางใตข้องจนีในสปัดาหน์ี้



Strategy Research

การสนทนาระหว่างดีโดนัลด์ ทรัมป์ และ สี จิ้นผิง
1. การสนทนาทางโทรศพัทแ์ละการนดัพบตนอนาคต
ประธานาธิบดีทรัมป์และประธานาธิบดีสี จิ้นผิง ได้ สนทนาทางโทรศพัท์ เป็นครั้งแรกตั้งแต่วมันที่
ทั้งสองฝ่ายบรรลุข้อตกลงสงบศึกาาษีเมื่อเดือนที่แล้วม การสนทนามีขึ้นตนวมันจันทร์ 
(24 พฤศจิกายน)
• บรรยากาศควมามสมัพนัธ์: ทรัมป์กล่าวมวม่าการสนทนาเป็นไปตนทาง "ยอดเยี่ยมมาก" และ

ควมามสัมพันธ์ระหวม่างสหรัฐฯ กับจีน "แข็งแกรง่อยา่งยิ่ง" 
• การเยอืนตนอนาคต: ประธานาธิบดีสีได้ เชิญทรมัป์เยอืนกรงุปกักิง่ตนเดอืนเมษายน 2569

ซึ่งทรัมป์ตอบรับค าเชิญ ขณะเดียวมกัน ทรัมป์ก็ ได้เชิญสี จิ้นผิง เยือนสหรัฐฯ อย่างเป็น
ทางการตนปีหน้า (2569) เช่นกัน 

• การสื่อสาร: ผู้น าทั้งสองเห็นพ้องต้องกันวมา่การติดต่อสื่อสารกันบ่อยครั้งเป็นสิ่งส าคัญ 

2. หัวมข้อการหารอืหลกั
การสนทนามุ่งเน้นไปที่ประเด็นส าคัญหลายเรื่อง ซึ่งเป็นไปตนทิศทางบวมกส าหรับควมามสัมพันธ์
ทางการค้า:
• การคา้และเกษตรกรรม: ทั้งคู่หารือเกี่ยวมกับการซื้อ ถั่วมเหลอืง และ สินคา้เกษตรอืน่ ๆ

ทรัมป์กล่าวมวม่าพวมกเขาบรรลุข้อตกลงที่ดีและส าคัญมากส าหรับเกษตรกร 
• ยาเสพติด: มีการหารือเรื่องการควมบคุมการขนส่งยา เฟนทานลิ ผิดกฎหมาย 
• รัสเซีย-ยเูครน: ผู้น าทั้งสองได้พูดคุยเกี่ยวมกับการรุกรานยูเครนของรัสเซีย โดยสี จิ้นผิง 

แสดงควมามหวมังวม่าทั้งสองฝ่าย (รัสเซียและยูเครน) จะบรรลุข้อตกลงสันติาาพที่มีผลผูกพัน 

3. ประเด็นไตห้วมนัและควมามตึงเครยีดตนามูาิาค
แม้วม่าทรัมป์จะเน้นย ้าถึงควมามสัมพันธ์ที่แข็งแกร่ง แต่ไต้หวมันยังคงเป็นประเด็นส าคัญที่จีนตห้
ควมามส าคัญ
• จุดยืนของสี จิ้นผงิ: สี จิ้นผิง ได้กดดันทรัมป์ตนประเด็นไต้หวมัน โดยกล่าวมวม่า การกลบัคนื

ของไต้หวมนัสู่จนีเป็นสว่มนส าคญัของระเบยีบโลกหลงัสงครามโลกครัง้ทีส่อง 
• การตอบสนองของทรมัป์: อย่างไรก็ตาม บทสรุปการสนทนาที่ประธานาธิบดีทรัมป์

เผยแพร่ทางโซเชียลมีเดีย หลีกเลี่ยงทีจ่ะกล่าวมถงึประเดน็ไต้หวมนั 
• ควมามตึงเครยีดอืน่ ๆ ตนาูมาิาค: ควมามขัดแย้งระหวม่างจีนและญี่ปุ่นที่เกี่ยวมข้องกับไต้หวมนั 

ก าลังเป็นาัยคุกคามที่อาจสร้างควมามตึงเครียดตหม่ตห้กับควมามสัมพันธ์ระหวมา่งทรัมป์-สี 
จิ้นผิง และท าตห้ควมามสัมพันธ์ซับซ้อนขึ้น จีนได้เตือนญี่ปุ่นเรื่องแผนการติดตั้งขีปนาวมธุตกล้
ไต้หวมัน โดยระบุวม่าเป็นควมามเคลื่อนไหวมที่อนัตรายอย่างยิ่ง 

4. การพิจารณาขายชปิ AI ขั้นสูง
ฝ่ายบริหารของทรัมป์ก าลังพิจารณาอีกครั้งวม่าจะ อนุญาตตหม้กีารขายชปิปัญญาประดษิฐ ์
(AI) ขัน้สูงตหแ้กป่ักกิ่ง หรือไม่
• มีการหารือตนเบื้องต้นแล้วมวมา่อาจอนุญาตตห้ Nvidia Corp. ขายชิป H200 AI ตห้แกจ่ีนได้ 
• การตัดสินตจสุดท้ายเกี่ยวมกับอนาคตของการส่งออกชิป AI นี้จะข้ึนอยู่กับประธานาธิบดี

โดนัลด์ ทรัมป์ โดยตรง ซึ่งการอนุญาตดังกล่าวมถือเป็นการผ่อนคลายข้อจ ากัดที่เข้มงวมด
ตนปี 2565 
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20-Nov-2025

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



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

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

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

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

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

• หวัง อี ้ระบวุา่ปีหนา้จะเป็นจดุเริม่ตน้ของแผนพัฒนาฯ ฉบบัที ่15 ของจนี ซึง่จะสรา้งโอกาสใหมใ่หก้ับประเทศเพือ่นบา้น โดย
เนน้ย ้าวา่ความสมัพันธจ์นี-เอเชยีกลางมคีวามพเิศษเหมอืนครอบครัวทีเ่กือ้กลูกนั และจนีพรอ้มจะเป็นผูส้นับสนุนสนัตภิาพและ
ความมั่นคงในภมูภิาคอยา่งแน่วแน่
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Key Messages ส าหรับนักลงทุน
เส้นแดงตหมข่องญี่ปุ่น = ไต้หวมัน
นายกฯ ซานาเอะ ทาคาอิจิระบุชัดวม่า หากจีนตช้ก าลังยึดไต้หวมัน อาจเข้าข่าย “าัยคุกคามต่อการอยู่รอดของญี่ปุ่น” → เปิดทางตามกฎหมายตห้
ญี่ปุ่นส่งกองก าลังป้องกันตนเอง (SDF) ร่วมมกับสหรัฐได้

จีนตอบโตท้นัท ีแม้ไทยยังไม่กระทบตรง แต่ “Risk Premia เอเชยี” สูงขึ้น
จีนกล่าวมหาญี่ปุ่นแทรกแซงกิจการาายตน เตือนประชาชนเลี่ยงเดินทางไปญี่ปุ่น และส่งสัญญาณจะหยุดน าเข้าอาหารทะเลญี่ปุ่นอีกครั้ง

โครงสร้างควมามสมัพันธ ์“ค้าแน่น–การเมอืงตงึ” ก าลังเปลีย่นเป็น “แข่งขันตรง + ถอยห่างเชิงกลยุทธ์”
จีนขึ้นมาแข่งขันโดยตรงกับญี่ปุ่นตนรถยนต์ EV และสินค้าเทคโนโลยี ญี่ปุ่นลดการลงทุนตนจีน และเริ่มย้ายซัพพลายเชนออก (China+1)

Japan Defense Super-Cycle เดินหนา้เตม็ที่
ญี่ปุ่นเร่งงบกลาโหมตห้ถึง 2% ของ GDP าายตนปีงบฯ 2025 (เร็วมกว่มาก าหนดเดิม 2 ปี) มองจีนเป็น “ควมามท้าทายเชิงยุทธศาสตร์อันดับหนึ่ง” 
ครอบคลุมทั้งกองทัพ ป้องกันชายฝั่ง และฐานทัพตกล้ไต้หวมัน
Risk Tail ส าคัญ: จีนตช้ “rare earths / trade measures / tourism / นักเรยีนตา่งชาติ” เป็นอาวมุธตอบโต้
มี precedents ชัดเจน: จีนเคยปิดกั้นการส่งออก rare earths ตห้ญี่ปุ่นหลังพิพาทหมู่เกาะเมื่อกว่มา 10 ปีก่อน
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ตารางที่ 1: เงื่อนไขสามประการส าหรับการตช้สิทธิป้องกันตนเองร่วมมกัน

เงือ่นไข ขอ้ก าหนดทางกฎหมาย การประยกุตใ์ชก้ับกรณีไตห้วัน

1. การมอียูข่องการ
โจมตี

เกดิการโจมตดีว้ยอาวธุตอ่ประเทศ
ตา่งชาตทิีม่คีวามสมัพันธใ์กลช้ดิกบั
ญีปุ่่ น

2

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

2. ภัยคกุคามตอ่
ความอยูร่อดของชาติ

สถานการณ์คกุคามความอยูร่อดของ
ญีปุ่่ นและกอ่ใหเ้กดิอนัตรายทีช่ดัเจน
ตอ่สทิธขิองประชาชน

1

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

3. ทางเลอืกสดุทา้ย ไมม่วีธิกีารอืน่ทีเ่หมาะสมในการขบั
ไลก่ารโจมตแีละรับประกนัความอยู่
รอดของญีปุ่่ น

2

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

โครงสรา้ง

• จนีเป็นคูค่า้อนัดับหนึง่ของญีปุ่่ น / ญีปุ่่ นเป็น supplier ส าคัญดา้น

ชิน้สว่น เครือ่งจักร และเทคโนโลยใีหจ้นี

• แตโ่ครงสรา้งก าลังเปลีย่น:

o จนีแขง่ขันกบัญีปุ่่ นใน EV, Electronics, Consumer brands

o บรษัิทญีปุ่่ นบางสว่นถอนหรอืลดบทบาทในจนี

o กฎหมาย counterespionage และการจับชาวญีปุ่่ นสรา้งความ

กงัวลดา้นความเสีย่งเชงิการเมอืง

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

เครือ่งจักรท าชปิไปจนี ภายใตแ้รงกดดันจากสหรัฐ

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

ตอ่เนือ่ง → เอือ้ให ้

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

บางสว่น

• แตใ่นระยะสัน้ ความตงึเครยีดจะเพิม่ volatility ใหก้ลุม่ Tech/EV ทัว่

เอเชยี

เครือ่งมอืทีจ่นีอาจใชต้อบโต ้(และผลตอ่ตลาด)

การคา้ & สนิคา้เฉพาะทาง

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

2023)

• ใช ้rare earths เป็นอาวธุอกีครัง้ → กระทบหว่งโซ ่Semiconductor, 

EV, Electronics ทั่วโลก

ส าหรับนักลงทนุ: หากจนีจ ากดั rare earths อกีครัง้ จะเป็น trigger ให ้

• หุน้ Semicon, EV, Electronics ทั่วโลกผันผวน

• ประเทศทีม่แีหลง่ rare earths หรอืก าลงัพัฒนา (เชน่ ออสเตรเลยี, 

ASEAN บางประเทศ) อาจไดป้ระโยชนร์ะยะกลาง

4.2 ทอ่งเทีย่ว & การศกึษา

• จนีเตอืนพลเมอืงเลีย่งเดนิทางไปญีปุ่่ น

• เตอืนนักเรยีนทีว่างแผนไปเรยีนญีปุ่่ น (จนีเป็นสดัสว่น 37% ของนักเรยีน

ตา่งชาตใินญีปุ่่ น)

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

ความตงึเครยีดขยายตวั

→ ความเสีย่งกระทบกลุม่ทอ่งเทีย่วในเอเชยีโดยรวมจาก sentiment ดา้น

ความปลอดภัย
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สงครามเซมคิอนดกัเตอร์

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

▪ การควบคมุแรธ่าตสุ าคญั: ขอ้จ ากดัในการสง่ออกแกลเลยีมและเจอรเ์มเนยีม (เริม่ใชใ้นปี 
2023 และอาจขยายเพิม่)

▪ การปฏเิสธการเขา้ถงึตลาด: การคว า่บาตรแบบเจาะจงหรอืการกอ่กวนทางกฎระเบยีบตอ่
บรษัิทญีปุ่่ นทีด่ าเนนิงานในจนี

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

Base Case (ความนา่จะเป็นสงู)

• จนีใชม้าตรการตอบโตเ้ฉพาะจดุ:

o เตอืนทอ่งเทีย่ว, กดดนัอาหารทะเล, rhetoric แข็ง

• ญีปุ่่ นไมถ่อยทา่ท ีแตพ่ยายามจ ากดัความตงึเครยีดไมใ่หห้ลดุออกนอกกรอบเศรษฐกจิ–การทตู

• ตลาดรับรูเ้ป็น “Noise Geopolitics” มากกวา่ “Crisis”

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

Risk Case 1: Hard Sanctions / Rare Earths

• จนีจ ากดั rare earths และสนิคา้ส าคญัอืน่ใหญ้ีปุ่่ น

• ญีปุ่่ น + สหรัฐตอบโตด้ว้ยมาตรการทางเทคโนโลยเีพิม่ขึน้

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

Risk Case 2: Taiwan / Senkaku Incident

• เกดิเหตปุะทะหรอือบุัตเิหตทุางทหารรอบไตห้วันหรอื Senkaku

• ญีปุ่่ นอา้ง “ภัยคกุคามตอ่การอยูร่อด” และเพิม่บทบาททางทหารรว่มกับสหรัฐ

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

• กลุม่ไดอ้านสิงส ์China+1 / Japan+1

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

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

ไตห้วนั/เกาหลี

• กลุม่ทีเ่ส ีย่งตอ่ Geopolitics Asia

o บรษัิทไทยทีร่ายไดพ้ึง่พาจนีหรอืญีปุ่่ นสงู (ทัง้ทอ่งเทีย่ว, สง่ออกอาหาร, อเิล็กทรอนกิส)์

o short-term sentiment อาจแยล่งหาก headline แข็งกรา้วขึน้ โดยเฉพาะกรณีมเีหตกุารณ์

ทางทหาร

• Tourism Asia

o หากจนีกดดนัทอ่งเทีย่วญีปุ่่ นมากขึน้ อาจม ีspillover การทบทวนความเสีย่งเดนิทางใน

เอเชยี

o แตใ่นอกีมมุหนึง่ ไทยอาจไดอ้านสิงสจ์าก “Diversion” ของนักทอ่งเทีย่วบางสว่นทีเ่ลีย่ง

ญีปุ่่ น
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สิง่ทีค่วรตามใกลช้ดิ (Investor Watchlist)

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

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

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

4.การยา้ย FDI และซพัพลายเชนในเอเชยี
1.สญัญาณบรษัิทญีปุ่่ น/ไตห้วนั/เกาหลเีพิม่การลงทนุใน ASEAN (รวมไทย)
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วเิคราะหท์ศิทางการเมอืง ตลาดหุน้ 
และผลกระทบตอ่หุน้ หลงัเกมการเมอืงเปลีย่น
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‘อนทุนิ’ เผยพรอ้ม ยุบสาา 12 ธ.ค.68 หนีอาปิราย ชี้โทษไมไ่ด้หากมอีะไรค้าง
20 พ.ย. 2568 | 21:20 น.

• นายกฯ อนุทิน ชาญวมีรกูล ประกาศพร้อมยุบสาาตนวมันที ่12 ธ.ค. 2568 หากถูกกดดัน 
เพื่อหลีกเลี่ยงการอาิปรายไม่ไวม้วมางตจ

• ตห้เหตุผลวม่ารัฐบาลเป็นเสียงข้างน้อย หากมีการอาิปรายไม่ไวม้วมางตจก็จะพา่ยแพ้ตนการ
ลงมติอย่างแน่นอน

• เตือนวม่าหากต้องยุบสาาก่อนก าหนด จะมีงานหลายอย่างทีค่้างคา ซึ่งตนเองจะไม่
รับผิดชอบและต้องโทษผู้ที่กดดันตหยุ้บสาา
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นายกฯสารภาพเสียงข้างน้อยไปต่อไม่ได้/พท.ยังกั๊กยื่นซักฟอก

"เบื้องต้นก็ยังวม่า 31 ม.ค.จะยุบสาา แต่หากรอไม่ไหวมจะตห้ยุบวมนัที่ 
12 ธ.ค.ก็พร้อม แต่หากมีอะไรที่ท าไวมแ้ลว้มไม่เสรจ็หลายอยา่งก็
ต้องไปเบลม  (ต าหนิ) คนนั้นมาวม่าผมไม่ได ้ผมมองวมา่ตอ่ตห้
อาิปรายดหีรอืตอบโตด้แีคไ่หนรฐับาลกแ็พ้ เพราะเปน็รฐับาล
เสียงขา้งนอ้ย เพราะไม่มีทางวมินวมิน วมันนี้ผมไม่ได้ตห้วมินวมนิกับทาง
การเมือง แต่อยากตห้วมินวมนิกับประชาชน" นายอนุทินระบุ
https://www.thaipost.net/one-newspaper/899659/

21 Nov 25



Strategy Research

ตารางประมาณการเหตุการณ์เลือกตั้ง (ตาม MOA)
ม.ค. 69 ก.พ. 69 ม.ีค. 69 เม.ย. 69 ม.ิย. 69พ.ค. 69 ก.ค. 69ธ.ค. 68

ตาม MOA
31 ม.ค.
ยุบสาา

29 มี.ค.
เลือกตั้งทั่วมไป

57 วมัน (กรอบ 45-60 วมัน)

30 ธ.ค.
ประกาศท าประชามติ

29 มี.ค.
ท าประชามติคร้ังที่ 1, 2

90 วมัน (กรอบ 90-120 วมัน)

28 พ.ค.
กกต.

รับรองผล

60 วมัน (ตามก าหนด)

รายละเอียด จ านวนวัน วันท่ี
รัฐสภาลงมติวาระ 3 เห็นชอบร่างฯ หมวด 15/1 ไม่เกิน 15-20 ธ.ค. 68 20 ธ.ค. 68
วันสุดท้าย นรม. + กกต. ประกาศให้ท าประชามติ 30 ธ.ค. 68
ยุบสภา 31 ม.ค. 69
กกต. ประกาศวันเลือกต้ัง ภายใน 5 วันหลังยุบสภา 5 5 ก.พ. 69
การเลือกต้ัง ท่ัวไปท่ีจัดข้ึนได้ไม่ก่อน 45 วัน และไม่หลัง 60 วัน หลังยุบสภา (เร็วสุด 45 วัน) 45 16 มี.ค.  69
ประชามติ คร้ังท่ี 1 และ 2 ท าพร้อมกันได้ ซ่ึงก าหนดไม่เร็วกว่า 90 วัน และไม่ช้ากว่า 120 วัน นับ
แต่วันท่ี ครม. มีมติให้ท าประชามติในเร่ืองใดๆ (เร็ว ท่ีสุด 90 วัน) 90 29 มี.ค.  69
การเลือกต้ัง ท่ัวไปท่ีจัดข้ึนได้ไม่ก่อน 45 วัน และไม่หลัง 60 วัน หลังยุบสภา (ช้าสุด 60 วัน) 60 31 มี.ค.  69
กกต. ตรวจนับและรับรองผลการเลือกต้ัง ภายใน 60 วัน 60 28 พ.ค. 69
การประชุมรัฐสภา ก าหนดให้จัดภายใน 15 วัน กกต.รับรองผลเลือกต้ัง 15 12 มิ.ย. 69

การโหวตเลือกและแต่งนายกรัฐมนตรี -ครม.  ไ ม่มีก าหนดกรอบเวลา

12 มิ.ย.
เปิดประชุมสาา
และเลือกนายกฯ

15 วมัน

อภิปราย
ไม่ไว้วางใจ

ม.ค. 69 ก.พ. 69 ม.ีค. 69 เม.ย. 69 ม.ิย. 69พ.ค. 69 ก.ค. 69

12 ธ.ค.
อาิปรายฯ 
และยุบสถา

26 ม.ค.
เลือกตั้งทั่วมไป

45 วมัน (กรอบ 45-60 วมัน)

30 ธ.ค.
ประกาศท าประชามติ

29 มี.ค.
ท าประชามติคร้ังที่ 1, 2

90 วมัน (กรอบ 90-120 วมัน)

27 มี.ค.
กกต.

รับรองผล

60 วมัน 
11 เม.ย.

เปิดประชุมสาา
และเลือกนายกฯ

15 วมัน

หากรัฐบาลยุบสภา ร่างแก้ ไขรัฐธรรมนูญที ่ก าลังพิจารณาจะตกไป 
แต่คณะรัฐมนตรี (ครม.) ยังคงมี อ านาจโดยตรง ภายใต้ พ.ร.บ.ประชามตฯิ 
ในการ ริเริ ่มจัดท าประชามติค าถามแรก ("ท่านเห็นชอบให้มีการจัดท า
รัฐธรรมนูญฉบับใหม่หรือไม่") เพื่อเปิดทางสู่การร่างรัฐธรรมนูญฉบับใหม่
ได้ทันที โดยไม่ต้องรอให้ร่างแก้ไขรัฐธรรมนูญผ่านรัฐสภา

*การโหวมตเลือกและแต่งนายกรัฐมนตรี-ครม. ไม่มกี าหนดกรอบเวมลา
**การท าประชามติ 2 ครั้ง (ค าถามที ่1 และ 2) มีเป้าหมายหลักคือ การประหยดังบประมาณ หากจัดท าประชามติแยกกันแต่ละครั้งอาจต้องตช้งบประมาณสูงถึง 6,000 ล้านบาทตอ่ครัง้

ธ.ค. 68

ไทม์ ไลน์การจัดเลือกตั้งทั่วไป หลังภูมิใจไทยประกาศยุบสภา
21 Nov 25
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ต.ค. 68 พ.ย. 68 ธ.ค. 68 ม.ค. 69ก.ย. 68
1 2 3 4

15 ต.ค. 68
รัฐสาาลงมติรับหลักการรา่ง
แก้ไขรัฐธรรมนูญ 2 ฉบับ คอื 
ร่างที่เสนอโดยพรรคประชาชน
(ร่างหลัก) และพรรคามูติจไทย

10 ก.ย. 68
ศาลรธน.มีค าวิมนิจฉัยที่ 
18/2568 ว่มาตห้ท า
ประชามต ิ3 ค าถาม 2 
รอบ และมีประโยคแถมวม่า 
“รัฐสาาไมอ่าจตห้
ประชาชนเลอืกผูร้า่ง
รัฐธรรมนญูได้โดยตรง”

12 พ.ย. 68
กมธ.แก้รัฐธรรมนูญฯ
มีมตติชก้มธ.ยกรา่ง
องค์กรเดยีวม 35 คน 
(รอที่มา) และตัด สาาที่
ปรึกษาฯ จากการ
เลือกตั้งของประชาชน
ออก โดยเปลี่ยนเป็นตห้มี
กมธ. รับฟังควมามเหน็
ประชาชน ที่รัฐสาาเป็น
ผู้แต่งตัง้แทน

เริ่มรัฐบาลอนุทิน

22 ต.ค. 68
พ.ร.บ.ประชามต ิ(ฉบบัที ่2) 
พ.ศ. 2568 มีผลบงัคบัตช้ 
สาระส าคัญคือ เปิดทางตหจ้ดัท า
ประชามตพิรอ้มวมนัเลอืกตัง้ได้

าายตนเดือนธ .ค.
เปิดประชุมรัฐสาาสมัยวิมสามัญ
เพื่อพิจารณารา่งแก้ไขเพิม่เติม
รัฐธรรมนญูตนวมาระ 2 และวมาระ 3

รัฐสาาตอ้งลงตวิมาระ 3 เห็นชอบ
ร่างหมวมด 15/1 ไม่เกนิ 15-20 ธ.ค.

30 ธ..ค. 68
วัมนสุดท้ายประกาศท าประชามติ

29 ม.ค. 68
รัฐบาลประกาศยุบสาา
ตามข้อตกลง MOA 

ส้ินสุดรัฐบาลอนุทิน

ไทม์ ไลน์ความคืบหน้าการแก้ไขรัฐธรรมนูญ

ความคืบหน้าล่าสุด แนวทางในอนาคต

21 Nov 25
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เจาะลึก :   การยุบสภาผู้แทนราษฎร
“นายกฯอนุทิน” ประกาศตนช่วมงแถลง
นโยบายรัฐบาลต่อที่ประชุมรัฐสาา วมางไทม์
ไลน์ยุบสาาวัมนที่ 31 ม.ค.2569 ก่อนจะจัดตห้
มีการเลือกตั้งาายตน 45-60 วมัน ระหวม่างนี้ 
จะขับเคล่ือนตห้มีการแก้ไขรัฐธรรมนูญ โดย
อยู่ระหวม่างการพิจารณาของกรรมาธิการ
วมางคิวมท าประชามติพร้อมกับวมันเลือกตั้ง

“ผมคงไม่ปล่อยตห้ตครมาด่ารัฐบาลเล่นๆ ฟรีๆ ถ้า
เกิดมันเป็นเกมการเมือง แล้วมเกิดรัฐบาลมันสู้เกม
การเมืองไม่ได้ ก็ยุบสาาไป ห่างกันแค่เดือนเดียวมคง
ไม่ได้เกิดควมามแตกต่างอะไรมากนัก เพราะฉะนัน้
เราจะไปตื่นเต้นกับสิ่งเหล่านี้ไม่ได้”
Source - กรุงเทพธุรกิจออนไลน์
Friday, November 07, 2025 09:29
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นโยบายเศรษฐกิจล่าสุด
นโยบายและการกระตุน้เศรษฐกจิ
• Quick Big Win: นายเอกนิติ นิติทัณฑ์ประาาศ รองนายกรัฐมนตรีและรมวม.คลัง เช่ือมั่นตนนโยบาย "Quick Big Win" ซึ่งเป็นเสาหลักตนการกระตุ้นเศรษฐกิจ โดยยอมรับว่มา
เศรษฐกิจไทยชะลอตัวมลงเรื่อย ๆ และหากไม่ท าอะไรเลย GDP ไตรมาส 4 อาจเหลือเพียง 0.3% ถึงขั้น "ติดหล่ม" มาตรการนี้จึงมุ่งช่วมยดึงเศรษฐกิจตห้ดีขึ้นตนช่วมงไตรมาส 4 ของไทย
• โครงการกระตุน้: รัฐบาลได้ด าเนินการฟื้นฟูเศรษฐกิจผ่านการเติมเงนิตนบตัรสวมสัดกิารแห่งรฐั, โครงการคนละครึง่พลัส, และโครงการเทีย่วมดมีีคนื โดยโครงการ "คนละครึ่ง พลัส" 
มุ่งเน้นการเสริมทักษะการเงินและการค้าออนไลน์ตห้พ่อค้าแม่ค้ารายย่อย ซึ่งมีรายงานวม่าผู้เข้าร่วมมโครงการมีรายได้เพิ่มขึ้นถึง 4 เท่า และยังส่งผลตห้ไรเดอร์มีรายได้เพิ่มข้ึน 15%
• หนี้ครัวมเรอืน: มีการจับมือกับธนาคารแห่งประเทศไทยและสมาคมธนาคารไทยเพื่อแก้ไขปัญหาหนี้ครวัมเรอืน โดยเฉพาะ "หนี้คนตวัมเลก็" (ยอดหนี้ไม่เกนิ 1 แสนบาท) ผ่านโครงการ 
"ปิดหนี้ไวม ไปต่อได้" ซึ่งจะมีการปรับโครงสร้างหนี้แบบผ่อนปรน เช่น การตัดหนี้ ลดหนี้ ลดดอกเบี้ย
• มาตรการ SMEs: รัฐบาลก าลังจัดท าแพ็คเกจเสริมสาาพคลอ่งทางการเงนิตห้ SMEs ผ่านโครงการ "พี่ช่วมยน้อง" ตนรูปแบบ Supply Chain Financing และต้องการท า Business 
Transformation ตหม่ตห้กับกลุ่ม SMEs ตนระยะยาวม
• การลงทุน: รัฐบาลจะตช้โครงการ "Fast Pass" เพื่อปลดล็อกกฎระเบียบส าหรบัการลงทุนตหม่ ๆ โดยเฉพาะตนเรื่อง Green Energy และพลังงานสะอาด คาดวม่ามาตรการนี้จะส่งผล
ตห้มีการลงทุนตหม่มูลค่ากวม่า 3 แสนล้านบาท ตนกวม่า 60 โครงการ เช่น อุตสาหกรรมอีวีม, ออร์โตเมชั่น, เมดิคัล และดาต้าเซนเตอร์ โดยปีหน้า (2569) ถูกก าหนดตห้เป็นปีแห่งการ
ลงทุนตนบุคลากร (upskill/reskill) และโครงสร้างพื้นฐานตหม่
นโยบายาาษมีลูค่าเพิม่ (VAT)
• สถานการณป์ัจจบุัน: ทั้งนายอนุทิน ชาญวมีรกูล นายกรัฐมนตรีและ รมวม.มหาดไทย และนายเอกนิติ รองนายกฯ และ รมวม.คลัง ยืนยันว่มา จะยังไม่มกีารปรบัขึน้าาษี VAT ตนช่วมงนี้ 
(รวมมถึงป ี2568-2569) เน่ืองจากเศรษฐกิจไทยยังอยู่ตนระหว่มางการฟื้นฟูและยังไม่มีควมามพร้อม
• แผนระยะยาวม: แผนการคลังระยะปานกลาง (MTFF) ปี 2569-2573 ได้ระบุถึงแผนการเพิ่มศักยาาพการคลังเพื่อสร้างควมามยั่งยืน ซึ่งรวมมถึงการปรับขึ้น VAT โดยถูกก าหนดไวม้
อย่างค่อยเป็นค่อยไป คือ ปรับขึ้นเป็น 8.5% ตนปี 2571 และกลับสู่ระดับสูงสุดตามกฎหมายที่ 10% าายตนปี 2573 โดยมีเงื่อนไขว่มาต้องด าเนินการเม่ือเศรษฐกิจไทยกลับมาเติบโต
เต็มศักยาาพแล้วม รัฐบาลมุ่งมั่นท่ีจะลดการขาดดุลการคลังตห้ต ่ากว่มา 3% ของ GDP าายตนปี 2572
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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. มั่นตจวม่าการประชุมจะไม่ล่มซ ้า และจะพยายามผลกัดันการพิจารณาตห้เป็นไปตามไทม์ไลน์เดิม 
โดยจะหาข้อสรุปตนประเด็นที่เห็นต่างกัน

สิ้นเดอืน พฤศจกิายน 2568 เป้าหมายการท างานของ กมธ.: กมธ. มีเป้าหมายที่จะท างานตหเ้สรจ็าายตนเดือน พ.ย. นี้
ต้นเดอืน ธันวมาคม 2568 คาดการณว์มาระ 2: คาดวม่าจะเปิดประชุมสมัยวมิสามัญเพื่อพิจารณาร่างแก้ไขรฐัธรรมนูญ วมาระ 2 ได้

ก่อน 12 ธันวมาคม 2568 เส้นตายเพือ่วมาระ 2: พรรคประชาชนระบุวม่า รัฐบาลจะต้องเปิดประชุมสาาสมัยวมสิามัญเพ่ือตห้เกิดการพิจารณารา่งแก้ไขรัฐธรรมนูญ 
(อย่างน้อยตนวมาระที่ 2) ก่อน 12 ธันวมาคม

ประมาณ 20 ธันวมาคม 2568 คาดการณว์มาระ 3: คาดวม่าน่าจะเป็นช่วมงเวมลาของการพิจารณา วมาระ 3 ซึ่งตามกฎหมายก าหนดวมา่จะต้องเกิดขึ้นอย่างน้อย 15 วมัน 
หลังการพิจารณาตนวมาระที่ 2

สิ้นป ี2568 อาิปรายไมไ่วมว้มางตจนายกฯ ของพรรคประชาชน (ข้อที ่2): หากการแก้ไขรฐัธรรมนูญ หมวมด 15/1 ไม่ผา่นควมามเหน็ชอบของรฐัสาา
าายตนสิ้นปี 2568 พรรคประชาชนจะยื่นอาิปรายไมไ่วมว้มางตจรัฐบาลทันที

มกราคม 2569 ทางเลอืกวมาระ 3: หากไม่สามารถเปิดประชุมสมัยวมสิามัญได ้วมาระ 3 อาจต้องขยับไปถึง ม.ค.

31 มกราคม 2569 อาิปรายไมไ่วมว้มางตจนายกฯ ของพรรคประชาชน (ข้อที ่1): หากนายกฯ ไม่ยุบสาาาายตน 31 มกราคม 2569 พรรคประชาชนจะยื่น
อาิปรายไม่ไวมว้มางตจรัฐบาลทันที

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

ท าประชามติเรื่องตด ตห้หารอืกบัคณะกรรมการการเลือกตั้ง (กกต.) แล้วมประกาศวมันลงประชามติตน
ราชกิจจานุเบกษา ซึ่งต้องไมเ่รว็มกวมา่ 90 วมัน และไมช่า้กวมา่ 120 วมัน นับแต่วมันที่ ครม. มีมติ

• ทั้งนี้ หากพิจารณาแล้วมเห็นวมา่ การท าประชามตนิัน้ตกลเ้คยีงกบัวมนัเลอืกตัง้ทัว่มไป ก็สามารถก าหนดตห้
ท าประชามตพิรอ้มกบัการเลอืกตัง้ สส. ได้ โดยต้องไม่เร็วมกวมา่ 60 วมัน และไม่ช้ากวม่า 150 วมัน นับแต่
วมันที่ ครม. มีมติ เวม้นแต่กรณีจ าเป็นด้านงบประมาณหรอืเหตุจ าเป็นที่ไม่อาจหลีกเลี่ยงได้

• หากครม. มีมติตห้จัดท าประชามติตนค าถามวม่า “ท่านเห็นชอบตห้มีการจัดท ารฐัธรรมนูญฉบับตหม่
หรือไม่” เพื่อตห้ทันกับการเลอืกตั้ง ก็สามารถมีมตไิด้เลย

• การท าประชามตคิรัง้ที่ 1 และ 2 อาจด าเนนิการพรอ้มกนัตนคราวมเดยีวมก็ได ้ซึ่งหมายควมามวม่า แม้ร่าง
แก้ไขรัฐธรรมนูญจะตกไป แต่รัฐบาลยังสามารถด าเนินการเพื่อน าไปสู่การแก้ไขรฐัธรรมนูญฉบับตหม่
ก็ต่อไปได้ด้วมยการจัดท าประชามติครั้งที่ 1 แยกกัน ดังแนวมทางค าวมินจิฉัยศาลรัฐธรรมนูญ

ประชามตคิรั้งแรก “2 ค าถาม” ยังท าได ้หากลงมตแิกร้ฐัธรรมนญูวมาระสามส าเรจ็กอ่นยบุสาา
• หากคณะกรรมาธิการวมสิามัญพิจารณาร่างแก้ไขรฐัธรรมนูญพิจารณารา่งดังกล่าวมเสร็จสิ้นรวมดเร็วม 

และรัฐบาลประกาศยุบสาาตนสมัยประชุมสามญัประจ าปีครัง้ที่สอง (เริ่มตั้งแต่ 12 ธันวมาคม 2568 –
10 เมษายน 2569) ก็อาจท าตห้สามารถท าประชามติเดินหน้าสูก่ารเขียนรฐัธรรมนูญตหม่ได้ ด้วมย
ค าถามทั้ง 2 ค าถามที่รัฐบาลเคยประกาศไวม้https://www.ilaw.or.th/articles/55830
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ไทม์ ไลน์ของรัฐบาล: การเลือกตั้งพร้อมการจัดท าประชามติรัฐธรรมนูญ 
เกิดขึ้นในวันเดียวกันได้ (29 มีนาคม 2569 ) 11 Nov 25



การยุบสภาผู้แทนราษฎร
การยุบสาาผู้แทนราษฎรถือเป็นจุดเปลี่ยนส าคัญทางการเมือง ซึ่งสามารถเกิดขึ้นได้หากการเมืองเข้าสู่าาวมะวมิกฤตหรือควมามไม่แน่นอนตนการจดัตัง้รัฐบาล ขั้นตอนที่ส าคัญมีดังนี้:
พระราชกฤษฎกีายบุสาาฯ:
• การยุบสาาฯ เป็น พระราชอ านาจของพระมหากษตัรยิ์
• พระราชอ านาจนี้จะถูกตช้ตามค าแนะน าของนายกรัฐมนตรีรักษาการ (มาตรา 103) ซึ่งนายกรัฐมนตรีจะเป็นผู้ประเมินสถานการณ์และน าเรื่องข้ึนทูลเกล้าฯ ถวมาย เพื่อตห้พระมหากษัตริย์ทรงลง
พระปรมาาิไธยตนพระราชกฤษฎีกายุบสาาผู้แทนราษฎร

ส.ส. พ้นสาาพทนัท:ี
• ทันทีที่มีการประกาศพระราชกฤษฎีกายุบสาาฯ ตนราชกิจจานุเบกษา สมาชิกสาาผู้แทนราษฎร (ส.ส. ทุกคนจะพน้จากต าแหนง่ทนัท)ี ส่งผลตห้สาาผู้แทนราษฎรสิ้นสุดลง

คณะรฐัมนตรรีกัษาการ:
• คณะรฐัมนตรชีดุปจัจบุนัจะยังคงอยู่ตนต าแหนง่ เพื่อท าหน้าที่เป็น "คณะรัฐมนตรีรักษาการ"
• คณะรัฐมนตรีรักษาการจะท าหน้าที่ต่อไปจนกวม่าจะมีคณะรัฐมนตรีชุดตหม่เข้ารับหนา้ที่ เพื่อตห้การบริหารราชการแผ่นดินด าเนินไปได้อย่างต่อเนื่อง
• อย่างไรก็ตาม อ านาจของรฐับาลรกัษาการจะถูกจ ากัด เช่น ไม่สามารถอนุมัติโครงการที่มีผลผูกพันรัฐบาลชุดต่อไป หรือแต่งตั้งโยกย้ายข้าราชการระดับสูงโดยไม่ได้รับควมามเห็นชอบจาก
คณะกรรมการการเลือกตั้ง (กกต.)

กระบวมนการสูก่ารเลอืกตัง้และจัดตัง้รฐับาลตหม่
• หลังจากมีการประกาศยุบสาาฯ หน้าที่ตนการจัดการเลือกตั้งจะตกเป็นของคณะกรรมการการเลือกตั้ง (กกต.):

ก าหนดวมนัเลอืกตัง้ตหม ่(โดย กกต.):
• กกต. ต้องก าหนดวมันเลือกตั้งทั่วมไป าายตน 5 วมัน นับตั้งแต่วมันทีม่ีพระราชกฤษฎีกายุบสาาฯ
• วมันเลือกตั้งจะต้องจัดข้ึนาายตนกรอบเวมลา ไม่นอ้ยกวมา่ 45 วมัน แต่ไม่เกนิ 60 วมัน นับจากวมันยุบสาาฯ

• การหาเสยีงและการลงคะแนน:
• พรรคการเมืองและผู้สมัครจะเข้าสู่โหมดการหาเสียงอย่างเต็มรูปแบบ

หมายเหต:ุ ตนการเลือกตั้งครั้งก่อนตนปี 2562 มีการก าหนดไทม์ไลน์โดย กกต. ตห้รับสมัครเลือกตั้ง
แบบแบ่งเขตาายตน 25 วมัน และก าหนดวมันเลือกตั้งตนช่วมง 10-24 มี.ค. (ซึ่งเกิดข้ึนจริง 24 มี.ค.)
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ประกาศผลและเรยีกประชมุรฐัสาา:

• หลังการเลือกตั้งและนับคะแนน กกต. จะประกาศผลอย่างเป็นทางการ (ส าหรับการเลือกตั้งปี 2562 คาดวม่าจะประกาศผลต้นเดือน พ.ค. หรือไม่เกิน 9 พ.ค.)
• จะมีการเรียก ประชมุรัฐสาาครั้งแรกาายตน 15 วมัน นับแต่วมันประกาศผลการเลือกตั้ง เพื่อเลือกประธานสาาผู้แทนราษฎรและรองประธานสาาฯ

การเลอืกนายกรฐัมนตรแีละจดัตัง้คณะรฐัมนตรี:
• ล าดับถัดไปคือกระบวมนการเสนอชื่อและลงมติเลือก นายกรฐัมนตรคีนตหม่ จากบัญชีรายชื่อที่พรรคการเมืองได้แจ้งไวม้
• ตามรัฐธรรมนูญปี 2560 ตนช่วมง 5 ปีแรก การจัดตั้งรัฐบาลจะต้องมีเสียงสนับสนุนตนรัฐสาา (ส.ส. 500 เสียง + ส.วม. 250 เสียง) รวมมกนัอย่างนอ้ย 376 เสียง
• เมื่อมีพระบรมราชโองการโปรดเกล้าฯ แต่งตั้งนายกรัฐมนตรีแล้วม นายกรัฐมนตรีจะด าเนินการจัดตั้งคณะรัฐมนตรีชุดตหม่ (ไม่เกิน 35 คน)
• คณะรัฐมนตรีชุดตหม่จะเข้าถวมายสัตย์ปฏิญาณก่อนเข้ารับหน้าที่ และเริ่มปฏิบัติาารกิจบริหารประเทศอย่างเต็มตัวม

ควมามสมัพนัธร์ะหวมา่งการเมอืงและการเลอืกตัง้ตอ่ตลาดทนุ
• โดยทั่วมไปแล้วม ตลาดหุ้นไทยตหค้วมามส าคญักบัเสถียราาพทางการเมอืง และควมามสามารถตนการบริหารประเทศของรัฐบาลตหม่
• ตลาดมักตอบรับตนเชิงบวมกต่อการเลือกตั้งที่น าไปสู่รัฐบาลที่มีควมามชัดเจนและจัดต้ังได้อย่างรวมดเร็วม (เช่น การเลือกตั้งปี 2544, 2548, 2550, 2554 ดัชนี SET ปรับตัวมขึ้นหลังวมันเลือกตั้ง)
• ตนทางตรงกันข้าม การเลือกตั้งที่สะท้อนควมามกังวมลของตลาด (เช่น การเลือกตั้งปี 2562 ที่น าไปสู่รัฐบาลเดิม) ดัชนี SET ปรับตัวมลดลง
• หากกระบวมนการจัดต้ังรัฐบาลล่าช้าหรือยืดเย้ือ อาจท าตห้เกิดควมามผันผวมนและสร้างควมามกังวมลตนตลาดทุน

กระบวมนการยุบสาาและการเลอืกตัง้ตหมจ่ึงเปรยีบเสมือน การรเีซต็ระบบปฏบิัตกิาร ของประเทศ เมื่อระบบการบรหิารเดมิสะดดุลงหรอืหมดวมาระลง
ตามกฎหมาย การยุบสาาฯ เป็นการถอดปลัก๊อ านาจ ส.ส. ชั่วมคราวม และเปดิทางตห ้กกต. เข้ามาท าหนา้ที่เปน็ผูจ้ัดระเบยีบตหม ่เพื่อตหป้ระชาชนกลบัมา
มีอ านาจตนการเลือกตั้งองคป์ระกอบตหมข่องสาาฯ าายตนกรอบเวมลาที่เขม้งวมด (45-60 วมัน) ก่อนจะน าไปสู่การตดิตัง้ระบบบรหิารชดุตหม ่(รัฐบาลตหม)่.
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SET's Profit

DAOL-สรุปก าไรตลาดหุ้น งวด 3Q-2025

25-Nov-2025

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

(รวบรวมจาก Bloomberg และ SET) by : DAOL Strategy

จ านวนบรษิทัทีส่ง่งบ 897 บรษิทั

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

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

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

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

ประเมนิก าไรบรษัิทใน SET   

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

24-Nov-25
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สรุปก าไรตลาด งวด 3Q-2025 (24 Nov 2025)
▪ ก าไรตลาด: สัปดาห์นี้จะเป็นช่วมงการตอบรับของนักลงทุนต่อผลประกอบการ ที่รายงานจบไปแล้วม  DAOL ไดร้วมบรวมม
ก าไรจ านวมน 897 บริษัท ก าไร SET อยู่ที่ 2.63 แสนล้านบาท +24% YoY; -22% QoQ  ตกล้เคียงกับที่เราคาดไวม้ โดย
ก าไร SET ที่ออกมา ดีกวม่าตลาดคาด 5.9% ...  เรายังประเมินวม่าทิศทางตลาดหลังส่งงบจบลง จะยังเป็นลบ โดยเฉพาะ
หุ้นที่ผลการด าเนินงานไม่ดี หรือหุ้นที่แนวมโน้มธุรกิจเป็นลบ (รอดูจากการแถลงผลการด าเนินงาน)

▪ การลดลงของก าไรโดยรวมมของ SET ส่วมนตหญ่ได้รับผลกระทบจาก ก าลังซื้อ(ตน+ตปท. ลดลง) เงินบาทแข็ง าาษีการค้า
ของสหรัฐฯ และ  ต้นทุนการผลิตเพิ่มขึ้น เป็นต้น

▪ ตนาาพของ Sector ก าไรสุทธิกลุ่ม Resources (รวมม ENERG) และกลุ่ม Property & Construction และ Agro & 
Food Industry ลดลง ตนขณะที่กลุ่ม Financial และกลุ่ม Technology ยังคงท าก าไรได้ดีและเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบ QoQ

▪ ประเมินวม่า Q4 ก าไรอาจต ่ากว่มาที่เราคาดที่ 2.2 แสนล้านบาท หลังาาวมะเศรษฐกิจ และราคาน ้ามันปรับตวัมลดลง โดย
กรอบของก าไร 4Q ตอนนี้ เราตห้ไวม้ที่ 1.8-2.3 แสนล้านบาท (รวมมก าไร THAI)

▪ เราคงประมาณการก าไร ปีนี้ของตลาดไวม้ที่ 1.10 ล้านล้านบาท ไวม้ก่อน ทั้งนี้ ก าไร 9 เดือน  จะอยู่ราวม 8.7 แสนล้านบาท 
หรือ 79% ของก าไรที่เราประเมินไวม้ทั้งปี
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SET Profit Exclude Volatile Sector

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

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

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

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

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

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

ก าไร QoQ ของหุ้นขนาดกลาง-เล็ก 
ลดลงถ้วมนหน้า เป็นสัญญาณที่ไม่ดีนัก

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

จ ำนวนบริษัทท่ีมีกำรคำดกำรณ์ก ำไร 170 บริษัท
(Bloomberg Concensus)

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

รวบรวมโดย  DAOL Strategy

44 ,   
บริษัทที่มีก าไร
ดีกว่าคาด 
( 3 ) 

23 ,   บริษัทที่มกี าไร
ตามคาด (    3 ) 

2  ,   บริษัทที่มีก าไร
ต ่ากว่าคาด (   3 ) 

4 ,   บริษัทที่มีผล
ขาดทุน (เปรียบเทียบ

ไม่ได้) 

เปรียบเทยีบตวัเลขจรงิ   คาดการณ ์

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

งวด 12 เดอืน งบไตรมาส เปรยีบเทียบ

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

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

Agro & Food Industry

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

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

Consumer Products

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

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

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

Financials

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

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

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

Industrials

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

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

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

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

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

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

Property & Construction

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

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

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

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

Resources

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

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

Services

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

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

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

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

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

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

Technology

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

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

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

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

งวด 12 เดอืน งบไตรมาส

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

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

MAI

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

% C hange Current YoY
Previous 

Quarter
% C hg . % C hg .

C onsensus ตวัเลขจรงิ 

เทยีบกบั

R emark

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

s

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

263,681 
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ประเมินก าไรตลาด 3Q-25  #2

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

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

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

26-Oct-25

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

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

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

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

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

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

Year 2021 1,016,531 124% 89.2 14.00

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

Year 2023 929,896 -7.2% 75.8 16.46

Year 2024 900,084 -3.2% 72.8 17.1

Year 2025
Best 1,008,094 12% 80.9

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

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

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

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

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

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

Remark  :  Included THAI 

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

15.5% จาก 9.57 แสนล้านบาท เป็น 1.10 ล้านล้านบาท  
และคาดการณ์ก าไรจะขยายตัว 22. % (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 12 3
จุด 

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

▪ เป้าหมายดัชนีฯ ปี 2026 ที่ 13 2 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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SET :  Net Profit &  EPS & Target

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

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

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

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

Last Update :  27-Aug-25

SET's Total 
Shares

Data from Previous  Forecast
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EPS ของ CPALL

P/E  ของ CPALL

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

เหตุผล ที่ท าไห้  CPALL ราคาหุ้น และ P/E 
ลงมาขนาดนี้ คงมาจากหลายเหตุผล ที่
ส าคัญ คงเป็น าาพรวมมของตลาดหุ้นไทย ที่
ไม่ค่อยดี
เหตุผลส่วมนตัวมของหุ้น จริงๆ ก็น่าจะมีหลาย
เรื่อง แต่ ไม่น่าจะโหดร้ายกันขนาดนี้
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การที่ CPALL จ่ายเงินปันผลตนอัตราที่
ค่อนข้างต ่า นี่ก็น่าจะท าตห้ขาดแรงจูงตจ
ตนการถือหุ้น  เพราะตนสาาพตลาดขา
ลง ไปถือตัวมอื่นได้ yield สูงกวม่า

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



Strategy Research

EPS ของ MTC

P/E  ของ MTC
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MTC

estimated by Bloomberg forecast forecast

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

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

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

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

Dividend 0.18 0.10 0.30 0.37 0.37 0.95 0.21 0.21 0.35 0.39

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

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

Dividend Yield ของ MTC
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กลยุทธ์ลงทุนโดย DAOL



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

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

Portfolio Performance
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DAOL Portfolio Accumulated Return SET100

DAOL Portfolio Accumulated Return 
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Win Rate 41.53%

27-Nov-25

-11.50%
-15.54%



Portfolio Performance

27/11/2025 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           130.50 88,809.03                        (1,020.79)        -1.14%

CPALL COMM 10% 43.75 2,049          89,622           43.50 89,110.26                        (512.13)           -0.57%

GULF ENERG 10% 41.00 2,183          89,486           41.00 89,485.61                        -                    0.00%

CPN PROP 10% 53.50 1,676          89,682           53.50 89,681.99                        -                    0.00%

DELTA ETRON 10% 210.00 427              89,682           199.00 84,984.36                        (4,697.63)        -5.24%

ADVANC ICT 10% 315.00 285              89,682           304.00 86,550.23                        (3,131.75)        -3.49%

KTB BANK 10% 28.00 3,182          89,098           28.00 89,098.06                        -                    0.00%

TTB BANK 10% 1.98 44,999        89,098           1.94 87,298.10                        (1,799.96)        -2.02%

SET 1252.71

Total 80% 716,180         705,018                            (11,162)           

CASH 20% 179,933                            

Total Portfolio 884,951                            -11.50%



Theme ลงทุน

▪หุ้นในพอร์ตแนะน า : เราคงหุ้นในพอร์ตไว้ 
▪หุ้นในพอร์ต KTB(10%), TTB(10%), ADVANC(10%), CPN(10%), DELTA*(10%), GULF(10%), CPALL*(10%), SCB(10%)

* หุ้นท่ี DAOL ไม่ได้จัดท าบทวิเคราะห์ในเชิงพื้นฐาน

▪ ตลาดยังขาดแรงซื้อ และมีความกังวลให้เห็นจึงมีการทยอยขายหุ้นออกมาเป็นวันที่ 3 ติดต่อกัน  
นักลงทุนส่วนใหญ่ซื้อขายในกรอบเวลาสั้นๆ และเวียนหุ้นเล่น สัปดาห์นี้ จะเป็นสัปดาห์ที่ตลาด
เลือกทางเดินในแบบบที่ rebound เพื่อลงต่อ  แนวรับส าคัญ 1250 และ 1242 จุด
▪ กลยุทธ์: เราแนะน าชะลอการลงทุน  รอดูทิศทางตลาดสัปดาห์หน้า

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



Derivative in trend





บทวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานวันนี้
DAOL Daily Summary (28 Nov 25)

( 0 ) STECON (ซื้อ/เป้า 10.00 บาท) แนวมโน้มงานตหม่ต ่ากวม่าเป้าเล็กน้อย แต่รายได้ 2025E/26E ยังโตตามคาด
Company Update

( + ) Tourism, Aviation (Neutral) เตรียมเสนอ ครม. ตห้สนับสนุนตั๋วมเครื่องบินาายตนประเทศตห้แก่นักท่องเที่ยวมต่างชาติ
News Flash
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Fund Flow
เม็ดเงินนักลงทุนต่างชาติ 
ไหลเข้าตลาดหุ้นตดตนฝั่งเอเชีย ...?



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

Net Position (Equity)  6 ตลาดหุ้นเอเซีย

อัพเดทจาก mongkol
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Foreign Net Position in Asia Stock Market 28-Nov-25

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

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

India 26-Nov-25 562 240 487 1,741 -15,712 -15,190 -23,167 

Indonesia 27-Nov-25 -17 121 791 1,574 -1,734 -2,219 -4,282 

Japan 21-Nov-25 -2,229 2,113 51,899 45,310 33,450 25,900

Malay sia 27-Nov-25 38 -38 -192 -801 -4,543 -5,667 -6,040 

Philippines 27-Nov-25 -17 -41 92 -8 -660 -813 -545 

South Kor ea 27-Nov-25 46 51 -8,680 -4,473 -5,279 -8,070 -16,652 

Sr i Lanka 27-Nov-25 -0 -1 -11 -29 -119 -123 -93 

Ta iwan 27-Nov-25 687 512 -10,538 -12,968 -5,692 -7,081 6,666

Tha iland 27-Nov-25 -27 2 -349 -485 -3,366 -3,739 250

Vietnam 27-Nov-25 -2 -40 -278 -1,120 -4,846 -4,907 -1,432 

Net Position (Equity)  6 ตลาดหุ้นเอเซีย

อัพเดทจาก mongkol



Foreign Net Position  in Thai  Market

อัพเดทจาก mongkol
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Net Position Accumulate monthly 28-Nov-25

Y e a r
Foreign Net

Position
(Equity)

Local Institutional
- Net position

(Equity)

Foreign Net
Position
(Bond)

Foreign -net
(SET50 Futures)

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

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

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

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

Nov '24 -13,736 3,758 -29,240 -54,8 30 

Dec '24 -10,467 8 ,744 13,439 -136 

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Nov '25 -11,316 -9,002 20,411 -12,233 

2 0 2 5 -111,942 -28 ,029 73,731 75,610

Unit : Million Baht



Net Buy/Sell นักลงทุนต่างประเทศ

อัพเดทจาก mongkol

หุ้นท่ีมูลค่ำกำรถือครองของนักลงทุนต่ำงประเทศเพ่ิม/ลด มำกท่ีสุด
27-Nov-25  : (เปรียบเทียบวันก่อน) รวบรวมโดย DAOL Strategy

หุ้นท่ีมี % กำรถือสูงข้ึน

เพ่ิม/ลด
มูลค่ำเงินลงทุน *

เพ่ิม/ลด (ล้ำนบำท)
เพ่ิม/ลด

มูลค่ำเงินลงทุน *
เพ่ิม/ลด (ล้ำนบำท)

CPALL 0.12% 468 BDMS -0.22% -661 
TTB 0.21% 389 SCB -0.04% -176 
DELTA 0.01% 253 WHA -0.19% -92 
ADVANC 0.02% 182 AOT -0.01% -62 
SCC 0.05% 112 LH -0.11% -46 
KBANK 0.02% 89 CPF -0.02% -34 
KTB 0.02% 78 IVL -0.03% -26 
CPN 0.03% 72 CRC -0.02% -23 
BBL 0.02% 61 GLOBAL -0.06% -21 
HANA 0.34% 49 SISB -0.14% -16 

หมำยเหตุ :  มูลค่ำเงินลงทุนท่ีเพ่ิม/ลด ค ำนวณจำกจ ำนวณหุ้นท่ีเปล่ียนแปลง  โดยใช้รำคำปิดล่ำสุด เพ่ือเปรียบเทียบ (ไม่ใช่มูลค่ำท่ีลดลงจริง )ๆ
source : Bloomberg , SETSMART , SET

หุ้นท่ีมี % กำรถือลดลง



WEEK

หุ้นท่ีมูลค่ำกำรถือครองของนักลงทุนต่ำงประเทศเพ่ิม/ลด มำกท่ีสุด
27-Nov-25  : (เปรียบเทียบกับสัปดำห์ก่อน) รวบรวมโดย DAOL Strategy

หุ้นท่ีมี % กำรถือสูงข้ึน
27-Nov-25

เพ่ิม/ลด
มูลค่ำเงินลงทุน *

เพ่ิม/ลด (ล้ำนบำท)
เพ่ิม/ลด

มูลค่ำเงินลงทุน *
เพ่ิม/ลด (ล้ำนบำท)

CPALL 0.17% 663 BDMS -0.42% -1,263 
TTB 0.18% 334 SPCG -8.90% -948 
DELTA 0.01% 253 PTTEP -0.18% -754 
TWPC 6.00% 159 SCB -0.17% -749 
SCC 0.07% 156 KBANK -0.16% -709 
TOP 0.20% 151 MINT -0.37% -451 
AMATA 0.59% 113 CPF -0.22% -372 
KTC 0.10% 70 GULF -0.05% -305 
CK 0.21% 44 LH -0.43% -178 
AP 0.16% 43 WHA -0.36% -174 

หมำยเหตุ :  มูลค่ำเงินลงทุนท่ีเพ่ิม/ลด ค ำนวณจำกจ ำนวณหุ้นท่ีเปล่ียนแปลง  โดยใช้รำคำปิดล่ำสุด เพ่ือเปรียบเทียบ (ไม่ใช่มูลค่ำท่ีลดลงจริง )ๆ
source : Bloomberg , SETSMART , SET

หุ้นท่ีมี % กำรถือลดลง

MONTH to DATE

หุ้นท่ีมูลค่ำกำรถือครองของนักลงทุนต่ำงประเทศเพ่ิม/ลด มำกท่ีสุด
27-Nov-25  : (เปรียบเทียบกับวันสุดท้ำยของเดือนก่อน) รวบรวมโดย DAOL Strategy

หุ้นท่ีมี % กำรถือสูงข้ึน

เพ่ิม/ลด
มูลค่ำเงินลงทุน *

เพ่ิม/ลด (ล้ำนบำท)
เพ่ิม/ลด

มูลค่ำเงินลงทุน *
เพ่ิม/ลด (ล้ำนบำท)

BBL 0.48% 1,456 BDMS -1.56% -4,690 
KTB 0.26% 1,012 KBANK -1.02% -4,521 
ADVANC 0.09% 818 SCB -0.87% -3,834 
TTB 0.43% 797 PTTEP -0.42% -1,758 
DELTA 0.02% 507 PTTGC -1.45% -1,277 
AMATA 1.99% 380 GULF -0.19% -1,160 
SPRC 1.21% 299 TU -2.33% -1,140 
TOP 0.29% 219 CPF -0.63% -1,066 
SCGP 0.28% 187 AOT -0.17% -1,060 
SCC 0.08% 179 SPCG -8.85% -943 

หมำยเหตุ :  มูลค่ำเงินลงทุนท่ีเพ่ิม/ลด ค ำนวณจำกจ ำนวณหุ้นท่ีเปล่ียนแปลง  โดยใช้รำคำปิดล่ำสุด เพ่ือเปรียบเทียบ (ไม่ใช่มูลค่ำท่ีลดลงจริง )ๆ
source : Bloomberg , SETSMART , SET

หุ้นท่ีมี % กำรถือลดลง

Net Buy/Sell นักลงทุนต่างประเทศ

อัพเดทจาก mongkol



หุ้นที่นักลงทุนต่างประเทศซื้อ ขาย นับตั้งแต่ปี 2021 เป็นต้นมา

นักลงทุนต่างประเทศได้ทยอยเข้าซื้อหุน้ไทย
มาตั้งแต่ต้นปี 2021  ด้านซ้ายมือ เป็นมูลค่า
ที่นักลงทุนกลุ่มนี้ เข้าซื้อ หรือขาย  
ตั้งแต่เวมลานั้น 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
หุ้นที่มีการจ่ายปันผลตนอตัราที่สูง



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 : ตช้หุ้นที่เข้าตลาดปี 2011  เป็นฐานตนการค านวมณ

▪ ข้อมูล ณ ก.ค68 เงินปันผลที่จ่ายตนปี 2024 คือ 5.45 แสนลบ. (ดึงข้อมูลจากงบกระแสเงินสด)
▪ นับตั้งแต่ปี 2013  เป็นต้นมา ทุกบริษัทรวมมกัน มีการจ่ายเงินปันผลเพิ่มขึ้นตนอัตราเฉลี่ย 2.7% ต่อปี 

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

15-May-25

ผลกระทบของการลดลงของราคาหุ้นจาก “XD”  ต่อดัชนีฯ

E:\Google Drive\Bloomberg\ไฟล์ที่ตช้ประชุมวมันจันทร์\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

25-Nov * TH Customs Exports YoY Oct 7.88% 19.00%

25-Nov * US Retail Sales Advance MoM Sep      -- 0.60%

25-Nov * US PPI Final Demand MoM Sep      -- -0.10%

25-Nov * US PPI Ex Food and Energy MoM Sep      -- -0.10%

25-Nov * US PPI Final Demand YoY Sep      -- 2.60%

25-Nov * US PPI Ex Food and Energy YoY Sep      -- 2.80%

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

26-Nov * US Initial Jobless Claims Nov-25      -- 220k

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

27-Nov EC Consumer Confidence Nov F      -- -14.2

28-Nov TH Mfg Production Index ISIC NSA YoY Oct -0.30% 1.02%

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

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

30-Nov * CH Manufacturing PMI Nov      -- 49.0

30-Nov * CH Non-manufacturing PMI Nov      -- 50.1

1-Dec * CH RatingDog China PMI Mfg Nov      -- 50.6

1-Dec US S&P Global US Manufacturing PMI Nov F      --      --

1-Dec * US ISM Manufacturing Nov      -- 48.7

2-Dec * EC CPI Estimate YoY Nov P      --      --

2-Dec * EC CPI MoM Nov P      -- 0.20%

2-Dec * EC CPI Core YoY Nov P      -- 2.40%

3-Dec * CH RatingDog China PMI Composite Nov      -- 51.8

3-Dec * US ADP Employment Change Nov      -- 42k

3-Dec US Manufacturing (SIC) Production Sep 0.04%      --

4-Dec * TH CPI YoY Nov      -- -0.76%

4-Dec * TH CPI NSA MoM Nov      -- -0.11%

4-Dec * TH CPI Core YoY Nov      -- 0.61%

4-Dec * US Initial Jobless Claims Nov-25      --      --

5-Dec * EC GDP SA QoQ 3Q T      -- 0.20%

5-Dec EC GDP SA YoY 3Q T      -- 1.40%

5-Dec US U. of Mich. Sentiment Dec P      --      --

19-Dec * US GDP Annualized QoQ 3Q A      --      --

19-Dec * US PCE Price Index MoM Sep      --      --

19-Dec * US PCE Price Index YoY Sep      --      --

19-Dec * US Core PCE Price Index MoM Sep      --      --

19-Dec * US Core PCE Price Index YoY Sep      --      --

20-Dec US Advance Goods Trade Balance Sep      -- -$85.5b

20-Dec US Housing Starts MoM Sep 1.71%      --

20-Dec US Building Permits MoM Sep P 0.05%      --

20-Dec * US New Home Sales MoM Sep      --      --
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ตลาดหุ้นเอเซยี



GDP ของประเทศใน Asean
Source : Bloomberg

(19-Mar-25)

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

Currency :  Local Currency

E:\Google Drive\Bloomberg\TIP EPS-GDP 08 Feb 2024.xlsx
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อัพเดทจาก mongkol
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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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ค่าระวางเรือ  และราคาหุ้นเดินเรือของไทย

อัพเดทจาก mongkol

Shipping Index and Stock Performance 27-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)

27-Nov-25 2,401.00 0.0% 2,401.00 0.0% 1,709.49 0.2% 1,493.00 0.0% 4.24 2.4% 6.25 0.8% 25.50 0.0%

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

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

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

21-Nov-25 2,275.00 0.2% 2,275.00 0.2% 1,716.89 0.1% 1,494.00 0.0% 4.20 -1.4% 6.10 -1.6% 25.75 -1.0%

20-Nov-25 2,270.00 0.4% 2,270.00 0.4% 1,714.65 1.1% 1,494.00 0.0% 4.26 0.5% 6.20 -0.8% 26.00 -1.0%

19-Nov-25 2,260.00 2.0% 2,260.00 2.0% 1,696.72 0.2% 1,494.00 0.0% 4.24 -0.9% 6.25 -1.6% 26.25 -0.9%

18-Nov-25 2,216.00 2.9% 2,216.00 2.9% 1,693.15 -1.3% 1,494.00 -0.3% 4.28 -0.9% 6.35 -1.6% 26.50 1.0%

17-Nov-25 2,153.00 1.3% 2,153.00 1.3% 1,716.26 -1.0% 1,498.00 0.0% 4.32 0.9% 6.45 1.6% 26.25 1.0%

14-Nov-25 2,125.00 2.3% 2,125.00 2.3% 1,733.01 0.9% 1,498.00 0.0% 4.28 -2.3% 6.35 -0.8% 26.00 0.0%

13-Nov-25 2,077.00 2,077.00 1,717.96 1,498.00 4.38 6.40 26.00

 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
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Strategy Research

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      

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

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



Strategy Research

การเปลี่ยนแปลงของ Market Cap. ตลาดหุ้นโลก นับตั้งแต่ปี 2017  ปัจจุบนั

หมายเหตุ : การอัดฉีดเงินเข้าระบบของธนาคารกลางต่าง มีส่วนให้ตลาดหุ้นปรับตัวสูงขึ้น ในช่วงปี 2020 2021

อัพเดทจาก mongkol
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World Market Cap. Growth

30-Dec-16 66,383,155

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

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

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

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

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

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

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

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

24-Nov-25 142,778,042 16%



Market P/E (current & Forward) 24-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 1,618.78 15.41 14.91 13.98 4.08 6.49 24-Nov-25 108.5 มาเลเซยี
PSEi - PHILIPPINE SE IDX PH 6,021.59 10.04 9.70 8.88 3.44 9.96 24-Nov-25 619.3 ฟิลปิปินส์

Straits Times Index STI SI 4,496.63 13.54 14.79 13.83 4.72 7.38 24-Nov-25 302.0 สงิคโ์ปร์
KOSPI INDEX SK 3,846.06 17.08 13.56 9.94 1.52 5.86 24-Nov-25 284.5 เกาหลใีต ้

TAIWAN TAIEX INDEX TA 26,504.24 21.34 19.56 15.88 2.54 4.69 24-Nov-25 1,351.7 ไตห้วนั
STOCK EXCH OF THAI INDEX TH 1,252.73 11.50 11.71 13.16 4.00 8.69 24-Nov-25 106.3 ไทย (SET)

THAI SET 50 INDEX TH 818.98 14.22 14.25 13.28 4.04 7.03 24-Nov-25 57.5 ไทย (SET50)
SENSEX IN 84,900.71 24.41 24.17 20.48 1.27 4.10 24-Nov-25 3,972.0 อนิเดยี

JAKARTA COMPOSITE INDEX ID 8,570.25 20.90 15.41 12.85 3.47 4.79 24-Nov-25 545.9 อนิโดนีเซยี
HO CHI MINH STOCK INDEX VN 1,667.98 16.03 13.91 10.22 1.56 6.24 24-Nov-25 133.9 เวยีดนาม

SHANGHAI SE A SHARE INDX CH 4,022.65 18.22 14.96 13.41 2.41 5.49 24-Nov-25 268.7 จนี (A-Shares)
SHANGHAI SE COMPOSITE CH 3,836.77 18.22 14.96 13.40 2.41 5.49 24-Nov-25 256.3 จนี (Composite)

HANG SENG INDEX HK 25,716.50 12.35 12.16 10.89 3.06 8.09 24-Nov-25 2,084.6 ฮ่องกง
DOW JONES INDUS. AVG US 46,245.41 23.63 22.76 19.66 1.62 4.23 22-Nov-25 2,074.7 สหรัฐฯ (Dow Jones)

S&P 500 INDEX US 6,602.99 26.23 24.78 21.49 1.19 3.81 22-Nov-25 272.2 สหรัฐฯ (S&P-500)
NASDAQ COMPOSITE US 22,273.08 41.24 34.08 27.09 0.62 2.42 22-Nov-25 661.3 สหรัฐฯ (Nasdaq)

CAC 40 INDEX FR 7,966.94 17.05 17.00 14.71 3.30 5.87 24-Nov-25 469.6 ฝร่ังเศส
DAX INDEX GE 23,177.48 17.91 16.95 14.63 2.54 5.58 24-Nov-25 1,362.9 เยอรมัน
NIKKEI 225 JN 48,625.88 21.40 20.85 21.88 1.63 4.67 21-Nov-25 2,278.9 ญีปุ่่ น (Nikkei)

FTSEUROFIRST 300 INDEX EC 2,241.97 15.65 15.83 14.44 3.16 6.39 24-Nov-25 142.1 ยโุรป (300 บรษัิท)
Euro Stoxx 50 Pr EC 5,510.59 16.51 16.54 15.10 2.86 6.06 24-Nov-25 333.3 ยโุรป (50 บรษัิท)

STXE 600 (EUR) Pr EC 562.47 16.05 15.77 14.27 3.17 6.23 24-Nov-25 35.8 ยโุรป (600 บรษัิท)
MSCI WORLD MULT 4,242.67 22.80 21.91 19.31 1.64 4.39 22-Nov-25 196.6 ตลาดหุน้โลก (MSCI)

Source : Bloomberg

P/E ตลาดหุ้นส าคัญๆ 

อัพเดทจาก mongkol



ผลตอบแทนตลาดหุ้นไทย เทียบกับตลาดโลก
Total Return Index  : ผลตอบแทนจำกกำรลงทุนในตลำดต่ำง ในแต่ละช่วงเวลำ

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

 5  day -2.5% 9.1% -3.7% 22.4% -4.0% 24.1% -1.9% 14.9% -1.1% 19.6% -2.7% 18.6%

1 month -2.4% 11.4% -3.5% 16.8% -3.9% 18.6% -1.8% 13.8% -2.2% 13.7% -3.1% 20.3%

3 month 2.9% 9.7% 6.1% 14.1% 5.5% 15.7% 3.6% 12.0% 1.4% 13.4% 5.4% 17.0%

6  month 10.8% 9.1% 15.5% 12.7% 15.8% 14.0% 11.9% 11.3% 6.9% 16.3% 16.7% 15.3%

9 month 11.2% 15.0% 19.9% 17.0% 20.2% 18.7% 9.0% 20.4% 4.7% 18.8% 12.1% 26.0%

12 month 16.1% 13.8% 24.6% 15.6% 24.3% 17.2% 13.1% 18.8% -10.4% 17.7% 18.2% 24.3%

Month to  date -3.4% 11.2% -4.8% 18.0% -5.3% 19.6% -3.4% 14.5% -4.1% 14.5% -6.1% 20.7%

Quarter to  date -1.3% 11.3% -0.8% 15.9% -1.0% 17.6% -1.1% 14.1% -1.2% 15.4% -1.6% 20.2%

Year to  date 16.9% 14.3% 26.5% 16.2% 25.5% 17.9% 13.6% 19.4% -6.6% 18.2% 16.0% 25.0%

2 ปี 20.4% 12.1% 19.0% 14.4% 20.6% 15.9% 22.1% 15.8% -2.3% 14.7% 25.7% 21.2%

3 ปี 18.2% 12.0% 15.0% 14.2% 15.4% 15.7% 20.3% 15.3% -4.8% 13.7% 26.9% 20.5%

4  ปี 8.2% 14.2% 3.8% 15.8% 3.7% 17.4% 10.5% 17.9% -3.4% 13.3% 9.4% 23.9%

5  ปี 11.5% 13.4% 4.5% 15.6% 3.9% 17.1% 14.9% 16.9% 1.2% 13.5% 14.3% 22.6%

10 ปี 10.9% 14.5% 7.2% 15.9% 7.7% 16.4% 14.2% 18.2% 2.2% 15.0% 16.9% 22.1%

Remark : Total Return วัดจำกวันสุดท้ำยเทียบกับวันแรกของช่วงเวลำน้ันๆ 25-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

D:\Google Drive\Bloomberg\PER Emerging market.xlsx
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SET Profitability as of  2Q-2025
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