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ประเด็นส ำคัญในสัปดำห์นี้

ที่มำ : Bloomberg

Country Events Month Actual Consensus Older

New Home Prices MoM Nov - - -0.45%
Retail Sales YoY Nov - 2.9% 2.9%

Industrial Production YoY Nov - 5.0% 4.9%
TH         ประชุม ครม.

Change in Nonfarm Payrolls Nov - 50k -
Unemployment Rate Nov - 4.4% -

Wednesday 17 Dec 25 TH BoT Benchmark Interest  Rate** Dec-17 - 1.25% 1.5%
CPI YoY** Nov - 3.1% -

Core CPI YoY Nov - 3.0% -
Initial Jobless Claims Dec-13 - - 236k

EU ECB Deposit  Faci l i ty Rate** Dec-18 - 2.0% 2.0%
UK Bank of  England Bank Rate** Dec-18 - 3.75% 4.0%

Friday 19 Dec 25 JP BOJ Target  Rate** Dec-19 - 0.75% 0.5%

Date

Monday 15 Dec 25 CN

Thursday 18 Dec 25

16 Dec 25Tuesday

US

US
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คำดกำรณ์ทิศทำงดอกเบี้ยของธนำคำรกลำงต่ำงๆ

ที่มำ : Bloomberg

คร้ั งท่ี Fed ECB BoE BOJ BOT

1 29-ม.ค .-25 30-ม.ค .-25 6-ก.พ.-25 24-ม.ค .-25 26-ก.พ.-25

2 19-มี.ค .-25 6-มี.ค .-25 20-มี.ค .-25 19-มี.ค .-25 30-เม.ย.-25

3 7-พ.ค .-25 17-เม.ย.-25 8-พ.ค .-25 1-พ.ค .-25 25-มิ.ย.-25

4 18-มิ.ย.-25 5-มิ.ย.-25 19-มิ.ย.-25 17-มิ.ย.-25 13-ส.ค .-25

5 30-ก.ค .-25 24-ก.ค .-25 7-ส.ค .-25 31-ก.ค .-25 8-ต.ค .-25

6 17-ก.ย.-25 11-ก.ย.-25 18-ก.ย.-25 19-ก.ย.-25 17-ธ .ค .-25

7 29-ต.ค .-25 30-ต.ค .-25 6-พ.ย.-25 30-ต.ค .-25

8 10-ธ .ค .-25 18-ธ .ค .-25 18-ธ .ค .-25 19-ธ .ค .-25

หมายเหตุ :                  หมายถึง Bloomerg คาดการณ์ทิศทางดอกเบ้ียของ Fed, ECB, BOJ ยกเว้น BOT คาดการณ์โดย ASPS
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กระแสข่ำว “Yen Carry Trade” สูงสุดในรอบปี

ที่มำ : Bloomberg

ครัง้ท่ี ECB BOT

1 29-ม.ค.-25 30-ม.ค.-25 6-ก.พ.-25 24-ม.ค.-25 26-ก.พ.-25

2 19-มี.ค.-25 6-มี.ค.-25 20-มี.ค.-25 19-มี.ค.-25 30-เม.ย.-25

3 7-พ.ค.-25 17-เม.ย.-25 8-พ.ค.-25 1-พ.ค.-25 25-ม.ิย.-25

4 18-ม.ิย.-25 5-ม.ิย.-25 19-ม.ิย.-25 17-มิ.ย.-25 13-ส.ค.-25

5
-ก.ค.-25

24-ก.ค.-25 7-ส.ค.-25 31-ก.ค.-25 8-ต.ค.-25

6 17-ก.ย.-25 11-ก.ย.-25 18-ก.ย.-25 19-ก.ย.-25 17-ธ.ค.-25

7 29-ต.ค.-25 30-ต.ค.-25 6-พ.ย.-25 30-ต.ค.-25

8 10-ธ.ค.-25 18-ธ.ค.-25 18-ธ.ค.-25 19-ธ.ค.-25

:                  หมายถึง Bloomerg คาดการณท์ิศทางดอกเบีย้ของ Fed, ECB, BOJ ยกเวน้ BOT คาดการณโ์ดย 
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กระแสข่ำว “Yen Carry Trade” ใน Social Media ที่เริ่มมีจ ำนวนมำกขึ้น 
มักสร้ำงควำมกังวลให้กับตลำดหุ้นได้ 

ที่มำ : Bloomberg

หมำยเหต:ุ Highlight สีเหลือง เป็นช่วงท่ี BOJ ปรับขึ้นดอกเบ้ีย
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รำชกิจจำฯ ประกำศยุบสภำ เตรียมเดินหน้ำเลือกตั้งใหม่ ไม่น้อยกว่ำ 45 วัน แต่ไม่เกิน 60 วัน

ที่มำ : Chat GPT

ควำมไม่แน่นอนที่อำจเกิดขึน้
➢ โครงกำรคนละครึ่งพลัส เฟส 2
➢ โครงกำร TISA
➢ นโยบำยรถไฟฟ้ำ 40 บำท ตลอดท้ังวัน
➢ Mega Project ใหม่ๆ
➢ ปัญหำชำยแดนไทย-กัมพูชำ
➢ กำรเจรจำภำษีตอบโต้กับสหรัฐฯ
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สถิติกำรยุบสภำในอดีต ต่อค่ำเงินบำท

นายกฯ วนัที่

นายชวน หลกีภัย May 38

นายบรรหาร ศลิปอาชา Sep 39

นายชวน หลกีภัย Nov 43

พ.ต.ท. ทักษิณ ชนิวตัร Feb 49

นายอภสิทิธิ ์เวชชาชวีะ May 54

น.ส. ยิง่ลกัษณ์ ชนิวตัร Dec 56

พล.อ. ประยุทธ ์จันทรโ์อชา Mar 66

นายอนุทนิ ชาญวรีกลู Dec 68
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สถิติหลังกำรยุบสภำ 1 เดือน ในอดีตต่อ SET และ Flow ต่ำงชำติ

นายกฯ วนัที่

นายชวน หลกีภัย May 38

นายบรรหาร ศลิปอาชา Sep 39

นายชวน หลกีภัย Nov 43

พ.ต.ท. ทักษิณ ชนิวตัร Feb 49

นายอภสิทิธิ ์เวชชาชวีะ May 54

น.ส. ยิง่ลกัษณ์ ชนิวตัร Dec 56

พล.อ. ประยุทธ ์จันทรโ์อชา Mar 66

นายอนุทนิ ชาญวรีกลู Dec 68
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GDP ไทย ต้องโตไม่ต่ ำกว่ำ 0.6%YoY ถึงจะหลีกเลี่ยง Technical Recession 

ที่มำ : Bloomberg

Shock ใหญ่ๆ ที่เกิดขึ้นใน 4Q68 >>> น้ ำทว่มภำคใต,้ กำรปะทะชำยแดนไทย-กมัพชุำรอบใหม่
, ควำมเสี่ยง “นโยบำยชะงกังนั” ก่อนเลอืกตัง้อำจกดดนัควำมเชื่อมัน่ 
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Source: Bloomberg

GDP Growth ไทย 10 ปี แพ้ประเทศหลำยประเทศในเอเชีย 

• GDP Growth ไทย 10 ปี แพ้ประเทศหลำยประเทศในเอเชยี 
เช่น เวียดนำม 6.1%, จีน 5.8%, ฟิลิปปินส์ 4.7%, อินโดนีเซีย 4.2% และมำเลเซีย 3.9%

เศรษฐกิจไทย 10 ปีที่ผ่านมา โตต่่าที่สุดในภูมิภาค
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มำตรกำรกระตุ้น Consumption ต่อเศรษฐกิจไทยหำยไป (C)

คนละครึ่งพลัส ทั้ง 2 เฟส วงเงิน 64,000 ล้ำนบำท คำดกระตุ้นเศรษฐกิจได้ประมำณ 0.15%ต่อปี หรือ 0.6% ต่อไตรมำส

โครงการคนละคร่ึง ระยะเวลาใช้จ่ายโครงการ จ านวนวัน
จ านวนเงินสูงสุดท่ีให้
ผู้ใช้สิทธต่ิอราย (บาท)

สิทธปิระชาชน
ลงทะเบียน (ล้านคน)

วงเงินท่ีภาครัฐใช้ใน
โครการ (ล้านบาท)

ประเมินผลกระทบต่อ
เศรษฐกิจ (%GDP)

เฟส 1 23 ต.ค. - 31 ธ.ค. 63 70 3,000 10 30,000 เพ่ิมข้ึน 0.1 – 0.2%
เฟส 2 1 ม.ค. - 31 มี.ค. 64 90 3,500* 15 45,000 เพ่ิมข้ึน 0.2%-0.3%
เฟส 3 1 ก.ค. - 31 ธ.ค. 64 180 4,500 31 93,000 เพ่ิมข้ึน 0.3 – 0.4%
เฟส 4 1 ก.พ. -3 เม.ย. 65 90 1,200 29 34,800 เพ่ิมข้ึน 0.1 – 0.2%
เฟส 5 1 ก.ย. - 31 ต.ค. 65 61 800 26.5 21,200 เพ่ิมข้ึน 0.05%

รวม 224,000 1.15%
หมายเหตุ : * ผู้ท่ีได้รับสิทธิในเฟส 1 จะได้เรีบเงินเพ่ิมเติมจ านวน 500 บาท

คนละคร่ึงพลัส 29 ต.ค.-31 ธ.ค.68 64 2,400 / 2,000 20 44,000 0.1%
คนละคร่ึงพลัส เฟส 2 ม.ค.-69 2,000 10 20,000 0.05%
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คำดกำรณ์จ ำนวณนักท่องเที่ยวปี 2568 มีแนวโน้มลดลง -2.8%YoY

ที่มำ : Bloomberg
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กำรลงทุนภำคเอกชนโต (I) หำยไป  

กำรลงทุนภำคเอกชนช่วง 10 ปี ล่ำสุด (2015-2024) โตเฉล่ียแค่ +0.9% น้อยกว่ำ 10 ปีก่อนหน้ำ (2005-2014) >> สะท้อนถึงควำมจ ำเป็นเร่งด่วนที่ต้องฟ้ืนฟูกำร
ลงทุนภำคเอกชน (มีสัดส่วนต่อกำรลงทุนรำว 73%) โดยเฉพำะโครงสร้ำงพื้นฐำนของประเทศ เนื่องจำกกำรลงทุนภำครัฐเพียงอย่ำงเดียวไม่เพียงพอ

การลงทุนภาคเอกชน (Private Investment)การลงทุนภาครัฐ (Government Investment)

Source: สภำพัฒน์
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งบประมำณ และตัวอย่ำงโครงกำรรัฐขนำดใหญ่ในปี 2569 (G) หำยไป

หำกหักงบประมำณกระตุ้นเศรษฐกิจ (อย่ำง Digital Wallet ปี 68 
ที ่152,700 ล้ำนบำท) งบลงทุนยังเติบโตได้ดีรำว 14.1%

เปรียบเทียบงบประมาณ และงบลงทุน ปี 2569 ตัวอย่างโครงการรัฐขนาดใหญ่ในป ี2569

โครงการ เจา้ของโครงการ มลูคา่โครงการ (ลา้นบาท) เป้าหมายของ

รถไฟความเร็วสงูไทย-จนี ระยะที ่2 (นครราชสมีา-หนองคาย) รฟท. (SRT) 341,000 STECON
รถไฟความเร็วสงู ระยะที ่2 : โคราช - หนองคาย รฟท. (SRT) 235,000 CK
รถไฟทางคู ่: ปากน ้าโพ - เดน่ชยั รฟท. (SRT) 77,800 CK
รถไฟทางคู ่: สรุาษฎรธ์าน ี- หาดใหญ ่- สงขลา รฟท. (SRT) 64,500 CK
รถไฟทางคู ่: เดน่ชยั - เชยีงใหม่ รฟท. (SRT) 63,500 CK
บางขนุเทยีน-บางบวัทอง (M9) ทล. (DOH) 56,000 STECON
มอเตอรเ์วย ์: วงแหวนรอบนอกตะวนัตก - บางขนุเทยีน - บางบวัทอง (M9) ทล. (DOH) 48,000 CK
รถไฟทางคู ่: ชมุทางจริะ - อบุลราชธานี รฟท. (SRT) 43,000 CK
รถไฟฟ้าสายสนี ้าตาล : แคราย – ล าสาลี รฟม. (MRTA) 42,000 STECON
สว่นขยายท่าอากาศยานดอนเมอืง ทอท. (AOT) 35,000 STECON
ทางดว่น 2 ชัน้ : งามวงศว์าน - พระราม 9 BEM 35,000 CK
ทางยกระดบัอตุราภมิขุ รังสติ-บางปะอนิ (M5) ทล. (DOH) 31,000 STECON
ท่าอากาศยานดอนเมอืง ระยะที ่3 ทอท. (AOT) 30,000 CK
รถไฟทางคู ่: ชมุพร - สรุาษฎรธ์านี รฟท. (SRT) 29,000 CK
ท่าอากาศยานนครปฐม ทย. (DOA) 25,000 STECON
มอเตอรเ์วย ์: รังสติ - บางปะอนิ (M5) ทล. (DOH) 25,000 CK
สว่นขยายท่าอากาศยานเชยีงใหม่ ทอท. (AOT) 20,000 CK

อำทิ รถไฟควำมเร็วสูงไทยจีน ระยะที่ 2 มูลค่ำ 3.41 แสนล้ำนบำท

Source: ส ำนักงบประมำณ
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ควำมเสี่ยงกดดันส่งออกไทย มีทั้งประเด็น Tariff และข้อพิพำทกับกมัพูชำ

ไทยส่งออกสินค้ำไปกัมพูชำ ร่วงลงต่อเนื่อง 
นับต้ังแต่ควำมขัดแย้งระหว่ำงไทย-กัมพูชำร้อนแรง

ไทยเร่งส่งออกสินค้ำไปสหรัฐฯ ตลอดปีที่ผ่ำนมำ แต่ในระยะยำว 
ผลกระทบจำก Tariff อำจกดดันกำรส่งออกชะลอตัวลง

สหรัฐ : ปีนี้ไทยเร่งส่งออกสินค้ำไปสหรัฐฯ จนแต่ละเดือน เติบโตเกิน 
30%YoY เกือบทุกเดือน ท ำให้เป็นอุปสรรคต่อกำรเติบโตในปีหน้ำ

ไทยส่งออกสินค้ำไปกัมพูชำ ร่วงลงต่อเนื่อง นับตั้งแต่ควำมขัดแย้ง
ระหว่ำงไทย-กัมพูชำร้อนแรง ปัจจุบันลดลงไปกว่ำ 2 ใน 3

แต่กำรน ำเข้ำก็ลดลงเช่นกัน

Source: กระทรวงพำณชิย์
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สหรัฐฯ และกัมพูชำ เป็นประเทศหลักที่ไทยได้ดุลกำรค้ำ

สัดส่วนกำรเกินดุล/ขำดดุลของไทยกับประเทศต่ำงๆดุลกำรค้ำของไทยและประเทศต่ำงๆ ณ ปี 2024

ในปี 2024 ไทยมี Net Exports รำว 0.6 ล้ำนล้ำนบำท (5% ของ GDP)

Source: กระทรวงพำณชิย์
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เทียบ Fund Flow และผลตอบแทน 10 ปี

ต่ำงชำติขำยหุ้นไทยตลอด 10 ปี 8.4 แสนล้ำนบำท ขำยหนักใน 3 ปีหลังสุด

SET สิ้นปี 2015 อยู่ที่ 1288 จุด ปัจจุบันอยู่ที่แถวๆ เดิม ถูกต่ำงชำติขำยสุทธิ 8 ใน 10 ปี 2.56 หมื่นล้ำนเหรียญ (ครึ่งหนึ่งมำจำก 3 ปีหลังสุด)
สังเกตประเทศอื่นๆ ถูกต่ำงชำติขำยสุทธิเหมือนกัน แต่หุ้นไม่ตกและส่วนใหญ่ยังขึ้นได้เกิน 100% ด้วยซ้ ำ แสดงว่ำเม็ดเงินในประเทศช่วยเหลือได้   

ปี ไต้หวัน ญี่ปุ่น เกาหลีใต้ ไทย เวียดนาม ฟิลิปปินส์ อินโดนีเซีย อินเดีย
2016 11,810 -37,922 11,248 2,622 -338 119 1,193 2,903

2017 7,420 6,035 9,152 -1,006 1,124 1,078 -2,848 7,951

2018 -13,626 -57,863 -7,298 -9,031 1,781 -1,071 -3,686 -4,617

2019 9,499 1,514 1,140 -1,330 179 -289 3,474 14,234

2020 -13,683 -65,807 -20,919 -8,303 -870 -2,507 -3,274 23,373

2021 -15,094 30,507 -21,947 -1,450 -2,741 15 2,766 3,761

2022 -45,088 843 -9,162 5,975 1,031 -1,224 4,040 -17,016

2023 6,582 32,647 10,095 -5,783 -886 -858 -28 21,427

2024 -17,212 -896 2,417 -4,077 -3,189 -432 862 -755

2025 -586 41,405 -1,997 -3,203 -4,641 -663 -2,151 -16,453

Fund Flow 16 - 25 (YTD) -69,978 -49,537 -27,271 -25,586 -8,552 -5,834 347 34,808

Years of net selling 6/10 4/10 5/10 8/10 6/10 7/10 5/10 4/10

Return 16 - 25 (YTD) 237% 169% 111% 0% 183% -18% 84% 226%

As of Nov 25
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เทียบผลตอบแทน 3 ปี ในสินทรัพย์เสี่ยงต่ำงๆ (ตั้งแต่สิ้นปี 2022 - ปัจจุบัน)

ผลตอบแทนต่ ำกว่ำปกติ: ตลำดหุ้นไทยเป็นตลำดหุ้นเดียวที่ปรับตัวลงในช่วง 3 ปีที่ผ่ำนมำ สวนทำงตลำด
หุ้นอื่นๆ รวมถึง Cryptocurrency Gold ที่ปรับตัวข้ึนทั้งส้ิน

As of 1 Dec 25
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ก ำไรงวด 4Q68 มีโอกำสเติบโตเด่น YoY

เทียบก่าไรงวด 4Q67 กับ 4Q68 มีโอกาสเตบิโตเด่น YoY  

ก ำไรงวด 4Q68 มีโอกำสเติบโตเด่น YoY หำก
แค่อยู่ระดับปกติ 2.5 แสนล้ำนบำท จะเติบโต 
89.5%YoY จำกฐำนต่ ำใน 4Q67 ที่ต่ ำเพียง 
1.32 แสนล้ำนบำท 
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ตลำดหุ้นไทยอยู่ในโซนสะสมมำกขึ้น มี Dividend Yield สูงกว่ำใครๆ

ที่มำ : Bloomberg

Hongkong 3.3%

India 1.5%
US 1.2%

Japan 1.7%

Europe 3.3%

Thailand  4.2%
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Dividend Yield Gap สูงกว่ำในอดีตมำก สูงกว่ำปี 2016 ที่ Fund Flow ไหลเข้ำด้วย 

Dividend Yield Gap ย้อนหลัง 10 ปี Fund flow ต่างชาติรายปใีนตลาดหุ้นไทย

ปัจจุบัน Dividend Yield Gap ของ SET 2.7% ใกล้ๆ บริเวณสูงสุดใน
รอบ 10 ปี และถ้ำกนง. ลดดอกเบ้ียก็ยิ่งสูงข้ึน ซึ่งระดับนี้ มักเห็น Fund 
Flow ทยอยไหลเข้ำเสมอ



2226 พฤษภาคม 2558

House View Selective

15 December 2025
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แนะน าตราสารหนี้

หุน้กู/้พนัธบตัรรฐับาล ตลาดรอง
หุ้นกู้ Yield 

TTA26OA
(PO)

YTM 3.45% / Coupon 4.40% / Issue 
Rating BBB / Company Rating BBB / Risk 

Level 4

BTSG271A

(PO)

YTM 3.45% / Coupon 4.30% / Issue Rating 
BBB+ / Company Rating BBB+/ Risk Level 

5

PTTGC 7.125 
Perp, (USD)

YTM 6.60% / Coupon 7.125% / Rating BB / 
Risk Level 8

หุน้กูต้ลาดแรก 
ช่ือบรษัิท บรษัิท ไทย โซล่าร ์เอ็นเนอรย่ี์ จ  ากดั (มหาชน)

อายหุุน้กู้ 1 ปี 9 เดือน

อตัราดอกเบีย้ [5.20 % – 5.30%] ต่อปี

อนัดบัความน่าเช่ือถือ
ของหุน้กู้

"BBB-" แนวโนม้อนัดบัเครดิต "Negative" 

อนัดบัความน่าเช่ือถือ
ของผูอ้อกหุน้กู้

"BBB" แนวโนม้อนัดบัเครดิต "Negative" 

วนัจองซือ้ วนัท่ี  [16 ,19 – 20] มกราคม พ.ศ. 2569
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Thai Government Bond Yield Curve Movement​
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สรุปรายละเอียดหุน้ไทย เดน่ประจ าสปัดาห์

ที่มา : ASPS

Thai Stocks pick รายละเอียด

TIDLOR ไดแ้รงหนนุจากความหวงัดอกเบีย้ปรบัลง หลงัมีประเด็นยบุสภา รบัแรงหนุนจากการ ROTATION มาจากหุน้ TECH

MTC
คาดหวงั กนง.ลดดอกเบีย้สปัดาหนี์(้17 ธ.ค.68) หลงันโยบายการคลงักระตุน้เศรษฐกิจอาจหยดุชะงกั หลงัเกิดการยบุสภาสปัดาหท่ี์
ผ่านมา จงึคาดหวงันโยบายการเงินมาเสรมิแทน

PLANB รบักระแสการเลือกตัง้อีกครัง้ และปี 2569 จะเป็นปีแรกในรอบ 39 ปี ท่ีมีการเลือกตัง้ใหญ่ และเลือกตัง้ผู่ว่า กทม. พรอ้มกนั

BDMS
หุน้ผนัผวนต ่า มี Earning Cycle เด่น ย่อตวัลงมาจน คาดหวงัปันผล 4%-5% ต่อปี และเดือน ธ.ค.68 ผูบ้รหิารซือ้หุน้คืนเป็นมลูค่า
รวม 202 ลา้นบาท ตน้ทนุ 18.86 บาท ซึง่อยู่ระดบัใกลเ้คียงปัจจบุนั 

ERW เขา้สู่ช่วง High Season ของกลุ่มท่องเท่ียว และมีแรงหนนุจากกลบัมามี ESG Rating อีกครัง้ เป็น “A” หนนุกองทนุอาจซือ้เพิ่มได้



26

สรุปรายละเอียดตลาดหุน้ตา่งประเทศ

ที่มา : Bloomberg

Global Stocks pick รายละเอียด

Disney (DIS US)
DR: DISNEY19

ไตรมาส 4 เป็นช่วง High Season ของธุรกิจ อีกทัง้ไดแ้รงหนนุจากกระแส Zootopia 2 ท่ีมาแรงทั่วโลก ดา้น 
Valuation ราคาหุน้ซือ้ขายท่ี P/E Forward 2025 ท่ีระดบั 17 เท่า และ EPS Revision มีการปรบัเพิ่มขึน้ต่อเน่ือง
สงูสดุในรอบ 5 ปี

TAL Education 
(TAL US)

คาดการณก์ารเติบโตเฉลี่ยของรายได ้(Revenue CAGR) 21% ในปี FY25–FY28E โดยมีก าไรเติบโตเพิ่มขึน้อย่าง
มีนยัส าคญั หนนุจากธุรกิจ learning content solutions มี P/E เพียง 19 เท่า

Food & Life Companies (3563 JT)
DR: SUSHI23

บรษัิทไดเ้ริม่ขยายธุรกิจต่างประเทศมากขึน้ ล่าสดุไดมี้การเปิด Sushiro 2 สาขาแรกท่ีเมืองเซ่ียงไฮ ้ซึง่ไดร้บั
กระแสตอบรบัค่อนขา้งดี 

ETFค้าปลีก RTH US
กระแสความกงัวลเรื่องของ AI Bubble ส่งผลใหเ้ม็ดเงินเริม่ไหลออกจากหุน้กลุ่มเทคโนโลยีไปยงัหุน้กลุ่ม Value 
มากขึน้ อีกทัง้ ETF คา้ปลีกนีไ้ดแ้รงหนนุจากช่วงไตรมาส 4 ท่ีมีเทศกาลช็อปป้ิงใหญ่ท่ีสดุอย่าง Black Friday
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VanEck Retail ETF (RTH)

ที่มา : Bloomberg, ASPS

จากกระแสความกงัวลเรือ่งของ AI Bubble สง่ผลใหเ้ม็ดเงินเริม่ไหลออกจาก
หุน้กลุม่เทคโนโลยีไปยงัหุน้กลุม่ Value มากขึน้ อีกทัง้ ETF คา้ปลีกนีไ้ดแ้รง
หนนุจากช่วงไตรมาส 4 ท่ีมีเทศกาลช็อปป้ิงใหญ่ท่ีสดุอย่าง Black Friday

Target Price N.A.

Target DR Price N.A.

แนวรับ DR : N.A. แนวต้าน DR : N.A.

ลักษณะธุรกจิ: VanEck Retail ETF 

ความน่าสนใจในการลงทุน 

Net Profit N.A.

กองทนุ ETF ท่ีลงทนุในหุน้กลุม่คา้ปลีก (Retail) โดยเนน้บรษัิทท่ีเก่ียวขอ้งกบั
การบรโิภคโดยตรงของผูบ้รโิภค ทัง้ในรูปแบบ คา้ปลีกดัง้เดิมและคา้ปลีก
สมยัใหม่ (Omni-channel / E-commerce) อาทิ Walmart, Costco และ
Amazon

Sentiment บวกต่อราคาในระยะสั้นจากกองทุน Passive ท่ีตอ้งเขา้ซ้ือเพิ่ม 
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SUSHI23 – Food & Life Companies

ที่มา : Bloomberg, ASPS

บรษัิทไดเ้ริม่ขยายธรุกิจตา่งประเทศมากขึน้ ลา่สดุไดมี้การเปิด Sushiro 2 
สาขาแรกท่ีเมืองเซี่ยงไฮ ้ซึง่ไดร้บักระแสตอบรบัคอ่นขา้งดี สง่ผลใหร้ะยะเวลา
ในการรอคิวนานถึง 14 ชั่วโมง ปัจจบุนั Sushiro มีการเปิดทั่วประเทศจีนราว 
71 สาขา

Target Price 8925 JPY

Target DR Price 2.36 บาท

แนวรับ DR : 2.34 แนวต้าน DR : 2.44 

ลักษณะธุรกจิ: Food & Life Companies

ความน่าสนใจในการลงทุน 

Net Profit (M.JPY)

ธรุกิจของ Food & Life Companies แบ่งเป็นหลายกลุม่ธรุกิจ โดยมีธุรกิจ
หลกัคือ รา้นอาหารซูชิสายพานและรา้นอาหารญ่ีปุ่ นประเภทตา่งๆ ภายใต้
หลายแบรนด์ เช่น Sushiro, Kyotaru, Sushiro Café, Sushiro Basar และ
รา้นอาหารญ่ีปุ่ นแบบพรเีมียมอ่ืนๆ

Sentiment บวกต่อราคาในระยะสั้นจากกองทุน Passive ท่ีตอ้งเขา้ซ้ือเพิ่ม 

2022 2023 2024 2025F 2026F
8,281 11,449 15,958 26,387 30,798
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DISNEY19 – Walt Disney

ที่มา : Bloomberg, ASPS

ไตรมาส 4 เป็นช่วง high Season ของธรุกิจ อีกทัง้ไดแ้รงหนนุจากกระแส 
Zootopia 2 ท่ีมาแรงทั่วโลก โดย Zootopia 2 มีท ารายไดเ้กิน $1000 ลา้น ซึง่
ท าสถิติเปิดตวัสงูกวา่ Avenger End Game และในช่วงสปัดาหนี์จ้ะมี
ภาพยนตรฟ์อรม์ยกัษอ์ย่าง Avatar 3 เขา้ฉาย

Target Price 132 USD

Target DR Price 21.0 บาท

แนวรับ DR : 17.5 แนวต้าน DR : 18.4

ลักษณะธุรกจิ: Walt Disney

ความน่าสนใจในการลงทุน 

Net Profit (M.USD)

ธรุกิจของ Disney แบง่เป็นหลายธรุกิจ ประกอบดว้ย ภาพยนตร์ ธรุกิจ
Streaming อย่าง Disney+ และธรุกิจสวนสนกุ Disney World นอกจากนี้
Disney ยงัถือครอง Intellectual Property (IP) คาแรกเตอร์ เรือ่งราว แฟรน
ไชส์ ช่ือดงั เช่น การต์นู, แอนิเมชนั, หนงั, ซีรสี,์ ตวัละคร และรายการทีวี

2022 2023 2024 2025F 2026F
3,648 5,438 10,754 11,688 12,778
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TAL Education

ที่มา : Bloomberg, ASPS

คาดการณก์ารเติบโตเฉลี่ยของรายได้ (Revenue CAGR) 21% ในปี FY25–
FY28E โดยมีก าไรเติบโตเพ่ิมขึน้อย่างมีนยัส  าคญัหนนุจากการขาดทนุลดลง
ของธรุกิจ learning content solutions และการลงทนุดา้น AI ท่ีเริม่เห็นผลเชิง
ประสิทธิภาพมากขึน้

Target Price 14.7 USD

Target DR Price N.A.

แนวรับ DR : N.A. แนวต้าน DR : N.A.

ลักษณะธุรกจิ: TAL Education

ความน่าสนใจในการลงทุน 

Net Profit (M.USD)

ผูน้  าดา้นการศกึษาระดบั K-12 มีความไดเ้ปรยีบทางการแข่งขนัอย่าง
แข็งแกรง่ในดา้นคอนเทนตก์ารศกึษาและเทคโนโลยี บรษัิทกลบัมาขยาย
ศกัยภาพการด าเนินงานอย่างรวดเรว็จากฐานท่ีต ่า พรอ้มทัง้ฟ้ืนตวัธรุกิจหลกั
อย่าง Peiyou ตอบรบัความตอ้งการดา้นการเรยีนเสรมิในสภาพแวดลอ้ม
กฎระเบียบใหม่ของจีนไดเ้ป็นอย่างดี

2022 2023 2024 2025F 2026F
-550 -137 32 262 348
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แนะน า Structure Note

Structure Note หุน้ตา่งประเทศ รายละเอียด 
(รบกวนอพัเดตราคาก่อนท ารายการทกุวนั ราคาที่แสดงเป็นของสปัดาหท่ี์ผ่านมา)

TAL, DIS, XIAOMI
คู่หุน้ท่ีทาง Research แนะน า
Strike 85%, KO 90% (Period End), KI 55%, Coupon 12.53%, Tenor 6 months 
(RNL, Min Size USD 50,000)

NVDA, PLTR, NFLX
Strike 77.45%, KO 90% (Period End), KI 55%, Coupon 15.00%, Tenor 6 months 
(RNL, Min Size USD 50,000)
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กองทนุแนะน าจาก บลจ. แอสแซทพลสั

กองทุน รายละเอียด

ASP-DIGIBLOC

• กองทนุตราสารทนุต่างประเทศเนน้ลงทนุในหุน้กลุม่ Blockchain Technology เช่น Bitcoin Miners, 
Digital Payment และ Crypto Exchange 

• เนน้ลงทนุผ่าน DAPP และ WGMI ETF รวมกนั 80% ผสมกบัลงทนุตรงทางในหุน้กลุม่ Blockchain 
Technology อีก 20% ของพอรต์การลงทนุ

ASP-CRYPTO-UI กองทนุครปิโตฯ ท่ีเดียวในประเทศไทย ท่ีมีการลงทนุในแบบ Active ผสมระหว่าง Bitcoin และ Ethereum 
และมีการปรบัสดัสว่นตามสถานการณใ์นแตล่ะสภาวะตลาด

ASP-AIEQ กองทนุ Pure Play ในอตุสาหกรรม AI ตัง้แต่ตน้น า้สูป่ลายน า้ ปรบัพอรต์แบบ Active ผ่านการกระจายการ
ลงทนุใน TCW Artificial Intelligence ETF และเลือกหุน้เพ่ือลงทนุโดยตรง

ASP-SC-UI / 
ASP-SC(UH)-UI

ลงทนุในสนิเช่ือนอกตลาด (Private Credit) ผ่านกองทนุ Oaktree Strategic Credit Fund เนน้ปลอ่ยกูใ้น
บรษัิทสหรฐัฯขนาดใหญ่กระจายการลงทนุกว่า 171 บรษัิทและ 90% มีสนิทรพัยค์  า้ประกนั ท าใหอ้ตัราการ
สญูเสียต ่าเพียง 0.1%
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หกหก

แนะน ากองทนุเดน่ บลจ. แอสแซทพลสั

ASP-DIGIBLOC เป็นกองทุนหุน้ต่างประเทศเน้นลงทุนในหุน้กลุ่ม Blockchain Technology
เช่น Bitcoin Miners, Digital Payment และ Crypto Exchange เน้นลงทุนผ่าน ETF และ
ลงทุนตรงในหุน้กลุ่ม Blockchain Technology ซึง่กระจายลงทุนใน 2 กองทุนหลกัไดแ้ก่

DAPP 50%

WGMI 30%

Direct Inv. 20%

กรอบสดัส่วนการลงทุน* ตวัอยา่งหุน้ในพอรต์

ปัจจยัสนบัสนุน

1 2 3โอกาสลดดอกเบี้ยพุ่ง 97% งบ Bitcoin miners โตแรง Bitcoin ยืนเหนือ $110k1
นกัวเิคราะหค์าดประชมุ FED
17 ก.ย. มโีอกาสลดดอกเบีย้ถงึ 
97% มองหนุนหุน้/ครปิโท

กลุ่ม Bitcoin Miners งบออกมา
ดกีว่าคาด เชน่ IREN ที ่เริม่มี
ก าไรจาก Bitcoin พรอ้มขยายสู่

ธรุกจิ AI เชน่ ธรุกจิ Data 
Center

Bitcoin เริม่พกัฐานบรเิวณ 
$110k มองภาพรวมยงัเป็นขาขึน้

ปัจจยัสนบัสนุน

1 2จบัตาผลโหวตรา่งกฏหมาย Clarity Act ลุ้นก.ล.ต.สหรฐัฯอนุมติั Solana Spot ETF1

ลุน้ SEC ไฟเขยีว Solana Spot ETFสิน้ปี2025 นี้อาจ
เป็นการหนุน Sentiment ดนั Altcoin Season

ASP-CRYPTO-UI เป็นกองทุนทีล่งทุนใน Cryptocurrency ETF โดยสามารถปรบัสดัส่วน
การลงทุนไดต้ามสภาวะตลาดของ Cryptocurrency ปัจจบุนักองทุนเน้นลงทุนใน Bitcoin 
Spot ETF และ Ethereum Spot ETF เป็นหลกั

กรอบสดัส่วนการลงทุน*

35%

35%
29%

IBIT 

FBTC

ETHA

ลุน้ Clarity Act ผา่น จะท าใหก้ฎเกณฑค์รปิโตในสหรฐัฯ 
ชดัเจนและท าให ้ecosystem เป็น ทางการมากขึน้เชน่
การก าหนดวา่ Crypto จะอยู่ภายใต ้SEC หรอื CFTC

ข้อมลูกองทุน
เพ่ิมเติม
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แนะน ากองทนุเดน่ บลจ. แอสแซทพลสั

หก
ASP-SC-UI 
ASP-SC(UH)-UI 

ASP-SC-UI / ASP-SC(UH)-UI) เป็นกองทุนที่เน้นลงทุนในสนิเชื่อนอกตลาด (Private Credit) ลงทุนผ่าน
กองทุน Oaktree Strategic Credit Fund (OSCF) บรหิารโดย Oaktree Capital ทีม่ชีื่อเสยีงระดบัโลกในด้าน
สนิเชื่อนอกตลาด ก่อตัง้โดย Howard Marks นกัลงทุนดา้นเครดติชื่อดงัระดบัต านาน 



35

กองทนุแนะน าจาก IA (Investment Advisory)
กองทุน รายละเอียด

MGALL–H /
MGALL-UH

(Core Portfolio)

• MFC Global Strategic Allocation Fund (Hedged / Unhedged)
• กระจายเงินลงทนุหลายสินทรพัยท์ั่วโลก ไดแ้ก่ หุน้ทั่วโลก พนัธบตัร Inflation-Linked Bonds ทองค า และสินคา้โภคภณัฑ์
• บรหิารจดัการการลงทนุโดย Bridgewater Associates – Hedge Fund ระดบัโลกซึ่งก่อตัง้โดยคณุ Ray Dalio

TGSMART
(Core Portfolio)

• เป็น Feeder Fund ท่ีลงทนุในกองทนุรวม Schroder ISF Global Target Return
• มุง่สรา้งผลตอบแทนเทียบเทา่การถือครองเงิน USD +5% ตอ่เน่ือง 3 ปีดว้ยความผนัผวนต ่า 
• กระจายเงินลงทนุหลายสินทรพัยท์ั่วโลก ลงทนุในตราสารทนุ ตราสารหนีแ้ละสินทรพัยท์างเลือก

SCBGEARA
(Core Portfolio)

• Feeder Fund ท่ีลงทนุใน Jupiter Merian Global Equity Absolute Return Fund 
• กองทนุใชก้ลยทุธ ์Market Neutral โดยมุง่สรา้งผลตอบแทนในรอบระยะเวลาการลงทนุ 12 เดือน เป็นบวกเสมอ (rolling 12 month)
• ลงทนุในหุน้ 600 – 1000 ตวั ทัง้ Long และ Short เพ่ือใหส้ถานะการถือครองใกลเ้คียง 0% เสมอ ท าใหเ้คล่ือนไหวไมส่มัพนัธก์บัหุน้

KT- FINANCE-A
(Speculative Buy)

***เก็งก าไรดว้ยสดัสว่นไมเ่กิน 5% ของพอรต์การลงทนุเท่านัน้

• ลงทนุหุน้กลุม่บรกิารทางการเงินทั่วโลกผา่นกองทนุ Fidelity Funds – Global Financial Services Fund (Class A)
• เก็งก าไรระยะสัน้หลงั FED มีการลดดอกเบีย้ 0.25% สง่ผลใหต้น้ทนุทางการเงินลดลง และความกงัวลเรื่องเศรษฐกิจถดถอยส าหรบัประเทศสหรฐัเริ่ม
คลายตวั (Soft Landing) อีกทัง้ XLF (Financial Select Sector ETF) ท าจดุสงูสดุใหมใ่นรอบ 1ปีและเป็นจดุสงูสดุ All Time High

KT- HEALTHCARE-A
(Speculative Buy)

***เก็งก าไรดว้ยสดัสว่นไมเ่กิน 5% ของพอรต์การลงทนุเท่านัน้

• ลงทนุหุน้กลุม่สขุภาพทั่วโลกผา่นกองทนุ Janus Henderson Global Life Sciences Fund 
• เก็งก าไรหุน้กลุม่ Defensive ชว่งยอ่ตวั อีกทัง้เป็นหุน้ท่ีชว่ยลดความผนัผวนของพอรต์การลงทนุในชว่งตลาดการเงินโลกยงัมีความไมแ่นน่อนสงู

ONE-FFI
(Income Play)

• ลงทนุในตราสารหนีท่ี้เสนอขายในตา่งประเทศ โดยจะลงทนุในตราสารหนีภ้าครฐั รฐัวิสาหกิจ ตราสารหนีภ้าคเอกชน ปัจจบุนัสดัสว่นการลงทนุเป็นการ
ลงทนุใน Treasury Bills ประเทศสหรฐัอเมรกิา 99.95% (Unhedged FX)

หมายเหตุ : บริษัทไดร้บัสว่นแบง่ค่าธรรมเนียมการจดัการ (Management Fee) จากบริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุเจา้ของกองทนุรวม โดยไมไ่ดเ้รียกเก็บค่าธรรมเนียมสว่นนีเ้พิ่มเติมจากลกูคา้แต่อยา่งใด
ค าเตือน: ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทนุรวม มิไดเ้ป็นสิ่งยืนยนัถึงผลการด าเนินงานในอนาคต
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กองทนุรวมผสม ฟีดเดอรใ์นกองทนุ Schroder ISF Global Target Return มี
นโยบายการลงทนุในตราสารทนุ ตราสารหนีแ้ละสนิทรพัยท์างเลอืก ป้องกนั
ความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่นตามดลุยพินิจของผูจ้ดัการกองทุน

TGSMART (Core Portfolio)

ค่าธรรมเนียมขาย 1.0 % / ค่าธรรมเนียมการจดัการ 1.39%

กองทนุท่ีมีการลงทนุผา่นกองทนุ SPDR Bridgewater All Weather ETF 
(ALLW) กองทนุเพียงหนึง่เดียวที่ใชก้ลยทุธ ์All Weather จาก Bridgewater 
ซึง่ก่อตัง้โดยคณุ Ray Dalio หนึง่ในนกัลงทนุและผูจ้ดัการกองทนุท่ีทรง
อิทธิพลที่สดุในโลกในยคุปัจจบุนั

MGALL–H / MGALL-UH (Core Portfolio)

ค่าธรรมเนียมขาย 1.0 % / ค่าธรรมเนียมการจดัการ 1.64% ค่าธรรมเนียมขาย 1.61 % / ค่าธรรมเนียมการจดัการ 1.61%

หมายเหตุ : บริษัทไดร้บัสว่นแบง่ค่าธรรมเนียมการจดัการ (Management Fee) จากบริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุเจา้ของกองทนุรวม โดยไมไ่ดเ้รียกเก็บค่าธรรมเนียมสว่นนีเ้พิ่มเติมจากลกูคา้แต่อยา่งใด
ค าเตือน: ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทนุรวม มิไดเ้ป็นสิ่งยืนยนัถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

กองทนุตราสารทนุ ลงทนุในกองทนุ Jupiter Merian Global Equity 
Absolute Return Fund เนน้ลงทนุในหุน้ทั่วโลก ใชก้ลยทุธก์ารบรหิารกองทนุ
แบบ Market Neutral ในการสรา้งผลตอบแทนที่เป็นบวกสม ่าเสมอโดยไม่
ขึน้กบัภาวะตลาด

SCBGEARA (Core Portfolio)
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ONE-FFI (Income Play)

กองทนุท่ีมีการลงทนุในตราสารหนีท้ี่เสนอขายในตา่งประเทศ โดยจะลงทนุ
ในตราสารหนีภ้าครฐั รฐัวิสาหกิจ ตราสารหนีภ้าคเอกชน รวมถึงตราสารหนี ้
อื่นท่ีเสนอขายในตา่งประเทศไมน่อ้ยกวา่ 80% ของ NAV

ค่าธรรมเนียมขาย 0.25 % / ค่าธรรมเนียมการจดัการ 0.31%

หมายเหตุ : บริษัทไดร้บัสว่นแบง่ค่าธรรมเนียมการจดัการ (Management Fee) จากบริษัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุเจา้ของกองทนุรวม โดยไมไ่ดเ้รียกเก็บค่าธรรมเนียมสว่นนีเ้พิ่มเติมจากลกูคา้แต่อยา่งใด
ค าเตือน: ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทนุรวม มิไดเ้ป็นสิ่งยืนยนัถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

กองทนุรวมตราสารทนุในรูปแบบกองทนุรวมอตุสาหกรรม เนน้ลงทนุกลุ่ม 
Health Care โดยมี Feeder Fund คือกองทนุ Janus Henderson Global 
Life Sciences Fund ไมน่อ้ยกวา่ 80% ของ NAV เนน้ลงทนุในหุน้กลุม่ Life 
Sciences ทั่วโลก เช่น ยา เทคโนโลยีชีวภาพ และบรกิารสขุภาพ

KT-HEALTHCARE-A (Speculative Buy)
กองทนุรวมหมวดอตุสาหกรรม ลงทนุในกองทนุ Fidelity Funds – Global 
Financial Services Fund ลงทนุในหุน้ทนุของบรษัิทท่ีเก่ียวขอ้งกบัการ
ใหบ้รกิารดา้นการเงินแก่ผูบ้รโิภคและภาคอตุสาหกรรมทั่วโลก

KT-FINANCE-A (Speculative Buy)

ค่าธรรมเนียมขาย 1.5 % / ค่าธรรมเนียมการจดัการ 1.07%ค่าธรรมเนียมขาย 1.5 % / ค่าธรรมเนียมการจดัการ 0.80%
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