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ตลาดหุ้นถูกกดดันจากความตึงเครียดจีน –ญ่ีปุ่นและความกังวลฟองสบู่ AI ใน
หุ้นเทคโนโลยีจีนแต่ยังมองว่าเป็นปัจจัยลบระยะส้ัน จึงแนะน าทยอยสะสมหุ้น
จีนเม่ืออ่อนตัว.

ในระยะส้ันเวียดนามกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านนโยบายอสังหาฯ เพ่ือเร่งการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจให้มากกว่า 8.4% ในไตรมาส 4/2025 เพ่ือให้บรรลุเป้าหมายท้ังปี 
ซ่ึงหากท าได้จะเป็นแรงหนุนส าคัญต่อภาพรวมตลาด

สหรัฐฯ เพ่ิมงาน 119,000 ต าแหน่ง มากกว่าคาด ขณะท่ีอัตราว่างงานขยับเป็น 
4.4% และค่าจ้างชะลอ แต่ตลาดมองว่าเฟดมีแนวโน้มคงดอกเบ้ียเน่ืองจากข้อมูล
เศรษฐกิจท่ีล่าช้า ค าแนะน าถือต่อ และนักลงทุนเงินใหม่ทยอยสะสมตามแนวรับ

เงินเฟ้อญ่ีปุ่นกลับมาเพ่ิมข้ึน อาจส่งผลให้ BoJ ต้องกลับมาพิจารณาการปรับ
เพ่ิมอัตราดอกเบ้ีย อีกท้ังความเส่ียงด้านความขัดแย้งกับจีนเพ่ิมสูงข้ึน ท าให้
แนวโน้มความเส่ียงกลับมาจึงแนะน าให้ทยอยลดสัดส่วน

อินเดียลดการน าเข้าน ้ามันจากรัสเซีย จะส่งผลให้ความสัมพันธ์ระหว่างอินเดีย
กับสหรัฐฯ ดีย่ิงข้ึน ส่งผลให้แรงกดดันด้านภาษีการค้าลดลง ขณะท่ีตัวเลข
เศรษฐกิจเร่ิมฟ้ืนตัวข้ึน จึงแนะน าให้ทยอยสะสมหุ้นอินเดีย

ท้ังผลกระทบจาก Tariff เร่ิมเห็นผลแล้ว ซ่ึงส่งผลให้การผลิตและการส่งออก
ชะลอตัวลง ซ่ึงภาครัฐและธนาคารกลางมีแนวโน้มใช้นโยบายการเงินการคลัง
แบบผ่อนคลายมากข้ึน แนะน าให้นักลงทุน Selective Buy

คาดการณ์ GDP ในปีน้ี ไม่หดตัว แต่เม่ือเทียบกับภูมิภาคเดียวกันยังถือว่าต ่า
มาก อย่างไรก็ตามเห็นปัจจัยการลงทุนในกลุ่ม Data Center เพ่ิมข้ึน จึง
แนะน าให้ Selective Buy หุ้นไทย



Source : Bloomberg , LH Bank Advisory 
as of 20 November 2025

Detail Countries Major Events Consensus Previous

25-Nov-25 US
CB Consumer Confidence (Nov) 94.6

Pending Home Sales (MoM) (Oct) 0.0%

26-Nov-25 US
GDP (QoQ) (Q3)  3.0%

New Home Sales (Sep) 800K

27-Nov-25
S.Korea Interest Rate Decision (Nov) 2.5%

Europe Consumer Inflation Expectation (Nov) 21.9

28-Nov-25

Japan
Tokyo Core CPI (YoY) (Nov) 2.8%

Industrial Production (MoM) (Oct) 2.6%

India GDP Quarterly (YoY) (Q2) 7.8%

US Chicago PMI (Nov) 43.8
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▪ สหรัฐฯ เพ่ิมงาน 119,000 ต าแหน่งในเดือนกันยายน มากกว่าคาด ขณะท่ีอัตรา
ว่างงานขยับข้ึนเป็น 4.4% รายงานการจ้างงานเดือนกันยายนท่ีล่าช้าจากการปิด
หน่วยงานรัฐ 44 วัน เผยว่าNonfarm Payrolls เพ่ิมข้ึน 119,000 ต าแหน่ง (คาด
50,000) เดือนสิงหาคมถูกปรับลดเหลือ -4,000 ต าแหน่งอัตราว่างงานเพ่ิมเป็น 4.4%
สูงสุดต้ังแต่ปี 2021 รายได้เฉล่ียเพ่ิม 0.2% MoM / 3.8% YoY น้อยกว่าคาด ช่วยลด
แรงกดดันเงินเฟ้อ น่ีถือเป็นรายงานงานแรกต้ังแต่ต้นกันยายนหลังการเก็บข้อมูลถูกระงับ
ในช่วง government  shutdown  ท้ังน้ีตัวเลขเดือนตุลาคม–พฤศจิกายนจะรายงาน
พร้อมกันวันท่ี 16 ธันวาคม ดังน้ันตลาดมองว่าเป็นสาเหตุให้ เฟด คงดอกเบ้ีย
เพราะไม่มีข้อมูลจากทางการ

▪ สหรัฐฯ รายงานว่าขาดดุลการค้าเดือนสิงหาคมหดตัวแรง 23.8% เหลือ 59.6 พันล้าน
ดอลลาร์ หลังการน าเข้าลดลงมากจากผลของภาษีน าเข้าท่ีเพ่ิมข้ึน โดยยอดน าเข้ารวม
ลดลง 5.1% และน าเข้าสินค้าหด 6.6% ต ่าสุดต้ังแต่ช่วงโควิด บ่งช้ีท้ังอุปสงค์ผู้บริโภค
และการใช้จ่ายธุรกิจเร่ิมอ่อนแรง อย่างไรก็ตามคาดการณ์ GDP ไตรมาส 3 โดย
Goldman Sachs ปรับประมาณการข้ึนเป็น 3.8% นักวิเคราะห์มองว่าภาษีของ
รัฐบาลทรัมป์ส่งผลสองด้าน ท้ังช่วยลดการพ่ึงพาสินค้าน าเข้า แต่ก็สะท้อนความ
ต้องการในประเทศท่ีชะลอ อีกท้ังมีผลจากการเร่งน าเข้าช่วงก่อนข้ึนภาษี ท าให้ยอด
เดือนสิงหาคมลดลงแรง

▪ LH Bank Advisory  แนะน า “ถือต่อ” และส าหรับนักลงทุนเงินใหม่ควรทยอยสะสมตาม
แนวรับ เน้นหุ้นพ้ืนฐานแข็งแรง และกลุ่มท่ีได้ประโยชน์จากแนวโน้มการผ่อนคลาย
นโยบายการเงิน

U.S:
TOP PICKS: ES-USBLUECHIP, LHDIVB -A

U.S. Unemployment rate
Jan 2024 -Sept 2025

Source : CNBC, LH Bank Advisory



▪ อุตสาหกรรมยานยนต์ของเยอรมนียังคงเผชิญกับความยากล าบาก โดยระดับการผลิตใน
ปัจจุบันยังคงต ่ากว่าช่วงปี 2015 -2017 ถึงประมาณ 25% แม้ว่าสัดส่วนการผลิต
รถยนต์ไฟฟ้าและไฮบริดจะเพ่ิมข้ึนอย่างมากจนถึงระดับ 40% แล้วก็ตาม อย่างไรก็ตาม 
การพิจารณาข้อมูลจากดัชนีการผลิตเพียงอย่างเดียวอาจสะท้อนภาพท่ีเลวร้ายเกินจริง 
เม่ือเทียบกับข้อมูลมูลค่าเพ่ิม (Value Added) ท่ีรวมรายได้จากภาคบริการ ท้ังน้ี เร่ิมมี
สัญญาณของความหวังจากการคาดการณ์ทางธุรกิจท่ีฟ้ืนตัวข้ึนในเดือนตุลาคม ซ่ึงอาจ
น าไปสู่การฟ้ืนตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไปของภาคอุตสาหกรรมในปี 2026

▪ สหภาพยุโรปก าลังเตรียมมาตรการใหม่เพ่ือจัดการกับ "กองเรือเงา " ของรัสเซียท่ีช่วยใน
การหลบเล่ียงการคว ่าบาตรและหาทุนท าสงคราม โดยแผนการน้ีจะอนุญาตให้รัฐสมาชิก
สามารถหยุดและข้ึนตรวจค้นเรือท่ีน่าสงสัยในน่านน ้าของ EU ต้ังแต่ช่องแคบเดนมาร์กไป
จนถึงทะเลอีเจียน การตรวจสอบจะมุ่งเน้นไปท่ีการละเมิดเพดานราคาน ้ามัน การขาด
ประกันภัยท่ีถูกต้อง และความเส่ียงด้านความปลอดภัย ซ่ึงหากมาตรการน้ีส าเร็จ คาดว่า
จะสามารถลดรายได้จากน ้ามันของรัสเซียลงได้ถึง 15-25% หรือคิดเป็นมูลค่าประมาณ 
1.5-2.5 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อปี

▪ ธนาคารกลางสวิตเซอร์แลนด์ (SNB) มีแนวโน้มท่ีจะคงอัตราดอกเบ้ียไว้ท่ีระดับศูนย์ใน
การประชุมเดือนธันวาคม ซ่ึงเป็นการปรับเปล่ียนจากคาดการณ์เดิมท่ีจะมีการลดดอกเบ้ีย 
เน่ืองจากการประเมินความเส่ียงได้เปล่ียนแปลงไป โดย SNB ต้องการรักษาพ้ืนท่ีนโยบาย
ท่ีเหลืออยู่เพียงเล็กน้อย (ประมาณ 75 bps) ไว้ และพร้อมท่ีจะยอมรับสภาวะค่าเงินฟ
รังก์แข็งค่าด้วยการหันไปใช้การแทรกแซงตลาดแลกเปล่ียนเงินตราแบบเจาะจงและการ
ส่ือสารท่ีชัดเจนแทนการใช้อัตราดอกเบ้ียติดลบ นอกจากน้ี ความเส่ียงด้านการค้าของ
สวิตเซอร์แลนด์ยังลดลงจากข้อตกลงทางการค้าใหม่กับสหรัฐฯ ท่ีช่วยลดอัตราภาษีเฉล่ีย
ต่อการส่งออกเหลือเพียง 7.3% ซ่ึงต ่ากว่าอัตราของสหภาพยุโรป

▪ ทางเราประเมินว่า ท้ังผลกระทบจาก Tariff เร่ิมเห็นผลแล้ว ซ่ึงส่งผลให้การผลิตและการ
ส่งออกชะลอตัวลง ซ่ึงภาครัฐและธนาคารกลางมีแนวโน้มใช้นโยบายการเงินการคลังแบบ
ผ่อนคลายมากข้ึน แนะน าให้นักลงทุน Selective Buy โดยเลือกในกลุ่มท่ีมีการเติบโตใน
อนาคต และหลีกเล่ียงกลุ่มท่ีได้รับอานิสงส์จากการบริโภค

Eurozone :
TOP PICKS: ES-EG, ONE-EUROPE



Japan:
TOP PICKS: UOBSJSM, SCB -JAPAN

▪ ญ่ีปุ่นรายงานว่าอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐาน (Core CPI) เดือนตุลาคมเพ่ิมข้ึน 3.0% จากปีก่อน
หน้า สูงกว่ากรอบเป้าหมาย 2% ของ BOJ ต่อเน่ือง และเร่งข้ึนจาก 2.9% ในเดือน
กันยายน ขณะท่ีดัชนีเงินเฟ้อพ้ืนฐานท่ีตัดท้ังอาหารสดและพลังงาน ซ่ึงเป็นตัวช้ีวัดแนวโน้ม
ราคาแท้จริงท่ี BOJ ให้ความส าคัญ เพ่ิมข้ึนเป็น 3.1% จาก 3.0% ก่อนหน้า ส่งผลให้
ตลาดยังคงคาดการณ์ว่า BOJ อาจข้ึนดอกเบ้ียในระยะใกล้

▪ ความขัดแย้งทางการเมืองระหว่างญ่ีปุ่นและจีนเก่ียวกับประเด็นไต้หวันก าลังทวีความ
รุนแรงข้ึน โดยนายกรัฐมนตรี ซานาเอะ ทากาอิจิ ของญ่ีปุ่นไม่มีแนวโน้มท่ีจะถอนค าพูดท่ี
ระบุว่าการโจมตีไต้หวันอาจถือเป็นสถานการณ์ท่ีคุกคามความอยู่รอดของญ่ีปุ่น การถอน
ค าพูดดังกล่าวอาจถูกมองว่าเป็นความอ่อนแอและท าลายฐานเสียงส าคัญในกลุ่มอนุรักษ์
นิยมขวาจัดท่ีสนับสนุน ในทางกลับกัน หากจีนตอบโต้ด้วยการจ ากัดการท่องเท่ียว อาจ
กลายเป็นผลดีต่อทากาอิจิในทางการเมือง เน่ืองจากช่วยลดปัญหานักท่องเท่ียวล้นเมือง
และบรรเทาภาวะขาดแคลนแรงงานในภาคบริการ ซ่ึงสอดคล้องกับแนวคิดชาตินิยมท่ีใช้หา
เสียง นอกจากน้ี คาดว่ารัฐบาลภายใต้การน าของซานาเอะ อาจใช้โอกาสน้ีผลักดันนโยบาย
กระจายห่วงโซ่อุปทานเพ่ือลดการพ่ึงพาจีน

▪ อย่างไรก็ตาม ในมุมมองเศรษฐกิจมหภาค ญ่ีปุ่นมีความเส่ียงสูงหากจีนยกระดับการตอบโต้
แบบเต็มรูปแบบคล้ายกับท่ีเคยท ากับเกาหลีใต้ในปี 2017 ขณะน้ีจีนเร่ิมด าเนินมาตรการ
กดดันแล้ว เช่น การเตือนพลเมืองเร่ืองการเดินทางมาญ่ีปุ่น การระงับการฉายภาพยนตร์ 
และการส่งเรือลาดตระเวนในพ้ืนท่ีพิพาท หากสถานการณ์เลวร้ายลง ญ่ีปุ่นอาจสูญเสีย
รายได้จากการท่องเท่ียวถึง 1.3 หม่ืนล้านดอลลาร์ และกระทบต่อภาคธุรกิจส าคัญอย่าง
รุนแรง โดยเฉพาะอุตสาหกรรมยานยนต์ท่ี Toyota มียอดขายในจีนสูงถึง 1.3 ล้านคัน 
รวมถึงความเส่ียงด้านห่วงโซ่อุปทานหากจีนระงับการส่งออกแร่หายาก จีนมองว่าช่วงเวลา
น้ีเป็นโอกาสในการบ่ันทอนรัฐบาลใหม่ของทากาอิจิและสร้างความลังเลใจให้กับประชาชน
ญ่ีปุ่นเก่ียวกับต้นทุนของนโยบายป้องกันประเทศ

▪ ทางเราประเมินว่า เงินเฟ้อญ่ีปุ่นกลับมาเพ่ิมข้ึน อาจส่งผลให้ BoJ ต้องกลับมาพิจารณา
การปรับเพ่ิมอัตราดอกเบ้ีย อย่างอีกท้ังความเส่ียงด้านความขัดแย้งกับจีนเพ่ิมสูงข้ึน ท าให้
แนวโน้มความเส่ียงกลับมาจึงแนะน าให้ทยอยลดสัดส่วน



India:
TOP PICKS: PRINCIPAL INDIAEQ -A, MINDIA

▪ ภาพรวมตลาดหุ้นอินเดียก าลังอยู่ในสภาวะกระทิง โดยดัชนี NSE Nifty 50 ได้ปรับตัวข้ึน
ท าสถิติสูงสุดใหม่ท่ีระดับ 26,228 จุด ซ่ึงได้รับแรงหนุนส าคัญจากการกลับมาของเงินทุน
ต่างชาติท่ีมียอดซ้ือสุทธิกว่า 1.3 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในช่วงเดือนตุลาคม ประกอบกับ
ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนท่ีเร่ิมฟ้ืนตัวและการบริโภคภายในประเทศท่ีแข็งแกร่ง 
ท้ังน้ี สถาบันการเงินช้ันน าอย่าง Morgan Stanley ยังคงมีมุมมองเชิงบวกโดยคาดการณ์
ว่าตลาดจะเติบโตต่อเน่ืองไปจนถึงปี 2026 แม้ว่าปัจจุบันมูลค่าหุ้น (Valuation) จะค่อนข้าง
ตึงตัวด้วยค่า P/E ท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ีย 5 ปีย้อนหลัง และดัชนียังตามหลังตลาดหุ้นเกิดใหม่
อ่ืนๆ เน่ืองจากมีสัดส่วนหุ้นกลุ่ม AI น้อยกว่า

▪ ในภาคการค้าระหว่างประเทศ อินเดียเผชิญกับตัวเลขขาดดุลการค้าท่ีพุ่งสูงเป็น
ประวัติการณ์ถึง 4.17 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในเดือนตุลาคม โดยมีสาเหตุหลักมาจาก
การน าเข้าท่ีพุ่งสูงข้ึนแตะ 7.61 หม่ืนล้านดอลลาร์ จากปัจจัยช่ัวคราวอย่างความต้องการ
ทองค าในช่วงเทศกาลและการปรับลดอัตราภาษีสินค้าและบริการ (GST) ท่ีกระตุ้นการ
บริโภค ในขณะท่ีภาคการส่งออกกลับปรับตัวลดลงเหลือ 3.44 หม่ืนล้านดอลลาร์ 
สถานการณ์น้ีสร้างแรงกดดันต่อดุลบัญชีเดินสะพัดและค่าเงินของประเทศอย่างมีนัยส าคัญ

▪ จากแรงกดดันด้านการขาดดุลการค้าส่งผลให้ธนาคารกลางอินเดีย (RBI) ต้องกลับเข้ามา
แทรกแซงตลาดอัตราแลกเปล่ียนอย่างเข้มข้น โดยมีการขายสินทรัพย์ต่างประเทศประมาณ 
1.9 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในช่วงต้นเดือนพฤศจิกายน เพ่ือพยุงค่าเงินรูปีไม่ให้อ่อนค่า
ทะลุระดับ 88.8 ต่อดอลลาร์ ซ่ึงส่งผลให้ทุนส ารองระหว่างประเทศปรับตัวลดลงเหลือ 
6.87 แสนล้านดอลลาร์ โดยทิศทางค่าเงินในระยะถัดไปจะข้ึนอยู่กับความคืบหน้าในการ
เจรจาการค้ากับสหรัฐฯ เป็นส าคัญ

▪ ด้านนโยบายพลังงานและความสัมพันธ์ระหว่างประเทศ อินเดียก าลังเตรียมยุติการน าเข้า
น ้ามันดิบราคาถูกจากรัสเซียท่ีด าเนินมานาน 3 ปี เน่ืองจากมาตรการคว ่าบาตรชุดใหม่ของ
สหรัฐฯ ท่ีจะเร่ิมบังคับใช้กับบริษัทท่ีท าธุรกิจกับบริษัทน ้ามันรัสเซีย ส่งผลให้โรงกล่ันใน
อินเดียต้องปฏิบัติตามกฎระเบียบเพ่ือหลีกเล่ียงบทลงโทษทางเศรษฐกิจ นอกจากน้ี เพ่ือ
เป็นการลดความตึงเครียดทางการค้ากับรัฐบาลสหรัฐฯ อินเดียได้เร่ิมหันไปส่ังซ้ือก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลว (LPG) จากสหรัฐฯ แทน ซ่ึงถือเป็นการปรับเปล่ียนโครงสร้างการน าเข้า
พลังงานคร้ังส าคัญท่ามกลางแรงกดดันทางภูมิรัฐศาสตร์

▪ ด้วยเหตุน้ีทางเราประเมินว่า หากอินเดียลดการน าเข้าน ้ามันจากรัสเซียได้จริง จะส่งผลให้
ความสัมพันธ์ระหว่างอินเดียกับสหรัฐฯ ดีย่ิงข้ึน ส่งผลให้แรงกดดันด้านภาษีการค้าลดลง 
ขณะท่ีตัวเลขเศรษฐกิจเร่ิมฟ้ืนตัวข้ึน จึงแนะน าให้ทยอยสะสมหุ้นอินเดีย



China:
TOP PICKS: KT-CHINA-A, UCI

▪ จีนเดินหน้ากดดันเศรษฐกิจญ่ีปุ่นหลังความขัดแย้งเร่ืองไต้หวันรุนแรงข้ึน โดยหลังนายกฯ ซา
เนะ ทาคาอิชิ ระบุว่าญ่ีปุ่นอาจตอบโต้ทางทหารหากจีนโจมตีไต้หวัน ปักก่ิงได้เรียกร้องให้ถอน
ค าพูดและขู่มาตรการตอบโต้ทันที พร้อมเร่ิมใช้นโยบายกดดันทางเศรษฐกิจ ท้ังการเตือน
ประชาชนงดเดินทางไปญ่ีปุ่น เล่ือนฉายภาพยนตร์ญ่ีปุ่น ส่งสัญญาณอาจร้ือฟ้ืนการแบน
อาหารทะเล และให้สายการบินคืนเงิน /เปล่ียนเท่ียวบินฟรี

▪ มาตรการเหล่าน้ีสร้างแรงส่ันสะเทือนต่ออุตสาหกรรมท่องเท่ียวและการส่งออกอาหารทะเล
ของญ่ีปุ่น ซ่ึงเป็นโครงสร้างเศรษฐกิจท่ีเปราะบางอยู่แล้ว ขณะท่ีฝ่ังตลาดการเงิน ฮ่ังเส็ง
ก าลังมุ่งสู่สัปดาห์ท่ีแย่ท่ีสุดต้ังแต่เมษายน แม้จะดีดตัวตามแรงหนุนของ Nvidia ช่ัวคราว แต่
ยังถูกกดดันจากความเส่ียงฟองสบู่ AI และข้อมูลเศรษฐกิจสหรัฐฯ อย่างไรก็ตาม ระดับ
มูลค่าตลาดยังถือว่าน่าสนใจ

▪ LH Bank Advisory แนะน ากลยุทธ์ “แบ่งไม้ทยอยสะสมท่ามกลางความผันผวนสูง ”
ตลาดหุ้นถูกกดดันจากความตึงเครียดจีน –ญ่ีปุ่นและความกังวลฟองสบู่ AI ในหุ้นเทคโนโลยี
จีนแต่ยังมองว่าเป็นปัจจัยลบระยะส้ัน

Vietnam:
TOP PICKS: PRINCIPAL VNEQ-A, KT-VIETNAM -A

▪ เวียดนามก าลังก้าวเข้าสู่ยุคใหม่ของการพัฒนาเมืองผ่านเมกะ –เออร์เบินโปรเจกต์ขนาดหลาย
พันเฮกตาร์ ซ่ึงยกระดับมาตรฐานท่ีอยู่อาศัยและผลักดันราคาตลาดอสังหาฯ ให้เติบโตอย่าง
ก้าวกระโดด ตัวอย่างคือคู่หนุ่มสาวท่ีซ้ือคอนโด 45 ตร.ม. ชานเมืองฮานอยในราคา 2
พันล้านดอง และมีข้อเสนอซ้ือคืนกว่า 3 พันล้านดองภายในปีเดียว หรือกรณีผู้ซ้ือยูนิต 30
ตร.ม. ท่ีขายท าก าไรกว่า 50% ในเวลาไม่ถึงปี ส่งผลให้นักลงทุนหล่ังไหลเข้าสู่พ้ืนท่ีรอบเมือง
ท่ีมีโปรเจกต์ขนาดใหญ่ เก็งก าไรผ่านการจองสิทธ์ิและขายต่อในราคาท่ีปรับตัวข้ึน

▪ การแข่งขันยานยนต์ท่ีรุนแรงข้ึนในตลาดเวียดนาม หลังมูลค่าน าเข้าแตะระดับสูงสุดในรอบ
สามปี ผู้บริโภคหันมานิยมรถน าเข้าเพราะดีไซน์และเทคโนโลยีเหนือกว่า ขณะเดียวกันกระแส
รถไฟฟ้า –ไฮบริดโตแรง โดยยอดขายทะลุเกือบ 10,000 คัน และ VinFast ครองส่วนแบ่ง 
EV มากกว่า 60% โดยผู้เช่ียวชาญคาดว่าตลาดเวียดนามจะเติบโต 6–8% ต่อปี และรถ 
EV–Hybrid จะมีสัดส่วน 40–45% ภายในปี 2030

▪ ทางเราแนะน า “เก็งก าไร” ในระยะส้ันเศรษฐกิจเวียดถูกคาดว่าจะขยายตัวมากกว่า
8.4% ในไตรมาส 4/2025 เพ่ือให้บรรลุเป้าหมายท้ังปี ซ่ึงหากท าได้จะเป็นแรงหนุนส าคัญ
ต่อภาพรวมตลาด



Thailand:
TOP PICKS: KFDYNAMIC, ABSM

▪ ด้านการลงทุนภาคเอกชนมีการเติบโตอย่างโดดเด่น โดยส านักงานคณะกรรมการส่งเสริม
การลงทุน (บีโอไอ ) เปิดเผยตัวเลข 9 เดือนแรกของปี 2025 พบว่ามีโครงการลงทุนจาก
บริษัทท่ีมีผู้ถือหุ้นไทยข้างมากย่ืนขอรับการส่งเสริมถึง 840 โครงการ คิดเป็นมูลค่าเงิน
ลงทุนรวมกว่า 447 ,000 ล้านบาท ซ่ึงเพ่ิมข้ึนถึง 99% เม่ือเทียบกับปีก่อนหน้า เม็ดเงิน
ส่วนใหญ่กระจุกตัวอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมดิจิทัลโดยเฉพาะ Data Center มูลค่าสูงสุดกว่า 
1.4 แสนล้านบาท ตามด้วยกลุ่มสาธารณูปโภคส าหรับภาคอุตสาหกรรมท่ีเน้นพลังงาน
หมุนเวียน และกลุ่มเกษตรอาหารเทคโนโลยีชีวภาพ นอกจากน้ี บีโอไอยังมีมาตรการพิเศษ
เพ่ือเอสเอ็มอีไทย โดยลดวงเงินลงทุนข้ันต ่าเหลือ 5 แสนบาทและเพ่ิมสิทธิประโยชน์ทาง
ภาษีเป็น 2 เท่า

▪ ในส่วนของนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจภาครัฐ นายเอกนิติ รองนายกรัฐมนตรีและ
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง ได้ประกาศยุทธศาสตร์ Quick Big Win เพ่ือเร่งเคร่ือง
เศรษฐกิจในช่วงไตรมาส 4 ท่ีมีความเส่ียงจะชะลอตัวเหลือเพียง 0.3% โดยมีเสาหลักส าคัญ
คือมาตรการกระตุ้นการบริโภคผ่านโครงการ คนละคร่ึง พลัส ท่ีเน้นการเพ่ิมทักษะดิจิทัลให้
ผู้ค้าควบคู่กับการใช้จ่าย และมาตรการแก้หน้ีครัวเรือนรายย่อย (หน้ี ไม่เกิน 1 แสนบาท ) 
โดยโอนหน้ีเข้าสู่ระบบบริหารสินทรัพย์ (AMC) เพ่ือตัดลดหน้ีและปรับโครงสร้าง รวมถึงการ
ผลักดันโครงการ Fast Pass เพ่ือปลดล็อกกฎระเบียบด้านพลังงานสะอาด (Direct PPA) 
ซ่ึงคาดว่าจะดึงเม็ดเงินลงทุนใหม่ได้กว่า 3 แสนล้านบาท

▪ อย่างไรก็ตามทางเราประเมินว่า คาดการณ์ GDP ในปีน้ี ไม่หดตัว แต่เม่ือเทียบกับภูมิภาค
เดียวกันยังถือว่าต ่ามาก อย่างไรก็ตามเห็นปัจจัยการลงทุนในกลุ่ม Data Center เพ่ิมข้ึน จึง
แนะน าให้ Selective Buy หุ้นไทย



Gold:
TOP PICKS: SCBGOLD

▪ ราคาทองค า ยังอยู่ในกรอบ 4,000 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อทรอยออนซ์ แต่จากการประกาศ
ตัวเลข Non-Farm Payroll ออกมาดีกว่าคาด ท าให้ความคาดหวังการลดดอกเบ้ียของ Fed 
ลดลง อีกท้ังด้วย Genius Act บ่งช้ีอุปสงค์ของดอลลาร์มีแนวโน้มเพ่ิมข้ึน และช่วยให้ Dxy 
ยืนในแนว 100 ได้ ดังน้ันปัจจัยระยะส้ัน แม้ว่าความกังวลเร่ืองสงครามการค้าและนโยบาย
ภาษีรอบใหม่ของโดนัลด์ ทรัมป์ เป็นแรงหนุนให้ทองค ายังคงสถานะ "สินทรัพย์ปลอดภัย 
(Safe Haven) “ ความไม่แน่นอนน้ีช่วยพยุงราคาไม่ให้ร่วงลงลึก แม้จะถูกกดดันจาก
ดอลลาร์ท่ีแข็งค่าก็ตาม ขณะน้ีตลาดจัดตามองตัวเลขเงินเฟ้อ ท้ัง CPI และ PCE เป็น
พิเศษ หากเงินเฟ้อยังคงอยู่เหนือระดับกรอบเป้าหมายของ Fed จะย่ิงสนับสนุนให้ Fed 
ชะลอการลดอัตราดอกเบ้ียออกไปอีก

▪ อย่างไรก็ตามทองค ายังคงเป็นสินทรัพย์ท่ีใช้ Hedge ความเส่ียงของพอร์ตได้ดี จึงแนะน าให้
ถือทองค าในระดับ 5% - 10% ของพอร์ตเท่าน้ัน

Reit:
TOP PICKS: PRINCIPAL GIF, MGPROP -AC

▪ อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ อายุ 10 ปี ปรับตัวข้ึนมาอยู่ในระดับ 4.0% หลังจากท่ี
Fed ปรับลดอัตราดอกเบ้ียไป แต่ความเส่ียงด้านเศรษฐกิจก็เพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง กดดันให้
ความอัตราการเช่า (Occupancy  Rate) ปรับตัวลดลง อย่างไรก็ดีรายงานจาก NARIET 
พบว่าอุปสงค์ในการเช่าในอุตสาหกรรมท่ีสืบเน่ืองจากเทคโนโลยียังคงแข็งแกร่ง ดังน้ันจึง
แนะน าให้นักลงทุนจัดพอร์ตแบบสมดุล โดยเลือกสินทรัพย์ท่ีมีความยืดหยุ่นต่อการ
เปล่ียนแปลงของดอกเบ้ีย และสามารถสร้างรายได้ในทุกวัฏจักร เช่น REITs ประเภท
Diversified  ซ่ึงอาจเหมาะสมในช่วงเวลาน้ี



Energy :
TOP PICKS: KT-ENERGY, LHNUKZ

• Goldman Sachs ระบุว่าราคาน ้ามันมีแนวโน้มปรับลดลงต่อเน่ืองจนถึงปี 2026 จากการ
เพ่ิมก าลังการผลิตท่ัวโลก ซ่ึงจะท าให้ตลาดน ้ามันเผชิญภาวะอุปทานส่วนเกินราว 2 ล้าน
บาร์เรลต่อวันธนาคารคาดการณ์ว่าในปี 2026 ราคาน ้ามันดิบ Brent จะเฉล่ีย 56 
ดอลลาร์/บาร์เรล และ WTI เฉล่ีย 52 ดอลลาร์ /บาร์เรล ต ่ากว่าราคาในตลาดล่วงหน้าท่ีอยู่
ระดับ 63 และ 60 ดอลลาร์ ตามล าดับ Goldman Sachs อธิบายว่า “คล่ืนซัพพลายปี 
2025–2026” มาจากโครงการน ้ามันขนาดใหญ่ (long-cycle projects) ท่ีได้อนุมัติลงทุน
ก่อนช่วงโควิด แต่ถูกเล่ือนการผลิต และก าลังทยอยเดินเคร่ืองพร้อมกันในช่วงน้ี รวมถึงการ
ตัดสินใจของ OPEC ในการทยอยคืนก าลังการผลิตหลังจากเคยลดลงก่อนหน้านอกจาก 
OPEC+ ท่ีเร่ิมเพ่ิมก าลังผลิตต้ังแต่เดือนเมษายน ผู้ผลิตรายใหญ่อ่ืนอย่างสหรัฐฯ และ
บราซิลก็เพ่ิมซัพพลายเช่นกัน ท าให้ตลาดกังวลว่าจะเกิดภาวะล้นตลาด ขณะท่ี IEA ประเมิน
ว่าในปีหน้า โลกอาจเจออุปทานส่วนเกินสูงถึง 4.09 ล้านบาร์เรลต่อวันอย่างไรก็ตาม 
Goldman Sachs คาดว่าราคาน ้ามันจะเร่ิมฟ้ืนตัวต้ังแต่ปี 2027 เป็นต้นไป เน่ืองจากราคา
ท่ีอ่อนตัวในช่วง 2025–2026 จะกดดันการผลิตนอกกลุ่ม OPEC และยังมีโครงการใหม่
เข้ามาน้อยมากหลังจากการลงทุนภาคพลังงานท่ีซบเซายาวนานกว่า 15 ปี โดยคาดว่า 
Brent/WTI จะทยอยกลับข้ึนสู่ระดับเป้าระยะยาวท่ี 80/76 ดอลลาร์ ภายในปลายปี 2028
ธนาคารยังเตือนว่าในปี 2026–2027 ราคาน ้ามัน Brent อาจร่วงลงไปในโซน 40 ดอลลาร์ 
หากซัพพลายนอก OPEC แข็งแกร่งกว่าคาด หรือเศรษฐกิจโลกเข้าสู่ภาวะถดถอย แต่หาก
ซัพพลายจากรัสเซียลดลงแรงกว่าคาด ราคาน ้ามันอาจกลับข้ึนไปเหนือ 70 ดอลลาร์ /
บาร์เรล ได้

• ท้ังน้ีกลยุทธ์เรามองว่าการเก็งก าไรในราคาน ้ามัน เร่ิมมี Upside จ ากัดเม่ือเทียบกับ
ความเส่ียง แต่ในมุมมอง กลุ่มพลังงานสะอาดมีความโดดเด่น โดยกลุ่มท่ีนิวเคลียร์ ราคามี
แนวโน้มโดดเด่นในระยะส้ัน ระยะยาวกลางและยาวรอการปรับฐานและค่อยเข้าสะสม
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ข้อจ ากัดความรับผิดชอบ (Disclaimer) 

• การลงทุนมีความเส่ียง “ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไข ผลตอบแทน และ
ความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน ”

• เอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยธนาคาร แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากัด (มหาชน ) (“ธนาคาร ”) ข้อมูล
ท่ีปรากฏในเอกสารน้ีน ามาจากแหล่งข้อมูลท่ี ธนาคารเห็นว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่อยู่ใน
วิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระธนาคารไม่สามารถให้การรับประกัน
ความถูกต้องหรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และอาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการ
แสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหาย
อันอาจเกิดข้ึนจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้หน่ึงผู้ใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารน้ีประกอบด้วย
ความเห็นในปัจจุบันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเปล่ียนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

• ธนาคาร มิได้ให้ค าปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกล่าว
กับท่ีปรึกษา และ /หรือ ผู้ให้ค าปรึกษาก่อนการตัดสินใจใดๆ ท่ีเก่ียวเน่ืองกับข้อมูลในเอกสารน้ี 
ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรได้รับ
ค าปรึกษาจากผู้ให้ค าปรึกษาด้านการลงทุนท่ีได้รับอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึง
รายได้จากการลงทุนสามารถลดลงและเพ่ิมข้ึนได้ ผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถ
รับประกันได้ และผู้ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก แม้กระท่ังในกรณีท่ี
ผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็นประเภทคุ้มครองเงินต้นก็ตาม เน่ืองจากยังคงมีความเส่ียงท่ีผู้ออกตรา
สารไม่สามารถช าระหน้ีบางส่วนหรือท้ังหมดตามสัญญาได้ ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีน้ี เป็น
ความเห็นปัจจุบันตามวันท่ีระบุในเอกสารน้ีเท่าน้ัน

• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนน้ีจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และ
ผู้ลงทุนแต่ละท่านควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว 
โดยเฉพาะอย่างย่ิงในช่วงท่ีตลาดปรับตัวลดลง

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส าคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการ
ลงทุน ความเส่ียง และผลการด าเนินงานย้อนหลังได้จาก ผู้แนะน าการลงทุน ของธนาคาร

• ค าแนะน าข้างต้น มิได้ใช้กับผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตควบการลงทุน (Unit Linked Products)
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