
Monthly Investment Handbook
January 2026

Krungsri Investment Intelligence



CONTENT

2

Upcoming Events 3 Risk Indicators 30 - 31

Monetary Policy Meeting Schedule 4 - 5 Recession Risk 29

Economic Outlook 6 - 28 Market Volatility 30

World Economic Outlook 6 Fear and Greed Index 31

Global Purchasing Manager Index 7 Financial Market 32 - 52

Global Inflation 8 Risk and Return 32

US Economic Outlook 9 - 12 Equity Market Performance and Valuation 33 - 46

Eurozone Economic Outlook 13 - 15 Thailand Equity Outlook by Krungsri Securities 46

Japan Economic Outlook 16 - 19 Bond Market and Credit Spread 47 - 48

China Economic Outlook 20 - 23 REITs and Dividend Yield Gap 49

Thailand Economic Outlook 24 - 28 FX Outlook by Krungsri Global Market 50

Thailand Economic Outlook by Krungsri Research 28 Gold Future and Market Forecast 51

OPEC Production and Market Forecast 52

KRUNGSRI Recommended Funds 53



Jan Feb Mar May Jun

➢ 4 January

OPEC+ : JMMC and 8 OPEC+ Countries Meeting

➢ 19 January

IMF : World Economic Outlook

➢ 30 January

US : End of Continuing Resolution

➢ 1 February

OPEC+ : JMMC and 8 OPEC+ Countries Meeting

➢ 8 February

Thailand : General Election

➢ Mid - Late February

US : Fed Testimony

➢ Early March

China : CPPCC & NPC Meeting

➢ Mid March

Japan : Shunto 1st Data Collection

➢ 7 June

OPEC : The 41st  OPEC and non-

OPEC Ministerial Meeting

➢ 14 - 16 June

G7 Summit

➢ 15 May

US : Powell’s Term as Fed Chair Ends

Apr

➢ Late April

IMF : World Economic Outlook
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Upcoming Events First Half 2026



Source: Federal Reserve. European Central Bank. Bank of England. Bank of Japan. Bank of Thailand. * Meeting associated with a Summary of Economic Projections. 
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Central Bank Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

28 – 29
คงดอกเบ้ีย

18 - 19*
คงดอกเบ้ีย

6 - 7
คงดอกเบ้ีย

17 - 18*
คงดอกเบ้ีย

29 - 30
คงดอกเบ้ีย

16 - 17*
ลดดอกเบ้ีย

28 - 29
ลดดอกเบ้ีย

9 - 10*
ลดดอกเบ้ีย

Federal Reserve

30
ลดดอกเบ้ีย

6*
ลดดอกเบ้ีย

17
ลดดอกเบ้ีย

5*
ลดดอกเบ้ีย

24
คงดอกเบ้ีย

11*
คงดอกเบ้ีย

30
คงดอกเบ้ีย

18*
คงดอกเบ้ีย

European Central Bank

6*
ลดดอกเบ้ีย

20
คงดอกเบ้ีย

8*
ลดดอกเบ้ีย

19
คงดอกเบ้ีย

7*
ลดดอกเบ้ีย

18
คงดอกเบ้ีย

6*
คงดอกเบ้ีย

18
ลดดอกเบ้ีย

Bank of England

23 - 24*
ขึ้นดอกเบ้ีย

18 - 19
คงดอกเบ้ีย

30 - 1*
คงดอกเบ้ีย

16 - 17
คงดอกเบ้ีย

30 - 31*
คงดอกเบ้ีย

18 – 19
คงดอกเบ้ีย

29 - 30*
คงดอกเบ้ีย

18 - 19
ขึ้นดอกเบ้ีย

Bank of Japan

26
ลดดอกเบ้ีย

30*
ลดดอกเบ้ีย

25*
คงดอกเบ้ีย

13
ลดดอกเบ้ีย

8*
คงดอกเบ้ีย

17*
ลดดอกเบ้ีย

Bank of Thailand

Central Bank Rate Decisions in 2025



Source: Federal Reserve. European Central Bank. Bank of England. Bank of Japan. Bank of Thailand. * Meeting associated with a Summary of Economic Projections. 
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Central Bank Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

27 - 28 17 - 18* 28 - 29 16 - 17* 28 - 29 15 - 16* 27 - 28 8 - 9*

Federal Reserve

4 - 5 18 - 19* 29 - 30 10 - 11* 22 - 23 9 - 10* 28 - 29 16 - 17*

European Central Bank

5* 19 30* 18 30* 17 5* 17

Bank of England

22 - 23* 18 - 19 27 - 28* 15 - 16 30 - 31* 17 - 18 29 - 30* 17 - 18

Bank of Japan

25 29* 24* 26 28* 23*

Bank of Thailand

Scheduled Dates of Monetary Policy Meetings in 2026



Source: International Monetary Fund. World Economic Outlook October 2025
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IMF จะเปิดเผยรายงาน WEO Outlook ฉบับใหม่ในวันที ่19 ม.ค. นี้ : ส ำหรับ WEO ประจ ำเดือน ต.ค. ระบุว่ำภำพรวมเศรษฐกิจโลกก ำลังปรบัตวัเข้ำกับสถำนกำรณ์ใหม่ท่ีเปลี่ยนแปลงไปตำมนโยบำยต่ำงๆท่ีเคยเกิดขึ้นเช่น กำรเก็บ

ภำษีน ำเข้ำท่ีลดลงจำกระดับเดือน เม.ย. เนื่องจำกมีกำรเจรจำทำงกำรค้ำกันใหม่ แต่โดยรวมแล้ว สถำนกำรณ์ยังคงไม่แน่นอน และปัจจัยชั่วครำวที่เคยช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจในช่วงครึ่งแรกของปี 2025 อย่ำงกำรที่บริษัทเร่งสั่งซื้อ

หรือผลิตล่วงหน้ำ (front-loading) ก็เริ่มจะหมดลงแล้ว

IMF ได้ปรับเพิ่มคำดกำรณ์เศรษฐกิจโลกปี 2025 อีก 0.2% เมื่อเทียบกับเดือน เม.ย. อย่ำงไรก็ตำม ภำพรวมเศรษฐกิจโลกยังคงมีทิศทำงชะลอตัวตั้งแต่ปี 2024 ไปจนถึงปี 2026 ขณะที่ประเทศตลำดเกิดใหม่และประเทศก ำลังพัฒนำ

ยังคงเติบโตสูงกว่ำระดบั 4% เล็กน้อย แต่มีทิศทำงท่ีชะลอลงเช่นเดยีวกัน ด้ำนเงินเฟอ้ IMF คำดว่ำจะลดลงต่อเนือ่งท่ัวโลกแตจ่ะแตกตำ่งกัน โดยสหรัฐฯจะยังคงสูงกว่ำเป้ำหมำยและมีควำมเส่ียงท่ีจะเพิ่มสูงขึ้น ขณะท่ีประเทศอื่นๆจะอยู่

ในระดับต ่ำ

IMF ได้ย ้ำเตือนถึงควำมเส่ียงหลำยประกำร เช่น ควำมยืดเย้ือของนโยบำยปกป้องทำงกำรค้ำ (Protectionism) และแรงกระแทกจำกฝั่งอุปทำนแรงงำน อำจฉุดรั้งกำรเติบโตได้ นอกจำกนี้ ควำมเปรำะบำงทำงกำรคลัง , ควำมเสี่ยง

จำกกำรปรับฐำนของตลำดกำรเงิน และ กำรเส่ือมถอยของสถำบันเศรษฐกิจและกำรเมือง ก็อำจคุกคำมเสถียรภำพในวงกว้ำง
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Source: Bloomberg. IHS Markit. S&P global. Krungsri Investment Intelligence. PMIs are relative to 50, which indicates deceleration (below 50) or acceleration (above 50) of the sector. 
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ภาคการผลิตเริ่มมสีัญญาณที่ดีขึ้น : Global PMI ท้ังภำคกำรผลิตและบริกำรเดอืน ธ.ค. ลดลงสู่ระดับ 52.4 และ 50.4 ตำมล ำดับ นับเป็นลดลงต่อเนื่องเป็นเดือนท่ี 2 ติดต่อกัน เนื่องจำกผู้บริโภคระมัดระวังกำรใช้จ่ำยท ำให้ค ำส่ังซื้อ

ใหม่ลดลง ขณะที่ผู้ประกอบกำรมีควำมระมัดระวังในกำรด ำเนินธุรกิจมำกขึ้น อย่ำงไรก็ตำม ดัชนียังอยู่ในเกณฑ์ขยำยตัว โดยเฉพำะภำคกำรผลิตในหลำยประเทศที่กลับมำอยู่เหนือระดับ 50 ในเดือน ธ.ค. ยกเว้นเยอรมนีที่ยังคงเผชิญ

กับกำรหดตัว เนื่องจำกผู้ประกอบกำรเผชิญกับปัญหำห่วงโซ่อุปทำนท ำให้ก ำลังกำรผลิตลดลง

Purchasing Managers’ Index

Purchasing Manager Index 
(PMI)

Sep-24 Oct-24 Nov-24 Dec-24 Jan-25 Feb-25 Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25

S
e
rv

ic
e
 P

M
I

Global 52.9 53.1 53.1 53.8 52.2 51.5 52.7 50.8 52.0 51.8 53.5 53.3 52.9 53.5 53.2 52.4

US 55.2 55.0 56.1 56.8 52.9 51.0 54.4 50.8 53.7 52.9 55.7 54.5 54.2 54.8 54.1 52.5

Eurozone 51.4 51.6 49.5 51.6 51.3 50.6 51.0 50.1 49.7 50.5 51.0 50.5 51.3 53.0 53.6 52.4

Germany 50.6 51.6 49.3 51.2 52.5 51.1 50.9 49.0 47.1 49.7 50.6 49.3 51.5 54.6 53.1 52.7

France 49.6 49.2 46.9 49.3 48.2 45.3 47.9 47.3 48.9 49.6 48.5 49.8 48.5 48.0 51.4 50.1

UK 52.4 52.0 50.8 51.1 50.8 51.0 52.5 49.0 50.9 52.8 51.8 54.2 50.8 52.3 51.3 51.4

Japan 53.1 49.7 50.5 51.0 53.0 53.7 50.0 52.4 51.0 51.7 53.6 53.1 53.3 53.1 53.2 51.6

China 50.3 52.0 51.5 52.2 51.0 51.4 51.9 50.7 51.1 50.6 52.6 53.0 52.9 52.6 52.1 52.0

India 57.7 58.5 58.4 59.3 56.5 59.1 58.5 58.7 58.8 60.4 60.5 62.9 60.9 58.9 59.8 58.0

M
a
n

u
fa

ct
u

ri
n

g
 P

M
I

Global 48.7 49.4 50.1 49.6 50.1 50.6 50.3 49.8 49.5 50.4 49.7 50.9 50.7 50.9 50.5 50.4

US 47.3 48.5 49.7 49.4 51.2 52.7 50.2 50.2 52.0 52.9 49.8 53.0 52.0 52.5 52.2 51.8

Eurozone 45.0 46.0 45.2 45.1 46.6 47.6 48.6 49.0 49.4 49.5 49.8 50.7 49.8 50.0 49.6 48.8

Germany 40.6 43.0 43.0 42.5 45.0 46.5 48.3 48.4 48.3 49.0 49.1 49.8 49.5 49.6 48.2 47.0

France 44.6 44.5 43.1 41.9 45.0 45.8 48.5 48.7 49.8 48.1 48.2 50.4 48.2 48.8 47.8 50.7

UK 51.5 49.9 48.0 47.0 48.3 46.9 44.9 45.4 46.4 47.7 48.0 47.0 46.2 49.7 50.2 50.6

Japan 49.7 49.2 49.0 49.6 48.7 49.0 48.4 48.7 49.4 50.1 49.0 49.7 48.6 48.2 48.7 50.0

China 49.3 50.3 51.5 50.5 50.1 50.8 51.2 50.4 48.3 50.4 49.5 50.5 51.2 50.6 49.9 50.1

India 56.5 57.5 56.5 56.4 57.7 56.3 58.1 58.2 57.6 58.4 59.1 59.3 57.7 59.2 56.6 55.0

South Korea 48.3 48.3 50.6 49.0 50.3 49.9 49.1 47.5 47.7 48.7 48.0 48.3 50.7 49.4 49.4 50.1

Taiwan 50.8 50.2 51.5 52.7 51.1 51.5 49.8 47.8 48.6 47.2 46.2 47.4 46.8 47.7 48.8 50.9



Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. The Consumer Price Index (CPI) is a measure that examines the weighted average of prices of a basket of consumer goods and services, such as transportation, food, and medical care. It is calculated by taking price 

changes for each item in the predetermined basket of goods and averaging them.

เงินเฟ้อเริ่มลดลงอีกครั้ง : ผลกระทบจำกกำรขึ้นภำษีน ำเข้ำของสหรัฐฯยังคงจ ำกัด เงินเฟ้อสหรัฐฯกลับมำเคลื่อนไหวต ่ำกว่ำ 3% (ผลจำกกำรปิดหน่วยงำนรัฐ) ขณะที่เงินเฟ้อในประเทศอื่นๆกลับมำมีทิศทำงที่ลดลงในช่วงเดือน 

พ.ย. - ธ.ค. เช่นกัน ท ำให้ธนำคำรกลำงต่ำงๆยังคงสำมำรถใช้นโยบำยท่ีเป็นมิตรต่อกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจ
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Global Inflation

Consumer Price Index 
(%YoY)

Sep-24 Oct-24 Nov-24 Dec-24 Jan-25 Feb-25 Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25

D
e
v
e
lo

p
e
d

 M
a
rk

e
t

US 2.4 2.6 2.7 2.9 3.0 2.8 2.4 2.3 2.4 2.7 2.7 2.9 3.0 2.7

Canada 1.6 2.0 1.9 1.8 1.9 2.6 2.3 1.7 1.7 1.9 1.7 1.9 2.4 2.2 2.2

Eurozone 1.7 2.0 2.2 2.4 2.5 2.3 2.2 2.2 1.9 2 2.0 2.0 2.2 2.1 2.1 2.0

Germany 1.8 2.4 2.4 2.8 2.8 2.6 2.3 2.2 2.1 2 1.8 2.1 2.4 2.3 2.6 2.0

France 1.4 1.6 1.7 1.8 1.8 0.9 0.9 0.9 0.6 0.9 0.9 0.8 1.1 0.8 0.8 0.7

UK 1.7 2.3 2.6 2.5 3.0 2.8 2.6 3.5 3.4 3.6 3.8 3.8 3.8 3.6 3.2

Japan 2.5 2.3 2.9 3.6 4.0 3.7 3.6 3.6 3.5 3.3 3.1 2.7 2.9 3.0 2.9

E
m

e
rg

in
g

 M
a
rk

e
t

Brazil 4.4 4.8 4.9 4.8 4.6 5.1 5.5 5.5 5.3 5.35 5.2 5.1 5.2 4.7 4.5

Russia 8.6 8.5 8.9 9.5 9.9 10.1 10.3 10.2 9.9 9.4 8.8 8.1 8.0 7.7 6.6

Turkey 49.4 48.6 47.1 44.4 42.1 39.1 38.1 37.9 35.4 35.05 33.5 33.0 33.3 32.9 31.1 30.9

China 0.4 0.3 0.2 0.1 0.5 -0.7 -0.1 -0.1 -0.1 0.1 0.0 -0.4 -0.3 0.2 0.7

India 5.5 6.2 5.5 5.2 4.3 3.6 3.3 3.2 2.8 2.1 1.6 2.1 1.4 0.3 0.7

South Korea 1.6 1.3 1.5 1.9 2.2 2.0 2.1 2.1 1.9 2.2 2.1 1.7 2.1 2.4 2.4 2.3

Taiwan 1.8 1.7 2.1 2.1 2.7 1.6 2.3 2.0 1.5 1.36 1.5 1.6 1.3 1.5 1.2 1.3

Thailand 0.6 0.8 1.0 1.2 1.3 1.1 0.8 -0.2 -0.6 -0.25 -0.7 -0.8 -0.7 -0.8 -0.5 -0.3



Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

GDP ไตรมาส 3 เติบโตสูงกว่าคาด ขณะที่ไตรมาส 4 อาจโตเพ่ิมขึ้น ยอดค้าปลีกกลับมาเร่งตัวขึ้นในช่วงต้นไตรมาส 4 แต่เป็นบางหมวดสินค้า
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การส่งออกหนุนเศรษฐกจิโตกว่าปกต ิ: GDP ไตรมำส 3 ขยำยตัว 4.3%QoQ,Saar สูงกว่ำตลำดคำดไว้ท่ี 3.2% เนื่องจำก 1) กำรบริโภคภำยในประเทศแข็งแกร่งกว่ำท่ีนักวิเครำะห์คำด ซ่ึงเป็นกำรใช้จ่ำยท่ีกระจุกตัวในเดือน ก.ค. ใน

บำงหมวดสินค้ำ และ 2) กำรส่งออกสุทธิท่ีเพิม่ขึน้ ส ำหรับไตรมำส 4 แบบจ ำลอง GDP ณ วันท่ี 8 ม.ค. 2026 ชี้ว่ำเศรษฐกิจสหรัฐฯขยำยตวัถงึ 5.4% ปัจจัยหลักมำจำกกำรส่งออกสุทธิท่ียังคงเพิ่มขึ้น ส่วนกำรกำรใช้จ่ำยภำคเอกชน

ในไตรมำส 4 อำจยังไม่แน่นอนมำกนักแม้ยอดค้ำปลีกจะมีกำรฟื้นตัวในเดือน ต.ค. เนื่องจำกควำมเชื่อมั่นผู้บริโภคยังคงอยู่ในระดับต ่ำ

US Economic Outlook

ธุรกิจภาคบริการยังคงเป็นภาคส่วนหลักในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจ ภาคการผลิตยังไม่แน่นอน
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Source: Automatic Data Processing. U.S. Bureau of Labor Statistics. Challenger, Gray and Christmas Inc. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 9 January 2026.

การจ้างงานเริ่มทรงตัว แต่ยังอ่อนแอเมื่อเทยีบกับช่วงต้นปี 2025 ตลาดแรงงานค่อนข้างสมดุล การเลิกจ้างลดลง ค่าจ้างแรงงานทรงตัว
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ไม่ได้แข็งแรงมาก แต่ก็ไม่ได้อ่อนแอจนเกินไป : กำรจ้ำงงำนนอกภำคเกษตรเพิ่มขึ้น 50,000 ต ำแหน่งในเดือน ธ.ค. ปรับลดข้อมูลเดือน พ.ย. ลงเหลือ 56,000 ต ำแหน่ง (เดิม 64,000 ต ำแหน่ง) และเดือน ต.ค. เป็นลดลง -173,000 

ต ำแหน่ง (เดิม 105,000 ต ำแหน่ง) อัตรำกำรว่ำงงำนลดลงสู่ระดับ 4.4% หลังจำกสะท้อนผลของกำรปิดหน่วยงำนรัฐไปแล้วในช่วงเดือน ต.ค. - พ.ย. จ ำนวนกำรให้ออกจำกงำนลดลงมำอยู่ในระดับปกติ ขณะที่กำรเติบโตของอัตรำ

ค่ำจ้ำงรำยชั่วโมงทรงตัวที่ระดับ 3.8%YoY

US Job Market Outlook
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Source: U.S. Bureau of Labor Statistics. U.S. Bureau of Economic Analysis. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

นักวิเคราะห์คาดว่าเงินเฟอ้ในระยะถดัไปจะไม่เกิน 3% และมีทิศทางที่ลดลง การปิดหน่วยงานรัฐท าให้เงินเฟอ้ต า่กว่าคาด

ผลจากการปิดหน่วยงานรัฐ : : เงินเฟ้อ CPI เดือน พ.ย. เพิ่มขึ้น 2.7%YoY (เดือน ต.ค. ไม่มีกำรรำยงำนตัวเลขเนือ่งจำกกำรปดิหนว่ยงำนรัฐในช่วงที่ผ่ำนมำท ำให้หนว่ยงำนไม่สำมำรถเก็บขอ้มูลได้) ชะลอตัวลงจำกเดือนก่อนหน้ำและ

ต ่ำกว่ำคำด เช่นเดียวกับ Core CPI ชะลอตัวเช่นกัน อย่ำงไรก็ตำม กำรชะลอตัวลงดังกล่ำวมำจำกผลกระทบในกำรจัดท ำตัวเลข โดย 1) กำรเก็บข้อมูลท่ีล่ำช้ำในเดือน พ.ย. ซ่ึงตรงกับช่วงเทศกำล Black Friday ท ำให้รำคำสินค้ำต ่ำ

กว่ำปกติ และ 2) สมมติฐำนในกำรค ำนวณค่ำเช่ำท่ีอยู่อำศัยอำจท ำให้ตัวเลขต ่ำกว่ำควำมเป็นจริง เนื่องจำกไม่มีข้อมูลในเดือน ต.ค. ท ำให้หน่วยงำนตั้งสมมติฐำนว่ำค่ำเช่ำเดือน ต.ค. ไม่เปลี่ยนแปลงไปจำกเดือน ก.ย. 
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CPI, Nov : 2.7%YoY CPI - Bloomberg Surveys, %YoY

Core CPI, Nov : 2.6%YoY PCE, Nov : 2.8%YoY

PCE - Bloomberg Surveys, %YoY Core PCE, Nov : 2.8%YoY

Core PCE - Bloomberg Surveys, %YoY Target

Consumer Price Index, 
%YoY NSA

Feb-25 Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Nov-25

All items 2.8 2.4 2.3 2.4 2.7 2.7 2.9 3.0 2.7

Food 2.6 3.0 2.8 2.9 3.0 2.9 3.2 3.1 2.7

Energy -0.2 -3.3 -3.7 -3.5 -0.8 -1.6 0.2 2.8 2.5

All Items Less Food 
and Energy

3.1 2.8 2.8 2.8 2.9 3.1 3.1 3.0 2.7

Commodities 
Excluding Food 
and Energy 
Commodities

-0.1 -0.1 0.1 0.3 0.7 1.2 1.5 1.5 1.0

Services 
Excluding Energy 
Services

4.1 3.7 3.6 3.6 3.6 3.6 3.6 3.5 3.2

Shelter 4.2 4.0 4.0 3.9 3.8 3.7 3.6 3.6 3.3

All Items Less Shelter 2.0 1.5 1.4 1.5 2.0 2.1 2.5 2.7 2.3

All Items Less Food, 
Energy & Shelter

2.2 1.8 1.8 1.9 2.2 2.6 2.7 2.6 2.2



Fed ลดดอกเบี้ย 3 ครั้งต่อเนื่องในปี 2025

นักวิเคราะห์ส่วนใหญ่คาดว่าจะลดดอกเบี้ย 2 ครั้งในปีนี้ ตัวเลขคาดการณ์เศรษฐกิจประจ าเดือน ธ.ค.

Source: Federal Reserve. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

Dot Plot เดือน ธ.ค. ชี้ลดดอกเบี้ย1 ครั้งในปี 2026 และอีก 1 ครั้งในปี 2027
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Fed ลดดอกเบี้ย เสริมสภาพคล่อง : ธนำคำรกลำงสหรัฐฯ (Fed) มีมติ 9 ต่อ 3 ลดดอกเบี้ย 0.25% สู่ระดับ 3.50% - 3.75% ในกำรประชุมวันท่ี 10 ธ.ค. ที่ผ่ำนมำ โดย 3 เสียงที่โหวตค้ำนประกอบไปด้วยคุณสตเีวน มิแรน ท่ีต้องกำร

ให้ลดดอกเบี้ย 0.50% ขณะที่คุณออสติน กูลส์บี และคุณเจฟฟรีย์ ชมิดต้องกำรให้คงดอกเบี้ย นอกจำกนี้ Fed ได้ประกำศด ำเนินกำรซ้ือพันธบัตรระยะสั้น (T-bill) วงเงิน 6 หมื่นล้ำนดอลลำร์ต่อเดือน (เงินใหม่ 4 หมื่นล้ำนและเงินจำก 

MBS ครบก ำหนด 2 หมื่นล้ำน) เพื่อรักษำปริมำณเงินส ำรองในระบบให้อยู่ในระดับท่ีเพียงพอในระยะยำว ซ่ึงจะช่วยสนับสนุนกำรควบคุมอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยได้อย่ำงมีประสิทธิภำพ
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Jan-24 Apr-24 Jul-24 Oct-24 Jan-25 Apr-25 Jul-25 Oct-25

Fed Funds Rate - Lower Bound, Dec : 3.5%

Fed Funds Rate - Upper Bound, Dec : 3.75%

2025 2026 2027 2028 Longer Term

Jun-25 3.875 3.625 3.375 3.000

Sep-25 3.630 3.380 3.130 3.130 3.000

Dec-25 3.625 3.375 3.125 3.125 3.000

2.8

3.0

3.2

3.4

3.6

3.8

4.0

Variable, %
Median

2025 2026 2027 2028 Longer run

Change in real GDP 1.7 2.3 2.0 1.9 1.8

Sept. projection 1.6 1.8 1.9 1.8 1.8

Unemployment rate 4.5 4.4 4.2 4.2 4.2

Sept. projection 4.5 4.4 4.3 4.2 4.2

PCE inflation 2.9 2.4 2.1 2.0 2.0

Sept. projection 3.0 2.6 2.1 2.0 2.0

Core PCE inflation 3.0 2.5 2.1 2.0

Sept. projection 3.1 2.6 2.1 2.0

US Monetary Policy
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Source: EUROSTAT. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

เศรษฐกิจมีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่องในระดบัปานกลาง ดัชนีความเชื่อมั่นทางเศรษฐกิจบ่งชี้ว่า GDP ไตรมาส 4 จะออกมาดี

Eurozone Economic Outlook

13

ฟื้นตัวต่อเนื่องในระดับปานกลาง : GDP ไตรมำส 4 จะมีกำรรำยงำนในวันที่ 30 ม.ค. นี้ นักวิเครำะห์คำดว่ำจะเติบโต 1.20%YoY และ 0.20%QoQ จำกกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจเยอรมนีและอิตำลี ขณะที่แนวโน้มในปี 2026 

นักวิเครำะห์คำดว่ำเศรษฐกิจจะฟื้นตวัไดต้อ่เนือ่งในระยะปำนกลำงโดยได้แรงส่งจำกกำรบริโภคภำคครัวเรือน ควำมขัดแย้งทำงกำรค้ำกับสหรัฐฯท่ีผ่อนคลำยลง และนโยบำยกำรคลังเชิงรุกของเยอรมนี อย่ำงไรก็ตำม กำรไหลบ่ำของ

สินค้ำจีนอำจกดดันภำคกำรค้ำต่ำงประเทศและภำคอุตสำหกรรมของกลุ่มยูโรโซน

PMI ภาคบริการลดลงแต่อยู่ในเกณฑ์ขยายตวั แต่ภาคการผลิตกลับมาหดตัวต่อเนื่อง
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Real GDP Growth 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25F 1Q26F 2Q26F 3Q26F 4Q26F

Euro Zone, %YoY 1.60 1.60 1.40 1.20 0.90 1.10 1.20 1.40

Euro Zone, %QoQ 0.60 0.10 0.30 0.20 0.30 0.35 0.40 0.40

Germany, %QoQ 0.30 -0.20 0.00 0.19 0.30 0.38 0.40 0.39

France, %QoQ 0.10 0.30 0.50 0.10 0.20 0.23 0.30 0.29

Italy, %QoQ 0.26 -0.10 0.10 0.15 0.20 0.23 0.26 0.25

Spain, %QoQ 0.60 0.70 0.60 0.50 0.50 0.50 0.53 0.50

UK - Non EZ, %QoQ 0.70 0.20 0.10 0.16 0.30 0.30 0.34 0.40
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Source: EUROSTAT. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

เงินเฟ้อยูโรโซนมีโอกาสต า่กว่าเปา้หมายในปีนี้ เงินเฟ้อลดลงสู่เปา้หมาย ราคาสินค้าบริการเริ่มชะลอลง

Eurozone Inflation Outlook
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CPI, Nov : 2%YoY Core CPI, Nov : 2.3%YoY

CPI - Bloomberg Surveys, %YoY Core CPI - Boomberg Surveys, %YoY

Consumer Price Index, %YoY 
NSA

Weight, 
%

Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25

CPI 100.0 2.2 1.9 2.0 2.0 2.0 2.2 2.1 2.1 2.0

Food and Nonalcoholic 
Beverages

15.7 2.7 2.9 2.9 3.2 3.2 3.0 2.4 2.3

Transport 15.3 0.0 -0.8 0.3 0.5 0.7 1.7 1.7 1.9

Housing, Water, Electricity, 
Gas and Other Fuels

14.7 2.3 2.2 1.9 1.9 1.7 1.7 1.6 1.5

Restaurants and Hotels 11.2 4.1 3.6 3.8 3.4 3.4 3.7 3.6 3.8

Miscellaneous Goods and 
Services

10.0 4.1 4.2 4.1 4.1 4.0 3.9 3.8 3.7

Recreation and Culture 9.1 2.3 1.3 1.2 0.8 1.1 1.1 1.3 2.0

Furnishings, Household 
Equipment and Maintenance

6.4 0.3 0.5 0.5 0.7 0.6 0.6 0.5 0.2

Health 5.0 3.3 2.7 2.5 2.4 2.3 2.3 2.2 2.4

Clothing and Footwear 5.0 0.2 0.1 -0.3 0.2 0.5 1.1 0.6 0.5

Alcoholic Beverages, 
Tobacco and Narcotics

3.7 3.9 4.4 3.7 3.4 3.2 3.1 2.7 2.7

Communications 2.7 -3.0 -3.5 -2.9 -2.8 -2.5 -1.2 -0.6 -1.1

Core CPI 2.7 2.3 2.3 2.3 2.3 2.4 2.4 2.4 2.3

Goods 0.7 0.8 0.9 1.1 1.1 1.4 1.0 1.0

Services 4.0 3.2 3.3 3.2 3.1 3.2 3.4 3.5 3.4

เงินเฟ้อลดลงสู่เป้าหมายอีกครั้ง : CPI เดือน ธ.ค. เพิ่มขึ้น 2.0%YoY ชะลอตัวจำก 2.2% ในเดือน พ.ย. ส่วน Core CPI เพิ่มขึ้น 2.3% ลดลงจำกเดือนก่อนหน้ำเช่นกัน โดยกำรลดลงของเงินเฟ้อในเดือน ธ.ค. สะท้อนจำกกำรเพิ่มขึ้น

ของรำคำท่ีช้ำลงเล็กน้อยในหมวดบริกำร และสินค้ำอุตสำหกรรมท่ีไม่ใช่พลังงำนควบคู่กับกำรลดลงอย่ำงชัดเจนของต้นทุนพลังงำน ท้ังนี้ เงินเฟ้อท่ัวไปอยู่ ณ ระดับเป้ำหมำยของ ECB สอดคล้องกับนโยบำยกำรเงินของ ECB ท่ีหัน

มำคงดอกเบี้ยต่อเนื่อง



MUFG คาดว่า ECB จะไม่ลดดอกเบี้ยอีกแล้ว สอดคล้องกับมุมมองของตลาด

Source: European Central Bank. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026. 

ตัวเลขคาดการณ์เศรษฐกิจของ ECB ในเดือน ธ.ค. ดีกว่าเดือน ก.ย.

ECB Monetary Policy
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งบดุล ECB ยังคงมีแนวโน้มลดลงต่อเนื่องECB คงดอกเบี้ยเปน็ครั้งที่ 4 ติดต่อกัน

ดอกเบี้ยนโยบายถึงจุดต ่าสุดแลว้ : ธนำคำรกลำงยุโรป (ECB) คงดอกเบี้ยเป็นครั้งที่ 4 ติดต่อกันในกำรประชุมวันท่ี 18 ธ.ค. ท่ีผ่ำนมำ เนื่องจำกเงินเฟ้อค่อนข้ำงทรงตัวใกล้เป้ำหมำย และภำพรวมเศรษฐกิจเริ่มเห็นสัญญำณฟื้นตัว 

ขณะที่ควำมเส่ียงจำกภำยนอกเริ่มลดลงและผลกระทบจำกมำตรกำรภำษีน ำเข้ำของสหรัฐฯเริ่มจ ำกัดมำกขึ้น สะท้อนจำกกำรปรับตัวเลขคำดกำรณ์เศรษฐกจิล่ำสุดที่ดีขึ้นกว่ำกำรคำดกำรณ์ในเดือน ก.ย.
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

GDP ไตรมาส 4 จะกลับมาฟื้นตัวเป็นปกติ ตัวเลขเศรษฐกิจในช่วงที่ผ่านมาสะท้อนผลกระทบจากเงินเฟ้อและความขัดแย้งทางการค้า
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จะกลับมาฟื้นตัวเป็นปกติ : GDP ไตรมำส 4 จะมีกำรรำยงำนในวันที่ 15 ก.พ. นักวิเครำะห์คำดว่ำจะฟื้นตัว 0.9%QoQ,Saar พลิกจำกหดตัวในไตรมำส 3 ตำมกำรฟื้นตัวของภำคกำรค้ำต่ำงประเทศและกำรใช้จ่ำยภำคเอกชน ส ำหรับ

แนวโน้มกำรเตบิโตในปนีี ้นักวิเครำะห์คำดว่ำเศรษฐกิจจะเติบโตจำกภำยในเป็นส ำคัญจำก 1) กำรบริโภคภำคครัวเรือนเพิ่มขึ้นตำมค่ำจ้ำงแรงงำนที่ขยำยตัวต่อเนื่องและเงินเฟ้อท่ีลดลง 2) กำรใช้นโยบำยกำรคลังเชิงรุกของรัฐบำลทำ

คำอิจิ (Proactive and Responsible Fiscal Policy) 3) กำรลงทุนภำคเอกชนท่ีเพิ่มขึ้นโดยเฉพำะกำรลงทุนใน Software ขณะที่ภำคกำรค้ำต่ำงประเทศจะกดดันกำรเติบโตจำกควำมขัดแย้งกับจีนในประเด็นที่เก่ียวกับใต้หวัน

PMI ภาคบริการลดลงแต่อยู่ในเกณฑ์ขยายตวั ขณะที่ภาคการผลิตแตะระดบั 50 แล้ว-4.0
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Real GDP, %YoY 0.8 0.6 1.6 2.0 0.6 0.6 0.6 0.4 1.0 1.0

Real GDP, %QoQ,Saar 2.7 1.4 1.5 2.1 -2.3 0.9 1.1 1.0 1.0 0.8

Consumer Spending 2.2 -0.1 2.9 1.0 0.8 0.6 0.8 0.8 0.8 0.8

Public Consumption -0.3 0.3 -1.2 1.4 0.6 0.7 0.8 0.8 0.8 0.8

Private Investment 2.4 -0.7 0.9 5.4 -0.8 1.0 1.3 1.8 1.6 1.6

Exports 9.0 7.1 -0.4 8.0 -4.9 -0.1 0.4 1.2 1.8 2.0

Imports 12.4 -7.3 9.9 5.7 -1.8 0.8 1.2 1.6 2.0 2.1
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Retail Sales 4.4 1.3 3.1 3.5 1.9 1.9 0.4 -0.9 0.2 1.7 1.0

Industrial Production 2.2 0.1 1.0 0.5 -2.4 4.4 -0.4 -1.6 3.8 1.6 -2.1

Exports 7.3 11.4 4.0 2.0 -1.7 -0.5 -2.6 -0.1 4.2 3.6 6.1

Imports 16.2 -0.9 1.8 -2.2 -7.7 0.2 -7.5 -5.5 3.0 0.7 1.3



Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

ค่าจ้างแรงงานเดือน พ.ย. ต ่ากว่าคาด ตลาดแรงงานตึงตัวแต่น้อยลง
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ค่าจ้างขยายตวัต ่ากวา่คาด : ค่ำจ้ำงแรงงำนเดือน พ.ย. ขยำยตัวเพียง 0.5%YoY ต ่ำกว่ำตลำดคำดท่ี 2.3% และเป็นกำรชะลอตวัลงจำก 2.5% ในเดือน ต.ค. ปัจจัยหลักมำจำกค่ำจ้ำงพิเศษ เช่น โบนัส ท่ีลดลงถึง -17%YoY เนื่องจำก

ฐำนค ำนวณสูงในปีท่ีแล้ว ขณะที่กำรเติบโตของค่ำจ้ำงในส่วนอื่นๆ เช่น ค่ำจ้ำงประจ ำ ค่ำจ้ำงเกินเวลำ ชะลอตัวลงเล็กน้อยจำกเดือนก่อนหน้ำ ท ำให้กำรเติบโตของค่ำจ้ำงที่แท้จริงติดลบมำกขึ้นในเดือน พ .ย. อย่ำงไรก็ตำม ค่ำจ้ำงมี

แนวโน้มฟื้นตัวในระยะข้ำงหน้ำตำมรำยงำนกำรประชุม “BoJ Branch Managers” ประจ ำเดือน ม.ค. ท่ีบ่งชี้ว่ำ ภำคธุรกิจยังคงมีควำมมุ่งมั่นท่ีจะปรับเพิ่มค่ำจ้ำงในปีนี้ใกล้เคียงกับปีท่ีแล้วเพื่อให้สอดคล้องกับปัญหำขำดแคลนแรงงำน



Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

นักวิเคราะห์คาดว่าเงินเฟอ้ญี่ปุน่จะลดลงสู่เป้าหมายในปีนี้ แรงกดดันลดลงในหลายหมวดสินค้า โดยเฉพาะราคาข้าวสาร แต่หมวดพลังงานยังกดดัน

Japan Inflation Outlook

18

เงินเฟ้อลดลงตามราคาข้าว : CPI เดือน พ.ย. เพิ่มขึ้น 2.9%YoY ชะลอลงจำก 3.0% ในเดือน ต.ค. แรงกดดันลดลงในหลำยหมวดสินค้ำ โดยเฉพำะรำคำข้ำวสำรที่ชะลอตัวลงต่อเนื่อง แต่ยังคงมีแรงกดดันหมวดพลังงำนและ

สำธำรณูปโภคหลังสิ้นสุดมำตรกำรอุดหนุนรำคำพลังงำนในช่วงที่ผ่ำนมำ อย่ำงไรก็ตำม มำตรกำรด้ำนกำรคลังล่ำสุดของรัฐบำลทำคำอิจิวงเงิน 21.3 ล้ำนล้ำนเยน จะมีมำตรกำรช่วยเหลือด้ำนพลังงำนด้วย ท ำให้แรงกดดัน

ดังกล่ำวจะลดลงในปีนี้
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Consumer Price Index, 
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Weight, % Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25

All items 3.6 3.5 3.3 3.1 2.7 2.9 3.0 2.9

Fresh Food 3.9 -0.1 1.6 3.3 2.8 2.1 2.2 1.5

Excluding Fresh Food 3.5 3.7 3.3 3.1 2.7 2.9 3.0 3.0

Energy 9.3 8.1 2.9 -0.3 -3.3 2.3 2.1 2.5

Excluding Fresh Food and 
Energy

3.0 3.3 3.4 3.4 3.3 3.0 3.1 3.0

Food 26.3 6.5 6.5 7.2 7.6 7.2 6.7 6.4 6.1

Housing 21.5 1.0 1.1 1.0 1.0 1.1 1.0 0.9 0.9

Transport & Communication 14.9 2.7 2.7 2.4 2.6 3.0 3.0 3.6 3.3

Recreation & Culture 9.1 2.7 3.0 2.8 2.6 2.3 2.0 2.6 2.3

Fuel & Utilities 6.9 8.4 7.7 3.4 -0.2 -4.0 1.9 2.2 3.0

Miscellaneous 6.1 1.3 1.3 1.2 1.2 1.3 0.7 0.7 0.6

Medical care 4.8 2.2 2.0 1.5 1.5 1.3 1.2 0.8 0.8

Furniture & Household 
Equipment

3.9 4.1 3.0 2.7 2.5 2.0 1.0 1.8 1.8

Clothing & Footwear 3.5 2.7 2.6 2.6 2.8 2.9 2.5 2.5 2.3

Education 3.0 -5.6 -5.6 -5.6 -5.6 -5.6 -5.6 -5.6 -5.6



ดอกเบี้ยญี่ปุน่เปน็ขาขึ้น เงินเฟ้อเพ่ิมขึ้น แต่ไม่ได้เร่งตัวมากนัก

Source: Bank of Japan. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

BoJ จะเปิดเผยตัวเลขคาดการณเ์ศรษฐกิจอีกครั้งในการประชุมเดอืน ม.ค. ปี 2026นักวิเคราะห์คาดว่า BoJ จะขึ้นดอกเบี้ยอีกครั้งในช่วงไตรมาส 2
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ขึ้นดอกเบี้ยตามคาด : ธนำคำรกลำงญี่ปุ่น (BoJ) มีมติเอกฉันท์ปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบำย 0.25% สู่ระดับ 0.75% ในกำรประชุมเดือน ธ.ค. ท่ีผ่ำนมำ เนื่องจำกกลไกกำรเพิ่มขึ้นของค่ำจ้ำงและรำคำยังคงอยู่ ภำคธุรกิจยังคงปรับขึ้น

ค่ำจ้ำงต่อเนื่องในปี 2026 ควำมไม่แน่นอนเก่ียวกับเศรษฐกิจสหรัฐฯและนโยบำยกำรค้ำลดลงแล้ว และเงินเฟ้อมีโอกำสสูงที่จะเปน็ไปตำมสมมติฐำน ส่วนกำรด ำเนินนโยบำยกำรเงินในอนำคต BoJ จะปรับขึ้นดอกเบี้ยอย่ำงต่อเนื่อง และ

ปรับระดับควำมผ่อนคลำยทำงกำรเงินให้สอดคล้องกับกำรปรับดีขึ้นของกิจกรรมทำงเศรษฐกิจและรำคำ หำกแนวโน้มกิจกรรมทำงเศรษฐกิจและรำคำท่ีน ำเสนอในรำยงำน Outlook เดือนตุลำคม 2025 เป็นไปตำมที่คำด เนื่องจำก 

อัตรำดอกเบี้ยท่ีแท้จริงยังอยู่ในระดับต ่ำอย่ำงมีนัยส ำคัญ
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 7 January 2026.

นักวิเคราะห์คาดว่าเศรษฐกิจจีนปีนี้จะเติบโตต า่กว่า 5% การส่งออกยังคงขยายตวัได้ด ีแต่เศรษฐกิจภายในประเทศค่อนข้างอ่อนแอในหลายภาคสว่น
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เศรษฐกิจชะลอตัวต่อเนื่อง : GDP ไตรมำส 4 จะมีกำรรำยงำนในวันที่ 19 ม.ค. นี้  นักวิเครำะห์คำดว่ำจะขยำยตัว 4.4%YoY และท ำให้ปี 2025 เติบโต 4.9 - 5% ใกล้เคียงเป้ำหมำยของรัฐบำล ทั้งนี้ กำรชะลอตัวของเศรษฐกิจในไตร

มำส 4 มำจำกกำรชะลอตัวในหลำยภำคส่วน ทั้งกำรบริโภคภำคครัวเรือน กำรลงทุนภำคเอกชน และกำรหดตัวของภำคอสังหำฯ ขณะเดียวกันกำรประชุมของหนว่ยงำนรัฐในช่วงท่ีผ่ำนมำ ให้ควำมส ำคัญกับแผนระยะยำวมำกขึ้น โดย

เน้นไปท่ีกำรบริโภคภำยในประเทศ กำรจ ำกัดกำรผลิตส่วนเกิน และกำรประคองภำคอสังหำฯ

นักวิเคราะห์ปรับเพ่ิมคาดการณ์เศรษฐกิจจีนหลังความขัดแย้งทางการค้าคลี่คลาย PMI ทั้งภาคการผลิตและภาคบริการกลับมาอยู่ในเกณฑ์ขยายตวั
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Retail Sales 5.9 5.1 6.4 4.8 3.7 3.4 3.0 2.9 1.3

Industrial Production 7.7 6.1 5.8 6.8 5.7 5.2 6.5 4.9 4.8

Fixed Assets ex Rural YTD 4.1 4.2 4.0 3.7 2.8 1.6 0.5 -0.5 -1.7 -2.6

Property Investment YTD -9.8 -9.9 -10.3 -10.7 -11.2 -12.0 -12.9 -13.9 -14.7 -15.9

Residential Property Sales 
YTD

-0.4 -0.4 -1.9 -2.8 -5.2 -6.2 -7.0 -7.6 -9.4 -11.2

Export 5.9 -3.1 12.2 8.0 4.6 5.8 7.1 4.3 8.2 -1.2 5.9

Import -16.3 1.6 -4.3 -0.3 -3.4 1.2 4.2 1.4 7.4 1.0 1.9
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Source: China Real Estate Information Corp. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 7 January 2026. Housing Market Survey is a composite index to describe the situation and trend of the real estate market in China. Typically, the most appropriate level of 

national real estate climate index is 100, the moderate level is between 95 and 105, the lower level is below 95. 

ราคาบ้านมือหน่ึงและมือสองยังคงลดลงตลอด 5 ปีที่ผ่านมา ดัชนีภาวะอสังหาฯยงัคงต ่ากว่าเกณฑ์ปกต ิยอดสร้างบ้านใหม่ยังคงลดลง

ภาคอสังหาฯอ่อนแอลงต่อเนื่อง : รำคำบ้ำนมือหนึ่งและมือสองยังคงหดตัวมำกขึ้นในปีนี้สะท้อนอุปสงค์ของผู้ซ้ือท่ียังอ่อนแอ แม้ว่ำในช่วงท่ีผ่ำนมำจะมีกำรผ่อนคลำยข้อจ ำกัดกำรซ้ือบ้ำนในเมืองใหญ่ก็ตำม
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เงินเฟ้อเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง : CPI เดือน ธ.ค. เพิ่มขึ้น 0.8%YoY จำก 0.7%YoY ในเดือน พ.ย. โดยได้แรงหนุนหลักจำกรำคำสินค้ำอำหำร โดยเฉพำะผักและผลไม้สด ขณะที่เงินเฟ้อหมวดนอกอำหำรทรงตัว สะท้อนแรงกดดันจำกสินค้ำ

พื้นฐำนที่เพิ่มขึ้นซึ่งถูกชดเชยด้วยรำคำพลังงำนและค่ำบริกำรที่ชะลอลง ส่วน Core CPI เพิ่มขึ้น 1.2%YoY ทรงตัวใกล้ระดับสูงสุดในรอบเกือบ 2 ปี แต่หำกตัดผลของรำคำทองค ำออก เงินเฟ้อพื้นฐำนมีแนวโน้มอ่อนลงเล็กน้อย 

สะท้อนว่ำแรงฟื้นตัวของเงินเฟ้อยังไม่แข็งแรง ขณะที่ฝั่งต้นทุนกำรผลิต PPI ยังคงลดลง -1.9%YoY แม้ปรับดีขึ้นจำก -2.2%YoY ในเดือนก่อน จำกแรงกดดันรำคำภำคต้นน ้ำท่ีผ่อนคลำยลง ซึ่งชี้ว่ำแรงกดดันด้ำนต้นทุนต่อเงินเฟ้อ

ผู้บริโภคยังอยู่ในระดับจ ำกัด

Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 9 January 2026.

มาตรการ Anti-involution ก าลังท าให้สถานการณ์เงินเฟ้อดีข้ึน ราคาสินค้าเพ่ิมขึ้นในหลายหมวด ขณะที่ต้นทุนสินค้าลดช้าลง
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%YoY Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25

Consumer Prices -0.1 -0.1 0.1 0.0 -0.4 -0.3 0.2 0.7 0.8

Food -0.2 -0.4 -0.3 -1.6 -4.3 -4.4 -2.9 0.2 1.1

Excluding food 0.0 0.0 0.1 0.3 0.5 0.7 0.9 0.8 0.8

Consumer Goods -0.3 -0.5 -0.2 -0.4 -1.0 -0.8 -0.2 0.6 1.0

Services 0.3 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6 0.8 0.7 0.6

Core (Excluding Food and Energy) 0.5 0.6 0.7 0.8 0.9 1.0 1.2 1.2 1.2

%YoY Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25

Producer Price Index -2.7 -3.3 -3.6 -3.6 -2.9 -2.3 -2.1 -2.2 -1.9

Producer Goods -3.1 -4.0 -4.4 -4.3 -3.2 -2.4 -2.4 -2.4 -2.1

Excavation -9.4 -11.9 -13.2 -14.0 -11.5 -9.0 -7.8 -6.1 -4.7

Raw Materials -3.6 -5.4 -5.5 -5.4 -4.1 -2.9 -2.5 -2.9 -2.6

Manufacturing industries -2.3 -2.8 -3.2 -3.1 -2.2 -1.7 -1.9 -1.9 -1.6

Consumer Goods -1.6 -1.4 -1.4 -1.6 -1.7 -1.7 -1.4 -1.5 -1.3

Food -1.4 -1.4 -2.0 -1.8 -1.7 -1.7 -1.6 -1.5 -1.5

Clothing -0.1 0.0 0.1 -0.1 0.0 -0.3 -0.3 -0.3 -0.1

Daily-Use Articles 0.6 0.6 0.8 0.6 0.4 0.7 1.0 1.1 1.4

Durable consumer goods -3.7 -3.3 -2.7 -3.5 -3.7 -3.9 -3.2 -3.6 -3.5
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CPI, Nov : 0.8%YoY Core CPI, Nov : 1.2%YoY

PPI, Nov : -1.9%YoY CPI - Bloomberg Surveys, %YoY

PPI - Boomberg Surveys, %YoY



เน้นรักษาสมดุลของสภาพคลอ่งในตลาด : ธนำคำรกลำงจีน (PBoC) ยังคงไม่ได้ปรับเครื่องมือทำงกำรเงินเพิม่เตมิตั้งแตเ่ดอืน พ.ค. ท่ีผ่ำนมำ แม้ผ่ำนกำรประชุมนัดส ำคัญต่ำงๆมำแล้วก็ตำม แต่ให้ค ำมั่นที่ดูแลสภำพคล่องในตลำด

ให้เหมำะสม และดูแลเฉพำะภำคส่วนมำกกว่ำกำรใช้นโยบำยกำรเงินท่ีมีผลเป็นวงกว้ำง

PBoC ลดดอกเบี้ยเพียงครั้งเดยีวในปี 2025 PBoC ลด RRR เพียงครั้งเดียวในปี 2025

Source: People Bank of China. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 7 January 2026.
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ปริมาณเงินในระบบเติบโตได้ดี เป็นสัญญาณทีด่ตี่อระบบเศรษฐกิจ
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 6 January 2025.

นักวิเคราะห์คาดว่าเศรษฐกิจจะฟืน้ตัวหลังจากนี้ นักวิเคราะห์ปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจไทยลงอยา่งต่อเนื่อง
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หดตัวในไตรมาส 3 : GDP ไตรมำส 3 ขยำยตัว 1.2%YoY ชะลอตัวลงแรงจำกไตรมำส 2 และเมื่อเทียบกับไตรมำสก่อนหน้ำจะหดตัว -0.6%QoQ ถือเป็นกำรหดตัวครั้งแรกในรอบเกือบ 3 ปี และรุนแรงที่สุดตั้งแต่ไตรมำส 3 ปี 2021 

จำกแรงกดดันทั้งในและต่ำงประเทศ รวมถึงช่วงเปลี่ยนผ่ำนรัฐบำลท่ีท ำให้มำตรกำรกระตุ้นมีผลจ ำกัด โดยกำรบริโภคชะลอจำกภำระหนี้สูง ขณะที่กำรใช้จ่ำยภำครัฐหดตัวแรง แม้กำรลงทุนภำคเอกชนและภำคต่ำงประเทศจะช่วยพยุง

บำงส่วน ท้ังนี้ ภำคเกษตรและอุตสำหกรรมอ่อนตัวลง แม้ภำคบริกำรยังเติบโตต่อเนื่อง
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Real GDP, %QoQ,Sa 1.2 0.5 0.7 0.5 -0.6 0.2 0.6 0.7 0.6 0.6

Real GDP, %YoY 3.0 3.3 3.2 2.8 1.2 1.3 1.1 1.1 2.1 2.5

Private Consumption 3.3 3.4 2.5 2.6 2.6

Government Spending 6.1 5.4 3.4 2.2 -3.9

Gross Fixed Capital 
Formation
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Imports 10.3 8.2 2.1 10.9 4.6

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

Sep-24 Dec-24 Mar-25 Jun-25 Sep-25 Dec-25

4Q25F, %YoY 1Q26F

2Q26F 3Q26F



รายงานภาวะเศรษฐกจิไทยจาก ธปท. : เศรษฐกิจไทยในเดอืน พ.ย. ขยำยตัวจำกเดอืนก่อน จำกอุปสงค์ต่ำงประเทศโดยกำรส่งออกสินค้ำท่ีไม่รวมทองค ำขยำยตวัในหลำยหมวดโดยเฉพำะเครื่องประดับและอิเล็กทรอนิกส์ และรำยรับ

ภำคกำรท่องเท่ียวปรับเพิ่มขึ้นตำมกำรใช้จ่ำยของนักท่องเที่ยวกลุ่มตลำดระยะไกล ส่งผลให้กิจกรรมในภำคบริกำรที่เกี่ยวข้องปรับเพิ่มขึ้ นสอดคล้องกัน ส่วนอุปสงค์ในประเทศโดยรวมขยำยตัวจำกกำรลงทุนภำคเอกชนรวมถึง

รำยจ่ำยลงทุนของทั้งรัฐบำลกลำงและรัฐวิสำหกิจ อย่ำงไรก็ตำม กำรบริโภคภำคเอกชนลดลงเล็กน้อยตำมกำรใช้น ้ำมันและไฟฟ้ำ แม้กำรใช้จ่ำยในสินค้ำอุปโภคบริโภคและหมวดบริกำรยังขยำยตัว ด้ำนกำรผลิตภำคอุตสำหกรรม

ลดลงในหลำยหมวด โดยส่วนหนึ่งเป็นผลจำกปัจจัยชั่วครำว อำทิ หมวดปิโตรเลียมตำมกำรหยุดผลิตชั่วครำวเพื่อซ่อมบ ำรุงโรงกลั่น และหมวดอำหำรตำมกำรหยุดผลิตชั่วครำวจำกน ้ำท่วมภำคใต้ และอีกส่วนหนึ่งเป็นผลจำก

แนวโน้มอุปสงค์ท้ังในและต่ำงประเทศท่ีชะลอลง

Source: Bank of Thailand. Bloomberg. Thai Chamber of Commerce. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 8 January 2026.

ตัวเลขเศรษฐกิจส าคัญทีม่ีการรายงานจาก ธปท. ดัชนีความเชื่อมั่นลดลงในเดือน ธ.ค. เนื่องจากการยุบสภาและปญัหาความขัดแยง้ไทย-กัมพูชา
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Key Indicators 2024
2024 2025

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Oct Nov

Private Consumption, %YoY 4.4 4.3 5.2 4.3 3.8 1.7 0.9 2.4 5.7 2.8

Private Investment, %YoY 0.5 7.0 -5.0 -2.2 1.7 -3.6 4.6 5.0 -3.6 8.1

Exports, %YoY 5.9 -0.5 4.3 9.0 10.8 15.4 14.9 11.5 5.3 5.5

Import, %YoY 5.5 2.6 0.6 9.9 9.2 6.2 15.8 12.2 17.1 17.3

International Tourists, Million 35.5 9.4 8.1 8.6 9.5 9.5 7.1 7.4 2.6 2.9

%QoQsa, MoMsa 7.6 2.0 3.1 2.8 -5.1 -12.8 1.7 11.0 -1.3
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Business Sentiment Index, Dec : 49.8 (RHS)



Source: Thailand Ministry of Commerce. Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 7 January 2026.

เงินเฟ้อติดลบเปน็เดอืนที่ 8 ติดต่อกัน เงินเฟ้อติดลบจากสินค้าพลังงานเป็นหลัก
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เงินเฟ้อยังคงต ่ากว่ากรอบเป้าหมาย : CPI เดือน ธ.ค. ลดลง -0.28%YoY ตำมกำรลดลงของรำคำสินค้ำกลุ่มพลังงำนตำมสถำนกำรณ์พลังงำนในตลำดโลกและ กบน . ลดอัตรำเงินจัดเก็บเข้ำกองทุนน ้ำมัน รวมไปถึงกำรลดลง

ของสินค้ำกลุ่มของใช้ส่วนบุคคลจำกกำรส่งเสริมกำรตลำดของผู้ผลิตและผู้ประกอบกำร ส่วน Core CPI เพิ่มขึ้น 0.59% ชะลอตัวลงต่อเนื่อง แม้รำคำกลุ่มอำหำรและเครื่องดื่มเพิ่มขึ้น แต่สินค้ำกลุ่มอื่นๆต่ำงปรับตัวลดลง ด้ำน

กระทรวงพำณิชย์คำดว่ำเงินเฟ้อไตรมำส 1 ปี 2026 จะอยู่ในกรอบ -0.5% ถึง -0.25% ส่วนตลอดปี 2026 โดยคำดว่ำจะอยู่ในกรอบ 0.0% - 1.0% ไม่เปลี่ยนแปลงไปจำกประมำณกำรเดิม
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CPI , Dec : -0.28%YoY CPI - Bloomberg Surveys, %YoY

Core CPI , Dec : 0.59%YoY

Inflation Target 1% - 3%

Consumer Price Index, 
%YoY NSA

Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25 Oct-25 Nov-25 Dec-25

All items 0.80 -0.22 -0.57 -0.30 -0.70 -0.79 -0.72 -0.76 -0.49 -0.28

Raw Food 1.90 0.30 -1.80 -0.20 -1.20 -3.00 -2.90 -0.24 -0.80 1.20

Energy -0.90 -6.70 -6.60 -6.30 -7.30 -5.50 -4.50 -5.40 -6.10 -7.00

Excluding Raw Food and 
Energy

0.90 0.98 1.09 1.10 0.80 0.81 0.65 0.61 0.66 0.59

Food and Nonalcoholic 
Beverages

2.40 1.60 0.89 1.60 0.80 -0.08 -0.24 -0.17 0.54 1.53

Housing And Furnishing 0.00 -0.70 -0.30 -0.40 -0.20 -0.23 -0.37 -0.36 -0.28 -0.62

Medical And Personal 
Care

-0.63 -0.72 -1.05 -0.80 -1.08 -0.93 -1.35 -0.74 -0.63 -0.97

Transport and 
Communication

-0.41 -2.97 -3.38 -3.23 -3.87 -2.73 -1.85 -2.37 -2.56 -2.91

Nonfood and 
Beverages

-0.18 -1.45 -1.51 -1.45 -1.72 -1.22 -0.99 -1.10 -1.13 -1.43



กนง. ลดดอกเบี้ย 4 ครั้งในปี 2025 ขณะที่ Bond Yield เป็นขาลงแต่ผันผวนในช่วงไตรมาส 4 ประมาณการเศรษฐกิจเดอืน ธ.ค.

Source: Bank of Thailand, Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026.
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ลดดอกเบี้ยช่วยเศรษฐกิจ : กนง. มีมติเอกฉันท์ให้ลดดอกเบี้ย 0.25% สู่ระดับ 1.25% ในกำรประชุมวันท่ี 17 ธ.ค. ท่ีผ่ำนมำ ซึ่งนับเป็นกำรลดดอกเบี้ยครั้งที่ 4 ในปีนี้ โดยคณะกรรมกำรฯ เห็นว่ำนโยบำยกำรเงินสำมำรถผ่อนคลำย

เพิ่มเติมได้ภำยใต้เศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตัวชัดเจนและมีควำมเสี่ยงมำกขึ้น เพื่อให้ภำวะกำรเงินสนับสนุนกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจและ ช่วยบรรเทำภำระหนี้ให้กับกลุ่มเปรำะบำง รวมถึงช่วยเสริมประสิทธิผลของมำตรกำรทำง

กำรเงินและนโยบำยอื่นของภำครัฐ นอกจำกนี้ กนง. ยังได้ยกระดับกำรติดตำมควำมเคลื่อนไหวของค่ำเงินบำทอย่ำงใกล้ชิดหลังจำกมีแนวโน้มแข็งค่ำกว่ำภูมิภำค
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ต.ค. ต.ค. ธ.ค.

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 2.5 2.2 2.2 1.6 1.5 2.3

อุปสงค์ในประเทศ 3.0 1.7 2.3 1.8 1.6 2.3

การบริโภคภาคเอกชน 4.4 2.1 2.4 1.8 1.9 2.0

การลงทุนภาคเอกชน -1.6 0.3 2.0 1.4 2.2 2.8

การอุปโภคภาครัฐ 2.5 0.8 0.3 0.6 0.0 1.6

การลงทุนภาครัฐ 4.8 5.1 7.1 6.5 0.8 5.7

ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการ 7.8 7.3 8.7 -0.3 1.2 1.5

ปริมาณการน าเข้าสินค้าและบริการ 6.3 4.3 6.8 0.4 1.5 1.2

ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันล้านดอลลาร์ สรอ.) 11.1 16.0 14.0 13.0 12.0 13.0

มูลค่าการส่งออกสินค้า (ร้อยละต่อปี) 5.8 10.0 12.0 -1.0 0.6 1.7

มูลค่าการน าเข้าสินค้า (ร้อยละต่อปี) 6.3 10.2 13.3 0.0 1.3 1.5

จ านวนนักท่องเท่ียวต่างประเทศ (ล้านคน) 35.5 33.0 33.0 35.0 35.0 36.0

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 0.4 0.0 -0.1 0.5 0.3 1.0

อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐาน 0.6 0.9 0.8 0.9 0.8 1.0

ร้อยละต่อปี
ธ.ค.

2567

(ข้อมูลจริง)

2568

ธ.ค.

2569

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Policy Rate, Dec : 1.25%

2Y Bond Yield, Dec : 1.13%

10Y Bond Yield, Dec : 1.66%



Source: Krungsri Research, Economic Outlook 2026.

Krungsri Research : คำดว่ำเศรษฐกิจไทยในปี 2026 จะอยู่ภำยใต้เงำของกำรเปลี่ยนผ่ำน ท่ำมกลำงควำมตึงเครียดทำงกำรค้ำท่ีทวีควำมรุนแรง ควำมท้ำทำยเชิงโครงสร้ำง และควำมไม่แน่นอนทำงกำรเมือง

Thailand Economic Outlook by Krungsri Research

28

• กำรใช้จ่ำยภำครัฐมีแนวโน้มชะลอลงจำกข้อจ ำกัดด้ำนฐำนะกำรคลังและควำมไม่แน่นอนทำงกำรเมือง 

งบประมำณปีงบประมำณ 2026 จัดสรรงบรำยจ่ำยประจ ำและงบลงทุนในระดับที่ต ่ำลงเล็กน้อย ขณะที่รัฐบำล

รักษำกำรอำจเผชิญข้อจ ำกัดในกำรอนุมัติโครงกำรและกำรเร่งรัดกำรเบิกจ่ำย

• กำรบริโภคภำคเอกชนคำดว่ำจะชะลอลงเหลือ 2.2% ถูกจ ำกัดโดยหนี้ครัวเรือนที่สูงกว่ำ 80% ของ GDP กำร

ฟื้นตัวของรำยได้ที่เชื่องช้ำ รำยได้ภำคเกษตรที่อ่อนแอ และผลกระทบด้ำนกำรจ้ำงงำนจำกควำมอ่อนแอของ

ภำคส่งออก ขณะเดียวกัน ผลบวกจำกมำตรกำรกระตุ้นระยะส้ันก่อนหน้ำได้สิ้นสุดลง ท ำให้ครัวเรือนต้องพึ่งพำ

รำยได้ประจ ำที่เติบโตช้ำ

• กำรลงทุนภำคเอกชนคำดว่ำจะขยำยตัวอย่ำงค่อยเป็นค่อยไป ที่ประมำณ 1.5% ได้รับแรงหนุนจำกจ ำนวน

โครงกำรที่ได้รับกำรอนุมัติจำก BOI ที่เพิ่มขึ้น กำรไหลเข้ำของเงินลงทุนโดยตรงจำกต่ำงประเทศ (FDI) อย่ำง

ต่อเนื่อง (โดยเฉพำะในภำคดิจิทัล ยำนยนต์ไฟฟ้ำ และพลังงำนหมุนเวียน) และกระบวนกำรที่คล่องตัวขึ้นผ่ำน

กลไก Thailand FastPass ของ BOI กำรย้ำยฐำนห่วงโซ่อุปทำนจำกจีนสู่ ASEAN

• ฝ่ำยวิจัยกรุงศรีคำดว่ำ กนง. จะปรับลดอัตรำดอกเบ้ียนโยบำยลงเหลือ 1.0% ภำยในครึ่งแรกของปี 2026 เพื่อ

บรรเทำควำมตึงตัวทำงกำรเงินและสนับสนุนกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจ อัตรำเงินเฟ้อทั่วไปคำดว่ำจะอยู่ในระดับ

ต ่ำท่ี 0.4% ในปี 2026 (เทียบกับ -0.2% ในปี 2025) จำกรำคำน ้ำมันโลกที่ทรงตัว มำตรกำรบรรเทำค่ำใช้จ่ำย

ด้ำนพลังงำนที่ด ำเนินต่อเนื่อง และอุปสงค์ภำยในประเทศที่อ่อนแอ

• ควำมเสี่ยงและควำมท้ำทำย ได้แก่ 1) ควำมตึงเครียดทำงกำรค้ำโลกที่ทวีควำมรุนแรง นโยบำยเศรษฐกิจ

สหรัฐฯ ที่ไม่แน่นอน และควำมเสี่ยงทำงภูมิรัฐศำสตร์ 2) ควำมเป็นไปได้ของ Twin Influx คือ กำรเพิ่มขึ้นของ

กำรน ำเข้ำสินค้ำจำกจีนและสินค้ำจำกสหรัฐฯ ภำยใต้ควำมตกลงทำงกำรค้ำ ซึ่งกดดันผู้ผลิตไทย 3) ควำมผัน

ผวนด้ำนสภำพภูมิอำกำศที่กระทบรำยได้เกษตรกร 4) ปัญหำเชิงโครงสร้ำง เช่น หนี้ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูง

และควำมสำมำรถในกำรแข่งขันที่ลดลงในบำงอุตสำหกรรม และ 5) ควำมไม่แน่นอนด้ำนนโยบำยและควำมเสี่ยง

ทำงกำรเมืองในประเทศไทย

• เศรษฐกิจไทยคำดว่ำจะเติบโตที่ 1.8% ถูกกดดันจำกเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัว กำรกีดกันทำงกำรค้ำที่เพิ่มขึ้นในหมู่ประเทศ

เศรษฐกิจหลัก ควำมเปรำะบำงเชิงโครงสร้ำงภำยในประเทศ และควำมไม่แน่นอนทำงกำรเมืองที่สูงขึ้นก่อนกำรเลือกตั้ง

ทั่วไป ปัจจัยเหล่ำนี้บ่งชี้ว่ำปี 2026 จะเป็นปีของกำรทรงตัวทำงเศรษฐกิจ มำกกว่ำกำรเร่งตัวของกำรเติบโต

• กำรส่งออกจะเผชิญผลกระทบเต็มปี 2026 จำกกำรขึ้นภำษีน ำเข้ำของสหรัฐฯ แรงหนุนชั่วครำวจำกกำรเร่งส่งออก

ล่วงหน้ำจะหมดไป และมีควำมเสี่ยงที่มำตรกำรภำษีจะขยำยไปสู่สินค้ำเทคโนโลยี ซึ่งเป็นสินค้ำส่งออกส ำคัญของไทย 

ขณะเดียวกัน องค์กำรกำรค้ำโลก (WTO) คำดว่ำปริมำณกำรค้ำโลกจะชะลอลงอย่ำงมำกเหลือ 0.5% ในปี 2026 จำก 

2.4% ในปี 2025 สะท้อนอุปสงค์โลกท่ีอ่อนแอลง ดังนั้น กำรส่งออกจึงคำดว่ำจะหดตัว -1.8% ในปี 2026

• ภำคกำรท่องเที่ยวจะกลับมำเป็นแรงสนับสนุนกำรเติบโตที่ส ำคัญ คำดว่ำจ ำนวนนักท่องเที่ยวต่ำงชำติจะเพิ่มเป็น 35.5 

ล้ำนคนในปีนี้ จำกจ ำนวนเที่ยวบินฤดูหนำวท่ีเพิ่มขึ้นและเส้นทำงบินใหม่จำกจีนและอินเดีย แต่กำรฟื้นตัวยังคงเป็นไปอย่ำง

ช้ำ โดยเฉพำะจำกจีน เนื่องจำกควำมกังวลด้ำนควำมปลอดภัยและกำรแข่งขันที่เพิ่มขึ้น
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Recession Risk
ความเสี่ยงค่อนข้างทรงตัว : โอกำสเกิดภำวะเศรษฐกิจถดถอยลดลงในเดือน ธ.ค. - ม.ค. แม้โอกำสในจีนเพิ่มสูงขึ้นแต่ยังถือว่ำอยู่ในระดับต ่ำ  สัญญำณจำกตลำดตรำสำรหนี้ยังคงปกติ ขณะเดียวกันควำมไม่แน่นอนด้ำนนโยบำย

กำรค้ำลดลงหลังสหรัฐฯและจีนกลับสู่โต๊ะเจรจำ แต่สัญญำณจำก Sahm Rule เริ่มสูงขึ้น แต่ยังไม่ชัดเจนเนื่องจำกตัวเลขตลำดแรงงำนสหรัฐฯเดือน พ.ย. ไม่สมบูรณ์มำกนัก

ความน่าจะเป็นที่จะเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยใน 12 เดือนข้างหน้ายังอยูใ่นระดบัต ่า ความไม่แน่นอนด้านนโยบายการค้าลดลงหลังสหรัฐฯและจีนกลับสู่โต๊ะเจรจา

Real-time Sahm Rule US Recession Indicator ตลาดตราสารหนี้สหรัฐฯไม่ได้สง่สัญญาณภาวะเศรษฐกิจถดถอย

Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Sahm Recession Indicator signals the start of a recession when the three-month moving average of the national unemployment rate (U3) rises by 0.50 percentage points or more relative to 

the minimum of the three-month averages from the previous 12 months. 
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Volatility Index measures market expectations of near-term volatility conveyed by Market Index option prices. 

ความผันผวนเพิ่มขึน้จากระดับต า่ : ควำมผันผวนในตลำดหุ้นเพิ่มสูงขึน้ในช่วงปลำยเดือน ธ.ค. 2025 ถึงต้นเดือน ม.ค. 2026 แต่ไม่ได้สูงมำกนักเมื่อเทียบกับข้อมูลในอดีต นอกจำกนี้ สถำนกำรณ์ระหว่ำงสหรัฐฯและเวเนซูเอลำไม่ได้

ก่อให้เกิดควำมผันผวนให้กับตลำดมำกนักหำกพิจำรณำจำกดัชนีควำมผันผวน

Market Volatility
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• กังวลเศรษฐกิจสหรัฐฯถดถอย

• Yen Carry Trade Unwinding

• US Liberation Day

• Israel-Iran Conflict

• US Government Shutdown

• จีนควบคุมกำรส่งออกแรร์เอิร์ธ

• CEO สถำบันกำรเงินประสำนเสียง 

เตือนตลำดหุ้นอำจปรับฐำน

• สหรัฐฯปิดล้อมเวเนซูเอล่ำก่อน

บุกเข้ำจับตัว ปธน. มำดูโร



Source: Bloomberg. CNN Business Investment Intelligence Office. Data as of 9 January 2026. The Fear & Greed Index is used to gauge the mood of the market. Many investors are emotional and reactionary, and fear and greed sentiment indicators can alert investors to 

their own emotions and biases that can influence their decisions. When combined with fundamentals and other analytical tools, the Index can be a helpful way to assess market sentiment. The Fear & Greed Index is a compilation of seven different indicators that 

measure some aspect of stock market behavior. They are market momentum, stock price strength, stock price breadth, put and call options, junk bond demand, market volatility, and safe haven demand. The index tracks how much these individual indicators deviate 

from their averages compared to how much they normally diverge. The index gives each indicator equal weighting in calculating a score from 0 to 100, with 100 representing maximum greediness and 0 signaling maximum fear.

Fear and Greed Index
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ทางสายกลาง : ดัชนี Fear and Greed Index ในปัจจุบันแกว่งตัวบริเวณระดบั Neutral ซ่ึงบ่งชี้ว่ำตลำดไม่ไดถ้กูครอบง ำโดยควำมกลัวหรือควำมโลภ ประเด็นเก่ียวกับฟองสบู่ AI ดูเหมือนจะไม่ได้ท ำให้ตลำดกังวลเพิ่มมำกนัก ขณะที่

กำรท่ีสหรัฐฯบุกจับตัว ปธน.มำดูโร ก็ไม่ได้ท ำให้ตลำดตกใจมำกนัก แต่ดูเหมือนตลำดก ำลังรอปัจจัยใหม่ท่ีใหญ่กว่ำในกำรสนับสนุนอำรมณ์ในระยะถัดไป



Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 31 December 2025. Return and Risk of Asset Class is based on Thai BMA Short Term Government Bond TRI (Money Market), Thai BMA MTM Corporate Bond (A- up) Group 1 TRI (Thai Fixed Income), 

Bloomberg Barclays Global-Aggregate Credit TRI (Global Fixed Income), MSCI ACWI Net TRI (Global Equity), SET Index TRI (Thai Equity), FTSE EPRA/NAREIT Developed Index TRI (Global REIT), Bloomberg Commodity (Commodity), LBMA Gold Price PM (Gold).

3Y Maximum Drawdown 10Y Annualized Return vs Standard Deviation

Historical Risk and Return
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Equity Market Performance

• ปธน.ทรัมป์ เริ่มใช้มำตรกำรทำงภำษีโดยเริ่มจำกขึ้นภำษี

น ำเข้ำสินค้ำจำกแคนำดำ เม็กซิโก และจีน ด้วยเหตุผลที่

แตกต่ำงกันออกไป

• บริษัทเทคฯจีนเปิดตัว AI ต้นทุนต ่ำ “DeepSeek” ท ำให้

กำรแข่งขันด้ำน AI ระหว่ำงสหรัฐฯและจีนรุนแรงข้ึน

• เยอรมนีแก้กฎหมำย Debt Brake ขยำยเพดำนหนี้ 

กระตุ้นเศรษฐกินผ่ำนนโยบำยกำรคลัง

• รัฐบำลไทยออกมำตรกำร Easy E-receipt 2.0 ขณะที่

กระทรวงกำรคลังและตลำดหลักทรัพย์ร่วมมือกันออก

มำตรกำรสร้ำงเสน่ห์ให้กับตลำดทุนไทย

DOW JONES S&P 500 NASDAQ 100 STOXX 600 NIKKEI HANG SENG CSI 300 KOSPI SENSEX SET VNI

Dec, % 0.73 -0.05 -0.73 2.73 0.17 -0.88 2.28 7.32 -0.57 0.24 5.53

YTD, % 12.97 16.39 20.17 16.66 26.18 27.77 17.66 75.63 9.06 -10.04 40.87

Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 31 December 2025. Past performance is not a reliable indicator of current and future results.

1Q25

• ปธน.ทรัมป์ ประกำศ Reciprocal Tariff ก่อนที่จะระงับ

มำตรกำร 90 วัน เพ่ือเปิดทำงให้มีกำรเจรจำทำงกำรค้ำ

• สหรัฐฯและจีนตอบโต้ทำงภำษีกันไปมำ ก่อนที่จะบรรลุ

ข้อตกลงเบื้องต้นช่วงปลำยไตรมำส

• Reciprocal Tariff ของ ปธน.ทรัมป์ เข้ำสู่กระบวนกำร

ศำลหลังโจทย์ยื่นฟ้องว่ำไม่มีอ ำนำจใช้ผ่ำน IEEPA

• เยอรมนี ฝรั่งเศส และอังกฤษ เริ่มมีปัญหำทำงกำรเมือง

ภำยในประเทศ ส่วนใหญ่จะเกี ่ยวกับเสถียรภำพของ

รัฐบำลและกำรผ่ำนร่ำงงบประมำณ

• Moody’s ปร ับลดม ุมมองไทยจำก Baa1”Stable” ส ู่  

Baa1”Negative”

2Q25

• รัฐบำลทรัมป์ผ่ำนกฎหมำย One Big Beautiful Bill

• ปธน.ทรัมป์ ส่งจดหมำยแจ้งอัตรำภำษีน ำเข้ำให้กับ 25 

ประเทศ

• จีนออกมำตรกำร Anti-involution จัดกำรปัญหำเงินฝืด

• พรรครัฐบำลญี่ปุ่นแพ้กำรเลือกตั้ง ส.ว. ก่อนที่นำยกฯอิ

ชิบะจะประกำศลำออกในเวลำต่อมำ

• ศำลรัฐธรรมนูญพิพำกษำให้คุณแพทองธำร ส้ินสุดควำม

เป็นนำยกฯและ ครม . พันจำกต ำแหน่งทั ้งคณะ ขณะที่

รัฐสภำเลือกคุณอนุทินข้ึนเป็นนำยกฯคนที่ 32 ของไทย

• Fitch ปร ั บ ลดม ุ มมอง ไ ทยจ ำก  BBB+”Stable” ส ู่  

BBB+”Negative”

3Q25

• คุณซำนำเอะ ข้ึนเป็นนำยกฯหญิงคนแรกของญี่ปุ่น

• รัฐบำลสหรัฐฯเผชิญกับกำรปิดหน่วยงำนชั่วครำวหลังไม่

สำมำรถผ่ำนร่ำงงบประมำณชั่วครำวได้

• จีนออกมำตรกำรควบคุมกำรส่งออกแร่แรร์เอิรธ์ก่อนที่

จะมีกำรผ่อนคลำยในเวลำต่อมำ

• สหรัฐฯและจีนบรรลุข้อตกลงกำรค้ำในกำรประชุมนอก

รอบ APEC

• นักลงท ุนเร ิ ่มว ิพำกษ ์ว ิจำรณ์ เก ี ่ยวก ับฟองสบ ู ่ ใน

อุตสำหกรรม AI

• นำยกฯอนุทิน ประกำศยุบสภำ กกต.ให้มีกำรเลือกตั้งวันที่ 

8 ก.พ. 2026

4Q25
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 31 December 2025. Past performance is not a reliable indicator of current and future results.

Global Equity Markets Historical Total Return
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2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Avg. Return
2016 - 2025 

Volatility
2016 - 2025 

23.90 52.33 8.00 39.19 45.05 37.36 5.77 44.70 29.60 78.67 20.29 29.07

SET VNI SENSEX CSI 300 NASDAQ VNI SENSEX NASDAQ NASDAQ KOSPI NASDAQ KOSPI

18.57 42.12 -2.82 36.73 33.80 28.68 3.51 31.01 25.00 43.19 16.73 24.49

VNI MSCI Asia ex.Japan NASDAQ NASDAQ KOSPI S&P500 SET NIKKEI S&P500 VNI VNI VNI

11.95 41.27 -4.39 31.47 29.89 25.82 -7.35 26.26 22.90 34.29 15.89 23.83

S&P500 HANG SENG S&P500 S&P500 CSI 300 STOXX 600 NIKKEI S&P500 HANG SENG MSCI EM S&P500 NASDAQ

11.74 37.79 -7.54 28.44 25.49 22.92 -9.88 24.44 21.27 32.99 14.27 22.29

MSCI EM MSCI EM VNI MSCI World MSCI Asia ex.Japan SENSEX STOXX 600 MSCI World NIKKEI MSCI Asia ex.Japan SENSEX CSI300

8.97 29.73 -8.09 27.94 18.79 22.38 -12.56 22.82 19.22 32.50 13.82 19.90

NASDAQ NASDAQ SET STOXX 600 MSCI EM MSCI World HANG SENG MSCI ACWI MSCI World Hang Seng MSCI World MSCI Asia ex.Japan

8.53 29.56 -8.19 27.32 18.39 22.21 -17.71 20.52 18.24 28.63 13.35 19.79

MSCI ACWI SENSEX MSCI World MSCI ACWI S&P500 NASDAQ MSCI World KOSPI CSI 300 NIKKEI MSCI ACWI Hang Seng

8.18 24.65 -8.91 20.73 18.28 19.04 -17.95 20.33 18.01 22.89 13.27 18.71

MSCI World MSCI ACWI MSCI ACWI NIKKEI NIKKEI MSCI ACWI MSCI ACWI SENSEX MSCI ACWI MSCI ACWI NIKKEI MSCI EM

5.91 24.25 -10.13 18.79 17.01 17.70 -18.13 16.63 14.28 21.63 13.10 15.73

MSCI Asia ex.Japan CSI 300 STOXX 600 MSCI EM SENSEX SET S&P500 STOXX 600 VNI MSCI World KOSPI S&P500

5.15 23.93 -10.30 18.43 17.01 6.66 -19.43 14.13 12.46 21.17 10.58 15.25

KOSPI KOSPI NIKKEI MSCI Asia ex.Japan VNI NIKKEI MSCI Asia ex.Japan VNI MSCI Asia ex.Japan NASDAQ MSCI Asia ex.Japan MSCI World

4.28 23.10 -10.55 15.07 16.87 5.56 -19.80 10.20 9.62 20.98 10.33 15.16

HANG SENG MSCI World HANG SENG SENSEX MSCI ACWI KOSPI MSCI EM MSCI EM STOXX 600 CSI300 MSCI EM MSCI ACWI

3.30 21.82 -14.10 13.01 16.53 -2.35 -19.83 6.30 9.52 20.65 9.32 14.55

SENSEX S&P500 MSCI Asia ex.Japan HANG SENG MSCI World MSCI EM CSI 300 MSCI Asia ex.Japan SENSEX STOXX600 STOXX600 NIKKEI

2.62 21.34 -14.22 9.96 -0.24 -3.51 -23.21 -9.14 7.87 17.86 6.83 13.79

STOXX 600 NIKKEI MSCI EM KOSPI HANG SENG CSI 300 KOSPI CSI 300 MSCI EM S&P500 Hang Seng STOXX600

2.38 17.31 -15.39 9.81 -1.44 -4.59 -31.75 -10.46 2.33 10.51 6.72 11.54

NIKKEI SET KOSPI VNI STOXX 600 MSCI Asia ex.Japan VNI HANG SENG SET SENSEX CSI300 SET

-9.25 11.39 -23.64 4.26 -5.26 -11.84 -32.51 -12.65 -8.42 -5.99 2.33 8.33

CSI 300 STOXX 600 CSI 300 SET SET HANG SENG NASDAQ SET KOSPI SET SET SENSEX



Global Equity Performance by Sectors

Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 31 December 2025. Past performance is not a reliable indicator of current and future results.
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Global Equity Historical Net Total Return by Sectors

Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 31 December 2025. Past performance is not a reliable indicator of current and future results.

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Avg. Return
2016 - 2025 

Volatility
2016 - 2025 

27.66 38.23 2.52 47.55 43.77 35.99 33.12 53.27 32.85 32.63 24.71 25.78

Energy IT Health Care IT IT Energy Energy IT IT Com. Service IT IT

23.58 29.63 1.37 27.71 36.68 29.85 -4.66 37.75 31.57 31.85 12.75 22.64

Materials Materials Real Estate Consumer Disc. Consumer Disc. IT Real Estate Com. Service Com. Service Materials MSCI ACWI Com. Service

12.37 25.27 1.37 26.59 23.69 24.35 -4.66 29.13 24.28 28.60 12.71 20.60

Financial Industrials Utilities MSCI ACWI Com. Service Financial Utilities Consumer Disc. Financial Financial Com. Service Consumer Disc.

11.90 25.16 -2.60 26.43 20.92 19.80 -5.41 22.20 20.34 25.61 12.33 20.21

Industrials Consumer Disc. IT Industrials Materials Health Care Health Care MSCI ACWI Consumer Disc. Industrials Industrials Energy

11.45 24.09 -8.34 24.63 16.26 18.53 -6.55 21.89 17.47 23.50 12.32 17.44

IT Financial Consumer Disc. Com. Service MSCI ACWI MSCI ACWI Consumer Staple Industrials MSCI ACWI IT Financial Materials

7.87 23.97 -9.41 23.24 13.52 16.11 -9.84 15.54 12.26 23.47 12.03 16.17

MSCI ACWI MSCI ACWI MSCI ACWI Health Care Health Care Industrials Financial Financial Industrials Real Estate Consumer Disc. Financial

5.68 19.80 -10.46 23.22 11.27 14.78 -11.60 12.13 11.80 23.47 11.73 15.09

Real Estate Health Care Consumer Staple Financial Industrials Materials Materials Materials Real Estate Utilities Materials MSCI ACWI

5.68 17.73 -10.90 21.66 8.12 11.07 -13.09 4.96 11.80 22.34 9.48 14.94

Utilities Consumer Staple Com. Service Consumer Staple Consumer Staple Consumer Staple Industrials Energy Utilities MSCI ACWI Energy Industrials

5.03 13.93 -13.25 21.10 3.79 10.45 -18.36 3.76 4.08 14.83 8.70 10.95

Com. Service Real Estate Energy Real Estate Real Estate Com. Service MSCI ACWI Health Care Consumer Staple Health Care Real Estate Health Care

2.88 13.93 -14.40 21.10 3.79 10.05 -30.79 2.49 1.64 13.71 8.70 9.91

Consumer Disc. Utilities Industrials Utilities Utilities Real Estate IT Consumer Staple Energy Energy Utilities Consumer Staple

1.52 7.72 -15.65 20.12 -3.77 10.05 -31.77 0.45 1.13 9.52 8.64 9.09

Consumer Staple Com. Service Financial Materials Financial Utilities Consumer Disc. Real Estate Health Care Consumer Disc. Health Care Real Estate

-6.81 6.77 -15.99 12.80 -28.56 8.98 -35.51 0.45 -8.15 8.55 5.82 9.09

Health Care Energy Materials Energy Energy Consumer Disc. Com. Service Utilities Materials Consumer Staple Consumer Staple Utilities
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Comprehensive Equity Market Information

Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026.



Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Earnings estimate is the consensus estimate from Bloomberg based on calendar year. Earning estimate revisions is the percentage change of blended forward 12m earnings at the given 

time. Past performance is not a reliable indicator of current and future results.

Global Equities : Earnings Estimate
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Blended forward 12 months P/E ratios are in local currency terms.

Global Equities : Forward P/E ratio
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Global Equities : Valuations

Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026.

Index Current

2026 Z-Score P/E Ratio Z-Score 2027 Z-Score P/E Ratio Z-Score

EPS Growth,% -2 S.D. -1 S.D. 10Y Average +1 S.D. +2 S.D. EPS Growth,% -2 S.D. -1 S.D. 10Y Average +1 S.D. +2 S.D.

MSCI ACWI 1,028.02 53.64 13.40 703.22 796.28 889.34 982.40 1,075.45 60.24 12.31 789.79 894.31 998.82 1,103.34 1,207.85

S&P 500 6,902.05 310.47 13.69 4,501.88 5,193.76 5,885.64 6,577.52 7,269.40 352.65 13.59 5,113.59 5,899.49 6,685.38 7,471.27 8,257.16

NASDAQ 100 25,401.32 992.03 20.98 15,371.69 18,939.03 22,506.37 26,073.72 29,641.06 1,139.90 14.91 17,662.84 21,761.90 25,860.96 29,960.02 34,059.08

STOXX 600 601.76 39.15 9.68 442.50 504.40 566.31 628.21 690.11 43.49 11.08 491.53 560.30 629.06 697.82 766.58

NIKKEI 51,832.80 2,239.23 -9.91 30,312.84 35,650.89 40,988.93 46,326.97 51,665.01 2,460.06 9.86 33,302.19 39,166.66 45,031.12 50,895.58 56,760.04

TOPIX 3,477.52 210.21 9.75 2,371.34 2,720.23 3,069.12 3,418.01 3,766.91 229.35 9.10 2,587.24 2,967.89 3,348.55 3,729.21 4,109.86

HANG SENG 26,347.24 2,280.04 10.11 17,863.20 20,852.18 23,841.17 26,830.15 29,819.13 2,555.28 12.07 20,019.57 23,369.37 26,719.17 30,068.96 33,418.76

CSI 300 4,717.75 321.70 14.67 3,076.35 3,534.17 3,991.99 4,449.81 4,907.62 363.86 13.11 3,479.53 3,997.35 4,515.17 5,032.99 5,550.80

KOSPI 4,457.52 432.65 48.04 3,323.20 3,877.65 4,432.11 4,986.57 5,541.03 494.86 14.38 3,801.07 4,435.26 5,069.45 5,703.63 6,337.82

SENSEX 85,439.62 4,037.95 14.64 62,199.94 69,805.45 77,410.96 85,016.48 92,621.99 4,633.22 14.74 71,369.24 80,095.94 88,822.63 97,549.32 106,276.02

SET 1,280.05 95.38 6.74 1,093.17 1,265.05 1,436.92 1,608.80 1,780.67 102.44 7.40 1,174.10 1,358.70 1,543.30 1,727.90 1,912.50

VNI 1,788.40 135.08 16.87 1,119.48 1,401.02 1,682.56 1,964.11 2,245.65 165.04 22.18 1,367.79 1,711.78 2,055.77 2,399.76 2,743.75



Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Earnings estimate is the consensus estimate from Bloomberg based on calendar year. Blended Forward P/E ratios are in local currency terms. Past performance is not a reliable indicator of 

current and future results.

US Equities : Valuations

41

S&P 500 Earnings Estimate

Current Price (Pt.) 6,902.05 10Yrs CAGR 2026 Blended fwd. 12M

Est. EPS 2025 273.08 8.56% 13.69%

Blended fwd. P/E ratio (x) 22.15 296.46 310.47 311.58

P
/
E

 M
u

lt
ip

le
 (

x
)

+2 S.D. 23.41 6,941.34 0.57% 7,269.40 5.32% 7,295.47 5.70%

+1 S.D. 21.19 6,280.69 -9.00% 6,577.52 -4.70% 6,601.11 -4.36%

10Yrs Avg 18.96 5,620.03 -18.57% 5,885.64 -14.73% 5,906.75 -14.42%

-1 S.D. 16.73 4,959.38 -28.15% 5,193.76 -24.75% 5,212.39 -24.48%

-2 S.D. 14.50 4,298.72 -37.72% 4,501.88 -34.77% 4,518.03 -34.54%
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Earnings estimate is the consensus estimate from Bloomberg based on calendar year. Blended Forward P/E ratios are in local currency terms. Past performance is not a reliable indicator of 

current and future results.

US Equities : Valuations
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NASDAQ 100 Earnings Estimate

Current Price (Pt.) 25,401.32 10Yrs CAGR 2026 Blended fwd. 12M

Est. EPS 2025 819.98 13.40% 20.98%

Blended fwd. P/E ratio (x) 25.08 929.87 992.03 1,012.71

P
/
E

 M
u

lt
ip

le
 (

x
)

+2 S.D. 29.88 27,783.63 9.38% 29,641.06 16.69% 30,258.89 19.12%

+1 S.D. 26.28 24,439.83 -3.79% 26,073.72 2.65% 26,617.19 4.79%

10Yrs Avg 22.69 21,096.03 -16.95% 22,506.37 -11.40% 22,975.49 -9.55%

-1 S.D. 19.09 17,752.23 -30.11% 18,939.03 -25.44% 19,333.79 -23.89%

-2 S.D. 15.50 14,408.43 -43.28% 15,371.69 -39.48% 15,692.09 -38.22%
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Earnings estimate is the consensus estimate from Bloomberg based on calendar year. Blended Forward P/E ratios are in local currency terms. Past performance is not a reliable indicator of 

current and future results. 
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STOXX 600 Earnings Estimate

Current Price (Pt.) 601.76 10Yrs CAGR 2026 Blended fwd. 12M

Est. EPS 2025 35.69 4.65% 9.68%

Blended fwd. P/E ratio (x) 15.35 37.35 39.15 39.19

P
/
E

 M
u

lt
ip

le
 (

x
)

+2 S.D. 17.63 658.48 9.43% 690.11 14.68% 690.92 14.82%

+1 S.D. 16.05 599.42 -0.39% 628.21 4.40% 628.95 4.52%

10Yrs Avg 14.47 540.35 -10.20% 566.31 -5.89% 566.97 -5.78%

-1 S.D. 12.88 481.29 -20.02% 504.40 -16.18% 505.00 -16.08%

-2 S.D. 11.30 422.22 -29.84% 442.50 -26.47% 443.02 -26.38%
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Earnings estimate is the consensus estimate from Bloomberg based on calendar year. Blended Forward P/E ratios are in local currency terms. Past performance is not a reliable indicator of 

current and future results. 

Japan Equities : Valuations
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NIKKEI Earnings Estimate

Current Price (Pt.) 51,832.80 10Yrs CAGR 2026 Blended fwd. 12M

Est. EPS 2025 2,485.53 10.43% -9.91%

Blended fwd. P/E ratio (x) 23.10 2,744.67 2,239.23 2,244.10

P
/
E

 M
u

lt
ip

le
 (

x
)

+2 S.D. 23.07 63,326.69 22.17% 51,665.01 -0.32% 51,777.21 -0.11%

+1 S.D. 20.69 56,783.76 9.55% 46,326.97 -10.62% 46,427.57 -10.43%

10Yrs Avg 18.30 50,240.83 -3.07% 40,988.93 -20.92% 41,077.94 -20.75%

-1 S.D. 15.92 43,697.90 -15.69% 35,650.89 -31.22% 35,728.31 -31.07%

-2 S.D. 13.54 37,154.97 -28.32% 30,312.84 -41.52% 30,378.67 -41.39%
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Earnings estimate is the consensus estimate from Bloomberg based on calendar year. Blended Forward P/E ratios are in local currency terms. Past performance is not a reliable indicator of 

current and future results. 
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CSI 300 Earnings Estimate

Current Price (Pt.) 4,717.75 10Yrs CAGR 2026 Blended fwd. 12M

Est. EPS 2025 280.53 1.08% 14.67%

Blended fwd. P/E ratio (x) 14.64 283.56 321.70 322.29

P
/
E

 M
u

lt
ip

le
 (

x
)

+2 S.D. 15.26 4,325.84 -8.31% 4,907.62 4.02% 4,916.64 4.22%

+1 S.D. 13.83 3,922.30 -16.86% 4,449.81 -5.68% 4,457.98 -5.51%

10Yrs Avg 12.41 3,518.75 -25.41% 3,991.99 -15.38% 3,999.32 -15.23%

-1 S.D. 10.99 3,115.21 -33.97% 3,534.17 -25.09% 3,540.66 -24.95%

-2 S.D. 9.56 2,711.66 -42.52% 3,076.35 -34.79% 3,082.00 -34.67%
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Source: Krungsri Securities.

Krungsri Securities : Thailand – from “Storm Year” to “Turning Point”

Thailand Equity Outlook by Krungsri Securities
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• KSS มองว่ำปี 2026 เป็นปีที่ตลำดหุ้นไทย “ยืนบนฐำนก ำไรที่ฟื้นตัว” พร้อมแรงหนุนด้ำน Multiple จำก

ดอกเบ้ียขำลงและเงินลงทุนภำยในที่ค่อยๆกลับมำ 

• ประเมินดัชนีเป้ำหมำยปี 2026 ที่ 1,475 จุด อ้ำงอิง PER 2026 ที่ 15.7 เท่ำ (ใกล้เคียงค่ำเฉลี่ย 12M 

Forward ระยะยำวท่ี 15.9 เท่ำ) ภำยใต้ ERP 4.66% หรือรำวค่ำเฉลี่ย 1.5 S.D. เพื่อสะท้อนภำพดอกเบี้ย

สหรัฐฯ-ไทยที่ยังอยู่ในทิศทำงขำลงต่อในปี 2026 

• ขณะที่เม็ดเงินลงทุนภำยในประเทศเริ่มฟื้นหนุน SET สิ้นสุดวงจร De-rated และเข้ำสู่กำรฟื้นตัวภำยใต้

กรอบประเมินมูลค่ำที่สมดุลระหว่ำงควำมเส่ียงมหภำคและกำรฟื้นตัวเชิงโครงสร้ำงของก ำไรตลำด

• KSS ประเมินตลำดไม่ได้วิ่งด้วยควำมหวัง แต่ก ำลังขยับด้วย “ก ำไรที่กลับมำ” และ “ต้นทุนเงินทุนที่ผ่อน

คลำย” ซึ่งเป็นฐำนที่ย่ังยืนกว่ำส ำหรับรอบถัดไปของ SET ในปี 2026



Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 31 December 2025. Past performance is not a reliable indicator of current and future results. The performance of U.S. Investment Grade is base on iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF, 

U.S. High Yield (iShares iBoxx $ High Yield Corporate Bond ETF), U.S. Investment MBS (iShares MBS ETF), Euro Investment Grade (iShares Euro Investment Grade Corporate Bond Index Fund), Euro High Yield (iShares € High Yield Corp Bond UCITS ETF), Emerging High 

Yield (iShares J.P. Morgan EM High Yield Bond ETF), Asia High Yield (iShares USD Asia High Yield Bond ETF).

ปัจจัยส าคัญในเดือน ธ.ค.

• ธนำคำรกลำงที่ส ำคัญด ำเนินนโยบำยกำรเงินเป็นไปตำมที่ตลำดคำดในเดือน ธ.ค. ที่ผ่ำนมำ 

• Bond Yield ในหลำยประเทศหลัก ยังคงเคลื่อนไหวในระดับสูงสะท้อนควำมกังวลเกี่ยวกับกำรใช้นโยบำยกำรคลังที่

เพิ่มขึ้นในปีนี้และระยะถัดไป

• Credit Spread ยังคงแคบที่สุดในรอบเกือบ 10 ปี สะท้อนควำมเส่ียงด้ำนมหภำคที่ลดลง

• ตรำสำรหนี้ฝ่ัง EM High Yield ยังคงปรับตัวขึ้นได้ดี นักลงทุนให้น ้ำหนักกับธีมกำรลงทุน De-dollarization

Bond Market Performance
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Dec, % -0.73 0.49 0.14 -0.19 0.56 1.07 0.75
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Credit Spread is based on Bloomberg Barclays US Agg Corporate Avg OAS (US Investment Grade OAS), Bloomberg Barclays US Corporate High Yield Average OAS (US High Yield OAS), 

Bloomberg Barclays Pan-European Aggregate Corporate Average OAS (Euro Investment Grade OAS), Bloomberg Barclays Pan-European High Yield Average OAS (Euro High Yield OAS), Bloomberg Barclays Emerging Markets High Yield Average OAS (Emerging High 

Yield OAS), Bloomberg Barclays Asia USD High Yield Bond Index Average OAS (Asia High Yield OAS), ThaiBMA Corp Zero Rate Spread AAA 5Yr (Thailand Investment Grade Spread), ThaiBMA Corp Zero Rate Spread BBB 5Yr (Thailand High Yield Spread).

Global Fixed Income : Credit Spread and Hedging Cost
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Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 5 January 2026. Past performance is not a reliable indicator of current and future results. The performance of REITs Index is based on RMZ index (U.S. REITs), TEREE index (Europe REITs), AS51PROP index 

(Australia REITs), TSEREIT index (Japan REITs), HSREIT index (Hong Kong REITs), FSTREI index (Singapore REITs) and SETPREIT index (Thailand REITs).

Global REITs : Performance and Valuation 
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Source: Bloomberg. Krungsri Global Markets. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 7 January 2026.

คาดการณ์ค่าเงินจาก Krungsri Global Market ค่าเงินสกุลเอเชียเทยีบดอลลาร์สหรัฐฯ

FX 1 USD : THB 1 USD : JPY 100 JPY : THB

Q1/26F 30.75 – 32.75 151 – 159 19.50 – 20.70

Q2/26F 31.00 – 33.00 148 – 158 19.80 – 21.50

Q3/26F 30.80 – 32.80 145 – 155 20.00 – 21.50

Q4/26F 30.50 – 32.50 143 - 153 20.30 – 21.80

FX Outlook by Krungsri Global Markets
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Krungsri Global Markets มองว่ำค่ำเงินบำทยังคงถูกขับเคลื่อนหลักโดยปัจจัยภำยนอก ได้แก่ กำรคำดกำรณ์กำรปรับลดอัตรำดอกเบี้ยของ Fed ควำมเสี่ยงที่เกี่ยวข้องกับควำมเป็นอิสระของ Fed แนวโน้มรำคำ

ทองค ำโลกที่ยังปรับตัวเพ่ิมขึ้นต่อเน่ือง และกำรแข็งค่ำที่มีแนวโน้มต่อเน่ืองของเงินหยวนจีน (สกุลเงินเอเชียมักเคลื่อนไหวไปในทิศทำงเดียวกัน) อย่ำงไรก็ตำม อัตรำกำรแข็งค่ำของเงินบำทคำดว่ำจะอยู่ในระดับที่ชะลอลง 

และอำจมีกำรปรับฐำนเป็นระยะ ภำยหลังจำกกำรแข็งค่ำที่รุนแรงในปีก่อนหน้ำ รวมถึงควำมผันผวนที่ยังอยู่ในระดับสูงของตลำดโลหะมีค่ำ



Source: Bloomberg. Krungsri Investment Intelligence. Data as of 31 December 2025.

เงินทุนกลับมาไหลเข้า ETF ทองค ามากขึ้นในเดือน ธ.ค. Market Forecast

ผันผวนแรงปลายเดือน : รำคำทองค ำ +2.4% ในเดือน ธ.ค. แต่กำรซื้อขำยเป็นไปอย่ำงผันผวน โดยก่อนสัปดำห์สุดท้ำยของเดือน รำคำทองค ำพุ่งท ำจุดสูงสุดใหม่แตะระดับ 4,550 ดอลลำร์/ออนซ์ โดยได้แรงหนุนจำก

ทิศทำงดอกเบี้ยขำลง อย่ำงไรก็ตำม ในวันที่ 29 ธ.ค. 2025 รำคำทองค ำร่วงแรงกว่ำ 4% จำกจุดสูงสุดจำกแรงขำยท ำก ำไรและสภำพคล่องที่ลดลงเน่ืองจำกใกล้เข้ำวันหยุดยำว รวมไปถึงโบรกเกอร์ที่ปรับมำร์จินเพิ่มขึ้น

ดอกเบี้ย ท ำให้นักลงทุนลดสถำนะกำรถือครองทองค ำในตลำดซื้อขำยล่วงหน้ำด้วย

Gold and Market Forecast
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1Q26F 2Q26F 3Q26F 4Q26F 1Q27F 2Q27F

Forward 4,454 4,502 4,550 4,595 4,639 4,681

Median, $/Oz 4,275 4,300 4,462 4,400 4,250 4,260

Bank of America Merrill Lynch 4,400 4,500 4,750 4,500 4,000

Goldman Sachs Group Inc 4,230 4,433 4,628 4,815

JPMorgan Chase & Co 4,440 4,655 4,860 5,055 5,140 5,170

Morgan Stanley 4,400 4,500 4,700 4,800 4,700 4,000

MUFG 3,950 4,050 4,250 4,350
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Source: Bloomberg. Rystad Energy’s Monthly Capacity, OPEC Monthly Oil Market Report, The Energy Information Administration (EIA), Krungsri Investment Intelligence. Data as of 9 January 2026.

WTI NYMEX ForecastOPEC Crude Oil Production and Capacity

OPEC Crude Production and Market Forecast
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ร่วงลงต่อเนื่อง : WTI ปรับตัวร่วง -1.93% ในเดือน ธ.ค. ซึ่งเป็นกำรลดลงเป็นเดือนที่ 5 ติดต่อกัน ขณะที่บรรยำกำศกำรซื้อขำยเป็นไปอย่ำงผันผวน แม้จะได้แรงหนุนจำกกำรที่กลุ่ม OPEC+ หันมำชะลอกำรเพ่ิมก ำลังกำร

ผลิตเพ่ือพยุงรำคำน ้ำมันดิบ และกำรที่สหรัฐฯปิดล้อมกำรขนส่งน ้ำมันเข้ำ-ออกจำกเวเนซูเอลำ (ก่อนจะบุกในช่วงต้นเดือน ม.ค. 2026) แต่นักลงทุนยังกังวลเกี่ยวกับอุปทำนล้นตลำดและควำมต้องกำรที่ลดลงในปี 2026

ท ำให้แรงขำยยังคงกดดันตลำด

1Q26F 2Q26F 3Q26F 4Q26F 1Q27F 2Q27F

Forward 58.04 57.81 57.67 57.49 57.48 57.69

Median, $/Oz 57.00 57.23 58.49 58.40 56.96 58.00

BofA Merrill Lynch 56.00 57.00 58.00 57.00 58.00 59.00

Goldman Sachs 54.00 50.00 50.00 53.00 55.00 58.00

JPMorgan Chase & Co 56.00 55.00 52.00 51.00 51.00 53.00

Morgan Stanley 53.50 51.00 53.50 56.00 56.00 56.00

MUFG Bank 59.00 57.00 58.00 55.00
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Flagship Funds Strategy Update (Jan 2026)

ที่มำ : Krungsri Investment Intelligence as of 6 Jan 2026

ค าเตือน : ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเสี่ยง ก่อนตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ี ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวม มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต | กองทุน KFGDB-A ป้องกันความเสี่ยงด้านอัตรา
แลกเปลี่ยนตามดุลยพินิจของผู้จัดการกองทุน จึงมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งอาจท าให้ผู้ลงทุนขาดทุน หรือได้รับก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน/หรือได้รับเงินคืนต ่ากว่าเงินลงทุนเริ่มแรกได้ | กองทุน KFHTECH-A ลงทุนกระจุกตัวในหมวดอุตสาหกรรม
เทคโนโลยี จึงมีความเสี่ยงที่ผู้ลงทุนอาจสูญเสียเงินลงทุนจ านวนมาก ผู้ลงทุนควรขอค าแนะน าเพิ่มเติมก่อนท าการลงทุน

หมายเหตุ: ข้อมูลผลตอบแทนจากหนังสือช้ีชวนส่วนสรุปข้อมูลส าคัญ (Fact Sheet) ณ สิ้นเดือน พ.ย. 2568 ผลตอบแทนที่มีอายุเกินหน่ึงปีจะแสดงเป็นผลตอบแทนต่อปี

กองทุน KF-CSINCOME KFGDB-A KKP GNP-H KFHTECH-A

ประเภท ตรำสำรหน้ีต่ำงประเทศ กองทุนผสม หุ้นโลก หุ้นเทคโนโลยี

ผลกำรด ำเนินงำนย้อนหลัง

YTD 6.25% 9.52% 13.42% 14.06%

3 เดือน 1.94% 5.75% 3.24% 5.33%

6 เดือน 4.65% 9.69% 8.78% 17.8%

1 ปี 5.07% 7.21% 11.67% 14.46%

3 ปี 3.49% N/A 11.78% 24.77%

Master Fund
PIMCO GIS Income Fund (Class I-

Acc)
Allianz Dynamic Multi Asset 

Strategy SRI 50, Class P (EUR)
Capital Group New Perspective 

Fund, Class P (USD)
BGF World Technology Fund (Class 

D2 USD)

นโยบำยกำรลงทุนของ Master Fund
ลงทุนไปในตรำสำรหน้ีประเภทตำ่งๆ 
ทั้งภำครัฐและเอกชนทัว่โลก

ลงทุนในตรำสำรทนุ ตรำสำรหน้ี และ
ตรำสำรในตลำดเงินทั่วโลก

ลงทุนในหุ้นทั่วโลกทีไ่ด้ประโยชน์จำก
กำรเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกจิโลก 
และเป็น Global Champions

ลงทุนในหุ้นทั่วโลกทีมี่ธุรกรรมทำง
เศรษฐกิจที่โดดเด่นในหมวดเทคโนโลยี

ระดับควำมเสี่ยง 5 6 6 7



1. ธนำคำรกรุงศรีอยุธยำ จ ำกัด (มหำชน) (“ธนำคำร) ได้จัดท ำเอกสำรฉบับน้ีขึ้นโดยน ำบทวิเครำะห์ของบริษัทหลักทรัพย์ กรุงศรี จ ำกัด (มหำชน) และ/หรือ บทวิเครำะห์ของบริษัท หลักทรัพย์จัดกำรกองทุนกรุงศรี จ ำกัด และ/หรือ บริษัทอื่นใดตำมที่

ธนำคำรเห็นสมควรมำระบุไว้ในเอกสำรฉบับน้ี เพื่อให้มุมมองกำรลงทุนทั่วไปในเบื้องต้นแก่ผู้ลงทุน โดยไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพื่อให้ข้อมูลเกี่ยวกับสถำนกำรณ์ทำงกำรเงินที่เฉพำะเจำะจง หรือตอบสนองควำมต้องกำรของผู้ลงทุนคนใดคนหนึ่ง ตลอดจน

ไม่ได้รับประกันเหตุกำรณ์ที่จะเกิดขึ้นในอนำคต

2. ข้อมูลบำงส่วนในเอกสำรฉบับน้ีได้อ้ำงอิงจำกแหล่งที่มำที่เชื่อถือได้ แต่มิได้หมำยควำมว่ำ ธนำคำรได้รับรองควำมถูกต้องและครบถ้วนของข้อมูลดังกล่ำว เน่ืองจำกข้อมูลอำจมีกำรเปลี่ยนแปลงได้ขึ้นอยู่กับช่วงเวลำที่น ำข้อมูลมำใช้ในกำรอ้ำงอิง และ

ควำมเห็นที่แสดงไว้ในเอกสำรฉบับน้ีได้มำจำกกำรพิจำรณำโดยเหมำะสมและรอบคอบแล้ว ซ่ึงอำจเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่จ ำเป็นต้องแจ้งให้ทรำบล่วงหน้ำแต่อย่ำงใด 

3. เอกสำรฉบับน้ีไม่ถือว่ำเป็นค ำเสนอหรือค ำชี้ชวนให้ซ้ือหรือขำยหลักทรัพย์ ธนำคำรไม่ต้องรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจำกกำรใช้เนื้อหำหรือข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ ทั้งนี้ กำรน ำไปใช้ซึ่งข้อมูล บทควำม บทวิเครำะห์ 

และกำรคำดหมำย ทั้งหลำยที่ปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ถือเป็นกำรน ำไปใช้โดยผู้ใช้ตกลงยอมรับควำมเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่เพียงผู้เดียว

4. กำรลงทุนมิใช่กำรฝำกเงินไว้กับธนำคำร จึงไม่ได้รับควำมคุ้มครองจำกสถำบันคุ้มครองเงินฝำกหรือองค์กรอื่นใดของรัฐบำล ทั้งน้ี ธนำคำร และ/หรือ บริษัทในเครือของธนำคำรไม่มีภำระผูกพันและไม่รับประกัน ในกำรลงทุนใดๆ แม้ว่ำธนำคำร และ/

หรือ บริษัทในเครือของธนำคำรจะเป็นผู้จ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์กำรลงทุนนั้นก็ตำม ทั้งนี้ กำรลงทุนมีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนอำจได้รับเงินลงทุน คืนน้อยกว่ำเงินลงทุนเริ่มแรก หรือผู้ลงทุนอำจไม่ได้รับผลตอบแทนจริงตำมพอร์ตกำรลงทุนแนะน ำ 

(Recommended Portfolio) หรืออำจขำดทุนจำกกำรลงทุนตำมพอร์ตกำรลงทุนแนะน ำได้

5. พอร์ตกำรลงทุนแนะน ำเป็นเพียงตัวอย่ำงของรูปแบบกำรลงทุนเพื่อให้ผู้ลงทุนพิจำรณำและวิเครำะห์ในเบื้องต้นเท่ำนั้น ผู้ลงทุนอำจไม่ได้รับผลตอบแทนจริงตำมพอร์ตกำรลงทุนแนะน ำ ดังนั้น ในกำรเลือกผลิตภัณฑ์กำรลงทุนตำมพอร์ตกำรลงทุน

แนะน ำ ผู้ลงทุนต้องท ำควำมเข้ำใจลักษณะของผลิตภัณฑ์กำรลงทุน เง่ือนไข ผลตอบแทน และควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน

6. ผลกำรด ำเนินงำนในอดีต มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต เน่ืองจำกกำรค ำนวณผลตอบแทนที่คำดหวังได้น ำผลกำรด ำเนินงำนในอดีตมำค ำนวณร่วมกับกำรคำดกำรณ์กำรเติบโตของภำวะตลำดเงิน/ตลำดทุนในอนำคต และผลกำร

ด ำเนินงำนในอนำคตอำจไม่เป็นไปตำมที่ได้คำดกำรณ์ไว้ ขึ้นอยู่กับภำวะทำงเศรษฐกิจ ภำวะตลำด และปัจจัยอื่นๆ ประกอบด้วย

7. ตัวเลข และ/หรือ จ ำนวนใดๆ ที่ปรำกฏในเอกสำรฉบับน้ี เป็นเพียงประมำณกำรของข้อมูลทำงกำรเงิน ณ วันที่จัดท ำเอกสำรฉบับน้ีเท่ำน้ัน ทั้งน้ี ประมำณกำรของข้อมูลทำงกำรเงินดังกล่ำวอำจคลำดเคลื่อนหรือแตกต่ำงจำกข้อเท็จจริงที่มีอยู่ได้

8. กำรค ำนวณผลตอบแทนกำรลงทุนที่ปรำกฏในเอกสำรน้ีถูกจัดท ำขึ้นโดยอำศัยข้อมูลที่ธนำคำรเก็บรวบรวมและมีอยู่ในระบบของธนำคำรเท่ำนั้น อีกทั้งยังขึ้นอยู่กับข้อสมมติฐำนหลำยประกำร นอกจำกนี้สูตรที่ใช้ในกำรค ำนวณดังกล่ำว เป็นสูตรที่

ธนำคำร และ/หรือ บริษัทในเครือของธนำคำรก ำหนดขึ้นเพื่อควำมเหมำะสมในกำรแสดงอัตรำผลตอบแทนกำรลงทุนของธนำคำร และ/หรือ บริษัทในเครือของธนำคำร ดังนั้น วิธีกำรค ำนวณที่ใช้ในเอกสำรนี้จึงอำจเป็นวิธีที่แตกต่ำงจำกวิธีที่ใช้

ค ำนวณผลตอบแทนของสถำบันต่ำงๆ ซ่ึงท ำให้ผู้ลงทุนไม่สำมำรถน ำผลกำรค ำนวณดังกล่ำวมำเปรียบเทียบกันได้ ดังน้ัน ผู้ลงทุนจะต้องวิเครำะห์และเปรียบเทียบผลตอบแทนกำรลงทุนของผู้ลงทุนที่ได้จำกสถำบันต่ำงๆ ด้วยตนเอง

9. เม่ือลงทุนจริงตำมพอร์ตกำรลงทุนแนะน ำ อำจมีกำรเพิ่มขึ้นหรือลดลงของมูลค่ำสินทรัพย์ ท ำให้สัดส่วนกำรลงทุนจริงไม่ตรงกับสัดส่วนของพอร์ตกำรลงทุนแนะน ำไว้เดิม ผู้ลงทุนควรพิจำรณำกำรซื้อหรือขำยเพื่อให้คงสัดส่วนสินทรัพย์ตำมพอร์ต

กำรลงทุนแนะน ำเดิม (Portfolio Rebalancing) ทั้งน้ี ผู้ลงทุนต้องท ำควำมเข้ำใจว่ำกำรซ้ือ หรือขำย หรือสับเปลี่ยนผลิตภัณฑ์กำรลงทุน อำจมีค่ำใช้จ่ำยหรือค่ำธรรมเนียมที่เกิดขึ้นด้วย

10. ธนำคำรขอสงวนสิทธ์ิในกำรเปลี่ยนแปลงผลิตภัณฑ์กำรลงทุน และ/หรือระยะเวลำกำรปรับสมดุล (Rebalancing) ของพอร์ตกำรลงทุนแนะน ำ เพื่อให้เหมำะสมกับสภำวกำรณ์ตลำดในปัจจุบันได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบล่วงหน้ำ

11. ธนำคำรขอสงวนสิทธ์ิในข้อมูลใดๆ ในเอกสำรฉบับน้ี ห้ำมผู้ใดเผยแพร่ อ้ำงอิง ลอกเลียน ท ำซ ้ำ ดัดแปลง หรือแก้ไขด้วยวิธีกำรใดๆ ไม่ว่ำทั้งหมดหรือบำงส่วน เว้นแต่จะได้รับอนุญำตเป็นลำยลักษณ์อักษรจำกธนำคำร

Disclaimer
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• ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทน ควำมเสี่ยง และศึกษำสิทธิประโยชน์ทำงภำษีในคู่มือกำรลงทุนก่อนตัดสินใจลงทุน

• KFSMART, KFAFIX-A, KFAFIXRMF, KFAFIXSSF, KFENFIX, KFYENJAI-A, KFHAPPY-A, KFGOOD, KFSUPER, KFHAPPYRMF, KFHAPPYSSF, KFGOODRMF, KFSUPERRMF, KF-SINCOME, KF-CSINCOME, KF-SINCOMERMF, KF-SINCOME-FX-A, KF-SINCOME-FX-R, KF-SINCOME-FXRMF, KFDIVERS-

A, KFDIVERS-R, KF-INCOME, KF-CINCOME-A, KF-AINCOME-A, KF-AINCOME-R, KF-MINCOME-A, KF-MINCOME-R, KFPREFER-A, KFCORE, KFCORESSF, KFCORERMF, KF-ORTFLEX, KTSTPLUS-A, KT-GCINCOME-A, K-GDBOND-A(A), SCBDBOND(A), ONE-FFI อำจลงทุนในหรือมีไว้ซึง่ตรำสำรหนี้ที่มี

อันดับควำมน่ำเชื่อถือต ่ำกวำ่อันดับที่สำมำรถลงทุนได้ (Non-Investment Grade) หรือที่ไม่ได้รับกำรจดัอนัดับควำมน่ำเชือ่ถอื (Unrated Bond) ผู้ลงทุนอำจมคีวำมเสี่ยงจำกกำรผิดนัดช ำระหนี้ของผู้ออกตรำสำร ซึ่งส่งผลให้ผู้ลงทนุขำดทุนจำกกำรลงทุนบำงส่วน หรือทั้งจ ำนวนได้ และในกำรขำยคืนหน่วยลงทุนอำจ

ไม่ได้รับเงินคืนตำมที่ระบุไว้ในโครงกำร

• KFGLOBFX-A, KFGLOBFXRMF, KFUSINDFX-A, KFUSINDFXRMF, KKP EMXCN-UH, KKP GNP RMF-UH, ONE-BTCETFOF-UI ไม่ได้ป้องกันควำมเสี่ยงจำกอัตรำแลกเปลี่ยน K-CHANGE-A(A), ONE-GECOM ป้องกันควำมเสี่ยงจำกอัตรำแลกเปลี่ยนบำงส่วน และ KF-SINCOME-FX-A, KF-SINCOME-FX-R, 

KFSINCRXRMF, KF1MILD-A, KF1MILDSSF, KF1MILDRMF, KF1MEAN-A, KF1MEANSSF, KF1MEANRMF, KF1MAX-A, KF1MAXSSF, KF1MAXRMF, KF-INCOME, KF-CINCOME-A, KFCORE, KFCORESSF, KFCORERMF, KFGDB-A, KFGDA-A, KF-BIC, KF-ACHINA-A, KF-HSHARE-INDX, KFCSI300-A, 

KF-EM, KF-EUROPE, KFGBRAND-A, KFGBRAND-D, KFGPROP-A, KFGPROP-D, KFGTECH-A, KFHEALTH-A, KFHEALTH-D, KF-LATAM, KF-ORTFLEX, KF-SMCAPD, KFUS-A, KFJPSCAP-A, KF-JPSCAPD, KF-INDIA, KFVIET-A, KFCLIMA-A, KFCMEGA-A, KFNDQ-A, KFNDQRMF, KF-WORLD-INDX-A, 

KF-WORLD-INDXRMF, KFGLOBAL-A, KFGLOBALRMF, KF-US-PLUS-A, KF-EMXCN-A, KFCHINA-T10PLUS-A, KF-GOLD, KF-OIL, KFPCD-UI, KFGPE-UI, KFLTPC-UI, KFLTFAST-D, KFJAPANRMF, KFEURORMF, KFGBRANRMF, KF-ACHINARMF, KFINDIARMF, KFUSRMF, KFCLIMARMF, 

KFHCARERMF, KFGTECHRMF, KFGOLDRMF, KFGBRANDSSF, KF-ACHINASSF, KFUSSSF, KFCLIMASSF, KFCMEGASSF, KFCMEGARMF, KFVIETSSF, KFVIETRMF, KF-EMXCN-INDXRMF, KT-GCINCOM-A, KT-ASHARES-A, KT-US-A, KT-FINANCE-A, KT-BTCETFFOF-UI-A, K-GDBOND-A(A), KKP 

SG-AA Light, KKP SG-AA, KKP SG-AA Extra, KKP SG-AA-SSF, KKP SG-AA RMF, KKP GNP, TNEXTGEN-A, TGHDIGI, TCLOUD, TCHTECH-A, TUSTREASURY, SCBKEQTG, SCBLEQA, SCBSEMI(A), SCBGPA(A), PRINCIPAL GOPP-A, PRINCIPAL GIF, PRINCIPAL VNEQ-A, PRINCIPAL VNEQRMF, 

PRINCIPAL iPROP-A, PRINCIPAL iPROP-D, PRINCIPAL iPROP-R, PRINCIPAL iPROPRMF, PRINCIPAL iPROPEN-A, PRINCIPAL iPROPEN-D, PRINCIPAL iPROPEN-SSF, FP APREIT-A, FP APREIT-R, UEMIF-A, UEMIF-N, UGQG, UOBSJSM, UOBSHC, UPD-UI-A, UPD-UI-N, ONE-FFI, ONE-UGG-RA, ONE-

DISC-RA, ONE-UGG-ASSF, ONE-UGERMF-A, AEOB, ABAPAC อำจท ำสัญญำปอ้งกนัควำมเสี่ยงจำกอัตรำแลกเปล่ียนเงินในหลักทรัพย์สกุลเงินตรำต่ำงประเทศทีก่องทุนถืออยู่ โดยขึ้นอยู่กับดุลยพินิจของบริษัทจัดกำรซึ่งอำจมีต้นทุนส ำหรับกำรท ำธุรกรรมฯ โดยท ำให้ผลตอบแทนของกองทุนโดยรวมลดลงจำก

ต้นทุนที่เพ่ิมขึ้น และในกรณีท่ีไม่ได้ท ำสัญญำป้องกันควำมเสี่ยงอัตรำแลกเปล่ียนเงิน ผู้ลงทุนอำจขำดทุนหรือได้รับผลก ำไรจำกอัตรำแลกเปล่ียนเงิน หรือได้รับเงินคืนต ่ำกว่ำเงินลงทุนเริ่มแรกได้

• LTF เป็นกองทุนที่ส่งเสริมกำรลงทนุระยะยำวในหุ้น SSF / SSFX เป็นกองทุนเพ่ือสง่เสรมิกำรออม Thai ESG / Thai ESGX เป็นกองทนุทีส่่งเสริมกำรออมระยะยำว และสนับสนุนกำรลงทนุเพ่ือควำมยั่งยืนของประเทศไทย และ RMF ลงทุนเพ่ือเกษียณอำยุ ผู้ลงทุนจะไม่ได้รับสิทธิประโยชน์ทำงภำษีหำกไม่ปฏิบัติตำมเงื่อนไข

กำรลงทุน ท้ังนี้ กำรลงทุนในกองทุนรวมหุ้นระยะยำว (LTF) ตั้งแต่วันท่ี 1 มกรำคม 2563 เป็นต้นไป กำรลงทุนในกองทุนเพ่ือกำรออมพิเศษ (SSFX) ตั้งแต่วันท่ี 1 กรกฎำคม 2563 เป็นต้นไป และกำรลงทุนในกองทุนเพ่ือกำรออม (SSF) ตั้งแต่วันท่ี 1มกรำคม 2568 เป็นต้นไป ผู้ลงทุนไม่สำมำรถน ำมำลดหย่อนภำษีได้ 

• KFVIET-A, KFVIETRMF, KFVIETSSF, KF-ACHINA-A, KF-ACHINARMF, KF-ACHINASSF, KFNDQ-A, KFNDQRMF, TSF-A, TCHTECH-A, SCBNDQ(A), SCBSEMI(A), PRINCIPAL VNEQ-A, FP APREIT-A, FP APREIT-R ลงทุนกระจกุตวัในตรำสำรผูอ้อกจึงมคีวำมเสี่ยงที่ผู้ลงทุนอำจสูญเสียเงินลงทุนจ ำนวนมำก

• KFCORE, KFCORESSF, KFCORERMF, KFGDB-A, KFGDA-A, KF-EM, KFVIET-A, KFVIETRMF, KFVIETSSF, KFJPSCAP-A, KF-JPSCAPD, KF-HJAPAND, KFJAPANRMF,  KFJPINDX-A, KF-HSHARE-INDX, KF-ACHINA-A, KF-ACHINARMF, KF-ACHINASSF, KF-GCHINAD, KF-GCHINARMF, KFCSI300-A, 

KF-AINCOME-A, KF-AINCOME-R, KFHASIA-A, KFUS-A, KFUSRMF, KFUSSSF, KF-HSMUS, KFUSINDX-A, KFUSINDFX-A, KFUSINDFXRMF, KF-INCOME, KF-CINCOME-A, KF-MINCOME-A, KF-MINCOME-R, KFPREFER-A, KF-INDIA, KFINDIARMF, KF-ORTFLEX, KF-BIC, KF-LATAM, KF-SMCAPD, 

KFHEALTH-A, KFHEALTH-D, KFHHCARE-A, KFHHCARE-D, KFHCARERMF, KF-SINCOME, KF-CSINCOME, KF-SINCOMERMF, KFDIVERS-A, KFDIVERS-R, KFGBRAND-A, KFGBRAND-D, KFGBRANRMF, KFGBRANSSF, KFGDIV-A, KFGDIV-D, KFINFRA-A, KFINFRARMF, KFINFRASSF, KFCLIMA-A, 

KFCLIMARMF, KFCLIMASSF, KFINNO-A, KFCMEGA-A, KFCMEGARMF, KFCMEGASSF, KFESG-A, KFESGRMF, KFESGSSF, KFGG-A, KFGGRMF, KFGGSSF, KFFUTUREGEN-A, KFCYBER-A, KFNDQ-A, KFNDQRMF, KF-WORLD-INDX-A, KF-WORLD-INDXRMF, KFGLOBAL-A, KFGLOBALRMF, 

KFGLOBFX-A, KFGLOBFXRMF, KF-US-PLUS-A, KF-EMXCN-A, KF-EMXCN-INDXRMF, KFCHINA-T10PLUS-A, KFGTECH-A, KFGTECHRMF, KFHTECH-A, KFGPROP-A, KFGPROP-D, KFPCD-UI, KFGEP-UI, KFLTPC-UI, KT-ASHARES-A, KT-US-A, KT-FINANCE-A,  KT-BTCETFFOF-UI-A, K-CHANGE-

A(A), K-GDBOND-A(A), KKP EMXCN-H, KKP EMXCN-UH , KKP GNP, KKP GNP-H, KKP GNP RMF-H, KKP GNP RMF-UH, KKP TECH RMF-H, TNEXTGEN-A, TGHDIGI, TCLOUD, TCHTECH-A, TUSTREASURY, SCBKEQTG, SCBNDQ(A), SCBEUEQA, SCBRS2000(A), SCBLEQA, SCBSEMI(A), 

SCBGPA(A), PRINCIPAL iPROPEN-A, PRINCIPAL iPROPEN-D, PRINCIPAL iPROPEN-SSF, PRINCIPAL GOPP-A, PRINCIPAL GIF, PRINCIPAL VNEQ-A, PRINCIPAL VNEQRMF, FP APREIT-A, FP APREIT-R, UEMIF-A, UEMIF-N, UGQG, UOBSJSM, UOBSHC, UPD-UI-A, UPD-UI-N, ONE-UGG-RA, ONE-

GECOM, ONE-DISC-RA, ONE-UGG-ASSF, ONE-UGERMF-A, ONE-BTCETFOF-UI,  ABAPAC เป็นกองทุนที่ลงทุนกระจุกตัวในประเทศ หรือกลุ่มประเทศที่กองทุนลงทุน ผู้ลงทุนจึงควรพิจำรณำกำรกระจำยควำมเสี่ยงของพอร์ตกำรลงทุนโดยรวมของตนเองด้วย 

• KFAHYBON-A, AEOB ลงทุนกระจุกตัวในตรำสำรที่มีควำมเสี่ยงด้ำนเครดิตและสภำพคล่อง จึงมีควำมเสี่ยงที่ผู้ลงทุนอำจสูญเสียเงินลงทุนจ ำนวนมำก

• KFFIN-D, KFCMEGA-A, KFCMEGARMF, KFCMEGASSF, KFCYBER-A, KFNDQ-A, KFNDQRMF, KF-WORLD-INDX-A, KFWORLD-INDXRMF, KFGPROP-A, KFGPROP-D, KFHEALTH-A, KFHEALTH-D, KFHHCARE-A, KFHHCARE-D, KFHCARERMF, KFGTECH-A, KFGTECHRMF, KFHTECH-A, KFGPE-UI, 

KFLTPC-UI, KT-FINANCE-A, KKP TECH RMF-H, TGHDIGI, TCLOUD, TCHTECH-A, TTHREIT, SCBNDQ(A), SCBSEMI(A), PRINCIPAL iPROP-A, PRINCIPAL iPROP-D, PRINCIPAL iPROP-R, PRINCIPAL iPROPRMF, FP APREIT-A, FP APREIT-R, UOBSHC ลงทุนกระจุกตัวในกลุ่มอุตสำหกรรม จึงอำจมีควำม

เสี่ยงและควำมผันผวนของรำคำสูงกว่ำกองทุนรวมทั่วไปที่มีกำรกระจำยกำรลงทุนในหลำยกลุ่มอุตสำหกรรม โดยหำกมีปัจจัยลบที่ส่งผลกระทบต่อกำรลงทุนดังกล่ำว ผู้ลงทุนอำจสูญเสียเงินลงทุนจ ำนวนมำก
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• KT-BTCETFFOF-UI-A, ONE-BTCETFOF-UI ลงทุนกระจุกตัวในสินทรัพย์ดิจิทัล (Digital Asset) ในสกุลเงินดิจิทัลบิทคอยน์ โดยหำกมีปัจจัยลบที่ส่งผลกระทบต่อกำรลงทุนดังกล่ำว ผู้ลงทุนอำจสูญเสียเงินลงทุนจ ำนวนมำก

• KFPCD-UI, KFGPE-UI, KFLTPC-UI, KT-BTCETFFOF-UI-A, SCBGPA(A), UPD-UI-A, UPD-UI-N, ONE-BTCETFOF-UI ไม่ถูกจ ำกัดควำมเสี่ยงด้ำนกำรลงทุนเช่นเดียวกับกองทุนรวมทั่วไป จึงเหมำะกับผู้ลงทุนที่รับผลขำดทุนระดับสูงได้เท่ำน้ัน

• KFAHYBON-A, KF-OIL, KFPCD-UI, KFGPE-UI, KFLTPC-UI, KT-BTCETFFOF-UI-A, SCBGPA(A), UPD-UI-A, UPD-UI-N, ONE-BTCETFOF-UI, AEOB เป็นกองทุนรวมที่มีควำมเสี่ยงสูงหรือซับซ้อน

• KFPCD-UI, KFGPE-UI, KFLTPC-UI, SCBGPA(A), UPD-UI-A, UPD-UI-N มีนโยบำยลงทุนในหน่วย Private Equity/Private Credit ซึ่งเหมำะส ำหรับกำรลงทุนในระยะยำว (ถือครอง 5-10 ปี)

• KFAHYBON-A, KFGPROP-A, KFGPROP-D, KFHEALTH-A, KFHEALTH-D, KFHHCARE-A, KFHHCARE-D, KFHCARERMF, KFGTECH-A, KFGTECHRMF, KFHTECH-A, KF-GOLD, KF-HGOLD, KFGOLDRMF, KF-OIL, KFPCD-UI, KFGPE-UI, KFLTPE-UI, KT-

FINANCE-A, KT-BTCETFFOF-UI-A, KKP TECH RMF-H, TGHDIGI, TCLOUD, TCHTECH-A, TTHREIT, SCBSEMI(A), SCBGPA(A), PRINCIPAL iPROP-A, PRINCIPAL iPROP-D, PRINCIPAL iPROP-R, PRINCIPAL iPROPRMF, PRINCIPAL iPROPEN-A, 

PRINCIPAL iPROPEN-D, PRINCIPAL iPROPEN-SSF, FP APREIT-A, FP APREIT-R, UOBSHC, UPD-UI-A, UPD-UI-N, ONE-BTCETFOF-UI, AEOB ผู้ลงทุนควรขอค ำแนะน ำเพิ่มเติมก่อนท ำกำรลงทุน

• ส ำหรับ KF-GOLD, KF-HGOLD, KFGOLDRMF กองทุนน้ีลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน SPDR Gold Trust ซึ่งซื้อขำยในตลำดหลักทรัพย์สิงคโปร์ โดยบริษัทจัดกำรจะค ำนวณมูลค่ำหน่วยลงทุนของกองทุนด้วยรำคำปิดของ SPDR Gold Trust ที่ซื้อขำยในตลำดหลักทรัพย์

สิงคโปร์ ซึ่งรำคำปิด ณ ตลำดหลักทรัพย์สิงคโปร์ อำจจะมีรำคำที่แตกต่ำงจำกรำคำปิดของทองค ำ (Gold Commodities) หรือรำคำปิดของ SPDR Gold Trust ที่ท ำกำรซื้อขำยในตลำดหลักทรัพย์อ่ืนๆ ดังน้ัน ผู้ลงทุนอำจจะได้รำคำหน่วยลงทุนที่แตกต่ำงจำกรำคำทองค ำ หรือ

รำคำของ SPDR Gold Trust ที่ซื้อขำยในตลำดหลักทรัพย์อ่ืนๆ ได้

• ส ำหรับ KF-OIL กองทุนน้ีลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน Invesco DB Oil Fund ซึ่งเป็นกองทุนรวมอีทีเอฟ (Exchange Traded Fund) ที่จดทะเบียนซื้อขำยในตลำดหลักทรัพย์สหรัฐอเมริกำ โดยกองทุนหลักมีนโยบำยลงทุนในสัญญำซื้อขำยล่วงหน้ำน ้ำมันดิบ West Texas 

Intermediate (WTI) เพื่อให้ได้รับผลตอบแทนใกล้เคียงกับผลตอบแทนของดัชนี DBIQ Optimum Yield Crude Oil Index Excess Return ซึ่งผลตอบแทนจำกกำรลงทุนตำมควำมเคลื่อนไหวของรำคำสัญญำซื้อขำยล่วงหน้ำน ้ำมันดิบ (Oil Futures) อำจไม่เท่ำกับกำร

เคลื่อนไหวของรำคำน ้ำมันที่เห็นที่จุดบริกำรน ้ำมัน

• ส ำหรับ KF-SINCOME, KF-SINCOME-FX-R, KFDIVERS-R, UPD-UI-A กำรจ่ำยผลตอบแทนรำยไตรมำสข้ึนอยู่กับผลกำรด ำเนินงำนของกองทุน ซึ่งอำจมีโอกำสที่นักลงทุนจะไม่ได้รับผลตอบแทนรำยไตรมำสในบำงช่วงเวลำ

• ส ำหรับ FP APREIT-R กำรขำยคืนหน่วยลงทุนอัตโนมัติรำยไตรมำสอำจมำจำกผลตอบแทน และ/หรือ เงินต้น เพื่อให้ผู้ถือหน่วยลงทุนชนิดน้ีได้รับรำยได้สม ่ำเสมอ แม้กองทุนจะมีก ำไรหรือขำดทุนก็ตำม

• ส ำหรับ KF-INCOME, KF-AINCOME-R, KF-MINCOME-R UEMIF-A กำรจ่ำยผลตอบแทนรำยเดือนขึ้นอยู่กับผลกำรด ำเนินงำนของกองทุน ซึ่งอำจมีโอกำสที่นักลงทุนจะไม่ได้รับผลตอบแทนรำยเดือนในบำงช่วงเวลำ

สนใจสอบถำมข้อมูลเพิ่มเติมหรือขอรับหนังสือช้ีชวนได้ที่ธนำคำรกรุงศรีอยุธยำ จ ำกัด (มหำชน) ทุกสำขำ
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Wirat Vittayasritada, CFA   Head of Krungsri Investment Intelligence

Investment Consultant Team

• Panta Chatmat, CISA, CFP®  Senior Investment Consultant

• Nitchanee Chantasart, CFP®  Senior Investment Consultant

• Thanaphat Chakrabandhu, AFPTTM Senior Investment Consultant

• Nattha Jaroonchaikanakit, AFPTTM Senior Investment Consultant

Investment Strategy Team

• Anucha Kaewju, CFP®   Senior Investment Strategist

• Nalinee Praman    Senior Investment Strategist

• Chakrit Racchat, AISA   Investment Strategist
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