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เลขหน้าท่ีใช้อ้างอิงข้อมลู

27. ผลตอบแทนตลาดหุน้โลกและเอเชยี
28. หุน้โลก: องคป์ระกอบของผลตอบแทน
29. หุน้โลก: การคาดการณ์ก าไร
30. ก าไรของบรษิทัจดทะเบยีนทัว่โลก
31. หุน้โลก: มลูคา่ประเมนิ 
32. สหรฐัอเมรกิา: ก าไรตามกลุ่มอุตสาหกรรมและการ

ประเมนิมลูคา่หุน้
33. สหรฐัอเมรกิา: อตัราก าไรสทุธ ิ
34. สหรฐัอเมรกิา: การลงทุนดา้น AI และการน าไปใชง้าน
35. สหรฐัอเมรกิา: การน าเอาเทคโนโลย ีAI มาใชง้าน
36. สหรฐัอเมรกิา: การกระจุกตวัของดชันี
37. ยโุรป: ผลการด าเนินงานและมลูคา่ประเมนิ
38. ญีปุ่่ น: ก าไรตามกลุ่มอุตสาหกรรมและมลูคา่ประเมนิ
39. ญีปุ่่ น: ปัจจยัขบัเคลือ่นผลการด าเนินงาน
40. จนี: ก าไรตามกลุ่มอุตสาหกรรมและมลูคา่ประเมนิ
41. หุน้เอเชยีแปซฟิิก: กลุ่มเทคโนโลยี
42. อนิเดยี: ก าไรตามกลุ่มอุตสาหกรรมและมลูคา่ประเมนิ
43. อนิเดยี: มลูคา่หุน้และการคาดการณ์ก าไร
44. เวยีดนาม: ก าไรและมลูคา่ประเมนิ
45. ไทย: ก าไรตามกลุ่มอุตสาหกรรมและมลูคา่ประเมนิ
46. ไทย: อตัราผลตอบแทนเงนิปันผล

4. การประมาณการการเตบิโตของเศรษฐกจิโลก
5. ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้โลก (PMI)
6. เงนิเฟ้อทัว่โลก
7. อตัราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารกลางกลุ่ม G4 

และการคาดการณ์ของตลาด
8. สหรฐัอเมรกิา: การเตบิโตทางเศรษฐกจิ
9. สหรฐัอเมรกิา: ภาคเศรษฐกจิเชงิวฏัจกัร
10. สหรฐัอเมรกิา: ขอ้มลูจากการส ารวจ
11. สหรฐัอเมรกิา: ตลาดแรงงาน
12. สหรฐัอเมรกิา: เงนิเฟ้อ
13. สหรฐัอเมรกิา: นโยบายการเงนิ
14. ยโุรป: GDP และการใชจ้า่ยภาครฐั

59.    ผลตอบแทนรายปีของหุน้และการปรบัตวัลดลงระหวา่งปี
60. ผลตอบแทนรายปีของตราสารหน้ีและการปรบัตวัลดลง

ระหวา่งปี
61. ผลตอบแทนระยะยาวและพลงัของการทบตน้
62. พอรต์การลงทุนหุน้–พนัธบตัรสดัสว่น 60/40 ในช่วงตลาด

ผนัผวนรุนแรง
63. การจดัพอรต์ลงทุน ผลตอบแทนตามประเภทสนิทรพัย ์และ

ความผนัผวน
64. เวลา การกระจายการลงทุน และความผนัผวนของ

ผลตอบแทน
65. ดชันี SET: ผลตอบแทนในอดตีตามระยะเวลาการถอืครอง

เศรษฐกิจโลก

เศรษฐกิจภมิูภาค

ตราสารทุน

47.  ตราสารหน้ีโลก: อตัราผลตอบแทนและระยะเวลา
48. ตราสารหน้ีโลก: ความอ่อนไหวต่ออตัราดอกเบีย้
49. พนัธบตัรผลตอบแทนสงูของสหรฐัฯ

ตราสารหน้ี

15. ญีปุ่่ น: ภาพรวมเศรษฐกจิ
16. จนี: ภาพรวมเศรษฐกจิ
17. จนี: การบรโิภคและฐานะการเงนิภาคครวัเรอืน
18. จนี: ปัจจยัพืน้ฐานภาคอสงัหารมิทรพัย์
19. จนี: นโยบายป้องกนัการแขง่ขนัซ ้าซอ้น (Anti-involution)
20. อนิเดยี: ภาพรวมเศรษฐกจิ
21. เวยีดนาม: ภาพรวมเศรษฐกจิ
22. เวยีดนาม: เงนิเฟ้อ อตัราดอกเบีย้นโยบาย และการลงทุน

โดยตรงจากต่างประเทศ (FDI)
23. ไทย: ภาพรวมเศรษฐกจิ
24. ไทย: การสง่ออกและคา่เงนิบาท
25. ไทย: เงนิเฟ้อและอตัราดอกเบีย้

52.  ผลตอบแทนตามประเภทสนิทรพัย์
53. ดอลลารส์หรฐั
54. สกุลเงนิ: การป้องกนัความเสีย่งอตัราแลกเปลีย่น 
55. ทองค า
56. กองทรสัตเ์พือ่การลงทุนในอสงัหารมิทรพัย ์(REITs)
57. การวเิคราะหผ์ลตอบแทนระหวา่งหุน้นอกตลาด 

(Private Equity) เทยีบกบัตลาดทุน (Public Markets)
58. สนิเชือ่ภาคเอกชน หรอื Private Credit

สินทรพัยป์ระเภทอ่ืน 

หลกัการลงทุน

50. เสน้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรไทย และอตัราดอกเบีย้
นโยบายทีต่ลาดคาดการณ์

51. อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ เทยีบกบัไทย
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การเติบโตของ GDP ท่ีแท้จริงรายไตรมาสของตลาดพฒันาแล้ว
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

ประมาณการการเติบโตของเศรษฐกิจโลก

ทีม่า: FactSet, J.P. Morgan Asset Management. *ประมาณการการเตบิโตของ GDP ทีแ่ทจ้รงิ อา้งองิจากประมาณการ Consensus จาก FactSet
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่06/01/26

การเติบโตของ GDP ท่ีแท้จริงรายไตรมาสของตลาดเกิดใหม่
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) 
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รายละเอียดดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือของภาคการผลิตทัว่โลก

ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือโลก (PMI)

ทีม่า: Australian Industry Group, Institute for Supply Management, J.P. Morgan Economic Research, Markit, J.P. Morgan Asset Management.
ดชันี PMI ใชร้ะดบั 50 เป็นค่ากลาง โดยค่าทีต่ ่ากวา่ 50 สะทอ้นถงึการชะลอตวัของเศรษฐกจิ และค่าทีสู่งกวา่ 50 สะทอ้นถงึการขยายตวั สใีนแผนภาพอา้งองิจากระดบั PMI เทยีบกบัระดบั 50 โดยสเีขยีวหมายถงึการขยายตวั
สแีดงหมายถงึการชะลอตวั *กลุ่มตลาดพฒันาแลว้ ไดแ้ก่ ออสเตรเลยี แคนาดา เดนมารก์ ยูโรโซน ญี่ปุ่ น นิวซแีลนด์ นอรเ์วย์ สวเีดน สวติเซอรแ์ลนด์ สหราชอาณาจกัร และสหรฐัอเมรกิา **กลุ่มตลาดเกดิใหม่ ไดแ้ก่ บราซลิ ชลิี
จนี โคลอมเบยี โครเอเชยี สาธารณรฐัเชก็ ฮอ่งกง ฮงัการี อนิเดยี อนิโดนีเซยี อสิราเอล เกาหลี มาเลเซยี เมก็ซโิก ฟิลปิปินส์ โปแลนด์ โรมาเนีย รสัเซยี ซาอดุอิาระเบยี สงิคโปร์ แอฟรกิาใต้ ไตห้วนั ไทย ตุรกี และเวยีดนาม
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่06/01/26

รายละเอียดดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือของภาคการบริการทัว่โลก
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ดชันีราคาผูบ้ริโภคทัว่ไป 
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) 

ระดบัเงินเฟ้อต า่กว่าแนวโน้ม สงูกว่าแนวโน้ม
Legend

Oct Nov

'25 '25

U.S. - 2.7%

UK 3.6% 3.3%

Eurozone 2.1% 2.1%

Japan 3.0% 2.9%

Australia 3.9% -

China 0.2% 0.7%

India 0.3% 0.7%

Korea 2.4% 2.4%

Taiwan 1.6% 1.6%

Indonesia 2.9% 2.7%

Malaysia 1.3% 1.4%

Thailand -0.8% -0.5%

Brazil 4.7% 4.5%

Mexico 3.6% 3.8%

Turkey 32.9% 31.1%

South Africa 3.6% 3.5%
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หม่
อื่น

 ๆ

สหรฐัอเมริกา
สหราช

อาณาจกัร
ยโูรโซน
ญ่ีปุ่ น

ออสเตรเลีย

จีน
อินเดีย

เกาหลีใต้
ไต้หวนั

อินโดนีเซีย
มาเลเซีย

ไทย

บราซิล
เมก็ซิโก

ตรุกี
แอฟริกาใต้

เงินเฟ้อทัว่โลก

ทีม่า: Department of Statistics Malaysia, DGBAS, Eurostat, FactSet, IBGE, India Ministry of Statistics & Programme Implementation, INEGI, J.P. Morgan Economic Research, Korean National Statistical Office, Melbourne 
Institute, Ministry of Commerce Thailand, Ministry of Internal Affairs & Communications Japan, National Bureau of Statistics of China, Office for National Statistics UK, Statistics Indonesia, Statistics Institute Turkey, Statistics 
South Africa, U.S. Department of Labor, J.P. Morgan Asset Management. แสดงคา่เฉลีย่รายไตรมาสทีป่รบัฤดูกาลแลว้ ยกเวน้ตวัเลข 2 ชว่งลา่สดุซึง่เป็นขอ้มลูรายเดอืนทีป่รบัฤดกูาลแลว้ สใีนแผนภาพอา้งองิจากคา่ z-score ของอตัราเงนิเฟ้อ
เทยีบปีต่อปี เมื่อเทยีบกบัประวตัยิอ้นหลงั 10 ปีของแตล่ะประเทศ โดยสแีดงหมายถงึอตัราเงนิเฟ้อทีส่งูกวา่ สนี ้าเงนิหมายถงึอตัราเงนิเฟ้อทีต่ ่ากวา่ แนวโน้มระยะยาว EM หมายถงึ กลุม่ประเทศตลาดเกดิใหม่ (ขอ้มลูดชันีราคาผูบ้รโิภค I) ของสหรฐัฯ
เดอืนตุลาคม 2025 ไมพ่รอ้มใชง้าน เนื่องจากการปิดท าการของรฐับาลสหรฐัฯ Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25
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อตัราดอกเบีย้นโยบายและการคาดการณ์ของตลาด*
อตัราดอกเบีย้นโยบายในอดตี และอตัราดอกเบีย้ล่วงหน้าทีส่ะทอ้นจากตลาด

ทีม่า: Bank of England, Bank of Japan, Bloomberg, European Central Bank, FactSet, U.S. Federal Reserve, J.P. Morgan Asset Management. *การคาดการณ์อา้งองิจาก forward swap rates
ผลการด าเนินงานในอดตีและการคาดการณ์ไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25
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 GDP (%) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25

 Q/Q SAAR 1.9 -0.6 3.8 4.3

 Y/Y 2.4 2.0 2.1 2.3

การเติมโตตามแนวโน้ม
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ทีม่า: Bureau of Economic Analysis, FactSet, J.P. Morgan Asset Management. การเตบิโตตามแนวโน้มวดัเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่ต่อปี ตัง้แต่จดุสูงสุดของวฏัจกัรเศรษฐกจิไตรมาสที่ 1 ของ 2001 ถงึจดุสงูสดุของวฏัจกัรเศรษฐกจิไตรมาสสี่
ของ 2019 *SAAR ย่อมาจาก Seasonally Adjusted Annualized Rate หมายถงึ อตัราทีป่รบัผลกระทบตามฤดกูาลแลว้ และค านวณเป็นอตัรารายปี **การคาดการณ์อา้งองิจากประมาณการอตัราการเตบิโตของ GDP ทีแ่ทจ้รงิแบบรายไตรมาสใน
อตัราปีส าหรบัไตรมาสปัจจบุนั ของธนาคารกลางสหรฐัฯ สาขาแอตแลนตา สดัส่วนขององคป์ระกอบตา่ง ๆ ต่อ GDP อาจรวมกนัไดไ้มเ่ทา่กบัยอดรวมทัง้หมดจากการปัดเศษ
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

สดัส่วนขององคป์ระกอบต่าง ๆ ต่อ GDP
การเปลีย่นแปลงมือ่เทยีบกบัไตรมาสก่อน SAAR*

GDP ท่ีแท้จริง 
ลา้นลา้นดอลลารส์หรฐัฯ (Chained 2017), SAAR*

Contribution (%) 2Q25

Consumption 2.4
Residential -0.2
Bus. fixed investment 0.4
Change in inventories -0.2
Government 0.4

Net exports 1.6

Total GDP 4.3

สหรฐัอเมริกา: การเติบโตทางเศรษฐกิจและองคป์ระกอบท่ีมีส่วนต่อ GDP

ธ.ค. 21   ก.ย. 22 ม.ิย. 23   ม.ีค. 24         ธ.ค. 24   ก.ย. 25 
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สหรฐัอเมริกา: ภาคเศรษฐกิจเชิงวฏัจกัร

ทีม่า: Bureau of Economic Analysis, FactSet, U.S. Census Bureau, J.P. Morgan Asset Management. ขอ้มลูยอดขายรถยนตน์ัง่และรถบรรทกุขนาดเลก็เป็นขอ้มลูรายไตรมาส ยกเวน้ขอ้มลูจดุล่าสดุซึง่เป็นขอ้มลูรายเดอืน
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25
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ภาวะเศรษฐกจิถดถอย

การลงทนุด้านท่ีอยู่อาศยัคิดเป็นสดัส่วนของ GDP
รายไตรมาส ปรบัฤดกูาลแลว้

ยอดขายรถยนตนั์ง่ขนาดเลก็ 
ลา้นคนั อตัรารายปีหลงัปรบัฤดกูาลแลว้

การลงทนุในทรพัยสิ์นถาวรของภาคธรุกิจคิดเป็นสดัส่วนของ GDP
รายไตรมาส ปรบัฤดกูาลแลว้

ปริมาณลกูค้าท่ีเร่ิมผิดนัดช าระ (ระยะเร่ิมต้น)
สดัส่วนของยอดคงคา้งทีค่า้งช าระ 30 วนัขึน้ไป

ภาวะเศรษฐกจิถดถอย

ภาวะเศรษฐกจิถดถอยภาวะเศรษฐกจิถดถอย
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สหรฐัอเมริกา: ข้อมลูจากการส ารวจ

ทีม่า: FactSet, J.P. Morgan Asset Management; (Left) University of Michigan; (Right) Chief Executive Group, National Federation of Independent Business (NFIB). แบบส ารวจความเชื่อมัน่ของมหาวทิยาลยัมชิแิกนประกอบดว้ย
ค าถามหลกั 50 ขอ้ โดยมุง่เน้นมมุมองของผูบ้รโิภคต่อแนวโน้มสถานะทางการเงนิของตนเอง ภาวะเศรษฐกจิโดยรวมในระยะสัน้ และภาวะเศรษฐกจิในระยะยาว ขณะทีแ่บบส ารวจความเชื่อมัน่ของ CEO สะทอ้นมมุมองของ CEO ในสหรฐัฯ ต่อ
ภาวะธรุกจิในปัจจบุนั ส่วนดชันี NFIB Small Business Optimism ใชว้ดัระดบัความเชื่อมัน่และแนวโน้มของเจา้ของธรุกจิขนาดเลก็ตอ่ภาวะเศรษฐกจิ ความคาดหวงัยอดขาย แผนการจา้งงาน และการลงทนุ (CAPEX)
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25

ความคาดหวงัของผูบ้ริโภค 
ค่าดชันี             การคาดการณ์เงนิเฟ้อ 

ความเช่ือมัน่ภาคธรุกิจ 
ค่าดชันี 

University of Michigan 

consumer sentiment
University of Michigan inflation 

expectations over next year (inverted)
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สหรฐัอเมริกา: ตลาดแรงงาน 

ทีม่า: FactSet, U.S. Bureau of Labor Statistics, J.P. Morgan Asset Management. U.S. ไมม่ขีอ้มลูตลาดแรงงานสหรฐัฯ เดอืนตุลาคม 2025 เนื่องจากการปิดท าการของรฐับาลสหรฐัฯ
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

การเพ่ิมขึน้ของการจ้างงานนอกภาคเกษตร 
หน่วย: พนัคน การเปลีย่นแปลงเมือ่เทยีบกบัเดอืนก่อน (MoM) ปรบัฤดกูาลแลว้

การเติบโตของก าลงัแรงงาน แยกตามแรงงานในประเทศและแรงงานต่างชาติ
อาย ุ16 ปีขึน้ไป หน่วย: ลา้นคน
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สหรฐัอเมริกา: เงินเฟ้อ 

ทีม่า: BLS, FactSet, J.P. Morgan Asset Management. ตวัชีว้ดัเงนิเฟ้ออา้งองิจากดชันีราคาผูบ้รโิภค โดยไมม่ขีอ้มลูเดอืนตลุาคม 2025 เนื่องจากการปิดท าการของรฐับาลสหรฐัฯ
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่06/01/26

เงนิเฟ้อพืน้ฐานเงนิเฟ้อทัว่ไป เงนิเฟ้อพืน้ฐานหมวดบรกิาร

การประกาศขึน้ภาษนี าเขา้
ครัง้แรกของทรมัป์
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ภาวะเศรษฐกจิถดถอย

30-yr. avg. Oct 25 Nov 25

Headline inflation 2.5% #N/A 2.7%

Core inflation 2.4% #N/A 2.6%

   Core goods inflation 0.6% #N/A 1.4%

   Core services inflation 3.1% #N/A 3.0%

Food inflation 2.8% #N/A 2.6%

Energy inflation 4.1% #N/A 4.1%

เงินเฟ้อทัว่ไปและเงินเฟ้อพืน้ฐาน
เปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) ปรบัฤดกูาลแลว้
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ดอกเบีย้นโยบายของสหรฐัฯ การคาดการณ์ของตลาด ประมาณการ ณ สิน้ปีของ FOMC ประมาณการระยะยาวของ FOMC

FOMC December 2025 forecasts

Percent

Change in real GDP, 4Q to 4Q 1.7 2.3 2.0 1.8

Unemployment rate, 4Q 4.5 4.4 4.2 4.2

PCE inflation, 4Q to 4Q 2.9 2.4 2.1 2.0

2025 2026 2027
Long

run

สหรฐัอเมริกา: นโยบายการเงิน 

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, U.S. Federal Reserve, J.P. Morgan Asset Management. *การคาดการณ์ของตลาดอา้งองิจากอตัรา Overnight Index Swap (OIS) ส่วนประมาณการของธนาคารกลางสหรฐัฯทีแ่สดงเป็นค่ามธัยฐานของผูเ้ขา้รว่มการ
ประชมุ FOMC การคาดการณ์ไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในอนาคต การคาดการณ์ ประมาณการ และขอ้ความคาดการณ์ล่วงหน้าอื่น ๆ ตัง้อยู่บนความเชื่อและความคาดหวงัในปัจจบุนั จดัท าขึน้เพื่อประกอบการอธบิายเทา่นัน้ และ
เป็นเพยีงการบ่งชีถ้งึสิง่ทีอ่าจเกดิขึน้ เนื่องจากความไมแ่น่นอนและความเสีย่งทีม่อียู่ในการคาดการณ์ ประมาณการ และขอ้ความคาดการณ์ลว่งหน้า เหตุการณ์ ผลลพัธ์
หรอืผลการด าเนินงานทีเ่กดิขึน้จรงิอาจแตกต่างอย่างมนียัส าคญัจากทีไ่ดส้ะทอ้นหรอืคาดการณ์ไว้
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

การคาดการณ์อตัราดอกเบีย้นโยบาย 
การคาดการณ์ของตลาดต่ออตัราดอกเบีย้
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ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management. (Left) Eurostat, LSEG Datastream; (Right) FactSet, IMF. “หนี้” หมายถงึ หนี้รวม ณ มลูคา่ทีต่ราไว้ เสน้ประเป็นประมาณการทีอ่า้งองิจากรายงาน IMF World Economic Outlook ณ เดอืน เมษายน
2025 Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

สง่ออกสทุธิ
GDP ทีแ่ทจ้รงิ

การเปลีย่นแปลงสนิคา้คงคลงั
การบรโิภค ภาครฐั การลงทุน U.S. Eurozone ex-Germany UK Germany
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ยโุรป: GDP และการใช้จ่ายภาครฐั

การเพ่ิมขึน้ของการจ้างงานนอกภาคเกษตร 
การเปลีย่นแปลงเมือ่เทยีบกบัปีก่อน (YoY)

หน้ีภาครฐั* 
สดัส่วนต่อ GDP
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ทีม่า: FactSet, J.P. Morgan Asset Management; (Left) Japanese Cabinet Office; (Right) Japan Ministry of Health, Labor and Welfare, Japan Ministry of Internal Affairs and Communications. 
ผลรวมขององคป์ระกอบของ GDP อาจไมเ่ทา่กบัยอดรวมทัง้หมดเนื่องจากการปัดเศษตวัเลข
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

องคป์ระกอบของ GDP 
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

เงินเฟ้อพืน้ฐานและการเติบโตของค่าจ้าง 
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

การเตบิโตของค่าจา้งในแบบตวัเงนิ
(ค่าเฉลีย่เคลื่อนที ่3 เดอืน)

เงนิเฟ้อไม่รวมหมวดอาหารและพลงังาน
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Contribution (%) 3Q25
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ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management; (Left) CEIC, National Bureau of Statistics of China; (Right) FactSet, RatingDog/S&P Global. ตวัเลขผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP) อาจรวมกนัไม่ครบถ้วนเนื่องจากการปัดเศษ ดชันี
ผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ (PMI) เปรยีบเทยีบกบัระดบั 50 ซึง่สะทอ้นการชะลอตวัของกจิกรรมทางเศรษฐกจิในภาคนัน้ (ต ่ากว่า 50) หรอืการเรง่ตวัของกจิกรรมทางเศรษฐกจิ (สูงกว่า 50) อาจมกีารตดัแกนกราฟเพื่อใหม้าตราส่วนเหมาะสมยิง่ขึน้ ขอ้มูล
ส าหรบัดชันี PMI ภาคบรกิารของ RatingDog/S&P Global เริม่ตัง้แต่วนัที ่31/10/08
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

การบรโิภคการลงทุน (ผลรวมการลงทุนเบือ้งตน้)
สง่ออกสทุธิ GDP

การผลติการบรกิาร
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องคป์ระกอบของ GDP ท่ีแท้จริง
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือของ RatingDog/S&P Global 
ค่าดชันี
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ทีม่า: CEIC, J.P. Morgan Asset Management; (Left) National Bureau of Statistics of China; (Right) The People's Bank of China.
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

จีน: การบริโภคและฐานะการเงินภาคครวัเรือน 

รถยนต์บรกิารรา้นอาหาร เครื่องใชไ้ฟฟ้าภายในบา้น

การบริโภคในหมวดส าคญั 
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) ค่าเฉลีย่เคลื่อนที ่3 เดอืน

เงนิฝากสนิเชื่อ
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การเพ่ิมขึน้ใหม่ของเงินฝากและสินเช่ือภาคครวัเรือน 
ยอดสะสม 12 เดอืนยอ้นหลงั หน่วย: ลา้นลา้นหยวน 
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จีน: ปัจจยัพืน้ฐานของภาคอสงัหาริมทรพัย ์

ทีม่า: National Bureau of Statistics of China, J.P. Morgan Asset Management; (Left) Wind; (Right) China Real Estate Information Corporation (CRIC), Citi Property Research. *ดชันีราคาอาคารทีอ่ยู่อาศยัใน 70 เมอืงขนาดใหญ่และ
ขนาดกลางของจนี **จ านวนเดอืนของอปุทานคงคา้งทีอ่ยู่อาศยั (Housing inventory months) คอืจ านวนเดอืนเฉลีย่ทีใ่ชใ้นการระบายอุปทานทีอ่ยู่อาศยั โดยค านวณจากสนิค้าคงเหลอื ณ สิ้นเดอืน เทยีบกบัค่าเฉลี่ยยอดขายย้อนหลงั 3 เดอืน และ
ครอบคลุมเฉพาะอสงัหารมิทรพัย์ในตลาดแรกเท่านัน้ ระยะเวลาสตอ็กเพิม่ขึน้ในเดอืนมนีาคม 2020 สาเหตุหลกัมาจากปรมิาณยอดขายทีล่ดลง (-40% / -29% / -27% y/y ในไตรมาส 1/2020 ส าหรบัเมอืงระดบั Tier-1, Tier-2 และ Tier-3/4 
ตามล าดบั) อนัเป็นผลจากการแพรร่ะบาดของโควดิ **80 เมอืงส าคญั (4 เมอืงระดบั Tier-1, 27 เมอืงระดบั Tier-2 และ 49 เมอืงระดบั Tier-3 และ 4) ถูกคดัเลอืกโดย CRIC ตามความเหมาะสมและความพรอ้มของขอ้มลู
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

ราคาบา้นเพื่ออยู่อาศยัเป็นหลกั
พืน้ทีโ่ครงการทีเ่ริม่ก่อสรา้งใหม่

ราคาบา้นทีไ่ม่ใชท่ีอ่ยู่อาศยัหลกั
พิน้ทีโ่ครงการทีข่ายไดแ้ลว้

จ านวนเดือนของสตอ็กล่าสุด
Tier-1 24.0

Tier-2 31.5
Tier-3 & 4 50.0

80-city 36.3

ราคาท่ีอยู่อาศยั* และปริมาณการซ้ือขายในจีน
ยอดสะสม 12 เดอืนยอ้นหลงั การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)
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จ านวนเดือนของอปุทานท่ีอยู่อาศยัในจีน**
ส ารวจใน 80 เมอืงหลกั***
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ราคาผูผ้ลิตและก าไรภาคอตุสาหกรรม 
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) ค่าเฉลีย่เคลื่อนที ่3 เดอืน

Average
Latest

Range

Producer Price Index

อตัราการใช้ก าลงัการผลิต *ในภาคอตุสาหกรรมส าคญัของจีน 
รายไตรมาส ช่วงเวลา 4Q17–3Q25

ดชันีราคาผูผ้ลติ

ทีม่า: FactSet, National Bureau of Statistics of China, J.P. Morgan Asset Management. *อตัราการใชก้ าลงัการผลติ หมายถงึ สดัส่วนของผลผลติจรงิเทยีบกบัก าลงัการผลติ (วดัเป็นมูลค่าเช่นกนั) โดย “ผลผลติจรงิ” ของกจิการหมายถงึมูลค่า
ผลผลติอตุสาหกรรมรวมของกจิการในชว่งเวลารายงาน ส่วน “ก าลงัการผลติ” หมายถงึปรมิาณผลผลติทีก่จิการสามารถผลติไดแ้ละรกัษาระดบัไดใ้นระยะยาว เมื่อเครื่องจกัร/อปุกรณ์การผลติท างานตามปกต ิภายใตเ้งือ่นไขว่าการจดัหาแรงงาน วตัถุดบิ 
เชือ้เพลงิ การขนส่ง ฯลฯ ไดร้บัการสนบัสนุนอย่างเพยีงพอในชว่งเวลารายงาน ทัง้นี้ เครื่องจกัร “ขา้มอตุสาหกรรม” หมายถงึเครื่องจกัรทัว่ไปทีใ่ชไ้ดอ้ย่างกวา้งขวาง (เช่น ปัม๊ วาล์ว มอเตอรไ์ฟฟ้า หมอ้ไอน ้าอุตสาหกรรม) ขณะทีเ่ครื่องจกัร “เฉพาะ
อตุสาหกรรม” ใชเ้ฉพาะในอตุสาหกรรมบางประเภทเทา่นัน้ (เชน่ เครื่องจกัรสิง่ทอ อปุกรณ์แปรรปูอาหาร) และ “เครื่องจกัรอื่น ๆ” หมายถงึเครื่องจกัรทีไ่ม่อยู่ในสองกลุ่มขา้งต้น ขอ้มูลในไตรมาส 1/2020 (ช่วงการระบาดของ COVID-19) ถูกตดัออก
เพื่อหลกีเลีย่งความบดิเบอืนจากค่าผดิปกต ิ
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

จีน: นโยบายป้องกนัการแข่งขนัซ า้ซ้อน (Anti-Involution)
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ทีม่า: CEIC, J.P. Morgan Asset Management; (Left) People’s Bank of China (PBoC); (Right) Ministry of Finance of China. *ก่อนหน้านี้ อตัราดอกเบีย้เงนิกูร้ะยะ 1 ปี ถอืเป็นอตัราดอกเบีย้หลกัทีส่ าคญั ต่อมาในเดอืนสงิหาคม 2019 ธนาคาร
กลางจนี เริม่เผยแพร่ Loan Prime Rate (LPR) ทัง้แบบ 1 ปี และ 5 ปี เป็นรายเดอืน โดยค านวณจากอตัราทีเ่สนอโดยธนาคารขนาดใหญ่ 18 แหง่ ปัจจบุนั LPR ไดก้ลายเป็นอตัราอา้งองิส าหรบัเงนิกูเ้ชงิพาณิชยแ์ละสญัญาเงนิกูแ้บบอตัราดอกเบีย้
ลอยตวั **Credit impulse ใชว้ดัการเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อนของ “กระแสสนิเชื่อ” หรอื ยอดระดมทนุเพื่อสงัคมสทุธคิดิเป็นสดัสว่นของ GDP ทีเ่ป็นตวัเงนิ โดยใชค้่าแบบยอดสะสม 12 เดอืนยอ้นหลงัของ GDP ทีเ่ป็นตวัเงนิ และสตอ็กสนิเชื่อในการ
ค านวณ *หมายถงึ เงนิกูส้กุลเงนิทอ้งถิน่ เงนิกูส้กลุเงนิตา่งประเทศ และการตดัหนี้สญู *หมายถงึ การระดมทนุผา่นตราสารหนี้ภาคเอกชนและการระดมทนุผา่นการออกหุน้ของกจิการนอกภาคการเงนิ ****หมายถงึ เงนิกูม้อบหมาย เงนิกูท้รสัต์ ตัว๋
รบัรองของธนาคาร และหลกัทรพัยท์ีม่สีนิทรพัยเ์ป็นหลกัประกนั
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25

อตัราดอกเบีย้ส าคญั 
ต่อปี

แรงกระตุ้นสินเช่ือของจีน**
สดัส่วนต่อ GDP ทีเ่ป็นตวัเงนิ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

Reverse repo (7-day)Medium-term lending facility (1-year) 

Loan prime rate (1-year)* Loan prime rate (5-year)

Bank loans***Aggregate financing Government bond

Direct corporate financing**** Off-balance sheet financing*****
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จีน: นโยบายการเงินและการเติบโตของสินเช่ือ
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Latest
เงินเฟ้อทัว่ไป 0.7%
เงินเฟ้อด้านอาหาร -3.9%
อตัราดอกเบี้ยนโยบาย 5.25%

GDP
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10-yr avg. 3Q25

การเติบโตของ GDP ท่ี
แท้จริง

6.2% 8.2%

องคป์ระกอบของ GDP
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI)
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

การลงทุน การบรโิภคภาคเอกชน การบรโิภคภาครฐั
การสง่ออกสทุธิ อื่นๆ*

ทีม่า: FactSet, Ministry of Statistics and Program Implementation India, J.P. Morgan Asset Management, (Right) Reserve Bank of India.
*อื่น ๆ รวมถงึสนิคา้คงคลงั ทรพัยส์นิมคีา่ และรายการความคลาดเคลื่อนทางสถติ ิ
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025

อินเดีย: ภาพรวมเศรษฐกิจ
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มลูค่าการค้า
พนัลา้นดอลลารส์หรฐั

น าเขา้ (LHS)สง่ออก (LHS) ดุลการคา้ (RHS)

2025
ส่งออก 16.9%YoY
น าเข้า 19.4%YoY
ดลุการค้า USD 18.9 billion
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GDP ท่ีแท้จริง
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

ทีม่า: General Statistics Office of Vietnam, Bloomberg, Kasikorn Asset Management.
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/01/2026

เวียดนาม: ภาพรวมเศรษฐกิจ
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ดชันีราคาผูบ้ริโภคและอตัราดอกเบีย้นโยบาย
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

การเบิกจ่ายเงินลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI)
มลูค่าเงนิลงทุนทีด่ าเนินการแลว้ (พนัลา้นดอลลารส์หรฐั)

อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไป อตัราดอกเบีย้นโยบาย (อตัราดอกเบีย้รไีฟแนนซ)์

Dec 2025 y/y
อตัราเงินเฟ้อทัว่ไป 3.48%
อตัราดอกเบี้ยรีไฟแนนซ์ 4.50%

8.9%YoY

ทีม่า: General Statistics Office of Vietnam, Foreign Investment Agency (FIA), Ministry of Planning and Investment, Kasikorn Asset Management.
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/01/2026

เวียดนาม: เงินเฟ้อ อตัราดอกเบีย้นโยบาย และการลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI)
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ไทย: ภาพรวมเศรษฐกิจ

การบรโิภคภาคเอกชนการลงทุนภาคเอกชน การสง่ออกสทุธิ
การเปลีย่นแปลงของสนิคา้คงคลงั

การใชจ้่ายภาครฐั
GDPความคลาดเคลื่อนสทุธิ
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จนี ประเทศอื่น ๆ
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องคป์ระกอบของ GDP
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

จ านวนนักท่องเท่ียว
(ลา้นคน)

ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management, (Left) National Economic and Social Development Council Thailand, (Right) Ministry of Tourism & Sports Thailand.
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/01/2026
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ค่าเงินบาท และดชันีค่าเงินบาท (NEER)

ไทย: การส่งออกและค่าเงินบาท

สง่ออก ดุลการคา้ USD/THB NEER (inverted)

ค่าเงนิบาทแขง็ค่าขึน้เมื่อเทยีบ
กบัสกุลเงนิของประเทศคู่คา้
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การน าเข้าและส่งออก
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) ลา้นบาท

ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management, (Left) Ministry of Commerce Thailand, (Right) Bank of Thailand.
NEER (Nominal Effective Exchange Rate) หรอืดชันีค่าเงนิบาท เป็นการเทยีบคา่เงนิบาทกบัคา่เงนิของประเทศคู่คา้ โดยน ามาเฉลีย่ถ่วงน ้าหนกัตามสดัสว่นการคา้ระหวา่งกนั
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/01/2026
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ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI)
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) 

อตัราดอกเบีย้นโยบายของไทย

ไทย: เงินเฟ้อและอตัราดอกเบีย้

Dec 2025 y/y

เงินเฟ้อทัว่ไป -0.28%

เงินเฟ้อพืน้ฐาน -0.14%
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ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management, (Left) Ministry of Commerce Thailand, (Right) Bank of Thailand.
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/01/2026
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ผลตอบแทนของตลาดหุ้นโลกและเอเชีย

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 4Q '25 Ann. Ret. Ann. Vol.2018

Ja pa n Tha ila nd China U.S . Ta iwa n Ta iwa n U.S . Tha ila nd Ta iwa n Ta iwa n Ta iwa n Ta iwa n Ta iwa n China

9 .9 % 2 7 .0 % 5 4 .3 % - 4 .4 % 3 7 .7 % 4 2 .0 % 2 8 .7 % 5 .2 % 3 1.3 % 3 5 .1% 3 9 .8 % 10 .4 % 19 .9 % 2 4 .0 %

China  A Ta iwa n India Tha ila nd China  A China  A Ta iwa n ASEAN U.S . U.S . Europe Europe U.S . China  A

2 .4 % 19 .6 % 3 8 .8 % - 5 .3 % 3 7 .2 % 3 8 .4 % 2 6 .8 % - 4 .1% 2 6 .3 % 2 5 .0 % 3 6 .3 % 6 .3 % 14 .8 % 2 1.3 %

U.S . U.S .
APAC 

e x- JP
India U.S . China India India India China China Tha ila nd India Ta iwa n

1.4 % 12 .0 % 3 7 .3 % - 7 .3 % 3 1.5 % 2 9 .7 % 2 6 .7 % - 7 .5 % 2 1.3 % 19 .7 % 3 1.4 % 5 .0 % 10 .2 % 2 1.1%

Europe
APAC 

e x- JP
Tha ila nd Ta iwa n Europe

APAC 

e x- JP
Europe Europe Ja pa n China  A

APAC 

e x- JP
India Europe Tha ila nd

- 2 .3 % 7 .1% 3 4 .9 % - 8 .2 % 2 4 .6 % 2 2 .8 % 17 .0 % - 14 .5 % 2 0 .8 % 14 .9 % 3 0 .2 % 4 .8 % 9 .2 % 2 0 .6 %

India ASEAN China  A ASEAN China U.S . Ja pa n Ja pa n Europe India China  A
APAC 

e x- JP

APAC 

e x- JP
India

- 6 .1% 6 .2 % 3 2 .6 % - 8 .4 % 2 3 .7 % 18 .4 % 2 .0 % - 16 .3 % 2 0 .7 % 12 .4 % 2 6 .4 % 3 .6 % 8 .8 % 18 .9 %

China Ja pa n ASEAN Ja pa n Ja pa n India ASEAN
APAC 

e x- JP

APAC 

e x- JP
ASEAN Ja pa n ASEAN Ja pa n

APAC 

e x- JP

- 7 .6 % 2 .7 % 3 0 .1% - 12 .6 % 2 0 .1% 15 .9 % 0 .2 % - 17 .2 % 7 .7 % 12 .4 % 2 5 .1% 3 .4 % 8 .0 % 16 .3 %

APAC 

e x- JP
China Ta iwa n

APAC 

e x- JP

APAC 

e x- JP
Ja pa n China  A U.S . ASEAN

APAC 

e x- JP
U.S . Ja pa n China Europe

- 9 .1% 1.1% 2 8 .5 % - 13 .7 % 19 .5 % 14 .9 % - 1.0 % - 18 .1% 0 .8 % 10 .6 % 17 .9 % 3 .3 % 5 .7 % 16 .0 %

Ta iwa n Europe Europe Europe Tha ila nd Europe Tha ila nd China Tha ila nd Ja pa n ASEAN U.S . ASEAN ASEAN

- 11.0 % 0 .2 % 2 6 .2 % - 14 .3 % 9 .8 % 5 .9 % - 1.1% - 2 1.8 % - 10 .3 % 8 .7 % 16 .9 % 2 .7 % 5 .1% 15 .1%

ASEAN India Ja pa n China ASEAN ASEAN
APAC 

e x- JP
China  A China  A Europe Tha ila nd China  A Tha ila nd U.S .

- 18 .4 % - 1.4 % 2 4 .4 % - 18 .7 % 8 .8 % - 6 .2 % - 2 .7 % - 2 6 .5 % - 10 .9 % 2 .4 % 7 .2 % 2 .1% 4 .9 % 15 .1%

Tha ila nd China  A U.S . China  A India Tha ila nd China Ta iwa n China Tha ila nd India China China  A Ja pa n

- 2 3 .3 % - 15 .2 % 2 1.8 % - 2 7 .6 % 7 .6 % - 11.4 % - 2 1.6 % - 2 9 .1% - 11.0 % 1.6 % 4 .3 % - 7 .3 % 3 .8 % 13 .5 %

10-yrs ('15 - '25)

ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. ผลตอบแทนเป็นผลตอบแทนรวมในสกลุดอลลารส์หรฐั อา้งองิดชันี MSCI ยกเวน้ตลาดสหรฐัฯ ซึง่ใชอ้า้งองิดชันี S&P 500 และ China A ซึง่ใชอ้า้งองิดชันี CSI 300 
ในรปูดอลลารส์หรฐั ส่วนผลตอบแทนของจนีอา้งองิดชันี MSCI China ขอ้มลูผลตอบแทนรวม (ขัน้ตน้) ระยะเวลา 10 ปี ถูกน ามาใชใ้นการค านวณผลตอบแทนเฉลีย่ต่อปี (Ann. Ret.) และความผนัผวนเฉลีย่ต่อปี (Ann. Vol.) ครอบคลุมชว่งระหวา่ง
วนัที่ 31/12/2015 ถงึ 31/12/2025 ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/2025
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แหล่งท่ีมาของผลตอบแทนหุ้นโลก*
ผลตอบแทนรวม (USD)

14.1% 13.0%
7.6%

6.9% 6.2% 5.9% 5.8%
4.2% 4.1%

93.3%

39.1%
36.4%

33.6% 33.2%

29.2%
25.2%

17.5%

3.9%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

หุ้นโลก: องคป์ระกอบของผลตอบแทน

15-years ann. 2025

การขยายตวัของตวัคณูมลูค่า** แนวโน้มการเตบิโตของก าไรต่อหุน้*** อตัราผลตอบแทนเงนิปันผล ผลตอบแทนจากอตัราแลกเปลีย่น ผลตอบแทนรวม

ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. *ขอ้มลูผลตอบแทนทัง้หมดอา้งองิจากดชันี MSCI Gross Index (official) ยกเวน้สหรฐัอเมรกิา ซึง่ใชด้ชันี S&P 500 **การขยายตวัของตวัคณูมลูคา่ (Multiple 
Expansion) ค านวณจากอตัราสว่นราคาต่อก าไรล่วงหน้า (Forward P/E) ***แนวโน้มการเตบิโตของก าไรต่อหุน้ (Earnings per Share: EPS) อา้งองิจากประมาณการก าไรรวมในชว่ง 12 เดอืนขา้งหน้า (Next 12-month Aggregate: NTMA) การ
กระจายการลงทนุไมส่ามารถรบัประกนัผลตอบแทนเชงิบวกหรอืขจดัความเสีย่งจากการขาดทนุได้ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/2025
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หุ้นโลก: การคาดการณ์ก าไร

11%
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10%

-2%

15%
14%

10%
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-4%

0%
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16%

20%

U.S. Eurozone Japan Asia Pacific
ex-Japan

(USD)

China

-5%
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ม.ีค. '22 ธ.ค. '22 ก.ย. '23 ม.ิย. '24 ม.ีค. '25 ธ.ค. '25

2025 2026 U.S. Eurozone Japan Asia Pacific ex-Japan China

การเติบโตของก าไร 
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ Consensus

การเติบโตของก าไรล่วงหน้า 12 เดือน 
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการฉนัทามติ

ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. โดยดชันีหุน้ของสหรฐัฯ ยูโรโซน ญี่ปุ่ น เอเชยีแปซฟิิกไมร่วมญีปุ่่น และจนี ทีใ่ช ้ไดแ้ก่ S&P 500 MSCI EMU MSCI Japan MSCI AC Asia Pacific ex-Japan และ 
MSCI China ตามล าดบั ประมาณการ Consensus ทีใ่ชเ้ป็นประมาณการรายปีปฏทินิจาก FactSet ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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ก าไรของบริษทัจดทะเบียนทัว่โลก
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การเติบโตของก าไร: จากวิกฤตการเงินโลก (GFC) ถึงก่อนเกิดโควิด-19 
Jan 2008 = 100, last 12 months, local currency, monthly

การเติบโตของก าไร: หลงัเกิดโควิด-19
Jan 2020 = 100, last 12 months, local currency, monthly

ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management.
ประเทศต่าง ๆ แทนดว้ยดชันี MSCI ของแต่ละประเทศ ยกเวน้สหรฐัฯ ซึง่ใชด้ชันี S&P 500 โดย Global Financial Crisis (GFC) หมายถงึ วกิฤตการเงนิโลก
Guide to the Markets – U.S. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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หุ้นโลก: มลูค่าประเมิน
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15-yr. average

Latest

15-yr. range

การประเมินมลูค่าตลาดหุ้น – อตัราส่วนราคาต่อก าไร 
Forward P/E Ratio

การประเมินมลูค่าตลาดหุ้น – อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าทางบญัชี 
Trailing P/B Ratio

ทีม่า: China Securities Index, FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. ตวัชีว้ดัการประเมนิมลูคา่ทัง้หมดอา้งองิขอ้มลูจาก MSCI ยกเวน้สหรฐัฯ ซึง่ใชด้ชันี S&P 500 และ China A ซึง่ใชด้ชันี CSI 300 อตัราส่วน
ราคาต่อก าไร (P/E) และราคาต่อมลูคา่ทางบญัช ี(P/B) แสดงในรปูสกุลเงนิทอ้งถิน่ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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สหรฐัอเมริกา: ก าไรตามกลุ่มอตุสาหกรรมและการประเมินมลูค่าหุ้น
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ประมาณการการเติบโตของก าไร S&P 500
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ Consensus

อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) ของ S&P 500
Forward P/E Ratio

ทีม่า: FactSet, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. Tech หมายถงึ เทคโนโลย ีCons. Staples หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคจ าเป็น Comm. Serv. หมายถงึ บรกิารสื่อสาร Cons. Discr. หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคฟุ่มเฟือย 
โดยการเตบิโตของก าไรกลุ่มพลงังานในปี 2025 อยู่ที ่-11% ชว่งค่า P/E ระยะ 15 ปีของกลุ่มพลงังานอยู่ระหว่าง -263.8 ถงึ 77.2 อาจมกีารตดัแกนกราฟเพื่อใหม้าตราส่วนเหมาะสมยิง่ขึน้ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการ
ด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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สหรฐัอเมริกา: อตัราก าไรสทุธิ 
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อตัราก าไรของ S&P 500 
ก าไรจากการด าเนินงานรายไตรมาสต่อยอดขาย

สดัส่วนของแต่ละกลุ่มอตุสาหกรรมต่อการเติบโตของอตัราก าไร S&P 500
การเตบิโตสะสมตัง้แต่ปี 2016

กา
รเง

นิ

บร
กิา
รส
ื่อส

าร

เท
คโ
นโ
ลย

ี

พล
งัง
าน

สา
ธา
รณู

ปโ
ภค

สนิ
คา้
อปุ

โภ
คบ

รโิ
ภค

ฟุ่ม
เฟื
อย

กา
รด
ูแล

สุข
ภา

พ

วสั
ดุ

อส
งัห

าร
มิท

รพั
ย์

อตุ
สา
หก

รร
ม

สนิ
คา้
อปุ

โภ
คบ

รโิ
ภค

จ า
เป็
น

S&
P 

50
0

ทีม่า: FactSet, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต 
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สหรฐัอเมริกา: การลงทนุด้าน AI และการน าไปใช้งาน

Dec ‘25 Next 6 months
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2 2 4 5 7 4 8 9 12 18 24 26 33
43

68 71

97

131

159154

241

399

531

602

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

0

100

200

300

400

500

600

700

'04 '06 '08 '10 '12 '14 '16 '18 '20 '22 '24 '26

การใช้จ่ายลงทนุ (Capex) ของผูใ้ห้บริการ AI Hyperscaler รายใหญ่* ธรุกิจท่ีใช้ AI ในฟังกช์นัทางธรุกิจใด ๆ
สดัส่วนของบรษิทัทัง้หมดทีร่ายงานว่ามกีารใช้ AI***

สารสนเทศ

วชิาชพีและเทคนิค

การเงนิและประกนัภยั

อสงัหารมิทรพัย์

บรกิารดา้นการศกึษา

การดแูลสุขภาพและสงัคม

บนัเทงิและนนัทนาการ

รวม

บรหิาร/สนบัสนุน

คา้ส่ง

คา้ปลกี

การผลติ

การก่อสรา้ง

ทีพ่กัและอาหาร

ขนส่งและคลงัสนิคา้

ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management; (Left) Bloomberg; (Right) Census Business Trends and Outlook Survey.
ขอ้มลูปี 2025, 2026 และ 2027 เป็นประมาณการ Consensus ขอ้มลูปี 2004–2012 เป็นประมาณการของ J.P. Morgan Asset Management และตัง้แต่ปี 2012 ถงึปัจจบุนัเป็นประมาณการ Consensus จาก Bloomberg *Hyperscalers หมายถงึ 
บรษิทัคลาวดค์อมพวิตัง้ขนาดใหญ่ทีค่ดัเลอืกมา 5 ราย ซึง่เป็นเจา้ของและด าเนินการศนูยข์อ้มลูทีม่เีซริฟ์เวอรเ์ชื่อมโยงกนัในแนวราบ พรอ้มระบบท าความเยน็และจดัเกบ็ขอ้มลู เพื่อรองรับการประมวลผลงานดา้น AI **สะทอ้นกระแสเงนิสดกอ่นหกั
รายจา่ยลงทนุ แตกต่างจากกระแสเงนิสดอสิระซึง่หกัรายจา่ยลงทนุแลว้ โดยการใชจ้า่ยลงทนุดา้นซา้ยสะทอ้นองคป์ระกอบของการลงทนุถาวรภาคเอกชนทีไ่มใ่ชท่ีอ่ยู่อาศยัในฐานะสดัส่วนของ GDP นามธรรม ***ตัง้แต่เดอืนธนัวาคม 2025 ส านกังาน
ส ามะโนประชากรสหรฐัฯ ปรบัถอ้ยค าค าถามส ารวจใหค้รอบคลุมการใช ้AI ใน “ฟังกช์นัทางธรุกจิใด ๆ” ซึง่กวา้งกว่าค าถามเดมิทีเ่น้น
“การผลติสนิคา้และบรกิาร” ส่งผลใหส้ดัสว่นการน า AI มาใชเ้พิม่จาก 10% เป็น 17% ของภาคธรุกจิ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025

การใชจ้่ายลงทุน (พนัลา้นดอลลารส์หรฐั)  สดัส่วนของกระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน** 



Eq
u

it
ie

s

35

สหรฐัอเมริกา: การน าเอาเทคโนโลยี AI มาใช้งาน

Nov 2025: 45%

Dec 2025: 17%
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สมคัรใช้งานแบบช าระเงิน*

ใช้ AI ในการผลิตสินค้าและบริการ
ใช้ AI ในฟังกช์นัทางธรุกิจใดๆ**

37%

65%

57%
55%

12% 11%

33%

42%
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4Q24 1Q25 2Q25 3Q25

การทดลองใช ้AI Agent การน า AI Agent มาใชแ้ลว้อย่างน้อยบางสว่น

บริษทัท่ีใช้จ่ายด้านโมเดล แพลตฟอรม์ และเคร่ืองมือ AI 
สดัส่วนของธุรกจิทัง้หมด

การน า AI Agent มาใช้งาน 
สดัสว่นของบรษิทัทีม่รีายไดม้ากกว่า 1 พนัลา้นดอลลารฯ์ (แบบส ารวจ KPMG Quarterly AI Pulse)

ทีม่า: Census Business Trends and Outlook Survey, KPMG Quarterly AI Pulse Survey, RAMP AI Index, J.P. Morgan Asset Management. *ขอ้มลูของ Ramp อา้งองิจากธรุกรรมบตัรองคก์รและการช าระบลิกบัผูใ้หบ้รกิาร AI แบบไม่
เปิดเผยตวัตน จากธรุกจิกว่า 50,000 แหง่ในสหรฐัฯ บนแพลตฟอรม์ของ Ramp เพื่อสะทอ้นการน า AI มาใชจ้ากมมุมองดา้นการใชจ้า่ย ซึง่ชว่ยเสรมิขอ้มลูการรายงานตนเองของการใช ้AI (รวมถงึเครื่องมอืฟรแีละเครื่องมอืภายใน) ในแบบส ารวจของ
ส านกังานส ามะโนประชากร ***ตัง้แต่เดอืนธนัวาคม 2025 ส านกังานส ามะโนประชากรสหรฐัฯ ปรบัถอ้ยค าค าถามส ารวจใหค้รอบคลมุการใช ้AI ใน “ฟังกช์นัทางธรุกจิใด ๆ” ส่งผลใหส้ดัส่วนการน า AI มาใชเ้พิม่จาก 10% เป็น 17% ผลการด าเนินงาน
ในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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สหรฐัอเมริกา: การกระจกุตวัของดชันี

Top 10 in S&P 500 S&P 500 ex-top 10

Top 10 in S&P 500 S&P 500 ex-top 10

Current Average % of 
avg.

Top 10 28.0x 20.7x 135%

Remaining stocks 19.2x 15.9x 121%

S&P 500 22.2x 16.8x 132%
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P/E Ratio ของ 10 บริษทัใหญ่ท่ีสดุและบริษทัท่ีเหลือใน S&P 500
ช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า ตัง้แต่ปี 1996 - ปัจจบุนั

 

การเติบโตของก าไร
ก าไรต่อหุน้แบบ Pro-forma YoY

สดัส่วนการมีส่วนร่วมต่อการเติบโตของก าไร
ก าไรต่อหุน้แบบ Pro-forma การเปลีย่นแปลงเป็นเปอรเ์ซน็ตเ์ทยีบกบัปีก่อน

ทีม่า: FactSet, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management.
10 บรษิทัใหญ่ทีสุ่ดใน S&P 500 อา้งองิจากองคป์ระกอบของดชันีทีม่มีลูคา่ตลาดสูงสดุ 10 อนัดบัแรก ณ ตน้เดอืนของแต่ละเดอืน การคาดการณ์สมมตใิหบ้รษิทั 10 อนัดบัแรกตามมลูคา่ตลาด ณ วนัทีเ่ผยแพร ่ยงัคงเป็น 10 อนัดบัแรกต่อไป ผลการ
ด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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ยโุรป: ผลการด าเนินงานและการประเมินมลูค่าหุ้น
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การเติบโตของก าไรต่อหุ้นของ MSCI Europe
YoY

อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) ของกลุ่มอตุสาหกรรมยโุรปบางส่วน 
เทียบกบัสหรฐัฯ
Forward P/E Ratio

ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคต อาจมกีารตดัแกนกราฟเพื่อใหม้าตราส่วนเหมาะสมยิง่ขึน้ ชว่งอตัรา P/E ใน
รอบ 15 ปีของกลุ่มอตุสาหกรรมอากาศยานและการป้องกนัประเทศของยุโรปอยู่ระหว่าง -303.3 ถงึ 405.4
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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ประมาณการการเติบโตของก าไรของ MSCI Japan
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ Consensus

อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าทางบญัชี (P/B) ของ MSCI Japan
Trailing P/B Ratio
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ทีม่า: FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. Cons. Discr. หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคฟุ่มเฟือย Comm. Serv. หมายถงึ บรกิารสื่อสาร Cons. Staples หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคจ าเป็น Tech หมายถงึ เทคโนโลย ี/ประมาณการ
ฉนัทามตทิีใ่ชเ้ป็นประมาณการรายปีปฏทินิจาก FactSet ประมาณการการเตบิโตของก าไรกลุม่บรกิารสื่อสาร ปี 2025 อยู่ที ่87% และปี 2026 อยู่ที ่-22% *สดัส่วนของบรษิทัทีม่อีตัราส่วนราคาตอ่มลูคา่ทางบญัชตี ่ากว่า 1.0 เทา่ ค านวณจากจ านวน
บรษิทัในดชันีอาจมกีารตดัแกนกราฟเพื่อใหม้าตราส่วนเหมาะสมยิง่ขึน้ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
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ญ่ีปุ่ น: ปัจจยัขบัเคล่ือนผลการด าเนินงาน

Weaker yen 

Stronger yen

1/2015 - 12/2019

Correlation*: -0.63

1/2020 - 12/2025

Correlation*: -0.14

MSCI Japan Japanese yen per U.S. dollar
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การเคล่ือนไหวของตลาดหุ้นและค่าเงินเยน
Index                                                USDJPY

การประกาศซ้ือหุ้นคืน 
JPY trillion, fiscal year**

ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management, (Left) FactSet, MSCI, (Right) J.P. Morgan Economic Research, QUICK. ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต *ค่าสหสมัพนัธเ์ป็นค่าเฉลีย่ของค่า
สหสมัพนัธแ์บบเคลื่อนที ่1 ปี ระหว่างการเคลื่อนไหวรายสปัดาหข์อง USDJPY และผลตอบแทนของ MSCI Japan. **มลูค่าการซือ้หุน้คนื อา้งองิตามปีงบประมาณของญีปุ่่น ซึง่เริม่ตัง้แต่เดอืนเมษายนและสิน้สุดในเดอืนมนีาคมของปีถดัไป
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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Weight 
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17.9 4.6 1.8 4.8 2.6 100.0 3.1 22.7 5.0 1.4 27.8 8.1

จีน: ก าไรตามกลุ่มอตุสาหกรรมและมลูค่าประเมิน

15-yr. average

Latest

15-yr. range

20262025

ประมาณการการเติบโตของก าไรของ MSCI China
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ Consensus

อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) ของ MSCI China
Forward P/E Ratio
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ทีม่า: FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. Tech หมายถงึ เทคโนโลย ีCons. Staples หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคจ าเป็น Comm. Serv. หมายถงึ บรกิารสื่อสาร Cons. Discr. หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคฟุ่มเฟือย ประมาณการ 
Consensus ทีใ่ชเ้ป็นประมาณการรายปีปฏทินิจาก FactSet อาจมกีารตดัแกนกราฟเพื่อใหม้าตราสว่นเหมาะสมยิง่ขึน้ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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หุ้นเอเชียแปซิฟิก: กลุ่มเทคโนโลยี
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MSCI AC Asia Pacific Top 10 names in hardware and IT equipment

Top 10 names in software and IT service

U.S. Europe Korea Taiwan

China Japan Others

ผลการด าเนินงานของบริษทัเทคโนโลยีในเอเชีย
USD, rebased to Dec 2022 = 100 

ส่วนแบ่งตลาดในอตุสาหกรรมเซมิคอนดกัเตอร ์แยกตามกิจกรรมและภมิูภาค
% ของมลูค่าเพิม่และก าลงัการผลติ*

ทีม่า: FactSet, MSCI, SEMI, SIA, J.P. Morgan Asset Management. กลุ่มฮารด์แวรแ์ละอปุกรณ์ไอท ีรวมถงึ อปุกรณ์และชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกส ์อปุกรณ์สื่อสาร เซมคิอนดกัเตอรแ์ละอปุกรณ์ทีเ่กีย่วขอ้ง เทคโนโลยฮีารด์แวร ์การจดัเกบ็ขอ้มลู และ
อปุกรณ์ต่อพ่วง กลุ่มซอฟตแ์วรแ์ละบรกิารไอท ีรวมถงึ บรกิารไอท ีซอฟตแ์วร ์สื่อและบรกิารเชงิโตต้อบ และธรุกจิคา้ปลกีแบบครบวงจร อา้งองิจากดชันี MSCI AC Asia Pacific และการจดักลุ่มอตุสาหกรรมตาม GICS *ส่วนแบ่งตลาดค านวณจาก
ก าลงัการผลติในขัน้ตอนการผลติเวเฟอร ์และจากมลูค่าเพิม่ของอตุสาหกรรมในกจิกรรมอื่น ๆ ขอ้มลูอา้งองิจากการวเิคราะหข์อง BCG โดยใชข้อ้มลูก าลงัการผลติปี 2025 และขอ้มลูมลูค่าเพิม่ของอตุสาหกรรมปี 2024
ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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อินเดีย: ก าไรตามกลุ่มอตุสาหกรรมและมลูค่าประเมิน

15-yr. average

Latest

15-yr. range

20262025
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Sector 

Weight 

(%)

5.7 9.2 9.4 3.4 6.1 29.5 100.0 9.7 12.5 8.2 4.9

ประมาณการการเติบโตของก าไรของ MSCI India
ก าไรต่อหุน้ (EPS) การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีกอ่น (YoY) จากประมาณการ Consensus

อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) ของ MSCI India
Forward P/E Ratio
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ทีม่า: FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. Tech หมายถงึ เทคโนโลยี Cons. Staples หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคจ าเป็น Comm. Serv. หมายถงึ บรกิารสื่อสาร Cons. Discr. หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคฟุ่มเฟือย ประมาณการ
Consensus ทีใ่ชเ้ป็นประมาณการตามปีปฏทินิจาก FactSet ประมาณการการเตบิโตของก าไรของกลุ่มบรกิารสื่อสารในปี 2025 อยู่ที่ 378% และในปี 2026 อยู่ที่ 68% ชว่งคา่ P/E ยอ้นหลงั 15 ปีของกลุม่บรกิารสื่อสารอยู่ระหวา่ง -1,781.7 ถงึ 317.1
อาจมกีารตดัแกนกราฟเพื่อใหม้าตราสว่นเหมาะสมยิง่ขึน้ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต ไมม่ขีอ้มลูส าหรบักลุม่อสงัหารมิทรพัยข์อง MSCI India
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/2025
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อินเดีย: มลูค่าหุ้นและการคาดการณ์ก าไร
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มลูค่าประเมิน: PEG Ratio
P/E Ratio หารดว้ยอตัราการเตบิโตของก าไรต่อหุน้ในระยะยาว

การเติบโตของก าไร
Jan 2006 = 100, last 12 months, USD, monthly

ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. ตลาดแตล่ะแหง่แสดงดว้ยดชันี MSCI ของตลาดนัน้ๆ
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/2025
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เวียดนาม: ก าไรและมลูค่าประเมิน

การปรบัประมาณการก าไรต่อหุ้นของดชันี VN
ก าไรต่อหุน้ จากประมาณการ Consensus

อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) ของดชันี VN
P/E ratios

EPS 2026 ดชันี VN (RHS)EPS 2025
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EPS Growth
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10yr. average: 

12.5x

ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/01/26
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ไทย: ก าไรตามกลุ่มอตุสาหกรรมและมลูค่าประเมิน

ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management. อาจมกีารตดัแกนกราฟเพื่อใหม้าตราส่วนเหมาะสมยิง่ขึน้ 
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/01/26

ประมาณการการเติบโตของก าไรดชันี SET
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ Consensus

อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) ของดชันี SET
Forward P/E ratios

15yr. average: 
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ไทย: อตัราผลตอบแทนเงินปันผล

ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management. SETHD หมายถงึ ดชันี SET High Dividend 30 ซึง่ตดิตามความเคลื่อนไหวของหุน้ขนาดใหญ่ทีม่สีภาพคล่องสูงและมกีารจา่ยเงนิปันผลในระดบัสงูอย่างสม ่าเสมอจ านวน 30 ตวั ทีจ่ดทะบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (SET)
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่14/01/26
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อตัราผลตอบแทนเงินปันผลของดชันี SET และ SETHD
เปอรเ์ซน็ต ์%

ประมาณการอตัราผลตอบแทนเงินปันผลของดชันี SET ส าหรบัปี 2026
% จากประมาณการ Consensus

ดชันี SETHDดชันี SET



Eq
u

it
ie

s

47

ตราสารหน้ีโลก: อตัราผลตอบแทน และระยะเวลา
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อตัราผลตอบแทนตราสารหน้ี
อตัราผลตอบแทนเมือ่ครบก าหนด

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, ICE BofA Merrill Lynch, J.P. Morgan Economic Research, J.P. Morgan Asset Management. อา้งองิจาก Bloomberg U.S. Aggregate Credit – Corporate Investment Grade Index (U.S. IG), Bloomberg Euro 
Aggregate Credit – Corporate (Europe IG), J.P. Morgan Asia Credit Investment Grade Index (Asia IG), Bloomberg Global Aggregate – Corporate (Global IG), Bloomberg U.S. Aggregate Credit – Corporate High Yield Index (U.S. HY), 
Bloomberg U.S. Aggregate Securitized – Asset Backed Securities (U.S. ABS), Bloomberg U.S. Aggregate Securitized – Mortgage Backed Securities (U.S. MBS), Bloomberg Pan European High Yield (Europe HY), J.P. Morgan Asia 
Credit High Yield Index (Asia HY), ICE BofA Global High Yield (Global HY), J.P. Morgan GBI-EM Global Diversified (Local EMD), J.P. Morgan EMBI Global (USD EMD), J.P. Morgan Asia Credit Index (JACI) (USD Asia Credit), J.P. 
Morgan Asia Credit China Index (USD China Offshore Credit). ระยะเวลาเป็นตวัชีว้ดัความออ่นไหวของราคา (มลูค่าเงนิตน้) ของการลงทนุในตราสารหนี้ตอ่การเปลีย่นแปลงของอตัราดอกเบีย้ โดยแสดงผลเป็นจ านวนปี ซึง่แสดงระยะเวลาทีแ่ตกต่าง
กนัของกลุ่ม Asia IG, Asia HY, USD EMD, USD Asia Credit และ USD China Offshore Credit ทัง้นี้ อตัราดอกเบีย้ทีเ่พิม่ขึน้หมายถงึราคาพนัธบตัรทีล่ดลง ขณะทีอ่ตัราดอกเบีย้ทีล่ดลงหมายถงึราคาพนัธบตัรทีเ่พิม่ขึ้น ไมส่ามารถรบัประกนัอตัรา
ผลตอบแทนได ้และอตัราผลตอบแทนทีเ่ป็นบวกไมไ่ดห้มายความวา่ผลตอบแทนจะเป็นบวกเสมอไป
ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

พนัธบตัรรฐับาล
ตลาดพฒันาแล้ว

พนัธบตัรระดบัลงทุน พนัธบตัรผลตอบแทนสูง
พนัธบตัรเอเชีย

และตลาดเกิดใหม่

ระยะเวลา (ปี)

4.4 2.8 5.9 5.8 6.9 5.1 2.9 3.1 2.8 5.1 5.1 4.3 5.4 6.6
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ตราสารหน้ีโลก: ความอ่อนไหวต่ออตัราดอกเบีย้

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, J.P. Morgan Economic Research, J.P. Morgan Asset Management. อา้งองิจาก Bloomberg U.S. Treasury Bellwethers Index (2, 5, 10, 30-year UST), Bloomberg U.S. Treasury Inflation-Protected Notes 
Index (TIPS), Bloomberg U.S. Aggregate Securitized – MBS Index (U.S. MBS), Bloomberg U.S. Aggregate Credit – Corporate – Investment Grade Index (U.S. IG), Bloomberg U.S. Aggregate Credit – Corporate – High Yield 
Index (U.S. HY), J.P. Morgan Emerging Market Bond Index Global (EMBIG) (USD EMD), J.P. Morgan Asia Credit Index (USD Asia Credit), J.P. Morgan Asia Credit Index – Sovereigns (USD Asia Sovereigns), J.P. Morgan 
Government Bond Index – EM Global Diversified (GBI-EM) (Local EMD). ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต การค านวณผลตอบแทนดา้นราคาพจิารณาจากทัง้ระยะเวลาและคอนเวก็ซติี
ของดชันีอา้งองิต่อการเคลื่อนไหวของอตัราดอกเบีย้ (การเปลีย่นแปลงของราคา = (-ระยะเวลาปรบัแลว้ x การเปลีย่นแปลงของอตัราผลตอบแทน) + (½ x คอนเวก็ซติ ีx การเปลีย่นแปลงของอตัราผลตอบแทน2)
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

ผลกระทบจากการปรบัขึน้หรือลดลงของอตัราดอกเบีย้ 1% โดยอ้างอิงจากระยะเวลา
ผลตอบแทนรวม โดยสมมตวิ่าเสน้อตัราผลตอบแทนเคลื่อนตวัในทศิทางเดยีวกนั
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พนัธบตัรผลตอบแทนสงูของสหรฐัฯ

ส่วนต่างอตัราผลตอบแทนสงูและอตัราการผิดนัดช าระหน้ี*

ทีม่า: J.P. Morgan Economic Research, J.P. Morgan Asset Management. *อตัราการผดินดัช าระหนี้นยิามจากเปอรเ์ซน็ตข์องมลูค่าตลาดรวมทีม่รีาคาซือ้ขายอยู่ทีต่ ่ากวา่หรอืเทา่กบั 50% ของมลูค่าทีต่ราไว้ ซึง่รวมถงึกรณียื่นขอฟ้ืนฟูกจิการตาม
บทที่ 11 การยื่นขอฟ้ืนฟูกจิการแบบตกลงกบัเจา้หนี้ลว่งหน้า การผดินดัช าระดอกเบีย้ หรอืการแลกเปลีย่นในภาวะวกิฤต โดยขอ้มลูของอตัราการผดินดัช าระหนี้เริม่ตน้ตัง้แตเ่ดอืนธนัวาคม 1998 เป็นตน้ไป ส าหรบัสว่นตา่งอตัราผลตอบแทนสงูทีร่ะบุ
นัน้ ค านวณจากอตัราผลตอบแทนทีแ่ย่ทีสุ่ดของดชันีอา้งองิหกัดว้ยอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ ทีม่อีายคุงเหลอืใกลเ้คยีงกนั โดยตราสารหนี้ภาคเอกชนผลตอบแทนสูงของสหรฐัฯ อา้งองิจากดชันี J.P. Morgan Domestic High 
Yield
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25

10-yr 

average
Latest

HY spread to worst 464bps 340bps

HY default rate 2.5% 1.8%
ภาวะเศรษฐกจิถดถอย

อตัราการผดินดัช าระหนี้ สว่นต่างอตัราผลตอบแทนทีแ่ย่ทีส่ดุ (basis points)
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เส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรไทย และอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ีตลาดคาดการณ์ 

ทีม่า: Bloomberg, Thai Bond Market Association, Kasikorn Asset Management. 
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่14/01/26

เส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรไทย
อตัราผลตอบแทน

อตัราดอกเบีย้นโยบายท่ีตลาดคาดการณ์
อตัราดอกเบีย้

Current (14 Jan 2026) 3 months ago (14 Oct 2025) Current (14 Jan 2026) 3 months ago (14 Oct 2025)
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อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ หลงัป้องกนัความเส่ียงอตัราแลกเปล่ียน
เป็นสกลุเงินบาท และอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรไทย

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร
สหรฐัฯ อายุ 2 ปี

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร
ไทย อายุ 2 ปี

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ
อายุ 2 ปี หลงัป้องกนัความเสีย่ง
อตัราแลกเปลีย่น 

ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management. 
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่14/01/26

ต้นทุนการป้องกนัความเส่ียงอตัราแลกเปล่ียน USD/THB ระยะเวลา 6 เดือน 

2.0%

2.2%

2.4%

2.6%

2.8%

3.0%

3.2%

3.4%

ม.ค. '24 พ.ค. '24 ก.ย. '24 ม.ค. '25 พ.ค. '25 ก.ย. '25 ม.ค. '26

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

ม.ค. '24 พ.ค. '24 ก.ย. '24 ม.ค. '25 พ.ค. '25 ก.ย. '25 ม.ค. '26

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ เทียบกบัไทย
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ผลตอบแทนตามประเภทสินทรพัย์

ทีม่า: Bloomberg, Dow Jones, FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. พอรต์การลงทุนแบบ “กระจายความเสี่ยง” ก าหนดสดัส่วนน ้าหนักการลงทุนดงันี้ 55% ในดชันี MSCI AC World (Global Equities) 10% ในดชันี MSCI 
Thailand (Thai Equities) 5% ในดชันี Bloomberg Global Aggregate (Global Bonds) และ 30% ในดชันี JP Morgan GBI-EM Global Diversified Thailand (Thai Bonds) สนิทรพัย์ประเภทอื่น ๆ ได้แก่ ดชันี Bloomberg Global Corporate 
High Yield (Global Corp HY) ดชันี J.P. Morgan Asia Credit (Asia Bonds) Bloomberg U.S. Treasury – Bills (1-3 เดอืน) (เงนิสด) ดชันี MSCI AC Asia Pacific ex JP (APAC ex-JP) และดชันี MSCI EM ex Asia (EM ex-Asia) พอรต์การ
ลงทนุแบบกระจายความเสีย่งนี้ก าหนดใหม้กีารปรบัสมดุลพอรต์การลงทนุเป็นรายปี ขอ้มลูทัง้หมดแสดงในรปูของผลตอบแทนรวมในสกลุเงนิดอลลาร์สหรฐัตามชว่งเวลาทีร่ะบุ โดยใชข้อ้มลูผลตอบแทนรวมยอ้นหลงั 10 ปีในการค านวณผลตอบแทน
เฉลีย่ต่อปี (Ann. Ret.) และใชข้อ้มลูผลตอบแทนดา้นราคายอ้นหลงั 10 ปีในการค านวณความผนัผวนเฉลีย่ต่อปี (Ann. Vol.) ซึง่ครอบคลุมชว่งเวลาตัง้แต่ 31/12/15 – 31/12/25 โปรดดูหน้าค าชีแ้จงในส่วนทา้ยส าหรบัค านิยามของดชันีต่าง ๆ ผล
การด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต การกระจายการลงทนุไมส่ามารถรบัประกนัผลตอบแทนหรอืขจดัความเสีย่งจากการขาดทนุได้
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25
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ดอลลารส์หรฐัฯ

ทีม่า: FactSet, J.P. Morgan Asset Management; (Left) OECD, Tullett Prebon, WM/Reuters; (Right) BIS, Bloomberg, Federal Reserve, IMF, Refinitiv, SWIFT. ขอ้มลูการท าธรุกรรมแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศทัว่โลกค านวณจากสถานะ
ของตราสารอนุพนัธท์ีค่งคา้งอยู่ แต่ไมม่ขีอ้มลูของเงนิหยวนจนี *ดชันีดอลลารส์หรฐัฯ ทีแ่สดงในทีน่ี้เป็นการค านวณแบบถ่วงน ้าหนกัคงทีเ่มื่อเทยีบกบัสกุลเงนิหลกัอื่น ๆ ซึง่ประกอบดว้ย ยูโร เยนญี่ปุ่ น ปอนด์องักฤษ ดอลลารแ์คนาดา โครนาสวเีดน 
และฟรงักส์วสิ **DM หมายถงึ ตลาดพฒันาแลว้ และอตัราผลตอบแทนค านวณจากค่าเฉลีย่ถ่วงน ้าหนกัดว้ย GDP ของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอายุ 10 ปี ของประเทศออสเตรเลยี แคนาดา ฝรัง่เศส เยอรมนี อติาล ีญี่ปุ่ น สวติเซอรแ์ลนด ์
และสหราชอาณาจกัร ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

ดอลลารส์หรฐัฯ และส่วนต่างอตัราดอกเบีย้
ค่าดชันี

สดัส่วนการใช้สกลุเงินในระบบการเงินระหว่างประเทศ
เปอรเ์ซน็ต์

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 10 ปี หกัดว้ย
อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรตลาดพฒันาแลว้ (DM)**

ดชันีดอลลารส์หรฐัฯ*
ปอนดอ์งักฤษดอลลารส์หรฐัฯ
เยนญีปุ่่ นยโูร
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เงนิส ารองเงนิตราต่างประเทศทัว่โลก

หนี้สกุลเงนิต่างประเทศ

หนี้ต่างประเทศของตลาดเกดิใหม่

การช าระเงนิผ่านระบบ SWIFT
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ทีม่า: FactSet, J.P. Morgan Asset Management. *ตน้ทนุการป้องกนัความเสีย่งอตัราแลกเปลีย่นคอืค่าใชจ้า่ยทีจ่ าเป็นในการชดเชยการขาดทนุทีอ่าจเกดิขึน้จากการเคลื่อนไหวของสกลุเงนิดอลลารส์หรฐัฯ โดยค านวณจากอตัราผลตอบแทน
สญัญาซือ้ขายล่วงหน้าระยะเวลา 3 เดอืนของสกลุเงนิต่างๆ **ส่วนเพิม่ของอตัราผลตอบแทนแสดงถงึสว่นตา่งระหว่างอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 10 ปี ทีม่กีารป้องกนัความเสีย่งอตัราแลกเปลีย่นกบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร
รฐับาลทอ้งถิน่อายุ 10 ปี ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25

สกลุเงิน: การป้องกนัความเส่ียงอตัราแลกเปล่ียน

ต้นทนุการป้องกนัความเส่ียงอตัราแลกเปล่ียน* ของการลงทนุใน
สกลุเงินดอลลารส์หรฐัฯ
จดุเปอรเ์ซน็ต ์ตน้ทุนต่อปี

ส่วนเพ่ิมของอตัราผลตอบแทน** ของพนัธบตัรสหรฐัฯ อาย ุ10 ปีท่ี
มีการป้องกนัความเส่ียงอตัราแลกเปล่ียน
จดุเปอรเ์ซน็ตเ์มือ่เทยีบกบัพนัธบตัรรฐับาลทอ้งถิน่
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For a CNY investorFor an AUD investor

Current hedging cost 15-year average
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ทีม่า: FactSet, J.P. Morgan Asset Management; (Right) World Gold Council.
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

ราคาทองค าและอตัราดอกเบีย้ท่ีแท้จริง
USD / Troy oz           พนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ ประเภทป้องกนัเงนิเฟ้อ อาย ุ10 ปี
(TIPS)

อปุสงคท์องค าตามกลุ่มอตุสาหกรรม
สดัส่วนของกจิกรรมอุปสงคร์วม

ราคาทองค า อตัราผลตอบแทนของ TIPS (แบบกลบัดา้น) เทคโนโลยีธนาคารกลางและสถาบนัอื่น ๆ
การลงทุนการผลติเครื่องประดบั
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กองทรสัตเ์พ่ือการลงทนุในอสงัหาริมทรพัย ์(REITs)

ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่14/01/26

US 10yr bond yield 

(inverted)

FTSE EPRA NAREIT Global REITs Net 

Tax Total Return Index

กองทรสัตเ์พ่ือการลงทนุในอสงัหาริมทรพัยโ์ลก (Global REITs) 
เทียบกบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ อาย ุ10 ปี
ดชันี                                                                                          %

อตัราผลตอบแทนเงินปันผลของกองทรสัตเ์พ่ือการลงทนุใน
อสงัหาริมทรพัยข์องแต่ละภมิูภาค (Regional REITs)

REITs dividend yield 10Y Government bond yields
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การวิเคราะหผ์ลตอบแทนระหว่างหุ้นนอกตลาด (Private Equity) เทียบกบัตลาดทนุ (Public Markets)

ผลการด าเนินงานรายปีของหุ้นนอกตลาดและตลาดทนุ
ผลตอบแทนรวมในสกุลเงนิดอลลารส์หรฐัฯ สุทธหิลงัหกัค่าธรรมเนียม

ทีม่า: Burgiss, FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management.
ผลตอบแทนของหุน้นอกตลาดค านวณแบบถ่วงน ้าหนกัตามเวลา Global private equity: MSCI Global Buyout Closed-End Fund Index. Global public equity: MSCI All Country World Total Return Index.
ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to Alternatives. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/11/25
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ทีม่า: Fitch, J.P. Morgan Credit Research, Morningstar, PitchBook Data, Inc, Proskauer, J.P. Morgan Asset Management. ขอ้มลูเงนิกูท้ีม่ภีาระหนี้สงูมาจากดชันี Morningstar LSTA U.S. Leveraged Loan *อตัราการผดินดัช าระหนี้ของทัง้
เงนิกูท้ีม่ภีาระหนี้สูงและพนัธบตัรผลตอบแทนสงูค านวณโดยใชจ้ านวนการผดินดัช าระหนี้ยอ้นหลงั 12 เดอืน (LTM) คดิเป็นเปอรเ์ซน็ตข์องจ านวนผูอ้อกสนิเชื่อทัง้หมด สว่นอตัราการผดินดัช าระหนี้ของสนิเชื่อภาคเอกชนค านวณโดยการหารจ านวน
เงนิกูท้ีผ่ดินดัช าระหนี้ดว้ยจ านวนเงนิกูร้วมทัง้หมดในดชันี Proskauer Private Credit Default **SOFR อา้งองิจากคา่เฉลีย่ของอตัราดอกเบีย้กูย้มืระยะขา้มคนืทีม่หีลกัประกนั (Secured Overnight Financing Rate) ประเภท 90 วนั ส าหรบัเงนิกูท้ีม่ ี
ภาระหนี้สงูใชอ้ตัราผลตอบแทนเมื่อครบก าหนดจากดชันี J.P. Morgan Leveraged Loan และสนิเชื่อภาคเอกชนอา้งองิจากอตัราผลตอบแทนเมื่อครบก าหนดจากดชันี KBRA DLD ผลการด าเนนิงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงาน
ในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25

สินเช่ือภาคเอกชน หรือ Private Credit

Payment-in-kind แยกตามปี
% of Business Development Co.’s int. and div. income, 2018 – 2Q25

อตัราผลตอบแทนของสินเช่ือภาคเอกชนและภาครฐัเทียบกบัดชันีอ้างอิง**
Jan 2022 – Oct 2025
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พนัธบตัรผลตอบแทนสงูสนิเชื่อภาคเอกชน เงนิกูท้ีม่ภีาระหนี้สงู

October 2025: 

9.8%

October 2025: 

7.6%

October 2025: 

4.3%

อตัราการผิดนัดช าระหน้ีของสินเช่ือภาครฐัและภาคเอกชน*
รายไตรมาส
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ทีม่า: FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. ผลตอบแทนเป็นผลตอบแทนดา้นราคา โดยอา้งองิจากดชันี MSCI World ในหน่วยดอลลารส์หรฐัฯ การปรบัตวัลดลงระหว่างปีหมายถงึการปรบัตวัลงจากจดุสงูสุดถงึจดุต ่าสุดในแตล่ะปี 
ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25

ผลตอบแทนรายปีของหุ้นและการปรบัตวัลดลงระหว่างปี

การปรบัตวัลดลงระหว่างปีเทียบกบัผลตอบแทนรายปีปฏิทินของ MSCI AC World
แมว้่าระหว่างปีจะมคี่าเฉลีย่การปรบัตวัลดลงอยูท่ี ่ -15% (ค่ามธัยฐาน: -12%) แต่ผลตอบแทนรายปียงัคงเป็นบวกถงึ 28 ปี จากทัง้หมด 38 ปี (63%)

ผลตอบแทนรายปีปฏทินิ การปรบัตวัลดลงระหว่างปี
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ทีม่า: Bloomberg, FactSet, J.P. Morgan Asset Management. ผลตอบแทนเป็นผลตอบแทนดา้นราคา โดยอา้งองิจากดชันี Bloomberg Global Aggregate USD Hedged Total Return การปรบัตวัลดลงระหวา่งปีหมายถงึการปรบัตวัลงจาก
จดุสูงสุดถงึจดุต ่าสดุในแตล่ะปี ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25

ผลตอบแทนรายปีของตราสารหน้ีและการปรบัตวัลดลงระหว่างปี

การปรบัตวัลดลงระหว่างปีเทียบกบัผลตอบแทนรายปีปฏิทินของ Bloomberg Global Aggregate USD
แมว้่าระหว่างปีจะมคี่าเฉลีย่การปรบัตวัลดลงอยูท่ี ่ -4% (ค่ามธัยฐาน: -3%) แต่ผลตอบแทนรายปียงัคงเป็นบวกถงึ 19 ปี จากทัง้หมด 23 ปี (83%) 

ผลตอบแทนรายปีปฏทินิ การปรบัตวัลดลงระหว่างปี
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ผลตอบแทนระยะยาวและพลงัของการทบต้น

ทีม่า: FactSet, J.P. Morgan Asset Management; (Left) Bloomberg; (Right) MSCI. หุน้สหรฐัฯ อา้งองิจากดชันี S&P 500 Total Return หุน้ผลตอบแทนสูงสหรฐัฯ อา้งองิจากดชันี Bloomberg U.S. Corporate High Yield Total Return พนัธบตัร
รวมสหรฐัฯ อา้งองิจากดชันี Bloomberg U.S. Aggregate และพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ ระยะสัน้ อา้งองิจากดชันีBloomberg Short-term Treasury Total Return *การน าเงนิสดไปลงทุนต่ออา้งองิจากอตัราผลตอบแทนของตัว๋เงนิคลงัสหรฐัฯ อายุ 3
เดอืน (ในตลาดรอง) ของเดอืนเดยีวกนั ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต 
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

การเติบโตของเงินลงทนุจ านวน 100 ดอลลารส์หรฐั
อา้งองิจากผลตอบแทนรายเดอืนทีป่รบัตามค่าเงนิเฟ้อแลว้ ตัง้แต่วนัที่ 31/12/91

ดชันี MSCI AC World: ผลการด าเนินงานภายใต้สถานการณ์ท่ี
แตกต่างกนั
ปรบัเป็นค่าดชันี, 1991 = 100
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Annualized

return

%period with 

positive 3-year 

rolling returns

Return plus dividends in equities 8.6% 84.2%

Return plus dividends in cash 7.2% 83.6%

Return plus dividends 7.0% 83.4%

Price return 6.2% 79.9%

หุน้สหรฐัฯ หุน้ผลตอบแทนสงูสหรฐัฯ พนัธบตัรรวมสหรฐัฯ
พนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ ระยะสัน้
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พอรต์การลงทนุหุ้น-พนัธบตัรสดัส่วน 60/40 ในช่วงตลาดผนัผวนรนุแรง

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. ผลตอบแทนของพอรต์การลงทนุค านวณจากการจดัสรรสนิทรพัย์ 60% ในดชันี MSCI AC World และ 40% ในดชันี Bloomberg Aggregate Bond ส าหรบัผลตอบแทนเงนิ
สด อา้งองิจากดชันี Bloomberg U.S. Treasury Bellwethers (3M) Total Return ทัง้นี้ ผลตอบแทนทีแ่สดงทัง้หมดเป็นผลตอบแทนรวม ผลการด าเนนิงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25

ผลตอบแทนระยะเวลา 1 ปี และ 3 ปี ของพอรต์การลงทนุหุ้น-พนัธบตัรสดัส่วน 60/40 ส่วนท่ีเกินจากผลตอบแทนเงินสด

3 ปี (60/40 ลบดว้ยผลตอบแทนเงนิสด)1 ปี (60/40 ลบดว้ยผลตอบแทนเงนิสด)

-2%

9%
6%

-11% -10%

26%

-7%

16%

2%

11%
13%

18%

-10%

13%

23%

-8%

-31%

8%

46%

6%

30%
28%

18%
22%

10%

2%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%



Eq
u

it
ie

s

63

APAC ex-JP Equities

Asian Bonds

Global Bonds

Thai Equities

EM ex-Asia Equities

Conservative

Moderate
Aggressive 

Thai Bonds

Cash

Global Equities

Global Corp HY Bonds

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

0% 5% 10% 15% 20% 25%

A
n

n
u

a
li
z
e
d

 r
e
tu

rn
s

ความผนัผวนเฉล่ียต่อปี (Ann. Vol.) 

การจดัพอรต์ลงทนุ ผลตอบแทนตามประเภทสินทรพัย์ และความผนัผวน

ผลตอบแทนเฉล่ียต่อปี และความผนัผวน
ผลตอบแทนรวมในสกุลเงนิดอลลารส์หรฐัฯ (31/12/2015 ถงึ 31/12/2025)

ทีม่า: Bloomberg, Dow Jones, FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. พอรต์การลงทนุสมมตถิูกจดัท าขึน้เพื่อแสดงใหเ้หน็ถงึลกัษณะความเสีย่งและผลตอบแทนในรปูแบบตา่ง ๆ เทา่นัน้ และไมไ่ดม้วีตัถุประสงค์
เพื่อเป็นตวัแทนของการจดัสรรสนิทรพัยจ์รงิ ดชันีของสนิทรพัยแ์ต่ละประเภทประกอบดว้ย MSCI AC World (Global Equities) MSCI Thailand (Thai Equities) Bloomberg Global Aggregate (Global Bonds) JP Morgan GBI-EM Global 
Diversified Thailand (Thai Bonds) Bloomberg Global Corporate High Yield (Global Corp HY) J.P. Morgan Asia Credit (Asian Bonds) Bloomberg U.S. Treasury – Bills (1-3 เดอืน) (เงนิสด) MSCI AC Asia Pacific ex JP (APAC ex-JP) 
และ MSCI EM ex Asia (EM ex-Asia) ขอ้มลูทัง้หมดแสดงในรปูของผลตอบแทนรวมในสกุลเงนิดอลลารส์หรฐัฯตามชว่งเวลาทีร่ะบุ โดยใชข้อ้มลูผลตอบแทนรวมยอ้นหลงั 10 ปีในการค านวณผลตอบแทนเฉลีย่ต่อปี และใชข้อ้มลูผลตอบแทนดา้นราคา
ยอ้นหลงั 10 ปีในการค านวณความผนัผวนเฉลีย่ต่อปี ซึง่ครอบคลุมชว่งเวลาตัง้แต่ 31/12/15 – 31/12/25 ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25

Hypothetical portfolio construction

Conservative Moderate Aggressive

Global Equities 25% 55% 70%

Thai Equities 5% 10% 15%

Global Bonds 15% 5% 5%

Thai Bonds 55% 30% 10%
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เวลา การกระจายการลงทนุ และความผนัผวนของผลตอบแทน

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, Federal Reserve, Standard & Poor’s, Strategas/Ibbotson, J.P. Morgan Asset Management.
ผลตอบแทนทีแ่สดงอา้งองิจากผลตอบแทนรายปีปฏทินิตัง้แตปี่ 1950 ถงึ 2025 Stocks: S&P 500; Bonds: Strategas/Ibbotson ส าหรบัชว่งก่อนปี 1976 และใช ้Bloomberg U.S. Aggregate ส าหรบัชว่งหลงัจากนัน้ 
ส่วนการเตบิโตของเงนิลงทนุ 100,000 ดอลลารส์หรฐัฯ ค านวณจากผลตอบแทนรวมเฉลีย่ตอ่ปีในชว่งปี 1950 ถงึ 2025
Guide to the Markets – U.S. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25

ช่วงของผลตอบแทนรวมของหุ้น พนัธบตัร และพอรต์ผสม
ผลตอบแทนรวมรายปี 1950–2025

Annual avg.

Total return

Growth of $100,000 over

20 years

Stocks 11.7% $908,783

Bonds 5.2% $277,814

60/40 portfolio 9.4% $606,792
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ดชันี SET: ผลตอบแทนในอดีตตามระยะเวลาการถือครอง

ช่วงของผลตอบแทนรวมของหุ้น (ดชันี SET) 
ผลตอบแทนรวมรายปี 2002-2025

ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/12/25
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J.P. Morgan Asset Management: ค าจ ากดัความของดชันี

ดชันีทัง้หมดเป็นดชันีท่ีไม่มีผู้บริหารจดัการโดยตรง และนักลงทุนไม่สามารถลงทุนในดชันีโดยตรงได้ ผลตอบแทนของดชันีไม่ได้รวมม
ค่าธรรมเนียมหรือค่าใช้จ่ายใดๆ The S&P 500 Index ได้รบัการยอมรบัอย่างกว้างขวางว่าเป็นหน่ึงในตวัช้ีวดัท่ีดีท่ีสดุของตลาดหุ้นสหรฐัฯ
ดชันีท่ีมีช่ือเสียงระดบัโลกน้ีประกอบด้วยบริษทัชัน้น า 500 แห่งจากอตุสาหกรรมหลกัต่าง ๆ ของเศรษฐกิจสหรฐัฯ แม้จะมุ่งเน้นหุ้นขนาดใหญ่
และครอบคลุมมลูค่าตลาดประมาณ 75% ของตลาดหุ้นสหรฐัฯ แต่กย็งัถือเป็นตวัแทนท่ีดีของภาพรวมตลาดทัง้หมด ทัง้น้ี นักลงทุนไม่สามารถ
ลงทุนในดชันีได้โดยตรง

The Tokyo Stock Price Index เป็นดชันีแบบรวมของหุ้นสามญัทัง้หมดท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยโ์ตเกยีว (TSE) หมวดที่หน่ึง โดยเป็น
ตวัชีว้ดัการเปลี่ยนแปลงของมลูคา่ตลาดรวมของหุน้สามญัใน TSE คา่ฐานของดชันีก าหนดจากมลูคา่ตลาดรวมของหุน้องคป์ระกอบ ณ ราคาปิดวนัที่ 4 
มกราคม 2511 ซ่ึงค านวณจากจ านวนหุ้นจดทะเบียนคณูด้วยราคาหุ้นของแต่ละบริษทัแล้วน ามารวมกนั

The Bombay Exchange Sensitive Index (SENSEX) เร่ิมจดัท าครัง้แรกในปี 1986 โดยใชว้ธิคี านวณแบบถว่งน ้าหนักตามมลูคา่หลกัทรพัยต์ามราคา
ตลาดจากหุน้องคป์ระกอบ 30 บรษิทั ซึ่งเป็นบรษิทัขนาดใหญ่ มคีวามมัน่คง และมฐีานะการเงนิแขง็แกรง่จากภาคเศรษฐกจิหลกัตา่ง ๆ ปีฐานของ
SENSEX คอืปี 1978–79 ปัจจุบนั SENSEX ไดร้บัการเผยแพรอ่ยา่งกวา้งขวางทัง้ในประเทศและตา่งประเทศ ผา่นสื่อสิง่พมิพแ์ละสื่ออเิลก็ทรอนิกส์ และ
ตัง้แตว่นัที่ 1 กนัยายน 2546 เป็นตน้มา ไดเ้ปลี่ยนมาใชว้ธิคี านวณแบบ free-float market capitalization

The Korea Composite Stock Price Index (KOSPI) เป็นดชันีถว่งน ้าหนักตามมลูคา่หลกัทรพัยต์ามราคาตลาดของหุน้สามญัทัง้หมดที่จดทะเบยีนใน
กระดานหุน้ของตลาดหลกัทรพัยเ์กาหลี (KRX) โดยไมร่วมหุน้บุรมิสทิธิ ดชันีใชร้าคาซื้อขายจรงิในตลาด ไมใ่ช่ “ราคาฐาน” ทีใ่ชเ้พื่อการก ากบัดแูลตลาด
หากไมม่กีารซื้อขายหรอืมกีารหยุดพกัการซื้อขาย จะใชร้าคาปิดล่าสุดเป็นตวัแทน โดย KOSPI ก าหนดคา่ฐานดชันีที่ 100 ณ วนัที่ 4 มกราคม 2523

The China Shenzhen Composite Index เป็นดชันีถ่วงน ้าหนักตามมลูค่าตลาดจริง ครอบคลุมหุ้นประเภท A-share และ B-share ทัง้หมดใน
ตลาดหลกัทรพัยเ์ซนิเจิน้ ดชันีเริม่จดัท าเมื่อวนัที่ 3 เมษายน 2534 โดยก าหนดคา่ฐานที่ 100

The Euro Stoxx 600 ครอบคลุมบริษทัขนาดใหญ่ กลาง และเลก็ จาก 18 ประเทศในยุโรป

ดชันี MSCI® EAFE (Europe, Australia, Far East) Net Index ไดร้บัการยอมรบัในสหรฐัฯ วา่เป็นดชันีอา้งองิหลกัส าหรบัวดัผลการด าเนินงานของ
ตลาดหุน้ตา่งประเทศ ประกอบดว้ยดชันีประเทศของ MSCI จ านวน 21 ประเทศ ซึ่งเป็นตลาดพฒันาแลว้นอกทวปีอเมรกิาเหนือ

The MSCI Emerging Markets IndexSM เป็นดชันีถ่วงน ้าหนักตามมลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัดว้ยสดัสว่นหุน้ทีห่มนุเวยีนในตลาด (free 
float-adjusted) ออกแบบมาเพื่อวดัผลการด าเนินงานของตลาดหุน้ในกลุม่ประเทศเกดิใหมท่ัว่โลก ณ เดอืนมถุินายน 2550 ดชันีประกอบดว้ย 25 ประเทศ
ไดแ้ก่ อารเ์จนตนิา บราซลิ ชลิี จนี โคลอมเบยี สาธารณรฐัเชก็ อยีปิต์ ฮงัการี อนิเดยี อนิโดนีเซยี อสิราเอล จอรแ์ดน เกาหลี มาเลเซยี เมก็ซโิก โมรอ็กโก
ปากสีถาน เปรู ฟิลปิปินส์ โปแลนด์ รสัเซยี แอฟรกิาใต้ ไตห้วนั ไทย และตุรกี

The MSCI ACWI (All Country World Index) เป็นดชันีถ่วงน ้าหนักตามมลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัดว้ย free float เพื่อวดัผลการ
ด าเนินงานของตลาดหุน้ทัง้ในประเทศพฒันาแลว้และประเทศเกดิใหม่ ณ เดอืนมถุินายน 2552 ดชันีน้ีประกอบดว้ย 45 ประเทศ แบง่เป็น 23 ประเทศ
พฒันาแลว้ และ 22 ประเทศเกดิใหม่

ดชันีผลตอบแทนรวมของ MSCI (MSCI Total Return IndicesSM) ท่ีกล่าวถึงต่อไปน้ี ค านวณโดยรวมเงินปันผลแบบก่อนหกัภาษี (gross 
dividends) ซึ่งเป็นการประมาณการน าเงนิปันผลกลบัไปลงทุนใหมใ่นระดบัสงูสุดเท่าที่เป็นไปได้ โดยจ านวนเงนิทีน่ ากลบัไปลงทุนคอืเงนิปันผลที่จา่ย
ใหก้บัผูถ้อืหุน้ที่มถีิน่พ านกัในประเทศของบรษิทันัน้ ๆ แตไ่มร่วมเครดติภาษี

The MSCI Europe IndexSM เป็นดชันีถ่วงน ้าหนักตามมลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัด้วย free float เพื่อวดัผลการด าเนินงานของ
ตลาดหุน้ในกลุม่ประเทศพฒันาแลว้ในยุโรป ณ เดอืนมถุินายน 2007 ดชันีประกอบดว้ย 16 ประเทศ ไดแ้ก่ ออสเตรยี เบลเยยีม เดนมารก์ ฟินแลนด์
ฝรัง่เศส เยอรมนี กรซี ไอรแ์ลนด์ อติาลี เนเธอรแ์ลนด์ นอรเ์วย์ โปรตุเกส สเปน สวเีดน สวติเซอรแ์ลนด์ และสหราชอาณาจกัร

The MSCI Pacific IndexSM เป็นดชันีถ่วงน ้าหนักตามมลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัด้วยสดัส่วนหุ้นท่ีหมนุเวียนในตลาด (free float-
adjusted) ซึ่งออกแบบมาเพื่อวดัผลการด าเนินงานของตลาดหุน้ในภมูภิาคแปซฟิิก ณ เดอืนมถุินายน 2550 ดชันีประกอบดว้ย 5 ตลาดพฒันาแลว้ ไดแ้ก่
ออสเตรเลยี ฮอ่งกง ญี่ปุ่ น นิวซแีลนด์ และสงิคโปร์

The MSCI Europe ex UK IndexSM เป็นดชันีถ่วงน ้าหนักตามมลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัด้วย free float เพื่อวดัผลการด าเนินงาน
ของตลาดหุน้ในกลุ่มประเทศพฒันาแลว้ในยุโรป โดยไมร่วมสหราชอาณาจกัร ดชันีน้ีประกอบดว้ย 15 ประเทศ ไดแ้ก่ ออสเตรยี เบลเยียม เดนมารก์
ฟินแลนด์ ฝรัง่เศส เยอรมนี กรีซ ไอรแ์ลนด์ อิตาลี เนเธอรแ์ลนด์ นอรเ์วย์ โปรตเุกส สเปน สวีเดน และสวิตเซอรแ์ลนด์

The MSCI Pacific ex Japan IndexSM เป็นดชันีถ่วงน ้าหนักตามมลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัด้วย free float เพื่อวดัผลการ
ด าเนินงานของตลาดหุน้ในภมูภิาคแปซฟิิก โดยไมร่วมญี่ปุ่น ณ เดอืนมถุินายน 2550 ดชันีประกอบดว้ย 4 ตลาดพฒันาแลว้ ไดแ้ก่ ออสเตรเลยี ฮ่องกง
นิวซีแลนด์ และสิงคโปร์

The MSCI USA IndexSM ออกแบบมาเพ่ือวดัผลการด าเนินงานของหุ้นขนาดใหญ่และขนาดกลางในตลาดสหรฐัฯ มีหุ้นองค์ประกอบ 586 
หลกัทรพัย์ ครอบคลุมประมาณ 84% ของมลูคา่หลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัดว้ย free float ในสหรฐัฯ ดชันีเริม่จดัท าเมื่อวนัที่ 31 ธนัวาคม 2512

The MSCI China IndexSM ครอบคลุมหุ้นขนาดใหญ่และขนาดกลางในตลาดจีน ทัง้หุน้ H shares, B shares, Red chips และ P chips มหุีน้
องคป์ระกอบ 148 หลกัทรพัย์ ครอบคลุมประมาณ 84% ของจกัรวาลการลงทุนในตลาดหุน้จนี ดชันีเริม่จดัท าเมื่อวนัที่ 31 ธนัวาคม 2535

The MSCI Indonesia IndexSM ออกแบบมาเพ่ือวดัผลการด าเนินงานของหุ้นขนาดใหญ่และขนาดกลางในตลาดอนิโดนีเซยี มหุีน้องคป์ระกอบ 25 
หลกัทรพัย์ ครอบคลุมประมาณ 84% ของตลาดหุน้อนิโดนีเซยี ดชันีเริม่จดัท าเม่ือวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2533

The MSCI Korea IndexSM ออกแบบมาเพ่ือวดัผลการด าเนินงานของหุ้นขนาดใหญ่และขนาดกลางในตลาดเกาหลีใต้ มีหุ้นองค์ประกอบ 105 
หลกัทรพัย์ ครอบคลุมประมาณ 84% ของตลาดหุน้เกาหลี ดชันีเริม่จดัท าเมื่อวนัที่ 31 ธนัวาคม 2532

The MSCI India IndexSM ออกแบบมาเพ่ือวดัผลการด าเนินงานของหุ้นขนาดใหญ่และขนาดกลางในตลาดอินเดีย มีหุ้นองค์ประกอบ 71 
หลกัทรพัย์ ครอบคลุมประมาณ 84% ของตลาดหุน้อนิเดยี ดชันีเริม่จดัท าเมื่อวนัที่ 31 ธนัวาคม 2536

The MSCI Japan IndexSM ออกแบบมาเพ่ือวดัผลการด าเนินงานของหุ้นขนาดใหญ่และขนาดกลางในตลาดญี่ปุ่ น มหุีน้องคป์ระกอบ 315 หลกัทรพัย์
ครอบคลุมประมาณ 84% ของมลูคา่หลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัดว้ย free float ในญี่ปุ่ น ดชันีเริม่จดัท าเมือ่วนัที่ 31 ธนัวาคม 2512

The MSCI Hong Kong IndexSM ออกแบบมาเพ่ือวดัผลการด าเนินงานของหุน้ขนาดใหญ่และขนาดกลางในตลาดฮอ่งกง มหุีน้องคป์ระกอบ 42 
หลกัทรพัย์ ครอบคลุมประมาณ 84% ของมลูคา่หลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัดว้ย free float ในตลาดหุน้ฮอ่งกง ดชันีเริม่จดัท าเมื่อวนัที่ 31 
ธนัวาคม 2515

The MSCI Taiwan IndexSM ออกแบบมาเพ่ือวดัผลการด าเนินงานของหุน้ขนาดใหญ่และขนาดกลางในตลาดไตห้วนั มหุีน้องคป์ระกอบ 113 
หลกัทรพัย์ ครอบคลุมประมาณ 84% ของมลูคา่หลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบปรบัดว้ย free float ในไตห้วนั ดชันีเริม่จดัท าเมื่อวนัที่ 31 ธนัวาคม 2532

The MSCI Environmental, Social and Governance (ESG) Universal Indices ออกแบบมาเพื่อตอบโจทยน์ักลงทุนสถาบนัที่ตอ้งการเพิม่สดัสว่น
การลงทุนในบรษิทัทีม่ผีลการด าเนินงานดา้น ESG ที่ดี ขณะเดยีวกนัยงัคงรกัษาความหลากหลายของพอรต์การลงทุน โดยดชันีจะปรบัน ้าหนักจากมลูคา่
หลกัทรพัยต์ามราคาตลาดแบบ free float ปกติ ดว้ยการใหน้ ้าหนักเพิม่กบับรษิทัทีม่คีะแนน MSCI ESG Rating สงูและมแีนวโน้ม ESG เชงิบวก สง่ผล
ใหพ้อรต์การลงทุนมกีารเปิดรบัปัจจยั ESG มากขึน้ โดยยงัคงความกระจายการลงทุนในวงกวา้ง
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West Texas Intermediate (WTI) เป็นสินค้าอ้างอิงส าหรบัสญัญาซ้ือขายล่วงหน้าน ้ามนัดิบในตลาด New York Mercantile Exchange
Bloomberg Commodity Index ค านวณผลตอบแทนในรปูแบบ Excess Return และสะท้อนการเคล่ือนไหวของราคาสญัญาซ้ือขายล่วงหน้า
สินค้าโภคภณัฑ์ ดชันีมีการปรบัสดัส่วนทุกปี โดยให้น ้าหนัก 2 ใน 3 ตามปริมาณการซ้ือขาย และ 1 ใน 3 ตามปริมาณการผลิตของโลก พร้อม
ก าหนดเพดานน ้าหนักในระดบัสินค้า หมวดสินค้า และกลุ่มสินค้าเพ่ือการกระจายความเส่ียง โดยช่วง Roll มกัเกิดขึน้ระหว่างวนัท าการท่ี 6–
10 ตามตาราง Roll
Bloomberg Commodity Subindexes เป็นดชันีย่อยท่ีสะท้อนกลุ่มและหมวดของสินค้าโภคภณัฑ์ รวมถึงสินค้าเด่ียว ซ่ึงเป็นองค์ประกอบของ
Bloomberg Commodity Index ดชันีย่อยเหล่าน้ีติดตามสญัญาซ้ือขายล่วงหน้าของสินค้าโภคภณัฑท่ี์มีการซ้ือขายในตลาด และมีการถ่วง
น ้าหนักตามความส าคญัทางเศรษฐกิจและสภาพคล่องของตลาด หมวดหลกัประกอบด้วย เกษตรกรรม พลงังาน ปศสุตัว์ ธญัพืช โลหะ
อตุสาหกรรม โลหะมีค่า และสินค้าโภคภณัฑ์อ่อน (Softs)
Bloomberg High Yield Index ครอบคลุมตราสารหน้ีอตัราดอกเบีย้คงท่ีท่ีมีอนัดบัความน่าเช่ือถือต า่กว่าระดบัลงทุน โดยไม่รวมพนัธบตัรแบบ
PIK, Eurobonds และตราสารหน้ีจากประเทศตลาดเกิดใหม่บางประเทศ แต่รวมพนัธบตัรแคนาดาและพนัธบตัรสากลของผู้ออกตราสารใน
ประเทศท่ีไม่ใช่ตลาดเกิดใหม่ (จดทะเบียนกบั SEC) รวมถึงตราสาร zero coupon รุ่นแรก, โครงสร้างดอกเบีย้แบบ step-up และตราสาร 144A
Bloomberg 1–3 Month U.S. Treasury Bill Index รวมตัว๋เงินคลงัสหรฐัฯ แบบไม่มีดอกเบีย้หน้าตัว๋ (zero-coupon) ท่ีออกสู่สาธารณะ มีอายุ
คงเหลือน้อยกว่า 3 เดือน แต่มากกว่า 1 เดือน มีอนัดบัความน่าเช่ือถือระดบัลงทุน มลูค่าคงค้างไม่น้อยกว่า 250 ล้านดอลลาร์ เป็นสกลุเงิน
ดอลลารส์หรฐั อตัราดอกเบีย้คงท่ี และไม่สามารถแปลงสภาพได้
Bloomberg Corporate Bond Index เป็นองค์ประกอบตราสารหน้ีภาคเอกชนของดชันี U.S. Credit
Bloomberg TIPS Index ประกอบด้วยพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ ประเภทป้องกนัความเส่ียงเงินเฟ้อ (Treasury Inflation-Protected Securities)
J.P. Morgan EMBI Global Index รวมพนัธบตัร Brady, Eurobonds, เงินกู้ท่ีมีการซ้ือขาย และตราสารหน้ีตลาดท้องถ่ิน ท่ีออกโดยรฐับาลหรือ
หน่วยงานก่ึงรฐับาล ในสกลุเงินดอลลารส์หรฐั
J.P. Morgan GBI-EM Global Diversified ประกอบด้วยพนัธบตัรรฐับาลสกลุเงินท้องถ่ิน อตัราดอกเบีย้คงท่ี ท่ีมีสภาพคล่องและมีการซ้ือขาย
สม า่เสมอ ซ่ึงนักลงทุนต่างชาติสามารถเข้าถึงได้ โดยมีการกระจายน ้าหนักประเทศค่อนข้างสม า่เสมอ
J.P. Morgan Corporate Emerging Markets Bond Index (CEMBI) ติดตามผลตอบแทนรวมของตราสารหน้ีสกลุดอลลารส์หรฐัท่ีออกโดย
บริษทัในประเทศตลาดเกิดใหม่ และสะท้อนจกัรวาลการลงทุนท่ีสามารถลงทุนได้ของพนัธบตัรภาคเอกชนในกลุ่มประเทศดงักล่าว
J.P. Morgan Domestic High Yield Index ออกแบบเพ่ือสะท้อนจกัรวาลการลงทุนของตลาดตราสารหน้ีเอกชนอตัราผลตอบแทนสงูสกลุ
ดอลลารส์หรฐัในประเทศ
VIX – CBOE Volatility Index วดัความคาดหวงัของตลาดต่อความผนัผวนในระยะใกล้ จากราคาสญัญาออปชนัของดชันี S&P 500
MOVE – Merrill Lynch Option Volatility Index เป็นค่าความผนัผวนโดยนัยแบบเฉล่ียของออปชนัพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อายคุงท่ี 1 เดือน
แบบ at-the-money
Price to Forward Earnings คืออตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) ท่ีใช้ก าไรคาดการณ์ในอนาคต Price to Book Value เปรียบเทียบมลูค่าตลาด
ของหุ้นกบัมลูค่าทางบญัชี Price to Cash Flow สะท้อนความคาดหวงัของตลาดต่อสขุภาพทางการเงินในอนาคตของบริษทั Price to Dividends 
คืออตัราส่วนระหว่างราคาหุ้นกบัเงินปันผลต่อหุ้นในปีก่อน ใช้วดัศกัยภาพการลงทุนของบริษทั
ตราสารหน้ีมีความเส่ียงจากอตัราดอกเบีย้ โดยทัว่ไป ราคาพนัธบตัรจะลดลงเม่ืออตัราดอกเบีย้ปรบัตวัสงูขึน้
ราคาหลกัทรพัยป์ระเภทหุ้นอาจปรบัขึน้หรือลง จากการเปล่ียนแปลงของภาวะตลาดโดยรวม หรือฐานะทางการเงินของบริษทั ซ่ึงบางครัง้อาจ
เกิดขึน้อย่างรวดเรว็หรือคาดการณ์ไม่ได้ ความเคล่ือนไหวเหล่าน้ีอาจเกิดจากปัจจยัเฉพาะบริษทั กลุ่มอตุสาหกรรม หรือจากตลาดหลกัทรพัย์
โดยรวม เช่น การเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจหรือการเมือง ความเส่ียงจากตลาดหุ้น (stock market risk) หมายถึงราคาหุ้นโดยรวมอาจปรบั
ลดลงได้ทัง้ในระยะสัน้หรือระยะยาว

การลงทุนในหุ้นขนาดเลก็ (Small-cap) โดยทัว่ไปมคีวามเสีย่งสงูกวา่การลงทุนในบรษิทัขนาดใหญ่ทีม่คีวามมัน่คง (“blue-chip”) เน่ืองจากบรษิทัขนาด
เลก็มกัมคีวามเสีย่งในการด าเนินธุรกจิลม้เหลวสงูกวา่ ในอดตี หุน้ของบรษิทัขนาดเลก็มคีวามผนัผวนของราคาสงูกวา่คา่เฉลีย่ของตลาด

การลงทุนในหุน้ขนาดกลาง (Mid-cap) โดยทัว่ไปกมี็ความเส่ียงสงูกว่าการลงทุนในบริษทัขนาดใหญ่ท่ีมัน่คงเช่นกนั โดยในอดีต หุ้นกลุ่มน้ีมีความ
ผนัผวนของราคาสงูกว่าค่าเฉล่ียของตลาด

การลงทุนในอสงัหาริมทรพัยอ์าจเผชิญความเส่ียงด้านตลาดสงูกว่าปกติ เน่ืองจากมีการกระจกุตวัในอตุสาหกรรม ภาคธรุกิจ หรือพื้นท่ีทาง
ภมิูศาสตรเ์ฉพาะ การลงทุนประเภทน้ีอาจได้รบัผลกระทบจากปัจจยัต่าง ๆ เช่น การลดลงของมลูค่าอสงัหาริมทรพัย์ ภาวะเศรษฐกิจโดยรวม
การเปล่ียนแปลงมลูค่าทรพัยสิ์นท่ีกองทรสัต์ถือครอง และความเส่ียงจากการผิดนัดช าระหน้ีของผู้กู้

การลงทุนในต่างประเทศมีระดบัความเส่ียงและความผนัผวนสงูกว่า การเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียน รวมถึงความแตกต่างด้าน
มาตรฐานบญัชีและนโยบายภาษี อาจท าให้ผลตอบแทนเพ่ิมขึน้หรือลดลงได้ นอกจากน้ี บางประเทศอาจไม่มีเสถียรภาพทางการเมืองและ
เศรษฐกิจเท่ากบัประเทศอ่ืน การลงทุนในตลาดเกิดใหม่ย่ิงมีความผนัผวนมากกว่า โดยความเส่ียงตามปกติของการลงทุนต่างประเทศจะย่ิง
ทวีความรนุแรงขึน้ อีกทัง้ตลาดทุนในประเทศเหล่าน้ีอาจมีขนาดเลก็และมีปริมาณการซ้ือขายต ่า ท าให้สภาพคล่องจ ากดัและความผนัผวน
สงูขึน้ รวมถึงอาจไม่มีระบบกฎหมายท่ีให้ความคุ้มครองการลงทุนของนักลงทุนเอกชนหรือชาวต่างชาติได้อย่างเพียงพอ

การลงทุนในสินค้าโภคภณัฑ์อาจมีความผนัผวนสงูกว่าการลงทุนในหลกัทรพัยแ์บบดัง้เดิม โดยเฉพาะเม่ือใช้เคร่ืองมือท่ีมีเลเวอเรจ มลูค่าของ
ตราสารอนุพนัธ์ท่ีอ้างอิงสินค้าโภคภณัฑ์อาจได้รบัผลกระทบจากการเคล่ือนไหวของตลาดโดยรวม ความผนัผวนของดชันีสินค้าโภคภณัฑ์
การเปล่ียนแปลงอตัราดอกเบีย้ หรือปัจจยัเฉพาะ เช่น ภยัแล้ง น ้าท่วม สภาพอากาศ โรคระบาดในปศสุตัว์ มาตรการคว า่บาตร ภาษีน าเข้า
และพฒันาการทางเศรษฐกิจ การเมือง และกฎระเบียบระหว่างประเทศ การใช้เลเวอเรจเปิดโอกาสให้ได้รบัผลตอบแทนสงูขึ้น แต่กเ็พ่ิมโอกาส
ขาดทุนมากขึน้เช่นกนั

ตราสารอนุพนัธ์อาจมีความเส่ียงสงูกว่าการลงทุนประเภทอ่ืน เน่ืองจากมีความอ่อนไหวต่อการเปล่ียนแปลงของภาวะเศรษฐกิจหรือสภาวะ
ตลาดมากกว่า และอาจก่อให้เกิดความเสียหายท่ีสงูกว่ามลูค่าเงินลงทุนเร่ิมต้น การใช้ตราสารอนุพนัธ์อาจไม่ประสบความส าเรจ็และ
ก่อให้เกิดผลขาดทุน อีกทัง้ต้นทุนของกลยทุธ์เหล่าน้ีอาจลดทอนผลตอบแทนจากการลงทุน

ไม่มีการรบัประกนัว่าการใช้สถานะ Long และ Short จะสามารถจ ากดัความเสีย่งจากความเคลื่อนไหวของตลาดหุน้ในประเทศ ขนาดบรษิทั กลุ่ม
อุตสาหกรรม หรอืปัจจยัเสีย่งอื่น ๆ ได้ การลงทุนดว้ยกลยุทธ์ Long/Short อาจมีอตัราการหมุนเวียนพอรต์สงู การขายชอรต์มีความเส่ียงเฉพาะ
เช่น ต้นทุนในการปิดสถานะ และความเป็นไปได้ของการขาดทุนไม่จ ากดัในบางกรณี

การคาดการณ์ ประมาณการ และข้อความท่ีเก่ียวข้องกบัอนาคตอ่ืน ๆ จดัท าขึน้จากความเช่ือและความคาดหวงัในปัจจบุนั มีวตัถปุระสงค์
เพ่ือประกอบการอธิบายเท่านัน้ และเป็นเพียงการบ่งช้ีถึงส่ิงท่ีอาจเกิดขึน้ เน่ืองจากความไม่แน่นอนและความเส่ียงโดยธรรมชาติ เหตกุารณ์
ผลลพัธ์ หรือผลการด าเนินงานจริงอาจแตกต่างอย่างมีนัยส าคญัจากท่ีระบไุว้หรือคาดการณ์ไว้ ผลตอบแทนในรปูของอตัราผลตอบแทน
(yield) ที่เป็นบวก ไมไ่ดห้มายความวา่จะไดร้บัผลตอบแทนรวม (total return) เป็นบวกเสมอไป

ข้อมลูจากทีม Global Market Insights Strategy ของ J.P. Morgan Asset Management (JPMAM) ณ วนัท่ี 30/06/25 ทัง้น้ี ไม่สามารถรบัประกนั
ได้ว่าผู้เช่ียวชาญท่ีปัจจบุนัท างานกบั JPMAM จะยงัคงท างานอยู่ในอนาคต หรือว่าผลงานในอดีตของบคุคลดงักล่าวจะเป็นตวับ่งช้ีถึงผลงาน
ในอนาคต

. 



68

J.P. Morgan Asset Management: ความเส่ียง การเปิดเผยข้อมลู

โปรแกรม Market Insights ใหข้อ้มลูเชงิลกึและบทวเิคราะหเ์กีย่วกบัตลาดโลกอย่างครอบคลมุ โดยไมอ่า้งองิถงึผลติภณัฑก์ารลงทนุใด ๆ ออกแบบมาเป็นเครือ่งมอืชว่ยใหล้กูคา้เขา้ใจภาวะตลาด และสนบัสนุนการตดัสนิใจลงทนุ โดยเน้นวเิคราะหผ์ลกระทบจากขอ้มลูเศรษฐกจิปัจจุบนัและสภาวะตลาดที่
เปลีย่นแปลงไป

ส าหรบัวตัถุประสงคภ์ายใตก้ฎ MiFID II โปรแกรม JPM Market Insights และ Portfolio Insights จดัเป็นเอกสารสือ่สารทางการตลาด และไมอ่ยู่ในขอบเขตขอ้ก าหนดของ MiFID II / MiFIR ทีเ่กีย่วขอ้งกบังานวจิยัการลงทนุโดยเฉพาะ นอกจากนี้ โปรแกรม Market Insights และ Portfolio Insights ของ 
J.P. Morgan Asset Management ในฐานะงานวจิยัทีไ่มเ่ป็นอสิระ (non-independent research) ไมไ่ดจ้ดัท าขึน้ตามขอ้ก าหนดทางกฎหมายทีมุ่ง่สง่เสรมิความเป็นอสิระของงานวจิยัการลงทนุ และไมอ่ยู่ภายใตข้อ้หา้มเกีย่วกบัการท าธุรกรรมลว่งหน้ากอ่นการเผยแพรง่านวจิยั

เอกสารฉบบันี้เป็นการสือ่สารทัว่ไปทีจ่ดัท าขึน้เพือ่วตัถุประสงคด์า้นขอ้มลูเทา่นัน้ มลีกัษณะเชงิการศกึษา และไมไ่ดอ้อกแบบมาเพือ่ใชเ้ป็นค าแนะน าหรอืขอ้เสนอแนะเกีย่วกบัผลติภณัฑก์ารลงทนุ กลยุทธ์ แผนการลงทนุ หรอืวตัถุประสงคอ์ืน่ใดในเขตอ านาจศาลใด ๆ  และไมถ่อืเป็นค ามัน่จาก J.P. Morgan 
Asset Management หรอืบรษิทัย่อยใด ๆ  ในการเขา้รว่มธุรกรรมทีก่ลา่วถงึ ตวัอย่างต่าง ๆ ทีใ่ชเ้ป็นเพยีงตวัอย่างทัว่ไป สมมต ิและเพือ่การอธบิายเทา่นัน้ เอกสารนี้ไมม่ขีอ้มลูเพยีงพอส าหรบัใชป้ระกอบการตดัสนิใจลงทนุ และไมค่วรน าไปใชป้ระเมนิความเหมาะสมของการลงทนุในหลกัทรพัย์หรอื
ผลติภณัฑใ์ด ๆ

ผูใ้ชง้านควรประเมนิผลกระทบดา้นกฎหมาย กฎระเบยีบ ภาษ ีเครดติ และบญัชอีย่างอสิระ และควรปรกึษาผูเ้ชีย่วชาญทางการเงนิของตนเองเพือ่พจิารณาวา่การลงทนุใด ๆ ทีก่ลา่วถงึเหมาะสมกบัเป้าหมายสว่นบุคคลหรอืไม ่นกัลงทนุควรตรวจสอบใหม้ัน่ใจวา่ไดร้บัข้อมลูทีเ่กีย่วขอ้งทัง้หมดกอ่นตดัสนิใจ
ลงทนุ การคาดการณ์ ตวัเลข ความเหน็ เทคนคิ หรอืกลยุทธ์การลงทนุทีร่ะบุไวม้วีตัถุประสงคเ์พือ่ใหข้อ้มลูเทา่นัน้ อา้งองิจากสมมตฐิานบางประการและสภาวะตลาดปัจจุบนั และอาจเปลีย่นแปลงไดโ้ดยไมต่อ้งแจง้ลว่งหน้า แมข้อ้มลูทัง้หมดจะถอืวา่ถูกตอ้ง ณ เวลาทีจ่ดัท า แต่ไมม่กีารรบัประกนัความ
ถูกตอ้ง และไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาดหรอืการตกหลน่ใด ๆ

โปรดทราบวา่การลงทนุมคีวามเสีย่ง มลูคา่การลงทนุและรายไดจ้ากการลงทนุอาจผนัผวนตามสภาวะตลาดและขอ้ตกลงทางภาษ ีและนกัลงทนุอาจไมไ่ด้รบัเงนิลงทนุคนืเตม็จ านวน ผลการด าเนนิงานในอดตีและอตัราผลตอบแทน (yield) ไมไ่ดเ้ป็นตวัชีว้ดัทีเ่ชือ่ถอืไดข้องผลลพัธ์ในปัจจุบนัหรอือนาคต

J.P. Morgan Asset Management เป็นชือ่ทางการคา้ส าหรบัธุรกจิบรหิารสนิทรพัย์ของ JPMorgan Chase & Co. และบรษิทัในเครอืทัว่โลก

ภายใตข้อบเขตทีก่ฎหมายอนุญาต บรษิทัอาจบนัทกึการสนทนาทางโทรศพัทแ์ละตดิตามการสือ่สารทางอเิลก็ทรอนกิส ์เพือ่ปฏบิตัติามขอ้ก าหนดทางกฎหมาย กฎระเบยีบ และนโยบายภายใน ขอ้มลูสว่นบุคคลจะถูกเกบ็รวบรวม จดัเกบ็ และประมวลผลโดย J.P. Morgan Asset Management ตาม
นโยบายความเป็นสว่นตวัของบรษิทัที่ https://am.jpmorgan.com/global/privacy.
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