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ทีม่า: FactSet, J.P. Morgan Asset Management. *ประมาณการการเตบิโตของ GDP ทีแ่ทจ้รงิ อา้งองิจากค่าเฉลีย่ประมาณการของนกัวเิคราะห ์โดย Factset
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่06/07/26

การเติบโตของ GDP ท่ีแท้จริงรายไตรมาสของตลาดพฒันาแล้ว
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

สหรฐัฯ ยโูรโซน ญีปุ่่ น จนี อนิเดยี บราซลิ

การเติบโตของ GDP ท่ีแท้จริงรายไตรมาสของตลาดเกิดใหม่
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) 

การประมาณการการเติบโตของเศรษฐกิจโลก
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ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือของภาคการผลิตทัว่โลก รายประเทศ

ทีม่า: Australian Industry Group, Institute for Supply Management, J.P. Morgan Economic Research, Markit, J.P. Morgan Asset Management. ดชันี PMI เทยีบกบัระดบั 50 โดยค่าทีต่ ่ากวา่ 50 สะทอ้นถงึการชะลอตวัของภาคเศรษฐกจิ และ
ค่าทีสู่งกวา่ 50 สะทอ้นถงึการขยายตวั สใีนแผนภาพอา้งองิจากระดบั PMI เทยีบกบั 50 โดยสเีขยีว (สแีดง) หมายถงึการขยายตวั (การชะลอตวั) *กลุ่มตลาดพฒันาแลว้ ไดแ้ก่ ออสเตรเลยี แคนาดา เดนมารก์ ยูโรโซน ญี่ปุ่ น นิวซแีลนด ์นอรเ์วย ์
สวเีดน สวติเซอรแ์ลนด ์สหราชอาณาจกัร และสหรฐัฯ **กลุ่มตลาดเกดิใหม ่ไดแ้ก่ บราซลิ ชลิ ีจนี โคลอมเบยี โครเอเชยี สาธารณรฐัเชก็ ฮอ่งกง ฮงัการ ีอนิเดยี อนิโดนีเซยี อสิราเอล เกาหลี มาเลเซยี เมก็ซโิก ฟิลปิปินส ์โปแลนด ์โรมาเนีย รสัเซยี 
ซาอดุอิาระเบยี สงิคโปร ์แอฟรกิาใต ้ไตห้วนั ไทย ตุรก ีและเวยีดนาม ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่06/07/26

ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือของภาคการบริการทัว่โลก รายประเทศ
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Legend

May Jun

'26 '26

U.S. 4.2% -

UK 2.8% -

Eurozone 3.2% 2.8%

Japan 1.5% -

Australia 4.0% -

China 1.2% -

India 3.9% -

Korea 3.1% 3.2%

Taiwan 2.3% -

Indonesia 3.1% 3.3%

Malaysia 2.0% -

Thailand 2.8% 2.4%

Brazil 4.7% -

Mexico 3.9% -

Turkey 32.6% 32.1%

South Africa 4.5% -
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เงินเฟ้อทัว่โลก

ดชันีราคาผูบ้ริโภคทัว่ไป 
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) 

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. แสดงค่าเฉลีย่รายไตรมาสทีป่รบัฤดูกาลแลว้ ยกเวน้ตวัเลข 2 ชว่งลา่สุดซึง่เป็นขอ้มลูรายเดอืนทีป่รบัฤดกูาลแลว้ สใีนแผนภาพอา้งองิจากค่า z-score ของอตัราเงนิเฟ้อเทยีบปีต่อปี เมื่อ
เทยีบกบัประวตัยิอ้นหลงั 10 ปีของแต่ละประเทศ โดยสแีดง (สนี ้าเงนิ) หมายถงึอตัราเงนิเฟ้อทีส่งูกวา่ (ต ่ากว่า) แนวโน้มระยะยาว EM หมายถงึ กลุ่มประเทศตลาดเกดิใหม่
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่06/07/26.

ระดับเงินเฟ้อต ่ากว่าแนวโน้มปกติ สูงกว่าแนวโน้มปกติ
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หม่
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ปร
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ทศ
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เกิ
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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

พ.ค.

26

มิ.ย.

26
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นโยบายการเงินของธนาคารกลางกลุ่ม G4

อตัราดอกเบีย้นโยบายส าคญัและการคาดการณ์ของตลาด*
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 าเนินงานในอดตีและการคาดการณ์ไม่
สามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่06/07/26.

สหรฐัฯ สหราชอาณาจกัรยโูรโซน ญีปุ่่ น

คาดการณ์
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สหรฐัอเมริกา: การเติบโตทางเศรษฐกิจและองคป์ระกอบท่ีมีส่วนต่อ GDP

การมีส่วนสนับสนุน GDP ของแต่ละองคป์ระกอบ
การเปลีย่นแปลงเมือ่เทยีบกบัไตรมาสก่อน SAAR*

ทีม่า: Bureau of Economic Analysis, FactSet, J.P. Morgan Asset Management. *SAAR ย่อมาจาก Seasonally Adjusted Annualized Rate หมายถงึ อตัราทีป่รบัผลกระทบตามฤดูกาลแลว้ และค านวณเป็นอตัรารายปี **การคาดการณ์อา้งองิ
จากประมาณการอตัราการเตบิโตของ GDP ทีแ่ทจ้รงิแบบรายไตรมาสในอตัราปีส าหรบัไตรมาสปัจจบุนัของธนาคารกลางสหรฐัฯ สาขาแอตแลนตา สดัส่วนขององคป์ระกอบตา่ง ๆ ต่อ GDP อาจรวมกนัไดไ้มเ่ทา่กบัยอดรวมทัง้หมด เนื่องจากการปัด
เศษตวัเลข
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26
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ประมาณการ**:
2.5%

องคป์ระกอบท่ีมีส่วนต่อการเติบโต GDP (%) 1Q26
การบริโภคภาคเอกชน 0.4
การลงทุนในท่ีพกัอาศยั -0.3
การลงทุนภาคธรุกิจ 1.4
การเปล่ียนแปลงของสินค้าคงคลงั 0.2
การใช้จ่ายภาครฐั 0.7
การส่งออกสทุธิ 0.4
GDP รวม 2.1
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ค่าเฉล่ีย 15.4%
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ค่าเฉล่ียสินเช่ือ
บตัรเครดิต 7.9%
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ภาวะเศรษฐกจิถดถอย

ภาวะเศรษฐกจิถดถอย

สหรฐัอเมริกา: ตวัช้ีวดัสะท้อนวฏัจกัรเศรษฐกิจ

การลงทนุด้านท่ีอยู่อาศยัคิดเป็นสดัส่วนของ GDP
รายไตรมาส ปรบัฤดกูาลแลว้

ยอดขายรถยนตนั์ง่ขนาดเลก็ 
ลา้นคนั อตัรารายปีหลงัปรบัฤดกูาลแลว้

ทีม่า: Bureau of Economic Analysis, FactSet, U.S. Census Bureau, J.P. Morgan Asset Management. ขอ้มลูยอดขายรถยนตน์ัง่และรถบรรทกุขนาดเลก็เป็นขอ้มลูรายไตรมาส ยกเวน้ขอ้มลูจดุล่าสุดซึง่เป็นขอ้มลูรายเดอืน
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

การลงทนุถาวรของภาคธรุกิจคิดเป็นสดัส่วนของ GDP
รายไตรมาส ปรบัฤดกูาลแลว้

ปริมาณลกูค้าท่ีเร่ิมผิดนัดช าระ (ระยะเร่ิมต้น)  
สดัส่วนของยอดคงคา้งทีค่า้งช าระ 30 วนัขึน้ไป

ภาวะเศรษฐกจิถดถอย

ภาวะเศรษฐกจิถดถอย

ค่าเฉล่ีย 13.1%

ค่าเฉล่ียสินเช่ือ
รถยนต ์7.5%

ค่าเฉล่ีย 4.4%
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15-year average 152          

2025 average 10            

2026 YTD average 114          

05/2026 172          

การเพ่ิมขึน้ของการจ้างงานนอกภาคเกษตร 
หน่วย: พนัคน การเปลีย่นแปลงเมือ่เทยีบกบัเดอืนก่อน (MoM) ปรบัฤดกูาลแลว้

สหรฐัอเมริกา: ตลาดแรงงาน 

รายไดเ้ฉลีย่ต่อชัว่โมงอตัราการว่างงาน

การเติบโตของก าลงัแรงงาน แยกตามแรงงานในประเทศและ
แรงงานต่างชาติ
อาย ุ16 ปีขึน้ไป หน่วย: ลา้นคน

ภาวะเศรษฐกจิถดถอย

ทีม่า: FactSet, U.S. Bureau of Labor Statistics, J.P. Morgan Asset Management. *ค่าแรงเฉลีย่ตอ่ชัว่โมงค านวณจากค่าจา้งของแรงงานฝ่ายการผลติและแรงงานทีไ่มใ่ชผู่บ้รหิาร/หวัหน้างาน ขอ้มลูตลาดแรงงานของสหรฐัฯ เดอืนตุลาคม 2025 
ไมส่ามารถเผยแพรไ่ด ้เนื่องจากรฐับาลสหรฐัฯ ปิดท าการ (government shutdown)
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.
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สดัส่วนการมีส่วนต่อเงินเฟ้อ CPI ทัว่ไป (Headline CPI)
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) ไมป่รบัฤดกูาล

องคป์ระกอบของเงินเฟ้อ CPI หมวดสินค้า
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) ไมป่รบัฤดกูาล

อาหาร ราคาน ้ามนัรถยนต ์และพลงังานอื่นๆ
เฟอรน์ิเจอรแ์ละอุปกรณ์เครื่องใชภ้ายในบา้น

สนิคา้พืน้ฐานอื่นๆ
ยานพาหนะและชิน้สว่นทัง้ใหมแ่ละมอืสอง

สนิคา้พืน้ฐานอาหาร
ค่าเช่าบา้นไฟฟ้าและสาธารณูปโภค บรกิารอื่นๆ

น ้ามนัรถยนต ์และพลงังานอื่นๆ

เงนิเฟ้อ CPI ทัว่ไป เงนิเฟ้อ CPI ทัว่ไป

สหรฐัอเมริกา: องคป์ระกอบของอตัราเงินเฟ้อ

ทีม่า: BLS, FactSet, J.P. Morgan Asset Management. ขอ้มลู CPI ของสหรฐัฯ ประจ าเดอืนตุลาคม 2025 ไมป่ระกาศเนื่องจากการปิดท าการของรฐับาลสหรฐัฯ *การค านวณองคป์ระกอบต่าง ๆ เป็นไปตามวธิกีารของ BLS ส าหรบัรายงาน CPI ค่า
อาจไมร่วมกนัไดพ้อดเีนื่องจากการปัดเศษและวธิกีารค านวณพืน้ฐาน
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.
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สหรฐัอเมริกา: นโยบายการเงินของ Fed

การคาดการณ์อตัราดอกเบีย้นโยบาย 
การคาดการณ์ของตลาดต่ออตัราดอกเบีย้

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, U.S. Federal Reserve, J.P. Morgan Asset Management. *การคาดการณ์ของตลาดอา้งองิจากอตัรา Overnight Index Swap (OIS) ส่วนประมาณการของธนาคารกลางสหรฐัทีแ่สดงเป็นค่ามธัยฐานของผูเ้ขา้ร่วมการ
ประชมุ FOMC การคาดการณ์ไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในอนาคต การคาดการณ์ ประมาณการ และขอ้ความคาดการณ์ล่วงหน้าอื่น ๆ ตัง้อยู่บนความเชื่อและความคาดหวงัในปัจจบุนั จดัท าขึน้เพื่อประกอบการอธบิายเท่านัน้ และ
เป็นเพยีงการบ่งชีถ้งึสิง่ทีอ่าจเกดิขึน้ เนื่องจากความไมแ่น่นอนและความเสีย่งทีม่อียู่ในการคาดการณ์ ประมาณการ และขอ้ความคาดการณ์ลว่งหน้า เหตุการณ์ ผลลพัธ ์หรอืผลการด าเนินงานทีเ่กดิขึน้จรงิอาจแตกตา่งอย่างมนียัส าคญัจากทีไ่ดส้ะทอ้น
หรอืคาดการณ์ไว้
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

ประมาณการดอกเบีย้ระยะยาวของ FOMCประมาณการดอกเบีย้ ณ สิน้ปีของ FOMCดอกเบีย้นโยบายของสหรฐัฯ การคาดการณ์ของตลาด*
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Change in real GDP, 4Q to 4Q 2.2 2.3 2.2 2.0
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-60 -40 -20 0 20

Inflation/prices

Taxes and spending

Jobs and the economy

Foreign policy

Immigration

ทีม่า: (ซา้ย) The Economist/YouGov, J.P. Morgan Asset Management (ขวา) LSEG Datastream, University of Michigan, J.P. Morgan Asset Management ผลการด าเนินงานในอดตีไมใ่ชต่วัชีว้ดัทีเ่ชื่อถอืไดส้ าหรบัผลลพัธใ์นปัจจบุนัและอนาคต
Guide to the Markets - UK. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26..

ความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค ราคาน ้ามนั (แสดงแบบกลบัแกน)หลงัเขา้รบัต าแหน่ง ล่าสดุ

คะแนนความนิยมสทุธิ
ก าลงัลดลง

สหรฐัอเมริกา: ความกงัวลเก่ียวกบัความสามารถในการใช้จ่าย

คะแนนความนิยมสทุธิของประธานาธิบดีทรมัป์ แยกตามประเดน็
%

ความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคของสหรฐัฯ และราคาน ้ามนั
ระดบัดชันี (แกนซา้ย) ; ดอลลารส์หรฐัฯ ต่อบารเ์รลของน ้ามนัดบิเบรนท์ (แกนขวา)
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หน้ีภาครฐั* 
สดัส่วนต่อ GDP

ยโุรป: GDP และการใช้จ่ายภาครฐั

ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management. (รปูทางซา้ย) Eurostat, LSEG Datastream; (รปูทางขวา) FactSet, IMF. “หนี้” หมายถงึ หนี้รวม ณ มลูค่าทีต่ราไว ้เส้นประเป็นประมาณการทีอ่า้งองิจากรายงาน IMF World Economic Outlook ณ เดอืน 
เมษายน 2025 
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

คาดการณ์

สหรฐัฯ สหราชอาณาจกัร เยอรมนี

องคป์ระกอบท่ีมีผลต่อ GDP ท่ีแท้จริงของยโูรโซน 
การเปลีย่นแปลงเมือ่เทยีบกบัปีก่อน (YoY)

ญีปุ่่ นการสง่ออกสทุธิ
GDP ทีแ่ทจ้รงิ

การเปลีย่นแปลงสนิคา้คงคลงั
การบรโิภค ภาครฐั การลงทุน
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ญ่ีปุ่ น: ภาพรวมเศรษฐกิจ 

การมีส่วนสนับสนุน GDP ของแต่ละองคป์ระกอบ
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

เงินเฟ้อพืน้ฐานและการเติบโตของค่าจ้าง 
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

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. ผลรวมขององค์ประกอบทีม่สี่วนต่อ GDP 
อาจไมเ่ทา่กบัยอดรวมทัง้หมดเนื่องจากการปัดเศษตวัเลข 
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

การเตบิโตของค่าจา้งในแบบตวัเงนิ
(ค่าเฉลีย่เคลื่อนที ่3 เดอืน)

เงนิเฟ้อไม่รวมหมวดอาหารและพลงังาน

Contribution (%) 1Q26
การบริโภคภาคเอกชน 0.6
การลงทุนภาคเอกขน -0.7
การลงทุนภาครฐั 0.0
การบริโภคภาครฐั 0.3
การส่งออกสทุธิ 0.2
GDP รวม 0.4
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YTD 2026 

5.0%

จีน: ภาพรวมเศรษฐกิจ 

ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management; (Left) CEIC, National Bureau of Statistics of China; (Right) FactSet, RatingDog/S&P Global. ตวัเลขผลติภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP) รวม อาจรวมกนัไม่ครบถ้วนเนื่องจากการปัดเศษ ดชันี
ผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ (PMI) เปรยีบเทยีบกบัระดบั 50 ซึง่สะทอ้นการชะลอตวัของกจิกรรมทางเศรษฐกจิในภาคนัน้ (ต ่ากว่า 50) หรอืการเร่งตวัของกจิกรรมทางเศรษฐกจิ (สูงกว่า 50) อาจมกีารตดัแกนกราฟเพื่อใหม้าตราส่วนเหมาะสมยิง่ขึน้ ขอ้มูล
ส าหรบัดชันี PMI ภาคบรกิารของ RatingDog/S&P Global เริม่ตัง้แต่วนัที ่31/10/08
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

การบรโิภค การลงทุน (ผลรวมการลงทุนเบือ้งตน้)
การสง่ออกสทุธิ GDP

ภาคการผลติภาคบรกิาร

Contribution to y/y change 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

การบริโภค (ppts) 2.7 2.7 2.4 2.3

การลงทุน (ppts) 1.3 0.9 0.7 1.9

ส่งออกสุทธิ (ppts) 1.2 1.2 1.4 0.8

GDP รวม (% change, y/y) 5.2 4.8 4.5 5.0

ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือของ RatingDog/S&P Global 
ค่าดชันี

องคป์ระกอบท่ีมีผลต่อ GDP 
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)
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จีน: การบริโภค และภาคอสงัหาริมทรพัย ์

รถยนต์บรกิารรา้นอาหาร เครื่องใชไ้ฟฟ้าภายในบา้น

การบริโภคในหมวดส าคญั 
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) ค่าเฉลีย่เคลื่อนที ่3 เดอืน

ราคาท่ีอยู่อาศยั* และปริมาณการซ้ือขายในจีน
ยอดสะสม 12 เดอืนยอ้นหลงั การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

ราคาทีอ่ยู่อาศยัหลกัพืน้ทีโ่ครงการทีเ่ริม่ก่อสรา้งใหม ่(เฉลีย่ 12 เดอืนยอ้นหลงั)
ราคาทีอ่ยู่อาศยัรองพืน้โครงการทีข่ายแลว้ (เฉลีย่ 12 เดอืนยอ้นหลงั)

ทีม่า: CEIC, J.P. Morgan Asset Management; (ซา้ย) ส านกังานสถติแิหง่ชาตจินี; (ขวา) Wind *ราคาทีอ่ยู่อาศยัหมายถงึอาคารทีอ่ยู่อาศยัใน 70 เมอืงขนาดใหญ่และขนาดกลางของจนี
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.
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ช่วงการปฏริปูนโยบาย

ราคาผูผ้ลิตและก าไรภาคอตุสาหกรรม 
การเปลีย่นแปลงเมือ่เทยีบกบัปีก่อน

ดชันีราคาผูผ้ลติ
(คา่เฉลีย่เคลื่อนที ่3 เดอืน)

ก าไรภาคอุตสาหกรรม (ตัง้แต่ตน้ปีถงึปัจจุบนั) รถยนต์
อุตสาหกรรมดั้งเดิม**

พลังงานทางเลือก
บริการด้านการสื่อสารดชันีราคาผูผ้ลติของอุตสาหกรรมวตัถุดบิ

(คา่เฉลีย่เคลื่อนที ่3 เดอืน)

จีน: นโยบายต่อต้านการแข่งขนัท่ีบ ัน่ทอนความสามารถในการท าก าไรธรุกิจ (Anti-Involution)

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, ส านกังานสถติแิหง่ชาตจินี และ J.P. Morgan Asset Management แกนอาจถูกตดัเพื่อใหส้เกลมคีวามเหมาะสมมากขึน้ *การจดักลุ่มอตุสาหกรรมอา้งองิตามการจดัประเภทของ GICS และดชันี MSCI China **
อตุสาหกรรมดัง้เดมิ ไดแ้ก่ เคมภีณัฑ ์การขนส่งสนิคา้ทางอากาศและโลจสิตกิส ์วสัดุก่อสรา้ง การกอ่สรา้งและวศิวกรรม และโลหะและเหมอืงแร.่
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

อตัราก าไรสทุธิของแต่ละอตุสาหกรรมหลกั*
ก าไรสุทธคิดิเป็นรอ้ยละของรายได้
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อตัราดอกเบีย้ซือ้คนืพนัธบตัร (7 วนั)อตัราดอกเบีย้ปล่อยกูร้ะยะกลาง (1 ปี) 
อตัราดอกเบีย้เงนิกูล้กูคา้ชัน้ด ี(1 ปี)* อตัราดอกเบีย้เงนิกูล้กูคา้ชัน้ด ี(5 ปี) เงนิกูธ้นาคาร***ยอดการระดมเงนิทุนรวม การออกพนัธบตัรรฐับาล

การระดมทุนโดยตรงของภาคธุรกจิ 
****

การจดัหาเงนิทุนนอกงบดุล*****

การเปล่ียนแปลงของการปล่อยสินเช่ือใหม่ของจีน (Credit impulse)**
สดัส่วนต่อ GDP, เมือ่เทยีบกบัปีก่อน

อตัราดอกเบีย้หลกั
ต่อปี

จีน: นโยบายการเงิน และการขยายตวัของสินเช่ือ 

ทีม่า: CEIC, J.P. Morgan Asset Management; (ซา้ย) ธนาคารประชาชนจนี (PBoC); (ขวา) กระทรวงการคลงัของจนี *ก่อนหน้านี้ อตัราดอกเบี้ยเงนิกูร้ะยะ 1 ปีเป็นอตัราดอกเบี้ยหลกั ในเดอืนสงิหาคม 2019 ธนาคารกลางจนีเริม่ประกาศอตัราดอกเบี้ยเงนิกู้
ลกูคา้ชัน้ด ี(Loan Prime Rate: LPR) ระยะ 1 ปี และ 5 ปี เป็นรายเดอืน ซึง่อา้งองิจากการเสนอราคาของธนาคารขนาดใหญ่ 18 แห่ง โดย LPR ไดก้ลายเป็นอตัรามาตรฐานส าหรบัเงนิกู้เชงิพาณิชย์และสญัญาเงนิกู้แบบอตัราลอยตวั **Credit impulse วดัการ
เปลีย่นแปลงของสนิเชื่อใหม่ (ยอดการระดมเงนิรวมสุทธ)ิ เมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยคดิเป็นสดัส่วนของ GDP ซึง่ใช้ค่า GDP แบบ Nominal และยอดสนิเชื่อสะสมแบบเฉลีย่เคลื่อนที ่12 เดอืนในการค านวณ ***หมายถงึ เงนิกู้สกุลเงนิทอ้งถิน่ เงนิกู้สกุลเงนิ
ต่างประเทศ และการตดัหนี้สูญ ****หมายถงึ การระดมทุนผ่านพนัธบตัรภาคธุรกจิ และการระดมทุนผ่านตราสารทุนของภาคธุรกจิทีไ่ม่ใช่สถาบนัการเงนิ ***หมายถงึ เงนิกู้ทีม่อบหมาย (entrusted loans) เงนิกู้ผ่านทรสัต์ (trust loans) ตัว๋แลกเงนิธนาคาร 
(banker’s acceptance bill) และหลกัทรพัยท์ีม่สีนิทรพัยค์ ้าประกนั (asset-backed securities)
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูลา่สุด ณ วนัที ่30/06/26.
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ทีม่า: FactSet, กระทรวงสถติแิละการด าเนินโครงการของอนิเดยี (Ministry of Statistics and Program Implementation India), J.P. Morgan Asset Management; (ขวา) ธนาคารกลางอนิเดยี (Reserve Bank of India) *หมวด “อื่น ๆ” (Others) 
รวมถงึสนิคา้คงคลงั (inventories), ของมคี่า (valuables) และความคลาดเคลื่อนทางสถติ ิ(statistical discrepancy) ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26. 

การมีส่วนสนับสนุน GDP ของแต่ละองคป์ระกอบ
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

ดชันีราคาผูบ้ริโภค
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

การบริโภคภาคเอกขนการลงทุน
การส่งออกสุทธิ อื่นๆ*

การบริโภคภาครัฐ
GDP

ล่าสุด
เงินเฟ้อ CPI ทัว่ไป 3.9%
เงินเฟ้อหมวดอาหาร 4.8%
อตัราดอกเบี้ยนโยบาย 5.25%

อินเดีย: ภาพรวมเศรษฐกิจ 
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การขยายตวัของ GDP
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

มลูค่าการค้าระหว่างประเทศ
พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ

น าเขา้ (แกนซา้ย)สง่ออก (แกนซา้ย) ดุลการคา้ (แกนขวา)

ม.ค. – มิ.ย. 2026
ส่งออก 21.3%YoY
น าเข้า 32.2%YoY
ดลุการคา้ -14.6 พนัล้านดอลลารส์หรฐัฯ

เวียดนาม: ภาพรวมเศรษฐกิจ 

ทีม่า: General Statistics Office of Vietnam, Bloomberg, บลจ.กสกิรไทย 
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/2026
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ดชันีราคาผูบ้ริโภคและอตัราดอกเบีย้นโยบาย
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

การเบิกจ่ายเงินลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ (FDI)
มลูค่าเงนิลงทุนทีถู่กน ามาใช ้(พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ)

เงนิเฟ้อทัว่ไป อตัราดอกเบีย้นโยบาย (Refinancing rate)

มิ.ย. 2026 y/y
เงินเฟ้อทัว่ไป 4.69%
Refinancing Rate 4.50%

เวียดนาม: เงินเฟ้อ อตัราดอกเบีย้นโยบาย และการลงทนุจากต่างชาติ (FDI) 

ทีม่า: General Statistics Office of Vietnam, Foreign Investment Agency (FIA), Ministry of Planning and Investment, บลจ.กสกิรไทย .
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/2026
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การมีส่วนสนับสนุน GDP ของแต่ละองคป์ระกอบ
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY)

ทีม่า: Bloomberg, บลจ.กสกิรไทย (ซา้ย) ส านกังานคณะกรรมการพฒันาเศรษฐกจิและสงัคมแหง่ชาต,ิ (ขวา) กระทรวงการทอ่งเทีย่วและกฬีา 
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/2026

การบรโิภคภาคเอกชนการลงทุนรวม (ภาคเอกชนและภาครฐั)

การสง่ออกสทุธิ GDP นกัท่องเทีย่วจนี นกัท่องเทีย่วประเทศอื่นๆ

ไทย: ภาพรวมเศรษฐกิจ 

จ านวนนักท่องเท่ียว
(ลา้นคน)
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ค่าเงินบาท และดชันีค่าเงินบาท (NEER)

ทีม่า: Bloomberg, บลจ.กสกิรไทย , (ซา้ย) กระทรวงพาณิชย,์ (ขวา) ธนาคารแหง่ประเทศไทย
NEER (Nominal Effective Exchange Rate) หรอืดชันีค่าเงนิบาท เป็นการเทยีบคา่เงนิบาทกบัคา่เงนิของประเทศคู่คา้ โดยน ามาเฉลีย่ถ่วงน ้าหนกัตามสดัสว่นการคา้ระหวา่งกนั
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/2026

สง่ออก ดุลการคา้

การน าเข้าและส่งออก
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) ลา้นบาท

USDTHB NEER  (แสดงแบบกลบัแกน)

ค่าเงนิบาทแขง็ค่าขึน้เมื่อ
เทยีบกบัสกุลเงนิของ

ประเทศคู่คา้

ไทย: การส่งออก และค่าเงินบาท
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ค่าเงนิบาทอ่อนค่าลงเมื่อ
เทยีบกบัสกุลเงนิของ

ประเทศคู่คา้
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ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI)
การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) 

อตัราดอกเบีย้นโยบายของไทย

ทีม่า: Bloomberg, บลจ.กสกิรไทย (ซา้ย) กระทรวงพาณชิย,์ (ขวา) ธนาคารแหง่ประเทศไทย
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/26. 

มิ.ย. 2026 y/y
เงินเฟ้อทัว่ไป 2.42%
เงินเฟ้อพืน้ฐาน 1.23%

ไทย: เงินเฟ้อ และอตัราดอกเบีย้นโยบาย
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ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. ผลตอบแทนเป็นผลตอบแทนรวมในสกุลดอลลารส์หรฐั อา้งองิดชันี MSCI ยกเว้นตลาดสหรฐัฯ ซึ่งใชอ้า้งองิดชันี S&P 500 และ China A ซึ่งใชอ้า้งองิดชันี CSI 300 ใน
รปูดอลลารส์หรฐั ส่วนผลตอบแทนของจนีอา้งองิดชันี MSCI China ขอ้มลูผลตอบแทนรวม (ขัน้ตน้) ระยะเวลา 10 ปี ถูกน ามาใชใ้นการค านวณผลตอบแทนเฉลี่ยต่อปี (Ann. Ret.) และความผนัผวนเฉลี่ยต่อปี (Ann. Vol.) ครอบคลุมช่วงระหว่างวนัที ่
31/12/2015 ถงึ 31/12/2025 ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

ผลตอบแทนหุ้นโลกและเอเชีย

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2Q '26 YTD '26 Ann. Ret. Ann. Vol.2018

Tha ila nd China U.S . Ta iwa n
South 

Kore a
U.S . Tha ila nd Ta iwa n Ta iwa n

South 

Kore a

South 

Kore a

South 

Kore a
Ta iwa n

South 

Kore a

2 6 .4 % 4 0 .5 % - 5 .1% 2 6 .7 % 4 5 .2 % 4 2 .5 % 9 .1% 2 9 .4 % 3 4 .9 % 8 5 .5 % 8 9 .0 % 13 0 .8 % 2 4 .1% 2 9 .2 %

Ta iwa n
South 

Kore a
Tha ila nd China  A Ta iwa n Ta iwa n ASEAN U.S . U.S . Ta iwa n Ta iwa n Ta iwa n

South 

Kore a
Ta iwa n

19 .0 % 3 4 .5 % - 5 .3 % 2 6 .2 % 4 2 .1% 4 1.4 % - 0 .6 % 2 5 .3 % 2 4 .9 % 2 9 .2 % 5 0 .0 % 7 1.4 % 18 .0 % 2 1.1%

U.S . India India U.S . China  A India India
South 

Kore a
China Europe U.S . Tha ila nd U.S . China

11.4 % 2 6 .3 % - 7 .4 % 2 1.0 % 3 8 .4 % 4 1.2 % - 4 .1% 2 1.8 % 19 .5 % 2 5 .9 % 17 .4 % 3 2 .4 % 14 .9 % 19 .6 %

South 

Kore a
Tha ila nd Ta iwa n Europe China Europe Europe India China  A China China  A Ja pa n Europe India

8 .7 % 2 2 .8 % - 8 .2 % 14 .6 % 2 9 .7 % 3 0 .4 % - 11.4 % 19 .5 % 14 .8 % 2 1.4 % 15 .7 % 2 2 .3 % 10 .0 % 18 .2 %

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

5 .7 % 2 0 .7 % - 8 .4 % 13 .8 % 19 .3 % 13 .8 % - 13 .2 % 19 .0 % 12 .3 % 16 .8 % 15 .1% 18 .0 % 9 .6 % 17 .1%

Ja pa n ASEAN Ja pa n Ja pa n India ASEAN U.S . Europe ASEAN Ja pa n Europe U.S . India Tha ila nd

2 .2 % 18 .4 % - 12 .7 % 10 .5 % 15 .9 % 11.7 % - 14 .6 % 18 .9 % 12 .3 % 15 .6 % 12 .1% 16 .3 % 8 .3 % 17 .1%

China Ta iwa n Europe
South 

Kore a
Ja pa n China  A China ASEAN Ja pa n ASEAN India Europe China  A U.S .

0 .6 % 17 .0 % - 14 .4 % 4 .1% 14 .9 % 10 .4 % - 18 .9 % - 0 .6 % 8 .6 % 8 .1% 11.0 % 14 .2 % 6 .3 % 14 .2 %

Europe Europe China Tha ila nd Europe Tha ila nd China  A Tha ila nd Europe U.S . Tha ila nd ASEAN Tha ila nd Europe

- 0 .3 % 14 .9 % - 18 .8 % 1.0 % 5 .9 % 10 .2 % - 2 3 .8 % - 11.6 % 2 .3 % 8 .0 % 9 .3 % 7 .3 % 4 .7 % 13 .8 %

India Ja pa n
South 

Kore a
ASEAN ASEAN

South 

Kore a

South 

Kore a
China  A Tha ila nd Tha ila nd ASEAN India China Ja pa n

- 1.9 % 13 .2 % - 2 0 .5 % 0 .1% - 6 .2 % 2 .7 % - 2 6 .3 % - 12 .2 % 1.5 % - 0 .9 % 3 .8 % - 4 .8 % 3 .9 % 12 .5 %

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

Kore a
India China China ASEAN ASEAN

- 15 .6 % 10 .7 % - 2 7 .6 % - 1.0 % - 11.4 % - 12 .6 % - 2 6 .5 % - 12 .3 % - 2 3 .2 % - 3 .6 % - 5 .9 % - 10 .3 % 3 .6 % 10 .8 %

10-yrs ('16 - '26)
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10.2% 8.3%

-9.7%
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Japan
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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 านวณ
จากอตัราสว่นราคาตอ่ก าไรลว่งหน้า (Forward P/E) ***แนวโน้มการเตบิโตของก าไรตอ่หุน้ (Earnings per Share: EPS) อา้งองิจากประมาณการก าไรรวมในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า (Next 12-month Aggregate: NTMA) การกระจายการลงทุนไมส่ามารถ
รบัประกนัผลตอบแทนเชงิบวกหรอืขจดัความเสีย่งจากการขาดทุนได ้ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชี้วดัผลการด าเนินงานในปัจจุบนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูลา่สุด ณ วนัที่ 30/06/26.

แนวโน้มการเตบิโตของก าไรต่อหุน้***การขยายตวัของตวัคณูมลูค่า** การเปลีย่นแปลงสกุลเงนิเงนิปันผล ผลตอบแทนรวม

แหล่งท่ีมาของผลตอบแทนหุ้นโลก*
ผลตอบแทนรวม (ในรปูของค่าเงนิดอลลารส์หรฐัฯ)

15-years ann. 2026 YTD

หุ้นโลก: องคป์ระกอบผลตอบแทนของแต่ละประเทศ

ไตห้วนั    สหรฐัฯ     เกาหลใีต ้    ญีปุ่่ น      ยุโรป        เอเชยี      อนิเดยี  ตลาดเกดิใหม ่   จนี                   เกาหลใีต ้   ไตห้วนั     เอเชยี ตลาดเกดิใหม ่  ญีปุ่่ น      สหรฐัฯ     ยุโรป      อนิเดยี       จนี  
ยกเวน้ญีปุ่่ น                                                ยกเวน้ญีปุ่่ น
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การเติบโตของก าไร 
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบปีก่อน (YoY) จากประมาณการของนกัวเิคราะห์

การเติบโตของก าไรล่วงหน้า 12 เดือน 
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบปีก่อน (YoY) จากประมาณการของนกัวเิคราะห์

ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. โดยดชันีหุน้ของสหรฐัฯ ยูโรโซน ญี่ปุ่ น เอเชยีแปซฟิิกไม่รวมญี่ปุ่ น และจนี ทีใ่ช ้ได้แก่ S&P 500 MSCI EMU MSCI Japan MSCI AC Asia Pacific ex-Japan และ 
MSCI China ตามล าดบั ประมาณการก าไรทีใ่ชเ้ป็นประมาณการรายปีปฏทินิจาก FactSet ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต 
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

สหรฐัฯ ยโูรโซน ญีปุ่่ น เอเชยีแปซฟิิก ยกเวน้ญีปุ่่ น จนี

หุ้นโลก: คาดการณ์ก าไรบริษทัจดทะเบียน
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ยกเวน้ญีปุ่่ น (USD)

2026 2027



Eq
u

it
ie

s

29

การเปล่ียนแปลงโครงสร้างของดชันีหุ้นตลาดเกิดใหม่

ทีม่า: FactSet, MSCI และ J.P. Morgan Asset Management 
ขอ้มลู ณ วนัที ่30 มถิุนายน 2026

MSCI Emerging Markets Index

ฟิลิปปินส,์ 1% ไทย, 2%
อินโดนีเซีย, 3%

มาเลเซีย, 3%

อินเดีย, 8%

ไต้หวนั, 12%

เกาหลีใต้, 
15%จีน, 24%

ยุโรป ตะวนัออกกลาง 
และแอฟริกา, 16%

ลาตินอเมริกา, 14%

ฟิลิปปินส,์ 1%
ไทย, 2% อินโดนีเซีย, 1%

มาเลเซีย, 1%

อินเดีย, 9%

ไต้หวนั, 15%

เกาหลีใต้, 13%
จีน, 38%

ยุโรป ตะวนัออก
กลาง และแอฟริกา, 

13%

ลาตินอเมริกา, 7%

ฟิลิปปินส,์ 0%
ไทย, 1% อินโดนีเซีย, 1%

มาเลเซีย, 1%

อินเดีย, 11%

ไต้หวนั, 27%

เกาหลีใต้, 24%

จีน, 19%

ยุโรป ตะวนัออกกลาง 
และแอฟริกา, 10%

ลาติน
อเมริกา
, 7%

เมษายน 2016
ตลาดเอเชีย = 69%

เมษายน 2021
ตลาดเอเชีย = 80%

เมษายน 2026
ตลาดเอเชีย = 82%
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India
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Other

Brazil

South Korea

Taiwan

การกระจกุตวัของตลาดหุ้นในกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่

รวม

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

U.S. Emerging Markets Eurozone Japan

37.9%

41.1%

30.0% 30.2%

พลงังานสินค้าฟุ่ มเฟือย
อตุสาหกรรมบริการส่ือสาร
การเงินเทคโนโลยี

สาธารณูปโภคสุขภาพ

สดัส่วนการสร้างผลตอบแทนของแต่ละตลาด
ดอลลารส์หรฐัฯ

น ้าหนักและกลุ่มอตุสาหกรรมของบริษทั 10 อนัดบัแรก
% ของมลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาด โดยเสน้สขีาวใชแ้บ่งแต่ละบรษิทั

ทีม่า: Bloomberg และ J.P. Morgan Asset Management (ซา้ย) การมสี่วนรว่มของแต่ละตลาดต่อผลตอบแทนของดชันี MSCI Emerging Markets (MXEF) (ขวา) แต่ละตลาดแสดงดว้ยดชันี MSCI ของประเทศนัน้ ๆ ยกเว้นสหรฐัฯ ซึ่งใชด้ชันี S&P 
500 เป็นตวัแทน ผลการด าเนินงานในอดตีไมไ่ดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลตอบแทนในปัจจบุนัหรอือนาคต
ขอ้มลู ณ วนัที ่30 มถิุนายน 2026

อินเดีย

จีน

อ่ืนๆ

บราซิล

เกาหลีใต้
ไต้หวนั

สหรฐัฯ             ตลาดเกดิใหม ่           ยโูรโซน                  ญีปุ่่ น 
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ทีม่า: (กราฟทัง้หมด) FTSE, IBES, LSEG Datastream, MSCI, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. สหรฐัฯ: S&P 500, ยุโรปยกเวน้สหราชอาณาจกัร: MSCI Europe ex-UK, สหราชอาณาจกัร: FTSE All-Share. หุน้กลุ่ม
เทคโนโลยสีหรฐัฯ คอื S&P 500 ในกลุ่มเทคโนโลย ีการคาดการณ์เป็นการคาดการณ์จาก IBES. ผลการด าเนนิงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวับ่งชีผ้ลลพัธปั์จจบุนัและอนาคตได้
Guide to the Markets - UK. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่3 กรกฎาคม 2026.

สหรฐัฯ ยุโรปยกเวน้สหราชอาณาจกัร สหราชอาณาจกัร

หุน้กลุ่มเทคโนโลยใีนสหรฐัฯ

ประมาณการประมาณการ

ผลประกอบการบริษทัจดทะเบียนและอตัราก าไรของแต่ละภมิูภาค

สหรฐัฯ ยุโรปยกเวน้สหราชอาณาจกัร สหราชอาณาจกัร

หุน้กลุ่มเทคโนโลยใีนสหรฐัฯ

ก าไรต่อหุ้น
ดอลลารส์หรฐัฯ ก าไรต่อหุน้ยอ้นหลงั 12 เดอืน (12-month trailing EPS), ปรบัฐาน
เป็น 100 ในเดอืนธนัวาคม 2011

อตัราก าไร
%, อตัราก าไรจากก าไรยอ้นหลงั 12 เดอืนเมือ่เทยีบกบัยอดขาย
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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 ่30/06/26.
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ธีมการลงทนุโลก

สดัส่วนน ้าหนักของแต่ละธีมการลงทนุในดชันีหุ้น
% ของมลูค่าหลกัทรพัยต์ามราคาตลาด

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

U.S. Japan Europe APAC ex Japan

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

550

Dec '22 Jun '23 Dec '23 Jun '24 Dec '24 Jun '25 Dec '25 Jun '26

HardwareSemis

Automobiles Financials

SoftwareMedia & entertainment

Aerospace & defense

Asian semis U.S. growth

Japan valueInternational DM ex-US banks Europe renewables

Europe aerospace & defense

Others

ผลตอบแทนของแต่ละธีมการลงทนุโลก
ดชันีฐาน ณ วนัที ่30 ธ.ค. 2022 = 100 (ผลตอบแทนรวม, สกุลเงนิดอลลารส์หรฐั)

ทีม่า: Bloomberg, FactSet และ J.P. Morgan Asset Management(ซา้ย) แต่ละตลาดแสดงดว้ยดชันี MSCI ของประเทศหรอืภูมภิาคนัน้ ๆ ยกเว้นสหรฐัฯ ซึ่งใชด้ชันี S&P 500 เป็นตวัแทนกลุ่ม “Other sectors” หมายถงึกลุ่มอุตสาหกรรมทัง้หมดที่
เหลอื นอกเหนือจากกลุ่มทีม่กีารระบุชื่อไวใ้นกราฟผลการด าเนินงานในอดตีไม่ได้เป็นสิง่บ่งชีห้รอืรบัประกนัผลตอบแทนในปัจจุบนัหรอือนาคต(ขวา)Europe Aerospace & Defense = ดชันี MSCI Europe / Aerospace & DefenseInternational DM 
Banks = ดชันี MSCI EAFE / BanksAsian Semis = ดชันี FactSet Market Indices Asia / SemiconductorsU.S. Growth = ดชันี Russell 1000 GrowthJapan Value = ดชันี MSCI Japan ValueEurope Renewables = ดชันี MSCI Europe / 
Independent Power and Renewable Electricity Producers
Guide to the Markets – Asiaขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26
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ประมาณการการเติบโตของก าไร S&P 500
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ

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

ทีม่า: FactSet, Standard & Poor’s และ J.P. Morgan Asset ManagementTech. หมายถงึ กลุ่มเทคโนโลย ี(Technology) Cons. Staples หมายถงึ กลุ่มสนิคา้อปุโภคบรโิภคจ าเป็น (Consumer Staples) Comm. Serv. หมายถงึ กลุ่มบรกิารด้านการ
สื่อสาร (Communication Services) Cons. Discr. หมายถงึ กลุ่มสนิคา้ฟุ่ มเฟือย (Consumer Discretionary)คาดการณ์การเตบิโตของก าไรในปี 2026 ของกลุ่ม พลงังาน (Energy) และ เทคโนโลย ี(Technology) อยู่ที ่66% และ 52% ตามล าดบัชว่งค่า 
P/E ยอ้นหลงั 15 ปี ของกลุ่มพลงังานอยู่ระหว่าง -263.8 ถงึ 77.2 เทา่แกนของกราฟอาจถูกตดัทอนเพื่อใหก้ารแสดงผลมสีดัส่วนทีเ่หมาะสมและอา่นงา่ยยิง่ขึน้ผลการด าเนินงานในอดตีไมไ่ดเ้ป็นตวับ่งชีห้รอืร ับประกนัผลตอบแทนในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26

สหรฐัอเมริกา: คาดการณ์ก าไรและมลูค่าหุ้นของแต่ละกลุ่มอตุสาหกรรม (sector)
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หุ้นคณุค่า (Value) เทียบกบัหุ้นเติบโต (Growth): ก าไร ผลตอบแทน และการประเมินมลูค่า

50 บริษทัใน S&P 500 ท่ีให้ผลตอบแทนดีท่ีสดุ แยกตาม Sector 
ตัง้แต่ตน้ปี 2026 ถงึปัจจบุนั, จ านวนบรษิทั

ส่วนลดค่า P/E ระหว่างหุ้น Value กบั Growth 
ดชันี Russell 1000 Value เทยีบกบั Growth) คาดการณ์ล่วงหน้า 12 เดอืนขา้งหน้า

การเติบโตของก าไร S&P 500 แยกตาม Sector 
ไตรมาส 1/2026, ประมาณการเฉลีย่ของตลาด, เทยีบรายปี 

ทีม่า: FactSet, FTSE Russell, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management.การเตบิโตถูกแสดงโดย Russell 1000 Growth Index และมลูค่าถูกแสดงโดย Russell 1000 Value Index. (มมุขวาบน) กราฟถูกสรา้งโดยการจดัอนัดบัสมาชกิ
ของ S&P 500 ตามผลตอบแทนรวม. (มมุขวาล่าง) ค่าเฉลีย่ระยะยาวค านวณเป็นรายเดอืนตัง้แตเ่ดอืนธนัวาคม 1997. ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถรบัประกนัผลลพัธใ์นอนาคตได.้
Guide to the Markets – U.S. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่ 30 มถิุนายน 2026.

S&P 500

Value Growth

ค่าเฉล่ียระยะยาว -30%

30 มิ.ย. 2026
-31%

Value Growth

Style ล่าสดุ ค่าเฉล่ียระยะยาว
Value 17.4 เท่า 14.3 เท่า
Growth 25.3 เท่า 21.5 เท่า
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อตัราก าไรของ S&P 500 
ก าไรจากการด าเนินงานต่อยอดขายรายไตรมาส

สดัส่วนของแต่ละ Sector ใน S&P 500 ต่อการเติบโตของอตัราก าไร
การเตบิโตสะสมตัง้แต่ปี 2016

สหรฐัอเมริกา: อตัราก าไร (Profit Margins)

ทีม่า: FactSet, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวับ่งชีผ้ลลพัธใ์นปัจจบุนัและอนาคตได้
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

S&P 500 ex-Tech. S&P 500 Tech.
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AI: การลงทนุ (Capex) ของสหรฐัฯ และจีน
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สดัส่วนต่อกระแสเงนิสดจากการ

ด าเนินงาน (%)**รายจ่ายลงทุน (พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ) % of operating cash flow**Capital spending (USD billion)

รายจ่ายลงทนุของ Hyperscalers* รายหลกัในสหรฐัฯ
พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไดแ้ก่ Alphabet, Amazon, Meta, Microsoft, Oracle

รายจ่ายลงทนุของ Hyperscalers* รายหลกัในจีน
พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไดแ้ก่ Alibaba, Baidu and Tencent

ทีม่า: Bloomberg และ J.P. Morgan Asset Management ขอ้มูลส าหรบัปี 2026, 2027 และ 2028 เป็น ประมาณการเฉลี่ยของนักวเิคราะห ์รายจ่ายลงทุน (Capex) ทีแ่สดงเป็นรายจ่ายลงทุนรวมของแต่ละบรษิทั *Hyperscalers หมายถงึบรษิทัผู้
ใหบ้รกิารคลาวดข์นาดใหญ่ทีเ่ป็นเจา้ของและด าเนินศนูยข์อ้มลู (Data Centers) ซึง่ประกอบดว้ยเซริฟ์เวอรท์ีเ่ชื่อมโยงกนั ระบบระบายความรอ้น และระบบจดัเกบ็ขอ้มลู เพื่อรองรบัการประมวลผลและการท างานดา้นปัญญาประดษิฐ ์(AI) ในระดบัขนาด
ใหญ่ **ตวัเลขกระแสเงนิสดทีใ่ชเ้ป็นกระแสเงนิสดก่อนหกัรายจา่ยลงทนุ ซึง่แตกต่างจากกระแสเงนิสดอสิระ (Free Cash Flow) ทีม่กีารหกัรายจา่ยลงทนุออกแลว้ การคาดการณ์ไมใ่ชต่วับ่งชีท้ีน่่าเชื่อถอืของผลการด าเนินงานในอนาคต การคาดการณ์ 
ประมาณการ และขอ้มูลเชงิคาดการณ์อื่น ๆ จดัท าขึน้บนพื้นฐานของมุมมองและความคาดหวงั ณ ปัจจุบนั อย่างไรกต็าม เนื่องจากมคีวามไม่แน่ นอนและความเสี่ยง ผลลพัธห์รอืผลการด าเนินงานทีเ่กดิขึน้จรงิอาจแตกต่างอย่างมนีัยส าคญัจากที่
คาดการณ์ไว ้บรษิทัและหลกัทรพัยท์ีป่รากฏในกราฟจดัท าขึน้เพื่อประกอบการอธบิายเทา่นัน้ ไมค่วรตคีวามว่าเป็นค าแนะน าในการซื้อหรอืขายหลกัทรพัย์ใด ๆ J.P. Morgan Asset Management อาจมหีรอืไม่มกีารถือครองหลกัทรพัย์ใดหลกัทรพัย์
หนึ่ง หรอืทัง้หมดทีก่ล่าวถงึขา้งตน้ ในนามของลูกคา้ Guide to the Markets – Asia ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26
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AI: การใช้งาน AI ของภาคธรุกิจสหรฐัฯ
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สขุภาพ ธุรกจิทีพ่กัและบรกิารอาหาร
การเงนิและประกนั

ก่อสรา้งคา้ปลกี
เทคโนโลยแีละการสอืสาร อุตสาหกรรมการผลติ

ธรุกิจท่ีใช้ AI ในกระบวนการใด ๆ
% ของบรษิทัทัง้หมดทีร่ายงานการใชง้าน AI*

การน า AI มาใช้งานในอตุสาหกรรมหลกัต่าง ๆ
% ของบรษิทัทีม่กีารจ่ายเงนิเพื่อใชง้านโมเดล แพลตฟอรม์ และเครือ่งมอืดา้น AI 

ณ ม.ิย. 2026 ในอกี 6 เดอืนขา้งหน้า

ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management; (ซา้ย) Census Business Trends and Outlook Survey; (ขวา) RAMP AI Index *ตัง้แต่เดอืนธนัวาคม 2025 เป็นตน้มา ส านกังานส ามะโนประชากรสหรฐัฯ (Census) ไดป้รบัเปลีย่นถอ้ยค าในแบบส ารวจเพื่อ
วดัการใชง้าน AI ใน “ทกุฟังกช์นัของธรุกจิ” ซึง่มขีอบเขตกวา้งกว่าค าถามเดมิทีว่ดัการใช ้AI “ในการผลติสนิค้าและบรกิาร” ส่งผลใหส้ดัส่วนธุรกจิทีร่ายงานว่ามกีารใชง้าน AI เพิม่ขึน้จาก 10% เป็น 17% RAMP ใชข้อ้มูลสญัญาและธุรกรรมระหว่าง
บรษิทัต่าง ๆ กบัผูใ้หบ้รกิารดา้นปัญญาประดษิฐ ์(AI) เพื่อวดัการน า AI มาใชง้านของภาคธรุกจิสหรฐัฯ ไดอ้ย่างรวดเรว็และแมน่ย ามากยิง่ขึน้ผลการด าเนินงานในอดตีไมไ่ดเ้ป็นสิง่บ่งชีห้รอืรบัประกนัผลลัพธใ์นปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26
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AI: โมเดล AI ระหว่างสหรฐัฯ และจีน
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ประสิทธิภาพของโมเดล AI ชัน้น าของสหรฐัฯ เทียบกบัจีน
การจดัอนัดบัโมเดล AI จาก LMSYS Chatbot Arena*

ประสิทธิภาพและต้นทนุของโมเดล AI
ตน้ทุนการใชง้านโมเดล AI ทีผ่่านการฝึกแลว้ (ราคาต่อ 1 ลา้นโทเคน)

สหรฐัฯ จนี
ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management; (ซ้าย) LMSYS; (ขวา) Epoch AI, Ethan Mollick “One Useful Thing” และ Artificial Analysis AILMSYS Chatbot Arena เป็นระบบจดัอนัดบัโมเดลแชตบอตทีเ่ปิดใหผู้ใ้ชง้านเปรยีบเทยีบโมเดลต่าง ๆ ใน
รปูแบบการแขง่ขนั เพื่อประเมนิประสทิธภิาพดา้นความเขา้ใจภาษา การสรา้งค าตอบ และประสบการณ์การใชง้านโดยรวมGPQA Diamond (Graduate-level Google-proof Q&A) เป็นการทดสอบทีใ่ชว้ดัความสามารถดา้นการใชเ้หตุผลและความรูข้ ัน้
สูงของโมเดล AIราคาต่อ 1 ลา้นโทเคน หมายถงึราคาเฉลีย่ของ API ส าหรบัการประมวลผลโทเคนขาเขา้และขาออกจ านวน 1 ลา้นโทเคน (ค านวณดว้ยน ้าหนกั 3:1)บรษิทัและหลกัทรพัยท์ีป่รากฏในกราฟมวีตัถุประสงคเ์พื่อประกอบการอธบิายเท่านัน้ 
ไมค่วรตคีวามวา่เป็นค าแนะน าในการซือ้หรอืขายหลกัทรพัยใ์ด ๆJ.P. Morgan Asset Management อาจมหีรอืไมม่กีารถอืครองหลกัทรพัยท์ีก่ลา่วถงึขา้งตน้บางสว่นหรอืทัง้หมดในนามของลูกคา้ผลการด าเนินงานในอดีตไมไ่ดเ้ป็นสิง่บ่งชีห้รอืรบัประกนั
ผลลพัธใ์นปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26

ราคาต่อการประมวลผลข้อมูล 1 ล้านโทเคน็ 
(Log Scale)

มคี
วา
มส

าม
าร
ถส

งูข
ึน้

ราคาถูกลง
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สหรฐัอเมริกา: การกระจกุตวัของดชันี

การเติบโตของก าไร
ก าไรต่อหุน้แบบปรบัฐาน (Pro-forma) เทยีบรายปี

ผลการด าเนินงานของ Magnificent 7 ในดชันี S&P 500
ผลตอบแทนจากราคา

ทีม่า: FactSet, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management *“Magnificent 7” (Mag 7) ประกอบด้วย Apple, Amazon, Google, Meta, Microsoft, Nvidia และ Tesla ดชันี S&P 500 ex-Mag 7 ค านวณโดยการน าผลตอบแทนจากราคา
ของ Mag 7 แบบถ่วงน ้าหนักออกจากผลตอบแทนของดชันี S&P 500 บรษิทั/หลกัทรพัย์ทีแ่สดงขา้งต้นมไีว้เพื่อวตัถุประสงค์ในการอธบิายเท่านัน้ การระบุชื่อไม่ได้เป็นค าแนะน าใหซ้ื้อหรอืขาย J.P. Morgan Asset Management อาจมหีรอืไม่มี
สถานะการลงทนุในหลกัทรพัยด์งักล่าวในนามของลูกคา้กไ็ด ้ผลการด าเนินงานในอดตีไมใ่ชต่วัชีว้ดัของผลลพัธใ์นปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

อตัราส่วน P/E ของหุ้น Magnificent 7* และหุ้นท่ีเหลือใน S&P 500
คาดการณ์ล่วงหน้า 12 เดอืน, ตัง้แต่ปี 1996 ถงึปัจจบุนั

หุน้กลุ่ม Magnificent 7 ใน S&P 500 S&P 500 ทีย่กเวน้หุน้กลุ่ม Magnificent 7 
S&P 500

ปัจจบุนั ค่าเฉล่ีย % ของ
ค่าเฉล่ีย

หุ้นกลุ่ม Magnificent 24.6x 27.1x 91%
หุ้นท่ีเหลืออีก 493 ตวั 18.7x 16.0x 117%
S&P 500 20.3x 16.9x 120%

หุน้กลุ่ม Magnificent 7 ใน S&P 500 S&P 500 ทีย่กเวน้หุน้กลุ่ม Magnificent 7 
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ความผนัผวนของตลาดหุ้นก่อนและหลงัการเลือกตัง้กลางเทอม
วนัเลอืกตัง้ = จดุอา้งองิที ่0, ความผนัผวนเฉลีย่เคลื่อนที ่20 วนั, ดชันี S&P 500

การเลือกตัง้กลางเทอมสหรฐัฯ และผลตอบแทนของตลาดหุ้น

ผลการเลอืกตัง้กลางเทอมในอดตี* การเลอืกตัง้กลางเทอมปี 2026

Election Day

Long-term average: 

0.9%

30 วนัก่อนการเลอืกตัง้ 30 วนัหลงัการเลอืกตัง้ ผลตอบแทนตลอดปี

ผลตอบแทนของตลาดหุ้นก่อนและหลงัการเลือกตัง้กลางเทอม
ผลตอบแทนจากการเปลีย่นแปลงของราคา (Price Return), ดชันี S&P 500

ทีม่า: FactSet, S&P และ J.P. Morgan Asset Management* ค านวณจากค่าเฉลีย่ของการเลอืกตัง้กลางเทอมสหรฐัฯ ทกุครัง้ในชว่งปี 1982–2022 โดยผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชย้นืยนัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคตได้
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.
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องคป์ระกอบการเติบโตก าไรต่อหุ้นของดชันี MSCI Europe 
เทยีบรายปี

อตัราส่วนราคา/ก าไรของบาง Sector ในยโุรป เทียบกบัสหรฐัฯ 
Forward P/E

ยโุรป: คาดการณ์ก าไรและมลูค่าหุ้นของแต่ละกลุ่มอตุสาหกรรม (Sector)

ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management อาจมกีารตดัแกน (axis) ออกเพื่อใหส้เกลมคีวามเหมาะสมมากขึน้ ผลการด าเนินงานในอดตีไมใ่ชต่วัชีว้ดัทีเ่ชื่อถอืไดส้ าหรบัผลลพัธใ์นปัจจบุนัและอนาคต ชว่งค่า P/E ใน
รอบ 15 ปีของหุน้กลุ่มการบนิและอวกาศ รวมถงึกลาโหมในยุโรป อยู่ระหว่าง -303.3 ถงึ 405.4
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

อตัราก าไร รายได้ จ านวนหุน้ การเตบิโตของก าไรต่อหุน้ 
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P/B 1.0x* 
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ประมาณการการเติบโตของก าไรของ MSCI Japan
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ

อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าทางบญัชี (P/B) ของ MSCI Japan
Trailing P/B Ratio

ทีม่า: FactSet, MSCI และ J.P. Morgan Asset Management โดย Tech. หมายถงึกลุ่มเทคโนโลย,ี Cons. Staples หมายถงึกลุ่มสนิคา้อปุโภคบรโิภคจ าเป็น, Comm. Serv. หมายถงึกลุ่มบรกิารสื่อสาร และ Cons. Discr. หมายถงึกลุ่มสนิค้าอุปโภค
บรโิภคฟุ่มเฟือย ประมาณการก าไรทีใ่ชเ้ป็นประมาณการเฉลีย่ของนกัวเิคราะห ์ส าหรบัปีปฏทินิจาก FactSet โดยคาดว่าก าไรของกลุ่มพลงังานและกลุ่มเทคโนโลยใีนปี 2026 จะเตบิโต 60% และ 82% ตามล าดบั ขณะทีเ่มื่อ 3 เดอืนก่อน ตลาดคาดว่า
ก าไรของกลุ่มเทคโนโลยใีนปี 2026 จะเตบิโต 39% สดัส่วนบรษิทัทีม่อีตัราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบญัช ี(P/B Ratio) ต ่ากว่า 1.0 เท่า ค านวณจากจ านวนบรษิทัทีเ่ป็นองค์ประกอบของดชันี ทัง้นี้ แกนของกราฟอาจถูกตดัช่วงเพื่อใหส้ามารถน าเสนอ
ขอ้มลูในสเกลทีเ่หมาะสมยิง่ขึน้ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัทีน่่าเชื่อถอืของผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคตได้
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26

15-yr. average

Latest

15-yr. range

ญ่ีปุ่ น: คาดการณ์ก าไรและมลูค่าหุ้นของแต่ละกลุ่มอตุสาหกรรม (Sector)
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ตลาดหุ้นและการเคล่ือนไหวของเงินเยน
ดชันี MSCI Japan                                                                    USDJPY

การประกาศซ้ือหุ้นคืน
ลา้นลา้นเยน, ปีงบประมาณ**

ญ่ีปุ่ น: ปัจจยัขบัเคล่ือนผลตอบแทน

ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management, (Left) FactSet, MSCI, (Right) J.P. Morgan Economic Research, QUICK. ผลการด าเนินงานในอดตีไม่สามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจุบนัหรอือนาคต *ค่าสหสมัพนัธเ์ป็นค่าเฉลี่ยของค่า
สหสมัพนัธแ์บบเคลื่อนที ่1 ปี ระหว่างการเคลื่อนไหวรายสปัดาหข์อง USDJPY และผลตอบแทนของ MSCI Japan. **มลูค่าการซือ้หุน้คนื อา้งองิตามปีงบประมาณของญี่ปุ่ น ซึง่เริม่ตัง้แต่เดอืนเมษายนและสิน้สุดในเดอืนมนีาคมของปีถดัไป
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26

เยนอ่อนค่า

เยนแขง็ค่า

1Q FYเยนต่อดอลลารส์หรฐัฯMSCI Japan 2Q FY 3Q FY 4Q FY
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เอเชีย : การปฏิรปูธรรมาภิบาลของบริษทัจดทะเบียน
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สดัส่วนบริษทัท่ีมีสถานะเงินสดสทุธิ (Net Cash)
% ของจ านวนบรษิทัในดชันี

การประกาศซ้ือหุ้นคืนในแต่ละประเทศ
น ้าหนกัในดชันี (%)

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Return on Equity: ROE)
% 

ทีม่า: MSCI และ J.P. Morgan Asset Management โดย AC World หมายถงึดชันี MSCI AC World, Asia ex-Japan หมายถงึดชันี MSCI AC Asia ex-Japan, South Korea หมายถงึดชันี MSCI Korea, Japan หมายถงึดชันี MSCI Japan, China 
หมายถงึดชันี MSCI China และ U.S. หมายถงึดชันี S&P 500 (กราฟซา้ย) ขอ้มลูจาก FactSet และ Standard & Poor’s โดยสถานะเงนิสดสุทธ ิ(Net Cash) ค านวณจากเงนิสดทัง้หมดของบรษิทัหกัดว้ยหนี้สนิรวม (กราฟขวาบน) ขอ้มลูจาก FactSet 
และ (กราฟขวาล่าง) ขอ้มลูจาก Bloomberg โดยผลตอบแทนทัง้หมดอา้งองิจากดชันี MSCI ยกเวน้สหรฐัฯ ทีใ่ชด้ชันี S&P 500 ผลการด าเนินงานในอดตีไม่สามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัทีน่่าเชื่อถอืของผลการด าเนินงานในปัจจุบนัหรอือนาคตได้ ขอ้มูล ณ 
วนัที ่30 มถิุนายน 2026.
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ไต้หวนั: ปัจจยัขบัเคล่ือนผลการด าเนินงานของตลาดหุ้น

ทีม่า: FactSet, ตลาดหลกัทรพัยไ์ตห้วนั (Taiwan Stock Exchange) และ J.P. Morgan Asset Management โดยกราฟดา้นซา้ยอา้งองิขอ้มลูจากกระทรวงเศรษฐกจิไตห้วนั (Ministry of Economic Affairs) 
ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัทีน่่าเชื่อถอืของผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคตได ้
Guide to the Markets – Asia ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26

TAIEX การสง่ออกสนิคา้อเิลก็ทรอนิกส์ การเตบิโตของก าไรต่อหุน้เทยีบ
ช่วงเดยีวกนัของปีก่อน

อตัราสว่นราคาต่อก าไรล่วงหน้า 
(Forward P/E Ratio)

การส่งออกสินค้าอิเลก็ทรอนิกสแ์ละผลตอบแทนตลาดหุ้น
% เปลีย่นแปลงจากปีก่อน

TAIEX: แนวโน้มการเติบโตของก าไรและระดบัมลูค่าหุ้น (Valuation)
ประมาณการ 12 เดอืนขา้งหน้า (Consensus Estimates)
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Sector 

Weight 

(%)

3.2 19.2 1.8 19.1 5.2 6.1 1.5 100.0 2.8 5.0 22.4 13.7

ประมาณการการเติบโตของก าไรของ MSCI China
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ

อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) ของ MSCI China
Forward P/E Ratio

ทีม่า: FactSet, MSCI และ J.P. Morgan Asset Management โดย Tech. หมายถงึกลุ่มเทคโนโลย,ี Cons. Staples หมายถงึกลุ่มสนิคา้อปุโภคบรโิภคจ าเป็น, Comm. Serv. หมายถงึกลุ่มบรกิารสื่อสาร และ Cons. Discr. หมายถงึกลุม่สนิคา้อปุโภค
บรโิภคฟุ่มเฟือย ประมาณการก าไรทีใ่ชเ้ป็นประมาณการเฉลีย่ของนกัวเิคราะห์ ส าหรบัปีปฏทินิจาก FactSet โดยคาดวา่ก าไรของกลุม่อสงัหารมิทรพัยใ์นปี 2026 จะเตบิโต 70% ลดลงจาก 78% ทีค่าดไวเ้มื่อ 3 เดอืนก่อน ทัง้นี้ แกนของกราฟอาจถูกตดั
ชว่งเพื่อใหส้ามารถน าเสนอขอ้มลูในสเกลทีเ่หมาะสมยิง่ขึน้ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัทีน่่าเชื่อถอืของผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคตได้
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

15-yr. average

Latest

15-yr. range

จีน: คาดการณ์ก าไรและมลูค่าหุ้นของแต่ละกลุ่มอตุสาหกรรม (Sector)

20272026
2026 ประมาณการ 
ณ 3 เดอืนก่อน

2027 ประมาณการ 
ณ 3 เดอืนก่อน
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โครงสร้างอตุสาหกรรมของหุ้นจีนนอกประเทศและในประเทศ

สดัส่วนการลงทนุในแต่ละอตุสาหกรรม
น ้าหนกัในดชันี (%)

ทีม่า: China Securities Index, Hong Kong Exchange, FactSet, Standard & Poor’s, MSCI และ J.P. Morgan Asset Management
Guide to China ขอ้มลู ณ วนัที ่30 มถิุนายน 2026
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สนิคา้อุปโภค            บรกิารสือ่สาร        การเงนิ             เทคโนโลย ี           อุตสาหกรรม       สนิคา้อุปโภค          สุขภาพ                พลงังาน           วสัดุพืน้ฐาน         สาธารณูโภค       อสงัหารมิทรพัย์
บรโิภคฟุ่มเฟือย                                                                                                        บรโิภคจ าเป็น 
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จีน: อตุสาหกรรมท่ีเก่ียวข้องกบัเทคโนโลยี

Hardware และอุปกรณ์ไอที Software และบรกิารไอที Hardware และอุปกรณ์ไอที Software และบรกิารไอที

ก าไรของบริษทัเทคโนโลยีจีน
ดชันีเปรยีบเทยีบ (ธนัวาคม 2015 = 100) ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยทีีค่ดัเลอืก

สดัส่วนการลงทนุในกลุ่มเทคโนโลยีของตลาดหุ้นเอเชีย
น ้าหนกัของกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยทีีค่ดัเลอืกในดชันี MSCI (%)

ทีม่า: FactSet, MSCI และ J.P. Morgan Asset Management ขอ้มลูอา้งองิจากดชันี MSCI China, MSCI China A Onshore, MSCI Taiwan, MSCI Korea และ MSCI Japan โดย Hardware และอปุกรณ์ไอที ครอบคลุมกลุม่อปุกรณ์อเิลก็ทรอนิกส์
เครื่องมอืและชิน้สว่น, อปุกรณ์สื่อสาร, เซมคิอนดกัเตอรแ์ละอปุกรณ์เซมคิอนดกัเตอร์ รวมถงึระบบจดัเกบ็ขอ้มลู และอปุกรณ์ต่อพ่วง สว่น Software และบรกิารไอที ครอบคลุมกลุม่บรกิารไอที สื่อและบรกิารเชงิโตต้อบ (Interactive Media & Services) 
และธรุกจิคา้ปลกีแบบครบวงจร การจดักลุ่มอตุสาหกรรมอา้งองิตามมาตรฐาน GICS ขอ้มลูค านวณจากหลกัทรพัยท์ีเ่ป็นสว่นประกอบของดชันี MSCI China และ MSCI China A Onshore ณ วนัทีม่ขีอ้มลูล่าสดุ ทัง้หมดแสดงในรปูดอลลารส์หรฐัฯ
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.
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ห่วงโซ่อปุทานเทคโนโลยีโลก 54

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Memory chips

Logic chips

Equipment

Materials

NAND

DRAM

Logic (<10nm)

Logic (10-22nm)

Logic (28nm+)

Assembly, Testing
and Packaging

D
e
s
ig

n
W

a
fe

r 
fa

b
ri

c
a
ti
o
n

U.S. Europe South Korea Taiwan China Japan Others

การผลิตเซมิคอนดกัเตอรต์ามภมิูภาค
สดัส่วนการผลติของโลก (%)

อตุสาหกรรมเซมิคอนดกัเตอร ์แยกตามกิจกรรมและภมิูภาคสว่น
แบ่งตลาด** (% ของมลูค่าเพิม่และก าลงัการผลติ)

ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management (ซา้ย) VLSI Research Projection, SEMI (อปัเดต พ.ค. 2024) และการวเิคราะหข์อง BCG โดยก าลงัการผลติแสดงในหน่วยเทยีบเทา่เวเฟอรข์นาด 8 นิ้ว และไมร่วมก าลงัการผลติต ่ากวา่ 5 kwpm หรอืขนาด
ต ่ากวา่ 8 นิ้ว กลุ่ม “อื่น ๆ” รวมอสิราเอล สงิคโปร์ และประเทศอื่น ๆ ทัว่โลก ตวัเลขอาจรวมกนัไมค่รบ 100% เนื่องจากการปัดเศษ การคาดการณ์อา้งองิจากขอ้มลูและสมมตฐิานทางเศรษฐกจิในปัจจบุนั ผลลพัธจ์รงิอาจแตกตา่งจากทีค่าดการณ์ไว้
(ขวา) สว่นแบง่ตลาดค านวณจากก าลงัการผลติส าหรบักระบวนการผลติเวเฟอร์ (wafer fabrication) และมลูคา่เพิม่ของอตุสาหกรรมส าหรบักจิกรรมอื่น ๆ ขอ้มลูอา้งองิจากการวเิคราะหข์อง BCG ณ ปี 2025 ส าหรบัก าลงัการผลติ และปี 2024 ส าหรบั
มลูค่าเพิม่ของอตุสาหกรรม ผลการด าเนินงานในอดตีไมใ่ชต่วัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในอนาคต ขอ้มลู ณ วนัที่ 30 มถิุนายน 2026

อ่ืนๆ*

จีน

ไต้หวนั

เกาหลีใต้

ญ่ีปุ่ น

ยุโรป

สหรฐัฯ
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ประมาณการการเติบโตของก าไรของ MSCI India
ก าไรต่อหุน้ (EPS) การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ

อตัราส่วนราคาต่อก าไร (P/E) ของ MSCI India
Forward P/E Ratio

ทีม่า: FactSet, MSCI, J.P. Morgan Asset Management. Tech หมายถงึ เทคโนโลยี Cons. Staples หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคจ าเป็น Comm. Serv. หมายถงึ บรกิารสื่อสาร Cons. Discr. หมายถงึ สนิคา้อปุโภคบรโิภคฟุ่มเฟือย ประมาณการที่
ใชเ้ป็นประมาณการตามปีปฏทินิจาก FactSet ประมาณการการเตบิโตของก าไรของกลุม่บรกิารสื่อสารในปี 2025 อยู่ที่ 378% และในปี 2026 อยู่ที่ 68% ชว่งคา่ P/E ยอ้นหลงั 15 ปีของกลุ่มบรกิารสื่อสารอยู่ระหว่าง -1,781.7 ถงึ 317.1 อาจมกีารตดั
แกนกราฟเพื่อใหม้าตราสว่นเหมาะสมยิง่ขึน้ ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนนิงานในปัจจบุนัหรอือนาคต ไมม่ขีอ้มลูส าหรบักลุม่อสงัหารมิทรพัยข์อง MSCI India
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 30/06/26.

15-yr. average

Latest

15-yr. range

อินเดีย: คาดการณ์ก าไรและมลูค่าหุ้นของแต่ละกลุ่มอตุสาหกรรม (Sector)
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Sector 

Weight 

(%)

6.3 8.3 3.9 5.6 6.3 31.2 100.0 8.7 11.4 12.0 5.0

20272026
2026 ประมาณการ 
ณ 3 เดอืนก่อน

2027 ประมาณการ 
ณ 3 เดอืนก่อน
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การประเมินมลูค่า: อตัราส่วน PEG
อตัราส่วน P/E หารดว้ยอตัราการเตบิโตของ EPS ระยะยาว

การเติบโตของก าไร 
ม.ค. 2006 = 100, ช่วง 12 เดอืนล่าสุด, หน่วย USD, รายเดอืน

อินเดีย: มลูค่าหุ้นและก าไร

ทีม่า: FactSet, MSCI, Standard & Poor’s, J.P. Morgan Asset Management. ตลาดแตล่ะแหง่แสดงดว้ยดชันี MSCI ของตลาดนัน้ ๆ
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26. 

ภาวะเศรษฐกิจถดถอย

ค่ามากกว่า 1: 
Overvalued

ค่าอยู่ระหว่าง 0-1: 
Fairly valued

อินเดีย

ตลาดเกิดใหม่ 
(EM)

อินเดีย

ตลาดเกิดใหม่ (EM)
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ดชันี VN Index และก าไรต่อหุ้น (EPS)
ก าไรต่อหุน้ (EPS), การประมาณการเฉลีย่ของนกัวเิคราะห์

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

EPS 2027 VN Index (แกนดา้นขวา)EPS 2026

ค่าเฉล่ีย 10 ปี:
12.5x

เวียดนาม: คาดการณ์ก าไรและมลูค่าหุ้น

ทีม่า: Bloomberg, บลจ.กสกิรไทย ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/26.

%YoY 2026 2027

EPS Growth 17.6% 16.0% 
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ประมาณการการเติบโตของก าไรดชันี SET
ก าไรต่อหุน้ การเปลีย่นแปลงเทยีบกบัปีก่อน (YoY) จากประมาณการ

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

ไทย: คาดการณ์ก าไรและมลูค่าหุ้นของแต่ละกลุ่มอตุสาหกรรม (Sector)

ทีม่า: Bloomberg, บลจ.กสกิรไทย ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/26.
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อตัราการจ่ายปันผลของตลาดหุ้นไทย

อตัราการปันผล และคาดการณ์การปันผลของดชันี SET and SETHD  
%

คาดการณ์อตัราการปันผลรายภาคอตุสาหกรรมในปี 2026
% ประมาณการ

SETHD IndexSET Index

ทีม่า: Bloomberg, Kasikorn Asset Management. SETHD หมายถงึ ดชันี SET High Dividend 30 ซึง่ตดิตามความเคลื่อนไหวของหุน้ขนาดใหญ่ทีม่สีภาพคล่องสูงและมกีารจา่ยเงนิปันผลในระดบัสงูอย่างสม ่าเสมอจ านวน 30 ตวั ทีจ่ดทะบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (SET)
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่ 09/07/26.
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ตราสารหน้ีทัว่โลก อตัราผลตอบแทนและ Duration*

อตัราผลตอบแทนตราสารหน้ี
อตัราผลตอบแทนจนถงึวนัครบก 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). *Duration เป็นตวัชีว้ดัความออ่นไหวของราคา (มลูค่าเงนิตน้) ของการลงทนุในตราสารหนี้ต่อการเปลีย่นแปลงของอตัราดอกเบี้ย โดยแสดงผลเป็นจ านวนปี ซึ่งแสดงระยะเวลาที่
แตกต่างกนัของกลุ่ม Asia IG, Asia HY, USD EMD, USD Asia Credit และ USD China Offshore Credit ทัง้นี้ อตัราดอกเบีย้ทีเ่พิม่ขึน้หมายถงึราคาพนัธบตัรทีล่ดลง ขณะทีอ่ตัราดอกเบีย้ทีล่ดลงหมายถงึราคาพนัธบตัรที่เพิม่ขึน้ ไมส่ามารถรบัประกนั
อตัราผลตอบแทนได ้และอตัราผลตอบแทนทีเ่ป็นบวกไมไ่ดห้มายความว่าผลตอบแทนจะเป็นบวกเสมอไป ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่31/03/26.

พนัธบตัรรฐับาล
ตลาดพฒันาแล้ว หุ้นกู้ระดบัท่ีน่าลงทุน หุ้นกู้ให้ผลตอบแทนสงู 

(High Yield) 
หุ้นกู้เอเชีย

และตลาดเกิดใหม่
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อตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลอาย ุ10 ปี ของประเทศต่างๆ การคาดการเงินเฟ้อจากตลาด
โดยใช ้5-year inflation swap rate

ตราสารหน้ีโลก อตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาล และความคาดหวงัเงินเฟ้อ

ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management; (ซา้ย) FactSet, Tullett Prebon; (ขวา) Bloomberg.ขอ้มลูเริม่ตน้ และใชใ้นการค านวณคา่เฉลีย่ ตัง้แต่วนัที ่01/01/70 ส าหรบัพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ, 02/10/72 ส าหรบัพนัธบตัรรฐับาลเยอรมนี (Bund) และ 
03/02/86 ส าหรบัพนัธบตัรรฐับาลญีปุ่่ น. ผลการด าเนนิงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวับง่ชีผ้ลลพัธใ์นปัจจบุนัและอนาคตได้. อตัราผลตอบแทน (yield) ทีเ่ป็นบวกไมไ่ดห้มายความวา่จะใหผ้ลตอบแทน (Return) เป็นบวกเสมอไป
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

ยโูรโซน ญีปุ่่ นสหรฐัฯ

ค่าเฉล่ียตัง้แต่ 1970* ล่าสุด
สหรฐัฯ 5.96% 4.44%
เยอรมนี 4.94% 2.86%
ญ่ีปุ่ น 2.02% 2.67%
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ส่วนต่างอตัราผลตอบแทนตราสารหน้ีสหรฐัฯ และค่าชดเชยความเส่ียงระยะยาว

ส่วนต่างอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร และค่าชดเชย (Term Premium)
ส่วนต่างระหว่างพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อาย ุ30 ปี กบั 5 ปี และค่าชดเชยของ
พนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อาย ุ10 ปี ตามแบบจ าลอง ACM*

เส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ  (Yield Curve)

ทีม่า: FactSet, ธนาคารกลางสหรฐัฯ (Federal Reserve), J.P. Morgan Asset Management ACM หมายถงึแบบจ าลอง Adrian, Crump, Moench ทีใ่ชใ้นการค านวณคา่ชดเชยระยะเวลา (Term Premium)
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

ร่างกฎหมาย One Big Beautiful Bill ถูกเสนอเขา้สภาผูแ้ทนราษฎร (21 พ.ค. 2025)ค่าชดเชยความเสีย่งระยะยาวสว่นต่างอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร

ล่าสดุ (31 ม.ีค. 2026) 
ความขดัแยง้สหรฐัฯ – อหิร่าน (2 ม.ีค. 2026) 

Recessions นกัลงทุนตอ้งการค่าชดเชย หรอื premium 
เพิม่มากขึน้ ในการถอืพนัธบตัรระยะยาว
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หุ้นกู้ High Yield ของสหรฐัฯ

ส่วนต่างของอตัราผลตอบแทนของหุ้นกู้ High yield และอตัราการผิดนัดช าระหน้ี*

ทีม่า: J.P. Morgan Economic Research, J.P. Morgan Asset Management. *อตัราการผดินดัช าระหนี้นิยามจากเปอรเ์ซน็ตข์องมลูค่าตลาดรวมทีม่รีาคาซือ้ขายอยู่ทีต่ ่ากว่าหรอืเทา่กบั 50% ของมูลค่าทีต่ราไว้ ซึ่งรวมถงึกรณียื่นขอฟ้ืนฟูกจิการตาม
บทที ่11 การยื่นขอฟ้ืนฟูกจิการแบบตกลงกบัเจา้หนี้ล่วงหน้า การผดินดัช าระดอกเบีย้ หรอืการแลกเปลีย่นในภาวะวกิฤต โดยขอ้มลูของอตัราการผดินดัช าระหนี้เริม่ตน้ตัง้แต่เดอืนธนัวาคม 1998 เป็นต้นไป ส าหรบัส่วนต่างอตัราผลตอบแทนสูงทีร่ะบุ
นัน้ ค านวณจากอตัราผลตอบแทนทีแ่ย่ทีสุ่ดของดชันีอา้งองิ (Yield to Worst) หกัด้วยอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ ทีม่อีายุคงเหลอืใกล้เคยีงกนั โดยตราสารหนี้ภาคเอกชนผลตอบแทนสูงของสหรฐัฯ อา้งอิ งจากดชันี J.P. Morgan 
Domestic High Yield
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26

ค่าเฉล่ีย 10 ปี ล่าสุด
HY spread to worst 441bps 312bps
HY default rate 2.4% 2.7%

Recessions

อตัราการผดินดัช าระหนี้ สว่นต่างผลตอบแทนถงึกรณีแย่ทีส่ดุ (หน่วย: basis points)

Yield to Worst คอืผลตอบแทนต ่าทีส่ดุทีน่กัลงทุนจะ
ไดร้บัในกรณีทีแ่ย่ทีส่ดุ หากไม่มกีารผดินดัช าระหนี้

Spread คอืสว่นต่างระหว่าง Yield to Worst ของ HY 
และพนัธบตัรรฐับาลทีม่อีายุใกลเ้คยีงกนั
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เส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทย และอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ีตลาดคาดการณ์

ทีม่า: Bloomberg, สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย, บลจ.กสกิรไทย 
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/26. 

เส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทย
ระดบัอตัราดอกเบีย้

อตัราดอกเบีย้นโยบายท่ีตลาดคาดการณ์
ระดบัอตัราดอกเบีย้ 
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ปัจจุบนั (9 ก.ค. 2026) 1 เดอืนก่อนหน้า (9 ม.ิย. 2026) ก่อนสงคราม (2 ม.ีค. 2026)ปัจจุบนั (9 ก.ค. 2026) 1 เดอืนก่อนหน้า (9 ม.ิย. 2026) ก่อนสงคราม (2 ม.ีค. 2026)
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อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ หลงัป้องกนัความเส่ียงอตัรา
แลกเปล่ียนเป็นสกลุเงินบาท และอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรไทย

ทีม่า: Bloomberg, บลจ.กสกิรไทย 
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/26. 

ต้นทนุการป้องกนัความเส่ียงอตัราแลกเปล่ียน USD/THB 
ระยะเวลา 6 เดือน 

ตราสารหน้ีสหรฐัฯ เมื่อเทียบกบัตราสารหน้ีไทย 

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ อาย ุ2 ปี อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรไทย อาย ุ2 ปี
อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ อาย ุ2 ปี หลงัป้องกนัความเสีย่งอตัราแลกเปลีย่น 
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ผลตอบแทนของสินทรพัยแ์ต่ละประเภท

ทีม่า: Bloomberg, Dow Jones, FactSet, MSCI และ J.P. Morgan Asset Management โดยพอรต์การลงทนุแบบกระจายความเสีย่ง (Diversified Portfolio) ประกอบดว้ย หุน้โลก 55% (MSCI AC World), หุน้ไทย 10% (MSCI Thailand), ตราสารหนี้
โลก 5% (Bloomberg Global Aggregate) และตราสารหนี้ไทย 30% (JP Morgan GBI-EM Global Diversified Thailand) พรอ้มปรบัสดัส่วนการลงทุนกลบัสู่เป้าหมายปีละครัง้ สนิทรพัย์อื่นทีใ่ชใ้นการเปรยีบเทยีบ ได้แก่ หุน้กู้เอกชนโลก High Yield 
(Bloomberg Global Corporate High Yield Index), ทองค า (LBMA Gold), เงนิฝากประจ า 3 เดอืนเฉลี่ยของธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ 4 แห่งในไทย, หุน้เอเชยีแปซฟิิกไม่รวมญี่ปุ่ น (MSCI AC Asia Pacific ex Japan) และหุน้ตลาดเกดิใหม่นอก
เอเชยี (MSCI EM ex Asia) ผลตอบแทนทัง้หมดค านวณในรปูเงนิบาท โดยใชข้อ้มลูชว่ง 30 ม.ิย. 2016 – 30 ม.ิย. 2026 ในการค านวณผลตอบแทนเฉลีย่ต่อปีและความผนัผวนเฉลีย่ต่อปี ผลการด าเนินงานในอดตีไม่ใช่เครื่องชีว้ ัดผลการด าเนินงานใน
อนาคต และการกระจายการลงทนุไมส่ามารถรบัประกนัผลตอบแทนหรอืขจดัความเสีย่งจากการขาดทนุได ้ขอ้มลู ณ วนัที ่30 มถิุนายน 2026

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2Q '26 YTD '26 Ann. Ret. Ann. Vol.
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APAC 

e x- JP

Tha i 

Equitie s

Globa l 

Equitie s

Tha i 

Equitie s

2 6 .4 % 2 5 .0 % 2 .1% 17 .1% 2 4 .6 % 3 2 .7 % 9 .1% 2 1.0 % 2 5 .4 % 5 4 .7 % 2 5 .7 % 3 2 .4 % 12 .7 % 17 .2 %

EM e x-

Asia

Tha i 

Equitie s
Ca sh Dive rsifie d

APAC 

e x- JP

EM e x-

Asia
Gold

EM e x-

Asia

Globa l 

Equitie s

EM e x-

Asia

Globa l 

Equitie s

APAC 

e x- JP
Gold

EM e x-

Asia

2 4 .6 % 2 2 .8 % 0 .9 % 12 .7 % 2 2 .8 % 2 0 .6 % 4 .1% 16 .5 % 17 .9 % 2 9 .7 % 15 .9 % 3 0 .8 % 11.2 % 16 .9 %

Globa l 

Corp HY

EM e x-

Asia
Gold

Tha i 

Bonds

Globa l 

Equitie s
Dive rsifie d Ca sh Gold Dive rsifie d

APAC 

e x- JP
Dive rsifie d

Globa l 

Equitie s

APAC 

e x- JP
Gold

13 .4 % 13 .5 % - 1.0 % 10 .9 % 16 .8 % 18 .3 % 0 .4 % 12 .9 % 11.6 % 2 0 .3 % 10 .4 % 17 .6 % 10 .3 % 13 .6 %

Globa l 

Equitie s

Globa l 

Equitie s

Globa l 

Bonds

APAC 

e x- JP
Dive rsifie d

Globa l 

Corp HY

Tha i 

Bonds

Globa l 

Corp HY

APAC 

e x- JP

Globa l 

Equitie s

Tha i 

Equitie s
Dive rsifie d Dive rsifie d

APAC 

e x- JP

8 .0 % 13 .4 % - 1.3 % 9 .9 % 9 .7 % 13 .7 % - 1.9 % 11.9 % 10 .5 % 13 .5 % 9 .3 % 12 .7 % 9 .2 % 13 .2 %

Gold Dive rsifie d
Globa l 

Corp HY
Gold

Globa l 

Bonds

Tha i 

Equitie s
Dive rsifie d Dive rsifie d

Globa l 

Corp HY
Dive rsifie d

Globa l 

Corp HY

EM e x-

Asia

EM e x-

Asia

Globa l 

Equitie s

7 .6 % 11.0 % - 3 .6 % 9 .0 % 9 .2 % 10 .2 % - 8 .5 % 11.2 % 7 .1% 9 .2 % 3 .4 % 11.4 % 5 .6 % 12 .8 %

Dive rsifie d
Tha i 

Bonds
Dive rsifie d

EM e x-

Asia

Globa l 

Corp HY

APAC 

e x- JP

Globa l 

Corp HY

APAC 

e x- JP

Tha i 

Bonds

Tha i 

Bonds

Tha i 

Bonds

Globa l 

Corp HY

Globa l 

Corp HY
Dive rsifie d

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

APAC 

e x- JP
Gold

Tha i 

Equitie s

Globa l 

Corp HY

Tha i 

Bonds
Gold

EM e x-

Asia

Globa l 

Bonds

Tha i 

Equitie s

Globa l 

Corp HY

Globa l 

Bonds

Globa l 

Bonds

Tha i 

Equitie s

Globa l 

Corp HY

6 .5 % 2 .5 % - 5 .3 % 4 .3 % 3 .8 % 6 .7 % - 12 .9 % 4 .2 % 1.5 % 2 .2 % 1.6 % 5 .2 % 4 .7 % 7 .8 %

Globa l 

Bonds
Ca sh

Globa l 

Equitie s

Tha i 

Equitie s
Ca sh

Globa l 

Bonds

Globa l 

Bonds

Tha i 

Bonds
Ca sh Ca sh

EM e x-

Asia
Ca sh

Tha i 

Bonds

Globa l 

Bonds

1.6 % 0 .9 % - 9 .0 % 1.0 % 0 .5 % 6 .3 % - 13 .2 % 2 .1% 1.1% 0 .9 % 0 .8 % 0 .3 % 2 .5 % 6 .3 %

Tha i 

Bonds

Globa l 

Corp HY

EM e x-

Asia
Ca sh

EM e x-

Asia
Ca sh

APAC 

e x- JP
Ca sh

Globa l 

Bonds

Globa l 

Bonds
Ca sh

Tha i 

Bonds
Ca sh

Tha i 

Bonds

1.2 % 0 .4 % - 11.6 % 0 .9 % - 9 .7 % 0 .3 % - 14 .1% 0 .9 % - 1.8 % 0 .0 % 0 .1% - 1.6 % 0 .8 % 4 .2 %

Ca sh
Globa l 

Bonds

APAC 

e x- JP

Globa l 

Bonds

Tha i 

Equitie s

Tha i 

Bonds

Globa l 

Equitie s

Tha i 

Equitie s

EM e x-

Asia

Tha i 

Equitie s
Gold Gold

Globa l 

Bonds
Ca sh

0 .9 % - 2 .3 % - 13 .8 % - 1.7 % - 11.4 % - 3 .4 % - 14 .9 % - 11.6 % - 7 .9 % - 0 .9 % - 12 .0 % - 2 .8 % - 0 .2 % 0 .1%

10-yrs ('16 - '26)
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3.62%

3.30%

5.85%

5.04%

7.39%

4.59%
4.88%

2.13%

3.35%

1.97%

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

8.0%

US Australia Singapore HK Thailand

ดชันี FTSE EPRA NAREIT Global 
REITs Net Tax Total Return 

REITs โลก เทียบกบัผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อาย ุ10 ปี
ดชันี %

อตัราเงินปันผลของ REITs รายประเทศ

อตัราเงนิปันผล REITs ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล อายุ 10 ปี ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล
สหรฐัฯ อายุ 10 ปี (กลบัแกน)”

ทีม่า: Bloomberg, บลจ.กสกิรไทย 
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่09/07/26. 

กองทรสัตเ์พ่ือการลงทนุในอสงัหาริมทรพัย ์(REITs)
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$143 

$162 

$138 

$48,241 

$458 

$13 

$339 

$31 

$3,985 

$118 

$5,405 

$14,097 

$93 

$80 

$60 

$13,810 

$94 

$5 

$23 

$1 

$2,069 

$18 

$1,629 

$7,000 

$123 

$100 

$73 

$16,088 

$130 

$6 

$43 

$3 

$3,106 

$59 

$4,026 

$13,341 

-4 -2 0 2 4 6 8 10 12 14

Commodity Index

Iron Ore

Oil

Nickel

Coal

Wheat

Dutch Natural Gas

Henry Hub Gas

Aluminum

Silver

Gold

Copper

Example

ราคาสินค้าโภคภณัท์
ค่า Z-Score (การวดัว่าค่าปัจจุบนัสงูหรอืต ่ากว่าค่าเฉลีย่ในอดตีมากแค่ไหน) เมือ่เทยีบกบัค่าเฉลีย่ช่วง 5 ปีทีผ่่านมา (คดิเป็นดอลลารส์หรฐัฯ ต่อหน่วย)  

ทีม่า: Bloomberg, CBOT, CME, CRB, FactSet, LBMA, LME, J.P. Morgan Asset Management. ดชันีสนิคา้โภคภณัฑใ์ช ้Bloomberg Commodity Index เป็นตวัแทน. อะลูมเินียม ทองแดง และนิกเกลิอา้งองิราคาจาก LME. เงนิและทองค าอ้างองิ
ราคาจาก LBMA. ถ่านหนิใชร้าคา Newcastle Coal (ราคาปิด หน่วย USD/ตนั). น ้ามนัดบิใช ้Brent crude. ก๊าซธรรมชาตเินเธอรแ์ลนดใ์ช ้Dutch TTF Gas (สญัญาระยะสัน้รายเดอืน หน่วย NDEX EUR/MWh). ก๊าซ Henry Hub ใชร้าคาก๊าซธรรมชาต ิ
Henry Hub Spot Price (USD/MMBtu). แรเ่หลก็ใชร้าคาเหลก็ 62% Fe แบบ Cost and Freight ไปยงัทา่เรอืจนี. ราคาสนิคา้โภคภณัฑอ์ื่น ๆ อา้งองิจากสญัญาฟิวเจอรส์. ค่า Z-score ค านวณจากราคายอ้นหลงัรายวนัในชว่ง 5 ปีทีผ่า่นมา
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26. 

ตวัอย่างการอ่าน
กราฟ

สินค้าโภคภณัฑ ์(Commodities)

ระดบัสูงระดบัต า่
ระดบัปัจจบุนั

ดชันีสนิคา้โภคภณัฑ์

แร่เหลก็ 

น ้ามนั 

นิกเกลิ 

ถ่านหนิ 

ขา้วสาล ี

ก๊าซธรรมชาตเินเธอรแ์ลนด์

ก๊าซธรรมชาต ิHenry Hub 

อะลมูเินียม 

เงนิ 

ทองค า 

ทองแดง
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ทองค า
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-100
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'10 '12 '14 '16 '18 '20 '22 '24 '26
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10%

12%

14%

16%

Annualized return Volatility

ความตอ้งการซือ้ทองค าแท่งและเหรยีญทองค า
ธนาคารกลางและสถาบนัอื่น ๆ ETF ทองค าและผลติภณัฑท์ีเ่กีย่วขอ้ง ตราสารหนี้ (Bloomberg Global Aggregate)

พอรต์การลงทุนแบบ 60/40*ทองค า พอรต์การลงทุนแบบ 55/35/10**

หุน้ (MSCI World)

ความต้องการทองค า
ตนั

ผลการด าเนินงานของทองค าและพอรต์การลงทนุ 60/40
ตัง้แต่ปี 1989 ถงึปัจจบุนั โดยอา้งองิขอ้มลูรายเดอืน

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, MSCI, World Gold Council และ J.P. Morgan Asset Management โดยหุน้ (Equities) อา้งองิดชันี MSCI World และตราสารหนี้ (Bonds) อา้งองิดชันี Bloomberg Barclays Global Aggregate พอรต์การลงทุนแบบ 
60/40 หมายถงึการจดัสรรเงนิลงทนุ 60% ในหุน้ และ 40% ในตราสารหนี้ ขณะทีพ่อรต์การลงทนุแบบ 55/35/10 หมายถงึการจดัสรรเงนิลงทุน 55% ในหุน้ 35% ในตราสารหนี้ และ 10% ในทองค า ทัง้นี้ ผลการด าเนินงานในอดตีไม่ได้เป็นตวัชีว้ดัที่
น่าเชื่อถอืของผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต 
Guide to the Markets – Asia ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26. 
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น ้ามนั: ประเทศท่ีเป็นผูผ้ลิต และประเทศไหนเป็นผูใ้ช้

31%
49%

68%

1%

87%

51% 48%

93%

49%
96%
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14

U.S. Russia Saudi
Arabia

China Iraq Brazil Iran UAE Kuwait Norway
-7%

-6%

-5%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

ดลุการค้า น ้ามนัดิบและผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมสทุธิของ
ภมิูภาคเอเชียแปซิฟิก (APAC)
สดัส่วนของ GDP ปี 2025

การผลติเพื่อการส่งออก การผลติส่วนทีเ่หลอื

การผลิตและการส่งออกน ้ามนัดิบรายประเทศ
ลา้นบารเ์รลต่อวนั ในปี 2024

ทีม่า: J.P. Morgan Asset Management; (ซา้ย) องคก์ารประเทศผูส้่งออกน ้ามนั (OPEC); (ขวา) CEIC, FactSet และการค านวณโดย J.P. Morgan Asset Managementน ้ามนัดบิหรอืน ้ามนัปิโตรเลยีม หรอืการรวมกนัของทัง้สอง ตามที่หน่วยงานสถติิ
แหง่ชาตทิีเ่กีย่วขอ้งใหข้อ้มลูไวผ้ลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวับ่งชีผ้ลลพัธใ์นปัจจบุนัและอนาคตได้”
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26. 
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56%

44%

57%

61%

74%

49%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Trade invoicing

Foreign exchange
transactions

Global foreign exchange
reserve

Foreign currency debt

Emerging market external
debt

SWIFT payments

ค่าเงินดอลลาร ์และ ส่วนต่างของดอกเบีย้ 
ดชันี                                                                           ส่วนต่างดอกเบีย้

สดัส่วนการใช้สกลุเงินในระบบการเงินระหว่างประเทศ
%

สว่นต่างอตัราดอกเบีย้ ลบ พนัธบตัรรฐับาล
อายุ 10 ปัของประเทศพฒันาแลว้**

ค่าเงนิดอลลารส์หรฐัฯ

อตัราแลกเปล่ียน: ค่าเงินดอลลารส์หรฐัฯ

ทีม่า: FactSet, J.P. Morgan Asset Management; (Left) OECD, Tullett Prebon, WM/Reuters; (Right) BIS, Bloomberg, Federal Reserve, IMF, Refinitiv, SWIFT. ขอ้มลูการท าธรุกรรมแลกเปลี่ยนเงนิตราต่างประเทศทัว่โลกค านวณจากสถานะ
ของตราสารอนุพนัธท์ีค่งคา้งอยู่ แต่ไมม่ขีอ้มลูของเงนิหยวนจนี *ดชันีดอลลารส์หรฐัฯ ทีแ่สดงในทีน่ี้เป็นการค านวณแบบถ่วงน ้าหนกัคงทีเ่มื่อเทยีบกบัสกุลเงนิหลกัอื่น ๆ ซึ่งประกอบด้วย ยูโร เยนญี่ ปุ่ น ปอนด์องักฤษ ดอลลารแ์คนาดา โครนาสวเีดน 
และฟรงักส์วสิ **DM หมายถงึ ตลาดพฒันาแลว้ และอตัราผลตอบแทนค านวณจากค่าเฉลี่ยถ่วงน ้าหนักด้วย GDP ของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอายุ 10 ปี ของประเทศออสเตรเลยี แคนาดา ฝรัง่เศส เยอรมนี อติาล ีญี่ปุ่ น สวติเซอรแ์ลนด ์
และสหราชอาณาจกัร ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26. 

ปอนดอ์งักฤษดอลลารส์หรฐั
เยนญีปุ่่ นยโูร

หยวนจนี

การออกใบแจง้หนี้ทางการคา้

ธุรกรรมแลกเปลีย่นเงนิตรา
ต่างประเทศ

เงนิส ารองเงนิตราต่างประเทศ
ทัว่โลก

หนี้สกุลเงนิต่างประเทศ

หนี้ต่างประเทศของ
ตลาดเกดิใหม่

การช าระเงนิผ่านระบบ SWIFT
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ค่าเฉล่ียเงินเฟ้อ ระหว่างปี 
1980 - 1999 : 4.3%

-30 -20 -10 0 10 20

Global inflation-linked

Venture capital

S&P 500

Global Aggregate

MSCI Europe

Global high yield

Hedge funds

Europe core real estate

Private equity

Gold

Direct lending

US core real estate

Infrastructure

Transport

Timber

Commodities

ตราสารหนี้ หุน้ สนิทรพัยท์างเลอืก

ทีม่า: (ซ้าย) BLS, LSEG Datastream, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. อตัราเงนิเฟ้อของสหรฐัฯ หมายถงึ CPI (ดชันีราคาผูบ้รโิภค) แบบ headline. (ขวา) Bloomberg, Burgiss, Cliffwater, FactSet, HFRI, ICE BofA, LSEG 
Datastream, MSCI, NCREIF, S&P Global, J.P. Morgan Asset Management. Global Aggregate: Bloomberg Global Aggregate; Global inflation-linked: Bloomberg Global Inflation-Linked; Global HY: ICE BofA Global High Yield; Hedge 
funds: HFRI Fund Weighted Composite; อสงัหารมิทรพัย์เชงิพาณิชย์สหรฐัฯ: NCREIF Property Index – Open End Diversified Core Equity; อสงัหารมิทรพัย์เชงิพาณิชย์ยุโรป: MSCI Global Property Fund Index – Continental Europe; Direct 
lending: Cliffwater Direct Lending Index; โครงสรา้งพื้นฐาน: MSCI Global Quarterly Infrastructure Asset Index (ค่าเฉลี่ยถ่วงน ้าหนักเท่ากนั); ป่าไม:้ NCREIF Timberland Total Return Index. ผลตอบแทนของ Private equity และ Venture 
capital เป็นผลตอบแทนแบบถ่วงน ้าหนกัตามเวลา (time-weighted) จาก Burgiss. ผลตอบแทนดา้นการขนส่งค านวณจากดชันีของ J.P. Morgan Asset Management. ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวับ่งชีผ้ลลพัธใ์นปัจจบุนัและอนาคตได้. 
Guide to the Markets - UK. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่3 กรกฎาคม 2026.

ค่าเฉล่ียเงินเฟ้อ ระหว่างปี 
2000-2019: 2.2%

ผลตอบแทนของสินทรพัยท์ัง้ในตลาด หรือนอกตลาด
% ผลตอบแทนทัง้หมดในรปูค่าเงนิดอลลาร ์

ความสมัพนัธร์ะหว่าง S&P 500 / US 10-year Treasury และเงินเฟ้อ
ค่าความสมัพนัธค์ านวณ จากผลตอบแทนแบบเคลื่อนทีย่อ้นหลงั 1 ปี โดยใชข้อ้มลู
ผลตอบแทนรายสปัดาห;์ คดิเป็นการเปลีย่นแปลง % จากปีทีแ่ลว้

ในช่วงท่ีต้นทนุและเงินเฟ้อสงูขึน้ ควรสร้างพอรต์โฟลิโออย่างไร
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การปรบัตวัลดลงระหว่างปีเทียบกบัผลตอบแทนรายปีปฏิทินของ MSCI AC World
แมว้่าระหว่างปีจะมคี่าเฉลีย่การปรบัตวัลดลงอยูท่ี ่ -15% (ค่ามธัยฐาน: -12%) แต่ผลตอบแทนรายปียงัคงเป็นบวกถงึ 29 ปี จากทัง้หมด 39 ปี (74%)

ผลตอบแทนของหุ้นโลกในแต่ละปี และการปรบัตวัลงระหว่างปี

ทีม่า: FactSet, MSCI และ J.P. Morgan Asset Management โดยผลตอบแทน (Returns) เป็นผลตอบแทนจากการเปลีย่นแปลงราคาตามดชันี MSCI World ในรปูสกุลเงนิดอลลารส์หรฐั ส่วนการปรบัตวัลงระหว่างปี (Intra-year decline) หมายถงึ
การปรบัตวัลดลงสูงสุดจากจดุสูงสุดสู่จดุต ่าสุด (Peak-to-trough decline) ทีเ่กดิขึน้ภายในปีนัน้ ๆ ผลการด าเนินงานในอดตีไมไ่ดเ้ป็นตวัชีว้ดัทีน่่าเชื่อถอืของผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต 
ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

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

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, J.P. Morgan Asset Management. ผลตอบแทนเป็นผลตอบแทนดา้นราคา โดยอา้งองิจากดชันี Bloomberg Global Aggregate USD Hedged Total Return การปรบัตวัลดลงระหว่างปีหมายถงึการปรบัตวัลงจาก
จดุสูงสุดถงึจดุต ่าสดุในแตล่ะปี ผลการด าเนินงานในอดตีไมส่ามารถใชเ้ป็นตวัชีว้ดัผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต
Guide to the Markets – Asia. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 30/06/26.

ผลตอบแทนของตราสารหน้ีโลกในแต่ละปี และการปรบัตวัลงระหว่างปี

ผลตอบแทนรายปีปฏทินิ การปรบัตวัลดลงระหว่างปี
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ผลตอบแทนของตลาดในแต่ละวฏัจกัรดอกเบีย้นโยบาย

ทีม่า: FactSet, ธนาคารกลางสหรฐั (Federal Reserve) และ J.P. Morgan Asset Management โดยอา้งองิดชันี MSCI AC World Index (AC World), MSCI World Index (DM Equity), MSCI Emerging Markets Index (EM Equity), MSCI Asia 
Pacific ex-Japan Index (AxJ Equity), MSCI Asia Pacific ex-Japan High Dividend Yield Index (AxJ Equity High Div.), MSCI World Growth Index (DM Growth), MSCI World Value Index (DM Value), S&P 500 Index (U.S. Large Cap), 
Russell 2000 Index (U.S. Small Cap), MSCI Europe Index (Europe Equity), MSCI Japan Index (Japan Equity), Bloomberg Global Aggregate (Global Bonds), Bloomberg U.S. Treasury Bellwethers 10Y (U.S. Treasury อายุ 10 ปี), 
Bloomberg U.S. Corporate Investment Grade Index (U.S. IG), Bloomberg U.S. Corporate High Yield Index (U.S. HY), J.P. Morgan EMBI Global (EM Debt USD), Bloomberg U.S. Treasury Bills 1–3M (Cash), ราคาทองค าตลาด
นิวยอรก์ (Gold), ดชันีค่าเงนิดอลลารส์หรฐั (U.S. Dollar) และพอรต์การลงทุนแบบ 60/40 ซึ่งประกอบด้วยหุน้โลก 60% (AC World) และตราสารหนี้โลก 40% (Global Bonds)การปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยครัง้แรกเกดิขึน้ในเดอืนกุมภาพนัธ ์1994, 
มนีาคม 1997, มถิุนายน 1999, มถิุนายน 2004, กนัยายน 2007, ธนัวาคม 2015 และมนีาคม 2022* ใชผ้ลตอบแทนรวม (Total Return) ในสกุลเงนิทอ้งถิน่ เวน้แต่จะระบุไวเ้ป็นอย่างอื่น ** GFC ย่อมาจาก Global Financial Crisis หรอื วกิฤตการเงนิ
โลกผลการด าเนินงานในอดตีไมไ่ดเ้ป็นตวัชีว้ดัทีน่่าเชื่อถอืของผลการด าเนินงานในปัจจบุนัหรอือนาคต Guide to the Markets – Asia ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26
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(การขึน้ดอกเบี้ยเพื่อป้องกนั
ความเสีย่งเงนิเฟ้อล่วงหน้า)

2015 1999 ช่วงของผลตอบแทนค่าเฉลีย่2004 2022 

ผลตอบแทนของสินทรพัยภ์ายหลงัการเร่ิมต้นวฏัจกัรการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้
ผลตอบแทนในช่วง 12 เดอืน* หลงัจากการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายครัง้แรก โดยอา้งองิจาก 6 วฏัจกัรการขึน้ดอกเบีย้ล่าสุด
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ความสมัพนัธร์ะหว่างสินทรพัย ์(Asset class correlations)

ทีม่า: Bloomberg, DJ UBS, FactSet, J.P. Morgan Economic Research, MSCI, Standard & Poor’s และ J.P. Morgan Asset Management ความสมัพนัธ ์(Correlation) ค านวณจากดชันี MSCI AC Asia ex-Japan Index (MSCI Asia ex Japan), 
MSCI Emerging Market Index (EME), S&P 500 Index (S&P 500), J.P. Morgan Asia Credit Index (JACI) (Asian USD Bond), J.P. Morgan Emerging Market Bond Index Global (EMBIG) (USD EMD), J.P. Morgan Corporate Emerging 
Market Bond Index (CEMBI) (EM Corp), Bloomberg Barclays Pan European High Yield Index (European High Yield), Bloomberg Barclays U.S. Corporate High Yield Index (U.S. High Yield), Bloomberg Barclays U.S. Aggregate 
Index (U.S. Agg), ดชันีค่าเงนิดอลลารส์หรฐั DXY (U.S. Dollar (DXY)), ราคาน ้ามนัดบิ Brent (Brent Crude Oil), ราคาทองค า London Gold PM Fixing (Gold) และดชันี FTSE EPRA/NAREIT Developed REITs Index (REITs)ความสมัพนัธ์
ยอ้นหลงั 10 ปี ค านวณจากผลตอบแทนรายเดอืนระหว่างวนัที ่30/06/2016 – 30/06/2026 และความสมัพนัธย์อ้นหลงั 3 ปี ค านวณจากผลตอบแทนรายเดอืนระหว่างวนัที ่30/06/2023 – 30/06/2026
Guide to the Markets – Asia – On the Bench ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/26.

10-year correlations

3-year correlations

MSCI Asia ex 

Japan
EME S&P500

Asian USD 

Bond
USD EMD EM Corp

European 

High Yield

U.S. High 

Yield
U.S. Agg

U.S. Dollar 

(DXY)

Brent Crude 

Oil
Gold REITs

MSCI Asia ex 

Japan
1.00 0.98 0.64 0.63 0.64 0.64 0.55 0.56 0.39 -0.51 0.07 0.34 0.54

EME 0.99 1.00 0.68 0.64 0.69 0.68 0.63 0.64 0.39 -0.51 0.13 0.35 0.60

S&P500 0.64 0.64 1.00 0.48 0.68 0.56 0.74 0.80 0.40 -0.38 0.25 0.10 0.79

Asian USD 

Bond
0.47 0.50 0.65 1.00 0.87 0.94 0.66 0.69 0.78 -0.52 0.12 0.37 0.66

USD EMD 0.58 0.61 0.76 0.94 1.00 0.92 0.80 0.85 0.70 -0.56 0.27 0.32 0.75

EM Corp 0.53 0.56 0.71 0.97 0.94 1.00 0.79 0.78 0.65 -0.48 0.26 0.28 0.66

European High 

Yield
0.50 0.52 0.69 0.71 0.72 0.77 1.00 0.91 0.40 -0.29 0.37 0.10 0.74

U.S. High 

Yield
0.43 0.46 0.77 0.87 0.91 0.90 0.80 1.00 0.53 -0.43 0.41 0.16 0.79

U.S. Agg 0.31 0.35 0.53 0.94 0.89 0.89 0.57 0.83 1.00 -0.55 -0.10 0.38 0.56

U.S. Dollar 

(DXY)
-0.30 -0.34 -0.30 -0.55 -0.56 -0.55 -0.28 -0.52 -0.60 1.00 -0.02 -0.52 -0.44

Brent Crude 

Oil
-0.40 -0.39 -0.28 -0.40 -0.38 -0.37 -0.49 -0.26 -0.32 0.28 1.00 -0.13 0.22

Gold 0.33 0.37 0.04 0.21 0.23 0.20 0.07 0.09 0.19 -0.46 -0.26 1.00 0.18

REITs 0.52 0.55 0.71 0.86 0.90 0.89 0.70 0.86 0.84 -0.60 -0.35 0.20 1.00
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เวลา การกระจายการลงทนุ และความผนัผวนของผลตอบแทน

ทีม่า: Bloomberg, FactSet, Federal Reserve, Standard & Poor’s, Strategas/Ibbotson, J.P. Morgan Asset Management. ผลตอบแทนทีแ่สดงอา้งองิจากผลตอบแทนรายปีปฏทินิตัง้แต่ปี 1950 ถงึ 2025 Stocks: S&P 500; Bonds: 
Strategas/Ibbotson ส าหรบัชว่งก่อนปี 1976 และใช ้Bloomberg U.S. Aggregate ส าหรบัชว่งหลงัจากนัน้ ส่วนการเตบิโตของเงนิลงทนุ 100,000 ดอลลารส์หรฐั ค านวณจากผลตอบแทนรวมเฉลีย่ตอ่ปีในชว่งปี 1950 ถงึ 2025
Guide to the Markets – U.S. ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที ่30/06/25

ช่วงของผลตอบแทนรวมของหุ้น พนัธบตัร และพอรต์ผสม
ผลตอบแทนรวมรายปี ช่วงปี 1950–2025

ผลตอบแทนเฉล่ีย
รายปี

การเติบโตของเงิน $100,000
เม่ือผา่นไป 20 ปี

หุ้น 11.7% $908,783
พนัธบตัร 5.2% $277,814
พอรต์ผสม 
(หุ้น 60/ พนัธบตัร 40)

9.4% $606,792



In
ve

st
in

g 
p

ri
n

ci
p

le
s

74

ดชันี SET: ผลตอบแทนในอดีตตามระยะเวลาการถือครอง

ช่วงของผลตอบแทนรวมของหุ้น (ดชันี SET)
ผลตอบแทนรวมรายปี ช่วงปี 2002–2025

ทีม่า: Bloomberg, บลจ.กสกิรไทย
ค านวณผลตอบแทนแบบเลื่อน (Rolling) คอืการค านวณโดยใชช้ว่งเวลาเดมิ แต่เลื่อนจดุเริม่ตน้ไปเรื่อย ๆ เพื่อใหไ้ดผ้ลลพัธห์ลายชว่งต่อเนื่อง ขอ้มลูล่าสุด ณ วนัที่ 31/12/25
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J.P. Morgan Asset Management: Index Definitions

All indexes are unmanaged and an individual cannot invest directly in an index. Index 
returns do not include fees or expenses. 

The S&P 500 Index is widely regarded as the best single gauge of the U.S. equities market. This 
world-renowned index includes a representative sample of 500 leading companies in leading 
industries of the U.S. economy. Although the S&P 500 Index focuses on the large-cap segment of 
the market, with approximately 75% coverage of U.S. equities, it is also an ideal proxy for the total 
market. An investor cannot invest directly in an index. 

The Tokyo Stock Price Index ('TOPIX') is a composite index of all common stocks listed on the 
First Section of Tokyo Stock Exchange (TSE).The index is basically a measure of the changes in 
aggregate market value of TSE common stocks. The base for the index is the aggregate market 
value of its component stocks as of the close on January 4, 1968. The aggregate market value is 
calculated by multiplying the number of listed shares of each component stock by its price and 
totaling the products derived there from.

The Bombay Exchange Sensitive Index (‘SENSEX’), first compiled in 1986, was calculated on a 
"Market Capitalization-Weighted" methodology of 30 component stocks representing large, well-
established and financially sound companies across key sectors. The base year of SENSEX was 
taken as 1978-79. SENSEX today is widely reported in both domestic and international markets 
through print as well as electronic media. It is scientifically designed and is based on globally 
accepted construction and review methodology. Since September 1, 2003, SENSEX is being 
calculated on a free-float market capitalization methodology.

The Korea Composite Stock Price Index (‘KOSPI’) is market capitalization based index on all 
common stocks listed on the Stock Market Division of the Korea Exchange (KRX) and excludes 
preferred stocks. The stock price index is calculated using the actual price traded on the market 
and not the “base price” used for market management such as establishment of price change 
limits. When no market price is available for issues that are not being traded or have halted trading, 
the latest closing price is used. KOSPI was a assigned a base index of 100 set to January 4, 1980.

The China Shenzhen Composite Index is an actual market-cap weighted index that tracks the 
stock performance of all the A-share and B-share lists on Shenzhen Stock Exchange. The index 
was developed on April 3, 1991 with a base price of 100. 

The Euro Stoxx 600 Index represents large, mid and small capitalization companies across 18 
European countries.

The MSCI® EAFE (Europe, Australia, Far East) Net Index is recognized as the pre-eminent 
benchmark in the United States to measure international equity performance. It comprises 21 MSCI 
country indexes, representing the developed markets outside of North America. 

The MSCI Emerging Markets IndexSM is a free float-adjusted market capitalization index that is 
designed to measure equity market performance in the global emerging markets. As of June 2007, 
the MSCI Emerging Markets Index consisted of the following 25 emerging markets indices: 
Argentina, Brazil, Chile, China, Colombia, Czech Republic, Egypt, Hungary, India, Indonesia, 
Israel, Jordan, Korea, Malaysia, Mexico, Morocco, Pakistan, Peru, Philippines, Poland, Russia, 
South Africa, Taiwan, Thailand, and Turkey.

The MSCI ACWI (All Country World Index) Index is a free float-adjusted market capitalization 
weighted index that is designed to measure the equity market performance of developed and 
emerging markets. As of June 2009 the MSCI ACWI consisted of 45 country indices comprising 23 
developed and 22 emerging market country indices.

The following MSCI Total Return IndicesSM are calculated with gross dividends:
This series approximates the maximum possible dividend reinvestment. The amount reinvested is 
the dividend distributed to individuals resident in the country of the company, but does not include 
tax credits.

The MSCI Europe IndexSM is a free float-adjusted market capitalization index that is designed to 
measure developed market equity performance in Europe. As of June 2007, the MSCI Europe 
Index consisted of the following 16 developed market country indices: Austria, Belgium, Denmark, 
Finland, France, Germany, Greece, Ireland, Italy, the Netherlands, Norway, Portugal, Spain, 
Sweden, Switzerland and the United Kingdom. 

The MSCI Pacific IndexSM is a free float-adjusted market capitalization index that is designed to 
measure equity market performance in the Pacific region. As of June 2007, the MSCI Pacific Index 
consisted of the following 5 Developed Market markets: Australia, Hong Kong, Japan, New 
Zealand, and Singapore.

The MSCI Europe ex UK IndexSM is a free float-adjusted market capitalization weighted index that 
is designed to measure the equity market performance of the developed markets in Europe, 
excluding the United Kingdom. The 

MSCI Europe ex UK Index consists of the following 15 developed market country indices: Austria, 
Belgium, Denmark, Finland, France, Germany, Greece, Ireland, Italy, the Netherlands, Norway, 
Portugal, Spain, Sweden, and Switzerland.

The MSCI Pacific ex Japan IndexSM is a free float-adjusted market capitalization index that is 
designed to measure equity market performance in the Pacific region, excluding Japan. As of June 
2007, the MSCI Pacific Index consisted of the following 4 Developed Markets: Australia, Hong 
Kong, New Zealand, and Singapore. 

The MSCI USA IndexSM is designed to measure the performance of the large and mid cap 
segments of the U.S. market. With 586 constituents, the index covers approximately 84% of the 
free float-adjusted market capitalization in the U.S.. The MSCI USA Index was launched on Dec 
ember 31, 1969.

The MSCI China IndexSM captures large and mid cap representation across China H shares, B 
shares, Red chips and P chips. With 148 constituents, the index covers about 84% of this China 
equity universe. The MSCI China Index was launched on December 31, 1992.

The MSCI Indonesia IndexSM is designed to measure the performance of the large and mid cap 
segments of the Indonesian market. With 25 constituents, the index covers about 84% of the 
Indonesian equity universe. The MSCI Indonesia Index was launched on December 31, 1990.

The MSCI Korea IndexSM is designed to measure the performance of the large and mid cap 
segments of the South Korean market. With 105 constituents, the index covers about 84% of the 
Korean equity universe. The MSCI Korea Index was launched on December 31, 1989.

The MSCI India IndexSM is designed to measure the performance of the large and mid cap 
segments of the Indian market. With 71 constituents, the index covers about 84% of the Indian 
equity universe. The MSCI India Index was launched on December 31, 1993.

The MSCI Japan IndexSM is designed to measure the performance of the large and mid cap 
segments of the Japan market. With 315 constituents, the index covers approximately 84% of the 
free float-adjusted market capitalization in Japan. The MSCI Japan Index was launched on 
December 31, 1969.

The MSCI Hong Kong IndexSM is designed to measure the performance of the large and mid cap 
segments of the Hong Kong market. With 42 constituents, the index covers approximately 84% of 
the free float-adjusted market capitalization of the Hong Kong equity universe. The MSCI Hong 
Kong Index was launched on December 31, 1972.

The MSCI Taiwan IndexSM is designed to measure the performance of the large and mid cap 
segments of the Taiwan market. With 113 constituents, the index covers approximately 84% of the 
free float-adjusted market capitalization in Taiwan. The MSCI Taiwan Index was launched on 
December 31, 1989.

The MSCI Environmental, Social and Governance (ESG) Universal Indices are designed to 
address the needs of asset owners who may look to enhance their exposure to ESG while 
maintaining a broad and diversified universe to invest in. By re-weighting free-float market cap 
weights based upon certain ESG metrics tilting away from free-float market cap weights, the indices 
enhance exposure to those companies that demonstrate both a higher MSCI ESG Rating and a 
positive ESG trend, while maintaining a broad and diversified investment universe. 
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West Texas Intermediate (WTI) is the underlying commodity for the New York Mercantile 
Exchange's oil futures contracts. 

The Bloomberg Commodity Index is calculated on an excess return basis and reflects commodity 
futures price movements. The index rebalances annually weighted 2/3 by trading volume and 1/3 
by world production and weight-caps are applied at the commodity, sector and group level for 
diversification. Roll period typically occurs from 6th-10th business day based on the roll schedule.

The Bloomberg Commodity Subindexes represent commodity groups and sectors, as well as 
single commodities, that make up the Bloomberg Commodity Index. The subindexes track 
exchange-traded futures of physical commodities, and the commodity groups and sectors, like in 
the case of the broad index, are weighted to account for economic significance and market liquidity. 
The various subindexes include Agriculture, Energy, Livestock, Grains, Industrial Metals, Precious 
Metals and Softs.

The Bloomberg High Yield Index covers the universe of fixed rate, non-investment grade debt. 
Pay-in-kind (PIK) bonds, Eurobonds, and debt issues from countries designated as emerging 
markets (e.g., Argentina, Brazil, Venezuela, etc.) are excluded, but Canadian and global bonds 
(SEC registered) of issuers in non-EMG countries are included. Original issue zeroes, step-up 
coupon structures, and 144-As are also included.

The Bloomberg 1-3 Month U.S. Treasury Bill Index includes all publicly issued zero-coupon U.S. 
Treasury Bills that have a remaining maturity of less than 3 months and more than 1 month, are 
rated investment grade, and have $250 million or more of outstanding face value. In addition, the 
securities must be denominated in U.S. dollars and must be fixed rate and non convertible.

The Bloomberg Corporate Bond Index is the Corporate component of the U.S. Credit index.

The Bloomberg TIPS Index consists of Inflation-Protection securities issued by the U.S. Treasury.

The J.P. Morgan EMBI Global Index includes U.S. dollar denominated Brady bonds, Eurobonds, 
traded loans and local market debt instruments issued by sovereign and quasi-sovereign entities.

The J.P. Morgan GBI-EM Global Diversified consists of regularly traded, liquid fixed-rate, 
domestic currency government bonds to which international investors can gain exposure. The 
weightings among the countries are more evenly distributed within this index.

The J.P. Morgan Corporate Emerging Markets Bond Index (CEMBI): The CEMBI tracks total 
returns of US dollar-denominated debt instruments issued by corporate entities in Emerging 
Markets countries, and consists of an investable universe of corporate bonds.

The J.P. Morgan Domestic High Yield Index is designed to mirror the investable universe of the 
U.S. dollar domestic high yield corporate debt market.

The VIX-CBOE Volatility Index measures market expectations of near-term volatility conveyed by 
S&P 500 Index (SPX) option prices. 

The MOVE-Merrill Lynch Option Volatility Index is a blended implied normal volatility for 
constant one-month at-the-money options on U.S. Treasuries. 

Price to forward earnings is a measure of the price-to-earnings ratio (P/E) using forecasted 
earnings. Price to book value compares a stock's market value to its book value. Price to cash 
flow is a measure of the market's expectations of a firm's future financial health. Price to 
dividends is the ratio of the price of a share on a stock exchange to the dividends per share paid 
in the previous year, used as a measure of a company's potential as an investment.

Bonds are subject to interest rate risks. Bond prices generally fall when interest rates rise.

The price of equity securities may rise, or fall because of changes in the broad market or changes 
in a company’s financial condition, sometimes rapidly or unpredictably. These price movements 
may result from factors affecting individual companies, sectors or industries, or the securities 
market as a whole, such as changes in economic or political conditions. Equity securities are 
subject to “stock market risk” meaning that stock prices in general may decline over short or 
extended periods of time.

Small-capitalization investing typically carries more risk than investing in well-established "blue-
chip" companies since smaller companies generally have a higher risk of failure. Historically, 
smaller companies' stock has experienced a greater degree of market volatility than the average 
stock.

Mid-capitalization investing typically carries more risk than investing in well-established "blue-chip" 
companies. Historically, mid-cap companies' stock has experienced a greater degree of market 
volatility than the average stock.

Real estate investments may be subject to a higher degree of market risk because of 
concentration in a specific industry, sector or geographical sector. Real estate investments may be 
subject to risks including, but not limited to, declines in the value of real estate, risks related to 
general and economic conditions, changes in the value of the underlying property owned by the 
trust and defaults by borrower.

International investing involves a greater degree of risk and increased volatility. Changes in 
currency exchange rates and differences in accounting and taxation policies can raise or lower 
returns. Also, some markets may not be as politically and economically stable as other nations. 
Investments in emerging markets can be more volatile. The normal risks of international investing 
are heightened when investing in emerging markets. In addition, the small size of securities 
markets and the low trading volume may lead to a lack of liquidity, which leads to increased 
volatility. Also, emerging markets may not provide adequate legal protection for private or foreign 
investment or private property.

Investments in commodities may have greater volatility than investments in traditional securities, 
particularly if the instruments involve leverage. The value of commodity-linked derivative 
instruments may be affected by changes in overall market movements, commodity index volatility, 
changes in interest rates, or factors affecting a particular industry or commodity, such as drought, 
floods, weather, livestock disease, embargoes, tariffs and international economic, political and 
regulatory developments. Use of leveraged commodity-linked derivatives creates an opportunity for 
increased return but, at the same time, creates the possibility for greater loss.

Derivatives may be riskier than other types of investments because they may be more sensitive to 
changes in economic or market conditions than other types of investments and could result in 
losses that significantly exceed the original investment. The use of derivatives may not be 
successful, resulting in investment losses, and the cost of such strategies may reduce investment 
returns.

There is no guarantee that the use of long and short positions will succeed in limiting an 
investor's exposure to domestic stock market movements, capitalization, sector swings or other risk 
factors. Investing using long and short selling strategies may have higher portfolio turnover rates. 
Short selling involves certain risks, including additional costs associated with covering short 
positions and a possibility of unlimited loss on certain short sale positions.

Forecasts, projections and other forward looking statements are based upon current beliefs 
and expectations. They are for illustrative purposes only and serve as an indication of what may 
occur. Given the inherent uncertainties and risks associated with forecast, projections or other 
forward statements, actual events, results or performance may differ materially from those reflected 
or contemplated. Positive yield does not imply positive return.

J.P. Morgan Asset Management (JPMAM) Global Market Insights Strategy Team as of 30/06/25. 
There can be no assurance that the professionals currently employed by JPMAM will continue to 
be employed by JPMAM or that the past performance or success of any such professional serves 
as an indicator of such professional's future performance or success. 
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The Market Insights program provides comprehensive data and commentary on global markets without reference to products. Designed as a tool to help clients understand the markets and 
support investment decision-making, the program explores the implications of current economic data and changing market conditions. 

For the purposes of MiFID II, the JPM Market Insights and Portfolio Insights programs are marketing communications and are not in scope for any MiFID II / MiFIR requirements specifically related to 

investment research. Furthermore, the J.P. Morgan Asset Management Market Insights and Portfolio Insights programs, as non-independent research, have not been prepared in accordance with legal 

requirements designed to promote the independence of investment research, nor are they subject to any prohibition on dealing ahead of the dissemination of investment research.

This document is a general communication being provided for informational purposes only. It is educational in nature and not designed to be taken as advice or a recommendation for any specific investment 

product, strategy, plan feature or other purpose in any jurisdiction, nor is it a commitment from J.P. Morgan Asset Management or any of its subsidiaries to participate in any of the transactions mentioned 

herein. Any examples used are generic, hypothetical and for illustration purposes only. This material does not contain sufficient information to support an investment decision and it should not be relied upon 

by you in evaluating the merits of investing in any securities or products. In addition, users should make an independent assessment of the legal, regulatory, tax, credit, and accounting implications and 

determine, together with their own financial professional, if any investment mentioned herein is believed to be appropriate to their personal goals. Investors should ensure that they obtain all available relevant 

information before making any investment. Any forecasts, figures, opinions or investment techniques and strategies set out are for information purposes only, based on certain assumptions and current 

market conditions and are subject to change without prior notice. All information presented herein is considered to be accurate at the time of production, but no warranty of accuracy is given and no liability in 

respect of any error or omission is accepted. It should be noted that investment involves risks, the value of investments and the income from them may fluctuate in accordance with market conditions and 

taxation agreements and investors may not get back the full amount invested. Both past performance and yields are not reliable indicators of current and future results.

J.P. Morgan Asset Management is the brand for the asset management business of JPMorgan Chase & Co. and its affiliates worldwide.

To the extent permitted by applicable law, we may record telephone calls and monitor electronic communications to comply with our legal and regulatory obligations and internal policies. Personal data will be 

collected, stored and processed by J.P. Morgan Asset Management in accordance with our privacy policies at https://am.jpmorgan.com/global/privacy.

This communication is issued by the following entities: 

In the United States, by J.P. Morgan Investment Management Inc. or J.P. Morgan Alternative Asset Management, Inc., both regulated by the Securities and Exchange Commission; in Latin America, for 

intended recipients’ use only, by local J.P. Morgan entities, as the case may be. In Canada, for institutional clients’ use only, by JPMorgan Asset Management (Canada) Inc., which is a registered Portfolio 

Manager and Exempt Market Dealer in all Canadian provinces and territories except the Yukon and is also registered as an Investment Fund Manager in British Columbia, Ontario, Quebec and Newfoundland 

and Labrador. In the United Kingdom, by JPMorgan Asset Management (UK) Limited, which is authorized and regulated by the Financial Conduct Authority; in other European jurisdictions, by JPMorgan 

Asset Management (Europe) S.à r.l. In Asia Pacific (“APAC”), by the following issuing entities and in the respective jurisdictions in which they are primarily regulated: JPMorgan Asset Management (Asia 

Pacific) Limited, or JPMorgan Funds (Asia) Limited, or JPMorgan Asset Management Real Assets (Asia) Limited, each of which is regulated by the Securities and Futures Commission of Hong Kong; 

JPMorgan Asset Management (Singapore) Limited (Co. Reg. No. 197601586K), this advertisement or publication has not been reviewed by the Monetary Authority of Singapore; JPMorgan Asset 

Management (Taiwan) Limited; JPMorgan Asset Management (Japan) Limited, which is a member of the Investment Trusts Association, Japan, the Japan Investment Advisers Association, Type II Financial 

Instruments Firms Association and the Japan Securities Dealers Association and is regulated by the Financial Services Agency (registration number “Kanto Local Finance Bureau (Financial Instruments Firm) 

No. 330”); in Australia, to wholesale clients only as defined in section 761A and 761G of the Corporations Act 2001 (Commonwealth), by JPMorgan Asset Management (Australia) Limited (ABN 55143832080) 

(AFSL 376919). For all other markets in APAC, to intended recipients only.

For U.S. only: If you are a person with a disability and need additional support in viewing the material, please call us at 1-800-343-1113 for assistance.

Copyright 2025 JPMorgan Chase & Co. All rights reserved.

Prepared by: David Kelly, Tai Hui, Marcella Chow, Kerry Craig, Arthur Jiang, Agnes Lin, Shogo Maekawa, Chaoping Zhu, Ian Hui, Raisah Rasid, Fumiaki Morioka and Adrian Wong

Unless otherwise stated, all data are as of September 30, 2025 or most recently available
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