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Theme ทิศทางตลาดหุ้นไทยไตรมาสสุดท้าย 

ปัจจัยบวก /ปัจจัยลบต่อตลาด (เรียงล าดับตามน ้าหนักผลกระทบ)
ฉากทัศน์และผลต่อตลาดของแต่ละปัจจัย

➢ 1.ดอกเบี้ย Fed/ดอกเบี้ยไทย
➢ 2.ผลสงครามการค้า
➢ 3.การเมืองไทย*
➢ 4.ทิศทางเงินทุนต่างชาติ
➢ 5.การเติบโตของเศรษฐกิจไทย
➢ หุ้นผู้ชนะในโค้งสุดท้าย  - แกนน า SET ขึ้นรอบใหม่ และมองข้ามถึงปี 

2026
➢ กลยุทธ์ท าก าไรในหุ้นไทยสู้ความผันผวน (แนะน าใช้ TFEX, Single stock)



❖ US Tariff : Reciprocal Tariff Rate  



❖ US Tariff : Effective Tariff Rate  
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US Tariff  : The US could continue to use Section 232 Investigations and is 

expected to move forward with more industry- or product-specific barriers. 



❖ Compare Tariff Rates & Long – Term impact of U.S. Tariff on Exports.



❖ Impact of U.S. Tariff on exports



❖ US Tariff : Krungsri Research expect  2 scenario  36% VS. 19 % to export losses & Import from U.S.



❖ Impact of U.S. Tariff on exports 



US Econ : US labor Market sign weak 

Source :  Krungsri Research
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Employment Situation Survey and Unemployment Rate

Plentiful - Hard to Get Unemployment Rate (%, rhs)
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Interest rate :  Global Rate Cut cycle

Note : US  :  The Fed is expected to cut interest rates by around 25 bps 
per quarter.



Fund Flow to EM : U.S. dollar and driving portfolio reallocation toward EM assets 
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Fund Flow : Expected opportunity for Foreign Fund Flow back into the Thai stock 

market. 



Anti-involution: China, the second-most impacted after the U.S., is responding by curbing supply while 
stimulating domestic consumption and the technology—marking a new turning point for petrochemicals.” 
sector—marking a new turning point for petrochemicals
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Anti-involution: China, the second-most impacted after the U.S., is responding by curbing supply while 
stimulating domestic consumption and the technology—marking a new turning point for petrochemicals.” 
sector—marking a new turning point for petrochemicals 

China View TH View

Possibility of Success Impact

Materials

Steel High Low to Medium + DOHOME GLOBAL

Coal High Low to Medium + BANPU

Cement Medium Low to Medium + SCC SCCC

Float Glass Medium Slightly + Costruction Material

Home Improvement

Smelters N/A N/A N/A

Energy

Refining Medium Medium + TOP 

Petrochemical

Chemicals Medium Medium + PTTGC IVL IRPC

Auto

Auto & Auto Parts Medium

Evs Medium

Industrials

Cap Goods N/A N/A N/A

Utilities

Solar Power Medium Slightly - GUNKUL GULF

Trans

Airlines High Low to Medium + AAV THAI BA

Slightly - AOT

Delivery Medium Slightly - SCGP

TH Stock Exposed

Low to Medium +
TISCO KKP SAT AH 

STANLY



Thailand’s GDP  Growth
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Thailand’s GDP downside limited by i) political clarity, and ii) restrained trade-war pressures on national and 
corporate competitiveness, while iii) the emerging technology ‘New S-Curve’ provides domestic-driven 
investment opportunities



5 ก.ย. 2568

ประธานสภา บรรจุระเบียบวาระโหวตนายก 

ภายใน ก.ย. 2568

โปรดเกล้า – ถวายสัตย์ – แต่งตั้ง ครม. - แถลงนโยบายต่อรัฐสภา

1 ต.ค.2568

รัฐบาลใหม่เริ่มท างาน + งบประมาณปี 2569 เริ่ม

Thai Political : Scenario 1 :Bhumjaithai is the core of the government, and Anutin is the Prime Minister.



สิ้นเดือน ม.ค. 2569

ครบ 4 เดือน ตามเงื่อนไขที่พรรคภูมิใจไทย - พรรคประชาชนท า MOA

สิ้นเดือน ม.ค.2569

ยุบสภา เลือกตั้งทั่วไป ไม่น้อยกว่า 45 วันแต่ไม่เกิน 60 วัน

ปลายเดือน มี.ค. – ต้นเดือน ม.ค.2569

เลือกตั้งทั่วไป

ต้นเดือน มิ.ย.2569

รัฐบาลชุดใหม่เริ่มเข้าท าหน้าที่

Thai Political : In the case of dissolution of parliament ตามข้อตกลงท่ี พรรคภูมิใจไทย - พรรคประชาชนท า MOA



➢ Policy of Bhumjaithai Party
 มาตรการ หุน้ทีไ่ดป้ระโยชน์ 

 โครงการเงนิกูฉุ้กเฉนิ 50,000 บาท: หยุดวงจรหนีน้อกระบบ ใหผู้ม้อีาย ุ20 ปี ขึน้ไป โดย

ผอ่นช าระเพยีง วนัละ 150 บาท เป็นเวลา 365 วนั รวมดอกเบีย้และเงนิตน้ 54,750 บาท
กลุม่คา้ปลกี  CPALL,  GLOBAL, TNP

นโยบายพักหนี ้3 ปี ทัง้ตน้และดอก วงเงนิรวมอาจเกนิ 6-9 แสนลบ. กลุม่การเงนิ MTC, SAWAD

Infrastucture
โครงสรา้งพื้นฐาน: เสนอ" Landbridge อา่วไทย–อันดามัน" เชือ่มโยงอา่วไทยกับทะเล

อันดามัน พัฒนาโครงสรา้งภาคใตใ้หเ้ป็น “ดา้มขวานทอง”

รับเหมา STECON, CK นคิม WHA, AMATA 

โลจสิตกิส ์SJWD

Energy พลงังานสะอาดตดิตัง้โซลารเ์ซลลฟ์รบีนหลงัคาบา้น ลดคา่ไฟ 450 บาทตอ่เดอืน
GULF, GUNKUL

Tourism
พัฒนา "Wellness Resort of the World"เป้าหมายทีจ่ะดงึดดูนักท่องเทีย่ว 80 ลา้นคน 

พรอ้มรายได ้6 ลา้นลา้นบาทภายในปี 2570 โรงแรม ERW, CENTEL ร.พ. BDMS, BH 

ปรับระบบขนสง่สาธารณะ "รถเมล"์ ใหเ้ป็น EV bus ทัง้หมด ภายในระยะเวลา 3 ปี และ

ก าหนดคา่โดยสารเริม่ตน้ 10 บาท
EA ,BYD, NEX (Trading)

กองทุนประกันชวีติ 60 ปี เสยีชวีติไดเ้งนิ 1.0 แสนบาท  TLI, BLA

เครือ่งฉายรังสรัีกษามะเร็ง ทุกจังหวดั + ศนูยฟ์อกไตฟรทีุกอ าเภอ คาดมโีอกาสเปิด 

Upside ร.พ. เชือ่มโยงภาครัฐฯ
BCH

หุน้องิการจัดตัง้รัฐบาลใหม่ STECON, STPI, PTG, PRM, AMA

Consumption

Other



3-7 ก.ย. 2568

ประกาศ พ.ร.ฎ. ยุบสภาผู้แทนราษฎร สภาสิ้นสุดทัน

3-7 ก.ย. 2568

กกต. ก าหนดวันเลือกตั้ง และวันเปิดรับสมัคร

กลาง -ปลาย ก.ย. 2568

เปิดรับสมัครรับเลือกตั้ง (ไม่น้อยกว่า 5 วัน::

18 ต.ค. - 2 พ.ย. 2568

กรอบเวลาวันเลือกตั้ง(ภายใน 45-60 วันหลังยุบสภา)

ภายใน ธ.ค. 2568

กกต. รับรองผลเลือกตั้งครบถ้วน (ภายใน 60 วันหลังวันเลือกตั้ง)

กลาง ธ.ค. 2568 - ต้น ม.ค. 2569:

เปิดประชุมสภาครั้งแรก เลือกประธาน-รองประธาน

ปลาย ธ.ค. 2568 - ต้น ม.ค. 2569

ประชุมรัฐสภา โหวตเลือกนายกรัฐมนตรี

Thai Political : Scenario 3 : On Assumption Government dissolves parliament in early September 2025  



➢ Statistic Election : Thai Sector Performance  



Service Sector: Thailand’s GDP downside limited by i) political clarity, and ii) restrained trade-war pressures on 
national and corporate competitiveness, while iii) the emerging technology ‘New S-Curve’ provides domestic-
driven investment opportunities



Infrastructure Technology: Thailand’s GDP downside limited by i) political clarity, and ii) restrained trade-war 
pressures on national and corporate competitiveness, while iii) the emerging technology ‘New S-Curve’ provides 
domestic-driven investment opportunities



❖ Thailand: Monetary policy in EM Asia and Thailand is expected to remain more 
flexible. Expect MPC to cut policy rate another -25 bps. 

TH inflation vs Policy Rate vs Real Yield



เปรียบเทียบกองทุนลดหย่อนภาษี

ประเภทกองทนุ นโยบายการลงทนุ ระยะเวลาลงทนุ สทิธปิระโยชนใ์นการลดหยอ่นภาษี ขอ้ก าหนดอืน่ๆ
ระยะเวลาการซือ้เพือ่ลดหยอ่น

ภาษไีด้

LTF (Long Term Equity Fund)
ลงทุนในหุน้ไมน่อ้ย

กวา่ 65% ของ NAV
7 ปีปฏทินิ

ลดหย่อนสงูสดุ 15% ของเงนิไดพ้งึประเมนิ แต่

ไมเ่กนิ 5 แสนบาท
-

❌ หมดสทิธิซ์ ือ้ใหมต่ัง้แตปี่ 2020
 (2004-2020)

SSF (Super Savings Fund)
ลงทุนในหลกัทรัพย์

ไดทุ้กประเภท
10 ปี เต็ม

ลดหย่อนสงูสดุ 30% ของเงนิไดพ้งึประเมนิ แต่

ไมเ่กนิ 2 แสนบาท/ปี
SSF+RMF+PVD+กบข.+กอช. รวมไม่

เกนิ 5 แสนบาท/ปี
✅ ซือ้ไดต้ัง้แตปี่ 2020 เป็นตน้ไป 

(ใชส่ทิธภิาษีไดถ้งึ 2024)

TESG (Thai ESG Fund)
ลงทุนในหุน้ไทยทีม่ ี

ESG
5 ปี เต็ม

ลดหย่อนสงูสดุ 30% ของเงนิไดพ้งึประเมนิ แต่

ไมเ่กนิ 3 แสนบาท/ปี
✅ ใชส้ทิธิไ์ด ้ปีภาษี 2023-2032

TESGX (Thai ESG Extra 
Fund), เงนิใหม่

ลงทุนในหุน้ไทยทีม่ ี

ESG
5 ปี เต็ม

ลดหย่อนสงูสดุ 30% ของเงนิไดพ้งึประเมนิ แต่

ไมเ่กนิ 3 แสนบาท/ปี
❌ ซือ้ไดช้ว่ง 2 พ.ค. - 30 ม.ิย. 2025

RMF (Retirement Mutual 
Fund)

ลงทุนไดทุ้กประเภท
ตอ้งซือ้ทุกปี และขายไดเ้มือ่อาย ุ≥

 55 ปี และลงทุน ≥ 5 ปี

ลดหย่อนสงูสดุ 30% ของเงนิไดพ้งึประเมนิ แต่

ไมเ่กนิ 5 แสนบาท/ปี (รวมกับ SSF/PVD/กบข./
กอช.)

ตอ้งซือ้อย่างตอ่เนือ่ง (เวน้ไดไ้ม่
เกนิ 1 ปี)

✅ ซือ้ไดต้อ่เนือ่งตัง้แตเ่ปิดตวั 
(2001) ถงึปัจจบุนั



เปรียบเทียบกองทุนลดหย่อนภาษี



❖ 4Q25F Sector Weight Strategy



➢ SET 2025F Target @ 1370, 2026F @ 1650



❖ SET Index: Deep Value, Current Equity Risk Premium @  5.27% > AVG + 2 S.D. 
Forward ERP @ 5.6%



Global equity markets have largely moved past the ERP re-rating phase, with investment opportunities now 
rotating toward specific sectors, where earnings recovery is poised to drive the next leg of the rebound.



Best Picks: MTC, KTC, CPALL, GLOBAL, GULF, BH, CENTEL, IVL, PTTGC, 
TOP 

32

• Thematic Themes : “Rate Cut - CAPEX cycle, Anti-involution, Infra Tech, Re-rating of 
“Deep Value” Domestic”

Investment Idea :

• Thailand Rate cut cycle to new CAPEX cycle

• PH I Rate Cut cycle
• Strong cashflow : GULF, GPSC, ADVANC, TRUE

• High Debt: MTC, SAWAD, CPALL, BJC

• PH II CAPEX cycle Domestic demand recovery
• Bank : SCB, KTB, KBANK

• Anti-involution:

• Chemical / Refining : PTTGC, SCC, IVL, IRPC, TOP

• Materials : GLOBAL, DOHOME, SCC, SCCC

• AUTO / EVs : TISCO, KKP, AH

• Airlines : AAV, THAI

• Benefits from TH Negotiation: CPF, PTTGC, GPSC, BGRIM, PTT, GULF, AMATA, WHA

• Infra Tech: WHA, AMATA, ADVANC, TRUE, GULF, GPSC, BBIK, INSET

• Re-rating of “Deep Value” Domestic: CPALL, CRC, BDMS, BH, BCH



กลยุทธ์การลงทุนใน TFEX ส าหรับไตรมาส 4Q25

33

SET50 Index: Uptrend + Pattern W-shape target @930

Aggressive Strategy
(เชื่อว่า SET50 ขึ้นไปได้ถึงกรอบ 900-930 จุด)
• Long SET50 Futures (S50U25 หรือ S50Z25
• อิงจากราคา SET50 Index เน้น Long เหนือ 800 จุด เป้าหมาย

ท าก าไร 900-930 จุด
• ตัดขาดทุนหากหลุด 790 จุด ลงมา

Defensive Strategy
(เชื่อว่า SET50 ค่อยๆ ขึ้น แต่อาจไม่ถึงเป้าหมาย 930 จุด)

• ใช้ Bull call spread ผ่าน S50 Futures option
• Long Call S50U25C850 + Short Call S50U25C900
• Long Call S50Z25C830 + Short Call S50Z25C880
• เป็นกลยุทธ์ที่จ ากัดความเสี่ยงกว่า





5 ก.ย. 2568

ประธานสภา บรรจุระเบียบวาระโหวตนายก 
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Thai Political : Scenario 1 :Bhumjaithai Party is the core of the government, and Anutin is the Prime Minister.


