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จัดทำโดย 
ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 

 

GLOBAL GEM : ESTEE80 / LOREAL80 PRIME PICK : SCGP / ERW / KLINIQ 

สภาพคล่องมี แต่ตลาดอบอวลด้วยปัจจัยอ่อนไหว    
HORIZON MARKET VIEW 

• ศุกร์ที่ผ่านมา ราคาทองคำเร่ิมเห็นการปรับฐานรว่งลง -1.73% หลังความกังวล
สงครามการค้ารอบใหม่ระหวา่งจีน-สหรัฐฯ ดูผอ่นคลายลง ล่าสดุ ปธน. ทรัมป์มที่าที
อ่อนลง โดยยอมรบัว่าภาษีที่ขู่จะใช้กับจีน 100% มีผลบังคับใช้ 1 พ.ย. 68 นั้น “ไม่
สามารถยั่งยืนได”้ รวมถึงการประชุมระหว่างผู้นำจีน-สหรัฐฯ ที่คาดว่าจะเกดิขึ้น
ระหว่างการประชุม APEC ที่เกาหลีใต้ในวันที่ 31 ต.ค. – 1 พ.ย. 68 

• เช้านีเ้วลา 9.00 น. มีรายงานตัวเลขสำคัญทางเศรษฐกิจของจีน โดย GDP GROWTH 
ใน 3Q68 ตามคาดการณ์โตเพยีง 4.7%YOY (ลดลงจาก 5.2% ใน 2Q68) แม้ยอด
ส่งออกทำสถิตสิูง แต่การลงทุนภายในประเทศ รวมถึงการผลติภาคอุตสาหกรรม และ
ยอดค้าปลีกยังอ่อนแอ ขณะที่การใช้จ่ายภาครัฐด้านโครงสร้างพืน้ฐานยังไม่สามารถ
ชดเชยการชะลอตวัของภาคอสังหาริมทรัพย์และการผลติได้ 

 

 
 

REGION RADAR  THAI FOCUS 
• LOREAL (OR US) ประกาศซือ้ธุรกิจ BEAUTY จาก KERING วงเงิน

กว่า 4 พันลา้นยูโร โดยดีลนีบ้ริษัทคาดจะสามารถปดิการซือ้ขาย
ภายในคร่ึงปีแรกของ 2026 แนะนำเก็งกำไร LOREAL80 

• ในช่วงที่เกิดปัญหาธนาคาร SILICON VALLEY BANK ลม้ละลาย 
(8-20 มี.ค.) SECTOR ที่ปรับตัวลงแรงสุดคือ FINANCIALS -8.0% 
และ ENERGY -7.1% ขณะที ่ COMMUNICATION SERVICE 
+2.7% และ INFORMATION TECHNOLOGY +2.6% ปรับตัวขึน้ได้
ดี 

 • โครงการคนละคร่ึง พลัส(งบโครงการ 44,000 ล้านบาท) ให้ประชาชน
เร่ิมลงทะเบยีนแล้ววันนี ้ – 26 ต.ค.68 คาดกระตุ้น GDP ไดร้าว 
0.2%YOY ซึ่งหุ้นกลุม่ที่ไดป้ระโยชน์โดยตรง คือ กลุ่มเกษตร-อาหาร 
BTG CPF TFG  

• ส่วนมาตรการอื่นๆ ทั้งรถไฟฟ้า 35–40 บาทตลอดสาย, การลดค่า
ไฟฟ้า(FT) ให้ลงเหลอื 3.94 บาทตอ่หน่วย, สนบัสนุนเกษตรกร / แกห้นี้
เกษตรกร กระทรวงการคลังคาดว่านโยบายตา่งๆจะเกิดขึน้ในช่วง 4 
เดือนก่อนจะยุบสภาต้นปีหน้า 

SYNAPSE STRATEGY  
• ตลาดหุ้นไทยยังอาจพักฐานตามตลาดหุ้นโลก หลังถูกสภาพคล่อง

ส่วนเกินผลักข้ึนมาแรงในปีนี้ แตส่ัปดาหน์ี้ยังเผชิญ GOVERNMENT 
SHUTDOWN นานขึน้ รวมถึงความกังวลปัญหาสินเช่ือในสหรัฐ  

• ฝ่ายวิจัยฯ เปรียบเทยีบกับเหตกุารณ์ ในช่วง SVB ปิดกิจการ
ประมาณ 2 สัปดาห ์กดดนัตลาดหุ้นโลก -1.6% หุ้นกลุม่การเงินโลก 
-8% เทียบกบั SET -2.1% SETBANK -3.6% ส่วนกลุม่ที ่
OUTPERFORM คือ กลุ่ม DEFENSIVE ต่างๆ อย่าง BGRIM, 
ADVANC, BDMS, BCH, BH 

 เทียบผลตอบแทน ตลาดหุ้นโลก, BITCOIN, ทองคำ ตั้งแต่ตน้ปี (YTD) 

 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 

สิริลักษณ์ พันธ์วงค์ 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 

 
ธนกฤต สัจจมงคล 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 



20 October 
2025 

20 October 2025 
 

- 2 - 
 

 

HORIZON MARKET VIEW 

ทรมัปท์ำทา่ทอีอ่นลงกบัจนี 
ศุกร์ที่ผ่านมา ราคาทองคำเร่ิมเห็นการปรับฐานร่วงลง -1.73% หลังความกังวลสงครามการค้ารอบใหม่ระหว่าง
จีน-สหรัฐฯ ดูผอ่นคลายลง ลา่สดุ ปธน. ทรัมป์มีทา่ทอี่อนลง โดยยอมรับว่าภาษทีี่ขู่จะใช้กับจีน 100% มีผลบังคับ
ใช้ 1 พ.ย. 68 นั้น “ไมส่ามารถยั่งยืนได้” อีกทั้ง รัฐมนตรีคลังสหรัฐฯ SCOTT BESSENT และรองนายกรัฐมนตรี
จีน HE LIFENG จะพบกันสัปดาห์หน้าในกรุงกัวลาลมัเปอร์ เพื่อเตรียมการก่อนการประชุมระหว่างผู้นำจีน-
สหรัฐฯ ที่คาดว่าจะเกิดขึ้นระหวา่งการประชุม APEC ที่เกาหลีใต้ในวันที่ 31 ต.ค. – 1 พ.ย. 68 

ทั้งนี้ สภาพคลอ่งลน้ระบบ หนุนเม็ดเงินไหลจากสนิทรัพย์ปลอดภยัเข้าสู่สนิทรัพยเ์สีย่งทั่วโลกอยา่งร้อนแรง โดย
ทองคำขึ้นเยอะสดุ 66.1%YTD, MSCI ACWI +17.0%, BITCOIN +16.3%YTD เป็นต้น  

ราคาทองคำพุ่งขึ้นแรงต่อเนื่อง  เทียบผลตอบแทน ตลาดหุ้นโลก, BITCOIN, ทองคำ  
ตั้งแต่ต้นปี (YTD) 

 

 

 
ท่ีมา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ข้อมูล 17 ต.ค. 68)  ท่ีมา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ข้อมูล 17 ต.ค. 68) 

สินทรัพย์เสี่ยงทั่วโลกปรับตัวขึ้นได้อยา่งแรง จนกินสัดสว่น MARKET CAP ตลาดตราสารหนีท้ั่วโลก ณ สิ้นป ี
2024 จาก 55.23% ลงมาล่าสุดเหลือ 50.15% หรือ 147.3 ล้านล้านเหรียญ สว่นราคาทองคำ +66%YTD มี
สัดสว่นเพิ่มขึน้เมื่อเทียบกับสินทรัพย์ทั้งโลก จาก 6.85% ในปี 2024 เป็น 10.34% ในปัจจุบัน 

เทียบขนาดมูลค่าสินทรัพย์ ตลาดหุ้นโลก, BITCOIN, ทองคำ 
ณ สิ้นปี 2024 

 เทียบขนาดมูลค่าสินทรัพย์ ตลาดหุ้นโลก, BITCOIN, 
ทองคำ ณ 16 ต.ค.68 

 

 

 
ท่ีมา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ข้อมูล 16 ต.ค. 68)  ท่ีมา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ข้อมูล 16 ต.ค. 68) 
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ส่วนประเดน็ที่นา่ตดิตามเช้านี้จะมีรายงานตัวเลขสำคัญทางเศรษฐกิจของจีน โดยเฉพาะ GDP GROWTH ใน 
3Q68 ตามคาดการณ์โตเพยีง 4.7%YOY (ลดลงจาก 5.2% ใน 2Q68) แม้ยอดส่งออกทำสถติสิูง แต่การลงทุน
ภายในประเทศ รวมถึงการผลติภาคอตุสาหกรรม และยอดค้าปลีกยังอ่อนแอ ขณะที่การใช้จ่ายภาครัฐด้าน
โครงสร้างพื้นฐานยังไม่สามารถชดเชยการชะลอตวัของภาคอสังหาริมทรัพยแ์ละการผลิตได้ 

เศรษฐกิจจีนอาจโตช้าสุดในช่วง 3Q68   CONSENSUS คาดการณ์เศรษฐกิจจีนชะลอตัวลง 

 

 

 
ท่ีมา : BLOOMBERG (ข้อมูล 17 ต.ค. 68)  ท่ีมา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ข้อมูล 17 ต.ค. 68) 

 

REGION RADAR 

LOREAL (OR US) ประกาศซือ้ธรุกจิ BEAUTY จาก KERING วงเงนิกวา่ 4 พนัลา้นยูโร 

LOREAL ได้ประกาศซื้อธุรกิจ KERING BEAUTE จากทาง KERING วงเงินกว่า 4 พนัล้านยูโร ภายใต้ข้อตกลงนี้
บริษัทจะได้ครอบครองแบรนดน์้ำหอมสดุหรู HOUSE OF CREED สิทธิ์ในการผลิตและจัดจำหนา่ยผลติภัณฑ์ 
เคร่ืองสำอางและนำ้หอมของ GUCCI, BOTTEGA VENETA และ BALENCIAGA โดยดีลนีบ้ริษัทคาดจะสามารถ
ปิดการซือ้ขายภายในคร่ึงปีแรกของ 2026 

LOREAL ประกาศซือ้ธรุกจิ KERING BEAUTE 

 
ท่ีมา : KERING, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ข้อมูล 17 ต.ค. 68) 
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ย้อนรอยชว่งที ่SILICON VALLEY BANK หุน้กลุม่ไหนสามารถปรบัตวัขึน้ได้บา้ง 

ในช่วงที่เกิดปัญหาธนาคาร SILICON VALLEY BANK ล้มละลาย (8-20 มี.ค.) SECTOR ที่ปรับตัวลงแรงสุดคอื 
FINANCIALS -8.0% และ ENERGY -7.1% ขณะที่ COMMUNICATION SERVICE +2.7% และ 
INFORMATION TECHNOLOGY +2.6% ปรับตวัขึ้นไดด้ ี

ผลตอบแทนในชว่งที ่SVB BANK ปดิกิจการ 

 
ท่ีมา : BLOOMBERG, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ข้อมูล 8 - 22 มี.ค. 23) 

  

INVERSE ETF มคีวามนา่สนใจในชว่งทีต่ลาดมคีวามผนัผวน 

ตลาดเร่ิมเกิดความกังวลถึงความเสีย่งด้านเครดิตของธนาคารในสหรัฐฯ หลังธนาคารภูมิภาค (REGION 
BANKS) อย่าง ZIONS BANCORPORATION เปิดเผยว่าธนาคารขาดทุนจากสินเช่ือ 2 รายในแคลฟิอร์เนีย โดย
ตลาดมีความผันผวนมากข้ึนในช่วงนี้ หากนักลงทุนไม่อยากขายทำกำไรหุ้นในพอร์ต INVERSE ETF เป็นอีก
ตัวเลอืกที่สามารถช่วยในการ HEDGING พอร์ตได้  

INVERSE ETF 

 
ท่ีมา : ETF DATABASE, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ข้อมูล 17 ต.ค. 68) 

 

THAI FOCUS 

นโยบายการคลงัอดัแนน่ชว่งปลายป ีคาดหนนุ GDP เพิม่ขึน้ 0.4% 

นโยบายของรัฐบาลอนทุินเน้น 3 เร่ืองหลักที่เกี่ยวข้องกับคา่ใช้จ่ายประชาชน ซึ่งโครงการที่คนให้ความสนใจ คือ 1.
โครงการคนละคร่ึง พลัส(งบโครงการ 44,000 ล้านบาท ให้ประชาชนเร่ิมลงทะเบียนแลว้วันนี้ คาดกระตุ้น GDP ได้
ราว 0.2% 2.รถไฟฟ้า 35–40 บาทตลอดสาย มีราคาต่อเที่ยวที่กำหนดไว ้ จะช่วยลดค่าเดินทางของประชาชน 
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โดยเฉพาะคนทำงานที่ตอ้งตอ่รถหลายสาย 3.การลดค่าไฟฟา้(FT) ให้ลงเหลือ 3.94 บาทตอ่หน่วย โดยเป็น
ช่วงเวลา ก.ย.–ธ.ค.68 และ ม.ค.–เม.ย. 69 4.สนับสนุนเกษตรกร / แก้หนี้เกษตรกร ซึ่งกระทรวงการคลังคาดว่า
นโยบายตา่งๆในช่วง 4 เดอืนกอ่นจะยุบสภาในช่วงต้นปีหนา้ จะกระตุ้น GDP ได้ราว 0.4% ซึ่งฝ่ายวิจัยฯคาดวา่ 
GDP GROWTH ปีนี้ของไทยไม่นา่ต่ำกวา่ 2.2%YOY เนือ่งจากสมมุตฐิานหาก GDP GROWTH QOQ ไตรมาส 
3-4 = 0%(DOWNSIDE การเกิด TECHNICAL RECESSION จำกัด) จะได้ GDP GROWTH YOY ปีนีต้าม
ตัวเลขดังกลา่ว ส่วนหุ้นที่คาดไดป้ระโยชน์จากนโยบายดังกล่าว 1.กลุ่มค้าปลีก CPALL BJC CPAXT 2.กลุ่ม
เคร่ืองดื่ม OSP CBG SAPPE 3.กลุ่มเกษตร-อาหาร BTG CPF TFG 4.กลุ่มเช่าซื้อ MTC SAWAD เป็นต้น  

หาก GDP GROWTH QOQ ไตรมาส 3-4 = 0%  คาดการณ ์GDP GROWTH ของไทย 

 

 

 

ท่ีมา : สภาพัฒน์ , สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สภาพัฒน์, ธปท , สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

อย่างไรก็ตามมีขอ้ทา้ทาย คือ นโยบายต่างๆตอ้งใช้งบประมาณสูง โดยเฉพาะโครงการคนละคร่ึงและการอุดหนนุ
ค่าไฟอาจมีขอ้ถกเถยีงเรื่องความคุ้มค่าและความยั่งยนืของฐานะการคลัง ซึ่งสอดคลอ้งกับการเตอืนของ IMF 
แนะให้รัฐบาลไทยลดหนีส้าธารณะให้ต่ำกว่า 60% ของ GDP ในระยะกลาง และกลับไปใช้เพดานหนีท้ี่ 60% เพือ่
สร้างพื้นทีท่างการคลังไว้รับมือวกิฤต รวมถึงควรลดการกู้เงินนอกงบประมาณ เพือ่เพิม่ความโปร่งใสและ
หลีกเลีย่งหนี้ที่ไม่คาดคิด ซึ่งทั้งหมดที่กลา่วไปจะส่งผลตอ่การประเมิน RATING ของไทยในอนาคต จึงทำให้
นโยบายตา่งๆทีต่ั้งไว้ อาจตอ้งใช้ความระมัดระวังมากข้ึนในการใช้จ่าย 

 

SYNAPSE STRATEGY 

ตลาดหุน้ยงัอยูใ่นสภาวะออ่นไหว เนน้หุน้ DEFENSIVE    

ตลาดหุ้นยังอยู่ในสภาวะออ่นไหว หลังช่วงที่ผ่านมานักลงทนุมีการใช้ LAVERAGE  หนัก ซือ้หุ้น S&P500 ด้วย
ยอด MARGIN DEBT ที่สูงสุดเปน็ประวัติศาสตร์ 1.12 ล้านลา้นเหรียญ ทำให้ตลาดหุ้นทั่วโลกข้ึนมาแรง แต่ช่วง
นี้อาจเหน็การพักฐานของตลาดหุ้นโลกบ้าง หลังผู้บริหารเริม่ขายสุทธิมากข้ึน และสัปดาห์นี้ยังเผชิญ 
GOVERNMENT SHUTDOWN นานขึน้ รวมถึงความกังวลตอ่ปญัหาสินเช่ือในสหรัฐกดดนัอีก 

 ดังนั้นฯ ฝ่ายวิจัยฯ เปรียบเทียบกับเหตุการณ ์ในช่วง SVB ปิดกิจการประมาณ 2 สปัดาห ์กดดนัตลาดหุ้นโลก -
1.6% หุ้นกลุ่มการเงินโลก -8% เทียบกับ SET -2.1% SETBANK -3.6% ส่วนกลุ่มที่ OUTPERFORM คือ กลุ่ม 
DEFENSIVE ต่างๆ อย่าง BGRIM, ADVANC, BDMS, BCH, BH 

TH GDP Growth
ธปท. F

2H25F 
0%QoQ สศช. F

2024*
1H25*

2025F (%YoY) 2.2% 2.2% 2.0%
2H25F 1.6% 1.5% 1.0%

หมายเหตุ  * หมายถึง ข้อมูลจริง

2.5%*
3.0%*



20 October 
2025 

20 October 2025 
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ผลตอบแทนราย SECTOR ชว่งมปีระเดน็ SVB ปดิกิจการ  ผลตอบแทนหุน้ขนาดใหญช่ว่งมปีระเดน็ SVB ปดิกจิการ 

 

 

 
ท่ีมา : SET , สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ช่วง 8 – 22 มี.ค. 23)  ท่ีมา : SET , สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส (ช่วง 8 – 22 มี.ค. 23) 

 

Stock Return Stock Return Stock Return Stock Return Stock Return
SAPPE 9.1% CCET 0.8% WHAUP -1.5% CKP -3.4% TLI -6.6%
BGRIM 7.4% OSP 0.8% SJWD -1.5% PTTGC -3.6% GUNKUL -6.9%
ICHI 6.6% BH 0.5% COM7 -1.6% SCC -3.9% AAV -7.0%
AMATA 5.3% AURA 0.0% KTB -1.7% BBL -4.1% KBANK -7.4%
ADVANC 4.9% CPN 0.0% TOP -1.9% M -4.2% PTTEP -7.5%
BJC 4.0% EA 0.0% SET -2.1% MBK -4.2% BEM -7.5%
BCPG 3.7% HMPRO 0.0% CHG -2.1% KTC -4.4% AEONTS -7.8%
WHA 3.5% QH 0.0% SNNP -2.1% KKP -4.5% DOHOME -8.0%
JMT 2.8% ROJNA 0.0% MINT -2.2% IVL -4.8% BTS -9.0%
BDMS 2.7% DELTA -0.2% TOA -2.3% AP -4.8% BLA -10.2%
TASCO 2.6% SISB -0.4% TRUE -2.4% PLANB -4.9% IRPC -10.3%
CRC 2.3% LH -0.5% TISCO -2.4% AWC -5.1% ITC -10.3%
AOT 2.2% TTB -0.7% PR9 -2.5% CK -5.3% KCE -10.8%
BCH 2.1% MTC -0.7% GLOBAL -2.6% MEGA -5.4% HANA -11.0%
CBG 2.1% PTT -0.8% PRM -2.6% TFG -5.5% STA -11.4%
JTS 1.9% BANPU -0.9% STGT -2.8% TU -5.8% RCL -11.8%
GPSC 1.9% SPALI -1.3% BA -3.1% EGCO -5.8% SCGP -12.1%
TCAP 1.7% CENTEL -1.4% BCP -3.1% SPRC -6.3% SIRI -12.5%
ERW 1.6% CPF -1.4% RATCH -3.2% BAM -6.3% JMART -15.2%
CPALL 1.2% OR -1.4% SCB -3.3% SAWAD -6.5% BTG -15.3%


