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รายงานภาพรวม
เศรษฐกิจรายเดือน
กรกฎาคม 2569



เดือนสิงหาคม 2569 ตลาดหุน้
สหรฐักลบัมาทําผลงานไดดี้ทัง้ 3 
ดชันี หลงัจากเดือนกรกฎาคม
ตลาดค่อนขา้งผนัผวน โดยแรง
หนุนหลกัมาจาก งบไตรมาส 2 ท่ี
แข็งแรง, กระแส AI ท่ียงัเป็นแกน
หลกั, SOFTWARE ฟ้ืนตวั และ 

SEMICONDUCTOR รีบาวด ์
แต่ช่วงปลายเดือน ตลาดเร่ิมสะดุด
จาก 3 ความเส่ียงใหญ่ คือ ราคา
นํา้มนักลบัขึน้เหนือ 90 ดอลลาร ์
/บารเ์รล, BOND YIELD ระยะยาว
พุ่ง และตลาดเพ่ิมโอกาสท่ี FED อาจ
ขึน้ดอกเบีย้ในเดือนกนัยายน

NASDAQ 
กลับมานําตลาด

แต่ปลาย
เดือนเร่ิมสะดุด

จากน้ํามัน
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1

ปิด 31 ก.ค. 2569
52,485.03
ปิด 31 ส.ค. 2569
53,185.90

DOW JONES

+1.3%

ปิด 31 ก.ค. 2569
7,489.72
ปิด 31 ส.ค. 2569
7,686.14

S&P 500

+2.6%

ปิด 31 ก.ค. 2569
25,373.85
ปิด 31 ส.ค. 2569
26,370.89

NASDAQ

+3.9%

ตลาดหุ้นสหรัฐปิดเดือนสิงหาคมด้วยผลตอบแทนเป็นบวกท้ัง 3 ดัชนี โดย 
NASDAQ นำตลาด +3.9%, S&P 500 +2.6% และ DOW JONES +1.3% แม้ใน
วันสุดท้ายของเดือนตลาดจะปิดลบจากราคาน้ำมันท่ีพุ่งและแรงขายพันธบัตร
ระยะยาว โดยวันท่ี 31 ส.ค. DOW ปิดท่ี 53,185.90 จุด, S&P 500 ปิดท่ี 
7,686.14 จุด และ NASDAQ ปิดท่ี 26,370.89 จุด 

ภาพรวมตลาด
หุ้นสหรัฐท้ัง 3 ดัชนี
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DOW JONES: 
บวกต่อ แต่ไม่ได้เด่นสุด

DOW JONES ปรบัขึน้ประมาณ +1.3% และเป็นการบวกต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 5 
สะทอ้นว่าเงินยงัไม่ได้ไหลออกจากหุน้สหรฐั แต่ DOW ขึน้นอ้ยกว่า S&P 500 
และ NASDAQ เพราะเดือนนีเ้ม็ดเงินกลบัไปให ้PREMIUM กบัหุน้เทคโนโลยีและ 
AI มากขึน้ 

ตีความง่าย ๆ: DOW ยงัแข็งแรง แต่เดือนนีไ้ม่ใช่พระเอก เพราะตลาด
กลบัมาใหนํ้า้หนกักบัหุน้ GROWTH คุณภาพดี โดยเฉพาะ AI / 

SOFTWARE / SEMICONDUCTOR มากกว่า

DOW JONES

+0.3%
ปิด 31 ก.ค. 2569
52,485.03
ปิด 31 ส.ค. 2569
53,185.90
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S&P 500: 
บวกดีจากกําไรบริษัทและตลาดท่ีกว้างข้ึน

S&P 500 บวกประมาณ +2.6% และเป็นหน่ึงในเดือนสิงหาคมท่ีดีท่ีสุดนบั
ตัง้แต่ปี 2021 สะทอ้นว่าแรงซือ้ไม่ไดก้ระจุกแค่หุน้ไม่ก่ีตวั แต่กระจายไปหลาย
กลุ่มมากขึน้ และมีหุน้ในดชันีจํานวนมากท่ีปรบัขึน้แรงกว่า 10% 

ตีความง่าย ๆ:  ตลาดเดือนนีดี้ขึน้ในเชิง “คุณภาพ” เพราะไม่ไดพ้ึ่งแค่
หุน้ BIG TECH แต่มีแรงหนุนจาก SOFTWARE, BIOTECH, ENERGY 

และหุน้ท่ีกําไรถูกปรบัประมาณการขึน้

S&P 500

+2.6%
ปิด 31 ก.ค. 2569
7,489.72
ปิด 31 ส.ค. 2569
7,686.14
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NASDAQ: 
กลับมาเป็นผู้นํา จาก AI และ SOFTWARE

NASDAQ เป็นดชันีท่ีทําผลงานดีท่ีสุดในเดือนนี ้โดยปรบัขึน้ประมาณ +3.9% 
แรงหนุนมาจากความคาดหวงัต่อ AI, ผลประกอบการกลุ่มเทคโนโลยี และการ
ฟ้ืนตวัของหุน้ SOFTWARE ซ่ึงก่อนหนา้นีป้รบัฐานแรงในช่วงครึ่งปีแรก 
SEMICONDUCTOR ฟ้ืนขึน้ราว 2% ในเดือนสิงหาคม และ NVIDIA เพ่ิมขึน้ราว 
10% ช่วยหนุน SENTIMENT กลุ่มชิป 

ตีความง่าย ๆ:  AI ยงัเป็นธีมหลกั แต่รอบนีต้ลาดไม่ไดซื้อ้เฉพาะ “ชิป” 
อย่างเดียว หุน้ SOFTWARE ท่ีเร่ิมพิสูจนร์ายไดแ้ละกําไรจาก AI ได ้ก็

กลบัมาไดร้บัความสนใจมากขึน้

NASDAQ

ปิด 30 มิ.ย. 2569
26,213.72
ปิด 31 ก.ค. 2569
25,373.85

+3.9%
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SENTIMENT 
นักลงทุน : บวก แต่ไม่ประมาท

SENTIMENT เดือนสิงหาคมเป็น RISK-ON แบบมีเบรก คือช่วงกลางเดือน
นกัลงทุนกลา้รบัความเส่ียงมากขึน้จากงบดีและ AI แต่ปลายเดือนเร่ิมระวงั 
หลงันํา้มนั BRENT กลบัขึน้เหนือ 90 ดอลลาร/์บารเ์รล และ U.S. 10-YEAR 
TREASURY YIELD ขึน้แถว 4.75–4.78% ทําใหต้ลาดกงัวลว่าเงินเฟ้ออาจกลบั
มากดดนั FED อีกครัง้ 
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ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐ 2
ตัวเลข

เงินเฟ้อชะลอเล็กนอ้ย ช่วยหนุนหุน้ช่วง
กลางเดือน

CPI +0.1% M-M
+3.4% Y-Y

เงินเฟ้อพืน้ฐานลดลง แต่ยงัตอ้งติดตาม
บริการ

Core CPI +0.2% M-M
+2.5% Y-Y

เงินเฟ้อท่ี FED ใชดู้ยงัสูงกว่าเป้า 2%PCE +0.2% M-M
+3.7% Y-Y

ยงั “เหนียว” ทําให ้FED ยงัไม่สบายใจCore PCE +0.2% M-M
+3.3% Y-Y

ตลาดแรงงานเร่ิมเย็นลงNonfarm 
Payrolls

ตัวเลข ก.ค. อ่อนมาก / 
มีการปรับลด พ.ค.–มิ.ย. 

รวม 103,000 ตําแหน่ง

ยงัไม่เห็นภาวะว่างงานพุ่งแรงUnemployment 
Rate

ประมาณ
4.1%–4.2%

ค่าแรงยงัโต แต่ไม่เร่งแรงAverage Hourly 
Earnings

ค่าแรงเฉล่ีย
$37.62

+3.2% Y-Y

ผูบ้ริโภคเร่ิมแผ่วจากเดือนก่อนRetail Sales -0.6% M-M
+5.0% Y-Y

ผลล่าสุด ตีความ

ตัวเลขท่ีประกาศในเดือน ส.ค. ส่วนใหญ่เป็น ข้อมูล
เดือน ก.ค. 2569 และบางส่วนเป็นตัวเลข GDP ไตรมาส 2/2569

เศรษฐกิจโตชะลอ แต่ยงัไม่ถดถอยGDP Q2 Final +1.5% 
annualized

LAYOFF ยงัไม่สูงInitial Jobless 
Claims

203,000ราย สัปดาห์
ส้ินสุด 22 ส.ค.

FED ยงัเป็นความเส่ียงหลกัFOMC / Fed

ภาคผลิตแข็งแรงสุดตัง้แต่ปี 2022ISM Manufac-
turing PMI

55.6

ต่ําสุดในรอบ 7 เดือนConsumer 
Confidence

89.4

ภาคบริการยงัขยายตวัISM Services PMI 54.1

ดอกเบีย้สูงยงักดดนัภาคบา้นHousing Data Housing Starts
 -12.4% M-M

ไม่มีประชุม FOMC ใน ส.ค.; 
ตลาดจับตา Jackson Hole 

และประชุม ก.ย.
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ผลต่อตลาด

CPI ท่ีออกมาดีกว่าหรือใกลเ้คียงคาดช่วยใหหุ้น้รีบาวด ์แต่ PCE ท่ียงัสูงทําให้
ตลาดไม่สามารถตดัความเส่ียงเร่ือง FED ขึน้ดอกเบีย้ไดท้ ัง้หมด

เงินเฟ้อ: CPI ดีข้ึน แต่ PCE ยังเหนียว
CPI เดือน ก.ค. ท่ีประกาศวนัท่ี 12 ส.ค. เพ่ิมขึน้ 0.1% M-M และ 3.4% Y-Y ส่วน 
CORE CPI เพ่ิมขึน้ 0.2% M-M และ 2.5% Y-Y สะทอ้นว่าเงินเฟ้อผูบ้ริโภคเร่ิมชะลอ
ลงจากเดือนก่อน โดยแรงหนุนสําคญัมาจากราคาพลงังานท่ีผ่อนลงบางช่วง 

แต่ PCE เดือน ก.ค. ซ่ึงเป็นมาตรวดัเงินเฟ้อท่ี FED ใหค้วามสําคญั เพ่ิมขึน้ 0.2% 
M-M และ 3.7% Y-Y ขณะท่ี CORE PCE เพ่ิมขึน้ 0.2% M-M และ 3.3% Y-Y ซ่ึงยงั
สูงกว่าเป้าหมายเงินเฟ้อ 2% ของ FED อยู่มาก 

ผลต่อตลาด

แรงงานท่ีเย็นลงช่วยลดแรงกดดนัเงินเฟ้อ แต่ถา้เย็นเร็วเกินไป ตลาดจะเร่ิม
กงัวลเศรษฐกิจชะลอและกําไรบริษทั

ตลาดแรงงาน: ไม่ร้อนแรง แต่ยังไม่ทรุด
รายงานจา้งงานเดือน ก.ค. ระบุว่าค่าแรงเฉล่ียรายชั่วโมงอยู่ท่ี $37.62 เพ่ิมขึน้
เพียง 2 เซนตจ์ากเดือนก่อน และเพ่ิมขึน้ 3.2% จากปีก่อน ขณะเดียวกนัตวัเลข
จา้งงานเดือน พ.ค. และ มิ.ย. ถูกปรบัลดรวม 103,000 ตําแหน่ง สะทอ้นว่า
ตลาดแรงงานผ่อนลงกว่าท่ีเคยประเมินไว ้

ดา้น INITIAL JOBLESS CLAIMS ล่าสุดในเดือน ส.ค. ลดลงมาอยู่ท่ี 203,000 
ราย สําหรบัสปัดาหสิ์น้สุด 22 ส.ค. และลดลงเป็นสปัดาหท่ี์ 2 ติดต่อกนั แปล
ว่ายงัไม่เห็นสญัญาณ LAYOFF ขนาดใหญ่ สญัญาณ LAYOFF ขนาดใหญ่ 
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ผลต่อตลาด

หุน้กลุ่ม CONSUMER DISCRETIONARY หรือสินคา้ฟุ่มเฟือยตอ้งระวงัมากขึน้ 
เพราะถา้ผูบ้ริโภคเร่ิมลดการใชจ่้าย หุน้คา้ปลีก สินคา้ราคาแพง รถยนต ์และ
ท่องเท่ียวบางส่วนอาจถูกกดดนั

ผู้บริโภค: เร่ิมเห็นสัญญาณเหน่ือย
RETAIL SALES เดือน ก.ค. ลดลง 0.6% M-M แต่ยงัเพ่ิมขึน้ 5.0% Y-Y สะทอ้น
ว่าการใชจ่้ายยงัโตเม่ือเทียบกบัปีก่อน แต่โมเมนตมัรายเดือนเร่ิมอ่อนลง 

CONSUMER CONFIDENCE เดือน ส.ค. ลดลงมาอยู่ท่ี 89.4 จาก 90.2 ในเดือน 
ก.ค. ถือเป็นระดบัต่ําสุดในรอบ 7 เดือน โดยความกงัวลหลกัมาจากมุมมองต่อ
เศรษฐกิจและตลาดแรงงานในอนาคต 

ผลต่อตลาด

ตวัเลขนีทํ้าใหต้ลาดยงัไม่มองว่าเศรษฐกิจสหรฐัเขา้สู่ภาวะถดถอย แต่การท่ี
เงินเฟ้อ GDP PRICE INDEX ยงัสูง ทําให ้FED ยงัตอ้งระวงัมาก

GDP: โตช้าลง แต่ยังมีแรงจากภาคเอกชน
GDP ไตรมาส 2/2569 ขยายตวั 1.5% ANNUALIZED ขณะท่ี REAL FINAL 
SALES TO PRIVATE DOMESTIC PURCHASERS ซ่ึงสะทอ้นแรงซือ้ภาคเอกชน
ในประเทศ โต 3.9% แปลว่าเศรษฐกิจโดยรวมชะลอ แต่ภาคเอกชนยงัไม่ได้
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ผลต่อตลาด

PMI ท่ียงัแข็งแรงช่วยหนุนหุน้กลุ่ม INDUSTRIALS, SOFTWARE, CLOUD และ
ธุรกิจท่ีเก่ียวกบัการลงทุน แต่ก็ทําให ้FED ไม่จําเป็นตอ้งรีบผ่อนคลายนโยบาย

ภาคธุรกิจ: MANUFACTURING และ 
SERVICES ยังขยายตัว
ISM MANUFACTURING PMI เดือน ก.ค. เพ่ิมขึน้เป็น 55.6 จาก 53.3 ในเดือน
ก่อน และเป็นระดบัสูงสุดตัง้แต่เดือน พ.ค. 2022 สะทอ้นว่าภาคผลิตกลบัมา
แข็งแรง โดยไดแ้รงหนุนจากผลผลิตและคําสั่งซือ้ใหม่ 

ISM SERVICES PMI เดือน ก.ค. อยู่ท่ี 54.1 สูงกว่า 50 ต่อเน่ือง แปลว่าภาค
บริการยงัขยายตวั แมร้ายละเอียดบางส่วน เช่น การจา้งงานในภาคบริการ ยงั
ตอ้งติดตาม 

ผลต่อตลาด

ภาคอสงัหาฯ ท่ีอ่อนแอทําใหหุ้น้ HOMEBUILDERS, วสัดุก่อสรา้ง และสินเช่ือ
บา้นตอ้งระวงั แต่ในอีกดา้นหน่ึง ถา้ภาคอสงัหา ฯ อ่อนแอมาก อาจช่วยลดแรง

HOUSING: ดอกเบ้ียสูงยังกดตลาดบ้าน
HOUSING STARTS เดือน ก.ค. อยู่ท่ี 1.239 ลา้นยูนิต ลดลง 12.4% M-M และ
ลดลง 13.5% Y-Y ส่วน SINGLE-FAMILY STARTS ลดลง 9.9% จากเดือนก่อน 
สะทอ้นว่าดอกเบีย้บา้นสูงยงัเป็นแรงกดดนัสําคญัต่อภาคอสงัหาฯ

HAWKISH หมายถงึท่าทีท่ีเขม้งวดกบัเงินเฟ้อ เช่น มีโอกาสคงดอกเบีย้สูงนาน
หรือขึน้ดอกเบีย้ DOVISH หมายถงึท่าทีท่ีผ่อนคลาย เช่น มีโอกาสลดดอกเบีย้
หรือช่วยกระตุน้เศรษฐกิจ
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FOMC / FED: ไม่มีประชุมในเดือน ส.ค. แต่ FED 
กลับมาเป็นประเด็นใหญ่
เดือนสิงหาคมไม่มีการประชุม FOMC รอบตดัสินดอกเบีย้ โดยการประชุม
ถดัไปคือ 15–16 ก.ย. 2569 และเป็นรอบท่ีมี SUMMARY OF ECONOMIC 
PROJECTIONS หรือ DOT PLOT ดว้ย 

อย่างไรก็ตาม ตลาดกลบัมาใหนํ้า้หนกักบั FED มากขึน้หลงั JACKSON HOLE 
และความเส่ียงนํา้มนั โดยตลาดประเมินโอกาสขึน้ดอกเบีย้เดือน ก.ย. เพ่ิมขึน้
ใกล ้66% ณ สิน้เดือน ส.ค. จากความกงัวลเงินเฟ้อและราคานํา้มนั 
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ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีต้องติดตาม
ในเดือนกันยายน 2569

3

วันท่ีโดย ตัวเลข ความสําคัญ ผลกระทบท่ีต้องจับตา
ประมาณ

1 ก.ย. ISM MANUFACTURING สูง ถ้าสูงมาก อาจเพ่ิมแรงกดดัน 
 PMI เดือน ส.ค.  BOND YIELD

4 ก.ย. Nonfarm Payrolls / สูงมาก ตัวเลขน้ีจะช้ีว่า Fed ควรข้ึน
 Unemployment Rate เดือน ส.ค  ดอกเบ้ียหรือรอดูต่อ

11 ก.ย. CPI เดือน ส.ค.  สูงมาก ถ้าสูงกว่าคาด หุ้น GROWTH
   อาจถูกขาย

16 ก.ย. RETAIL SALES เดือน ส.ค. สูง วัดกําลังซ้ือผู้บริโภค หลังเดือน 
   ก.ค. เร่ิมแผ่ว

15–16 ก.ย. FOMC สูงมาก ตลาดจับตาว่าจะข้ึนดอกเบ้ียหรือไม่

17 ก.ย. HOUSING STARTS กลาง-สูง ดูผลกระทบดอกเบ้ียสูงต่อภาคบ้าน
 เดือน ส.ค.  

24 ก.ย. NEW HOME SALES   กลาง ถ้าอ่อนต่อ อาจกดหุ้นอสังหาฯ
 เดือน ส.ค.

30 ก.ย. PCE เดือน ส.ค.   สูงมาก เป็นตัวเลขเงินเฟ้อท่ี FED 
  GDP UPDATE  ให้น้ําหนักมาก
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1.  FED และทิศทางดอกเบ้ีย

ตลาดเร่ิมกลบัมากงัวลว่า FED อาจขึน้ดอกเบีย้อีกครัง้ หากเงินเฟ้อไม่ชะลอลง
ต่อ โดยเฉพาะหลงั PCE ยงัอยู่ท่ี 3.7% และราคานํา้มนักลบัขึน้แรง

2.   เงินเฟ้อ

CPI ดีขึน้ แต่ PCE ยงัเหนียว ทําใหต้ลาดยงัไม่สามารถวางใจไดว่้าเงินเฟ้อกลบัสู่
เป้าหมาย 2% แลว้

3.  BOND YIELD

BOND YIELD ระยะยาวกลบัมากดดนัตลาด โดย U.S. 10-YEAR TREASURY 
YIELD ขึน้แถว 4.75–4.78% จากความกงัวลนํา้มนัและเงินเฟ้อ 

ประเด็นสําคัญท่ี
ขับเคล่ือนตลาดเดือนสิงหาคม

4



7.  GEOPOLITICAL RISK และราคาน้ํามัน

ความตงึเครียดสหรฐั–อิหร่านทําใหร้าคานํา้มนั BRENT กลบัขึน้เหนือ 90 
ดอลลาร/์บารเ์รล ในวนัสุดทา้ยของเดือน เพ่ิมความกงัวลเร่ืองเงินเฟ้อและ
ดอกเบีย้

8.  FUND FLOW

ภาพรวม FUND FLOW ยงัสนบัสนุนหุน้สหรฐั โดยเงินไม่ได้ไหลออกจากตลาด 
แต่หมุนเขา้หุน้ท่ีมีกําไรจริงมากขึน้ เช่น SOFTWARE, SEMICONDUCTOR 
คุณภาพสูง, ENERGY และบางส่วนของ HEALTHCARE / BIOTECHไดเ้ต็มท่ี

5.  EARNINGS SEASON

งบไตรมาส 2 เป็นแรงหนุนสําคญั REUTERS ระบุว่า S&P 500 EARNINGS โต
ประมาณ 34.5% Y-Y โดยแรงขบัเคล่ือนสําคญัมาจาก AI INFRASTRUCTURE 
SPENDING 

4.  DOLLAR INDEX

ดอลลารผ์นัผวน โดยปลายเดือน DOLLAR INDEX อยู่ราว 99.43 และมีแรง
กดดนัจากการจบัตาขอ้มูลแรงงาน ขณะท่ีตลาดยงัชั่งนํา้หนกัโอกาสขึน้
ดอกเบีย้ของ FED 

6.   AI THEME

AI ยงัเป็นแกนหลกัของตลาด โดย NVIDIA รายงานผลประกอบการดีกว่าคาด
และใหแ้นวโนม้ไตรมาสถดัไปแข็งแรง แต่หุน้ยงัถูกขายหลงังบเพราะนกัลงทุน
เร่ิมจบัตา MARGIN และตน้ทุนท่ีสูงขึน้
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กลุ่มหุ้นท่ีน่าสนใจ 5

1. AI / SEMICONDUCTOR

ยงัเป็นกลุ่มหลกัของตลาด เพราะความตอ้งการชิป หน่วยความจํา และ DATA 
CENTER ยงัสูง โดย SEMICONDUCTOR ฟ้ืนตวัในเดือนนี ้และ NVIDIA ยงัเป็น
ตวัหนุน SENTIMENT ของกลุ่ม AI 

น่าสนใจเพราะ
AI ยงัตอ้งใช้โครงสรา้งพืน้ฐาน
จริง ตัง้แต่ GPU, MEMORY, 
NETWORKING, DATA CENTER ไป
จนถงึ POWER MANAGEMENT

แต่ต้องระวัง: 
เนน้บริษทัท่ีมีรายไดจ้ริง กําไรจริง 
และ MARGIN ยงัแข็งแรง ไม่ใช่แค่
หุน้ท่ีมีคําว่า AI ใน STORY

2. CLOUD / SOFTWARE

SOFTWARE เป็นหน่ึงในกลุ่มท่ีฟ้ืนตวัเด่นในเดือน ส.ค. หลงัจากก่อนหนา้นีถู้ก
กดดนัจาก VALUATION โดย MARKETWATCH ระบุว่าหุน้กลุ่ม SOFTWARE 
AND SERVICES ฟ้ืนแรงในไตรมาส 3 และมีบทบาทสําคญัต่อการขึน้ของตลาด
เดือนนี ้

น่าสนใจเพราะ
SOFTWARE ท่ีดีมกัมีรายไดเ้กิดซํา้ หรือ RECURRING REVENUE หมาย
ถงึรายไดท่ี้ลูกคา้จ่ายต่อเน่ือง เช่น SUBSCRIPTION และถา้ AI ช่วยเพ่ิม 
PRODUCTIVITY ไดจ้ริง บริษทัเหล่านีมี้โอกาสขยาย MARGIN
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3. HEALTHCARE / BIOTECH

HEALTHCARE ยงัน่าสนใจในฐานะกลุ่ม DEFENSIVE และบางส่วนของ 
BIOTECH เด่นมากในเดือนนี ้โดย MODERNA เป็นหน่ึงในหุน้ท่ีปรบัขึน้แรงใน 
S&P 500 หลงัมีข่าวเชิงบวกเก่ียวกบัวคัซีน MRNA ดา้นมะเร็ง

น่าสนใจเพราะ
รายไดข้อง HEALTHCARE ไม่ผนัผวนตามเศรษฐกิจมาก และเหมาะเป็นตวัลด
ความเส่ียงเม่ือ BOND YIELD และนํา้มนัผนัผวน

4. FINANCIALS

FINANCIALS ยงัน่าสนใจแบบเลือกตวั เพราะดอกเบีย้ท่ีสูงอาจช่วยรายได้
ดอกเบีย้สุทธิของธนาคารบางแห่ง แต่ตอ้งระวงัคุณภาพสินเช่ือและตน้ทุน
เงินฝาก

น่าสนใจเพราะ
ถา้เศรษฐกิจไม่ถดถอย ธนาคารและบริษทัการเงินท่ีฐานทุนแข็งแรงอาจยงัทํา
กําไรไดดี้
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5. INDUSTRIALS

ISM MANUFACTURING PMI ท่ี 55.6 สะทอ้นว่าภาคผลิตกลบัมาแข็งแรง กลุ่ม 
INDUSTRIALS ท่ีเก่ียวกบัระบบอตัโนมติั เคร่ืองจกัร โลจิสติกส ์และโครงสรา้ง
พืน้ฐานจงึยงัน่าสนใจ

น่าสนใจเพราะ
ไดแ้รงหนุนจากการลงทุนจริงในเศรษฐกิจ รวมถงึการสรา้ง DATA CENTER 
และ SUPPLY CHAIN ท่ีเก่ียวขอ้งกบั AI

6. CONSUMER STAPLES

CONSUMER STAPLES หรือสินคา้อุปโภคบริโภคจําเป็นยงัเหมาะกบัพอรต์ท่ี
ตอ้งการลดความผนัผวน เพราะ CONSUMER CONFIDENCE ลดลงและ RETAIL 
SALES รายเดือนติดลบ ทําใหต้ลาดอาจเร่ิมหาหุน้ท่ีรายไดม้ั่นคงกว่า 

น่าสนใจเพราะ
ขายสินคา้จําเป็น เช่น อาหาร เคร่ืองด่ืม ของใชป้ระจําวนั จงึทนต่อเศรษฐกิจ
ชะลอไดดี้กว่าหุน้ฟุ่มเฟือย
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กลุ่มหุ้นท่ีควรระวัง
หรือหลีกเล่ียง

6

1.  หุ้น GROWTH ท่ี VALUATION แพง

แม ้NASDAQ กลบัมานําตลาด แต่ BOND YIELD ท่ีสูงขึน้ทําใหหุ้น้ GROWTH 
แพง ๆ ยงัเส่ียงถูกขายทํากําไร โดยเฉพาะหุน้ท่ีราคาขึน้แรงกว่ากําไร

2. หุ้นท่ียังไม่มีกําไร

ในภาวะท่ีตลาดเร่ิมกลบัมากงัวล FED และดอกเบีย้ หุน้ท่ียงัขาดทุนหรือพึ่งพา
การระดมทุนจะเสียเปรียบ เพราะตน้ทุนเงินทุนสูงขึน้

3. หุ้นหน้ีสูง

BOND YIELD สูงทําใหต้น้ทุนรีไฟแนนซแ์พงขึน้ บริษทัท่ีมีหนีม้ากและกระแส
เงินสดไม่สม่ําเสมอควรระวงั

4. CONSUMER DISCRETIONARY

RETAIL SALES เดือน ก.ค. ลดลง 0.6% M-M และ CONSUMER CONFIDENCE 
ลดลงต่ําสุดในรอบ 7 เดือน จงึควรระวงัหุน้คา้ปลีก สินคา้ฟุ่มเฟือย รถยนต ์และ
ธุรกิจท่ีพึ่งพากําลงัซือ้สูง

5. SPECULATIVE / MEME STOCK

ตลาดเดือนนีย้งัมีหุน้เก็งกําไรบางตวัปรบัขึน้ แต่หาก FED ขึน้ดอกเบีย้หรือ 
BOND YIELD สูงต่อ หุน้ท่ีไม่มีพืน้ฐานกําไรรองรบัมกัถูกขายแรงกว่าตลาด
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เดือนสิงหาคม 2569 บอกเราว่า ตลาดหุน้สหรฐัยงัไม่หมดรอบ แต่เร่ิมตอ้ง
เลือกหุน้ละเอียดขึน้มาก ส่ิงท่ีตลาดใหร้างวลัคือ

• บริษทัท่ีกําไรออกมาดีจริง

• บริษทัท่ี AI แปลงเป็นรายไดแ้ละกําไรได ้

• หุน้ท่ี ESTIMATE กําไรถูกปรบัขึน้ 

• กลุ่มท่ีมีรายไดม้ั่นคงในช่วงเศรษฐกิจผนัผวน 

• บริษทัท่ีงบดุลแข็งแรงและไม่พึ่งหนีม้ากเกินไป 

แต่ส่ิงท่ีตลาดเร่ิมระวงัคือ

• หุน้ท่ีขึน้แรงเกินพืน้ฐาน

• หุน้ท่ีใชคํ้าว่า AI แต่ยงัไม่เห็นรายไดจ้ริง

• หุน้ท่ี VALUATION แพงเม่ือ BOND YIELD สูง

• หุน้ท่ีพึ่งผูบ้ริโภคมากเกินไป

• หุน้ท่ีหนีสู้งและตอ้งรีไฟแนนซ์ในยุคดอกเบีย้แพง

สรุปบทเรียน
สําหรับนักลงทุน

พูดง่าย ๆ คือ AI ยงัเป็นพระเอก แต่ตลาดเร่ิมถามว่า 
“กําไรอยู่ตรงไหน?” มากขึน้
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1) JOBS REPORT วนัท่ี 4 ก.ย. ถา้การจา้งงานอ่อนมาก ตลาดอาจกงัวล
เศรษฐกิจ แต่ถา้แข็งเกินไป FED อาจมีเหตุผลขึน้ดอกเบีย้

2) CPI วนัท่ี 11 ก.ย. เป็นตวัเลขสําคญัก่อนประชุม FED หากเงินเฟ้อสูงกว่าคาด 
BOND YIELD และดอลลารอ์าจขึน้ กดดนัหุน้ GROWTH

3) FOMC วนัท่ี 15–16 ก.ย
. ตลาดใหนํ้า้หนกัสูงว่าการประชุมนีจ้ะเป็นจุดชีทิ้ศทางดอกเบีย้รอบใหม่ โดย
เฉพาะหลงัราคานํา้มนักลบัขึน้และ PCE ยงัสูงกว่าเป้าหมาย FED

มุมมองหลัก

ตลาดหุน้สหรฐัยงัมีโอกาสไปต่อได ้หากเงินเฟ้อไม่เร่งแรงและกําไรบริษทัโดย
เฉพาะกลุ่ม AI / SOFTWARE ยงัดี แต่เดือนกนัยายนควรระวงัแรงขายทํากําไร 
เพราะตลาดขึน้มาหลายเดือนแลว้ และ BOND YIELD สูงอาจกลบัมาเป็นตวักด 
VALUATION

กลยุทธท่ี์เหมาะคือ SELECTIVE + RISK CONTROL  เนน้หุน้ท่ีมี 4 คุณสมบติั:

กาํไรจริง + กระแสเงินสดดี + หนีไ้ม่สูง + VALUATION ไม่แพงเกินไป

ม่ใช่การหลีกเล่ียงหุน้สหรฐั แต่เป็นการเลือกหุน้ใหเ้ขม้ขึน้ เพราะจากนีต้ลาดจะ
ไม่ซือ้ “STORY” อย่างเดียว แต่จะซือ้บริษทัท่ีพิสูจนต์วัเลขไดจ้ริง

มุมมองเดือนกันยายน 2569
เดือนกันยายนมีโอกาสเป็นเดือนท่ีตลาดผันผวนมากข้ึน 
เพราะมี 3 ด่านใหญ่รออยู่

ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวน และทําความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน”
"เอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนเพ่ือวัตถุประสงค์ ในการให้ข้อมูลภาพรวมภาวะเศรษฐกิจและการลงทุนเท่าน้ัน ข้อมูลและมุมมองท่ีปรากฏในเอกสารน้ีอ้างอิงจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ ณ วันท่ี
จัดทํา โดยจัดทําข้ึนเพ่ือเป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจเบ้ืองต้น มิใช่การช้ีชวน ชักชวน หรือให้คําแนะนําในการซ้ือขายผลิตภัณฑ์ทางการเงินใดเป็นการเฉพาะเจาะจง"

ณัฐพล พัชราพิมล
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐาน เลขท่ี 19979
วันท่ีจัดทําเอกสาร 3 สิงหาคม 2569

นารี  อภิเศวตกานต์
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐาน เลขท่ี 17971
วันท่ีจัดทําเอกสาร 3 สิงหาคม 2569
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