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รายงานภาพรวม
เศรษฐกิจรายเดือน
กรกฎาคม 2569



เดือนกนัยายน 2569 เป็นเดือนท่ี
ตลาดหุน้สหรฐั ไม่ได้ไปในทิศทาง
เดียวกนั โดย NASDAQ ยงัปิดบวก 
จากแรงหนุนหุน้เทคโนโลยี, AI และ 
SEMICONDUCTOR ขณะท่ี DOW 
JONES และ S&P 500 ปิดลบ จาก
แรงกดดนัของ BOND YIELD ท่ีพุ่ง
แรง ราคานํา้มนัสูง เงินเฟ้อยงั
เหนียว และ FED กลบัมาขึน้
ดอกเบีย้ครัง้แรกในรอบหลายปี
ภาพรวมจงึเป็นตลาดแบบ “ดชันีดู
ไม่แย่มาก แต่ขา้งในตลาดอ่อนแรง” 

เพราะแรงซือ้กระจุกอยู่ในหุน้
เทคโนโลยีขนาดใหญ่ ขณะท่ีหุน้
ขนาดกลาง-เล็ก หุน้อ่อนไหวต่อ
ดอกเบีย้ และหุน้ท่ีหนีสู้งถูกกดดนั
มากกว่า แต่ช่วงปลายเดือน ตลาด
เร่ิมสะดุดจาก 3 ความเส่ียงใหญ่ คือ 
ราคานํา้มนักลบัขึน้เหนือ 90 
ดอลลาร/์บารเ์รล, BOND YIELD 
ระยะยาวพุ่ง และตลาดเพ่ิมโอกาสท่ี 
FED อาจขึน้ดอกเบีย้ในเดือน
กนัยายน

สรุปตลาดหุ้นสหรัฐ
ประจําเดือนกันยายน 2569

“NASDAQ ยังบวกจาก 
AI แต่ตลาดข้างในอ่อนแรง

เพราะ BOND YIELD พุ่งและ 
FED กลับมาข้ึนดอกเบ้ีย”
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1

ปิด 31 ส.ค. 2569
53,185.90
ปิด 30 ก.ย. 2569
50,906.05

DOW JONES

-4.3%

ปิด 31 ส.ค. 2569
7,686.14
ปิด 30 ก.ย. 2569
7,651.54

S&P 500

-0.5%

ปิด 31 ส.ค. 2569
26,370.89
ปิด 30 ก.ย. 2569
26,861.06

NASDAQ

+1.9%

อิงราคาปิดส้ินเดือน ส.ค. 2569 ถึงราคาปิดวันท่ี 30 ก.ย. 2569 โดย AP 
รายงานว่า ณ วันท่ี 30 ก.ย. DOW JONES ปิดท่ี 50,906.05 จุด, S&P 500 ปิดท่ี 
7,651.54 จุด และ NASDAQ ปิดท่ี 26,861.06 จุด ขณะท่ี INVESTOPEDIA 
รายงานผลตอบแทนเดือน ก.ย. ว่า DOW ลดลง 4.3%, S&P 500 ลดลง 0.5% 
และ NASDAQ เพ่ิมข้ึน 1.9% 

ภาพรวมตลาด
หุ้นสหรัฐท้ัง 3 ดัชนี
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DOW JONES: 
อ่อนสุด เพราะถูกกดดันจากหุ้นวัฏจักรและดอกเบ้ียสูง

DOW JONES ปรบัตวัลงแรงสุดใน 3 ดชันี โดยลดลงประมาณ -4.3% สาเหตุ
หลกัมาจากแรงขายในหุน้กลุ่มท่ีอ่อนไหวต่อเศรษฐกิจและตน้ทุนการเงิน เช่น 
INDUSTRIALS, FINANCIALS, CONSUMER และหุน้ VALUE บางส่วน
ส่ิงท่ีกดดนั DOW มากคือ BOND YIELD ระยะยาวพุ่งแรง ทําใหต้น้ทุนการเงิน
ของบริษทัสูงขึน้ และทําใหน้กัลงทุนลดนํา้หนกัหุน้ท่ีมีภาระหนีห้รือกําไร
ผนัผวน ขณะเดียวกนัราคานํา้มนัท่ีสูงขึน้เพ่ิมความเส่ียงดา้นตน้ทุนใหห้ลาย
ธุรกิจ REUTERS ระบุว่าเดือน ก.ย. BOND MARKET เจอแรงขายหนกั ขณะท่ี 
BRENT CRUDE เพ่ิมขึน้ราว 14% ในเดือนเดียว 

ตีความง่าย ๆ: DOW เดือนนีอ่้อน เพราะตลาดเร่ิมกงัวลว่าเศรษฐกิจอาจ
เจอแรงกดดนัจากดอกเบีย้สูงและนํา้มนัแพง หุน้ท่ีเก่ียวกบัเศรษฐกิจ

จริงจงึถูกขายมากกว่าหุน้ AI

ปิด 31 ส.ค. 2569
53,185.90
ปิด 30 ก.ย. 2569
50,906.05

DOW JONES

-4.3%
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S&P 500: 
ปิดลบเล็กน้อย แต่ตลาดข้างในอ่อนกว่าท่ีเห็น

S&P 500: ปิดลบเล็กนอ้ย แต่ตลาดขา้งในอ่อนกว่าท่ีเห็น
S&P 500 ลดลงประมาณ -0.5% ดูเหมือนลดลงไม่มาก แต่ภาพขา้งในตลาด
อ่อนแอกว่าดชันีหลกั เพราะหุน้ขนาดใหญ่สายเทคโนโลยีช่วยพยุงดชันีไว ้ขณะ
ท่ีหุน้จํานวนมากปรบัตวัลง
MARKETWATCH ระบุว่าเดือน ก.ย. ตลาดมีความผิดปกติ คือดชันีหลกัดูน่ิง แต่ 
หุน้ขนาดกลาง-เล็กและ S&P 500 แบบ EQUAL WEIGHT อ่อนกว่ามาก และมี
หุน้จํานวนมากซือ้ขายต่ํากว่าเสน้ค่าเฉล่ียสําคญั สะทอ้นว่า BREADTH หรือ “
ความกวา้งของตลาด” แย่ลง 

ตีความง่าย ๆ:  S&P 500 เหมือน “ตวัเลขหนา้บา้นยงัดูดี” แต่ “หลงับา้น
เร่ิมอ่อน” เพราะดชันีถูกพยุงดว้ยหุน้ใหญ่ไม่ก่ีตวั หากหุน้เทคฯ เร่ิมพกั 

ตลาดโดยรวมอาจผนัผวนมากขึน้

ปิด 31 ส.ค. 2569
7,686.14
ปิด 30 ก.ย. 2569
7,651.54

S&P 500

-0.5%
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NASDAQ: 
บวกสวนตลาด เพราะ AI / SEMICONDUCTOR ยังเป็นพระเอก

NASDAQ เป็นดชันีเดียวท่ีปิดบวกในเดือน ก.ย. โดยเพ่ิมขึน้ประมาณ +1.9% ได้
แรงหนุนจากหุน้เทคโนโลยีขนาดใหญ่, AI, CLOUD และ SEMICONDUCTOR 
โดยเฉพาะหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งกบัโครงสรา้งพืน้ฐาน AI เช่น ชิป หน่วยความจํา DATA 
CENTER และซอฟตแ์วรอ์งคก์ร
MARKETWATCH รายงานว่า NASDAQ ยงัสามารถปิดบวกทัง้รายวนัและราย
เดือน แม ้BOND YIELD ระยะยาวพุ่งขึน้ โดย 10-YEAR TREASURY YIELD ขึน้
แตะระดบัสูงสุดตัง้แต่ปี 2002 ท่ีประมาณ 5.29% ในช่วงปลายเดือน 

ตีความง่าย ๆ:  NASDAQ ยงัชนะ เพราะตลาดยงัเช่ือว่า AI เป็น 
MEGATREND ใหญ่ แต่ตอ้งระวงัว่าแรงซือ้เร่ิมกระจุกในหุน้ใหญ่ หาก
กําไรหรือ GUIDANCE ออกมาต่ํากว่าคาด หุน้กลุ่มนีอ้าจถูกขายแรงได้

ปิด 31 ส.ค. 2569
26,370.89
ปิด 30 ก.ย. 2569
26,861.06

NASDAQ

+1.9%
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SENTIMENT 
นักลงทุน : บวกเฉพาะกลุ่ม 
แต่ระวังมากข้ึน

SENTIMENT เดือนกนัยายนเป็นแบบ SELECTIVE RISK-ON คือยงักลา้ซือ้หุน้ 
AI / SEMICONDUCTOR / TECH คุณภาพสูง แต่ระวงัหุน้ทั่วไปมากขึน้ ปัจจยัท่ี
ทําใหน้กัลงทุนระวงั ไดแ้ก่

1. FED ขึน้ดอกเบีย้ 0.25% สู่กรอบ 3.75–4.00% 

2. BOND YIELD ระยะยาวพุ่ง 10-YEAR TREASURY YIELD ขึน้ใกล ้5.3% 

3. ราคานํา้มนั BRENT เพ่ิมขึน้แรง จากความเส่ียงภูมิรฐัศาสตร ์

4. CONSUMER CONFIDENCE ลดลงแรง สะทอ้นผูบ้ริโภคเร่ิมกงัวลมากขึน้ 

5. MARKET BREADTH แย่ลง หุน้ท่ีขึน้มีจํานวนนอ้ยลง ขณะท่ีหุน้ลงกระจาย
กวา้งขึน้

สรุปคือ ตลาดยงัไม่ไดเ้ขา้สู่ภาวะ PANIC แต่เป็นเดือนท่ีนกัลงทุนเร่ิมถามว่า
 “หุน้ท่ีขึน้มามาก ยงัสมเหตุสมผลไหมในวนัท่ีดอกเบีย้กลบัมาสูงขึน้?”

LIB ECO
N

O
M

IC M
O

N
TH

LY UPDATE



ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐ 2
ตัวเลข

เงินเฟ้อเร่งจากพลงังาน กดดนั FEDCPI +0.4% M-M
+3.4% Y-Y

เงินเฟ้อพืน้ฐานยงัไม่ลงเร็วพอCore CPI +0.3% M-M
+2.4% Y-Y

เงินเฟ้อท่ี FED ชอบดูยงัสูงกว่าเป้าหมายPCE +0.3% M-M
+3.4% Y-Y

แรงงานยงัแข็งแรงกว่ากงัวลNonfarm 
Payrolls

+162,000 
ตําแหน่งในเดือน ส.ค.

ตลาดแรงงานยงัไม่ทรุดUnemployment 
Rate

4.1%

ค่าแรงโตพอประมาณ ไม่เร่งแรงมากAverage Hourly 
Earnings

+0.3% M-M
+3.1% Y-Y

ผูบ้ริโภคยงัใชจ่้ายแข็งแรงRetail Sales +1.2% M-M
+6.0% Y-Y

ผลล่าสุด ตีความ

ตัวเลขท่ีประกาศในเดือน ก.ย. ส่วนใหญ่เป็น ข้อมูลเดือน ส.ค. 2569
 และบางส่วนเป็น GDP ไตรมาส 2/2569 ฉบับปรับปรุง

เศรษฐกิจโตดีกว่าประมาณการก่อนหนา้GDP Q2 Third
Estimate

+2.2% 
annualized

LAYOFF ยงัต่ํามากInitial Jobless 
Claims

197,000 
รายปลายเดือน ก.ย.

FED กลบัมาเขม้งวดอีกครัง้FOMC

ภาคผลิตยงัขยายตวัISM Manufac-
turing PMI

54.6 
ในเดือน ส.ค.

ต่ําสุดในรอบกว่า 12 ปีConsumer 
Confidence

81.9 
ในเดือน ก.ย.

ภาคบริการแข็งแรงISM Services PMI 55.4 ในเดือน ส.ค.

ภาคบา้นยงัถูกกดดนัจากดอกเบีย้สูงHousing Data 1.275 ล้านยูนิต
-2.6% M-M

ข้ึนดอกเบ้ีย 0.25% เป็น 
3.75–4.00%

ดีกว่าคาดเล็กนอ้ย แต่ยงัเหนียวCore PCE +0.2% M-M
+3.0% Y-Y
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ผลต่อตลาด

ผลต่อตลาด: CPI ท่ีเร่งขึน้ทําให ้BOND YIELD และดอลลารมี์แรงหนุน แต่ PCE 
ท่ีออกมาต่ํากว่าคาดเล็กนอ้ยช่วยลดความกงัวลเร่ือง FED ขึน้ดอกเบีย้ต่อทนัที 
ตลาดจงึแกว่งแรงมากกว่าลงขา้งเดียว

เงินเฟ้อ: CPI เร่งจากพลังงาน แต่ PCE ออกมาดี
กว่ากังวลเล็กน้อย
CPI เดือน ส.ค. ท่ีประกาศในเดือน ก.ย. เพ่ิมขึน้ 0.4% M-M และ 3.4% Y-Y โดย REUTERS ระบุ
ว่าแรงกดดนัหลกัมาจากราคานํา้มนัเบนซินและดีเซลท่ีปรบัขึน้จากความเส่ียงภูมิรฐัศาสตร ์
ส่วน CORE CPI เพ่ิมขึน้ 0.3% M-M ซ่ึงเป็นการเพ่ิมขึน้รายเดือนมากสุดตัง้แต่เดือน เม.ย. 

อย่างไรก็ตาม PCE เดือน ส.ค. ซ่ึงเป็นมาตรวดัเงินเฟ้อท่ี FED ใหค้วามสําคญั เพ่ิมขึน้ 0.3% 
M-M ต่ํากว่าท่ีตลาดคาด ส่วน CORE PCE เพ่ิมขึน้ 0.2% M-M และอยู่ท่ี 3.0% Y-Y ช่วยลด
ความกงัวลว่าตอ้งขึน้ดอกเบีย้ต่อทนัทีในเดือน ต.ค. 

ผลต่อตลาด

แรงงานท่ียงัแข็งแรงช่วยหนุนมุมมองว่าเศรษฐกิจสหรฐัยงัไม่ถดถอย แต่ในอีก
ดา้นหน่ึงก็ทําให ้FED มีพืน้ท่ีคงดอกเบีย้สูง หรือขึน้ดอกเบีย้เพ่ิมไดถ้า้เงินเฟ้อยงั

ตลาดแรงงาน: ยังแข็งแรง แต่ไม่ร้อนเกินไป
รายงานจา้งงานเดือน ส.ค. ระบุว่า NONFARM PAYROLLS เพ่ิมขึน้ 162,000 
ตําแหน่ง สูงกว่าท่ีตลาดกงัวล ขณะท่ีอตัราว่างงานอยู่ท่ี 4.1% และค่าแรง
เฉล่ียรายชั่วโมงเพ่ิมขึน้ 0.3% M-M เป็น 37.75 ดอลลาร ์หรือเพ่ิมขึน้ 3.1% 
Y-Y BUREAU OF LABOR STATISTICS

ดา้น INITIAL JOBLESS CLAIMS ปลายเดือน ก.ย. อยู่ท่ี 197,000 ราย ซ่ึง 
REUTERS ระบุว่าใกลร้ะดบัต่ําสุดในรอบหลายสิบปี สะทอ้นว่ายงัไม่เห็นการ
ปลดคนงานขนาดใหญ่ REUTERS
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ผลต่อตลาด

การใชจ่้ายท่ียงัดีช่วยหนุนกําไรบริษทั แต่ความเช่ือมั่นท่ีลดลงเตือนว่าแรงซือ้
ของผูบ้ริโภคอาจเร่ิมเปราะบาง โดยเฉพาะกลุ่ม CONSUMER DISCRETIONARY 
หรือสินคา้ฟุ่มเฟือย

ผู้บริโภค: ใช้จ่ายยังดี แต่ความเช่ือม่ันแย่ลงชัดเจน
RETAIL SALES เดือน ส.ค. เพ่ิมขึน้ 1.2% M-M และ 6.0% Y-Y สูงกว่าคาด 
สะทอ้นว่าผูบ้ริโภคยงัใชจ่้ายไดดี้ โดย CENSUS รายงานยอดคา้ปลีกและบริการ
อาหารเดือน ส.ค. ท่ี 773.9 พนัลา้นดอลลาร ์CENSUS.GOV

แต่ CONSUMER CONFIDENCE เดือน ก.ย. ลดลงแรงมาอยู่ท่ี 81.9 จาก 88.6 
ในเดือน ส.ค. ซ่ึงเป็นระดบัต่ําสุดในรอบกว่า 12 ปี สะทอ้นว่าผูบ้ริโภคเร่ิมกงัวล
เร่ืองค่าครองชีพ ตลาดแรงงาน และดอกเบีย้สูงมากขึน้ PR NEWSWIRE

ผลต่อตลาด

GDP ท่ีดีกว่าคาดช่วยยืนยนัว่าเศรษฐกิจสหรฐัยงัแข็งแรง แต่เม่ือตวัเลข
เศรษฐกิจดีพรอ้มเงินเฟ้อยงัสูง ตลาดจงึตีความว่า FED ยงัไม่มีเหตุผลตอ้ง
ผ่อนคลายนโยบายเร็ว

GDP: เศรษฐกิจโตดีกว่าประมาณการก่อนหน้า
BEA รายงาน GDP ไตรมาส 2/2569 ฉบบั THIRD ESTIMATE โต 2.2% 
ANNUALIZED สูงกว่าประมาณการเบือ้งตน้ท่ี 1.5% โดยเศรษฐกิจไดร้บัแรง
หนุนจากการใชจ่้ายผูบ้ริโภค การลงทุน และภาคเอกชนบางส่วน สํานกังาน
วิเคราะหเ์ศรษฐกิจของสหรฐัฯ (BEA)อ่อนแรงมาก 
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ผลต่อตลาด

PMI ท่ียงัดีช่วยหนุนหุน้กลุ่ม INDUSTRIALS, SOFTWARE, CLOUD และธุรกิจ
บริการ แต่ก็เป็นอีกเหตุผลท่ีทําให ้BOND YIELD อยู่สูง เพราะเศรษฐกิจยงัไม่
ชะลอพอให ้FED ผ่อนคลาย

ภาคธุรกิจ: MANUFACTURING และ 
SERVICES ยังขยายตัว
ISM MANUFACTURING PMI เดือน ส.ค. อยู่ท่ี 54.6 ก่อนจะขยบัลงเล็กนอ้ยเป็น 
54.5 ในเดือน ก.ย. ซ่ึงยงัสูงกว่า 50 แปลว่าภาคผลิตยงัขยายตวั โดย REUTERS 
ระบุว่าความตอ้งการยงัแข็งแรงจาก AI INFRASTRUCTURE และ INVENTORY 
REBUILDING 

ISM SERVICES PMI เดือน ส.ค. เพ่ิมขึน้เป็น 55.4 จาก 54.1 ในเดือน ก.ค. และ
เป็นเดือนท่ี 26 ติดต่อกนัท่ีภาคบริการอยู่ในแดนขยายตวั โดยดชันี BUSINESS 
ACTIVITY ขึน้เป็น 61.7 ISM WORLD

ผลต่อตลาด

หุน้บา้น วสัดุก่อสรา้ง และสินเช่ือท่ีอยู่อาศยัยงัตอ้งระวงั เพราะดอกเบีย้สูงทําให้
ภาระผ่อนบา้นสูงขึน้ และกด DEMAND ในตลาดอสงัหาฯ

HOUSING: ดอกเบ้ียสูงยังกดภาคบ้าน
HOUSING STARTS เดือน ส.ค. อยู่ท่ี 1.275 ลา้นยูนิต ลดลง 2.6% M-M และ
ลดลง 1.2% Y-Y แม ้SINGLE-FAMILY STARTS เพ่ิมขึน้ 7.6% แต่ภาพรวมยงั
ถูกกดดนัจาก MORTGAGE RATE ท่ีสูงและความสามารถในการซือ้บา้นท่ีลด
ลง CENSUS.GOV
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FOMC / FED: ข้ึนดอกเบ้ียคร้ังแรกในรอบหลายปี
FED ในการประชุมวนัท่ี 16 ก.ย. 2569 มีมติขึน้ดอกเบีย้ 0.25% สู่กรอบ 
3.75–4.00% โดยเป็นการขึน้ดอกเบีย้เพ่ือกดเงินเฟ้อกลบัสู่เป้าหมายตามกร
อบ DUAL MANDATE ของ FED เฟด อเมริกา

REUTERS ระบุว่า FED ส่งสญัญาณอาจมีการขึน้ดอกเบีย้เพ่ิมเติม โดยประมาณ
การใหม่ชีว่้าอตัราดอกเบีย้ปลายปี 2569 อาจอยู่ในกรอบ 4.00–4.25% 

ผลต่อตลาด

การขึน้ดอกเบีย้ทําให ้BOND YIELD พุ่ง หุน้ GROWTH และหุน้หนีสู้งถูกกดดนั 
ขณะท่ีหุน้การเงินบางส่วนอาจไดป้ระโยชนจ์ากดอกเบีย้สูง แต่ตอ้งระวงั
คุณภาพสินเช่ือ
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FED มีประชุม FOMC วนัท่ี 27–28 ต.ค. 2569 และหลงัเงินเฟ้อ PCE เดือน ส.ค
. ออกมาต่ํากว่าคาดเล็กนอ้ย เจา้หนา้ท่ี FED หลายคนส่งสญัญาณว่าควรรอดู
ขอ้มูลเพ่ิมเติมก่อนขึน้ดอกเบีย้อีกครัง้ ทําใหค้วามน่าจะเป็นของการขึน้ดอกเบีย้
เดือน ต.ค. ลดลงจากระดบัสูงก่อนหนา้ 
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ในเดือนตุลาคม 2569
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วันท่ีโดย ตัวเลข ความสําคัญ ผลกระทบท่ีต้องจับตา
ประมาณ

1 ต.ค. ISM MANUFACTURING  สูง ถ้าราคา INPUT สูงต่อ จะกดดัน 
 PMI เดือน ก.ย.  BOND YIELD

2 ต.ค. Nonfarm Payrolls / สูงมาก ถ้าแรงงานแข็งเกินคาด Fed อาจมี
 Unemployment Rate เดือนก.ย.  เหตุผลข้ึนดอกเบ้ียต่อ

ต้น ต.ค. ISM SERVICES PMI   สูง ภาคบริการเป็นตัวขับเคล่ือนใหญ่
 เดือน ก.ย.  ของเศรษฐกิจ

กลาง ต.ค. CPI เดือน ก.ย. สูงมาก ถ้าเงินเฟ้อสูงกว่าคาด หุ้น GROWTH  
   อาจถูกกดดัน

กลาง ต.ค. RETAIL SALES เดือน ก.ย. สูง วัดว่าผู้บริโภคยังใช้จ่ายต่อได้หรือไม่

กลาง-ปลาย HOUSING STARTS กลาง-สูง ดูผลกระทบของ MORTGAGE
ต.ค. / NEW HOME SALES   RATE สูง

ปลาย ต.ค. GDP Q3 ADVANCE    สูงมาก ถ้าโตแรง อาจหนุนกําไร แต่กดดัน FED
 ESTIMATE

29 ต.ค. PCE เดือน ก.ย.   สูงมาก เป็นตัวเลขเงินเฟ้อท่ี FED  
   ให้น้ําหนักมาก

27–28 ต.ค. FOMC   สูงมาก ตลาดจับตาว่าจะข้ึนดอกเบ้ียต่อ 
   หรือรอดูข้อมูล
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1.  FED และทิศทางดอกเบ้ีย

น่ีคือประเด็นใหญ่สุดของเดือน เพราะ FED กลบัมาขึน้ดอกเบีย้ 0.25% และส่ง
สญัญาณว่ายงัอาจขึน้ต่อ หากเงินเฟ้อไม่ลงตามเป้า ส่งผลให ้BOND YIELD พุ่ง

2.   เงินเฟ้อ

เงินเฟ้อยงัเป็นปัญหา โดย CPI เร่งจากพลงังาน ขณะท่ี PCE แมอ้อกมาต่ํากว่า
คาดเล็กนอ้ย แต่ยงัอยู่สูงกว่าเป้าหมาย 2% ของ FED มาก

3.  BOND YIELD

BOND YIELD เป็นตวักดตลาดชดัเจนท่ีสุด โดย 10-YEAR TREASURY YIELD 
ขึน้ใกลร้ะดบัสูงสุดในรอบกว่า 20 ปี จากความกงัวลดอกเบีย้สูงนานและความ
ตอ้งการเงินทุนจํานวนมากในระบบเศรษฐกิจ 

ประเด็นสําคัญ
ท่ีขับเคล่ือนตลาดเดือนกันยายน
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7.  GEOPOLITICAL RISK และราคาน้ํามัน

BRENT CRUDE เพ่ิมขึน้แรงในเดือน ก.ย. จากความตงึเครียดตะวนัออกกลาง
และอุปทานพลงังานท่ีตงึตวั REUTERS ระบุว่า BRENT เพ่ิมขึน้ราว 14% ใน
เดือน ก.ย. ซ่ึงทําใหต้ลาดกงัวลเงินเฟ้อรอบใหม่ 

8.  FUND FLOW

เงินไม่ได้ไหลออกจากหุน้สหรฐัทัง้หมด แต่หมุนเขา้กลุ่มท่ีมี GROWTH ชดั เช่น 
AI / SEMICONDUCTOR / MEGA-CAP TECH ขณะท่ีไหลออกจากหุน้เล็ก หุน้หนี้

สูง หุน้อสงัหาฯ และหุน้ท่ีอ่อนไหวต่อดอกเบีย้

5.  EARNINGS SEASON

ตลาดเร่ิมมองขา้มงบไตรมาส 2 และหนัไปจบัตาไตรมาส 3 มากขึน้ โดย 
REUTERS ระบุว่านกัลงทุนเร่ิมระวงัว่ากําไรบริษทัปี 2567 อาจยงัโตดี แต่ปี
ถดัไปอาจชะลอลง โดยเฉพาะถา้ AI SPENDING เร่ิมลดความรอ้นแรง 

4.  DOLLAR INDEX

ดอลลาร ์ไดแ้รงหนุนจากดอกเบีย้สหรฐัท่ีสูงขึน้และความตอ้งการสินทรพัย ์
ปลอดภยั แต่ดอลลารแ์ข็งเป็นแรงกดดนัต่อบริษทัสหรฐัท่ีมีรายไดต่้างประเทศ 
และอาจกดดนัสินทรพัยเ์ส่ียงในตลาดเกิดใหม่

6.   AI THEME

AI ยงัเป็นตวัหนุน NASDAQ แต่ตลาดเร่ิมถามเร่ือง RETURN ON AI 
INVESTMENT หรือผลตอบแทนจากการลงทุน AI มากขึน้ เพราะ DATA 
CENTER, CHIP และ CLOUD ใชเ้งินลงทุนสูงมาก
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กลุ่มหุ้นท่ีน่าสนใจ 5

1. AI / SEMICONDUCTOR

ยงัเป็นกลุ่มท่ีตลาดให ้PREMIUM สูง เพราะความตอ้งการชิป หน่วยความจํา 
NETWORKING และ DATA CENTER ยงัแข็งแรง โดยเฉพาะหลงั MICRON 
รายงานผลประกอบการแข็งแรงจาก DEMAND ดา้น AI และ MEMORY 
SHORTAGE ทําใหหุ้น้ชิปฟ้ืนตวัช่วงตน้ ต.ค. ต่อเน่ืองจากปลาย ก.ย. 

น่าสนใจเพราะ
AI ยงัเป็นโครงสรา้งการลงทุน
ระยะยาว บริษทัท่ีขาย “ของจําเป็น
ของ AI” เช่น ชิป หน่วยความจํา 
ระบบเครือข่าย และอุปกรณ ์DATA 
CENTER ยงัมี DEMAND รองรบั

แต่ต้องระวัง:  
VALUATION แพง และหาก BOND 
YIELD สูงต่อ หุน้กลุ่มนีอ้าจถูก
กดดนัจากการขายทํากําไร

น่าสนใจเพราะ
ธุรกิจ SOFTWARE ท่ีดีมีรายไดเ้กิด
ซํา้ หรือ RECURRING REVENUE 
หมายถงึรายไดท่ี้ลูกคา้จ่ายต่อเน่ือง 
เช่น รายเดือนหรือรายปี ทําให้
กระแสเงินสดคาดการณ์ไดดี้กว่า
ธุรกิจวฏัจกัร

แต่ต้องระวัง:  
หุน้ SOFTWARE ท่ียงัขาดทุน หรือ
ใช ้AI เป็นเพียง STORY แต่ยงัไม่เห็น
การเติบโตของรายไดจ้ริง อาจถูก
ตลาดลดมูลค่า

2. CLOUD / SOFTWARE

CLOUD และ SOFTWARE ยงัน่าสนใจ โดยเฉพาะบริษทัท่ีใช ้AI เพ่ิมประสิทธิภาพ
ใหลู้กคา้และสามารถแปลงเป็นรายได ้SUBSCRIPTION ไดจ้ริง

LIB ECO
N

O
M

IC M
O

N
TH

LY UPDATE



3. HEALTHCARE / BIOTECH

HEALTHCARE ยงัเหมาะกบัภาวะตลาดท่ี BOND YIELD สูงและผูบ้ริโภคเร่ิม
กงัวล เพราะรายได้ไม่ผนัผวนตามเศรษฐกิจมากเท่าหุน้วฏัจกัร

4. FINANCIALS

กลุ่มการเงินน่าสนใจแบบเลือกตวั เพราะดอกเบีย้สูงช่วยรายไดด้อกเบีย้สุทธิ
ของธนาคารบางแห่ง แต่ตอ้งระวงัตน้ทุนเงินฝากและคุณภาพสินเช่ือ

น่าสนใจเพราะ
เป็นกลุ่ม DEFENSIVE หรือกลุ่มท่ี
รายไดท้นทานเม่ือเศรษฐกิจผนัผวน 
เหมาะกบัการลดความเส่ียงพอรต์

แต่ต้องระวัง:  
หุน้ BIOTECH รายเล็กท่ียงัไม่มีกําไร
และตอ้งใชเ้งินทุนสูง อาจถูกกดดนั
จากดอกเบีย้สูง

น่าสนใจเพราะ
ธนาคารขนาดใหญ่ท่ีฐานทุนแข็ง
แรงและควบคุมตน้ทุนเงินฝากไดดี้ 
อาจรบัมือกบัดอกเบีย้สูงไดดี้กว่า
กลุ่มอ่ืน

แต่ต้องระวัง:  
หากเศรษฐกิจชะลอหรือผูบ้ริโภค
เร่ิมผิดนดัชําระมากขึน้ กลุ่มการเงิน
อาจถูกกดดนัจาก CREDIT COST
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5. INDUSTRIALS

กลุ่ม INDUSTRIALS ยงัมีแรงหนุนจาก MANUFACTURING PMI ท่ีอยู่เหนือ 
50 และการลงทุนดา้น AI INFRASTRUCTURE, พลงังาน, DATA CENTER และ
โครงสรา้งพืน้ฐาน

6. CONSUMER STAPLES

CONSUMER STAPLES ยงัเป็นกลุ่มท่ีควรมีใน WATCHLIST เพราะ CONSUMER 
CONFIDENCE ลดลงแรง และค่าครองชีพสูงทําใหผู้บ้ริโภคอาจลดการใชจ่้าย
สินคา้ฟุ่มเฟือย

น่าสนใจเพราะ
ขายสินคา้จําเป็น เช่น อาหาร เคร่ืองด่ืม ของใชป้ระจําวนั จงึมีรายไดค่้อนขา้ง
มั่นคงกว่า CONSUMER DISCRETIONARY

น่าสนใจเพราะ
เศรษฐกิจจริงยงัไม่ชะลอแรง และ
การลงทุนในระบบไฟฟ้า พลงังาน 
เคร่ืองจกัร และโครงสรา้งพืน้ฐาน 
AI ยงัเป็นแรงขบัเคล่ือนสําคญั

แต่ต้องระวัง:  
ตน้ทุนวตัถุดิบ นํา้มนั และค่าแรงท่ี
สูงขึน้อาจกด MARGIN
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มุมมองเดือน
ตุลาคม 2569
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1.  JOBS REPORT เดือน ก.ย.

ถา้การจา้งงานแข็งเกินคาด BOND YIELD อาจขึน้ต่อ เพราะตลาดจะมองว่า FED 
ยงัมีเหตุผลขึน้ดอกเบีย้เพ่ิม แต่ถา้อ่อนเกินไป ตลาดอาจกงัวลเศรษฐกิจชะลอ

2. CPI เดือน ก.ย.

เป็นตวัเลขสําคญัมาก เพราะราคานํา้มนัในเดือน ก.ย. สูงขึน้ หาก CPI สูงกว่า
คาด หุน้ GROWTH อาจถูกขายอีกครัง้

3. EARNINGS SEASON ไตรมาส 3

ตลาดจะดูว่า AI SPENDING ยงัหนุนกําไรจริงหรือไม่ และบริษทัทั่วไปสามารถ
รบัมือกบัตน้ทุนการเงินและพลงังานท่ีสูงขึน้ไดดี้แค่ไหน

4. FOMC วันท่ี 27–28 ต.ค.

หลงั FED ขึน้ดอกเบีย้ในเดือน ก.ย. ตลาดจะจบัตาว่าเดือน ต.ค. จะขึน้ต่อ หรือ
รอดูขอ้มูลเพ่ิมเติม

มุมมองหลัก

ตลาดหุน้สหรฐัเดือนตุลาคมยงัมีโอกาสแกว่งแรง โดยเฉพาะหาก BOND YIELD 
ยงัสูงและนํา้มนัยงัแพง แต่ถา้ PCE / CPI ไม่เร่งเกินคาด และงบไตรมาส 3 ของ 
BIG TECH ยงัแข็งแรง ตลาดอาจประคองตวัได้

เดือนตุลาคมมีโอกาสผนัผวนต่อ เพราะตลาดตอ้งเจอ 4 ด่านใหญ่
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เรามองว่า KT-NASDAQ-A ยงัเป็นกองทุนท่ีน่าสนใจสําหรบันกัลงทุนท่ีตอ้งการ
เปิดรบัโอกาสจากหุน้เทคโนโลยีสหรฐัและธีม AI ระยะยาว โดยกองทุนมีนโย
บายลงทุนผ่าน INVESCO NASDAQ 100 ETF ซ่ึงอา้งอิงดชันี NASDAQ-100 ท่ี
ประกอบดว้ยหุน้ขนาดใหญ่ 100 บริษทัท่ีไม่ใช่สถาบนัการเงิน และมีนํา้หนกัสูง
ในกลุ่ม TECHNOLOGY, AI, SEMICONDUCTOR, CLOUD และ SOFTWARE

ปัจจยัสนบัสนุนหลกัมาจาก 

• กระแส AI ยงัเป็นธีมใหญ่ของตลาดโลก 

•  SEMICONDUCTOR และ DATA CENTER ยงัเป็นโครงสรา้งพืน้ฐานสําคญั
ของการลงทุน AI 

• หุน้ขนาดใหญ่ใน NASDAQ-100 หลายบริษทัมีฐานกําไรและกระแสเงินสด
แข็งแรง 

• NASDAQ ยงัทําผลงานแข็งกว่าดชันีอ่ืนในเดือนกนัยายน แมต้ลาดเผชิญ
แรงกดดนัจาก BOND YIELD สูง

•  หาก BOND YIELD เร่ิมทรงตวั หรือความกงัวลเร่ืองการขึน้ดอกเบีย้ของ 
FED ลดลง หุน้ GROWTH คุณภาพสูงมีโอกาสไดร้บั SENTIMENT เชิงบวก
กลบัมา

กองทุนแนะนํา
ประจําเดือนตุลาคม
 KT-NASDAQ-A
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ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มูลในหนงัสือชีช้วน และทําความเขา้ใจลกัษณะสินคา้ 
เง่ือนไขผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตดัสินใจลงทุน”

"เอกสารฉบบันีจ้ดัทําขึน้เพ่ือวตัถุประสงคใ์นการใหข้อ้มูลภาพรวมภาวะเศรษ
ฐกิจและการลงทุนเท่านัน้ ขอ้มูลและมุมมองท่ีปรากฏในเอกสารนีอ้า้งอิงจาก
แหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ ณ วนัท่ีจดัทํา โดยจดัทําขึน้เพ่ือเป็นขอ้มูลประกอบ
การตดัสินใจเบือ้งตน้ มิใช่การชีช้วน ชกัชวน หรือใหคํ้าแนะนําในการซือ้ขาย
ผลิตภณัฑท์างการเงินใดเป็นการเฉพาะเจาะจง"

วันท่ีจัดทําเอกสาร 
1 ตุลาคม 2569

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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