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ตวัเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ แข็งแกร่ง กระทบลดดอกเบ้ียของเฟดและ Flow เขา้เอเชีย  

ตวัเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ ดีกว่าคาด อาจลดทอนมุมมองการลดดอกเบี้ ยของเฟด: สหรฐัฯ 

รายงาน GDP ไตรมาส 2/68 ท่ี +3.8% (ดีกว่าคาดการณ์ท่ี +3.3% และดีกว่าไตรมาส 

1/68 ท่ี +3.3%) สูงสุดในรอบ 2 ปี ขณะท่ีการใชจ้่ายผูบ้ริโภค (Personal consumption) 

โต +2.5% (ดีกว่าคาดการณ์ท่ี +1.7% และสูงกวา่ไตรมาส 1/68 ท่ี 1.6%) ตัวเลขท่ีดีกวา่

คาด ทําใหค้วามสําคัญของดัชนีราคาการบริโภคส่วนบุคคล (PCE) คืนน้ี ซ่ึงเป็นอีกหน่ึง

มาตรวดัเงินเฟ้อ มีความสาํคญัเพิ่มข้ึนมา โดย Concensus คาด PCE ส.ค.ท่ี +0.3% MoM 

และ +2.7% YoY (เร่งตวัข้ึนจาก ก.ค.ท่ี +0.2% MoM และ +2.6% YoY) อยา่งไรก็ตามหาก 

PCE กระโดดเพ่ิมข้ึนมาก เช่นเกิน +3% YoY ซ่ึงบ่งชี้ ถึงการเร่งตัวของเงินเฟ้อ จะเป็นความ

ทา้ทายต่อเสน้ทางการลดดอกเบ้ียของเฟดท่ีตลาดเคยประเมินกนัไว ้(การลดดอกเบี้ ยอาจ

น้อยครั้ง หรือชา้กวา่ท่ีคาด) ซ่ึงจะส่งผลต่อทิศทางเงินทุนไหลเขา้เอเชีย 

FETCO เสนอ Quick - Big win (4 เดือน) ใหน้ายกรฐัมนตรี: สภาธุรกิจตลาดทุน (FETCO) 

เสนอมาตรการสนับสนุนและพฒันาตลาดทุนใหน้ายกรฐัมนนตรและรฐัมนตรีเศรษฐกิจ โดย

มีประเด็นสาํคญัไดแ้ก่ 1) เสริมสรา้งความเชื่อมัน่ภาครฐัฯ ตั้งหน่วยงานร่วมรฐั-ตลาดทุน 

เพื่อพบนักลงทุนต่างชาติ 2) พฒันาเครื่องยนต์เศรษฐกิจยุคใหม่ดว้ยกลไกตลาดทุน โดยจูง

ใจใหบ้ริษัทท่ีไดส้ิทธิประโยชน์จาก BOI และ EEC เขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย ์3) เพิ่ม

สภาพคล่องระยะยาวในตลาดหุน้ โดยยกเวน้เงินปันผลลงทุนระยะยาว/สนับสนุนการลงทุน

ใน Thai ESG แบบถาวร/เพิ่มแรงจูงใจดึงดูดเม็ดเงินลงทุนตปท. 4) สู่อนาคตไทยยัง่ยืน โดย 

Upskill-Reskill แรงงานไทยผ่าน e-learning, ปราบปรามการหลอกลวงลงทุน, แก้ไข

กฎระเบียบท่ีเป็นอุปสรรค // เรามองเป็นปัจจยับวกเชิงวิทยา แต่จะบวกจริงเม่ือรมว.คลงัรบั

ท่ีจะผลักดัน โดยใหน้ํ้าหนักบวกมากท่ีสุดหากสามารถผลักดันการลงทุนลดหย่อนภาษี Thai 

ESG เป็นการถาวร (ปัจจุบนั สิ้ นสุดปี 2569) 

ภาพรวมกลยุทธ ์ประเมินฟ้ืนตัวจาํกดัไม่เกิน 1,295 จุด ผลักดันดว้ยพลังงานแต่ระวงัแรงทํา

กาํไรสลับในกลุ่มอ่ืน ตัวเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีดีจะทําใหเ้กิดการปรบัพอรต์ทั้งในสหรฐัฯ (จาก 

tech ไปหุน้กลุ่มอ่ืน) และในภาพรวมของโลก (เงินไหลมายัง EM) แต่ในระยะสั้นจะกดดัน

ภาพรวมใหผ้ันผวน เรายงัระวงัความเสี่ยงการปรบัฐานซึ่ง downside มีโอกาสลึกถึง 1,200 จุด 

ทําใหโ้หมดการเก็งกาํรกลับมาสู่ลักษณะ “ลงซื้ อขึ้ นขาย” และเน้นกาํหนดจุดตดัขาดทุนเพ่ือคุม

ความเสี่ยง 

แนวรบั: 1,250-1,270 แนวตา้น : 1,295-1,290 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

หุน้แนะนาํ  (* หมายถึง หุน้ทางกลยุทธ ์นักลงทุนควรพิจารณาตั้งจุดตดัขาดทุน 3-5% ของราคาเขา้ซื้ อ) 

 TWPC (3.2) : ปริมาณส่งออกแป้งมันสําปะหลังมีแนวโน้มดีขึ้ น สวนทางกับสินคา้ส่วน

ใหญ่ท่ีเร่ิงชะลอลงในส.ค. ตดัขาดทุน 2.40 บาท 

 TFG (6) : การขยายตัวของธุรกิจคา้ปลีก (30% ของรายไดร้วม) เป็นปัจจยัผลักดันการ

เติบโตท่ีสาํคญั และช่วยหกัลา้งความผนัผวนของธุรกจิเน้ือสตัว ์ตดัขาดทุน 4.80 บาท 

 KTC (34) : Valuation ขณะท่ีมองหุน้ยงัมีการถือครองตํา่ และเร่ิมเห็นสัญญาณการเขา้

ลงทุนผ่านมาณจ้ิ์นท่ีสูงขึ้ น ตดัขาดทุน 29.50 บาท 

 PTT (36) : ประกาศจ่ายปันผล 0.90 บาท XD 1 ต.ค. จ่ายปันผล 17 ต.ค.  ตัดขาดทุน 

31 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- สหรฐัเผยตวัเลขผูข้อสวสัดิการว่างงานตํา่กว่าคาด 

- ทรมัป์เตรียมเกบ็ภาษีนําเขา้ยาทุกแบรนดใ์นอตัรา 100% เวน้แตมี่โรงงานผลิตในสหรฐั 

- จีนเรียกรอ้งใหส้หรฐัดาํเนินการในเชิงบวกดว้ยการยกเลิกมาตรการภาษีท่ีไม่มีเหตุผล และ

สรา้งสภาพแวดลอ้มท่ีเอ้ืออาํนวยต่อการขยายการคา้ทวิภาคี 

- คลงั คาด“คนละคร่ึงพลสั” เร่ิมใชจ่้ายเร็วสุดปลาย ต.ค.68 ยํ้าผูอ้ยูใ่นระบบภาษีไดส้ิทธิ

มากกว่า 

- ดร. เอกนิติ รมว. คลงั ขานรบั Fitch เตือน เตรียมปฏิรูปแผนการคลงัครั้งใหญ ่

- FETCO ชงนายกฯ ดนั 4 มาตรการตลาดทุน ลุน้เวน้ภาษีเงินปันผล 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : กลุ่ม Healthcare คงนํ้าหนัก Market Weight โดยหุน้ Top Pick คือ 

BDMS 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

   26 ก.ย. – US Core PCE Price Index (Aug) 

   30 ก.ย. – CN NBS Manufacturing PMI (Sep) 

 

 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,288.26      9.85 0.77%

SET50 832.92          7.24 0.88%

SET100 1,794.54      15.96 0.90%

FTSE SET LARGE CAP  1,467.75      12.81 0.88%

FTSE SET MID CAP  1,431.11      14.72 1.04%

FTSE SET SMALL CAP  1,660.26      11.37 0.69%

SET‐VAL (Btm) 35,349         

Mkt Cap (Btm) 16,238,180 

PER (x) 16.86

P/BV (x) 1.23

DJIA 45,947          (173.96) (0.38%)

NASDAQ 22,385          (113.16) (0.50%)

STOXX Europe 600  550                (3.66) (0.66%)

SSEC 3,853            (0.34) (0.01%)

FTSE 9,214            (36.45) (0.39%)

HANG SENG 26,485          (33.97) (0.13%)

NIKKEI 45,755          124.62 0.27%

MSCI ASIA EX JAPAN 879                (3.84) (0.44%)

NYMEX (US $/bbl) 64.98            (0.01) (0.02%)

Brent (US $/bbl) 69.42            0.11 0.16%

Dubai (US $/bbl) 68.55            0.51 0.75%

Newcastle coal (US $/metri 103.85          0.25 0.24%

Natural gas (US $/MMBtu) 2.90               0.05 1.61%

Baltic dry Index 2,266            26.00 1.16%

Golds (spot) 3,749            13.28 0.36%

Copper (spot) 10,228          (77.18) (0.75%)

Sugar (spot) 15.76            0.12 0.77%

Rubber (spot) 314.1            (0.90) (0.29%)

CRB Index 546.24          0.92 0.17%

THB/Dollar 32.2               0.09 0.27%

Yen/Dollar 149.8            0.90 0.60%

Euro/Dollar 1.2                 (0.01) (0.61%)

Dollar Index 98.6               0.68 0.69%

3M US T‐Bill (%) 3.86 0.01 0.28%

2Y US Yield (%) 3.66 0.05 1.42%

10Y US Yield (%) 4.17 0.02 0.56%

10 Y TH Yield (%) 1.35 0.01 0.45%

VIX Index 16.74 0.56 3.46%

Equity 25‐Sep MTD YTD

Local Institutions 750                3,356            (5,157)          

Proprietary Trading (101)              (6,030)           (20,163)       

Foreign Investors 841                (6,916)           (91,203)       

Local Individuals (1,490)           9,589            116,524       

Bond 25‐Sep MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 43.40 0.84 1,252.43     

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

TRUE 10.50 (0.55) (1.87%)

ADVANC 291.00 (0.24) (0.34%)

THAI 13.60 (0.22) (0.73%)

CK 15.60 (0.17) (7.69%)

RAM 19.70 (0.17) (8.37%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

PTTEP 118.00 1.42 3.96%

DELTA 165.00 0.99 0.61%

GULF 44.00 0.89 1.73%

KBANK 166.50 0.66 2.15%

PTT 33.25 0.57 0.76%  
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Fundamental Research 

Healthcare 

Maintained 

Market Weight 

Top Pick: BDMS 

เราอาจเห็นการระบาดของไขห้วดัใหญ่แบบสองระลอกในปี 2025 โดยระลอกแรกเกิดข้ึนใน 1Q25 และอาจมีระลอกท่ี

สองใน 3Q25 เน่ืองจากฝนตกหนักล่าชา้ แนวโน้มน้ีน่าจะเป็นประโยชน์ต่อผูใ้หบ้ริการดา้นสุขภาพ เน่ืองจากจํานวน

ผูป่้วยท่ีเพ่ิมข้ึนจะช่วยหนุนปริมาณผูป่้วยนอกและสนับสนุนรายไดข้องโรงพยาบาลในช่วง 3Q25-4Q25 เราคาดว่าจะมี

ผูป่้วยจากคูเวตเดินทางเขา้มาเพ่ิมข้ึนในเร็ว ๆ  น้ี เน่ืองจากเจา้หน้าท่ีจากคูเวตกาํลังติดต่อประสานงานกับผูใ้หบ้ริการ

ดา้นสุขภาพอยา่งต่อเน่ือง ซึ่งจะเป็นผลดีต่อทั้งภาคส่วนของธุรกิจการแพทย ์เราคงคาํแนะนํา “MARKET WEIGHT” โดย

Top pick ของเรา คือ BDMS 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดัชนีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลบ (25 ก.ย.) หลังสหรฐัฯ เปิดเผยขอ้มูลเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่งเกินคาด ซึ่งทําให้

แนวโน้มการปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยของธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) เผชิญกบัความไม่แน่นอน ขณะเดียวกนันักลงทุนจบั

ตาการเปิดเผยดชันีราคาการใชจ่้ายเพ่ือการบริโภคส่วนบุคคล (PCE) ในวนัน้ี เพ่ือหาสญัญาณท่ีชดัเจนเกี่ยวกบัทิศทาง

อตัราดอกเบี้ ยของเฟด (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยุโรปปิดลดลง (25 ก.ย.) เน่ืองจากหุน้กลุ่มเทคโนโลยีทางการแพทย ์(med-tech) ถูกกดดัน หลงัจากสหรฐัฯ 

เปิดการสอบสวนการนําเขา้เพ่ิมเติม ขณะท่ีนักลงทุนจับตาความเห็นจากเจา้หน้าท่ีธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) และ

ขอ้มูลเศรษฐกิจเพ่ือหาสญัญาณทิศทางการดาํเนินนโยบายการเงินครั้งถดัไป (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกียวปิดตลาดทําสถิติสูงสุดเป็นประวติัการณ์ติดต่อกนัเป็นวนัท่ีสาม (25 ก.ย.) โดยมีแรงซื้ อ

เขา้มาในหุน้กลุ่มส่งออก หลงัจากค่าเงินเยนอ่อนตวัลง (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสต์เท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลบเล็กน้อย (25 ก.ย.) โดยถูกกดดันจากความกงัวลว่าธนาคาร

กลางสหรฐัฯ (เฟด) อาจชะลอการปรบัลดอตัราดอกเบี้ ย หลังมีการเปิดเผยขอ้มูลเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่งเกินคาด ซึ่งความ

กงัวลดงักล่าวไดบ้ดบงัปัจจยับวกจากข่าวรสัเซียจาํกดัการส่งออกเชื้ อเพลิงจนถึงสิ้ นปีน้ี (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

สหรฐัเผย GDP ขยายตวั 3.8% 

ใน Q2/68 สูงกว่าคาดการณ ์

กระทรวงพาณิชยส์หรฐัเปิดเผยตวัเลขประมาณการครั้งท่ี 3 สาํหรบัผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP) ประจาํไตร

มาส 2/2568 ในวนัน้ี โดยระบุว่า เศรษฐกิจสหรฐัขยายตวั 3.8% ในไตรมาสดงักล่าว สูงกว่าตัวเลขประมาณการครั้งท่ี 

1 และครั้งท่ี 2 ท่ีระดับ 3.0% และ 3.3% ตามลาํดับ หลงัจากหดตวั 0.5% ในไตรมาส 1/2568 ซึ่งเป็นการหดตวัครั้ง

แรกในรอบ 3 ปี (อินโฟเควสท)์ 

สหรฐัเผยตวัเลขผูข้อสวสัดิการ

ว่างงานตํา่กว่าคาด 

กระทรวงแรงงานสหรฐัเปิดเผยตัวเลขผูย้ื่นขอสวสัดิการว่างงานครั้งแรก ลดลง 14,000 ราย สู่ระดับ 218,000 รายใน

สปัดาหท่ี์แลว้ และตํา่กว่าตวัเลขคาดการณข์องนักวิเคราะหท่ี์ระดบั 235,000 ราย (อินโฟเควสท)์ 

“คลงั คาด“คนละคร่ึงพลสั” 

เร่ิมใชจ้า่ยเร็วสุดปลาย ต.ค.68 

รมว. คลงั เตรียมชง คนละคร่ึงพลสั เขา้ครม. กลางเดือน ต.ค. 68 คาดเร่ิมใชจ่้ายไดเ้ร็วสุด ปลายเดือน ต.ค. 68 ยํ้าผูอ้ยู่

ในระบบภาษีไดส้ิทธิมากกว่า พรอ้มพฒันาพ่อคา้แม่คา้ใหข้ายผ่านระบบ e-commerce มากข้ึน (การเงินธนาคาร) 

ดร. เอกนิต ิรมว. คลงั ขานรบั 

Fitch เตอืน เตรียมปฏิรูป

แผนการคลงัครั้งใหญ่ 

ดร. เอกนิติ รมว. คลงั ยนัใหค้วามสาํคญักบัเครดิตเรตต้ิงประเทศ เดินหน้ายกระดบัการจดัเก็บรายได ้สรา้งธรรมาภิ

บาลการคลงั เตรียมปฏิรูปแผนการคลงัครั้งใหญใ่นเดือน พ.ย. 68 สรา้งความเชื่อมัน่ใหป้ระเทศ (การเงินธนาคาร) 

FETCO ชงนายกฯ ดนั 4 

มาตรการตลาดทุน 

สภาธุรกิจตลาดทุนไทย หรือ FETCO หารือนายกฯ ชูขอ้เสนอ Quick-Big Win“ผลกัดนั 4 เร่ือง สรา้งความเชื่อมัน่ ดึงเงิน

ลงทุนยาว ลุน้เวน้ภาษีเงินปันผล (การเงินธนาคาร)  
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

Regional/Country Index
2025F 2026F 2025F 2026F -1D WTD MTD YTD

TIPs
Thailand 1,288            14.2          13.3         -4% 7% 0.8% -0.3% 4.2% -8.0%
   - Energy 16,522          11.7          10.9         5% 8% 1.6% -1.0% 2.2% -7.3%
   - Banking 423              8.0           8.0          18% 0% 1.0% 0.6% -0.7% 5.8%
   - Commerce 22,998          16.5          15.0         12% 10% 0.5% -0.3% 10.5% -18.9%
   - Food 9,266            8.6           9.8          -72% -12% 1.0% -1.6% 4.1% -11.2%
   - Healthcare 4,633            19.5          18.2         4% 7% 0.1% -0.6% 0.7% -17.5%
Indonesia 8,041            14.1          11.2         32% 27% -1.1% -0.1% 2.7% 13.6%
Phillipine 6,042            9.8            8.9           13% 10% -1.1% -3.5% -1.8% -7.5%
Asia
China 3,853            15.2          13.6         21% 11% 0.0% 0.9% -0.1% 15.0%
Hong Kong 26,485          12.9          11.5         -5% 12% -0.1% -0.2% 5.6% 32.0%
India 81,160          22.8          19.6         5% 16% -0.7% -1.8% 1.7% 3.9%
Japan 45,755          21.7          22.0         7% -1% 0.3% 1.3% 6.8% 14.4%
Korea 3,471            12.7          10.4         31% 22% 0.0% -0.8% 7.2% 42.4%
Malaysia 1,598            14.8          13.9         -2% 6% -0.1% 0.0% 1.5% -2.7%
Singapore 4,274            13.8          13.1         -5% 5% -0.4% -0.7% 0.1% 12.8%
Taiwan 26,024          19.9          16.9         20% 18% -0.7% 1.7% 7.4% 13.0%
Vietnam 1,666            13.9          11.5         34% 20% 0.5% 0.5% -1.0% 31.5%
MSCI Asia Ex Japan 879              16.7          14.4         8% 16% -0.4% 0.0% 6.7% 24.8%

PE (x) EPS Growth (%) Performance (%)

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

25-Sep 24-Sep MTD YTD 2024 2023
Thailand 26.1                   41.3                   (218)                   (2,725)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (59.7)                  (31.4)                  (201)                   (3,274)                1,154                 (353)                   
Philippines 9.9                     (6.4)                    97                      (600)                   (408)                   (863)                   
India -                     (210.4)                (503)                   (15,824)              (755)                   21,427               
S. Korea 177.8                 (358.4)                5,283                 (627)                   2,426                 10,705               
Taiwan (206.0)                (419.8)                7,870                 7,969                 (19,548)              6,933                 
Vietnam (76.7)                  (55.8)                  (785)                   (3,573)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 25-Sep 24-Sep % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 4.30        2.71        59% 19% 1% -27% 52% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 68.6        68.0        1% 0% 1% 4% -7% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 70.6        69.6        1% 4% 3% 2% -5%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 65.7        65.5        0% 3% 1% 0% -5%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 490         490         0% 0% -10% -17% -22% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 520         520         0% 0% -10% -15% -18%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 2.98        2.88        3% -3% 8% -8% -23% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 65.0        65.0        0% 3% 1% 5% -2%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 79.1        78.2        1% -2% 0% 2% -4%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 10.6        10.2        4% -12% -7% -12% 19% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 89.9        88.8        1% 1% 4% 4% 3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 21.4        20.7        3% 6% 13% 2% 53% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 63.2        63.2        0% 2% 1% -2% -10%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (5.4)         (4.8)         -11% 18% -4% -396% -66% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 89.7        88.5        1% 3% 5% 5% 3%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 21.1        20.5        3% 12% 19% 6% 56% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

 

แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


