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รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบรษัิทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นข้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิด
ในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่าทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบริษัท, พนักงานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการ
เงินอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดทิศทางตลาดสหรัฐฯ “แกว่งตัวพักฐาน” โดยเริ่ม
สัปดาห์น้ีจะเริ่มเข้าสู่ฤดูกาลรายงานผลประกอบการ 3Q26
ซ่ึงเราคาดว่าจะให้น ้าหนักความสนใจหลักไปท่ี การรายงาน
ตัวเลขผลประกอบการของหุ้นในกลุ่มธนาคารพาณิชย์
ขนาดใหญ่ ซ่ึงจะท าหน้าที่เป็นปัจจัยช้ีน าส าคัญต่อสุขภาพ
ทางการเงินและทิศทางเศรษฐกิจ
แนวโน้มผลประกอบการกลุ่มธนาคารสหรัฐฯ (JPMorgan 
Chase, Wells Fargo, Citigroup) ตลาดประเมินว่าก าไร
สุทธิรวมของกลุ่มธนาคารสหรัฐฯ มีแนวโน้มชะลอตัวลง
เล็กน้อย QoQ และ YoY โดยได้รับแรงกดดันจากรายได้
ดอกเบี้ยสุทธิ (Net Interest Income: NII) ท่ีเริ่มตึงตัวตาม
ต้นทุนเงินฝากที่ยังอยู่ ในระดับสูง  แม้ ว่ารายได้จาก
ค่าธรรมเนียมธุรกิจวาณิชธนกิจ (Investment Banking) 
และการซ้ือขายหลักทรัพย์ (Trading Revenue) จะฟื้ นตัว
ขึ้นมาช่วยประคองได้บ้าง ขณะที่ค่าใช้จ่ายส ารองผลขาดทุน
ด้านเครดิต (Credit Provisions) คาดว่าจะขยับเพ่ิมข้ึน
ตาม สัญญาณหนี้ เ สี ยของ สิน เ ช่ือบัตร เคร ดิตและ
อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการพาณิชย์ (CRE) ซ่ึงหากตัวเลข
ออกมาแย่กว่าคาด อาจส่งผลกระทบต่อความเช่ือมั่นต่อ
ทิศทางเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในระยะถัดไป
งบลงทุนในโครงสร้ างพ้ืนฐาน Data Center และ AI 
Adoption ยังเป็นแกนหลักที่ผลักดัน GDP สหรัฐฯ ปี 
2026 ที่ 2.4% อย่างไรก็ตาม แนวทางการส่ือสารของ
ประธาน Fed คนใหม่ Kevin Warsh ท่ีลดการให้ Forward 
Guidance และงดการเปิดเผย Dot Plot ท าให้ตลาด
ประเมินทิศทางดอกเบี้ยได้ยากขึ้น ประกอบกับความตึงตัว
ในตลาดสินเช่ือ (Credit Conditions) และแรงกดดันจาก
การตัง้ส ารองหนี้เสียของกลุ่มธนาคารพาณิชย์ จะส่งผลให้
ตลาดหุ้นสหรัฐฯ มีความอ่อนไหวสูงต่อการประกาศผล
ประกอบการและตัวเลข CPI สัปดาห์นี้เราคาดว่าตลาดจะให้
ความสนใจไปที่ตัวเลข CPI ซ่ึงคาดการณ์ออกมาเร่งตัวขึ้น
ที่ 0.6% ขณะที่ Core CPI คาดการณ์ออกมาที่ 0.2% การที่ 
Core CPI ชะลอตัวลงบ้าง  สะท้อนว่าแรงกดดันด้าน 
Demand-Pull ยังไม่กระจายตัวเป็นวงกว้าง
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AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

CPI MoM / YoY 0.4% / 3.4% 0.6% / 3.6% 14/10

Retail Sales 
Advance MoM 1.2% 0.3%

15/10
Initial Jobless 

Claims 197k 200k

Continuing Claims 1716k 1710k

PPI Final Demand 
MoM / YoY 0.4% / 5.4% 0.6% / 5.4%

Industrial 
Production MoM 0.0% 0.4% 16/10

Source : Bloomberg



รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบรษัิทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นข้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิด
ในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่าทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบริษัท, พนักงานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการ
เงินอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดสัปดาห์น้ีตลาดญ่ีปุ่น “แกว่งตัวพักฐาน” สืบเน่ือง
จากก่อนหน้าตลาดเร่ิมปรับคาดการณ์การข้ึนอัตรา
ดอกเบี้ยในครัง้ตอ่ไปจากเดอืน ธ.ค. 2026 ไปสู่ ม.ค. 2027 
บ้างแล้วแต่ด้วยค่าจ้างท่ียังคงปรับตัวเพ่ิมต่อเน่ืองโดย
ออกมาที่ 3.8% YoY แม้จะชะลอตัวลงบ้าง ประกอบกับ
แรงกดดันต้นทุนรอบใหม่จากเงินเยนท่ียังอ่อนตัวอยู่และ
ราคาน ้ามันท่ีอยู่ในโซนสูงและไม่น่าปรับตัวลงลึกมากนัก 
แม้ผลส ารวจความเชื่อมั่นภาคธุรกิจ (BOJ Tankan) 
ล่าสุดระบุว่าความเชื่อมัน่ของผู้ผลิตขนาดใหญ่ขยับขึ้นสู่
ระดับ 24 หนุนโดยอุปสงค์สินค้าที่เกี่ยวเนื่องกับ AI และ
การปรับขึ้นของค่าจ้างที่แท้จริง แต่ภาวะเงินเฟ้อใน
กรุงโตเกียวท่ีเร่งตัวแตะ 2.7% YoY ร่วมกับดัชนีราคา
ผู้ผลิต (PPI) ที่สะท้อนต้นทุนค่าแรงและพลังงานน าเข้าที่
สูงขึ้น
ท าให้เราเร่ิมเห็นตลาดเร่ิมกลับมาเพ่ิมน ้าหนักเดือน ธ.ค. 
2026 อีกครัง้ โดยจากเคร่ืองมือ WIRP อยู่ที่ราว ±80% 
ท าให้ในครัง้ต่อไปเล่ือนลงมาอยู่ที่เดือน มี.ค. 2027 ซึ่งเร็ว
กว่าประมาณการเดิมที่ เดือน ก .ค .  และ ท าให้อัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายไปถึง 2% ในปี 2027 ได้ ซึ่งสูงกว่า 
neutral rate ที่เคยประเมินไว้ที่ 1.75% ทั้งนี้ด้วยกลไก
ส่งผ่านนโยบายดอกเบี้ยของญ่ีปุ่นยังไม่ส่งผลกระทบต่อ
บริษัทภายในประเทศมากนักท าให้เราคาดว่าจะเห็นภาพ
ของการปรับ neutral rate ขึ้น
ในด้านของเงินเฟ้อเราคาดว่าจะยังคงตัวในระดับใกล้
เป้าหมายของ BOJ ที่ 2.00% ในขณะที่ headline คาดว่า
จะค่อย ๆ ปรับขึ้นสู่ระดับ 4.00% ในช่วงปีหน้าแม้จะได้
ปัจจัยชะลอลงบ้างจากการลดภาษีบริโภคอาหารท่ีเร่ิม
เห็นท่าทีที่ชัดเจนมากขึ้นแต่ทัง้นี้เราแนะน ารอดูท่าทีของ 
BOJ ต่อการรวมผลการลดภาษีอาหารไว้ใน Outlook 
Report 
ส าหรับในการประชุมครัง้นี้ในช่วงเดือน ต.ค. เราคาดว่าจะ
ยังเป็นภาพของการคงอัตราดอกเบี้ยอยู่ แต่เรามองว่า
ตลาดจะให้ความส าคัญในส่วนของมุมมองคณะกรรมการ 
BOJ ที่กรรมการที่มีแนวคิดทางเดียวกับรัฐบาลใน
ปัจจุบัน ซึ่งจะท าให้ปัจจัยทางการเมืองที่กดดัน BOJ อยู่
ชะลอก าลังลงได้บ้าง
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 
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Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

PPI MoM / YoY -0.2% / 
7.6% 0.5% / 7.6% 13/10

Core Machine 
Orders MoM / YoY -3.7% / 11.2% 2.6% / 15.5%

15/10Industrial 
Production MoM / 

YoY
-1.7% / 3.4% --



รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบรษัิทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นข้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิด
ในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่าทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบริษัท, พนักงานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการ
เงินอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดทิศทางสัปดาห์นี้คาดดัชนี “แกว่งตัวพักฐาน”ในตลาดจีน
หลังจากปิด National Day Golden Week ไปตัง้แต่วันที่ 1-7 
ต.ค. ท าให้เราคาดว่าในช่วงแรกตลาดอาจมีความผันผวนได้
บ้างจากปัจจัยภายนอกในช่วงที่ผ่านมา และด้วยสหภาพยุโรป
บรรลุข้อตกลงก าหนดเพดานน าเข้ารถยนต์ไฮบริด ซึ่งคาดว่า
เป็นการควบคุมปริมาณการน าเข้าส่วนหนึ่ง และอีกส่วนหนึ่ง
เป็นการพยายามไม่สร้างแรงกดดันทางการค้ากับจีนมาก
เกินไป ทั้งนี้เรามองว่าอาจเห็นการเจรจาเพ่ิมเติมอย่างการ
ผ่อนคลาย export control วัตถุดิบส าคัญ ฯลฯ ซึ่งจะเป็น
ปัจจัยที่ overhang ตลาดได้ ทัง้นี้เรามองว่าข้อตกลงนี้จะเข้า
มาจ ากัดด้าน export channel ที่เคยเป็นเครื่องยนต์หลัก
หนุน GDP ในช่วงที่อุปสงค์ภายในประเทศที่อ่อนแอ 
ส าหรับปัจจัยภายในประเทศเรายังเชื่อว่าจีนยังคงมีความ
พยายามที่จะบรรลุเป้าหมายการเติบโตในปีนี้ที่ 4.5-5.0% แม้
มาตรการกระตุ้นรอบปัจจุบันถูกจ ากัดด้วยปัจจัยภายนอก
บางอย่างอัตราดอกเบี้ยภายนอก ส าหรับนโยบายดอกเบี้ย 
การที่ค่าเงินหยวนที่แข็งค่าต่อเนื่องในเชิง nominal กลับเป็น
ปัจจัยที่เปิดพ้ืนที่ให้ PBOC ลดดอกเบี้ยได้มากขึ้น เนื่องจากมี 
buffer รองรับแรงกดดัน capital outflow ที่มักตามมาหลัง
การผ่อนคลายนโยบายการเงิน แต่ด้วยปัจจัยภายนอกอย่าง 
ส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยกับเฟดและ BOJ ที่ยังอยู่ในวงจรขึ้น
ดอกเบี้ย จ ากัดขนาดการลดดอกเบี้ยซึ่งหาก PBOC ลด
ดอกเบี้ยแรงเกินไปในช่วงเดียวกัน ส่วนต่างที่ถ่างออกอาจ
กดดันหยวนให้อ่อนค่าและกระตุ้นเงินทุนไหลออกแทนแต่ทัง้นี้
เราแนะน าติดตามมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติมในช่วง 
Q4 และท่าทีของ PBOC ต่อการแข็งค่าของหยวนในช่วงที่
เหลือของปีเพ่ือจับสัญญาณในการแทรกแซงเพ่ือชะลอการ
แข็งค่า
ในส่วนของสัปดาห์นี้เราแนะน าติดตามการรายงานตัวเลข PPI 
YoY คาดการณ์ออกมาปรับตัวเพ่ิมขึ้นสู่ 4.5% โดยการเร่งตัว
ขึ้นครัง้นี้คาดมาจาก cost-push เป็นหลัก จากราคาน ้ามันดิบ
และน ้ามันเบนซินที่น าการเพ่ิมข้ึน ตามด้วยราคาถ่านหินที่เร่ง
ตัวชัดเจน และราคาสินค้าที่เก่ียวข้องกับการลงทุน AI หาก
ออกมาต ่ าคาดเรามองว่ามีโอกาสช่วยในส่วนของความ
คาดหวังมาตรการกระตุ้นเพ่ิมในช่วง Q4 ได้ ในขณะที่ตัวเลข
CPI YoY คาดการณ์ออกมาปรับตัวเพ่ิมขึ้น 1.0% ได้แรงหนุน
จากseasonal factor ชัว่คราว อีกทัง้เราแนะน าติดตามตัวเลข
การส่งออกคาดการณ์ออกมาที่ 25.4% ขณะที่ตัวเลขการ
น าเข้าคาดการณ์ออกมาที่ 24.0%

HSI Index
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 
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