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รายงานฉบับ น้ีจัดท าในน ามของบร ิษั ทหลักทร ัพย์ ไอร ่า จ ากั ด (มหาชน) (“ไอร ่า”) เ พ่ือเป็นข้อมูลให้กับลู กค้าของไอร ่าเท่าน้ั น มิได้เป็น การชี้น า หร ือเสนอแนะหร ือเชิญชวนเพ่ือการซื้อหร ือขายห ลักทร ัพย์ใดๆ ผู้อ่าน ควรตัดสิน ใจซื้อหร ือขาย หลักทร ัพย์โดย ใช้ วิจารณญาณ ของตนเอง ไอร ่า รวมทั้งพนักงา นของบร ิษัท ปราศจากค วามร ับ ผิด
ในค วามเสียห ายอันเกิดจ ากก ารใช้ข้อมู ลในรายง านน้ี ไม่ ว่าท างตรงหร ือทางอ้อม ท้ังหม ดหร ือบางส่ วน และไม่ถือเป็น การร ับประกันค วาม ถูกต้อง สมบูรณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมู ลในรายง านน้ี ไอร ่า และ/หร ือ กรรมการบร ิษัท, พนักงานท่ีเ ก่ีย วข้อง อ าจมีค วาม สัมพันธ์กับ /หร ืออาจให้ บร ิการทาง ด้าน วาณิ ชธนกิจ และ/หร ือ บร ิก ารทางก าร
เงินอื่นๆ กับบร ิษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบั บน้ี ไอร ่าขอสงวนสิทธิ์ในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หร ือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร ่าเท่าน้ัน มิได้จัดท าขึ้นส าหร ับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หร ือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดทิศทางตลาดสหรัฐฯ “ผันผวนอิงทางลง” เราคาด
ว่าตลาดจะรอติดตามการประชุม FOMC ในวันท่ี 27–28 
ต.ค. ของธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) โดยแม้ตลาดจะ
ประเมินว่า Fed มีแนวโน้มคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายตาม
สัญญาณก่อนหน้า แต่จะจับตาอย่างใกล้ชิดไปท่ี ถ้อย
แถลงของ คุณเควิน วอร์ช ประธานเฟด ถึงมุมมองต่อ
ทิศทางเงินเฟ้อระลอกใหม่และแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย
ปลายทาง (Terminal Rate) ซ่ึงจะส่งผลต่อทิศทางการ
เคล่ือนไหวของอัตราผลตอบแทนพันธบั ตรรัฐบาล
สหรัฐฯ (US 10Y และ  30Y Bond Yield) ว่าจะ ยังคง
รักษาโมเมนตัมการแกว่งตัวหรือกลับตัวอีกครั้งหรือไม่
อีก ท้ัง เราคาดว่าตลาดจะใ ห้น ้าหนัก ไปท่ีการทยอย
รายงานผลประกอบการงวด 3Q26 ของหุ้นกลุ่ม Mega-
Cap Hyperscalers สหรัฐฯ (Microsoft, Alphabet, 
Amazon และ  Apple) เป็ นส าคัญ  โดยเรามองว่ า
ประเด็นท่ีนักลงทุนจะให้ความสนใจจะอยู่ท่ี ความสามารถ
ในการสร้างผลตอบแทนจากการลงทุน (ROI) และ
สัญญาณการเผาผลาญกระแสเงินสด (Cash Burn) 
หลังสัปดาห์ก่อน META รายงานกระแสเงินสดอิสระ 
(Free Cash Flow) พลิกติดลบจากการเร่ง ทุ่มงบ 
CapEx มหาศาล ผสานกับความกังวลต่อตัวเลขขาดทุน
ระดับสูงของธุรกิ จ AI อ ย่าง Anthropic ตลาดจึ ง
ต้องการพิสูจน์ว่ารายได้จากบริการ Cloud AI ของกลุ่ม 
Hyperscalers จ ะเ ติบ โต ได้ ทันกั บภาร ะต้นทุนแ ละ
แผนก าร ใ ช้งบลงทุน ( CapEx Guidance) หรือ ไ ม่ 
ตลอดจนการประเมินความแข็งแกร่งของอุปสงค์จริงท่ี
เกี่ยวข้องกับห่วงโซ่อุปทาน AI และเซมิคอนดักเตอร์ ซ่ึง
คาดว่าจะส่งผลให้หุ้นกลุ่มเทคโนโลยีเคล่ือนไหวผันผวน
ตลอดท้ังสัปดาห์
และในสัปดาห์น้ีเราแนะน าติดตามเพ่ิมเติมในส่วนของ
ประมาณการเบื้องต้น GDP 3Q26 ซ่ึงจะเป็นตัวช้ีวัดการ
ชะลอตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ เป็นไปในลักษณะ Soft 
Landing หรือไม่ หลังจากไตรมาส 2 ขยายตัวได้ราว 
2.2% โดยเราแ นะน าติดตามควบคู่ ไปกับ Personal 
Consumption เ พ่ื อดู ก า ลัง ซ้ื อแ ล ะ ก า ร บ ริ โ ภ ค
ภาคเอกชนยังต้านทานดอกเบี้ยได้ดีเพียงใด
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AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ที่นี่ 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Durable Goods 
Orders -0.1% 1.9%

27/10
New Home Sales 684k 650k

FOMC Rate 
Decision

3.75% - 
4.00%

3.75% - 
4.00%

29/10

Personal Income 0.2% 0.3%

Personal Spending 0.9% 0.6%

PCE Price Index 
MoM / YoY 0.3% / 3.4% 0.4% / 3.6%

Core PCE Price 
Index MoM / YoY 0.2% / 3.0% 0.3% / 3.1%

Initial Jobless 
Claims 194k 198k

Continuing Claims 1728k 1720k

GDP Annualized 
QoQ 2.2% 3.2%

Personal 
Consumption 3.8% 3.4%

Source : Bloomberg



รายงานฉบับ น้ีจัดท าในน ามของบร ิษั ทหลักทร ัพย์ ไอร ่า จ ากั ด (มหาชน) (“ไอร ่า”) เ พ่ือเป็นข้อมูลให้กับลู กค้าของไอร ่าเท่าน้ั น มิได้เป็น การชี้น า หร ือเสนอแนะหร ือเชิญชวนเพ่ือการซื้อหร ือขายห ลักทร ัพย์ใดๆ ผู้อ่าน ควรตัดสิน ใจซื้อหร ือขาย หลักทร ัพย์โดย ใช้ วิจารณญาณ ของตนเอง ไอร ่า รวมทั้งพนักงา นของบร ิษัท ปราศจากค วามร ับ ผิด
ในค วามเสียห ายอันเกิดจ ากก ารใช้ข้อมู ลในรายง านน้ี ไม่ ว่าท างตรงหร ือทางอ้อม ท้ังหม ดหร ือบางส่ วน และไม่ถือเป็น การร ับประกันค วาม ถูกต้อง สมบูรณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมู ลในรายง านน้ี ไอร ่า และ/หร ือ กรรมการบร ิษัท, พนักงานท่ีเ ก่ีย วข้อง อ าจมีค วาม สัมพันธ์กับ /หร ืออาจให้ บร ิการทาง ด้าน วาณิ ชธนกิจ และ/หร ือ บร ิก ารทางก าร
เงินอื่นๆ กับบร ิษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบั บน้ี ไอร ่าขอสงวนสิทธิ์ในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หร ือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร ่าเท่าน้ัน มิได้จัดท าขึ้นส าหร ับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หร ือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดสัปดาห์น้ีตลาดญี่ปุน่ “ผันผวนอิงทางลง”  จะให้
ความส าคัญไปท่ีท่าทีของการประชุม BOJ ในวันท่ี 
29–30 ต.ค. หลังจากท่ีตลาดเริ่มลดความคาดหวัง
ในการปรับขึ้นไปแล้วพอสมควร ประกอบกับธรรม
เนียมปฏิบัติของทาง BOJ ท่ีมักไม่ขึ้นอัตราดอกเบ้ีย
ติดต่อกัน ท าให้เราคาดว่าจะยังคงอัตราดอกเบ้ียท่ี 
1.25% แต่ท้ังน้ีตลาดเริ่มซึมซับถึงโอกาสในการขึ้น
อัตราดอกเบ้ียท่ีขยับมาอยู่ในช่วงเดือน ธ .ค.  ไปแล้ว
ก่อนหน้าท าให้เรามองว่าการเคลื่อนไหวของตลาดจะ
ยังคงมีอย่างจ ากัด ท้ังน้ีเราแนะน าติดตามเพ่ิมเติม
ใน Outlook Report ในการประชุมเดือน ต .ค.  น้ีใน
วันเดียวกันกับการประชุม
ในส่วนของ CPI ญี่ปุ ่นเดือน ก .ย .  ปรับตัวขึ้นเหนือ
เปา้หมาย BOJ ท่ี 2.1% หนุนการขึ้นดอกเบ้ียในการ
ประชุมเดือน ธ.ค. เพ่ิมเติม โดยได้รับผลกระทบจาก
ราคาข้าวท่ีลดลง 20.6% และการลดภาษีน ้า มัน
เบนซินซึ่งหากหมดมาตรการดังกล่าวแล้ว core CPI 
จะปรับขึ้นอีกได้ต่อ จึงท าให้เรามองว่าแรงกดดันเงิน
เฟ้อท่ีแ ท้จ ริงสูงก ว่าตั วเ ลขท่ีปร ะกาศ การขึ้ น
ดอกเบ้ียในเดือน ธ .ค.  มีความแน่นอนมากขึ้น และ
เพ่ิมความเส่ียงท่ี BOJ อาจจะต้องเดินเร็วกว่าการ
ขึ้น 25 bps ต่อไตรมาสท่ีตลาดวางสถานะไ ว้ พร้อม 
terminal rate ที่ มี โ อ กา สสู งก ว่า  2 %  ตา ม ท่ี
กรรมการเคยได้ออกมาให้มุมมองเอาไว้ก่อนหน้า
แต่อย่างไรก็ตามในช่วงสัปดาห์น้ีเรามองว่าตลาด
ญี่ปุน่อาจจะรับความผันผวนจากปัจจัยภายนอก
อย่ า งซั พพลาย เ ชน  AI แล ะก า ร ร าย งานผ ล
ปร ะ กอ บ กา ร ขอ งบริ ษั ท ท่ี เ ก่ีย ว ข้ อ ง แ ม้ ผ ล
ประกอบการออกมาดีกว่า ท่ีตลาดคาดการณ์ เรา
มองว่ายังไม่สา มารถ offset ความกังวลด้านอุป
สงค์จากจีนได้ 
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Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

PPI Services YoY 3.7% 3.7% 27/10

Tokyo CPI YoY 2.7% 2.7%

30/10

Jobless Rate 2.5% 2.5%

Retail Sales MoM / 
YoY -1.2% / 2.7% 0.3% / 3.3%

Industrial 
Production MoM / 

YoY
-2.4% / 2.7% 1.2% / 1.5%

BOJ Target Rate 1.25% 1.25%



รายงานฉบับ น้ีจัดท าในน ามของบร ิษั ทหลักทร ัพย์ ไอร ่า จ ากั ด (มหาชน) (“ไอร ่า”) เ พ่ือเป็นข้อมูลให้กับลู กค้าของไอร ่าเท่าน้ั น มิได้เป็น การชี้น า หร ือเสนอแนะหร ือเชิญชวนเพ่ือการซื้อหร ือขายห ลักทร ัพย์ใดๆ ผู้อ่าน ควรตัดสิน ใจซื้อหร ือขาย หลักทร ัพย์โดย ใช้ วิจารณญาณ ของตนเอง ไอร ่า รวมทั้งพนักงา นของบร ิษัท ปราศจากค วามร ับ ผิด
ในค วามเสียห ายอันเกิดจ ากก ารใช้ข้อมู ลในรายง านน้ี ไม่ ว่าท างตรงหร ือทางอ้อม ท้ังหม ดหร ือบางส่ วน และไม่ถือเป็น การร ับประกันค วาม ถูกต้อง สมบูรณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมู ลในรายง านน้ี ไอร ่า และ/หร ือ กรรมการบร ิษัท, พนักงานท่ีเ ก่ีย วข้อง อ าจมีค วาม สัมพันธ์กับ /หร ืออาจให้ บร ิการทาง ด้าน วาณิ ชธนกิจ และ/หร ือ บร ิก ารทางก าร
เงินอื่นๆ กับบร ิษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบั บน้ี ไอร ่าขอสงวนสิทธิ์ในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หร ือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร ่าเท่าน้ัน มิได้จัดท าขึ้นส าหร ับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หร ือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดสัปดาห์น้ีดัชนี “แกว่งตัวพักฐาน”  หลังจากท่ี 
PBOC ยังคงอัตราดอกเบ้ียประเภท LPR ระยะ 1  และ 
5 ป ีท่ี 3.00% และ 3.50% ตามล าดบั แต่อย่างไรก็ดไีด้
ส่งสัญญาณในกา ร เ ปลี่ ยน  Policy Rate เ ป็น 
Overnight Repo ซึ่งเปน็การเปลี่ยน benchmark 
ท าให้สะท้อนโดยนัยถึง การลดต้นทุนเงินทุน โดยไม่
ต้องประกาศ rate cut แต่ท้ังน้ีด้วยปจัจัยภายนอกท่ี
ยังกดดันท าให้ PBOC ลดดอกเบ้ียได้ยากจากส่วน
ต่างดอกเบ้ียภายนอก ท้ังน้ีเราแนะน าติดตามท่าทีใน
ระยะต่อไปต่อเนื่องในส่วนของแนวทาง LPR กับ 
overnight rate หากไม่ได้สอดคล้องกัน อาจท าให้ 
NIM ของกลุ่มธนาคารจีนได้รับแรงกดดันต่อได้ 
อย่างไรก็ตามแม้ภาพรวมจะออกมาในเชิงบวกแต่เรา
คาดว่าตลาดส่วน ใหญ่ไ ด้ price-in ในส่วนของ 
DR001 (อัตราดอกเบ้ีย repo ข้ามคืนของตลาดเงิน
ระหว่างธนาคารในจีน โดยใช้พันธบัตรรัฐบาลเป็น
หลักประกัน) และ yield ท่ียังคงน่ิงอยู่  ท า ให้การ
เคลื่อนไหวของตลาดถูกจ ากัดไปบ้าง
อย่างไรก็ตามเราแนะน าติดตามเพ่ิมเติมในส่วนของ
การประชุม Fifth Plenary ในวันท่ี 26–29 ต.ค. ซึ่งเรา
คาดว่าตลาดจะจบัตาดถู้อยค าเรื่องอุปสงค์ในประเทศ 
หน้ีรัฐบาลท้องถ่ิน และการบริโภค ท้ังน้ีเราคาดว่าจะ
ยังไม่เห็นมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจออกมาเพ่ิมเติม 
จึงท าให้เรามองว่า downside ของตลาดจีนยังเปิด
กว้างอยู่
โดยในสัปดาห์น้ีเราแนะน าติดตามในส่วนของการ
รายงานตัวเลข PMI ภาคการผลิต คาดการณ์ออกมา
ท่ี 50.1 จุด คงท่ีจากก่อนหน้า และติดตามในส่วนของ 
PMI นอกภาคกา รผลิต  แล ะ  PMI composite 
เพ่ิมเติม
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