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ตลาดหุ้นถูกกดดันจาก Bond Yield พุ่งอีกครั้งนึง

Bond Yield 1D (bps)

UST10Y 5.11% +15.10
THGB 10Y 2.27% +2.30

Source: Strategy Research, Bloomberg, Investing, Yahoo Finance, as of 24 Sep 2026
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Sector Performance

Source: Strategy Research, Bloomberg, SETSMART, as of 24 Sep 2026
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SET Index Target (Daily) กรอบ 1600-1618

Source: Strategy Research, Infoqutest, SET, as of 23 Sep 2026



SET Index Target (Daily) กรอบ 1600-1618

Source: Strategy Research, Infoqutest, SET, as of 23 Sep 2026

Sectors Stocks
Daily as of 23 Sep 26

Symbol/Sector Buy (MB) Sell (MB) Net (MB)

BDMS 504.5 132.3 372.2

GUNKUL 185.8 33.5 152.4

STECON 132.0 10.9 121.1

OSP 155.1 40.6 114.5

THAI 314.4 200.9 113.6

PTTEP 625.0 1,028.5 -403.5

BBL 376.5 722.8 -346.3

DELTA 1,353.6 1,691.6 -338.0

TTB 334.8 623.8 -289.0

KCE 256.0 457.7 -201.7

▲ Top 5 (Buy) Stocks

▼ Top 5 (Sell) Stocks

Symbol/Sector Buy (MB) Sell (MB) Net (MB)

HELTH 759.6 322.7 436.9

FOOD 632.3 428.2 204.2

CONS 179.9 26.6 153.4

PROP 450.2 303.2 147.0

TRANS 904.9 791.7 113.2

BANK 3,165.4 4,132.0 -966.6

ETRON 2,127.5 2,578.7 -451.2

ENERG 3,561.3 3,972.6 -411.3

ICT 1,145.5 1,404.0 -258.5

FIN 350.2 562.2 -212.0

▼ Top 5 (Sell) Sectors

▲ Top 5 (Buy) Sectors
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What you need to know?
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ต้นตอไม่ใช่แค่ราคาน ้ามันดิบ แต่คือคอขวดก าลังการกลั่น

Source: Strategy Research, Bloomberg, as of 24 September 2026
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ต้นตอไม่ใช่แค่ราคาน ้ามันดิบ แต่คือคอขวดก าลังการกลั่น

Source: Strategy Research, Bloomberg, as of 24 September 2026
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ต้นตอไม่ใช่แค่ราคาน ้ามันดิบ แต่คือคอขวดก าลังการกลั่น

Source: Strategy Research, Bloomberg, as of 24 September 2026
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ต้นตอไม่ใช่แค่ราคาน ้ามันดิบ แต่คือคอขวดก าลังการกลั่น

Source: Strategy Research, Bloomberg, as of 24 September 2026
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ต้นตอไม่ใช่แค่ราคาน ้ามันดิบ แต่คือคอขวดก าลังการกลั่น

Source: Strategy Research, Bloomberg, as of 24 September 2026
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ต้นตอไม่ใช่แค่ราคาน ้ามันดิบ แต่คือคอขวดก าลังการกลั่น

Source: Strategy Research, Bloomberg, as of 24 September 2026
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ต้นตอไม่ใช่แค่ราคาน ้ามันดิบ แต่คือคอขวดก าลังการกลั่น

Source: Strategy Research, Bloomberg, as of 24 September 2026
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Fed ขึ้นดอกเบี้ย 3.75-4.00% ตลาด Price ขึ้นอีกราว 3 ครั้งถึงกลางปี 2027

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

FOMC มีมติเอกฉนัทข์ึน้ดอกเบีย้ 25bp สู่ 3.75-4.00% เมื่อ 16 ก.ย. พร้อมสญัญาณ Hawkish ทั้ง Dot Plot ที่สูงขึน้และถอ้ยแถลงของประธาน Warsh ที่ย ้าวา่ดอกเบีย้ยงั
ไม่ Restrictive ท าให้GS ปรับเพิม่คาดการณ์ขึน้ดอกเบีย้อกี 25bp ในเดอืนต.ค. และปรบัเปา้ US 10Y Yield สิ้นปี 2026 เป็น 4.75% จากเดมิ 4.40% กราฟแสดงใหเ้หน็

Inflation Forward เริ่มแยกทศิทางจาก SOFR ที่ปรบัขึน้ตอ่เนือ่ง
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ต้นตอไม่ใช่แค่ราคาน ้ามันดิบ แต่คือคอขวดก าลังการกลั่น

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

ราคาน า้มนัดบิ Brent ขึ้นจากเฉลีย่ $85 ช่วง มิ.ย.-ก.ค. มาอยูแ่ถว $100 จากความตงึเครยีดตะวนัออกกลาง แต่ GS ชี้ว่าตวัจรงิคอื "น ้ามนัส าเรจ็รูป" — ดีเซลขึน้ราว 60% 
น ้ามนัเครือ่งบนิขึ้นราว 75% นับจากสงครามเริม่ แรงกวา่ทีร่าคาน า้มนัดบิควรพาไปมาก เพราะก าลงัการกลัน่ไมพ่อ จนกลบัไปแตะระดบัสงูสดุใกล้ป ี2022
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อุปทานน ้ามนัดิบเริ่มปรับตัวแล้ว แต่ปัญหาก าลังกลั่นยังเปน็แรงกดดัน

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

ค าถามตอ่มาคอื มันจะอยูน่านแคไ่หน? ข่าวดคีอืฝัง่น า้มนัดบิเริม่ปรบัตวั — ส่งออกจากประเทศอา่วเปอรเ์ซยีรฟ์ืน้ราวๆ 70% ของกอ่นสงคราม จีนก็ลดน าเขา้ GS จึงคาด 
Brent ลงสู ่$85 ภายในสิน้ปนีี ้และ $75 สิ้นปี 2027 แต่ขา่วรา้ยคอืปญัหาก าลงักลัน่เปน็เรือ่งเชงิโครงสรา้ง แก้ชา้กวา่ GS คาดดเีซลลดลงแคร่าว 15% ภายในสิน้ป ีและยงัหว่ง

ความเสีย่งขาขึ้นหากความขดัแยง้ลกุลาม
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ค่าโดยสารเครื่องบินขึ้นแรงกว่าที่โมเดลราคาน ้ามนัดิบท านายไว้

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

แล้วใครโดนกอ่น? ภาคขนสง่ใช้ดเีซลราว 3 ใน 4 ของทัง้หมดในสหรฐัฯ จึงโดนหนกัสดุ ดูตั๋วเครือ่งบนิเปน็ตวัอยา่ง — CPI ค่าโดยสารขึน้แลว้ 14% ตั้งแต ่ก.พ. มากกวา่ที่
ราคาน า้มนัดบิอธบิายได ้แต่ตรงกบัราคาน า้มนัเครือ่งบนิ GS ประเมนิวา่ถา้ราคาน า้มนัเครือ่งบนิเปน็ไปตามตลาด futures ค่าตัว๋อาจขึน้ไดถ้งึ 25% ภายในสิน้ปี
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GS คาด พลังงานดัน Core PCE ขึ้นรวม 0.5pp ภายในสิ้นปี

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

มาดตูวัเลขทีเ่ฟดใชจ้รงิ — Core PCE GS ประเมนิวา่พลงังานดนัขึน้ไปแลว้ 0.35 จุด และจะมาอกี 0.15 จุด รวม 0.5 จุดภายในสิน้ป ีเท่ากบัเกอืบครึง่ของสว่นทีเ่กนิเปา้ 2% 
(GS คาด Core PCE สิ้นปีนี ้3.1%) ส่วน headline PCE น่าจะคา้งราว 3.5% ถึงสิน้ป ีก่อนลงเรว็ในปหีนา้จาก base effect เหลอื 2.5% ใน มี.ค. และ 2% ภายใน พ.ค. 

2027



22

Fed พลิกจาก "ไม่ขึ้นดอกเบี้ยปีนี"้ เป็น "ขึ้นอีกรอบ" ด้วยท่าทีที่แขกงกร้าว

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

ตัวเลขเหลา่นีท้ าใหเ้ฟดเปลีย่นใจ GS สรุป 3 เหตผุล: (1) ความเสีย่งตะวนัออกกลาง (2) เศรษฐกจิแข็งกวา่คดิ — GDP ไตรมาส 3 โต 3.3% จ้างงาน ส.ค. +162,000 ต าแหนง่ 
(3) เงินเฟอ้ ส.ค. ออกมาสงูกวา่คาด เฟดจึงขึน้ดอกเบีย้ 25bp แบบไมม่ใีครคา้น กรรมการ 16 จาก 18 คนมองวา่จะขึน้อกีอยา่งนอ้ย 1 ครั้งปนีี ้GS เองกท็ิ้ง forecast เดิม 

และคาดครัง้ถดัไปที ่การประชมุ Fed รอบ 27-28 ต.ค.
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ECB/BoE ถูกปรับคาดการณ์ขึ้นดอกเบีย้

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

แต่อยา่เพิ่งเหมาวา่ทัง้โลกจะแขง็กรา้วเหมอืนกนั GS ปรับคาด ECB ขึ้นสู่ 2.75% ใน ธ.ค. และ BoE ขึ้นครัง้เดยีวสู ่4% ใน พ.ย. ขณะที่ญีปุ่น่กบัแคนาดา GS มองวา่จะขึน้นอ้ย
กวา่ทีต่ลาดคาด เพราะเงนิเฟอ้พืน้ฐานใกลเ้ปา้ 2% แลว้ พูดงา่ยๆ คือแรงกดดนัเงนิเฟอ้รอบนีก้ระจกุทีส่หรฐัฯ กับยโุรปเปน็หลกั
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GS มองเงินเฟ้อจะชะลอเรกวกว่าที่ FOMC ประเมิน ดอกเบี้ยลงปลายปี 2027

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

แล้วเรือ่งนีจ้ะจบยงัไง? GS ยังมองจบด ี— ในกรณหีลกั (น า้หนกั 50%) เงินเฟอ้จะชะลอเรว็กวา่ทีเ่ฟดเองคดิ เพราะปจัจยัชัว่คราว ทั้งภาษนี าเขา้ พลังงาน และราคา software 
ทยอยหมดฤทธิ ์GS คาด Core PCE ลงสู ่2.2% ภายในสิน้ป ี2027 เฟดขึน้อกีครัง้เดยีวใน ต.ค. แล้วหยดุ และเริม่ลดดอกเบีย้ไดป้ลายป ี2027 สู่ราว 3.25-3.5% ต ่ากวา่ที่

ตลาด price อยู่ — ย ้าวา่นีค่อืคาดการณ์ของ GS
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ก าไร S&P 500 ที่โต 36% ปีนี้ ส่วนหนึ่งมาจากปัจจัยที่ GS เตือนว่าอาจไม่ยั่งยนื

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

แล้วตลาดละ่? GS บอกวา่ก าไร S&P 500 ปีนี้ก าลงัโตถงึ 36% ส่วนหนึง่เปน็ "ก าไรเกนิปกต"ิ  ขณะทีก่ราฟซา้ย คือก าไรจากหุน้บรษิทัเอกชน ที่ลงทนุในบรษิทั AI พุ่งเปน็ 
$155bn หรือ 12% ของก าไรทัง้หมดในไตรมาส 2 ส่วนกราฟขวาชีว้า่การเตบิโตตาม consensus พึ่งกลุม่ AI เป็นหลกั GS คาดวา่เมือ่ปจัจัยนีแ้ผว่ลง ก าไรจะโตชา้ลงเหลอื 

11% ในป ี2027 ต ่ากวา่ consensus ที่ราว 20%
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GS ปรับเป้าปี 2026 ลดลงเหลือ 4,650 ดอลลาร์/ออนซ์

Source: Strategy Research, Goldman Sachs, as of 23 September 2026

แมเ้ฟดเพิ่งขึน้ดอกเบีย้และคาดขึน้อกีครัง้ในเดอืนต.ค. Goldman Sachs มองวา่ดอกเบีย้ทีส่งูขึน้จะท าใหร้าคาทองค าขึ้นชา้ลง จึงปรบัเปา้ Fair Value สิ้นปี 2026 ลงเหลอื 
4,650 ดอลลาร/์ออนซ ์จากเดมิ 4,900 ดอลลาร/์ออนซ ์แต่ยังคงเปา้สิน้ป ี2027 ที่ 5,400 ดอลลาร/์ออนซเ์ทา่เดมิ โดยยอดซือ้ทองค าของธนาคารกลางทัว่โลกทีแ่ขง็แกรง่ราว 

91 ตัน/เดอืน ช่วยชดเชยแรงกดดนัจากดอกเบีย้ไดเ้ปน็สว่นใหญ่



Economic Calendar
ไฮไลตส์ปัดาห์: ประชมุสดุยอดทรมัป์-สี จิ้นพิง ที่วอชงิตนั ดี.ซ.ี (24 ก.ย.)

หมายเหตุ การประชุม FOMC ครั้งถัดไปคือ 27-28 ต.ค. 2569 (นอกช่วงสัปดาห์น้ี) · ก าหนดการประชุมสุดยอดทรัมป์-สี 24 ก.ย. เป็นการประกาศฝ่ายสหรัฐฯ 24 ก.ย. ฝ่ายเดียว จีนยังไม่ยืนยันอย่างเป็นทางการ
Source : TradingEconomics

EA  Eurozone US  United States TH  Thailand CN  China

จันทร์
21 ก.ย.

อังคาร
22 ก.ย.

พุธ
23 ก.ย.

พฤหัสบดี
24 ก.ย.

ศุกร์
25 ก.ย.

Loan Prime Rate 1Y (Sep)

F 3% P 3.0%

Loan Prime Rate 5Y (Sep)

F 3.5% P 3.5%

Fed Goolsbee Speech

Chicago Fed National Activity Index (Aug)

F N/A P -0.08

Consumer Confidence Flash (Sep)

F -16.5 P -15.5

Richmond Fed Manufacturing Index (Sep)

F 5 P 4

Fed Williams Speech

ECB Buch Speech

Fed Jefferson Speech

Fed Barkin, Barr Speech

ECB Vujčić Speech

S&P Global Manufacturing PMI Flash (Sep)

F 52.9 P 52.7

S&P Global Services PMI Flash (Sep)

F 51.7 P 51.6

S&P Global Manufacturing PMI Flash (Sep)

F 53.6 P 53.9

S&P Global Services PMI Flash (Sep)

F 56 P 56.5

Fed Williams, Hammack, Paulson 
Speech

Current Account (Q2)

F $-221B P $-226.8B

Initial Jobless Claims (Sep/19)

F 202K P 196K

Trump-Xi Summit ที่วอชงิตนั ดี.ซี. (ฝ่าย
สหรัฐฯประกาศ จีนยังไมย่นืยัน)

Exports YoY (Aug)

F N/A P 21.6%

Imports YoY (Aug)

F N/A P 36.7%

Fed Williams Speech

Durable Goods Orders MoM (Aug)

F -0.5% P 1.1%

Michigan Consumer Sentiment Final (Sep)

F 47.8 P 51.7

Michigan 5 Year Inflation Expectations Final 
(Sep)

F 3.4% P 3.3%

Michigan Inflation Expectations Final (Sep)

F 4.6% P 4%

New Car Sales YoY (Aug)

F N/A P 20.07%
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Investment Strategy

Source: Strategy Research TEAM, Fundamental Research TEAM, as of 24 September 2026



Investment Strategy (Core)

หุ้นกลุ่มธนาคาร
KTB, KBANK, TTB, KKP

Mega Theme (สะสมตอนย่อ)

• เศรษฐกิจไทยฟื้นตัว

• หลุมหลบภัยช่วงตลาดผันผวน

• Bond Yield อยู่ในระดับสูง

Source: Strategy Research TEAM, Fundamental Research TEAM, as of 22 Sep 2026

หุ้นกลุ่มโรงไฟฟ้า
GPSC, BGRIM

• การลงทุนสร้าง DATA CENTER

• แผน PDP2026



Investment Strategy (Tactical)

AOT, CENTEL, ERW

Theme ท่องเที่ยว (รอสะสมตอนย่อ)

• จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ และในประเทศมีแนวโน้มฟื้นตัว

• หลายสายการบินเริ่มออกโปรโมชั่นเพื่อกระตุ้นยอดขาย

• EVENT ใหญ่อย่าง IMF meeting หนุนการจอง ห้องพักจากต่างชาติ

Source: Strategy Research TEAM, Fundamental Research TEAM, as of 22 Sep 2026



Investment Strategy (Tactical)

Top Picks หุ้นเด่นประจ าวนั

Fundamental Pick

Source: Strategy Research TEAM, Fundamental Research TEAM, as of 23 September 2026

PTTEP
AOT



Investment Strategy (Tactical)

Source: Strategy Research TEAM, Fundamental Research TEAM, as of 24 September 2026



Investment Strategy (Monthly Fundamental Picks)

Source: Strategy Research TEAM, Fundamental Research TEAM, as of 1 September 2026
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