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เพ่ิมความระวงัหลงั SET ไม่สามารถยืนเหนือ 1,304 จุด 

การลดดอกเบี้ ยเฟดต่อเน่ือง ทาํใหเ้งินบาทมีแนวโนม้แข็งค่าในระยะกลาง: การลด

ดอกเบี้ ยอย่างต่อเน่ืองของเฟดท่ีน่าจะเกิดข้ึนราว 3-4 ครั้ง จากน้ี จะทําใหส้่วนต่างดอกเบี้ ย

สหรฐัฯ-ไทย แคบลง จะส่งผลใหเ้งินบาทแข็งค่าข้ึน (คลา้ยปี 2001-02) ซ่ึงอาจเป็นปัจจยั

สนับสนุนเงินทุนไหลเอเชีย และตลาดเกิดใหม่ รวมถึงประเทศไทย ดังน้ันแมเ้งินบาทจะมี

แนวโน้มอ่อนค่าในระยะสั้น แต่ในระยะกลาง ค่าเงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่าตามทิศทางการ

เคลื่อนยา้ยเงินทุน   

 เรามองว่ากลุ่มท่ีไดร้บัผลบวกจะเป็นกลุ่มท่ีอิงกาํลงัซ้ือ อาทิ การแพทย,์ คา้ปลีก

, บตัรเครดิต ขณะท่ีพลังงาน อาจไดปั้จจยับวกจากเงินบาทท่ีแข็งค่าข้ึน (ซ้ือน้ํามนั

ถูกลง + working cap กลุ่มโรงกลัน่ลดลง) หุน้ท่ีเราชอบไดแ้ก่ BDMS, BCH, CPALL, 

CPAXT, KTC, AEONTS, PTTEP, BCP, PTT 

 กลุ่มท่ีจะไดป้ระโยชนจ์ากตน้ทุนท่ีลดลง อาทิ กลุ่มการเงิน อาจไดร้บัผลดีจาํกดั 

จากดอกเบี้ ยนโยบายไทยท่ีคาดลดไดจ้าํกดั (1-2 ครั้ง) ประกอบกบัหุน้ตอบรบัเชิง

บวกไปก่อนหน้าพอสมควรแลว้ ทําใหเ้รามองกลุ่มน้ีมีความเสี่ยงจากแรงขายทํา

กาํไรในระยะสั้น โดยเฉพาะ  SAWAD, TIDLOR 

ระยะสั้นตอ้งลุน้ผลประกอบการและแรงกดดนัจากการรบัรูข่้าวดีส่วนใหญ่ไปแลว้: แม้

ภาพระยะกลางมีแนวโน้มเชิงบวกทั้งจากปัจจยัภายนอก และการไดร้ฐับาลใหม่ แต่ระยะสั้น 

SET Index มีความทา้ทายจาก 1) การรายงานตวัเลขส่งออก ส.ค. ท่ีน่าจะชะลอตวัลง 2) ผล

ประกอบการไตรมาส 3 ท่ีเป็น low season ในหลายอุตสาหกรรม 3) ความเสี่ยงแรงขายทํา

กําไร เน่ืองจากนักลงทุนรับข่าวดีระยะสั้นไปพอสมควรแล้ว // แมมี้อัพไซด์ระยะสั้นท่ี 

1,314 / 1,320 / 1,335 จุด แต่ความเสี่ยงพกัฐานเริ่มสูงข้ึนหลักหลุด 1,300 และหาก

หลุด 1,285 คาดจะเห็นสญัญาณการพกัฐานและขายทาํกาํไรชดัเจน 

ภาพรวมกลยุทธ ์มีอพัไซด์ แต่ความเสี่ยงแรงทํากาํไรก็ปรบัเพ่ิมขึ้ น จึงเน้นบริหารความเสี่ยง 2 

แนวทางคือ 1) เลือกหุน้ท่ียังขึ้ นไม่มากและกําหนดจุดตัดขาดทุนไดง่้าย 2) กําหนดจุดลด

น้ําหนัก และชะลอการเก็งกาํไรหากหลุด 1,300 และ 1,285 จุด ตามลาํดบั 

แนวรบั: 1,285 แนวตา้น : 1,304-1,314 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

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

31 บาท 

 KTC (34) : Valuation ขณะท่ีมองหุน้ยงัมีการถือครองตํา่ และเร่ิมเห็นสัญญาณการเขา้

ลงทุนผ่านมาณจ้ิ์นท่ีสูงขึ้ น ตดัขาดทุน 29.50 บาท 

 BCH (15) : หุน้ขนาดกลางฟ้ืนตวั ประกนัสงัคมจ่ายเงินเร็วข้ึน และมีโอกาสไดลู้กคา้คูเวต

กลบัมา คาดส่งผลบวกต่อผลการดาํเนินงานในช่วงต่อไป ตดัขาดทุน 13 บาท 

 PR9 (25) : หุน้ขนาดกลางฟ้ืนตัว ไปนําเสนอขอ้มูลท่ีคูเวต และฐานกําไรตํา่ ทําใหมี้

โอกาสเติบโตสูงเม่ือเทียบกบั ร.พ.ใหญ่ ตดัขาดทุน 18.70 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- “จีน” ยติุสอบสวน Google เบนเป้าไปท่ี Nvidia ท่ามกลางเจรจาการคา้กบัสหรฐั 

- Nvidia ตกลงซื้ อหุน้ Intel 1.6 แสนลา้นบาท โดยทั้งสอง จะร่วมกนัพฒันาชิปสาํหรบั PC และ 

Data Center 

- บอรด์ SET เสนอแพก็เกจ ฟ้ืนตลาดหุน้ - ถือหุน้เกิน 1 ปี เวน้ภาษีเงินปันผล//ลงทุนใน

ตลาดหุน้เกิน 3 ปี ไดล้ดหยอ่นภาษี พรอ้มผลกัดนั ThaiESG ใหเ้ป็นแบบไม่จาํกดัเวลา 

- CRC แจง้ “หา้งเซ็นทรลั” เสนอซื้ อ ‘รีนาเชนเต’ กว่า 9,000 ลา้นบาท 

- ทริส ลดเรทต้ิงองคก์ร & หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสิทธิ ไม่มีหลกัประกนัของ IVL เป็น “A+” จาก “AA-” 

และหุน้กูด้อ้ยสิทธิลกัษณะคลา้ยทุน เป็น “A-” จาก “A” แนวโน้ม “Stable” 

- PTT ประกาศจ่ายปันผลระหว่างกาล 0.90 บาทต่อหุน้ โดยกาํหนดข้ึนเคร่ืองหมาย XD วนัท่ี 

11 ต.ค. 2568 

- FTSE Rebalance มีผล 19 ก.ย. หุน้ออก หุน้ใหญ่ CPAXT / หุน้กลาง BGRIM และ SAWAD 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : CPALL แนะนาํ ซ้ือ เป้า 63 บาท/ SPA แนะนาํ ซ้ือ เป้า 4.30 บาท  

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

   19 ก.ย. – JP Inflation Rate (Aug) 

   23 ก.ย. – EU HCOB Manufacturing PMI (Aug) 

 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,297.01       (9.68) (0.74%)

SET50 838.74          (5.20) (0.62%)

SET100 1,806.73       (12.73) (0.70%)

FTSE SET LARGE CAP  1,472.58       (9.02) (0.61%)

FTSE SET MID CAP  1,453.17       (16.61) (1.13%)

FTSE SET SMALL CAP  1,681.52       (6.85) (0.41%)

SET‐VAL (Btm) 44,930         

Mkt Cap (Btm) 16,350,030  

PER (x) 16.97

P/BV (x) 1.24

DJIA 46,142          124.10 0.27%

NASDAQ 22,471          209.39 0.94%

STOXX Europe 600  555               4.38 0.80%

SSEC 3,832            (44.68) (1.15%)

FTSE 9,228             19.74 0.21%

HANG SENG 26,545          (363.54) (1.35%)

NIKKEI 45,303          513.05 1.15%

MSCI ASIA EX JAPAN 883                (2.30) (0.26%)

NYMEX (US $/bbl) 63.57             (0.48) (0.75%)

Brent (US $/bbl) 67.44            (0.51) (0.75%)

Dubai (US $/bbl) 68.51             (0.24) (0.35%)

Newcastle coal (US $/metric t 103.35          0.45 0.44%

Natural gas (US $/MMBtu) 2.94              (0.16) (5.19%)

Baltic dry Index 2,205             25.00 1.15%

Golds (spot) 3,644            (15.62) (0.43%)

Copper (spot) 9,869            (55.96) (0.56%)

Sugar (spot) 15.38             (0.16) (1.03%)

Rubber (spot) 320.0            2.00 0.63%

CRB Index 550.46          (2.34) (0.42%)

THB/Dollar 31.9               0.10 0.31%

Yen/Dollar 148.0             1.01 0.69%

Euro/Dollar 1.2                (0.00) (0.21%)

Dollar Index 97.3               0.47 0.49%

3M US T‐Bill (%) 3.86 0.02 0.40%

2Y US Yield (%) 3.56 0.01 0.29%

10Y US Yield (%) 4.10 0.02 0.42%

10 Y TH Yield (%) 1.34 (0.10) (7.14%)

VIX Index 15.70 (0.02) (0.13%)

Equity 18‐Sep MTD YTD

Local Institutions (97)                 7,099             (1,415)          

Proprietary Trading (159)              (4,461)         (18,595)      

Foreign Investors (3,227)           (3,290)         (87,577)      

Local Individuals 3,483             652                107,587       

Bond 18‐Sep MTD YTD

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

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

THAI 14.00 (1.12) (3.45%)

CRC 22.40 (1.05) (8.94%)

ADVANC 293.00 (0.94) (1.35%)

PTT 33.00 (0.57) (0.75%)

CPAXT 22.10 (0.50) (2.64%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

AOT 39.75 0.28 0.63%

CBG 58.00 0.14 3.11%

BDMS 21.10 0.13 0.48%

CCET 6.15 0.12 2.50%

GPSC 40.25 0.11 1.26%  
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Fundamental Research 

CPALL 

Maintained 

BUY 

TP; 63.00 Baht 

ผูก้่อตั้งบริษัท Flash Express เผยว่าเตรียมเปิดธุรกิจรา้นสะดวกซื้ อ เรามองว่า CPALL จะยงัสามารถเป็นผูนํ้าในตลาดได ้

ทั้งน้ี CPALL จะไดป้ระโยชน์จากมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจทั้งโครงการคนละคร่ึง และ Easy E-Receipt เราคงคาํแนะนํา

ซื้ อ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 63.00 บาท    

SPA 

Maintained 

BUY 

TP; 4.30 Baht 

เราประเมินผลประกอบการ SPA ผ่านจุดตํา่สุดใน 2Q25 และคาดเห็นการฟ้ืนตัวตั้งแต่ 3Q25 เป็นตน้ไป ตามจํานวน

นักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีทยอยฟ้ืนตัว รายได ้2H25 คาดดีข้ึน HoH จากการขยายสาขาและ SSSG ท่ีฟ้ืนตัว อัตรากาํไร

สุทธิฟ้ืนจาก 1H25 ตามการขยายสาขาท่ีเพ่ิมข้ึน และ SSSG ท่ีติดลบน้อยลง ราคาหุน้ยงัน่าสะสมจากโอกาสการเติบโต

ตามจาํนวนนักท่องเท่ียวท่ีฟ้ืนตัว ขณะท่ี P/E ยงัซื้ อ/ขายตํา่กว่าค่าเฉล่ียระยะยาว สาํหรบัโครงการ Wellness ท่ีพัทยา

อาจกระทบระยะสั้น แต่จะเป็นบวกระยะยาว ช่วยลดการพ่ึงพานักท่องเท่ียวต่างชาติ เราคงคําแนะนํา ซื้ อ ดว้ยราคา

เป้าหมายท่ี 4.30 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดบวก (18 ก.ย.) โดยตลาดยงัคงไดปั้จจยับวกจากการท่ีธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) 

ปรบัลดอตัราดอกเบี้ ย 0.25% ในการประชุมเม่ือวนัพุธท่ีผ่านมา พรอ้มกบัส่งสญัญาณปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยลงอีกในปี

น้ี นอกจากน้ี ตลาดยงัไดแ้รงหนุนจากความแข็งแกร่งของหุน้กลุ่มเทคโนโลยี โดยเฉพาะอยา่งยิ่งหุน้อินเทล (Intel) ท่ีพุ่ง

ข้ึนกว่า 20% (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยุโรปปิดบวก (18 ก.ย.) นําโดยหุน้กลุ่มผูผ้ลิตชปิ หลงัจากธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) กลบัมาใชน้โยบายผ่อน

คลายทางการเงินอีกครั้ง (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดัชนีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกียวปิดบวก (18 ก.ย.) ทะลุระดับ 45,000 จุดไดเ้ป็นครั้งแรกในประวติัศาสตร ์ขานรบัการ

ตดัสินใจของธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ท่ีประกาศลดอตัราดอกเบี้ ยนโยบาย (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สัญญาน้ํามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบ (18 ก.ย.) ท่ามกลางความวิตกกังวลเกี่ยวกับแนวโน้ม

เศรษฐกิจสหรฐัฯ โดยนักลงทุนมองว่า การท่ีธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยในการประชุมเม่ือวนัพุธ

และยงัส่งสญัญาณว่าจะปรบัลดดอกเบี้ ยลงอีกในปีน้ี สะทอ้นใหเ้ห็นว่าเศรษฐกิจกาํลงัชะลอตวัลง (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

“จีนยุติสอบสวน Google เบน

เป้าไปท่ี Nvidia 

“จีน” ตัดสินใจยุติคดีต่อตา้นการผูกขาด Google หนัมาจบัตา Nvidia ใชเ้ป็นเคร่ืองต่อรองกบัสหรฐั ท่ามกลางความตึง

เครียดทางการคา้ท่ีเพ่ิมข้ึน (การเงินธนาคาร) 

“NVIDIA เขา้ลงทุนใน INTEL Nvidia เปิดเผยว่า ทางบริษัทจะลงทุนมูลค่า 5 พันลา้นดอลลาร์ในอินเทล ภายใตข้อ้ตกลงในการร่วมกันพัฒนาชิป

สาํหรับศูนยข์อ้มูลและคอมพิวเตอรส์่วนบุคคล โดย Nvidia จะเขา้ซื้ อหุน้อินเทลในราคา 23.28 ดอลลาร์/หุน้ โดยจะ

เชื่อมโยงเทคโนโลยีดา้น AI และประสิทธิภาพในการประมวลผลของ Nvidia เขา้กบัซีพียูและระบบ x86 ของอินเทล (อิน

โฟเควสท)์ 

CRC บริษัท เซ็นทรลั รีเทล คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) หรือ CRC แจง้ต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองมติท่ี

ประชุมคณะกรรมการบริษัท ครั้งท่ี 6/2568 เร่ือง รายการท่ีเกี่ยวโยงกนั และรายการจาํหน่ายไปซึ่งสินทรพัยท่ี์เกีย่วขอ้ง

กบัธุรกิจหา้งสรรพสินคา้รีนาเชนเต ของบริษัท เซ็นทรลั รีเทล คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) การแต่งตั้งท่ีปรึกษา

ทางการเงินอิสระ และการเรียกประชุมวิสามญัผูถื้อหุน้ ครั้งท่ี 1/2568 วนัท่ี 17 กนัยายน 2568" (กรุงเทพธุรกิจ) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,297            14.4          13.4         -4% 7% -0.7% 0.3% 4.9% -7.4%
   - Energy 16,616          11.8          11.0         6% 8% -0.8% -0.6% 2.8% -6.8%
   - Banking 419              7.9           7.9          17% 1% -0.5% -1.7% -1.7% 4.7%
   - Commerce 23,217          16.7          15.1         12% 10% -2.0% -0.3% 11.5% -18.1%
   - Food 9,446            8.8           10.0         -72% -12% -0.2% 0.1% 6.1% -9.5%
   - Healthcare 4,705            19.8          18.6         4% 6% 0.4% 0.7% 2.3% -16.2%
Indonesia 8,008            14.0          11.2         33% 25% -0.2% 2.0% 2.3% 13.1%
Phillipine 6,234            10.1          9.2           13% 10% 0.4% 2.0% 1.3% -4.5%
Asia
China 3,832            15.0          13.5         21% 11% -1.2% -1.0% -0.7% 14.3%
Hong Kong 26,545          12.9          11.5         -4% 12% -1.4% 0.6% 5.9% 32.3%
India 83,014          23.3          20.0         5% 16% 0.4% 1.4% 4.0% 6.2%
Japan 45,303          21.5          21.3         7% 1% 1.1% 2.2% 7.1% 14.7%
Korea 3,461            12.7          10.6         31% 19% 1.4% 1.8% 8.5% 44.1%
Malaysia 1,599            14.8          13.9         -2% 6% -0.8% -0.1% 1.5% -2.6%
Singapore 4,313            13.8          13.2         -5% 5% -0.3% -0.7% 1.0% 13.9%
Taiwan 25,769          19.7          16.7         21% 18% 1.3% 1.2% 6.3% 11.9%
Vietnam 1,665            14.0          11.6         33% 20% -0.3% -0.1% -1.0% 31.4%
MSCI Asia Ex Japan 883              16.7          14.4         8% 15% -0.3% 1.2% 7.2% 25.4%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

18-Sep 17-Sep MTD YTD 2024 2023
Thailand (101.1)                (6.3)                    (103)                   (2,611)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (21.6)                  (9.2)                    (645)                   (3,718)                1,154                 (353)                   
Philippines (1.0)                    12.2                   (28)                     (725)                   (408)                   (863)                   
India -                     (31.9)                  29                      (15,292)              (755)                   21,427               
S. Korea 243.6                 (143.7)                5,003                 (907)                   2,426                 10,705               
Taiwan 473.5                 (44.7)                  8,743                 8,841                 (19,548)              6,933                 
Vietnam (57.5)                  (5.2)                    (481)                   (3,269)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 18-Sep 17-Sep % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.31        2.99        11% -12% -23% -50% 6% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 68.5        68.8        0% 2% 3% -8% -5% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 67.8        68.2        -1% 2% 1% -13% -6%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 63.6        64.1        -1% 2% 0% -15% -7%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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 3.08        3.19        -3% 9% 4% 0% -22% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 63.6        64.1        -1% 2% 1% -10% -4%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 80.6        81.7        -1% 0% 5% -9% 0%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 12.1        12.9        -7% -8% 18% -11% 40% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 88.6        89.9        -1% 0% 8% -8% 2%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 20.1        21.2        -5% -5% 32% -6% 38% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 62.0        62.1        0% 0% 1% -16% -12%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (6.5)         (6.6)         1% -22% -24% -1093% -335% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 87.3        88.3        -1% 1% 7% -8% 2%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 18.8        19.5        -4% -3% 22% -7% 34% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

 

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


