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ประจําวันท่ี 19 – 23 ก.ค. 64

เงินเฟ�อสหรัฐฯ 
ปรับตัวสูงขึ้นกว�าตลาดคาด

เป�นผลจากฐานท่ีต่ํามากจากช�วงเดียวกันในป�ก�อนท่ีขยายตัวเพียง 0.6% YoY ประกอบ
กับป�จจัยเร�งการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจ ท้ังทางด�านการทยอยเป�ดกิจกรรมเศรษฐกิจและ
มาตรการกระตุ�นเศรษฐกิจภาครัฐ ท�ามกลางป�ญหาขาดแคลนอุปทาน อาทิ ชิ้นส�วน
อิเล็กทรอนิกส�และแรงงาน ซึ่งคาดว�าจะเป�นเพียงแรงกดดันต�อเงินเฟ�อเพียงชั่วคราว
เท�าน้ันและจะทยอยหมดไปในระยะข�างหน�า

คาดว�าจะคงนโยบายการเงินเดิมในการประชุมรอบน้ี โดยยังคงมีท�าที Dovish และ
ระมัดระวังต�อผลกระทบของการระบาด COVID สายพันธุ� Delta ท่ีมีความรุนแรงข้ึน

อย�างไรก็ดี ตัวเลขดังกล�าวยังอยู�ในระดับสูงกว�าก�อนการระบาดของ COVID อีกท้ังการให�
สวัสดิการว�างงานพิเศษของรัฐบาล ส�งผลให�ผู�ประกอบการโดยเฉพาะร�านอาหาร ระบุถึง
ป�ญหาขาดแคลนแรงงาน ท้ังน้ี 22 รัฐ ได�ประกาศยุติการให�สวัสดิการว�างงานพิเศษแล�วใน
เดือน มิ.ย. และอีก 4 รัฐ จะยุติในเดือน ก.ค. จะเป�นแรงหนุนสําคัญต�อการจ�างงานในเดือน
ข�างหน�า

หลังจากประมาณการณ�ครั้งก�อน กิจกรรมในภาคส�งออกของประเทศส�วนใหญ�จะฟ้ืนตัว
ได�ดี แต�ความเส่ียงหลักต�อเศรษฐกิจก็ยังคงอยู� คือสถานการณ� COVID-19 ท่ีมีความไม�
แน�นอนสูง โดยเฉพาะความเส่ียงของสายพันธุ� Delta

คาดว�าจะมีการปรับลดประมาณการป� FY2021F ลง เน่ืองจากสถานการณ� COVID-19 
ในประเทศท่ียังยืดเย้ือ จนนําไปสู�การบังคับใช� พ.ร.ก. ฉุกเฉินอีกคร้ังเม่ือวันท่ี 25 เม.ย.-20 
มิ.ย.

ข�อมูล ณ วันท่ี 15 ก.ค. 2564

จับตาการประชุม BOJ ในวันท่ี 16 ก.ค. น้ี

เงินเฟ�อเดือน มิ.ย. ของสหรัฐฯ เร�งตัวขึ้นเป�น 5.4% YoY จาก
5.0% YoY ในเดือนก�อน และสูงกว�าท่ีตลาดคาดท่ี 4.9% YoY

ยอดผู�ว�างงานขอรับสวัสดิการว�างงานคร้ังแรกในสหรัฐฯ (Initial Jobless Claims)
ลดลง 2.6 หม่ืนราย เป�น 3.6 แสนราย ณ สัปดาห�ส้ินสุดวันท่ี 10 ก.ค. 

จับตารายงานทบทวนประมาณการเศรษฐกิจฉบับใหม�
ของ IMF ภายในเดือนน้ี 

1572.01 8.46% 1.84%

10174.27 -5.25% 3.58%

5151.46 -1.15% 1.24%

15924.20 13.89% 1.25%

1008.12 8.87% 0.77%

4360.03 16.08% 0.91%

456.20 14.33% 1.02%

28279.09 3.04% 0.57%

214.26 0.12% 0.01%

1829.47 -3.63% 1.48%

71.65 47.67% -1.77%

192.63 3.11% 2.13%

884.20 3.81% 1.43%

แม�จํานวนผู�ติดเช้ือจาก COVID-19 กลับมาเร�งตัวข้ึนท่ัวโลก ทําให�หลายประเทศกลับมาใช�
มาตรการ Lockdown ท่ีเข�มงวดข้ึน อย�างไรก็ดีการฉีดวัคซีนยังคงเป�นป�จจัยที่ทําให�
ตลาดคลายความกังวล โดยล�าสุดประเทศพัฒนาแล�วฝ��งตะวันตก เช�น สหรัฐฯ และยุโรปมี
การฉีดวัคซีนให�กับประชาชนถึง 55.27% และ 44.99% ของจํานวนประชากรทั้งหมด
ตามลําดับ

ตลาดหุ�นส�วนใหญ�ปรับตัวดีขึ้นในสัปดาห�ท่ีผ�านมา

จับตาการประชุม ECB ในวันท่ี 22 ก.ค. น้ี



การระบาด COVID-19 ระลอกใหม�ยังรุนแรงจากเชื้อกลายพันธุ� โดยจํานวนผู�ติดเชื้อเพิ่มขึ้น
ประมาณ 8,800 รายต�อวันทําให�รัฐบาลออกมาตรการ Lockdown เพ่ิมเติมซึ่งเป�นป�จจัยกดดัน
เศรษฐกิจ ขณะที่การฉีดวัคซีนอย�างน�อย 1 เข็มต�อประชากรทั้งหมดอยู�ที่ 13.75% และครม. ยัง
เห็นชอบมาตรการให�ความช�วยเหลือระยะเร�งด�วน วงเงิน 42,000 ล�านบาท จํานวนผู�ติดเชื้อไวรัส COVID-19 ปรับตัวสูงขึ้นกว�า 1,000 ราย ในช�วงกลางเเดือน ก.ค. ทํา

ให�รัฐบาลยกระดับการ Lockdown ขึ้นเป�นระดับ 4 ทั่วประเทศจนถึงวันที่ 25 ก.ค. อาจเป�น
ป�จจัยกิจกรรมทางเศรษฐกิจและตลาดหุ�นในระยะนี้ ขณะที่อัตราการฉีดวัคซีนเริ่มช�าลงโดย
ประชากรที่ได�รับวัคซีนอย�างน�อย 1 เข็มอยู�ที่ 30.67% ต�อประชากรในประเทศทั้งหมด 

แม�ว�าตัวเลขเศรษฐกิจ (GDP) ไตรมาส 2 ขยายตัว +7.9% แต�ยังมีท�าทีเข�มงวดกับมาตรการ
ทางการเงิน และมีความเสี่ยงจากความตึงเครียดกับสหรัฐฯ รวมถึงแรงกดดันทางการเมือง
ระหว�างไต�หวัน อีกทั้งป�จจัยเสี่ยงจากการเพิ่มกฎระเบียบและเข�าควบคุมการผูกขาดของบริษัท
ขนาดใหญ�ในจีน เช�น รัฐบาลเตรียมสั่งปรับบริษัท Alibaba และ Tencent เพ่ิมเติม

ธนาคารกลางยุโรปปรับเป�าหมายอัตราเงินเฟ�อจากเดิม ต่ํากว�า 2% เป�น เฉลี่ยที่ 2% โดยระบุ
ว�าอัตราเงินเฟ�อสามารถขึ้นเกินกว�า 2% ได�ถ�าจําเป�น สะท�อนความผ�อนคลายทางการเงินและ
การคงอัตราดอกเบี้ยในระดับต่ําต�อไป   ด�านการแพร�ระบาดของเชื้อไวรัส Covid-19 สายพันธุ�
Delta กลับมาเป�นที่กังวลอีกคร้ังจากจํานวนผู�ป�วยใหม�ที่เพ่ิมสูงข้ึน

อัตราเงินเฟ�อเดือน มิถุนายน ปรับตัวสูงขึ้นกว�าตลาดคาดการณ� ขณะที่ประธานธนาคารกลาง
สหรัฐฯ ยังคงให�ความมั่นใจว�าอัตราเงินเฟ�อที่เพ่ิมสูงขึ้นเป�นเพียงแค�ชั่วคราว และจะปรับตัวลงใน
ระยะถัดไป ในขณะที่ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ป� ยังคงปรับตัวลงต�อเนื่อง
สะท�อนความกังวลของการฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจที่ตึงตัวมากข้ึน การฟื้นตัวด�านการผลิตยังคงมีแนวโน�มสูงขึ้นตามการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลก อย�างไรก็ตาม

ญี่ปุ�นยังคงได�รับผลกระทบจากการแพร�ระบาดของเชื้อไวรัส Covid-19 และการป�ดเมืองในช�วง
ที่ผ�านมาก โดยล�าสุดมีการประกาศสภาวะฉุกเฉินขึ้นอีกครั้งในกรุงโตเกียว ตั้งแต�วันที่ 12 ก.ค. 
– 22 ส.ค. ยังคงเป�นป�จจัยกดดันเศรษฐกิจโดยรวม

จากผลตอบแทนตราสารหนี้ระยะยาวปรับลดลงมาค�อนข�างมาก รวมถึงการเพ่ิมข้ึนของจํานวนผู�
ติดเชื้อรายวัน และการใช�มาตรการ Lockdown ส�งผลให�ตัวเลขเศรษฐกิจไทยมีแนวโน�มฟ้ืนตัวช�า 
และคาดว�าธนาคารแห�งประเทศไทยจะยังคงอัตราดอกเบี้ยที่ระดับเดิม

เนื่องจากผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐระยะยาวเริ ่มปรับตัวลดลง ขณะที่ FED เริ ่ม
พิจารณาการลดวงเงินซื้อสินทรัพย� (QE) และแนวโน�มการเร�งการขึ้นอัตราดอกเบี้ยเร็วขึ้น 
ชี้ให�เห็นว�าอัตราดอกเบี้ยระยาวในช�วงที่ผ�านมาได�สะท�อนความกังวลไว�แล�วพอสมควร ขณะที่
ภาพรวมเศรษฐกิจในประเทศหลักๆ เริ่มมีแนวโน�มฟื้นตัวดีต�อเนื่อง รวมถึงรัฐบาลเตรียมออก
นโยบายกระตุ�นเศรษฐกิจเพ่ิมเติมส�งผลบวกต�อตลาดเครดิตต�างประเทศในระยะถัดไป

เนื ่องจากแนวโน�มนโยบายการเงินที่เข�มงวดขึ้นนี ้ส�งผลให�ค�าเงินดอลลาร�สหรัฐฯ (Dollar 
index) แข็งค�าขึ้น และเป�นป�จจัยกดดันราคาสินค�าโภคภัณฑ� โดยเฉพาะทองคํา ซึ่งมีความ
อ�อนไหวกับนโยบายการเงินค�อนข�างมาก อีกทั้งอัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ระยะยาวสหรัฐฯ
อายุ 10 ป� เร่ิมมีแนวโน�มปรับลดลงมามากอยู�ที่ช�วงกรอบประมาณ 1.3-1.4%

แม�ภาพรวมอุปสงค�นํ้ามันดิบยังคงอยู�สูงกว�าอุปทานนํ้ามันดิบในช�วงนี้ แต�ตลาดได�รับแรง
กดดันจากซาอุดิอาระเบียและ UAE สามารถบรรลุข�อตกลงในการเพ่ิมกําลังการผลิตนํ้ามัน 
โดยจะมีการปรับเพ่ิมระดับการผลิตนํ้ามันข้ันต่ําของ UAE จากระดับ 3.17 ล�านบาร�เรลต�อวัน
สู�ระดับ 3.65 ล�านบาร�เรลต�อวัน ประกอบกับรายงานสต็อกนํ้ามันเบนซินของสหรัฐที่พุ�งขึ้น
สวนทางกับการคาดการณ�ของนักวิเคราะห�

เนื่องจากดัชนีราคากองทุนรวมอสังหาริมทรัพย�ฯ ของไทยยังคง Laggard เมื่อเทียบกับดัชนี
ราคาตลาดหุ�นไทย ประกอบกับผลกระทบจาก COVID-19 รอบนี้ ต�อดัชนีราคากองทุนรวม
อสังหาริมทรัพย�ฯ ไทย มีไม�มากเท�ารอบก�อน อีกทั้งรัฐบาลยังคงมีมาตรการช�วยเหลือด�าน
กําลังซื้อของประชาชน และภาคการท�องเที่ยวอยู�

คงน้ําหนักการลงทุนในหุ�นไทย

คงน้ําหนักการลงทุนในหุ�นเกาหลี

คงน้ําหนักการลงทุนในหุ�นยุโรป

คงน้ําหนักการลงทุนในหุ�นสหรัฐฯ

คงน้ําหนักการลงทุนในหุ�นญ่ีปุ�น

คงน้ําหนักการลงทุนในทองคํา

คงน้ําหนักการลงทุนในน้ํามัน

เพ่ิมนํ้าหนักการลงทุนใน
อสังหาฯและโครงสร�างพ้ืนฐาน

ลดนํ้าหนักการลงทุนใน
ตราสารหนี้ไทย

เพ่ิมนํ้าหนักการลงทุน
ในตราสารหนี้ต�างประเทศ

ลดน้ําหนักการลงทุนในหุ�นจีน H-Shares

คงน้ําหนักการลงทุนในหุ�นจีน A-Shares


