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แม� IMF คงประมาณการเติบโตเศรษฐกิจโลกป�น้ีไว�ท่ี 6.0% แต�มีการปรับเปล่ียนประมาณ
การรายภูมิภาค โดยปรับเพ่ิมคาดการณ�กลุ�มประเทศพัฒนาแล�วขึ้นเป�น 5.6% จากเดิม 
5.1% โดยมีการปรับเพ่ิมคาดการณ�สหรัฐฯ ข้ึนเป�น 7.0% จากเดิม 6.4%  และปรับเพ่ิม
คาดการณ�ยุโรปข้ึนเป�น 4.6% จากเดิม 4.4% ขณะท่ีปรับลดคาดการณ�กลุ�มประเทศ
ตลาดเกิดใหม�เป�น 6.3% จากเดิม 6.7% สะท�อนถึงความแตกต�างในเรื่องการแจกจ�าย
วัคซีน และความแตกต�างของมาตรการกระตุ�นเศรษฐกิจ 

นําโดยดัชนีสหรัฐฯ ปรับตัวลดลง -4.0 จุด เป�น 59.7 และยูโรโซนปรับตัวเพ่ิมข้ึน +1.1 จุด 
เป�น 60.6 จุด สะท�อนภาพรวมเศรษฐกิจท่ียังขยายตัวได�ดี ท้ังน้ีในระยะหลังพบว�าการฟ้ืน
ตัวมีการชะลอตัวลง เน่ืองจากฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจท่ีได�ผ�านจุดสูงสุดไปแล�ว 

โดย Fed เล็งเห็นถึง พัฒนาการทางเศรษฐกิจนับต้ังแต�เดือน ธ.ค. 2020 ท่ีเร่ิมมีการแจกจ�าย
วัคซีน จึงมีแนวโน�มท่ี Fed อาจส�งสัญญาณ QE taper เบ้ืองต�นในการประชุม Jackson 
Hole Symposium ในวันท่ี 26 - 28 ส.ค.

โดยเศรษฐกิจได�แรงหนุนจากมาตรการกระตุ�นเศรษฐกิจภาครัฐ วงเงิน 1.9 ล�านล�านดอล
ล�าร�สหรัฐฯ ท่ีอนุมัติในเดือน มี.ค. รวมถึงนโยบายการเงินผ�อนคลายของ Fed และการ
แจกจ�ายวัคซีนท่ีรวดเร็ว อย�างไรก็ดี ป�ญหาขาดแคลนด�านอุปทานท่ีกระทบการผลิตและไม�
เพียงพอท่ีจะตอบสนองอุปสงค�ท่ีแข็งแกร�ง  เป�นป�จจัยกดดันเศรษฐกิจในไตรมาสท่ีผ�านมา 
ทั ้งนี ้ ภาพรวมเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงขยายตัวได�แข็งแกร�ง โดยเฉพาะการบริโภค
ภาคเอกชนท่ีขยายตัวสูงสุดในรอบหลายสิบป�

ข�อมูล ณ วันท่ี 29 ก.ค. 2564

GDP ไตรมาส 2 ของสหรัฐฯ ขยายตัว 6.5% 
QoQ,saar ต่ํากว�าคาดการณ�ของตลาดท่ี 8.4% 

IMF คงประมาณการเติบโตเศรษฐกิจโลกป�น้ี
ไว�ท่ี 6.0% และปรับเพิ่มประมาณการป�หน�าขึ้นเป�น 4.9%

Fed คงนโยบายการเงินเดิมตามคาด และเริ่มส�งสัญญาณ
ถึงการปรับลดการเข�าซื้อสินทรัพย� (QE taper) ในระยะอันใกล�

แนวโน�มเศรษฐกิจและตลาดโดยรวมยังคงข้ึนอยู�กับการระบาด COVID-19 ท่ีกลับมาเร�ง
ตัวข้ึนท่ัวโลก ซ่ึงความคืบหน�าของวัคซีนจะยังคงเป�นป�จจัยบรรเทาผลกระทบต�อเศรษฐกิจ 
โดยล�าสุดประเทศพัฒนาแล�วฝ��งตะวันตก เช�น สหรัฐฯ และยุโรปมีการฉีดวัคซีนให�กับ
ประชาชนถึง 56.66% และ 48.12% ของจํานวนประชากรท้ังหมดตามลําดับ

ตลาดหุ�นส�วนใหญ�ค�อนข�างผันผวนในช�วงสัปดาห�ท่ีผ�านมา

ดัชนี Composite PMI เบ้ืองต�นเดือน ก.ค. 
ของกลุ�มประเทศเศรษฐกิจหลักยังคงขยายตัวเหนือ 50 จุด

IMF ปรับเพิ่มคาดการณ� GDP 
กลุ�มประเทศพัฒนาแล�ว

ขึ้นเป�น 5.6% จากเดิม 5.1% 

1537.78 6.10% -0.94%

9415.69 -12.32% -5.90%

4850.27 -6.93% -5.85%

15778.45 12.85% -0.29%

989.36 6.85% -0.55%

4419.15 17.65% 1.18%

463.84 16.24% 1.60%

27782.42 1.23% 0.85%

214.26 0.11% 0.01%

1828.17 -3.70% 1.18%

73.62 51.73% 2.38%

192.07 3.15% 1.69%

888.61 4.33% 1.06%

ราคาหุ�นจีนปรับลดลงแรงกว�า -5%
เน่ืองจากกฎหมายการควบคุมธุรกิจต�างๆ

โดยในช�วงท่ีผ�านมาบริษัท Tencent, Alibaba และ Meituan ต�างถูกปรับจากกฎหมาย
ควบคุมการผูกขาด และล�าสุดรัฐบาลจีนกําลังพิจารณาให�สถาบันกวดวิชาเป�นองค�กรไม�
แสวงหากําไร เพ่ือลดค�าใช�จ�ายด�านการศึกษา และส�งเสริมความเท�าเทียมในสังคม



การระบาด COVID-19 ระลอกใหม�ยังรุนแรง จํานวนผู�ติดเชื้อปรับตัวเพ่ิมกว�า 14,000 ต�อวัน 
อีกทั้งรัฐบาลออกมาตรการ Lockdown ที่เข�มงวด ทําให�กิจกรรมทางเศรษฐกิจชะลอตัวลง 
โดยเฉพาะภาคการบริการและการบริโภค ขณะที่เม็ดเงินจากภาครัฐที่ยังออกมาไม�เพียงพอและ
ทั่วถึง ทั้งนี้การฉีดวัคซีนอย�างน�อย 1 เข็มต�อประชากรทั้งหมดในป�จจุบันอยู�ที่ 17.70% จํานวนผู�ติดเชื้อไวรัส COVID-19 กลับมาปรับตัวสูงขึ้นกว�า 1,500 รายต�อวัน ทําให�รัฐบาล

ขยายระยะเวลาการ Lockdown ข้ึนเป�นระดับ 4 ทั่วประเทศจนถึงวันที่ 8 ส.ค. เป�นป�จจัยกดดัน
การฟ้ืนตัวกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ขณะที่ตัวเลข GDP ในไตรมาส 2 ยังขยายตัวที่ 5.9% และ
ล�าสุดประชากรได�รับวัคซีนอย�างน�อย 1 เข็มอยู�ที่ 35.5% ต�อประชากรทั้งหมด

แม�ว�าจีนกําลังพิจารณาให�สถาบันกวดวิชาเป�นองค�กรไม�แสวงหากําไรอาจทําให�หุ�นกลุ�มสถาบัน
โดนถอดถอนจากตลาดหลักทรัพย� อีกทั้งหุ�นกลุ�มเทคฯ ที่ถูกเทขายจากกฎหมายที่เข�มงวดขึ้น 
แต�ในช�วงที่ผ�านมาตลาดหุ�นน�าจะสะท�อนข�าวร�ายดังกล�าวไปพอสมควรแล�ว ขณะเดียวกัน
ธนาคารกลางยังคงนโยบายผ�อนคลายทางการเงินต�อเนื่อง แม�ว�าจะมีมาตรการเข�มงวดทาง
การเงินข้ึนในช�วงปลายป� 2020 ที่ผ�านมาจากเศรษฐกิจฟ้ืนตัวเร็วกว�าประเทศอ่ืน

ผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนในตลาด ไตรมาส 2 ออกมาแข็งแกร�งดีกว�าตาดคาดการณ� 
รวมถึงยุโรปยังคงมีการฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจอย�างต�อเนื่องจากการเป�ดเมืองสุท�อนมุมมองจาก
ตัวเลขความเชื่อมั่นทางเศรษฐกิจที่ออกมาแข็งแกร�ง ในด�านผู�ติดเชื้อที่เพิ่มสูงขึ้นยังคงไม�เป�นที่
น�ากังวลจากตัวเลขผู�ที่เข�ารับการรักษาในและอัตราการเสียชีวิตที่ไม�เพ่ิมสูงข้ึน

การประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) มีมติคงนโยบายการเงินตามคาดการณ� และจะยังคงอยู�
ในระดับเดิมจนกว�าตลาดแรงงานจะเข�าสู�ระดับการจ�างงานเต็มอัตรา และเงินเฟ�อเร�งตัวขึ้นสู�
ระดับ 2% และเกินระดับพอสมควรเป�นระยะเวลาหนึ่ง ในด�านอัตราเงินเฟ�อยังคงมองเป�นการ
ปรับขึ้นช�วงคราวและจะยังคงอยู�ในระยะเวลาหนึ่งก�อนปรับตัวลง ในด�านผลประกอบการบริษัท
ออกมาดีกว�าตลาดคาดการณ�เสริมมุมมองบวกต�อตลาด

ญี่ปุ�นยังคงได�รับผลกระทบจากการแพร�ระบาดของเชื้อไวรัส Covid-19 อย�างต�อเนื่อง โดย
ล�าสุดมีการประการสถานการณ�ฉุกเฉินรอบใหม�ในกรุงโตเกียว ระหว�างวันที่ 12 ก.ค. -22 ส.ค. 
ส�งผลกระทบต�อเศรษฐกิจภาพรวม โดยดัชนีรวม PMI เบื้องต�นเดือน ก.ค. ปรับตัวลดลง จาก
การปรับตัวลงทั้งภาคการผลิดและภาคบริการ

จากผลตอบแทนตราสารหนี้ระยะยาวปรับลดลงมาค�อนข�างมาก รวมถึงการเพ่ิมข้ึนของจํานวนผู�
ติดเชื้อรายวันมากกว�า 10,000 ราย ทําให�รัฐบาลใช�มาตรการ Lockdown ที่เข�มงวดมากขึ้น 
ส�งผลให�เศรษฐกิจไทยมีแนวโน�มฟื้นตัวช�ากว�าคาด และคาดว�าธนาคารแห�งประเทศไทยน�าจะคง
อัตราดอกเบี้ยไว�ที่ระดับเดิม

เนื่องจากผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐระยะยาวปรับตัวลดลงอยู�ในระดับต่ํา ขณะที่ FED
เริ่มพิจารณาการลดวงเงินซื้อสินทรัพย� (QE) และแนวโน�มการเร�งการขึ้นอัตราดอกเบี้ยเร็วขึ้น 
ชี้ให�เห็นว�าอัตราดอกเบี้ยระยาวในช�วงที่ผ�านมาได�สะท�อนความกังวลไว�แล�วพอสมควร ขณะที่
ภาพรวมเศรษฐกิจในประเทศหลักๆ เริ่มมีแนวโน�มฟื้นตัวดีต�อเนื่อง น�าจะส�งผลบวกต�อตลาด
เครดิตต�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 1.2-1.3%

OPEC คงคาดการณ�การเติบโตของความต�องการใช�นํ้ามันโลกไว�ที่ระดับเดิมจากรายงาน
เดือนก�อนหน�า ขณะที่ OPEC+ ได�ข�อสรุปเพิ่มการผลิตอีกเดือนละ 4 แสนบาร�เรลต�อวัน
นับตั้งแต�เดือน ส.ค.-ธ.ค. นี้ เป�นป�จจัยส�งผลให�อุปทานนํ้ามันดิบจะทยอยเพิ่มขึ้นในช�วงที่เหลือ
ของป�ถึง 2 ล�านบาร�เรลต�อวัน และอาจเกิดความเสี่ยงเรื่อง Oversupply อย�างไรก็ดีความ
คืบหน�าเร่ืองวัคซีนยังคงเป�นป�จจัยขับเคลื่อนอุปสงค�นํ้ามันดิบในช�วงนี้

แม�ว�าดัชนีราคากองทุนรวมอสังหาริมทรัพย�ฯ ของไทยปรับตัวลดลงมา แต�เมื ่อเทียบกับ
ผลกระทบจาก COVID-19 ในระลอกแรกยังถูกกระทบน�อยกว�า และดัชนียังคง Laggard เมื่อ
เทียบกับดัชนีราคาตลาดหุ�น ขณะที่รัฐบาลยังคงมีมาตรการช�วยเหลือด�านกําลังซื ้อของ
ประชาชน รวมถึงอนุมัติเม็ดเงินช�วยเหลือนายจ�างในพ้ืนที่ควบคุมสูงสุดและเข�มงวด

คงน้ําหนักการลงทุนในหุ�นไทย

คงน้ําหนักการลงทุนในหุ�นเกาหลี

เพิ่มน้ําหนักการลงทุนในหุ�นยุโรป

เพิ่มน้ําหนักการลงทุนในหุ�นสหรัฐฯ

ลดน้ําหนักการลงทุนในหุ�นญ่ีปุ�น

คงน้ําหนักการลงทุนในทองคํา

คงน้ําหนักการลงทุนในน้ํามัน

เพ่ิมนํ้าหนักการลงทุนใน
อสังหาฯและโครงสร�างพ้ืนฐาน

ลดนํ้าหนักการลงทุนใน
ตราสารหนี้ไทย

เพ่ิมนํ้าหนักการลงทุน
ในตราสารหนี้ต�างประเทศ

คงน้ําหนักการลงทุนในหุ�นจีน H-Shares

และหุ�นจีน A-Shares


