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อัตราเงินเฟ�อทั่วไปสหรัฐฯ 
ปรับตัวสูงสุดในรอบ 40 ป�

ตลาดหุ�นโลกส�วนใหญ�กลับมาปรับตัวเพิ่มขึ้น จากผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนที่
ออกมาดกีว�าท่ีตลาดคาด แต�อาจจะมีป�จจัยกดดันเรื่องเงินเฟ�อท่ีสูงข้ึน ท่ีจะทําให� Fed ต�อง
เร�งถอนนโยบายการเงินท่ีผ�อนคลายได�

จับตาสภาสหรัฐฯ ในวันที่ 18 ก.พ. ที่กําหนดเส�นตายที่ต�องอนุมัติงบประมาณชั่วคราว
หรืองบประมาณฉบับถาวรของป� 2022 ไม�เช�นนั ้นอาจจะส�งผลให�เกิด Government 
Shutdown ท่ีจะมีผลกระทบทางลบต�อกิจกรรมเศรษฐกิจ

เงินเฟ�อท่ัวไปของสหรัฐฯ เดือนม.ค. ขยายตัวสูงถึง 7.5%YoY สงูสดุในรอบ 40 ป� จากการ
ปรับตัวเพิ ่มขึ ้นของราคาที ่พักอาศัยและราคาในหมวดบริการส�วนใหญ� ส�งผลให�
ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ปรับตัวทะลุเกิน 2%

ECB ระบุจะปรับเปลี่ยนนโยบายการเงินอย�างค�อยเป�นค�อยไป ท�ามกลางการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจจาก COIVD-19 และคณะกรรมการกล�าวว�ามีความยืดหยุ�นและเป�ดทางเลือกไว�
หลายทางในการดําเนินนโยบายการเงิน  



หุ�นยุโรป

ECB มีท�าที Hawkish มากขึ้น ภายหลังเงินเฟ�อปรับตัวสูงขึ้น แต�ตลาดยังคาดว�า ECB จะยังคงดําเนินนโยบาย
การเงินแบบค�อยเป�นค�อยไป อีกทั้งคาดว�าจะมีการปรับประมาณการณ�กําไรของป� 2022 เพิ่มขึ้นซึ่งจะช�วยสนับสนุน
การเติบโตของเศรษฐกิจ นอกจากนั้นยุโรปยังมีเม็ดเงินจาก EU recovery fund เข�ามาช�วยกระตุ�นเพิ่มเติม จํานวนผู�
ติดเชื้อรายวันเร่ิมปรับลดลงแล�วและอาจจะมีการผ�อนคลายมาตรการควบคุม

หุ�นอินเดีย
ตลาดหุ�นอินเดียได�รับป�จจัยบวกหลักจากแผนกระตุ�นเศรษฐกิจงบประมาณประจําป�วงเงิน 5.29 แสนล�านดอลลาร� 
คิดเป�นประมาณ 6.4% ของ GDP อีกทั ้งจํานวนผู �ติดเชื ้อ COVID-19 มีแนวโน�มปรับตัวลดลง รวมถึงผล
ประกอบการบริษัทจดทะเบียนไตรมาสที่ 4 ป� 2021 เติบโตแข็งแกร�งโดยเฉพาะหุ�นกลุ�มธนาคาร ซึ่งสัดส�วนหลักใน
ดัชนี Nifty

หุ�นไทย

ตลาดหุ�นป�จจัยบวกจากการกลับมาการฟื้นตัวของกิจกรรมเศรษฐกิจ แม�ว�าจํานวนผู�ติดเชื้อไวรัส COVID-19 ยังอยู�
ในระดับสูง แต�การฉีดวัคซีนในประเทศรวดเร็วมากขึ้น รวมถึงผู�ติดเชื้อ Omicron มีอาการไม�ได�รุนแรงมาก อีกท้ังยัง
ได�รับแรงหนุนจากมาตรกระตุ�นการบริโภค นอกจากน้ีนักลงทุนต�างชาติได�เร่ิมกลับเข�ามาลงทุนในตลาดหุ�นไทย



หุ�นสหรัฐอเมริกา

อัตราเงินเฟ�อเดือนม.ค. อยู�ที่ 7.5%YoY สูงกว�าคาดจากการเพิ่มขึ้นของราคาพลังงาน การขาดแคลนแรงงาน และ
ป�ญหา supply chain disruption อีกทั้งตลาดแรงงานที่ฟื้นตัวใกล�เคียงระดับ pre-covid อาจกดดันให� FED ปรับ
ขึ้นดอกเบี้ยแรงกว�าที่คาด อย�างไรก็ตามผลการดําเนินงานไตรมาส 4 ป� 2021 ออกมาดีกว�าคาด และการปรับ
ประมาณการณ�กําไรป� 2022

หุ�นเกาหลี

ตลาดหุ�นเกาหลียังได�รับแรงกดดันจากตัวเลขของผู�ติดเชื้อ COVID-19 อยู�ในระดับที่สูง ทําให�รัฐบาลเพิ่มมาตร
ควบคุมโรคเข�มงวดขึ้น อย�างไรก็ตามการปรับเป�าผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนเริ่มมีสัญญาณทางบวก และ
Valuation ต่ํากว�าค�าเฉลี่ยในรอบ 5 ป�ที่ผ�านมา

หุ�นจีน A-Shares และ H-Shares

เศรษฐกิจที่ชะลอลงกว�าคาดจากการใช�มาตรการ Zero-COVID และมาตรการควบคุมภาคอสังหาริมทรัพย� ส�งผล
กระทบทั้งภาคการบริโภคและภาคการผลิต แต�คาดว�าตลาดหุ�นจีนน�าจะลดความผันผวนลงจากป�จจัยบวกของการ
อัดฉีดสภาพคล�องของธนาคารกลางจีน และรัฐบาลจีนได�ออกมาตรกระตุ�นภาคการบริโภคเพิ่มเติม คิดเป�นมูลค�า
กว�า 3.95 ล�านดอลลาร�สหรัฐฯ

นํ้ามัน
ราคาเริ่มเห็นสัญญาณอ�อนตัว โดยมีแรงกดดันความคืบหน�าจากการเจรจากับอิหร�านและความคืบหน�าของรัสเซีย-
ยูเครน โดยยุโรปเข�ามาเป�นตัวกลางในการเจรจา อย�างไรก็ตามในช�วงไตรมาสที่ 1 อุปทานยังตึงตัวและอัตราเงินเฟ�อ
ยังคงสูงกว�าคาด



อสังหาฯและโครงสร�างพื้นฐาน
ดัชนีราคากองทุนอสังหาริมทรัพย�ของไทยและสิงคโปร�ปรับตัวดีขึ้น แม�ว�าจํานวนผู�ติดเชื้ออยู�ในระดับสูง แต�คาดว�า
รัฐบาลทั้งสองประเทศจะไม�ได�ออกมาตรการควบคุมโรคเข�มงวดแบบครั้งก�อน โดยที่ REITs สิงคโปร�น�าจะฟื้นตัวได�เร็ว
กว�า จากผลประกอบการของกองทุนส�วนใหญ�เริ่มกลับมาขยายตัวดีขึ้น อย�างไรก็ตามจับตาความเสี่ยงการเพิ่มขึ้น
ของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ระยะยาว อาจจะเป�นป�จจัยกดดันตลาด

ทองคํา

การลงทุนในทองคําเป�นการกระจายความเสี่ยงและป�องกันเงินเฟ�อที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น อีกทั้งในระยะสั้นนี้ราคาทองคํา
ยังได�รับแรงหนุนจากความไม�แน�นอนของการฟื้นตัวเศรษฐกิจทั่วโลก รวมถึงความตึงเครียดทางการเมืองในประเทศ
ต�างๆ เช�น ยูเครน และรัสเซีย อย�างไรก็ตามในระยะกลางถึงระยะยาวอาจได�รับแรงกดดันจากอัตราดอกเบี้ยที่แท�จริง 
มแีนวโน�มปรับข้ึนต�อเนื่อง ทําให�ราคาทองคํามี upside ท่ีจํากัด



ตราสารหนี้ไทย
Bond Yield ระยะยาวของสหรัฐ ฯ ยังอยู�ทิศทางขาข้ึน ในขณะท่ี Bond Yield ในไทยปรับตัวเพิ่มขึ้นเช�นกัน ท้ังน้ี
แนะนําลงทุนตราสารหนี้ระยะสั้นเพื่อกระจายความเสี่ยง ซึ่งได�รับผลกระทบจากการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยน�อย
กว�า

ตราสารหนี้ต�างประเทศ

อัตราดอกเบ้ียระยะยาวมีแนวโน�มปรับตัวขึ้น จาก FED และ ECB ส�งสัญญาณใช�นโยบายการเงินที่เข�มงวดมากขึ้น 
อย�างไรก็ตามแนะนําลงทุนใน Credit และ Duration สั้น ซ่ึงมีผลตอบแทนส�วนเพิ่มจากส�วนต�างเครดิต

หุ�นญ่ีปุ�น

จํานวนผู�ติดเชื้อรายวันยังคงอยู�ในระดับสูง ทําให�รัฐบาลอาจจะต�องใช�นโยบายการควบคุมที่เข�มงวดมากขึ้น กระทบต�อ
ตัวเลขเศรษฐกิจ สะท�อนจากดัชนีภาคบริการที่ปรับตัวลงสู�แดนลบ นอกจากนั้นป�ญหา Supply Disruption ยังคง
ยืดเยื้อ ส�งผลกระทบต�อภาคการผลิตและการส�งออก ทําให�ภาพรวมตลาดหุ�นญี่ปุ�นมีความน�าสนใจลดลง

สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมและรับหนังสือชี้ชวนได�ทุกวันทําการที่ธนาคารไทยพาณิชย�ทุกสาขา บลจ.ไทยพาณิชย� และผู�สนับสนุนการขายทุกราย ควรทําความเข�าใจลักษณะสินค�า เงื่อนไข
ผลตอบแทนและความเสี่ยงก�อนตัดสินใจลงทุน 
หมายเหตุ : *ข�อมูลจาก Bloomberg ณ วันที่ 10 กุมภาพันธ� 2565 ทั้งนี้ เอกสารนี้จัดทําโดย นางนันท�มนัส เป��ยมทิพย�มนัส ประธานเจ�าหน�าที่บริหารการลงทุน เพื่อเป�นข�อมูลสําหรับเผยแพร�
ทั่วไป โดยข�อคิดเห็นและบทความในเอกสารฉบับนี้ เป�นการแสดงความคิดเห็นส�วนตัวของผู�เขียน ผู�ใช�ข�อมูลนี้จึงต�องใช�ความระมัดระวังด�วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยง
ต�างๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนด�วยตนเอง


