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ประจําวันท่ี 6- 10 มิ.ย. 65

สัปดาห�ของ
การรายงานเงินเฟ�อ

การฟื้นตัวของตลาดหุ�นสหรัฐฯ อ�อนแรงลง หลังจาก สหรัฐฯ รายงานตัวเลขเศรษฐกิจออกมาดีกว�า
คาด ลดความคาดหวังว�า Fed อาจพิจารณาผ�อนคันเร�งการใช�นโยบายการเงินตึงตัว หากดัชนีชี้นํา
เศรษฐกิจ ส�งสัญญาณชะลอตัว ขณะที่ รมว.คลังสหรัฐฯ ออกมายอมรับว�า ก�อนหน�านี้ ประเมิน
แนวโน�มเงินเฟ�อสหรัฐฯ ผิดพลาด 

ผู�นําสหภาพยุโรป (EU) มีมติระงับการนําเข�านํ้ามันจากรัสเซีย 90% ภายในสิ้นป�นี้ หลังจากที่ประชุม
สามารถบรรลุข�อตกลงได� แต�มีข�อยกเว�น คือ ไม�ห�ามการซื้อนํ้ามันผ�านท�อส�ง Druzhba ซึ่งเป�นท�อส�ง
นํ้ามันให�กับฮังการี, สาธารณรัฐเช็ก และสโลวาเกีย ขณะที่รายงานเงินเฟ�อยูโรโซนเดือน พ.ค. พุ�งสูงขึ้น
อยู�ที่ 8.1%YoY สูงสุดเป�นประวัติการณ� บ�งชี้แนวโน�มเงินเฟ�อสูงในยุโรปยังน�ากังวล

จีนเริ่มเป�ดเมืองเซี่ยงไฮ�ตามกําหนดในวันที่ 1 มิ.ย. ด�านดัชนีผู�จัดการฝ�ายจัดซื้อภาคการผลิต เดือน 
พ.ค. อยู�ที่ 49.6 ตํ่ากว�าระดับขยายตัวที่ 50 จุด แต�ถือว�าดีกว�าคาด เริ่มมีสัญญาณที่ดีขึ้น อย�างไรก็
ตาม เราคาดว�า จะมีการฟ้ืนตัวอย�างค�อยเป�นค�อยไปมากกว�าการฟ้ืนตัวอย�างรวดเร็วเหมือนป� 2563

สัปดาห�นี้ จะมีการรายงานอัตราเงินเฟ�อของสหรัฐฯ, จีน และไทย นอกจากนี้ ติดตามการรายงาน 
GDP ญี่ปุ�นและยุโรป รวมถึง การประชุม กนง. (8 ม.ิย.) และ ECB (9 ม.ิย.)



Bond Yield เริ่มมีความเสถียรมากขึ้น ทําให�ราคาหุ�นกลุ�ม REITs ทรงตัวได�ดีขึ้น เรายังคงมีมุมมองเชิงบวกต�อ
กลุ�มอสังหาริมทรัพย�และโครงสร�างพื้นฐานซึ่งมีความ Defensive ท่ีสามารถคาดหวังกระแสเงินสดสมํ่าเสมอและได�
ประโยชน�จากการ Reopening ซึ่งสนับสนุนการฟื้นตัวของผลประกอบการกลุ�มศูนย�การค�าและพื้นที่เชิงพาณิชย�
ถือเป�นสินทรัพย�ที่ใช�กระจายความเสี่ยงได�ดีโดยเฉพาะช�วงเวลาที่ตลาดหุ�นท่ัวโลกยังคงผันผวนสูง

อสังหาฯและโครงสร�างพื้นฐาน

ราคาทองกลับมาถูกกดดันระยะสั้นจากการที่ค�าเงินดอลลาร�สหรัฐฯ กลับมาแข็งค�า อย�างไรก็ตาม เรายังมีมุมมอง
เชิงบวกต�อการลงทุนในทองคําจากคุณสมบัติในการป�องกันเงินเฟ�อและความเสี่ยงเศรษฐกิจถดถอย ดังนั้น เรามอง
การปรับตัวลงมาเป�นโอกาสทยอยสะสมลงทุนเพื่อช�วยลดความผันผวนและกระจายความเสี่ยงให�แก�พอร�ต

ทองคํา



หุ�นสหรัฐอเมริกา

หุ�นญ่ีปุ�น

รัฐสภาญี่ปุ�นอนุมัติงบประมาณพิเศษวงเงิน 2.7 ล�านล�านเยน เพื่อรับมือกับป�ญหาราคานํ้ามันและอาหารที่ปรับตัว
เพิ่มขึ้น ซึ่งจะช�วยบรรเทาแรงกดดันเงินเฟ�อที่มีแนวโน�มสูงขึ้นได�บางส�วน ประกอบกับการทยอยเป�ดรับนักท�องเที่ยวใน
เดือน มิ.ย. จะเป�นป�จจัยสนับสนุนการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจในระยะถัดไป อย�างไรก็ตาม ยังคงต�องติดตามความเสี่ยง
ด�านเงินเฟ�อ โดยเฉพาะเงินเฟ�อฝ��งผู�ผลิต (PPI) สะท�อนถึงต�นทุนวัตถุดิบที่สูงขึ้น อาจเป�นป�จจัยกดดันกําไรของบริษัท
จดทะเบียน

ดชันีเศรษฐกจิที่ออกมาดีกว�าคาด เช�น ดัชนี ISM Manufacturing ทําให�ตลาดหุ�นสหรัฐฯ ย�อตัวลง เพราะก�อนหน�า
นี้ มีความคาดหวังว�า Fed อาจพิจารณาผ�อนคันเร�งการตึงตัวนโยบายการเงิน หากดัชนีชี้นําเศรษฐกิจ เริ่มส�ง
สัญญาณชะลอตัว ทั้งนี้ เราแนะนําให�ติดตามอัตราเงินเฟ�อ (CPI) ที่จะรายงานในสัปดาห�นี้ หากชะลอตัวลงต�อเนื่อง 
น�าจะช�วยหนุน Sentiment บวกต�อตลาดหุ�นระยะสั้น

หุ�นไทย

ภาพรวมเศรษฐกิจมีแนวโน�มปรับตัวดีขึ้น สะท�อนจากดัชนีเศรษฐกิจในเดือน เม.ย. ทั้งในส�วนการบริโภคภาคเอกชน, 
การลงทุนภาคเอกชน และภาคการท�องเที่ยวที่ปรับตัวดีขึ้น รวมทั้งได�ป�จจัยหนุนระยะสั้นจากการคลาย Lockdown
ของจีน และการส�งออกสินค�าเกษตรและอาหารที่เพิ่มขึ้นจากการขาดแคลนอาหารในหลายภูมิภาคทั่วโลก อย�างไรก็
ตาม ยังมีความเสี่ยงในเร่ืองการปรับลดคาดการณ�กําไรบริษัทจดทะเบียน จากต�นทุนการผลิตทีสู่งข้ึน

หุ�นเวียดนาม

แนะนําคงนํ้าหนักการลงทุน โดย Valuation ในเชิง P/E มีความน�าสนใจ ขณะท่ี คาดการณ� EPS Growth สําหรับป�น้ี 
ถือว�า ค�อนข�างสูงเมื่อเทียบกับภูมิภาค เราแนะนํากองทุน SCBVIET(A) ที่ลงทุนในบริษัทที่ได�ประโยชน�จากการเติบโต
ทางเศรษฐกิจเวียดนาม โดยกองทุนมีการจัดสรรเงินลงทุนใน ETF, Mutual Fund และหุ�นรายตัว



หุ�นอินเดีย

รายงาน GDP สําหรับป�งบประมาณ 2565 (ระหว�างเดือน เม.ย.2564-มี.ค.2565) ออกมาเติบโต 8.7% YoY 
ตํ่ากว�าการประเมินรอบก�อนที่ 8.9% ทั้งนี้ เงินเฟ�อระดับสูงส�งผลกดดันให�ธนาคารกลางอินเดีย ดําเนินนโยบาย
การเงินเข�มงวดโดยการขึ้นดอกเบี้ย ขณะที่ราคานํ้ามันที่ปรับตัวเพิ่มขึ้นต�อเนื่อง กดดันอุปสงค�และต�นทุนบริษัท 
ทางด�าน Valuation ถึงแม�จะปรับลดลงมาบ�าง แต�ยังคงอยู�ในระดับสูงกว�ากลุ�มประเทศในเอเชีย

ตราสารหนี้ไทย

ภาพรวมของตราสารหนี้ยังได�รับแรงกดดันจากภาวะเงินเฟ�อสูงและแนวโน�มดอกเบี้ยขาขึ้น โดยเฉพาะตราสารหนี้
ระยะยาว แนะนําลงทุนตราสารหนี้ระยะสั้นเพื่อกระจายความเสี่ยงของการลงทุน

หุ�นจีน A-Shares และ H-Shares

เราปรับลดคําแนะนําหุ�นจีน H-Shares จาก แนะนําลงทุน เป�น คงนํ้าหนักการลงทุน หลังจากราคาหุ�นฟื้นตัว        
ด�านสถานการณ� COVID-19 จํานวนผู�ป�วยใหม�ในเซ่ียงไฮ� ลดลงต่ําสุดในรอบ 3 เดือน ทําให�มีแนวโน�มท่ีทางการจีน
จะคลาย Lockdown อย�างต�อเนื ่อง ส�งผลดีกับภาคการผลิตโดยเฉพาะการผลิตรถยนต� แต�การฟื้นตัวทาง
เศรษฐกิจ น�าจะดําเนินอย�างค�อยเป�นค�อยไป เพราะรัฐบาลยังคงใช�แนวทาง Zero COVID

นํ้ามัน

ราคานํ้ามันปรับตัวสูงขึ้น หลังได�ป�จจัยหนุนจากสหภาพยุโรปมีมติระงับการนําเข�านํ้ามันจากรัสเซีย 90% ภายในสิ้น
ป�นี้ และจีนผ�อนคลายข�อจํากัดและเริ่มเป�ดเมืองในเซี่ยงไฮ� ทั้งนี้ เราคาดว�าราคานํ้ามันจะสามารถทรงตัวระดับสูงได�
ต�อไปจากอุปทานนํ้ามันในตลาดตึงตัว และอุปสงค�จากจีนที่อาจเร�งตัวขึ้นหากมีการเป�ดเมืองมากขึ้น โดยเรามองว�า 
ภาวะเศรษฐกิจถดถอยเป�นความเสี่ยงสําคัญต�อราคาน้ํามัน



ตราสารหนี้ต�างประเทศ

แนวโน�มดอกเบี้ยขาขึ้นยังคงสร�างแรงกดดันต�อผลตอบแทนจากการลงทุนในตราสารหนี้ โดยเฉพาะกลุ�มพันธบัตร
รัฐบาลท่ีมีอายุเฉลี่ยตราสารระยะกลาง-ยาว ในขณะที่กลุ�มตราสารหน้ีเอกชน Spread ของหุ�นกู� และ High Yield 
ยังคงปรับตัวเพิ่มขึ้นจากภาพตลาดที่ผันผวนและความกังวลต�อเศรษฐกิจชะลอตัว ยังคงแนะนําลงทุนในพันธบัตร
รัฐบาลและหุ�นกู�เอกชนระยะสั้น เน่ืองจากสามารถทนทานต�อแนวโน�มดอกเบ้ียขาข้ึนและสภาวะท่ีมีความไม�แน�นอนสูง

หุ�นเกาหลีใต�

รายงานยอดส�งออกเดือน พ.ค. ขยายตัว 21.3% YoY ดีกว�าที่ตลาดคาดท่ี +18.4% YoY ช�วยหนุน Sentiment 
บวกระยะสั้น อย�างไรก็ตาม ธนาคารกลางเกาหลีใต�ยังคงเน�นการดําเนินนโยบายการเงินตึงตัวเพื่อควบคุมระดับเงิน
เฟ�อที่สูง และยังเห็นกระแสเงินลงทุนต�างชาติไหลออกต�อเน่ืองตั้งแต�ต�นป� ทั้งนี้ หากเริ่มเห็นสัญญาณการฟื้นตัวในกลุ�ม
อิเล็กทรอนิกส� ใน 3Q65 อาจทําให�เรากลับมาพิจารณาแนะนําลงทุนอีกคร้ัง

หุ�นยุโรป

ความกังวลเรื่องเงินเฟ�อยังมีอยู�ต�อเนื่อง ล�าสุด เงินเฟ�อยูโรโซน เดือน พ.ค. พุ�งสูงขึ้นแตะระดับ 8.1%YoY สูงสุดเป�น
ประวัติการณ� รวมทั้ง การระงับการนําเข�านํ้ามันจากรัสเซีย 90% ภายในสิ้นป�นี้ จะเป�นป�จจัยกดดันให�ราคาพลังงาน
เพิ่มสูงขึ้น ส�งผลกระทบต�อเงินเฟ�อและต�นทุนของภาคธุรกิจ ยิ่งเป�นการเพิ่มแรงกดดันให� ECB อาจต�องเร�งดําเนิน
นโยบายการเงินตึงตัวมากขึ้น ขณะที่อุปสงค�ยังไม�ได�ฟื้นตัวอย�างแข็งแกร�ง เพิ่มความเสี่ยงต�อการเกิดภาวะเศรษฐกิจ
ถดถอยในยุโรป ดังน้ัน เรายังคงมุมมองระมัดระวังต�อการลงทุน

สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมและรับหนังสือชี้ชวนได�ทุกวันทําการที่ธนาคารไทยพาณิชย�ทุกสาขา บลจ.ไทยพาณิชย� และผู�สนับสนุนการขายทุกราย ควรทําความเข�าใจลักษณะสินค�า เงื่อนไข
ผลตอบแทนและความเสี่ยงก�อนตัดสินใจลงทุน 
หมายเหตุ : *ข�อมูลจาก Bloomberg ณ วันที่ 1 มิถุนายน 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�วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงต�างๆ ท่ี
อาจเกิดข้ึนด�วยตนเอง


