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เรยีน  คณะกรรมการ/ผูป้ระสานงานกองทนุสํารองเลี�ยงชพี

ฝ่ายงานธรุกจิกองทนุสํารองเลี�ยงชพี บลจ.ไทยพาณิชย ์ขอนําสง่รายงาน รายงานภาวะตลาด ประจํา

11 - 15 กรกฎาคม 2565 (Weekly Outlook Market) เพื�อตดิตามสถานการณ์การลงทนุล่าสดุ ตามเอกสารท

พรอ้มกนันี�ขอแสดงความนับถอื

กลุม่ธุรกจิกองทนุสํารองเลี�ยงชพี

บรษัิทหลักทรัพยจ์ัดการกองทนุ ไทยพาณชิย ์จํากดั
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ประจําวันท่ี 11 - 15 ก.ค. 65

เราเห็นภาพการฟ้ืนตัวของตลาดหุ�นสหรัฐฯ เมื่อสัปดาห�ที่ผ�านมา หนุนด�วยการจ�างงานนอกภาค
เกษตรที่ขยายตัวแข็งแกร�ง บวกกับ การปรับตัวลงของราคานํ้ามันดิบ ทําให�ความกังวลเรื่องเงินเฟ�อ
คลายตัวระยะส้ัน ในขณะที่ ดัชนชีี้วัดความเส่ียงหรือ VIX Index ทยอยปรับลงมาอยู�ที่ 24.6

อัตราเงินเฟ�อของจีน เดือน ม.ิย. เพ่ิมขึ้น 2.5% YoY สูงกว�าคาดการณ�ของตลาดเล็กน�อยที่ 2.4%
YoY นับเป�นการขยายตัวมากสุดในรอบ 2 ป� และเร�งตัวขึ้นจากเดือนก�อนหน�าที่ +2.1% YoY ส�วน
หนึ่งมาจากการปรับตัวเพ่ิมขึ้นของราคาเนื้อหมู

ดัชนีตลาดแรงงานของสหรัฐฯ เดือน ม.ิย. ออกมาค�อนข�างดี การจ�างงานนอกภาคการเกษตร เพ่ิมขึ้น
3.72 แสนตําแหน�ง ดีกว�าคาดที่ +2.65 แสนตําแหน�ง ขณะที่ อัตราว�างงาน ทรงตัวระดับตํ่าที่ 3.6%
ตามที่ตลาดคาดไว�

ฤดูกาลรายงานผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนสหรัฐฯ เริ่มต�นขึ้นแล�ว สัปดาห�นี้ คาดว�าจะมีการ
รายงานของ JPMorgan, Morgan Stanley, BlackRock, Wells Fargo ส�วนดัชนีเศรษฐกิจที่สําคัญ
ในสัปดาห�นี้ ได�แก� เงินเฟ�อ (CPI) ของสหรัฐฯ , ยอดนําเข�า-ส�งออก เดือน ม.ิย. และ GDP 2Q65 ของ
จีน

เงินเฟ�อสหรัฐฯ
กําหนดทิศทางตลาด



สหรัฐอเมริกา

ประเด็นหลักที่กดดันตลาดหุ�นสหรัฐฯ ยังคงเป�นเรื่องความกังวลต�อความเสี่ยงเศรษฐกิจถดถอย หลังเกิดสัญญาณ 
Inverted yield curve ของพันธบัตรอายุ 2 ป� และ 10 ป� ซึ่งสอดคล�องกับตัวเลข GDP ไตรมาส 1 ที่ออกมา -1.6% และ
Fed สาขา Atlanta คาด GDP 2Q65 มีโอกาสหดตัว -1.2% ซ่ึงจะทําให�เศรษฐกิจเกิดภาวะถดถอยเชิงเทคนิค

ยุโรป

เงินเฟ�อในยูโรโซนปรับตัวขึ้นทําจุดสูงสุดใหม�ในเดือน มิ.ย. จะเป�นป�จจัยสนับสนุนให� ECB ปรับขึ้นดอกเบี้ยในเดือน ก.ค. 
ทั้งนี้ ดัชนี PMI ที่ลดลงแตะระดับตํ่าสุดในรอบ 16 เดือน สร�างความกังวลว�าเศรษฐกิจยุโรปจะเข�าสู�ภาวะถดถอยเร็วขึ้น 
รวมท้ัง สงครามรัสเซีย-ยูเครน ท่ียืดเย้ือ ยังคงเป�นป�จจัยกดดันตลาดหุ�นยุโรป

ญี่ปุ�น

จํานวนผู�ติดเชื้อ COVID-19 เพิ่มสูงขึ้นเป�น 4-5 หม่ืนรายต�อวัน อาจส�งผลกระทบต�อการบริโภค และการท�องเที่ยวที่กําลัง
จะฟื้นตัว อย�างไรก็ตาม ตลาดยังคงได�ป�จจัยหนุนจากนโยบายการเงินที่ผ�อนคลาย และค�าเงินเยนที่อ�อนค�าช�วยหนุนกําไร
ของบริษัทส�งออก

หุ�นกลุ�มประเทศพัฒนาแล�ว

Tactical View

มุมมองเชิงบวก แนะนําซื้อ / เพิ่มนํ้าหนัก

มุมมองค�อนข�างเป�นบวก แนะนําทยอยสะสม

มุมมองเป�นกลาง แนะนําคงนํ้าหนัก

มุมมองค�อนข�างเป�นลบ แนะนําทยอยลดนํ้าหนัก

มุมมองเชิงลบ แนะนําขาย / ลดนํ้าหนัก

สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมและรับหนังสือชี้ชวนได�ทุกวันทําการที่ธนาคารไทยพาณิชย�ทุกสาขา บลจ.ไทยพาณิชย� และผู�สนับสนุนการขายทุกราย ควรทําความเข�าใจลักษณะสินค�า เงื่อนไข
ผลตอบแทนและความเสี่ยงก�อนตัดสินใจลงทุน 
หมายเหตุ : *ข�อมูลจาก Bloomberg ณ วันที่ 8 กรกฎาคม 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



หุ�นกลุ�มประเทศตลาดเกิดใหม�

ไทย

เงินเฟ�อที่เร�งตัวสูงขึ้น, จํานวนผู�ติดเชื้อ COVID-19 ที่กลับมาเพิ่มจํานวนขึ้น และเงินบาทอ�อนค�าลงแรง ส�งผลให�เงินลงทุน
ต�างชาติไหลออกจากหุ�นไทย เป�นป�จจัยกดดันตลาดหุ�นไทยในขณะนี้ ทั้งนี้เรายังมีมุมมองเชิงบวกจากการท�องเที่ยวที่ฟื้นตัว
ดีข้ึน ช�วยสนับสนุนการเติบโตของเศรษฐกิจในระยะถัดไป

จีน

เรายังมีมุมมองเชิงบวกต�อตลาดหุ�นจีน ถึงแม�ผู�ติดเชื้อ COVID-19 เพิ่มข้ึนในหลายเมืองก็ตาม จากมาตรการปูพรมตรวจ
เชื้อ อาจทําให�กลับไปป�ดเมืองบางส�วนบ�างแต�ไม�ถึงขั้นกลับไป Lockdown เต็มรูปแบบ ขณะที่จีนกําลังพิจารณาให�รัฐบาล
ท�องถ่ินระดมทุนผ�านตราสารหน้ีพิเศษมูลค�า 2.2 แสนล�านเหรียญฯ เพื่อเร�งการลงทุนโครงสร�างพื้นฐาน

อินเดีย

แนวโน�มนโยบายการเงินที่เข�มงวดต�อเนื่องเพื่อควบคุมเงินเฟ�อ, ราคานํ้ามันและเงินเฟ�อระดับสูง ป�จจัยเหล�านี้ยังคงกดดัน
บรรยากาศการลงทุนตลาดหุ�นอินเดีย ขณะทางด�าน Valuation ถึงแม�จะปรับลดลงมาบ�างแต�ยังคงอยู�ในระดับสูงกว�ากลุ�ม
ประเทศในเอเชีย

เกาหลีใต�

Samsung ส�งสัญญาณผ�าน Guidance ว�า งบ 2Q65 ไม�ได�น�ากังวล หนุน Sentiment บวกต�อตลาดระยะสั้น อย�างไรก็
ตาม ความกังวลเศรษฐกิจถดถอยในสหรัฐฯ หรือยุโรป กดดันอุปสงค�กลุ�มเซมิคอนดักเตอร�และสินค�าอิเล็กทรอนิกส�
โดยรวม ขณะท่ีแนวโน�มนโยบายการเงินตึงตัวเพื่อควบคุมเงินเฟ�อยังเป�นอีกป�จจัยกดดันบรรยากาศการลงทุน

เวียดนาม

ดัชนีปรับตัวลงทําจุดตํ่าสุดในรอบป�นี้ ส�งผลเชิงลบต�อภาพทางเทคนิคระยะสั้น อย�างไรก็ตามเรายังมีมุมมองเชิงบวกระยะ
กลาง-ยาว จากแนวโน�มเศรษฐกิจฟื้นตัวต�อเนื่องหลังเป�ดเมือง, การเติบโตของกําไรบริษัทจดทะเบียนยังอยู�ระดับสูงและ
ระดับ Valuation ท่ีน�าสนใจลงทุน



ตราสารหนี้

ในประเทศ

แนวโน�มการปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารแห�งประเทศไทยเพื่อควบคุมเงินเฟ�อ อาจส�งผลเชิงลบต�อราคาพันธบัตร
รัฐบาลไทย โดยเฉพาะตราสารหนี้ที่มีอายุยาว อย�างไรก็ตาม เรายังคงแนะนําลงทุนตราสารหนี้ระยะสั้นเพื่อเพิ่มสภาพ
คล�องและกระจายความเสี่ยงของการลงทุน

ต�างประเทศ

ความกังวลเศรษฐกิจถดถอยที่เพิ่มสูงขึ้นต�อเนื่องอาจช�วยหนุนความต�องการพันธบัตรรัฐบาลเพื่อกระจายความเสี่ยง แต�
ในทางกลับกัน ตราสารหนี้ภาคเอกชนอาจถูกกดดันจากความกังวลดังกล�าว ส�งผลต�อ Credit Spread กว�างข้ึน ดังนั้น
เราจึงมีมุมมองเชิงบวกมากข้ึนต�อกลุ�มพันธบัตรรัฐบาล แต�ยังมีมุมมองเชิงลบต�อการลงทุนตราสารหน้ีเอกชน

สินทรัพย�ทางเลือก

ทองคํา

ราคาทองคําปรับตัวลงมาค�อนข�างแรงหลุด US$1,800/Oz แต�ช�วงปลายสัปดาห�ก�อน ราคาทองคําเริ่มทรงตัวได� เรา
ประเมินว�า ควรมีทองคําติดพอร�ตลงทุนไว� เนื่องจากข�อมูลในอดีต บ�งชี้ว�า ทองคําเป�นสินทรัพย�ค�อนข�างทนทานหากเกิด
เศรษฐกิจถดถอยข้ึนในอนาคต และใช�ในการกระจายความเสี่ยงของพอร�ตลงทุนได�ดี 

นํ้ามัน

ราคานํ้ามันผันผวนสูง โดยสัญญา WTI ปรับตัวลงหลุดระดับ US$100/bbl ระหว�างสัปดาห� ก�อนฟื้นกลับมายืนเหนือ
ระดับดังกล�าวอีกครั้งในช�วงปลายสัปดาห� ด�วยแรงกดดันจากความกังวลเศรษฐกิจถดถอยในสหรัฐฯ และยุโรป หากราคา
ย�อตัวลงมาแถวแนวรับเส�นค�าเฉลี่ย 200 วัน บริเวณ US$95-96/bbl เรามีโอกาสพิจารณาการลงทุนอีกคร้ัง

อสังหาฯและ
โครงสร�างพื้นฐาน

แนวโน�มดอกเบี้ยขาข้ึนทําให�ความน�าสนใจของ Valuation ในเชิง Yield Spread ลดลง อย�างไรก็ตาม กลุ�มนี้ยังได�รับ
ประโยชน�จากการ Reopening โดยเฉพาะ REITs ไทย ซ่ึงราคายังฟืน้ตวัค�อนข�างน�อย เม่ือเทียบกับระดับราคาท่ีปรับตวัลง
มาตั้งแต� COVID ระลอกแรก


