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ประจําวันท่ี 18 - 22 ก.ค. 65

ความกังวลเรื่องเงินเฟ�อกลับมาปกคลุมตลาดหุ�นอีกครั้ง หลังจากเงินเฟ�อสหรัฐฯ เดือน มิ.ย. ออกมา
สูงกว�าคาด ส�งผลให�นักลงทุน เชื่อว�า ธนาคารกลางสหรัฐฯ หรือ Fed จําเป�นต�องเร�งดําเนินนโยบาย
การเงินตึงตัวมากขึ้น ซ่ึงจะไปเพ่ิมความเส่ียงของการเกิดเศรษฐกิจถดถอย 

ดัชนีราคาผู�บริโภค (CPI) เดือนมิ.ย. ของสหรัฐฯ เพิ่มขึ้น 9.1% YoY สูงกว�าตลาดคาดที่ 8.8% และ
สูงสุดในรอบ 40 ป�  ส�วนเงินเฟ�อพื้นฐาน ซึ่งไม�นับรวมหมวดอาหารและพลังงาน เพิ่มขึ้น 5.9% YoY 
ในเดือนมิ.ย. เมื่อเทียบรายป� ซึ่งแม�ว�าชะลอตัวลงจากเดือนพ.ค.ที่ระดับ 6.0% YoY แต�ยังสูงกว�าที่
ตลาดคาดที่ 5.8% YoY

FedWatch Tool หนึ่งในเครื่องมือที่สะท�อนมุมมองของนักลงทุนต�อการขึ้นดอกเบี้ยของธนาคารกลาง
สหรัฐฯ ล�าสุดพบว�า ความน�าจะเป�นที่ Fed จะขึ้นดอกเบี้ยมากถึง 100bps ในการประชุมวันที่ 26-27
ก.ค.นี้ มากขึ้นอย�างมีนัยสําคัญ บ�งชี้ว�า นักลงทุนคาดหวังว�า Fed จะดําเนินนโยบายการเงินตึงตัว
เพ่ิมขึ้นเพ่ือควบคุมเงินเฟ�อสูงให�ได�

ติดตามผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนสหรัฐฯ เช�น Johnson & Johnson, Abbott, Philip 
Morris, NextEra Energy, Netflix และ Twitter เป�นต�น นอกจากนีต้ดิตามเงินเฟ�อเดือน ม.ิย. และ
ดัชนีผู�จัดการฝ�ายจัดซ้ือเดือน ก.ค. ของยูโรโซน รวมถึง การประชุมธนาคารกลางยุโรป (ECB)

เงินเฟ�อสหรัฐฯ ยังสูงขึ้นต�อ 
กดดัน Fed เร�งขึ้นดอกเบี้ย



สหรัฐอเมริกา

ดัชนีราคาผู�บริโภค (CPI) เดือน มิ.ย. พุ�งขึ้น 9.1%YoY สูงกว�าตลาดคาด รวมทั้งตัวเลขการจ�างงานที่ออกมาดีกว�าคาด 
ส�งผลให� CME FedWatch Tool คาด Fed มีโอกาสปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยสูงถึง 100bps ในการประชมุเดือน ก.ค. สร�าง
ความกังวลต�อภาวะเศรษฐกิจถดถอยมากข้ึน กดดันการลงทุนในตลาดหุ�นสหรัฐฯ

ยุโรป

เศรษฐกิจยุโรปมีความเสี่ยงต�อภาวะถดถอยมากขึ้นจากประเด็นเรื่องการขาดแคลนก�าซธรรมชาติ ถ�ารัสเซียหยุดส�งออก
ก�าซธรรมชาติทั้งหมดให�ยุโรป ภายหลังการป�ดซ�อมบํารุงท�อส�งก�าซ Nord Stream1 รวมทั้งความเสี่ยงเรื่อง Financial 
fragmentation ของประเทศท่ีมีสถานะการเงินอ�อนแอ หาก ECB มีการใช�นโยบายการเงินตึงตัวมากข้ึน

ญี่ปุ�น

ตลาดหุ�นญี่ปุ�นได�ป�จจัยหนุนจากนโยบายการเงินที่ผ�อนคลาย,ค�าเงินเยนอ�อนค�าช�วยหนุนกําไรของบริษัทส�งออก รวมทั้ง
การเมืองในประเทศที่มีเสถียรภาพมากขึ้น หลังจากพรรค LDP ชนะเลือกตั้งสมาชิกวุฒิสภา อย�างไรก็ตามจํานวนผู�ติดเชื้อ
โควิดรายใหม�ท่ีเร�งตัวสูงข้ึนกว�าเท�าตัวอาจมีผลต�อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ จึงต�องติดตามอย�างใกล�ชิด 

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 15 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�วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยง
ต�างๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนด�วยตนเอง



หุ�นกลุ�มประเทศตลาดเกิดใหม�

ไทย

ตลาดหุ�นไทยยังได�รับแรงกดดันจากเงินบาทที่อ�อนค�าลงแรง ส�งผลให�เงินลงทุนต�างชาติไหลออกจากตลาดหุ�น รวมทั้งราคา
นํ้ามันที่ปรับตัวลดลง ส�งผลกระทบต�อราคาหุ�นในกลุ�มพลังงาน ทั้งนี้เรายังมีมุมมองเชิงบวกจากการท�องเที่ยวที่ฟื้นตัวดีขึ้น
ในคร่ึงป�หลัง ซ่ึงจะช�วยให�ค�าเงินบาทแข็งค�าข้ึน และสนับสนุนการเติบโตของเศรษฐกิจในระยะถัดไป

จีน

จํานวนผู�ป�วยใหม�ยังเพิ่มสูงข้ึนในหลายพื้นท่ี แต�ยังไม�เห็นการกลับไป Lockdown เข�มข�นเหมือนช�วงที่ผ�านมา ขณะที่จํานวน
ยอดสินเชื่อเดือน มิ.ย. ออกมาสูงกว�าคาด รวมถึงการอนุมัติการออกเกมส�ใหม�รอบที่ 3 บ�งชี้นโยบายที่ผ�อนคลายเพื่อพยุง
เศรษฐกิจจากทางภาครัฐ ระยะสั้นอาจมีการพักตัวหลังตลาดหุ�นปรับตัวข้ึนรับข�าวดีมามากพอสมควร 

อินเดีย

ติดตามรายงานผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนไตรมาส 1 ป�งบประมาณ 2566 ที่คาดว�ารายได�ของบริษัทโดยรวมจะยัง
เติบโตแต�อัตรากําไรอาจถูกกดดันจากต�นทุนการผลิตที่สูงขึ้น  ส�วน Valuation ยังคงซื้อขายในระดับสูงกว�ากลุ�มประเทศ
เอเชีย นอกจากน้ีด�านกระแสเงินทุน ยังคงไหลออกจากตลาดหุ�นอินเดียอย�างต�อเน่ืองตั้งแต�ต�นป�

เกาหลีใต�

เร่ิมเห็นเม็ดเงินลงทุนต�างชาติไหลกลับเข�ามาในตลาดหุ�นบ�างตั้งแต�ต�นเดือน ก.ค. ขณะที่ระดับ Valuation ปรับตัวลงมาอยู�ใน
ระดับที่เริ่มน�าสนใจลงทุนระยะยาว อย�างไรก็ตามรายงานยอดส�งออกเดือน มิ.ย. ชะลอตัวลงแรง ซึ่งเป�นสัญญาณชี้นําถึง
ความเสี่ยงของการปรับลดประมาณการผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียน

เวียดนาม

ดัชนีเริ่มทรงตัวได�บ�างหลังปรับตัวลงทําจุดตํ่าสุดในรอบป�นี้ในช�วงก�อนหน�า ส�งผลเชิงลบต�อภาพทางเทคนิคระยะสั้น 
อย�างไรก็ตาม เรายังมีมุมมองเชิงบวกระยะกลาง-ยาว ท้ังจากการท่ีภาครัฐตั้งเป�า GDP ป�นี้ 7% ดีข้ึนจากเป�าหมายเดิมท่ี 
6.0-6.5% และการเติบโตกําไรบริษัทจดทะเบียนยังอยู�ระดับสูง ขณะท่ีระดับ Valuation ของดัชนีหุ�นถือว�าไม�แพง



ตราสารหนี้

ในประเทศ

กนง. ส�งสัญญาณปรับขึ้นดอกเบี้ยเพื่อควบคุมเงินเฟ�อ อาจส�งผลเชิงลบต�อราคาพันธบัตรรัฐบาลไทย โดยเฉพาะตราสาร
หนี้ระยะยาว อย�างไรก็ตาม เรายังคงแนะนําลงทุนตราสารหนี้ระยะสั้นเพื่อเพิ่มสภาพคล�องและกระจายความเสี่ยงของการ
ลงทุนในช�วงเวลาท่ีตลาดสินทรัพย�เสี่ยงมีความผันผวนสูง

ต�างประเทศ

ความกังวลเศรษฐกิจถดถอยที่เพิ่มสูงขึ้นต�อเนื่องอาจช�วยหนุนความต�องการพันธบัตรรัฐบาลเพื่อกระจายความเสี่ยง 
ขณะเดียวกันกลุ�มตราสารหนี้ภาคเอกชนอาจถูกกดดันจากความกังวลดังกล�าว ส�งผลต�อ Credit Spread ถ�างมากข้ึน 
ดังน้ันเราจึงมีมุมมองเชิงบวกมากข้ึนต�อกลุ�มพันธบัตรรัฐบาล แต�ยังมีมุมมองเชิงลบต�อการลงทุนตราสารหน้ีเอกชน

สินทรัพย�ทางเลือก

ทองคํา

US Dollar Index แข็งค�าข้ึนอย�างรวดเร็ว เนื่องจากความคาดหวังต�อการตึงตัวนโยบายการเงินของ Fed โดยล�าสดุDollar 
Index ข้ึนมาอยู�แถวระดับ 108 จุด กดดันราคาทองคําระยะสั้น แต�ระยะยาว เรายังแนะนําว�า ควรมีทองคําติดพอร�ตลงทุน 
เน่ืองจากจะช�วยลดผลกระทบและช�วยกระจายความเสี่ยง หากเกิดเศรษฐกิจถดถอยข้ึนในอนาคต

นํ้ามัน

ด�วยความกังวลต�อภาวะเศรษฐกิจถดถอย ทําให�ราคานํ้ามันดิบผันผวนเชิงลบ ลงมาใกล�แนวรับเส�นค�าเฉลี่ย 200 วัน 
สําหรับนักลงทุนที่รับความเสี่ยงได� อาจพิจารณา Trading โดยมีจุดทํากําไรเบ้ืองต�น บริเวณ US$105/bbl (WTI) แต�หาก
ราคาน้ํามัน WTI ปรับตัวลง ตั้งจุด Stop Loss เบ้ืองต�น บริเวณ US$90/bbl

อสังหาฯและ
โครงสร�างพื้นฐาน

แนวโน�มดอกเบ้ียขาข้ึนทําให�ความน�าสนใจของ Valuation ในเชิง Yield Spread ลดลง อย�างไรก็ตามกลุ�มน้ียังได�รับ
ประโยชน�จากการ Reopening โดยเฉพาะ REITs ไทย ซ่ึงราคายังฟื้นตัวค�อนข�างน�อย เม่ือเทียบกับระดับราคาท่ีปรับตัวลง
มาตั้งแต� COVID ระลอกแรก


