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ประจําวันท่ี 1 - 5 ส.ค. 65

ตลาดหุ�นสหรัฐฯ ฟื้นตัวต�อเนื่อง หลังผลการประชุม Fed ขึ้นดอกเบี้ยตามคาด ด�าน GDP 2Q65 
เบื ้องต�นของสหรัฐฯ ออกมาติดลบ ทําให�สหรัฐฯ เข�าสู �ภาวะเศรษฐกิจถดถอย “ทางเทคนิค”
(Technical Recession) ส�งผลให�นักลงทุนคาดว�า  Fed อาจจะไม�เร�งปรับขึ้นดอกเบี้ยในอัตราที่แรง
กว�านี้ ขณะที่ผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนสหรัฐฯ โดยรวมออกมาดีกว�าที่ตลาดคาด 

ผลการประชุม Fed มีมติขึ้นอัตราดอกเบี้ย 75bps สู�ระดับ 2.25-2.50% ตามที่ตลาดคาด  ขณะที่
กระทรวงพาณิชย�สหรัฐฯ รายงาน GDP 2Q65 (รอบแรก) ออกมาหดตัว 0.9% ซึ่งเป�นการหดตัว 2 
ไตรมาสติดต�อกัน ทําให�สหรัฐฯ เข�าสู�ภาวะถดถอยทางเทคนิค 

รายงานผลประกอบการบริษัทเทคโนโลยีขนาดใหญ�สหรัฐฯ โดยรวมถือว�าออกมาดีกว�าที่กังวลก�อน
หน�านี้ โดย Amazon และ Microsoft ยังมีมุมมองเชิงบวกต�อการเติบโตในระยะข�างหน�า ขณะที่กลุ�ม
บริษัทที่มีรายได�หลักจากค�าโฆษณา เช�น Alphabet และ Meta ต�องเผชิญความท�าทายจากป�จจัย     
มหภาคและการแข�งขันในอุตสาหกรรมมากขึ้น ขณะที่ Apple แม�รายงานกําไรดีกว�าคาด แต�อาจถูก
กดดันจากแนวโน�มความต�องการสินค�า Gadget และ PC ที่ชะลอตัวลง

ติดตามดัชนีเศรษฐกิจสําคัญ เช�น ดัชนี ISM ของสหรัฐฯ เดือน ก.ค., ดัชนี PMI เดือน ก.ค. ของกลุ�ม   
ยูโรโซน และดัชนีตลาดแรงงานของสหรัฐฯ 

เมื่อข�าวร�ายกลายเป�นดี 
หนุนตลาดหุ�นฟื้นระยะส้ัน



สหรัฐอเมริกา

นักลงทุนคลายกังวลในเรื่อง Fed จะเร�งขึ้นอัตราดอกเบี้ย หลังจากการประชุมมีมติขึ้นอัตราดอกเบี้ย 75bps ตามคาด 
รวมทั้งการรายงาน GDP งวด 2Q65 รอบแรก อยู�ที่ -0.9%QoQ สะท�อนถึงเศรษฐกิจเข�าสู�ภาวะถดถอยเชิงเทคนิค แต�
เน่ืองจากตลาดหุ�นสหรัฐฯ ฟื้นตัวข้ึนค�อนข�างเร็วเม่ือสัปดาห�ท่ีผ�านมา ทําให�เราคงมุมมองการลงทุนไว�ก�อน

ยุโรป

ความเสี่ยงที่เศรษฐกิจเข�าสู�ภาวะถดถอยมีเพิ่มขึ้น หลังจาก IMF ปรับลดคาดการณ� GDP ป�หน�าของหลายประเทศในยุโรป
ลงค�อนข�างมาก และป�ญหาการขาดแคลนพลังงานที่ยังไม�คลี่คลายหลังจากรัสเซียลดการส�งก�าซไปยังยุโรป รวมทั้งมีความ
เสี่ยงท่ีบริษัทจดทะเบียนจะถูกปรับลดคาดการณ�กําไรลงในระยะถัดไป ซ่ึงเป�นป�จจัยกดดันตลาดหุ�น 

ญี่ปุ�น

การดําเนินนโยบายการเงินแบบผ�อนคลาย, ระดับเงินเฟ�อที่ไม�สูงมาก, Valuation ที่ไม�แพงเมื่อเทียบกับกลุ�มประเทศพัฒนา
แล�ว ยังเป�นป�จจัยสนับสนุนตลาดหุ�นญี่ปุ�น เห็นได�จากเม็ดเงินลงทุนจากต�างชาติยังคงไหลเข�าตลาดหุ�นอย�างต�อเนื่อง ทั้งนี้
ยอดผู�ติดเชื้อรายใหม�ท่ีเพิ่มสูงข้ึนมาก จะเป�นป�จจัยกดดันตลาดหุ�นญ่ีปุ�นในระยะสั้น

หุ�นกลุ�มประเทศพัฒนาแล�ว

สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมและรับหนังสือชี้ชวนได�ทุกวันทําการที่ธนาคารไทยพาณิชย�ทุกสาขา บลจ.ไทยพาณิชย� และผู�สนับสนุนการขายทุกราย ควรทําความเข�าใจลักษณะสินค�า เงื่อนไข
ผลตอบแทนและความเสี่ยงก�อนตัดสินใจลงทุน 
หมายเหตุ : *ข�อมูลจาก Bloomberg ณ วันที่ 29 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

Tactical View

มุมมองเชิงบวก แนะนําซื้อ / เพิ่มนํ้าหนัก

มุมมองค�อนข�างเป�นบวก แนะนําทยอยสะสม

มุมมองเป�นกลาง แนะนําคงนํ้าหนัก

มุมมองค�อนข�างเป�นลบ แนะนําทยอยลดนํ้าหนัก

มุมมองเชิงลบ แนะนําขาย / ลดนํ้าหนัก



หุ�นกลุ�มประเทศตลาดเกิดใหม�

ไทย

ตลาดหุ�นได�รับป�จจัยบวกจากมาตรการกระตุ�นเศรษฐกิจที่ออกมาใหม� รวมทั้งรายงานภาวะเศรษฐกิจเดือนมิ.ย. ที่ปรับตัวดี
ขึ้นจากเดือนก�อน ทั้งจากภาคการลงทุน และภาคบริการจากจํานวนนักท�องเที่ยวที่เพิ่มขึ้นมากกว�าคาด ทั้งนี้การขึ้นอัตรา
ดอกเบ้ียของไทยท่ีช�ากว�าประเทศอ่ืน เป�นป�จจัยท่ีต�องติดตาม เน่ืองจากมีความเสี่ยงเงินทุนไหลออกในระยะข�างหน�า

จีน

ระยะสั้น ตลาดหุ�นจีนมีการพักตัวลงมาจากแรงขายทํากําไรบางส�วน รวมถึง แนวโน�มกําไรกลุ�มบริษัทอสังหาริมทรัพย�และ
ภาคธนาคารที่อาจถูกกดดันจากประเด็นป�ญหาการประท�วงไม�จ�ายเงินผ�อนในโครงการอสังหาริมทรัพย�ที่ยังสร�างไม�แล�ว
เสร็จ แต�ระยะกลาง-ยาว คาดตลาดหุ�นจีนจะฟื้นตัวได�ด�วย Valuation ท่ีไม�แพง, แรงกดดันด�านเงินเฟ�อไม�สูง

อินเดีย

ผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนที่รายงานออกมาส�วนใหญ�ตํ่ากว�าที่ตลาดคาดเล็กน�อย แต�ตลาดหุ�นอินเดีย ปรับตัวขึ้น
ตั้งแต�เดือนก�อน ทําให� Valuation ค�อนข�างตึงตัว ด�านกระแสเงินต�างชาติยังมีทิศทางไหลออกกดดันตลาดหุ�น ทั้งนี้ กระแส
เงินทุนต�างชาติมีความสัมพันธ�ต�อทิศทางตลาดหุ�นอินเดียค�อนข�างสูง

เกาหลีใต�

เม็ดเงินต�างชาติยังไหลเข�าตลาดหุ�นเกาหลีใต�ต�อจากสัปดาห�ก�อนหน�า และตลาดหุ�นเริ่มฟื้นตัวดีขึ้นตาม Sentiment บวก
จากกลุ�มหุ�นเทคโนโลยีสหรัฐฯ แต�เรายังต�องติดตามการฟื้นตัวว�าจะมีความต�อเนื่องในระยะกลางถึงยาวได�หรือไม� เพราะผล
ประกอบการบริษัทจดทะเบียนในเกาหลีใต� มีความเชื่อมโยงกับทิศทางเศรษฐกิจโลก ซ่ึงมีแนวโน�มชะลอตัวลง

เวียดนาม

ดัชนีเริ่มฟื้นตัวได�ต�อเนื่องมากขึ้นหลังถูกป�จจัยกดดันภายในประเทศช�วงก�อนหน�า ทั้งนีเ้รามีมุมมองเชิงบวกระยะกลาง-ยาว 
จากการเติบโตเชิงโครงสร�างและการบริโภคภายในประเทศที่ฟื้นตัวแข็งแกร�ง ช�วยผลักดันกําไรบริษัทจดทะเบียนให�สามารถ
เติบโตระดับสูงต�อไป ขณะท่ีระดับ Valuation ของดัชนีหุ�นถือว�าไม�แพง น�าสนใจลงทุน



ตราสารหนี้

ในประเทศ

บรรยากาศการลงทุนในตลาดตราสารหนี้ไทย เป�นบวกมากข้ึน เมื่อแรงกดดันจากการปรับตัวข้ึนของ Bond Yield สหรัฐฯ 
เริ่มคลายตัวลง เรายังคงแนะนําลงทุนตราสารหนี้ระยะสั้นเพื่อเพิ่มสภาพคล�องและกระจายความเสี่ยงของการลงทุนใน
ช�วงเวลาท่ีตลาดสินทรัพย�เสี่ยงมีความผันผวนสูง

ต�างประเทศ

ความกังวลเศรษฐกิจถดถอยที่เพิ่มสูงขึ้นต�อเนื่องอาจช�วยหนุนความต�องการพันธบัตรรัฐบาลเพื่อกระจายความเสี่ยง 
ขณะเดียวกันกลุ�มตราสารหนี้ภาคเอกชน โดยเฉพาะกลุ�ม High Yield ซึ่งฐานะการเงินอาจไม�ได�แข็งแกร�งมากนัก จะถูก
กดดันจากประเด็นดังกล�าว

สินทรัพย�ทางเลือก

ทองคํา

ราคาทองคําสามารถฟื้นตัวได�อย�างต�อเนื่อง จากทิศทาง Dollar Index ที่อ�อนค�าลง ประกอบกับที่นักลงทุนคาดหวังว�า 
Fed จะไม�ดําเนินนโยบายการเงินตึงตัวไปมากกว�าคาด ช�วยหนุนการฟื้นตัวของราคาทองคํา ทั้งนี้ เราแนะนําว�า ควรมี
ทองคําอยู�ในพอร�ตลงทุน เพื่อกระจายความเสี่ยง หากเกิดเศรษฐกิจถดถอยข้ึนในอนาคต

นํ้ามัน

ราคานํ้ามันแกว�งตัวออกข�าง แม�ไม�ลงแรง แต�ก็ไม�ได�ข้ึนไปไกล ประเด็นติดตามช�วงนี้ คือ การประชุมของกลุ�ม OPEC+ ใน
วันที่ 3 ส.ค. ตลาดประเมินว�า กลุ�ม OPEC+ น�าจะคงกําลังการผลิตหรือปรับเพิ่มได�เพียงเล็กน�อย เพราะข�อจํากัดด�าน
Spare Capacity แม�สหรัฐฯ จะคาดหวังให�กลุ�ม OPEC+ เร�งเพิ่มอุปทานเข�าสู�ตลาดโลก เพื่อลดแรงกดดันด�านเงินเฟ�อ

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


