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ประจําวันท่ี 15 - 19 ส.ค. 65

ตลาดหุ�นสหรัฐฯ ยังปรับตัวขึ้นต�อเนื่อง เพราะเงินเฟ�อสหรัฐฯ เดือน ก.ค. ออกมาตํ่ากว�าคาด  หนุน
ความคาดหวังว�าเงินเฟ�อได�ผ�านจุดสูงสุดไปแล�ว ซึ่งจะช�วยให�ธนาคารกลางสหรัฐฯ ดําเนินนโยบาย
การเงินตึงตัวน�อยลง ส�งผลบวกเชิง Sentiment ต�อตลาดหุ�นในระยะส้ันโดยเฉพาะหุ�นเติบโตสูง 

เงินเฟ�อทั่วไป (Headline CPI) ของสหรัฐฯ เพิ่มขึ้น 8.5% YoY ในเดือน ก.ค. ตํ่ากว�าคาดที่ระดับ 
8.7% และชะลอลงจากเดือนก�อนที่ระดับ 9.1% ซ่ึงเป�นระดับสูงสุดในรอบ 40 ป� และเมื่อเทียบรายเดือน 
ดัชนี CPI ทรงตัวในเดือนก.ค. (0.0% MoM) ตํ่ากว�าที่คาด 0.2% ขณะที่เงินเฟ�อพื้นฐานซ่ึงไม�รวม
อาหารและพลังงาน (Core CPI) เพ่ิมขึน้ 5.9% YoY ในเดือน ก.ค. ตํ่ากว�าคาดที่ 6.1% YoY และหาก
เทียบรายเดือน เงินเฟ�อพ้ืนฐานปรับขึ้น 0.3% MoM ตํ่ากว�าคาดที่ 0.5%

สัปดาห�นี้ ติดตามดัชนีเศรษฐกิจสําคัญของสหรัฐฯ เช�น ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม, ยอดค�าปลีก และ
ยอดขายบ�านมือสอง เดือน ก.ค. ส�วนฝ��งยูโรโซน ติดตาม GDP2Q65 และเงินเฟ�อผู�บริโภค (CPI) 
เดือน ก.ค. ขณะทางฝ��งเอเชีย ญี่ปุ�น จะรายงาน GDP2Q65 และจีน มีการรายงานผลผลิต
ภาคอตุสาหกรรม, ยอดค�าปลีก และการลงทุนสินทรัพย�คงทน เดือน ก.ค. ส�วนไทย จะรายงาน GDP
2Q65

เงินเฟ�อสหรัฐฯ ต่ํากว�าคาด                   
หนุนตลาดหุ�นฟื้นตัว



สหรัฐอเมริกา

เรามีมุมมองเชิงบวกมากขึ้น หลังจากดัชนี CPI ล�าสุด เพิ่มขึ้น 8.5% YoY, 0% MoM ตํ่ากว�าที่ตลาดคาด สะท�อนว�า เงิน
เฟ�อเริ่มชะลอตัวลง ทําให�ตลาดเริ่มมองว�า Fed จะชะลอการเร�งขึ้นดอกเบี้ย เป�น Sentiment บวกระยะสั้นต�อตลาดหุ�น
สหรัฐฯ ดังน้ัน ในเชิงกลยุทธ� หากราคาหุ�นย�อตัวลงมา เรามองเป�นโอกาสของการเข�าไป Trading

ยุโรป

ดัชนีฟื้นตัวระยะสั้นจากการรายงานผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนที่ออกมาดีกว�าคาด รวมทั้งระดับ P/E valuation 
ปรับตัวลดลงมาอยู�ในระดับที่ไม�แพง ทั้งนี้เรายังคงมุมมองระมัดระวังในการลงทุน จากป�จจัยเสี่ยงในเรื่องการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบ้ีย, ความกังวลเศรษฐกิจถดถอยจากป�ญหาพลังงานท่ียังไม�คลี่คลาย และป�จจัยการเมืองในอิตาลี

ญี่ปุ�น

ตลาดหุ�นญี่ปุ�นปรับตัวขึ้น ตาม Sentiment เชิงบวกของตลาดหุ�นโลก ด�านเศรษฐกิจญี่ปุ�น มีแนวโน�มฟื้นตัวอย�างต�อเนื่อง 
โดยเฉพาะการบริโภคภายในประเทศ สอดคล�องกับตัวเลขการใช�จ�ายภาคครัวเรือนในเดือน มิ.ย.ที่เพิ่มขึ้นเป�นครั้งแรกใน
รอบ 4 เดือน รวมท้ัง การส�งออกท่ีฟื้นตัวดีข้ึนอย�างต�อเน่ืองจากค�าเงินเยนท่ีอ�อนค�าลง

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 11 สิงหาคม 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

ตลาดหุ�นได�ป�จจัยหนุนจากแรงซื้อของนักลงทุนต�างชาติ หลังจากเงินบาทแข็งค�าขึ้นอย�างโดดเด�น สอดคล�องกับการขึ้น
ดอกเบี้ยของ กนง. ในการประชุมครั้งล�าสุด ทั้งนี้ การปรับขึ้นค�าแรงขั้นตํ่าที่คาดว�าจะเริ่มใช�ใน 4Q65 หรือ 1Q66 อาจเป�น
ป�จจัยกดดันความสามารถในการทํากําไรของบาง Sector และมีความเสี่ยงปรับลดคาดการณ�กําไรสุทธิในระยะถัดไป

จีน

ตลาดคลายความกังวลระยะสั้นต�อสถานการณ�จีน-ไต�หวัน โดยดัชนีหุ�นจีนไม�ได�ทําจุดตํ่าสุดใหม� และน�าจะทยอยฟื้นตัวจาก
ดัชนีเศรษฐกิจที่ดีกว�าคาด เช�น การส�งออกเดือน ก.ค. ที่ขยายตัวสูงถึง 18% YoY รวมทั้งเงินเฟ�อเดือน ก.ค. อยู�ที่ 2.7% 
ดีกว�าท่ีตลาดคาด แม�จะสูงข้ึนกว�าเดือนก�อนหน�า แต�ยังอยู�ในเป�าหมายท่ี 3%

อินเดีย

ผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนของตลาดหุ�นอินเดีย ส�วนใหญ�รายงานกําไรสุทธิออกมาตํ่ากว�าคาด ส�งผลให�มีการปรับ
ลดคาดการณ�กําไรสุทธิสิ้นป�นี้ลงกว�า 2% ในรอบ 1 เดือนที่ผ�านมา รวมทั้ง Valuation ตลาดหุ�นอินเดียอยู�ในระดับตึงตัว
ด�วย Forward P/E ป�น้ี ท่ีระดับ 20x ทําให�มีความน�าสนใจน�อยกว�าตลาดอ่ืนในภูมิภาค

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

ดัชนีฟื้นตัวต�อเนื่อง ได�แรงหนุนจากการปรับคาดการณ�กําไรบริษัทจดทะเบียนเพิ่มขึ้นในช�วง 1 เดือนที่ผ�านมา รวมทั้งระดับ 
Valuation ของดัชนีหุ�นที่ถือว�าไม�แพง ท้ังนี้เรามีมุมมองเชิงบวกระยะกลาง-ยาว จากการเติบโตเชิงโครงสร�างและการบริโภค
ภายในประเทศท่ีฟื้นตัวแข็งแกร�ง ช�วยผลักดันกําไรบริษัทจดทะเบียนให�สามารถเติบโตระดับสูงต�อไป



ตราสารหนี้

ในประเทศ

การประชุม กนง. เมื่อวันที่ 10 ส.ค. มีมติปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 25bps เป�น 0.75% ตามที่ตลาดคาด ด�วยคะแนน
เสียง 6 ต�อ 1 ขณะที่ Bond Yield 10 ป�ของไทย มีทิศทางของการปรับลง สอดคล�องกับ Bond Yield สหรัฐฯ ด�านกระแส
เงินทุน นักลงทุนต�างชาติมีสถานะซ้ือสุทธิในตลาดตราสารหน้ีไทย ชัดเจนมากข้ึนเม่ือสัปดาห�ท่ีผ�านมา

ต�างประเทศ

รายงานเงินเฟ�อสหรัฐฯ ที่ออกมาตํ่ากว�าคาดช�วยสนับสนุนความคาดหวังว�าเงินเฟ�อได�ผ�านจุดสูงสุดไปแล�ว ซึ่งจะช�วย
ให�ธนาคารกลางสหรัฐฯ ดําเนินนโยบายการเงินตึงตัวน�อยลง ส�งผลบวกต�อกลุ�มตราสารหนี้ภาครัฐ อย�างไรก็ตาม
กลุ�มตราสารหนี้ภาคเอกชนยังถูกแรงกดดันจากความเสี่ยงเศรษฐกิจถดถอย

สินทรัพย�ทางเลือก

ทองคํา

ราคาทองคําสามารถฟื้นตัวขึ้นมาบริเวณ US$1,800/Oz โดยได�รับป�จจัยสนับสนุนจากรายงานเงินเฟ�อเดือน ก.ค. ของ
สหรัฐฯ ออกมาตํ่ากว�าคาดทําให�นักลงทุนคาดหวังว�า Fed จะเร่ิมข้ึนดอกเบี้ยในอัตราที่ชะลอลง ทําให� Dollar Index อ�อน
ค�าลงมา ส�งผลบวกต�อราคาทองคํา

นํ้ามัน

ระยะกลาง ความกังวลต�อภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวจะกดดันการฟื้นตัวของราคานํ้ามัน ขณะที่ ระยะสั้นมีป�จจัยลบ คือ 
รายงานสต�อกนํ้ามันดิบของสหรัฐฯ ออกมาสูงกว�าคาดเป�นสัปดาห�ที่ 2 ติดต�อกัน ดังนั้น เราปรับลดมุมมองต�อนํ้ามัน เป�น 
ค�อนข�างเป�นลบ (Slightly Negative)

อสังหาฯและ
โครงสร�างพื้นฐาน

การปรับตัวลงของ Bond Yield ช�วยลดแรงกดดันต�อกลุ�ม REITs & Infra ทําให�ราคาของกลุ�มน้ีเร่ิมฟื้นตัว โดยกลุ�ม
REITs ของไทย ได�รับ Sentiment เชิงบวกจากการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจท่ีมีแรงส�งจากจํานวนนักท�องเท่ียวต�างชาติท่ี
เพิ่มข้ึนต�อเน่ือง


