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จับตาการรายงานเงินเฟ�อ
สหรัฐฯ

ดัชนีตลาดหุ�นสหรัฐฯ ทั้ง 3 ตลาด ฟ้ืนตัวบวก 3 วันติดต�อกัน ตั้งแต�วันที่ 7-9 ก.ย. แต�เราประเมินว�า
ภาพรวมการลงทุนในเดือนนี้ ตลาดหุ�นสหรัฐฯ จะผันผวนสูงขึ้นจากสถิติเชิงฤดูกาลและความไม�
แน�นอนจากป�จจัยมหภาค โดยเฉพาะสัปดาห�นี้ จะมีการรายงานดัชนีเศรษฐกิจสําคัญ คือ ดัชนีราคา
ผู�บรโิภคสหรฐัฯ (CPI) ของเดือน ส.ค. (วันที่ 13 ก.ย.) หากรายงานออกมาตํ่ากว�าคาด น�าจะช�วยหนุน 
Sentiment บวกต�อเนื่อง  

คณะกรรมการ Fed หลายท�าน ต�างทยอยออกมาแสดงความเห็นต�อทิศทางนโยบายการเงินสหรัฐฯ 
ซ่ึงใจความสําคัญยังสอดคล�องกับถ�อยแถลงของประธาน Fed ที่การประชุม Jackson Hole ว�าการ
ควบคุมเงินเฟ�อเป�นประเด็นที่ Fed ให�ความสําคัญลําดับแรก แม�ต�องแลกกับเศรษฐกิจชะลอตัว

การประชุมธนาคารกลางยุโรป (ECB) วันพฤหัสบดีที่ผ�านมามีมติปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายสู�ระดับ 
0.75% รวมถึงปรับขึ้นดอกเบี้ยรีไฟแนนซ�สู�ระดับ 1.25% และปรับขึ้นดอกเบี้ยเงินกู�สู�ระดับ 1.50% 
โดยส�งสัญญานว�าจะปรับขึ้นดอกเบี้ยอย�างต�อเนื่องเพ่ือควบคุมเงินเฟ�อ ทั้งนี้ ECB คาดการณ�ว�าเงิน
เฟ�อของยูโรโซนในป�นี้จะอยู�ที่ระดับ 8.1% รวมถึงปรับเพิ่มคาดการณ�เงินเฟ�อในป� 2023 เป�น 5.5% 
จากประมาณการเดิมที่ 3.5% และเพ่ิมคาดการณ�เงินเฟ�อป� 2024 ที่ 2.3% จากเดิมที่ 2.1%



สหรัฐอเมริกา

รายงานดัชนี ISM ภาคบริการ เดือน ส.ค. อยู�ที่ 56.9 เร�งขึ้นเล็กน�อยและดีกว�าตลาดคาด อีกทั้ง ดัชนีภาคแรงงานที่ยังคง
แข็งแกร�ง หนุนให� Fed มีโอกาสขึ้นดอกเบี้ย 75bps ในเดือน ก.ย. ทั้งนี้ คาดว�าตลาดตอบรับป�จจัยนี้ไปบ�างแล�ว จากดัชนีที่
เร่ิมฟื้นตัวดีข้ึน แต�ยังคงมีความผันผวน เพื่อรอติดตามการรายงานเงินเฟ�อ CPI ในวันท่ี 13 ก.ย. 

ยุโรป

ตลาดหุ�นยุโรปปรับตัวขึ้นโดยได�แรงหนุนจากกลุ�มธนาคาร หลังจาก ECB ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 75bps ตามตลาดคาด 
พร�อมส�งสัญญาณการปรับขึ้นดอกเบี้ยต�อเนื่องเพื่อสกัดเงินเฟ�อที่เร�งตัวสูงขึ้น ทั้งนี้ตลาดหุ�นยังมีความไม�แน�นอนจาก
เศรษฐกิจท่ีมีความเสี่ยงเข�าสู�ภาวะถดถอย และวิกฤตพลังงานท่ียังไม�คลี่คลาย โดยเฉพาะราคาก�าซท่ีพุ�งสูงข้ึน

ญี่ปุ�น

รายงาน GDP 2Q65 เติบโต 3.5% สูงกว�าคาดการณ�ของตลาดที่ 2.9% โดยได�ป�จจัยหนุนจากการใช�จ�ายของภาคธรุกิจ
และผู�บริโภคที่แข็งแกร�ง หลังจากผ�อนคลายมาตรการ Covid-19 ทั้งนี้คาดว�า GDP 3Q65 จะชะลอตัวลงจากผู�ติดเชื้อ 
Covid-19 ท่ีเร�งตัวสูงข้ึน และเงินเยนท่ีอ�อนค�ามาก กระทบการนําเข�าพลังงานและอาหารในราคาท่ีสูงข้ึน

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 9 กันยายน 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

รายงานอัตราเงินเฟ�อเดือน ส.ค. ที่ 7.86%YoY เพิ่มขึ้นจากเดือนก�อน แต�ตํ่ากว�าที่ตลาดคาด ทั้งนี้ คาดว�าเงินเฟ�อของไทย
น�าจะถึงจุดสูงสุดแล�ว และจะทยอยปรับตัวลงในเดือน ก.ย. จากราคานํ้ามันที่ชะลอตัวลง อย�างไรก็ตามยังคงต�องติดตาม
ตัวเลขส�งออกท่ีอาจชะลอลงตามทิศทางเศรษฐกิจโลก และเม็ดเงินต�างชาติท่ีเร่ิมไหลออกจากตลาดหุ�นหลังเงินบาทอ�อนค�า

จีน

ตลาดหุ�นจีนปรับตัวขึ้นเมื่อวันศุกร�ที่ผ�านมา หลังรายงานเงินเฟ�อผู�บริโภค (CPI) และผู�ผลิต (PPI) ตํ่ากว�าคาด ขณะที่
สมาคมผู�ผลิตยานยนต�จีนรายงานยอดขายรถยนต�ของจีนเดือน ส.ค. +32.1% YoY จากการฟื้นตัวของอุปสงค�รถยนต�
ไฟฟ�า (EV) ท้ังน้ีเราคาดว�าตลาดรับรู�ข�าวลบไปมากพอสมควรแต�อาจต�องรอป�จจัยบวกเพิ่มเติมเพื่อหนุนตลาดฟื้นตัว

อินเดีย

ตลาดหุ�นอินเดียกลบัมาปรับตวับวกข้ึนดีกว�าภูมิภาคในสปัดาห�ท่ีผ�านมาหลงัปรับตัวลงต�อเนือ่งในช�วง 2 สัปดาห�ที่ผ�านมา 
อย�างไรก็ตามจากทิศทางนโยบายการเงินตึงตัว, ความเสี่ยงที่ประมาณการกําไรบริษัทจดทะเบียนจะถูกปรับลง และระดับ
มูลค�าท่ีค�อนข�างแพงเม่ือเทียบกับตัวเองในอดีตและภูมิภาค ยังกดดันการลงทุนตลาดหุ�นอินเดีย

เกาหลีใต� 

ตลาดหุ�นเกาหลีใต�ปรับตัวลงแรงตาม sentiment ลบจากตลาดหุ�นสหรัฐฯ และเม็ดเงินต�างชาติเริ่มกลับเป�นไหลออกจาก
ตลาดหุ�นอีกครั้ง โดยมีแรงขายออกจากกลุ�มเทคโนโลยีมากที่สุด ถึงแม�คาดการณ�กําไรต�อหุ�นบริษัทจดทะเบียนจะทรงตัวใน
สัปดาห�ท่ีผ�านมา แต�ยังอยู�ในแนวโน�มขาลงตามการชะลอตัวของกลุ�ม semiconductor 

เวียดนาม

เรายังมีมุมมองเชิงบวกต�อการลงทุนตลาดหุ�นเวียดนาม โดยคาดว�าเวียดนามจะเป�นหนึ่งในประเทศที่ได�ประโยชน�จากกระแส 
De-globalization / Supply Relocation นอกจากนี้ยังมีป�จจัยสนับสนุนจากอัตราการเติบโตกําไรของบริษัทจดทะเบียน
และระดับมูลค�าท่ีไม�แพง แนะนําทยอยสะสมหลังตลาดหุ�นเวียดนาม มีการย�อตัวลงเม่ือสัปดาห�ท่ีผ�านมา



ตราสารหนี้

ในประเทศ

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลของไทย ทรงตัวเมื่อสัปดาห�ท่ีผ�านมา หลังจากปรับตัวข้ึนในสัปดาห�ก�อนหน�าน้ี อัตราเงิน
เฟ�อเดือน ส.ค. ของไทย +7.86% YoY เร�งตัวขึ้นเล็กน�อยเมื่อเทียบกับเดือน ก.ค.ที่ +7.61% YoY โดยกระทรวงพาณิชย� 
คาดว�า เงินเฟ�อของไทยน�าจะอยู�ใกล�หรือถึงจุดสูงสุดแล�ว

ต�างประเทศ

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ป� (US 10-year Treasury Yield) แกว�งตัวในกรอบ 3.2-3.4% 
ในช�วงสัปดาห�ที่ผ�านมา เนื่องจากคณะกรรมการ Fed แสดงท�าทีในการดําเนินนโยบายการเงินตึงตัวต�อไปและนักลงทุน
รอดูการรายงานเงินเฟ�อสหรัฐฯ เดือน ส.ค. ในวันท่ี 13 ก.ย.น้ี

สินทรัพย�ทางเลือก

ทองคํา

ราคาทองคําฟื้นตัวขึ้นเล็กน�อยหลังราคาลงมาทดสอบแนวรับสําคัญที่ US$1,680-1,690/Oz ทั้งนี้ราคาทองคํายังคง
ได�รับแรงกดดันจากการแข็งค�าของ US Dollar Index และอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลที่ยังทรงตัวในระดับสูง 
หลังจาก Fed ส�งสัญญาณการดําเนินนโยบายตึงตัวต�อเน่ือง

นํ้ามัน

ราคานํ้ามันดิบปรับตัวลง จากความกังวลภาวะเศรษฐกิจโลกที่มีแนวโน�มชะลอตัวลง และมาตรการป�ดเมืองในจีนส�งผล
กระทบต�อความต�องการใช�นํ้ามัน ทําให� ล�าสุด กลุ�ม OPEC+ ตัดสินใจลดกําลังการผลิต 100,00 บาร�เรล/วัน ในเดือน 
ต.ค. เพื่อรักษาเสถียรภาพราคาน้ํามัน ทําให�ทิศทางของราคาน้ํามัน ยังคงเป�นการแกว�งตัวออกข�าง

อสังหาฯและ
โครงสร�างพื้นฐาน

กลุ�ม REITs สิงคโปร� ราคาอ�อนแรงลงในเดือนท่ีผ�านมา จากแรงกดดันของการส�งสัญญาณนโยบายการเงินตึงตัวของ Fed
ทําให� Bond Yield สหรัฐฯ ปรับตัวข้ึน ขณะท่ีกลุ�ม REITs ของไทย ราคาทรงตัวได�ดีกว�า เน่ืองจากราคาไม�ได�ปรับตัวข้ึน
มากในช�วงก�อนหน�าน้ี บวกกับ มีความคาดหวังต�อการฟื้นตัวของกิจกรรมทางเศรษฐกิจจากจํานวนนักท�องเท่ียวท่ีเร�งข้ึน


