
Global Market Outlook

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบรษัิทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิด
ในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบริษัท, พนักงานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหาร
ทางการเงินอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดทิศทางตลาดสหรัฐฯ สัปดาห์นี้ยังคงผันผวน เรา
มองว่าตลาดยังคงอ่อนไหวจากประเด็นภูมิรัฐศาสตร์
ระหว่างสหรัฐฯ – อิหร่านซึ่งด้วยสัญญาณในการจะ
ยกระดับการโจมตีหากอิหร่านไม่ยอมเปิดช่องแคบฮอร์
มุซภายใน 20.00 น. ของวันที่ 7 เม.ย. นี้ตามเวลาสหรัฐฯ 
(07.00น. ของวันที่ 8 เม.ย. ตามเวลาไทย) อย่างไรก็ดี
คาดตลาดจะมีความคาดหวังในการบรรลุข้อตกลงหยุด
ยิงระหว่างทั้ง 2 ประเทศ โดยสหรัฐฯ และอิหร่านได้รับ
ข้อเสนอแผนยุติการสู้รบ จากปากีสถานส่งสัญญาณ 
หากอิหร่านไม่ยอมรับ ข้อตกลงในการหยุดยิงก็ได้ส่ง
สัญญาณจะโจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานของอิหร่านเพ่ิมข้ึน 
ซึ่งบ่งชี้ความเส่ียงของสถานการณ์ดังกล่าวที่ยังมีความ
ไม่แน่นอนค่อนข้างสูง โดยในมุมมองของเรามองว่า
จนกว่าจะมีการเจรจาข้อตกลงที่ชัดเจน พร้อมแนวทาง
การเปิดช่องแคบ ตลาดยังคงจะได้รับแรงกดดันต่อการ
เติบโตทางเศรษฐกิจและแรงกดดันด้านเงินเฟ้อจาก
ราคาพลังงาน ซึ่งเรามองจะเป็นปัจจัยกดดันทิศทาง
ราคาสินทรัพย์เส่ียงได้ต่อ
ในส่วนของการรายงานตัวเลขผูข้อรับสวัสดกิารวา่งงาน
รายสัปดาห์ออกมา 2.02 แสนต าแหน่ง ต ่ากว่าท่ีตลาด
คาดการณ์ไว้ บ่งชี้ตลาดแรงงานสหรัฐฯ ยังแข็งแรง
มากกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ แต่เราคาดว่าจะยังไม่
ส่งผลต่อคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลาง
สหรัฐฯ (FED) อย่างมีนัยส าคัญในช่วงนี้
ประกอบกับคาดการณ์ CPI คาดออกมาที่ 1.0%/3.4% 
(MoM/YoY) ซึ่งคาดว่าได้รับผลกระทบจากปัจจัยภูมิ
รัฐศาสตร์ โดยที่ CPI ที่ปรับตัวสูงขึ้นจากก่อนหน้าซึ่งไม่
สนับสนุนการลดอัตราดอกเบี้ยเช่นเดียวกัน แต่อย่างไร
ก็ตามเราให้ความส าคัญไปที่รายงานการประชุม FOMC
ของเดือน มี.ค. ซ่ึงคาดว่าออกมาตอกย ้ามุมมองยังไม่มี
ความจ าเป็นเพ่ิมเติมประกอบกับเราคาดว่าจะเห็นท่าทีท่ี 
hawkish มากขึ้น หากพิจารณาเคร่ืองมือ FedWatch 
Tool จะพบว่าตลาดเร่ิมลดคาดหวังในการปรับอัตรา
ดอกเบี้ยในปีนี้ออกไปแล้ว 
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Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Durable Goods 
Orders 0.0% -1.0% 07/04

FOMC Meeting Minutes

09/04

Personal Income 0.4% 0.3%

Personal Spending 0.4% 0.6%

Core PCE Price 
Index MoM/YoY 0.4%/3.1% 0.4%/3.0%

Initial Jobless 
Claims 202k 210k

Continuing Claims 1841k 1835k

GDP Annualized 
QoQ 3.8% 3.8%

CPI MoM/YoY 0.3%/2.4% 1.0%/3.4% 10/04

หุ้นแนะน ำสปัดำหน์ี้
Cisco Systems Inc. (CSCO.NASDAQ) บริษัทโครงสร้ำงพ้ืนฐำนเครือข่ำย
ครอบคลุม Cybersecurity, Software และ Cloud Collaboration โดยที่ 
CSCO เปลี่ยนแปลงจำกกำรขำย Hardware ไปสู่กำรสร้ำงรำยได้จำก 
ซอฟต์แวร์และบริกำรแบบสมัครสมำชิก ซึ่งช่วยให้บริษัทมีรำยได้ที่ต่อเนื่อง
และคำดกำรณ์ได้มำกขึน้ ประกอบกับระบบเครือข่ำยเป็นโครงสร้ำงพ้ืนฐำนท่ีมี 
switching cost ท ำให้ช่วยสร้ำงควำมมั่นคงให้กับรำยได้



Global Market Outlook

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบรษัิทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิด
ในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบริษัท, พนักงานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหาร
ทางการเงินอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดทิศทางตลาดญ่ีปุ่นมีโอกาส "แกว่งตัวผันผวน“ โดย
จากประเด็นภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ – อิหร่านแม้จะมี
สัญญาณถึงแนวโน้มการยุติสงครามแม้จะเป็นสัญญาณ
ที่ดี หากอิหร่านไม่ยอมเปิดช่องแคบฮอร์มุซภายใน 20.00 
น. ของวันที่ 7 เม.ย. นี้ตามเวลาสหรัฐฯ (07.00น. ของวันที่ 
8 เม.ย. ตามเวลาไทย ซึ่งถ้าไม่ยอมรับ ข้อตกลงในการหยุด
ยิง สหรัฐฯ จะโจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานของอิหร่านเพ่ิมข้ึน 
ซึ่งบ่งชี้ความเส่ียงของสถานการณ์ดังกล่าวที่ยังมีความ
ไม่แน่นอนค่อนข้างสูง ซึ่งถ้าสถานการณ์ดังกล่าวยังคง
ยืดเยื้อต่อไปคาดว่าจะราคาน ้ามันดิบมีแนวโน้มอยู่ ใน
ระดับสูงต่อไป ซึ่งคาดว่าอาจส่งผลกระทบเชิงลบต่อตลาด
ญ่ีปุ่นได้เน่ืองจากการพ่ึงพาน ้ามันจากภูมิภาคตะวันออก
กลางราว 90% อย่างไรก็ตามในส่วนของญ่ีปุ่นได้มีความ
พยายามเพ่ิมเติมในการเข้าเจรจาระหว่างนายกรัฐมนตรี
ญ่ีปุ่นและผู้น าอิห ร่าน ซึ่งจะหารือแยกต่างหากกับ
ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์เป็นความพยายามที่จะรักษา
ผลประโยชน์ในการรักษาความสัมพันธ์ที่ดี ทั้งเรามองว่า
ยังไม่มีความไม่แน่นอนว่าช่วยลดความตึงเครียดหรือ
บทบาทในการไกล่เกล่ียได้ แม้รัฐบาลญ่ีปุ่นจะพยายามส่ง
สัญญาณบวกเร่ืองปริมาณส ารองพลังงาน แต่เราก็
ยังคงมุมมองว่าสัญญาณดังกล่าวเป็นเพียงการประทัง
เวลาในระยะสั้นเท่านัน้

ในส่วนของ BOJ เรามองว่าตลาดเร่ิมคาดหวังกับ
อัตราเงินเฟอ้ที่สูงขึ้นจากปัจจัยภายนอก ท าให้เราคาดว่า
ตลาดเร่ิมคาดหวังการปรับอัตราดอกเบี้ยข้ึนในการประชุม
เดือน เม .ย .  วันที่  2 7–28 ซึ่งคาดว่าด้วยมุมมองที่ 
Hawkish มากขึ้นจากนายคาซูโอะ อูเอดะ ผู้ว่าการธนาคาร
กลางญ่ีปุ่น ประกอบกับความจ าเป็นในเป็นต้องใช้
มาตรการเชิงรุกเพ่ือปอ้งกันไม่ให้เงินเฟอ้พ้ืนฐานหลุดจาก
กรอบเป้าหมาย โดยท่ีในฝั่ งภาคธุรกิจการรายงานตัวเลข 
Tankan ซึ่งเป็นการส ารวจความเช่ือมัน่ภาคธุรกิจปรับตัว
สูงขึ้น ออกมามากกว่าที่ตลาดคาดการณ์ทัง้ผู้ผลิตและที่
ไม่ใช่ผู้ผลิต ซึ่งเรามองว่าสะท้อนการเตรียมพร้อมของ
ภาคธุรกิจต่อผลกระทบจากความขัดแย้ง  ซึ่ ง เป็น
สัญญาณที่ดีให้แก่ธนาคารกลางญ่ีปุ่น แต่ทัง้นี้เรามองว่า
ในระยะกลางเราอาจเห็นก าไรของบริษัทอาจจะชะลอตัวลง
บ้าง  

NIKKEI 225 Index

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Labor Cash 
Earnings YoY 3.0% 2.6% 08/04

Machine Tool 
Orders YoY 24.2% -- 09/04

PPI MoM/YoY -0.1%/2.0% 0.7%2.3% 10/04
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Global Market Outlook

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบรษัิทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิด
ในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบริษัท, พนักงานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหาร
ทางการเงินอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดทิศทางสัปดาห์นี้คาดดัชนี "แกว่งตัวผันผวน“ โดยใน 
ช่วงสัปดาห์ท่ีผ่านมาในประเด็นภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ 
– อิหร่านแม้จะมีสัญญาณถึงแนวโน้มการยุติสงครามและ
ถอนทหารออกจากอิหร่านของสหรัฐฯ ในช่วง 2-3 สัปดาห์นี้ 
แต่ยังมีความไม่แน่นอนค่อนข้างสูง ซึ่งถ้าสถานการณ์
ดังกล่าวยังคงยืดเยื้อต่อไปคาดว่าจะราคาน ้ามันดิบมี
แนว โน้ มอยู่ ใ น ร ะดั บ สู งต่ อ ไป  แต่ อย่ า ง ไ รก็ ดี ด้ ว ย
ความสามารถในการเจรจาน าเข้าน ้ามันดิบจากรัสเซีย-
อิหร่านได้ ท าให้เรามองว่าจีนจะได้รับผลกระทบน้อยกว่า
ประเทศอื่น ๆ ในภูมิภาคเดียวกัน 

ในส่วนของธนาคารกลางจีน (PBOC) ในสัปดาห์ที่
ผ่านมาได้ออกมายอมรับในผลกระทบจากปัจจัยภายนอก ซึ่ง
สร้างความไม่แน่นอนในการด าเนินนโยบายการเงิน ประกอบ
กับความแตกต่างทางการด าเนินนโยบายเทียบกับธนาคาร
กลางอื่น ๆ  ท าให้เราคาดว่าจะไม่เห็นการปรับขึ้นดอกเบี้ยจาก
ปัจจัยภายนอก และโดยที่จากข้อมูลที่ทาง Bloomberg 
พบว่ าด้ วยราคาน ้ า มัน ท่ี เ ร่งตัว ข้ึนอาจท า ใ ห้ เงิน เฟ้อ
ภาคอุตสาหกรรมของจีนอาจพ้นจากภาวะเงินฝืดเร็วกว่าที่
ตลาดเคยคาดการณ์ไว้ก่อน แต่เนื่องจากปัญหาเศรษฐกิจที่
ยั งคงฟื้ นตั วต ่ าอยู่ และปัญหาด้ านอุปสงค์-อุปทาน
ภายในประเทศ ซึ่งท าให้ภาคผู้ผลิตยังไม่สามารถผลักภาระ
ต้นทุนไปยังผู้บริโภคได้ อย่างไรก็ดีด้วยความที่จีนมีพ้ืนที่ให้
ใช้นโยบายการเงินมากกว่าฝั่ งตะวันตก ประกอบกับในช่วง
สัปดาห์ท่ีผ่านมาเราเห็นการเร่ิมถอนเงินสดออกจากระบบ 
ซึ่งเรามองเป็นสัญญาณในการเตรียมตัวและเปิดโอกาสใน
การเลือกนโยบายนโยบายต่าง ๆ  ได้ เราคาดว่ามีโอกาสท่ีจะ
ได้เห็นการเร่งกระตุ้นเศรษฐกิจในประเทศ ซึ่งคาดว่าจะช่วย
เพ่ิมความเช่ือมัน่นักลงทุนและกระตุ้นการบริโภคท่ียังชะลอ
ตัวอยู่ได้ ผ่านการลดอัตราดอกเบี้ยหรือการใช้ RRR ซึ่งคาด
ว่าจะไปในช่วงคร่ึงหลังของปี 2026
 อย่างไรก็ตามในสัปดาห์นี้เราแนะน าติดตามการ
รายงานตัวเลข PPI ของจีนคาดการณ์ออกมา 0.4% เพ่ิม
จากก่อนหน้าที่ -0.9% ซึ่งชี้ให้เห็นถึงผลกระทบจากราคา
พลังงานที่สูงขึ้นช่วยเป็นแรงผลักดันให้ภาวะเงินฝืดในฝั่ ง
ของผู้ผลิตเร่งตัวมากขึ้น ขณะที่คาดการณ์ CPI ออกมาที่ 
1.1% ลดลงจากก่อนหน้าที่ 1.3%
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AIRA Research
เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Source : Bloomberg

หุ้นแนะน ำสปัดำหน์ี้
Nongfu Spring Co Ltd. (9633.HKG) ผู้ผลิตเครื่องดื่มรำยใหญข่องประเทศจีนเนน้ไป
ที่กำรผลิตและจ ำหน่ำยน ำ้แร่ธรรมชำติ น ้ำดื่มบรรจุขวด และเครื่องดื่มเพ่ือสุขภำพ ซึ่ง
ตั้ง position ของแบรนดเ์ป็นสินคำ้ในระดับสูง ท ำให้ช่วยเพ่ิมอัตรำก ำไรของบริษทัและ
สร้ำงควำมภักดีตอ่แบรนดใ์นระยะยำว ประกอบกบักำรด ำเนินงำนทีเ่น้นไปทีก่ำรลด
ต้นทุนด้ำนกำรขนส่งและรักษำคณุภำพของสินค้ำ ช่วยสร้ำงควำมได้เปรยีบในกำร
แข่งขันในระยะยำว
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