
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 สัปดาห์นี้มีโอกาส 
“แกว่งตัวผันผวน” โดยเรายังมองว่าสถานการณ์ภูมิ
รัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ – อิสราเอล และ อิหร่าน
คาดยังมีความไม่แน่นอนสูง และมีโอกาสรุนแรง-
ยืดเยื้อกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้  หลังมีรายงาน
สหรัฐฯ มีแนวโน้มจะส่งก าลังทหารเพ่ือปฏิบัติภารกิจ
เชิงยุทธศาสตร์เฉพาะจุดภายในอิหร่าน ขณะที่อิหร่าน
มุ่งเป้าโจมตีแหล่งพลังงานต่างๆ ภายในตะวันออก
กลาง รวมทัง้กองก าลังพิทักษ์การปฏิวัติอิสลามของ
อิหร่าน (IRGC) ขู่จะโจมตีเรือฝ่ายศัตรูทุกล าที่เข้าสู่
อ่าวเปอร์เซีย คาดจะกระตุ้นแรงเก็งก าไรน ้ามันดิบ
ปรับตัวขึ้นต่อเนื่อง 
 โดยล่าสุดสัญญาซื้อขายน ้ ามันดิบ WTI. 
ล่วงหน้าส่งมอบเดือน เม.ย. เช้านี้ปรับตัวข้ึนสู่ระดับ 
114 ดอลลาร์/บาร์เรล ซึ่งคาดจะส่งผลให้ตลาดยังมี
ความผันผวนซึ่งจากข้อมูลที่ Bloomberg รายงาน
ทุก ๆ 10 ดอลลาร์ที่ราคาน ้ามันเพ่ิมข้ึนจะส่งผลให้
ตัวเลข PCE ของสหรัฐฯ พุ่งสูงข้ึน 0.3% อย่างไรก็
ตามแม้จะกระทบต่อ GDP อย่างจ ากัด แต่ก็เป็นปัจจัย
ที่ส่งผลต่อเงินเฟอ้ของสหรัฐฯ ซึ่งหากหลุดออกจาก
กรอบที่ FED ได้ตั้งเอาไว้อาจคงอัตราดอกเบี้ยใน
ระดับสูงต่อไปยาวนานกว่าที่ตลาดคาดโดยที่มี
แนวโน้มที่ FED อาจปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยแทนที่จะ
ลดลงตามแผนเดิมซึ่งเป็นอีก 1 ความเส่ียงที่ตลาดจะ
จับตามอง
 ในขณะที่การรายงานตัวเลขการจ้างงานนอก
ภาคเกษตรสหรัฐฯ เดือน ก.พ . ออกมา ลดลง 9.2 
หมื่นต าแหน่ง สวนทางจากที่ตลาดคาดการณ์ไว้ 
กระตุ้นความกังวลต่อตลาดแรงงานสหรัฐฯ อย่างไรก็
ตามการเร่งตัวข้ึนของราคาน ้ามันกระตุ้นความกังวล
ในการเกิดเงินเฟอ้ ซึ่งเป็นปัจจัยกดดันความสามารถ
ของนโยบายทางการเงินของโลกโดยรวม จาก
ความสามารถในการปรับลดอัตราดอกเบี้ยที่ลดลง
ของธนาคารกลาง คาดจะส่งผลให้ตลาดอยู่ในภาวะ 
Risk-Off ต่อไป

SPX Index

หุ้นแนะน ำสปัดำหน้ี์ 
-
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AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Existing Home 
Sales 3.91m 3.87m 10/03

CPI MoM/YoY 0.2%/2.4% 0.2%/2.5% 11/03

Initial Jobless 
Claims 213k --

12/03
Continuing Claims 1868k --

Personal Income 0.3% 0.5%

13/03
Personal Spending 0.4% 0.3%

PCE Price Index 
MoM/YoY 0.4%/2.9% 0.3%/2.9%

GDP Annualized 
QoQ 1.4% 1.4%



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

คาดทิศทางตลาดญี่ปุ่นมีโอกาส “แกว่งตัวผัน
ผวน” ด้วยปัจจัยปัญหาภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ –
อิหร่านความผันผวนให้แก่ทิศทางราคาสินทรัพย์เส่ียง 
ประกอบกับแนวโน้มการเร่งตัวข้ึนของราคาน ้ามันดิบ 
ด้วยพ่ึงพาพลังงานของญี่ปุ่นจากตะวันออกกลางอยู่
ราว 90% โดยจากข้อมูลของ Bloomberg หากเกิด
การปิดช่องแคบฮอร์มุซและราคาน ้ามันพุ่งข้ึน 80% จะ
กระทบต่อตัวเลข CPI ของญี่ปุ่นถึง 2.00% โดยราคา
น ้ามันที่พุ่งสูงข้ึนจะส่งผลต่อต้นทุนการผลิตของ บจ. 
คาดจะส่งผลให้เงินเฟ้อของญ่ีปุ่นปรับลงยากมากข้ึน 
ซึ่งจะท าให้เงินเฟอ้ในญี่ปุ่นทะลุเป้าหมายที่เคยตัง้เอาไว้
ซึ่งธนาคารกลางญี่ปุ่น (BOJ) ยังไม่ได้ตัดความเป็นไป
ได้ของการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยในการประชุมเดือน
เม .ย .  ขณะที่ในรอบการประชุมเดือน มี .ค . มองว่ามี
โอกาสปรับข้ึนค่อยข้างต ่า ยังคงต้องติดตามผลกระทบ
จากความตึงเครียดในตะวันออกกลาง โดยปัจจุบัน
อัตราดอกเบ้ียของญี่ปุ่นอยู่ที่ระดับ 0.75% 
 โดยจากการที่รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการค้า
ของญี่ ปุ่ น  น าย เ รี ยว เซ  อ ากาซาว ะ  ไ ด้ เ ข้ าพบ
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงพาณิชย์ของสหรัฐฯ นายโฮ
วาร์ด ลุตนิค เพ่ือยื่นข้อเสนออย่างเป็นทางการขอให้
สหรัฐฯ ยกเว้นญี่ปุ่นจากการปรับข้ึนอัตราภาษีน าเข้า
จากร้อยละ 10 เป็นร้อยละ 15 ความคาดว่าเป็นการรักษา
ข้อตกลงในการลงทุนที่เคยตกลงไว้ก่อนหน้า ซึ่งเรา
คาดว่าเป็น 1 ในความพยายามเพ่ือลดความเส่ียงจาก
ความไม่แน่นอนในภาษีของสหรัฐฯ ที่ศาลฎีกาสหรัฐฯ มี
ค าวินิจฉัยให้ยกเลิกมาตรการภาษีศุลกากรของ
ประธานาธิบดี โดนัลด์ ทรัมป ไว้ก่อนหน้า ทัง้นี้เราคาดว่า
จะส่งผลกระทบต่อหุ้นในกลุ่มยานยนต์ญ่ีปุ่นเช่น 
(7203.TYO, 7267.TYO และ 7201.TYO) และหุ้นในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเหล็ก เนื่องจากภาษีในกลุ่มสินค้าส าคัญ
อย่างรถยนต์ เหล็ก และอะลูมิเนียมยังคงมีผลบังคับใช้ 
ซึ่งเป็น ตัวก าหนดอัตราก าไร (Margin) ของบริษัท
เหล่านี้โดยตรง

NIKKEI 225 Index

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

GDP Annualized 
SA QoQ 0.2% 1.2% 10/03

PPI MoM/YoY 0.2%/2.3% 0.2%/2.2% 11/03
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AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

หุ้นแนะน ำสปัดำหน้ี์ 
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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”
ด้วยความท่ีจีนเป็นประเทศท่ีเข้าน ้ามันดิบมากกว่า 70% ของ
ปริมาณการใช้ทัง้หมดภายในประเทศ ประกอบกับเป็นประเทศ
ผู้ผลิตหาก PPI ของจีนปรับตัวสูงข้ึนจากราคาน ้ามัน ท าให้เรา
มองว่าผู้ผลิตต้องปรับขึ้นราคาสินค้าซ่ึงจะไปกดดันก าลังซ้ือ
ของผู้บริโภคภายในประเทศจีน สร้างแรงกดดันต่อรัฐบาล
ปักก่ิงท่ีก าลังพยายามกระตุ้นการบริโภคภายในประเทศเพ่ือ
ชดเชยภาคอสังหาริมทรัพย์ที่ชะลอตัวและเราคาดว่านักลงทุน
อยู่ในภาวะ Risk-off อาจเผชิญแรงขายในช่วงที่ความเส่ียง
เพ่ิมข้ึน

ในส่วนของการประ ชุม National People's 
Congress (NPC) ที่ผ่านมาเรามีมุมมองเชิงลบต่อการปรับ
เป้าหมาย GDP ของจีนลงสู่ระดับ 4.5-5.0% จากเศรษฐกิจรูป
แบบเดิมท่ีเน้นการสร้างอสังหาฯ และโครงสร้างพ้ืนฐาน เริ่มไม่
สามารถผลักดันเศรษฐกิจได้อีกต่อไป เรามองเป็นการสะท้อน
ความกังวลของอุปสงค์ภายในประเทศที่ยังชะลอตัวลง และ
ทิศทางในการกระตุ้นเศรษฐกิจแบบขนานใหญ่ท่ีเน้นปริมาณ 
และหันมาให้ความส าคัญกับเสถียรภาพทางการคลังมากขึ้น 
ซ่ึงเราคาดอาจเป็นปัจจัยกดดันทิศทางตลาดหุ้นจีน-ฮ่องกง
อ่อนตัวลงได้เพ่ิมเติม ประกอบกับสัญญาณก่อนหน้าท่ีระบุว่า
ปี 2026 จะไม่มีการออกมาตรการกระตุ้นขนาดใหญ่ในปี 2026 
ซ่ึงมองว่าจะจ ากัด Up-side ของปีได้ โดยในมุมมองของเรา
มองว่าหากเป็นการปรับเปล่ียนจากที่การ Focus ไปที่บริษัทที่
เคยเติบโตตามยอดการใช้จ่ายภาครัฐเป็นบริษัทที่มีกระแสเงิน
สดแข็งแกร่งและไม่ต้องพ่ึงพาการสนับสนุนจากรัฐบาลเป็น
หลักมากขึ้น
 โดยในช่วงเช้าวันจันทร์การรายงานตัวเลข PPI YoY 
ของจีนในเดือน ก.พ. ออกมาที่ -0.9% จากคาดการณ์ที่ -1.1%
เริ่มฟื้ นตัวข้ึนขณะท่ี CPI YoY ของเดือน ก.พ. ออกมาที่ 1.3% 
จากคาดการณ์ที่ 0.9% โดยเราคาดว่าเร่งตัวสูงขึ้นจากยอด
การใช้จ่ายในช่วงเทศกาลตรุษจีน แต่ทั้งนี้เรามองว่าภาวะเงิน
ฝืดในระบบอาจจะยังไม่จบลงเป็นเพียง Seasonality Bias
ทั้งน้ีด้วยราคาน ้ามันท่ีพุ่งสูงข้ึน ท าให้เรามองว่าด้วยต้นทุน
พลังงานน าเข้าแม้จะช่วยดัน CPI ให้สูงขึ้นแต่คาดว่าจะไปกดด
ดันก าลังซ้ือของผู้บริโภคและเพ่ิมต้นทุนโลจิสติกส์ให้กับภาค
ธุรกิจได้ในบ้าง ราจึงมองว่า Downside ของเศรษฐกิจจีน
ยังคงมีอยู่
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 
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