
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 “ โดยใน
สัปดาห์นี้ เราคาดว่าตลาดจะความส าคัญไปที่ตัวเลข
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่จะทยอยประกาศออกมาซึ่งคาดว่าจะมี
ผลต่อการประเมินทิศทางนโยบายการเงินของธนาคาร
กลางสหรัฐฯ ทั้งดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) คาดว่าการฟื้ น
ตัวขึ้นในครัง้นี้ไม่ได้มาจากผลกระทบของสงครามในอิหร่าน
หรือภาษีน าเข้าโดยตรง แต่มาจากการปรับตัวเลขราคาที่
พักอาศัยใน CPI ท่ีถูกประเมินต ่าเกินจริงในช่วงท่ีรัฐบาล
กลางต้องปิดท าการชั่วคราวเมื่อเดือนตุลาคมปีที่แล้ว 
ในขณะที่ดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) โดยปัจจัยขับเคล่ือนหลัก
คือต้นทุนการขนส่งและคลังสินค้าที่สูงขึ้นจากราคาดีเซล
และน ้ามันเจ็ตท่ีได้รับผลกระทบจากสงครามในตะวันออก
กลาง 
โดยในสัปดาห์ที่ผ่านมาการรายงานตัวเลข Initial Jobless 
Claims ออกมาต ่ากว่าท่ีตลาดคาดการณ์แต่สูงกว่าก่อน
หน้า โดยออกมาที่  2 แสนราย ในขณะที่  Continuing
Claims ออกมาต ่ากว่าท่ีตลาดคาดการณ์และต ่ากว่าก่อน
หน้าออกมาที่ 1.76 ล้านราย ในขณะที่การรายงานตัวเลข
ภาคการเกษตรของสหรัฐฯ (Nonfarm Payrolls) เดือน 
เม .ย .   ออกมาที่  1.15 แสนราย ออกมาสูงกว่าที่ตลาด
คาดการณ์ไว้อีกครัง้ สะท้อนตลาดแรงงานยังคงแข็งแกร่ง
กว่าคาดต่อเนื่อง 
ในส่วนของทิศทางนโยบายการเงินของธนาคารกลาง
สหรัฐฯ ซึ่งมีแนวโน้มเข้มงวด การปรับลดอัตราดอกเบี้ย
จะต้องใช้เวลาและหลักฐานที่หนักแน่นกว่าเดิมมาก โดย
ราคาพลังงานที่สูงจะต้องใช้เวลาในการกรองเข้าสู่การใช้
จ่าย และด้วยตัวเลขเศรษฐกิจที่ยังแข็งแกร่งต่อเนื่องท าให้
เรามองว่าตลาดเริ่มคาดการณ์การลดดอกเบี้ยในปี 2570 
มากขึ้น ซึ่งเรามองว่าอยู่ในภาวะ Higher of longer 
ในสัปดาห์นี้ เราคาดว่าตลาดจะให้ความส าคัญไปที่การ
เดินทางเยือนปักกิ่งของ ปธน. โดนัลด์ ทรัมป์ ในช่วงวันที่ 
14-15 พ.ค. น้ี ซ่ึงเราคาดว่าจะเห็นสัญญาณถึงแนวโน้มการ
ผ่อนคลายความตึงเครียดทางการค้า โดยเรามองว่าตลาด
จะเริ่มจับตามองถึงบรรยากาศการลงทุนในตลาดจีนและ
ตลาดเอเชีย  โดยในช่วงที่ ผ่านมาความขัดแย้งด้าน
เทคโนโลยีท าให้การค้าและการควบคุมการส่งออกได้รับ
ปัจจัยกดดันต่อเนื่อง
ส าหรับสหรัฐฯ เรามองว่าอาจได้รับค ามั่นสัญญาซ้ือสินค้า
ส่งออกของสหรัฐฯ เพ่ิมเติม ทั้งถั่วเหลือง พลังงาน และ
เครื่องบินพลเรือน ซึ่งจะเป็นปัจจัยบวกให้แก่ตลาดได้
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

CPI MoM / YoY 0.9% / 3.3% 0.6% / 3.7% 12/05

PPI Final Demand 
MoM / YoY 0.5% / 4.0% 0.5% / 5.0% 13/05

Initial Jobless 
Claims 200k 205k

14/05
Continuing Claims 1766k --

Empire 
Manufacturing 11.0 8.0

15/05
Industrial 

Production MoM -0.5% 0.2%

Source : Bloomberg



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 "แกว่งตัวอิงทางบวก” โดย
ในช่วงสัปดาห์น้ีเปิดท าการเพียง 2 วัน ในวันท่ี 7 และ 8 พ.ค. จาก
วันอนุรักษ์ธรรมชาติ 4 พ.ค, วันเด็ก 5 พ.ค. และวันหยุดชดเชย
วันร าลึกรัฐธรรมนูญ 6 พ.ค. โดยในช่วงสัปดาห์ท่ีผ่านมาใน
รายงานการประชุม BOJ ในรอบเดือน เม.ย. ได้ออกมาให้เห็นถึง
มุมมองของคณะกรรมการ BOJ เร่ิมมีมุมมองท่ี hawkish มาก
ข้ึนซึ่งมาจากปัจจัยพลังงานท่ีเกิดจากสงครามอิหร่าน สร้าง
ความกังวลในส่วนของอัตราเงินเฟ้ออีกครั้ง ประกอบกับด้วย
ทิศทางของตลาดเร่ิมมีความคาดหวังในประเด็นการข้ึนอัตรา
ดอกเบี้ยในการประชุมรอบเดือน พ.ค.  ระดับ 1.0% ท าให้เรามอง
ว่าด้วยปัจจัยสนับสนุนอย่างค่าเงินเยนท่ีอ่อนค่าและค่าจ้างท่ี
เพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ืองก็เข้ามากดดัน BOJ อย่างต่อเน่ือง 
ในส่วนของค่าเงินเยน ในช่วงสัปดาห์ท่ีผ่านมาเราได้เห็นการเข้า
แทรกแซงเพ่ือพยุงค่าเงินเยนราว 5.4 ล้านล้านเยน ซึ่งเป็น
ความพยายามไม่ให้ค่าเงินเยนต ่ากว่า 160.00 ต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ ซึ่งเราถือว่าเป็น Red Line ท่ีจะเข้าแทรกแซงโดยมักจะ
ชะลอการอ่อนค่าเพ่ือลดผลกระทบต่อภาคการน าเข้าและ
เศรษฐกิจภายในประเทศ ทั้งน้ีในสัปดาห์น้ีกระทรวงการคลัง
ญี่ปุ่นส่งสัญญาณในการงดเว้นการเข้าแทรกแซง ซึ่งสะท้อน
ถึงการเข้าแทรกแซงตลาดได้ทุกเม่ือท่ีต้องการ แต่ทั้งน้ีคาดว่า
จะลดน้อยลงเ ม่ือเทียบกับอดีต และปัจจัยจากภายนอก
โดยเฉพาะความแข็งแกร่งของเงินดอลลาร์สหรัฐท่ีได้รับแรง
หนุนจากกลุ่มเทคโนโลยีขนาดใหญ่ (Hyperscalers) และ
ตัวเลขเศรษฐกิจของสหรัฐฯ เช่น การจ้างงานและความเชื่อมั่น
ผู้บริโภค ซึ่งจะเป็นตัวก าหนดทิศทางของค่าเงินดอลลาร์
โดยตรง หากเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงแข็งแกร่งต่อเน่ืองและ
ดอกเบี้ยท่ียังอยู่ในระดับสูง ยังคงเป็นแรงกดดันหลักท่ีท าให้
ส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยระหว่างสหรัฐฯ และญี่ปุ่นกว้างข้ึน 
ส่งผลให้เงินเยนยังคงมีแนวโน้มอ่อนค่า ได้ต่อ
อย่างไรก็ตามอีก 1 ปัจจัยท่ีน่าจับตามอง เห็นการเข้าพบปะ
ระหว่างสก็อตต์ เบสเซนต์ รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง
สหรัฐฯ จะพบกับซานาเอะ ทาคาอิจิ นายกรัฐมนตรีญี่ปุ่น ในวันท่ี 
7 พ.ค. ซึ่งจะเกิดข้ึนหลังช่วงหยุดยาวของญี่ปุ่น คาดว่าจะเขา
หารือในส่วนของการควบคุมการเก็งก าไรเงินเยน รวมถึง
ประเด็นอื่นๆ ด้วย โดยทั้งน้ีในระยะน้ีแนะน าติดตามในส่วนของ
ค่าเงินเยนต่อเน่ือง เน่ืองจากผลกระทบจากการกระท าดังกล่าว
อาจมีอายุส้ันซึ่งจะกระทบไปยังต้นทุนการน าเข้าของญี่ปุ่น ซึ่ง
สะท้อนให้เห็นถึงความเปราะบางของเศรษฐกิจได้บางส่วน

NIKKEI 225 Index

Global Investment Monday, May 11, 2026

Weekly Edition

JAPAN MARKET

ณรงค์เดช จันทรไพศาล #066063 Tel. 022681717  
     วรภัทร เบญจาพุทธารักษ์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์  

AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

PPI MoM / YoY 0.8% / 2.6% 0.7% / 3.0%
15/05Machine Tool 

Orders YoY 28.0% --



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 "แกว่งตัวอิงทางบวก“ คาดว่าตลาดจะให้
ความส าคัญไปที่การเดินทางเยือนปักกิ่งของ ปธน. โดนัลด์ ทรัมป์ ในช่วง
วันที่ 14-15 พ.ค. นี้ ซ่ึงเราคาดว่าจะเห็นสัญญาณถึงแนวโน้มการผ่อนคลาย
ความตึงเครียดทางการค้า ซ่ึงเรามองเป็นสัญญาณจิตวิทยาเชิงบวก
ให้แก่ตลาด หลังจากที่ในช่วงส้ินเดือน เม.ย. จีนได้ออกมาตรการจ ากัดต่าง 
ๆ ให้แก่หน่วยงานต่างชาติซ่ึงเป็นความพยายามในการขยายอ านาจต่อรอง
ทางเศรษฐกิจ แต่อย่างไรก็ดีในการประชุมครัง้นี้มองว่าจะเห็นสัญญาณ
ถึงแนวโน้มการผ่อนคลายความตึงเครียดทางการค้าและการกีดกัน
เทคโนโลยี ซ่ึงเรามองจะเป็นปัจจัยบวกต่อหุ้นในกลุ่มเทคโนโลยี ผู้ผลิตชิป 
และกลุ่มส่งออกได้ ทั้งเราคาดว่าหุ้นที่มีรายได้จากสหรัฐฯ อย่าง WuXi 
Biologics และ  WuXi AppTec จะ ยังคงเผชิญกับความเ ส่ียงจาก 
Biosecurity Act แต่ทัง้นี้ ความขัดแย้งเชิงโครงสร้างระหว่างสหรัฐฯ และ
จีนในด้านการแข่งขันทางเทคโนโลยีและอิทธิพลทางภูมิรัฐศาสตร์ยังคง
ด ารงอยู่และไม่สามารถแก้ไขได้ในการประชุมเดียว ยังคงต่อติดตามในระยะ
ต่อไปเพ่ิมเติม
ในขณะที่ดัชนี ChiNext ก าลังพุ่งข้ึนใกล้ระดับสูงสุดเดิมในปี 2015 เข้าใกล้ 
Fw P/E ที่ 27 เท่า ใกล้เคียงกับค่าเฉล่ียย้อนหลัง (Historical Average) 
ของดัชนีเอง สะท้อนว่าการข้ึนรอบนี้ "มีก าไรรองรับ" (Earnings Backed) 
ไม่ใช่การลากราคาข้ึนไปโดยไม่มีพ้ืนฐาน โดยในอดีตหุ้นที่ขับเคล่ือนดัชนีคือ
กลุ่ม Internet, เกม และแพลตฟอร์ม ซ่ึงเน้นการเก็งก าไรจากจ านวน
ผู้ใช้งาน (User Growth) ขณะที่ปัจจุบันปัจจุบันหุ้นผู้น าเปล่ียนเป็นกลุ่ม 
"Hard-Tech“ หรือเทคโนโลยีเชิงลึก เช่น CATL, Zhongji Innolight 
ผู้ผลิตอุปกรณ์รับส่งสัญญาณแสง (Optical Modules) ที่จ าเป็นมาก
ส าหรับ Data Center และ AI
อย่างไรก็ตามด้วยปัจจัย เชิงลบจากตลาดต่างประเทศจากความกังวลภูมิ
รัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ – อิหร่าน อาจกลับมามีความรุนแรงข้ึนอีกครั้ง 
บริเวณช่องแคบฮอร์มุซ ขณะที่ปธน. โดนัลด์ ทรัมป์ ส่งสัญญาณหาก
อิหร่านยังไม่ยอมรับข้อตกลงสันติภาพสหรัฐฯ จะท าการโจมตีรุนแรง
เพ่ิมข้ึน อย่างไรก็ตามเราคาดว่าตลาดจะไม่ได้ให้น ้าหนักกับประเด็น
ดังกล่าวมากนัก  แต่ด้วยหน่วยงานก ากับดูแลทางการเงินแห่งชาติของจีน 
(NFRA) ได้ให้สัญญาณในการระงับการปล่อยสินเช่ือใหม่สกุลหยวน ให้กับ
โรงกลัน่น ้ามัน 5 แห่งท่ีถูกสหรัฐฯ คว ่าบาตรเป็นการชั่วคราว เน่ืองจากมี
ความเกี่ยวข้องกับน ้ามันจากอิหร่าน ซ่ึงขัดแย้งกับกระทรวงพาณิชย์จีน 
(MOFCOM) ที่ให้เพิกเฉยต่อมาตรการคว ่าบาตรของสหรัฐฯ ซ่ึงสร้างความ
สับสนในการด าเนินนโยบายของจีนบ้างส่วน 
แต่ทั้งนี้เรามองว่าความพยายามหลีกเล่ียง secondary sanctions ต่อ
ธนาคารใหญ่ ในส่วนของผลกระทบเราคาดว่าการระงับการปล่อยสินเช่ือ 
จะเข้าไปกระทบในการส่วนของก าลังการผลิตส าหรับโรงกลัน่เอกชนเล็ก-
กลาง โดยจีนน าเข้าน ้ามันจากอิหร่านราว 1.5-1.7 ล้านบาร์เรล/วัน หรือราว 
90% ของยอดส่งออกอิหร่าน ท าให้เราคาดว่าเป็นรับมือกับแรงกดดันจาก
มาตรการคว ่าบาตรสหรัฐฯ ทั้งนี้เรามองว่าอาจเห็นแรงขายจากความ
กังวลเกี่ยวกับความเส่ียงด้านสินเช่ือและความไม่แน่นอนทางกฎหมาย ใน
หุ้นกลุ่มหุ้นในกลุ่มธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ของจีนและหุ้นกลุ่มพลังงาน
และปิโตรเคมีที่เกี่ยวข้องได้บ้าง 
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