
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 "แกว่งตัว
ผันผวน" โดยเรายังมองว่าสถานการณ์ภูมิรัฐศาสตร์
ระหว่างสหรัฐฯ - อิสราเอล และ อิหร่าน ยังคงสร้าง 
Sentiment เชิงลบโดยล่าสุดสหรัฐฯ เร่ิมท าการโจมตี 
Kharg Island ซ่ึงเป็นพ้ืนท่ีส่งออกน ้ามันกว่า 90% ของ
อิหร่าน และส่งผลให้อิหร่านโจมตีตอบโต้โดยมีเป้าหมาย
คือโครงสร้างพ้ืนฐานน ้ามันของเพ่ือนบ้าน ส่งผลต่อ
ก าลังการผลิตเทียบเท่าน ้ามันดิบราว 8.7 ล้านบาร์เรล/
วัน ถูกบังคับให้หยุดสายการผลิต ซึ่งเป็นปัจจัยหนุน
ทิศทางราคาน ้ามันดิบปรับตัวขึ้นต่อและสร้างความ
กังวลต่อภาวะเงินเฟอ้ได้ต่อ

โ ด ย ใ น สั ปด าห์ นี้ เ ร าค าด ว่ า ตล าดจ ะ ใ ห้
ความส าคัญไปที่การประชุม FOMC คาดว่าจะยังคงอัตรา
ดอกเบี้ยไว้ที่ 3.50% - 3.75% แต่อาจส่งสัญญาณที่ 
Hawkish มากขึ้น ขณะที่การรายงานตัวเลข  PCE ใน
สัปดาห์ที่ผ่านออกมาที่ 0.3%/2.8% (MoM/YoY) ซึ่ง
สะท้อนเงินเฟ้อยังคงอยู่อยู่ในระดับสูงและลดลงยาก
กว่าที่คาด ประกอบกับความเส่ียงในราคาพลังงานที่มี
แนวโน้มที่จะสูงขึ้นซึ่งจะท าให้การคาดการณ์เงินเฟอ้ของ
เฟดซับซ้อนยิ่งขึ้นไปอีก ทั้งน้ี ข้อมูลล่าสุดจาก CME 
Group ผ่านเคร่ืองมือ CME FedWatch บ่งชี้ว่า ตลาด
เร่ิมคาดการณ์ว่า Fed อาจไม่ปรับลดอัตราดอกเบี้ยเลย
ตลอดทัง้ปีนี้ จากเดิมที่เคยคาดว่าจะลดดอกเบี้ยราว 2 
ครัง้ 

ในส่วนของทิศทางทางการค้าหลังผูแ้ทนการค้า
สหรัฐฯ (USTR) ก าลังจะเร่ิมกระบวนการสืบสวนประเทศ
เศรษฐกิจขนาดใหญ่กว่าสิบประเทศผ่านมาตรา 301 
(Section 301 of the Trade Act) เพ่ือหาก าลังการ
ผลิตส่วนเกิน“ (Excess Manufacturing Capacity)
คาดจะให้สิทธิประธานาธิบดีสามารถสั่งเก็บภาษีน าเข้า
จากประเทศที่ถูกมองว่าเอาเปรียบทางการค้า ซึ่งเรา
มองว่าเป็นจิตวิทยาเชิงลบกดดัน-จ ากัด Upside ของ
ทิศทางราคาสินทรัพย์เส่ียงได้ ซึ่งท าให้เราคาดว่ามี
โอกาสที่จะเกิดภาวะการไหลเข้าของเงินทุนสู่สินทรัพย์
ปลอดภัย (Safe Haven) เช่น ทองค า หรือสกุลเงิน
ดอลลาร์สหรัฐ ที่อาจแข็งค่าขึ้นท่ามกลางความไม่
แน่นอน 
 

SPX Index
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AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Industrial 
Production MoM 0.7% 0.1% 16/03

PPI Final Demand 
MoM/YoY 0.5%/2.9% 0.3%/3.0%

18/03
Factory Orders -0.7% 0.1%

FOMC Rate 
Decision

3.50% -
3.75%

3.50% -
3.75%

19/03Initial Jobless 
Claims 213k 215k

Continuing Claims 1850k 1850k

หุ้นแนะน ำสปัดำหน้ี์ 
LyondellBasell Industries (LYB.NYSE) บริษัทด้านเคมีภัณฑ์เป็น
ผู้ผลิตพลาสติกโพลีเอทิลีนและโพลีโพรพิลีนรายใหญ่ที่สุดรายหนึ่งของ
โลก และมีลิขสิทธ์ิการผลิตโอเลฟนิส์ ซ่ึงได้รับประโยชน์จากราคาโพลีเอ
ทิลีนที่สูงข้ึนจากปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ - อิสราเอล และ 
อิหร่าน 



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 "แกว่งตัวผันผวน" แรงกดดัน
ของปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ – อิหร่านที่เพ่ิมความไม่
แน่นอนให้แก่ทิศทางราคาสินทรัพย์ เ ส่ียง ขณะเดียวกัน
สถานการณ์ดังกล่าวยังส่งผลให้ราคาน ้ามันดิบมีแนวโน้มเร่งตัว
ขึ้น ซึ่งถือเป็นปัจจัยส าคัญต่อเศรษฐกิจญี่ปุ่น เนื่องจากประเทศ
พ่ึงพาการน าเข้าพลังงานจากตะวันออกกลางประมาณ 90% 
ของความต้องการทัง้หมด ท าให้การปรับตัวขึ้นของราคาน ้ามันมี
แนวโน้มส่งผ่านไปยังอัตราเงินเฟ้อของประเทศได้อย่างมี
นัยส าคัญ ซึ่ง ใน สัปดาห์ที่ ผ่ านมาทางรัฐบาลญี่ปุ่ น ได้ ให้
สัญญาณในการปล่อยน ้ามันส ารองออกมาจากคลังส ารองราว 
80 ล้านบาร์เรลซึ่งปัจจุบันญี่ปุ่นถือครองโดยคิดเป็นปริมาณ
เทียบเท่าการบริโภคภายในประเทศประมาณ 254 วัน 

โดยการปล่อยครั้งนี้จ ะแบ่งเป็นจากภาคเอกชน
เทียบเท่า 15 วัน และจากภาครัฐเทียบเท่า 30 วัน ซึ่งเป็นความ
พยายามที่จะควบคุมราคาน ้ามัน โดยเรามองว่าสามารถช่วย
บรรเทาผลกระทบได้ในระยะสั้น หากความขัดแย้งในตะวันออก
กลางยืดเย้ือ ราคาพลังงานที่สูงขึ้นอาจเพ่ิมความเส่ียงต่อภาวะ 
stagflation ในญี่ปุ่น ขณะเดียวกันรัฐบาลยังเตรียมใช้นโยบาย
อุดหนุนพลังงานเพ่ือรักษาระดับราคาน ้ามันเบนซินให้อยู่ใกล้ 170 
เยนต่อลิตรในระยะต่อไป (ปัจจุบันอยู่ที่ราว 161.9 เยนต่อลิตร) ซึ่ง
ช่วยลดแรงกดดันต่อครัวเรือนและภาคธุรกิจ แต่ก็อาจเพ่ิมภาระ
ทางการคลังในระยะต่อไป

ส าหรับสัปดาห์นี่เราแนะน าติดตามการประชุมธนาคาร
กลางญี่ปุ่น (BOJ) ในวันที่ 18 – 19 มิ.ย. โดยในครัง้นี้คาดว่าจะ
ยังคงอัตราดอกเบี้ยไว้ที่ระดับ 0.75% ซึ่งเราคาดว่าเพ่ิมโอกาสที่
จะปรับขึ้นในการประชุมในเดือน เม.ย เพ่ิมขึ้นอย่างมีนัย แต่ทัง้นี้
เราคาดว่าด้วยสถานการณ์ด้านพลังงานและภูมิรัฐศาสตร์
กดดันเงินเฟอ้ประกอบกับความกังวลในค่าเงินเยนยังคงกดดัน
เงินเฟ้อผ่านต้นทุนการน าเข้าสินค้าและพลังงาน จะเป็นตัวแปร
ส าคัญในการตัดสินใจให้ BOJ เร่งการปรับขึ้นดอกเบี้ยเร็วกว่าที่
คาด

ในส่วนของประเด็นทางการค้าจากการที่ผู้แทนการค้า
สหรัฐฯ (USTR) ก าลังจะเริ่มกระบวนการสืบสวนประเทศ
เศรษฐกิจผ่านมาตรา 301 (Section 301 of the Trade Act) 
เ พ่ือหาก าลังการผลิตส่วนเกิน "  (Excess Manufacturing 
Capacity) คาดจะให้สิทธิประธานาธิบดีสามารถสั่งเก็บภาษี
น าเข้าจากประเทศที่ถูกมองว่าเอาเปรียบทางการค้า ซึ่งเพ่ิม
ความเส่ียงในจากความไม่แน่นอนในภาษีของสหรัฐฯ แม้ก่อน
หน้านี้จะมีความพยายามในการรักษาข้อตกลงในการลงทุนที่เคย
ตกลงไว้ก่อนหน้า ทั้งเรามองว่ายังคงต้องรอการเข้าเจรจาอีก
ครัง้ในระยะถัดไปเพ่ือดูแนวทางที่ชัดเจน ซึ่งหากออกมาสูงกว่าที่
เคยเจรจาเอาไว้ก็ก่อนหน้าคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อหุ้นในกลุ่ม
ยานยนต์ญี่ปุ่นและอุตสาหกรรมเหล็ก

NIKKEI 225 Index

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Imports YoY -2.5% 11.3%
18/03

Exports YoY 16.8% 1.9%

Core Machine 
Orders MoM/YoY 19.1%/16.8% -10.4%/8.9%

19/03
Industrial 

Production 
MoM/YoY

2.2%/2.3% --

BOJ Target Rate 0.75% 0.75%
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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

คาดทิศทางสัปดาห์น้ีคาดดัชนี "แกว่งตัวผันผวน“ โดยในช่วงเช้าวัน
จันทร์การรายงานตัวเลขการผลิตภาคอุตสาหกรรมออกมาท่ี 6.3%
จากท่ีตลาดคาดการณ์ท่ี 5.3% (YTD YoY%) ขณะท่ีตัวเลขค้าปลีก
ออกมาท่ี 2.8% จากท่ีตลาดคาดการณ์ท่ี 2.5% (YTD YoY%) โดยใน
การรายงานครัง้น้ีเป็นการรวมข้อมูลระหว่างเดือน ม.ค. และ ก.พ. เข้า
ด้วยกันเพ่ือลดความผันผวนจาก Seasonality โดยภาคการผลิตจะ
ยังคงเป็นแรงสนับสนุนส าคัญของเศรษฐกิจจีน สะท้อนโมเมนตัมทาง
เศรษฐกิจก าลังปรับตัวดีขึ้น ซึ่งคาดว่าจะช่วยบรรเทาผลกระทบจาก
แรงกดดันภายนอกต่อเศรษฐกิจได้ในระยะสั้น แต่ทัง้น้ีด้วยปัญหาเชิง
โครงสร้างของเศรษฐกิจจีนท่ีพ่ึงพาการลงทุนและการผลิตเป็นหลัก
มากกว่าการบริโภคภาคครัวเรือน โดยสัดส่วนการบริโภคภาคเอกชน
ยังคงอยู่ในระดับต ่ากว่าครึ่งหน่ึงของขนาดเศรษฐกิจทัง้หมด ซึ่งเป็น
ข้อจ ากัดต่อการฟื้ นตัวของอุปสงค์ภายในประเทศในระยะยาว
 ในส่วนของปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ – อิสราเอล 
และ อิหร่าน สร้างความตึงเครียดในช่องแคบฮอร์มุซ กดดันอุปทาน
น ้ามันท่ีจ าเป็นต้องผ่านเส้นทางดังกล่าวหนุนทิศทางราคาน ้ามัน
ปรับตัวขึ้น สร้างความกังวลต่อเงินเฟ้อ ซึ่งจะไปกดดันก าลังซื้อของ
ผู้บริโภคภายในประเทศจีน สร้างแรงกดดันต่อรัฐบาลปักกิ่งท่ีก าลัง
พยายามกร ะ ตุ้นการบริ โภคภายในประ เทศ เ พ่ือชดเชยภาค
อสังหาริมทรัพย์ท่ีชะลอตัวและเราคาดว่านักลงทุนอยู่ในภาวะ Risk-
off 

ขณะเดียวกันแนวโน้มสงครามทางการค้ารอบใหม่ของ
สหรัฐฯ หลังผู้แทนการค้าสหรัฐฯ (USTR) ก าลังจะเริ่มกระบวนการ
สืบสวนประเทศเศรษฐกิจขนาดใหญ่ผ่านมาตรา 301 (Section 301 of 
the Trade Act) เพ่ือหาก าลังการผลิตส่วนเกิน" (Excess 
Manufacturing Capacity) คาดจะให้สิทธิประธานาธิบดีสามารถสั่ง
เก็บภาษีน าเข้าจากประเทศท่ีถูกมองว่าเอาเปรียบทางการค้า แม้คาด
ประเด็นดังกล่าวใช้เวลาในการสอบสวนนาน แต่มองเป็นจิตวิทยาเชิง
ลบกดดัน-จ ากัด Upside ของทิศทางราคาสินทรัพย์เส่ียงได้ ในขณะท่ี
โดยรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังสหรัฐฯ นายสกอตต์ เบสเซนต์ 
และรองนายกรัฐมนตรีจีน นายเหอ ลี่เฟงิ ได้เริ่มต้นการหารือ ณ กรุง
ปารีส เพ่ือวางโครงสร้างพ้ืนฐานและข้อตกลงเบื้องต้น 
 เรายังคงมุมมองเชิงลบหลังจากการประชุม National 
People’s Congress (NPC) ท่ีผ่านมาเรามีทัง้ในประเด็นปรับเป้าหมาย 
GDP ของจีนลงสู่ระดับ 4.5-5.0% และทิศทางในการกระตุ้นเศรษฐกิจ
ในปี 2026 ซึ่งเราคาดอาจเป็นปัจจัยกดดันทิศทางตลาดหุ้นจีน-
ฮ่องกงอ่อนตัวลงได้เพ่ิมเติม ซึ่งมองว่าจะจ ากัด Up-side ของปีได้ 
ท าให้เรายังคงแนะน าการปรับเปลี่ยนจากท่ีการ Focus ไปท่ีบริษัทท่ี
เคยเติบโตตามยอดการใช้จ่ายภาครัฐเป็นบริษัทท่ีมีกระแสเงินสด
แข็งแกร่งและไม่ต้องพ่ึงพาการสนับสนุนจากรัฐบาลเป็นหลักมากขึ้น

โดยในสัปดาห์น้ีเราแนะน าติดตามการรายงานตัวเลขอัตรา
ดอกเบี้ยประเภท LPR ระยะ 1 ปี และ 5 ปี คาดการณ์ออกมาคงท่ีท่ี 
3.00% และ 3.50% ตามล าดับ 
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

หุ้นแนะน ำสปัดำหน้ี์ 
PetroChina (857.HKG) บริษัทพลังงานขนาดใหญ่ที่สุดในประเทศด าเนิน
ธุรกิจครอบคลุมตัง้แต่การส ารวจ ขุดเจาะ ผลิตน ้ามันและก๊าซธรรมชาติ 
ไปจนถึงการกลัน่และการจ าหน่ายผ่านสถานีซึ่งด าเนินธุรกิจแบบ
รัฐวิสาหกิจที่ผูกขาดตลาดในจีน ด้วยสถานการณ์ความผันผวนของราคา
พลังงานโลกประกอบกับการสนับสนุนจากรัฐบาลจีนจึงมีความแข็งแกร่ง
เมื่อเทียบกับตัวอื่น ๆ ในกลุ่มเดียวกัน

Source. Bloomberg
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