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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 สัปดาห์น้ีมีโอกาส "แกว่งตัวอิงทางบวก
“ เรามองว่าตลาดจะได้รับได้รับจิตวิทยาเชิงบวกจากความ
คาดหวังสหรัฐฯ-อิหร่านจะสามารถบรรลุข้อตกลงเพ่ือยุติ
สงคราม แม้สถานการณ์ของทั้ง 2 ฝั่ งยังมีความตึงเครียดแม้ว่า
ในความเป็นจริงสถานการณ์จะยังคงมีความไม่แน่นอนในระดับที่
ค่อนข้างสูงก็ตาม โดยเฉพาะอย่างยิ่งหลังจากท่ีประธานาธิบดี
โดนัลด์ ทรัมป์ ได้ส่งสัญญาณขู่โจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานอย่าง
โรงไฟฟา้และสะพานทุกแห่งในอิหร่าน เพ่ือตอบโต้กรณีการโจมตี
เรือบรรทุกสินค้าในช่องแคบฮอร์มุซก่อนหน้านี้ หากทัง้สองฝ่าย
ยังไม่สามารถหาข้อตกลงสันติภาพร่วมกันได้ อย่างไรก็ตาม เรา
ประเมินว่าในระยะสั้น ตลาดเลือกที่จะลดทอนความกังวล ซึ่งหาก
เราพิจารณาจากดัชนี VIX Index ปรับตัวลง ท าจุดต ่าสุดใหม่ใน
ภาพระยะสั้น สู่บริเวณ 17 จุด+/- ซึ่งเป็นระดับก่อนเกิดสงคราม
ในช่วงต้นเดือน มี.ค. สอดคล้องกับเครื่องมือ Fear & Greed 
Index ท่ีฟื้ นตัวขึ้นสู่ระดับ 58 กลับสู่โซน Greed อีกครั้ง บ่งชี้
ตลาดเริ่มกลับมาเปิดรับความเส่ียงเพ่ิมมากขึ้น (Risk-On) ซึ่ง
เป็นปัจจัยบวกต่อทิศทางราคาสินทรัพย์เส่ียง
 ในส่วนของดัชนีหลักอย่าง Nasdaq และ S&P 500 ท่ี
ได้ปรับตัวขึ้นท าจุดสูงสุดใหม่เป็นประวัติการณ์ในช่วงที่ผ่านมาg
ราเชื่อว่าส่วนหนึ่งมาจากการ Cover Short ปิดสถานะในช่วงท่ี
ผ่านมา ท าให้เราแนะน าระมัดระวังการ Sell On Fact ทัง้น้ีเราคาด
ว่ าตลาดจะ ให้ความส าคัญกับการ เข้ า สู่ ช่ วงรายงานผล
ประกอบการ 1Q’26 ของ บจ. ในแต่ละตลาดท่ีจะเริ่มทยอยรายงาน 
รวมทัง้การส่งสัญญาณนโยบายทางการเงินของคณะกรรมการ 
FOMC ของธนาคารกลางสหรัฐฯ 

อย่างไรก็ตามเรามีมุมมองเชิงบวกต่อหุ้นกลุ่มผู้น า
อย่าง Magnificent Sevenบวกขึ้นมาถึง 20% สร้างมูลค่าตลาด
เพ่ิมขึ้นราว 4 ล้านล้านดอลลาร์ในเวลาไม่กี่สัปดาห์ ตลาดโดยรวม
แม้จะเผชิญกับความผันผวนจากปัจจัยภายนอก โดยเรามองว่า
ตลาดอาจเริ่มปรับเปลี่ยนมุมมองจากการกังวลด้านต้นทุนไปเป็น
การเน้นที่ผลตอบแทนจากการลงทุนและความคุ้มค่าของมูลค่าหุ้น 
แม้ว่าระดับ FWD P/E ของหุ้นกลุ่มน้ีจะได้รับผลกระทบจากแรงง
ขายในช่วงก่อนหน้า ท าให้ FWD P/E อยู่ท่ีราว 20 เท่า แต่ก็ได้เร่ง
ตัวขึ้นมาอยู่ที่ประมาณ 24.x เท่าซึ่ง ต ่ากว่าเส้นค่าเฉลี่ย 5 ปี (ท่ี 28 
เท่า) แสดงให้เห็นว่าหุ้นเทคฯ ถูกเทขายจน Valuation เริ่ม
กลับมามีความน่าสนใจ  และด้วยสถานะกระแสเงินสดท่ีแข็งแกร่ง
และปริมาณมากจะเป็นเกราะป้องกันส าคัญท่ีท าให้ตลาดมองว่า
เป็นสินทรัพย์ปลอดภัย (Defensive part of the market) ในยุค
นี้ โดยเราแนะน าเลือกหุ้นแบบ Selective play ในกลุ่มน้ี
โดยเฉพาะในบริษัทที่มีปัจจัยพ้ืนฐานแข็งแกร่งอย่าง Google 
(GOOG.NASDAQ)และ Broadcom (AVGO.NASDAQ)
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Retail Sales 
Advance MoM 0.6% 1.2% 21/04

Initial Jobless 
Claims 207k 210k

23/04
Continuing Claims 1818k 1820k

Source : Bloomberg
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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“ เราคาดว่า
ตลาดญี่ปุ่นจะได้รับปัจจัยจิตวิทยาเชิงบวกจากความคาดหวัง
สหรัฐฯ-อิหร่ านจ ะสามารถบรร ลุ ข้อตกลงเ พ่ือยุติสงคราม 
เช่นเดียวกับตลาดอื่น ๆ ในภูมิภาคแต่เราประเมินว่าตลาดจะลดความ
กังวลเกี่ยวกับสงครามดังกล่าวลงไป และให้ความส าคัญกับแนวโน้ม
การยุติสงครามเพ่ิมมากข้ึน อย่างไรก็ตามด้วยการท่ีญี่ปุ่นพ่ึงพาการ
น าเข้าแนฟทาจากตะวันออกกลางราว 40% ซ่ึงเป็นวัตถุดิบต้นน ้า
ส าคัญในการผลิตตัวท าละลาย กาว และสารเคมีพ้ืนฐาน แม้ว่าทาง
ภาครัฐจะพยายามออกมาสร้างความเช่ือมั่นว่ายังมีปริมาณส ารอง
แนฟทาเพียงพอส าหรับใช้งานได้อีกถึงส่ีเดือน ซ่ึงสวนทางกับทาง
ข้อมูลของทางบริษัทในอุตสาหกรรมที่เกี่ยวข้องที่ถูกกดดันจากความ
กังวลเรื่องต้นทุนการจัดหาวัตถุดิบและยอดขายที่อาจหายไปจากการ
หยุดรับค าสัง่ซ้ือ โดยเราคาดว่าเป็นความพยายามของทางภาครัฐใน
การรักษาความเช่ือมั่นทางเศรษฐกิจ  ซ่ึงเรามองว่าท าให้การ
ประเมินผลกระทบจากปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ดังกล่าวเป็นไปได้ยากมาก
ข้ึน แม้ว่าดัชนีภาพรวมจะเริ่มฟื้ นตัวจากความผันผวนของความ
ขัดแย้งในตะวันออกกลางแล้วก็ตาม แต่เราคาดว่าผลกระทบอาจจะ
สะท้อนออกมาอีกทีในช่วงการรายงานผลประกอบการไตรมาสซ่ึงมี
โอกาสที่จะเห็นอัตราก าไรสุทธิหดตัวลงบ้าง 

อย่างไรก็ดีด้วยสัญญาณเชิงบวกจาก IMF ประจ าประเทศ
ญี่ปุ่นได้ออกมาให้มุมมองในเชิงบวกจากการที่ญี่ปุ่นมีความสามารถ
ในการรับมือกับแรงกดดันเงินเฟอ้ระยะสัน้จากราคาพลังงานได้ดีกว่า
ประเทศอื่น เนื่องจากผลกระทบที่จะส่งต่อไปยังราคาสินค้าและค่าจ้าง
นั้นยังอยู่ในวงจ ากัด มุมมองน้ีช่วยลดแรงกดดันต่อธนาคารกลาง
ญี่ปุ่น (BOJ) ที่ตลาดเคยคาดการณ์ว่าอาจต้องเร่งปรับข้ึนอัตรา
ดอกเบ้ียในการประชุมวันที่ 27-28 เมษายนนี้ โดยเครื่องมือ WIRP 
ของ Bloomberg จะพบว่าโอกาสในการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียลดลง
จากก่อนหน้าที่ราว 50% สู่ระดับ 26.X% ในมุมมองของเรามองว่า
ความไม่แน่นอนของระยะเวลาและความรุนแรงของปัจจัยภูมิ
รัฐศาสตร์ยังคงเป็น 1 ใน ปัจจัยที่อาจท าให้การด าเนินนโยบายการเงิน
ไม่เป็นไปตามแผน โดยในระยะสั้นเรามองว่าผันผวนสูงจากความไม่
แน่นอนของผลการประชุมในครัง้ต่อยังคงสูงอยู่

ในส่วนของค่าเงินเยน เราเห็นสัญญาณในการรักษา
เสถียรภาพของค่าเงินเพ่ือจ ากัดผลกระทบจากต้นทุนการน าเข้าที่พุ่ง
สูง ข้ึ น  โ ดยจ ากการพบป ะ ร ะ ห ว่ า งนาง ซัต สึกิ  ค าต าย าม ะ 
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังญี่ปุ่น และนายสก็อตต์ เบสเซนต์ 
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังสหรัฐฯ โดยได้ใช้ถ้อยค า “พร้อม
ด าเนินมาตรการที่เด็ดขาด” ซ่ึงอาจน าไปสู่การเข้าแทรกแซงตลาด 
ทั้งนี้ก็ยังแบ่งได้เป็น 2 ทาง คือ การแทรกแซงฝ่ายเดียวหรือการ
แทรกแซงร่วมกัน ซ่ึงหากเป็นกรณีหลังจะส่งผลให้ค่าเงินเยนแข็งค่า
ข้ึนอย่างรวดเร็วและรุนแรง ซ่ึงจะท าให้ทิศทางของกระแสเงินทุน
เคล่ือนย้ายในภูมิภาคเปล่ียนแปลงไปได้ ทั้งนี้เราแนะน าให้ติดตาม
ค่าเงินเยนหากแตะระดับ 160 เยนต่อดอลลาร์ อาจเป็นสัญญาณ
จ ากัดความเส่ียงในระยะสัน้ได้
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Exports YoY 4.2% 10.9%
22/04

Imports YoY 10.2% 4.6%

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

คาดทิศทางสัปดาห์นี้คาดดัชนี "แกว่งตัวอิงทางบวก“ 
โดยเมื่อสัปดาห์ที่ผ่านมาการรายงานตัวเลข GDP ประจ า 
1Q ออกมาที่ 5.0% ซึ่งมากกว่าที่ตลาดคาดการณ์ ซึ่งเรา
มองว่าสะท้อนความแข็งแกร่งภายในประเทศของจีนได้ ใน
สถานการณ์ที่ปัจจัยภูมิ รัฐศาสตร์กดดันผ่านต้นทุน
พลังงานนี่สูงข้ึน โดยที่การรายงานตัวเลขเศรษฐกิจ
ส าคัญอย่างภาคการผลิตภาคอุตสาหกรรมออกมา
มากกว่าที่ตลาดคาดเช่นเดียวกันที่ 5.7% จาก 5.3% แต่
อย่างไรก็ตามในส่วนของภาคการบริโภคยังไม่ ได้มี
สัญญาณฟื้ นตัวที่ชัดเจนมากนัก โดยตัวเลขยอกค้าปลีก
ออกมาที่ 1.7 ซึ่งต ่ากว่าคาดการณ์ 2.4% โดยเรายังคง
มุมมองที่เคยให้ไว้ก่อนหนา้ว่าโครงสร้างเศรษฐกิจของจีน
บางส่วนยังมีความเปราะบางพอสมควร แม้จะมีปัจจัย
บวกเข้าสนับสนุน อีกทัง้ด้วยการที่ภาวะเงินฝืดในฝั่ งของ
ภาคการผลิตจีนเร่ิมมีสัญญาณที่ดีข้ึนจากปัจจัยภูมิ
รัฐศาสตร์ แต่ช่วยลดแรงกดดันด้านหนี้สินของภาค
ธุรกิจ แต่หากความต้องการภายในประเทศยังไม่เร่งตัว
ตาม อาจท าให้ก าไรของภาคธุรกิจชะลอตัวลงเนื่องจาก
การไม่สามารถผลักดันต้นทุนไปยังผู้บริโภคได้ทัง้หมด 

อย่างไรก็ด้วยปัจจัยโดยรวมออกมาสะท้อนถึง
ความไม่จ าเป็นในการลดอัตราดอกเบ้ียเพ่ืออุดหนุนสภาพ
คล่อง โดยในช่วงเช้าวันจันทร์ธนาคารกลางประเทศจีน
ยังคงอัตราดอกเบี้ยที่ 3.00% และ 3.50% ส าหรับอัตรา
ดอกเบี้ย LPR ระยะ 1 ปี แล 5 ปี ตามล าดับ ทัง้นี้เรายังคง
คาดว่ายังคงมีแนวโน้มที่จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยในช่วง
คร่ึงหลังของปี 2026 โดยในมุมมองของเรายังคงแนะน า
การเลือกหุ้นแบบ Selective play ประกอบกับติดตาม
ผลการประชุมโปลิตบูโรในช่วงปลายเดือน เม .ย . เพ่ือ
ติดตามทิศทางการบรรเทาแรงกดดันจากราคาน ้ามัน
ด้วยมาตรการทางการคลังในระยะต่อไป อย่างไรก็ดีด้วย
สัญญ าณ ใ น ก า ร เ พ่ิ ม ก า ร ใ ช้ พ ลั ง ง า น ส ะ อ า ด
ภายในประเทศจากแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมฉบับที่ 
15 ในเดือนที่ผ่านมา เพ่ิมความน่าสนใจการลงทุนหุ้นใน
กลุ่มนี้ โดยเราคาดว่า CATL (3750.HSI) และ BYD 
(1211.HSI) ซึ่งท าแบตเตอร่ีจะได้รับปัจจัยบวกเพ่ิมข้ึนใน
ระยะกลาง – ยาว 

HSI Index
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