
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 สัปดาห์น้ีมีโอกาส “แกว่งตัวออก
ข้าง” เราคาดว่าตลาดจะเร่ิมปรับความคาดหวังของการข้ึน
อัตราดอกเบี้ ยลงไปบ้างหลังจากการรายงานตัวเลข
เศรษฐกิจของสหรัฐฯ ออกมา ต ่ากว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไว้ไม่
ว่าจะ CPI, PPI และตัวเลขตลาดแรงงาน จะช่วยลดทอนความ
กังวลและผ่อนคลายแรงกดดันต่อแนวโน้มการปรับข้ึนอัตรา
ดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) ได้ในระดับหน่ึง 
ประกอบกับในการกล่าวต่อคณะกรรมาธิการด้านการเงินของ
สภาผู้แทนราษฎร เควิน วอร์ชประธานธนาคารกลางสหรัฐได้
ส่งสัญญาณในการคงอัตราดอกเบี้ยต่อไป และมีแนวโน้มใช้
นโยบายการเงินแบบคงดอกเบี้ยในระดับสูง (Higher for 
Longer) 
ในส่วนการเคลื่อนไหวของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล
สหรัฐฯ (US-Bond Yield) โดยเฉพาะรุ่นอายุ 10 ปี ท่ีไม่ได้เร่ง
ตัวข้ึนตาม บ่งชี้ว่าตลาดได้ปรับลดความกังวลและซึมซับ
ประเด็นการข้ึนดอกเบี้ยของ FED ไปในระดับหน่ึงแล้ว ท าให้
เรามองเหตุการณ์ดังกล่าวจะเป็นเพียง Noise รบกวนตลาด
ในระยะส้ัน
และในส่วนของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีและเซมิคอนดักเตอร์หลัง
จากท่ีดัชนีเซมิคอนดักเตอร์ Philadelphia (SOX) ปรับตัวลง 
10% สร้างความไม่แน่นอนในส่วนของความคุ้มค่าของการ
ลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐาน AI ทั้งจากกลุ่ม Hyperscalers 
และหุ้นท่ีอยู่ใน Supply chain ว่าค่าใช้จ่ายท่ีลงทุนจะสร้าง
ผลตอบแทนท่ีดีพอกับความคาดหวังของตลาดหรือไม่ โดย
เรามองว่าจะเห็นความชัดเจนในช่วงผลประกอบการของ
บริษัทเทคโนโลยีขนาดใหญ่ทั้ง 6 แห่ง ได้แก่ Alphabet และ 
Tesla เร่ิมประกาศในสัปดาห์น้ี ตามด้วย Microsoft, Meta. 
Apple และ Amazon ในสัปดาห์ถัด ๆ ไป 
ส าหรับประเด็นความเส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์ ตลาดอาจมี
ความกังวลเพ่ิมข้ึนต่อสถานการณ์ความตึงเครียดระหว่าง 
สหรัฐฯ - อิหร่าน เพ่ิมมากข้ึนซึ่งเป็นปัจจัยผลักดันให้ราคา
น ้ามันดิบในตลาดโลกปรับตัวสูงข้ึน และสร้างความกังวลใน
ประเด็นเงินเฟ้อท่ีอาจทรงตัวอยู่ในระดับสูงจนอาจบีบให้
ธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) ต้องคงอัตราดอกเบี้ย ใน
ระดับสูงยาวนานกว่าคาด หรืออาจมีการปรับข้ึนอัตรา
ดอกเบี้ยได้อีกครั้งในระยะถัดไป อย่างไรก็ตามเรายังคง
มุมมองเดิมว่าทิศทางราคาน ้ามันดิบในตลาดโลกคาดจะไม่
กลับไปพุ่งสูงข้ึนรุนแรงจนถึงจุดเดิมเหมือนช่วงเร่ิมต้น
สงครามในเดือน ม.ีค. 
โดยในสัปดาห์น้ีการรายงานตัวเลขเศรษฐกิจนั้นจะเบาบาง
กว่าสัปดาห์อื่น ๆ ซึ่งท าให้ตลาดอาจขาดปัจจัยขับเคลื่อนลง
ไปบ้าง
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AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

ADP Weekly 
Employment 

Change
19.750k -- 21/07

Initial Jobless 
Claims 208k 211k

23/07
Continuing Claims 1805k 1808k

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

คาดทิศทางตลาดญ่ีปุ่นมีโอกาส “ปรับตัวพักฐาน”
ในส่วนของค่าเงินเยนที่ยังคงอยู่ในแนวโน้มที่จะอ่อนค่า
ต่อเน่ือง เราเร่ิมเห็นความกังวลในตลาด FX Options
โดยตลาดเร่ิมมีมุมมองว่ามีโอกาสอ่อนค่าลงสู่ระดับ 165 
เยนต่อดอลลาร์ก่อนที่ทางการญ่ีปุ่นจะเข้าแทรกแซง ซึ่ง
เราคาดว่าปัจจัยหลักอย่างส่วนต่างอัตราดอกเบี้ย
ระหว่างสหรัฐฯ และญ่ีปุ่นที่ยังกว้างอยู่ ยังไม่สามารถลด
ความน่าสนใจของ Yen Carry Trade ได้มากนักแต่
อย่างไรก็ตามในมุมมองของเรากังวลในส่วนของการ
แทรกแซงแบบไม่ส่งสัญญาณ และทิศทางของการ
ประชุม BOJ ปลายเดือน ก.ค. ที่จะมีคณะกรรมการใหม่ 2 
ท่านท่ีมีแนวคิดสนับสนุนนโยบายผ่อนคลายซึ่งอาจสร้าง
ความไม่แน่นอนต่อทิศทางการขึ้นดอกเบีย้ในระยะถัดไปได้
บ้าง 
สื บ เ นื่ อ งจ าก สั ปด าห์ ที่ ผ่ า นม า รัฐมนต รี ว่ า ก า ร
กระทรวงการคลัง ซัตสึกิ คาตะยามะ ออกมาส่งสัญญาณ
ถึงการส่งเสริมให้กองทุนบ าเหน็จบ านาญของญ่ีปุ่น 
รวมถึงกองทุน GPIF ราว 1.8 ล้านล้านดอลลาร์เพ่ิมการ
ลงทุนในสินทรัพย์ภายในประเทศมากขึ้น ได้มีการออกมา
เน้นย ้าอีกครัง้แตก่ย็งัช้ีให้เห็นถึงข้อจ ากัดในส่วนของการ
ไม่สามารถเข้าไปแทรกแซงหรือก าหนดการตัดสินใจ
ลงทุนได้ ซึ่งเป็นข้อจ ากัดทางด้านกฎหมาย สร้างความไม่
แน่นอนให้กับตลาด ท าให้เราปรับมุมมองในปัจจัย
ดังกล่าวอาจเป็นเพียงปัจจัยหนุนตลาดเพียงระยะสั้น 
จนกว่าจะเร่ิมเห็นท่าทีของการด าเนินการจริง 
โดยนี้เราให้ความสนใจไปที่การประชุม BOJ ประจ าเดือน 
ก.ค. ซึ่ง BOJ มีแนวโน้มคงอัตราดอกเบี้ยที่ 1.00% แต่
คาดว่าจะพิจารณาปรับเพ่ิมประมาณการ GDP จาก
ปัจจุบันท่ี 0.5% ส าหรับปีงบประมาณนี้ เนื่องจากอุปสงค์ 
AI ท่ีเข้ามาสนับสนุนตลาดในระยะท่ีผ่านมาประกอบกับ
นโยบายเศรษฐกิจหลักของรัฐบาลทาคาอิจิจะเผยแพร่
เร็วๆ นี้ โดยถ้อยค าเกีย่วกบันโยบายการเงนิและความเป็น
อิสระของ BOJ จะเป็นส่ิงท่ีตลาดให้ความส าคัญ  ทัง้น้ีเรา
คาดว่าตลาดอาจจะเร่ิมปรับตัวคาดหวังในส่วนการข้ึน
อัตราดอกเบี้ยมาเร็วขึ้นจากก่อนหน้าที่เดือน ธ .ค มาสู่
ภายในเดือน ต.ค.  
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Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Exports YoY 17.0% 17.9%
22/07

Imports YoY 12.5% 21.1%

Natl CPI YoY 1.7% 1.5% 24/07



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 "แกว่งตัวพักฐาน“ โดยเมื่อ
สัปดาห์ที่ผ่านมาการรายงานตัวเลขตัวเลขน าเข้าเเละ
ส่งออกของจีนเ ดือน  มิ .ย ออกมามากกว่ าที่ ตลาด
คาดการณ์ทั้งสองด้านอย่างมีนัยส าคัญคาดจะเป็นปัจจัย
บวกต่อตลาดหุ้นจีนและฮ่องกงในวันนี้ โดยการส่งออก 
( Export) อ อ ก ม า ที่  + 2 7 . 0 % YoY สู ง ก ว่ า ค า ด ที่ 
+19.0%YoY และเร่งตัวจากเดือนก่อนสะท้อนให้เห็นถึง AI 
Hardware Export Cycle ยังแข็งแกร่งต่อเนื่อง ในขณะที่
การน าเข้า (Import) ออกมาที่ +36.0%YoY สูงกว่าคาดที่ 
+26.1%YoY สะท้อนให้เห็นถึงอุปสงค์ภายในประเทศที่
แข็งแกร่ง อย่างไรก็ตามเรามองอุปสงค์ที่แข็งแกร่งส่วน
ใหญ่เป็นผลจากการน าเข้าวัตถุดิบและช้ินส่วนเพ่ือน ามา
ผลิตส าหรับส่งออกต่อเป็นหลัก มากกว่าที่จะเป็นการฟื้ น
ตัวอย่างแท้จริงของภาคการบริโภคภายในประเทศโดยรวม
เรามองว่าจะเป็นปัจจัยบวกให้เเก่ตลาดได้ระยะในส้ัน แต่
อย่างไรก็ตามในการขณะเดียวกันเรามีมุมมองเชิงลบต่อ
การรายงานตัวเลขผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศ 
( GDP) 2Q’26 ของ จีน  โ ดยออกมาต ่ า ก ว่ า ท่ี ต ล า ด
คาดการณ์ที่ 4.3%YoY และเท่ากับที่ตลาดคาดการณ์ที่ 
0.9% ซ่ึงหลุดกรอบเป้าหมายของจีนที่ 4.5% แม้ว่าในระยะ
ส้ันเราคาดว่าจะเป้นปัจจัยกดดันตลาดได้บ้าง แต่การที่
ตัวเลขออกมาต ่ากว่าเป้าหมายเรามองว่าท าให้ตลาดเริ่ม
ปรับเพ่ิมความหวังในการเร่งการใช้จ่ายของภาครัฐ ซ่ึงเพ่ิม
ความส าคัญในการประชุม Politburo ในช่วงส้ินเดือน ก.ค. 
นี้ ทั้งนี้ในมุมมองของเรามองว่าอาจเห็นภาพของการ
ด าเนินนโยบายสนับสนุนการเติบโตในช่วงครึ่งหลังของปี 
โดยในช่วงเช้าวันจันทร์ธนาคารกลางจีนยังคงอัตรา
ดอกเบี้ยประเภท LPR ระยะ 1 ปี และ 5 ปี ออกมาที่ 3.00 และ 
3.50% ตามล าดับ โดยเป็นการคงอัตราดอกเบี้ยเป็น
ระยะเวลา 14 เดือนแล้วซ่ึงเรามองว่าเป็น 1 ในเหตุที่เรายังไม่
เห็นแรงจูงใจในการลดอัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย์ 
แต่อย่างไรก็ดีด้วยการรายงานตัวเลขผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศ ของจีนออกมาต ่ากว่าที่ตลาดคาดการณ์เรา
มองว่าจะช่วยเพ่ิมแรงกดดันให้ต้องผ่อนคลายนโยบาย
เพ่ิมเติมในช่วง 4Q2026 ซ่ึงปัจจัยดังกล่าวจะยังคงเป็น
จิตวิทยาเชิงบวก (Positive Sentiment) ต่อตลาดหุ้นจีน
และฮ่องกงได้อยู่

HSI Index
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