
Global Market Outlook

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเปน็ช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านั้น มิได้เปน็การช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบริษัท ปราศจากความ
รับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเปน็การรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ
บริหารทางการเงินอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดทิศทางตลาดสหรัฐฯ สัปดาห์นี้มีโอกาส “แกว่ง
ตัวออกข้าง” เมื่อคืนวันศุกร์ที่ผ่านมาศาลฎีกาสหรัฐฯ มีค า
วินิจฉัยให้ยกเลิกมาตรการภาษีศุลกากรของประธานาธิบดี
โดนัลด์ ทรัมป์ โดยวินิจฉัยว่ากฎหมาย International 
Emergency Economic Powers Act (IEEPA) ไม่ได้ให้
อ านาจแก่ประธานาธบิดีในการก าหนดภาษีศุลกากรแต่อย่างใด
อย่างไรก็ตามเราคาดว่ามาตรการเรียกเก็บภาษีศุลกากรของป
ธน. โดนัลด์ ทรัมป์จะยังคงมีผลบังคับใช้ต่อไป โดย ปธน.
โดนัลด์ ทรัมป์ ได้ลงนามในค าส่ังฝ่ายบริหารเพ่ือก าหนดภาษี
น าเขา้ในอัตรา 15% ส าหรับสินค้าจากทุกประเทศผ่านมาตรา
122 ของกฎหมายการค้าปี 1974 ซึ่งจะมีผลอีก 150 วัน

ทั้งนี้เรายังคาดว่าท าเนียบขาวยังสามารถเตรียมใช้
มาตรา 388 ของกฎหมายภาษีศุลกากร Smoot-Hawley ปี
1930 ได้อีกในระยะถัดไป แม้ในระยะส้ันจะดูเหมือนว่าภาษีดู
ลดลง อย่างไรก็ตามโดยเฉพาะประเทศที่โดนภาษีในระดับสูง
อย่างไรก็ตามเรามองเป็นปัจจยัชัว่คราว ในระยะกลางมีโอกาส
ที่หลายประเทศ Effective Rate ในปัจจุบัน จากโอกาสที่
ปธน. โดนัลด์ ทรัมป์ อาจด าเนินมาตรการกัดกันทางการค้า
รุนแรงมากยิ่งขึ้น โดยรวมเรามองเป็นปัจจัยกดดันทิศทาง
ราคาสินทรัพย์เส่ียงในระยะกลาง-ยาว

ขณะที่การรายงานตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ 4Q’25 
ออกมาเพียง 1.4% ต ่ากว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ รวมทั้งปี’25
อยู่ที่ระดับ 2.2% อย่างไรก็ตามส่ิงที่เรามคีวามกังวลคือตัวเลข
PCE ซึ่งเป็นมาตรวัดเงินเฟอ้ของธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) 
ออกมา +0.4%MoM/+2.9%YoY ขณะที่ Core PCE 
+0.4%MoM/+3.0%YoY ซึ่งออกมาสูงกว่าที่ตลาดคาดการณ์
บ่งชี้เงินเฟอ้สหรัฐฯ ยังอยู่สูงกว่าที่ตลาดประเมินไว้และปรับ
ลดลงยาก ซึ่งเป็นเครื่องมือกีดขวางให้ FED ยังไม่สามารถ
ปรับลดอัตราดอกเบี้ยได้ แม้เศรษฐกิจสหรัฐฯ จะอ่อนแอ คาด
เป็นปัจจัยกดดันทิศทางราคาสินทรัพย์เส่ียงเชน่กัน

ในประเด็นภาวะฟองสบู่ AI ด้วยการระดมทุนรอบ
ใหม่ของ OpenAI อาจท าให้มูลค่าของบริษัทอยู่ที่ระดับ
850,000 ล้านดอลลาร์ ซึ่งในมุมมองของเรามองว่าอาจจะ
สร้าง Sentiment เชิงบวกให้แก่ตลาดได้ในระยะส้ัน โม
เมนตัมเชิงบวกอาจยังด าเนินต่อ โดยเฉพาะในหุ้นที่เก่ียวข้อง
กับ AI Infrastructure และ Data Center แต่อย่างไรก็ตาม
ด้วยการประเมินมูลค่าที่เพ่ิมขึ้นอย่างรวดเร็ว เรามองว่าตลาด
ยังให้ความส าคัญไปที่ความสามารถในการสร้างกระแสเงินสด
ในระยะต่อไป ซึ่งคาดว่าจะเป็นปัจจัยสนับสนุนความกังวลใน
ฟองสบู่ได้

SPX Index

หุ้นแนะน ำสปัดำหน์ี ้
Oracle Corporation (ORCL.NYSE)บริษัทเทคโนโลยีน าเสนอ
ผลิตภัณฑ์และบริการท่ีตอบสนองความต้องการขององค์กร บริษัทฯ 
ครอบคลุมโครงสร้างพ้ืนฐานส าหรับองค์กร รวมถึงฮาร์ดแวร์และบริการ
ต่างๆ ผลิตภัณฑ์ซอฟต์แวร์ซ่ึงเป็น Generation 2 Cloud 
Infrastructure โดยเน้นท่ีประสิทธิภาพของเครือข่ายและความปลอดภัย
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AIRA Research
เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Factory Orders 2.7% 1.0%

23/02
Durable Goods 

Orders
-1.4% --

Conf. Board 
Consumer 
Confidence

84.5 87.5 24/02

Initial Jobless 
Claims

206k --

26/02

Continuing Claims 1869k --

PPI Final Demand 
MoM/YoY

0.5%/3.0% 0.3%/-- 27/02
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รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเปน็ช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านั้น มิได้เปน็การช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบริษัท ปราศจากความ
รับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเปน็การรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ
บริหารทางการเงินอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดทิศทางตลาดญ่ีปุ่นมีโอกาส “แกว่งตัวพัก
ฐาน” โดยเรามองว่าตลาดหุ้นญ่ีปุ่นยังคงได้รับปัจจัย
จิตวิทยาเชิงบวกจากผลการเลือกตั้งซ่ึงได้ผลออกชัดเจน 
แต่ท้ังน้ีเรามองตลาดก็ Price in ไปแล้ว โดยในมุมมอง
เรามองว่าตลาดจะให้ความสนใจไปยังแนวทางการด าเนิน
นโยบายระงับการเก็บภาษีการบริโภคส าหรับสินค้าหมวด
อาหารและเคร่ืองด่ืมเป็นเวลา 2 ปี ท่ีนายกรัฐมนตรีซานา
เอะ ทาคาอิจิ ได้ให้ค าม่ันไว้ก่อนหน้า ซ่ึงคาดว่าจะช่วย
กระตุ้นการบริโภคภายในประเทศได้ในช่วงระยะท่ีด าเนิน
นโยบายและคาดว่าจะเป็นปัจจัยบวกให้หุ้นในกลุ่มค้าปลีกได้ 
แต่อย่างไรก็ตามด้วยสถานการณ์หน้ีสาธารณะของญ่ีปุ่นท่ี
อยู่ในเกณฑ์สูง และด้วยทิศทางการด าเนินนโยบายการ
คลังแบบผ่อนคลาย คาดว่าสร้างความเส่ียงทางการคลัง
ของญ่ีปุ่นในระยะกลางและระยะยาว

ในขณะ ท่ีการหา รือ เกี่ ยวกับ เศรษฐกิจและ
แลกเปล่ียนความคิดเห็นท่ัวไประหว่างผู้ว่าการธนาคาร
ญ่ีปุ่น คาซูโอะ อูเอดะ และนายกรัฐมนตรีซานาเอะ ทาคาอิจิ
ในช่วงสัปดาห์ท่ีผ่านมา ไม่ได้มีข้อเรียกร้องใด ๆ เป็นพิเศษ
ในการชะลอหรือเร่งการขึ้นดอกเบ้ีย ซ่ึงเราคาดว่าช่วยลด
ความกังวลในการแทรกแซงธนาคารกลางได้บ้าง แต่ด้วย
ทิศทางการด าเนินนโยบายของซานาเอะ ทาคาอิจิ และ
ธนาคารกลางญ่ีปุ่นท่ีสวนทางกันอาจท าให้การเกิดความไม่
แน่นอนในระยะส้ันได้บ้าง 
 ในขณะท่ีสัปดาห์ท่ีผ่านมาการรายงานตัวเลขการ
ส่ังซ้ือเคร่ืองจักรในญ่ีปุ่นออกมาสูงกว่าท่ีตลาดคาดการณ์
ท่ี 19. 1%/16.8% (MoM/YoY) สะท้อนถึงโมเมนตัมการ
ลงทุนภายในประเทศท่ีเพ่ิมขึ้น ตอบรับทิศทางการด าเนิน
นโยบายการลงทุนของนายกรัฐมนตรี ซานาเอะ ทาคาอิจิ  
ซ่ึงคาดว่าจะเป็นปัจจัยจิตวิทยาเชิงบวกให้ตลาดในระยะส้ัน
ได้ และเปิด Upside ส าหรับระยะกลาง-ยาว  อย่างไรก็
ตามข้อตกลงการลงทุนระหว่างญ่ีปุ่นและสหรัฐฯ ได้เร่ิม
เห็นสัญญาณของความคืบหน้าบ้างแล้ว โดยจะเป็นการ
ลงทุนโครงการพลังงานและแร่ธาตุส าคัญของสหรัฐฯ แต่
ท้ังน้ีด้วยค าวินิจฉัยให้ยกเลิกมาตรการภาษีศุลกากรของ
ประธานาธิบดีโดนัลด์ ท่ีจะไปใช้มาตรา 122 ของกฎหมาย
การค้าปี 1974 ซ่ึงจะมีผลอีก 150 วัน คาดว่าอาจเป็นปัจจัย
กดดันตลาดได้บ้าง และคาดว่าท าให้ความเส่ียงในเชิง
นโยบายกลับมาอีกคร้ัง

NIKKEI 225 Index

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

PPI Services YoY 2.6% -- 25/02

Machine Tool 
Orders YoY

25.3% -- 26/02

Tokyo CPI YoY 1.5% 1.3%

27/02
Retail Sales 
MoM/YoY

-2.0%/-
0.9%

1.5%/-0.5%

Industrial 
Production MoM

-0.1%/2.6% 5.0%/5.1%
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หุ้นแนะน ำสัปดำห์นี้ 
-



Global Market Outlook

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเปน็ช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านั้น มิได้เปน็การช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบริษัท ปราศจากความ
รับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเปน็การรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ
บริหารทางการเงินอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออื่นๆ แต่อย่างใด

คาดทิศทางสัปดาห์น้ีคาดดัชนี “แกว่งตัวออกข้าง
อิงทางบวก” โดยสัปดาห์นี้เราคาดว่าตลาดจะได้รับความ
ผันผวนจากการกลับมาเปิดตลาดหลังช่วงเทศกาลตรุษจีน 
โดยเราคาดว่าตลาดจะกลับมาให้ความส าคัญไปยัง
มาตรการสนับสนุนเศรษฐกิจรอบใหม่หลังเทศกาลตรุษจีน 
ซึ่งคาดว่ าจะมีความชัดเจนมากขึ้นหลังการประชุม
National People's Congress ก าหนดประชุมในเดือน
มี.ค. 

เมื่อคืนวันศุกร์ที่ผ่านมาศาลฎีกาสหรัฐฯ มีค า
วินิจฉัยให้ยกเลิกมาตรการภาษีศุลกากรของประธานาธิบดี 
โดนัลด์ ทรัมป์ ก่อนการพบปะกับประธานาธิบดี สี จ้ินผิง 
ในวันท่ี 31 มี.ค สร้างข้อได้เปรียบในการเจรจาระหว่างสอง
ประเทศอย่างมีนัยส าคัญ เนื่องจากเพดานของภาษีผ่าน
มาตรการ 122 ต ่ากว่าระดับเดิมของภาษีจีนท่ีเคยเรียกเก็บ
ที่ 31.07% อย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งเป็นการเรียกเก็บภาษีเฟน
ทานิล 10% ที่เก็บจากสินค้าทุกชนิด และภาษี Reciprocal 
Tariffs อีก 10% ส าหรับสินค้าที่อยู่ในรายการ แต่ภายใต้ 
Section 122 จะเก็บเฉพาะสินค้าที่อยู่ในรายการ 
Reciprocal Tariffs เท่านั้นซึ่งจะเป็นสินค้าที่เคยได้รับ
ยกเว้นจาก Reciprocal Tariffs อย่างสมาร์ตโฟนและพีซี 
จะได้ประโยชน์อย่างมากเพราะภาษีเฟนทานิลที่เคยเก็บ
ครอบจักรวาลจะหายไปคาดว่าลดแรงกดดันออกจาก
ตลาดไปได้ และซึ่งเรามองเป็นปัจจัยให้ประโยชน์บวกให้แก่
ตลาดจีนได้ โดยที่ก่อนหน้า
 อย่างไรก็ตามในสัปดาห์ที่ผ่านมาประธานาธิบดี สี 
จ้ินผิง ได้ออกมาให้สัญญาณในการเชิงการกระตุ้นการ
บริโภคและขยายการลงทุนภายในประเทศ ซึ่งเราคาดว่าจะ
ปัจจัยจิตวิทยาเชิงบวกให้แก่ตลาดได้ ซึ่งเราคาดว่าเป็น
ความพยายามในการลดความเส่ียงจากภูมิรัฐศาสตร์ท่ีเพ่ิม
สูงและความเส่ียงด้านการค้าที่ไม่แน่นอน แต่อย่างไรก็ตาม
ด้วยสัญญาณท่ีเคยให้ไว้ ในช่วงส้ินปี 2025 โดยเป็น
สัญญาณที่ว่าจะยังคงให้การสนับสนุนเศรษฐกิจต่อไป แต่
จะงดการออกมาตรการกระตุ้นในปี 2026 ซึ่งลดความ
คาดหวังในออกมาตราในปีไป ซึ่งท าให้เราคาดว่าจะเป็น
ปัจจัยจ ากัด Upside ของปี 2026

โดยในสัปดาห์น้ีเราแนะน าติดตามการรายงาน
ตัวเลขอัตราดอกเบี้ย LPR ระยะ 1 ปี และ 5 ปี  
คาดการณ์ออกมาคงที่ท่ี 3.00% และ 3.50% ตามล าดับ

HSI Index
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

หุ้นแนะน ำสปัดำหน์ี ้
Shanghai MicroPort MedBot (2252.HKG) ด าเนินธุรกิจหลักใน
ด้านหุ่นยนต์ศัลยกรรมและโซลูชันการผ่าตัดอัจฉริยะ ซ่ึงเราคาดว่าจะ
ได้รับปัจจัยบวกจากทิศทางของตลาดหุ่นยนต์ศัลยกรรมท่ีเติบโตเร็ว 
ในจีนและภูมิภาคเอเชีย ประกอบกับยังอยู่ในช่วงเริ่มต้น และได้รับ
การสนับสนุนจากภาครัฐและโรงพยาบาล
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