
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
ออกข้าง” ด้วยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล
สหรัฐฯ (US-Bond Yield) ที่เร่งตัวขึ้นในช่วงที่ผ่านมา 
เราคาดว่าเกิดจากแรงกดดันด้านฝั่ งอุปทาน (Supply
Glut) เป็นหลัก ทั้งจากการออกพันธบัตรรัฐบาลเพ่ือ
ชด เชยการขาดดุ ลการคลัง  แล ะการออกหุ้ นกู้
ภาคเอกชน และ มาตรการเพ่ิมวงเงินซ้ือคืนพันธบัตร 
(Buyback) ของกระทรวงการคลังสหรัฐฯ ช่วยหนุน
ตลาดได้เพียงระยะสั้น ขณะท่ีตลาดเร่ิมมีความกังวล
ฐานะการคลังและหนี้สาธารณะของสหรัฐฯ ที่พุ่งแตะ
ระดับ 40 ล้านล้านดอลลาร์ พร้อมภาระดอกเบี้ยจ่ายท่ี
เข้าใกล้ 1.2 ล้านล้านดอลลาร์ต่อปี คาดจะกลับมากดดัน
ตลาด และส่งผลให้ US-Bond Yield โดยเฉพาะรุ่นอายุ 
10 ปี และ 30 ปี ดีดตัวกลับขึ้นสู่ระดับ 4.73%+/- และ 
5.27%+/- ตามล าดับ ขณะที่ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับตัวลง
จากแรงเทขายหุ้น Walmart (-9.2%) หลังยอดขาย
สาขาเดิม (Same-Store Sales) เติบโตเพียง +2.6% 
ต ่าสุดในรอบกว่า 6 ปี สะท้อนสัญญาณเตือนชัดเจนว่า
ต้นทุนพลังงานท่ีสูงขึ้นเร่ิมบั่นทอนก าลังซ้ือและการ
บริโภคของผู้มีรายได้ระดับกลาง-ล่าง (Discretionary
Spending) อย่างมีนัยส าคัญ 
ขณะที่เราคาดว่าในสัปดาห์นี้ตลาดยังจับตาการรายงาน 
Flash PMI และผลประกอบการของ NVIDIA Corp. 
(NVDA.US) เพ่ือประเมินกระแส AI Trade โดยที่ได้ให้
สัญญาณในส่วนของราคาของเซิร์ฟเวอร์ AI จะปรับตัว
ขึ้นมากกว่า 15% ส าหรับระบบที่จะส่งมอบในช่วงต้นปี
หน้า ครอบคลุมสถาปตัยกรรมเรือธงรุ่นใหม่ ได้แก่ Vera 
Rubin และ Grace Blackwell ซึ่งเป็นการผลักภาระ
ต้นทุนแม้ Gross Margin สูง 75% แต่ไม่สามารถแบกรับ
ต้นทุน HBM ท่ีพุ่งสูงข้ึนได้ ซ่ึงต้นทุนท่ีสูงข้ึนเพ่ิมความ
ซับซ้อนในการสร้าง Data Center ที่เผชิญข้อจ ากัดด้าน
พลังงาน แรงงาน และต้นทุนทางการเงินในช่วงที่ปัจจัย
ภาคนอกอย่างราคาน ้ามันดิบท่ียังทรงตัวในระดับสูง
ต่อไป จากความเส่ียงทางปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ ระหว่าง
สหรัฐฯ – อิหร่านท่ียืดเยื้อ
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AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

New Home Sales 628k 620k

25/08Conf. Board 
Consumer 

Confidence
90.8 90.2

Personal Income 0.2% 0.2%

26/08

Personal Spending 0.1% 0.3%

PCE Price Index 
MoM/YoY -0.1%/3.7% 0.1%/3.6%

GDP Annualized 
QoQ 1.5% 1.5%

Wholesale 
Inventories MoM 0.2% --

27/08Initial Jobless 
Claims 206k 208k

Continuing Claims 1799k --

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”
ในช่วงวันศุกร์ที่ผา่นมาการรายงานตัวเลข CPI เดือน ก.ค. 
ของญ่ีปุ่นออกมาที่ 1.9% ปรับตัวขึ้นจากก่อนหน้าที่ 1.6% 
โดยท่ีได้รับแรงหนุนจากราคาพลังงานท่ีเร่ิมปรับตัวสูง
มากขึ้นเป็น New-normal ของพลังงาน ท าให้มีการ
ส่งผ่านตน้ทุนของภาคธุรกจิท่ีเร่งตัวขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ
ประกอบกับสัญญาณที่ BOJ ได้ส่งออกมาถึงการแพร่ไป
ยังภาคบริการมากขึ้น ซึ่งเราคาดว่าจะเป็นปัจจัยที่หนุน 
Hawkish Sentiment ได้บ้าง 
เราคาดว่าตลาดญ่ีปุ่นในระยะต่อไปมีโอกาสได้รับปรับ
กดดันเพ่ิมเติมหลังจากการท่ีนักลงทุนสถาบันและ
กองทุ น  Hedge Funds เ ร่ิ ม มี สัญญาณของกา ร
เปล่ียนแปลงจากสกุลเงินที่ใช้กู้ยืม Carry Trade จาก 
JPY เปล่ียนมาเป็น CHF หลังจากการเข้าแทรกแซง
ค่าเงินของรัฐบาลญ่ีปุ่นและสหรัฐฯ ในช่วงปลายเดือน
ก .ค .  ที่ผ่านมา ประกอบกับการที่ธนาคารกลางญ่ีปุ่น 
(BOJ) มีแนวโน้มปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายส่งผลให้
ความเส่ียงและต้นทุนการถือสถานะ Short Yen เพ่ิมข้ึน
อย่างมีนัยส าคัญ  ประกอบกับการส่งสัญญาณคุมเข้ม
นโยบายการเงินของ BOJ และการเข้าแทรกแซงค่าเงิน
ร่วมระหว่างสหรัฐฯ-ญ่ีปุ่น ท าให้ค่าเงินเยนมีความผัน
ผวนท่ีเพ่ิมมากข้ึน ทัง้ในมุมมองของเราด้วยแนวโน้มของ
ทิศทาง BOJ มีโอกาสท าให้โอกาสแข็งค่าในระยะกลาง 
ประกอบกับการลดสถานะ Yen Short ของ Hedge 
Funds จะช่วยจ ากัดการอ่อนค่าของเยน  ซ่ึงเราคาดว่าจะ
เป็น Sentiment เชิงลบหุ้นกลุ่มส่งออกของญ่ีปุ่นจะ
สูญเสียแรงขับเคล่ือนเชิงบวกจากการอ่อนค่าของเงิน
เยน และความกังวลเร่ืองการขึ้นดอกเบี้ยของ BOJ อาจ
กดดันดัชนีในระยะสั้น
ซ่ึงในระยะน้ีเราให้ความส าคัญท่ีสัญญาณจากทางของ 
BOJ ถึงโอกาสในการขึ้นดอกเบีย้เป็น 1.25%: ในรอบ ก.ย.-
ต.ค . และเราเร่ิมเห็นตลาดเร่ิมมองว่ามีโอกาสท่ีจะข้ึน
ดอกเบี้ยสองครัง้กอ่นส้ินปน้ีี ซ่ึงจะท าให้อัตราดอกเบี้ยอยู่
ที่ 1.5% ได้ อย่างไรก็ดีมีปัจจัยที่อาจท าให้ BOJ ชะลอการ
ตัดสินใจอยูบ่า้ง ได้แก่ GDP ไตรมาสสองที่ออกมาออ่นแอ
กว่าคาด Capex ที่หดตัวต่อเนื่อง และการที่แผนลดภาษี
ขายอาหารของรัฐบาลทาคาอิจิ ทั้งนี้เราแนะน าติดตาม
การประชุม BOJ ในวันท่ี 18 ก.ย 
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

ณรงค์เดช จันทรไพศาล #066063 Tel. 02-080-2839  
     วรภัทร เบญจาพุทธารักษ์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์  

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

PPI Services YoY 3.2% 3.2% 26/08

Machine Tool 
Orders YoY 50.4% -- 27/08

Tokyo CPI YoY 2.0% 1.9%
28/08

Jobless Rate 2.5% 2.5%

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  "แกว่งตัวพักฐาน“ ในช่วง
สัปดาห์ที่ผ่านมาหลังจากการที่นายกรัฐมนตรีจีนออกมาระบุใน
การประชุมคณะรัฐมนตรี เร่งรัดให้ทุกหน่วยงานผลักดันการ
เบิกจ่ายงบประมาณประกอบกับการที่รองรัฐมนตรีคลังจีนได้
ออกมาแถลงในช่วงวันศุกร์ที่ผ่านมาถึงการเร่งคิดหามาตรการ
กา รคลั ง แล ะกา ร เ งิ น เ พ่ิ ม เติ ม เ พ่ื อสนั บสนุ น อุปสง ค์
ภายในประเทศ ด้วยตัวเลขเศณาฐกิจต่าง ๆ ที่ออกมาอ่อนแอทกุ
มิติทัง้Industrial Output, การลงทุนสินทรัพย์ถาวร และยอด
ค้าปลีก โดยGDP ไตรมาส 3 ชะลอตัวลงมาอยู่ที่ราว 4.0% yoy 
(หลุดกรอบเป้าหมายทั้งปีของทางการปักก่ิงที่ตั้งไว้ 4.5% –
5.0%)
แต่อย่างไรก็ดีด้วยสัญญาณที่จะประกาศมาตรการคลังที่จะ
น ามาใช้ในครึ่งปีหลังของปีนี้ แม้จะมีการออกมาตรการไปแล้ว
ก่อนหน้าแต่ผลยังคงไม่สะท้อนออกมากนักอย่างการอุดหนุน
ดอกเบี้ยส าหรับธุรกิจขนาดเล็กและขนาดย่อมและผู้บริโภค 
รวมถึงสินเชื่อเงินทุนหมุนเวียนที่ออกใหม่ส าหรับวิสาหกิจขนาด
เล็กและขนาดย่อม ซึ่งสอดคล้องกับในช่วงต้นเดือนที่ผ่านมา
จากการประชุม Politburo ถึงการใช้นโยบายการคลังเชิงรุก
มากขึ้น แต่ยังคงเน้นการเร่งรัดมาตรการที่มีอยู่แล้วมากกว่า
การประกาศแพ็กเกจกระตุ้นชุดใหม่ขนาดใหญ่ อย่างไรก็ดีการที่
กระทรวงการคลังได้ออกมาให้สัญญาณถึงมาตรการใหม่เรา
ทัง้นี้เราเห็นคาดว่ามีโอกาสที่จะได้รับปัจจัยบวกเพ่ิมเติมจากการ
เก็งก าไรมาตรการ RRR Cut และการหมุนพอร์ตเข้าหาหุ้นที่มี
กระแสเงินสด มองว่าจะช่วยสร้าง Sentiment เชิงบวกให้แก่
ตลาดได้ในระยะสัน้
ในส่วนของปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ เราเห็นจีนส่งสัญญาณ
สนับสนุนการเจรจาสงบศึกอิหร่านซึ่งเป็นการประกาศก่อน
สกอตต์ เบสเซนต์ จะประกาศแผนโดดเดี่ยวทางเศรษฐกิจ
อิหร่านซึ่งเป็นการกดดันผ่านเศรษฐกิจของสหรัฐ ซึ่งสะท้อนให้
เห็นว่าทางการจีนนัน่เตรียมตัวป้องกันผลประโยชน์ที่อาจได้รับ
ผลกระทบจากปัจจัยดังกล่าว ซึ่งหากการประกาศมาตรการโดด
เดี่ยวทางเศรษฐกิจนั้นครอบคลุมถึงการคว ่าบาตรบริษัทจีนที่
ซื้อน ้ามันอิหร่าน จะสร้างความผันผวนให้แก่ตลาดจีนและฮ่องกง
ได้ ทั้งนี้ เราแนะน าติดตามการประชุมระหว่าง ปธน .  โดนัลด์ 
ทรัมป์ และ  ปธน .  สี จิ้นผิง ในช่วงเดือน ก .ย .  ในส่วนของ
มาตรการต่าง ๆ ที่สหรัฐฯ จะน ามาใช้ในการเจรจากับจีน
และในสัปดาห์นี้เราแนะน าติดตามการรายงานผลประกอบหุ้นใน
ฝ่ังเอเชียอย่าง BYD, PetroChina, Eoptolink Technology 
ฯลฯ ตลาดจะจับตามองในส่วนของการ สงครามราคา EV ในจีน
ยังคงกัดกร่อนอัตราก าไรของผู้ผลิตทัง้อุตสาหกรรมหรือเริ่ม
คลี่คลาย ในขณะที่ในฝ่ังของ AI ตลาดจะจับตาดูถึง AI 
Hardware Cycle ในจีนยังแข็งแกร่งหรือเริ่มชะลอต่อไป
หลังจากต้องการ Data Center ในฮ่องกงที่พุ่งสูงขึ้นจาก
บริษัทจีน

HSI Index

Global Investment Monday, August 24, 2026

Weekly Edition

China & HongKong  MARKET

AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 
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