
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 “ โดย
เมื่อสัปดาห์ที่ผ่านมาการรายงานการประชุม FOMC 
Meeting Minutes ออกมาสะท้อนให้เห็นอย่างชัดเจน
ว่าคณะกรรมการโดยรวมก าลังเอนเอียงไปในทิศทาง
ที่เข้มงวดมากข้ึนและมองว่าเศรษฐกิจยังคงขยายตัว
ในเกณฑ์ดี พร้อมทั้งกรรมการธนาคารกลางสหรัฐฯ 
มิเชลล์ โบว์แมน ได้ออกมาให้สัญญาณคงที่อัตรา
ดอกเบี้ย ซึ่งสะท้อนให้เห็นถึงแนวคิด "Higher for 
Longer"  ซึ่งสอดคล้องกับการรายงานตัวเลข CPI 
และ PPI ที่ได้ออกมาแล้วก่อนหน้า อย่างไรก็ตามก็
ยังคงติดตามทิศทางของตลาดแรงงานประกอบด้วย
โดยในสัปดาห์ที่ผ่านออกมาต ่ากว่าที่คาดการณ์ซึ่ง
หากเร่ิมเห็นสัญญาณชะลอตัวหรืออ่อนแอกว่าที่
คาดการณ์ อาจต้องน าปัจจัยดังกล่าวมาพิจารณาใน
การก าหนดนโยบายด้วย ส่ิงนี้สะท้อนให้เห็นว่า Fed 
ก าลังด าเนินนโยบายภายใต้ความไม่แน่นอนทั้งจาก
ความเส่ียงด้านเงินเฟ้อที่ยังอยู่ในระดับสูง และความ
เส่ียงด้านการชะลอตัวของการจ้างงานไปพร้อมกัน
โดยในมุมมองของเราเรามองว่าสัญญาณที่ส่งออก
มาดังกล่ าวนั้นจะ เป็นแรงกดดัน ให้ตลาดปรับ
คาดการณ์การลดดอกเบี้ยออกไปไกลขึ้น ซึ่งอาจ
กระทบหุ้นในกลุ่มที่อ่อนไหวต่ออัตราดอกเบี้ยอย่าง 
กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ และ เทคโนโลยี 
ในส่วนของข้อตกลงสันติภาพระหว่างสหรัฐฯ –
อิหร่านมีความคืบหน้าไปมาก โดยข้อตกลงดังกล่าว
เข้าสู่ขั้นตอนสุดท้ายแล้ว โดยอ้างอิงจากรายงาน
ล่าสุดอาจยังมีความคิดเห็นขัดแย้งกันในเรื่องการ
เก็บ ซึ่งไม่ว่าจะออกมาในทางไหน เรามองว่า มีโอกาส
คลี่คลายออกไปในทางที่ดีข้ึนในระยะถัดไป คาดมี
โอกาสเห็นชอบร่วมกันในกรอบ 30 – 60 วัน ท าให้เรา
มองว่า Upside ของราคาน ้ามันดิบค่อนข้างจ ากัดลง 
ขณะที่สัปดาห์นี้เราแนะน าติดตามการรายงานตัวเลข 
GDP1Q’26 ของสหรัฐฯ รวมทัง้ตัวเลขดัชนีราคาด้าน
การบริโภคส่วนบุคคล (PCE) เพ่ือประเมินทิศทาง
เศรษฐกิจและเงินเฟอ้ของสหรัฐฯ 
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AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Personal Income 0.6% 0.4%

28/05

Personal Spending 0.9% 0.5%

PCE Price Index 
MoM /YoY 0.7% / 3.5% 0.5% / 3.9%

Initial Jobless 
Claims 209k 213k

Continuing Claims 1782k --

GDP Annualized 
QoQ 2.0% 2.1%



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 "แกว่งตัวอิงทางบวก” โดยที่
เมื่อสัปดาห์ที่ผ่านมาหนึ่งในคณะกรรมการนโยบายการเงิน
ของธนาคารกลางญี่ปุ่น ได้ออกมาให้สัญญาณในการขึ้น
ดอกเบี้ยในการประชุมครั้งต่อไปในวันที่ 15 – 16 มิ.ย ซ่ึงจะท า
ให้เสียงในการสนับสนุนปรับขึ้นสู่ 5 เสียงจาก 9 เสียง โดยที่
ส่งสัญญาณดังกล่าวคาดว่าเป็นผลจากแรงกดดันด้านราคา
จากปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างสหรัฐฯ และ อิหร่าน ผลักดัน
ให้อัตราเงินเฟอ้พ้ืนฐานขยับตัวขึ้น โดยที่ในการรายงานอัตรา
เงินเฟอ้ออกมาที่ 1.4% และต ่ากว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไว้ท่ี 1.7% 
ซ่ึงได้รับแรงกดดันจากมาตรการอุดหนุนค่าพลังงานของ
ภาครัฐและการปรับลดค่าธรรมเนียมการศึกษา แม้สะท้อน
แรงกดดันด้านเงินเฟ้อที่ผ่อนคลายลง แต่ตัวเลข CPI ที่ตัด
อาหารสดและพลังงานออกยังคงอยู่ที่ระดับ 1.9% ทั้งนี้เรา
แนะน าติดตามการรายงานตัวเลข   CPI ต่อเนื่อง โดยที่หาก
เราดูจากเครื่องมือ WIRP ของ Bloomberg จะพบว่าตลาด
ปรับคาดการณ์โอกาสในการขึ้นอัตราดอกเบี้ยไปขึ้นสู่ระดับ 
80%+- แล้ว เรามองว่าในการปรับอัตราดอกเบี้ยขึ้นคาดว่าจะ
เพ่ิมแรงกดดันให้ค่าเงินเยนแข็งค่าข้ึนซ่ึงจะช่วยชะลอ
ผลกระทบจากค่าเงินที่อ่อนค่าในช่วงที่ผ่านมาได้บ้าง และลด
แรงกดดันต่อกลุ่มหุ้นส่งออกของญี่ปุ่น ในขณะที่ลุ่มธนาคาร
และสถาบันการเงินของญี่ปุ่นอาจได้รับประโยชน์จากส่วน
ต่างอัตราดอกเบี้ยที่ขยายตัวขึ้น  อย่างไรก็ตามเราให้
ความส าคัญไปที่กระแสเงินทุน Carry Trade ท่ีอาจจะเริ่ม 
Unwire ซ่ึงจะท าให้เกิดเงินทุนไหลกลับเข้าญี่ปุ่นได้ ทั้งนี้เรา
แนะน าติดตามการพูดสุนทรพจน์ของผู้ว่าการ คาซุโอะ อุเอดะ 
ในวันท่ี 3 มิ.ย.
ในส่วนของการรายงานตัวเลขเศรษฐกิจการส่งออกของ
ญี่ปุ่นออกมาที่ 14.8% ขณะที่การน าเข้าออกมาที่ 9.7% ซ่ึง
มากกว่าคาดการณ์ทัง้ 2 ตัว แต่หากเราดูที่ในการน าเข้าพบว่า
การน า เข้าน ้ า มันดิบลดลงราว 60% สะท้อนให้ เห็นถึง
ผลกระทบโดยตรงของการปิดช่องแคบฮอร์มุซต่อห่วงโซ่
อุปทานพลังงานของญี่ปุ่นแม้จะมีการกระจายแหล่งน าเข้าก็
ยังไม่เพียงพอ แต่อย่างไรก็ดีในระยะส้ันยังจ ากัดผลกระทบได้
จากน ้ามันส ารองเชิงยุทธศาสตร์ ซ่ึงหาดสถานการณ์ยังไม่
ออกมาในทิศทางที่ดีขึ้นอาจท าให้ต้นทุนการผลิตสูงขึ้นและ
กดดันก าไรของภาคอุตสาหกรรม ในขณะที่ตัวเลขค าส่ังซ้ือ
เครื่องจักรกลหลักออกมาที่ 9.4% มากกว่าที่ตลาดคาดแต่
เริ่มชะลอก าลังลงบ้าง ซ่ึงสะท้อนภาคเอกชนเริ่มชะลอการ
ลงทุนในความไม่แน่นอนท่ีเพ่ิมสูงข้ึน 
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AIRA Research

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

Economic 
Calendar Prior Surv(M) Date 

(DD/MM)

Tokyo CPI YoY 1.5% 1.6%

29/08
Retail Sales 
YoY / MoM 1.7% / 1.3% 1.3% / 0.4%

Industrial 
Production 
YoY / MoM

2.4% / -
0.4%

0.9% / -
0.5%

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 "แกว่งตัวอิงทางบวก“ โดยเมื่อ
สัปดาห์ที่ผ่านมาธนาคารกลางจีน (PBOC) ยังคงอัตราดอกเบี้ย
ประเภท LPR ที่ระดับ 3.00% และ 3.50% ระยะ 1 ปี และ 5 ปี 
ตามล าดับ ซึ่งท าให้เราคาดว่าสภาพคล่องในตลาดระหว่างธนาคาร
ยังคงอยู่ในระดับที่เพียงพอ และลดแนวโน้มการปรับอัตราดอกเบี้ย
ประเภท Reverse Repo 7 วัน ในปีนี้ลง พร้อมทัง้ได้ส่งสัญญาณ
ในการเปลี่ยนแปลงทิศทางการด าเนินนโยบายจากการผ่อนคลาย
ไปสู่การเลือกเป้าหมายมากขึ้น แต่ทั้งนี้ยังคงเน้นไปที่การเติบโต
ภายในประเทศ ซึ่งสะท้อนว่าอาจลดการใช้นโยบายการเงินในการ
กระตุ้นเศรษฐกิจ ประกอบกับการรายงานตัวเลขเศรษฐกิจที่
ออกมาก่อนหน้าชี้ให้เห็นถึง โมเมนตัมของเศรษฐกิจที่เริ่มชะลอตัว
ลง ผ่านการผลิตภาคอุตสาหกรรมและตัวเลขยอดค้าปลีก ประกอบ
ตัวเลข PPI ที่คาดว่าจะเพ่ิมขึ้นจากราคาพลังงานที่สูงขึ้น สร้างแรง
กดดันให้ PBOC ในการการปรับลดดอกเบี้ยเพ่ือกระตุ้นการเติบโต 
ซึ่งสวนทางกับทิศทาง CPI ที่ชะลอตัวอยู่ ท าให้คาดว่านโยบายของ
ปักก่ิงจะมุ่งเน้นไปที่การกระตุ้นการคลังแบบมีเป้าหมาย ทั้งนี้เรา
แนะน าลดการรอคอยการกระตุ้นเศรษฐกิจของจีนลงบ้าง และ
เปลี่ยนไปติดตามแนวทางการคลังแบบมีเป้าหมาย ทัง้นี้เราคาดว่า
จะเริ่มเห็นความชัดเจนในระยะต่อไป 
แต่อย่างไรก็ดีส าหรับปัจจัยในระยะสัน้ - กลาง คณะรัฐมนตรีจีน ได้
เผยแพร่แนวทางนโยบายฉบับใหม่ซึ่งจะลดการกีดกันแรงงาน
อพยพซึ่งไม่มีทะเบียนบ้านในเมือง ผ่านการพิจารณาปรับเกณฑ์
การจัดสรรงบประมาณและโควตาที่ดินที่ โดยคาดว่าเป็นความ
พยายามที่จะกระตุ้นการบริโภคในประเทศ โดยเรามองว่าจะเป็น
ปัจจัยเชิงบวกให้แก่ตลาดได้ จากสัญญาณนโยบายที่ได้ส่งออกมา 
โดยที่ในภาพระยะกลางคาดว่าจะช่วยเพ่ิมความเชื่อมัน่และก าลังซื้อ
ในกลุ่มแรงงานอพยพได้อย่างมีนัยส าคัญ
ในส่วนของข้อมูลจากกระทรวงการคลังจีนที่เผยแพร่เมื่อสัปดาห์
พบว่ารายจ่ายภาครัฐในความหมายกว้าง ปรับตัวลดลง 7.3% เมื่อ
เทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ในขณะที่รายรับภาครัฐกลับ
ขยายตัว 2% ซึ่งสะท้อนถึงการเติบโตทางเศรษฐกิจที่แข็งแกร่งใน
ไตรมาสแรกอาจลดความเร่งด่วนในการกระตุ้นเพ่ิมเติม ซึ่ง
ประกอบกับอุปสงค์ภาคเอกชนยังคงเปราะบางจากราคาพลังงาน
และการฟื้ นตัวของอุปสงค์ในประเทศยังจ าเป็นต้องพ่ึงพาแรงหนุน
จากนโยบายการคลัง แต่ด้วยสัญญาณจากการประชุมโปลิตบูโรใน
การเร่งลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานจะเป็นแรงหนุนส าคัญที่ชดเชย
ความอ่อนแอในไตรมาสที่สองได้ ทั้งนี้ยังคงต้องติดตามตัวเลข
การใช้จ่ายภาครัฐเพ่ือประเมินการเริ่มเบิกจ่าย 
โดยในสัปดาห์นี้ เราแนะน าติดตามการรายงานตัวเลขก าไร
ภาคอุตสาหกรรมและการรายงานตัวเลข PMI ทัง้ภาคการผลิตและ
นอกภาคการผลิต

HSI Index
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