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Technical Outlook 

Monthly Outlook

• US 500 Index

• คาดทิศทางตลาดหุ้นสหรัฐฯ มีโอกาส “แกว่งตัวออกข้าง“ ในช่วงสิ้นเดือนท่ีผ่านมาเรา
ได้เห็นการเข้ารับต าแหน่งประธานธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ของนายเควิน วอร์ช ซึ่ง
มีแนวโน้มท่ีจะควบคุมเงินเฟ้อภายในประเทศก่อน เน่ืองจากการรายงานตัวเลข GDP
ของสหรัฐฯ ในไตรมาสท่ี 1Q/2026 (ประมารณ์การครั้งท่ี 2)ออกมาต ่ากว่าท่ีตลาด
คาดการณ์ท่ี 1.6ตัวเลขดัชนีราคาด้านการบริโภคส่วนบุคคล (PCE) เม.ย. ออกมา 
+ 0 . 4 % /+3.8% (MoM/YoY) ขณะ  ท่ี  Core PCE ออกม า ท่ี  + 0 . 2 % /+3.3% 
(MoM/YoY) (ต ่ากว่าท่ีตลาดคาด MoM เท่ากับท่ีตลาดคาด YoY) สะท้อนเงินเฟ้อสหรัฐฯ 
ยังไม่เร่งตัวเกินกว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไว้ ซึ่งเรามองเป็นปัจจัยลดทอนความกังวลต่อ
ทิศทางเงินเฟ้อของสหรัฐฯ และ CPI ของสหรัฐฯ ยังอยู่ในโซนซึ่งท าให้พื้นท่ีเชิงนโยบาย
ส าหรับการลดดอกเบ้ียในระยะสั้นน้ันมีเพียงเล็กน้อย และมีความเป็นไปได้สูงท่ีจะต้อง
ส่งสัญญาณ "Higher for Longer“ และก็ยังได้ส่งสัญญาณถึงความเป็นอิสระของ 
Fed แม้จะมีแรงกดดันทางการเมืองจากฝั่งของประธานาธิบดีทรัมป์ยังคงกดดันให้ 
Fed ลดดอกเบ้ียเพื่อกระตุ้นการเติบโตทางเศรษฐกิจ ท้ังน้ีเราแนะน าติดตามการร
ประชุมวันท่ี 17-18 มิ.ย. ซึ่งเป็นการประชุมครั้งแรกของเควิน วอร์ช เป็นครั้งแรกท่ีจะได้
เห็น Tone การสื่อสารของวอร์ชในฐานะประธาน Fed อย่างเป็นทางการ ซึ่งตลาดจะ
จับสัญญาณจาก Press Conference อย่างก็ตาม ท้ังน้ีข้อมูลจาก CME FedWatch 
สะท้อนให้เห็นว่าตลาดเริ่มคาดว่าความน่าจะเป็นของการปรับขึ้นดอกเบ้ียในการประชุม
เดือน ธ.ค. ท่ี 40% 

• เราคาดว่าตลาดจะให้ความหวังเก่ียวกับแนวโน้มการบรรลุข้อตกลงสันติภาพระหว่าง
สหรัฐฯ – อิหร่าน แม้ล่าสุดจะมีการกลับมาใช้ก าลังทางทหารต่อกันอีกครั้ง รวมท้ังมี
รายงานอิหร่านส่งสัญญาณจะไม่เจรจากับสหรัฐ อย่างไรก็ดีเราคาดว่าประเด็น
ดังกล่าวจะเห็นความชัดเจนมากขึ้นภายในเดือน มิ.ย. น้ี ซึ่งไม่ว่าผลจะเป็นการยกระดับ
ความรุนแรงเพิ่มขึ้นหรือสามารถกลับมาตกลงคุยกันได้ เราคาดว่าท้ัง 2 ฝ่ายจะถูกบีบ
ให้กลับเข้าสู่ข้อตกลงสันติภาพในระยะถัดไป คาดจะสร้างความหวังเก่ียวกับการกลับมา
เปิดใช้เส้นทางผ่านช่องแคบฮอร์มุซช่วยลดความแรงกดดันจากอุปทานน ้ามันดิบท่ีตึงตัว
ในระยะถัดไป และเป็นปัจจัยบวกต่อทิศทางราคาสินทรัพย์เสี่ยงได้ในระยะถัดไป

• ในส่วนของตลาดแรงงานสหรัฐฯ การรายงาน JOLTS คาดการณ์ออกมาปรับตัวขึ้นดี
ขึ้นจากธุรกิจขนาดเล็กท่ีรายงานการเพิ่มขึ้นของต าแหน่งงานว่างและแผนการจ้างงาน
ท่ีดีขึ้น แต่ท้ังน้ีเราคาดว่า FED จะให้ความส าคัญไปท่ี อัตราส่วนต าแหน่งงานว่างต่อผู้
ว่างงาน  คาดว่าจะปรับลดลงเล็กน้อยสู่ 0.94 จาก 0.95 ซึ่งสะท้อนว่าตลาดแรงงาน
ยังไม่สร้างแรงกดดันให้ FED มากนัก เน่ืองจากตัวเลขดังกล่าว Fed ใช้เป็นหน่ึงใน
ตัวชี้วัดว่าตลาดแรงงานก าลังสร้างแรงกดดันเงินเฟ้อหรือไม่ ซึ่งเรามองว่าอาจเป็นอีก 
1 ปัจจัยท่ีสร้างซ่ึงในสภาพแวดล้อมของ Higher for Longer ให้ตลาดได้

Resistant :  7,800  /  8,000
Support :  7,400  /  7,200

Source :  Bloomberg
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Technical Outlook 

Monthly Outlook

• Hang Seng Index

• คาดทิศทางตลาดหุ้นจีน&ฮ่องกง “แกว่งตัวออกข้าง” ในช่วงสิ้นเดือนที่ผ่านมา
ธนาคารกลางจีน (PBOC) ส่งสัญญาณผ่อนคลายนโยบายการเงินที่ชัดเจนมากขึ้น 
โดยปรับลดอัตราดอกเบี้ยประเภท MLF ระยะ 1 ปี ลงสู่ระดับ 1.45% พร้อมทั้งอัด
ฉีดสภาพคล่องสุทธิเข้าสู่ระบบธนาคารผ่านกลไก MLF มูลค่า 100,000 ล้านหยวน 
ซึ่งเราคาดว่าเป็นความพยายามที่จะประคองเศรษฐกิจที่ยังชะลอก าลังลงเมื่อ
เปรียบเทียบกับไตรมาสก่อนหน้าที่ออกมาแข็งแกร่ง โดยที่เรามองว่าตอบรับ
ความหวังต่อมาตรการสนับสนุนเพิ่มเติมที่ตลาดเคยมีไว้ในช่วงต้นของปีนี้ ซึ่งจะ
เป็นปัจจัยบวกให้แก่หุ้นในกลุ่มที่อ่อนไหวต่ออัตราดอกเบี้ยได้ อย่างไรก็ตามเรายังมี
ความกังวลในช่วยของแรงกดดันเงินเฟ้อทั้งภายในและภายนอกที่อาจสร้างแรง
กดดันให้ PBOC ได้บ้าง แต่อย่างไรก็ดีด้วยแนวทางที่เปลี่ยนไปสู่การเลือกเป้าหมาย
มากขึ้น และเราแนะน าติดตามการประกาศอัตราดอกเบี้ยประเภท LPR เพื่อดูทิศ
ทางการเปลี่ยนในช่วงครึ่งปีหลัง 2026 

• ในส่วนของ PMI ภาคการผลิตของจีนออกมาที่ 50.0 ซึ่งเริ่มชะลอก าลังลงบ้างอยู่
บริเวณ 50.0 พอดีซึ่งเป็นเส้นแบ่งขยายตัวและการหดตัว ในขณะที่ดัชนี PMI ภาค
นอกการผลิตออกมาที่ 50.1 ปรับตัวขึ้นจากก่อนหน้าซึ่งคาดเป็นแรงหนุนจากปัจจัย
ช่ัวคราวในช่วงเทศกาล โดยในมุมมองของเรามองว่าการที่ PMI ภาคการผลิตเริ่ม
ส่งสัญญาณชะลอก าลังลง สะท้อนถึงโมเมนตัมการผลิตของจีนที่เริ่มอ่อนแอลง 
กดดันความเช่ือมั่นของตลาดได้บ้าง แต่อย่างไรก็ดีปัจจัยดังกล่าวยังเข้ากดดันทั้ง 
PBOC และรัฐบาล เพิ่มความคาดหวังต่อมาตรการกระตุ้นเพิ่มเติมและความจ าเป็น
ในการเร่งเบิกจ่ายงบลงทุนโครงสร้างพื้นฐานที่ได้รับการอนุมัติไว้ก่อนหน้า และอาจ
เป็นแรงหนุนให้ PBOC พิจารณาผ่อนคลายนโยบายการเงินเพิ่มเติมในช่วงกลางปี

• อย่างไรก็ตามในส่วนของแนวโน้มหนี้สาธารณะของจีนคาดการณ์ จะเพิ่มขึ้นสู่ระดับ 
101% ของ GDP ภายในสิ้นปี 2578 จาก จากระดับ 69% ณ สิ้นปี 2568 ซึ่งมา
จากแนวโน้มการด าเนินนโยบายการคลังแบบขาดดุลในระดับสูงเพื่อประคับประคอง
การเติบโต โดยในปีนี้คาดว่าจะขาดดุลการคลังราว 7.9% ของ GDP ซึ่งได้
แรงผลักดันจากโครงสร้างการขาดดุลมูลค่ารวม 11.6 ล้านล้านและการลงทุนใน
โครงสร้างพื้นฐาน ท าให้เราคาดว่าตลาดจะเริ่มให้ความสนใจในความย่ังยืนของหนี้
จากปัจจัยการชะลอตัวของการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว และภาวะเงินเฟ้อ
ต ่า ซึ่งกดดันรายรับภาษีและเพิ่มความจ าเป็นในการใช้จ่ายกระตุ้นเพิ่มเติม ซึ่ง
สอดคล้องกับอัตราดอกเบี้ยประเภท MLF ปรับลดลงที่ใช้เพื่อรักษาภาระหนี้ให้
จัดการได้ แต่ก็ท าให้นโยบายการเงินของจีนมีข้อจ ากัดในการปรับขึ้นดอกเบี้ยใน
ระยะยาว แม้จะเผชิญกับแรงกดดันด้านเงินเฟ้อจากการน าเข้า

Resistant :  25,800  /  26,200
Support :  24,700  /  24,400

Source :  Bloomberg
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Technical Outlook 

Monthly Outlook

• Nikkei 225 Index

Resistant :  68,000  / 70,000
Support :  63,900  /  59,300

• คาดทิศทางตลาดหุ้นญี่ปุ่น "แกว่งตัวพักฐาน" หลังจากดัชนี Nikkei 225 ปรับตัว
ข้ึนท าจุดสูงสุดใหม่ที่เหนือ 65,000 จุดเป็นคร้ังแรก สะท้อนความเชื่อมั่นของนัก
ลงทุนที่เพ่ิมข้ึนในตลาดญี่ปุ่น ซ่ึงเราคาดว่าจะเป็นปัจจัยบวกในระยะส้ัน และใน
เดือนนี้ตลาดจะให้ความส าคัญไปที่แนวทางการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยในการ
ประชุมช่วงวันที่ 15-16 มิ.ย. หลังจากที่ในช่วงเดือนที่ผ่านมาเร่ิมเห็นสัญญาณ 
Hawkish มากข้ึนจากคณะกรรมการ BOJ ทั้งนี้แม้ตัวเลข CPI เดือน พ.ค. จะ
ออกมาชะลอตัวลงสู่1.4% YoY ต ่ากว่าที่ตลาดคาด แต่ในการชะลอในคร้ังนี้มาจาก
การยกเว้นค่าน ้าประปาชั่วคราวซ่ึงกดตัวเลข CPI  ได้ชั่วคราวแต่ด้วยเงินเฟ้อภาค
บริการยังคงเร่งตัวข้ึนและอัตราค่าเช่าที่อยู่อาศัยปรับสูงข้ึน สะท้อนว่าเร่ิมมีเงิน
เฟ้อระบบเศรษฐกิจเพ่ิมข้ึน 

• ทั้งนี้เราแนะน าติดตามสุนทรพจน์ของผู้ว่าการ Ueda ในวันที่ 3 มิ.ย. ซ่ึงตลาดจะ
จับสัญญาณก่อนการประชุมอย่างใกล้ชิด ประกอบกับนายกรัฐมนตรี ซานาเอะ 
ทาคาอิจิ ซ่ึงมีจุดยืนสนับสนุนนโยบายผ่อนคลาย อาจมีแรงจูงใจเชิงกลยุทธ์ที่จะ
ยอมรับการข้ึนดอกเบี้ยในรอบนี้ เนื่องจากในการประชุมคร้ังถัดไปจะมีสมาชิก
บอร์ดที่มีแนวคิด Dovish เข้ามา หากมีการข้ึนดอกเบี้ยหลังจากนั้นอาจลดความ
น่าเชื่อถือของกระบวนการตัดสินใจได้ อย่างไรก็ตาม หากอัตราดอกเบี้ยปรับตัว
ข้ึนสู่ 1.00% (+25 Bps) อาจท าให้ค่าเงินเยนมีแนวโน้มแข็งค่าข้ึนในระยะส้ัน 
เนื่องจากตลาดจะปรับการคาดการณ์ส่วนต่างดอกเบี้ยกับสหรัฐฯ ใหม่ ซ่ึงคาดว่า
หุ้นในกลุ่มส่งออกขนาดใหญ่ของญี่ปุ่นอาจได้รับแรงกดดันได้บ้าง

• ในส่วนของการลงทุนภาคเอกชนในช่วงไตรมาส 1 ขยายตัวเพียง 0.047% YoY 
ชะลอตัวจากไตรมาสก่อนหน้าที่ขยายถึง 6.5% ซ่ึงเป็นการชะลอตัวหลังจากการ
ขยายตัวต่อเนื่อง โดยเราคาดว่าตัวเลขดังกล่าวจะถูกน าไปพิจารณาในการ
ค านวณตัวเลข GDP ไตรมาสแรกประกาศในวันที่ 8 มิ.ย. ซ่ึงคาดว่าจะออกมาที่
1.4% QoQ คาดว่าจะชะลอตัวจากก่อนหน้าที่ 2.1% แต่อย่างไรก็ดีตัวอุปสงค์ด้าน
การลงทุนเพ่ือทดแทนแรงงานยังจะคงช่วยรักษาระดับการเติบโตไว้ได้บ้าง แต่
อย่างไรก็ดีในไตรมาสต่อ ๆ ไปเราคาดว่าจะเห็นการนโยบายกระตุ้นการลงทุน
ภาคเอกชนทั้งมาตรการลดหย่อนภาษีส าหรับการลงทุน การเพ่ิมการใช้จ่าย
ภาครัฐในอุตสาหกรรมยุทธศาสตร์ จากรัฐบาลของนายกรัฐมนตรีซานาเอะ ทา
คาอิจิ ซ่ึงคาดว่าจะช่วยกระตุ้นการลงทุนในประเทศได้และเรามองว่าจะเป็นปัจจัย
บวกให้แก่ตลาด หลังจากได้รับแรงกดดันจากความยืดเยื้อสงครามในตะวันออก
กลางและผลกระทบต่อต้นทุนพลังงาน

Source :  Bloomberg



ณรงค์เดช จันทรไพศาล, #066063  
โทร 0-2268-1717 ต่อ 154 
Email : narongdach.c@aira.co.th
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน

จิตรลดา เลขาพันธ์, #018214 
โทร 0-2268-1717 ต่อ 166
Email : chitrada@aira.co.th
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรพัย์

พลเทพ วงษ์นาค, #028651 
โทร 0-2268-1717 ต่อ 169
Email : phonthep@aira.co.th
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน

ศักดิ์นรินทร์ ศศานนท์, #025881
โทร 0-2268-1717 ต่อ 168
Email : saknarin@aira.co.th
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรพัย์

ประวิทย์ เจียวก๊ก, #043590 
โทร 0-2268-1717 ต่อ 149
Email : prawit@aira.co.th
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน

ศรัณยู สืบสุรีย์กุล, #091439
โทร 0-2268-1717 ต่อ 151
Email : saranyou.s@aira.co.th
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรพัย์

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”)เพื่อเป็นข้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า เท่านั้น
มิได้เป็นการชี้น า หรือเสนอแนะ หรือเชิญชวน เพื่อการซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรพัย์
โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่าทางตรงหรือทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และ
เชื่อถือใดๆ ของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรือ อาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ไอร่าขอสงวนสทิธิ์
ในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งลว่งหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่า เท่านั้น มิได้จัดท าข้ึนส าหรับ
การลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือสื่ออ่ืนๆ แต่อย่างใด

Tuesday, June 2, 2026

Disclaimer
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