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สหรฐัอเมริกำ
FOMC ยคุ Kevin Warsh สง่

สญัญำณ Hawkish

• ตลาดจบัตา SEP และ Dot 

Plot ครัง้แรกของประธาน Fed 

คนใหม ่ขณะทีค่วามขดัแยง้

สหรฐัฯ–อหิร่านปะทอุกีครัง้

ญี่ปุ่ น
Nikkei ท ำจุดสูงสุดใหม่ กอ่นปรบัฐำน

จำกกลุม่ชิป

• AI Theme ยงัหนุนตลาด แม ้

เผชญิ Sell-off ในกลุม่ชปิและ

ความกงัวลเงนิเฟ้อในประเทศทีเ่ร่ง

ตวั

• Yen Carry Trade โดยให ้

จดุส าคญัของค่าเยนทีร่ะดบั 

161.95–163.00 เยนต่อดอลลาร ์

ความเสีย่งของการ Unwind จะ

เพิม่ขึ้นทกุครัง้ทีม่ตีวัเลขเงนิเฟ้อ

เซอรไ์พรสเ์ชงิบวกจากญี่ปุ่ น 

จีน/ฮ่องกง
Two-Speed Economy ฉุดควำม

เช่ือมัน่ และ ทิศทำงของ PBOC 

• ธนาคารกลางจนีเริ่มอดัฉีดสภาพ

คลอ่งเขา้สู่ระบบผ่านธุรกรรม การ 

ส่งสญัญาณผ่อนคลายนโยบาย

ทางการเงนิเพิม่มากขึ้น "Easing 

Bias“ และอาจเป็นสญัญาณใน

การปรบัลดอตัราดอกเบี้ย Loan

Prime Rate – LPR 1 และ 5 ปี 

ในช่วงเดอืน ก.ค. นี้ 

TH ไทย
ภำพรวมเศรษฐกจิไทยอยูใ่นภำวะ "ทรงตวั

แบบประคองตวั" 

• โดยมปีจัจยับวกและปจัจยัเสีย่งทีส่วน

ทางกนั ขณะทีเ่ดอืนนี้ตอ้งติดตาม

ทศิทางกระแสเงนิทนุต่างชาต ิการ

รายงานผลประกอบการของหุน้ใน

กลุม่ธนาคารเพือ่คาดการณแ์นวโนม้ 

EPS ของตลาดในช่วง 2Q’26 และ

ความชดัเจนของมาตรการ TISA
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สหร ัฐอเมริกำ ·    MARKET OUTLOOK

Fed ยคุ Kevin Warsh: Hawkish โดยไม่ต ัง้ใจ?

ตลาดจบัตา SEP และ Dot Plot ครัง้แรกของประธาน Fed คนใหม่ ขณะทีค่วามขดัแยง้สหรฐัฯ–อหิร่านปะทอุกีครัง้

คาดทศิทางตลาดหุน้สหรฐัฯ มโีอกาส "แกว่งตวัออกขา้ง" หลงัจากการประชมุ FOMC ทีม่เีควนิ วอรช์เป็น

ประธาน Fed ครัง้แรกในเดอืนมถินุายน แมจ้ะไมไ่ดอ้อกความเหน็ส่วนตวัในมมุมองของอตัราดอกเบี้ย แต่

ดว้ยปจัจยัต่างๆ ทีอ่อกมาท าใหเ้รามองว่ามมีมุมองที่ Hawkish อยู่บา้ง

แมว้่าเควนิ วอรช์เคยสนบัสนุนการลดดอกเบี้ยจาก AI Productivity Story ทีม่องว่า AI จะช่วยเพิม่ผลติ

ภาพและกดเงนิเฟ้อในระยะยาว แต่ในสภาพแวดลอ้มปจัจบุนัที่ราคาสนิคา้หลายรายการ เช่น Apple เริ่ม

สะทอ้นตน้ทนุชิ้นส่วนทีสู่งขึ้นจากอุปสงค์ AI เอง กลบัเป็นการเพิม่แรงกดดนัเงนิเฟ้อมากกว่าลดทอน ท าให ้

สถานการณป์จัจบุนัแตกต่างจากมมุมองเดมิของเขาอย่างมนียัส าคญั

ท ัง้น้ีปจัจยัทีต่อกย า้แรงกดดนัเชงิ Hawkish อย่างตวัเลข Nonfarm Payrolls เดอืน ม.ิย. ออกมาที่ 172,000 

ราย ซึง่ลดพื้นทีเ่ชงินโยบายส าหรบัการลดดอกเบี้ยและเพิม่น า้หนกัใหก้บัสมมตฐิาน Higher for Longer 

ส าหรบัสปัดาหน้ี์ Nonfarm Payrolls คาดการณท์ี่ 115,000 ราย ลดลงจากก่อนหนา้ แต่หากออกมาสูงกว่า

คาดต่อเน่ืองจะตอกย า้แนวทาง Hawkish เพิม่เตมิ Initial Jobless Claims คาดที่ 220,000 ราย (เพิม่ขึ้น

จาก 215,000) และ Continuing Claims คาดที่ 1,813,000 ราย (ลดลงจาก 1,821,000)

อย่างไรกต็าม เรามองว่าตลาดจะยงัคงรอตดิตามท่าททีี่ชดัเจนกว่าน้ีผ่าน Summary of Economic 

Projections (SEP) ในการประชมุคร ัง้ถดัไป ซึง่วอรช์จะตอ้งวางกรอบเป้าหมายเศรษฐกจิและ Dot Plot ของ

ตวัเองเป็นครัง้แรกในฐานะประธาน Fed โดยเรามองว่าจะเป็นสญัญาณทีช่ดัเจนกว่าค าพดูในงานแถลงข่าวที่

ผ่านมา เป็นจดุส าคญัทีจ่ะยนืยนัหรอืหกัลา้งการตคีวาม Hawkish ทีต่ลาดมต่ีอวอรช์ในปจัจุบนั

ดว้ยปจัจยัความไมแ่น่นอนเกี่ยวกบัความขดัแยง้ทางภมูริฐัศาสตรร์ะหว่างสหรฐัฯ–อิหร่าน หลงัมรีายงาน

กองทพัพทิกัษป์ฏวิตัอิสิลามของอหิร่าน (IRGC) โจมตคูีเวตและบาหเ์รนเพือ่ตอบโตท้ีส่หรฐัฯ โจมตดีนิแดน

ของอหิร่าน ขณะที่ ปธน. โดนลัด์ ทรมัป์ ยนืยนัสหรฐัฯ กลบัมาใชก้ารโจมตีทางอากาศต่ออิหร่าน สรา้งความ

ไมแ่น่นอนในการเจรจาอกีคร ัง้

เรามองว่าหลงัจากเหน็ความพยายามเจรจาหลายครัง้แต่ยงัไมส่  าเรจ็ ตลาดอาจเริ่มลดความส าคญัของประเดน็

ดงักลา่วลงบา้ง แต่ปจัจยัน้ียงัคงกระทบราคาน า้มนัดิบใหแ้กว่งตวัในระดบัสูงต่อไป และคาดจะไมก่ลบัไปสู่

ระดบัก่อนเกดิความขดัแยง้ในระยะส ัน้ ซึง่จะกระตุน้ความกงัวลว่า FED จะคงอตัราดอกเบี้ยในระดบัสูงต่อไป

เป็นปจัจยัส าคญัทีจ่  ากดั Upside ของทศิทางราคาสนิทรพัยเ์สีย่งไดต่้อ



งบลงทนุเทคโนโลยี AI พุง่สูงข้ึน

CAPEX ทะยำนสู่ $725B

บรษิทัยกัษใ์หญ่ดา้นเทคโนโลยทีุ่มทนุมหาศาลกวา่ 7.25 แสนลา้นดอลลารใ์นการ

สรา้ง AI Data Centers และจดัหาฮารด์แวรป์ระมวลผลประสทิธิภาพสูงเพือ่รกัษา

ความเป็นผูน้ าตลาด

แต่สิง่ทีเ่ราคาดวา่น่าสนใจคอืความเร็วในการเร่งตวัขึ้นของ CAPAX ของบรษิทั 

Hyperscaler กบักระแสแรงตา้นทางสงัคม (Backlash) ทีเ่ริ่มสวนทางกนั โดยชาว

อเมรกินักวา่ 71% ทีไ่มต่อ้งการใหต้ ัง้ Data Center ในชมุชน เนื่องจากวกิฤตค่า

พลงังานไฟฟ้าในพื้นทีพุ่ง่สูงขึ้นถงึ 267%

ซึง่เรามองประเดน็ดงักลา่วจะสรา้งความผนัผวนและแรงกดดนัต่อทศิทางหุน้ในกลุม่

เทคโนโลยสีหรฐัฯ ไดใ้นระยะน้ี เพิม่เตมิจากแนวโนม้อตัราดอกเบี้ยของสหรฐัฯ ทีย่งั

อยู่ในระดบัสูงต่อไป



S&P 500 — Weekly Chart

ระดับส ำค ัญ

RESISTANCE

7,555 / 7,800

SUPPORT

7,350 / 7,000

หุน้น่ำติดตำมทำงเทคนิค

- Microsoft Corp. (US)

- Affirm Holdings Inc. (US)

- Becton Dickinson and Co. (US)

สหร ัฐอเมริกำ ·    TECHNICAL OUTLOOK

ภาพรายสปัดาห ์ราคาแกว่งตวัออกดา้นขา้งในกรอบ Pennant 

Pattern หลงัเร่งตวัขึ้นท าจดุสูงสุดใหม่ก่อนหนา้ ยงัยนืเหนือ 

EMA10 Week (ซึง่เป็นโซนแนวรบัส าคญั) แต่เครื่องมอืทาง

เทคนิค MACD, RSI และ SSTO ชะลอก าลงัลง



ญี่ ปุ่ น ·    MARKET OUTLOOK

Nikkei พกัฐำนหลงัท ำจุดสูงสดุ ควำมเสีย่ง Carry Trade ยงัคงอยู่
AI Theme ยงัหนุนตลาด แมเ้ผชญิ Sell-off ในกลุม่ชปิและความกงัวลเงนิเฟ้อในประเทศทีเ่ร่งตวั

คาดทศิทางตลาดหุน้ญี่ปุ่ น "แกวง่ตวัพกัฐาน" หลงัจากดชันี Nikkei 225 ปรบัตวัขึ้นท าจดุสูงสุดใหมท่ี่ 72,800 จดุ ซึง่

ไดร้บัแรงหนุนจากหุน้กลุม่ชปิและ Semiconductor ตามกระแส AI ทีเ่ร่งตวัขึ้น แมจ้ะสรา้ง Sentiment เชงิบวกใน

ระยะส ัน้ไดบ้า้ง แต่การ Sell-off ในกลุม่หุน้เซมคิอนดกัเตอรร์ายใหญ่ทีเ่กดิขึ้นในช่วงสิ้นเดอืน ท าใหเ้กดิการปรบัฐานใน

ระยะส ัน้ได ้

ผลประกอบการของ Micron (MU) ผูผ้ลติชปิหน่วยความจ ารายใหญ่ของสหรฐัฯ ทีม่คีวามเชื่อมโยงกบัหุน้กลุม่ชปิของ

ญี่ปุ่ น ออกมาดกีวา่ตลาดคาดการณท์ ัง้รายได-้ก าไร และอตัราก าไรข ัน้ตน้ (Adjusted Gross Margin) เรามองวา่ช่วย

คลายความกงัวลเกี่ยวกบัภาวะชะลอตวัของการลงทนุดา้น AI และคาดเป็นจติวทิยาเชงิบวกต่อหุน้กลุม่เทคโนโลยขีอง

ญี่ปุ่ นเช่นเดยีวกนั

ประเดน็สิ้นเดอืนน้ีสะทอ้นถงึวฏัจกัรการลงทนุ AI Infrastructure และการพึง่พากลุม่ชปิทีอ่ยู่ในโซนทีสู่งเกนิไป

(Crowded Positioning) ท าใหแ้รงหนุนจาก AI Theme มนี า้หนกัเหนือกวา่ความกงัวลเรื่องดอกเบี้ยในขณะนี้ อย่างไร

ก็ตาม ความเสีย่งเฉพาะตวัทีต่อ้งจบัตาคอืสญัญาณจาก SK Hynix ทีช่ะลอการขยายก าลงัการผลติ HBM4 และหนัไป

เพิม่สดัส่วน DRAM ทัว่ไปแทน ซึง่อาจเป็นจดุเริ่มตน้ของความกงัวลเรื่อง Supply-Demand ในตลาดหน่วยความจ าที่

กวา้งขึ้น

ในส่วนของอตัราดอกเบี้ยหลกั จากการประชมุคร ัง้ทีผ่่านมา BOJ ปรบัขึ้นดอกเบี้ยสู่ระดบั 1.00% จากก่อนหนา้ 0.75% 

ตามคาด ตวัเลข CPI ของญี่ปุ่ นปรบัตวัขึ้นสู่ 1.7% YoY จาก 1.4% สะทอ้นการส่งผ่านตน้ทนุค่าแรงและราคาสนิคา้น าเขา้

ทีแ่พงขึ้นจากเงนิเยนทีอ่่อนค่า ท าใหเ้งนิเฟ้อมโีอกาสยดืเยื้อ ตอกย า้แนวทางที่ BOJ จะถอนมาตรการกระตุน้ต่อไป

เรายงัคงมมุมองวา่ BOJ จะปรบัขึ้นดอกเบี้ยสู่ 1.25% ในช่วงครึ่งหลงัของปี 2026 ขณะที่ Fed เองก็มโีอกาสขึ้นดอกเบี้ย

จากเงนิเฟ้อพลงังานเช่นกนั ท าใหท้ศิทางส่วนต่างดอกเบี้ยมโีอกาสแคบลงท ัง้สองทาง สรา้งความกงัวลต่อ Yen Carry 

Trade แม ้BOJ จะยดึแนวทางค่อยเป็นค่อยไป โดยใหจ้ดุส าคญัของค่าเยนทีร่ะดบั 161.95–163.00 เยนต่อดอลลาร์

ความเสีย่งของการ Unwind จะเพิม่ขึ้นทกุคร ัง้ทีม่ตีวัเลขเงนิเฟ้อเซอรไ์พรสเ์ชงิบวกจากญี่ปุ่ น หรอืเกดิภาวะ Risk-Off 

จาก AI Theme ของโลก



Tokyo CPI Inflation Gauges

ท ำไมส ำคญั?

เงนิเฟ้อโตเกยีวเร่งตวัขึ้นต่อเนื่อง สะทอ้นการส่งผ่าน

ตน้ทนุค่าแรงและราคาสนิคา้น าเขา้จากเงนิเยนทีอ่่อนค่า

ไปยงัผูบ้รโิภค แมใ้นระยะส ัน้จะไดผ้ลจากมาตรการ

อดุหนุนของรฐับาล (เช่น การยกเวน้ค่าน า้) แต่Core-

Core กลบั เร่งตวัขึ้นสู่ 1.9% สูงกวา่ทีค่าดไวท้ี ่1.8%  

ท าใหเ้ราคาดวา่บรษิทัยงัคงส่งผ่านตน้ทนุค่าแรงและ

ราคาสนิคา้น าเขา้ทีสู่งขึ้นไปยงัผูบ้รโิภคอยู่เพิม่ความ

เสีย่งทีเ่งนิเฟ้อจะยดืเยื้อเกนิเป้าหมาย 2% ของ BOJ

CPI All Items YoY: 1.7% (จำก 1.4%)

ตอกย า้แนวทาง BOJ ถอนมาตรการกระตุน้ต่อเนือ่ง

ญี่ ปุ่ น ·    MARKET OUTLOOK



Nikkei 225— Weekly Chart

ระดับส ำค ัญ

RESISTANCE

65,950 / 62,300

SUPPORT

71,600 / 76,000

หุน้น่ำติดตำมทำงเทคนิค

- Sony Group Corp. (JP)

- Advantest Corp. (JP)

- Keyence Corp. (JP)

ภาพรายสปัดาห์ ดชันีแกว่งตวัในกรอบขาขึ้นต่อเน่ืองท าจดุสูงสุด

ใหม่แลว้ชะลอก าลงัลงบา้งเลก็นอ้ย เช่นเดยีวกบัเครื่องมอืทาง

เทคนิค MACD, RSI และ SSTO ทีช่ะลอก าลงัลงบา้ง

ญี่ ปุ่ น ·    TECHNICAL OUTLOOK



จีน /  ฮ่องกง ·    MARKET OUTLOOK

Two-Speed Economy: เศรษฐกจิใหม่เร่ง เศรษฐกจิเดิมยงัออ่นแอ
PBOC เริม่ส่งสญัญาณผ่านคลายนโยบายทางการเงนิเพิม่มากขึ้น ขณะที ่ AI จนีไลต่ามโมเดลชัน้น าของสหรฐัฯ ใกลข้ึ้น

คาดทศิทางตลาดหุน้จนี&ฮ่องกง "แกว่งตวัออกขา้ง" หากดูภาพรวมเศรษฐกจิจนี เราเหน็ว่าการส่งออกยงัแขง็แกร่งแต่อปุสงคภ์ายในยงัคง

อ่อนแอต่อเนื่อง และอตุสาหกรรมใหม่ขยายตวักา้วกระโดดแต่อตุสาหกรรมด ัง้เดมิยงัตอ้งดิ้นรนต่อเนื่อง สะทอ้น Two-Speed Economy ซึง่

เรามองเป็นจดุเปลีย่นโครงสรา้งทีภ่าคเศรษฐกจิด ัง้เดมิก าลงัค่อยๆ เปลีย่นไปสู่เศรษฐกจิใหม่ ท  าใหค้วามเชื่อม ัน่ผูบ้รโิภคและภาคธุรกจิยงัคง

อ่อนแออยู่ แต่ท ัง้นี้ในทศิทางระยะยาวของจนีทีเ่ริ่มไปเนน้ขยายก าลงัการผลติระยะยาวและพึง่พาตนเองดา้นเทคโนโลยขี ัน้สูง มากกว่าใช ้

มาตรการกระตุน้ดา้นอปุสงค์ Bloomberg Economics ปรบัลดคาดการณม์าตรการกระตุน้ทางการเงนิเหลอืเพยีงลดดอกเบี้ย 10 Bps และ

ลด RRR 25 Bps จากทีเ่คยคาด 20 Bps และ 50 Bps ตามล  าดบั ซึง่จะเป็นปจัจยัจ ากดัแรงหนุนต่อสนิทรพัยเ์สีย่ง อย่างไรก็ตาม เราให ้

ความส าคญักบัการประชมุ Politburo ปลายเดอืน ก.ค. เพือ่ตดิตามสญัญาณนโยบายในระยะต่อไป

Manufacturing PMI ออกมาที ่50.3 และ Non-manufacturing PMI ออกมาที ่50.2 ซึง่มากกว่าทีต่ลาดเคยคาดการณไ์วก่้อนหนา้

สะทอ้นการฟ้ืนตวัจากขอ้จ ากดัดา้นพลงังานทีค่ลีค่ลายตามอปุทานน า้มนัทีด่ขี ึ้น แต่ยงัถกูกดดนัจากอปุสงคภ์ายในประเทศและการบรโิภคทีย่งั

ไม่ฟ้ืนตวั เรามองว่า PMI ทีอ่อกมาคร ัง้นี้จะเป้นปจัจยับวกใหแ้ก่ตลาดจนีได ้ท ัง้นี้ เราคาดว่าจนีจะไดร้บัแรงหนุนจากวฏัจกัรการลงทนุ AI 

แต่วฏัจกัรนี้ เป็นปจัจยัภายนอกซึง่หากชะลอตวัหรอืปรบัฐาน เช่น การ Sell-off ในตลาดเซมคิอนดกัเตอรช่์วงสิ้นเดอืนทีผ่่านมา เราคงมมุมอง 

Neutral ในดา้น AI จนีเริ่มเหน็สญัญาณการพฒันาทีเ่ทยีบเท่าโมเดล Mythos ของ Anthropic ในบางสถานการณ ์สะทอ้นถงึความสามารถ

ระหว่างโมเดลชัน้น าของสหรฐัฯ และจนีก าลงัแคบลงอย่างมนียัส  าคญั พรอ้มกบัรฐับาลสหรฐัฯ เพิม่ขอ้จ ากดัต่อการเผยแพร่โมเดล AI ของ 

OpenAI และ Anthropic ขณะทีย่งัอนุญาตส่งออกชปิ AI ไปจนี ท  าใหจ้นีไดร้บัโอกาสเร่งพฒันาเทคโนโลยไีซเบอรเ์ชงิยุทธศาสตร ์สะทอ้น

ยุทธศาสตรพ์ึง่พาตนเองดา้นเทคโนโลยขี ัน้สูงทีจ่นีผลกัดนัต่อเนื่อง ในระยะส ัน้เรามองว่าอาจเหน็การเขา้ถอืหุน้ในกลุม่ AI และเซมคิอนดกั

เตอรข์องจนีมากขึ้น

ขณะทีเ่รามองการทีธ่นาคารกลางจนี (PBOC) เริ่มอดัฉีดสภาพคลอ่งเขา้สู่ระบบผ่านธุรกรรม Overnight 

Reverse Repo ราว 3.00 แสนลา้นหยวน ใหแ้ก่สถาบนัการเงนิ คาดตน้ทนุของธุรกรรมดงักลา่วอยู่ที ่1.25% 

ต า่กว่าอตัราเฉลีย่ทีต่ลาดคาดการณไ์ว ้และต า่กว่า Reverse Repo 7 วนัในอตัราดอกเบี้ย 1.40%  รวมท ัง้

จดัสรรเงนิ 1.57 แสนลา้นหยวนผ่าน Reverse Repo 7 วนั ซึง่เรามองเป็นการ ส่งสญัญาณผ่อนคลาย

นโยบายทางการเงนิเพิม่มากขึ้น "Easing Bias“ และอาจเป็นสญัญาณในการปรบัลดอตัราดอกเบี้ย Loan 

Prime Rate – LPR 1 และ 5 ปี ในช่วงเดอืน ก.ค. นี้ เพือ่ลดภาระใหก้บัภาคธุรกจิและครวัเรอืน โดยเรา

เริ่มเหน็อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลจนี (CN-Bond Yield) อายุ 10 ปี ปรบัตวัลดลงเหลอื 1.71% 

ขณะทีอ่ตัราดอกเบี้ยกูย้มืระหว่างธนาคาร (Interbank Repo Rate) ปรบัตวัลดลง ซึง่เรามองส่งผลบวก

โดยตรงต่อบรรยากาศของตลาดหุน้จนี-ฮ่องกง หลงัจากปรบัฐานลงในช่วงก่อนหนา้ 

Bloomberg คาดการณ์ GDP Q2 ของจนีชะลอจาก 5.0% ใน Q1 สู่ 4.4% ใน Q2 ซึง่รวมผลกระทบจาก

สงคราม แต่ยงัคงคาดการณ์ GDP ท ัง้ปีไวท้ี่ 4.5% ขณะที่ PBOC ด าเนินการ Overnight Reverse Repo 

ผ่านการประมลูแบบก าหนดอตัราดอกเบี้ยตายตวัและก าหนดปรมิาณ สะทอ้นความพยายามรกัษาเสถยีรภาพ

สภาพคลอ่งระยะส ัน้และอตัราดอกเบี้ยในตลาดเงนิ ซึง่มกัตงึตวัช่วงสิ้นเดอืนและสิ้นไตรมาส สอดคลอ้งกบั

FIMA RMB Repo Facility ทีเ่ปิดใหธ้นาคารกลางต่างประเทศกูห้ยวนโดยตรง หนุนบทบาทเงนิหยวนและ

คาดสรา้ง Sentiment เชงิบวกในระยะถดัไป



สดัส่วนปจัจยัขบัเคลือ่นหลกัของการเตบิโตของก าไรอตุสาหกรรมสะสม 5 เดือนแรกของปี

2026 อยู่ที ่ 18.8% โดยภาควตัถดิุบและไฮเทคครองสดัส่วนหลกัในการขบัเคลือ่นผลก าไร

ชี้ใหเ้หน็ว่าการผลติเพือ่การส่งออกและเทคโนโลยยีงัเป็นปจัจยัหลกั

แนวโนม้ GDP และสดัสว่นแรงขบัเคลื่อนก ำไรอตุสำหกรรมจนี

China GDP Growth & Forecast

Bloomberg คาด GDP Q2/2026 ชะลอสู่ 4.4% จาก 5.0% ใน Q1 ก่อนฟ้ืน

กลบัสู่คาดการณท์ ัง้ปีที่ 4.5%

มำตรกำรกระตุน้ที่ปรบัลดคำดกำรณ์

ลดดอกเบี้ย 10 Bps (จากคาดเดมิ 20 Bps) และลด RRR 25 Bps (จากคาด

เดมิ 50 Bps) — จ ากดัแรงหนุนต่อสนิทรพัยเ์สีย่งในระยะส ัน้



สญัญำณกำรระดมทนุสูงสุดในรอบ 5 ปี

การท า IPO, พอรต์ส่วนบคุคล และ Block trades ในตลาดฮ่องกง

แตะระดบั 4.4 หมืน่ลา้นเหรยีญสหรฐั (โตขึ้น 29% YoY) สวนทางกบั

ดชันีภาพรวมทีช่ะลอตวัลง

ศูนยก์ลำงกำรระดมทนุ AI

บรษิทัในห่วงโซ่อปุทาน AI ของจนีเขา้จดทะเบยีนระดมทนุในฮ่องกง

เพือ่ขยายโรงงานและการผลติ เช่น CATL, Luxshare, และ Zhongji

Innolight

ตลำดทนุฮอ่งกงรบัอำนิสงสซ์พัพลำยเชน AI



Hang Seng Index — Weekly Chart

จีน /  ฮ่องกง ·    MARKET OUTLOOK

ระดับส ำค ัญ

RESISTANCE

22,800 / 19,700

SUPPORT

24,350 / 25,150

หุน้น่ำติดตำมทำงเทคนิค

ภาพรายสปัดาห์ ดชันีปรบัตวัลงทดสอบ EMA200 Week และ

เสน้แนวโนม้ขาขึ้นระยะกลาง-ยาว ซึง่ถอืเป็นแนวรบัทีม่ี

ความส าคญัมาก ขณะทีเ่ครื่องมอืทางเทคนิค MACD, RSI และ

SSTO ชะลอการอ่อนตวัลงบา้งแลว้

- Semiconductor Manufacturing International 

Corporation หรอื SMIC (HK)

- Tencent Holdings Ltd. (HK)

- Baidu, Inc. (HK) 



"ทรงตวัแบบประคองตวั"

แมม้สีญัญาณบวก แต่พืน้ฐานทางเศรษฐกจิยงัเตบิโตแบบคอ่ยเป็นคอ่ยไป

ภาพรวมเศรษฐกจิไทยอยู่ในภาวะ "ทรงตวัแบบประคองตวั" โดยมปีจัจยับวกและปจัจยัเสีย่งทีส่วนทางกนั

อย่างชดัเจน จากรายงานของธปท. ภาคการท่องเทีย่วฟ้ืนตวัโดดเด่นสามารถฟ้ืนตวัขึ้นโดยจ านวนนกัท่องเทีย่ว

ต่างชาตขิยายตวัถงึ +7.5% MoM โดยเฉพาะกลุม่ตลาดระยะไกลและนกัท่องเทีย่วจนี/มาเลเซยีทีม่วีนัหยุด

ยาว ส่งผลดต่ีอธุรกจิโรงแรมและรา้นอาหาร  ขณะทีก่ารบรโิภคและการลงทนุภาคเอกชนเฉพาะกลุม่ปรบัดีขึ้น

เลก็นอ้ย โดยยอดขายรถยนตไ์ฟฟ้า (EV) และหมวดยานพาหนะ เน่ืองจากผูบ้รโิภคปรบัตวัหนีราคาน า้มนัขาย

ปลกีในประเทศทีอ่ยู่ในระดบัสูง ท ัง้น้ีผลประกอบการโดยรวมปรบัดีขึ้น OPM เพิม่ขึ้นมาอยู่ที ่8.2% และ

ความสามารถในการช าระดอกเบี้ย (ICR) สูงถงึ 6.5 เท่า สะทอ้นว่าบรษิทัยงับริหารจดัการตน้ทุนและมสีภาพ

คลอ่งทีด่ี

อย่างไรกต็ามแรงกดดนัดา้นค่าครองชพีและก าลงัซื้อ โดยอตัราเงนิเฟ้อท ัว่ไปทรงตวัในระดบัสูงที ่2.79% ดชันี

ความเชื่อม ัน่ผูบ้รโิภคลดลงต่อเน่ืองจากความกงัวลเรื่องค่าครองชพี ขณะทีต่ลาดแรงงานตึงตวั โรงงานเปิด

ใหมห่นัไปใชร้ะบบอตัโนมตั ิ(Automation) มากขึ้น

TH ไทย ·    TECHNICAL OUTLOOK

ทัง้น้ีเราคาดว่าตลาดหุน้ไทยในเดอืน ก.ค. 26 คาดจะแกว่งตวั Sideways ถงึ Sideways Up โดยเรามี

มมุมองเชงิบวกต่อการทีอ่ตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทย (Bond Yield) ทัง้ระยะส ัน้และยาวเริ่ม

ปรบัตวัลดลงในช่วงปลายเดอืน ม.ิย. หลงัสถานการณต์ะวนัออกกลางคลีค่ลาย ซึง่จะช่วยลดตน้ทนุทาง

การเงนิของบรษิทัจดทะเบยีนและเพิม่ความน่าสนใจของอตัราผลตอบแทนในตลาดหุน้ (Equity Risk 

Premium) เมือ่เทยีบกบัตราสารหน้ี

ขณะทีเ่ดอืนน้ีแนะน าตดิตามการรายงานผลประกอบการของหุน้ในกลุม่ธนาคารเพือ่คาดการณ์แนวโนม้ EPS 

ของตลาดหุน้ไทยในช่วง 2Q’26 ว่าจะสามารถฟ้ืนตวัขึ้นไดห้รอืไม ่ซึง่จะสะทอ้นว่า EPS ของตลาดผ่านจดุ

ต า่สุดไปแลว้ในขว่ง 1Q’26 ทีผ่่านมา รวมท ัง้แนวโนม้การออกมาตรการ TISA ทีค่าดจะส่งผลใหเ้มด็เงนิเขา้สู่

ตลาดหุน้ไทยไดใ้นระยะถดัไป

โดยเราแนะน าเนน้ต ัง้รบัและเลอืกสะสมหุน้เป็นรายตวั (Selective Buy) ในกลุม่ทีอ่งิกบัการฟ้ืนตวัของผล

ประกอบการ อาทหุิน้กลุม่โรงพยาบาล (BH, BDMS, BCH และ CHG) ทีเ่ริ่มเหน็เมด็เงนิ Rotation กลบัเขา้

สู่หุน้ในกลุม่น้ีอกีคร ัง้ จากความน่าสนใจในเชงิมลูค่า (Valuation) น่าสนใจ Forward EV/EBITDA’26 ของ

กลุม่ อยู่ทีร่ะดบัเพยีง 10.8x+/- ราว -1.0 S.D.



TH ไทย ·    TECHNICAL OUTLOOK

SET Index — Daily Chart

ระดับส ำค ัญ

RESISTANCE

1,610 / 1,640

SUPPORT

1,570 / 1,550

หุน้น่ำติดตำมทำงเทคนิค

ภาพรายสปัดาห ์ดชันียงัสามารถยนืเหนือ EMA10 Week ไดต่้อเน่ือง

ในทศิทางแนวโนม้ขาขึ้น แต่เครื่องมอืทางเทคนิค MACD, RSI และ 

SSTO ชะลอก าลงัลงบา้งแลว้

- Bangkok Dusit Medical Services PCL. (TB)

- Chularat Hospital PCL. (TB)

- Ichitan Group PCL. (TB)



1. Energy Hedging
เพิม่น ้ำหนัก (Overweight) ในกลุ่มพลงังำน

ตน้น ้ำและอุตสำหกรรมโลหะพืน้ฐำนเพื่อเก็งก ำไร

และปกป้องพอรต์จำกควำมเสี่ยงวกิฤตฮอรมุ์ซ

US : FCX, BHP, RIO

CN : CNRE, JLMAG

2. AI Supply Chain
หมุนเวยีนกลุ่มเทคโนโลยสีหรฐัฯ ที่ถูกกดดนัเชงิ

กฎหมำย ไปสะสมกลุ่มโครงสรำ้งพืน้ฐำน/เซมิ

คอนดกัเตอรท์ี่ระดมทุนในตลำดฮ่องกงและไตห้วนั

HK : SMIC, HUA HONG

CN : NAURA

JP : SONY, KEYENCE

3. Selective US Big 
Tech

คดัเลือกหุน้กลุ่มซอฟตแ์วรแ์ละแพลตฟอรม์

คลำวดข์นำดใหญ่ในสหรฐัฯ ที่มคีวำมแข็งแกรง่

ดำ้นกระแสเงนิสดและมคีวำมพรอ้มในกำรสูศ้กึ

กำรเลือกตัง้ปี 2026

MSFT, AMZN, ORCL

4. Re-entry Emerging 
Markets

จบัตำมองจดุกลบัตวัของควำมตอ้งกำร

ภำยในประเทศจนี เมื่อระดบัรำคำ (Valuation) 

ปรบัฐำนลงมำจดุที่คุม้ค่ำ

TENCENT, ALIBABA

กลยุทธก์ารจดัสรรพอรต์



Disclaimer

รายงานฉบบัน้ีจดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”)เพือ่เป็นขอ้มลูใหก้บัลูกคา้ของไอร่า เท่านัน้ มไิดเ้ป็นการชี้น า หรอืเสนอแนะ หรอืเชญิชวน เพือ่การซื้อหรอืขายหลกัทรพัย์

ใดๆ ผูอ่้านควรตดัสนิใจซื้อหรอืขายหลกัทรพัย์ โดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมท ัง้พนกังานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงานน้ี ไม่ว่าทางตรง

หรอืทางออ้ม ท ัง้หมดหรอืบางส่วน และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณ์และเชื่อถอืใดๆ ของขอ้มลูในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรอื กรรมการบริษทั พนกังานทีเ่กี่ยวขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธ์

กบั/หรอื อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับริษทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบัน้ีไอร่าขอสงวนสทิธิ์ในการเปลีย่นแปลงความคิดเหน็ หรือขอ้มลูโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้

เอกสารฉบบัน้ีใชภ้ายในไอร่า เท่านัน้ มไิดจ้ดัท าขึ้นส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนงัสอืพมิพ์ หรอืสือ่อืน่ๆ แต่อย่างใด

M o n t h l y

A I R A  S E C U R I T I E S   |   R E S E A R C H  &  S T R A T E G Y  D E S K

ณรงคเ์ดช จนัทรไพศาล #066063  Tel. 02-080-2839  

นกัวเิคราะหก์ารลงทนุปจัจยัพื้นฐานดา้นตลาดทนุ / ปจัจยัทางเทคนิค

วรภทัร เบญจาพทุธารกัษ ์

ผูช้่วยนกัวเิคราะห์
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