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หุน้สหรัฐฯ

ดัชนี S&P 500 ปรับขึน้ 0.42% ในสปัดาหท์ีผ่า่นมา หลงัจากแตะระดับสงูสดุชว่งสัน้ๆ แมต้ลาดยังไดรั้บแรงหนุนเชงิบวก แตก่ารปรับขึน้ยังกระจกุตวัอยูใ่นกลุม่เทคโนโลยี พลังงาน
และโทรคมนาคม ขณะทีภ่าวะการเงนิโดยรวมเริม่ตงึตวัมากขึน้ ขอ้มลูเศรษฐกจิออกมาไมแ่ข็งแกรง่นัก โดยการเตบิโตของ GDP ไตรมาส 2 ต า่กวา่คาดและยอดคา้ปลกีเดอืน
กรกฎาคม 2569 ชีว้า่การใชจ้า่ยของผูบ้รโิภคเริม่ชะลอลง อยา่งไรก็ตาม ตลาดยังคงเชือ่ม่ันวา่ปัจจัยบวกจากเทคโนโลยี โดยเฉพาะกลุม่ทีเ่กีย่วขอ้งกบั AI รวมถงึผลประกอบการที่
ดี จะยังชว่ยพยงุตลาดได ้แมพ้ืน้ฐานเศรษฐกจิจะเริม่ออ่นแอลงกต็าม

หุน้จนี

ดัชนี MSCI China ปรับลดลง 4.05% ในสปัดาหท์ีผ่า่นมา เศรษฐกจิจนียังสง่สญัญาณออ่นแอ โดย GDP ไตรมาส 2 ขยายตวัเพยีง 4.3% และทัง้ภาคการผลติและภาคบรกิารยัง
อยูใ่นภาวะหดตวั แมว้า่รัฐบาลจะทยอยออกมาตรการสนับสนุนเศรษฐกจิมากขึน้ แตยั่งไมเ่พยีงพอทีจ่ะสรา้งความเชือ่ม่ันในวงกวา้งนอกจากนี้ ความส าเร็จของจนีในการพัฒนา
เทคโนโลยี Deep Ultraviolet Lithography (DUL) ยังสรา้งแรงกดดันตอ่อตุสาหกรรมเซมคิอนดกัเตอรโ์ลก นักลงทนุจงึมคีวามกงัวลมากขึน้เกีย่วกบัประสทิธผิลของนโยบาย
ภาครัฐ และมองวา่การประเมนิมลูคา่หุน้ทีถ่กูเพยีงอยา่งเดยีวไมส่ามารถชดเชยความกงัวลดา้นเศรษฐกจิ สภาพคลอ่ง และความไมแ่น่นอนของนโยบายได ้

หุน้ตลาดเกดิใหม่

ตลาดหุน้เกดิใหมป่รับขึน้ 1.86% ในสปัดาหท์ีผ่า่นมา ผลตอบแทนในแตล่ะประเทศมคีวามแตกตา่งกนัมาก โดยญีปุ่่ นและหลายประเทศในเอเชยียังแข็งแกรง่จากกระแส AI และ
เทคโนโลยี ขณะทีเ่กาหลใีตเ้ผชญิแรงกดดนัจากสภาพคลอ่งและวฏัจักรอตุสาหกรรมเซมคิอนดักเตอร์ สว่นเวยีดนามยังมแีรงหนุนจากเศรษฐกจิภายในประเทศ แตถ่กูลดทอนจาก
มาตรการควบคมุสนิเชือ่ทีเ่ขม้งวดขึน้ ดา้นประเทศไทยยังไดรั้บผลกระทบจากตน้ทนุพลังงานทีอ่ยูใ่นระดับสงู โดยรวมแลว้มด้ัชนจีะปรับขึน้ แตต่ลาดมคีวามแตกตา่งของผลการ
ด าเนนิงานคอ่นขา้งมาก ซึง่สะทอ้นถงึสภาพคลอ่ง มมุมองดา้นนโยบาย และตน้ทนุพลังงานทีแ่ตกตา่งกนัในแตล่ะประเทศ

ตราสารหนี ้

ตราสารหนีท้ัว่โลกปรับขึน้ 0.13% สว่นตราสารหนีต้ลาดเกดิใหมป่รับขึน้ 0.14% ขอ้มลูเงนิเฟ้อสหรฐัฯ ทีช่ะลอลงและสญัญาณการบรโิภคทีอ่อ่นตวัลงชว่ยสนับสนุนความตอ้งการ
ลงทนุในตราสารหนี้ แตปั่จจัยบวกดงักลา่วยังคงจ ากดั เพราะนักลงทนุยังคงกงัวลเกีย่วกบัความเสีย่งดา้นเงนิเฟ้อจากราคาพลงังาน และระดับการขาดดลุงบประมาณของหลาย
ประเทศในสหรฐัฯ อตัราผลตอบแทนพันธบัตร (Bond Yield) ยังคงออ่นไหวตอ่ทัง้แนวโนม้เงนิเฟ้อและความกงัวลเกีย่วกบัการกอ่หนีข้องภาครัฐ ขณะทีต่ลาดตราสารหนีใ้นหลาย
ประเทศยังเผชญิขอ้จ ากดัทางการคลงั ท าใหก้ารปรับขึน้ของราคาไมม่ากนัก

ทองค า
ราคาทองค าลดลง 0.33% ในสปัดาหท์ีผ่า่นมา ราคาทองค ามคีวามผันผวนระหวา่งสปัดาห ์โดยชว่งแรกไดรั้บแรงหนุนจากขอ้มลูเงนิเฟ้อสหรัฐฯ ทีช่ะลอลง แตภ่ายหลังเผชญิแรง
ขายท าก าไรหลังจากปรับขึน้มาอยา่งมากกอ่นหนา้นี้ อยา่งไรก็ตามความเสีย่งดา้นภมูรัิฐศาสตรแ์ละความตอ้งการถอืครองทองค าจากธนาคารกลางทั่วโลกยังคงเป็นปัจจัยสนับสนุน
ส าคัญ ขณะทีแ่นวโนม้นโยบายการเงนิของสหรัฐฯ ยังคงสง่ผลตอ่ทศิทางราคา โดยภาพรวมความตอ้งการทองค าในฐานะสนิทรัพยป์ลอดภัยยังอยูใ่นระดบัแข็งแกรง่

น ้ามัน

ราคาน ้ามันดบิ Brent ปรับขึน้ 0.91% ในสปัดาหท์ีผ่า่นมา ราคาน ้ามันยังไดรั้บแรงหนุนจากการเจรจาระหวา่งสหรัฐฯและอหิรา่นทียั่งไมม่คีวามคบืหนา้ รวมถงึความกงัวลตอ่ความ
ปลอดภัยของการขนสง่ผา่นชอ่งแคบฮอรม์ซุ ราคาน ้ามันทีส่งูยังสรา้งแรงกดดนัตอ่ฐานะการคลังของประเทศผูน้ าเขา้น ้ามัน และก าลังซือ้ของผูบ้รโิภค โดยเฉพาะในภมูภิาคเอเชยี 
สะทอ้นวา่นักลงทนุยังคงให ้"สว่นเพิม่ความเสีย่งทางภมูรัิฐศาสตร"์ (Geopolitical Risk Premium) อยูใ่นราคาน ้ามัน แมว้า่การเคลือ่นไหวรายวันจะเริม่ขึน้อยูก่บัพัฒนาการทางการ
ทตูมากกวา่ปัจจัยอปุสงค-์อปุทานจรงิก็ตาม

Note: EM Equities - MSCI Emerging Markets Index, Global Bond - Bloomberg Global-Aggregate Total Return Index , EM Bond - JPMorgan EMBI Global Diversified Index 

Source: Bloomberg, as of 14 Aug 2026
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• เงนิเฟ้อทีช่ะลอลงชว่ยลดแรงกดดนัตอ่ Fed ในระยะส ัน้ แตไ่มไ่ดท้ าใหข้อ้จ ากดัดา้นนโยบายการเงนิหายไป: ตวัเลขเงนิเฟ้อเดอืนกรกฎาคม 2569
ออกมาต า่กวา่ทีต่ลาดกงัวล ทัง้ดชันรีาคาผูบ้รโิภค (CPI) และดชันรีาคาผูผ้ลติ (PPI) ทีเ่พิม่ขึน้ในระดบัจ ากดั สะทอ้นวา่แรงกดดนัดา้นราคาในระยะสัน้เริม่ผอ่น
คลายลง ขณะทีย่อดคา้ปลกีทีอ่อ่นแอกวา่คาดยนืยนัวา่ความตอ้งการใชจ้า่ยภายในประเทศก าลังชะลอตวั อยา่งไรก็ตาม ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ยังไม่
สามารถผอ่นคลายนโยบายไดม้ากนัก เนือ่งจากยงัตอ้งจับตาความเสีย่งจากราคาน ้ามันทีส่งูขึน้และปัญหาฐานะการคลังของรฐับาล

• ผลตอบแทนของตลาดเอเชยีมคีวามแตกตา่งกนัมาก จากปจัจยัดา้นนโยบายและเทคโนโลยทีีไ่มเ่หมอืนกนั: ตลาดหุน้เอเชยีใหผ้ลตอบแทนทีแ่ตกตา่ง
กนัอยา่งชดัเจน โดยญีปุ่่ นปรับตวัขึน้แรง ดชันี Nikkei 225 ของญีปุ่่ นเพิม่ขึน้ 2.60% ขณะทีจ่นีปรับตวัลง ดชันี MSCI China ลดลง 4.05% แมภ้าพรวมตลาดหุน้
เกดิใหมย่งัคงบวก 1.86% ญีปุ่่ นไดร้ับแรงสนับสนุนจากนักลงทนุสถาบนัภายในประเทศและความคาดหวงัเกีย่วกบัการปรับนโยบายการเงนิของธนาคารกลางญีปุ่่ น
ในอนาคต ขณะทีจ่นียงัเผชญิแรงกดดนัจากเศรษฐกจิทีเ่ตบิโตชา้ลง สภาพคลอ่งทีต่งึตวั และการแขง่ขนัทางเทคโนโลยจีากความกา้วหนา้ในดา้น DUV ซึง่สง่ผล
กระทบตอ่ความเชือ่ม่ันของนักลงทนุ สว่นเกาหลใีตย้งัคงมแีรงสง่จากภาคการสง่ออกทีแ่ข็งแกรง่ แตส่ภาพคลอ่งภายในประเทศยงัเปราะบาง

• ความตงึเครยีดทางภมูริฐัศาสตรย์งัคงสง่ผลตอ่ตลาดพลงังานและเงนิเฟ้อ: ความไมค่บืหนา้ของการเจรจากบัอหิรา่น รวมถงึความเสีย่งดา้นความมัน่คงใน
ชอ่งแคบฮอรม์ซุ ท าใหร้าคาน ้ามันยงัม"ีสว่นเพิม่จากความเสีย่งทางภมูริฐัศาสตร"์อยูใ่นระดบัสงู ราคาน ้ามันดบิ Brent ปรับขึน้ 0.91% ในสปัดาหท์ีผ่า่นมา และ
ยงัคงใหผ้ลตอบแทนบวกอยา่งแข็งแกรง่ตัง้แตต่น้ปี ขณะทีต่น้ทนุพลังงานทีอ่ยูใ่นระดบัสงูยงัคงกดดนัทัง้ฐานะการคลังของประเทศผูน้ าเขา้น ้ามนั และก าลงัซือ้
ของผูบ้รโิภคในหลายประเทศ

What We Are Watching

Key Driver of the Week 17 สงิหาคม 2569

Highlight of the Week

หุน้สหรฐัฯ พุง่ท าจดุสงูสดุใหม ่โดย S&P 500 ทะล ุ7,700 จดุ
และ Russell 2000 เพิม่ข ึน้กวา่ 3.5% หลงัตวัเลขเงนิเฟ้อลา่สดุออกมาต า่กวา่
ทีก่งัวล ท าใหน้กัลงทนุคาดวา่แรงกดดนัดา้นดอกเบีย้จะลดลง และหนัไปลงทนุ

ในหุน้ Value และหุน้ทีไ่ดป้ระโยชนจ์ากดอกเบีย้ขาลงมากขึน้S&P 500

All Time High!!

Date Event / Indicator Last vs Consensus Impact Summary

20 ส.ค. 69 U.S. FOMC Meeting Minutes N/A
ตลาดจะจับตามมุมองของ Fed ตอ่เงนิเฟ้อ เศรษฐกจิ และแนวโนม้ดอกเบีย้ โดยทา่ที
ผอ่นคลายอาจเป็นบวกตอ่หุน้และพันธบัตร ขณะทีท่า่ทเีขม้งวดอาจหนุนคา่เงนิดอลลาร์
และ Bond Yield

20 ส.ค. 69 U.S. Unemployment Claims Last:209k|Cons:210k
ถา้จ านวนผูข้อรับสวสัดกิารวา่งงานยังอยูใ่กลร้ะดับคาดการณ์ จะสะทอ้นตลาดแรงงานที่
แข็งแกรง่ ซึง่ชว่ยสนับสนุนเศรษฐกจิ แตล่ดโอกาสการปรับลดดอกเบีย้อยา่งเร่งดว่น

21 ส.ค. 69 U.S. Flash Manufacturing PMI Last:53.9|Cons:54
ถา้ภาคการผลิตยังขยายตัวแมช้ะลอลงเล็กนอ้ย จะสะทอ้นเศรษฐกิจที่ยังมีความ
แข็งแกรง่ ชว่ยหนุนบรรยากาศการลงทนุและลดความกังวลตอ่ภาวะเศรษฐกจิถดถอย
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