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Weekly Wrap-up Performance

• สัปดาห์ที่ผ่านมา ดัชนีหุ้นเวียดนามขึ้นมากสุดที่ 
5.12% ส่วนที่ลงมากที่สุดคือดัชนี MSCI LATAM ที่ 
-4.84%

• ในรอบเดือน สินทรัพย์ที่ขึ้นมากที่สุดคือดัชนี
เวียดนามที่ 11.01% ส่วนลดลงมากที่สุดคือ
กองทรัสต์อสังหาริมทรัพย์ไทยที่ -2.86%

• ตั้งแต่ต้นปี ดัชนี KOSPI เกาหลีใต้ขึ้นมามากที่สุดที่ 
34.01% ส่วนดัชนีที่ลงมากที่สุดคือดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ไทยที่ -17.56%

Source: Bloomberg, XSpring AM
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ผลตอบแทนรายกลุ่มอุตสาหกรรมในรอบสัปดาห์

• ภาพรวมรายกลุ่มอุตสาหกรรมทั่วโลก กลุ่มพลังงาน
ปรับตัวเพิ่มขึ้น 2.67% ตามมาด้วยกลุ่มสินค้า
ฟุ่มเฟือย (Consumer Discreationary) ที่ 0.85% 
ส่วนกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค (Consumer Staple) 
ลดลงมากสุดที่ -1.46% ตามมาด้วยบริการสื่อสารที่ 
-0.60%

• การปรับประมาณการก าไรต่อหุ้น (EPS) ในภาพรวม
ติดลบที่ -0.24% โดยมีเพียงภาคการเงินที่ปรับขึ้น 
0.09% ส่วนภาคอุตสาหกรรม (Industrials) ปรับ
ลดลงมากสุดที่ -0.68%

• สัปดาห์นี้เราเห็นตลาดกระจายตัวออกจากกลุ่ม
Defensive ในบางหมวด และการปรับประมาณการ
ก าไรลงในเกือบทุกกลุ่มอุตสาหกรรม

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 11 July 2025 ; data reflected 10 years)

• ดัชนีตลาดหุ้นของหลาย
ประเทศ เช่น อเมริกา 
อินเดีย ตลอดจนถึงกลุ่ม
ประเทศเกิดใหม่โดยเฉลี่ย 
ยังซื้อขายที่ระดับมูลค่าสูง
เมื่อเทียบกับอดีตในช่วง 10 
ปีที่ผ่านมา

• อย่างไรก็ดี มูลค่าของตลาด
หุ้นในบางตลาดอย่างยุโรป
เกาหลีใต้ ยังอยู่ในกรอบที่
เหมาะสม (ไม่เกิน 1 S.D.) 
ขณะที่บางตลาดก็หลุดต ่า
อย่างเช่นประเทศในกลุ่ม
อาเซียน
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Global Valuation and Earnings - GARP

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 11 July 2025)

• มูลค่าตลาดที่เหมาะสมและ
ยังมีการเติบโตในปัจจุบัน
เกาหลีใต้อยู่ในจุดที่ดี ตามมา
ด้วยกลุ่มประเทศตลาดเกิด
ใหม่โดยรวม และกลุ่ม
ประเทศเกิดใหม่ไม่รวมจีน

• อย่างไรก็ตาม เราพบว่ายุโรป
ตะวันออกอยู่ในกลุ่มที่มรีาคา
แพง และการเติบโตต่อไป
อาจเติบโตน้อยลง ซึ่งบ่งชี้ถึง
การลงทุนที่สอดรับกับระยะ
สั้นมากกว่าระยะยาว
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สงครามการค้าถูกเลื่อนชั่วคราว

10%

34%

46%

36%

24% 25% 24%

40%

10%

17%

10%

55%

20%

36%

25% 25% 25%

48%
50%

20%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

Original (2 Apr) Latest

ทรัมป์เริ่มส่งหนังสือเมื่อสัปดาห์ที่แล้ว แจ้งก าแพงภาษีอย่างเป็นทางการกับประเทศต่างๆ โดยระบุว่าภาษีทั้งหมดจะ
เริ่มจัดเก็บตั้งแต่วันที่ 1 สิงหาคม 2568 เป็นต้นไป พร้อมประกาศก าแพงภาษีส าหรับทองแดง 50% และภาษีส าหรับ
ยาน าเข้า 200% โดยให้เวลาบริษัทผลิตยาในการเปลี่ยนฐานการผลิตอีก 1 ปีต่อจากนี้ ท าให้หลายประเทศต้องเร่ง
เจรจา และบริษัทต่างๆ ต้องปรับตัวให้เข้ากับสถานการณ์
Source: Bloomberg, CNBC, The White House, ING, XSpring Asset Management
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สงครามการค้าถูกเลื่อนชั่วคราว

แคนาดาและสหภาพยุโรปตกลงยอมสหรัฐอเมริกาในประเด็นส าคัญ คือภาษีสินค้าและบริการดิจิทัล ที่สหรัฐฯ มอง
ว่าไม่เป็นธรรมกับบริษัทที่ตั้งในสหรัฐฯ ซึ่งแคนาดาประกาศระงับใช้ภาษีดังกล่าวแล้ว และรัฐบาลชุดปัจจุบันประกาศจะ
บรรลุข้อตกลงการค้ากับสหรัฐฯ ให้ได้ภายในวันที่ 21 กรกฎาคมนี้ ส่วนสหภาพยุโรประงับแผนบังคับใช้ภาษีส าหรับ
สินค้าและบริการดิจิทัล – เราประเมินเป็นบวกกับหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีของสหรัฐอเมริกา โดยเฉพาะ Cloud, Streaming
Source: Bloomberg, CNBC, The White House, ING, XSpring Asset Management, Politico
Pictures: European Union, Social Soup Social Media
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สงครามการค้าถูกเลื่อนชั่วคราว

บราซิลถูกเก็บภาษี 50% จากเหตุผลคดีการเมืองของฝ่ายค้าน ในจดหมายถึงประธานาธิบดีของบราซิล ทรัมป์ระบุ
ว่ากระบวนการด าเนินคดีกับผู้น าฝ่ายค้านเป็นไปอย่างไม่ยุติธรรม และเรียกร้องให้บราซิลปล่อยตัวผู้น าฝ่ายค้าน ด้าน
ผู้น าบราซิลระบุว่าสหรัฐฯ ใช้กลไกการค้าเข้าแทรกแซงกิจการภายในอย่างไม่เป็นธรรม พร้อมที่จะขึ้นภาษีตอบโต้ และ
สินค้าบราซิลที่ส่งไปสหรัฐฯ จะหาตลาดอื่นมารองรับแทน ประเมินเป็นผลลบกับหุ้นประเทศละตินอเมริกา 
Source: Bloomberg, CNBC, The White House, ING, XSpring Asset Management, Politico
Pictures: Marian Sol Miranda

คู่ค้าส่งออก มูลค่า (ปี 2024) สัดส่วนต่อ GDP

จีน 1.16 แสนล้านดอลลาร์ 5.35%

สหรัฐอเมริกา 4.2 หมื่นล้านดอลลาร์ 1.94%

อาร์เจนตินา 1.43 หมื่นล้านดอลลาร์ 0.66%

เม็กซิโก 1.24 หมื่นล้านดอลลาร์ 0.57%

เนเธอร์แลนด์ 1.21 หมื่นล้านดอลลาร์ 0.56%

ญี่ปุ่น 9.78 พันล้านดอลลาร์ 0.45%

สเปน 9.31 พันล้านดอลลาร์ 0.43%

แคนาดา 7.87 พันล้านดอลลาร์ 0.36%
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จับตาค าสั่งศาลวันที่ 31 กรกฎาคม

31 กรกฎาคม 2568 ศาลอุทธรณ์สหรัฐฯ นัดอ่านค าพิพากษา กรณีการประกาศก าแพงภาษี ซึ่งคดีดังกล่าวมาจาก
การยื่นอุทธรณ์ของรัฐบาลต่อศาล กรณีศาลชั้นต้นสั่งให้ค าพิพากษาเป็นโมฆะ ทั้งนี้ทั้งสองฝ่ายต้องส่งเอกสารและค า
แถลงฉบับสมบูรณ์ภายในวันที่ 23 กรกฎาคมนี้ ก่อนที่ศาลจะอ่านค าตัดสิน – เราประเมินว่าการต่อสู้จะเกิดขึ้นต่อ
จนกว่าจะถึงค าพิพากษาที่ศาลฎีกาของสหรัฐฯ ซ่ึงกินระยะเวลายาวนานกว่าผลของค าตัดสินจะมีผล
Source: Bloomberg, CNBC, The White House, ING, XSpring Asset Management, Politico
Pictures: Matt H. Wade (CC-SA 3.0), Microsoft Copilot
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เข้าช่วงประกาศงบไตรมาส 2/2024

สัปดาห์นี้เริ่มช่วงการประกาศงบของสหรัฐอเมริกา โดยจะเริ่มต้นที่งบธนาคารใหญ่ก่อนคือ JPM, Bank of 
America, Wells Fargo, Goldman Sachs และ Morgan Stanley ตามมาด้วยบริษัทเทคโนโลยี เช่น Netflix 
และบริษัทอื่นๆ ซึ่งคาดการณ์ก าไรของบริษัทในสหรัฐอเมริกาส าหรับไตรมาสนี้ยังเป็นบวกที่ 4.24% (นับจากช่วง
เดียวกันของปีที่แล้ว) ทั้งนี้หากผลสงครามการค้าออกมาน้อยกว่าที่กังวลกัน อาจผลักดันให้หุ้นสหรัฐฯ ยังมีแรงส่งไปต่อ
Source: Bloomberg, CNBC, The White House, ING, XSpring Asset Management, Politico
Pictures: Matt H. Wade (CC-SA 3.0), Microsoft Copilot
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จีนส่งสัญญาณปรับท่าทีแก้เงินฝืด

จีนส่งสัญญาณแก้ปัญหาเงินฝืด ด้วยการปรับลดการแข่งขันบริษัทภายในประเทศ โดยราคาสินค้าหน้าโรงงาน (PPI) 
ตกต ่า และท าให้จีนเข้าสู่สภาวะเงินฝืดที่ยาวนาน ปัญหามาจากการแข่งขันการผลิต ประกอบกับเศรษฐกิจจีนชะลอตัว
ท าให้สินค้าล้นตลาด ซึ่งรัฐบาลจีนเริ่มส่งสัญญาณแก้ไขแล้ว เริ่มต้นจากอุตสาหกรรมผลิตรถยนต์ไฟฟ้าที่เริ่มไม่ให้ท า
สงครามราคา แม้จะยังไม่มีมาตรการที่ชัดเจน แต่ถือเป็นสัญญาณบวกที่ส าคัญมากส าหรับนักลงทุน
Source: Bloomberg, CNBC, The White House, ING, XSpring Asset Management, Politico
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มุมมองสินทรัพย์รายสัปดาห์

Equities

• ระยะสั้นเราประเมินว่าความ
เสี่ยงด้านนโยบายสงคราม
การค้าจะยังกดดันต่อเนื่องไป
จนใกล้วันที่ 1 สิงหาคมนี้
อย่างไรก็ตามส าหรับหุ้น
สหรัฐฯ ที่เริ่มรายงานผล
ประกอบการ ถ้าดีกว่าคาด
อาจยังเป็นส่งให้ตลาดสหรัฐฯ 
ได้ แม้ Valuation จะตึงตัวก็
ตาม

Fixed Income

• ตราสารหนี้ทั่วโลกอายุสั้น
ยังคงอยู่ในค าแนะน าใน
สถานการณ์ที่ดอกเบี้ยระยะ
ยาวยังผันผวน ยกเว้นตรา
สารหนี้ในตลาดเกิดใหม่ทีย่ังมี
ความคาดหวังว่าจะมีการปรับ
ลดอัตราดอกเบี้ยลง 
โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศ
ละตินอเมริกาและยุโรป
ตะวันออก

Alternative

• ราคาทองค าอาจมีปัจจัยใน
ทางบวกในระยะสั้นจาก
สงครามการค้าที่ยังไม่
แน่นอน ส่วนราคาน ้ามัน
ยังคงถูกกดดันจากปริมาณ
การผลิตของ OPEC+ ที่
มากกว่าคาด ด้านราคา
ทองแดงที่ดีดขึ้นอาจจบลง
ด้วยภาษีของสงครามการค้า
ในสหรัฐอเมริกา
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ยุโรปยังมีดี เราเลือกเสี่ยงกับยุโรปตะวันออก

เรายังคงมีมุมมองบวกส าหรับยุโรป โดยเลือกเสี่ยงกับยุโรปตะวันออก ในแง่ของการเติบโตยุโรป ประมาณการเติบโต
ของก าไรเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีที่แล้ว (YoY) ยังคงไปได้ดีอยู่ ส่วนยุโรปตะวันออกมีความผันผวนมากกว่า 
อย่างไรก็ตามเรามองว่ายุโรปตะวันออกจะได้ประโยชน์ส าหรับการเป็นฐานการผลิตให้ยุโรป (Reshoring) ใน
สถานการณ์ที่ความตึงเครียดระหว่างยุโรปและจีนมีสูง
Source: Bloomberg, CNBC, The White House, ING, XSpring Asset Management, Politico
Note: Poland Q2/2024 EPS Growth is -68.18 % YoY, Greece Q1/2025 EPS Growth is -48.11% YoY
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หุ้นโลกจ าเป็นต้องเลือก - อย่าเลือกทั้งตระกร้า

กระแสการเทขายสนิทรพัย์ในสกุลดอลลาร์ยงัคงเกดิขึน้ต่อเนื่อง อย่างไรก็ตามแมเ้ราจะเชื่อว่าตลาดนอกสหรัฐฯ (RoW: Rest 
of the World) จะได้ประโยชน์ แต่มูลค่าโดยประเมนิจากอตัราสว่น Price/Earning Ratio ใน 12 เดือนจากนี้ยังคงยืนอยู่ใน
ระดับที่สูง โดยเฉพาะหุ้นนอกสหรัฐฯ ที่ยืนสูงกว่า 1 ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานแลว้ เราแนะน าให้เลือกเป็นรายตลาด โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งในตลาดที่มูลค่าหุ้นยงัอยู่ในระดบัต ่า และมีปัจจัยพื้นฐานสนับสนุนทีด่ีพอ ตัวอย่างเช่น STOXX 600 ที่ยังอยู่ในกรอบ
Source: Bloomberg, XSpring Asset Management
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What to Watch

วัน รายละเอียด

จันทร์
ยอดส่งออกและน าเขา้เดือนมถิุนายนของจีน คาด 5.5% YoY ส าหรับส่งออก, 2.5% YoY ส าหรับ
น าเข้า

อังคาร
GDP ของจีนไตรมาส 2 คาด 5.3% YoY, ตัวเลขค้าปลีกจีนเดือนมิถุนายน คาด 6.1% YoY, เงิน
เฟ้อสหรัฐฯ คาด 0.2% MoM/2.5% YoY เงินเฟ้อทั่วไป, 0.2% MoM/2.9% YoY เงินเฟ้อ
พื้นฐาน

พุธ
ราคาสินค้าหน้าโรงงานสหรัฐฯ คาด 0.3% MoM/2.8% YoY, งบของธนาคารใหญ่ในสหรัฐฯ 
(JPM, Citi, WFC, STT, BK)

พฤหัสบดี
ตัวเลขค้าปลีกสหรัฐฯ คาด 0.2% MoM/3.6% YoY, ตัวเลขผู้ขอรับสวัสดิการว่างงานครั้งแรก 2.3
แสนราย

ศุกร์
เงินเฟ้อญี่ปุ่นเดือนมิถุนายน คาด 3.3% YoY ส าหรับเงินเฟ้อทั่วไป, 3.4% YoY ส าหรับเงินเฟ้อที่
แท้จริง, ตัวเลขผลส ารวจของมหาวิทยาลัยมิชิแกนเดือนกรกฎาคม คาด 60.5 หน่วย

เสาร์/อาทิตย์
อัตราดอกเบ้ียเงินกู้ของจีน คาดคงไว้เท่าเดิมส าหรับอายุ 1 และ 5 ปี ที่ 3.0% และ 3.5% 
ตามล าดับ
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Disclaimers
ข้อสงวนสิทธิ์

• ข้อมูลที่ปรากฎในเอกสารนี้ อ้างอิงจากแหล่งที่มาของข้อมูลที่เชื่อว่าน่าเชื่อถือขณะจัดท า โดยเป็นข้อมูลที่แสดงผล ณ ที่มีอยู่ (as is) และปรากฎ
อยู่ (as available) ณ วันที่จัดท าเอกสารฉบับนี้ ซึ่งอาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังจากวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ และ
มิได้รับรองหรือรับประกันความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรือ ความครบถ้วนของข้อมูล และขอสงวนสิทธิไม่รับผิดชอบความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้น
หรือเกี่ยวข้องกับการใช้ข้อมูลดังกล่าว

• ข้อมูล ความเห็น หรือคาดการณ์ การประเมิน และข้อความที่ปรากฎในเอกสารฉบับนี้ เป็นเพียงความเห็นเบื้องต้นและเป็นการทั่วไปเท่านั้น มิใช่
ค ามั่นสัญญา การรับประกัน หรือรับรองผลตอบแทนจากการลงทุนในผลิตภัณฑ์การลงทุนใดๆ แต่ประการใด และมิอาจตีความได้ว่าเป็นการให้
ค าแนะน า หรือเป็นการเสนอซื้อ เสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์แก่บุคคลใดๆ โดยเฉพาะเจาะจง

ค ำเตือน
• กำรลงทุนมีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษำข้อมูลก่อนกำรตัดสินใจลงทุน กำรลงทุนในหน่วยลงทุนมิใช่กำรฝำกเงิน และมีควำมเสี่ยงของกำร

ลงทุน ผู้ถือหน่วยลงทุนอำจได้รับเงินลงทุนคืนมำกกว่ำหรือน้อยกว่ำเงินลงทุนเริ่มแรกก็ได้ และอำจไม้ได้รับช ำระเงินค่ำขำยคืนหน่วยลงทุน
ภำยในระยะเวลำท่ีก ำหนด หรืออำจไม่สำมำรถขำยคืนหน่วยลงทุนได้ตำมท่ีมีค ำสั่งไว้

• ผลการด าเนินงานในอดีตมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต

• กองทุนรวมที่ระบุในเอกสารนี้อาจมิได้เหมาะกับผู้ลงทุนทุกประเภท ผู้ลงทุนควรลงทุนในกองทุนรวมดังกล่าวเมื่อเห็นว่าการลงทุนในกองทุนรวม
นั้นเหมาะสมกับวัตถุประสงค์การลงทุนของตนเอง และผู้ลงทุนยอมรับความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได้จากการลงทุนดังกล่าว ในกรณีท่ีมีข้อสงสัย ควร
ขอค าแนะน าจากผู้แนะน าการลงทุนของท่าน ก่อนตัดสินใจลงทุน

• กองทุนรวมมีลักษณะเฉพาะและความเสี่ยงเฉพาะ ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะ เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเสี่ยงของกองทุนรวมแต่ละ
กองก่อนตัดสินใจลงทุน โดยท่านสามารถติดต่อขอรับข้อมูลเพิ่มเติม หรือหนังสือชี้ชวนของกองทุนรวม ได้ที่ผู้แนะน าการลงทุนของท่าน



                

www.xspringam.com
customercare@xspringam.com

Tel. 02-030-3730

XSpring AM

59 Siri Campus, Building D, 2nd Floor, Soi Rim Klong Prakanong Phrakanong 
Nuea, Wattana, Bangkok 10110

http://www.xspringam.com/
mailto:customercare@xspringam.com

	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8: สงครามการค้าถูกเลื่อนชั่วคราว
	Slide 9: สงครามการค้าถูกเลื่อนชั่วคราว
	Slide 10: สงครามการค้าถูกเลื่อนชั่วคราว
	Slide 11: จับตาคำสั่งศาลวันที่ 31 กรกฎาคม
	Slide 12: เข้าช่วงประกาศงบไตรมาส 2/2024
	Slide 13: จีนส่งสัญญาณปรับท่าทีแก้เงินฝืด
	Slide 14
	Slide 15: มุมมองสินทรัพย์รายสัปดาห์
	Slide 16: ยุโรปยังมีดี เราเลือกเสี่ยงกับยุโรปตะวันออก
	Slide 17: หุ้นโลกจำเป็นต้องเลือก - อย่าเลือกทั้งตระกร้า
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20

