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Weekly Wrap-up Performance

• สัปดาห์ที่ผ่านมา ดัชนีหุ้นไทยขึ้นมากสุดที่ 7.62%
ส่วนที่ลงมากที่สุดคือดัชนี Ibovespa ที่ -2.06%

• ในรอบเดือน สินทรัพย์ที่ขึ้นมากที่สุดคือดัชนี
เวียดนามที่ 11.35% ส่วนลดลงมากที่สุดคือดัชนี 
Ibovespa ของบราซิลที่ -3.85%

• ตั้งแต่ต้นปี ดัชนี KOSPI เกาหลีใต้ขึ้นมามากที่สุดที่ 
34.54% ส่วนดัชนีที่ลงมากที่สุดคือดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ไทยที่ -11.28%

Source: Bloomberg, XSpring AM
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ผลตอบแทนรายกลุ่มอุตสาหกรรมในรอบสปัดาห์

• ภาพรวมรายกลุ่มอุตสาหกรรมทั่วโลก กลุ่ม
เทคโนโลยีสารสนเทศกลับขึ้นมาท าผลงานได้ดีทีสุ่ด
ท่ี 2.23% ในสัปดาห์นี้ ส่วนกลุ่มสุขภาพท าผลงานได้
แย่ที่สุดที่ -1.83%

• การปรับประมาณการก าไรต่อหุ้น (EPS) ในภาพรวม
ติดลบที่ -0.16% โดยภาคการเงินและบริการสื่อสาร
ปรับขึ้น 0.23% ส่วนภาคพลังงานปรับลดลงมากสุด
ที่ -0.68%

• เราเห็นตลาดกลับเข้าไปยังกลุ่ม Growth หรือ
อุตสาหกรรมที่มีการเติบโต ส่วนกลุ่ม Defensive 
Play หลักๆ ถูกเทขายออกมา

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 18 July 2025 ; data reflected 10 years)

• ดัชนีตลาดหุ้นของหลาย
ประเทศ เช่น อเมริกา อินเดีย 
ตลอดจนถึงกลุ่มประเทศเกิด
ใหม่โดยเฉลีย่ ยังซื้อขายท่ี
ระดับมูลค่าสูงเมื่อเทียบกบั
อดีตในช่วง 10 ปีที่ผ่านมา

• อย่างไรก็ดี มูลค่าของตลาดหุ้น
ในบางตลาดอย่างยุโรป เกาหลี
ใต้ ยังอยู่ในกรอบทีเ่หมาะสม 
(ไม่เกิน 1 S.D.) ขณะท่ีบาง
ตลาดก็หลดุต ่า อย่างเช่น
ประเทศในกลุ่มอาเซียน

• มูลค่าตลาดญี่ปุ่นเริ่มสูงกว่า
อดีตที่ผ่านมาแลว้ อาจต้อง
ระมัดระวังในระยะสัน้
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Global Valuation and Earnings - GARP

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 18 July 2025)

• มูลค่าตลาดที่เหมาะสมและ
ยังมีการเติบโตในปัจจุบัน
เกาหลีใต้อยู่ในจุดที่ดี ตามมา
ด้วยกลุ่มประเทศตลาดเกิด
ใหม่โดยรวม และกลุ่ม
ประเทศเกิดใหม่ไม่รวมจีน

• อย่างไรก็ตาม เราพบว่ายุโรป
ตะวันออกอยู่ในกลุ่มที่มรีาคา
แพง และการเติบโตต่อไป
อาจเติบโตน้อยลง ซึ่งบ่งชี้ถึง
การลงทุนที่สอดรับกับระยะ
สั้นมากกว่าระยะยาว
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Summary of Market Outlook
Market Indices Overweight Neutral Underweight Comments

Global Equities MSCI ACWI ✓

เรายังคงประเมินตลาดหุ้นทั่วโลกด้วยภาพรวมที่เป็นบวก แม้มูลค่าหุ้นโดยเฉลี่ยนของตลาดโลกจะยืนอยู่สูง
แล้วก็ตาม เนื่องจากเศรษฐกิจโลกยังมีการเติบโตอยู่ แม้ว่าจะช้าลงก็ตาม

Developed Market MSCI WORLD ✓

กลุ่มประเทศตลาดพัฒนาแล้วเรายังมองเป็นบวกอยู่ เนื่องจากพัฒนาการด้านเทคโนโลยียังเป็นตัวขับเคลื่อน
เศรษฐกิจที่ส าคัญอยู่ โดยเฉพาะในกลุ่มเทคโนโลยี

USA S&P 500 ✓ เรายังมีมุมมองเป็นบวกกับหุ้นสหรัฐฯ อย่างไรก็ตามมูลค่าที่สูงขึ้นอาจกดดันและมีการปรับฐานในระยะสั้น

Japan TOPIX ✓

ญี่ปุ่นยังคงมองเป็นบวกจากปัจจัยการเติบโตของก าไรบริษัทจดทะเบียน แต่สงครามการค้าเป็นปัจจัยลบส าคัญ
ที่อาจท าให้เศรษฐกิจญี่ปุ่นชะลอตัวในระยะสั้น

Europe STOXX 600 ✓ เราคาดว่าครึ่งปีหลัง ยุโรปจะได้รับผลกระทบจากสงครามการค้า การเติบโตชะลอตัวก่อนจะฟ้ืนตัวปลายปี

Emerging Markets 
(ex-China)

MSCI 
EM ex-China ✓ ตลาดหุ้นในประเทศเกิดใหม่ยังมอบเป็นลบจากผลพวงของสงครามการค้า โดยให้เลือกเป็นรายตลาด

India NIFTY 50 ✓

กลุ่มอุตสาหกรรมการบริโภคภายในประเทศเป็นตัวขับเคลื่อนเศรษฐกิจที่ส าคัญ ประกอบกับการลดดอกเบี้ยที่
จะช่วยสินทรัพย์เสี่ยงในแง่บวก และตราสารหนี้อินเดียให้ดีขึ้น

Korea KOSPI ✓ ความชัดเจนทางการเมืองและกลุ่มเซมิคอนดักเตอร์กลับขึ้นมาจากการฟ้ืนตัวของราคา ท าให้เกาหลีฟ้ืนตัว

Vietnam VN Index ✓ เวียดนามยังคงมีปัญหาขยับขึ้นเป็น Emerging Market และค่าเงินที่ยังอ่อนตัวลงต่อเนื่อง กระทบกับก าไร

Thailand SET Index ✓ ก าไรต่อหุ้นของบริษัทจดทะเบียนและพ้ืนฐานเศรษฐกิจยังอ่อนแอ แม้ความชัดเจนทางการเมืองจะเพ่ิมข้ึน

Taiwan TAIEX Index ✓ ยังคงได้ประโยชน์จากกลุ่มปัญญาประดิษฐ์ อย่างไรก็ตามมูลค่าที่ตึงตัวเป็นปัจจัยส าคัญที่ท าให้เป็นกลาง

Latin America MSCI LATAM ✓ การลดดอกเบี้ยเป็นประโยชน์กับสินทรัพย์เสี่ยงในละตินอเมริกา แต่สงครามการค้ายังเป็นปัจจัยกดดัน

Eastern Emerging 
EU

MSCI Eastern 
Europe ✓

ตลาดโปแลนด์มีโอกาสที่ดี ส่วนกรีซได้รับอานิสงค์ของการมีโอกาสปรับขึ้นสู่ MSCI Developed Market 
สูงขึ้น หากไม่มีปัจจัยอื่นและแก้ไขเรื่องสภาพคล่องในตลาดภายในเดือนมิถุนายนปีหน้าได้

China CSI 300 ✓ (Tradeable) พ้ืนฐานเศรษฐกิจยังอ่อนแอและมีความเสี่ยงสูง แม้ทางการจีนพยายามประคองตลาดทุนเอาไว้
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Market Indices Overweight Neutral Underweight Comments

Fixed Income - ✓ ภาพรวมในตราสารหนี้ยังคงเป็นกลาง

Domestic Gov TBCMTOTR ✓

ตราสารหนี้รัฐบาลไทยยังอยู่ในสถานการณ์ที่ยังได้ประโยชน์จากความคาดหวังของดอกเบี้ยนโยบายที่ควรลดลง
เพื่อให้สอดคล้องกับสภาวะเศรษฐกิจ ปัจจุบันดอกเบี้ยไทยยังยืนในระดับที่ไม่สอดคล้องกับเศรษฐกจิ

Domestic Corp TBEMTOTR ✓

ปัจจัยทางเศรษฐกิจไทยยังมีความอ่อนแอสูง หนี้เสียของกลุ่มธนาคารไทยในไตรมาส 2 เริ่มปรับตัวสูงขึ้น บ่งชี้ว่า
ส าหรับภาคเอกชนยังมีสัญญาณที่ไม่ดี

Global Short 
Duration - ✓

ดอกเบี้ยระยะสั้นได้ประโยชน์จากการปรับดอกเบี้ยลง โดยเฉพาะในช่วงครึ่งปีหลังของปีนี้ที่ธนาคารกลางนอก
สหรัฐฯ จะต้องลดดอกเบี้ยลงอย่างต่อเนื่องตามเงินเฟ้อที่ปรับตัวลง

Global Long 
Duration - ✓

ดอกเบี้ยระยะยาวยังมีความผันผวนที่สูงในทุกภูมิภาค จากปัจจัยเฉพาะตัวโดยเฉพาะอย่างยิ่งญี่ปุน่ที่เศรษฐกิจ
กลับมาฟื้นตัวอีกครั้งหนึ่ง ท าให้ตลาดต้องปรับดอกเบี้ยขึ้นให้สอดรับกับการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ

Global Emerging 
Markets Bond

JPEIDIVR  
Index ✓

ปัจจุบันอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง (Real Yield) ของพันธบัตรประเทศต่างๆ ยังอยู่ในระดับที่สูงกว่าอดีต ในขณะที่
คาดการณ์ของตลาดยังมองว่าปีนี้อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริงจะลงต่อจากปัจจัยการปรับตัวลดลงของเงินเฟ้อ

Commodities - ✓ สินค้าโภคภัณฑ์ยังคงมีมุมมองที่เป็นกลาง เนื่องจากสินค้าโภคภัณฑ์แต่ละประเภททิศทางยังปะปนกนัไป

Oil CL1 ✓

เรายังมองน ้ามันมีความเสี่ยงขาลงจากการเพิ่มก าลังการผลิตของกลุ่ม OPEC+ เพ่ือลงโทษสมาชิกท่ีไม่ลดก าลังการ
ผลิตก่อนหน้านี้ รวมถึงกดดันประเทศนอกกลุ่ม OPEC+ ให้ยุติการผลิตน ้ามัน

Gold XAU ✓

สถานการณ์โลกที่ไม่ชัดเจนและแน่นอนจะเป็นประโยชน์กับทองค า แต่ถ้าเหตุการณ์ชัดเจนทองค าจะลดบทบาท
ลงไป เราประเมินว่าทองค าจะผันผวนอยู่ในกรอบ

Private Asset - สถานการณ์โดยรวมยังคงปะปนระหว่างความกังวลเรื่องตราสารหนี้นอกตลาด และราคาของหุ้นนอกตลาด

Priv. Credit - ✓ มีความเปราะบางจากอัตราดอกเบี้ยที่ยืนสูงในปัจจุบัน ควรเลือกที่มีสินทรัพย์จริง (Real Asset) เป็นหลักประกัน

Priv. Equity - ✓ หุ้นนอกตลาดยังมีความน่าสนใจอยู่ กิจกรรมการซื้อขายเริ่มกลับมา และมีโอกาสใหม่ๆ เข้ามามากขึ้น

Cash - ✓ เรามองเงินสดยังเป็นกลาง เนื่องจากตลาดยังมีโอกาสให้ลงทุนได้ โดยเฉพาะในกลุ่มตราสารหนี้ตลาดเกิดใหม่

Summary of Market Outlook
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GDP จีนยังเติบโตต่อ แต่ผลมาจากการส่งออกเป็นหลัก

จีนประกาศตัวเลข GDP ไตรมาส 2 ของปีนี้ เพิ่มขึ้น 5.2% YoY โตต ่ากว่าคาดเพียงเลก็น้อย ผลหลักๆ ของการเติบโตมาจาก
การส่งออกทีช่่วยหนุนเอาไว้ อย่างไรก็ตามการสง่ออกที่มมีากขึ้น (front-loading) ก่อนก าแพงภาษีการค้าที่ช่วยดัน GDP ในสอง
ไตรมาสแรกของปีนั้นไม่ได้ช่วยจริงๆ เนื่องจาก GDP Deflator (GDP ที่ตัดผลกระทบของเงินเฟ้อออกไป) ออกมา -1.26% 
YoY ซึ่งสะท้อนว่าเศรษฐกิจจีนภายในประเทศจริงๆ ยังอ่อนแอมากกว่าที่หลายฝ่ายประเมิน อีกทั้งตัวเลข PPI หรือราคา
สินค้าหน้าโรงงานของจีนยังอยู่ในภาวะตกต ่า บ่งชี้ว่าจีนยังเผชิญหน้ากับเงนิฝืดอย่างตอ่เนื่อง
Source: Bloomberg, XSpring Asset Management, MacroMicro
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จีนเปิดฉากควบคุมเทคโนโลยีด้านแบตเตอรี่

กระทรวงพาณิชย์ของจีนออกมาตรการควบคุมโลหะที่ไม่มีแร่เหล็กผสมเพิ่มเติม มาตรการดังกลา่วก าหนดให้การสง่ออก
เทคโนโลยีด้านแร่โลหะที่เกีย่วข้องกับการผลิตขั้วโลหะของแบตเตอรี่ ต้องได้รับอนญุาตจากทางการจนี และเพิ่มการควบคุม
เทคโนโลยีขั้นตอนและกระบวนการการถลุงแรล่ิเทียมและแกลเลยีม เท่ากับว่าการแข่งขันดา้นการผลิตแบตเตอรี่จะถูกควบคุม
จากจีนโดยตรง และท าให้บริษทัจนีไดเ้ปรียบในการแข่งขัน อาจเพิ่มความขัดแย้งกับสหรัฐฯ ที่ปัจจุบันก าลังพยายามบีบจีนใน
ประเด็นสงครามการค้า
Source: Bloomberg, XSpring Asset Management, Ministry of Commerce China
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เรายังไม่ชอบหุ้นจีน จากอัตราก าไรต่อหุ้นที่ต ่าเมื่อเทียบตลาดอื่น

การที่หุ้นจีนปรับตัวขึ้นในช่วงทีผ่่านมา ไม่ได้มาจากปัจจัยปกต ิหากนับตั้งแต่ต้นปี ดัชนี CSI 300 ปรับตัวขึ้นมา +6.23% ส่วน HSCEI 
+26.74% การปรับตัวขึ้นส่วนหนึ่งมาจากสภาพคล่องในตลาดของฮ่องกงที่ถูกควบคุมจากทางการจีนน้อยกว่า อย่างไรก็ตามประมาณการ
ก าไรต่อหุ้นของหุ้นจีนยังอยู่ในระดับที่ต ่า การปรับตัวขึ้นมาซื้อขายในระดับปัจจุบันเป็นเรื่องของ PER Rerating ที่ไม่สะท้อนปัจจัยพ้ืนฐาน
ของเศรษฐกิจจีนโดยรวม การปรับขึ้นส่วนหนึ่งมาจากค่าเงินดอลลาร์ที่อ่อนตัว ล้อตาม A/H Share Premium ซึ่งสัมพันธ์กบัสภาพคล่องใน
ตลาดฮ่องกงที่มากกว่าแผ่นดินใหญ่ เราจึงยังไม่ชอบจีนจนกว่าจะเห็นการฟื้นตัวของก าไรต่อหุ้นที่ชัดเจน แม้จะมีแรงส่งจากค่าเงินก็ตาม
Source: Bloomberg, XSpring Asset Management
Note: NTM EPS Rebased (01/01/2014 = 100), Hang Seng AH Premium and DXY Rebased (01/01/2015 = 100)
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ค่าเงินบาทแนวโน้มยังแข็งค่า แต่อาจลดลงจากการเทขายพันธบัตร

จากข้อมูลที่ศึกษาย้อนหลัง 10 ปี ตั้งแต่มิถุนายนจนถึงสิ้นปี ค่าเงินบาทไทยจะวิ่งอยู่ในกรอบ -6.47% จนถึง +6.532% (นับที่แลกค่าเงิน
บาทเป็นดอลลาร)์ เท่ากับว่าค่าเงินบาทวิ่งอยู่ในกรอบด้วยตัวเลขที่ใกล้เคียงกัน ค่าเฉลี่ยแล้วเงินบาทจะแข็งขึ้นในช่วงปลายปี อย่างไรก็ตาม
ตัวเลขค่าเงินบาทตั้งแต่ต้นปีนี้กลับแข็งค่าเหนือค่าเฉลี่ย จากปัจจัยการเข้าลงทุนในตราสารหนี้ของไทยโดยนักลงทุนต่างชาติที่มีอย่าง
ต่อเนื่อง เนื่องจากเก็งก าไรในตราสารหนี้สกุลเงินบาทไทยจากความคาดหวังลดดอกเบี้ย เราประเมินว่าค่าเงินบาทไทยมีโอกาสแข็งค่าต่อ 
โดยปัจจุบัน Bloomberg Consensus ประเมินเงินบาทไทยอยู่ที่ 32.35 ต่อดอลลาร์ อย่างไรก็ตามคาดการณ์นี้มีความเสี่ยง เนื่องจาก
ต่างชาติเริ่มค่อยๆ ทยอยขายตราสารหนี้ออกมา จากจุดสูงสุดที่ราว 1 แสนล้านบาท
Source: Bloomberg, XSpring Asset Management
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ประกาศงบสหรัฐฯ ไตรมาส 2/2025 โตดีกว่าคาด

งบบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯ เริ่มประกาศแล้วอย่างเป็นทางการ โดยสถิติจาก FactSet และ Bloomberg เผยให้เห็นว่าบริษัทสหรัฐฯ 
ประกาศรายได้มากกว่าที่ตลาดคาด โดยเฉพาะในกลุ่มของเทคโนโลยีและอสังหาริมทรัพย์ ส่วนความคาดหวังของตลาดในวันศุกร์ที่ผ่าน
มา เมื่อเทียบกับช่วง 1 กรกฎาคม พบว่ามีการปรับทิศทางความควาดหวังที่สอดคล้องกัน โดยเฉพาะในกลุ่มของ Healthcare ที่ปรับลง 
ขณะที่กลุ่มพลังงานดีขึ้น เรายังมีมุมมองบวกส าหรับกลุ่มเทคโนโลยี โดยเฉพาะในกลุ่มเซมิคอนดักเตอร์ที่ยอดราคาขายสินค้ายังปรับขึ้น 
โดยเฉพาะกลุ่ม Analog Semiconductor ที่ฟื้นตัว ยังคงมองบวกกับสหรัฐอเมริกาอย่างระมัดระวัง และหากตลาดปรับตัวลงถือเป็น
โอกาสส าหรับนักลงทุนในภาพรวม
Source: FactSet, Bloomberg, XSpring Asset Management
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เงินเฟ้อสหรัฐฯ เริ่มเร่งตัว พบสัญญาณผลกระทบจากก าแพงภาษี

ตัวเลขเงินเฟ้อของสหรัฐฯ เดือนมิถุนายนออกมาแล้ว โดยเงินเฟ้อทั่วไป (Inflation) อยู่ที่ 0.3% MoM/2.7% YoY 
ส าหรับเงินเฟ้อทั่วไป และ 0.2% MoM/2.9% YoY ส าหรับเงินเฟ้อที่แท้จริง (Core Inflation) โดยต ่ากว่าที่ตลาด
คาดเกือบทั้งหมด อย่างไรก็ตามเงินเฟ้อเริ่มเร่งตัวเมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้า ซึ่งสินค้าอย่างของเล่น อุปกรณ์กีฬา 
และของตกแต่งบ้าน พุ่งสูงขึ้นเร็วที่สุดในรอบ 2 ปี
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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Waller ออกความเห็นต้องลดดอกเบี้ย - เราประเมินปีนี้ลดได้ยาก

Christopher Waller หนึ่งในผู้ว่าการของธนาคารกลางสหรัฐฯ ให้ความเห็นต้องลดดอกเบี้ยในเดือนกรกฎาคม โดยคาดว่าเงินเฟอ้จะ
เร่งตัวขึ้นครั้งเดียวจากก าแพงภาษี และมีโอกาสที่สหรัฐฯ จะโตต ่ากว่าศักยภาพ ท่ามกลางเงินเฟ้อที่ต ่า และตลาดแรงงานก าลังมีสัญญาณ
ปัญหาการจ้างงานในภาคเอกชน อย่างไรก็ตามตลาดกลับมองว่าประชุม FOMC เดือนนี้ยังคงอัตราดอกเบี้ยไว้เท่าเดิม เราประเมินว่าเงิน
เฟ้อที่เริ่มเร่งตัวขึ้นในบางรายการ เริ่มสะท้อนก าแพงภาษีที่เกิดขึ้น และก าแพงภาษีที่ชัดเจนตั้งแต่ 1 สิงหาคมนี้เป็นต้นไป จะท าให้
เงินเฟ้อสหรัฐฯ ลงได้ยากมาก ยกเว้นการจ้างงานจะย ่าแย่เท่านั้น ซึ่งยังไม่ชัดเจนมาก ต้องรอดูตัวเลข Non-farm Payroll
Source: Bloomberg, CNBC, XSpring Asset Management, CME FedWatch
Pictures: US Federal Reserve
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ตราสารหนี้ตลาดเกิดใหม่ ยังคงน่าสนใจครึ่งปีหลัง

ตลาดยังคงประเมินว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายในตลาดเกิดใหม่จะอยู่ในขาลง โดยภูมิภาคที่มีอัตราดอกเบี้ยลงมากที่สุดคือยุโรป
ตะวันออกและละตินอเมริกา ในระดับประเทศ บราซิลลดลงมากที่สุด ตามมาด้วยโคลอม เบีย โปแลนด์ และชิลี ในขณะที่
ประเทศในเอเชียอย่างเช่น ไทย และอินเดีย คาดการณ์ดอกเบี้ยลดลงน้อยกว่า และในกรณีของอินเดียมีโอกาสสูงที่จะมี การขึ้น
ดอกเบี้ยได้เล็กน้อย การลดดอกเบี้ยนอกจากเป็นผลบวกกับตราสารทุนแล้วก็เป็นบวกกับตราสารหนี้ด้วย
Source: Bloomberg, XSpring Asset Management
Note: Real Yield is in the Local Currency (LC). Measures standard deviation of current 10-year real yield relative to the ten-year mean.
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ตราสารหนี้ตลาดเกิดใหม่ ยังคงน่าสนใจครึ่งปีหลัง

เราประเมินว่านี่คือช่วงเวลาที่ตราสารหนี้ตลาดเกิดใหม่น่าสนใจ โดยปัจจุบันอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง (Real Yield) ของ
พันธบัตรประเทศต่างๆ ยังอยู่ในระดับที่สูงกว่าอดีต ในขณะที่คาดการณ์ของตลาดยังมองว่าปีนี้อัตราดอกเบี้ยที่ แท้จริงจะลงต่อ
จากปัจจัยการปรับตัวลดลงของเงินเฟ้อ เราจึงคงมองบวกส าหรับการลงทุนในตราสารหนี้ตลาดเกิดใหม่ยังน่าสนใจ อย่างไรก็
ตามช่วงเวลาที่เหลือส าหรับการลงทุนมีไม่มาก เพราะแนวโน้มการลดดอกเบี้ยจะเริ่มต้นขึ้นในช่วงไตรมาส 3 ของปีนี้ ช่วงนี้ถือ
เป็นจังหวะที่ดีก่อนที่ธนาคารกลางหลายประเทศจะเริ่มลดดอกเบี้ย
Source: Bloomberg, XSpring Asset Management
Note: Real Yield is in the Local Currency (LC). Measures standard deviation of current 10-year real yield relative to the ten-year mean.
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ASML คาดรายได้ไม่ดีหลังเจอผลกระทบสงครามการค้า

ASML ประกาศรายได้ไตรมาส 2 ปีนี ้ก าไรสุทธิ 2.29 พันล้านยูโร สูงกว่าคาดของตลาด อย่างไรก็ตามผู้บริหารระบวุ่าบริษัท
ถอนคาดการณ์การเติบโตป ี2026 ออกจากผลกระทบของก าแพงภาษีและสงครามการค้า และคาดว่าไตรมาส 3 จะมีรายได้
ที่ 7.4-7.9 พันล้านยูโร ต ่ากว่าคาดของตลาดท่ี 8.3 พันล้านยูโร ท าให้ราคาหุ้นของบริษทัร่วงลงเกอืบ 7% ในช่วงต้นของการซื้อ
ขายในตลาดวันที่ 16 กรกฎาคม – เราประเมินว่าเป็นผลกระทบจากปัจจัยที่ประเมินไดย้าก ทั้งที่กระแส AI ยังคงอยูใ่นตอนนี ้
เราประเมินว่า ASML ที่เป็นต้นน ้าของอตุสาหกรรมชิป จะเผชิญหน้าจากสงครามการค้าในระยะกลาง (6 เดือน) เป็นอยา่งน้อย
Source: Bloomberg, XSpring Asset Management, CNBC, ASML
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หมุดหมายใหม่ส าหรับ Digital Currency ส าหรับสหรัฐฯ

ทรัมป์ลงนามในค าสั่งประกาศใช้รัฐบัญญัติ Genius Act กฎหมายฉบับใหม่ทีว่างกตกิาในการออกเหรียญที่มมีูลค่าคงที่หรือผูก
กับทรัพย์สินในโลกจริง หรือ Stable Coin (เช่น USDT หรือเหรียญอ้างองิสกลุเงิน USD) และมีอีกสองรา่งรฐับัญญตัทิี่อยู่
ระหว่างการพิจารณาของวุฒิสภา เป็นสัญญาณของการยอมรับสินทรัพย์ดจิิทลัใหม้ีความชัดเจนและได้รบัการยอมรับจากนัก
ลงทุน ท าให้ตลาดมีมุมมองแง่บวกกับสินทรัพยด์ิจิทัลและอุตสาหกรรมที่เกี่ยวข้อง โดยราคา Bitcoin ปรับตัวขึ้นแตะระดับ 
1.21 แสนดอลลาร์ต่อเหรียญในช่วงกลางคืนของวันที่ 17 กรกฎาคม (ตามเวลาไทย)
Source: Bloomberg, The White House, XSpring Asset Management, House of Representatives Committee on Rules, CNBC, NPR

ร่างกฎหมาย รายละเอียด สถานะ

Genius Act
วางกรอบกฎหมายและรายละเอียดการ
ควบคุมกับเหรียญที่มีมูลค่าคงท่ี (Stable 
Coins) และการป้องกันผู้บริโภค

ประกาศบังคับใช้แล้ว 
ลงนามให้มีผลเมื่อวันศุกร์

CLARITY Act
วางกรอบการลดทะเบียนเหรียญ
สินทรัพย์ดิจิทัล และให้อ านาจ SEC และ 
CFTC ในการก ากับดูแล

ผ่านสภาล่างแล้ว อยู่ระหวา่ง
การเสนอขึ้นไปวุฒิสภา

Anti-CBDC 
Surveillance 

State Act

ห้ามธนาคารกลางของสหรัฐฯ ออก
เหรียญของธนาคารกลางใช้งาน

ผ่านสภาล่างแล้ว อยู่ระหวา่ง
การเสนอขึ้นไปวุฒิสภา
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มุมมองสินทรัพย์รายสัปดาห์

Equities

• ระยะสั้นผลประกอบการของ
บริษัทในสหรัฐฯ ยังเป็น
ประเด็นจับตาที่ส าคัญของ
ตลาด เราประเมินว่าตลาดจะ
มีโมเมนตัมต่อเนื่อง แม้มลูค่า
ของสินทรัพย์เสี่ยงจะแพง
ขึ้นมามากแล้วก็ตาม ก่อนที่
ช่วงสัปดาห์หน้าจะเปลี่ยนมา
ให้ความสนใจกับสงคราม
การค้าในวันที่ 1 สิงหาคม

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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What to Watch

วัน รายละเอียด

จันทร์
อัตราดอกเบ้ียเงินกู้ของจีน คาดคงไว้เท่าเดิมส าหรับอายุ 1 และ 5 ปี ที่ 3.0% และ 3.5% 
ตามล าดับ

อังคาร การขึ้นปาฐกถาของ Jerome Powell ประธาน FED

พุธ ยอดขายบ้านมือสอง ประเมิน 4 ล้านหลัง ลดลง -0.7% MoM ส าหรับเดือนมิถุนายน

พฤหัสบดี
ประกาศตัวเลข PMI ในหลายประเทศ เช่น เยอรมนี คาด Manufacturing PMI ที่ 49.5 หน่วย, 
ยุโรป Manufacturing PMI ที่ 49.9 หน่วย, การประชุมดอกเบ้ียของ ECB ประเมินคงอัตรา
ดอกเบ้ีย, ยอดผู้ขอรับสวัสดิการคนว่างงานครั้งแรก 2.25 แสนราย เพิ่มเล็กน้อย

ศุกร์
เงินเฟ้อกรุงโตเกียว คาด 3.1% YoY ส าหรับเงินเฟ้อทั่วไป/2.9% YoY เงินเฟ้อที่แท้จริง, ยอดค้า
ปลีกอังกฤษ ตลาดคาด 2.0% MoM/3.5% YoY และค าสั่งซื้อสนิค้าคงทนสหรัฐฯ คาด -9% 
MoM

เสาร์/อาทิตย์ -
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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
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