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รายงานภาพรวม
เศรษฐกิจรายเดือน
กรกฎาคม 2569



เดือนกรกฎาคม 2569 เป็นเดือนท่ี
ตลาดหุน้สหรฐัเร่ิม แยกทางชดัเจน 
ระหว่างหุน้ท่ีมีพืน้ฐานกําไรแข็งแรง
กบัหุน้ท่ีราคาขึน้มาจากความคาด
หวงัสูง โดยเฉพาะกลุ่ม AI / 
Semiconductor ท่ีโดนขายทํากําไร
แรง ขณะท่ี Dow Jones ยงัประคอง
ตวัไดจ้ากแรงหมุนเงินเขา้กลุ่ม 
Financials, Energy และหุน้ Value

ภาพรวมสําคญัคือ ตลาดไม่ไดเ้ขา้สู่
โหมดลบเต็มตวั แต่เป็นตลาดแบบ 
Selective Market หรือ “ตลาดเลือก
หุน้” มากขึน้ นกัลงทุนยงัเช่ือใน
เศรษฐกิจสหรฐัและกําไรบริษทั แต่
เร่ิมระวงัหุน้ท่ี Valuation แพง โดย
เฉพาะหุน้เทคโนโลยีท่ีตอ้งลงทุน AI 
จํานวนมาก

DOW ยังยืนได้ แต่
NASDAQ 

โดนทดสอบจาก 
AI Valuation 
และแรงขาย 

Semiconductor
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DOW JONES

+0.3%

ปิด 30 มิ.ย. 2569
7,499.36
ปิด 31 ก.ค. 2569
7,489.72

S&P 500

-0.1%

ปิด 30 มิ.ย. 2569
26,213.72
ปิด 31 ก.ค. 2569
25,373.85

NASDAQ

-3.2%

1ภาพรวมตลาด
หุ้นสหรัฐท้ัง 3 ดัชนี

ปิด 30 มิ.ย. 2569
52,319.20
ปิด 31 ก.ค. 2569
52,485.03
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DOW JONES: 
แข็งกว่าตลาด เพราะเงินหมุนเข้าหุ้น VALUE

DOW JONES เป็นดชันีท่ีทําผลงานดีท่ีสุดในเดือนกรกฎาคม แมบ้วกไม่มาก แต่
ถือว่าแข็งกว่าตลาด เพราะมีสดัส่วนหุน้เทคโนโลยีขนาดใหญ่นอ้ยกว่า NASDAQ 
และไดแ้รงหนุนจากกลุ่ม FINANCIALS, ENERGY, INDUSTRIALS และหุน้ 
VALUE หรือหุน้ท่ีราคายงัไม่แพงเม่ือเทียบกบักําไร

จุดท่ีน่าสนใจคือกลุ่มการเงินกลบัมาเด่นในเดือนนี ้โดย XLF หรือ ETF กลุ่ม 
FINANCIALS ปรบัขึน้ประมาณ 6.2% ในเดือน ก.ค. ซ่ึงเป็นเดือนท่ีดีท่ีสุดตัง้แต่ 
ม.ค. 2568 สะทอ้นว่าเงินเร่ิมหมุนเขา้หุน้ท่ีไดป้ระโยชนจ์ากกําไรธนาคารดีขึน้ 
ตลาดทุนฟ้ืน และ VALUATION ยงัต่ํากว่าตลาดโดยรวม 

ตีความง่าย ๆ: เดือนนี ้DOW ชนะเพราะตลาดไม่ไดข้ายหุน้ทุกกลุ่ม แต่
เป็นการหมุนเงินจากหุน้ AI / TECH ท่ีรอ้นแรงเกินไป ไปหาหุน้พืน้ฐานดี 

ราคายงัไม่แพงมาก

DOW JONES

+0.3%
ปิด 30 มิ.ย. 2569
52,319.20
ปิด 31 ก.ค. 2569
52,485.03
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S&P 500: 
ทรงตัว แต่ภายในตลาดผันผวนสูง

S&P 500 ปิดเดือนกรกฎาคมใกลเ้คียงเดือนก่อนหนา้ โดยลดลงเล็กนอ้ย
ประมาณ -0.1% แต่ภาพภายในตลาดไม่ไดเ้รียบ เพราะมีแรงซือ้ในหุน้บางกลุ่ม 
เช่น FINANCIALS และ ENERGY ขณะเดียวกนัมีแรงขายในหุน้เทคโนโลยีและ 
SEMICONDUCTOR

ช่วงปลายเดือน S&P 500 ยงัอยู่ต่ํากว่าจุดสูงสุดวนัท่ี 2 มิ.ย. ประมาณ 1.6% 
และยงับวกมากกว่า 9% ตัง้แต่ตน้ปี 2569 แปลว่าภาพใหญ่ยงัไม่เสีย แต่ตลาด
เร่ิมระวงัมากขึน้จากดอกเบีย้ เงินเฟ้อ ภูมิรฐัศาสตร ์และการแกว่งแรงของหุน้
เทคโนโลยีขนาดใหญ่ 

ตีความง่าย ๆ:  S&P 500 เดือนนีเ้หมือนตลาด “พกัรอขอ้มูล” นกัลงทุน
ยงัไม่หนีตลาด แต่เร่ิมไม่ยอมจ่ายแพงกบัหุน้ท่ีกําไรยงัไม่ชดั

S&P 500

-0.1%
ปิด 30 มิ.ย. 2569
7,499.36
ปิด 31 ก.ค. 2569
7,489.72
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NASDAQ: 
อ่อนสุด เพราะ SEMICONDUCTOR และ AI ถูกขายทํากําไร

NASDAQ ลดลงประมาณ -3.2% ในเดือนกรกฎาคม สาเหตุหลกัมาจากแรง
ขายหุน้เทคโนโลยีและ SEMICONDUCTOR โดย หุน้ SEMICONDUCTOR ลดลง
ประมาณ 21% ในเดือนนี ้แมด้ชันี SEMICONDUCTOR ยงับวกแรงมากตัง้แต่
ตน้ปี 

ปลายเดือนมีแรงรีบาวดจ์าก AMAZON หลงัรายงาน CLOUD แข็งแรง และช่วย
ลดความกงัวลบางส่วนเร่ือง AI SPENDING แต่ภาพรวมทัง้เดือนตลาดยงัตัง้
คําถามว่า การลงทุน AI ขนาดใหญ่ของ BIG TECH จะสรา้งผลตอบแทนกลบัมา
เร็วพอหรือไม่ 

ตีความง่าย ๆ:  AI ยงัเป็นธีมใหญ่ แต่ตลาดเร่ิมแยกแลว้ว่า “บริษทัไหน
ไดกํ้าไรจริง” กบั “บริษทัไหนราคาขึน้เพราะความคาดหวงั”

NASDAQ

-3.2%
ปิด 30 มิ.ย. 2569
26,213.72
ปิด 31 ก.ค. 2569
25,373.85
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SENTIMENT 
นักลงทุน

SENTIMENT เดือนกรกฎาคมยงัเป็น บวกแบบระวงัตวั ไม่ใช่ RISK-ON เต็มท่ี
เหมือนช่วงก่อนหนา้ เพราะมีทัง้ข่าวดีและข่าวกงัวลพรอ้มกนั

ข่าวดีคือ EARNINGS SEASON ไตรมาส 2 ออกมาดีมาก โดยประมาณ 60% 
ของบริษทัใน S&P 500 รายงานงบแลว้ และราว 90% ชนะคาดการณกํ์าไรต่อ
หุน้ ขณะท่ีประมาณ 75% ชนะคาดการณร์ายได ้

แต่ข่าวกงัวลคือ FED ยงัไม่ลดดอกเบีย้ เงินเฟ้อยงัสูงกว่าเป้าหมาย 2% และหุน้ 
AI / SEMICONDUCTOR หลายตวัมี VALUATION ตงึ ทําใหต้ลาดเร่ิมเลือกหุน้
มากขึน้ ไม่ไดซื้อ้ทัง้กระดานเหมือนช่วงก่อน
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ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐ 2
ตัวเลข

เงินเฟ้อทั่วไปเย็นลงจากพลงังาน แต่ยงัสูง
กว่าเป้า FED

CPI -0.4% MoM
+3.5% YoY

เงินเฟ้อพืน้ฐานชะลอ ช่วยลดแรงกดดนั 
BOND YIELD

Core CPI +2.6% YoY

เงินเฟ้อท่ี FED ชอบดูชะลอ 
แต่ยงัสูงกว่า 2%

PCE -0.1% MoM
+3.7% YoY

เงินเฟ้อพืน้ฐานยงัเหนียว แต่ดีกว่าเดือน
ก่อนเล็กนอ้ย

Core PCE -0.1% MoM
 +3.3% YoY

แรงงานชะลอชดั กดดนัมุมมองเศรษฐกิจNonfarm 
Payrolls

+57,000
ตําแหน่ง

ลดลงจากเดือนก่อน แต่ส่วนหน่ึงเพราะ
แรงงานออกจากระบบ

Unemployment 
Rate

4.2%

ค่าแรงยงัโต ไม่ไดเ้ย็นมากAverage Hourly 
Earnings

+0.3% MoM
+3.5% YoY

ผูบ้ริโภคยงัใชจ่้าย แต่โมเมนตมัเร่ิมชา้ลงRetail Sales +0.2% MoM
+6.7% YoY

ผลล่าสุด ตีความ

ตัวเลขท่ีประกาศในเดือน ก.ค. ส่วนใหญ่เป็น 
ข้อมูลเดือน มิ.ย. 2569 หรือข้อมูลไตรมาส 2/2569

เศรษฐกิจโตชา้กว่าเดิม แต่ผูบ้ริโภคยงัช่วย
พยุง

GDP Q2 Final +1.5% 
annualized

ยงัต่ํา ไม่สะทอ้น LAYOFF ใหญ่Initial Jobless 
Claims

197,000

โทนยงั HAWKISH เพราะมีกรรมการบาง
ส่วนอยากขึน้ดอกเบีย้

FOMC คงดอกเบ้ีย 
3.50–3.75%

ภาคผลิตยงัขยายตวัISM Manufac-
turing PMI

53.3

ความเช่ือมั่นลดลง สะทอ้นผูบ้ริโภคเร่ิม
กงัวล

Consumer 
Confidence

90.8

ภาคบริการยงัขยายตวัISM Services PMI 54.0

ดอกเบีย้สูงยงักดกําลงัซือ้บา้นHousing Data ภาคบ้านยังถูกกดดัน
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ผลต่อตลาด

ตวัเลขเงินเฟ้อท่ีชะลอช่วยใหต้ลาดหุน้รีบาวดบ์างช่วง เพราะลดแรงกดดนัต่อ 
FED แต่เน่ืองจาก PCE และ CORE PCE ยงัสูงกว่าเป้าหมาย 2% มาก ตลาดจงึ
ยงัไม่มั่นใจว่า FED จะกลบัมาผ่อนคลายนโยบายเร็ว

เงินเฟ้อ: ดีข้ึน แต่ยังไม่ดีพอสําหรับ FED
CPI เดือน มิ.ย. ลดลง 0.4% MOM หลงัจากเดือนก่อนเพ่ิมขึน้ 0.5% และ CPI 
เทียบปีก่อนอยู่ท่ี 3.5% โดยแรงกดดนัจากพลงังานลดลง ขณะท่ี CORE CPI 
หรือเงินเฟ้อไม่รวมอาหารและพลงังานอยู่ท่ี 2.6% YOY 

PCE ซ่ึงเป็นมาตรวดัเงินเฟ้อท่ี FED ใหค้วามสําคญัมากท่ีสุด ลดลง 0.1% MOM 
และเพ่ิมขึน้ 3.7% YOY ส่วน CORE PCE เพ่ิมขึน้ 0.1% MOM และ 3.3% YOY 
จากปีก่อน 

ผลต่อตลาด

แรงงานท่ีเย็นลงช่วยลดแรงกดดนัเงินเฟ้อและ BOND YIELD แต่ถา้เย็นเร็วเกิน
ไป ตลาดจะเร่ิมกงัวลกําไรบริษทัและกําลงัซือ้ผูบ้ริโภค

ตลาดแรงงาน: เร่ิมเย็นลง
รายงานการจา้งงานเดือน มิ.ย. ระบุว่า NONFARM PAYROLLS เพ่ิมขึน้เพียง 
57,000 ตําแหน่ง ต่ํากว่าคาด สะทอ้นว่าตลาดแรงงานเร่ิมชะลอตวั ส่วนอตัรา
ว่างงานอยู่ท่ี 4.2% และค่าแรงเฉล่ียรายชั่วโมงเพ่ิมขึน้ 0.3% MOM หรือ 3.5% 
YOY 

INITIAL JOBLESS CLAIMS สปัดาหสิ์น้สุดวนัท่ี 25 ก.ค. เพ่ิมขึน้ 9,000 ราย 
มาอยู่ท่ี 197,000 ราย ซ่ึงยงัถือว่าต่ําในเชิงประวติัศาสตร ์แปลว่ายงัไม่เห็น
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ผลต่อตลาด

หุน้ CONSUMER DISCRETIONARY หรือหุน้สินคา้ฟุ่มเฟือยตอ้งระวงัมากขึน้ 
เพราะถา้ความเช่ือมั่นผูบ้ริโภคลดลง บริษทัท่ีขายสินคา้ราคาแพงหรือไม่จําเป็น
อาจถูกกดดนั

ผู้บริโภค: ยังใช้จ่าย แต่เร่ิมเหน่ือย
RETAIL SALES เดือน มิ.ย. เพ่ิมขึน้ 0.2% MOM และ 6.7% YOY ถือว่ายงัโต แต่
โมเมนตมัชะลอลงจากเดือนก่อนหนา้ 

CONSUMER CONFIDENCE เดือน ก.ค. ลดลงมาอยู่ท่ี 90.8 จาก 92.2 ในเดือน 
มิ.ย. สะทอ้นว่าผูบ้ริโภคยงัไม่มั่นใจเต็มท่ี โดยเฉพาะเร่ืองงาน เงินเฟ้อ และค่า
ครองชีพ 

ผลต่อตลาด

GDP ท่ีโตชา้ลงทําใหต้ลาดเร่ิมมองว่า FED อาจตอ้งระวงัไม่ใหเ้ศรษฐกิจอ่อนเกิน
ไป แต่เงินเฟ้อท่ียงัสูงทําให ้FED ไม่สามารถผ่อนคลายไดง่้าย

GDP: เศรษฐกิจโตช้าลง แต่ยังไม่ถดถอย
GDP ไตรมาส 2/2569 ขยายตวั 1.5% แบบ ANNUALIZED ชะลอจากไตรมาส
แรกท่ี 2.1% โดยแรงกดดนัมาจากการนําเขา้ท่ีสูงขึน้ แต่การบริโภคภาคเอกชน
ยงัขยายตวั 3.2% ช่วยพยุงเศรษฐกิจ 
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ผลต่อตลาด

ตวัเลข PMI ท่ียงัเกิน 50 ช่วยยืนยนัว่าเศรษฐกิจสหรฐัยงัไม่เขา้สู่ภาวะถดถอย 
แต่ก็อาจทําให ้FED ไม่จําเป็นตอ้งรีบลดดอกเบีย้

ภาคธุรกิจ: MANUFACTURING และ
SERVICES ยังขยายตัว
ISM MANUFACTURING PMI เดือน มิ.ย. อยู่ท่ี 53.3 ถือเป็นเดือนท่ี 6 ติดต่อกนั
ท่ีภาคผลิตขยายตวั ส่วน ISM SERVICES PMI อยู่ท่ี 54.0 สะทอ้นว่าภาคบริการ
ยงัโตต่อ โดยตวัเลขเกิน 50 หมายถงึกิจกรรมทางเศรษฐกิจยงัขยายตวั 

ผลต่อตลาด

FED ท่ียงั HAWKISH ทําให ้BOND YIELD มีแรงกดดนัฝ่ังสูง และกดดนัหุน้ 
GROWTH / TECH ท่ี VALUATION แพง

FOMC / FED STATEMENT: คงดอกเบ้ีย แต่
เสียง HAWKISH ดังข้ึน
FED คงอตัราดอกเบีย้นโยบายไวท่ี้ 3.50–3.75% ในการประชุมเดือน ก.ค. แต่
ส่ิงท่ีตลาดสนใจคือมีกรรมการบางส่วนไม่เห็นดว้ยและอยากขึน้ดอกเบีย้ 0.25% 
สะทอ้นว่า FED ยงัใหค้วามสําคญักบัการคุมเงินเฟ้อ 

HAWKISH หมายถงึท่าทีท่ีเขม้งวดกบัเงินเฟ้อ เช่น มีโอกาสคงดอกเบีย้สูงนาน
หรือขึน้ดอกเบีย้ DOVISH หมายถงึท่าทีท่ีผ่อนคลาย เช่น มีโอกาสลดดอกเบีย้
หรือช่วยกระตุน้เศรษฐกิจ
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ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีต้อง
ติดตามในเดือนสิงหาคม 2569

3

วันท่ีโดย ตัวเลข ความสําคัญ ผลกระทบท่ีต้องจับตา
ประมาณ

3 ส.ค. ISM  สูง ถ้าต่ํากว่า 50 จะกังวลเศรษฐกิจชะลอ
 MANUFACTURING PMI

5 ส.ค. ISM SERVICES PMI สูง ภาคบริการเป็นส่วนใหญ่ของ
   เศรษฐกิจสหรัฐ

7 ส.ค. NONFARM PAYROLLS  สูงมาก ถ้าแรงงานอ่อนมาก หุ้นอาจกังวล
 เดือน ก.ค.  เศรษฐกิจ

12 ส.ค. CPI เดือน ก.ค. สูงมาก ถ้าสูงกว่าคาด BOND YIELD 
   และดอลลาร์อาจข้ึน

14 ส.ค. RETAIL SALES เดือน ก.ค. สูง วัดกําลังซ้ือผู้บริโภค

18 ส.ค. HOUSING STARTS กลาง-สูง วัดผลกระทบดอกเบ้ียสูงต่ออสังหาฯ

25 ส.ค. CONSUMER CONFIDENCE  กลาง-สูง ดูความเช่ือม่ันและภาคบ้าน
 / NEW HOME SALES

26 ส.ค. GDP Q2 SECOND  สูงมาก ตลาดจะดูว่าเศรษฐกิจและ
 ESTIMATE / PCE  เงินเฟ้อถูกปรับอย่างไร
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1.  FED และทิศทางดอกเบ้ีย

FED ยงัไม่ลดดอกเบีย้ และการท่ีมีกรรมการบางส่วนอยากขึน้ดอกเบีย้ ทําให้
ตลาดตีความว่า FED ยงัไม่พรอ้มผ่อนคลาย แมเ้งินเฟ้อเร่ิมเย็นลงบางส่วน

2.   เงินเฟ้อ

เงินเฟ้อชะลอจากเดือนก่อน แต่ยงัสูงกว่าเป้าหมาย 2% ของ FED โดยเฉพาะ 
CORE PCE ท่ี 3.3% ทําใหต้ลาดยงัไม่สามารถกลบัไปเช่ือเร่ืองลดดอกเบีย้เร็ว

3.  BOND YIELD

BOND YIELD ยงัอยู่ในระดบัสูง เพราะตลาดยงัตอ้งเผ่ือความเส่ียงว่า FED อาจ
คงดอกเบีย้นาน หรือขึน้ดอกเบีย้หากเงินเฟ้อกลบัมาเร่งจากราคานํา้มนั

ประเด็นสําคัญท่ีขับ
เคล่ือนตลาดเดือนกรกฎาคม
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4.  DOLLAR INDEX

ดอลลาร ์ไดแ้รงหนุนจากดอกเบีย้สหรฐัท่ียงัสูง แต่ถา้ตวัเลขแรงงานเร่ิมอ่อน
ต่อเน่ือง ดอลลารอ์าจผนัผวน เพราะตลาดจะกลบัมาคาดหวงัว่า FED อาจตอ้ง
ระวงัเศรษฐกิจมากขึน้

5.  EARNINGS SEASON

งบไตรมาส 2 เป็นปัจจยับวกสําคญัของตลาด เพราะบริษทัส่วนใหญ่ยงัรายงาน
กําไรดีกว่าคาด แต่ตลาดใหร้างวลัเฉพาะบริษทัท่ี “ชนะคาดและแนวโนม้ดีจริง” 

6.   AI THEME

AI ยงัเป็นธีมหลกั แต่ตลาดเร่ิมสนใจ RETURN ON AI INVESTMENT หรือผล
ตอบแทนจากการลงทุน AI มากขึน้ เพราะ BIG TECH ตอ้งใชเ้งินลงทุนมหาศาล

7.  GEOPOLITICAL RISK และราคาน้ํามัน

ความตงึเครียดตะวนัออกกลางทําใหร้าคานํา้มนัยงัเป็นความเส่ียง หากนํา้มนัสูง
ต่อ อาจกดดนัเงินเฟ้อ ทําให ้FED ผ่อนคลายยากขึน้

8.  FUND FLOW

เงินไม่ได้ไหลออกจากหุน้สหรฐัทัง้หมด แต่หมุนจากกลุ่ม SEMICONDUCTOR 
/ AI ท่ีรอ้นแรง ไปยงั FINANCIALS, ENERGY และหุน้ VALUE มากขึน้
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กลุ่มหุ้นท่ีน่าสนใจ 5

1. AI / SEMICONDUCTOR: 
ยังน่าสนใจ แต่ต้องเลือกมากข้ึน

AI ยงัเป็น MEGATREND แต่เดือนนีต้ลาดเตือนชดัว่า SEMICONDUCTOR ไม่
ไดข้ึน้ทางเดียว หลงัหุน้ชิปร่วงแรงในเดือน ก.ค. นกัลงทุนควรเนน้บริษทัท่ี
มี BACKLOG, MARGIN และคําสั่งซือ้จริง มากกว่าบริษทัท่ีไดป้ระโยชนจ์าก
กระแส AI เพียงอย่างเดียว

น่าสนใจเพราะ
AI ยงัตอ้งใชชิ้ป หน่วยความ
จํา DATA CENTER และ CLOUD 
INFRASTRUCTURE ต่อเน่ือง

แต่ต้องระวัง:  
VALUATION แพง และมีความเส่ียง
จากการขายทํากําไรแรง

2. CLOUD / SOFTWARE: 
เลือกบริษัทท่ีพิสูจน์กําไรจาก AI ได้

กลุ่ม CLOUD ยงัน่าสนใจ โดยเฉพาะบริษทัท่ีแสดงใหเ้ห็นว่า AI ช่วยเพ่ิมรายได้
จริง ไม่ใช่แค่เพ่ิมตน้ทุนลงทุน AMAZON รีบาวดแ์รงช่วงปลายเดือนจาก CLOUD 
SALES ท่ีแข็งแรง ช่วยสะทอ้นว่าตลาดยงัให ้PREMIUM กบับริษทัท่ีพิสูจนก์าร
เติบโตได ้

น่าสนใจเพราะ
รายได ้CLOUD เป็นรายไดเ้กิดซํา้ 
และ AI อาจเพ่ิมการใชง้านระยะยาว

แต่ต้องระวัง:  
บริษทัท่ี CAPEX สูงมาก แต่ยงัตอบ
ไม่ไดว่้าจะคืนทุนเม่ือไร
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3. HEALTHCARE: 
กลุ่มกันชนเวลาตลาดผันผวน

HEALTHCARE ยงัเหมาะกบัตลาดท่ีผนัผวน เพราะรายได้ไม่ขึน้ลงตาเศรษฐกิจ
มากเท่าหุน้วฏัจกัร เช่น ยา โรงพยาบาล อุปกรณแ์พทย ์และประกนัสุขภาพ

น่าสนใจเพราะ
ป็นกลุ่ม DEFENSIVE หรือกลุ่มท่ีราย
ไดค่้อนขา้งทนทาน แมเ้ศรษฐกิจ
ชะลอ

4. FINANCIALS: เดือนน้ีเด่นข้ึนชัด

FINANCIALS เป็นหน่ึงในกลุ่มท่ีน่าสนใจท่ีสุดในเดือน ก.ค. เพราะงบธนาคาร
ใหญ่หลายแห่งออกมาดีกว่าคาด ตลาดทุนเร่ิมฟ้ืน และ VALUATION ของกลุ่ม
ยงัถูกกว่าตลาดโดยรวมค่อนขา้งมากAI เพียงอย่างเดียว

น่าสนใจเพราะ
ไดป้ระโยชนจ์ากกิจกรรม M&A, 
IPO, TRADING และ INVESTMENT 
BANKING ท่ีดีขึน้

แต่ต้องระวัง: 
ถา้ดอกเบีย้สูงกดสินเช่ือ หรือเงิน
ฝากแพงขึน้เร็ว อาจกระทบ NET 
INTEREST MARGIN
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5. INDUSTRIALS: ได้แรงหนุนจากเศรษฐกิจจริง

ISM MANUFACTURING ยงัอยู่เหนือ 50 สะทอ้นว่าภาคผลิตยงัขยายตวั ทําให้
กลุ่ม INDUSTRIALS เช่น เคร่ืองจกัร ระบบอตัโนมติั โลจิสติกส ์และโครงสรา้ง
พืน้ฐาน ยงัมีแรงหนุ

น่าสนใจเพราะ
เศรษฐกิจยงัโต แมช้า้ลง และเงิน
ลงทุนดา้นโครงสรา้งพืน้ฐาน / AI 
DATA CENTER อาจหนุนบางธุรกิจ

6. CONSUMER STAPLES:
 ทางเลือกสําหรับลดความผันผวน

CONSUMER STAPLES หรือสินคา้อุปโภคบริโภคจําเป็น เช่น อาหาร เคร่ือง
ด่ืม ของใชป้ระจําวนั ยงัเหมาะเป็นกลุ่มกนัชน เพราะผูบ้ริโภคยงัตอ้งซือ้แม้
เศรษฐกิจชะลอ

น่าสนใจเพราะ
ความเช่ือมั่นผูบ้ริโภคลดลง ทําใหน้กั
ลงทุนอาจมองหาหุน้ท่ีรายไดม้ั่นคง
กว่า
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กลุ่มหุ้นท่ีควรระวัง
หรือหลีกเล่ียง

6

1. หุ้น GROWTH ท่ี VALUATION แพง

เม่ือ BOND YIELD ยงัสูง หุน้ท่ีกําไรอยู่ไกลในอนาคตจะถูกกดดนัมากขึน้ เพราะ
นกัลงทุนจะลดมูลค่ากําไรอนาคตลง

2. หุ้นท่ียังไม่มีกําไร

ตลาดเดือนนีเ้ร่ิมไม่ใหอ้ภยัหุน้ท่ียงัขาย “ความฝัน” แต่ยงัไม่มีกําไรจริง โดย
เฉพาะในภาวะท่ี FED ยงั HAWKISH

3. หุ้นหน้ีสูง

ดอกเบีย้ท่ีสูงนานทําใหต้น้ทุนดอกเบีย้เพ่ิมขึน้ บริษทัท่ีหนีสู้งและกระแสเงินสด
ไม่มั่นคงควรระวงั

4. CONSUMER DISCRETIONARY

หุน้สินคา้ฟุ่มเฟือย เช่น รถยนต ์สินคา้แพง ท่องเท่ียวบางส่วน และคา้ปลีกท่ี
พึ่งพากําลงัซือ้สูง อาจถูกกดดนั หากผูบ้ริโภคเร่ิมระวงัการใชจ่้ายมากขึน้

5. SPECULATIVE  STOCK

ตลาดท่ีเร่ิมเลือกหุน้มากขึน้มกัไม่เหมาะกบัหุน้เก็งกําไรลว้น ๆ  เพราะเม็ดเงินจะ
ไหลกลบัไปหาบริษทัท่ีกําไรจริงและงบดุลแข็งแรง
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ดือนกรกฎาคม 2569 สอนนกัลงทุนว่า AI ยงัเป็นธีมใหญ่ แต่ตลาดเร่ิมไม่เช่ือ
ทุกบริษทัเท่ากนั

ช่วงก่อนหนา้ แค่บริษทัพูดเร่ือง AI ราคาหุน้ก็อาจขึน้ได้ แต่เดือนนี ้ตลาดเร่ิม
ถามมากขึน้ว่า

• AI ทําใหร้ายได้โตจริงหรือยงั 

• กําไรเพ่ิมจริงหรือไม่ 

• CAPEX สูงเกินไปหรือเปล่า 

• ราคาหุน้สะทอ้นข่าวดีไปมากแค่ไหนแลว้ 

• ถา้ BOND YIELD ยงัสูง หุน้นีย้งัน่าถือหรือไม่ 

อีกบทเรียนสําคญัคือ ตลาดไม่ไดห้นีหุน้สหรฐั แต่กําลงัหมุนกลุ่ม จากหุน้ท่ีแพง
และคนคาดหวงัสูง ไปหาหุน้ท่ีกําไรชดั VALUATION ไม่ตงึ และมีเงินสดจริง

สรุปบทเรียน
สําหรับนักลงทุน
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1) เงินเฟ้อเดือน ก.ค. ถา้ CPI / PCE ออกมาต่ํากว่าคาด ตลาดอาจกลบัมา 
RISK-ON ได ้แต่ถา้สูงกว่าคาด BOND YIELD อาจเดง้ และกดดนัหุน้ GROWTH

2) ตลาดแรงงาน NONFARM PAYROLLS วนัท่ี 7 ส.ค. สําคญัมาก เพราะถา้
แรงงานอ่อนเกินไป ตลาดจะเร่ิมกงัวลเศรษฐกิจ แต่ถา้แรงงานแข็งเกินไป 
FED อาจยงั HAWKISH

3) งบ BIG TECH และ GUIDANCE  ตลาดจะไม่ดูแค่งบไตรมาสล่าสุด แต่จะดูว่า 
AI CAPEX แปลงเป็นรายไดแ้ละกําไรไดเ้ร็วแค่ไหน

มุมมองหลัก

ตลาดหุน้สหรฐัเดือนสิงหาคมยงัมีโอกาสผนัผวน โดยเฉพาะ NASDAQ และ
หุน้ AI / SEMICONDUCTOR แต่หากเงินเฟ้อไม่กลบัมาเร่ง และงบ BIG TECH 
ยงัแข็งแรง ตลาดอาจค่อย ๆ ฟ้ืนได้

กลยุทธท่ี์เหมาะคือ SELECTIVE มากขึน้ เนน้หุน้ท่ีมี 4 คุณสมบติั:

กาํไรจริง + กระแสเงินสดดี + หนีไ้ม่สูง + VALUATION ไม่แพงเกินไป

ไม่ใช่การหลีกเล่ียงหุน้เทคโนโลยีทัง้หมด แต่ตอ้งเลือกเฉพาะตวัท่ีพิสูจนแ์ลว้ว่า 
AI เป็นรายไดจ้ริง ไม่ใช่แค่เร่ืองเล่า 

มุมมองเดือนสิงหาคม 2569
เดือนสิงหาคมตลาดจะให้น้ําหนักกับ 3 เร่ืองใหญ่

ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวน และทําความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน”
"เอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนเพ่ือวัตถุประสงค์ ในการให้ข้อมูลภาพรวมภาวะเศรษฐกิจและการลงทุนเท่าน้ัน ข้อมูลและมุมมองท่ีปรากฏในเอกสารน้ีอ้างอิงจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ ณ วันท่ี
จัดทํา โดยจัดทําข้ึนเพ่ือเป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจเบ้ืองต้น มิใช่การช้ีชวน ชักชวน หรือให้คําแนะนําในการซ้ือขายผลิตภัณฑ์ทางการเงินใดเป็นการเฉพาะเจาะจง"

ณัฐพล พัชราพิมล
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐาน เลขท่ี 19979
วันท่ีจัดทําเอกสาร 3 สิงหาคม 2569

นารี  อภิเศวตกานต์
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐาน เลขท่ี 17971
วันท่ีจัดทําเอกสาร 3 สิงหาคม 2569

LIB ECO
N

O
M

IC M
O

N
TH

LY UPDATE


