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สรุปภาวะเศรษฐกิจและความเหน็ของบริษัทจดัการเกี่ยวกับการลงทนุของกองทุน 

เดือนกรกฎาคม 2565  

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัลดลง 1.53% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนมิถนุายนปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 53.0 จุด (+0.7 จดุ) ท่ามกลางการแพร่ระบาดของ COVID-19 

ท่ีผ่อนคลายลงส่งผลให้ดัชนีภาคบริการเร่งตัวขึน้ (+1.4 จุด, 54.0 จุด) สูงสุดในรอบ 9 ปี ขณะท่ีภาคการผลิตชะลอตัวลง  

(-0.6 จุด, 52.7 จุด) จากผลผลิตท่ีชะลอตัวลงตํ่าสดุในรอบ 4 เดือน และยอดคําสั่งซือ้ท่ีชะลอตัวลงเช่นกนั ด้านต้นทุนการผลิต

ปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็นประวตัิการณ์เน่ืองจากการขาดแคลนวตัถุดิบและปัญหาห่วงโซ่อปุทานอย่างต่อเน่ืองทําให้ดชันีราคาขาย

เพ่ิมขึน้สงูสุดเป็นประวตัิการณ์ ด้านยอดส่งออกเดือนมิถุนายนเร่งตวัขึน้ (+19.4% YoY vs. +15.8% เดือนก่อน) จากแรงหนุน

ของการส่งออกไปยังจีนและยุโรป โดยการส่งออกเร่งตวัขึน้ในกลุ่มสินค้าส่งออกหลัก ได้แก่ เคร่ืองจกัรกลไฟฟ้า (+17.1% YoY 

vs. +11.1% เดือนก่อน) สินค้าเคมีภัณฑ์ (+19.6% YoY vs. +15.5% เดือนก่อน) และเคร่ืองจักรกล (+14.3% YoY vs. 

+13.3% เดือนก่อน) ขณะท่ีหมวดยานพาหนะรวมอะไหล่กลบัมาขยายตวั (+3.4% YoY vs. -5.3% เดือนก่อน) ยอดนําเข้า

ชะลอตวัลงเป็น +46.1% YoY จากขยายตวั 48.9% ในเดือนก่อนหน้า อย่างไรก็ตามแนวโน้มการส่งออกยงัคงเผชญิความไม่แน่นอน

จากปัญหาภายในห่วงโซ่อุปทานทั่วโลกท่ียงัไม่คล่ีคลาย รวมไปถึงประเด็นสงครามรัสเซีย - ยูเครน ซึ่งนําไปสู่การใช้มาตรการ

ควํ่าบาตรท่ีจะกระทบอปุทานสินค้าสําคญั ขณะท่ีการนําเข้ายงัคงขยายตวัอยู่ในระดบัสงูต่อเน่ืองจากผลกระทบของการอ่อนค่า

ของค่าเงินเยนและราคาสินค้าโภคภณัฑ์ท่ีปรับตวัสงูขึน้ส่งผลให้ดุลการค้าขาดดุลอย่างต่อเน่ือง ในส่วนนโยบายทางการเงิน

ธนาคารกลางญ่ีปุ่ นมีมติคงนโยบายการเงินตามเดิม โดยคงเป้าอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้และยาวและเป้าการเข้าซือ้สินทรัพย์ต่างๆ 

พร้อมปรับคาดการณ์เงินเฟ้อปีนีแ้ละปีหน้าเพ่ิมขึน้ 

ตลาดยโุรปปรับตวัเพ่ิมขึน้ 0.22% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนมิถุนายนปรับตวัลดลงเป็น 52.0 จุด (-2.8 จดุ) โดยทัง้ภาคบริการ (-3.1 จดุ, 53.0 จดุ) และ

ภาคการผลิต (-2.5 จุด, 52.1 จดุ) ชะลอตวัลงในส่วนของภาคการผลิต ผลผลิตได้หดตวัเป็นครัง้แรกในรอบ 2 ปี ขณะท่ียอด

คําสัง่ซือ้ภายในและภายนอกประเทศชะลอตวัลง ด้านระยะเวลารอสินค้าลดลงตํ่าสดุในรอบ 1 ปีคร่ึง สะท้อนสถานการณ์ 

ในห่วงโซ่อปุทานมีเสถียรภาพมากขึน้ ดชันีราคาต้นทุนการผลิตชะลอตวัลงแต่ยงัคงอยู่ในระดบัสงูส่วนราคาผลผลิตปรับตวั

เพ่ิมขึน้เล็กน้อย ทัง้นี ้ดัชนี Composite PMI ชะลอตวัลงในทุกประเทศหลัก ได้แก่ อิตาลี (-1.1 จุด, 51.3 จุด) ฝร่ังเศส (-4.5 จุด, 

52.5 จุด) เยอรมนี (-2.4 จุด, 51.3 จุด) และสเปน (-2.1 จุด, 53.6 จุด) ด้านดชันีความเชื่อมัน่เศรษฐกิจของเยอรมนี ซึ่งเป็น

ประเทศท่ีมีเศรษฐกจิใหญ่ท่ีสดุในยโุรปปรับตวัลดลงตํ่าสดุในรอบ 2 ปี ท่ามกลางสถานการณ์ด้านก๊าซท่ีมีความไม่แน่นอนอย่างมาก 

ประกอบกับราคาพลงังานท่ีอยู่ในระดบัสูงกดดนัเศรษฐกิจให้ชะลอลงอย่างมากในช่วงท่ีผ่านมา และอาจเข้าสู่ Recession 

ได้ในช่วงคร่ึงหลังของปีในขณะท่ีรัสเซียระบุว่าก๊าซส่งผ่านท่อ Nord Stream จะลดลงเหลือเพียง 20% ตัง้แต่วันท่ี 27 

กรกฎาคม เน่ืองจากการซ่อมบํารุงโดยวิกฤตขาดแคลนพลงังานอาจทําให้ต้องมีการจํากัดการใช้พลงังานในอุตสาหกรรมต่างๆ 

อนัจะส่งผลกระทบต่อกิจกรรมในภาคการผลิตก่อนท่ีจะเร่ิมจํากัดการใช้พลงังานในครัวเรือนและหน่วยงานสําคญัและมีแนวโน้ม

ท่ีประเทศอ่ืนๆ ในยุโรปจะประสบปัญหาในรูปแบบเดียวกัน ในส่วนนโยบายทางการเงินธนาคารกลางยุโรปมีมติปรับอตัรา

ดอกเบีย้ Deposit Rate ขึน้ 0.50% สู่ระดับ 0% ซึ่งนับเป็นการปรับขึน้เป็นครัง้แรกในรอบ 11 ปี และปรับขึน้ในอัตรามาก

ท่ีสดุนบัตัง้แต่ปี 2543 พร้อมออกมาตรการใหม่ “Transmission Protection Instrument (TPI)” ซึ่งจะช่วยให้การส่งผ่านนโยบาย

การเงินในยโูรโซนมีประสิทธิภาพ  
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ตลาดฮ่องกงปรับตวัลดลง 27.60% 

ดชันีรวม Caixin Composite PMI เดือนมิถนุายนปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 55.3 จดุ (+13.1 จุด) จากการผ่อนคลายมาตรการล็อกดาวน์

และมาตรการสนบัสนนุของภาครัฐส่งผลให้กิจกรรมเศรษฐกิจฟืน้ตวัขึน้ในภาคการผลิต (+3.6 จดุ, 51.7 จดุ) และบริการ (+13.1 จดุ, 

54.5 จุด) โดยยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ปรับตวัเพ่ิมขึน้สงูสดุนบัตัง้แต่เดือนตลุาคม 2564 และยอดคําสัง่ซือ้ภายนอกประเทศปรับตวัขึน้

สงูสดุในรอบ 19 เดือน ด้านราคาต้นทนุปัจจยัการผลิตชะลอตวัลงตํ่าสดุนบัตัง้แต่เดือนกันยายน 2563 ขณะท่ีราคาผลผลิตทรง

ตวัเท่าเดือนก่อน หลงัมีการชะลอตวัลงต่อเน่ืองก่อนหน้านีส่้วนยอดค้าปลีกพลิกกลบัมาขยายตวั 3.1% YoY (vs. -6.7% เดอืนกอ่น) 

นําโดยยอดขายรถยนต์ (+13.9% YoY vs. -16.0% เดือนก่อน) เคร่ืองประดบั (+8.1% YoY vs. -15.5% เดือนกอ่น) และร้านอาหาร  

(-4.0% YoY vs. -21.1% เดือนก่อน) อุปกรณ์ส่ือสาร (+6.6% vs. -7.7% เดอืนก่อน) ด้านยอดส่งออกเดือนมิถุนายนเร่งตวัขึน้ 

(+17.9% YoY vs. +16.9% เดือนก่อน) สวนทางกบัท่ีตลาดคาดว่าจะชะลอตวั ด้วยแรงหนนุของการส่งออกคอมพิวเตอร์ (+9.2% YoY 

vs. -5.5% เดือนก่อน) ขณะท่ีรถยนต์ (+21.2% YoY vs. +46.7% เดือนก่อน) และผลิตภณัฑ์จากเหล็ก (+41.2% YoY vs. 

+77.8% เดือนก่อน) ชะลอลงแต่ยงัขยายตวัในระดบัสงูส่วนเคร่ืองใช้ในครัวเรือน (-13.1% YoY vs. -8.3% เดือนก่อน) ยงัคงหดตัว

ต่อเน่ือง ด้านยอดระดมทุนรวมสุทธิเดือนมิถุนายนอยู่ท่ี 5.17 ล้านล้านหยวน เพ่ิมขึน้เกือบเท่าตัวจาก 2.79 ล้านล้านหยวน 

ในเดือนก่อนจากแรงหนุนของการออกพันธบัตรรัฐบาลและยอดปล่อยกู้ เงินหยวนเพ่ือนําไปลงทุนในโครงสร้างพืน้ฐานตาม

นโยบายของภาครัฐ โดย GDP จีนไตรมาส 2 ขยายตัว 0.4% YoY ตํ่ากว่าท่ีตลาดคาด (+1.2 YoY) อย่างมากจากผลของ 

การกลบัมาใช้มาตรการล็อกดาวน์เพ่ือคมุ COVID-19 ในเมืองสําคญัอย่าง Shanghai 

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัลดลง 2.40% 

ดัชนีรวม ISM Composite PMI เดือนมิถุนายนปรับตัวลดลงเป็น 52.3 จุด (-1.3 จุด) จากการชะลอตัวลงทัง้ในภาคบริการ  

(-0.6 จุด, 55.3 จุด) และภาคการผลิต (-3.1 จุด, 53.0 จุด) โดยยอดคําสั่งซือ้ในประเทศ (-5.9 จุด, 49.2 จุด) และยอดคําสั่งซือ้

ภายนอกประเทศ (-2.2 จุด, 50.7 จุด) เร่งตัวขึน้ส่วนเวลาในการส่งมอบสินค้า (Suppliers’ Delivery Times: -8.4 จุด, 57.3 จุด) 

และดัชนีราคา (-3.7 จุด, 78.5 จุด) ชะลอตัว ทัง้นี ้รายงานระบุว่าภาคธุรกิจยงัคงมีความเชื่อมัน่ท่ีดีต่ออุปสงค์ ส่วนปัญหา 

ในห่วงโซ่อุปทานความท้าทายด้านการขนส่ง สงครามรัสเซีย - ยูเครน การแพร่ระบาดของ COVID-19 และปัจจยัด้านราคา

เป็นข้อกงัวลหลกัของภาคธุรกิจ ด้านยอดค้าปลีกเดือนมิถนุายนเพ่ิมขึน้ 1.0% MoM โดยเมือ่เทียบกบัชว่งเดยีวกนัปีก่อนยอดค้าปลีก

เร่งตวัขึน้เป็น +8.4% YoY (vs. +8.2% เดือนก่อน) โดยยอดค้าปลีกเพ่ิมขึน้ 9 จากทัง้หมด 13 หมวดหลักนําโดยยอดขาย

ป๊ัมนํา้มัน (+3.6% MoM) ตามการเพ่ิมขึน้ของราคาค้าปลีกเชือ้เพลิง ร้านขายของออนไลน์ (+2.2% MoM) ร้านขาย

เฟอร์นิเจอร์ (+1.4% MoM) ขณะท่ียอดขายหดตัวในห้างสรรพสินค้า (-2.6% MoM) วัสดุก่อสร้างและสวน (-0.9% MoM) 

และเสือ้ผ้าและเคร่ืองประดบั (-0.4% MoM) ด้านยอดขายร้านอาหารและเคร่ืองดื่มซึ่งภาคบริการเพียงหมวดเดียวในยอดค้าปลีก 

ท่ีขยายตวั (+1.0% MoM) ในส่วนยอดขอรับสวสัดิการว่างงานครัง้แรก (Initial Jobless Claims) เพ่ิมขึน้ 4,000 ราย สู่ระดบั 

235,000 ราย ในสปัดาห์สิน้สดุ ณ วนัท่ี 2 กรกฎาคม ซึ่งเป็นระดบัสงูสดุนบัตัง้แต่กลางเดือนมกราคม 2564 ขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อ

พืน้ฐาน (Core CPI) เพ่ิมขึน้ 0.7% MoM (vs. +0.6% เดือนก่อน) สงูสดุนบัตัง้แต่กลางปี 2564 และสูงกว่าตลาดคาดท่ี 0.5% 

โดยเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกนัปีก่อน อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานชะลอตวัลงต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 3 เป็น +5.9% YoY (vs. +6.0% เดือนก่อน) 

ซึง่กดดนัธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) เร่งขึน้อตัราดอกเบีย้อย่างต่อเน่ืองโดยตลาดมองธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) 

อาจต้องปรับขึน้ในอตัรามากถึง 0.75% - 1.00% ในการประชมุปลายเดือนกรกฎาคมนี ้
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เดือนสิงหาคม 2565  

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้ 1.10% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนกรกฎาคมปรับตวัลดลงเป็น 50.2 จุด (-2.8 จุด) ท่ามกลางการแพร่ระบาดของ COVID-19 

ท่ีรุนแรงขึน้อีกครัง้ส่งผลให้ดชันีภาคบริการปรับตวัลดลง (-3.7 จุด, 50.3 จุด) มากสดุในรอบ 9 ปี ขณะท่ีภาคการผลิตชะลอตวัลง  

(-0.6 จุด, 52.1 จุด) ท่ามกลางต้นทุนด้านพลงังานและค่าจ้างท่ีสงูขึน้ทําให้ผลผลิตหดตัวเป็นครัง้แรกในรอบ 5 เดือน และ

ยอดคําสั่งซือ้ใหม่หดตัวเป็นครัง้แรกในรอบ 10 เดือน ด้านราคาต้นทุนปัจจัยการผลิตชะลอตัวลงเป็นครัง้แรกนับตัง้แต ่

เดือนมกราคมด้านยอดส่งออกเดือนกรกฎาคมชะลอตัวลงเป็น +19.0% YoY (vs. +19.3% เดือนก่อน) นําโดยกลุ่มสินค้า

ส่งออกหลัก ได้แก่ เคร่ืองจักรกลไฟฟ้า (+13.8% YoY vs. +17.1% เดือนก่อน) และสินค้าเคมีภัณฑ์ (+15.6% YoY vs. 

+19.6% เดือนก่อน) ขณะท่ีเคร่ืองจกัรกล (+17.3% YoY vs. +14.3% เดือนก่อน) และหมวดยานพาหนะรวมอะไหล่ (+14.6% YoY 

vs. +3.4% เดือนก่อน) เร่งตัวขึน้ ในส่วนการท่องเท่ียวรัฐบาลเตรียมผ่อนคลายกฎเกณฑ์การรับนกัท่องเท่ียวเข้าประเทศ

เพ่ิมเติม โดยนับตัง้แต่วันท่ี 7 กันยายนนักท่องเท่ียวไม่จําเป็นต้องตรวจหาเชือ้ COVID-19 ผ่าน RT-PCR Test ก่อนเข้า

ประเทศ และสามารถเดินทางโดยไม่มีผู้ นําทาง (ไกด์) แต่ยงัจํากดัให้เดนิทางผ่านบริษัททวัร์เท่านัน้ นอกจากนี ้ยงัเพ่ิมโควต้า

ของจํานวนผู้ ท่ีเข้าประเทศเป็น 50,000 คนต่อวนั จากเดิมท่ี 20,000 คนต่อวนั ด้าน GDP ไตรมาส 2 ขยายตวั 2.2% QoQ, 

Saar (vs. +0.1% ไตรมาสก่อน) จากการบริโภคเอกชนหนุนเศรษฐกิจกลบัสู่ระดบัก่อน COVID-19 โดยเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกัน

ปีก่อน GDP ขยายตัว 1.1% YoY (vs. +0.7% ไตรมาสก่อน) อย่างไรก็ตามภาคการผลิตและการส่งออกจะยังได้รับผลกระทบจาก

ภาวะขาดแคลนวตัถดุบิและอปุสงค์โลกท่ีชะลอตวัรวมถึงสถานการณ์ COVID-19 ในประเทศท่ียงัไม่แน่นอนในไตรมาส 3 

ตลาดยโุรปปรับตวัลดลง 5.03% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนกรกฎาคมปรับตวัลดลงเป็น 49.9 จดุ (-2.1 จดุ) โดยภาคบริการ (-1.8 จดุ, 51.2 จดุ) ชะลอตวัลง 

ขณะท่ีภาคการผลิต (-2.3 จุด, 49.8 จุด) พลิกหดตัวครัง้แรกในรอบ 2 ปี โดยยอดคําสั่งซือ้ใหม่ชะลอตัวลงทัง้ในและ 

นอกประเทศ ความเชื่อมั่นทางธุรกิจปรับตัวตํ่าสุดนับตัง้แต่กลางปี 2563 ท่ามกลางความกังวลท่ีเพ่ิมขึน้เก่ียวกับวิกฤต

พลงังานและแรงกดดนัเงินเฟ้อท่ีสงูอย่างต่อเน่ือง ด้านดชันีราคาต้นทุนการผลิตชะลอตวัลงเล็กน้อย ทัง้นี ้ดชันี Composite PMI 

ชะลอตวัลงในทุกประเทศหลกั ได้แก่ ฝร่ังเศส (-0.8 จุด, 51.7 จุด) และสเปน (-0.9 จุด, 52.7 จุด) ขณะท่ีเยอรมนี (-3.2 จุด, 

48.1 จุด) และอิตาลี (-3.6 จุด, 47.7 จุด) ดชันีได้เข้าสู่เกณฑ์หดตวั ด้านธนาคารกลางองักฤษขึน้ดอกเบีย้ 50 bps. สู่ระดับ 

1.75% ซึ่งนบัเป็นการปรับขึน้ในอตัรามากสดุในรอบ 27 ปี ท่ามกลางเงินเฟ้อท่ีพุ่งขึน้สงูต่อเน่ืองซึ่งคาดจะกดดนัเศรษฐกิจเข้าสู่ 

Recession ท่ีรุนแรงและยาวนาน ขณะท่ี GDP ไตรมาส 2 (เบือ้งต้น) ของยูโรโซนขยายตวั 0.7% QoQ สงูกว่าท่ีตลาดคาด

อย่างมากท่ี +0.2% และเร่งตัวขึน้จาก +0.5% ไตรมาสก่อนจากผลดีของการเปิดเศรษฐกิจจาก COVID-19 หนุนการท่องเท่ียว

โดยเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันปีก่อนเศรษฐกิจของยูโรโซนขยายตวั 4.0% YoY (vs. +5.4% ไตรมาสก่อน) และอยู่เหนือระดบัก่อน 

COVID-19 ท่ี 1.5% โดยเศรษฐกิจของประเทศหลกัส่วนใหญ่ขยายตวัดีกว่าคาดยกเว้นเยอรมนีท่ีเศรษฐกิจไม่ขยายตวัจาก

ไตรมาสก่อน เน่ืองจากยอดส่งออกสทุธิยงัคงเป็นปัจจยัฉดุรัง้ 

ตลาดฮ่องกงปรับตวัลดลง 0.78% 

ดชันีรวม Caixin Composite PMI เดือนกรกฎาคมปรับตัวลดลงเป็น 54.0 จุด (-1.3 จุด) จากกิจกรรมเศรษฐกิจในภาคการผลิต  

(-1.3 จดุ, 50.4 จดุ) ท่ีชะลอลงจากการจํากดัการใช้พลงังานในบางอุตสาหกรรมท่ีทําให้ทัง้ผลผลิตและยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ชะลอตวัลง 

ส่วนภาคบริการเร่งตวัขึน้ (+1.0 จดุ, 55.5 จดุ) หลงัการผ่อนคลายมาตรการล็อกดาวน์ ขณะท่ีสถานการณ์ COVID-19 ดดูีขึน้ 

โดยยอดคําสัง่ซือ้ใหม่เพ่ิมขึน้สงูสดุในรอบ 9 เดือน ด้านราคาต้นทุนปัจจยัการผลิตชะลอตวัลงตํ่าสดุในรอบ 2 ปี ขณะท่ีราคา

ผลผลิตลดลงเล็กน้อย ในส่วนการจ้างงานหดตวัติดต่อกนัเป็นเดือนท่ี 4 ยอดค้าปลีกชะลอตวัลงเป็น +2.7% YoY (vs. +3.1% 
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เดือนก่อน) นําโดยยอดขายรถยนต์ (+9.7% YoY vs. +13.9% เดือนก่อน) เคร่ืองสําอาง (+0.7% YoY vs. +8.1% เดือนก่อน) 

อุปกรณ์ส่ือสาร (+4.9% YoY vs. +6.6% เดือนก่อน) ขณะท่ีร้านอาหารฟื้นตวัขึน้ (-1.5% YoY vs. -4.0% เดือนก่อน) ด้าน

ยอดส่งออกขยายตวั 18.0% YoY เร่งตวัขึน้เล็กน้อยจาก +17.9% ในเดือนก่อนนําโดยยอดส่งออกรถยนต์เร่งตวัขึน้อย่างมาก 

(+64.0% YoY vs. +21.2% เดือนก่อน) ขณะท่ีส่งออกผลิตภัณฑ์จากเหล็ก (+41.2% YoY vs. +41.2% เดือนก่อน) และแร่หายาก 

หรือ Rare Earth (+43.9% YoY vs. +44.6% เดือนก่อน) ขยายตัวสูง ในส่วนนโยบายทางการคลังรัฐบาลออกมาตรการ

กระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติมอีก 1 ล้านล้านหยวน ท่ามกลางความเส่ียงตํ่าหลายปัจจัย โดยก่อนหน้านีใ้นเดือนพฤษภาคม

รัฐบาลได้ออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ 33 มาตรการ วงเงิน 1.9 ล้านล้านหยวน ขณะท่ีนโยบายทางการเงินมีแนวโน้ม 

ผ่อนคลายขึน้ หลงัจากธนาคารกลางจีนปรับลดอตัราดอกเบีย้เงินกู้ ท่ีธนาคารพาณิชย์ให้ลกูค้าชัน้ดีระยะ 1 ปี ลง 5 bps. เป็น 

3.65% นอกจากนี ้ได้ปรับลดดอกเบีย้ LPR ระยะ 5 ปี ซึ่งเป็นดอกเบีย้อ้างอิงสําหรับดอกเบีย้บ้านลงเป็น 4.30% (-15 bps.)  

ซึง่นบัเป็นการปรับลดครัง้แรกตัง้แต่เดือนพฤษภาคม 

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัลดลง 4.08% 

ดชันีรวม ISM Composite PMI เดือนกรกฎาคมปรับตวัลดลงเป็น 47.7 จุด (-4.6 จุด) จากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ (-1.2 จุด, 48.0 จุด) 

ท่ีลดลงและอยู่ในเกณฑ์หดตวัต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 และผลผลิต (-1.4 จุด, 53.5 จุด) ชะลอตวัลง ด้านระยะเวลาในการส่งมอบ

สินค้า (-2.1 จดุ, 55.2 จดุ) และดชันีราคา (-18.5 จดุ, 60.0 จดุ) ชะลอตวัลงอย่างมากสะท้อนแรงกดดนัด้านต้นทนุท่ีชะลอลง 

ขณะท่ีปริมาณสินค้าคงคลงั (+1.3 จุด, 57.3 จดุ) ปรับตวัเพ่ิมขึน้ต่อเน่ืองสงูสดุตัง้แต่ปี 2527 ทัง้นี ้รายงานระบวุ่าภาคธุรกิจ

แสดงความกังวลเก่ียวกับการชะลอตัวของเศรษฐกิจท่ามกลางความวิตกกังวลเก่ียวกับสินค้าคงคลังส่วนเกินในห่วงโซ่

อุปทาน อย่างไรก็ตามภาคบริการ (+1.4 จุด, 56.7 จุด) เร่งตัวขึน้ ด้านเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) เพ่ิมขึน้ 0.3% MoM 

ตํ่าสุดนับตัง้แต่เดือนกันยายน 2564 ชะลอลงจาก +0.7% ในเดือนก่อน โดยหมวดท่ีพักอาศัยซึ่งคิดเป็นราว 1 ใน 3 ของ

นํา้หนกัในตะกร้าเงนิเฟ้อเพ่ิมขึน้ 0.5% MoM (vs. +0.6% เดือนก่อน) ส่วนราคาในหมวดร้านอาหารซึง่เป็นหมวดท่ีใช้แรงงาน

เป็นจํานวนมากยงัเพ่ิมขึน้ต่อเน่ืองท่ี +0.7% MoM (vs. +0.9% เดือนก่อน) ด้านราคาในหมวดท่ีเก่ียวเน่ืองกับการท่องเท่ียว อาทิ 

ตั๋วเคร่ืองบิน (-7.8% MoM vs. +1.8% เดือนก่อน) และโรงแรม (-2.7% MoM vs. -2.8% เดือนก่อน) ปรับตัวลดลง ขณะท่ี

หมวดสินค้าหลัก (Core Goods) ปรับตัวเพ่ิมขึน้ต่อในรถยนต์ใหม่ (+0.6% MoM vs. +0.7% เดือนก่อน) และเฟอร์นิเจอร์

และเคร่ืองใช้ในครัวเรือน (+0.6% MoM vs. 0.5% เดือนก่อน) ขณะท่ีปรับตวัลดลงในรถยนต์มือสอง (-0.4% MoM vs. +1.6% 

เดือนก่อน) และเสือ้ผ้า (-0.1% MoM vs. +0.8% เดือนก่อน) ด้านการจ้างงานนอกภาคเกษตรเดือนกรกฎาคมเพ่ิมขึน้ 5.28 

แสนตําแหน่ง มากกว่าท่ีตลาดคาดอย่างมากท่ี 2.50 แสนตําแหน่ง ถึงแม้ว่าอตัราเงินเฟ้อจะชะลอตวัลงรวมถึงตลาดแรงงานท่ี

ยงัคงแข็งแกร่ง อย่างไรก็ตามประธานธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) ยงัคงยํา้ถึงความจําเป็นในการปรับขึน้ดอกเบีย้ตอ่เน่ือง

และคงดอกเบีย้ในระดบัท่ีเป็น Restrictive เป็นระยะเวลาหน่ึงเพ่ือสกดัเงินเฟ้อ   

 

เดือนกันยายน 2565 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัลดลง 6.89% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนสิงหาคมปรับตัวลดลงเป็น 49.4 จุด (-0.8 จุด) ท่ามกลางการแพร่ระบาดของ COVID-19  

ท่ีรุนแรงขึน้อีกครัง้ส่งผลให้ดัชนีภาคบริการปรับตัวลดลง (-0.8 จุด, 49.5 จุด) ขณะท่ีภาคการผลิตชะลอตวัลง (-0.6 จุด, 51.5 จุด) 

โดยผลผลิตหดตวัต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 และตํ่าสดุในรอบ 11 เดือน และยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ชะลอตวัตํ่าสดุในรอบเกือบ 2 ปี ด้าน

ดชันีต้นทนุการผลิตชะลอตวัตํ่าสดุในรอบ 8 เดือน ขณะท่ีดชันีราคาขายชะลอตวัลงตํ่าสดุในรอบ 5 เดือน อย่างไรก็ตามยอดค้าปลีก

ฟืน้ตวัต่อเน่ืองในเดือนสิงหาคมโดยขยายตวั 1.4% MoM, SA (vs. +0.7% เดือนก่อน) และ 4.1% YoY (vs. +2.4% เดือนก่อน) ด้าน



กองทนุเปิดแอสเซทพลสัเอสแอนด์พี 500  5 

การส่งออกได้รับแรงหนนุจากการส่งออกรถยนต์และเคร่ืองจกัรไปยงัประเทศสหรัฐอเมริการวมถึงค่าเงินเยนท่ีอ่อนค่า โดยเร่งตวัขึน้

เป็น +22.1% (vs. +19.0% เดือนก่อน) ขณะท่ีราคาพลงังานสูงยงัหนุนตัวเลขการนําเข้าในส่วนเงินเฟ้อพืน้ฐานเดือนสิงหาคม

เร่งตัวขึน้ (+2.8% YoY vs. +2.4 เดือนก่อน) สงูสุดในรอบ 31 ปี โดยเป็นผลจากการเพ่ิมขึน้ของราคาพลังงาน ราคาไฟฟ้า 

และอาหารแปรรูป ในส่วนนโยบายทางการเงินธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) คงนโยบายการเงนิท่ีผ่อนคลายอย่างมากตามเดิม โดย

มีมติเอกฉันท์ในการคงเป้าอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้และระยะยาวและคงเป้าการเข้าซือ้สินทรัพย์ต่างๆ ท่ีประกาศก่อนหน้านี ้

ภายหลังการประชุมธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) นาย Masato Kanda รัฐมนตรีช่วยว่าการกระทรวงการคลังฝ่ายกิจการ

ระหว่างประเทศได้ระบุว่ามีการเข้าแทรกแซงในตลาดสกุลเงินแล้วซึง่นบัเป็นครัง้แรกนบัตัง้แต่ปี 2541 ทําให้เงินเยนแข็งค่าขึน้กว่า 

2% นอกจากนีน้ายกรัฐมนตรี Kishida ได้มีการแถลงการณ์ผ่อนปรนมาตรการเดินทางเข้าญ่ีปุ่ น โดย 1) ยกเลิกการกําหนด

จํานวนนกัท่องเท่ียวเดนิทางเข้าประเทศต่อวนั 2) ไม่จําเป็นต้องเดินทางผ่านบริษัททวัร์ และ 3) ผ่อนปรนการขอวีซ่าระยะสัน้ 

โดยจะเร่ิมในวนัท่ี 11 ตลุาคมเป็นต้นไป 

ตลาดยโุรปปรับตวัลดลง 6.43% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนสิงหาคมปรับตัวลดลงเป็น 48.9 จุด (-1.0 จุด) โดยภาคบริการ (-1.4 จุด, 49.8 จุด) พลิกเข้าสู่

เกณฑ์หดตวัจากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ท่ีตํ่าสดุนบัตัง้แต่เดือนกุมภาพนัธ์ 2564 ขณะท่ีภาคการผลิต (-0.2 จุด, 49.6 จุด) หดตัว

ต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 จากผลผลิตท่ีชะลอตัวตํ่าสุดนบัตัง้แต่เดือนพฤษภาคม 2563 โดยหดตวัต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 3 ส่วนยอด

คําสัง่ซือ้ใหม่หดตวัต่อเน่ืองเป็นเดอืนท่ี 4 ท่ามกลางภาวะอปุสงค์ท่ีอ่อนแอ ขณะท่ีดชันีราคาต้นทนุการผลิตและราคาขายชะลอตวัลง

ต่อเน่ือง ทัง้นี ้ดชันี Composite PMI ชะลอตวัลงในทุกประเทศหลกั ได้แก่ ฝร่ังเศส (-1.3 จดุ, 50.4 จุด) สเปน (-2.2 จดุ, 50.5 จุด) 

และเยอรมนี (-1.2 จุด, 46.9 จุด) ขณะท่ีอิตาลี (+1.9 จุด, 49.6 จุด) ปรับตวัเพ่ิมขึน้แต่ยงัอยู่ในเกณฑ์หดตัว ด้านอตัราเงินเฟ้อ

พืน้ฐานเดือนสิงหาคมเร่งตวัขึน้เป็น +4.3% YoY (vs. +4.0% เดือนก่อน) โดยได้รับปัจจยัหนุนหลกัจากราคาในหมวดพลงังาน 

(+38.3% YoY vs. 39.6% เดือนก่อน) แม้จะชะลอลงเป็นเดือนท่ี 2 ตามราคานํา้มันรวมถึงราคาในหมวดอาหาร (+10.6% YoY 

vs. 9.8% เดือนก่อน) สินค้าอุตสาหกรรมท่ีมิใช่พลังงาน (+5.0% YoY vs. +4.5% เดือนก่อน) และหมวดบริการ (+3.8% YoY  

vs. 3.7% เดือนก่อน) ท่ีเร่งตวัขึน้ต่อเน่ือง ในส่วนนโยบายทางการเงินธนาคารกลางยุโรป (ECB) มีมตเิป็นเอกฉนัท์ปรับอตัรา

ดอกเบีย้ขึน้ 75 bps. สู่ระดับ 0.75% สูงสดุนบัตัง้แต่ปี 2554 ตามการคาดการณ์ของตลาดท่ามกลางเงินเฟ้อท่ียังมีความเส่ียง

โน้มไปทางด้านสงู โดยระบวุ่าการปรับขึน้ในอตัราดงักล่าวนบัเป็นการเร่งปรับขึน้จากระดบัอตัราดอกเบีย้ท่ีผ่อนคลายอย่างมาก

ไปสู่ระดบัท่ีจะมัน่ใจได้วา่จะทําให้อตัราเงนิเฟ้อชะลอลงกลบัเข้าสู่เป้าหมายระยะกลางท่ี 2% ได้ตามเป้าหมาย ขณะท่ีธนาคารกลาง

อังกฤษ (BoE) ประกาศทํา QE ฉุกเฉินไม่จํากัดชั่วคราวเพ่ือลดความผันผวนและรักษาเสถียรภาพในตลาดการเงินหลัง 

การเปิดเผยแผนลดภาษีครัง้ใหญ่ของรัฐบาลปลายสปัดาห์ก่อนสร้างความตกใจให้แก่ตลาด 

ตลาดฮอ่งกงปรับตวัลดลง 13.15% 

ดัชนีรวม Caixin Composite PMI เดือนสิงหาคมปรับตัวลดลงเป็น 53.0 จุด (-1.0 จุด) จากกิจกรรมเศรษฐกิจในภาคการผลิต  

(-0.9 จุด, 49.5 จุด) ท่ีชะลอลงจากการล็อกดาวน์เป็นระยะๆ และการจํากัดการใช้พลังงานในมณฑลเสฉวนและพืน้ท่ี

ใกล้เคียง ทําให้ทัง้ผลผลิตและยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ชะลอตวัลงตํ่าสดุในรอบ 3 เดือน ส่วนภาคบริการชะลอตวัลงเช่นกัน (-0.5 จุด, 

55.0 จดุ) จากการแพร่ระบาดของ COVID-19 ในหลายมณฑลและสภาพอากาศท่ีแปรปรวนด้านราคาต้นทนุปัจจยัการผลิต

ชะลอตวัลงตํ่าสดุในรอบ 27 เดือน ขณะท่ีราคาผลผลิตลดลงต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 ด้านยอดค้าปลีกเดือนสิงหาคมเร่งตวัขึน้เป็น 

+5.4% YoY (vs. +2.7% เดือนก่อน) นําโดยยอดขายรถยนต ์(+15.9% YoY vs. +5.7% เดือนก่อน) และร้านอาหาร (+8.4% YoY 

vs. -1.5% เดือนก่อน) ขณะท่ีเคร่ืองสําอาง (-6.4% YoY vs. +0.7% เดือนก่อน) และอปุกรณ์ส่ือสาร (-4.6% YoY vs. +4.9% เดือนก่อน) 

ชะลอตัวลง โดยยอดส่งออกเดือนสิงหาคมขยายตัว 7.1% YoY ชะลอตัวลงจาก +18.0% ในเดือนก่อน ด้านยอดปล่อยสินเชื่อ 
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ในเดือนสิงหาคมฟืน้ตวัขึน้จากเดือนก่อนมาอยู่ท่ี 2.43 ล้านล้านหยวน (vs. 0.76 ล้านล้านหยวน เดือนก่อน) แต่ยงัคงอ่อนแอเมื่อเทียบ

กับช่วงเดียวกันของปีก่อน ในส่วนนโยบายทางการเงินธนาคารกลางจีน (PBoC) ประกาศลดอัตราส่วนเงินกันสํารองขัน้ตํ่า

สําหรับเงินฝากในรูปสกุลเงินต่างประเทศ (Reserve Requirement Ratio: FX-RRR) ลดลงจาก 8% เป็น 6% มีผลวันท่ี 15 

กันยายนเพ่ือช่วยเพ่ิมสภาพคล่องของสกุลเงินต่างประเทศเพ่ิมการไหลเข้ามาของสกุลเงินต่างประเทศและลดแรงกดดันต่อ 

การอ่อนค่าของเงินหยวนท่ีอ่อนค่ามากสดุในรอบ 2 ปี  

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัลดลง 9.22% 

ดชันีรวม ISM Composite PMI เดือนสิงหาคมปรับตวัลดลงเป็น 44.6 จุด (-3.1 จุด) ด้านภาคบริการเร่งตวัขึน้โดยได้รับแรงหนุน

จากทัง้ผลผลิตและยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ ขณะท่ีภาคการผลิตทรงตวัจากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ท่ีเร่งตวัขึน้แต่ผลผลิตและยอดคําสัง่ซือ้ใหม่

ภายนอกประเทศชะลอตวัลง ทัง้นี ้รายงานระบุว่าปัญหาในห่วงโซ่อุปทานการขนส่งและต้นทุนมีพฒันาการเชิงบวก อย่างไรก็ตาม 

การขาดแคลนวตัถดุิบยงัคงเป็นความท้าทายตอ่ภาคธุรกิจ ด้านยอดค้าปลีกเดือนสิงหาคมเร่งตวัขึน้ 0.3% MoM (vs. -0.4% เดือนก่อน) 

ซึง่เพ่ิมขึน้ 8 จากทัง้หมด 13 หมวดหลกั โดยเฉพาะยอดขายรถยนต์ (+2.8% MoM) และร้านอาหาร (+1.1% MoM) ซึ่งเป็น

หมวดบริการเพียงอนัเดียว ส่วนยอดผู้ว่างงานขอรับสวสัดกิารว่างงานครัง้แรก (Initial Jobless Claims) ปรับตวัลดลงต่ออีก 

5.0 พนัราย อยู่ท่ี 2.13 แสนราย ณ สปัดาห์สิน้สดุวนัท่ี 10 กันยายน และตํ่ากว่าตลาดคาดท่ี 2.27 แสนราย โดยนบัเป็นการปรับ

ลดลงตอ่เน่ือง 5 สปัดาห์ สะท้อนอปุสงค์แรงงานท่ียงัดีอยู่และตลาดแรงงานยงัแข็งแกร่ง ขณะท่ีการจ้างงานนอกภาคเกษตร

เดือนสิงหาคมเพ่ิมขึน้ 3.15 แสนตําแหน่ง มากกว่าท่ีตลาดคาด ด้านอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานเพ่ิมขึน้ 0.6% MoM เร่งตวัขึน้จาก 

+0.3% ในเดือนก่อน โดยหมวดท่ีพกัอาศยั (Shelter) ซึง่คิดเป็นราว 1 ใน 3 ของนํา้หนกัในตระกร้าเงินเฟ้อเพ่ิมขึน้สงูต่อเน่ือง

ท่ี +0.7% MoM (vs. +0.5% เดือนก่อน) โดยค่าเช่า (Rent of Primary Residence) เพ่ิมขึน้ 0.7% (vs. +0.7% เดือนก่อน) 

และ Owners’ Equivalent Rent เพ่ิมขึน้ 0.7% (vs. +0.6% เดือนก่อน) ในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลาง

สหรัฐอเมริกา  (Fed) ปรับอัตราดอกเบีย้ขึน้ 75 bps. สู่ระดับ 3.00%-3.25% ตามคาดการณ์ของตลาดและส่งสัญญาณ 

Hawkish ขึน้อย่างมาก โดย Dot Plot ชีด้อกเบีย้จะถกูปรับขึน้จนแตะระดบั 4.50%-4.75% ในปีหน้า   

 

เดือนตุลาคม 2565 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้ 6.36% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนกันยายนปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 51.0 จุด (+1.6 จดุ) ท่ามกลางการแพร่ระบาดของ COVID-19 

ท่ีคล่ีคลายลงส่งผลให้ดชันีภาคบริการเร่งตวัขึน้กลบัมาอยู่ในเกณฑ์ขยายตวัอีกครัง้ (+2.7 จดุ, 52.0 จดุ) ขณะท่ีภาคการผลิต

ชะลอตัวลงตํ่าสุดนับตัง้แต่เดือนมกราคม 2564 (-0.7 จุด, 50.8 จุด) โดยผลผลิตหดตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 3 และตํ่าสุดในรอบ  

1 ปี ส่วนยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ภายนอกประเทศชะลอตวัลงท่ามกลางอปุสงค์ท่ีลดลงจากตลาดต่างประเทศ ด้านส่งออกเดือน

กันยายนเร่งตัวขึน้เป็น +28.9% YoY (vs. +22.0% เดือนก่อน) จากแรงหนุนของการส่งออกรถยนต์ (+74.9% YoY vs. 

+30.8% เดือนก่อน) เคร่ืองจักรกลไฟฟ้า (+19.5% YoY vs. +12.9% เดือนก่อน) และเคร่ืองจักรกล (+23.8% YoY vs. 

+17.0% เดือนก่อน) ขณะท่ีกลุ่มสินค้าเคมีภณัฑ์ (+4.8% YoY vs. +16.3% เดือนก่อน) ชะลอตวัลง ในส่วนนโยบายทางการเงิน 

ธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) คงนโยบายการเงินเดิมในการประชุม Monetary Policy Meeting (MPM) วันท่ี 27-28 ตุลาคม 

โดยมีมติเอกฉันท์ในการคงเป้าอัตราดอกเบีย้ระยะสัน้และระยะยาวและคงเป้าการเข้าซือ้สินทรัพย์ต่างๆ ท่ีประกาศก่อนหน้านี ้

ในขณะท่ีปรับคาดการณ์เงินเฟ้อปีนีแ้ละปีหน้าเพ่ิมขึน้แต่ยงัคงเน้นยํา้ว่าจะยงัไม่มีการเปล่ียนแปลงจดุยืนด้านนโยบายในเร็วๆ นี ้
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ตลาดยโุรปปรับตวัเพ่ิมขึน้ 6.28% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนกันยายนปรับตัวลดลงเป็น 48.1 จุด (-0.8 จุด) จากการลดลงต่อเน่ืองอยู่ในเกณฑ์หดตัว  

ทัง้ภาคบริการ (-1.0 จุด, 48.8 จุด) ตามอปุสงค์ท่ีชะลอลงสะท้อนจากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่และงานในมือ (Backlogs) ท่ีลดลง

ต่อเน่ืองและภาคการผลิต (-1.2 จุด, 48.4 จุด) จากผลผลิตและยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ท่ีหดตวัต่อเน่ือง โดยส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากราคา

พลงังานท่ีสงูขึน้กระทบภาคการผลิตรวมถงึภาวะอปุสงค์ท่ียงัอ่อนแอจากแรงกดดนัของอตัราเงินเฟ้อท่ีสงูและความไม่แน่นอน

ทางเศรษฐกิจ ด้านดชันีราคาต้นทนุการผลิตปรับตวัสงูขึน้ตามราคาพลงังาน ทัง้นี ้ดชันี Composite PMI ชะลอตวัลงและ

อยู่ในเกณฑ์หดตวัในทกุเกือบประเทศหลกั ได้แก่ สเปน (-2.1 จดุ, 48.4 จุด) เยอรมนี (-1.2 จุด, 45.7 จดุ) และอิตาลี (-2.0 จุด, 

47.6 จุด) ขณะท่ีฝร่ังเศสปรับตวัเพ่ิมขึน้อยู่ในเกณฑ์ขยายตวั (+0.8 จุด, 51.2 จุด) ด้านอตัราเงินเฟ้อฟืน้ฐาน (Core CPI) เร่งตวัขึน้

เป็น +4.8% YoY (vs. +4.3% เดือนก่อน) นําโดยสินค้าอุตสาหกรรมท่ีมิใช่พลังงาน (+5.6% YoY vs. +5.0% เดือนก่อน) และ

หมวดบริการ (+4.3% YoY vs. +3.8% เดือนก่อน) ท่ีเร่งตัวขึน้อย่างต่อเน่ืองกดดันให้ธนาคารกลางยุโรป (ECB) ปรับ

ดอกเบีย้ขึน้ในอตัราสงู 75 bps. ต่อเน่ืองในการประชมุปลายเดือนตลุาคมนี ้ขณะท่ีธนาคารองักฤษ (BoE) ประกาศมาตรการ

หนนุตลาดพนัธบตัรเพ่ิมเติมเมื่อวนัท่ี 10 ตลุาคมท่ีผ่านมาแต่ตลาดไม่ตอบรับ โดย Gilt Yield อาย ุ30 ปี พุ่งสงูขึน้เกือบ 30 bps.        

ตลาดฮ่องกงปรับตวัลดลง 14.72% 

ดัชนีรวม Caixin Composite PMI เดือนกันยายนปรับตัวลดลงเป็น 48.5 จุด (-4.5 จุด) จากมาตรการควบคุม COVID-19  

ในหลายพืน้ท่ีส่งผลให้ผลผลิตหดตัวครัง้แรกในรอบ 4 เดือน ยอดคําสั่งซือ้ใหม่ชะลอตัวลงตํ่าสุดในรอบ 5 เดือน และ

ยอดคําสั่งซือ้ใหม่ภายนอกประเทศชะลอตัวลงตํ่าสุดในรอบ 4 เดือน ด้านดัชนีต้นทุนการผลิตชะลอตัวลงตํ่าสุดนับตัง้แต่

เดือนมกราคม 2559 จากราคาสินค้าโภคภณัฑ์ท่ีลดลง และราคาขายลดลงมากท่ีสดุนบัตัง้แตเ่ดือนธันวาคม 2558 ยอดระดมทนุรวม

สุทธิเดือนกันยายนอยู่ท่ี 3.5 ล้านล้านหยวน เร่งตัวขึน้จากเดือนก่อน (2.4 ล้านล้านหยวน) จากแรงหนุนของการลดดอกเบีย้

นโยบายและมาตรการช่วยเหลือจากภาครัฐ โดยในวนัท่ี 16 - 22 ตุลาคมท่ีผ่านมาประธานาธิบดีนาย Xi Jinping ได้กล่าว

เปิดการประชุม Party Congress ครัง้ท่ี 20 และได้เน้นยํา้ถึงความสําคัญของนโยบาย Zero-Covid ซึ่งให้ความสําคัญกับ

สขุภาพและความปลอดภยัของประชาชนเป็นอนัดบัแรกรวมไปถึงการพฒันาเศรษฐกิจภายใต้ระบบสงัคมนิยมและการรวมชาติ

อย่างสนัติ โดยมุ้งเน้นถึงการเติบโตอย่างมีคุณภาพอย่างต่อเน่ืองและตัง้เป้าให้จีนเป็นสงัคมนิยมสมยัใหม่ท่ีมีความเข้มแข็ง

เป็นประชาธิปไตยและก้าวหน้าทางวัฒนธรรมและคงยึดการใช้นโยบายหน่ึงประเทศสองระบบ (One Country, Two Systems)  

แต่กไ็ม่ได้ปฏิเสธตวัเลือกในการใช้กองกําลงัทหาร 

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัเพ่ิมขึน้ 7.99% 

ดัชนีรวม ISM Composite PMI เดือนกันยายนปรับตัวลดลงเป็น 56.1 จุด (-0.3 จุด) โดยหลักจากภาคการผลิตท่ีปรับตัว

ลดลงเป็น 50.9 จุด (-1.9 จุด) ตํ่าสุดนับตัง้แต่เดือนพฤษภาคม 2563 จากยอดคําสั่งซือ้ใหม่ทัง้ภายในและนอกประเทศท่ี

ชะลอตวัลง ขณะท่ีภาคบริการลดลงเล็กน้อย (-0.2 จุด, 56.7 จดุ) เป็นผลจากกิจกรรมทางธุรกิจและยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ท่ีชะลอตวัลง 

ขณะท่ีการจ้างงานเพ่ิมขึน้สงูสดุในรอบ 6 เดือน (+2.8 จุด, 53.0 จุด) ทัง้นี ้รายงานระบุว่าปัญหาภายในห่วงโซ่อุปทานและ

ปัญหาการขาดแคลนวตัถุดิบมีแนวโน้มท่ีดีขึน้ ด้านอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) เดือนกนัยายนเร่งตวัขึน้ 0.6% MoM สงูสดุ

ในรอบ 40 ปี และสงูกวา่ท่ีตลาดคาดท่ี +0.4% MoM โดยหมวดท่ีพกัอาศยั (Shelter) ซึง่เป็นหมวดหลกัในภาคบริการและคิดเป็นราว 

1 ใน 3 ของนํา้หนกัในตระกร้าเงนิเฟ้อเพ่ิมขึน้สงูต่อเน่ือง 0.8% MoM (vs. +0.7% เดือนก่อน) สงูสดุนบัตัง้แต่ปี 2525 โดยค่าเช่า 

Rent of Primary Residence เพ่ิมขึน้ 0.8% MoM (vs. +0.7% เดือนก่อน) และ Owners’ Equivalent Rent เพ่ิมขึน้ 0.8% MoM 

(vs. +0.7% เดือนก่อน) อีกทัง้ยอดขอรับสวสัดิการว่างงานครัง้แรกปรับลดลง 1.2 หมื่นราย สู่ระดบั 214,000 ราย พร้อมอตัรา
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การว่างงานท่ีปรับตัวลดลงเป็น 3.5% กดดันให้ธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) ขึน้ดอกเบีย้ในอัตราสูง 75 bps. ใน 

การประชมุวนัท่ี 1-2 พฤศจิกายนนี ้และอาจต้องปรับขึน้ในอตัราดงักล่าวต่อเน่ืองในการประชมุเดือนธันวาคมด้วย 

 

เดือนพฤศจิกายน 2565 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้ 1.38% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนตุลาคมปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 51.8 จุด (+0.8 จุด) ท่ามกลางมาตรการกระตุ้นการท่องเท่ียว 

ในประเทศส่งผลให้ดชันีภาคบริการเร่งตัวขึน้ต่อเน่ือง (+1.0 จุด, 53.2 จุด) ขณะท่ีภาคการผลิตชะลอตวัลงตํ่าสดุนบัตัง้แต่

เดือนมกราคม 2564 (-0.1 จุด, 50.7 จุด) โดยผลผลิตและคําสั่งซือ้ใหม่หดตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 4 ส่วนยอดคําสั่งซือ้ใหม่

ภายนอกประเทศหดตวัต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 8 ท่ามกลางอุปสงค์ท่ีลดลงจากจีนและเกาหลีใต้รวมถึงความซบเซาในอุตสาหกรรม

ยานยนตแ์ละชิป ด้านยอดค้าปลีกเดือนตลุาคมชะลอตวัเป็น +0.2% MoM, SA (vs. +1.5% เดือนก่อน) โดยเฉพาะในหมวด

รถยนต์ (-6.8% MoM, SA vs. +11.0% เดือนก่อน) และของใช้ในครัวเรือน (-0.4% MoM, SA vs. +13.8% เดือนก่อน) 

ขณะท่ีหมวดเคร่ืองแต่งกาย (+3.9% MoM, SA vs. +0.4% เดือนก่อน) และอาหาร (+1.8% MoM, SA vs. +1.5% เดือนก่อน) 

เร่งตวัขึน้จากแรงหนุนของการเปิดประเทศและมาตรการกระตุ้นการท่องเท่ียวในภาคการส่งออกของญ่ีปุ่ นเดือนตุลาคมชะลอตวัลง 

(+23.5% YoY vs. +28.9% เดือนก่อน) ขณะท่ีการนําเข้า (+53.5% YoY vs. +45.7% เดือนก่อน) ยงัคงเร่งตวัขึน้อย่างต่อเน่ือง

ส่งผลให้ญ่ีปุ่ นขาดดุลการค้าต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 15 ด้านอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) เดือนตุลาคมเร่งตวัขึน้เป็น +3.6% YoY 

(vs. +3.0% เดือนก่อน) สงูสดุในรอบ 31 ปี ท่ามกลางการเพ่ิมขึน้ของราคาพลงังานและค่าเงินเยนท่ีอ่อนค่าส่งผลให้ GDP 

ไตรมาส 3 หดตวั 1.2% QoQ, Saar จากแรงกดดนัของการนําเข้าท่ีมีราคาสงูขึน้ 

ตลาดยโุรปปรับตวัเพ่ิมขึน้ 6.75% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนตุลาคมปรับตัวลดลงเป็น 47.3 จุด (-0.8 จุด) จากการลดลงต่อเน่ืองอยู่ในเกณฑ์หดตัว 

ทัง้ภาคบริการ (-0.2 จุด, 48.6 จุด) ตามอุปสงค์ท่ีชะลอลงสะท้อนจากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ท่ีหดตวัเป็นเดือนท่ี 4 และผลผลิต 

ท่ีอยู่ในระดับตํ่าสุดนับตัง้แต่เดือนกุมภาพันธ์ 2564 และภาคการผลิต (-2.0 จุด, 46.4 จุด) ปรับตวัลดลงจากผลผลิตและ 

ยอดคําสั่งซือ้ใหม่ท่ีหดตัวต่อเน่ืองรวมถึงยอดคําสั่งซือ้ภายนอกประเทศท่ีหดตัวเช่นกัน เน่ืองจากความไม่แน่นอนทาง 

ภูมิรัฐศาสตร์ อัตราเงินเฟ้อท่ีสูงและภาวะเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอทั่วโลก ขณะท่ีด้านดัชนีราคายังคงอยู่ในระดับสูงสุดเป็น

ประวตัิการณ์ ทัง้นี ้ดชันี Composite PMI ชะลอตวัลงและอยู่ในเกณฑ์หดตวัในเกือบทกุประเทศหลกั ได้แก่ สเปน (-0.4 จดุ, 

48.0 จุด) เยอรมนี (-0.6 จุด, 45.1 จุด) และอิตาลี (-1.8 จุด, 45.8 จุด) ขณะท่ีฝร่ังเศสปรับตัวลดลงแต่ยังอยู่ในเกณฑ์ขยายตัว  

(-1.0 จดุ, 50.2 จดุ) ด้าน ECB Minutes ประจํารอบการประชมุวนัท่ี 27 ตลุาคมชีว้่าคณะกรรมการส่วนใหญ่มองว่าการปรับ

ดอกเบีย้ขึน้ในอตัรา +75 bps. สู่ระดบั 2.0% มีความเหมาะสมเพ่ือสกัดเงินเฟ้อพร้อมระบุว่าถึงเวลาท่ีจะต้องเร่ิมพิจารณา

ปรับเปล่ียนแผนการซือ้คืนพนัธบตัรท่ีครบกําหนดอายุ (Reinvestment) ท่ีเข้าซือ้ผ่านมาตรการ Asset Purchase Program 

(APP) ในการประชุมเดือนธันวาคม ทัง้นี ้GDP ไตรมาส 3 ขยายตัว 0.2% QoQ ชะลอตัวลงอย่างมากจาก +0.8% QoQ  

ในไตรมาสก่อนสะท้อนผลดีจากการเปิดกิจกรรมเศรษฐกิจก่อนหน้านีท่ี้เร่ิมแผ่วลงประกอบกบัความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ

จากวิกฤตพลังงานและเงินเฟ้อท่ีทําจุดสูงสุดใหม่ต่อเน่ืองได้กดดันการใช้จ่ายของผู้บริโภคและการลงทุนเอกชน รวมถึง

อตุสาหกรรมการผลิตท่ีลดกําลงัการผลิตลง   
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ตลาดฮ่องกงปรับตวัเพ่ิมขึน้ 26.62% 

ดชันีรวม Caixin Composite PMI เดือนตุลาคมปรับตวัลดลงเป็น 48.3 จุด (-0.2 จุด) จากการหดตวัต่อเน่ืองในภาคบริการ  

(-0.9 จดุ, 48.4 จดุ) ท่ามกลางมาตรการควบคมุ COVID-19 ท่ีขดัขวางการดําเนินธุรกิจและส่งผลกระทบต่ออปุสงค์ส่วนภาค

การผลิต (+1.1 จดุ, 49.2 จดุ) ปรับตวัเพ่ิมขึน้แต่ยงัอยู่ในเกณฑ์หดตวัจากผลผลิตและยอดคําสัง่ซือ้ใหมท่ี่ยงัอยู่ในเกณฑ์หดตวั 

ส่วนยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ภายนอกประเทศหดตวัเป็นเดือนท่ีสามติดต่อกัน เน่ืองจากแรงกดดนัด้านต้นทุนทั่วโลกท่ียังคงมีอยู่ 

ด้านยอดค้าปลีกชะลอตัวและหดตัวลง 0.5% YoY (vs. +2.5% เดือนก่อน) นําโดยเคร่ืองใช้ในครัวเรือน (-14.1% YoY vs.  

-6.1% เดือนก่อน) ร้านอาหาร (-8.1% YoY vs. -1.7% เดือนก่อน) อปุกรณ์ส่ือสาร (-8.9% YoY vs. +5.8% เดือนก่อน) และ

ยอดขายรถยนต ์(+3.9% YoY vs. +14.2% เดือนก่อน) ขณะท่ียอดส่งออกและนําเข้าเดือนตลุาคมหดตวัเป็นครัง้แรกตัง้แต่ปี 

2563 สะท้อนภาพอปุสงค์โลกท่ีแผ่วตวัลงรวมถึงผลกระทบจากนโยบาย Zero-Covid ยอดระดมทนุรวมสทุธิในเดือนตลุาคม

ชะลอตวัลง (0.91 ล้านล้านหยวน vs. 3.53 ล้านล้านหยวนเดือนก่อน) จากภาวะเศรษฐกิจท่ีซบเซา ด้านดชันีราคาผู้บริโภค 

(CPI) ชะลอตัวลงเป็น +2.1% YoY ในเดือนตุลาคม (vs. +2.8% เดือนก่อน) โดยราคาชะลอตัวลงในหมวดราคาอาหาร 

(+7.0% YoY vs. +8.8% เดือนก่อน) และท่ีอยู่อาศัย (-0.2% YoY vs. +0.3% เดือนก่อน) ทัง้นี ้เมื่อต้นเดือนพฤศจิกายน

ทางการจีนได้ประกาศผ่อนคลายกฎเกณฑ์การเดินทางเข้าประเทศและนโยบายล็อกดาวน์ท่ีสําคญั อาทิ ลดระยะเวลากักตวั 

สําหรับผู้สมัผสัใกล้ชดิและผู้ เดินทางเข้าประเทศจากเดิม “กกัตวักบัภาครัฐ 7 วนั (Centralized Quarantine) และกกัตวัท่ีบ้าน 3 วนั 

(Home Quarantine) รวมเป็น 10 วัน” เป็น “กักตัวกับภาครัฐ 5 วัน และกักตัวท่ีบ้าน 3 วัน รวมเป็น 8 วัน” เมื่อเสร็จสิน้ 

การกกัตวัท่ีจดุแรกของการเดินทางเข้าแล้วการกกัตวัท่ีปลายทางจะไม่ถกูกกัตวัซํา้สําหรับผู้ เดินทางขาเข้า เป็นต้น 

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัเพ่ิมขึน้ 5.38% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนพฤศจิกายนปรับตวัลดลงเป็น 53.9 จดุ (-2.2 จุด) โดยหลกัจากภาคการผลิตท่ีปรับตวัลดลง  

(-0.7 จุด, 50.2 จุด) ตํ่าสดุนบัตัง้แต่เดือนพฤษภาคม 2563 จากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ทัง้ภายนอกประเทศและงานคงค้างท่ีชะลอตวัลง 

ส่วนภาคบริการปรับตัวลดลง (-2.3 จุด, 54.4 จุด) เป็นผลจากผลผลิต (-3.4 จุด, 55.7 จุด) ยอดคําสั่งซือ้ใหม่ภายนอกประเทศ  

(-17.4 จดุ, 47.7 จดุ) และยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ภายในประเทศ (-4.1 จุด, 56.5 จดุ) ท่ีชะลอตวัลง ด้านยอดค้าปลีกเดือนตลุาคม 

เพ่ิมขึน้ 1.3% MoM (vs. 0.0% เดือนก่อน) สะท้อนการใช้จ่ายของผู้บริโภคท่ียงัดีอยู่ในส่วนของอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) 

เดือนตุลาคมเพ่ิมขึน้ 0.3% MoM ชะลอลงจาก +0.6% ในเดือนก่อน และตํ่ากว่าตลาดคาดท่ี +0.4% โดยหมวดท่ีพัก (Shelter) 

ซึง่เป็นหมวดหลกัในภาคบริการและคิดเป็นราว 1 ใน 3 ของนํา้หนกัในตะกร้าเงินเฟ้อเพ่ิมขึน้ในอตัราท่ีสงูต่อเน่ืองท่ี +0.8% MoM 

เท่ากับเดือนก่อน ซึ่งส่วนหน่ึงเป็นผลจากราคาโรงแรม (ค่อนข้างผัวผวน) ท่ีกลับมาเพ่ิมขึน้มาก ขณะท่ีค่าเช่า (Rent of 

Primary Residence) เพ่ิมขึน้ในอัตราท่ีลดลงเป็น +0.7% MoM (vs. +0.8% เดือนก่อน) และ Owners’ Equivalent Rent เพ่ิมขึน้ 

ในอัตราลดลงเป็น +0.6% MoM (vs. +0.8% เดือนก่อน) นับเป็นการเพ่ิมขึน้ในอัตราน้อยท่ีสุดตัง้แต่เดือนพฤษภาคม 2565  

ด้านการจ้างงานนอกภาคเกษตรเดือนตุลาคมเพ่ิมขึน้ 2.61 แสนตําแหน่ง มากกว่าท่ีตลาดคาดและค่าจ้างยังขยายตัวสูง

สะท้อนภาพตลาดแรงงานท่ียังแข็งแกร่ง ขณะท่ีอัตราการว่างงานเพ่ิมขึน้เป็น 3.7% ในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลาง

สหรัฐอเมริกา (Fed) มีมติเป็นเอกฉันท์ (12-0) ปรับอัตราดอกเบีย้ Federal Funds Rate ขึน้ 75 bps. สู่ระดับ 3.75% - 4.00% 

โดยนับเป็นการปรับขึน้อัตราสูงต่อเน่ืองเป็นครัง้ท่ี 4 โดยระบุว่าการปรับขึน้ดอกเบีย้ต่อเน่ืองเพ่ิมเติมอีกมีความเหมาะสม

เพ่ือให้อยู่ในระดบัท่ีจํากัดเศรษฐกิจเพียงพอ (Sufficiently Restrictive) ในการนําพาเงินเฟ้อให้ชะลอกลับเข้าสู่เป้าหมายท่ี 2% 

โดย Fed Minutes ชีว้่าคณะกรรมส่วนใหญ่มองการชะลอการเร่งขึน้อัตราดอกเบีย้ระดับ 50 bps. ใกล้มีความเหมาะสม 

ขณะท่ีมองการเกิด Recession มีความเป็นไปได้สงู 
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เดือนธันวาคม 2565 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัลดลง 6.70% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนพฤศจิกายนปรับตัวลดลงเป็น 48.9 จุด (-2.9 จุด) จากแรงหนุนมาตรการกระตุ้นการท่องเท่ียว 

ในประเทศท่ีลดลงเมื่อเทียบกบัในเดือนตลุาคมส่งผลให้ดชันีภาคบริการชะลอตวัลง (-2.9 จดุ, 50.3 จดุ) ขณะท่ีภาคการผลิต

หดตวัครัง้แรกนับตัง้แต่เดือนมกราคม 2564 (-1.7 จุด, 49.0 จุด) โดยผลผลิตและยอดคําสั่งซือ้ใหม่ลดลงตํ่าสุดนบัตัง้แต่

เดือนสิงหาคม 2563 ส่วนยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ภายนอกประเทศหดตัวต่อเน่ืองจากสถานการณ์ COVID-19 ในหลายประเทศ 

โดยเฉพาะในประเทศจีนด้านการส่งออกเดือนพฤศจิกายนชะลอตัวลงเป็น +20.0% YoY (vs.+25.3% เดือนก่อน) นําโดย

หมวดยานพาหนะรวมอะไหล่ (+33.9% YoY vs. +61.4% เดอืนก่อน) และเคร่ืองจกัรกลไฟฟ้า (+11.4% YoY vs. +17.9% เดือนก่อน) 

ขณะท่ีกลุ่มสินค้าเคร่ืองจักรกล (+18.9% YoY vs. +17.6% เดือนก่อน) และเคมีภัณฑ์ (+10.7% YoY vs. +1.0% เดือนก่อน)  

เร่งตวัขึน้ อย่างไรก็ตามดลุการค้าปรับตวัดีขึน้จากราคาสินค้าโภคภณัฑ์ท่ีปรับตวัลดลงและคา่เงินเยนท่ีแข็งค่าขึน้ ด้านยอดค้าปลีก

เดือนพฤศจิกายนปรับตวัลดลง 1.1% MoM, SA จากราคาสินค้าท่ีจําเป็นในชวีิตประจําวนัท่ีเพ่ิมสงูขึน้ส่งผลกระทบต่อภาค

ครัวเรือนของญ่ีปุ่ น ขณะท่ีการว่างงานลดลงแตะระดับ 2.5% (vs. 2.6% เดือนก่อน) ด้านอัตราเงินเฟ้อพืน้ฐาน (+3.7%)  

พุ่งขึน้แตะระดบัสงูสดุในรอบ 40 ปี ในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) มีมติคงอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ี

ระดบั -0.1% แต่ได้สร้างความตกใจให้กับตลาดด้วยการขยายกรอบอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรอาย ุ10 ปี ของรัฐบาลญ่ีปุ่ น

ให้เคล่ือนไหวในช่วง -0.5% ถึง +0.5% จากเดิมท่ีอยู่ในกรอบ -0.25% ถึง +0.25% ซึ่งถือเป็นการส่งสัญญาณเร่ิมใช้นโยบาย 

คมุเข้มการเงิน 

ตลาดยโุรปปรับตวัลดลง 3.44% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนพฤศจิกายนปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 47.8 จุด (+0.5 จุด) จากการเพ่ิมขึน้ของดชันีภาคการผลิต 

(+0.7 จดุ, 47.1 จดุ) ท่ีปรับตวัดีขึน้แต่ยงัอยู่ในเกณฑ์หดตวั โดยยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ยงัหดตวัต่อเน่ืองจากอปุสงค์ท่ีอ่อนแอทัว่โลก 

ด้านดชันีราคาต้นทนุการผลิตปรับตวัลดลงตํ่าสดุนบัตัง้แตเ่ดือนพฤษภาคม 2563 ส่วนภาคบริการ (-0.1 จดุ, 48.5 จุด) ชะลอตวัลง

เล็กน้อยจากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ท่ีหดตวัเป็นเดือนท่ี 5 และงานคงค้างท่ีหดตวั ขณะท่ีผลผลิตปรับตวัดีขึน้แต่ยงัอยู่ในเกณฑ์หดตวั 

ทัง้นี ้ดัชนี Composite PMI เร่งตัวขึน้แต่ยังอยู่ในเกณฑ์หดตัวในเกือบทุกประเทศหลัก ได้แก่ สเปน (+1.6 จุด, 49.6 จุด) 

เยอรมนี (+1.2 จดุ, 46.3 จุด) และอิตาลี (+3.1 จดุ, 48.9 จุด) ขณะท่ีฝร่ังเศสพลิกมาอยู่ในเกณฑ์หดตวั (-1.5 จุด, 48.7 จุด)  

ในส่วนนโยบายทางการเงินธนาคารกลางยุโรป (ECB)  มีมติปรับขึน้ดอกเบีย้ในอัตรา 50 bps. ตามตลาดคาดพร้อมทัง้ 

ส่งสญัญาณท่ีชดัเจนในการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้อย่างต่อเน่ืองเน่ืองจากอตัราเงินเฟ้อมีแนวโน้มลดลงได้ช้ากว่าท่ีประมาณการไว้เดิม

อย่างมีนัยยะพร้อมประกาศจะเร่ิมปรับลดขนาดงบดุลผ่านการลดการถือครองสินทรัพย์ภายใต้มาตรการ APP (Asset 

Purchase Program) ในเดือนมีนาคม 2566 เป็นต้นไป    

ตลาดฮ่องกงปรับตวัเพ่ิมขึน้ 6.37% 

ดชันีรวม Caixin Composite PMI เดือนพฤศจิกายนปรับตัวลดลงเป็น 47.0 จุด (-1.3 จุด) จากการหดตัวต่อเน่ืองในภาคบริการ  

(-1.7 จุด, 46.7 จุด) ท่ามกลางมาตรการควบคุม COVID-19 ท่ีขดัขวางการดําเนินธุรกิจและส่งผลกระทบต่ออุปสงค์ทําให้ 

ยอดคําสัง่ซือ้ใหม่หดตวัสงูสดุในรอบ 6 เดือน ส่วนภาคการผลิต (+0.2 จุด, 49.4 จดุ) ปรับตวัเพ่ิมขึน้แต่ยงัอยูใ่นเกณฑ์หดตวั 

โดยผลผลิตยอดคําสัง่ซือ้ใหม่และการจ้างงานยงัอยู่ในภาวะหดตวั ส่วนยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ภายนอกประเทศและงานคงค้าง

ปรับลดลงตํ่าสดุในรอบกว่า 2 ปีคร่ึง เน่ืองจากอุปสงค์ในประเทศคู่ค้าท่ีลดลง ด้านยอดส่งออกเดือนพฤศจิกายนหดตวั 8.7% YoY 

(vs. -0.3% เดือนก่อน) นําโดยยอดส่งออกกลุ่มอิเล็กทรอนิกส์อย่างอุปกรณ์คอมพิวเตอร์ (-28.3% YoY vs. -16.5% ในเดือนก่อน) 

แผงวงจรรวม (-29.8% YoY vs. -2.4% เดือนก่อน) และโทรศพัท์มือถือ (-3.3% YoY vs. +7.0% เดือนก่อน) ท่ีชะลอตวัลงอย่างมาก 
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ส่วนเคร่ืองใช้ในครัวเรือน (-22.9% YoY vs. -25.0% เดือนก่อน) ยงัคงหดตวัสงู ในส่วนดชันีราคาผู้บริโภค (CPI) ชะลอตวัลงเป็น 

+1.6% YoY ในเดือนพฤศจิกายนโดยนับเป็นการขยายตัวตํ่าสุดในรอบ 8 เดือน เป็นผลจากการชะลอตัวลงของราคาใน

หมวดสินค้าผู้บริโภคและอาหารจากการปล่อยหมูจากคลังสํารองของรัฐบาลออกสู่ตลาด ในขณะเดียวกันทางรัฐบาลได้

ประกาศยกเลิกนโยบาย Zero-Covid ซึ่งรวมถึงยกเลิกการกักกันแบบรวมศูนย์และลดขนาดพืน้ท่ีเส่ียงเพ่ือให้ผลกระทบต่อ

เศรษฐกิจอยู่ในวงจํากดัอีกทัง้ยงัประกาศยกเลิกการกกัตวัสําหรับผู้ ท่ีเดินทางเข้าประเทศตัง้แต่วนัท่ี 8 มกราคม 2566 เป็นต้นไป 

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัลดลง 5.90% 

ดัชนีรวม ISM Composite PMI เดือนพฤศจิกายนปรับตัวลดลงเป็น 46.4 จุด (-1.8 จุด) จากผลผลิต (-0.8 จุด, 51.5 จุด)  

ยอดคําสั่งซือ้ใหม่ (-2.0 จุด, 47.2 จุด) งานคงค้าง (Backlog of Orders : -5.3 จุด, 40.0 จุด) สินค้าคงคลัง (-1.6 จุด, 50.9 จุด) 

และการจ้างงาน (-1.6 จุด, 48.4 จุด) ท่ีปรับตวัลดลง ด้านการจ้างงานนอกภาคเกษตรเดือนพฤศจิกายนเพ่ิมขึน้กว่า 2.63 

แสนตําแหน่ง สะท้อนภาพตลาดแรงงานท่ีแข็งแกร่งแม้การเพ่ิมขึน้ของการจ้างงานจะชะลอลงมากจากเมื่อต้นปีกต็าม ขณะท่ี

อตัราการว่างงานทรงตัวท่ี 3.7% เท่ากับเดือนก่อน โดยอัตราค่าจ้างเฉล่ียรายชั่วโมง (Average Hourly Earnings) เดือน

พฤศจิกายนเร่งตวัขึน้เป็น +0.6% MoM (vs. +0.5% เดือนก่อน) สงูสุดนบัตัง้แต่เดือนมกราคมนับเป็นหน่ึงในแรงกดดนัเงินเฟ้อ

สําคัญท่ีธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) ติดตามอย่างใกล้ชิดเน่ืองจากจะส่งผลให้ราคาในหมวดบริการยังคงทรงตัว 

ในระดบัสงู ด้านอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) เดือนพฤศจิกายนเพ่ิมขึน้อย่างชะลอตวัท่ี +0.2% MoM (vs. +0.3% เดือนก่อน) 

โดยหมวดท่ีพกั (Shelter) ซึ่งเป็นหมวดหลกัในภาคบริการและคิดเป็นราว 1 ใน 3 ของนํา้หนกัในตะกร้าเงินเฟ้อเพ่ิมขึน้ 0.7% MoM 

ชะลอลงเล็กน้อยจาก +0.8% ในเดือนก่อน โดยหลกัเป็นผลมาจากราคาในหมวดโรงแรมท่ีชะลอตวัลงอย่างมาก (+0.3% MoM 

vs. +4.9% เดือนก่อน) ขณะท่ีค่าเช่า Rent of Primary Residence (+0.8% MoM vs. +0.7% เดือนก่อน) และ Owners’ 

Equivalent Rent (+0.7% MoM vs. +0.6% เดือนก่อน) กลบัมาเร่งตวัขึน้อีกครัง้ ส่วนราคาในหมวดท่ีใช้แรงงานเป็นจํานวนมาก

ยงัเพ่ิมขึน้ต่อเน่ืองจากแรงหนุนของค่าจ้างท่ียังขยายตวัสงู ขณะท่ีหมวดท่ีเก่ียวเน่ืองกับบริการทางการแพทย์ยังคงปรับตวั

ลดลง ในส่วนนโยบายทางการเงินธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) มีมติเป็นเอกฉนัท์ขึน้ดอกเบีย้ท่ีอตัรา 50 bps. ตามคาด แต่

ส่งสัญญาณ Hawkish กว่าคาด โดย Dot Plot ชีด้อกเบีย้จะปรับขึน้อีก 75 bps. สู่ระดับ 5.00%-5.25% ในปี 2566 ขณะท่ีมอง

ผลกระทบต่อเศรษฐกิจชดัเจนมากขึน้ 

 

เดือนมกราคม 2566 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้ 4.72% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนธันวาคมปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 49.7 จุด (+0.8 จุด) จากแรงหนุนมาตรการกระตุ้นการท่องเท่ียว 

ในประเทศส่งผลให้ดชันีภาคบริการเร่งตวัขึน้ (+0.8 จดุ, 51.1 จุด) ขณะท่ีภาคการผลิตปรับตวัลดลงต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 (-0.1 จดุ, 

48.9 จุด) ท่ามกลางอุปสงค์ท่ีอ่อนแอทัง้ในประเทศและต่างประเทศ โดยยอดคําสั่งซือ้ใหม่ลดลงตํ่าสุดในรอบ 2 ปีคร่ึง  

ส่วนยอดคําสัง่ซือ้ภายนอกประเทศหดตวัต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 10 ด้านดชันีต้นทุนการผลิตลดลงตํ่าสดุในรอบ 15 เดือน ส่วนดชันี

ราคาขายปรับตวัลดลงตํ่าสดุในรอบ 9 เดือน ด้านเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) เดือนธันวาคมเร่งตวัขึน้เป็น 4.0% YoY (vs. 3.7% 

เดือนก่อน) สูงสดุในรอบ 41 ปี ทัง้นี ้เศรษฐกิจญ่ีปุ่ นยังคงมีความเส่ียงในขาลงจากความอ่อนแอของอุปสงค์โลกซึ่งสร้างปัจจัย

กดดันต่อภาคการส่งออกในปี 2566 รวมไปถึงการเพ่ิมขึน้สูงของอัตราเงินเฟ้อในช่วงสัน้จํากัดการฟื้นตัวของการบริโภค

ภาคเอกชนภายในประเทศ ในส่วนนโยบายทางการเงินธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) มีมติเป็นเอกฉันท์คงนโยบายการเงิน

ตามเดิม โดยคงอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้ไว้ท่ี -0.1% สําหรับเงินสํารองส่วนเกินของธนาคารพาณิชย์ (Excess Reserve) และ
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คงเป้าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 10 ปี (Yield Curve Control: YCC) ไว้ท่ีประมาณ “0%” และเคล่ือนไหว 

ในกรอบ +/-0.5% 

ตลาดยโุรปปรับตวัเพ่ิมขึน้ 6.67% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนธันวาคมปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 49.3 จุด (+1.5 จุด) โดยภาคบริการ (+1.3 จุด, 49.8 จุด) 

เพ่ิมขึน้จากยอดคําสั่งซือ้ใหม่ท่ีปรับตวัขึน้สงูสดุในรอบ 5 เดือน ส่วนดชันีภาคการผลิต (+0.7 จุด, 47.8 จุด) เพ่ิมขึน้เช่นกัน

โดยผลผลิตและสถานการณ์ในห่วงโซ่อุปทานปรับตวัดีขึน้ ขณะท่ีดัชนีราคาต้นทุนการผลิตปรับตวัลดลงตํ่าสุดนับตัง้แต่เดือน

พฤศจิกายน 2563 ทัง้นี ้ดชันี Composite PMI เร่งตวัขึน้แต่ยงัอยู่ในเกณฑ์หดตวัในทุกประเทศหลกั ได้แก่ สเปน (+0.3 จุด, 

49.9 จุด) เยอรมนี (+2.7 จุด, 49.0 จุด) อิตาลี (+0.7 จุด, 49.6 จุด) และฝร่ังเศส (+0.4 จุด, 49.1 จุด) ด้านเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core 

CPI) ได้เร่งตัวขึน้เป็น 5.2% YoY (vs. +5.0% เดือนก่อน) สูงสุดเป็นประวัติการณ์จากราคาในหมวดบริการท่ียังเร่งตัวขึน้

สงูสุดเป็นประวัติการณ์ (+4.4% YoY vs. +4.2% เดือนก่อน) ส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากตลาดแรงงานท่ีตึงตวัอย่างมากหนุน

ค่าจ้างให้เพ่ิมขึน้สูงและราคาสินค้าอุตสาหกรรมท่ีมิใช่พลังงานท่ีเร่งตัวขึน้ (+6.4% YoY vs. +6.1% เดือนก่อน) ในส่วน

นโยบายทางการเงินเจ้าหน้าท่ีธนาคารกลางยโุรปเปิดเผยว่า ECB อาจเร่ิมพิจารณาชะลอการเร่งปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ (จาก 

50 bps. เป็น 25 bps.) สําหรับการประชุมวนัท่ี 16 มีนาคมหลงัจากท่ีนาง Christine Lagarde ประธานธนาคารกลางยุโรป 

(ECB) ได้ส่งสญัญาณในแถลงการณ์หลังการประชุมครัง้ล่าสุดว่าการปรับขึน้ดอกเบีย้ในอัตรา 50 bps. จะเกิดขึน้ต่อเน่ืองใน 

การประชุมเดือนกุมภาพนัธ์และเดือนมีนาคม อย่างไรก็ตามรายงานการประชุมธนาคารกลางยุโรป (ECB (Minutes) รอบวนัท่ี 

15 ธันวาคม 2565 ยงัคงสะท้อนความกงัวลต่อแรงกดดนัเงินเฟ้อท่ีสงูซึง่สะท้อนถึงความจําเป็นในการปรับดอกเบีย้ขึน้ในอตัราสงู 

ตลาดฮ่องกงปรับตวัเพ่ิมขึน้ 10.42% 

ดัชนีรวม Caixin Composite PMI เดือนพฤศจิกายนปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 48.3 จุด (+1.3 จุด) ท่ามกลางมาตรการควบคุม 

COVID-19 ท่ีผ่อนคลายลงอย่างต่อเน่ืองทําให้ผลผลิตและยอดคําสั่งซือ้ใหม่ฟืน้ตวัดีขึน้ ส่วนภาคการผลิต (-0.4 จุด, 49.0 จุด) 

ชะลอตวัลงท่ามกลางผลกระทบของการระบาดของ COVID-19 ท่ีขยายตวัเป็นวงกว้างกระทบกระบวนการผลิต โดยผลผลิต

คําสั่งซือ้ใหม่และยอดคําสัง่ซือ้ภายนอกประเทศอยู่ในเกณฑ์หดตัว ด้านดชันีราคาต้นทุนการผลิตปรับตัวเพ่ิมขึน้เล็กน้อย

เน่ืองจากการเพ่ิมขึน้ของราคาวสัดบุางชนิดโดยเฉพาะโลหะ ขณะท่ีราคาขายปรับตวัลดลงต่อเน่ืองในส่วนการส่งออกของจีน

เดือนธันวาคมหดตวั 9.9% YoY เพ่ิมขึน้จากเดือนก่อนท่ีหดตวั 8.9% จากภาวะอุปสงค์โลกท่ีชะลอตวันําโดยสินค้าในกลุ่ม

อุปกรณ์คอมพิวเตอร์ (-35.7% YoY vs. -28.3% เดือนก่อน) โทรศัพท์มือถือ (-29.2% YoY vs. -33.3% เดือนก่อน) แผงวงจรรวม 

(-16.0% vs. -29.8% เดือนก่อน) และเคร่ืองใช้ในครัวเรือน (-20.9% YoY vs. -22.9% เดือนก่อน) ท่ีหดตวัในระดบัสงู ขณะท่ี

ยอดส่งออกยานพาหนะ (+56.6% YoY vs. +177.5% เดือนก่อน) ชะลอตัวลงมากแต่ยังคงขยายตัวสูง ด้านยอดนําเข้าหดตัว 

7.5% YoY ต่อเน่ืองจากเดือนก่อน (-10.6%) ด้าน GDP ไตรมาส 4 ขยายตัว 2.9% YoY ชะลอตัวลงจากท่ีเติบโต 3.9%  

ในไตรมาสก่อนจากผลของการใช้มาตรการจํากัดการเดินทางเพ่ือควบคุมการระบาดของ COVID-19 ท่ีมีความเข้มงวด ขณะท่ี

เมื่อเทียบกบัไตรมาสก่อน GDP ไม่ขยายตวั (0.0% QoQ)  

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัเพ่ิมขึน้ 6.18% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนธันวาคมปรับตวัลดลงเป็น 45.0 จุด (-1.4 จุด) จากการลดลงของยอดคําสัง่ซือ้ใหมต่ามอปุสงค์ท่ี

ลดลงจากผลกระทบของอตัราดอกเบีย้ท่ีปรับตวัสงูขึน้และแรงกดดนัด้านเงินเฟ้อท่ีสงูอย่างมากทําให้ดชันีทัง้ภาคบริการ (-1.5 จุด, 

44.7 จดุ) และภาคการผลิต (-1.5 จดุ, 46.2 จดุ) ปรับตวัลดลงต่อเน่ือง ขณะท่ีผลผลิตหดตวัลงตํ่าสดุในรอบ 2 ปีคร่ึงและยอด

คําสัง่ซือ้ใหม่หดตวัลงมากท่ีสดุเป็นประวตัิการณ์ ด้านยอดค้าปลีกเดือนธันวาคมหดตวั (-1.1% MoM) ต่อเน่ืองสะท้อนการใช้จ่าย

ของผู้บริโภคและเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอลงในไตรมาส 4 นําโดยสินค้าในกลุ่มรถยนต์ (-1.2% MoM) เฟอร์นิเจอร์ (-2.5%) เสือ้ผ้า 
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(-0.3%) อิเล็กทรอนิกส์และเคร่ืองใช้ไฟฟ้า (-1.1%) และผลิตภัณฑ์ดูแลส่วนบุคคล (-0.9%) ส่วนยอดขายป๊ัมนํา้มันลดลง  

(-4.6%) ต่อเน่ืองตามการปรับลดลงของราคานํา้มัน นอกจากนีย้อดขายร้านอาหารซึ่งนบัเป็นหมวดบริการเพียงหน่ึงเดียว 

ในยอดค้าปลีกลดลง -0.9% MoM (vs. -0.1% เดือนก่อน) แย่สดุในรอบเกือบหน่ึงปี ด้านอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) 

เดือนธันวาคมเพ่ิมขึน้ 0.3% MoM (vs. +0.2% เดือนก่อน) นําโดยหมวดบริการหลกั (Core Services) ท่ีเร่งตวัขึน้ (+0.5% MoM 

vs. +0.4% เดอืนก่อน) ขณะท่ีการจ้างงานนอกภาคเกษตรเดือนธันวาคมเพ่ิมขึน้มากกวา่คาดท่ี 2.23 แสนตําแหน่งและอตัรา

การว่างงานปรับลดลงสู่ระดบัตํา่สดุในรอบ 50 ปี แต่ค่าจ้างได้ชะลอลงมากกว่าท่ีคาดและอปุทานแรงงานปรับดีขึน้ ในส่วน

รายงานการประชมุของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed Minutes) ได้แสดงถึงความกงัวลต่อสภาวะการเงินท่ีผ่อนคลายอย่างไม่

สมเหตุสมผลจะกระทบการต่อสู้กับเงินเฟ้อ อีกทัง้คณะกรรมการหลายท่านมองการปรับขึน้ดอกเบีย้ในอัตราลดลงเป็น 50 bps. 

(สู่ระดับ 4.25%-4.50%) จากท่ีปรับขึน้ในอตัรา 75 bps. ต่อเน่ือง 4 รอบ การประชุมก่อนหน้ามิใช่การสะท้อนว่าธนาคารกลาง

สหรัฐอเมริกา (Fed) ได้เร่ิมผ่อนการต่อสู้กบัเงินเฟ้อหรือเป็นการตดัสินว่าเงินเฟ้อได้ชะลอลงอย่างต่อเน่ืองชดัเจน 

 

เดือนกุมภาพันธ์ 2566 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้ 0.43% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนมกราคมปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 50.7 จดุ (+1.0 จดุ) ขณะท่ีอตัราค่าจ้างท่ีแท้จริงลดลงกว่า 4%  

ในเดือนมกราคมต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 10 และลดลงในอตัราท่ีสงูสดุในรอบเกือบ 9 ปี จากเงินเฟ้อท่ีเพ่ิมขึน้ในอตัราท่ีสงูกว่า 

การเติบโตของค่าจ้างส่งผลให้การใช้จ่ายภายในประเทศได้รับผลกระทบในเชิงลบ ด้านยอดค้าปลีกเดือนมกราคมเพ่ิมขึน้สวนทาง

อย่างมากเป็นผลมาจากการจ่ายโบนสัในเดือนธันวาคมของบริษัทญ่ีปุ่ น อย่างไรก็ตาม ผลดงักล่าวเป็นเพียงปัจจยัชัว่คราว

เท่านัน้ ในส่วนของยอดส่งออกเดือนมกราคมเพ่ิมขึน้ 3.5% YoY (vs. +11.5% เดือนก่อน) ชะลอตวัลงอย่างมากเป็นผลมา

จากอุปสงค์ในประเทศจีนท่ีอ่อนแรงลง ขณะท่ียอดนําเข้าปรับเพ่ิมขึน้ 17.8% ส่งผลให้ในเดือนมกราคมญ่ีปุ่ นมียอด 

ขาดดุลการค้าสงูสุดเป็นประวัติการณ์ท่ี 2.6 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐ ในภาคนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ)  

มีมติเป็นเอกฉนัท์คงนโยบายทางการเงินตามเดิมในรอบการประชุมล่าสดุ ขณะท่ีนกัลงทุนคาดว่าผู้ว่าธนาคารกลางคนใหม่ Ueda 

มีแนวโน้มท่ีจะยกเลิกมาตรการทางการเงินท่ีผ่อนคลายมากเกินไป (Ultra-Loose Monetary Policy) เน่ืองจากจะส่งผลให้อตัรา

เงินเฟ้อเร่งตวัขึน้ รวมไปถึงปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ตามตลาดต่างประเทศหลกัเพ่ือลด Policy Divergence Gap ซึ่งจะส่งผลให้

อํานาจซือ้และการลงทนุภาคธุรกิจชะลอตวัลง ด้าน GDP ไตรมาส 4/2565 ขยายตวั 0.6% YoY ตํ่ากว่าท่ีตลาดคาด (+2.0% YoY)  

ตลาดยโุรปปรับตวัเพ่ิมขึน้ 1.74% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนมกราคมปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 50.3 จดุ (+1.0 จดุ) จากแรงหนนุของกิจกรรมภาคการบริการท่ี

ขยายตัวมากท่ีสุดในรอบ 7 เดือน อย่างไรก็ตาม กิจกรรมภาคการผลิตอยู่ในโซนหดตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 8 และตํ่ากว่า

ตวัเลขคาดการณ์ของตลาด ทัง้นี ้ดชันี Composite PMI เร่งตวัขึน้และพลิกมาอยู่ในเกณฑ์ขยายตวัในทุกประเทศหลกั ได้แก่ 

สเปน (+1.7 จุด, 51.60 จุด) และ อิตาลี (+1.6 จุด, 51.20 จุด) ขณะท่ีเยอรมนี (+0.9 จุด, 49.9 จุด) และฝร่ังเศส (ไม่เปล่ียนแปลง, 

49.1 จดุ) ยงัอยู่ในเกณฑ์หดตวั ด้านเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) เดือนมกราคมปรับเพ่ิมขึน้ทําจุดสงูสดุใหม่ท่ีระดบั +5.3% YoY 

โดยอตัราเงินเฟ้อมีแนวโน้มท่ีจะอยู่ในระดบัสงูตอ่ไป เน่ืองจากตลาดแรงงานท่ียงัคงตงึตวัพร้อมทัง้อตัราการเติบโตของค่าจ้าง

และเงินเฟ้อในภาคบริการท่ียงัคงเพ่ิมขึน้อย่างต่อเน่ือง ในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลางยโุรป (ECB) ส่งสญัญาณท่ี

จะขึน้ดอกเบีย้อีก 50 bps. ในการประชมุครัง้ต่อไปในเดือนมีนาคมเพ่ือควบคมุอตัราเงินเฟ้อให้กลบัมาอยู่ในระดบั 2% รวมไปถึง

การทํา Quantitative Tightening (QT) ในช่วงกลางปี 2566 โดยในปัจจบุนันกัลงทนุคาดการณ์ว่าอตัราดอกเบีย้จะขึน้ทําจดุสงูสดุท่ี
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บริเวณ 3.5% ในช่วงเดือนพฤษภาคมปีนี ้ด้าน GDP ไตรมาส 4/2565 ขยายตวั 0.1% QoQ ดีกว่าท่ีตลาดคาดว่าจะติดลบ  

(-0.1% QoQ) หลีกเล่ียงภาวะเศรษฐกิจถดถอยสะท้อนภาพรวมเศรษฐกิจท่ียืดหยุ่นและอาจเติบโตได้เล็กน้อยในปีนี ้ 

ตลาดฮ่องกงปรับตวัลดลง 9.41% 

ดชันีรวม Caixin Composite PMI เดือนมกราคมปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 51.1 จุด (+2.8 จุด) โดยทัง้ภาคการผลิตและนอกภาคการผลิต

ได้พลิกกลบัมาขยายตวัเป็นครัง้แรกนบัตัง้แต่เดือนกันยายน 2565 ขณะท่ีการใช้จ่ายภาคเอกชนเร่ิมส่งสญัญาณของการฟืน้ตัว 

ท่ีดีขึน้จากการยกเลิกนโยบาย Zero-Covid ในเดือนธันวาคมท่ีผ่านมา การเปิดประเทศในช่วงต้นปีรวมถึงเทศกาลตรุษจีน 

ส่งผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจของประชาชนในเดือนมกราคมได้เร่ิมกลบัไปสู่ระดบัก่อน COVID ด้านเงินเฟ้อเดือนมกราคม

ยงัคงอยู่ในระดบัตํ่าท่ี 2.1% ใกล้เคียงกับเงินเฟ้อในปี 2565 ถึงแม้ว่าจะมีการฟื้นตวัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีสงูกว่าคาดก็ตาม 

อย่างไรก็ตามปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ของประเทศจีนยงัคงทรงตวัและเป็นปัจจยัท่ียงัต้องจบัตามองเน่ืองจากส่งผล

กระทบโดยตรงต่อความมัง่คัง่ของประชาชน โดยราคาบ้านมือหน่ึงในเมืองสําคญัเร่ิมทรงตวัเมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้า แต่

ยงัคงหดตวั YoY ด้านราคาบ้านมือสองยงัคงหดตวัขณะท่ีผู้พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ท่ีใหญ่ท่ีสดุ 100 อนัดบัแรกยงัมียอดขาย

หดตวัเช่นกัน ทัง้นี ้รัฐบาลประเทศจีนยงัคงออกมาตรการเพ่ือฟื้นฟูภาคอสงัหาริมทรัพย์อย่างต่อเน่ือง ซึ่งล่าสดุได้ประกาศ

จดัตัง้กองทุน Private Equity เพ่ือลงทุนในภาคอสงัหาริมทรัพย์ประกอบกับความขดัแย้งทางภูมิรัฐศาสตร์ซึ่งสร้างความไม่

แน่นอนต่อเศรษฐกิจในปี 2566 ทัง้นี ้สัญญาณการฟื้นตัวของเศรษฐกิจประเทศจีนในช่วงท่ีผ่านมาทําให้ IMF ได้ปรับ

คาดการณ์ตวัเลขการเติบโตทางเศรษฐกิจของจีนในปี 2566 เป็น 5.2% จากเดิมซึง่อยู่ท่ีเพียง 4.4% 

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัลดลง 2.61% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนมกราคมปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 46.8 จุด (+1.8 จุด) จากภาคบริการ (+6.0 จุด, 55.2 จุด) ท่ีเร่งตัวขึน้

อย่างมากพลิกกลบัมาขยายตวัอีกครัง้ในเดอืนมกราคม ด้านการจ้างงานนอกภาคการเกษตรเพ่ิมขึน้สงูกว่าคาดท่ี 517,000 

ตําแหน่ง และสงูสดุนบัตัง้แต่เดือนกรกฎาคม 2565 ขณะท่ีอัตราการว่างงานลดลงสู่ระดบั 3.4% ตํ่าสดุตัง้แต่กลางปี 2555 

ในส่วนยอดค้าปลีกเพ่ิมขึน้กว่า 3% MoM (vs. -1.1% เดือนก่อน) เร่งตวัขึน้จากเดือนก่อนหน้าสําหรับการใช้จ่ายของผู้บริโภค

เพ่ิมขึน้มากสดุในรอบเกือบ 2 ปี ท่ี +1.8% MoM โดยได้รับปัจจัยสนบัสนุนจากค่าจ้างและเงินเดือนท่ีเพ่ิมขึน้ส่งผลให้ดชันี

ราคาการใช้จ่ายเพ่ือการบริโภคส่วนบุคคล (PCE Price Index) เร่งตัวขึน้ เป็น +5.4% YoY (vs. +5.3% เดือนก่อน) 

นอกจากนีด้ัชนีราคาผู้ ผลิต (PPI) ก็เร่งตัวขึน้เช่นกัน (+6.0% YoY vs. +5.4% เดือนก่อน) ในส่วนนโยบายทางการเงิน 

ประธานธนาคารกลางสหรัฐอเมริกานาย Jerome Powell ส่งสญัญาณปรับขึน้อตัราดอกเบีย้อีกสองครัง้จากความเส่ียงของ

ภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวท่ีลดลง เน่ืองจากตลาดแรงงานท่ีตึงตัวอย่างต่อเน่ืองและภาคบริการท่ียงัแข็งแกร่ง อย่างไรก็ตาม 

นกัลงทุนมองว่าการขึน้ดอกเบีย้ของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) น่าจะจบลงในช่วงกลางปี 2566 เน่ืองจากถ้อยแถลงของ

ประธานธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) ท่ีมองว่าภาวะเงินฝืดนัน้ได้เร่ิมขึน้แล้วประกอบกับเงินเฟ้อท่ีเร่ิมผ่อนคลายลง รวมไปถึง

ผลกระทบจากการขึน้ดอกเบีย้ต่อระบบเศรษฐกิจเร่ิมมีให้เห็นชดัเจนมากขึน้ ทัง้นี ้นกัลงทุนคาดการณ์ว่าดอกเบีย้จะขึน้ทํา

จดุสงูสดุท่ีบริเวณ 5.00%-5.25% ในช่วงเดือนพฤษภาคม 2566 

 

เดือนมีนาคม 2566 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้ 2.17% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนกมุภาพนัธ์ปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 51.1 จดุ (+0.4 จุด) ขณะท่ีอตัราค่าจ้างท่ีแท้จริงมีแนวโน้มท่ีดีขึน้

จากอตัราเงินเฟ้อทัว่ไปในเดือนกุมภาพนัธ์ท่ีชะลอลง (+3.3% YoY vs. +4.3% เดือนก่อน) สอดคล้องกับดชันีราคาผู้บริโภค

พืน้ฐานซึ่งชะลอตัวลงเป็น +3.1% YoY (vs. +4.2% เดือนก่อน) เน่ืองจากนโยบายผ่อนคลายค่าไฟฟ้าและก๊าซหุงต้มของ
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รัฐบาล อย่างไรก็ตามอัตราเงินเฟ้อดังกล่าวยังนับว่าสูงกว่าอัตราเงินเฟ้อเป้าหมายของธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) ท่ี 2% 

เน่ืองจากการปรับขึน้ราคาสินค้าท่ียังคงเกิดขึน้อย่างต่อเน่ืองโดยเฉพาะสินค้าท่ีจําเป็นในชีวิตประจําวนั ด้านยอดส่งออก

เพ่ิมขึน้ 6.5% YoY จากการส่งออกรถยนต์ไปยังทวีปอเมริกาเหนือและตะวันออกกลางท่ีปรับเพ่ิมขึน้ ขณะท่ียอดนําเข้า

เพ่ิมขึน้กว่า 8.3% YoY เน่ืองจากต้นทุนการนําเข้าสินค้าประเภทพลังงาน เช่น นํา้มันดิบ ก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินปรับ

สงูขึน้ซึ่งเป็นผลกระทบจากสงครามระหว่างรัสเซียและยูเครน รวมถึงค่าเงินเยนท่ีอ่อนค่าส่งผลให้ญ่ีปุ่ นขาดดุลต่อเน่ืองกัน

เป็นเดือนท่ี 19 และสงูท่ีสดุนบัตัง้แต่ปี 2522 ในส่วนนโยบายทางการเงินธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) มีมติคงนโยบายทางการเงิน

แบบผ่อนคลายพิเศษ (Ultra-Loose Monetary Policy) ต่อไป ในการประชุมเมื่อต้นเดือนมีนาคมท่ีผ่านมาซึ่งถือเป็น 

การประชมุครัง้สดุท้ายของผู้ว่าการธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) นาย Haruhiko Kuroda ท่ีดํารงตําแหน่งมาตัง้แต่ปี 2556 โดยนาย 

Kazuo Ueda จะขึน้รับตําแหน่งแทน 

ตลาดยโุรปปรับตวัลดลง 0.71% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนกุมภาพันธ์ปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 52.0 จุด (+1.7 จุด) สวนทางกับการบริโภคภาคเอกชนท่ี 

ส่งสญัญาณชะลอตวัลงอย่างตอ่เน่ืองจากดชันีความเชื่อมัน่ผู้บริโภคท่ีลดลง ขณะท่ีความต้องการสินเชื่อจากทัง้ผู้บริโภคและ

ภาคธุรกิจยงัคงอ่อนแอ โดยลดลงเป็นเดือนท่ีสองจากอตัราดอกเบีย้ท่ีสงูขึน้และความไม่แน่นอนในภาคธนาคาร ด้านสภาพคล่อง

ทางการเงินหดตวัจากเงินฝากธนาคารท่ีลดลง ทัง้นี ้ดัชนี Composite PMI เร่งตวัขึน้ในทุกประเทศหลกั ได้แก่ สเปน (+4.1 จุด, 

55.7 จุด) และ อิตาลี (+1.0 จุด, 52.2 จุด) ขณะท่ีเยอรมนี (+0.8 จุด, 50.7 จุด) และ ฝร่ังเศส (+2.6 จุด, 51.7 จุด) พลิกกลับมา

ขยายตัว ด้านอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานปรับตวัขึน้ทําจุดสูงสดุใหม่อย่างต่อเน่ืองท่ีระดบั +5.6% YoY สูงกว่าระดับเป้าหมายเงินเฟ้อ 

ท่ี 2% ในส่วนความเส่ียงเชิงระบบจากภาคธนาคารกลางยุโรปได้ลดความรุนแรงลง หลงัจาก UBS บรรลขุ้อตกลงเข้าซือ้กิจการของ 

Credit Suisse ภายใต้การสนับสนุนของธนาคารกลางสวิตเซอร์แลนด์ (SNB) ช่วยฟืน้ฟูความเชื่อมัน่ของระบบทางการเงิน 

และบรรเทาความเส่ียงเชิงระบบ อย่างไรก็ตาม เศรษฐกิจยโุรปยงัคงได้รับปัจจยักดดนัจากต้นทนุทางการเงินท่ีสงูขึน้รวมถึง

ปัจจัยด้านภูมิรัฐศาสตร์และมาตรการควํ่าบาตรรัสเซียท่ีอาจยืดเยือ้อีกทัง้แรงกดดันเงินเฟ้อฝ่ังภาคบริการท่ียังคงตึงตัวซึ่งจะ

สนบัสนนุให้ธนาคารกลางยโุรป (ECB) ปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ต่อไป 

ตลาดฮ่องกงปรับตวัเพ่ิมขึน้ 3.10% 

ดชันีรวม Caixin Composite PMI เดือนกมุภาพนัธ์ปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 54.2 จุด (+3.1 จุด) จากทัง้ภาคการผลิตและภาคบริการท่ี

ปรับตวัดีขึน้ต่อเน่ืองหลงัจากการเปิดประเทศ โดยในเดือนมกราคม – เดอืนกมุภาพนัธ์ยอดค้าปลีกเพ่ิมขึน้ 3.5% YoY เท่ากบั

ท่ีตลาดคาดเช่นเดียวกันกับการลงทุนในสินทรัพย์ถาวรท่ีเพ่ิมขึน้กว่า 5.5% YoY อย่างไรก็ตาม การลงทุนในภาค

อสงัหาริมทรัพย์ยงัคงหดตวัต่อเน่ืองท่ี 5.7% YoY ขณะท่ียอดส่งออกหดตวั 6.8% YoY ดีขึน้จากเดือนธันวาคมปีท่ีแล้ว สวนทาง

กับยอดนําเข้าท่ีชะลอตัวลงเป็น -10.2% YoY ด้านอัตราเงินเฟ้อพืน้ฐานเดือนกุมภาพันธ์ลดลงเหลือ +0.6% YoY (vs. 

+1.0% YoY เดือนก่อน) สะท้อนถึงความอ่อนแอของอปุสงค์ในประเทศและต้นทุนท่ีลดลง ทัง้นี ้จีนเตรียมเปิดประเทศเต็มท่ี

หลงัทางการประกาศจะเร่ิมกลบัมาออกวีซ่าให้แก่นกัท่องเท่ียวต่างชาติอีกครัง้ตัง้แต่วนัท่ี 15 มีนาคม ซึ่งคาดว่าจะช่วยหนุน

ภาคท่องเท่ียว ในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลางจีน (PBOC) ได้ประกาศลด RRR ลง 0.25% เหลือ 7.60% ในช่วง

กลางเดือนมีนาคมท่ีผ่านมา เน่ืองจากการเติบโตของเศรษฐกิจประเทศจีนยงัเผชิญอปุสรรคจากหลายปัจจยั เช่น การฟืน้ตวั

ของภาคอสงัหาริมทรัพย์ท่ียงัคงไม่แน่นอน ภาระหนีท่ี้สงูของรัฐบาลท้องถิ่นปัญหาสงัคมผู้สงูอายรุวมไปถึงความขดัแย้งด้าน

ภมูิรัฐศาสตร์กบัสหรัฐอเมริกา 
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ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัเพ่ิมขึน้ 3.51% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนกมุภาพนัธ์ปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 50.1 จดุ (+3.3 จดุ) โดยภาคการผลิตปรับตวัขึน้เล็กน้อยจาก

การเพ่ิมขึน้ของคําสัง่ซือ้ใหม่ อย่างไรตาม ยังคงอยู่ในภาวะหดตวัสวนทางกับภาคบริการท่ีพลิกกลับมาขยายตวั ด้านดชันี

ความเชื่อมั่นผู้บริโภคปรับตัวลดลงจากเดือนก่อนหน้า ขณะท่ีการจ้างงานนอกภาคการเกษตรปรับตัวขึน้กว่า 311,000 

ตําแหน่ง สงูกว่าท่ีตลาดคาด ทัง้นี ้ลดลงจากเดือนก่อนหน้าท่ี 504,000 ตําแหน่ง ส่งผลให้อตัราการว่างงานเพ่ิมขึน้สู่ระดับ 

3.6% (vs. 3.4% เดือนก่อน) ด้านอตัราเงินเฟ้อทัว่ไปขยายตวั 6.0% YoY (+0.4% MoM) ขณะท่ีเงนิเฟ้อพืน้ฐานขยายตวั 5.5% YoY 

(+0.5% MoM) ตามตลาดคาดสอดคล้องกับการคาดการณ์ของผู้บริโภคท่ีคาดว่าเงินเฟ้อในอีก 1 ปี ข้างหน้าจะอยู่ท่ีระดับ 

6.3% YoY ลดลงจากผลสํารวจในเดือนก่อนท่ี 6.7% โดยในเดือนมีนาคมท่ีผ่านมาวิกฤตธนาคาร Silicon Valley Bank 

ตามมาด้วยการปิดตวัลงของ Signature Bank ได้สร้างความวิตกต่อภาคการเงินในสหรัฐอเมริกาและส่งผลให้ความเส่ียงเชิง

ระบบปรับตวัสูงขึน้ อย่างไรก็ตาม ทางรัฐบาลได้ออกมาตรการเรียกความเชื่อมัน่และคุ้มครองเงินฝากเต็มจํานวนรวมถึง 

การจดัตัง้โครงการ Bank Term Funding Program ซึง่ช่วยเพ่ิมสภาพคล่องให้กับธนาคารโดยการใช้พนัธบตัรมาเป็นหลกัทรัพย์ใน

การแลกเงินเต็มจํานวน ในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) มีมติปรับขึน้อัตราดอกเบีย้ 0.25%  

สู่ระดบั 4.75% - 5.00% ในช่วงสิน้เดือนมีนาคมท่ีผ่านมาท่ามกลางความเส่ียงต่อเสถียรภาพทางการเงินท่ีเพ่ิมขึน้จากปัญหา

ในภาคธนาคาร อย่างไรก็ตาม คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) แสดงความกงัวลถึงปัญหาดงักล่าวไม่มากนกั  

 

เดือนเมษายน 2566 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้ 2.91% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนมีนาคมปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 52.9 จุด (+1.8 จุด) จากอุปสงค์ท่ีเร่งตัวขึน้อย่างรวดเร็ว 

หลงัผลกระทบของการแพร่ระบาด COVID-19 ลดลงรวมถึงผลของมาตรการช่วยเหลือจากรัฐบาลส่งผลให้ดชันีภาคบริการ 

เร่งตัวขึน้เป็น 55.0 จุด (+1.0 จุด) ขณะท่ีภาคการผลิตดัชนีปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 49.2 จุด (+1.5 จุด) แต่อยู่ในเกณฑ์หดตัว

ต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 5 โดยผลผลิตและยอดคําสัง่ซือ้ใหม่เร่งตวัขึน้ ขณะท่ีดชันีราคาขายปรับตัวลดลงตํ่าสดุนบัตัง้แต่เดือน

สิงหาคม 2564 ส่วนราคาขายเพ่ิมขึน้เป็นเดือนท่ี 2 ติดต่อกัน เน่ืองจากบริษัทได้ส่งต่อภาระต้นทุนท่ีสูงขึน้บางส่วนให้กับ

ลูกค้า ด้านยอดค้าปลีกเร่งตัวขึน้อย่างต่อเน่ืองในเดือนมีนาคม ขณะท่ียอดส่งออกขยายตัว 4.3% YoY (vs. +6.5% เดือนก่อน) 

ชะลอตวัลงจากกลุ่มเคร่ืองจกัรไฟฟ้าและเคมีภณัฑ์ อย่างไรก็ตามเงนิเฟ้อพืน้ฐานไม่รวมอาหารสดเดือนมีนาคมทรงตวัเท่ากับ

เดือนก่อนท่ี +3.1% YoY ในส่วนนโยบายทางการเงิน นาย Kazuo Ueda ผู้ ว่าการธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) คนใหม่ได้ม ี

การแสดงมมุมองหลงัเข้ารับตําแหน่งเมื่อวนัท่ี 9 เมษายนว่ามาตรการผ่อนคลายทางการเงินทัง้ Yield Curve Control (YCC) 

และอัตราดอกเบีย้ติดลบยังคงมีความเหมาะสมในสภาวการณ์ปัจจุบันทัง้ด้านเศรษฐกิจ ราคา และสภาวะทางการเงิน 

ซึง่นบัเป็นการส่งสญัญาณว่าจะยงัไม่ปรับเปล่ียนนโยบายการเงินในระยะอนัใกล้  

ตลาดยโุรปปรับตวัเพ่ิมขึน้ 1.92% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนมีนาคมปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 53.7 จุด (+1.7 จุด) โดยภาคบริการ (+2.3 จุด, 55.0 จุด) 

เพ่ิมขึน้จากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ท่ีปรับตวัขึน้สูงสุดในรอบ 10 เดือน และงานคงค้าง (Backlog of Orders) ท่ีปรับตวัขึน้สูงสุด

ตัง้แต่ช่วงกลางปี 2565 ส่วนดัชนีภาคการผลิต (-1.2 จุด, 47.3 จุด) ชะลอตวัลงแต่โดยหลกัยงัเป็นผลจากระยะเวลาในการส่งมอบ

สินค้า (Suppliers’ Delivery Times) ท่ีปรับตวัลดลงตํ่าสดุเป็นประวตักิารณ์ซึง่สะท้อนถึงสถานการณ์ในห่วงโซ่อปุทานท่ีปรับตวัดีขึน้ 

ส่วนผลผลิตและการจ้างงานปรับตวัดีขึน้ขณะท่ียอดคําสัง่ซือ้ใหม่ชะลอตวัลง ด้านดชันีราคาต้นทุนการผลิตอยู่ในเกณฑ์หดตวั

เป็นครัง้แรกในรอบ 3 ปี ท่ามกลางความพร้อมของสินค้าท่ีดีขึน้ความต้องการวตัถดุิบท่ีลดลงและต้นทนุพลงังานท่ีลดลง ส่วน
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ราคาขายปรับตัวลดลงตํ่าสดุในรอบ 26 เดือน ทัง้นี ้ดชันี Composite PMI เร่งตัวขึน้ในทุกประเทศหลัก ได้แก่ สเปน (+2.5 จุด, 

58.2 จุด) เยอรมนี (+1.9 จุด, 52.6 จุด) อิตาลี (+3.0 จุด, 55.2 จุด) และฝร่ังเศส (+1.0 จุด, 52.7 จุด) ด้านเงินเฟ้อพืน้ฐาน 

(Core CPI) เร่งตัวขึน้เป็น +5.7% YoY (vs. +5.6% เดือนก่อน) ทําจุดสูงสุดใหม่ต่อเน่ืองซึ่งสะท้อนแรงกดดันด้านราคาท่ี

แท้จริง (Underlying Price) ท่ียงัสงูอย่างมาก โดยเฉพาะราคาในหมวดบริการ (+5.0% YoY vs. +4.8% เดือนก่อน) ในส่วน

นโยบายทางการเงิน นาง Christine Lagarde ประธานธนาคารกลางยุโรป (ECB) ได้ระบุหลงัตัวเลขเงินเฟ้อรายงานออกมาว่า

แรงกดดันเงินเฟ้อ (ซึ่งสะท้อนผ่านอัตราเงินเฟ้อ Core CPI) ยังคงสูงมากเกินไป และธนาคารกลางยุโรป (ECB) ยังต้อง

เดินหน้าปรับขึน้อัตราดอกเบีย้ต่อ อย่างไรก็ดีนาง Christine Lagarde ได้ระบุว่าการปรับขึน้ดอกเบีย้ท่ีผ่านมาตัง้แต่เดือน

กรกฎาคม 2565 (+350 bps. สู่ระดบั 3.0%) ได้เร่ิมส่งผลต่อระบบเศรษฐกิจ 

ตลาดฮ่องกงปรับตวัลดลง 2.48% 

ดชันีรวม Caixin Composite PMI เดือนมีนาคมปรับตวัเพ่ิมขึน้เป็น 54.5 จุด (+0.3 จุด) จากการเร่งตัวขึน้ในภาคบริการ (+2.8 จุด, 

57.8 จุด) ท่ามกลางการผ่อนปรนมาตรการควบคุม COVID-19 ทั่วประเทศตัง้แต่ปลายปี 2565 ทําให้ยอดคําสั่งซือ้ใหม่

ปรับตวัสงูสดุในรอบ 28 เดือน และยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ภายนอกประเทศปรับตวัสงูสดุนบัตัง้แต่เดือนกันยายน 2557 ด้านภาค

การผลิตปรับตวัลดลง (-1.6 จุด, 50.0 จุด) ส่วนหน่ึงจากความไม่แน่นอนในภาคอสงัหาริมทรัพย์และความไม่แน่นอนทาง

การเงินทั่วโลก โดยดัชนีย่อยผลผลิตและยอดคําสั่งซือ้ใหม่ชะลอตัวลง ส่วนยอดคําสั่งซือ้ภายนอกประเทศพลิกมาอยู่ใน

เกณฑ์หดตวัอีกครัง้ ด้านดชันีราคาต้นทุนการผลิตคงท่ี แต่ราคาขายปรับตวัลดลงเล็กน้อยส่วนความเชื่อมัน่ยงัคงอยู่ในระดบัสูง

ท่ามกลางความคาดหวงัวา่อปุสงค์จะฟืน้ตวัอย่างต่อเน่ือง ด้านยอดส่งออกเดือนมีนาคมพลิกกลบัมาขยายตวัเป็นครัง้แรกในรอบ 

7 เดือน ท่ี +14.8% YoY (vs. -1.3% เดือนก่อน) นําโดยสินค้าในหมวดเสือ้ผ้าและเคร่ืองประดับและยานพาหนะ ขณะท่ี

แผงวงจรรวมยงัคงหดตวัต่อเน่ืองแม้จะฟืน้ตวัขึน้ ขณะท่ียอดปล่อยสินเชื่อเร่งตวัขึน้อย่างมากเป็น 5.4 ล้านล้านหยวน ในเดือน

มีนาคม (vs. 3.2 ล้านล้านหยวน เดือนก่อน) จากแรงหนุนของสินเชื่อระยะกลางและระยะยาว โดย GDP ไตรมาส 1/2566 

ขยายตัว 4.5% YoY เร่งตัวขึน้จากไตรมาสก่อนหน้าท่ีขยายตัวเพียง 2.9% YoY ขณะท่ีเมื่อเทียบกับไตรมาสก่อน GDP 

ขยายตวั 2.2% QoQ (vs. +0.04% QoQ ไตรมาสก่อน) จากผลของการยกเลิกมาตรการควบคมุ COVID-19  

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัเพ่ิมขึน้ 1.46% 

ดชันีรวม ISM Composite PMI เดือนมีนาคมปรับตวัลดลงเป็น 50.7 จุด (-3.6 จดุ) จากภาคบริการท่ีปรับตวัลดลงมาก (-3.9 จุด, 

51.2 จุด) โดยผลผลิต (-0.9 จุด, 55.4 จุด) ยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ (-10.4 จุด, 52.2 จุด) และยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ภายนอกประเทศ  

(-18.0 จุด, 43.7 จดุ) ปรับตวัลดลงอย่างมาก ส่วนภาคการผลิตปรับตวัลดลงเป็น 46.3 จดุ (-1.4 จุด) จากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่  

(-2.7 จุด, 44.3 จุด) งานคงค้าง (Backlog of Orders : -1.2 จุด, 43.9 จุด) สินค้าคงคลัง (-2.6 จุด, 47.5 จุด) และการจ้างงาน  

(-2.2 จดุ, 46.9 จดุ) ท่ีปรับตวัลดลง การจ้างงานนอกภาคเกษตรเดือนมีนาคมเพ่ิมขึน้ 2.36 แสนตําแหน่ง ขณะท่ีค่าจ้างยงัโตสงู 

(+0.3% MoM vs. 0.2% เดือนก่อน) และอัตราว่างงานปรับลดลง (3.5% vs. 3.6% เดือนก่อน) ด้านเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) 

เดือนมีนาคมชะลอตวัลงเท่ากับท่ีตลาดคาด (+0.4% MoM vs. +0.5% เดือนก่อน) โดยมาจากราคาในหมวดบริการหลกัท่ี

ชะลอตวัลง ในส่วนนโยบายทางการเงิน คณะกรรมการธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) ยงัสนบัสนุนการปรับขึน้ดอกเบีย้

ต่อเน่ืองท่ามกลางแรงกดดนัเงนิเฟ้อท่ียงัสงู ขณะท่ีไม่เห็นด้วยว่าจะเกิด Recession ในปีนี ้อย่างท่ีได้เป็นกงัวลกันเน่ืองจาก

ตลาดแรงงานยงัแข็งแกร่งซึง่จะหนนุการใช้จ่ายของผู้บริโภคต่อไปได้ โดย GDP ไตรมาส 1/2566 ขยายตวั 1.1% QoQ, Saar 

(vs. +2.6% ไตรมาสก่อน) ชะลอลงจากไตรมาสก่อนจากแรงฉุดของปริมาณสินค้าคงคลงั ขณะท่ีการใช้จ่ายผู้บริโภคยงัคง

แข็งแกร่ง 
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เดือนพฤษภาคม 2566 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้ 7.04% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนเมษายนทรงตวัเท่ากับเดือนก่อนท่ี 52.9 จุด โดยดชันีภาคบริการเร่งตวัขึน้ (+0.4 จุด, 55.4 จุด) 

จากคําสั่งซือ้ใหม่สูงสุดในรอบกว่า 15 ปี ท่ามกลางการใช้จ่ายด้านการเดินทาง การพักผ่อน และการท่องเท่ียวท่ีเพ่ิมขึน้ 

ขณะท่ีภาคการผลิตดชันีปรับตวัเพ่ิมขึน้ (+0.3 จุด, 49.5 จุด) แต่ยงัอยู่ในเกณฑ์หดตวัต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 6 โดยยอดคําสัง่ซือ้ใหม่

ในประเทศและนอกประเทศปรับตวัดีขึน้ อีกทัง้ความต้องการภายในประเทศเร่ิมมีเสถียรภาพมากขึน้ ขณะท่ีระยะเวลาใน 

การส่งมอบสินค้า (Suppliers’ Delivery Times) ปรับตัวขึน้น้อยท่ีสุดในรอบ 39 เดือน ส่งสัญญาณถึงห่วงโซ่อุปทานท่ีมี

ประสิทธิภาพมากขึน้ อย่างไรก็ตามผู้ผลิตเผชิญกบัต้นทนุการผลิตท่ีเพ่ิมขึน้ส่งผลให้ราคาผลผลิตปรับตวัขึน้สงูสดุในรอบ 5 เดือน 

ยอดส่งออกเดือนเมษายนชะลอตัวลงเป็น +2.6% YoY (+4.3% เดือนก่อน) จากการส่งออกสินค้ากลุ่มเคมีภัณฑ์ (-6.3% YoY 

vs. -3.2% เดือนก่อน) และเคร่ืองจกัรกล (-0.1% YoY vs. +1.7% เดือนก่อน) ท่ีอ่อนแอลง ขณะท่ียอดค้าปลีกหดตวั 1.2% MoM, 

SA (vs.+0.3% เดอืนก่อน) ด้านเงินเฟ้อ Core CPI เดือนเมษายนเร่งตวัขึน้เป็น +3.4% YoY (vs. +3.1% เดือนก่อน) เท่ากับ

ท่ีตลาดคาด โดย GDP ญ่ีปุ่ นไตรมาส 1/2566 เบือ้งต้นขยายตวั 1.6% QoQ, Saar (vs. -0.1% ไตรมาสก่อน) จากแรงหนุน

ของอปุสงค์ภายในประเทศเป็นหลกั ขณะท่ีการส่งออกได้รับผลกระทบจากภาวะอปุสงค์โลกท่ีชะลอตวั 

ตลาดยโุรปปรับตวัลดลง 3.19% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนเมษายนปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 54.1 จุด (+0.4 จุด) โดยภาคบริการ (+1.2 จุด, 56.2 จุด) 

เพ่ิมขึน้จากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่และผลผลิตท่ีฟืน้ตวัขึน้ต่อเน่ือง โดยเฉพาะในภาคการท่องเท่ียว และงานคงค้าง (Backlog of 

Orders) ท่ีปรับตวัขึน้ต่อเน่ืองซึง่ทําให้ระดบัการจ้างงานเติบโตสงูสดุนบัตัง้แต่เดือนพฤษภาคม 2565 ส่วนดชันีภาคการผลิต 

(-1.5 จุด, 45.8 จุด) ปรับตัวลดลงและยังอยู่ในเกณฑ์หดตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 10 จากอุปสงค์ท่ีลดลงทั่วโลกและระดับ

สินค้าคงคลังของลูกค้าท่ีอยู่ในระดับสูง ด้านดัชนีราคาต้นทุนการผลิตลดลงตํ่าสุดในรอบ 3 ปี จากสถานการณ์ในห่วงโซ่

อปุทานท่ีดีขึน้ ทัง้นี ้ดชันี Composite PMI เร่งตวัขึน้ในเยอรมนี (+1.6 จุด, 54.2 จุด) และอิตาลี (+0.1 จุด, 55.3 จุด) ขณะท่ี

ปรับตัวลดลงในสเปน (-1.9 จุด, 56.3 จุด) และฝร่ังเศส (-0.3 จุด, 52.4 จุด) ด้านอัตราเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) ชะลอตัวลง

เล็กน้อยเป็น +5.6% YoY (vs. +5.7% เดือนก่อน) เท่ากับท่ีตลาดคาด โดยนับเป็นการชะลอลงครัง้แรกในรอบ 10 เดือน  

แต่ยงัสงูอย่างมากสะท้อนแรงกดดนัด้านราคาท่ีแท้จริง (Underlying Price) ท่ียงัคงสงู ในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลาง

ยุโรป (ECB) มีมติปรับดอกเบีย้ขึน้ในอัตรา +25 bps. ซึ่งนับเป็นการปรับขึน้ในอัตราท่ีลดลงจาก 50 bps. ท่ีได้ปรับขึน้ใน 

การประชุม 3 รอบก่อนหน้าสู่ระดับ 3.25% สอดคล้องกันธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) ท่ีปรับอัตราดอกเบีย้ขึน้ +25 bps. 

เป็น 4.50% ทัง้นี ้แรงกดดนัเงินเฟ้อท่ียงัอยู่ในระดบัสงูแสดงถึงความจําเป็นท่ีต้องปรับดอกเบีย้ขึน้ต่อ 

ตลาดฮ่องกงปรับตวัลดลง 8.35% 

ดัชนีรวม Caixin Composite PMI เดือนเมษายนปรับตัวลดลงเป็น 53.6 จุด (-0.9 จุด) จากการชะลอตัวลงในภาคบริการ  

(-1.4 จดุ, 56.4 จดุ) จากยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ทัง้ภายในและภายนอกประเทศท่ีชะลอตวัลงและการจ้างงานท่ีปรับตวัลดลงตํ่าสดุ

ในรอบ 3 เดือน ด้านภาคการผลิตปรับตัวลดลง (-0.5 จุด, 49.5 จุด) พลิกกลับมาอยู่ในเกณฑ์หดตวัเป็นครัง้แรกนับตัง้แต่

เดือนมกราคม 2566 ท่ามกลางการชะลอตวัในภาคอสงัหาริมทรัพย์อย่างตอ่เน่ืองและความระมดัระวงัตอ่ภาวะเศรษฐกจิโลก

ท่ีมีแนวโน้มชะลอตวัทําให้ยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ในประเทศพลิกหดตวั และผลผลิตมีการชะลอตวัลง ด้านยอดส่งออกเดือนเมษายน

ชะลอตวัลงเป็น +8.5% YoY (vs. +14.8% เดือนก่อน) โดยการขยายตวันําโดยยานพาหนะ (+195.7% YoY vs. +123.8% 

เดือนก่อน) ท่ีขยายตวัสงูรวมถึงสินค้าประเภทพลาสติก (+7.6% YoY vs. +26.6% เดือนก่อน) และเหล็ก (+22.2% YoY vs. 

+51.8% เดือนก่อน) ขณะท่ีการส่งออกเเผงวงจรรวม (-7.3% YoY vs. -3% เดือนก่อน) เเละชิน้ส่วนประกอบคอมพิวเตอร์  
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(-17% YoY vs. -26% เดือนก่อน) หดตวัต่อเน่ือง ขณะท่ียอดระดมทนุสิทธิเดือนเมษายนชะลอตวัลงอย่างมากท่ี 1.2 ล้านล้านหยวน 

(vs. 5.4 ล้านล้านหยวน เดือนก่อน) สะท้อนการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจท่ียงัคงเปราะบางหลงัจากการฟืน้ตวัในช่วงการเปิดเมือง

ท่ีพ่ึงผ่านพ้นไป 

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัเพ่ิมขึน้ 0.25% 

ดัชนีรวม ISM Composite PMI เดือนเมษายนปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 51.4 จุด (+0.7 จุด) จากภาคบริการท่ีปรับตัวเพ่ิมขึน้ 

(+0.7 จดุ, 51.9 จดุ) โดยยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ (+3.9 จดุ, 56.1 จดุ) และยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ภายนอกประเทศ (+17.2 จดุ, 60.2 จดุ) 

ปรับตวัเพ่ิมขึน้อย่างมากแต่ผลผลิต (-3.4 จุด, 52.0 จุด) ชะลอตวัลง ส่วนภาคการผลิตปรับตวัเพ่ิมขึน้ (+0.8 จุด, 47.1 จุด)  

แต่ยงัคงอยู่ในเกณฑ์หดตวั โดยยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ (+1.4 จดุ, 45.7 จดุ) การจ้างงาน (+3.3 จดุ, 50.2 จดุ) และผลผลิต (+1.1 จุด, 

48.9 จุด) ปรับตัวเพ่ิมขึน้ ส่วนงานคงค้าง (Backlog of Orders: -0.8 จุด, 43.1 จุด) และสินค้าคงคลัง (-1.2 จุด, 46.3 จุด) 

ปรับตวัลดลง ด้านยอดค้าปลีกเดือนเมษายนพลิกกลบัมาขยายตวั 0.4% MoM (vs. -0.7% เดือนก่อน) ช่วยลดความกังวล

เร่ือง Recession ในระยะใกล้ การจ้างงานนอกภาคเกษตร (Nonfarm Payrolls) เดือนเมษายนเพ่ิมขึน้ 2.53 แสนตําแหน่ง 

สงูกว่าคาดการณ์ตลาดท่ี 1.85 แสนตําแหน่ง ขณะท่ีอตัราการว่างงานปรับลดลงเป็น 3.4% ตํ่าสดุในรอบ 53 ปี ด้านอตัราเงินเฟ้อ

พืน้ฐาน (Core CPI) เดือนเมษายนเพ่ิมขึน้ 0.4% MoM เท่ากบัเดือนก่อนและท่ีตลาดคาด โดยหลกัมาจากราคารถยนต์มือสอง 

ท่ีกลบัมาเพ่ิมขึน้ 4.5% MoM หลงัปรับลดลงต่อเน่ือง 9 เดือนก่อนหน้า ขณะเดียวกันราคาในหมวดบริการหลกัท่ีไม่นบัรวม

ราคาท่ีเก่ียวเน่ืองกับบ้านเพ่ิมขึน้เพียง 0.1% MoM (vs. เฉล่ีย 3 เดือนก่อนหน้าท่ี +0.4%) และตํ่าสุดตัง้แต่กลางปีก่อน  

ในส่วนนโยบายทางการเงินธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) มีมติเป็นเอกฉนัท์ปรับดอกเบีย้ขึน้ในอตัรา +25 bps. สู่ระดบั 

5.00% - 5.25% พร้อมส่งสญัญาณอาจยุติปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ชัว่คราวเพ่ือติดตามผลลพัธ์ต่อระบบเศรษฐกิจจากการขึน้

ดอกเบีย้ในช่วงท่ีผ่านมา อย่างไรก็ตามขึน้อยู่กบัตวัเลขเศรษฐกิจ (Data Dependent) 

 

เดือนมิถุนายน 2566 

ตลาดญ่ีปุ่ นปรับตวัเพ่ิมขึน้ 7.45% 

ดัชนีรวม Composite PMI เดือนพฤษภาคมปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 54.3 จุด (+1.4 จุด) โดยภาคบริการ (+0.4 จุด, 55.9 จุด) 

ขยายตวัในเกณฑ์ท่ีดีท่ีสดุนบัตัง้เเต่มีการจดัเก็บข้อมลูจากแรงหนุนของการผ่อนคลายมาตรการป้องกัน Covid เเละอุปสงค์

จากนกัท่องเท่ียวต่างประเทศท่ีสงูสดุเป็นประวตัิการณ์ ขณะท่ีภาคการผลิต (+1.1 จุด, 50.6 จุด) พลิกกลบัมาอยู่ในเกณฑ์

ขยายตัวครัง้เเรกในรอบ 8 เดือน โดยยอดคําสั่งซือ้ใหม่พร้อมกับผลผลิตท่ีขยายตวัครัง้เเรกนับตัง้เเต่เดือนมิถุนายน 2565  

ในขณะเดียวกันความเชื่อมัน่ผู้บริโภคเเละภาคธุรกิจเป็นปัจจยัหนุนอุปสงค์ท่ีเพ่ิมขึน้ ยอดค้าปลีกเดือนพฤษภาคมพลิกกลบัมา

ขยายตัว 1.3% MoM, SA (vs. -1.1% เดือนก่อน) นําโดยหมวดเคร่ืองใช้ในครัวเรือนและสินค้าเบ็ดเตล็ด ด้านยอดส่งออก

ชะลอตวัลงเป็น +0.6% YoY (vs.+2.6% เดือนก่อน) โดยเฉพาะจากการส่งออกสินค้ากลุ่มเคมีภณัฑ์และเคร่ืองจกัรกลไฟฟ้า

ท่ีหดตวัเพ่ิมขึน้ ขณะท่ีเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI - ไม่นับรวมอาหารสด) ชะลอตัวลงเป็น +4.3% (vs. +4.1% เดือนก่อน) 

แต่สงูกว่าท่ีตลาดคาดเล็กน้อย ในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BoJ) มีมติคงนโยบายการเงินผ่อนคลาย

ตามเดิมพร้อมมองว่าอัตราเงินเฟ้อพืน้ฐานจะชะลอตัวลงในช่วงกลางของปีงบประมาณ 2566 (ไตรมาส 3-4) จากผลของ 

การส่งผ่านต้นทนุของผู้ผลิตไปสู่ผู้บริโภคท่ีจะลดลงก่อนท่ีจะปรับขึน้หลงัจากนัน้จากแรงหนุนของค่าจ้างการคาดการณ์เงินเฟ้อ 

และเศรษฐกิจท่ีดีขึน้ 
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ตลาดยโุรปปรับตวัเพ่ิมขึน้ 2.25% 

ดชันีรวม Composite PMI เดือนพฤษภาคมปรับตัวลดลงเป็น 52.8 จุด (-1.3 จุด) โดยภาคบริการ (-1.1 จุด, 55.1 จุด) ชะลอตวัลง

จากเดือนก่อนหน้าจากราคาต้นทนุท่ีปรับเพ่ิมขึน้ เเละยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ท่ีชะลอตวัลงตํ่าสดุนบัตัง้แต่เดือนกมุภาพนัธ์ อย่างไรก็ตาม 

ภาคบริการยังคงถูกหนุนโดยอุปสงค์จากการท่องเท่ียวเเละการจ้างงานท่ีอยู่ในระดับสูง ส่วนภาคการผลิตปรับตัวลดลง

ต่อเน่ืองอยู่ในระดับตํ่าสุดในรอบ 3 ปี และอยู่ในเกณฑ์หดตัวต่อเน่ือง 11 เดือน (-1.0 จุด, 44.8 จุด) จากผลผลิตท่ีปรับตัว

ลดลงตํ่าสดุนบัตัง้แต่เดือนพฤศจิกายน 2565 และยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ท่ีลดลงตํ่าสดุในรอบ 6 เดือน ด้านดชันีราคาต้นทนุการผลิต

ลดลงตํ่าสดุนบัตัง้แต่ปี 2559 ท่ามกลางราคาพลงังานท่ีลดลงต่อเน่ืองในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลางยโุรป (ECB) 

มีมติปรับดอกเบีย้ขึน้ในอตัรา +25 bps. ตามการคาดการณ์ทําให้อตัราดอกเบีย้ Deposit Rate ปรับเพ่ิมขึน้สู่ระดบั 3.50% 

สงูสดุในรอบกว่า 20 ปี ทัง้นี ้นาง Christine Lagarde ประธานธนาคารกลางยุโรป ECB ได้ระบใุนแถลงการณ์หลงัการประชุมว่า

การปรับอตัราดอกเบีย้ขึน้ต่อเน่ืองในการประชุมเดือนกรกฎาคมนัน้มีความเป็นไปได้สงู พร้อมทัง้ได้ปรับเพ่ิมคาดการณ์เงินเฟ้อ

ฟื้นฐานขึน้ 0.5 ppts. สําหรับปี 2566-2567 เป็น 5.1% และ 3.0% ตามลําดับ ขณะเดียวกันได้ปรับประมาณการ GDP  

ปี 2566-2567 ลงเล็กน้อยท่ี -1.0 ppts. เป็น 0.9% และ 1.5% ตามลําดบั 

ตลาดฮ่องกงปรับตวัเพ่ิมขึน้ 3.74% 

ดชันีรวม Caixin Composite PMI เดือนพฤษภาคมปรับตัวเพ่ิมขึน้เป็น 55.6 จุด (+2.0 จุด) โดยภาคบริการปรับตัวเพ่ิมขึน้ 

(+0.7 จุด, 57.1 จุด) จากแรงหนุนของยอดคําสั่งซือ้ใหม่ท่ีเร่งตัวขึน้เเละการจ้างงานท่ีเพ่ิมขึน้ต่อเน่ือง 4 เดือน ทําให้ดัชนี

ขยายตวัเป็นเดือนท่ี 5 ติดต่อกนั ขณะท่ีภาคการผลิตปรับตวัเพ่ิมขึน้ (+1.4 จดุ, 50.9 จุด) พลิกกลบัมาอยู่ในเกณฑ์ขยายตวั 

เป็นครัง้แรกในรอบ 3 เดือน จากผลผลิตท่ีเพ่ิมขึน้สงูสดุในรอบ 11 เดือน และยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ทัง้ในและนอกประเทศท่ีเร่งตวัขึน้ 

ยอดค้าปลีกเดือนพฤษภาคมชะลอตวัลงเป็น +12.7% (vs. +18.4% เดือนก่อน) ด้านยอดส่งออกพลิกกลบัมาหดตวัท่ี 7.5% YoY 

(vs. +8.5% เดือนก่อน) นําโดยสินค้าในหมวดแผงวงจรรวม เหล็ก และชิน้ส่วนคอมพิวเตอร์ ขณะท่ียอดนําเข้าหดตวั 4.5% YoY 

(vs.-7.9% เดือนก่อน) ยอดระดมทนุสทุธิเร่งตวัขึน้เป็น 1.56 ล้านล้านหยวน (vs. 1.22 ล้านล้านหยวน เดือนก่อน) แต่ตํ่ากว่า

ท่ีตลาดคาด ด้านดชันีราคาผู้บริโภค (CPI) ขยายตวัเล็กน้อยท่ี +0.2% YoY (vs. +0.1% เดือนก่อน) ขณะท่ีดชันีราคาผู้ผลิต 

(PPI) หดตัวเพ่ิมขึน้ท่ี -4.6% YoY (vs. -3.6% เดือนก่อน) แสดงถึงสัญญาณการชะลอตัวของเศรษฐกิจหลังการฟื้นตัวขึน้

อย่างแข็งแกร่งในช่วงของการเปิดเมืองได้ผ่านพ้นไป ในส่วนนโยบาทางการเงิน ธนาคารกลางจีน (PBoC) ปรับลดอัตรา

ดอกเบีย้กู้ เงิน 0.1% ในทุกประเภทซึ่งนบัเป็นการปรับลดครัง้แรกในรอบ 10 เดือน ท่ามกลางกิจกรรมเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอลง

ในไตรมาส 2 

ตลาดสหรัฐอเมริกาปรับตวัเพ่ิมขึน้ 6.47% 

ดชันีรวม ISM Composite PMI เดือนพฤษภาคมปรับตัวลดลงเป็น 49.9 จุด จากภาคบริการท่ีปรับตวัลดลง (-1.6 จุด, 50.3 จุด) 

โดยยอดคําสัง่ซือ้ใหม่ (-3.2 จุด, 52.9 จุด) และดัชนีราคา (-3.4 จุด, 56.2 จุด) ปรับตัวลดลงมาก ขณะท่ีการจ้างงานลดลงเข้าสู่

เกณฑ์หดตวั (-1.6 จุด, 49.2 จุด) ด้านภาคการผลิตลดลงและอยู่ในเกณฑ์หดตวัต่อเน่ือง 7 เดือน (-0.2 จุด, 46.9 จุด) จาก

ยอดคําสั่งซือ้ใหม่ (-3.1 จุด, 42.6 จุด) งานคงค้าง (Backlog of Orders: -5.6 จุด, 37.5 จุด) และดัชนีราคา (-9.0 จุด, 44.2 จุด)  

ท่ีปรับตวัลดลงมาก แต่ผลผลิต (+2.2 จดุ, 51.1 จดุ) และการจ้างงาน (+1.2 จุด, 51.4 จุด) ยงัคงปรับตวัเพ่ิมขึน้ ด้านยอดค้าปลีก

เดือนพฤษภาคมขยายตวั 0.3% MoM (vs. +0.4% เดือนก่อน) สะท้อนภาพการใช้จ่ายของผู้บริโภคท่ียงัคงแข็งแกร่ง ขณะท่ี

การจ้างงานนอกภาคการเกษตรเพ่ิมขึน้อย่างมากท่ี 3.39 ตําแหน่ง (vs. คาดากรณ์ตลาดท่ี 1.95 แสนตําแหน่ง) อย่างไรก็ตาม

อตัราการว่างงานเพ่ิมขึน้เป็น 3.7% (+0.3 ppts.) ขณะเดียวกันเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) เพ่ิมขึน้ 0.4% MoM เท่ากับเดือนก่อน

และท่ีตลาดคาด โดยเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันปีก่อนอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานชะลอตัวลงเป็น +5.3% YoY (vs. +5.5% เดือนก่อน) 
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ในส่วนนโยบายทางการเงิน ธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed) มีมติคงอัตราดอกเบีย้นโยบายไว้ท่ีระดับ 5.00%-5.25%  

โดยระบวุ่าเพ่ือให้คณะกรรมการมีเวลาในการตรวจสอบข้อมลูเพ่ิมเติมหลงัเงินเฟ้อมีแนวโน้มชะลอตวัลง อย่างไรก็ตาม ได้ส่ง

สญัญาณถึงการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ท่ียงัไม่จบโดยแนวโน้มของอตัราดอกเบีย้ (Dot Plot) ถกูปรับเพ่ิมขึน้ โดยชีว้่าค่ากลาง

อตัราดอกเบีย้จะอยู่ท่ีระดบั 5.6% (vs. 5.1% เดือนมีนาคม) ณ สิน้ปีนี ้

 

การลงทุนของกองทุน 

• กองทุนเปิดแอสเซทพลัสเอสแอนด์พี 500 (ASP-S&P500) 

กองทุนมีนโยบายลงทุนในกองทุนหลกั SPDR Trust (SPDR S&P500 ETF) ซึ่งเป็นกองทุนรวม ETF บริหารและจดัการโดย 

State Street Global Advisors ท่ีจดทะเบียนซือ้ขายท่ีตลาด New York Stock Exchange (NYSE Arca) โดยเฉล่ียในรอบปี

บัญชีไม่ตํ่ากว่าร้อยละ 80 ของมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุน ซึ่งกองทุนหลักเน้นลงทุนในหุ้ นท่ีเป็นส่วนประกอบของ 

S&P500 Index เพ่ือมุ่งหวงัผลตอบแทนของกองทนุก่อนหกัค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายท่ีใกล้เคียงกับผลตอบแทนของดชันี 

S&P500 Index 



กองทนุเปิดแอสเซทพลสัเอสแอนด์พี 500  22 



กองทนุเปิดแอสเซทพลสัเอสแอนด์พี 500  23 

กองทุนเปิดแอสเซทพลัสเอสแอนด์พี 500 

ผลการดาํเนินงานย้อนหลังของกองทนุ 

รอบระยะเวลา 1 ปี สิน้สุดวนัที่ 30 มิถุนายน 2566 

(NAV ณ 30 มถินุายน 2566 = 46.3124 บาท) 

ASP-S&P500 ตัง้แต่ต้นปี 
3 เดือน  

(ตามเวลา) 

6 เดือน  

(ตามเวลา) 

1 ปี 1 

(ต่อปี) 

3 ปี 1 

(ต่อปี) 

5 ปี 1 

(ต่อปี) 

10 ปี 1 

(ต่อปี) 

ตัง้แต่จัดตัง้

กองทุน 2 

ผลตอบแทนของกองทุนรวม 13.12% 7.46% 13.12% 12.87% 11.16% 8.88% 10.26% 11.60% 

ผลตอบแทนดชันีชีว้ดั * 18.71% 12.29% 18.71% 17.92% 18.09% 11.86% 12.20% 12.10% 

ความผนัผวนของผลการดําเนินงาน 

(standard deviation) 
14.26% 11.67% 14.26% 19.88% 18.23% 21.61% 17.59% 17.47% 

ความผนัผวนของดชันีชีว้ดั 

(standard deviation) * 
17.08% 13.89% 17.08% 21.63% 19.30% 22.20% 18.01% 17.90% 

Information Ratio -1.54 -3.58 -1.54 -0.54 -0.98 -0.48 -0.35 -0.09 

หมายเหตุ : 

- วนัท่ีจดทะเบียนกองทนุ 17 กรกฎาคม 2552 

- *ดชันี S&P 500 ในสดัส่วน 100% โดยปรับด้วยอตัราแลกเปล่ียนเพ่ือคํานวณผลตอบแทนเป็นสกลุเงินบาท ณ วนัท่ีคํานวณผลตอบแทน 

- 1 % ต่อปี 

-  2 % ต่อปี ยกเว้นกรณีท่ีกองทนุจดัตัง้ไม่ถึง 1 ปี จะเป็นผลการดําเนินงานท่ีเกิดขึน้จริง 

- การวดัผลการดําเนินงานของกองทุนรวมฉบบันี ้ได้จดัขึน้ตามประกาศสมาคมบริษัทจดัการลงทนุ เร่ือง มาตรฐานการวดัและนําเสนอผล

การดําเนินงานของกองทนุรวม 

- ผลการดําเนินงานของกองทนุรวมเป็นผลการดําเนินงานหลงัหกัค่าธรรมเนียมการจดัการ ค่าธรรมเนียมผู้ รับฝากทรัพย์สิน หรือค่าใช้จ่ายต่างๆ 

- ผลการดําเนินงานในอดีต / ผลการเปรียบเทียบผลการดําเนินงานท่ีเก่ียวข้องกบัผลิตภณัฑ์ในตลาดทนุ มิได้เป็นส่ิงยนัถึงผลการดําเนินงาน

ในอนาคต 
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ผลการดาํเนินงานย้อนหลังของ SPDR S&P500 ETF (กองทนุหลกั) 

  

- แหล่งท่ีมาของข้อมลู : FACTSHEET ของ SPDR S&P500 ETF ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2566 

- สามารถดขู้อมลูปัจจบุนัได้ท่ี : https://us.spdrs.com/etf/spdr-sp-500-etf-SPY 

- ผลการดําเนินงานในอดีต มิได้เป็นส่ิงยืนยนัถงึผลการดาํเนินงานในอนาคต 

 

https://us.spdrs.com/etf/spdr-sp-500-etf-SPY
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ผลขาดทุนสงูสุดในช่วงเวลา 5 ปี 

(Maximum Drawdown) 

ณ สิน้รอบ 30 มิถุนายน 2566 

 

-33.79% 

 

 

อายุเฉลี่ยของทรัพย์สนิที่กองทุนรวมลงทนุ 

(Portfolio Duration) 

ณ สิน้รอบ 30 มิถุนายน 2566 

 

N/A 

 

 

อัตราส่วนหมุนเวียนการลงทนุของกองทนุรวม 

(Portfolio Turnover Ratio) 

ณ สิน้รอบ 30 มิถุนายน 2566 

 

N/A 

 

 

ข้อมูลการถือหน่วยลงทนุเกนิ 1 ใน 3 

ณ สิน้รอบ 30 มิถุนายน 2566 

 

N/A* 

* ผู้ลงทนุสามารถตรวจสอบข้อมลูได้ท่ีเว็บไซต์ www.assetfund.co.th 

 

 

รายชื่อผู้จัดการกองทุน 

 

นายณฐัพล จนัทร์สิวานนท์ 

นางสาวศศินชุ ลพัธิกลุธรรม 

http://www.assetfund.co.th/
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หมายเหตุ : บริษัทจดัการได้คํานวณมลูค่าหลกัทรัพย์ของกองทนุโดยใช้วิธีการคํานวณตามหลกัเกณฑ์ของสมาคมบริษัทจดัการกองทนุ (AIMC) 
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คําอธิบายการจัดอันดับตราสารของสถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือ 

AAA เป็นอนัดบัเครดิตสงูสดุและมีความเสี่ยงตํ่าท่ีสดุ บริษัทมีความสามารถในการชําระดอกเบีย้และคืนเงินต้นในเกณฑ์สงูสดุ 

ความเปลี่ยนแปลงทางธุรกิจและเศรษฐกิจจะส่งผลกระทบน้อยมาก 

AA มีความเสี่ยงตํ่ามาก มีความสามารถในการชําระดอกเบีย้และคืนเงินต้นในเกณฑ์สงูมาก แต่อาจได้รับผลกระทบจาก

ความเปลี่ยนแปลงทางธุรกิจและเศรษฐกิจมากกว่าอนัดบัเครดิตท่ีสงูกว่า 

A มีความเสี่ยงในระดบัตํ่า มีความสามารถในการชําระดอกเบีย้และคืนเงินต้นในเกณฑ์สงูแต่อาจได้รับผลกระทบจากความ

เปลี่ยนแปลงทางธุรกิจและเศรษฐกิจมากกว่าอนัดบัเครดิตท่ีสงูกว่า 

BBB มีความเสีย่งและมีความสามารถในการชําระดอกเบีย้และคืนเงินต้นในเกณฑ์ปานกลาง ความผนัผวนท่ีเกิดขึน้จากการ

เปลี่ยนแปลงทางธุรกิจและเศรษฐกิจอาจมีผลให้ความสามารถในการชําระหนีล้ดลงเมื่อเทียบกบัอนัดบัเครดิตท่ีสงูกว่า 

T1+ เป็นอนัดบัเครดิตสงูสดุ บริษัทมีความสามารถในการชําระคืนเงินต้นและดอกเบีย้ในเกณฑ์สงู ซึง่ผู้ออกท่ีได้รับอนัดบั

เครดติในระดบัดงักล่าวท่ีมีเคร่ืองหมาย “+” ด้วยจะได้รับความคุ้มครองด้านการผิดนดัชําระหนีท่ี้สงูย่ิงขึน้ 

F1+ เป็นอนัดบัเครดิตสงูสดุ บริษัทมคีวามสามารถในการชําระคืนเงินต้นและดอกเบีย้ในเกณฑ์สงู ซึง่ผู้ออกท่ีได้รับอนัดบั

เครดิตในระดบัดงักล่าวท่ีมีเคร่ืองหมาย “+” ด้วยจะได้รับความคุ้มครองด้านการผิดนดัชําระหนีท่ี้สงูย่ิงขึน้ 
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ข้อมูลการรับผลประโยชน์ตอบแทนเพื่อกองทุนเน่ืองจากการใช้บริการ 

ด้วยบริษัทหลกัทรัพย์จดัการกองทนุ แอสเซท พลสั จํากดั ในฐานะผู้จดัการกองทนุได้รับการบริการข้อมลูจากบคุคลผู้ให้บริการ 

ได้แก่ คู่ค้าต่างๆ เป็นต้น อนัเน่ืองมาจากการใช้บริการของบคุคลดงักล่าว เช่น บทวิเคราะห์วิจยัภาพรวมเศรษฐกิจทัง้ภายใน

และต่างประเทศ ภาวะตลาดเงิน ตลาดทุน รวมถึงตลาดตราสารหนี ้ภาวะสังคมการเมืองและภาวะอุตสาหกรรมต่างๆ 

รวมถึงปัจจัยพืน้ฐานของธุรกิจรายบริษัทท่ีกองทุนลงทุน ประกอบกับการได้รับเชิญให้เข้าร่วม Company Visit และ การ

สมัมนาต่างๆ ทัง้นี ้เพ่ือประโยชน์ในการนํามาใช้วิเคราะห์ปัจจยัเพ่ือการตดัสินใจลงทนุเพ่ือผลประโยชน์ของกองทุนและผู้ ถือ

หน่วยลงทนุเป็นหลกั จึงขอเปิดเผยรายชื่อบคุคลท่ีเป็นผู้ให้บริการ ดงันี ้

Fixed Income 

Thai Commercial Banks 

BANGKOK BANK PLC. 

BANK OF AYUDHYA PLC. 

CIMB THAI BANK PUPBLIC COMPANY LIMITED 

CITIBANK THAILAND 

GOVERNMENT HOUSING BANK 

GOVERNMENT SAVING BANK 

KASIKORN BANK PLC. 

THE KRUNG THAI BANK PLC. 

LAND AND HOUSES RETAIL BANK PLC. 

SIAM COMMERCIAL BANK PLC. 

TISCO BANK PLC. 

TMBTHANACHART BANK PUBLIC COMPANY LIMITED 

UNITED OVERSEAS BANK (THAI) PLC. 

KIATNAKIN PHATRA BANK PCL 

Securities 

ASIA PLUS SECURITIES COMPANY LIMITED 

CAPITAL NOMURA SECURITIES PLC. 

CREDIT SUISSE SECURITIES (THAILAND) LIMITED 

KGI SECURITIES (THAILAND)  PLC. 

KIATNAKINPHATRA SECURITIES  PLC. 

KTB SECURITIES (THAILAND) COMPANY LIMITED 

KT-ZMICO SECURITIES CO., LTD. 

MAYBANK KIMENG SECURITIES (THAILAND)  PLC. 

TRINITY SECURITIES CO., LTD. 

UOB KAYHIAN SECURITIES (THAILAND)  PCL. 

YUANTA SECURITIES (THAILAND) CO., LTD. 
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Fixed Income 

Securities 

KRUNGTHAI ZMICO SECURITIES PUBLIC COMPANY LIMITED 

Foreign Bank 

AGRICULTURAL BANK OF CHINA 

AHLI BANK QSC  

BNP PARIBAS CORPORATE & INVESTMENT BANKING  

BANK OF CHINA PLC. (MACAU BRANCH) 

COMMERZBANK AG 

THE COMMERCIAL BANK OF QATAR 

THE COMMERCIAL BANK (Q.S.C.) 

CHINA CONSTRUCTION BANK 

CITIBANK N.A. 

CITIBANK N.A. (HONG KONG BRANCH) 

CREDIT SUISSE SECURITIES (SINGAPORE) LIMITED 

DEUTSCHE BANK AG 

DOHA BANK QPSC 

EFG INTERNATIONAL AG 

THE GOLDMAN SACHS GROUP, INC., 

HONGKONG & SHANGHAI CORPORATION LTD. 

INDUSTRIAL AND COMMERCIAL BANK OF CHINA LTD. (ASIA) 

JPMORGAN CHASE & CO. 

MASRAF AI RAYAN Q.P.S.C. 

MASHREQ BANK 

MORGAN STANLEY 

STANDARD CHARTERD LN, UNITED KINGDOM 

SOCIETE GENERALE BANK 

UBS AG 

UNITED OVERSEAS BANK LTD. (SG) 

Master Fund 

AXA Fund Management SA  

BlackRock, Inc. 

The Vanguard Group, Inc. 

UBS Fund Management 
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FIF 

 

Foreign Bank 

BNP PARIBAS CORPORATE & INVESTMENT BANKING  

CITIBANK N.A. 

SOCIETE GENERALE SA 

MORGAN STANLEY 

UBS AG 

Master Fund 

FIL Investment Management Luxembourg SA 

Franklin Templeton International Services Sarl 

E.I. Sturdza Strategic Management Ltd 

AXA Fund Management SA 

BlackRock Investment Management UK Ltd 

Credit Suisse Group AG  

Quantum GBL, LLC 

Janus Henderson Horizon 

BAILLIE GIFFORD & CO 

BNP PARIBAS AM 

NOMURA IRELAND FUNDS PLC 

UTI International 

VanEck 

KraneShares 

Transfer Agent/Agent 

FIL Investment Management Luxembourg SA 

UOB Kay Hian Securities (Thailand) PCL 

SS&C Fund Services Ireland 

State Street Bank Luxembourg S.C.A. 

LGT 

Securities 

UOB Kay Hian Securities (Thailand) PCL 

Asia Plus Securities Company Limited 

KT-ZMICO Securities 

Maybank Kim Eng Securities (Thailand) PCL 

CGS-CIMB Securities (Thailand) 

Jefferies International Limited 

Commerzbank AG 

Viet Capital Securities (VCSC) 

CCB International (Holdings) Limited  
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Securities 

China Merchant Securities (CMS) 

SSI Securities Corporation (SSI - HOSE) 

D.B.S. Vickers Securities Company Limited 

HAITONG 

Oppenheimer 

Kepler 

Macquarie 

Equity 

Brokers 

ASIA PLUS SECURITIES COMPANY LIMITED 

Krungsri Capital Securities Public Company Limited 

Credit Suisse Securities (Thailand) Limited 

Bualuang Securities Public Company Limited 

Capital Nomura Securities Public Company Limited 

Kasikorn Securities Public Company Limited 

Kiatnakin Phatra Securities Public Company Limited 

InnovestX Securities Company Limited 

CGS-CIMB Securities (Thailand) Co. 

Yuanta Securities (Thailand) Company Limited 

KGI Securities (Thailand) Company Limited 

JPMorgan Securities (Thailand) Limited 

Tisco Securities Company Limited 

DBS Vickers Securities (Thailand) Company Limited 

Maybank Securities (Thailand) Public Company Limited 

Thanachart Securities Public Company Limited 

Krungthai XSpring Securities Company Limited 

RHB Securities (Thailand) Public Company Limited 

UOB Kay Hian Securities (Thailand) Public Company Limited 

DAOL Securities (Thailand) Public Company Limited 

Finansia Syrus Securities Public Company Limited 

Citicorp Securities (Thailand) Ltd. 
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รายงานรายชื่อบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

ประจาํปี พ.ศ. 2566 

ลําดับ รายชื่อบุคคลที่เกี่ยวข้อง 

1 บริษัท เอเซยี พลสั กรุ๊ป โฮลดิง้ส์ จํากดั (มหาชน) 

2 บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซยี พลสั จํากดั 

3 บริษัทท่ีปรึกษา เอเซีย พลสั จํากดั 

4 นายนภดล รมยะรูป 

5 นายพิทเยนท์ อศัวนิก 

6 นายโสภณ บณุยรัตพนัธุ์ 

7 นายพชัร สรุะจรัส 

8 นายคมสนั ผลานสุนธิ 

9 นายณฐัพล จนัทร์สิวานนท์ 

10 นายไมตรี โสตางกรู 

11 นายกมลยศ สขุมุสวุรรณ 

12 นางสาวทิพย์วด ี อภิชยัสิริ 

13 นายกฤช โคมิน 

14 นางสาวศศินชุ ลพัธิกลุธรรม 

15 นายยรุนนัท์ วิภศูิริ 

16 นายไกรสร โอภาสวงการ 

17 นายวศิรุต ปรางมาศ 

18 นายณฐัพงษ์ จนัทร์หอม 

19 นายวชริศกัดิ ์ จึงสถาพร 

20 นางธนพร  ตัง้มณีนิมิตร 

21 นางกสุมุาลย์  ศรีสอ้าน 

22 นางสาวพิมพ์ศิริ  ชพีสตัยากร 

23 นางสาวภทัรา  ฉายรัศมวีงศ ์

24 นางผสุดี  นาคอินทร์ 

25 นางสาวพรประภา ธนพูนัธ์ 

26 นางสาวสวุิชญา ปิยะพิสทุธ์ิ 

27 นางสาวกาญดา สินอยู ่

28 นายณชัพล จิระสถติย์ 1/ 

29 นายนชุา จงจติรนนัท์ 2/  
หมายเหต ุ: 
1/ เร่ิมเป็นบคุคลท่ีเก่ียวข้องตัง้แต่วนัท่ี 16 กมุภาพนัธ์ พ.ศ. 2566 
2/ เร่ิมเป็นบคุคลท่ีเก่ียวข้องตัง้แต่วนัท่ี 3 เมษายน พ.ศ. 2566 

ทัง้นี ้ผู้ลงทนุสามารถตรวจสอบรายละเอียดการทําธุรกรรมกบับคุคลท่ีเก่ียวข้องกบักองทนุรวมได้ท่ี website บริษัทจดัการ  www.assetfund.co.th 

http://www.assetfund.co.th/


กองทนุเปิดแอสเซทพลสัเอสแอนด์พี 500  37 

ข้อมูลการลงทนุ และเหตุผลในกรณีที่การลงทนุไม่เป็นไปตามนโยบายการลงทนุ 

กองทุนเปิดแอสเซทพลัสเอสแอนด์พี 500 

ในรอบปีบัญชี ระหว่างวนัที่ 1 กรกฎาคม 2565 ถึงวนัที่ 30 มิถุนายน 2566 

 

วันที่ ชื่อหลักทรัพย์ 
อัตราส่วน ณ สิน้วนั 

(%NAV) 

อัตราส่วนตามโครงการ 

(%NAV) 
สาเหต ุ การดาํเนินการ 

- - - - - - 
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ข้อมูลการใช้สิทธอิอกเสียงในที่ประชุมผู้ถือหุ้น 

ในนามกองทนุรวมของรอบปีปฏิทนิล่าสุด 

 

 

ผู้ลงทนุสามารถตรวจสอบรายละเอียดแนวทางการใช้สิทธิออกเสียงได้ท่ี 

 Website ของบริษัทจดัการ www.assetfund.co.th 

 

 

 

http://www.assetfund.co.th/
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