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Key Macro Messages

เศรษฐกิจโลกมีเสถียรภาพ 
การเติบโตพ่ึงพิงเทคโนโลยี

ความเส่ียงด้านเงนิเฟอ้สูงขึ้น 
แต่คาดว่าไม่ลุกลามบานปลาย

ธนาคารกลางปรบัสมดุล  
มากกว่าวัฏจกัรข้ึนดอกเบ้ีย

• เงนิเฟอ้ยังคงเป็นปัจจยัท่ีต้องติดตาม       
โดยถกูผลกระทบจากปัญหาพลังงานโลก 
สะท้อนผ่านราคานา้มันปรบัข้ึนทดสอบระดับท่ี
ต้องจบัตา $90-120 ตอกย้าท้ังความเส่ียง
ด้านเงนิเฟอ้ แต่คาดว่าไม่ลุกลามบานปลาย 
โดยหลายประเทศเริม่มีการปรบัตัวด้าน
พลังงานภายในประเทศ รวมถึงภาวะอุปทาน
น้ามันโลกท่ีดีข้ึน ช่วยลดความเส่ียงท่ีเงนิเฟอ้
จะเร่งตัวจนควบคุมไม่ได้

• เงนิเฟอ้ท่ัวไปในหลายประเทศเริม่ชะลอลง 
แต่เงนิเฟอ้พื้นฐานยังทยอยปรบัสูงขึ้น 
สะท้อนว่าแรงกดดันด้านราคาก าลังกระจาย
จากหมวดพลังงานไปสู่สินค้าและบรกิาร
ภายในประเทศมากข้ึน ดังน้ันความเส่ียงหลัก
ไม่ใช่การกลับมาของภาวะเงนิเฟอ้พุ่งแรง แต่
เป็นภาวะเงนิเฟอ้ท่ีอาจลดลงชา้กว่าท่ีตลาด
คาด ซึ่งจะส่งผลต่อทิศทางนโยบายการเงนิใน
ระยะต่อไป

• ธนาคารกลางบางแหง่อาจจ าเป็นต้อง
เข้มงวดทางการเงนิมากข้ึน แต่การ
เคล่ือนไหวในปัจจุบันเป็นเพียงการ "ปรบั
สมดุลนโยบาย" เพื่อใหส้อดคล้องกับ
เศรษฐกิจท่ียังแข็งแรงและเงนิเฟอ้ท่ียังสูง
กว่าระดับเป้าหมาย ไม่ใช่การเริม่ต้นวฏัจกัร
ข้ึนดอกเบ้ียรอบใหม่เหมือนในชว่งท่ีผ่านมา

• ภาพรวมธนาคารกลางหลักยังคงใหน้้าหนัก
กับประเมินสถานการณ์ จากภาวะสงคราม
สหรฐัฯ-อิหร่านและปัญหาอุปทานพลังงาน
โลก โดยส่งสัญญาณพรอ้มปรบันโยบาย
เพิ่มเติมหากจ าเป็น แต่ยังไม่มีสัญญาณของ
การคุมเข้มนโยบายอย่างรุนแรง  ส่งผลให้
อัตราดอกเบ้ียมีแนวโน้มทรงตัวในระดับสูง
ยาวนานกว่าท่ีตลาดคาด

• เศรษฐกิจโลกเติบโตท่ามกลางความขัดแย้ง
ภูมิรฐัศาสตร ์ภาพรวมกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจในหลายประเทศยังคงขยายตัวได้ 
โดยเฉพาะสหรฐัฯ ท่ีได้รบัแรงหนุนจากการ
ลงทุนภาคเอกชนและการใชจ่้ายด้าน
เทคโนโลยี ขณะท่ียุโรปส่งสัญญาณผ่านจุด
ต่าสุดของวฏัจกัรเศรษฐกิจ ด้านเศรษฐกิจ
เอเชียยังมีแรงสนับสนุนจากการส่งออก
สินค้าเทคโนโลยีและภาคการผลิต

• การเติบโตมิได้กระจายตัวท่ัวท้ังเศรษฐกิจ 
โดยกลุ่มเทคโนโลยี AI และอุตสาหกรรมท่ี
เก่ียวข้องกับเซมิคอนดักเตอรเ์ป็นผู้ได้รบั
ประโยชน์หลัก ขณะท่ีภาคผู้บรโิภคและบาง
อุตสาหกรรมด้ังเดิม ยังเผชิญข้อจ ากัดจาก
ก าลังซื้อและต้นทุนทางการเงนิท่ีสูง จงึท าให้
ภาพเศรษฐกิจโลกยังขยายตัวได้ แต่มีความ
แตกต่างระหว่างผู้ชนะและผู้ท่ีฟื้ นตัวชา้
ค่อนข้างชัดเจน
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• เศรษฐกิจโลกยังคง resilient โดยกิจกรรมเศรษฐกิจและความคาดหวงัโดยรวมยังอยู่ในทิศทาง
ขยายตัว แม้มีการชะลอตัวลงบ้าง

• ความเส่ียงด้าน downside ยังคงต้องติดตามอย่างใกล้ชดิ ท้ังในมิติภูมิภาค (การพึ่งพาพลังงาน
จากภายนอกท่ีแตกต่างกัน โดยความเส่ียงบางส่วนผ่อนคลายลงแต่ยังไม่แน่นอน), มิติภาค
เศรษฐกิจ (ความแข็งแกร่งของ capex เทียบกับความเปราะบางของผู้บรโิภค ซึ่งเผชิญข้อจ ากัด
ด้านก าลังซื้อท่ีแท้จรงิ) และมิติรายอุตสาหกรรม (เทคโนโลยีเทียบกับภาคอื่น แต่เส่ียงการลงทุนเกิน
ตัวและการใชเ้งนิกู้ ขณะท่ี productivity ในวงกวา้งยังไม่ชัดเจน แม้คาดว่าก าลังทยอยเกิดข้ึน)

• ราคาน้ามันกลับเข้าสู่ชว่ง warning ท่ี $90-120 แม้จะลดลงต่ากว่า $90 อีกครัง้ ตอกย้าท้ังความ
เส่ียงด้านเงนิเฟอ้และการเติบโต โดยเฉพาะความเส่ียงด้านเงนิเฟอ้ แต่คาดว่าไม่ลุกลามบานปลาย

• ธนาคารกลางอยู่ในชว่งปรบัสมดุล มิใชสั่ญญาณของวฏัจกัรใหม่ ท่าที wait-and-see ยังคงเป็น
หลัก แม้ภาพรวมเอนเอียงไปทางการด าเนินนโยบายการเงนิแบบตึงตัวมากกว่าผ่อนคลาย

เศรษฐกิจโลก resilient ท่ามกลางความแตกต่างเชงิโครงสรา้ง เงนิเฟอ้
สูงแต่ไม่ลุกลาม และการปรบัสมดุลนโยบายการเงนิ

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Macrobond ณ วนัท่ี 30 ก.ค. 2026
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สหรฐัฯ: Tech capex แข็งแกร่ง แรงกดดันต่อรายได้ท่ีแท้จรงิยังคงอยู่ 
Fed เผชญิความเส่ียงเชงิเข้มงวดชดัข้ึน

• ความแข็งแกร่งของการลงทุนภาคเอกชน ส่วนหน่ึงสะท้อนผ่านการฟื้ นตัวเชงิวฏัจกัรของภาคการ
ผลิต แรงกดดันต่อรายได้ท่ีแท้จรงิ และการจา้งงาน ในระดับทรงตัว ล้วนยังคงด าเนินต่อไป โดยท่ี
การลงทุนท่ีเก่ียวเน่ืองกับภาคเทคโนโลยียังคงขยายตัวต่อเน่ือง แม้ยังไม่ก่อใหเ้กิด productivity 
ในวงกวา้ง ขณะเดียวกันเพิ่มแรงกดดันเงนิเฟอ้ด้านอุปสงค์

• เงนิเฟอ้ยังคงอยู่เหนือเป้าหมาย 2% แต่คาดว่ายังคงอยู่ในระดับบรหิารจดัการได้ แม้ยังมีผลกระทบ
จากปัญหาพลังงานโลก โดยได้รบัแรงช่วยจากการผลิตพลังงานภายในประเทศท่ีแข็งแกร่ง

• ตลาดปรบัมุมมองต่อ Fed สะท้อน real yields ท่ีสูงข้ึนมากกว่า inflation expectations จาก
การเติบโตท่ีอยู่ในเกณฑ์ดี บ่งชี้ความเส่ียงเชงิเข้มงวดท่ีแท้จรงิ ดังน้ัน เราจงึปรบัมุมมองฐานต่อ
อัตราดอกเบ้ียนโยบายของ Fed จากคงดอกเบ้ีย เป็นการข้ึนดอกเบ้ีย 0.25% ภายในส้ินปีน้ี 
อย่างไรก็ดี แม้จะมีการข้ึนดอกเบ้ียเพิม่อีกถึง 2 ครัง้ตามท่ีสะท้อนใน bond yields อายุ 2 ปี ยัง
นับเป็นการปรบัสมดุลนโยบายมากกว่าการเข้าสู่ภาวะตึงตัวอย่างมีนัยส าคัญ

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Macrobond ณ วนัท่ี 30 ก.ค. 2026
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• ยูโรโซนยังคงส่งสัญญาณผ่านจุดต่าสุด ท้ังในรายงานและผลส ารวจกิจกรรมทางเศรษฐกิจ แต่การ
ฟื้ นตัวไม่ราบรืน่ ท่ามกลางอุปสรรคจากสงครามสหรฐัฯ-อิหร่านและปัญหาอุปทานพลังงานโลก

• สหราชอาณาจกัร ซึ่งหลีกเล่ียงความกังวลจากช่วงแรกของสงครามด้วยข้อมูลเศรษฐกิจท่ีดีกว่า
คาด ยังเผชิญความผันผวนบางส่วน โดยเฉพาะในผลส ารวจภาคธุรกิจ แม้ภาคอุตสาหกรรมและการ
ผลิตฟื้ นตัวได้ค่อนข้างดี ควบคู่กับการจา้งงานท่ีปรบัตัวดีข้ึน

• การมีเสถียรภาพมากข้ึนของยุโรปชว่ยลดแรงฉุดต่อความ resilience ของเศรษฐกิจโลก
• แรงส่งผ่านของราคาพลังงานสู่เงนิเฟอ้พื้นฐานในท้ังยูโรโซนและสหราชอาณาจกัรรุนแรงน้อยกว่าท่ี

กังวลไว ้แม้ความไม่แน่นอนด้านภูมิรฐัศาสตรยั์งคงอยู่
• กระน้ัน ECB และ BoE อาจยังจ าเป็นต้องปรบัสมดุลนโยบายเพิ่มเติม แต่คาดว่าไม่เกินราว 0.25% 

เพื่อรบัมือกับเงนิเฟอ้ในชว่งท่ีเหลือของปีน้ี

ยูโรโซน: ผ่านจุดต่าสุดต่อเน่ืองแต่ไม่ราบรืน่; สหราชอาณาจกัร: ยังมี
เสถียรภาพกว่าคาด; ECB และ BoE คาดปรบัสมดุลไม่เกิน 0.25% ปีน้ี

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Macrobond ณ วนัท่ี 30 ก.ค. 2026
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• แนวโน้มเศรษฐกิจภาพรวมยังคงผสมผสานและอยู่ในระดับปานกลาง อุปสงค์ต้นน้าด้าน AI/tech
โดยเฉพาะอุปกรณ์การผลิตชปิ ยังคงช่วยหนุนค าส่ังซือ้เครือ่งจกัรและการส่งออก แม้ผลผลิต
ภาคอุตสาหกรรมค่อนข้างทรงตัว ขณะท่ีอุปสงค์ภาคครวัเรอืนยังเปราะบาง การใช้จ่ายท่ีแท้จรงิยัง
อ่อนตัว แต่ได้แรงประคับประคองบางส่วนจากค่าจา้งท่ีแท้จรงิท่ีกลับมาเติบโตเป็นบวกต่อเน่ือง

• เงนิเฟอ้ท่ัวไปและเงนิเฟอ้พื้นฐานยังคงตา่กว่าเป้าหมาย 2% โดยได้รบัความชว่ยเหลือจาก
มาตรการภาครฐั หากไม่มีมาตรการดังกล่าว บางมาตรวดั โดยเฉพาะ CPI ท่ีไม่รวมอาหารสด จะสูง
กว่าเป้าหมาย สะท้อนแรงกดดันเงนิเฟอ้ด้านอุปทานโลกท่ียังคงค้างอยู่ ขณะท่ีรายได้ท่ีแท้จรงิท่ี
ปรบัตัวดีข้ึนเปิดช่องใหเ้กิดแรงกดดันเงนิเฟอ้ภาคบรกิารได้บ้าง

• กิจกรรมทางเศรษฐกิจในระดับปานกลางและเงนิเฟอ้ท่ีบรหิารจดัการได้ สนับสนุนให ้BoJ เดินหน้า
ทยอยปรบัสู่ภาวะปกติอย่างค่อยเป็นค่อยไป โดยกรณีฐานยังคงคาดการณ์การข้ึนดอกเบ้ียเพิ่ม
อีก 0.25% ในปีน้ี

ญ่ีปุ่น: ภาพรวมปานกลาง ท่ามกลางสภาวะเศรษฐกิจท่ีไม่สม่าเสมอ; BoJ 
เดินหน้าค่อยเป็นค่อยไป

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Macrobond ณ วนัท่ี 30 ก.ค. 2026
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• เศรษฐกิจจนียังคงมีลักษณะ K-shape โดยภาคเทคโนโลยีท่ีได้แรงหนุนจากนโยบาย ซึ่งสะท้อน
ผ่านผลผลิตภาคอุตสาหกรรมและการส่งออกเป็นหลัก ยังคงเป็นแรงขับเคล่ือนหลักของการ
เติบโต ขณะท่ีอุปสงค์ในประเทศยังคงเปราะบาง โดยการลงทุนในสินทรพัย์ถาวรถกูกดดันจาก
ภาวะซบเซาในภาคอสังหารมิทรพัย์ท่ียืดเยื้อ และยอดค้าปลีกยังคงทรงตัวเป็นส่วนใหญ่

• เงนิเฟอ้ PPI ยังคงปรบัตัวสูงข้ึนต่อเน่ือง หา่งออกจากภาวะเงนิฝืดมากข้ึน ท้ังจากปัจจยัด้าน
พลังงานและปัจจยัพื้นฐานต้นนา้ ซึ่งส่วนหน่ึงชว่ยหนุนความสามารถในการท าก าไรของ
ภาคอุตสาหกรรม โดยเฉพาะกลุ่มท่ีเก่ียวข้องกับเทคโนโลยี แรงส่งผ่านจากราคาพลังงานยังคง
ได้รบัความชว่ยเหลือจากการบรหิารจดัการของภาครฐั โดย CPI ยังคงอยู่ในระดับต่าท่ีราว 1%

• นโยบายการเงนิยังคงส่งผ่านได้อย่างจ ากัดแม้อยู่ในภาวะผ่อนคลายอยู่แล้ว ขณะท่ีนโยบายการ
คลังยังคงเป็นกลไกหลักในการขับเคล่ือนการเติบโต โดยมุ่งเน้นการสรา้งเสถียรภาพมากกว่าการ
กระตุ้นเศรษฐกิจ

จนี: ความแตกต่างระหว่างภาคเทคโนโลยีและภายในประเทศ พรอ้มแรง
หนุนจากนโยบาย เงนิเฟอ้ยังปรบัข้ึนแต่อยู่ในระดับต่า

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Macrobond ณ วนัท่ี 30 ก.ค. 2026
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• ผลผลิตอุตสาหกรรมหนุนโดยภาคเศรษฐกิจด้ังเดิม ภาคบรกิาร สินเชื่อ และผลส ารวจกิจกรรม
เศรษฐกิจ ยังคงสะท้อนความแข็งแกร่งในวงกวา้ง แม้ดัชนี PMI จะทยอยอ่อนตัวลงจากระดับ
แข็งแกร่งก่อนหน้า ท้ังน้ี อินเดียยังมีสัดส่วนเศรษฐกิจต่อวฏัจกัรการลงทุนและหว่งโซอุ่ปทาน AI 
น้อยกว่าประเทศเศรษฐกิจหลักอื่นของโลกอย่างชัดเจน

• เงนิเฟอ้ค้าส่งและเงนิเฟอ้ค้าปลีกปรบัตัวสูงข้ึนต่อเน่ือง โดยมีปัจจยัหลักจากราคาพลังงาน ประกอบ
กับราคาสินค้าโภคภัณฑ์และอาหารท่ีปรบัตัวสูงข้ึน ขณะท่ี CPI ท่ัวไปและเงนิเฟอ้พื้นฐานต่างข้ึนมา
สูงกว่าค่าก่ึงกลางของกรอบเป้าหมาย 2-6% ของ RBI ท่ี 4% แม้เล็กน้อย

• โดยรวม การเติบโตท่ีชะลอลงแต่ยังแข็งแกร่ง เงนิเฟอ้ท่ีเพิ่มข้ึน และค่าเงนิรูปีท่ียังอ่อน เป็นแรง
กดดันด้านดอกเบ้ียขาข้ึนของ RBI

อินเดีย: การเติบโตท่ีแข็งแกร่งชะลอตัว เงนิเฟอ้สูงข้ึน กดดัน RBI ปรบั
ข้ึนดอกเบ้ีย

ท่ีมา: Bangkok Bank Wealth & Bangkok Bank Private Bank, Macrobond ณ วนัท่ี 30 ก.ค. 2026
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ท่ีมา: MOC, NESDC, BBLAM  ณ วนัท่ี 30 ก.ค. 2026

อตัราเงนิเฟอ้ท่ัวไปเริม่ชะลอตัวสวนทางกับอตัราเงนิเฟอ้พื้นฐานปรบัตัวขึ้น

ดลุการค้าไทยขาดดลุต่อเน่ือง 9 เดือน

ไทย: เศรษฐกิจไทยได้รบัแรงหนุนจากการส่งออกสินค้าเทคโนโลยี การ
ลงทุนภาคเอกชนและมาตรการภาครฐั ขณะท่ีแรงกดดันจากเงนิเฟอ้
พ้ืนฐานยังเป็นปัจจยักดดัน

• อัตราเงนิเฟอ้ท่ัวไป เดือน มิ.ย. 2026 ชะลอสู่ 2.42% YoY (vs. prev. 2.79%) ตามราคาพลังงาน
ท่ีลดลง และอยู่ในกรอบเป้าหมายของธนาคารแหง่ประเทศไทยท่ี 1.0%–3.0% ขณะท่ีอัตราเงนิเฟอ้
พื้นฐานเร่งตัวสู่ 1.23% (vs. prev. 0.92%) ซึ่งเป็นระดับสูงสุดนับต้ังแต่เดือน มิ.ย. 2023 สะท้อน
แรงกดดันด้านราคากระจายไปยังสินค้าและบรกิารภายในประเทศ

• ประเทศไทยขาดดุลการค้า -6.53 พันล้านดอลลารฯ์ ในเดือน มิ.ย. 2026 (vs. prev. -5.71 
พันล้านดอลลารฯ์) เป็นการขาดดุลต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 9 เนื่องจากการน าเข้าท่ีขยายตัว 50.3% 
YoY (vs. prev. 35.1%) สูงกว่าการส่งออกท่ีขยายตัว 20.8% (vs. prev. 10.6%) โดยการน าเข้า
ได้รบัแรงหนุนจากวตัถดิุบและสินค้าข้ันกลาง (71.2%) และสินค้าทุน (42.7%) ขณะท่ีการส่งออก
ได้รบัแรงหนุนจากสินค้าอุตสาหกรรม 25.1% โดยเฉพาะคอมพิวเตอรแ์ละอุปกรณ์ (57.4%)
โทรศัพท์และส่วนประกอบ (186.1%) อย่างไรก็ตาม สินค้าเกษตรหดตัว -10.8% ส าหรบัช่วงครึ่ง
แรกของปี การส่งออกขยายตัว 17.6% YTD ขณะท่ีการน าเข้าเพิ่มข้ึน 38.0% YTD ส่งผลใหข้าด
ดุลการค้าสะสม      -3.17 หม่ืนล้านดอลลารฯ์

• ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม เดือน มิ.ย. 2026 หดตัว -3.10% YoY (vs. prev. -1.30%) หดตัว
ติดต่อกันเป็นเดือนท่ี 3 จากการผลิตรถยนต์ -12.59% ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม -7.97% และเครือ่ง
แต่งกาย -8.99% ท่ามกลางต้นทุนน้ามันและค่าขนส่งท่ีเพิ่มข้ึน อย่างไรก็ตาม การผลิต
คอมพิวเตอรแ์ละอุปกรณ์ต่อพ่วงเพิ่มข้ึน 2.5% ตามความต้องการสินค้าเทคโนโลยี โดยผลผลิต
ช่วงครึ่งแรกของปีหดตัว -0.4% ขณะท่ีกระทรวงอุตสาหกรรมยังคาดการณ์การขยายตัวท้ังปีท่ี 
1.0%–2.0%

• กระทรวงการคลัง ปรบัเพิ่มประมาณการ GDP ปี 2026 สู่ 2.5% (vs. prev. 1.6%) จากการ
ส่งออกท่ีคาดว่าจะขยายตัว 12.5% (vs. prev. 6.2%) และการลงทุนภาคเอกชน 9.0% (vs. prev. 
3.2%) ขณะท่ี IMF ปรบัเพิ่มประมาณการ GDP สู่ 1.9% (vs. prev. 1.5%) จากมาตรการทางการ
คลัง การฟื้ นตัวของการส่งออกสินค้าเทคโนโลยี และการลงทุนในหว่งโซ่อุปทาน AI

-5%

0%

5%

10%

2021 2022 2023 2024 2025 2026

Inflation Thailand Contribution (%)
Core Inflation Raw Food Energy CPI

-15,000

-10,000

-5,000

0

5,000-20

0

20

40

60

2022 2023 2024 2025 2026

(R
ev

er
se

, m
n u

sd
)

%

Thailand Trade Balance  
TB (RHS) IM (LHS) EX (LHS)



© Bangkok Bank 10

Macro Outlook
ASEAN Markets

ท่ีมา: Bloomberg, BBLAM ณ วนัท่ี 30 ก.ค. 2026

อาเซยีน: เงนิเฟอ้ท่ัวไปชะลอลง แต่แรงกดดันจากเงนิเฟอ้พ้ืนฐานยังคง
อยู่ การส่งออกของภูมิภาคยังได้รบัแรงสนับสนุนจากวฏัจกัร
อิเล็กทรอนิกส์และปัญญาประดิษฐ ์(AI)

-2
0
2
4
6
8

10

2022 2024 2026

ASEAN CPI (%)
TH MY PH
SG ID VN

-30

-10

10

30

50

2022 2024 2026

ASEAN Export Growth (%)
TH MY PH
SG ID VN

• อัตราเงนิเฟอ้ท่ัวไป เดือนมิ.ย. ชะลอตัวลงในเวยีดนาม (4.69% YoY vs. prev. 5.60%) 
ฟลิิปปินส์ (6.4% vs. prev. 6.8%) และประเทศไทย (2.42% vs. prev. 2.79%) ขณะท่ีมาเลเซีย
ทรงตัว (1.9% vs. prev. 1.9%) อย่างไรก็ตามอัตราเงนิเฟอ้ใน อินโดนีเซยี (3.34% vs. prev. 
3.08%) และสิงคโปร ์(1.9% vs. prev. 1.8%) เร่งตัวข้ึน 

• อัตราเงนิเฟอ้พื้นฐาน เพิ่มข้ึนในอินโดนีเซยีเป็น 2.76% YoY (vs. prev. 2.59%) สูงสุดในรอบ 
38 เดือน ฟลิิปปินส์เพิ่มข้ึนเป็น 4.4% (vs. prev. 4.1%) สูงสุดต้ังแต่เดือน ธ.ค. 2023 ประเทศ
ไทยเพิ่มข้ึนเป็น 1.23% (vs. prev. 0.92%) สูงสุดต้ังแต่เดือน มิ.ย. 2023 และสิงคโปรเ์พิ่มข้ึน
เป็น 1.6% (vs. prev. 1.4%) ขณะท่ีเงนิเฟอ้พื้นฐานของมาเลเซยีชะลอสู่ 1.9% (vs. prev. 2.0%)

• นัยส าคัญ อัตราเงนิเฟอ้ท่ัวไปเริม่ชะลอในหลายประเทศตามแรงกดดันด้านพลังงานท่ีลดลง แต่
อัตราเงนิเฟอ้พื้นฐานปรบัข้ึน สะท้อนว่าแรงกดดันด้านราคาได้กระจายไปยังสินค้าและบรกิารอื่นๆ

• การส่งออก อาเซียนได้รบัแรงหนุนจากสินค้าอิเล็กทรอนิกส์และความต้องการท่ีเก่ียวข้องกับ AI 
โดยการส่งอออกในประเทศไทย (20.8% YoY vs. prev. 10.6%) มาเลเซยี (45.4% vs. prev. 
44.7%) และฟลิิปปินส์ (24.1% vs. prev. 8.6%) ขยายตัว ด้านสิงคโปร ์การส่งออกท่ีไม่รวม
น้ามันภายในประเทศ (NODX)ชะลอลง (20.7% vs. prev. 38.4%) ขณะท่ีการส่งออกอินโดนีเซีย
หดตัว (-5.73% vs. prev. 21.98%) โดยมีแรงฉุดจากน้ามันและก๊าซ ไขมันและน้ามันจากพืชและ
สัตว ์รวมถึงเหล็กและเหล็กกล้า

• ธนาคารกลางสิงคโปร ์(MAS) ปรบัเพิ่มอัตราการแข็งค่าของค่าเงนิตามกรอบ S$NEER เป็นครัง้
ท่ีสองติดต่อกัน เพื่อควบคุมแรงกดดันจากราคาสินค้าน าเข้า ขณะท่ีธนาคารกลางอินโดนีเซยี (BI) 
คงดอกเบ้ียท่ี 5.75% หลังปรบัข้ึนในการประชุมก่อนหน้า อย่างไรก็ตาม เงนิรูเปียห ์(IDR) กลับมา
เผชิญแรงกดดันจากการคงดอกเบ้ียและความไม่แน่นอนภายหลังผู้ว่าฯ BI ลาออก โดยรูเปียห ์
บาท (THB) และเปโซ (PHP) อ่อนค่าต้ังแต่ต้นปี ขณะท่ีค่าเงนิด่อง (VND) ดอลลารสิ์งคโปร ์
(SGD) และรงิกิต (MYR) ทรงตัวเม่ือเทียบกับดอลลารฯ์

-2
0
2
4
6
8

10

2020 2022 2024 2026

ASEAN Core CPI (%)
TH MY PH
SG ID VN

95

100

105

110

01
-0

1
15

-0
1

29
-0

1
12

-0
2

26
-0

2
12

-0
3

26
-0

3
09

-0
4

23
-0

4
07

-0
5

21
-0

5
04

-0
6

18
-0

6
02

-0
7

16
-0

7
30

-0
7

FX Normalization (1 Jan = 100)
THB MYR PHP
SGD IDR VND



© Bangkok Bank 11

Worth to Watch

14 ส.ค.12 ส.ค.5 ส.ค.

20 ส.ค. 27-29  ส.ค.

Aug.
Week 1-2

EU GDP Growth Rate QoQ 2nd (Q2)
คาดการณ์ 0.1%QoQ

การประชุม RBI
ตลาดคาดคงดอกเบ้ียท่ี 5.25%

TH CPI YoY (ก.ค.)
คาดการณ์ 2.3%YoY

US CPI YoY (ก.ค.)
คาดการณ์ 3.4%YoY

US GDP Growth Rate QoQ 2nd (Q2)
คาดการณ์ 1.1%QoQ

การประชุม BoT
ตลาดคาดคงดอกเบ้ียท่ี 1%

26 ส.ค.

9 ส.ค.

การประชุม PBoC
ตลาดคาดคงดอกเบ้ียท่ี 3.0% และ 3.5%

ท่ีมา: Investing.com และ Bloomberg

Aug.
Week 3-4 17 ส.ค.

JP GDP Growth Rate QoQ Prel (Q2)
คาดการณ์ 0.3%QoQ

TH GDP Growth Rate YoY (Q2)
คาดการณ์ 1.7%YoY

CN CPI YoY (ก.ค.)
คาดการณ์ 0.9%YoY

การประชุม 
Jackson Hole
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Disclaimer
1. ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคาร) ได้จดัท าเอกสารฉบับน้ีข้ึนโดยน าบทวเิคราะห์ของบรษัิทหลักทรพัย์จดัการกองทุนรวมบัวหลวง จ ากัด ซ่ึงเป็นบรษัิทในเครอืของธนาคาร และ/หรอื บรษัิทอ่ืนใดตามท่ีธนาคาร

เห็นสมควรมาระบุไวใ้นเอกสารฉบับน้ี เพ่ือให้มุมมองการลงทุนท่ัวไปในเบ้ืองต้นแก่ผู้ลงทุน โดยไม่ได้มีวตัถุประสงค์เพ่ือให้ข้อมูลเก่ียวกับสถานการณ์ทางการเงนิท่ีเฉพาะเจาะจง หรอืตอบสนองความต้องการของผู้ลงทุน
คนใดคนหน่ึง ตลอดจนไม่ได้รบัประกันเหตุการณ์ท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคต

2. ข้อมูลบางส่วนในเอกสารฉบับน้ีได้อ้างอิงจากแหล่งท่ีมาท่ีเช่ือถือได้ แต่มิได้หมายความว่า ธนาคารได้รบัรองความถูกต้องและครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว เน่ืองจากข้อมูลอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ข้ึนอยู่กับช่วงเวลาท่ีน า
ข้อมูลมาใช้ในการอ้างอิง และความเห็นท่ีแสดงไวใ้นเอกสารฉบับน้ีได้มาจากการพิจารณาโดยเหมาะสมและรอบคอบแล้ว ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงได้โดยไม่จ าเป็นต้องแจง้ให้ทราบล่วงหน้าแต่อย่างใด

3. เอกสารฉบับน้ีไม่ถือว่าเป็นค าเสนอให้ซ้ือหรอืขายหลักทรพัย์ ธนาคารไม่ต้องรบัผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึนโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใช้เน้ือหาหรอืข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี ท้ังน้ี การน าไปใช้ซ่ึงข้อมูล บทความ 
บทวเิคราะห์ และการคาดหมาย ท้ังหลายท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ถือเป็นการน าไปใช้โดยผู้ใช้ตกลงยอมรบัความเส่ียงและเป็นดลุยพินิจของผู้ใช้แต่เพียงผู้เดียว

4. การลงทุนมิใช่การฝากเงนิไวกั้บธนาคาร จงึไม่ได้รบัความคุ้มครองจากสถาบันคุ้มครองเงนิฝากหรอืองค์กรอ่ืนใดของรฐับาล ท้ังน้ี ธนาคาร และ/หรอื บรษัิทในเครอืของธนาคารไม่มีภาระผูกพันและไม่รบัประกัน ในการลงทุน
ใดๆ แม้ว่าธนาคาร และ/หรอื บรษัิทในเครอืของธนาคารจะเปน็ผู้จ าหน่ายผลิตภัณฑ์การลงทุนน้ันก็ตาม ท้ังน้ี การลงทุนมีความเส่ียง ผู้ลงทุนอาจได้รบัเงนิลงทุนคืนน้อยกว่าเงนิลงทุนเริม่แรก หรอืผู้ลงทุนอาจไม่ได้รบั
ผลตอบแทนจรงิตามพอรต์การลงทุนแนะนา (Recommended Portfolio) หรอือาจขาดทุนจากการลงทุนตามพอรต์การลงทุนแนะนาได้

5. พอรต์การลงทุนแนะน าเป็นเพียงตัวอย่างของรูปแบบการลงทุนเพ่ือให้ผู้ลงทุนพิจารณาและวเิคราะห์ในเบ้ืองต้นเท่าน้ัน ผู้ลงทุนอาจไม่ได้รบัผลตอบแทนจรงิตามพอรต์การลงทุนแนะน า ดังน้ัน ในการเลือกผลิตภัณฑ์การ
ลงทุนตามพอรต์การลงทุนแนะน า ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะของผลิตภัณฑ์การลงทุน เงือ่นไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน

6. ผลการด าเนินงานในอดีต มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต เน่ืองจากการค านวณผลตอบแทนท่ีคาดหวงัได้น าผลการด าเนินงานในอดีตมาค านวณรว่มกับการคาดการณ์การเติบโตของภาวะตลาดเงนิ/ตลาด
ทุนในอนาคต และผลการด าเนินงานในอนาคตอาจไม่เป็นไปตามท่ีได้คาดการณ์ไว ้ข้ึนอยู่กับภาวะทางเศรษฐกิจ ภาวะตลาด และปัจจยัอ่ืนๆ ประกอบด้วย

7. ตัวเลข และ/หรอื จ านวนใดๆ ท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ี เป็นเพียงประมาณการของข้อมูลทางการเงนิ ณ วนัท่ีจดัท าเอกสารฉบับน้ีเท่าน้ัน ท้ังน้ี ประมาณการของข้อมูลทางการเงนิดังกล่าวอาจคลาดเคล่ือนหรอืแตกต่างจาก
ข้อเท็จจรงิท่ีมีอยู่ได้

8. การค านวณผลตอบแทนการลงทุนท่ีปรากฏในเอกสารน้ีถูกจดัท าข้ึนโดยอาศัยข้อมูลท่ีธนาคารเก็บรวบรวมและมีอยู่ในระบบของธนาคารเท่าน้ัน อีกท้ังยังข้ึนอยู่กับข้อสมมติฐานหลายประการ นอกจากน้ีสูตรท่ีใช้ในการ
ค านวณดังกล่าว เป็นสูตรท่ีธนาคาร และ/หรอื บรษัิทในเครอืของธนาคารก าหนดข้ึนเพ่ือความเหมาะสมในการแสดงอัตราผลตอบแทนการลงทุนของธนาคาร และ/หรอื บรษัิทในเครอืของธนาคาร ดังน้ัน วธิกีารค านวณท่ีใช้
ในเอกสารน้ีจงึอาจเป็นวธิท่ีีแตกต่างจากวธิท่ีีใช้ค านวณผลตอบแทนของสถาบันต่างๆ ซ่ึงท าให้ผู้ลงทุนไม่สามารถน าผลการคานวณดังกล่าวมาเปรยีบเทียบกันได้ ดังน้ัน ผู้ลงทุนจะต้องวเิคราะห์และเปรยีบเทียบ
ผลตอบแทนการลงทุนของผู้ลงทุนท่ีได้จากสถาบันต่างๆ ด้วยตนเอง

9. เม่ือลงทุนจรงิตามพอรต์การลงทุนแนะน า อาจมีการเพ่ิมข้ึนหรอืลดลงของมูลค่าสินทรพัย์ ท าให้สัดส่วนการลงทุนจรงิไม่ตรงกับสัดส่วนของพอรต์การลงทุนแนะน าไวเ้ดิม ผู้ลงทุนควรพิจารณาการซ้ือหรอืขายเพ่ือให้คง
สัดส่วนสินทรพัย์ตามพอรต์การลงทุนแนะน าเดิม (Portfolio Rebalancing) ท้ังน้ี ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจว่าการซ้ือ หรอืขาย หรอืสับเปล่ียนผลิตภัณฑ์การลงทุน อาจมีค่าใช้จ่ายหรอืค่าธรรมเนียมท่ีเกิดข้ึนด้วย

10. ธนาคารขอสงวนสิทธิใ์นการเปล่ียนแปลงผลิตภัณฑ์การลงทุน และ/หรอืระยะเวลาการปรบัสมดุล (Rebalancing) ของพอรต์การลงทุนแนะน า เพ่ือให้เหมาะสมกับสภาวการณ์ตลาดในปจัจุบันได้โดยไม่ต้องแจง้ให้ทราบ
ล่วงหน้า

11. ธนาคารขอสงวนสิทธิใ์นข้อมูลใดๆ ในเอกสารฉบับน้ี ห้ามผู้ใดเผยแพร ่อ้างอิง ลอกเลียน ท าซ้า ดัดแปลง หรอืแก้ไขด้วยวธิกีารใดๆ ไม่ว่าท้ังหมดหรอืบางส่วน เวน้แต่จะได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากธนาคาร
12. ธนาคารในฐานะผู้สนับสนุนการขายฯ มีการเสนอกองทุนของ บรษัิทหลักทรพัย์จดัการกองทุนรวม ซ่ึงเป็นบรษัิทในเครอืของธนาคารโดยธนาคารจะมีการคัดเลือกและเสนอกองทุนโดยค านึงถึงประโยชน์ของผู้ลงทุนเปน็

ส าคัญ โดยไม่มีนโยบายจ่ายค่าตอบแทนจากการเสนอขายกองทุนรวมให้แก่พนักงาน ผู้ลงทุนควรใช้ข้อมูลท่ีได้รบัประกอบการพิจารณาตัดสินใจลงทุนตามความเหมาะสม
13. ค่าธรรมเนียม (Trailer Fee) ท่ีธนาคารได้รบัจากบรษัิทหลักทรพัย์จดัการกองทุนรวม (บลจ.) หมายถึง ค่าธรรมเนียมการจดัการท่ี บลจ. เรยีกเก็บจากกองทุนรวม และน าบางส่วนมาจ่ายให้กับธนาคารในฐานะผู้สนับสนุนการ

ขายและรบัซ้ือคืนหน่วยลงทุน (Selling Agent) เป็นค่าตอบแทนในการขายหน่วยลงทุน เพ่ือให้ผู้ลงทุนได้รบับรกิารเก่ียวกับการซ้ือขายหน่วยลงทุน โดยเป็นค่าธรรมเนียมทางอ้อมท่ีผู้ลงทุนได้จ่ายไวแ้ล้ว
14. ผู้ลงทุนสามารถรบัค าแนะน าจากผู้แนะน าการลงทุนด้านหลักทรพัย์ (IC) ได้ท่ีธนาคารกรุงเทพทกุสาขา



ติดตามการอปัเดตข้อมูลและบทวเิคราะหก์ารลงทุน
จาก Bangkok Bank Wealth และ Bangkok Bank Private Bank
ได้ท่ี Wealth & Private Bank LINE Official Account (@bangkokbankw_pb)
หรอืเวบ็ไซต์ www.bangkokbank.com/wealth และ www.bangkokbank.com/privatebank

http://www.bangkokbank.com/wealth
http://www.bangkokbank.com/privatebank
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