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ระบุไวใ้นเอกสารนี้แต่อยา่งใด นกัลงทุนควรใชว้จิารณญาณในการตดัสนิใจลงทุนดว้ยตนเอง บลจ.ขอปฏเิสธความรบัผดิทัง้ปวงทีเ่กดิหรอือาจเกดิขึน้ นกัลงทุนสามารถตดิต่อบลจ.เพื่อขอค าแนะน าเป็นการเฉพาะเจาะจงไดทุ้กวนัท าการ 2.บลจ.
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สวสัดคีรบั เดอืนนี้เราเริม่กนัทีก่ารประเมนิสถานการณ์อตัราการฉีด
วคัซนีเขม็แรกทัว่โลกจากการเกบ็ขอ้มลูมาจากฐานขอ้มลูของทาง Financial 
Times โดยตวัเลขล่าสดุ ณ วนัที ่26 ม.ิย. อยู่ที ่23.5% หรอืนบัเป็นประชากร
จ านวน 1.81 พนัลา้นคนโดยประมาณ ซึง่เพิม่ขึน้อย่างมนียัส าคญัเมือ่
เปรยีบเทยีบกบัตวัเลขอตัราการฉีดวคัซนีเขม็แรกทัว่โลก ณ สิน้ไตรมาสแรก 
ซึง่มอีตัราเพยีงแค่ 4.7%

ประเดน็ส าคญัส าหรบัมุมมองในระยะขา้งหน้าของเศรษฐกจิโลก กต็อ้งตดิตามดตูวัเลขอตัราการฉีดของเศรษฐกิจหลกัๆ โดย
ประเทศสหรฐัอเมรกิามอีตัราการฉีดเขม็แรกที ่53.9% สหภาพยุโรปมอีตัราการฉีดที ่49.3% ประเทศญีปุ่่ นมอีตัราการฉีดที ่21.3% 
และประเทศจนีมอีตัราการฉีดที ่44.5% ซึง่ทัง้สีเ่ศรษฐกจิยกัษ์ใหญ่ต่างกม็พีฒันาการไปในทางทีด่ขี ึน้จากไตรมาสแรกอย่างมนียัยะ 
ส าหรบัอตัราการฉีดวคัซนีเขม็แรกในประเทศไทยเรานัน้กน็บัว่ายงัอยู่ในระดบัค่อนขา้งต ่าที ่9.2% แต่กน็บัว่ามพีฒันาการทีด่ขี ึน้เมือ่
เทยีบกบัอตัรา 0.2% เมื่อสิน้ไตรมาสแรก

Countries (data as of date) Most recent End-1Q21 Change

US (26/6) 53.90% 29.50% +24.40%

EU (26/6) 49.30% 12.10% +37.20%

JP (26/6) 21.30% 0.70% +20.60%

CN (10/6) 44.50% no data no data

Thailand (25/6) 9.20% 0.20% +9.00%

World (26/6) 23.50% 4.70% +18.80%

World first doses given 1,806,459,761 357,218,790 +1,449,240,971

Cumulative first doses administered per 100 residents

ทีม่า: The Financial Times; data as of 26 June 2021; retrieved from https://ig.ft.com/coronavirus-vaccine-
tracker/?areas=tha&cumulative=1&doses=first&populationAdjusted=1

https://ig.ft.com/coronavirus-vaccine-tracker/?areas=tha&cumulative=1&doses=first&populationAdjusted=1
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ทีม่า: สภาพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคมแห่งชาต ิ(สศช.)

ส าหรบัประเทศไทยนัน้ ตวัเลข GDP ในไตรมาสแรกมอีตัราตดิลบ 2.6% 
ยงันบัว่าเป็นสญัญาณทีไ่มค่่อยดนีกั แต่กย็งัพอจะมสีญัญาณบวกจากตวัเลข
สง่ออกทีโ่ตเฉลีย่ 27.3%ต่อเดอืนในเดอืน เม.ย.และ พ.ค. จากระดบั 2.1% ต่อ
เดอืนในไตรมาสแรก

พฒันาการทีด่ขี ึน้ในดา้นการป้องกนัและต่อสูก้บัการระบาดของเชือ้ COVID-19 ใน
หลายประเทศไดน้ าไปสูก่ารปรบัตวัทีด่ขี ึน้ของกจิกรรมทางเศรษฐกจิซึง่สะทอ้นออกมาในรายงาน
ตวัเลขเศรษฐกจิ อาทเิช่น

ประเทศสหรฐัฯทีม่รีายงานยอดขายปลกี (US Retail Sales) ทีโ่ตขึน้ในอตัรา 40%
ต่อเดอืนโดยเฉลีย่ในเดอืน เม.ย.และ พ.ค. เมื่อเทยีบกบัอตัรา 14% ต่อเดอืนในไตรมาสแรก
นอกจากนี้รายงานดชันีความเชือ่มัน่ของธรุกจิขนาดเลก็ (NFIB Small Business Optimism 
Index) กข็ยบัสงูขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 99.7 ต่อเดอืนโดยเฉลีย่ในเดอืน เม.ย.และ พ.ค. เทยีบกบัอตัรา 
96.3 ต่อเดอืนในไตรมาสแรก

สหภาพยุโรปมรีายงานยอดขายปลกีทีโ่ตขึน้ในอตัรา 18% ต่อเดอืนโดยเฉลีย่ในเดอืน เม.ย.และ พ.ค. เมื่อเทยีบกบั
อตัราตดิลบ 2.9% ต่อเดอืนในไตรมาสแรก อกีทัง้รายงานดชันีความเชือ่มัน่ของธุรกจิภาคบรกิาร (Eurozone Services 
Sentiment Index) กป็รบัตวัขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 6.7% ต่อเดอืนโดยเฉลีย่ในเดอืน เม.ย.และ พ.ค. จากระดบัตดิลบ 14.7% ต่อเดอืน
ในไตรมาสแรก

ประเทศจนีซึง่เป็นประเทศทีบ่รหิารจดัการการตดิเชือ้ไดเ้ป็นอย่างดใีนปีทีแ่ลว้กลบัมสีญัญาณทางเศรษฐกจิในส่วนของ
ตวัเลขรายงานยอดขายปลกีที่ขยายตวัในอตัราทีล่ดลงเหลอืเพยีง 15.2% ต่อเดอืนโดยเฉลี่ยในเดอืน เม.ย.และพ.ค. จากอตัรา
24.2% ต่อเดอืนในไตรมาสแรก อย่างไรกต็าม ธุรกจิภาคบรกิารในประเทศจนีกย็งัคงส่งสญัญาณเติบในอตัราที่น่าพอใจ โดย
ดชันีไฉซนิดา้นผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคบรกิารของจนี (Caixin China Services Purchasing Managers Index) ยงัคงอยู่ในแดน
ขยายตวัทีร่ะดบั 55.7 ต่อเดอืนโดยเฉลีย่เดอืน เม.ย และ พ.ค. จากระดบั 52.6 ต่อเดอืนในไตรมาสแรก

สว่นประเทศญีปุ่่ นทีช่่วงทีผ่่านมามกัจะเหน็แต่ขา่วเรื่องของความเหน็ต่างต่อประเดน็การเดนิหน้าจดังาน โตเกยีวโอลมิปิก
หากมาดตูวัเลขเศรษฐกจิในสว่นของดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคบรกิารของญีปุ่่ น (Japan Services Purchasing Managers’
Index) ยงันบัว่าอยู่ในระดบัค่อนขา้งต ่า โดยมคี่าเฉลีย่อยู่ที่ 47.3 ต่อเดอืนในครึง่ปีแรก ในทางกลบักนัความเชือ่มัน่ของบรษิทัราย
ใหญ่ในญีปุ่่ นจากรายงานดชันี Tankan (Japan Reuters Tankan Index) ดเูหมอืนว่าจะปรบัตวัดขีึน้อย่างต่อเน่ืองโดยเฉลีย่อยู่ที่
ระดบั 18.7 ต่อเดอืนในไตรมาสทีส่อง จากระดบั 2.7 ต่อเดอืนในไตรมาสแรก
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ในครึง่ปีหลงัของปี 2021 ทางบลจ.พรนิซเิพลิ ประเมนิว่าภาพรวมของการลงทุนจะยงัคงมปัีจจยัความเสีย่งจากต่างประเทศ
อยู่บา้ง โดยปัจจยัหลกัมาจากอตัราเงนิเฟ้อในประเทศสหรฐัฯ ทีเ่หน็ถงึการเร่งตวัของดชันีราคาประเภทต่างๆ บ่งชีถ้งึสญัญาณความ
รอ้นแรงของเศรษฐกจิทีก่ าลงัปรบัตวัเพิม่ขึน้ แต่ล่าสดุนัน้ตวัเลขการคาดการณ์เงนิเฟ้อในอนาคต (inflation expectation) กลบัปรบัตวั
ลงสวนทางกบัตวัเลขเงนิเฟ้อจรงิ เน่ืองมาจากการทีน่กัลงทุนในตลาดใหค้วามเชือ่มัน่ต่อสถานการณ์เงนิเฟ้อในอนาคต ว่าจะถูกควบคุม
ใหอ้ยู่ในกรอบได้ อย่างไรกต็าม การทีท่างคณะกรรมการนโยบายการเงนิของสหรฐัฯ (FOMC) ปรบัการคาดการณ์ดอกเบีย้นโยบาย
Fed Funds Rate ขึน้ถงึสองครัง้ในปี 2023 ท าใหอ้าจจะมคีวามกงัวลว่าจะตอ้งเกดิการปรบัลดมาตรการ QE จากทางเฟดเรว็ขึน้มา
เป็นปลายปี 2021

นอกจากนี้ยงัมปีระเดน็ความกงัวลเรื่องการขึน้อตัราการเกบ็ภาษทีีอ่าจจะเป็นปัจจยัลบต่อตลาดหุน้ในช่วงครึง่ปีหลงัได้ ทัง้นี้
เรายงัมมีุมมองว่าการฟ้ืนตวัของการจา้งงาน และการฟ้ืนตวัของผูบ้รโิภคทีก่ลบัมาใชจ้่ายมากขึน้จากการเปิดประเทศของสหรฐัฯ และ
นโยบายกการลงทุนในโครงสรา้งพืน้ฐาน (The American Jobs Plan) ของรฐับาล โจ ไบเดน ทีอ่าจจะมยีอดเมด็เงนิการลงทุนใหมอ่ยู่
ที ่5.79 แสนลา้นดอลลารฯ์ จะยงัเป็นปัจจยัทีช่่วยประคบัประคองและลดทอนผลกระทบจากการปรบัลดมาตราการ QE ของ FED ทีจ่ะ
มต่ีอภาพรวมการลงทุนได ้โดยคาดว่าน่าจะเหน็ความชดัเจนมากขึน้ในชว่งไตรมาสทีส่าม ทัง้นี้ในสว่นของการลงทุนในไทยเราประเมนิ
ว่า การฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิไทย กจ็ะขึน้อยู่กบัอตัราการฉีดวคัซนีว่าจะสามารถปรบัเพิม่ขึน้ไดอ้ยา่งต่อเนือ่งในชว่งครึง่หลงัของปี
หรอืไม่ รวมถงึความส าเรจ็ของแผนการกระตุน้การท่องเทีย่วไทย เช่น Phuket Sandbox ว่าจะสามารถเรยีกความเชือ่มัน่จาก
นกัท่องเทีย่วชาวต่างชาติ ไดส้ าเรจ็หรอืไม่ในภาวะของการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิโลกทีด่จูะน าหน้าไทยเราไปก่อน

ดงันัน้ในภาพรวมแลว้ในชว่ง 12 เดอืนขา้งหน้า เราจงึมมีุมมองบวกต่อตลาดหุน้ในเศรษฐกจิพฒันาแลว้ (Developed Market 
Equities) เช่น ตลาดหุน้ของประเทศสหรฐัอเมรกิา และตลาดหุน้ภูมภิาคยุโรป โดยมปัีจจยัหลกัจากการเตบิโตทีแ่ขง็แกร่งของผล
ประกอบการบรษิทัในตลาด และเรายงัมกีารปรบัมุมมองทีเ่ป็นบวกมากขึน้ในสว่นของหุน้ไทย และ REITs ไทย จากมุมมองของ
แนวโน้มผลประกอบการทีจ่ะปรบัตวัดขีึน้ในอกี 12 เดอืนขา้งหน้า เมื่อจ านวนประชากรไดร้บัการฉีดวคัซนีเพิม่มากขึน้อย่างต่อเนื่อง
และสนิทรพัยท์ัง้สองนี้กย็งัถอืว่าเป็น Laggard play ทีย่งัปรบัตวัขึน้ไม่เท่ากบัตลาดอื่นๆ ในช่วงปีทีผ่่านมา ทัง้นี้นกัลงทุนต่างชาตไิดม้ี
การปรบัลดน ้าหนกัการลงทุนในตลาดหุน้ไทยมาตัง้แต่ตน้ปีถงึ 7 หมื่นลา้นบาท โดยเราประเมนิว่ากองทุนต่างประเทศสว่นใหญ่ปัจจุบนั
ด ารงน ้าหนกัการลงทุนในหุน้ไทยในระดบัต ่า และหากเศรษฐกจิไทยมสีญัญาณการฟ้ืนตวัทีช่ดัเจนมากขึน้จงึจะสามารถเรยีกความ
สนใจจากนกัลงทุนต่างชาตไิดใ้นชว่งครึง่ปีหลงั
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