
AI BOOM AT A CROSSROADS
• ความเส่ียงด้านนโยบายเพ่ิมข้ึน แต่ AI Demand ยังแข็งแกร่งการปรับฐานหุ้น AI หลัง Blue Sweep สะท้อนความ

กังวลด้านต้นทุนไฟฟ้า สายส่ง และข้อจ ำกัดการก่อสร้าง Data Center มากกว่าการชะลอตัวของความต้องการ AI 

โดยก ำลังผลิตปี 2570 ท่ีได้รับผลกระทบมีเพียง 2.3 GW หรือ 6% ของแผน 38 GW แต่ความเส่ียงเพ่ิมข้ึนในปี 

2571 ซ่ึงมีแผนขยายก ำลังผลิต 62.2 GW โดยราว 30 GW อยู่ในพ้ืนท่ีเส่ียงด้านนโยบาย ขณะท่ี Data Center 

คิดเป็น 36.5% ของรายได้เซมิคอนดักเตอร์โลก และมีสัดส่วนสูงถึง 92.5% ของรายได้ NVIDIA ดังน้ัน LH Bank 

Advisory มองว่าการชะลอโครงการอาจยืดรอบการลงทุน AI มากกว่าท ำให้ส้ินสุดลง โดยโอกาสอาจขยายจาก

ผู้ผลิตชิปไปสู่ธุรกิจไฟฟ้า สายส่ง และโครงสร้างพ้ืนฐานท่ีมีค ำส่ังซ้ือรองรับ แต่ควรติดตาม Capex Guidance และ

ความคืบหน้าการเปิดใช้ Data Center เพ่ือแยกความเส่ียงด้านนโยบายออกจากการชะลอตัวของอุปสงค์จริง

• Anthropic ก ำลังเปล่ียนแหล่งเงินทุนจาก Convertible Notes สู่หุ้น โดยผู้ขาย Compute 7 รายร่วมซ้ือหุ้น 

$26B ขณะท่ีบริษัทมีภาระ Compute และ Infrastructure รวม $900.9B สะท้อนความสัมพันธ์ทางการเงินท่ี

ซ้อนทับระหว่างผู้ลงทุนและผู้ให้บริการ แม้รายได้ 9 เดือนแรกปี 2569 เติบโต 1,206% YoY เป็น $33.24B และ 

Adjusted Operating Income เป็นบวก $4.08B แต่การเพ่ิมทุนอาจกดดัน ROE ระยะแรก เพราะฐานทุนเพ่ิมเร็ว

กว่าก ำไรบทเรียน Mega Technology IPO ช้ีว่า ROE ช่วงเข้าตลาดไม่ได้ก ำหนดความส ำเร็จระยะยาว โดย 

Amazon และ Tesla ใช้เวลา 6 ปีและ 10 ปีหลัง IPO จึงมีก ำไรสุทธิท้ังปีเป็นบวก ขณะท่ี Meta เพ่ิม ROE จาก 

0.6% ในปี IPO เป็น 30.2% ในปี 2568 ดังน้ัน LH Bank Advisory มองว่า Anthropic เหมาะกับผู้ลงทุนท่ีรับ

ความเส่ียงสูงและถือครองระยะยาวได้ โดยควรจ ำกัดสัดส่วนลงทุนและติดตาม Compute Utilization, Operating 

Margin และ Free Cash Flow อย่างใกล้ชิด เพราะการเติบโตของ AI เพียงอย่างเดียวไม่เพียงพอ หากบริษัทไม่

สามารถเปล่ียนการเติบโตเป็นก ำไรและผลตอบแทนท่ีคุ้มค่ากับเงินลงทุน



DATE COUNTRIES MAJOR EVENTS CONSENSUS PREVIOUS

16-Nov-26

Japan
GDP (QoQ) (Q3) 0.4%

GDP (YoY) (Q3) 1.4%

Thailand GDP (YoY) (Q3) 1.9%

India WPI Inflation (YoY) (Oct) 11.39%

17-Nov-26 UK Unemployment Rate  (Sep) 4.7%

18-Nov-26

Germany German ZEW Current Conditions  (Nov) 0.8%

US Retail Sales (MoM) (Oct) 0.8%

EUROPE
CPI (YoY) (Oct) 4.0%

Core CPI (YoY) (Oct) 0.6%

US Housing Starts (MoM) (Oct) -5.2%

19-Nov-26 US
Philadelphia Fed Manufacturing Index  (Nov) 20.9

US Leading Index (MoM) (Oct) 0.0%

20-Nov-26
Japan National Core CPI (YoY) (Oct) 2.1%

China China Loan Prime Rate 5Y  (Nov) 3.50%

Source : Bloomberg, LH Bank Advisory, as of 12 November 2026
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AI Boom at a Crossroads : Blue Sweep เพ่ิมความเส่ียงต่อ AI ?
การปรับฐานหุ้น AI และ Semiconductor หลัง Blue Sweep สะท้อนการประเมินการเติบโตใหม่ เม่ือตลาดตระหนักว่า Data

Center เผชิญข้อจ ำกัดด้านใบอนุญาต ไฟฟ้า สายส่ง และต้นทุนเงินทุน อย่างไรก็ตาม ความเส่ียงปี 2570 ยังจ ำกัด โดยสหรัฐฯ คาดเพ่ิม
ก ำลังผลิต 38 GW ซ่ึง 22 GW อยู่ระหว่างก่อสร้าง และเพียง 2.3 GW หรือ 6% ได้รับผลกระทบจากมาตรการพักอนุญาต ขณะท่ีปี
2571 มีแผนเพ่ิม 62.2 GW โดยราว 30 GW อยู่ในพ้ืนท่ีเส่ียงด้านนโยบาย แต่ไม่ได้หมายถึงการยกเลิกโครงการ ประเด็นน้ีส ำคัญต่อ
Semiconductor เพราะ รายได้จาก AI Data Center คิดเป็น 36.5% ของรายได้ชิปโลกปี 2569 ขณะท่ี NVIDIA และ AMD มีรายได้
จาก Data Center ราว 92.5% และ 63.9% ตามล ำดับ ดังน้ัน Blue Sweep จึงเพ่ิมความกังวลต่อจังหวะรับรู้รายได้และก ำไรในปี
2571 มากกว่าจะสะท้อนว่า การปรับลดลงของอุปสงค์AI

เม่ือวันท่ี 9 พฤศจิกายน Senate ลงมติ 73–25 เพ่ือเปิดทางพิจารณาร่าง Permitting Reform ผ่าน H.R. 2347 โดยมี S. 5653
หรือ Bipartisan American Affordability and Jobs Act เป็นข้อเสนอหลักจากความร่วมมือระหว่าง Republicans และ Democrats
เพ่ือเร่งการอนุมัติโครงการพลังงานและสายส่งไฟฟ้า พร้อมก ำหนดให้ Data Center รับผิดชอบต้นทุนขยาย Grid ท่ีเกิดจากโครงการของ
ตนเองมากข้ึน แทนการผลักภาระไปยังผู้ใช้ไฟท่ัวไป แม้ร่างยังไม่ผ่านเป็นกฎหมาย แต่เสียงสนับสนุนข้ามพรรคและเป้าหมายคุ้มครองค่า
ไฟประชาชนเป็นปัจจัยสนับสนุนให้เกิดการเจรจาต่อ โดยยังต้องผ่านข้ันตอนของ Congress และอาจมีการแก้ไขรายละเอียดด้าน
ส่ิงแวดล้อม สิทธิชุมชน และอ ำนาจรัฐ ก่อนส่งให้ประธานาธิบดี Trump พิจารณา ขณะเดียวกัน การเร่งอนุญาตระดับรัฐบาลกลางไม่
สามารถยกเว้นข้อจ ำกัดของรัฐและท้องถ่ิน โดยเฉพาะ Texas และ Ohio ได้โดยอัตโนมัติ ผลของกฎหมายจึงมีสองด้าน คืออาจช่วยให้
การพัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานไฟฟ้ามีความแน่นอนมากข้ึน แต่ท ำให้ผู้พัฒนา Data Center ต้องจัดเตรียมเงินลงทุนและรับภาระต้นทุน
Grid เพ่ิมข้ึน อย่างไรก็ตาม ข้อมูลก ำลังผลิตปี 2570 ท่ีได้รับผลกระทบเพียง 2.3 GW สะท้อนว่าความเส่ียงระยะส้ันยังไม่รุนแรงเท่าท่ี
ตลาดกังวล ขณะท่ีความไม่แน่นอนหลักอยู่ท่ีโครงการใหม่ในปี 2571 ซ่ึงอาจต้องเล่ือนก ำหนดเปิดใช้งานออกไป

LH Bank Advisory มองว่าการปรับฐานรอบน้ีเป็นการประเมินความเส่ียงของ AI Computing ใหม่ มากกว่าสัญญาณว่าความ
ต้องการประมวลผลลดลง เพราะ Cloud และ AI Applications ยังขยายตัว อย่างไรก็ตาม การเปิดใช้ Data Center ล่าช้า ต้นทุน
โครงการสูงข้ึน และภาระเงินทุนอาจกดดันก ำไร โดยเฉพาะ Neo-cloud ท่ีพ่ึงพาหน้ี ขณะท่ี Hyperscalers มีความยืดหยุ่นจากกระแส
เงินสดของธุรกิจหลักมากกว่า หากข้อจ ำกัดยืดเย้ือ ค ำส่ังซ้ือ GPU, HBM และอุปกรณ์เครือข่ายอาจเล่ือนออกไป แต่ยังไม่มีหลักฐานว่า
การลงทุน AI ท้ังระบบถูกยกเลิก ขณะเดียวกัน คอขวดส ำคัญก ำลังขยับสู่การผลิตไฟฟ้าและสายส่ง ท ำให้ Power Generation,
Utilities, Grid และผู้ผลิตหม้อแปลงหรืออุปกรณ์ไฟฟ้ามีโอกาสรับค ำส่ังซ้ือใหม่จากการเร่งเตรียมไฟฟ้าให้ Data Center โดยโครงการท่ีมี
สัญญาระยะยาวและ Backlog รองรับอาจทยอยรับรู้รายได้ในระยะต่อไป หากต้นทุนเงินทุนผ่อนคลายจะเป็นอีกแรงสนับสนุนกลุ่มน้ี
เพ่ิมเติม ดังน้ัน การอ่อนตัวของหุ้นไฟฟ้าและสายส่งตามแรงขาย AI อาจเป็นจังหวะทยอยสะสมธุรกิจคุณภาพท่ีมีค ำส่ังซ้ือชัดเจนและ
กระแสเงินสดแข็งแกร่ง ควบคู่กับหุ้น AI Computing หลังปรับฐาน อย่างไรก็ดี หุ้น Power/Grid ยังเคล่ือนไหวตาม AI Capex จึงไม่ใช่
เคร่ืองมือป้องกันความเส่ียงจาก Semiconductor โดยอัตโนมัติ ตัวช้ีวัดส ำคัญคือ Capex Guidance ปี 2570 ของ Hyperscalers
ก ำหนดเปิดใช้ Data Center ยอดส่ังซ้ือและการส่งมอบอุปกรณ์ไฟฟ้า รวมถึงประมาณการก ำไร Semiconductor ปี 2571 เพ่ือแยก
Valuation Repricing ออกจาก Earnings Downgrade

FIGURE 1 FIGURE 2

How S. 5653 Could Reshape AI Infrastructure Investment

Source: Business inside, LH Bank Advisory

Source: macromicro, LH Bank Advisory

AI / DATA CENTER REVENUE EXPOSURE
92.5%

63.9%

36.5%

NVIDIA — Data Center AMD — Data Center Global semiconductor — AI DC

Exposure (%)

Source: Gartner 2026 forecast; NVIDIA Q2 FY2027 release; AMD Q3 2026 release, LH Bank Advisory

Moratoriums Hit New Builds; Up to 30 GW at Risk in 2028

Source: Conceptual investment scenario not a prescribed sequence , LH Bank Advisory

–

50.0

100.0

150.0

200.0

250.0

300.0

Q1 2026 Q2 2026 Q3 2026 Q4 2026F

Quarterly Capex | 2026 Five-company ($bn)

AI Hyperscaler Capital Expenditure 2026

-

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

70.0

2025 2026F 2027F 2028F

Built / Construction Planned 2027 Moratorium Exposure 2028 Forecast (total)

Policy-shift Exposure cap 

~30GW 



AI Boom at a Crossroads : Anthropic IPO จุดเปล่ียนแหล่งเงินทุน AI จากหน้ีสู่หุ้น
การ IPO ของ Anthropic ไม่ได้เป็นเพียงการระดมทุนคร้ังใหญ่ แต่สะท้อนการเปล่ียนโครงสร้างเงินทุนจากหน้ีแปลงสภาพ

(Convertible Notes) และทุนเอกชน สู่ผู้ถือหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ โดยประเด็นน่าจับตาคือ ผู้ขายชิปและบริการ Compute กลับเป็นผู้
ถือหุ้นของลูกค้าตนเอง ท้ัง Google, NVIDIA, AMD, Broadcom, Microsoft, Micron และ TSMC ช่วยให้ Anthropic เข้าถึงเงินทุน
และโครงสร้างพ้ืนฐาน แต่ขณะเดียวกันก็มีภาระซ้ือและเช่าก ำลังประมวลผลระยะยาว จึงเกิดค ำถามว่า การเติบโตของ AI จะสร้าง
ผลตอบแทนคุ้มเงินลงทุนหรือไม่ และใครรับความเส่ียงหากรายได้ต ่ำกว่าคาด

แม้ Anthropic มีรายได้เติบโตอย่างรวดเร็ว แต่เงินลงทุนยังสูงกว่ากระแสเงินสดจากการด ำเนินงาน ท ำให้ต้องพ่ึงพาเงินทุน
ภายนอก การ IPO จึงช่วยเพ่ิมฐานทุนและลดการพ่ึงพาหน้ีบางส่วน อย่างไรก็ตาม นักลงทุนท่ีคาดหวังผลตอบแทนต่อส่วนผู้ถือหุ้น
(ROE) อาจเผชิญแรงกดดันในระยะแรก เพราะการเพ่ิมทุนและแปลงหน้ีเป็นหุ้นท ำให้ฐานทุนขยายทันที ขณะท่ีก ำไรต้องใช้เวลาเติบโตตาม
บทเรียนจาก Mega Technology IPO สะท้อนว่า ROE ในช่วงเข้าตลาดไม่ได้ก ำหนดความส ำเร็จระยะยาว โดย Microsoft, Google และ
NVIDIA เข้าตลาดขณะธุรกิจท ำก ำไรแล้ว ขณะท่ี Meta มี ROE ต ่ำในปี IPO ก่อนเพ่ิมข้ึนอย่างมากในเวลาต่อมา ส่วน Amazon และ
Tesla ต้องใช้เวลาหลายปีกว่าจะมีก ำไรสุทธิท้ังปีเป็นบวก แสดงให้เห็นว่าตลาดทุนอาจให้มูลค่าสูงกับบริษัทท่ีมีโอกาสเติบโต แม้ยังสร้าง
ก ำไรได้ไม่มาก แต่ผู้ลงทุนอาจต้องรอหลายปีกว่าการเติบโตจะเปล่ียนเป็นผลตอบแทนท่ีคุ้มค่า

LH Bank Advisory มองว่า Anthropic IPO มีท้ังโอกาสและความท้าทายส ำคัญ 3 ประการ ประการแรก การเติบโตเร่ิมสร้างก ำไร
ได้จริง รายได้ 9 เดือนแรกปี 2569 เพ่ิมข้ึน 1,206% YoY เป็น $33.24B และ Adjusted Operating Income เป็นบวก $4.08B แต่
ยังต้องพิสูจน์ความสามารถสร้างกระแสเงินสดให้ทันเงินลงทุน ประการท่ีสอง IPO ช่วยเพ่ิมสภาพคล่อง แต่ไม่ได้ลดภาระระยะยาว เงิน
สุทธิจาก IPO และ Private Placement ราว $84.6B เทียบเท่าภาระ Compute ใน 12 เดือนแรกท่ี $70.7B ประมาณ 1.2 เท่า แต่ยัง
ต้องรองรับค่าใช้จ่ายอ่ืนและภาระในอนาคต ประการท่ีสาม ฐานทุนเพ่ิมข้ึนอาจกดดัน ROE และความคุ้มค่าของราคาหุ้น แม้การแปลง
Convertible Notes ช่วยลดความผันผวนจากการปรับมูลค่าหน้ี ซ่ึงเป็นสาเหตุหลักของ GAAP Net Loss $104.04B แต่ฐานทุนหลัง
IPO ราว $108.1B ท ำให้หากมีก ำไรสุทธิ $10B ในปี 2570 จะมี ROE ตามสมมติฐานเพียง 8.8% และต้องมีก ำไรราว $35B จึงจะ
ใกล้เคียง ROE ของ Google ช่วง IPO ขณะท่ี Meta เคยเพ่ิม ROE จาก 0.6% เป็น 30.2% ในปี 2568 สะท้อนว่าการสร้าง
ผลตอบแทนต้องใช้เวลา

นอกจากน้ี มูลค่าหุ้น Anthropic สะท้อนความคาดหวังต่อการเติบโตในอนาคตท่ีสูงมาก หากก ำไรเพ่ิมข้ึนไม่ทันความคาดหวัง ราคา
หุ้นอาจเผชิญแรงกดดันจากการปรับลดมูลค่า (Valuation Derating) แม้รายได้ยังเติบโตแข็งแกร่ง โดยเฉพาะเม่ือภาระต้นทุน Compute
ระยะยาวยังอยู่ในระดับสูง ขณะท่ีการแข่งขันอาจกดดันท้ังราคาบริการและความสามารถท ำก ำไร

ดังน้ัน LH Bank Advisory มองว่า Anthropic เหมาะกับผู้ลงทุนท่ีรับความเส่ียงสูงและถือครองระยะยาวได้ โดยควรจ ำกัดสัดส่วน
ลงทุนและติดตาม Compute Utilization, Operating Margin และ Free Cash Flow อย่างใกล้ชิด เพราะการเติบโตของ AI เพียงอย่าง
เดียวไม่เพียงพอ หากบริษัทไม่สามารถเปล่ียนการเติบโตเป็นก ำไรและผลตอบแทนท่ีคุ้มค่ากับเงินลงทุน

FIGURE 3 FIGURE 4

Source: Antropic S-1, LH Bank Advisory estimated (Undiscounted, no dilution)Source: Antropic S-1, LH Bank Advisory

Anthropic owes its suppliers up to 161x the stock they buy

Anthropic : High growth, but ROE Will Take Years
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EQUITY

US
ONE-ELITE 11
ES-USBLUECHIP

Williams ระบุเงินเฟ้อสหรัฐฯ ยังสูงเกินเป้าหมาย 2% ขณะท่ีเศรษฐกิจและตลาดแรงงานแข็งแกร่ง หนุน Fed เดินหน้าข้ึนดอกเบ้ีย โดยตลาดคาดข้ึนคร้ังละ 
0.25% ใน 3 การประชุมถัดไป กลยุทธ์ : ระวังแรงกดดันต่อหุ้น Growth และพันธบัตรระยะยาว เน้นตราสารหน้ีอายุส้ัน –กลาง และทยอยสะสมหุ้น
คุณภาพเม่ือปรับฐาน

Europe
ONE-EUROPE

ES-EG

ตลาดหุ้นยุโรปยังผันผวนตามปัจจัยจากสหรัฐฯ หลังผลการเลือกต้ังกลางเทอมท่ีพรรคเดโมแครตชนะอย่างถล่มทลาย ตลาดกังวลว่าสหรัฐฯ อาจคุม
เข้มกฎระเบียบ AI จึงมีแรงขายหุ้นเทคโนโลยี แต่ภาพรวมยังได้แรงหนุนจากหุ้นกลุ่มธนาคารท่ีมีดีลควบรวมและผลประกอบการแข็งแกร่ง และราคา
น ้ำมันท่ีอ่อนลงจากความหวังว่าความตึงเครียดระหว่างสหรัฐฯ กับอิหร่านจะคล่ีคลาย ด้านนโยบายการเงิน ECB คงดอกเบ้ียหลังข้ึนมาแล้วสองคร้ัง
ในปีน้ี ขณะท่ีการท่ีลาการ์ดจะลงจากต ำแหน่งก่อนครบวาระเพ่ิมความไม่แน่นอนให้ทิศทางนโยบาย จึงแนะน ำทยอยสะสมหุ้นยุโรป

Japan PRINCIPAL JEQ
KT-JAPANALL-A

ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นผันผวนรุนแรงตามหุ้นกลุ่ม AI และเซมิคอนดักเตอร์ หลังจากถูกเทขายหนักท่ีสุดในรอบหลายปี ตลาดก็ดีดกลับได้ตามหุ้นชิปใน
สหรัฐฯ ราคาน ้ำมันท่ีลดลงช่วยหุ้นในวงกว้าง เพราะญ่ีปุ่นพ่ึงพาการน ำเข้าพลังงาน แต่หุ้นเทคโนโลยีน ้ำหนักมากยังเป็นตัวถ่วงดัชนี ด้านนโยบาย
การเงิน สรุปความเห็นกรรมการ BOJ สะท้อนว่ายังสนับสนุนการคุมเข้มเพ่ิมเติม และค่าจ้างท่ีเร่งตัวท ำให้ตลาดคาดว่าจะข้ึนดอกเบ้ียในเดือน
ธันวาคม ขณะท่ีการใช้จ่ายครัวเรือนยังหดตัวต่อเน่ือง จึงแนะน ำให้ Selective buy

China
Principal 
CHTECH

LH Bank Advisory คาดก ำไรหุ้นจีนเติบโตจาก 9% ในปี 2026 เป็น 11% ในปี 2027 หนุนโดย AI และ Advanced Manufacturing ขณะท่ีการ
บริโภคยังฟ้ืนตัวจ ำกัด กลยุทธ์: ทยอยสะสมเม่ืออ่อนตัว เน้น China A-Shares กลุ่ม Semiconductor และ AI Hardware ควบคู่หุ้นธนาคารปัน
ผลสูง พร้อมจับตามาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเดือน ธ.ค.

India
MINDIA

เงินเฟ้อ ต.ค. พุ่งแตะ 6.09% สูงสุดในรอบ 2 ปี เพ่ิมโอกาส RBI ข้ึนดอกเบ้ียเดือน ธ.ค. แม้ตลาดหุ้นเส่ียงผันผวน แต่เงินทุนต่างชาติไหลเข้ากว่า
7.5 พันล้านดอลลาร์ และก ำไรบริษัทฟ้ืนตัว กลยุทธ์: ทยอยสะสมเม่ืออ่อนตัว เน้นหุ้นธนาคารขนาดใหญ่ท่ีก ำไรแข็งแกร่ง โดยติดตามการประชุม
RBI วันท่ี 4 ธ.ค.

Vietnam
PRINCIPAL VNEQ

UVO

LH Bank Advisory คาดก ำไรบริษัทเติบโต 10% และตลาดฟ้ืนชัดข้ึนใน 2H27 จากแรงกดดันดอกเบ้ียท่ีลดลงและ Fund Flow ตาม FTSE
Upgrade ขณะท่ี VinaCapital ยังเช่ือม่ัน FDI ระยะยาว กลยุทธ์: ทยอยสะสมเม่ืออ่อนตัว เน้นธนาคารคุณภาพสูง ค้าปลีก และโครงสร้างพ้ืนฐาน
พร้อมระวังความผันผวนช่วง1H27

Thailand KF-HIDIV
LHSTRATEGY

แนวโน้มก ำไรตลาดหุ้นไทยยังมีโอกาสปรับข้ึน โดยก ำไร SET ไตรมาส 3/26 คาดอยู่ราว 3.5–3.7 แสนล้านบาท เติบโต 39–47% YoY จากฐานต ่ำ
ปีก่อน จากการฟ้ืนตัวของกลุ่มพลังงาน–ปิโตรเคมี และก ำไรกลุ่ม Domestic Play ท่ีดีข้ึน ท ำให้ EPS ปี 2026 ถูกปรับข้ึน ความเส่ียงส ำคัญคือ
ฐานก ำไรปี 2026 กดดันการเติบโตในปีถัดไป ขณะท่ี Dividend Yield ของตลาดราว4% อยู่ในจุดท่ีน่าสนใจ

FIXED INCOME
Domestic Bond

KKP PLUS
KFAFIXED

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยย่อตัวลงในช่วงส้ัน ตามบอนด์ยีลด์สหรัฐฯ ท่ีลดลงหลังการเลือกต้ัง และมีเงินทุนต่างชาติไหลกลับเข้ามา ส่วน
ใหญ่เข้าตราสารระยะส้ัน อย่างไรก็ดี ยีลด์ยังสูงกว่าช่วงต้นปีอย่างชัดเจน เงินเฟ้อท่ัวไปเร่งตัวข้ึนเกินคาดจากวิกฤตพลังงานในตะวันออกกลางและน ้ำ
ท่วมพ้ืนท่ีปลูกผักส ำคัญ ขณะท่ี กนง. ยังคงดอกเบ้ียนโยบายและมองว่าเงินเฟ้อท่ีสูงข้ึนเป็นแรงกดดันช่ัวคราวด้านอุปทาน นอกจากน้ีความต้องการ
กู้ท่ีเพ่ิมข้ึนของรัฐบาลและความไม่แน่นอนในตะวันออกกลางยังเป็นแรงกดดันต่อยีลด์ระยะยาว จึงแนะน ำให้ Wait & See ตราสารหน้ี ไทย

Foreign Bond LHGIGO
PRINCIPAL 
MYRFI -UH

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ กลับมาปรับข้ึน หลังเงินเฟ้อท้ังท่ัวไปและพ้ืนฐานออกมาสูงกว่าคาด ยีลด์ระยะส้ันปรับข้ึนแรงท่ีสุด เพราะตลาด
ปรับคาดการณ์นโยบายเฟด ตลาดให้น ้ำหนักสูงว่าเฟดจะข้ึนดอกเบ้ียในการประชุมเดือนหน้า และประเด็นท่ีถกเถียงกันอยู่คือจะข้ึน 0.25% หรือ
0.50% มากกว่าจะข้ึนหรือไม่ข้ึน ด้านยีลด์ระยะยาวยังได้รับแรงกดดันจากการขาดดุลการคลังและการออกพันธบัตรจ ำนวนมาก ซ่ึงอาจจ ำกัดไม่ให้
ยีลด์ระยะยาวลดลงได้มาก ดังน้ันแนะน ำให้ทยอยสะสมตราสารหน้ีระยะยาวท่ัวโลก

ALTERNATIVE ASSET

Property/REIT
PRINCIPAL GIF
MGPROP -AC

LH Bank Advisory คาดก ำลังการผลิต Data Center สหรัฐฯ ขยายเป็น 90 GW ในปี 2027 ขณะท่ีความต้องการแข็งแกร่งใน Healthcare และ Industrial
REITs แต่ดอกเบ้ียสูงกดดัน Valuation กลยุทธ์: ทยอยสะสมระยะกลาง –ยาว เน้น REIT คุณภาพดี หน้ีต ่ำ กระแสเงินสดม่ันคง และลดน ้ำหนัก Office REITs

Gold
SCBGOLDH

Goldman Sachs (6 พ.ย.) ลดเป้าทองค ำส้ินปี 2026 เหลือ $4,150/oz และปี 2027 เหลือ $4,800 จาก Fed ท่ีมีแนวโน้มข้ึนดอกเบ้ีย แต่ยังมี
แรงซ้ือธนาคารกลางหนุนระยะยาว ท้ังน้ีทางเรามองว่า ทยอยสะสมเม่ืออ่อนตัว ถือเป็นสินทรัพย์กระจายความเส่ียง 5–10% ระวัง Real Yield
และดอลลาร์แข็งค่า

Oil
KT-ENERGY

Goldman Sachs (2 พ.ย.) เพ่ิมคาดการณ์ Brent เดือน ธ.ค. เป็น $105/bbl และเฉล่ียปี 2027 ท่ี $88 จากความเส่ียงอุปทานตะวันออกกลาง
กลยุทธ์ Selective Trading เลือกหุ้นพลังงานท่ีกระแสเงินสดแข็งแกร่ง ไม่ไล่ราคาน ้ำมันท่ีข้ึนจาก Geopolitical Premium

Thematic
KFHEALTH/

LHLONGIVITY

Eli Lilly โตแกร่งจากกระแส GLP-1 แต่ต้องจับตาความเส่ียงรายได้กระจุกตัว รายได้ 3Q26 เพ่ิม 39% YoY แม้ยอดขายเติบโตจากปริมาณ
จ ำหน่ายท่ีเพ่ิมข้ึน 53% แต่ราคาขายเฉล่ียลดลง 15% สะท้อนการแข่งขันท่ีรุนแรงข้ึน บริษัทจึงเร่งพัฒนายาใหม่ พร้อมขยายธุรกิจ Oncology และ
Immunology เพ่ือลดการพ่ึงพายาลดน ้ำหนัก



ข้อจ ำกัดความรับผิดชอบ (Disclaimer) 
• การลงทุนมีความเส่ียง “ผู้ลงทุนต้องท ำความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน ”
• เอกสารฉบับน้ีจัดท ำข้ึนโดยธนาคาร แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ำกัด (มหาชน ) (“ธนาคาร”) ข้อมูลท่ีปรากฏในเอกสารน้ีน ำมาจากแหล่งข้อมูลท่ี ธนาคารเห็น
ว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระธนาคารไม่สามารถให้การรับประกันความถูกต้องหรือสม บูรณ์ของ
ข้อมูลดังกล่าว และอาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความ เสียหาย
อันอาจเกิดข้ึนจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้หน่ึงผู้ใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารน้ีประกอบด้วยความเห็นในปัจจุบันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเ ปล่ียนแปลง
ได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า
• ธนาคาร มิได้ให้ค ำปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกล่าวกับท่ีปรึกษา และ /หรือ ผู้ให้ค ำปรึกษาก่อนการตัดสินใจ
ใดๆ ท่ีเก่ียวเน่ืองกับข้อมูลในเอกสารน้ี ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรได้รับค ำปรึกษาจากผู้ ให้ค ำปรึกษา
ด้านการลงทุนท่ีได้รับอนุญาต
• ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถลดลงและเพ่ิมข้ึนได้ ผลตอบแทน
ในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ และผู้ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก แม้กระท่ังในกรณีท่ีผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็นประ เภท คุ้มครอง
เงินต้นก็ตาม เน่ืองจากยังคงมีความเส่ียงท่ีผู้ออกตราสารไม่สามารถช ำระหน้ีบางส่วนหรือท้ังหมดตามสัญญาได้ ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีน้ี เป็ น
ความเห็นปัจจุบันตามวันท่ีระบุในเอกสารน้ีเท่าน้ัน
• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนน้ีจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภทและผู้ลงทุนแต่ละท่านควรท่ีจะประเมินความสามารถของตน ใน
การท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างย่ิงในช่วงท่ีตลาดปรับตัวลดลง
• ผู้ลงทุนสามารถท ำการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส ำคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการลงทุน ความเส่ียง และผลการด ำเนินงานย้อนหลังได้จาก 
ผู้แนะน ำการลงทุน ของธนาคาร
• ค ำแนะน ำข้างต้น มิได้ใช้กับผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตควบการลงทุน (Unit Linked Products)
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