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เศรษฐกิจยังเติบโต แตดอกเบี้ยสูงทําใหตลาดกลับมาเนนคุณภาพกําไรและ
กระแสเงินสดเศรษฐกิจโลกยังไดแรงหนุนจาก AI และภาคการผลิต โดย Global 
Manufacturing PMI เพิ่มสู 53.0 ขณะที่ความตองการ Semiconductor, HBM 
และ AI Server ยังแข็งแกรง แมการเติบโตของ Cloud CapEx คาดชะลอจาก 
90.7% ในป 2026 เหลือ 40% ในป 2027 ตลาดจึงเริ่มใหความสําคัญกับ การ
เปลี่ยนเงินลงทุน AI ใหเปนรายไดและ Free Cash Flow อยางไรก็ตาม ภาระหนี้
ภาครัฐและเงินเฟอจากพลังงานยังหนุน Bond Yield ใหอยูระดับสูง CTBC คาด 
Fed อาจขึ้นดอกเบี้ยอีก 25 bps ใน 4Q26 โดยประเมิน US 10Y Yield ที่ 4.7–
5.5% ขณะที ่ความเสี ่ยง Refinancing ของบริษัทหนี ้ส ูงเพิ ่มข ึ ้น แม Credit 
Spread โดยรวมยังไมตึงตัวรุนแรง

LH Bank Advisory เนนสรางสมดุลระหวางรายได คุณภาพสินทรัพย และ
โอกาสเติบโต ผาน 3 กลยุทธหลัก:

• Fixed Income Strategy: เนนหุนกูเอกชนตางประเทศที่มีคุณภาพสูง 
Duration ปานกลาง  เพื่อสรางรายไดจากดอกเบี้ยอยางสมํ่าเสมอ พรอมกระจาย
การลงทุนหลายอุตสาหกรรม

• Balance Growth & Value : เนนหุนเติบโตขนาดใหญที่มีคุณภาพดีและ
ราคาน�าสนใจทั่วโลก พรอมกระจายการลงทุนอยางยืดหยุน เพิ่มหุนปนผลสูงที่มี
ความผันผวนตํ่าเพื่อสรางรายได และใชกลยุทธปองกันความเสี่ยง ควบคูกับการลด
นํ้าหนักหุนขนาดเล็กและหุนท่ีออนไหวตออัตราดอกเบี้ย

• Quality & AI Growth : เนนสรางพอรตสมดุลดวยหุนเติบโตขนาดใหญ
และกองทุนตราสารหนี้ที่ลงทุนหลากหลายประเภท โดยใชกองทุนผสมความผัน
ผวนตํ่าเปนแกนหลัก พรอมเพิ่มกลยุทธสรางรายไดจากสินทรัพยหลายประเภท 
เพื่อลดการพึ่งพาตราสารหนี้ระยะยาวและกระจายความเส่ียงของพอรต
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Scenario Analysis : เศรษฐกิจยังยืดหยุน แมสภาพคลองทีตึ่งตัวเริ่มสงผลตอการเติบโต
Scenario Upside สถานการณที่ดีกวาคาด Base case หรือ สมมติฐานเบื้องตน Downside หรือ สถานการณเลวราย

Probability มีโอกาสนอย โอกาสเกิดสูง มีโอกาสนอย

Outlook

MSCI World (ตลาดพัฒนาแลว) : 5,800 จุด
MSCI EM (กลุมตลาดเกิดใหม) : 2,250 จุด
US 10 Year Bond Yield : 3.6% - 4.2%
DXY index : 90-95 จุด

MSCI World (ตลาดพัฒนาแลว) : 4,600 – 5,100 จุด
MSCI EM (กลุมตลาดเกิดใหม) : 1,400 – 1,900 จุด
US 10 Year Bond Yield : 4.7% - 5.5%
DXY index : 90 - 95 จุด

MSCI World (ตลาดพัฒนาแลว) : 4,200 จุด
MSCI EM (กลุมตลาดเกิดใหม) : 1,300 จุด
US 10 Year Bond Yield : 6%
DXY index :  90 จุด

Market Situations อุปสงคโลกฟนตัวเปนวงกวาง ไมจํากัดเฉพาะ AI ชวยหนุนภาคการผลิต
ด้ังเดิม และสงตอการเติบโตสูการบริโภคและการจางงาน

กําไรภาคธุรกิจหนุนเศรษฐกิจโตปานกลาง การสงออกและการผลิตจาก
กระแส AI ยังแข็งแกรง แตตนทุนและเงินเฟอสูงยังเปนความเส่ียง

สภาพคลองตึงตัวกดดันเง่ือนไขทางการเงินและเศรษฐกิจจริง เงินเฟอทรง
สูงทําใหดอกเบี้ยอยูระดับสูงตอและอุปสงคชะลอ

Policy
นโยบายการเงินและการคลังสหรัฐฯ ชวยเสริมฐานะการคลัง ยุโรปเรงขยาย
การใชจายภาครัฐ ขณะท่ีมาตรการลดการแขงขันตัดราคา (Anti-
involution) ของจีนเริ่มเห็นผล

นโยบายการเงินยังเขมงวด Fed อาจข้ึนดอกเบี้ยอีก 0.25% ในการประชุม
ธันวาคม กอนผอนคลายใน 2Q27 โดยมาตรการคลังยังพยุงเศรษฐกิจ แต
แรงกระตุนลดลง

การเงินโลกตึงตัวจํากัดงบประมาณรัฐ ขณะท่ีการลงทุน AI และ Private 
Credit เพ่ิมความเส่ียง

Credit & Liquidity การปรับกฎเกณฑทางการเงินชวยเสริมสภาพคลองในตลาดพันธบัตร
รัฐบาลสหรัฐฯ

ทิศทางดอกเบี้ยไมแน�นอนเพ่ิมความผันผวนของตลาด แตความเส่ียงดาน
สภาพคลองยังบริหารจัดการได

ความกังวลเรื่องการลงทุน AI และสินเชื่อเอกชน (Private Credit) เพ่ิม
ความเส่ียงในตลาด การเทขายสินทรัพยวงกวางอาจกระตุนภาวะขาด
สภาพคลอง ขณะท่ีการตอบสนองเชิงนโยบายอาจไมทันตอสถานการณ

Source: Bloomberg, LSEG Workspace, CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : หนี้ภาครัฐเปนความเสี่ยงสําคัญ โดยตลาดหันไปจับตาฝร่ังเศส

• หนี้สาธารณะและดอกเบี้ยสูงเพ่ิมแรงกดดันดานการคลังทั่วโลก โดยสหรัฐฯ มีภาระดอกเบี้ยใกล 5% ของ GDP สูงกวาเกณฑเตือนของ IMF ท่ี 3% และคิดเปนกวา 15% ของรายจายรัฐบาล ขณะท่ีหนี้รวมเกนิ 40 ลาน
ลานดอลลาร และอาจแตะ 41 ลานลานดอลลาร ทําใหนกัลงทุนกังวลความยั่งยืนของหนีแ้ละเรียกรองผลตอบแทนชดเชยความเสี่ยง (Term Premium) สูงขึ้น สงผลให Yield พันธบัตรระยะยาวปรบัตวัเพ่ิมขึ้น

• ความเส่ียงการคลังและการเมืองฝรัง่เศสกดดันตลาดพันธบัตร โดยสวนตาง Yield พันธบัตรรัฐบาล 10 ปฝรั่งเศส–เยอรมนี (OAT–Bund Spread) เพ่ิมเกิน 140 bps จากความไมแน�นอนดานงบประมาณและการ
เลือกตั้งประธานาธบิดปี 2027 แมรัฐบาลตั้งเปาขาดดุล 5% ของ GDP แตยังลดการขาดดลุไดจํากัด ขณะท่ีการรกัษาเสถยีรภาพหนี้จําเปนตองเกนิดุลขัน้ตนราว 1% ของ GDP จึงคาดวา Political Risk Premium จะยังอยู ใน
ระดับสูง

Figure 1 : Rising debt and rates increase government interest burdens Figure 2 : Fresh fiscal concerns widen OAT-Bond spreads

Source: European Commission, Bloomberg, CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : ธนาคารกลางท่ัวโลกอาจเขาสูชวงรอดูสถานการณในป 2027 แตยังมีความเสี่ยง

• ธนาคารกลางทั่วโลกยังคงนโยบายการเงินเขมงวดกวาคาด เพ่ือปองกันความผิดพลาดจากการขึน้ดอกเบี้ยลาชาในป 2022–23 โดยเฉพาะความเสี่ยงท่ีเงินเฟอจากพลังงานจะลุกลามไปยงัสินคาอื่นและกระทบคาดการณเงิน
เฟอ ท้ังนี้ Fed, ECB, BoJ และ RBA อาจขึ้นดอกเบี้ยรวมกันอีกไมเกิน 50 bps กอนเขาสูชวงพักดอกเบี้ยในป 2027 แตยังตองติดตามแรงกดดันดานตนทุนและ Bond Yield ท่ีอยู ในระดับสูง

• Fed มีแนวโนมข้ึนดอกเบี้ยอีกเพียงครั้งเดียวกอนส้ินป 2026 แม CPI เดือนกนัยายนสูงกวาคาด แตโอกาสขึ้นดอกเบีย้ในเดือนตุลาคมลดลง หลังเจาหนาท่ี Fed สงสัญญาณรอขอมูลเศรษฐกิจเพ่ิมเติม ตลาดจึงคาดวาจะขึ้น
ดอกเบีย้อีก 25 bps ในไตรมาส 4/2026 กอนเขาสูชวงประเมินผลนโยบายในป 2027 ตามกรณีฐานของ CTBC เวนแตเงินเฟอกลับมาเรงตัวอีกครั้ง

Figure 3 : Rate-hike cycle likely to remain shallow, though risk persist Figure 4 : CPI bests expectations, but the Fed stay on hold in October

Source: GS, CME, CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : PMI เศรษฐกิจหลักยังสูง โดยความตองการ AI หนุนการขยายตัว

• ภาคการผลิตโลกขยายตัวตอเนื่อง โดยมี AI เปนแรงขับเคลื่อนสําคัญ ดัชนี PMI โลกเพิ่มขึ้นสู 53.0 โดย 84% ของประเทศที่รายงานมี PMI สูงกวา 50 โดยเฉพาะไตหวันที่ 56.7 จากความตองการ AI Infrastructure 
ขณะท่ียุโรปตะวันออก อเมริกาใต และบางประเทศในอาเซียนฟนตัวชากวา เนื่องจากไดรับประโยชนจาก AI นอยกวาและเผชิญความเสี่ยงภูมิรัฐศาสตร รวมถึงปญหาขาดแคลนวัตถุดิบและคอขวดในหวงโซอุปทาน

• AI ยังหนุนการลงทุน Cloud และการสงออกเทคโนโลยีเอเชีย แมการเติบโตของ CapEx จากผู ใหบริการ Cloud 4 รายใหญคาดชะลอจาก 90.7% ในป 2026 เหลือ 40.0% ในป 2027 แตความตองการ AI Server, ชิป
ขั้นสูง, HBM และอุปกรณเครือขายยงัแข็งแกรง ชวยหนุนการสงออกของไตหวันและเกาหลีใต ใหเติบโต 44.2% และ 56.8% ตามลําดับ

Figure 5 : Manufacturing PMIs remain expansionary across major economies Figure 6 : Sustained AI demand supports the economic outlook

Source: Bloomberg, CTBC, LH Bank Advisory



Key Factor : Bond Yield ระยะยาวยงัสูง ขณะท่ีเครดิต Non-IG ยังทนทาน

• ตลาดรับรูทิศทางดอกเบี้ยขาข้ึนของ Fed ไปมากแลว แต Bond Yield ระยะยาวยังมีแนวโนมทรงตัวสูง จากความไมแน�นอนของนโยบายป 2027 โดยนับตั้งแตทรัมปเขารบัตําแหน�ง Yield ระยะสั้นคอนขางทรงตัว 
ขณะท่ี Yield ระยะยาวปรับขึน้จากความกงัวลดานนโยบายการคลัง มาตรการภาษีตอบโต และความเสี่ยงภูมิรัฐศาสตร ซ่ึงทําใหนักลงทุนเรียกรองผลตอบแทนชดเชยความเสี่ยง (Term Premium) สูงขึ้น

• กําไรบริษัทที่แข็งแกรงชวยพยุงตลาดตราสารหนี้ Non-IG แมดอกเบี้ยอยู ในระดับสูง โดย Credit Spread สหรัฐฯ ขยายสูระดับสูงสุดในรอบ 6 เดือนท่ีราว 320 bps แตยังถอืวาตํ่าเม่ือเทียบกับอดีต หากเศรษฐกิจและ
กําไรบริษัทยังเติบโตดี Spread อาจทรงตัวใกลระดับปจจุบัน แมดอกเบี้ยนโยบายสงูกวา 5% อยางไรก็ตาม ตองระวังความเสี่ยงการรีไฟแนนซ หากดอกเบี้ยสูงตอเนื่องจนถึงชวงหนี้ครบกําหนดจํานวนมากในป 2028

Figure 7 : Fed path largely priced in, but long-term yields remain elevated Figure 8 : Non-IG spreads generally move inversely with Treasury yields

Source: Bloomberg, CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : เลือกตั้งกลางเทอมสหรัฐฯ เพิ่มความเสี่ยง lame-duck ขณะท่ีจีนเดินหนาวางตัวผูนํารุนถัดไป

• รีพับลิกันเผชิญแรงตานในการเลือกต้ังกลางเทอม ขณะที่ตลาดจับตาสถานการณสหรัฐฯ-อิหราน Prediction markets มองวาโอกาสพรรคเดโมแครตครองสภาผูแทนฯ และวุฒิสภาท่ี 91% และ 63% หลังการเลอืกตั้ง
จุดสนใจจะอยูท่ีความตงึเครียดสหรัฐฯ-อิหราน รัฐบาลแบบ divided government อาจทําใหการเจรจางบประมาณซับซอนขึน้ แตชวยลดแรงกดดันตออตัราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ จากการถวงดุลนโยบายท่ีเขมขึ้น สวน
ขอจํากดัระดับรัฐตอการกอสราง data center น�าจะมีผลกระทบจํากัด และยังหนุน AI capex ตอเนื่อง

• การคาดวาสีจ้ินผงิจะอยู ในตําแหน�งสมัยที่ 4 ทําใหจุดสนใจเปล่ียนไปที่สัญญาณการสืบทอดอํานาจ สีจ้ินผิงมีแนวโนมไดตําแหน�งสมัยท่ี 4 ในการประชุมสมัชชาพรรคฯ ครั้งท่ี 21 ปหนา ความสนใจจึงเปลี่ยนไปท่ีการ
วางแผนสืบทอดอํานาจ การแตงตั้งกรมการเมือง (Politburo) ในการประชุม Fifth Plenum จะเปนประเด็นสาํคัญ โดยเฉพาะวาเจาหนาท่ีรุนใหมอยาง Liu Jie และ A Dong จะไดเลื่อนตาํแหน�งหรือไม อยางไรกด็ี เสถียรภาพ
ของผูนํายังสําคัญท่ีสุด บงช้ีวาอาจมีผูสืบทอดท่ีเปนไปไดหลายคน โดยไมมีการกําหนดทายาทอยางชัดเจน

Figure 9 : Republicans face midterm election headwinds Figure 10 : Fifth Plenum focuses on potential Politburo appointments

Source: BCA(LHS), Bloomberg(RHS), CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : การลงทุนในตลาดเกิดใหมเนนนโยบายและการเติบโต ทามกลางดอกเบ้ียสูง

• อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ กดดันผลตอบแทน EM แตการเตบิโตชวยสรางความทนทาน อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรฐัฯ และผลตอบแทน EM มักเคลือ่นไหวสวนทางกนั เนือ่งจากดอกเบี้ยท่ีสงูขึ้นกดดัน
valuation และกระแสเงินทุน อยางไรก็ดี ภาวะเศรษฐกิจมีผลมากกวาอัตราผลตอบแทนเพียงอยางเดียว คามัธยฐานผลตอบแทน 1 ปของ EM ยังเปนบวกในชวงเศรษฐกิจขยายตัว ไมวาอตัราผลตอบแทนจะขึ้นหรือลง แตติดลบ
ในชวงเศรษฐกิจถดถอย สะทอนวาการเติบโตท่ีแข็งแกรงชดเชยผลกระทบจากดอกเบี้ยสูงไดบางสวน

• ตลาดเกิดใหมเคล่ือนไหวแตกตางกัน แตยังมีบางตลาดท่ีแข็งแกรง ปจจัยพ้ืนฐานของ EM แตกตางกันมากขึน้ แตบางตลาดยังมีแรงหนนุจากการเตบิโต ไตหวันไดประโยชนจากบทบาทสาํคัญในการลงทุน AI และมีกนัชนดาน
เงินทุนเพียงพอ ขณะท่ีวงจรลดดอกเบี้ยของบราซิลน�าจะหนุนการบริโภค สวนอนิเดียยังมี upside ดานการเติบโตและมีชองวางทางนโยบายในการบริหารเงินเฟอ ทามกลางดอกเบี้ยสงู การจัดสรรลงทุนควรเนนตลาดท่ีมีความ
ยืดหยุนทางนโยบาย การเติบโตทางเศรษฐกิจ หรือโมเมนตัมผลประกอบการ

Figure 11 : EM resilience to high rates hinges on growth Figure 12 : Solid fundamentals support resilience in Taiwan, India and Brazil

Source: Bloomberg(LHS), Bloomberg(RHS), CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : ผลประกอบการ 3Q26 มีแนวโนมดีกวาคาด โมเมนตัมการเติบโตป 2027 ยังไมเปลี่ยน

• การปรับประมาณการกําไร 3Q26 แตกตางกัน โดยกลุมพลังงานและเทคโนโลยีนําการปรับข้ึน ราคาพลงังานท่ีสูงขึ้นหนนุการปรบัเพ่ิมประมาณการกลุมพลังงาน ขณะท่ีอุปสงค AI และเซมิคอนดักเตอรหนนุกลุม
เทคโนโลยี กลุมวัสดุถูกปรับลดประมาณการมากท่ีสดุจากตนทุนท่ีสงูขึ้นและราคาทองคําท่ีลดลง ตามดวยกลุมสินคาอุปโภคบรโิภคจําเปนและ Healthcare จากแรงกดดันตนทุนวัตถดุิบ คาใชจายจากการควบรวมกิจการ และ
แนวโนมผลิตภัณฑท่ีออนลง

• การเติบโตของกําไรป 2027 ที่ต่ําลงสะทอน base effect ไมใชปจจัยพ้ืนฐานที่ออนแอ FactSet ปรับเพ่ิมคาดการณการเติบโตของ EPS ป 2026 จาก 24.0% เปน 32.4% และปรับเพ่ิมการเติบโตของรายไดป 2027 
เปน 9.3% ขณะท่ีการเติบโตของ EPS ป 2027 ถูกปรับลดเหลือ 15.8% จากฐานเปรยีบเทียบท่ีสงูขึ้น รวมถึงกาํไรจากการลงทุนดาน AI ท้ังนี้ ปจจัยพ้ืนฐานยังแข็งแกรง โดยกลุมเทคโนโลยีเปนผูนําการเติบโตของกําไรในป
2027

Figure 13 : Energy and technology lead earnings upgrades; materials see the largest cuts Figure 14 : 2027 earnings growth forecast revised down, then higher

Source: FactSet(LHS), FactSet(RHS), CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : แนวโนมเซมิคอนดักเตอรดีขึ้น อุปสงค AI agent เพิ่มขึ้นตอเนื่อง
• Micron รายงานงบดีกวาคาด แนวโนมเซมิคอนดักเตอรป 2027 สดใสข้ึน guidance ไตรมาส 1 ปงบ 2027 ของ Micron ดีกวาท่ีตลาดคาด สะทอนภาวะขาดแคลนหน�วยความจําท่ียืดเยือ้ เนื่องจาก AI inference หนุน

อุปสงค DRAM และ NAND

• WSTS ปรับเพ่ิมการเติบโตยอดขายเซมิคอนดักเตอรป 2027 เปน 29% สู 2.14 ลานลานดอลลาร ยอดขายหน�วยความจําคาดวาจะเพ่ิมขึ้น 36% สู 1.09 ลานลานดอลลาร คิดเปน 56% ของตลาด ขณะท่ียอดขายชิป
logic น�าจะเติบโต 28%

• การใชงาน AI agent เรงตัวข้ึนหนุนกลุม cybersecurity Muse ของ Meta มียอดดาวนโหลดเติบโตรวดเร็ว จากการเขาถึงผู ใชงานรายวันกวา 3.6 พันลานราย การแขงขันจาก Dots ของ OpenAI, Grok Bots ของ xAI
และ Instinct น�าจะเรงการใชงาน AI agent ของผูบริโภคใหเร็วขึ้นอีก นอกเหนือจาก cloud computing กิจกรรมของ agent ท่ีเพ่ิมขึ้นคาดวาจะหนุนอุปสงคเครือ่งมือ observability ท่ีติดตามพฤติกรรม agent และโซลชัูน
cybersecurity ท่ีชวยลดภัยคุกคามทางเครือขาย

Figure 15 : AI chips and memory drive upgrades to 2027 sales Figure 16 : Meta Muse outpaces peers in iOS App Store download growth

Source: Micron, WSTS(LHS), BofA(RHS), CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : ผูใหบริการชําระเงินไดประโยชนจาก AI agent กําไรธนาคารสหรัฐฯ หันพึ่งรายไดดอกเบ้ียมากขึ้น

• ผูใหบริการชําระเงินยังเปนองคประกอบสําคัญของระบบนิเวศ AI agent ความกังวลวา agentic commerce อาจกระทบธุรกิจผู ใหบริการชําระเงินคลี่คลายลง หลังการเปดตัว Muse ของ Meta และ Instinct โดยระบบ
การชําระเงินยังเปนศูนยกลางของท้ังสองแพลตฟอรม ตอกยํ้าบทบาทใน agentic payments ขณะท่ีบริษัทชําระเงินกําลังลงทุนดานความปลอดภัยของธุรกรรม การยืนยนัและพิสูจนตวัตน สําหรับการคาแบบอตัโนมัติ

• อุปสงคสินเช่ือที่แข็งแกรงหนนุรายไดดอกเบี้ยของธนาคารขนาดใหญ โมเมนตัมธุรกิจตลาดทุนของธนาคารขนาดใหญสหรัฐฯ เริม่ชะลอลง ขณะท่ีรายไดจากการซ้ือขายเผชิญแรงกดดนัตามฤดูกาล รายไดดอกเบี้ยจึง
กลายเปนตัวขบัเคลื่อนกาํไรหลกั โดยมี corporate capex และอุปสงคสินเช่ือผูบริโภคหนุนการเตบิโตของสินเช่ือ JPMorgan คาดวา NII จะเติบโตตอในป 2027 ขณะท่ี Citi ยังอยู ในสถานะท่ีไดประโยชนจากการขึน้ดอกเบี้ยท่ัว
โลก

Figure 17 : Card infrastructure remains essential to the AI agent ecosystem Figure 18 : U.S. large-bank loan and deposit growth remains stable

Source: JPM(LHS), Federal Reserve(RHS), CTBC Bank, LH Bank Advisory



กลยุทธการลงทุน พฤศจิกายน 2026
ประเด็นสําคัญ

• ลูกคาปจจุบัน / กลยุทธขายทํากําไรและปรับสัดสวนลงทุน: ผสมผสานโอกาสในการเติบโตเขากับการลงทุนในสินทรัพยคุณภาพ และเสริมดวยกองทุน Multi-asset Funds
• ลูกคาปจจุบัน / กลยุทธสําหรับเงินท่ีรอลงทุน: คงสัดสวนการลงทุนหลัก ในหุนเติบโตคุณภาพสูงท่ัวโลก หรือกองทุนผสมท่ีมีความผันผวนต่ํา เพื่อสรางโอกาสเติบโตของเงินลงทุนในระยะยาว
• ลูกคาปจจุบัน / เงินลงทุนเดิม: ลดการกระจุกตัวในตราสารหนี้ท่ีมีอายุยาว โดยทยอยเพิ่มการลงทุนในหุนปนผลสูงท่ีมีความผันผวนต่ํา, กองทุนผสม, หรือกลยุทธสรางรายไดท่ีกระจายความ

เส่ียงในสินทรัพยหลายประเภท สําหรับพอรตท่ีมีหุนอยู ในสัดสวนสูง ควรปรับสมดุลพอรต เพื่อลดความผันผวน
พอรตหุนท่ีมีความยืดหยุนตอสภาวะอัตราดอกเบี้ยสูง

Equity Strategy

Core Allocation: ลดความผันผวนของพอรตดวยกลยุทธความผันผวนต่ํา 
เพ่ือเพ่ิมความทนทานของพอรต พรอมรักษาโอกาสรับผลตอบแทนเมื่อ
ตลาดปรับขึ้น
หุนโลกและ สหรัฐฯ : KKP GNP, ONE-ELITE11-RA 
นอกสหรัฐฯ : LHTWGHD, PRINCIPAL JEQ

• อุตสาหกรรมท่ีมีความสามารถในการทนทานตอผลกระทบเศรษฐกิจชะลอตัวและได
ขยายธีมอุตสาหกรรม AI และหวงโซอุปทาน และไดรับประโยชนจาก AI ในระดับโลก: 
LHLONGEVITY, LHAI, LHSEMICON และ PRINCIPAL GCLOUD

กลยุทธการลงทุนในตราสารหนี้ ถือตราสารหนี้ระยะส้ัน – กลางเพ่ือลดความผันผวน

Fixed incom
e 

Strategy

กลยุทธตราสารหนี้รับมือภาวะเงินเฟอพุง โดย Barbell Strategy 
• Money Market /Short Term : LHSTPLUS-A,SCBSFT – รักษาสภาพคลองของพอรต และมุงจํากัดความเส่ียงขาลง
• Long-dated bond fund : LHGIGO – รับผลตอบแทนในตราสารหนี้ระยะยาวท่ีคงอยู ในระดับสูง

พอรต All-weather สําหรับทุกสภาพตลาด

Asset-
Allocation & 

Strategy Fund

สินทรัพยท่ีสามารถควบคุม Downside ใหอยู ในระดับต่ํา เพื่อรับมือความผันผวน
Global Equity + Low Volatility (Fund) : KT-WEQ-A, SCBGEARA 
Global Allocation : BYOU-COREPORT
Income Equity : LHGDIV, M-AUTOCALL

สินทรัพยท่ีมีคาความสัมพันธท่ีต่ํากับตลาดหุน
Gold (คงสัดสวน) : DAOL-GOLDXJ



Source : BOA, Bloomberg, CTBC, LH Bank Advisory

Fixed Income Strategy: เนนตราสารหนี้คุณภาพสูงเพื่อรายไดที่มั่นคงในภาวะอัตราดอกเบี้ยสูง
Key highlights Product Strategy Fund Recommend

• เนนสรางรายไดจากตราสารหนี้คุณภาพสูง : พิจารณาลงทุนในหุนกูภาคเอกชนตางประเทศ ท่ีมีอันดับความน�าเช่ือถือ AA
และอายุ 7–15 ป โดยกระจายการลงทุนในหลายอุตสาหกรรม เพ่ือรับดอกเบี้ยอยางสม่ําเสมอและลดความเสี่ยงจากการ
ลงทุนกระจุกตัวในธุรกิจใดธุรกิจหนึ่ง

• ลดการลงทุนในตราสารหนีท่ี้มีอายุมากกวา 20 ป เนื่องจากราคามีโอกาสผันผวนสูงเม่ืออัตราดอกเบี้ยเปลีย่นแปลง รวมถึง
ลดการกระจุกตัวในตราสารหนีร้ะยะยาวท่ีมีอยูเดิม และหลีกเลี่ยงหุนกูผลตอบแทนสูงท่ีมีความเสี่ยงดานเครดิตสูง

• Money market 
• Short-dated bond fund 

• LHSTPLUS-A
• SCBFST

• Long-dated bond fund • LHGIGO

Figure 21 : Bond P/E ของ UST 10Y (1962–2026)
Figure 22 : Consensus Expects Interest rates to Remain 

Elevated and Decline Gradually.



Source: Goldman Sachs, CTBC Bank, LH Bank Advisory

Growth at the Core, Quality First : เนนหุนเติบโตและคุณภาพดี ควบคูกับกลยุทธที่สรางรายไดตอเนื่อง เพื่อลดความผันผวน
Key highlights Product Strategy Fund Recommend

• เนนหุนเติบโตคุณภาพดีเปนหลัก : ใหนํ้าหนักกับหุนขนาดใหญท่ีมีธุรกิจแข็งแกรงและมีโอกาสเติบโตในระยะยาว โดยเลือก
หุนท่ีมีราคาน�าสนใจและกระจายการลงทุนไปยังหลายประเทศท่ัวโลก เนื่องจากปจจุบันหุนคุณภาพดียังคงมีแนวโนมให
ผลตอบแทนดีกวาตลาดโดยรวม ขณะท่ีการปรับขึ้นของตลาดยงักระจุกตัวอยู ในหุนเพียงบางกลุม

• สรางรายไดและลดความผันผวนของพอรต : เพ่ิมสัดสวนหุนท่ีจายเงินปนผลสม่ําเสมอและมีราคาผันผวนตํ่า หรือใชกล
ยุทธ Covered Call เพ่ือสรางรายไดเพ่ิมเติมจากการถือหุน พรอมปรบัสัดสวนระหวางหุนเติบโตและหุนคุณคาใหเหมาะสม
กับสถานการณตลาด รวมถงึใชกลยุทธปองกันความเสี่ยงเม่ือตลาดปรบัตัวลง

• กองทุน Healthcare • LHLONGEVITY

• กองทุนเนน Covered Call
• M-JEPI-UH-AR
• M-AUTOCALL

• กองทุนหุนโลก • ONE-ELITE11-RA

Figure 23: AI Monetization Gains Traction as Cloud Revenue Growth Accelerates Figure 24 : Higher Interest Rates Have Led to More Cautious Market Sentiment



Source: Lipper(LHS), SG, cross asset research(RHS), CTBC Bank, LH Bank Advisory

Diversify Strategy : จัดสรรเงินลงทุนในหุนทั่วโลกอยางยืดหยุน เพื่อรับมือกับตลาดที่ยังมีความไมแน�นอนและมีแนวโนมเคลื่อนไหวในกรอบจํากัด
Key highlights Product Strategy Fund Recommend

• สรางพอรตลงทุนใหสมดลุ : ผสมผสานหุนเตบิโตขนาดใหญเขากับกองทุนตราสารหนี้ท่ีลงทุนใน Multi-asset Bond
Funds สําหรับเงินลงทุนท่ียังรอจังหวะเขาตลาด ควบคูกบัการใชกองทุนผสมท่ีเนนความผันผวนตํา่เปนสวนหลักของ
พอรต เพ่ือชวยกระจายความเสี่ยงและลดผลกระทบจากตลาดท่ีผันผวน

• กลยุทธสรางรายไดแบบกระจายความเสี่ยง : เพ่ิมการลงทุนในกองทุนท่ีสรางรายไดจากสนิทรัพยหลายประเภท เพ่ือ
เปนทางเลือกทดแทนการลงทุนในตราสารหนีร้ะยะยาวเพียงอยางเดียว ชวยกระจายแหลงท่ีมาของผลตอบแทนและ
ลดความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบีย้

• กองทุน Global Equity + Low Volatility
• กองทุนท่ีเนน Income

• SCBGEARA
• LHGDIV

• กองทุน Global Allocation
• กองทุน Multi Asset Fund

• BYOU-COREPORT
• ES-GAINCOME

• KKP CorePath Series

Figure 25 : Rising Tech Volatility and Inflation Call for Lower Portfolio Correlation
Figure 26 : Technology Earnings Contribution in Emerging Asia Has More Than Doubled 

Over the last 5 Years



Asset Class Selection View Fund Comment

Foreign Equity

U.S. ONE-ELITE11-RA
ES-USBLUECHIP

หุนสหรัฐฯ ปรับฐานในกลุมเทคโนโลยี จาก CPI และ PPI ท่ีสูงกวาคาด ประกอบกับความกงัวลเร่ืองแหลงเงินทุนของการลงทุนโครงสรางพ้ืนฐาน AI หลังหุน CoreWeave รวงแรง อยางไรกด็ตีลาด
price in การขึ้นดอกเบ้ียในเดือนธ.ค.ไปแลว และแรงกดดันตอ bond yield เร่ิมผอนคลาย ตลาดคาดกาํไร 3Q26 เติบโต 29% จากความเปนผูนําดาน AI แนะนําทยอยสะสมเม่ือยอตัว เนนหุนเติบโต
ขนาดใหญคุณภาพสูง

Europe ONE-EUROPE
MEGA10EURO-A

ECB คงดอกเบี้ยที่ 2.5% แต เงินเฟอขึ้นไปที่ 3.8% และตลาดให โอกาสขึ้นดอกเบี้ยเดือนธันวาคมราว 67% ดานผลประกอบการ กลุมพลังงานเดน ขณะที่ กลุมธนาคารออนตัวหลัง BBVA รายงาน
กําไรผสมผสาน แนะนําเลือกหุนรายตัว เนนพลังงานและหุนคุณภาพ

Japan X-JAPANTOPTECH
PRINCIPAL JEQ

BOJ ยังมีทาที hawkish เพราะ core CPI เดือนกันยายนอยูท่ี 2.1% และเงินเฟอพ้ืนฐาน 2.4% ท้ังน้ี ANZ คาดขึ้นดอกเบ้ีย 0.25% ในเดือนธันวาคมและมีนาคม ตลาดชวงนี้ผันผวนตามหุนเทคโนโลยี
และรอฤดูประกาศผลประกอบการ แนะนําทยอยสะสมเม่ือตลาดยอตัว และระวังเงินเยนแข็งคาท่ีจะกดดันหุนสงออก

China MCTECH
MEGA10CHINA

รัฐบาลและหน�วยงานจีนกําลังสงสญัญาณพยุงตลาด ผานการซ้ือหุนและ ETF ของรัฐวิสาหกิจ การซ้ือหุนคืน และการดึงเงินระยะยาวเขาตลาด โดยเนนหุนรัฐวิสาหกิจหรือหุนคุณคาท่ีมีปนผล เชน
พลังงาน สาธารณูปโภค โทรคมนาคม การเงิน และโครงสรางพ้ืนฐาน ในดานหุนเติบโตอยาง AI เซมิคอนดักเตอร เทคโนโลยีขั้นสูง หุนยนต และการผลิตอัจฉริยะ ซ่ึงเปนอุตสาหกรรมยุทธศาสตรของ
จีน คาดวากําไรป 2026 จะเติบโตดีขึ้น LH Bank Advisory มีมุมมองเปนกลางตอหุนจีน

India MINDIA
PRINCIPAL INDIAEQ

กระทรวงการคลังอนิเดียคาด GDP ป FY27 เติบโต 7.3% สูงกวาคาดการณ RBI ท่ี 7.1% สะทอนเศรษฐกิจยงัแข็งแกรงจากการบริโภคและการลงทุนในประเทศ อยางไรกต็าม ราคาน้ํามันสูง ความ
เสี่ยงเงินเฟอและเงินรูปออนคา อาจทําให RBI ตองคงนโยบายการเงินเขมงวดนานขึ้น กดดัน Valuation ตลาดหุนระยะสั้น จึงแนะนําทยอยสะสมกองทุนหุนอินเดียเม่ือปรับฐาน เนนกลุม Domestic
Consumption และ Financials ท่ีมีคุณภาพกําไรแข็งแกรง

Vietnam UVO
PRINCIPAL VNEQ

ตางชาติยังขายสุทธิตอเน่ือง ซ่ึงกดดัน FPT และ TCB มากท่ีสดุ สภาพคลองยังตํา่ และ ASEANSC แนะนําใหคงน้ําหนักพอรตปานกลางและไมไลราคา เม็ดเงินจาก FTSE จะทยอยเขาถึง ก.ย. 2570
แนะนําทยอยสะสมหุนใหญท่ียังมี foreign room

Thai Equity Thailand LHSTRATEGY
หุนไทยอาจจะไดประโยชนการ rotation จากหุน growth มาเปนหุน value เน่ืองจากมีการเติบโตสมํ่าเสมอและมีการจายปนผลระดับสูง นอกจากนี้กลุมพลังงานยังไดอานิสงคจากราคานํ้ามันที่คงอยู ใน
ระดับสูง ในดานการเติบโตของ AI กําลังผลักดันการลงทุนดาตาเซ็นเตอรท่ัวโลก โดยประเทศไทยมีศักยภาพเปนศูนยกลางของภูมิภาค จากความพรอมดานโครงสรางพื้นฐาน ระบบไฟฟา โทรคมนาคม 
และการสนับสนุนจากภาครัฐ  เปนปจจัยสําคัญในการกาวสู AI Hub แนะนําซ้ือเม่ือยอตัว

Fixed Income

Domestic
Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

กนง. มีมติเอกฉันทคงดอกเบ้ียท่ี 1.00% แต ประเมินวาเงินเฟอเสี่ยงเกิน 3% ชั่วคราวในไตรมาส 4 คาดวา กนง. จะคงดอกเบ้ียตอในเดือนธันวาคม เน่ืองจากภาวะเศรษฐกิจไทยยังเติบโตอยางคอยเปน
คอยไป และอัตราการ Default ท่ีอยู ในระดับคอนขางตํ่า แนะนําหุนกู investment grade ระยะกลางเพ่ือรับความผันผวน

Foreign
Bond

LHGIGO-A
SCBSFT

Fed คงดอกเบ้ียท่ี 3.75–4.00% โดยมีกรรมการ 2 ทานโหวตใหขึ้น ลาสุด yield สหรัฐฯ อายุ 10 ปอยูที่ 4.96% หลัง GDP โต 3.4% และ PCE อยูที่ 3.6% ดาน real yield 10 ปอยูที่ 2.67% ถือวา
น�าสนใจ แนะนํา lock-in yield ใน US Treasury และ IG bond อายุ 2–5 ป และควรทํา FX hedge

Alternative
Asset

Property/REIT MGPROP-AC
กลุม REIT สหรัฐถือเปนสินทรัพยท่ีน�าสนใจสําหรับการสะสมระยะกลางถึงยาว โดยเนนลงทุนในกลุมที่เกี่ยวของกับ Data Center, Healthcare และ Industrial มากกวากลุม Office REIT และคาดหวัง
ผลตอบแทนจากท้ังเงินปนผลราว 3-5% บวกโอกาส Capital Gain หากดอกเบ้ียเร่ิมเปนขาลงชัดเจน

Gold DAOL-GOLDXJ
DAOL-SLIVER

ราคาทองคําลดลง 1% สู $4,026/oz หลังเงินเฟอ PCE เดือนกันยายนเพ่ิม 0.5% MoM ทําใหตลาดใหนํ้าหนัก 83% ที่ Fed จะขึ้นดอกเบี้ยเดือนธันวาคม เพิ่มตนทุนคาเสียโอกาสในการถือทองคํา **
กลยุทธแนะนํารอสะสมเม่ือออนตัว พรอมติดตามราคาน้ํามันและความตึงเครียดตะวันออกกลาง ซ่ึงอาจสงผลตอเงินเฟอและทิศทางทองคํา

Oil KT-ENERGY
LHGAS

Brent เหนือ $100 ทามกลางความตึงเครียดในชองแคบฮอรมุซและภาวะอุปทานน้ํามันตึงตัวจริงเชิงกายภาพ ประกอบกับพอรตหลัง Rebalance เพ่ิมน้ําหนักกาซธรรมชาติและ Valuation ถูกลง
เอื้อใหบริษัทพลังงานยังคงมีแนวสโนมทํากําไรจากมารจิ้นไดดี



Date Countries Major Events Forecast Previous

02-Nov-26

China RatingDog Manufacturing PMI (MoM) (Oct) 52.1

Germany German Retail Sales (MoM) (Sep) 1.3%

US
S&P Global Manufacturing PMI  (Oct) 56.0

ISM Manufacturing PMI  (Oct) 54.5

03-Nov-26 US JOLTS Job Openings  (Sep) 7.079M

04-Nov-26 US
ADP Nonfarm Employment Change  (Oct) 90K

ISM Non-Manufacturing PMI  (Oct) 54.9

05-Nov-26 UK BoE Interest Rate Decision  (Nov) 3.75%

06-Nov-26 US Nonfarm Payrolls  (Oct) 29K

Source: Investing, Bloomberg



Source: Bloomberg, LH Bank Advisory as of 29 October 2026

MARKET RECOMMENDATION
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ขอจํากัดความรับผิดชอบ (Disclaimer)

• การลงทุนมีความเส่ียง “ผูลงทุนตองทําความเขาใจลักษณะสินคา เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงกอนตัดสินใจลงทุน”
• เอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นโดยธนาคาร แลนด แอนด เฮาส จํากัด (มหาชน) (“ธนาคาร”) ขอมูลท่ีปรากฏในเอกสารนี้นํามาจากแหลงขอมูลท่ี ธนาคารเหน็วามีความ

น�าเชื่อถือ แตไมอยู ในวสัิยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกตองได โดยอสิระธนาคารไมสามารถใหการรบัประกันความถูกตองหรอืสมบูรณของขอมูลดังกลาว และไม
อาจรับผดิชอบในความผิดพลาดในการแสดงขอเท็จจริง หรือขอมูลท่ีผานการวิเคราะหรวมท้ังไมสามารถรับผิดชอบตอความเสียหายอนัอาจเกิดขึ้นจากการใชขอมูล
นี้ของผูหนึ่งผู ใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารนีป้ระกอบดวยความเหน็ในปจจบุันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเปล่ียนแปลงได โดยไมตองแจงใหทราบลวงหนา

• ธนาคาร มิได ใหคําปรึกษาดานบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผูลงทุนควรปรกึษาเรื่องดังกลาวกับท่ีปรกึษา และ/หรือ ผู ใหคําปรึกษากอนการตัดสินใจใดๆ ท่ี
เกี่ยวเนื่องกับขอมูลในเอกสารนี้ ผูลงทุนควรพิจารณาวาการลงทุนดังกลาวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรไดรับคําปรกึษาจากผู ใหคําปรกึษาดานการลงทุนท่ี
ไดรับอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดีตมิไดแสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลคาของเงนิลงทุน รวมถึงรายไดจากการลงทุนสามารถลดลงและเพิ่มขึ้นได ผลตอบแทนในอนาคต
ไมสามารถรับประกันได และผูลงทุนอาจไดรับเงนิคืนนอยกวาเงนิลงทุนเริม่แรก แมกระท่ังในกรณีท่ีผลิตภัณฑดังกลาวเปนประเภทคุมครองเงินตนก็ตาม เนื่องจาก
ยังคงมีความเส่ียงท่ีผูออกตราสารไมสามารถชําระหนี้บางสวนหรอืท้ังหมดตามสัญญาได ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีนี้ เปนความเห็นปจจบุันตามวันท่ีระบุในเอกสารนี้
เทานั้น

• ไมมีการรับประกันวากลยทุธการลงทุนนีจ้ะมีประสิทธิผลภายใตภาวะตลาดทุกประเภท และผูลงทุนแตละทานควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะ
ลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอยางยิง่ในชวงท่ีตลาดปรบัตัวลดลง

• ผูลงทุนสามารถทําการศึกษาและขอรับขอมูลสาระสําคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการลงทุน ความเส่ียง และผลการดําเนินงานยอนหลังไดจาก ผูแนะนํา
การลงทุน ของธนาคาร

• คําแนะนําขางตน มิได ใชกับผลิตภัณฑประกันชีวติควบการลงทุน (Unit Linked Products)
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