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ภาคสงออกของญี่ปุนจะเพิ่มขึ้นสูงท่ีสุด แตกําไรของกลุมยานยนต และชิป ไม
เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญ บงช้ีภาษีการคาเปนปจจัยกดดัน อยางไรก็ดีพบวากําไร
ในกลุมธนาคารกลับเพิ่มขึ้นตอเนื่อง จึงแนะนําให Selective Buy

หลังจากเดือน เม.ย. ปนี้ คาดอินเดียเติบโตแข็งแกรง จากนโยบายการคลังหัน
ไปหนุนการบริโภคเต็มตัว อีกท้ังนโยบายการเงินหนุนสภาพคลองในตลาดมาก
ขึ้น แตนักลงทุนยังคงกังวลในดานปจจัยภูมิรัฐศาสตร จึงแนะนํา Buy on Dip

เศรษฐกิจไทยมีแนวโนมเพิ่มขึ้นในอัตราท่ีลดลง อีกท้ังในชวงเลือกต้ังยังไมเห็น
การเปล่ียนแปลงเชิงโครงสรางของเศรษฐกิจ และคาดวาจะไดรัฐบาลผสม ซ่ึง
สะทอนการใชนโยบายไปเปนไดอยางยากลําบาก จึงแนะนําลดสัดสวนหุนไทย

สัปดาหนี้เผชิญแรงกดดันจากการปรับขึ้นของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรญี่ปุน
และสหรัฐฯ กดดันตลาดการลงทุน อยางไรก็ตาม LH Bank Advisory ยังมอง
หุนกลาง-เล็กควบคูธีม AI ยังมีโอกาสในการลงทุน

หุนจีนเริ่มพักฐานหลังเพิ่ม Margin เปน 100% เราแนะทยอยสะสมเม่ือยอ
เพราะยังคาดมาตรการกระตุนป 2026 Consensus คาดกําไร MSCI China
ป 2026 โต 15% และ Anti-involution หนุนมารจ้ิน

เวียดนามตองเรงกระตุนการบริโภคในประเทศ เพื่อหนุนเปา GDP ป 2026 โต
10% ทามกลางกําลังซ้ือท่ียังฟนชา พรอมจับตาประชุมพรรคฯ ซ่ึงอาจออก
นโยบายกระตุนชัดขึ้น แนะนําคงสัดสวนรอติดตาม

ตลาดหุนยุโรปยังน�าสนใจ จากแรงหนุนเศรษฐกิจเยอรมนีท่ี ใหญสุดของยุโรปซ่ึง
พึ่งพาการใชจายภาครัฐเปนหลัก ขณะเดียวกันแนวโนมความตึงเครียดดานภาษี
การคากับสหรัฐฯยังไมบานปลาย จึงแนะนํา Buy on Dip หุนยุโรป



Source : Bloomberg , LH Bank Advisory 
as of 21 January 2026
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Detail Countries Major Events Consensus Previous

26-Jan-26 US Durable Goods Orders (MoM) (Nov) -2.2%

27-Jan-26 US
CB Consumer Confidence  (Jan) 89.1

S&P/CS HPI Composite - 20 n.s.a. (YoY) (Nov) 1.3%

28-Jan-26
Japan Monetary Policy Meeting Minutes

India
Industrial Production (YoY) (Dec) 6.7%

Manufacturing Output (MoM) (Dec) 8.0%

29-Jan-26 US

Fed Interest Rate Decision 3.75%
FOMC Press Conference
Initial Jobless Claims 198K

Nonfarm Productivity (QoQ) (Q3) 4.9%

30-Jan-26
Europe GDP (YoY) (Q4) 1.4%

US
PPI (MoM) (Dec) 0.2%

Chicago PMI  (Jan) 43.5



▪ ภาพรวมสหรฐัฯ ภาพรวมสหรฐัฯ ในสัปดาหน้ีตลาดถูกแรงกดดันจากสองปจจยัสาํคญั ประการแรกคอื
การปรับตวัขึ้นของอัตราดอกเบ้ียพันธบัตรรฐับาลญี่ปุนและสหรัฐฯ ในตลาดวันจันทรและอังคารท่ี
ผานมา โดยอัตราดอกเบ้ียพันธบัตรรฐับาลสหรัฐฯ อายุ 10 ป�ปรับตัวข้ึน 0.03% เม่ือวันอังคาร สวน
อัตราดอกเบ้ียพันธบัตรรฐับาลญี่ปุนอายุ 40 ป� พุงแตะระดับ 4.226% เปนครั้งแรกนับตั้งแตป� 2007
การเทขายพันธบัตรจนสงผลใหอัตราดอกเบ้ียปรับตัวข้ึนมาจากความกังวลของตลาดตอมาตราการ
กระตุนเศรษฐกิจท้ังสหรฐัฯ และญี่ปุน ท่ีอาจทําใหภาครฐัของท้ังสองประเทศขาดดลุมากข้ึน จนกระตุน
ความกังวลของตลาด ท้ังน้ีเรามองวาเปนเหตุการณชั่วคราวเทาน้ัน เน่ืองจากในญี่ปุนเกิดจากการท่ี
เศรษฐกจิกําลังปรับตัวใหสอดคลองกับสภาวะใหม สวนสหรฐัฯ เปนเรื่องของการคาดการณดานนโยบาย
เทาน้ัน

▪ อีกปจจัยหน่ึงคอืกรณีท่ีสหรฐัฯ พยายามซ้ือกรีนแลนดโดยใชกําแพงภาษีเปนเครื่องมือกดดันสหภาพ
ยุโรปใหยอมขาย ดานยุโรปพยายามโตตอบกลับกอนท่ีทรัมปจะประกาศในเวที World Economic Forum
2026 ในคืนวันพุธท่ีเมืองดาวอส สวิสเซอรแลนดวา ใกลจะบรรลุขอตกลงกับ NATO ในประเด็น
กรีนแลนดแลว ทําใหตลาดกลับมาผอนคลายมากข้ึน

▪ สองปจจยัหลักดังกลาว ทําใหตลาดปรับตัวลดลงอยางรุนแรงในวันอังคาร โดยดชันี S&P 500 ปรับตัว
ลดลง -2.06% อยูท่ี 6,796.86 จุด เปนการปรับตวัภายในวันเดียวท่ีแยท่ีสดุตัง้แตเดือนตลุาคม 2025
กอนท่ีจะกลับมาฟนตัวในวันถัดมาท่ีปรับตัวเพ่ิมข้ึน 1.16% ไปอยูท่ี 6,875.62 จุด

▪ แมตลาดจะผันผวน แตดัชนี FTSE Russell 2000 ท่ีสะทอนถึงกลุมหุนขนาดกลางและเล็ก (SMID) ยังคง
ทําผลงานไดดี โดยปรับตัวลดลงในวันอังคารตามตลาดหลักเพียง -1.21% ซ่ึงนอยกวาหุนสหรฐัฯ ขนาด
ใหญ บงช้ีวากลุมหุนขนาดกลางและเล็กยังไดรับความสนใจจากตลาดอยู LH Bank Advisory ประเมิน
วาหุนเล็กยังคงมีความโดดเดน ประกอบกับหุนในกลุมปญญาประดิษฐ (AI) ยังคงเปนประเด็นการ
ลงทุนท่ีสําคัญอยูในเวลาน้ี

U.S:
TOP PICKS: ONE-ELITE11

Source : Bloomberg, LH Bank Advisory
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Mid and small-cap forward EPS is rebounding, signaling a 
renewed uptrend over the S&P 500.



▪ หลัง President Trump กลาวสุนทรพจนท่ี Davos ความกังวลเรื่อง “สงครามการคา EU–US”
จากประเด็น Greenland เริ่มคลี่คลายลงบาง แตในเชิงภาพใหญ รอยราวความสัมพันธระหวางสหรัฐฯ
และยุโรปไดเกิดข้ึนแลวในยคุทรัมป และอาจยังเปนความเสี่ยงท่ีตองตดิตามตอไปอยางไรกต็าม LH Bank
Advisory ใหน้ําหนักกับปจจยัพ้ืนฐานเศรษฐกจิยุโรป โดยเฉพาะ “เยอรมนี” ท่ีคาดวาในป� 2026 จะฟนตัว
แบบคอยเปนคอยไป จากประมาณการ GDP อยูในชวง 0.7–1.6% ปรับดีข้ึนจากป� 2025 แตการเติบโต
ครั้งน้ี ไมไดมาจากแรงขับของเอกชนเต็มรูปแบบ หากแตขับเคลือ่นดวยการเปลีย่นทิศทางนโยบายการคลัง
ของรฐับาลเยอรมนี ผานการผอนคลาย debt brake การตั้งกองทุนโครงสรางพ้ืนฐานและสภาพ
ภูมิอากาศขนาด 5 แสนลานยูโร และการเพ่ิมงบกลาโหมแมมาตรการดังกลาวอาจยังไมเปลีย่นเศรษฐกจิได
ทันที เน่ืองจากขอจํากัดดานระบบราชการ การขาดแคลนแรงงาน และความลาชาในการดําเนินโครงการ

▪ แตในมุมตลาดทุน “แรงกระทบเชิงบวกมักเกดิตั้งแตชวงท่ีความคาดหวังเริม่กลับทิศ” ซ่ึงเปนจดุท่ี
กําลังเริ่มเห็นชัดข้ึนดานตลาดหุน นโยบายการคลังท่ีขยายตัวมีนัยสาํคญัตอดัชนี DAX โดยตรง และชวย
หนุนตลาดหุนภูมิภาค เพราะกลุมท่ีมีน้ําหนักสูง เชน Industrials และ Financials โดยเฉพาะธรุกิจท่ี
เกี่ยวของกับการลงทุนภาครฐั ไดแก กลาโหม วิศวกรรม กอสราง และอุตสาหกรรมตนน้ํา ขณะท่ีเงินเฟอ
ยูโรโซนเริ่มทรงตัวใกลเปาหมาย ECB ท่ีราว 2% ทําให ECB มีโอกาสคงดอกเบ้ียหรอืปรับลดอยางคอย
เปนคอยไป ซ่ึงชวยเพ่ิมความทนทานของกําไรบริษัท ลดตนทุนการเงิน และเปนบวกตอกลุมธนาคาร
ประกัน และหุนวัฏจักรท่ีออนไหวตอดอกเบ้ียสรุปแลว

▪ LH Bank Advisory มองวา “ทยอยสะสมเม่ือปรบัฐาน” ในตลาดหุนยุโรปยงันาสนใจ จากแรงหนุน
เศรษฐกจิเยอรมนีท่ีใหญสุดของยุโรปซ่ึงพ่ึงพาการใชจายภาครฐัเปนหลัก ขณะเดียวกันแนวโนมความตึง
เครียดดานภาษีการคากับสหรัฐฯยังไมบานปลาย และงบกลาโหมท่ีเพ่ิมข้ึนซึ่งสอดคลองกับจุดแข็งดานการ
สงออกของยุโรป ถือเปนแรงหนุนใหตลาดหุนยุโรปยงัมีความนาสนใจในเชิงลงทุน

Eurozone :
TOP PICKS: ES-EG, ONE-EUROPE

Source World map: Arms exports, LH Bank Advisory (2024)
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Japan:
TOP PICKS: KT-JAPANALL, SCB-JAPAN

▪ ยอดสงออกของญ่ีปุนในเดือน ธ.ค. 2025 ขยายตัว 5.1%YoY สูระดับสูงสุดเปน
ประวัติการณท่ี ซ่ึงเปนการเติบโตตอเน่ืองติดตอกันเปนเดือนท่ี 4 โดยไดแรงหนุนจาก
อุปสงคตางประเทศในชวงปลายป�ท่ีแข็งแกรง, คาเงินเยนท่ีออนคา, และผลกระทบโดยรวม
จากมาตรการภาษีของสหรัฐฯ ท่ีรุนแรงนอยกวาท่ีคาดการณไวในเบ้ืองตน อยางไรก็ตาม
ตัวเลขการเติบโตน้ียังคงต่ํากวาท่ีตลาดคาดการณไวท่ี 6.1% เน่ืองจากผูผลิตรถยนตญ่ีปุน
ตองเผชิญกับอุปสรรคสําคัญจากกําแพงภาษี สงผลใหยอดสงออกไปสหรัฐฯ รวงลงถึง
11.1% โดยเฉพาะในกลุมรถยนต, ช้ินสวนยานยนต, และอุปกรณผลิตชิป จึงประเมินวาใน
ระยะถัดไปกําไรของบริษัทโดยเฉพาะในกลุมยานยนตมีแนวโนมชะลอตัวลงตอเน่ือง

▪ สถานการณความไมแนนอนทางการเมืองและการเลือกตั้งกดดันเงนิเฟอญ่ีปุน ประเด็น
การยุบสภาและการเลือกต้ังใหมกลายเปนจุดสนใจท่ีนักลงทุนมองวาจะสงผลตอภาวะเงิน
เฟอ โดยมีการคาดการณวาพรรค LDP ภายใตการนําของนายกรัฐมนตรีทากาอิจิซ่ึงมี
คะแนนนิยมสูง จะไดรับชัยชนะและเดินหนานโยบายทางการคลังเชิงรุกตามแนวทางท่ีเธอนิยม
ซ่ึงจะชวยผลักดันเศรษฐกิจและเงินเฟอ อยางไรก็ตามในชวงปลายของการสํารวจ นัก
ลงทุนบางสวนเร่ิมแสดงความกังวลตอความไมแนนอนของผลการเลือกต้ังท่ีอาจเกิดข้ึน
จากความเปลี่ยนแปลงทางการเมืองท่ียังไมน่ิง

▪ ทางเรามีมุมมองเชิงบวกในหุนธนาคารขนาดใหญของญ่ีปุน เน่ืองจากคาดการณวาการ
ปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารกลางญ่ีปุนสูระดับ 1.25% ในป� 2026 จะเปน
ปจจัยหนุนสําคัญตอรายไดและสวนตางอัตราดอกเบ้ีย ประกอบกับความคาดหวังตอแผน
กลยุทธระยะกลางฉบับใหมของธนาคารในญ่ีปุน ท่ีจะยกระดับเปาหมาย ROE ข้ึนและนโยบาย
การจายปนผลใหสูงข้ึน ขณะท่ี Japan Post Bank มีศักยภาพในการเติบโตของผลกําไรท่ี
กาวกระโดด ซ่ึงปจจัยเหลาน้ีเม่ือรวมกับการเติบโตของรายไดคาธรรมเนียม และการบริหาร
จัดการเงินทุนท่ีมีประสิทธิภาพ ไดสรางความเช่ือม่ันอยางแข็งแกรงตอกลุมธนาคารญ่ีปุนใน
ภาพรวม จึงแนะนําให Selective Buy ในกลุมธนาคารญ่ีปุน



China:
TOP PICKS: KT-CHINA-A, UCI

▪ บรรยากาศการลงทุนในตลาดจีนเร่ิม “ระมัดระวังมากข้ึน” ทามกลางความไมแนนอนของ
เศรษฐกิจ แมจีนจะทําไดตามเปาหมาย GDP ป� 2025 ท่ีระดับ 5% แตตัวเลขลาสุดสะทอน
แรงสงปลายป�ท่ีออนลง โดย GDP ไตรมาส 4 โต 4.5% ชะลอจากไตรมาสกอน ขณะท่ี
ภาพรวมเศรษฐกิจยิ่งสะทอนความทาทายของปกกิ่งในการกระตุนอุปสงคภายในและลดการ
พึ่งพาการคาแรงหนุนสําคัญยังมาจากภาคการผลิตและการสงออก โดยการผลิต
ภาคอุตสาหกรรมเดือนธันวาคมโต 5.2% และการสงออกเรงข้ึนเปน 6.6% อยางไรก็ตาม
“เศรษฐกิจในประเทศ” ยังเปราะบาง ยอดคาปลีกโตเพียง 0.9% สะทอนการบริโภคท่ีชะลอ
ตัวชัดเจน ขณะท่ีภาคอสังหาริมทรัพยยังเปนแรงกดดันตอความเช่ือม่ัน โดยราคาบานลดลง
2.7% และเรงลดลงจากเดือนกอน ซ่ึงบงช้ีถึงกําลังซ้ือและแนวโนมการใชจายในประเทศท่ี
ลดลง ตามท่ีทาง LH Bank Advisory ไดคาดไววา หลังการบริหารเชิงนโยบายจนทํา
เปา GDP ไดแลวในชวงครึ่งป�แรกของ 2025 ปกกิ่งมีแนวโนม “เก็บกระสุน” สําหรับป�
2026 แตประเด็นท่ีนากังวลคือแรงขับเคลื่อนเศรษฐกิจในประเทศเร่ิมไมยั่งยืน รายได
ครัวเรือนโตลดลง และภาวะเงินฝดยังเปนปญหา ทําใหตลาดประเมินวาจีนอาจตองใช
นโยบายกระตุนเพิ่มเติมในป�หนา โดยเฉพาะหากรัฐบาลยังยืนยันเปาการเติบโตใกล 5%
นโยบายการเงิน PBoC ยังคงดอกเบ้ีย LPR ท่ี 3% (1 ป�) และ 3.5% (5 ป�) แมสัญญาณ
สินเช่ือออนแรง โดยการปลอยกูใหมเดือนธันวาคมต่ําสุดนับต้ังแตป� 2018

▪ ยังยืนใกลจุดสูงสุดเดือนมกราคม แตเร่ิมชะลอหลังจีนเพิ่มเงินประกันบัญชี Margin เปน
100% จาก 80% เพื่อลดความรอนแรง เราแนะนํารอทยอยสะสมเม่ือยอตัว เพราะยัง
คาดวาปกกิ่งจะออกมาตรการกระตุนและผอนคลาย เพ่ือพยุงเศรษฐกิจป� 2026 ดาน
แนวโนม CSI 300 และ Hang Seng ยังอยูเหนือเสนคาเฉลี่ยสําคัญ หนุนมุมมองบวกระยะ
กลาง 3-6 เดือน ขณะท่ี Consensus คาดกําไร MSCI China ป� 2026 โต 15% และกลุม
Consumer Discretionary โตเดน 35% นําโดยแพลตฟอรมอินเทอรเน็ต-เดลิเวอรี อีกแรง
หนุนคือ Anti-involution ท่ีชวยลดการแขงขันตัดราคาและหนุนมารจ้ินดีข้ึน
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India:
TOP PICKS: PRINCIPAL INDIAEQ-A, MINDIA

ต้ังแตตนป�ตลาดหุนอินเดียปรับตัวลงกวา 3% YTD ขณะท่ี Forward P/E ปรับลดลงมา
อยูในระดับ 19.5 เทา ซ่ึงอยูในระดับคาใกลเคียงเฉลี่ย 5 ป� เปนจุดท่ีทําใหหันกลับมามองตลาด
หุนอินเดียอีกคร้ัง และทาง LH Bank Advisory ประเมินวาในป� 2026 ตลาดหุนอินเดียมี
ศักยภาพในการเติบโต ดวยปจจัยดังตอไปน้ี
▪ นโยบายการคลังลดการลงทุนหันไปหนุนการบริโภคโดยตรง โดยรัฐบาลจะต้ังเปาหมาย

การขาดดุลการคลังไวท่ี 4.0% - 4.2% ของ GDP สําหรับป�งบประมาณ 2026 โดยมีการ
ปรับเปลี่ยนกลยุทธจากการเนนการลงทุนโครงสรางพื้นฐานโดยภาครัฐ (Capex) ไปเปนการ
สนับสนุนการบริโภคโดยตรง ผานมาตรการทางภาษี เชน การปรับปรุงเกณฑภาษีเงินได
บุคคลธรรมดาและการลดภาษี GST ในกลุมสินคาอุปโภคบริโภค เพื่อเพิ่มรายไดที่ใชสอยได
จริงใหกับประชาชนและกระตุนเศรษฐกิจจากฐานราก ซ่ึงเปนการบริโภคภาคเอกชน (Private
Consumption) เปนสัดสวนกวา 60% ของ GDP ซ่ึงมีแนวโนมท่ีเศรษฐกิจอินเดียมีแนวโนม
ขยายตัวอยางตอเน่ือง โดยคาดการณวา GDP ท่ีแทจริงจะเติบโตท่ี 6.7% ในป� 2026 และ
ขยับข้ึนเปน 6.8% ในป�งบประมาณ 2027

▪ อีกท้ังนโยบายการเงินเขาสูวัฏจักรการผอนคลายมากขึ้น โดยคาดวาจะคงอัตราดอกเบ้ีย
ไวท่ี 5.25% เน่ืองจากอัตราเงินเฟอเร่ิมเขาใกลเปาหมายท่ี 4% ทําใหพื้นท่ีในการปรับลด
ดอกเบ้ียมีจํากัด อยางไรก็ตาม ยังคงมีความเปนไปไดท่ีจะมีการลดดอกเบ้ียอีก 25 bps
หากความลาชาของขอตกลงทางการคากับสหรัฐฯ โดยในระยะน้ี RBI จะใหความสําคัญกบั
การบริหารจัดการสภาพคลองระยะสั้นเพื่อใหการสงผานนโยบายมีประสิทธิภาพ ซ่ึงสะทอน
จาก Bank Loan Growth ท่ีเพิ่มข้ึน 14.5%YoY ซ่ึงเติบโตมากกวาคาเฉลี่ย 10 ป� บงช้ีวา
ขณะเดียวกันการลงทุนภาคเอกชนกลับมีความพรอมท่ีจะขยายตัว เน่ืองจากงบดุลของ

บริษัทและธนาคารพาณิชยมีความแข็งแกรงสูงสุดในรอบหลายป� ปจจุบันภาคเอกชนเพียงรอ
ความชัดเจนจากขอตกลงทางการคาอินเดีย-สหรัฐฯ กอนท่ีจะเร่ิมวงจรการลงทุนรอบใหม
ภายใตสภาวะดอกเบ้ียและคาเงินท่ีเอื้ออํานวย ทาง LH Bank Advisory จึงแนะนําใหทยอย Buy
on Dip ในหุนอินเดีย โดยเฉพาะภาคธนาคารและภาคการบริโภค

Source : Bloomberg, LH Bank Advisory

-100

0

100

200

300

400

2021 2022 2023 2024 2025 2026

G
DP

 IN
R,

 1
 B

illi
on

s.

Private Consumption Expenditure Government Expenditure Gross Capital Formation Net Export

Nominal GDP Growth 10.3% (CAGR)



Thailand:
TOP PICKS: KFDYNAMIC, ABSM

▪ กําหนดการและกระบวนการเลือกต้ัง คณะกรรมการการเลือกต้ัง (กกต.) กําหนดใหวันท่ี 8
ก.พ. 2026 เปนวันเลือกต้ัง โดยคาดการณพรรคการเมืองและแคนดิเดตนายกรัฐมนตรี
จากการสํารวจความคิดเห็นลาสุด พรรคประชาชน นําโดยนายณัฐพงษ เรืองปญญาวุฒิ มี
คะแนนนิยมมาเปนอันดับหน่ึง ตามมาดวยพรรคภูมิใจไทย นําโดยนายอนุทิน ชาญวีรกูล และ
พรรคเพื่อไทย นําโดยนายยศชนัน วงศสวัสด์ิ อยางไรก็ตาม ผลโพลช้ีวาไมมีพรรคใดจะได
เสียงขางมากเด็ดขาด (เกิน 251 ท่ีน่ัง) ทําใหแนวโนมการจัดตั้งรฐับาลจะเปนในรูปแบบ
รัฐบาลผสม โดยมีปจจัยเสี่ยงสําคัญคือกรณีท่ีศาลฎีกาอาจตัดสินคดีจริยธรรมของ ส.ส.
อดีตพรรคกาวไกล 44 ราย ซ่ึงรวมถึงผูนําพรรคประชาชน ซ่ึงอาจสงผลตอรายช่ือแคนดิ
เดตนายกรัฐมนตรีในอนาคต

▪ ขณะท่ีสถานะทางการคลังของไทยมีความตึงตัวมากขึ้น โดย Debt to GDP เดือน พ.ย.
2025 อยูท่ี 65.7% ซ่ึงใกลกับเพดานหน้ีท่ี 70% ทําใหการขยายตัวทางนโยบายการคลัง
เพื่อกระตุนเศรษฐกิจทําไดจํากัด หากการจัดต้ังรัฐบาลมีความลาชาหรือมีการคัดคานผลการ
เลือกต้ัง จะสงผลกระทบโดยตรงตอการจัดทํางบประมาณรายจายประจําป� 2027 ซ่ึงอาจ
ทําใหโครงการลงทุนโครงสรางพื้นฐานและนโยบายสวัสดิการทางสังคมตางๆ ตองหยุดชะงัก
ลง สงผลเปนความเสี่ยงดานต่ําตอการเติบโตของจีดีพี

▪ การเลือกตั้งครั้งน้ีคาดวาจะไมสงผลกระทบตอทิศทางคาเงินบาทอยางมีนัยสําคัญ
เน่ืองจากนโยบายเศรษฐกิจของพรรคการเมืองหลักมีความคลายคลึงกันในดานการ
ชวยเหลือคาครองชีพ ปจจัยหลักท่ีจะกําหนดคาเงินบาทคือทิศทางของดอลลาร, ราคา
ทองคํา, และมาตรการกํากับดูแลของธนาคารแหงประเทศไทยเพื่อควบคุมความผันผวน ท้ังน้ี
คาดวาคาเงินบาทอาจจะออนลงเม่ือเทียบกับสกุลเงินอื่นในภูมิภาค เน่ืองจากผูดําเนินนโยบาย
มีแนวโนมสนับสนุนคาเงินท่ีออนคาลงเพื่อเอื้อตอภาคการสงออกและการทองเท่ียวในภาวะท่ี
ขอจํากัดดานงบประมาณมีสูง

▪ แนวโนมสภาวะเศรษฐกิจและนโยบายการเงิน เศรษฐกจิไทยในป� 2026 ถูกคาดการณวาจะ
เติบโตในระดับตํ่าท่ี 1.3% ชะลอตัวลงจาก 2.1% ในป� 2025 แรงกดดันจากอุปสงค ใน
ประเทศท่ีออนแอและการฟนตัวของภาคการทองเท่ียวท่ีต่ํากวาคาด คาดการณวาธนาคาร
แหงประเทศไทยจะปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายลง 25bps ไปอยูท่ีระดับ 1.00% ในชวง
2Q26 เพื่อพยุงเศรษฐกิจ ขณะท่ีอัตราเงินเฟอจะยังคงอยูในระดับต่ําเน่ืองจากราคา
พลังงานและอาหารท่ีลดลง รวมถึงการทะลักเขามาของสินคาราคาถูกจากตางประเทศ ดังน้ัน
จึงแนะนําใหลดสัดสวนการลงทุนในหุนไทย



▪ เวียดนามจําเปนตองเรงหนุน “การบริโภคภายในประเทศ” เพ่ือพยุงเศรษฐกิจ
ทามกลางความผันผวนของโลก และรองรับเปาหมาย GDP ป� 2026 ท่ีตั้งไวโตระดับ
10% โดยกําลังซ้ือยังฟนชา แมยอดคาปลีก 11 เดือนแรกป� 2025 โต 9.1% แตหักเงิน
เฟอแลวโตจริงเพียงราว 5.8% ต่ํากวาชวงกอนโควิด สะทอนขอจํากัดดานรายไดครัวเรือน
คาครองชีพ และตนทุนสินคาท่ีสูงข้ึน ทําใหผูบริโภคใชจายระมัดระวัง เนนสินคาจําเปน

▪ ดานมาตรการรัฐบาลเดินหนาแคมเปญกระตุนดีมานด เชน Vietnam Grand Sale
2025 และเตรียมจัดงานแฟรระดับชาติหลายครั้งในป� 2026 เพื่อเรงระบายสต็อก หนุน
สภาพคลองของผูประกอบการ และชวยใหประชาชนเขาถึงสินคาราคาท่ีเหมาะสม อยางไรก็ดี
ผูเช่ียวชาญยํ้าวามาตรการยั่งยืนตองเนนเพิ่มรายไดจริง ลดคาครองชีพ ขยายสวัสดิการ
และสรางความเช่ือม่ัน โดยเฉพาะโปรโมชันตองโปรงใสเพื่อไมใหบ่ันทอนความเช่ือม่ันผูบริโภค

▪ ขณะเดียวกัน การประชุมสมัชชาใหญพรรคคอมมิวนิสตเวียดนาม คร้ังท่ี 14 วันท่ี 19–25
ม.ค. 2026 จะเปนจุดสําคัญกําหนดทิศทาง “ป�แหงการกาวกระโดดสูยุคใหม” ดวยเปาหมาย
หลัก ไดแก GDP โต 10%+, GDP per capita 5,400–5,500 ดอลลาร ในป� 2026 และ
8,500 ดอลลาร ในป� 2030 พรอมคุมเงินเฟอ 4.5–5.0% และสะทอนการเปลี่ยนผานสูการ
พัฒนาสมดุลผาน 3 เสาหลัก เศรษฐกจิ สังคม สิ่งแวดลอม ท้ังน้ี LH Bank Advisory
มองวานโยบายจะชัดขึ้นหลังการประชุม จึงแนะนํา “คงสัดสวน” เพ่ือติดตามกอนปรับ
เพ่ิมน้ําหนักลงทุน

Vietnam:
TOP PICKS: PRINCIPAL VNEQ-A, KT-VIETNAM-A



Gold:
TOP PICKS: SCBGOLD

▪ ราคาทองคําข้ึนมาแตะระดับ 4,800 ดอลลารตอออนซ ทํา All Time High บงช้ีสถานะ
Safe Heaven ของทองคํายังคงดําเนินตอไป เน่ืองจากความไมแนนอนดานปจจัยภูมิ
รัฐศาสตร อยางไรก็ดีแรมีคาเชน ทอง และเงิน ปรับตัวลง เน่ืองจากนักลงทุนเร่ิมขายทํา
กําไรและโยกยายเงินทุนเขาสูตลาดหุนท่ีพุงสูงข้ึน หลังจาก ทรัมป ผอนคลายมาตรการขูรีด
ภาษีท่ีเกี่ยวของกับกรีนแลนด ซ่ึงชวยลดความตองการสินทรัพยปลอดภัยลงอยางมาก
ขณะท่ีราคาทองคําก็ชะลอตัวลงจากระดับสูงสุดเชนกัน ท้ังน้ี ปจจัยจากนโยบายของธนาคาร
กลางสหรัฐฯ (Fed) และทิศทางอัตราดอกเบ้ียยังคงเปนตัวแปรสําคัญท่ีทําใหนักวิเคราะห
คาดการณวาอาจเกิดการปรับฐานและความผันผวนตอเน่ืองในระยะสั้น

▪ อยางไรก็ตามเน่ืองดวย Fiscal Demand ของทองคําลดลงอยางมีนัยสําคัญน้ัน ประกอบ
กับสํารองทองคําของธนาคารกลางไมใชสัดสวนหลักของอุปสงค ขณะท่ีทางเรามองวา
ทองคํายังคงเปนสินทรัพยท่ีใช Hedge ความเสี่ยงของพอรตไดดี จึงแนะนําใหถือทองคําใน
ระดับ 5% - 10% ของพอรตเทาน้ัน

Reit:
TOP PICKS: PRINCIPAL GIF, MGPROP-AC

▪ อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ อายุ 10 ป� ปรับตัวข้ึนมาอยูในระดับ 4.2% แมวามี
แนวโนมท่ี Fed จะปรับลดอัตราดอกเบ้ีย อยางไรก็ดีความเสี่ยงดานเศรษฐกิจก็เพิ่มข้ึนอยาง
ตอเน่ือง กดดันใหความอัตราการเชา (Occupancy Rate) ปรับตัวลดลง อยางไรก็ดี
รายงานจาก NARIET พบวาอุปสงค ในการเชาในอุตสาหกรรมท่ีสืบเน่ืองจากเทคโนโลยียังคง
แข็งแกรง ดังน้ันจึงแนะนําใหนักลงทุนจัดพอรตแบบสมดุล โดยเลือกสินทรัพยท่ีมีความ
ยืดหยุนตอการเปลี่ยนแปลงของดอกเบ้ีย และสามารถสรางรายไดในทุกวัฏจักร เชน REITs
ประเภท Diversified ซ่ึงอาจเหมาะสมในชวงเวลาน้ี



▪ แมความตึงเครียดจากขอพิพาทกรีนแลนดจะกดดันตลาดหุนอยางหนักในสัปดาหท่ีผานมา
โดยเฉพาะหลังวันท่ี 17 มกราคม 2569 ท่ีมีการขูเก็บภาษีการคาเพ่ิมถึง 25 เปอรเซ็นต
ตอพันธมิตรยุโรปหลายประเทศ แตตลาดน้ํามันกลับตอบสนองจํากัด ราคาน้ํามัน Brent ยัง
ทรงตัวบริเวณประมาณ 64 ดอลลาร สะทอนวาตลาดมองความเสี่ยงคร้ังน้ียังไมกระทบ
สมดุลน้ํามันโลกโดยตรงปจจัยหลักคือ กรีนแลนดยังไมใชผูผลิตน้ํามันจริง แมมีทรัพยากร
สํารองจํานวนมาก แตยังไมมีการผลิตเพื่อสงออก และการพัฒนาแหลงผลิตตองใชเวลา
หลายป� ขณะเดียวกันความขัดแยงในปจจุบันยังเปนประเด็นการเมืองและการคา ไมไดสง
สัญญาณวาจะนําไปสูการป�ดกั้นเสนทางขนสงน้ํามันเหมือนความเสี่ยงในตะวันออกกลาง
นอกจากน้ี ตลาดยังใหน้ําหนักตอความกังวลวา Trade War อาจทําใหเศรษฐกิจโลก
ชะลอ สงผลใหความตองการใชน้ํามันลดลง จึงกดไมใหราคาพุง แมจะมี Geo-risk
ขณะเดียวกันอุปทานจากประเทศอื่นยังอยูในระดับสูง ทําใหภาพรวมตลาดยังมีแรง
กดดันเรื่อง Oversupply อยางไรก็ตาม ราคาน้ํามันอาจพุงข้ึนไดหากสถานการณยกระดับ
เปนความขัดแยงทางทหารในอารกติก หรือมีการตอบโตดวยมาตรการควํ่าบาตรดาน
พลังงานจนกระทบอุปทานจริงในตลาดโลก

▪ กลยุทธทางเรายังมองวา กลุมท่ีผลิตพลังงานไฟฟา โดยเฉพาะ นิวเคีลยรยังคงไดแรงหนุน
ระยะยาวจากการเติบโตของ DATA CENTER และ AI

Energy:
TOP PICKS: KT-ENERGY, LHNUKZ
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ขอจํากัดความรับผิดชอบ (Disclaimer)

• การลงทุนมีความเสี่ยง “ผูลงทุนตองทําความเขาใจลักษณะสินคา เง่ือนไข ผลตอบแทน และ
ความเสี่ยงกอนตัดสินใจลงทุน”

• เอกสารฉบับน้ีจัดทําข้ึนโดยธนาคาร แลนด แอนด เฮาส จํากัด (มหาชน) (“ธนาคาร”) ขอมูล
ท่ีปรากฏในเอกสารน้ีนํามาจากแหลงขอมูลท่ี ธนาคารเห็นวามีความนาเช่ือถือ แตไมอยูในวิสัยท่ี
จะสามารถตรวจสอบความถูกตองไดโดยอิสระธนาคารไมสามารถใหการรับประกันความ
ถูกตองหรือสมบูรณของขอมูลดังกลาว และอาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดง
ขอเท็จจริง หรือขอมูลท่ีผานการวิเคราะหรวมท้ังไมสามารถรับผิดชอบตอความเสียหายอัน
อาจเกิดข้ึนจากการใชขอมูลน้ีของผูหน่ึงผูใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารน้ีประกอบดวย
ความเห็นในปจจุบันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเปลี่ยนแปลงไดโดยไมตองแจงใหทราบลวงหนา

• ธนาคาร มิไดใหคําปรึกษาดานบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผูลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกลาว
กับท่ีปรึกษา และ/หรือ ผูใหคําปรึกษากอนการตัดสินใจใดๆ ท่ีเกี่ยวเน่ืองกับขอมูลในเอกสารน้ี
ผูลงทุนควรพิจารณาวาการลงทุนดังกลาวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรไดรับคําปรึกษา
จากผูใหคําปรึกษาดานการลงทุนท่ีไดรับอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดีตมิไดแสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลคาของเงินลงทุน รวมถึงรายได
จากการลงทุนสามารถลดลงและเพิ่มข้ึนได ผลตอบแทนในอนาคตไมสามารถรับประกันได และผู
ลงทุนอาจไดรับเงินคืนนอยกวาเงินลงทุนเร่ิมแรก แมกระท่ังในกรณีท่ีผลิตภัณฑดังกลาวเปน
ประเภทคุมครองเงินตนก็ตาม เน่ืองจากยังคงมีความเสี่ยงท่ีผูออกตราสารไมสามารถชําระหน้ี
บางสวนหรือท้ังหมดตามสัญญาได ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีน้ี เปนความเห็นปจจุบันตามวันท่ี
ระบุในเอกสารน้ีเทาน้ัน

• ไมมีการรับประกันวากลยุทธการลงทุนน้ีจะมีประสิทธิผลภายใตภาวะตลาดทุกประเภท และ
ผูลงทุนแตละทานควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะ
อยางยิ่งในชวงท่ีตลาดปรับตัวลดลง

• ผูลงทุนสามารถทําการศึกษาและขอรับขอมูลสาระสําคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการ
ลงทุน ความเสี่ยง และผลการดําเนินงานยอนหลังไดจาก ผูแนะนําการลงทุน ของธนาคาร

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