
 จากแนวโนมอัตราเงินเฟอที่พยายามหนีออกจากเปาหมาย กลายมาเปนภาระหนักอึ้งของ Fed ในการประชุม 
FOMC ที่จะถึง ดังนั้นทาง LH Bank Advisory คาดวา Fed จําเปนตองแสดงทาทีที่ไมรีบรอนในการปรับ
ลดดอกเบี้ย (No Rush to Cut) เพื่อปรามใหเงินเฟอยังอยู ในกรอบขาลง สงผลใหอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรปรับสูงขึ้น จนกดดันตลาดหุนที่ All time high ใหเผชิญแรงขายทํากําไร ดังนั้นกลยุทธการลงทุน
หุนสหรัฐฯ แนะนํา  Buy on dip หรือ เลือกหุนกลุมมูลคาที่มีความผันผวนตํ่า

 แมวาตัวเลขทางเศรษฐกิจในเดือนก.พ. ของเวียดนามหลายตัวออกมาตํ่ากวาคาด แตสาเหตุหลักมาจากการ
หยุดการผลิตในชวงวันตรุษจีน และวันหยุดตรุษจีนในป�ที่แลวตรงกับเดือนม.ค. โดยเมื่อรวมเดือนม.ค.-ก.พ. 
เพื่อขจัดผลของ Base effect บงชี้วาภาพรวมเศรษฐกิจยังคงเติบโตอยางตอเนื่อง โดย VN Index มี 
Forward P/E ratio อยูที่ระดับ 11.6 เทา ซึ่งตํ่ากวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 5 ป�ที่ระดับ 13.7 เทา จึงแนะนําถือ
Let Profit Run โดยดัชนี VN Index มีโอกาสปรับตัวขึ้นทดสอบ Base case target ที่ 1,350 จุด

 ตลาดหุนภารตะปรับตัวขึ้นมาอยางรอนแรง โดยไดรับแรงหนุนจากการขยายตัวของเศรษฐกิจมากกวาคาด 
อีกทั้งการเลือกตั้งในอดีตพบวาตลาดหุนมักจะปรับตัวขึ้น อยางไรก็ตามพบปจจัยกดดันตลาดหุนอินเดียได
จากอัตราเงินเฟอที่มีแนวโนมเพิ่มขึ้น โดยไดรับแรงหนุนจากปจจัยภูมิรัฐศาสตรทะเลแดงสงผลกระทบตอการ
ขนสงสินคาทางทะเล และรายไดตอหัวปรับตัวขึ้นอยางตอเนื่อง ประกอบกับ Debt to GDP ทั้งภาครัฐและ
เอกชนเรงตัวขึ้น แมวาเศรษฐกิจจะขยายตัวไดดี ในขณะที่ดอกเบี้ยสูง แนะนําใหทยอยลดสัดสวนหุนอินเดีย
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Selected asset performance , 2024 year-to-date and range

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory 
as of 07 Mar 2024
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Date Countries Major Events Consensus Previous

11-Mar-24
Japan

GDP Growth Annualized Final Q4 -3.3%
GDP Growth Rate QoQ Final Q4 -0.8%

China National People's Congress -29.7

12-Mar-24

Germany
Inflation Rate YoY Final (Feb) 2.5% 2.9%
Inflation Rate MoM Final (Feb) 0.4% 0.2%

UK Unemployment Rate (Jan)

India
Inflation Rate YoY (Feb) 5.1%
Inflation Rate MoM (Feb) -0.1%

US
Core Inflation Rate YoY (Feb) 3.9%

Inflation Rate YoY (Feb) 3.1%
13-Mar-24 UK GDP MoM (Jan) -0.1%

14-Mar-24 US
PPI MoM (Feb) 0.3%

Retail Sales MoM (Feb) -0.8%
15-Mar-24 US Michigan Consumer Sentiment Prel (Mar) 76.9



Source: Bloomberg, LH Bank AdvisorySource: Bloomberg, LH Bank Advisory

2Y Breakeven inflation VS. Real FED Fund Rate

‘No Rush to Cut’ Fed’s Message
ประเด็นสําคัญในสัปดาหที่ผานมาอยูที่คําแถลงของ เจอโรม พาวเวลล ประธาน Fed ตอคณะกรรมาธิการสภาผูแทนราษฎรในวัน

พุธ และคณะกรรมาธิการวุฒิสภาในวันพฤหัสบดีที่ผานมา ซึ่งทาทีที่ออกมาเปนไปตามที่ตลาดไดคาดไวกอนหนานี้ วาจุดยืนของ
ประธาน Fed คือ ยังระมัดระวังการปรับลดอัตราดอกเบี้ย เนื่องจากภาวะเงินเฟอที่ดื้อดึงอยูเหนือเปาหมาย โดยทาง LH Bank 
Advisory พิจารณาไปที่อัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ ที่แทจริงเมื่อเทียบกับเงินเฟอพื้นฐาน (Real Fed Fund rate) พบวาอยูที่ระดับ 1.4% 
ขณะที่อัตราเงินเฟอคาดการณ 2 ป (Breakeven inflation) ปรับตัวขึ้นมาที่ 2.8% จาก 2.3% สะทอนถึงความน�ากังวลใจวา Fed จะ
สามารถควบคุมเงินเฟอในระยะถัดไดหรือไม ขณะเดียวกันตัวเลขเศรษฐกิจที่ทาง Fed ใหความสําคัญอยางตลาดแรงงาน พบวา ภาค
การบริการยังขยายตัวโดดเดนและผลของนโยบายกระตุนเศรษฐกิจของปธน.ไบเดน ทําใหอัตราการวางงานอยู ในระดับตํ่ากวาชวงกอน
เกิด COVID-19 จนทําใหอัตราการเติบโตคาจางปรับสูงขึ้น หลักฐานจากดัชนีฝายจัดซื้อภาคบริการ (ISM Services PMI) ที่ปรับ
ลดลงเล็กนอยมาที่ 52.6 จุดจาก 53.4 จุด แตยังเหนือระดับ 50 จุดบงช้ีวาอยู ในฝงขยายตัว

จากแนวโนมอัตราเงินเฟอที่พยายามหนีออกจากกรอบขาลง กลายมาเปนภาระหนักอึ้งของ Fed หาก Fed ยังคงรักษาความหวัง
ตลาดที่จะเห็นการปรับลดอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ อยางนอย 3 ครั้งในปนี้ ดังนั้นทางเราคาดวา เดือนมีนาคมนี้ Fed guidance ในการ
ประชุม FOMC ที่จะมาถึง อาจออกมาแสดงทาทีที่ ไมรีบรอนในการปรับลดดอกเบี้ย (No Rush to Cut) หรืออาจจะไมกลาวถึงการ
ปรับลดอัตราดอกเบี้ย (No Cut) เพราะเปนไปไดยากที่ Fed จะดําเนินนโยบายที่ผอนคลายขึ้นไปกวาปจจุบัน จนเปนเหตุใหเงินเฟอ
ปรับข้ึนหนีหางจากเปาหมาย

หากพิจารณาสถานการณตลาดหุนสหรัฐฯ พบวา ตลาดยังเต็มไปดวยความคาดหวังถึงการปรับลดดอกเบี้ย 3 ครั้งในปนี้ ไมวาเริ่มที่
เดือนไหนก็ตาม โดยความคาดหวังดังกลาวกลายมาเปนตัวชวยเพิ่มสภาพคลองแกระบบการเงิน จนทําใหสวนตางอัตราผลตอบแทน
ของตราสารหนี้ภาคเอกชน (Credit Spread) แคบลงเหลือ 334 ในรายงานของดัชนี CDX High yield ซึ่งบงชี้วาระบบการเงินใน
เวลานี้มีความผอนคลายอยางมาก สอดคลองกับการปรับตัวขึ้นของราคา S&P 500 จนทําใหอัตราผลตอบแทนการลงทุน (Earning
Yield) ลดลงมาอยู ในระดับ 4.12% อยางไรก็ตามทางเราประเมินวาตลาดกําลังจะไดเห็นการกลับมาขยายตัวของ Credit Spread
หลังจากนี้ เพราะ Fed ยังรักษาทาทีดําเนินนโยบายการเงินที่ยังเขมงวด จะสงผลใหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวปรับสูงขึ้น 
และสรางความกดดันใหตลาดหุนที่ All time high เผชิญแรงขายทํากําไร ดังนั้นสําหรับนักลงทุนที่ชื ่นชอบการลงทุนหุนสหรัฐฯ 
สามารถรอจังหวะพักฐาน Buy on dip หรือแนะนําเลือกหุนกลุมมลูคา เนื่องจากคาดวาเดือนนีบ้รรยากาศการลงทุนยังคงเปน Bullish 
สะทอนจาก VIX Index ที่ยังอยู ในระดับ 14.46 จุด ซึ่งยังตํ่ากวา 20 จุดซึ่งเปนโซนที่ตลาดเริ่มกังวลใจในการลงทุนหุนสหรัฐฯ

Figure 1 Figure 2
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Source: CEIC, Bloomberg, LH Bank Advisory

Vietnam : Retail Sales and Industrial Production

Source: Statista, LH Bank Advisory

Export value of semiconductor devices 
in the Asia-Pacific region in 2022

Spotlight on Vietnam
ดัชนีตลาดหุนเวียดนาม (VN Index) ปรับตัวขึ้นกวา 20% จากปลายเดือนต.ค. 2023 ซึ่งแมวาตัวเลขทางเศรษฐกิจในเดือนก.พ. 

ของเวียดนามหลายตัวออกมาตํ่ากวาที่ตลาดคาดการณ แตสาเหตุหลักมาจากการหยุดการผลิตของโรงงานตางๆ ในชวงวันตรุษจีน 
(8-14 ก.พ. 2024) และชวงเวลาที่แตกตางกันของวันหยุดตรุษจีน ซึ่งในปที่แลวตรงกับเดือนม.ค. โดยเมื่อรวมเดือนม.ค.-ก.พ. เพื่อ
ขจัดผลกระทบของฐานที่ตางกัน (Base effect) บงชี้วาภาพรวมเศรษฐกิจเวียดนามยังคงเติบโตอยางตอเนื่อง ซึ่งทาง LH Bank 
Advisory ไดประเมินมุมมองตอการลงทุนในตลาดหุนเวียดนาม ดังนี้
• การสงออกหดตัว 5%YoY ในเดือนก.พ. เทียบกับ +46%YoY ในเดือนม.ค. ขณะที่เมื่อรวมเดือนม.ค.-ก.พ. การสงออกเพิ่มขึ้นอยาง

แข็งแกรงที่ +19.3%YoY เนื่องจากการฟนตัวของอุปสงคทั่วโลก และการอัปเกรดเทคโนโลยีเพื่อรองรับการประมวลผลจาก AI ซึ่ง
มูลคาการสงออกอุปกรณเซมิคอนดักเตอรของเวียดนามไดแซงหนาไตหวัน เกาหลีใต และไทย จากความไดเปรียบดานตนทุน

• การผลิตภาคอุตสาหกรรมในชวง 2 เดือนแรกขยายตัว +5.7%YoY (ม.ค. : +18.9%YoY ก.พ. : -6.8%YoY) หนุนโดยการสงออก
ที่เติบโตอยางแข็งแกรง สงผลใหสินคาคงคลังลดลง ดังนั้นการเขาสูวงจรการเติมสินคาคงคลัง (Restocking) เปนปจจัยหนุนให
คําสั่งซื้อใหมเพิ่มขึ้น สะทอนผานดัชนี PMI ภาคการผลิตที่เพิ่มขึ้นเปน 50.4 ในเดือนก.พ. จาก 50.3 ในเดือนกอนหนา และมี
แนวโนมที่จะเห็นการเติบโตของภาคการผลิตที่แข็งแกรง

• การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FDI) เพิ่มขึ้น 9.8%YoY ในชวง 2 เดือนแรกของปนี้ ซึ่งการลงทุนไดยกระดับจากอุตสาหรรมที่
ใชแรงงานเขมขน (Labor-intensive industry) สูอุตสาหกรรมที่ ใชแรงงานที่มีทักษะฝมือและเทคโนโลยี (Technology skilled-
intensive industry) โดยไดรับประโยชนจากการยายฐานการผลิตจากจีนตามกลยุทธ China+1 เพื่อการลดการพึ่งพาหวงโซ
อุปทานในจีน

• ยอดคาปลีกเพิ่มขึ้น 8.5%YoY ในเดือนก.พ. เทียบกับ 8.1%YoY ในเดือนม.ค. สะทอนการบริโภคฟนตัวอยางแข็งแกรง แมจะมี
ชวงวันหยุดตรุษจีนที่สงผลใหยอดขายสินคาและบริการลดลงเมื่อเทียบรายเดือน (MoM) ซึ่งชดเชยดวยการเติบโตของยอดขายดาน
การทองเที่ยวและบริการที่พักและอาหาร
นอกจากนี้ เมื่อพิจารณาภาคการทองเที่ยวในชวง 2 เดือนแรกของปนี้มีนักทองเที่ยวจากตางประเทศเขามาทะลุ 3 ลานคน เพิ่มขึ้น 

68.7%YoY จนเกือบกลับไปเทาระดับ Pre-covid (คิดเปน 98.5% ของชวงกอนการแพรระบาดของโควิด-19) สวนในแงของ 
Valuation ตลาดหุนเวียดนามมี Forward P/E ratio อยูที่ระดับ 11.6 เทา ซึ่งตํ่ากวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 5 ปที่ระดับ 13.7 เทา จึง
แนะนําถือตอ Let Profit Run โดยดัชนี VN Index มีโอกาสปรับตัวข้ึนทดสอบ Base case target ที่ 1,350 จุด

Figure 3 Figure 4
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Source: Port Economics, Management and Policy, Reuters, LH Bank Advisory

Forward P/E BSE Sensex Index
Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

NPL and RRR decline

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

India election rally

Limited upside for Indian equities
ดัชนีตลาดหุนอินเดีย (BSE Sensex Index) ปรับตัวขึ้นมาอยู ในระดับ All Time High โดยไดรับแรงหนุนจากเศรษฐกิจอินเดีย

ขยายตัวอยางรอนแรง ซึ่ง GDP ขยายตัว 8.4%YoY ในไตรมาส 4 ป 23 ซึ่งขยายตัวมากกวาที่นักวิเคราะหคาด และขยายตัวมากกวา
ไตรมาสกอนหนา สงผลใหขนาดเศรษฐกิจขยับข้ึนมาเปนอันดับที่ 5 ของโลก สะทอนความแข็งแกรงของเศรษฐกิจอินเดีย 

ประกอบกับการเลือกตั้งของอินเดียในปนี้ ชวงเดือน เม.ย. – พ.ค. ประเมินวา นเรนทรา โมดี จากพรรคบีเจพี มีความเปนไปไดที่จะ
ไดรับเลือกใหเปนนายกรัฐมนตรีอินเดียตออีก 5 ป และดําเนินนโยบายภาครัฐที่สนับสนุนใหตางชาติเขามาตั้งฐานการผลิตในประเทศ 
โดยการยกระดับโครงสรางพื้นฐาน อีกทั้งจาก Figure 5.1 พบวาหลังจากการเลือกตั้งดัชนีหุนอินเดียจะปรับตัวเพิ่มขึ้น เมื่อพิจารณา
จาก Valuation พบวาอยู ในระดับใกลเคียงคาเฉลี่ย 5 ป โดย Forward P/E อยู ในระดับ 21 เทา ตํ่ากวาคาเฉลี่ย 5 ป ที่ระดับ 22 
เทา ดังนั้นในระยะสั้นหุนอินเดียมีโอกาสปรับตัวเพิ่มขึ้น อยางไรก็ตามพบปจจัยที่ธนาคารกลางอินเดียมีแนวโนมจะคงใชนโยบาย
การเงินแบบเขมงวด กดดันตลาดหุนอินเดียดังนี้

• ปจจัยดานภูมิรัฐศาสตรทะเลแดงกดดันการขนสงทางทะเลของอินเดีย จาก Figure 6 พบวากวา 95% ของสินคาที่สงออกไปยัง
สหรัฐฯ จะตองเปลี่ยนเสนทางเดินเรือ โดยไปออมแหลม Good Hope สงผลใหคาขนสงเพิ่มขึ้น 3 เทาและการขนสงเริ่มลาชา
ประมาณ 2-3 สัปดาห เปนเหตุใหราคาสินคาปรับตัวสูงข้ึน สะทอนอัตราเงินเฟอมีแนวโนมเพิ่มข้ึน

• รายไดตอครัวเรือนที่ปรับตัวสูงขึ้นอยางรวดเร็ว สงผลใหอัตราเงินเฟอมีแนวโนมที่จะเพิ่มขึ้นสูงกวากรอบเปาหมาย เนื่องจากรายได
ครัวเรือนโดยเฉลี่ยของอินเดียเพิ่มข้ึนประมาณ 12% นับตั้งแตหลังการแพรระบาดของโควิด ตามการสํารวจของ PRICE โดยที่ผูที่
มีรายไดนอยที่สุด มีรายไดเพิ่มขึ้นมากกวา 75% การสํารวจยังเผยใหเห็นวาระดับรายไดของคนในชนบทของอินเดียเพิ่มขึ้น 
16.6% ซึ่งเปนสวนชวยใหภาคการบริโภคภายในประเทศเติบโตมากข้ึน แตก็เปนดาบสองคมที่ทําใหเงินเฟอทวีความรุนแรง

• อัตราสวนหนี้สินตอ GDP ทั้งภาครัฐและเอกชนเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง แมวา GDP จะขยายตัวอยางรวดเร็ว สะทอนวาเศรษฐกิจที่
ขยายตัวไดเกิดจากการกูยืม เพื่อใช ในการทําธุรกิจ รวมถึงการบริโภคภาคเอกชน ในขณะที่อัตราดอกเบี้ยอยู ในระดับสูง สงผลให
ตนทุนกูยืมที่สูงข้ึนทามกลางภาวะการเงินที่เริ่มตึงตัว อีกทั้งขณะนี้ประเมินวา Fed ยังไมสามารถปรับลดอัตราดอกเบี้ยได เปนเหตุ
ใหธนาคารกลางอินเดีย (RBI) ยังตองคงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูงที่ 6.5% เพื่อรักษาเสถียรภาพดานคาเงิน ประกอบกับตั้งแตชวง
ตนปพบสัญญาณ Yield Curve มีการเปลี่ยนแปลงแบบ Bear Flattening บงช้ีวาธนาคารกลางอินเดียมีโอกาสใชนโยบายการเงิน
แบบเขมงวดตอไป สงผลใหตลาดหุนอินเดียมี Upside คอนขางจํากัด ดังนั้นทาง LH Bank Advisory จึงแนะนําใหนักลงทุนเริ่ม
ทยอยลดสัดสวนหุนอินเดีย
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Equity

US LHUS-A
AFMOAT-HA

ประธานเฟดใหขอมูลดานนโยบายการเงินตอสภาคองเกรสโดยระบุวา เฟดจะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในปนี้ แตตองการจะเห็นสัญญาณบงชี้
มากขึ้นกวานี้วาทิศทางเงินเฟอสหรัฐฯ ปรับลดลงอยางยั่งยืน สวนตัวเลขดัชนี PMI ภาคบริการของสหรัฐฯ ลดลงสูระดับ 52.6 ในเดือนก.พ. จาก
ระดับ 53.4 ในเดือนม.ค. อยางไรก็ดี คําสั่งซื้อใหม (ISM Services New Orders) ที่เพิ่มขึ้นสูงสุดในรอบ 6 เดือนชวยหนุนดัชนี ใหอยูเหนือระดับ 
50.0 แนะนําถือ Let profit run และ Buy on dip

Europe KF-EUROPE
KT-EUROSM

ดัชนี PMI ภาคบริการปรับตัวข้ึนสูระดับ 50.2 ในเดือนก.พ. จาก 48.4 ในเดือนม.ค. โดยตัวเลขสูงเหนือระดับ 50 บงช้ีวากิจกรรมธุรกิจภาคบริการ
อยู ในภาวะขยายตัว สวนดัชนี PMI รวมภาคบริการและการผลิตพุงข้ึนสูระดับ 49.2 ในเดือนก.พ. จาก 47.9 ในเดือนม.ค. แตยังคงต่ํากวาระดับ 50
ซึ่งบงช้ีวากิจกรรมธุรกิจยังคงอยู ในภาวะหดตัว ขณะทีย่อดคาปลีกในยูโรโซนหดตัว 1.0%YoY ในเดือนม.ค. เทียบกับที่ลดลง 0.5% ในเดือนกอน
หนา ทางเราจึงยังคงมุมมองเปนกลางในการลงทุนหุนยุโรป

Japan LHJAPE-A
SCBJAPAN(A)

ดัชนี PMI ภาคบริการของ au Jibun Bank อยูที่ระดับ 52.9 ในเดือนก.พ. จากระดับ 53.1 ในเดือนม.ค. แมวาดัชนีดังกลาวจะลดลงเล็กนอย แตก็
ยังคงสูงกวาระดับ 50.0 ซึ่งบงชี้วาภาคบริการมีการขยายตัวและขยายตัวตอเนื่องเปนเดือนที่ 18 โดยไดรับแรงหนุนจากอุปสงคที่แข็งแกรงในดาน
การทองเที่ยวและการเปดตัวผลิตภัณฑ ใหมๆ ซึ่งชวยชดเชยความออนแอในภาคการผลิต อันเปนผลจากความตองการที่ซบเซาลง ขณะที่ภาคการ
สงออกยังคงไดรับแรงหนุนจากคาเงินเยนที่ออนคา จึงยังสามารถถือ Let profit run

China UOBSGC
KFACHINA-A

ในการประชุมสภาประชาชนแหงชาติจีน (NPC) รัฐบาลจีนประกาศเปาหมายการเติบโตทางเศรษฐกิจของป 204 ไวที่ 5% ขณะที่จีนยังกําหนด
ตัวเลขการขาดดุลงบประมาณปนี้ ไว ไมเกิน 3% ของ GDP ลดลงจากชวงปลายปที่แลวที่ระดับ 3.8% สงผลใหตลาดผิดหวังเนื่องจากจีนไมไดออก
มาตรการกระตุนเศรษฐกิจครั้งใหญ ขณะที่แผนเศรษฐกิจมุงเนนไปที่การอัปเกรดเทคโนโลยีและโครงสรางพื้นฐาน โดยไมมีมาตรการในการแกปญหา
อุปสงคที่ออนแอ ทางเราจึงยังคงมุมมองเปนกลางตอตลาดหุนจีน

India K-INDIA-A(A)
KT-INDIA-A

ตลาดหุนอินเดียปรับตัว Sideway Up เนื่องจากดัชนี PMI ทั้งภาคการผลิตและภาคบริการ สูงกวาระดับ 50 จุด สะทอนวาการผลิตและการบริการ
สามารถขยายตัวได ในอนาคต อีกทั้งในเดือน เม.ย. – พ.ค. จะมีการเลือกตั้งซึ่งในอดีตพบวาราคาหุนมักปรับตัวขึ้นได และ Valuation ตํ่ากวา
คาเฉลี่ย 5 ป อยางไรก็ตามมีปจจัยกดดันจากภูมิรัฐศาสตรและหน้ีสินตอ GDP ดังน้ันทาง LH Bank Advisory แนะนําใหเร่ิมทยอยลดสัดสวน

Vietnam PRINCIPAL VNEQ-A

LHVN-A

เมื่อรวมเดือนม.ค.-ก.พ. เพื่อขจัดผลกระทบของฐานที่ตางกัน (Base effect) จากชวงเวลาที่แตกตางกันของวันหยุดตรุษจีน บงชี้วาภาพรวม
เศรษฐกิจเวียดนามยังคงเติบโตอยางตอเนื่อง โดยใน 2 เดือนแรกของปนี้ การสงออกเพิ่มขึ้นอยางแข็งแกรงที่ +19.3%YoY เนื่องจากการฟนตัวของ
อุปสงคทั่วโลก การผลิตภาคอุตสาหกรรมขยายตัว +5.7%YoY และจํานวนนักทองเที่ยวเพิ่มขึ้น 68.7%YoY จนเกือบกลับไปเทาระดับ Pre-covid
แนะนําถือตอ Let Profit Run โดยดัชนี VN Index มีโอกาสปรับตัวข้ึนทดสอบ Base case target ที่ 1,350 จุด 

Thailand LHSTRATEGY-A
ABSM

ตลาดหุนไทยสัปดาหที่ผานมาปรับตัวอยู ในกรอบแคบๆ ตาม Sentiment ของตลาดทั่วโลก จากถอยแถลงของประธาน Fed ที่คอนขางผอนคลาย 
ในขณะที่อัตราเงินเฟอไทยที่อยูตํ่ากวากรอบเปาหมายของ ธปท. โดยดัชนีผูบริโภค (CPI) ออกมาหดตัว 0.77%YoY ซึ่งหดตัวกวาคาดการณและหด
ตัวนอยกวาเดือน ม.ค. 24 อีกทั้งเงินเฟอพ้ืนฐานยังคงขยายตัวได อยางไรก็ตามทาง LH Bank Advisory ยังคงมุมมองเปนกลาง

Fixed Income
Domestic Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

จากเงินเฟอที่ออกมาอยูตํ่ากวากรอบเปาหมาย สะทอนการดําเนินนโยบายทางการเงินของ ธปท. มีแนวโนมใชนโยบายการเงินแบบผอนคลาย 
ประกอบกับ Fed มีทาทีผอนคลายเชนกัน หลักฐานจาก US Bond Yield 10 years ที่ปรับตัวลงอยางตอเนื่อง สงผลให Yield Spread แคบลง 
เปนเหตุให ธปท. สามารถลดดอกเบ้ียได โดยจะกระทบตอเสถียรภาพดานคาเงินจํากัด ดังน้ันจึงแนะน้ําใหลงทุนตราสารหน้ีระยะยาวของไทย

Foreign Bond
ABGFIX-A

MUBONDUH-A

ในสัปดาหที่ผานมา Bond Yield ปรับตัวลงอยางตอเนื่อง จากถอยแถลงของประธาน Fed มีทาทีผอนคลาย ในขณะที่ตัวเลขเศรษฐกิจของสหรัฐฯ 
ยังคงแข็งแกรง ดังนั้นทาง LH Bank Advisory มองวาการผสมพอรตดวยตราสารหนี้ระยะสั้นเพื่อรับผลตอบแทนในชวงนี้ และตราสารหนี้ระยาว
เพ่ือเพ่ิมโอกาสในการทํากําไรจาก Capital Gain 

Alternative Asset
Property/REIT

PRINCIPAL GIF
MGPROP*

การเติบโตแบบ Structural trends จาก DATA CENTER, โครงสรางพื้นฐานโทรคมนาคม และบานพักคนชรา จะเปนอุตสาหกรรมขับเคลื่อนภาค
ธุรกิจอสังหาริมทรัพยของโลกใหขยายตัวหลังจากนี้ อยางไรก็ตามการปรับลดอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ ยังไมเกิดขึ้น สงผลตออัตราผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ปรับเพ่ิมข้ึน ทําให Yield Spread แคบลง ดังน้ันทางเรายังคงมุมมองเปนกลางตอกลุมอสังหาฯใหเชา

Gold
SCBGOLDH ราคาทองคําเสี่ยงถูกเทขายทํากําไร เนื่องจากใกลเขาสูชวงการประชุม FOMC วันที่ 19-20 มีนาคม ซึ่งเราคาดวา Fed จําเปนตองคงดอกเบี้ยใน

ระดับสูง หลังสถานการณเงินเฟอสหรัฐมีแนวโนมดื้อดึง  ทั้งน้ีกลยุทธการลงทุนทองคํา ขายทํากําไรบางสวนและ Let Profit Run สวนที่เหลือ

Oil
KT-ENERGY

ราคานํ้ามันมีแรงขายทํากําไร ทามกลางความกังวลเกี่ยวกับอุปสงคที่ชะลอตัวในปนี้ โดยเฉพาะ จีน ที่กําหนดเปาหมายเติบโต GDP เทาปกอน 
ขณะที่ฝงอุปทานมีการลดกําลังการผลิตอยางตอเนื่องโดย OPEC+ ยาวจนถึงสิ้นไตรมาสที่ 2 ดังนั้นทาง LH Bank Advisory มีมุมมองเปนกลาง
ตอน้ํามัน ทางเทคนิค Brent แกวงตัวในกรอบ 81- 85 ดอลลาร/บารเรล และมี Upside ไดอีก 10% หากสงครามอิสราเอลกับฮามาสบานปลาย

Thematic
LHCYBER-A กลุม Cybersecurity เกิดแรงขายทํากําไร หลังตลาดรับรูรายงานผลประกอบการที่ดีตามคาด และแรงกดดันจากการประชุม FOMC ที่จะมาถึง

ทั้งน้ีทางเราแนะนํา Buy on dip ในระดับแนวรับสําคัญ The Global X Cybersecurity ETF (BUG) ที่ 28 จุด
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Source: Bloomberg, LH Bank Advisory  as of 07 Mar 2024
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