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นโยบายส าคัญของญ่ีปุ่นกดดันเงินเฟ้อให้กลับลงมาต ่ากว่ากรอบเป้าหมายของ
BoJ ขณะท่ี GDP เติบโตเพียงเล็กน้อย BoJ อาจยังไม่เร่งข้ึนดอกเบ้ียในไตร
มาสน้ี ท าให้การคลังมีช่องให้ใช้นโยบายผ่อนคลาย จึงมีมุมมองบวกในระยะส้ัน

ก าไรในดัชนี Nifty 500 กระจายตัวดีข้ึน โดย 19 จาก 27 อุตสาหกรรมเติบโต
เลขสองหลัก ขณะท่ีหุ้นขนาดเล็กกลับมาน าตลาด โดย Nifty Small Cap 250 
ให้ผลตอบแทนชนะหุ้นใหญ่เป็นคร้ังแรกในรอบ 5 เดือนเราจึงแนะน าสะสม

ตลาดยังเผชิญแรงกดดันจากเงินเฟ้อท่ีเหนียว ดอกเบ้ียสูง และความเส่ียง
Private  Credit  แม้ก าไรบริษัทจดทะเบียนยังเติบโตดีแนะใช้จังหวะรีบาวด์ลด
พอร์ตหุ้นผันผวนสูง และรอสะสมธีม AI หรือ Equal Weight  ระยะยาว

เศรษฐกิจเวียดนามขยายตัวต่อเน่ือง คาดว่าจะข้ึนเป็นอันดับท่ี 3 ของอาเซียน
ในปี 2029 อีกท้ังภาคอสังหาริมทรัพย์ท่ีเคยซบเซาในช่วงก่อนหน้า ทางรัฐบาล
มีโครงสร้าง เพ่ือฟ้ืนฟูอุตสาหกรรมดังกล่าว แนะน าให้ทยอยสะสม

จากเงินเฟ้อท่ีปรับตัวลงมา อาจเป็นแรงหนุนให้ธนาคารกลางท้ัง ECB และ
BoE หันกลับมาผ่อนคลายมาตรการทางการเงินมาข้ึน อย่างไรก็ดีก าแพงภาษี
สหรัฐฯ ยังคงกดดันก าไรในกลุ่มส่งออก จึงแนะน า Selective  Buy หุ้นยุโรป

IMF ออกรายงานวิจารณ์เศรษฐกิจจีน พร้อมเรียกร้องให้จีนปฎิรูปเศรษฐกิจอย่าง
จริงจังโดยกระตุ้นการบริโภค ด้านจีนเปิดสัมพันธ์ทางการค้ากับแอฟริกา ยังคงมี
มุมมองเป็นบวกอย่างระมัดระวังในสินทรัพย์จีน โดยรอมาตราการจากรัฐบาล

แม้จะมีปัจจัยบวกจาก GDP ปลายปี แต่สินทรัพย์ไทยเรายังคงมองเป็นกลาง
จากความไม่ชัดเจนในการประกาศผลการเลือกต้ัง ท่ียังไม่จบ และมูลค่าสินทรัพย์
โดยเฉพาะหุ้นท่ีอยู่ในระดับราคาแพง ท้ังท่ีก าไรต่อหุ้นของดัชนียังคงระดับเดิม



Detail Countries Major Events Consensus Previous

23-Feb-26 US Factory Orders (MoM) (Dec) 2.7%

24-Feb-26 US
CB Consumer Confidence ( Feb ) 84.5

S&P/CS HPI Composite - 20 n.s.a. (YoY) ( Dec ) 1.4%

25-Feb-26 Europe CPI (YoY) (Jan) 1.7%

26-Feb-26 US Initial Jobless Claims 3.75%

27-Feb-26

UK Nationwide HPI (YoY) (Feb) 1.0%

India
GDP Quarterly (YoY) (Q3) 8.2%

GDP Annual 7.4%

US Construction Spending (MoM) (Nov) 0.5%

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory 
as of 19 February 2026
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▪ Private Investment Managers รายใหญ่ในวอลล์สตรีทปรับตัวลดลงแรงในสัปดาห์ท่ีผ่านมา หลัง
Blue Owl ประกาศจ ากัดสิทธ์ินักลงทุนในการถอนเงินจากกองทุนตราสารหน้ีรายย่อย สะท้อนความ
เช่ือม่ันท่ีเร่ิมส่ันคลอน หลังตลาด Private  Credit  เติบโตเร็วในช่วงหลายปีท่ีผ่านมา แต่ปัจจุบันเร่ิมเผชิญ
แรงกดดันจากค าขอไถ่ถอน (Redemption  requests)  รวมถึงความกังวลว่า AI อาจกระทบโมเดลธุรกิจ
ของบริษัทท่ีกองทุนปล่อยกู้ อย่างไรก็ตาม ภาพรวม Private  Credit  / Private  Lending  ยังได้รับความ
นิยมในยุคดอกเบ้ียสูง สะท้อนจาก Bank of America  เตรียมลงทุน $25B เพ่ือขยายธุรกิจ Private  
Credit  ตามรอย JPMorgan และ Goldman  Sachs

▪ รายงานเงินเฟ้อ PCE อาจส่งสัญญาณให้ Fed ชะลอการลดดอกเบ้ีย ท่ามกลางตลาดแรงงานท่ียัง
แข็งแกร่ง ซ่ึงอาจดันเงินเฟ้อสหรัฐฯ ข้ึนราว +0.3% MoM ท าให้ประมาณการ Headline  PCE อยู่ท่ี
+0.3% MoM และ ~2.7% YoY อย่างไรก็ตาม ตลาดยังคงหวังเห็นการลดดอกเบ้ียในเดือนมิถุนายน
หลัง Powell  หมดวาระในเดือนพฤษภาคม โดย Kevin Warsh ถูกมองว่าเป็นตัวเต็งในอนาคต และเป็น
ช่ือท่ี Trump สนับสนุน โดยมีจุดยืนเอนเอียงไปทางการกดอัตราดอกเบ้ียระยะส้ันให้อยู่ในระดับต ่า

▪ รายงานผลประกอบการ Q4/2025 พบว่า อัตราการเติบโตก าไรแบบผสม (Blended  earnings  
growth)  อยู่ท่ี 13.2% และหากคงระดับน้ี จะเป็นการเติบโตเลขสองหลักเป็นไตรมาสท่ี 5 ติดต่อกัน โดย
74% ของบริษัทท่ีรายงานแล้ว มีก าไรต่อหุ้น (EPS) สูงกว่าคาด ขณะท่ี 9 จาก 11 กลุ่มอุตสาหกรรมมี
ก าไรเติบโต น าโดย IT, Industrials  และ Communication  Services  อย่างไรก็ตาม จาก 262 บริษัทท่ี
ให้ Guidance  มีถึง 44% เป็นมุมมองเชิงลบ ขณะท่ีตลาดคาด EPS โต 14% ในปี 2026 โดยก าไรจะ
เร่งตัวในคร่ึงหลังปี ท้ังน้ี Valuation  ตลาดยังตึง โดย Forward  P/E อยู่ท่ี 21.5x ท าให้ตลาดหุ้นสหรัฐฯ
ปีน้ีต้อง “พิสูจน์การเติบโตจริง ” โดยเฉพาะจาก AI

▪ LH Bank Advisory ประเมินว่าตลาดหุ้นสหรัฐฯ ยังมีแนวโน้มผันผวนสูง จากความเส่ียงภูมิ
รัฐศาสตร์ ดอกเบ้ียท่ียังอยู่ในระดับสูง และ Guidance  รายได้คร่ึงปีแรกท่ียังออกมาเชิงลบ โดยคาดว่า
สัปดาห์น้ีตลาดหุ้นสหรัฐฯ อาจมีแรงรีบาวด์หลังการปรับฐานก่อนหน้า แนะใช้เป็นจังหวะทยอยลด
สัดส่วนหุ้นผันผวนสูง และรอสะสมเม่ือย่อตัวในธีม AI เพ่ือเป้าหมายการลงทุนระยะยาว หรือ
กองทุนสหรัฐฯ ท่ีมีกลยุทธ์ Equal Weight เพ่ือลดความผันผวน

U.S:
TOP PICKS: ONE-ELITE11

S&P 500 Performance Across Federal Reserve Chairs' Tenures

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory



▪ ธนาคารกลางยุโรป (ECB) ก าลังเผชิญกับความท้าทายจากแนวโน้มเงินเฟ้อท่ีอาจต ่า
กว่าเป้าหมายท่ีคาดไว้ เป็นปัจจัยกดดันให้ต้องพิจารณาด าเนินนโยบายท่ีผ่อนคลายลง
นอกจากน้ี ตลาดการเงินก าลังจับตามองประเด็นเร่ืองการพ้นจากต าแหน่งก่อนก าหนดของ
ประธาน คริสตีน ลาการ์ด ซ่ึงอาจส่งผลต่อทิศทางนโยบายและค่าเงินยูโรในระยะส้ัน
นอกจากน้ันเจ้าหน้าท่ีระดับสูงของธนาคารกลางยังติดตามความเคล่ือนไหวของอัตรา
แลกเปล่ียนอย่างใกล้ชิดเพ่ือประเมินผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนต่อเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ
โดยรวมของภูมิภาค

▪ ยูโรโซน เดือน ธ.ค. มียอดเกินดุลเพ่ิมข้ึนเป็น 1.16 หม่ืนล้านยูโร การเกินดุลกับ
สหรัฐฯ เร่ิมทรงตัวและลดต ่าลงกว่าช่วงเดียวกันของปีก่อน เน่ืองจากปัจจัยช่ัวคราวจากการ
เร่งส่งออกผลิตภัณฑ์ยาในไตรมาสก่อนหน้าได้หมดไป ขณะเดียวกันยอดขาดดุลการค้ากับ
จีนยังคงอยู่ในระดับใกล้เคียงเดิม แม้จะมีข้อกังวลเร่ืองการเปล่ียนแปลงยอดการค้าจาก
สหรัฐฯ มายังยุโรป แต่ข้อมูลยังไม่แสดงหลักฐานท่ีชัดเจนว่ามีการไหลเข้าของสินค้าจีนอย่าง
ผิดปกติในเชิงมูลค่า ท้ังน้ีภาคการค้าต่างประเทศมีส่วนช่วยในการเติบโตของ GDP ใน
4Q25 ค่อนข้างจ ากัด โดยประมาณการการเติบโตอยู่ท่ี 0.3%

▪ ธนาคารกลางอังกฤษ (BOE) มีโอกาสปรับลดอัตราดอกเบ้ีย โดยคาดการณ์ว่าจะมีการ
ปรับลดในช่วงเดือน มี.ค. และ มิ.ย. เพ่ือไปสู่ระดับเป้าหมายท่ี 3.25% เน่ืองจากการชะลอ
ตัวของเงินเฟ้อประกอบกับสัญญาณความอ่อนแอในตลาดแรงงานท่ีเร่ิมชัดเจนข้ึน ท้ังจาก
การเพ่ิมข้ึนของอัตราการว่างงานและการเติบโตของค่าจ้างท่ีลดลง ท าให้ธนาคารกลางอาจ
จ าเป็นต้องเร่ิมผ่อนคลายนโยบายเพ่ือป้องกันความเส่ียงท่ีเศรษฐกิจจะเข้าสู่ภาวะถดถอย
และเพ่ือรักษาความสมดุลของระบบเศรษฐกิจในระยะยาว

▪ อัตราเงินเฟ้ออังกฤษเร่ิมส่งสัญญาณชะลอตัวลงอย่างชัดเจน โดยดัชนีราคาผู้บริโภค
(CPI) ลดลงสู่ระดับ 3.0% เดือน ม.ค. และมีแนวโน้มจะลดลงอย่างรวดเร็วจนเข้าใกล้ระดับ
เป้าหมายท่ี 2% ปัจจัยหลักมาจากการลดลงของราคาพลังงานและราคาอาหารท่ีชะลอตัว
เร็วกว่าท่ีคาด รวมถึงค่าโดยสารเคร่ืองบินท่ีปรับลดลงอย่างมาก แม้ว่าอัตราเงินเฟ้อในภาค
บริการจะยังคงมีความหนืดอยู่บ้างเน่ืองจากน ้าหนักในตะกร้าสินค้าท่ีเพ่ิมข้ึน แต่ภาพรวม
ช้ี ให้เห็นว่าแรงกดดันด้านราคาสินค้าอุปโภคบริโภคลดลงอย่างต่อเน่ือง

▪ ทาง LH Bank Advisory  แนะน า Selective Buy ในหุ้นยุโรป จากภายใต้สถานการณ์น้ี
ควรเน้นความระมัดระวังแต่มีความหวังจากการปรับลดอัตราดอกเบ้ียของธนาคารกลาง ซ่ึง
มักจะเป็นปัจจัยบวกต่อมูลค่าหุ้นโดยรวม โดยเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีอ่อนไหวต่อต้นทุน
ทางการเงิน อย่างไรก็ตามนักลงทุนควรระวังกลุ่มบริษัทส่งออกท่ีพ่ึงพาตลาดสหรัฐฯ สูง
เน่ืองจากอาจได้รับผลกระทบจากก าแพงภาษีและการชะลอตัวของความต้องการสินค้าบาง
ประเภท เช่น เวชภัณฑ์ นอกจากน้ี ความผันผวนจากการเปล่ียนผ่านผู้น าใน ECB อาจ
สร้างแรงกดดันต่อตลาดหุ้นในระยะส้ัน การกระจายความเส่ียงไปยังกลุ่มสินค้าอุปโภค
บริโภคภายในภูมิภาคท่ีได้รับอานิสงส์จากก าลังซ้ือท่ีฟ้ืนตัวตามเงินเฟ้อท่ีลดลงอาจเป็น
ทางเลือกท่ีเหมาะสมในขณะน้ี

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



Japan:
TOP PICKS: KT-JAPANALL, SCB -JAPAN

▪ สถานการณ์เงินเฟ้อของญ่ีปุ่นในเดือน ม .ค. มีการปรับตัวลดลง โดยอัตราเงินเฟ้อ
ท่ัวไป ปรับตัวลดลงเหลือ 1.5% YoY ซ่ึงถือเป็นระดับท่ีต ่าท่ีสุดนับต้ังแต่เดือนมีนาคม 
2022 และเป็นการส้ินสุดสถิติเงินเฟ้อท่ีอยู่เหนือระดับเป้าหมาย 2% ของธนาคารกลาง
ญ่ีปุ่น (BOJ) ขณะท่ีอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐาน (Core CPI) ซ่ึงไม่รวมราคาอาหารสดขยับลงมา
อยู่ท่ี 2% ตามท่ีนักเศรษฐศาสตร์คาดการณ์ไว้

▪ ปัจจัยหลักท่ีส่งผลให้เงินเฟ้อชะลอตัวลงอย่างมีนัยส าคัญคือ มาตรการช่วยเหลือจาก
ภาครัฐและการลดลงของต้นทุนอาหาร โดยเฉพาะราคาข้าวท่ีชะลอตัวลงเป็นเดือนท่ี 8
ติดต่อกัน นอกจากน้ียังมีผลพวงจากการประกาศค าม่ันสัญญาหลักคือการระงับภาษี
อาหาร 8% เป็นเวลาสองปี เพ่ือบรรเทาภาระค่าครองชีพของประชาชน ซ่ึงมาตรการ
ทางการคลังเหล่าน้ีเป็นแรงกดดันส าคัญต่อเงินเฟ้อ ในช่วงคร่ึงแรกของปี 2026

▪ ด้านการเติบโตทางเศรษฐกิจ ข้อมูลล่าสุดระบุว่า GDP ของญ่ีปุ่นในไตรมาสท่ี 4 ขยายตัว
เพียงเล็กน้อย แต่ก็ช่วยให้ญ่ีปุ่นสามารถรอดพ้นจากสภาวะเศรษฐกิจถดถอยเชิงเทคนิค มา
ได้อย่างหวุดหวิด อย่างไรก็ตาม ความอ่อนแอของ GDP น้ีส่วนหน่ึงสะท้อนถึงการ
ลดลงของสินค้าคงเหลือและการบริโภคภาคครัวเรือน ท่ียังคงเปราะบางจากผลกระทบ
ของราคาสินค้าท่ีทรงตัวอยู่ในระดับสูงในช่วงก่อนหน้าน้ี ท าให้รัฐบาลต้องเร่งผลักดัน
งบประมาณกระตุ้นเศรษฐกิจและการใช้จ่ายภาครัฐเพ่ือสร้างแรงส่งให้เศรษฐกิจเดินหน้า
ต่อไปได้

▪ ทิศทางนโยบายการเงินและการคลังในระยะต่อไปถือเป็นจุดท่ีน่าจับตามองอย่างย่ิง 
เม่ือเงินเฟ้อเร่ิมลดต ่าลงกว่าเป้าหมาย อาจส่งผลต่อการตัดสินใจของธนาคารกลางญ่ีปุ่นใน
การปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียท่ีเคยคาดการณ์ไว้ในช่วงกลางปี แม้ว่านักวิเคราะห์บางส่วนจะ
มองว่าพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจยังแข็งแกร่งพอท่ีจะรองรับการปรับนโยบายเข้าสู่ภาวะปกติ 
แต่การด าเนินงานต้องท าอย่างระมัดระวังควบคู่ไปกับนโยบายการคลังของรัฐบาลทากาอิจิ
ท่ีมุ่งเน้นการลงทุนในอุตสาหกรรมยุทธศาสตร์ เช่น AI และการปฏิรูปโครงสร้างแรงงาน 
เพ่ือยกระดับขีดความสามารถในการแข่งขันและสร้างการเติบโตท่ีย่ังยืนท่ามกลางความท้า
ทายของสังคมผู้สูงอายุ

▪ ด้วยเหตุน้ีทางเราจึงมีมุมมองบวกต่อตลาดหุ้นญ่ีปุ่นในระยะส้ัน อย่างไรก็ตาม ในระยะยาว
ยังเผชิญกับความผันผวน จาก Bond Yield ของพันธบัตรญ่ีปุ่นท่ีปรับตัวข้ึนในเชิง
โครงสร้างเป็นปัจจัยกดดันการด าเนินนโยบายของท้ังรัฐบาล และ BoJ อย่างต่อเน่ือง



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

▪ IMF ออกรายงานวิจารณ์โมเดลเศรษฐกิจจีนก าลังสร้างปัญหาให้กับเศรษฐกิจโลก
โดยระบุว่าจีนควรรีบเปล่ียนแปลงเศรษฐกิจของตนเองไปเน้นการบริโภคมากกว่าการขยาย
ก าลังการผลิต ภาพดังกล่าวสะท้อนจากการท่ีจีนมีเงินเกินดุลบัญชีเดินสะพัดจากการ
ส่งออกสินค้าและบริการในปี 2025 คิดเป็น 3.3% ของ GDP นอกจากน้ันยังระบุว่า
รูปแบบเศรษฐกิจปัจจุบันท่ีเน้นการผลิตจนท าให้อัตราการเติบโต GDP จากการส่งออกคิด
เป็นราว 1 ใน 3 ของการเติบโตท้ังหมด และค่าเงินหยวนท่ีแท้จริง (REER: Real Effective  
Exchange  Rate คือค่าเงินท่ีปรับด้วยเงินเฟ้อ ) ท่ีควรแข็งกว่าน้ี ท าให้จีนอยู่ในความเส่ียง
โดนตอบโต้จากประเทศคู่ค้าเพ่ิมเติม ท้ังน้ี IMF ประเมินว่าหน้ีสาธารณะของจีนปี 2025 จะ
อยู่ท่ี 127% ของ GDP และจะเพ่ิมเป็น 135% ภายในปี 2034 รวมถึงภาวะเงินฝืดของ
เศรษฐกิจจีนท่ีก าลังท าลายเศรษฐกิจของจีนในปัจจุบัน และเรียกร้องให้ทางการจีนออก
มาตราการกระตุ้นเศรษฐกิจและท างบประมาณขาดดุลเพ่ิมเติม

▪ รัฐบาลจีนส่งตัวแทนเดินทางไปยังประเทศในแอฟริกา โดยย ้าจุดยืนจากสุนทรพจน์ของ
ประธานาธิบดีของจีนในเวทีการประชุม African Union Summit  สัปดาห์ท่ีแล้ว โดยระบุว่า
จีนจะไม่เรียกเก็บอากรขาเข้า (tariff)  จากสินค้าทุกประเภทของชาติในแอฟริกากว่า 53
ประเทศต้ังแต่วันท่ี 1 พฤษภาคม 2569 เป็นต้นไป พร้อมระบุว่าจีนไม่คาดหวังว่าชาติอ่ืนๆ
ในแอฟริกาจะให้สิทธิทางภาษีกับสินค้าจีนในแบบเดียวกับท่ีจีนให้กับชาติในแอฟริกา

▪ ความเคล่ือนไหวของจีนสัปดาห์น้ีน้อยกว่าปกติ เน่ืองจากติดช่วงเทศกาลตรุษจีน
อย่างไรก็ตามข้อวิจารณ์ในรายงานของ IMF ถือเป็นสัญญาณท่ีส าคัญส าหรับนักลงทุนบ่งช้ี
ว่าจีนก าลังเผชิญปัญหาเศรษฐกิจในระยะยาว ซ่ึงรวมถึงความสามารถในการท าก าไรของ
บริษัทในจีนท่ีเน้นการเพ่ิมก าลังการผลิต แม้ว่าจีนจะพยายามผูกมิตรกับชาติในแอฟริกา
ผ่านการค้า เพ่ือให้เห็นข้อแตกต่างระหว่างจีนกับสหรัฐอเมริกาท่ีรายหลังพยายามด าเนิน
สงครามการค้าในช่วงท่ีผ่านมา

▪ LH Bank Advisory ยังคงมุมมองบวกอย่างระมัดระวังกับจีนและเฝ้ารอมาตราการ
กระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติม ท่ีจะเข้ามาช่วยหนุนตลาดหุ้นจีนท้ังในกลุ่มจีน A-Share และ
H-Share



▪ เวียดนามก าลังก้าวเข้าสู่ยุคการเปล่ียนผ่านทางเศรษฐกิจคร้ังส าคัญ โดยในปีท่ีผ่านมา
อัตราการเติบโตของ GDP อยู่ท่ี 8%YoY และรัฐบาลต้ังเป้าหมายการเติบโตท่ี 10% ในปี 
2026 ปัจจัยสนับสนุนหลักมาจากการได้รับประโยชน์จากการย้ายฐานผลิตในห่วงโซ่อุปทาน
ระดับโลก ปัจจุบันเวียดนามก าลังก้าวข้ึนเป็นเขตเศรษฐกิจขนาดใหญ่เป็นอันดับ 3 ของ
อาเซียนในปี 2025 โดยคาดการณ์ว่าจะมีมูลค่า GDP แซงหน้าท้ังไทยและสิงคโปร์ได้
ภายในปี 2029 นอกจากน้ียังเป็นประเทศท่ีมีสัดส่วนการค้าต่อ GDP สูงถึง 87% ซ่ึงถือ
เป็นหน่ึงในระดับท่ีสูงท่ีสุดในโลก

▪ ในการสร้างความสัมพันธ์เชิงกลยุทธ์กับสหรัฐฯ ผู้น าเวียดนามได้เดินทางเยือนวอชิงตัน
เพ่ือเจรจาข้อตกลงทางการค้า และพยายาม ลดความตึงเครียดจากดุลการค้าท่ี
เวียดนามเกินดุลสหรัฐฯ สูงถึง 133 ,900 ล้านดอลลาร์สหรัฐในปี 2025 สายการบิน
ต่างๆ ของเวียดนามได้ประกาศส่ังซ้ือเคร่ืองบินจาก Boeing และอุปกรณ์จาก Pratt & 
Whitney รวมมูลค่าหลายหม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐ เพ่ือแสดงเจตจ านงในการเพ่ิมการน าเข้า
สินค้ามูลค่าสูงจากอเมริกา ข้อตกลงท่ีส าคัญประกอบด้วยการส่ังซ้ือเคร่ืองบิน 40 ล ามูลค่า 
22,500 ล้านดอลลาร์ของ Sun PhuQuoc Airways และการยืนยันค าส่ังซ้ือเคร่ืองบิน 50 
ล าของ Vietnam Airlines มูลค่า 8,100 ล้านดอลลาร์

▪ การปฏิรูปภายในประเทศเวียดนามได้ผลักดันวาระ Doi Moi 2.0 เพ่ือส่งเสริม
ภาคเอกชนผ่านการลดกฎระเบียบ ซ่ึงคาดว่าจะช่วยเพ่ิมการเติบโตของ GDP ได้อีก 2% ใน
ระยะยาว การปฏิรูปน้ีมุ่งเน้นการปลดล็อกโครงการอสังหาริมทรัพย์ท่ีหยุดชะงักได้ถึง 80%
และการลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานท่ีเพ่ิมข้ึนเป็น 10% ของ GDP ในส่วนของตลาดทุน
ดัชนีหุ้นเวียดนามมีความน่าสนใจด้วยอัตราส่วน PEG ท่ี 0.7 เท่า และมีโอกาสท่ีจะได้รับ
การปรับสถานะข้ึนเป็นตลาดเกิดใหม่โดย FTSE Russell  ซ่ึงจะช่วยดึงดูดเงินทุนจาก
ต่างชาติได้มากข้ึน

▪ อย่างไรก็ตามเศรษฐกิจเวียดนามยังเผชิญกับความเส่ียงจากสภาพคล่องของระบบธนาคารท่ี
ตึงตัว เน่ืองจากอัตราการเติบโตของสินเช่ือท่ี 19% สูงกว่าการเติบโตของเงินฝากท่ี 15% 
ซ่ึงอาจส่งผลให้นักลงทุนถอนเงินออกจากตลาดทุน หากอัตราดอกเบ้ียเงินฝากพุ่งสูงเกินไป 
ถึงกระน้ันธนาคารกลางเวียดนามยังมีเคร่ืองมือเชิงนโยบายท่ีแข็งแกร่งในการบริหารจัดการ
ความเส่ียงเหล่าน้ี ท้ังการขยายงบดุลและการน าเงินฝากของรัฐบาลมาปรับใช้ในระบบ
เศรษฐกิจ ด้วยเหตุน้ีทางเราจึงแนะน าให้ทยอยสะสมหุ้นเวียดนาม

Vietnam:
TOP PICKS: PRINCIPAL VNEQ -A, UVO



Thailand:
TOP PICKS: KFDYNAMIC, ABSM

▪ ตัวเลข GDP ของไทยไตรมาส 4 ปี 2569 ออกมาดีกว่าคาดท่ี 1.9% QoQ/2.5% 
YoY ท าให้ปิดปี 2025 GDP ท้ังปีอยู่ท่ี 2.4% สาเหตุส าคัญของการฟ้ืนตัวอยู่ท่ีการลงทุน
ของภาคเอกชนท่ีเพ่ิมข้ึน การกระตุ้นการบริโภคจากมาตราการของภาครัฐ โดยเฉพาะการ
สนับสนุนรถยนต์ไฟฟ้า (EV) ท่ีมาตราการส้ินสุดช่วงส้ินปี และการเร่งเบิกจ่ายงบประมาณ
ของภาครัฐท่ีเร่งตัวข้ึน อย่างไรก็ตามการเติบโตของไทยเม่ือเทียบกับอาเซียนยังอยู่ในระดับต ่า
และโครงสร้างทางเศรษฐกิจยังมีปัญหา ท้ังเร่ืองของหน้ีสิน (Debt),  สภาวะเงินฝืด
(Deflation)  และโครงสร้างประชากร (Demographic)  ท่ียังรอการแก้ไขอยู่

▪ ด้านมิติการเมืองของไทยยังมีความไม่แน่นอนสูง ผลการเลือกต้ังท่ัวไปเม่ือวันท่ี 8 
กุมภาพันธ์ 2569 คณะกรรมการการเลือกต้ังยังไม่สามารถประกาศผลการเลือกต้ังได้
เน่ืองจากมีการทักท้วงผลการเลือกต้ัง รวมถึงยอดจ านวนผู้ใช้สิทธิท่ีไม่ตรงกับบัตรเลือกต้ัง
ด้านการจัดต้ังรัฐบาลยังมีความไม่ชัดเจน นอกจากการประกาศของพรรคภูมิใจไทยและ
พรรคเพ่ือไทยว่าพร้อมท่ีจะจัดต้ังรัฐบาลร่วมกัน

▪ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยสัปดาห์น้ีข้ึนมาซ้ือขายในระดับใกล้กับ 1,500 
จุด โดยคิดเป็น 15.54 เท่า (ณ วันท่ี 19 กุมภาพันธ์ 2569) ของ Forward  PER 12 
เดือนล่วงหน้า สูงกว่าค่าเฉล่ียของตลาด 10 ปีท่ี  15.19 เท่า และก าลังใกล้กับค่า 1 ช่วงค่า
เบ่ียงเบนมาตราฐานท่ี 15.81 เท่า ในขณะท่ีประมาณการก าไรต่อหุ้นถูกปรับข้ึนเพียง
0.30% เม่ือเทียบกับช่วงก่อนหน้า บ่งช้ีว่าหุ้นไทยถูกปรับตัวข้ึนจากความคาดหวังของ
ตลาด แต่ไม่มีปัจจัยพ้ืนฐานท่ีชัดเจนรองรับ และการปรับตัวข้ึนชัดเจนเกิดหลังจากการ
เลือกต้ังและมีความชัดเจนว่าพรรคภูมิใจไทยจะเป็นรัฐบาลเสียงข้างมาก ประกอบกับการท่ี
กลุ่มกองทุนบริหารความเส่ียง (Hedge Funds)  เร่ิมกลับเข้ามาลงทุนในภูมิภาคตลาดเกิด
ใหม่ (Emerging  Markets ) อีกคร้ังหน่ง เป็นปัจจัยส าคัญท่ีท าให้หุ้นไทยดีดกลับข้ึนมาใน
สัปดาห์น้ี

▪ LH Bank Advisory  ประเมินว่าการปรับตัวข้ึนของหุ้นไทยรอบน้ีเป็นการปรับตัวข้ึนในระยะ
ส้ันเท่าน้ัน การปรับตัวท่ีย่ังยืนต้องมาด้วยคือความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาด ซ่ึงยังไม่ได้ปรับตัวข้ึนอย่างชัดเจน ดังน้ันเราจึงยังคงมุมมองเป็นกลาง
(Neutral)  ส าหรับกลุ่มสินทรัพย์ไทยในภาพรวม

10

12

14

16

18

20

02
/20

21

08
/20

21

02
/20

22

08
/20

22

02
/20

23

08
/20

23

02
/20

24

08
/20

24

02
/20

25

08
/20

25

02
/20

26

SET Index 12M FWD PER -2 S.D.

-1 S.D. Avg.

1 S.D. 2 S.D.

75

80

85

90

95

100

105

110

115

120

02
/20

21
05
/20

21
08
/20

21
11
/20

21
02
/20

22
05
/20

22
08
/20

22
11
/20

22
02
/20

23
05
/20

23
08
/20

23
11
/20

23
02
/20

24
05
/20

24
08
/20

24
11
/20

24
02
/20

25
05
/20

25
08
/20

25
11
/20

25
02
/20

26

SET Index 12M FWD EPS

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory



India:
TOP PICKS: PRINCIPAL INDIAEQ -A, MINDIA

ทาง LH Bank Advisory ประเมินว่าในปี 2026 ตลาดหุ้นอินเดียกับมาน่าสนใจอีกคร้ัง ด้วย
ปัจจัยดังต่อไปน้ี
▪ นโยบายการคลังลดการลงทุนหันไปหนุนการบริโภคโดยตรง : จากการ ปฏิรูปภาษี GST 

(Next-Gen GST) เม่ือเดือนสิงหาคม 2025 เพ่ือเอ้ือต่อคนยากจน สินค้าจ าเป็น: ลดภาษี
จาก 12% เหลือ 5% (เช่น สบู่ , เคร่ืองจักรเกษตร ) สินค้าฟุ่มเฟือยบางประเภท : เช่น
แอร์ , อิเล็กทรอนิกส์ และ รถยนต์เล็ก ลดจาก 28% เหลือ 18% ส่งผลกระตุ้นการบริโภค
ซ่ึงคิดเป็น 60% ของ GDP อินเดีย ช่วยลดภาระคนจนและเพ่ิมยอดขายให้ผู้ประกอบการ

▪ จากปัจจัยหนุนจากการลดภาษีบริโภค (GST) เม่ือเดือนกันยายนเร่ิมเห็นผลชัดเจนใน
ผลก าไรของบริษัทในดัชนี Nifty 500 ท่ีชนะการคาดการณ์ของนักวิเคราะห์ และสูงสุดใน
รอบ 8 ไตรมาส พร้อมกับการแสดงว่าก าไรเร่ิมฟ้ืนตัวแบบกระจายตัว 19 จาก 27 กลุ่ม
อุตสาหกรรม (เช่น โลหะ , น ้ามันและก๊าซ ) รายงานก าไรเติบโตในระดับเลขสองหลัก
ติดต่อกันเป็นไตรมาสท่ี 4 ซ่ึงถือเป็นสัญญาณเชิงบวกอย่างมากหุ้นขนาดเล็ก (Small-
caps) กลับมาน าตลาด สะท้อนจากเดือนกุมภาพันธ์ 2026 ดัชนี Nifty Small  cap 250 
เร่ิมให้ผลตอบแทนชนะหุ้นใหญ่ (Nifty 50) เป็นคร้ังแรกในรอบ 5 เดือน โดยได้แรงหนุน
จากก าไรท่ีพุ่งสูงถึง 29% เม่ือเทียบกับปีท่ีแล้ว

▪ ทาง LH Bank Advisory จึงแนะน าให้ทยอยสะสมในหุ้นอินเดีย ส าหรับบักเก็งก าไร หุ้น
กลุ่มขนาดเล็กมีความโดดเด่น ขณะท่ี  Valuation  ท่ีน่าดึงดูด P/E อยู่ท่ีประมาณ 22 เท่า
ขณะท่ีนักวิเคราะห์คาดการณ์ว่าก าไรบริษัทจดทะเบียนจะเติบโต 15-16% ต่อปีในอีก 2 ปี
ข้างหน้า ซ่ึงจะท าให้ P/E ลดลงเหลือเพียง 16.5 เท่าในเชิงเปรียบเทียบ

Reit:
TOP PICKS: PRINCIPAL GIF, MGPROP -AC

▪ อัตราดอกเบ้ียท่ียังยืนสูงอยู่ ประกอบกับความกังวลในกลุ่มอสังหาริมทรัพย์การพาณิชย์
(CRE) มีส่วนในการกดดันกลุ่ม REITS ในสัปดาห์ท่ีผ่านมา ท าให้ผลงานออกมายังไม่โดด
เด่น อย่างไรก็ตามในกลุ่มท่ีเก่ียวข้องกับศูนย์ข้อมูล (Data Center)  กลับกลายเป็นกลุ่มท่ี
โดดเด่น เน่ืองจากเป็นกลุ่มท่ีได้รับประโยชน์จากการลงทุน (CAPEX)  ของ Hyperscaler  
เจ้าต่างๆ ภาพรวมเราแนะน าให้เป็นกลางเพ่ือติดตามสถานการณ์ดอกเบ้ีย โดยหากจะลงทุน
กลุ่มท่ียังมีโอกาสเป็นกลุ่มท่ีได้ประโยชน์ตรงจากการลงทุนของ Data Center  รวมถึงส่วน
เก่ียวข้องกับธุรกิจด้าน Digital  Infrastructure  ต่างๆ



▪ นอกจากความตึงเครียดอิหร่าน –สหรัฐฯ ราคาน ้ามันยังได้แรงหนุนจากความกังวลว่า AI 
อาจดิสรัปโมเดลธุรกิจซอฟต์แวร์ ท าให้นักลงทุนหันกลับมาหาธุรกิจท่ีจับต้องได้และมูลค่าถูก 
ส่งผลให้กลุ่มพลังงานสหรัฐฯ ปรับข้ึนแล้วกว่า 17% ต้ังแต่ต้นปี 2026 ขณะเดียวกัน 
พลังงานสะอาดสหรัฐฯ กลับเติบโตแข็งแกร่งเกินคาด แม้ท่าทีเชิงลบจากนโยบายภาครัฐ 
โดยข้อมูลทางการช้ีว่าเทรนด์พลังงานสะอาดก าลังเข้าสู่กระแสหลักท่ียากจะหยุดย้ัง

▪ ความต้องการไฟฟ้าพุ่ง : การเติบโตของดาต้าเซ็นเตอร์ AI ดันดีมานด์ไฟฟ้าสหรัฐฯ สูงสุด
ในรอบศตวรรษ คาดเพ่ิมอีก 4% ในสองปีข้างหน้า ขณะท่ีถ่านหินลดลง 9.6% และก๊าซ
ธรรมชาติเพ่ิมเพียง 0.8% EIA คาดโซลาร์โต 46% และลม 12% ในสองปี แม้เผชิญแรง
ต้านเชิงนโยบาย โดยต้นทุนยังเป็นตัวเร่งหลัก : LCOE โซลาร์เพียง 50–53 ดอลลาร์ /MWh 
เทียบก๊าซ ~115 และถ่านหิน ~194 ดอลลาร์ ขณะเดียวกันแบตเตอร่ีท่ีถูกลงช่วย
แก้ปัญหาเสถียรภาพ โดยคาดเพ่ิมก าลังการผลิตใหม่อีก 22 GW ในปี 2026

▪ กลยุทธ์ : เรายัง Overweight กลุ่มผู้ผลิตไฟฟ้า (Utilities) โดยเฉพาะนิวเคลียร์ ซ่ึงได้แรง
หนุนระยะยาวจากดาต้าเซ็นเตอร์และ AI

Energy:
TOP PICKS: KT-ENERGY, LHNUKZ

Commodities :
TOP PICKS: SCBGOLD

▪ ราคาทองค ากลับมาเคล่ือนไหวเหนือระดับ 4,900 ดอลลาร์ต่อออนซ์อีกคร้ัง หลังนักลงทุน
เข้าซ้ือเก็งก าไรในช่วงราคาย่อตัว (Dip-buying)  ภายหลังราคาร่วงลงต่อเน่ืองสองวันรวม
กว่า 3% การฟ้ืนตัวคร้ังน้ีเกิดข้ึนท่ามกลางสภาพคล่องต ่าในช่วงเทศกาลตรุษจีนท่ีตลาด
เอเชียส่วนใหญ่ปิดท าการ ท าให้ปริมาณซ้ือขายเบาบาง แต่ราคากลับพุ่งข้ึนได้สูงสุดถึง
2.7% จากแรงหนุนท้ังความตึงเครียดภูมิรัฐศาสตร์ และประเด็นส าคัญเร่ืองดอกเบ้ีย

▪ นักลงทุนยังคงจับตาสัญญาณการลดดอกเบ้ียจากเฟด ซ่ึงจะเป็นแรงส่งส าคัญ (Tailwind)  
ต่อทองค าและเงิน ในฐานะสินทรัพย์ท่ีไม่มีผลตอบแทนในรูปดอกเบ้ีย

▪ อย่างไรก็ตาม Fiscal  demand  ของทองค าลดลงอย่างมีนัยส าคัญ ขณะท่ีสัดส่วนการถือ
ครองของธนาคารกลางไม่ได้เป็นตัวขับเคล่ือนอุปสงค์หลักในระยะน้ี แม้เรายังมองว่าทองค า
เป็นสินทรัพย์ท่ีช่วย Hedge ความเส่ียงของพอร์ตได้ดี แต่แนะน าให้ถือในสัดส่วนเพียง
5%–10% ของพอร์ตเท่าน้ัน



Source: Bloomberg,  LH Bank Advisory  as of 19 February 2026
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ข้อจ ากัดความรับผิดชอบ (Disclaimer)

• การลงทุนมีความเส่ียง “ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไข ผลตอบแทน และ
ความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน ”

• เอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยธนาคาร แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากัด (มหาชน ) (“ธนาคาร ”) ข้อมูล
ท่ีปรากฏในเอกสารน้ีน ามาจากแหล่งข้อมูลท่ี ธนาคารเห็นว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ี
จะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระธนาคารไม่สามารถให้การรับประกันความ
ถูกต้องหรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และอาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดง
ข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอัน
อาจเกิดข้ึนจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้หน่ึงผู้ใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารน้ีประกอบด้วย
ความเห็นในปัจจุบันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเปล่ียนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

• ธนาคาร มิได้ให้ค าปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกล่าว
กับท่ีปรึกษา และ /หรือ ผู้ให้ค าปรึกษาก่อนการตัดสินใจใดๆ ท่ีเก่ียวเน่ืองกับข้อมูลในเอกสารน้ี
ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรได้รับค าปรึกษา
จากผู้ให้ค าปรึกษาด้านการลงทุนท่ีได้รับอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายได้
จากการลงทุนสามารถลดลงและเพ่ิมข้ึนได้ ผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ และผู้
ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก แม้กระท่ังในกรณีท่ีผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็น
ประเภทคุ้มครองเงินต้นก็ตาม เน่ืองจากยังคงมีความเส่ียงท่ีผู้ออกตราสารไม่สามารถช าระหน้ี
บางส่วนหรือท้ังหมดตามสัญญาได้ ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีน้ี เป็นความเห็นปัจจุบันตามวันท่ี
ระบุในเอกสารน้ีเท่าน้ัน

• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนน้ีจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และ
ผู้ลงทุนแต่ละท่านควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะ
อย่างย่ิงในช่วงท่ีตลาดปรับตัวลดลง

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส าคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการ
ลงทุน ความเส่ียง และผลการด าเนินงานย้อนหลังได้จาก ผู้แนะน าการลงทุน ของธนาคาร

• ค าแนะน าข้างต้น มิได้ใช้กับผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตควบการลงทุน (Unit Linked Products)
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