


สงครามภาษีการค้าส่งผลให้หลายประเทศ โดยเฉพาะกลุ่มตลาดเกิดใหม่ เร่ง

ปรับลดอัตราดอกเบ้ียลง 25–50 จุดพ้ืนฐาน ขณะท่ีธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) 

และธนาคารกลางยุโรป (ECB) ยังคงด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย เพ่ือ

สนับสนุนสภาพคล่องและกระตุ้นสินทรัพย์เส่ียงท่ัวโลกการพบปะระหว่าง “โดนัลด์ 

ทรัมป์ ” และ “สี จ้ินผิง ” ช่วยคล่ีคลายความตึงเครียดทางการค้า โดยสหรัฐฯ ลด

ภาษีน าเข้าจากจีนเหลือ 47% และตกลงยุติข้อพิพาทด้านแร่หายากช่ัวคราว ซ่ึงถือ

เป็นสัญญาณเชิงบวกต่อบรรยากาศการค้าโลก แม้รายละเอียดเชิงปฏิบัติจะยังมี

จ ากัด แต่โดยรวมเศรษฐกิจโลกยังมีแนวโน้มขยายตัวในระดับปานกลาง ขณะท่ีผล

ประกอบการเร่ิมชะลอตัวลงก่อนจะคาดว่าจะกลับมาฟ้ืนตัวได้ในปี 2026

กลยุทธ์การลงทุนท่ีน่าสนใจในเดือนน้ี ได้แก่

▪ กระจายพอร์ตการลงทุนในตราสารหน้ีท้ังระยะส้ันและระยะยาว พร้อม

เสริมด้วยการลงทุนในตราสารหน้ีต่างประเทศ เพ่ือรักษาสภาพคล่องและ

สร้างโอกาสรับผลตอบแทนจากตลาดตราสารหน้ีท่ัวโลก

▪ คัดเลือกการลงทุนในหุ้นรายประเทศและกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีมีปัจจัย

สนับสนุนเฉพาะตัว ซ่ึงสามารถรับมือกับความผันผวนจากสงคราม

การค้า เช่น หุ้นจีนและไต้หวัน ท่ีได้รับแรงหนุนจากนโยบายรัฐ รวมถึงหุ้น

กลุ่ม Cybersecurity, Nuclear และ Quantum ท่ีมีพ้ืนฐานแข็งแกร่งและ

ศักยภาพในการเติบโตระยะยาว

▪ เสริมความสามารถในการป้องกันความเส่ียงจากตลาดขาลง ด้วยการ

ลงทุนในกลยุทธ์ Low Volatility และ Multi-Asset Portfolio รวมถึงทองค า

เพ่ือรองรับความไม่แน่นอนของภาวะตลาด
Source: Bloomberg, LH Bank Advisory  
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Scenario Analysis : นโยบายสนับสนุนการเติบโตชดเชยความอ่อนแอของตลาดแรงงาน ช่วยให้เศรษฐกิจโลกขยายตัวได้อย่างค่อยเป็นค่อยไป

Scenario Upside สถานการณ์ท่ีดีกว่าคาด Base case หรือ สมมติฐานเบ้ืองต้น Downside หรือ สถานการณ์เลวร้าย

Probability มีโอกาสน้อย (5%) โอกาสเกิดสูง (65%) โอกาสเกิดปานกลาง (30%)

Outlook

MSCI World : 4,800 จุด
MSCI EM : 1,450 จุด
US 10 Year Bond Yield : 4.2% - 4.6%
DXY index : 105 จุด

MSCI World : 3,800 – 4,300 จุด
MSCI EM : 1,200 – 1,330 จุด
US 10 Year Bond Yield : 3.8% - 4.4%
DXY index : 95 - 102 จุด

MSCI World : 3,500 จุด
MSCI EM : 1,050 จุด
US 10 Year Bond Yield : < 3.5%
DXY index :  90 จุด

Market Situations

• ผลของภาษีศุลกากรออกมาดีกว่าคาด ขณะท่ีสหรัฐฯ ยุโรป และจีน เดินหน้า
มาตรการกระตุ้นการคลังต่อเน่ือง หนุนการเติบโตได้มากกว่าท่ีประเมิน

• ความต้องการสินค้าและการลงทุนเร่งข้ึนต่อเน่ือง จากความชัดเจนด้านการค้า
และการคลัง

• ศาลสูงสหรัฐฯ อาจตัดสินให้ภาษีบางรายการเป็นโมฆะ ลดความไม่แน่นอน
ทางนโยบาย รวมถึงการใช้จ่ายทางการคลังยังช่วยหนุนอุปสงค์ปลายทางและ
ความเช่ือม่ันธุรกิจ ท าให้เศรษฐกิจขยายตัวต่อเน่ืองในระดับปานกลาง

• ภาษีและค่าใช้จ่ายเพ่ิมข้ึนกดอุปสงค์ เงินเฟ้อสูงจ ากัดนโยบายการเงิน 
เศรษฐกิจโลกชะลอ และสหรัฐฯ เข้าภาวะถดถอย ขณะท่ีตลาดแรงงานชะลอ
ตัว เศรษฐกิจโลกชะลอตัว และสหรัฐฯ เข้าสู่ภาวะถดถอย

Policy
• ทรัมป์ออกมาตรการกระตุ้นทางการคลังเพ่ิมเติม เช่น การลดหย่อนภาษี 

เยอรมนีน าโดย EU เพ่ือขยายการใช้จ่ายทางการคลัง แผนพัฒนาเศรษฐกิจ 5
ปีของจีนให้ผลลัพธ์ท่ีเป็นบวก

• นโยบายการเงินและการคลังท่ัวโลกยังคงมุ่งเน้นการผ่อนคลายและกระตุ้น
เศรษฐกิจ เพ่ือหยุดย้ังภาวะชะลอตัวและรักษาสมดุลการเติบโต ขณะเดียวกัน
ญ่ีปุ่นยังคงใช้นโยบายการเงินท่ีเข้มงวดต่อเน่ือง ส่วนจีนเตรียมออกมาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติมผ่านนโยบายการคลัง โดยรัฐบาลให้การสนับสนุน
ด้านเงินอุดหนุนเพ่ือเร่งการบริโภคในประเทศ

• นโยบายการเงินท่ัวโลกเปล่ียนจากความผ่อนคลายมาเป็นความเข้มงวด และ
อัตราดอกเบ้ียท่ีสูงท าให้สภาพคล่องลดลง (limited liquidity)

Credit & Liquidity • นโยบายสนับสนุนสภาพคล่อง • การสนับสนุนนโยบายช่วยให้สภาพคล่องในตลาดการเงินยังคงผ่อนคลาย
• การขายสินทรัพย์ กระตุ้นการหยุดชะงักของสภาพคล่อง โดยความสามารถใน

การรับมือกับนโยบายท่ีตึงตัวจ ากัด

Source: Bloomberg, CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : การด าเนินนโยบายแบบผ่อนคลายยังคงเป็นปัจจัยขับเคล่ือนการเติบโตหลัก

• สงครามภาษีการค้าท่ีเร่ิมข้ึนเม่ือต้นปีน้ี ได้กระตุ้นให้ธนาคารกลางของกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่หลายแห่งด าเนินการปรับลดอัตราดอกเบ้ี ยในอัตราท่ีเกินความคาดหมายของตลาดถึง 25 – 50 bps ในส่วนของกลุ่มประเทศ
พัฒนาแล้ว ธนาคารกลางยุโรป (ECB) คาดว่าจะคงอัตราดอกเบ้ียไว้ตลอดไตรมาสท่ี 4 ของปี 2025 ขณะท่ีธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ได้กลับมาด าเนินวงจรการผ่อนคลายนโยบายอีกคร้ัง โดยส่งสัญญาณว่าจะมีการปรับลด
อัตราดอกเบ้ียเพ่ิมเติมอีก 2 คร้ังก่อนส้ินปีน้ี โดยรวมแล้ว นโยบายการเงินท่ัวโลกยังคงอยู่ในลักษณะผ่อนคลาย ซ่ึงเป็นปัจจัยสนับสนุนส าหรับกิจกรรมทางเศรษฐกิจและ สินทรัพย์เส่ียง

• ภาคการผลิตท่ัวโลกบ่งช้ีการฟ้ืนตัวเล็กน้อย เน่ืองจากการส่งออกได้รับแรงหนุนจากภาษีการค้าเร่ิมผ่อนคลายและการเติมสินค้าคงคลังในช่ วงปลายปี โดยหลักฐานจากดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคการผลิต (PMI Manufacturing) 
อยู่เหนือระดับ 50 จุด ติดต่อกันเป็นเดือนท่ี 2 อย่างไรก็ตามอัตราส่วนค าส่ังซ้ือใหม่ต่อสินค้าคงคลัง (new orders -to-inventory ratio) ท่ีอยู่เหนือระดับ 1 เท่า เพียงเล็กน้อย บ่งช้ีว่าอุปสงค์ยังคงอ่อนแอ ขณะท่ีระดับสินค้าคง
คลังก็ไม่ได้สูงเกินไป ซ่ึงแตกต่างจากช่วงปี 2021 – 2022

Figure 1 : Manufacturing is rebounding modestly, but jobs and demand remain weak Figure 2 : Consumption and jobs weaken, investment underpins growth

Source: Bloomberg, CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : การเจรจาระหว่างสหรัฐฯ – จีน ท่ีปูซาน มีสัญญาณผ่อนคลาย แต่ยังเป็นเพียงข้อตกลงเบ้ืองต้นเท่าน้ัน

• การประชุม ทรัมป์ และสีจ้ินผิง ท่ีเมืองปูซาน ประเทศเกาหลีใต้ ถือเป็นการพบกันแบบตัวต่อตัว คร้ังแรกในรอบ 6 ปี และได้ข้อสรุปในหลายประเด็นส าคัญ ท้ังสองฝ่ายตกลงยุติข้อพิพาทด้านแร่ธาตุหายาก (rare earths) จีนจะ
กลับมาซ้ือถ่ัวเหลืองจากสหรัฐฯ และสหรัฐฯ จะลดภาษีการค้าลงจาก 57% เหลือเพียง 47% รวมถึงภาษีท่ีเก่ียวข้องกับเฟทานิล (fentanyl -linked tariffs) จาก 20% เหลือ 10% แลกกับการท่ีจีนจะร่วมมือในการควบคุมการ
ผลิตสารต้ังต้นของยาเสพติดดังกล่าว ท้ังสองยังเห็นพ้องจะท างานร่วมกันเพ่ือหาทางออกต่อสงครามรัสเซีย - ยูเครน แต่ไม่มีการหารือเร่ืองไต้หวัน ขณะท่ีทรัมป์ประกาศแผนเยือนจีนในเดือนเมษายน และสีจ้ินผิงจะเดินทาง
เยือนสหรัฐฯ ในภายหลัง

• หลังจบการประชุมบรรยากาศโดยรวมเป็นไปในเชิงบวกแต่ยังขาดรายละเอียดเชิงปฏิบัติท่ีชัดเจน สีจ้ินผิงกล่าวว่าท้ังสองฝ่าย “บรรลุข้อตกลง” และควรเร่งด าเนินการให้เกิดผลรูปธรรม ส่วนทรัมป์ระบุว่าการพบคร้ังน้ีเป็น
“ความส าเร็จย่ิงใหญ่ ” อย่างไรก็ดี ตลาดตอบรับอย่างระมัดระวัง โดยเงินหยวนอ่อนค่าหลังประชุมเล็กน้อย เน่ืองจากนักลงทุนมองว่าข้อตกลงส่วนใหญ่ยังเป็นเพียงกรอบเจรจาเบ้ืองต้นมากกว่าการเปล่ียนแปลงเชิงนโยบายจริง
แต่โดยรวมถือเป็นสัญญาณผ่อนคลายความตึงเครียดทางการค้าระหว่าง 2 มหาอ านาจส าคัญของโลก

Figure 3 : Trade uncertainty is expected to pick up again
Figure 4: The market estimates that the probability of Trump's IEEPA tariffs 

being ruled invalid is higher

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



Key Factor : Fed ผ่อนคลายนโยบายการเงิน แม้ว่าตลาดแรงงานสหรัฐฯ จะอ่อนแอลง แต่ยังไม่พบสัญญาณท่ีจะเกิดเศรษฐกิจถดถอย

• ตัวเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตร (NFP) ในเดือน ส .ค. เพ่ิมข้ึนเพียง 22,000 ต าแหน่ง และตัวเลขการจ้างงานภาคเอกชน (ADP) ในเดือน ก .ย. ลดลง 32,000 ต าแหน่ง ซ่ึงเป็นตัวเลขท่ีอ่อนแอท่ีสุดในรอบกว่า 2 ปี ส่ง
สัญญาณว่าตลาดแรงงานเร่ิมอ่อนแอ ทว่าแบบจ าลอง GDPNow ของธนาคารกลางสหรัฐฯ สาขาแอตแลนตา ยังคงคาดการณ์ว่าการเติบโตของ 3Q25 จะอยู่สูงกว่า 3% ซ่ึงได้รับแรงหนุนจากการบริโภคท่ีแข็งแกร่งและ
ผลกระทบด้านความม่ังค่ังจากตลาดหุ้น

• แม้ว่าการจ้างงานจะชะลอตัวลง แต่ยังไม่มีการเลิกจ้างคร้ังใหญ่เกิดข้ึน แม้ว่าตลาดแรงงานท่ีอ่อนแอลง อาจกดดันในฝ่ังอุปสงค์ แต่เศรษ ฐกิจก็ยังคงอยู่ในทิศทางของการเติบโตในระดับปานกลาง โดยคาดว่าผลิตภัณฑ์มวลรวมใน
ประเทศ (GDP) ของ 4Q25 จะชะลอตัวลงเล็กน้อย

• นายเจอโรม พาวเวลล์ ประธานธนาคารกลางสหรัฐฯ ได้ส่งสัญญาณเตือนเก่ียวกับ มูลค่าหุ้นท่ีสูงเกินไป ในช่วงปลายเดือน ก .ย. ทว่า Fed ก็ยังคงคาดว่าจะปรับลดอัตราดอกเบ้ียลงอีกสองคร้ังก่อนส้ินปีน้ี ซ่ึงวาทกรรมเชิงแข็ง
กร้าว (Hawkish rhetoric) เป็นความเส่ียง แต่ในอดีต การเตือนในลักษณะดังกล่าวได้ชะลอการเพ่ิมข้ึนของราคาหุ้นในช่วง 1 – 3 เดือนถัดมาเพียงเล็กน้อยเท่าน้ัน โดยมีผลกระทบจ ากัดต่อแนวโน้มในระยะยาว

Figure 5 : The U.S. job market has deteriorated, but the economy can still maintain growth
Figure 6 : Fed chair Powell warned that high equities prices usually 

only cause short-term pressure

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



Key Factor : ทาคาอิจิข้ึนเป็นนายกรัฐมนตรีหญิงคนแรกของญ่ีปุ่น ตลาดตอบรับเชิงบวกแต่ความไม่แน่นอนทางการเมืองยังคงอยู่
• เม่ือวันท่ี 4 ตุลาคม ซานาเอะ ทาคาอิจิ (Sanae Takaichi) ชนะการเลือกต้ังหัวหน้าพรรคเสรีประชาธิปไตย (LDP) ด้วยการสนับสนุนจากกลุ่มอนุรักษ์นิยม และได้รับแรงหนุนจากนโยบายท่ีมุ่งเน้นการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
โดยเฉพาะการกระตุ้นการคลัง , การลดภาษี , และการให้เงินอุดหนุน ซ่ึงช่วยหนุนให้ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นปรับตัวข้ึน ขณะท่ีค่าเงินเยนอ่อนค่าลง

• โดยหุ้นในกลุ่มท่ีอ่อนไหวต่ออัตราดอกเบ้ีย เช่น เซมิคอนดักเตอร์ ก่อสร้าง และหลักทรัพย์ ปรับตัวเหนือกว่าตลาดโดยรวม ส่วนอุปสงค์ภา ยในประเทศยังคงฟ้ืนตัวอย่างช้าๆ นักวิเคราะห์คาดว่ารัฐบาลของทาคาอิจิจะเดินหน้า
ส่งเสริมการลงทุนในอุตสาหกรรมการผลิตข้ันสูง พลังงาน และกลาโหม เพ่ือยกระดับขีดความสามารถทางเทคโนโลยีของญ่ีปุ่น

• หลังจากพรรค LDP จัดต้ังรัฐบาลผสมกับพรรค Japan Innovation Party เม่ือวันท่ี 15 ตุลาคม ทาคาอิจิได้รับเลือกอย่างเป็นทางการให้ด ารงต าแหน่งนายกรัฐมนตรีในวันท่ี 21 ตุลาคม กลายเป็นสตรีคนแรกในประวัติศาสตร์
ญ่ีปุ่นท่ีข้ึนด ารงต าแหน่งน้ี

• อย่างไรก็ตาม ความท้าทายยังคงอยู่ เน่ืองจากรัฐบาลชุดใหม่เป็น “รัฐบาลเสียงข้างน้อย ” ซ่ึงอาจจ ากัดความสามารถในการผลักดันนโยบายหลัก นอกจากน้ี อัตราดอกเบ้ียท่ีอยู่ในระดับสูงยังเป็นอุปสรรคต่อการใช้นโยบายการคลัง
แบบขยายตัว ขณะท่ีอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวท่ีปรับข้ึนอาจท าให้สภาพคล่องในระบบการเงินตึงตัวมากข้ึน

Figure 7 : Sanae Takaichi won the 2nd round of the LDP presidential election Figure 8 : The LDP–JIP alliance won 229 seats, short of the 233 needed for a majority

Source: Wiki(LHS), N ikkei Research (RHS), CTBC, LH Bank Advisory



Key Factor : โมเมนตัมตลาดเร่ิมกลับมาสู่พ้ืนฐานเศรษฐกิจ หลังแรงหนุนจาก AI เร่ิมชะลอตัวลง
• หลังการประกาศผลประกอบการไตรมาส 2 ปี 2025 ความเช่ือม่ันของนักลงทุนยังคงอยู่ในระดับสูง โดยได้รับแรงหนุนจากกระแสปัญญาประดิษฐ์ (AI) ท่ีสร้างบรรยากาศการลงทุนแบบ “FOMO” หรือความกลัวท่ีจะพลาด

โอกาสในการลงทุน จนผลักดันให้ตลาดหุ้นปรับตัวข้ึนแรงในช่วงท่ีผ่านมา
• อย่างไรก็ตาม ทิศทางตลาดเร่ิมเปล่ียนหลังสุนทรพจน์ของ พาวเวลล์ ท่ีส่งสัญญาณการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย เน่ืองจากความกังวลต่อภาวะตลาดแรงงานและการบริโภค ประกอบกับข้อมูลเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ียังแข็งแกร่ง ได้

กดดันให้นักวิเคราะห์ปรับลดประมาณการก าไรของบริษัทจดทะเบียนลงเล็กน้อย โดยเฉพาะใน 4Q25 ซ่ึงขณะน้ีกลับมาอยู่ในระดับเดียวกับช่วงปลายเดือนกรกฎาคม การชะลอการบังคับใช้มาตรการภาษีน าเข้า (tariff delays)
ยังอาจยืดเย้ือ กดดันต่อผลก าไรไปจนถึง 1Q26

• ส าหรับแนวโน้มปี 2026 ตลาดคาดว่าการเติบโตของก าไรใน 1H26 จะเพ่ิมข้ึนราว 5.9% เม่ือเทียบกับ 2H25 ซ่ึงถือว่าสูงกว่าค่าเฉล่ียในอดีต ปัจจัยหนุนหลักมาจากคาดการณ์ก าไรท่ีแข็งแกร่งในกลุ่มการเงิน , Material, และ
พลังงาน ขณะท่ีกลุ่มผู้บริโภคยังคงเติบโตอย่างค่อยเป็นค่อยไป ตัวเลขดังกล่าวสะท้อนท้ัง “ฐานท่ีค่อนข้างต ่า ” ในปีท่ีผ่านมา และมุมมองเชิงบวกต่อภาพเศรษฐกิจมหภาค

• อย่างไรก็ดี การคาดการณ์ใน 2H26 ยังคงถูกปรับลดลงอย่างต่อเน่ือง โดยสัดส่วนการเติบโตของก าไรท้ังปีอยู่ท่ี 49:51 ระหว่างคร่ึงปีแรกและคร่ึงปีหลัง ซ่ึงเป็นสัญญาณว่าการขยายตัวของก าไรตลอดปี 2026 น่าจะเพ่ิมข้ึน
อย่างค่อยเป็นค่อยไป และไม่ได้เร่งตัวข้ึนอย่างท่ีตลาดคาดหวังในช่วงก่อนหน้า

Figure 9 : Markets refocus on fundamentals after earnings season Figure 10 : 2H26 market growth projected to slow down

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



Key Factor : OpenAI คือจุดศูนย์รวมเงินลงทุนด้านชิป AI แต่ผู้กุมอ านาจบัญชาการสงครามฮาร์ดแวร์อาจเป็น NVIDIA

• งานประชุมนักพัฒนาของ OpenAI ได้ประกาศว่า ผู้ใช้งาน ChatGPT รายสัปดาห์แซงหน้า 800 ล้านราย และมีการเปิดตัวเคร่ืองมือใหม่ ๆ เพ่ือเร่งการพัฒนา AI Agent ซ่ึงเป็นการกระตุ้นความต้องการพลังงานประมวลผลเชิง
อนุมาน (Inference compute demand) ในขณะท่ี Google ได้เปิดตัวโมเดลสร้างภาพ Nano Banana ซ่ึงจุดประกายกระแสคอนเทนต์ 3 มิติ โดยท่ี Gemini มีผู้ใช้งานรายเดือนแตะ 450 ล้านราย

• ในด้านฮาร์ดแวร์ ยักษ์ใหญ่คลาวด์และผู้ผลิตชิปยังคงลงทุนอย่างหนัก โดย NVIDIA และ OpenAI ได้เปิดเผยแผนโครงสร้างพ้ืนฐาน AI ท่ีใหญ่ท่ีสุดเม่ือวันท่ี 22 กันยายน ซ่ึงจะติดต้ังก าลังประมวลผลอย่างน้อย 10GW โดยใช้ 
GPU นับล้านตัว โดย NVIDIA ลงทุนสูงถึง $100 พันล้าน นอกจากน้ี AMD ยังได้สร้างความร่วมมือเชิงกลยุทธ์กับ OpenAI โดยให้สิทธิในการซ้ือหุ้น (warrant rights) และวางแผนติดต้ัง GPU 6GW ต้ังแต่ปลายปี 2026 การ
เคล่ือนไหวเหล่าน้ีตอกย ้าถึงโมเมนตัมการเติบโตของฮาร์ดแวร์ AI ท่ีแข็งแกร่ง

• ทาง LH Bank Advisory มองว่า หากพิจารณาภาพรวมผู้ได้ประโยชน์รายใหญ่ท่ีสุดจากเมกะเทรนด์น้ีอย่าง NVIDIAยังเป็นการลงทุนท่ีรองรับการเติบโตระยะยาวได้ชัดเจนดังน้ัน กลุ่ม Semiconductor จึงยังคงมีความน่าสนใจ
ในการลงทุนท้ังเชิงโครงสร้าง (Structural Growth) และเชิงกลยุทธ์ (Tactical Play) ในรอบ AI น้ี

Figure 11 : AI chip investments flow into OpenAI, followed by cloud and sovereign computing builds

Source: CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : มูลค่าหุ้นเทคโนโลยีท่ีสูงข้ึนท าให้โมเมนตัมข้ึนอยู่กับการคาดการณ์ท่ีแข็งแกร่งของบริษัทเทคโนโลยีขนาดใหญ่ (Big Tech)

• แรงหนุนจาก AI ดันมูลค่ากลุ่มเทคให้สูงข้ึน : ความเช่ือม่ันเพ่ิมข้ึนหลังยอดส่ังซ้ือบริการคลาวด์ของ Oracle กระโดด 3.6 เท่า ในเดือนกันยายน , NVIDIA ให้ค าม่ันลงทุนใน OpenAI สูงสุด 100,000 ล้านดอลลาร์ , และ
AMD ประกาศความร่วมมือเชิงกลยุทธ์กับ OpenAI ขณะท่ีความต้องการ iPhone 17 ท่ีแข็งแกร่งยังช่วยหนุน Sentiment ส่งให้มูลค่าดัชนีหุ้นเทคกลับข้ึนสู่ระดับสูงท่ี Forward P/E 30.5 เท่า

• ผลประกอบการของกลุ่มเทคจะเป็นตัวก าหนดแนวโน้มของภาคส่วนน้ี : Apple, Microsoft และ NVIDIA มีสัดส่วนราว 60% ของก าไรกลุ่มเทคใน S&P โดยแนวโน้มผลประกอบการไตรมาส 4/2025 ในด้านยอดขาย
iPhone, รายได้จาก Azure และการเติบโตของศูนย์ข้อมูล จะเป็นปัจจัยส าคัญก าหนดทิศทางก าไร ภาคเทค และ Azure ท่ีขับเคล่ือนด้วย AI คาดว่าจะช่วยหนุนก าไรของ Microsoft เพ่ิมข้ึน 18% ขณะท่ีการเติบโตของ NVIDIA
จะข้ึนอยู่กับทิศทางการลงทุน Capex ของยักษ์ใหญ่กลุ่มคลาวด์

Figure 12 : Positive AI developments and strong iPhone demand pushed tech valuations back 
to elevated levels

Figure 13 : 4Q25 profit growth from mega-cap tech will be key to sustaining momentum

Source: Bloomberg, CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor : จากน ้ามันล้นสู่โลหะขาด สะท้อนภูมิทัศน์สินค้าโภคภัณฑ์ท่ีเปล่ียนไป

• น ้ามัน-อุปทานล้นตลาด กดดันราคาต่อเน่ือง : กลุ่ม OPEC+ ได้เพ่ิมก าลังการผลิตมากกว่า 2.7 ล้านบาร์เรลต่อวัน ต้ังแต่เดือนเมษายน โดยมี อิรัก เข้ามาชดเชยการลดก าลังผลิตของรัสเซีย ขณะท่ีอุปสงค์ยังขยายตัวเพียง
ระดับปานกลางราว 0.8–1.1 ล้านบาร์เรลต่อวันภายใต้สมมติฐานดังกล่าว ปี 2026 มีแนวโน้มเกิด “ภาวะอุปทานส่วนเกินอย่างรุนแรง ” ซ่ึงอาจกดดันให้ราคาน ้ามันดิบ เบรนท์ (Brent) ลดลงต ่ากว่า 60 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล
นอกจากน้ี การเร่งขยายการผลิต LNG ในช่วงคร่ึงแรกของปี 2026 จะเพ่ิมแรงกดดันต่อราคาพลังงานท่ัวโลก แม้ว่าปัจจัยด้านภูมิรัฐศาสตร์และปริมาณก๊าซส ารองในยุโรปท่ีอยู่ในระดับต ่าอาจช่วยพยุงราคาก๊าซของ สหรัฐฯ และ
สหภาพยุโรป (EU) แต่ราคาก๊าซใน เอเชีย มีแนวโน้มอ่อนตัวลงเม่ือพ้นช่วงฤดูหนาวท่ีเป็นช่วงความต้องการสูงสุด

• โลหะเชิงกลยุทธ์-ได้แรงหนุนจากความม่ันคงและอุปทานจ ากัด : แร่หายาก (Rare Earths) และ ลิเธียม (Lithium) ยังคงอยู่ในรายช่ือทรัพยากรท่ีส าคัญของ สหรัฐฯ (U.S. Critical Resource List) และมีแนวโน้มท่ี
ทองแดง (Copper) จะถูกบรรจุเพ่ิมเติมข้อจ ากัดด้านอุปทานและความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์ช่วยหนุนราคา แร่หายาก ยูเรเนียม และทองแดง ให้ทรงตัวในระดับสูง ขณะท่ี ทองค า (Gold) ได้รับอานิสงส์จากแนวโน้ม การลด
อัตราดอกเบ้ีย , ความกังวลต่อระดับหน้ีท่ัวโลก , และ ความต้องการสินทรัพย์ปลอดภัย ส่วน ลิเธียม ยังคงเผชิญแรงกดดันจาก ภาวะอุปทานส่วนเกิน ซ่ึงยังจ ากัดโอกาสการฟ้ืนตัวของราคาในระยะส้ัน

Figure 14 : Supply growth outpaces demand, driving oversupply
Figure 15 : Copper market faces supply shortage in 4Q25–2026 

as Indonesia and Chile cut output

Source: GS (L), JPM (R), CTBC , LH Bank Advisory



Key Factor : สหรัฐฯ เร่งขับเคล่ือน “ยุคพลังงานนิวเคลียร์ใหม่” หนุนโครงสร้างพ้ืนฐานรองรับ AI และพลังงานสะอาด
• รัฐบาลสหรัฐฯ ทุ่มงบ 8 หม่ืนล้านดอลลาร์ พัฒนาโครงสร้างพ้ืนฐานพลังนิวเคลียร์ : รัฐบาลสหรัฐฯ ได้ประกาศความร่วมมือเชิงกลยุทธ์กับ Brookfield Asset Management (BAM) และ Cameco Corporation 

(CCJ)เพ่ือพัฒนาและก่อสร้าง เคร่ืองปฏิกรณ์นิวเคลียร์มูลค่ารวมกว่า 80 พันล้านดอลลาร์สหรัฐท่ัวประเทศ โดยใช้เทคโนโลยี AP1000 จากบริษัท Westinghouse Electric Company โครงการน้ีเป็นส่วนหน่ึงของ นโยบาย
พลังงานของประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ซ่ึงประกาศเม่ือวันท่ี 23 พฤษภาคม 2025 โดยมีเป้าหมายให้สหรัฐฯ เป็นผู้น าด้าน พลังงานสะอาด (Clean Energy Leadership) และเสริม ความม่ันคงด้านพลังงานและโครงสร้าง
พ้ืนฐานส าหรับ AI (AI Infrastructure Security)

• Google จับมือ NextEra Energy ฟ้ืนโรงไฟฟ้านิวเคลียร์ Iowa รับดีมานด์จากศูนย์ข้อมูล AI : NextEra Energy (NEE) และ Google (GOOGL) ได้ลงนามในข้อตกลงฟ้ืนฟู โรงไฟฟ้านิวเคลียร์ Duane Arnold Energy 
Center รัฐไอโอวา ซ่ึงปิดด าเนินการไปต้ังแต่ปี 2020 โรงไฟฟ้าดังกล่าวมีก าลังการผลิต 615 เมกะวัตต์ และมีก าหนดกลับมาเดินเคร่ืองอีกคร้ังในปี 2029 ภายใต้ สัญญาซ้ือขายไฟฟ้าระยะยาว 25 ปี ท่ี Google จะรับซ้ือ
พลังงานโดยตรงโครงการน้ีสะท้อนกระแสความต้องการพลังงานขนาดใหญ่จาก ศูนย์ข้อมูล (Data Centers) และ ระบบประมวลผล AI (AI Processing) ท่ีต้องใช้ไฟฟ้าปลอดคาร์บอนและเสถียรต่อเน่ืองตลอด 24 ช่ัวโมง 
ส่งผลให้ “พลังงานนิวเคลียร์ ” กลับมาเป็นหัวใจส าคัญของระบบพลังงานสหรัฐฯ อีกคร้ัง

Figure 16 : Number of reactors proposed, planned and being built across the globe, July 2025 Figure 17 : BI Nuclear-Capacity Scenarios

Source: Bloomberg, CTBC Bank, LH Bank Advisory



2025 Q4 Investments and Asset Strategy
Key Takeaway (ประเด็นส าคัญ)

• ตลาดแรงงานชะลอ อัตราดอกเบ้ียปรับลด และดีมานด์จาก AI หนุนราคาหุ้นท าสถิติสูงใหม่
• กระจายการลงทุนข้ามหลายเซ็กเตอร์ หลายสินทรัพย์ และหลายประเทศ เพ่ือใช้ประโยชน์จากโอกาสการเติบโต
• ลด Beta ของพอร์ตหุ้น เน่ืองจากตลาดอยู่ในระดับสูงใกล้ All-time high
• เพ่ิม Duration ของพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ และปรับคุณภาพเครดิตพันธบัตรให้สูงข้ึน เพ่ือเสริมความทนทานหากเศรษฐกิจชะลอ ลดน ้าหนักตราสารหน้ีเรตต้ิง CCC ส าหรับกองทุน High-yield
• ตลาดหุ้นมี P/E สูงและความเส่ียงภูมิรัฐศาสตร์ยังเด่นชัด ควรสร้างพอร์ตแบบ All-weather ท่ีรับมือได้ทุกสถานการณ์

พอร์ตหุ้นท่ีกระจายความเส่ียงดีและ Beta ต ่าลง

Equity S
trategy

สหรัฐฯ : เลือกบริษัทช้ันน าขนาดใหญ่ท่ีมีการเติบโตของก าไร ซ่ึงมีการกระจาย
น ้าหนักการลงทุน และสามารถควบคุม Downside : ES-USBLUECHIP
นอกสหรัฐฯ : เลือกบริษัทขนาดใหญ่ขับเคล่ือนด้วยอุปสงค์ภายในประเทศท่ีได้
อานิสงส์จากนโยบายภาครัฐ  PRINCIPAL CHTECH-A และ Emerging Asia 
ได้อานิสงส์รับการย้ายฐานการผลิตบริษัทจีน และ ญ่ีปุ่น

อุตสาหกรรมท่ีมีความสามารถในการทนทานต่อผลกระทบจากภาษีได้ดีข้ึนและได้ประโยชน์จาก
นโยบายภาคการคลังท่ีกระตุ้นเศรษฐกิจ เช่น ความม่ันคงทางการทหาร และธุรกิจอวกาศ 
อุตสาหกรรมท่ีเติบโตโดดเด่นด้วยปัจจัยเฉพาะตัว (Cyber securities Nuclear 
energy/Quantum Computing) : LHCYBER-A, LHNUKZ-A,LHQTUM-A

มองหาโอกาสในตราสารหน้ี ระหว่างวัฏจักรลดดอกเบ้ีย และสร้างโครงสร้างสินทรัพย์สมดุล

Fixed 
incom

e 
S
trategy

ตราสารหน้ีท่ีเลือกสรร: เลือกพันธบัตรท่ีมีอันดับเครดิตท่ีม่ันคง ใช้กลยุทธ์ Barbell Strategy ( ผสมผสานพันธบัตรระยะส้ันและยาว )
• Money Market /Short Term : LHSTPLUS-A,ABGFIX-A
• Long-dated bond fund : LHGIGO, UGIS-N
• Non-US Bond : PRINCIPAL MYRFIUH

พอร์ต All-weather ส าหรับทุกสภาพตลาด

A
sset-

A
llocation &

 
S
trategy Fund

สินทรัพย์ท่ีสามารถควบคุม Downside ให้อยู่ในระดับต ่า เพ่ือรับมือความผันผวน
Global multi -asset (Fund)   : KKP CorePath Balanced
Global Equity + Low Volatility (Fund) : KT-WEQ-A, SCBGEARA 
Global Allocation : ES-GAINCOME

สินทรัพย์ท่ีมีค่าความสัมพันธ์ท่ีต ่ากับตลาด
Alternative asset (Fund)  : One Lifeset UIG
Gold  (คงสัดส่วน) : SCBGOLD



Source : Bloomberg (L), IMF (R),  CTBC, LH Bank Advisory

Fixed Income Strategy : กลยุทธ์ท่ี 1.ล็อกผลตอบแทนตราสารหน้ีคุณภาพสูง ท่ามกลางดอกเบ้ียสูงสุดรอบวัฏจักร

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ปรับลดอัตราดอกเบ้ียลง 0.25% ในการประชุมล่าสุดสู่ระดับ 3.75-4.00%

โดย Fed ยังประกาศจะ ยุติมาตรการลดงบดุล (Quantitative Tightening) ภายในส้ินเดือนหน้า ซ่ึงเป็น
สัญญาณผ่อนคลายนโยบายการเงินเพ่ิมเติม
1. Enhance Bond Yield Certainty –ควรกระจายการลงทุนในพันธบัตรหลายช่วงอายุ เพ่ือสร้าง รายได้

คงท่ีระยะยาว ท่ามกลางภาวะดอกเบ้ียชะลอการลดลง
2. Improve Credit Quality in EM Bonds –ปรับเพ่ิมสัดส่วนพันธบัตรองค์กร ระดับ Investment

Grade (IG) ในตลาดเกิดใหม่ (EM) เพ่ือรับมือความผันผวนด้านเครดิต

• Money market 
• Short -dated bond fund 

• LHSTPLUS-A
• ABGFIX-A

• Long-dated bond fund 
• LHGIGO
• UGIS-N

• Credit Quality in EM Bonds • PRINCIPAL MYRFIUH

Figure 18 : Yield curve steepen creates opportunities to capture yield 
in longer-dated bonds

Figure 19 : Compared to DM, EM debt to GDP ratio is relatively lower and more stable.



Source: GS (L), City (R), CTBC Bank, LH Bank Advisory

Non-U.S. Equity Strategy : กลยุทธ์ท่ี 2. หุ้นเอเชีย ประเทศท่ีมีปัจจัยเฉพาะตัวสนับสนุน

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
ค่าเงินดอลลาร์ท่ีอ่อนค่าลงและมูลค่าตลาดเอเชียท่ียัง “ถูกกว่าสหรัฐฯ ” ส่งผลให้สินทรัพย์ เอเชียแปซิฟิก

(APAC) มีกระแสเงินไหลเข้าใหม่กว่า 9.4 พันล้านดอลลาร์ (+17% YoY) ขณะเดียวกัน ภาคเทคโนโลยีจีน
กลับมาน่าสนใจ หลังสภาแห่งรัฐจีน เปิดยุทธศาสตร์ “China AI Roadmap ” ต้ังเป้าผลักดันประเทศเป็น
ผู้น าโลกด้าน AI ภายในปี 2030 ผ่านการสร้าง ห่วงโซ่อุปทาน AI ท่ีพ่ึงพาตนเอง และ ศูนย์นวัตกรรม
ระดับชาติ เพ่ือยกระดับภาคการผลิตและห่วงโซ่มูลค่าโลกปัจจุบันอุตสาหกรรม AI ของจีนมีมูลค่า 70,000
ล้านดอลลาร์ และคาดว่าจะเติบโตแตะ 140,000 ล้านดอลลาร์ ภายในปี 2030 พร้อมขับเคล่ือน
อุตสาหกรรมเก่ียวเน่ืองให้มีมูลค่ารวมกว่า 14 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ

• กองทุน จีน และจีนเทค
• MEGA10CHINA -A

• PRINCIPAL CHTECH-A 

• กองทุน ญ่ีปุ่น
• กองทุน เกาหลีใต้
• กองทุน ไต้หวัน

• SCBJAPAN(A)
• PRINCIPAL KEQ
• LHTWGHD

Figure 20 : Selective high dividend stocks that focus on cyclical industry worldwide. Figure 21 : Valuation of Chinese tech still low relative to US.



Source: Bloomberg (L) , Black OAK (R), LH Bank Advisory

Non-US Equity Strategy : กลยุทธ์ท่ี 3. กระจายความเส่ียงอย่างรอบด้าน พร้อมรับมือความผันผวน

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
ราคาหุ้นของบริษัทเหมืองทองค าสะท้อนท้ังการเปล่ียนแปลงของ ราคาทองค า และ ผลก าไรของบริษัท 

หลังจากหลายบริษัทได้ปรับโครงสร้างการด าเนินงานให้มีประสิทธิภาพมากข้ึน ขณะท่ีราคาทองค าแตะระดับ
สูงสุดเป็นประวัติการณ์ ท าให้กลุ่มเหมืองทองมีแนวโน้มสร้างผลก าไรได้ต่อเน่ืองนอกจากจะได้ประโยชน์จากการ
ปรับข้ึนของราคาทองค าโดยตรงแล้ว นักลงทุนยังสามารถใช้ หุ้นเหมืองทองค า เพ่ือเพ่ิมโอกาสสร้างผลตอบแทน
ส่วนเพ่ิม (Upside Potential) อย่างไรก็ตามควรระมัดระวังความผันผวน ของราคาหุ้นกลุ่มเหมืองทอง เน่ืองจาก
ยังอ่อนไหวต่อท้ัง ราคาทองค าโลก และ ต้นทุนการผลิต ท่ีอาจเปล่ียนแปลงตามภาวะเศรษฐกิจและค่าเงิน

• กองทุน Gold Mining • KT-Precious

• กองทุน GOLD • SCBGOLD

Figure 22 :  Gold miners stock price reflect earnings. Figure 23 :  Gold miners operating cost is stable now.



Source: Fortunebusinessinsight (QC) , LH Bank Advisory

Non-US Equity Strategy : กลยุทธ์ท่ี 4. Mega Trend– เสาหลักใหม่ของยุค AI Boom

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
การมองหาหุ้นท่ีลงทุนออกจากกลุ่มเทคโนโลยีขนาดใหญ่ (MAG7) มีความน่าสนใจมากข้ึน โดย 1.Quantum 
Computing: เงินลงทุนในบริษัทควอนตัมขยายตัวรวดเร็ว เทคโนโลยีน้ีมีศักยภาพพลิกโครงสร้างธุรกิจใน
หลายอุตสาหกรรม เช่น AI, เซมิคอนดักเตอร์ และการเข้ารหัสข้อมูล 2. Nuclear Energy: ได้แรงหนุนจาก
กระแสพลังงานสะอาด และความม่ันคงทางพลังงาน (Energy Security) ท าให้นิวเคลียร์กลับมาเป็นเมกะเท
รนด์ด้านพลังงานแห่งอนาคต 3.Cybersecurity: ความเส่ียงไซเบอร์เพ่ิมข้ึนจาก Remote Work และ Cloud 
Migration ท าให้ระบบความปลอดภัยข้อมูลกลายเป็น “โครงสร้างพ้ืนฐานจ าเป็น ” ของเศรษฐกิจยุคดิจิทัล

• กองทุน Quantum • LHQTUM-A

• กองทุน Nuclear • LHNUKZ-A

• กองทุน Cybersecurity, • LHCYBER-A

Figure 24 :  AI Investment Opportunity

Rise in Number of Patent Filings by Key Players in Quantum 
Technologies to Boost Market Expansion

Nuclear maintains the highest capacity factor of 
any source of electricity 

Business cybersecurity is expanding



Equity Strategy : กลยุทธ์ท่ี 5. สร้างพอร์ต All-weather ส าหรับทุกสภาวะตลาด

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
ราคาสินทรัพย์โดยรวมอยู่ในระดับสูง นักลงทุนอาจกังวลถึงความเส่ียงจากการปรับฐานของตลาด
อย่างไรก็ตาม การถือเงินสดเพียงอย่างเดียวอาจท าให้พลาดโอกาสในฝ่ังขาข้ึนดังน้ันจึงควรใช้กลยุทธ์
• พอร์ต All-weather เพ่ือสร้างผลตอบแทนท่ีย่ังยืน
• Dividend Income Strategy มุ่งสร้างรายได้จากหุ้นปันผลสูง หุ้นท่ีมีการเติบโตของเงินปันผล พันธบัตร

หรือใช้เคร่ืองมือเสริม เช่น covered call และ alternative เพ่ือเพ่ิมกระแสรายได้ในช่วงตลาดผันผวน
• Stay Invested in Volatile Market ลงทุนต่อเน่ืองแม้ตลาดผันผวนและการเติบโตชะลอ โดยเลือก

กองทุนม Multi Asset ท่ีมีสัดส่วนหุ้นสูงข้ึน เพ่ือเพ่ิมโอกาสสร้างผลตอบแทนรวม และมีศักยภาพในการ
จ่ายปันผลท่ีดีกว่า

• กองทุน Global Equity + Low Volatility
• SCBGEAR
• KT-WEQ-A

• กองทุน Global Allocation
• กองทุน Multi Asset Fund

• ES-GAINCOME
• KKP CorePath Balanced

• กองทุน Dividend • LHDIVB

Figure 25 : All weather portfolio benefit from various market condition

Source : CTBC, LH Bank Advisory



Asset Class Selection View Fund Comment

Foreign Equity

U.S.
ES-USBLUECHIP

MEGA10-A
สหรัฐฯ ลดภาษีสินค้าท่ีเก่ียวข้องกับเฟนทานิลเหลือ 10% ท าให้ภาษีรวมต่อสินค้าจีนลดลงเป็น 47% จาก 57% หลังการเจรจาการค้าระหว่างทรัมป์และสี จ้ินผิง ซ่ึงยังรวมถึงข้อตกลงด้านแร่หายาก
และชิป (ไม่นับชิประดับสูงของ Nvidia) ขณะเดียวกัน Fed ส่งสัญญาณผ่อนคลายนโยบาย ด้วยการยุติ QT หนุนมุมมองเชิงบวกต่อ สภาพคล่องและตลาดการเงินโลก

Europe
ES-EG

MEGA10EURO-A
GDP ของ EU ปรับเพ่ิมข้ึน 0.3%QoQ และเพ่ิมข้ึน 1.5%YoY สะท้อนเศรษฐกิจยุโรปเร่ิมฟ้ืนตัว อีกท้ังผลประกอบการในกลุ่มเทคโนโลยีเติบโตได้ดีกว่าคาด อย่างไรก็ดีคาดว่า ECB จะยังไม่รีบลดอัตรา
ดอกเบ้ียในปีน้ี ดังน้ันจึงแนะน าให้ Selective Buy หุ้นยุโรป

Japan
SCBJAPAN(A)

UOBSJSM
BoJ มีมติคงอัตราดอกเบ้ียไว้ อีกท้ังค่าเงินเยนอ่อนค่าข้ึน หนุนตลาดหุ้นญ่ีปุ่น อย่างไรก็ตาม BoJ อาจจะปรับเพ่ิมอัตราดอกเบ้ียอีก 0.25% ในเดือน ธ .ค. เน่ืองจาก รัฐบาล ทาคาอิจิ ได้ ใช้นโยบาย
กระตุ้นเศรษฐกิจ จึงแนะน าให้ทยอยลดสัดส่วนหุ้นญ่ีปุ่น

China
MEGA10AICHINA

UCI
จีนประกาศ ชะลอการบังคับใช้มาตรการควบคุมการส่งออกแร่หายาก (Rare Earths) ออกไปอีก 1 ปี หลังการประชุมระดับผู้น าระหว่าง สี จ้ินผิง และ โดนัลด์ ทรัมป์ โดยจีนย ้าจุดยืน “เจรจาก่อน
เผชิญหน้า” และจะ กลับมาซ้ือถ่ัวเหลืองและสินค้าเกษตรจากสหรัฐฯ อีกคร้ัง รวมถึงท างานเชิงรุกเพ่ือลดการส่งออกสารต้ังต้นของ เฟนทานิล (Fentanyl) แนะน าแบ่งไม้สะสมในจีน

India
MINDIA

K-INDIA-A
การเติบโตสินเช่ือของธนาคารในอินเดีย เพ่ิมข้ึน 11.40%YoY โดยเพ่ิมข้ึนสูงสุดนับต้ังแต่ ม .ค. ปี 2024 บ่งช้ีว่าแรงตึงตัวของสภาพคล่องในอินเดียเร่ิมลดลง ประกอบกับการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาล
อินเดีย ท าให้ตลาดอินเดียปรับตัวเพ่ิมข้ึนในเดือนท่ีผ่านมา ดังน้ันทางเราจึงมีแนะน าให้ทยอยเพ่ิมสัดส่วนหุ้นอินเดีย

Vietnam
PRINCIPAL VNEQ-A

K-VIETNAM
รัฐบาลต้ังเป้าโตเฉล่ีย 10% ใน 5 ปี เดินหน้า กระจายตลาดส่งออก–ดึง FDI ด้านเทคโนโลยี พร้อมแผนสร้าง โรงงานเซมิคอนดักเตอร์ปีหน้า คาดปี 2025 โต 8.3–8.5% แม้ยังเส่ียงจากภาษีสหรัฐฯ
และการพ่ึงพา FDI สูง แนะน าแบ่งไม้เข้าสะสม เน่ืองจากตลาดเวียดนามยังเป็นตลาดท่ีแกว่งตัวรุนแรง

Thai Equity Thailand
KFDYNAMIC

ABSM
ตัวเลขผลผลิตภาคอุตสาหกรรมของไทยกลับมาฟ้ืนตัวเป็นบวกได้ เม่ือเทียบกับปีท่ีผ่าน อีกท้ังความเช่ือม่ันผู้บริโคฟ้ืนตัวเม่ือเทียบกั บเดือนก่อนหน้า บ่งช้ีการกระตุ้นนโยบายภาครัฐ ส่งผลต่อเศรษฐกิจ
ไทย อย่างไรก็ตามเป็นสัญญาณท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยอาจไม่รีบปรับลดดอกเบ้ีย กดดันผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในไทย จึงแนะน าให้ทย อยลดสัดส่วนหุ้นไทย

Fixed Income

Domestic
Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

ฝ่ังไทย อัตราผลตอบแทนพันธบัตร (TH10Y) มีแนวโน้มทรงตัวถึงอ่อนลงเล็กน้อยตามทิศทางเงินเฟ้อท่ีชะลอ ขณะท่ี แรงขายจากนักลงทุนต่างชาติจ ากัดกลยุทธ์ระยะส้ันคือ ถือพันธบัตรร ะยะกลาง–
ยาว (5–10 ปี) เพ่ือรับผลตอบแทนคงท่ี และรอจังหวะ รีบาลานซ์เม่ือเฟดชัดเจนเร่ืองดอกเบ้ียในปลายปี

Foreign
Bond

LHGIGO-A
UGIS-N

ตลาดพันธบัตรสหรัฐฯ ผันผวนหลัง Powell ส่งสัญญาณไม่การันตีการลดดอกเบ้ียเพ่ิมเติมในเดือนธันวาคม ท าให้ อัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 2 ปี (2Y Treasury) ปรับข้ึนแรงสุดในรอบ 4 เดือน 
สะท้อนมุมมองว่าการลดดอกเบ้ียอาจชะลอ ส่งผลให้ตลาดคาดการณ์ เฟดฟันด์เรตส้ินปี 2026 อาจยังสูงกว่า 3%

Alternative
Asset

Property/REIT MGPROP-AC
หลังจากท่ี Fed ปรับลดอัตราดอกเบ้ียไปแล้วพบว่าตัวเลขเศรษฐกิจฟ้ืนตัวข้ึนมาอย่างมีนัยส าคัญ อาจส่งผลให้แนวโน้ม Fed จะปรับลดดอกเบ้ียอย่างค่อยเป็นค่อยไปมากข้ึน หนุนให้ Bond Yield ปรับตัว
ข้ึน อย่างไรก็ดีทางเรายังคงแนะน า Selective buy ใน กลุ่ม Wellness, Healthcare, Data Center เน่ืองจากมีปัจจัยสนับสนุนรายได้ ให้ฟ้ืนตัวในระยะยาว

Gold SCBGOLD
ราคาทองค าปรับตัวเพ่ิมข้ึนจากความเส่ียงทางเศรษฐกิจท่ีเพ่ิมข้ึน อย่างไรก็ตามเม่ือสถานการณ์ต่างๆ เร่ิมคล่ีคลายเป็นแรงกดดันราคาทอ งค าในระยะกลาง จึงแนะน าให้นักลงทุนคุมสัดส่วนการาลงทุนใน
ทองค าไม่เกิน 10%

Oil
KT-ENERGY 
LHNUKZ-A

Shell รายงานก าไรไตรมาส 3 ดีกว่าคาด พร้อมเดินหน้าซ้ือหุ้นคืน 3.5 พันล้านดอลลาร์ หนุนภาพฟ้ืนตัวของกลุ่ม Energy ด้ังเดิม จากบรรยากาศการค้าสหรัฐฯ –จีนท่ีคล่ีคลาย อย่างไรก็ตามส าหรับนัก
ลงทุนท่ีเน้น พลังงานนิวเคลียร์ (Nuclear Energy) ควรรอจังหวะปรับฐานเพ่ือทยอยสะสม ในรอบถัดไป



Date Countries Major Events Consensus Previous

03-Nov-25
China Caixin Manufacturing PMI (MoM) (Oct) 51.2

US ISM Manufacturing PMI (Oct) 49.1

04-Nov-25 US JOLTS Job Openings (Sep) 7.227M

05-Nov-25

UK S&P Global Services PMI (Oct) 50.8 51.1

US
ADP Nonfarm Employment Change (Oct) -32K

ISM Manufacturing PMI (Oct) 55.2 54.2

06-Nov-25
Vietnam Vietnamese CPI (YoY) (Oct) 3.38%

UK BoE Interest Rate Decision (Nov) 4.00%
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Source: Bloomberg,  LH Bank Advisory  as of as of 30 Oct 2025
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ข้อจ ากัดความรับผิดชอบ (Disclaimer)

• การลงทุนมีความเส่ียง “ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน ”
• เอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยธนาคาร แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากัด (มหาชน ) (“ธนาคาร ”) ข้อมูลท่ีปรากฏในเอกสารน้ีน ามาจากแหล่งข้อมูลท่ี ธนาคารเห็นว่ามีความ

น่าเช่ือถือ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระธนาคารไม่สามารถให้การรับประกันความถูกต้องหรือสมบูรณ์ของข้ อมูลดังกล่าว และ
อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดข้ึ นจากการใช้ข้อมูล
น้ีของผู้หน่ึงผู้ใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารน้ีประกอบด้วยความเห็นในปัจจุบันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเปล่ียนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ ทราบล่วงหน้า

• ธนาคาร มิได้ให้ค าปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกล่าวกับท่ีปรึกษา และ /หรือ ผู้ให้ค าปรึกษาก่อนการตัดสินใจใดๆ ท่ี
เก่ียวเน่ืองกับข้อมูลในเอกสารน้ี ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรได้รับค าปรึกษาจากผู้ให้ค าปรึ กษาด้านการลงทุนท่ี
ได้รับอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถลดลงและเพ่ิมข้ึนได้ ผลตอบแทนในอน าคต
ไม่สามารถรับประกันได้ และผู้ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรง แม้กระท่ังในกรณีท่ีผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็นประเภทคุ้ม ครองเงินต้นก็ตาม เน่ืองจาก
ยังคงมีความเส่ียงท่ีผู้ออกตราสารไม่สามารถช าระหน้ีบางส่วนหรือท้ังหมดตามสัญญาได้ ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีน้ี เป็นความเห็นปัจจุบันต ามวันท่ีระบุในเอกสารน้ี
เท่าน้ัน

• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนน้ีจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่านควรท่ีจะประเมินความสามารถของต นใน การท่ีจะ
ลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างย่ิงในช่วงท่ีตลาดปรับตัวลดลง

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส าคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการลงทุน ความเส่ียง และผลการด าเนินงานย้อนหลังได้จาก ผู้ แ นะน า
การลงทุน ของธนาคาร

• ค าแนะน าข้างต้น มิได้ใช้กับผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตควบการลงทุน (Unit Linked Products)
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