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Date Countries Major Events Expected Previous

06-Nov-23 EU
HCOB Eurozone Composite PMI (Oct) 46.5

HCOB Eurozone Services PMI (Oct) 47.8

08-Nov-23 Germany
German CPI (MoM) (Oct) 0.3%

German CPI (YoY) (Oct) 3.8%

09-Nov-23 US Initial Jobless Claims

10-Nov-23 UK

GDP (QoQ) (Q3) 0.2%

GDP (MoM) (Sep) 0.2%

GDP (YoY) (Q3) 0.6%
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Sensitive customers cause "bullwhip" to occur.

U.S. Recession Indicator (monthly)  (R1) ISM Manufacturing PMI SA
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Figure 1

Beware the ‘No Recession’ Call : Economic Data Lags Reality

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

Refinancing Needs Have Been Muted so Far because 
companies issue so much debt in 2020 and 2021 

Figure 2
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Corporate High Yield credit spread 
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Be careful of the claims 'No recession’
คณะกรรมการนโยบายการเงินเฟด (FOMC) มีมติ “คง” อัตราดอกเบี้ยที่ระดับ 5.25-5.50% และยังมีทาทีคงดอกเบี้ยในระดับสูงและ

ยาวนาน (Higher for Longer) ซึ่งไมไดผิดจากที่ตลาดคาด ขณะที่ LH Bank Advisory ประเมินวาตลาดจะแกวงตัวสนองตอทิศทาง
นโยบายการเงินของเฟดโดยขึ้นอยูกับรายงานขอมูลเศรษฐกิจ และคาดตอวานักลงทุนพรอมปรับเปลี่ยนมุมมองตอดอกเบี้ยนโยบาย
ตลอดเวลา แมจะเปนการเปลี่ยนมามองวาอัตราดอกเบี้ยจะถูกปรับมากขึ้นก็ได เพราะตัวเลขเศรษฐกิจที่แข็งแกรงเปนเหตุใหมีมุมมองวา
ไมเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ (No Recession) ถือวาเปนชนวนใหอัตราเงินเฟอกลับมาสูงขึ้น โดยสิ่งที่เปนหลักฐานยืนยันสถานการณนี้อยูที่
ดัชนีราคาผูบริโภค (PCE) ที่ออกมา 3.4%YoY ติดตอกันเปนเดือนที่ 3 ทั้งที่ข้ึนอัตราดอกเบี้ยมาถึง 16 ครั้ง

ในอีกดานของความเสี่ยงที่มองวาจะ No Recession นั้นไปเพิ่มความเสี่ยงที่จะเกิด Bullwhip Effect หรือเกิดการที่ผูผลิตประมาณ
การปริมาณความตองการของลูกคาดีเกินจริง จึงทําใหผูผลิตและซัพพลายเออรสั่งเพิ่มสินคาคงคลังและกําลังการผลิตมากเกินความ
จําเปน โดยรายงานดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อภาคผลิตในเดือนตุลาคมยังเปนทิศทางขาขึ้น หากแต ในเวลาถัดมาทางเราคาดวาการจับจาย
ของผูบริโภคเสี่ยงปรับตัวลงอยางรุนแรง เพราะผูบริโภคมีออนไหวตอตัวเลขทางเศรษฐกิจจนตอบสนองไดอยางรวดเร็ว ทําใหเสี่ยงที่
ผูบริโภคจะลดการบริโภคไดทันที เมื่อเกิดความกังวลวาเศรษฐกิจออนแอ ดังนั้นผูประกอบการที่มีการลงทุนเพื่อการผลิตสินคา เสี่ยงที่
จะตองแบกภาระเพิ่มมากข้ึนหากมีสินคาคงเหลือในคลังอันเปนผลจากการคาดการณที่ผิดพลาด

ขณะเดียวกันผูประกอบการจะเริ่มรับผลกระทบดอกเบี้ยที่สูง หลังจากชวงแรกมีความลาชาของผลกระทบที่เกิดจากการปรับขึ้น
ดอกเบี้ย เพราะการปรับเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยนั้นจะสงผลแกผูที่กูรายใหม (New Loan) และผูที่ถึงกําหนดชําระหนี้และตองการกูหนี้ ใหม 
(Refinance) จึงยังไมสงผลกระทบตอผูที่ยังไมถึงกําหนดระยะเวลา จาก Figure 2 พบวา ตราสารหนี้บริษัทระดับ Investment Grade 
และ High-Yield ที่จําเปนตองชําระคืนหรือรีไฟแนนซ ในอีกสองปขางหนาไดเพิ่มขึ้นจากรอยละ 13 ในป 2022 มาเปนรอยละ 16 ใน
ปจจุบัน ขณะที่ตราสารหนี้บริษัทครบกําหนดชําระหนี้จะสูงถึง 790 พันลานดอลลาร ในป 2024 และเพิ่มขึ้นเปน 1 ลานลานดอลลาร
ในป 2025 ดังนั้นสภาวะ Higher for Longer จึงเพิ่มความเสี่ยงการผิดนัดชําระหนี้อยางมีนัยสําคัญ โดยสะทอนไปที่สวนตางของ
เครดิต (Credit Spread) ของตราสารหนี้ High-Yield ปรับตัวข้ึน 5.54% จาก 4.07% ของเดือนกันยายนที่ผานมา

ทั้งนี้จากปจจัยขางตนการที่นักลงทุนจัดพอรตการลงทุนเทนํ้าหนักไปเพียงฝงที่ ไมเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย (No Recession) ถือ
เปนความเสี่ยงที่ทางเราแนะนําใหระมัดระวังเปนอยางยิ่ง เพราะ Bond Yield ที่สูง สงผลใหมูลคาหลักทรัพยแพงเมื่อเปรียบเทียบกับ
สินทรัพย ไรความเสี่ยงที่สูงขึ้น (Earning Yield Gap) ดวยเหตุนี้ทางเราประเมินวาความผันผวนของตลาดลงทุนยังยาวนานถึงครึ่งปแรก
ของ 2024 และแนะนํานักลงทุนจัดพอรตการลงทุน ดวยการผสมพันธบัตรหรือตราสารหนี้ที่มีอายุคงเหลือในระยะสั้นและระยะยาว โดย
มูลคาของพันธบัตรอยู ในระดับถูก และใหผลตอบแทนที่น�าสนใจ ซึ่งระยะสั้นไดประโยชนจากเฟดที่มีโอกาสปรับขึ้นดอกเบี้ยหรือตรึง
ดอกเบี้ยไว ในระดับสูง ขณะที่ระยะยาวใชรับมือกับวิกฤตเศรษฐกิจที่จะมาถึงทําใหมีโอกาสสรางกําไรจากสวนตางราคาไดอีกดวย 
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China is the biggest central bank buyer of gold globally
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Gold Supercycle
ราคาทองคําที่ปรับตัวขึ้นมารวดเร็วทะลุ 2,000 ดอลลารตอทรอยออนซอีกครั้งในป 2023 จากสถานการณ ในตะวันออกกลางที่มี

แนวโนมยืดเยื้อ สงผลใหความตองการสินทรัพยปลอดภัยเพิ่มสูงข้ึน รวมถึงไดแรงหนุนจากการแข็งคาของดัชนี Dollar Index ที่เริ่มจํากัด 
ทําใหราคาทองคําอาจมีความผันผวนมากขึ้นในชวงนี้ อยางไรก็ตามทาง LH Bank Advisory มองวาราคาทองคําในชวงไตรมาส 4 ป 
2023 มีแนวโนมเปน Sideway Up เนื่องจากจากนักลงทุนประเมินสถานการณลาสุดวา สงครามระหวางอิสราเอลและกลุมฮามาส
อาจสงผลกระทบตออุปทานนํ้ามันในตะวันออกกลางคอนขางจํากัด

จากตัวเลขผลประกอบการบริษัทในชวง 3 ไตรมาสที่ผานมาของสหรัฐฯ ออกมาแข็งแกรงเปนผลมาจากการบริโภคของภาคเอกชนที่ดี
ขึ้นและการลงทุนที่ถูกขับเคลื่อนดวยการอุดหนุนจากภาครัฐ รวมถึงภาคการผลิตสงสัญญาณปรับตัวดีขึ้นจากสินคาคงคลังที่ลดลง 
ประกอบกับรายงานดัชนีราคาการใชจายดานการบริโภคสวนบุคคลพื้นฐาน (Core PCE) เพิ่มขึ้น 0.3%MoM สูงที่สุดในรอบ 4 เดือน
ปจจัยเหลานี้บงช้ีสัญญาณการกลับตัวของอัตราเงินเฟอใหสูงข้ึน ซึ่งเปนเหตุให Fed อาจพิจารณาการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยอีกครั้ง 

อยางไรก็ตามขณะนี้สหรัฐฯ ประสบกับความเสี่ยงดานเครดิต เนื่องจากมีหนี้สินจํานวนทั้งสิ้น 33 ลานลานดอลลาร สูงที่สุดใน
ประวัติการณ Debt/GDP อยูที่ราว 122% ซึ่งขณะที่ ในป 1970 อยูที่ราว 35% ดังนั้นเหตุการณ ในปจจุบันตอกยํ้าตนทุนจากการเพิ่ม
อัตราดอกเบี้ยอยางมาก โดยในป 2021 สหรัฐจายดอกเบี้ย 0.39 ลานลานดอลลาร ขณะที่ ในปจจุบัน Fed ขึ้นอัตราดอกเบี้ยมาอยูที่
ระดับ 5.25% - 5.50% ทําใหตนทุนดอกเบี้ยที่ตองจายกวา 1 ลานลานดอลลาร คิดเปนสัดสวนราว 6.5% ของ GDP สหรัฐฯ นั่น
หมายถึงการข้ึนอัตราดอกเบี้ยในแตละครั้งรัฐบาลจะตองจายดอกเบี้ยเพิ่มมากขึ้น สะทอนถึงการขาดดุลงบประมาณอยางตอเนื่อง โดยสิ่ง
ที่จะเกิดขึ้นตามมาคือรัฐบาลสหรัฐฯ จะออกตราสารหนี้ ใหมเพื่อชําระหนี้เดิมและตนทุนดอกเบี้ยจะทบมากขึ้นเรื่อย ๆ ประกอบกับรัฐบาล
มีการใชจายมากขึ้นทําใหขาดดุลงบประมาณนับตั้งแตป 2003 และสถานการณแยลงเรื่อย ๆ สงผลใหสถานะทางการเงินสหรัฐฯ มีความ
เสี่ยงเพิ่มมากข้ึน

จากกระบวนการ De-Dollarization ซึ่งหมายถึงความพยายามของประเทศใดประเทศหนึ่งที่จะลดการพึ่งพิงเงินดอลลาร เปนปจจัยที่
สงผลใหกลุม BRICS ลดการถือครองพันธบัตรสหรัฐฯ เหลือเพียง 4.1% จาก 10.4% ในเดือน ม.ค. 2012 ซึ่งลดลงกวา 60% และหัน
มาสะสมทองคําเพิ่มขึ้นแทน จากหลักฐานในไตรมาสที่ 2 ป 2023 การลงทุนทองคําเพิ่มขึ้น 20% เทียบกับไตรมาสที่ 2 ป 2022 โดย
อุปสงคหลักมาจากธนาคารกลาง ซึ่งสะทอนความเสี่ยงของเศรษฐกิจโลกที่อาจจะเกิดวิกฤตได หากพิจารณาอุปทานทองคําพบวาหากนับ
เฉพาะอุปทานจากเหมืองการผลิตทองคํานั้นไมเพียงพอตออุปสงค และเมื่อประกอบขอมูลทั้งหมดเขามาทําใหพบวามีโอกาสที่ทองคําจะ
เกิด Supercycle ดังนั้นทางเราจึงแนะนําใหมีสัดสวนทองคําประมาณ 10% เพื่อปองกันความผันผวนของพอรตการลงทุน
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Source: Bloomberg, LH Bank Advisory Source: IMF, LH Bank Advisory

India CPI & Food Inflation Growth Projection as of October 2023
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Accumulate Indian stocks on correction
ดัชนี SENSEX ตลาดหุนอินเดียปรับฐานลงมาประมาณ 7% จากจุดสูงสุดในเดือนกันยายน จากความกังวลเรื่องความขัดแยง

ระหวางอิสราเอลกับปาเลสไตน สงผลกระทบตอ Sentiment การลงทุนในตลาดหุน ทําใหนักลงทุนหันไปถือสินทรัพยปลอดภัยมากขึ้น 
(risk-off mode) อยางไรก็ตาม ปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจของอินเดียยังคงแข็งแกรง โดย IMF ไดมีการปรับเพิ่มคาดการณ GDP 
อินเดียปนี้เปน 6.3% จากคาดการณ ในเดือนก.ค.ที่ 6.1% และคาด GDP จะเติบโตเฉลี่ยประมาณปละ 6% ในระยะ 2-3 ปขางหนา ซึ่ง
ทาง LH Bank Advisory ไดประเมินมุมมองตอเศรษฐกิจและการลงทุนในตลาดหุนอินเดีย ดังนี้
• ทาง JPMorgan จะเริ่มนําตราสารหนี้ของอินเดียเขารวมในการคํานวณดัชนี JPMorgan Government Bond Index-Emerging 

Markets (GBI-EM) ในวันที่ 28 มิถุนายน 2024 จะสงผลใหมีเม็ดเงินจากตางชาติไหลเขาสูอินเดียจํานวนหลายพันลานดอลลาร 
ทําใหคาเงินรูปมีแนวโนมแข็งคาและมีเสถียรภาพในระยะยาว

• รัฐบาลอินเดียไดประกาศมาตรการลดภาษีเงินไดและขอเสนอทางภาษีสําหรับอุตสาหกรรมอื่นๆ เชน การยกเวนภาษีอากรแบตเตอรี่
รถยนต ไฟฟา (EV) เพื่อรองรับการเลือกตั้งทั่วไปของอินเดียที่จะมีข้ึนในเดือนพฤษภาคมปหนา

• อัตราเงินเฟอลดลงสูระดับ 5.0%YoY ในเดือนกันยายน จากระดับ 6.8%YoY ในเดือนกอนหนา ซึ่งตํ่ากวาที่ตลาดคาดที่ 5.5% และ
เปนการลดลงมาสูกรอบเงินเฟอเปาหมายของธนาคารกลางอินเดียที่ 2-6% เปนครั้งแรกในรอบ 3 เดือน เนื่องจากราคาอาหารที่
ลดลง โดยธนาคารกลางอินเดียมีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ระดับ 6.5% ซึ่งเปนการคงดอกเบี้ยในการประชุม 4 ครั้งติดตอกัน 
และคาดการณอัตราเงินเฟอป 2024 อยูที่ 5.4%

• กิจกรรมทางเศรษฐกิจภาคการผลิตและบริการยังคงแข็งแกรง สะทอนจากดัชนีรวม PMI (Composite Purchasing Managers 
Index) ที่อยูเหนือระดับ 50 จุดเปนเดือนที่ 26 ติดตอกัน โดยในเดือนกันยายน PMI ภาคการผลิตอยูที่ระดับ 57.5 ภาคบริการอยูที่
ระดับ 61.0 และดัชนีรวม PMI อยูที่ระดับ 61.0 โดยไดรับแรงหนุนจากอุปสงคที่เพิ่มข้ึนทั้งในดานการผลิตและการบริการ 

• สินเชื่อธนาคารของอินเดียเพิ่มขึ้น 19.3%YoY ในเดือนตุลาคม และเติบโตในระดับ 19-20% ตอเนื่องเปนเดือนที่ 7 โดยการเติบโต
ของสินเชื่อธนาคารของอินเดียเฉลี่ยอยูที่ 11.3% ในชวง 10 ปที่ผานมา เปนสัญญาณบงชี้การบริโภคภายในประเทศที่เติบโตอยาง
แข็งแกรง ประกอบกับการลงทุนดานโครงสรางพื้นฐานของภาครัฐเปนปจจัยหนุนการขยายตัวของภาคอุตสาหกรรม
ทาง LH Bank Advisory ประเมินวาเศรษฐกิจอินเดียมีแนวโนมเติบโตไดดี และกําไรของบริษัทจดทะเบียนมีแนวโนมเติบโตอยาง

แข็งแกรง ประกอบกับอินเดียเปนหนึ่งในเปาหมายที่สําคัญสําหรับการลงทุนจากตางประเทศ เพื่อการกระจายความเสี่ยงในการผลิต 
และตางชาติยังคงซื้อสุทธิในตลาดหุนอินเดีย แมตลาดหุนอินเดียจะมีระดับราคา (Valuation) ที่สูงกวาประเทศอื่นๆ ในภูมิภาคเดียวกัน 
แตตลาดหุนอินเดียมีอัตราการเติบโตสูงและมีระดับ ROE ที่สูง ทําใหหุนอินเดียปรับตัวลงนอยกวาตลาดหุนอื่นในภูมิภาคเดียวกัน จึง
เปนโอกาสในทยอยสะสมสําหรับนักลงทุนในระยะยาว



Equity

US K-USA-A(A)
AFMOAT-HA

เฟดคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวที่ระดับ 5.25-5.50% ตามที่ตลาดคาดและมีมุมมองเชิงบวกตอภาพการเติบโตทางเศรษฐกิจ ขณะที่ตัวเลขประมาณ
การ GDP ไตรมาส 3 ครั้งแรกอยูที่ 4.9%QoQ สูงกวาที่ตลาดคาดที่ 4.3% และดัชนี Core PCE เดือนกันยายน อยูที่ 3.7%YoY สอดคลองกับที่
ตลาดคาด และชะลอลงตํ่าสุดนับตั้งแตเดือนพฤษภาคม 2021 ทาง LH Bank Advisory ประเมินวาแรงกดดันจาก Bond Yield จะคอยๆ ลดลง 
จึงเปนจังหวะที่ดี ในการเขาทยอยสะสม Quality Growth

Europe EHD
KT-EUROSM

ตลาดหุนยุโรปปรับตัวลงจากความกังวลตอสถานการณความขัดแยงในตะวันออกกลางที่ทวีความรุนแรงมากขึ้น ประกอบกับภาพรวมเศรษฐกิจที่
ชะลอตัว สะทอนผาน Composite PMI ของยูโรโซนที่ลดลงสูระดับ 46.5 จุดในเดือนตุลาคม จาก 47.2 จุดในเดือนกอนหนา ซึ่งตํ่ากวาระดับ 50 
จุด เปนเดือนที่ 5 ติดตอกัน ขณะที่ ECB มีมติคงดอกเบี้ยในการประชุมรอบลาสุด โดย ECB สงสัญญาณวาจะคงนโยบายการเงินไวตามเดิมตอไป
ทามกลางภาวะเศรษฐกิจออนแอในยูโรโซน ทางเราจึงยังคงมุมมองเปนกลางในการลงทุนหุนยุโรป

Japan SCBJAPAN(A)
TMBJPNAE

คาเงินเยนญี่ปุนออนคาลง หลังธนาคารกลางญี่ปุน (BOJ) ตรึงอัตราดอกเบี้ยนโยบายระยะสั้นที่ระดับ -0.1% พรอมทั้งประกาศปรับนโยบาย
ควบคุมเสนอัตราผลตอบแทนพันธบัตร (YCC) โดยเพ่ิมความยืดหยุนให 10Y Bond Yield เคลื่อนไหวเกิน 1% ไดเล็กนอย โดยประกาศให 1% เปน 
reference rate แทน upper limit เราจึงคงมุมมองเชิงบวก จากการที่ BOJ ยังไมได ใชนโยบายการเงินแบบตึงตัว อยางไรก็ตาม คาดวา BOJ จะ
เร่ิมปรับนโยบายการเงินใหตึงตัวข้ึนในตนปหนา

China ABCA-A
UOBSGC

ทางการจีนไดประกาศจะออกพันธบัตรรัฐบาลเพิ่มเติมอีก 1 ลานลานหยวน (1.37 แสนลานดอลลารสหรัฐ) ในไตรมาส 4 ปนี้ เพื่อปรับปรุง
โครงสรางพื้นฐานของประเทศ การออกพันธบัตรดังกลาวจะทําใหการขาดดุลงบประมาณป 2023 ขยับขึ้นจาก 3% เปน 3.8% โดยเงินที่ ไดจากการ
ออกพันธบัตรจะถูกโอนไปใหรัฐบาลทองถิ่น เพื่อชวยลดภาระดานการคลังของรัฐบาลทองถิ่น เราคาดวาความเชื่อมั่นของนักลงทุนในตลาดหุนจีนจะ
คอยๆ ดีข้ึน หนุนโดยแนวโนมเศรษฐกิจที่ฟนตัวและมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของรัฐบาล สําหรับนักลงทุนในระยะยาวสามารถทยอยสะสม

India KT-INDIA-A
TMBINDAE

กิจกรรมทางเศรษฐกิจภาคการผลิตและบริการยังคงแข็งแกรง สะทอนจากดัชนีรวม PMI อยูที่ระดับ 61.0 จุด ในเดือนกันยายน โดยดัชนีอยูเหนือ
ระดับ 50 จุดเปนเดือนที่ 26 ติดตอกัน ประกอบกับสินเชื่อธนาคารของอินเดียเพิ่มขึ้น 19.3%YoY ในเดือนตุลาคม และเติบโตในระดับ 19-20% 
ตอเนื่องเปนเดือนที่ 7 เปนสัญญาณบงชี้การบริโภคภายในประเทศที่เติบโตอยางแข็งแกรง และการลงทุนดานโครงสรางพื้นฐานของภาครัฐเปน
ปจจัยหนุนการขยายตัวของภาคอุตสาหกรรม ทางเรายังคงมุมมองเชิงบวกตอการเติบโตทางเศรษฐกิจของอินเดีย 

Vietnam PRINCIPAL VNEQ-A

LHVN-A

ตลาดเวียดนามไดปรับฐานลงมาประมาณ 15% จากจุดสูงสุดในเดือนกันยายนที่ผานมา จากแรงขายทํากําไรหลังจากทางการเวียดนามปรับการ
เติบโตของ GDP ปนี้ลงสูระดับ 5% ตํ่ากวาเปาหมายที่ 6.5% ประกอบกับการออกตั๋วเงินคลังของธนาคารกลาง เพื่อดูดซับสภาพคลองและคุม
เสถียรภาพคาเงินดอง สงผลให Forward PE ในปจจุบันอยูที่ระดับ 11.5 เทา ซึ่งตํ่ากวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 5 ปที่ระดับ 14 เทา ถือวา Valuation 
อยู ในระดับที่น�าสนใจ ประกอบกับปจจัยพ้ืนฐานยังคงแข็งแกรง โดย GDP ในไตรมาส 3 ขยายตัว 5.3%YoY จึงมองเปนโอกาสสะสมเมื่อปรับฐาน

Thailand LHSTRATEGY-A
ABSM

คาดหุนบางกลุมจะปรับตัวดีขึ้นจากการฟนตัวของภาคอุตสาหกรรมโลก และมาตรการกระตุนเศรษฐกิจจีนที่มีความชัดเจนมากขึ้น อยางไรก็ตาม  
ทางดาน ธปท. ปรับอัตราการขยายตัวเศรษฐกิจไทยป 66 ที่ระดับ 2.7% - 2.8% จากมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของภาครัฐ ซึ่งความลาชาของ
นโยบายภาครัฐฯ ทําใหทาง LH Bank Advisory มองตลาดหุนไทยยังถูกกดดันในระยะสั้น

Fixed Income
Domestic Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

เนื่องจากอัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ ไทยยังคงอยู ในระดับสูง และจากการประชุม กนง. เดือน ก.ย. มองวาอยู ในระดับเหมาะสมแลว จึงมีโอกาสที่
การประชุมครั้งถัดไปเดือน พ.ย. มีแนวโนมคงอัตราดอกเบี้ย อยางไรก็ตามนักลงทุนตางประเทศยังคงขายพันธบัตรไทยออก ทําใหสงผลตออัตรา
ผลตอบแทนตราสารหนี้ระยะยาวเพิ่มขึ้น ดังนั้นทาง LH Bank Advisory แนะนําใหลงทุนในกองทุนเทอมฟนดพันธบัตรรัฐบาลไทยและตลาดเงิน
เพ่ือปองกันความเส่ียงจากความผันผวนของพอรต

Foreign Bond
MUBOND-A

TMBGINCOME

จากการเปดเผยตัวเลข Core PCE Price Index (MoM) ออกมาสูงสุดในรอบ 4 เดือน สะทอนถึงความเสี่ยงดานเงินเฟอมีโอกาสกลับมาปะทุอีก
ครั้ง เปนเหตุให Fed มีโอกาสกลับมาปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีก สงผลใหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวของสหรัฐปรับตัวสูงขึ้น ดังนั้น LH 
Bank Advisory แนะนําลงทุนพันธบัตรหรือตราสารหนี้แบบผสมผสานทั้งระยะสั้นและระยะยาว ซึ่งระยะสั้นไดประโยชนจากเฟดที่มีโอกาสปรับขึ้น
ดอกเบ้ียหรือตรึงดอกเบ้ียไว ในระดับสูง ขณะที่ระยะยาวใชรับมือกับวิกฤตเศรษฐกิจที่จะมาถึงทําใหมีโอกาสสรางกําไรจากสวนตางราคาไดอีกดวย 

Alternative Asset
Property/REIT

KT-PROPERTY-A
จากที่ Fed สงสัญญาณมีโอกาสปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเพิ่มเติม และไมมีแนวโนมที่จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยในเร็วๆ นี้ สงผลใหอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรสหรัฐฯ อยู ในระดับสูง สงผลใหบรรยากาศตลาดอสังหาฯ ทั่วโลกยังคงชะลอตัว หลังอุปสงคการเชาและขยายการลงทุนกอสรางของ
อสังหาฯ ปรับลดลงรับผลกระทบของอัตราดอกเบ้ียสูง ซึ่ง LH Bank Advisory มีมุมมองชะลอการลงทุนในอสังหาฯ 

Gold
SCBGOLDH

จากทองคําแตะ $2,000/Oz อีกครั้ง จากประเด็นความเสี่ยงภูมิรัฐศาสตร สงผลใหความตองการสินทรัพยปลอดภัยเพิ่มสูงขึ้น ขณะที่ ไดแรงหนุน
จากการแข็งคาของดัชนี Dollar Index ที่เริ่มจํากัด ทําใหราคาทองคํามีแนวโนมเคลื่อนไหวแบบ sideway up ทาง LH Bank Advisory จึงแนะนํา
ทยอยสะสมทองคํา

Oil
KT-ENERGY

OPEC ผลิตนํ้ามันเพิ่มขึ้นติดตอกันเปนเวลา 3 เดือน สงผลใหอุปทานนํ้ามันมีมากขึ้น และความผอนคลายระยะสั้นจากปจจัยภูมิรัฐศาสตรแมวายัง
มีความรุนแรงอยู แตไมไดขยายวงกวางออกไปมาก ประกอบกับเศรษฐกิจยุโรปที่มีแนวโนมออนแรงลง กดดันอุปสงคนํ้ามัน จึงทําใหราคานํ้ามัน
ปรับตัวลดลง อยางไรก็ตาม LH Bank Advisory มองราคาน้ํามันอาจปรับตัวข้ึน หากความรุนแรงของสงครามขยายวงกวาง

Thematic
LHSEMICON-A

กลุม Semiconductor มีโอกาสผันผวน เนื่องจาก Capex Cycle ที่กลุมโรงงานจะตองเรงลงทุนโรงงานใหม ในระยะ 1 – 3 ปขางหนา รวมถึง   
อุปสงคจากอุปกรณอิเล็กทรอนิคสที่เริ่มชะลอตัวลงตามทิศทางเศรษฐกิจโลกในระยะขางหนา อยางไรก็ตามทาง LH Bank Advisory มีมุมมองวาจะ
มี S-Curve ใหมจากกลุมรถยนต ไฟฟา อุปกรณอัจฉริยะ และโครงขายการสื่อสาร จึงแนะนําทยอยสะสม
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Source: Bloomberg, LH Bank Advisory  as of 2 NOV 2023
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