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Date Countries Major Events Expected Previous

27-Nov-23 US
New Home Sales (Oct) 0.759M

New Home Sales MoM (Oct) 12.3%

28-Nov-23 US S&P/Case-Shiller Home Price MoM (Sep) 0.4%

29-Nov-23 US GDP Growth Rate QoQ 2nd Est Q3 2.1%

30-Nov-23

China NBS Manufacturing PMI 49.5

Italy Inflation Rate YoY Prel 1.7%

India GDP Growth Rate YoY 7.8%

US

Core PCE Price Index MoM (Oct) 0.3%

Personal Income MoM (Oct) 0.3%

Personal Spending MoM (Oct) 0.7%

01-Dec-23
China Caixin Manufacturing PMI (Nov) 49.5%

US ISM Manufacturing PMI (Nov) 46.7



Figure 1 Figure 2

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

US Excess Saving Depleted for Bottom 80% of Household

Credit Card Debt in US (Quarterly)

Recession or Soft Landing
ตัวเลข GDP สหรัฐฯ ขยายตัว 4.9%QoQ ในไตรมาส 3/2023 แมวา Fed จะเริ่มข้ึนดอกเบี้ยตั้งแตเดือนมนีาคม 2022 แตการใช

จายเพื่อการบรโิภคยังเปนปจจัยหลักที่ขับเคลื่อนเศรษฐกิจและคาจางยังคงเติบโตในอัตรามากกวา 4%YoY ทําใหผูบรโิภคสามารถรักษา
ระดับการใชจายใหสูงข้ึนได และภาคอุตสาหกรรมที่กําลังเขาสูวงจรการเติมสินคาคงคลัง (Restocking) สะทอนจากสวนตางระหวางคาํ
สั่งซื้อใหม (New Orders) และสินคาคงคลัง (Inventories) ของสหรัฐฯ ที่เริ่มกลับมาฟนตัวเปนบวก ประกอบกับเงินเฟอที่ชะลอตัว ซึง่
จาก Bloomberg Consensus คาดการณวาป 2024 ดัชนีราคาดานการบรโิภคสวนบุคคลพืน้ฐาน (Core PCE) ของสหรัฐฯ จะชะลอ
ลงสูระดับ 2.7% อัตราการวางงานจะอยูที่ 4.3% เศรษฐกิจจะขยายตัว 1% และผลสํารวจจาก Bloomberg พบวาโอกาสที่จะ
เกิด Recession ในสหรฐัฯ ในระยะ 12 เดือนขางหนาอยูที่ 51% เศรษฐกิจจึงอาจหลีกเลี่ยงภาวะถดถอย หรอื “Recession” และ
สามารถเขาสูโหมด “Soft Landing" ได ในป 2024 อยางไรก็ตาม ทาง LH Bank Advisory ยังไมตัดความเปนไปไดของการเกิด
Recession จากประเด็นดังตอไปนี้
• เงินออมสวนเกิน (Excess saving) ซึ่งวัดจากจํานวนเงินที่ชาวอเมริกันมีในบญัชีกระแสรายวนัหรือบญัชีออมทรัพย เมื่อเทียบกับ

ระดับกอนเกิดโควิด สําหรับชนช้ันลางเริ่มหมดลงตั้งแตตนป 2022 ซึ่งเปนชวงเวลาเดยีวกับที่ Fed เริ่มปรบัข้ึนอัตราดอกเบีย้ และ
เพิ่งเริ่มหมดลงสําหรบัชนช้ันกลาง และกลุมชนช้ันบนยังคงมีเงินสดเหลืออยูประมาณ 8,000 ดอลลารสหรัฐฯ

• อัตราดอกเบีย้บัตรเครดิตเฉลี่ยเพิม่ข้ึนจากระดับ 14% ชวงกอนเกิดโควิด สูระดับ 20% และ ณ สิ้นไตรมาส 3 ชาวอเมริกันเปนหนี้
บัตรเครดิตเพิม่ข้ึน 17%YoY หรือมียอดคางชําระบตัรเครดิต 1.08 ลานลานดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งเปนระดับสูงที่สุดเทาที่เคยมีมาใน
สหรฐัฯ ประกอบกับลูกหนี้สนิเช่ือเพือ่การศึกษาตองกลับมาจายดอกเบีย้อีกครั้งหลังหมดเวลาพกัชําระหนี้ 3 ปครึ่งตั้งแตมี.ค. 2020
ซึ่งจะดูดเงินออกจากระบบเฉลี่ย 503 ดอลลารสหรัฐฯ ตอเดือนจากลูกหนี้กวา 40 ลานคน

• ยอดขายบานมือสอง (Existing Home Sales) ในเดือนต.ค. ออกมา 3.79 ลานหลัง หดตัว 4.1%MoM ซึ่งหดตัวเปนเดือนที่ 5
ติดตอกัน บงช้ีวาภาคอสังหารมิทรัพยของสหรัฐฯ ชะลอตัวตอเนือ่ง ขณะที่อัตราดอกเบี้ยเงินกูบาน 30 ป อยู ในระดับสูงที่ 7.29%
และดัชนีราคาบาน (House price index) ในเดือนส.ค. เพิ่มข้ึน 5.6%YoY
ทั้งนี้ หลังสหรัฐฯ รายงานตวัเลขเงินเฟอในเดือนต.ค. ที่ตํ่ากวาคาด สงผลใหตลาดหุนสหรัฐฯ ไดรับแรงหนนุจากความคาดหวงัวา

Fed ไดยุติวงจรปรบัข้ึนอัตราดอกเบี้ยแลว และเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะชะลอตัวแบบ Soft Landing อยางไรก็ตาม เมื่อพิจารณาจากความ
เสี่ยงขางตน ประกอบกับความเสี่ยงดานภมูิรัฐศาสตร (Geopolitical Risk) ที่อาจสงผลกระทบตอหวงโซอุปทาน และจากความลาชา
(Lag time) ของการสงผานนโยบายการเงิน สงผลใหการเกิดเศรษฐกิจถดถอยของสหรัฐฯ (Recession) อาจจะมีการเลื่อนออกไป
(Delay) ดังนั้น เราแนะนาํกระจายการลงทุนในหลากหลายสินทรัพย โดยเนนหุนเติบโตคุณภาพดีและความผนัผวนตํ่าหรือหุนปนผล

US MBA 30-Year Mortgage Rate

US Existing Home Sales
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Figure 3

Keep an Eye on High-Beta Stocks Fix Income

Figure 4

Is the Stock Market Gearing Up for a Santa Claus Rally?
นกัลงทุนกําลงักาวเทาเขาสูชวงปดทายของป และเขาสูชวงเทศกาลที่สําคัญ โดยเฉพาะเทศกาลคริสมาสต ที่ ใคร ๆ ก็คาดหวัง

ของขวัญและความสุข รวมถึงนกัลงทุนเชนกัน ที่มีความหวังกับเหตุการณบางอยางเกิดข้ึนและสรางความสขุใหกับตลาดหุน ทั้งนี้ทาง
LH Bank Advisory คาดวาตลาดหุนสหรฐัฯ กําลงัตื่นตัวรับมุมมองสิ้นสุดวัฏจักรดอกเบีย้ขาข้ึน พรอมคาดหวังตอไปถึงการปรบัลดอัตรา
ดอกเบี้ยในกลางป 2024 ขณะที่สถานการณเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ถูกประเมินวาทรงตัว แตเงินเฟอปรบัลดลงตอเนื่อง (Soft landing)
ดวยความคาดหวังดังกลาว เปนปจจัยสนับสนนุการทะยานปรับตัวสูงข้ึนของดัชนี และเรียกเหตุการณนี้วา Santa Claus Rally

โดยกลุมหุน High Beta ทําหนาทีเ่หมอืนซานตาครอส ที่ผลักดันใหตลาดหุนในเวลานีป้รบัตัวข้ึน เนื่องจาก High Beta รับอานสิงส
เปนหุนกลุมแรกหาก Fed ปรับลดอัตราดอกเบี้ย ทั้งนี้ทางเราประเมินวา การเกิด Santa Claus Rally ทามกลางภาวะตลาดเกิด
การกระจุกตัวในกลุมหุน High Beta ที่มีมูลคาแพงเมื่อเทียบกับอตัราผลตอบแทนพนัธบัตรที่สูง ซึ่งเปนความเสี่ยงที่ตลาดจะเผชิญแรง
ขายทํากําไรในระยะถัดไป ที่กลุม High Beta ปรบัตัวลงแรง เนือ่งจากถามองภาพรวมเศรษฐกิจสหรัฐฯ ป 2024 การที่ Fed จะปรับลด
อัตราดอกเบีย้ไดนัน้ ยอมเกิดหลังอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจและเงินเฟอเขาสูชวงชะลอตัว (Landing) พรอมกันในปหนา ดังนัน้ตลาด
หุนสหรฐัฯ ที่พึ่งพาการเติบโตทางเศรษฐกิจตองเผชิญความผนัผวนจากการชะลอการเติบโตของกําไร ทางเราจึงแนะนาํใช โอกาสนี้ลด
สัดสวนการลงทุน โดยแบงขายทํากําไรบางสวน ขณะที่อีกสวนปลอยราคาข้ึนไปตามกระแสการเก็งกําไร (Let Profit run)

ในทางกลับกันการเกิด Landing จะสงผลให Fed ไมมีความจําเปนตองข้ึนดอกเบี้ยไปสูงกวาปจจุบนั แตตองตรึงอัตราดอกเบี้ยใน
ระดับสูง (Higher for Longer) เพื่อควบคุมทิศทางเงินเฟอใหเขาสูเปาหมาย ทําใหสกุลเงินดอลลารสหรัฐควรออนคาลง ดังนัน้สวนของ
ผลตอบแทนพนัธบัตรสหรัฐ (Bond Yield) อาจมี Upside เพยีงเล็กนอย และมีโอกาสผานจุดสูงสุดไปแลว หากสถานการณเงินเฟอ
สามารถควบคุมได จึงเปนเหตุผลที่การลงทุนในตราสารหนีม้ีความน�าสนใจ และสรางผลตอบแทนไดดี ในปหนา (Year of Bonds)

ดังนั้นสถานการณตลาดลงทุนขางตน จึงเหมาะสมกับกลยุทธการลงทุนในตราสารหนี้ที่มีอายุคงเหลือ (Duration) ระยะสั้น ซึ่งใน
เวลานี้ ใหอัตราผลตอบแทนอยู ในระดับที่น�าสนใจ และเปนการเตรียมสภาพคลองเพื่อรับมือการปรับเปลี่ยนกลยุทธลงทุน ในยามที่
นโยบายอัตราดอกเบี ้ยมีการปรับเปลี่ยน ทั ้งนี ้ทางเราแนะนํา กองทุน Abrdn Global Enhanced Fixed Income (ABGFIX-A)

IPO

เนื่องจากนโยบายการลงทุนในพันธบัตรและตราสารหนี้ทั่วโลก ที่มี Duration ไมเกิน 2 ป เปนเหตุใหความผันผวนของผลตอบแทน
พอรตตํ่า และมีสภาพคลองสูง เพราะรายงานหน�วยลงทุนหลัง 1 วันทําการ (NAV;T+1) และสามารถขายคืนไดภายใน 2 วันทําการ 
(T+2) อีกทั้งอันดับความน�าเชื่อถือของพอรตตราสารหนี้เฉลี่ยระดับ A- ขึ้นไปเพื่อลดความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้ ขณะที่เปาหมาย 
Portfolio คือ Secured Overnight Financing Rate (SOFR) +1.75-2.25% ซึ่ง SOFR เปนตนทุนการเงินขามคืนที่สอดคลองกับ
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย (Fed Fund Rate) ทั้งนี้สวนเพิ่มของผลตอบแทน (Enhanced Yield) เกิดจากการกระจายพอรตการลงทุน   
ตราสารหนี้ ไปยังหุนกูที่ ใหผลตอบแทนสูง (High yield) ไมเกิน 20% ของพอรตการลงทุน ระดับความเสี่ยงของกองทุน (Risk Level) ที่
ระดับ 4 สวนสําหรับนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนจะเปนไปตามดุลยพินิจผูจัดการกองทุน (Dynamic policy)

Abrdn Global Enhanced Fixed Income (ABGFIX)

Source: IPO ABGFIX Aberdeen, LH Bank Advisory
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Figure 5 Figure 6

Valuation of Thailand ESG Stock more Attractive than 
World ESG Stock

TESG นาลงทุนไหม?
จากที่ ครม. มีมติใหจัดตั้งกองทุน Thailand ESG Fund (TESG) หรือ กองทุนไทยเพื่อความยั่งยืน มีนโยบายการลงทุนในหุนและ 

ตราสารหนี้ ไทยที่มีการจัดอันดับ ESG จากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) มีสิทธิประโยชน ในการลดหยอนภาษี โดยนําไป
ลดหยอนภาษีไดสูงสุด 30% ของรายไดพึงประเมิน ไมเกิน 100,000 บาท ซึ่งไมนับรวมกับหมวดคาลดหยอนภาษีกลุมประกันและ  
การลงทุน ดังนั้นสามารถลดหยอนไดสูงสุด 600,000 บาท เงื่อนไขการถือครองระยะเวลา 8 ป นับตั้งแตวันที่ซื้อหน�วยลงทุน นอกจาก
สิทธิประโยชนทางภาษีแลวกองทุน ESG มีความน�าสนใจอีก 3 ประเด็นดังนี้ 1.ผลการดําเนินงานเติบโตอยางตอเนื่อง 2.กฎระเบียบให
เปดเผยขอมูล ESG เปนที่ยอมรับทั่วโลก 3.Valuation หุน ESG ของไทย อยู ในระดับที่น�าสนใจ

จากผลวิจัยของ MSCI พบวากําไรของบริษัทที่มี ESG Score สูงกวาจะมีการเติบโตของกําไรสูงกวา บริษัทที่มี ESG Score ตํ่า 
สงผลใหมีการจายปนผลที่สูงขึ้นดวยเชนกัน เนื่องจากการบริษัทที่มี ESG แข็งแกรงจะมีความสามารถในการแขงขันมากกวาบริษัทอื่นๆ 
ตัวอยางเชน ความไดเปรียบจากการใชทรัพยากรอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น การพัฒนาบุคลากรใหดีขึ ้น รวมทั้งการพัฒนาหรือ      
การจัดการนวัตกรรมที่ดีขึ้น นอกจากนี้ บริษัทที่ ไดรับการจัดอันดับ ESG ในระดับสูงมักจะพัฒนาแผนธุรกิจระยะยาวและแผนสิ่งจูงใจ
ระยะยาวสําหรับผูบริหารระดับสูงไดดีกวา หากพิจารณาจากหุน ESG ในประเทศไทยพบวาบริษัทที่มี ESG1Rating สูงกวาจะมี
ความสามารถในการทํากําไรที่สูงกวาดวยเชนกัน 

นอกจากนี้ทั่วโลกได ใหความสําคัญกับ ESG เปนอยางมาก โดยที่ ESG ไมไดเปนเพียงแคกระแสของการดําเนินธุรกิจอีกตอไป แตใน
ปจจุบันไดถือเปนกฎเกณฑทางการคาและการลงทุนของโลกที่บริษัทตองใหความสําคัญ เชน ภาษีที่จะเรียกเก็บโดย EU, CBAM / ตลาด
คารบอน หรือภาษีคารบอน สงผลใหบริษัทที่ ไมสามารถทําตามมาตรฐานในระดับสากล จะไมสามารถทําการคากับประเทศตางๆ ได 
ยกตัวอยางเชน บริษัทชั้นนําในตางประเทศประกาศ 100% Carbon Neutral ทั้งตัวบริษัท ตลอดจน Supply Chain ทั้งหมดในป 
2030 สงผลให ในอนาคตอันใกลบริษัทที่จะขยายฐานลูกคาไปตางประเทศจะตองมีเปลี่ยนแปลงตนเองใหมี ESG อยางเรงดวน 

หากพิจารณาจาก Valuation จากอัตราสวน P/BV พบวา ESG ของหุนไทย อยู ในระดับ 2.17 เทา อยู ในระดับใกลเคียงกับคาเฉลี่ย
ซึ่งแพงกวาหุนไทยโดยรวม แมวาหุน ESG จะมีความผันผวนที่สูงกวา SET รวมอยางไรก็ตามเมื่อพิจารณาจาก Maximum Drawdown 
พบวาในชวง 7 ปที่ผานมา หุน ESG ในประเทศไทย มี Maximum Drawdown ในระดับตํ่ากวา ทั้งนี้พบวาจํานวนหุนที่มีการจัดอันดับ 
ESG มีจํานวนประมาณ 25% เทานั้นแตมี Market Cap. ถึง 73% หมายถึงบริษัท ESG ในไทยเปนบริษัทที่มีความมั่นคงและเติบโต
อยางยั่งยืน จึงสรุปไดวาหุน ESG ของไทยมีโอกาสในการเติบโดได ในอนาคต ดังนั้นทาง LH Bank Advisory จึงแนะนําใหลงทุนใน
กองทุน TESG เพื่อโอกาสในการเติบโตอยางยั่งยืนและประโยชนทางภาษี

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory
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Equity

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

ยอดขายบานมือสอง (Existing Home Sales) ในเดือนต.ค. ออกมา 3.79 ลานหลัง หดตัว 4.1%MoM ซึ่งหดตัวเปนเดือนที่ 5 ติดตอกัน บงช้ีวา
ภาคอสังหาริมทรัพยของสหรัฐฯ ชะลอตัวตอเน่ือง ขณะที่อัตราดอกเบ้ียเงินกูบาน 30 ป อยู ในระดับสูงที่ 7.29% และดัชนีราคาบาน (House
price index) ในเดือนส.ค. เพ่ิมข้ึน 5.6%YoY จึงสรางแรงกดดันแก Fed ใหตองคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไวที่ระดับสูง ขณะทีท่าง LH Bank
Advisory ประเมินวา มีโอกาสเกิด Santa Claus Rally ในปน้ีและแนะนําทยอยขายทํากําไรหุน High Beta เขาทยอยสะสมLow Beta

Europe EHD
KT-EUROSM

สถานการณเศรษฐกิจเยอรมันยังคงมีความเส่ียงมากข้ึนหลังยังไมสามารถผานรางงบประมาณป 2024 ทีข่อดําเนินงบประมาณขาดดุลเพ่ือกระตุน
เศรษฐกิจ ขณะที่รัฐบาลไดระงับขอผูกพันการใชจายใหมสวนใหญแลว และระงับการใชจายจากกองทุนรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจมูลคา 2 แสนลาน
ยูโรสําหรับปน้ี ดวยขนาดเศรษฐกิจเยอรมนีที่ ใหญสุดของยูโรโซนออนแอ ทางเราจึงยังคงมุมมองเปนกลางในการลงทุนหุนยุโรป

Japan SCBJAPAN(A)
TMBJPNAE

ทาง LH Bank Advisory ประเมินสถานการณเงินเฟอ (CPI) ของญ่ีปุนยังคงอยูเหนือเปาหมาย 2% ขณะที่ Momentum ของผลประกอบการ
บริษัทจดทะเบียนคาดวาขยายตัว 8% ในป 2024 และ 7% ในป 2025 โดยอุตสาหกรรมเปนกลุมสินคาอิเล็กทรอนิกส อยางไรก็ตามการปรับตัว
สูงข้ึนของตลาดญ่ีปุนเวลาน้ี ทางเราแนะนําให ใชจังหวะที่ตลาดหุนญ่ีปุนปรับตัวข้ึน Let profit run และหาจังหวะปรับลดน้ําหนักการลงทุนจาก
แนวโนมนโยบายการเงินที่มีโอกาสเปลี่ยนจากผอนคลายมาเปนตึงตัวมากข้ึนในตนปหนา

China ABCA-A
UOBSGC

ตลาดชวงที่เหลือของป คาดวาตลาดหุนจีนมีแนวโนมสดใสมากข้ึน หลังตลาดคาดหวังการออนคาของเงินดอลลารลดแรงกดดันเงินทุนไหลออกจาก
สินทรัพยสกุลเงินหยวน ทั้งน้ีทาง LH Bank Advisory ติดตามนโยบายแกปญหาอสังหาฯ คร้ังใหญ อยางไรก็ตามความเส่ียงที่เศรษฐกิจจีนชะลอตัว
จากผลของภาวะเงินฝดมีอยู ทําใหตลาดหุนจีนฟนตัวได ไมไกลมากนัก ขณะที่สําหรับนักลงทุนในระยะยาวสามารถทยอยสะสม

India KT-INDIA-A
TMBINDAE

อินเดียบรรลุขอตกลงกับ Tesla ที่จะใหนํารถยนต ไฟฟา เขาไปจําหน�ายในประเทศอินเดียในปหนา พรอมกับตั้งโรงงานผลิตรถยนต ไฟฟา สะทอนวา
นโยบายของรัฐบาลอินเดียยังสามารถดึงดูดนักลงทุนตางประเทศไดดี ขณะที่ป 2024 มีการเลือกตั้งใหญ ในอินเดียซึ่งคาดวายังคงเปน Modi ที่
สามารถรักษาตําแหน�งนายกตออีกสมัย ทําใหนโยบายของรัฐบาล โดยเฉพาะ เศรษฐกิจ ยังถูกดําเนินการตอเนื่อง สรางเสถียรภาพแกประเทศ
อินเดีย ทาง LH Bank Advisory จึงมองวาเร่ิมทยอยสะสมหุนอินเดีย เพ่ือคาดหวังผลตอบแทนระยะยาว

Vietnam PRINCIPAL VNEQ-A

LHVN-A

แผนการพัฒนาเศรษฐกิจเวียดนามที่สําคัญในป 2024 เนนการลงทุนเพ่ือสรางโครงสรางพ้ืนฐานเชนการสรางและพัฒนาสนามบิน 30 แหงภายใน
ป 2030 เพ่ิมข้ึนจาก 23 แหงในปจจุบัน โดยการใชจายของรัฐบาล (G) กระตุนภาคการผลิตของภาคเอกชนเวียดนาม สะทอนไปที่ผลประกอบการ
จากบริษัทจดทะเบียนที่มีแนวโนมดีข้ึนอยางตอเน่ือง สงผลใหตลาดหุนเวียดนามปรับตัวสูงข้ึนในสัปดาหที่ผานมา อีกทั้ง P/E อยูที่ 8 เทา อยู ใน
ระดับตํ่ากวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 5 ป ทาง LH Bank Advisory แนะนําจังหวะที่เหมาะสมในการเขาลงทุนในระยะยาว

Thailand KKP SET50 ESG
ABSM

รายงาน GDP ไตรมาส 3 ไทยโตต่ํากวาคาดและชะลอจากเดือนกอนทําใหตอนน้ีอัตราการเติบโตของ GDP ไทยป 2023 อยูที่ 1.9% ตํ่ากวาที่คาด
บงช้ีถึงเศรษฐกิจไทยมีประสบปญหาการเติบโตต่ํา ขณะที่ตองติดตามนโยบายกระตุนเศรษฐกิจไทยในป 2024 ของรัฐบาล ที่เนนการกระตุนภาค
บริโภคและแกปญหาหน้ีครัวเรือน อยางไรก็ตามตลาดหุนไทยเดือนสุดทายของปไดรับแรงหนุนจากโครงการ TESG โดยคาดวาจะมีเม็ดเงินไหลเขามา
ในตลาดหุนกวาหมื่นลาน ดังน้ันทาง LH Bank Advisory จึงมองวาหุนไทยในกลุม ESG มีโอกาสปรับตัว Outperform

Fixed Income
Domestic Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

จากรายงาน GDP ไตรมาส 3 ที่ตํ่ากวาที่คาดมาก สะทอนภาพคาดการณเศรษฐกิจไทยชะลอตัวลง จึงมีโอกาสให Bond Yield ปรับตัวในกรอบ
แคบๆ และ กนง. ไมไดสงสัญญาณข้ึนดอกเบ้ีย ดังน้ันทาง LH Bank Advisory แนะนําใหลงทุนในกองทุนเทอมฟนดพันธบัตรรัฐบาลไทยและตลาด
เงินเพ่ือปองกันความเสี่ยงจากความผันผวนของพอรต

Foreign Bond
MUBOND-A
ABGFIX-AIPO

จากการประชุม FOMC รายงานวา Fed ยังยํ้าชัดถึงการความคุมเงินเฟอใหเขาสูระดับเปาหมายที่ 2% โดยไมมีการเปลี่ยนแปลงทาทีแตอยางใดดง
นั้นในชวงนี้ ขณะที่ FedWatch Tool ของ CME Group บงชี้วา นักลงทุนคาดวาเฟดจะคงอัตราดอกเบี้ยที่ระดับ 5.25-5.50% ในการประชุม
หลังจากนี้ กอนที่จะปรับลดอัตราดอกเบี้ย 0.25% สูระดับ 5.00-5.25% ในการประชุมเดือนพ.ค.2024 ทาง LH Bank Advisory มองวาตราสาร
หน้ีระยะสั้นยังคงไดประโยชนจากการคงอัตราดอกเบ้ียในขณะน้ี อยางกองทุน ABGFIX ที่ลงทุนในตราสารหน้ีระยะสั้นที่มีคุณภาพทั่วโลก 

Alternative Asset
Property/REIT

KT-PROPERTY-A
แมวาราคาหุนกลุมอสังหาฯ ใหเชา ฟนตัวรับการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย จนเปนเหตุใหบอนดยีลดสหรัฐ มีโอกาสผานจุดสูงสุดไปแลว ทั้งน้ีสัญญาณ
การชะลอตัวของเงินเฟอในเวลาน้ันเกิดจากราคาบานที่ชะลอตัวลง ซึ่งสะทอนภาพเศรษฐกิจออนแอ ทําใหทาง LH Bank Advisory มมีุมมองชะลอ
การลงทุนในอสังหาฯ เพราะแนวโนมความตองการเชาพ้ืนที่ที่ลดลงตามภาวะเศรษฐกิจ

Gold
SCBGOLDH

ราคาทองคําทรงตัวและมีแรงขายทํากําไร หลังจากแตะระดับสูงสุดในชวงส้ัน ๆ เน่ืองจากตลาดเช่ือวาจะไมมีการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียจากธนาคาร
กลางสหรัฐฯ อีกตอไป พรอมกับรับอานิสงสดอลลารที่ออนคาลง จึงสงผลกระตุนใหความสนใจมุงไปหาทองคําอยางตอเน่ือง ดังน้ันทาง LH Bank
Advisory จึงแนะนําทยอยสะสมทองคํา เมื่อราคามีการปรับฐาน เพ่ือใชเปนการกระจายความเสี่ยงรองรับแนวโนมเงินเฟอที่มีโอกาสกลับมาสูงข้ึน

Oil
KT-ENERGY

EIA เปดเผยวา สต็อกนํ้ามันดิบสหรัฐเพิ่มขึ้น 8.7 ลานบารเรลในสัปดาหที่แลว ขณะที่นักวิเคราะหคาดวาเพิ่มขึ้นเพียง 1.2 ลานบารเรล ซึ่งสะทอน
ภาพอุปสงคนํ้ามันที่ออนแอ ขณะที่ฝงอุปทานตลาดตองติดตามการประชุม OPEC+ ที่ถูกจัดวันที่ 30 พ.ย. ที่คาดวาตึงตัว ทั้งนี้ OPEC+ไดลด
ปริมาณนํ้ามันในตลาดรวม 5.16 ลานบารเรล/วัน อยางไรก็ตามราคานํ้ามันถูกขายทํากําไรหลังเกิดคลายความกังวลตอ อิสราเอลและกลุมฮามาส
บรรลุขอตกลงหยุดยิง ซึ่งจะมีผลบังคับใช ในวันพรุงน้ีดังน้ันทาง LH Bank Advisory แนะนําเก็งกําไรในน้ํามันที่อาจปรับตัวข้ึน

Thematic
LHSEMICON-A

Nvidia ประกาศผลการดําเนินงานไตรมาส 3 ซึ่งรายได 1.81 หมืน่ลานดอลลาร โตข้ึน 206% รับอานิสงสการเติบโตของ AI ขณะที่ ไตรมาส 4 และ
ปหนากลุม Semiconductor เสี่ยงเผชิญมาตรการควบคุมการสงออกชิปของสหรัฐไปหาจีน ทาง LH Bank Advisory ประเมินวามีโอกาสที่
iShares Semiconductor ETF (SOXX) ถูกขายทํากําไร (Sell on fact) จึงแนะนําใช โอกาสนี้ลดสัดสวนการลงทุน ขณะที่อีกสวนปลอยราคา
ขึ้นไปตามกระแสการเกง็กาํไร (Let Profit run)



5 10 15 20 25 30 35 40 45

Thai

China

China A 50

Hong Kong

S&P 500

Dow Jones

Nasdaq

Japan (Nikkei)

Europe

Vietnam

Germany

India

2Y Forward Price-to-Earnings Ratio

Average MIN MAX Current
Times(X)

0 1 2 3 4 5 6 7 8

Thai

China

China A 50

Hong Kong

S&P 500

Dow Jones

Nasdaq

Japan (Nikkei)

Europe

Vietnam

Germany

India

2Y Forward Price-to-Book Value Ratio

Average MIN MAX Current
Times(X)

0 10 20 30 40 50 60

Thai

China

China A 50

Hong Kong

S&P 500

Dow Jones

Nasdaq

Japan (Nikkei)

Europe

Vietnam

Germany

India

5Y Forward Price-to-Earnings ratio

Average MIN MAX Current

Times(X)
0 1 2 3 4 5 6 7 8

Thai

China

China A 50

Hong Kong

S&P 500

Dow Jones

Nasdaq

Japan (Nikkei)

Europe

Vietnam

Germany

India

5Y Forward Price-to-Book Value ratio

Average MIN MAX Current
Times(X)

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory  as of 23 NOV 2023
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