
 กลยุทธการลงทุนเดือนเม.ย. อยู ในบรรยากาศ “เศรษฐกิจเติบโตไดทามกลางอัตราผลตอบแทนพันธบัตร (Bond 

Yield) ที่สูงขึ้น” การลงทุนในตราสารทุน แนะนํา KT-WEQ-A มีกองทุนหลัก AB Low Volatility Equity Portfolio 

ความผันผวนตํ่า สําหรับตราสารหนี้ มองวา ผลตอบแทนตราสารหนี้ระยะสั้นยังคงโดดเดน เพราะไมมีสัญญาณการ

ปรับลดดอกเบี้ยในเดือนนี้ ดวยกองทุน ABGFIX-A ซึ่งเปนตราสารหนี้อายุนอยกวา 2 ป� มีนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน

ตามดุลยพินิจ จึงไดประโยชนจากการออนคาของคาเงินบาทเมื่อเทียบกับสหรัฐฯ หลังสวนตาง Bond Yield ของ

สหรัฐฯ และไทยกวางขึ้น

 ดัชนี Nikkei 225 เริ ่มมีแรงขายเพื ่อล็อคกําไร ซึ ่งทางเราไดปรับลดมุมมองตลาดหุ นญี ่ป ุ นจาก Slightly 

Overweight เปน Neutral เพื่อลดความเสี่ยงจากความผันผวนเนื่องจากสัญญาณที่ราคามีภาวะซื้อมากเกินไป 

(Overbought) และความเปนไปไดท่ีญี่ปุนจะเขาแทรกแซงตลาดเพื่อสกัดการรวงลงของคาเงินเยนที่กําลังเผชิญกับการ

เก็งกําไรจากการคาดการณวาการขึ้นดอกเบี้ยของ BOJ เปนการขึ้นครั้งเดียวและไมขึ้นตอ ทางเราจึงแนะนําใหทยอย

ขายทํากําไร เนื่องจากความผันผวนที่สูงขึ้นในชวงไตรมาส 2/2024

 ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อภาคการผลิต (NBS Manufacturing PMI) ของจีนในเดือน มี.ค. ออกมาอยูเหนือระดับ 

50 จุด ครั้งแรกในรอบ 6 เดือน รวมถึงการสงออกเริ่มฟนตัวจากป� 2023 บงชี้การผลิตของจีนฟนตัว  สงผลให 

Forward EPS ป� 2024 ปรับขึ้น 14% เทียบกับป� 2023 อีกทั้งความเสี่ยงดานภาคอสังหาฯ เริ่มบรรเทาลง จาก

ราคาบานเริ่มฟนตัว และ Default Rate ลดลงอยางตอเนื่อง ประกอบกับ Valuation หุนจีนตํ่ากวาคาเฉลี่ย ดังนั้น

ทางเราจึงมองวาตลาดหุนจีนสงสัญญาณฟนตัว



Selected asset performance , 2024 year-to-date and range

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory 
as of 4 April 2024

Date Countries Major Events Consensus Previous

10-Apr-24

Japan Consumer Confidence (Q3) 39.1

US
Core Inflation Rate YoY (Mar) 3.8%

Inflation Rate YoY (Mar) 3.2%

11-Apr-24

US
FOMC Minutes

PPI MoM (Mar) 0.3% 0.6%

China Inflation Rate YoY (Mar) 0.7%

EU

Deposit Facility Rate 4% 4%

ECB Interest Rate Decision 4.5%

ECB Press Conference

12-Apr-24
UK GDP MoM (Feb) 0.2%

US Michigan Consumer Sentiment Prel (Apr) 1%
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Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

ISM Manufacturing beat than 50

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

Source: Fed’s Projection as of Mar-24, LH Bank Advisory
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Bond Yield rise up

Figure 1 Figure 2

Bond Yield เกือบหลับแตกลับมาได
เครื่องมือนโยบายอัดฉัดสภาพคลองสูระบบ (QE) เปนเครื่องมือสูกับวิกฤตหลายครั้ง และรวมถึงวิกฤต Covid-19 ทั้งนี้อยางที่

ทราบกันวาธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ไดยกเลิก QE ไปแลว หลังเศรษฐกิจกลับมาขยายตัวและเงินเฟอปรับสูงขึ้น แตหากพิจารณา
นโยบายจากฝงการคลังอาจไม ใชแบบนั้น ทาง LH Bank Advisory มองวา Inflation Reduction Act. ได ใหเงินสนับสนุนภาคธุรกิจ 
และทุมงบลงทุนโครงสรางพื้นฐาน แมมีอุปสรรคขอขยายเพดานหนี้หลายครั้ง แตสามารถผานพนไดนั้น จึงหมายความวาเวลานี้ ไม ใช 
Fed ที่ ใสสภาพคลองเขาสูระบบการเงิน แตเปนการขาดดุลของรัฐบาลที่สนับสนุนเศรษฐกิจฟนตัว และทําใหเกิดการระดมทุนผานการ
ขายพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ จํานวน 7.76 แสนลานดอลลาร ในไตรมาส 4 ปที่ผานมา และจํานวน 8.16 แสนลานดอลลาร ในไตรมาส 
1 ป 2024 โดยมีประธาน Fed ที่ทําเหมือนพนักงานขายที่ดึงดูดอุปสงคฝงนักลงทุนใหเขารวมประมูลพันธบัตร ดวยการแสดงทาที
ยืนยันการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 3 ครั้งในปนี้ ทําใหผลตอบแทนพันธบัตรมีความน�าสนใจ และเปนชวงที่ดอกเบี้ยผานจุดสูงสุด
ของวัฏจักร จนเปนเหตุใหกองทุนและชาวตางชาติ เขามาถือครองพันธบัตรมากถึง 76% และ 14% ของพันธบัตรที่ออกขายทั้งหมด 

ในอีกมุมมองการดําเนินนโยบายอัดฉีดเศรษฐกิจที่เกิดข้ึน สงผลใหเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงแข็งแกรง บงช้ีจากรายงานดัชนีฝายจัดซื้อ 
(PMI) ภาคการผลิตและภาคบริการอยูเหนือ 50 จุด สะทอนภาพขยายตัวของกิจกรรมการผลิตสหรัฐฯ และทางกลับกันนโยบาย
ดังกลาว กลายเปนเชื้อเพลิงแกเงินเฟอของสหรัฐฯ อีกดวย โดยแสดงหลักฐานในรายงานดัชนีราคาการใชจายดานการบริโภคสวน
บุคคล (PCE) กับตัวเลข PCE ใน Fed’s Projection พบวา PCE ที่รายงานไมไดปรับตัวตํ่ากวา Projection และเขาสูเปาหมายที่ 
2% ขณะที่ Core PCE ยังหางจากเปาหมาย ดังนั้นเวลานี้คาความน�าจะเปนของการปรับลดดอกเบี้ยลดลง สะทอนผาน Fed Watch 
Tool มองวา เดือนมิ.ย.ตลาดประเมินโอกาสปรับลดดอกเบี้ยนโยบายเหลือเพียง 54.3% ดังนั้นกลยุทธการลงทุนเดือนเม.ย. จะอยู ใน
บรรยากาศ เศรษฐกิจเติบโตไดเล็กนอยทามกลางอัตราผลตอบแทนพันธบัตร (Bond Yield) ที่ยืนในระดับสูง

กลยุทธการลงทุนในตราสารทุน : ภาพเศรษฐกิจสหรัฐฯ ขยาย สอดคลองกับการปรับประมาณรายไดบริษัทฯ ในไตรมาส 1 ของ
สหรัฐฯ ที่เกี่ยวของกับ AI ปรับประมาณกําไรขึ้น 21%YoY ทําใหทางเราเห็นโอกาสลงทุนระยะสั้นในตลาดหุนคุณคาของสหรัฐฯ และ
โลก ที่มีความผันผวนตํ่า เพื่อรองรับแรงกดดันจาก Bond Yield ที่สูงขึ้น อยาง กองทุนเปดเคแทม เวิลด อิควิตี ้ (KT-WEQ-A) 
กองทุนรวมประเภท Feeder Fund ที่มีนโยบายการลงทุนในกองทุนหลัก AB Low Volatility Equity Portfolio ชนิด Class I (USD) 
ที่เนนหุนโลกสไตล Defensive พรอมทั้งกระจายการลงทุน โดยหุน 10 ตัวแรกมีนํ้าหนักเพียง 27.54% ของพอรต

กลยุทธการลงทุนในตราสารหนี้ : ผลตอบแทนตราสารหนี้ระยะสั้นยังคงโดดเดน เพราะไมมีสัญญาณการปรับลดดอกเบี้ยใน
เดือนนี้ และมีโอกาสที่อัตราดอกเบี้ยนโยบาย Fed ยืนอยู ในระดับสูง ดวยกองทุน กองทุนเปด อเบอรดีน โกลบอล เอนแฮนซ ฟกซ 
อินคัม (ABGFIX-A) ซึ่งเปนพอรตตราสารหนี้คุณภาพดี อายุไมเกิน 2 ป นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตามดุลยพินิจ และปจจุบันเปน 
Unhedge ดังนั้นไดประโยชนจากการออนคาของคาเงินบาทเมื่อเทียบกับสหรัฐฯ หลัง Bond Yield สหรัฐฯ ออกหางจากไทยมากข้ึน



Source : World Bank

Dollar-Yen Hovering Near 2022 Intervention Level
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Japan intervenes in yen currency markets

Japan’s Government Gross Debt to GDP

Source : Ministry of Finance, Japan

% of GDP

%Change

Figure 3 Figure 4

Very Close to Yen Intervention
คาเงินเยนออนคาใกลแตะระดับ 152 เยน/ดอลลารสหรัฐ ซึ่งเปนระดับที่ญี่ปุ นเคยเขาแทรกแซงเพื่อพยุงคาเงินในชวงเดือน

กันยายนและตุลาคม ป 2022 แมวาธนาคารกลางญี่ปุน (BOJ) ประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายจากเดิม -0.1% ขึ้นมาเปนระดับ 
0%-0.1% พรอมยกเลิกมาตรการควบคุมอัตราผลตอบแทนพันธบัตร (Yield Curve Control) แตคาเงินเยนออนคาลงแตะระดับ
ตํ่าสุดในรอบ 34 ป เนื่องจากกระแสคาดการณที่วา BOJ จะยังคงใชนโยบายการเงินแบบผอนคลายตอไป 

คาเงินเยนที่ออนคาลงยอมสงผลดีตอการสงออก แตสรางแรงกดดันตอราคาพลังงานและการนําเขาอื่นๆ ของญี่ปุน สงผลให
เงินเฟอเพิ่มขึ้น ขณะที่เปาหมายของ BOJ คือการบรรลุระดับเงินเฟอที่ 2% อยางยั่งยืนผานการเติบโตของคาจางและกําลังซื้อของ
ครัวเรือน กลับกลายเปนอัตราเงินเฟอที่กดดันจากตนทุนการนําเขา ซึ่งทายที่สุดอาจสรางแรงกดดันให BOJ ตองปรับขึ้นดอกเบี้ยอีกใน
ระยะถัดไป

นอกจากนี้ BOJ ไดยุติการซื้อกองทุน ETF และกองทรัสตเพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยของญี่ปุน (J-REITs) ซึ่งเปนนโยบายที่
มีเปาหมายเพื่อพยุงเศรษฐกิจญี่ปุนใหรอดพนจากภาวะเงินฝด อยางไรก็ดี BOJ จะยังคงเขาซื้อพันธบัตรของรัฐบาลญี่ปุนตอไปตาม
ความเหมาะสม และรัฐบาลญี่ปุนไดปรับเกณฑ ใหมของ NISA (Nippon Individual Saving Account) คือบัญชีพิเศษที่ยกเวนภาษี
จากผลกําไรที่ ไดจากการลงทุนในหุนและกองทุน โดยมีการเพิ่มวงเงินที่สามารถลงทุนไดเปน 3.6 ลานเยนตอป ซึ่งชวยลดความ
ผันผวนของตลาดทุนได ในระดับหนึ่งและเปนการสงเสริมครัวเรือนญี่ปุ นที่ถือครองเงินสดประมาณครึ่งหนึ่งของสินทรัพย ให
เปลี่ยนเปนการลงทุนในตลาดหุน

สวนประเด็นที่วาหนี้สาธารณะของญี่ปุนสูงกวา 260% ของ GDP จะเปนขอจํากัดในการปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายในระยะถัดไป ซึ่ง
นักเศรษฐศาสตรคาดการณวาภาระคาใชจายประกันสังคมเนื่องจากประชากรสูงวัยของญี่ปุนเพิ่มขึ้นอยางมากจะสงผลใหเกิดการ
ขาดดุลการคลังจํานวนมาก และอาจนําไปสูวิกฤตหนี้สาธารณะได อยางไรก็ตาม หากเปรียบเทียบโดยพิจารณาจากอัตราสวนหนี้สินตอ 
GDP เพียงอยางเดียว ปจจัยสําคัญที่ถูกมองขามคือระดับสินทรัพยโดยรวม ซึ่งบงชี้ถึงความสามารถในการชําระหนี้คงคางของประเทศ 
ดังนั้นเมื่อพิจารณาจากระดับหนี้สินสุทธิ หมายถึงหนี้สินลบดวยสินทรัพย พบวาหนี้สินสุทธิของญี่ปุนเหลือเพียง 120% ของ GDP 
ซึ่งบงช้ีถึงสถานะทางการเงินที่แข็งแกรง

ทั้งนี้ หลังจากดัชนี Nikkei 225 ทะลุระดับ 40,000 จุดและปรับตัวขึ้นกวา 20% ตั้งแตตนป เริ่มมีแรงขายเพื่อล็อคกําไร ซึ่งทาง 
LH Bank Advisory ไดปรับลดมุมมองตลาดหุนญี่ปุนจาก Slightly Overweight เปน Neutral เพื่อลดความเสี่ยงจากความผันผวน
เนื่องจากสัญญาณที่ราคามีภาวะซื้อมากเกินไป (Overbought) และความเปนไปไดที่ญี่ปุนจะเขาแทรกแซงตลาดเพื่อสกัดการรวงลง
ของคาเงินเยนที่กําลังเผชิญกับการเก็งกําไรจากการคาดการณวาการขึ้นดอกเบี้ยของ BOJ เปนการขึ้นครั้งเดียวและไมขึ้นตอ ทางเรา
จึงแนะนําใหทยอยขายทํากําไร เนื่องจากความผันผวนที่สูงข้ึนในชวงไตรมาส 2/2024
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China Export by Category

China CRIC 50 Cities Residential Housing Average and 
Commercial Housing Price

เศรษฐกิจจีนฟนตัว ตลาดหุนกลับขา
ดัชนีตลาดหุนจีนปรับตัวขึ้นมากวา 10% นับตั้งแตเดือน ก.พ. ที่ผานมา เนื่องจากไดรับแรงหนุนจาก Sentiment ตลาดหุนโลก 

ประกอบกับตลาดหุนทั่วโลกเริ่มมี Valuation ที่ตึงตัว สงผลใหมีแนวโนมที่นักลงทุนมองหาตลาดที่มี Valuation คอนขางน�าสนใจกวา 
และมีโอกาสสราง Upside ที่สูงกวา ดังนั้นทางเราจึงมองวาหนึ่งในตลาดหุนที่มีความน�าสนใจคือตลาดหุนจีน

เนื่องจากภาครัฐออกมากระตุนเศรษฐกิจอยางตอเนื่อง ทั้งนโยบายการเงินที่ปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู และอัดฉีดเงินกวา 2.89
แสนลานหยวน ผานการปลอยสินเชื่อระยะสั้น 1 ป เพื่อเพิ่มสภาพคลองนับวาเปนการปลอยสินเชื่อสูงสุดในรอบ 3 ป รวมทั้งนโยบาย
การคลังที่ออกมาอุดหนุนทั้งในภาคอสังหาริมทรัพยเพื่อคลี่คลายปญหาการผิดนัดชําระหนี้ และในการปรับปรุงโครงสรางพื้นฐาน 
ตลอดจนออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจและตลาดทุนอยางตอเนื่อง แมวาการกระตุนเศรษฐกิจของจีนที่ออกมาจะไมไดมีนโยบายแบบ 
“บาซูกา” อยางไรก็ตามทางเราประเมินวานโยบายที่ออกมาเพียงพอใหเศรษฐกิจและตลาดทุนสามารถฟนตัวได

ดวยเหตุนี้สํานักงานสถิติแหงชาติจีนเปดเผยดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อภาคการผลิต (NBS Manufacturing PMI) ในเดือน มี.ค. 
ออกมาที่ 50.8 จุด สูงกวาคาดการณและสูงกวาเดือนกอนหนา ซึ่งอยู ในระดับสูงกวา 50 จุด ครั้งแรกนับตั้งแตเดือน ต.ค. ป 2023 
สะทอนวาการผลิตของจีนมีแนวโนมปรับตัวขึ้นได ในระยะ 6 – 12 เดือนขางหนา อีกทั้งการสงออกเริ่มฟนตัวขึ้น สงผลใหคาดการณ
ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียน (Forward EPS) เพิ่มขึ้น 14.5% เมื่อเทียบกับป 2023 ดังนั้นภาคอุตสาหกรรมของจีนสง
สัญญาณกลับมาคึกคักอีกครั้ง

ในทํานองเดียวกันดานภาคอสังหาริมทรัพยของจีนมแีนวโนมฟนตัวโดยขอมูลจากคณะนักวิจัยดานภาคอสังหารมิทรัพยของสถาบนั
China Index Academy เปดเผยราคาบานใหมโดยเฉลี่ยใน 100 เมอืงในประเทศจีน ในเดือนมี.ค. 2024 เพิม่ข้ึน 0.27%MoM ซึง่
เพิม่ข้ึนมากทีสุ่ดในรอบ 18 เดือน และยอดขายบานใหมใน 21 เมืองใหญโดยเฉลี่ยในชวงสัปดาหนี้ ลดลง 34.5%YoY ซึง่ดกีวา
สัปดาหกอนหนา ที่ลดลง 45.3%YoY ประกอบกับปญหาการผิดนัดชําระหนีภ้าคอสังหารมิทรัพยมีทิศทางที่ดีข้ึนจากอัตราการผิดนดั
ชําระหนี้ (Default Rate) ลดลงอยางตอเนื่องนับตั้งแตป 2022 บงช้ีปจจัยกดดันดานภาคอสังหาริมทรพัยเริ่มบรรเทาลง

อีกทั้งเมือ่พิจารณา Valuation พบวา Forward P/E อยู ในระดับ 9.5 เทาซึ่งตํ่ากวาคาเฉลี่ย 5 ป ที่ -1 SD ประกอบกับจาก
Figure 2.2 ระดับราคาของตลาดหุนจีนอยู ในระดับตํ่าใกลเคียงกับป 2001 เมื่อเทียบกับ MSCI ACWI Index ซึ่งหลงัจากนัน้ตลาด
หุนจีนปรบัตัวข้ึนอยางโดดเดน ดังนัน้ทาง LH Bank Advisory ประเมนิวาตลาดหุนจีนผานจุดตํ่าสุดไปแลว และพรอมปรับตวัเปนขา
ข้ึน จึงแนะนาํกองทุน UOBSGC ที่ลงทุนในหุนกลุม Greater China ที่มีนโยบายเนนลงทุนในกลุมหุนที่ออกโดยบรษิัทที่มีแหลง
รายไดจากประเทศจีน ฮองกง และไตหวัน เปนตน

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

MSCI China Index / MSCI ACWI

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory
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Equity

US LHUS-A
AFMOAT-HA

ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคการผลิตของสหรัฐฯ จาก ISM เดือนมี.ค. เพิ่มขึ้นจากระดับ 50.3 จากระดับ 47.8 ในเดือนก.พ. สูงกวาที่
นักวิเคราะหคาดการณที่ระดับ 48.4 นับเปนการเติบโตในอัตราที่แข็งแกรงที่สุดนับตั้งแตเดือนก.ย. ป 2022 และตําแหน�งงานวางเปดใหม (JOLTS) 
เดือนก.พ. เพิ่มขึ้น 8,000 ตําแหน�ง สูระดับ 8.756 ลานตําแหน�ง จากตัวเลขตลาดแรงงานและภาคการผลิตที่ยังแข็งแกรง ประกอบกับเงินเฟอ 
PCE ที่เปนไปตามคาด สามารถถือ Let profit run แต upside เร่ิมจํากัดจาก Valuation ที่คอนขางตึงตัว

Europe KF-EUROPE
KT-EUROSM

ตัวเลขเงินเฟอเบื้องตนของยูโรโซนชะลอตัวสูระดับ 2.4%YoY ในเดือนมี.ค. จากระดับ 2.6% ในเดือนกอนหนา และตํ่ากวาที่นักวิเคราะหคาดที่ 
2.6% สวนเงินเฟอพ้ืนฐาน (Core CPI) ชะลอตัวสูระดับ 2.9%YoY ในเดือนมี.ค. จากระดับ 3.1% ในเดือนกอนหนา ซึ่งจะชวยหนุนโอกาสในการลด
ดอกเบี้ยของ ECB ขณะที่ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคการผลิตของยูโรโซน จาก HCOB ลดลงจาก 46.1 ในเดือนมี.ค. จาก 46.5 ในเดือน
ก.พ. บงชี้กิจกรรมการผลิตของยูโรโซนยังคงหดตัวตอเน่ืองเปนเดือนที่ 12 ทางเราจึงยังคงมุมมองที่เปนกลางตอตลาดหุนยุโรป

Japan SCBJAPAN(A)
TMBJPNAE

ดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อ (PMI) ภาคการผลิตของญี่ปุน จาก au Jibun Bank ปรับตัวสูระดับ 48.2 ในเดือนมี.ค. หดตัวติดตอกันเปนเดือนที่ 10 แต
ดีกวาตัวเลขเดือนก.พ.ที่ระดับ 47.2 ขณะที่ PMI ภาคบริการอยูที่ระดับ 54.1 ในเดือนมี.ค. เพิ่มขึ้นจากระดับ 52.9 ในเดือนก.พ. เพิ่มขึ้นติดตอกัน
เปนเดือนที่ 19 จากการทองเที่ยวที่เฟ�องฟูและผลกําไรที่เพิ่มขึ้นจากการปรับขึ้นราคา อยางไรก็ตาม มีความเปนไปไดที่ญี่ปุนจะเขาแทรกแซงตลาด
เพ่ือสกัดการรวงลงของคาเงินเยน จึงแนะนําใหทยอยขายทํากําไร เน่ืองจากความผันผวนที่สูงข้ึนในชวงไตรมาส 2/2024

China KFACHINA-A
UOBSGC

สํานักงานสถิติแหงชาติจีน (NBS) รายงานดัชนี PMI ภาคการผลิตเดือนมี.ค. พลิกกลับมาขยายตัว โดยเพิ่มขึ้นสูระดับ 50.8 ในเดือนมี.ค. จากระดับ 
49.1 ในเดือนก.พ. สวนดัขนี PMI นอกภาคการผลิตซี่งรวมภาคบริการและการกอสราง ปรับตัวขึ้นสู 53.0 ในเดือนมี.ค. จาก 51.4 ในเดือนก.พ. 
แสดงใหเห็นวาจีนเริ่มมีสัญญาณการฟนตัวที่ดึขึ้น ประกอบกับตลาดตีความจากถอยแถลงของประธานาธิบดีสี จิ้นผิง วาอาจสงสัญญาณหนุนให
แบงกชาติจีนดําเนินมาตรการผอนคลายเชิงปริมาณ (QE) เพ่ือผอนคลายทางเศรษฐกิจ จึงตองติดตามมาตรการกระตุนที่มีความชัดเจนย่ิงข้ึน

India K-INDIA-A(A)
TMBINDAE

ตลาดหุนอินเดียปรับตัวขึ้นในสัปดาหที่ผานมา สวนทางกับตลาดหุนทั่วโลก เนื่องจากตัวเลข PMI ภาคการผลิตที่ออกมา 59.1 จุด และ PMI ภาค
บริการที่ออกมา 61.2 จุด ซึ่งสูงกวาครั้งที่ผานมา สงผลใหทางธนาคารกลางอินเดีย คงอัตราดอกเบี้ยที่ 6.5% อีกทั้ง Tesla มีแผนการสํารวจ
สถานที่สรางโรงงานผลิตรถยนต ไฟฟาในอินเดียดวยเงินลงทุน 3 พันลานดอลลาร อยางไรก็ตาม Valuation จาก Forward P/E อยูที่ระดับ 20.6 
เทา ใกลเคียงกับคาเฉลี่ย 5 ป ที่ 21.5 เทา สงผลใหมี Upside คอนขางจํากัด ดังน้ันทาง LH Bank Advisory จึงมีมุมมองเปนกลางตอหุนอินเดีย

Vietnam PRINCIPAL VNEQ-A

LHVN-A

ตลาดหุนเวียดนามปรับตัวลงเล็กนอย จาก Sentiment ตลาดหุนทั่วโลก อยางไรก็ตามฝม มิญ จิ๊ญ นายกรัฐมนตรีเวียดนามไดเรียกรองใหกระทรวง
ตางๆ และรัฐบาลทองถ่ินใชมาตรการ เพ่ือใหประเทศบรรลุเปาหมายการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ 6.5% ในป 2024 หลังการรายงาน GDP1Q24
ขยายตัว 5.66% ใน 1Q24 อีกทั้งสํานักขาวเวียดนามรายงานวา จํานวนธุรกิจใหมในเวียดนาม 1Q24 แตะระดับสูงสุดในรอบ 10 ป สะทอนภาพ
ธุรกิจที่กลับมาคึกคักอีกคร้ัง ดวยเหตุน้ีทาง LH Bank Advisory แนะนําเขาทยอยสะสม โดยเนนการเขาลงทุนในระยะยาว

Thailand LHMSFL-A
ABSM

ในสัปดาหที่ผานมาตลาดหุนไทยแกวงตัวในกรอบแคบๆ เนื่ิองจากทางดาน IMF ปรับลดคาดการณ GDP ไทยในป 2024 จาก 3.2% ลงมาที่ 2.8% 
จากการสงออกที่ออนแอ และการเบิกจายงบประมาณที่ลาชา อีกทั้งทาง Citi Group ไดปรับลดมุมมองจาก Neutral เขาสู มุมมองลบ ในภาค
ธนาคาร โดยไดรับแรงกดดันจากการปรับลดอัตราดอกเบี้ย และสงผลให NIM แคบลงอยางไรก็ตามทางยังคงตองจับตามองการประชุม กนง. (10
เม.ย.) สัปดาหหนา ทางเราจึงมีมุมมองเปนกลางตอตลาดหุนไทย

Fixed Income
Domestic Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

Bond Yield 10 ปปรับตัวขึ้นอยางรวดเร็ว เนื่องจากนักลงทุนตางชาติจับตามองการประชุม กนง. (10 เม.ย.) นี้ สงผลใหนักลงทุนตางชาติขาย
พันธบัตรสุทธิกวา 8 พันลานบาท (MTD) อยางไรก็ตามทางเราประเมินวาการประชุม กนง. ที่จะถึงนี้มีโอกาสคงอัตราดอกเบี้ย ซึ่งมติอาจจะไมเปน
เอกฉันทดังคร้ังที่ผานมา ซึ่งจะสงผลให Bond Yield ปรับตัวลงหลังจากน้ัน ดังน้ันชวงน้ีจึงเปนโอกาสในการลงทุนตราสารหน้ีระยะยาวของไทย

Foreign Bond
ABGFIX-A
UGIS-N

Bond Yield สหรัฐฯ ปรับตัวขึ้น จาก PMI ที่ออกมาสูงกวาระดับ 50 จุด บงชี้เศรษฐกิจสหรัฐฯ คอนขางแข็งแกรง แตนักลงทุนกําลังจับตามอง 
Nonfarm Payrolls ที่กําลังจะออกมา ซึ่งหากตัวเลขการจางงาน อยู ในระดับแข็งแกรงเชนกัน จะสงผลใหอัตราเงินเฟอยังคงอยู ในระดับสูงตอไป จน
เปนเหตุให Fed เลื่อนการปรับลดอัตราดอกเบ้ียออกไป ดังน้ันทาง LH Bank Advisory มองวา ณ ระดับราคาของตราสารหน้ีในขณะน้ีน�าสนใจ

Alternative Asset
Property/REIT

PRINCIPAL GIF
MGPROP-AC

Newmark ซึ่งเปนบริษัทที่ปรึกษาและนายหนาดานอสังหาริมทรัพยกลาววาหนี้อสังหาริมทรัพยเพื่อการพาณิชยของสหรัฐฯ ประมาณ 2 ลานลาน
ดอลลาร จะครบกําหนดระหวางปนี้ถึงป 2026 โดยหนี้อสังหาริมทรัพยฯ เรียกเก็บปนี้มีมูลคา 9.29 แสนลานดอลลารที่จะตองชําระคืนหรือรี
ไฟแนนซ ในภาวะที่ตนทุนการเงินสูง ถือเปนความเสี่ยงที่กดดันกลุมอสังหาฯ ดังนั้นทาง LH Bank Advisory จึงมีมุมมองเปนกลางตอกลุมอสังหาฯ 
ใหเชา ขณะที่นักลงทุนที่ตองการกระจายสินทรัพยลงทุนอาจเลือกกองทุนอสังหาฯ ที่มีการใหเชาในกลุม DATA Center เพราะมีอุปสงคแข็งแกรง

Gold
SCBGOLDH

ราคาทองคําปรับตัวขึ้นรับทาทางของประธาน Fed ที่รักษาทาทีปรับลดดอกเบี้ย 3 ครั้งในปนี้ แมตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ออกมาแข็งแกรงทั้งการ
จางงาน และความเชื่อมั่นของผูผลิต สะทอนผาน PMI ทั้งของภาคการผลิตและบริการที่ทะลุ 50 จุด ทั้งนี้กลยุทธการลงทุนทองคํา ขายทํากําไร
บางสวนและ Let Profit Run สวนที่เหลือ

Oil
KT-ENERGY

ราคานํ้ามันไดอานิสงสจากตัวเลขเศรษฐกิจของสหรัฐฯ และ จีน รายงานดัชนีฝายจัดซื้อภาคการผลิตขยายตัวมาที่ 50.3 และ 51.1 ตามลําดับ 
ขณะที่ฝงอุปทานยังคงตึงตัวหลังจากกลุม OPEC+ ลดกําลังการผลิต ทําใหตลาดนํ้ามันเกิดอุปทานตึงตัวในระยะสั้น อยางไรก็ตามจากที่เราแนะนํา
เก็งกําไรในระยะสั้นไปกอนหนานี้สามารถขายทํากําไรบางสวนและ Let Profit Run สวนที่เหลือ เนื่องจากยังไมมีปจจัยดานความเสี่ยงภูมิรัฐศาสตร
เพ่ิมเติม อีกทั้งสหรัฐระงับแผนซื้อน้ํามันเขาคลังสํารองทําให Upside เร่ิมจํากัด กรอบ Brent spot 87-93 $/Barrel

Thematic
LHCYBER-A

BlackBerry ประกาศกําไรสูงกวาที ่ตลาดคาด โดยปจจัยสนับสนุนรายไดมาจากกลุม Cybersecurity จากการพัฒนางานภาครัฐ และธุรกิจ
Internet of things ขยายตัว 5% และ 25% YoY ตามลําดับ สะทอนภาพอุปสงค Cybersecurity ยังแข็งแกรง ทางเราแนะนํา จัดสรรเงินลงทุน 
5-10%เขาสะสม The Global X Cybersecurity ETF (BUG) ที่ 28-29.5 จุด 
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Source: Bloomberg, LH Bank Advisory  as of 4 April 2024
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