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Date Countries Major Events Expected Previous

15-Jan-24 EU Balance of Trade (Nov) €11.1B

16-Jan-24 UK Unemployment Rate (Nov) 4.2%

17-Jan-24

China
GDP Growth Rate YoY Q4 4.9%

Industrial Production YoY (Dec) 6.6%

UK Inflation Rate YoY (Dec) 3.9%

US Retail Sales MoM (Dec) 0.3%

18-Jan-24 US Building Permits Prel (Dec) 1.467M

19-Jan-24

Japan Inflation Rate YoY (Dec) 2.8%

UK Retail Sales MoM (Dec) 1.3%

US Michigan Consumer Sentiment Prel (Jan) 69.7



Figure 1

1.1 What China Means by 'High-Quality Development'

Figure 2

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory Source : Bloomberg, K-ATECH , LH Bank Advisory

Unclear , More Massage
ประธานาธิบดีสี จิ้นผิง กลาวสุนทรพจน ในปใหมดวยคําพูดมากมายถึง “High-Quality Development” และ 3 ทางใหม ที่เปน

แนวทางของนโยบายทางเศรษฐกิจจีน ขณะที่เนื้อหาโดยรวมไมไดเผยรายละเอียดของนโยบาย จนสรางความกังวลใจแกนักลงทุนที่
ติดตามวา ปมังกรนี้จีนจะหนีเงินฝดไดหรือไม? หลังภาวะถดถอยของอสังหาริมทรัพยยังคงฉุดความเช่ือมั่นของผูบริโภคและธุรกิจ 

ทั้งนี้ทาง LH Bank Advisory ไดเคยประเมินในปที่ผานมาวา จีนจําเปนอยางยิ่งที่ตองมีนโยบายสนับสนุนและกระตุนภาคการผลิต 
ซึ่งเปนสัดสวนใหญถึง 52.8% ของ GDP(2022) เพื่อชวยใหเศรษฐกิจจีนหลีกเลี่ยงการเกิดภาวะเศรษฐกิจซบเซา และในเวลานี้ทางเรา
เริ่มเห็นสัญญาณวา ในป 2024 จีนจะเริ่มใหนํ้าหนักสนับสนุนภาคการผลิตมากกวาที่ผานมา จากสุนทรพจนปใหมที่พูดถึง 3 ทางใหม
ที่เปลี่ยนจาก 3 ทางเดิม คือ ‘การลงทุน + ที่อยูอาศัย + การสงออก’ เปนการขับเคลื่อนดวย ‘อุปสงคภายในประเทศ + การผลิต + 
ความเปนกลางทางคารบอน’ หากพิจารณาในภาพกวาง พบวาแนวทางใหมนี้มีนัยยะไปที่การบริโภคและการพัฒนาภาคการผลิตใน
ระบบเศรษฐกิจมากกวาอันเดิม แตถึงกระนั้นไดสะทอนถึงความเสี่ยงในภาคอสังหาฯ ใหยังคงซบเซาตอ เพราะปนี้อาจไมมีนโยบายที่
เลือกแกเฉพาะภาคอสังหาฯอยางที่ผานมา ทําใหการปลอยสินเช่ือใหมจากธนาคารจีนกับภาคอสังหาฯขยายตัวตํ่ากวาภาคอุตสาหกรรม
อื่น ดังนั้นเมื่อประเมินผลลัพธของแนวทางนโยบายกับความเสียหายจากปญหาอสังหาฯ พบวาไมสามารถชดเชยความเสียหายจาก
ปญหาอสังหาฯ ที่เผชิญอยูได ในเวลาอันสั้น และเปนเหตุใหเศรษฐกิจจีนชะลอการเติบโต เพราะภาคอสังหาฯ คิดเปนสัดสวนประมาณ 
30% ของ GDP สงผลตอประมาณการ GDP ของจีนที่ตลาดประเมินในป 2024 และ 2025 ขยายตัวในระดับตํ่ากวา 5% และใน
ขณะเดียวกันจีนยังคงมีความเสี่ยงที่จะเผชิญกับภาวะเงินฝดจากราคาอสังหาฯ ที่ตกตํ่าอยูอีกดวย 

ในชวงแรกของป 2024 มุมมองการลงทุนหุนจีนทางเราใหเปนเชิงลบ เพราะยังไมมีความชัดเจนของนโยบายที่จะออกมาชวย
เศรษฐกิจจีนใหผานพนภาวะเงินฝด ขณะที่ผลตอบแทนการลงทุนตลาดหุนในประเทศที่เศรษฐกิจอยู ในภาวะเงินฝดนั้น ผลตอบแทน
การลงทุนของตลาดดังกลาวจะ Underperform เมื่อเทียบกับการลงทุนในประเทศที่เงินเฟออยู ในระดับเหมาะสมสําหรับการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ ทางเราจึงแนะนาํกระจายการลงทุนไปยังประเทศที่ ไดประโยชนหากเศรษฐกิจจีนมีการฟนตัว อยางกลุมประเทศเอเชีย (Asia) 
มากกวาอยู ในจีนประเทศเดียว อีกทั้งจากสัญญาณสิ้นสุดการปรับข้ึนดอกเบี้ยสหรัฐฯ ทําใหคาเงินดอลลารออนคาลง สรางอานิสงสแก
สกุลเงินของเอเชียใหมีเสถียรภาพมากข้ึน 

สําหรับนักลงทุนที่แสวงหาผลตอบแทนระยะยาวและรับความเสี่ยงไดมาก การเลือกลงทุนใน Asia Technology มีความน�าสนใจ 
ซึ่งไดรับอานิสงสตามกระแส Mega trend ในฐานะเปน Supply chain ของสินคาเทคโนโลยีขั้นสูงและพลังงานสะอาด ที่สงออกสู
ตลาดโลก ขณะที่เมื่อพิจารณาราคาหุนเทคโนโลยี ในเอเชียแปซิฟก พบวาอยู ในระดับคาเฉลี่ยและการปรับเพิ่มขึ้นของราคายังคง 
Laggard เมื่อเทียบกับ US Tech มาก ทําใหเห็น Upside ในสินทรัพยดังกลาว กองทุนที่แนะนํา คือ กองทุนเปดเค เอเชีย เทคโนโลยี
หุนทุน (K-ATECH) มี Master Fund เปน JPMorgan Pacific Technology ซึ่งลงทุนในหุนเทคโนโลยีมีคุณภาพและเติบโตสูงใน
ภูมิภาคเอเชีย โดยครอบคลุมประเทศทั้ง ญี่ปุน(34%) จีน(25%) ไตหวัน(20%) เกาหลี ใต(14%) อินเดีย(5%) และอาเซียน เปนตน 
ทั้งนี้กลยุทธการลงทุนผาน 3 ธีม ไดแก ผูนําอุตสาหกรรมการผลิต การบริโภคผานชองทางดิจิตอล และ การเปลี่ยนแปลงภาคองคกร 

Characteristic Way to measure

Innovation as a growth driver R&D investment, labor productivity, advanced manufacturing

Coordinated development
High-tech manufacturing output, a more balanced economic 
structure, reduced regional imbalances

Green energy Pollution reduction, energy conservation

Reform and opening up
Growth in foreign trade and foreign direct investment, number 
of countries involved with the Belt & Road Initiative

People's livelihoods New jobs created, growth in household disposable income

Growth rate Economic expansion should be maintained at a certain level

1.2 Money For Manufacturing
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2.1 China's Economic Growth Rate Is Cooling

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory
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2.2 กองทุนเป�ดเค เอเชีย เทคโนโลยีหุนทุน (K-ATECH)

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory



Figure 3 Figure 4

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

Vietnam Inflation Rate

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

Vietnam Key macro indicators

Vietnam: A Step Closer to Emerging Market
เว ียดนามยังคงอยู  ในกลุ มตลาดชายขอบ (Frontier Market) และอยู  ในรายการ Watchlist ของตลาดเกิดใหม ระดับ 2 

(Secondary Emerging Market) จากประกาศของ FTSE Russell ตั ้งแตป 2018 ซึ่งปจจุบันตลาดหุนเวียดนามสามารถบรรลุ
หลักเกณฑของตลาดหุนในประเทศตลาดเกิดใหมตามเกณฑ FTSE แปดขอจากทั้งหมดเกาขอของตัวชี้วัดเชิงคุณภาพ โดยยังไมผาน
เกณฑการชําระบัญชี ซึ่งปจจุบันนักลงทุนตางชาติตองฝากเงินในสกุลเงินทองถิ่น (ดองเวียดนาม) ในบัญชีกอนทําธุรกรรมการซื้อ
(Pre-funding) ขณะที่ทาง FTSE ระบุวาตามหลักปฏิบัติระหวางประเทศ นักลงทุนสถาบันตางประเทศไมจําเปนตองโอนเงินเขา
ประเทศกอนซื้อหลักทรัพย และจะตองโอนเงินหลังจากธุรกรรมการซื้อสําเร็จเทานั้น (T+2) ทั้งนี้หากเวียดนามสามารถยกเลิกเกณฑ 
Pre-funding ได ในไตรมาส 1/2024 ทาง FTSE จะตองใชเวลาประมาณ 6 เดือนถึง 1 ปในการทบทวนเพื่อประเมินการยกระดับสู
สถานะตลาดเกิดใหม ซึ่งหากบรรลุเง่ือนไขตางๆ แลว จะสามารถดึงดูดเงินทุนใหเขามาสูตลาดหุนเวียดนามไดมากข้ึน

เมื่อพิจารณาแนวโนมทางเศรษฐกิจของเวียดนาม การสงออกของเวียดนามที่หดตัว 4.4% ในป 2023 จากเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัว
อยางไรก็ตาม การสงออกมีทิศทางฟนตัวตอเนื่องเมื่อเทียบรายเดือน โดยเพิ่มขึ้น 13.1%YoY ในเดือนธ.ค. 2023 ขยายตัวเปนเดือนที่ 
4 ติดตอกัน และจากความแข็งแกรงทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯ และการลดลงของสินคาคงคลังในสหรัฐฯ ซึ่งเปนตลาดสงออกหลักของ
เวียดนาม จะเปนแรงหนุนการฟนตัวของการสงออก

นอกจากนี้ เวียดนามไดรับการปรับเพิ่มอันดับความน�าเชื่อถือประเทศ โดย Fitch Ratings จาก จาก BB เปน BB+ โดยมีแนวโนม 
(Outlook) ที่เสถียรภาพ (Stable) ซึ่งไดรับแรงหนุนจากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (FDI) ที่แข็งแกรง สวนประเด็นที่ทางการ
เวียดนามปรับขึ้นภาษีบริษัทขามชาติเปน 15% โดยมีผลบังคับใชตั้งแตเดือนม.ค. 2024 ตามขอตกลงสากลนั้น คาดวาผลกระทบ
คอนขางจํากัด เนื่องจากกฎระเบียบนี้มีแนวโนมจะถูกบังคับใชทั่วโลกอยูแลว 

สวนภาคอสังหาริมทรัพยมีสัญญาณการฟนตัว หลังจากเวียดนามออกกฎหมาย Decree 08/2023 โดยอนุญาตใหบริษัทผูออก
ตราสารหนี้ปรับโครงสรางหนี้และขยายอายุครบกําหนดไถถอนหุนกูออกไป 2 ป โดยประมาณ 18% ของตราสารหนี้ที่ครบกําหนดในป 
2023 ไดมีการยืดอายุครบกําหนดออกไป ซึ่งชวยเสริมสภาพคลองใหกับบริษัทพัฒนาอสังหาฯ

ทั้งนี้จาก Bloomberg Consensus คาดวากําไรตอหุน (EPS) ของดัชนี VNINDEX ป 2024 จะเติบโตถึง 30% สงผลให Forward 
P/E ratio อยูที่ระดับเพียง 9.8 เทา ซึ่งตํ่ากวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 5 ปที่ระดับ 13.8 เทา โดยยอดคาปลีกขยายตัว 9.3%YoY ในเดือน
ธ.ค. เทียบกับ 10.1%YoY ในเดือนกอนหนา และดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรมเติบโต 5.8%YoY ในเดือนธ.ค. เรงตัวขึ ้นจาก 
5%YoY ในเดือนกอนหนา บงชี้แนวโนมกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่เพิ่มขึ้นและการฟนตัวของการบริโภคภายในประเทศ สงผลให GDP
ขยายตัวจาก 5.5%YoY ใน 3Q23 เปน 6.7%YoY ใน 4Q23 และคาดการณ GDP ป 2024-2025 อยูที่ระดับประมาณ 6%
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Item 2020 2021 2022 2023 2024F 2025F

Real GDP (YoY%) 2.9 2.6 8.0 5.1 6.0 6.3

CPI (YoY%) 3.2 1.8 3.2 3.3 3.5 3.2

Current Account Balance (% of GDP) 4.4 -2.2 -0.2 1.9 3.2 3.0

Central Bank Rate (%) 4.0 4.0 6.0 4.5 4.55 4.35

Unployment Rate (%) 2.6 3.1 2.3 2.3 2.2 2.2

Exchange Rate (USDVND) 23,098 22,826 23,633 24,269 23,675 23,250



Figure 5 Figure 6

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

Policy Rate Cut but Thai REITs are Sidewayจํานวนสถิตินักทองเท่ียวชาวตางชาติท่ีเดินทางเขาประเทศไทย
Source: BOT, LH Bank AdvisorySource: BOI, LH Bank Advisory

Service Production Index (SPI) by Sector

Source: Ministry of Tourism & Sports, LH Bank Advisory

โครงการท่ีไดรับการอนุมัติใน EEC เติบโตข้ึน แตมูลคาโครงการเติบโต
แบบคอยเปนคอยไป

Thai REITs recover on rate cut
ณ ปจจุบันท่ีภาพรวมเศรษฐกิจถูกปกคลุมดวยความคาดหวังในการลดอัตราดอกเบี้ย รวมถึงประเทศไทยที่หลังจาก กนง. มีมติใหคง

อัตราดอกเบี้ย ตลาดใหนํ้าหนักของการลดอัตราดอกเบี้ยไปแลว เนื่องจากกระทรวงพาณิชยคาดวาเงินเฟอไทยเดือน ม.ค. 2024 มี
โอกาสติดลบเปนเดือนที่ 4 จากราคานํ้ามันโลกที่ปรับตัวลดลง และยังอยู ในชวงที่ภาครัฐชวยลดคาครองชีพ พรอมกันนี้ยังไดประเมิน
เงินเฟอป 2024 เฉลี่ยอยูที่ 0.7% เมื่อเทียบกับปกอน จึงสงผลใหมี Fund Flow เขามาในกลุมอสังหาริมทรัพย ไทยอยางตอเนื่อง 
ประกอบกับเมื่อพิจารณาจาก Valuation พบวา Yield Spread ระหวาง Dividend Yield ของ REITs และ Bond Yield 10 ป ของ
ไทย อยู ในระดับ 5.4% สูงกวาคาเฉลี่ย 10 ป ที่ 4.4% ซึ่งถือวากองทุน REITs ไทย มี Valuation คอนขางน�าสนใจในภาพรวม 
อยางไรก็ตาม REITs ไทย มีการเติบโตหลังจากชวงโควิด-19 แบบ K-Shape สงผลใหแตละกลุมมีการปรับตัวในทิศทางที่แตกตางกัน

อยางไรก็ตาม REITs ไม ใชตราสารหนี้ที่จะประเมินคาจากเพียงอัตราดอกเบี้ยหนาตั๋ว, ระยะเวลา และอัตราผลตอบแทนคาดหวัง
เทานั้น แตยังตองคํานึงถึงอัตราการเขาพัก (Occupancy Rate) จะเห็นไดวาชวงป 2017 ที่เศรษฐกิจไทยมีการเติบโตแบบคอยเปน
คอยไป REITs ไทยจะปรับตัว Sideway ซึ่งในป 2024 ทาง Bloomberg จะประมาณการ GDP ไทย ขยายตัวได 3.5% YoY สงผลให 
REITs มีโอกาส Upside อยางไรก็ตามควรเลือกลงทุนจากกลุมที่มีแนวโนมอัตราการเขาพักที่สูงข้ึนจากปจจัยดังนี้
● อุตสาหกรรมโลจิสติกสชะลอตัว เนื่องจากธุรกิจการคาและการขนสงสินคาลดลง ตามกระแสการชะลอตัวของปริมาณผลผลิต

สินคาอุตสาหกรรมและปริมาณการนําเขาสินคาอุปโภคบริโภคที่ลดลง สะทอนการเติบโตของอุตสาหกรรมใน EEC ที่แมจะมีการ
เติบโตของโครงการเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่อง แตจํานวนเงินลงทุนกลับชะลอลง 

● แนวโนมอสังหาริมทรัพยเพื่อที่อยูอาศัยเริ่มกลับมาฟนตัว แตดวยอัตราดอกเบี้ยสูง การปลอยกูจากภาคธนาคารเปนไปไดยาก 
สงผลใหกดดันกลุมที่อยูอาศัย ประกอบกับนโยบายภาครัฐที่ยกเลิกมาตรการผอนคลายมาตรการ LTV ยิ่งซํ้าเติมอุปสงคของการ
เติบโตในกลุมที่อยูอาศัย เนื่องจากตองใชเงินดาวนสูงข้ึน

● การฟนตัวของอุตสาหกรรมการทองเที่ยว จากรายงานของ ธปท. กิจกรรมในธุรกิจโรงแรมและรานอาหารปรับเพิ่มขึ้นอยู ในระดับ
ใกลเคียงชวงกอนเกิดโควิด-19 ไดรับอานิสงสจากปจจัยฤดูกาลและภูมิรัฐศาสตรที่นักทองเที่ยวชาวตะวันตกเขามาทองเที่ยวใน
ไทยเพิ่มมากขึ้น โดยในป 2022 จํานวนนักทองเที่ยวตางชาติเขามาทองเที่ยวเพียง 20% ตอเดือน ของจํานวนนักทองเที่ยวตอ
เดือน ในป 2019 แตเมื่อเขาสูป 2023 จํานวนนักทองเที่ยวเพิ่มขึ้นเปน 70% ตอเดือน ซึ่งคาดวาจะฟนตัวเต็มที่ ในป 2024 
หากมาตรการฟรีวีซาออกมาเปนรูปธรรมจะเปนเครื่องยนต ในการขับเคลื่อนนักทองเที่ยวชาวจีน ใหกลับเขามาทองเที่ยวใน
ประเทศไทยมากยิ่งข้ึน

ในชวงนี ้ทาง LH Bank Advisory มองวา REITs ไทยจะปรับตัวขึ ้นไดตาม Sentiment การลดอัตราดอกเบี ้ย แตควรเลือก 
Selective Buy ที่ ไดรับประโยชนจากการฟนตัวของการทองเที่ยว ดังนั้นเราจึงแนะนํากองทุน REITs ที่มีสัดสวนกลุมโรงแรมประกอบ
กับราคาคอนขาง Laggard 
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Equity

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

ตัวเลขการจางงานนอกภาคเกษตรเพ่ิมข้ึน 216,000 ตําแหน�ง สูงกวาที่นักวิเคราะหคาดการณที่ระดับ 170,000 ตําแหน�ง สวนอัตราการวางงาน
ทรงตัวที่ระดับ 3.7% ตํ่ากวาที่นักวิเคราะหคาดการณที่ระดับ 3.8% จากตัวเลขการจางงานยังคงอยู ในระดับที่แข็งแกรง สะทอนวาเฟดอาจยังไมมี
ความจําเปนที่จะตองเรงรีบในการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย ทาง LH Bank Advisory ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอตลาดหุนสหรัฐฯ แต Valuation
โดยรวมตึงตัวจากการปรับตัวข้ึนของหุนขนาดใหญ

Europe EHD
KT-EUROSM

ขอมูลอัตราการวางงานของยูโรโซนลดลงเกินคาดสูระดับ 6.4% ในเดือนพ.ย. ตํ่ากวาคาดการณที่ระดับ 6.5% และยอดคาปลีกในยูโรโซนลดลง 
1.1%YoY ในเดือนพ.ย. ตํ่ากวาการคาดการณของตลาดที่ลดลง 1.5% แตเรงขึ ้นจากการลดลง 0.8% ในเดือนกอนหนา บงชี้สัญญาณของ
เศรษฐกิจถดถอย ทางเราจึงยังคงมุมมองเปนกลางในการลงทุนหุนยุโรป อยางไรก็ตาม อาจเปนการเปดทางให ECB ทยอยผอนคลายนโยบาย
การเงินเพ่ือบรรเทาความเส่ียงของเศรษฐกิจถดถอย

Japan SCBJAPAN(A)
TMBJPNAE

ดัชนี PMI ภาคการผลิตหดตัวมากที่สุดในรอบ 10 เดือน ในเดือนธ.ค. แตะที่ 47.9 ซึ่งเปนระดับตํ่าสุดนับตั้งแตเดือนก.พ. 2566 ขณะที่ดัชนี PMI 
ภาคบริการอยูที่ 51.5 ในเดือนธ.ค. จากระดับ 50.8 ในเดือนพ.ย. โดยภาคบริการของญี่ปุนเติบโตสดใสตอเนื่องเปนเดือนที่ 16 ซึ่งชวยชดเชย
แรงกดดันบางสวนที่ภาคการผลิตตองเผชิญ ขณะที่ดัชนี Nikkei ปรับตัวขึ้นตอเนื่อง หลังนักลงทุนคาดการณวา BOJ จะชะลอการยุตินโยบาย
การเงินแบบผอนคลายพิเศษ แนะนํายังคงสามารถถือ Let Profit Run

China ABCA-A
UOBSGC

ปญหาภาคอสังหาฯ ลุกลามสูภาคการเงิน หลังจากมีรายงานวา จงจื่อ เอ็นเตอร ไพรส กรุป ซึ่งเปนธนาคารเงายักษ ใหญของจีน ไดยื่นลมละลาย
จากปญหาขาดสภาพคลองอยางหนัก หลังมีการปลอยกูหลายพันลานดอลลาร ใหแกภาคอสังหาริมทรัพยของจีน ขณะที่ PMI ที่จัดทําโดย Caixin
กลับบงชี้วาภาคการผลิตและภาคบริการอยู ในทิศทางเชิงบวก โดยดัชนี PMI ภาคการผลิตเพิ่มขึ้นเล็กนอยเปน 50.8 ในเดือนธ.ค. จาก 50.7 ใน
เดือนพ.ย. สวนดัชนี PMI ภาคบริการเพ่ิมข้ึนสูระดับ 52.9 จาก 51.5 อยางไรก็ตาม ทางเราจยังคงมุมมองเปนกลาง

India KT-INDIA-A
TMBINDAE

ตลาดหุนอินเดียปรับตัวยอลงเนื่องจากแรงขายทํากําไรระยะสั้น อยางไรก็ตามอินเดียมีการขยายตัวทางเศรษฐกิจอยางตอเนื่อง โดยลาสุดอุปสงค
นํ้ามันเชื้อเพลิงในอินเดียเดือน ธ.ค. พุงสูงสุดในรอบ 7 เดือน สะทอนปจจัยหลักมาจากอุปสงคที่ยังคงแข็งแกรง ประกอบกับงบประมาณลงทุนดาน
โครงสรางพ้ืนฐานชวยกระตุนดวย ทาง LH Bank Advisory จึงมองวาเร่ิมทยอยสะสมหุนอินเดียเมื่อพักฐาน เพ่ือคาดหวังผลตอบแทนระยะยาว

Vietnam PRINCIPAL VNEQ-A

LHVN-A
ตลาดหุนเวียดนามฟนตัวอยางตอเนื่องในตนป เนื่องจากเศรษฐกิจเวียดนามมีแนวโนมขยายตัวไดดี โดยการสงออกมีทิศทางฟนตัวตอเนื่องเมื่อเทียบ
รายเดือน โดยเพิ่มขึ้น 13.1% YoY ในเดือนธ.ค. 2023 และไดรับแรงหนุนจากการลงทุนโดยตรงจากตางประเทศที่แข็งแกรง ดวยเหตุนี้ทาง 
LH Bank Advisory แนะนําเขาทยอยสะสม โดยเนนการเขาลงทุนในระยะยาว

Thailand KKP SET50 ESG
ABSM

ตลาดหุนไทยถูกกดดันจากแรงขายของนักลงทุนตางประเทศ เนื่องจากมีความกังวลเกี่ยวกับมาตรการภาครัฐที่ออกมาชวยกระตุนเศรษฐกิจ ซึ่ง
อาจจะทําใหเศรษฐกิจไทยขยายตัวไมไดตามที่ตลาดคาดการณ ดังนั้นทาง LH Bank Advisory จึงแนะนํา Selective Buy โดยเฉพาะหุนในกลุม 
ESG ที่ ในป 2024 กลต. เขามาเรงบังคับใชกฎระเบียบมากข้ึน

Fixed Income
Domestic Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

ตราสารหนี้ ไทยพบความทายทายจากอัตราดอกเบี้ยอยู ในระดับสูง สงผลใหภาพการลงทุนตราสารหนี้อยู ในโหมดระมัดระวัง โดยหุนกูที่ผิดนัดชําระ
หน้ีในป 2023 กวา 16,000 ลานบาท ซึ่งปจจุบันมูลคาคงคาที่มีปญหา ณ สิ้นป 2023 รวม 39,412 ลานบาท สะทอนความเสี่ยงของตราสารหนี้ 
โดยเฉพาะ High Yield ดังน้ันทาง LH Bank Advisory แนะนําใหลงทุนในกองทุนตราสารหนี้ ไทยที่อยู ในระดับ Investment Grade ข้ึนไป

Foreign Bond
ABGFIX-A

MUBONDUH-A

ในสัปดาหที่ผานมา Bond Yield 10 ป ดีดตัวขึ้นมาจากความกังวลวา Fed จะไมรีบลดอัตราดอกเบี้ยตามที่ตลาดคาดการณ ซึ่งสงผลใหตราสารหนี้
ระยะยาวมีความผันผวนในชวงนี้ ดั้งนั้นทาง LH Bank Advisory มองวาตราสารหนี้ระยะสั้นยังคงไดประโยชนจาก Yield ที่สูงกวา และความ
ผันผวนจากการเปลี่ยนแปลงดานราคาตํ่า

Alternative Asset
Property/REIT

PRINCIPAL GIF

ทาง LH Bank Advisory มีมุมมองเชิงบวกตอกลุม Property/REIT จาก Neutral เปน Slightly Overweight เนื่องจากการสิ้นสุดวัฏจักรดอกเบี้ย
ขาขึ้นในหลายประเทศ สงผลใหแนวโนมของสวนตางผลตอบแทนพันธบัตร (Yield) กับปนผล (Dividend Yield) ของกองทุนอสังหาฯ และ REITs 
แคบลง อยางไรก็ตามภาพรวมเศรษฐกิจโลกที่ซบเซาทําใหทางเราชอบกลุม Global REITs และเนนนํ้าหนักที่ Infrastructure ซึ่งมีรายไดมั่นคงและมี
การผูกขาด สามารถใหปนผลและทําผลตอบแทนไดดี ในชวงเศรษฐกิจถดถอย (Recession proof) 

Gold
SCBGOLDH ราคาทองคํามีแรงขายทํากําไร ตามตัวเลขของเงินเฟอสหรัฐฯ ที่ออกมาปรับเพิ่มขึ้นเล็กนอย ซึ่งเปนปจจัยกดดันให Fed ยังตองรักษาดอกเบี้ยใน

ระดับสูง ดังน้ันทาง LH Bank Advisory จึงแนะนํารอจังหวะ Buy on dip เพ่ือใชเปนการกระจายความเสี่ยงในฐานะสินทรัพยปลอดภัย

Oil
KT-ENERGY

ในสวนดานราคานํ้ามันถูกกดดันจาก 1. ซาอุดี อารามโค ซึ่งเปนบริษัทนํ้ามันของรัฐบาลซาอุดีอาระเบีย ประกาศปรับลดราคานํ้ามันดิบ Arab Light 
ที่จําหน�ายใหแกตลาดเอเชีย และมีกําหนดสงมอบในเดือน ก.พ. เพื่อแยงชิงสวนแบงในตลาด และ 2. กลุมโอเปกเกิดเสียงแตกการลดกําลังผลิต 
กลับกลายเปนมีการผลิตนํ้ามันเพิ่มขึ้น 70,000 บารเรล/วัน สูระดับ 27.88 ลานบารเรล/วัน ในเดือน ธ.ค. 66 ดังนั้นทาง LH Bank Advisory 
มีมุมมองเปนกลางตอน้ํามัน มุมมองทางเทคนิค Brent แกวงตัวแคบในกรอบสามเหลี่ยม

Thematic
LHCYBER-A

การอนุมัติใบอนุญาต Spot Bitcoin ETF สงเสริมอุปสงคดาน Cybersecurity เพื่อปองกัน การ Hack หรือความเสียหายที่จะเกิดแกผูถือ Bitcoin
อยางไรก็ตามหุนเติบโตเสี่ยงปรับฐานแรง หลังเงินเฟอสหรัฐฯ ยังอยูระดับสูงกวาเปาหมายกดดันนโยบายปรับลดดอกเบี้ยของ Fed จากที่เราแนะนํา 
สําหรับนักลงทุนที่แสวงหากําไรระยะสั้น ดวยทางเราจึงแนะนําล็อกทํากําไรบางสวน และ Let Profit Run หาก Global X Cybersecurity ETF 
(BUG) ไมหลุดระดับ 27 ขณะที่นักลงทุนระยะยาวรอจังหวะ Buy on dip
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Source: Bloomberg, LH Bank Advisory  as of 11 Jan 2024
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