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“วันแรงงาน (Labor Day) ตรงกับวันท่ี 1 พฤษภาคม เพื6อระลึกถึงความสําคัญของแรงงาน”

มุมมองตลาดการลงทุน ชวงที่วิกฤตเศรษฐกิจโลกมาถึง เปนเสมือนโอกาสที่ดี ในการคัดเลือกสินทรัพย
ลงท ุนท ี ่สามารถสร างผลตอบแทนได อย างโดดเด นในช วงเศรษฐก ิจผ านจ ุดต ํ ่ าส ุดไปแล ว ทาง
LH Bank Advisory จึงแนะนําหุนในกลุม Quality Growth อยาง กลุมหุนเซมิคอนดักเตอร หรือ ชิป (Chip) 
ใหกับนักลงทุนระยะยาว พรอมใช โอกาสน้ีประเมินความเสี่ยงท่ีมีอิทธิพลตอตลาดเซมิคอนดักเตอร 

1. ความเสี่ยงจากภูมิรัฐศาสตร
2. ความเสี่ยงจากภาวะเศรษฐกิจถดถอย 



รอชอนถือหุนกลุม Chip
เซมิคอนดักเตอร หรือ ชิป (Chip) คือหัวใจหลักของกระแส Mega tend ท่ีเปลี่ยนผานอุตสาหกรรมเทคโนโลยี

ดั่งเดิมสูอุตสาหกรรมเทคโนโลยีชั้นสูง เชน AI ทั้งนี้คาดวาป 2030 ขนาดของตลาดชิปจะสูงถึง 1,065 หมืUนลาน
ดอลลาร ซึ่งเปนอุปสงคตลาดที่สามารถเติบโตไดปละ 7%CAGR ทําใหทาง LH Bank Advisory จับประเด็นวามี
ความเสี่ยงอะไรบางท่ีถือวา มีอิทธิพลตอตลาดเซมิคอนดักเตอร

• ความเสี่ยงจากภูมิรัสศาสตร : ความขัดแยงระหวางจีนและไตหวันสูงขึ้นหลังการเดินทางเยือนไตหวันของ
ประธานสภาผูแทนราษฎรสหรัฐฯ แมวาทาง LH Bank Advisory ประเมินวารัฐบาลจีนยังเลือกใชนโยบาย
มาตรการปดนZานนํ้าไตหวันและระงับการนําเขาสงออกสินคาจากทางไตหวัน ซึ่งสรางผลกระทบตอปริมาณการ
สงออกชิป สินคาหลักของไตหวัน และเปนหนึ่งในอุปสรรคที่ทําใหมูลคาคําสั่งซื้อจากตางประเทศจากไตหวัน
ลดลงเหลือ 4.66 หมืUนลานดอลลาร ในเดือนกอน ลดลง 25.7% เมืUอเทียบกับปที่แลว ซึ่งเปนการหดตัวครั้ง
ใหญท่ีสุดนับตั้งแตเดือนม.ค. 2009 หากพจิารณาในบรรยากาศของประเดน็ภูมิศาสตรน้ีมีโอกาสเกีย่วของพนั
กับการ ความตึงเตรียดระหวางจีนและสหรัฐฯ ซึ่งสรางขอจํากัดใหแกอุปทานของชิปท่ีสงขายกันท่ัวโลก

• ความเสี่ยงจากภาวะเศรษฐกิจถดถอย : ดวยแนวโนมดัชนีอุตสาหกรรม ที่เปนคําสั่งซื้อใหม ในป 2023 ได
หดตัวตํ่ากวา 50 จุด ซึ่งสะทอนแนวโนมกิจกรรมการผลิตที่ลดลง จนเปนเหตุให ไตหวัน และเกาหลี ใตรายงาน
ยอดผลิตชิปในลาสุด ลดลงตํ่าสุดตั้งแตป 2008 อันเปนผลมาจากอุปสงคที่ลดลงตามการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ท่ีถูกกดดันจากอัตราดอกเบ้ียท่ีสูง และเปนสาเหตุใหตลาดปรับลดกําไรของหุน ท้ังน้ีเมืUอดูสถิติยอนหลังจะพบวา 
การปรับลดกําไรตอหุนยังสงผลตอความผันผวนของราคาหุนกลุมชิป และจังหวะที่นZาสนใจเขาลงทุนในกลุมดัง
กลาวคือ เมืUอคาดการณอัตรากําไรตอหุนผานจุดตํ่าสุดแลวนั้น ราคาของหุนชิปจะกลับตัวขึ้นมาโดดเดนเหนือ
ตลาด เพราะในภาพรวมตลาดชิปน้ันเปนตลาดท่ีอุปสงคมีแนวโนมขยายตัวในอนาคตขางหนาสูง

ทั้งนี้จากการที่ LH Bank Advisory ยังคงมองวาชวงที่วิกฤตเศรษฐกิจโลกมาถึง เปนเสมือนโอกาสที่ดี ในการ
คัดเลือกสินทรัพยลงทุนที่สามารถสรางผลตอบแทนไดอยางโดดเดนในชวงเศรษฐกิจผานจุดตํ่าสุดไปแลว ทาง
LH Bank Advisory จึงแนะนํานักลงทุนทยอยเขาสะสมกลุมหุนชิป ในชวงที่ราคาหุนปรับฐาน และเนนหุนชิปที่ถือ
เปนหุนในกลุม Quality Growth เพราะ กลุมหุนที่มีงบการเงินแข็งแกรงและอยู ในกระแส Mega Trend ซึ่งอุปสงค
ของตลาดมีแนวโนมเติบโตและสรางผลตอบแทนในระยะยาว

Figure 1 : The Overall growth in the global semiconductor market is driven by Green

Figure 2 : Semiconductor revenue forecast

Source: McKinsey & Company ,Bloomberg, LH Bank Advisory

Source: Bloomberg & VBMA, LH Bank Advisory
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Asset Class Selection View Comment

U.S. ตลาดเกิดความกังวลใจในสินทรัพยเสี่ยง หลังคาดวาสัปดาหนี้อัตราดอกเบี้ยจะปรับตัวขึ้นมาที่ระดับ 5.25% ขณะที่เงินเฟอยังคงยืดเยื้อเหนือเปาหมายที่กําหนด ทั้งนี้ทาง LH Bank Advisory มองไปที่เหตุการณ
การเกิดวิกฤตเศรษฐกิจสหรัฐเพราะอัตราดอกเบี้ยที่สูงฉุดการเติบโต จึงคงแนะนํากระจายนํ้าหนักการลงทุนในพันธบัตร เพืQอล็อกผลตอบแทนในระดับสูงไว

Europe ดัชนีฝายจัดซื้อ PMI ภาคบริการฟนตัวเหนือระดับ 50 จุด ซึ่งในเวลานี้แนวโนมคาจางแรงงานยังคงขยายตัว พรอมกับผลของการควํ่าบาตรกับทางรัสเซีย ยังคงสรางแรงกดดันแกกลุมสินคาโภคภัณฑ ดังนั้น
หากนักลงทุนสนใจในตลาดยุโรป ทาง LH Bank Advisory แนะนําเลือกการลงทุนในดัชนีหุนเยอรมัน ที่เศรษฐกิจยังมีความแข็งแกรงกวาภูมิภาค

Japan จับตาการประชุมธนาคารกลางญี่ปุ น (บีโอเจ) เพืQอประเมินวาธนาคารกลางจะเริ ่มใชนโยบายที่เขมงวดขึ้น ในปลายปนี ้ ทั้งนี้ทาง LH Bank Advisory ยังคงมุมมองเปนกลาง เนืQองจากตลาดยังมีแรงกดดัน
จากการเปล่ียนแปลงนโยบายการเงิน

China ผลการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของจีนเพืQอกระตุนเศรษฐกิจทําใหสวนตางอัตราดอกเบี้ยที่ตํ่ากวาสหรัฐฯ กวางขึ้นจนเงินทุนเริ่มไหลออก ทั้งตลาดหุนและตลาดตราสารหนี้ ทั้งนี้ ในชวงที่อัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯเขาสูจุดสูงสุด 
อาจจะลดความผันผวนของคาเงินหยวน ซ่ึงทาง LH Bank Advisory ยังคงประเมินวาเศษฐกิจจีนมีโอกาสขยายตัวสู 5% ตามเปาหมาย หลังรายงานดัชนีผูคาปลีกฟนตัวแรง +10.6 YoY ตอเนืQอง 2 เดือนติดตอกัน

India คาดการณอัตราเติบโตอินเดียแตะระดับที่ 6.5% ในไตรมาสที่1 ป 2023 ซ่ึงเปนอานิสงสมาจากคามเชืQอม่ันของบริโภคฟนตัว ขณะเดียวกันแรงกดดันจากอัตราดอกเบี้ยมีแนวโนมคล่ีคลายมากขึ้น

Vietnam ตลาดเวียดนามแกวงตัวในกรอบแคบ เนืQองจากเปนแรงกดดันของอุปสงคโลกที่ชะลอตามเศรษฐกิจ แตมุมมองในระยะยาวเวียดนามยังเปนแหลงที่ดึงดูดเม็ดเงินลงทุน (FDI) เขามาสรางโรงงานในประเทศเปนปจจัย
ขับเคลืQอนเศรษฐกิจของเวียดนาม ทาง LH Bank Advisory แนะนําทยอยสะสมหุนเวียดนามแนวรับ 1,000 จุด

Thai Equity Thailand ตลาดหุนไทยแกวงตัวในแดนลบ จากแรงกดดันของการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ ทาง LH Bank Advisory มองวา ใชเปนจังหวะสะสม กรอบเปาหมายระยะส้ัน 1,650 จุด เพราะคาดวาแรงกดดันจาก Fund Flow
กําลังปรับลดลงเพราะใกลทราบผลการเลือกต้ัง

Fixed Income

Domestic
Bond

อัตราดอกเบี้ยไทยยังมีโอกาสปรับขึ้นอีก 25 BPS สูระดับ 200 BPS เพืQอควบคุมเงินเฟอ และรักษาเสถียรภาพของคาเงิน ซ่ึงทาง LH Bank Advisory ประเมินวามีโอกาสทีด่อกเบีย้ไทยจะถึงเปาหมายที ่2% จึงเปน
โอกาสที่นักลงทุนที่สนใจลงทุนในตราสารหนี้ไทยใหสามารถล็อกผลตอบแทนในระดับสูง และเนนเปนพันธบัตรรัฐบาล และตราสารหนี้ Investment grade ขึ้นไป เพืQอปองกันความเส่ียงที่เกิดการผิดนัดชําระหนี้

Foreign
Bond

ตลาดคาดวาหลังการประชุมเฟด ครั้งนี้ขึ้นอัตราดอกเบี้ยอยู ในจุดสูงสุดของวัฏจักร อยางไรก็ตามทาง LH Bank Advisory มีมุมมองเชิงบวกตอผลตอบพันธบัตรสหรัฐที่สูงสุดตั้งแตป 2010 จึงแนะนําทยอยเขาสะสม
กองทุนรวมตราสารหนี้ เพืQอสรางโอกาสทําผลตอบแทนไดดีในชวงเศรษฐกิจตกต่ําและลดความผันผวนของผลตอบแทน

Alternative
Asset

Property/REIT การชะลอตัวดานอุปสงคจากอัตราดอกเบี้ยหลายประเทศที่สูงขึ้น ขณะที่แนวโนมเศรษฐกิจโลกที่หดตัวยิ่งสงผลใหความตองการในอสังหาฯชะลอตัวลงตาม ทาง LH Bank Advisory ทําการเปรียบเทียบ Risk and 
Return พบวาผลตอบแทนการลงทุนในอสังหาฯอาจจะไมนdาสนใจในระยะ 1-2 ป

Gold ราคาทองคําถูกกดดันจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 25 BPS. ขณะที่มุมมองของกรรมการเฟดเกิดการเสียงแตก ในการปรับขึ้นดอกเบี้ยตอเหนือระดับอัตราดอกเบี้ยเปาหมาย 5.25% เพืQอที่จะควบคุมเงินเฟอสหรัฐฯที่
ด้ือดึงเหนือระดับเปาหมายและอยู ในระดับสูงถึงเกิน 5%-6% ทาง LH Bank Advisory แนะนําใชชวงเวลาปรับฐานเขาสะสมทองคํา เพืQอใชเปนสินทรัพยรับมือความผันผวน

Oil ราคานํ้ามันถูกแรงกดดันจากการปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายสหรัฐฯ กับรายงานผลผลิตมวลรวมประชาชาติของสหรัฐฯ ที่มีโอกาสหดตัวลงเมืQอเทียบกับไตรมาสกอนหนา ทาํใหทาง LH Bank Advisory มองโอกาสเก็งกําไร
ในระยะส้ัน เนืQองจากคาดวาการอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯจะอยู ในระดับเปาหมายแลว กรอบแนวรับและแนวตานที่ 70-85 ดอลลารตอบารเรล

THBUSD เจเน็ต เยลเลน รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังสหรัฐฯ พูดถึงความกังวลใจของสกุลเงินดอลลารที่มีแนวโนมปรับลดลง หลังถูกใชเปนเครืQองมือควํ่าบาตรกับกลุมประเทศที่มีขอพิพาทกับสหรัฐฯ จนเปนเหตุใหอุปสงค
ดอลลารปรับลดลง ซ่ึงยืนยันถึงการไมทํา New high แมเฟดจะปรับขึ้นดอกเบี้ยในคร้ังนี้ ทาง LH Bank Advisory แนะนําสะสมเงินบาท ประเมินกรอบคาเงิน 33-36 บาทตอดอลลารฯ



Date Countries Major Events Expected Previous

01-May-23 US ISM Manufacturing PMI (Apr) 46.3

02-May-23

China Caixin Manufacturing PMI (Apr) 4.9% 5%

Japan Consumer Confidence (Apr) 33.9

EU Inflation Rate YoY Flash (Apr) 6.9% 8.5%

US JOLTs Job Openings (Mar) 9.931M

03-May-23
EU Unemployment Rate (Mar) 6.6%

US ISM Services PMI (Apr) 51.2

04-May-23

US
Fed Interest Rate Decision 5.25% 5%

Fed Press Conference

Germany Balance of Trade (Mar) €16B

EU
ECB Interest Rate Decision 3.75% 3.5%

Deposit Facility Rate 3.25% 3%

US Balance of Trade Rate (Mar) $-70.5B

05-May-23 US
Non-Farm Payrolls 236K

Unemployment Rate 3.5%
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