
Avoid Betting on Data
● อัตราเงินเฟอของสหรัฐฯ ออกมาตามคาดการณ แตยังคงอยูในระดับสูงกวากรอบเปาหมายของ Fed ทาง

LH Bank Advisory ประเมินวาอัตราเงินเฟอจะคงอยูสูงกวากรอบเปาหมายตอไป เนืDองจากตลาดแรงงานเริ่ม
ชะลอตัวลง โดยคาจางชะลอการเติบโตลง แตอยูในระดับสูงกวาคาเฉลี่ยในชวงกอนเกิด Covid-19 อีกท้ังการ
ลดขนาด QT ทําสงผลใหปริมาณเงินในระบบลดลงชากวาท่ีคาด อยางไรก็ตาม ดานการบริโภคมีแนวโนมออนแอ
ลง กดดันแนวโนมการขยายตัวของเศรษฐกิจ ทางเราจึงแนะนํากองทุน TMBGQG ท่ีลงทุนในหุน Quality
Growth

● รายงานอัตราเงินเฟอสหรัฐฯ (CPI) เดอืนเม.ย. ออกมาขยายตวั 3.4% เพิม่ขึน้ 0.3% เมืDอเทียบกบัเดอืนกอน 
ซึ่งเปนไปตามคาด สงผลใหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรลดลง โดยพันธบัตรอายุยาวลดลงเร็วกวาพันธบัตรอายุ
สั้น เพราะตลาดคาดวาปรับลดอัตราดอกเบี้ย หรือเรียกวา Bull Steepening ที่เกิดรวมกับภาวะ Inverted
yield curve บงชี้ถึงอัตราการเติบโตเศรษฐกิจที่เริ ่มออนแอลง ขณะที่หากพิจารณาอัตราเงินเฟอ ถือวา
ขยายตัวเมืDอเทียบกับเดือนกอน ทาง LH Bank Advisory แนะนํากลยทุธการลงทุนท่ีมีความระมัดระวังมากขึน้ 
และเตรียมรับมือ เศรษฐกิจเขาสูภาวะถดถอย

● ดัชนี HSCEI ซึ่งเปนดัชนีหุนจีนท่ีจดทะเบียนในตลาดหุนฮองกง ปรับตัวขึ้น 16% นับตั้งแตตนเดือนเม.ย. 2024
ทางเราประเมินวาในระยะสั้น Momentum การปรับตัวขึ้นท่ีแข็งแกรงบงชี้วายังมีโอกาสปรับตัวขึ้นไดตอ จากการ
ฟนตัวทางเศรษฐกิจ และดาน Valuation ปจจุบันอยูในระดับตํ่ามาก โดยดัชนี HSCEI Index เทรด Forward
P/E เพียง 8.8 เทา โดยกองทุนแนะนําคือ กองทุนเป̂ด MEGA 10 CHINA (MEGA10CHINA-A) อยางไร
ก็ตาม ความเสี่ยงทางภูมิรัฐศาสตร ปญหาภาคอสังหาริมทรัพย และแนวโนมการบริโภคภายในประเทศและการ
สงออกท่ีเปราะบาง ยังคงเปนปจจัยเสี่ยงและความทาทายท่ีอาจกดดันตอเสถียรภาพทางเศรษฐกิจในระยะยาว



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

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory
as of 16 May 2024
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Date Countries Major Events Consensus Previous

14-May-24 UK
Unemployment Rate (Mar) 4.2%

PPI MoM (Apr) 0.2%

15-May-24 US

Core Inflation Rate MoM (Apr) 0.4%

Inflation Rate MoM (Apr) 0.4%

Core Inflation Rate YoY (Apr) 3.8%

Inflation Rate YoY (Apr) 3.5%

Retail Sales MoM (Apr) 0.7%

16-May-24
Japan GDP Growth Rate QoQ Prel Q1 0.1%

US Building Permits Prel (Apr) 1.467M

17-May-24 China
Industrial Production YoY (Apr) 4.5%

Retail Sales YoY (Apr) 3.1%



Figure 1 Figure 2 

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

US GDP by Expenditure

Source: Bloomberg LH Bank Advisory

Consumer confidence and consumer spending

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

US labor market is cooling
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Inflation is cooling down but avoid betting on data
อัตราเงินเฟอ (CPI) เดือน เม.ย. ออกมาอยูในระดับ 3.4%YoY ตามคาด ซึ่งตํ่ากวาเดือนกอนหนาที่ระดับ 3.5%YoY ในขณะที่ 

CPI เดือนตอเดือน เพ่ิมขึ้นเพียง 0.3%MoM ตํ่ากวาคาดและตํ่ากวาเดือนกอนหนาที่เพ่ิมขึ้น 0.4%MoM ในขณะที ่Bond Yield 10 
ป ของสหรัฐฯ ปรับตัวลงอยูในระดับ 4.3% สะทอนตลาดคาดการณวาอัตราเงินเฟอจะชะลอตัวลงอยางคอยเปนคอยไป และ Fed 
อาจมีการลดอัตราดอกเบ้ียในปน้ี อยางไรก็ตามทางเรามองวาอัตราเงินเฟอมีแนวโนมสูงกวากรอบเปาหมายดวยปจจัยดังตอไปน้ี
● แมตลาดแรงงานมีแนวโนมชะลอตัวลง แตอัตราเงินเฟอมีแนวโนมจะอยูสูงกวากรอบเปาหมายตอไป เนืSองจากปจจัยในการ
ขับเคลืSอนอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานคือ Core Service ซึ่งตนทุนสวนใหญมาจากการจางงาน ขณะน้ีเราพบวาตลาดแรงงานมีแนวโนม 
ชะลอตัว โดยคาจางเฉลี่ยรายสัปดาห (Average Hourly Earnings) เดือนเม.ย. เพ่ิมขึ้น 3.9%YoY โดยมีแนวโนมชะลอตัวลง และ
เพ่ิมขึ้นตํ่าที่สุดในรอบ 34 เดือน แตยังคงสูงกวาคาเฉลี่ยในชวงกอน Covid-19 บงชี้วาคาจางยังคงเพ่ิมสูงขึ้นในอัตราที่ผอนคลาย
ลง ซึ่งในขณะนี้ยังไมพบปจจัยที่ทําใหคาจางชะลอตัวลงอยางมีนัยสําคัญ ดวยเหตุนี้จึงมองวาตนทุนของธุรกิจจะสงผลใหอัตรา
เงินเฟอคงอยูในระดับสูงกวากรอบเปาหมายของ Fed ตอไป

● อยางไรก็ตามอัตราเงินเฟอจะไดรับแรงหนุนจากการลดปริมาณ Quantitative Tightening (QT) เนืSองจากหลังจากการประชุม 
FOMC ในเดือน เม.ย. มีมติใหลดขนาดของ QT ลงเหลือ 6 หมืSนลานดอลลาร จากเดิน 9.5 หมืSนลานดอลลาร สงผลใหปริมาณ
เงินในระบบลดลงชากวาที่คาด หรือเสมือนวาปริมาณเงินในระบบมีมากขึ้น จึงเปนเหตุใหเกิดการจับจายใชสอยทั้งภาคครัวเรือน
และกิจกรรมทางเศรษฐกิจเพ่ิมขึ้น ดวยเหตุน้ีราคาของสินคาจะปรับตัวลงชากวาที่คาด
อยางไรก็ตามความออนแอดานผูบริโภค กดดันการขยายตัวทางเศรษฐกิจ เนืSองจาก GDP 1Q24 ถูกขับเคลืSอนดวยการบริโภค ซึ่ง

มีสัดสวน 68% ของ GDP สงผลให GDP ขยายตัว 1.6%QoQ อยางไรก็ตามตัวเลขความเชืSอมั่นผูบริโภคในเดือน พ.ค. ออนตัวลงอยู
ในระดับ 67 จุด ซึ่งตํ่ากวาคาเฉลี่ยในอดีต ประกอบกับตัวเลขการใชจายของผูบริโภค (Consumer Spending) 1Q24 เพ่ิมขึ้นเพียง 
0.6%QoQ ตํ่ากวาการเพ่ิมขึ้นในไตรมาสกอนหนาที่ระดับ 0.8%QoQ บงชี้วาการบริโภคในภาคครัวเรือนมีแนวโนมออนแอ ซึ่งดวย
เหตุนี้ทางเราจึงประเมินวาแมอัตราเงินเฟอมีแนวโนมชะลอตัวลง แตเห็นสัญญาณความออนแอของการขยายตัวทางเศรษฐกิจ จึงยัง
ไมตัดความเปนไปไดในการเกิดเศรษฐกิจถดถอย 
ดวยเหตุนี้ทางเราประเมินวาอัตราเงินเฟอสหรัฐฯ มีแนวโนมชะลอตัวลงอยางคอยเปนคอยไป แตดวยสภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจ

ที่คอนขางออนแอ จะเปนปจจัยกดดันผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯ ทางเราจึงแนะนํากองทุนเปดทหารไทย Global 
Quality Growth (TMBGQG) ซึ่งลงทุนในหุน Quality Growth ที่มีโอกาสเติบโตและมีงบการเงินแข็งแกรง ซึ่งสามารถปรับตัวไดดี
ภายใตสถานการณความผันผวน



Figure 3 Figure 4

Growth Down + Bull Steepening

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

Inverted Yield Curve , time lags , Dis-Inversion, Recession

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory
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Core Services Core Goods Food Energy Headline Y/Y% Core Y/Y%

Growth Down + Bull Steepening
รายงานอัตราเงินเฟอสหรัฐฯ (CPI) เดือนเม.ย.ออกมาขยายตัว 3.4% เพิ่มขึ้น 0.3% เมืSอเทียบกับเดือนกอน ซึ่งเปนไปตามคาด 

สงผลใหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรลดลง โดยพันธบัตรอายุยาวลดลงเร็วกวาพันธบัตรอายุสั้น เพราะตลาดมีความคาดหวังปรับลด
อัตราดอกเบ้ีย ซึ่งทาง LH Bank Advisory มองวาลักษณะเสนผลตอบแทน (Yield Curve) ทีช่นัตอนน้ีเปน Bull Steepening โดย
นักลงทุนตองทําความเขาใจเหตุการณ ในครั้งน้ี  Bull Steepening เกิดรวมกับภาวะ Inverted yield curve ที่เกิดมายาวนานตั้งแต 
มี.ค. 2022 บงชี้นักลงทุนในตลาดตราสารหน้ีเชืSอวา เศรษฐกิจมีอัตราการเติบโตตกตํ่า จนมองการปรับลดอัตราดอกเบ้ียตามมา
โดยภาวะ Inverted yield curve ถือเปนสัญญาณที่เตือนการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ (Recession) ซึ่งปกคลุมตลาดการลงทุนมาแลว

ถึง 26 เดือน แตยังไมเกิดวิกฤตตามมาดวยการจางงานที่ยังคงแข็งแกรง จนทําใหหลายคนมองวา Inverted yield curve น้ีแตกตาง 
ทางเราจงึเกิดคาํถามวาครั้งน้ีแตกตางจริงไหม ? หาก Figure 4 แสดงแนวโนมการสรางงานภาคเอกชนของสหรัฐฯ ในชวงหลาย
เดือนหลังการเกิด Inverted yield curve กับพ้ืนที่สีแดงแสดงชวงภาวะเศรษฐกิจถดถอย และเสนประสีเขียวแสดงการกลับตัวของเสน
ผลตอบแทนมาเปน Normal Yield Curve พบวา ป 1978 1980 และ 1989 หลังการเกิด Inverted Yield Curve ไปเฉลี่ย 20 
เดือน และมีการกลับเปน Normal Yield Curve กอนเขาสูภาวะเศรษฐกิจถดถอย และในเดือนธ.ค. 2005 เกิดภาวะถดถอย
รอบแรกหลัง 20 เดือนหลังจาก Inverted yield curve รวมถึงมีการพลิกกลับเปน Normal Yield Curve และหลังจากน้ัน 5 เดือน 
รวมเปน 25 เดือน กลายเปนวิกฤตการเงิน (GFC) ตามมา 
ดังน้ันทางเราจึงสรุปไดวาปจจุบันที่ Bull Steepening รวมกับ Inverted yield curve บงชี้ถึงอัตราการเติบโตเศรษฐกิจที่เริ่ม

ออนแอลง ขณะที่หากพิจารณาอัตราเงินเฟอ ถือวาขยายตัวเมืSอเทียบกับเดือนกอน จากทั้งราคาพลังงาน และเงินเฟอหลักภาคบริการ 
จะเปนเหตุใหการตัดสินใจปรับลดอัตราดอกเบ้ียของ Fed จะเกิดหลังจากรายงานตัวเลขเศรษฐกิจเขาสูวิกฤตไปแลว ทางเราจึงแนะนํา
วางกลยุทธการลงทุนที่มีความระมัดระวังมากขึ้น กลยุทธตราสารหนี้ : ทางเราแนะนํากลยุทธผสมตราสารหนี้ระยะยาวและระยะสั้น
เทียบอัตราผลตอบแทนระยะสั้นยังคงอยูในระดับสูง ขณะที่ระยะยาวรับอานิสงสปรับลดอัตราดอกเบี้ยที่เกิดขึ้นหลังจากเขาสูภาวะ
เศรษฐกิจถดถอย สินคาโภคภัณฑ : สะสมทองคํา เม ื Sอม ีการพักฐาน เพราะทองคําได ประโยชนในฐานะ Safe Haven 
ตลาดหุน : ในชวง Bull Steepening ทีเ่ศรษฐกิจยงัไมถดถอย อาจจะเห็นตลาดหุนมกีารฟนตวัรบั Bond Yield ทีป่รบัลง อยางไรก็
ตาม ทางเราแนะนําวาประเด็นเงินเฟอยังคงกดดันตลาดลงทุน และ Bond Yield กลับมาขึ้นอีกครั้ง จนสรางความผันผวน ดังน้ัน
ประเด็นเรืSอง Valuation จะเปนปจจัยที่นักลงทุนตองคํานึงถึง เพราะเปนจังหวะที่หุนมูลคา (Value) จะไดเปรียบหุนเติบโต (Growth) 
เพราะการปรับตัวของราคาในชวงตลาดปรับฐานจะตํ่ากวาในกรณีที่เศรษฐกิจเขาสูภาวะถดถอย
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Source: Bloomberg, MacroMicro, LH Bank Advisory
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Chinese recovery gains momentum
ดัชนี Hang Seng China Enterprises Index (HSCEI) ซึ่งเปนดัชนีหุนจีนที่จดทะเบียนในตลาดหุนฮองกง ปรับตัวขึ้น 16% 

นับตั้งแตตนเดือนเมษายน 2024 สะทอนโมเมนตัมการฟนตัวของเศรษฐกิจจีน โดยนักลงทุนตางชาติเริ่มมีมุมมองเชิงบวกตอหุนจีน
มากขึ้น สงผลใหกระแสการลงทุน (fund flows) ไหลสูตลาดหุนจนีอยางมนัียสาํคญั คาํถามทีต่ามมาคอื การฟนตวัของตลาดหุนจนีใน
รอบน้ีจะเปนการฟนตัวที่ยั่งยืนหรือไม? ทาง LH Bank Advisory ประเมินแนวโนมของเศรษฐกิจจีน ดังน้ี
● ตลาดปรับตัวขึ้นจาก Sentiment โดยรวมของตลาดที่ดีขึ้นจากตัวเลขทางเศรษฐกิจที่กําลังฟนตัว หลัง GDP ไตรมาส 1/2024 
เติบโต 5.3%YoY โดยการผลิตภาคอุตสาหกรรมใน 3 เดือนแรกของปน้ีขยายตัว 6..1%YoY และอุตสาหกรรมการทองเที่ยวเติบโต
อยางมาก ซ่ึงในชวงวันหยุดตรุษจีนมีรายไดจากการทองเที่ยวภายในประเทศเพ่ิมขึ้น 43.7%YoY

● แรงหนุนจาก Fund Flow ของนักลงทุนตางชาติและฮองกงที่เขามาซื้อขายในตลาดหุน A-Shares (Northbound Trading) โดยมี
ยอดซื้อสุทธิตอเนืSอง 4 เดือนติดตอกันตั้งแตเดือนม.ค. – เม.ย. 2024 ขณะที่นักลงทุนจีนที่เขามาซื้อขายในตลาดหุน H-Shares 
(Southbound Trading) ตั้งแตชวงตนเดือนก.พ. ที่ผานมา มียอดซ้ือสุทธิตอเนืSองเกือบทุกวันทําการ (Figure 6) 

● ตัวเลขดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อภาคการผลิต ทั้ง Caixin Manufacturing PMI และ NBS Manufacturing PMI อยูเหนือระดับ 50 
บงชี้การขยายตัวของภาคการผลิต ไดรับแรงหนุนจากคําสั่งซื้อใหมและยอดขายจากตางประเทศที่เพิ่มขึ้น อยางไรก็ตาม แนวโนม
การสงออกคอนขางผันผวนจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก สะทอนจากการสงออกของจีนในเดือนเม.ย. ขยายตัว 1.5%YoY ซึ่ง
เพ่ิมขึ้นจากที่หดตัว 7.5% ในเดือนกอนหนา บงชี้การฟนตัวของภาคการสงออกยังเปราะบาง

● ทางการจีนออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจอยางตอเนืSอง โดยลาสุดทางการจีนกําลังพิจารณาขอเสนอที่จะยกเวนภาษีเงินปนผล
จากหุนฮองกงที่ซื้อผาน Stock Connect เพืSอดึงดูดนักลงทุน รวมถึงการผอนคลายกฎระเบียบการซื้อบานในเมืองใหญ เพืSอ
บรรเทาวิกฤตในภาคอสังหาริมทรัพย

● อยางไรก็ตาม ความเสี ่ยงจากความขัดแยงกับสหรัฐฯ เพิ ่มมากขึ ้น ในชวงการเลือกตั ้งประธานาธิบดีสหรัฐฯ โดยลาสุด
ประธานาธิบดีโจ ไบเดนปรับขึ ้นภาษีนําเขารถยนตไฟฟา (EV) ของจีนเปน 4 เทา สูระดับ 102.5% รวมไปถึงสินคาอื Sนๆ 
โดยเฉพาะในกลุมอุตสาหกรรมพลังงานสะอาด ซ่ึงทาทีที่แข็งกราวตอจีนจะเปนประเด็นที่ถูกนํามาใชในการหาเสียง
ทาง LH Bank Advisory ประเมินวาในระยะสั้น Momentum การปรับตัวขึ ้นที่แข็งแกรงบงชี ้วายังมีโอกาสปรับตัวขึ ้นไดตอ

จากการฟนตัวทางเศรษฐกิจและดาน Valuation ปจจุบันอยูในระดับตํ่ามาก โดยดัชนี HSCEI Index เทรด Forward P/E เพียง 8.8 
เทา ซึ่งตํ่ากวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 5 ปที่ 9.0 เทา โดยกองทุนแนะนําคือ กองทุนเปด MEGA 10 CHINA (MEGA10CHINA-A) ที่
ลงทุนใน 10 บริษัทของจีนในตลาดหลักทรัพยฮองกง ซึ่งเปนบริษัทที่เนนความเปนผูนําในกลุม Top Chinese Brands  อยางไรก็
ตาม ความเสี่ยงทางภูมิรัฐศาสตรระหวางจีน-สหรัฐฯ ปญหาภาคอสังหาริมทรัพย และแนวโนมการบริโภคภายในประเทศและการ
สงออกที่เปราะบาง ยังคงเปนปจจัยเสี่ยงและความทาทายที่อาจกดดันตอเสถียรภาพทางเศรษฐกิจในระยะยาว
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ดัชนี CPI ทั่วไป (Headline CPI) ปรับตัวข้ึน 3.4%YoY ในเดือน เม.ย. สอดคลองกับที่นักวิเคราะหคาดการณไว เมืCอเทียบรายเดือน Headline CPI
ปรับตัวข้ึน 0.3%MoM ตํ่ากวาคาดที่ระดับ 0.4% ดานดัชนี CPI พ้ืนฐาน (Core CPI) ซึ่งไมนับรวมหมวดอาหารและพลังงานในเดือน เม.ย. ปรับตัว
ข้ึน 3.6%YoY และปรับตัวข้ึน 0.3%MoM ซึ่งทั้งสองตัวเลขสอดคลองกับการคาดการณของนักวิเคราะห สงผลให Yield ปรับตัวลง หนุนตลาดหุน
ใหมีโอกาสปรับตัวข้ึนตอในชวงที่เหลือของไตรมาส 2

Europe KF-EUROPE
KT-EUROSM

GDP ไตรมาส 1/2024 ของยูโรโซน (ประมาณการครั้งที่สอง) ขยายตัว +0.4%YoY และ +0.3%QoQ เปนไปตามตลาดคาดไว จากไตรมาสกอนที่
ขยายตัว +0.1%YoY และฟนตัวจากการหดตัว 0.1%QoQ ซึ่งนับเปนการเติบโตของ GDP เทียบรายไตรมาส (QoQ) ที่แข็งแกรงที่สุดนับตั้งแต
ไตรมาส 3/2022 สวนการผลิตภาคอุตสาหกรรมในยูโรโซนเพ่ิมข้ึน 0.6%MoM ในเดือนมี.ค. เทียบกับที่เพ่ิมข้ึน 1% ในเดือนกอนหนา สะทอน
เศรษฐกิจยูโรโซนคอยๆ ฟนตัวและเงินเฟออยูในทิศทางที่ชะลอตัว คาด ECB จะเริ่มปรับลดดอกเบี้ยครั้งแรกในเดือนมิ.ย.

Japan SCBJAPAN(A)
TMBJPNAE

GDP ของญ่ีปุนเบื้องตนในไตรมาส 1/2024 หดตัว 2%YoY เทียบกับ 0%YoY ในไตรมาสกอนหนา ซึ่งหดตัวมากกวาที่ตลาดที่ -1.5% โดยการ
บริโภคภาคเอกชนยังคงออนแอ ซึ่งลดลงเปนไตรมาสที่ 4 ติดตอกัน บงชี้ภาพรวมเศรษฐกิจญ่ีปุนยังคงเติบโตตํ่า โดยยอดการใชจายภาคครัวเรือน
หดตัว 1.2% YoY หลังจากที่ลดลง 0.5% ในเดือนกอนหนา เปนการลดลงติดตอกันเปนเดือนที่ 13 ขณะที่ประเด็นการแทรกแซงคาเงินของ BOJ
ยังเปนปจจัยกดดันตลาด โดยคาดวา BOJ จะปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยอีกครั้งในปน้ี

China UOBSGC
MEGA10CHINA-A

ความเสี่ยงจากความขัดแยงกับสหรัฐฯ เพ่ิมมากข้ึน โดยลาสุดประธานาธิบดีโจ ไบเดนปรับข้ึนภาษีนําเขารถยนตไฟฟา (EV) ของจีนเปน 4 เทา
สูระดับ 102.5% รวมไปถึงสินคาอืCนๆ โดยเฉพาะในกลุมอุตสาหกรรมพลังงานสะอาด ขณะที่ทางการจีนกําลังพิจารณาขอเสนอที่จะยกเวนภาษีเงิน
ปนผลจากหุนฮองกงที่ซื้อผาน Stock Connect เพืCอดึงดูดนักลงทุน หนุนตลาดหุนฮองกอง ทางเราประเมินวาในระยะสั้น Momentum การ
ปรับตัวข้ึนที่แข็งแกรงบงชี้วายังมีโอกาสปรับตัวข้ึนไดตอ จากการฟนตัวทางเศรษฐกิจและดาน Valuation ปจจุบันอยูในระดับตํ่ามาก

India K-INDIA-A(A)
KT-INDIA-A

ตลาดหุนอินเดียปรับตัวข้ึนในสัปดาหที่ผานมา เนืCองจากอัตราเงินเฟอคาปลีกของอินเดียในเดือน เม.ย. ออกมาเพ่ิมข้ึน 4.83% ตํ่ากวาเดือนกอน
หนา และอยูในกรอบเปาหมายเปนเดือนที่ 8 บงชี้วาธนาคารกลางอินเดียจะยังคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายตอไป ทางเราจึงมองวาตลาดหุนอินเดียมี
แนวโนม Sideway up

Vietnam PRINCIPAL VNEQ
K-VIETNAM

ตลาดหุนเวียดนามปรับตัวขึ้นในสัปดาหที่ผานมา ตาม Sentiment ของตลาดหุนทั่วโลก โดยไดรับแรงหนุนจากความคาดหวังการปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยของ Fed สงผลใหคาเงินดอลลารออนคาลง เมืCอเทียบกับคาเงินดอง ซึ่งชวยใหเกิดเสถียรภาพทางการเงินของประเทศเวียดนาม ดังนั้น LH 
Bank Advisory มองวาตลาดหุนเวียดนามยังคงอยูในแนวโนมขาข้ึน

Thailand LHMSFL-A
ABSM

ตลาดหุนไทยเคลืCอนไหว sideway up ตาม Sentiment ของตลาดหุนทั่วโลก และไดรับแรงหนุนจากรายงานผลประกอบการของหุนขนาดใหญ
หลายบรษิทัมีแนวโนมทีด่ข้ึีนเมืCอเทยีบกบัไตรมาสกอน และหุนขนาดใหญมีแรงซือ้คนืกลบัเขามา หลงัจากมีแรงขายออกมาจาก XD ในชวงกอนหนา 
ดังน้ันทาง LH Bank Advisory แนะนําใหทยอยสะสมหุนไทย

Fixed Income
Domestic Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

Bond Yield 10 ปของไทย ปรับตัวลงอยางตอเนืCอง เนืCองจากความเชืCอมั่นผูบริโภคปรับตัวลง สงผลใหคาดการณเศรษฐกิจไทยมีแนวโนมออนแอ 
อีกทั้งความคาดหวังที่ Fed จะลดอัตราดอกเบี้ย อาจสงผลให ธปท. ตัดสินใจลดอัตราดอกเบี้ยเพืCอรักษาเสถียรภาพทางการเงินของประเทศดวย
เชนกัน ดังน้ันชวงน้ีจึงเปนโอกาสในการลงทุนตราสารหน้ีระยะยาวของไทย

Foreign Bond
ABGFIX-A
UGIS-N

Bond Yield ของสหรัฐฯ ปรับตัวลง เนืCองจากอัตราเงินเฟอที่ออกมาตามคาด แมจะอยูสูงกวากรอบเปาหาย อยางไรก็ตามนักลงทุนใหนํ้าหนักการ
ปรับลดอัตราดอกเบี้ยมากข้ึนในปนี้ โดย FedWatch Tool ของ CME Group บงชี้วานักลงทุนสวนใหญใหนํ้าหนัก วา Fed จะปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยในการประชุมเดือน ก.ย. ดังน้ันทาง LH Bank Advisory แนะนําใหลงทุนแบบผลมสานทั้งตราสารหน้ีระยะสั้น และตราสารหน้ีระยะยาว 

Alternative Asset
Property/REIT

PRINCIPAL GIF
MGPROP

กลุมอสังหาฯ ใหเชา มีการฟนตัวในระยะสั้น หลัง Bond Yield ปรับตัวลง จากความคาดหวังที่ตลาดปรับลดอัตราดอกเบี้ย อยางไรก็ตามปญหา
เศรษฐกิจชะลอตัวยังสงผลเชิงลบตอกลุมอสังหาฯ ขณะที่กระแส AI หนุนอปุสงคของการใชไฟฟา ทีส่งูข้ึน เอือ้ใหแนวโนมรายไดกลุมโรงไฟฟายงัคง
แข็งแกรง พรอมกับการขยายตัวของ Data Center ดังน้ันทาง LH Bank Advisory จึงมีมุมมองเปนกลางตอกลุมอสังหาฯใหเชา

Gold
SCBGOLDH ราคาทองคําไดรับอานิสงสที่ Bond Yield ปรับตัวลงหลังจากรายงานดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) สหรัฐฯ เดือนเมษายน ออกมาตามคาด ทําใหตลาด

เกิดความหวังปรับลดอัตราดอกเบี้ยกลับมาอีกครั้ง จึงเกิดแรงเก็งกําไรในทองคํา โดยเปาหมาย Gold spot 2,500 $/ออนซ  

Oil
KT-ENERGY

จากรายงานดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) สหรัฐฯ เดือนเมษายน ออกมาตามคาด ซึ่งบงชี้ทิศทางของอุปสงคที่มีโอกาสปรับลดลง และปจจัยอุปทานที่ตึง
ตัวจากการ OPEC+ ปรับลดกําลังการผลิตกําลังจะจบลง ทําใหตลาดมีมุมมองคลี่คลายฝงอุปทานชั่วคราว ทั้งนี้ทางเรายังจับตาผลการประชุม 
OPEC+ เดือนมิ.ย. โดยใหนํ้าหนักวา OPEC+จะออกมายืดระยะเวลาปรับลดกําลังการผลิตน้ํามัน ทางเราประเมินกรอบราคาน้ํามัน Brent spot 
83-87 $/บารเรล โดยมี Upside +10-15% หากประเด็นภูมิรัฐศาสตรกลับมารอนแรงอีกครั้ง

Thematic
LHCYBER-A

จากการปรับลดลงของ Bond Yield เอื้อประโยชนแกหุน Growth Value โดยทางเราแนะนํา กลุมหุน Cybersecurity สัดสวนเงินลงทุน 5-10% 
เนืCองจากประมาณการเติบโตของกลุม Cybersecurity สามารถขยายตัวได 12.3% จากป 2023 ถึง 2030  โดยนักลงทุนสามารถทยอยสะสม 
The Global X Cybersecurity ETF (BUG) ที่ 28.5 – 29 จุด 



Source: Bloomberg, LH Bank Advisory as of 16 May 2024
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