
Avoid Betting on Data
● อัตราเงินเฟอของสหรัฐฯ ออกมาตามคาดการณ แตยังคงอยูในระดับสูงกวากรอบเปาหมายของ Fed ทาง

LH Bank Advisory ประเมินวาอัตราเงินเฟอจะคงอยูสูงกวากรอบเปาหมายตอไป เนืDองจากตลาดแรงงานเริ่ม
ชะลอตัวลง โดยคาจางชะลอการเติบโตลง แตอยูในระดับสูงกวาคาเฉลี่ยในชวงกอนเกิด Covid-19 อีกท้ังการ
ลดขนาด QT ทําสงผลใหปริมาณเงินในระบบลดลงชากวาท่ีคาด อยางไรก็ตาม ดานการบริโภคมีแนวโนมออนแอ
ลง กดดันแนวโนมการขยายตัวของเศรษฐกิจ ทางเราจึงแนะนํากองทุน TMBGQG ท่ีลงทุนในหุน Quality
Growth

● รายงานอัตราเงินเฟอสหรัฐฯ (CPI) เดอืนเม.ย. ออกมาขยายตวั 3.4% เพิม่ขึน้ 0.3% เมืDอเทียบกบัเดอืนกอน 
ซึ่งเปนไปตามคาด สงผลใหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรลดลง โดยพันธบัตรอายุยาวลดลงเร็วกวาพันธบัตรอายุ
สั้น เพราะตลาดคาดวาปรับลดอัตราดอกเบี้ย หรือเรียกวา Bull Steepening ที่เกิดรวมกับภาวะ Inverted
yield curve บงชี้ถึงอัตราการเติบโตเศรษฐกิจที่เริ ่มออนแอลง ขณะที่หากพิจารณาอัตราเงินเฟอ ถือวา
ขยายตัวเมืDอเทียบกับเดือนกอน ทาง LH Bank Advisory แนะนํากลยทุธการลงทุนท่ีมีความระมัดระวังมากขึน้ 
และเตรียมรับมือ เศรษฐกิจเขาสูภาวะถดถอย

● ดัชนี HSCEI ซึ่งเปนดัชนีหุนจีนท่ีจดทะเบียนในตลาดหุนฮองกง ปรับตัวขึ้น 16% นับตั้งแตตนเดือนเม.ย. 2024
ทางเราประเมินวาในระยะสั้น Momentum การปรับตัวขึ้นท่ีแข็งแกรงบงชี้วายังมีโอกาสปรับตัวขึ้นไดตอ จากการ
ฟนตัวทางเศรษฐกิจ และดาน Valuation ปจจุบันอยูในระดับตํ่ามาก โดยดัชนี HSCEI Index เทรด Forward
P/E เพียง 8.8 เทา โดยกองทุนแนะนําคือ กองทุนเป̂ด MEGA 10 CHINA (MEGA10CHINA-A) อยางไร
ก็ตาม ความเสี่ยงทางภูมิรัฐศาสตร ปญหาภาคอสังหาริมทรัพย และแนวโนมการบริโภคภายในประเทศและการ
สงออกท่ีเปราะบาง ยังคงเปนปจจัยเสี่ยงและความทาทายท่ีอาจกดดันตอเสถียรภาพทางเศรษฐกิจในระยะยาว



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
อัตราเงินเฟอ (CPI) เดือน เม.ย. ออกมาอยูในระดับ 3.4%YoY ตามคาด ซึ่งตํ่ากวาเดือนกอนหนาที่ระดับ 3.5%YoY ในขณะที่ 

CPI เดือนตอเดือน เพ่ิมขึ้นเพียง 0.3%MoM ตํ่ากวาคาดและตํ่ากวาเดือนกอนหนาที่เพ่ิมขึ้น 0.4%MoM ในขณะที ่Bond Yield 10 
ป ของสหรัฐฯ ปรับตัวลงอยูในระดับ 4.3% สะทอนตลาดคาดการณวาอัตราเงินเฟอจะชะลอตัวลงอยางคอยเปนคอยไป และ Fed 
อาจมีการลดอัตราดอกเบ้ียในปน้ี อยางไรก็ตามทางเรามองวาอัตราเงินเฟอมีแนวโนมสูงกวากรอบเปาหมายดวยปจจัยดังตอไปน้ี
● แมตลาดแรงงานมีแนวโนมชะลอตัวลง แตอัตราเงินเฟอมีแนวโนมจะอยูสูงกวากรอบเปาหมายตอไป เนืSองจากปจจัยในการ
ขับเคลืSอนอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานคือ Core Service ซึ่งตนทุนสวนใหญมาจากการจางงาน ขณะน้ีเราพบวาตลาดแรงงานมีแนวโนม 
ชะลอตัว โดยคาจางเฉลี่ยรายสัปดาห (Average Hourly Earnings) เดือนเม.ย. เพ่ิมขึ้น 3.9%YoY โดยมีแนวโนมชะลอตัวลง และ
เพ่ิมขึ้นตํ่าที่สุดในรอบ 34 เดือน แตยังคงสูงกวาคาเฉลี่ยในชวงกอน Covid-19 บงชี้วาคาจางยังคงเพ่ิมสูงขึ้นในอัตราที่ผอนคลาย
ลง ซึ่งในขณะนี้ยังไมพบปจจัยที่ทําใหคาจางชะลอตัวลงอยางมีนัยสําคัญ ดวยเหตุนี้จึงมองวาตนทุนของธุรกิจจะสงผลใหอัตรา
เงินเฟอคงอยูในระดับสูงกวากรอบเปาหมายของ Fed ตอไป

● อยางไรก็ตามอัตราเงินเฟอจะไดรับแรงหนุนจากการลดปริมาณ Quantitative Tightening (QT) เนืSองจากหลังจากการประชุม 
FOMC ในเดือน เม.ย. มีมติใหลดขนาดของ QT ลงเหลือ 6 หมืSนลานดอลลาร จากเดิน 9.5 หมืSนลานดอลลาร สงผลใหปริมาณ
เงินในระบบลดลงชากวาที่คาด หรือเสมือนวาปริมาณเงินในระบบมีมากขึ้น จึงเปนเหตุใหเกิดการจับจายใชสอยทั้งภาคครัวเรือน
และกิจกรรมทางเศรษฐกิจเพ่ิมขึ้น ดวยเหตุน้ีราคาของสินคาจะปรับตัวลงชากวาที่คาด
อยางไรก็ตามความออนแอดานผูบริโภค กดดันการขยายตัวทางเศรษฐกิจ เนืSองจาก GDP 1Q24 ถูกขับเคลืSอนดวยการบริโภค ซึ่ง

มีสัดสวน 68% ของ GDP สงผลให GDP ขยายตัว 1.6%QoQ อยางไรก็ตามตัวเลขความเชืSอมั่นผูบริโภคในเดือน พ.ค. ออนตัวลงอยู
ในระดับ 67 จุด ซึ่งตํ่ากวาคาเฉลี่ยในอดีต ประกอบกับตัวเลขการใชจายของผูบริโภค (Consumer Spending) 1Q24 เพ่ิมขึ้นเพียง 
0.6%QoQ ตํ่ากวาการเพ่ิมขึ้นในไตรมาสกอนหนาที่ระดับ 0.8%QoQ บงชี้วาการบริโภคในภาคครัวเรือนมีแนวโนมออนแอ ซึ่งดวย
เหตุนี้ทางเราจึงประเมินวาแมอัตราเงินเฟอมีแนวโนมชะลอตัวลง แตเห็นสัญญาณความออนแอของการขยายตัวทางเศรษฐกิจ จึงยัง
ไมตัดความเปนไปไดในการเกิดเศรษฐกิจถดถอย 
ดวยเหตุนี้ทางเราประเมินวาอัตราเงินเฟอสหรัฐฯ มีแนวโนมชะลอตัวลงอยางคอยเปนคอยไป แตดวยสภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจ

ที่คอนขางออนแอ จะเปนปจจัยกดดันผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯ ทางเราจึงแนะนํากองทุนเปดทหารไทย Global 
Quality Growth (TMBGQG) ซึ่งลงทุนในหุน Quality Growth ที่มีโอกาสเติบโตและมีงบการเงินแข็งแกรง ซึ่งสามารถปรับตัวไดดี
ภายใตสถานการณความผันผวน



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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US Core Service Driving Inflation 3.2% of the 
3.4% Y/Y rise from core services

Core Services Core Goods Food Energy Headline Y/Y% Core Y/Y%

Growth Down + Bull Steepening
รายงานอัตราเงินเฟอสหรัฐฯ (CPI) เดือนเม.ย.ออกมาขยายตัว 3.4% เพิ่มขึ้น 0.3% เมืSอเทียบกับเดือนกอน ซึ่งเปนไปตามคาด 

สงผลใหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรลดลง โดยพันธบัตรอายุยาวลดลงเร็วกวาพันธบัตรอายุสั้น เพราะตลาดมีความคาดหวังปรับลด
อัตราดอกเบ้ีย ซึ่งทาง LH Bank Advisory มองวาลักษณะเสนผลตอบแทน (Yield Curve) ทีช่นัตอนน้ีเปน Bull Steepening โดย
นักลงทุนตองทําความเขาใจเหตุการณ ในครั้งน้ี  Bull Steepening เกิดรวมกับภาวะ Inverted yield curve ที่เกิดมายาวนานตั้งแต 
มี.ค. 2022 บงชี้นักลงทุนในตลาดตราสารหน้ีเชืSอวา เศรษฐกิจมีอัตราการเติบโตตกตํ่า จนมองการปรับลดอัตราดอกเบ้ียตามมา
โดยภาวะ Inverted yield curve ถือเปนสัญญาณที่เตือนการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ (Recession) ซึ่งปกคลุมตลาดการลงทุนมาแลว

ถึง 26 เดือน แตยังไมเกิดวิกฤตตามมาดวยการจางงานที่ยังคงแข็งแกรง จนทําใหหลายคนมองวา Inverted yield curve น้ีแตกตาง 
ทางเราจงึเกิดคาํถามวาครั้งน้ีแตกตางจริงไหม ? หาก Figure 4 แสดงแนวโนมการสรางงานภาคเอกชนของสหรัฐฯ ในชวงหลาย
เดือนหลังการเกิด Inverted yield curve กับพ้ืนที่สีแดงแสดงชวงภาวะเศรษฐกิจถดถอย และเสนประสีเขียวแสดงการกลับตัวของเสน
ผลตอบแทนมาเปน Normal Yield Curve พบวา ป 1978 1980 และ 1989 หลังการเกิด Inverted Yield Curve ไปเฉลี่ย 20 
เดือน และมีการกลับเปน Normal Yield Curve กอนเขาสูภาวะเศรษฐกิจถดถอย และในเดือนธ.ค. 2005 เกิดภาวะถดถอย
รอบแรกหลัง 20 เดือนหลังจาก Inverted yield curve รวมถึงมีการพลิกกลับเปน Normal Yield Curve และหลังจากน้ัน 5 เดือน 
รวมเปน 25 เดือน กลายเปนวิกฤตการเงิน (GFC) ตามมา 
ดังน้ันทางเราจึงสรุปไดวาปจจุบันที่ Bull Steepening รวมกับ Inverted yield curve บงชี้ถึงอัตราการเติบโตเศรษฐกิจที่เริ่ม

ออนแอลง ขณะที่หากพิจารณาอัตราเงินเฟอ ถือวาขยายตัวเมืSอเทียบกับเดือนกอน จากทั้งราคาพลังงาน และเงินเฟอหลักภาคบริการ 
จะเปนเหตุใหการตัดสินใจปรับลดอัตราดอกเบ้ียของ Fed จะเกิดหลังจากรายงานตัวเลขเศรษฐกิจเขาสูวิกฤตไปแลว ทางเราจึงแนะนํา
วางกลยุทธการลงทุนที่มีความระมัดระวังมากขึ้น กลยุทธตราสารหนี้ : ทางเราแนะนํากลยุทธผสมตราสารหนี้ระยะยาวและระยะสั้น
เทียบอัตราผลตอบแทนระยะสั้นยังคงอยูในระดับสูง ขณะที่ระยะยาวรับอานิสงสปรับลดอัตราดอกเบี้ยที่เกิดขึ้นหลังจากเขาสูภาวะ
เศรษฐกิจถดถอย สินคาโภคภัณฑ : สะสมทองคํา เม ื Sอม ีการพักฐาน เพราะทองคําได ประโยชนในฐานะ Safe Haven 
ตลาดหุน : ในชวง Bull Steepening ทีเ่ศรษฐกิจยงัไมถดถอย อาจจะเห็นตลาดหุนมกีารฟนตวัรบั Bond Yield ทีป่รบัลง อยางไรก็
ตาม ทางเราแนะนําวาประเด็นเงินเฟอยังคงกดดันตลาดลงทุน และ Bond Yield กลับมาขึ้นอีกครั้ง จนสรางความผันผวน ดังน้ัน
ประเด็นเรืSอง Valuation จะเปนปจจัยที่นักลงทุนตองคํานึงถึง เพราะเปนจังหวะที่หุนมูลคา (Value) จะไดเปรียบหุนเติบโต (Growth) 
เพราะการปรับตัวของราคาในชวงตลาดปรับฐานจะตํ่ากวาในกรณีที่เศรษฐกิจเขาสูภาวะถดถอย
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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) ซึ่งเปนดัชนีหุนจีนที่จดทะเบียนในตลาดหุนฮองกง ปรับตัวขึ้น 16% 

นับตั้งแตตนเดือนเมษายน 2024 สะทอนโมเมนตัมการฟนตัวของเศรษฐกิจจีน โดยนักลงทุนตางชาติเริ่มมีมุมมองเชิงบวกตอหุนจีน
มากขึ้น สงผลใหกระแสการลงทุน (fund flows) ไหลสูตลาดหุนจนีอยางมนัียสาํคญั คาํถามทีต่ามมาคอื การฟนตวัของตลาดหุนจนีใน
รอบน้ีจะเปนการฟนตัวที่ยั่งยืนหรือไม? ทาง LH Bank Advisory ประเมินแนวโนมของเศรษฐกิจจีน ดังน้ี
● ตลาดปรับตัวขึ้นจาก Sentiment โดยรวมของตลาดที่ดีขึ้นจากตัวเลขทางเศรษฐกิจที่กําลังฟนตัว หลัง GDP ไตรมาส 1/2024 
เติบโต 5.3%YoY โดยการผลิตภาคอุตสาหกรรมใน 3 เดือนแรกของปน้ีขยายตัว 6..1%YoY และอุตสาหกรรมการทองเที่ยวเติบโต
อยางมาก ซ่ึงในชวงวันหยุดตรุษจีนมีรายไดจากการทองเที่ยวภายในประเทศเพ่ิมขึ้น 43.7%YoY

● แรงหนุนจาก Fund Flow ของนักลงทุนตางชาติและฮองกงที่เขามาซื้อขายในตลาดหุน A-Shares (Northbound Trading) โดยมี
ยอดซื้อสุทธิตอเนืSอง 4 เดือนติดตอกันตั้งแตเดือนม.ค. – เม.ย. 2024 ขณะที่นักลงทุนจีนที่เขามาซื้อขายในตลาดหุน H-Shares 
(Southbound Trading) ตั้งแตชวงตนเดือนก.พ. ที่ผานมา มียอดซ้ือสุทธิตอเนืSองเกือบทุกวันทําการ (Figure 6) 

● ตัวเลขดัชนีผูจัดการฝายจัดซื้อภาคการผลิต ทั้ง Caixin Manufacturing PMI และ NBS Manufacturing PMI อยูเหนือระดับ 50 
บงชี้การขยายตัวของภาคการผลิต ไดรับแรงหนุนจากคําสั่งซื้อใหมและยอดขายจากตางประเทศที่เพิ่มขึ้น อยางไรก็ตาม แนวโนม
การสงออกคอนขางผันผวนจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก สะทอนจากการสงออกของจีนในเดือนเม.ย. ขยายตัว 1.5%YoY ซึ่ง
เพ่ิมขึ้นจากที่หดตัว 7.5% ในเดือนกอนหนา บงชี้การฟนตัวของภาคการสงออกยังเปราะบาง

● ทางการจีนออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจอยางตอเนืSอง โดยลาสุดทางการจีนกําลังพิจารณาขอเสนอที่จะยกเวนภาษีเงินปนผล
จากหุนฮองกงที่ซื้อผาน Stock Connect เพืSอดึงดูดนักลงทุน รวมถึงการผอนคลายกฎระเบียบการซื้อบานในเมืองใหญ เพืSอ
บรรเทาวิกฤตในภาคอสังหาริมทรัพย

● อยางไรก็ตาม ความเสี ่ยงจากความขัดแยงกับสหรัฐฯ เพิ ่มมากขึ ้น ในชวงการเลือกตั ้งประธานาธิบดีสหรัฐฯ โดยลาสุด
ประธานาธิบดีโจ ไบเดนปรับขึ ้นภาษีนําเขารถยนตไฟฟา (EV) ของจีนเปน 4 เทา สูระดับ 102.5% รวมไปถึงสินคาอื Sนๆ 
โดยเฉพาะในกลุมอุตสาหกรรมพลังงานสะอาด ซ่ึงทาทีที่แข็งกราวตอจีนจะเปนประเด็นที่ถูกนํามาใชในการหาเสียง
ทาง LH Bank Advisory ประเมินวาในระยะสั้น Momentum การปรับตัวขึ ้นที่แข็งแกรงบงชี ้วายังมีโอกาสปรับตัวขึ ้นไดตอ

จากการฟนตัวทางเศรษฐกิจและดาน Valuation ปจจุบันอยูในระดับตํ่ามาก โดยดัชนี HSCEI Index เทรด Forward P/E เพียง 8.8 
เทา ซึ่งตํ่ากวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 5 ปที่ 9.0 เทา โดยกองทุนแนะนําคือ กองทุนเปด MEGA 10 CHINA (MEGA10CHINA-A) ที่
ลงทุนใน 10 บริษัทของจีนในตลาดหลักทรัพยฮองกง ซึ่งเปนบริษัทที่เนนความเปนผูนําในกลุม Top Chinese Brands  อยางไรก็
ตาม ความเสี่ยงทางภูมิรัฐศาสตรระหวางจีน-สหรัฐฯ ปญหาภาคอสังหาริมทรัพย และแนวโนมการบริโภคภายในประเทศและการ
สงออกที่เปราะบาง ยังคงเปนปจจัยเสี่ยงและความทาทายที่อาจกดดันตอเสถียรภาพทางเศรษฐกิจในระยะยาว



Equity

US TMBUSBLUECHIP
AFMOAT-HA

ดัชนี CPI ทั่วไป (Headline CPI) ปรับตัวข้ึน 3.4%YoY ในเดือน เม.ย. สอดคลองกับที่นักวิเคราะหคาดการณไว เมืCอเทียบรายเดือน Headline CPI
ปรับตัวข้ึน 0.3%MoM ตํ่ากวาคาดที่ระดับ 0.4% ดานดัชนี CPI พ้ืนฐาน (Core CPI) ซึ่งไมนับรวมหมวดอาหารและพลังงานในเดือน เม.ย. ปรับตัว
ข้ึน 3.6%YoY และปรับตัวข้ึน 0.3%MoM ซึ่งทั้งสองตัวเลขสอดคลองกับการคาดการณของนักวิเคราะห สงผลให Yield ปรับตัวลง หนุนตลาดหุน
ใหมีโอกาสปรับตัวข้ึนตอในชวงที่เหลือของไตรมาส 2

Europe KF-EUROPE
KT-EUROSM

GDP ไตรมาส 1/2024 ของยูโรโซน (ประมาณการครั้งที่สอง) ขยายตัว +0.4%YoY และ +0.3%QoQ เปนไปตามตลาดคาดไว จากไตรมาสกอนที่
ขยายตัว +0.1%YoY และฟนตัวจากการหดตัว 0.1%QoQ ซึ่งนับเปนการเติบโตของ GDP เทียบรายไตรมาส (QoQ) ที่แข็งแกรงที่สุดนับตั้งแต
ไตรมาส 3/2022 สวนการผลิตภาคอุตสาหกรรมในยูโรโซนเพ่ิมข้ึน 0.6%MoM ในเดือนมี.ค. เทียบกับที่เพ่ิมข้ึน 1% ในเดือนกอนหนา สะทอน
เศรษฐกิจยูโรโซนคอยๆ ฟนตัวและเงินเฟออยูในทิศทางที่ชะลอตัว คาด ECB จะเริ่มปรับลดดอกเบี้ยครั้งแรกในเดือนมิ.ย.

Japan SCBJAPAN(A)
TMBJPNAE

GDP ของญ่ีปุนเบื้องตนในไตรมาส 1/2024 หดตัว 2%YoY เทียบกับ 0%YoY ในไตรมาสกอนหนา ซึ่งหดตัวมากกวาที่ตลาดที่ -1.5% โดยการ
บริโภคภาคเอกชนยังคงออนแอ ซึ่งลดลงเปนไตรมาสที่ 4 ติดตอกัน บงชี้ภาพรวมเศรษฐกิจญ่ีปุนยังคงเติบโตตํ่า โดยยอดการใชจายภาคครัวเรือน
หดตัว 1.2% YoY หลังจากที่ลดลง 0.5% ในเดือนกอนหนา เปนการลดลงติดตอกันเปนเดือนที่ 13 ขณะที่ประเด็นการแทรกแซงคาเงินของ BOJ
ยังเปนปจจัยกดดันตลาด โดยคาดวา BOJ จะปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยอีกครั้งในปน้ี

China UOBSGC
MEGA10CHINA-A

ความเสี่ยงจากความขัดแยงกับสหรัฐฯ เพ่ิมมากข้ึน โดยลาสุดประธานาธิบดีโจ ไบเดนปรับข้ึนภาษีนําเขารถยนตไฟฟา (EV) ของจีนเปน 4 เทา
สูระดับ 102.5% รวมไปถึงสินคาอืCนๆ โดยเฉพาะในกลุมอุตสาหกรรมพลังงานสะอาด ขณะที่ทางการจีนกําลังพิจารณาขอเสนอที่จะยกเวนภาษีเงิน
ปนผลจากหุนฮองกงที่ซื้อผาน Stock Connect เพืCอดึงดูดนักลงทุน หนุนตลาดหุนฮองกอง ทางเราประเมินวาในระยะสั้น Momentum การ
ปรับตัวข้ึนที่แข็งแกรงบงชี้วายังมีโอกาสปรับตัวข้ึนไดตอ จากการฟนตัวทางเศรษฐกิจและดาน Valuation ปจจุบันอยูในระดับตํ่ามาก

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

ตลาดหุนอินเดียปรับตัวข้ึนในสัปดาหที่ผานมา เนืCองจากอัตราเงินเฟอคาปลีกของอินเดียในเดือน เม.ย. ออกมาเพ่ิมข้ึน 4.83% ตํ่ากวาเดือนกอน
หนา และอยูในกรอบเปาหมายเปนเดือนที่ 8 บงชี้วาธนาคารกลางอินเดียจะยังคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายตอไป ทางเราจึงมองวาตลาดหุนอินเดียมี
แนวโนม Sideway up

Vietnam PRINCIPAL VNEQ
K-VIETNAM

ตลาดหุนเวียดนามปรับตัวขึ้นในสัปดาหที่ผานมา ตาม Sentiment ของตลาดหุนทั่วโลก โดยไดรับแรงหนุนจากความคาดหวังการปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยของ Fed สงผลใหคาเงินดอลลารออนคาลง เมืCอเทียบกับคาเงินดอง ซึ่งชวยใหเกิดเสถียรภาพทางการเงินของประเทศเวียดนาม ดังนั้น LH 
Bank Advisory มองวาตลาดหุนเวียดนามยังคงอยูในแนวโนมขาข้ึน

Thailand LHMSFL-A
ABSM

ตลาดหุนไทยเคลืCอนไหว sideway up ตาม Sentiment ของตลาดหุนทั่วโลก และไดรับแรงหนุนจากรายงานผลประกอบการของหุนขนาดใหญ
หลายบรษิทัมีแนวโนมทีด่ข้ึีนเมืCอเทยีบกบัไตรมาสกอน และหุนขนาดใหญมีแรงซือ้คนืกลบัเขามา หลงัจากมีแรงขายออกมาจาก XD ในชวงกอนหนา 
ดังน้ันทาง LH Bank Advisory แนะนําใหทยอยสะสมหุนไทย

Fixed Income
Domestic Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

Bond Yield 10 ปของไทย ปรับตัวลงอยางตอเนืCอง เนืCองจากความเชืCอมั่นผูบริโภคปรับตัวลง สงผลใหคาดการณเศรษฐกิจไทยมีแนวโนมออนแอ 
อีกทั้งความคาดหวังที่ Fed จะลดอัตราดอกเบี้ย อาจสงผลให ธปท. ตัดสินใจลดอัตราดอกเบี้ยเพืCอรักษาเสถียรภาพทางการเงินของประเทศดวย
เชนกัน ดังน้ันชวงน้ีจึงเปนโอกาสในการลงทุนตราสารหน้ีระยะยาวของไทย

Foreign Bond
ABGFIX-A
UGIS-N

Bond Yield ของสหรัฐฯ ปรับตัวลง เนืCองจากอัตราเงินเฟอที่ออกมาตามคาด แมจะอยูสูงกวากรอบเปาหาย อยางไรก็ตามนักลงทุนใหนํ้าหนักการ
ปรับลดอัตราดอกเบี้ยมากข้ึนในปนี้ โดย FedWatch Tool ของ CME Group บงชี้วานักลงทุนสวนใหญใหนํ้าหนัก วา Fed จะปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยในการประชุมเดือน ก.ย. ดังน้ันทาง LH Bank Advisory แนะนําใหลงทุนแบบผลมสานทั้งตราสารหน้ีระยะสั้น และตราสารหน้ีระยะยาว 

Alternative Asset
Property/REIT

PRINCIPAL GIF
MGPROP

กลุมอสังหาฯ ใหเชา มีการฟนตัวในระยะสั้น หลัง Bond Yield ปรับตัวลง จากความคาดหวังที่ตลาดปรับลดอัตราดอกเบี้ย อยางไรก็ตามปญหา
เศรษฐกิจชะลอตัวยังสงผลเชิงลบตอกลุมอสังหาฯ ขณะที่กระแส AI หนุนอปุสงคของการใชไฟฟา ทีส่งูข้ึน เอือ้ใหแนวโนมรายไดกลุมโรงไฟฟายงัคง
แข็งแกรง พรอมกับการขยายตัวของ Data Center ดังน้ันทาง LH Bank Advisory จึงมีมุมมองเปนกลางตอกลุมอสังหาฯใหเชา

Gold
SCBGOLDH ราคาทองคําไดรับอานิสงสที่ Bond Yield ปรับตัวลงหลังจากรายงานดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) สหรัฐฯ เดือนเมษายน ออกมาตามคาด ทําใหตลาด

เกิดความหวังปรับลดอัตราดอกเบี้ยกลับมาอีกครั้ง จึงเกิดแรงเก็งกําไรในทองคํา โดยเปาหมาย Gold spot 2,500 $/ออนซ  

Oil
KT-ENERGY

จากรายงานดัชนีราคาผูบริโภค (CPI) สหรัฐฯ เดือนเมษายน ออกมาตามคาด ซึ่งบงชี้ทิศทางของอุปสงคที่มีโอกาสปรับลดลง และปจจัยอุปทานที่ตึง
ตัวจากการ OPEC+ ปรับลดกําลังการผลิตกําลังจะจบลง ทําใหตลาดมีมุมมองคลี่คลายฝงอุปทานชั่วคราว ทั้งนี้ทางเรายังจับตาผลการประชุม 
OPEC+ เดือนมิ.ย. โดยใหนํ้าหนักวา OPEC+จะออกมายืดระยะเวลาปรับลดกําลังการผลิตน้ํามัน ทางเราประเมินกรอบราคาน้ํามัน Brent spot 
83-87 $/บารเรล โดยมี Upside +10-15% หากประเด็นภูมิรัฐศาสตรกลับมารอนแรงอีกครั้ง

Thematic
LHCYBER-A

จากการปรับลดลงของ Bond Yield เอื้อประโยชนแกหุน Growth Value โดยทางเราแนะนํา กลุมหุน Cybersecurity สัดสวนเงินลงทุน 5-10% 
เนืCองจากประมาณการเติบโตของกลุม 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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