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การประชุม FOMC ตอกย ้าว่าเศรษฐกิจสหรัฐก าลังก้าวสู่ภาวะ “Goldilocks ” 
ผลักดันให้ตลาดหุ้น All time high อย่างไรก็ตามทางเราแนะน าให้เป็นจังหวะจัด
พอร์ตรับ ปี 2026 เน้น Quality Growth, ตราสารหน้ีคุณภาพสูง และโลหะมีค่า

ตลาดหุ้นจีนยังมีส่วนเพ่ิมมูลค่า (upside) จาก risk premium ท่ีสูง และแรง
หนุนด้านสภาพคล่องโลก หากปัจจัยภายนอกไม่รุนแรงเกินคาด ปี 2026 อาจ
เป็นจุดเร่ิมของการฟ้ืนตัวเชิงกว้างของตลาดหุ้นจีนอีกคร้ัง

เวียดนามต้ังเป้าเติบโตระดับ สองหลักปี 2026 โดยใช้นโยบายการคลังผ่อน
คลายอย่างมีเป้าหมาย ควบคู่การรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจ และเพ่ิมการลงทุน
พัฒนาเป็นราว 40% ของงบประมาณ แนะน าทยอยซ้ือเม่ือปรับฐาน

การปรับตัวข้ึนของตลาดหุ้นญ่ีปุ่นมีแนวโน้มกระจุกตัว หากการเติบโตของก าไร
ออกมาต ่ากว่าความคาดหวังของตลาด จึงแนะน าให้บริหารสัดส่วนการลงทุนใน
หุ้นญ่ีปุ่นอย่างระมัดระวังและจ ากัดน ้าหนักการลงทุนในระดับท่ีเหมาะสม

เศรษฐกิจอินเดียขยายตัวอย่างต่อเน่ือง จาก RBI ปรับลดอัตราดอกเบ้ีย และ
อัตราการกู้ยืมในภาคธนาคารฟ้ืนตัว บ่งช้ีการบริโภคมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึน จึง
แนะน าให้ทยอยสะสมหุ้นอินเดีย

ตัวเลขเศรษฐกิจยุโรปจะฟ้ืนตัวกว่าท่ี ECB ได้คาดการณ์ไว้ อีกท้ังการใช้จ่ายด้าน
การคลังเพ่ิมข้ึน หนุนให้ก าไรบริษัทจดทะเบียนเพ่ิมข้ึนในปี 2026 จึงแนะน าให้
นักลงทุนทยอยสะสมหุ้นยุโรป

เงินเฟ้อและความเช่ือม่ันผู้บริโภคยังคงชะลอตัวอย่างต่อเน่ือง แม้ว่า กนง . จะ
ปรับลดอัตราดอกเบ้ียไปแล้ว แต่ความกังวลเชิงโครงสร้างของเศรษฐกิจ จึง
แนะน าให้คุมสัดส่วนการลงทุนในหุ้นไทย



Detail Countries Major Events Consensus Previous

12-Jan-26 India CPI (YoY) (Dec) 0.71%

13-Jan-26 US

Core CPI (MoM) (Dec) 0.2%

CPI (MoM) (Dec) 0.3%

CPI (YoY) (Dec) 2.7%

New Home Sales (Dec) 800K

14-Jan-26

India WPI Inflation (YoY) (Dec) -0.32%

US

Core Retail Sales (MoM) (Nov) 0.4%

Retail Sales (MoM) (Nov) 0.0%

PPI (MoM) (Nov) 0.3%

Existing Home Sales (Dec) 4.13M

15-Jan-26

UK GDP (MoM) (Nov) -0.1%

EU
ECB Economic Bulletin 2.0%

Industrial Production (MoM) (Nov) 0.8%

US Initial Jobless Claims 199K

16-Jan-26 US Industrial Production (MoM) (Dec) 0.20%

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory 
as of 08 January 2026
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▪ BIS ช้ีให้เห็นว่า แม้กระแสการลงทุนใน AI จะถูกมองว่าเป็นแรงขับเคล่ือนส าคัญ
ของเศรษฐกิจสหรัฐฯ แต่เม่ือพิจารณาจากข้อมูลเชิงประจักษ์แล้ว การมีส่วนร่วมต่อการ
เติบโตของ GDP ยังอยู่ในระดับจ ากัดกว่าท่ีตลาดคาดหวังไว้ โดยก่อนการเปิดตัว
ChatGPT การลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานด้านไอที ดาต้าเซ็นเตอร์ และระบบสนับสนุน
ต่างๆ ช่วยหนุนการเติบโตของ GDP สหรัฐฯ เฉล่ียราว 0.44% ต่อปี และเพ่ิมข้ึนเป็น
ประมาณ 0.59% ในช่วงหลัง แม้การปรับเพ่ิมข้ึนราว 0.15% จะมีนัยส าคัญ แต่ยังไม่
เพียงพอท่ีจะท าให้ AI กลายเป็นปัจจัยหลักเพียงหน่ึงเดียวในการผลักดันเศรษฐกิจใน
ภาพรวม ท้ังน้ีเม่ือเปรียบเทียบขนาดการลงทุนในเทคโนโลยี AI กับเหตุการณ์ส าคัญทาง
เศรษฐกิจในอดีต จะพบว่าระดับการลงทุนในปัจจุบันยังต ่ากว่ายุค Boom ในอดีต โดยเม็ด
เงินลงทุนด้าน AI ซ่ึงมีสัดส่วนราว 1% ของ GDP สหรัฐฯ มีขนาดเพียงประมาณคร่ึงหน่ึง
ของการลงทุนในยุค Dot-Com ปี 1990

▪ ตลาดแรงงานสหรัฐฯ อ่อนจากภายใน กดดัน Fed แต่ยีลด์ยาวอาจไม่ลง ข้อมูล
ADP และ JOLTS สะท้อนการจ้างงานชะลอและคุณภาพงานถดถอย โดยงานหายจาก
เทคโนโลยีและการผลิต ขณะท่ีเพ่ิมในภาคบริการ เพ่ิมโอกาส Fed ลดดอกเบ้ียใน Q1 แต่
ยีลด์ระยะยาวอาจทรงตัวสูงจากแรงขายต่างชาติและ term premium  ท่ียังตึง ภาพ
ภูมิภาคอย่างลาสเวกัสย ้าความเปราะบางจากดอกเบ้ียสูงและเศรษฐกิจชะลอ

▪ หุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมกลาโหมท่ัวโลกปรับตัวข้ึนอย่างโดดเด่น หลังประธานาธิบดี
โดนัลด์ ทรัมป์ ระบุว่า สหรัฐควรใช้งบประมาณด้านการทหารสูงถึง 1.5 ล้านล้าน
ดอลลาร์ในปี 2027 จากเดิมท่ีเคยพูดถึงระดับ 1 ล้านล้านดอลลาร์ โดยให้เหตุผลว่าโลก
ก าลังอยู่ในช่วง “อันตรายและผันผวน ” และสหรัฐจ าเป็นต้องสร้าง “Dream Military ” 
เพ่ือความม่ันคงสูงสุดของประเทศ ทรัมป์ระบุผ่าน Truth Social  ว่า งบประมาณดังกล่าว
จะช่วยให้สหรัฐมีศักยภาพทางทหารท่ีเหนือกว่า และสามารถรับมือกับศัตรูทุกรูปแบบได้
อย่างปลอดภัย ส่งสัญญาณชัดเจนว่านโยบาย ความม่ันคงและการทหารจะเป็นหน่ึงใน
แกนหลักของรัฐบาลสหรัฐในระยะถัดไป

▪ ดังน้ัน LH Bank Advisory  ประเมินว่า แม้แนวโน้มเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังสะท้อนภาพท่ี
แข็งแกร่ง แต่นโยบายของทรัมป์ท่ีรุนแรงเป็นเหตให้ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ยังคงอยู่ในความผัน
ผวนสูง ดังน้ันต้องคัดเลือกการลงทุนจากกลุ่มท่ีเก่ียวข้องกับ กระแส AI และ กลุ่ม
Defense ยังได้แรงหนุนจากความเส่ียงภูมิรัฐศาสตร์

U.S:
TOP PICKS: ONE-ELITE11, LHDIVB -A



▪ ดัชนีความเช่ือม่ันทางเศรษฐกิจ (ESI) ของยูโรโซนในเดือนธันวาคมปรับตัวลดลงสู่
ระดับ 96.7 ซ่ึงต ่ากว่าท่ีตลาดคาดการณ์ โดยมีสาเหตุหลักมาจากความเช่ือม่ันของ
ผู้บริโภคและภาคบริการท่ีอ่อนตัวลง ขณะท่ีภาคการผลิตแม้จะปรับตัวดีข้ึนเล็กน้อยแต่
ยังคงอยู่ในระดับท่ีซบเซาท่ีสุดเม่ือเทียบกับกลุ่มอ่ืน ท้ังน้ี ความเช่ือม่ันใน 4 ประเทศ
เศรษฐกิจหลักต่างปรับตัวลดลงท้ังหมด โดยเฉพาะเยอรมนีท่ีความเช่ือม่ันทรุดตัวลงมาก
ท่ีสุดและยังคงเป็นประเทศท่ีน่ากังวลท่ีสุดในภูมิภาค

▪ แม้ดัชนีความเช่ือม่ันและดัชนี PMI จะส่งสัญญาณชะลอตัว แต่ประเมินว่าการเติบโตของ 
GDP ใน 4Q25 ยังคงรักษาทิศทางเดิมได้ท่ีประมาณ 0.3% ซ่ึงสูงกว่าท่ีธนาคารกลาง
ยุโรป (ECB) เคยคาดการณ์ไว้ท่ี 0.2% โดยมีแรงหนุนจากตัวเลขค าส่ังซ้ือภาคโรงงานใน
เยอรมนีท่ีออกมาดีเกินคาด ซ่ึงอาจส่งผลให้กิจกรรมทางอุตสาหกรรมและการส่งออก
ในช่วงปลายปีเร่งตัวข้ึนมากกว่าท่ีประเมินไว้ในเบ้ืองต้น

▪ ปัจจัยสนับสนุนหลักยังคงมาจากความแข็งแกร่งของตลาดแรงงาน โดยอัตราการว่างงาน
ในเดือน พ .ย. ลดลงมาอยู่ท่ี 6.3% ซ่ึงเป็นระดับต ่าสุดเป็นประวัติการณ์ แม้ว่าการจ้าง
งานในภาพรวมจะเร่ิมส่งสัญญาณชะลอตัวลงบ้างโดยเฉพาะในเยอรมนีและฝร่ังเศส แต่
ด้วยระดับการว่างงานท่ีต ่ามากในปัจจุบัน ท าให้เช่ือว่าตลาดแรงงานจะไม่กลายเป็นปัจจัย
ลบท่ีขัดขวางการเติบโตของเศรษฐกิจยูโรโซนในปี 2026

▪ ทางเราประเมินว่า ตัวเลขเศรษฐกิจยุโรปจะฟ้ืนตัวกว่าท่ี ECB ได้คาดการณ์ไว้ อีกท้ังการ
ใช้จ่ายด้านการคลังเพ่ิมข้ึน หนุนให้ก าไรบริษัทจดทะเบียนเพ่ิมข้ึนในปี 2026 จึงแนะน าให้
นักลงทุนทยอยสะสมหุ้นยุโรป

Eurozone :
TOP PICKS: ES-EG, ONE-EUROPE
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Japan:
TOP PICKS: UOBSJSM, SCB -JAPAN

▪ ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นในปี 2025 ปิดฉากลงด้วยสภาวะตลาดกระทิงท่ีแข็งแกร่งอย่างต่อเน่ือง 
โดยดัชนี TOPIX สามารถสร้างผลตอบแทนสะสมได้สูงถึงประมาณ 77% นับต้ังแต่เร่ิม
รอบการเติบโตในเดือนตุลาคม 2022 อย่างไรก็ตาม แม้ราคาหุ้นจะปรับตัวเพ่ิมข้ึนอย่าง
มาก แต่ในเชิงพ้ืนฐานพบว่า ROE ของตลาดโดยรวมยังคงค่อนข้างทรงตัวอยู่ท่ีระดับ
ประมาณ 9% ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าการเพ่ิมข้ึนของราคาหุ้นในช่วงปีท่ีผ่านมาส่วนใหญ่
ขับเคล่ือนด้วย Valuation Re -rating และความคาดหวังต่อการปฏิรูปองค์กร มากกว่าการ
เติบโตของก าไรของบริษัทจดทะเบียนเพียงอย่างเดียว

▪ แนวโน้มการลงทุนในปี 2026 จะมุ่งเน้นไปท่ี 5 ธีมส าคัญ ได้แก่ การมุ่งเน้นกลุ่ม 
Physical AI เช่น ระบบอัตโนมัติและหุ่นยนต์อุตสาหกรรมท่ีญ่ีปุ่นเป็นเจ้าตลาด , อานิสงส์
จาก  US Re -industrialization ในกลุ่มเคร่ืองจักรและต่อเรือ , BOJ Normalization ซ่ึง
ส่งผลดีต่อกลุ่มธนาคาร , การเติบโตของ อุปสงค์ภายในประเทศ จากการบริโภคท่ีฟ้ืนตัว 
และสุดท้ายคือการ เร่งเพ่ิม ROE ผ่านการท า M&A และการปรับโครงสร้างธุรกิจเพ่ือเพ่ิม
มูลค่าให้แก่ผู้ถือหุ้น

▪ ปัจจัยบวกท่ีส าคัญในปีน้ี คือความร่วมมือกันอย่างเป็นระบบของหน่วยงานก ากับดูแลท้ัง 
METI, TSE และ FSA ท่ีช่วยให้บริษัทญ่ีปุ่นน าเงินสดท่ีเหลือกว่า 174 ล้านล้านเยนมา
ลงทุนเพ่ือสร้างการเติบโตหรือคืนก าไรให้ผู้ถือหุ้น ประกอบกับการปฏิรูปภาษีผ่านบัญชี 
NISA กระตุ้นให้นักลงทุนรายย่อยในประเทศหันมาลงทุนในตลาดหุ้นมากข้ึน นอกจากน้ี 
การเติบโตของค่าจ้างท่ีแท้จริงเร่ิมส่งผลดีต่อการบริโภคภายในประเทศ และการท่ีบริษัท
ญ่ีปุ่นมีความแข็งแกร่งในห่วงโซ่อุปทานเทคโนโลยีระดับสูง ท าให้ญ่ีปุ่นยังคงเป็นจุดหมาย
ปลายทางท่ีส าคัญของเงินทุนไหลเข้าจากต่างประเทศ

▪ อย่างไรก็ตามความเส่ียงท่ีน่ากังวล ท่ีสุดคือความล่าช้าในการปรับปรุงประสิทธิภาพการท า
ก าไร ซ่ึงหากบริษัทส่วนใหญ่ยังไม่สามารถผลักดันค่า ROE ให้เกินระดับ 8-10% ได้อย่าง
ย่ังยืน อาจท าให้นักลงทุนผิดหวังและเกิดแรงเทขาย รวมถึงความผันผวนของค่าเงินเยนท่ีมี
ผลกระทบโดยตรงต่อก าไรของกลุ่มส่งออก นอกจากน้ียังต้องจับตาดูผลกระทบจากการข้ึน
อัตราดอกเบ้ียของธนาคารกลางญ่ีปุ่นท่ีอาจส่งผลต่อต้นทุนทางการเงินของบริษัทท่ีมีหน้ี
สูง และปัจจัยภายนอกอย่างนโยบายการค้าของสหรัฐฯ และเศรษฐกิจโลกท่ีอาจชะลอตัวลง
จนกระทบต่อภาคการผลิตของญ่ีปุ่น

▪ ทางเราประเมินว่าตลาดหุ้นญ่ีปุ่นในระยะถัดไปยังคงได้รับแรงหนุนหลักจากแรงเฉ่ือยของ
ตลาดและบรรยากาศการลงทุนในระดับโลก อย่างไรก็ดี เม่ือพิจารณาเชิงพ้ืนฐานจะพบว่า
อัตราการเติบโตของ ROE ของบริษัทญ่ีปุ่นยังอยู่ในระดับต ่าเม่ือเทียบกับกลุ่มประเทศ
พัฒนาแล้ว และมีเพียงราว 20% ของหุ้นท้ังหมดเท่าน้ันท่ีสามารถสร้างการเติบโตได้อย่าง
โดดเด่นด้วยเหตุน้ี ในปี 2026 การปรับตัวข้ึนของตลาดหุ้นญ่ีปุ่นมีแนวโน้มกระจุกตัวอยู่ใน
หุ้นบางกลุ่ม และอาจเผชิญความผันผวนท่ีสูงข้ึน หากการเติบโตของก าไรออกมาต ่ากว่า
ความคาดหวังของตลาด จึงแนะน าให้บริหารสัดส่วนการลงทุนในหุ้นญ่ีปุ่นอย่างระมัดระวัง
และจ ากัดน ้าหนักการลงทุนในระดับท่ีเหมาะสม



China:
TOP PICKS: KT-CHINA-A, UCI

▪ จีนก าลังก้าวข้ึนเป็นผู้เล่นส าคัญบนเวทีโลก จากความแข็งแกร่งทางเศรษฐกิจและ
อุตสาหกรรมท่ีเพ่ิมข้ึน ผ่านโครงการ Belt and Road และกรอบความร่วมมือระดับโลก
หลาย หากเปรียบเทียบตลาดหุ้นจีนกับสหรัฐฯ พบว่า ปัจจุบัน Equity  Risk Premium ของ
ตลาดสหรัฐ (S&P 500) อยู่ต ่ากว่า 2% ขณะท่ี CSI 300 ของจีนยังสูงกว่า 5% มาเป็น
เวลานาน สะท้อนว่าตลาดหุ้นจีนยังมีพ้ืนท่ีให้ความเช่ือม่ันและมูลค่าปรับดีข้ึน
ปัจจัยแรก คือการเสริมความยืดหยุ่นของตลาด ลดความผันผวน หน่วยงานรัฐอย่าง

Central  Huijin เข้ามาช่วยพยุงตลาดท่ามกลางความไม่แน่นอนโลก กลไกน้ีช่วยสร้าง
เสถียรภาพและความเช่ือม่ัน และมีแนวโน้มดึงดูดเงินทุนต่างชาติในปี 2026 มากข้ึน
ปัจจัยท่ีสอง คือวินัยระยะยาวและผลตอบแทนผู้ถือหุ้น โดยเฉพาะนโยบายปันผลสูง 

หลังการ re-rating รัฐวิสาหกิจต้ังแต่ปี 2022 การจ่ายปันผลกลายเป็นเคร่ืองมือส าคัญใน
การดึงเงินทุนระยะกลาง –ยาว ขณะท่ีกระแสต้านการแข่งขันท่ีไม่สร้างมูลค่า (anti-
involution) และการลงทุนท่ีเร่ิมชะลอในอุตสาหกรรมด้ังเดิม จะช่วยหนุนกระแสเงินสดและ
ความย่ังยืนของปันผล
ปัจจัยท่ีสาม คือความแข็งแกร่งของซัพพลายเชนและอิทธิพลระดับชาติเป็น Pricing 

Power จีนมีสัดส่วนถึง 32% ของมูลค่าเพ่ิมภาคการผลิตโลก (ปี 2024) ซ่ึงเป็นฐานส าคัญ
ในการสร้างอ านาจการก าหนดราคา หากเกิดการปรับราคาสินค้าจีนในห่วงโซ่อุปทานโลก จะ
ช่วยฟ้ืนความสามารถท าก าไรและ ROE ของบริษัท แม้ GDP โตในระดับปานกลางก็ตาม
ปัจจัยท่ีส่ี คือความสามารถของตลาดในการประเมินมูลค่าอุตสาหกรรมอนาคต ภายใต้

แผนพัฒนาเศรษฐกิจระยะ 15th Five-Year Plan ( 2026–30) จีนต้องพัฒนากรอบการ
ประเมินมูลค่าท่ีสะท้อนศักยภาพของอุตสาหกรรมใหม่ได้ดีข้ึน ซ่ึงจะช่วยลด risk premium 
ในระยะยาว 
ด้านปัจจัยภายนอก ความตึงเครียดเร่ืองภูมิรัฐศาสตร์ กับสหรัฐ ซ่ึงถูกมองว่าเป็น

สงครามตัวแทน และกับทางญ่ีปุ่น  
อย่างไรก็ตาม การท่ี Fed ผ่อนคลายนโยบายมากข้ึนจากปี 2025 และยังมีโอกาสเห็น
มาตรการกระตุ้นการคลังเพ่ิมเติม ซ่ึงจะหนุนสภาพคล่องโลกในระยะส้ัน หนุนให้ตลาดหุ้นจีน
ขาข้ึนแบบกว้าง (Broad-based Bull Market) ในบริบทน้ี เงินทุนต่างชาติอาจกลับมาเป็นผู้
ซ้ือหลักในปี 2026 แทนผู้ลงทุนในประเทศ ส่งผลให้หุ้น Large-cap Growth และ Quality 
เด่นข้ึน ช่องว่างผลตอบแทนระหว่าง Value กับ Growth แคบลง ขณะท่ีท้ังผู้ผลิตด้ังเดิมใน
ซัพพลายเชนโลก และกลุ่มเทคโนโลยี อินเทอร์เน็ต การผลิตข้ันสูงในจีนและฮ่องกง ต่างมี
โอกาสถูกประเมินมูลค่าใหม่อย่างมีนัยส าคัญ  LH Bank Advisory แนะน ากลยุทธ์ “แบ่ง
ไม้ทยอยสะสมท่ามกลางความผันผวนสูง ”



India:
TOP PICKS: PRINCIPAL INDIAEQ -A, MINDIA

▪ อินเดียก าลังก้าวเข้าสู่การเป็นเศรษฐกิจขนาด 4 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐภายใน
ปีงบประมาณ 2026 โดยมีอัตราการเติบโตของ GDP ท่ีแท้จริงพุ่งสูงถึง 7.3-7.4% ปัจจัย
ขับเคล่ือนหลักมาจากความแข็งแกร่งของภาคการผลิตท่ีขยายตัวอย่างก้าวกระโดดจากการ
สนับสนุนของภาครัฐ และภาคบริการท่ียังคงเป็นฐานรากส าคัญ โดยเฉพาะกลุ่มการเงิน
และอสังหาริมทรัพย์ นอกจากน้ี การลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานระดับประเทศยังพุ่งแตะ
ระดับสูงสุดในรอบ 13 ปี ซ่ึงช่วยสร้างความเช่ือม่ันให้แก่ภาคเอกชนในการขยายฐานการ
ลงทุนในอุตสาหกรรมแห่งอนาคตอย่างเซมิคอนดักเตอร์และพลังงานสะอาด

▪ ในขณะเดียวกัน การบริโภคภายในประเทศยังคงเป็นแรงส่งท่ีส าคัญ โดยมีสัญญาณการฟ้ืน
ตัวท่ีชัดเจนจากการใช้จ่ายในพ้ืนท่ีชนบทและรายได้จากภาษี GST ท่ีเติบโตอย่างต่อเน่ือง 
แม้จะมีความท้าทายจาก Nominal GDP ท่ีชะลอตัวลงตามอัตราเงินเฟ้อซ่ึงอาจส่งผลต่อ
การบริหารงบประมาณขาดดุล แต่ภาพรวมเศรษฐกิจของอินเดียแสดงให้เห็นถึงความ
ยืดหยุ่นและการเปล่ียนผ่านจากการฟ้ืนตัวระยะส้ันไปสู่การเติบโตเชิงโครงสร้างท่ีย่ังยืน ซ่ึง
เป็นบันไดข้ันส าคัญท่ีจะน าพาประเทศไปสู่เป้าหมายการเป็นเศรษฐกิจขนาดใหญ่อันดับ 3
ของโลกภายในปี 2030

▪ ด้วยเหตุน้ีทางเราประเมินว่า อินเดียก าลังอยู่ในภาวะฟ้ืนตัว จากอัตราเงินเฟ้อท่ีเร่ิมฟ้ืนตัว
กลับเข้าสู่กรอบเป้าหมายของ RBI และอัตราการกู้ยืมในภาคธนาคารฟ้ืนตัวเช่นกัน บ่งช้ีการ
บริโภคมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึน จึงแนะน าให้ทยอยสะสมหุ้นอินเดีย

Thailand:
TOP PICKS: KFDYNAMIC, ABSM

▪ เงินเฟ้อของไทยในเดือน ธ .ค. ปรับตัวลดลง 0.28%YoY ซ่ึงเป็นการลดลงต่อเน่ืองเป็นเดือน
ท่ี 9 และส่งผลให้ระดับเงินเฟ้อยังคงอยู่ต ่ากว่ากรอบเป้าหมายของ BoT แม้ว่าการปรับ
ลดลงน้ีจะน้อยกว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไว้ก็ตาม โดยปัจจัยหลักท่ีฉุดเงินเฟ้อให้ติดลบมาจาก
ราคาพลังงานอย่างค่าไฟฟ้าและน ้ามันเช้ือเพลิง รวมถึงสินค้าอุปโภคบริโภคท่ีมีการแข่งขัน
ด้านราคาสูง ส าหรับเงินเฟ้อพ้ืนฐานยังคงขยายตัวท่ี 0.59%YoY แต่มีทิศทางชะลอตัวลง
จากเดือนก่อนหน้า สะท้อนถึงแรงกดดันด้านราคาในภาพรวมท่ียังคงอยู่ในระดับต ่า

▪ อีกท้ังดัชนีความเช่ือม่ันผู้บริโภค ธ .ค. ลดลงสู่ 51.9 จากค่าครองชีพสูง ผลกระทบน ้าท่วม 
และราคาสินค้าเกษตรตกต ่าท่ีบ่ันทอนก าลังซ้ือภูมิภาค ผู้บริโภคกังวลต่อปัจจัยเงินบาทแข็ง
ค่า ก าแพงภาษีใหม่ของสหรัฐฯ หน้ีครัวเรือนระดับสูง และความไม่แน่นอนทางการเมือง
ก่อนการเลือกต้ังต้นปีน้ี เศรษฐกิจปีน้ี คาดโต ท่ี 1.7% ทางเราประเมินว่า แม้จะปรับลด
อัตราดอกเบ้ียไปแล้ว แต่ความกังวลเชิงโครงสร้างของเศรษฐกิจ จึงแนะน าให้คุมสัดส่วนการ
ลงทุนในหุ้นไทย



Vietnam:
TOP PICKS: PRINCIPAL VNEQ-A, KT-VIETNAM -A

▪ เป้าโตสองหลักต้ังแต่ปี 2026 : กระทรวงการคลังต้ังเป้า การเติบโตระดับสองหลัก ต้ังแต่
ปี 2026 โดยยังยึดเสถียรภาพเศรษฐกิจเป็นแกนหลัก นโยบายการคลังจะยังผ่อนคลาย
อย่างมีเป้าหมาย ประสานกับนโยบายการเงินอย่างใกล้ชิด พร้อมต้ังเป้าระดมรายได้รัฐราว
18% ของ GDP และปรับโครงสร้างรายจ่ายให้ การลงทุนเพ่ือการพัฒนาเพ่ิมเป็น 40%
ของงบท้ังหมด โดยเน้นโครงสร้างพ้ืนฐานเชิงกลยุทธ์ สวัสดิการสังคม และความม่ันคงใน
ระยะยาว เวียดนามจะเดินหน้าพัฒนา ตลาดการเงินและตลาดทุนแบบครบวงจร รองรับ
แหล่งเงินทุนระยะยาว พร้อมปรับกฎหมายให้สอดรับเศรษฐกิจดิจิทัล

▪ เวียดนามเพ่ิมวงเงิน Mobile Money : ดันสังคมไร้เงินสดรัฐบาลเวียดนามปรับเพ่ิมวงเงิน
ท าธุรกรรมผ่าน Mobile Money เป็น 100 ล้านดองต่อเดือน จากเดิม 10 ล้านดอง ตาม
กฤษฎีกา เพ่ือขยายการเข้าถึงบริการการเงินและการช าระเงินดิจิทัล การเพ่ิมวงเงินคร้ังน้ี
สะท้อนความมุ่งม่ันของเวียดนามในการผลักดันเศรษฐกิจดิจิทัลและลดการใช้เงินสดในระบบ
เศรษฐกิจ

▪ อุตสาหกรรมเป้าหมายของเวียดนาม (ต้ังแต่ปี 2025 เป็นต้นไป) ตาม ยุทธศาสตร์การ
พัฒนาอุตสาหกรรมถึงปี 2025 และวิสัยทัศน์ถึงปี 2035 ซ่ึงประกาศเม่ือวันท่ี 9 มิถุนายน 
2014 รัฐบาลเวียดนามได้ก าหนด 3 กลุ่มอุตสาหกรรมหลัก เป็นกลไกขับเคล่ือนเศรษฐกิจ
ระยะยาว ได้แก่อุตสาหกรรมแปรรูปและการผลิตอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์และ
โทรคมนาคมอุตสาหกรรมพลังงานใหม่และพลังงานหมุนเวียนโดยมีการวางทิศทางการ
พัฒนาท่ีแตกต่างกันระหว่างช่วง ก่อนปี 2025 และ หลังปี 2025 ดังตารางต่อไปน้ี

▪ ค าแนะน า สามารถเข้าลงทุนโดยแบ่งไม้เข้าตามจุดแนวรับ เพราะยังคงได้ประโยชน์
จากกระแสเงินลงทุนโดยตรงต่างประเทศ และแผนกระตุ้นเศรษฐกิจ โดย
อุตสาหกรรมท่ีน่าสนใจสามารถลงทุนได้ตามตาราง

กลุ่มอุตสาหกรรม Through 2025 After 2025
อุตสาหกรรมแปรรูปและการผลิต

วิศวกรรมเคร่ืองกลและโลหการ
เคร่ืองจักรและอุปกรณ์ส าหรับเกษตร 
รถยนต์ ช้ินส่วนเคร่ืองกล และการผลิต

เหล็ก

อุตสาหกรรมต่อเรือ โลหะนอกกลุ่มเหล็ก 
และวัสดุใหม่

เคมีภัณฑ์
เคมีภัณฑ์พ้ืนฐาน ปิโตรเคมี พลาสติก

วิศวกรรม และยาง
อุตสาหกรรมเคมีภัณฑ์เพ่ือเภสัชกรรม

แปรรูปเกษตร ป่าไม้ และประมง
เพ่ิมสัดส่วนการแปรรูปสินค้าเกษตร ประมง 
สัตว์น ้า และไม้ใช้มาตรฐานสากลสร้างแบ

รนด์เพ่ือเพ่ิมขีดแข่งขัน
—

ส่ิงทอ เคร่ืองนุ่งห่ม เคร่ืองหนัง และ
รองเท้า

ผลิตวัตถุดิบและวัสดุสนับสนุนส าหรับ
ตลาดในประเทศและส่งออก

ผลิตเส้ือผ้าแฟช่ันและรองเท้าระดับพรีเมียม

อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์และ
โทรคมนาคม

พัฒนาคอมพิวเตอร์ โทรศัพท์ และช้ินส่วน
พัฒนาซอฟต์แวร์ ดิจิทัลคอนเทนต์ บริการ 

IT และอิเล็กทรอนิกส์ทางการแพทย์

อุตสาหกรรมพลังงานใหม่และพลังงาน
หมุนเวียน

พัฒนาพลังงานใหม่และพลังงานหมุนเวียน 
(ลม แสงอาทิตย์ ชีวมวล )

พัฒนาพลังงานนิวเคลียร์เพ่ือสันติ รวมถึง
พลังงานความร้อนใต้พิภพ และพลังงาน

คล่ืนทะเล



Gold:
TOP PICKS: SCBGOLD

▪ ราคาทองค าเคล่ือนไหวทรงตัวในระดับ 4,452.64 ดอลลาร์ต่อออนซ์ ท่ามกลางแรงกดดัน
ระยะส้ันจากการปรับสมดุลน ้าหนักการลงทุนของดัชนีสินค้าโภคภัณฑ์ประจ าปี 
(Bloomberg Commodity Index Rebalancing) และการแข็งค่าของดอลลาร์สหรัฐฯ หลัง
ประธาน Fed ส่งสัญญาณเชิงนโยบายท่ีเข้มงวดมากข้ึน ขณะท่ีนักลงทุนท่ัวโลกจับตามอง
Nonfarm Payrolls เพ่ือหาความชัดเจนเก่ียวกับแนวโน้มอัตราดอกเบ้ียซ่ึงตลาดคาดการณ์
ว่าจะมีการปรับลดลงเพียง 2 คร้ังในปี 2026 อย่างไรก็ดี ปัจจัยลบ ดังกล่าวยังคงมีแรงหนุน
จากความ ตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์ท่ีร้อนแรงข้ึน ท้ังจากกรณีการยึดเรือบรรทุกน ้ามันท่ี
เช่ือมโยงกับเวเนซุเอลาและความพยายามขยายอิทธิพลของสหรัฐฯ ในกรีนแลนด์ ส่งผลให้
ธนาคาร HSBC ปรับเพ่ิมคาดการณ์ราคาทองค าสู่ระดับ 5,000 ดอลลาร์ต่อออนซ์ในช่วง
คร่ึงแรกของปี 2026 เพ่ือสะท้อนความเส่ียงระดับโลกท่ียังคงทวีความรุนแรง

▪ อย่างไรก็ตามเน่ืองด้วย Fiscal Demand ของทองค าลดลงอย่างมีนัยส าคัญน้ัน ประกอบ
กับส ารองทองค าของธนาคารกลางไม่ใช่สัดส่วนหลักของอุปสงค์ ขณะท่ีทางเรามองว่า
ทองค ายังคงเป็นสินทรัพย์ท่ีใช้ Hedge ความเส่ียงของพอร์ตได้ดี จึงแนะน าให้ถือทองค าใน
ระดับ 5% - 10% ของพอร์ตเท่าน้ัน

Reit:
TOP PICKS: PRINCIPAL GIF, MGPROP -AC

▪ อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ อายุ 10 ปี ปรับตัวข้ึนมาอยู่ในระดับ 4.1% - 4.2% 
แม้ว่ามีแนวโน้มท่ี Fed จะปรับลดอัตราดอกเบ้ีย อย่างไรก็ดีความเส่ียงด้านเศรษฐกิจก็
เพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง กดดันให้ความอัตราการเช่า (Occupancy  Rate) ปรับตัวลดลง
อย่างไรก็ดีรายงานจาก NARIET พบว่าอุปสงค์ในการเช่าในอุตสาหกรรมท่ีสืบเน่ืองจาก
เทคโนโลยียังคงแข็งแกร่ง ดังน้ันจึงแนะน าให้นักลงทุนจัดพอร์ตแบบสมดุล โดยเลือก
สินทรัพย์ท่ีมีความยืดหยุ่นต่อการเปล่ียนแปลงของดอกเบ้ีย และสามารถสร้างรายได้ใน
ทุกวัฏจักร เช่น REITs ประเภท Diversified  ซ่ึงอาจเหมาะสมในช่วงเวลาน้ี



Energy:
TOP PICKS: KT-ENERGY, LHNUKZ

▪ ปี 2026 อาจเป็นจุดเปล่ียนส าคัญของระบบพลังงานโลก เม่ือเวเนซุเอลากลับสู่เวทีพลังงาน
ภายใต้การก ากับของสหรัฐฯ และสงครามรัสเซีย –ยูเครนใกล้ยุติ ตลาดน ้ามันซ่ึงเดิมก็
เปราะบางอยู่แล้ว มีความเส่ียงสูงท่ีจะเข้าสู่ภาวะ อุปทานล้นตลาด ขณะเดียวกันโครงสร้าง
ฝ่ังดีมานด์ชะลอตัวจากการรุกคืบของ EV และการเปล่ียนผ่านพลังงานของจีน ขณะท่ีฝ่ังซัพ
พลายก าลังเผชิญการกลับมาของ “ยักษ์หลับ ” ท้ังเวเนซุเอลาและรัสเซีย รวมถึงการผลิต
สูงสุดเป็นประวัติการณ์ของกลุ่ม Non-OPEC หากน ้ามันใหม่ไหลเข้าพร้อมกัน ราคาน ้ามัน
อาจเผชิญแรงกดดันรุนแรงผลกระทบจะสร้างผู้ชนะและผู้แพ้ชัดเจน สายการบิน โลจิสติกส์
และประเทศผู้น าเข้าพลังงานได้ประโยชน์จากต้นทุนท่ีลดลง ขณะท่ีบริษัทส ารวจและผลิต
พลังงาน รวมถึงประเทศผู้ส่งออกน ้ามัน จะเผชิญแรงกดดันด้านก าไร ท้ายท่ีสุด แม้น ้ามัน
ราคาถูกจะช่วยเศรษฐกิจระยะส้ัน แต่หากราคาต ่าเกินไป อาจบ่ันทอนการลงทุนพลังงาน
สะอาด และกลายเป็นความเส่ียงเชิงโครงสร้างในระยะยาว โลกก าลังก้าวเข้าสู่ยุคพลังงาน
ใหม่ท่ี ผันผวนสูง และต้องบริหารสมดุลให้ดีกว่าท่ีเคย

▪ เรามองว่าการเก็งก าไรน ้ามันยังได้รับแรงหนุนจากฤดูกาล แต่โอกาสใน พลังงานสะอาด
โดยเฉพาะ กลุ่มนิวเคลียร์ ท่ีมีแนวโน้มเติบโตต่อเน่ืองและน่าสนใจกว่า
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Source: Bloomberg,  LH Bank Advisory  as of 08 January 2026



ข้อจ ากัดความรับผิดชอบ (Disclaimer) 

• การลงทุนมีความเส่ียง “ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไข ผลตอบแทน และ
ความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน ”

• เอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยธนาคาร แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากัด (มหาชน ) (“ธนาคาร ”) ข้อมูล
ท่ีปรากฏในเอกสารน้ีน ามาจากแหล่งข้อมูลท่ี ธนาคารเห็นว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่อยู่ใน
วิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระธนาคารไม่สามารถให้การรับประกัน
ความถูกต้องหรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และอาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการ
แสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหาย
อันอาจเกิดข้ึนจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้หน่ึงผู้ใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารน้ีประกอบด้วย
ความเห็นในปัจจุบันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเปล่ียนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

• ธนาคาร มิได้ให้ค าปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกล่าว
กับท่ีปรึกษา และ /หรือ ผู้ให้ค าปรึกษาก่อนการตัดสินใจใดๆ ท่ีเก่ียวเน่ืองกับข้อมูลในเอกสารน้ี 
ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรได้รับ
ค าปรึกษาจากผู้ให้ค าปรึกษาด้านการลงทุนท่ีได้รับอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึง
รายได้จากการลงทุนสามารถลดลงและเพ่ิมข้ึนได้ ผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถ
รับประกันได้ และผู้ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก แม้กระท่ังในกรณีท่ี
ผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็นประเภทคุ้มครองเงินต้นก็ตาม เน่ืองจากยังคงมีความเส่ียงท่ีผู้ออกตรา
สารไม่สามารถช าระหน้ีบางส่วนหรือท้ังหมดตามสัญญาได้ ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีน้ี เป็น
ความเห็นปัจจุบันตามวันท่ีระบุในเอกสารน้ีเท่าน้ัน

• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนน้ีจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และ
ผู้ลงทุนแต่ละท่านควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว 
โดยเฉพาะอย่างย่ิงในช่วงท่ีตลาดปรับตัวลดลง

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส าคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการ
ลงทุน ความเส่ียง และผลการด าเนินงานย้อนหลังได้จาก ผู้แนะน าการลงทุน ของธนาคาร

• ค าแนะน าข้างต้น มิได้ใช้กับผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตควบการลงทุน (Unit Linked Products)
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