
AIRBAG ON ASIA
▪ Carry Trade ในปี 2026 ยังคงสร้างผลตอบแทนโดดเด่นจากการกู้ยืมเงินต้นทุนต ่า เช่น JPY และ

CHF ไปลงทุนในสินทรัพย์ท่ีให้ผลตอบแทนสูง แต่สัญญาณหลายด้านเร่ิมสะท้อนว่าตลาดอาจก าลังเข้า

ใกล้จุดเปล่ียน ท้ังการสะสมสถานะ Short position ในระดับสูง และ US-Japan Bond Yield Spread

แคบลง สะท้อนความไม่สอดคล้องระหว่างค่าเงินเยนกับปัจจัยพ้ืนฐาน ขณะท่ี GPIF มีข้อจ ากัดด้าน

นโยบายและไม่น่าจะเข้ามาพยุงตลาดพันธบัตรญ่ีปุ่นได้อย่างมีนัยส าคัญ ท าให้ความเส่ียงของการ

Unwind และ Forced Deleveraging เพ่ิมข้ึน หากเกิดข้ึนอาจกระทบหุ้นกลุ่ม AI และเทคโนโลยี รวมถึง

ตราสารหน้ีตลาดเกิดใหม่ ดังน้ัน LH Bank Advisory แนะน าทยอยลดน ้าหนักการลงทุนในหุ้นกลุ่ม

Specific Themes ใน AI-Related และ EM Debt เพ่ือรับมือกับความผันผวนท่ีอาจเกิดข้ึนในระยะต่อไป

▪ การฟ้ืนตัวของตลาดหุ้นไทย 1H26 เกิดจากการขยายตัวของ P/E มากกว่าการเติบโตของก าไร แต่แรง

ขับเคล่ือนรอบถัดไปมีแนวโน้มเปล่ียนไปสู่ Opportunity for Earnings Upgrades ธปท. ปรับคาดการณ์

การส่งออกปี 2026 เป็น 12–13% จากเดิม 8.1% และปรับ GDP เป็น 2.0% จาก 1.5% ขณะท่ี

GDP 1Q25 ขยายตัว 2.8% อีกท้ังการส่งออก 5 เดือนแรกเติบโต 17% โดยเกือบคร่ึงมาจาก

เคร่ืองจักร, เคร่ืองใช้ ไฟฟ้า, อิเล็กทรอนิกส์, และช้ินส่วนคอมพิวเตอร์ การฟ้ืนตัวดังกล่าวเช่ือมโยง

โดยตรงกับการลงทุนในอิเล็กทรอนิกส์ , เซมิคอนดักเตอร์, คลาวด์, และดาต้าเซนเตอร์ ซ่ึงจะหนุน

รายได้ของภาคการผลิต, โลจิสติกส์, นิคมอุตสาหกรรม, และสาธารณูปโภค ส่วนด้าน FDI ยอดค าขอ

ส่งเสริมการลงทุนผ่าน BOI ปี 2025 สูงเป็นประวัติการณ์ และต่อเน่ืองมาถึง 1Q26 ท่ีสูงเกิน 1 ล้าน

ล้านบาท ต้ังแต่ต้นปีมีเงินทุนต่างชาติไหลเข้าสุทธิตลาดหุ้นไทยกว่า 72,000 ล้านบาท สะท้อนความ

เช่ือม่ันต่อเสถียรภาพรัฐบาล นโยบายสนับสนุน FDI และความน่าสนใจของหุ้น Value และหุ้นปันผล



Source : Bloomberg, LH Bank Advisory , as of 23 July 2026
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DATE COUNTRIES MAJOR EVENTS CONSENSUS PREVIOUS

27-Jul-26

China Chinese Industrial profit YTD  (Jun) 18.8%

German German Business Expectations  (Jul) 84.1

US Durable Goods Orders (MoM) (Jun) -4.5%

28-Jul-26

South Korea Consumer Confidence  (Jul) 106.6

US

ADP Employment Change Weekly 16.5K

Retail Inventories Ex Auto  (Jun) 0.3%

Goods Trade Balance  (Jun) -105.89B

29-Jul-26 US Fed Interest Rate Decision 8.5%

30-Jul-26

Japan Household Confidence  (Jul) 33.8

Germany
German GDP (QoQ) (Q2) 0.3%

German GDP (YoY) (Q2) 0.4%

US Initial Jobless Claims 208.00K

31-Jul-26
Japan

Retail Sales (YoY) (Jun) 5.0%

Tokyo CPI (YoY) (Jul) 1.7%
BoJ Interest Rate Decision 1.00%



Carry Trade Nearing a Turning Point? When Easy Money Becomes a Global
Market Risk

ในปี 2026 กลยุทธ์ Carry Trade กลับมาสร้างผลตอบแทนสูงท่ีสุดนับต้ังแต่ปี 2005 แม้โลกยังเผชิญความไม่แน่นอนจาก
ความขัดแย้งด้านภูมิรัฐศาสตร์ และความเส่ียงด้านเศรษฐกิจโลก โดยปัจจัยส าคัญท่ีผลักดันผลตอบแทน คือ Easy Money ท่ีนักลงทุน
สามารถกู้ยืมเงินสกุลท่ีมีต้นทุนต ่า เช่น เงินเยน (JPY) และ ฟรังก์สวิส (CHF) แล้วน าไปลงทุนในสินทรัพย์ท่ีให้ผลตอบแทนสูงกว่า ไม่
ว่าจะเป็นพันธบัตรและตราสารหน้ีของประเทศท่ีมีอัตราดอกเบ้ียสูง เช่น บราซิล , โคลอมเบีย , และตุรกี รวมถึงการน าเงินไปลงทุนใน
หุ้นกลุ่ม AI และเทคโนโลยีขนาดใหญ่ ซ่ึงยังคงเป็นผู้น าผลตอบแทนของตลาดโลก อย่างไรก็ตาม Carry Trade Strategy ในปีน้ีอาจ
ก าลังเข้าใกล้จุดเปล่ียน เน่ืองจากหลายปัจจัยเร่ิมสะท้อนว่าตลาดอาจประเมินความเส่ียงต ่าเกินไป

สัญญาณเตือนเร่ิมปรากฏ เม่ือ Short Position JPY และ CHF ในตลาดอนุพันธ์อยู่ในระดับสูงกว่าปี 2024 ขณะท่ี Yield 
Spread พันธบัตรสหรัฐฯ และญ่ีปุ่น ปรับแคบลงอย่างต่อเน่ือง ส่งผลให้เกิด Divergence ระหว่างทิศทางของ USD/JPY กับ Yield 
Spread สะท้อนว่าปัจจัยท่ีขับเคล่ือนค่าเงินในระยะส้ันไม่ได้มาจากพ้ืนฐานเพียงอย่างเดียว แต่ยังได้รับแรงหนุนจากกระแส Carry 
Trade ขนาดใหญ่ , การท าธุรกรรมป้องกันความเส่ียง , และแรงเก็งก าไรในตลาดออปชัน ขณะท่ีการแทรกแซงค่าเงินของ BoJ ช่วย
ชะลอความผันผวนได้เพียงช่ัวคราว ทางออกคือต้องพยายามกด Yield ของญ่ีปุ่นลง โดยการหาคนมาซ้ือเพ่ือพยุงตลาดพันธบัตรญ่ีปุ่น

แต่ GPIF อาจไม่ใช่ค าตอบของตลาดพันธบัตรญ่ีปุ่น แม้นายกรัฐมนตรี Sanae จะสนับสนุนให้กองทุน GPIF เพ่ิมการลงทุน
ในสินทรัพย์ภายในประเทศ เพ่ือช่วยพยุง JGB แต่ในทางปฏิบัติ ความเป็นไปได้ยังมีข้อจ ากัดหลายประการ ดังน้ี

• GPIF มีหน้าท่ีบริหารเงินบ านาญระยะยาวมูลค่ากว่า 293.6 ล้านล้านเยน โดยการจัดสรรสินทรัพย์ต้องค านึงถึงผลตอบแทน
ระยะยาวและความเส่ียงของผู้ประกันตน มากกว่าการด าเนินนโยบายเพ่ือพยุงตลาดระยะส้ัน อีกท้ังท้ังรัฐบาลและ GPIF ต่าง
ยืนยันว่าการบริหารกองทุนยังคงยึดหลักความเป็นอิสระและไม่เปล่ียน Asset Allocation เพียงเพ่ือวัตถุประสงค์ทางนโยบาย

• แม้กรอบการลงทุนของ GPIF จะเปิดโอกาสให้เบ่ียงเบนน ้าหนักการลงทุนในพันธบัตรรัฐบาลญ่ีปุ่นได้ แต่จนถึงปัจจุบันก็ยัง
ไม่ได้เพ่ิมการลงทุนอย่างมีนัยส าคัญ ซ่ึงสะท้อนว่าผู้จัดการกองทุนยังมองว่าระดับผลตอบแทนของ JGB เม่ือเทียบกับความ
เส่ียงยังไม่จูงใจเพียงพอ

ดังน้ัน หาก BOJ ยังคงด าเนินนโยบายการเงินท่ีค่อยเป็นค่อยไป จนต ่ากว่าระดับท่ีตลาดมองว่าเหมาะสม ความต้องการซ้ือ
พันธบัตรจาก GPIF เพียงอย่างเดียวอาจไม่สามารถเปล่ียนแนวโน้มของตลาดได้อย่างย่ังยืน

อย่างไรก็ดีแม้ Carry Trade ยังไม่ส่งสัญญาณส้ินสุดในทันที แต่การท่ีเกิด Crowded Positioning ประกอบกับความไม่
สอดคล้องระหว่างค่าเงินเยนและปัจจัยพ้ืนฐาน ท าให้ความเส่ียงของการ Unwind เพ่ิมข้ึนกว่าช่วงต้นปี และการปิดสถานะ Carry 
Trade มักน าไปสู่ Forced Deleveraging โดยเฉพาะหุ้นท่ีมีการใช้ Leverage สูงและได้รับเงินทุนจากกระแส Carry Trade ซ่ึง
รวมถึงหุ้นกลุ่ม AI และเทคโนโลยีขนาดใหญ่ ตลอดจนตราสารหน้ีของตลาดเกิดใหม่ ด้วยเหตุน้ีทาง LH Bank Advisory จึงแนะน าให้ 
ทยอยลดน ้าหนักการลงทุนในหุ้นท่ีเป็น Specific Theme ในกลุ่ม AI-Related และ EM Debt พร้อมเพ่ิมการถือครองสินทรัพย์ท่ีมี
ความผันผวนต ่าหรือมีสภาพคล่องสูง เพ่ือเตรียมรับมือกับความผันผวนท่ีอาจเกิดข้ึน

FIGURE 1 FIGURE 2 

Breakdown by JGB and T -Bill Holders (Mar 2026)Divergence ระหว่าง USD/JPY และ US-Japan bond yield 10 
yr spread ท่ามกลาง Short Position พุ่งสูงข้ึน

Source: BoJ, Bloombreg , LH Bank AdvisorySource: Bloombreg , LH Bank Advisory

GPIF changes can be substantial

Public Pensions

6%

Pension 

Funds

3%
Foreigners

14%Households

2%
Others

1% General 

Government

1%

Fiscal Loan 

Fund

0%

BoJ

42%

Banks

17%

Insurance 

Companies

14%

Review
Effectiv
e Date

Domestic 
Bonds Weight 

%

Foreign Bonds 
Weight %

Domestic 
Equities Weight 

%

Foreign 
Equities 

Weight %

2010 Review Apr-10 67 8 11 9

2023 Interim Review Jun-13 60 11 12 12

2014 Extraordinary 
Review

Oct-14 35 15 25 25

2020 Review Apr-20 25 25 25 25

2025 Review Apr-25 25 25 25 25



Thailand Equities : Opportunity for Earnings Upgrades
การฟ้ืนตัวของตลาดหุ้นในช่วงคร่ึงแรกของปี 2569 ดูเหมือนว่าจะเกิดจากการขยายตัวของ P/E มากกว่าการเพ่ิมข้ึนของก าไร

บริษัทจดทะเบียน แต่แรงขับเคล่ือนของตลาดในระยะต่อไป มีแนวโน้มเปล่ียนจากการขยายตัวของ P/E ไปสู่การปรับประมาณการก าไร
ข้ึน หรือ earnings upgrade โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการส่งออกท่ีเติบโต การขยายตัวของเศรษฐกิจจากฐานต ่า การลงทุนโดยตรง
จากต่างประเทศ กระแสเงินทุนต่างชาติ และมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ

สัญญาณแรกท่ีสนับสนุนมุมมองดังกล่าวคือการฟ้ืนตัวของภาคส่งออก โดยธนาคารแห่งประเทศไทยปรับประมาณการการ
ส่งออกปี 2569 ข้ึนมาอยู่ท่ีประมาณ 12–13% จากประมาณการเดิมท่ี 8.1% พร้อมปรับประมาณการ GDP ข้ึนเป็น 2.0% จากเดิม 
1.5% ขณะท่ี GDP ในไตรมาสแรกของปีขยายตัวแล้ว 2.8% การเติบโตคร้ังน้ีแม้ยังไม่สูงเม่ือเทียบกับประเทศอ่ืน แต่เป็นการฟ้ืนตัว
จากฐานเศรษฐกิจไทยท่ีอยู่ในระดับต ่ามาหลายปี จึงท าให้รายได้และก าไรของภาคธุรกิจมีโอกาสเร่งตัวและสูงกว่าท่ีตลาดคาดได้ง่ายข้ึน

การส่งออกในช่วง 5 เดือนแรกของปี 2569 มีมูลค่าสูงถึง 162,085.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ ขยายตัว 17.0% เม่ือเทียบ
กับช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยสินค้ากลุ่มเคร่ืองจักร เคร่ืองใช้ไฟฟ้า อิเล็กทรอนิกส์ คอมพิวเตอร์และช้ินส่วนคิดเป็นเกือบ 50% ของ
การส่งออกท้ังหมด การส่งออกท่ีฟ้ืนตัวจึงเช่ือมโยงโดยตรงกับการลงทุนในอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ เซมิคอนดักเตอร์ คลาวด์ และ
ดาต้าเซน เตอร์ เม่ือค าส่ังซ้ือเพ่ิมข้ึนและโรงงานใช้ก าลังการผลิตมากข้ึน รายได้ของธุรกิจการผลิต โลจิสติก ส์ นิคมอุตสาหกรรม และ
สาธารณูปโภคย่อมมีแนวโน้มสูงข้ึน และน าไปสู่การปรับประมาณการก าไรในระยะถัดไป

อีกเคร่ืองยนต์ส าคัญคือการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ หรือ FDI โดยในปี 2568 ยอดค าขอรับการส่งเสริมการลงทุน
ผ่าน BOI ท าสถิติสูงสุดท่ี 3,370 โครงการ มีมูลค่ารวมประมาณ 1.876 ล้านล้านบาท ขณะท่ีไตรมาสแรกของปี 2569 มีค าขอ
ลงทุนมากกว่า 1 ล้านล้านบาท ในจ านวนน้ีประมาณ 86% เป็นโครงการดาต้าเซน เตอร์แ ละ คลาวด์ สะท้อนว่าไทยก าลังได้รับประโยชน์
จากการย้ายฐานการผลิตและการลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานดิจิทัลของโลก

ในด้านกระแสเงินทุน ไทยเร่ิมโดดเด่นกว่าตลาดอ่ืนในภูมิภาค โดย ต้ังแต่ต้นปีถึงปัจจุบัน มีเงินทุนต่างชาติไหลเข้าสุทธิตลาด
หุ้นไทยกว่า 72,000 ล้านบาท ขณะท่ีเพ่ือนบ้านอย่างอินโดนีเซีย เวียดนาม มาเลเซีย และฟิลิปปินส์ยังมีเงินทุนไหลออก กระแส
เงินทุนดังกล่าวสะท้อนความเช่ือม่ันต่อเสถียรภาพของรัฐบาล ความต่อเน่ืองของมาตรการส่งเสริม FDI และ โครงสร้างตลาดหุ้นไทย
ท่ีมีหุ้น Value และหุ้นปันผลสูงจ านวนมาก เช่น ธนาคาร พลังงาน และโครงสร้างพ้ืนฐาน ซ่ึงสอดคล้องกับการหมุนเงินลงทุนของ
โลกจากหุ้นเติบโตท่ีมีมูลค่าสูงเข้าสู่สินทรัพย์ท่ีมีกระแสเงินสดชัดเจนขณะเดียวกัน มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะส้ันภายใต้กรอบ
วงเงินประมาณ 400,000 ล้านบาท จะช่วยพยุงก าลังซ้ือและกิจกรรมภายในประเทศระหว่างรอให้การส่งออกและการลงทุนใหม่สร้าง
รายได้อย่างเต็มท่ีเม่ือเช่ือมโยงปัจจัยท้ังหมดเข้าด้วยกัน การส่งออกท่ีเติบโตจะเพ่ิมรายได้ของภาคการผลิตและโลจิสติก ส์ FDI จะสร้าง
กิจกรรมทางเศรษฐกิจตลอดห่วงโซ่ fund flow จะเพ่ิมสภาพคล่องและความเช่ือม่ัน ส่วนมาตรการของรัฐจะช่วยจ ากัดความเส่ียงด้าน
ลบในระยะส้ัน ปัจจัยเหล่าน้ีมีแนวโน้มน าไปสู่การปรับประมาณการก าไรข้ึน ปัจจุบัน SET ไม่รวม DELTA ซ้ือขายท่ี Forward P/E 
ประมาณ 13.4 เท่า ต ่ากว่าค่าเฉล่ียอาเซียนท่ีประมาณ 15.3 เท่า หากก าไรเติบโตสูงกว่าท่ีตลาดคาด โดยกลุ่มท่ีมีโอกาสได้รับ
ประโยชน์ก่อน ได้แก่ นิคมอุตสาหกรรม โรงไฟฟ้า สาธารณูปโภค ธนาคาร รับเหมาก่อสร้าง และโลจิสติก ส์

FIGURE 3 FIGURE 4 

BOI Investment Value by Strategic Sector, 2025

Source: Bloomberg , LH Bank Advisory

Valuation: SET ex -DELTA is undemanding vs ASEAN

Source:, LH Bank Advisory
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EQUITY

US
ONE-ELITE 11
ES-USBLUECHIP

ฤดูกาลประกาศผลประกอบการไตรมาส 2/2026 แต่ดูเหมือนว่า Earning positive อาจจะยังไม่เพียงพอ เป็นแรงขับเคล่ือนหลักของตลาด หุ้นให้ฟ้ืน
กลับมาได้ นักลงทุนยังคงให้น ้าหนักกับความคุ้มค่าของการลงทุนด้าน AI CAPEX หลังจาก Alphabet ร่วงแรงแม้ผลประกอบการดูดี แต่ กระแสเงิน
สดอิสระติดลบราว 5.9 พันล้านดอลลาร์ จากการใช้เงินลงทุนด้าน AI และโครงสร้างพ้ืนฐานจ านวนมาก LH Bank Advisory มีมุมมองให้กระจาย
การลงทุนออกนอกกลุ่มเทคโนโลยี และเน้นลงทุน หุ้น Broad-based ในสหรัฐฯ เพ่ือสะท้อนภาพรวมเศรษฐกิจท้ังหมด

Europe
ONE-EUROPE

ES-EG

ตลาดหุ้นยุโรปเผชิญกับแรงกดดันหลังจากท่ี ECB ท่าที Hawkish ของ ECB ท่ีกังวลเร่ือง Stagflation จากราคาพลังงานท่ีสูงข้ึน จะเป็นปัจจัย
กดดัน Valuation ของหุ้นยุโรปในระยะส้ัน อีกท้ังหากกระทบการขนส่งน ้ามันดิบผ่านช่องแคบฮอร์มุซอย่างยืดเย้ือ จะส่งผลบวกต่อหุ้นกลุ่มพลังงาน
ในสหราชอาณาจักร และ นอร์เวย์ แต่กดดันภาคการผลิตใน เยอรมนี จึงแนะน าให้ Selective Buy ในหุ้นยุโรป

Japan SCBJAPAN(A)
KT-JAPANALL-A

ตลาดหุ้นญ่ีปุ่นฟ้ืนตัว โดยได้รับแรงหนุนส าคัญจากการพุ่งข้ึนแรงของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี /ชิป และกลุ่มสถาบันการเงิน ขณะท่ีตลาดยังคงมีความผัน
ผวนระหว่างสัปดาห์จากแรงเทขายท าก าไร และความกังวลเร่ืองราคาน ้ามันดิบพุ่งสูงจากความตึงเครียดในตะวันออกกลาง และ BoJ อาจเร่งข้ึน
อัตราดอกเบ้ียแรงกว่าคาด ส่งผลให้เกิดการปิดสถานะ Carry Trade จึงมุมมองค่อนข้างระมัดระวังต่อหุ้นญ่ีปุ่น

China UCI
Principal 
CHTECH

เศรษฐกิจจีนเร่ิมฟ้ืนจากมาตรการกระตุ้น การลงทุนเทคโนโลยี การผลิตข้ันสูง และพลังงานสะอาด โดยจีนประกาศต้ังเป้าเพ่ิมการใช้พลังงาน
หมุนเวียน 53% ในช่วง 5 ปีข้างหน้า พร้อมเร่งยกระดับเสถียรภาพการ ผลิตไฟฟ้า จากพลังงานลมและ พลังงานแสงอาทิตย์ เพ่ือลดการพ่ึงพาการ
น าเข้าพลังงาน LH Bank Advisory มีมุมมองเชิงบวกกับหุ้นเทคโนโลยีจีน แนะน า Selective กลุ่มเทคโนโลยี

India
MINDIA

"ทยอยสะสมเม่ือย่อตัว (Buy on Dips)“ ประเด็นภาษียา ราคาถูกกว่ายาต้นแบบ 7–10 เท่า แม้สหรัฐฯ จะต้ังก าแพงภาษี 100% ยาอินเดียก็ยังคง
ถูกกว่า แต่จะกดดันอัตราก าไร (Margin) ของบริษัทยาท่ีบางอยู่แล้วให้แคบลง อุปสรรคของเหล่าบริษัทมองการย้ายฐานกลับสหรัฐฯ ยังล าบาก
เน่ืองจากขาดแคลนวัตถุดิบตัวยาส าคัญ (APIs) ซ่ึงพ่ึงพาจากอินเดียและจีนเป็นหลัก จึงบ่งช้ีว่ายุคทรัมป์ถือเป็นช่วงเวลาท่ีท้าทายของอินเดีย บีบให้
อินเดียต้องเร่งกระจายตลาดส่งออกไปภูมิภาคอ่ืน (เช่น ยุโรป อาเซียน ) พร้อมฟ้ืนฟูการผลิตวัตถุดิบ APIs ในประเทศเพ่ือลดความเส่ียง

Vietnam
PRINCIPAL VNEQ

UVO

ตลาดหุ้นเวียดนามปรับตัวลงในช่วงน้ีจากปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ และเผชิญแรงกดดันหนักจากแรงบังคับขาย (Margin Call) ครอบคลุมหลายกลุ่ม
อุตสาหกรรม โดยเฉพาะหุ้นกลุ่มพลังงานและปิโตรเคมีท่ีร่วงลงแรงอย่างต่อเน่ือง ขณะท่ีช่วงปลายสัปดาห์ตลาดเร่ิมสลับกลับมารีบาวด์ได้แรง
ประคองจากหุ้นบ๊ิกแคปกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ (เช่น Vingroup) รวมถึงกลุ่มธนาคารและหลักทรัพย์ท่ีเร่ิมมีแรงช้อนซ้ือกลับ แนะน า Buy on Dip

Thailand LHSTRATEGY -A
KF-HIDIV

ตลาดหุ้นไทย ยังคงได้แรงหนุนจาก Fund flow ต่างประเทศ หุ้นกลุ่มธนาคารไทยในไตรมาส 2/2026 มีก าไรเติบโตดีแต่เผชิญแรงขายท าก าไรระยะ
ส้ัน และเกิด sector rotation ไป หุ้นกลุ่มพลังงาน ปัจจัยบวกมาจาก Valuation หุ้นไทยท่ียังไม่แพง เม่ือเทียบกับภูมิภาค และ ความคาดหวัง
มาตรการกระตุ้นการลงทุนในประเทศ และเม็ดเงินใหม่จากกองทุนในประเทศ LH Bank Advisory มีมุมมองเชิงบวกกับหุ้นไทย อย่างไรก็ตามการฟ้ืน
ตัวของตลาดหุ้นไทยยังต้องอาศัยแรงหนุนจากผลประกอบการบริษัทจดทะเบียน และการปรับเพ่ิมประมาณการก าไรในอนาคต

FIXED INCOME
Domestic Bond

KKP PLUS
KFAFIXED

Bond Yield 10 ปีของไทย อยู่ในระดับ 2.2% เน่ืองจากสถานการณ์ความตึงเครียดในตะวันออกกลางเร่ิมคล่ีคลายมากข้ึน ส่งผลให้คาดการณ์เงิน
เฟ้อจะเพ่ิมข้ึน แต่ไม่รุนแรงนัก อีกท้ังเงินเฟ้อไทยยังคงอยู่ในระดับต ่า ท าให้ยังไม่ตัดความเป็นไปได้ในการปรับลดอัตราดอกเบ้ียในปีน้ี จึงแนะน าให้
ทยอยสะสมตราสารหน้ี ไทย

Foreign Bond LHGIGO
PRINCIPAL 
MYRFI -UH

พันธบัตรสหรัฐฯ 10 ปี อยู่ในระดับ 4.4% จาก Bond Yield เร่ิมชะลอตัวลง เน่ืองจากความขัดแย้งในบริเวณช่องแคบมีแนวโน้มผ่อนคลายมากข้ึน
ส่งผลให้เงินเฟ้อยังไม่ปรับเพ่ิมข้ึนแรง แต่มีแนวโน้มท่ีจะเกิด Mild Stagflation ซ่ึงหากลงมาอยู่ในระดับก่อนหน้าท่ีจะเกิดสงคราม จึงมองว่าตลาด
ตราสารหน้ีค่อนข้างมี Upside ดังน้ันแนะน าให้ทยอยสะสมตราสารหน้ีระยะยาวท่ัวโลก

ALTERNATIVE ASSET

Property/REIT
PRINCIPAL GIF
MGPROP -AC

กลุ่ม REIT สหรัฐถือเป็นสินทรัพย์ท่ีน่าสนใจส าหรับการสะสมระยะกลาง ถึงยาว โดยเน้น ลงทุนในกลุ่มท่ีเก่ียวข้องกับ Data Center, Healthcare และ Industrial
มากกว่า กลุ่ม Office REIT และคาดหวังผลตอบแทนจากท้ังเงินปันผลราว 3-5% บวกโอกาส Capital Gain หากดอกเบ้ียเร่ิมเป็นขาลงชัดเจน

Gold
SCBGOLDH

ราคายืนเหนือแนวรับ $3,942 ภาพรวมยังคงฟ้ืนตัว โดยมีแนวต้านส าคัญท่ี $4,202 เพ่ือเปิดทางไปต่อท่ี $4,495 ประเด็น Bond Yield พุ่งสูงข้ึน
และความผันผวนท่ีรุนแรงของตลาดท าให้ ทองค ากลับมาเป็นน่าสนใจในฐานะ Safe heaven โดยเป็นการรอซ้ือเม่ือย่อ

Oil
KT-ENERGY

แนะน าขายท าก าไร กลุ่มพลังงาน ท่ีได้ประโยชน์จากงบท่ีประกาศ และ ภาวะสงครามท่ีประทุ ท้ังน้ีอาจจะต้องระมัดระวังในภาพใหญ่ท่ีปริมาณความ
ต้องการน ้ามันยังน้อยกว่าปริมาณน ้ามันท่ีผลิต

Thematic
LHAI -A

ES-GRID
จังหวะท่ีราคาปรับฐานลงมาแรงส าหรับกลุ่มเทคโนโลยี อย่างไรก็ตามภาพรวมในระยะยาว การปรับตัวลงท าให้มูลค่าของกลุ่มท่ีเก่ียวข้องกับ AI
น่าสนใจมากข้ึนกว่าในอดีต ท้ังน้ีรอจังหวะตลาดปรับฐานลึก ทยอยสะสม ท้ังกลุ่ม AI และ AI Infrastructure



ข้อจ ากัดความรับผิดชอบ (Disclaimer) 
• การลงทุนมีความเส่ียง “ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน ”
• เอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยธนาคาร แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากัด (มหาชน ) (“ธนาคาร ”) ข้อมูลท่ีปรากฏในเอกสารน้ีน ามาจากแหล่งข้อมูลท่ี ธนาคารเห็น
ว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระธนาคารไม่สามารถให้การรับประกันความถูกต้องหรือสม บูรณ์ของ
ข้อมูลดังกล่าว และอาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความ เสี ยหาย
อันอาจเกิดข้ึนจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้หน่ึงผู้ใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารน้ีประกอบด้วยความเห็นในปัจจุบันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเ ปล่ียนแปลง
ได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

• ธนาคาร มิได้ให้ค าปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกล่าวกับท่ีปรึกษา และ /หรือ ผู้ให้ค าปรึกษาก่อนการตัดสินใจ
ใดๆ ท่ีเก่ียวเน่ืองกับข้อมูลในเอกสารน้ี ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรได้รับค าปรึกษาจากผู้ ให้ ค าปรึกษา
ด้านการลงทุนท่ีได้รับอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถลดลงและเพ่ิมข้ึนได้ ผลตอบแทน
ในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ และผู้ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก แม้กระท่ังในกรณีท่ีผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็นประ เภท คุ้มครอง
เงินต้นก็ตาม เน่ืองจากยังคงมีความเส่ียงท่ีผู้ออกตราสารไม่สามารถช าระหน้ีบางส่วนหรือท้ังหมดตามสัญญาได้ ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีน้ี เป็ น
ความเห็นปัจจุบันตามวันท่ีระบุในเอกสารน้ีเท่าน้ัน

• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนน้ีจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภทและผู้ลงทุนแต่ละท่านควรท่ีจะประเมินความสามารถของตน ใน
การท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างย่ิงในช่วงท่ีตลาดปรับตัวลดลง

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส าคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการลงทุน ความเส่ียง และผลการด าเนินงานย้อนหลังได้จาก 
ผู้แนะน าการลงทุน ของธนาคาร

• ค าแนะน าข้างต้น มิได้ใช้กับผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตควบการลงทุน (Unit Linked Products)
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Source: Bloomberg, LH Bank Advisory as of 23 July 2026
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