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“วันแรงงาน (Labor Day) ตรงกับวันท่ี 1 พฤษภาคม เพื6อระลึกถึงความสําคัญของแรงงาน”

มุมมองตลาดการลงทุน ชวงที่วิกฤตเศรษฐกิจโลกมาถึง เปนเสมือนโอกาสที่ดี ในการคัดเลือกสินทรัพย
ลงท ุนท ี ่สามารถสร างผลตอบแทนได อย างโดดเด นในช วงเศรษฐก ิจผ านจ ุดต ํ ่ าส ุดไปแล ว ทาง
LH Bank Advisory จึงแนะนําหุนในกลุม Quality Growth อยาง กลุมหุนเซมิคอนดักเตอร หรือ ชิป (Chip) 
ใหกับนักลงทุนระยะยาว พรอมใช โอกาสน้ีประเมินความเสี่ยงท่ีมีอิทธิพลตอตลาดเซมิคอนดักเตอร 

1. ความเสี่ยงจากภูมิรัฐศาสตร
2. ความเสี่ยงจากภาวะเศรษฐกิจถดถอย 



รอชอนถือหุนกลุม Chip
เซมิคอนดักเตอร หรือ ชิป (Chip) คือหัวใจหลักของกระแส Mega tend ท่ีเปลี่ยนผานอุตสาหกรรมเทคโนโลยี

ดั่งเดิมสูอุตสาหกรรมเทคโนโลยีชั้นสูง เชน AI ทั้งนี้คาดวาป 2030 ขนาดของตลาดชิปจะสูงถึง 1,065 หมืUนลาน
ดอลลาร ซึ่งเปนอุปสงคตลาดที่สามารถเติบโตไดปละ 7%CAGR ทําใหทาง LH Bank Advisory จับประเด็นวามี
ความเสี่ยงอะไรบางท่ีถือวา มีอิทธิพลตอตลาดเซมิคอนดักเตอร

• ความเสี่ยงจากภูมิรัสศาสตร : ความขัดแยงระหวางจีนและไตหวันสูงขึ้นหลังการเดินทางเยือนไตหวันของ
ประธานสภาผูแทนราษฎรสหรัฐฯ แมวาทาง LH Bank Advisory ประเมินวารัฐบาลจีนยังเลือกใชนโยบาย
มาตรการปดนZานนํ้าไตหวันและระงับการนําเขาสงออกสินคาจากทางไตหวัน ซึ่งสรางผลกระทบตอปริมาณการ
สงออกชิป สินคาหลักของไตหวัน และเปนหนึ่งในอุปสรรคที่ทําใหมูลคาคําสั่งซื้อจากตางประเทศจากไตหวัน
ลดลงเหลือ 4.66 หมืUนลานดอลลาร ในเดือนกอน ลดลง 25.7% เมืUอเทียบกับปที่แลว ซึ่งเปนการหดตัวครั้ง
ใหญท่ีสุดนับตั้งแตเดือนม.ค. 2009 หากพจิารณาในบรรยากาศของประเดน็ภูมิศาสตรน้ีมีโอกาสเกีย่วของพนั
กับการ ความตึงเตรียดระหวางจีนและสหรัฐฯ ซึ่งสรางขอจํากัดใหแกอุปทานของชิปท่ีสงขายกันท่ัวโลก

• ความเสี่ยงจากภาวะเศรษฐกิจถดถอย : ดวยแนวโนมดัชนีอุตสาหกรรม ที่เปนคําสั่งซื้อใหม ในป 2023 ได
หดตัวตํ่ากวา 50 จุด ซึ่งสะทอนแนวโนมกิจกรรมการผลิตที่ลดลง จนเปนเหตุให ไตหวัน และเกาหลี ใตรายงาน
ยอดผลิตชิปในลาสุด ลดลงตํ่าสุดตั้งแตป 2008 อันเปนผลมาจากอุปสงคที่ลดลงตามการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ท่ีถูกกดดันจากอัตราดอกเบ้ียท่ีสูง และเปนสาเหตุใหตลาดปรับลดกําไรของหุน ท้ังน้ีเมืUอดูสถิติยอนหลังจะพบวา 
การปรับลดกําไรตอหุนยังสงผลตอความผันผวนของราคาหุนกลุมชิป และจังหวะที่นZาสนใจเขาลงทุนในกลุมดัง
กลาวคือ เมืUอคาดการณอัตรากําไรตอหุนผานจุดตํ่าสุดแลวนั้น ราคาของหุนชิปจะกลับตัวขึ้นมาโดดเดนเหนือ
ตลาด เพราะในภาพรวมตลาดชิปน้ันเปนตลาดท่ีอุปสงคมีแนวโนมขยายตัวในอนาคตขางหนาสูง

ทั้งนี้จากการที่ LH Bank Advisory ยังคงมองวาชวงที่วิกฤตเศรษฐกิจโลกมาถึง เปนเสมือนโอกาสที่ดี ในการ
คัดเลือกสินทรัพยลงทุนที่สามารถสรางผลตอบแทนไดอยางโดดเดนในชวงเศรษฐกิจผานจุดตํ่าสุดไปแลว ทาง
LH Bank Advisory จึงแนะนํานักลงทุนทยอยเขาสะสมกลุมหุนชิป ในชวงที่ราคาหุนปรับฐาน และเนนหุนชิปที่ถือ
เปนหุนในกลุม Quality Growth เพราะ กลุมหุนที่มีงบการเงินแข็งแกรงและอยู ในกระแส Mega Trend ซึ่งอุปสงค
ของตลาดมีแนวโนมเติบโตและสรางผลตอบแทนในระยะยาว

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. ตลาดเกิดความกังวลใจในสินทรัพยเสี่ยง หลังคาดวาสัปดาหนี้อัตราดอกเบี้ยจะปรับตัวขึ้นมาที่ระดับ 5.25% ขณะที่เงินเฟอยังคงยืดเยื้อเหนือเปาหมายที่กําหนด ทั้งนี้ทาง LH Bank Advisory มองไปที่เหตุการณ
การเกิดวิกฤตเศรษฐกิจสหรัฐเพราะอัตราดอกเบี้ยที่สูงฉุดการเติบโต จึงคงแนะนํากระจายนํ้าหนักการลงทุนในพันธบัตร เพืQอล็อกผลตอบแทนในระดับสูงไว

Europe ดัชนีฝายจัดซื้อ PMI ภาคบริการฟนตัวเหนือระดับ 50 จุด ซึ่งในเวลานี้แนวโนมคาจางแรงงานยังคงขยายตัว พรอมกับผลของการควํ่าบาตรกับทางรัสเซีย ยังคงสรางแรงกดดันแกกลุมสินคาโภคภัณฑ ดังนั้น
หากนักลงทุนสนใจในตลาดยุโรป ทาง LH Bank Advisory แนะนําเลือกการลงทุนในดัชนีหุนเยอรมัน ที่เศรษฐกิจยังมีความแข็งแกรงกวาภูมิภาค

Japan จับตาการประชุมธนาคารกลางญี่ปุ น (บีโอเจ) เพืQอประเมินวาธนาคารกลางจะเริ ่มใชนโยบายที่เขมงวดขึ้น ในปลายปนี ้ ทั้งนี้ทาง LH Bank Advisory ยังคงมุมมองเปนกลาง เนืQองจากตลาดยังมีแรงกดดัน
จากการเปล่ียนแปลงนโยบายการเงิน

China ผลการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของจีนเพืQอกระตุนเศรษฐกิจทําใหสวนตางอัตราดอกเบี้ยที่ตํ่ากวาสหรัฐฯ กวางขึ้นจนเงินทุนเริ่มไหลออก ทั้งตลาดหุนและตลาดตราสารหนี้ ทั้งนี้ ในชวงที่อัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯเขาสูจุดสูงสุด 
อาจจะลดความผันผวนของคาเงินหยวน ซ่ึงทาง LH Bank Advisory ยังคงประเมินวาเศษฐกิจจีนมีโอกาสขยายตัวสู 5% ตามเปาหมาย หลังรายงานดัชนีผูคาปลีกฟนตัวแรง +10.6 YoY ตอเนืQอง 2 เดือนติดตอกัน

India คาดการณอัตราเติบโตอินเดียแตะระดับที่ 6.5% ในไตรมาสที่1 ป 2023 ซ่ึงเปนอานิสงสมาจากคามเชืQอม่ันของบริโภคฟนตัว ขณะเดียวกันแรงกดดันจากอัตราดอกเบี้ยมีแนวโนมคล่ีคลายมากขึ้น

Vietnam ตลาดเวียดนามแกวงตัวในกรอบแคบ เนืQองจากเปนแรงกดดันของอุปสงคโลกที่ชะลอตามเศรษฐกิจ แตมุมมองในระยะยาวเวียดนามยังเปนแหลงที่ดึงดูดเม็ดเงินลงทุน (FDI) เขามาสรางโรงงานในประเทศเปนปจจัย
ขับเคลืQอนเศรษฐกิจของเวียดนาม ทาง LH Bank Advisory แนะนําทยอยสะสมหุนเวียดนามแนวรับ 1,000 จุด

Thai Equity Thailand ตลาดหุนไทยแกวงตัวในแดนลบ จากแรงกดดันของการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ ทาง LH Bank Advisory มองวา ใชเปนจังหวะสะสม กรอบเปาหมายระยะส้ัน 1,650 จุด เพราะคาดวาแรงกดดันจาก Fund Flow
กําลังปรับลดลงเพราะใกลทราบผลการเลือกต้ัง

Fixed Income

Domestic
Bond

อัตราดอกเบี้ยไทยยังมีโอกาสปรับขึ้นอีก 25 BPS สูระดับ 200 BPS เพืQอควบคุมเงินเฟอ และรักษาเสถียรภาพของคาเงิน ซ่ึงทาง LH Bank Advisory ประเมินวามีโอกาสทีด่อกเบีย้ไทยจะถึงเปาหมายที ่2% จึงเปน
โอกาสที่นักลงทุนที่สนใจลงทุนในตราสารหนี้ไทยใหสามารถล็อกผลตอบแทนในระดับสูง และเนนเปนพันธบัตรรัฐบาล และตราสารหนี้ Investment grade ขึ้นไป เพืQอปองกันความเส่ียงที่เกิดการผิดนัดชําระหนี้

Foreign
Bond

ตลาดคาดวาหลังการประชุมเฟด ครั้งนี้ขึ้นอัตราดอกเบี้ยอยู ในจุดสูงสุดของวัฏจักร อยางไรก็ตามทาง LH Bank Advisory มีมุมมองเชิงบวกตอผลตอบพันธบัตรสหรัฐที่สูงสุดตั้งแตป 2010 จึงแนะนําทยอยเขาสะสม
กองทุนรวมตราสารหนี้ เพืQอสรางโอกาสทําผลตอบแทนไดดีในชวงเศรษฐกิจตกต่ําและลดความผันผวนของผลตอบแทน

Alternative
Asset

Property/REIT การชะลอตัวดานอุปสงคจากอัตราดอกเบี้ยหลายประเทศที่สูงขึ้น ขณะที่แนวโนมเศรษฐกิจโลกที่หดตัวยิ่งสงผลใหความตองการในอสังหาฯชะลอตัวลงตาม ทาง LH Bank Advisory ทําการเปรียบเทียบ Risk and 
Return พบวาผลตอบแทนการลงทุนในอสังหาฯอาจจะไมนdาสนใจในระยะ 1-2 ป

Gold ราคาทองคําถูกกดดันจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 25 BPS. ขณะที่มุมมองของกรรมการเฟดเกิดการเสียงแตก ในการปรับขึ้นดอกเบี้ยตอเหนือระดับอัตราดอกเบี้ยเปาหมาย 5.25% เพืQอที่จะควบคุมเงินเฟอสหรัฐฯที่
ด้ือดึงเหนือระดับเปาหมายและอยู ในระดับสูงถึงเกิน 5%-6% ทาง LH Bank Advisory แนะนําใชชวงเวลาปรับฐานเขาสะสมทองคํา เพืQอใชเปนสินทรัพยรับมือความผันผวน

Oil ราคานํ้ามันถูกแรงกดดันจากการปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายสหรัฐฯ กับรายงานผลผลิตมวลรวมประชาชาติของสหรัฐฯ ที่มีโอกาสหดตัวลงเมืQอเทียบกับไตรมาสกอนหนา ทาํใหทาง LH Bank Advisory มองโอกาสเก็งกําไร
ในระยะส้ัน เนืQองจากคาดวาการอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯจะอยู ในระดับเปาหมายแลว กรอบแนวรับและแนวตานที่ 70-85 ดอลลารตอบารเรล

THBUSD เจเน็ต เยลเลน รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังสหรัฐฯ พูดถึงความกังวลใจของสกุลเงินดอลลารที่มีแนวโนมปรับลดลง หลังถูกใชเปนเครืQองมือควํ่าบาตรกับกลุมประเทศที่มีขอพิพาทกับสหรัฐฯ จนเปนเหตุใหอุปสงค
ดอลลารปรับลดลง ซ่ึงยืนยันถึงการไมทํา New high แมเฟดจะปรับขึ้นดอกเบี้ยในคร้ังนี้ ทาง LH Bank Advisory แนะนําสะสมเงินบาท ประเมินกรอบคาเงิน 33-36 บาทตอดอลลารฯ



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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