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หลังจากธนาคารกลางสหรัฐฯ ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง 0.5% ครั้งแรกใน
รอบ 4 ป และสงสัญญาณผาน Fed Dot Plot วาจะปรับลดดอกเบี้ยอีก 0.5% 
ภายในสิ้นปนี้ และลดอีก 1% ในป 2025 สะทอนการตอบรับตอความออนแอ
ของตลาดแรงงาน ที ่อาจสงผลกระทบตอภาวะเศรษฐกิจและโอกาสเกิด
เศรษฐกิจถดถอยได ในอนาคต  ทางเราจึงแนะนําลดสัดสวนของหุ นกลุ ม
เทคโนโลยี และเพิ่มสัดสวนในตราสารหนี้ระยะกลางถึงยาวและเนนหุนคุณภาพ
ท่ีมีความผันผวนต่ํา โดยมีกลยุทธสําหรับเดือนตุลาคมไวดังนี้

● จัดพอรตตราสารหนี้ระยะกลางถึงยาว ระดับ Investment Grade เพื่อลด
ความเสี่ยงดานเครดิต (Credit/Default Risk) และเพื่อล็อกผลตอบแทนและ
สรางกําไรจาก Capital Gain จากแนวโนมดอกเบี้ยขาลง

● ปรับพอรตดวยกลุม Defensive + Quality หรือหุนคุณภาพท่ีมีความผันผวน
ต่ําและทนทานกับสภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว เชน กลุม Healthcare

● เนนกลุมที่ ใหอัตราผลตอบแทนสูง (Yield Play) เพื่อมุงหวังผลตอบแทนจาก
การปรับลดอัตราดอกเบี้ยของ Fed อยางกอง Global REITs โดยเฉพาะในกลุม
ของ Data Center

● กระจายการลงทุนของพอรต เพื ่อลดความผันผวน ผานกองทุน Global
Allocation/Multi Asset Fund เพื่อสรางผลตอบแทนท่ีดี ควบคูไปกับการจํากัด
ความเส่ียงในการปรับตัวลง (Downside risk) ของพอรต
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Scenario Analysis : การผอนคลายนโยบายการเงินมคีวามลาชาในการสงผาน (Time Lag) เพื่อสนับสนุนการฟนตัวตอเศรษฐกจิ
Scenario Upside สถานการณที่ดีกวาคาด Base case หรือ สมมติฐานเบื้องตน Downside หรือ สถานการณเลวราย

Probability มีโอกาสนอยท่ีสุด โอกาสเกดิสูง โอกาสเกดินอย

Outlook
DM : 3,800 จุด
EM : 1,300 จุด
US 10 Year Bond Yield : < 4.2%
DXY index : < 99 จุด

DM : 3,250 - 3,600 จุด
EM  : 1,000 – 1,200 จุด
US 10 Year Bond Yield : 3.6% - 4.2%
DXY index : 100 - 105 จุด

DM (MXWO): 2,900 จุด
EM (MXEF): 900 จุด
US 10 Year Bond Yield: < 3%
DXY index: > 107 จุด

Market Situations
• อุปสงคของผูบริโภคภายในประเทศจีนคอนขางแข็งแกรงเปนปจจัยเอื้อตอการ

สงออกของยุโรปและประเทศตลาดเกิดใหมที ่เกี ่ยวของ สงผลใหเศรษฐกิจ
ทั ่วโลกฟ นตัว และผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนเติบโตขึ ้นอยาง
รวดเร็ว

• ตัวเลขทางเศรษฐกิจ บงช้ีวายังไมเขาสู Recession อยางไรก็ดีตองจับตามอง
ตัวเลขการใชจายภาคครัวเรือน, ภาคการผลิต, และตลาดแรงงานที่ออนแอลง

• ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯ เติบโตในอัตราที่ชะลอตัวลง
• การฟนตัวของเศรษฐกิจยุโรปกําลังชะลอตัวลง และอุปสงคภายในประเทศจีน

ยังคงออนแอ

• ตลาดแรงงานสหรัฐฯ ออนแอ
• วิกฤติอสังหาริมทรัพยของจีน ขยายตัวเปนวงกวาง กระทบกับระบบการเงิน

ของจีน
• ภาคบริการของยุโรปเขาสูชวงหดตัว

Policy • Fed หยุดการลดขนาดงบดุล เชน การหยุดทํา QT
• รัฐบาลจีนเพิ่มการกูยืมหรือดําเนินนโยบาย QE เพื่อกระตุนเศรษฐกิจ

• คาดวา Fed จะเรงการลดอัตราดอกเบ้ียและยุติการทํา QT
• ในขณะที่ญี่ปุนมีแนวโนมขึ้นอัตราดอกเบ้ียอยางคอยเปนคอยไป
• จีนเนนการใชนโยบายการคลัง เพื่อลดความเส่ียงบานลนตลาด
• แมวาผลสํารวจการเลือกตั้งจะชี้วาแฮรริส มีโอกาสชนะการเลือกตั้ง แตก็ยังมี

โอกาสสูงที่จะจัดต้ังรัฐบาลผสม

• นโยบายทางการเงนิผอนคลายนอยกวาคาด ขณะที่นโยบายการคลังขยายตัว
คอนขางจํากัด

• ตลาดเกิดใหมตองการขึ้นอัตราดอกเบ้ียเพื่อรักษาเสถียรภาพทางการเงิน
• ความตึงเครียดระหวางจีน-สหรัฐฯ เพิ่มมากขึ้น จึงตองจับตาการตอบโตดาน

กฎระเบียบตางๆ ของจีน

Credit & Liquidity • ภาวะทางการเงินคอนขางผอนคลาย เนื่องจากการดําเนินนโยบายทางการเงิน
ที่มีประสิทธิภาพของ Fed

• ความเส่ียงเกี่ยวกับการลมละลายของธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กมีมากขึ้น
ภายใตภาวะอัตราดอกเบ้ียที่อยู ในระดับสูง



Key Factor: ตัวเลขตลาดแรงงานของสหรัฐฯ สงสัญญาณชะลอตัว
• การจางงานนอกภาคเกษตร (Nonfarm Payrolls) ของสหรัฐฯ เพ่ิมขึ้น 142,000 ตําแหน�งในเดือน ส.ค. โดยมีการปรบัแก ไขลง 86,000 ตําแหน�งสําหรบั 2 เดือนกอนหนา และอัตราการวางงานลดลงเหลือ 4.2% อีกท้ังการ

ขอรับสวัสดิการวางงานครั้งแรกยังไมมีสัญญาณเรงตัวขึ้น ซ่ึงบงช้ีวาตลาดแรงงานกําลังชะลอตัวลงอยางคอยเปนคอยไป โดยยังไมพบสัญญาณของการหดตัวอยางรวดเรว็
• เนื่องจากเงินออมสวนเกินในสหรัฐฯ ลดลงและตลาดแรงงานเริ่มชะลอตัว สงผลใหผูบริโภคมีพฤติกรรมการใชจายอยางระมัดระวังมากขึ้น อยางไรก็ตามยอดขายปลีกในเดือนส.ค. เติบโต 2.1%YoY อีกทั้งอัตราเงินเฟอลดลง

สอดคลองกับอัตราการเตบิโตของคาจาง ชวยหนุนอุปสงคของผูบริโภคได
• Bond Yield สหรัฐฯ อายุ 10 ป เพ่ิมขึ้นอยู ในระดับท่ีสูงกวา Bond Yield สหรัฐฯ อายุ 2 ป บงช้ีถึงการสิ้นสุด Inverted Yield Curve ท่ีเกิดขึ้นยาวนานกวา 18 เดือน ซ่ึง Inverted Yield Curve ไมไดสะทอนถึงภาวะเศรษฐกิจ

ถดถอยอยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากเปนเพียงปรากฎการณที่เกิดจากสภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจ และพฤติกรรมของนักลงทุน ซึ่ง Normal Curve สงผลตอการปรับกลยุทธการลงทุนในตราสารหนี้ระยะยาวเพิ่มมากขึ้น 
เนื่องจากใหผลตอบแทนที่มากกวาตราสารหนี้ระยะสั้น แตไมไดเปนตัวกําหนดการลงทุนในตลาดทุน อยางไรก็ดีปจจัยสําคัญในการบงชี้ภาวะเศรษฐกิจถดถอยคือตัวเลขทางเศรษฐกิจ ทางเราจึงแนะนําใหติดตามตัวเลขของ
ตลาดแรงงานอยางใกลชิด 

Figure 1 : The employment data has not deteriorated further, while consumption shows 
moderate growth

Figure 2 : The end of the yield curve inversion does not signal an imminent recession

Source: (L) Bloomberg, (R) Bloomberg,  CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor: จับตานโยบายการคลังหลังการเลือกตั้งสหรัฐ
• จากผลการสํารวจของ RealClearPolitics (RCP) ช้ีโอกาสการชนะของนางกมลา แฮรริส เพ่ิมขึ้นสูงกวาอดีตประธานาธิบดี โดนัล ทรัมป แมวาในการดีเบตจะยังไมไดเปดเผยรายละเอียดเกี่ยวกับนโยบายมากนัก แตการแขงขัน

เปนไปอยางดุเดือด สงผลใหตลาดทุนเกิดความผันผวนในชวงกอนการเลือกตั้ง
• หากแฮรริสไดรบัชัยชนะ นโยบายรัฐสวัสดิการอาจชวยกระตุนการใชจายของภาครัฐ และการบริโภค แมวารัฐสภาอาจจํากัดขอบเขตของนโยบายเหลานี้ อยางไรก็ตามหากทรัมปไดรับชัยชนะ นโยบายชูโรงคือนโยบายลดภาษีนิติ

บุคคลและการยกเลิกกฎระเบียบในดานพลังงานสะอาด แตนโยบายตั้งกําแพงภาษีของทรัมป มีแนวโนมท่ีจะกดดันเศรษฐกิจสหรฐัฯ อยางมากดวยเชนกัน ดังนั้นผลกระทบของตลาดจะขึ้นอยูกับการจัดลําดับความสําคัญในแตละ
นโยบายของทรัมป 

• จาก Figure 4 จะพบวานโยบายของแฮรริสเนนรัฐสวัสดิการ รวมท้ังการอุดหนุนตลาดอสังหาริมทรัพยท่ีอยูอาศยัและเพ่ิมสวัสดิการดานสขุภาพของประชาชนใหมากขึน้ ซ่ึงจะชวยกระตุนการบริโภคภาคเอกชน อยางไรก็ตามจะ
ลดการกระตุนในภาคธุรกจิ อยางเชนการขึน้ภาษีนติบิุคคลจาก 21% เปน 28% ทางโกลดแมน แซคสจึงประเมินวา การเพ่ิมภาษีนิตบิุคคล อาจทําใหกําไรของ S&P 500 ลดลง 5% อยางไรก็ดีรางกฎหมายท่ีสําคัญของ
รัฐบาลไบเดน เชน Infrastructure Investment and Jobs Act, Inflation Reduction Act (IRA) และ CHIPS and Science Act ซ่ึงมีการลดหยอนภาษีนติบิุคคลสาํหรับกลุมท่ีนาํเงินไปลงทุน (Capex) จะชวยลดผลกระทบ
ของการปรบัภาษีนติิบุคคลขึน้

Figure 3 : Post-election, fiscal stimulus in the U.S. remains anticipated Figure 4 : Kamala Harris’s focus on social welfare policies may be less favorable for businesses

Source: (L) GS , (R) CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor: คุณภาพเครดิตของตราสารหนี้โดยรวมยังคงแข็งแกรง เมื่อเทียบกบัภาวะเศรษฐกิจถดถอยในอดีต
• แมวา Credit Spread กวางขึ้นในชวงท่ีผานมา แตก็ยังคงอยู ใกลเคียงคาเฉลี่ยหนึ่งปและใกลระดับตํ่าสุดในประวัติกาล อีกทั้งความผันผวนของตลาดตราสารหนี้คอนขางตํ่า ซึ่งนักลงทุนตองการสวนชดเชยความเสี่ยงในระดับที่

นอยมาก บงชี้วาอุปสงคของตราสารหนี้คอนขางแข็งแกรง ในขณะที่ Bond Yield ของสหรัฐฯ ปรับตัวลง สงผลใหราคาตราสารหนี้ปรับตัวขึ้นอยางตอเนื่อง ประกอบกับ Bond Yield ของ Emerging Market และ High Yield 
Bond ยังใหผลตอบแทนเปนบวกในชวง 1 เดือน, 3 เดือน, และ 6 เดือน ที่ผานมา อยางไรก็ดี Credit Spread ของ Investment Grade Bond และ High Yield Bond ในปจจุบันตํ่ากวาชวงภาวะเศรษฐกิจถดถอยกอนหนานี้
อยางมาก สะทอนถึงความเสี่ยงภาวะเศรษฐกิจถดถอยนอยกวา 10%

• ระดับหนี้สินของบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯ ยังคงมีเสถียรภาพ โดยอัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้ลดลง แตยังคงอยู ในระดับที่ดีกวาเมื่อเทียบกับคาเฉลี่ยระยะยาวในอดีต  อีกทั้งบริษัทที่มีอันดับความน�าเชื่อถือตํ่า 
(Non-IG firm) (ไมรวมบริษัทในกลุมพลังงาน) มีสัญญาณของการปรับอันดับความน�าเชื่อถือ (Credit Rating) ฟนตัวขึ้น สอดคลองกับบริษัทที่มีความน�าเชื่อถือสูง (IG firm) โดยในปนี้มีจํานวนบริษัทที่ถูกปรับอันดับความ
น�าเช่ือถือขึ้นมากกวาบริษัทท่ีถูกปรับอันดับความน�าเช่ือถือลง แมวาบริษัทท่ีมีอันดับความน�าเช่ือถือตํ่าจะเผชิญกับปรับลดความน�าเช่ือถือในจํานวนท่ีมากขึน้ แตคุณภาพเครดิตโดยรวมยังคงแข็งแกรง อยางไรก็ตามระดับหนี้สินตอ
สวนของผูถือหุนคอนขางมีเสถียรภาพ และการสํารองเงินสดท่ีเพียงพอสําหรับบริษัทท่ีมีความน�าเช่ือถือสูง บงช้ีสภาพแวดลอมของตราสารหนี้มีแนวโนมฟนตัวไดดี เม่ือเทียบกับชวงภาวะเศรษฐกจิถดถอยในชวงกอนหนานี้ 

Figure 5 : Current price levels still reflect low recession risks Figure 6 : U.S. corporate credit remains stable

Source: (L) JP Morgan, ICE indices, (R) BOFA, CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor: ความตองการภายในประเทศญี่ปุนมีแนวโนมฟนตัว ขณะที่อุปสงคของยุโรปคอนขางออนแอ
• Real GDP ของญ่ีปุนในไตรมาสท่ี 2/ 2024 เติบโต 2.9% โดยไดรบัแรงหนนุจากการบริโภคในประเทศและการลงทุนท่ีแข็งแกรง เนื่องจากการเตบิโตของคาจางเปนตัวขบัเคลื่อนใหการบรโิภคฟนตัวได โดยคาจางท่ีแทจริง (Real

Wage) เดือน มิ.ย. เพ่ิมขึ้น 1.1%YoY ซ่ึงเปนเปนบวกครั้งแรกนบัตั้งแต มี.ค. 2022 อีกท้ังการลงทุนของบริษัทใน 2Q24 เพ่ิมขึ้น 7.4%YoY ซ่ึงนับเปนการเตบิโตตดิตอกัน 13 ไตรมาส บงช้ีถึงความเช่ือม่ันของธรุกิจท่ีแข็งแกรง
และการเติบโตของผลประกอบการบรษัิทจดทะเบียนท่ีเรงตัวขึ้น ทางเราจึงประเมินวาแนวโนมเศรษฐกิจของญ่ีปุนยังคงเปนบวกชวงครึ่งหลังของป

• GDP ของยูโรโซน 2Q24 เพ่ิมขึ้น 0.2%QoQ โดยไดรบัแรงหนุนจากการสงออก และการใชจายของรัฐบาล ในขณะท่ีการลงทุนและการบริโภคภาคเอกชนลดลง 2.2%QoQ และ 0.1%QoQ ตามลาํดบั สะทอนอปุสงคคอนขาง
ออนแอ และผูบริโภคยังคงใหความสาํคัญกบัการออมมากกวาการจับจายใชสอย ซ่ึงสอดคลองกับรายงานของกลุมผูประกอบการพบวามีการใชกําลังการผลิตคอนขางตํา่ จากอปุสงคท่ีออนแอ จึงสงผลใหการฟนตัวของการลงทุน
ภาคเอกชนคอนขางจํากัดเชนกัน อยางไรก็ตามการจางงานยังคงมีเสถียรภาพ และอัตราเงินเฟอท่ีชะลอตัวลงชวยเพ่ิมรายไดท่ีแทจริง (Real Income) เปนปจจัยหนนุการฟนตัวของการบริโภคอยางคอยเปนคอยไป เนื่องจาก
ECB ผอนคลายนโยบายการเงิน ทางเราจึงประเมินวาเศรษฐกิจยูโรโซนจะฟนตัวอยางคอยเปนคอยไปในป 2025

Figure 7 : Japan's consumption and investment are showing strong momentum
Figure 8 : Weak investment and consumption demand are dampening the Eurozone's economic 

recovery momentum

Source: (L) Bloomberg, (R) Bloomberg,  CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor: อุปสงคภายในประเทศจีนยังคงซบเซา ขณะที่ความเสี่ยงในตลาดอสังหาริมทรัพยลดลง
• จากขอมูลทางเศรษฐกิจของจีนในเดือนส.ค. พบวาการลงทุนในภาคอสังหาริมทรัพยท่ีออนแอและการบริโภคภายในประเทศยังคงซบเซา สงใหประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจของจีนลดลง โดยการผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial

Production) เพ่ิมขึ้นเพียง 4.5%YoY ตํ่ากวาการคาด และสอดคลองกับดัชนีผูจัดการฝายจัดซ้ือภาคการผลิต (Manufacturing PMI) ท่ีหดตัว บงช้ีความออนแอของอปุสงคอยางตอเนื่อง
• ทางการจีนมีการลดอัตราสวนเงินสํารอง (RRR) ลง 0.5% พรอมปรบัลดอตัราดอกเบี้ยระยะสั้น 7-day reverse repo จาก 1.7% เหลือ 1.5% ปรบัลดอตัราเงินดาวนขัน้ตํ่าสาํหรบัอสังหาฯ มือสองมาท่ี 15% จาก 25% และ

ลดอัตราดอกเบี้ยสินเช่ือท่ีพักอาศัยลง 0.5% ซ่ึงคาดวามาตรการนีจ้ะชวยสนับสนนุการฟนตัวทางเศรษฐกิจและกระตุนตลาดหุนจีนใหปรับตัวขึ้นในระยะสั้น
• นโยบายของปกกิ่งมีเปาหมายในการลดนํา้หนกัทางเศรษฐกิจของภาคอสังหาริมทรัพย โดยใชนโยบายกระตุนภาคอสังหารมิทรัพยเฉพาะจุด โดยมุงเนนไปท่ีการบรรเทาความเสี่ยงและจัดการปญหาท่ีอยูอาศัยลนตลาด ซ่ึงหนี้สิน

ภาคอสังหาริมทรัพยลดลงเม่ือเทียบกบัจุดสูงสุดนบัตั้งแตป 2022 บงช้ีความเสี่ยงท่ีลดลง อยางไรก็ตามพบวาผูพัฒนาอสังหาริมทรพัยขอสินเช่ือจากธนาคารเดือนส.ค. เพ่ิมขึน้เม่ือเทียบกบัชวงเดียวกันของปท่ีผานมา โดย
สัดสวนหนี้สนิท่ีลดลง และอัตราการกูท่ีมีเสถียรภาพ ชวยลดความเสี่ยงดานหนี้สนิลง ดังนั้นธนาคารกลางของจีนอาจผอนคลายขอบังคบัเกี่ยวกบัพันธบัตรทองถิ่นสาํหรบัการซ้ือท่ีอยูอาศยัคางสตอก เพ่ือเรงแกปญหา
อสังหารมิทรัพยท่ีอยูอาศัยลนตลาด

Figure 9 : China's domestic demand continues to weaken Figure 10 : Real estate companies' debt reduction continues

Source: (L) Bloomberg, (R) Wind,  CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor: ตลาดเกิดใหมเตรียมเรงลดดอกเบี้ย เพื่อรับมือกับแรงกดดันจากการชะลอตัวทางเศรษฐกิจ

• ภาคธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ไดเปลี่ยนจากการใหความสําคัญกับปญหาเงินเฟอมาเปนประเด็นการเติบโตแทน จากอัตราดอกเบี้ยท่ีอยู ในระดับสูง ทําใหเศรษฐกิจชะลอตัว แตเมื่อเงินเฟอมีแนวโนมชะลอตัวเขาสูระดับเปาหมาย 
สงผลใหเฟดเขาสูวงจรดอกเบี้ยขาลง ซ่ึงเปดโอกาสใหธนาคารกลางของตลาดเกิดใหม (Emerging Markets) มีความยืดหยุนมากขึน้ในการดําเนินนโยบายการเงินแบบผอนคลาย

• ในป 2024 ตลาดเกิดใหมในเอเชีย (Emerging Asia) ท่ีไมรวมจีน พบวามีการสงออกไปยังสหรัฐฯ ท่ีเติบโตอยางแข็งแกรง โดยมีการเติบโตในระดับสองหลัก ( Double-Digit) ในชวงครึ่งหลังของป 2023 ซึ่งขับเคลื่อนโดยภาวะ
เศรษฐกิจที่แข็งแกรงของสหรัฐฯ และการเติบโตของกลุมเทคโนโลยี อยางไรก็ตาม การชะลอตัวทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ประกอบกับการฟนตัวอยางคอยเปนคอยไปในจีนและยุโรป และผลกระทบจากฐานที่สูง (High base 
effect) สงผลใหการรักษาโมเมนตัมการเติบโตดานการสงออกเปนสิ่งท่ีทาทาย โดยคาดวามีเพียงประเทศท่ีมีการสงออกในตลาดเฉพาะกลุม (Niche Markets) และยังมี room สําหรับการดําเนินนโยบายการเงินที่ผอนคลายมาก
ขึ้นเทานั้นท่ีจะสามารถรักษาการเติบโตอยางแข็งแกรงได

Figure 11 : Anticipating the onset of rate cuts by emerging market central banks
Figure 12 : A Slowdown in the U.S. economy would weaken its major export pillar, impacting 

overall economic performance

Source: (L) S&P Global, (R) CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor: การลดอัตราดอกเบี้ยอาจกระทบตอกําไรของธนาคาร แตอัตราดอกเบี้ยที่ตํ่าลงจะชวยหนุนการใชจายผูบริโภค

• ขอมูลการใชจายผานบตัรเครดิตในเดือนก.ค. แสดงใหเห็นถึงการใชจายของผูบริโภคท่ีลดลง โดยเฉพาะในหมวดสินคาฟุมเฟอย และการปรับลดอัตราดอกเบี้ยคาดวาจะทําใหสวนตางรายไดดอกเบี้ยสุทธิ (NIM) ของธนาคารลดลง 
โดยราคาหุนมักเคลื่อนไหวสอดคลองกับ Return on Asset (ROA) และ Return on Equity (ROE) จากขอมูลในอดีต การลดลงของ ROA และ ROE ในชวงการปรับลดอัตราดอกเบี้ย เชน ในป 2001 สะทอนถึงแนวโนมที่
คลายกัน โดยคาดการณวา ROA จะลดลงจาก +25% เปน -18% และ ROE กจ็ะลดลงเชนกัน 

• ในภาวะที่เศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอตัว การใชจายของผูบริโภคจะหนุนกลุมคาปลีกขนาดใหญ โดยราคาสินคาโภคภัณฑที่ ไมผันผวนและระดับ Valuation ที่น�าสนใจ ชวยหนุนกลุมคาปลีก ซึ่งผูบริโภคมีการใชจายอยางระมัดระวัง 
ขณะท่ียังคงตองจายในกลุมสินคาท่ีมีเอกลักษณเฉพาะ (Unique Products) โดยการปรับลดอัตราดอกเบี้ยจะชวยหนุนอปุสงค ในรถยนต การปรับปรุงบาน และอุปกรณอิเล็กทรอนิกส

Figure 13 : Financials’ ROA declined sharply in 2001, 
and a similar deterioration is expected this year

Figure 14 : U.S. light vehicle sales await a boost from rate cuts

Source: (L) Bloomberg, (R) FRED,  CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor: หุนกลุมเทคยังคงขับเคลื่อนดวย AI ขณะที่กลุมTelecom มี Dividend Yield ที่น�าสนใจ

• ความตองการศูนยขอมูล AI (AI Data Center) จากผู ใหบริการคลาวด สงผลใหแนวโนมกลุมเทคโนโลยียังคงแข็งแกรง สําหรับ AI และหน�วยความจํา โดยตลาดสมารทโฟนและชิปคอมพิวเตอรฟนตัวอยางคอยเปนคอยไป ขณะท่ี
รายไดจากชิปในกลุมอุตสาหกรรมและยานยนตมีแนวโนมลดลง 20-30%YoY โดยมีแนวโนมเติบโตตํ่ากวา 5%QoQ

• คาดวาฟเจอร AI ใน iPhone 16 ของ Apple จะชวยหนุนยอดขายในไตรมาสท่ี 4/2024 อยางไรก็ตาม ยอดขายสมารทโฟนและพีซีมีแนวโนมลดลงในไตรมาส 1/2024 จากผลกระทบของปจจัยฤดกูาล (Seasonal Effect)
• จากขอมูลในอดีต การปรบัลดอัตราดอกเบี้ยมีผลกระทบเชิงลบเพียงเล็กนอยตอแพลตฟอรมอนิเทอรเน็ต ขณะท่ีจะไดรับประโยชนจากขับเคลื่อนดวย AI
• แนวโนมการปรับลดอัตราดอกเบี้ยท่ีมากขึ้น สงผลใหหุนโทรคมนาคมมีอัตราการจายเงินปนผลที่น�าสนใจ ซึ่งเฟดปรับลดดอกเบี้ย 0.5% ในการประชุมเดือนก.ย. 2024 และจาก Fed Dot Plot สงสัญญาณลดดอกเบี้ยอีก 0.5% 

ภายในสิ้นป 2024 อาจทําใหผลตอบแทนพันธบัตรระยะสั้นลดลงเหลือประมาณ 4.3% สงผลตอ sentiment เชิงบวกตอราคาหุนของกลุมโทรคมนาคม (Telecom) เม่ือพิจารณาผานมิติของ Yield Gap ท่ีเพ่ิมขึ้น

Figure 15 : Tech revenue outlook remains most optimistic for AI
Figure 16 : Telecom stocks become more attractive with increased

rate cuts, offering high dividend yields

Source: Bloomberg, CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor: ราคานํ้ามันไดรับแรงกดดันจากอุปสงคที่ออนแอ ขณะที่กลุมขนสงทางบกฟนตัวชา

• ปริมาณการนําเขานํ้ามันดิบของจีนลดลง รวมถึงความกังวลดานอุปสงคนํ้ามันในยุโรปที่ออนแอ เปนปจจัยกดดันราคานํ้ามัน อยางไรก็ตาม เศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ยังคงแข็งแกรงและปริมาณสํารองนํ้ามันที่ลดลงหนุนการนําเขา
นํ้ามันเพิ่มขึ้น สวน OPEC+ เลื่อนแผนเพิ่มการผลิตนํ้ามันโดยสมัครใจเพิ่มเติมอีก 2.2 ลานบารเรลตอวัน ออกไปถึง พ.ย. 2024 สะทอนวาอาจมีอุปทานสวนเกินตั้งแตไตรมาสที่ 4/2024 ถึงครึ่งแรกของป 2025 ทามกลาง
อุปทานนํ้ามันของกลุมประเทศนอกกลุม OPEC ท่ีเพ่ิมขึ้น ท้ังนี้คาดวานํ้ามันดิบ Brent จะเคลื่อนไหวระหวาง 70-80 ดอลลารตอบารเรล โดยมีปจจัยหนุนจากความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตรและการลดการผลิตของ OPEC+ 
ขณะท่ีราคานํ้ามันอาจถกูกดดันจากอุปสงคท่ีออนแอ

• ในเดือนส.ค. ดัชนีผูจัดการฝายโลจิสติกส (Logistics Managers’ Index: LMI) ขยายตัวเปนเดือนท่ีเกาตดิตอกัน สะทอนผานระดบัสินคาคงคลังท่ีเพ่ิมขึ้น จากท่ีหดตัวตอเนื่องสามเดือน บงช้ีวาธรุกิจตางๆ กําลังเติมสินคาเขา
คลัง เพ่ือรองรับความตองการในไตรมาสท่ี 4/2024 และดัชนกีําลังการขนสง (Transportation capacity index) ปรับตัวเพ่ิมขึ้นดวยเชนกัน สะทอนความตองการท่ีฟนตัวจาการเติมสินคาคงคลัง

Figure 17 : Increased supply has shifted the global oil market to surplus Figure 18 : Land freight rates remain higher than volumes, but the gap is narrowing

Source: (L) Goldman Sachs, (R) LMI,  CTBC Bank, LH Bank Advisory



Key Factor: อุปสงคที่เริ่มออนแอเปนปจจัยกดดันการปรับลดประมาณการกําไรในระยะสั้น
• ดัชนีผูจัดการฝายจัดซ้ือ (PMI) ขอมูลบตัรเครดิต และสินเช่ือของสหรัฐฯ สะทอนการใชจายของผูบริโภคอยางระมัดระวัง สงผลใหมีการปรับลดประมาณการกําไร ท้ังนี้ความตองการท่ีอยูอาศัยท่ีออนแอในจีน การแปรรูปนํ้ามันดิบ

ที่ลดลงของ Sinopec ซึ่งเปนบริษัทนํ้ามันและกาซรายใหญของจีน สงผลใหกําไรของธุรกิจทรัพยากรธรรมชาติลดลงอยางมีนัยสําคัญในชวงครึ่งหลังของป 2024 รวมถึงภาคอุตสาหกรรม, กลุม Healthcare และกลุมสินคา
ฟุมเฟอย โดยการปรับลดประมาณการกําไรของกลุม Healthcare เกิดจากตนทุนการเขาซื้อกิจการ ซึ่งเปนตนทุนที่เกิดขึ้นครั้งเดียว (One-time Cost) และตนทุนการวิจัยและพัฒนา ขณะที่การเติบโตของรายไดจากโฆษณา
ดิจิทัลชวยหนุนการคาดการณกําไรของบริการสื่อสาร

• คาดวากําไรจะเติบโตในอัตราเลขสองหลัก (Double digit growth) ในป 2025 แตการปรับลดประมาณการลงในครึ่งหลังของปนี้เกิดจากอุปสงคที่มีแนวโนมลดลง โดยการเติบโตของกลุมเทคโนโลยีกําลังเปลี่ยนจากกลุมเซมิ
คอนดักเตอรและ AI ไปสู Hardware ในครึ่งหลังของป 2025 สวนกําไรในกลุม Healthcare ถูกขับเคลื่อนดวยยาลดนํ้าหนัก แตการแพทยทางเลือกและตนทุนการเขาซื้อกิจการ (Acquisition) ยังเปนปจจัยกดดันกลุม 
Healthcare ขณะท่ีการปรับลดอัตราดอกเบี้ยอาจเปนปจจัยกดดันกลุมธนาคารในชวงแรก แตจะสงผลดีตออุปสงคของกลุมสินคาฟุมเฟอย 

Figure 19 : Concerns about demand impacting commodity prices have led to the largest 
downward revisions in profitability for natural resources.

Figure 20 : Double-digit profit growth is forecasted for next year; however, 
there are concerns about short-term profit downgrades.

Source: I/B/E/S,  CTBC Bank, LH Bank Advisory



Source: Bloomberg, CTBC, LH Bank Advisory

Quality First-Lock in attractive yield : กลยุทธที่ 1. เตรียมสภาพคลองและจัดพอรตตราสารหนี้ระยะกลางถึงยาว รับดอกเบี้ยขาลง

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
หลังจากธนาคารกลางสหรัฐฯ ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง 0.5% ครั้งแรกในรอบ 4 ป และสงสัญญาณผาน 

Fed Dot Plot วาจะปรบัลดดอกเบี้ยอกี 0.5% ภายในสิ้นปนี้ และลดอีก 1% ในป 2025 สะทอนการตอบรับ
ตอสัญญาณที่บงชี้ถึงความออนแอในเศรษฐกิจ ทาง LH Bank Advisory จึงแนะนําเตรียมสภาพคลองใน
กองทุนรวมตลาดเงินและตราสารหนี้สั้น เพ่ือรับมือกับความผันผวนและรับโอกาสลงทุนเมื่อตลาดหุนเกิดการ
ปรับฐาน พรอมสะสมตราสารหนี้ระยะกลางถึงยาว ระดับ Investment Grade เพื่อลดความเสี่ยงดานเครดิต 
(Credit/Default Risk) และเพื่อล็อกผลตอบแทนและสรางกําไรจาก Capital Gain จากแนวโนมดอกเบี้ย
ขาลง

• Money market 
• Short-dated bond fund 

• LHSTPLUS-A
• KKP PLUS
• ABGFIX-A

• Long-dated bond fund 
• UGIS-N

• MUBOND

Figure 21 : High grade bond performed better at market sell-off and 
downward trend in interest rates

Figure 22 : Prefer longer duration bond to enhance capital gain in slowing economy



Source: GS, JPM, CTBC, LH Bank Advisory

Add defensive amid FED’s rate cut: กลยุทธที่ 2. ปรับพอรตดวยกลุม Defensive + Quality ทามกลางภาวะเศรษฐกิจท่ีแนวโนมชะลอตัว

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
จากสัญญาณความออนแอทางเศรษฐกิจและตลาดแรงงานของสหรัฐฯ ประกอบกับความผันผวนที่เพิ่มขึ้น

เมื่อเขาสูโคงสุดทายของการเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐฯ และปญหาทางภูมิรัฐศาสตรที่ยังเปนปจจัยเสี่ยง 
ทางเราแนะนําลดสัดสวนของหุนกลุมเทคโนโลยี และกระจายการลงทุนไปยังกลุม Defensive + Quality หรือ
หุนคุณภาพท่ีมีความผันผวนตํ่า
• หุนโลก : ท่ีเนนคัดเลือกหุนมูลคาดี มีโอกาสเติบโต มีความผันผวนตํ่า
• หุนกลุม Healthcare : เปนกลุมท่ีมีกําไรท่ีม่ันคงและทนทานกับสภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว

• กองทุน Global Defensive + Quality 
• KFGBRAND-A

• KT-WEQ-A

• กองทุน Healthcare
• LHHEALTH-A
• KFHEALTH-A

Figure 23 : Defensive sectors performed well at the beginning of the FED’s rate cut Figure 24 : EPS growth for defensive stocks beat cyclical sectors in 2Q24



Rate Cut Investment : กลยุทธที่ 3. เนนกลุมใหอัตราผลตอบแทนสูง และไดประโยชนจากการลดอัตราดอกเบี้ยของ Fed
Key highlights Product Strategy Fund Recommend

ทาง LH Bank Advisory แนะนําจัดสัดสวนการลงทุน 5-10% ในกลุมท่ีใหอัตราผลตอบแทนสูง (Yield
Play) เพ่ือมุงหวังผลตอบแทนจากการปรบัลดอตัราดอกเบี้ยของ Fed ซ่ึงหลักฐานจาก Figure 26 พบวาในชวง
ไตรมาสแรกของการเริ่มปรบัลดอัตราดอกเบี้ย ราคาของ REITs จะสามารถปรับตัวขึ้นได ประกอบกบัความ
ตองการใชพลังงานของ Data Center มีแนวโนมเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง จึงแนะนําลงทุนใน Global REITs
โดยเฉพาะในกลุมของ Data Center เนื่องจากมีอปุสงคเปนจํานวนมาก สงผลใหอัตราการเชา (Occupancy
Rate) สูง

• กองทุนท่ีไดประโยชนจากดอกเบีย้ขาลง
อยาง Global REITs, Infrastructure, และ Utility 

โดยเนนกลุม Data Center 

• MGPROP-AC
• PRINCIPAL GIFUH-A

• KFGPROP-A

Figure 25 : AI demand is growing, data-center power demand will grow by nearly 10% every 
year in the future

Figure 26 : REIT performance movement rate cut cycle

Source: (L) iShare SSGA, (R) Bloomberg, CTBC, LH Bank Advisory
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Build well-diversified portfolio : กลยุทธที่ 4. ปรับพอรตรับมือกับความผันผวนดวย Multi Asset Fund และ Asset Allocation
Key highlights Product Strategy Fund Recommend

หลังจากการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของ Fed ในขณะท่ีเศรษฐกิจสหรัฐฯ มีแนวโนมชะลอตัวลง ทั้งการบริโภคที่
ชะลอตัวลง และตลาดแรงงานที่มีแนวโนมออนแอ ในชวงครึ่งหลังของป ซึ่งเปนจุดเฝาระวังสําหรับเศรษฐกิจ
ถดถอยท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต สงผลใหตลาดทุนมีความผันผวนมากขึ้น จึงแนะนําใหลงทุนในกลุม Multi-Asset 
ท่ีมีความผันผวนดานราคาตํ่า และมี Sharp ratio สูง บงช้ีวากองทุนมีโอกาสสรางผลตอบแทนไดสูงเม่ือเทียบกบั
ความเสีย่ง และมี Downside คอนขางจํากัด ชวยใหพอรตของนักลงทุนสามารถผานพนชวงที่มีความผันผวนสูง 
และสรางผลตอบแทนท่ีดีใหพอรตของนักลงทุนได

• Global Allocation
• Multi Asset Fund

• K-GINCOME-A(A)
• LHMCMULTIUI-A

• K-GA-A(A)
• M-VI

Figure 27 : Multi-asset fund with Higher sharpe ratio and lower range of price change help weather through uncertainty and has better annualized return.

Source: Lipper, CTBC, LH Bank Advisory



Asset Class Selection View Fund Comment

Foreign Equity

U.S. KT-US-A
AFMOAT-HA

GDP สหรัฐ ขยายตัว 3%QoQ ในไตรมาส 2/2024 สอดคลองตัวเลขคาดการณของนักวิเคราะห หลังจากมีการขยายตัวเพียง 1.6% ในไตรมาส 1/2024 ไดรับแรงหนุนจากการใชจายของผูบริโภค 
รวมท้ังการลงทุนของภาคเอกชน สวนดัชนีราคาการใชจายเพ่ือการบริโภคสวนบุคคล (PCE) ปรับตัวขึ้น 2.5% ในไตรมาส 2/2024 สอดคลองตัวเลขคาดการณของนักวิเคราะห หลังจากดีดตัวขึ้น 3.4%
ในไตรมาส 1/2024 โดยนโยบายผอนคลายทางการเงินชวยหนุนใหตลาดหุนปรับตัวขึ้น แต Valuation ท่ีอยู ในระดับสูง อาจมีแรงขายทํากําไรในระยะสั้นได

Europe AGEG
KT-EUROSM

ตลาดหุนยุโรปปรับตัวขึ้น โดยหุนท่ีพ่ึงพาตลาดจีน อาทิ หุนกลุมสินคาหรูหราและกลุมเหมืองแรปรับตัวขึ้น ขานรับขาวจีนออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจเชิงรุก ขณะที่ดัชนี PMI ภาคการผลิตลดลงจาก 
45.8 ในเดือนส.ค. สู 44.8 ในเดือนก.ย. ซ่ึงแสดงใหเห็นวาภาคการผลิตหดตัว ทางเราจึงยังคงมุมมองท่ีเปนกลางตอตลาดหุนยุโรป

Japan SCBJAPAN(A)
TMBJPNAE

ดัชนี PMI ภาคการผลิตขั้นตนของญี่ปุน ลดลงเล็กนอยมาอยูท่ี 49.6 ในเดือนก.ย. จาก 49.8 ในเดือนส.ค. ขณะท่ีดัชนี PMI ภาคบริการขั้นตนเพ่ิมขึ้นมาอยูท่ี 53.9 ในเดือนก.ย. จาก 53.7 ในเดือนส.ค. 
สะทอนภาคบริการยังคงขยายตัวตอเน่ือง โดยเศรษฐกิจญี่ปุนฟนตัวอยางคอยเปนคอยไปจากแรงหนุนของการบริโภคภายในประเทศปรับตวัดีขึ้นตามทิศทางคาจางท่ีฟนตัว ทางเราจึงแนะนําทยอยสะสม

China MEGA10CHINA
UOBSGC

ทางการจีนมีการลดอัตราสวนเงินสํารอง (RRR) ลง 0.5% พรอมปรับลดอัตราดอกเบ้ียระยะสั้น 7-day reverse repo จาก 1.7% เหลือ 1.5% ปรับลดอัตราเงินดาวนขั้นตํ่าสําหรับอสังหาฯ มือสองมาที่ 
15% จาก 25% และลดอัตราดอกเบ้ียสินเชื่อท่ีพักอาศัยลง 0.5% ซ่ึงคาดวามาตรการน้ีจะชวยสนับสนุนการฟนตัวทางเศรษฐกิจและกระตุนตลาดหุนจีนใหปรับตัวขึ้นในระยะสั้น

India PRINCIPAL 
INDIAEQ

ตลาดหุนอินเดียปรับตัวขึ้นอยางตอเนื่องในสัปดาหที่ผานมา แมวาจากผลสํารวจพบวากิจกรรมทางธุรกิจของอินเดียชะลอตัวลงแตะระดับตํ่าสุดในรอบ 9 เดือน จากอุปสงคที่ชะลอตัวลง และตนทุนที่
สูงขึ้น แตยังคงอยู ในโซนของการขยายตัว จึงแนะนําใหสะสมเม่ือพักฐาน

Vietnam PRINCIPAL VNEQ-A
K-VIETNAM

ตลาดหุนเวียดนามปรับตัวขึ้นอยางตอเนื่อง เนื่องจากรัฐบาลเวียดนามเปดเผยขอมูลวาบริษัทเวียดนามและสหรัฐฯ ไดลงนาม MOU ในความรวมมือดานพลังงาน, IA และ Data Center สงผลให
เศรษฐกิจเวียดนามมีแนวโนมปรับตัวดีขึ้น จึงแนะนําใหทยอยสะสมเพ่ือรับการเติบโตในระยะยาว

Thai Equity Thailand LHMSFL-A
ABSM

ตลาดหุนไทยแกวงตัว sideway เนื่องจากยอดสงออกเดือน ส.ค. เพิ่มขึ้น 7% ซึ่งนอยกวาเดือนกอนหนา ประกอบกับดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรมเดือน ส.ค. ชะลอตัวลง 1.91%YoY ซึ่งตํ่ากวาคาด 
อยางไรก็ตามหลังจากดําเนินนโยบายดิจิตอลวอลเล็ตแลว ขั้นถัดไปทางรัฐบาลมีแนวโนมดําเนินนโยบายขึ้นคาแรงขั้นตํ่า หนุนการบริโภค ดังน้ันจึงแนะนําใหทยอยสะสมเม่ือพักฐาน

Fixed Income

Domestic
Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

10Y Bond Yield ของไทยอยู ในระดับ 2.48% เน่ืองจากเศรษฐกจิไทยมีแนวโนมฟนตัวอยางคอยเปนคอยไป ซ่ึงหลังจากบาทแข็งคามากขึ้น สงผลใหชะลอการสงออกลง ซ่ึงเปนโอกาสให กนง. มีแนวโนม
ในการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย เปนเหตุให Bond Yield ปรับตัวลง ดังน้ันจึงแนะนําใหสะสมตราสารหน้ีไทยสําหรับนักลงทุนท่ีไมตองการรับความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยน

Foreign
Bond

ABGFIX-A
UGIS-N

10Y Bond Yield ของสหรัฐฯ ปรับตัวลงมาแตะระดับ 3.79% ซ่ึงปรับตัวขึ้นหลังจากท่ี Fed ปรับลดดอกเบ้ีย เนื่องจากตลาดคาดวาเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงแข็งแกรง โดย GDP 2Q24 ขยายตัวไดดีกวา
ไตรมาสกอนหนา สงผลให Fed อาจลดดอกเบี้ยในอัตราที่ชากวาคาด อยางไรก็ตามทางเรายังไมตัดความเปนไปไดของเศรษฐกิจถดถอยในสหรัฐฯ ซึ่ง Fed อาจลดดอกเบี้ยอยางรวดเร็วได ดังนั้นจึง
แนะนําทยอยสะสมตราสารหน้ีระยะยาว

Alternative
Asset

Property/REIT PRINCIPAL GIF
MGPROP-AC

กองทุนอสังหาริมทรัพยทั่วโลกไดประโยชนจากแนวโนมการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของเฟด และอัตราตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ที่ปรับลงตอ สงผลเชิงบวกตอหุนกลุม REITs ที่ตนทุนดอกเบี้ย
ลดลงและทําใหอัตราการจายปนผลดีขึ้น จึงแนะนําทยอยสะสม Global REITs ท่ีเนน Data center

Gold SCBGOLDH
ราคาทองคําไดรับแรงหนุนจากการออนคาของสกุลเงินดอลลาร นอกจากนี้ ราคาทองคํายังไดปจจัยบวกจากความหวังที่วาธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงอีก 0.50% ในการ
ประชุมเดือนพ.ย. แนะนํา buy on dip

Oil KT-ENERGY
ราคานํ้ามันปรับตัวลงในสัปดาหที่ผานมา โดยไดรับแรงกดดันจากสํานักขาว Reuters ระบุวาซาอุดิอาราเบียจะเพิ่มกําลังการผลิตนํ้ามันในเดือน ธ.ค. สอดคลองกับสมาชิกรายอื่นๆ ในกลุม OPEC+ 
ประกอบกับคาดวาอุปสงคน้ํามันท่ัวโลกมีแนวโนมชะลอตัวลง ดังน้ันทางเราจึงมีมุมมองเปนกลางตอสินทรัพยท่ีเกี่ยวของกับน้ํามัน

Thematic LHHEALTH-A
หุนในกลุม Healthcare ปรับตัวลง จากชวงกอนการเลือกตั้งสหรัฐฯ เนื่องจากนโยบายการคลังที่เพิ่มสวัสดิการภาครัฐเกี่ยวกับการรักษาพยาบาล ซึ่งจะกดดันราคาเวชภัณฑและราคายารักษาโรคลง 
อยางไรก็ตามคาดวาในป 2025 ผลประกอบการในกลุม Healthcare จะยังคงเตบิโตไดอยางมีเสถียรภาพ จึงแนะนําใหทยอยลงทุนในกลุม Healthcare เม่ือพักฐาน



Date Countries Major Events Consensus Previous

30-Sep-24

China Caixin Manufacturing PMI (Sep) 49.1
UK GDP (QoQ) (Q2) 0.6% 0.7%

Thailand Exports (YoY) (Aug) 15.3%
Germany German CPI (MoM) (Sep) -0.1%

1-Oct-24

US Fed Chair Powell Speaks
Europe CPI (YoY) (Sep)  2.2%

US S&P Global US Manufacturing PMI (Sep) 47.0 47.9
US ISM Manufacturing PMI (Sep) 47.2
US JOLTs Job Openings (Aug) 7.673M 

2-Oct-24 US ADP Nonfarm Employment Change (Sep) 99K

3-Oct-24

Europe HCOB Eurozone Composite PMI (Sep) 48.9 51
US Initial Jobless Claims
US S&P Global Services PMI (Sep) 55.4 55.7
US ISM Non-Manufacturing PMI (Sep) 51.5

4-Oct-24

India HSBC India Services PMI (Sep) 58.9 60.9
US Average Hourly Earnings (MoM) (Sep) 0.40%
US Nonfarm Payrolls (Sep) 142K
US Unemployment Rate (Sep) 4.2%
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Source: Bloomberg,  LH Bank Advisory  as of as of 26 Sep 2024
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