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Asset Class Recommendation

Asset Class Outlook Key Factor

US Neutral
เศรษฐกิจสหรัฐฯ เริ่มมีสัญญาณการชะลอตัวแบบ Soft-landing การลดดอกเบี้ยของ Fed มีแนวโน้มยังคง
ด าเนินต่อไป ขณะที่หุ้นกลุ่มเทคโนโลยีและกลุ่มการเงินเป็นปัจจัยหลักที่สร้างการเติบโตให้ตลาด ส่งผลให้
ตลาดมี Valuation อยู่ในระดับสูง จึงแนะน าทยอยสะสมทีละน้อย และเข้าไม้ใหญ่เมื่อตลาดปรับฐาน

เศรษฐกิจโลกเริ่มมีสัญญาณชะลอตัวบ้าง ประกอบกับความไม่แน่นอน ทั้งจากปัจจัยด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่
มีความร้อนแรงขึ้นและการเลือกตั้ง ขณะที่ Fed เริ่มปรับลดดอกเบี้ย ท าให้เรามองว่ายังมีโอกาสในการ
ลงทุนในหุ้นคณุภาพสูง ที่มีระดับ Valuation เหมาะสม และเน้นลงทุนในกลุ่ม Defensive

Neutral

Europe Neutral
เศรษฐกิจยุโรปยังเติบโตหลังจากสามารถหลีกเลี่ยงภาวะถดถอยได้ แม้จะมีภาพการชะลอตัวในฝั่งภาคการ
ผลิต แต่ภาคบริการยังขยายตัวได้ต่อเนื่อง ขณะที่ Valuation ยังอยู่ในระดับต่ า มีแรงหนุนจากการลด
ดอกเบี้ยของ ECB แต่ยังเผชิญกับความผันผวนทางด้านการเมืองและภูมิรัฐศาสตร์

Japan Neutral
BOJ ส่งสัญญาณการคงดอกเบี้ยและจะขึ้นดอกเบี้ยต่อตามความเหมาะสมกับภาวะเศรษฐกิจ แม้จะทยอย
ปรับขึ้นดอกเบี้ยแต่ตลาดมีความผันผวนได้มากขึ้นตามความผันผวนของค่าเงินเยน ทั้งนี้ตลาดหุ้นญี่ปุ่นยังได้
ปัจจัยหนุนจากการปฏิรูปโครงสร้างและธรรมาภิบาลของตลาดหุ้นเพื่อเพิ่มผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น

EM Overweight
ตลาดหุ้น EM มีแนวโน้มปรับตัวดีขึ้นจากการคาดการณ์การฟื้นตัวของเศรษฐกิจ การได้รับประโยชน์จาก
อุตสาหกรรมชิปที่ขยายตัวและการย้ายฐานการผลิตของประเทศต่างๆ โดย Valuation ยังอยู่ในระดับที่
น่าสนใจ โดยหลายประเทศยังมีปัจจัยพื้นฐานที่แข็งแกร่ง อาทิ อินเดีย อินโดนีเซีย และเวียดนาม

China Neutral
เศรษฐกิจจีนยังคงอ่อนแอ แต่เริ่มเห็นภาพการฟื้นตัวที่มากยิ่งขึ้น หลังจากที่ภาครัฐมีการออกมาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจชุดใหญ่ออกมาอย่างต่อเนื่อง อย่างไรก็ตามความเสี่ยงทางด้าน Trade war จากสหรัฐฯ 
และภาคอสังหาฯ ที่ยังคงอยู่ แนะน าลงทุนโดยถือตามสัดส่วนของพอร์ต

Thai Neutral
เศรษฐกิจไทยยังมีความท้าทายในการเติบโตในระยะกลางจากปัญหาหนี้ครัวเรือนสูง ส่งผลให้ทางธนาคาร
แห่งประเทศไทยประกาศปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง 0.25% ขณะที่ตลาดหุ้นไทยเริ่มฟื้นตัวจากเม็ดเงินจาก
กองทุนรวมวายุภักษ์และนักลงทุนที่เริ่มมีความเชื่อมั่นกลับมาจากเสถียรภาพของการเมืองไทย

สร้างความสมดุลให้กับพอร์ตการลงทุน เน้นการจัดสรรเงินลงทุนแบบตั้งรับให้เหมาะสมกับมูลค่าสินทรัพย์
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Investment 
Grade Overweight อัตราผลตอบแทนของตราสารหนี้ปรับตัวอยู่สูงอยู่ในระดับน่าสนใจ และตราสารหนี้คุณภาพสูงได้รับ

ผลกระทบจากการชะลอตัวทางเศรษฐกิจจ ากัด

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ อยู่ในระดับที่น่าสนใจ เป็นโอกาสทยอยลงทุนในพันธบัตรสหรัฐฯ 
ระยะยาวและตราสารหนี้เอกชนคุณภาพดีเพื่อสะสมผลตอบแทนจากดอกเบี้ยที่สูงขึ้นOverweight

High Yield Underweight
จากความเสี่ยงด้านเครดิตและโอกาสการผิดนัดช าระหนี้ที่เพิ่มขึ้น ขณะที่ผลตอบแทนชดเชยความเสี่ยงจาก
การลงทุนในตราสารหนี้ที่มีความเสี่ยงด้านเครดิตสูงอยู่ในระดับที่ไม่น่าสนใจ ในช่วงที่เศรษฐกิจมีความไม่
แน่นอน

Short-Term Underweight
ตราสารหนี้ระยะส้ันมีความน่าสนใจลดลง เนื่องจากธนาคารกลางทั่วโลกเร่ิมมีแนวโน้มที่จะปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายในระยะถัดไป รวมถึงเศรษฐกิจโลกที่ยังคงแข็งแกร่งกว่าคาด หนุนความน่าสนใจของ
สินทรัพย์เสี่ยงทั่วโลก

REITs Overweight
REITs โลกและสหรัฐฯ มีความน่าสนใจมากขึ้นหลังราคาปรับลงสะท้อนแรงกดดันจากการปรับขึ้นดอกเบี้ย
ส่วนใหญ่ไปแล้ว ในขณะที่ด้านพื้นฐานยังคงมีความแข็งแกร่ง มีความสามารถในการสร้างกระแสเงินสด
อย่างสม่ าเสมอและทนทานต่อเงินเฟ้อ และมีแนวโน้มได้รับประโยชน์จากภาวะดอกเบี้ยขาลง

Oil Neutral
ราคาน้ ามันมีแนวโน้มผันผวน เหมาะต่อการเก็งก าไรเป็นรอบสั้นๆ โดยราคาน้ ามันมีปัจจัยหนุนจากการปรับ
ลดก าลังการผลิตของกลุ่ม OPEC การเข้าซื้อน้ ามันเข้าคลังส ารองของสหรัฐฯ การกระตุ้นเศรษฐกิจของจีน 
สงครามในตะวันออกกลาง ขณะที่อาจถูกกดดันจากความไม่แน่นอนของภาวะเศรษฐกิจ

Gold Overweight เราแนะน าทยอยสะสมทองค าในฐานะสินทรัพย์กระจายความเสี่ยงให้กับพอร์ตการลงทุน จากความเสี่ยง
ด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่ยังคงตึงเครียดและมีความไม่แน่นอนสูง 

IG

HY

ST

Alternatives สินทรัพย์ทางเลือกยังสามารถช่วยบริหารความเสี่ยงได้ดีในยามที่ตลาดผันผวน แม้จะมีความไม่แน่นอน
ในประเด็นนโยบายการเงินของธนาคารกลางหลักNeutral

สร้างความสมดุลให้กับพอร์ตการลงทุน เน้นการจัดสรรเงินลงทุนแบบตั้งรับให้เหมาะสมกับมูลค่าสินทรัพย์
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ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับตัว
เ พิ่ ม ขึ้ น ห นุ น จ า ก ก า ร
ประกาศผลการด าเนินงาน
หุ้นไตรมาส 3/3024 น าโดย
ก ลุ่ ม ก า ร เ งิ น  ที่ ผ ล ก า ร
ด า เนินงานโดยภาพรวม
ออกมาดีกว่าที่ตลาดคาด 
ขณะที่หุ้นยุโรปและหุ้นญี่ปุ่น
ทรงตัว

Asset Class Performance

ตลาดหุ้นพัฒนาแล้ว

ตราสารหนี้ โลกปรับตัว
ลดลงหลังตัวเลขเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ โดยรวมออกมา
ดีกว่ าที่ตลาดคาด ท าให้
ตลาดลดความคาดหวังว่า 
Fed จะต้ อ ง รี บลดอั ตร า
ดอกเบี้ยลงเพื่อป้องกันไม่ให้
เ ศ ร ษ ฐ กิ จ เ ข้ า สู่ ส ภ า ว ะ 
Recession

REITs โ ล ก  แ ล ะ  REITs
เอเชียปรับตัวลดลงกดดัน
จาก Bond Yields ที่ปรับตัว
เพิ่มขึ้น อย่างไรก็ตามหุ้น
กลุ่ม REITs ยังมีแนวโน้มที่
จะได้ประโยชน์จากดอกเบี้ย
ขาลง การย้ายฐานการผลิต
ออกจากจีน และการลงทุน
ใ น อุ ต ส า ห ก ร ร ม Data 
Center 

ตลาดเกิดใหม่ปรับตัวขึ้น
เล็กน้อย โดยตลาดหุ้นจีน
จากการประกาศมาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจครั้งใหญ่
ของจีน ขณะที่หุ้นอินเดีย
ปรับตัวลดลงถูกกดดันจาก
แ ร ง ข า ย จ า ก นั ก ล ง ทุ น
ต่างชาติ ที่ไหลออกไปเข้าหุ้น
จีน

สินค้ า โภคภัณฑ์ทรงตัว
ขณะที่ราคาทองค าปรับตัว
ขึ้นจากความเสี่ยงด้านภูมิ
รัฐศาสตร์ที่เพิ่มขึ้นก่อนการ
เ ลื อ ก ตั้ ง ป ร ะ ธ า น า ธิ บ ดี
สหรัฐฯ ในต้นเดือน พ.ย. ซึ่ง
คะแนนนิยมของอดีต ปธน.
ทรัปม์ เพิ่ มขึ้ น ในช่ ว ง โค้ ง
สุดท้ายก่อนการเลือกตั้ง

ภาพรวมตลาด ตราสารหนี้ REITs

ตลาดหุ้นเกิดใหม่ สินค้าโภคภัณฑ์

ตลาดในภาพรวมทรงตัว
โดยตลาดยังคงจับตาการ
เลือกตั้ งสหรัฐฯ ในเดือน 
พ .ย . ทั้ ง นี้ หุ้ น จี นปรั บตั ว
เพิ่ มขึ้ น โด่น เด่นจากการ
กระตุ้นเศรษฐกิจโดยภาครัฐ
และธนาคารกลางจีน ด้าน
ตราสารหนี้ แ ละหุ้ นกลุ่ ม 
REITs ถูกกดดันจาก Bond 
Yields ที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น

Global Asset Class Total Return (%)

Source: Bloomberg as of 24 October 2024.

หุ้นโลกทรงตัวก่อนการเลือกตั้งปธน.สหรัฐฯ ด้านหุ้นจีนปรับตัวขึ้นตอบรับเชิงบวกจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ

0.00 

0.10 

0.80 

1.20 

1.50 

3.00 

6.40 

7.30 

8.50 

8.50 

9.20 

11.70 

13.70 

13.80 

14.30 

14.30 

18.10 

18.20 

18.60 

22.90 

32.00 

0.2 

(3.2)

(2.3)

(1.1)

(0.1)

3.9 

(1.4)

0.6 

(3.4)

(0.7)

(2.6)

(0.1)

(5.8)

(0.1)

0.9 

(0.4)

0.1 

17.9 

0.0 

1.2 

2.4 

น้ ามัน (USD)

ตราสารหนี้โลก Investment Grade (USD)

REITs สิงคโปร์ (SGD)

ค่าเงินกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (USD)

สินค้าโภคภัณฑ์ (USD)

ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (USD)

ตราสารหนี้กลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (USD)

หุ้นไทย (THB)

REITs ไทย (THB)

ตราสารหนี้โลก High Yield (USD)

REITs โลก (USD)

หุ้นยุโรป (EUR)

หุ้นอินเดีย (INR)

หุ้นญี่ปุ่น (JPY)

หุ้นกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (USD)

หุ้นเวียดนาม (VND)

หุ้นโลก (USD)

หุ้นจีน (CNY)

หุ้นกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว (USD)

หุ้นสหรัฐฯ (USD)

ทองค า (USD)

1-Month YTD



EXCLUSIVELY FOR INDEGO CLIENTS. PLEASE DO NOT DISTRIBUTE.

Robowealth Investment Advisory Securities Company Limited

Central Bank October policy decision Current policy rate

Europe (ECB) ลดดอกเบี้ยนโยบายลง 0.25% 3.40%

India (RBI) ไม่เปลี่ยนแปลง 6.50%

South Korea (BOK) ลดดอกเบี้ยนโยบายลง 0.25% 3.25%

Thailand (BOT) ลดดอกเบี้ยนโยบายลง 0.25% 2.25%

Bank of Indonesia (BI) ไม่เปลี่ยนแปลง 6%

Source: Bloomberg and BofA

ธนาคารกลางต่างๆ ทั่วโลกปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ การประชุมธนาคารกลางในเดือน ต.ค. โดยภาพรวมปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง

ธนาคารกลางทั่วโลกเริ่มทยอยลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงอย่างพร้อมเพรียงกัน
Key Driver: Central Bank Policy

การเติบโตของเศรษฐกิจในแต่ละประเทศมีทิศทางที่แตกต่างกัน
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เงินเฟ้อในประเทศต่างๆ ลดลงไปในทิศทางเดียวกัน
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Source: Bloomberg and Apollo
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เศรษฐกิจสหรัฐฯ ขับเคลื่อนจากการบริโภคภายในประเทศเป็นหลัก ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยภาพรวมออกมาโดดเด่นกว่าที่ตลาดคาดมากขึ้น

โอกาสการเกิดสภาวะเศรษฐกิจถดถอยในสหรัฐฯ ในอีก 1 ปีข้างหน้าลดลงการค้าปลีกและค้าส่งซ่ึงสะท้อนการใช้จากของครัวเรือนแข็งแกร่งกว่าที่ตลาดคาด
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Factor Surprise
Bloomberg  US Economic Surprise Index -0.03

ตลาดอสังหาฯ -0.08
ภาคอุตสาหกรรม -0.33

ตลาดแรงงาน -0.33
ภาคครัวเรือน -0.11

การค้าปลีกและค้าส่ง 0.88
ผลการส ารวจปัจจัยทางเศรษฐกิจ -0.06

2023 US GDP Composition Bloomberg US Economic Surprise Index

Economic Surprise Breakdown Probability of US Recession

ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยรวมออกมาดีกว่าที่ตลาดคาด ท าให้ตลาดกังวลเกี่ยวกับสภาวะ Recession ลดลง

Unit: Points

Unit: Percent

Highlight 1: US Economy & Market Update



EXCLUSIVELY FOR INDEGO CLIENTS. PLEASE DO NOT DISTRIBUTE.

Robowealth Investment Advisory Securities Company Limited

Highlight 2: Large U.S. Commercial Bank Earnings Q3/2024 Update
รายได้และก าไรสุทธิของกลุ่มธนาคารพาณิชย์โดยรวมออกมาดีกว่าที่ตลาดคาด

Source: Bloomberg
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Top 4 U.S. Bank Revenue 
รายได้รวมของธนาคารสหรัฐฯ เติบโต 2.49% (YoY)

สรุปภาพรวมของผลการด าเนินงานไตรมาส 3/2024 ของธนาคารพาณิชย์สหรัฐฯ ขนาดใหญ่ ซึ่งโดยรวมออกมาดีกว่าที่ตลาดคาดแม้ว่ารายได้จะเติบโตเล็กน้อย ขณะที่ก าไรสุทธิหดตัวลงจากการตั้งส ารองที่
เพิ่มขึ้น
• รายได้รวมของกลุ่มธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่โดยภาพรวมเติบโตเล็กน้อยสะท้อนถึงความแข็งแกร่งละยืดหยุ่นของธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ของสหรัฐฯ ท่ามกลางแรงกดดันจากรายได้จากดอกเบี้ยสุทธิที่หดตัวลง

ในหลายธนาคารจากต้นทุนทางการเงินที่เพิ่มขึ้นและประโยชน์จากดอกเบี้ยขาขึ้นที่ก าลังจะหมดไป 
• โดยรายได้จากค่าธรรมเนียมธุรกิจที่เกี่ยวของกับตลาดทุนเติบโตโดดเด่นท าให้รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ยนั้นสามารถทดแทนรายได้จากดอกเบี้ยที่หายไปได้ 
• อย่างไรก็ตามธนาคารพาณิชย์ต่างๆ มีการตั้งส ารองรวมถึงการตัดหนี้เสียในกลุ่มสินเชื่อบัตรเครดิต (Credit card loan) มากขึ้น ท าให้ก าไรสุทธิโดยภาพรวมหดตัวลง

รายได้รวมของธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่เติบโตเล็กน้อยเม่ือเทียบกับปีก่อน
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Top 4 U.S. Bank Net Income 

ก าไรสุทธิรวมของธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่หดตัวลงเมื่อเทียบกับปีก่อน

ก าไรสุทธิรวมของธนาคารสหรัฐฯ หดตัว 7.00 % (YoY)

สรุปมุมมองของเราต่อเศรษฐกิจที่สะท้อนมาจากผลการด าเนินงานของกลุ่มธนาคารพาณิชย์สหรัฐฯ โดยเรามองว่า
• ธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ยังมีมุมมองเชิงลบต่อภาพรวมเศรษฐกิจ และยังคงมีความระมัดระวังต่อการปล่อยสินเชื่อ
• การตัดส ารองหนี้เสียและการตัดหนี้เสียในกลุ่มบัตรเครดิตสะท้อนถึงความอ่อนแอด้านการเงินของครัวเรือนในบางกลุ่ม โดยอ้างอิงข้อมูลจาก Bloomberg พบว่าอัตราการผิดนัดช าระในกลุ่มบัตรเครดิต (Credit card 

loan) เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ราว  11% นอกจากนี้กลุ่มสินเชื่อรถยนต์ (Auto loan) ก็เริ่มมีแนวโน้มที่จะเพิ่มขึ้น ขณะที่กลุ่มสินเชื่อบ้าน (Mortgage loan) และกลุ่มอ่ืนๆ อัตราการผิดนัดช าระหนี้ยังอยู่ในระดับต่ า ซึ่ง
เป็นไปในทิศทางเดียวกับบางสถาบันการเงินที่ตั้งส ารองหนี้สูญในกลุ่มอสังหาฯ เชิงพาณิชย์ (Commercial Real Estate) ที่ลดลง

Unit: Billion USD Unit: Billion USD
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คะแนนนิยมของ Harris

ความกังวลด้านความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์เพิ่มขึ้น ท่ามกลางผลการเลือกตั้งที่คาดเดาได้ยาก

Source: Bloomberg and Blackrock

Highlight 3: Global Geopolitical Risk and U.S. Election Update

บทวิเคราะห์และข่าวมีการพูดถึงความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์มากขึ้น คะแนนนิยมของ Trump ตีต้ืนขึ้นมาในโค้งสุดท้ายก่อนการเลือกตั้ง

ความคาดหวังด้านเงินเฟ้อเริ่มปรับตัวเพิ่มขึ้น อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ปรับตัวเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับเดือนก่อน
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คะแนนนิยมของ Trump
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Highlight 3: Investment Opportunities Amid Geopolitical Uncertainty
ปัญหาด้านหนี้สินสหรัฐฯ รวมถึงการเปลี่ยนแปลงคู่ค้าและห่วงโซ่อุปทานมีแนวโน้มที่จะด าเนินต่อไป

Source: LGT, Committee for a Responsible Federal Budget and Goldman Sachs

มูลค่าการลงทุนโดยตรง (FDI) ไหลกลับมาที่สหรัฐฯ มากขึ้น การเปลี่ยนแปลงโครงสร้างห่วงโซ่อุปทานมีแนวโน้มด าเนินต่อไป

มูลค่าหนี้สาธารณะของสหรัฐมีแนวโน้มที่จะเพิ่มขึ้นไม่ว่าใครจะได้เป็น ปธน. หนี้ต่อ GDP มีแนวโน้มที่เพ่ิมขึ้นรวดเร็วและมากกว่าหากทรัมป์ชนะการเลือกตั้ง

Unit: Trillion USD Unit: Percent of GDP

FDI inward stock to the US and World ex-US % Change in Share of US Total Imports (2017-YTD 2024)

Debt Under Current Law, Trump VS Harris Agendas (% of GDP)US Treasuries Outstanding
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ทองมีความส าคัญในการกระจายความเสี่ยงของพอร์ตการลงทนุท่ามกลางความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์

Source: Bloomberg

ความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์และเงินเฟ้อที่เพิ่มขึ้น
- ช่วยลดความผันผวน ของพอร์ตการลงทุนจากความเสี่ยงด้านภูมิ
รัฐศาสตร์ที่มีความไม่แน่นอนสูง รวมถึงป้องกันความเงินเฟ้อที่อาจกลับมา
เร่งตัวขึ้นจากนโยบายการกีดก้ันทางการค้า

อัตราดอกเบี้ยในตลาดปรับตัวลดลง
- สร้างผลตอบแทน ให้แก่พอร์ตการลงทุนในช่วงดอกเบี้ยขาลง

Highlight 3: Investment Opportunities Amid Geopolitical Uncertainty
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Highlight 3: Investment Opportunities Amid Geopolitical Uncertainty
Infrastructure เป็นสินทรัพย์ที่ป้องกันความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อได้และได้แรงหนุนจากการย้ายฐานผลิต

Source: Bloomberg and Global X

Low growth / High inflation

23.2%

8.1%
2.2%

7.6%

Infrastructure Real Estate Global
Equities

Global fixed
Income

20
-y

ea
r 

Re
tu

rn
s (

p.
a.)

17.0% 15.6% 14.9%

0.0%
Infrastructure Real Estate Global

Equities
Global fixed

Income

20
-y

ea
r 

Re
tu

rn
s (

p.
a.)

High growth / High inflation Average Growth Rates of US Power Usage and Real GDP

คาดการณ์การเติบโตของการใช้ไฟฟ้าในสหรัฐฯเทียบกับเศรษฐกิจ
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Infrastructure สามารถป้องกันความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อได้

นักวิเคราะห์ปรับเพ่ิมคาดการณ์ก าไรต่อหุ้นของกลุ่ม Utilities ในสหรัฐฯ มากขึ้น ค่า PE ของหุ้นกลุ่ม Utilities สหรัฐฯ ต่อหุ้นสหรัฐฯ อยู่ต่ ากว่าค่าเฉลี่ย 5 ปี 
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Source: Bloomberg and BofA

ผู้จัดการกองทุนปรับลดการ OW อินเดียและ UW จีน

คาดการณ์การเติบโตของก าไรต่อหุ้นระหว่างดัชนีหุ้นจีนและหุ้นอินเดีย ตลาดหุ้นจีนมี Valuation ถูกเม่ือเปรียบเทียบกับหุ้นอินเดีย 
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ตลาดหุ้นอินเดียปรับตัวลดลงสวนทางกับตลาดหุ้นจีนที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น

Highlight 4: China Shines When India Pauses
เม็ดเงินลงทุนในหุ้นอินเดียบางส่วนถูกหมุนไปยังหุ้นจีนท่ามกลางการกระตุ้นเศรษฐกิจและตลาดทุนของทางการจีน

Unit: Point

China Blended Forward PE Ratio Compared to India
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Source: Bloomberg and Apollo

ตัวเลข GDP  จีนไตรมาส 3 ออกมาน้อยกว่าเป้าหมายที่ 5% แต่มากกว่าที่ตลาดคาด

Unit: Point

เศรษฐกิจจีนยังไม่เห็นสัญญาณการฟื้นตัวที่ชัดเจน แต่ตัวเลขเศรษฐกิจเริ่มออกมาดีกว่าคาดมากขึ้น
Asset Class Outlook: China Update

Caixin China Manufacturing & Service PMI

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อภาคการผลิตและภาคบริการปรับตัวลง
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Citi China Economic Surprise Index

ตัวเลขเศรษฐกิจจีนในช่วงผ่านมาออกมาดีกว่าที่ตลาดคาดมากขึ้น
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เศรษฐกิจและก าไรบริษัทตลาดเวยีดนามยังเติบโตโดดเด่นและมีแนวโน้มได้ประโยชน์จากการฟื้นตัวของจีน

Source: Bloomberg

ตัวเลข GDP  เวียดนามไตรมาส 3 ออกมาดีกว่าท่ีตลาดคาด เวียดนามมีแนวโน้มที่จะได้ประโยชน์จากการกระตุ้นเศรษฐกิจของจีน

เวียดนามมีสัดส่วนการส่งออกไปจีนต่อ GDP สูง 

ตลาดหุ้นเวียดนามมีคาดการณ์การเติบโตของก าไรสูงเมื่อเทียบกับตลาดอื่นในภูมิภาค
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ตลาดหุ้นเวียดนามยังซ้ือขายอยู่ในระดับต่ ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี 
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แรงซื้อจากกองทุนเปลี่ยนเป็นแรงขายและความไม่แน่นอนทางการเมืองเริ่มกลับมากดดันหุ้นไทย

Source: Bloomberg and Asia plus

ความไม่แน่นอนทางการเมืองอาจกลับมากดดันตลาดหุ้นไทย ตลาดหุ้นไทยยังซื้อขายอยู่ในระดับต่ ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี 

การเคลื่อนไหวของดัชนีหุ้นไทย (SET Index) แรงซื้อจากกองทุนเริ่มเปลี่ยนเป็นแรงขายขณะที่ต่างชาติขายสุทธิต่อเนื่อง
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Date นักลงทุนสถาบัน (สุทธ)ิ นักลงทุนต่างชาติ (สุทธ)ิ 
1-Oct 3,464 (1,715)
2-Oct 4,655 (5,361)
3-Oct 2,741 (2,767)
4-Oct 3,864 (1,022)
7-Oct 1,965 (1,163)
8-Oct 2,294 (342)
9-Oct 1,603 (2,063)
10-Oct 3,579 (1,603)
11-Oct 3,038 (1,164)
15-Oct 1,926 (2,355)
16-Oct 2,239 4,201 
17-Oct 833 (2,560)
18-Oct 764 (263)
21-Oct 376 (698)
22-Oct (690) (1,645)
24-Oct (1,666) (398)

จับตา 2 เส้นทางการเมือง

“6 ค าร้อง”ทนายธีรยุทธ ยื่นตรวจสอบ
พฤติกรรมของคุณทักษิณพรรคเพื่อไทย

“6 ค าร้อง”ยุบพรรคเพื่อไทยและพรรคร่วมฯ

• ศาล รธน. มีหนังสือแจ้ง อสส. ขอทราบ
การด าเนินการรวบรวมหลักฐาน

• คาดว่าจะเห็นความคืบหน้าในช่วงวันที่ 
7 พ.ย.

• กกต. อยู่ระหว่างรวบรวมข้อเท็จจริงและ
พยานหลักฐาน

• จับตา กกต. ตัดสินว่าควรยุบพรรคหรือไม?่
คาดว่าจะเห็นความคืบหน้าในช่วงวันที่ 17 พ.ย.  

Institution&Foreign Net Buy/Sell Value (Unit: Million Baht)

Asset Class Outlook: Thailand Update

Blended Forward PE Ratio
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Developed Markets (ตลาดพัฒนาแล้ว) Emerging Markets (ตลาดเกิดใหม่)

Global PE Valuation (10-year average)

Global Valuation
Valuation ของกลุ่มประเทศอาเซียนและยุโรปต่ ากวา่ค่าเฉลี่ย

18
.27 19

.34

25
.63

21
.79

19
.73 19

.15

14
.13

13
.81

13
.65 13
.54

13
.21

11
.84 9.9

5

12
.33

20
.20

20
.16

16
.62

14
.66

14
.10

13
.10 13

.03

11
.51

11
.20

10
.40

9.4
7

9.1
3

8.7
1

Gl
ob

al
 M

ar
ke

ts

De
ve

lo
pe

d 
M

ar
ke

ts

U.
S. 

(N
as

da
q1

00
)

U.
S. 

(S
&P

50
0)

Do
w 

Jo
ne

s

Ja
pa

n 
(N

ikk
ei

)

Ja
pa

n 
(T

op
ix)

Eu
ro

pe
 (S

TO
XX

60
0)

Eu
ro

pe
 (S

TO
XX

50
)

Fr
an

ce

Ge
rm

an
y UK Ita
ly

Em
er

gin
g 

M
ar

ke
ts

In
di

a 
(S

en
se

x)

In
di

a 
(N

ift
y5

0)

Ta
iw

an

Th
ail

an
d

In
do

ne
sia

As
ia 

Ex
 Ja

pa
n

Ch
in

a 
(C

SI3
00

)

Ph
ilip

pi
ne

s

Ch
in

a 
(A

50
)

Vi
et

na
m

Ho
ng

 K
on

g 
(H

SI)

La
tin

 A
m

er
ica

Ho
ng

 K
on

g 
(H

SC
EI)

Max and Min in the past 10 years10-year average within +1/-1 S.D.Current 12-month forward PE
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Developed Markets (ตลาดพัฒนาแล้ว) Emerging Markets (ตลาดเกิดใหม่)

Global PB Valuation (10-year average)

Global Valuation
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Valuation ของหลายประเทศใน Emerging Market ยังคงต่ ากว่าค่าเฉลี่ยแม้ราคามีการฟื้นตัว

Source: Bloomberg, as of 24 October 2024.
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Global Valuation

%Change of 12-month Forward EPS%Change of 12-month Forward PE%Change of Price

Change of Price, PE, and EPS (YTD)

คาดการณ์ก าไรตลาดหุ้นอินโดนีเซียและเกาหลีใต้เพิ่มขึ้นอย่างแขง็แกร่งตั้งแต่ต้นปี แต่ราคายังคง Laggard
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ตลาดหุ้นอินโดนีเซียและไต้หวันมีการปรับเพิ่มคาดการณ์ก าไรโดดเด่นในเดือนที่ผ่านมา
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Change of Price, PE, and EPS (1-Month)

Source: Bloomberg, as of 24 October 2024.
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เอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยทีมงาน อินดีโก เวลธ์ สังกัดบริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน โรโบเวลธ์ จ ากัด ข้อมูลที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ จัดท าโดยอาศัยข้อมูลที่
จัดหามาจากแหล่งที่เชื่อหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือถูกต้อง อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่ยืนยัน และไม่รับรองถึงความครบถ้วนสมบูรณ์หรือถูกต้องของข้อมูล
ดังกล่าว และไม่ได้ประกันราคาหรือผลตอบแทนของหน่วยลงทุนที่ปรากฏข้างต้น แม้ว่าข้อมูลดังกล่าวจะปรากฏข้อความที่อาจเป็นหรืออาจตีควา มว่าเป็นเช่นนั้นได้ 
บริษัท จึงไม่รับผิดชอบต่อการน าเอาข้อมูล ข้อความ ความเห็น และหรือบทสรุปที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดๆ บริษัทรวมทั้ งบริษัทที่เกี่ยวข้อง ลูกค้า 
ผู้บริหารและพนักงานของบริษัทต่างๆ อาจจะท าการลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพย์ที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ได้ทุกเวลา ข้อมูลและควา มเห็นที่ปรากฏอยู่ใน
เอกสารฉบับนี้มิได้ประสงค์จะชี้ชวน เสนอแนะ หรือจูงใจให้ลงทุนใน หรือ ซื้อหรือขายหน่วยลงทุนที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ และข้อมูลอาจมี การแก้ไขเพิ่มเติม
เปลี่ยนแปลงโดยมิต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพย์ บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลที่ปรากฏใน
เอกสารนี้ ห้ามมิให้ผู้ใดใช้ประโยชน์ ท าซ้ า ดัดแปลง น าออกแสดง ท าให้ปรากฏหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชน ไม่ว่าด้วยประการใดๆ ซึ่งข้อมู ลในเอกสารนี้ ไม่ว่าทั้งหมด
หรือบางส่วน เว้นแต่ได้รับอนุญาตเป็นหนังสือจากบริษัทเป็นการล่วงหน้า การกล่าว คัด หรืออ้างอิง ข้อมูลบางส่วนตามสมควรในเอกสารนี้ ไม่ว่าในบทความ บท
วิเคราะห์ บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอื่นใดจะต้องกระท าโดยถูกต้อง และไม่เป็นการก่อให้เกิดการเข้าใจผิดหรือความเสียหายแ ก่บริษัท ต้องรับรู้ถึงความ
เป็นเจ้าของลิขสิทธิ์ในข้อมูลของบริษัท และต้องอ้างอิงถึงฉบับที่และวันที่ในเอกสารฉบับนี้ของบริษัทโดยชัดแจ้ง การลงทุนในหรือซื้อหรือขายหน่วยลงทุนย่อมมีความ
เสี่ยง ท่านควรท าความเข้าใจอย่างถ่องแท้ต่อลักษณะของหน่วยลงทุนแต่ละประเภท และควรศึกษาข้อมูลของบริษัทที่ออกหน่วยลงทุนและข้อมูลอื่ นใดที่เกี่ยวข้องก่อน
การตัดสินใจลงทุนในหรือซื้อหรือขายหน่วยลงทุน
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