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หลังจากธนาคารกลางสหรัฐฯ ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง 0.5% ครั้งแรกใน
รอบ 4 ป และสงสัญญาณผาน Fed Dot Plot วาจะปรับลดดอกเบี้ยอีก 0.5% 
ภายในสิ้นปนี้ และลดอีก 1% ในป 2025 สะทอนการตอบรับตอความออนแอ
ของตลาดแรงงาน ที ่อาจสงผลกระทบตอภาวะเศรษฐกิจและโอกาสเกิด
เศรษฐกิจถดถอยได ในอนาคต  ทางเราจึงแนะนําลดสัดสวนของหุ นกลุ ม
เทคโนโลยี และเพิ่มสัดสวนในตราสารหนี้ระยะกลางถึงยาวและเนนหุนคุณภาพ
ท่ีมีความผันผวนต่ํา โดยมีกลยุทธสําหรับเดือนตุลาคมไวดังนี้

● จัดพอรตตราสารหนี้ระยะกลางถึงยาว ระดับ Investment Grade เพื่อลด
ความเสี่ยงดานเครดิต (Credit/Default Risk) และเพื่อล็อกผลตอบแทนและ
สรางกําไรจาก Capital Gain จากแนวโนมดอกเบี้ยขาลง

● ปรับพอรตดวยกลุม Defensive + Quality หรือหุนคุณภาพท่ีมีความผันผวน
ต่ําและทนทานกับสภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว เชน กลุม Healthcare

● เนนกลุมที่ ใหอัตราผลตอบแทนสูง (Yield Play) เพื่อมุงหวังผลตอบแทนจาก
การปรับลดอัตราดอกเบี้ยของ Fed อยางกอง Global REITs โดยเฉพาะในกลุม
ของ Data Center

● กระจายการลงทุนของพอรต เพื ่อลดความผันผวน ผานกองทุน Global
Allocation/Multi Asset Fund เพื่อสรางผลตอบแทนท่ีดี ควบคูไปกับการจํากัด
ความเส่ียงในการปรับตัวลง (Downside risk) ของพอรต
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Scenario Analysis : การผอนคลายนโยบายการเงินมคีวามลาชาในการสงผาน (Time Lag) เพื่อสนับสนุนการฟนตัวตอเศรษฐกจิ
Scenario Upside สถานการณที่ดีกวาคาด Base case หรือ สมมติฐานเบื้องตน Downside หรือ สถานการณเลวราย

Probability มีโอกาสนอยท่ีสุด โอกาสเกดิสูง โอกาสเกดินอย

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
• อุปสงคของผูบริโภคภายในประเทศจีนคอนขางแข็งแกรงเปนปจจัยเอื้อตอการ

สงออกของยุโรปและประเทศตลาดเกิดใหมที ่เกี ่ยวของ สงผลใหเศรษฐกิจ
ทั ่วโลกฟ นตัว และผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนเติบโตขึ ้นอยาง
รวดเร็ว

• ตัวเลขทางเศรษฐกิจ บงช้ีวายังไมเขาสู Recession อยางไรก็ดีตองจับตามอง
ตัวเลขการใชจายภาคครัวเรือน, ภาคการผลิต, และตลาดแรงงานที่ออนแอลง

• ผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯ เติบโตในอัตราที่ชะลอตัวลง
• การฟนตัวของเศรษฐกิจยุโรปกําลังชะลอตัวลง และอุปสงคภายในประเทศจีน

ยังคงออนแอ

• ตลาดแรงงานสหรัฐฯ ออนแอ
• วิกฤติอสังหาริมทรัพยของจีน ขยายตัวเปนวงกวาง กระทบกับระบบการเงิน

ของจีน
• ภาคบริการของยุโรปเขาสูชวงหดตัว

Policy • Fed หยุดการลดขนาดงบดุล เชน การหยุดทํา QT
• รัฐบาลจีนเพิ่มการกูยืมหรือดําเนินนโยบาย QE เพื่อกระตุนเศรษฐกิจ

• คาดวา Fed จะเรงการลดอัตราดอกเบ้ียและยุติการทํา QT
• ในขณะที่ญี่ปุนมีแนวโนมขึ้นอัตราดอกเบ้ียอยางคอยเปนคอยไป
• จีนเนนการใชนโยบายการคลัง เพื่อลดความเส่ียงบานลนตลาด
• แมวาผลสํารวจการเลือกตั้งจะชี้วาแฮรริส มีโอกาสชนะการเลือกตั้ง แตก็ยังมี

โอกาสสูงที่จะจัดต้ังรัฐบาลผสม

• นโยบายทางการเงนิผอนคลายนอยกวาคาด ขณะที่นโยบายการคลังขยายตัว
คอนขางจํากัด

• ตลาดเกิดใหมตองการขึ้นอัตราดอกเบ้ียเพื่อรักษาเสถียรภาพทางการเงิน
• ความตึงเครียดระหวางจีน-สหรัฐฯ เพิ่มมากขึ้น จึงตองจับตาการตอบโตดาน

กฎระเบียบตางๆ ของจีน

Credit & Liquidity • ภาวะทางการเงินคอนขางผอนคลาย เนื่องจากการดําเนินนโยบายทางการเงิน
ที่มีประสิทธิภาพของ Fed

• ความเส่ียงเกี่ยวกับการลมละลายของธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กมีมากขึ้น
ภายใตภาวะอัตราดอกเบ้ียที่อยู ในระดับสูง



Key Factor: ตัวเลขตลาดแรงงานของสหรัฐฯ สงสัญญาณชะลอตัว
• การจางงานนอกภาคเกษตร (Nonfarm Payrolls) ของสหรัฐฯ เพ่ิมขึ้น 142,000 ตําแหน�งในเดือน ส.ค. โดยมีการปรบัแก ไขลง 86,000 ตําแหน�งสําหรบั 2 เดือนกอนหนา และอัตราการวางงานลดลงเหลือ 4.2% อีกท้ังการ

ขอรับสวัสดิการวางงานครั้งแรกยังไมมีสัญญาณเรงตัวขึ้น ซ่ึงบงช้ีวาตลาดแรงงานกําลังชะลอตัวลงอยางคอยเปนคอยไป โดยยังไมพบสัญญาณของการหดตัวอยางรวดเรว็
• เนื่องจากเงินออมสวนเกินในสหรัฐฯ ลดลงและตลาดแรงงานเริ่มชะลอตัว สงผลใหผูบริโภคมีพฤติกรรมการใชจายอยางระมัดระวังมากขึ้น อยางไรก็ตามยอดขายปลีกในเดือนส.ค. เติบโต 2.1%YoY อีกทั้งอัตราเงินเฟอลดลง

สอดคลองกับอัตราการเตบิโตของคาจาง ชวยหนุนอุปสงคของผูบริโภคได
• Bond Yield สหรัฐฯ อายุ 10 ป เพ่ิมขึ้นอยู ในระดับท่ีสูงกวา Bond Yield สหรัฐฯ อายุ 2 ป บงช้ีถึงการสิ้นสุด Inverted Yield Curve ท่ีเกิดขึ้นยาวนานกวา 18 เดือน ซ่ึง Inverted Yield Curve ไมไดสะทอนถึงภาวะเศรษฐกิจ

ถดถอยอยางมีนัยสําคัญ เนื่องจากเปนเพียงปรากฎการณที่เกิดจากสภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจ และพฤติกรรมของนักลงทุน ซึ่ง Normal Curve สงผลตอการปรับกลยุทธการลงทุนในตราสารหนี้ระยะยาวเพิ่มมากขึ้น 
เนื่องจากใหผลตอบแทนที่มากกวาตราสารหนี้ระยะสั้น แตไมไดเปนตัวกําหนดการลงทุนในตลาดทุน อยางไรก็ดีปจจัยสําคัญในการบงชี้ภาวะเศรษฐกิจถดถอยคือตัวเลขทางเศรษฐกิจ ทางเราจึงแนะนําใหติดตามตัวเลขของ
ตลาดแรงงานอยางใกลชิด 

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 แฮรริส เพ่ิมขึ้นสูงกวาอดีตประธานาธิบดี โดนัล ทรัมป แมวาในการดีเบตจะยังไมไดเปดเผยรายละเอียดเกี่ยวกับนโยบายมากนัก แตการแขงขัน

เปนไปอยางดุเดือด สงผลใหตลาดทุนเกิดความผันผวนในชวงกอนการเลือกตั้ง
• หากแฮรริสไดรบัชัยชนะ นโยบายรัฐสวัสดิการอาจชวยกระตุนการใชจายของภาครัฐ และการบริโภค แมวารัฐสภาอาจจํากัดขอบเขตของนโยบายเหลานี้ อยางไรก็ตามหากทรัมปไดรับชัยชนะ นโยบายชูโรงคือนโยบายลดภาษีนิติ

บุคคลและการยกเลิกกฎระเบียบในดานพลังงานสะอาด แตนโยบายตั้งกําแพงภาษีของทรัมป มีแนวโนมท่ีจะกดดันเศรษฐกิจสหรฐัฯ อยางมากดวยเชนกัน ดังนั้นผลกระทบของตลาดจะขึ้นอยูกับการจัดลําดับความสําคัญในแตละ
นโยบายของทรัมป 

• จาก Figure 4 จะพบวานโยบายของแฮรริสเนนรัฐสวัสดิการ รวมท้ังการอุดหนุนตลาดอสังหาริมทรัพยท่ีอยูอาศยัและเพ่ิมสวัสดิการดานสขุภาพของประชาชนใหมากขึน้ ซ่ึงจะชวยกระตุนการบริโภคภาคเอกชน อยางไรก็ตามจะ
ลดการกระตุนในภาคธุรกจิ อยางเชนการขึน้ภาษีนติบิุคคลจาก 21% เปน 28% ทางโกลดแมน แซคสจึงประเมินวา การเพ่ิมภาษีนิตบิุคคล อาจทําใหกําไรของ S&P 500 ลดลง 5% อยางไรก็ดีรางกฎหมายท่ีสําคัญของ
รัฐบาลไบเดน เชน Infrastructure Investment and Jobs Act, Inflation Reduction Act (IRA) และ CHIPS and Science Act ซ่ึงมีการลดหยอนภาษีนติบิุคคลสาํหรับกลุมท่ีนาํเงินไปลงทุน (Capex) จะชวยลดผลกระทบ
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: คุณภาพเครดิตของตราสารหนี้โดยรวมยังคงแข็งแกรง เมื่อเทียบกบัภาวะเศรษฐกิจถดถอยในอดีต
• แมวา Credit Spread กวางขึ้นในชวงท่ีผานมา แตก็ยังคงอยู ใกลเคียงคาเฉลี่ยหนึ่งปและใกลระดับตํ่าสุดในประวัติกาล อีกทั้งความผันผวนของตลาดตราสารหนี้คอนขางตํ่า ซึ่งนักลงทุนตองการสวนชดเชยความเสี่ยงในระดับที่

นอยมาก บงชี้วาอุปสงคของตราสารหนี้คอนขางแข็งแกรง ในขณะที่ Bond Yield ของสหรัฐฯ ปรับตัวลง สงผลใหราคาตราสารหนี้ปรับตัวขึ้นอยางตอเนื่อง ประกอบกับ Bond Yield ของ Emerging Market และ High Yield 
Bond ยังใหผลตอบแทนเปนบวกในชวง 1 เดือน, 3 เดือน, และ 6 เดือน ที่ผานมา อยางไรก็ดี Credit Spread ของ Investment Grade Bond และ High Yield Bond ในปจจุบันตํ่ากวาชวงภาวะเศรษฐกิจถดถอยกอนหนานี้
อยางมาก สะทอนถึงความเสี่ยงภาวะเศรษฐกิจถดถอยนอยกวา 10%

• ระดับหนี้สินของบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐฯ ยังคงมีเสถียรภาพ โดยอัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้ลดลง แตยังคงอยู ในระดับที่ดีกวาเมื่อเทียบกับคาเฉลี่ยระยะยาวในอดีต  อีกทั้งบริษัทที่มีอันดับความน�าเชื่อถือตํ่า 
(Non-IG firm) (ไมรวมบริษัทในกลุมพลังงาน) มีสัญญาณของการปรับอันดับความน�าเชื่อถือ (Credit Rating) ฟนตัวขึ้น สอดคลองกับบริษัทที่มีความน�าเชื่อถือสูง (IG firm) โดยในปนี้มีจํานวนบริษัทที่ถูกปรับอันดับความ
น�าเช่ือถือขึ้นมากกวาบริษัทท่ีถูกปรับอันดับความน�าเช่ือถือลง แมวาบริษัทท่ีมีอันดับความน�าเช่ือถือตํ่าจะเผชิญกับปรับลดความน�าเช่ือถือในจํานวนท่ีมากขึน้ แตคุณภาพเครดิตโดยรวมยังคงแข็งแกรง อยางไรก็ตามระดับหนี้สินตอ
สวนของผูถือหุนคอนขางมีเสถียรภาพ และการสํารองเงินสดท่ีเพียงพอสําหรับบริษัทท่ีมีความน�าเช่ือถือสูง บงช้ีสภาพแวดลอมของตราสารหนี้มีแนวโนมฟนตัวไดดี เม่ือเทียบกับชวงภาวะเศรษฐกจิถดถอยในชวงกอนหนานี้ 

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: ความตองการภายในประเทศญี่ปุนมีแนวโนมฟนตัว ขณะที่อุปสงคของยุโรปคอนขางออนแอ
• Real GDP ของญ่ีปุนในไตรมาสท่ี 2/ 2024 เติบโต 2.9% โดยไดรบัแรงหนนุจากการบริโภคในประเทศและการลงทุนท่ีแข็งแกรง เนื่องจากการเตบิโตของคาจางเปนตัวขบัเคลื่อนใหการบรโิภคฟนตัวได โดยคาจางท่ีแทจริง (Real

Wage) เดือน มิ.ย. เพ่ิมขึ้น 1.1%YoY ซ่ึงเปนเปนบวกครั้งแรกนบัตั้งแต มี.ค. 2022 อีกท้ังการลงทุนของบริษัทใน 2Q24 เพ่ิมขึ้น 7.4%YoY ซ่ึงนับเปนการเตบิโตตดิตอกัน 13 ไตรมาส บงช้ีถึงความเช่ือม่ันของธรุกิจท่ีแข็งแกรง
และการเติบโตของผลประกอบการบรษัิทจดทะเบียนท่ีเรงตัวขึ้น ทางเราจึงประเมินวาแนวโนมเศรษฐกิจของญ่ีปุนยังคงเปนบวกชวงครึ่งหลังของป

• GDP ของยูโรโซน 2Q24 เพ่ิมขึ้น 0.2%QoQ โดยไดรบัแรงหนุนจากการสงออก และการใชจายของรัฐบาล ในขณะท่ีการลงทุนและการบริโภคภาคเอกชนลดลง 2.2%QoQ และ 0.1%QoQ ตามลาํดบั สะทอนอปุสงคคอนขาง
ออนแอ และผูบริโภคยังคงใหความสาํคัญกบัการออมมากกวาการจับจายใชสอย ซ่ึงสอดคลองกับรายงานของกลุมผูประกอบการพบวามีการใชกําลังการผลิตคอนขางตํา่ จากอปุสงคท่ีออนแอ จึงสงผลใหการฟนตัวของการลงทุน
ภาคเอกชนคอนขางจํากัดเชนกัน อยางไรก็ตามการจางงานยังคงมีเสถียรภาพ และอัตราเงินเฟอท่ีชะลอตัวลงชวยเพ่ิมรายไดท่ีแทจริง (Real Income) เปนปจจัยหนนุการฟนตัวของการบริโภคอยางคอยเปนคอยไป เนื่องจาก
ECB ผอนคลายนโยบายการเงิน ทางเราจึงประเมินวาเศรษฐกิจยูโรโซนจะฟนตัวอยางคอยเปนคอยไปในป 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: อุปสงคภายในประเทศจีนยังคงซบเซา ขณะที่ความเสี่ยงในตลาดอสังหาริมทรัพยลดลง
• จากขอมูลทางเศรษฐกิจของจีนในเดือนส.ค. พบวาการลงทุนในภาคอสังหาริมทรัพยท่ีออนแอและการบริโภคภายในประเทศยังคงซบเซา สงใหประสิทธิภาพทางเศรษฐกิจของจีนลดลง โดยการผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial

Production) เพ่ิมขึ้นเพียง 4.5%YoY ตํ่ากวาการคาด และสอดคลองกับดัชนีผูจัดการฝายจัดซ้ือภาคการผลิต (Manufacturing PMI) ท่ีหดตัว บงช้ีความออนแอของอปุสงคอยางตอเนื่อง
• ทางการจีนมีการลดอัตราสวนเงินสํารอง (RRR) ลง 0.5% พรอมปรบัลดอตัราดอกเบี้ยระยะสั้น 7-day reverse repo จาก 1.7% เหลือ 1.5% ปรบัลดอตัราเงินดาวนขัน้ตํ่าสาํหรบัอสังหาฯ มือสองมาท่ี 15% จาก 25% และ

ลดอัตราดอกเบี้ยสินเช่ือท่ีพักอาศัยลง 0.5% ซ่ึงคาดวามาตรการนีจ้ะชวยสนับสนนุการฟนตัวทางเศรษฐกิจและกระตุนตลาดหุนจีนใหปรับตัวขึ้นในระยะสั้น
• นโยบายของปกกิ่งมีเปาหมายในการลดนํา้หนกัทางเศรษฐกิจของภาคอสังหาริมทรัพย โดยใชนโยบายกระตุนภาคอสังหารมิทรัพยเฉพาะจุด โดยมุงเนนไปท่ีการบรรเทาความเสี่ยงและจัดการปญหาท่ีอยูอาศัยลนตลาด ซ่ึงหนี้สิน

ภาคอสังหาริมทรัพยลดลงเม่ือเทียบกบัจุดสูงสุดนบัตั้งแตป 2022 บงช้ีความเสี่ยงท่ีลดลง อยางไรก็ตามพบวาผูพัฒนาอสังหาริมทรพัยขอสินเช่ือจากธนาคารเดือนส.ค. เพ่ิมขึน้เม่ือเทียบกบัชวงเดียวกันของปท่ีผานมา โดย
สัดสวนหนี้สนิท่ีลดลง และอัตราการกูท่ีมีเสถียรภาพ ชวยลดความเสี่ยงดานหนี้สนิลง ดังนั้นธนาคารกลางของจีนอาจผอนคลายขอบังคบัเกี่ยวกบัพันธบัตรทองถิ่นสาํหรบัการซ้ือท่ีอยูอาศยัคางสตอก เพ่ือเรงแกปญหา
อสังหารมิทรัพยท่ีอยูอาศัยลนตลาด

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: ตลาดเกิดใหมเตรียมเรงลดดอกเบี้ย เพื่อรับมือกับแรงกดดันจากการชะลอตัวทางเศรษฐกิจ

• ภาคธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) ไดเปลี่ยนจากการใหความสําคัญกับปญหาเงินเฟอมาเปนประเด็นการเติบโตแทน จากอัตราดอกเบี้ยท่ีอยู ในระดับสูง ทําใหเศรษฐกิจชะลอตัว แตเมื่อเงินเฟอมีแนวโนมชะลอตัวเขาสูระดับเปาหมาย 
สงผลใหเฟดเขาสูวงจรดอกเบี้ยขาลง ซ่ึงเปดโอกาสใหธนาคารกลางของตลาดเกิดใหม (Emerging Markets) มีความยืดหยุนมากขึน้ในการดําเนินนโยบายการเงินแบบผอนคลาย

• ในป 2024 ตลาดเกิดใหมในเอเชีย (Emerging Asia) ท่ีไมรวมจีน พบวามีการสงออกไปยังสหรัฐฯ ท่ีเติบโตอยางแข็งแกรง โดยมีการเติบโตในระดับสองหลัก ( Double-Digit) ในชวงครึ่งหลังของป 2023 ซึ่งขับเคลื่อนโดยภาวะ
เศรษฐกิจที่แข็งแกรงของสหรัฐฯ และการเติบโตของกลุมเทคโนโลยี อยางไรก็ตาม การชะลอตัวทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ประกอบกับการฟนตัวอยางคอยเปนคอยไปในจีนและยุโรป และผลกระทบจากฐานที่สูง (High base 
effect) สงผลใหการรักษาโมเมนตัมการเติบโตดานการสงออกเปนสิ่งท่ีทาทาย โดยคาดวามีเพียงประเทศท่ีมีการสงออกในตลาดเฉพาะกลุม (Niche Markets) และยังมี room สําหรับการดําเนินนโยบายการเงินที่ผอนคลายมาก
ขึ้นเทานั้นท่ีจะสามารถรักษาการเติบโตอยางแข็งแกรงได

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: การลดอัตราดอกเบี้ยอาจกระทบตอกําไรของธนาคาร แตอัตราดอกเบี้ยที่ตํ่าลงจะชวยหนุนการใชจายผูบริโภค

• ขอมูลการใชจายผานบตัรเครดิตในเดือนก.ค. แสดงใหเห็นถึงการใชจายของผูบริโภคท่ีลดลง โดยเฉพาะในหมวดสินคาฟุมเฟอย และการปรับลดอัตราดอกเบี้ยคาดวาจะทําใหสวนตางรายไดดอกเบี้ยสุทธิ (NIM) ของธนาคารลดลง 
โดยราคาหุนมักเคลื่อนไหวสอดคลองกับ Return on Asset (ROA) และ Return on Equity (ROE) จากขอมูลในอดีต การลดลงของ ROA และ ROE ในชวงการปรับลดอัตราดอกเบี้ย เชน ในป 2001 สะทอนถึงแนวโนมที่
คลายกัน โดยคาดการณวา ROA จะลดลงจาก +25% เปน -18% และ ROE กจ็ะลดลงเชนกัน 

• ในภาวะที่เศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอตัว การใชจายของผูบริโภคจะหนุนกลุมคาปลีกขนาดใหญ โดยราคาสินคาโภคภัณฑที่ ไมผันผวนและระดับ Valuation ที่น�าสนใจ ชวยหนุนกลุมคาปลีก ซึ่งผูบริโภคมีการใชจายอยางระมัดระวัง 
ขณะท่ียังคงตองจายในกลุมสินคาท่ีมีเอกลักษณเฉพาะ (Unique Products) โดยการปรับลดอัตราดอกเบี้ยจะชวยหนุนอปุสงค ในรถยนต การปรับปรุงบาน และอุปกรณอิเล็กทรอนิกส

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: หุนกลุมเทคยังคงขับเคลื่อนดวย AI ขณะที่กลุมTelecom มี Dividend Yield ที่น�าสนใจ

• ความตองการศูนยขอมูล AI (AI Data Center) จากผู ใหบริการคลาวด สงผลใหแนวโนมกลุมเทคโนโลยียังคงแข็งแกรง สําหรับ AI และหน�วยความจํา โดยตลาดสมารทโฟนและชิปคอมพิวเตอรฟนตัวอยางคอยเปนคอยไป ขณะท่ี
รายไดจากชิปในกลุมอุตสาหกรรมและยานยนตมีแนวโนมลดลง 20-30%YoY โดยมีแนวโนมเติบโตตํ่ากวา 5%QoQ

• คาดวาฟเจอร AI ใน iPhone 16 ของ Apple จะชวยหนุนยอดขายในไตรมาสท่ี 4/2024 อยางไรก็ตาม ยอดขายสมารทโฟนและพีซีมีแนวโนมลดลงในไตรมาส 1/2024 จากผลกระทบของปจจัยฤดกูาล (Seasonal Effect)
• จากขอมูลในอดีต การปรบัลดอัตราดอกเบี้ยมีผลกระทบเชิงลบเพียงเล็กนอยตอแพลตฟอรมอนิเทอรเน็ต ขณะท่ีจะไดรับประโยชนจากขับเคลื่อนดวย AI
• แนวโนมการปรับลดอัตราดอกเบี้ยท่ีมากขึ้น สงผลใหหุนโทรคมนาคมมีอัตราการจายเงินปนผลที่น�าสนใจ ซึ่งเฟดปรับลดดอกเบี้ย 0.5% ในการประชุมเดือนก.ย. 2024 และจาก Fed Dot Plot สงสัญญาณลดดอกเบี้ยอีก 0.5% 

ภายในสิ้นป 2024 อาจทําใหผลตอบแทนพันธบัตรระยะสั้นลดลงเหลือประมาณ 4.3% สงผลตอ sentiment เชิงบวกตอราคาหุนของกลุมโทรคมนาคม (Telecom) เม่ือพิจารณาผานมิติของ 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: ราคานํ้ามันไดรับแรงกดดันจากอุปสงคที่ออนแอ ขณะที่กลุมขนสงทางบกฟนตัวชา

• ปริมาณการนําเขานํ้ามันดิบของจีนลดลง รวมถึงความกังวลดานอุปสงคนํ้ามันในยุโรปที่ออนแอ เปนปจจัยกดดันราคานํ้ามัน อยางไรก็ตาม เศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ยังคงแข็งแกรงและปริมาณสํารองนํ้ามันที่ลดลงหนุนการนําเขา
นํ้ามันเพิ่มขึ้น สวน OPEC+ เลื่อนแผนเพิ่มการผลิตนํ้ามันโดยสมัครใจเพิ่มเติมอีก 2.2 ลานบารเรลตอวัน ออกไปถึง พ.ย. 2024 สะทอนวาอาจมีอุปทานสวนเกินตั้งแตไตรมาสที่ 4/2024 ถึงครึ่งแรกของป 2025 ทามกลาง
อุปทานนํ้ามันของกลุมประเทศนอกกลุม OPEC ท่ีเพ่ิมขึ้น ท้ังนี้คาดวานํ้ามันดิบ Brent จะเคลื่อนไหวระหวาง 70-80 ดอลลารตอบารเรล โดยมีปจจัยหนุนจากความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตรและการลดการผลิตของ OPEC+ 
ขณะท่ีราคานํ้ามันอาจถกูกดดันจากอุปสงคท่ีออนแอ

• ในเดือนส.ค. ดัชนีผูจัดการฝายโลจิสติกส (Logistics Managers’ Index: LMI) ขยายตัวเปนเดือนท่ีเกาตดิตอกัน สะทอนผานระดบัสินคาคงคลังท่ีเพ่ิมขึ้น จากท่ีหดตัวตอเนื่องสามเดือน บงช้ีวาธรุกิจตางๆ กําลังเติมสินคาเขา
คลัง เพ่ือรองรับความตองการในไตรมาสท่ี 4/2024 และดัชนกีําลังการขนสง (Transportation capacity index) ปรับตัวเพ่ิมขึ้นดวยเชนกัน สะทอนความตองการท่ีฟนตัวจาการเติมสินคาคงคลัง

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: อุปสงคที่เริ่มออนแอเปนปจจัยกดดันการปรับลดประมาณการกําไรในระยะสั้น
• ดัชนีผูจัดการฝายจัดซ้ือ (PMI) ขอมูลบตัรเครดิต และสินเช่ือของสหรัฐฯ สะทอนการใชจายของผูบริโภคอยางระมัดระวัง สงผลใหมีการปรับลดประมาณการกําไร ท้ังนี้ความตองการท่ีอยูอาศัยท่ีออนแอในจีน การแปรรูปนํ้ามันดิบ

ที่ลดลงของ Sinopec ซึ่งเปนบริษัทนํ้ามันและกาซรายใหญของจีน สงผลใหกําไรของธุรกิจทรัพยากรธรรมชาติลดลงอยางมีนัยสําคัญในชวงครึ่งหลังของป 2024 รวมถึงภาคอุตสาหกรรม, กลุม Healthcare และกลุมสินคา
ฟุมเฟอย โดยการปรับลดประมาณการกําไรของกลุม Healthcare เกิดจากตนทุนการเขาซื้อกิจการ ซึ่งเปนตนทุนที่เกิดขึ้นครั้งเดียว (One-time Cost) และตนทุนการวิจัยและพัฒนา ขณะที่การเติบโตของรายไดจากโฆษณา
ดิจิทัลชวยหนุนการคาดการณกําไรของบริการสื่อสาร

• คาดวากําไรจะเติบโตในอัตราเลขสองหลัก (Double digit growth) ในป 2025 แตการปรับลดประมาณการลงในครึ่งหลังของปนี้เกิดจากอุปสงคที่มีแนวโนมลดลง โดยการเติบโตของกลุมเทคโนโลยีกําลังเปลี่ยนจากกลุมเซมิ
คอนดักเตอรและ AI ไปสู Hardware ในครึ่งหลังของป 2025 สวนกําไรในกลุม Healthcare ถูกขับเคลื่อนดวยยาลดนํ้าหนัก แตการแพทยทางเลือกและตนทุนการเขาซื้อกิจการ (Acquisition) ยังเปนปจจัยกดดันกลุม 
Healthcare ขณะท่ีการปรับลดอัตราดอกเบี้ยอาจเปนปจจัยกดดันกลุมธนาคารในชวงแรก แตจะสงผลดีตออุปสงคของกลุมสินคาฟุมเฟอย 

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 : กลยุทธที่ 1. เตรียมสภาพคลองและจัดพอรตตราสารหนี้ระยะกลางถึงยาว รับดอกเบี้ยขาลง

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
หลังจากธนาคารกลางสหรัฐฯ ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง 0.5% ครั้งแรกในรอบ 4 ป และสงสัญญาณผาน 

Fed Dot Plot วาจะปรบัลดดอกเบี้ยอกี 0.5% ภายในสิ้นปนี้ และลดอีก 1% ในป 2025 สะทอนการตอบรับ
ตอสัญญาณที่บงชี้ถึงความออนแอในเศรษฐกิจ ทาง LH Bank Advisory จึงแนะนําเตรียมสภาพคลองใน
กองทุนรวมตลาดเงินและตราสารหนี้สั้น เพ่ือรับมือกับความผันผวนและรับโอกาสลงทุนเมื่อตลาดหุนเกิดการ
ปรับฐาน พรอมสะสมตราสารหนี้ระยะกลางถึงยาว ระดับ Investment Grade เพื่อลดความเสี่ยงดานเครดิต 
(Credit/Default Risk) และเพื่อล็อกผลตอบแทนและสรางกําไรจาก Capital Gain จากแนวโนมดอกเบี้ย
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: กลยุทธที่ 2. ปรับพอรตดวยกลุม Defensive + Quality ทามกลางภาวะเศรษฐกิจท่ีแนวโนมชะลอตัว

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
จากสัญญาณความออนแอทางเศรษฐกิจและตลาดแรงงานของสหรัฐฯ ประกอบกับความผันผวนที่เพิ่มขึ้น

เมื่อเขาสูโคงสุดทายของการเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐฯ และปญหาทางภูมิรัฐศาสตรที่ยังเปนปจจัยเสี่ยง 
ทางเราแนะนําลดสัดสวนของหุนกลุมเทคโนโลยี และกระจายการลงทุนไปยังกลุม Defensive + Quality หรือ
หุนคุณภาพท่ีมีความผันผวนตํ่า
• หุนโลก : ท่ีเนนคัดเลือกหุนมูลคาดี มีโอกาสเติบโต มีความผันผวนตํ่า
• หุนกลุม Healthcare : เปนกลุมท่ีมีกําไรท่ีม่ันคงและทนทานกับสภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว

• 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 : กลยุทธที่ 3. เนนกลุมใหอัตราผลตอบแทนสูง และไดประโยชนจากการลดอัตราดอกเบี้ยของ Fed
Key highlights Product Strategy Fund Recommend

ทาง LH Bank Advisory แนะนําจัดสัดสวนการลงทุน 5-10% ในกลุมท่ีใหอัตราผลตอบแทนสูง (Yield
Play) เพ่ือมุงหวังผลตอบแทนจากการปรบัลดอตัราดอกเบี้ยของ Fed ซ่ึงหลักฐานจาก Figure 26 พบวาในชวง
ไตรมาสแรกของการเริ่มปรบัลดอัตราดอกเบี้ย ราคาของ REITs จะสามารถปรับตัวขึ้นได ประกอบกบัความ
ตองการใชพลังงานของ Data Center มีแนวโนมเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง จึงแนะนําลงทุนใน Global REITs
โดยเฉพาะในกลุมของ Data Center เนื่องจากมีอปุสงคเปนจํานวนมาก สงผลใหอัตราการเชา (Occupancy
Rate) สูง

• กองทุนท่ีไดประโยชนจากดอกเบีย้ขาลง
อยาง Global REITs, Infrastructure, และ Utility 

โดยเนนกลุม 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 : กลยุทธที่ 4. ปรับพอรตรับมือกับความผันผวนดวย Multi Asset Fund และ Asset Allocation
Key highlights Product Strategy Fund Recommend

หลังจากการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของ Fed ในขณะท่ีเศรษฐกิจสหรัฐฯ มีแนวโนมชะลอตัวลง ทั้งการบริโภคที่
ชะลอตัวลง และตลาดแรงงานที่มีแนวโนมออนแอ ในชวงครึ่งหลังของป ซึ่งเปนจุดเฝาระวังสําหรับเศรษฐกิจ
ถดถอยท่ีอาจเกิดขึ้นในอนาคต สงผลใหตลาดทุนมีความผันผวนมากขึ้น จึงแนะนําใหลงทุนในกลุม Multi-Asset 
ท่ีมีความผันผวนดานราคาตํ่า และมี Sharp ratio สูง บงช้ีวากองทุนมีโอกาสสรางผลตอบแทนไดสูงเม่ือเทียบกบั
ความเสีย่ง และมี Downside คอนขางจํากัด ชวยใหพอรตของนักลงทุนสามารถผานพนชวงที่มีความผันผวนสูง 
และสรางผลตอบแทนท่ีดีใหพอรตของนักลงทุนได

• 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 สอดคลองตัวเลขคาดการณของนักวิเคราะห หลังจากมีการขยายตัวเพียง 1.6% ในไตรมาส 1/2024 ไดรับแรงหนุนจากการใชจายของผูบริโภค 
รวมท้ังการลงทุนของภาคเอกชน สวนดัชนีราคาการใชจายเพ่ือการบริโภคสวนบุคคล (PCE) ปรับตัวขึ้น 2.5% ในไตรมาส 2/2024 สอดคลองตัวเลขคาดการณของนักวิเคราะห หลังจากดีดตัวขึ้น 3.4%
ในไตรมาส 1/2024 โดยนโยบายผอนคลายทางการเงินชวยหนุนใหตลาดหุนปรับตัวขึ้น แต Valuation ท่ีอยู ในระดับสูง อาจมีแรงขายทํากําไรในระยะสั้นได

Europe AGEG
KT-EUROSM

ตลาดหุนยุโรปปรับตัวขึ้น โดยหุนท่ีพ่ึงพาตลาดจีน อาทิ หุนกลุมสินคาหรูหราและกลุมเหมืองแรปรับตัวขึ้น ขานรับขาวจีนออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจเชิงรุก ขณะที่ดัชนี PMI ภาคการผลิตลดลงจาก 
45.8 ในเดือนส.ค. สู 44.8 ในเดือนก.ย. ซ่ึงแสดงใหเห็นวาภาคการผลิตหดตัว ทางเราจึงยังคงมุมมองท่ีเปนกลางตอตลาดหุนยุโรป

Japan SCBJAPAN(A)
TMBJPNAE

ดัชนี PMI ภาคการผลิตขั้นตนของญี่ปุน ลดลงเล็กนอยมาอยูท่ี 49.6 ในเดือนก.ย. จาก 49.8 ในเดือนส.ค. ขณะท่ีดัชนี PMI ภาคบริการขั้นตนเพ่ิมขึ้นมาอยูท่ี 53.9 ในเดือนก.ย. จาก 53.7 ในเดือนส.ค. 
สะทอนภาคบริการยังคงขยายตัวตอเน่ือง โดยเศรษฐกิจญี่ปุนฟนตัวอยางคอยเปนคอยไปจากแรงหนุนของการบริโภคภายในประเทศปรับตวัดีขึ้นตามทิศทางคาจางท่ีฟนตัว ทางเราจึงแนะนําทยอยสะสม

China MEGA10CHINA
UOBSGC

ทางการจีนมีการลดอัตราสวนเงินสํารอง (RRR) ลง 0.5% พรอมปรับลดอัตราดอกเบ้ียระยะสั้น 7-day reverse repo จาก 1.7% เหลือ 1.5% ปรับลดอัตราเงินดาวนขั้นตํ่าสําหรับอสังหาฯ มือสองมาที่ 
15% จาก 25% และลดอัตราดอกเบ้ียสินเชื่อท่ีพักอาศัยลง 0.5% ซ่ึงคาดวามาตรการน้ีจะชวยสนับสนุนการฟนตัวทางเศรษฐกิจและกระตุนตลาดหุนจีนใหปรับตัวขึ้นในระยะสั้น

India PRINCIPAL 
INDIAEQ

ตลาดหุนอินเดียปรับตัวขึ้นอยางตอเนื่องในสัปดาหที่ผานมา แมวาจากผลสํารวจพบวากิจกรรมทางธุรกิจของอินเดียชะลอตัวลงแตะระดับตํ่าสุดในรอบ 9 เดือน จากอุปสงคที่ชะลอตัวลง และตนทุนที่
สูงขึ้น แตยังคงอยู ในโซนของการขยายตัว จึงแนะนําใหสะสมเม่ือพักฐาน

Vietnam PRINCIPAL VNEQ-A
K-VIETNAM

ตลาดหุนเวียดนามปรับตัวขึ้นอยางตอเนื่อง เนื่องจากรัฐบาลเวียดนามเปดเผยขอมูลวาบริษัทเวียดนามและสหรัฐฯ ไดลงนาม MOU ในความรวมมือดานพลังงาน, IA และ Data Center สงผลให
เศรษฐกิจเวียดนามมีแนวโนมปรับตัวดีขึ้น จึงแนะนําใหทยอยสะสมเพ่ือรับการเติบโตในระยะยาว

Thai Equity Thailand LHMSFL-A
ABSM

ตลาดหุนไทยแกวงตัว sideway เนื่องจากยอดสงออกเดือน ส.ค. เพิ่มขึ้น 7% ซึ่งนอยกวาเดือนกอนหนา ประกอบกับดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรมเดือน ส.ค. ชะลอตัวลง 1.91%YoY ซึ่งตํ่ากวาคาด 
อยางไรก็ตามหลังจากดําเนินนโยบายดิจิตอลวอลเล็ตแลว ขั้นถัดไปทางรัฐบาลมีแนวโนมดําเนินนโยบายขึ้นคาแรงขั้นตํ่า หนุนการบริโภค ดังน้ันจึงแนะนําใหทยอยสะสมเม่ือพักฐาน

Fixed Income

Domestic
Bond

KKP PLUS
LHSTPLUS-A

10Y Bond Yield ของไทยอยู ในระดับ 2.48% เน่ืองจากเศรษฐกจิไทยมีแนวโนมฟนตัวอยางคอยเปนคอยไป ซ่ึงหลังจากบาทแข็งคามากขึ้น สงผลใหชะลอการสงออกลง ซ่ึงเปนโอกาสให กนง. มีแนวโนม
ในการปรับลดอัตราดอกเบ้ีย เปนเหตุให Bond Yield ปรับตัวลง ดังน้ันจึงแนะนําใหสะสมตราสารหน้ีไทยสําหรับนักลงทุนท่ีไมตองการรับความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยน

Foreign
Bond

ABGFIX-A
UGIS-N

10Y Bond Yield ของสหรัฐฯ ปรับตัวลงมาแตะระดับ 3.79% ซ่ึงปรับตัวขึ้นหลังจากท่ี Fed ปรับลดดอกเบ้ีย เนื่องจากตลาดคาดวาเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงแข็งแกรง โดย GDP 2Q24 ขยายตัวไดดีกวา
ไตรมาสกอนหนา สงผลให Fed อาจลดดอกเบี้ยในอัตราที่ชากวาคาด อยางไรก็ตามทางเรายังไมตัดความเปนไปไดของเศรษฐกิจถดถอยในสหรัฐฯ ซึ่ง Fed อาจลดดอกเบี้ยอยางรวดเร็วได ดังนั้นจึง
แนะนําทยอยสะสมตราสารหน้ีระยะยาว

Alternative
Asset

Property/REIT PRINCIPAL GIF
MGPROP-AC

กองทุนอสังหาริมทรัพยทั่วโลกไดประโยชนจากแนวโนมการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของเฟด และอัตราตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ที่ปรับลงตอ สงผลเชิงบวกตอหุนกลุม REITs ที่ตนทุนดอกเบี้ย
ลดลงและทําใหอัตราการจายปนผลดีขึ้น จึงแนะนําทยอยสะสม Global REITs ท่ีเนน Data center

Gold SCBGOLDH
ราคาทองคําไดรับแรงหนุนจากการออนคาของสกุลเงินดอลลาร นอกจากนี้ ราคาทองคํายังไดปจจัยบวกจากความหวังที่วาธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงอีก 0.50% ในการ
ประชุมเดือนพ.ย. แนะนํา buy on dip

Oil KT-ENERGY
ราคานํ้ามันปรับตัวลงในสัปดาหที่ผานมา โดยไดรับแรงกดดันจากสํานักขาว Reuters ระบุวาซาอุดิอาราเบียจะเพิ่มกําลังการผลิตนํ้ามันในเดือน ธ.ค. สอดคลองกับสมาชิกรายอื่นๆ ในกลุม OPEC+ 
ประกอบกับคาดวาอุปสงคน้ํามันท่ัวโลกมีแนวโนมชะลอตัวลง ดังน้ันทางเราจึงมีมุมมองเปนกลางตอสินทรัพยท่ีเกี่ยวของกับน้ํามัน

Thematic LHHEALTH-A
หุนในกลุม Healthcare ปรับตัวลง จากชวงกอนการเลือกตั้งสหรัฐฯ เนื่องจากนโยบายการคลังที่เพิ่มสวัสดิการภาครัฐเกี่ยวกับการรักษาพยาบาล ซึ่งจะกดดันราคาเวชภัณฑและราคายารักษาโรคลง 
อยางไรก็ตามคาดวาในป 2025 ผลประกอบการในกลุม Healthcare จะยังคงเตบิโตไดอยางมีเสถียรภาพ จึงแนะนําใหทยอยลงทุนในกลุม 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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