
   วนัองัคารท่ี 7 เมษายน พ.ศ. 2569 

 บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮ้าส์ ลมุพินี ชัน้ 15 ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

     

 

 
 

เกาหลีใต้ ประเทศผู้ผลติเซมิคอนดกัเตอร์รายใหญ่ในเอเชีย 
▪ เกาหลีใต้ หนึ่งในตลาดหุ้นที่ให้ผลตอบแทนในระดบัสงู  ขับเคลื่อนไปด้วยธุรกิจเซมิคอนดกัเตอร์และ AI ที่เป็น

เมกะเทรนด์ของโลก 
▪ GDP growth ในปีหน้าจะอยู่ที่ 2% เพ่ิมขึน้ 1% จากปีก่อน มาจาก Private Consumption ที่คาดวา่จะฟืน้ตวั

จากการลดดอกเบีย้ที่ตอ่เน่ือง เงินเฟ้อทรงตวัแตมี่แรงกดดนัจากราคาพลงังาน แนวโน้ม BOK คงดอกเบีย้ทัง้ปี 
▪ หุ้นเกาหลีใต้ Valuation ต ่า รายได้ยงัมีแนวโน้มเติบโตได้ดี  ในด้าน Semiconductor memory chip ยงัคงขาด

แคลน อีกทัง้เกาหลีใต้ยังมีอุตสาหกรรมยานยนต์และกลาโหมที่เติบโตไปกับเมกะเทรนด์โลก แนะน าให้  
overweight 

▪ กองทนุแนะน า: SCBKEQTG  และ LHAI   
 
ภาพรวมสภาวะเศรษฐกิจ 
▪ ในช่วงสามเดือนที่ผ่านมา เกาหลีใต้เป็นหนึ่งในตลาดหุ้นที่ให้ผลตอบแทนในระดบัที่ค่อนข้างสงู ซึ่งถึงเจอ

ผลจากสงครามอิหร่าน ก็ยงัคงให้ผลตอบแทน YTD ตัง้แต่ต้นปีจนถึงวนัที่ 31 มีนาคมที่สงู โดยหุ้นที่เป็นตวั
ขับเคลื่อนหลักของตลาดเกาหลีใต้ อย่างหุ้นกลุ่ม Semiconductor ได้แก่ Samsung +30.1% และ SK 
Hynix +19.2%  หุ้นยานยนต์เองก็ให้ผลตอบแทนที่สูงมาก Hyundai +49.2% ตลาดเกาหลีใต้จึงเป็นที่น่า
จบัตามองจากการขบัเคลื่อนไปด้วยธุรกิจ Semiconductor และ AI ที่เป็นเมกะเทรนด์ของโลก 

▪ เม่ือมาดูที่การเติบโตทางเศรษฐกิจของเกาหลีใต้ คาดการณ์ว่า GDP growth ในปีนีจ้ะอยู่ที่ 2% เพิ่มขึน้ 
1% จากปีก่อน Private Consumption คาดว่าจะฟืน้ตวัจากการลดดอกเบีย้ที่ต่อเนื่อง แต่ยงัโตได้ไม่เต็มที่
จาก K-shaped recovery ที่คนในภาค IT และ Semiconductor มีรายได้ดีขึน้ แต่คนนอกภาค IT เช่น 
ภาคก่อสร้างและร้านค้าปลีก ยงัฟืน้ตวัไม่มาก ท าให้การบริโภคโดยรวมยงัโตไม่เต็มที่  

▪ ในส่วนของ Investment ฟื้นตัวขึน้มาเล็กน้อยจากปีก่อน คาดว่าจะมาจาก Facilities Investment เป็น
ส่วนใหญ่ จากการเติบโตอย่างต่อเนื่องของ เทรนด์ AI และ Data center ทัว่โลก ในขณะที่ Construction 
Investment ยงัคงอ่อนแรง จากตลาดอสงัหาริมทรัพย์ในภมิูภาคนอกโซลที่ยงัอ่อนแอ และบางโครงการยงั
พบัไว้ไม่ได้ก่อสร้าง 

▪ ในด้าน Export ถือว่าเป็นแรงขับเคลื่อนส าคัญที่ส่งผลต่อ GDP ของเกาหลีใต้  โดยเฉพาะกลุ่ม 
Semiconductor ที่มีสัดส่วนใหญ่ ท าให้การขยายตัวของ AI ในปีนีจ้ึงมีผลเป็นอย่างมากต่อเศรษฐกิจ
เกาหลีใต้ อย่างไรก็ตาม แนวโน้ม Semiconductor export volume growth ก าลังชะลอจาก 16% ในปี 
2025 มาสู่ราว 10% ในปี 2026 แม้ว่า export value ยังเติบโตได้ ซึ่งเป็นผลมาจาก Semiconductor 
prices  ที่ปรับตัวสูงขึน้ การเติบโตจึงถูกขับเคลื่อนจาก price effect มากกว่า volume effect ซึ่งเป็น
สญัญาณที่ต้องจบัตาอย่างใกล้ชิด เพราะถ้า AI capex เร่ิมชะลอตวั ราคาก็จะร่วงและจะกระทบ exports 
อย่างรุนแรง  

▪ ในด้านเงินเฟ้อ CPI ของเกาหลีใต้ในปี 2026 คาดว่าจะอยู่ที่ 2.1% ปัจจยัที่ส่งผลต่อเงินเฟ้อเป็นหลกัจะมา
จาก cost-push เป็นหลัก ไม่ใช่  demand-pull ซึ่งปัจจัยหลักจะมาจากสามทิศทาง ได้แก่  ราคา 
Semiconductor ที่สูงขึน้ส่งผ่านมาเป็นราคา consumer electronics สูงขึน้ ค่าประกันภัยที่ปรับขึน้เชิง
โครงสร้าง และค่าเงินวอนที่อ่อนตวั ท าให้สินค้าน าเข้าแพงขึน้  

▪ ส าหรับอตัราดอกเบีย้ของเกาหลีใต้ ความเป็นไปได้คือจะมีการคงอตัราดอกเบีย้ไว้ทัง้ปี  โดยถึงแม้การลด
ดอกเบีย้จะช่วย Non-IT sector และกระตุ้นการก่อสร้างที่ชะลอตวัลงเยอะได้ อย่างไรก็ตามยงัมีปัจจัยที่
กดดนัการตดัสินใจได้แก่ ค่าเงินวอนที่อ่อนตวัลง และราคาบ้านในกรุงโซลก็ยงัปรับตวัสูงขึน้ แม้รัฐบาลจะ
ออกมาตรการกดดนัแล้วก็ตาม อีกทัง้ยงัมีปัจจัยในด้านสงครามอิหร่านที่กดดนัราคาพลงังานให้พุ่งสงูขึน้ 
ซึง่เป็นปัจจยัที่ต้องเฝ้าระวงัและยงัคาดเดาได้ยาก แนวโน้มจึงไปทางคงอตัราดอกเบีย้กบัขึน้อตัราดอกเบีย้ 
1 ครัง้ มากกว่าในปีนี ้ 

▪ ในด้านการเมืองของเกาหลีใต้ จากที่ Yoon Suk-yeol ประกาศกฎอยัการศกึแล้วล้มเหลว น าไปสู่การถอด
ถอนและเลือกตัง้พิเศษในมิถุนายน 2025 ที่ Lee Jae-myung ขึน้สู่อ านาจท่ามกลางความแตกแยกทาง
สังคมที่ลึกที่สุดในรอบทศวรรษ  Lee พิสูจน์ตัวเองได้เกินคาดในสองมิติหลัก ได้แก่ การออกนโยบาย
เศรษฐกิจที่สนบัสนนุ Chaebols และความเป็นนกัการทูตที่ด าเนินความสมัพนัธ์กับจีน ญ่ีปุ่ น และสหรัฐฯ 
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นิยามศพัท์ 
K-shaped recovery 
คือการที่เศรษฐกิจฟื้นตัวแบบแยกทิศ โดยกลุ่มหนึ่งฟื้นเร็วและ
แข็งแกร่ง ขณะที่ อีกกลุ่มยังคงซบเซาหรือแย่ลงต่อเนื่อง ท าให้
เส้นกราฟของสองกลุ่มดคูล้ายตวัอกัษร K 
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ได้อย่างสมดุล แต่ยังมีความขัดแย้งภายในพรรครัฐบาลระหว่างกลุ่มที่สนับสนุนเศรษฐกิจกับกลุ่มที่
ต้องการนโยบายที่แข็งกร้าวกว่า โดย Lee ยังเผชิญแรงต้านจากการด าเนินคดี Yoon Loyalists อย่าง
ก้าวร้าว การควบคุม Social Media และนโยบายที่หลายฝ่ายมองว่าอ่อนข้อต่อเกาหลีเหนือ ในด้านของ
พรรคฝ่ายค้าน  People Power Party (PPP) อยู่ในสภาวะที่แตกหกัและสบัสนในทิศทาง  โดยมีคะแนน
นิยมเพียง 21% ต ่าสุดในรอบ 6 เดือน หัวหน้าพรรค Jang Dong-hyeok ติดกับดักระหว่างกลุ่ม Yoon 
Loyalists สายทรัมป์-MAGA กับกลุ่มอนุรักษ์นิยมสายกลางที่ต้องการปฏิรูป ซึ่งท าให้แนวโน้มจะพ่ายแพ้
การเลือกตัง้ท้องถิ่น 3 มิถุนายนอย่างหนัก ภาพรวมการเมืองเกาหลีใต้ ฝ่ังรัฐบาลจึงดูมั่นคงกว่าแต่ก็มี
ปัจจยักดดนัพอสมควร จากค าถามเร่ืองเกาหลีเหนือที่รอการตดัสินใจมานาน และการรักษาสมดลุระหว่าง
สหรัฐฯ-จีนที่ยิ่งยากขึน้เร่ือยๆ 

▪ ในภาพรวมเศรษฐกิจเกาหลีใต้ในปีนีมี้แนวโน้มที่จะฟืน้ตวัจากการบริโภคที่เพ่ิมขึน้ และเทรนด์ AI ที่จะช่วย
หนุนการส่งออก แต่ยงัมีปัจจัยที่กังวลในเร่ืองสงครามอิหร่านที่ถ้ายืดยือ้หรือบานปลายจะส่งผลต่อราคา
พลงังานในประเทศและอาจส่งผลไปสู่การส่งออกเซมิคอนดกัเตอร์ได้ นอกจากนัน้ยงัมีเร่ือง ค่าเงินวอนที่
อ่อนตัวลง และรวมไปถึงราคาที่ดินในกรุงโซลที่มีแนวโน้มเพิ่มขึน้ ปัจจัยเสี่ยงทัง้หมดนีอ้าจท าให้ BOK 
ต้องขึน้ดอกเบีย้ 

 
กลยทุธ์การลงทนุ 
▪ เรามีมุมมองว่าเกาหลีใต้ยงัคงเป็นตวัเลือกที่น่าสนใจ ถึงแม้ตวัราคาหุ้นจะปรับตวัขึน้สงูมากในปีที่ผ่านมา 

แต่ว่า valuation ยงัไม่แพง โดย KOSPI ยงัคงมี Forward 12M PE ต ่ากว่าตลาดหุ้นทัว่โลก เช่น S&P500 
และ HSI ซึ่งส่วนหนึ่งมาจาก Samsung และ SK Hynix ที่มี PE ที่ต ่าและน า้หนักสูงในดชันี เรามีมุมมอง
ที่ว่าการย่อตัวในครัง้นีเ้ป็นเพียงการปรับฐานระยะสัน้จากราคาที่ขึน้สูงและจากสงครามอิหร่าน  โดย 
KOSPI มีประวตัิฟืน้ตวัได้ดีทัง้หลงัเหตกุารณ์ความเสี่ยงด้านภมิูรัฐศาสตร์ และหลงัตลาดโลกร่วงกว่า 10% 
โดยเฉพาะในกรณีที่ไม่ตามด้วยภาวะเศรษฐกิจถดถอยในสหรัฐฯ 

▪ รายได้ของ Semiconductor ในเกาหลีใต้ก็ยงัคงมีแนวโน้มที่จะเติบโตอย่างแข็งแกร่ง  ผลผลิตเซมิคอนดกั
เตอร์เกาหลีใต้เดือนกุมภาพันธ์ 2026 พุ่งขึน้ 28.2% สูงที่สุดในรอบ 38 ปี นับตัง้แต่มกราคม 1988  ซึ่ง 
Samsung และ SK Hynix ครองตลาดหน่วยความจ าโลกมากกว่า 70% และที่ส าคัญคือในช่วงนีช้ิป 
DRAM, HBM และ NAND ที่เป็น memory chip ก าลงัเผชิญสภาวะ Supply shortfall  ที่มาจาก demand 
ของฝ่ัง Hyperscalers ที่สูง ในการใช้ชิปในปริมาณมหาศาลส าหรับ AI Infrastructure ซึ่งก็ส่งผลท าให้ 
Samsung วางแผนขยายก าลังการผลิต HBM ราว 50% ในปี 2026 ขณะที่ SK Hynix ประกาศเพิ่มการ
ลงทนุโครงสร้างพืน้ฐานมากกว่า 4 เท่าจากที่เคยประกาศไว้ 

▪ ในด้านอุตสาหกรรมยานยนต์ของเกาหลีใต้เองก็ก าลังอยู่ในช่วงการเปลี่ยนผ่านที่ส าคัญ รัฐบาลทุ่ม
งบประมาณ 1.5 พันล้านดอลลาร์ ในปี 2025 เพื่อพัฒนาโครงสร้างพืน้ฐาน EV โดยเฉพาะสถานีชาร์จ 
ขณะเดียวกันมีการให้สิทธิประโยชน์ทางภาษีทัง้กับผู้ผลิตและผู้บริโภค ส่งผลให้ยอดขายรถ EV และ 
Hybrid พุ่งขึน้ 25% ในปีที่ผ่านมา  ผู้ เล่นหลัก Hyundai Motor ก็มีการลงทุนหนักในด้านเทคโนโลยี
แบตเตอร่ี โดยในเดือน ตุลาคม 2025 ประกาศจับมือกับผู้ผลิตแบตเตอร่ีชัน้น าเพื่อพัฒนา Solid-State 
Battery รุ่นใหม่ ซึ่งจะช่วยเพิ่มระยะทางและลดเวลาชาร์จ ซึ่ง Hyundai ให้ผลตอบแทนแบบ YTD มากถึง 
+49.2% แสดงให้เห็นว่าเกาหลีใต้ไม่ได้เติบโตแค่ Semiconductor เรามองว่าผลของสงครามอิหร่านที่ท า
ให้ราคาพลงังานปรับตวัสงูขึน้ จะส่งผลท าให้เกาหลีใต้หนัไปใช้พลงังานสะอาดมากขึน้ ซึ่งจะเป็นผลบวก
ต่ออตุสาหกรรมยานยนต์ของเกาหลีใต้ 

▪ อุตสาหกรรมกลาโหมของเกาหลีใต้เองก็ถือว่าเป็นดาวรุ่งพุ่งแรง โดยที่ประธานาธิบดี Lee Jae-myung 
ประกาศชดัเจนในพิธี Armed Forces Day ว่ายคุสมยัของการอยู่ร่วมกนัอย่างสงบสขุได้สิน้สดุลงแล้ว จาก
เหตุผล 3 ประการ ได้แก่ ภัยคุกคามจากเกาหลีเหนือ  โอกาสทางเศรษฐกิจในตลาดอาวุธโลก และ
ประชากรทางทหารที่ก าลงัลดลง ซึ่งในขณะนี ้เกาหลีใต้กลายเป็น ผู้ส่งออกอาวุธอนัดบั 2 ให้กับสมาชิก 
NATO ยุโรป เป็นรองแค่สหรัฐฯ โดยสินค้าหลกัจะเป็นยานพาหนะและปืนใหญ่ และยงัมีแผน Defense 
Innovation 4.0 ในการน า AI เข้าสู่ระบบกลาโหม 

▪ ปัจจัยเสี่ยงของเกาหลีใต้คือการที่จะโดนจีนแซงหน้าในอุตสาหกรรมขัน้สูงส่วนใหญ่ เช่น หุ่นยนต์ EV 
แบตเตอร่ี และชิป AI ซึง่การโดนตีตลาดสามารถส่งผลกระทบใหญ่ต่อเศรษฐกิจเกาหลีใต้ได้ จากที่เกาหลี
ใต้มี Total Trade-to-GDP ratio มากกว่า 85% นั่นคือเศรษฐกิจเกาหลีใต้พึ่งพาการค้าระหว่างประเทศสงู
มาก ซึง่ท าให้เกาหลีใต้ต้องเร่งพฒันาเทคโนโลยีขัน้สงูที่แตกต่างจากคู่แข่งอย่างชดัเจน 

▪ ในภาพรวมเราจึงมองว่าเป็นจังหวะที่เหมาะสมที่จะซือ้สะสม เน้นถือในระยะยาว โดยเราให้เป็น 
overweight ส าหรับหุ้นเกาหลีใต้ จาก valuation ที่ต ่า และ earning ที่แข็งแกร่ง ในภาพรวมที่เศรษฐกิจ
ก าลงัฟืน้ตวั ก าลงัการบริโภคเร่ิมกลบัมา ถึงจะมีความเสี่ยงในด้านที่จะโดนจีนตีตลาด แต่ยงัมีจดุส าคญัที่
จีนยงัแซงไม่ได้นั่นคือ Memory Chips ที่เกาหลียงัครองตลาดและครองความได้เปรียบอยู่  รัฐบาลเกาหลี
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ใต้เองก็พยายามผลักดันอุตสาหกรรมที่เติบโตไปพร้อมกับเมกะเทรนด์ เช่น Semiconductor, EV และ 
Defense ให้มีความพร้อมในการแข่งขนั เราจึงมีมมุมองบวกกบัหุ้นเกาหลีใต้มากกว่า 

 
กองทนุแนะน า  
▪ SCBKEQTG - กองทุนเปิดไทยพาณิชย์หุ้นเกาหลี เป็นกองทุนหลักในการลงทุนในหุ้นเกาหลีที่ตอบโจทย์

ส าหรับการเข้าถึง exposure ในหุ้นเกาหลี โดยกองทุนมีนโยบายลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุน iShares 
MSCI South Korea ETF โดยเฉลี่ยในรอบปีบัญชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV เป็นกองทุนที่ถือหุ้ น large 
cap กบั mid cap ของเกาหลีใต้ ประมาณ 100 ตวั เช่น Samsung, SK Hynix, Hyundai, KB Financial และ 
Hanwha ในส่วนของการป้องกนัความเสี่ยงอตัราแลกเปลี่ยน ขึน้กบัดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุรวม 

▪ LHAI - กองทนุเปิด แอล เอช เอไอ แอนด์ เทคโนโลยี  ตอบโจทย์ในการลงทุนด้านเทคโนโลยี และ AI โดยมี
นโยบายลงทนุในหน่วยลงทนุของกองทุน Roundhill Generative AI & Technology ETF โดยเฉลี่ยในรอบปี
บัญชีไม่น้อยกว่า 80% ของ NAV โดยกองทุนนีก้็ยังลงทุนในหุ้น Semiconductor ของเกาหลีใต้ ได้แก่ 
Samsung และ SK Hynix กองทุนนีเ้ป็นทางเลือกรองที่เหมาะส าหรับผู้ลงทุนที่อยากลงทุนแค่เฉพาะในหุ้น 
Semiconductor เกาหลีใต้ และเข้าถึง exposure ใน AI ทั่วโลกไปด้วย ในส่วนของการป้องกันความเสี่ยง
อตัราแลกเปลี่ยน ขึน้กบัดลุยพินิจของผู้จดัการกองทนุรวม 
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Figure 1: YTD asset performance: 1-Jan to 31-Mar 2026 

 
 
Figure 2: GDP growth and Components (YoY %) 

 
 
Figure 3: CPI Forecast 
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Figure 4: Seoul Apartment Prices 

 

 
 
Figure 5: Korean Won and U.S. Dollar Index 

 
 
Figure 6: BOK Base Rate 

 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Bloomberg 
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Figure 7: Forward 12M PE Ratio – KOSPI vs Global Indices 

 
 
Figure 8: Forward 12M PE Ratio – KOSPI vs Korean Stocks 
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Figure 9: Price of All Types of Memory Surge Due to Strained Supply 

 
 

 

Figure 10: Hyperscaler Capex Boom 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเกีย่วกบัการลงทุนเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้บริษัทเป็นหนึง่ในกลุ่มบริษัท 
แอล เอช ไฟแนนซเ์ชยีล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูต่างๆ ในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้วว่ามาจากแหล่งข้อมลูที่ถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถอื แตบ่ริษัทไม่อาจรับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักล่าว  
การลงทุนในหลกัทรัพยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่ม LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษทัใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินจิอย่างรอบคอบในการพจิารณาตดัสินใจก่อน
การลงทุน บริษทัไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทุกกรณี 

Source: Bloomberg 

Source: Bloomberg 


