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EM/Asia Inflow
KFHASIA, M-EM
ASP-NGF,TMBJPNAE,
TMBINDAE, SCBKEQTG

.

Local Alpha
ASP-SME, ABSM,
ASP-T12
Laggards/Defensive
SCBPGF, K-GHEALTH,
ABAGS, UGD,
ONE-HOSPITAL

Growth Character
SCBUSAA รบัท่ี 4.7 บาท, 
KF-US รบัท่ี 11.6 บาท, 
SCBROBOA รบั 13.8 บาท
เก็งก าไร M-META, TMB-ES-
GINNO และ ASP-DIGIBLOC
เมื่อคืน DAPP ETF ปิดที่ 6.75$
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▪ การจา้งงานภาคเอกชนสหรฐั ADP เดือน พ.ย. ออกมาต ่าคาดท่ี 103,000 ต าแหน่ง (Exp. 130,000) สว่น Productivity นอกภาคเกษตรสหรฐัไตรมาส 3 ออกมาดีกว่าคาดที่ 5.2% (Exp. 4.9%) ซึ่งตลาด
งานท่ีลดความรอ้นแรงลง ลดแรงกดดนัความคาดหวงัเงินเฟอ้ค่าจา้งแรงงาน (+) ในขณะท่ีตวัเลขเศรษฐกิจอ่ืนๆสหรฐัโดยรวมอ่อนตวัลงแต่ยงัไมเ่ห็นสญัญาณอนัตราย (+) XSpring AM คาดว่าจะยงั
สนบัสนนุโมเมนตมัเชิงบวกหุน้สหรฐัไปจนถึงสิน้ปี (+) และคาดว่าเงนิเฟอ้ CPI เดือน พ.ย. ไมน่่ามากกว่าคาดในสปัดาหห์นา้ (=) ราคาน า้มนัดิบ WTI ราคาปรบัตวัลงแรงหลงัตวัเลขเศรษฐกิจประเทศใหญ่
ชะลอความรอ้นแรงลง 4-5 สปัดาหท่ี์ผ่านมา ซึ่งเมื่อคืนนีร้าคาปิดต ่ากว่า 70$ (-) ซึ่งเป็นไปตามมมุมอง Technical ของทาง XSpring AM โดยยงัมองเห็นความเสี่ยงท่ีน า้มนัจะวิ่งอยูเ่รนจ์ 6x$ ต่อบารเ์รล
จนกว่าจะ Q1 2024 ท่ีสญัญาณเศรษฐกิจประเทศใหญ่บางประเทศเริม่ดดีูขึน้ผนวกกบัแรงสง่ดา้น Supply เช่นความตงึเครยีดในตะวนัออกกลางรวมถึงการลดก าลงัการผลติในอตัราท่ีมากกว่าดีมานดท่ี์
คาดว่าจะลดลง

▪ คาดการณง์บไตรมาส 4 NVIDIA ท่ีคาดว่าจะประกาศช่วงเดือน ก.พ. 2024 อาจจะเริม่เห็นผลกระทบจาก US Chip Act 2.0 แต่ยงัคาดการณข์นาดของผลกระทบต่อสดัสว่นรายไดจ้ากจีนไดย้าก (-) คาด
ว่าหุน้ NVIDIA จะยงัมีความเสี่ยงสงู (Risk/Reward) ในระยะ 3-6 เดือนไมคุ่ม้ค่าเมื่อเทียบกบัหุน้ Growth ขนาดใหญ่กลุม่ Software As A Service ท่ีไม่ไดโ้ดนผลกระทบทางตรงจากแรงกดดนัระหว่าง
ประเทศ (+) โดยคาดว่าการเปิดตวัชิปเอไอรุน่ใหมท่ี่ออกแบบมาเพ่ือใหส้อดคลอ้งกบักฎการสง่ออกชิปไปจีนของสหรฐันัน้ จะถกูเลื่อนออกไปจนถึงไตรมาสแรกของปี 2024 (=)

▪ ยอดคา้ปลีกยโุรปเดือน ต.ค. เทียบรายเดือนออกมานอ้ยกว่าคาดที่ 0.1% (Exp. 0.2%) หุน้ยโุรปบวกตอ่เน่ืองก่อนรบัเซ็นติเมนตแ์รงเทขายอ่อนๆจากฝ่ังสหรฐั โดยหุน้เยอรมนัยงั Outperformed ต่อเน่ือง
โดย Forward PE ดชันี DAX Index อยู่ท่ีเพียง 12x และ Bloomberg Analyst Upside 12 เดือนขา้งหนา้อยูท่ี่ 19% สว่นหุน้ยโุรปยงัเป็นกลุม่ท่ี Laggards ในประเทศพฒันาแลว้ PE ต ่าค่าเฉลี่ย 10 ปีกว่า -
0.75 S.D. รวมถึงความเสี่ยง Hard-Landing ลดลง คาดว่ามีโอกาสเป็น Recession ตาม Business Cycle ปกติ เพราะฉะนัน้ Drawdown จะไมไ่ดล้กึมาก (=) โดยราคาหุน้ยโุรปยงัอยู่ในโซนไมส่งูมากแม้
จะปรบัตวัขึน้ในช่วง 5 สปัดาหท่ี์ผ่านมา (+)

▪ Japan 10Y Yield ปรบัตวัขึน้แรง +5% มาท่ี 0.68% มองว่าระยะสัน้หุน้ญ่ีปุ่ นตอ้งพกัตวัก่อนปรบัขึน้ต่อในปี 2024 XSpring AM แนะน าใหร้อสะสมที่ระดบั Nikkei 225 แถวต ่ากว่า 32,000 จดุ (+)

▪ สถานการณท่ี์เกิดขึน้กบัจีนอยูใ่นสงครามเย็นทางเศรษฐกิจในระยะยาวที่แมจ้ะยงัมีความรว่มมือกนัในทางเศรษฐกิจกบัห่วงโซ่อปุทานโลก แต่เห็นแนวโนม้ท่ีระยะกลาง/ยาวทกุประเทศฝ่ังตะวนัตกจะมอง
การกระจายความเสี่ยงไปประเทศขนาดใหญ่ประเทศอ่ืนในกลุม่ตลาดเกิดใหม่ (-) ซึ่งแน่นอนว่าจะเพิ่มตน้ทนุและยกระดบัเงินเฟอ้ในทศวรรษหนา้ใหส้งูกว่าสองทศวรรษท่ีผ่านมาท่ีมีจีนเป็นโรงงานของโลก
(-) ในขณะเดียวกนัจีนก็จะมุง่แกปั้ญหาและสง่เสรมิการพึ่งพาตวัเองทัง้ชิปขัน้สงู พลงังานสะอาด อาหาร การบรโิภคในประเทศ การทอ่งเที่ยว และเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ พรอ้มลดการพึ่งพาภาคอสงัหา
และ Supply Chain ท่ีเก่ียวขอ้ง (=) ซึ่ง XSpring AM ยงัเช่ือมั่นในจีน(+) แต่เช่ือว่าตอ้งใชร้ะยะเวลาอย่างนอ้ย 5-10 ปีในการแกปั้ญหาเชิงโครงสรา้ง แต่ในแงหุ่น้มีความเป็นไปไดท่ี้หุน้จีนจะฟ้ืนตวัใน 1-3
ปีขา้งหนา้ (+) โดยเฉพาะหากเกิดสถานการณท่ี์ประเทศใหญ่ประเทศอ่ืนเศรษฐกิจแย่กว่าท่ีคาดการณใ์นขณะท่ีจีนแย่นอ้ยกว่าท่ีคาดการณ์ แตห่ากยงัไมเ่กิดชว่งเวลาดงักล่าว Fund-Outflow จากต่างชาติ
โดยเฉพาะชาติตะวนัตกจะกระหน ่าซ า้เตมิหุน้จีนตอ่เน่ืองในระยะสัน้กลาง (-) เพราะฉะนัน้นกัลงทนุตอ้งใชค้วามเขา้ใจและใชค้วามอดทนอย่างมาก (=)

▪ TDK Corp ผูผ้ลติชิน้สว่นอิเลก็ทรอนิกสญ่ี์ปุ่ นเตรยีมผลติเซลลแ์บตเตอรี่ลเิทียมไอออนส าหรบั iPhone ในอินเดีย (+) เห็นเทรนดท่ี์ถนนทกุสายมุง่สูก่ารขยายการลงทุนทางตรงในอินเดีย (+) ดา้น Market
Cap ตลาดหุน้อินเดียเพิ่มขึน้ 1 ลา้นลา้นดอลลารภ์ายในเวลาไมถ่ึง 3 ปี ซึ่งอินเดียเป็นหนึ่งในตลาดท่ีท าผลงานดีท่ีสดุในกลุม่ Emerging Market (+) ลา่สดุ Market Cap หุน้อินเดียทะลุ 4 ลา้นลา้น
ดอลลาร์ (+)

▪ SET และ mai CEO Survey คาดว่าเศรษฐกิจไทยในปี 2023 ปรบัตวัดีขึน้แตล่ดลงจากท่ีคาดการณไ์วใ้นครัง้ก่อน และคาดกว่า GDP จะเติบโตท่ีระดบั 2% ถึง 3% และคาดการณว์่าเศรษฐกิจไทยในปี
2024 จะเติบโตท่ีระดบั 3% ถึง 4% ซึ่งแมจ้ะไมใ่ช่อตัราการเติบโตท่ีสงูแต่ถือเป็นหนึ่งในไมก่ี่ประเทศที่คาดการณก์ารเติบโตปีหนา้จะดีกว่าปี 2023 (+) โดย CEO สว่นใหญ่มองว่าการท่องเที่ยว นโยบาย
การคลงัและการใชจ้่ายภาครฐั และเสถียรภาพการเมอืงในประเทศ จะเป็นเครื่องยนตใ์นการขบัเคลื่อนเศรษฐกิจ (+)

➢ หุน้ออสเตรเลีย ญ่ีปุ่ น จีนเปิดลบ (-) ญ่ีปุ่ นและอินเดียยงัมีลมหนนุดา้น Fund-Inflow จาก Global Investor (+) ดา้น Futures สหรฐัเปิดลบ (-) ยกเวน้ Russell 2000 (ณ เวลา 9.35) XSpring AM ยงั
มองเห็น Style Rotation ในหุน้สหรฐัคาดจะยงัมีแรงขาย Magnificent-7 ตราบเท่าที่เงินเฟอ้ลงแต่เศรษฐกิจยงัดีไปเขา้กลุม่วฏัจกัรและหุน้ขนาดกลางเลก็ Laggards-Play (+)

➢ แนะน า Go With The Flow โคง้สดุทา้ยหุน้ Mid/Small Growth สหรฐั ซึ่งขึน้มาชา้กว่าในช่วงท่ีผ่านมา มองว่ากองทนุหลกั SCBUSAA ไมน่่าจะย่อต ่ากว่า 99-100$ ก่อนลุน้ปรบัตวัขึน้ต่อไดอี้ก มอง IWO
ETF (Russell Growth 2000 ETF) ท่ีระดบั 220$ ลงทนุได้ (+) XSpring AM คาดว่าตอนนีต้ลาดสหรฐัจะยงัเกิด Sector Rotation และหุน้ Small Cap และ Microcap ท่ี Laggards ยงัจะ Outperformed
ต่อในช่วงสัน้ๆ 1-2 สปัดาห์ (+) ถา้ถือลงทนุได้ 3 เดือนขึน้ไป หุน้ EU Growth, EU Small-Cap และ German Stock น่าสนใจ (+) XSpring AM แนะน านกัลงทนุเพิ่มการลงทนุในสว่นของ Private Credits
ส าหรบันกัลงทนุรายใหญ่พิเศษ (UI) (+)
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