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ตลาดสหรัฐมีแรงเทขายท าก าไรเป็นคนืที ่3 คาดคนืนีต้ลาดจะเร่ิมทรงตัว (=)

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$

ข้อมูลอ้างอิง : Bloomberg, Reuters

ฃ

▪ รายงานการประชมุประจ าวนัท่ี 12-13 ธ.ค. 2023 ระบวุา่กรรมการเฟดมีความมั่นใจมากขึน้วา่เงนิเฟอ้ของสหรฐัอยูใ่นระดบัที่สามารถควบคมุไดแ้ละความเสีย่งที่เงินเฟอ้จะกลบัมา
อยูใ่นชว่งขาขึน้มีจ  ากดั (+) ดา้น FedWatch Tool ของ CME Group สะทอ้นนกัลงทนุใหน้ า้หนกั 67% ท่ีเฟดจะปรบัลดอตัราดอกเบีย้ 0.25% ในการประชมุเดอืนมี.ค. 2024 มองวา่
นกัลงทนุเริม่ปรบัสมมตฐิานตามความเป็นจรงิ (=) ไมค่าดหวงัการลดดอกเบีย้เยอะและเรว็มากเทา่ชว่งที่ตลาด Bullish สดุๆในเดือน ธ.ค. 2023 (=) XSpring AM มองเป็น Healthy
Correction (+) ยงัไมเ่หน็ปัจจยักดดนัใหต้ลาดเปลี่ยนทิศจนจะกดดนั Downside หุน้สหรฐัใหป้รบัตวัลงลกึ (=) แตม่องวา่เป็นการดีท่ีตลาดไดมี้การ Pullback ท่ีราคาหุน้ไดป้รบัตวั
ลงไปซึง่เป็นไปไดท่ี้ตลาดอาจจะยอ่ตวัลงไประดบั 1/5 ถึง 1/4 ของที่ปรบัตวัขึน้มาตัง้แตช่ว่งปลายเดือน ต.ค. 2023 (-)

▪ ดชันียอดขายรา้นคา้เดียวกนัสหรฐั Redbook เทียบราย (29 ธ.ค.) ขยายตวั 5.6% (สปัดาหก์่อน 4.1%) ดา้นดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ ISM ภาคการผลติหดตวันอ้ยกวา่คาดท่ี 47.4
(Exp. 47.1) ภาพรวมตวัเลขเศรษฐกิจสหรฐัไมไ่ดด้ีเกินไปหรอืแยเ่กินไป XSpring AM มองการเทขายเป็นการปรบัสมดลุหลงัตลาดคาดหวงัเชงิบวกเก่ียวกบั Fed Pivot คอ่นขา้งมาก
ในชว่งก่อนหนา้นี ้ (=)

▪ หุน้ยโุรปมีแรงเทขายท าก าไรเชน่เดียวกบั Global Sentiment โดยหุน้เยอรมนัและฝรั่งเศสปรบัตวัลงมากกวา่ Stoxx 600 หุน้กลุม่ Luxury Brand ปรบัตวัลงกวา่ -2.7% หลงัเศรษฐกิจ
และภาคการบรโิภคจีนดยูงัไมค่อ่ยดีตอ่เน่ือง (-) หุน้ ASML (เครือ่งผลติชปิคณุภาพสงู) ปรบัตวัลงแรงหลงัรฐับาลเนเธอรแ์ลนดย์กเลิกใบอนญุาตสง่ออกชิปบางสว่นใหก้บัจีน (Chip
Act 2.0)(-) XSpring AM มองยโุรปยงัน่าสนใจหลงัยอ่ตวัออ่นๆในรอบนี้ (+)

▪ ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคการผลติ Jibun Bank เดือนธ.ค. ญ่ีปุ่ นหดตวันอ้ยลงท่ี 47.9 (พ.ย. 47.7) XSpring AM เหน็ขา่วหลายเหตกุารณท่ี์ญ่ีปุ่ นเผชิญตอ่เน่ือง แตม่องวา่เม่ือ
สถานการณเ์ริม่บรรเทาลง คาดวา่ Fund-Flow จะยงัเขา้ตราสารหนี้ (คา่เงนิเยน) ตอ่เน่ือง (+) บนทิศทางคา่เงนิเยนท่ีมองวา่นา่จะแข็งคา่ขึน้ในระยะถดัจากนี้ (+) มองวา่หุน้ญ่ีปุ่ น
ตอ้งรอออ่นตวัถึงนา่สนใจสะสมลงทนุโดยเฉพาะการลงทนุตรง (Unhedged)(+)

▪ ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ Caixin PMI ภาคบรกิารจีนขยายตวัมากกวา่คาดท่ี 52.9 (Exp. 51.6) ซึง่ตวัเลขเศรษฐกิจจีนเริม่ดีขึน้ แตย่งัขาดความเช่ือมั่นจากนกัลงทนุตา่งชาตโิดยเดือน
ธ.ค. 2023 หุน้จีนเผชิญ Fund-Outflow มากที่สดุในรอบหลายปีที่ผา่นมา โดยมีเม็ดเงนิไหลออกจากหุน้จีนกวา่ 3,800 ลา้นดอลลารส์หรฐั (-) XSpring AM มองวา่กระแสการเทขาย
ออกจากหุน้จีนจะยงัคงมีตอ่เน่ืองจนกวา่วนัท่ีหุน้จีนจะกลบัมานา่สนใจโดยเปรยีบเทียบซึง่อาจตอ้งใชร้ะยะเวลากวา่ 3-5 ปี (+) แตอ่ยา่งไรก็ตามหากทางการจีนเอาจรงิเอาจงักบัการ
ยกระดบัเศรษฐกิจผนวกกบัการท่ีทกุสถานการณ์ Bottoming-Out โดยเฉพาะผา่นวกิฤตศิรทัธาไปไดแ้ลว้ ยงัเช่ือวา่ช็อตแรกของการรบีาวนดจี์นจะบวกไดแ้รงมาก (+) ในอนาคตชว่ง
ปี 2025-2026 (+)

▪ SET Index มีออ่นตวัลงตาม Global Sentiment แตภ่าพรวมแนวโนม้ราคายงัดดูี (+) โดยจากสถิตหิุน้ไทยมกัจะไมต่ดิลบตดิกนัสองปี (=) ซึง่ปีท่ีแลว้หุน้ไทย Underperformed หนกั
มากไปแลว้จากการถกู Earning Revised Down ในอตัราท่ีสงู (-) รวมถึง GDP ปี 2023 ท่ีโต 2% กวา่ ในขณะท่ีคาดการณก์ารเตบิโตของก าไรตอ่หุน้ (SET EPS 2024) คาดโตจากปี
2023 ราว 15% รวมถึงคาดการณ์ GDP ไทยปี 2024 โตมากกวา่ 3% ซึง่ XSpring AM เช่ือวา่ทางการไทยจะสรา้งเสถียรภาพในตลาดทนุและสรา้งความมั่นใจใน Governance
Issue ท่ีเคยเป็นประเดน็ในปี 2023 (+)

➢ หุน้เอเชียเกือบทกุตลาดเปิดลบ(-) ดา้น Futures สหรฐัเปิดบวก (+)(ณ เวลา 8.54) XSpring AM ยงัมองเห็น Style Rotation ในหุน้สหรฐัคาดจะยงัมีแรงขาย Magnificent-7 ตราบ
เทา่ท่ีเงินเฟอ้ลงแตเ่ศรษฐกิจยงัดี ไปเขา้กลุม่วฏัจกัร (Cyclical Stock) และหุน้ขนาดกลางเลก็ (Laggards-Play) เชน่ ARKG (TMB-ES-GENOME)(+) มองกองทนุหุน้ Small-Cap
อยา่ง SCBUSAA, SCBUSSM ยงัเป็น Laggards Play ส าหรบั Q1 2024 เชน่กนั (+)

➢ นอกจาก US กลุม่หุน้ Global Property & Infra, EU Growth, EU Small-Cap และ German Stock ยงัเป็นกลุม่ท่ีนา่สนใจ (+)
➢ XSpring AM แนะน านกัลงทนุเพิม่การลงทนุในสว่นของ Private Credits ส าหรบันกัลงทนุรายใหญ่พิเศษ (UI) (+)
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