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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$

ข้อมูลอ้างอิง : Bloomberg, Reuters

ฃ

▪ Goldman Sachs คาดก าไรสทุธิตอ่หุน้ใน Q4 2023 หุน้ S&P 500 จะเติบโต 3% คาดรายไดโ้ต 3% เทียบรายปี โดยมองว่าอตัราก าไรสทุธิ (Margin) จะลดลงเลก็นอ้ยจาก 10.84% ไปท่ี
10.7% (โดย GS มองวา่ก าไรสทุธิจะหดตวันอ้ยกวา่ท่ี Consensus คาดการณ)์ สว่นภาพรวมปี 2024 Goldman Sachs มองก าไรสทุธิตอ่หุน้จะเติบโต 5% ไปท่ี 237$ ตอ่หุน้

▪ US 10Y Yield อ่อนตวัลงมาท่ี 4.023% ดา้น VIX Index ย่อตวัลง -2% มาท่ี 13.07 ตลาดพลิกฟ้ืนตวัโดยเฉพาะหุน้สหรฐัขนาดกลางเลก็ โดย High Beta Thematic ETF อย่าง ARKK ETF
(TMB-ES-GINNO) ฟ้ืนตวั +2.8% ปิดที่ 50.28$ โดยหากราคาสามารถยืนท่ีระดบั 50$ ไดอ้ย่างนอ้ย 5 วนัท าการจะท าใหโ้มเมนตมัหุน้ขนาดกลางเลก็สหรฐั High-Beta ดดูีขึน้ (+) ดา้น
กลุม่ Semiconductor ETF พุ่งขึน้กว่า 3% น าโดย NVIDIA ท่ีฟ้ืนตวัแรงกว่า 6% ดา้นหุน้ใน Magnificent-7 ยงัสามารถบวกไดก้วา่ 2% แตย่งัมีปัจจยักดดนัในวนัพฤหสัเรื่องการประกาศเงิน
เฟอ้ Core CPI ท่ีมีโอกาสมากกวา่คาด (-)

▪ ยอดคา้ปลีกยโุรปเดือน พ.ย. เทียบรายปีออกมาดีกวา่คาดท่ี -1.1% (Exp. -1.5%) ดา้นดชันีความเชื่อมั่นนกัลงทนุยโุรปเดือน ม.ค. หดตวันอ้ยลงกวา่เดือนก่อนหนา้ท่ี -15.8 (ธ.ค. -16.8)
สว่นดชันีความเชื่อมั่นเศรษฐกิจยโุรปเดือน ธ.ค. เพ่ิมขึน้มาที่ 96.4 (พ.ย. 94) ดชันีความเชื่อมั่นผูบ้ริโภคเดือน ธ.ค. ชะลอตวัลงนอ้ยกวา่คาดท่ี -15 (Exp. -15.1) ดา้นดชันีความเชื่อมั่น
ภาคอตุสาหกรรมชะลอตวัลดลงที่ -9.2 (Exp. -9.5) ในสว่นของยอดสง่ออกเยอรมนัเดือน พ.ย. เทียบรายเดือนขยายตวัมากกวา่คาดที่ 3.7% (Exp. 0.3%) XSpring AM มองเห็นทิศทางท่ี
ตวัเลขเศรษฐกิจส าคญั (Soft Data) ชว่งปลายปี 2023 และตน้ปี 2024 ของยโุรปอยู่ในทิศทางท่ีดีขึน้ สะทอ้นวา่เศรษฐกิจยโุรปดดูีขึน้กว่าเดือนก่อนหนา้หรอืดีกวา่ท่ีคาดการณ์ (Positive
Surprise) สว่นยอดสง่ออกเยอรมนัซึง่เป็น Hard Data ก็สะทอ้นทิศทางการฟ้ืนตวัของประเทศเศรษฐกิจใหญ่ท่ีสดุในยโุรปไดด้ี โดย XSpring AM ยงัชอบหุน้ยโุรปโดยเฉพาะในกลุม่กองทนุ
Small-Cap Alpha Fund ท่ีราคายงัปรบัตวัขึน้มานอ้ย (Laggards)

▪ ดชันีเงินเฟอ้ญ่ีปุ่ น CPI เทียบรายปีเดือน ธ.ค. ปรบัตวัลงมาท่ี 2.4% (พ.ย. 2.6%) โดยเงินเฟอ้ไม่รวมอาหารและพลงังานชะลอตวัลงมาท่ี 3.5% (พ.ย. 3.6%) XSpring AM มองเป็นปัจจยั
บวกที่เงินเฟอ้ญ่ีปุ่ นชะลอตวัลงท่ามกลางชว่งปลายปี (+) ซึง่จากชว่งก่อนหนา้นีท่ี้คณะกรรมการ BOJ หลายท่านมีความคิดเห็นเก่ียวกบัความเรว็ในการกลบัทิศดอกเบีย้นโยบายไม่ตรงกนั
พอเงินเฟอ้ไม่ไดเ้รง่ตวัมากขึน้ ก็มีโอกาสท่ี BOJ ไม่ไดต้อ้งรบีขึน้ดอกเบีย้ คาดจะช่วยสนบัสนนุโมเมนตมัหุน้ญ่ีปุ่ น (+) โดยเฉพาะในช่วงท่ีหุน้สหรฐัและยโุรปมีชว่งแกวง่ตวัออกขา้ง
(Sideway) เน่ืองจาก 10Y Yield ของทัง้สองภมิูภาคกลบัมาเรง่ตวัจาก Low เดิมปลายเดือน ธ.ค. 2023 (+) ท าใหญ่ี้ปุ่ นดนู่าสนใจโดยเปรยีบเทียบในระยะสัน้มากย่ิงขึน้ (+)

▪ แรงเทขายออกจากหุน้จีนในชว่งท่ีผ่านมาเกิดจากความกงัวล After-Shock จากประเดน็อสงัหารมิทรพัยใ์นจีน คาดกรณีธนาคารเงาขนาดใหญ่ของจีน Zhongzhi Enterprise Group ท่ีได้
ย่ืนลม้ละลายแลว้ เน่ืองจากปัญหาขาดสภาพคลอ่งจะกดดนัเซน็ติดมนตห์ุน้จีนไปอีกราว 1-2 สปัดาห์ (-) คาดตวัเลขเศรษฐกิจส าคญัจีนท่ีจะทยอยประกาศวนัพธุและวนัศกุรแ์มอ้อกมา
ดีกวา่คาดแตก็่อาจจะยงัไม่สามารถหยดุแรงเทขายระลอกนีไ้ด้ (-) XSpring AM แนะน าใหน้กัลงทนุอดทนและถือครองจีนตอ่ไปอีกอย่างนอ้ย 3-5 ปี และอาจหากลยทุธเ์พ่ิมเติมในการลงทนุ
ในจีนเชน่การซือ้ Short Call (Structure Notes)

▪ ตลาดทนุไทย ปัจจยัในประเทศที่นกัลงทนุกงัวลคือกรณีท่ี บมจ.อิตาเลียนไทย ดีเวลลอปเมนต์ (ITD) นดัประชมุผูถื้อหุน้กูเ้พ่ือขอขยายเวลาไถ่ถอนออกไป 2 ปี ท าใหเ้กิดความกงัวลตอ่ตลาด
หุน้กูแ้ละธนาคารท่ีปลอ่ยกูก้บับรษัิท (-) XSpring AM มองวา่ปัจจยัเรื่องตลาดหุน้กูท่ี้จะมีหุน้กูค้รบก าหนดช าระหนีค้อ่นขา้งมากในชว่ง Q1 2024 จะเป็นแรงกดดนัท่ีมาจ ากดัอพัไซดห์ุน้ไทย
แมว้า่ปัจจยัภายนอกจะสนบัสนนุหุน้ไทยมากขึน้ (US Rates Peak > Fund-Inflow เขา้หุน้ EM) (=)

➢ หุน้เอเชียหลายตลาดเปิดบวก (+) ดา้น Futures สหรฐัเปิดลบ (+)(ณ เวลา 8.58) XSpring AM ยงัมองเห็น Style Rotation ในหุน้สหรฐัคาดจะยงัมีแรงขาย Magnificent-7 ตราบเท่าท่ีเงิน
เฟอ้ลงแต่เศรษฐกิจยงัดี ไปเขา้กลุม่วฏัจกัร (Cyclical Stock) และหุน้ขนาดกลางเลก็ (Laggards-Play) เชน่ ARKG (TMB-ES-GENOME)(+) มองกองทนุหุน้ Small-Cap อย่าง SCBUSAA,
SCBUSSM ยงัเป็น Laggards Play ส าหรบั Q1 2024 เช่นกนั (+)

➢ นอกจาก US กลุม่หุน้ Global Property & Infra, EU Growth, EU Small-Cap และ German Stock ยงัเป็นกลุม่ที่น่าสนใจ (+)

➢ XSpring AM แนะน านกัลงทนุเพ่ิมการลงทนุในสว่นของ Private Credits ส าหรบันกัลงทนุรายใหญ่พิเศษ (UI) (+)
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