
▪ ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ ISM ภาคบรกิารสหรฐัเดือน พ.ย. ออกมามากกวา่คาดท่ี 52.7 (Exp. 52.0) ดา้นการเปิดต าแหน่งงานใหม่สหรฐัเดือน ต.ค. JOLTs ออกมาต ่ากวา่คาดท่ี 8.733 ลา้นต าแหน่ง (Exp. 9.3 ลา้น
ต าแหน่ง) ส่วนการจา้งงานภาคเอกชน ADP เดือน พ.ย. ออกมาต ่าคาดท่ี 103,000 ต าแหน่ง (Exp. 130,000) ดา้นการขอรบัสวสัดิการว่างงานครัง้แรกรายสปัดาห์ ( 1 ธ.ค.) ออกมาต ่าคาดท่ี 220,000 ต าแหน่ง (Exp.
222,000) เงินเฟอ้คา่จา้งรายชั่วโมงเดือน พ.ย. เทียบรายเดือนยงัเพิ่มขึน้มากกวา่คาดท่ี 0.4% (Exp. 0.3%) รวมถงึการจา้งงานนอกภาคเกษตรมากกว่าคาดท่ี 199,000 ต าแหน่ง (Exp. 180,000) ดา้นอตัราการวา่งงาน
เดือน พ.ย. ยงัต ่าคาดท่ี 3.7% (Exp. 3.9%) ภาพรวมความเชื่อมั่นผูบ้ริโภค ม.มิชิแกนมากกวา่คาดมากท่ี 69.4 (Exp. 62) แตค่วามคาดหวงัเงินเฟอ้ 5 ปีขา้งหนา้ดรอปลงมาอยูท่ี่ 2.8% จากการส ารวจในเดือน พ.ย.
XSpring AM มองเห็นเศรษฐกิจสหรฐัท่ียงัแข็งแกรง่มาก (+) ยงัไม่ใกลเ้คียงกบัการจะเกิดเศรษฐกิจถดถอยใน 1-2 ไตรมาสขา้งหนา้ (+) แตอ่ยา่งไรก็ตามเห็นสญัญาณการออ่นตวัของตลาดแรงงานลงมาบา้งในบาง
ตวัเลขเศรษฐกิจแตต่ลาดแรงงานโดยรวมก็ยงัแข็งแกรง่มาก (=) ซึ่ง XSpring AM มองวา่ความเสี่ยงหลกัอาจจะไม่ใชก่ารเรง่ขึน้ดอกเบีย้ของเฟด (=) แตค่ือการที่เฟดอาจจะไม่ไดล้ดดอกเบีย้เร็วเท่าท่ีนกัลงทนุในตลาด
Priced-In วา่เฟดจะเริ่มลดดอกเบีย้ในเดือน มี.ค. 2024 (-) ซึ่งท าให้ US 10Y Yield ยงัมีโอกาสเรง่ตวัจากระดบั 4 ตน้ๆ ไปท่ีระดบั 4 กลางๆ (-) และกดดนั US Mid, Small, Micro Cap Stock ไดใ้นระยะสัน้/กลาง (1-2
เดือนขา้งหนา้) (-) นกัลงทนุควรมีเงินสดส ารองมากพอและหาโอกาส Buy-On-Dip หากตอ้งการผลตอบแทนท่ีมากกวา่ปกติ (+)

▪ ดชันีเงินเฟอ้ฝ่ังตน้ทนุ (PPI) ยโุรป เทียบรายเดือน ในเดือน ต.ค. ออกมาตามคาดที่ 0.2% ในขณะท่ียอดคา้ปลีกยงัออกมาต ่าคาดท่ี 0.1% (Exp. 0.2%) ในเดือน ต.ค. ดา้น GDP ยโุรป Q3 เทียบรายไตรมาสหดตวัตาม
คาดที่ -0.1% ถา้เทียบรายปีนอ้ยกวา่คาดเล็กนอ้ยท่ี 0% (Exp. 0.1%) สว่นการจา้งงานใน Q3 เทียบรายไตรมาสเพิ่มขึน้นอ้ยกวา่คาดท่ี 0.2% (Exp. 0.3%) ภาพรวมเศรษฐกิจยโุรปก าลงัเขา้สู่ชว่ง Bottoming-Out ทาง
เศรษฐกิจ โดยตวัเลขท่ีเป็น Lagging-Indicator ยงัเห็นการชะลอตวัลงตามคาด/มากกวา่คาดเล็กนอ้ย แตต่วัเลข Leading Indicator เดือน ธ.ค. XSpring AM เห็นสญัญาณท่ีเริ่มดีกวา่คาด (+) จงึมองวา่ส าหรบันกั
ลงทนุที่รบัความเสี่ยงได้ และมองหาประเทศใหญ่ท่ี Valuation ไม่แพง สามารถทยอยสะสมหุน้ยโุรปกอง High Beta Stock ได้ (+)

▪ ดชันีเงินเฟอ้ไม่รวมราคาอาหารของญ่ีปุ่ นเดือน พ.ย. เทียบรายปี ออกมาต ่าคาดท่ี 2.3% (Exp. 2.4%) ดา้นการขยายตวัของคา่จา้งแรงงานท่ีเป็นตวัเงินเดือน ต.ค. เพิ่มขึน้ 1.5% (ก.ย. 0.6%) สว่น GDP ญ่ีปุ่ น Q3 เทียบ
รายไตรมาสหดตวักว่าคาดท่ี -0.7% (Exp. -0.5%) ถา้ค านวณเป็นรายปีหดตวักวา่คาดท่ี -2.9% (Exp. -2.1%) XSpring AM มองเห็นเศรษฐกิจญ่ีปุ่ นเริ่มชะลอตวัลง เห็นตวัเลขเศรษฐกิจท่ีต ่ากว่าคาด ในขณะท่ีแบงค์
ชาติญ่ีปุ่ นมองวา่สามารถท่ีจะขึน้ดอกเบีย้เพื่อปลดลอ้คญ่ีปุ่ นจากอตัราดอกเบีย้นโยบายโซนติดลบขึน้มาเป็นบวกเล็กนอ้ยได้ จงึท าใหค้า่เงินเยนตอ่ดอลลารแ์ข็งคา่ขึน้จากระดบั 151 เยนตอ่ดอลลารส์หรฐัเม่ือวนัท่ี 13
พ.ย. 2023 มาท่ี 145 เยนตอ่ดอลลารใ์นวนัท่ี 12 ธ.ค. 2023 ซึง่คา่เงินเยนท่ีแข็งคา่กดดนัความนา่สนใจใหหุ้น้ญ่ีปุ่ น Underperformed ในระยะสัน้ (-) สว่น Japan 10Y Yield เรง่ตวัจากระดบั 0.6% ในสปัดาหก์่อนมา
แตะระดบั 0.8% เชา้วนัท่ี 12 ธ.ค. 2023 (-) มองวา่เป็น Normalization Process ของนโยบายการเงินญ่ีปุ่ น ซึ่ง XSpring AM มองเป็นจงัหวะรอใหหุ้น้ญ่ีปุ่ นวิ่ง Sideway และรอสะสมยามราคาหุน้ออ่นตวัลง แตย่งั
เชื่อมั่นในกองทนุหุน้ญ่ีปุ่ นที่เป็น Alpha Fund มองเห็นแนวโนม้ที่ดีในระยะกลาง/ยาว และยงัได้ Fund-Flow จากหุน้จีน (+)

▪ ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคบรกิารจีน (ไฉซิน) ออกมามากกวา่คาดท่ี 51.5 (Exp. 50.8) รวมถึงยอดส่งออกเดือน พ.ย. เทียบรายปีพลิกขยายตวั 0.5% (Exp. -0.8%) ในขณะท่ียอดน าเขา้หดตวั -0.6% (Exp. 0.3%)
สว่นดชันีเงินเฟอ้ CPI จีนเทียบรายเดือน ในเดือน พ.ย. หดตวักวา่คาดท่ี -0.5% (Exp. -0.1%) รวมถงึดชันีเงินเฟอ้ฝ่ังตน้ทนุ PPI จีนเดือน พ.ย. เทียบรายปีต ่าคาดเชน่กนัท่ี -3% (Exp. -2.8%) XSpring AM มองสิ่งท่ี
กระทบเศรษฐกิจจีนเป็นเรื่องใหญ่ซึง่จะท าใหพ้ฤติกรรมผูบ้ริโภคชาวจีนเปลี่ยนไปในระยะยาวซึ่งจะกระทบหุน้กลุม่บริโภคและสินคา้กลุม่ Luxury ท่ีจบัตลาด Mass Affluent (-) รวมถึงความตอ้งการซือ้อสงัหาจีนท่ี
จะตอ้งใชเ้วลานานมาก กวา่ท่ีคนจีนจะกลบัมาตอ้งการซือ้อสงัหาเพราะสิ่งท่ีเกิดขึน้เริ่มเห็นวา่การเชา่อาจเป็นทางเลือกท่ีดีกวา่ สว่นผูพ้ฒันาอสงัหาก็ยากท่ีจะพฒันาโครงการขึน้มาใหม่ มองว่าจีนจะอยูใ่น Downward
Spiral ลปูในระยะกลางคือผูพ้ฒันาอสงัหาลดราคาอสงัหา และพฒันาโครงการออกมานอ้ยลง ในขณะท่ีตอ้งรอใหด้ีมานดค์อ่ยๆฟ้ืนตวักลบัมา เพราะฉะนัน้ภาคสว่นดงักล่าวตอ้งใชเ้วลาหลายปีกวา่จะกลบัมาเต็มที่
ในขณะที่ภาคเทคโนโลยีขัน้สงูและโครงสรา้งพืน้ฐานพลงังานสะอาดเป็นสิ่งท่ีทางการจีนลงทนุอยา่งเต็มท่ีเพื่อเสรมิความสามารถในการแข่งขนัใหจ้ีน (+) มองวา่ระยะยาวจีนจะพฒันาสู่การเป็นเมืองไฮเทค, เมือง
ท่องเท่ียวไดไ้ม่ยาก เพราะฉะนัน้ส าหรบันกัลงทนุท่ีลงทนุหุน้จีนตอ้งลงทนุแบบมองยาว 5-10 ปี ถา้มองระยะสัน้กวา่นัน้มองกองทนุหุน้เอเชีย, EM จะเหมาะสมกวา่ (+)

▪ รฐับาลไทยย า้วา่ใหค้วามส าคญัอยา่งมากกบันโยบายที่จะด าเนินการในระยะเรง่ดว่น คือ กระตุน้เศรษฐกิจ การลดคา่ครองชีพและเพิ่มรายได้ (+) ทัง้เกษตรกร พอ่คา้แม่คา้ รวมทัง้การช่วยเหลือผูป้ระกอบการวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) ใหส้ามารถฟ้ืนตวั และกลบัมาด าเนินธุรกิจไดอ้ีกครัง้ (+) มองเศรษฐกิจไทยเผชิญสถานการณ์ U-Shape ตลอด 3 ปีท่ีผ่านมา มองวา่ไทยเป็นไม่ก่ีประเทศท่ีคาดการณ์ GDP ปีหนา้
จะดดูีกวา่ปี 2023 จากการเบิกจ่ายงบภาครฐั การกระตุน้เศรษฐกิจ รวมถึงผลจากนโยบายฟรวีีซา่ และคาดการณก์ารฟ้ืนตวัของบางภาคสว่นธุรกิจ มองว่าหุน้ไทยยงัไม่น่าสนใจในระยะสัน้โดยเฉพาะหากดู
องคป์ระกอบดชันีหุน้ไทยท่ีเป็นหุน้พลงังานและแบงคเ์ยอะ แตห่ากดหูุน้รายตวัมองวา่มีโอกาสท่ีหุน้ Super Stock จะยงัท าก าไรไตรมาส 4 ปี 2023 ถงึไตรมาส 3 ปี 2024 ไดด้ี เชื่อวา่กลุม่กองทนุ Alpha Fund ไทยจะยงั
Outperformed ตลาดอยา่งโดดเดน่ (+)
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คาดทั้งสปัดาหห์ุน้สหรฐัทีย่งั Laggards จะบวกตอ่ออ่นๆ (+) 
คาดญีปุ่่นและจนีจะยงั Underperformed (-)

*การลงทุนแบบ Tactical Allocation 
- ตอ้งแบง่เงินในการเขา้ลงทนุ อย่างนอ้ย 2 ครัง้ (Money Management)
- หากแนวโนม้ราคาปลี่ยนทิศทาง ตอ้งมีวินยัในการขายขาดทนุ (Risk Management)
- เมื่อสถานะลงทนุมีก าไร สามารถแบง่ขายท าก าไรออกมาได ้เป็นการรกัษาสมดลุระหว่างการขายท าก าไรเรว็
เกินไป และช่วยลดความเสี่ยงกรณีท่ีขายท าก าไรไมท่นั
- ไมค่วรลงทนุเกิน 15-20% ของเงินลงทนุทัง้หมดของลกูคา้ 
*** ถา้ไมส่ามารถท าตามค าแนะน าขา้งตน้ได ้จะไมแ่นะน าใหท้  า Tactical Allocation 

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
เกง็ก าไร M-META, TMB-ES-
GINNO และ ASP-DIGIBLOC
เมื่อคืน DAPP ETF ปิดที่ 6.75$
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เหตุการณส์ าคญัสัปดาหท์ีผ่า่นมา

แนวโนม้ตลาดสัปดาหน์ี้

ข้อมูลอ้างอิง : Bloomberg, Reuters

ตัวเลขเศรษฐกจิส าคญัสปัดาหน์ี้ ผลตอบแทนรายสปัดาห์

➢ มองชว่ง 3 สปัดาหส์ดุทา้ยของปี 2023 ตลาดนา่จะเคลื่อนไหวในกรอบแคบ มองวา่ปัจจยัเสี่ยงการเมืองภายในสหรฐัและความขดัแยง้ภายนอกทัง้ รสัเซีย-ยเูครน, ตะวนัออกกลาง และ US-China Tech-War จะยงัไม่
รุนแรงขึน้ในชว่งเวลาท่ีเหลือของปี 2023 (=)

➢ เป็นชว่งเวลาปรบัสมดลุพอรต์การลงทนุ โดยอาจลดสดัสว่นการลงทนุท่ีปรบัตวัขึน้มาเรว็แรงในระยะสัน้และสะสมเงินสดไวม้ากขึน้เพื่อตัง้รบัการปรบัฐานในอนาคตหากมี หรอืการ Sector Rotation ใน Q1 2024 (=)

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$

กองทนุแนะน า
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