
▪ วนัองัคารท่ีแลว้มีการเปิดตวัเลขเศรษฐกิจส าคญัอย่างเงินเฟอ้ CPI สหรฐัซึง่ออกมาตามคาดทกุชดุตวัเลขโดย Core CPI ขยายตวัท่ี 0.3% เทียบรายเดือนในเดือน พ.ย. สว่น CPI ขยายตวัท่ี 0.1% ดา้น
เงินเฟอ้ฝ่ังตน้ทนุ Core PPI ท่ีประกาศในคืนวนัพธุออกมาต ่ากวา่คาดในเดือน พ.ย. เทียบรายเดือนท่ี 0% (Exp. 0.2%) สว่น PPI ก็คงตวัท่ี 0% (Exp. 0.1%) ทกุชดุตวัเลขเงินเฟ้อท่ีออกมาตามคาดและ
ต ่าคาดประกอบกบัการท่ีเฟด Positive Surprise ดว้ยการประกาศวา่จะไมข่ึน้ดอกเบีย้ตอ่ พรอ้มทัง้คาดการณอ์ตัราดอกเบีย้นโยบายปี 2024 ท่ี 4.6% , ปี 2025 ท่ี 3.6% และปี 2026 ท่ี 2.9% รวมถึง
Long-Term Interest Rate ท่ี 2.5% (+,+) ตลาดตอบรบัเชิงบวกแรง โดยเฉพาะกลุม่หุน้ขนาดกลางเลก็ Russell 2000 ซึง่ผลตอบแทน Laggards Magnificent-7 มานาน (+,+)

▪ การขอรบัสวสัดกิารวา่งงานครัง้แรกสหรฐัรายสปัดาห์ (8 ธ.ค.) ออกมานอ้ยกวา่คาดท่ี 202,000 ต าแหนง่ (Exp. 220,000) ดา้นยอดคา้ปลีกสหรฐัเทียบรายเดือนในเดือน พ.ย. ออกมามากกวา่คาดท่ี
0.3% (Exp. -0.1%) สว่นดชันีสนิคา้คงเหลือเทียบรายเดือน เดือน ต.ค. หดตวักวา่คาดท่ี -0.1% (Exp. 0%) ภาพรวมตลาดงานสหรฐัยงัแข็งแรงแตเ่ห็นทิศทางการชะลอตวัลง สว่นดชันีการผลิตรฐั
นิวยอรก์เดือน ธ.ค. หดตวักวา่คาดท่ี -14.5 (Exp. 2) ดา้นดชันีการผลติภาคอตุสาหกรรมเดือน พ.ย. ขยายตวัต ่าคาดท่ี 0.2 (Exp. 0.3) รวมถึงดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคการผลติ S&P หดตวักวา่คาดท่ี
48.2 (Exp. 49.3) ในเดือน ธ.ค. ในขณะท่ีดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคบรกิาร S&P ขยายตวัมากกวา่คาดท่ี 51.3 (Exp. 50.6) โดยรวมเห็นสญัญาณเศรษฐกิจสหรฐัท่ีผสมผสานมากขึน้ (Mix Signal) คือ
มีทัง้ชดุตวัเลขท่ีสะทอ้นเศรษฐกิจชะลอตวั ธุรกิจขนาดกลางชะลอตวั แตก็่ยงัมีหลายชดุตวัเลขท่ียงัสะทอ้นความแข็งแกรง่เศรษฐกิจและตลาดแรงงาน (-,+) ท าใหเ้ฟดอาจไมต่อ้ง Hawkish มากเกินไปจน
เสี่ยงพาเศรษฐกิจเขา้สู่ Hard-Recession ในทางตรงกนัขา้มเฟดอาจจะยอมเสี่ยงท่ีเงินเฟอ้จะคงและทรงหรอือาจวกกลบัมาในอนาคตแตร่กัษาเสถียรภาพเศรษฐกิจและลดโอกาส Hard-Recession ใน
อนาคตใหล้ดนอ้ยลงมากกวา่ ซึง่สถานการณนี์เ้ลย Positive กบัตลาดมาก (+,+)

▪ ดชันีชีน้  าเศรษฐกิจยโุรป ZEW Survey เดือน ธ.ค. ออกมาดีกวา่คาดท่ี 23 (Exp. 12) สว่น ZEW Survey เยอรมนัดีกวา่คาดเชน่กนัท่ี 12.8 (Exp. 8.8) ในขณะท่ีตวัเลขดชันีการผลิตภาคอตุสาหกรรม
เดือน ต.ค. เทียบรายเดือนต ่าคาดท่ี -0.7% (Exp. -0.3%) ดา้นดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคการผลิต HCOB เดือน ธ.ค. หดตวักวา่คาดท่ี 44.2 (Exp. 44.6) สว่นภาคบรกิารหดตวักวา่คาดท่ี 48.1 (Exp.
49.0) ภาพรวมเศรษฐกิจยโุรปก าลงัอยูใ่น Bottoming-Out Process ดา้น ECB คงอตัราดอกเบีย้เงินกูท่ี้ 4.5% โดยตลาดคาดวา่ ECB อาจจะเริม่ลดดอกเบีย้ก่อน Fed และคาดวา่มีโอกาสลดดอกเบีย้ปี
หนา้ถึง -1.5% หุน้ยโุรปจงึตอบรบัเชิงบวกแรงโดยเฉพาะหุน้เยอรมนัท่ีขึน้แตะระดบัสงูสดุ (+) รองลงมาคือหุน้เตบิโตสงูยโุรป หุน้ใหญ่ยโุรป และยงัเหลือ EU Small-Cap ท่ียงั Laggards และคาดวา่จะ
ขึน้ตอ่ไดใ้นชว่งปลายปี 2023 ไปถึง Q1 2024 (+)

▪ เงินเฟอ้ฝ่ังตน้ทนุ PPI ญ่ีปุ่ นเดือน พ.ย. เทียบรายปีออกมามากกวา่คาดท่ี 0.3% (Exp. 0.1%) ดา้นดชันี Tankan ธรุกิจขนาดใหญ่ Q4 23 ออกมาดีกวา่คาดท่ี 13.5 (Exp. 12.4) ค าสั่งซือ้เครือ่งจกัร
เพิ่มขึน้มากกวา่คาดในเดือน ต.ค. เทียบรายเดือนท่ี 0.7% (Exp. -0.5%) รวมถึงดชันีการผลติภาคอตุสาหกรรมท่ีเพิ่มขึน้กวา่คาดในเดือน ต.ค. ท่ี 1.3% (Exp. 1%) ภาพรวมเศรษฐกิจญ่ีปุ่ นดดูีกวา่ยโุรป
และแรงกดดนัเงินเฟอ้ก็ไมไ่ดม้ากเกินไป มองวา่การท่ี BOJ จะปรบัขึน้ดอกเบีย้จากระดบัท่ีไมป่กตใินโซนตดิลบขึน้มาเป็นบวกถือเป็นการปรบัสมดลุใหเ้ศรษฐกิจไม่ไดเ้ป็นแรงกดดนัใหต้ลาดกลบัทิศเป็น
ขาลง (=) แตอ่ย่างไรก็ตามการปรบัท่าทีการด าเนินนโยบายการเงินดงักลา่วคาดจะท าใหค้า่เงินเยนแข็งคา่เทียบดอลลารส์หรฐัและจะกดดนัความนา่สนใจของหุน้ในระยะสัน้ (=) มองวา่หุน้ญ่ีปุ่ นจะ
แกวง่ตวั Sideway ในชว่งปลายปี 2023 จนถึง Q1 2024 (=)

▪ หุน้จีน H-Shares ฟ้ืนตวัแรงเพราะเป็นหุน้ท่ีถกูเทขายมาคอ่นขา้งแรง โดยท่ีมีการฟ้ืนตวัจากแรงซือ้เก็งก าไรตา่งชาติ ซึง่ขอ้ดีช่วยสนบัสนนุใหไ้มห่ลดุระดบัส าคญัทางจิตวทิยาในระยะยาว แตม่องเป็น
Hot Money ยงัไมมี่สญัญาณบง่ชีว้า่หุน้จีนจะกลบัทิศจากปัจจยัสนบัสนนุทางเศรษฐกิจ นโยบายการเงิน และความนา่สนใจโดยเปรยีบเทียบกบัตลาดหุน้ประเทศอ่ืนท่ียงัไม่มากพอ (-)

▪ หุน้ไทยฟ้ืนตวัแรงสองวนัท าการหลงัเฟดประกาศขา่วดี (+) แตค่าดวา่การปรบัขึน้จะเป็นการขึน้จาก Fund-Flow ตอ้งจบัตาวา่ตลาดจะสามารถยืนท่ี 1,400 จดุขึน้ไปไดใ้นชว่งวนัท าการท่ีเหลือของปี
2023 หรอืไม่ ถา้สามารถยืนไดม้องวา่จะท าใหโ้มเมนตมัหุน้ไทยดีขึน้ก่อนกา้วเขา้สูปี่ 2024 สว่นระยะสัน้หุน้ขนาดใหญ่อาจขึน้ไดแ้รงกวา่ แตใ่นระยะกลางมองหุน้ท่ีก าไรโตโดดเดน่กวา่ดชันีจะ
Outperformed โดยเฉพาะหลงัประกาศงบ Q4 2023 และ Q1 2024 มองวา่กลุม่กองทนุ Alpha Fund ยงัถือลงทนุได้ (+)
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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$

ฃ

เหตุการณส์ าคญัสัปดาหท์ีผ่า่นมา

แนวโนม้ตลาดสัปดาหน์ี้

ข้อมูลอ้างอิง : Bloomberg, Reuters

ตัวเลขเศรษฐกจิส าคญัสัปดาหน์ี้ ผลตอบแทนรายสัปดาห์

➢ มองชว่ง 2 สปัดาหส์ดุทา้ยของปี 2023 ตลาดนา่จะบวกตอ่ โดยเฉพาะ US Laggards ทัง้ Small-Cap และ Property & Infra Stock (+,+) มองวา่ปัจจยัเสี่ยงการเมืองภายในสหรฐัและความขดัแยง้
ภายนอกทัง้ รสัเซีย-ยเูครน, ตะวนัออกกลาง และ US-China Techwar จะยงัไมรุ่นแรงขึน้ในชว่งเวลาท่ีเหลือของปี 2023 (=)

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

กองทุนแนะน า
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