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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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▪ เมื่อคืนนีต้ลาด Risk-On ขึน้อย่างมากในระยะสัน้โดย Fear & Greed Index ปรบัขึน้จากระดบั 40 เป็น 47 โดย US 10Y Yield อยู่ที่ 4.445% หลงัเงินเฟ้อ CPI เดือน ต.ค. เทียบรายเดือน
ออกมาต ่าคาดที่ 0% (Exp. 0.1%) และ Core CPI ที่ 0.2% (Exp. 0.3%) Core Services CPI สว่นที่น่ากงัวลก่อนหนา้นีอ้ย่าง Shelter CPI ก็เพ่ิมขึน้เพียง 0.33% เทียบรายเดือน ซึง่
ตวัเลขเงินเฟ้อส าคญัที่ต  ่าคาด ท าใหต้ลาด Priced-In ความเป็นไปไดท้ี่เฟดจะหยดุขึน้ดอกเบีย้ โดย FedWatch Tool สะทอ้นว่านกัลงทนุใหน้ า้หนกั 100% วา่เฟดจะคงดอกเบีย้ท่ี 5.25-
5.50% ในการประชมุเดือน ธ.ค. 2023 และเดือนม.ค. 2024 จงึเกิดแรงซือ้เขา้พนัธบตัรรฐับาลและตราสารหนีส้หรฐัจนท าให้ US 10Y Yield ออ่นตวัลงมาท่ี 4.4% และหุน้ Small-Caps 
Growth ซึง่ก่อนหนา้นี ้ Underperformed ปรบัตวัขึน้มาไดแ้รงมาก (+) ซึง่หากหุน้ในดชันี Russell 2000 Growth ปรบัขึน้ต่อ รวมถึงหุน้นอกเหนือจาก Giants-Cap ใน S&P 500 (S&P 
500 Equal Weight) ปรบัตวัขึน้ตอ่ได้ จะท าให้ Market Breadth ของตลาดดดูีขึน้ ซึง่จะย่ิงสนบัสนนุโมเมนตมัเชิงบวกในช่วงที่เหลือของปี 2023 (+) จนกว่าตลาดจะไป Priced-In ปัจจยั
ใหม่ เช่น การยกระดบัความรุนแรงของสงคราม รวมถงึความเสี่ยงเศรษฐกิจจากการที่ตวัเลขเศรษฐกิจส าคญัของสหรฐัเริ่ม Negative Surprise ติดตอ่กนั เป็นตน้ (=) ดา้นดชันี
Redbook Index วดัการเติบโตของยอดขายรา้นคา้สหรฐัเทียบรายปีในสปัดาหท์ี่แลว้ออกมาท่ี 3% ลดลงจากครัง้ก่อนท่ี 3.1% สว่นดชันีความเช่ือมั่นธุรกิจขนาดเลก็สหรฐั NFIB ออกมาท่ี
90.7 ในเดือน ต.ค. ลดลงจากเดือนก่อนที่ 90.8 ภาพรวมเศรษฐกิจสหรฐัยงัชะลอตวัลงแบบไมม่ากไม่นอ้ยจนเกินไป เลยเกิดเป็นสถานการณท์ี่ดีในระยะสัน้ (+) แตต่อ้งระวงัจดุหกัเหที่
ตลาดจะเริ่มกลบัมากงัวลเศรษฐกิจจรงิ (Real Sector) ถงึจดุนัน้ทัง้หุน้ Cyclical และ Small-Cap ก็จะเกิดแรงเทขาย (-)

▪ GDP Q3 2023 ยโุรปเทียบรายไตรมาสออกมาหดตวัตามคาดที่ -0.1% สว่นเทียบรายปีขยายตวัท่ี 0.1% ตามคาด ดา้นการจา้งงานรายไตรมาสขยายตวัมาที่ 0.3% จากไตรมาสกอ่นที่
0.2% สว่นผลส ารวจเซน็ติเมนตเ์ศรษฐกิจยโุรป ZEW เดือน พ.ย. เพ่ิมขึน้มาท่ี 13.8 จาก 2.3 ในเดือนก่อน ภาพรวมเหน็ทิศทางเศรษฐกิจยโุรปท่ีเริ่มไมไ่ดอ้อกมาแย่กวา่คาด และเริ่มเห็น
ตวัเลขสะทอ้นการฟ้ืนตวัออ่นๆ (+)

▪ GDP Q3 2023 ญ่ีปุ่ นเทียบรายไตรมาสหดตวัมากกว่าคาดที่ -0.5% (Exp. -0.1%) เมื่อเทียบแบบ Annualized หดตวักว่าคาดที่ -2.1% (Exp. -0.6%) ซึง่ปัจจยักดดนั GDP ญ่ีปุ่ นต ่าคาด
มาจากการที่ภาคธุรกิจชะลอการใชจ้่าย รวมถงึยอดการน าเขา้ท่ีมากขึน้ ซึง่คาดว่าจะย่ิงท าใหแ้บงคช์าติญ่ีปุ่ นชะลอการขึน้ดอกเบีย้ในอนาคตใหน้านขึน้ จนกว่าจะแน่ใจวา่เศรษฐกิจญ่ีปุ่ น
ฟ้ืนตวัแข็งแรงสอดคลอ้งกนัในทกุภาคสว่นเศรษฐกิจ และเงินเฟ้ออยู่ในระดบัออ่นๆจงูใจการใชจ้่าย แตไ่มก่ระทบความเช่ือมั่นฝ่ังตน้ทนุของภาคธุรกิจ (=)

▪ ปธน. สหรฐั คณุโจ ไบเดนแสดงท่าท่ีตอ้งการเจรจากบั ปธน. สี จิน้ผิง โดยตอ้งการใหค้วามสมัพนัธด์า้นการทหารและการส่ือสารในเรื่องทั่วไปกลบัมาเป็นปกติมากขึน้กว่าช่วงท่ีผ่านมา
XSpring AM มองถือเป็นการลดแรงเสียดทานทางการเมืองในระยะสัน้/ระยะกลาง (+) ซึง่แรงจงูใจส าคญัของสหรฐัคือไมไ่ดต้อ้งการเพ่ิมความเสี่ยงเงินเฟ้อในช่วง 1 ปีสดุทา้ยก่อน
เลือกตัง้ ปธน. สหรฐั (+) สว่นจีนเองก็ไม่ไดอ้ยากมีศกึนอกประเทศในสถานการณท์ี่ก  าลงัจดัโครงสรา้งหนีใ้นประเทศอยู่ (+)

▪ ยอดคา้ปลีกจีนเทียบรายเดือนในเดือน ต.ค. ขยายตวัมากกว่าคาดท่ี 7.6% (Exp. 7%) ดชันีการผลิตภาคอตุสาหกรรมจีนออกมามากกว่าคาดที่ 4.6% (Exp. 4.5%) มีเพียงการลงทนุใน
สินทรพัยถ์าวรที่ออกมาต ่าคาดที่ 2.9% (Exp. 3.1%) จากภาคอสงัหาท่ียงัชะลอตวัลง ดา้นปรมิาณการเดินทางของผูโ้ดยสารรถไฟในประเทศจีนเติบโตแข็งแกรง่ในเดือนต.ค. เพ่ิมขึน้
195.6% สะทอ้นเศรษฐกิจจีนคอ่ยๆฟ้ืนตวักลบัมา (+) ดา้นยอดขายรถ EV จีน (ผูส้ง่ออกรายใหญ่ที่สดุในโลก) เพิ่มขึน้ 29% ในเดือนก.ย. เมื่อเทียบรายปี และคาดว่าช่วงท่ีเหลือจะ
สง่ออกมากขึน้จากปัจจยัตามฤดกูาล (+)

▪ กระทรวงการคลงัแถลงขอ้สรุปหลกัเกณฑม์าตรการภาษีเพ่ือสนบัสนนุการจดัตัง้กองทนุ Thailand ESG Fund แตว่งเงินลงทนุท่ีไมเ่กิน 100,000 บาท/ราย นอ้ยกว่าท่ีตลาดคาดวา่จะอยู่ที่
200,000-300,000 บาท/ราย และรวมกนักบัการลดหย่อนภาษีอื่นๆไมเ่กิน 500,000 บาท ไมไ่ดส้นบัสนนุตลาดหุน้ไทยเทา่ท่ีควร (-)

➢ แนวโนม้ตลาดหุน้เอเชียคาดวา่วนันีอ้ยู่ในแดนบวกโดยตลาดหุน้ออสเตรเลีย ญ่ีปุ่ น จีน เปิดบวก (+) XSpring AM มองวา่จะมี Fund-Inflow เขา้ EM มากขึน้หลงัเงินเฟ้อ CPI สหรฐัต ่า
คาด (+) หุน้ไทยยงั Underperformed มองกองทนุหุน้ Alpha Fund และหุน้ปันผลท่ีราคาต ่ากว่ามลูค่า (มี Margin of Safety) ถงึน่าสนใจ (+) แนะน า Go With The Flow โคง้สดุทา้ยหุน้
Mid/Small Growth สหรฐัและใหล้ดสดัสว่นการลงทนุก่อนที่ตลาดจะไป Priced-In ปัจจยัเศรษฐกิจ Negative Surprise ในระยะถดัไป (2 สปัดาหห์นา้เป็นตน้ไป) (-) XSpring AM 
แนะน านกัลงทนุเพ่ิมการลงทนุในสว่นของ Private Credits ส าหรบันกัลงทนุรายใหญ่พิเศษ (UI) มองหุน้ท่ีเป็น Quality & Growth ที่ Valuation สมเหตสุมผล จะให้ Risk/Reward ที่ดีกวา่
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