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ตลาดสหรัฐมีแรงเทขายท าก าไรเป็นคนืที ่2 คาดคนืนีเ้ทต่อคนืที ่3 (-)

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

▪ อา้งอิงขอ้มลูจาก Goldman Sachs มอง Target Price ดชันี S&P 500 ที่ 5,100 จดุ หรอื Expected Upside ~8% ในปี 2024 โดยในปี 2023 ดชันี S&P 500 ท าผลตอบแทนรวมปันผลไดถ้งึ
26% ซึง่มากกวา่ผลตอบแทนรวมทบตน้ตอ่ปีนบัตัง้แตปี่ 1986 ที่ระดบั 12% ตอ่ปี (ผลตอบแทนมากกวา่คา่เฉลี่ยเกินสองเทา่) โดยผลตอบแทนหุน้ S&P 500 IT +58% ดา้นผลตอบแทนหุน้ S&P
500 Communication Services +56% สว่น BTCUSD ท าผลตอบแทนไดก้วา่ 150% เช่นเดียวกบั Thematic Fund ที่ปรบัขึน้ไดก้วา่ 60% เป็นสว่นใหญ่ ซึง่มองไปในปี 2024 XSpring AM มอง
วา่ Expected Return หุน้กลุม่ที่ Outperformed มามากจะเริ่มจ ากดั (บวกตอ่ในอตัราที่ลดลง) และคาดการณว์า่การปรบัตวัลงเลก็นอ้ยจะเป็นแรงเทขายแบบที่เป็น Healthy Correction ที่ยอ่ตวั
ลงมาและอาจแกวง่ตวัออกขา้งก่อนที่จะสามารถปรบัตวัขึน้ได้ (+) บนสมมติฐานที่ปัจจยัพืน้ฐานทางเศรษฐกิจสหรฐัยงัไมเ่ปลี่ยนและยงัไมม่ีความเสี่ยงที่มีนยัยะส าคญัเขา้มากระทบ (+)

▪ ดชันี S&P ภาคการผลิตทั่วโลกเดือน ธ.ค. ออกมาหดตวักวา่คาดที่ 47.9 (Exp. 48.2) ดา้นดชันีคา่ใชจ้า่ยดา้นการก่อสรา้งสหรฐัเทยีบรายเดือนในเดือน พ.ย. ขยายตวันอ้ยกวา่คาดที่ 0.4% (Exp.
0.5%) ภาพรวมสะทอ้นเศรษฐกิจสหรฐัยงัแข็งแกรง่แตล่ดความรอ้นแรงลงสอดคลอ้งกบัตวัเลขเศรษฐกิจสว่นใหญ่ที่ประกาศออกมาช่วงเดือน พ.ย. - ธ.ค. 2023 (=) ดา้นเมื่อคืนทีผ่า่นมา US 10Y
Yield มีช่วงเรง่ตวัขึน้ไปแตะระดบั 4% (-) ก่อนจะยอ่ตวัลงมาปิดที่ 3.94% หลงัมีแรงเทขายพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัจากนกัลงทนุตา่งชาติออกมาบางสว่น โดย XSpring AM มองเป็นปัจจยัชั่วคราว
(=) แตส่ง่ผลใหเ้กิดการแรงเทขายโดยเฉพาะในกลุม่หุน้ที่ Outperformed มามากในช่วงก่อนหนา้อยา่งกลุม่ Magnificent-7 (-) ดา้นหุน้ Apple -3% อีกปัจจยักดดนัเพิ่มเติมจากคาดการณ์
ยอดขาย iPhone ในจีนที่น่าจะชะลอตวัลง ท าใหน้กัวิเคราะหเ์ริ่มปรบัลดราคา Target Price หุน้ Apple (-) ดา้นหุน้ BOEING -3% หลงั GS ปรบัลดระดบัค าแนะน า (ภาคบรกิาร/ทอ่งเที่ยวสหรฐั
Peak ไปแลว้) ในขณะที่หุน้กลุม่ Defensive มีแรงซือ้เขา้เมื่อคืนที่ผา่นมา สว่นหุน้ Moderna +13% จากความคาดหวงัดา้นรายไดท้ี่นา่จะดตีอ่เน่ือง ดา้นราคา BITCOIN มีขึน้ไปเหนือระดบั
45,000 $ สนบัสนนุผลตอบแทนกลุม่กองทนุ ASP-DIGIBLOC และกลุม่ TMB-ES-INTERNET และ TMB-ES-FINTECH (+)

▪ ดชันีภาคการผลิต PMI ยโุรปเดือน ธ.ค. หดตวันอ้ยกวา่คาดที่ 44.4 (Exp. 44.2) ดา้นการขยายตวัของหนีน้อกตลาดยโุรปเทียบรายปีในเดือน พ.ย. ขยายตวัที่ 0.5% (ต.ค. 0.6%) ภาพรวม
เศรษฐกิจยโุรปเริ่มเห็นโมเมนตมัที่เศรษฐกิจออกมาดีกวา่คาดตอ่เน่ืองในหลายชดุตวัเลขตลอด 1-2 เดือนที่ผา่นมา ซึง่รวมกบัคาดการณก์ารปรบัลดดอกเบีย้ของ ECB คาดวา่จะสรา้งความ
น่าสนใจใหก้บัหุน้ยโุรปในระยะถดัไปได้ (+)

▪ ประเด็นแผน่ดินไหวและเหตกุารณไ์ฟลกุไหมเ้ครื่องบินยงักดดนัความรูส้กึตอ่เหตกุารณใ์นญ่ีปุ่ น ดา้นเศรษฐกิจญ่ีปุ่ นยงัอยูใ่นทิศทางที่ดดูีขึน้กวา่ในอดีต คาดการณค์า่เงินเยนยงัมีโอกาสแข็งคา่
ตอ่เน่ืองในอีก 6-18 เดือนขา้งหนา้ (+) XSpring AM มองวา่ Japanese Yen จะให้ Expected Upside ที่คอ่นขา้งดี หากสามารถลงทนุหุน้ญ่ีปุ่ นแบบ Unhedged ไดจ้ะสนบัสนนุผลตอบแทน
คาดหวงั ดา้น Expected Upside หุน้ใหญ่ญ่ีปุ่ นอาจจะไมส่งูมาก (=) หลงัท าผลตอบแทนรวมปันผลไดโ้ดดเดน่มากถงึ 28% ในปี 2023 ซึง่มากกวา่ผลตอบแทนคาดหวงัในระยะยาวกวา่ 3-4 เทา่

▪ หุน้จีนยงัอยูใ่นโมเมนตมัราคาที่ไมด่ี แมด้ชันี Caixin ภาคการผลิตจีนจะขยายตวัมากกวา่คาดที่ 50.8 (Exp. 50.4) มองวา่ทางการจีนอาจตอ้งใชเ้วลาอีกหลายปีเพื่อจดัการความเช่ือมั่นภายใน
ลดการพึง่พาภาคอสงัหาโดยการลด Supply และเพิ่ม Demand ปรบัโครงสรา้งเศรษฐกิจ เปิดฟรวีีซา่เที่ยวจีนใหห้ลายประเทศเพื่อสนบัสนนุภาคการทอ่งเที่ยว ปรบัปรุงเมืองและ Public Space
รวมถงึยกระดบัความสามารถดา้นเทคโนโลยีขัน้สงูดว้ยตวัเอง โดยทาง XSpring AM ยงัเช่ือมั่นในจีนในระยะยาว แตม่องวา่การฟ้ืนตวัของหุน้จีนอาจตอ้งใชเ้วลาอีกหลายปี (=)

▪ SET Index โมเมนตมัราคามาดีตัง้แตช่ว่ง 2 สปัดาหส์ดุทา้ยของปี 2023 มาจนเปิดตลาดวนัแรกของปี 2024 โดยผา่นราคาส าคญั 1,430 จดุมาได้ คาดอาจมีแรงเทขายท าก าไรและแกวง่ตวัออก
ขา้งเล็กนอ้ย (=) ก่อนคอ่ยๆปรบัตวัขึน้ตอ่ (+) มองวา่การที่ 1 มี.ค. 2024 นีท้ี่นกัทอ่งเที่ยวจีนจะเขา้ไทยและไทยเขา้จีนไมต่อ้งท าวซีา่ถาวร สรา้ง Sentiment เชิงบวกใหก้บักลุม่ทอ่งเที่ยว
โดยเฉพาะหุน้ AOT อยา่งมาก (+) ยงัชอบกองทนุ Mid/Small Cap Alpha Fund เน่ืองจากกองทนุที่เก่งจะไดป้ระโยชนจ์ากความเหลื่อมล า้ของผลตอบแทนของหุน้แตล่ะตวั มองวา่กองทนุกลุม่นี ้
Outperformed SET ในระยะยาวไดปี้ละกวา่ 6-8% (+)

➢ หุน้เอเชียเกือบทกุตลาดเปิดลบ ยกเวน้จีน A-Share ที่บวกเบาบาง (-) ดา้น Futures สหรฐัเปิดลบ (-)(ณ เวลา 10.06) XSpring AM ยงัมองเห็น Style Rotation ในหุน้สหรฐัคาดจะยงัมีแรงขาย
Magnificent-7 ตราบเท่าที่เงินเฟอ้ลงแตเ่ศรษฐกิจยงัดี ไปเขา้กลุม่วฏัจกัรและหุน้ขนาดกลางเล็กแถว 3 (Laggards-Play) เช่น ARKG (TMB-ES-GENOME)(+) มองกองทนุหุน้ Small-Cap อยา่ง
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 านกัลงทนุเพิ่มการลงทนุในสว่นของ Private Credits ส าหรบันกัลงทนุรายใหญ่พิเศษ (UI) (+)
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