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ตลาดหุ้นสหรฐัฯ ยงัถกูเทขายอยา่งต่อเนื่อง ท่ามกลางความไมแ่น่นอนเรื่องดอกเบีย้
ความสมัพนัธจี์น-ญ่ีปุ่นตึงเครยีด หลังนายกรฐัมนตรญ่ีีปุ่นแสดงความเห็นเรื่องไต้หวนั

1. ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ยังถูกเทขายอย่างต่อเนื่อง ท่ามกลางความไม่แน่นอนเรื่องดอกเบี้ย เมื่อคืนที่ผ่านมา ดัชนี S&P 500 ปิดปรับตัวลดลง -0.92% 
ไปอยู่ที่ 6,672.41 จุด โดยหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีถูกเทขายออกมาท่ามกลางความกังวลของตลาดในประเด็นของการลดดอกเบี้ยในเดือนธันวาคมว่าจะ
เกิดขึ้นหรือไม่ ประกอบกับข่าวกองทุนบริหารความเสี่ยงของ Peter Thiel นักลงทุนรายใหญ่ในบริษัทเทคโนโลยีของสหรัฐฯ เทขายหุ้น Nvidia เพื่อ
ท าก าไรจนหมดพอรต์ สร้างแรงกดดันกับหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี โดยเฉพาะในสัปดาห์นี้ท่ีจะมีการประกาศงบของ Nvidia ออกมา ด้าน Michael Wilson 
หัวหน้านักกลยุทธ์การลงทุนของ Morgan Stanley ประเมินว่าดัชนี S&P 500 จะปรับตัวขึ้นไปแตะระดับ 7,800 จุดภายในปีหน้า จากก าไรของดัชนี
ที่เติบโตขึ้น 17% ในปีหน้า และ 12% ในปีถัดไป

2. ความสัมพันธ์จีน-ญี่ปุ่นตึงเครียด หลังนายกรัฐมนตรีญี่ปุ่นแสดงความเห็นเร่ืองไต้หวัน โดยความตึงเครียดดังกล่าวเกิดขึ้นจากการที่นายกรัฐมนตรี
ญี่ปุ่นคนใหม่ Takaichi แสดงความเห็นว่าการที่จีนจะบุกโจมตีไต้หวันนั้น เป็นเรื่องที่มีผลกระทบต่อความมั่นคงของญี่ปุ่น ท าให้ทางการจีนไม่พอใจ
และเรียกร้องให้ถอนค าพูดออก รวมถึงออกค าเตือนประชาชนไม่ให้เดินทางไปยังญี่ปุ ่น ซึ ่งนักท่องเที่ยวจีนคิดเป็น 25% โดยประมาณของ
นักท่องเที่ยวรวมที่เดินทางเข้าญี่ปุ่น ท้ังนี้หนึ่งในแผนส าคัญของ Takaichi คือการจัดท างบประมาณเพิ่มสมรรถนะของกองก าลังป้องตนเองของญี่ปุ่น 
ให้รับมือกับภัยคุกคามในภูมิภาคนี้ได้ดีขึ้น และความตึงเครียดครั้งสุดท้ายท่ีเคยมีระหว่างสองประเทศคือเมื่อปี 2012 กรณีอ้างสิทธิเหนือหมู่เกาะเซน
กากขุองญี่ปุ่น ท่ีกระทบการส่งออกของประเทศราว 10%

3. อินเดียระบุใกล้ปิดดีลการค้ากับสหรัฐฯ ได้แล้ว โดยอินเดียระบุว่าการเจรจาเพื่อลดก าแพงภาษีจากเดิมที่ 50% ลง ก าลังใกล้จะบรรลุผล หลังจากที่
อินเดียเปลี่ยนท่าทีเป็นมิตรกับสหรฐัฯ มากขึ้น ซึ่งรวมถึงข้อตกลงในการซื้อก๊าซหุงต้มเหลว (LPG) จากสหรัฐอเมริกา โดยช่วงที่ผ่านมาการส่งออกของ
อินเดียลดลงไปถึง -12% YoY และการส่งออกไปยังสหรัฐฯ ลดลงถึง -8.6% YoY สร้างแรงกดดันกับค่าเงินรูปีของอินเดียที่อ่อนค่าลงไปถึง 3.5% 
ส าหรับปีนี้ และท าให้อยู่ในระดับอ่อนค่าต ่าที่สุดเป็นประวัติศาสตร์

4. แอฟริกาใต้ได้รับการขยับความน่าเชื่อถือในรอบ 2 ทศวรรษ ราคาตราสารหนี้พุ่ง S&P Global Ratings ปรับความน่าเชื่อถือของประเทศ
แอฟริกาใต้ขึ้นไปสู่ระดับ BB จากเดิมที่ BB- และอยู่ห่างจากระดับ Investment Grade (IG) เพียง 2 ระดับเท่าน้ัน โดยเป็นการปรับครั้งใหญ่ที่สุดใน
รอบ 2 ปี และระบุว่ามีโอกาสปรับเพิ่มเติมได้อีกในอนาคต ด้านราคาตราสารหนี้ของรัฐบาลแอฟริกาใต้ในสกุลเงินท้องถิ่นปรับตัวเพิ่มขึ้น ท าให้อัตรา
ดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาลแอฟริกาใต้ส าหรับรุ่นที่หมดอายุในปี 2035 ปัจจุบันอยู่ที่ระดับ 8.60% ต ่าที่สุดเป็นประวัติศาสตร์

ตลาดคาดหวัง FED ลดดอกเบี้ย แต่เราคิดว่าไม่น่ามี แม้การหยุดท างานของรัฐบาลกลางสหรัฐฯ ยุติ
ลงไปแล้ว ท าให้ตลาดกลับมาให้ความหวังกับการลดดอกเบี้ยของ FED ในเดือนธันวาคมหลังจากการ
หยุด QT ไปแล้ว แต่ปรากฏว่าอัตราเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ที่ยังเร่งตัวขึ้นต่อเนื่อง ประกอบกับตัวเลขการ
จ้างงานที่ยังไม่ออกแม้รัฐบาลจะกลับมาท างานแล้ว ท าให้ FED ต้องระมัดระวังในการตัดสินใจลด
ดอกเบ้ีย เรามีความเห็นที่สอดคล้องกับ TS Lombard ซ่ึงประเมินว่า FED จะไม่มีการลดดอกเบี้ยอีก
ครั้งในปีนี้ จากปัจจัยเงินเฟ้อที่ยังควบคุมได้ยาก ในขณะที่การจ้างงานยังอยู่ในสถานะปริ่มน ้า ซึ่งต้อง
ติดตามตัวเลขการจ้างงานและงบของบริษัทที่จะออกในสัปดาห์นี้เพื่อความชัดเจนเพิ่มเติม ปัจจัยที่
ต้องติดตาม ตัวเลขการจ้างงานและเงินเดือนของ ADP ประจ าสัปดาห์ และตัวเลขการน าเจ้าและ
ส่งออกของสหรัฐอเมริกา

AMD รายได้และก าไรมากกวา่คาด พรอ้ม Guidance ท่ีสดใส โดยรายได้จาก Data Center โตกวา่ +115% ราคา After Hours +7.6% SMH ETF (Semiconductor) -
3.8% After Hours +2.7% ด้าน MAGS ETF (MAG-7) -2% After Hours +1.17% XAM คาดเห็นแนวโน้มการฟื้ นตัวของ Semiconductor Stock (Reverse Trump-
Trade) มองเปน็โอกาสซื้อ Tactical-Play ด้าน Starbuck แม้รายได้และ Same Store Sales Growth ต ่าคาดแต่ After Hours +3.6% หลัง YTD 2024 ปรบัตังลงมากวา่
-20% คาดได้ประโยชน์ตีม Rotation to S&P 493 (S&P 500 Equal Weight Outperformed) ภาพรวม XAM เห็น Market Breadth และ Price Strength ของหุ้นใน
สหรฐัท่ีดีข้ึน โดยผลตอบแทน Divergence เข้าหากัน ต่างกับ 2 เดือนก่อนท่ีเกิดจากการน าเด่ียวโดยหุ้นไม่ก่ีบรษัิท มองเปน็ Healthy Correction (Neutral 
US/Diversified Global Growth>>>K-GTECH, KT-TECHNOLOGY/Tactical-Buy ASP-MAG7-AI)

Job Openings and Labor Turnover (JOLTs) มากกวา่คาดในเดือน มิ.ย. ท่ี 8,184,000 ต าแหน่ง (Exp. 8,030,000) ส่วนดัชนีราคาบ้าน S&P Case-Shiller เดือน พ.ค. 
เทียบรายปเีพิ่มข้ึนมากกวา่คาดท่ี 6.8% (Exp. 6.6) จับตาตัวเลขอัตราการวา่งงาน (U-Rates) คืนวนัศุกรห์ากออกมาตามคาดท่ี 4.1% คาดวา่ Russell 2000 จะยงั 
Outperformed ต่อเน่ือง โดย IWM ETF +0.38% After Hours +0.04% (Slightly Overweight Russell 2000)

XAM มอง KT-EUROSM ยงัดูดีในกลุ่ม Mid/Small ส่วนหุ้น All-Caps ES-EG และ ONE-EUROEQ Outperformed Peers ในชว่งท่ีผ่านมา (Slightly Overweight EU 
& DAX)
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Weekly Recommendation

ชื่อกองทุน ความเสี่ยง รายละเอียดเบื้องต้น

X-DATACENEQ
(IPO: 18 – 27 Nov 2025)

6 ลงทุนในบริษัทที่ท าธุรกิจเกีย่วกับศนูย์ข้อมูล
และโครงสร้างพ้ืนฐานดิจิทัลทั่วโลก

X-NUCTECH 6 ลงทุนในกลุม่เทคโนโลยีพลังงานนวิเคลียร์
และยูเรเนียมทั่วโลก

X-EMBOND 4 ลงทุนในตราสารหนี้ภาครัฐของกลุ่มประเทศ
ตลาดเกิดใหม่ทั่วโลก

ค าเตือน: ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไขผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน | ผลการด าเนินงานในอดีต และผลการเปรียบเทียบผลการด าเนินงานท่ีเกี่ยวข้องกับผลติภัณฑ์ในตลาดทุน มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการ
ด าเนินงานในอนาคต | ผู้ลงทุนอาจมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน เนื่องจากการป้องกันความเสี่ยงข้ึนอยู่กับดุลพินิจของผู้จัดการกองทุน | กองทุนรวมเหล่านี้อาจลงทุนกระจุกตัวในผู้ออกตราสาร อุตสาหกรรม หรือประเทศใดประเทศหนึ่ง จึงมีความ
เสี่ยงท่ีผู้ลงทุนอาจสูญเสียเงนิลงทุนจ านวนมาก ผู้ลงทุนจึงควรพิจารณาการกระจายความเสี่ยงของ พอร์ตการลงทุนโดยรวมของตนเองด้วย | บริษัทมิได้รับประกันถึงผลตอบแทนท่ีจะได้จากค าแนะน าการลงทุนดังกล่าว และมีความเสี่ยงท่ีผลตอบแทน
อาจไม่เป็นไปตามคาดหวัง หรือมีผลขาดทุนได้ | ข้อมูล ความเห็น หรือคาดการณ์ การประเมิน และข้อความท่ีปรากฎในเอกสารฉบับนี้ เป็นเพียงความเห็นเบ้ืองต้นและเป็นการท่ัวไปเท่านั้น มิใช่ค าม่ันสัญญา การรับประกัน หรือรับรองผลตอบแทน
จากการลงทุนในผลิตภัณฑ์การลงทุนใดๆ แต่ประการใด และมิอาจตีความได้ว่าเป็นการให้ค าแนะน า หรือเป็นการเสนอซื้อ เสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซือ้หรือเสนอขายหลักทรัพย์แก่บุคคลใดๆ โดยเฉพาะเจาะจง | สอบถามข้อมูลเพิ่มเติมหรือ
ขอรับหนังสือชี้ชวนได้ท่ี บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนรวม เอ็กซ์สปริง จ ากัด ในฐานะบริษัทนายหน้าซื้อขายหน่วยลงทุน ช่วงเวลาวันท าการตั้งแต่ 08:30-17:30 น. ท่ีหมายเลขโทรศัพท์ 02 080 6052
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