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Global Strategy

Global : Mid Year Outlook
- Citi : คาดเศรษฐกิจโลกกลับเข้าสู่วัฎจักรการเติบโตรอบใหม่ มอง S&P500 ปรับตัวขึ้นได้ต่อและกระจายกลุ่มมากขึ้น / แนะน า Overweight : S&P500, Japan, IG Bond

- Invesco : เศรษฐกิจโลกมีความผสมผสานโดยฝั่งสหรัฐชะลอตัวแต่ประเทศอืน่เริ่มฟืน้ตัว / มองหุ้นขึ้นต่อและแนะน า Developed ex-US, Emerging market และ Small cap

- J.P. Morgan AM : มองเศรษฐกิจแข็งแกร่งแต่คาด Bond Yield จะทรงตัวระดับสูง / แต่มองหุ้นขึ้นตอ่จากก าไรเติบโต แนะกลุ่ม AI Value Chain และ Europe

- Bank of America : เศรษฐกิจสหรัฐชะลอตัวลงแต่ไม่เกิดเศรษฐกิจถดถอย / ชอบหุ้นขนาดใหญ่ในQ3 หุ้นวัฏจักรและปันผล ขณะที่หุ้นขนาดเล็กต้องรอ FED ลดดอกเบี้ย

US
- สัปดาห์นี้ติดตามการ Debate ครั้งแรกของปธน.สหรัฐ และเงินเฟ้อ PCE ทั้งนี้เรามองตลาดขึ้นต่อจาก Earnings growth แต่มอง valuation ที่สูงอาจส่งผลให้หุ้นขึ้นเป็นรายกลุ่ม

- แนะน า Let Profit Run / หากต้องการซื้อเพิม่ แนะน าทยอยซื้อเมื่อย่อตวั แนวรับ S&P500 อยู่ที่ 5,375 และ 5,200 จุด เน้นกลุ่ม Tech, Semiconductor, Quality Growth

CHINA
- ตัวเลขเศรษฐกิจยังอ่อนแอ / แนะน าถือเพื่อลุ้นการฟืน้ตวั หรือเก็งก าไรรายตัวที่งบดี รวมถึงลงทุน KIKO FCN โดยมองแนวรับดัชนี HSI index ที่ 18,000 และ 17,600

Stock and Theme Focus
- กลุ่ม Payment, Travel and Leisure, Micron

Key Takeaway : Earnings Growth หนุนตลาดหุ้นขึ้นต่อ

Source: ASP Global Strategy
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Market Performance & Valuation

Source: Bloomberg as of 21 June 2024

PE Band (10 Year) Market Performance

1M (%) 3M (%) 1M (%) 3M (%)

MSCI World 3507.8 1.3 2.3 0.6 3.0

MSCI EM 1086.9 0.4 4.6 0.6 2.9

S&P500 5464.6 3.0 4.4 1.2 4.3

NASDAQ 17689.4 4.5 7.7 1.7 6.2

STOXX600 515.1 -1.0 1.1 1.4 3.6

TOPIX 2724.7 -0.7 -3.1 1.9 3.8

CSI300 3495.6 -2.9 -1.4 -0.8 -5.3

HSI Index 18028.5 -3.1 9.3 1.2 0.7

Nifty 50 23501.1 2.4 6.4 0.8 5.4

Kospi 2784.3 3.6 1.3 -2.5 4.6

Vietnam 1282.0 1.6 0.0 0.1 1.0

Market Index
Index Performance 12M EPS Revision EPS Revison 

Momentum (%)
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Economic 
Outlook

• คาดเศรษฐกิจโลกกลับเข้าสู่วัฎจักรการเติบโตรอบใหม่ (Renew growth, new challenges) ซึ่งเติบโตไปจนถึง
ปี 2025

• คาด GDP โลกขยายตัว 2.6% และ 2.9% ในปี 2024 – 25 (จาก 2.6% ในปี 2023) และเงินเฟ้อลดลงมาที่ 
2.5% ในปลายปี 2024

• ความเสี่ยง : 1) เงินเฟ้ออยู่ระดับสูงนานอาจส่งผลให้นโยบายการเงินเข้มงวดนานกว่าคาด 2) ความผันผวนช่วง
เลือกตั้งโดยเฉพาะนโยบายการค้า 3) ค่าเงินดอลล่าร์ที่แข็งค่าส่งผลลบต่อประเทศก าลังพัฒนา

Strategy • มอง Fixed Income น่าสนใจโดยเฉพาะ Investment grade / แนะน า medium duration 4-6 ปี
• มอง S&P500 ปรับตัวขึ้นได้ต่อ mid-to-single digit และคาดหุ้นจะขึน้กระจายกลุม่มากขึน้ (โดยเฉพาะ 

healthcare) จากก าไรที่ฟื้นตัวในหลายอุตสาหกรรมและอัตราดอกเบี้ยลดลง
• เศรษฐกิจจีนเริ่มดีขึ้นในปี 2024 หลังภาครัฐให้ความสนใจปัญหาหนี้และภาคอสังหา แนะน าติดตามประชุม 

Third Plenum เดือน ก.ค. ซึ่งคาดมีมาตรการหนุนภาคอสังหา และกระตุ้นเศรษฐกิจ
• มองทองค าปรับขึ้นได้จ ากัด เนื่องจากสินทรัพย์อื่นให้ผลตอบแทนที่น่าสนใจกว่า แต่มองระยะยาวใช้กระจาย

ความเสี่ยงได้ดี
• Overweight : S&P500 (5,600), Japan, IG Bond / Neutral Europe / Underweight Gov Bond, Cash

Theme or 
Sector

• AI Infrastructure และ Semiconductor Equipment ได้ประโยชน์จากการเร่งสร้างโรงงานผลิตชิป
• Electrical Equipment ได้ประโยชน์จากความต้องการไฟฟ้าเพิ่มขึ้นจาก Data Center
• Healthcare Innovation มูลค่าต่ ากว่าค่าเฉลี่ย ขณะที่ก าไรฟื้นตัว และช่วงกระจายความเสี่ยงช่วงเลือกตั้ง

Citi Wealth : Renew growth, new challenges

Source: Citi
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Economic 
Outlook

• เศรษฐกิจโลกมีความผสมผสานโดยฝั่งสหรัฐชะลอตวั แต่ประเทศอื่นเริม่ฟืน้ตวัโดยยุโรปปรับตัวขึ้นเล็กน้อย
จากฐานต่ า ด้านจีนการบริโภคมีสัญญาณที่ดีขึ้นแต่ยังเผชิญปัญหาอสังหาริมทรัพย์ ส่วนญี่ปุ่นการบริโภค
ที่ดีขึ้นจากค่าแรง และอินเดียที่เศรษฐกิจยังเติบโตในระยะยาว 

• เงินเฟ้อปรับตัวลงช่วงปลายปีจากการเข้าสู่สมดุล โดย DM อื่นๆจะปรับลงเร็วกว่าสหรัฐ ขณะที่ฝั่งญ่ีปุ่นเงิน
เฟ้อค่อยๆปรับตัวขึ้นเป็นปัจจัยสนับสนุน BOJ ขึ้นดอกเบี้ยอย่างน้อย 1 ครั้งปีนี้ 

• ความเสี่ยงจากภูมิรัฐศาสตร์ และการเลือกตั้งโดยเฉพาะฝั่งสหรัฐ 

Strategy
(base case)

• ตราสารหนี้ ในระยะยาวมองเป็นโอกาสเข้าซื้อ จากธนาคารกลางหลักของโลกลดดอกเบี้ยแต่ระยะสั้นอาจผัน
ผวนเนื่องจาก Spread ตึงตัว จึงแนะน า Neutral Duration / High Quality & non-IG

• มีมุมมองเชิงบวกต่อสินทรัพย์เสี่ยงจากเศรษฐกิจที่ยังยืดหยุ่นและก าไรบริษัทจดทะเบียนที่เติบโต
• ชื่นชอบหุ้นกลุ่ม Cyclical ได้ประโยชน์จากช่วงเศรษฐกิจฟื้นตัวและผลผลิตทั่วโลกดีขึ้น 
• หุ้นกลุ่ม Non-US Stock ได้แก่ Developed ex-US, Emerging market และ Small cap จากดอลลาร์ที่

อ่อนค่าหลัง FED ลดดอกเบี้ย โดยเฉพาะหุน้ Europe และ UK ที่ได้แรงหนุนเพิ่มเติมจากการซื้อหุ้นคืน 
• หุ้นญ่ีปุ่น อาจได้ปัจจัยบวกจากพื้นฐานที่ดีขึ้น ท าให้นักลงทุนอาจเพิ่มน้ าหนักการลงทุน

Theme or 
Sector

• กรณีเกิด Best Case เงินเฟ้อกลับลงสู่ระดับเป้าหมายเร็ว และ FED ลดดอกเบี้ยได้มากกว่าคาด ชื่นชอบ 
หุ้น Europe, China, Emerging Market และหุ้น Small Cap รวมถึงกลุ่มอุตสาหกรรม Basic 
resources, Industrials, Financials ส่วนตราสารหนี้แนะน า High Yield Credit

• หากเกิด Worst Case  เงินเฟ้อลงช้า ท าให้ต้องคงดอกเบี้ยนานและเกิดเศรษฐกิจถดถอย แนะน าถือเงินสด 
หุ้นกลุ่ม Defensive (consumer staples, health care, utilities) 

INVESCO : Risk assets have more upside

Source: Invesco
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Economic 
Outlook

• คาดการณ์เงินเฟ้อในครึ่งปีหลังจะปรับลดลงเหลือ 3% หลังหมวดที่พักอาศัยและค่าแรงเพิ่มขึ้นใน
อัตราชะลอตัวลง และจะปรับอยู่ในกรอบ 2-3% ในระยะยาว 

• คาดว่า FED จะคงดอกเบี้ยสูงยาวนานแต่ไม่สูงตลอดไป ซึ่งเมื่อเริ่มลดดอกเบี้ยคาดว่าจะเป็นปัจจัย
บวกต่อสินทรัพย์เสี่ยง อย่างไรกต็ามคาด 10Y Bond Yield จะทรงตวัระดับสงูเนือ่งจากภาครัฐมี
การออกพันธบัตรจ านวนมาก

• ความเสี่ยง : การเลือกตั้งสหรัฐ และภูมิรัฐศาสตร์ 

Strategy
(base case)

• ตราสารหนี้น่าสนใจจากอัตราดอกเบี้ยระดับสูงและบริษัทต่างๆมีความสามารถในการช าระหนี้ 
รวมถึงใช้กระจายความเสี่ยง / แนะน า IG US Bond และ Duration ประมาณ 3-5 ปี 

• ตลาดหุน้มแีนวโนม้ปรบัตวัขึน้ได้ตอ่แม ้valuation จะสูงแลว้ เนื่องจากในภาวะเงินเฟ้ออ่อนๆบริษัท
ขนาดใหญ่สามารถส่งต่อต้นทุนไปให้ลูกค้า ส่งผลให้ ROE และก าไรสูงขึ้นต่อเนื่อง 

• Positive on Europe จากเศรษฐกิจที่ดีขึ้น ก าไรที่พลิกกลับมาโตและการซื้อหุ้นคืน
• ญ่ีปุ่นมีโอกาสขึ้นต่อตามเศรษฐกิจได้รับประโยชน์จากเงินเฟ้อ การเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างจาก

corporate governance และนักลงทุนต่างชาติยัง underweight

Theme or 
Sector

• เลือกกลุ่ม Technology, Consumer Discretionary, Healthcare และ Industrial จากแนวโน้ม
ก าไรที่คาดเติบโตสองหลักและเด่นกว่าดัชนีที่คาดเติบโต high single digit

• Real Estate และ Mid-small cap น่าสนใจหากดอกเบี้ยปรับลดลง
• แนะน าลงทุนใน value chain ของ AI : semiconductor, software, robotics, applications 

รวมถึงบริษัทที่สามารถเพิ่มผลผลิต ประสิทธิภาพ จาก AI

JP Morgan AM : Strong Economic, AI is just getting started

Source: J.P. Morgan Asset Management
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Economic 
Outlook

• ตัวเศรษฐกิจสหรัฐที่ก าลังชะลอตัวลงไม่ใช้สัญญาณการเกิดเศรษฐกิจถดถอย เป็นการกลับเข้าสู่สมดุล 
จากที่ก่อนหน้าอยู่ในระดับสูงเกินปกติ

• การจ้างงานกลับสู่ระดับปกติ การบริโภคยังยืดหยุ่นและอัตราการผิดนัดช าระหนี้บัตรเครดิตอยู่ในระดับ
ต่ ากว่าอดีต   

Strategy
(base case)

• มองเป้าดัชนี S&P500 สิ้นปี 2024 ที่ 5,400 จุด โดยชอบหุ้นขนาดใหญ่ หุ้นวัฏจักรและปันผล ขณะที่หุ้น
ขนาดเล็กจะให้อัตราผลตอบแทนที่ดี ภายหลัง FED ลดดอกเบี้ยแล้วราว 6-12 เดือน  

• คาดก าไรกลุ่ม 7 Mag เติบโตชะลอตัวจนถึง 3Q24 ก่อนจะพลิกกลับมาเร่งตัวขึ้นใน 4Q24 ขณะที่ก าไร
ของดัชนี S&P500 จะเติบโตแบบเร่งตัวขึ้นจนถึงสิ้นปี 2024

• ดัชนีชี้น าการเติบโตทางเศรษฐกิจ Global Wave (Indicator ของ BofA) ขยายตัวต่อเนื่อง เป็นปัจจัย
บวกต่อสินทรัพย์เสี่ยง โดยหลังจากผ่านจุดต่ าสุด ตลาดหุ้นโลกจะให้ผลตอบแทนเฉลี่ยราว 16% ในอีก 
12 เดือนข้างหน้า 

Theme or 
Sector

• Consumer Discretionary : ดอกเบี้ยผ่านจุดต่ าสุด และรายได้ผู้บริโภคเติบโตหนุนการใช้จ่าย
• Financials : ได้ประโยชน์จากดอกเบี้ยที่อยู่ในระดับสูง ขณะที่ EPS มีความผันผวนต่ า
• Real Estate : ราคาถูก สะท้อนความเสี่ยงการ Refinance ด้วยดอกเบี้ยระดับสูงแล้ว 
• Energy : มองราคาน้ ามันดิบ Brent อยู่ที่ $86/bbl. ในปี 2024

Bank of America : Don’t worry be happy (only US)

Source: Bank of America
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Bank of America : Sector Outlook

Source: Bank of America
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US : หากต้องการซื้อเพิ่ม แนะน าทยอยซื้อเมื่อย่อตัว / แนวรับ 5,375 และ 5,200
• ฝ่ายกลยุทธ์มองระยะกลางตลาดหุ้นมีโอกาสขึ้นได้ในแนวโน้ม sideway to side way up โดยได้รับปัจจัยบวกจาก Earnings growth แต่มอง valuation ที่สูงอาจส่งผลให้หุ้นขึ้นเป็นรายกลุ่ม

• ส าหรบัผูท้ี่มอียูแ่นะน า Let Profit Run / หากตอ้งการซือ้เพิ่ม แนะน าทยอยซือ้เมือ่ยอ่ตวั เน้นกลุ่ม Tech, Semiconductor, Quality Growth หรือหุ้นรายตัวที่งบดีกว่าคาด

• แนวรับเชิงเทคนิคอล S&P500 อยู่ที่ 5,375 และ 5,200 จุด / Consensus มองเป้าสิ้นปีที่ 5,198 จุด โดย Evercore ให้สูงสุดที่ 6,000 จุด (GS, UBS และ BMO ที่ 5,600 จุด)

• ปัจจัยเส่ียง : US Election Debate (27 มิ.ย.) และ เงินเฟ้อ PCE (28 มิ.ย.)

Source: ASP Global Strategy, Trading View
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US : ย่อซื้อ หุ้นกลุ่มเทคโนโลยีและธีม AI
Positive Outlook Tech Theme (เรียงตามล าดบัความนา่สนใจจากบนลงลา่ง)
- AI / Data center / Software : Amazon, Microsoft, Google, Meta, Oracle, SAP, Palantir

- Semiconductor : AMD, Nvidia, TSMC, ASML, Broadcom, Lam Research, Applied Material, Qualcomm, Micron, Texas Instrument, ADI

- Hardware / Server Recovery : Apple, Dell, SMCI, Lenovo, HPE, Arista Network, Logitech

- Memory chip Recovery : Micron, Samsung, SK Hynix, Western Digital

- Advertising & Streaming : Netflix, Meta, Google, Trade Desk, Pinterest, Spotify, Snap, Disney

- Cyber Security : CrowdStrike, Palo Alto, Zscaler

Source: ASP Global Strategy
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US : Balance Port ด้วยหุ้น Non-Tech
Positive Outlook Non-Tech Theme (เรียงตามล าดบัความน่าสนใจจากบนลงล่าง)
- Healthcare : Novo Nordisk, Eli Lily, Merck, GSK, Moderna, Biogen, Amgen, Pfizer, Pharma ETF (PPH ETF)

- Financial : American Express, Visa, UBS, BNP Paribas, Europe Bank ETF (EUFN US), Goldman Sachs, Blackrock, Morgan Stanley

- Travel / Consumption : Uber, Airbnb, Hilton, LYFT, Booking, Airbus, Trip.com, Monster Beverage, Celsius

- Strong Brands : ON Holding, Crocs, Estee Lauder, Adidas, L’Oreal, Decker, Ferrari, Ralph Lauren,

เก็งก าไรกลุม่ไดป้ระโยชนจ์าก Yield ปรับตัวลง (เรียงตามล าดบัความน่าสนใจจากบนลงลา่ง)

- Cryptocurrency : Bitcoin Strategy ETF (BITO US), VanEck Digital Transformation ETF (DAPP US), Coinbase, MicroStrategy

- Clean Energy (เลือกซื้อรายกลุ่ม) : First Solar, NextEra, Next Tracker, Enphase, Solar ETF (TAN ETF)

- Home Builder : D.R. Horton, Home Depo, Lennar, S&P Homebuilders ETF (XHB ETF)

Source: ASP Global Strategy
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Product Currency BBG Code 1 BBG Code 2 BBG Code 3 Strike (%) KO Barrier (%)
Coupon p.a. 

(%)
Tenor (m) KI Barrier (%)

FCN USD AMD US CRWD US TSLA US 80 97 20.76 6 65

FCN USD AMD US TSLA US UBER US 80 97 20.1 6 65

FCN USD CRWD US META US TSLA US 80 97 19.97 6 65

FCN USD AMD US META US TSLA US 80 97 19.92 6 65

FCN USD CRWD US TSLA US UBER US 80 97 19.51 6 65

FCN USD AMD US PANW US TSLA US 80 97 19.33 6 65

FCN USD AVGO US CRWD US TSLA US 80 97 19.24 6 65

FCN USD AVGO US TSLA US UBER US 80 97 18.34 6 65

FCN USD AVGO US META US TSLA US 80 97 18.31 6 65

FCN USD AVGO US PANW US TSLA US 80 97 17.38 6 65

FCN USD AVGO US MSFT US TSLA US 80 97 15.92 6 65

US : KIKO FCN Recommendation

Source: ASP Global Strategy
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CH : ตัวเลขเศรษฐกิจยังออกมาไม่ค่อยดี

• ตัวเลขเศรษฐกิจในเดือน พ.ค. ยังคงออกมาผสมผสาน แบ่งเป็นภาคการผลิตและภาคการลงทุนปรับตัวลดลง โดย Industrial Production เดือน  พ.ค. ขยายตัว 5.6%YoY ต่ ากว่าคาดที่ 
6.2% และลดลงจากเดือนก่อนที่ 6.7% และ Fixed asset investment เดือน  พ.ค. ขยายตัว 4.0% YoY ต่ ากว่าคาดและเดือนก่อนที่ 4.2% ขณะที่ภาคอสังหาริมรทรัพย์ยังอ่อนแอโดยราคา
บ้านเดือน  พ.ค. หดตัว 3.9% YoY หดตัวลึกสุดนับตั้งแต่ ก.ค. 2015

• ด้าน CGS International มองว่ามาตรการต่างๆยังไม่ได้ช่วยเพิ่มเชื่อมั่นของผูซ้ื้อบ้าน ขณะที่ JPMorgan และ HSBC มองว่ามีความเป็นไปได้สูงที่จะมีมาตรการเพิม่เตมิเพือ่ลดสินค้าคงคลัง 

• นักเศรษฐศาสตร์ประจ าประเทศจนีของ UBS มอง ยอดขายอสังหาริมทรัพย์ของจีนน่าจะแตะระดับต่ าสุดในอีกสองถึงสามเดือนข้างหน้า จากการผ่อนคลายนโยบายอย่างต่อเนื่อง 

• อย่างไรก็ตามภาคการบริโภคมสัีญญาณทีด่ีขึ้นจาก Retail Sales เดือน  พ.ค. ขยายตัว 3.7% YoY สูงกว่าคาดที่ 3.0% และเพิ่มขึ้นจากเดือนก่อนที่ 2.3%

Source: Bloomberg
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CH : ภาครัฐเตรียมปฏิรูปตลาดการเงิน

• เมื่อวันพุธที่ผา่นมา (19 มิ.ย.) คณะกรรมการก ากับดูแลหลักทรัพย์ของจีน (CSRC) ประกาศเตรียมออกมาตรการใหม่ในการปฏริูปตลาด STAR ซึ่งเป็นตลาดที่รวบรวมหุ้นในกลุ่มเทคโนโลยี
จีนและจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เซี่ยงไฮ้ โดยเป็นการสนับสนุนให้บริษัทจดทะเบียนมีคณุภาพ เพิ่มผลตอบแทนใหผู้้ถือหุ้นมากขึ้น รวมถึงสง่เสริมการควบรวมกิจการและการออก
ผลิตภัณฑ์ที่หลากหลายมากขึ้น เช่น ตราสารอนุพันธ์ และ ETF

• นอกจากนี้ตลาดหลักทรัพย์ฮ่องกง เผยว่า เตรียมอนุญาตใน้นักลงทุนในจีนสามารถใช้เงินสกลุหยวนในการซือ้หลักรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฮ่องกงได้ ผ่านระบบ stock connect ซึ่งปัจจุบัน
มีเพียงนักลงทุนต่างชาติเทา่นั้นที่สามารถใช้สกุลเงินหยวนผ่านแพลตฟอร์มดังกล่าวได้ ทั้งนี้ตลาดหลักทรัพย์ฮ่องกงก าลังอยู่ระหว่างการทบทวนการเกบ็ภาษเีงินปันผลส าหรับนักลงทุนจนี

• ขณะที่ (20 ม.ิย.) ธนาคารกลางจีนมมีติคงอตัราดอกเบีย้ Loan Prime Rate 1 ปี และ 5 ปี ตามที่ตลาดคาด อย่างไรก็ตามผู้ว่าธนาคารกลางเผยว่าอาจปรับเปล่ียนนโยบายทางการเงินครั้ง
ใหญ่ โดยอาจเปล่ียนไปใช้อัตราดอกเบี้ยระยะส้ันอัตราเดียว รวมถึงอาจใช้กลไลซื้อขายพันธบัตรรัฐในตลาดรองเป็นเครื่องมอืใหม่ในการปรับสภาพคล่องทีม่ีประสิทธิภาพมากกว่า

Source: Bloomberg
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CH : เล่นเก็งก าไรกรอบ HSI รับ 18,000 ต้าน 19,600
• ฝ่ายกลยุทธ์มองจีนปรับฐานระยะส้ัน แต่มีโอกาสขึ้นต่อจาก 1) valuation ที่ต่ า 2) การเข้าซื้อคืนของนักลงทุนตา่งชาติ 3) ความคาดหวังก าไรฟื้นใน Q2 และ 4) จิตวิทยาบวกจากอสังหา

อย่างไรก็ตามยังไม่เห็นสัญญาณการฟืน้ตวัของก าไรบริษัทจดทะเบียนใน Q1

• แนะน าถือเพื่อลุ้นการฟืน้ตัว / เก็งก าไรรายตัวที่งบดี โดยมองแนวรับดัชนี HSI index ที่ 18,000 และ 17,600 และแนวต้านใหญ่เทคนิคอลที่ 19,600 หากหลุด 18,000 จุด แนะน าหยุดเก็งก าไร

• เรามองกลุ่มที่มีแนวโน้มผลประกอบการเชิงบวกมากขึ้นได้แก่ Media and Entertainment, Smart Phone, Travel, Casino, Insurance, Broker, Delivery, Appliances, Sportwear

Source: ASP Global Strategy, Trading View
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CH : ย่อซื้อเก็งก าไร รายตัวที่ผลประกอบการดี
Positive Outlook Theme 
- E-commerce : JD.com (JD US, 9618 HK)

- Entertainment : Tencent (700 HK)

- Smartphone : Xiaomi (1810 HK)

- Delivery : Meituan (3690 HK)

- Travel : Trip.com (TCOM US, 9961 HK)

- Macau Casino : MGM China (2282 HK)

- Insurance : Ping An Insurance (2318 HK) , AIA (1299 HK)

- Broker : HKEX (388 HK)

- Appliances : Haier (6690 HK), Midea (000333 CH)

- Sportswear : Anta Sport (2020 HK)

Source: ASP Global Strategy
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CH : KIKO FCN Recommendation 

Source: ASP Global Strategy

Product Currency BBG Code 1 BBG Code 2 BBG Code 3 Strike (%) KO Barrier (%)
Coupon p.a. 

(%)
Tenor (m) KI Barrier (%)

FCN USD 3690 HK 9618 HK PDD US 80 97 15.28 6 65
FCN USD 2318 HK 3690 HK PDD US 80 97 14.22 6 65
FCN USD 3690 HK 9988 HK PDD US 80 97 14.05 6 65
FCN USD 3690 HK 9961 HK PDD US 80 97 13.93 6 65
FCN USD 3690 HK 9888 HK PDD US 80 97 13.67 6 65
FCN USD 3690 HK 700 HK PDD US 80 97 13.39 6 65
FCN USD 2020 HK 3690 HK PDD US 80 97 13.31 6 65
FCN USD 1810 HK 3690 HK PDD US 80 97 13.22 6 65
FCN USD 3690 HK 9999 HK PDD US 80 97 12.5 6 65
FCN USD 3690 HK 9618 HK 9961 HK 80 97 12.32 6 65
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กลุ่ม Payment โดยเฉพาะ Paypal ปรับตัวลง หลังเผชิญกับการแข่งขันจากคู่แข่งที่เพิ่มสูงข้ึน

• นับต้ังแต่งาน WWDC 2024 ของ Apple ที่จัดขึ้นต้ังแต่วันที่ 10 มิถุนายน ที่ผ่านมา จนถึงปัจจุบัน ราคาหุ้นในกลุ่ม 
payment อย่าง Paypal (PYPL US) ปรับตัวลงไปแล้วกว่า 10% ขณะที่ Block (SQ US) ปรับตัวลงประมาณ 1% หลัง
ได้รับ sentiment เชิงลบจากทาง Apple ที่ได้มีการเปิดตัว:

• Tap to Cash: ฟีเจอร์นี้ช่วยให้ผู้ใช้ iPhone ในสหรัฐ สามารถส่งและรับเงินผ่าน Apple Cash ได้ง่ายๆ เพียงแค่
แตะสองเครื่องเข้าด้วยกัน โดยจะเป็นการท าธุรกรรมแบบ Peer- to- Peer ใน ecosystem ของ Apple

• Expanded Apple Pay: ตอนนี้ Apple Pay สามารถใช้งานได้บนเบราว์เซอร์เดสก์ท็อป นอกเหนือจาก Safari 
รวมถึง Firefox, Chrome และ Edge โดยจะช่วยให้ผู้ใช้งานสินค้าของ Apple สามารถเข้าถึงและใช้งาน Apple 
Pay ได้ง่ายขึ้น ยกระดับ Apple Pay ให้เป็นตัวเลือกการช าระเงินที่หลากหลายยิ่งขึ้น

• การยกเลิก Buy Now Pay Later: ถึงแม้ Apple จะประกาศยุติการให้บริการ Apple Pay Later ในสหรัฐ แต่
บริษัทก าลังเตรียมที่จะเปิดตัวบริการผ่อนช าระผ่านบัตรเครดิต/เดบิต โดยจะเป็นพันธมิตรกับ Affirm ที่ให้บริการ
ด้านนี้อยู่แล้ว การเปลี่ยนแปลงนี้สะท้อนให้เห็นกลยุทธ์ของ Apple ที่ต้องการมอบตัวเลือกการช าระเงินที่ยืดหยุ่น
และปลอดภัยให้ผู้ใช้งานใน ecosystem

• การเปิดตัวผลิตภัณฑ์ด้าน Fintech ในครั้งน้ีของ Apple ส่งผลกระทบโดยตรงต่อ Paypal และ Block โดย Paypal ได้มี
ความพยายามในการขยายฐานลูกค้าที่ใช้บริการ Venmo อย่างต่อเนื่อง ขณะที่ Block ก็มีการพัฒนา CashApp เพื่อมา
แข่งกับ Venmo รวมไปถึงบริการ BNPL ที่มีชื่อว่า Afterpay แต่ทั้งสองบริษัทอาจสูญเสียส่วนแบ่งทางการตลาดให้กับ 
Apple หลังจากการเปิดตัว Apple Pay ที่มีฟีเจอร์ดังกล่าว ท่ามกลางการแข่งขันท่ีเพิ่มข้ึน

• แนะน า switch ออก เนื่องจากเรามองราคาหุ้นยังคงขาดปัจจัยเร่งที่จะช่วยหนุนให้ราคาสามารถปรับตัวขึ้นในระยะสั้น
ท่ามกลางดอกเบี้ยนโยบายที่ยังอยู่ในระดับสูง พร้อมกับการแข่งขันท่ีเพิ่มข้ึน

Source:  Company Reports
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Micron เตรียมรายงานผลประกอบการในสัปดาห์นี้ คาดออกมาแข็งแกร่ง ด้วยแรงหนุนจากทั้ง DRAM/NAND
• ราคาหุ้น Micron มีการปรับตัวขึ้นเกือบ 50% ต้ังแต่วันท่ีมีการประกาศผลประกอบการไตรมาส 2 (สิ้นสุด กุมภาพันธ์ 

2024) ด้วยแรงหนุนจากผลประกอบการที่ออกมาดีกว่าคาด พร้อมกับเป็นภาพของการฟื้นตัวอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะ
ราคาของ DRAM ที่มีการฟื้นตัวอย่างแข็งแกร่งจากการเติบโตของธีม AI นอกจากนั้นในช่วง 2 สัปดาห์ที่ผ่านมา ยังได้
ปัจจัยหนุนจากการที่นักวิเคราะห์ได้มีการปรับราคาเป้าหมายขึ้นอย่างต่อเนื่อง (นับตั้งแต่ 11/06/2024):

• นักวิเคราะห์จาก UBS ยังคงค าแนะน าไว้ที่ Buy แต่ปรับราคาเป้าหมายขึ้นจาก $125 มาอยู่ที่ $155 ต่อหุ้น โดย
มองว่า high bandwidth memory มีความจ าเป็นอย่างมากในการผลิต GPU ส าหรับ datacenter และยังมอง
ว่าอัตราก าไรขั้นต้นจะสามารถขยายตัวถึงไตรมาส 4 ปี 2025

• นักวิเคราะห์จาก Bank of America ปรับราคาเป้าหมายขึ้นจาก $144 มาอยู่ที่ $170 ต่อหุ้น มองว่าการเติบโต
ของธีม AI PCs และ smartphone จะช่วยหนุนรายได้ให้เติบโตและคาดว่าบริษัทจะสามารถมีสัดส่วนทาง
การตลาดที่มากขึ้นเมื่อเทียบกับคู่แข่งอย่าง Samsung และ SK Hynix

• นักวิเคราะห์จาก Cantor Fitzgerald ปรับราคาเป้าหมายขึ้นจาก $150 มาอยู่ที่ $180 ต่อหุ้น โดยมองว่าผล
ประกอบการไตรมาส 3 จะออกมาแข็งแกร่งกว่าคาด ได้รับแรงหนุนจากการเติบโตของ AI และอุปสงค์ที่สูงกว่า
อุปทาน

• นักวิเคราะห์จาก Susquehanna ปรับราคาเป้าหมายข้นจาก $143 มาอยู่ที่ $185 ต่อหุ้น โดยมองว่าบริษัทมี
ความสามารถในการเพิ่ม Average Selling Price ของ DRAM/NAND ซึ่งจะช่วยหนุนการขยายตัวของอัตรา
ก าไร 

• นักวิเคราะห์จาก Stifel ปรับราคาเป้าหมายขึ้นจาก $145 มาอยู่ที่ $165 ต่อหุ้น โดยมองว่าจะเห็นการฟื้นตัว
ของราคาขาย DRAM/ NAND ใน Q3 และ Q4 มากไปกว่านั้น ความต้องการที่สูงจะส่งผลให้บริษัทมี
ความสามารถในการเพิ่มราคาขายได้มากขึ้น

• นักวิเคราะห์จาก Wells Fargo ปรับราคาเป้าหมายขึ้นจาก $135 มาอยู่ที่ $190 โดยมองว่าก ารสุทธิต่อหุ้นจะ
สามารถขยายตัวถึง $15 จากความต้องการ Highbandwidth Memory ที่สูง

Source:  Company Reports
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Micron เตรียมรายงานผลประกอบการในสัปดาห์นี้ คาดออกมาแข็งแกร่ง ด้วยแรงหนุนจากทั้ง DRAM/NAND

• บริษัทเตรียมที่จะรายงานผลประกอบการไตรมาส 3 (สิ้นสุด พฤษภาคม 2024) ในสัปดาห์นี้ วันพุธที่ 26 มิถุนายน ขณะที่
ทางบริษัทคาดรายได้จะอยู่ในช่วง $6.40 พันล้าน-$6.80 พันล้าน มองอัตราก าไรขั้นต้นอยู่ในช่วง 25%-28% และ มอง
ก าไรสุทธิต่อหุ้นอยู่ในช่วง $0.38-$0.52 

• Bloomberg consensus คาดรายได้รวมจะออกมาอยู่ที่ $6.66 พันล้าน เติบโต 77.54% YoY ขยายตัว
ติดต่อกันเป็นไตรมาสที่ 3 โดยทางนักวิเคราะห์คาดว่าจะได้รับแรงหนุนจากการเติบโตของรายได้ในฝั่ง DRAM ที่
เติบโต 75.43% YoY ติดต่อกันเป็นไตรมาสที่ 3 และเติบโต 12.72% QoQ ติดต่อกัน 4 ไตรมาสติด มาอยู่ท่ี 
$4.16 พันล้าน 

• รวมไปถึงรายได้จาก NAND ที่คาดว่าจะเติบโต 87.34% YoY มาอยู่ที่ $1.90 พันล้าน ทั้งนี้นักวิเคราะห์คาดว่า
อัตราก าไรขั้นต้นจะออกมาอยู่ที่ 27.15% พลิกกลับมาจาก -16.10% ในปีก่อนหน้าและขยายตัวจาก 20% ใน
ไตรมาสก่อนหน้า ขณะที่มองก าไรสุทธิต่อหุ้นไว้ที่ $0.50 พลิกกลับมาก าไรติดต่อกันเป็นไตรมาสที่ 2 

• เราคาดว่าบริษัทจะสามารถรายงานผลประกอบการออกมาอย่างแข็งแกร่งทั้งรายได้และก าไร จากการฟื้นตัวของชิป
หน่วยความจ าทั้ง DRAM และ NAND โดยเฉพาะความต้องการอย่างแข็งแกร่งในชิป HBM ด้วยแรงหนุนจาก AI ทั้งใน 
datacenter และ AI Devices แนะน าทยอยสะสมในชว่งทีร่าคาหุน้มกีารยอ่ตวั หรือสามารถลงทุนผ่านกองทุนรวม SCB-
SEMI ที่มีการลงทุนอยู่ใน Vaneck Semiconductor ETF ซึ่งมีสัดส่วนการลงทุนใน Micron อยู่ 4.16% จากสัดส่วน
การลงทุนท้ังหมด

Source:  Company Reports
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Theme : Travel & Leisure คาดว่าจะได้รับประโยชน์ในช่วงฤดูร้อน 
Investment Idea

▪ หุ้นในกลุ่มท่ีเก่ียวข้องกับการท่องเที่ยว คาดว่าจะได้รับประโยชน์ในช่วงฤดูร้อน ถึงแม้จะเผชิญกับแรงกดดัน
จากเงินเฟ้อ หลัง Morgan Stanley และ AlphaWise มีการส ารวจพบว่าผู้บริโภคชาวอเมริกันจ านวนมาก
วางแผนท่ีจะเดินทางท่องเที่ยวในช่วงฤดูร้อนน้ี โดยกลุ่มท่ีมีรายได้สูงมีแนวโน้มท่ีจะเดินทางท่องเที่ยวมากกว่า 
จากการส ารวจ 75% ของผู้ท่ีมีรายได้ระหว่าง $75,000 - 150,000 มีแผนท่ีจะเดินทางท่องเที่ยว ขณะท่ี 
78% ของผู้ท่ีมีรายได้มากกว่า $150,000 มีแผนท่ีจะเดินทางท่องเที่ยว 

▪ สมาคมขนส่งทางอากาศระหว่างประเทศ (IATA) ของสหรัฐคาดการณ์ว่ารายได้ของสายการบินในปี 2024 จะ
สามารถเติบโต 11% YoY มาอยู่ที่ $1 ล้านล้าน มากไปกว่าน้ันยังมองว่าก าไรสุทธิจะสามารถเติบโตได้อีก 
11% YoY ท่ามกลางความท้าทายทางเศรษฐกิจ 

▪ การแข่งขัน EURO 2024 ช่วยหนุนการท่องเที่ยว โดย Trip.com รายงานว่า มีการจองเท่ียวจาก
นักท่องเท่ียวเอเชียท่ีเดินทางไปเยอรมัน เพ่ิมขึ้น 125% เม่ือเทียบกับปีก่อนหน้า โดยนักท่องเท่ียวจีนเพ่ิมขึ้น 
132% มากไปกว่าน้ันบริษัทยังคาดว่า momentum น้ียังคงด าเนินต่อไปกับการแข่งขันกีฬาโอลิมปิก โดย 
Booking Holdings กล่าวว่ารายได้ในไตรมาสแรกของปี 2024 ออกมาแข็งแกร่ง คาดว่าการท่องเที่ยวในช่วง
ฤดูร้อนจะออกมาดีกว่าคาดเช่นกัน

▪ ทางฝ่ายกลยุทธ์มองหุ้นในกลุ่มท่ีเก่ียวข้องกับ การท่องเที่ยวอย่าง ABNB, Expedia, Trip.com, Booking 
Holdings และ UBER จะได้ประโยชน์จากการท่องเที่ยวท่ีมากขึ้นในปีน้ี ในช่วงหน่ึงเดือนท่ีผ่านมานักวิเคราะห์
หลายเจ้าได้มีการปรับราคาเป้าหมายของหุ้นเหล่าน้ีขึ้น จาก sentiment เชิงบวกส าหรับการท่องเท่ียวที่คาด
ว่าจะเพิ่มมากขึ้นในช่วงฤดูร้อน  Top Pick ของเรา ได้แก ่Booking Holdings หรือสามารถลงทุนผ่าน
กองทุน ES-CHILL ซึ่งเป็นกองทุนท่ีมีการลงทุนอยู่ใน Invesco Dynamic Leisure and Entertainment 
ETF มีสัดส่วนการลงทุน Booking อยู่ท่ี 5.02% จากสัดส่วนการลงทุนท้ังหมด

▪ ความเสี่ยง: 1) จ านวนนักท่องเที่ยวท่ีออกมาต่ ากว่าคาด 2) ความตรึงเครียดระหว่างภูมิภาค 3) การใช้จ่าย
ของผู้บริโภคท่ีชะลอตัวลง

Support & Resistance

Travel & Leisure

Name Ticker Price Support 1 Support 2 Resist. 1 Resist. 2
Airbnb ABNB US 149.57 140.82 131.10 170.00 180.92
Trip.com TCOM US 48.35 47.90 41.65 58.00 62.23
Expedia EXPE US 127.72 118.09 92.51 143.67 159.47
Booking Holdings BKNG US 3,989.10 3,860.34 3,393.95 4,225.11 4,542.59
Uber UBER US 70.21 66.74 57.22 82.14 89.49
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KIKO FCN Recommendation

Source: ASP Global Strategy

Product Currency BBG Code 1 BBG Code 2 BBG Code 3 Strike (%) KO Barrier (%)
Coupon p.a. 

(%)
Tenor (m) KI Barrier (%)

FCN USD ABNB US TSLA US UBER US 80 97 17.46 6 65

FCN USD ABNB US AMD US UBER US 80 97 13.75 6 65

FCN USD ABNB US CRWD US UBER US 80 97 12.6 6 65

FCN USD ABNB US META US UBER US 80 97 11.68 6 65

FCN USD ABNB US AVGO US UBER US 80 97 11.32 6 65

FCN USD ABNB US PANW US UBER US 80 97 10.67 6 65

FCN USD ABNB US CRM US UBER US 80 97 8.64 6 65

FCN USD ABNB US MSFT US UBER US 80 97 8.06 6 65
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GSPA : Performance YTD +15.4%, ACWI + 10.2%
Name Start Last Price Return

META US Equity 8 Feb 23 494.78 169.7% 459.00 7.8% 524.13 5.9% 5.9%
GOOGL US Equity 17 Mar 23 179.63 76.8% 162.70 10.4% 196.48 9.4% 7.7%
AMZN US Equity 8 May 23 189.08 78.7% 174.00 8.7% 219.99 16.3% 7.4%
NVDA US Equity 3 Jan 23 126.57 784.2% 120.00 5.5% 132.43 4.6% 10.3%

MSFT US Equity 28 Aug 23 449.78 38.9% 397.00 13.3% 490.64 9.1% 5.7%
NVO US EQUITY 17 Oct 23 141.96 40.3% 122.85 15.6% 146.80 3.4% 5.6%

UBER US EQUITY 14 Nov 23 70.21 30.3% 62.00 13.2% 86.76 23.6% 2.7%
TSM US Equity 21 Mar 24 173.96 24.7% 160.00 8.7% 173.76 -0.1% 3.2%

AMD US EQUITY 7 May 24 161.23 4.4% 150.00 7.5% 187.81 16.5% 4.8%
ORCL US EQUITY 7 May 24 141.50 20.0% 130.00 8.8% 149.04 5.3% 2.8%
SKX US EQUITY 7 May 24 72.62 9.4% 65.00 11.7% 76.93 5.9% 2.6%

EUFN US EQUITY 9 May 24 22.33 -4.4% 22.00 1.5% - - 4.5%
2828 HK EQUITY 9 May 24 65.90 -0.7% 64.80 1.7% - - 2.3%

388 HK Equity 15 May 24 257.40 -9.5% 255.00 0.9% 311.11 20.9% 2.1%
SMCI US Equity 16 May 24 905.26 0.1% 800.00 13.2% 1038.57 14.7% 2.4%
PANW US Equity 16 May 24 320.33 1.1% 295.00 8.6% 341.45 6.6% 2.4%
9618 HK equity 5 Jun 24 109.50 -8.3% 106.20 3.1% 157.45 43.8% 4.5%
700 HK Equity 5 Jun 24 381.40 0.2% 359.00 6.2% 472.14 23.8% 2.4%

AMAT  US Equity 6 Jun 24 235.41 6.2% 220.00 7.0% 238.17 1.2% 2.5%
LRCX US Equity 6 Jun 24 1050.35 9.2% 994.00 5.7% 1017.69 -3.1% 2.6%

DELL US EQUITY 18 Jun 24 145.06 -2.7% 130.00 11.6% 161.76 11.5% 2.4%

WeightStock Recommend Support 
Level

% To 
Trailing Stop

Consensus 
Target Price

Upside / 
Downside
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GSPA : Performance YTD +15.4%, ACWI + 10.2%
1D 1W 1M 3M YTD SI MAX

Port -0.45% -0.27% 4.21% -0.10% 15.42% 43.54% 44.96%
MSCI ACWI -0.39% 0.50% 1.02% 2.55% 10.21% 32.35% 32.79%
Alpha -0.06% -0.77% 3.20% -2.65% 5.21% 11.19% 17.26%

STD Benchmark 8.7% 10.3%
1.26Portfolio Beta

STD Port



02-680-1111, 02-680-1000 www.asiaplus.co.th Asia Plus Group

Global Strategy Team

Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกั บหลักการ
วิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนา หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะ เกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จากัด ไม่ว่ากรณีใด

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด

นิธิกร พิศกนก, CFP®
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์:118824

เอกรัฐ ศรีภูสิตโต 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์:118166

ศุภพล ตั้งวิเชียร
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์

เกรียงไกร ป่ินเกรียงไกร
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์
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