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เงินเฟ้อ CPI รายเดือนท่ีต า่คาด ประกอบกบัสถานการณ์ Bad News Become Good News
ติดกนัเป็นสปัดาหท่ี์สาม ดนัตลาด Risk-On

Earnings Week Ahead   Source : Yahoo Finance as of 18 May 2024

เงินเฟ้อ CPI สหรฐัเดือน เม.ย. เทียบรายเดือนต า่คาดที ่ 0.3% (Exp. 0.4%) ส่วนตวัเลขเทียบรายปีและ Core CPI ออกมาตามคาด สนับสนุน
ตลาดคาดหวงัเชิงบวก แม้ว่าเงินเฟ้อกลุ่มทีเ่กีย่วกบัค่าเช่าจะยงัตึงตวัมากกต็าม สว่นยอดคา้ปลกีสหรฐัเทยีบรายเดอืนในเดอืน เม.ย. ทรงตวัที่ 0%
(Exp. 0.4%), ดชันีการผลติภาคอุตสาหกรรมเดอืนเม.ย. ทรงตวัที่ 0% (Exp. 0.1%) ดา้นการขอรบัสวสัดกิารวา่งงานครัง้แรกออกมามากกวา่คาด ซึง่การที่
ตวัเลขเศรษฐกจิส าคญัสหรฐัเริม่ออกมาต ่าคาดเป็นสปัดาหท์ี่ 3 เป็นปัจจยัทีท่ าใหต้ลาด Risk-On (คาดหวงั Fed ลดดอกเบีย้ 2 ครัง้) แตก่ลุ่ม Non-Profit
Tech ไมไ่ดบ้วกแรงแบบชว่งเดอืน ก.ค. 23 และ ธ.ค. 23 XAM แนะน าใหห้าจงัหวะลดออกจากกลุม่กองทนุ Small-Micro Caps Stock ทีไ่มม่กี าไร (Non-
Profit) ในชว่ง 1-2 สปัดาหห์น้า (Slightly Overweight Diversified Growth Fund >>> K-GTECH, KT-TECHNOLOGY)

Seeking Alpha พบแรงซ้ือเข้า ETF โลหะมีค่าโดยเฉพาะแร่เงิน รองลงมาคือเหมืองทอง และกลุ่มทองแดงใน 10 วนัท าการทีผ่า่นมา XAM มอง
วา่กองทุนกลุม่ Global Value Alpha Fund สามารถใชเ้ป็นตวั Hedge Geopolitics Risk ไดบ้างสว่น และให้ Risk/Reward ทีด่กีวา่การเลอืกลงทุน Sub-
Sector Fund ขา้งตน้ (SCBPGF)

GDP Q1 24 ยโุรปเทียบรายไตรมาสขยายตวัตามคาดที ่ 0.3% เทียบรายปีขยายตวัตามคาดที ่ 0.4% ดา้น ZEW Survey เดอืน พ.ค. ดชันีวดัสภาวะ
ความเชื่อมัน่เศรษฐกจิยโุรปและเยอรมนัออกมามากกวา่คาดตอ่เน่ือง XAM คาด 3-E Econ, Earnings, ECB จะดนัใหหุ้น้ยุโรปให้ Risk/Reward ทีด่ี
(Slightly Overweight EU & DAX)

GDP Q1 24 ญีปุ่่ นเทียบรายไตรมาสหดตวักว่าคาดที ่ -0.5% (Exp. -0.4%) ซึง่ตวัเลข Hard Data เริม่ส่งสญัญาณต า่คาดมาราว 1-2 เดือน โดย
เทยีบรายปี GDP หดตวัถงึ -2% (Exp. -1.5%) ดา้นค าสัง่ซือ้เครื่องจกัรในเดอืนเม.ย. ชะลอตวัลงแรงแมด้ชันีการผลติภาคอุตสาหกรรมจะมากกวา่คาดใน
เดอืน ม.ีค. สะทอ้น Catalyst เชงิบวกเริม่หมดไป ซึง่ดว้ย Valuation หุน้ใหญ่ญีปุ่่ นทีค่่อนขา้งตงึตวั ท าให้ XAM ไมแ่นะน าเขา้ซือ้ดว้ยปัจจยัพืน้ฐาน ยกเวน้
เป็นการเกง็ก าไรยามยอ่ตวัลง (Neutral Japan/Slightly Overweight Mid/Small Value Stock in Mid-term)

ดชันีราคาบา้นในจีนปรบัตวัลงในอตัราเร่งที ่ -3.1% เทียบรายเดือน ในเดือน เม.ย. ยงัไม่สร้างฐานต า่สดุของการปรบัตวัลงในภาคอสงัหา สว่น
การลงทุนในสนิทรพัยถ์าวรออกมาต ่าคาดที่ 4.2% (Exp. 4.6%) รวมถงึยอดคา้ปลกีต ่าคาดคอ่นขา้งมากที่ 2.3% (Exp. 3.8%)(สว่นหน่ึงจาก Base Effect) มี
เพยีงดชันีการผลติภาคอุตสาหกรรมทีข่ยายตวัมากกวา่คาดที่ 6.7% (Exp. 5.5%)(จากการเพิม่การลงทุนอพัเกรดอุปกรณ์เครื่องจกัรของภาคธรุกจิ) XAM
ยงัมองเหน็ภาคการผลติและโครงสรา้งพืน้ฐานเป็นสว่นชว่ยชดเชยภาคอสงัหาทีแ่ยล่งไดบ้างสว่น แต่อยา่งไรกต็ามคาดตอ้งมมีาตรการเพิม่เตมิจากทางการ
จนี ซึง่ HSBC มองเหน็ความเป็นไปไดท้ีท่างการจนีจะใชร้ฐัวสิาหกจิดดูซบั Supply สว่นเกนิภาคอสงัหาจนีออกไปเพือ่รอขายในอนาคตในวนัทีก่ าลงัการ
บรโิภคฟ้ืนตวั พรอ้มๆกบัด าเนินนโยบายโปรเศรษฐกจิเพิม่ขึน้ ซึง่ XAM อยากใหท้ยอยลดสดัสว่น H-Shares ทีร่าคาปรบัขึน้มาคอ่นขา้งมากจากจุดต ่าสดุ
(China Deleveraging Trend)/Over Allocated Investor Trim at HSCEI +/- 200 DMA switch to >>> EM/Asia Alpha Fund, Slightly Overweight India)

เช้าวนัจนัทรมี์ประกาศ GDP ไทยหากต า่คาด มีโอกาสท าให้ตลาด Underperformed ภมิูภาค และคาดวา่หุน้ไทยกลุม่ Defensive-Play จะได้
ประโยชน์จาก Fund-Flow เชน่ กลุ่ม โรงพยาบาลและกลุม่คา้ปลกีจากมาตรการเงนิดจิติลั ในขณะทีก่ลุม่แบงคอ์าจเผชญิแรงเทขาย Sell-On-Fact หลงัรบั
Catalyst เชงิบวกในระยะสัน้ช่วงประกาศงบและจา่ยปันผลไปหมดแลว้ (Neutral Thai/Over Allocated Investor Trim at 1,440-1,460)

สปัดาหน้ี์จบัตาประกาศงบ NVIDIA คืนวนัพธุน้ี คาดงบดีกว่าคาด แต่ตลาดจะ
ปรบัตวับวกต่อท า All-Time High ถ้างบดีกว่าคาดมากอยา่งมีนัยยะส าคญั บน
เงื่อนไขทีต่ลาด Risk-On โดยตอ้งไมม่ี Catalyst เชงิลบเขา้มากระทบ (Tactical-Call
Semiconductor, Cloud)
หุ้นยโุรปและเยอรมนัยงัน่าสนใจลงทุน (3 แรงสง่จากทัง้ 3-E ECON, Earnings,
ECB)
สปัดาหที์แ่ล้ว ETF Flow (USD) ยงัไหลเข้าหุ้น DM Equity ส่วนหุ้น EM มีแรงซ้ือ
เข้าหุ้น เกาหลใีต้, ไต้หวนั และอินเดีย (North Asia Hard Tech & India) แตเ่ริม่
เหน็แรงขายออกจากหุน้จนีและญีปุ่่ น โดยหุน้ MSCI China RSI 30 วนัแตะระดบั
Overbought ที่ 70 สว่นดชันี HSCEI อยูท่ีใ่กลร้ะดบั 70 เช่นกนั (Neutral China
Growth Switch into Greater China (Value)/Asia-EM Alpha Fund)
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Asset Class Tactical Call (1-2 Months) Mid-term Call (6-12 Months) Level

หุ้นยุโรป All-Cap ONE-EUROEQ K-EUROPE

หุ้นสหรัฐ Mid/Small Cap SCBSEMI, PRINCIPAL-GCLOUD ASP-USSMALL

หุ้นโลก Global Quality Growth/Well Diversified Tech Fund K-GTECH, KT-TECHNOLOGY KKPGNP, TMBGQG

หุ้นโลก Global Value Character SCBPGF

หุ้น Asia Top Picks
PRINCIPAL-KEQ, 
PRINCIPAL-VNEQ

KT-INDIA

กองทุนตราสารหน้ีท่ัวโลก (Flexible Duration Bond Fund) UGIS

กองทุนตราสารหน้ีนอกตลาด (Private Credits) ASP-SC-UI

*หมายเหตุ            = Overweight         = Slightly Overweight

20-24 May 2024 Economic Data Actual Forecast Last Month

20-May China PBoC Interest Rate Decision 3.45% 3.45%

20-May Thai GDP (YoY)(Q1) 0.8% 1.7%

21-May South Korea BOK Manufacturing BSI (Jun) 71

23-May South Korea BoK Interest Rate Decision 3.5% 3.5%

23-May India HSBC Composite PMI (May) 61.5

23-May EU HCOB Composite PMI (May) 52.0 51.7

23-May US Initial Jobless Claims (May 17) 220,000 222,000 

23-May US S&P Global Manufacturing PMI (May) 50.0

23-May US S&P Global Services PMI (May) 51.5 51.3

23-May EU Consumer Confidence (May) -14.0 -14.7

24-May US Durable Goods Orders (Apr) 0.5% 2.6%

24-May US Michigan Consumer Sentiment Index (May) 67.4 67.4

24-May US UoM 5-year Consumer Inflation Expectation (May) 3.1% 3.1%

Market 17-May 1 Day 1 Week Alternative 17-May 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,472.52 0.11% 1.54% Thai REIT 121.53 -0.23% -0.65%

DOW JONES 40,003.59 0.34% 1.24% Global REIT 1,617.59 0.01% 2.23%

S&P 500 5,303.27 0.12% 1.54% Crude Oil (WTI) 80.06 1.05% 2.30%

NASDAQ 16,685.97 -0.07% 2.11% Gold (Comex) 2,417.40 1.34% 1.79%

STOXX 600 522.94 -0.13% 0.42% Currency 17-May 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 38,787.38 -0.34% 1.46% USD/THB 36.21 0.18% -1.40%

SHANGHAI COMP 3,154.03 1.01% -0.02% Bond 17-May 1 Day 1 Week

HANG SENG 19,552.61 0.91% 3.11% US 10 Year 4.4198 0.0448 -0.0765

SET INDEX 1,382.68 0.36% 0.79%

SENSEX 73,917.03 0.34% 1.72%

VN INDEX 1,273.11 0.34% 2.28%
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