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ECB ลดดอกเบีย้นโยบายลง -0.25% ตามคาด
XAM มองหุ้นกลางเลก็ยโุรปปรบัตวัขึ้น Priced-In ความคาดหวงัเชิงบวกมาพอสมควรในช่วง 2 เดือนท่ีผา่นมา

ตวัเลขภาคแรงงานและเงินเฟ้อภาคแรงงานทีต่ า่คาด จ ากดั Dollar Index ให้ทรงตวัทีร่ะดบั 103.77 แม้ ECB ลดอตัราดอกเบ้ียนโยบาย รวมถึง US
10Y Yield อ่อนตวัลงมาปิดที ่ 4.301% ซึง่เป็นโซนทีค่่อนข้างต า่ใน Q2 2024 โดยการขอรบัสวสัดกิารว่างงานครัง้แรกสหรฐัออกมามากกว่าคาดที่ 229,000
ต าแหน่ง (Exp. 220,000) รวมถงึตน้ทุนแรงงานต่อหน่วยใน Q1 24 ขยายตวัน้อยกว่าคาดที่ 4% (Exp. 4.9%) XAM มองหุน้กลุม่ทีเ่ซน็ซทิฟีกบัดอกเบีย้ขึน้ดว้ย
US 10Y Yield ทีอ่่อนตวัลง โดยทีภ่าพรวม Market Breadth ตลาดยงัไมไ่ดแ้ขง็แกร่ง ท าใหม้อง Upside ในระยะสัน้ในหลายๆดชันีใหญ่ยงัคอ่นขา้งจ ากดั แนะน า
แบ่งขายท าก าไรบางส่วน (Neutral US/Hold Cash 5% to 15%)

ราคาน ้ ามนัดิบ WTI +2% จากความคาดหวงัหลงัโอเปกพลสักลบัมาส่งสญัญาณว่าอาจมีการเปลีย่นแปลงข้อตกลงด้านการผลิตน ้ ามนั ซึ่ง XAM มอง
เป็นการขึน้ดว้ยความหวงัปัจจยัฝัง่ Supply โดย XAM ยงัมองว่าถา้เทยีบกบัการ Speculative-Buy ในกลุ่ม Energy Stock, Oil ตรงๆ มองว่า Global Value จะให้
Risk/Reward ทีด่กีว่า (Hedged) (Wait and See in Energy Sector)

ECB ปรบัลดอตัราดอกเบ้ียนโยบายลง -0.25% ตามคาด โดยยงัไม่เผย Path การลดดอกเบ้ียในครัง้ถดัไป และยงับริหารความคาดหวงัตลาดส่ง
สญัญาณว่าภารกิจการจดัการกบัเงินเฟ้อยงัไม่ส้ินสดุ ส่งผลใหด้อกเบีย้เงนิฝากอยู่ที่ 3.75% ดอกเบีย้เงนิกูท้ี่ 4.50% และดอกเบีย้รไีฟแนนซ์ทีร่ะดบั 4.25%
โดยปรบัเพิม่คาดการณ์เงนิเฟ้อในปี 2025 ขึน้มาที่ 2.2% (Latest 2%) ซึง่หุน้ Novo Nordisk ปิดพุ่ง +4% สู่ระดบั All-Time High รวมถงึหุน้กลุ่มแบงคย์ุโรปซึง่ขึน้
มากกว่าตลาดในชว่งทีผ่่านมา หลงัเหน็สญัญาณเศรษฐกจิทีด่ดูขี ึน้และเป็นหุน้ทีถู่กกด Valuation ใหอ้ยู่ในโซนต ่ามาเป็นเวลานาน ดา้นหุน้เครือ่งจกัรผลติชพิ
ASML +1.5% และ SAP (Large-Cap Software Co.) +3.6% อย่างไรกต็ามยอดคา้ปลกียุโรปเทยีบรายเดอืนในเดอืน เม.ย. หดตวัมากกว่าคาด รวมถงึค าสัง่ซื้อ
ภาคโรงงานเยอรมนัพลกิหดตวั ท าใหแ้มต้ลาดขึน้ดว้ยความคาดหวงัการลดดอกเบีย้ แต่ส าหรบันกัลงทุนที่ Conservative กองทุนหุน้ All-Caps กย็งัเหมาะสมกว่า
Mid/Small Cyclical Stock (Slightly Overweight EU & DAX)

การขยายตวัของการใช้จ่ายภาคครวัเรือนญีปุ่่ นขยายตวัต า่คาดเลก็น้อย โดย XAM ยงัเหน็เทรนดก์าร Outperformed ต่อเนือ่งของหุ้น Japanese
Quality Value เทียบกบั Growth/High Growth Equity ซึง่ XAM แนะน ารอ Tactical-Play ASP-NGF ไดย้าม Nikkei 225 ย่อลงมาแตะระดบั 37,xxx จุด
(Neutral Japan/APAC Alpha Fund KF-ORTFLEX)

จบัตาตวัเลขการส่งออกจีนช่วง 10.00 วนัน้ี โดยมองการเกบ็หุ้นทีโ่ซนต า่ยงัเป็น Strategy ทีดี่ส าหรบัการลงทุนหุ้นจีนซึง่ยงัมี Catalyst เชิงลบปนอยู่
โดยเมือ่วานหุน้อสงัหาจนีปรบัตวัลงแรงทัง้ๆทีไ่มไ่ดม้ปัีจจยัลบใหม่ๆ แคล่งเพราะว่าก่อนหน้านัน้ขึน้มาแรงเรว็ดว้ยความคาดหวงั (Hope) ซึง่เมือ่นกัลงทุนบางกลุ่ม
ไดก้ าไรจากฐานต ่ากเ็ผชญิแรงขายเป็นธรรมดา XAM จงึเตอืนนกัลงทุนกลุ่มทีก่ าลงัจะ Speculative-Buy บาง Sub-Sector ทีโ่ซนสงู แต่กลบักนัถา้เลอืกหุน้กน้
บุหรีท่ีม่ ี Margin of Safety เช่น Quality State Owned Enterprise/Bank หรอืรอ Tactical ยามราคาหุน้จนีลงมาแตะแบนดล์่างของกรอบราคาในกลุ่มกองทุน
SCBCTECH คาดว่าจะดกีว่ากบันกัลงทุน (China Both Deleveraging & External Conflict/Switch to >>> Greater China, EM/Asia Alpha Fund >>>
MEGA10CHINA, UOBSGC, UOBSA, KWI ASIAN SM)

XAM ย ้าว่าการเมืองอินเดียเป็นชอ็คชัว่คราวบนเงือ่นไขในปัจจบุนั มองว่ายงัยากที ่ Budgets Allocation จะเปลีย่นไป โดยยงัมองเหน็แนวทาง Pro-
Growth ทัง้ส่งเสรมิการลงทุนทางตรงต่างชาติ (FDI) รวมถงึ Infrastructure & Capital Expenditure โดยองิขอ้มลูจาก Bloomberg Intelligence มองว่านโยบาย
เชงิ Qualitative จะถูกประยุกต์ใชอ้ยา่งระมดัระวงัมากขึน้ทัง้เรือ่งการปราศยัหรอืนโยบายทีข่ดัหลกัความเชือ่ทางศาสนาอื่นๆ ภาพรวมยงัมอง India เป็น Secular
Growth ไมใ่ช่ Fast Fashion โดยหากตอ้งการกระจายความเสีย่งสามารถเลอืกลงทุนกองทุน Asia Alpha Fund อย่าง UOBSA ได้ (Slightly Overweight India)

จบัตาเงินเฟ้อไทยในวนัน้ี คาดน่าจะออกมาในโซนต า่ ด้านแรงกดดนัค่าเงินบาทลดลงหลงัดอลลารอ่์อนค่าเทียบสกลุเงินหลกัของโลก หุน้ไทยยงั
เผชญิแรงขายหุน้ใหญ่กดดนั เช่น AOT PTT BBL KBANK CPALL สวนทางกบัภมูภิาค XAM แนะน า Wait and See รอลดสดัส่วนทีโ่ซนสงูกว่านี้ (Neutral Thai)

หุ้นเอเชียเปิดบวกเป็นส่วนใหญ่ โดยเฉพาะ KOSDAQ (South Korea Growth) โดย
Dollar Index ทีอ่่อนค่า รวมถึง US 10Y Yield ทีอ่่อนตวัลงมา คาดจะสนับสนุน EM
โดยเฉพาะ EM Growth และ High Beta Country ดา้นหุน้อนิเดยียงัมแีกป็ถูกกว่า
ราคา High เมือ่วนัจนัทรท์ีผ่่านมา ส่วนจนีจบัตาตวัเลข Export โดยกอ่นหน้านี้ 4-5 วนัท า
การราคายอ่ตวัลงมาราว 1/3 และยนืทีโ่ซนดงักล่าวได้ สรา้งความน่าสนใจใหก้บัหุน้จนีกลุ่ม
ทีก่ าไรเตบิโตเด่นไดด้ี ซึง่ช่วงทีผ่่านมาดชันีหุน้จนีขึน้จาก Multiple Expansion (P/E แพง
ขึน้) แต่หากเลอืกหุน้ทีข่ ึน้จาก Earnings Driven ไปดว้ยคาดจะยิง่มี Upside ทีด่กีว่า
(แนะน า Switch ไปกองทีด่กีว่าเดมิ) ดา้น Futures สหรฐัเปิดบวก โดยเฉพาะ Russell
2000 (คาดหวงั Fed) (ณ เวลา 9.00)
หุ้นยโุรปและเยอรมนัยงัน่าสนใจลงทุน (3 แรงส่งจากทัง้ 3-E ECON, Earnings, ECB)
แนะน ากลุ่ม Diversified Global Growth ทีเ่ป็น Alpha Fund และท าผลตอบแทน
ได้ดีในช่วงตลาดดี รวมถึงปรบัตวัลงไม่มากยามตลาดแย่ เช่นกองทุน K-GTECH,
KT-TECHNOLOGY, SCBDIGI

ECB Rates Path  Source : Yahoo Finance as of 7 Jun 2024
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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 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
MEGA10CHINA,
ES-INDONESIA, 

PRINCIPAL-VNEQ
KT-INDIA

กองทุนตราสารหน้ีท่ัวโลก (Flexible Duration Bond Fund) UGIS

กองทุนตราสารหน้ีนอกตลาด (Private Credits) ASP-SC-UI

*หมายเหตุ            = Overweight         = Slightly Overweight

3-7 June 2024 Economic Data Actual Forecast Last Month

03-Jun China Caixin Manufacturing PMI (May) 51.7 51.5 51.4

03-Jun India HSBC Manufacturing PMI (May) 57.5 58.4 58.4

03-Jun US ISM Manufacturing PMI (May) 48.7 49.6 49.2

04-Jun US JOLTS Job Openings (Apr) 8.059M 8.35M 8.488M

04-Jun South Korea GDP (Q1)(QoQ) 1.3% 1.3% 1.3%

05-Jun China Caixin Services PMI (May) 54 52.6 52.5

05-Jun US ADP Employment Change (May) 152,000 173,000 188,000 

05-Jun US ISM Services PMI (May) 53.8 50.8 49.4

06-Jun EU Interest Rates Decision (ECB Main Refinancing Operations Rate) 4.25% 4.25% 4.5%

07-Jun EU GDP (QoQ)(Q1) 0.3% 0.3%

07-Jun US Average Hourly Earnings (MoM)(May) 180,000 175,000

07-Jun US Nonfarm Payrolls (May) 6.7% 8.4%

07-Jun US Unemployment Rate (May) 3.9% 3.9%

Market 06-Jun 1 Day 1 Week Alternative 06-Jun 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,489.89 0.19% 2.03% Thai REIT 118.89 -0.55% 0.07%

DOW JONES 38,886.17 0.20% 2.03% Global REIT 1,598.75 0.13% 2.19%

S&P 500 5,352.96 -0.02% 2.24% Crude Oil (WTI) 75.55 2.00% -3.03%

NASDAQ 17,173.12 -0.09% 2.61% Gold (Comex) 2,370.30 0.69% 1.17%

STOXX 600 524.68 0.66% 1.58% Currency 06-Jun 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 38,703.51 0.55% 1.71% USD/THB 36.48 -0.57% -0.89%

SHANGHAI COMP 3,048.79 -0.54% -1.39% Bond 06-Jun 1 Day 1 Week

HANG SENG 18,475.80 0.28% 1.35% US 10 Year 4.287 0.0115 -0.259

SET INDEX 1,328.41 -0.74% -1.71%

SENSEX 75,074.51 0.93% 1.61%

VN INDEX 1,283.56 -0.06% 1.36%


	Slide 1
	Slide 2

