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จบัตาเงินเฟ้อ CPI คืนวนัองัคาร ปัจจยัดนัหุ้นไปต่อหรือไม่?
ถ้าเงินเฟ้อพลิกมากกว่าคาด มีโอกาสย่อตวัอ่อน (Downside S&P 500 ~3%)

US Jobs Data    Source : Yahoo Finance as of 8 Mar 2024

ภาพรวมตลาดแรงงานสหรฐัลดความตึงตวัลง ท าให้ US 10Y Yield อ่อนตวัลงมาปิดทีร่ะดบั 4.06% ในคืนวนัศกุร์ สนับสนุนหุ้นที ่
Sensitive กบัดอกเบี้ยปรบัตวัข้ึนได้ดี โดยการจา้งงานภาคเอกชน ADP เดอืน ก.พ.เพิม่ขึน้น้อยกวา่คาดที่ 140,000 ต าแหน่ง (Exp. 150,000)
ดา้นการเปิดต าแหน่งงานใหม่ JOLTs เดอืน ม.ค.น้อยกวา่คาดที่ 8.86 ลา้นต าแหน่ง (Exp. 8.9) ดา้นการขอรบัสวสัดกิารวา่งงานครัง้แรกเพิม่ขึน้
มากกวา่คาด 217,000 ต าแหน่ง (Exp. 215,000)(1 ม.ีค.) ดา้นอตัราการวา่งงานเดอืน ก.พ. มากกว่าคาดที่ 3.9% (Exp. 3.7%) โดยเงนิเฟ้อคา่จา้ง
แรงงานเทยีบรายปีในเดอืน ก.พ. ออกมาน้อยกว่าคาดที่ 4.3% (Exp. 4.4%) มเีพยีงการจา้งงานนอกภาคเกษตรในเดอืน ก.พ. ทีเ่พิม่ขึน้มากกวา่คาด
ที่ 275,000 ต าแหน่ง (Exp. 200,000) XAM คาดหุน้กลุ่มทีย่งัปรบัตวัขึน้ต่อไดห้ลงัประกาศเงนิเฟ้อหากเงนิเฟ้อต ่าคาดคอืหุ้น Real Estate,
สาธารณูปโภค, Small Caps (Neutral US/Selective-Buy Laggards Play & Alpha Fund)

ยโุรปหลีกเลีย่ง Technical Recession ได้ โดยดชันีผู้จดัการฝ่ายจดัซ้ือภาคบริการและดชันีรวมยโุรป รวมถึงของประเทศเยอรมนัและ
ฝรัง่เศสออกมาดีกว่าคาด ยอดค้าปลีกดีกว่าคาด ด้าน Soft Data Investor Confident หดตวัลดลง สะท้อน Momentum Positive
Surprise ต่อเนือ่ง ดา้น ECB คงอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ 4% พรอ้มแนวโน้มปรบัลดอกเบีย้ลงในปี 2024 น้ี โดย XAM มองเหน็การทีเ่ศรษฐกจิ
ยโุรปก าลงัท า Bottoming-Out Process พรอ้มกบั PE Valuation ทีน่่าสนใจทัง้เทยีบกบัค่าเฉลีย่ตวัเอง 10 ปีและเทยีบ Peers ทัง้กบัหุน้สหรฐัและ
ญี่ปุ่ น (Slightly Overweight EU & DAX)

GDP Q4 23 ญีปุ่่ นขยายตวัต า่คาดที ่ 0.1% (Exp. 0.3%) ดา้นเงนิเฟ้อคา่จา้งแรงงานญี่ปุ่ นเทยีบรายปีเพิม่ขึน้มาที่ 2% ในเดอืน ม.ค. นกัลงทุน
บางสว่นยงัระมดัระวงัการกลบัทศิขึน้ดอกเบีย้ของ BOJ ท าใหค้า่เงนิเยนแขง็ค่าในระยะสัน้ ซึง่คาดว่าจะกระทบบรษิทัใน Nikkei 225 โดยเฉพาะ
Japanese Trading House ท าใหค้าดวา่ Upside ระยะสัน้จะไมไ่ดส้งูมาก (Take Profit/Slightly Overweight Mid/Small Value Stock in Mid-term)

ยอดส่งออกจีนพุ่งข้ึนมากกว่าคาดมากในเดือน ก.พ. โดยการทีเ่ศรษฐกจิจนียงัอ่อนแอจากแรงกดดนัจากภาคอสงัหาจนี พรอ้มทัง้เงนิหยวนใน
ระดบัทีอ่่อนคา่ ซึ่งจนีตอ้งกลบัมาใชก้ารสง่ออกสนิคา้อุตสาหกรรม, สนิคา้ SMEs คลา้ยกบัในอดตีเป็นเครื่องจกัรเศรษฐกจิส าคญั ในขณะทีด่ชันี
ผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ไฉซนิภาคบรกิารเดอืน ก.พ. ออกมาต ่าคาดที่ 52.5 (Exp. 52.9) โดยเงนิเฟ้อฝัง่ผูผ้ลติจนีหดตวักวา่คาดที่ -2.7% (Exp. -2.5%)
สว่นเงนิเฟ้อภาคการบรโิภคขยายตวั 0.7% (Exp. 0.3%) คาดหุน้จนีจะแกวง่ตวัในกรอบราคาทีแ่คบลงในระยะสัน้ (Neutral China/Trading/Over
Allocated Investor Trim at 100 DMA)

ดชันีความเชือ่มัน่ของผู้บริโภคไทยในเดือนก.พ. 67 อยู่ทีร่ะดบั 63.8 เพิม่ข้ึนต่อเนือ่งเป็นเดือนที ่ 7 ซึง่อยู่ในระดบัสงูสดุในรอบ 4 ปี โดย
ดชันีเศรษฐกจิไทยโดยรวม, ดชันีความเชื่อมัน่ดา้นการหางาน และดชันีความเชื่อมัน่รายไดใ้นอนาคต ทุกดชันีปรบัเพิม่ขึน้ต่อเน่ืองเป็นเดอืนที่ 7
เช่นกนั คาดหุน้ไทยยงัแกว่งตวัในกรอบแคบในระยะสัน้ จนกว่า Fund-Inflow จะเริม่ไหลกลบั EM อยา่งแขง็แกร่ง Upside ถงึจะมากขึน้ (Neutral
Thai/Over Allocated Investor Trim at 1,440-1,460)

หุ้นกลุ่ม S&P 500 Real Estate, สาธารณูปโภค และกลุ่ม Materials ที ่
Laggards ปรบัข้ึนได้ดีหลงับอนดยี์ลดอ่์อนตวั ซึง่ XAM มองวา่ถ้าเงนิเฟ้อ
สหรฐัเดอืน ก.พ. ออกมาตามคาดหรอืต ่าคาดจะสนบัสนุน US 10Y Yield อ่อนตวั
ลงมาทีร่ะดบั 3.9%-4.05% และสนบัสนุนหุน้ที่ Sensitive กบัดอกเบีย้ใหป้รบัตวั
ขึน้ต่อ (Laggards Play/Global Value)
คาดหุ้นอินเดียและเกาหลีใต้ยงัเป็น Rising Star ในเอเชีย สว่นหุน้จนี
โดยเฉพาะ H-Shares ยงัมี Downside หลงันักลงทุนยงัผดิหวงัซ ้าๆกบันโยบาย
การคลงัทีย่งั Conservative บนสถานการณ์เศรษฐกจิทีย่งัอ่อนแอ (ผดิหวงัเป็นครัง้
ที่ 4 ในรอบเกอืบ 2 ปีทีผ่า่นมา) รวมถงึรอขอ้มลูการขยายตวัของสนิเชื่อและราคา
อสงัหาจนีในสปัดาหน้ี์ (Slightly Overweight India/South Korea)
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Asset Class Tactical Call (1-3 Months) Mid-term Call (6-12 Months) Level

หุ้นโลก Global Energy KT-ENERGY

หุ้นโลก Global Property K-GPROP-A(A) K-GPROP-A(A)

หุ้นโลก Large-Cap Value SCBPGF SCBPGF

หุ้นอินเดีย  All-Cap KT-INDIA KT-INDIA

หุ้นเกาหลีใต้  All-Cap SCBKEQTG SCBKEQTG

หุ้นญ่ีปุ่น Small-Cap Value TMBJPNAE

หุ้นยุโรป Small-Cap Blended SCBEUSM SCBEUSM

หุ้นสหรัฐ Small-Cap Blended ABAGS ABAGS

กองทุนตราสารหน้ีท่ัวโลก (Bond) UGIS

กองทุนตราสารหน้ีนอกตลาด (Private Credits) ASP-SC-UI

*หมายเหตุ            = Overweight         = Slightly Overweight

11-15 Mar 2024 Economic Data Actual Forecast Last Month

11-Mar China M2 Money Supply (YoY)(Feb) 8.7%

11-Mar China New Loans (Feb) 4,920B

12-Mar US Core CPI (YoY)(Feb) 3.7% 3.9%

12-Mar US Core CPI (MoM)(Feb) 0.3% 0.4%

12-Mar US CPI (YoY)(Feb) 3.1% 3.1%

12-Mar US CPI (MoM)(Feb) 0.4% 0.3%

14-Mar US Retail Sales (MoM)(Feb) 0.7% -0.8%

15-Mar China House Price Index (Feb) -0.7%

15-Mar US Industrial Production (MoM)(Feb) 0% -0.1%

15-Mar US Michigan Consumer Sentiment Index (Mar) 76.6 76.9

Market 08-Mar 1 Day 1 Week Alternative 08-Mar 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,380.14 -0.33% 0.48% Thai REIT 126.69 0.27% -0.56%

DOW JONES 38,722.69 -0.18% -0.93% Global REIT 1,637.44 0.99% 1.63%

S&P 500 5,123.69 -0.65% -0.26% Crude Oil (WTI) 78.01 -1.17% -2.45%

NASDAQ 16,085.11 -1.16% -1.17% Gold (Comex) 2,185.50 0.94% 4.28%

STOXX 600 503.26 0.02% 1.14% Currency 08-Mar 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 39,688.94 0.23% -0.56% USD/THB 35.42 -0.44% -1.46%

SHANGHAI COMP 3,046.02 0.61% 0.63% Bond 08-Mar 1 Day 1 Week

HANG SENG 16,352.39 0.76% -1.43% US 10 Year 4.0749 -0.0078 -0.1049

SET INDEX 1,386.42 1.04% 1.39%

SENSEX Close Close Close

VN INDEX 1,247.35 -1.66% -0.87%
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