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ประเดน็ Higher For Longer ยงัเป็นปัจจยัหลกักดดนัตลาดปรบัฐาน
โดย US 10Y Yield อยู่ท่ีระดบั 4.67% VIX Index 18.3

Q1 24 Earnings    Source : Yahoo Finance as of 16 Apr 2024

วนัศกุรส์ปัดาหที์แ่ล้วงบหุ้นแบงคใ์หญ่สหรฐัออกมาดีกว่าคาด โดยรายไดแ้ละก าไรต่อหุน้ของทัง้ JP Morgan, Wells Fargo, Citigroup และ
Bank of America ซึง่สะทอ้นเศรษฐกจิสหรฐัทีย่งัแขง็แกรง่ ดา้นเงนิเฟ้อสหรฐั CPI ทีอ่อกมามากกว่าคาดเป็นเดอืนทีส่ามตดิต่อกนัในปี 2024 ยงัเป็น
ปัจจยักดดนัหลกัท าใหต้ลาดหุน้สหรฐัปรบัฐานในเดอืนเม.ย. โดย US 10Y Yield มชี่วงพุง่ขึน้ไปสงูถงึ 4.72% ก่อนยอ่ลงมาที่ 4.67% Priced-In Fed
ลดดอกเบีย้เหลอื 2 ครัง้ บนตวัเลขเศรษฐกจิที่แขง็แกรง่และเงนิเฟ้อทีต่งึตวั โดย VIX Index มชี่วงขึน้ไปแตะระดบั 19.5 ก่อนปิดที่ระดบั 18.3 Fear &
Greed Index เมื่อคนืปิดทีโ่ซน Fear ที่ 38 จากสปัดาหก่์อนโซน Neutral ที่ 54 และเดอืนก่อนโซน Greed ที่ 74 ซึง่ 5-day average put/call ratio
จาก CNN Fear & Greed พุง่จากระดบั 0.73 มาที่ 0.9 โดยช่วงตลาดปรบัฐานเดอืน ต.ค. ปี 2023 ขึน้ไปถงึระดบั 1.08 แต่อยา่งไรกต็าม XAM ยงั
มองเป็น Healthy Correction ทีต่ลาดอาจจะยอ่ตวัลงราว -4% ถงึ -7% (Slightly Overweight US Cyclicals/Neutral US)

ZEW Survey ความเชือ่มัน่เศรษฐกิจยโุรปเดือน เม.ย. ออกมามากกว่าคาด โดยออกมาที่ 43.9 (Exp. 37.2) ซึง่รวมถงึดชันี ZEW ของเยอรมนั
มากกวา่คาดเช่นกนั ดา้นดชันีภาคการผลติยโุรปพลกิขยายตวัเทยีบรายเดอืนในเดอืน ม.ีค. จากระดบัตดิลบในเดอืนก่อน ภาพรวมยโุรปมโีมเมนตมั
เศรษฐกจิที่ดขีึน้จากฐานทีต่ ่า แรงกดดนัเงนิเฟ้อน้อยกว่าโดยเปรยีบเทยีบกบัสหรฐัชดัเจน ประกอบกบัการทีร่าคาหุน้ Laggards โดยที่ Character หุน้
คอ่นขา้งไปทาง Value & Blended ท าให้ Outperformed หุน้สหรฐัและญี่ปุ่ นต่อเน่ืองในการปรบัฐานจากความกงัวล Higher For Longer ในช่วงที่
ผา่นมา (Slightly Overweight EU & DAX)

ค่าเงินเยนอยู่ในโซนอ่อนค่ามากทีร่ะดบั 154 เยนต่อดอลลารส์หรฐั ยงัเป็นระดบัทีม่ีโอกาสทีท่างการจะต้องเข้ามารกัษาเสถียรภาพค่าเงิน
เยน อยา่งไรกต็ามดว้ย Global Sentiment Risk-Off กดดนัให้ Nikkei 225 ซือ้ขายทีร่ะดบั 48,xxx จดุ แมค้่าเงนิเยนอ่อนคา่ซึ่งโดยมากมกัจะ
สนบัสนุนหุน้ใหญ่ทีไ่ดป้ระโยชน์จากการสง่ออก โดย XAM คาดวา่ก าไรหุน้ญี่ปุ่ นจะดตี่อเน่ืองในการประกาศงบ Q1 24 ตลอด 2-4 สปัดาหข์า้งหน้า
(Neutral Japan/Slightly Overweight Mid/Small Value Stock in Mid-term)

ดชันีราคาบ้านในจีนเดือน มี.ค. ยงัคงปรบัตวัลงในอตัราเร่ง สะท้อนปัญหาในภาคอสงัหายงัไม่ผ่านจดุต า่สดุ แต่อย่างไรกต็ามเริม่เหน็
สญัญาณการฟ้ืนตวัต่อเนือ่งในบางภาคส่วนเศรษฐกิจ โดยการลงทุนในสนิทรพัยถ์าวรจนีขยายตวักว่าคาดในเดอืน ม.ีค. สะทอ้นการขยายการ
ลงทุนของโครงสรา้งพืน้ฐานในจนี ดา้น GDP Q1 2024 เทยีบรายไตรมาสขยายตวัที่ 1.6% เพิม่จากไตรมาสก่อนที่ 1.2% ท าให้ GDP Q1 ของจนี
เทยีบรายปีมากกวา่คาดที่ 5.3% (Exp. 5%) ในขณะทีด่ชันีการผลติภาคอุตสาหกรรมและยอดคา้ปลกีจนียงัออกมาต ่าคาดในเดอืน ม.ีค. 24 (China
Deleveraging Trend)/Over Allocated Investor Trim at HSCEI +/- 200 DMA switch to >>> EM/Asia Alpha Fund, Slightly Overweight India)

คาดหุ้นไทย Downside จ ากดับนความเสีย่ง Higher For Longer จากระดบั PE Valuation ของดชันีทีไ่ม่สูงมาก และน ้ าหนักหุ้นพลงังาน
และแบงคที์ค่่อนข้างสูงในดชันี คาดหุน้พลงังานยงัดูดกีวา่โดยเปรยีบเทยีบ รวมถงึไทยยงัมมีาตรการรฐัมาจ ากดัความเสีย่งขาลง ดา้นคา่เงนิบาท
อ่อนคา่ตาม Global Currency เน่ืองจาก Dollar Index แขง็ค่าขึน้แตะระดบั 106 กดดนัค่าเงนิสกุลอื่นๆอ่อนคา่ทัง้ไทยและ Emerging Market
Currency (Neutral Thai/Over Allocated Investor Trim at 1,440-1,460)

คาดหุ้น Value จะ Outperformed ในช่วงทีปั่จจยักดดนัหลกัของตลาด
เป็นเรือ่ง Higher For Longer บนเงือ่นไขเศรษฐกิจแกรง่ มองกลุ่ม
กองทุน Value & Blended Character น่าสนใจลงทุน XAM คาดว่าจะให้
Risk/Reward ทีด่กีว่า Growth โดยเฉพาะ High PE/Non-Profit Tech ที่
Downside จะเปิดกวา้งในช่วงนี้ (Value/Blended Outperformed in Short-
term)
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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 Small-Cap Blended ASP-USSMALL SCBUSSM

หุ้นโลก Character Value KT-FINANCE, KT-PRECIOUS SCBPGF

หุ้นไทย Sector Fund SCBENERGY

หุ้นอินเดีย  All-Cap KT-INDIA

หุ้นเกาหลีใต้  All-Cap PRINCIPAL-KEQ PRINCIPAL-KEQ

กองทุนตราสารหน้ีท่ัวโลก (Bond) UGIS

กองทุนตราสารหน้ีนอกตลาด (Private Credits) ASP-SC-UI

*หมายเหตุ            = Overweight         = Slightly Overweight

15-19 Apr 2024 Economic Data Actual Forecast Last Month

15-Apr EU Industrial Production (MoM)(Feb) 0.8% -3%

15-Apr US Retail Sales (MoM)(Mar) 0.7% 0.3% 0.9%

16-Apr China House Price Index (Mar) -2.2% -1.4%

16-Apr China Fixed Asset Investment (YTD)(YoY)(Mar) 4.5% 4.3% 4.2%

16-Apr China (YoY)(Q1/24) 5.3% 5.0% 5.2%

16-Apr China Industrial Production (YoY)(Mar) 4.5% 5.4% 7.0%

16-Apr China Retail Sales (YoY)(Mar) 3.1% 4.5% 5.5%

16-Apr EU ZEW Survey – Economic Sentiment (Apr) 43.9 37.2 33.5

17-Apr EU Core CPI (YoY)(Mar) 2.9% 2.9%

18-Apr Japan Core CPI (YoY)(Mar) 3.2%

Market 16-Apr 1 Day 1 Week Alternative 16-Apr 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,297.14 -0.62% -3.37% Thai REIT Close Close Close

DOW JONES 37,798.97 0.17% -2.79% Global REIT 1,514.43 -1.17% -6.85%

S&P 500 5,051.41 -0.21% -3.04% Crude Oil (WTI) 85.36 -0.06% 0.15%

NASDAQ 15,865.25 -0.12% -2.71% Gold (Comex) 2,390.80 1.06% 2.02%

STOXX 600 498.21 -1.53% -1.50% Currency 16-Apr 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 38,471.20 -1.94% -3.27% USD/THB Close Close Close

SHANGHAI COMP 3,007.07 -1.65% -1.36% Bond 16-Apr 1 Day 1 Week

HANG SENG 16,247.97 -2.12% -3.45% US 10 Year 4.6674 0.066 0.3058

SET INDEX Close Close Close

SENSEX 72,943.68 -0.62% -2.33%

VN INDEX 1,215.68 -0.08% -3.73%
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