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Market Less Risk-Off หลงังบแกร่ง & ตลาด Priced-In Higher For Longer

Earnings React   Source : Yahoo Finance as of 27 Apr 2024

GDP Q1 24 สหรฐัพลิกต ำ่คำดมำกที ่ 1.6% ปัจจยัฉุดจำก Net Export ทีล่ดลงมำกจำกกำรน ำเข้ำทีเ่ร่งตวัข้ึนประกอบกบั Inventory Shortage
จำกควำมต้องกำรสินค้ำ (Goods) สะท้อนไม่ใช่แรงกดดนัต่อเศรษฐกิจสหรฐั ดา้น Core PCE เทยีบรายเดอืนในเดอืน เม.ย. ออกมาตามคาดที่ 0.3%
สะทอ้นแรงกดดนัเงนิเฟ้อสว่นใหญ่มาจาก Shelter หรอืสว่นของคา่เชา่ซึง่มนี ้าหนกัในการค านวนเงนิเฟ้อ CPI มากกวา่ ดา้นความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค ม.
มชิแิกนเริม่ออกมาต ่าคาดเลก็น้อย XAM คาดหุน้ US Growth จะฟ้ืนตวัตอ่ในสปัดาหน้ี์ (Slightly Overweight US Cyclicals/Neutral US)

ดชันีผูจ้ดักำรฝ่ำยจดัซ้ือรวมยโุรปและเยอรมนัออกมำดีกว่ำคำดและอยู่ในทิศขยำยตวัทีร่ะดบัมำกกว่ำ 50 รวมถึง Soft Data เศรษฐกิจเยอรมนั
ออกมำดีกว่ำคำดในหลำยชุดตวัเลข ดา้นปรมิาณเงนิ Money Supply (M3) เดอืน ม.ีค. เพิม่ขึน้มากกวา่คาด สะทอ้นเงื่อนไขเศรษฐกจิ สภาพคล่อง และ
ก าไรบรษิทัจดทะเบยีนยโุรปออกมามากกวา่คาด XAM คาดสนบัสนุนใหหุ้น้ยุโรปให้ Risk/Reward ทีด่บีนเงื่อนไขตลาดในปัจจุบนั (Slightly Overweight
EU & DAX)

ดชันีผูจ้ดักำรฝ่ำยจดัซ้ือภำคกำรผลิตเดือน เม.ย. เข้ำใกล้โซนขยำยตวั สะท้อนโมเมนตมัภำคกำรผลิตญีปุ่่ นทีด่ดีูข้ึน ดา้น Soft Data เศรษฐกจิ
ญีปุ่่ นเดอืน เม.ย. โมเมนตมัอยูใ่นทศิทางทีด่ขี ึน้ต่อเนื่องเชน่กนั ดา้นเงนิเฟ้อญีปุ่่ น CPI & Core CPI ทีอ่อกมาต ่ากวา่คาดและต ่ากวา่ระดบั 2% คาดจะท าให้
แบงคช์าตญิีปุ่่ นระมดัระวงัในการท า Policy Normalization ในระยะถดัไป (ประสานประโยชน์ระหวา่งเสถยีรภาพทางการเงนิกบัสนบัสนุนเศรษฐกจิญีปุ่่ นให้
เตบิโต) (Neutral Japan/Slightly Overweight Mid/Small Value Stock in Mid-term)

H-Shares ทะลเุหนือรำคำเฉลีย่ 200 วนัท ำกำร บวกสดใส Outperformed ทุกดชันี อยา่งไรกต็ามดว้ยการทีน่กัลงทุนสว่นใหญ่ยงัคอ่นขา้ง
Overallocated จนี XAM แนะน าเป็นจุดลดสดัสว่น แลว้ค่อยหาโอกาสท า Tactical-Play ยามราคายอ่ตวัลงมาในอนาคต (China Deleveraging
Trend)/Over Allocated Investor Trim at HSCEI +/- 200 DMA switch to >>> EM/Asia Alpha Fund, Slightly Overweight India)

GDP Q1 24 เกำหลีใต้เทียบรำยปีขยำยตวักว่ำคำดมำกที ่ 3.4% (Exp. 2.4%) โดยก าไรบรษิทัทีป่ระกาศออกมาดกีวา่คาดมาก โดย SK Hynix บรษิทั
Memory Chip ยกัษใ์หญ่รายไดเ้ตบิโตเดน่ ก าไรรวมทัง้ตลาดฟ้ืนตวัจากก าไร Q4 23 ทีอ่อกมาต ่ากวา่คาด สะทอ้น Earnings Bottoming-Out ไปตาม
Semiconductor Cycles (Slightly Overweight South Korea)

แบงคช์ำติอินโดนีเซีย พลิกลอ็คปรบัข้ึนอตัรำดอกเบี้ยนโยบำย 0.25% มำทีร่ะดบั 6.25% สะทอ้นการใหน้ ้าหนกักบัสเถยีรภาพในตลาดการเงนิและ
คา่เงนิรเูปียห์ ดา้นตวัเลขการสง่ออกอนิโดนีเซยีเริม่หดตวัลดลงในเดอืน ม.ีค. ท าใหดุ้ลการคา้ขยายตวัขึน้ อยา่งไรกต็าม XAM มองหุน้อนิโดนีเซยียงั
คอ่นขา้งสมัพนัธก์บั Commodities Cycle ท าใหย้งัชอบการลงทุนใน Asia Alpha Fund มากกวา่ลง Single Country Fund แลว้มคีวามเสีย่ง Specific Risk
(Neutral Indonesia)

หุ้นไทยก ำไรต่อหุ้นดีกว่ำคำด แต่รำคำยงัเทรดในโซนต ำ่ ต่ำงชำติยงัลดสดัส่วนในระยะกลำง/ยำว โดยหลายบรษิทัทีก่ าไรออกมาดกีวา่คาดตลาดก็
อาจจะไมไ่ดต้อบสนองเชงิบวกเทา่ทีค่วรจากภาพรวมทีย่งัถกู Slightly Underweight โดยหลาย House ใหญ่อยู่ จากการที่ Forward PE เทยีบ
Competitiveness ในระยะยาวยงัไมไ่ดน่้าสนใจเทยีบ Peers ใน Emerging Asia (Neutral Thai/Over Allocated Investor Trim at 1,440-1,460)

Cloud & Semiconductor งบออกมำโดดเด่น คำดสปัดำหน้ี์งบ Amazon และ
หลำยบริษทัชิพจะรำยงำนก ำไรออกมำดีกว่ำคำดต่อเนือ่ง ประกอบกบั Global
Sentiment Less Risk-Off คาด Fear & Greed อาจปรบัขึน้ไปทีโ่ซน Neutral ดนั
หุน้ Growth ปรบัตวัขึน้ต่อ (สดัสว่น 5 days put/call ratio ลดลงต่อเน่ืองสะทอ้นนกั
ลงทุนปิด put positions หลงัปัจจยัในตลาดเป็นบวกมากขึน้) (Tactical Play US
Growth & Semiconductor Sector)

หุ้นยโุรปยงัดดีูทัง้โมเมนตมัก ำไรดดีูข้ึนกว่ำสองไตรมำสก่อนหน้ำ, เศรษฐกิจ
ออกมำดีกว่ำคำด รวมถงึ ECB ทีม่ี Path การลดดอกเบีย้ชดัเจนกวา่ Fed จากแรง
กดดนัเงนิเฟ้อทีน้่อยกวา่สหรฐัชดัเจน (Slightly Overweight Europe)



29 April – 3 May 2024 

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, KF-US, ONEUGG-RA ASP-USSMALL

หุ้นโลก Global Quality Growth/Well Diversified Tech Fund K-GTECH KKPGNP

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

29 Apr - 3 May 2024 Economic Data Actual Forecast Last Month

29-Apr EU Economic Sentiment Indicator (Apr) 96.3

29-Apr Japan Retail Trade (YoY)(Mar) 2.5% 4.6%

30-Apr China NBS Manufacturing PMI (Apr) 50.3 50.8

30-Apr China NBS Non-Manufacturing PMI (Apr) 52.2 53.0

30-Apr China Caixin Manufacturing PMI (Apr) 51.0 51.1

30-Apr EU Core CPI (YoY)(Apr) 2.6% 2.9%

30-Apr EU GDP (YoY)(Q1) 0.2% 0.1%

01-May US ADP Employment Change (Apr) 179,000 184,000 

01-May US ISM Manufacturing PMI (Apr) 50.1 50.3

01-May US Fed Interest Rate Decision 5.5% 5.5%

02-May EU, India, South Korea, Vietnam Manufacturing PMI (Apr) 45.6, 59.1, 49.8, 49.9

03-May US Average Hourly Earnings (MoM)(Apr) 0.3% 0.3%

03-May US Nonfarm Payrolls (Apr) 243,000 303,000 

Market 26-Apr 1 Day 1 Week Alternative 26-Apr 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,335.08 0.86% 2.44% Thai REIT 124.24 -0.19% -0.19%

DOW JONES 38,239.66 0.40% 0.67% Global REIT 1,531.96 0.11% 1.34%

S&P 500 5,099.96 1.02% 2.67% Crude Oil (WTI) 83.85 0.34% 0.85%

NASDAQ 15,927.90 2.03% 4.23% Gold (Comex) 2,334.80 0.21% -2.65%

STOXX 600 507.98 1.11% 1.74% Currency 26-Apr 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 37,934.76 0.81% 2.34% USD/THB 36.96 -0.16% 0.27%

SHANGHAI COMP 3,088.64 1.17% 0.76% Bond 26-Apr 1 Day 1 Week

HANG SENG 17,650.15 2.12% 8.79% US 10 Year 4.663 -0.0409 0.0423

SET INDEX 1,359.94 -0.32% 2.09%

SENSEX 73,730.16 -0.82% 0.88%

VN INDEX 1,209.52 0.38% 2.95%
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