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Bad News Become Good News ติดกนัเป็นสปัดาหท่ี์สอง

Michigan Consumer Sentiment Source : Yahoo Finance as of 10 May 2024

ดชันีความเชือ่มัน่ผูบ้ริโภค ม.มิชิแกนสหรฐัเดือน พ.ค. ชะลอลงต า่กว่าคาดค่อนข้างมากที ่ 67.4 (Exp. 76) รวมถึงการขอรบัสวสัดิการว่างงานครัง้แรก
ออกมามากกว่าคาดที ่ 231,000 ต าแหน่ง (Exp. 210,000) สะทอ้นตวัเลขเศรษฐกจิสหรฐัเริม่ผดิหวงัเป็นสปัดาหท์ีส่อง ซึง่ Bank of America มองว่าตลาดก าลงั
จะผ่าน Peak ความคาดหวงั No-Landing และอาจเริม่กลบัมาเพิม่ความน่าจะเป็น Soft-Landing มากขึน้ โดย US 10Y Yield อยู่ทีร่ะดบั 4.49% (คาดผ่าน Peak
ทีร่ะดบั 5% ไปแลว้) ซึง่หากเงนิเฟ้อออกมาตามคาดและดชันผีูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อ ISM เดอืน เม.ย. เริม่ชะลอลง BofA คาด US 10Y Yield มโีอกาสอ่อนตวัลงไปที่
ระดบั 4.3% ซึง่กลยุทธก์ารลงทุนทีน่่าสนใจคอื Barbell Strategy ขาป้องกนัความเสีย่งไดแ้ก่ US Gov Bond Long Duration และหุน้กลุ่ม Defensive & Durable
ส่วนกลุ่มเสีย่งทีน่่าจะไดป้ระโยชน์ไดแ้ก่กลุ่ม Regional Bank, Non-Profit Tech, กลุ่ม Biotech และกลุ่ม Clean Energy ซึง่เป็นกลุ่มทีร่าคาถูกกดดนัมามากก่อน
หน้านี้ อย่างไรกต็ามส าหรบันกัลงทุนส่วนใหญ่ XAM ยงัแนะน ากองทุน Tech ทีก่ระจายการลงทุนทัง้ Large-Small Cap Alpha Fund โดยเฉพาะหุน้ทีไ่ดป้ระโยชน์
จากตมี AI Semiconductor และยงัขึน้มาไมม่ากเท่าหุน้ใหญ่ (Tactical Play US Growth & Semiconductor Sector)

Bank of America มองว่า Spread Investment Grade Bond เริม่แพงเข้าใกล้ Peak ทีร่ะดบั 88 bps. ซึง่สถานการณ์คล้ายช่วงทีเ่กิด Excessive
Liquidity โดยกงัวลว่าตลาดมองบวก No-Landing มากเกินไปแล้ว ซึง่รวมถงึ Spread High Yield Bond เช่นกนั โดยแนะน าใหล้ดสดัส่วนกลุม่ IG, HY มา
ลงทุนใน US Gov Bond Long Duration มากกว่า (Slightly Overweight US Gov Bond >>> Buy at US 10Y Yield ~4.5-4.7%)

ความกงัวลสถานการณ์ในตะวนัออกกลาง ประกอบกบัเส้นทางการขนส่ง ท าให้ค่าระวางเรือเร่งตวัเพิม่ข้ึน Seeking Alpha พบแรงซ้ือเข้า ETF โลหะ
มีค่าโดยเฉพาะแร่เงิน รองลงมาคือเหมืองทอง ใน 10 วนัท าการทีผ่่านมา รวมถึงหุ้นไทยกลุ่มเรือเทกอง XAM มองว่ากองทุนกลุม่ Global Value Alpha
Fund สามารถใชเ้ป็นตวั Hedge Geopolitics Risk ไดบ้างส่วน และให้ Risk/Reward ทีด่กีว่าการเลอืกลงทุน Sub-Sector Fund (SCBPGF)

หุ้นยโุรปและเยอรมนั Outperformed เด่นตามคาด หลงั ECON, Earnings และความคาดหวงั ECB เป็นแรงหนุน โดยที่ RSI 30 วนัอยู่เหนือระดบั 60
แต่ยงัไมแ่ตะระดบั 70 ส่วน Bloomberg Consensus Upside คาดการณ์ผลตอบแทนหากถอืลงทุน 12 เดอืนอยู่ที่ 17-21% ซึง่สงูกว่าหุน้สหรฐัและญีปุ่่ น จาก
Forward PE Valuation ทีน่่าดงึดดูพรอ้มสถานการณ์ทีด่ดูขี ึน้ต่อเนื่องในช่วง 5-6 เดอืนทีผ่่านมา (Slightly Overweight EU & DAX)

แม้ก าไรบริษทัจดทะเบียน NIKKEI 225 จะออกมามากกว่าคาดมากทีส่ดุในบรรดาตลาดหุ้นประเทศใหญ่ แต่การทีร่าคาหุ้น Priced-In ข่าวดีมามาก
แล้วท าให้ Underperformed ในช่วง 1 สปัดาหแ์ละ 1 เดือนทีผ่่านมา XAM มองว่าส าหรบัคนทีช่อบญีปุ่่ นยงัพอมี Upside มากกว่าในดชันี TOPIX Small Cap
โดยเฉพาะ Value Stock โดย Expected Return อกีสว่นของนกัลงทุนต่างชาตจิะมาจาก Expected FX Gain โดย Goldman Sachs มองว่าเทรนดใ์หญ่ในระยะ
กลาง/ยาวยงัเป็นเทรนดท์ีค่่าเงนิเยนจะค่อยๆแขง็ค่าขึน้เทยีบดอลลารส์หรฐั (Neutral Japan/Slightly Overweight Mid/Small Value Stock in Mid-term)

Fund-Flow ทีไ่หลเข้าหุ้นจีนทีเ่ป็น Long-term Money จะเป็น Fund Flow จากสถาบนัขนาดใหญ่ในประเทศจีนท าให้ XAM ยงัย ้าจดุยืนว่าหุ้นจีนที ่
Risk/Reward ดีสดุยงัจะเป็น CSI 300 Index ส่วน ETF (USD) สปัดาห์ทีผ่่านมาเริม่เหน็แรงขายหุน้จนี ภาพรวมการทีท่างการจนีจะลดการเปิดเผยขอ้มลู Fund
Flow XAM มองว่าไมใ่ช่เรือ่งดต่ีอกระแสเงนิลงทุนจากนกัลงทุนต่างชาติ แต่อย่างไรกต็ามคาด Downside จากประเดน็ดงักล่าวในระยะสัน้ค่อนขา้งจ ากดั จากการที่
ตลาดไปใหน้ ้าหนกัทศิทางเงนิเฟ้อจนีทีฟ้ื่นตวัดขี ึน้ เศรษฐกจิบางภาคส่วนฟ้ืนตวั รวมถงึเหน็ผลของการกระตุน้เศรษฐกจิจากทางการจนี XAM แนะน าแบ่งลด
สดัสว่นหุน้จนีและรอลงทุนใน Greater China & Asia Alpha Fund ส าหรบัพอรต์ Long-term ส่วน Short-term แนะน า Tactical-Play ใน Index เป็นหลกั (China
Deleveraging Trend)/Over Allocated Investor Trim at HSCEI +/- 200 DMA switch to >>> EM/Asia Alpha Fund, Slightly Overweight India)

คาดหุ้นไทยยงัแกว่งกรอบแคบโดยเปรียบเทียบกบัหุ้นในภมิูภาคเอเชีย มองยงัไม่ใช่จดุซ้ือหรือขาย XAM แนะน ารอลดสดัสว่นในระยะ 3-6 เดอืนขา้งหน้า
ส าหรบักลุ่มกองทุน LTF หรอืใชว้ธิสีบัเปลีย่นการลงทุนใน RMF และ PVD Fund ไปใน Global Equity Fund (Neutral Thai/Over Allocated Investor Trim at
1,440-1,460)

สปัดาหน้ี์จบัตาประกาศเงินเฟ้อ CPI คาดตวัเลขเทียบรายเดือนออกมาสงูตามคาด
ส่วนรายปีอาจมากกว่าคาดเลก็น้อย ซึง่ตลาดเริม่ปรบัเพิม่ความคาดหวงัเงินเฟ้อที ่
น่าจะมากข้ึนเข้าไปในราคาแล้วบางส่วน (Partially Priced-In) คาดผลกระทบจ ากดั
อาจกดดนัแรงเทขายอ่อนๆ แต่หากออกมาตามคาดทุกตวัเลขและตวัเลขเศรษฐกจิสหรฐั
ยงัคงชะลอความรอ้นแรงลงต่อเป็นสปัดาหท์ีส่าม ภาพรวมคาดว่าตลาดอาจจะบวกต่อเนื่อง
ไดจ้ากความคาดหวงั Fed Dovish (Tactical-Call Semiconductor, EV, Cloud)

หุ้นยโุรปและเยอรมนัยงัน่าสนใจลงทุน (3 แรงส่งจากทัง้ 3-E ECON, Earnings, ECB)
Fund-Flow ยงัไหลเข้าหุ้น DM Equity ส่วนหุ้น EM แรงซ้ือ ETF ในรปูสกลุเงิน
ดอลลาร์ (USD) ยงัมีแรงซ้ือเข้าหุ้นอินเดีย, ไต้หวนั แต่เริม่เหน็แรงขายออกจากหุ้น
จีนในภาพสปัดาห์ (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, SCBEV, PRINCIPAL-
GCLOUD, 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

13 - 17 May 2024 Economic Data Actual Forecast Last Month

14-May US Core PPI (YoY)(Apr) 2.4%

15-May EU GDP Q1 (YoY) 0.4% 0.4%

15-May EU Industrial Production (MoM)(Mar) -0.3% 0.8%

15-May US CPI (MoM)(Apr) 0.3% 0.4%

15-May US CPI (YoY)(Apr) 3.4% 3.5%

15-May US Core CPI (MoM)(Apr) 0.3% 0.4%

15-May US Core CPI (YoY)(Apr) 3.8%

15-May US Retail Sales (MoM)(Apr) 0.4% 0.7%

15-May Japan GDP Q1 (QoQ) -0.4% 0.1%

17-May China House Price Index (Apr) -2.2%

17-May China Fixed Asset Investment (YTD) (YoY)(Apr) 4.6% 4.5%

17-May China Industrial Production (YoY)(Apr) 4.6% 4.5%

17-May China Retail Sales (YoY)(Apr) 3.8% 3.1%

17-May China New Loans (Apr) 1.2 Trillion 3.09 Trillion

Market 10-May 1 Day 1 Week Alternative 10-May 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,419.92 0.26% 1.74% Thai REIT 122.33 -0.54% -0.29%

DOW JONES 39,512.84 0.32% 2.16% Global REIT 1,582.31 -0.29% 1.33%

S&P 500 5,222.68 0.16% 1.85% Crude Oil (WTI) 78.26 -1.26% 0.19%

NASDAQ 16,340.87 -0.03% 1.14% Gold (Comex) 2,375.00 1.48% 2.88%

STOXX 600 520.76 0.77% 3.01% Currency 10-May 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 38,229.11 0.41% Close USD/THB 36.72 -0.58% -0.19%

SHANGHAI COMP 3,154.55 0.01% Close Bond 10-May 1 Day 1 Week

HANG SENG 18,962.68 2.29% 2.63% US 10 Year 4.4963 0.0432 -0.0114

SET INDEX 1,371.90 0.19% 0.14%

SENSEX 72,664.47 0.36% -1.64%

VN INDEX 1,244.70 -0.32% 1.94%
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