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ตวัเลขเศรษฐกิจสหรฐัท่ีเร่ิมกลบัมา Positive Surprise ดนั US 10Y Yield เร่งตวัขึน้
กดดนัหุ้นกลุ่มท่ีเซน็ซิทีฟกบัดอกเบีย้และหุ้นขนาดกลางเลก็

US Core Services Inflation Source : Yahoo Finance as of 25 May 2024

ตวัเลขเศรษฐกิจสหรฐัทีก่ลบัมา Positive Surprise สนับสนุนให้ Dollar Index แขง็ค่าข้ึน +0.27% ในสปัดาหที์ผ่า่นมา พร้อมกบั US 10Y Yield ที ่
กราฟรายวนัเริม่เหน็สญัญาณกลบัตวัเป็นทิศทางทียี่ลดเ์ร่งตวัสงูข้ึน โดยดชันผีูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อ S&P Global เดอืน พ.ค. ทัง้ภาคการผลติและภาคบรกิาร
ออกมามากกว่าคาดที่ 50.9 และ 54.8 (Exp. 50 และ 51.3) ส่วนการขอรบัสวสัดกิารว่างงานครัง้แรกต ่าคาดที่ 215,000 ต าแหน่ง (Exp. 220,000) ดา้นค าสัง่ซื้อ
สนิคา้คงทนเดอืน เม.ย. มากกว่าคาดที่ 0.7% (Exp. -0.8%) รวมถงึความเชือ่ม ัน่ผูบ้รโิภค ม.มชิแิกนออกมาดกีว่าคาดที่ 69.1 (Exp. 67.5) ภาพรวมท าใหต้ลาด
ไมไ่ดร้แีอค็ในเชงิบวกจากความคาดหวงัขนาดการลดดอกเบีย้ของเฟด (นโยบายการเงนิ) ต่อเนื่องจากสามสปัดาหก์่อน แต่ตลาดไปรแีอค็ต่องบจรงิโดยงบ NVIDIA
ทีอ่อกมาดกีว่าคาดมาก พรอ้มกบัคาดการณ์การแตก Par หุน้ซึง่จากสถติหิลงัการแตก Par เนื่องจากราคาหุน้ทีจ่ะลดลงมกัจะท าใหหุ้น้ดงักล่าวมอีพัไซดใ์นระยะ
ถดัไป แมว้่า NVIDIA จะถูกซื้อขายแพงเป็นเปอรเ์ซน็ไทลท์ี่ 88 ของราคาในช่วง 2020-2024 XAM แนะน าซือ้ Structure Notes NVIDIA ทีถ่า้ไดหุ้น้ไดท้ีร่าคา
ส่วนลดดกีว่าซื้อหุน้ตรงๆทีร่ะดบัราคาดงักล่าว และแนะน าใหน้กัลงทุนซื้อหุน้ทีไ่ดป้ระโยชน์จากตมี AI & Tech Adoption แต่ราคายงัไม่ Fully Reflected (Slightly
Overweight Diversified Growth Fund >>> K-GTECH, KT-TECHNOLOGY)

Seeking Alpha พบแรงซ้ือเข้า ETF Cryptocurrency, Clean Energy, Blockchain และ Semiconductor ใน 2 สปัดาหที์ผ่า่นมา อย่างไรกต็าม XAM
แนะน าใหร้ะมดัระวงัราคาเขา้ซื้อในกอง DAPP ETF แนะน าระยะปลอดภยัคอืราคา <10$ ใหร้อสะสมยามราคาปรบัลงมาดกีว่าการไล่ราคา (Buy-On-DIP ASP-
DIGIBLOC at DAPP ETF 8-9$)

ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือภาคการผลิตยโุรปและเยอรมนัออกมาดีกว่าคาดต่อเนือ่งเหน็โมเมนตมัการฟ้ืนตวัทีดี่ ซึง่รวมถึงดชันีรวม แม้ว่าดชันีภาค
บริการจะต า่คาดเลก็น้อยแต่ยงัอยู่ในทิศทางขยายตวั ดา้นราคาหุน้ยุโรปปรบัย่อลงตามเซน็ตเิมนตร์าคาน ้ามนัทีป่รบัตวัลงมาและการปรบัตวัลงของหุน้การเงนิ
ที่ Outperformed มาก่อนหน้านี้ แต่อย่างไรกต็ามราคาหุน้ขนาดกลางเลก็ STOXX Small Caps 200 ยงัค่อนขา้งทนทานเทยีบกบัหุน้กลางเลก็สหรฐัทีเ่ป็นหุน้
High PE ส่วนหุน้ DAX เยอรมนักย็งัทรงตวัไดด้คีาดจากความแขง็แกร่งของหุน้ Tech และหุน้กลุ่มอุตสาหกรรมคุณภาพสงู รวมถงึหุน้กลุ่มรถยนตห์รทูีถ่กูเทขาย
มาแลว้ในช่วงก่อนหน้านี้ ภาพรวม RSI 30 วนัหุน้ยุโรปและเยอรมนัอยู่ในระดบั 60 ตน้ๆซึง่แขง็แกร่งสุดในกลุ่มหุน้ DM เป็นรองเพยีงดชันี Nasdaq XAM คาด 3-
E Econ, Earnings, ECB จะดนัใหหุ้น้ยุโรปให้ Risk/Reward ทีด่ี (Slightly Overweight EU & DAX)

หุ้นญีปุ่่ นยงัไม่ค่อยน่าสนใจในระยะสัน้เนือ่งจาก Upside ไม่สงู ท าให้ผลตอบแทน 5 วนัและ 1 เดือนทีผ่า่นมา Underperformed หุ้นสหรฐัและยโุรป
ในขณะที ่ YTD Return 2024 ปรบัข้ึนมากว่า +15% แล้ว โดยค่าเงนิเยนยงัมคีวามเปราะบางจากปัจจยัภายนอกซึง่กค็อืหากเศรษฐกจิสหรฐักลบัมาแขง็แกร่ง
เยนต่อดอลลารก์ย็งัมคีวามเสีย่งอ่อนค่ามากขึน้ ซึง่จะเริม่กลบัมากระทบการน าเขา้และดุลการคา้ท าให้ BOJ ตอ้งรกัษาสมดุลค่าเงนิเยนและ Hawkish มากขึน้ โดย
Bloomberg Analyst Consensus เองกม็อง 12 Months Upside ไวร้าว 10-11% ส าหรบัหุน้ญีปุ่่ นขนาดใหญ่/กลาง ซึง่น้อยกว่าดชันีสหรฐัและยโุรป (Neutral
Japan/Slightly Overweight Mid/Small Value Stock in Mid-term)

การลงทุนนอกภาคการเงินของจีนในต่างประเทศช่วง ม.ค. - เม.ย. 2024 พุ่งสงูข้ึน +18.7% โดยการลงทุนในประเทศแถบ The Belt and Road
Initiative +20.4% คาดเป็นการลด Supply ส่วนเกนิของจนีผลจากภาคอสงัหารวมถงึเพือ่ส่งเสรมิเสน้ทางการคา้ แหล่งวตัถุดบิ และกระจายความเสีย่งจากเทรนด์
ทีป่ระเทศตะวนัตกตอ้งการลดการพึง่พาจนี ส่วนจนีกต็อ้งเพิม่การพึง่พาตวัเองและประเทศ EM ดา้น PBOC คงอตัราดอกเบีย้นโยบายในสปัดาห์ทีผ่่านมา 3.45%
XAM มองแรงขาย Hang Seng Tech เป็นการขายท าก าไรหลงัราคาขึน้มาเรว็แรงในระยะสัน้จน RSI 30 วนัแตะระดบั Overbought (China Deleveraging
Trend)/Over Allocated Investor Trim at HSCEI +/- 200 DMA switch to >>> EM/Asia Alpha Fund, Slightly Overweight India)

รมช.คลงัไทยเผยอยู่ระหว่างการพิจารณาออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจชดุใหม่ เพือ่ใช้ส าหรบักระตุ้นเศรษฐกิจไทยเพิม่เติมในช่วงครึง่หลงัของปีน้ี
หลงั GDP Q1 24 ยงัต ่าจากการส่งออกและภาคอุตสาหกรรมทีย่งัผดิหวงั แมไ้ดภ้าคบรกิารและการท่องเทีย่วชว่ยประคองเศรษฐกจิ XAM มองสปัดาหน์ี้หุน้ไทย
อาจลงมาซื้อขายทีเ่รนจ์ 1,355-1,370 จุด หลงั USD แขง็ค่ามากขึน้ และเงนิยงัไหลเขา้ประเทศ DM (Neutral Thai/Over Allocated Investor Trim at 1,440-1,460)

สปัดาหน้ี์จบัตาโทนความคิดเหน็ของคณะกรรมการเฟดสาขาต่างๆ ถึงโอกาส
กลบัมาข้ึนดอกเบี้ยหรือไม่ปรบัลดดอกเบี้ยลงเลยในปีน้ี ประกอบกบัติดตาม
GDP Q1 24 สหรฐัและเงินเฟ้อ Core PCE คาดเฟดมโีอกาสบรหิารความคาดหวงั
ตลาดดว้ยทา่ที Bad-Cop เพื่อใหต้ลาดลดการ Front-Run รบัรูข้า่วดเีขา้ไปในเซน็ติ
เมนตต์ลาดมากเกนิไป (Buy-On-Dip Semiconductor, Cloud)

หุ้นยโุรปและเยอรมนัยงัน่าสนใจลงทุน (3 แรงสง่จาก 3-E ECON, Earnings,
ECB)

สปัดาหที์แ่ล้ว ETF Flow (USD) ยงัไหลเข้าหุ้น DM Equity ส่วนหุ้น EM เริม่มี
แรงซ้ือเข้าหุ้นจีน หลงัราคา Hang Seng Tech ปรบัตวัลงแรงในสปัดาหที์แ่ล้ว
รวมถงึ ไตห้วนั และอนิเดยี (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, PRINCIPAL-GCLOUD 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
PRINCIPAL-KEQ, 
PRINCIPAL-VNEQ

KT-INDIA

กองทุนตราสารหน้ีท่ัวโลก (Flexible Duration Bond Fund) UGIS

กองทุนตราสารหน้ีนอกตลาด (Private Credits) ASP-SC-UI

*หมายเหตุ            = Overweight         = Slightly Overweight

27 - 31 May 2024 Economic Data Actual Forecast Last Month

28-May US Housing Price Index (MoM)(Mar) 0.5% 1.2%

30-May EU Economic Sentiment Indicator (May) 96 95.6

30-May EU Unemployment Rate (Apr) 6.5% 6.5%

30-May US GDP Q1 24 Annualized 1.5% 1.6%

30-May US Initial Jobless Claims (May 24) 218,000 215,000 

30-May Japan Core CPI (YoY)(May) 1.8%

31-May China NBS Manufacturing PMI (May) 50.5 50.4

31-May China NBS Non-Manufacturing PMI (May) 51.5 51.2

31-May Thai Private Consumption Index (Apr) -0.8%

31-May India GDP Q1 24  (YoY) 6.7% 8.4%

31-May US Core PCE (MoM)(Apr) 0.3% 0.3%

Market 24-May 1 Day 1 Week Alternative 24-May 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,462.13 0.46% -0.30% Thai REIT 120.28 -0.93% -1.03%

DOW JONES 39,069.59 0.01% -2.33% Global REIT 1,565.62 0.10% -3.21%

S&P 500 5,304.72 0.70% 0.03% Crude Oil (WTI) 77.72 1.11% -2.92%

NASDAQ 16,920.79 1.10% 1.41% Gold (Comex) 2,334.50 -0.12% -3.43%

STOXX 600 520.57 -0.19% -0.45% Currency 24-May 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 38,646.11 -1.17% -0.36% USD/THB 36.69 0.44% 1.33%

SHANGHAI COMP 3,088.87 -0.88% -2.07% Bond 24-May 1 Day 1 Week

HANG SENG 18,607.94 -1.38% -4.84% US 10 Year 4.465 -0.0117 0.0452

SET INDEX 1,364.48 -0.25% -1.32%

SENSEX 75,410.39 -0.01% 2.02%

VN INDEX 1,261.93 -1.49% -0.88%
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