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อตัราการว่างงานสหรฐัเรง่ตวัมาท่ีระดบั 4.1%
Bad News Become Good News ตลาดเพ่ิมโอกาสเฟดลดดอกเบีย้เดือน ก.ย. 24

US Labors Market   Source : Yahoo Finance as of 6 July 2024

อตัราการว่างงานสหรฐัเดือนมิ.ย. ออกมามากกว่าคาดที ่ 4.1% (Exp. 4%) ด้านดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือ ISM ภาคบริการหดตวักว่าคาดที ่ 48.8 (Exp.
52.5) ซึง่ตวัเลขเศรษฐกิจส าคญัทีแ่ย่กว่าคาด เพิม่ความคาดหวงัเฟดลดอตัราดอกเบ้ียนโยบายในเดือน ก.ย. 24 ซึง่องคป์ระกอบขา้งในสะทอ้นว่าการจา้ง
งานทีเ่พิม่ขึน้ส่วนใหญ่มาจากภาคสาธารณสุขและรฐับาลซึง่เป็น Non-Cyclical Sector ในขณะทีภ่าคส่วนทีเ่กีย่วขอ้งกบัสภาวะเศรษฐกจิเหน็การชะลอลงชดัเจน
ซึง่ท าใหต้ลาดคาดหวงันโยบายการเงนิมากขึน้ ดา้นราคาหุน้ NVIDIA -1.91% ในคนืวนัศกุรแ์ละปรบัขึน้ +1.48% ในภาพสปัดาห์ ส่วน S&P 500 IT Sector
+3.4% โดย SMH ETF (Semiconductor) +4.2% ซึง่ XAM ยงัแนะน าใหล้งทุนในกลุ่ม Growth แต่อยากใหเ้ลอืกลงทุนใน Active Fund ที่ Selective-Buy ในหุน้
กลุ่มทีร่าคายงัไมข่ึน้มาเตม็มลูค่าดว้ย (Layer-2 และ Layer-3 Beneficiary ใน AI-Adoption Theme) (Slightly Overweight Diversified Growth Fund >>> K-
GTECH, KT-TECHNOLOGY/Cash 5% to 15%)

ยอดค้าปลีกยโุรปเดือน พ.ค. เทียบรายปีออกมามากกว่าคาด รวมถึงดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือรวมภาคการผลิตและภาคบริการเดือน มิ.ย. ออกมา
มากกว่าคาดเลก็น้อย ด้านเงินเฟ้อ Core CPI เทียบรายปีมากกว่าคาดที ่ 2.9% (Exp. 2.8%) ส่วนตวัเลขเงินเฟ้ออืน่ๆออกมาตามคาด คาดวา่ไม่กดดนั
จน ECB จะปรบัการตดัสินใจด้านนโยบายการเงิน XAM มองภาพรวมเศรษฐกจิยุโรปอยู่ในโมเมนตมัการฟ้ืนตวัแมเ้หน็ขนาดความ Positive Surprise ทีล่ดลง
ซึง่คาดว่า ECB จะปรบัลดดอกเบีย้อกีครัง้ในเดอืน ก.ย. 24 (Slightly Overweight EU & DAX)

หุ้นญีปุ่่ น Outperformed แรงส่งจากค่าเงินเยนอ่อนค่าคาดสนับสนุนก าไรต่อหุ้นใน Q2 24 โดยเฉพาะธรุกิจส่งออก รวมถึงคาดการณ์การข้ึนดอกเบ้ีย
โดย BOJ ซึง่จะจ ากดั Downside ค่าเงินเยนในระยะสัน้ท าให้นักลงทุนต่างชาติลุ้นหุ้นก าไรโตกว่าคาดและก าไรจากค่าเงิน (หากเยนแขง็ค่าข้ึนใน
อนาคต) Bloomberg Analyst Consensus คาดการณ์ Upside หุน้ TOPIX Small-Caps ในสดัสว่นทีม่ากทีสุ่ดทีร่าว ~16% ใน 12 เดอืนขา้งหน้า (Neutral
Japan/Slightly Overweight Mid/Small Value Stock in Mid-term)

ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือไฉซินภาคการผลิตออกมาดีกว่าคาดในขณะทีภ่าคบริการขยายตวัต า่คาด สะท้อนธรุกิจขนาดกลางภาคการผลิตและส่งออก
ยงัเป็นภาคส่วนทีเ่หน็การขยายตวัดีสดุในจีน Bloomberg ยงัคงคาดการณ์แบงคช์าตจินีปรบัลดดอกเบีย้ลง -0.1% ในเดอืน ก.ย. 24 และ Q4 24 อกีครัง้ที่ -
0.1% รวมถงึจบัตารอมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิทีจ่ะออกมาหลงัการประชมุผูน้ าระดบัสงูวนัที่ 15-18 ก.ค. 24 ซึง่หากไมม่มีาตรการดดูซบั Supply ภาคอสงัหา
ส่วนเกนิออกมาเพิม่เตมิ GDP จนีมโีอกาสออกมาต ่ากว่าเป้าหมายที่ 5% ค่อนขา้งมาก XAM มองว่าหุน้จนีทีย่งัเตบิโตไดด้คีอืกลุม่ Hang Seng Tech และกลุม่
Manufacturing รวมถงึกลุ่ม Deep Value ทีม่ ี Quality เพราะถูกจน Downside จ ากดัและปันผลสงู ในขณะทีย่งัมองว่ากลุม่หุน้ยอดฮติในกองทุน A-Shares เช่นหุน้
Moutai ยงัตอ้งใชเ้วลาอกีนานมากกวา่จะฟ้ืนตวั เตอืนนกัลงทุนตอ้งไมต่ดิกบัดกั Sunk-Cost Fallacy แนะน าปรบัไปลงทุนกองทนุที่ Risk/Reward ดกีว่า (China
Both Deleveraging & External Conflict/ Cut Active/Passive Fund China to >>> Greater China, EM/Asia Alpha Fund >>> MEGA10CHINA, UOBSGC,
UOBSA, KWI ASIAN SM)

เงินเฟ้อเดือน มิ.ย. เกาหลีใต้ทีอ่อกมาต า่คาด ช่วยเพิม่โอกาสที ่ Bank of Korea จะปรบัลดดอกเบ้ียนโยบายลง -0.25% ในเดือน ส.ค. 24 ซึง่
Bloomberg Economist คาดว่า CPI รายปีจะปรบัลงสู่โซน 2% ใน Q4 24 ซึง่เงนิเฟ้อทีป่รบัตวัลง พรอ้มความคาดหวงันโยบายการเงนิ โดยทีเ่ศรษฐกจิสหรฐั
รอ้นแรงลดลงและสนบัสนุนดอลลารล์ดระดบัการแขง็ค่าเป็น Catalyst เชงิบวกกบัหุน้เกาหลใีต้ (Slightly Overweight South Korea, Tactical-Play Indonesia,
Vietnam)

สปัดาหน้ี์จบัตาประกาศตวัเลขเงินเฟ้อ Core CPI & CPI เดือน มิ.ย. เทียบรายเดือน
และรายปี คาดไม่กดดนัตลาดเพิม่เติม หลงัตวัเลขตลาดงานและตวัเลขเศรษฐกจิภาค
บรกิารสนบัสนุนโอกาสเฟดลดดอกเบี้ยในเดอืน ก.ย. 24 นี้

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

Bloomberg Weekly ETF Flow (USD) ยงัไหลเข้าหุ้น US, EU, China, Taiwan,
South Korea, Hongkong และ India
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Asset Class Tactical Call (1-2 Months) Mid-term Call (6-12 Months) Level

หุ้นยุโรป All-Cap KT-EUROSM K-EUROPE

หุ้น Thematic ETF SCBSEMI, SCBROBOA

หุ้นโลก Global Quality Growth/Well Diversified Tech Fund K-GTECH, KT-TECHNOLOGY KKPGNP, TMBGQG

หุ้นโลก Global Value Character SCBPGF

หุ้น Asia Alpha Fund 
UOBSGC, 
UOBSA, 

KWI ASIAN SM

หุ้น Asia Top Picks
PRINCIPAL-KEQ 

PRINCIPAL-VNEQ

KT-INDIA, 
MEGA10CHINA,
ES-INDONESIA

กองทุนตราสารหน้ีท่ัวโลก (Flexible Duration Bond Fund) UGISFX, ABGFIX-A

กองทุนตราสารหน้ีนอกตลาด (Private Credits) ASP-SC-UI, MPCREDIT-UI

*หมายเหตุ            = Overweight         = Slightly Overweight

8-12 July 2024 Economic Data Actual Forecast Last Month

10-Jul China CPI (YoY)(Jun) 0.4% 0.3%

11-Jul US Core CPI (MoM)(Jun) 0.2% 0.2%

11-Jul US Core CPI (YoY)(Jun) 3.4% 3.4%

11-Jul US CPI (MoM)(Jun) 0.1% 0%

11-Jul US CPI (YoY)(Jun) 3.1% 3.3%

11-Jul US Initial Jobless Claims(Jul 5) 239,000 238,000 

12-Jul US Core PPI (YoY)(Jun) 2.5% 2.3%

12-Jul US Michigan Consumer Sentiment Index (Jul) 68.5 68.2

12-Jul US UoM 5-year Consumer Inflation Expectation (Jul) 3%

Market 05-Jul 1 Day 1 Week Alternative 05-Jul 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,580.90 0.32% 1.97% Thai REIT 113.8 0.74% 0.19%

DOW JONES 39,375.87 Close 0.66% Global REIT 1,596.71 0.33% 0.33%

S&P 500 5,567.19 Close 1.95% Crude Oil (WTI) 83.16 Close 1.99%

NASDAQ 18,352.76 Close 3.50% Gold (Comex) 2,397.70 Close 2.48%

STOXX 600 516.6 -0.18% 1.01% Currency 05-Jul 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 40,912.37 0.00% 3.36% USD/THB 36.58 -0.14% -0.33%

SHANGHAI COMP 2,949.93 -0.26% -0.59% Bond 05-Jul 1 Day 1 Week

HANG SENG 17,798.61 -1.27% 0.45% US 10 Year 4.2784 -0.0803 -0.1177

SET INDEX 1,311.99 0.84% 0.85%

SENSEX 79,996.60 -0.07% 1.22%

VN INDEX 1,283.04 0.25% 3.03%
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