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เงินเฟ้อ CPI เทียบรายเดือนพลิกต า่คาด (Positive Surprise)
ส่วนเงินเฟ้อตวัเลขอ่ืนออกมาตามคาด ดนัตลาดหุ้นสหรฐัสู่ All-Time High

US 10Y Yield อ่อนตวัปิดที ่ 4.32% ส่วน Dollar Index เทียบห้าสกลุเงินหลกัของโลกปิดที ่ 104.1 สร้างสภาวะ Goldilocks หนุนสินทรพัยเ์สีย่งปรบัตวั
บวกสดใส โดย Semiconductor (SMH ETF) +3% ปิดทีร่ะดบั 233.9$ โดยยงัเป็น Top ETF ที่ Momentum ระดบั A+ อา้งองิขอ้มลูจาก Seeking Alpha ETF
Ranking XAM มองเป็นโอกาสของ Small-Micro Caps ทีร่าคายงั Laggards หุน้ใหญ่ คาดมโีอกาสทีช่ว่ง 1-2 สปัดาหน์ี้ราคาจะเริม่ไล่หุน้ใหญ่ แต่อาจจะมปัีจจยั
จ ากดั Upside หุน้กลุ่ม Non-Profit Tech ยามทีต่วัเลขเศรษฐกจิสหรฐัเริม่ออกมาผดิหวงัตดิๆกนั (รอลดสดัส่วน) เพราะฉะนัน้ XAM แนะน าใหน้กัลงทุนใหน้ ้าหนกั
กลุ่ม Growth ทีเ่ตบิโตแกร่งดว้ยก าไรจรงิๆ เช่น Semiconductor และกองหุน้ Diversified Growth Fund >>> K-GTECH, KT-TECHNOLOGY (ซึง่ขา้งในมี
สดัส่วนหุน้ Mid Caps ทีม่กี าไรกว่า 30%+ และสรา้ง Upside ในระยะกลาง/ยาวไดด้)ี (Neutral US/Tactical-Play Semiconductor ETF)

ยอดค้าปลีกสหรฐัเทียบรายเดือนในเดือน เม.ย. ทรงตวัที ่ 0% (Exp. 0.4%) ซึง่การทีต่วัเลขเศรษฐกิจส าคญัสหรฐัเริม่ออกมาต า่คาดเป็นสปัดาหที์ ่ 3
เป็นปัจจยัทีท่ าให้ Non-Profit Tech อาจจะมี Upside แต่ไม่มาก แนะน าลดสดัส่วนใน 1-2 สปัดาหข์า้งหน้าช่วงทีต่ลาด Risk-On จากการรบัปัจจยับวกเรือ่ง
เงนิเฟ้อ และคาดหวงัเฟดลดดอกเบีย้ 2 ครัง้และอาจลดดอกเบีย้ไวขึน้ สว่นกลุ่ม E-Sport มองขึน้ระยะสัน้ส่วนหนึ่งจากการเกง็ก าไรหุน้ GameStop (MEME
Stock) ซึง่ไมส่ามารถคาดการณ์ว่าจะเกง็ก าไรอกีนานแค่ไหน แนะน าลดสดัสว่น (Sell LH-ESPORT-A & Non-Profit Tech ใน 1-2 สปัดาหห์น้า)

สตอ๊กน ้ ามนัดิบ EIA รอบสปัดาหที์แ่ล้วออกมาต า่คาดที ่ -2.5 ล้านบารเ์รล (Exp. -1.3m) ต่อจาก API เมือ่สองวนัก่อน ท าให้ราคาน ้ ามนั WTI ปิดที ่
78.4$ XAM มองราคาน ้ามนัยงัขาด Catalyst เพิม่เตมิฝัง่ Supply และ Event Driven ท าใหไ้มไ่ดแ้นะน าใหเ้กง็ก าไรในกลุม่พลงังาน (Pure Play) แต่อย่างไรกต็าม
มองการลงทุนใน Global Value Alpha Fund เป็นการ Hedge ความเสีย่งทีด่ี (SCBPGF)

ดชันีการผลิตภาคอตุสาหกรรมยโุรปเทียบรายเดือนในเดือน มี.ค. ขยายตวักว่าคาดที ่ 0.6% (Exp. 0.5%) ซึง่หากเทยีบรายปีเริม่หดตวัน้อยกว่าคาด
สะทอ้นโมเมนตมัเศรษฐกจิทัง้ Hard Data และ Soft Data ทีด่กีว่าคาดต่อเนื่อง และสอดคลอ้งกนั ซึง่ยิง่ท าใหหุ้น้ยุโรปน่าสนใจโดยเปรยีบเทยีบในกลุ่มหุน้
Developed Market โดยเฉพาะในยามทีหุ่น้ญีปุ่่ นค่อนขา้งตงึตวั พรอ้มเศรษฐกจิทีแ่ย่ลง และความไมแ่น่นอนทางนโยบายการเงนิและค่าเงนิในระยะสัน้ XAM คาด
3-E Econ, Earnings, ECB จะดนัใหหุ้น้ยุโรปให้ Risk/Reward ทีด่ี (Slightly Overweight EU & DAX)

GDP Q1 24 ญีปุ่่ นเทียบรายไตรมาสหดตวักว่าคาดที ่ -0.5% (Exp. -0.4%) ซึง่ตวัเลข Hard Data เริม่ส่งสญัญาณต า่คาดมาราว 1-2 เดือน โดยเทยีบราย
ปี GDP หดตวัถงึ -2% (Exp. -1.5%) คาดว่าหุน้ญีปุ่่ นจะเกดิ Multiple Contraction (หรอืการทีต่่างชาตไิมไ่ดก้ลา้ให้ Premium หรอืซื้อที่ PE แพงเท่าเก่า) พรอ้มๆ
กบัยงัมคีวามเสีย่ง Earnings ในอกี 2 ไตรมาสทีอ่าจจะเริม่ไมไ่ด้ Positive Surprise ในขนาดทีเ่ท่ากบั Q4 23 และ Q1 24 ท าให้ XAM ไมแ่นะน าเขา้ซื้อดว้ย
ปัจจยัพืน้ฐาน ยกเวน้เป็นการเกง็ก าไรยามย่อตวัลง (Neutral Japan/APAC Alpha Fund KF-ORTFLEX)

สหรฐัประกาศแผนการปรบัข้ึนภาษีน าเข้ารถ EV จากจีนข้ึน 4 เท่า สู่ระดบั 100% ในปี 2024 พรอ้มประกาศว่าจะปรบัขึน้ภาษนี าเขา้โซลารเ์ซลจากจนี 2
เท่า สู่ระดบั 50% ในปี 2024 และปรบัขึน้ภาษนี าเขา้เซมคิอนดกัเตอรข์ ึน้ 2 เท่า สู่ระดบั 50% ภายในปี 2025 นอกจากนี้ จะปรบัขึน้ภาษนี าเขา้เหลก็และ
อลมูเินียมจากจนี 3 เท่า สูร่ะดบั 25% ในปี 2024 XAM คาดตลาด Priced-In ปัจจยัดงักล่าวไปพอสมควร อาจกดดนัหุน้จนีกลุม่ Star 50 ในระยะสัน้ มอง CSI
300 จะถูกกระทบจากประเดน็ดงักลา่วน้อยทีสุ่ด โดย XAM ชอบหุน้ China Deep Value เช่น หุน้ Quality SOE และกองทุน Greater China (China
Deleveraging Trend)/Over Allocated Investor Trim at HSCEI +/- 200 DMA switch to >>> Greater China, EM/Asia Alpha Fund)

หุ้นไทยยงัเผชิญแรงขายจาก BJC งบผิดหวงัสวนทาง CPALL ทีป่ระกาศไปก่อนหน้า ด้านงบอสงัหาหลายบริษทัยงัออกมาต า่คาด XAM แนะน ารอลด
สดัส่วนยามตลาดยนื 1,400 จุดได้ (Neutral Thai/Over Allocated Investor Trim at SET 1,440+)

หุ้นเอเชียเปิดบวกแรงตามเซน็ติเมนตส์หรฐัโดยเฉพาะหุ้น Australia, Taiwan
และ KOSDAQ (หุ้น Growth เกาหลใีต้) ด้าน Futures สหรฐัเปิดบวกสดใส
เช่นกนั (ณ เวลา 9.15)
หุ้นยโุรปและเยอรมนัยงัน่าสนใจลงทุน (3 แรงสง่จากทัง้ 3-E ECON, Earnings,
ECB)
แนะน า Tactical-Call ใน Mid-Cap Growth คาดรกัษาโมเมนตมัฟ้ืนตวัต่อเนือ่ง
จาก Giants Cap Stock ทีป่ระกาศงบไปเกือบครบแล้ว โดย Tactical High-
Conviction Theme ได้แก่ EV, Cloud ส าหรบัฝัง่ Growth (High-Beta US/Global
High Growth) (KF-US/ONEUGG-RA)

CPI Details  Source : Macro Bond as of 15 May 2024
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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, 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

13 - 17 May 2024 Economic Data Actual Forecast Last Month

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

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

15-May EU Industrial Production (MoM)(Mar) 0.6% 0.5% 1%

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

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

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

15-May US Core CPI (YoY)(Apr) 3.6% 3.6% 3.8%

15-May US Retail Sales (MoM)(Apr) 0% 0.4% 0.6%

15-May Japan GDP Q1 (QoQ) -0.5% -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 15-May 1 Day 1 Week Alternative 15-May 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,472.26 1.08% 2.26% Thai REIT 122.44 -0.02% -0.51%

DOW JONES 39,908.00 0.88% 2.18% Global REIT 1,621.00 1.53% 3.58%

S&P 500 5,308.15 1.17% 2.32% Crude Oil (WTI) 78.63 0.78% -0.46%

NASDAQ 16,742.39 1.40% 2.70% Gold (Comex) 2,394.90 1.48% 3.13%

STOXX 600 524.71 0.59% 1.73% Currency 15-May 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 38,385.73 0.08% 0.48% USD/THB 36.54 -0.35% -1.14%

SHANGHAI COMP 3,119.90 -0.82% -0.27% Bond 15-May 1 Day 1 Week

HANG SENG Close Close Close US 10 Year 4.34 -0.0994 -0.1537

SET INDEX 1,370.44 -0.45% -0.21%

SENSEX 72,987.03 -0.16% -0.65%

VN INDEX 1,254.39 0.89% 0.31%
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