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คาดสปัดาหน้ี์ตลาดแกว่งตวั Sideway มอง Semiconductor, Robotics & หุ้นยโุรป ยงัน่าสนใจสดุ

Goldman Sachs ปรบัคาดการณ์การลดดอกเบ้ียครัง้แรกของเฟด (-0.25%) จากเดือน ก.ค. เป็นเดือน ก.ย. 2024 เมือ่วนัศกุรที์ผ่า่นมา โดย GS
คาดการณ์ว่าจะเหน็พฒันาการเงนิเฟ้อทีด่ขี ึน้ช่วงฤดรูอ้น (เขา้สู่เดอืน ก.ย. 24) ดา้น Bloomberg Economist Consensus คาดว่าเงนิเฟ้อ Core PCE จะทรงตวั
เทยีบรายปีราว 2.8% ในเดอืน เม.ย. และเทยีบรายเดอืนขยายตวัราว 0.3% ส่วนตลาดหุน้สหรฐัปิดท าการในวนัร าลกึถงึทหารผ่านศกึ (Neutral US)

XAM มองว่าหากเงินเฟ้อ PCE ออกมาตามคาด ตลาดยงัมีโอกาส Sideway-Up ช่วงปลายสปัดาหน้ี์ แต่อย่างไรกต็ามดว้ยการที่ % หุน้ทีท่ า New High
ค่อนขา้งกระจุกตวัแต่ในกลุ่ม Semiconductor ท าใหภ้าพรวมเซน็ตเิมนต์ตลาดไมไ่ด้ Bullish อย่างเตม็ที่ จนจะท าใหด้ชันีปรบัขึน้ไดเ้ยอะๆ โดยกราฟจาก GS จะ
เหน็ว่า Hedged Fund Positionings เพิม่การถอืครองใน Semiconductor Equity ขึน้อย่างต่อเนื่อง ซึง่สวนทางกบัหุน้กลุม่ Software Growth ซึง่เป็น Layer-3
ตอ้งใชเ้วลากว่าทีก่ าไรจากการใชป้ระโยชน์จาก Semiconductor & AI Infrastructure จะสะทอ้นในงบ ท าใหต้ลาดยงัไมใ่ห้ Valuation กบัหุน้ Software กดดนัให้
กลุ่มกองทุน SCBUSAA และหลายกองทุน US Mid/Small Growth ราคายงัไมป่รบัขึน้มาตาม Giants/Large Cap ซึง่ XAM คาดว่า SCBUSAA จะขึน้ไดจ้ากกรณี
ที่ US 10Y Yield อ่อนตวัลงจากสถานการณ์ US Econ Slightly Negative Surprise จนตลาดคาดหวงั Fed ลดดอกเบีย้ 2 ครัง้ ไมง่ ัน้ Probability ทีจ่ะขึน้ไดแ้รงๆ
ยงัค่อนขา้งยาก (Tactical-Play Semiconductor ETF)

หุ้นยโุรปและเยอรมนัปรบัตวัข้ึนต่อ ซึง่ภาพรวม XAM ยงัเหน็ Sentiment หุ้นยโุรปดดีูสดุในกลุ่มประเทศพฒันาแล้วเป็นรองเพียง Nasdaq และ Sub-
theme Semiconductor โดย LSEG Economist Consensus คาด ECB มโีอกาส 90% ทีจ่ะลดดอกเบีย้ -0.25% ในการประชมุธนาคารกลางสปัดาหห์น้า XAM
คาด 3-E Econ, Earnings, ECB จะดนัใหหุ้น้ยุโรปให้ Risk/Reward ทีด่ี (Slightly Overweight EU & DAX)

ดชันีช้ีน าเศรษฐกิจญีปุ่่ นออกมาดีกว่าคาดในเดือน มี.ค. โดยออกมาที่ 112.2 (Exp. 111.4) อย่างไรกต็ามดว้ยราคาหุน้ทีต่งึตวัในระยะสัน้ ประกอบกบัยงัมี
แรงกดดนัเรือ่งค่าเงนิเยนทีอ่่อนค่าแนะน ารอ Buy-On-Dip วนัที่ NIKKEI 225 ลงมาระดบั 37,000 จุด (Neutral Japan/APAC Alpha Fund KF-ORTFLEX)

เซีย่งไฮ้ประกาศลดเงินวางดาวน์ซ้ือบา้นและดอกเบ้ียเงินกู้บ้านตามเมืองใหญ่อืน่ๆ โดยลดเงนิดาวน์ลงมาทีร่ะดบั 20% ส าหรบับา้นหลงัแรก และ 30%
ส าหรบับา้นหลงัที่ 2 พรอ้มปรบัลดดอกเบีย้เงนิกูซ้ื้อบา้น โดยทางการจนีใส่เมด็เงนิราว 42,250 ลา้นดอลลารม์าใหร้ฐับาลทอ้งถิน่ (SOE) เพือ่มาช่วยระบาย
Supply ส่วนเกนิอสงัหาจนีซึง่ส่งผลในส่วนน้อยต่อ Supply ส่วนเกนิ แต่ถอืเป็นจุดเริม่ตน้ทีด่ขีองนโยบายจากทางการทีมุ่ง่แกปั้ญหาภาคอสงัหาในวนัทีร่าคาบา้น
ยงัดิง่ลงอย่างต่อเนื่อง ซึง่ XAM คาดว่าตอ้งใชเ้วลา 2-4 ปีในการระบายสต๊อกคงคา้ง ท าใหก้ารลงทุนในหุน้จนีโดยเฉพาะ H-Shares ยงัมคีวามผนัผวนสงู (China
Deleveraging Trend)/Over Allocated Investor Trim at HSCEI +/- 200 DMA switch to >>> Greater China, EM/Asia Alpha Fund)

XAM เริม่เหน็ Indonesia เริม่ Outperformed EM/ASEAN ในภาพระยะสัน้ 1-2 สปัดาห์ โดยเริม่มองเหน็ความน่าสนใจทีม่ากขึน้ แต่อย่างไรกต็ามแนะน าให้
รอสะสมยามที่ Dollar Index ใกลพ้คีในระยะสัน้และก าลงัจะอ่อนตวัลงมา พรอ้มกบั US 10Y Yield แถวระดบั 4.5-4.6% เพราะจะจ ากดั Downside การลงทุนใน
EM Asset โดย XAM มองว่ากองทุน ES-INDONESIA เป็น Alpha Fund ที่ Outperformed ใน Mid/Long Term (Neutral Indonesia/Wait and See for Tactical-
Play)

หุ้นเอเชียเปิดบวกลบผสมผสาน โดยหุ้น Indonesia บวกโดดเด่น รวมถึงเหน็การ
ฟ้ืนตวัของหุ้นจีน H-Shares ด้าน Futures สหรฐัเปิดบวกแรงโดยเฉพาะ Nasdaq
และ Russell 2000 (ณ เวลา 9.30)

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

แนะน ากลุ่ม Diversified Global Growth ทีเ่ป็น Alpha Fund และท าผลตอบแทน
ได้ดีในช่วงตลาดดี รวมถึงปรบัตวัลงไม่มากยามตลาดแย่ เช่นกองทุน K-GTECH
และ KT-TECHNOLOGY ซึง่ XAM ใหเ้ป็น Best-In-Class Fund จากผลตอบแทน, ความ
เสีย่ง, Recovery Periods ในช่วง 3 ปีและ 5 ปีทีผ่่านมา

Hedge Fund Overweight Semiconductor Source : Goldman Sachs as of 24 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, 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 27-May 1 Day 1 Week Alternative 27-May 1 Day 1 Week

MSCI WORLD 3,468.13 0.17% -0.26% Thai REIT 119.84 -0.37% -1.58%

DOW JONES Close Close Close Global REIT 1,568.50 0.18% -2.52%

S&P 500 Close Close Close Crude Oil (WTI) Close Close Close

NASDAQ Close Close Close Gold (Comex) Close Close Close

STOXX 600 522.21 0.32% -0.32% Currency 27-May 1 Day 1 Week

NIKKEI 225 38,900.02 0.66% -0.43% USD/THB 36.63 -0.16% 1.65%

SHANGHAI COMP 3,124.04 1.14% -1.49% Bond 27-May 1 Day 1 Week

HANG SENG 18,826.35 1.17% -4.12% US 10 Year Close Close Close

SET INDEX 1,366.37 0.14% -0.89%

SENSEX 75,390.50 -0.03% Close

VN INDEX 1,267.68 0.46% -0.77%
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