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Key Takeaway : วัดป่ะหล่ะ

US
- ตลาดผันผวนจากความกังวลเศรษฐกิจถดถอย แต่กลับดีขึ้นในวันศุกร์หลังงบ Netflix ประกาศ
- โดยสัปดาห์นี้มีตัวเด่นๆ ที่จะประกาศงบได้แก่ Boeing , Master , Visa , Amex ที่อยู่ในค าแนะน าของเรา
- และยังมีตัวอื่น ๆ ได้แก่ JNJ , MSFT , ISRG , ASML , TSLA , NOW , LVS , AAL , LUV , INTC
- เลือกหุ้นหลังประกาศงบเพื่อรอความชัดเจนของตลาด

CHINA
- ตลาดเล่นง่ายมาตลอด อย่าเผลอปล่อยจอย สัปดาห์นี้หยุดยาว 

JAPAN
- เงินเฟ้อสูงข้ึนมาก โอกาสปรับขึ้นดอกเบี้ยสูงขึ้น รอบที่แล้วไม่ปรับ รอบถัดไปไม่น่ารอด
- คงมุมมองบวกต่อกลุ่มธนาคาร โดยTop pick คือ MUFG (8306 JP)
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Investment Idea

- Buy Twin – win กับหุ้น ที่ Sideway กับ Barrier ที่มีกรอบกว้าง เพื่อหวัง Rebate 
Rate 4% -4.5%

- Buy Bonus Enhancement 12 - 15 Month link with US stocks เพื่อข้ามเวลาแห่ง
ความไม่แน่นอน

- Buy Fixed Coupon Note 6 Month link with HK stocks ดอกเบี้ยคุ้มความเสี่ยง
กว่า BEN
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Market Wrap up
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S&P 500 วัดป่ะหล่ะ
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S&P 500 Performance this week
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Hang Seng ไปต่อ หรือพอแค่นี้
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Hang Seng Performance this week
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ยุโรป ดีกว่าที่ใครคาด
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MSCI Euro Performance this week
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Thematic performance



Global Strategy

Netflix รายได้ต่่าเป้า แต่ Subscriber โต
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Netflix รายได้ต่่าเป้า แต่ Subscriber โต
Internal use only
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US Bank

JPM US BAC US WFC US C US

US$ %YoY US$ %YoY US$ %YoY US$ %YoY

Total Revenue 35,566 16.3% 24,655 11.2% 19,660 -5.7% 18,006 5.8%

FICC Trading 5,670 7.2% 3,718 26.7% 3,944 18.0%

IB 1,467 -58.1% 1,089 -54.2% 645 -58.5%

Wealth Management
5,410 

0.2%

NII 20,192 48.5% 14,804 28.6% 13,433 45.0% 13,303 22.5%

NIM 2.47 0.84 2.22 0.55 3.14 1.03 2.39 0.47

Provision loss 2,288 277.6% 1,092 323.3% 957 311.7% 1,845 113.1%

Adjusted EPS 3.57 7.2% 0.85 3.9% 1.46 5.8% 1.10 -44.7%
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Investment Idea
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Structured Note Recommendation
Buy Twin – win กับหุ้นที ่Sideway กับ Barrier ที่มีกรอบกว้าง

เพื่อหวัง Rebate Rate 4% -4.5%

1. กรอบความผันผวน ส าหรับหุ้นที่ 15%++ หรับหุ้นที่ผันผวนต่ า หรือ 
20%++ ส าหรับหุ้นที่มีความผันผวนสูง ภายในระยะเวลา 1 ปี มีโอกาส
ที่จะเกิด Knock out event สูงมาก 

2. เลือกหุ้นที่เป็น Sideway pattern พร้อม Barrier ที่กรอบกว้าง โดย
มีไอเดียเพื่อต้องการผลตอบแทนเสมือนเงินฝากประจ าให้ลูกค้า
เนื่องจากมีการรับประกันผลตอบแทน เพื่อชดเชยกรณีลูกค้าอยากได้
ผลตอบแทนท่ีไม่สูงมากแต่ความเสี่ยงต่ า
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Twin-win Recommendation
Global Strategy Internal use only
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Structured Note Recommendation
Global Strategy Internal use only

Hamburger Crisis 
Index drawdown 6 Quarter

Buy Bonus Enhancement 12 - 15 Month 
link with US stocks

S&P 500 ในประวัติศาสตร์

1. วิกฤต Hamburger ในปี 2008 ดัชนีปรับตัวลง 6 ไตรมาสติดต่อกัน 
โดย Max Drawdown -57.69% 

2. เหตุการณ์ Trade War ในปี 2018 และโรคระบาดโควิด 19 ในปี 2020 
ดัชนีปรับตัวลงเพียงไตรมาสเดียว  โดยติดลบประมาณ 20% และ 
35% ตามล าดับ

3. เหตุการณ์เงินเฟ้อท่ัวโลก ดัชนีปรับตัวลง 3 ไตรมาสติดต่อกันตอนนี้
Max Drawdown -27.54% ปัจจบุันปรบัตัวลง -17.56%

4. ถ้าไตรมาสปัจจุบัน ปรับตัวลงต่อ และปรับตัวต่อเนื่องมากสุดตามปี 
2008 คือ ลบ 6 ไตรมาสติด ก็จะจบในไตรมาส 3 ปีนี้ 
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Structured Note Recommendation
Global Strategy Internal use only

Buy Fixed Coupon Note 6 Month 
link with HK stocks

Hang Seng Index ในประวัติศาสตร์

1. ถึงแม้จะมีหุ้นจีนที่มีการเติบโตทั้งเชิงประเทศและเชิงบริษัทท่ีสูง แต่ไม่
สามารถลงทุน Buy and Hold ในระยะยาวได้ง่าย

2. นับจากปี 2008 ทุกครั้งที่ดัชนีปรับตัวขึ้นได้ 2 – 3 ไตรมาสมักจะมีแรงเท
ขาย โดยบางครั้งดัชนีสามารถท าจุดสูงสุดใหม่ได้ แต่หลายๆ ครั้งก็ไม่

3. ปัจจุบัน ดัชนีปรับตัวจากจุดต่ าสุด ขึ้นมา 51.07% ในสองไตรมาส
ล่าสุดโดยถึงแม้ Upside ยังมี แต่การเลือก FCN ก็มี Strike price ที่ต่ า
กว่า และมี Coupon ที่ดีกว่า BEN 
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China KIKO Recommendation
Global Strategy Internal use only

Underlying : 1299 HK, 2318 HK, 9988 HK
Strike : c.79%
Yield : 15% p.a.
Tenor : 6 Month
Auto Call (monthly) : 97%
Knock-In : 70%

Underlying : 700 HK, 2318 HK, 9988 HK
Strike : c.78%
Yield : 15% p.a.
Tenor : 6 Month
Auto Call (monthly) : 97%
Knock-In : 70%
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Shopping Idea

ซื้อได้ ตอนนี้ยังไมช่อบ

Gold – GLD , GDX , 
Copper - COPX
Energy – XLE , XOP 
Bond – EM Bond > US Bond
Reit – REET
Crypto – BITO
Airline – JETS excluding LUV
Clean Energy – TAN , ICLN

Auto , EV
Software
Cyber Security
US Bank 
Japan
India
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What to Watch next week
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ตารางประกาศงบในสัปดาห์นี้
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Weekly Economic Calendar
Global Strategy Internal use only

Wednesday, January 25, 2023

Time Country Event Actual Forecast Previous

22.30 US Crude Oil Inventories 8.408M

Thursday, January 26, 2023

20.30 US Core Durable Goods Orders (MoM) (Dec) 0.1%

20.30 US GDP (QoQ) (Q4) 2.8% 3.2%

20.30 US Initial Jobless Claims 190K

22.00 US New Home Sales (Dec) 618K 640K

Friday, January 27, 2023

20.30 US Core PCE Price Index (MoM) (Dec) 0.2% 0.2%

20.30 US Core PCE Price Index (YoY) (Dec) 4.7%

22.00 US Pending Home Sales (MoM) (Dec) -4.0%
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Global Forward PE AVG10Y
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Source : Bloomberg data as of 22 Jan 22
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GSPA : Global Strategy portfolio Advisory
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GSPA : Outstanding
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GSPA : Performance
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Last week order : Buy Amazon – 0.88% to date
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Last week order : Buy TSMC + 4.87% to date



Global Strategy

Last week order : Take Profit on CCL  realized + 6.86%
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Economic Data last Week
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US Retail Sales
Internal use only
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Source : U.S. Census Bureau data as of 20 Jan 23

ยอดค้าปลีกสหรัฐเดือนธ.ค.22 หดตัวลงต่อเนื่องเป็นเดือนที่สองที่ -1.1%MoM หดตัวมากกว่าเดือนก่อนหน้าที่อยู่ที่ -1.0%MoM และหดตัว
มากกว่าที่ตลาดคาดการณ์ว่าจะอยู่ที่ -0.8% และรายงานสต็อก สินค้าคงคลังภาคธุรกิจเดือนพ.ย.เพิ่มขึ้น 0.4%MoM (+15.1%YoY) สวน 
ทางกับยอดขายภาคธุรกิจที่ลดลง 0.8%MoM ในเดือนพ.ย.22
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US Industrial Production

การผลิตภาคอุตสาหกรรมสหรัฐ
เ ดื อ นธ .ค . 2 2  ขยายตั ว ที่ ร ะ ดั บ 
1.65%YoY ต่ ากว่าเดือนก่อนหน้าที่
อยู่ที่ระดับ 2.18% แต่ เมื่อพิจารณา
เป็นเดือนต่อเดือนจะพบว่าในเดือน
ธ.ค.22 การผลิต ภาคอุตสาหกรรม
ของสหรัฐหดตัวลงค่อนข้างรุนแรง
อย่างต่อเนื่องจากเดือน ก่อนที่หดตัว
ที่ -0.6%MoM และเป็นการหดตัวใน
เดือนสู งสุด ในรอบกว่ า  2 ปี  ที่  -
1.1%MoM ซึ่งมากกว่าที่ตลาดคาด
ว่าหดตัวที่เพียง -0.1%MoM

Internal use only
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ตลาดแรงงานสหรัฐยังคงแข็งแกร่ง
Internal use only

Source : U.S. Department of Labor data as of 20 Jan 23
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ช่วงที่ผ่านมาตลาดหุ้นสหรัฐมักเคลื่อนไหวในทิศทางเดียวกับยอดผู้ยื่นขอสวัสดิการว่างงาน
Internal use only

3,500

3,700

3,900

4,100

4,300

4,500

4,700

160

170

180

190

200

210

220

230

240

250

260

J
a

n
 2

2

J
a

n
 2

2

F
e
b

 2
2

F
e
b

 2
2

M
a

r 
2

2

M
a

r 
2

2

A
p

r 
2

2

A
p
r 

2
2

A
p

r 
2

2

M
a

y
 2

2

M
a

y
 2

2

J
u

n
 2

2

J
u

n
 2

2

J
u

l 
2

2

J
u

l 
2

2

A
u

g
 2

2

A
u

g
 2

2

S
e

p
 2

2

S
e

p
 2

2

S
e

p
 2

2

O
c
t 
2

2

O
c
t 
2
2

N
o

v
 2

2

N
o

v
 2

2

D
e

c
 2

2

D
e

c
 2

2

J
a

n
 2

3

IndexThousands Unit
(new claims) and S&P500 Index

Source : U.S. Department of Labor, Bloomberg data as of 20 Jan 23

S&P500

US Initial Unemployment Claims 



Global Strategy Internal use only

Japan Inflation
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Japan CPI ex Fresh Food Dec22 : 4.0%

BOJ Long Term Inflation Targeting : 2%

BOJ Policy Rate

Source : Ministry of Internal Affairs and Communications, Bank for International Settlements data as of 20 Jan 23

กระทรวงสถิติแห่งชาติของญี่ปุ่นรานงาน
เงิน เฟ้อที่ ไม่รวมหมวดอาหารเดือน
ธ.ค.22 พุ่งขึ้นสู่ระดับ 4.0%YoY เท่ากับ
ที่ตลาดคาด และสูงกว่าเดือนก่อนหน้าที่
อยู่ที่ระดับ 3.7%YoY 

โดยเงินเฟ้อในระดับดังกล่าวถือว่าเป็น
ระดับที่สูงที่สุดในรอบกว่า 40 ปี ส่งแรง
กดดันต่อธนาคารกลางญี่ปุ่นในการ
ตัดสินใจเรื่องการใช้นโยบายการเงินแบบ
ผ่อนคลายพิเศษในปัจจุบัน ซึ่งสวนทาง
กับนโยบายการเงินของประเทศพัฒนา
แล้วอย่างสหรัฐและยุโรป
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Japan Inflation

Source : Instrument: Overnight Index Swaps data as of 20 Jan 23
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ตลาดอยู่ในโหมด Risk – Off 
Internal use only
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China New Home Prices

รายงานราคาบ้านใหม่เฉลี่ยใน 70 เมืองขนาดกลางและขนาดใหญ่เดือน
ธ.ค.22 ของจีน ยังคงหดตัวอย่างต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 8 อยู่ที่ระดับ -
1.5%YoY จากเดือนก่อนหน้าที่หดที่ -1.6%YoY
ทั้งนี้การหดตัวลงอย่างต่อเนื่องในระดับดังกล่าว เป็นการหดตัวคล้าย
กับช่วงที่จีนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในช่วงปลายปี 2014-2015
โดยภาคอสั งหาริมทรัพย์ถือ เป็นหนึ่ ง ในส่วนส าคัญของการ
เจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมาอย่างยาวนาน หากราคาบ้านใหม่ในจีนยัง
มีแนวโน้มหดตัวลงอย่างต่อเนื่อง อาจจะกระทบต่อรายได้ของ
ประกอบการและบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ซึ่งจะท าให้บริษัทมี
แนวโน้มที่จะลดการจ้างงานและจะกระทบต่อการเติบโตของเศรษฐกิจ
จีนในที่สุด อย่างไรก็ตามรัฐบาลและธนาคารกลางจีนเองก็ก าลังออกใช้
มาตรการต่างๆเพื่อช่วยสนับสนุนการฟื้นตัวของภาคอสังหาริมทรัพย์
ในปัจจุบัน

Internal use only

Source : National Bureau of Statistics of China (NBS) data as of 17 Jan 23
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China GDP 

ส านักงานสถิติแห่งชาติของจีน (NBS) รายงาน GDP 
ไตรมาส 4 ปี 2022 ออกมาขยายตัวที่ 2.9%YoY ต่ า
กว่าไตรมาสก่อนหน้าที่อยู่ที่ระดับ 3.9% แต่สูงกว่าที่
ตลาดคาดการณ์ไว้ว่าที่ 1.8% และ GDP ทั้งปี 2022 
ออกมาที่ 3.0%YoY ชะลอตัวลงกว่า GDP ปี 2021 ที่
ขยายตัวที่ระดับ 8.4%YoY (จากฐานที่ต่ าในปี 2020) 
แต่ยังสูงกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ที่ 2.7%YoY

ทั้งนี้ ในรายงานยังระบุว่า ในปีนี้จีนจะหันกลับมาใช้
เป้าหมายการขยายตัวของ GDP อีกครั้ง ในการประชุม
ประจ าปีของรัฐสภาจีนช่วงเดือนมี.ค.นี้ หลังจากที่เลิกใช้
ไปในช่วงที่มีการประกาศล็อกดาวน์ประเทศเพื่อควบคุม
การแพร่ระบาดของโควิด-19 ในช่วง 2 ปีที่ผ่านมา

Internal use only

Source : IMF , Bloomberg Consensus data as of 19 Jan 23
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Market Performance
MSCI Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

MSCI World 2,725.40 (0.4) 3.7 10.7 4.7 

MSCI EM 1,036.24 0.6 8.7 19.8 8.4 

Equity Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

S&P500 3,972.61 (0.7) 2.4 5.9 3.5 

NASDAQ100 11,619.03 0.7 3.4 2.7 6.2 

STOXX600 452.12 (0.1) 4.8 14.1 6.4 

NIKKEI225 26,553.53 1.7 0.6 (1.3) 1.8 

Shanghai composite 3,264.81 2.2 6.4 7.4 5.7 

Hang Seng 22,044.65 1.4 15.1 36.0 11.4 

China A50 13,958.40 1.2 8.7 13.1 7.3 

SENSEX 60,621.77 0.6 (0.7) 2.2 (0.4)

VN30 1,121.92 4.9 8.6 11.0 11.6 

SET 1,677.25 (0.3) 4.2 5.4 0.5 

Commodity Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

Crude oil WTI 81.31 1.8 3.9 (4.4) 1.3 

Gold 1,926.08 0.3 6.2 16.2 5.6 

Global Strategy Internal use only

Source : Bloomberg data as of 22 Jan 23
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Market Performance
Global Strategy Internal use only

Source : Bloomberg data as of 22 Jan 23

REITs Last 1W (%) 1M (%) YTD (%)

THAI REIT 402.87 5.8 8.8 11.6 

Global REIT 2,282.80 (0.1) 5.6 14.8 

Singapore REIT 1,900.89 2.5 4.5 13.8 

JAPAN REIT 4,134.03 (1.9) (3.5) (2.5)

US REIT 2,506.62 0.1 6.1 12.6 

Europe REIT 835.89 (0.8) 7.3 16.1 
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Market Performance

Sector (MSCI ACWI) Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

ENERGY 249.52 0.5 4.0 5.5 3.5 

MATERIAL 338.59 (0.1) 7.5 21.7 8.6 

INDUSTIALS 294.49 (1.4) 2.9 16.6 3.8 

CONS DISCR 302.99 (0.3) 7.7 8.8 9.2 

CONS STAPLE 268.37 (1.7) (0.3) 10.5 0.5 

HEALTHCARE 343.43 (0.7) 0.1 9.8 0.3 

FINANCALS 139.24 (0.9) 5.6 15.2 5.4 

INFO TCH 418.72 0.7 4.0 8.6 6.7 

COMM SVC 78.03 2.4 11.3 11.6 10.8 

UTILITY 152.65 (1.8) 0.7 13.6 0.7 

Global Strategy Internal use only

Source : Bloomberg data as of 22 Jan 23
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Market Performance
Industry (MSCI ACWI) Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

Pharmaceuticals 204.99 (1.3) (1.2) 10.3 (0.5)

Biotechnology 1,107.67 (0.9) (1.3) 12.3 0.3 

Health Care Equipment & Supplies 604.84 (0.0) 4.2 14.4 3.8 

Health Care Providers & Services 852.95 (0.7) (4.7) (1.7) (4.7)

Health Care Technology 2,543.63 (0.7) (1.8) 2.1 1.5 

Automobiles 222.39 2.2 2.3 (11.4) 7.3 

Consumer Durables & Apparel 287.55 (0.4) 11.5 33.6 11.3 

Consumer Services 337.01 0.6 8.2 17.2 9.0 
Media & Entertainment 232.84 3.6 13.4 11.2 13.0 

Retailing 550.44 (1.4) 8.4 6.7 9.4 

Technology Hardware & Equipment 376.82 1.2 3.0 1.3 6.0 

Semiconductor & Semiconductor 

Equipment
711.36 0.0 6.5 25.8 12.0 

Software & Services 451.76 0.7 3.4 6.0 4.4 
Internet & Direct Marketing Retail 1,975.50 (0.6) 14.0 1.9 16.4 

Capital Goods 297.81 (2.0) 2.8 18.6 3.7 

Transportation 324.22 0.2 4.0 14.2 5.0 

Commercial & Professional Services 236.97 (0.4) 1.7 9.3 2.4 

Global Strategy Internal use only

Source : Bloomberg data as of 22 Jan 23
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Weekly Economic Calendar
Global Strategy Internal use only

Monday, January 23, 2023

Time Country Event Actual Forecast Previous

6.50 Japan Monetary Policy Meeting Minutes

22.00 EU Consumer Confidence (Jan) -20 -22.2

Tuesday, January 24, 2023

0.45 EU ECB President Lagarde Speaks

15.15 France French Services PMI (Jan) 49.9 49.5

15.30 Germany German Manufacturing PMI (Jan) 47.8 47.1

15.30 Germany German Services PMI (Jan) 49.7 49.2

16.00 EU Services PMI (Jan) 50.2 49.8

16.30 UK Manufacturing PMI (Jan) 49.0

16.30 UK Services PMI (Jan) 45.3

21.45 US Manufacturing PMI (Jan) 47.7 46.2

21.45 US Services PMI (Jan) 44.7
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