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Scenario Analysis : ตลาดเดือนกันยายน 2023 จากตลาดที่ขับเคลื่อนดวย P/E ratio สูตลาดที่ขับเคลื่อนดวยปจจัยพ้ืนฐาน

Scenario Upside สถานการณท่ีดีกวาคาด Base case หรือ สมมติฐานเบื้องตน Downside หรือ สถานการณเลวราย

Probability มีโอกาสนอยที่สุด โอกาสเกิดสูง โอกาสเกิดนอย

Forecasts for 
4Q23

DM : 3,300 จุด
EM : 1,450 จุด
US 10 Year Bond Yield : 3.0-3.5%
DXY index : <100 จุด
น้ํามันดิบ Brent : 85-95 ดอลลารตอออนซ 

DM : 2,650-3,000 จุด
EM  : 930-1,000 จุด
US 10 Year Bond Yield : 3.6-4.2%
DXY index : 100-106 จุด
น้ํามันดิบ Brent :75-85 ดอลลารตอออนซ 

DM (MXWO): 2,350 จุด
EM (MXEF): 850 จุด
US 10 Year Bond Yield: 5% -> 3% (นโยบายการเงินเร่ิมผอนคลายหลังการ
ขึ้นดอกเบ้ียที่เร็วและแรงตอเน่ือง)
DXY index: 115 จุด
น้ํามันดิบ Brent: 65-70 ดอลลารตอออนซ 

Market Situations • เศรษฐกิจฟนตัวจากภาคการผลิตตางๆ ดวยการเติมเต็มสินคาคงคลัง และการ
ฟนตัวของความเชื่อม่ันผูบริโภคและภาคธุรกิจ

• ภาคบริการของกลุมประเทศ DM ยังทรงตัว ขณะที่การฟนตัวของภาคการ
ผลิตมีแนวโนมผลักดันกําไรในคร่ึงปหลัง แตผลชองอัตราดอกเบ้ียที่คงอยู ใน
ระดับสูงคอยๆ สงผลกดดันใหภาวะการเงินตึงตัว

• แนวโนมเศรษฐกิจของสหรัฐและญี่ปุนยังทรงตัว ขณะที่จีนและยุโรปยังคง
ออนแอ และมีความเปนไปไปไดสูงที่จีนจะออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจ

• ภาคบริการไมสามารถฟนตัวไดเพียงพอที่จะเปนแรงขับเคล่ือนทางเศรษฐกิจ
• อัตราการวางงานเพ่ิมขึ้นมากกวา 5%
• อัตราการเติบโตเศรษฐกิจหดตัวติดตอกัน 4 ไตรมาส

Policy
• ธนาคารกลางยุติการทํา QT และปรับเปาหมายเงินเฟอ
• จีนออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจสําหรับภาคอสังหาฯ ที่มากกวาที่ตลาดคาด

และภาคอสังหาฯ เติบโตในระดับตัวเลข 2 หลัก

• ราคานํ้ามันที่ปรับตัวขึ ้นไมควรเพิ่มความเสี ่ยงดานเงินเฟอ แตตัวเลขการ
จางงานที่แข็งแกรงไดชะลอการลดลงของ Core inflation

• นโยบายการเงินอาจเร่ิมผอนคลายขึ้นในบางประเทศของกลุม EM

• ธนาคารกลางยังคงปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียอยางตอเน่ือง กดดันใหภาวะการเงิน
ตึงตัว

• เกิดขอจํากัดในเคร่ืองมือการเงินเพื่อแกวิกฤตสภาพคลอง

Credit & Liquidity
• อัตราการผิดนัดชําระหน้ีของ DM คาดวายังคงเพิ่มขึ้น โดยใน US คาดวาจะ

เพิ่มขึ้นจาก 2.4% สุระดับ 4-5% ขณะที่ ใน EM คาดวาจะลดลงจากจุดสูงสุด
ในป 2022 แตยังคงอยู ในระดับสูง

• เกิดวิกฤตหน้ีในกลุมประเทศพัฒนาแลว และ สถาบันการเงินขนาดใหญ โดย
Wells Fargo มีความเส่ียงดานสภาพคลองสูง

Index
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Key Factors: ดอกเบี้ยที่คงอยู ในระดับสูง กดดันใหภาวะการเงินตึงตัว 

• เงินอุดหนุนของภาครัฐในชวงโควิด สงใหหนี้ครัวเรือนและหนี้ภาคเอกชนคงอยู ในระดับตํ่า สงใหเศรษฐกิจสหรัฐยังคงฟนตัวทามกลางอัตราดอกเบี้ยที่คงอยู ในระดับสูง แตหนี้ของภาครัฐที่เพิ่มสูงขึ้นสงผลตอการปรับลดเครดิต
ของสหรัฐ

• ดอกเบ้ียที่คงอยู ในระดับสูงสงผลกดดันตอการรีไฟแนนซ ทั้งภาครัฐและภาคเอกชน โดยความตองการรีไฟแนนซจะอยู ในระดับสูงสุดในป 2024-2025
• ธนาคารกลางของสหรัฐฯ และยุโรปยังคงรายงานมาตรฐานการใหสินเชื่อที่เขมงวดขึ้นในไตรมาส 2 และคาดวาจะยังคงอยู ในไตรมาส 3 แมวาอัตราการผิดนัดชําระหนี้ของบริษัทและการผิดนัดชําระหนี้ของสินเชื่ออุปโภคบริโภค

จะเพิ่มขึ้น แตยังอยู ในระดับที่สามารถจัดการได ซึ่งชวยลดความเสี่ยงเชิงระบบได อยางไรก็ตาม ความเสี่ยงของการบริหารสินทรัพยและหนี้สิน สงผลให Moody's ปรับลดเครดิตธนาคารขนาดเล็ก-กลางในสหรัฐฯ จํานวน 10 
แหง ซึง่กระทบตอ Sentiment เชิงลบในระยะสั้น

Figure 1 : Low private debt level supporting the economy. 
Yet, the government is facing mounting debt pressure.

Figure 2 : Latest survey indicates that credit standards continue to tighten among banks.
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Key Factors: ภาคธนาคารเผชิญแรงกดดัน แตผลกระทบตอสถาบันการเงินขนาดใหญยังคงจํากัด 

• Moody’s สงสัญญาณเตือนวาภาคธนาคารเผชิญแรงกดดันดานความสามารถในการทํากาํไรที่ลดลง เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของดอกเบี้ยที่จํากัดจากดอกเบี้ยของเฟดที่ ใกลจุดสูงสุด ขณะที่เผชิญแรงกดันจากอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
ที่เพิ่มขึ้น ทาง LH Bank Advisory ประเมินวาสวนตางรายไดดอกเบ้ียสุทธิ (NIM) มีแนวโนมลดลงในชวงคร่ึงหลังของปนี้

• อัตราดอกเบ้ียที่คงอยู ในระดับสูงทําใหความเสี่ยงดานสภาพคลองของธนาคารขนาดเล็กรุนแรงขึ้น และสงผลตอการเพิม่ขึ้นของอัตราการผิดนัดชําระหนี้ ในภาคอสังหาฯ เชิงพาณิชย ซึง่กระทบตอความเสี่ยงของภาคการเงิน
• สหรัฐฯ ไดกําหนดอัตราสวนเงินกองทุน (Capital Ratio Requirement) ที่สูงขึ้นสําหรับธนาคารขนาดใหญ ซึ่งจะชวยเพิ่มความน�าเชื่อถือทางการเงินใหกับธนาคารขนาดใหญในระยะยาว ในทางกลับกัน ขอกําหนดเงินกองทุน

และสภาพคลองที่ลดลงสาํหรับธนาคารขนาดเล็ก-กลาง อาจนําไปสูความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้นเม่ือเปรียบเทียบกับธนาคารขนาดใหญ 

Figure 3 : Financial sector under the threat of deteriorating profitability in 2H23 Figure 4 : Small to mid-sized banks most exposed to commercial real estate market risk
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Key Factors: ความเส่ียงภาวะเศรษฐกิจถดถอยและภาวะการเงินที่ตึงตัวสงผลตอความตองการในการการปองกันความเส่ียงของอัตราแลกเปล่ียน

• หลังการปรับขึน้อัตราดอกเบ้ียอยางเร็วและแรงตอเนือ่ง สงผลใหความเสี่ยงขาลง (Downside Risk) เพิ่มขึน้และการเติบโตทางเศรษฐกิจชะลอตัว 
• จากความตองการ USD ในฐานะสินทรัพยปลอดภัยที่โดยทั่วไปจะเพิ่มขึ้นตามความกังวลตอภาวะเศรษฐกิจถดถอย สงผลใหดัชนีคาเงินดอลลารสหรัฐฯ (Dollar Index) แข็งคาขึ้น จากสวนตางอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล 

10 ป และ 2 ปที่ติดลบ (Inverted Yield Curve) ซึ่งเปนสัญญาณวาเศรษฐกจิกําลังจะเขาสูชวงถดถอย
• ในชวงวิกฤตการเงินในป 2008 และโควิดป 2021 ดัชนีคาเงินดอลลารสหรัฐฯ แข็งคา จากภาวะการเงินที่ตึงตัว อยางไรก็ตาม เนื่องจากความผันผวนของตลาดการเงินที่ลดลง ความตองการในการปองกันความเสี่ยงของ USD 

จึงชะลอลง ทาง LH Bank Advisory คาดวา USD จะไมแข็งคากวาจุดสูงสุดเดิม แตอาจแข็งคาขึ้นเล็กนอยในกรอบ 105-106 จุดในชวงครึ่งหลังของปนี้ เนื่องจากเศรษฐกิจสหรัฐแข็งแกรงกวายูโรโซนและกลุมประเทศ
เศรษฐกจิหลักอื่นๆ

Figure 5 : Yield-curve inversion is positive for DXY Figure 6 : USD demand increases as financial condition tightens
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Key Factors: ราคาน้ํามันผันผวนมากข้ึนจากความเส่ียงดานภูมิรัฐศาสตรและอุปทานตึงตัว

• ราคานํ้ามันผันผวนมากขึ้นจากความเสี่ยงดานภูมิรัฐศาสตร หลังยูเครนสงโดรนโจมตีฐานทัพเรือรัสเซียในทะเลดํา และความตึงเครียดระหวางสหรัฐและอิหรานบริเวณชองแคบฮอรมุซ อยางไรก็ตาม คาดวาราคานํ้ามันไมน�าจะ
เพิ่มขึน้อยางมีนัยสําคัญกอนที่จะเกดิการควํ่าบาตร

• ในกรณีที่มีการควํ่าบาตรในทะเลดํา ราคานํ้ามันอาจเพิ่มขึ้น 10-12 ดอลลารตอบารเรล แตผลกระทบตอราคาอาจจํากัดเนื่องจากตลาดไดรับรู ไปแลว สวนกรณีการควํ่าบาตรชองแคบฮอรมุซอาจสงใหราคานํ้ามันดิบ Brent แตะ
ระดับ 100 ดอลลารตอบารเรล เนื่องจากปญหาอุปทานหยุดชะงัก แตความน�าจะเปนในการควํ่าบาตรยังอยู ในระดับตํ่า

• อยางไรก็ตาม หากรัสเซียยังคงลดกําลังการผลิต จากความขัดแยงระหวางรัสเซีย-ยูเครนหรือการเลือกตั้งของสหรัฐฯ อุปทานที่ตึงตัวอาจสงผลใหราคานํ้ามันเกิน 100 ดอลลารตอบารเรล ในป 2024

Figure 7 : The rising tension in the Russia-Ukraine war may pose a risk to the oil supply Figure 8 : The Strait of Hormuz is a chokepoint for 20% of the world’s oil supply route
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Key Factors: Core Inflation ที่ยังคงอยู ในระดับสูงในกลุมประเทศ DM สะทอน Bond Yield ที่อาจปรับตัวข้ึน

• ขณะที่ราคานํา้มันดบิ Brent เพิ่มขึน้อยางรวดเร็ว จากระดับ 70 ดอลลารสู 85 ดอลลารตอบาเรล สงผลกดดนัตออัตราเงนิเฟอทั่วไป (Headline inflation) อยางไรก็ตาม ดวย upside ทีเ่ร่ิมจํากัดจากระดับราคานํา้มันในปจจุบัน
จึงสงผลจํากัดตอ US CPI

• จากงานวิจัยของเฟดสาขาซานฟรานซิสโกพบวา ราคาบานมีแนวโนมลดลงและอาจหดตัวในชวงกลางป 2024 ชวยลดแรงกดดันตอเงนิเฟอภาคบริการ อยางไรกต็าม Core Inflation ยังคงอยู ในระดับสูง
• อัตราดอกเบ้ียของสหรัฐฯ ใกลจุดสูงสุด ขณะที่ ECB สงสัญญาณวาในการประชุมคร้ังหนาอาจหยุดขึ้นดอกเบ้ีย แตวัฏจักรการขึ้นอตัราดอกเบ้ียยังไมจบ สวนธนาคารกลางญีปุ่นมีแนวโนมคงมาตรการ Yield Curve Control

• อยางไรก็ตาม Core Inflation ในยูโรโซน ยังคงควบคุมยากกวาสหรัฐฯ และ Core Inflation ของญี่ปุนยังคงเพิ่มขึ้น เราคาดวาอตัราดอกเบ้ียจะคงอยู ในระดับสูง ซึ่งสงผลใหอัตราดอกเบ้ียพันธบัตรรัฐบาลทั่วโลกจะยังคงเพิ่มขึน้

Figure 9 : Elevated oil prices has limited impact on the US CPI Figure 10 : DMs still face sticky core inflation pressure
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Key Factors: ธนาคารกลางของกลุมประเทศ EM เผชิญแรงกดดันดานเงินเฟอ จากการเพิ่มข้ึนของราคาน้ํามันและคาเงินที่ออนคา 

• หลายๆประเทศในกลุม EM แสดงสัญญาณของ CPI เพิ่มขึน้ โดยเฉพาะเงนิเฟอของอนิเดียขยายตัว 6.5%YoY ในเดือนก.ค. และมีการปรับการคาดการณเงนิเฟอเพิ่มขึน้ในชวงคร่ึงหลังของป
• คาเงินทีอ่อนคาของกลุมประเทศ EM และราคานํ้ามันทีเ่พิม่ขึน้ สงผลใหราคานาํเขาเพิ่มขึน้และกดดันตออตัราเงนิเฟอของกลุมประเทศ EM
• คาเงนิของกลุมประเทศ EM แถบภูมิภาคเอเชีย ไดรับผลกระทบจากการชะลอตัวทางเศรษฐกิจของจีน และหากอตัราผลตอบแทนพนัธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ยังคงอยู ในระดับสูง คาเงนิของกลุมประเทศ EM อาจเผชิญความเสีย่ง

และความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน

Figure 11 : CPI in the EMs rose again in July Figure 12: The movement of the EM currencies diverged
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Key Factors: กําไรไดผานจุดต่ําสุดแลว คาดแนวโนมกําไรดีข้ึนจากการประหยัดตอขนาด (Economies of Scale) 

• ยอดขายทีเ่พิ่มขึน้ เชน การเดินทางทางอากาศ, AI server hardware และ EV สงผลใหเกิดการประหยดัตอขนาด (Economies of Scale) ชวยลดตนทุนตอหน�วยและเพิ่มอัตรากําไรขัน้ตน ผลักดันใหประมาณการกาํไรไตรมาส 
3/2023 และ 4/2023 มีแนวโนมที่ดีขึน้

• ทาง LH Bank Advisory คาดวาจะมีการปรับประมาณการกําไรตอหุนเพิ่มขึน้ในไตรมาส 3/2023 โดยเฉพาะในกลุมอุตสาหกรรมเทคโลโลยี

Figure 13 : S&P500 EPS is expected to increase
Figure 14 : The EPS estimates for 2H23 and 2024 may be adjusted 

upward after 3Q23 earning season
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Source: Bloomberg, CTBC, LH Bank Advisory

Key Factors: ตลาดอสังหาฯ ในจีนยังชะลอตัว จากความเชื่อมั่นของผูบริโภคที่ออนแอ
• แนวโนมทางเศรษฐกิจของจีนยังคงออนแอหลังล็อกดาวน จากปญหาการระบายสตอกสินคาคงคลังและตลาดอสังหาริมทรัพยที่ซบเซา คาดวาจีนจะออกนโยบายกระตุนเศรษฐกิจเพิ่มเติม เพื่อใหบรรลุเปาหมายการเติบโตของ

GDP ที่ 5% 
• หลังการประชุมโปลิตบูโรในเดือนก.ค. ไดมีการเปดเผยมาตรการตางๆ ไดแก 1) 20 มาตรการกระตุนการบริโภคภายในประเทศ 2) เงินอุดหนุนเพื่อสนับสนุนการซื้อสินคา 3) แนวโนมปรับลดอัตราดอกเบ้ียมากขึ้นในคร่ึงปหลัง
• จีนสงสัญญาณสนับสนุนตลาดอสังหาริมทรัพยมากขึ้น โดยครึ่งปแรกปของปนี้ ทางการจีนไดผอนปรนนโยบาย 'สามเสนแดง' (Three Red Lines) เพื่อสนับสนุนการเขาถึงสภาพคลองของบริษัทอสังหาฯ สงผลให โครงการ

สรางเสร็จเพิ่มขึ้นจากหดตัว 23.3% เปนขยายตัว 19%YoY
• ในคร่ึงหลังของป 2023 จีนมีแนวโนมผอนคลายขอกําหนดการซือ้อสังหาริมทรัพย อยางไรก็ตาม ความเชื่อมั่นของผูบริโภคที่ออนแอยังคงเปนอุปสรรคตอภาคอสังหาริมทรัพย ในเดือนกันยายน-ต.ค. และความเสี่ยงในการผิดนัด

ชําระหนี้ยังคงมีอยู ในระยะสั้น

Figure 15 : China issued new policies to boost weak recovery Figure 16 : Household sentiment stills needs time to recover

MARKET TREND
IN THIS MONTH



Source: Bloomberg, CTBC, LH Bank Advisory

Key Factors: วิกฤตภาคอสังหาฯ ในจีนยังไมพบสัญญาณของความเส่ียงที่เปนระบบ แตความเส่ียงในการผิดนัดชําระหน้ีหุนกูอสังหาฯ ยังเพิ่มข้ึน

• ความเสีย่งจากสินเช่ืออสังหาฯ คอนขางจํากัด เนื่องจากสินเช่ือเพื่อการพัฒนาอสังหาฯ มีสัดสวนเพียง 6% ของสินเช่ือรวมของธนาคารขนาดกลางถึงขนาดใหญของจีน
• แมวาอตัราสวนสนิเช่ือที่ ไมกอใหเกิดรายได (NPL) ของผูพัฒนาอสังหาฯ จะอยูที่ 9% แตอัตราสวน NPL สินเช่ือที่อยูอาศัยของผูบริโภคยังคงตํ่า สงผลใหภาพรวมอัตราสวน NPL ของภาคธนาคารอยูที่ 1.6% ซึ่งตํ่ากวาป 

2019 ดังนั้น ปญหาหนี้ภาคอสังหาฯ จึงยังไมมีสัญญาณที่จะปานกลายเปนความเสี่ยงที่เปนระบบ (Systematic Risk)
• การฟนตัวของภาคอสังหาริมทรัพยของจีนลาชากวาที่คาดไว สงผลใหความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้หุนกู ในภาคอสังหาฯ เพิ่มขึน้
• อยางไรก็ตาม เนื่องจากหุนกูอสังหาฯ ระดับ Investment Grade และหุนกูที่ ไม ใชภาคอสังหาฯ ระดับ Non-Investment Grade ยังคงมีเสถียรภาพ โดยความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้นในหุนกูอสังหาฯ ระดับ Non-Investment Grade 

โดยเฉพาะ Evergrande ยังคงมีผลกระทบที่จํากัด

Figure 17 : The exposure to real estate loan is not significant Figure 18 : China IG bonds remain stable under this housing crisis 
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Source: Bloomberg, CTBC, LH Bank Advisory

Seek Quality Income : กลยุทธที่ 1. เนนลงทุน IG Bond และ Money Market เพื่อลดความผันผวนของพอรตการลงทุน

Key highlights Product Strategy Fund Recommend
การประชุม Jackson Hole บงชี้วาประธานเฟดยังคงใหความสําคัญกับการตอสูกับเงินเฟอ ประกอบกับ

ตัวเลขทางเศรษฐกิจที่แข็งแกรงและความตึงตัวของตลาดแรงงานไดเพิ่มแรงกดดันตอเงินเฟอ จึงจําเปนที่จะ
ยังตองคงนโยบายการเงินแบบเขมงวด  สงผลทําใหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรปรับตัวสูงขึ้น สะทอนไปที่
ผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ 10 ป อยูเหนือ 4% ขณะที่อายุ 2 ป ขึ้นทดสอบ 5% จนเปนปจจัยสนับสนุนที่
ทาง LH Bank Advisory แนะนํานักลงทุนกระจายลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล และ ตราสารหนี้ Investment 
Grade Bond ขึ้นไป เพื่อล็อกอัตราผลตอบแทนที่โดดเดนและลดความผันผวนของพอรตการลงทุน

• Short Team Fund 
• Money Market Fund

• KKP PLUS
• LHSTPLUS-A

• Investment Grade (AAA-BBB+)
• MUBOND –A
• KF-SINCOME

Figure 19 : Seek Quality Income 
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Source: Bloomberg, CTBC, LH Bank Advisory* Private Fund ของ LHFUND สามารถตดิตอสอบถามผลติภัณฑ ไดที่สาขาของธนาคาร แลนด แอนด เฮาส

Volatility Control Mechanism : กลยุทธที่ 2. เนนกลุมผันผวนต่ํา เพื่อเอาชนะความไมแน�นอน
Key highlights Product Strategy Fund Recommend

มุมมองสินเชื่อโลกโดยรวมมีความเสี่ยงมากขึ้น  รับผลกระทบของการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ที่สูงขึ้น
เนื่องจากความพยายามควบคุมเงินเฟอ จนบริษัทจัดอันดับเครดิต เริ่มทําการตรวจสอบคุณภาพเครดิตทั้ง
ระดับประเทศ และธนาคารทั่วโลก ซึ่งทําใหตลาดลงทุนยังเผชิญความเสี่ยงที่จะผันผวน 
อยางไรก็ตาม ทาง LH Bank Advisory แนะนําการลงทุนดังนี้
1. ทยอยสะสมหุนโลกและลดความผันผวนผานกองทุน Asset Allocation
2. เนนกลุมที่มีมูลคาอยู ในระดับถูก และมีความผันผวนตํ่า
3. เลือกใชกลยุทธ Long-Short เพื่อลดความผันผวนของผลตอบแทนพอรตการลงทุน 

• กองทุน Allocation • K-GA-A(D), M-VI

• Long-Short Strategies Fund • Private Fund Market Neutral*

Figure 20 : Historical data (1Q2013-1Q2023) shows High quality and low vol Strategy has better efficiency than BM
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Seek Capital Growth : กลยุทธที่ 3. เนนการสะสมหุนมูลคา
Key highlights Product Strategy Fund Recommend

มุมมองในชวงทีเ่หลอืของป คาดวาตลาดมีโอกาสกลับมาลงทนุเนนความเสี่ยงมากขึน้  (Risk on) เนือ่งจาก
ความตึงเครียดของการปรับขึน้ดอกเบ้ียคลี่คลาย ทาง LH Bank Advisory แนะนําการลงทุนดังนี้
• ทยอยสะสมหุนกลุมเซมิคอนดักเตอร ซึง่เปนหัวใจหลักของสินคาที่ ใชเทคโนโลยีช้ันสูง เชน AI ,Smartphone 

ทําใหปริมาณความตองการยังอยู ในระดับสูง
• ทยอยสะสมหุนญี่ปุนเม่ือพักฐาน ซึ่งไดประโยชนจากนโยบายการเงินที่ผอนคลาย สงผลใหหุนกลุมสงออกได

แรงหนุนจากเงินเยนที่ออนคา
• มุงเนนสรางผลตอบแทนในระยะยาว เกาะกระแส Mega Trend อยาง พลังงานสะอาด และ ESG

• กองทุนหุนธีม AI • LHSEMICON-A

• กองทุนหุนญีปุ่น • SCBJAPAN(A)

• กองทุนที่เกาะกระแส Mega trend 
อยาง พลังงานสะอาด และ ESG

• KT-GREEN
• MRENEW-A

Figure 21 : Earning season release better than expected
Figure 22 : Dividend pay-out ratio lower than long-term average

, company will benefit from growing dividend later
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Source: Bloomberg, CTBC, LH Bank Advisory
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