




-15% -10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

U.S Dollar Index
Gold

Brent Crude Oil
US 10-Years Treasury

Sensex
Vietnam

SET
Hang Seng Tech

Hang Seng
Shanghai Composite

Nikkei
European Equities

Nasdaq
S&P 500

2023 Min 2023 Max 2023 YTD

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory 
as of 10 Aug 2023

Date Countries Major Events Expected Previous

15-Aug-23

Japan
GDP Growth Rate QoQ Q2 0.7%
GDP Growth Rate YoY Q2 2.7%

China
Industrial Production YoY (Jul) 4.4%

PBoC 1-Year MLF Announcement 2.65%

Thailand
GDP Growth Rate QoQ Q2 1.9%
GDP Growth Rate YoY Q2 2.7%

UK Unemployment Rate (Jul) 4%
Germany ZEW Economic Sentiment Index (Aug) -14.7

US Retail Sales MoM (Jul) 0.2%

16-Aug-23
UK Inflation Rate YoY (Jul) 7.9%
US Building Permits Prel (Jul) 1.441M

17-Aug-23
US FOMC Minutes 

Japan Balance of Trade (Jul) ¥43B

18-Aug-23

Japan
Inflation Rate YoY (Jul) 3.3%

Inflation Rate Ex-Food and Energy (Jul) 4.2%
UK Retail Sales MoM (Jul) 0.7%

EU
Inflation Rate YoY (Jul) 5.3%

Core Inflation Rate YoY (Jul) 5.5%



2.2 JPM US Agg Bond Fund (Portfolio) : Bond quality Breakdown

AAA 59.4% Corporate bond 29.1%

AA 8% Average duration 6.4 Yrs.

A 15.2% Yield to maturity 5.1%

BBB 14.5% Average maturity 7.5 Yrs.

<BBB 0.2%

Non-rated 1%

Cash 1.7%
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2.1 Performance : JPM US Aggregate Bond Fund total return (%)

 US Agg Index (Avg. 10 Yrs) US High yield  (Avg. 10 Yrs) JPMorgan Funds  (Total Return)

Figure 1 Figure 2

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

Source: MFC, LH Bank Advisory

1.1 FOMC Meeting Probability
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20/09/2023 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 86.50% 13.50% 0.00%

01/11/2023 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 70.60% 27.00% 2.50%

13/12/2023 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 5.10% 67.40% 25.20% 2.30%

31/01/2024 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 1.90% 28.30% 51.70% 16.70% 1.40%

20/03/2024 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 1.00% 16.40% 41.20% 32.40% 8.30% 0.70%

01/05/2024 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 1.00% 15.20% 39.30% 33.10% 10.20% 1.20% 0.10%

19/06/2024 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.50% 8.00% 27.00% 36.20% 21.80% 5.80% 0.70% 0.00%

31/07/2024 0.00% 0.00% 0.00% 0.40% 6.30% 22.80% 34.20% 25.10% 9.40% 1.80% 0.20% 0.00%

25/09/2024 0.00% 0.00% 0.30% 5.30% 20.00% 32.20% 26.60% 12.00% 3.10% 0.40% 0.00% 0.00%

06/11/2024 0.00% 0.20% 3.70% 15.30% 28.30% 28.40% 16.70% 5.90% 1.30% 0.20% 0.00% 0.00%

18/12/2024 0.10% 2.50% 11.30% 23.90% 28.40% 20.70% 9.60% 2.90% 0.50% 0.10% 0.00% 0.00%

Source : CME Fed Watch Tool, LH Bank Advisory

Source: Bloomberg, LH Bank AdvisoryShade areas indicate U.S. Recessions
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1.2 Recession Versus Interest rate

Real Gross Domestic Product (+%QoQ) Real Gross Domestic Product (-%QoQ) Federal Funds Effective Rate (%)

Fed rate hike Fed rate cut

Fed rate hike

ทําไมตองตราสารหนี้คุณภาพดี (IG)
ภาพรวมตลาดพันธบัตรสหรัฐฯ กับ ตราสารหนี้คุณภาพ ประเภท Investment grade (IG) ในครึ่งปหลังยังมีโอกาสที่ผลตอบแทน

จากพันธบัตร (Bond Yield) ปรับสูงขึ้น ซึ่งผกผันกับราคาตราสารหนี้ที่ปรับตัวลง จนเปนเหตุใหผลตอบแทนจากราคาตํ่ากวาเมื่อเทียบ
สินทรัพยอื่น (Underperform) มีปจจัยมาจาก

1. ขาวของ Fitch Rating ออกมาปรับลดอันดับความน�าเชื่อถือ หรือเครดิตเรตติ้งของพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ จาก AAA เหลือ AA+ 
แมทาง LH Bank Advisory จะประเมินวาตลาดไมได ใหนํ้าหนักกับขาวนี้มากนัก แตสงผลตอไปยังบรรยากาศการลงทุนตราสารหนี้
ในทางลบ (Sentiment) อยางที่นักลงทุนทราบ พันธบัตรสหรัฐฯ ถือเปนสินทรัพยอยู ในทุนสํารองของธนาคารกลางทั่วโลกที่สูงถึง  
7.58 ลานลานเหรียญสหรัฐฯ (As of 15 มิ.ย. 23) ซึ่งทําใหพันธบัตรสหรัฐฯ มีอุปสงค ในการถือครองแมจะถูกปรับลดเรตติ้งก็ตาม

2. สถานการณตลาดการลงทุน ใหนํ้าหนักเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่มีความแข็งแกรงกวาในอดีต และปรับลดโอกาสเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ
ออกไปจากครึ่งปหลัง ไปป 2024 เนื่องดวยตัวเลขการจางงานที่แข็งแกรง ประกอบกับอัตราการเติบโตของผลผลิตมวลรวม (GDP) 
ออกมาดีกวาตลาดคาด ทําใหคาจางแรงงานรายชั่วโมงยังเติบโต 4.4% เมื่อเทียบกับปกอน เปนปจจัยสนับสนุนใหอุปสงค ในประเทศ
แข็งแกรง และสงผลใหระดับเงินเฟอปรับลดคอนขางเชื่องชา ดังนั้นธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ตองคงอัตราดอกเบี้ยไว ในระดับสูงและ
รักษาทาทีการดําเนินนโยบายการเงินที่แข็งกราว เพื่อควบคุมเงินเฟอใหอยู ในระดับเหมาะสมและเอื้อตอการเติบโตทางเศรษฐกิจ จึง
สงผลเชิงลบแกจังหวะการลงทุน (Momentum) ในตราสารหนี้ 

จากเหตุปจจัยขางตนสงผลให ในครึ่งปหลัง Yield มีโอกาสปรับขึ้นชั่วคราว ซึ่งทางเราแนะนํานักลงทุนมองภาพที่ยาวขึ้นดวย
บรรยากาศตลาดการลงทุนที่คาดวาจะเกิดขึ้นในครึ่งปหลังจนถึงปหนา จะอยูภายใตเงินเฟอขาลง (Disinflation) ควบคูกับดอกเบี้ย
สหรัฐฯ ที่ถูกตรึงไว ในระดับที่สูงนี้ เมื่อพิจารณาเหตุการณยอนหลังไปในอดีตจาก Figure 1.2 พบวา การรายงานตัวเลขเศรษฐกิจที่
สดใสภายใตระดับดอกเบี้ยสูง ไมไดยืนยันวาจะไมเกิดวิกฤตเศรษฐกิจตามมา หากแตการเติบโตทางเศรษฐกิจพลิกกลับมาเปนลบในไตร
มาสถัดไป เพราะผลของตนทุนดอกเบี้ยที่สูง ไดฉุดอุปสงคผูบริโภคลดลง สงผลใหแนวโนมรายไดของบริษัทปรับตัวลงตามการเติบโต
ทางเศรษฐกิจที่ชะลอตัว สรางผลกระทบตอเนื่องแกการจางงาน และบริษัทที่มีความเปราะบางดานสภาพคลองใหเกิดความเสี่ยงที่จะ
ผิดนัดชําระหนี้ เมื่อนั้น Fed จะปรับลดดอกเบี้ยเพื่อกระตุนใหเศรษฐกิจฟนตัว

ดังนั้นทางเราประเมินผลตอบแทนคาดหวังเทียบกับความเสี่ยง พบวา JPMorgan Funds – US Aggregate Bond Fund กองทุน
หลักของกองทุนเปดเอ็มเอฟซี ยูเอส แอกกริเกท บอนด ฟนด (MUBOND) มีความน�าสนใจ เนื่องจากเปนพอรตตราสารหนี้คุณภาพดี
ซึ่งทนทานกับภาวะเศรษฐกิจถดถอย พรอมใหผลตอบแทนคาดหวังสูงถึง 5% ทําให ไดรับประโยชนโดยตรงจากการปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยสหรัฐฯ และตอบโจทยกับนักลงทุนที่มองหาการกระจายการลงทุนไปยังสินทรัพยปลอดภัยที่ราคาถูก ขณะที่นักลงทุนที่ตองการ
เก็งกําไรจากสวนตางราคา (Capital Gain) แนะนํานักลงทุนรอสัญญาณการปรับลดอัตราดอกเบี้ยของ Fed ที่ตลาดคาดวาจะเกิดขึ้นใน
ป 2024

Market Probability Tracker JPMorgan US Aggregate Bond Fund 



Figure 3 Figure 4

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

China Auto Industry

Source: Bloomberg, LH Bank Advisory

EV sales market shares by the end of 2022 
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เจาะเทรนด EV & Battery
ปจจุบันจีนครองสวนแบงการตลาดประมาณ 60% ของตลาดยานยนต ไฟฟาทั่วโลก ขณะที่สหรัฐฯ มีสวนแบงการตลาดประมาณ 

10% ของตลาดยานยนต ไฟฟาทั่วโลก โดยจีนมีอัตราการการใชงาน (Adoption rate) หรือสัดสวนของยอดขาย EV ตอยอดขายทั้งหมด
ในจีนเทากับ 29% เปรียบเทียบกับสหรัฐฯ ที่มีอัตราการใชงาน EV เพียง 8% ซึ่งสาเหตุที่ทําใหจีนสามารถครองยอดขายรถ EV กวาครึ่ง
โลก เกิดจากการที่รัฐบาลไดวางแผนนโยบายพัฒนาอุตสาหกรรมรถยานยนต ไฟฟา เพื่อบรรลุเปาหมายดานการฟนฟูสภาพอากาศ 
ตั้งแตป 2009 อีกทั้งสวนสําคัญของรถยนต ไฟฟาคือแบตเตอรี่ที่คิดเปนสัดสวนถึง 40% ของตนทุนการผลิตรถ EV ทั้งคัน โดยจีนมี
กําลังการผลิตลิเทียม (Lithium) ซึ่งเปนวัตถุดิบหลักในการผลิตแบตเตอรี่ กวา 46% จากเหมืองแรลิเทียมทั่วโลก

ทางรัฐบาลกลางจีนไดมีมาตรการกระตุนการบริโภคโดยเฉพาะกลุมยานยนต ไฟฟา โดยไดยกระดับโครงสรางพื้นฐานสําหรับชารจ
พลังงาน เพื่อสงเสริมการซื้อรถยนต ไฟฟามากขึ้น รวมถึงมาตรการอื่นๆ เพื่อลดคาใชจายสําหรับผูขับขี่รถยนต ไฟฟา อีกทั้งไดขยายเวลา
การลดหยอนภาษีสําหรับรถยนตพลังงานใหม ซึ่งรวมถึงรถยนต ไฟฟา และรถยนตแบบไฮบริด ขณะที่กฎหมายลดอัตราเงินเฟอของ
สหรัฐฯ ที่จะใหเครดิตภาษีแกผูบริโภคที่ซื้อรถยนต ไฟฟา มีเงื่อนไขการจัดหาวัตถุดิบที่เขมงวดเปนอยางมาก โดยวัตถุดิบสําหรับผลิต
แบตเตอรี่สวนใหญยังถูกสั่งซื้อจากประเทศจีน ทําใหการจัดหาวัสดุจากแหลงอื่นมาทดแทนเพื่อผลประโยชนจากกฎหมายนี้เปนเรื่องยาก 
อยางไรก็ตาม มาตรการดังกลาวจะสงผลให ในระยะขางหนาจะมีการพัฒนาหวงโซการผลิตแบตเตอรี่ กระตุนการผลิตชิ้นสวนรถยนต
ไฟฟาในประเทศ และลดการพึ่งพาจีนมากข้ึน

ดานสงครามราคาในตลาด EV แมวาจะสงผลใหอัตรากําไรขั้นตน (Gross Profit Margin) ของ Tesla ในไตรมาส 2/2023 ลดลงมา
อยูที่ 18.2%YoY จาก 19.3%YoY ในไตรมาส 1/2023 อยางไรก็ตาม การสงมอบรถยนตเพิ่มขึ้น 83%YoY และกําไรสุทธิเพิ่มขึ้น 
20%YoY เปนไปในทิศทางเดียวกับ BYD ที ่มีการสงมอบรถยนตเพิ ่มขึ ้น 98.17%YoY และคาดการณกําไรสุทธิเพิ ่มขึ ้นสูงถึง 
128.56% - 171.62%YoY ในไตรมาส 2/2023 ทาง LH Bank Advisory ประเมินวาการแขงขันดานราคาของสองยักษ ใหญเจา
ตลาด EV สงผลใหยอดขายเพิ่มขึ้น แม ในระยะสั้นจะสงกระทบตอหวงโซทาน แตจะเกิดการประหยัดตอขนาด (Economies of Scale) 
ทําใหตนทุนตอหน�วยลดลงได ในระยะยาว อยางไรก็ตาม เราประเมินวาสงครามราคาที่ยืดเยื้อจะสงผลลบตออุตสาหกรรมปลายนํ้าอยาง
รถยนต EV แตอุตสาหกรรมตนนํ ้าอยางธีมการลงทุน Lithium & Battery จะไดประโยชนจากการเติบโตของอุตสาหกรรม EV 
จึงแนะนําการลงทุนผานกองทุนรวมที่ลงทุนในธุรกิจสายการผลิตแบตเตอรี่และเทคโนโลยีการขนสงทั่วโลก เชน กองทุนเปด ยูไนเต็ด 
แบตเตอรี่ แอนด อีวี เทคโนโลยี ฟนด (UEV) ซึ่งราคาไดปรับฐานลงมาจากภาวะซื้อมากเกินไป (Overbought) แนะนําหาจังหวะทยอย
สะสม



Equity
US หลัง Fitch Rating ปรับลดอันดันความน�าเช่ือถือระยะยาวของสหรัฐจากระดับ AAA เหลือ AA+ และ Moody’s หัน่อันดับเครดิตแบงกขนาดเล็กถึง

ขนาดกลางของสหรัฐฯ ลงถึง 10 แหง ประกอบกับดัชนี ISM Manufacturing/Services PMI ออกมาต่ํากวาคาด สงผลใหตลาดเผชิญแรงขาย 
อยางไรก็ตาม ทาง LH Bank Advisory ประเมินวาตลาดหุนสหรัฐกําลังเขาสูการพักฐานในระยะสั้น หลังการพักฐานยังเปนโอกาสของการทยอยสะสม จาก
สัญญาณใกลยุติวงจรดอกเบ้ียขาข้ึน

Europe แม GDP ของยูโรโซน ไตรมาส 2/2023 ขยายตัว 0.6%YoY และ 0.3%QoQ ดีกวาที่ตลาดคาด แตภาพรวมตัวเลขเศรษฐกิจของยูโรโซนยังคงออนแออยาง
ตอเน่ือง โดยยอดคาปลีกหดตัว 1.4%YoY ในเดือนมิ.ย.  และดัชนี Composite PMI ในเดือนก.ค. อยู ในโซนหดตัวที่ระดับ 48.6 ทาง LH Bank Advisory 
ยังคงมีมุมมองเปนกลางตอการลงทุนในตลาดหุนยุโรป

Japan BOJ เร่ิมสงสัญญาณนโยบายการเงินที่เขมงวดมากข้ึน หลังประกาศปรับกรอบเขาซื้อผลตอบแทนของพันธบัตร 10 ป จาก +/- 0.5% เปนเขาซื้อ
ผลตอบแทนของพันธบัตรที่ระดับ +1% โดยตลาดตีความวาเปนกรอบของ Yield Curve Control ระดับใหม ทาง LH Bank Advisory จึงแนะนําแบงขาย
ทํากําไร

China ยอดสงออกเดือนก.ค.ของจีนหดตัว 14.5%YoY ไดรับผลกระทบจากภาวะชะลอตัวของอุปสงคทั่วโลก และเงินเฟอ CPI เดือนก.ค. หดตัว 0.3%YoY ซึ่งถือ
เปนการหดตัวครั้งแรกในรอบเกือบสองป ประกอบกับความวิตกของตลาดวาบริษัทพัฒนาอสังหาฯ รายใหญของจีนกําลังประสบปญหาในการชําระหนี้ 
อยางไรก็ตาม ทางการจีนไดสงสัญญาณกระตุนเศรษฐกิจ เพื่อแกปญหาดานอสังหาริมทรัพย และกระตุนการบริโภคในจีน และระดับ Valuation ที่น�าสนใจ 
ทาง LH Bank Advisory แนะนําทยอยสะสม

India ดัชนี PMI ภาคบริการเดือนก.ค. เพิ่มขึ้นสูงถึงระดับ 62.3 เทียบกับระดับ 58.5 ในเดือนกอนหนา และ PMI ภาคการผลิตเดือนก.ค.อยูที่ระดับ 57.7 สงผล
ให Composite PMI อยูที่ระดับ 61.9 ซึ่งบงชี้วาภาคการผลิตของอินเดียขยายตัวอยางแข็งแกรง แมระดับ Valuation จะอยู ในโซนที่แพง แตดวยโอกาสการ
เติบโตที่สูงในอนาคต แตตลาดถูกกดดันจาก Global Sentiment ทาง LH Bank Advisory แนะนําหาจังหวะในการการทยอยสะสม

Vietnam PMI ภาคการผลิตของเวียดนามในเดือนก.ค.อยูที่ระดับ 48.7 เพ่ิมข้ึนจาก 46.2 ในเดือนกอนหนา สูงสุดนับตั้งแตเดือนมี.ค. 2023 และยอดคาปลีกในเดือน
ก.ค. ขยายตัว 7.1%YoY โดยเพ่ิมข้ึนมาจาก 6.5%YoY ในเดือนกอนหนา โดยเวียดนามสงสัญญาณคงดอกเบ้ียนโยบายแบบผอนคลายตอไป ประกอบกับ
มาตรการกระตุนเศรษฐกิจผานการกอสรางโครงสรางพ้ืนฐาน และปญหาในภาคอสังหาริมทรัพยคอยๆ คลี่คลาย แตในระยะสั้นอาจมีแรงขายทํากําไรจาก
ราคาที่ปรับตัวข้ึนมามาก ทาง LH Bank Advisory แนะนําขายทํากําไรบางสวน แตนักลงทุนในระยะยาวสามารถถือ Let profit run

Thailand LH Bank Advisory มองวา เศรษฐกิจไทยมีแนวโนมชะลอตัวรับผลกระทบของการจัดตั้งรัฐบาลที่ลาชา ทําใหงบประมาณรายจายป 2024 เสี่ยงเกิดปญหา 
โดยลาสุดงบลงทุน Mega Project ของรัฐวิสาหกิจ อยาง รถไฟทางคูระยะที่ 1 และโครงการใหมระยะที่ 2 คิดเปน 1.4 แสนลาน ซึ่งสงผลกระทบโดยตรง
แก GDP ทําใหเกิดความเสี่ยงที่ ไทยถูกปรับลดอัตราเติบโตเศรษฐกิจในป 2024 

Fixed Income
Domestic Bond ทิศทางเงินเฟอลดลงตอเนื่องสูระดับ 0.82% จาก 1.32% เนื่องจากฐานสูงเมื่อเทียบกับปกอน ซึ่งเปนปจจัยที่ทางธนาคารกลางประเทศไทย (BOT) มอง

เปนการปรับตัวลงของเงินเฟอในระยะสั้น ทั้งนี้การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยสู 2.25% ของไทยสงผลใหสวนตางดอกเบี้ยไทยกับสหรัฐฯ แคบขึ้น เอื้อตอการ
ดึงดูด Fund flow เขาตราสารหนี้ ไทยที่เปนระยะยาว ขณะที่ยังเกิดแรงขายตราสารหนี้ระยะสั้น เนื่องจากแนวโนมดอกเบี้ยนโยบายไทยยังมีโอกาสปรับขึ้น  
ทาง LH Bank Advisory แนะนํากระจายสินทรัพยลงทุนเขาสูตราสารหน้ีเพ่ือลดความผันผวนของผลตอบแทน

Foreign Bond เงินทุนไหลกลับเขาอัตราผลตอบแทนพันธบัตร 10 ป สหรัฐฯ จนทําใหระดับ Yield ปรับตัวลงจาก 4.2% สู 4.06% เปนไปตามที่ทางเราประเมินถึงตลาดให
นํ้าหนักกับ Fitch Rating ไมมากเทาการนโยบายตาม Forward Guidance มีความน�าสนใจมากกวา เพราะมีเสถียรภาพทางนโยบายการเงิน โดยเนนลงทุน
ในพันธบัตรรัฐบาล และ Investment grade ข้ึนไป

Alternative Asset
Property/REIT LH Bank Advisory แนะนํากลยุทธการลงทุนในสินทรัพย ใหเชา เปนการกระจายสินทรัพยลุงทุนเพื่อลดความผันผวนของผลตอบแทนการลงทุน เนนไปที่ 

กลุมโรงแรม และ Infrastructure ที่อุปสงคยังคงแข็งแกรง เพราะสินทรัพย ใหเชารับผลกระทบจากตนทุนการเงินที่สูงขึ้น กดดันผลตอบแทนคาดหวังของ
กลุมดังกลาวใหลดลงและไมจงใจใหเงินทุนไหลเขาในชวงคร่ึงปหลัง

Gold ราคาทองคําแกวงตัวในกรอบ Sideway หลังมีความตึงเครียดประเด็นภูมิรัสศาสตร ขณะที่รายงานเงินเฟอพื้นฐานของสหรัฐฯ ยังคงมีความหนืดสูงกวา
เปาหมาย 2% ผนวกกับตลาดแรงงานสหรัฐฯ ยังแข็งแกรง แมจะนอยลงกวาชวงครึ่งแรก ดังนั้น LH Bank Advisory แนะนําซื้อในชวงที่พักฐาน สําหรับ
นักลงทุนที่มองหาการกระจายสินทรัพย

Oil
อุปทานนํ้ามันโลกเผชิญความเสี่ยงตึงตัวเพิ่มขึ้น หลังบรรยากาศในสงครามรัฐเซียกับยูเครนรอนแรงมากขึ้น เนื่องจากเรือนํ้ามันของรัสเซียถูกโจมตีจาก
ยูเครนในพ้ืนที่ทะเลดํา ทั้งน้ี LH Bank Advisory แนะนําเก็งกําไรในระยะสั้น โดยมีปจจัยดังกลาวแนวตาน WTI (CL) 93-95 เหรียญตอบารเรล

THBUSD สวนตางของดอกเบี้ยไทยกับสหรัฐฯ ที่แคบลงหลัง กนง.  ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยไทย ซึ่งหากตาม Forward Guidance ของเฟดที่เหลือการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยสหรัฐฯอีก 0.25% ขณะที่ธนาคารกลางในกลุมประเทศของตระกราเงินดอลลารมีแนวโนมยังรัดกุม ทําใหตลาดเริ่มมองวาไรปจจัยสนับสนุนให
ดอลลารแข็งคา ยกเวน หากประเด็นภูมิรัฐศาสตรรุนแรงข้ึน ทั้งน้ี LH Bank Advisory ประเมินวาคาเงินบาทมีแนวโนมแข็งคาข้ึน
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Source: Bloomberg, LH Bank Advisory  as of 10 Aug 2023


