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Hot Spot A 1: 3 Pivots

e WU 2023 1swpv3tw:dinamsaidiAtyuovlanAdnisnauna KéoAZnmiu
31 Pivot ogitu 3 Us:ztGukan Taun

1. msUsuninuovulguigsuinIsnavansgrksSatwa TlagiinisA1aKkUIgIISUIAIS
nawaksguo:usuilaguoinmsdusasioontfouitiduavsasiaoonidy wéonisun
nu31 Fed Pivot tuovasSvrkavuovUd

2. msusuridoaniumsniuovdu Kéo China Pivot TasRdaowidululdag 2
Us:s Tdun kv mshAsasisuwaduluagvsoatdondooinnsutdaus:inAoinla
5a KéoAlunnud1 Runaway Inflation Bouip:dowacialdutWaupous:inAdua
uovlandde ua: aov nisAdudUNUseTASagvduldnea KEDAIZUNAUIN
Runaway Covid Case Bvoo:miknisnoviAgdupvs1d3ulundlan laglawi:ago
gonduuszinAsiaa:suan

3. s1AIwavviuuavylsU Kéa EU Energy Pivot u1oin 2 akaq Tdun wio
d0ASIUSKIVYIASU AU SalBe TagRADIUSULSVYDVEVASILAYNETD KINU:ndu
5n tho:mitksimuunduuigodudnasy ua: aov aUavAcathTudUARIWUGUDIN
msAsunaualiovanasokiy d:advwatksimithiugodu TagAUsSunvaDY o:
dowans:nudatrsiMUuGUNaULIFLIUSNKEDTLU ApvuISumMQucalU

ATLLLEUN

e Tnuamsavnu (Investment Theme): dsd SET uio:ldSuwWans:NULEOUINDIN
Fed Pivot Tagtaw :ag1odvtungu Cyclical agiotsniaaswdvoiu tuvou:A
China Pivot uo:lins:nunguraviRgsuavlnguinun tovoinnvnising
to:Tldduasmswula3adatnnovifuacvsiauiadiavgaagaaln>auoo
5uo:n§umejoﬁu souividonuwsniaasdiunooifed Wuwsniaasuu:th 1ovon
to:dunnavifgsdunduuunlnaundiinegoinio:lUIRgdsIGa:Suan ddu EU
Energy Pivot uio:dowadcdonguwavviuuud Upstream
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Hot Spot A 2: nnuijuovusingnisai 4R

e dnSuU nquf vovusingMmsad 4R Us:nouddy

1. Revenge of Demand Worldwide: na1oéo nisilsas:uialasaldifiaduuin
31 3 U dowatikus:srsundlan lawwisnoonuiditiufionssuua:usinaldogio
lGUA tu apud BowWusookavlada Svrmtkus:ssundlanaiuisaoonuiditdu
AonssuuanUuldag1vidun Mikka1gH1gUDV31 DI1dD:IAAUSINgNIST
Revenge of Demand Worldwide tuAagUavAnslaniiadunuudukaiunolan
(Revenge of Demand Worldwide) iwalluniss:urgadiudasutugovlasaniy
awnsnoonuiMmfionssuuanuula

2. Russia: msAsusaus:g:1da1 1 Undooininanmsadsaidayngiasudu dasndu
20 Landmark AdAty umstihgwatrkiiuavavasiwsaBunugiasu laggiasuld
213sthiaDINHva:3uUan tuutu:AlAsugADSalButiu AlUTAwSyowsSIKéauDUH
uInudaghota Sogoavawisano:nduundainuyndogiasuldaana A2IUSULSD
vovausniod o:lungvlsdalun:dowadolAsugnolantus:Guwaaunds

3. Reopening of China: utiususinistdatiiovusvdunmadviiadu Iddvwadcio
mAmsroviRgonalan Taglawlagvgocaus:inAlng usnoind Sodowadciogu
avAvavaUAULA:USMstunudadivamnlanWiuMstidwovdu Bolho:donadciod
awuovlan laglawi:agodvdonimaAwids 1agnaonuNISLBus:K310US:INA KD
TolSulew Us:TusNNa3awSuRlwudu 1% o:dowaddaddwuaviolds 0.3%

4. Rest of the world: wans:nuonikamsaitupimacivandlan Taun kv ms
aulatAsugnouovylsua:donquions:anavlunsvUkdy oo AWIDUTUTATU
msyndaldnduvaodu aw AWdLIASsadIua:SuUPaNNa ta: & Jrykiwaiu
rlakSgAtAus:AURASUSDYMINNKNY KéD US Debt Ceiling

ATLLUEUN

e Tnuamsavnu (Investment Theme): dud SET uw:ldSunans:nuULELUONDIN
JUsinQnisad Revenge of Demand Worldwide Tagtawi:agogvisniaas
WAtisg Ua: NpvIRYD ta:waldoudNDINUsINNNIsal Reopening of China
Taglaw:pg1vgv1BNIARSWIIBY tuytu:AUsINgNIsad Russia ua: Rest of
the world 210ddvs:3vluyuudvMSNDIRINOAIUNUNDOUCiDALU SET
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HotSpotfi3:51658rWacm>Ouﬂook§1H§UﬂduUsnnﬁMkuu1u§d(DM)

e Macro Outlook yovnauus:inAwcuuiuad: Taun 1. ansy lauLAsuINDansSY
QLASUZAPNANDYUUULANUDY TaTdaSUDUWDUUU core inflation avuiua:

|

L
s:QU 35% 2. glsU lagiAsugivglsulinatAsugionanaguuulanias ool

oL

Or

asUBUWaUUU core inflation goAvaanuIABUTIVgY 3. cddu TauiAsugnD

JugoavotdulalaApudioc Tagddasidutwas:nvivsooa: 2-3

e

e dmumsnidiaovuuuwuziu (Baseline Scenario) nguus:zinAwcuuuad

- ansy: sunAsnawaksgriaiwathdusasiaanidsuloviy 3 ASotud
2023 Tagiwauin:isuaadasiaonidoulovigasousn tulasurausn U
2024 Aol uudAadasItduWaldnuegdigs:auuinnsisoga: 2 Ui:
TasumsgpusSuuINTUtUYD WodasBUWaaKSFTLUP:awIsSnaqav
lGiivsova: 2 WUd

- glsu: sunmsnanvansguio:ngaduaonidatulasung 3 U 2023

- Jas1PUlWolLUU core inflation KépdasSUBULWDRTUSOUDIKISU AL
wdoviu uostufautouindu iovoinuo:MikdasIButwadonaid
aqavLIEINNIIDASIOUWDLUUNDTU

- cddu: msaanminulyuismsidunuurauAa1gyovrdJul:IAadutul
2024

ATLLUEU

e Thuanisavnu (Investment Theme): Macro Outlook upvaara DM u1o:
dowaddaaaraRulnelusovAsoravuool 2023
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Hot Spot A 4: Macro Outlook A%vusny 2023 dksSuaaralfialky (EM)

Su um:gsasimstaulaniviAsugavAuLtudunsl 2-3 JAWIULY soudiouo:i
qauvtydlauda:wantiuqauinduisoga

e Buldy up:dvasimsiaulandcisitiovwSounudasItdulWonADUTIVED

e DBu Uo:ddasimstaulatAsugnoniduladuoinUnou wsouniuidsasitou
IWoRaaavINEIVAKIUL

[ -

e Tng uo:liAsugnonlaulalddlagnludsasuduiwangoliulu Taguov31ms
dooonuavingfgvuAputBULE Up:adutluagivuintugdonatodvdanstd
onsreldmisnoviigdAdduuIndvudasuld KdvonAsuuIuIuDINEIVIASQ
tus:gzoanon 3 U

e damumsaiuuuwugiu (dnsSuaaratnaliki)

- 3u: ulgurgnistduirWauAals UlgUIBNISAOUUUYENIEAD SOUTHD
ulgulreinalulagnidudasnulnssAos1dduuindunuulguronis
cdrvus:inARLTD:udVNSIDN3TOWSDUD:LDSDIAUBIAA:SUAN LWDRD:
AMUNMUAUWAgIOLAgVDINWANS:NUUDYINOATASACIDLASUZND evlsn
4 doyryituadudaudviuansgo:satoudu tunsad (Scenario) A
tAsugnoansglulainanma:nanog

- DuBsu: 15 wWoVINUBIVIASING 2 5as100NT8UTEUIEUDVSUIAISNATD
anz‘s‘audwo:léur‘io:qﬁmsﬁua‘msmanlﬁautsuw soufivuv:dnmsavnu
tulAsvasvwumuchvalusipAdiKUDEvUINLIY

- Tng: Atuznssumisulguignistbuyavinguiv:ganisusasiaantde
ulguretugovnaivdd soudvgvdulgurgnisadouuunaunarslul
2023

ATLLUEUN

e Trhuamsavnu (Investment Theme): aalaiulng uv:ldSuWans:NUIBLUON
InuudltuAsygAduovaala EM AQddu Taglawi:agvgoisniaasdooon
aUnsnidlaAnsolnd ua: N1snovIAed AL:IASUNaNS:NUIBLUINDINADIL
Waguuwlavavnaid
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Hot Spot A 5: Macro Outlook 1H23: DM vs. EM

e  KWINWSYUINYUYUUDOLASUINDS:KIWNGuUSINAWAULILAD LtRgununduaalQ
1falky D:wu31 nduaaratfatkiililo:gvgdn3ingduus:inAWauUILAIIUAZY
usnuood 2023

e mINFWsiADINavAsIAUINATUTagU:NFUtUYT 1sTUDvaaIaRkUaKSTUND:TASU
walgouodnoinUoduneuon 2g101lsNa LAsyZNvansSggouiaUdodatunis
JutpdausasimstavlamvtAsugiotusovnaiodd

e aanakuglsu tho:imshnadiu Upside LiovoinmsavnudumAvnulfednu
misdatfiuitkaowaovmucdiva tugovnawdid tWosovsuavasusalBu/glasu
tugovaaTUtuld

e 9Byu Un:ldsuwans:nuidoudnoinulavignisidaldoouavdu AvDINNA
nisnovlAgoua:ulguIgNIsaIvUsIINAGDBIAQ:SUANUDVIUAQATUNI AU
lanUoy

ATLLUEUN

e Tnuamsavnu (Investment Theme): aaxarkulng uw:lasSuwans:nuIBvLUIN
pInAWIWAguLUavdvnadtus:o:du AdgND:AUMSMAGIU SOUEVSAsT
aanifguovAvingua:ngduds:inA EM Aun:indldnagoaa lago:donadcio
dunuuavusdniansu Taglawi:pg1vAdunuMYMsIBUYPYUSUNADan:IJuulu
aararannswoukous:iNAINg

Hot Spot A 6: yuuovaatavovudazniniAlul 2023

e a1Qansy: lswa\)jmamﬁuans‘gu‘m:lﬂumfiutulmsma 2 DINNSADSAST
aanifsulougiBuno:lngaagoga soudvlAsugNDansgu:goluINgno:
tAsygnonanagtusdvlasug 2

e aaraglsu: Istwavsaaiakuglsutulasuna 1 to:lulasuansasimaaauunu
gongatudd Wipvo1nnqQruIdUDVYIsUABUTIVD:8UN3IAAIATSADUKINT
dowanrs1mMWaOLIUAINSIRtAgAATSRDUKINT PINGUSASINANDULLNUYDY
aararkuglsUlip:anavtulasing 2 uaztio:chigatulasng 3 vovdd

LIBERATOR SECURITIES CO., LTD.

Samyan Mitrtown

Room No. 2906 Floor 29 No. 944 W. liberatorcoth
Rama 4 Road, Wang Mai Subdistrict, E. info@liberator.coith
Pathumwan District Bangkok 10330 T. +66.2.028.7441



'll‘l Research Originator

Liberator | Monthly Strategy

taun:1igulnitAsi=K: 110952

e aaraKucgyu: Uo:tkdasiwanauunulduudnagivaliduas:kiolasuian 1-
3 yovUl LpvonulguignNistbounADUTIVWDUAANYUDVATUINSSUNISUlEUIY
MstdU souiiv3nFsIsAsnaodYurnutik

e QA1QAKUDU: MAIAAIQRUDULIR:gVAVNSVADIUlasUaUsNUDVUU wddUD:D
daswanauunugvdatulasng 2 vovld sndu daswaasuunuuiD:anaviu
laswa 3

e aaaKUDIBYU: Unp:Ddaswacnduununluudntulasuausnuazaavuooli
2Indu dasiwacasunuuip:acaviulasuna 3

e aa1aAiulng: uw:ddaswaaouununtduudniulasuausnua::sasinacouunu
tulasuaaaouavld Uw:lkdasiwaaouunugonga »Indu SasIWAaDULNU
dw:acavtulasua 3

ATLLUEUN

e dutioararulng SET uio:ldSUWans:NUIBLUINADDINND:LASUZADAGLLA:DIN

nstdondolkedupvinstuldauwquniau 2023 Tagwsniaasnurautd Taun
SUNAS, WICUBE 1a: NovIReD
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