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ฟ้ืนตวัหลงั SET ลงจน Valuation ของตลาดยืนในกรอบล่างช่วยจาํกดั Downside 

สหรฐัฯ เลื่อนการเก็บภาษีเม็กซิโกและแคนาดาไป 1 เดือน สอดคลอ้งมุมมองของเราท่ี

ประเมินการเก็บภาษีเป็นเรื่องของการเจรจา: หลังประกาสเก็บภาษีนําเขา้ (Tariff) ท่ี

ระดับ 25% ไปเม่ือ 1 ก.พ. ล่าสุดหลังจากการเจรจากบัผูนํ้าของทั้งสองประเทศ สหรฐัฯ ได้

ตกลงท่ีจะพักการเรียกเก็บภาษีดังกล่าวเป็นเวลา 1 เดือน เพื่อเปิดโอกาสใหมี้การเจรจา

เพิ่มเติม ทั้งน้ีการเลื่อนเก็บภาษีต่อเม็กซิโกและแคนาดาสนับสนุนมุมมองของเราท่ีประเมิน

ว่าภาษีเป็นเครื่องมือในการเจรจา เรามองวตัถุประสงคห์ลักของสหรฐัฯ ไม่ใช่การเก็บภาษี 

ซ่ึงอาจสรา้งภาระต่อผูบ้ริโภคสหรฐัฯ รวมไปถึงอาจกระทบต่อการคา้โลกอย่างรุนแรง แต่ใช้

การกดดันเพื่อเปล่ียนแปลงความสัมพันธ์ทางการคา้กับประเทศอื่นๆ โดยเฉพาะในกลุ่ม

ประเทศท่ีเกินดุลสหรฐัฯ ผ่านการกดดันใหเ้ปิดตลาดหรือนําเขา้สินคา้จากสหรัฐฯ มากข้ึน

แทน ทาํใหผ้ลกระทบของสงครามการคา้ในรอบน้ีต่อภาพรวมเศรษฐกิจโลกระยะสัน้อาจน้อย

กวา่ท่ีตลาดเคยประเมินไว ้

ความเสี่ยงทางลง (Downside risk) เริ่มจาํกัด และมีโอกาสฟ้ืนหลัง SET ปรับลงมาถึง 

13x PER: ตลาดหุน้ไทยมีกรอบการซ้ือขายระยะยาวในระดับ 13-15x Forward PER ซ่ึง

หากอิงคาดการณก์าํไรต่อหุน้ของ Consensus ท่ี 96 บาท และของเราท่ี 99 บาท จะไดเ้ป็น

ระดับดัชนีท่ี 1,248-1,287 จุด การท่ี SET Index ปรับลดลงมาตํา่สุดถึง 1,272 จุด เขา้

ใกล้กรอบล่างของ Valuation range ทําใหค้วามเสี่ยงของการปรับลดลงเริ่มจํากัด และมี

โอกาสเห็นการฟ้ืนตวัข้ึน โดยเฉพาะกลุ่มท่ีแนวโน้มกาํไรแข็งแกร่ง ไดแ้ก่ คา้ปลีก, ท่องเท่ียว, 

สื่อสาร, การเงิน เป็นตน้ สาํหรบัธนาคารท่ี Outperform มาตลอด รอบน้ีอาจปรบัข้ึนในระดบั

ใกลเ้คียงตลาด ทั้งน้ีหากมองความแข็งแกร่งจากการฟ้ืนของหุน้จากจุดตํา่สุดวานน้ี (มาก-

น้อย) จะมีหุ ้น ท่ีน่าจับตา ได้แก่  CPALL, CCET, MGI, PIS, DELTA, VGI, MEDEZE, BCP, 

COM7 , MONO, INSET, CENTEL, MASTER, PIN, CPAXT, MOSHI, HENG, ITC, MEGA, 

SAMART, BKGI, KAMART, MTC, GULF, NSL, JMART, WARRIX, BLA เป็นตน้      

ภาพรวมกลยุทธ์ มีโอกาสฟ้ืนตัวขึ้ นทดสอบระดับ 1,310-1,320 จุด ยังชอบกลุ่มผล

ประกอบการดี ใน 4Q67-1Q68 มีความน่าสนใจ โดยเราชอบ หุน้ในกลุ่มท่องเท่ียว, การแพทย,์ 

สื่อสาร, คา้ปลีก และอาหาร (เน้ือสตัว)์ กลุ่มโรงไฟฟ้าใหญ่และหุน้ปันผลสูงเร่ิมกลบัมาน่าสนใจ  

แนวรบั: 1,293   แนวตา้น : 1,310-1,320 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 40% vs พอรต์หุน้ 60% 

หุน้แนะนาํ  (* หมายถึง หุน้ทางกลยุทธ ์นักลงทุนควรพิจารณาตั้งจุดตดัขาดทุน 3-5% ของราคาเขา้ซื้ อ) 

 EGCO (125): ความผนัผวนทาํใหเ้งินทุนบางส่วนน่าจะหาแหล่งหลบภยั ราคาปัจจุบนัซื้ อ

ขายท่ี 6.4x PER 2568 และใหผ้ลตอบแทนปันผลท่ี 6.1% ตดัขาดทุน 108 บาท  

 ERW* (4.16): ประเทศไทยชูธีมการท่องเท่ียวและกีฬาในปี 2568 เป็นบวกต่อแนวโน้ม

จาํนวนนักท่องเท่ียวและหนุนการเติบโตของกลุ่มท่องเท่ียว ตดัขาดทุน 3.28 บาท 

 SAMART (8) : ผลประกอบการฟ้ืนตวัต่อเน่ือง และเติบโตในช่วง 68-70 จากการกลบัมา

ของรายจ่ายภาครฐั และการฟ้ืนตวัของธุรกิจในกลุ่ม ตดัขาดทุน 6.00 บาท 

 BTG (21) : คาดกาํไร 4Q67F เพ่ิมขึ้ นทั้ง qoq และ yoy จากตน้ทุนการผลิตท่ีปรบัลดลง 

ส่งผลใหอ้ตัรากาํไรยงัปรบัดีขึ้ นตอ่เน่ือง ตดัขาดทุน 16.60 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ดชันี PMI ภาคการผลิตสหรฐัพุ่งสูงสุดรอบเกือบ 1 ปีในเดือนม.ค. 

- "ทรมัป์" เตรียมเปิดทาํเนียบขาวตอ้นรบั "เนทนัยาฮู" หารือดีลหยดุยิงฉนวนกาซา 

- "ทรมัป์" ชะลอแผนเกบ็ภาษีต่อสนิคา้นําเขา้จากเม็กซโิกออกไปอีก 1 เดือน 

- ทรมัป์ เตือน “ยุโรป-สหราชอาณาจกัร” อาจเผชิญภาษีศุลกากร 

- ราคาน้ํามนั WTI ดีดตวั ขานรบัโอเปกพลสัคงนโยบายการผลติตามคาด 

- นายกฯ หวงัท่องเท่ียวช่วยกระตุน้ GDP ปีน้ีโต ฝากผูว่้าฯ ทุกจงัหวดัร่วมสรา้งเมืองน่าเท่ียว 

- สมาคมบลจ. ลุน้ LTF รีเทิรน์ รอหารือคลงั นักลงทุนติดดอย 2 แสนลา้นบาท 

- EGCO Group เฮลัน่ Yunlin จ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบครบ 80 ตน้ รวม 640 เมกะวตัต ์พรอ้มรบัรู้

รายไดเ้ต็มปี 2568 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : KBANK แนะนาํ ซ้ือ เป้า 190 บาท/ AU แนะนาํ ซ้ือ เป้า 12 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

      4 ก.พ. – JOLTs Job Openings (Dec) 

      6 ก.พ. – BoE Interest Rate Decision 

 

 

 

 

 

 

  
 

Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,304.39       (10.11) (0.77%)

SET50 849.54          (6.86) (0.80%)

SET100 1,825.25       (14.06) (0.76%)

FTSE SET LARGE CAP  1,458.44       (10.80) (0.74%)

FTSE SET MID CAP  1,498.13       (10.43) (0.69%)

FTSE SET SMALL CAP  1,797.89       (17.18) (0.95%)

SET‐VAL (Btm) 54,212         

Mkt Cap (Btm) 16,254,850  

PER (x) 17.97

P/BV (x) 1.28

DJIA 44,422          (122.75) (0.28%)

NASDAQ 19,392          (235.48) (1.20%)

STOXX Europe 600  535                (4.68) (0.87%)

SSEC 3,251             0.00 0.00%

FTSE 8,584             (90.40) (1.04%)

HANG SENG 20,217          (7.85) (0.04%)

NIKKEI 38,520          (1052.40) (2.66%)

MSCI ASIA EX JAPAN 694               (14.59) (2.06%)

NYMEX (US $/bbl) 73.16            0.63 0.87%

Brent (US $/bbl) 75.96            (0.80) (1.04%)

Dubai (US $/bbl) 75.90            0.41 0.54%

Newcastle coal (US $/metric t 115.65          0.15 0.13%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.35              0.31 10.12%

Baltic dry Index 738                3.00 0.41%

Golds (spot) 2,815             16.80 0.60%

Copper (spot) 8,979             50.10 0.56%

Sugar (spot) 19.26             (0.09) (0.47%)

Rubber (spot) 391.8            (2.00) (0.51%)

CRB Index 541.96          0.00 0.00%

THB/Dollar 33.9              0.13 0.40%

Yen/Dollar 154.7            (0.46) (0.30%)

Euro/Dollar 1.0                (0.00) (0.17%)

Dollar Index 109.0            0.62 0.57%

3M US T‐Bill (%) 4.21 (0.02) (0.51%)

10Y US Yield (%) 4.56 0.02 0.36%

10 Y TH Yield (%) 2.32 0.03 1.27%

VIX Index 18.62 2.19 13.33%

Equity 3‐Feb MTD YTD

Local Institutions 601                601                (578)              

Proprietary Trading (1,143)           (1,143)           334               

Foreign Investors (363)               (363)               (11,697)        

Local Individuals 905               905              11,941       

Bond 3‐Feb MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (136.22) (136.22) (494.63)      

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

ADVANC 279.00 (1.19) (1.76%)

PTT 31.00 (1.14) (1.59%)

CPF 21.20 (0.54) (3.64%)

DELTA 125.50 (0.50) (0.40%)

PTTEP 126.00 (0.48) (1.18%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

CPALL 52.50 0.36 0.96%

MINT 24.70 0.32 2.92%

SCB 126.00 0.27 0.80%

BCP 35.75 0.14 3.62%

CENTEL 29.50 0.13 4.42%
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Fundamental Research 

KBANK 

Maintained 

BUY 

TP : 190.00 Baht 

เรามองโทนเป็นกลางต่อการประชุมนักวิเคราะหข์อง KBANK โดย CEO ไดแ้ถลงแผนทางการเงนิของ KBANK ในปี 2025 

คือการปรบั credit cost และการเติบโตของสินเชื่อใหเ้ขา้สูส่ภาวะปกติ นอกจากน้ี KBANK ยงัตั้งเป้าท่ีจะทาํให ้ROE อยูใ่น

ระดบัสองหลกัใหไ้ดภ้ายในปี 2026 โดยเราคาดจะเห็นอตัราการจ่ายเงินปันผลท่ีสูงข้ึน อยา่งไรกต็าม CEO ไม่ไดมี้การ

รบัรองว่าจะไม่มีแผนการซื้ อหุน้คืนในปีน้ี เราคงคาํแนะนํา “ซื้ อ” ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 190.00 บาท 

AU 

Maintained 

BUY 

TP : 12.00 Baht 

เราคาดกาํไรสุทธิ 4Q24 ท่ี 77 ลา้นบาท เพ่ิมข้ึน 64% yoy แตล่ดลง 7% qoq โดยมีปัจจยับวกจากการเร่ิมขายขนมปัง

เขา้สายการบินไทย แต่จะหกัลา้งกบัยอดขายสาขาหาดใหญ่และ 7-eleven ภาคใตท่ี้ชะลอลงจากสถานการณน้ํ์าท่วม โดย 

SSSG ยงัเติบโต 8% yoy แนวโน้มธุรกิจ non café เติบโตแข็งแกร่ง ขณะท่ีธุรกิจ Café เติบโตชะลอลงทาํใหเ้ราปรบัราคา

เป้าหมายลงเป็น 12 บาท และ คงแนะนํา “ซื้ อ” 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลบ (3 ก.พ.) แตด่ชันีฟ้ืนตวัจากการด่ิงลงอยา่งหนักในช่วงแรก โดยไดแ้รงหนุนจาก

การท่ีประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ประกาศชะลอแผนการเรียกเก็บภาษีสินคา้นําเขา้จากเม็กซโิกออกไปอีก 

1 เดือน (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดร่วงลง (3 ก.พ.) โดยเป็นการร่วงลงวนัเดียวมากท่ีสุดในรอบกว่า 1 เดือน นําโดยหุน้กลุ่มรถยนต ์

ขณะท่ีนักลงทุนคาดว่าการสัง่เกบ็ภาษีนําเขา้ล่าสุดของประธานาธิบดีโดนัลด ์ ทรมัป์ของสหรฐัฯ อาจขยายตวัไปเป็น

สงครามการคา้ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดร่วงลงกว่า 2% (3 ก.พ.) จากแรงเทขายท่ีเกดิจากความวิตกกงัวลต่อผลกระทบท่ีจะเกดิ

กบับริษัทต่าง  ๆหลงัประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ แห่งสหรฐัฯ สัง่เกบ็ภาษีนําเขา้จากจีน แคนาดา และเม็กซโิก (อินโฟ

เควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวกเล็กน้อย (3 ก.พ.) ท่ามกลางการซื้ อขายท่ีผนัผวน หลงัจาก

ประธานาธิบดีโดนัลด ์ ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ประกาศชะลอแผนการเรียกเกบ็ภาษีสินคา้นําเขา้จากเม็กซโิกออกไปอีก 1 

เดือน ซึ่งทาํใหนั้กลงทุนคลายความกงัวลเกี่ยวกบัภาวะติดขดัดา้นอุปทานพลงังาน (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

ดชันี PMI ภาคการผลิตสหรฐัพุ่ง

สูงสุดรอบเกือบ 1 ปี 

เอสแอนด์พี โกลบอลเปิดเผยว่า ดัชนีผูจ้ัดการฝ่ายจดัซื้ อ (PMI) ภาคการผลิตของสหรฐั ปรบัตัวข้ึนสู่ระดับ 51.2 ใน

เดือนม.ค. ซึ่งเป็นระดบัสูงสุดนับตั้งแต่เดือนมี.ค.2567 จากระดบั 49.4 ในเดือนธ.ค. (อินโฟเควสท)์ 

"ทรมัป์" ชะลอแผนเก็บภาษีต่อ

สินคา้นาํเขา้จากเม็กซิโกออกไป

อีก 1 เดอืน 

ประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐั ประกาศชะลอแผนการเรียกเกบ็ภาษี 25% ต่อสินคา้นําเขา้จากเม็กซิโกออกไป

อีก 1 เดือน หลงัจากท่ีประธานาธิบดีคลอเดีย เชนบาม ผูนํ้าเม็กซิโก ยินยอมท่ีจะส่งกาํลงัทหารจาํนวน 10,000 นายไป

ประจาํการตามแนวชายแดนตอนเหนือเพ่ือป้องกนัการลกัลอบนํายาเสพติดจากเม็กซิโกเขา้สู่สหรฐั โดยเฉพาะยาเฟนทา

นิล (อินโฟเควสท)์ 

ทรมัป์ เตอืน “ยุโรป-สหราช

อาณาจกัร” อาจเผชิญภาษี

ศุลกากร 

โดนัลด ์ทรมัป์ ประธานาธิบดีสหรฐั กล่าวว่าจะมีการเรียกเก็บภาษีการคา้จากสหภาพยุโรปและสหราชอาณาจกัร แต่ส่ง

สญัญาณว่ายงัสามารถบรรลุขอ้ตกลงกบัสหราชอาณาจกัรได ้(การเงินธนาคาร) 

EGCO บริษัท ผลิตไฟฟ้า จํากัด (มหาชน) หรือ EGCO Group ประกาศความสําเร็จ Yunlin ในไตห้วนั สามารถจ่ายไฟฟ้าเขา้

ระบบครบ 80 ตน้ กําลังผลิตรวม 640 เมกะวตัต์ เรียบรอ้ยแลว้ จากความสําเร็จดังกล่าวทําให ้Yunlin เป็นหน่ึงใน

โรงไฟฟ้าพลังงานลมนอกชายฝั่งท่ีใหญ่ท่ีสุดของไตห้วนั และจะทําให ้EGCO Group รบัรูร้ายไดจ้าก Yunlin เต็มปี 2568 

เป็นปีแรก อีกทั้งสามารถจ่ายไฟฟ้าจากพลงังานสะอาดใหก้บัครวัเรือนไตห้วนัไดม้ากกว่า 600,000 หลงัคาเรือน ซึ่งจะ

ช่วยลดการปล่อยก๊าซคารบ์อนไดออกไซดป์ระมาณ 1.2 ลา้นตนัต่อปี (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

Regional/Country Index
2024F 2025F 2024F 2025F -1D WTD MTD YTD

TIPs
Thailand 1,304            14.9          13.5         25% 10% -0.8% -0.8% -0.8% -6.8%
   - Energy 16,956          10.7          10.2         23% 5% -1.2% -1.2% -1.2% -4.9%
   - Banking 415              7.6           7.2          21% 5% -0.2% -0.2% -0.2% 3.7%
   - Commerce 26,174          20.2          17.8         4% 14% -0.3% -0.3% -0.3% -7.7%
   - Food 9,351            12.2          11.5         86% 6% -1.3% -1.3% -1.3% -10.4%
   - Healthcare 5,194            21.9          20.2         2% 9% -0.8% -0.8% -0.8% -7.5%
Indonesia 7,030            12.6          11.6         28% 9% -1.1% -1.1% -1.1% -0.7%
Phillipine 5,883            10.1          9.2           7% 9% 0.3% 0.3% 0.3% -9.9%
Asia
China 3,251            13.2          12.0         17% 10% 0.0% 0.0% 0.0% -3.0%
Hong Kong 20,217          9.7            9.2           -2% 6% 0.0% 0.0% 0.0% 0.8%
India 77,187          19.8          17.8         15% 11% -0.4% -0.4% -0.4% -1.2%
Japan 38,520          18.9          19.3         8% -2% -2.7% -1.0% -1.0% -1.8%
Korea 2,454            10.6          8.7           9% 22% -2.5% -0.7% -0.7% 4.2%
Malaysia 1,554            14.9          13.7         -6% 9% -0.2% -0.2% -0.2% -5.4%
Singapore 3,826            12.2          11.7         5% 4% -0.8% -0.8% -0.8% 1.0%
Taiwan 22,695          18.4          15.9         11% 16% -3.5% -3.5% -1.5%
Vietnam 1,253            10.2          8.1           36% 26% -1.0% -1.0% -1.0% -1.1%
MSCI Asia Ex Japan 694              14.4          12.9         -2% 12% -2.1% -2.1% -2.1% -1.5%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 445              8.8            8.9           -1% -1% -0.8% -0.7% -0.7% -3.4%
Coal Index 1,697            8.2            7.6           317% 7% -1.6% -1.3% -1.3% -3.3%
Chemicals Index 227              24.9          16.9         19% 47% -1.2% -0.7% -0.7% -2.3%
Banks Index 208              9.8            9.3           -4% 5% -1.5% -1.0% -1.0% 0.9%
Commercial Services Inde 123              22.8          20.8         3% 10% -1.8% -0.7% -0.7% -4.2%
Telecommunications Index 71                15.9          16.8         -2% -5% -0.1% 0.1% 0.1% 1.7%
Transportation Index 122              7.9            9.9           13% -20% -2.3% -2.0% -2.0% -3.5%

PE (x) EPS Growth (%) Performance (%)

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

3-Feb 31-Jan MTD YTD 2024 2023
Thailand (10.7)                  (94.3)                  (11)                     (341)                   (4,132)                (5,507)                
Indonesia (16.8)                  18.3                   (17)                     (246)                   1,154                 (353)                   
Philippines 11.9                   10.2                   12                      (102)                   (408)                   (863)                   
India -                     (0.2)                    (8,418)                (8,418)                (755)                   21,427               
S. Korea (663.3)                (784.5)                (663)                   (1,666)                2,426                 10,705               
Taiwan (2,041.7)             -                     (2,042)                (3,303)                (19,548)              6,933                 
Vietnam (56.2)                  -                     (56)                     (311)                   (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 3-Feb 31-Jan % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 2.04        1.42        44% 137% -46% -70% -63% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 75.9        75.5        1% -8% 0% 2% 1% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 76.2        77.0        -1% -2% 3% -1% -4%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 73.2        72.5        1% 0% 2% 2% -3%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 615         615         0% -2% -2% -1% 9% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 625         625         0% -2% -2% 0% 8%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 3.30        2.92        13% -11% -3% 91% 67% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 73.2        72.5        1% 0% 3% 3% 2%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 85.9        84.4        2% 1% 3% 5% 4%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 10.0        8.9          12% 253% 38% 45% 43% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 93.8        93.1        1% 1% 7% 3% 3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 17.9        17.6        2% 61% 54% 12% 11% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 74.1        74.8        -1% 0% 6% 4% 8%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (1.8)         (0.7)         -156% 76% 70% 45% 72% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 94.3        92.6        2% 2% 5% 3% 4%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 18.4        17.1        7% 73% 34% 9% 21% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


