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ตลาดมีโอกาสผนัผวนทั้งจากปัจจยัภายนอก-ภายใน / ติดตาม GDP ไตรมาส 4 

ยอดคา้ปลีกสหรฐัฯ ปรบัลดลงมากสุดในรอบ 2 ปี: ยอดคา้ปลีกของสหรฐัฯ ม.ค. ลดลง

มากท่ีสุดในรอบเกือบสองปี สะทอ้นถึงการชะลอตวัอยา่งฉบัพลนัของการใชจ้่ายของผูบ้ริโภค

หลังจากช่วงการจบัจ่ายอย่างคึกคักในปลายปี 2567 ยอดคา้ปลีก (Retail sales) -0.9% 

MoM (ตํา่กว่าคาดการณ์ท่ี -0.1% MoM และชะลอจาก ธ.ค.ท่ี +0.7% MoM) ยอดขาย

ลดลงใน 9 จาก 13 หมวดหมู่ ท่ีสําคัญ โดยเฉพาะอย่างย่ิงใน รถยนต์, อุปกรณ์กีฬา และ

เฟอรนิ์เจอร ์ขอ้มูล โดยสาเหตุส่วนหน่ึงมาจากไฟป่าท่ีลอสแอนเจลิสและสภาพอากาศหนาว

จดัในหลายพื้ นท่ีของประเทศ ยอดคา้ปลีกท่ีอ่อนแอ มีแนวโน้มสรา้งความกงัวลเก่ียวกบัการ

ชะลอตวัทางเศรษฐกิจ 

ประเด็นจาก AOT และ DELTA มีโอกาสสรา้งแรงกดดนัต่อทั้งราคาหุน้และ SET: 1) AOT 

ราคาปรับลดลงแรงจากความกังวลลูกหน้ีคา้งจ่ายเพิ่มสูงข้ึน (จาก 838 ลา้นบาท เป็น 

2,026 และ 5,703 ลา้นบาท) ละมีการขอเลื่อนจ่ายผลตอบแทนข้ึนตํา่ช่วง ส.ค.67-ก.พ.

68 ไป 18 เดือน โดยยอมชาํระค่าปรบั 18% ต่อปี แมจ้ะมี Bank guarantee ระยะเวลา 2 ปี 

ทําใหค้วามเสี่ยงหน้ีสูญอยูใ่นระดับตํา่ แต่นักลงทุนกงัวลวา่ในกรณีเลวรา้ยสุดท่ีอาจตอ้งบอก

เลิกสัญญา และต้องมีการประมูลใหม่ รายได้จากส่วนแบ่งอาจน้อยลง (สัญญาปัจจุบัน

ประกันรายไดข้ั้นตํา่ท่ีประมาณ 25,000 ลา้นบาท สูงข้ึนจากสัญญาเดิมท่ี 11,000 ลา้น

บาท) ทางพื้ นฐานปรบัคาํแนะนําเป็นถือ ราคาเหมาะสม 52 บาท // 2) DELTA รายงานผล

ประกอบการไตรมาส 4/67 ท่ี 2,155 ลา้นบาท -54.3% YoY (ตํา่กว่าตลาดคาด 60% 

และตํา่กวา่ปกติท่ีไตรมาสละ 4-6 พนัลา้นบาท) สาเหตุหลกัมาจากค่าใชจ้่ายในการขายและ

บริหาร (SG&A) ท่ีเพิ่มข้ึน ทางพื้ นฐานปรบัคาํแนะนําเป็นถือ ราคาเหมาะสม 99 บาท//  

ปัจจยัติดตามสาํคัญในประเทศช่วงตน้สัปดาหน้ี์คือ GDP 4Q67: ติดตาม การประกาศ 

GDP ของสภาพัฒน์ในวนัน้ี (17 ก.พ.) อย่างใกลช้ิด  เน่ืองจากอาจกระทบต่อการปรบัลด

ประมาณการกลุ่มธนาคารและการเงินหากมีการปรบั GDP ลง โดย  GDP ไตรมาส 4/67 

(consensus คาด +3.7% vs กระทรวงการคลังคาด +4.3%) GDP ปี 2568 (consensus 

คาด +3.0% vs กระทรวงการคลัง +3.0%) // งบท่ีสําคัญ 17 ก.พ. – CPNREIT, GPSC, 

PTTGC, STA, TU, TASCO / 18 ก.พ. – CPAXT, MTC / 19 ก.พ. – NER, BJC, SHR, SAV, 

DOHOME, SAT / 20 ก.พ. – TRUE, KJL, BCPG, BCP, SAMART, COCOCO, ASW, SAMTEL, 

SDC, JPARK / 

ภาพรวมกลยุทธ ์อ่อนตัว 1,270-1,290 จุด ความไม่แน่นอนของการเติบโตในอนาคต

ของ AOT ประกอบกบักาํไรท่ีต ํา่คาดของ DELTA จะลดความคาดหวงัของหุน้ และทาํใหเ้กิด 

de-rating (หุน้ซ้ือขายดว้ย PER ท่ีลดลง) ทาํใหว้นัน้ี SET Index มีแนวโนม้ชะลอตวั ติดตาม

ความเส่ียงปรบัลด GDP เป็นลบต่อธนาคาร การเงิน ซื้ อเก็งกาํไรรอบน้ีเลือกหุน้ท่ีลงมาเยอะ

ในกลุ่มท่องเท่ียว, การแพทย,์ คา้ปลีก และอาหาร (เน้ือสตัว)์ กลุ่มโรงไฟฟ้าใหญ่และหุน้ปันผล

สูงเร่ิมกลบัมาน่าสนใจ // DR หุน้จีนหลายตวัน่าสนใจ 

แนวรบั: 1,250-1,265   แนวตา้น : 1,290-1,310 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 40% vs พอรต์หุน้ 60% 

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

 ADVANC (310): กลุ่มสื่อสารมีโมเมนตมัเชิงบวกก่อนประมูลคล่ืน ตดัขาดทุน 295 บาท  

 BLA* (24): เงินเฟ้อสหรฐัฯ ท่ีสูง ทาํใหผ้ลตอบแทนพนัธบตัรมีแนวโน้มทรงตวัในระดบัสูง

นาน เป็นบวกต่อผลตอบแทนการลงทุนของกลุ่มประกนั ตดัขาดทุน 18 บาท 

 SAMART (8): ผลการดาํเนินงานไตรมาส 4 คาดฟ้ืนตวัต่อเน่ือง และปี 67 กลบัมามีกาํไร

เป็นบวกครั้งแรกในรอบ 3 ปี ราคาซื้ อขายตํา่ NAV ท่ี 8-10 บาท  ตดัขาดทุน 6.85 บาท  

 STAR5001 (34) : DR อา้งอิง Premia China STAR50 ETF  ตดัขาดทุน 28 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- "ทรมัป์" เผยจะเร่ิมเก็บภาษีนําเขา้รถยนตป์ระมาณวนัท่ี 2 เม.ย. 

- ลุน้ค่าไฟลด ตํา่กว่า 4 บาท รมว.พลงังาน เร่งร้ือ Pool Gas กดค่าไฟงวดหน้าลงไดอี้ก 40 

สต. 

- นายกช้ีสีจ้ินผิงขอตั้ง 2 ทีมสัง่การปราบไซเบอร ์สนร่วมแลนดบ์ริดจ ์ดึงXiaomi ตั้งรง.รถ EV 

ในไทย 

- TOP กาํไรสุทธิปี 67 ลดลงเกือบคร่ึง ขาดทุนสต็อก 5.9 พนัลบ.สว่นต่างราคาน้ํามนัวูบ 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : DELTA ปรบัลดคาํแนะนาํเป็น ขาย เป้า 99 บาท/ TOP แนะนาํ ถือ 

เป้า 27 บาท/ AOT ปรบัลดคาํแนะนาํเป็น ถือ เป้า 52 บาท/ PLANB แนะนาํ ซ้ือ เป้า 

9 บาท    

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

      19 ก.พ. – JP Balance Trade (Jan)/ GB Inflation Rate (Jan) 

 

 

 

 

 

  
 

Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,272.10       (12.01) (0.94%)

SET50 828.87          (10.42) (1.24%)

SET100 1,780.63       (19.52) (1.08%)

FTSE SET LARGE CAP  1,426.87       (16.98) (1.18%)

FTSE SET MID CAP  1,458.17       1.92 0.13%

FTSE SET SMALL CAP  1,742.35       0.47 0.03%

SET‐VAL (Btm) 50,036         

Mkt Cap (Btm) 15,851,490  

PER (x) 17.22

P/BV (x) 1.25

DJIA 44,546          (165.35) (0.37%)

NASDAQ 20,027          81.13 0.41%

STOXX Europe 600  552                (1.34) (0.24%)

SSEC 3,347             14.24 0.43%

FTSE 8,732             (32.26) (0.37%)

HANG SENG 22,620          805.96 3.69%

NIKKEI 39,149          (312.04) (0.79%)

MSCI ASIA EX JAPAN 729                7.96 1.10%

NYMEX (US $/bbl) 70.74            (0.55) (0.77%)

Brent (US $/bbl) 74.74             (0.28) (0.37%)

Dubai (US $/bbl) 75.28            0.92 1.24%

Newcastle coal (US $/metric t 102.75          (1.55) (1.49%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.73              0.10 2.67%

Baltic dry Index 792                12.00 1.54%

Golds (spot) 2,883             (45.68) (1.56%)

Copper (spot) 9,490            55.55 0.59%

Sugar (spot) 20.42             0.25 1.24%

Rubber (spot) 377.9            7.50 2.02%

CRB Index 552.72          1.29 0.23%

THB/Dollar 33.7              0.04 0.12%

Yen/Dollar 152.3             (0.49) (0.32%)

Euro/Dollar 1.0                0.00 0.26%

Dollar Index 106.7             (0.60) (0.56%)

3M US T‐Bill (%) 4.25 0.01 0.30%

10Y US Yield (%) 4.48 (0.05) (1.16%)

10 Y TH Yield (%) 2.31 0.00 0.00%

VIX Index 14.77 (0.33) (2.19%)

Equity 14‐Feb MTD YTD

Local Institutions (4,706)           (8,172)           (9,350)          

Proprietary Trading 7                   (814)             663             

Foreign Investors 824                1,387             (9,947)          

Local Individuals 3,874            7,599           18,635       

Bond 14‐Feb MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (37.02) 201.97 (156.44)        

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

AOT 47.00 (8.56) (13.76%)

DELTA 113.00 (2.49) (2.16%)

CPN 48.75 (1.25) (6.70%)

ADVANC 299.00 (1.19) (1.64%)

SCB 120.50 (1.08) (3.21%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

PTT 31.00 1.71 2.48%

TRUE 12.80 0.83 2.40%

HMPRO 8.35 0.37 4.38%

ITC 18.00 0.29 7.14%

CRC 34.50 0.24 1.47%
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,272            14.8          13.2         23% 12% -0.9% 0.0% -3.2% -9.1%
   - Energy 16,863          10.8          10.2         21% 6% 1.1% 0.0% -1.8% -5.4%
   - Banking 405              7.3           7.0          22% 5% -1.5% 0.0% -2.6% 1.3%
   - Commerce 25,272          19.6          17.2         3% 14% 0.3% 0.0% -3.8% -10.9%
   - Food 9,180            12.3          11.2         80% 10% 0.6% 0.0% -3.1% -12.1%
   - Healthcare 5,014            21.2          19.5         2% 9% -0.5% 0.0% -4.2% -10.7%
Indonesia 6,638            12.1          11.2         26% 8% 0.4% 0.0% -6.6% -6.2%
Phillipine 6,061            10.5          9.5           6% 11% -0.8% 0.0% 3.4% -7.2%
Asia
China 3,347            13.7          12.3         16% 11% 0.4% 0.0% 3.0% -0.2%
Hong Kong 22,620          10.9          10.3         -2% 6% 3.7% 0.0% 11.8% 12.8%
India 75,939          20.0          17.0         12% 18% -0.3% 0.0% -2.0% -2.8%
Japan 39,149          19.6          18.1         5% 8% -0.8% 0.1% -1.0% -1.8%
Korea 2,591            11.7          9.3           4% 26% 0.3% 0.4% 3.4% 8.4%
Malaysia 1,592            15.4          14.1         -6% 9% 0.0% 0.0% 2.2% -3.1%
Singapore 3,878            12.4          11.8         5% 5% -0.1% 0.0% 0.6% 2.4%
Taiwan 23,153          18.8          16.3         11% 15% -1.1% 0.0% -1.6% 0.5%
Vietnam 1,276            10.4          8.3           37% 26% 0.5% 0.0% 0.9% 0.7%
MSCI Asia Ex Japan 729              14.7          13.1         1% 12% 1.1% 0.0% 2.9% 3.6%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 439              8.7            8.8           -2% -1% -0.3% 0.0% -2.2% -4.9%
Coal Index 1,697            7.8            7.4           337% 6% 0.4% 0.0% -6.1% -8.0%
Chemicals Index 228              26.0          17.2         14% 52% -0.6% 0.3% -0.4% -2.0%
Banks Index 211              9.9            9.6           -4% 4% 0.5% -0.2% 0.0% 1.8%
Commercial Services Inde 122              22.8          20.7         2% 10% 0.4% -0.5% -3.2% -6.6%
Telecommunications Index 76                18.3          18.1         -10% 1% 2.3% 0.1% 6.1% 7.8%
Transportation Index 125              8.1            10.1         13% -20% 0.5% 0.1% 0.4% -1.1%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

14-Feb 13-Feb MTD YTD 2024 2023
Thailand 24.4                   (28.0)                  17                      (314)                   (4,132)                (5,507)                
Indonesia (36.0)                  (50.0)                  (381)                   (610)                   1,154                 (353)                   
Philippines (10.0)                  (6.3)                    (5)                       (119)                   (408)                   (863)                   
India -                     (252.7)                (2,441)                (10,860)              (755)                   21,427               
S. Korea (87.4)                  (60.0)                  (277)                   (1,279)                2,426                 10,705               
Taiwan (753.6)                32.1                   (1,114)                (2,375)                (19,548)              6,933                 
Vietnam (7.4)                    (9.1)                    (243)                   (497)                   (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 14-Feb 13-Feb % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 4.31        4.07        6% 33% 222% -25% 14% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 75.3        74.4        1% 1% -10% 5% -6% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 75.0        75.2        0% 1% -8% 2% -9%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 70.7        71.3        -1% 0% -9% 6% -8%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 615         615         0% 0% -2% -1% 9% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 625         625         0% 0% -2% 0% 8%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 4.60        4.43        4% 39% 6% 179% 123% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 70.7        71.3        -1% 0% -7% 6% -3%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 85.5        84.5        1% 2% -1% 12% 0%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 10.2        10.1        1% 15% 285% 123% 90% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 92.5        92.1        0% 2% -4% 7% -2%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 17.2        17.7        -3% 9% 36% 18% 20% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 74.6        74.4        0% 0% 2% 9% 5%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (0.7)         (0.0)         -24611% -4261% 93% 79% 93% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 92.1        91.7        0% 0% -2% 6% -1%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 16.9        17.3        -3% -1% 57% 10% 28% THAI(-),AAV(-),NOK(-)
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Fundamental Research 

DELTA 

Downgraded 

SELL 

TP : 99.00 Baht 

Delta รายงานกาํไรสุทธิใน 4Q24 ท่ี 2.2 พนัลา้นบาท (-54% yoy, -64% qoq) ผลประกอบการตํา่กว่าคาด 60% 

เน่ืองจาก: a) อตัรากาํไรขั้นตน้ตํา่กว่าคาด, b) อตัราส่วนค่าใชจ่้ายขายและบริหาร (SG&A) ต่อยอดขายสูงกว่าคาด, และ 

c) ภาษีครั้งเดียวจากการดาํเนินงานในอินเดีย เน่ืองจากมีปัจจยัหลายอยา่งท่ีส่งผลกระทบต่อกาํไรในปี 2024, เราจึง

ระมดัระวงัในการคาดการณก์าํไรของ DELTA และปรบัลดประมาณการกาํไรปี 2025 เพ่ือลดความไม่แน่นอนในอนาคต g

เราปรบัลดคาํแนะนําเป็น "ขาย" และปรบัลดราคาเป้าหมายลงเหลือ 99.00 บาท 

TOP 

Maintained 

HOLD 

TP : 2700 Baht 

TOP รายงานกาํไรสุทธิใน 4Q24 สูงกว่าคาด แตก่าํไรปกติตรงกบัการคาดการณข์องเรา โดยการฟ้ืนตวัของกาํไรปกติ

ส่วนใหญ่ไดร้บัแรงหนุนจากการฟ้ืนตวัของ GRM อยา่งไรกต็าม กาํไรสุทธิรวมในปี 2024 ลดลง 49% yoy ความกงัวล

เกีย่วกบัโครงการ CFP ยงัคงกดดนัการฟ้ืนตวัของราคาหุน้ของ TOP นอกจากน้ี TOP มีแผนจะจดัการประชุมวิสามญัผูถื้อ

หุน้ (EGM) ในวนัท่ี 21 กุมภาพนัธ ์2025 เพ่ือขออนุมติัการลงทุนเพ่ิมเติมในโครงการ CFP เราคงคาํแนะนํา "ถือ" ดว้ย

ราคาเป้าหมายท่ี 27.00 บาท  

AOT 

Downgraded 

HOLD 

TP : 52.00 Baht 

การประชุมกบันักวิเคราะหเ์กีย่วกบัผลประกอบการ 1QFY25 ของ AOT มีทิศทางเป็นเชิงลบ โดยมี negative surprise

เกีย่วกบัปัญหาสภาพคล่องของ KP ซึ่งส่งผลใหก้าํไรตํา่กว่าคาด ในมุมมองของเรา ผลกระทบต่อกาํไรของ AOT ใน FY25 

จะถูกจาํกดั จากการลดลงของรายไดจ้ากสมัปทาน และเรามองว่าน่ีเป็นเพียงการล่าชา้ในการรบัรูร้ายได ้เรามีความกงัวล

ใน AOT เน่ืองจากความสามารถทางการเงินท่ีมีความไม่แน่นอนของ KP เราปรบัลดคาํแนะนําเป็น "ถือ" ดว้ยราคา

เป้าหมาย 52.00 บาท 

PLANB 

Maintained 

BUY 

TP : 9.00 Baht 

PLANB ประกาศการทาํธุรกรรมสองรายการ: a) การซื้ อกิจการ Hello LED และ b) สิทธิในการบริหารสินทรพัย ์OOH ของ 

VGI โดย PLANB มีแผนจะใชเ้งินกูจ้ากธนาคารและเงินทุนท่ีระดมไดจ้ากการออกหุน้เพ่ิมทุนแบบเฉพาะกลุ่มในการจดัหา

เงินสาํหรบัการซื้ อกิจการ Hello LED เรามีมุมมองเชิงบวกต่อธุรกรรมเหล่าน้ี เน่ืองจากจะช่วยเสริมความแข็งแกร่งใหก้บั

ตาํแหน่งทางการตลาดของบริษัทโดยการขยายขีดความสามารถในการโฆษณา เราคงคาํแนะนํา "ซื้ อ" ดว้ยราคา

เป้าหมาย 9.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลบ (14 ก.พ.) แตก่ารปรบัตวัข้ึนของหุน้อินวิเดีย (Nvidia) หนุนดชันี Nasdaq ปิด

บวก ขณะท่ีอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ ลดลง หลงัจากท่ีประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ประกาศแผนการ

เรียกเก็บภาษีตอบโต ้แตย่งัไม่ไดก้าํหนดภาษีใหม่เพ่ิมเติม (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดลบ (14 ก.พ.) เน่ืองจากนักลงทุนหยุดซื้ อหุน้หลงัจากตลาดปรบัตวัข้ึนต่อเน่ือง 4 วนั แต่หุน้กลุ่ม

สินคา้หรูหราปรบัตวัข้ึน หลงัจากแอรเ์มส (Hermes) ผูผ้ลิตกระเป๋า Birkin รายงานผลประกอบการท่ีแข็งแกร่ง (อินโฟ

เควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดลบ (14 ก.พ.) หลงัจากปรบัตวัข้ึนต่อเน่ือง 3 วนัทาํการ เน่ืองจากหุน้กลุ่มส่งออกบาง

ตวัร่วงลงจากค่าเงินเยนท่ีแข็งค่าข้ึน ขณะท่ีความกงัวลเกี่ยวกบันโยบายภาษีนําเขา้ของสหรฐัฯ ท่ีผ่อนคลายลงช่วยจาํกดั

ช่วงลบ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลบ (14 ก.พ.) เน่ืองจากมีแนวโน้มว่าจะมีการทาํขอ้ตกลง

สนัติภาพระหว่างรสัเซียและยเูครน ซึ่งอาจช่วยบรรเทาปัญหาการชะงกังนัของอุปทานน้ํามนัโลกดว้ยการยกเลิก

มาตรการควํา่บาตรต่อรสัเซีย (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

TOP บมจ.ไทยออยล์ [TOP] เปิดเผยว่า ภาพรวมปี 2567 กลุ่มไทยออยล์มีรายไดจ้ากการขายท่ี 455,857 ลา้นบาท ลดลง 

3,545 ลา้นบาทจากปีก่อน หรือลดลง 0.77% และมีกําไรสุทธิอยู่ท่ี 9,959 ลา้นบาท กําไรลดลง 9,484 ลา้นบาท 

เทียบกบัปี 2566 หรือลดลง 49% (อินโฟเควสท)์ 

 


