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โมเมนตมัยงับวก แตอ่าจตอ้งระวงัแรงขายทาํกาํไรสลบัหลงัข้ึนแรง 

ตวัเลขเศรษฐกิจและผลประกอบการบจ.สหรฐัฯแข็งแกร่ง: ตลาดหุน้เอเชียและสหรฐัฯ 

ปรบัตัวสูงข้ึน โดยไดแ้รงหนุนจากขอ้มูลเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่งในสหรฐัฯ และผลประกอบการ

ท่ีดีของบริษัทเทคโนโลยีขนาดใหญ่ ความเชื่อมัน่ในการใชจ้่ายดา้น AI เป็นปัจจัยสําคญัใน

การขับเคลื่อนตลาด โดยตัวเลขเศรษฐกิจท่ีสําคัญ ไดแ้ก่ การรายงานยอดคา้ปลีก มิ.ย.ท่ี

เพิ่มข้ึน +0.6% MoM (vs คาดการณ์ +0.1% MoM) และยอดคา้ปลีกท่ีไม่รวมยานยนต์ 

+0.5% MoM (vs คาดการณ์ +0.3% MoM) สําหรับผลประกอบการของผูผ้ลิตชิป อย่าง 

TSMC ยงัคงแข็งแกร่ง และผูบ้ริการปรับเพิ่มคาดการณ์การเติบโตขอรายไดปี้น้ีเป็น 30% 

(จากช่วงกลาง 20%) สะทอ้นความตอ้งการแข็งแกร่งของชิปไฮเอนดท่ี์ใชส้าํหรบั AI 

กรรมการเฟดบางท่านเริ่มมีความเห็นขัดแยง้ต่อดอกเบี้ ย: กรรมการเฟด Christopher 

Waller แสดงความเห็นสนับสนุนการปรบัลดดอกเบี้ ยของเฟดในการประชุม 29-30 ก.ค.น้ี 

เพื่อสนับสนุนตลาดแรงงานท่ีแสดงสญัญาณอ่อนแอ อยา่งไรก็ตามกรรมการอีกท่าน Adriana 

Kugler ใหค้วามเห็นว่าควรคงดอกเบี้ ยไวช้ัว่ขณะ ใหใ้หเ้หตุผลถึงการเร่งตัวข้ึนของเงินเฟ้อ

เน่ืองจากภาษีการคา้ เราคาดความไม่แน่นอนภาษีการคา้ และการขาดแรงหนุนใหม่ๆ จะทาํ

ใหบ้รรยากาศลงทุนในตลาดโลกเริ่มชะลอตวัลงในช่วง 1-2 เดือนน้ี 

BBL รายงานกาํไรดีกว่าคาด จากกาํไรจากการลงทุน ส่งสัญญาณถึงกาํไรปกติท่ีเริ่ม

อ่อนแอกว่าคาด: BBL รายงานกาํไรไตรมาส 2/68 ท่ี 11.8 พนัลา้นบาท (-6% QoQ, ทรง

ตัว YoY) ดีกว่าคาดของเราอละตลาดท่ี 16% และ 7% ตามลําดับ โดยมีสาเหตุหลักมาจาก

การรบัรูก้าํไรจากการลงทุนตราสารหน้ี 3.35 พนัลา้นบาท อยา่งไรก็ตามหากไม่นับรายการ

ดังกล่าว สัญญาณโดยรวมดูอ่อนแอลง ไม่ว่าจะเป็นการตั้งสาํรองท่ีเพิ่มข้ึน 18% QoQ และ 

NPL ท่ี 3.2% (จาก 3.0% ในไตรมาสก่อน) ซ่ึงบริษัทคาดว่า NNPL จะยงัข้ึนต่อเน่ืองไปใน

ไตรมาส 3 ก่อนลดลงในไตรมาส 4 หลงัลูกหน้ีท่ีมีปัญหาปรบัโครงสรา้งหน้ีแลว้เสร็จ อยา่งไร

ก็ตามเรามองสถานการณด์งักล่าวจะทาํใหนั้กลงทุนยงัคงระมดัระวงัการกลบัเขา้ลงทุนในหุน้

กลุ่มธนาคาร ขณะท่ีราคาหุน้กลุ่มธนาคารอาจเปราะบาง หากธนาคารอื่นๆ รายงานผล

ประกอบการท่ีมีสญัญาณอ่อนแอลง 

ภาพรวมกลยุทธ ์โมเมนตัมของ SET ยงัเป็นบวก ต่อการปรับขึ้ นเร็ว จนหลายตัวเร่ิมเขา้

ใกลแ้นวตา้น ทาํใหต้อ้งเร่ิมระวังแรงขายทาํกาํไร และเนน้หุน้ท่ียังขึ้ นนอ้ย (Laggards)  

กลุ่มการเงิน และหุน้ไดป้ระโยชน์จากการลดดอกเบ้ีย เช่น MTC, TIDLOR // กลุ่มส่งออก หรือมี

รายไดจ้ากสหรัฐฯ สูง หรือธุรกิจเกี่ยวเน่ือง (HANA, KCE, SVI, TU, ITC, AAI, STP) มีแนวโน้ม

รายงานกาํไรดีกว่าคาด (แค่เก็งกาํไรระยะสั้น หรือใชจ้งัหวะข้ึนแรงปรบัลดน้ําหนัก) 

แนวรบั: 1,170-1,175 แนวตา้น : 1,210-1,230 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 COCOCO (9) : ราคามะพรา้วน้ําหอมราชบุรี ปรบัลดลงเหลือ 4 บาท เทียบช่วง เม.ย.ท่ี

เฉล่ีย 18 บาท เป็นปัจจยับวกต่อตน้ทุนการผลิต ตดัขาดทุน 7 บาท 

 IVF (1.45) : อยู่ระหว่างขยายกิจการ ราคาหุน้ซื้ อขายตํา่ IPO ท่ี 3.10 บาท และเงินสด

ในมือ 468 ลา้นบาท หรือ 1.06 บาท/หุน้ ไม่มีหน้ี  ตดัขาดทุน 0.96 บาท 

 KTC (31) : คาดผลประกอบการ มีโอกาสออกมาดี ซึ่งจะช่วยลดความกังวลและทําให ้

valuation ของหุน้มีความมัน่คง ตดัขาดทุน 26.50 บาท 

 TIPH (20) : คาดผลการดําเนินงานฟ้ืนตัว หลังตั้งสํารองแผ่นดินไหวไปในช่วงไตรมาส 

1/68 ขณะท่ีกาํไรจากการลงทุนมีโอกาสดีขึ้ นตามการข้ึนของ SET ตดัขาดทุน 18 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- ทรมัป์เตรียมส่งจดหมายกว่า 150 ประเทศ แจกภาษี 10%/15% 

- เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow บ่งชี้  GDP สหรฐัขยายตวั 2.4% ใน Q2/68 

- ไทยเสนอท่ีจะไม่เกบ็ภาษีนําเขา้สนิคา้สหรฐัมากถึง 90% ของรายการทั้งหมด (จากเดิม 

60%) เพ่ือพยายามขอลดภาษี 36% จากทรมัป์ 

- TSMC ฟันกาํไร Q2/68 พุ่งเกือบ 61% รบัดีมานดช์ปิ AI และยนืยนัเดินหน้าสรา้งโรงงาน

แห่งท่ี 2 ในญี่ปุ่ นสิ้ นปีน้ี 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : กลุ่ม Electronics แนะนาํ UNDERWEIGHT / BBL แนะนาํ ถอื เป้า 

154 บาท  

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

       22 ก.ค. – การกล่าวสุนทรพจน์ของคุณ Jorome Powell 

 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,198.11       40.48 3.50%

SET50 782.85          29.59 3.93%

SET100 1,674.99       63.03 3.91%

FTSE SET LARGE CAP  1,381.30       42.80 3.20%

FTSE SET MID CAP  1,318.64       26.88 2.08%

FTSE SET SMALL CAP  1,586.32       18.63 1.19%

SET‐VAL (Btm) 63,375         

Mkt Cap (Btm) 14,830,700  

PER (x) 16.27

P/BV (x) 1.13

DJIA 44,484          229.71 0.52%

NASDAQ 20,886          155.16 0.75%

STOXX Europe 600  547                5.19 0.96%

SSEC 3,517             13.05 0.37%

FTSE 8,973            46.09 0.52%

HANG SENG 24,499          (18.81) (0.08%)

NIKKEI 39,901          237.79 0.60%

MSCI ASIA EX JAPAN 812                0.63 0.08%

NYMEX (US $/bbl) 67.54             1.16 1.75%

Brent (US $/bbl) 69.52            1.00 1.46%

Dubai (US $/bbl) 68.52            (0.01) (0.01%)

Newcastle coal (US $/metric t 110.50          0.50 0.45%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.54               (0.01) (0.25%)

Baltic dry Index 2,030            124.00 6.51%

Golds (spot) 3,339            (8.16) (0.24%)

Copper (spot) 9,608             37.28 0.39%

Sugar (spot) 16.74             0.18 1.09%

Rubber (spot) 316.9             3.90 1.25%

CRB Index 564.89          (1.34) (0.24%)

THB/Dollar 32.5              0.07 0.20%

Yen/Dollar 148.6             0.70 0.47%

Euro/Dollar 1.2                 (0.00) (0.39%)

Dollar Index 98.7               0.34 0.35%

3M US T‐Bill (%) 4.23 (0.01) (0.22%)

2Y US Yield (%) 3.90 0.01 0.33%

10Y US Yield (%) 4.45 (0.00) (0.09%)

10 Y TH Yield (%) 1.52 0.01 0.53%

VIX Index 16.52 (0.64) (3.73%)

Equity 17‐Jul MTD YTD

Local Institutions 1,074            8,035           (9,229)        

Proprietary Trading 875                (337)               (12,850)        

Foreign Investors 2,495             2,824             (75,869)        

Local Individuals (4,444)           (10,523)         97,948         

Bond 17‐Jul MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (8.97) (152.03) 1,304.58    

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

TRUE 11.00 (0.56) (1.79%)

MOSHI 39.75 (0.06) (5.36%)

SJWD 7.70 (0.04) (3.75%)

SPI 46.50 (0.02) (0.53%)

HUMAN 7.10 (0.01) (2.07%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 132.50 18.04 15.72%

AOT 40.25 4.59 11.03%

GULF 45.00 2.70 5.26%

PTT 31.50 1.15 1.61%

SCC 190.00 1.01 5.85%  
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Fundamental Research 

Electronics 

Maintained 

UNDERWEIGHT 

 

เราคาดว่ากาํไรปกติรวมของหุน้กลุ่มอิเล็กทรอนิกสไ์ทยจะลดลง 20% yoy  แต่จะเพ่ิมข้ึน 11% qoq ในไตรมาส 2/68 

ซึ่งเป็นไปตามแนวโน้มรายไดแ้ละอตัรากาํไรขั้นตน้ท่ีลดลง การฟ้ืนตวัของรายไดค้าดว่าจะยงัคงจาํกดั โดยลดลง 3% yoy 

แตเ่พ่ิมข้ึน 2% qoq ผลกระทบจากอตัราแลกเปล่ียนยงัคงกดดนัอตัรากาํไรขั้นตน้ ในชว่งคร่ึงหลงัของปี 2568 เราคาดว่า 

จะยงัมีปัจจยักดดนัหลายประการ เช่น นโยบายภาษีของทรมัป์ ความตอ้งการสินคา้ท่ีอ่อนแอในหลายกลุ่มผลิตภณัฑ ์

และความทา้ทายดา้นการดาํเนินงานท่ียงัคงอยู ่คงคาํแนะนํา “UNDERWEIGHT”  

BBL 

Maintained 

HOLD 

TP : 154.00 Baht 

BBL รายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/68 ท่ี 11.8 พนัลา้นบาท (ทรงตัว yoy ลดลง 6% qoq) ผลประกอบการออกมาดีกว่า

ท่ีเราคาดไวแ้ละดีกว่าคาดการณ์ของตลาด 16% และ 7% ตามลําดับ ค่าใชจ่้ายในการตั้งสาํรองเพ่ิมข้ึน 18% qoq ใน

ไตรมาส 2/68 กาํไรจากการลงทุนมาจากกาํไรท่ีรับรูจ้ากการขายตราสารหน้ีท่ีวดัมูลค่าดว้ยราคายุติธรรมผ่านกาํไร

ขาดทุนอ่ืน (FVOCI) ซึ่งอยู่ท่ี 3.35 พนัลา้นบาท และช่วยใหก้าํไรสุทธิออกมาดีกว่าท่ีตลาดคาดไว ้คงคาํแนะนํา “ถือ” 

โดยใหร้าคาเป้าหมายท่ี 154.00 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดบวกกว่า 200 จุด (17 ก.ค.) ขณะท่ีดชันี S&P500 และ Nasdaq ปิดทาํนิวไฮ 

เน่ืองจากนักลงทุนขานรบัขอ้มูลเศรษฐกิจและรายงานผลประกอบการท่ีแข็งแกร่ง โดยขอ้มูลดงักล่าวบ่งชี้ ว่าผูบ้ริโภคของ

สหรฐัฯ ยงัคงเต็มใจท่ีจะใชจ่้าย (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวก (17 ก.ค.) โดยฟ้ืนตวัหลงัลดลง 4 วนัติดต่อกนั หลงัไดแ้รงหนุนจากหุน้กลุ่มอุตสาหกรรมอยา่ง 

ABB และ Legrand ซึ่งรายงานผลประกอบการท่ีแข็งแกร่ง (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวก (17 ก.ค.) โดยหุน้กลุ่มชิปท่ีมีน้ําหนักมากต่อตลาด สามารถพลิกกลบัมาฟ้ืนตวัข้ึน

ได ้หลงับริษัท ไตห้วนั เซมิคอนดกัเตอร ์แมนูแฟคเจอริง โค (TSMC) ประกาศผลประกอบการท่ีแข็งแกร่ง ซึ่งช่วยคลาย

ความกงัวลเกี่ยวกบัแนวโน้มธุรกิจในอนาคต (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวก (17 ก.ค.) หลงัจากมีรายงานว่าบ่อน้ํามนัในแควน้เคอรดิ์

สถานของอิรกัถกูโดรนโจมตีเป็นวนัท่ี 4 ติดต่อกนั ซึ่งบ่งชี้ ถึงความเสี่ยงของอุปทานน้ํามนัในภูมิภาคแห่งน้ี (อินโฟ

เควสท)์ 

News & Factors 

เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow 

บ่งชี้  GDP สหรฐัขยายตวั 2.4% 

ใน Q2/68 

ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) สาขาแอตแลนตา เปิดเผยว่า แบบจําลองคาดการณ์ GDPNow ล่าสุดแสดงให้เห็นว่า 

เศรษฐกิจสหรฐัมีการขยายตวั 2.4% ในไตรมาส 2/2568 หลงัจากเศรษฐกิจหดตวั 0.5% ในไตรมาส 1 (อินโฟเควสท)์ 

ไทยยื่นขอ้เสนอใหม่ ชงลดภาษี

นาํเขา้สหรฐั 0% หลายรายการ 

นายจตุพร บุรุษพฒัน์ รมว.พาณิชย ์เปิดเผยถึงความคืบหน้าการเจรจามาตรการภาษีกบัสหรฐั ว่า นายพิชยั ชุณหวชิร 

รองนายกรัฐมนตรี และ รมว.คลัง ในฐานะหัวหน้าทีมไทยแลนด์ ไดพู้ดคุยผ่านวิดีโอคอนเฟอเรนซ์กับผูแ้ทนการคา้

สหรฐัฯ (USTR) ซึ่งมีการหารือขอ้เสนอใหม่ในการลดภาษีนําเขา้สินคา้ใหส้หรฐัฯ 0% ในหลายรายการ รวมทั้งขอ้เสนอ

อ่ืน ๆ  (อินโฟเควสท)์ 

หอการคา้ประเมินภาษีทรมัป์ได ้

Rate บวกลบ 20% 

นายชนินทร ์ชลิศราพงศ ์รองประธานกรรมการหอการคา้ไทย กล่าวในงานเสวนา "ปลดล็อกอนาคตประเทศไทย สูวิ้กฤติ

โลก" โดยฟันธงว่า สหรฐัฯ จะเรียกเก็บภาษีสินคา้แก่ประเทศในภูมิภาคในอตัรา 20% +/- โดยเชื่อมัน่ว่าขอ้เสนอของ

ประเทศไทยท่ีใหแ้ก่สหรฐัฯ มีเหตุมีผลและสามารถปฏิบติัได ้ซึ่งหากประเทศไทยและคู่แข่งไดอ้ตัราภาษีในเรทใกลเ้คียง

กนัน้ี ประเทศไทยจะไม่เสียเปรียบ และมองในแง่ดีว่าไทยจะสามารถเพ่ิมการคา้กบัสหรฐัได ้โดยเฉพาะสินคา้เกษตร และ

อาหาร (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

Regional/Country Index
2025F 2026F 2025F 2026F -1D WTD MTD YTD

TIPs
Thailand 1,198            13.3          12.4         -4% 7% 3.5% 6.9% 10.0% -14.4%
   - Energy 15,719          10.8          10.2         8% 6% 2.9% 6.2% 8.1% -11.8%
   - Banking 394              7.5           7.3          16% 3% 0.5% 0.0% 1.8% -1.6%
   - Commerce 21,697          15.2          13.8         15% 10% 1.4% 7.2% 9.9% -23.5%
   - Food 8,872            9.0           9.6          -74% -6% 2.0% 5.4% 4.8% -15.0%
   - Healthcare 4,560            19.3          18.3         3% 6% 1.8% 6.4% 4.6% -18.8%
Indonesia 7,287            11.9          10.3         44% 15% 1.3% 3.4% 5.2% 2.9%
Phillipine 6,296            10.1          9.3           14% 10% -0.7% -2.5% -1.1% -3.6%
Asia
China 3,517            13.6          12.3         23% 11% 0.4% 0.2% 2.1% 4.9%
Hong Kong 24,499          11.1          10.2         3% 9% -0.1% 1.5% 1.8% 22.1%
India 82,259          22.8          19.6         6% 17% -0.5% -0.3% -1.6% 5.3%
Japan 39,901          19.7          18.8         3% 5% 0.6% 1.2% -1.1% 0.4%
Korea 3,192            11.5          9.9           33% 16% 0.2% 0.6% 4.1% 33.2%
Malaysia 1,521            14.0          13.1         -2% 7% 0.6% -1.0% -0.8% -7.4%
Singapore 4,161            13.2          12.7         -4% 4% 0.7% 1.8% 5.0% 9.9%
Taiwan 23,113          17.7          15.4         20% 15% 0.3% 1.6% 3.9% 0.3%
Vietnam 1,490            12.4          10.3         34% 20% 1.0% 2.2% 8.3% 17.6%
MSCI Asia Ex Japan 812              14.8          13.1         12% 13% 0.1% 1.2% 2.0% 15.4%
Bloomberg Index
Oil and Gas Index 472              10.3          10.1         -9% 2% -0.7% 0.2% 1.4% 2.2%
Coal Index 442              9.7            9.1           -7% 7% 0.0% -1.2% 1.0% -7.7%
Chemicals Index 246              20.3          16.5         53% 23% 0.5% -0.2% 0.8% 5.5%
Banks Index 232              9.9            9.3           7% 7% -0.3% -1.3% 0.4% 12.0%
Commercial Services Inde 125              21.5          18.7         9% 15% 0.1% -1.3% -2.1% -4.3%
Telecommunications Index 84                16.7          16.5         10% 1% 0.0% 0.1% -1.7% 19.7%
Transportation Index 133              10.7          12.0         -10% -11% 0.1% -1.1% -1.3% 5.5%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

17-Jul 16-Jul MTD YTD 2024 2023
Thailand 76.8                   14.7                   87                      (2,250)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 39.2                   (67.1)                  (382)                   (3,619)                1,154                 (353)                   
Philippines (0.4)                    (60.9)                  (23)                     (618)                   (408)                   (863)                   
India -                     (121.3)                (406)                   (8,562)                (755)                   21,427               
S. Korea (15.8)                  17.5                   1,232                 (8,135)                2,426                 10,705               
Taiwan 162.1                 509.8                 5,207                 (723)                   (19,548)              6,933                 
Vietnam (3.9)                    11.2                   473                    (1,070)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 17-Jul 16-Jul % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 4.23        3.83        10% -4% -39% 60% 1411% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 68.5        68.5        0% -2% -6% 2% -20% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 70.9        70.0        1% 1% -4% 4% -14%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 67.5        66.4        2% 1% -6% 4% -13%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 570         570         0% 0% -3% -6% -10% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 600         600         0% 0% -2% -2% -6%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 3.52        3.42        3% 13% 22% 20% -62% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 67.5        66.4        2% 1% -4% 8% -7%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 77.3        77.4        0% -2% -7% 5% -10%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.8          8.8          -1% 2% -15% 39% 5748% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 89.4        89.0        0% -1% -1% 10% -10%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 20.9        20.5        2% 2% 20% 51% 50% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 62.4        62.8        -1% -5% -15% -6% -18%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (6.1)         (5.7)         -7% -44% -776% -859% 39% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 87.4        86.9        1% -1% -1% 8% -11%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 18.9        18.4        3% 1% 22% 33% 51% THAI(-),AAV(-),NOK(-)  
แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


