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ระยะสั้นอาจไดแ้รงส่งจากเศรษฐกิจท่ีหนุนจากการเร่งส่งออกก่อนภาษีการคา้มีผล 

IMF ปรับเพ่ิม GDP โลกในรายงานฉบับล่าสุด: IMF เผยแพร่รายงานเศรษฐกิจโลกฉบับ

ล่าสุด ก.ค.68 (WEO July 2025) คาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจโลกท่ี 3.0% ในปี 

2568 และ 3.1% ในปี 2569 ซ่ึงเป็นการปรบัเพิ่มข้ึน 0.2% และ 0.1% ตามลําดับ เม่ือ

เทียบกบัรายงานฉบบัเม.ย. 68 การปรบัเพิ่มข้ึนน้ีเป็นผลมาจาก 1) การนําเขา้สินคา้เร็วกวา่

ท่ีคาดไว ้เพื่อรับมือกับภาษีท่ีสูงข้ึนในอนาคต 2) อัตราภาษีท่ีแทจ้ริงของสหรฐัฯ ตํา่กว่าท่ี

ประกาศในเดือนเมษายน 3) ภาวะทางการเงินท่ีดีข้ึน รวมถึงการอ่อนค่าของเงินดอลลาร์

สหรฐัฯ 4) การขยายตัวทางการคลงัในบางประเทศหลัก // ผลของการปรบัประมาณการท่ี

เห็นไดช้ดัตือ EM & Developing Asia ปรบัข้ึนเป็น 5.1% และ 4.7% (+0.6% และ +0.1% 

ตามลําดับ) โดยเฉพาะการปรบัเพิ่มประมาณการเศรษฐกิจของจีน เป็น 4.8% และ 4.2% 

(+0.8% และ +0.2% ตามลาํดบั) และอินเดีย เป็น 6.4% และ 6.4% (+0.2% และ +0.1% 

ตามลําดับ) สาํหรบัไทย อินโดนีเซีย และมาเลเซีย มีโมเมนตัมการปรบัประมารการท่ีดีข้ึน 

ขณะท่ีฟิลิปปินสแ์ละสิงคโปร ์ประมาณการค่อนขา้งทรงตวั 

จีน-สหรฐัฯ อาจขยายเวลาเจรจาการคา้ไปอีก 90 วัน: ขอ้ตกลงชัว่คราวระหว่างจีนและ

สหรฐัฯ จะครบกาํหนด 12 เม.ย. ซ่ึงยงัมีรายละเอียดอีกจาํนวนมาก และรมว.คลงัสหรฐัฯ ให้

ความเห็นถึงความเป็นไปไดท่ี้อาจขยายเวลาเจรจาไป 90 วนั สาํหรบัอินเดีย ประธานาธิป

ดีทรมัป์แสดงความเห็นถึงระดบัภาษีท่ี 20-25% แต่ก็ระบุวา่ยงัไม่ใช่ขอ้สรุปสุดทา้ย // ทั้งน้ี

อตัราภาษีการคา้เฉลี่ยของสหรฐัฯ ท่ีเรียกเก็บจากประเทศต่างๆ ปัจจุบนัเฉลี่ยแถว 15%+/- 

ดังน้ันในช่วง 1 สัปดาห์น้ีหากไทยและประเทศส่วนใหญ่ได้ภาษีท่ี 20%+/- แต่อาจมี

ขอ้ยกเวน้ ซ่ึงทาํใหภ้าษีสุทธิ (effective tariffs) ตํา่กวา่ระดบัดงักล่าว นักลงทุนอาจไม่ไดม้อง

แยม่ากนัก 

ปัจจยัติดตาม การประชุมเฟด / ราคานํ้ามันดิบ / สถานการณช์ายแดนกับท่องเท่ียว: 

ติดตามความเห็นและการแถลงข่าวของเฟด ซ่ึงคาดจะคงดอกเบ้ีย แต่อาจส่งสัญญาณ

เก่ียวกบัการดาํเนินนโยบายในช่วงต่อไป รวมถึงต่อภาพเศรษฐกิจสหรฐัฯ ขณะเดียวกนัราคา

น้ํามนัดิบระยะสั้นมีแนวโน้มปรบัข้ึน หลงัสหรฐัฯ ขู่รสัเซียใหบ้รรลุขอ้ตกลงหยุดยิงใน 10 วนั 

(จากเดิม 50 วัน) มิฉะน้ันจะเผชิญกับมาตรการควํา่บาตรชุดใหม่ ซ่ึงอาจรวมไปถึงผูซ้ื้อ

น้ํามันจากรัสเซีย ซ่ึงเม่ือรวมกับภาพ GDP ของประเทศส่วนใหญ่ในโลกท่ีอาจไม่ไดแ้ย่ดัง

คาดการณ์ในตอนแรก อาจทําใหน้ํ้ามันดิบและกลุ่มพลังงาน มีอัพไซด์ในระยะสั้น สําหรบั

การหยุดยิง หากมีความต่อเน่ืองจะส่งผลบวกต่อการฟ้ืนตวัของนักท่องเท่ียว 

ภาพรวมกลยุทธ ์กรอบการเก็งกาํไรยกขึ้ นเป็น 1,200-1,280 จุด ตลาดกลับมามองเร่ือง

ผลตอบแทนปันผลระหว่างกาล การเก็งกาํไรเลือกหุน้ท่ียงัขึ้ นน้อย หรือมีเงินปันผล และมีความ

เสี่ยงปรบัลดประมาณการกาํไรตํา่  

แนวรบั: 1,205-1,218 แนวตา้น : 1,240-1,280 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 BH (180) : ราคาหุน้อยูใ่นกลุ่มท่ีปรบัลดลง 40-50% (คลา้ยคา้ปลีกและท่องเท่ียว) ซึ่ง

ลดลงเร็วกว่าประมาณการกาํไร ขณะท่ีซื้ อขายท่ี 16x PER ท่ีเป็นกรอบล่างของ valuation 

range ตดัขาดทุน 140 บาท 

 IVL (24) : ผลการดาํเนินงานมีแนวโน้มฟ้ืนตวัดีขึ้ น ตามการฟ้ืนตวัของส่วนต่างผลิตภณัฑ ์

(petrochemical spread) ความเสี่ยงผลกระทบจากภาษีการคา้ตํา่  ตดัขาดทุน 21 บาท 

 RATCH (30) : หุน้ปลอดภยัท่ีมีความเสี่ยงจากการปรบัประมาณการตํา่ ขณะท่ีซื้ อขาย

ดว้ย PER เพียง 6.7 เท่า และใหค้าดการณปั์นผล 6.5% ตดัขาดทุน 24 บาท 

 VRANDA (5) : ผลการดําเนินงานไตรมาส 2 คาดมีกาํไรจากการปรบัลดดอกเบี้ ยสญัญา

กูย้ืม ขณะท่ีธุรกิจคร่ึงปีหลงัเร่งตวัข้ึนตามการฟ้ืนของนักท่องเท่ียว ตดัขาดทุน 4.20 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- IMF ปรบัเพ่ิม GDP ไทยโต 2.0% ปีน้ี/1.7% ปีหน้า จากคาดการณเ์ดิมท่ี 1.8% และ 1.6% 

ตามลาํดบั นอกจากน้ี IMF ไดป้รบัเพ่ิมคาดการณเ์ศรษฐกิจโลกขยายตวั 3.0% ปีน้ี/3.1% 

ปีหน้า 

- สหรฐั-จีนเสร็จสิ้ นเจรจาการคา้ท่ีสตอกโฮลม์แลว้ เห็นพอ้งขยายเวลาสงบศึกการคา้ 

- เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow บ่งชี้  GDP สหรฐัขยายตวั 2.9% ใน Q2/68 

- สหรฐัเผยตวัเลขเปิดรบัสมคัรงานตํา่กว่าคาดในเดือนมิ.ย. 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : HMPRO แนะนาํ ขาย เป้า 5.60 บาท/ AOT แนะนาํ ขาย เป้า 24 

บาท/ AMATA แนะนาํ ซ้ือ เป้า 25 บาท/ CPN แนะนาํ ซ้ือ เป้า 79.60 บาท     

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

       30 ก.ค. –การประชุมธนาคารกลางสหรฐัฯ (FOMC) 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,233.68       16.53 1.36%

SET50 810.12          12.07 1.51%

SET100 1,732.59       26.41 1.55%

FTSE SET LARGE CAP  1,427.55       21.23 1.51%

FTSE SET MID CAP  1,346.57       24.50 1.85%

FTSE SET SMALL CAP  1,601.14       10.18 0.64%

SET‐VAL (Btm) 51,323         

Mkt Cap (Btm) 15,274,780  

PER (x) 16.99

P/BV (x) 1.17

DJIA 44,633          (204.57) (0.46%)

NASDAQ 21,098          (80.29) (0.38%)

STOXX Europe 600  550                1.60 0.29%

SSEC 3,610            11.77 0.33%

FTSE 9,136            54.88 0.60%

HANG SENG 25,524          (37.68) (0.15%)

NIKKEI 40,675          (323.72) (0.79%)

MSCI ASIA EX JAPAN 823                (2.49) (0.30%)

NYMEX (US $/bbl) 69.21            2.50 3.75%

Brent (US $/bbl) 72.51             2.47 3.53%

Dubai (US $/bbl) 69.92            1.37 2.00%

Newcastle coal (US $/metric t 115.50          0.00 0.00%

Natural gas (US $/MMBtu) 3.08              0.09 3.11%

Baltic dry Index 2,109             (117.00) (5.26%)

Golds (spot) 3,327            12.01 0.36%

Copper (spot) 9,746            7.63 0.08%

Sugar (spot) 16.59             0.16 0.97%

Rubber (spot) 319.9            (12.10) (3.64%)

CRB Index 568.74          (1.50) (0.26%)

THB/Dollar 32.4              (0.08) (0.26%)

Yen/Dollar 148.5             (0.07) (0.05%)

Euro/Dollar 1.2                (0.00) (0.36%)

Dollar Index 98.9               0.25 0.26%

3M US T‐Bill (%) 4.23 0.00 0.06%

2Y US Yield (%) 3.87 (0.06) (1.44%)

10Y US Yield (%) 4.32 (0.09) (2.03%)

10 Y TH Yield (%) 1.51 0.03 2.31%

VIX Index 15.98 0.95 6.32%

Equity 29‐Jul MTD YTD

Local Institutions 303                3,377             (13,887)        

Proprietary Trading 465               (278)             (12,792)      

Foreign Investors 3,380             15,849          (62,844)        

Local Individuals (4,148)           (18,948)         89,523         

Bond 29‐Jul MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 2.22 (68.76) 1,387.84      

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

TRUE 10.70 (0.28) (0.93%)

ADVANC 292.00 (0.24) (0.34%)

TSTE 11.70 (0.08) (18.75%)

VGI 2.08 (0.06) (1.89%)

AURA 15.30 (0.05) (3.16%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

PTTEP 122.50 2.07 5.60%

PTT 33.00 1.72 2.33%

GULF 47.25 0.90 1.61%

PTTGC 23.90 0.83 10.65%

CPALL 47.25 0.54 1.61%  
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Fundamental Research 

HMPRO 

Maintained 

SELL 

TP : 5.60 Baht 

 

HMPRO รายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/2568 อยูท่ี่ 1.4 พนัลา้นบาท ลดลง 14% yoy และลดลง 18% qoq ซึ่งเป็นไป

ตามท่ีเราคาดการณไ์วล้ตัลาดคาดการณ ์แรงกดดนัหลกัมาจากยอดขายสาขาเดิมท่ีลดลง ขณะท่ีฤดูรอ้นท่ีอากาศเย็นกว่า

ปกติส่งผลใหค้วามตอ้งการเคร่ืองใชไ้ฟฟ้าทาํความเย็นลดลง ผลกระทบจากสถานการณห์ยดุยิงมีจาํกดั ความตอ้งการ

สินคา้เกี่ยวกบัการปรบัปรุงบา้นในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2568 ยงัไม่แสดงสญัญาณฟ้ืนตวัท่ีชดัเจน คงคาํแนะนํา “ขาย” 

ดว้ยราคาเป้าหมาย 5.60 บาท  

AOT 

Maintained 

SELL 

TP : 24.00 Baht 

 

คาดว่า AOT จะรายงานกาํไรสุทธิในไตรมาส 3 ปีงบประมาณ 2568 อยูท่ี่ 3.62 พนัลา้นบาท ลดลง 20.7% yoy และ

ลดลง 28.4% qoq รายไดร้วมอาจหดตวั yoy เน่ืองจากจาํนวนผูโ้ดยสารระหว่างประเทศลดลง และรายไดจ้ากสมัปทาน

ลดลงจากการเรียกคืนพ้ืนท่ีในปีท่ีผา่นมา จากประเด็นคา้งคาเร่ือง KPD ท่ียงัไม่คล่ีคลาย เราจึงยงัคงความระมดัระวงัต่อ 

AOT จนกว่าจะเห็นการฟ้ืนตวัท่ีชดัเจนข้ึนของการท่องเท่ียวไทย หรือความคืบหน้าในประเด็นคา้งคาดงักล่าว คง

คาํแนะนํา “ขาย” ดว้ยราคาเป้าหมาย 24.00 บาท 

AMATA 

Maintained 

BUY 

TP : 25.00 Baht 

เราคาดว่า AMATA จะรายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/2568 ท่ี 382 ลา้นบาท เพ่ิมข้ึน 65% yoy แตล่ดลง 54% qoq โดย

ไดแ้รงหนุนจากการโอนท่ีดินท่ียงัมีโมเมนตมัต่อเน่ือง ในไตรมาส 2/2568 AMATA มีการโอนท่ีดินจาํนวน 171 ไร่ 

เพ่ิมข้ึน 5% yoy แต่ลดลง 39% qoq และมียอดขายท่ีดินล่วงหน้าท่ี 465 ไร่ ลดลง 38% yoy แตเ่พ่ิมข้ึน 64% qoq เรา

เห็นถึงความเชื่อมัน่ท่ีดีข้ึนในดา้นการโอนและขายท่ีดินในเวียดนาม มองไปขา้งหน้า เราคาดว่ารายไดแ้ละกาํไรสุทธิของ 

AMATA ในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2568 จะปรบัตวัดีข้ึน โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากปัจจยัตามฤดกูาล คงคาํแนะนํา “ซื้ อ” 

ดว้ยราคาเป้าหมาย 25.00 บาท  

CPN 

Maintained 

BUY 

TP : 79.60 Baht 

เราคาดว่า CPN จะรายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/2568 ท่ีประมาณ 4.2 พนัลา้นบาท ลดลง 7% yoy และทรงตวั qoq 

ธุรกิจใหเ้ชา่และบริการคาดว่าจะปรบัตวัดีข้ึน yoy ขณะท่ีผลประกอบการในกลุ่มโรงแรมและท่ีอยูอ่าศยัอาจอ่อนตวัลง แม้

จะเผชญิแรงกดดนัในกลุ่มท่ีอยูอ่าศยั แตเ่รายงัคงมีมุมมองเชิงบวกต่อ CPN โดยไดร้บัแรงหนุนจากปัจจยัพ้ืนฐานท่ี

แข็งแกร่งและมูลค่าหุน้ท่ีน่าสนใจ คงคาํแนะนํา “ซื้ อ” ดว้ยราคาเป้าหมาย 79.60 บาท  

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลบ (29 ก.ค.) หลงัจากบริษัทรายใหญ่หลายแห่งซึง่รวมถึงยูไนเต็ดเฮลธ ์

(UnitedHealth) เปิดเผยผลประกอบการท่ีน่าผิดหวงั ขณะท่ีนักลงทุนจบัตาผลการประชุมนโยบายการเงินของธนาคาร

กลางสหรฐัฯ (เฟด) (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวก (29 ก.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากหุน้กลุ่มการเงินและกลุ่มกลาโหม แมว่้าตลาดหุน้เดนมารก์ร่วงลง

มากท่ีสุดในรอบปีน้ี เน่ืองจากหุน้ Novo Nordisk ร่วงลง หลงับริษัทผูผ้ลิตยาลดน้ําหนักรายน้ีไดป้ระกาศเตือนเร่ืองผล

กาํไร (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดลบต่อเน่ืองเป็นวนัทาํการท่ี 3 (29 ก.ค.) จากแรงเทขายท่ามกลางความไม่แน่นอนทาง

การเมืองในประเทศ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดพุ่งข้ึนกว่า 3% (29 ก.ค.) โดยตลาดไดปั้จจยับวกจากการท่ี

ประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ขู่ว่าจะใชม้าตรการต่าง ๆ  เพ่ือกดดนัใหร้สัเซยีเร่งยติุสงครามในยูเครน 

นอกจากน้ี (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

“สหรฐั-จีน เห็นพอ้งขยายเวลา

สงบศกึการคา้ 

เจา้หน้าท่ีสหรฐัและจีนไดเ้สร็จสิ้ นการเจรจาการคา้ท่ีกรุงสตอกโฮลม์ ประเทศสวีเดน แลว้ โดยทั้งสองฝ่ายไดต้กลงท่ีจะ

ขยายระยะเวลาการระงบัข้ึนภาษีศุลกากรระหว่างกนัออกไป หลงัการเจรจาเป็นเวลาสองวนั ซึ่งเป็นการเจรจาการคา้รอบ

ท่ี 3 ของประเทศท่ีมีขนาดเศรษฐกิจใหญเ่ป็นอนัดบั 1 และ 2 ของโลก (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,234            13.8          12.8         -5% 7% 1.4% 1.4% 13.2% -11.9%
   - Energy 16,574          11.4          10.8         8% 6% 2.8% 2.8% 14.0% -7.0%
   - Banking 407              7.7           7.6          16% 2% 1.1% 1.1% 5.2% 1.6%
   - Commerce 21,921          15.3          13.9         15% 10% 1.6% 1.6% 11.0% -22.7%
   - Food 9,053            9.2           9.9          -74% -7% 0.8% 0.8% 7.0% -13.3%
   - Healthcare 4,572            19.4          18.4         3% 6% 1.8% 1.8% 4.9% -18.6%
Indonesia 7,618            12.8          10.4         40% 23% 0.0% 1.0% 10.0% 7.6%
Phillipine 6,325            10.2          9.3           13% 10% -0.9% -1.4% -0.6% -3.1%
Asia
China 3,610            14.0          12.6         23% 11% 0.3% 0.4% 4.8% 7.7%
Hong Kong 25,524          11.7          10.7         1% 9% -0.1% 0.5% 6.0% 27.2%
India 81,338          22.6          19.4         6% 16% 0.6% -0.2% -2.7% 4.1%
Japan 40,675          19.9          19.1         4% 4% -0.8% -2.0% 0.3% 1.8%
Korea 3,231            11.6          10.1         33% 16% 0.7% 1.5% 5.6% 35.1%
Malaysia 1,524            14.0          13.1         -2% 7% -0.4% -0.6% -0.6% -7.2%
Singapore 4,229            13.5          12.9         -4% 4% -0.3% -0.7% 6.7% 11.7%
Taiwan 23,202          17.7          15.4         21% 15% -0.9% -0.7% 4.2% 0.7%
Vietnam 1,493            12.2          10.2         37% 20% -4.1% -2.5% 8.5% 17.9%
MSCI Asia Ex Japan 823              15.1          13.3         11% 14% -0.3% -0.2% 3.3% 16.9%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

29-Jul 28-Jul MTD YTD 2024 2023
Thailand 104.4                 -                     490                    (1,846)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (25.7)                  3.0                     (396)                   (3,633)                1,154                 (353)                   
Philippines (7.5)                    (2.7)                    (32)                     (626)                   (408)                   (863)                   
India -                     (689.0)                (1,706)                (9,861)                (755)                   21,427               
S. Korea 431.9                 331.0                 3,899                 (5,469)                2,426                 10,705               
Taiwan (599.4)                219.8                 7,244                 1,315                 (19,548)              6,933                 
Vietnam (36.0)                  (39.5)                  336                    (1,206)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 29-Jul 28-Jul % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.31        3.63        -9% -18% -44% -40% 133% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 69.9        68.6        2% 3% 6% 13% -7% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 71.5        70.3        2% 2% 4% 13% -8%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 69.2        66.7        4% 5% 6% 19% -5%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/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 3.08        3.11        -1% 0% -5% -1% -1% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 69.2        66.7        4% 6% 8% 22% 0%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 77.9        76.3        2% 2% 0% 7% -8%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.0          7.7          4% -4% -33% -26% -14% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 90.3        89.5        1% -2% 4% 16% -3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 20.4        20.9        -2% -15% -2% 29% 17% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 63.6        63.0        1% 1% -2% -2% -14%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (6.3)         (5.5)         -15% -30% -486% -345% -384% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 88.3        87.1        1% -2% 3% 14% -5%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 18.4        18.6        -1% -17% -8% 17% 5% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

 

แหล่งข้อมูล : Bloomberg, Aspen, UOB Kay Hian (GRM data willl be delayed for 1 day) 


