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นักลงทุนอาจผิดหวงั MSCI ยงัคงลดนํ้าหนักหุน้ไทย ประกอบกบัเขา้ช่วงหยุดยาว 

บรรยากาศลงทุนสหรัฐฯชะลอ ตลาดติดตามโอกาสท่ีเฟดจะผ่อนคลายมากข้ึน: 

บรรยากาศลงทุนโดยรวมชะลอตัว นักลงทุนเริ่มกังวลมูลค่าหุ ้นท่ีตึงตัว ขณะท่ีรอผล

ประกอบการและปัจจัยผลักดันใหม่ๆ โดยเฉพาะโอกาสท่ีเฟดจะปรับเปลี่ยนการดําเนิน

นโยบายท่ีผ่อนคลายมากข้ึน ซ่ึงสนับสนุนมาจาก 1) การเปลี่ยนแปลงกรรมการเฟด โดยมี

ข่าวว่า ประธานาธิปดีทรัมป์ เสนอชื่อ Stephen Miran (ผูเ้ขียนบทความท่ีต่อมากลายเป็น

ร่างของ Mar-a-la-go accord แนวคิดเรื่องการใชก้ลไกภาษีการคา้ และการขายพนัธบตัร

ระยะยาวแบบไม่มีดอกเบี้ ย) เป็นกรรมการเฟดแทน Adriana Kugler 2) มีรายงานว่า 

Christopher Waller กาํลงักลายเป็นตวัเก็งผูว้า่การธนาคารกลางสหรฐั คนใหม่  

ตลาดหุน้เอเชียไรปั้จจัยผลักดันใหม่ ขณะท่ีญี่ปุ่นปรับข้ึนจากความชัดเจนท่ีมากข้ึน

เก่ียวกับ tariff: บรรยากาศลงทุนเอเชียโดยรวมทรงตัวระหว่างรอปัจจยัผลักดันใหม่ ขณะท่ี

ญี่ปุ่ นปรบัข้ึนหลังสหรฐัฯ ยืนยนัท่ีจะยุติการใชม้าตรการเก็บภาษีซอ้น (tariff stacking) ต่อ

ญี่ปุ่ น และจะปรบัลดภาษีรถยนตต์ามท่ีใหค้าํมัน่ ปัจจุบนัธุรกิจยานยนตญ์ี่ปุ่ นเสียภาษีการคา้

ท่ีอตัรา 27.5% แต่มีแนวโน้มท่ีจะไดป้รบัลดลงเหลือ 15% ในระยะต่อไป การแถลงท่ีช่วยลด

ความกงัวลดงักล่าวช่วยหนุนหุน้ญี่ปุ่ น เน่ืองจากธุรกิจยานยนตเ์ป็นเสาหลักของเศรษฐกิจท่ีมี

การจา้งงานถึง 8% ของการจา้งงานรวม ราคาหุน้ Toyota ปรบัข้ึน +3.2% ช่วงเชา้วนัน้ี 

MSCI Rebalancing ปรับลดนํ้าหนักหุน้ไทย: การปรับหุน้ตามดัชนี MSCI รอบน้ี มีผล ณ 

สิ้ นวนั 26 ส.ค. โดย มีการเปลี่ยนแปลงดงัน้ี   

 MSCI Global Standard: (+) หุน้เพิ่ม: ไม่มี / (-) หุน้ออก: HMPRO, OR  

 MSCI Global Small Cap: (+) หุน้เพิ่ม: HMPRO, KTC / (-) หุน้ออก: ICHI, SISB, 

TPIPL   

ปัจจยัท่ีนักลงทุนใหน้ํ้าหนัก รวมถึงมีการคาดการณผ่์านสื่อต่างๆ คือ การเพิ่มน้ําหนักของหุน้

ไทย อย่างไรก็ตามล่าสุด MSCI ยังคงลดน้ําหนักหุน้ไทย แมหุ้น้ไทยจะปรับข้ึนดีในช่วง 1 

เดือนท่ีผ่านมา แต่ยงัไม่โดดเด่นเพียงพอเม่ือเทียบกบัตลาดภูมิภาคท่ีส่วนใหญ่ปรบัตวัข้ึนยาว

ตลอด 3 เดือนท่ีผ่านมา  

ภาพรวมกลยุทธ ์ตลาดอาจผิดหวังกับการลดนํ้าหนักของ MSCI ประกอบกับแรงขายทาํ

กาํไรก่อนเขา้สู่ช่วงหยุดยาว ดงัน้ันอาจอาจเห็นการลงทุนสอบแนวรบั 1,250 และ 1,230 

จุด ตามลาํดบั ควรแบ่งทํากาํไรกลุ่มท่ีขึ้ นมาเยอะ และกระจายไปยงักลุ่มท่ียงัขึ้ นน้อยกว่าตลาด 

อาทิ กลุ่มปันผลสูง (รวมธนาคาร) SCB, KBANK และกลุ่มการแพทย ์(laggard) BDMS, BCH, 

CHG  เป็นตวัเลือกท่ีน่าสนใจ หุน้อ่ืนๆ ท่ีอาจพิจารณา ไดแ้ก่ GUNKUL, THANI, TACC, CHG 

แนวรบั: 1,251 แนวตา้น : 1,270-1,275 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 KTC (37) : ถูกนําเขา้คาํนวณในดัชนี MSCI Global Small Cap ความเสี่ยงบงัคบัขายจบ

แลว้ ขณะท่ี Valuation จูงใจท่ี 10x PER ตดัขาดทุน 27 บาท 

 BCH (16) : ผลการดําเนินงานเข้าสู่ high season คร่ึงปีหลัง ทั้ ง น้ีมีสัญญาณบวก

ประกนัสงัคมเร่ิมทยอยจ่ายเงินเร็วกว่าปีก่อนๆ ตดัขาดทุน 13.50 บาท 

 COCOCO (9.65) : ราคาตน้ทุนมะพรา้วปรบัลดลงมากในช่วงท่ีผ่านมา คาดส่งผลบวกตอ่

การฟ้ืนตวัของความสามารถในการทาํกาํไรในช่วง 1-2 ไตรมาสน้ี ตดัขาดทุน 7.30 บาท 

 CPAXT (24) : ผลการดาํเนินงานลดลง QoQ ตามฤดูกาล แต่เพ่ิมขึ้ น YoY แนวโน้มธุรกิจ

คา้ส่งยงัเติบโตดี และคาดเก็นการปรบัดีขึ้ นของกาํไรรายไตรมาส่อเน่ืองในช่วง 2-3 ไตร

มาสหน้า 19.70 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- เฟดเผยแบบจาํลอง GDPNow บ่งชี้  GDP สหรฐัขยายตวั 2.5% ใน Q3/68 

- สหรฐัเผยตวัเลขผูข้อสวสัดิการว่างงานสูงกว่าคาด 

- BoE เสียงแตกประกาศหัน่ดอกเบี้ ย 0.25% สู่ 4.00% วนัน้ี 

- Jump+ บจ.สมคัรเขา้แลว้ 3 ราย ตลท.ยนัเดินหน้าต่อมีอีก 80 รายจ่อคิว 

- ศบ.ทก.เปิด 13 ขอ้ตกลงไทย-กมัพูชาหยุดยิงในท่ีประชุม GBC 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : OR ปรบัคาํแนะนาํขึ้ นเป็น ซ้ือ เป้า 20 บาท/ TIDLOR ปรบัลด

คาํแนะนาํเป็น ถือ เป้า 20 บาท/ BCH แนะนาํ ซ้ือ เป้า 17.50 บาท/ KTB ปรบั

คาํแนะนาํขึ้ นเป็น ซ้ือ เป้า 30 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

    8 ส.ค. – CN Inflation Rate (Jul)  

    12 ส.ค. – US Inflation Rate (Jul) 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,265.15       0.68 0.05%

SET50 825.09          1.53 0.19%

SET100 1,768.58       1.72 0.10%

FTSE SET LARGE CAP  1,457.33       2.74 0.19%

FTSE SET MID CAP  1,395.39       (3.43) (0.25%)

FTSE SET SMALL CAP  1,647.42       8.57 0.52%

SET‐VAL (Btm) 60,459         

Mkt Cap (Btm) 15,971,910  

PER (x) 18.22

P/BV (x) 1.20

DJIA 43,969          (224.48) (0.51%)

NASDAQ 21,243          73.28 0.35%

STOXX Europe 600  546               4.98 0.92%

SSEC 3,640            5.67 0.16%

FTSE 9,101            (63.54) (0.69%)

HANG SENG 25,082          171.00 0.69%

NIKKEI 41,059          264.29 0.65%

MSCI ASIA EX JAPAN 824                11.08 1.36%

NYMEX (US $/bbl) 63.88             (0.47) (0.73%)

Brent (US $/bbl) 66.43             (0.46) (0.69%)

Dubai (US $/bbl) 67.91             (1.45) (2.09%)

Newcastle coal (US $/metric t 113.75          (0.75) (0.66%)

Natural gas (US $/MMBtu) 3.07              (0.01) (0.32%)

Baltic dry Index 2,008            14.00 0.70%

Golds (spot) 3,396            27.05 0.80%

Copper (spot) 9,619            5.49 0.06%

Sugar (spot) 16.01             0.00 0.00%

Rubber (spot) 322.0             (0.80) (0.25%)

CRB Index 562.18          0.17 0.03%

THB/Dollar 32.3               (0.04) (0.12%)

Yen/Dollar 147.1             (0.23) (0.16%)

Euro/Dollar 1.2                 0.00 0.05%

Dollar Index 98.4              0.22 0.23%

3M US T‐Bill (%) 4.13 (0.03) (0.65%)

2Y US Yield (%) 3.73 0.01 0.38%

10Y US Yield (%) 4.25 0.02 0.58%

10 Y TH Yield (%) 1.45 (0.01) (0.55%)

VIX Index 16.57 (0.20) (1.19%)

Equity 7‐Aug MTD YTD

Local Institutions (779)              (70)               (12,435)      

Proprietary Trading 676                (71)                 (13,719)        

Foreign Investors (298)               4,499             (58,101)        

Local Individuals 401                (4,308)           84,256         

Bond 7‐Aug MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) (13.83) (81.63) 1,315.15      

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

TRUE 11.00 (0.55) (1.79%)

DELTA 147.00 (0.49) (0.34%)

THAI 13.40 (0.45) (1.47%)

BDMS 22.20 (0.25) (0.89%)

GLOBAL 6.65 (0.21) (6.99%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

GULF 48.00 1.18 2.13%

AOT 40.50 0.57 1.25%

GPSC 36.25 0.56 7.41%

KTB 23.50 0.55 2.17%

ADVANC 298.00 0.47 0.68%  
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Fundamental Research 

OR 

Upgraded 

BUY 

TP ; 20.00 Baht 

 

OR รายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/2568 ลดลงทั้ง qoq หน้าและ yoy เน่ืองจากความอ่อนแอในช่วงฤดกูาล ซึง่เป็นไป

ตามท่ีเราคาดการณไ์ว ้แต่ตํา่กว่าท่ีตลาดคาดการณไ์ว ้14% อยา่งไรกต็าม การดาํเนินมาตรการควบคุมตน้ทุนอยา่งมี

ประสิทธิภาพ ทาํใหเ้ราปรบัเพ่ิมสมมติฐานอตัรากาํไร EBITDA ของธุรกจิไลฟ์สไตล ์ส่งผลใหเ้ราคาดการณก์าํไรสุทธิปี 

2568 จะทาํสถิติสูงสุดใหม่ เรายงัคงจดั OR เป็นหน่ึงใน top picls ของกลุ่มน้ํามนัและก๊าซ ปรบัคาํแนะนําเป็น “ซื้ อ” 

พรอ้มราคาเป้าหมายใหม่ท่ี 20.00 บาท  

TIDLOR 

Downgraded 

HOLD 

TP : 20..00 Baht 

 

TIDLOR รายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/2568 ท่ี 1.3 พนัลา้นบาท (+20% ypy, +6% qoq) ซึ่งเป็นไปตามท่ีตลาด

คาดการณ ์คุณภาพสินทรพัยป์รบัตวัดีข้ึน qoq ขณะท่ีตน้ทุนทางเครดิตลดลง qoq มองไปขา้งหน้า เราคาดว่าคุณภาพ

สินทรพัยจ์ะปรบัตวัดีข้ึนตอ่เน่ือง อยา่งไรก็ตาม ราคาหุน้ของ TIDLOR ปรบัตวัข้ึนแลว้ 36% นับตั้งแตก่ารพรีวิวผล

ประกอบการไตรมาส 2/2568 เม่ือวนัท่ี 25 มิ.ย. 2568 และไดส้ะทอ้นปัจจยับวกและแนวโน้มคุณภาพสินทรพัยท่ี์ดีข้ึน

ไปบางสว่นแลว้ ดงัน้ัน เราจึงปรบัลดคาํแนะนําเป็น “ถือ” ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 20.00 บาท  

BCH 

Maintained 

BUY 

TP : 17.50 Baht 

คาดว่า BCH จะรายงานกาํไรสุทธิไตรมาส 2/2568 ท่ี 378 ลา้นบาท (+36.5% yoy, +17.7% qoq) โดยรายไดร้วมคาด

ว่าจะอยูท่ี่ 2.96 พนัลา้นบาท (+3.7% yoy, +2.0% qoq) ซึ่งไดร้บัแรงหนุนหลกัจากการเติบโตของรายไดจ้ากผูป่้วยนอก 

(OPD) อนัเน่ืองมาจากการรกัษาผูป่้วย COVID-19 และฝนท่ีตกในเดือนพฤษภาคม 2568 รวมถึงการเติบโตอยา่ง

แข็งแกร่งของผูป่้วยประกนัสงัคม (SSO) แมว่้าแนวโน้มในไตรมาส 3/2568 จะทา้ทาย แตเ่รายงัคงมีมุมมองเชิงบวกต่อ 

BCH ในชว่งคร่ึงหลงัของปี 2568 จากแนวโน้มการเติบโตท่ีแข็งแกร่งเม่ือเทียบกบัฐานท่ีตํา่ในไตรมาส 4/2567 คง

คาํแนะนํา “ซื้ อ” ราคาเป้าหมาย 17.50 บาท  

KTB 

Upgradeed 

BUY 

TP : 30.00 Baht 

เรามีมุมมองเชิงบวกจากการเขา้ร่วมประชุมนักวิเคราะหเ์ม่ือวานน้ี โดยซอีีโอยงัคงเป้าหมายทางการเงินปี 2568 และ

แสดงความมัน่ใจว่าคุณภาพสินทรพัยย์งัอยูภ่ายใตก้ารควบคุม เราคาดว่า KTB จะรบัรูก้าํไรจากการประเมินมูลค่า

ยุติธรรมของหุน้ THAI (ผ่านกาํไรขาดทุนตามมูลค่ายติุธรรม - FVPL) ในไตรมาส 3/2568 KTB พรอ้มเร่ิมโครงการซื้ อ

หุน้คืนไดทุ้กเม่ือ แตย่งัไม่มีการกาํหนดกรอบเวลาอยา่งชดัเจน ปรบัคาํแนะนําเป็น “ซื้ อ” พรอ้มปรบัราคาเป้าหมายข้ึน

เป็น 30.00 บาท และเพ่ิม KTB เขา้เป็นหน่ึงใน top picks ของเราสาํหรบักลุ่มธนาคาร 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดลบ (7 ส.ค.) เน่ืองจากนักลงทุนขายทาํกาํไรหลงัจากดชันีพุ่งข้ึนอยา่งแข็งแกร่ง

ในช่วงก่อนหน้าน้ี นอกจากน้ี บรรยากาศการซื้ อขายในตลาดยงัถูกกดดนัจากการร่วงลงของหุน้อีไล ลิลล่ี (Eli Lilly) ซึ่ง

เป็นบริษัทยารายใหญ่ หลงัจากผลการทดลองยาลดน้ําหนักของบริษัทออกมาน่าผิดหวงั (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดปรบัตวัข้ึนรายวนัมากท่ีสุดในรอบกว่า 2 สปัดาห ์(7 ส.ค.) โดยไดแ้รงหนุนจากหุน้กลุ่มการเงิน ขณะท่ี

นักลงทุนประเมินผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนท่ีหลากหลาย, มาตรการข้ึนภาษีนําเขา้ของสหรฐัฯ และความ

เป็นไปไดท่ี้จะมีความคืบหน้าในการยุติความขดัแยง้ระหว่างรสัเซยีกบัยเูครน (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวกเป็นวนัท่ี 3 ติดต่อกนั (7 ส.ค.) ขานรบัผลประกอบการท่ีแข็งแกร่งของบริษัทจด

ทะเบยีนและการปรบัเพ่ิมคาดการณผ์ลกาํไร (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดลบ (7 ส.ค.) หลงัทาํเนียบเครมลินประกาศว่า ประธานาธิบดีว

ลาดิเมียร ์ปติูน ผูนํ้ารสัเซีย จะพบปะกบัประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐั ในอีกไม่กี่วนัขา้งหน้า ซึ่งทาํใหต้ลาด

คาดการณว่์าการดาํเนินการทางการทูตเช่นน้ีอาจจะทาํใหส้งครามในยูเครนยุติลง (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

สหรฐัเผยตวัเลขผูข้อสวสัดิการ

ว่างงานสูงกว่าคาด 

กระทรวงแรงงานสหรฐัเปิดเผยตวัเลขผูย้ืน่ขอสวสัดิการว่างงานครั้งแรก เพ่ิมข้ึน 7,000 ราย สู่ระดบั 226,000 รายใน

สปัดาหท่ี์แลว้ และสูงกว่าตวัเลขคาดการณข์องนักวิเคราะหท่ี์ระดบั 219,000 ราย (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,265            14.1          13.1         -5% 8% 0.1% 3.8% 1.8% -9.6%
   - Energy 16,612          11.7          11.0         5% 7% 0.7% 2.2% -0.8% -6.8%
   - Banking 419              8.0           7.8          16% 2% 0.4% 3.1% 2.5% 4.8%
   - Commerce 22,132          15.7          14.2         13% 10% -0.4% 4.4% 0.7% -22.0%
   - Food 9,448            8.9           10.0         -72% -11% 0.2% 3.3% 3.9% -9.5%
   - Healthcare 4,917            20.8          19.7         3% 6% -0.4% 6.7% 4.5% -12.5%
Indonesia 7,490            12.8          10.3         38% 24% -0.2% -0.6% 0.1% 5.8%
Phillipine 6,365            10.3          9.4           13% 10% -0.1% 0.9% 1.8% -2.5%
Asia
China 3,640            14.1          12.7         23% 11% 0.2% 2.2% 1.9% 8.6%
Hong Kong 25,082          11.5          10.5         1% 9% 0.7% 2.3% 1.2% 25.0%
India 80,623          22.6          19.3         5% 17% 0.1% 0.0% -0.7% 3.2%
Japan 41,059          19.5          19.4         7% 0% 0.6% 1.9% 1.2% 4.2%
Korea 3,228            11.7          10.1         32% 17% 0.9% 3.4% -0.6% 34.4%
Malaysia 1,549            14.2          13.3         -1% 7% 0.5% 1.0% 2.4% -5.7%
Singapore 4,258            13.6          13.0         -4% 4% 0.7% 2.5% 2.0% 12.4%
Taiwan 24,004          18.5          16.0         20% 15% 2.4% 2.4% 2.0% 4.2%
Vietnam 1,582            12.9          10.8         37% 19% 0.5% 5.8% 5.3% 24.9%
MSCI Asia Ex Japan 824              15.0          13.2         12% 14% 1.4% 2.7% 1.1% 17.0%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

7-Aug 6-Aug MTD YTD 2024 2023
Thailand (9.2)                    61.1                   138                    (1,700)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 40.8                   26.5                   34                      (3,714)                1,154                 (353)                   
Philippines 2.7                     3.7                     (2)                       (625)                   (408)                   (863)                   
India -                     (501.5)                (714)                   (11,721)              (755)                   21,427               
S. Korea (52.5)                  200.4                 (127)                   (5,070)                2,426                 10,705               
Taiwan 1,494.7              (404.0)                2,209                 4,554                 (19,548)              6,933                 
Vietnam 3.1                     23.6                   (532)                   (1,776)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 7-Aug 6-Aug % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.77        4.05        -7% 63% -31% -40% 16% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 67.9        69.4        -2% -6% -1% 7% -9% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 67.7        69.6        -3% -7% -5% 7% -9%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 63.9        64.4        -1% -8% -6% 5% -10%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 545         545         0% 0% -4% -10% -11% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 575         575         0% 0% -4% -7% -8%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 3.05        3.02        1% 2% -6% -5% -8% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 63.9        64.4        -1% -8% -4% 7% -7%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 76.3        77.4        -2% -6% -3% 2% -9%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 8.3          8.1          4% -6% -13% -28% -6% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 85.1        86.3        -1% -7% -5% 9% -6%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 17.2        17.0        1% -13% -16% 17% 9% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 63.7        64.1        -1% -2% 0% -1% -15%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (4.2)         (5.2)         19% 44% 20% -906% ###### TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 84.4        85.6        -1% -7% -3% 9% -8%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 16.5        16.3        2% -9% -8% 17% -3% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

 

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


