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ควรมีสดัส่วนการลงทุนท่ีเนน้ปลอดภยัไวป้ระกนัความเสี่ยงบา้ง  

ตลาดหุน้สหรัฐฯ ไดแ้รงหนุนจากการรายงาน GDP แข็งแกร่ง: สหรัฐฯ รายงานตัวเลข

เศรษ{กิจไตรมาส 2 แข็งแกร่ง โดย GDP ออกมาท่ี 3.3% (ดีกวา่คาดการณท่ี์ 3.1% และเร่ง

ตวัข้ึนจากไตรมาสก่อนหน้าท่ี 3.0%) ขณะท่ีการใชจ้่ายรายบุคคล (Personal Consumption) 

1.6% (ตามคาด แต่เร่งตัวข้ึนจากไตรมาสก่อนหน้าท่ี 1.4%) ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่ง

หนุนใหต้ลาดหุน้สหรฐัฯ (ดัชนี S&P500) ปรบัข้ึน +0.32% ปิดทําจุดสูงสุดใหม่ท่ี 6,501 

จุด สําหรับบรรยากาศลงทุนตลาดหุน้เอเชีย มีแนวโน้มผสมผสาน แมต้ัวเลขเศรษฐกิจ

สหรฐัฯ ท่ีเติบโตดีจะเป็นบวก แต่ก็อาจทําใหเ้งินเฟ้อ (PCE) ท่ีจะรายงานในคืนน้ี ออกมาสูง

กว่าคาด ซ่ึงอาจกระทบกับเสน้ทางการลดดอกเบี้ ยของธนาคารกลางสหรัฐฯ และทิศทาง

เงินทุนท่ีไหลเขา้เอเชียและตลาดเกิดใหม่  

บรรยากาศลงทุนในประเทศชะลอตวัรอการพิจารณาของศาลรฐัธรรมนูญ: นักลงทุนใน

ประเทศปรบัพอรต์รบัมือความผันผวน สะทอ้นการปรบัข้ึนของหุน้ในกลุ่มปลอดภัย/มัน่คง 

อาทิ โรงไฟฟ้า การแพทย ์สื่อสาร รถไฟฟ้า (BGRIM, GPSC, GULF, RATCH, EGCO, BDMS, 

BCH, ADVANC, TRUE, BEM) ขณะท่ีบางส่วนเก็งกาํไรการเปลี่ยนแปลงทางการเมือง (อาทิ 

STECON, STPI) ระหว่างรอติดตามผลการวินิจฉัยของศาลรัฐธรรมนูญวันน้ี 15.00 น. 

เก่ียวกบักรณีคลิปเสียงนายกรฐัมนนตรี ซ่ึงเรามองความเป็นไปไดใ้น 3 กรณี 1) ยกคาํรอ้ง 

2) นายกรฐัมนตรี พน้จากตาํแหน่ง และไดน้ายกฯ ใหม่จากพรรคร่วมท่ีมี 3) นายกรฐัมนตรี

พน้จากตําแหน่ง และพรรคภูมิใจไทยกลับเขา้ร่วมรฐับาล // ซ่ึงไม่ว่าจะเป็นฉากทัศน์ไหน 

เรามองการเมืองเดินหน้าไปสู่การยนุบสภาใน 3-6 เดือนขา้งหน้า อย่างไรก็ตาม คาด

ผลกระทบต่อเศรษฐกิจจํากัดหลังร่างงบประมาณ 2569 ผ่านสภาผูแ้ทนฯ แลว้ อย่างไรก็

ตามตลาดอาจมีความผนัผวนระยะสั้นในกรณีนายกฯ ถูกตดัสินใหพ้น้จากตาํแหน่ง ทั้งน้ีหาก

อิงจากการพิจารณาคดีของคุณเศรษฐา ทวีสิน ความผันผวนส่วนใหญ่เกิดก่อนการพิพากษา 

(ดชันีลดลง 50 จุด) ขณะท่ีความผนัผวนในวนัพิพากษาตํา่กวา่ (แกวง่ตวัสูงสุด-ตํา่สุด 25-

30 จุด) 

ภาพรวมกลยุทธ ์เนน้เลือกรายตัวในกลุ่มปลอดภัย เพ่ือประกันความเส่ียงจากความผัน

ผวนปัจจยัการเมืองและปัจจยัเชิงฤดูกาลท่ีหุน้ไทยมกัใหผ้ลตอบแทนเป็นลบช่วงก.ย. 

แนวรบั: 1,230-1,242 แนวตา้น : 1,262-1,270 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 RATCH (29) : ราคาหุน้ซื้ อขายท่ี PER 7 เท่า และใหผ้ลตอบแทยปันผล 6% เหมาะเป็นท่ี

พกัเงินในช่วงตลาดผนัผวน XD 0.80 บาท 2 ก.ย. ตดัขาดทุน 25 บาท 

 STECON (8) : เก็งกําไร Laggard play และหุน้การเมือง ขณะท่ีซื้ อขายตํา่กว่ามูลค่าทาง

บญัชีmuj 9.96 บาท (0.66x PBV) ตดัขาดทุน 6.20 บาท 

 TRUE (13) : ผลการดําเนินงานมีแนวโน้มปรับดีขึ้ นต่อเน่ืองจาก synergy ของการควบ

รวม และไดป้ระโยชน์จากตน้ทุนทางการเงินท่ีมีแนวโน้มลดลง ตดัขาดทุน 11.30 บาท 

 GUNKUL (2) : แนวโน้มผลประกอบการเขา้สู่ high season ไตรมาส 3 และ valuation ท่ี

เพียง 9x PER / 1.12x PBV ตดัขาดทุน 1.74 บาท 

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- สหรฐั เตรียมไต่สวน สตีเฟน มิแรน นัง่ผูว่้าการเฟด ท่ามกลางแรงกดดนัทรมัป์ปฏิรูปเฟด 

- EU เร่งออกกฎหมาย ยกเลิกภาษีสินคา้อุตสาหกรรมสหรฐั แลกทรมัป์หัน่ภาษีรถยนตย์ุโรป

เหลือ 15% 

- เม็กซโิกเตรียมขึ้ นภาษีนําเขา้สินคา้จากจีน ตอบสนองแรงกดดนัจากสหรฐัฯ 

- คลงั เผยศก.ไทย ก.ค.รบัแรงหนุนส่งออกโตต่อเน่ือง แมล้งทุนเอกชน-ท่องเท่ียวชะลอ จบัตา

ผลกระทบภาษีทรมัป์ H2/68 

- ไทย และอาเซยีน จ่อเพ่ิมนําเขา้สนิคา้เกษตรสหรฐั รบัดีลการคา้ใหม่ 

- บอรด์สภาพฒัน์ ไฟเขียว 3 เสน้ทางรถไฟทางคู่เฟส 2 กว่า 1 แสนลบ. ส่วนอีก 3 เสน้ทาง

ใหก้ลบัไปทบทวน 

- นวลพรรณ ลํา่ซาํ ลาออกจากบอรด์ ดุสิตธานี มีผล 26 ส.ค. 

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : BCH แนะนาํ ซ้ือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ีสูงขึ้ น เป็น 20.00 บาท/ SPA 

Re-Initiate Coverage แนะนาํ ซ้ือ เป้า 14.30 บาท 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

    29 ส.ค. – ศาลรธน. พิจารณาคดีคุณแพทองธาร/ US Core PCE Price Index (Jul) 

      1 ก.ย. – CN Caixin Manufacturing PMI (Aug) 

      2 ก.ย. – US ISM Manufacturing PM (Aug) 

 

 

 

 

 

  
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,250.09       2.06 0.17%

SET50 817.39          0.38 0.05%

SET100 1,751.22       1.25 0.07%

FTSE SET LARGE CAP  1,444.99       1.76 0.12%

FTSE SET MID CAP  1,371.71       10.69 0.79%

FTSE SET SMALL CAP  1,593.70       5.85 0.37%

SET‐VAL (Btm) 35,799         

Mkt Cap (Btm) 15,784,480  

PER (x) 16.30

P/BV (x) 1.20

DJIA 45,637          71.67 0.16%

NASDAQ 21,705          115.02 0.53%

STOXX Europe 600  554               (1.09) (0.20%)

SSEC 3,844             43.25 1.14%

FTSE 9,217             (38.68) (0.42%)

HANG SENG 24,999          (202.94) (0.81%)

NIKKEI 42,829          308.52 0.73%

MSCI ASIA EX JAPAN 825               (5.97) (0.72%)

NYMEX (US $/bbl) 64.60             0.45 0.70%

Brent (US $/bbl) 68.62             0.57 0.84%

Dubai (US $/bbl) 67.79             0.72 1.07%

Newcastle coal (US $/metric t 111.55          0.00 0.00%

Natural gas (US $/MMBtu) 2.94               0.08 2.69%

Baltic dry Index 2,017             (29.00) (1.42%)

Golds (spot) 3,417             19.71 0.58%

Copper (spot) 9,735             69.64 0.72%

Sugar (spot) 16.48             0.01 0.06%

Rubber (spot) 321.7             (2.10) (0.65%)

CRB Index 555.25          1.61 0.29%

THB/Dollar 32.3               (0.17) (0.51%)

Yen/Dollar 146.9             (0.49) (0.33%)

Euro/Dollar 1.2                 0.00 0.38%

Dollar Index 97.8               (0.42) (0.43%)

3M US T‐Bill (%) 4.06 0.00 0.08%

2Y US Yield (%) 3.63 0.02 0.57%

10Y US Yield (%) 4.20 (0.03) (0.73%)

10 Y TH Yield (%) 1.29 (0.00) (0.38%)

VIX Index 14.43 (0.42) (2.83%)

Equity 28‐Aug MTD YTD

Local Institutions (339)               3,961             (8,404)          

Proprietary Trading (347)               (880)               (14,529)        

Foreign Investors 51                 (17,785)       (80,336)      

Local Individuals 635                14,708          103,269       

Bond 28‐Aug MTD YTD

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

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 150.00 (3.96) (2.60%)

PTT 31.50 (0.57) (0.79%)

CPALL 44.50 (0.18) (0.56%)

CPN 54.00 (0.18) (0.92%)

CPAXT 18.50 (0.17) (1.07%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

THAI 12.90 1.57 5.74%

KBANK 167.50 0.75 2.45%

PTTEP 113.50 0.63 1.79%

OR 13.00 0.48 4.00%

GPSC 42.00 0.45 5.00%  
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Fundamental Research 

BCH 

Maintained 

BUY 

TP : 20.00 Baht 

เราไดเ้ขา้ร่วมการประชุมนักวิเคราะหข์อง BCH สาํหรบัไตรมาส 2 ปี 2025 และพบว่าทิศทางโดยรวมเป็นไปในเชิงบวก 

ผูบ้ริหารแจง้ความคืบหน้าว่าการกลบัมาของคนไขช้าวคูเวตใกลจ้ะเป็นจริงแลว้ และ BCH จะไม่มีการตั้งสาํรองหน้ีสงสยั

จะสูญเพ่ิมเติมสาํหรบัยอดหน้ีคงคา้งของคนไขก้ลุ่มน้ี เน่ืองจากทางการคูเวตไดแ้สดงเจตจาํนงท่ีชดัเจนว่าจะชาํระหน้ี

ทั้งหมด สาํหรบัแนวโน้มในไตรมาส 3Q25 น้ัน คาดว่าจะยงัมีความทา้ทายอยูบ่า้งตามท่ีคาดการณไ์ว ้เน่ืองจากมีปัจจยั

ลบหลายอยา่ง อยา่งไรกต็าม แนวโน้มผลประกอบการในไตรมาส 4Q25 ยงัคงสดใสและน่าจบัตามอง เรายงัคงคาํแนะนํา 

"ซื้ อ" โดยมีราคาเป้าหมายท่ี 20.00 บาท 

SPA 

Re-Iniitate 

BUY 

TP : 4.30 Baht 

เรามอง SPA เป็นผูเ้ล่นกลุ่มท่องเท่ียวท่ีไดผ้่านจุดตํา่สุดไปแลว้และราคาหุน้น่าสนใจ โดยเราคาดบริษัทจะมีกาํไรท่ีเติบโต 

35% CAGR ใน 2025F-2027F โดยประเมินกาํไรไดผ้่านจุดตํา่สุดไปแลว้ใน 2Q25 และเร่ิมฟ้ืนตวัใน 3Q25 ตาม

ภาวะการท่องเท่ียวในประเทศท่ีฟ้ืนตวั และเติบโตเด่น +55% yoy ในปี 2026F จากฐานท่ีตํา่ในปี 2025F และอตัรา

กาํไรสุทธิท่ีดีข้ึน ขณะมูลค่า ณ ปัจจุบนัซื้ อ/ขายใกลเ้คียงกบัชว่งแพร่ระบาด COVID ทั้งท่ีมีปัจจุบนัมีรายได,้ กาํไรสุทธิ 

และจาํนวนสาขามากกว่า และมีแนวโน้มของผลการดาํเนินงานท่ีดีกว่า เราเร่ิมตน้การวิเคราะห ์SPA ดว้ยคาํแนะนํา 

“ซื้ อ” ประเมินมูลค่าเหมาะสมดว้ย EV/EBITDA ท่ี 12x ไดร้าคาเป้าหมายท่ี 4.30 บาท 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดบวก (28 ส.ค.) โดยดาวโจนส ์และ S&P500 ต่างก็ปิดท่ีระดบัสูงสุดเป็น

ประวติัการณ ์หลงัจากผลประกอบการของบริษัทอินวิเดีย (Nvidia) บ่งชี้ ว่าความตอ้งการโครงสรา้งพ้ืนฐานดา้น

ปัญญาประดิษฐ ์(AI) ยงัคงแข็งแกร่ง (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดลดลง (28 ส.ค.) โดยถกูกดดนัจากการร่วงลงของหุน้กลุ่มเฮลทแ์คร ์ ขณะท่ีนักลงทุนประเมินผล

ประกอบการของบริษัท Pernod Ricard ของฝรัง่เศส และบริษัท Nvidia ผูผ้ลิตชิปปัญญาประดิษฐ ์ (AI) รายใหญ่ของ

สหรฐัฯ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดบวก (28 ส.ค.) นําโดยหุน้กลุ่มเทคโนโลยีท่ีเกี่ยวขอ้งกบัปัญญาประดิษฐ ์(AI) หลงัจาก

ผลประกอบการท่ีแข็งแกร่งของ Nvidia ยกัษ์ใหญด่า้นชปิของสหรฐัฯ ช่วยสรา้งความเชื่อมัน่ใหก้บันักลงทุนใน

อุตสาหกรรมดงักล่าว (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สญัญาน้ํามนัดิบเวสตเ์ท็กซสั (WTI) ตลาดนิวยอรก์ปิดบวกวนัพฤหสับดี (28 ส.ค.) หลงัจากมีรายงานว่ารสัเซียไดโ้จมตี

ยูเครนดว้ยขีปนาวุธและโดรน ซึ่งสรา้งความไม่พอใจใหก้บัประธานาธิบดีโดนัลด ์ทรมัป์ ผูนํ้าสหรฐัฯ ท่ีกาํลงัพยายาม

ผลกัดนัใหร้สัเซยีทาํขอ้ตกลงสนัติภาพเพ่ือยุติสงครามในยเูครน (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

นายกฯ เตรียมแถลงหลงั 

ศาลรธน.ตดัสินคดีคลปิเสียง 

รายงานข่าวจากทาํเนียบรฐับาล เปิดเผยว่า ในวนัน้ี (29 ส.ค.) ท่ีศาลรฐัธรรมนูญนัดอ่านคาํวินิจฉยัคดีคลิปเสยีง

สนทนากบัสมเด็จฮุน เซน ประธานวุฒิสภากมัพูชา น.ส.แพทองธาร ชนิวตัร นายกรฐัมนตรีและรมว.วฒันธรรม ไดม้อบ

ทีมทนายความ และ นพ.พรหมินทร ์เลิศสุริยเ์ดช เลขาธิการนายกรฐัมนตรี เป็นตวัแทนเขา้รบัฟังคาํวินิจฉยัของศาล

รฐัธรรมนูญ ท่ีสาํนักงานศาลรฐัธรรมนูญ (อินโฟเควสท)์ 

TISCO บมจ.ทิสโกไ้ฟแนนเชียลกรุ๊ป [TISCO] ขอแจง้ใหท้ราบว่า ท่ีประชุมคณะกรรมการ ครั้งท่ี ท่ี 5/2568 เม่ือวนัท่ี 28 ส.ค. 

68 ไดมี้มติอนุมติัการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลจากผลประกอบการงวดคร่ึงปีแรกของปี 68 ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้สามญัและผู ้

ถือหุน้บุริมสิทธิของบริษัท ในอตัรา 2 บาท/หุน้ รวมเป็นเงินทั้งสิ้ นประมาณ 1.6 พนัลา้นบาท (อินโฟเควสท)์ 

BCP บมจ.บางจาก คอรป์อเรชัน่ [BCP] เปิดเผยว่า OKEA ASA ซึ่งเป็นบริษัทยอ่ยของบริษัท ประกาศการคน้พบน้ํามนัในหลุม

สาํรวจ Talisker ณ แหล่ง Brage (PL 055) ซึ่ง OKEA เป็น Operator และถือสดัส่วนอยูท่ี่รอ้ยละ 35.2 โดยการคน้พบ

ดงักล่าวเกดิข้ึนในชัน้หิน Cook และชั้นหิน Statfjord และมีศกัยภาพการผลิตเชงิพาณิชย ์โดยจากการประเมินเบื้ อตน้

พบว่าปริมาณสาํรองท่ีสามารถผลิตได ้อยูใ่นช่วง 16 - 33 ลา้นบารเ์รลเทียบเท่าน้ํามนั (mmboe) (อินโฟเควสท)์ 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,250            14.0          13.0         -5% 7% 0.2% -0.3% 0.6% -10.7%
   - Energy 16,337          11.8          11.0         4% 7% 0.9% 0.5% -2.5% -8.4%
   - Banking 426              8.0           7.9          17% 1% 1.2% 0.4% 4.2% 6.5%
   - Commerce 21,089          15.1          13.7         12% 10% -0.5% 0.2% -4.0% -25.6%
   - Food 9,133            8.2           9.4          -71% -13% -0.4% -1.7% 0.5% -12.5%
   - Healthcare 4,631            19.7          18.7         3% 6% 0.7% -0.8% -1.6% -17.6%
Indonesia 7,952            12.9          10.7         45% 21% 0.2% 1.2% 6.2% 12.3%
Phillipine 6,190            10.0          9.1           14% 10% -1.3% -1.5% -1.0% -5.2%
Asia
China 3,844            14.9          13.4         23% 11% 1.1% 0.5% 7.6% 14.7%
Hong Kong 24,999          11.5          10.6         1% 9% -0.8% -1.3% 0.9% 24.6%
India 80,081          22.5          19.3         5% 16% -0.9% -1.5% -1.4% 2.5%
Japan 42,829          20.4          20.2         7% 1% 0.7% 0.1% 3.9% 7.0%
Korea 3,196            11.7          9.9           31% 18% 0.3% 1.2% -1.2% 33.6%
Malaysia 1,587            14.6          13.7         -2% 6% -0.1% -0.7% 4.9% -3.4%
Singapore 4,254            13.6          13.0         -5% 5% 0.2% 0.0% 1.9% 12.3%
Taiwan 24,236          18.4          15.8         21% 17% -1.2% 2.0% 2.9% 5.2%
Vietnam 1,681            13.6          11.4         38% 20% 0.5% 2.2% 11.9% 32.7%
MSCI Asia Ex Japan 825              15.5          13.6         9% 14% -0.7% -0.3% 1.3% 17.2%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

28-Aug 27-Aug MTD YTD 2024 2023
Thailand 1.6                     (57.8)                  (548)                   (2,385)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia (17.0)                  (13.0)                  744                    (3,005)                1,154                 (353)                   
Philippines (13.5)                  (0.7)                    (57)                     (680)                   (408)                   (863)                   
India -                     -                     (2,597)                (13,604)              (755)                   21,427               
S. Korea (59.7)                  (209.7)                (756)                   (5,645)                2,426                 10,705               
Taiwan (405.3)                (58.2)                  (1,911)                434                    (19,548)              6,933                 
Vietnam (96.4)                  (150.8)                (854)                   (2,654)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 28-Aug 27-Aug % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 3.65        3.82        -4% -2% 10% -45% 109% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 67.8        67.1        1% 0% -1% 8% -7% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 67.6        67.4        0% -1% -4% 6% -8%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 64.6        64.2        1% 1% -3% 6% -7%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 545         545         0% 0% -4% -10% -13% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 575         575         0% 0% -4% -7% -9%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 2.89        2.88        0% 0% -7% 3% -26% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 64.6        64.2        1% 2% -2% 11% -3%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 78.5        77.7        1% -1% 3% 5% -5%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 10.7        10.6        1% -6% 39% -12% 12% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 85.3        84.9        0% -1% -5% 8% -3%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 17.5        17.8        -2% -3% -17% 8% 16% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 62.0        61.8        0% 1% -2% -5% -15%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (5.7)         (5.3)         -9% 9% -4% -332% -1136% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 83.9        83.8        0% 0% -4% 9% -4%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 16.1        16.7        -4% -1% -13% 10% 11% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

 

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


