
 
 
 
 

 
รายงานฉบับนีÊจัดทําขึÊนโดยข้อมูลเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอว่าเป็นทีÉน่าเชืÉอถือได้แต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกต้องและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัÊนๆ  โดยบริษัทหลักทรัพย์ ยูโอบี เคย์เฮียน(ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 
ผูจั้ดทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีÉยนแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบับนีÊ โดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบับนีÊมีวัตถุประสงค์เพืÉอใช้ประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน โดยไม่ได้เป็นการชีÊนํา
ชักชวนให้นักลงทุนทําการซืÊอหรือขายหลักทรัพย์ หรือตราสารทางการเงินใดๆ  ทีÉปรากฏในรายงาน 

T H A I L A N D  

F r i da y ,  12  Decembe r  2025R e t a i l  M a r k e t  M o n i t o r  

1w w w . u t r a d e . c o . t h  

การยุบสภาฯ เร็วกว่าคาด อาจกระทบตลาดหุน้ไทยในระยะสั้น แต่คงมองบวกต่อ 

1H26  

ระยะสั้นตลาดหุน้อาจตอบรบัเชิงลบจากโอกาสท่ีงบประมาณปี 70 จะล่าชา้ แต่มองไป

ข้างหน้ายังคงคาดจะเกิด Pre-election rally: นายอนุทิน ชาญวีรกูล นายกรัฐมนตรี 

ประกาศยุบสภาฯ เพื่อคืนอาํนาจใหป้ระชาชน โดยไดมี้การทูลเกลา้ฯ เรียบรอ้ยแลว้ โดยการ

เลือกตั้งตอ้งจัดข้ึนภายใน 45-60 วนั หรือวนัเลือกตั้งอาจเป็นวนัท่ี 1 หรือ 8 กุมภาพันธ์ 

การยุบสภาฯ ดังกล่าวเร็วกว่าคาดการณ์เดิมท่ีวางไวใ้นเดือนมกราคม 2569 ตลาดหุน้อาจ

ตอบรับเชิงลบไดใ้นระยะสั้นจากความกังวลความล่าชา้ของงบประมาณปี 70 จากเดิมท่ี

รัฐบาลตั้งเป้าจะอนุมัติใหเ้สร็จสิ้ นในเดือนมกราคม 2569 อย่างไรก็ตามเราไม่ไดเ้ปลี่ยน

มุมมอง ท่ีมองเป็นบวกต่อภาพของการเลือกตั้ง และภาพรวมตลาดหุน้ไทยใน 1H2569 

เนืองจากไม่ไดมี้อะไรเปลี่ยนแปลงอย่างมีนัยสําคัญ ประกอบกับการเลือกตั้งจะยังคงเพิ่ม

ความเชื่อมัน่ผูบ้ริโภค และการใชจ้่ายท่ีดีข้ึนในช่วงท่ีมีการหาเสียงเลือกตั้ง ในมุมมองของเรา

ตลาดหุน้อาจตอบรบัเชิงลบไดใ้นระยะสั้นจากความกงัวลความล่าชา้ของงบประมาณปี  การ

เลือกตั้งในครั้งน้ีเราคาดจะเกิด Pre-election rally เน่ืองจากจาการศึกษาการเลือกตั้ง 7 ครั้ง

ในอดีต ตลาดหุน้ไทยมกัจะตอบสนองในเชิงบวกก่อนการเลือกตั้ง ยกเวน้ปีท่ีมีการประทว้ง

รุนแรง หากเราตัดปีดังกล่าวออกไป พบว่า ตลาดหุน้ไทยเกิด Pre-election rally 3 ใน 4 

ครั้ง หรือคิดเป็นความน่าจะเป็นท่ี 75% สาํหรบักลุ่มอุตสาหกรรมท่ีคาดจะ Outperforme คือ

กลุ่มท่ีอิงเศรษฐกิจในประเทศ จากภาพรวมเศรษฐกิจท่ีคึกคักในช่วงการเลือกตั้ง โดย Top 

Pick ของเรา  ได้แ ก่  AOT, BGRIM, CENTEL, CPALL, GLOBAL, GULF, KBANK, KTC, MINT 

และ TFG  

เราประเมินการจดัตั้งรฐับาลในครั้งหนา้จะมีความราบรื่นมากข้ึน: มองไปยงัการเลือกตั้ง

ครั้งถัดไป เราประเมินกรณีท่ีมีโอกาสเกิดข้ึนในมากท่ีสุด คือพรรคถูมิใจไทยเป็นผูนํ้ารฐับาล 

โดยมีพรรคเพ่ือไทยเป็นพรรคร่วม ซ่ึงกรณีดงักล่าวเรามองเป็นบวกต่อตลาดหุน้จากนโยบาย

ท่ีค่อนขา้งเอื้ อต่อเศรษฐกิจ และบริษัทจดทะเบียน เรามองการจดัตั้งรฐับาลท่ีมีความราบรื่น

มากกวา่การเลือกตั้งปี 2566 เน่ืองจากในรอบน้ีไม่มีอาํนาจของ สว. ในการโหวตเลือกนายก

ฯ แลว้   

ภาพรวมกลยุทธ ์ตลาดหุน้ไทยอาจตอบรบัเชิงลบจากการยุบสภาฯ เร็วกว่าคาดได ้แต่เรามอง

เป็นโอกาสสะสมกลุ่มอิงเศรษฐกิจในประเทศ โดยเฉพาะกลุ่มคา้ปลีก ท่ีคาดจะมี Pre-election 

rally และคาดจะไดป้ระโยชน์จากมาตรการคนละคร่ึง เฟส 2 ท่ีหายไป  

แนวรบั: 1,250 แนวตา้น : 1,280 จุด 

สดัส่วนลงทุน: เงินสด 50% vs พอรต์หุน้ 50% 

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

 BDMS (22) : ผลการดําเนินงานคาดเร่ิมกลับมาเห็นกาํไรเติบโต yoy เป็นบวกตั้งแต่ไตร

มาส 4/68  ตดัขาดทุน 18.00 บาท 

 PTT (34) : การเกล่ียตน้ทุนค่าก๊าซใหม่ ส่งผลบวกต่อแนวโน้มกาํไร ปี 69 ประมาณ 6-

7% ขณะท่ีหุน้ใหผ้ลตอบแทนปันผลราว 6% ตดัขาดทุน 29 บาท  

 SAMART (6.50) : ผลการดาํเนินงานฟ้ืนตวัต่อเน่ือง ซื้ อขายเพียง 11x PER ขณะท่ีธุรกิจ

โครงการ รวมถึงธุรกิจของบริษัทลูกโดยรวมมีทิศทางดีขึ้ นในปีหน้า ตดัขาดทุน 4.70 บาท  

 CPALL (45) : คาดมีโอกาสตอบรบัเชิงบวก หลังรฐับาลยุบสภาฯ เร็วกว่าคาด ทําใหไ้ม่มี

โครงการคนละคร่ึงเฟส 2 ในเดือนมกราคม ตดัขาดทุน 42 บาท  

ประเด็นท่ีน่าสนใจ (รายละเอียดหนา้ 2)  
- นายกฯ ประกาศยบุสภาฯ โดยการเลือกคั้งใหม่จะเกิดข้ึนภายใน 45-60 วนั  

- สหรฐัเผยตวัเลขผูข้อสวสัดิการว่างงานสูงกว่าคาด 

- IMF ปรบัเพ่ิมคาดการณ ์เศรษฐกจิจีน ปี 68 โต 5% รบัอานิสงสน์โยบายรฐั 

- “อียู” เปิดฉากสอบสวน Google ใชอ้าํนาจผกูขาด AI-เอ้ือโมเดลตวัเอง  

- "ดิสนีย"์ ทุ่ม 1 พนัลา้นดอลลถื์อหุน้ OpenAI เปิดโลกการต์ูนผ่าน A 

- ธปท. เปิดเฮียร่ิง รายงานธุรกรรม ทองคาํ ดูแลเสถียรภาพเงินบาท 

- ก.ล.ต. ลงโทษอดีตกรรมการและผูบ้ริหาร CMO กบัพวกรวม 4 ราย  

- FTSE SET Index Series สาํหรบัรอบทบทวน ธ.ค. 2568; Large Capหุน้เขา้ : THAI, หุน้

ออก ; AWC // Mid Cap หุน้เขา้ : AWC, SCCC หุน้ออก ; PTL, PSL, PSH, SNNP, STECON, 

TQM  

- บทวิเคราะหว์นัน้ี : Pre-Election Rally Period ; โดย Top Picks ของเรา ไดแ้ก ่ AOT, 

BGRIM, CENTEL, CPALL, GLOBAL, GULF, KBANK, KTC, MINT และ TFG 

ปัจจยัท่ีตอ้งติดตาม 

     15 ธ.ค. – CN Retail Sales (Nov) 

 

 

 

 

 

   
Market Summary  

Index/Value Price Chg Chg(%)

SET 1,253.54       (16.33) (1.29%)

SET50 828.42          (9.23) (1.10%)

SET100 1,769.74       (20.60) (1.15%)

FTSE SET LARGE CAP  1,479.63       (13.28) (0.89%)

FTSE SET MID CAP  1,320.62       (8.00) (0.60%)

FTSE SET SMALL CAP  1,495.75       (1.98) (0.13%)

SET‐VAL (Btm) 28,930         

Mkt Cap (Btm) 15,860,130  

PER (x) 15.41

P/BV (x) 1.18

DJIA 48,704          646.26 1.34%

NASDAQ 23,594          (60.29) (0.25%)

STOXX Europe 600  581                3.17 0.55%

SSEC 3,873             (27.18) (0.70%)

FTSE 9,703             47.63 0.49%

HANG SENG 25,531          (10.27) (0.04%)

NIKKEI 50,149          (453.98) (0.90%)

MSCI ASIA EX JAPAN 893               (6.97) (0.77%)

NYMEX (US $/bbl) 57.60             (0.86) (1.47%)

Brent (US $/bbl) 61.28            (0.93) (1.49%)

Dubai (US $/bbl) 62.08            (0.52) (0.83%)

Newcastle coal (US $/metric t 108.75          (0.65) (0.59%)

Natural gas (US $/MMBtu) 4.23              (0.36) (7.92%)

Baltic dry Index 2,294            (136.00) (5.60%)

Golds (spot) 4,280             51.34 1.21%

Copper (spot) 11,897          328.57 2.84%

Sugar (spot) 14.85             (0.06) (0.40%)

Rubber (spot) 322.0             0.00 0.00%

CRB Index 542.13          0.00 0.00%

THB/Dollar 31.6               (0.16) (0.50%)

Yen/Dollar 155.6             (0.43) (0.28%)

Euro/Dollar 1.2                0.00 0.37%

Dollar Index 98.3              (0.44) (0.45%)

3M US T‐Bill (%) 3.54 (0.02) (0.60%)

2Y US Yield (%) 3.54 0.00 0.07%

10Y US Yield (%) 4.16 0.01 0.24%

10 Y TH Yield (%) 1.74 0.00 0.00%

VIX Index 14.85 (0.92) (5.83%)

Equity 11‐Dec MTD YTD

Local Institutions (955)              (5,332)         (33,536)      

Proprietary Trading 36                 (810)             (13,608)      

Foreign Investors (889)              4,678           (108,435)    

Local Individuals 1,807             1,465             155,578       $

Bond 11‐Dec MTD YTD

Foreign Investors (U$mn.) 72.38 547.07 2,673.05      

Laggers Price Impact Indx Chg (%)

DELTA 185.00 (12.31) (6.33%)

AOT 52.50 (1.69) (2.78%)

PTT 31.25 (0.56) (0.79%)

KTB 28.25 (0.28) (0.88%)

TRUE 11.00 (0.27) (0.90%)

Leaders Price Impact Indx Chg (%)

BDMS 19.50 0.38 1.56%

GULF 41.00 0.29 0.61%

SCB 133.00 0.27 0.76%

KBANK 192.50 0.19 0.52%

BH 165.50 0.09 0.91%  
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Fundamental Research 

Entering Pre-Election Rally 

Period 

Top Picks; AOT, BGRIM, 

CENTEL, CPALL, GLOBAL, GULF, 

KBANK, KTC, MINT, TFG 

  

กลุ่มหุน้ท่ีอิงปัจจยัในประเทศมกัจะใหผ้ลตอบแทนดีกว่าในช่วงการเลือกตั้ง กลยุทธท่ี์เหมาะสมคือซื้ อหุน้กลุ่มน้ีล่วงหน้า

สามเดือนก่อนวนัเลือกตั้ง และขายทํากําไรหน่ึงเดือนหลังการเลือกตั้ง หุน้ในประเทศท่ีอยู่ในกลุ่ม Top Picks ของเรา

ในช่วง 1H26 คาดว่าจะเป็นผูไ้ดร้บัประโยชน์ หุน้เด่นของเราใน 1H26 ไดแ้ก่ AOT, BGRIM, CENTEL, CPALL, GLOBAL, 

GULF, KBANK, KTC, MINT และ TFG 

Global Market Summary  

ตลาดหุน้สหรฐั ดชันีดาวโจนสต์ลาดหุน้นิวยอรก์ปิดพุ่งข้ึนกว่า 600 จุด (11 ธ.ค.) โดยดัชนีดาวโจนส ์และ S&P500 ต่างก็ปิดท่ีระดับ

สูงสุดเป็นประวติัการณ์ หลังจากธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) ประกาศลดอตัราดอกเบี้ ยและส่งสญัญาณปรบัลดอัตรา

ดอกเบี้ ยลงอีกในวนัขา้งหน้า แต่ดชันี Nasdaq ปิดในแดนลบ ท่ามกลางความวิตกกงัวลเกี่ยวกบัผลประกอบการของออรา

เคิล (Oracle) ซึ่งเป็นบริษัทเทคโนโลยีรายใหญ่ของสหรฐัฯ (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ยุโรป ตลาดหุน้ยโุรปปิดบวก (11 ธ.ค.) หลงัจากท่ีตลาดเคล่ือนไหวแบบทรงตวัหลายวนั โดยนักลงทุนขานรบัการปรบัลด

อตัราดอกเบี้ ยของธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) และประเมินการตดัสินใจดา้นนโยบายของธนาคารกลางสวิตเซอรแ์ลนด ์

(อินโฟเควสท)์ 

ตลาดหุน้ญี่ปุ่น ดชันีนิกเกอิตลาดหุน้โตเกยีวปิดลบ (11 ธ.ค.) โดยสาเหตุหลกัมาจากผลประกอบการของ Oracle Corp. ยกัษ์ใหญ่

เทคโนโลยีสหรฐัฯ ออกมาน่าผิดหวงั ส่งผลใหเ้กดิแรงเทขายหุน้กลุ่มเทคโนโลยีขนาดใหญ่ ตลอดจนหุน้กลุ่มเซมิคอนดกั

เตอรแ์ละปัญญาประดิษฐ ์(AI)  (อินโฟเควสท)์ 

ตลาดนํ้ามนั สัญญาน้ํามันดิบเวสต์เท็กซัส (WTI) ตลาดนิวยอร์กปิดลบ (11 ธ.ค.) หลังสหรัฐฯ เปิดเผยสต็อกน้ํามันเบนซินและ

น้ํามนักลัน่พุ่งข้ึนมากกว่าคาด ซึ่งทําใหนั้กลงทุนวิตกกงัวลเกี่ยวกบัภาวะอุปทานส่วนเกิน ขณะเดียวกนันักลงทุนยงัคง

จบัตาการเจรจาขอ้ตกลงสนัติภาพเพ่ือยุติสงครามระหว่างรสัเซียและยูเครน (อินโฟเควสท)์ 

News & Factors 

IMF ปรบัเพ่ิมคาดการณ ์

เศรษฐกิจจีน ปี 68 โต 5% 

กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ปรบัประมาณการ เศรษฐกิจจีน ปี 2568 เพ่ิมข้ึน 0.2 จุด หลังหารือตามมาตรา 

4 ชี้ ผลจากมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจมหภาค คาดการณ์ปี 2569 โต 4.5% พรอ้มระบุจีนเน้นกระตุน้การบริโภคและ

การเงินผ่อนคลาย (การเงินธนาคาร) 

“อียูเปิดฉากสอบสวน Google ใช้

อาํนาจผูกขาด AI-เอื้ อโมเดล

ตวัเอง กดดนัผูผ้ลติคอนเทนต ์

“อียู” เปิดฉากสอบสวน Google ใชอ้าํนาจผูกขาด AI-เอ้ือโมเดลตัวเอง กดดนัผูผ้ลิตคอนเทนต์ พรอ้มเดินหน้าคุม้ครอง

สื่อออนไลน์และรกัษาการแข่งขนัในตลาด AI ท่ีกาํลงัเติบโตอยา่งรวดเร็ว (การเงินธนาคาร) 

 คลงัยนั TISA หนุนการออม รอ

สรุปเกณฑ ์รายได ้1.5 ลา้นบาท 

ตวัคูณลดหยอ่น 0.7–1.3 เป็น

เพียงโมเดล 

คลงั – ก.ล.ต. แจง เกณฑ ์TISA รายได ้1.5 ลา้นบาท อตัราลดหยอ่นภาษี 0.7-1.3 เท่า เป็นเพียงโมเดล ยงัไม่ไดข้อ้สรุป 

คาดชดัเจนพรอ้มชงครม. ในปี 68 เร่ิมปีภาษี 69 ยนัเป็นมาตรการเพ่ือสนับสนุนการออม โดยเฉพาะกลุ่มรายไดต้ํา่กว่า 

1.5 ลา้นบาทท่ีมีสดัส่วนกว่า 96% ของผูย้ื่นภาษีทั้งหมด (การเงินธนาคาร) 

ธปท. เปิดเฮยีร่ิง รายงาน

ธุรกรรม ทองคาํ ดูแล

เสถียรภาพเงินบาท 

ธปท. เปิดเฮียร่ิง เห็นด้วยหรือไม่? ใหผู้ซ้ื้ อขาย ทองคํา ตอ้งรายงานขอ้มูลธุรกรรม เพ่ือช่วยกํากับดูแลและรักษา

เสถียรภาพ “ค่าเงินบาท” ไม่ใหผ้ันผวนเกินไป โดยเปิดรบัความเห็นระหว่างวนัท่ี 9 – 23 ธันวาคม 2568 (การเงิน

ธนาคาร) 
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เปรียบเทียบความถูกแพง และการเคล่ือนไหวกับดชันีภูมิภาค 

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

TIPs
Thailand 1,254            13.8          12.9         -5% 7% -1.3% -1.6% -0.3% -10.5%
   - Energy 15,514          11.2          10.4         4% 8% -0.1% -0.4% 0.8% -13.0%
   - Banking 462              8.3           8.5          23% -2% 0.1% -0.5% 2.8% 15.4%
   - Commerce 19,329          13.9          12.9         11% 8% -0.4% -2.2% -2.0% -31.9%
   - Food 8,297            7.9           8.9          -72% -11% -0.7% -1.8% -1.9% -20.5%
   - Healthcare 4,283            18.2          17.1         3% 7% 0.8% 2.7% 0.6% -23.8%
Indonesia 8,620            15.9          13.0         26% 23% -0.9% -0.1% 1.3% 21.8%
Phillipine 5,990            9.6            8.9           14% 9% 0.5% 0.7% -0.5% -8.3%
Asia
China 3,873            15.0          13.5         23% 11% -0.7% -0.8% -0.4% 15.6%
Hong Kong 25,531          12.5          11.3         -3% 11% 0.0% -2.1% -1.3% 27.3%
India 84,818          24.0          20.4         4% 18% 0.5% -1.0% -1.0% 8.5%
Japan 50,149          20.9          22.4         22% -7% -0.9% 0.7% 1.2% 27.4%
Korea 4,111            14.2          10.0         39% 42% -0.6% 1.2% 5.7% 72.9%
Malaysia 1,625            15.2          14.1         -3% 7% 0.9% 0.5% 1.3% -1.0%
Singapore 4,521            14.9          13.9         -1% 7% 0.2% -0.2% -0.1% 19.4%
Taiwan 28,025          20.5          16.7         26% 23% -1.3% 0.2% 1.4% 21.7%
Vietnam 1,699            14.4          12.0         32% 20% -1.2% -2.4% 0.5% 34.1%
MSCI Asia Ex Japan 893              16.8          14.0         9% 20% -0.8% -1.1% 0.2% 26.8%

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

ยอดซ้ือขายของนักลงทุนต่างชาติในภูมิภาค (ลา้นเหรียญสหรฐัฯ) 

11-Dec 10-Dec MTD YTD 2024 2023
Thailand (28.1)                  -                     146                    (3,256)                (4,132)                (5,507)                
Indonesia 81.5                   (2.6)                    218                    (1,577)                1,154                 (353)                   
Philippines (12.9)                  (13.3)                  (153)                   (826)                   (408)                   (863)                   
India -                     (228.4)                (1,402)                (17,560)              (755)                   21,427               
S. Korea 283.1                 320.6                 2,121                 (4,213)                2,426                 10,706               
Taiwan (417.2)                593.4                 1,703                 (4,498)                (18,203)              6,933                 
Vietnam (18.7)                  (14.1)                  (32)                     (4,866)                (3,178)                (807)                    

ตารางค่าการกลัน่และราคาปิโตรเลียม 

Commodities Units 11-Dec 10-Dec % Chg -1 W -1 M -3 M -6M Stock Impact (+/-)
GRM
GRM- Singapore US$/bbl 5.70        4.57        25% 25% 41% 28% 62% BSRC(+),IRPC(+),BCP(+)

TOP(+) ,PTTGC(+)
Crude Oil  
Dubai Crude Oil Spot Price US$/bbl 62.1        62.6        -1% -2% -3% -10% -17% PTT(+),PTTEP(+)
Brent Crude Oil Spot Price US$/bbl 61.9        62.5        -1% -4% -1% -8% -18%
West Texas (WTI) Crude Oil Spot Price US$/bbl 57.6        58.5        -1% -3% -4% -8% -21%
LPG  
Butane FOB ARA Barge US$/MT 460         460         0% 0% -3% -6% -22% SGP(+)
Propane FOB ARA Barge US$/MT 475         475         0% 0% -4% -9% -22%
Gas Price - Henry Hub  
Gas Price - Henry Hub US$/MT 4.35        4.62        -6% -11% 15% 52% 64% BANPU(+)
Future
Nymex 1st month US$/bbl 57.6        58.5        -1% -3% -4% -7% -13%
Oil Product Price
92 Octane Gasoline fob Spot Price US$/bbl 77.2        76.7        1% 0% -3% -3% -7%
Gasoline - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 15.1        14.1        7% 9% -4% 37% 71% TOP(+) ,SPRC(+) ,BSRC(+)

PTTGC(+)
Gasoil 0.5% Sulfur fob SG Spot Price US$/bbl 80.7        81.8        -1% -3% -14% -7% -8%
Gasoil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl 18.6        19.2        -3% -7% -38% 0% 38% TOP(+),IRPC(+),BCP(+)
High Sulfur fuel Oil Spot fob Singapore US$/bbl 51.3        51.8        -1% -1% -9% -15% -29%
Fuel Oil - Dubai Crude Oil Spread US$/bbl (10.8)       (10.8)       1% 6% -46% -29% -327% TOP(+),PTTGC(+)
Jet Kerosene fob Spot Price US$/bbl 84.0        85.6        -2% -4% -10% -2% -3%
Jet Kerosene - Dubai crude oil spread US$/bbl 22.0        23.0        -4% -9% -25% 31% 83% THAI(-),AAV(-),NOK(-)

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


