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“คงแนวโนม้ขาขึน้ตอ่ อยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป” 

แนวโนม้ราคาทองค า 2564 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

Spot Gold: ทางฝ่ายประเมนิทศิทางราคา
อยูใ่นกรอบ Sideways Up โดยคาดวา่จะ
เคลือ่นไหวอยูใ่นชว่ง $1,700 - $2,100  

ปจัจยัทีส่ง่ผลกระทบ 

กลยทุธก์ารลงทนุ 

(+) ทศิทางการสะสมทองค าของ Gold ETFs 
ยังคงแนวโนม้เพิม่ขึน้อยา่งตอ่เนือ่ง 
(+) อปุสงคเ์ครือ่งประดบัในประเทศจนีเริม่สง่
สญัญาณฟ้ืนตวัในชว่งไตรมาส 2-3 ของปี 2563 
และมโีอกาสฟ้ืนตัวตอ่ไดใ้นปี 2564 จาก
กจิกรรมทางเศรษฐกจิทีเ่ร ิม่กลับมาด าเนนิปกติ
(+) Dollar Index ออ่นคา่หลดุระดบั 91 จดุ 
ท าจดุต า่สดุใหมใ่นรอบ 2.8 ปี (เม.ย. 2561) 
และยังคงแนวโนม้การออ่นคา่ลงอยา่งตอ่เนือ่ง 

Action: ใชก้ลยทุธ ์“ทยอยซือ้สะสม”  
โดยเปิดสถานะ Long ผา่น Gold Online 
Futures เมือ่ Spot Gold เคลือ่นตัวมาที่
บรเิวณ $1,800 - $1,900 

Take Profit: $2,000 – $2,100 

ทศิทางของ Gold และ Silver 
เคลือ่นไหวไปในทศิทางเดยีวกนั 
(Correlation = 75.01%) 

แนวตา้น 

แนวรบั 

1,950 2,075 

1,800 1,700 

เพิม่โอกาสท าก าไรดว้ย  
Silver Online Futures 

เมือ่เทยีบอตัราสว่นความถกู/แพง 
(Gold/Silver Ratio) ในปัจจบุัน
พบวา่ Silver ถกูกวา่ถงึ 77 เทา่  

*อตัราเงนิวางหลกัประกนั ณ วนัท ี3/12/2563 

Stop Loss: เมือ่ราคาลงต า่กวา่ $1,700 

เงนิวางหลักประกนัขัน้ตน้ของ 
Silver Online Futures เพยีง 
8,155 บาท* ถกูกวา่ Gold 
Online Futures ถงึ 3.7 เทา่ 
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แนวโนม้ราคาทองค า 2564 

ภาคการลงทนุ (Gold ETFs) 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

ทศิทางการสะสมทองค าของ Gold ETFs 
ยงัคงแนวโนม้เพิม่ข ึน้อยา่งตอ่เนือ่ง 

 หากพจิารณาจากมลูคา่สนิทรัพยภ์ายใตก้าร
จัดการ (AUM) ของ Gold ETFs ทั่วโลกจะพบวา่
ท าจดุสงูสดุในไตรมาส 3 ปี 2563 และแนวโนม้
ยังคงเพิม่ขึน้อยา่งตอ่เนือ่ง 

เม็ดเงนิไหลเขา้ Gold ETFs  
มากทีส่ดุในรอบ 10 ปี 

 ปรมิาณความตอ้งการ Gold ETFs ในปี 2563 
มากทีส่ดุในรอบ 10 ปี สะทอ้นจากสดัสว่น
ทองค าในพอรต์ Gold ETFs ทั่วโลกท าจดุสงูสดุ
ใหมก่วา่ 1,003.31 ตัน 

 ทางฝ่ายใหม้มุมองเชงิบวกตอ่แนวโนม้ทองค าในภาคการ
ลงทนุในปี 2564 เป็นหนึง่ปจัจยัหนุนหลกัตอ่ราคาทองค า 

ทา่มกลางสภาวะเศรษฐกจิทีย่ังมคีวามไมแ่น่นอนสงู, อตัรา
ดอกเบีย้นโยบายทั่วโลกทีอ่ยูใ่นระดบัต า่ รวมถงึปรมิาณความ
ตอ้งการ Gold ETFs ทีเ่พิม่ขึน้อยา่งตอ่เนือ่ง ยังเป็นสว่นสนับสนุน
ใหท้องค าในภาคการลงทนุยังเตบิโตขึน้ไดอ้กีในปี 2564 

Source: Goldhub.org 
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แนวโนม้ราคาทองค า 2564 

ภาคการบรโิภค (เครือ่งประดบั) 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

หากเทยีบไตรมาส 1-3 ของแตล่ะปี 
YTD ของปีนีท้ าจดุต า่สดุใหม ่

 ปรมิาณความตอ้งการทองค าในภาคเครือ่งประดบั
ทั่วโลกตัง้แตต่น้ปีเพยีง 904 ตัน ท าจดุต า่สดุใหม่
ในรอบ 10 ปี เป็นผลจากการ Lockdown ในชว่ง
เดอืน ม.ีค. – พ.ค. ปี 2563 

แมอ้ปุสงคเ์ครือ่งประดบัจะเร ิม่ฟ้ืนตวั  
แตโ่ดยรวมยงัอยูใ่นระดบัต า่ 

 ปรมิาณความตอ้งการทองค าในภาคเครือ่งประดบั
ท่ัวโลกในชว่งไตรมาส 3 ปี 2563 อยูท่ี ่333 ตัน 
ลดลง 29% เมือ่เทยีบกบัปีกอ่นหนา้ 

Source: Goldhub.org 

 อยา่งไรก็ด ีทางฝ่ายใหน้ า้หนกัตอ่แนวโนม้การ
ฟ้ืนตวัในประเทศจนี เป็นหนึง่ปจัจยัหนนุส าคญั
ตอ่ราคาทองค า 

อปุสงคฟ้ื์นตวัเนือ่งจากคนจนีสว่นใหญเ่ลือ่นการจัดพธิี
สมรสมายังชว่งไตรมาส 3 และ 4 ปี 2563 จาก
สถานการณ ์COVID-19 คาดวา่ในปี 2564 มแีนวโนม้
ทีก่จิกรรมทางเศรษฐกจิจะเริม่กลับมาฟ้ืนตวัและเป็น
แรงหนุนใหอ้ปุสงคเ์ครือ่งประดบัเพิม่ขึน้  

3Q Jewellery Demand hits the lowest level in 10 years 

(Unit: Tonnes) 
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แนวโนม้ราคาทองค า 2564 

สกลุเงนิดอลลารส์หรัฐฯ (Dollar Index) 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

อตัราการวา่งงานสหรฐัฯ ณ ระดบั 6.7% 
ยงัอยูส่งูกวา่ชว่งกอ่น COVID-19  

 แมต้ัวเลขอตัราการวา่งงานจะฟ้ืนตัวอยา่ง
ตอ่เนือ่งตัง้แตเ่ดอืน เม.ย. 2563 ลงมาทีร่ะดับ 
6.7% ในเดอืน พ.ย. 2563 แตย่ังในระดบัสงูเมือ่
เทยีบกบัชว่งกอ่น COVID-19 

Dollar Index ท าจดุต า่สดุในรอบ 2.8 ปี 
และยงัคงแนวโนม้ทศิทางออ่นคา่ 

 ดัชน ีDollar Index ออ่นคา่ลงหลดุระดบั 91 จดุ 
ท าจดุต า่สดุในรอบ 2.5 ปี โดยเคลือ่นไหวอยูใ่ต ้
เสน้คา่เฉลีย่ 200 วนั บง่ชีถ้งึแนวโนม้หลักยังอยู่
ในทศิทางการออ่นคา่ 

 ทางฝ่ายประเมนิวา่ Dollar Index มโีอกาสออ่นคา่ลงมา
อยูใ่นชว่งระดบั 88 - 90 จดุ  

จากสถานการณ ์COVID-19 ในสหรัฐฯทีม่ยีอดผูต้ดิเชือ้ใหมร่ายวนั
พุง่สงูขึน้ท า New High กวา่ 2.4 แสนราย คาดสง่ผลใหอ้ตัราการ
วา่งงานจะฟ้ืนตวัไดช้า้ลง ประกอบกบัความคาดหวังตอ่มาตรการ
เยยีวยาเศรษฐกจิ เป็นสองปัจจัยหลักกดดนัตอ่ Dollar Index 

Source: Bloomberg 

 
 2.8 
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“ปรบัตวัขึน้ตามอปุสงคท์ ีเ่ร ิม่ฟ้ืน” 

แนวโนม้ราคาน า้มนั 2564 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

แนวตา้น 

แนวรบั 

48.50 51.00 

43.00 37.00 

แนวตา้น 

แนวรบั 

54.00 58.00 

45.50 42.00 

WTI Spot Price Brent Spot Price 

ปจัจยัทีส่ง่ผลกระทบ 

(+) การปรับลดก าลังการผลติน ้ามันจากกลุม่ 
OPEC สง่ผลบวกตอ่แนวโนม้ราคาน ้ามันในปี 2564 
(+) Bloomberg คาดความตอ้งการใชน้ ้ามันโลก
จะฟ้ืนตัวขึน้มาทีร่ะดับ 96 ลา้นบารเ์รลตอ่วนัในชว่ง
ไตรมาส 4 ของปี 2564 
(-) EIA คาดการณร์าคาน ้ามันดบิ WTI ปี 2564 
เฉลีย่ที ่$48.53 ตอ่บารเ์รล โดยมคีวามกงัวลตอ่    
อปุสงคท่ั์วโลกทีอ่าจฟ้ืนตวัไดช้า้ จากสถานการณ ์
COVID-19 ทั่วโลกทีย่ังอยูใ่นขัน้วกิฤต 

 ทางฝ่ายประเมนิวา่ราคาน า้มนัดบิโลกมี
แนวโนม้ปรบัตวัข ึน้ในชว่งปลายปี 2564 
ตามอปุสงคท์ีค่าดวา่จะฟ้ืนตวั 

มมุมองจากฝ่ายวเิคราะห ์

ราคาน า้มนัดบิ WTI: กรอบการเคลือ่นไหวอยู่
ในชว่งราคา $43.00 – $51.00  

ราคาน า้มนัดบิ Brent: กรอบการเคลือ่นไหวอยู่
ในชว่งราคา $45.50 – $54.00 
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แนวโนม้ราคาน า้มนั 2564 

คาดการณจ์ากหลายส านัก ใหม้มุมองเชงิบวกในชว่งปลายปี 2564 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

การปรบัลดก าลงัการผลติน า้มนัจากกลุม่ OPEC 
สง่ผลบวกตอ่แนวโนม้ราคาน า้มนัในปี 2564 

 การประชมุ OPEC ครัง้ลา่สดุ (3 ธ.ค. 2563) ทีม่ี
มตเิป็นเอกฉันทท์ีจ่ะลดก าลังการผลติน ้ามันเหลอื
เพยีง 7.2 ลา้นบารเ์รลตอ่วัน เริม่ตน้ในเดอืน ม.ค. 
2564 จะเป็นสว่นส าคญัทีช่ว่ยพยงุราคาน ้ามัน
ในชว่งทีอ่ปุสงคท่ั์วโลกเริม่ตน้ฟ้ืนฟใูนปี 2564 

EIA คาดการณร์าคาน า้มนัดบิ WTI ปี 2564 
เฉลีย่ที ่$48.53 ตอ่บารเ์รล 

 ส านักบรหิารสารสนเทศพลังงานของสหรัฐฯ (EIA) 
เผยในรายงาน Short-term Energy Outlook เดอืน 
ธ.ค. วา่มคีวามกงัวลตอ่อปุสงคใ์นปี 2564 จะฟ้ืนตัว
ไดช้า้ จากสถานการณ ์COVID-19 ในปัจจบุัน และ
คงประมาณการราคาเฉลีย่ที ่$48.53 ตอ่บารเ์รล 

 Bloomberg คาดความตอ้งการใชน้ า้มนัโลก
จะฟ้ืนตวัขึน้มาทีร่ะดบั 96 ลา้นบารเ์รลตอ่วนั
ในชว่งไตรมาส 4 ของปี 2564 
 ซึง่ใกลเ้คยีงกบัคาดการณข์องทางองคก์รพลังงาน
ระหวา่งประเทศ (IEA) วา่อปุสงคน์ ้ามันโลกจะฟ้ืนตวั
ขึน้มาทีร่ะดับ 99 ลา้นบารเ์รลตอ่วนัในชว่งไตรมาส 4
ของปี 2564 ซึง่นอ้ยกวา่ระดบัในชว่งกอ่น COVID-
19 เพยีง 1% เทา่นัน้ 

Source: Bloomberg, EIA 



PhillipResearch           PhillipResearch          PhillipCapitalTH          02 635 1700 ตอ่ 486      

“พกัตวัในกรอบ ถกูลดความรอ้นแรงจากคา่เงนิเยนทีแ่ข็งคา่” 

แนวโนม้ราคายาง 2564 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

Japanese Rubber: ทางฝ่ายประเมนิ
ทศิทางราคาอยูใ่นกรอบ Sideways 
เคลือ่นไหวในชว่งราคา ¥210.0 – ¥300.0 

ปจัจยัทีส่ง่ผลกระทบ กลยทุธก์ารลงทนุ 

(+) ยอดขายรถยนตฟ้ื์นจากจดุต า่สดุใน 1Q2563  
(+) จ านวนเทีย่วบนิทั่วโลกทีเ่ร ิม่ฟ้ืนตัว 
หนุนตอ่ Demand ยางธรรมชาต ิ
(+) Bloomberg ประเมนิวา่ความตอ้งการใชถ้งุมอื
ยางในชว่งครึง่แรกปี 2564 จะยังคงอยูใ่นระดับสงู  
(-) แนวโนม้ราคาน ้ามันดบิ WTI และ Brent ในปี 
2564 ทีค่าดทรงตัวใกลร้ะดับปัจจบุัน 
(-) แนวโนม้คา่เงนิเยนยังแข็งคา่อยา่งตอ่เนือ่ง 
แม ้BOJ สง่สญัญาณการเขา้ซือ้หนีเ้อกชนเพิม่ 

Action: ใชก้ลยทุธ ์“เก็งก าไรระยะส ัน้”  
(1) Long Japanese Rubber Futures เมือ่ 
Osaka Rubber อยูบ่รเิวณ ¥250.0 – ¥260.0 
ท าก าไรที ่¥300.0, ตัดขาดทนุ ¥210.0 
(2) Short Japanese Rubber Futures เมือ่ 
Osaka Rubber อยูบ่รเิวณ ¥275.0 – ¥290.0 
ท าก าไรที ่¥210.0, ตัดขาดทนุ ¥300.0  
  

แนวตา้น แนวรบั 275.0 300.0 235.0 210.0 
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แนวโนม้ราคายาง 2564 

Demand ยางในภาคอตุสาหกรรมฟ้ืนตวัอยา่งมนัียส าคญั 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

เชน่เดยีวกบัจ านวนเทีย่วบนิท ัว่โลกทีเ่ร ิม่ฟ้ืนตวั 
หนนุตอ่ Demand ยางธรรมชาต ิ

 จากการนับจ านวนเทีย่วบนิจาก Flightradar24
ในชว่งเดอืน เม.ย. 2563 ท าจดุต า่สดุที ่65,837 
เทีย่วบนิ ลา่สดุพบวา่จ านวนเทีย่วบนิกลับมาฟ้ืน
ตัวในเดอืน พ.ย. 2563 กวา่ 143,452 เทีย่วบนิ 
หนุนตอ่อปุสงคย์างลอ้เครือ่งบนิ 

ยอดขายรถยนตฟ้ื์นใน 3Q2563  
เป็นปจัจยัหนุนหลกัตอ่ราคายางธรรมชาต ิ

 ยอดขายรถยนตท่ั์วโลกในชว่งไตรมาส 3 สง่
สญัญาณการฟ้ืนตวัอยา่งมนัียส าคญั โดยหาก
เทยีบกบัยอดสิน้ปี 2562 แลว้ นับวา่หดตัวเพยีง 
2.5% เทา่นัน้ (ในชว่งไตรมาส 1-2 เฉลีย่แลว้
หดตวัลงถงึ 25.7%) 

Source: Bloomberg 

 แม ้FDA อนมุตัใิหเ้ร ิม่ใชว้คัซนีตา้น COVID-19
แตแ่นวโนม้การใชถ้งุมอืยางยงัมโีอกาสโตตอ่ 

ทาง Bloomberg ประเมนิวา่ความตอ้งการใชถ้งุมอื
ยางในชว่งครึง่แรกปี 2564 จะยังคงอยูใ่นระดับสงู 
เนือ่งจากอยูใ่นชว่งการเริม่ตน้ใชว้คัซนีตา้น COVID-
19 ประกอบกบัแนวโนม้ความตอ้งการใชถ้งุมอืยางที่
เตบิโตมาอยา่งตอ่เนือ่งตัง้แตปี่ 2548 จนถงึปัจจบุัน 
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แนวโนม้ราคายาง 2564 

ถกูกดดนัจากการแข็งคา่ของสกลุเงนิเยนและราคาน ้ามันทีท่รงตวั  

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

แนวโนม้คา่เงนิเยนยงัแข็งคา่อยา่งตอ่เนือ่ง 
แม ้BOJ สง่สญัญาณการเขา้ซิอ้หนีเ้อกชนเพิม่ 

 การทีธ่นาคารกลางญีปุ่่ นยกระดบัการเขา้ซือ้หนี้
ภาคเอกชนมากขึน้ โดยท่ัวไปจะสง่ผลใหค้า่เงนิ
เยนมแีนวโนม้ออ่นคา่ลง แตใ่นปัจจบุันคา่เงนิเยน
ยังคงทศิทางการแข็งคา่อยา่งตอ่เนือ่ง เป็นผลมา
จากการออ่นคา่ของสกลุเงนิดอลลารส์หรัฐฯจาก
ความคาดหวังในการออกมาตรการกระตุน้ฯ
เพิม่เตมิในปี 2564  ซึง่จะสง่ผลลบตอ่ราคายาง 

แนวโนม้ราคาน า้มนัดบิในปี 2564 ทีค่าดทรงตวั 
ท าใหร้าคายางขาดปจัจยัหนนุในสว่นนี ้

 ราคาน ้ามันในปี 2564 อาจไมเ่ป็นปัจจัยหนุนตอ่
ราคายาง เนือ่งจากการคาดการณร์าคาน ้ามันดบิ 
WTI และ Brent ของหน่วยงานดา้นพลังงาน
ของสหรัฐฯ (EIA) คาดวา่จะทรงตวัในระดับ 
$45.78 และ $48.53 ตอ่บารเ์รล ซึง่ใกลเ้คยีง
กบัระดับราคาในปัจจบุัน 

 ทางฝ่ายประเมนิวา่ สกลุเงนิเยน (USDJPY) จะยงัคงแนวโนม้การ
แข็งคา่ตอ่ ในกรอบการเคลือ่นไหวที ่101.50 – 104.50 

จากสถานการณ ์COVID-19 ในสหรัฐทีย่ังอยูใ่นขัน้วกิฤต จะเป็นสว่น
ส าคญัให ้FED และรัฐบาลสหรัฐฯออกมาตรการพยงุเศรษฐกจิในรปูแบบ
ตา่งๆมากยิง่ขึน้ ซึง่เป็นปัจจัยหลักใหส้กลุเงนิดอลลารส์หรัฐฯมแีนวโนม้
ออ่นคา่ลงมากกวา่สกลุเงนิเยน 

Source: EIA.gov, Bloomberg 

Source: Bloomberg 
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“คงแนวโนม้แข็งคา่ จากดอลลารอ์อ่นและเงนิทนุไหลเขา้” 

แนวโนม้คา่เงนิบาท 2564 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

USD/THB: ทางฝ่ายประเมนิยังคงทศิทาง
แข็งคา่ โดยแกวง่ตัว Sideways Down 
เคลือ่นไหวอยูใ่นชว่ง 29.00 - 31.00  

ปจัจยัทีส่ง่ผลกระทบ กลยทุธก์ารลงทนุ 

(-) การออ่นคา่ของดอลลารส์หรัฐสง่ผลใหเ้งนิ
บาทแข็งคา่ตอ่ 
(-) เสถยีรภาพทางตา่งประเทศสะทอ้น จากดลุ
บญัชเีดนิสะพัดไทยแนวโนม้ยังเกนิดลุตอ่เนือ่ง
ในปี 2564 ที ่ระดบั 5.8% ตอ่ GDP 
(-) เงนิทนุตา่งประเทศแนวโนม้ยังไหลเขา้สู่

ตลาดการเงนิไทยในปี 2564 ลา่สดุทัง้ในตลาด
หุน้และตลาดพันธบัตรรัฐบาลเดอืน พ.ย. ปี 
2563 เขา้มามากกวา่ 3 หมืน่ลา้นบาท 

Action: ใชก้ลยทุธ ์“เก็งก าไรในทางลง”  
โดยเปิดสถานะ Short USD Futures บรเิวณ 
30.50 – 30.75 

Take Profit: 29.50 – 29.00 

Stop Loss: เมือ่ราคาขึน้ไปเหนอื 31.00 

แนวตา้น แนวรบั 30.50 31.00 29.50 29.00 
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แนวโนม้คา่เงนิบาท 2564 

สแกนหุน้เดน่รับปีฉล ู2564 

เงนิทนุตา่งประเทศอยูใ่นทศิทางทยอย 
ไหลเขา้ตลาดการเงนิไทย 

 เงนิทนุตา่งประเทศแนวโนม้ไหลเขา้มาสูต่ลาด
การเงนิไทยตอ่เนือ่ง หลังทยอยเขา้ตลาด
พันธบัตรรัฐบาลมาตัง้แตป่ลายไตรมาส 2 ปี 
2563  ขณะทีก่ารไหลเขา้มายังตลาดหุน้เริม่
ชดัเจนในเดอืน พ.ย.  

ดลุบญัชเีดนิสะพดัของไทยเกนิดลุตอ่เนือ่ง
กดดนัคา่เงนิบาทแข็งคา่ 

 Fitch Solution คาดดลุบญัชเีดนิสะพัดไทย
แนวโนม้ยังเกนิดลุตอ่เนือ่งในปี 2564 ที ่ระดบั 
5.8% ตอ่ GDP ทา่มกลางการฟ้ืนตัวอยา่งคอ่ย
เป็นคอ่ยไปของภาคสง่ออกและทอ่งเทีย่วจาก
ตา่งประเทศ ขณะทีก่ารน าเขา้ยงัออ่นแอ 

 การออ่นคา่ของดอลลารส์หรฐัสง่ผลเงนิบาทแข็ง
คา่ตอ่ ทา่มกลางการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิโลก 

เศรษฐกจิโลกแนวโนม้ทยอยฟ้ืนตัว หลังจาก PMI 
การผลติของโลกขยบัขึน้เหนอื 50 จดุ และปรับขึน้
อยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไปในปี 2563 สง่ผลใหค้วาม
ตอ้งการสนิทรัพยป์ลอดภยัอยา่งดอลลารส์หรัฐลดลง 
นอกเหนอืจากการผอ่นคลายทางการเงนิของ FED 
และการออกมาตรการเยยีวยาเศรษฐกจิสหรัฐ  

Source: BOT, Fitch Solution, Bloomberg 

ภาพเศรษฐกจิและการไหลเขา้ของเงนิทนุ 

กระแสเงนิทนุไหลเขา้ / ออก ของนกัลงทนุตา่งชาต ิ
หน่วย: ลา้นดอลลารส์หรัฐ 


