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������ GDP �����������ก������������ ����������ก���� ����!"���ก�#"$ %������&'�"

()*+�,� ��� #"�&-." ��"-ก#� �$ " �������� �/&�.����� 7.1 ������2��/&�.����� 6.2 ��-5�/&�.����� 

5.7 ��7�8-5��9/ก�#���/&�.����� 6.9 �2�(2�� GDP ����/"�&2��2������-%��!".%ก, �"������ก�2������ 6.7  

�� ����-.���&�;"#"�&'�"()*+�,� &����'�""-ก���;"���2,%���$'���-�"�(/����ก��<" =&�&-$"2�,�

��-ก�-(�>#"���&��-ก�-(�>"/%��>,�&��-.�(/����<", �"������ก���&�-<��&'�" &-$"2 Dow Jones Industrial 

Average �(/����<"����� 3.8 �8��2�&-$"2 S&P 500 �(/����<"����� 5.2 ���&-$"2 Nasdaq �(/����<"����� 3.6 ก�

�(/����<"���, �&-$"2#"�&'�"()*+�,�"2< ��'��.%กก-.ก��(/����<"#"�&'�"�2"�,������*��"���% W'���!",-<��ก

"-.�-<��� �;��,��X 2550 �2�&-$"2�(/����<"�/&� �ก-"����&'�" 

����-.&-$"2���&��-ก�-(�>��� �-.�(/����<"��ก 431.50 8 �/<"�&'�"�2"�,� ��!" 491.69 8 �/<"�&'�"

��*��" �����!" 560.41 ��'���Z&���&%-"�;ก>�/<"�&'�"()*+�,� 

&��"�,�"<���-"&/.#"���&=�ก�&��-.�-%�(/����<"����� ��"'��&-. 66 ��2�[��-5� �.�>�� %����&�-<�

�&'�"()*+�,� �,�"<���-"&/.�&��-.��<"������8����� 30 ��!"�-���(/��#"�&'�"�&2�%����;&"-.�-<��� �2"�,� 

2542 �'���'�� 10 �X�2����% �� �&2���"#������% ��/�����,�"<���-"&/.�-กW�กก���"&=&�ก��ก\�ก�����กก% ��;���,>

�;���"�2�����/� &-�"-<" �,�"<���-"&/.���&-$"2���&�;"�2��(/����<"����-��� �&�.�ก�����ก��ก% �ก�$2<#����\"% �

]���.��"#"���&ก���/", �"�������� 

����/�������&�;"��&�&2��<" �� ��*5ก/�#"������2����������������%��-<����������-�,��/&�. 

�(�� GDP #"������������X�2����%, �"����&2 ���������#���-%���������������X"2<��������#"�$/���2�.��2�.�X

� ��X (year-over-year)  
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]����ก�.ก���-���/��-(�>����� ,%�/"&2ก-.�-%����2����&�&2��<"#"���&�;"�"�ก/"���; �(��$ %��%��#"

ก�� �] �"]�� ��"'��� (Lapse Time) �-����� W�� #"�8�"2<����2]����ก�.ก�.�����/����&�,%���$'���-�"���

��ก����Z&=,�ก��(/����<"#�� ����=,�ก� ���������!"���&�����-.=,�ก��2�]����ก�.ก�"-<"��!"]����Z&���&

#�� ก �" ��� #"('<"�2��2��-��� �2=,�ก��"��" "����2���"���,�"�,�#��  ���,%��!"=,�ก��"�&ก����'���\ก 

�('��#������W�Z&ก�����&��\%���(-f"�=,�ก��&��\% �(��#"+�%��$ ""2< ก�#$���/"����� ก-.=,�ก��"�&

#�[ �2�#$��%��"�"�� #$ �/���2�,%��� 

����=,�ก�#"('<"�2��"��" "�2������ ��ก �&��Z&=,�ก������%=&��� ��!"� �% �� ��.�&���กก��2�

���"-ก��"����������ก�2��-<�=,�ก� �$ " =,�ก�#"(-��� +��ก\� ��;� =&��g(���� ���/��=,�ก�#"(-����2�

]����ก�.ก��,�,�&,�&�%-��%������ก#"$ %���Z&�"��./"�;%8+��/#�� h ���#���ก/& Herd Instinct �'��/�%/���

��� �-.�,�'��"��#"�/�������hก-" �"#"�2��;&�ก/&=,�ก��"�&#�[ ��<"����ก����ก/",%��(�&2 �"�-.�,�'��"�&�

$�������������Z&=,�ก��� "�ก��ก"2< #"$ %���*5ก/�����]����ก�.ก��-��2,%����2�����ก��2ก�-%���

(-"7�/����ก���/" �'�,%�� %��'��� ��\���\&��\��" %� ���#��=,�ก��� ���.,%������\�  

]���'<�$�%� ��$��/�����'<��" %��,��(� ��ก���-��2���'���� .���#"�8�"2< �&��-"���'<��g(���" %�#"=,�ก�

�&/��2�������\����%�'�#ก������\��� �"-<" �� ()�/ก�#"�&2��2��,��'<���ก]-�=,�ก���� ��2"�����ก ����

����,%��% ���&�������" %��2��-��� �����&�-%���� ��%&�\% ������#����&���%��&"����������&�%�  

�� ����-.]���'<�,"����-��2��� #"=,�ก��&-.�,��2��� �(���ก"-ก =&��g(���" %�#"=,�ก��"%�.

�,��� �ก/" 5 ���".�� �'��" %�,�"=&�/�"2���,��� �ก/"��������-ก� �������� ��������#ก����\��'�����

=&�]����ก�.ก��2��2]���"��ก �"�"��"2<���% �$ " #"('<"�2��2��2�-ก�+�(�$ "klm�7".;2#ก���,2���W�"2W�99n��2���Z&

#��  (����2��&�%/�,���>�%�#"�-�&��>�2����%) ����-.=,�ก� Airport Link ����ก���"&��Z&#��./ก��-<"�ก#"�&'�"

�/���,������\����..ก �"�/<"�X"2< ����!"�2ก=,�ก��"����2�]����ก�.ก�#��,%���"#� ����ก�(-f"�

��-���/��-(�>�� �����!"������!"���..�2���� ���-��� �"-<" �� ����W(-f"�#"�$/�(�8/$�>�&��2ก�������.. 

%�W����,���&W 

]���ก�.ก��2�&�&2#"������ก ���]����ก�.ก�(-f"��2���� ���-������&���.2�"#"���&��-ก�-(�>"-<" 

� %"�"�������ก]���=�$">(����&� (Windfall) ��ก���ก�&��"+�*2 �$ " ก��&+�*2"/�/.;,,������'������ 

25 ����-.ก����;�7/ 300 ���".���ก���./*-��2��&���.2�"#"���&��-ก�-(�> ก��&�� �"+�*27;ก/��g(����ก
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����� 3 ���'������ 0.1 %�W��ก��&�� �", �7��"2��ก�=�"��-���/��-(�>��ก����� 2 ���'������ 0.1 

�����ก�/]����������. �� ��kr����,���ก-.]���'<�  

"�ก��ก"2< �-���!"]���ก�,�%-�&;ก ������2�������ก% �$ %��%���&2�%ก-"����X�2����%��ก ]���=�$">��� �"2< 

�-����-��ก��� ก-.]����ก�.ก���#�[ �2��&���.2�"#"���&��-ก�-(�>���2ก�-<��X �� �,�%-�&;ก ������2�"%="��

���-.�-%�����<"�&���ก�,�"<���-"�-.�(/����<" ������&���\"ก/�ก�ก�ก ������'�ก���Z&=,�ก�#�� ���

]����ก�.ก���#�[ ��� #"�8�"2< #"�����ก-"���� ก���Z&�-%���]����ก�.ก�����\ก�2"��� +�%����&#"

�8�"2<�����!"+�(���#�[ ก/"�����\ก �(�����#�[ �2,%���&���2�.#"�;ก&��" =,�ก��������\ก�2�����W

�� ��-"�&������2�;&����2�=&&�& " �$ " &��"�W��l��ก�ก���ก�..�%���� �W�"�2��-<�&2 �,�����ก% �,� �� ���ก 

���������#���-��� %"ก����'� Margin �������\ก�&�� �8��2���#�[ ��ก.�����-��2�-��� %"ก��������ก 

���&�2���� ���-���� #"$ %��-.�-%#���;���"����#ก���,2���;���,> �"%="�����]����ก�.ก�� %"#�[ ,'�ก�

���7;ก/��;ก�/�/�..�� �2 Inventory ��ก"-ก �$ " ก��� �� �'<��2�&/"���ก\.��!" Land Bank ��ก��� ก�(�����

��;"�.ก�ก �����#��������\�����\% ]����ก�.ก�.����"�ก��ก���� �'<��2�&/"�(/�����%�-�����2�&/"�2��2��� 

��ก�� �('���ก\.��/"�&��/��+�(,� ������-.#$�#"=,�ก���Z&#��  

�"%����"����2�]����ก�.ก����(/��8� ,'� ก�"���2�&/"����#�[ $�"��'������"��������2�,��2�&/"� �� 

����ก% � �� swap �'���ก���2��"ก-.�2�&/"������\กก% �#"��'�������2�,��2�&/"� �� �(�ก% �����W�.-"ก���ก*�

�'���,>ก���+��'�"�2�����ก�����('<"�2� ��������!"��=�$">� ��-<����kr�� �(���W�.-"ก���ก*��'��W�.-"

.�����+��������ก��(/���"'<��2�&/" �('����-.ก�������,��(/����/� ����-.����5�"���"%""-ก��ก*����

�����!"������-.��ก��"�ก��'�� �8��2�"-ก(-f"�=,�ก�����,��ก\.�2�&/"$�"��'���%���ก �� ����ก�(-f"�

=,�ก��"%���#"��'��   

*********************** 

 


