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ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีน่าเชือถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านีได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี จดัทาํขึนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
กลยุทธ์การลงทุน 

จากการศึกษารูปแบบการระบาดของ Covid-19 สายพันธ์ุอังกฤษ ใน
ประเทศอังกฤษ พบว่าการเพิ่มขึ้นของผู้ติดเชื้อใหม่อย่างรวดเร็ว แต่ในอีก
ทางหนึ่งพบว่าตลาดหุ้นไม่ได้ปรับตัวลดลง ซึ่งสภาพแวดล้อมดังกล่าวน่าจะ
เกิดขื้นในบ้านเราด้วย พอร์ตจำลองวันนี้ ให้เปลี่ยนหุ้น KBANK เป็น M ซึ่ง
ราคาหุ้นเปิด Upside มาก Top Pick เลือก BDMS, BLA และ M 

 
 
 

 

 

 

ความกังวล Covid-19 เพิ่ม แต่ราคาหุ้นไม่น่ามี Downside มากนัก  
ความกงัวลเรือง Covid-19 สายพนัธุอ์งักฤษ กลบัเขา้มาปกคลมุตลาดหุน้อีกครงัหนึง หลงั
พบจาํนวนผูติ้ดเชือเพิมสงูขึนอย่างรวดเรว็ ปัจจบุนัอยู่ในช่วง   -  ราย/วนั ฝ่ายวิจยั
ไดศ้ึกษาถึงรูปแบบการติดเชือ Covid-19 สายพันธุ์ใหม่ในอังกฤษช่วงทีผ่านมา พบว่า
ในช่วงเวลา  เดือน มีอตัราการเพิมขึนของผูติ้ดเชือใหม่รายวนัเฉลียน . % ต่อวนั และ
วัดจากจุดตาํสุดไปสูงจุดสูงสุดพบว่าเพิมขึน .  เท่าตัว ซึงหากมีรูปแบบเดียวกัน ก็มี
โอกาสทีจะเห็นจํานวนผู้ติดเชือใหม่ในบ้านเราเพิมขึนจากปัจจุบันอย่างมีนัยสาํคัญ 
อย่างไรก็ตามในส่วนของมาตรการควบคุมเบืองต้นยังไม่มีการเข้มงวดทีจะส่งผลให้
กิจกรรมทางเศรษฐกิจลดลงเหมือนในรอบตน้ปี  ทีผ่านมา สาํหรบัผลกระทบทีมีต่อ
ตลาดหุน้ หากพิจารณาการตอบสนองของตลาดหุน้ในองักฤษในช่วงทีเกิดการระบาดของ 
Covid-19 สายพนัธอ์งักฤษรุนแรง พบว่า ไม่เห็นการปรบัตวัลดลงแรง แต่ในทางตรงขา้มมี
การปรบัตวัขึนไปไดต้่อเนือง ซงึน่าจะเป็นเรืองความคาดหวงัเรืองวคัซีนและสภาพคล่องใน
ระบบการเงิน ซึงดูไม่ต่างจากภาวะในบา้นเรา จึงเชือว่า SET Index ไม่น่าปรบัลดลงแรง 
พอรต์จาํลอง ใหเ้ปลียนจาก KBANK เป็น M หุน้ Top Pick เลือก BDMS, BLA และ M 
ตลาดหุ้นอังกฤษ FTSE100  VS.  ผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายใหม่ช่วง 2563- ปัจจุบัน 

ทีมา: ฝ่ายวิจยั ASPS 

SET Index 1,556.56
เปลี่ยนแปลง (จุด) -23.10
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

107,774

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 2,722.55
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -1,381.83
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -5,019.21
นักลงทุนรายย่อย 3,678.49

8 เมษายน 2564 |
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Covid-19 สายพันธุ์อังกฤษ เข้าไทย กดดันหุ้นไทยเพียงช่วงสั้น ..... 
ตลาดหุน้ไทยในระยะสนัยงัถกูกดดนัจาก  

1.) การกลับมาเขม้งวดกิจกรรมเศรษฐกิจในกิจการหรือพืนทีเสียง (ปิดผับ บาร)์   
และบางจังหวัดจาํกัดใหค้นทีมาจากพืนทีเสียงกักตัว  วัน   อย่างไรก็ตาม
รฐับาลประกาศจะไม่ยงั Lockdown (ASPS ประเมินผลกระทบตอ่เศรษฐกิจรอบ
นีหากไม่ยืดเยือ ก็ไม่น่าจะรุนแรงเท่าปี )     

2.) สถานการณผ์ูติ้ดเชือ Covid-19 รายใหม่ทีกลบัมาเพิมขึน  หลกั เมือวานนีเพิม 
ราย (รอบนีพบในกลุ่มรายได้สูง,  ศิลปิน, ดารา ฯลฯ)   โดยให้นําหนัก 

ช่วงเวลา คือ หลงัเทศกาลสงกรานต ์ตอ้งจบัตาว่าสถานการณผ์ูติ้ดเชือแนวโนม้
จะเพิมขนึมากนอ้ยเพียงใด   

 
จำนวนผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายใหม่ของไทย 

 
ทีมา:  ศบค., ฝ่ายวิจยั  ASPS  

โดยประเด็นสาํคญั อิงจาก  ศ.นพ.ยง เผย  Covid-19 ทีแพร่ระบาดรอบนี คือ  สายพันธุ ์
B. . .  ซึงพบครงัแรกในประเทศองักฤษช่วงเดือน พ.ย. – ธ.ค. 2563 (สายพนัธุอ์งักฤษ) 
(แพรร่ะบาดเร็วมากกว่าสายพนัธุธ์รรมดา 1.7 เท่า ติดต่อกนัง่าย)  ปี  ไทยระบาดใน
สายพันธุ์ S  ทาํใหเ้กิดความกังวลตัวเลขผูติ้ดเชือไทยจะแตะ  หลัก หรือ หลักพัน/วัน 
หลงัจากนี   

ASPS ศกึษาสถิติการแพรร่ะบาดการแพรร่ะบาด Covid-19 สายพนัธุ ์B. . .  กบั ประเทศ
ทีพบการแพรร่ะบาด คือ  

1. องักฤษ : จาํนวนผูติ้ดเชือรายใหม่ในช่วงเวลา พ.ย. – ธ.ค.2563  พบว่าจาํนวนผู้
ติดเชือรายใหม่เพิมขึน 4.5 เท่า ในระยะเวลา 1 เดือน จาก . 4 หมืนราย/วัน 
เป็น .  หมืนราย/วนั หรอืเพิมขนึเฉลียวนัละ 14.5% (ดงัรูป) 

2. ฝรงัเศส และเยอรมนี ซงึเกิด Third Wave ตงัแต่กลางเดือน มี.ค. -ปัจจบุนั ทาํ
ใหร้ฐับาลของทงั  ประเทศตอ้งขยายระยะเวลา Lockdown   พบว่า  จาํนวนผู้
ติดเชือเพิมขึนเช่นกนัจากเฉลียวนัละ .  หมืนราย และ .  พนัราย ในเดือน 
ก.พ. 2564 มาเป็นเฉลียวันละ  หมืนราย และ .  หมืนราย ในเดือน มี.ค. 
2564 ตามลาํดบั  
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ผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายใหม่อังกฤษ & COVID-19 สายพันธ์อังกฤษ B117 

 
ทีมา:  ฝ่ายวิจยั  ASPS  

 

อย่างไรก็ตามผลกร ะทบต่อ ตลาดหุ้น  VS.  COVID-19 สายพันธ์อ ังกฤษ B117 
ระบาด ASPS พบว่าในช่วงทีการระบาด  ตวัอย่างคือ ตลาดหุน้องักฤษปรบัลดลงช่วงสนั  
และเทรนดเ์ป็นขาขนึชดัเจน  (ดงัรูป)  คาดวา่ช่วงนนัตลาดใหน้าํหนกัความคืบหนา้ของการ
กระจายวคัซีน COVID-19 (องักฤษเรมิฉีดวคัซีนในช่วงกลางเดือน ธ.ค. 2563) 

จากกรณีขององักฤษขา้งตน้ ASPS จึงเชือว่าสถานการณใ์นไทยน่าจะคลา้ยคลึงกัน โดย
คาดว่าตลาดหุน้ไทยจะปรบัลดลงจาํกดั เพราะการฉีดวคัซีนในไทยเริมตน้เดินหนา้เช่นกัน 
สะทอ้นจากปัจจุบันไทยมีผูฉี้ดวัคซีนไปแลว้ 2.48 แสนราย หรือ 0.36% ของประชากร  
และวคัซีนชุดใหญ่ จาก AStrazeneca  จะมาหลกัๆ หลงัช่วงครึงหลงัของเดือน พ.ค.  
โดยเชือวา่ระยะถดัไปตลาดหุน้ไทยยงัอยู่ในทิศทางขาขนึ  

 
ตลาดหุ้นอังกฤษ FTSE100  VS.  ผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายใหม่ของอังกฤษต้ังแต่ปี 

2563- ปัจจุบัน 

 
ทีมา:  ฝ่ายวิจยั  ASPS  
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เข้าสู่ฤดูกาลประกาศงบ1Q64 ... เร่ิมจากกลุ่ม BANK  
เขา้สู่ฤดูกาลประกาศงบการเงินงวด Q64 ของกลุ่มธนาคาร เริม kick off ดว้ย TISCO 
ในช่วงเชา้วนัที  เม.ย.  และ ธ.พ. อืน  -  เม.ย.  โดยฝ่ายวิจยั ASPS คาดกาํไร
สทุธิกลุ่มฯ (  ธนาคาร) งวด Q64 อยู่ที .  หมืนลา้นบาท เพิม . % QoQ (-29% YoY) 
โดยประเมิน TISCO กาํไรกลบัมาขยายตวั YoY ขณะที ธ.พ. อืน แมแ้นวโนม้กาํไรยงัชะลอ
ตัว YoY แต่ฟืนตัว QoQ นาํโดย TMB และ BBL จากฐานกาํไรตาํในงวดก่อน (ยกเว้น 
KBANK ทีมีฐานกาํไรสงูในงวดก่อน) ทงันี การฟืนตวั QoQ มาจากคาด Credit Cost กลุ่ม
ฯ ลงมาที 1.61% จาก 1.66% ในงวดก่อน เพราะการเร่งตงัสาํรองล่วงหนา้ในช่วง H63 
ชดเชย NIM กลุ่มฯ ทีคาดการณใ์กลเ้คียงงวดก่อน หลงัอตัราดอกเบียเงินกูแ้ละเงินฝากไม่
เปลียนแปลงจากงวดก่อน   

ฝ่ายวิจัย ASPS ยังคงนาํหนักการลงทุน  “เท่ากับตลาด”  ชอบ TISCO(FV@B102) งบ
การเงินแกร่งและ Div yield สูงราว % ตามดว้ย ธ.พ. ใหญ่ อย่าง BBL(FV@B154) ที
ราคา Laggard กลุ่มฯ และ PBV ซือขายเพียง .  เท่า และ KBANK(FV@B155) Upside 
เรมิจาํกดั แนะนาํ Trading 

คาดการณ์งบกลุ่ม ธนาคารพาณิชย์รายไตรมาส 

 
ทีมา:  ฝ่ายวิจยั  ASPS  

 

หุ้นกลุ่มน้ำมัน  โรงกลั่น ปิโตรมี ประเมินงวด 1Q64  ฟื้นตัว 
ASPS ประเมินหุน้ในกลุ่มนาํมนัรบัผลบวกเด่นจากราคานาํมนัดิบทีเพิมขึนแรงหนุนกาํไร
ในงวด Q64 เติบโต QoQ เรมิจาก  

PTTEP  : คาดการณเ์บืองตน้แนวโนม้กาํไรสุทธิของงวด Q64 จะเติบโตมีนัยฯจากงวด 
4Q63 หลักๆ เป็นผลมาจากกาํไรจากการดาํเนินงานปกติทีจะพลิกกลับมาเติบโตสูงถึง 
63.9%qoq มาอยู่ราว .  พนัลา้นบาท รบัอานิสงคห์ลกัจากราคาขายเฉลียปิโตรเลียมที
คาดจะเพิมขนึถึง . %qoq มาอยู่ราว .  เหรียญฯต่อบารเ์รล ตามราคาขายนาํมนัดิบ
ทีปรบัตวัขึนแรงถึง . %qoq มาอยู่ที .  เหรียญฯต่อบารเ์รล ขณะทีราคาขายก๊าซฯ
ปรบัตวัลดลงเล็กนอ้ย . %qoq มาอยู่ที .  เหรียญฯต่อลา้นบีทียู (สดัส่วนผลิตภณัฑ์
ก๊าซฯ และนาํมนัดิบ อยู่ที :30) นอกจากนียงัไดร้บัปัจจยับวกจากตน้ทนุต่อหน่วยทีคาด
จะปรบัตวัลดลงเหลือราว .  จาก .  เหรียญฯต่อบารเ์รล ในงวดก่อนหนา้ ถึงแมค้าด
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ในงวดนีปริมาณขายเฉลียจะลดลงเล็กนอ้ย . %qoq มาอยู่ที .  แสนบารเ์รลต่อวนั 
อย่างไรก็ตามหากพิจารณาในส่วนของรายการพิเศษคาดจะมีการบันทึกขาดทุนจาก 
hedging ราว .  พนัลา้นบาท และขาดทุนจากอัตราแลกเปลียนราว  ลา้นบาท แต่
เนืองจากยงัไม่มีความชดัเจนสาํหรบัรายการพิเศษกาํไรจากการซือ Oman Block 61 ทาํ
ใหเ้รายังไม่สามารถรวมกาํไรดังกล่าวได ้ซึงจะนาํเสนอรายละเอียดอีกครงั ดังนันหาก
พิจารณาเฉพาะคาดการณก์าํไรปกติและขาดทนุจาก hedging และ Fx ส่งผลใหแ้นวโนม้
กาํไรสุทธิงวด Q64 ขันตาํจะอยู่ราว .  พันลา้นบาท เพิมขึนจาก .  พันลา้นบาท ใน
งวดก่อนหนา้ 

กลุ่มโรงกลนัและปิโตรเคมีนนั ทิศทางกาํไรสทุธิงวด Q64 ของกลุ่มฯมีแนวโนม้ปรบัตวัขนึ
จากงวด Q63 โดยคาดทกุโรงกลนัจะไดร้บัผลบวกจากกาํไรจากสต๊อกนาํมนัทีมีนยัฯตาม
ราคานาํมันดิบอา้งอิงดูไบสินงวด Q64 ทีเพิมขึนเกือบ  เหรียญฯต่อบารเ์รล จากสิน
งวด Q63 แต่หากพิจารณาผลการดาํเนินงานปกติจากโรงกลันพบว่ายังอยู่ในระดับ 
breakeven ตามค่าการกลนัทียงัอยู่ในระดบัตาํมาก หากอา้งอิงค่าการกลนัอา้งอิงตลาด
สิงคโปรเ์ฉลียงวด Q64 อยู่ที .  เพิมขึนจาก .  เหรียญฯต่อบารเ์รล ในงวดก่อนหนา้ 
แต่หากโรงกลนัไหนมีการต่อยอดไปยงัธุรกิจปิโตรเคมี คาดจะเห็นผลการดาํเนินงานปกติที
โดดเด่นจากงวด Q63 ได้ เนืองจาก spread ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีโดยภาพรวมทุก
สายการผลิตปรับตัวเพิมขึนจากงวด  Q63 โดยเฉพาะสายโอเลฟินส์ (PTTGC, 
IRPC)  และกลุม่ PET (IVL) ทีจะเห็นกาํไรเติบโตทีชดัเจนจากงวด Q63 

ทังนีเชือราคาหุน้ในกลุ่มปิโตรเลียมและปิโตรเคมีทีปรบัตวัขึนในช่วงทีผ่านมาไดส้ะทอ้น
ประเด็นบวกจากทิศทางราคานาํมนัทีดีดตวัแรงในงวด Q64 ไปแลว้ และขณะนีอยู่ในช่วง
ปรบัฐาน ทาํใหห้ลายๆตัวเริมมี upside จากมูลค่าพืนฐาน แนะนาํหาจังหวะทยอยซือ 
trading รับงบ Q64 ทีจะฟืนตัวโดดเด่นทังกลุ่มฯ โดย Top picks ของฝ่ายวิจัยได้แก่ 
PTTEP (FV@128B) , PTTGC (FV@65B) และ IVL(FV@ 44B) 

 

13 หุ้นน่าสะสม ราคาลงมาจนต่ำใกล้ช่วง COVID (Wave 2) ชอบ M 

ตลาดหุน้ยังอยู่ในภาวะความกังวลประเด็นการติด COVID-19 ระลอกที  มีสายพันธุ์
อังกฤษผสม น่าจะสรา้งความผันผวนใหก้ับตลาดหุน้ในระยะสัน แรงกดดนั COVID-19 
ระลอกที 3 ตอ้งเฝ้าติดตามสถานการณ์ว่าตัวเลขผูติ้ดเชือจะยังเพิมขึนแรงในช่วงหลัง
สงกรานตห์รือไม่? ถา้ทาํไดดี้ฝ่ายวิจยัฯ เชือวา่การปรบัฐานครงันีอาจจะไม่ลกึเหมือนครงัที
ผ่านๆ มา ดว้ยเหตผุลสนบัสนนุดงันี 

 ตลาดหุ้ นอาจไม่ปรับฐานแรงสะท้อนได้จากบทเรียนในอดีต  หาก
เปรียบเทียบกบัการติดเชือระลอก  วนัที  ธ.ค.  หลงัจากนนัตลาดหุน้ไทย
ปรบัฐานแรงเพียงแค่  วนัเท่านัน แลว้ตลาดค่อยๆ ฟืน เนืองจากการควบคุม
ตวัเลขผูติ้ดเชือทาํไดอ้ย่างรวดเร็ว ขณะทีปัจจุบนัเริมมีการทยอยฉีดวคัซีนมาก
ขนึตามลาํดบั 
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 การแพร่ระบาด COVID-19 ในอังกฤษ (สายพันธ์อังกฤษ) แม้จะเร่งตัวเร็ว 
.  เท่าต่อเดือน แต่ตลาดหุ้นกลับไม่ตอบสนองเชิงลบ และทยอยปรบัตวั
เพิมขนึ (ตามหวัขอ้ดา้นบน) 

 สถาบันต่างชาติ ยังมีมุมมองเศรษฐกิจไทยดูดีขึนในระยะกลางถึงยาวดี
ขึน โดยล่าสุด IMF ปรบัเพิมการเติบโตเศรษฐกิจไทยปี  จาก 4.6% เป็น 
5.6% ขณะเดียวกันต่างชาติสลับมาซือสุทธิหุน้ไทย .  พันลา้นบาทในวานนี 
หากแรงซือของตา่งชาติมีมาตอ่เนืองน่าจะช่วยพยงุ SET Index ได ้    

ดงันนัภาพรวมตลาดฯ น่าจะถกูกดดนัไม่มากเท่าอดีต และยงัสามารถคาดหวงัการฟืนตวั
ในระยะถดัไปอยู่ 

กลยุทธแ์นะนาํสะสมหุน้พืนฐานแข็งแกร่งราคาถูกกดดนัจนอยู่ในระดบัใกลเ้คียงหรือตาํ
กวา่ช่วงทีเกิด COVID-19 (Wave 2) โดยผ่านเงือนไขคดักรองดงันี 

1. ราคาปรบัฐานลงมาจากจุดสูงสุดในช่วง  เดือน (Wave 2 – Wave 3) < -5% 
แสดงใหเ้หน็วา่ราคาตอบรบัปัจจยัลบมาพอสมควร 

2. ปัจจุบันราคาหุ้นมีผลตอบแทน < 5% ในจุดตําสุด ของการเกิด COVID-19 
(Wave 2) แสดงใหเ้ห็นวา่ Downside คอ่นขา้งจะจาํกดั 

3. เป็นหุน้ทีมีพืนฐานแข็งแกรง่ มี Upside > 10% และฝ่ายวิจยัฯแนะนาํ “ซอื” 

ไดผ้ลลพัธ ์  บรษัิท ทีราคาปรบัฐานลงมาจนน่าสะสมเพือหวงัผลระยะกลางถึงยาวดงันี 

ชุดหุ้นพื้นฐานแข็งแกร่ง ราคาอยู่ใกล้เคียงหรือต่ำกว่าช่วง Wave 2 

  
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS 

Top pick วันนีเลือก  หุ้น ในตาราง คือ M และหุ้นทีได้รับผลกระทบจาก COVID-
19 จํากัด และอาจจะได้ประโยชน์ในบางมุม อาทิ BDMS มีคนมาใช้บริการเป็น
จาํนวนมาก, BLA ได้อานิสงค์จากการทาํประกัน COVID-19 

 

 
  

Company
Recomme

ndation

Last Price

(07/04/2021)
FairValue Upside PER 21F

Div Yield 

21F (%)

ผลตอบแทนถึง

ปัจจุบัน วัดจาก

จุดสูงสุดช่วง 

Wave 2 - 3

ผลตอบแทนถึง

ปัจจุบัน วัดจาก

จุดตํ่าสุดช่วง 

Wave 2
GFPT BUY 11.90 14.00 17.6% 10.7 2.1 -18.5% -9.8%

BGRIM BUY 43.25 58.00 34.1% 27.0 0.9 -22.8% -8.5%

EGCO BUY 179.50 230.00 28.1% 11.1 3.8 -15.7% -4.8%

ADVANC BUY 170.00 220.00 29.4% 18.7 4.0 -8.1% -3.1%

VGI BUY 6.70 8.50 26.9% 47.4 1.1 -13.5% -2.9%

RATCH BUY 50.25 65.00 29.4% 12.8 4.8 -12.6% -2.9%

OSP BUY 33.75 38.00 12.6% 26.7 3.4 -11.2% -2.2%

BEM BUY 8.20 10.20 24.4% 37.5 1.7 -7.9% -1.8%

TTW BUY 11.70 15.10 29.1% 15.2 4.9 -6.4% -1.7%

BTS BUY 9.25 12.80 38.4% 29.7 3.0 -9.3% -1.6%

PTT BUY 39.50 48.50 22.8% 15.5 3.0 -12.2% -1.3%

M BUY 52.00 59.00 13.5% 31.9 2.9 -13.7% 3.0%

INTUCH BUY 57.25 74.00 29.3% 17.1 4.4 -7.3% 4.6%

SET Index -3.1% 12.1%
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SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 

 

 

  
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


