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กลยุทธ์การลงทุน 

ความกังวลเรื่องเงินเฟ้อลดลง มาตรการผ่อนคลายควบคุม Covid-19 ใน
ประเทศ  รวมถ ึง  ผลประกอบการงวด  1Q64 ท ี ่ส ูงกว ่า  Consensus 
คาดการณ์ไว้มาก น่าจะทำให้ SET Index ฟื้นตัวกลับมายืนเหนือ 1552 จุด
ได้อีกครั้ง พอร์ตการลงทุนยังให้ลด Commodity โดยขาย TMT ออก ย้าย
เงินเข้า MINT ส่วน Top Pick เลือก MINT, BDMS และ SAT 

 
 
 

 

 

 

ยังเชื่อว่า SET Index จะกลับมายืนเหนือ 1552 จุด ได้อีกคร้ัง 

ความกงัวลเรืÉองเงินเฟ้อ และทิศทางนโยบายการเงินของสหรฐัฯ ลดลงตามลาํดบั เห็นได้
จากการดีดตัวกลับของราคาหุน้ในหลายตลาดทีÉสาํคัญ แต่ในทางตรงขา้มราคาสินคา้ 
Commodity ปรบัตวัลดลงแมค้่าเงิน USD จะอ่อนค่า ซึÉงถือว่าเป็นไปตามแนวทางทีÉฝ่าย
วิจยัไดค้าดการณไ์ว ้และไดท้าํการปรบัลดนํÊาหนกัของหุน้ Commodity ในพอรต์ไปในช่วง
สปัดาหท์ีÉผ่านมา และจะยงัดาํเนินการต่อเนืÉอง โดยวนันี Êปรบัลดหุน้ TMT ออกจากพอรต์ 
แลว้สลบัเม็ดเงินเขา้ลงทุนใน MINT แทน โดยมีแรงหนุนจากสถาน Covid-19 ในยุโรปทีÉ
ผ่อนคลาย ขณะทีÉในประเทศไทยแมจ้ะมีจาํนวนผูติ้ดเชื Êอสงู แต่ในหลายจงัหวดัท่องเทีÉยวทีÉ
มีการผ่อนคลายมาตรการลง อีกทัÊงมีการเปิดใหน้ัÉงรบัประทานอาหารในรา้นไดต้ามเกณฑ์
ทีÉกาํหนด ในอีกดา้นหนึÉงก็ยงัเห็นแผนเชิงรุกมากขึ Êนในการฉีกวคัซีนในประเทศของรฐับาล 
สาํหรับผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียน รวบรวมจนถึงวันศุกรท์ีÉ ผ่านมามีการ
ประกาศตวัเลขแลว้ราว šŘ% ของ Market Cap พบว่ามีกาํไรกว่า Ś.Ŝş แสนลา้นบาท สงู
กวา่ Consensus คาดราว śş% ซึÉงจะนาํมาซึÉงการปรบัเพิÉมประมาณการ โดยภาพรวมเชืÉอ
วา่ SET Index มีโอกาสขึ Êนมายืนเหนือ řŝŝŚ จดุ Top Pick เลือก MINT, BDMS และ SAT 

 
%การเปล่ียนแปลงราคาสินค้าโภคภัณฑ์ 

 
ทีÉมา: Bloomberg Update  17 พ.ค.64  Note : %Chg คือ การเปลีÉยนแปลงราคาเทียบจากวนัก่อนหนา้ 

 

last %Chg %MTD %YTD
Natural Gas 3.0 2.63% 3.68% 16.39%
WTI 65.6 2.90% 3.15% 35.16%
Brent 68.9 2.90% 2.50% 33.07%
ถัѷวเหลอืง 1586.3 0.14% 3.39% 22.25%
กากถัѷวเหลอืง 418.5 -0.69% -1.78% -0.24%
Sugar 17.0 -0.88% -0.12% 19.52%
ยางแผ่น 232.5 -2.15% 2.88% 4.54%
Cotton 82.4 -3.00% -5.72% 5.52%
Newcastle Coal 99.4 -3.07% 10.69% 24.09%
BADI 2939.0 -4.48% -3.73% 115.15%
ยางแท่ง 164.4 -4.53% -3.01% 9.38%

SET Index 1,549.48
เปลี่ยนแปลง (จุด) 1.35
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

97,359

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -2,259.06
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ -675.08
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -393.82
นักลงทุนรายย่อย 3,327.96

17 พฤษภาคม 2564 |
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ช่วงสั้น.. ตลาดหุ้นสหรัฐ,  ยุโรป  ผ่อนคลาย จากประเด็นเงินเฟ้อ   

เมืÉอวนัศกุรต์ลาดหุน้พฒันาแลว้(สหรฐั ยโุรป) ปิดตลาดสดใส และปรบัขึ Êนตอ่เนืÉองเป็นวนัทีÉ 
2  (ดงัรูป)  จาก 1.)คลายความกังวลช่วงสัÊนเรืÉองเงินเฟ้อสหรฐัทีÉพุ่งขึ Êนแรง จนทาํใหเ้กิด
ความหวงัวา่ Fed จะกลบัมาใชน้โยบายการเงินตวัตวั  แตล่า่สดุมีสญัญาณผ่อนคลายจาก 
รองประธาน Fed เผยว่าจะยังไม่ปรบัเปลีÉยนนโยบายการเงินเร็วๆนีÊ   หลังจากวันศุกร์
รายงานดชันีชี Êนาํเศรษฐกิจสหรฐั อาทิ ยอดคา้ปลีก , และอัตราการว่างงานสหรฐั เดือน 
เมยทีÉออกมาสปัดาหก่์อนหนา้ ออกมาตํÉากวา่คาด  

2) การเดินหน้าฉีดวัคซีน และการผ่อนคลายกิจกรรมทางเศรษฐกิจในสหรฐัและยุโรป 
ล่าสดุ ศูนยค์วบคุมและป้องกันโรค (CDC) ระบุว่า  ประชาชนทีÉฉีดวคัซีนครบโดสแลว้ไม่
จาํเป็นตอ้งสวมหนา้กากอนามยัอีกตอ่ไปเมืÉออยู่กลางแจง้   

%การเปล่ียนแปลงตลาดหุ้นพัฒนาแล้ว  

 
ทีÉมา: Bloomberg Update  17 พ.ค.64  Note : %Chg คือ การเปลีÉยนแปลงราคาเทียบจากวนัก่อนหนา้ 

โดยเชืÉอว่าตลาดหุน้ไทยวันนี Êน่าจะได ้Sentiment บวกตามต่างประเทศจากความกังวล
เรืÉองการกลบัไปใชน้โยบายการเงินตึงตวัสหรฐัเร็วๆนีÊ   อย่างไรก็ตาม สปัดาหฯ์ ASPS ให้
นํÊาหนกั 1) รายงาน Fed minute ในช่วงกลางสปัดาหนี์Ê  ระยะถดัไป 2.)การแสดงความเห็น
ของประธาน Fed    3.)การประชุม Fed รอบถัดไป 15-16 มิ.ย.64 จะเป็นอย่างไร ??
มมุมองดอกเบี ÊยสหรฐัระยะสัÊน ASPS  คาดว่าสหรฐัยงัไม่น่าจะมีการปรบัเปลีÉยน คือ คาด
คงทีÉ 0.25% ตามเดิม  และ ไทย คาด กนง.ตลอดทัÊงปีเชืÉอว่าจะยังไม่ปรบัเปลีÉยนอัตรา
ดอกเบี Êยนโยบาย ล่าสดุอยู่ทีÉ 0.5%   ตราบทีÉ Fed ยงัไม่ส่งสญัญาณปรบัเปลีÉยนนโยบาย
การเงิน  ทาํใหเ้ชืÉอวา่ตลาดหุน้โลก และหุน้ไทยโดยรวมยงัมีทิศทางขาขึ Êน  

 

ราคา Commodity หลายสินค้าเร่ิมอ่อนตัว  

เริÉมเห็นราคาสินคา้โภคภณัฑบ์างสินคา้ถูก Take Profit หลงัจากก่อนหนา้ปรบัเพิÉมขึ Êนมา
แรง อาทิ  ยางแท่ง , ถ่านหิน ฯลฯ เชืÉอเป็น Sentiment เชิงลบต่อหุน้ทีÉเกีÉยวขอ้งในวันนี Ê  
(ดงัทีÉเคยนาํเสนอในช่วงปลายสปัดาหก่์อนหนา้และดงัรูป)   และ ASPS แนะนาํใหช้ะลอ
การลงทนุในหุน้กลุม่ Commodity ช่วงสัÊน  อาทิ   
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กลุ่มเหล็ก : ช่วงปลายสปัดาหเ์ห็นราคาสินคา้ทีÉเกีÉยวขอ้งกับเหล็กทีÉเคยขึ Êนไปทาํ All time 
high ถกู Take Profit แรง อาทิ สินแรเ่หล็ก ลงแรงราว 8%  ฯลฯ หลงัจากปลายสปัดาหใ์น
ทางการจีน ออกมาตรการควบคมุ จาํกดัราคาเหล็ก ถือเป็น Sentiment เชิงลบตอ่หุน้เหล็ก 
อาทิ TMT(Buy: FV@B14.8) แนะนาํชะลอลงทนุช่วงสัÊน   

ยกเวน้  ราคานํÊามนัดิบโลก ยงัเห็นทรงตวัในระดบัสงู อาทิ Brent ล่าสดุ อยู่ทีÉ 68.9 เหรียญ
ฯบารเ์รล และวนัศุกรป์รบัขึ Êนแรงราว 3% ถือเป็น Sentiment เชิงบวกต่อหุน้นํÊามัน  โดย
คาํแนะนาํ คือ ทยอยสะสมลงทนุ หุน้นํÊามนัทีÉพื Êนฐานแข็งแกรง่ทัÊง PTT (Buy: FV@B48.5) 
และ PTTEP (Buy: FV@B128)  

%การเปล่ียนแปลงราคาสินค้าโภคภัณฑ์  

 
ทีÉมา: Bloomberg Update  17 พ.ค.64  Note : %Chg คือ การเปลีÉยนแปลงราคาเทียบจากวนัก่อนหนา้ 

 

เช้านี้ติดตาม GDP 1Q64 ไทย   ส่วนรัฐบาลไทยอนุมัติวัคซีนเพิ่ม 
และผ่อนคลายมาตรการ สะสมหุ้นโรงพยาบาล และหุ้นเปิดเมือง 

ประเด็นในประเทศทีÉใหน้ํÊาหนกัมี 2 ประเด็น ดงันี Ê 

ř.การรายงาน  GDP ของไทยประจ ํางวด  1Q64   9.30 สภาพัฒน)์ จะรายงาน GDP 
ไทย งวด 1Q64 ซึÉงตลาดคาดจะยังหดตัวราว -3.3%yoy (ASPS คาด -Ŝ%) เนืÉองจาก
กิจกรรมทางเศรษฐกิจบางส่วนชะลอตวัลงไปในช่วงปลายปี ŚŝŞś – ตน้ปี 2564 จากการ
พบการระบาดในพื ÊนทีÉจงัหวดัสมทุรสาคร สอดคลอ้งกบัดชันีชี Êนาํเศรษฐกิจต่างๆ ทีÉยงัไม่ส่ง
สญัญาณพื Êนตวัมากนกั (ดงัตาราง) 

ดัชนีชี้นำเศรษฐกิจไทยรายไตรมาส 

 
ทีÉมา: สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั  

last %Chg %MTD %YTD
Natural Gas 3.0 2.63% 3.68% 16.39%
WTI 65.6 2.90% 3.15% 35.16%
Brent 68.9 2.90% 2.50% 33.07%
ถัѷวเหลอืง 1586.3 0.14% 3.39% 22.25%
กากถัѷวเหลอืง 418.5 -0.69% -1.78% -0.24%
Sugar 17.0 -0.88% -0.12% 19.52%
ยางแผ่น 232.5 -2.15% 2.88% 4.54%
Cotton 82.4 -3.00% -5.72% 5.52%
Newcastle Coal 99.4 -3.07% 10.69% 24.09%
BADI 2939.0 -4.48% -3.73% 115.15%
ยางแท่ง 164.4 -4.53% -3.01% 9.38%

ดชันเีศรษฐกจิ (%yoy) 2562 1Q63 2Q63 3Q63 4Q63 ม.ค.-64 ก.พ.-64 ม.ีค.-64
การบรโิภคเอกชน

ภาษีมูลค่าเพิѷม  0.4% 0.0% -15.1% -5.1% -6.7% -7.8% -18.1% -
ปรมิาณจําหน่ายรถยนต ์ -0.9% -23.6% -60.2% -30.3% -5.0% -46.9% -30.7% -
การนําเขา้สนิคา้อุปโภคบรโิภค  2.8% -2.2% -16.6% -11.2% -10.6% -4.6% 17.8% 21.9%
รายไดเ้กษตร  0.2% -6.7% -3.0% 6.5% 11.7% 7.2% 7.7% 13.4%

การลงทุนเอกชน
การนําเขา้สนิคา้ทุน  -5.4% -3.9% -17.0% -15.4% -4.9% -11.9% 18.6% 16.8%
ดัชนรีาคาวัสดุก่อสรา้ง  -1.3% -2.1% -3.6% -1.7% 0.4% 3.7% 4.3% 5.4%
ปรมิาณจําหน่ายปูนซเีมนต ์ -5.7% -4.3% 4.0% 1.6% -3.1% 1.6% 0.9% -

ภาครฐั
รายจ่ายประจํา  -2.6% 31.9% 21.1% 0.5% 23.0% -6.3% -12.4% -47.6%
รายจ่ายลงทุน  -11.5% -36.9% 16.1% 43.7% 180.9% 107.8% 241.0% -3.7%

การคา้ระหวา่งประเทศ
การส่งออก -2.4% 1.1% -14.5% -7.7% -1.8% 0.4% -2.6% 8.5%
การนําเขา้ -4.8% -2.6% -23.4% -18.7% -4.2% -5.2% 22.0% 14.1%
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ประมาณการ GDP ของ ASPS 

 
ทีÉมา: สศช., ASPS 

Ś. สถานการณก์ารแพร ่ร ระบาดของ COVID-19, การผ่อนคลายมาตการควบคุม
การระบาด  และความคาดหวังวัคซ ีน     วานนีÊจาํนวนผูติ้ดเชื Êอรายใหม่ (New case) 
จาํนวน š,Şśŝ ราย โดยมาจากการตรวจพบในเรือนจาํถึง 6,853 ราย (ราว şŘ%) แต่หาก
ไม่นับกลุ่มเรือนจํา จะพบว่าจํานวนผู้ติดเชื ÊอเพิÉมขึ Êน 2,782 ราย ซึÉงยังไม่สูงนัก ส่วน
ผูเ้สียชีวิตมี 25 ราย  

อย่างไรก็ตามจาํนวนผูติ้ดเชื ÊอเริÉมมีแนวโนม้กระจกุตวัอยู่ในบางพื ÊนทีÉ ขณะทีÉพื ÊนทีÉอืÉนๆเริÉม
พบผูติ้ดเชื Êอนอ้ยลง สะทอ้นจากปัจจบุนั ตรวจพบผูติ้ดเชื Êอใน 58 จงัหวดั (řš จงัหวดัไม่พบ
ผูติ้ดเชื Êอ) ลดลงจากช่วงตน้เดือน พ.ค. 2564 ทีÉพบในพื ÊนทีÉ 68 จงัหวดั ทาํให ้ลา่สดุ  

 ศบค. เร ิÉมผ่อนคลายมาตการควบคุมการระบาด โดยปรบัลดพื ÊนทีÉควบคมุลง 
เช่น   

1.) พื ÊนทีÉควบคมุสงูสดุและเขม้งวด (สีแดงเขม้) จากเดิม 6 จงัหวดั ลดเหลือ Ŝ จงัหวดั 
คือ กทม. นนทบรุ ีปทมุธานี และสมทุรปราการ 

2.) พื ÊนทีÉควบคมุสงูสดุ (สีแดง) จาก 45 จงัหวดั ลดเหลือ řş จงัหวดั  
3.) )พื ÊนทีÉควบคมุ (สีสม้) จาก 26 จงัหวดัเพิÉมเป็น 56 จงัหวดั  

และปรบัมาตรการควบคมุตามพื ÊนทีÉ โดยอนญุาตใหพ้ื ÊนทีÉสีแดงเขม้สามารถเปิดรา้นอาหาร
ได ้โดยนัÉงทานในรา้นไดไ้ม่เกิน 25% ของรา้น และไม่เกินเวลา 21.00 หรือ 23.00 หากสัÉง
กลับบา้น (ดังรูป)   โดยหุ้นกลุ่มทีÉไดป้ระโยชน์ คือ กลุ่มเปิดเมือง เช่น กลุ่มท่องเทีÉยว 
(MINT, CENTEL, ERW), กลุ่มสายการบิน (AAV), กลุ่มผูพ้ัฒนาอสังหาริมทรยั ์และคา้
ปลีก (CPN, CRC, CPALL, BJC, SPVI) โดยในวันนี Ê ASPS เลือก MINT เป็น 1 ในหุ้น 
Toppick 
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การกำหนดมาตรการควบคุมตามพื้นที่ 

 
ทีÉมา: ศบค.  

 ความคาดหวังเช ิงบวกต่อวัคซ ีนยังมีอยู่ ภายหลงัคณะกรรมการอาหารและ
ยา (อย.) อนุมัติขึ Êนทะเบียน วคัซีน COVID-19 ของบริษัท Moderna แลว้ และ
ล่าสุดภาครฐัระบุว่าจะสามารถเปิดใหป้ระชาชนสามารถเดินทางไปรบัการฉีด
วัคซีนทีÉศูนยก์ระจายวัคซีนไดโ้ดยไม่จาํเป็นตอ้งลงทะเบียน (Walk-In) ภายใน
เดือน มิ.ย. 2564 นี Ê  ถือเป็น Sentiment เชิงบวกต่อหุน้ทีÉไดป้ระโยชน ์เช่น หุน้ใน
กลุม่โรงพยาบาล (BDMS, PR9, BCH)   

 

SET ย่อลึก สวนทางพื้นฐานที่เร่ิมดูดี แนะ MINT, BDMS, SAT   

ผ่านเดือน พ.ค. มาแลว้ครึÉงเดือน ตลาดหุน้ไทยย่อตวัลงมาแลว้กว่า -2.13% (ตํÉาสดุติด 1 
ใน 10 ของตลาดหุน้ทัÉวโลก) ถือว่า Laggard กว่าหลายๆ ประเทศทัÉวโลก ทีÉส่วนใหญ่ให้
ผลตอบแทนเป็นบวกเกินครึÉงถึง 63 ประเทศ จากขอ้มลูทัÊงหมด 92 ประเทศ 

ผลตอบแทน MTD ของตลาดหุ้นทั่วโลก 

  
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  
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ตลาดหุน้ไทยทีÉย่อตัวลงมาลึก สวนทางกับพื ÊนฐานทีÉมีทิศทางดูดีขึ Êน ทัÊงการฟืÊนตัวตาม
เศรษฐกิจโลก การทยอยเปิดเมืองในประเทศ การจดัหาและการกระจายวคัซีนทีÉมีมากขึ Êน 
ขณะเดียวกนักาํไรบรษัิทจดทะเบียนงวด 1Q64 ประกาศออกมาแลว้ 90% ของทัÊงหมด ถือ
ว่าดีกว่าคาดมาก  โดยมีกําไรรวมกันอยู่ทีÉ  2.47 แสนล้านบาท  (เพิÉมขึ Êน  142%yoy, 
40%qoq) และสงูกว่าทีÉ Consensus คาดถึง 37% ทัÊงหมดทัÊงมวลทีÉกล่าวมาถือเป็นปัจจยั
สนบัสนนุทีÉดีตอ่ดชันี 

กำไร 1Q64F ที่ประกาศแล้ว 90% อยู่ที่ 2.47 แสนล้านบาท 

   
ทีÉมา: SET, ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

 

ดังนัÊน SET Index ทีÉย่อลึก สวนทางพื ÊนฐานทีÉเริÉมดูดีขึ Êน ถือเป็นโอกาสดีในการเข้า
สะสมหุ้นพื Êนฐานแข็งแกร่ง โดยกลยุทธ์วันนีÊแนะนําหุ้นทีÉได้รับกระแสเปิดเมืองใน
ไทยและเทศ อย่าง MINT, BDMS, SAT โดยมีรายละเอียดทางพื Êนฐาน ดังนีÊ 

MINT (FV @ 34.00) แนวโนม้ขาดทนุเริÉมลดลงช่วง ŚH64 หลงัวคัซีน COVID-19 กระจาย
ครอบคลุมประชากรในยุโรปมากขึ Êน เอื Êอต่อ NH Hotel ทีÉฐานลูกคา้เป็น Domestic ราว 
70% - 75% นอกจากนีÊ MINT เตรยีมทาํ Asset rotation ผ่านสินทรพัยข์อง NH Hotel ช่วง 
2Q – 3Q64 เชืÉอว่าจะไดร้บัเงินสดสุทธิอย่างนอ้ย ŚŘŘ ลา้นยูโร ช่วยเสริมสถานะการเงิน
ของ NH Hotel แข็งแกร่งขึ Êน อีกทัÊงราคาหุ้น MINT ตัÊงแต่ เม.ย. ŞŜ จนถึง 14 พ.ค.64
ปรบัตวัลง 9.2% มากกวา่ SET ทีÉปรบัตวัลง 2.3% ตอบรบัปัจจยัลบมากพอสมควร ถือเป็น
โอกาสสะสม 

BDMS (FV @ 24.00) แม้กาํไร 1Q64 อยู่ทีÉ 1.3 พันลา้นบาท ลดลง 47.9%yoy ตํÉากว่า
คาด  หลักๆ  มาจากรายได้ผู้ป่วย  Fly-in (15% ของรายได้) หดตัวสูง  แต่เชืÉอว่าผล
ประกอบการนบัจาก ŚQ64 ต่อเนืÉองปี ŚŝŞŝ จะฟืÊนตวัต่อเนืÉอง เนืÉองจากผูป่้วยส่วนใหญ่
อยู่ในกทม.อีกทัÊง ŚH64 จากความคืบหน้าวัคซีน อาจหนุนผูป่้วยไทยฟืÊนตัวดีกว่าคาด 
ขณะทีÉผูป่้วย Fly-in คาดหวงัทยอยฟืÊนตวับางส่วน คงคาดกาํไรปกติปี ŚŝŞŜ โต Ŝś%YoY 
ราคาหุน้ปัจจบุนัยงัมี Upside สงูเกิน 15% 
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SAT (FV @ 24.00) งวด řQŞŜ กาํไรปกติ śřŜ ลา้นบาท ดีกว่าฝ่ายวิจัยคาด Š% และ
ตลาดคาด Śś% เติบโต Şś% YoY (+30% QoQ) โดยยอดขายเติบโตตามคาด Śř% YoY 
หนุนด้วยออเดอรใ์หม่จากสหรัฐฯ ตัÊงแต่ ธ.ค. Şś กอปรกับเครืÉองจักรกลการเกษตร 
(สัดส่วน ŚŘ% ของยอดขาย) สูงขึ Êน ŝś% yoy มองทิศทางกําไรปี ŚŝŞŜ เติบโตกว่า 
121%YoY มากกว่ากาํไรตลาดปี ŚŝŞŜ ทีÉฝ่ายวิจยัฯประเมิน รวมถึงคาดหวงั Div yield ปี 
ŚŝŞŜ ทีÉ ŝ.Ş% สงูสดุในกลุม่ฯ 

 

 
Valuation หุ้น Toppicks 

 
ทีÉมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

 

 
SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 

 

 

  
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

  

Company Recommendation
Last Price

(14/05/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

MINT BUY 29.50 34.00 15.3%    NM 0.0

BDMS BUY 21.10 24.00 13.7% 38.7 1.3

SAT BUY 19.10 24.00 25.7% 9.9 5.6
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 


