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ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดทำข้ึนโดย
อ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วน
เป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  
 

  
 

 

 

 

 
 

  

การเปลี่ยนแปลงของตลาดหุ้นเทียบจุดต่ำสุด กับ ปัจจุบัน กรณี Omicron 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

SET Index นา่จะผันผวนในกรอบที่แคบลง  
Top Pick เลือก CPN, DOHOME และ SCC 
ประเมินว่า SET Index น่าจะได้รับแรงหนุนจาก Sentiment ของตลาดหุ้น
โลกท่ีดูผ่อนคลายมากขึ้น หลังตัวเลขเศรษฐกิจต่างๆ ที่ประกาศออกมาส่วน
ใหญ่ดีกว่าความคาดหมายเฉพาะอย่างย่ิงในสหรัฐฯ แต่อย่างไรก็ตามยังมี
ประเด็นเรื่อง Omicron ที่อาจกลับมาสร้างแรงกดดันได้อยู่ตลอดเวลา สำหรับ
ในบ้านเราการประชุม กนง. วานนี้มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ 0.5% 
ตามคาด แต่ก็สะท้อนมุมมองเศรษฐกิจในปี 2565 ในทางท่ีเติบโตน้อยลงผ่าน
การปรับลดคาดการณ์ GDP Growth จาก 3.9% เหลือ 3.4% ส่วนหนึ่งเป็น
การรองรรับผลกระทบจาก Omicron ที่เริ่มขยายเข้าสู่ประเทศไทย ส่วนระดับ
ของ GDP ที่จะกลับมาเท่าก่อนเกิด Covid-19 คาดว่าจะเป็นปี 2566 

คาด SET Index น่าจะผันผวนในกรอบท่ีแคบลงบริเวณ 1615 – 1635 จุด 
ขณะที่มูลค่าการซื้อขายบางลง พอร์ตจำลองไม่มีการปรับเปลี่ยน โดยยังให้ถือ
เงิเนสดที่ระดับ 20% หุ้น Top Pick เลือก CPN, DOHOME และ SCC 

(จุด) 1,626.79
เปล่ียนแปลง (จุด) 4.54 
มูลค่าการซื้อขาย 

(ล้านบาท) 
60,938.22 

 
การซื้อขายแยกตามกลุ่มผู้ลงทุน (ลบ.) 

นักลงทุนสถาบัน -272.97 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 200.07 

นักลงทุนต่างประเทศ 497.21 
นักลงทุนในประเทศ -424.31 

 

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 
 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 
 

ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 087636 
 

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 110506 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 
 

ภวัต ภัทราพงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 117985 

23 ธันวาคม 2564  
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วัคซีนคืบหน้า ช่วยตลาดกังวล Omicron น้อยลง 

ตลาดหุ้นต่างประเทศวานนี้ ปรับฟื้นตัวต่อ เช่นตลาดหุ้นสหรัฐ และยุโรปปรับขึ้นเฉลี่ย
ราว 1%, ตลาดหุ้นเอเชียปรับขึ้น 0.3% โดยตลาดหุ้นโลกได้แรงหนุนจากการรายงาน
ดัชนีเศรษฐกิจสหรัฐที่ดีกว่าคาด เช่น GDP งวด 3Q64 (รายงานครั้งสุดท้าย) ขยายตัว 
2.3%qoq สูงกว่าคราวก่อนที่รายงายไว้ 2.1%qoq, ยอดขายบ้านมือสองปรับเพิ่มข้ึน
เป็นเดือนที่ 3 และดัชนีความเชื่อมั่ผู้บริโภคเดือน ธ.ค. 2564 เพ่ิมข้ึนเป็น 115.8 จุด จาก 
111.9 จุด  ASPS ยังมองว่าประเด็นสำคัญที่ช่วยให้ตลาดหุ้นโลกกลับมาฟ้ืนตัวได้คือ 
ความกังวล COVID-19 สายพันธุ์ Omicron ที่ลดลง สังเกตได้จาก 

• การกระจายวัคซีนในหลายๆประเทศที่กระจายเป็นวงกว้าง: ทั้งการฉีดวัคซีน
เข็มที่ 1 และ 2 รวมไปถึงการฉีดวัคซีนเข็มกระตุ้น (Booster) หรือเข็ม 3 หลาย
ประเทศเดินหน้าฉีดไปในระดับหนึ่งแล้ว 

 

•  
  

อัตราการฉีดวัคซีนเข็มที่ 1 & เข็มท่ี 2 ของท่ัวโลก 
 

 

ที่มา: Our World in Data, ข้อมูลสิ้นสุด 20 ธ.ค. 2564 

อัตราการฉีดวัคซีนเข็มกระตุ้น (Booster) หรือเข็ม 3 
 

 

ที่มา: Our World in Data, ข้อมูลสิ้นสุด 20 ธ.ค. 2564 
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• อัตราการเสียชีวิตจาก COVID-19 ไม่ได้เพ่ิมข้ึนสูง: แม้จำนวนผู้ติดเชื้อในหลาย
ประเทศจะกลับมาจากสูง จากการระบาดของสายพันธุ์ Omicron แต่กลับ
พบว่าจำนวนผู้เสียชีวิตไม่ได้เพ่ิมข้ึนสูงตามไปด้วย ส่งผลให้อัตราการเสียชีวิตที่
คำนวณจากจำนวนผู้ติดเสียชีวิตสะสมหารด้วยจำนวนผู้ติดเชื้อสะสมยัง
ค่อนข้างทรงตัว สะท้อนว่าวัคซีนสามารถช่วยลดความเสี่ยงจากการเสียชีวิตได้ 
และยังสอดคล้องกับข้อมูลก่อนหน้าที่พบว่า สายพันธุ์ Omicron ไม่ได้
ก่อให้เกิดอาการป่วยรุนแรงนัก 

ความกังวลสายพันธุ์ Omicron ที่ลดลงข้างต้น ASPS ประเมินเป็นปัจจัยที่ช่วยลดทอน 
Downside ของตลาดหุ้นในระยะข้างหน้า สอดคล้องกลับการตอบสนองของตลาดหุ้น
ประเทศต่างๆที่ดูมีแนวโน้มตอบสนองต่อความกังวลสายพันธุ์ Omicron น้อยลง 
โดยเฉพาะประเทศท่ีฉีดวัคซีนสูง (อังกฤษ, สหรัฐ, เยอรมน)ี และประเทศท่ียังไม่พบการ
ระบาดสายพันธุ์ Omicron เป็นวงกว้าง รวมถึงการไม่ Lockdown แบบเข้มงวดใน
หลายประเทศ และสำหรับตลาดหุ้นไทยในวันนี้ ASPS เชื่อว่าจะมีโอกาสได้ Sentiment 
บวกจากต่างประเทศ (ดังท่ีกล่าวไปช่วงต้นๆ) ยังจะมี Downside จำกัดมากข้ึนจากการ
ความกังวล Omicron ที่ลดลง ช่วยให้ตลาดหุ้นไทยวันนี้น่าจะยังสามารถทรงตัวอยู่ได้ 
  

อัตราการเสียชีวิตจาก COVID-19 
 

 

ที่มา: Bloomberg, อัตราเสียชีวิตคำนวณจาก จำนวนผู้ติดเสียชีวิตสะสมหารด้วยจำนวนผู้ติดเชื้อสะสม 



 
 

|   4 
  

กลยุทธ์การลงทุน  
BY RES E ARCH D IV ISION 

 

 

 

ผลประชุม กนง. คงดอกเบี้ย  คาดทรงต่ำต่อตลอดปี 2565 บวกต่อ SET Index 

ผลสรุปการประชุม กนง. เมื่อวานนี้เป็นไปตามที่คาด (0) คือ มีมติเอกฉันท์คงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายต่ำไว้ที่ 0.5% เดิม   โดยมีประเด็นที่น่าสนใจที่ส่งสัญญาณออกมา
หลักๆ  คือ  

ตลาดหุ้นและจำนวนผู้ติดเชื้อ 
 

 

ที่มา: Bloomberg 

ตลาดหุ้นและจำนวนผู้ติดเชื้อ 
 

 

ที่มา: Bloomberg 
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▪ คาดการณ์การเติบโตเศรษฐกิจ(GDP Growth) ปรับเพ่ิมปี 2564 ขึ้นเป็น 
0.9%yoy จากเดิม 0.7%  ส่วนปี 65 ปรับลดเหลือ 3.4% จากเดิม 3.9% 
เนื่องจาก Covid สะท้อนผ่านคาดการร์นักท่องเที่ยวในปี 2565 คาดลดลง
เหลือ  5.6 ล้านคนจากรอบที่แล้วคาด 6 ล้านคน   โดยรวมคาด GDP ของ 
ธปท. ล่าสุด ดังกล่าวถือว่าเป็นระดับใกล้เคียงกับที่ Consensus ประเมิน  แต่
ประเด็นที่น่าสนใจคือ  ธปท. ประเมินว่าเศรษฐกิจไทยจะกลับไปเท่ากับก่อน
เกิด Covid คือ ต้นปี 2566  ซึ่งหมายความว่าการเติบโตของเศรษฐกิจไทยใน
ปี 2565-2566 จะต้องขยายตัวในอัตราเฉลี่ยปีละ 3.5% เป็นอย่างน้อย (ดังรูป)  

▪ มุมมองการฟ้ืนตัวรายภาคอุตสหกรรม ภาคธุรกิจของไทยหลังจากเผชิญ 
Covid  :  คือช่วง 3Q64 กลุ่ม Sector ที่ฟ้ืนตัวกลับมาสูงหรือใกล้เคียงก่อนเกิด 
Covid ในปี 2562 หลักๆ คือ Semiconductor (หุ้นที่เกี่ยวข้อง กลุ่ม
อิเล็กทรอนิกส์ อาทิ KCE SVI SMT HANA )  รองลงมาคือ กลุ่มเครื่องใช้ไฟฟ้า  
กลุ่มเคมีภัณฑ์  เหล็ก ยาง   สว่นอุตสกรรมอ่ืนๆ ยังไม่ฟ้ืนกลับมาเท่าที่เดิม (ดัง
รูป )   หากประเมินอนาคต 4Q2566  Sector ต่างๆ ถึงจะฟ้ืนตัวสูงกว่าก่อน
เกิด Covid  แต่ยังมีกลุ่ม โรงแรม และ สิ่งทอและเครื่องนุ่งห่มที่ยังไม่ฟื้นกลับ  
ดังที่ ASPS นำเสนอเม่ือวานนี้ผลกระทบจาก Covid     ผลกระทบกำไรตลาด 
โดยการนำไปเปรียบเทียบกับผลกำไรรายกลุ่มในงวด 3Q64(เผชิญโควิด
เดลต้า) พบว่า มีกลุ่มท่ีขาดทุนอยู่ 4 Sector คือ TRANS, TOURISM, CONS 
คิดเป็นสัดส่วน 4.1% ของกำไรเฉลี่ยทั้งหมดในภาวะปกติ และอีก 2 Sector 
กำไรลดลงแรง (<-40%yoy) เมื่อเทียบกับช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อนคือ 

ธปท. ประเมินว่าเศรษฐกิจไทยจะกลับไปเท่ากับก่อนเกิด Covid คือ ต้นปี 2566 
 

 

ที่มา:  ธปท. (ประชุมรอบวันที่ 22 ธ.ค.64)  
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COMM, PROP คิดเป็นสัดส่วน 12.7% ของกำไรเฉลี่ยทั้งหมดในภาวะปกติ  
โดยสรุป คือคาดบาง Sector ที่กระทบมาก และไม่ได้กินสัดส่วนเยอะเมื่อ
เทียบกับกำไรทั้งหมด 
 

 

▪ มุมมองการอัตราเงินเฟ้อ   แม้จะปรับเพ่ิมคาดการณ์เงินเฟ้อไทยปี 2564-65 
ขึ้นมาอยู่ที่  1.2% และ 1.7% จากเดิม  1% และ 1.4% แต่ ธปท. ยังประเมิน
ว่าเงินเฟ้อไทยอนาคตจะฟ้ืนตัวในช่วง 1H65 เป็นการฟ้ืนตัวเพียงชั่วคราว และ
จะลดลงมาต่ำในช่วง 2H64  ASPS ประเมินเป็นการตอดย้ำความเชื่อว่า ธปท. 
ยังไม่กังวลเงินเฟ้อ จนนำไปสู่การข้ึนอัตราดอกเบี้ยในปี 2565  ดังที่ ASPS 

คาดการณ์การฟื้นตัวกิจกรรมเศรษฐกิจไทยราย  Sector 
 

 

ที่มา:  ธปท. (ประชุมรอบวันที่ 22 ธ.ค.64)  

สัดส่วนกำไร Sector ที่ได้รับผลกระทบโควิดหนัก 
 

 

x  

ที่มา: Bloomberg, ASPS รวบรวม 
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นำเสนอมาตลอดว่า ไทยคาดจะยังคงดอกเบี้ยยาวตลอดปี 2565     ผลต่อ
ตลาดภาวะ อัตราดอกเบี้ยต่ำต่อ 0.5%  ประเมินจะส่งผลให้ Market Earning 
Yield Gap (ส่วนต่างผลตอบแทนตลาดหุ้นกับพันธบัตร 1 ปี) ยังกว้างต่อไป 
โดยปัจจุบันอยู่ที่ 4% (ใกล้เคียงกับค่าเฉลี่ยในอดีต) หากคำนวณเป็นดัชนี
เป้าหมายของปี 2565 โดย ASPS คาด EPS65F ที่ระดับ 81 บาท/หุ้น (เติบโต 
10%YoY) เมื่อคูณกับ P/E ตามกลไก Market Earning Yield Gap เฉลีย่ 
3.9% ที่ 22.73 เท่า จะได้เป้าหมายดัชนีปี 2565 ที่ระดับ 1,840 จุด  

 

เข้าสู่ช่วง Volume เบาบาง เน้นสะสมหุ้นหวังผลปี 65 SCC CPN DOHOME  

ตลาดหุ้นโลกเริ่มกังวลประเด็นโอไมครอนน้อยลง สะท้อนได้จากผลตอบแทนตลาดหุ้น
ทั่วโลกที่เริ่มฟ้ืนขึ้นมาอยู่ในระดับก่อนเกิดการแพร่ระบาดในสายพันธ์โอไมครอน (วัด
ผลตอบแทนช่วง 26 พ.ย. – 23 ธ.ค. 64) อาทิ ตลาดหุ้นโลก (MSCI World) เคยปรับตัว
ลงไปลึกถึง -4.2% ตอนนี้เหลือติดลบเพียง -0.6% ขณะที่ตลาดหุ้นไทยเคยปรับตัวลงไป
ลึก -5.2% และตอนนี้ลดลงมากกว่าตลาดหุ้นโลกเล็กน้อย -1.3% เนื่องจากยังอยู่ช่วง
ต้นๆ ในการรับมือโอไมครอน 

 
  

ผลตอบแทนตลาดหุ้นแต่ละประเทศช่วงมี Omicron 
 

 
ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 
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แต่หลังจากนี้จะเข้าสู่ช่วงเทศกาลหนุดยาวของต่างชาติ คริสต์มาสและต่อเนื่องถึงปีใหม่ 
ทำให้มูลค่าซื้อขายหุ้นไทยมีโอกาสลดลงมากเมื่อเทียบกับช่วงที่ผ่านๆ มา สะท้อนได้
จากในวันคริสต์มาสมูลค่าซื้อขายหุ้นมักจะเบาบางเป็นพิเศษและมีถึง 3 ใน 10 ปี ที่
มูลค่าซื้อขายวันนั้นเป็นต่ำสุดของปี ขณะที่วานนี้มูลค่าซื้อขายหุ้นไทยต่ำสุดเป็นอันดับที่ 
4 ของปี 2564 

ดังนั้นการรีบาวน์กลับของตลาดหุ้นไทยในช่วงที่เหลือของปีอาจไม่ได้ร้อนแรงอะไร 
ด้วยมูลค่าซื้อขายท่ีมีโอกาสลดลง บวกกับอาจมีแรงขายทำกำไรเพื่อลดความเสี่ยง
ในช่วงก่อนเทศกาลวันหยุด 

กลยุทธ์น่าจะเน้นเป็นลักษณะสะสมหุ้นเพื่อหวังผลตอบแทนในปี 2565 เป็นหลัก 
แนะหุ้น CPN, SCC เป็นหุ้นพื้นฐานขนาดใหญ่กำไรแข็งแกร่ง และหุ้น DOHOME 
ด้วย SSSG งวด 4Q64 เพิ่มขึ้นกว่า 30% เป็นอันดับต้นๆ ของกลุ่มฯ  

 
  

มูลค่าซื้อขายในวันคริสต์มาส ในแต่ละปี 
 

 

 

หมายเหตุ: หากวันที่คริสต์มาสเป็นวันหยุด จะใช้ข้อมูลซื้อขายในวันก่อนหน้า  

ที่มา: SET, ASPS รวบรวม 

Valuation หุ้น Top picks 
 

 

ที่มา: ฝ่ายวิจัยฯ ASPS 

Year Chg (%) Volume (Baht)
อนัดบั Volume 

ต ำ่สุดในปีน ัน้ๆ

2553 0.07 17,618,152,957   2

2554 -0.49 22,809,865,116   67

2555 0.18 23,660,505,514   32

2556 0.4 16,417,034,794   1

2557 -1.32 33,026,361,667   63

2558 -0.1 16,654,879,993   1

2559 0.39 31,478,021,984   15

2560 0.47 34,594,390,844   24

2561 -2.18 33,018,220,439   8

2562 0.28 21,369,376,187   1

2563 2.4 88,243,997,745   210

2564

(22 Dec 64)
0.28 60,938,220,619   4

Company Recc.
Last Price

(22/12/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

SCC BUY 379.00 500.00 31.9% 9.1 4.6

DOHOME BUY 23.70 30.70 29.5% 30.5 1.5

CPN BUY 55.25 69.00 24.9% 34.6 0.9
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 
 

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

Avg. Cost Last

DOHOME 16-พ.ย.-21 10% -1.24% 24.20 23.90 30.70 30.48 1.48 22.50
คาดปี 2564 เตบิโตเดน่ 159% และคาดเพิม่ขึน้อกี 12.9% ในปี 2565เชือ่วา่

เตบิโตตอ่อกีหลายปี จากจดุแข็งบรษัิทและโครงสรา้งอุตสาหกรรมทีย่งัเอือ้

INSET 24-พ.ย.-21 10% -2.52% 5.95 5.80 8.80 21.92 3.19 5.65
ก าไรปี 2565 คาดเตบิโตอกี 10.9% เชือ่วา่มโีอกาสเห็น Upside ทีม่นัียฯ จาก

วงจรเตบิโตกา้วกระโดดทีก่ าลังจะมา มูลคา่หุน้ที ่8.8 บาท

ADVANC 13-ธ.ค.-21 10% -0.92% 218.00 216.00 245.00 23.97 3.13 207.00
งวด 4Q64 คาดหวังการฟ้ืนตัวได ้หลักๆ หนุนจากรายไดท้ีด่ขี ึน้ ตามก าลังซือ้

กลับมา หลังจากรัฐบาลผอ่นคลายกจิกรรมทางเศรษฐกจิมากขึน้

KBANK 8-ธ.ค.-21 10% -0.72% 138.00 137.00 158.00 9.19 1.90 131.00

คาดก าไรสทุธปีิ 2564 เทา่กบั 3.6 หมืน่ลา้นบาท เตบิโต 22% YoY และปี 

2565 ที ่3.8 หมืน่ลา้นบาท เพิม่ 6.5% YoY จากรายไดด้อกเบีย้รับฯ ตามฐาน

สนิเชือ่ขยายตัว

CPALL 26-พ.ย.-21 10% -4.49% 61.25 58.50 70.20 67.83 0.74 58.00
4Q64 คาดฟ้ืนตัว qoq จากกจิกรรมเศรษฐกจิกลับมา, การคลายเคอรฟิ์ว และ

เปิดทอ่งเทีย่วสงูกวา่ผลกระทบชว่งรอยตอ่ปรับโครงสรา้งธุรกจิคา้ปลกีในกลุม่

CASH 20-ธ.ค.-21 20% 0.00% N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. N.A. ถอืเงนิสด 20%

CPN 13-ธ.ค.-21 10% -1.79% 56.00 55.00 69.00 34.61 0.90 53.00
แนวโนม้ก าไรปกต ิ4Q64 คาดฟ้ืนตัวแข็งแกร่ง QoQ และมโีอกาสเป็นจดุสงูสดุ

ของปี ภายหลังศนูยก์ารคา้กลับมาเปิดบรกิารตามปกตติัง้แตต่น้ ก.ย. เป็นตน้มา

MCS 26-ต.ค.-21 10% 2.22% 14.19 14.50 21.00 5.37 9.66 14.30

ทศิทางก าไรสดใส จาก Backlog ทีย่งัมเีหลอือกีกวา่ 1 แสนตัน รองรับการสรา้ง

รายไดถ้งึปี 2566 โดยชว่ง 2H64 มแีผนสง่มอบงานกวา่ 4 หมืน่ตัน อยา่ง

โครงการ Toranomon และ Azabudai

SCC 8-ธ.ค.-21 10% -0.53% 380.00 378.00 500.00 9.11 4.62 361.00
ธุรกจิปิโตรเคมจีะมกี าลังการผลติตน้น ้า เพิม่อกี 46% ในปี 2566 และอยูใ่น

ระหวา่งการ Restructure ครัง้ใหญร่องรับการเตบิโต

Strategist CommentStocks Fair Value
Cut Loss/

Stop Profit
Weight

Dividend 

Yield 

Accumulated 

Return

PER

2021F

Price

Stock ClassificationAccumulated returns since our recommendation

Accumulated returns Beta Portfolio

Start Date

 2.22%

 0.00%

 -0.53%

 -0.72%

 -0.92%
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