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Key Takeaway : เกินต้าน!! 
USA
กลยุทธ์ : ซื้อเมือ่ยอ่ตวั (Buy On Dip) โดยมแีนวรบัดชัน ีS&P500 ที่ 4080 - 4040 จุด ในหุน้ทีผ่ลประกอบการออกมาดี มี Outlook สดใส และ Valuation 
ยังไมแ่พง
- S&P500 และ NASDAQ ทะลุแนวต้าน!! ท าจุดสูงสุดในรอบ 8 เดือน
- ดอกเบี้ยถึงจุดสิ้นสุดแล้วหลัง Powell เผยว่าปัญหาในภาคธนาคารท าให้ไม่จ าเป็นต้อขึ้นดอกเบี้ยต่อ
- อย่างไรก็ตามปัญหา Debt Ceiling กลับมากดดันตลาดอีกครั้งในวันศุกร์หลังหลังการเจรจายังไม่ได้ข้อสรุป
- ยังคงแนะน าหุ้นราคาถูก ที่ผลประกอบการและ/หรือ Outlook ออกมาดี 

CHINA
กลยุทธ์ : ทะยอยสะสมหุ้นจีนตามแนวรับ 19,000 จุด หรือเลือกหุ้นสหรัฐหรือยุโรปที่ได้ประโยชน์จากจีนเปิดประเทศ เช่น กลุ่มแบรนด์เนม
- ตัวเลขเศรษฐกิจออกมาแย่กว่าที่คาด สะท้อนการบริโภคที่อ่อนแอ แม้มีการเปิดประเทศเต็มรูปแบบ
- ผลประกอบการหุ้น Tencent และ ALIBABA แย่กว่าที่คาด กดดันหุ้นกลุ่ม Tech ในดัชนี HSI INDEX เพิ่มเติม
- รวมถึงยังถูกกดดันเพิ่มเติมจากความเสี่ยงระหว่างประเทศจากประชุม G7 ในสัปดาห์ก่อน
- ส่งผลให้ตลาดหุ้นขาดปัจจัยหนุนระยะสั้น มองดัชนี HSI INDEX sideway โดยมีแนวรับ 19,000 จุด

ASPGS Portfolio : Sell ROYAL CARIBBEAN (RCL US), AIRBNB INC-A (ABNB US)



//CONFIDENTIAL// (for internal and external use)

02-680-1111, 02-680-1000 www.asiaplus.co.th Asia Plus Group

Investment Idea
FCN on  Outperform sector
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Underlying : AMD US, MU US, ASML NA
Strike : 80%
Knock-In : 60%
Yield : 14.11%

Tenor : 6 Month

Underlying : AMD US, MU US, TSM US
Strike : 80%
Knock-In : 60%
Yield : 13.18%

Tenor : 6 Month

KIKO FCN Recommendation
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Underlying : AMZN US, TSLA US, SBUX US
Strike : 80%
Knock-In : 60%
Yield : 15.73%

Tenor : 6 Month

Underlying : AMZN US, TSLA US, NKE US
Strike : 80%
Knock-In : 60%
Yield : 16.58%

Tenor : 6 Month

KIKO FCN Recommendation
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Hedge Fund ideas
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Source : Company Report

Berkshire Hathaway : HPQ
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Berkshire Hathaway : HPQ
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Source : hedgemind

Michael Burry Buy JD ,BABA ,Banks
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Source : hedgemind

Michael Burry Buy JD ,BABA , Banks
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Source : hedgemind

Stanley Druckenmiller Top pick : MSFT
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Analyst Upgrade ideas
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Source : hedgemind

JPMorgan reiterates Netflix as overweight
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Micron leads chips higher as Citi reiterates favoritism once downturn ends
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Saudi Arabia's sovereign wealth fund increasing Sea
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Baird upgraded Albemarle increase in lithium pricing, potential tailwinds 

from the IRA, and the growing demand for lithium.
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US Market
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ดัชนี S&P500 ทะลุแนวต้านและท าจุดสูงสุดในรอบ 8 เดือน

Source : Company Report
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เหมือนยังไม่จบ!! ท าเนียบขาวและสภาครองเกรสยังหาข้อตกลงร่วมกันไม่ได้
• คณะเจรจาของพรรครีพับลิกันประกาศยุติการเจรจาชั่วคราว
ในศุกร์ โดยระบุว่าทั้งสองฝ่ายยังคงมีความเห็นที่แตกต่างกัน 
โดยหัวหน้าทีมเจรจาของฝ่ายสภาคองเกรส ท าการ Walk-
Out ออกจากที่ประชุม

• Republican ยืนยันว่าท าเนียบขาวต้องลดค่าใช้จ่ายลงเท่ากับ
ปี 2022 

• สถาบันการเงินหลายแห่งมอง หากไม่สามารถขยายเพดานหนี้
ได้กระทรวงการคลังจะยังไม่ผิดช าระหนี้ในวันที่ 1มิ.ย. แต่
สามารถเลื่อนวัน X-Date ออกไปได้เพียงเล็กน้อยเท่านั้น โดย
ทาง Barclays คาดอยู่ช่วงระหว่าง 4-12 มิ.ย. ส่วน J.P. 
Morgan คาดเป็นวันที่ 7 มิ.ย. ขณะที่ Deutsche Bank  และ 
Goldman Sachs. มองว่าอาจยืนเวลาไปได้ถึงเดือน ก.ค. 

Source : Company Report



//CONFIDENTIAL// (for internal and external use)Global Strategy



//CONFIDENTIAL// (for internal and external use)

02-680-1111, 02-680-1000 www.asiaplus.co.th Asia Plus Group

China Market
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ตัวเลขเศรษฐกิจไม่ดี กดดันดัชนี HSI ติดแนวต้าน
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China Stock
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Tencent : อยากเริ่มต้นใหม่ที่ราคาเดิม
• เผยผลการด าเนนิงาน 1Q23 ผสมผสานจากรายได้โตเรง่ตัวขึน้จากธรุกจิเกม แต่

ก าไรต่ ากว่าคาด 

• รายไดร้วมอยู่ที ่1.50 แสนล้านหยวนเพิม่ขึน้ 11%YoY และดีกว่าคาดที ่1.46 แสน
ล้านหยวน ซึ่งเป็นการกลบัมาขยายตวัสองหลกัอกีครัง้และเตบิโตสองไตรมาส
ติดต่อกนั

• ธุรกิจเกม(32.2% รายได้รวม) มีรายได้ 4.83 หมื่นล้านหยวนพลิกกลับมาเติบโต 
10.8%YoY เป็นครัง้แรกในรอบ 3 ไตรมาส และมากกว่าคาดที่ 4.51 หมื่นล้านหยวน 
โดยรายได้เกมในประเทศเติบโต 6.4%YoY จากเกม HOK และ CrossFire PC ที่
รายได้ท าจุดสูงสุดใหม่ ขณะที่รายได้เกมต่างประเทศขยายตัว 24.5%YoY จาก
รายได้เกม Valorant และเกมส์ใหม่ Nikke และ Triple Match 3D

• ธุรกิจ Fintech (32.4% รายได้รวม) มีรายได้ 4.87 หมื่นล้านหยวนเติบโต 14%YoY
และดีกว่าคาดที่ 4.73 หมื่นล้านหยวน จากการฟื้นตัวตามการบริโภค

• ธุรกิจ Social network หรือ Wechat (20.6% รายได้รวม) มีรายได้ 3.10 หมื่นล้าน
หยวนเติบโต 6.5%YoY และดีกว่าคาดที่ 2.95 หมื่นล้านหยวน ตามยอด subscribe 
ที่โต 30%YoY แม้รายได้ Long-form video subscribe ลดลง 6%YoY ขณะที่
ยอดผู้ใช้งาน Wechat ต่อเดือน (MAUs) เพิ่มขึ้น 2.5%YoY สู่ระดับ 1.32 พันล้าน
คนซึ่งเติบโตตามคาด

• อย่างไรก็ตามธุรกิจโฆษณาออนไลน์ (14% รายได้รวม) ต่ ากว่าคาด เติบโต 
14%YoY มาที่ 2.10 หมื่นล้านหยวนแต่ต่ ากว่าคาดที่ 2.13 หมื่นล้านหยวน ซึ่ง
เติบโตตามการใช้จ่ายด้านโฆษณาของผู้ประกอบการและเศรษฐกิจที่ฟื้นตัว ด้าน
อัตราก าไรขั้นต้นรวมอยู่ที่ 45.5% ดีขึ้นจาก 42.1% ในปีก่อน ส่งผลให้ก าไรปกติอยู่
ที่ 3.25 หมื่นล้านหยวนเติบโต 28%YoY แต่ต่ ากว่าคาดที่ 3.32 หมื่นล้านหยวน

Source : Company Report
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Gross Profit Margin ของ Tencent ปรับตัวเพิ่มขึ้นในหลายธุรกิจ

Source : Company Report
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ALIBABA : รายได้ cloud พลิกหดตัวครั้งแรก
• รายได ้1Q23 ต่ าคาด และรายได ้cloud พลิกหดตวัครัง้แรก

• ธุรกิจ cloud (9% รายไดร้วม) มีรายได ้1.86 หมื่นล้านหยวน พลิกหดตัว 2%YoY ซึ่งเป็นการหด
ตัวครั้งแรก และแยก่วา่คาดที ่2.02 หมื่นล้านหยวน อย่างไรก็ตาม Adj.EBITDA ธุรกิจ cloud เติบโต 
39%YoY มาที่ 385 ล้านหยวน

• บริษัทมีรายได้รวม 2.08 แสนล้านหยวนเติบโตเพียง 2%YoY และต่ ากว่าคาดที่ 2.09 แสนล้านหยวน

• ธุรกิจ E-commerce จีน (65% รายได้รวม) มีรายได้หดตัว 3%YoY มาที่ 1.36 แสนล้านหยวนและ
ต่ ากว่าคาดที่ 1.42 แสนล้านหยวน ตามยอดซื้อขายสินค้า (GMV) ของ Tmall และ Taobao ที่หดตัว

• ด้านธุรกิจ E-commerce ในต่างประเทศ (9% รายได้รวม) เติบโต 29%YoY มาที่ 1.85 หมื่นล้าน
หยวนซึ่งดีกว่าคาดที่ 1.69 หมื่นล้านหยวน โดย Lazada, AliExpress และ Trendyol มีรายได้เติบโต
ทุกแพลลตฟอร์ม จากยอดสั่งซ้ือสินค้าที่เพิ่มขึ้น ส่งผลให้ Adj.EBITDA ธุรกิจ E-commerce 
ต่างประเทศขาดทุนลดลงเหลือ 2.33 พันล้านหยวน จากขาดทุน 2.56 พันล้านหยวนในปีก่อน

• ก าไรต่อหุ้นเติบโต 34.7%YoY มาที่ 10.71 หยวนต่อหุ้นซึ่งดีกว่าคาดที่ 9.45 หยวนต่อหุ้น ภายหลัง
ประกาศงบผู้บริหารได้เผยแผนการปรับโครงสร้างธุรกิจโดยเตรียมแยกธุรกิจ cloud ออกผ่านการ
จ่ายปันผลแก่ผู้ถือหุ้นเดิมเป็นหุ้นภายใน 12 เดือนข้างหน้า นอกจากนี้ยังเตรียม IPO ธุรกิจร้าน
สะดวกซื้อ Freshippo ภายใน 6 เดือนตามด้วยธุรกิจโลจิสติกส์ Cainiao ใน 12 - 18 เดือนข้างหน้า
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Source : Company Report, Bloomberg



//CONFIDENTIAL// (for internal and external use)Global Strategy

JD.COM :  งบ 1Q23 และให้คาดการณ์ดีกว่าคาด

• บริษัทมีรายได้ที่ 2.43 แสนล้านหยวน เติบโต 1.4%YoY และดีกว่าคาดที่ 2.40 แสนล้านหยวน

• อัตราก าไรปรับตัวดีขึ้นทั้ง ก าไรขั้นต้น และ ก าไรจากการด าเนินงาน

• บริษัทได้แต่งตั้ง Sandy Ran Xu หรือ CFO เดิมขึ้นเป็น CEO คนใหม่ หลัง Lei Xu ลาออกด้วยเหตุผลส่วนตัว

• ด้าน Citi มองว่าการปรับโครงสร้างอาจส่งผลให้บริษัทควบคุมค่าใช้จ่ายมากขึ้น ขณะท่ี Atlantic Equities และ Bloomberg มองว่าบริษัทอาจมีการปรับกลยุทธ์
หลังเริ่มเสียส่วนแบ่งการตลาด

Source : Company Report, Bloomberg
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GSPA : Performance YTD +14.24%, ACWI + 8.43%
Internal use only

Data as of 20 May 23

Name Start Last Price Return
MC FP Equity 6 Dec 22 874.30 22.4% 846.00 3.3% 938.19 7.3%

NVDA US Equity 3 Jan 23 312.64 118.4% 280.00 11.7% 288.77 -7.6%
META US Equity 8 Feb 23 245.64 33.9% 229.00 7.3% 272.90 11.1%

700 HK Equity 9 Feb 23 333.20 -15.8% 310.00 7.5% 454.71 36.5%

MELI US Equity 1 Mar 23 1310.88 8.5% 1258.00 4.2% 1546.96 18.0%
CRM US Equity 15 Mar 23 210.36 15.0% 198.00 6.2% 228.63 8.7%

GOOGL US Equity 17 Mar 23 122.76 20.8% 114.00 7.7% 129.55 5.5%
ASML NA Equity 17 Mar 23 643.40 7.9% 596.00 8.0% 712.48 10.7%
2800 HK Equity 23 Mar 23 19.60 -3.3% 19.00 3.2% - -
SMH US Equity 28 Apr 23 133.30 7.8% 123.62 7.8% - -
XLC US Equity 28 Apr 23 61.41 2.5% 56.00 9.7% - -
SE US Equity 8 May 23 69.44 -17.7% 65.00 6.8% 94.23 35.7%

AMZN US Equity 8 May 23 116.25 9.8% 110.00 5.7% 136.03 17.0%
CRWD US Equity 9 May 23 144.72 11.4% 129.00 12.2% 168.40 16.4%

Trailing 
Stop

% To 
Trailing Stop

Consensus 
Target Price

Upside / 
Downside

Stock Recommend
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GSPA : Performance YTD +14.24%, ACWI + 8.43%
SI 1D 1W 1M 3M 6M YTD

Port 12.84% -0.46% 2.47% 2.01% 2.55% - 14.24%
MSCI ACWI 6.08% 0.07% 1.11% 0.15% 1.77% - 8.43%
Alpha 6.76% -0.53% 1.36% 1.86% 0.78% - 5.81%

1.02Portfolio Beta
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Last Week Transaction
Close Position

Name Start Date Close Date Close Price Return
ROYAL CARIBBEAN 17 Mar 23 15-05-23 76.12 23.0%

AIRBNB INC-A 09-May-23 15-05-23 105.78 -16.8%

Internal use only

Source : ASPGS, Bloomberg data as of 20 May 23
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Mutual Fund Recommend
Internal use only

Mutual Fund Recommend

Name Start Return

Source : ASPGS, Bloomberg data as of 20 May 23

M-EUBANK 8 Nov 22 13.0%

ASP-EVOCHINA 21 Nov 22 -9.9%

TMB-ES-CHINA-A 21 Nov 22 3.7%

KFJPSCAP 28 Nov 22 -0.1%

ASP-NGF 28 Nov 22 12.1%

UGIS-N 10 Apr 23 -0.5%
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Weekly Calendar
Monday, May 22, 2023

Time Country Event Actual Forecast Previous
08.15 China PBoC Loan Prime Rate 3.65
21.00 EU Consumer Confidence (May) -17.0 -17.5

Tuesday, May 23, 2023
07.30 Japan Manufacturing PMI (May) 49.5
07.30 Japan Services PMI 55.4
15.00 EU Manufacturing PMI (May) 46.2 45.8
15.00 EU S&P Global Composite PMI (May) 53.5 54.1
15.00 EU Services PMI (May) 55.6 56.2
15.30 UK Composite PMI 54.9
15.30 UK Manufacturing PMI 47.8
15.30 UK Services PMI 55.9
19.00 USD Building Permits (MoM) -1.5%
19.00 USD Building Permits 1.416M
20.45 USD Manufacturing PMI (May) 49.0 50.2
20:45 USD S&P Global Composite PMI (May) 53.4
20:45 USD Services PMI (May) 53.6
21.00 USD New Home Sales (MoM) (Apr) 9.6%
21.00 USD New Home Sales (Apr) 663K 683K
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Wednesday, May 24, 2023
03.30 USD API Weekly Crude Oil Stock 3.690M
13.00 UK Core CPI (YoY) (Apr) 6.0% 6.2%
13.00 UK Core CPI MoM (MoM) (Apr) 0.6% 0.9%
13.00 UK CPI (YoY) (Apr) 9.8% 10.1%
13.00 UK CPI (MoM) (Apr) 0.5% 0.8%
16.30 UK BoE Gov Bailey Speaks
21.30 US Cushing Crude Oil Inventories 1.461M

Thursday, May 25, 2023
19.30 US GDP (QoQ) (Q1) 1.1% 2.6%
19.30 US Initial Jobless Claims
21.00 US Pending Home Sales (MoM) (Apr) 0.5% -5.2%

Friday, May 26, 2023
ALL DAY Hong Kong Hong Kong - Buddha's Birthday

13.00 UK Core Retail Sales (MoM) (Apr) -0.7% -1.0%
13.00 UK Core Retail Sales (YoY) (Apr) -3.1% -3.2%
13.00 UK Retail Sales (MoM) (Apr) -0.5% -0.9%
13.00 UK Retail Sales (YoY) (Apr) -3.1% -3.1%
19.30 US Core Durable Goods Orders (MoM) (Apr) 0.2%
19.30 US Core PCE Price Index (MoM) (Apr) 0.3% 0.3%
19.30 US Core PCE Price Index (YoY) (Apr) -0.9% 3.2%
19.30 US PCE price index (MoM) (Apr) 0.1%
19.30 US PCE Price index (YoY) (Apr) 4.2%
19.30 US Personal Income (MoM) (Apr) 0.4% 0.3%
19.30 US Personal Spending (MoM) (Apr) 0.4% 0.0%
21.00 US Michigan Consumer Expectations (May) 53.4
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Source : ASPGS, Bloomberg data as of 20 May 23

MSCI Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

MSCI World 2,842.76 1.2 0.3 2.3 9.2

MSCI EM 977.24 0.4 (1.3) (2.2) 2.2

Equity Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

S&P500 4,191.98 1.6 0.9 2.8 9.2

NASDAQ100 13,803.49 3.5 5.5 11.7 26.2

STOXX600 468.85 0.7 0.2 1.0 10.3

NIKKEI225 30,808.35 4.8 7.7 12.0 18.1

Shanghai composite 3,283.54 0.3 (2.6) 1.8 6.3

Hang Seng 19,450.57 (0.9) (4.5) (6.1) (1.7)

China A50 12,971.93 (0.3) (2.8) (3.2) (0.2)

SENSEX 61,729.68 (0.5) 3.6 1.2 1.5

VN30 1,068.84 0.2 1.2 1.4 6.3

SET 1,514.89 (3.0) (4.2) (8.3) (9.2)

Commodity Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

Crude oil WTI 71.55 2.2 (9.6) (6.3) -6.99

Gold 1,977.81 (1.6) (0.9) 7.4 8.4
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REITs Last 1W (%) 1M (%) YTD (%)

THAI REIT 368.13 (0.3) 0.6 (5.6)

Global REIT 2,152.68 (1.9) (2.0) (7.2)

Singapore REIT 1,883.32 (2.0) (3.1) (1.4)

JAPAN REIT 4,354.42 0.8 2.1 3.6

US REIT 2,372.34 (2.1) (2.1) (7.8)

Europe REIT 784.21 0.5 (0.6) (8.6)
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Sector (MSCI ACWI) Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

ENERGY 227.41 0.2 (6.0) (4.4) (5.6)

MATERIAL 316.84 0.0 (4.9) (3.7) 1.6

INDUSTIALS 304.28 1.2 0.1 0.8 7.3

CONS DISCR 317.43 1.2 0.9 0.6 14.4

CONS STAPLE 277.82 (1.5) (0.9) 3.4 4.0

HEALTHCARE 342.24 (0.7) (1.5) 1.5 (0.0)

FINANCALS 131.18 1.3 (2.5) (7.0) (0.7)

INFO TCH 488.92 4.0 4.9 10.7 24.6

COMM SVC 85.77 2.0 4.4 8.9 21.8

UTILITY 148.02 (3.7) (3.5) (0.3) (2.3)
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Industry (MSCI ACWI) Last 1W (%) 1M (%) 3M (%) YTD (%)

Pharmaceuticals 210.69 (0.7) 0.8 5.8 2.2

Biotechnology 1,053.51 (1.4) (5.4) (2.6) (4.6)

Health Care Equipment & Supplies 646.27 (0.5) (0.1) 7.7 11.0

Health Care Providers & Services 820.67 (1.0) (0.1) (5.1) (8.4)

Health Care Technology 2,410.22 (3.1) (9.4) (4.6) (3.8)

Automobiles 253.52 2.8 0.4 (6.7) 22.4

Consumer Durables & Apparel 301.56 (1.3) (1.5) 4.0 16.8
Consumer Services 362.90 1.7 1.3 5.0 17.4

Media & Entertainment 267.13 3.3 7.7 13.5 29.6
Retailing 552.23 1.5 2.1 1.3 9.7

Technology Hardware & Equipment 443.92 2.5 3.5 9.5 24.9
Semiconductor & Semiconductor Equipment 846.46 7.6 6.0 11.7 33.3

Software & Services 518.76 3.2 5.2 10.9 19.9
Internet & Direct Marketing Retail 2,003.44 3.0 4.6 5.7 18.1

Capital Goods 308.90 1.4 0.3 0.2 7.5
Transportation 327.57 0.1 (1.3) 1.1 6.1

Commercial & Professional Services 248.79 1.2 1.6 4.3 7.5
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกั บหลักการ
วิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนา หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะ เกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จากัด ไม่ว่ากรณีใด

บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด

นิธิกร พิศกนก
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 118824

เอกรัฐ ศรีภูสิตโต 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์

ศุภพล ตั้งวิเชียร
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์
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