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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่
ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด    "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 
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วันศุกร์ท่ี 8 กุมภาพันธ์ พ.ศ. 2562 

ตลาดอาจจะกลับมาปรับฐานอีกครั้ง หลังไม่ผ่านแนวต้าน 1667 จุด ด้วยกลับมากังวลสงคราม
การค้า ท้ังๆ ท่ีไม่มีประเด็นใหม่ แต่คงต้องติดตามข้อสรุปอีกครั้งต้น มี.ค. น้ี ยังให้นํ้าหนักการเมือง
ท่ีมีพัฒนาการเชิงบวก หนุน Fund flow ไหลเข้า การจ่ายเงินปันผลรายหุ้น หลังรายงานงบ 
4Q61 ซ่ึงจะทยอยประกาศช่วงปลายเดือน ก.พ. Top picks ยังชอบ SCCC(FV@B269) และ 
BJC(FV@B61) ราคาหุ้นยัง Laggard       

SET Index 1,653.11 
เปล่ียนแปลง (จุด) -5.60 
มูลค่าการซ้ือขาย (ล้านบาท) 50,123 
 

 

ย้อนรอยตลาดหุ้นไทย … ดัชนีไม่ผ่าน 1667 จุด 

ตลาดหุ้นไทยวานนีแ้กวง่ตวัผนัผวน โดยดชันีปรับขึน้ในช่วงเช้า ขณะท่ีภาคบา่ยมีแรงเทขายออกมา 
และปิดตลาดท่ี 1653.11 จดุ ลดลง 5.60 จดุ (-0.34%) ด้วยมลูคา่ซือ้ขาย 5.01 หม่ืนล้านบาท แม้ตลาด
จะมีแรงหนนุจากกลุม่ ICT (ADVANC+1.94%, INTUCH+55.50%) แตไ่มอ่าจหกัล้างผลจากการ
ปรับตวัลดลงของหุ้นในกลุม่ค้าปลกี CPALL-2.24%, MAKRO-0.72% กลุม่ขนสง่ AOT-0.72% กลุม่
โรงพยาบาล BDMS-1.27% และกลุม่ ธ.พ. ได้  

แนวโน้มตลาดหุ้นไทยวนันี ้กลบัมาผนัผวนหลงัจากวานนีท้ะล ุ 1663 จดุ ขึน้ไปทําจดุสงูของวนัท่ี 1667 
เพราะตลาดกลบัมากงัวลสงครามการค้า แม้จะไมมี่ประเดน็ใหม ่ ซึง่ต้องติดตามผลสรุปอย่างเป็น
ทางการก่อนวนัท่ี 2 มี.ค. ท่ีจะถึงนี ้แตไ่ด้ประเดน็บวกจากความผ่อนคลายเร่ืองดอกเบีย้ระยะสัน้ สว่น
ในประเทศยงัเป็นเร่ือง การเมืองท่ีมีพฒันาการเชิงบวกท่ีจะนําไปสูก่ารเลือกตัง้อย่างเป็นรูปธรรม และ
การรายงานงบงวด 4Q61 ท่ีจะทยอยเพ่ิมมากขึน้ชว่งปลายเดือน ก.พ. หลงัจากนัน้จะมีการประกาศ
จ่ายเงินปันผลสําหรับงวด 2H61 หรือปี 2561 จงึยงัหนนุหุ้นรายตวั  

ตลาดกลับมากังวลสงครามการค้า ก่อนถึงกําหนดเส้นตาย 1 มี.ค. น้ี  

ตลาดหุ้นโลกกลบัมากงัวลตอ่สงครามการค้าสหรัฐ-จีน หลงัจากเม่ือวานนีป้ระธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์
สหรัฐ กลบัลําจะไมเ่ข้าพบเจรจาการค้ากบัประธานาธิบดีส ีจิน้ผิง ของจีน (ช่วงปลายเดือน 27-28 ก.พ. 
นี ้) ก่อนวนัเส้นตายท่ี 1 มี.ค.2562   

เช่ือวา่ยงัไมมี่ประเดน็ใหม ่ เพราะระหวา่งนีส้หรัฐน่าจะติดตามทา่ทีวา่จีน จะยอมผอ่นปรนตามสหรัฐ
เรียกร้องหรือไม ่ซึง่ลา่สดุพบวา่ จีนทยอยกลบัมานําเข้าสินค้าหลายอยา่ง เร่ิมจากถัว่เหลอืง อีกครัง้ราว 
2.5 ล้านตนัจากก่อนหน้าท่ีหยดุนําเข้าตัง้แตเ่ดือน มิ.ย.-พ.ย.2561 ตามมาด้วยก๊าซธรรมชาติกลบัมา
นําเข้าอีกครัง้ 5.99 ล้านตนั รวมถึงการลดภาษีนําเข้ารถยนต์และชิน้สว่นจากสหรัฐเหลือ 15% มีผล
ตัง้แตว่นัท่ี 1 ม.ค.62 จากเดิม 40% เป็นเวลา 90 วนั  เป็นต้น    

หลงัจากวนัท่ี 1 มี.ค. ต้องติดตามต่อไปวา่สหรัฐยงัคงผ่อนคลายการขึน้ภาษีวงเงิน 2 แสนล้านเหรียญฯ 
จาก  10% เป็น 25% ตอ่ไปหรือไม ่แตเ่ช่ือวา่ทัง้ 2 ประเทศจะมีทา่ทีประนีประนอมตอ่กนั  เพราะได้รับรู้
แล้ววา่สงครามการค้า ทัง้ 2 ฝ่าย ตา่งเป็นผู้ ท่ีสญูเสยี    

อย่างไรก็ตามประเดน็นีส้ร้างแรงกดดนัตอ่ความต้องการใช้นํา้มนัโลกท่ีชะลอลง แตเ่ช่ือวา่การตดัลด
กําลงัการผลิตทัง้จากกลุม่ OPEC และ Non OPEC ยงัเป็นไปตามแผนจนถึงกลางปี 2562 ท่ีลดลงอีก 
1.2 ล้านบาร์เรล/วนั (ยงัมีอยู่ตอ่เน่ือง หลงัจากเดือน ธ.ค. ทําข้อตกลงท่ีจะตดัลดการผลิต) น่าจะเป็น
ปัจจยัหนนุทําให้ราคานํา้มนัดิบดไูบแกวง่ตวัขึน้ได้ แม้ช่วงสัน้จะแกวง่ตวัลง ลา่สดุอยูท่ี่ 60.1 เหรียญฯ
ตอ่บาร์เรล ต่ํากวา่สมมติฐานของ ASPS ท่ีกําหนดไว้  65 เหรียญ ในปี 2562 แตค่าดว่าจะสามารถฟืน้
ตวัยืนเหนือ 60 เหรียญฯ ในช่วงท่ีเหลือของปีนี ้ (และกําหนด 70 เหรียญฯ นบัจากปี 2563 เป็นต้นไป) 
ยงัแนะนําสะสม PTTEP(FV@B168) และ PTT(FV@B56) ขณะท่ีหุ้นทัง้ 2 บริษัทยงัให้เงินปันผลจ่ายสงู 
 

ยอดซ้ือ-ขายสุทธิ นักลงทุนแต่ละประเภท(ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ 276.61 
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 555.73 
นักลงทุนสถาบันในประเทศ 967.98 
นักลงทุนรายย่อย -1,800.32 
 

 

 
 

ภรณี ทองเย็น 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004146 

เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 004132 

พบชัย ภัทราวิชญ์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 052647 

ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 075365 

 ฐกฤต ชาติเชิดศักดิ์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 087636 

 โยธิน ภูคงนิล 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์เชิงปริมาณ 

เจิดจรัส แก้วเก้ือ 
   ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 

วรรณพฤกษ์ โกมลวิทยาธร 
ผู้ช่วยนักเศรษฐศาสตร์ 
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ธนาคารกลางโลกเริ่มส่งสัญญาณลดดอกเบ้ีย เงินเอเชียน่าจะทรง/แกว่งตัว  

ทา่มกลางความกงัวลเศรษฐกิจโลก จากผลกระทบสงครามการค้า ทําให้ธนาคารกลางโลกบางแหง่เร่ิม 
หนัมาใช้นโยบายการเงินผ่อนคลาย ลา่สดุท่ีประชมุธนาคารกลางอินเดีย (RBI) วานนีส้ร้างความ
ประหลาดใจตอ่ตลาด  โดยการลดดอกเบีย้นโยบาย 0.25% เหลอื 6.25%  (หลงัปี 2561 ขึน้ดอกเบีย้ 2 
ครัง้รวม 0.5%)  เป็นผลจากเงินเฟ้อชะลอตวั  (เดือน ธ.ค. 2561 เหลอื 2.2% จาก 4.9%  มิ.ย. 2561) 
ตามราคานํา้มนัดิบท่ีลดลง และต่ํากวา่เป้าท่ี 4% จงึต้องการกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีชะลอตวั (GDP 
Growth งวด 3Q61 7.1% เทียบกบั 8.2% งวด 2Q61) ก่อนจะเข้าสูช่่วงเลือกตัง้ใน เม.ย.-พ.ค. ท่ีจะถึง  

ตามมาด้วย ธนาคารกลางฟิลปิปินส์ (BSP) ผลการประชมุวนัเดียวกนัยงัคงดอกเบีย้ท่ี 4.75% 
ตามท่ีตลาดคาด หลงัจากขึน้ไปแล้ว 5 ครัง้ รวม 1.75% ในปี 2561  แตค่าดปีนีย้งัมีโอกาสขึน้ดอกเบีย้
แม้เงินเฟ้อเดือน ม.ค. ขยายตวั 4.4%  แม้ชะลอจากสงูสดุ 6.7% ในเดือน มิ.ย. แตย่งัสงูกวา่เงินเฟ้อ
เป้าหมาย 3.0%     

และเช่นกัน ผลการประชุมธนาคารอังกฤษ (BOE) ยงัคงดอกเบีย้นโยบาย 0.75% ตอ่เน่ืองเป็น
เดือน 7 (หลงัจากท่ีขึน้ดอกเบีย้นโยบายในปี 2560 และ 2561  รวม 2 ครัง้  0.5%)   ทัง้นีเ้พราะกงัวล
เศรษฐกิจชะลอตวั ทําให้ BOE  มีการปรับลด GDP Growth ลงจากเดิม 1.8% เหลอื 1.5%  สว่นเงิน
เฟ้อเป้าหมายปรับลงจาก  2.2% เหลือ 1.8% และ ปัญหา Brexit ยงัคงยืดเยือ้จากแผนเดิม  

โดยรวมทาํให้ค่าเงนิดอลลาร์ฟ้ืนตัวช่วงส้ัน ๆ  เม่ือเทยีบกับสกุลยโูร และปอนด์ ยกเว้นเงนิ
เอเซียทียั่งคงแขง็ค่า เม่ือเทยีบกับดอลลาร์ เพราะ Fund flow ไหลเข้าตราสารหน้ีและทุน (หลัง
สหรัฐชะลอการขึน้ดอกเบ้ีย) และหลายประเทศในเอเซียยังคงเกนิดุลการค้า โดยเฉพาะไทย 
จนี อนิโดนีเซีย  แต่อย่างไรกต็าม เงนิเอเชีย มีแนวโน้ม ทรงตัว-แกว่งตัว หลังจากน้ี เพราะได้
แขง็ค่ามานาน 3-4 เดอืน ตดิต่อกันนับจากปลายปี 2561 ซึง่น่าจะช่วยลดความผันผวนด้าน
การส่งออกได้บ้าง 

แม้ต่างชาติซ้ือหุ้นทุกแห่งในภูมิภาค แรงซ้ือเริ่มเบาลง 

วานนีต้ลาดหุ้นไต้หวนัยงัคงหยดุทําการ เน่ืองจากเป็นช่วงเทศกาลตรุษจีน แตต่ลาดหุ้นอ่ืนๆในภมิูภาค
เร่ิมกลบัมาเปิดทําการเป็นปกติ โดยภาพรวมตา่งชาติยงัซือ้สทุธิหุ้นในภมิูภาค 337 ล้านบาท (ซือ้สทุธิ
ตอ่เน่ืองเป็นวนัท่ี 3) แตกํ่าลงัการขบัเคลื่อนของ Fund Flow เร่ิมเบาลง เม่ือเทียบกบัช่วงต้นของปี และ
หากพิจารณาเป็นราบประเทศพบวา่ วานนีเ้กาหลีใต้ถกูซือ้สทุธิ 290 ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 8) 
ตามมาด้วยอินโดนีเซีย 10 ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 2), ฟิลิปปินส์ซือ้สทุธิ 12 ล้านเหรียญ (ซือ้สทุธิ
เป็นวนัท่ี 15) และไทยซือ้สทุธิเลก็น้อย 9 ล้านเหรียญ หรือ 277 ล้านบาท (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 3) 
เช่นเดียวกบัสถาบนัในประเทศที่ซือ้สทุธิ 968 ล้านบาท (ซือ้สทุธิเป็นวนัท่ี 2) 

และวานนีต้ลาดหุ้นหลายแหง่เร่ิมยอ่ตวั หลงัปรับตวัขึน้มาแรงในปีนี ้เพราะกลบัมากงัวลเศรษฐกิจโลก
ชะลอตวั ดงักลา่วข้างต้น   ทําให้ Fund Flow เร่ิมไหลกลบัมาในสินทรัพย์ปลอดภยัเพ่ิมขึน้ สอดคล้อง
กบัแรงซือ้ตราสารหนีไ้ทยของตา่งชาติท่ีกลบัมาซือ้สทุธิติดตอ่กนั 4 วนั มลูคา่รวม 4.17 พนัล้านบาท   

ข้อมูลแสดงเงนิทุนต่างชาตไิหลเข้าออกรายเดอืนของแต่ละประเทศในภมูภิาค   

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

วันที่ อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้ ไต้หวัน ไทย รวม
ปี 2560 -2960 1095 8268 5736 -796 11343

ปี 2561 -3656 -1080 -5676 -12182 -8913 -31508

ปี 2562 (ytd) 1013 424 4239 2073 263 8013

ม.ค. 62 964 356 3658 1946 214 7138

ก.พ. 62 (mtd) 49 69 582 127 49 875

หน่วย : ลา้นเหรียญ
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การเมืองยังมีพัฒนาการเชิงบวก และหนุนตลาดจนผ่านการเลือกต้ัง   

วนันีจ้ะเป็นวนัสดุท้ายของการรับสมคัร ส.ส. ทัว่ประเทศ ซึง่ในช่วง 4 วนัท่ีผ่านมา มีจํานวนผู้สมคัร ส.ส. 
เขต 9.2 พนัคน จาก 58 พรรค บญัชีรายช่ือ 23 พรรค และมี 16 พรรคเสนอรายช่ือบคุคลท่ีสนบัสนนุให้
เป็นนายกฯ ทัง้นีแ้ตล่ะพรรคสามารถสง่รายช่ือได้ไมเ่กิน 3 ช่ือ โดยหากพิจารณาที่พรรคการเมืองขนาด
ใหญ่ คาดวา่พรรคพลงัประชารัฐ จะสง่เพียงรายช่ือเดียว (พล.อ.ประยทุธ์ จนัทร์โอชา), พรรคเพ่ือไทย 
สง่รายช่ือ 3 คน (ดร.ชชัชาติ สิทธิพนัธุ์, คณุหญิง สดุารัตน์ เกยรุาพนัธ์ และ นายชยัเกษม นิติสิริ) และ
พรรคประชาธิปัตย์ 1 คน (นายอภิสิทธ์ิ  เวชชาชีวะ) 

สว่นกระบวนการหลงัจากนี ้คือ 15 ก.พ. กกต. ประกาศรายช่ือผู้สมคัรท่ีมีคณุสมบติัรับเลือกตัง้, 4-16 
มี.ค. เป็นวนัเลอืกตัง้นอกราชอาณาจกัร, 17 มี.ค. เป็นวนัเลือกตัง้ลว่งหน้า, 24 มี.ค. วนัเลือกตัง้ ส.ส. 
ทัว่ประเทศ และภายใน 9 พ.ค. กกต. ประกาศรับรองผลการเลือกตัง้ (ไมเ่กิน 150 วนั หลงั พรป. วา่ด้วย
การเลือกตัง้ ส.ส. มีผลบงัคบัใช้) 

พฒันาการทางการเมืองท่ีเกิดขึน้ ถือวา่เป็นการสร้างความมัน่ใจให้กบันกัลงทนุได้เป็นอย่างดี สะท้อน
จากสถิติในช่วงการเลือกตัง้ 4 ครัง้หลงัสดุ พบวา่ SET Index ปรับตวัเพ่ิมขึน้ทัง้ในช่วงก่อนเลือกตัง้ 3
เดือน และปรับขึน้อย่างโดดเดน่ในช่วง 1 สปัดาห์หลงัเลอืกตัง้ โดยให้ผลตอบแทนเฉลี่ยสงูถงึ 4.88% 
และให้ผลตอบแทนเป็นบวกทัง้ 4 ครัง้ นอกจากนีย้งัเช่ือวา่น่าจะทําให้นกัลงทนุตา่งชาติ ท่ีลดนํา้หนกั
การถือครองหุ้นไทยมาอย่างตอ่เน่ืองในช่วงเกือบ 6 ปีท่ีผ่านมา เร่ิมกลบัเข้ามาสูต่ลาดหุ้นไทย โดย
คาดหวงัวา่จะเหน็นํา้หนกัการลงทนุถกูปรับจาก น้อยกวา่ตลาด (Underweight) มาเป็นเทา่กบัตลาด 
(Neutral) ซึง่มีโอกาสท่ีจะทําให้คา่ PER ของตลาดหุ้นไทย กลบัไปท่ี 16 เทา่ (เทียบเทา่ 1795 จดุ ณ 
สิน้ปี 2562) ได้อีกครัง้   

กลยทุธ์การลงทนุยงัคงแนะนําหุ้นในกลุม่ท่ีน่าจะได้รับอานิสงส์เชิงบวกจากกระแสการเลือกตัง้ เช่น 
กลุม่วสัดกุ่อสร้าง (SCCC) กลุม่รับเหมาก่อสร้าง (STEC, CK) กลุม่ธนาคารพาณิชย์  (BBL, KBANK) 
กลุม่ค้าปลีก (ROBINS, BJC, CPALL) กลุม่สือ่-สิ่งพิมพ์ (PLANB) กลุม่นิคมอตุสาหกรรม (WHA, 
AMATA) นอกจากนีห้ลงัการประกาศผลงบฯ จะเข้าสูช่่วงของการจ่ายเงินปันผลจงึแนะนําหุ้นท่ีมีการ
จ่ายเงินปันผลสงู อาทิ MAJOR, QH โดยแนะนําให้ซือ้หุ้นก่อนขึน้เคร่ืองหมาย XD ประมาณ 1 เดือน 

 
SET vs Sector Return 2018  SET vs Sector Return 2019ytd 

 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS
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Start
Date Avg. Cost Last

Accumulated contribution returns since beginning of the year

202.00

49.85 50.00

49.00

-5 Day Chart
Accumulated 

Return
Strategist CommentPBV 2019F

คากกําไร 4Q61 เตบิโตจากการขายตัว๋หนังทีเ่พิม่ สง่ผลใหภ้าพรวมกําไร ปี 61  
เตบิโต ขณะทีปี่ 62 เตรียมขยายโรงหนังไปตา่งจังหวัด คาดกําไรโต 24% พรอ้มกับ

ปันผลโดดเดน่

Dividend 

Yield 

5.17

ไดร้ับอานสิงคเ์ชงิบวกจากชว่งเลอืกตัง้ หนุนการใชปู้นในประเทศเพิม่ข ึน้ สง่ผลดตีอ่
รายไดห้ลกัของ SCCC อีกทัง้มี Div Yield สงูเกือบ 4%

PER 

2019F

1.56%

Weight
Price

233.00 18.18

17.80

0.00%20%

MAJOR

PTTEP

3.431.78

125.00

23.90

269.00

168.00 14.26

Stocks

SCCC 06-Feb-19

122.00

23.53

KBANK 28-Dec-18

233.00

29.00

Fair Value

3.16

1.18 4.00
ราคาน้ํามันดบิโลกฟ้ืนตวัเหนือ 50 เหรียญ หลงัสะทอ้นความกังวลตอ่การชะลอตวั
ของเศรษฐกจิโลกไปมากแลว้ รวมถงึการปรับลดกําลงัการผลติของโอเปกน่าจะช่วย

ลด Oversupply ของตลาดได ้

0.30% 27.45 1.66

คาดกําไรสทุธ ิปี 2561-2562 เตบิโต 12.2% และ 4.9% จากแรงขบัเคลือ่นจาก
สนิเชื่อรายใหญ่และ SME ทีไ่ดผ้ลบวกจากการลงทนุขนาดใหญ่ของทัง้ภาครัฐและ

เอกชน ราคาหุน้ปัจจุบันยัง Laggard ธ.พ.ใหญ่อื่นๆ

31-Jan-19 15%

2.2310%

10%

191.50 11.89

28-Dec-18 2.46%

1.19246.00 5.48%

BJC 28-Dec-18

4.08 คาด 4Q61 กําไรเพิม่ข ึน้จากธุรกจิผลติและสํารวจปิโตรเลยีมทีร่าคาก๊าซยังปรับข ึน้
อย่างตอ่เน่ือง อีกทัง้ยังมี Upside สงูเหมาะแก่การสะสม

0.86%PTT 21-Jan-19 56.00 15% 48.58

61.00 25% คาดกําไรงวด 1Q62 ยังเตบิโตข ึน้จากธุรกจิคา้ปลกี บวกจากมาตรการกระตุน้การ
บรโิภคของรัฐบาลรวมถงึธุรกจิบรรจุภณัฑ ์และราคาหุน้มี Upside ทีส่งู

1.93

10.47 1.41

n.a.

Accumulated returns

n.a. ใกลเ้ขา้สูฤ่ดกูาลจ่ายปันผล  POPF มี Dividend สงูถงึ 7%ตอ่ปี อีกทัง้มีความผัน
ผวนนอ้ยกว่าตลาด (คา่ Beta < 1) จงึเป็นทีพั่กเงนิไดเ้ป็นอย่างดเียี่ยม

วานนีล้ดนํา้หนกั POPF ลง 5% และลงทุนเพิม่ใน SCCC อกี 5%

n.a.

Accumulated returns since our recommendation

POPF 04-Feb-19 n.a. 5% 13.50 13.60 0.74%

5.48%
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0.74%
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Portfolio SET Index
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