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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 

การเร่ิมฉีด Vaccine ท่ัวประเทศเป็นวันแรกผลเป็นท่ีน่าพอใจ ทำให้มีมุมมอง
เชิงบวกในการที่จะพ้นจากวิกฤติ Covid-19 ส่งผลให้เม็ดเงินในประเทศไหล
เข้าสินทรัพย์เสี่ยงอย่างตลาดหุ้นมากขึ้น ประเมิน SET Index ยังแกว่งตัวใน
ทางบวก Theme การลงทุนที่เด่นสุดยังเป็นหุ้นเปิดเมือง วันนี้ไม่มีการปรับ
พอร์ต เลือก AOT, CPN และ MCS เป็น Top Pick 

 
 
 

 

 

 

เดินหน้าฉีด Vaccine หนุน SET Index เดินหน้าต่อ  
การเรมิฉีด Vaccine แบบปพูรมทวัประเทศวนัแรก  มิ.ย.64 พบว่ามีจาํนวนผูท้ีรบัการฉีด 
Vaccine อยู่ในระดบัทีน่าพอใจ นอกจากนียงัมีความชดัเจนเรือง Vaccine เพิมเติม โดย
รัฐบาลไทย จะนําเข้า J&J เพิมเข้ามาอีก  ล้านโดส ขณะที รพ.เอกชน จะนําเข้า 
Moderna เขา้มาอีก  ลา้นโดส (เริมส่งมอบ  ลา้นโดส เดือน ต.ค. ) พัฒนาการเชิง
บวกเรือง Vaccine ดังกล่าวน่าจะเป็นแรงขับเคลือนสาํคัญสาํหรับตลาดหุ้นไทย โดย
คาดหวงัเม็ดเงินลงทุนในประเทศไหลเขา้สู่สินทรพัยเ์สียงอย่างตลาดหุน้เพิมขึนต่อเนือง 
สาํหรบั Theme การลงทุนทีชัดเจนยงัคงเป็นหุน้เปิดเมือง ซึงปัจจุบนัเป็นหุน้หลกัทีอยู่ใน
พอรต์จาํลองของฝ่ายวิจยัอยู่แลว้ทาํใหย้งัไม่จาํเป็นตอ้งปรบัเปลียนหุน้ในพอรต์ แต่อย่าง
ใด ส่วนประเด็นอืนทีตอ้งติดตามยังเป็นเรืองท่าทีของ Fed ทีจะมีการประชุมในสัปดาห์
หนา้ว่าจะมีแนวทางเรือง QE อย่างไร ขณะทีในประเทศมีเรืองของการพิจารณา พรก. กู้
เงินเพิม  แสนลา้นบาทในสภา ซึงหากประเมินจากคะแนนเสียงทีมีการลงมติวาระแรก
ของร่าง พ.ร.บ. งบประมาณ เชือว่ามีโอกาสทีจะผ่านการพิจารณาสงู ภาพรวมของ SET 
Index น่าจะแกวง่ตวัในแนวโนม้ขนึตอ่ Top Pick เลือก AOT, CPN และ MCS 

คาดการณ์จำนวนผู้ได้รับการฉีด Vaccine เข็มแรก 

  
ทีมา: ASPS, หมายเหต ุสมมติุใหไ้ทยฉีดวคัซีนไดว้นัละ  แสนโดสทกุวนั และทกุโดสฉีดใหเ้ฉพาะผูร้บัวคัซีน
รายใหม่ 

 

 

จํานวนผูท้ฉีดีเข็ม
แรก (ราย)

สดัส่วนเทยีบ
ประชากร ชว่งเวลา ระยะเวลานบั

จากปัจจุบนั (วนั) หมายเหตุ

2,855,041 4% - - ขอ้มูลปัจจุบัน
3,455,041 5% 09/06/21 1
7,055,041 10% 21/06/21 13
13,955,041 20% 14/07/21 36
20,855,041 30% 06/08/21 59
28,055,041 40% 30/08/21 83
34,955,041 50% 22/09/21 106
41,855,041 60% 15/10/21 129

คาดการณ์

SET Index 1,612.59
เปลี่ยนแปลง (จุด) 1.06
มูลค่าการซื้อขาย  
(ล้านบาท) 

88,490

ยอดซื้อ-ขายสุทธิ 
นักลงทุนแต่ละประเภท (ล้านบาท) 
นักลงทุนต่างชาติ -1,214.23
บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 168.54
นักลงทุนสถาบันในประเทศ -64.47
นักลงทุนรายย่อย 1,110.16

8 มิถุนายน 2564 |
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MARKET TALK 
กลยุทธ์การลงทุน 

ภาคการค้าจีนขยายตัวสูง ..  หนุน หุ้นส่งออกไทย 

ภาพของเศรษฐกิจโลกปี 2564  เห็นการฟืนตัวชัด  สะท้อนจากการรายงานดัชนีชีนาํ
เศรษฐกิจรายเดือนในประเทศหัวเรือสาํคัญของโลก  อาทิ สหรัฐ ยุโรป จีน ออกมาดี
ตอ่เนือง ในหลายภาคสว่น เรมิตงัแต ่

ภาคการผลิต  :  สะทอ้นผ่านสปัดาหท์ีแลว้  รายงาน PMI ภาคการผลิตในหลายประเทศ
ยงัปรบัเพิมขนึตอ่เนือง และยืนเหนือ 50 จดุ บง่ชีวา่เศรษฐกิจโลกฟืนตวั (ดงัรูป)  

PMI  ทั่วโลกปรับเพิ่มขึน้ต่อเนื่อง และยืนเหนือ 50 จุด บ่งชี้ว่าเศรษฐกิจโลกฟื้นตัว 

 
ทีมา: Blooomberg 

ภาคการค้าระหว่างประเทศ  : ตลอดสัปดาหนี์มีการรายงาน  ยอดส่งออกและนาํเขา้ 
เดือนล่าสดุ พ.ค.64 ในหลายประเทศขยายตวัในทิศทางเดียวกนั คือ  กลุ่มประเทศ ลาติน
อเมรกิา อาทิ บราซิล สง่ออก +53%yoy    ชิลี +35%  ในเอเซีย  เวียดนามสง่ออก +40.5% 
, เกาหลีใต้ +45.5%  และ  ล่าสุดเมือวาน คือ จีน หัวเรือใหญ่เศรษฐกิจโลก เมือวาน 
รายงาน ยอดส่งออกจีน เดือน พ.ค.  ขยายตัว . %yoy  และ ยอดนาํเขา้เดือน
เดียวกนัขยายตวั . %  

โดยรวมมองเป็นบวกต่อไทย โดยเฉพาะภาคส่งออก สัดส่วนราว 60%GDP  จากสถิติ 
พบว่า ยอดนาํเขา้ประเทศคู่คา้ขยายตวั จะหนนุ ยอดส่งออกของไทยจะขยายตวัตาม (ดงั
รูป)  และสอดคลอ้งกบั มมุมอง สภาผูส้ง่ออกทางเรอื(สรท.)  ประเมิน Upside ทีสง่ออกทงั
ปีไทยจะโตไดถึ้ง  10 -15%yoy จากปัจจบุนั คาดขยายตวั 6-7%yoy  Factor สาํคญัคือ รฐั
ตอ้งออกมาตรการช่วยเหลือ ใหน้าํเขา้ตู ้Container ใหเ้พียงพอ   

การนำเข้าของจีน และการส่งออกของไทย 

 
ทีมา: Blooomberg 
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กลยุทธ์การลงทุน 

โดยรวม ASPS ยังคงมุมมองเดิม คือ หุน้ส่งออกยังเป็น 1 ใน Theme การลงทุนในช่วงที
เหลือของปี  จากพืนฐานทียังสดใส  แนวโนม้ส่งออกยังดีตลอดทังปี 2564  ประเมิน หุน้
สง่ออก  3 กลุม่ คือ กลุม่เกษตรและอาหาร ทีแนะนาํซือ   CPF(FV @ 42.00)  , TU(FV @ 
20.00), STA(FV @ 60.00),  SAT(FV @ 24.00)   และกลุ่มชินส่วนฯ  อาทิ KCE, HANA, 
DELTA, SVI  ในทางพืนฐานยงัชะลอแนะนาํลงทนุ เนืองจาก Valuation ทีแพง  

 

ถ้าไทยฉีดวัคซีนวันละ 3 แสนโดสทุกวัน จะครอบคลุมประชากร 60% 
ภายใน ต.ค. 64   

ขอ้มูลปัจจุบัน (7 มิ.ย. 256 ) ไทยฉีดวัคซีนไปแลว้จาํนวน 4. 22 ลา้นโดส ส่งผลใหไ้ทย
จะตอ้งฉีดวคัซีนเพิมอีก 95.78 ลา้นโดส จงึจะครบ 100 ลา้นโดสตามเปา้ทีวางไว ้หร ือต้อง
ฉ ีดเฉลียให ้ได้ราว .  แสนโดสต่อวัน  (คาํนวณจาก 95.78 ลา้นโดส หารดว้ยจาํนวน
คงเหลือจนถึงสินปี (8 มิ.ย. –  ธ.ค. 2564) หรือ 207 วนั) ขณะทีอตัราการฉีดวคัซีน/วนั
เฉลียยอ้นหลัง 7 วัน อยู่ทีราว 9.46 หมืนโดส/วัน ส่งผลใหเ้ป้าหมาย 100 ลา้นโดส เป็น
เปา้หมายทีคอ่นขา้งทา้ทาย 

ความคืบหน้าการฉีดวัคซีนเทียบกับเป้าหมายทีร่ัฐต้ังไว้ 

 
ทีมา: ศบค, ASPS 

แต่ ASPS เชือว่าการฉีดวคัซีนของไทยจะเร่งตวัขึนได ้สะทอ้นจากการเดินหนา้ฉีดวคัซีน
ล็อตใหญ่ทวัประเทศวานนี สามารถฉีดวคัซีนไดถึ้ง 3 แสนโดส/วนั ซึงสงูกว่าค่าเฉลียการ
ฉีดวคัซีนยอ้นหลงั 7 วนั ถึง 3.17 เท่า 

ทงันี ASPS ประเมินวา่ หากสมมติุใหไ้ทยฉีดวคัซีนไดว้นัละ 3 แสนโดสทกุวนัไปเรอืยๆ และ
ทุกโดสฉีดใหเ้ฉพาะผูร้บัวัคซีนรายใหม่ (ภาตใตส้มมุติฐาน ยังไม่มีใครฉีดเข็มสอง) จะ
พบวา่จาํนวนผูไ้ดร้บัวคัซีนเข็มแรกจะเพิมขนึเรอืยๆ จากปัจจบุนั .  ลา้นราย ( . % ของ
ประชากร) เป็น .  ลา้นราย (5% ของประชากร) ในประมาณวนัที 9 มิ.ย. 2564, และ
เพิมเป็น .  ลา้นราย ( % ของประชากร) ในประมาณวันที 21 มิ.ย. 2564 และเป็น
เช่นนีไปเรอืยๆ (ดงัตาราง) 

  

โดส %

วัคซนีทฉีดีไปแลว้ 4,218,094 4.2% ระยะเวลาทเีหลอืก่อนสนิปี 207 วัน
วคัซีนทตีอ้งฉดีเพมิ 95,781,906 95.8% อตัราการฉดี/วนั เพอืบรรลุเป้า 462,715 โดส/วนั
เป้าหมายการฉดีวัคซนีสนิปี 100,000,000 100.0% อัตราการฉดี เฉลยี 7 วันยอ้นหลัง 94,571 โดส/วัน

4,218,094 95,781,906

วัคซีนทีฉีดไปแลว้ วัคซีนทีตอ้งฉีดเพมิ

100  
ล้าน
โดส

ฉดีไปแลว้ ตอ้งฉดีอกี

94,571

462,715

อัตราการฉีด เฉลีย 7 วันยอ้นหลัง

อัตราการฉีด/วัน เพือบรรลุเป้า
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คาดการณ์การจำนวนฉีดวัคซีนเข็มแรกของไทย 

 
ทีมา: ASPS, หมายเหต ุสมมติุใหไ้ทยฉีดวคัซีนไดว้นัละ  แสนโดสทกุวนั และทกุโดสฉีดใหเ้ฉพาะผูร้บัวคัซีน
รายใหม่  

โดยจากตารางจะพบว่า ประชากรราว 60% จะไดร้บัวคัซีนประมาณช่วงกลางเดือน ต.ค. 
2564 ซึงจะช่วยหนนุใหไ้ทยเกิดภมิูคุม้กนัหมู่ไดง้่ายขึน และช่วยใหกิ้จกรรมทางเศรษฐกิจ
ฟืนตวักลบัมาได ้ส่งผลบวกต่อหุน้ทีไดป้ระโยชนจ์ากการเปิดเมือง เช่น กลุ่มสายการบิน 
(AOT, AAV), กลุ่มขนส่ง (BEM, BTS, DMT), กลุ่มท่องเทียวและโรงแรม (MINT, ERW, 
CENTEL), กลุ่มบัน เทิ งและสือ  (MAJOR, VGI, PLANB), กลุ่มค้าปลีกและพัฒนา
อสงัหาริมทรพัย ์(CPALL, CRC, BJC, HMPRO, DOHOME, SPVI, CPN), กลุ่มธนาคาร 
(KBANK, BBL), กลุ่มเช่าซือ (MTC, SAWAD, TIDLOR), รวมถึงกลุ่มนิคมอุตสาหกรรม 
(WHA, AMATA) จากแผนการฉีดวคัซีนใหแ้รงงานในนิคม และชมุชนรอบนิคมทีจะเรมิตน้
ในวนัที 9 มิ.ย. 2564 โดยเลือก  AOT และ CPN เป็นส่วนหนึงของหุ้น  Top picks ใน
วันนี 

 

กระแสฉีดวัคซีนทางเลือก   ดีต่อหุ้นกลุ่มโรงพยาบาล  ชอบ  BDMS, 
PR9,  BCH 

ประเด็นวัคซีนอีกประเด็น คือ  การประกาศราคากลางวัคซีน หลังสมาคมรพ.เอกชน
ประกาศราคากลางวคัซีนทางเลือกโมเดอรน์าที .  พนับาท/โดส เป็นราคาทีรวมคา่บรกิาร 
+ ค่าประกนัแลว้ โดยมีกาํหนดการนาํเขา้ล็อตที  รวม  ลา้นโดส ในช่วงตน้งวด Q64, 
ล็อตที  รวม  ลา้นโดส ช่วงตน้ปี  และทีเหลืออีก  ลา้นโดสหลงัจากนนั ภาพรวม
ถือเป็น Upside ตอ่ประมาณการกลุม่ฯ  

อย่างไรก็ตาม กาํหนดการนาํเขา้ทีค่อนขา้งชา้เทียบกับแผนกระจายวคัซีนของรฐัฯ ฝ่าย
วิจยัจึงใหน้าํหนกัทีตอ้งติดตามคือ จาํนวนผูท้ีจ่ายเงินชาํระค่าวคัซีนล่วงหนา้จริง รวมถึง
จาํนวนวคัซีนทีแต่ละรพ.จะไดร้บัการจัดสรร ทังนี เบืองตน้หากอิงการจัดสรรวัคซีนจาก
สดัส่วนเตียงรพ.เอกชน และกาํหนด Net Profit Margin ที % จะบวกต่อ BCH มากสดุ 
รองมาเป็น BDMS และ CHG (ดงัรูป) 

  

จํานวนผูท้ฉีดีเข็ม
แรก (ราย)

สดัส่วนเทยีบ
ประชากร ชว่งเวลา ระยะเวลานบั

จากปัจจุบนั (วนั) หมายเหตุ

2,855,041 4% - - ขอ้มูลปัจจุบัน
3,455,041 5% 09/06/21 1
7,055,041 10% 21/06/21 13
13,955,041 20% 14/07/21 36
20,855,041 30% 06/08/21 59
28,055,041 40% 30/08/21 83
34,955,041 50% 22/09/21 106
41,855,041 60% 15/10/21 129

คาดการณ์
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สมมุติฐานวัคซีนทางเลือกแบ่งตามสัดส่วนเตียง และ NPM ที่ 10% 

 
ทีมา: ASPS  

ทิศทางดังกล่าวประเมินเป็นบวก โดยน่าจะช่วยหนุนให้แนวโน้มการฟืนตัวของกลุ่ม
ตอ่เนืองขนึในช่วง H  และ ในปี  ภาพรวมจงึยงัคงนาํหนกั เท่าตลาด เลือก BDMS 
(FV@B ) เป็น Top picks จากทิศทางกาํไรนบัจาก Q  ทีจะฟืนตวัต่อเนืองทีสดุกลุ่ม 
ยาวไปถึงปี  รองมาเป็น PR9 (FV@B ) และแนะนาํเก็งกาํไร BCH จาก Sentiment 
กาํไร Q64 New high + ไดป้ระโยชนว์คัซีนทางเลือกสงูสดุในกลุม่ฯ 

 

กังวล CPI เร ่ง พร้อมหวังกระจายวัคซีนเร ่ง แนะหุ ้นเปิดเมือง 
Laggard CPN AOT และยังชอบ MCS  

การเรง่ฉีดวคัซีนวานนีฉีดไดใ้นอตัราเรง่ขึนถึง 3 เท่า เมือเทียบกบัค่าเฉลียในช่วง 7 วนัทาํ
การ ถือเป็นสญัญาณทีดีสาํหรบัตลาดหุน้ และหากความเรว็เรง่ขนึไปอีกหนนุใหต้ลาดหุน้มี
โอกาสฟืนไดดี้ 3-5% ต่อเดือน ใน 1 ถึง 2 เดือนขา้งหนา้ (ตามทีนาํเสนอไวใ้นบทวิเคราะห ์
Market Talk และ Invest+) แต่ระยะสนัอาจถูกแรงกดดนัจากความกังวลตวัเลขเงินเฟ้อ
ของสหรฐัทีจะประกาศขึนในช่วงคาํวันพฤหัสบดีนี ซึงเป็นหนึงในตัวแปรสาํคัญในการ
กาํหนดทิศทางนโยบายการเงินวา่จะเรง่ตวัขนึหรอืไม่? (รอบทีแลว้เงินเฟ้อดีดแรงสดุในรอบ 
12 ปี กดดนัตลาดหุน้สหรฐัและไทยย่อตวัแรงเกิน 2% ในช่วง 1 – 2 วนัหลงัประกาศ) ทงั
ปัจจัยบวกและลบน่าจะหักลา้งกันประเมิน SET Index วนันีเคลือนไหวในกรอบ 1606 – 
1625 จดุ 

กลยทุธเ์นน้ Selective Buy โดยเลือกหุน้ทีมีปัจจยับวกเฉพาะตวั อย่าง หุน้เปิดเมืองราคา 
Laggard CPN, AOT และหุน้พืนฐานดีไดง้านใหม่เพิม MCS 

AOT (FV @ 67.00) AOT น่าจะกลับมาเป็นหุน้ทีตลาดสนใจอีกครงัในระยะถัดไป จาก 
ความคืบหนา้การฉีดวคัซีนในแถบยโุรปและจีนทีค่อนขา้งรวดเรว็, ในส่วนของไทย การเรมิ
เปิดประเทศทีจะเริมจาก จ.ภเูก็ต ในเดือน ก.ค. 64 และมีสญัญาณทีดีหลงั รฐับาลมีแผน
ฉีดวคัซีนใหค้รบ  ลา้นโดสภายในสินปี  ซงึทาํใหหุ้น้สนามบินอย่าง AOT กลบัมา
น่าสนใจอีกครงั อีกทงัราคาหุน้ปัจจุบนัยงั Laggard SET Index อยู่มาก ปรบัตวัขึนเพียง
3.6%ytd ขณะที SET Index ปรบัตวัขนึถึง 11.3%ytd  

  

รพ. สวนแบงตลาด (%) มูลคารายได วัคซีนรวม มูลคาพ้ืนฐาน FV ท่ีเพ่ิมจากปจจุบัน ท่ี NPM 10% FV ท่ีเพ่ิมข้ึนตามสมมติฐาน NPM 10%

ตามจํานวนเตียงอิงป 2562  (ลานบาท) 2564 2565 2564 2565 (บาท) (บาท) (บาท)

BDMS 24.2% 4,592 8,661 9,725 2.1% 2.8% 24.0 0.92                                      24.9                                               

BH 1.6% 306 1,956 2,686 0.6% 0.7% 135.0 1.39                                      136.4                                             

BCH 6.0% 1,132 1,473 1,497 3.1% 4.5% 20.1 0.83                                      20.9                                               

CHG 2.1% 395 1,042 1,001 1.5% 2.4% 3.14 0.11                                      3.25                                               

RJH 0.8% 152 427 414 1.4% 2.2% 29.5 0.79                                      30.3                                               

PR9 0.5% 88 321 358 1.1% 1.5% 12.0 0.26                                      12.3                                               

กําไรสุทธิ (ลานบาท) กําไรท่ีเพ่ิมตามแผนวัคซีนทางเลือก ท่ี NPM 10%
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CPN (FV @ 58.00) หนึงหุน้ทีไดป้ระโยชนจ์ากมาตการภาครฐั + คาดหวงัเศรษฐกิจฟืน
ตวั(คาดหวงัการเก็บค่าเช่าไดม้ากขึน) คาดราคาหุน้ Outperform ตลาดฯในช่วงนี ขณะที
พืนฐานกาํไรคาดกลบัมาดดีูในช่วง H64 ภายใตค้วามคาดหวงัสถานการณโ์ควิดคลีคลาย 
และการฉีดวคัซีนในไทยเป็นไปอย่างวงกวา้งมากขึน อีกทงับริษัทยงัประกาศลงทุน % 
หรือ .  หมืนลา้นบาท (อีก % กลุ่มเซ็นทรลั และ % กลุ่ม HK Land) ในการพฒันา
โครงการ Mixed Use บนทีดินเดิมสถานฑตูองักฤษ คาดเสรจ็ในปี  

MCS (FV @ 21.90) MCS แจง้ข่าวรบังาน  โครงการ นาํหนกัรวม .  หมืนตนั รองรบั
การสรา้งรายไดไ้ปถึงปี  ขณะทีแนวโนม้กาํไร Q  สุดแข็งแกร่ง เชือเติบโตไม่ตาํ
กวา่ %YoY จากแผนการสง่มอบงาน Q64 อยู่ที .  หมืนตนั เพิมขนึ  พนัตนัจากงวด 
1Q64 โดยงานทงัหมดทีส่งมอบเป็นงานทีให ้margin สงู อย่างโครงการ Toranomon และ 
Azabudai ขณะทีราคาหุน้ซือขายที PER ตาํเพียง 6.9 เท่า และให ้Div Yield สงูถึง 7.6%
ตอ่ปี 

Valuation หุ้น Toppicks 

 
ทีมา: ฝ่ายวิจยัฯ ASPS  

 

 

 
SET vs Sector Return 2020  SET vs Sector Return 2021ytd 

 

 

  
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

  

Company Recommendation
Last Price

(07/06/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

MCS BUY 14.90 21.90 47.0% 6.8 7.7

CPN BUY 53.50 58.00 8.4% 25.8 1.4

AOT BUY 64.50 67.00 3.9%    NM 0.0
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หุ้นที่แนะนำใน Market Talk 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 
 


