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Overview Investment Strategy

สินทรัพย์แต่ละชนิด น ้ำหนัก ตรำสำรแนะน้ำ

หุ้นไทย 30% CPALL, KBANK, MCS

หุ้นต่างประเทศ
ETF ต่างประเทศ

30% EWJ US

ตราสารทางเลือก 15% K-PROPI, KT-PIF
ELN - GULF ,KTC ,TU

ตราสารหนี้ 20% MICRO235A

ตลาดเงิน 5% ASP-DPLUS
*กองทุนรวม

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้

ผลการประชุม Fed แม้จะยังไม่มีการก าหนดรายละเอียดเรื่อง QE Tapering ท าให้ 
Sentiment ตลาดหุ้นยังดูดี แต่มุมมองเรื่องเงินเฟ้อ รวมถึงทิศทางเศรษฐกิจในปี 2565 
คาดว่าการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอาจเกิดขึ้นเร็วกว่าก าหนด ซึ่งภาวะดังกล่าว
น่าจะสร้างแรงกดดันต่อตลาดหุ้นทั่วโลกในระยะต่อไป โดยฝ่ายวิจัยฯยังคงน้ าหนักการ
ลงทุนทั้งหมดเท่าเดิมจากเดือนก่อนเริ่มจาก ตลาดหุ้นต่างประเทศ หรือ  ETF 
ต่างประเทศ 30%(เท่าตลาดฯ) ส่วนตลาดหุ้นไทยเริ่มเห็นสัญญาณที่ดีขึ้นของการแพร่
ระบาด อีกทั้งดัชนีหุ้นไทยยัง Laggard ตลาดหุ้นอ่ืนๆอยู่มาก เมื่อเทียบกับช่วงก่อนการ
แพร่ระบาด COVID ฝ่ายวิจัยฯจึงเคงน้ าหนักหุ้นไทยไว้ที่ 30%(เท่าตลาดฯ) โดยเน้นการ
ลงทุนในหุ้นผันผวนต่ า หรือมีปัจจัยบวกเฉพาะตัวเป็นหลัก ขณะที่สัดส่วนการลงทุนใน
ตราสารลงทุนอื่นๆ เน้นลงทุนใน Product ที่ลงทุนในหุ้นไทยอย่าง ELN เป็นหลักโดยให้
น้ าหนัก 15%(มากกว่าตลาดฯ) ซึ่งจะช่วยลดความเส่ียงจากสภาวะตลาดหุ้นผันผวน 
และขาดปัจจัยหนุนได้เป็นอย่างดี พร้อมกับคงน้ าหนักตราสารหนี้ไว้ที่ 20%(เท่าตลาดฯ) 
ส่วนสุดท้าย คือ ตลาดเงินเหลือน้ าหนักเพียง 5% รอจังหวะลงทุนเพิ่มเติมในรอบถัดไป
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Asia Plus Securities Co., Ltd.

หุ้นไทย (Thailand Equity)

Stocks
Last
Price

Fair 
Value

Upside Weight Strategic Comment

MCS 14.50 21.00 44.8% 10% ทิศทางก าไรสดใส จาก Backlog ที่ยังมีเหลืออีกกว่า 1 แสนตัน รองรับการสร้างรายได้ถึง
ปี 2566 โดยช่วง 2H64 มีแผนส่งมอบงานกว่า 4 หมื่นตัน เป็นงานที่ให้ margin สูง

CPALL 64.25 65.50 1.9% 15% Sensitivity ของราคาเสนอขายหุ้น PO ต่อ Downside ประมาณการ CPALL พบว่า 
ทุกๆ 5 บาทที่สูงกว่า 43.5 บาท จะช่วยลด Downside ประมาณการ CPALL ลง 1.9%

KBANK 131.00 145.00 10.7% 15% จ านวนผู้ติดเชื้อรายใหม่ที่ลดลง ท าให้เกิดความคาดหวีงเชิงบวกในเชิงเศรษฐกิจมากขึ้น 
ท าให้เริ่มกลับมาสนใจกลุ่ม ธพ. ที่ราคาหุ้นส่วนใหญ่ Underperform กลุ่มอื่น

SCC 412.00 500.00 21.4% 10% หากพิจารณาระยะยาวธุรกิจหลักทั้ง 3 ธุรกิจมีแนวทางการเติบโตที่ชัดเจนจากแนวโน้ม
เศรษฐกิจโลกฟื้นตัว โดยมูลค่าทางพื้นฐานปัจจุบันอยู่ที่ 500 บาท มี Upside 20%

SPALI 20.40 25.50 25.0% 10% แนวโน้มก าไร 3Q64 จะดีขึ้นทั้ง YoY และ QoQ มีแรงส่งจาก Backlog แนวราบ และโอนฯ 
ต่อเนื่องของ 2 คอนโดฯ ที่ส่งมอบตั้งแต่ 2Q64 และอีก 1 คอนโดฯ ใหม่ใน 3Q64

VNG 9.40 9.90 5.3% 5% VNG พลิกฟื้นกลับมาท าก าไรโดดเด่นอีกครั้งใน 1H64 หลังประสบปัญหาขาดทุนต่อเนื่อง
ในช่วงปี 2561 – 2563 จากปัญหาวัตถุดิบขาดแคลนและราคาผลิตภัณฑ์ตกต่ า

AOT 62.50 69.99 12.0% 15% หนึ่งในหุ้นที่ได้ประโยชน์จาก Theme เปิดเมือง ภายใต้จุดเด่นฐานะการเงิน+การเป็นผู้
ให้บริการสนามบินหลัก จึงเด่นในเรื่องความแน่นอนการฟื้นตัวคาดนับจากปีบัญชี 2566

CRC 34.00 35.20 3.5% 10% แนวโน้มราคาหุ้นระยะสั้นเชื่อว่าได้ Sentiment เชิงบวกจากแผนการเปิดเมืองในเร็ววันตาม
แผนงานของภาครัฐ

TU 21.80 24.00 10.1% 10% บริษัทเตรียม Spin Off บมจ. ITC เข้า SET เพื่อขยายโรงงานอาหารสัตว์เลี้ยงแห่งใหม่ 
รองรับการเติบโตในระยะยาว โดยซ่ึงมีศักยภาพการเติบโตสูงกว่าธุรกิจหลักของ TU มาก

ภาพตลาดหุ้นต่างประเทศและราคา Commodity ที่ดีดตัว
กลับอาจมีส่วนช่วยสร้าง Sentiment เชิงบวกให้กับตลาด
หุ้นไทยได้ในระยะส้ัน 

ส่วนประเด็นที่ต้องติดตามในสัปดาห์นี้เป็นเรื่องของการ
ประชุม กนง. โดยส่าสุดผลส ารวจนักเศรษฐศาสตร์ของ 
Bloomberg พบว่า 19 รายจาก 21 ราย คาดว่าจะคง
อัตราดอกเบี้ย ซึ่งหากเป็นไปตามคาด เชื่อว่าน่าจะมี
น้ าหนักในการพยุงไม่ให้เงินบาทอ่อนค่ามากไปกว่านี้ ซึ่งจะ
มีผลทางอ้อมเป็นการยับย้ังไม่ให้ Fund Flow ไหลออก และ
อาจค่อยๆ ทยอยกลับเข้ามาตลาดหุ้นไทย นอกจากนี้การ
คงระดับอัตราดอกเบี้ย น่าจะมีน้ าหนักในการสร้าง 
Sentiment เชิงบวกต่อเนื่องกับต่อหุ้นในกลุ่มธนาคาร
พาณิชย์ ซึ่งเป็นผลดีต่อ SET Index 

SET Index มีโอกาสปรับตัวขึ้นต่อโดยมี 1645 จุด เป็น
แนวต้าน และมี 1625 เป็นแนวรับ ส าหรับหุ้น Top Pick
เลือก MCS, CPALL, KBANK

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้



Asia Plus Securities Co., Ltd.

หุ้นและETFs ต่างประเทศ (Foreign Equity and ETFs)

สัปดาห์นี้ตลาดหุ้นสหรัฐฯ เปิดมาร่วงหนัก ก่อนจะปรับตัว
ขึ้นมาขานรับการประชุมของFED ที่มีมติเอกฉันท์คงอัตรา
ดอกเบี้ยคงที่ที่ระดับ 0.00-0.25% ตามที่คาดการณ์ไว้ 
ร ว มถึ ง ก รณี  China Evergrande (3333 HK) บ ริ ษั ท
ผู้พัฒนาอสังหารมิทรพัย์สญัชาติจีนยืนยันว่าบริษัทจะช าระ
ดอกเบี้ยเงินกู ้ท าให้ตลาดคลายความกงัวลเกี่ยวกับแนวโน้ม
การผิดนัดช าระหนี้

เรายังคงมีมุมมองเชิงบวกต่อ iShares MSCI Japan ETF 
(EWJ US) ซึ่งเป็น ETFทางเลือกในการกระจายการลงทนุใน
บริษัทญี่ปุ่น เนื่องจากมองว่าผลการด าเนินงานของดัชนี
ตลาดหลักทรัพย์ยังปรับตัวขึ้นมาไม่สูงมากนักเมื่อเทียบกับ
ตลาดทุนในประเทศพัฒนาแล้วอื่นๆ

ทั้งนี้ มีรายงานว่า Pfizer (PFE US) ได้รับการอนุมัติจาก 
FDA ให้เป็น Booster ส าหรับผู้ที่อายุ 65 ปีขึ้นไป ซึ่งคิดเป็น 
17% ของประชากรอเมริกัน รวมถึงผู้ที่อยู่ในกลุ่มเสี่ยงสูง 
โดยควรฉีดหลังจากเข็มที่ 2 แล้วอย่างน้อย 6 เดือน ซึ่งเรา
คาดว่าบริษัทจะได้รับประโยชน์จากการอนุมัติดังกล่าว

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้ Stocks/ETFs Ticker Last
Price

Cons. TP Upside Weight Strategic Comment

WH Group 288 HK HKD5.54 9.03 63% 10% บริษัทผู้น าธุรกิจเนื้อสัตว์สัญชาติจีน ครอบคลุมตั้งแต่ต้นน้ าถึงปลายน้ า ด าเนิน
ธุรกิจท้ังในประเทศจีนและสหรฐัอเมริกา

Pfizer PFE US $43.95 $46.05 4.8% 10% หนึ่งในบริษัทผลิตยาและวัคซีนที่ใหญ่ที่สุดในโลกสัญชาติอเมริกา เป็นท่ีรู้จักจาก
การผลิตวัคซีนป้องกันโควิด19 และยาอื่นๆที่ใช้กันอย่างแพร่หลาย 

Facebook FB US $343.21 $417.85 21.7% 10% Social Media ใหญ่ระดับโลก พร้อมฟื้นตัวไปกับการเปิดเมืองจากการกลับมาใช้
จ่ายด้านโฆษณาของธุรกิจต่างๆ

Disney DIS US $173.65 $209.69 20.8% 10% ธุรกิจสวนสนุกและMedia จุดเด่นคือธุรกิจกระจายตัวสูง Streaming Services
อย่าง Disney+ ช่วยหนุนรายได้ในช่วง COVID-19

NIO NIO US $35.70 $62.21 74.3% 10% รถยนต์ไฟฟ้าสัญชาติจีน เน้นท่ี Design เทคโนโลยีและประสบการณ์ผู้ใช้ เจาะกลุ่ม
ลูกค้า Medium to High 

Xiaomi 1810 HK HKD22.3 HKD33.84 51.7% 10% บริษัทเทคโนโลยีรายใหญ่ของจีน เป็นชื่อท่ีคนไทยคุ้นหู จ าหน่ายสินค้าที่ครอบคลุม
ต้ังแต่ มือถือ รวมถึงอุปกรณ์ Internet of Things (IoT) 

Target TGT US $241.77 $278.93 15.4% 10% ธุรกิจค้าปลีกจ าหน่ายทั้งสินค้าจ าเป็นและฟุ่มเฟือย จุดเด่นคือการปรับตัวเข้าสู่ยุค 
E-Commerce ได้ดี 

Japan EWJ US $72.49 - - 10% ลงทุนในหุ้นญ่ีปุ่นท่ีเป็นส่วนประกอบของดัชนี MSCI Japan จ านวน 274 ตัว ส่วน
ใหญ่เป็นหุ้นในอุตสาหกรรมยานยนต์

US Tech ARKK US $118.11 - - 5% ลงทุนในหุ้นท่ีได้ประโยชน์จากนวัตกรรมในระยะยาว เช่น รถยนต์ไร้คนขับ Internet 
of Things Cloud Computing รวมถึง BioTech จ านวน 35-55 ตัวทั่วโลก

Semi
conductor SOXX US $468.26 - - 5% ลงทุนในหุ้นกลุ่มผลิตชิพประมวลผลที่จดทะเบียนในตลาดหุ้นสหรัฐฯจ านวน 30 ตัว 

Europe VGK US $67.66 - - 10% ลงทุนในหุ้นยุโรปท่ีเป็นส่วนประกอบของดัชนี FTSE Europe จ านวน 1304 ตัว 
ส่วนใหญ่เป็นหุ้นในอุตสาหกรรมการเงิน
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Asia Plus Securities Co., Ltd.

ตราสารหนี้ (Fixed Income)
ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้

ตราสารหนี้ หน่วยงานที่ออก อันดับ (Rating) อายุเฉล่ีย (ปี) ดอกเบี้ยหน้าตั๋ว (% ต่อปี) ผลตอบแทนล่าสุด MTM (% ต่อปี)

MICRO235A บริษัท ไมโครลิสซิ่ง จ ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: - / บริษัท: BB+ 1.6767 5.55 5.54

STARK249A บริษัท สตาร์ค คอร์เปอเรชั่น จ ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: - / บริษัท: BBB+ 2.9452 3.90 3.70

WHAUP267Aบริษัท ดับบลิวเอชเอ ยูทิลิตี้ส์ แอนด์ พาวเวอร์ จ ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: A- / บริษัท: A- 4.8246 2.75 2.58

MQDC241C บริษัท แมกโนเลีย ควอลิตี้ ดีเวลอ็ปเม้นต์ คอร์ปอเรชั่น จ ากัด หุ้นกู้: - / บริษัท: - 2.3479 7.10 7.16

IVL19PA บริษัท อินโดรามา เวนเจอร์ส จ ากัด (มหาชน) หุ้นกู้: A / บริษัท: AA- - 5.00 4.60

อาทิตย์นี้เส้นอัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทยปรับตัวขึ้นทั้งเส้น โดยช่วงอายุ 8 ปี ปรับขึ้นมากสุด 7.63 bps เนื่องจากประเด็นความเสี่ยง Evergrande 
ซึ่งตลาดกลัวว่าจะส่งผลกระทบลุกลามเป็นวงกว้าง ส่วนปัจจัยภายในประเทศนอกจากการระบาดของโควิดที่ยังต้องจับตาแล้ว ยังมีแนวโน้มว่าการออกตรา
สารหนี้ภาครัฐอาจเพิ่มมากกว่าคาด ตามการขยายเพดานหนี้สาธารณะพร้อมประกาศกู้เงินเพิ่มเติมของรัฐบาล จึงกดดันให้นักลงทุนโดยเฉพาะต่า งชาติมี
การขายตราสารหนี้ไทยออกมาอย่างต่อเนื่อง อีกทั้งยังต้องจับตาผลการประชุมเฟด หากมีการส่งสัญญาณว่าจะใช้นโยบายการเงินที่เข้มงวดขึ้นกว่าที่ตลาด
คาดไว้ก็จะเป็นปัจจัยกดดันให้เส้นอัตราผลตอบแทนปรับขึ้นได้อีก แต่อย่างไรก็ตามความต้องการซื้อหุ้นกู้ของนักลงทุนในประเทศยังมีต่อเนื่องทั้งในตลาดแรก
และตลาดรอง ส่วนปริมาณการซื้อขายของนักลงทุนต่างชาติ ณ สิ้นวันที่ 22 ก.ย. 2564 ต่างชาติขายสุทธิ 2,729.43ล้านบาท ท าให้ยอดคงค้างอยู่ที่ 
936,273.563 ล้านบาท โดยต่างชาติยังขายอย่างต่อเนื่องทุกวันตั้งแต่วันที่ 2 ก.ย. 2564 เป็นต้นมา
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ตราสารทางเลือก (Alternative Investment)

กองทนุ บลจ. นโยบายการลงทุน ความเสี่ยง สถานะพอรต์การงทนุ

K-PROPI

KASSET
กองทุนรวมที่เน้นลงทุน
ในกองทุนอสังหาทัง้ไทย

และต่างประเทศ

7
•กองทุนมีสัดส่วนการลงทุนในกองทุนอสังหาฯ สิงคโปร์ราว 52%, กองทุน
อสังหาฯ และโครงสร้างพื้นฐานไทย 48% (ข้อมูล ณ ก.พ. 2021)
•ปัจจุบันเน้นลงทุนในกลุ่มทีส่ามารถเตบิโตได้แมส้ภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว เช่น 
กลุ่ม Industrial และหุ้นที่ได้ประโยชน์จากการฟื้นตัวจากโควิด เช่น กลุ่ม
Retail และ Hospitality เป็นต้น

K-PROPI 7

KT-PIF-A
KTAM

กองทุนรวมที่เน้นลงทุน
ในกองทุนอสังหาทัง้ไทย

และต่างประเทศ

7 •กองทุนมีสัดส่วนการลงทุนในกองทุนอสังหาฯ สิงคโปร์ราว 57%, กองทุน
อสังหาฯ และโครงสร้างพื้นฐานไทย 43% (ข้อมูล ณ ก.พ. 2021)
•ปัจจุบันลงทุนหนว่ยลงทุนกองทุนรวมอสังหาฯ ราว 78% และกระจาย
บางส่วนไปยังกลุ่มโครงสร้างพื้นฐานอีกราว 8% 

KT-PIF-D 7

ราคาอสังหาฯ ปรับตัวขึ้นอย่างรวดเร็วในช่วงที่ตลาดหุ้นทั่วโลกอยู่ระหว่างการพักฐาน แม้การปรับตัวขึ้นของยีลด์พันธบัตรยังคงเป็นปัจจัย
กดดันเป็นระยะๆ แก่ราคาอสังหาฯ แต่เรามองเห็นถึงโอกาสการฟื้นตัวของสินทรัพย์เหล่านี้ หลังหลายประเทศต่างทยอยฉีดวัคซีน และเริ่มเปิ ดเมือง
มากขึ้น ขณะท่ีเชื้อโควิด-19 สายพันธ์ุใหม่ก็เร่งตัวขึ้นเช่นกัน ทว่ามาตรการล็อกดาวน์จากภาครัฐฯ เริ่มไม่เข้มข้นมาก และมีประสบการณ์ในการรับมือ
ได้ดีกว่าปีที่ผ่านมา 

ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้
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ตราสารทางเลือก (Alternative Investment)
ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้
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ตลาดเงิน (Money Market)
ความเห็นจาก Asia Plus สัปดาห์นี้

กองทนุ บลจ. นโยบายการลงทุน ระดับความเสีย่ง สถานะพอรต์การลงทุน

ASP-DPLUS Asset Plus

มีนโยบายลงทุนในเงินฝาก ตราสาร
หนี้ภาครัฐ และเอกชน โดยสามารถ
ลงทุนในต่างประเทศได้ไม่เกิน 79% 
และไม่ลงทุนในตราสารหนี้ Non –

Investment Grade และตราสารหนี้ 
Unrated

4
กองทุนลงทุนในเงินฝาก 19.74% ตราสารหนี้ภาครัฐ 28.22% ตราสารหนี้
ภาคเอกชน 52.15% อายุเฉล่ียตราสารหนี้ในพอร์ตประมาณ 3 เดือน – 1 ปี

เพื่อเป็นสภาพคล่องให้แก่พอร์ตการลงทุน จึงแนะน าให้มีน้ าหนักการลงทุนในตลาดเงินประมาณ 7%
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Appendix
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ราคา Commodity เมื่อวันศุกร์ (%Chg) ปรับเพิ่มขึ้นเกือบยกแผง
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เปรียบเทียบสัดส่วน Value Trade กับ Market Cap ราย Sector ณ 23 กย 64
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แผนการผ่อนคลายกิจกรรมเศรษฐกิจ
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ผลส ารวจมุมมองอัตราดอกเบี้ยนโยบายไทยของ Bloomberg
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กราฟเทคนิคค่าเงินบาท
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มูลค่าซื้อขายสุทธิหุ้นในภูมิภาคของต่างชาติ

วันที่ อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้ ไต้หวัน ไทย รวม
ปี 2564(ytd) 1,951 -1,656 -25,116 -14,475 -2,458 -41,754

ม.ค.64 775 -273 -5,254 -3,389 -365 -8,506

ก.พ.64 258 -191 -1,781 -3,224 -621 -5,560

ม.ีค.64 -186 -483 -1,312 -5,523 -1 -7,505

เม.ย.64 -244 -278 68 2,758 -107 2,196

พ.ค.64 247 -239 -7,964 -1,911 -1,061 -10,930

ม.ิย. 64 342 -79 -792 -1,814 -314 -2,657

ก.ค. 64 67 -183 -4,222 -4,210 -522 -9,070

ส.ค.64 312 33 -5,089 1,074 175 -3,496

ก.ย.64(mtd) 380 38 1,232 1,765 358 3,773

หน่วย : ลา้นเหรยีญ
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Valuation หุ้น Toppicks

Company Sector
Last Price

(23/09/2021)
FairValue Upside PER 21F Div Yield 21F (%)

CPALL COMM    64.25 70.00 8.9% 48.1 1.0

KBANK BANK    131.00 145.00 10.7% 10.2 2.0

MCS STEEL   14.50 21.00 44.8% 5.8 9.0
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Asset Allocation Teamwork

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้นโดยอ้างอิง
หลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจาก
การใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ากัด ไม่ว่ากรณีใด "ASIA PLUS 

Research Department
• เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม 
• ภราดร เตียรณปราโมทย์ 
• ภวัต ภัทราพงศ์

Global Market Department
• กฤตยภรณ์ ธาดาสีห์ 
• อภิชญา ไชยฤกษ์

Investment  Advisory
• ภาดร สุขสวัสดิ์ 
• วรัท บางเจริญพรพงค์ 
• อุปการ เกศอมรรัตน์

Wealth Management 1 
• ลัพธ์พร ปานะกุล
• กุลณัฏฐา อังศุไพฑูรย์


