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JAS เผย “TTTBB” เซ็น MOU กับ DTAC 

เพ่ือร่วมเป็น StrategicPartner ให้บริการลูกค้าบนโครงข่าย 

Fixed Broadband ของ TTTBB และโทรศัพท์มือถือของดีแทค

SENA คาดผลงานปี63 ดีต่อเน่ือง 

เล็งเปิดโครงการใหม่ 11-12 โครงการ 

พร้อมวางงบ 1 พันลบ. รองรับซื้อท่ีดิน

	 นางสาวสายใจ คีตสิน รักษา
การประธานเจ้าหน้าที่บริหาร บริษัท 
จัสมิน อินเตอร์เนชั่นแนล จ�ำกัด 
(มหาชน) (“บริษัท”) JAS เปิดเผย

ว่า เมื่อวันที่ 2 ธันวาคม 2562บริษัท ทริปเปิล

ที บรอดแบนด์ จ�ำกัด (มหาชน) (“TTTBB”) ซึ่ง

เป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ ได้ลงนามในบันทึก

ข้อตกลง“Business Cooperation Framework” 

(“MOU”) กับบริษัท ดีแทค ไตรเน็ต จ�ำกัด (“ดี

แทค”) เพื่อร่วมเป็น StrategicPartner ให้

บริการลูกค้าบนโครงข่าย Fixed Broadband 

ของ TTTBB และโทรศัพท์มือถือของดีแทค ให้

สามารถเชื่อมต่อการใช้งานอินเทอร์เน็ตได้แบบ

ไม่มีขีดจ�ำกัด การร่วมมือดังกล่าวจะเป็นการใช้

ประโยชน์จากทรัพยากรและโครงสร้างพื้นฐานซึ่ง

เป็นจุดแข็งที่แต่ละฝ่ายมีอยู่ร่วมกัน เพื่อให้เกิด

ประโยชน์สูงสุดในการท ำธุรกิจต่อไปในอนาคต 

โดยจะเป็นการท�ำโปรโมชั่นร่วมกันทั้งอินเทอร์เน็ต

บรอดแบนด์ โทรศัพท์มือถือ WiFi บริการ OTT 

และ Content ต่างๆ เพื่อให้ลูกค้าได้ใช้บริการที่ดีใน

ราคาที่คุ้มค่า ซึ่งลูกค้าจะได้รับความสะดวกที่มาก

ขึ้นจากการใช้บริการผ่านช่องการให้บริการจากทั้ง

สองบริษัท

	 อนึ่ง การร่วมมือในครั้งนี้จะเป็นการเพิ่ม

โอกาสส�ำหรับธุรกิจใหม่ๆ ช่วยเพิ่มช่องทางในการ

สร้างรายได้ให้แก่บริษัทฯ ในอนาคต ทั้งยังเป็นการ

รักษาฐานลูกค้าเดิมและขยายบริการที่ร่วมมือกัน

ไปยังฐานลูกค้าใหม่อีกด้วย

	 SENA คาดผลงานปี 63 ดีต่อเนื่อง เล็งเปิด

โครงการใหม่ 11-12 โครงการ พร้อมวางงบ 1 พัน

ลบ. รองรับซื้อที่ดินพร้อมอยู่ระหว่างศึกษาผุด

โกดังสินค้า-โรงแรม หวังเพิ่มสัดส่วนรายได้ประจ�ำ 

คาดชัดเจนปี63 

	 นางสาวอธิกา บุญรอดชู ผู้
อ�ำนวยการสายงานจัดสรรเงิน
ทุนและการลงทุน บริษัท เสนาดี
เวลลอปเม้นท์ จ�ำกัด (มหาชน) หรือ 
SENA เปิดเผยว่า บริษัทฯคาดว่าผลประกอบ

การในปี 2563 ทั้งในแง่ของรายได้และยอดขาย

จะเติบโตต่อเนื่องจากปีนี้ เนื่องจากครึ่งปีแรกบ

ริษัทฯมีแผนเปิดโครงการใหม่ 11-12 โครงการ 

แบ่งเป็นโครงการที่ถูกเลื่อนเปิดจากปีนี้ จ�ำนวน 9 

โครงการ โดยเป็นโครงการร่วมทุน (JV) จ�ำนวน 2 

โครงการ ได้แก่ 1.โครงการ Niche Pride สาทร-

ท่าพระ มูลค่า 4,470 ล้านบาท 2.โครงการNiche 

Pride สมเด็จเจ้าพระยา มูลค่า 1,094 ล้านบาท 

ส่วนที่เหลืออีก 7 โครงการเป็นโครงการของบ

ริษัทฯเอง  

	 ขณะที่ปีหน้าบริษัทฯจะเน้นเปิดโครงการ

แนวราบมากขึ้น และเป็นราคาที่ผู้บริโภคสามารถ

จับต้องได้ เบื้องต้นบริษัทฯมีแผนเปิดโครงการ

ทาวน์โฮม 2-3 โครงการ โดยวางงบลงทุน 1,000 

ล้านบาทรองรับการซื้อที่ดินบริเวณปลายแนว

รถไฟฟ้า อย่างไรก็ตามบริษัทฯจะมีการประชุม

คณะกรรมการ(บอร์ด)เพื่อเสนอแผนปีหน้าอย่าง

เป็นทางการในเดือนกุมภาพันธ์ 2563 

	 พร้อมกันนี้ บริษัทฯยังอยู่ระหว่างศึกษา

ก่อสร้างโกดังเก็บสินค้าและโรงแรม โดยเบื้อง

ต้นหากการลงทุนมีมูลค่าเกิน 1,000 ล้านบาท 

บริษัทฯจะท�ำการร่วมทุน (JV) ร่วมกับพันธมิตร 

แต่ถ้าหากมูลค่าการลงทุนต�่ำกว่านั้นบริษัทฯจะเข้า

ซื้อกิจการ (M&A) หรืออาจลงทุนเอง ซึ่งคาดจะ

เห็นความชัดเจนในปี2563 ทั้งนี้บริษัทฯมองว่าการ

ลงทุนดังกล่าวจะเพิ่มรายได้ประจ�ำของบริษัทฯใน

อนาคตจากปัจจุบันอยู่ที่ 100 ล้านบาทต่อปี   

	 ส�ำหรับผลประกอบการปี 2562 บริษัทฯยัง

คงเป้ารายได้ปี62 ไว้ที่ 6,000 ล้านบาท  และเป้า

ยอดขายที่ 10,000 ล้านบาท หลังปีนี้บริษัทฯเปิด

โครงการได้ 11 โครงการ มูลค่ารวมกว่า 10,172 

ล้านบาท พร้อมมองว่าไตรมาส4/2562 จะดีกว่า

ไตรมาส3/2562 หลังบริษัทฯมียอดขายรอโอน 

(Backlog) 12,860 ล้านบาท ซึ่งจะรับรู้เป็นรายได้

ในไตรมาส4/2562 จ�ำนวน 4,800 ล้านบาท ส่วน

ที่เหลือรับรู้ไปจนถึงปี2565 

	 ขณะที่ ปัจจุบันบริษัทฯมีสินค้าคงเหลือ(สต็

อก) กว่า 20,000 ล้านบาท ซึ่งมองว่าจะได้รับ

ปัจจัยหนุนจากมาตรการรัฐไม่ว่าจะเป็นมาตรการ

บ้านดีมีดาวน์ และ มาตรการลดค่าธรรมเนียมจด

ทะเบียนการโอนจากเดิม 2% เหลือ 0.01% และ

ลดค่าจดทะเบียนการจ�ำนองอสังหาริมทรัพย์จาก

เดิม 1% เหลือ 0.01% ส�ำหรับการซื้อขายที่อยู่

อาศัยที่ดินพร้อมอาคารหรือห้องชุดราคาไม่เกิน 

3 ล้านบาทต่อหน่วย  โดยบริษัทฯมีโครงการที่เข้า

เกณฑ์มูลค่ากว่า 7,000 ล้านบาท จึงไม่มีมีความ

กังวลเรื่องการระบายสต็อก
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DDD จับมือพาร์ทเนอร์

ร่วมทุน GP Club รุกตลาดเอเชีย

ศาลแพ่ง รับฟ้องแบบกลุ่ม กรณี ผถห.EARTH 

ฟ้องแบงก์กรุงไทยและเรียกค่าเสียหาย

ในอัตรา 3.05 บ./หุ้น พร้อมดอกเบี้ย 7.5%

	 DDD จับมือ GP Club เจ้าของแบรนด์สินค้า 
JMSolution ร่วมจัดตั้งบริษัทร่วมทุน “เจเอ็มเอส 
โกลบอล โซลูชัน” เพื่อจัดจ�ำหน่ายผลิตภัณฑ์ไปยัง
ประเทศในแถบเอเชีย และวิจัย พัฒนาผลิตภัณฑ์
ใหม่ร่วมกัน

	 นายปิยวัชร ราชพลสิทธิ์ ประธาน
เจ้าหน้าที่สายงานบัญชีและการเงิน 
บริษัท ดู เดย์ ดรีม จ�ำกัด (มหาชน) 
หรือ DDD เจ้าของแบรนด์ผลิตภัณฑ์บ�ำรุง
ผิวสเนลไวท์ เปิดเผยว่า บริษัท สกิน เมค สไมส์ 
จ�ำกัด (SMS) หนึ่งในบริษัทย่อยของ DDD ร่วม
ลงทุนจัดตั้งบริษัทใหม่ “เจเอ็มเอส โกลบอล 
โซลูชัน” ร่วมกับ GP Club บริษัทยักษ์ใหญ่ใน
ประเทศเกาหลีเจ้าของแบรนด์สินค้า JMSolution 
ที่ได้รับความนิยมเป็นอย่างสูงในหลายประเทศใน
เอเชีย โดยเฉพาะในกลุ่มลูกค้าชาวจีน

	 ทั้งนี้การจัดตั้งบริษัทใหม่ในครั้งนี้ มีจุด

ประสงค์เพื่อเป็นการร่วมมือในการวิจัยและพัฒนา
ผลิตภัณฑ์ใหม่ร่วมกัน และจัดจ�ำหน่ายผลิตภัณฑ์
ของ GP Club ในประเทศไทย รวมถึงจัดจ�ำหน่าย
ผลิตภัณฑ์ของกลุ่มบริษัทไปยังประเทศในแถบ
เอเชีย

	 GP Club ด�ำเนินธุรกิจจัดจ�ำหน่ายผลิตภัณฑ์
บ�ำรุงผิวภายใต้แบรนด์ “JMSolution” และเป็น
หนึ่งในบริษัทเครื่องส�ำอางที่เติบโตเร็วที่สุดในโลก 
ด้วยความโดดเด่นในด้านวิจัยและพัฒนาสินค้า 
โดยมีเครือข่ายการจัดจ�ำหน่ายที่แข็งแกร่งใน
ประเทศเกาหลีใต้และประเทศจีน

	 โดยที่ผ่านมา GP Club สามารถสร้างยอด
ขายผลิตภัณฑ์มาสก์หน้าในประเทศจีนได้มากกว่า
หนึ่งพันล้านชิ้นภายในสองปี (ที่มา: Forbes 
ASIA 2019) ดังนั้นการร่วมมือกันในครั้งนี้ ท�ำให้
บริษัทได้รับประโยชน์ในด้านข้อมูลพฤติกรรมผู้
บริโภค ข้อมูลตลาดสินค้า และช่องทางการจัด

จ�ำหน่ายในประเทศจีนมากยิ่งขึ้น และยังเป็น
แนวทางในการแก้ปัญหาการกระจายสินค้าใน
ประเทศจีนของ DDD อีกทั้ง JMSolution ยังได้รับ
การจัดอันดับเป็น 1ใน5 ของผลิตภัณฑ์กลุ่มเครื่อง
ส�ำอางของเกาหลีที่ขายดีที่สุดในร้านค้าDuty free 
ในประเทศเกาหลี ได้แก่ Lotte Duty Free, The 
Shilla Duty Free และ Shinsegae Duty Free

	 นอกจากนี้บริษัทยังสามารถใช้ประโยชน์ใน
ช่องทางการจ�ำหน่ายเดิมในประเทศไทยได้มากยิ่ง
ขึ้นโดยจะน�ำสินค้าแบรนด์ “JMSolution” มาจัด
จ�ำหน่ายผ่านช่องทางดังกล่าว

	 อย่างไรก็ตาม เนื่องจากบริษัทได้รับผลกระ
ทบจากนักท่องเที่ยวที่ชะลอตัวลง และการยกเลิก
สัญญากับผู้กระจายสินค้าในช่องทางการขายแบบ
ดั้งเดิม ประกอบกับเศรษฐกิจโลกที่เติบโตอย่างช้า
ลงในปี 2562 ส่งผลให้รายได้จากการขายของบ
ริษัทฯ น่าจะต�่ำกว่าเป้าหมายที่ตั้งไว้

	 รายงานข่าวแจ้งว่า เมื่อวันที่ 3 ธ.ค. ศาล

แพ่งกรุงเทพใต้ ได้อ่านค�ำสั่งในคดีแพ่งหมายเลข

ด�ำที่ 1426/2561 ระหว่าง นางรัชนี วิระยะวานิช 

โจทก์ ธนาคารกรุงไทย จ�ำกัด (มหาชน) จ�ำเลย  

โดยอนุญาตให้โจทก์พิจารณาคดีแบบกลุ่มได้  

อันมีผลท�ำให้ผู้ถือหุ้นสามัญของบริษัท เอ็นเนอ

ร์ยี่ เอิร์ธ จ�ำกัด (มหาชน) หรือ EARTH ณ วัน

ที่ 9 พ.ค. 2560 และวันที่ 15 มิ.ย. 2560 เป็น

สมาชิกกลุ่มผู้เสียหายในคดีเช่นเดียวกับโจทก์ 

และหากโจทก์ชนะคดีที่ฟ้องจ�ำเลย สมาชิกกลุ่ม

ผู้เสียหายก็จะได้รับผลของคดีเช่นเดียวกับโจทก์ 

ซึ่งคดีนี้มีมูลเหตุมาจากการที่โจทก์เป็นผู้ถือ

หุ้นสามัญของ EARTH ซึ่งมีผู้ถือหุ้นในขณะนั้น

ประมาณ 15,000 ราย

	 ทั้งนี้ EARTH เป็นลูกค้าของ
ธนาคารจ�ำเลย ซึ่งเป็นผู้ให้สินเชื่อ 
โดยที่ผ่านมา EARTH มีความสามารถ

ในการช�ำระหนี้และไม่เคยผิดนัดช�ำระหนี้แก่

ธนาคารจ�ำเลยมาก่อน ต่อมาธนาคารจ�ำเลยได้

ระงับวงเงินสินเชื่อหมุนเวียนของ EARTH จึง

ท�ำให้ขาดสภาพคล่องไม่มีเงินทุนหมุนเวียน 

ก่อให้เกิดความเสียหายต่อชื่อเสียงและฐานะ

ทางการเงินของบริษัท เป็นสาเหตุท�ำให้ราคา

หุ้นสามัญของบริษัท ซึ่งจดทะเบียนอยู่ใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (ตลท.) ปรับ

ตัวลดลงอย่างรวดเร็ว จึงท�ำให้โจทก์ ซึ่งเป็นผู้

ถือหุ้นได้รับความเสียหาย รวมทั้งสมาชิกกลุ่ม

ที่ถือหุ้นสามัญ EARTH ในขณะนั้น ประมาณ 

15,000 รายด้วย ดังนั้นโจทก์จึงฟ้องเรียกค่า

เสียหายจากธนาคารจ�ำเลยเป็นเงินสดในอัตรา

หุ้นละ 3.05 บาท พร้อมด้วยดอกเบี้ยในอัตรา

ร้อยละ 7.5 ต่อปี นับแต่วันที่ 15 มิ.ย. 2560 

เป็นต้นไปจนกว่าจะช�ำระเสร็จ อย่างไรก็ตาม

ขณะนี้ศาลแพ่งกรุงเทพใต้อยู่ระหว่างการรอส่ง

ค�ำฟ้องของโจทก์ เมื่อพ้นก�ำหนดระยะเวลาอุ

ทรณ์ค�ำสั่งในเรื่องนี้แล้ว
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GGC คาดปี 63 ผลงานฟื้นตัว หลัง B100 

-แฟตต้ีแอลกอฮอล์เร่ิมปรับตัวดีข้ึน รับมาตรการรัฐหนุน

NEX รับเงินเพ่ิมทุน RO 230.24 ลบ.     

พร้อมน�ำลุยธุรกิจให้เช่ารถบัสโดยสาร 

ต่อยอดธุรกิจเติบโตอย่างมีศักยภาพ

นายวิฑูร ซื่อวัฒนากุล กรรมการ
ผู้จัดการ บริษัท โกลบอลกรีน
เคมิคอล จ�ำกัด (มหาชน) หรือ 
GGC เปิดเผยว่า บริษัทฯคาดว่าผลงานปี 
2563 จะปรับตัวดีขึ้นเมื่อเทียบกับปีนี้ เนื่องจาก 
สถาณการณ์ B100 เริ่มปรับตัวดีขึ้นตั้งแต่
ไตรมาส4/2562 หลังเข้าไอซีซั่น รวมถึงมาตรการ
ต่างๆจากทางภาครัฐที่เช้ามาช่วยสนับสนุน 

ส่วนแฟตตี้แอลกอฮอล์อุปทานยังคงตึงตัว จาก
การหยุดด�ำเนินงานของผู้ผลิตในต่างประเทศ
หลายราย ประกอบกับใกล้เข้าสู่ช่วงเทศกาลปีใหม่ 
ส่งผลให้ผู้ประกอบการสกินแคร์หลายรายผลิต
ครีมส�ำหรับใช้ในฤดูหนาว ถึงแม้จะมีปัจจัยลบ
เรื่องสงครามทางการค้าระหว่างสหรัฐกับจีนเข้า
แต่ถือว่าเป็นสัดส่วนที่น้อย 

"B100 ปี63 เราว่าปริมาณ 5 แสนตันน่าจะไม่พอ
ขาย แถมCPOเราก็มองว่าจะไม่ต�่ำกว่า 20 บาท 
หลังช่วงที่ผ่านมาได้อยู่ระดับต�่ำสุดที่ 14 บาทแล้ว 
แต่ปีหน้าจะดีขึ้นเพราะดีมานต์ ซัพพลายบานลาน
ซ์กันด้วยมาตรการต่างๆจากทางรัฐบาล ส่วนแฟต
ตี้แอลกอลฮอล์ก็เริ่มฟื้นตัวตั้งแต่ไตรมาส3/62 
เพราะเป็นช่วงพีคและไตรมาส4/62 ก็จะพีคต่อ 
ราคาจะแตะลองบอททอมที่ระดับ 600-700 
เหรียญต่อตัน แถมปีหน้ายังเข้าสู่ช่วงหน้าแล้ง
ด้วย ท�ำให้เรามองว่าครึ่งปีแรกของปี63 มีโอกาส
เห็นราคายืนเหนือ 700 เหรียญต่อตัน" นายวิฑูร 
กล่าว 

ขณะที่ บริษัทฯคาดการณ์ว่าปีหน้า ปริมาณปาล์ม
จะอยู่ที่ระดับ 3.3-3.5 ล้านตัน จากปีนี้อยู่ที่ 3.29 
ล้านตัน ส่วนปริมาณจ�ำหน่าย B20 จะอยู่ที่ 5 

ล้านลิตรต่อวัน B7 อยู่ที่ 5 ล้านลิตรต่อวัน ขณะที่ 
B10 จะอยู่ที่ 57 ล้านลิตรต่อวัน 

ส�ำหรับความคืบหน้าโครงการผลิตกีเซอลีนบริสุ
ทธิ์ แห่งที่2 ตั้งอยู่ชลบุรี ความคืบหน้าอยู่ระหว่าง
การออกแบร่วมทั้งเตรียมเริ่มก่อสร้าง โดยคาด
ว่าจะสามารถเปิดด�ำเนินการเชิพาณิชย์(COD)ได้
ไตรมาส4/2564 

ส่วนความคืบหน้าการร่วมทุนกับบริษัท เนเจอร์
เวิร์ค สหรัฐอเมริกา เพื่อลงทุนจัดตั้งโรงงานผลิต
พลาสติกชีวภาพชนิดPolylactic-acid(PLA) ใน
ประเทศไทยนั้น ปัจจุบันคณะกรรมการบริษัท  
เนเจอร์เวิร์ค ได้มีการเลื่อนตัดสินใจการลงทุน
เป็นต้นปี2563 หากมีความคืบหน้าจะแจ้งให้ทราบ
ทันที 

นายคณาวุฒิ วรรทนธีรัช ประธาน
คณะกรรมการ และกรรมการผู้
จัดการ บริษัท เน็กซ์ พอยท์ จ�ำกัด 
(มหาชน) (NEX) เปิดเผยว่า ตามที่

บริษัทฯได้เสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนให้แก่ผู้ถือ

หุ้นเดิมตามสัดส่วนการถือหุ้น (Right Offering) 

ในอัตราส่วน 1 หุ้นเดิมต่อ 1 หุ้นใหม่ เมื่อวัน

ที่ 19-20 และ 23-25 กันยายน 2562 จ�ำนวน 

232,005,000 หุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 1 บาท 

ในราคาเสนอขายหุ้นละ 1  บาท 

ทั้งนี้ บริษัทฯ ได้รับเงินจากการเพิ่มทุนดังกล่าว

เป็นจ�ำนวนเงินสุทธิ 230.24 ล้านบาท (หลัง

จากหักค่าธรรมเนียมการจัดจ�ำหน่าย รวมถึง

ค่าใช้จ่ายต่างๆที่เกี่ยวข้อง) โดยได้น�ำไปลงทุน

ในธุรกิจให้เช่ารถบัสโดยสารจ�ำนวน 130 ล้าน

บาท,ช�ำระหนี้เงินกู้ยืมจ�ำนวน 50 ล้านบาท และ

ใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนภายในกิจการจ�ำนวน 

50.24 ล้านบาท รวมเงินที่ใช้จากการเพิ่มทุนทั้ง

สิ้น 230.24 ล้านบาท

“ถือเป็นก้าวแรกในการเข้าสู่อุตสาหกรรมรถบัส

โดยสารของ NEX ผ่านการให้เช่ารถบัส ซึ่งตลาด

มีโอกาสเติบโตได้อีกมาก และบริษัทฯมีศักยภาพ

เพียงพอในการขยายธุรกิจ เนื่องจากมีฐานเงิน

ทุนที่แข็งแกร่ง และมั่นใจว่าจะสามารถสร้างราย

ได้และก�ำไรที่ดีให้กับบริษัทฯและผู้ถือหุ้นในระยะ

ยาว”นายคณาวุฒิ กล่าวในที่สุด
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SCB CIO วิเคราะห์ VALUE TRAP 

ระวังกับดักจากหุ้น P/E ต�่ำ 

	 "ซื้อบริษัทที่ดี ในราคาที่เหมาะสม" เป็น

ประโยคที่ใครหลายคนคงได้ยินกันจนคุ้นหูจาก

นักลงทุนที่เป็นต้นแบบของใครหลายคนอย่าง 

Warren Buffet และได้มีนักลงทุนหลายท่านได้

น�ำแนวคิดนี้พัฒนาออกมาเป็นแนวคิดการลงทุน

แบบเน้นคุณค่าหรือ "Value investing" ไม่ใช่แค่

ในโลกการลงทุนเท่านั้น แม้แต่ในแวดวงวิชาการ

ก็ได้มีการศึกษาค้นคว้าและมีงานวิจัยหลาย

ชิ้นที่แสดงถึงการลงทุนใน หุ้นคุณค่า (Value 

stock) ที่มีอัตราส่วน P/E หรือ P/BV ต�่ำนั้นจะ

ให้ผลตอบแทนสูงกว่ากลุ่ม หุ้นเติบโต (Growth 

stock) มีอัตราส่วน P/E หรือ P/BV สูง

	 โดยจากผลการศึกษาของและ Kenneth R. 

French และ Eugene Fama ที่ได้ชื่อว่าเป็นบิดา

ของทฤษฎีตลาดมีประสิทธิภาพ พบว่าในตลาด

หุ้นทั่วโลกกว่า 13 แห่งในช่วงปี 1975-1995 

นั้น ส่วนใหญ่หุ้นคุณค่าให้ผลตอบแทนที่สูงกว่า

หุ้นเติบโต โดย SCB Chief investment Office 

ได้ท�ำการศึกษาหุ้นกลุ่มคุณค่าและกลุ่มเติบโต

ในสหรัฐฯในช่วงระยะเวลา 20 ปี โดยใช้ดัชนี 

S&P500 และ Russell index โดยได้ผลลัพธ์

เช่นเดียวกันกับการศึกษาข้างต้น

	 หากเรามาดูผลตอบแทนย้อนหลังของ

ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ในตั้งแต่ช่วงปี 2000 เป็นต้น

มาจะเห็นได้ว่า ในช่วงที่ดัชนี S&P500 ได้ผล

ตอบแทนที่สูง หุ้นเติบโตจะได้ผลตอบแทนที่สูง

กว่าดัชนีและกลุ่มหุ้นคุณค่าจะได้ผลตอบแทนต�่ำ

กว่าดัชนี แต่หากมองดูภาพรวมระยะยาวจะเห็น

ได้ว่าผลตอบแทนของหุ้นขนาดกลางแบบเน้น

คุณค่า (Mid cap Value) ยังคงให้ผลตอบแทน

สูงสุดโดยมีผลตอบแทนเฉลี่ยที่ +7.96% ต่อ

ปีเมื่อเทียบกับดัชนี S&P500 ที่มีผลตอบแทน 

+3.89% ต่อปี และยังมีผลตอบแทนต่อความ

เสี่ยงที่สูงกว่าอีกด้วย แสดงให้เห็นว่าการลงทุน

ในหุ้นคุณค่าในหุ้นขนาดกลางยังให้ผลตอบแทน

ที่ดีในระยะยาว

	 แล้วเหตุใดเมื่อนักลงทุนใช้วิธีเดียวกันใน

การลงทุนในหุ้นรายตัวที่มี P/E หรือ P/BV ต�่ำ 

ซึ่งคิดว่าเป็นหุ้นถูกแล้วผลลัพธ์บางครั้งถึงได้

ผลตอบแทนที่ขาดทุน เหตุการณ์ดังกล่าวที่เกิด

ขึ้นนั้นเราเรียกว่า "กับดักหุ้นถูก" หรือ "Value 

Trap"  โดย SCB CIO ได้วิเคราะห์สาเหตุที่ก่อให้

เกิดกับดักหุ้นคุณค่าไว้ 3 เหตุผลหลักดังนี้

	 1.ลงทุนโดยมองแต่กระจกหลัง ตัวเลขใน

งบการเงินที่น�ำมาค�ำนวณอัตราส่วนนั้นเป็น

เพียงข้อมูลในอดีตเท่านั้น การลงทุนโดยดูแต่

ข้อมูลอดีตก็เสมือนการขับรถโดยดูแต่กระจก

หลัง โดยกลุ่มหุ้นที่มีผลประกอบการย�่ำแย่ต่อ

เนื่องในอดีตและผลประกอบในอนาคตดูแล้ว

อาจลดลงหรือคงไม่สามารถเติบโตได้อีกต่อไป 

นักลงทุนควรมองถึงตัวเลขผลประกอบการที่

กิจการจะท�ำได้ในอนาคตด้วย 

	 2.มองเพียงแต่งบการเงินด้านเดียว สิ่งที่

นักลงทุนเห็นในงบการเงินของบริษัทนั้นไม่ใช่ 

"ทุกอย่าง" ของบริษัท ตัวเลขบางอย่างหรือ

หมายเหตุที่อยู่ในงบการเงินหรือไม่ได้ถูกบันทึก

ลงในงบการเงิน ซึ่งอาจเป็นตัวเลขส�ำคัญที่อาจ

ส่งผลกระทบต่อกิจการในอนาคตได้ เช่น สินค้า

ที่ล้าสมัยส�ำหรับธุรกิจกลุ่มเทคโนโลยี การที่

บริษัทอาจถูกด�ำเนินคดีเสียค่าปรับเป็นจ�ำนวน

มาก หรือในบางครั้งเราสามารถเห็นสถานะ

กิจการได้จากการเข้าใช้บริการของธุรกิจนั้น 

โดยดูว่าร้านค้ามีคนใช้บริการมากน้อยเพียง

ใด คุณภาพในตัวสินค้าและบริการ รวมทั้งผล

ตอบรับจากลูกค้าก็เป็นเสียงสะท้อนถึงคุณภาพ

บรษิัทและผลประกอบการในอนาคตเชน่เดยีวกนั

	 3.มองข้ามความเสี่ยง การที่หุ้น P/E และ 

P/BV ต�่ำนั้น อาจไม่ได้เกิดจากเหตุผลที่ราคา

ถูกกว่ามูลค่าพื้นฐานแต่สะท้อนความเสี่ยงของ

หุ้นไปแล้วก็ได้ เช่น การที่เป็นหุ้นในกลุ่มวัฏจักร 

(Cyclical) และอยู่ในช่วงที่เป็นขาลงของกลุ่มนั้น 

หรือความสามารถในการแข่งขันที่เปลี่ยนไปจาก

คู่แข่งใหม่หรือการถูก Disrupt จากเทคโนโลยี

ใหม่ 

	 แม้กลยุทธ์การลงทุนในหุ้นคุณค่าจะสร้าง

ผลตอบแทนได้ดีในระยะยาว แต่นักลงทุนไม่ควร

ที่จะซื้อหุ้นที่มีราคาถูกโดยดูตัวเลขหรือปัจจัยเชิง

ปริมาณเพียงอย่างเดียว โดยมองข้ามถึงปัจจัย

เชิงคุณภาพที่เป็นการบ่งบอกถึงกิจการที่ดี เพื่อ

เป็นการป้องกันการติดกับดักหุ้นคุณค่า และ

สามารถที่จะท�ำตามแนวทางการลงทุนแบบเน้น

คุณค่าได้อย่างยั่งยืน

	 เขียนโดย SCB Chief Investment Office

	 ที่มา : ศูนย์วิจัยเศรษฐกิจและ
ธุรกิจ ธนาคารไทยพาณิชย์ ประจ�ำ
วันที่ 3 ธ.ค. 2562 
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FETCO เผย “ดัชนีความเชื่อมั่นนักลงทุนในอีก 3 เดือนข้างหน้า

ปรับตัวเพิ่มขึ้นเล็กน้อยอยู่ในเกณฑ์ทรงตัว (Neutral)

	 นายไพบูลย์ นลินทรางกูร 
ประธานกรรมการสภาธุรกิจตลาด
ทุนไทย เปิดเผยดัชนีความเชื่อมั่นนักลงทุน 

(FETCO Investor Confidence Index) ประจ�ำ

เดือนธันวาคม 2562 ว่า “ดัชนีความเชื่อมั่นนัก

ลงทุนในอีก 3 เดือนข้างหน้าปรับตัวเพิ่มขึ้นเล็ก

น้อยอยู่ในเกณฑ์ทรงตัว (Neutral) เป็นเดือนที่สี่

ติดต่อกัน โดยผลส�ำรวจพบว่านักลงทุนคาดหวัง

การเจรจาทางการค้าระหว่างประเทศคลี่คลาย

และเงินทุนไหลเข้าเป็นปัจจัยหนุนความเชื่อมั่น

นักลงทุนมากที่สุด และกังวลผลประกอบการ

บริษัทจดทะเบียน และภาวะเศรษฐกิจในประเทศ 

เป็นปัจจัยฉุดความเชื่อมั่นนักลงทุน”

	 ดัชนีความเชื่อมั่นนักลงทุน (FETCO 

Investor Confidence Index) ประจ�ำเดือน

ธันวาคม 2562 ได้ผลส�ำรวจโดยสรุป ดังนี้

	 · ดัชนีความเชื่อมั่นรวมทุกกลุ่มนักลงทุนใน

อีก 3 เดือนข้างหน้า (กุมภาพันธ์ 2563) อยู่ใน

เกณฑ์ “ทรงตัว” (Neural) (ช่วงค่าดัชนี 80 - 

119) โดยเพิ่มขึ้น 1.72% มาอยู่ที่ระดับ 87.93

	 · ดัชนีความเชื่อมั่นนักลงทุนกลุ่มบัญชี

บริษัทหลักทรัพย์เพิ่มขึ้นเล็กน้อยอยู่ใน Zone 

ทรงตัว (Neutral)

	 · ดัชนีความเชื่อมั่นกลุ่มนักลงทุนสถาบันใน

ประเทศเพิ่มขึ้นอยู่ใน Zone ทรงตัว (Neutral)

	 · ดัชนีความเชื่อมั่นกลุ่มนักลงทุนต่าง

ประเทศเพิ่มขึ้นอยู่ใน Zone ทรงตัว (Neutral)

	 · ดัชนีความเชื่อมั่นนักลงทุนรายบุคคลลด

ลงมาอยู่ใน Zone ซบเซา (Bearish)

	 · หมวดธุรกิจที่น่าสนใจมากที่สุด คือหมวด

การท่องเที่ยวและสันทนาการ (TOURISM)

	 · หมวดธุรกิจที่ไม่น่าสนใจมากที่สุด คือ

หมวดสื่อและสิ่งพิมพ์ (MEDIA)

	 · ปัจจัยหนุนที่มีอิทธิพลต่อตลาดหุ้นไทย

มากที่สุด คือ สถานการณ์ความขัดแย้งระหว่าง

ประเทศ

	 · ปัจจัยฉุดที่มีอิทธิพลต่อตลาดหุ้นไทยมาก

ที่สุด คือ ผลประกอบการบริษัทจดทะเบียน

	 “ผลส�ำรวจ ณ เดือนพฤศจิกายน ดัชนี

ความเชื่อมั่นนักลงทุนปรับตัวเพิ่มขึ้นเล็กน้อย

อยู่ในเกณฑ์ทรงตัวเป็นเดือนที่สี่ติดต่อกัน โดย

กลุ่มบัญชีบริษัทหลักทรัพย์และกลุ่มนักลงทุน

สถาบันในประเทศเพิ่มขึ้นเล็กน้อยอยู่ที่เกณฑ์

ทรงตัวเช่นเดิม กลุ่มนักลงทุนต่างประเทศฟื้น

ตัวโดยอยู่ที่เกณฑ์ทรงตัวเช่นเดิม ขณะที่กลุ่ม

บัญชีนักลงทุนรายบุคคลลดลงมาอยู่ในเกณฑ์

ซบเซาจากเกณฑ์ทรงตัวในเดือนก่อน

	 ในช่วงเดือนพฤศจิกายน ดัชนีตลาดหลัก

ทรัพย์ฯ เคลื่อนไหวในช่วง 1590-1641 จุด โดย

ดัชนีปรับตัวเพิ่มขึ้นในช่วงสัปดาห์แรกของเดือน

มาอยู่จุดสูงสุดที่ 1641 จุด จากนั้นทยอยปรับ

ตัวลดลงมาอยู่บริเวณ 1590-1600 ตลอดเดือน 

แม้ว่าธนาคารกลางสหรัฐและกนง.ประกาศลด

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย ขณะที่ตัวเลขเศรษฐกิจ

ไทยยังมีการเติบโตชะลอตัวลง อย่างไรก็ตาม 

ดัชนีฯมีการฟื้นตัวขึ้นในช่วงสัปดาห์สุดท้ายขึ้น

มาอยู่ที่ 1610-1620 จุด จากปัจจัยความคาด

หวังผลจากการเจรจาการค้าระหว่างประเทศ

ระหว่างสหรัฐและจีนที่คาดว่าจะลงนามข้อตกลง

การค้าขั้นที่ 1 ภายในปีนี้ และคาดหวังการเลื่อน

หรือยกเลิกก�ำหนดการขึ้นภาษีน�ำเข้าสินค้าจีนใน

กลุ่มที่สองจ�ำนวน 300 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ

ในวันที่ 15 ธ.ค. โดยทิศทางการลงทุน ในอีก 3 

เดือนข้างหน้า ปัจจัยหนุนความเชื่อมั่นนักลงทุน

มากที่สุดคือความคาดหวังการเจรจาทางการค้า

ของสหรัฐและจีน รองลงมาคือการไหลเข้าออก

ของเงินทุน ขณะที่นักลงทุนกังวลผลประกอบ

การบริษัทจดทะเบียนเป็นปัจจัยฉุดความเชื่อ

มั่นนักลงทุนมากที่สุด รองลงมาคือผลภาวะ

เศรษฐกิจในประเทศที่ชะลอตัวลงแม้ว่าภาค

การท่องเที่ยวยังขยายตัวได้ ส�ำหรับปัจจัยทาง

เศรษฐกิจโลกที่ต้องติดตามได้แก่ความชัดเจน

ของข้อตกลงการค้าขั้นที่ 1 และแนวโน้มการ

เจรจาข้อตกลงทางการค้าในขั้นที่ 2  ทิศทาง

อัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางในปี 

2563 แนวโน้มอุปสงค์โลกชะลอตัว  ความไม่

แน่นอนของ Brexit ความต่อเนื่องของดัชนีชี้วัด

ความเชื่อมั่นทางเศรษฐกิจของกลุ่มประเทศหลัก

ของโลกที่เริ่มฟื้นตัวขึ้นแต่ก็ยังอยู่ในระดับต�่ำสุด

ในรอบหลายปี ขณะที่ปัจจัยในประเทศที่ต้อง

ติดตามคือทิศทางของผลประกอบการบริษัทจด

ทะเบียน และนโยบายภาครัฐในการเร่งการเบิก

จ่ายงบประมาณ มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่ม

เติม เป็นปัจจัยในประเทศที่ต้องติดตาม” (มีต่อ)
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FETCO เผย “ดัชนีความเชื่อมั่นนักลงทุนในอีก 3 เดือนข้างหน้า

ปรับตัวเพิ่มขึ้นเล็กน้อยอยู่ในเกณฑ์ทรงตัว (Neutral)

	 ดัชนีคาดการณ์อัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Expectation Index) เดือนธันวาคม 2562

	 ผลจากดัชนีคาดว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะไม่เปลี่ยนแปลงจากระดับ 1.25% ในการประชุม กนง. รอบเดือนธันวาคมนี้ ส่วนอัตราผลตอบแทน

พันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ปี และอายุ 10 ปีมีแนวโน้มไม่เปลี่ยนแปลงในอีก 11 สัปดาห์ข้างหน้า นับจาวันที่ส�ำรวจ (15 พ.ย. 62) เนื่องจากแนวโน้ม

เศรษฐกิจไทยและอัตราเงินเฟ้ออยู่ในระดับที่ยังไม่จ�ำเป็นต้องใช้นโยบายผ่อนคลายทางการเงิน

	 นางสาวอริยา ติรณะประกิจ รองกรรมการผู้จัดการ สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย เปิดเผยดัชนีคาดการณ์อัตรา

ดอกเบี้ย (Interest Rate Expectation Index) เดือนธันวาคม 2562 โดยมีรายละเอียด ดังนี้

	 ดัชนีคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุม กนง. รอบเดือนธันวาคมนี้ อยู่ที่ระดับ 48 เพิ่มขึ้นจากครั้งที่แล้ว มาอยู่ในเกณฑ์ “ไม่

เปลี่ยนแปลง (Unchanged)” สะท้อนมุมมอง

ของตลาดที่ว่าการประชุม กนง. ในเดือนกันยายน

นี้ จะยังคงดอกเบี้ยนโยบายอยู่ที่ระดับร้อยละ 

1.25 ต่อไป โดยมีอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ

ที่ชะลอลง แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยโลกที่ทรงตัว 

และ Fund flow จากต่างชาติที่ลดลง เป็นปัจจัย

ก�ำหนดที่ส�ำคัญ

	 ดัชนีคาดการณ์อัตราผลตอบแทนพันธบัตร

รัฐบาล 5 ปีและ 10 ปี ในรอบการประชุม กนง. 

กุมภาพันธ์ 2563 (ประมาณ 11 สัปดาห์ข้าง

หน้า) อยู่ที่ระดับ 64 และ 70 ตามล�ำดับ  เพิ่มขึ้น

จากครั้งที่แล้วอย่างมากเนื่องจากจ�ำนวนผู้ตอบ

แบบสอบถามที่มีมุมมองว่าอัตราผลตอบแทน

พันธบัตรรัฐบาลมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นมีจ�ำนวนมาก

ขึ้น แต่ดัชนีคาดการณ์ยังคงอยู่ในเกณฑ์ “ไม่

เปลี่ยนแปลง (Unchanged)” จาก 1.46% และ 

1.71% ตามล�ำดับ ณ วันที่ท�ำการส�ำรวจ (15 

พ.ย. 62)  โดยปัจจัยหนุนส�ำคัญ ได้แก่ อุปสงค์

อุปทานในตลาดตราสารหนี้ที่ทรงตัว การขยาย

ตัวทางเศรษฐกิจในประเทศ แนวโน้มทิศทางอัตรา

ดอกเบี้ยโลกที่ทรงตัว และ Fund flow จากต่าง

ชาติที่ลดลง
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	 แม่มดน้อยภาคพิสดาร มองดูบรรยากาศการลงทุนยังแขวนอยู่บนความ

เสี่ยงหลังจีนมีแนวโน้มไม่สามารถบรรลุข้อตกลงการค้าเฟสแรกได้ ก่อนสิ้นเดือน

ธ.ค. นี้ พูดง่ายๆ ก็คือการเจรจามีโอกาสล้มเหลวนั่นเองคร้า... ขณะที่บ้านเราฝรั่ง

ขยันขายต่อเนื่อง บวกกับยังไปัจจัยใหม่เข้ามาหนุน ตลาดหุ้นก็คงจะเซไป เซมา

อย่างนี้ล่ะคร้า...

	 วานนี้ดัชนีตลาดหุ้นไทยปิดที่ 1,567.63 จุด ลดลง 1.90 จุด หรือ 0.12%  

มูลค่าการซื้อขาย 44,022.45 ล้านบาท สรุปสถาบันในประเทศซื้อสุทธิ 1,700.48 

ล้านบาท บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ขายสุทธิ 877.32 ล้านบาท นักลงทุนต่าง

ประเทศขายสุทธิ 1,524.96 ล้านบาท นักลงทุนทั่วไปในประเทศซื้อสุทธิ 701.79  

ล้านบาท

	 "จง ดิลกสมบัติ" บิ๊กบอส SAMTEL ประกาศข่าวดีบริษัทได้รับการ

ประกาศให้เป็นผู้ชนะการเสนอราคาเช่า

ครุภัณฑ์คอมพิวเตอร์และเครือข่ายสาขา 

โดยธนาคารออมสิน “ธนาคาร” ได้ออก

ประกาศ เมื่อวันที่ 2 ธันวาคม 2562เรื่อง 

ประกาศผู้ชนะการเสนอราคาเช่าครุภัณฑ์

คอมพิวเตอร์และเครือข่ายสื่อสารสาขา 

ระยะเวลา 60 เดือน ด้วยวิธีประกวดราคา

เพื่อพาณิชย์ ว่าบริษัทได้รับการคัดเลือก

เป็ นผู้ชนะการเสนอราคา โดยเสนอรา

คาตํ่าสุดเป็นเงินทั้งสิ้น 984.96 ล้านบาท (รวมภาษีมูลค่าเพิ่ม)

	 เสี่ยทักษะ บุษยโภคะ แห่ง MODERN ขอแจ้งเลื่อนวัน เดือน ปี ที่

เกิดรายการลงทุนในบริษัท บิลท์ดี จํากัด (BUD) ในอัตราร้อยละ 49 ของ

ทุนจดทะเบียนและทุน ช่าระแล้วจํานวน 10,000,000 บาท รวมมูลค่าทั้งสิ้น 

4,900,000 บาท จากเดิมจะดําเนินการจดทะเบียนให้แล้วเสร็จภายในวันที่ 30 

พฤศจิกายน 2562 ไปเป็นภายในวันที่ 28 กุมภาพันธ์ 2563 เนื่องจากสถานที่ตั้ง

สํานักงานยังไม่พร้อม

	 "สุกัญญา สุขเจริญไกรศรี" แม่ทัพหญิง ACAP แจ้งตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ว่าบริษัทฯ ได้ช�ำระคืนหนี้ตั๋วสัญญาจ�ำนวน 30 ล้านบาทพร้อมดอกเบี้ยให้แก่

บริษัท โกลบอล เซอร์วิส เซ็นเตอร์ จ�ำกัด(มหาชน) GSC เป็นที่เรียบร้อยแล้ว

	 ส�ำนักงานงาน ก.ล.ต. รายงานการจ�ำหน่าย หุ้นของ บริษัท อาร์เอส จ�ำกัด 

(มหาชน) RS โดย "สุรชัย เชษฐโชติศักดิ์" หรือเฮียฮ้อ ซึ่งเป็นการจ�ำหน่าย เมื่อ

วันที่ 27 พฤศจิกายน 2562 ที่ผ่านมา โดยจ�ำนวนหลักทรัพย์ที่จ�ำหน่าย คิดเป็น 

9.7686% ของสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการขณะที่จ�ำนวนหลักทรัพย์ภาย

หลังการจ�ำหน่าย คิดเป็น 20.665% ของสิทธิออกเสียงทั้งหมดของกิจการ

	 ด้านกองทุนรวมวายุภักษ์ หนึ่ง ขายหลักทรัพย์แปลงสภาพ TMB เกลี้ยง

ทั้ง 19.38% 

	 SENA ส่งซิกคาดผลงานปี 63 ดีต่อเนื่อง เล็งเปิดโครงการใหม่ 11-

12 โครงการ พร้อมวางงบ 1 พันลบ. รองรับซื้อที่ดินพร้อมอยู่ระหว่างศึกษา

ผุดโกดังสินค้า-โรงแรม หวังเพิ่มสัดส่วนรายได้ประจ�ำ คาดชัดเจนปี63 ส่วนผล

ประกอบการปี 2562 ยังคงเป้ารายได้ปี62 ไว้ที่ 6,000 ล้านบาท และเป้ายอด

ขายที่ 10,000 ล้านบาท หลังปีนี้บริษัทฯเปิดโครงการได้ 11 โครงการ มูลค่ารวม

กว่า 10,172 ล้านบาท พร้อมมองว่าไตรมาส 4/2562 จะดีกว่าไตรมาส 3/2562 

หลังบริษัทฯมียอดขายรอโอน (Backlog) 12,860 ล้านบาท ที่รอรับรู้เป็นรายได้ใน

ไตรมาส 4/2562 จ�ำนวน 4,800 ล้านบาท ส่วนที่เหลือรับรู้ไปจนถึงปี2565  

	 "วุฒิภูมิ จุฬางกูร" ขุนศึกทัพนกแอร์ เปิดเผยว่าขณะนี้ทางกรมการ

บินของประเทศญี่ปุ่น (JCAB หรือ Japan Civil Aviation Bureau) ได้ยืนยันแล้ว

ว่าทางสายการบินนกแอร์จะได้รับสิทธิการบินในการบินเข้าประเทศญี่ปุ่น (Japan 

Flight Operating Permit) การได้รับสิทธิการบินในการบินเข้าประเทศญี่ปุ่นใน

ครั้งนี้ ท�ำให้สอดคล้องกับแผนที่สายการบินนกแอร์ จะขยายเส้นทางการบินไปใน

ต่างประเทศให้มากขึ้น โดยจะน�ำร่องเริ่มเส้นทางบินตรง กรุงเทพฯ (ดอนเมือง) 

– ฮิโรชิม่า ประเทศญี่ปุ่น ซึ่งจะเริ่มบินวันแรก 18 ธันวาคม 2562 อีกทั้งยัง

สอดคล้องกับการที่บริษัทวางแผนจะเริ่มขยายเส้นทางไปในประเทศญี่ปุ่นให้เพิ่ม

มากขึ้นในอนาคต

 เซไป เซมา 

บล.ทิสโก้ : TRUE แนะน�ำ ซื้อ ราคาพื้นฐาน ที่ 7.00 บ.
บล.จีเอ็มโอ-แซด คอม : RSP แนะน�ำ ซื้อ ราคาพื้นฐาน ที่ 3.66 บ.

บล.เคจีไอ : BBL แนะน�ำ Neutral ราคาพื้นฐาน ที่ 198.00 บ.
บล.เมย์แบงก์ กิมเอ็ง : PRM แนะน�ำ ซื้อ ราคาพื้นฐาน ที่ 13.20 บ.

บล.ฟิลลิป : RS แนะน�ำ ซื้อ ราคาพื้นฐาน ที่ 15.60 บ. 
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สรุปมูลค่าการซื้อขาย
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สรุปมูลค่าการซื้อขาย
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