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                                  คาดก าไรจะกลับมาเตบิโต YoY ตัง้แต่ 4Q66 
 ก ำไร 3Q66 หดตัว 5.4% QoQ ตำมผลของฤดูกำล แต่ทรงตัว YoY เกิดจำก SSSG ทุก BU ลดลง YoY และ

รำยได้พ้ืนทีเ่ช่ำลดลงเล็กน้อย รวมถึงค่ำใช้จ่ำยทีเ่พ่ิมข้ึนจำกกำรรุกขยำยสำขำในปีน้ี 
 คำดก ำไร 4Q66 จะกลับมำเติบโต YoY ได้ แม้ SSSG ต.ค. ยังหดตัวสูงอยู่  เน่ืองจำกเล่ือนกำรจัดอีเว้นท์ 

Anniversary จำกต.ค. ไปเป็นพ.ย. แทน  ช่วยให้ก ำไรปีน้ีเติบโต 4.4% และเติบโตต่อเน่ือง 9.2% ในปีหน้ำ  
 เป็น 1 ในหุ้นค้ำปลีกทีมี่ผลประกอบกำรแข็งแกร่ง  บวกกับรำคำปัจจุบัน มี Upside 34.5%  ยืนยัน ซื้อ 

ประเดน็การลงทนุ 
 ก ำไร 3Q66 หดตัว 5.4% QoQ ตำมผลของฤดูกำล แต่ทรงตัว YoY เกิดจำก SSSG ทุก BU ลดลง YoY และ

รำยได้พ้ืนที่เช่ำลดลงเล็กน้อย รวมถึงค่ำใช้จ่ำยที่เพ่ิมข้ึนจำกกำรรุกขยำยสำขำในปีน้ี โดยยอดขาย 3Q66 
เติบโตเพียง 3.1% YoY แม้มียอดขายที่เพิ่มขึน้จากการรุกขยายสาขาเมกาโฮมถึง 7 แหง่ ใน 1H66 และอีก 1 แหง่ใน 3Q66  
รวมถึงมีการย้าย โฮมโปร สาขาโลตสั บางแค มาอยู่ที่ ซีคอนบางแคแทน แต่ยอดขายสาขาเดิม (SSSG) ของ HMPRO ทกุ 
BU กลับจะลดลง โดย SSSG  3Q66 ของ โฮมโปรลดลง 3.6%YoY ,  เมกาโฮม และ โฮมโปร มาเลเซีย ลดลงเช่นกัน 
นอกจากนี ้3Q66 ไม่มีการจดังาน HomePro Electric Fair เหมือนปีก่อน ซึ่งมีผลกระทบต่อยอดขายราว 1-2% และสง่ผล
ให้รายได้พืน้ที่เช่าลดลง YoY เล็กน้อย ขณะที่ SSSG ของกรุงเทพลดลงมากกวา่ ต่างจงัหวดั ส่วนหนึ่งเกิดจาก โฮมโปร 3 
สาขาในกรุงเทพ คือ ราชพฤกษ์ สขุสวสัดิ์ และ ล าลกูกา การเดินทางไม่สะดวก เพราะถนนบริเวณดงักลา่วอยูร่ะหวา่งการ
ก่อสร้างปรับปรุงทาง  ซึง่ในงวด 4Q66 พืน้ที่ล าลกูกา การก่อสร้างปรับปรุงเสร็จเรียบร้อยแล้ว ขณะที่ต้นทนุและคา่ใช้จา่ย
เพิ่มขึน้ในอตัราที่สงูกวา่ยอดขาย เกิดจากการท าแผนการตลาดกระตุ้นยอดขาย รวมถึงคา่ใช้จา่ยที่เพิ่มขึน้จากการรุกขยาย
สาขาใหมจ่ านวนมากในปีนี ้และคา่ไฟฟ้าที่สงูขึน้จากการปรับขึน้คา่ Ft. 

 คำดก ำไร 4Q66 จะกลับมำเติบโต YoY ได้ แม้ SSSG ต.ค. ยังหดตัวสูงอยู่  เน่ืองจำกเล่ือนกำรจัดอีเว้นท์ 
Anniversary จำกต.ค. ไปเป็นพ.ย. แทน แม้ SSSG ของโฮมโปรต.ค. 66 จะหดตวัถึง 7% YoY สาเหตหุลกัเกิดจากการ
เลื่อนจดัรายการ Anniversary ทกุสาขาจาก ต.ค. ของทกุปีมาเป็น พ.ย. แทน ขณะ SSSG 5 วนัแรกของพ.ย. 66 ฟืน้ตวัดีขึน้
มาก และเราคาดการจดัอีเว้นท์รายการ Anniversary ในพ.ย. จะช่วยให้ SSSG พ.ย. 66 ของโฮมโปรกลบัมาทรงตวั YoY ได้ 
นอกจากนี ้การจดัอีเว้นท์ใหญ่ 2 รายการ ทัง้ HomePro Super Expo ที่เมืองทองธานี และ HomePro Fair ที่เชียงใหม่ ยงั
จัดเหมือนปีก่อน ท าให้คาดรายได้พืน้ที่เช่าจะกลับมาเติบโตได้อีกครัง้ และรายได้จากการขายจะเติบโตดีกว่า 3Q66 
ขณะที่ 4Q66 จะเปิดสาขารูปแบบใหม่คือ โฮมโปร+เมกาโฮม ที่ภูเก็ต เพ่ือเพิ่มยอดขายและลดค่าใช้จ่ายจากการใช้
บุคลากรที่ลดลง โดยสาขาโฮมโปร+เมกาโฮม จะเปิดเพิ่มในพืน้ที่ที่เหมาะสมเท่านัน้ โดยเฉพาะในแถบต่างจงัหวดั ซึ่งจะ
ชว่ยเพื่อประสิทธิภาพการท าก าไรในอนาคต 

 คำดก ำไรท้ังปี 66 จะเติบโตได้รำว 4.4% ก่อนจะเติบโตดีข้ึนเป็น 9.7% ในปีถัดไป ทงันีก้ าไร 9M66 ยงัเติบโต
ราว 4.4% YoY แตค่ิดเป็นเพียง 70.8% ขณะที่ SSSG งวด 4Q64 ยงัมีความเสี่ยงลดลง YoY เป็นผลให้เราปรับลดประมาณ
การก าไรปี 66 และ 67 ราว 3% และ 7% ตามล าดับ โดยก าไรสทุธิปี 66 ภายใต้ประมาณการใหม่อยู่ที่ 6,494 ล้านบาท 
เพิ่มขึน้ 4.4% จากปีก่อนหน้า และคาดจะเติบโตเพิ่มขึน้เป็น 9.7% ในปีถัดไป ตามการฟืน้ตวัของภาวะเศรษฐกิจ และได้
อานิสงส์จากสาขาใหม่ที่เปิดจ านวนมากในปีนี ้พลิกฟืน้จากขาดทนุมามีก าไรหรือคุ้มทนุได้ ขณะตัง้เป้าขยายสาขาในปี
หน้าเพียงราว 3-4 สาขาเทา่นัน้ 

ค าแนะน า 
 เป็น 1 ในหุ้นค้ำปลีกทีมี่ผลประกอบกำรแข็งแกร่ง และมีแผนรองรับกำรเติบโตทีย่ั่งยืนในระยะยำว 

ขณะทีร่ำคำเป้ำหมำยปี 67 อยู่ที ่16 บำท มี Upside 34.5%  ยืนยัน ซื้อ  

ปัจจัยเส่ียง  
 ความไม่แน่นอนทางการเมือง และการยืดเยือ้ของการจดัตัง้รัฐบาลชดุใหม่ อาจกระทบก าลงัซือ้ในประเทศ ผลกระทบจาก

ราคาน า้มนัที่สงูขึน้ และการปรับขึน้คา่ FT. ขึน้อีกในอนาคต อาจท าให้คา่ใช้จา่ยเพิ่มขึน้มากกวา่คาด  อยา่งไรก็ดี บริษัทมี
แผนทยอยเปลี่ยนมาใช้ไฟฟ้าจากแผง Solar Roof Top ทกุสาขา ชว่ยลดผลกระทบดงักลา่วในระยะยาวได้  
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 13,151    

1.00        

Market Capitalization (Btm)

41%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 14.73% /30.00%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 337

YTD Turnover Ratio (%) 37%

Statistical Beta (Raw / Adjusted) 0.85 /0.95

ROIC / WACC (%) 2022A

ROE / COE (%) 2022A

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator Certified

ESG Scoring

ESG Book 66.81      

Moody's 37.00      

MSCI Leader

Refinity 66.40      

S&P 81.00      

MAJOR SHAREHOLDERS as of  13 Sep 2023

บริษัท แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) 30.23%
บริษัท ควอลิตีเ้ฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) 19.87%
บริษัท ไทยเอ็นวดีีอาร์ จ ากดั 6.76%

นาย นิติ โอสถานเุคราะห์ 5.06%

THE BANK OF NEW YORK MELLON 3.22%

ส านกังานประกนัสังคม 1.97%

FINANCIAL SUMMARY consolidated

Year End 2020A 2021A 2022A 2023F 2024F

Sales   (Btm) #### 60,568   65,091    68,020    72,781    

Net Profit (Btm) #### 5,441     6,219      6,494      7,126      

EPS (Bt) 0.39 0.41       0.47        0.49        0.54        

EPS Growth (%) ##### 5.5% 14.3% 4.4% 9.7%

DPS (Bt) 0.30 0.32       0.38        0.40        0.44        

P/E (x) 30.4 28.8       25.2        24.1        22.0        

D/P (%) 2.5% 2.7% 3.2% 3.3% 3.7%

BV (Bt) 1.64 1.74       1.84        1.95        2.07        

P/B (x) 7.26 6.84       6.45        6.11        5.74        

ROE (%) 24.1% 24.5% 26.4% 26.1% 27.0%

Source : Company, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

จา่ยเงินปันผลไมน้่อยกวา่ร้อยละ 40 ของก าไรสุทธิ

SET 50/SET 100/SETTHSI/SETWB

E Y OFFICE COMPANY LIMITED

CG Rating Excellent

ธุรกิจค้าปลีก โดยจ าหน่ายสินค้าและให้บริการทีเ่ก่ียวข้องกบัการกอ่สร้าง ตกแต่ง

 ต่อเติม ซอ่มแซม ปรับปรุง อาคาร บ้าน และทีอ่ยูอ่าศยัแบบครบวงจร (One 

Stop Shpping Home Center) ภายใต้ช่ือ โฮมโปร และ เมกาโฮม

Par Value (Bt)

156,499

Estimated Free Float (%)

19.5% / 6.4%

26.4%  / 8.8%
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Quarterly Results
(Btm) 3Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 %QoQ %YoY 9M22 9M23 %YoY
Sales 13,170 15,761 16,319 15,897 17,115 17,223 17,789 16,390 -7.9% 3.1% 47,976 51,403 7.1%
Cost of Sales 9,852 11,664 12,123 11,637 12,654 12,731 13,109 12,011 -8.4% 3.2% 35,424 37,851 6.9%
SG&A Expenses 2,704 3,025 3,202 3,316 3,681 3,386 3,666 3,436 -6.3% 3.6% 9,543 10,488 9.9%
Operating profit 582 1,072 990 944 784 1,107 1,013 943 -6.9% -0.1% 3,005 3,063 1.9%
Rental and other income 608 914 991 1,050 1,362 1,031 1,125 1,101 -2.2% 4.9% 2,954 3,257 10.3%
Net Profit 870 1,511 1,520 1,533 1,653 1,611 1,620 1,533 -5.4% 0.0% 4,564 4,764 4.4%
SG&A/Sales 20.5% 19.2% 19.6% 20.9% 21.5% 19.7% 20.6% 21.0% 19.9% 20.4%
Gross Margin 25.2% 26.0% 25.7% 26.8% 26.1% 26.1% 26.3% 26.7% 26.2% 26.4%
Net Margin 6.6% 9.6% 9.3% 9.6% 9.7% 9.4% 9.1% 9.4% 9.5% 9.3%
Source : Company

Statement of Comprehensive Income consolidated
Year end (Btm) 2020 2021 2022 2023F 2024F
Sales 58,347 60,568 65,091 68,020 72,781
Cost of sales and services (43,598) (44,925) (48,078) (50,097) (53,422)
Gross profit 14,749 15,643 17,013 17,923 19,360
Selling and admin expenses. (14,749) (15,643) (17,013) (17,923) (19,360)
Rental & Service Income 1,527 1,223 1,721 1,875 2,063
EBIT 6,649 7,050 8,105 8,555 9,420
Interest Exp (459) (416) (445) (556) (600)
EBT 6,190 6,634 7,660 7,999 8,820
Income taxes (1,035) (1,194) (1,441) (1,505) (1,693)
Net profit 5,155 5,441 6,219 6,494 7,126

Statement of Financial Position consolidated

Year end (Btm) 2020 2021 2022 2023F 2024F
Cash and cash equivalent 3,283 4,546 5,420 5,457 5,446
Receivables 1,769 1,675 2,069 2,097 2,243
Inventory 10,345 12,572 13,630 11,381 12,136
Other current assets 432 127 311 744 797
Fixed assets 32,621 31,259 33,731 37,559 38,453
iInvestment in Associate - - - - -
Other non current assts 7,641 8,407 10,024 8,520 8,946
Total assets 56,091 58,586 65,185 65,757 68,022

Payables 15,286 16,096 18,235 18,654 19,720
Portion of loans dued within 1 yr 4,075 3,183 5,176 3,500 2,000
Long-term loans 8,056 8,943 9,056 9,000 9,500
Total liabilites 34,526 35,696 40,939 40,144 40,764

Paid up capital 13,151 13,151 13,151 13,151 13,151
Premium on common stock 646 646 646 646 646
Retained earnings 7,824 9,122 10,473 11,838 13,483
Total shareholders' equities 21,565 22,890 24,246 25,611 27,256
Total liabilities & equities 56,091 58,586 65,185 65,755 68,020
Source : Company, LHSEC Estimates
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ESG 

 บริษัทได้ก าหนดและประเกาศใช้นโยบาย เป้าหมายการพฒันาอยา่งยัง่ยืนมาอยา่งต่อเน่ืองตัง้แตปี่ พ.ศ. 2560 โดย
นโยบายการพฒันาอย่างยัน่ยืนของบริษัทฯ ประกอบด้วยประเด็นด้านความยัง่ยืน 15 ประเด็นที่ส าคญั ครอบคลมุ
ปัจจัยด้านความยั่งยืน 3 มิติ ได้แก่ มิติเศรษฐกิจ สัมคม และสิ่งแวดล้อม ด้วยการก าดับดูแลที่ดี เป็นธรรม และ
โปร่งใส 

E=Environment 

 ก าหนดเป้าหมายการใช้พลังงานทดแทน (Renewable Energy) ร้อยละ 100 ในสาขาที่มีอาคารเป็นของบริษัท
ภายในปี 2573 และจนถึงปี 2564 บริษัทฯ ใช้พลังงานทดแทนจากหลังคาโซลาร์เซลล์ กว่า 48 สาขา พร้อมทัง้
ส่งเสริมการเพิ่มประสิทธิภาพการใช้ระบบบริหารจัดการพลังงานภายในอาคารจ านวน 32 สาขา ซึ่ง BCMS เป็น
ระบบการควบคมุอาคารอตัโนมตัิที่ช่วยให้ปริมาณการใช้พลงังานไฟฟ้าลดลง โดยสามารถ Monitor และ Control 
งานระบบหลัก ๆ ภายในอาคารได้อัตโนมัติ ทัง้ระบบไฟฟ้าภายใน อาคาร ระบบปรับอากาศ และระบบระบาย
อากาศ อาคารร้านค้า โดยการติดตัง้ระบบ Building Control Monitoring System for Energy (BCMS) อีกทัง้
สง่เสริมให้ความรู้พนกังานในการมีสว่มร่วมอนรัุกษ์พลงังาน และบริหารจดัการขยะให้เป็นศนูย์ (Zero Waste)  

 บริษัทฯ ได้ตัง้เป้าหมายที่ท้าทายในการลดการใช้พลงังาน พร้อมทัง้ จดัให้มีการตรวจสอบอย่างต่อเน่ืองเป็นประจ า
ทกุเดือน รวมถึง ได้จดัท าโครงการรณรงค์การใช้พลงังานอยา่งมี ประสิทธิภาพ และคุ้มคา่ให้ดีกวา่มาตรฐานก าหนด 
อนัจะน าไปสูก่ารบริหาร จดัการสิ่งแวดล้อมอยา่งยัง่ยืน     

 S=Social 

 สร้างความเป็นอยู่ที่ดีให้กับชุมชนและสังคม พร้อมทัง้ส่งเสริมการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ โดยการจ้างงาน
ท้องถ่ินในพืน้ที่ที่บริษัทฯ มีการขยายสาขา เพ่ือเป็นการสร้างงานสร้างรายได้สู่ชมุชน รวมถึงการฝึกพฒันาช่างใน
โครงการเถ้าแก่น้อย เพื่อตอบสนองความต้องการของลกูค้า ที่มีความต้องการ บริการ Home Service สงูขึน้ 

 บริษัทฯ ได้ร่วมกับกรมพัฒนาฝีมือแรงงาน กระทรวงแรงงานสนับสนุนการแข่งขันฝีมือแรงงานนานาชาติ World 
Skills ตัง้แต่ปี 2561 จนถึงปัจจุบัน โดยร่วมเป็นอนุกรรมการในการแข่งขันมาตรฐานฝีมือแรงงานสาขาระบบท า
ความเย็นและสนับสนนุรางวลั เคร่ืองมือ และอปุกรณ์ที่ใช้ในการฝึกซ้อมส าหรับผู้ เข้าร่วมการแข่งขัน และร่วมเป็น
วิทยากรอบรมให้ความรู้แก่ผู้ เข้าร่วมการแข่งขันอีกด้วย โดยผู้ชนะการคดัเลือกจะเป็นตวัแทนระดบัประเทศไทยสู่
เวทีการแข่งขนัรายการ World Skills ในระดบัอาเซียนและระดบัโลก 

 บริษัทฯ ตระหนักถึงความส าคัญและร่วมเป็นส่วนหนึ่งในการต่อสู้กับโรค COVID-19 มาโดยตลอด จึงส่งความ
ช่วยเหลืออย่างเต็มที่ ด้วยการมอบอปุกรณ์สนับสนนุให้กบัศนูย์ฉีดวคัซีนโควิดกลางบางซ่ือ อาทิ เตียง observers 
หมอน ผ้าห่ม ตู้พลาสติก โต๊ะ เก้าอี ้ตู้ เย็น ไมโครเวฟ รถเข็น Shopping ตู้กดน า้ พดัลม ถังขยะ กระดาษทิชชู่ และ
อปุกรณ์อ่ืน ๆ 

G=Governance 

 บริษัทฯ ด าเนินธุรกิจภายใต้หลักการก ากับดูแลกิจการที่ดี ยึดถือหลักธรรมาภิบาล มีจริยธรรมและโปร่งใส ให้
ความส าคญัและ ส่งเสริมพนัธมิตรทางธุรกิจอย่างเท่าเทียม ไม่เลือกปฏิบตัิ มีกระบวนการคดัเลือกและการปฏิบตัิ
ตอ่คูค้่าเป็นไปอยา่งเทา่เทียมกนั และเป็นธรรม บริษัทฯ ตระหนกัถึงความส าคญัของการมีคูค้่าที่มีชื่อเสียงที่ดี มีการ
จัดหาวัตถุดิบอย่างมีจริยธรรม (Ethical Sourcing) ความเป็นมืออาชีพ ค านึงถึงประเด็นสังคม สิ่งแวดล้อมและ
ค านึงถึงสวสัดิการของพนักงานที่เป็นไปตามมาตรฐานไม่มีการละเมิด กฎหมายด้านสิ่งแวดล้อมและแรงงาน ซึง่ได้
ก าหนดเป็นเงื่อนไขไว้ในสญัญาจดัซือ้จดัจ้าง รวมถึงการสง่เสริมและสนบัสนนุให้คูค้่า ร่วมตอ่ต้านการทจุริตคอร์รัป
ชนั โดยเรียนรู้จดุแข็งของกนัและกนัเพื่อน าไปสูก่ารพฒันาธุรกิจร่วมกนัให้มีความก้าวหน้ายิ่งขึน้ 

 การพฒันาทนุมนษุย์ โดยผู้น าและพนกังานมีสว่นร่วมในกระบวนการเรียนรู้และกิจกรรมด้านความยัง่ยืน 

 การจัดการห่วงโซ่อุปทานอย่างรับผิดชอบ โดยคู่ค้าล าดับที่่ 1 (Tier1 Supplier) ที่มีความเสี่ยงสููง (High Risk 
Suppliers) ด้านความยั่งยืนจะต้องถููกตรวจประเมินแบบเชิงรุุก (Comprehensive Assessment) และเกิดการ
พฒันาปรับปรุุง 
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บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเก่ียวกบัการ
ลงทนุเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ีกลา่วถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุม่บริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูใดๆ ท่ีอ้างถึง LHFG ในรายงานนี ้มีวตัถปุระสงค์
เพียงเพื่อใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อ่ืนๆ เท่านัน้  

ข้อมลูต่างๆ ท่ีปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้ววา่มาจากแหลง่ข้อมลูท่ีถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเช่ือถือ อยา่งไรก็ตาม 
บริษัทไมอ่าจรับรองความถกูต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักลา่ว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใช้ดลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแก้ไข
เพิ่มเติมข้อมลูต่างๆ โดยไมต้่องบอกกลา่วลว่งหน้า  

รายงานนีจ้ดัสง่ให้แก่เฉพาะบคุคลท่ีก าหนด ห้ามมิให้มีการท าซ า้ ดดัแปลง สง่ต่อ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย พิมพ์ซ า้ หรือแสวงหาประโยชน์ในเชิง
พาณิชย์ไมว่า่ในลกัษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รับความยินยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบริษัท  

การลงทนุในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุม่ธุรกิจทางการเงินของ LH Bank อาจมีสว่นเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์
ใดๆ กบับริษัทใดๆ ท่ีถกูกลา่วถึงในรายงาน/บทความนีก็้ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินิจอยา่งรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไมรั่บผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทกุกรณี 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะห์หลกัทรัพย์ท่ีเราจดัท ามีการให้ค าแนะน าและใช้สญัลกัษณ์เก่ียวกบัหลกัทรัพย์หลายอยา่ง ในสว่นนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักลา่วโดยสงัเขปเพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายวา่ค าแนะน าแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอยา่งไร 

RATING คือ “ค าแนะน าด้านปัจจยัพืน้ฐาน” พิจารณาจากอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในระยะ 12 เดือนข้างหน้า โดยอิงสว่นต่างของราคาหุ้น
กบัมลูค่ายติุธรรม (FAIR VALUE) แบง่เป็น 5 ขัน้ ได้แก่ (1) SBUY= STRONG BUY=ราคาหุ้นมีสว่นต่างจากมลูค่ายติุธรรมตัง้แต่ 15% ขึน้ไป,  
(2) BUY= ราคามีสว่นต่างจากมลูค่ามากกวา่ 5% แต่ไมถ่ึง 15%, (3) HOLD=ราคามีสว่นต่างจากมลูค่าน้อยกวา่ 5%, (4) TBUY= TRADING 
BUY=ราคาเกินมลูค่าแล้ว แต่ยงัมีปัจจยัหนนุให้ราคาปรับตวัขึน้ต่อ สามารถซือ้เพื่อเก็งก าไรระยะสัน้ได้, (5) SELL=ราคาหุ้นขึน้เกินมลูค่าแล้ว 
และขาดปัจจยัสนบัสนนุอยา่งเพียงพอท่ีจะท าให้ราคาหุ้นปรับตวัขึน้ต่อ 

ACTION คือ “ค าแนะน าด้านกลยทุธ์” ตาม QUANTAMENTAL STRATEGY ของเรา ซึง่ได้มาจากการประเมิน 2 ด้าน คือ FUNDAMENTAL 
METRIC และ QUANTITATIVE METRIC  

FUNDAMENTAL METRIC คือ “ความน่าสนใจของราคาหุ้น” (ATTRACTIVENESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม 
และ DEAR=แพง เราใช้ RATING ท่ีประเมินโดยนกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐาน ซึง่เป็นตวัชีว้ดัทางด้านความเห็น (OPINION-BASED METRIC) 
โดยแปลงค่า RATING มาเป็น FUNDAMENTAL METRIC ดงันี ้CHEAP=SBUY หรือ BUY, FAIR=HOLD, DEAR=TBUY หรือ SELL 

สว่น QUANTITATIVE METRIC คือ “ความแข็งแรงของราคาหุ้น” (ROBUSTNESS) หรือ “คณุภาพของแนวโน้ม” (TREND QUALITY) ซึง่ได้
จากการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (REALITY-BASED METRIC) พิจารณาจาก 3 กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว= WEEKLY) 
โดยแบง่ตวัชีว้ดัออกเป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=แนวโน้มขึน้, BOAR=แนวโน้มทรงตวั/คอ่นข้างไร้ทิศทาง และ BEAR=แนวโน้มลง  

เมื่อน า QUANT และ FUNDAMENTAL มารวมกนั จะเป็น QUANTAMENTAL จะได้ ACTION เป็น 3x3=9 กลยทุธ์ ตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ์ มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุ้นต ่ากวา่มลูค่ามาก และราคามีแนวโน้มขึน้ ควรเข้า
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกล้จะเต็มมลูค่า แต่ยงัมีแนวโน้มปรับตวัขึน้ต่อ, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยูใ่นระดบัแพง แต่มีโอกาสท่ีจะปรับขึน้
ต่อได้ แนะน าแค่ซือ้เก็งก าไร, ADD=ราคาอยูต่ ่ากวา่มลูค่ามาก แต่ยงัมีแนวโน้มทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได้, WBUY=WEAK BUY=ราคา
อยูใ่นระดบัต ่ากวา่มลูค่าแล้ว แต่มีปัจจยักดดนัให้ปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั, HOLD=ราคาใกล้จะเต็มมลูค่าแล้ว และมีแนวโน้ม
ทรงตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยูใ่นระดบัเกินมลูค่า และมีแนวโน้มทรงตวั ควรจบัตาใกล้ชิด/เพิ่มความระมดัระวงั แนะน าให้ทยอยลด
การลงทนุ, SELL=ราคาใกล้เต็มมลูค่า และมีแนวโน้มลง แนะน าขาย, SWITCH=ราคาเกินมลูค่าและมีแนวโน้มลง แนะน าให้เปลี่ยนตวัเลน่  

ส าหรับค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ในระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุม่ธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทนุ
สงูกวา่น า้หนกัดชันี คาดให้ผลตอบแทนสงูกวา่ตลาด (OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน าลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ให้ผลตอบแทน
ใกล้เคียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทนุน้อยกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนต ่ากวา่ตลาด (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุ้นต่างๆ อยา่งง่ายๆ เราได้ใช้สญัลกัษณ์ความน่าสนใจของหุ้นเป็นจ านวนดาว 
(STAR RATING) ซึง่ STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่าสดุเป็น   

โดย STAR RATING นีจ้ะประมวลจากความเห็นนกัวิเคราะห์ 3 ด้าน คือมาจาก RATING ทางด้านพืน้ฐานสงูสดุ 2 ดาว (SBUY/BUY=, 
TBUY/HOLD=) ด้านเทคนิคสงูสดุ 2 ดาว (BULL=, BOAR=) และด้านกลยทุธ์ SECTOR สงูสดุ 1 ดาว (OVERWEIGHT=) 
เช่น หุ้น XYZ มีค าแนะน าด้านพืน้ฐานเป็น BUY มีค าแนะน าด้านเทคนิคเป็น BOAR และมีค าแนะน าด้านกลยทุธ์ระดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให้ STAR RATING ของหุ้น XYZ เท่ากบั เป็นต้น 
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ส าหรับเคร่ืองชีส้ภาวะตลาดต่างๆ ท่ีเราได้แสดงตวัเลขไว้ในหน้า 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ในรายงานนีย้งัได้เปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ือง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒัน์ทางด้านดชันีชีว้ดัความคืบหน้า
การป้องกนัการมีสว่นเก่ียวข้องกับการทจุริตคอร์รัปชนั (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย  

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักลา่ว ก าหนดสญัลกัษณ์และความหมาย ดงันี ้

   CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ์ ความหมาย 

90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ดี (GOOD) 
60-69  ดีพอใช้ (SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ากวา่ 50  - - 

   ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 
ระดบั ความหมาย 

ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบติัในการต่อต้านทจุริต (COLLECTIVE 
ACTION COALITION) ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย 

ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วม CAC 
ไมเ่ปิดเผย (NON-DISCLOSURE) หรือ    
ไมม่ีนโยบาย (NON-COMMITTED) 

บริษัทไมไ่ด้ประกาศเจตนารมณ์เป็นแนวร่วม CAC หรือไมม่ีนโยบายในเร่ืองนี ้

การจดัอนัดบัดงักลา่วเป็นผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏเท่านัน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมื่อข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการ
ประเ  มินดงักลา่วแต่อยา่งใด  

 

 

 

Bullish Bearish

MACD > SIGNAL MACD < SIGNAL

% K > % D % K < % D

FTI Signal > FTI FTI Signal < FTI

DI
+
 > DI

-
DI
+
 < DI

-

Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


