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 ก ำไร 3Q66 ยังแขง็แกร่งต่อเน่ือง เตบิโต 20.3% YoY  
 ก ำไร 3Q66 +20.3% YoY และทรงตัว QoQ จำก 7-11 ทียั่งโตดี และก ำไรบ.ย่อย CPAXT  พลิกกลับมำ +4.7% YoY 
 คำดก ำไร 4Q66 จะสดใสตำมฤดูกำลท่องเทีย่ว + คำดธุรกิจค้ำส่งค้ำปลีกจะฟ้ืนตัวดีข้ึนต่อเน่ือง   
 เติบโตแข็งแกร่งสุดในกลุ่มค้ำปลีก และคำดจะได้รับประโยชน์มำกสุดจำกโครงกำรดิจิทัล วอลเล็ตของ

ภำครัฐ ขณะรำคำหุ้นปัจจุบันมี upside ถึง 47.1% ยืนยัน ซื้อ และเลือกเป็น Top Pick กลุ่ม  

ประเดน็กำรลงทนุ 
 ก ำไร 3Q66 +20.3%YoY และทรงตัว QoQ จำก 7-11 ทียั่งโตดี และก ำไรบ.ย่อย CPAXT พลิกกลับมำ +4.7% YoY 

โดยในงวด 3Q66 ธุรกิจร้านสะดวกซือ้และธุรกิจอ่ืน 7-11 มีสดัสว่นรายได้ราว 48% ต ่ากวา่ธุรกิจค้าสง่ค้าปลีก 
(CPAXT) ซึง่มีสดัสว่น 52% แตธุ่รกิจร้านสะดวกซือ้มีประสิทธิภาพการท าก าไรทีดีกวา่ธุรกิจค้าสง่ค้าปลีก อีกทัง้ 
CPALL ถือหุ้นใน ธุรกิจค้าสง่ค้าปลีก – CPAXT เพียง 59.92% สง่ผลให้สดัสว่นก าไรของธุรกิจร้านสะดวกซือ้และ
ธุรกิจอ่ืนอยูท่ี่ 77% หรือราว 3.4 พนัล้านบาท เพิ่มขึน้ 25.9% YoY ขณะสดัสว่นก าไรของธุรกิจค้าสง่และค้าปลีกอยูท่ี่
เพียง 23% หรือราว 1 พนัล้านบาท เพิ่มขึน้ 4.7% YoY โดยธุรกิจร้านสะดวกซือ้มีรายได้จากการขายและบริการเพิ่มขึน้ 
9% YoY มาจากยอดขายสาขาเดิมเติบโต 3.5% YoY โดยสว่นหนึ่งได้รับประโยชน์จากการปรับขึน้ราคาของ All Café
ในชว่งปลายปีก่อน ขณะยงัมียอดขายที่เพิ่มขึน้จากสาขาใหมเ่ฉลี่ยปีละ 700 สาขา โดยงวด 3Q66 เปิดสาขาใหมเ่พิ่ม
อีก 176 สาขา บวกกบั GPM ปรับตวัเพิ่มขึน้ 40 bps YoY  สาเหตหุลกัมาจากการปรับกลยทุธ์ด้านสินค้า โดยยงัคง
เน้นเร่ืองการปรับตวัให้ทนัตามความต้องการของลกูค้าเป็นหลกั เพื่อให้สามารถดงึดดูลกูค้าชว่ยเพิ่มยอดขายและ
มาร์จิน้ อีกทัง้คา่ใช้จา่ย SG&A เพิ่มขึน้เพียง 9.2% YoY และต้นทนุทางการเงินที่เพิ่มเพียง 5.7% YoY เป็นผลให้ก าไร
จากธุรกิจร้านสะดวกซือ้เติบโต 25.9% YoY  สามารถชดเชยก าไรจากธุรกิจค้าสง่ค้าปลีกที่เร่ิมพลิกกลบัมาเติบโต 
4.7% YoY ซึง่หลกั ๆ มาจากการออกหุ้นกู้ของโลตสัเป็นสกลุเงินบาทในอตัราดอกเบีย้ที่ต ่ากวา่ 4% เพื่อมาช าระคืน
เงินกู้สกลุเหรียญสหรัฐเกือบทัง้หมด เหลือเพียงเงินกู้ยืมของโลตสัมาเลเซีย ซึง่ผลดงักลา่วชว่ยให้ธุรกิจค้าสง่ค้าปลีกมี
ดอกเบีย้จา่ยลดลง 288 ล้านบาทในงวด 3Q66  

 คำดก ำไร 4Q66 จะสดใสตำมฤดูกำลท่องเที่ยว + คำดธุรกิจค้ำส่งค้ำปลีกจะฟ้ืนตัวดีข้ึนต่อเน่ือง  โดย
ยอดขายสาขาเดิมตัง้แต่ต้นต.ค. 66 จนถึงปัจจบุนัของธุรกิจ 7-11 ยงัเติบโตราว 3.5% YoY ใกล้เคียง SSSG 3Q66 
บวกกบัการอดัแคมเปญกระตุ้นยอดขายปลายปี และยอดขายตามแหลง่ทอ่งเที่ยวที่ฟืน้ตวัชดัเจน อีกทัง้ฐานก าไรของ 
7-11 ที่ต ่ามากใน 4Q65 จากค่าใช้จ่ายที่สูงกว่าปกติ อีกทัง้ 4Q66 ได้รับประโยชน์จากการปรับลดค่า Ft. ไฟฟ้า 
รวมถึงกลยุทธ์การ Synergy ระหว่าง MAKRO และ LOTUS คาดจะช่วยให้มีฐานรายได้เพิ่มขึน้ และลดค่าใช้จ่าย
ซ า้ซ้อนได้บ้าง โดยเร่ิมมีรูปแบบสาขา MAKRO บวกกับพืน้ที่มอลล์ที่บริหารโดยโลตสั เพ่ือช่วยดึง Traffic ลกูค้าให้
มากขึน้ ซึ่งคาดจะช่วยก าไรของ CPAXT สามารถฟืน้ตวัดีขึน้ตอ่เน่ือง ส่งผลให้เราคาดวา่ก าไร 4Q66 จะยงัเติบโตได้
ทัง้ YoY และ QoQ แม้เชื่อวา่ธุรกิจร้านสะดวกซือ้จะมีโบนสัพิเศษให้พนักงานในงวด 4Q66 จากผลประกอบการปีนีท้ี่
โดดเด่น แต่มีการตัง้ส ารองเผ่ือไว้แล้วในทกุไตรมาส บวกกับก าไร 9M66 คิดเป็น 74.5% ของประมาณการก าไรทัง้ปี 
66 เป็นผลให้ยงัคงประมาณการเดิม โดยคาดก าไรปีนีจ้ะเติบโต 31% คาดจะเติบโตตอ่เน่ืองในปีหน้าอีก 20%  

ค ำแนะน ำ 
 รำคำเป้ำหมำยปี 67 อิงวิธี DCF อยู่ที่ 82 บำท มี upside 47.1% บวกกับพัฒนำกำรของกำรฟ้ืนตัวที่ดีข้ึน

ต่อเน่ืองอย่ำงชัดเจน และคำดจะเป็นหุ้นค้ำปลีกทีไ่ด้ประโยชน์มำกสุดจำกโครงกำรดิจิทัล วอลเล็ท 1 หม่ืน
บำทของภำครัฐ เพรำะมีสำขำกระจำยทุกอ ำเภอท่ัวไทย ส่งผลให้ยืนยัน ซื้อ และเลือกเป็น Top Pick กลุ่ม  

ปัจจัยเส่ียง  
 สภาวะเงินเฟ้อในประเทศ ที่ได้รับผลกระทบจากสงครามยูเครน-รัสเซีย อาจฉุดก าลงัซือ้ผู้บริโภคลดลง  รวมถึง

ต้นทนุและคา่ใช้จา่ยที่สงูขึน้   
 ธุรกิจต่างประทศ และธุรกิจโลตัส ผ่าน MAKRO  อาจฟืน้ตวัล่าช้ากว่าคาด และอาจได้รับผลกระทบจากคา่เงินใน

ประเทศดงักลา่วที่ออ่นตวัลงเม่ือเทียบกบัสกลุเงินบาท 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 8,983     

1.00       

Market Capitalization (Btm)

59%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 29.63% / 49.00%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 1,662

YTD Turnover Ratio (%) 62%

Statistical Beta (Raw / Adjusted) 0.98 / 0.99 

ROIC / WACC (%) 2021A

ROE / COE (%) 2021A

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator CertIfied

ESG Scoring

ESG Book 48.35     

Moody's 34.00     

MSCI Average

Refinity 59.52     

S&P 82.00     

MAJOR SHAREHOLDERS as of  3 May 2023

บริษัท ซี.พี.เมอร์แชนไดซ่ิง จ ำกัด 31.82%
บริษัท ไทยเอ็นวดีอีำร์ จ ำกัด 10.78%

SOUTH EAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED 5.36%

STATE STREET EUROPE LIMITED 3.47%

CITIBANK NOMINEES SINGAPORE PTE LTD-A/C GIC C 3.35%

ส ำนักงำนประกันสงัคม 1.63%

FINANCIAL SUMMARY consolidated

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

Sales   (Btm) ##### 565,207 829,099 912,009 975,849 

Net Profit (Btm) ##### 12,985   13,272   17,433   20,929   

EPS (Bt) 1.79    1.45       1.48       1.94       2.33       

EPS Growth (%) -27.9% -19.4% 2.2% 31.4% 20.1%

DPS (Bt) 0.90    0.60       0.75       0.87       1.05       

P/E (x) 31.1    38.6       37.7       28.7       23.9       

D/P (%) 1.6% 1.1% 1.3% 1.6% 1.9%

BV (Bt) 10.77  11.59     11.21     12.30     13.76     

P/B (x) 5.18    4.81       4.97       4.53       4.05       

ROE (%) 16.9% 12.9% 13.0% 16.5% 17.9%

Source : Company, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

Par Value (Bt)

500,808

Estimated Free Float (%)

3.0% / 3.9%

13.0%  / 9.15%

SET50 / SET100 / SETTHSI / SETWB

KPMG PHOOMCHAI AUDIT LIMITED

CG Rating Excellent

ด ำเนินธุรกิจร้ำนสะดวกซือ้ภำยใต้เคร่ืองหมำยกำรค้ำ 7-Eleven และให้

สิทธิแก่ผู้ ค้ำปลีกรำยอ่ืนในกำรด ำเนินธุรกิจในประเทศไทย และลงทนุใน

ธุรกิจสนับสนนุธุรกิจร้ำนค้ำสะดวกซือ้ อำทิ ผลิตและจ ำหน่ำยอำหำร

ส ำเร็จรูปและเบเกอร่ี ตวัแทนรับช ำระเงินคำ่สินค้ำและบริกำร รวมถึงกำร

ลงทนุในธุรกิจศนูย์จ ำหน่ำยสินค้ำแบบช ำระเงินสดและบริกำรตนเอง

ประมำณร้อยละ 50 ของก ำไรสทุธิจำกกำรด ำเนินงำนจำกงบกำรเงินเฉพำะ

กิจกำรหลงัหกัภำษีเงินได้และส ำรองตำมกฎหมำยในแตล่ะปี โดยพิจำรณำ

ประกอบกับงบกำรเงินรวม
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CPALL
Statement of Comprehensive Income consolidated
Year end (Btm) 2020 2021 2022 2023F 2024F
Sales  & Service Income 525,884 565,207 829,099 912,009 975,849
Cost of sales  & services (410,880) (444,838) (651,100) (713,191) (761,162)
Gross profit 115,004 120,369 177,999 198,818 214,687
Selling and admin expenses. (107,858) (116,867) (165,414) (185,085) (198,041)
Other incomes 20,416 20,218 24,338 27,836 29,886
Other Expenses 226 407 (9) - -
Interest Exp (8,526) (12,032) (16,832) (16,532) (16,679)
EBT 19,262 12,096 20,082 25,036 29,852
Income taxes (2,759) (1,472) (3,861) (4,506) (5,672)
Minority interest (400) (888) (2,949) (3,097) (3,251)

Net profit 16,102 12,985 13,272 17,433 20,929

Statement of Financial Position consolidated

Year end (Btm) 2020 2021 2022 2023F 2024F
Cash and cash equivalent 40,589 96,323 71,424 87,726 104,755
Receivables 8,828 17,085 18,633 19,637 20,696
Inventory 31,749 50,535 58,183 62,256 66,614
Other current assets 223 1,019 249 269 291
Fixed assets 120,177 211,533 213,410 215,303 217,213
Goodwill 128,096 360,641 360,641 360,641 360,641
Other non current assts 107,564 133,394 141,592 142,848 144,115
Total assets 523,354 931,893 924,061 949,284 975,408

Payables 72,778 106,863 115,963 124,081 132,766
Portion of loans dued within 1 yr 29,533 87,621 58,820 58,820 58,820
Long-term loans 264,685 390,277 393,872 393,872 393,872
Total liabilites 411,759 639,085 633,760 649,184 662,224
Paid up capital 8,983 8,983 8,983 8,983 8,983
Premium on common stock 1,684 1,684 1,684 1,684 1,684
Retained earnings 69,258 73,242 80,318 91,013 104,097
Total shareholders' equities 76,850 84,223 90,769 100,568 113,652
Minority Interest 14,836 188,673 189,577 189,577 189,577
Total liabilities & equities 523,354 931,893 924,061 949,284 975,408

Source : Company, LHSEC Estimates

Quarterly Results
(Btm.) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 %QoQ %YoY 9M22 9M23 %YoY
Sales & Services 194,409 208,210 207,617 218,863 215,895 225,603 220,051 -2.5% 6.0% 610,236 661,548 8.4%
Cost of Sales (152,587) (164,470) (162,429) (171,615) (168,983) (176,041) (172,085) -2.2% 5.9% (479,485) (517,109) 7.8%
Gross Profit 41,822 43,741 45,188 47,248 46,913 49,561 47,966 -3.2% 6.1% 130,751 144,440 10.5%
SG&A Exp. (38,295) (40,804) (41,916) (44,398) (43,178) (45,867) (44,486) -3.0% 6.1% (121,015) (133,531) 10.3%
Promotion and other incomes 5,322 5,445 6,191 6,548 6,125 6,399 6,215 -2.9% 0.4% 16,959 18,739 10.5%
Net Profit 3,453 3,004 3,677 3,138 4,123 4,438 4,424 -0.3% 20.3% 10,134 12,985 28.1%
Net  Margin 1.8% 1.4% 1.8% 1.4% 1.9% 2.0% 2.0% 1.7% 2.0%
SG&A/Sales 19.7% 19.6% 20.2% 20.3% 20.0% 20.3% 20.2% 19.8% 20.2%
Gross Margin 21.5% 21.0% 21.8% 21.6% 21.7% 22.0% 21.8% 21.4% 21.8%
Source: Company
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ESG 

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

E=Environment 

 บริษัทฯ มุง่ด าเนินงานด้านการจดัการขยะพลาสติกขององค์กร ภายใต้นโยบายการจดัการขยะพลาสติกของประเทศ
ไทย (Thai Plastic Roadmap) มาอย่างต่อเน่ืองเพื่อสนับสนุนุการลดผลกระทบด้านสิ่งแวดล้อมและร่วมตอบสนอง 
ต่อนโยบายระดับชาติ  จากแนวโน้มของหลักการขยายความรับผิดชอบของผู้ ผลิต  (Extended Producer 
Responsibility : EPR) ที่มีความเป็นไปได้ภายใน 3-5 ปีข้างหน้า 

 นโยบายขบัเคลื่อนความยัง่ยืนสู ่Zero Waste-Neutral Carbon  บริษัท      

 การเปลี่ยนแปลงของสภาพภมิูอากาศและอณุหภมิูโลกที่สงูขึน้ ยิ่งท าให้ ซีพี ออลล์ ขับเคลื่อนกลยทุธ์ 7 Go Green 
อยา่งตอ่เน่ืองและเข้มข้ม โดยควบคุมุการเติบโตการใช้พลงังานรวมสุทุธิให้ลดลงเปรียบเทียบกรณีปกติ 

 ตลอดจนขยายผลความยัง่ยืนให้เกินขึน้หว่งโซอ่ปุทาน เพื่อร่วมกนัผลกัดนัเป้าหมายลดขยะ ลดของเสีย ลดการปลอ่ย
ก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์ความเข้มข้นในการปลอ่ยก๊าซเรือนกระจก  

 มุง่สูค่วามเป็นกลางทางคาร์บอน (Carbon Neutral) ปี 2573 

 บรรจุภุณัฑ์พลาสติกที่อยูใ่นการควบคุมุของบริษัทสามารถน ากลบัมาใช้ซ า้หรือน ามาใช้ใหมห่รือสามารถสลายตวัได้
ทางชวีภาพ 

 S=Social 

 การสร้างคณุค่าทางสงัคมและสนับสนนุในระบบเศรษฐกิจ โดยส่งเสริมอาชีพ สร้างรายได้ให้แก่ผู้ประกอบการราย
ยอ่ย และเกษตรกร 

 สนับสนุนการศึกษาและการเรียนรู้ตลอดชีวิต โดยมีสถาบันการศึกษาของตนเอง ภายใต้ชื่อ สถาบันการจัดการ 
ปัญญาภิวฒัน์ เปิดสอนระดบัปริญญาตรี ในราคาย่อมเยาว์ เพ่ือช่วยให้เยาวชนไทยมีความรู้ในการประกอบวิชาชีพ 
และมีสว่นชว่ยพฒันาเศรษฐกิฐของประเทศ 

 การเสริมสร้างสขุภาพและสขุภาวะที่ดี โดยเพิ่มสดัสว่นผลิตภณัฑ์และบริการใหมท่ี่มุง่เน้นสขุภาพและโภชนาการที่ดี 

 การเข้าถึง อาหารและน า้ที่ปลอดภยัและสขุภาวะที่ดี ด้วยการสนันสนนุผู้ที่ขาดแคลน กลุ่มยากจนให้เข้าถึงอาหาร 
น า้ที่ปลอดภยัและมีสขุภาวะทีดี 

 สร้างความผูกพนักับผู้ มีส่วนได้เสีย และรักษาความสมัพนัธ์ระยะยาว อาทิ การสื่อสารความคาดหวงั สรรหา และ
คดัเลือกคูค้่าที่มีศกัยภาพและให้ความรู้และบริหารความเสี่ยงคูค้่า รวมถึงสง่เสริมและสนบัสนนุการพฒันาศกัยภาพ 

G=Governance 

 ธรรมาภิบาลและการตอ่ต้านการทจุริต บริษัทได้รับการจดัการก ากบัดแูลกิจการ ดีเลิศ โดยสถาบนัที่ได้รับการยอมรับ
ในการระดบัสากลหรือเทียบเทา่ 

 เคารพและปฏิบัติหลักสิทธิมนุษยชน โดยมีการประเมินผลกระทบด้านสิทธิมนุษยชนตามแนวทางขององค์การ
สหประชาชาติ ขอบเขตการด าเนินงานของบริษัทและคูค้่าที่มีความเสี่ยงสงู 

 การพฒันาทนุมนษุย์ โดยผู้น าและพนกังานมีส่วนร่วมในกระบวยการเรียนรู้และกิจกรรมด้านความยัง่ยืน 

 การจัดการห่วงโซ่อุปทานอย่างรับผิดชอบ โดยคู่ค้าล าดับที่่ 1 (Tier1 Supplier) ที่มีความเสี่ยงสููง (High Risk 
Suppliers) ด้านความยัง่ยืนจะต้องถูกูตรวจประเมินแบบเชิงรุุก (Comprehensive Assessment) และเกิดการพฒันา
ปรับปรุุง 
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
 

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเท่านัน้ มิใช่
การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ีกลา่วถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุม่บริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHBANK”) ข้อมลูใดๆ ท่ีมีการอ้างอิงถึง LHBANK ในรายงานนี ้
มีวตัถปุระสงค์เพียงเพื่อใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อ่ืนๆ เท่านัน้  

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

รายงานฉบบันีจ้ดัสง่ให้แก่เฉพาะบคุคลท่ีก าหนด ห้ามมิให้มีการท าซ า้ ดดัแปลง สง่ต่อ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย พิมพ์ซ า้ หรือแสวงหาประโยชน์
ในเชิงพาณิชย์ไมว่า่ในลกัษณะใดๆ 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” โดยพิจารณาจากการคาดการณ์แนวโน้มผลประกอบการในอนาคตของบริษัท แบง่เป็น 5 ขัน้ ตาม
ระดบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในรอบระยะ 12 เดือนข้างหน้า ได้แก่ (1) SBUY=STRONG BUY=ให้ผลตอบแทนสงูกวา่ 15%, (2) BUY= 
ให้ผลตอบแทนมากกวา่ 5% แต่ไมถ่ึง 15%, (3) HOLD=ให้ผลตอบแทนน้อยกวา่ 5%, (4) TBUY=TRADING BUY=ราคาหุ้นขึน้เกินกวา่ราคา
เป้าหมายแล้ว หากประเมินจากราคาเป้าหมาย อาจปรับตวัลงได้มากถึง -10% แต่ระยะสัน้ยงัมีปัจจยัขบัเคลื่อนท่ีหนนุให้ราคาหุ้นปรับตวัขึน้
ต่อ ท าให้ยงัสามารถเข้าซือ้เพื่อเก็งก าไรได้, (5) SELL=ราคาหุ้นขาดปัจจยัพืน้ฐานสนบัสนนุอยา่งเพียงพอ คาดวา่อาจท าให้ราคาหุ้นปรับตวัลง
ได้มากกวา่ –10% 

ACTION คือ “ค าแนะน าด้านกลยทุธ์” ตามระบบ TRADEMAP ท่ีเราคิดค้นขึน้ ซึง่ประเมินจาก VALUE และ MOMENTUM ของหลกัทรัพย์นัน้  

VALUE คือ “ความน่าสนใจของราคาหุ้น” (ATTRACTIVENESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม และ DEAR=แพง ซึง่อิง
ตาม RATING ท่ีประเมินโดยนกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานนัน่เอง โดย CHEAP=SBUY หรือ BUY, FAIR=HOLD, DEAR=TBUY หรือ SELL 

สว่น MOMENTUM คือ “ความแข็งแรงของราคาหุ้น” (ROBUSTNESS) หรือ “คณุภาพของแนวโน้ม” (TREND QUALITY) ซึง่พิจารณาใน 3 
กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว=WEEKLY) แบง่เป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=ขึน้, BOAR=ทรง และ BEAR=ลง  

เมื่อน า VALUE และ MOMENTUM มารวมกนั จะได้ ACTION ตาม MATRIX ข้างลา่ง ซึง่มีค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ 3x3=9 ระดบั ดงันี ้

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 ระดบั มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมากและมีแนวโน้มแข็งแกร่ง ควร
เข้าซือ้ทนัที, BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมาก แต่แนวโน้มแกวง่ตวั สามารถทยอยซือ้ได้, WBUY=WEAK BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจ
มาก แต่มีแนวโน้มปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่ออ่อนตวั, ADD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม และมีแนวโน้มขึน้ต่อ สามารถลงทนุเพิ่มได้, HOLD=
ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสมและมีแนวโน้มแกวง่ตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม แต่มีโอกาสลงอีก แนะน าลดการลงทนุลง
บางสว่น, TBUY=TRADING BUY=ราคาอยูใ่นระดบัแพง แต่ยงัมีโอกาสปรับขึน้ต่อได้ แนะน าเพียงแค่ซือ้เก็งก าไร, ALERT=ราคาอยูใ่นระดบั
แพงและมีแนวโน้มไมช่ดัเจน ควรจบัตาใกล้ชิดและเพิ่มความระมดัระวงั, SELL=ราคาอยูใ่นระดบัแพงและมีแนวโน้มลง แนะน าขายทนัที  

ส าหรับค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ในระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในแตล่ะกลุม่ธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทนุ
สงูกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนสงูกวา่ค่าเฉลี่ย (OUTPERFORM), NEUTRAL=ลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ให้ผลตอบแทน
ใกล้เคียงค่าเฉลี่ย และ UNDERWEIGHT=ลงทนุน้อยกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนต ่ากวา่ค่าเฉลี่ย (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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ในรายงานนีย้งัได้เปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ือง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒัน์ทางด้านดชันีชีว้ดัความคืบหน้า
การป้องกนัการมีสว่นเก่ียวข้องกับการทจุริตคอร์รัปชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) 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 INDICATORS 
ระดบั ความหมาย 

5 ขยายผลสูผู่้ เก่ียวข้อง (EXTENDED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงนโยบายท่ีครอบคลมุถึงหุ้นสว่นทางธุรกิจ ท่ีปรึกษา ตวักลาง หรือ
ตวัแทนธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนัทกุรูปแบบ 

4 ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงการน าไปปฏิบติั โดยมีการสอบทานความครบถ้วนเพียงพอของ
กระบวนการทัง้หมดจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบญัชีท่ี ก.ล.ต. ให้ความ
เห็นชอบ ได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการต่อต้าน
ทจุริต หรือผ่านการตรวจสอบเพื่อให้ความเช่ือมัน่อยา่งเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก 

3 มีมาตรการป้องกนั (ESTABLISHED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงระดบัขอบเขตของนโยบายของบริษัท เช่น ไมจ่่ายเจ้าหน้าท่ีรัฐ ไมม่ี
สว่นเก่ียวข้อง ต่อต้านผู้ เก่ียวข้อง สื่อสารและฝึกอบรมแก่พนกังานเพื่อให้ความรู้เก่ียวกับ
นโยบายและแนวปฏิบติัในการต่อต้านคอร์รัปชนั 

2 ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงความมุง่มัน่โดยการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วมปฏิบติั 
(COLLECTIVE ACTION COALITION) ของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทจุริต 

1 มีนโยบาย (COMMITTED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงค ามัน่จากผู้บริหารสงูสดุและขององค์กรโดยมติและนโยบายของ
คณะกรรมการในเร่ืองการด าเนินธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนั 

การจดัอนัดบัดงักลา่วเป็นผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏเท่านัน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมื่อข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ ทัง้นี ้
บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการประเมินดงักลา่วแต่
อยา่งใด  

 

 

 


