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ราคาปรับลงมาสะท้อนก าไร 3Q66 ที่น่าผิดหวังไปแล้ว    
 ก ำไร 3Q66 น่ำผิดหวัง -6.3% YoY/-18.6% QoQ ผลจำกกำรต้ังส ำรองพิเศษเพ่ิม+Mark to market พอร์ต

ลงทุนลดลง ขณะ 9M66 ก ำไรยังโต 7% YoY  หนุนโดยรำยได้ดอกเบี้ยทีโ่ตสูงตำมทศิทำงดอกเบี้ย  
 ภำพรวม 4Q66 สถำนกำรณ์เร่ิมดีข้ึน กำรต้ังส ำรองคงลดลงจำก 3Q66 โดยยังคงเป้ำท้ังปี 66  
 ยังคงคำดกำรณ์ก ำไรท้ังปี 66 โต 10% บนนโยบำยจ่ำยปันผลสูง คำดจ่ำยอัตรำผลตอบแทนสูงรำว 

7.4% ต่อปี ถือเป็นอีก 1 หุ้นแบงก์ทีจ่่ำยปันผลจูงใจ รำคำทีอ่่อนตัวลงมำ น่ำซื้อรับปันผล    

ประเดน็การลงทนุ 
 ก ำไร 3Q66 ลดลง -6.3% YoY /-18.6% QoQ ผลจำกกำรต้ังส ำรองพิเศษเพ่ิม และ mark to market 

พอร์ตลงทุนลดลง ขณะที่ 9M66 ก ำไรยังโต 7% หนุนโดยกำรเติบโตสูงของรำยได้ดอกเบี้ยเป็นหลัก  
SCB ประกาศก าไร 3Q66 ที่ 9,663 ลบ. ลดลง 6.3% YoY เป็นผลจากการตัง้ส ารองพิเศษเพ่ิม 1.5 พนัลบ. เพื่อ
รองรับความเสี่ยงในอนาคตจากสถานการณ์ภูมิรัฐศาสตร์ที่มีความไม่แน่นอนสูง ขณะที่ก าไรลดลง 18.6% 
QoQ เป็นผลจากการก าไรจากการวดัมลูค่าพอร์ตการลงทุนตามภาวะตลาดฯ  อย่างไรก็ดีก าไร 9M66 อยู่ที่  
32,527 ลบ. ยงัเพ่ิมขึน้ 7% YoY หนนุโดยการเติบโตสงูของรายได้ดอกเบีย้สทุธิสอดคล้องกับทิศทางดอกเบีย้
ขาขึน้ ทัง้นีห้ากแยกตามการด าเนินธุรกิจของบ.ย่อยและร่วม ผลก าไรหลัก 100% ยังมาจากธุรกิจ Gen 1 : 
ธุรกิจธนาคาร โดยมีรายได้รวมจากการด าเนินงานราว 1.1 แสนลบ. ผลจากสินเชื่อที่โตราว 5% จากสินเชื่อ
เคหะ และสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ โดยมีก าไรราว 3.66 หม่ืนลบ. ขณะที่ธุรกิจ Gen 2 คือ บริการทางการเงินเพ่ือ
ผู้บริโภคและดิจิทลั สร้างรายได้ราว 1.9 หม่ืนลบ.บนการปลอ่ยสินเชื่อราว 1.63 แสนลบ.แตมี่ credit cost ที่ยงั
สงูอยู่ 1140 bps.ของสินเช่ือรวม เน่ืองจากเป็นสินเช่ือไม่มีหลกัประกันอย่างนาโนของธุรกิจ Card X มีปัญหา 
NPL เพิ่มขึน้จากไตรมาสก่อน เพราได้รับผลกระทบจากภาคธุรกิจที่ฟืน้ตวัไมท่ัว่ถึง ท าให้ประสบปัญหาขาดทนุ
ราว 0.3 พนัลบ. ขณะที่ธุรกิจ Gen 3:แพลตฟอร์มและสินทรัพย์ดิจิทลั เร่ิมมีก าไรเข้ามา 9M66 ก าไร 0.2 พนัลบ.  

 มอง 4Q66 สถำนกำรณ์เร่ิมดีขึ้น กำรต้ังส ำรองคงลดลงจำก 3Q66 โดยยังคงเป้ำหมำยท้ังปี 66 
ทัง้นี ้SCB ตัง้เป้าหมายปี 66 1) เป้าด้านสินเชื่อโต 5-8% YoY ซึง่ 9M66 โต 3% YoY ยงัต ่าเป้าแตค่าดวา่ 4Q66 
สินเชื่อจะเข้ามามากและท าได้ตามเป้า 2) เป้า NIM ที่  >3.5% 9M66 ท าได้ 3.6% ดีกวา่เป้าที่ 3.5% สิน้ปีน่าจะ
ได้ 3.7%  เพราะ 4Q66 NIM จะปรับตวัดีขึน้จากการปรับขึน้ดอกเบีย้ MLR 3)เป้าการเติบโตของรายได้รวม > 
10% 9M66 โตได้ดีถึง 11% 4)เป้า cost to income ratio ที่ 45% 9M66 ท าได้ดีกว่าเป้าอยู่เพียง 41% ส าหรับ 
5) เป้า credit cost ที่ 120-140 bps.ของสินเชื่อรวม 9M66 อยูท่ี่ถึง 189 bps. โดย 3Q66 มีการตัง้ส ารองพิเศษ 
1.5 พนัลบ. เข้ามา ผู้บริหารระบุ 3Q66 จะเป็นไตรมาสที่ตัง้ส ารองมากสดุแล้ว 4Q66 คงตัง้ส ารองลดลง ทัง้นี ้
การตัง้ส ารองมากหรือน้อยจะขึน้อยู่กับธุรกิจ GEN 2 ซึ่งธุรกิจ CARD X ที่มีปัญหาช่วงไตรมาสก่อนเร่ิมมี
สถานการณ์ที่ดีขึน้ ขณะที่คณุภาพสินทรัพย์ใน AUTO X ยงัคงมีคณุภาพที่ดีอยู ่

 ยังคงประมำณกำรก ำไรปี 66 โต 10% ภำยหลังปรับลดมำก่อนหน้ำแล้ว ทัง้นีภ้ายหลงัจากมีข่าว
เก่ียวกับความกังวลคณุภาพหนีเ้ม่ือเดือนส.ค.66 ที่ผ่านมา ท าให้เราได้ปรับประมาณการก าไรทัง้ปี 66 ของ 
SCB ลงมาแล้วเพื่อสะท้อนคาดการณ์การตัง้ส ารองที่สงูขึน้  ซึง่ภายหลงัจากการประกาศก าไร 3Q66 ออกมามี
การตัง้ส ารองเพ่ิมขึน้ค่อนข้างมากตามคาด ท าให้เรายงัคงประมาณการก าไรทัง้ปี 66 ที่ 41,362 ลบ. ทัง้นีแ้ม้
ก าไร 3Q66 คอ่นข้างน่าผิดหวงั แตค่าดการณ์ก าไรทัง้ 66 ยงัเพิ่มขึน้ 10% YoY 

 
ค าแนะน า 

 แนะ“ซ้ือเม่ือรำคำอ่อนตัว”  แม้ก าไร 3Q66 ไม่ค่อยดีนัก แต่ภาพรวม 4Q66 คุณภาพสินทรัพย์ในธุรกิจ 
CARD X เร่ิมดีขึน้ เช่ือว่าการตัง้ส ารองพิเศษที่สงูมากในไตรมาสนีเ้พียงพอตอ่ความเสี่ยงแล้ว ประกอบกับการ
ปรับขึน้ดอกเบีย้ที่ผ่านมาน่าจะส่งผลบวกต่อ NIM และรายได้ดอกเบีย้ในปีหน้า รวมถึงการเน้นการโตของ
รายได้ค่าธรรมเนียมจากธุรกิจประกันของ AUTO X เข้ามาเสริม จะท าให้ก าไรปี 67 น่าจะดีขึน้ เราปรับมาใช้
ราคาเป้าหมายปี 67 ที่ 126 บาท (อิง 0.84xPBV67F) ประกอบกับ SCB ยงัคงน่าสนใจในเร่ืองปันผลที่คาดวา่
จะจา่ยถึง 7.4%ตอ่ปี ดงันัน้ ราคาหุ้นที่ออ่นตวัลงมาสะท้อนความผิดหวงัผลประกอบการเป็นโอกาส เข้า “ซือ้”     
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31
Issued Shares (m) 3,367

10.00     
Market Capitalization (Btm)

76%
Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 17.98% / 25%
YTD Avg Daily Turnover (Btm) 1,335
YTD Turnover Ratio (%) 72%

ROE / COE (%) 2022
Constituent
Auditor

Anti-corruption Progress Indicator

ESG Scoring

ESG Book 59.38

n.a.

MSCI LEADER

n.a.

86.27     

MAJOR SHAREHOLDERS as of 14 Sep 23

พระบาทสมเดจ็พระวชิรเกล้าเจ้าอยู่หวั 23.58%

กองทนุรวมวายภุกัษ์หนึ่ง โดย บลจ. เอ็มเอฟซี 11.66%

กองทนุรวมวายภุกัษ์หนึ่ง โดย บลจ. กรุงไทย 11.66%
บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 6.21%

3.96%
2.35%

FORECASTS & VALUATION consolidated

Year End 2021 2022 2023F 2024F

Net Interest Income (Btm) 95,171    107,865  118,961  121,131  

Operating Revenue (Btm) 149,785  154,148  167,655  173,441  

Net Profit (Btm) 35,590   37,546   41,362   46,932   
EPS (Bt) 10.48     11.15     12.28     13.94     
EPS Growth (%) 30.8% 5.5% 10.2% 13.5%
DPS (Bt) 2.95       6.69       7.37       8.36       

P/E (x) 9.5         8.9         8.1         7.2         

D/P (%) 3.0% 6.7% 7.4% 8.4%

BV (Bt) 129.9     137.0     142.5     149.1     

P/B (x) 0.77       0.73       0.70       0.67       

ROE (%) 8.4% 8.3% 8.8% 9.6%

Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ประกอบธรุกิจโดยการถือหุ้นในบริษัทอ่ืน (Holding Company) โดยมีธนาคาร

ไทยพาณิชย์ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งประกอบธรุกิจธนาคารพาณิชย์ เป็นบริษัท

ยอ่ยทีป่ระกอบธรุกิจหลกั

ไมต่ ่ากวา่ร้อยละ 30 ของก าไรสทุธิตามงบการเงินรวม

8.3% / 9.4%
SET50/SET100/SETCLMV/SETTHSI

KPMG Phoomchai Audit Limited
CG Rating Excellent

State Street Europe

4 : Certified

ส านักงานประกันสงัคม

Moody's

Refinitiv

S&P

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)
335,869

0.71 / 0.90Statistical Beta (Raw / Adjusted)
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ปัจจัยเส่ียง 
 กำรระบำดระลอกใหม่ของโควิด-19 ท ำให้เศรษฐกิจถดถอยลงมำกกว่ำคำด และท ำให้เกิดหน้ี

เสียเพิ่มสูงขึ้นอย่ำงมีนัยส ำคัญ และผลกระทบจำกกฎเกณฑ์ใหม่ๆ ของธปท. 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Statements of Comprehensive Income consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 % QoQ % YoY 9M22 9M23 % YoY
Interest income 32,516        25,594        37,092         39,519        41,073        3.9% 26.3% 92,091       117,685     27.8%
Interest expense (4,803)         (12,850)       (8,150)          (8,728)         (9,538)         9.3% 98.6% (13,566)      (26,416)     94.7%
Net Interest Income 27,714        12,744        28,942         30,791        31,536        2.4% 13.8% 78,526       91,269       16.2%
Net fee & services income 9,529          (2,774)         8,909           8,509          8,140          -4.3% -14.6% 28,332       25,558       -9.8%
Gain from investments 1,829          1,234          2,428           3,730          2,310          -38.1% 26.3% 7,233         8,467         17.1%
Total Non-NII 11,979        (454)            11,861         13,434        11,709        -12.8% -2.3% 37,457       37,003       -1.2%
Operating Revenue 39,693        12,290        40,803         44,226        43,244        -2.2% 8.9% 115,983     128,273     10.6%
Operating expenses (16,942)       (3,244)         (16,757)        (17,016)       (18,490)       8.7% 9.1% (49,019)      (52,263)     6.6%
Pre-provision profit 22,751        9,046          24,046         27,209        24,754        -9.0% 8.8% 66,963       76,009       13.5%
Provision/Expected Credit Loss (7,750)         (7,520)         (9,927)          (12,098)       (12,245)       1.2% 58.0% (26,750)      (34,270)     28.1%
Corporate tax (4,717)         934             (3,147)          (3,289)         (2,891)         -12.1% -38.7% (10,261)      (9,327)       -9.1%
Net Profit 10,309        2,123          10,995         11,868        9,663          -18.6% -6.3% 30,403       32,527       7.0%
EPS (Bt) 3.06            0.63            3.27             3.52            2.87            -18.6% -6.3% 8.98           9.66           7.6%

SCB
Statements of Comprehensive Incomeก่อนปรับโครงสร้าง หลงัปรับโครงสร้าง consolidated
Yearly Results (Btm) 2021 2022 2023F 2024F
Interest income 112,177        126,993       156,505       147,105       
Interest expense (17,006)         (19,127)        (37,543)        (25,974)        
Net Interest Income 95,171          107,865       118,961       121,131       
Net fee & services income 40,198          37,148         39,376         42,527         
Gain from investments 11,236          6,724           6,858           7,201           
Total Non-NII 54,615          46,283         48,694         52,310         
Operating Revenue 149,785        154,148       167,655       173,441       
Operating expenses (63,556)         (69,874)        (74,066)        (79,991)        
Pre-provision profit 86,230          84,274         93,589         93,449         
Provision/Expected Credit Loss (42,024)         (33,829)        (42,433)        (35,651)        
Corporate tax (9,376)           (13,592)        (10,487)        (11,560)        
Net Profit 35,590          37,546         41,362         46,932         
EPS (Bt) 10.48            11.15           12.28           13.94           

10.0% 45,493.00    60% 60%
Statements of Financial Position -9.0% 41,272         10%
Year End (Btm) 2021 2022 2023F 2024F
Interbanks 618,269        522,056       573,574       607,989       
Investments 222,634        390,671       395,569       419,303       
Gross loans 2,301,835     2,377,215    2,472,304    2,620,642    
Net loans 2,165,457     2,247,848    2,325,612    2,469,084    
Total assets 3,314,565     3,454,452    3,604,486    3,824,689    
Interbanks 181,740        181,347       210,818       227,447       
Deposits 2,466,717     2,555,800    2,683,590    2,844,605    
BE & Debentures 74,922          71,996         72,356         72,718         
Total liabilities 2,871,950     2,987,840    3,119,303    3,317,516    
Paid-up capital 33,956          33,671         33,671         33,671         
Total shareholders' equity 442,615        466,612       485,182       507,173       

Key Financial Ratios consolidated
Yearly Results (%) 2021 2022 2023F 2024F
% Yield on earning assets 3.59% 3.95% 4.65% 4.15%
% Cost of funds -0.63% -0.69% -1.30% -0.85%
Spread 2.96% 3.26% 3.35% 3.30%
NIM 3.04% 3.35% 3.53% 3.42%
Cost to income ratio -42.4% -45.3% -44.2% -46.1%
% NPLs / Gross loans (Calculated) 4.74% 4.01% 4.05% 4.01%
% NPLs 3.79% 3.34% 3.24% 3.34%
Coverage ratio 138.8% 152.7% 158.1% 155.9%
Credit cost -1.84% -1.45% -1.75% -1.40%
BV (Bt) 129.87 136.98 142.52 149.06
ROE 8.35% 8.32% 8.79% 9.56%
ROA 1.08% 1.11% 1.17% 1.26%
Source : Company, LHSEC Estimate
Key Growth Drivers consolidated
Yearly Results (%) 2021 2022 2023F 2024F
Loan to deposit 93.3% 93.0% 92.1% 92.1%
% Loan growth 2.07% 3.27% 4.00% 6.00%
Net fee income growth 9.9% -7.6% 6.0% 8.0%
Non-NII growth 13.9% -15.3% 5.2% 7.4%
OPEX growth -1.2% 9.9% 6.0% 8.0%
PPOP growth 7.1% -2.3% 11.1% -0.1%
Net profit growth 30.8% 5.5% 10.2% 13.5%
Source : Company, LHSEC Estimate
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ESG 

E=Environment 

 ธนาคารพยายามใช้ศกัยภาพและความสามารถในการบริหารความเสี่ยงและโอกาสทางธุรกิจจากการเปลี่ยนแปลง
สภาพภู มิอากาศ รวมถึ งสนับสนุนการเปลี่ ยนผ่านไปสู่ เศรษฐกิจ -สังคมคา ร์บอนต ่ า  ( Low-carbon 
Economy/Society) และการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์ (Net Zero Emissions) ขณะเดียวกันยังให้
ความส าคญักบักจรบริหารจดัการผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมในกิจกรรมของธนาคารและหว่งโซค่ณุคา่ของการด าเนิน
ธุรกิจเพื่อร่วมปกป้องดแูลทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดล้อม อนัเป็นต้นทนุส าคญัตอ่การขบัเคลื่อนการเจริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจและการด ารงอยูอ่ยา่งมีคณุภาพของคนในสงัคม 

S=Social 

 ด้วยเชื่อมัน่ในศกัยภาพของคงที่พร้อมจะร่วมสร้างและส่งต่อ 'สงัคมแหง่คณุคา่' ธนาคารจงึมุ่งมัน่ส่งเสริมทกัษะแห่ง
อนาคต ที่ครอบคลมุทัง้ทกัษะพืน้ฐานที่จ าเป็นในชีวิตประจ าวนั ทกัษะในการจดัการกับความท้าทาย และทกัษะใน
การรับมือกบัสภาพแวดล้อมที่เปลี่ยนแปลงอยา่งรวดเร็ว ควบคูไ่ปกบัการดแูลและสง่เสริมความเป็นอยูท่ี่ดีของสงัคม 
เพื่อการเป็นองค์กรแหง่การเรียนรู้ องค์กรและชมุชนดิจิทลั สูส่งัคมแหง่การพฒันาและพึง่พาตนเองอย่างเข้มแข็ง 

G=Governance 

 ธนาคารมุ่งมัน่เสริมสร้าง 'การเงินที่ยัง่ยืน' ผ่านการบูรณาการมมุมองด้านสิ่งแวดล้อมและ/หรือสงัคม และ/หรือธรร
มาภิบาล(Environment, Social, Governance: ESG)เข้าเป็นสว่นหนึ่งในกระบวนการพิจารณาให้สินเช่ือและการให้
ค าปรึกษาด้านการลงทนุรวมถึงการน าเสนอผลิตภัณฑ์และบริการทางการเงินที่เป็นมิตรกับสิ่งแวดล้อมและสังคม
ขณะเดียวกัน ธนาคารยงัได้น าเทคโนโลยีและข้อมลูมาใช้ในการขับเคลื่อนการเข้าถึงบริการและความรู้ทางการเงิน 
ผ่านการออกแบบและพัฒนานวตักรรม เชื่อมโยงเครือข่ายพันธมิตรควบคู่ไปกับการส่งเสริมทักษะทางการเงินแก่
ลกูค้าและคนในสงัคมมาอยา่งตอ่เน่ือง 
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเท่านัน้ มิใช่
การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ีกลา่วถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นบริษัทในกลุม่ธุรกิจทางการเงินของบริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LH Bank”) ข้อมลูใดๆ ท่ีมีการอ้างอิงถึง 
LH Bank ในรายงานนีม้ีวตัถปุระสงค์เพียงเพื่อใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อ่ืนๆ 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 
ในรายงานฉบบันีมี้การให้ค าแนะน าและใช้สญัลกัษณ์เก่ียวกบัหลกัทรัพย์หลายอยา่ง ในสว่นนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ ดงักลา่วโดยสงัเขป
เพื่อให้ผู้อ่านเข้าใจหลกัการ 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=ราคาหุ้นเร่ิมแพงกวา่
เป้าหมาย แล้ว หากประเมินจากราคาเป้าหมาย อาจมีอตัราผลตอบแทนเป็นลบได้ถึง -10% แต่ระยะสัน้ยงัมีปัจจยัขบัเคลื่อนท่ีหนนุให้ราคาหุ้น
ปรับตวัขึน้ต่อ ท าให้ยงัสามารถเข้าซือ้เพื่อเก็งก าไรได้, (5) SELL=ราคาหุ้นขาดปัจจยัพืน้ฐานสนบัสนนุอยา่งเพียงพอ คาดวา่อาจท าให้
ผลตอบแทนเป็นลบมากกวา่ –10% 

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

VALUE คือความเหมาะสมของราคาหุ้น (SOUNDNESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม และ DEAR=แพง ประเมิน
จาก อตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ ถือหุ้น โดยอิงการคาดการณ์ก าไรในอนาคตระดบักลางของนกัวิเคราะห์ (MEDIAN ANALYST 
CONSENSUS FORECAST) และปรับค่าความเสี่ยงด้วยความอ่อนไหวของหลกัทรัพย์เทียบกบัตลาด (BETA) และสว่นชดเชยความเสี่ยงท่ี
ควรจะเป็นของการลงทนุในตลาดหุ้น (EQUITY RISK PREMIUM)  

สว่น MOMENTUM คือความแข็งแรงของราคาหุ้น (ROBUSTNESS) พิจารณาจากแนวโน้ม 3 กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และ
ยาว=WEEKLY) แบง่ออกเป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=ขึน้, BOAR=ทรง และ BEAR=ลง  

เมื่อค าแนะน าด้าน VALUE และ MOMENTUM มารวมกนั จะได้ค าแนะน าด้าน ACTION แบง่เป็น 3x3=9 ระดบัตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 ระดบั มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมากและมีแนวโน้มแข็งแกร่ง ควร
เข้าซือ้ทนัที, BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมาก แต่แนวโน้มแกวง่ตวั สามารถทยอยซือ้ได้, WBUY=WEAK BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจ
มากแต่มีแนวโน้มปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่ออ่อนตวั, ADD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสมและยงัมีแนวโน้มขึน้ต่อ สามารถลงทนุเพิ่มได้, 
HOLD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสมและมีแนวโน้มแกวง่ตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม แต่มีโอกาสลงอีก แนะน าลดการ
ลงทนุลงบางสว่น, TBUY=TRADING BUY=ราคาเร่ิมอยูใ่นระดบัแพงแล้ว แต่ยงัมีโอกาสปรับขึน้ต่อได้ แนะน าเพียงแค่ซือ้เก็งก าไร, ALERT=
ราคาอยูใ่นระดบัแพงและมีแนวโน้มไมช่ดัเจน ควรจบัตาใกล้ชิดและเพิ่มความระมดัระวงั,ย 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) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย ซึง่เป็นการด าเนินการตามนโยบายของ
ส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ IOD ได้ใช้สญัลกัษณ์และความหมายของ CG RATING ดงันี ้

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  - - 

การส ารวจของ IOD นีเ้ป็นการส ารวจและประเมินจากข้อมลูบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) และตลาดหลกัทรัพย์ 
เอ็มเอไอ (MAI) ท่ีเปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมลูท่ีผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ เป็นการน าเสนอมมุมองของบคุคลภายนอก ไมไ่ด้เป็น
การประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมลูภายในเพื่อประเมิน 

ผลส ารวจดงักลา่วเป็นผลส ารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการก ากบัดแูลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้
ภายหลงัวนัดงักลา่ว ทัง้นี ้บริษัทมิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถกูต้องของผลการส ารวจดงักลา่ว 

 

 


