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หุ้นค้าปลีกรายเดียวที่ราคาต ่าบุ๊ค แต่ 1Q67 เร่ิมสดใส 
 ผู้บริหารต้ังเป้ายอดขายปีน้ีโต 8-9% GPM +80-100 bps. ฟ้ืนตัวดีข้ึนเกือบทุกธุรกิจ โดย BIGC เด่นสุด 
 SSSG ก.พ. 67 กลับมาโต 5% YoY ขณะธุรกิจอ่ืน ๆ มียอดขายดีข้ึน มาร์จิ้นลดจากล็อคราคาวัตถุดิบ

ล่วงหน้าหนุนก าไร 1Q67 กลับมาเติบโต YoY อย่างชัดเจน 
 คาดก าไรปี 67-68 เติบโตเฉล่ียปีละ 11% โดยปีน้ียังมี Loss Carry Forward มาช่วย effective tax rate ให้ไม่

เกิน 15% ส่วนปี 68 จะมีรายได้จากค่าเช่า พ้ืนทีเ่ช่าช้ัน 5-7 ของราชด าริเข้ามาเสริม 
 ราคาปัจจุบันถือว่าถูกมากลงมาต ่ากว่าบุ๊ค และมี upside ถึง 33.3% อีกท้ังยังได้รับเงินปันผล 2H66  ที่ 0.65 

บาท XD 30 เม.ย. น้ี คิดเป็น Div. Yield 2.7 % เป็นโอกาส “ซื้อ” 

ประเดน็การลงทนุ 
 ผู้บริหารคงเป้ายอดขายปีน้ีโต 8-9%  GPM +80-100 bps. ฟ้ืนตัวดีข้ึนเกือบทุกธุรกิจ โดยธุรกิจ BIGC ฟ้ืนตัว

เด่นสุด ตามนักท่องเทีย่วต่างชาติ  โดยตัง้เป้ายอดขายทกุธุรกิจเตบิโต 8-9% YoY ยกเว้น ธุรกิจ packaging ที่ตัง้เป้า
ยอดขายโตเพียง 2-4% YoY เน่ืองจากตลาดคอ่นข้างอ่ิมตวั จงึเพิ่มจดุขายโดยการออกแบบบรรจภุณัฑ์ขวดอลมิูเนียม ถือ
เป็นเจ้าแรกของไทย ชว่ยกระตุ้นยอดขาย ขณะที่ตัง้เป้ามาร์จิน้ทกุธุรกิจดขีึน้ จากการ hedging ราคาวตัถดุบิตา่ง  ๆในชว่งที่
ราคาลงมาต ่า ทัง้ ก๊าซธรรมชาติ อลมิูเนียม โซดาแอส เป็นต้น ขณะธรุกิจของ BIGC มีการปรับเพิ่มสดัสว่นการขายสินค้ามาร์
จิน้สงู โดยตัง้เพิ่มสดัสว่นสนิค้า Private Brand เป็น 20% ของยอดขาย ภายใน 5 ปี และลดสดัสว่นการขายสินค้ามาร์จิน้ ต า่ 
อยา่งบหุรี และเบียร์ นอกจากนีย้งัมีการ Renovate สาขา Hypermarket เดิมอยา่งตอ่เน่ือง เพื่อเพิ่มประสทิธิภาพการท าก าไร  
โดยลดขนาดพืน้ทีข่ายให้เหมาะสม และเพิ่มขนาดพืน้ที่เชา่แทน รวมถึงการเพิ่มสาขาทีเ่น้นลกูค้ากลุม่ทวัร์นทท.เพิ่มขึน้จาก
เดิม 25 สาขา เป็น 60 สาขา จาก Hypermarket ที่มีในไทยทัง้หมด 155 สาขา ซึง่สาขาในตา่งจงัหวดั จะมีมมุสินค้า OTOP 
และสนิค้าของฝาก เพิ่มเป็นการเพิ่มยอดขายสาขาเดิม  โดยตัง้เป้ายอดขายสาขาเดิม +5% Yoy ขณะที่พืน้ทีเ่ชา่ชัน้ 5-7 ที ่
BIG C ราชด าริ ที่ยงัวา่งอยู ่ชัน้ 5-6 เป็นพืน้ที่เชา่รูปแบบตลาดนดัในห้าง (บาร์ซา) เพื่อชว่ยเหลือผู้ประกอบการ SME และ
เป็นการดงึ Traffic สว่นชัน้ 7 มีมมุสิ่งศกัดิ์สทิธ์ิเทพฮินดดูงึดดูให้นทท.มาสกัการะบชูา และก าลงัดลีกบัโรงแรม เพื่อให้มา
เปิดเป็น Budget Hotel ซึง่น่าจะเร่ิมให้บริการปลายปีนี ้

 SSSG ก.พ. กลับมาโต 5% YoY ขณะธุรกิจอ่ืน ๆ มียอดขายดีข้ึน มาร์จิ้นลดจากล็อคราคาวัตถุดิบล่วงหน้า
หนุนก าไร 1Q67 กลับมาเติบโต YoY อย่างชัดเจน  แม้ SSSG ของ BIGC ในเดือนม.ค. 67 ติดลบราว 1% YoY แต ่
SSSG ก.พ. 67 กลบัมาเตบิโตถึงราว 5% YoY โดยได้รับผลบวกจากมาตรการ E-Receipt และการกลบัมาของนกัทอ่งเที่ยว
ชาวจนีชว่ยกระตุ้นการเติบโต ท าให้ SSSG 2 เดือนแรกของปีนี ้+1.5% YoY ขณะ SSSG 2 เดือนแรกของปีนีข้อง 60 Tourist 
Stores +6-7% YoY นอกจากนีร้ายได้พืน้ที่เชา่ และรายได้สนบัสนนุการขายจากซพัพลายเออร์เพิ่มตามยอดขาย โดยรายได้
พืน้ที่เชา่คาดจะเติบโตน้อยกวา่ยอดขาย แตช่ว่ยท าให้ GPM ดีขึน้ด้วย ขณะเดือนมี.ค. ได้รับผลบวกจากชว่งปิดเทอม และ
อากาศที่ร้อนจดั และฟืน้ตวัตอ่เน่ืองของนทท.ตา่งชาติ โดยเฉพาะชาวจีน  รวมถงึธุรกิจอ่ืน ๆ มียอดขายและมาร์จิน้ดขีึน้
เชน่กนั คาดจะหนนุให้ก าไร 1Q67 กลบัมาเตบิโต YoY ได้ดขีึน้. 

 คาดก าไรปี 67-68 เติบโตเฉล่ียปีละ 11% โดยปีน้ียังมี Loss Carry Forward มาช่วย effective tax rate ให้ไม่เกิน 
15% ส่วนปี 68 จะมีรายได้จากค่าเช่า พ้ืนทีเ่ช่าช้ัน 5-7 ของราชด าริเข้ามาเสริม  โดยสาขาของ BIGC ที่มียอดขาย
สงูสดุ 3 อนัดบัแรก มีสาขา ราชด าริ  พทัยา และภเูก็ต ซึง่พึง่พิงรายได้จากนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาต ิโดยเฉพาะชาวจีน ขณะนี ้
ยอดขายทัง้ 3 สาขาฟืน้ตวัดีขึน้มาก โดยเติบโต 20-30% YoY แม้ใน 2 เดือนแรก ยอดขายสาขาเดิมของ BIGC โดยรวมจะ
เติบโตราว 1.5% YoY คาดหวงัตัง้แต ่มี.ค. 66 เป็นต้นไป ยอดขายสาขาเดิมของ BIGC โดยรวมจะเติบโตได้ราว 5% YoY จาก
ผลบวกนกัทอ่งเที่ยวจีนเข้ามาจ านวนมากขึน้อยา่งมีนยัยะ ท าให้ทัง้ยอดขายและรายได้พืน้ที่เชา่ตามแหลง่ทอ่งเที่ยวทัง้ 60 
Hypermarket ฟืน้ตวัโดดเดน่ นอกจากนี ้ BJC ยงัเตรียมน า BIGC เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ ใช้ชื่อยอ่ BRC
เน่ืองจากเล็งเหน็ศกัยภาพการเตบิโตในระยะยาว และเงินที่ได้รับจากการขายหุ้น IPO ของ BRC จะชว่ยในการขยายสาขาทัง้
ในประเทศ และประเทศแถบ CLMV 

ค าแนะน า 
 ราคาเป้าหมายปีน้ิอิงวิธี DCF อยู่ที่ 32 บาท มี upside 33.3% อีกท้ังยังได้รับเงินปันผล 2H66ชัน้  ที่ 0.65 บาท 

XD 30 เม.ย. น้ี คิดเป็น D/P 2.7 % และราคาปรับตัวลงมาจนต ่ากว่ามูลค่าทางบัญชีปีน้ีที่ราว 30 บาท โดยมี 
PER67F เพียง 18 เท่า  ถือเป็นโอกาส “ซื้อ” 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 4,008       

1.00         

Market Capitalization (Btm)

25%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 10.00% / 49.00%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 334

YTD Turnover Ratio (%) 15%

Statistical Beta (Raw / Adjusted) 1.07/1.02

ROIC / WACC (%) 2023A

ROE / COE (%) 2023A

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator -           

ESG Scoring

ESG Book 55.25       

Moody's        -

MSCI Average

Refinity 65.39       

S&P 89.00       

MAJOR SHAREHOLDERS as of 25 Aug 2023

บริษัท ทีซีซี คอร์ปอเรชัน่ จ ำกัด 45.68%
บริษัท ทีซีซี โฮลดิง้ส์ (2519) จ ำกัด 29.32%

THE BANK OF NEW YORK (NOMINEES) LIMITED 6.52%

บริษัท ไทยเอ็นวดีอีำร์ จ ำกัด 3.11%

ส ำนักงำนประสงัคม 2.63%

บริษัท ไทยสิริวฒัน จ ำกัด 1.41%

FINANCIAL SUMMARY consolidated

Year End 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Sales   (Btm) ### 150,338   154,672   167,046   180,409   

Net Profit (Btm) ### 5,010       4,795       5,341       5,907       

EPS (Bt) ### 1.25         1.20         1.33         1.47         

EPS Growth (%) #### 39.7% -4.3% 11.4% 10.6%

DPS (Bt) ### 0.80         0.80         0.90         0.99         

P/E (x) ### 19.2         20.1         18.0         16.3         

D/P (%) 2.8% 3.3% 3.3% 3.7% 4.1%
BV (Bt) ### 29.52       29.86       30.36       30.94       
P/B (x) ### 0.81         0.80         0.79         0.78         

ROE (%) 3.1% 4.3% 4.0% 4.4% 4.8%

Source : Company, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

Par Value (Bt)

96,187

Estimated Free Float (%)

4.08% / 5.54%

4.0% / 9.2%

ไม่ต ่ำกวำ่ร้อยละ 50 ของก ำไรสทุธิหลงัหกัภำษีและส ำรองตำมกฎหมำย (ถ้ำมี) 

โดยบริษัทจะพิจำรณำจำกกระแสเงินสด และ/หรือ โครงกำรกำรลงทนุ หรือกำร

ขยำยกำรลงทนุตำ่ง ๆ จำกธุรกิจที่ด ำเนินอยู่ในปัจจบุนัหรือธุรกิจใหม่ ๆ ใน

อนำคต

SETCLMV / SETTH51 / SETWB

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU JAIYOS AUDIT 

CG Rating EXCELLENT

ด ำเนินธุรกิจผลิตและจดัจ ำหน่ำยสินค้ำ 3 ประเภทหลกั คอื  1) สินค้ำบรรจุ

ภณัฑ์แก้ว กระป่องอลมิูเนียม และพลำสตกิ 2) สินค้ำอุปโภคบริโภค 3) สินค้ำ

เวชภณัฑ์และเทคนิคกำรแทพย์  รวมทัง้ยงัเป็นเจ้ำของธุรกิจค้ำปลีกค้ำรำยใหญ่
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ปัจจัยเส่ียง  
การแข่งขนัที่สงูมาก ในกลุม่ Hypermarket และเศรษฐกิจที่ยงัไมฟื่น้ตวัชดัเจน การกลบัมาของนกัท่องเที่ยวตา่งชาติ
น้อยกวา่คาด รวมถึงต้นทนุน า้มนัที่สงูขึน้ กระทบตอ่ภาวะเงินเฟ้อ รวมทนุต้นทนุตา่ง ๆ ที่เพิ่มขึน้ตามมาด้วย อาจฉดุ
การเติบโตของยอดขาย ก าไรขัน้ต้น และประสิทธิภาพในการท าก าไร 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Quartlly Results
(Btm.) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 %QoQ %YoY 2022 2023 %YoY
Sales 36,232 38,103 36,874 39,129 37,520 39,402 37,900 39,850 5.1% 1.8% 150,338 154,672 2.9%
Cost of Sales 29,485 31,234 30,229 31,759 30,251 31,949 30,624 31,804 3.9% 0.1% 122,707 124,628 1.6%
SG&A Expenses 7,199 7,349 7,606 7,752 7,716 7,865 8,026 8,043 0.2% 3.8% 29,906 31,650 5.8%
Rental and Other incomes 3,192 3,242 3,378 3,421 3,239 3,375 3,247 3,412 5.1% -0.3% 13,233 13,273 0.3%
Operating Profit 2,740 2,762 2,417 3,039 2,792 2,963 2,497 3,415 36.8% 12.4% 10,958 11,667 6.5%
Net Profit 1,246 1,203 933 1,628 1,254 1,210 693 1,638 136.4% 0.6% 5,010 4,795 -4.3%
Extra items (2) 45 42 (44) 45 51 24 (35) -245.8% -20.5% 41 85 107.3%
Core profit 1,248 1,158 891 1,672 1,209 1,159 669 1,673 150.1% 0.1% 4,969 4,710 -5.2%
EPS 0.31         0.30         0.23         0.41         0.31         0.30         0.17         0.41         0.84 0.79
SG&A/Sales 19.9% 19.3% 20.6% 19.8% 20.6% 20.0% 21.2% 20.2% 19.9% 20.5%
Gross Margin 18.6% 18.0% 18.0% 18.8% 19.4% 18.9% 19.2% 20.2% 18.4% 19.4%
Source : Company

Statement of Comprehensive Income consolidated
Year end (Btm) # 2021 2022 2023 2024F 2025F
Sales 138,465 150,338 154,672 167,046 180,409
Cost of sales and services (112,448) (122,707) (124,628) (133,303) (143,245)
Gross profit 26,017 27,631 30,044 33,743 37,164
Selling and admin expenses. (27,676) (29,891) (31,650) (34,067) (36,281)
Rental & Other Income 11,552 13,222 13,273 13,671 14,355

Interest Exp (5,120) (4,752) (5,337) (5,871) (6,458)
EBT 9,706 10,947 11,467 13,148 14,988
Income taxes (506) (435) (503) (1,019) (1,706)
Minority interest (652) (791) (917) (917) (917)
Net profit 3,585 5,010 4,795 5,341 5,907
Extraordinatry items - - - - -
Core profit 3,585 5,010 4,795 5,341 5,907

Statement of Financial Position consolidated

Year end (Btm) # 2021 2022 2023 2024F 2025F
Cash and cash equivalent 4,398 4,162 4,857 3,261 4,384
Receivables 15,242 18,574 19,377 20,346 21,364
Inventory 21,166 24,388 22,338 23,231 24,161
Other current assets 3,159 1,002 843 843 843
Fixed assets 106,589 106,477 108,676 122,663 127,409
Goodwill 157,708 157,659 157,829 157,829 157,829
Other non current assts 20,921 23,783 25,050 23,050 23,050
Total assets 329,183 336,045 338,970 351,224 359,039

Payables 32,071 35,424 35,704 41,168 44,885
Portion of loans dued within 1 yr 39,267 52,051 65,577 65,577 65,577
Long-term loans 128,864 122,268 113,517 116,517 116,517
Total liabilites 207,977 211,896 213,074 222,381 226,967
Paid up capital 4,008 4,008 4,008 4,008 4,008
Premium on common stock 85,926 85,926 85,926 85,926 85,926
Retained earnings 25,772 28,241 29,898 31,843 34,156
Total shareholders' equities 115,875 118,291 119,665 121,695 124,008
Minority Interest 5,331 5,857 6,230 7,147 8,064
Total liabilities & equities 329,183 336,045 338,970 351,224 359,039

Source : Company, LHSEC Estimates
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ESG 

 กลุม่บริษัทมุง่มัน่สู่การเป็นผู้น าในการด าเนินธุรกิจตามแนวทางการพฒันาอยา่งยัง่ยืนด้วยการสร้างความเชื่อมัน่ต่อ
ผู้ มีส่วนได้เสียผ่านการด าเนินงานที่เป็นเลิศ โปร่งใส และมีการพัฒนานวัตกรรมอย่างต่อเน่ือง เพื่อเพิ่มขีด
ความสามารถในการสร้างคณุค่าและปกป้องผลประโยชน์ของผู้ มีส่วนได้เสียทกุฝ่าย และสร้างอนาคตที่ยัง่ยืนของ
เศรษฐกิจ สงัคม และสิ่งแวดล้อม ตามกรอบนโยบายการบริหารความยัง่ยืนที่ก าหนดไว้ 

E=Environment 

 บริษัทให้ความส าคญักับการดแูลรักษาสิ่งแวดล้อมเพ่ือให้ทกุชีวิตบนโลกสามารถด ารงอยู่ได้และมีชีวิตที่ดีขึน้ โดย
บริษัทด าเนินธุรกิจด้วยความระมัดระวัง พยายามสร้างผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมให้น้อยที่สุด  ในขณะเดียวกันก็
พิจารณาชดเชยและฟืน้ฟธูรรมชาติที่ถกูท าลาย หรือสร้างผลกระทบเชิงบวกให้ได้มากที่สดุ ในสภาวะปัจจบุนันี ้สิ่งที่
เป็นประเด็นส าคญัส าหรับธุรกิจอยา่งมาก คือ การเปลี่ยนแปลงของสภาพภมิูอากาศ และการใช้ทรัพยากรธรรมชาติ 
บริษัทจึงมีนโยบายสิ่งแวดล้อม รวมถึงมีการตัง้เป้าหมายส าหรับการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก การใช้น า้  
พลงังาน และลดการก่อให้เกิดของเสีย มีการด าเนินโครงการต่างๆเพ่ือสนับสนนุให้บรรลเุป้าหมายตามที่ได้กลา่วไว้
ข้างต้น เช่น การติดตัง้ Solar Rooftop ทัง้โรงงานของกลุ่มบริษัทและสาขาของบิ๊กซี เพ่ือเพ่ิมการใช้พลงังานสะอาด 
เพิ่มสดัสว่นการน าเศษแก้วกลบัมารีไซเคิลเพื่อใช้เป็นวตัถดุิบในการผลิตขวดแก้ว การติดตัง้กระจกที่ตู้แชส่ินค้าเพื่อ
ลดการใช้พลงังาน และการเลือกใช้สารท าความเย็นที่เป็นมิตรกบัสิ่งแวดล้อมมากขึน้ เป็นต้น 

S=Social 

 บริษัทมีความหว่งใยและใสใ่จทกุๆคนในชมุชน ทัง้พนกังาน ลกูค้า ผู้บริโภค และชมุชนรอบข้าง โดยมุง่หวงัว่าทุกคน
จะอยู่ร่วมกันอย่างมีความสขุ มีคณุภาพชีวิตที่ดี มีความปลอดภยัและสขุภาพดี รวมถึงเคารพในสิทธิมนษุยชนของ
ทกุคน บริษัทจึงมีการก าหนดนโยบายตา่งๆที่เก่ียวข้อง เช่น นโยบายสิทธิมนษุยชน นโยบายอาชีวอนามยัและความ
ปลอดภยั เป็นต้น มีการก าหนดกลยทุธ์ส าหรับกิจกรรมเพื่อสงัคม และมีการด าเนินกิจกรรมตา่งๆเพื่อชว่ยเหลือชุมชน
อย่างสม ่าเสมอ ในส่วนของพนักงาน บริษัทมีการด าเนินการต่างๆเพ่ือดแูลพนักงานทุกคนอย่างเท่าเทียม ส่งเสริม
การท างานอย่างมีความสุข และพัฒนาความรู้ความสามารถของพนักงานอย่างต่อเน่ือง นอกจากนี ้บริษัทให้
ความส าคญักับสขุภาพและความปลอดภยัของผู้บริโภคเป็นอย่างยิ่ง รวมถึงใส่ใจต่อระดบัความพึงพอใจของลกูค้า
ทกุคน เพราะลกูค้าคือหวัใจส าคญัของธุรกิจ ราคายอ่มเยาว์ เพื่อชว่ยให้เยาวชนไทยมีความรู้ในการประกอบวิชาชีพ 
และมีสว่นชว่ยพฒันาเศรษฐกิฐของประเทศ 

G=Governance 

 บริษัทมีการจดัตัง้ และก าหนดหน้าที่ความรับผิดชอบ ของคณะกรรมการบริหารความยัง่ยืน คณะอนกุรรมการบริหาร
ความยั่งยืน คณะท างานด้านความยั่งยืน และฝ่ายบริหารความยั่งยืนและความเสี่ยงอย่างชัดเจนเพื่อให้มี
ประสิทธิภาพ มีแนวปฏิบตัิในทิศทางเดียวกันและเป็นไปตามมาตรฐานสากล โดยในทุกๆปีคณะกรรมการบริหาร
ความยั่งยืน จะประชุมร่วมกันอย่างน้อยไตรมาสละ 1 ครัง้ เพื่อติดตามให้คณะท าางานด าเนินงานตามวิสยัทศัน์ 
พนัธกิจ และกลยทุธ์ทางธุรกิจที่ครอบคลมุในด้านเศรษฐกิจ สงัคม และสิ่งแวดล้อมที่เป็นกรอบแนวทางส าหรับการด 
าเนินธุรกิจอย่างยัง่ยืนของบริษัท รวมถึงติดตามความคืบหน้าและให้ค าแนะน าการปฏิบตัิงานด้านความยัง่ยืน อีก
ทัง้ยงัค านึงถึงผู้ มีสว่นได้เสียทกุกลุม่ ไมว่า่จะเป็นลกูค้า พนกังาน คูค้่า สงัคมและชมุชน มุง่พฒันาธุรกิจสูค่วามยัง่ยืน 
และด าเนินธุรกิจให้เติบโตตามกรอบแนวคิดของการพฒันาอยา่งยัง่ยืน ให้สอดคล้องกบัเป้าหมายการพฒันาที่ยัง่ยืน
ของสหประชาชาติ (Sustainable Development Goals: SDGs)  
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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
เพียงเพ่ือใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อ่ืนๆ 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 LHFG อาจมีสว่นเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ 
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 แต่ยงัมแีนวโน้มปรับตวัขึน้ต่อ, 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/เพ่ิมความระมดัระวงั 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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บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

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
ประเมินดงักลา่วแต่อยา่งใด  

 

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


