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 เป้าหมายธุรกิจปีนีม้ีความท้าทาย 
 PSH ต้ังเป้าหมายธุรกิจปีน้ีค่อนข้างเชิงรุก ซึ่งเรามองว่ามีความท้าทายท่ามกลางตลาดรวมทีเ่ติบโตไม่มาก

และการแข่งขันรุนแรง 
 อย่างไรก็ตาม คาดก าไรปีน้ีกลับมาขยายตัว หลังจากหดตัวต่อเน่ืองมา 2 ปี 
 ยังแนะน า “ซื้อเม่ือราคาอ่อนตัว” โดยมองว่าเงินปันผลน่าสนใจ และก าไรจะเด่นข้ึนใน FY62F ตามการเร่ิม

โอนคอนโดพรีเมียม 

ประเดน็การลงทนุ 
 เป้าหมายธุรกิจปีน้ีมีความท้าทาย ในการประชุมนักวิเคราะห์เม่ือวานนี ้PSH คาดว่าภาพรวมตลาดปีนีจ้ะ

เติบโต +5%YoY (แบ่งเป็น บ้านเดี่ยว +4%, ทาวน์เฮ้าส์ +8%, และคอนโด +4%) ขณะที่บริษัทตัง้เป้าหมายเติบโต
มากกวา่อตุสาหกรรมได้แก่ : 1) เป้าหมาย Presales 5.37 หม่ืนลบ. (+13%YoY); 2) เป้าหมายรายได้ 5.05 หม่ืนลบ. 
(คาด +11%YoY); และ 3) เป้าหมายเปิด 75 โครงการใหม ่6.67 หม่ืนลบ. (+13%YoY)   เรามองวา่เป้าหมายดงักลา่ว
มีความท้าทาย หลงัจาก PSH ท าผลงานต ่ากวา่เป้าหมายในปีก่อน โดยตลาดที่ PSH สญูเสียคือ บ้านเดี่ยวและทาวน์
เฮ้าส์ เน่ืองจากปัญหา Cancellation และคู่แข่งปรับตวัในรูปแบบผลิตภณัฑ์และท าเลได้ดีกว่า   อย่างไรก็ตาม ด้วย
ยอดขายคอนโดพรีเมียมที่ดีกวา่คาดมาก เป็นตวัชว่ยส าคญัให้ผลงานไมต่ ่ากวา่เป้ามากเกินไป 

 Presales เตบิโต +7%YoY แต่ต า่กว่าเป้าหมาย ในปีก่อน (FY60) PSH ท า Presales ได้ 4.75 หม่ืนลบ. เติบโต 
+7%YoY แต่ต ่ากว่าเป้าหมายไป 6% โดยยอดขายบ้านเดี่ยวหดตวัถึง -20%YoY (และต่อเน่ืองเป็นปีที่สอง) ทาวน์
เฮ้าส์หดตวั -7%YoY ขณะที่ได้รับการชดเชยจากยอดขายคอนโดพรีเมียมซึ่งเร่ิมเป็นปีแรกและดีกว่าคาดมากที่ 8.2 
พนัลบ.   อยา่งไรก็ตาม PSH ได้ปรับกลยทุธ์เพื่อแก้จดุออ่นในปีก่อน โดยเฉพาะเร่ือง Cancellation และท าเลที่ตัง้ของ
โครงการแล้ว ซึง่ต้องติดตามยอดขายโครงการแนวราบวา่จะฟืน้ตวักลบัมาได้ตามแผนหรือไม่ 

 ปรับแบรนด์ใหม่เพ่ือความย่ังยืนระยะยาว ด้วยความเป็นเบอร์ 1 ในธุรกิจนี ้ท าให้เผชิญการแข่งขนัอยา่งหนัก
จากคู่แข่ง ท าให้ PSH ต้องมีการปรับตัวใหม่โดยเฉพาะเร่ืองแบรนด์เพื่อสร้างกลุ่มลกูค้าใหม่ๆ   เราคาดว่าจะเห็น
ความเคลื่อนไหวที่โดดเดน่มากในปีนี ้เพราะมีผู้บริหารทา่นใหมท่ี่ช านาญในเร่ืองแบรนด์มารับผิดชอบโดยตรง 

 ความคืบหน้าของธุรกิจโรงพยาบาล นอกเหนือจากธุรกิจอสงัหาแล้ว PSH ยงัตัง้ใจให้ธุรกิจโรงพยาบาลเป็นอีก
หนึ่ง Growth Driver ใหม่ โดยประกาศไปแล้ว 1 โครงการที่สะพานควาย ซึ่งคาดเร่ิมธุรกิจได้กลางปี FY63F   ไม่
เพียงแต่ท าธุรกิจโรงพยาบาลเท่านัน้ PSH ยงัวางแผนขยายไปครอบคลุมธุรกิจเชิงสขุภาพอ่ืนๆ ทัง้ Wellness และ 
Long Term Care เพือ่ให้สอดรับกบัสงัคมไทยที่ก าลงัก้าวเข้าสูส่งัคมผู้สงูวยั 

 คาดก าไรปีน้ีกลับมาเติบโต เรายังคงประมาณการก าไร FY60-61F ที่ 5.8 พันลบ. (-2%YoY) และ 6.2 พันลบ.              
(+6%YoY)   แม้คาดก าไรปีก่อนจะหดตวัตอ่เน่ืองเป็นปีที่ 2 แตห่ากดเูฉพาะก าไรไตรมาสสดุท้าย เราคาดก าไรกลบัมาฟืน้ตวั
เด่นทัง้ QoQ, YoY และเป็นจดุสงูสดุของปีที่ 2.1 พนัลบ. (+65%QoQ, +14%YoY) เน่ืองจากมี Backlog รอโอนอยู่แล้ว 
9.1 พนัลบ. (จากยอดโอนที่คาด 1.48 หม่ืนลบ.) และ PSH มีกลยทุธ์เร่งการขายโครงการสร้างเสร็จพร้อมโอนในชว่ง
ท้ายปี   ขณะที่ก าไรปีนี ้(FY61F) เราคาดกลบัมาเติบโตตามยอดโอนที่ดีขึน้ร่วมกับ % SG&A to sales ที่ลดลง โดย
ก าไรน่าจะกลบัมาโตเดน่ใน FY62F ตามการเร่ิมโอนคอนโดพรีเมียม ซึง่ให้ GPM สงู  

ค าแนะน า 
 แนะน า “ซ้ือเม่ือราคาอ่อนตัว”; อัตราเงนิปันผลยังน่าสนใจ เรายงัแนะน า “ซือ้เม่ือราคาอ่อนตวั” แม้ทิศทาง

ธุรกิจอาจไม่โตเด่นเท่าบริษัทอสงัหาอื่นๆ (เน่ืองจากความเป็นเบอร์ 1 ท าให้ฐานสงู) แต่เรามองว่าการก้าวเข้าสู่ธุรกิจ 
พรีเมียมจะชว่ยสร้างความน่าสนใจในเชิงก าไรมากขึน้ในปีหน้า รวมถึงอตัราเงินปันผลทัง้ปียงัน่าสนใจมากที่ 6%   ทัง้นี ้
เราคาด PSH จะจา่ยเงินปันผล 2H60F อีก 0.79 บ./หุ้น D/P 3.3%  

ปัจจัยเส่ียง  
 ภาวะเศรษฐกิจ การแข่งขัน และอัตราก าไรต ่ากว่าคาด ภาวะเศรษฐกิจชะลอตวั การแข่งขัน และปัจจยั

แวดล้อมอาจกระทบความเชื่อมัน่ตอ่ลกูค้า ท าให้ยอดขายต ่ากวา่คาด และอตัราก าไรขัน้ต้นต ่ากวา่คาด 

   RATING WBUY TARGET  25.50 UPSIDE +6% TICKER PSH 

   CLOSE  24.10 VALUATION 9.0x 18F EPS TOTAL SHARES 2,186m  SECTOR PROP 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 2,187

1.00     

Market Capitalization (Btm) 52,702

25%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 3% / 40%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 101

YTD Turnover Ratio (%) 2%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

ROIC / WACC (%) 2016A

ROE / COE (%) 2016A

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator

MAJOR SHAREHOLDERS as of 28 Aug 17

ครอบครัววจิิตรพงศ์พันธุ์ 75.45%

ส ำนกังำนประกนัสังคม 3.71%

1.25%

บมจ. หลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) 0.58%

FORECASTS & VALUATION consolidated

Year End 2015A 2016A 2017F 2018F

Sales (Btm) 51,240 46,926 45,450 48,500 

Total Revenue (Btm) 51,438 47,173 45,585 48,640 

Net Profit (Btm) 7,680   5,940   5,842   6,217   

EPS (Bt) 3.44     2.72     2.67     2.84     

EPS Growth (%) 15.2% -21.1% -1.7% 6.4%

DPS (Bt) 1.75     1.40     1.36     1.45     

P/E (x) 7.0       8.9       9.0       8.5       

D/P (%) 7.3% 5.8% 5.7% 6.0%

BV (Bt) 15.34 16.20 17.51 18.96

P/B (x) 1.57     1.49     1.38     1.27     

ROE (%) 24.0% 17.1% 15.9% 15.6%

Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

17.0% / 4.7%

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

0.67 / 0.89

ด ำเนินธุรกิจหลักโดยกำรถือหุ้นในบริษัทอ่ืน (Holding Company) โดยมี

 บมจ. พฤกษำ เรียลเอสเตท ซึง่ประกอบธุรกิจพัฒนำอสังหำริมทรัพย์ 

เป็นบริษัทแกน

ไมต่ ่ำกวำ่ร้อยละ 50 ของก ำไรสุทธิงบกำรเงินรวมของบริษัทฯ ภำยหลัง

หกัภำษีเงินได้นิติบคุคลประจ ำปีและเงินทนุส ำรองต่ำงๆ ตำมกฎหมำย

แล้ว   ทัง้นี ้ขึน้อยูก่บัแผนกำรลงทนุ เง่ือนไขและข้อจ ำกดัตำมทีก่ ำหนด

ไว้ในสัญญำต่ำงๆ ทีเ่ก่ียวข้อง (ถ้ำมี) โดยมีเง่ือนไขเพ่ิมเติม

17.1% / 9.2%

SET50 

KPMG Phoomchai Audit Limited

CG Rating Excellent

3A : Established

บจ. ไทยเอ็นวดีีอำร์
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Statement of Comprehensive Income consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q16A 4Q16A 1Q17A 2Q17A 3Q17A
Sales of real estate 9,084             13,948           8,072             12,481           10,059           
Total Revenue 9,143             14,060           8,090             12,531           10,095           
Total cost of sales & services (6,027)            (8,967)            (5,306)            (7,973)            (6,398)            
Gross Profit 3,057             4,981             2,766             4,509             3,661             
Selling expenses (896)               (1,370)            (902)               (1,147)            (997)               
Administrative expenses (1,031)            (1,145)            (949)               (1,059)            (941)               
SG& A (1,927)            (2,515)            (1,851)            (2,206)            (1,938)            
EBIT 1,189             2,578             933                 2,353             1,759             
Interest expense (47)                  (62)                  (52)                  (55)                  (48)                  
Corporate tax (212)               (515)               (185)               (516)               (393)               
Net Profit 928                 1,872             681                 1,744             1,291             
EPS (Bt) 0.42                0.86                0.31                0.80                0.59                

Statement of Financial Position consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q16A 4Q16A 1Q17A 2Q17A 3Q17A
Cash & equivalents 444                 585                 1,286             2,143             661                 
Cost of projects for sales 58,252           59,838           61,863           62,151           62,606           
Total current assets 60,950           61,705           64,080           65,632           64,939           
PP & E & Intangible 4,026             4,018             3,981             3,978             4,979             
Total assets 65,509           66,344           68,689           70,247           71,581           
ST loans & current portion LT 8,758             7,898             6,000             9,200             9,000             
Trade payables 2,090             1,995             2,205             2,136             2,168             
Advances received customers 918                 810                 1,040             923                 1,083             
Total current liabilities 18,709           17,527           16,127           18,138           17,673           
LT debt 12,000           12,000           15,000           14,500           16,500           
Total liabilities 31,355           30,180           31,810           33,382           34,694           
Paid-up capital 2,233             2,186             2,187             2,187             2,187             
Share premium 1,828             1,790             1,817             1,819             1,819             
Retained earnings 30,145           31,470           32,151           32,146           32,190           
Total shareholders' equity 34,155           36,164           36,879           36,865           36,887           

Key Financial Ratios consolidated
Quarterly Results (%) 3Q16A 4Q16A 1Q17A 2Q17A 3Q17A
Gross profit margin 33.65% 35.71% 34.27% 36.12% 36.40%
SG& A / Sales 21.22% 18.03% 22.94% 17.67% 19.26%
Net profit margin 10.15% 13.32% 8.42% 13.92% 12.79%
Revenues growth (QoQ) -33.1% 53.8% -42.5% 54.9% -19.4%
Net profit growth (QoQ) -50.4% 101.7% -63.6% 156.0% -26.0%
IBD / Equity (x) 0.61                0.55                0.57                0.64                0.69                
BV (Bt) 15.30             16.20             16.51             16.52             16.54             
ROE 10.8% 21.5% 7.6% 19.3% 14.3%
ROA 5.7% 11.4% 4.0% 10.0% 7.3%

Key Growth Drivers consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q16A 4Q16A 1Q17A 2Q17A 3Q17A
New projects 22,504           17,690           12,175           20,039           17,430           
Presales 13,027           9,751             13,303           12,847           11,918           
   SDH & TH 7,859             8,225             7,360             8,158             7,186             
   Condo 5,168             1,526             5,943             4,689             4,732             
Sales of real estate 9,084             13,948           8,072             12,481           10,059           
   % SDH & TH 72.2% 72.8% 84.8% 64.6% 77.9%
% GPM-real estate 33.65% 35.71% 34.27% 36.12% 36.40%
Backlog 27,629           23,433           28,664           29,028           30,886           
% Secured revenue (current) 92% 30% 48% 72% 87%
% Secured revenue (next year) 20% 20% 21% 18% 23%
Source : Company, LHSEC Estimate

PSH
Statement of Comprehensive Income consolidated
Year End (Btm) 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
Sales of real estate 42,781           51,240           46,926           45,450           48,500           
Total Revenue 43,027           51,438           47,173           45,585           48,640           
Total cost of sales & services (27,095)          (33,984)          (31,184)          (29,224)          (31,283)          
Gross Profit 15,686           17,256           15,742           16,226           17,218           
Selling expenses (3,364)            (3,767)            (3,983)            (4,386)            (4,680)            
Administrative expenses (3,727)            (3,894)            (4,170)            (4,295)            (4,497)            
SG& A (7,091)            (7,661)            (8,153)            (8,681)            (9,178)            
EBIT 8,841             9,793             7,836             7,679             8,180             
Interest expense (376)               (328)               (287)               (220)               (242)               
Corporate tax (1,812)            (1,798)            (1,478)            (1,492)            (1,588)            
Net Profit 6,655             7,680             5,940             5,842             6,217             
EPS (Bt) 2.99                3.44                2.72                2.67                2.84                

Statement of Financial Position consolidated
Year End (Btm) 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
Cash & equivalents 464                 1,335             585                 700                 700                 
Cost of projects for sales 53,827           57,590           59,838           63,471           65,529           
Total current assets 55,950           60,509           61,705           65,544           67,625           
PP & E & Intangible 4,161             4,185             4,018             5,443             6,868             
Total assets 61,051           65,309           66,344           72,618           76,138           
ST loans & current portion LT 5,299             6,001             7,898             8,194             8,140             
Trade payables 2,129             1,576             1,995             1,928             2,130             
Advances received customers 1,440             975                 810                 1,155             1,174             
Total current liabilities 13,976           16,209           17,527           16,898           17,235           
LT debt 17,002           14,000           12,000           16,000           16,000           
Total liabilities 31,321           31,091           30,180           33,570           33,917           
Paid-up capital 2,227             2,231             2,186             2,187             2,187             
Share premium 1,672             1,778             1,790             1,819             1,819             
Retained earnings 25,929           30,208           31,470           34,316           37,489           
Total shareholders' equity 29,729           34,218           36,164           39,048           42,221           

Key Financial Ratios consolidated
Year End (%) 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
Gross profit margin 36.67% 33.68% 33.55% 35.70% 35.50%
SG& A / Sales 16.57% 14.95% 17.38% 19.10% 18.92%
Net profit margin 15.47% 14.93% 12.59% 12.82% 12.78%
Revenues growth 10.2% 19.5% -8.3% -3.4% 6.7%
Net profit growth 14.7% 15.4% -22.7% -1.7% 6.4%
IBD / Equity (x) 0.75                0.58                0.55                0.62                0.57                
BV (Bt) 13.35             15.34             16.20             17.51             18.96             
ROE 24.3% 24.0% 17.1% 15.9% 15.6%
ROA 11.4% 12.2% 9.0% 8.4% 8.4%

Key Growth Drivers consolidated
Year End (Btm) 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
New projects 56,882           44,579           59,700           59,200           66,700           
Presales 39,090           42,386           44,414           47,536           53,500           
   SDH & TH 28,668           33,194           32,846           29,381           35,500           
   Condo 10,422           9,192             11,568           18,155           18,000           
Sales of real estate 42,781           51,240           46,926           45,450           48,500           
   % SDH & TH 53.3% 44.9% 70.5% 74.8% 73.2%
% GPM-real estate 36.67% 33.68% 33.55% 35.70% 35.50%
Backlog 34,224           25,938           23,433           25,519           30,519           
% Secured revenue (current) 45% 33% 30% -                  -                  
% Secured revenue (next year) 17% 13% 20% -                  -                  
Source : Company, LHSEC Estimate
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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 

ในรายงานนีย้งัได้เปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ือง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒัน์ทางด้านดชันีชีว้ดัความคืบหน้า
การป้องกนัการมีสว่นเก่ียวข้องกับการทจุริตคอร์รัปชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย  
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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  

 

 

 


