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    ยังลุ้นโตต่อ ภายใต้การแข่งขันที่สูงขึน้ 
 ภาพรวม 1Q66 การแข่งขันยังสูงมาก แนวโน้ม 2Q66 ยังไปได้ ม่ันใจท าได้ตามเป้าท้ังปี  
 เน้นให้ความส าคัญกับการบริหารจัดการ NPL และ cost of fund ซึง่ยังท าได้ดี 
 ราคาปรับลงมาสะท้อนแนวโน้มดอกเบ้ียขาขึ้นท่ีกดดันต้นทุนดอกเบ้ียจ่ายไปมากแล้ว และคาด

ดอกเบ้ียขาขึ้นใกล้จบ แนะน าเข้า “ซ้ือลงทุน”  

ประเดน็การลงทนุ 
 ภาพรวม 1Q66 ไม่ดีนัก การแข่งขันปล่อยสินเช่ือท้ังรถบรรทุกเก่าและใหม่สูงมาก ภาพรวม 1Q66 

การแข่งขันในรถบรรทกุเก่าและรถบรรทกุใหม่สงูมาก โดยเฉพาะรถบรรทกุเก่ามีผู้ เล่นหน้าใหม่เข้ามากว่า 4-5 ราย 
ขณะที่ตลาดรถบรรทกุใหม่ก็มีผู้ เล่นหน้าใหม่เข้ามาแม้ไม่มากเท่าก็ตาม แต่ยงัส่งผลให้มีการแข่งขันราคากันอย่าง
รุนแรง โดย 1Q66 ยอดปลอ่ยสินเชื่อใหมอ่ยูท่ี่ 7,025 ลบ. น้อยกวา่เป้าที่ 7.5 พนัลบ.เล็กน้อย ภายใต้เป้าทัง้ปี 3 หม่ืน
ลบ.หรือโต 12-15% ทัง้นีพ้อร์ตสินเชื่อคงค้างอยูท่ี่ 5.3 หม่ืนลบ. เพิ่มขึน้ราว 8%YoY ภายใต้เป้าสินเชื่อคงค้างทัง้ปีโต 
10% โดย NPL ล่าสดุอยู่ที่ 2.66% ยงัอยู่ต ่าเป้าที่ 3% และตัง้ credit cost ที่ 1.36% ของสินเช่ือรวม มากกว่าเป้าที่ 
1% เป็นผลจากการตกชัน้ที่เพ่ิมขึน้ โดยมี D/E ratio ที่ 3.3X ยงัน้อยกว่าเป้าที่ 4% โดยในไตรมาสนี ้ตวัชีว้ดัของยอด
ปล่อยรถบรรทกุใหม่ 3 ธุรกิจเป็นลบคือ 1)ธุรกิจก่อสร้าง ที่ปริมาณก่อสร้างลดลง คงต้องรอรัฐบาลใหม่ ขณะที่การ
ก่อสร้างภาคเอกชนก็ชะลอตัวลงตามยอดขายบ้านใหม่ที่ชะลอตวั 2) ธุรกิจน าเข้าส่งออกซึ่งไม่ค่อยดีนัก โดยยอด
สง่ออกยงัคงหดตวั 7-8% แตย่งัดกีวา่คาด 3)ธุรกิจค้าชายแดน ซึง่ไตรมาสนีไ้มด่ีมากนกั คงมีเพียง 3 ธุรกิจหลกัที่ยงัดี
อยู่คือ 1)ธุรกิจอปุโภคบริโภคที่ดีตามภาคการท่องเที่ยว 2)ธุรกิจพลงังานที่ยงัทรงตวัอยู่ 3)ธุรกิจเกษตร จากไทยยัง
เป็นเบอร์หนึ่งในการสง่ออกข้าวและผลไม้ ทัง้นีผ้ลผลิตข้าว มนั ยางพารายงัดีอยู่ แต่ต้องจบัตาดภูยัแล้งที่คาดวา่จะ
มาปลายปีนี ้จะกระทบผลผลิตการเกษตรมากน้อยแค่ไหน โดยรวมเศรษฐกิจไทยยังดีอยู่ ยังส่งผลให้ยอดปล่อย
รถบรรทุกยังมีอยู่ ขณะที่การปรับเปลี่ยนรูปแบบรถบรรทุกจากยูโร 3 เป็น 4 เป็น 5 เป็นปัจจัยบวกท าให้พอร์ต
รถบรรทกุมีมลูคา่เพิ่มขึน้ ทางด้านขาดทนุจากการขายรถยึดเป็นผลจากจ านวนรถยดึที่เพิ่มขึน้ ท าให้ราคาขายลดลง 
และท าให้มีผลขาดทนุจากการขายรถยึดเข้ามามากขึน้ด้วยใน 1Q66 พยายามบริหารจดัการ เพ่ิมช่องทางการขาย
นอกเหนือจากขายผ่านลานประมลู โดยการขายตรงให้ผู้ซือ้หรือกระจายการขายเพิ่มขึน้เพื่อลดผลกระทบดงักลา่ว  

 THANI เน้นให้ความส าคัญกับ NPL และ Cost of fund  ปัจจุบัน THANI ให้ความส าคัญ 2 ปัจจัยหลักคือ 
1)NPL ณ 1Q66 อยู่ที่ 2.66% ยังท าได้ดีกว่าอุตสาหกรรมที่อยู่มากกว่า 3% เชื่อยังมี room มากพอเม่ือเทียบกับ
ตลาด 2) cost of fund ที่เพ่ิมขึน้ต่อเน่ืองเร่ิมมีผลต่อรายได้และส่วนต่างอตัราดอกเบีย้ ซึ่งต้องดแูลและจดัการอย่าง
ใกล้ชิด ทัง้นีเ้งินกู้ ยืมเป็นอัตราดอกเบีย้คงที่ทัง้หมด นอกจากนีย้ังจับตาดูแนวโน้มเศรษฐกิจประกอบด้วย โดยยัง
เชื่อมัน่เป้าสินเชื่อปล่อยใหมท่ัง้ปีที่ 3 หม่ืนลบ.หรือโต 12-15% ภายใต้การออกผลิตภณัฑ์ใหม่ๆ มาชว่ยเสริม เชน่เรือ 
เจ็ทสกี เรือยอร์ช เรือทอ่งเที่ยว สว่นผลิตภณัฑ์อยา่งสินเชื่อจ าน าทะเบียนเร่ิมท าตัง้แตป่ลายปีก่อน เป้าสิน้ปี 66 อยูท่ี่ 
1 พันลบ. 1Q66 พอร์ตอยู่ที่  360 ลบ. โดยยังคงขายผลิตภณัฑ์ดงักล่าวกับลกูค้าเก่า ยังไม่ได้หาลกูค้าใหม่ ท าให้
คณุภาพสินทรัพย์ยงัคงดีอยูมี่ NPL <1%  

 แนวโน้ม 2Q66 ยังไปได้ ยังม่ันใจเป้าท้ังปีท าได้ ทัง้นีแ้ม้ 1Q66 จะท าให้ต ่ากว่าเป้าเล็กน้อย ส่วนยอดขาย
เดือนเม.ย.เน่ืองจากมีวนัหยดุหลายวนั ท าให้ยงัต ่ากว่าเป้า แต่เดือนพ.ค.ดีขึน้น่าจะปล่อยได้ตามเป้า ทัง้นีย้งัคงไม่
ปรับเป้าทัง้ปี 66 ที่ตัง้เป้าสินเชื่อปลอ่ยใหมโ่ต 12-15% บนพืน้ฐานวา่เศรษฐกิจยงัเติบโตตอ่ไปได้ ภาคการทอ่งเที่ยวที่
ฟืน้ตวัดีในปัจจบุนั การสง่ออกที่เร่ิมดีขึน้ ยงัเชื่อมัน่วา่ท าได้ตามเป้าแน่นอน  

ค าแนะน า 
 ยังแนะน า “ซ้ือ”    คาด THANI จะมีก าไรปี 66ที่ยงัเติบโตตอ่เน่ืองภายใต้การเพ่ิมผลิตภณัฑ์ใหม่อยา่งสินเชื่อจ าน า

ทะเบียนรถบรรทุก ประกอบกับยงัคมุคณุภาพสินทรัพย์ได้ดี และราคาหุ้นที่ปรับลงมาค่อนข้างมาก เช่ือว่าสะท้อน
ความเสี่ยงตา่งๆ ในเร่ืองอตัราดอกเบีย้ขาขึน้ไปคอ่นข้างมากแล้ว ณ ระดบัราคาปัจจบุนั น่าสนใจเข้า “ซือ้ลงทนุ”  

ปัจจัยเส่ียง  
 วิกฤติการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย ตลอดจนกระทบคุณภาพ

สินทรัพย์ บวกกับแนวโน้มดอกเบ้ียขาขึ้นแรงจนกระทบ cost of fund ให้สูงขึ้นมากเกินคาด 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 5,663   

1.00     

30%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 2.63% / 49%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 55        

YTD Turnover Ratio (%) 22%

ROE / COE (%) 2022

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator

ESG Scoring

ESG Book 46.24

n.a.
MSCI B

53.65
16.07

MAJOR SHAREHOLDERS as of 2 Mar 23

บจ. ธนชาต เอสพีว ี1 56.84%

บมจ.ทนุธนชาต 3.77%

บริษัทเจริญสขุเภสชัฮุน่ชิว จ ากัด 2.73%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 2.35%
กองทนุเปิดไทยพาณิชย์หุ้นระยะยาวปันผล 70/30 1.31%
นางเนาวนารถ จามรมาน 0.94%

FORECASTS & VALUATION consolidated

Year End 2021 2022 2023F 2024F

Net Interest Income (Btm) 2,517   2,585   2,767   2,975   
Operating Revenue (Btm) 3,313   3,518   3,863   4,292   
Net Profit (Btm) 1,709   1,753   1,969   2,180   
EPS (Bt) 0.30     0.31     0.35     0.38     
EPS Growth (%) -8.1% 2.5% 12.3% 10.7%
DPS (Bt) 0.17     0.17     0.19     0.21     

P/E (x) 11.9     11.6     10.3     9.3       

D/P (%) 4.7% 4.7% 5.3% 5.9%

BV (Bt) 2.04     2.18     2.36     2.58     

P/B (x) 1.75     1.64     1.52     1.39     

ROE (%) 15.3% 14.7% 15.3% 15.6%
Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

 Extended

ไมน้่อยกวา่ร้อยละ 50 ของก าไรสทุธิตามทีไ่ด้ก าหนดไว้ในข้อบงัคบัของ

บริษัท หากไมมี่เหตจุ าเป็นอ่ืนใดและการจา่ยเงินปันผลนัน้ไมมี่ผลกระทบ

ตอ่การด าเนินงานปกติของบริษัทอยา่งมีนยัส าคญั

14.7% / 10.5%

SET100 / SETHD/SETTHSI

E Y Office Company Limited

CG Rating Very Good

การให้บริการเชา่ซือ้ทรัพย์สินและบริการเชา่ทรัพย์สินแบบลิสซ่ิงและ

ให้บริการธรุกิจทีเ่ก่ียวเน่ืองกบัธรุกิจหลกั โดยเน้นลกูค้ากลุ่มหลกัคือ

รถบรรทกุทัง้รถใหมแ่ละรถใช้แล้ว

Moody's

Refinitiv
S&P

Par Value (Bt)

Market Capitalization (Btm) 20,274                                               

Estimated Free Float (%)

Statistical Beta (Raw / Adjusted) 1.24 / 1.08
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THANI
Statements of Comprehensive Income consolidated
Yearly Results (Btm) 2020 2021 2022 2023F 2024F
Interest income 3,516         3,430         3,511         3,872         4,260         
Interest expenses (1,063)        (913)           (926)           (1,106)        (1,285)        
Net Interest Income 2,452         2,517         2,585         2,767         2,975         
Net fee & services 316            380            469            562            703            
Operating Revenue 3,199         3,313         3,518         3,863         4,292         
Operating expenses (538)           (585)           (774)           (836)           (877)           
Pre-provision profit 2,662         2,729         2,744         3,027         3,414         
Provision (338)           (586)           (555)           (566)           (689)           
Corporate tax (464)           (434)           (436)           (492)           (545)           
Net Profit 1,860         1,709         1,753         1,969         2,180         
EPS (Bt) 0.33           0.30           0.31           0.35           0.38           

Statements of Financial Position consolidated
Year End (Btm) 2020 2021 2022 2023F 2024F
Cash & Current Investment 1,044         190            650            550            550            
Net loans-HP 46,058       47,371       51,455       56,687       62,350       
Net loans-Financial lease 690            540            439            484            532            
Net loans-Loans 208            798            1,038         
Total Net loans 46,748       47,911       52,332       57,171       62,882       
Asset foreclosed-net 67              98              238            255            273            
Total assets 48,518       49,223       53,909       58,712       64,493       
ST Loans 5,372         9,403         9,941         7,953         4,772         
Current Portion LT 5,628         8,399         6,179         4,943         3,460         
LT Loans 25,700       18,846       24,473       31,570       40,725       
Total liabilities 37,699       37,657       41,548       45,346       49,909       
Paid-up capital 5,663         5,663         5,663         5,663         5,663         
Share premium 320            320            320            320            320            
Retained earnings 4,836         5,584         6,378         7,384         8,601         
Total shareholders' equity 10,819       11,567       12,361       13,367       14,584       

Key Financial Ratios (%) consolidated
Yearly Results 2020 2021 2022 2023F 2024F
% Yield on gross loans 7.04% 7.05% 6.81% 6.84% 6.80%
% Cost of funds -2.70% -2.49% -2.40% -2.60% -2.75%
Spread 4.34% 4.56% 4.42% 4.24% 4.05%
NIM 4.91% 5.17% 5.02% 4.89% 4.75%
Net fee & services to revenue 9.9% 11.5% 13.3% 14.6% 16.4%
Cost to income ratio -16.8% -17.6% -22.0% -21.6% -20.4%
Net Profit Margin 43.6% 40.4% 39.4% 39.6% 39.1%
Gross NPLs (Btm) 1,500         1,863         1,347         1,549         1,781         
% NPLs / Gross loans 3.13% 3.77% 2.51% 2.60% 2.71%
Coverage ratio 81.9% 79.7% 115.7% 105.0% 100.8%
Credit cost -0.68% -1.20% -1.08% -1.00% -1.10%
BV (Bt) 1.91           2.04           2.18           2.36           2.58           
ROE 20.12% 15.27% 14.65% 15.30% 15.60%
ROA 3.74% 3.50% 3.40% 3.50% 3.54%
Key Growth Dirvers (%) consolidated
Yearly Results 2020 2021 2022 2023F 2024F
Loan growth -7.6% 3.0% 8.6% 11.1% 10.3%
D/E ratio 3.48           3.26           3.36           3.39           3.42           
Net fee income growth -3.7% 20.0% 23.5% 20.0% 25.0%
OPEX growth -5.7% 8.7% 32.3% 8.0% 5.0%
Net profit growth (YoY) -5.3% -8.1% 2.5% 12.3% 10.7%
Source : Company, LHSEC Estimate

Statements of Comprehensive Income
Quarterly Results (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 %QoQ %YoY
Interest income 844          867          896          904          910          1.0% 10.2%
Interest expense (220)         (224)         (230)         (252)         (262)         9.4% 11.8%
Net Interest Income 624          644          665          653          649          -1.9% 9.5%
Net fee & services 119          118          119          113          126          12.1% 6.4%
Operating Revenue 863          876          900          879          929          5.7% 7.7%
Operating expenses (169)         (194)         (211)         (200)         (177)         -11.7% 4.9%
Pre-provision profit 694          682          689          679          752          10.8% 8.4%
Provision (126)         (71)           (122)         (236)         (182)         -22.9% 44.7%
Corporate tax (113)         (119)         (114)         (90)           (120)         33.2% 5.9%
Net Profit 455          492          453          353          450          27.6% -1.1%
EPS (Bt) 0.08         0.09         0.08         0.06         0.08         27.6% -1.1%
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ESG 

E=Environment 

 บริษัทให้ความส าคญัตอ่การจดัการด้านสิ่งแวดล้อมอยา่งต่อเน่ือง โดยที่ผ่านมาได้มีนโยบายในการด าเนินการตามที่
สอดคล้องกับกฎหมาย ระเบียบ และข้อบังคับด้านสิ่งแวดล้อม ซึ่งเก่ียวข้องกับการประกอบธุรกิจของบริษัท เพื่อ
สะท้อนให้เห็นวา่บริษัทมีความมุง่มัน่ที่จะลดผลกระทบเชิงลบต่อสิ่งแวดล้อม โดยมอบหมายให้คณะกรรมการ ความ
ปลอดภยั อาชีวอนามยัและสภาพแวดล้อมการท างาน (คปอ.) ท าหน้าที่ส่งเสริม จดัการ และดแูลการใช้ทรัพยากร
อย่างมีประสิทธิภาพ ตลอดจนสนับสนุนให้พนักงานเล็งเห็นความส าคัญของการจัดการสิ่งแวดล้อม โดยให้การ
สง่เสริมและมีสว่นร่วมตอ่การรักษาสิ่งแวดล้อม 

S=Social 

 บริษัทตระหนักว่าพนักงานถือเป็นทรัพยากรส าคัญในการชับคลื่อนธุรกิจให้ประลบความส าเร็จอย่างยั่งยืน จึง
ก าหนดแนวปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม ตัง้แต่กระบวนการจ้างงาน การจ่ายค่ตอบแทนและสวัสดิการ การ
ฝึกอบรมและพฒันาศกัยภาพพนักงาน การพฒันาความผูกพนัและความพงึพอใจของพนักงาน รวมถึงการจดัการ
ด้านความปลอดภยั ชีวอนามยัและสภาพแวดล้อมในการท างาน ซึ่งไม่เพียงแต่จะช่วยลดความเสี่ยงในการเกิดข้อ
พิพาทด้านแรงงาน หรือช่วยลดความเสี่ยงในการขาดแคลนแรงงานเท่านัน้ แต่ยังช่วยให้พนักงานมีขวญั ก าลังใจ 
และมีความสขุในการท างาน อนัจะน ามาซึ่งการพฒันางานให้มีประสิทธิภาพและประสิทธิผลบรรลตุามเป้าประสงค์
ขององค์กรอยา่งยัง่ยืน 

 บริษัทให้ความส าคญัในการด าเนินธุรกิจด้วยความรับผิดชอบต่อสงัคมและชมุชน โดยนอกเหนือจากการจ้างแรงงาน
ในท้องถ่ินเพ่ือสนับสนนุการเติบโดทางเศรษฐกิจและพฒันาศกัยภาพของแรงงานแล้ว บริษัทยงัส่งเสริมและลนับส
นนุกิจกรรมเพื่อพฒันาสงัคมและชมุชนในหลากหลายรูปแบบ โดยการน าทรัพยากรที่มีอยู่เข้าไปชว่ยพฒันาคณุภาพ
ชีวิตและสง่เสริมความเป็นอยูท่ี่ดีของผู้คน  

 บริษัทตระหนักดีว่าการเคารพสิทธิมนษุยชนเป็นความรับผิดชอบหนึ่งที่ส าคัญ โดยสิทธิมนษุยชนนัน้เป็นสิทธิและ
เสรีภาพขัน้พืน้ฐานที่มีมาแต่ก าเนิดและเป็นความเสมอภาคของบุคคลที่จะไม่ถกูเลือกปฏิบตัิด้วยเหตแุห่งเชือ้ชาติ 
ศาสนาเพศ สีผิว ภาษา เผ่าพนัธุ์ ภาษา วฒันธรรม ความเห็นต่าง สถานะทางสงัคม หรือสถานะอื่นใด ดงันัน้ เพ่ือ
ป้องกันและหลีกเลี่ยงการละเมิดสิทธิมนษุยชนต่อผู้ มีส่วนได้เสียจากการด าเนินธุรกิจของบริษัท บริษัทจึงก าหนด
นโยบายด้านสิทธิมนษุยชนชัน้โดยพิจารณาตามความสอดคล้องกับบทบญัญัติของกฎหมายและหลักสิทธิมนษุยชน
สากลที่ส าคญั าทิ ปฏิญญาสากลว่าด้วยสิทธิมนษุยชน หลกัการชีแ้นะว่าด้วยธุรกิจกับสิทธิมนษุยชนขององค์การ
สหประชาชาติ เป็นต้น เพ่ือเป็นกรอบความประพฤติให้กรรมการ ผู้บริหาร พนักงานของบริษัทและบริษัทในเครือถือ
ปฏิบตัิเป็นแนวทางเดียวกนัปลี่ยนแปลงที่ดีในสงัคมวนัจะน าไปสูก่ารสร้างคณุคา่ให้แก่ธุรกิจและสงัคมอยา่งยัง่ยืน 

G=Governance 

 บริษัทมีเป้าหมายในการเป็นองค์กรธุรกิจชัน้น าที่ประสบความส าเร็จอย่างยั่งยืน จึงให้ความส าคญัต่อการด าเนิน
ธุรกิจตามหลกัการก ากับดแูลกิจการที่ดี และให้ความส าคญักับการมีจรรยาบรรณในการด าเนินธุรกิจ ซึ่งจะท าให้
บริษัทมีระบบการบริหารจัดการที่มีประสิทธิภาพ ช่วยเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขัน และสร้างความเชื่อมัน่
ให้แก่ผู้ มีส่วนได้เสียทกุฝ่ายวา่จะได้รับการปฏิบตัิอย่างเป็นธรรม สะท้อนให้เห็นถึงภาพลักษณ์ที่ดีของบริษัท ดงันัน้ 
คณะกรรมการบริษัทจงึก าหนดนโยบายก ากบัดแูลกิจการที่ดีและคู่มือจรรยาบรรณตามแนวทางของหน่วยงานก ากับ
ดแูล โดยยืดมัน่ในหลกัคณุธรรม ความซ่ือสตัย์สจุริต และการปฏิบตัิที่สอดคล้องกับกฎหมายตา่งๆ ที่เก่ียวข้อง เพ่ือ
สื่อสารให้กรรมการ ผู้บริหาร และพนกังานทกุระดบัน าไปใช้เป็นแนวทางในการปฏิบตัิงาน และมีจดุมุง่หมายส าคญัที่
จะสื่อสารเร่ืองดงักลา่วไปยงัผู้ มีสว่นได้เสียทกุฝ่าย 

 นอกจากนี ้เพ่ือให้การบริหารจดัการองค์กรเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ โปร่งใส และมีระบบการควบคมุภายในที่ดี
บริษัทจึงก าหนดโครงสร้างการก ากับดูแลกิจการที่แบ่งแยกหน้าที่กันอย่างชัดเจน ทัง้ในระดับคณะกรรมการ 
คณะกรรมการชุดย่อยและหน่วยงานต่างๆ ภายใต้การบริหารงานของฝ่ายจัดการ เพื่อความเป็นอิสระในการ
ตรวจสอบและถ่วงดลุการด าเนินการตา่งๆให้เป็นไปอย่างเหมาะสม ค านึงถึงประโยชน์สงูสดุของกิจการและผู้ มีส่วน
ได้เสียทัง้ภายในและภายนอกองค์กร รวมทัง้เพื่อป้องกนัความขดัแย้งทางผลประโยชน์ที่อาจเกิดขึน้  
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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”) 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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บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

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 

 

 

 

 

 

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

 

 

ระดบั ความหมาย 
ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบติัในการต่อต้านทจุริต (COLLECTIVE 

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

บริษัทไมไ่ด้ประกาศเจตนารมณ์เป็นแนวร่วม CAC หรือไมม่ีนโยบายในเร่ืองนี ้

 


