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   ยังเป็นหน่ึงในหุ้นปันผลเด่นสม ่ำเสมอ 
 ก ำไร 9M66 โต 25% YoY contribution หลัก กว่ำ 60% ยังมีจำกบริษัทร่วม 2 แห่ง คือ TTB และ MBK    
 คำดบ.ร่วมหลักอย่ำง TTB และ MBK ปีน้ีจะมีผลประกอบกำรโดดเด่น ช่วยหนุนก ำไร TCAP ท้ังปีโตสูง 26% 

ตำมคำด 
 แนะน ำ “ซื้อ” ยังถือเป็นหุ้นทีโ่ดดเด่นเร่ืองปันผลสูงสม ่ำเสมอ และเช่ือว่ำปีน้ีจะจ่ำยปันผลสูงรำว 6.4%  

ประเดน็กำรลงทนุ 
 ก ำไร 9M66  โต 25% YoY Contribution หลัก ยังมำจำกบริษัทร่วมอย่ำง TTB และ MBK   ทัง้นี ้TCAP รายงาน

ก าไร 3Q66 ที่ 1,812 ลบ. เพิ่มขึน้ 2% QoQ/ 37%YoY ส่งผลให้ 9M66 มีก าไร 5,168 ลบ. เพิ่มขึน้ 25% YoY โดย 
contribution หลกักวา่ 60% ยงัมาจากบริษัทร่วม 2 แหง่คือ TTB และ MBK ซึง่มีก าไร 9M66 ที่เติบโตสงูมากที่ 31% 
และ 1,458% ตามล าดับ ประกอบกับบริษัทลกูอย่าง TNI และ T-Plus ยังคงมีก าไรเติบโตเพิ่มขึน้ สามารถชดเชย
บริษัทลูกอ่ืนๆ อย่าง THANI TNS T-LIFE และ TS-AMC ที่มีก าไรลดลง รวมถึงบริษัทลูกอย่าง MAX-AMC, NFS-
AMC ซึง่ 9M66 ยงัคงขาดทนุอยู ่

 ปรับประมำณกำรขึ้น 5% สะท้อนผลประกอบกำร 9M66 ท่ีดีกว่ำคำด ทัง้นีจ้ากก าไร 9M66 ออกมาดีกว่า
คาด โดยคิดเป็นสดัส่วนราว 79% ของประมาณการก าไรทัง้ปีของเรา เราจึงได้ปรับประมาณการสะท้อนก าไรของ
บริษัทร่วมอย่าง MBK ที่ธุรกิจกลับมาเติบโตได้ดีหลังโควิด และ TTB ที่ด าเนินตามกลยุทธ์ธนาคารและมีผล
ประกอบการที่ดีกวา่คาดมาก ท าให้เราปรับประมาณการก าไรทัง้กลุม่ขึน้จากเดิมราว 5% เป็น  6,892 ลบ.หรือมีก าไร
เพิ่มขึน้มากถึง 32% YoY  

 ยังคำดหวังเงินปันผลสูงสม ่ำเสมอได้ต่อเน่ือง คำดปีน้ีมีอัตรำเงินปันผลตอบแทนอย่ำงน้อย 6.4%     
ผู้บริหาร TCAP ยังยืนยันที่จะจ่ายเงินปันผลต่อหุ้นไม่ต ่ากว่าระดบัเดิมที่ 3.10 บาทต่อหุ้น อย่างไรก็ดี ก่อนหน้านี ้
ผู้บริหารบอกว่าจะด ูPayout ratio ประกอบการพิจารณา  ภายใต้การคาดการณ์ก าไรสทุธิปีนีข้อง TCAP จะเติบโต
ขึน้มากถึง 32% YoY และมี EPS ที่โตขึน้ 44% YoY (ผลบวกจากการลดทนุจดทะเบียนเรียกช าระแล้ว โดยการตดัหุ้น
ที่ซือ้คืนออกไป) ท าให้เราคาดวา่มีโอกาสที่ TCAP จะจา่ยปันผลที่สงูขึน้ได้หากไมมี่ความคืบหน้าในการลงทนุเพิ่มแต่
อยา่งใด เบือ้งต้นเพื่อความ conservative เราประเมินปันผลปีนี ้@ 3.10 บาท ภายใต้ Payout ratio ที่ 47% ใกล้เคียง
ปี 63 (ขณะที่ปี 64-65 จา่ยอยูท่ี่ 66-68%) หรือคิดเป็นอตัราเงินปันผลตอบแทนที่สงูถึง 6.4% ปกติ TCAP จะจา่ยปัน
ผลปีละ 2 ครัง้ งวดผลประกอบการ 1H66 จ่ายปันผลไปแล้ว @1.20 บ. คาดว่า TCAP จะจ่ายปันผล 2H66 อีก  
@1.90 บ. หรือคิดเป็นอัตราเงินปันผลตอบแทนที่ 3.9% ยังถือเป็นปันผลที่จูงใจ และเชื่อว่าปีนี ้TCAP มีผล
ประกอบการที่เติบโตขึน้มาก และมีโอกาสที่จะจา่ยปันผลเพิ่มขึน้หากยงัไมมี่โครงการลงทนุเพิ่มเติมเข้ามา 

 
ค ำแนะน ำ 
 แนะน ำ “ซ้ือลงทุน” เราปรับมาใช้ราคาเป้าหมายปี 67 โดยวิธี GGM  อิง 0.9xPBV67F  เรามีมมุมองในแงบ่วกส าหรับ

บริษัทร่วมอยา่ง TTB และ MBK ที่ contribute หลกัให้ราว 61% ของก าไรของกลุม่ TCAP โดยคาดวา่ TTB จะได้ประโยชน์
จากดอกเบีย้ขาขึน้ดีต่อ Net Interest Margin ประกอบกับผลบวกจาก synergy จากการควบรวมเห็นผลชดัเจนและดีขึน้
เป็นล าดบั ขณะที่ MBK เร่ิมกลบัมาโตโดดเด่นมากขึน้อย่างเห็นได้ชดั ผลจากการฟืน้ตวัหลงัสถานการณ์โควิดคลี่คลาย 
ซึง่จะหนนุให้กลุม่ TCAP ยงัเติบโตได้ดีใน 4Q66 และทัง้ปี 66 มีก าไรที่โตโดดเดน่ และจา่ยปันผลสงูทัง้ปีอยา่งน้อย  6.4% 
แนะน า ซือ้ลงทนุ   

 
ปัจจัยเส่ียง  
 เศรษฐกิจโลกชะลอตัวกระทบเศรษฐกิจไทยมำกเกินคำด และส่งผลต่อคุณภำพสินทรัพย์  
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31
Issued Shares (m) 1,049   

10.00   
Market Capitalization (Btm) 50,858

74%
Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 17.25% / 49%
YTD Avg Daily Turnover (Btm) 152
YTD Turnover Ratio (%) 152%
Statistical Beta (Raw / Adjusted) 0.44 / 0.82
ROE / COE (%) 2022A
Constituent
Auditor

Anti-corruption Progress Indicator

ESG Scoring

ESG Book 43.91

n.a.

MSCI AVERAGE

38.99   

17.82   

MAJOR SHAREHOLDERS as of 19 Apr 23

บมจ. เอ็ม บ ีเค 17.99%

บมจ. ทนุธนชาต 8.47%
บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 6.11%

นาย สมชาย ลิม้ถิรคณุ 1.93%

N.C.B.Trust Ltd.-Norges Bank 5 1.52%
1.47%

FORECASTS & VALUATION consolidated

Year End 2021 2022 2023F 2024F

Net Profit (Btm) 5,287   5,220   6,892    7,506   
EPS (Bt) 4.54     4.56     6.57      7.16     
EPS Growth (%) -27.5% 0.4% 44.3% 8.9%
DPS (Bt) 3.00     3.10     3.10      3.40     

P/E (x) 10.7     10.6     7.4        6.8       

D/P (%) 6.2% 6.4% 6.4% 7.0%

BV (Bt) 55.89 58.27 66.04 70.10

P/B (x) 0.87 0.83 0.73 0.69

ROE (%) 8.2% 7.9% 10.1% 10.5%

Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

เป็น Holding company โดยเป็นบริษัทแม่ของกลุม่ธุรกิจทาง

การเงิน             ธนชาตที่ประกอบด้วย ธนาคารพาณิชย์ 

บริหารสนิทรัพย์ หลกัทรัพย์ ประกนั ลสิซ่ิง และธุรกิจสนับสนนุ 

(โบรกเกอร์ บริการ กฎหมายและประเมินราคา การพัฒนา

บริษัทฯ จะพิจารณาถึงผลประกอบการ และผลตอบแทนของผู้

ถือหุ้นในระยะยาว (โดยมีเง่ือนไขเพ่ิมเตมิ)

7.9% / 9.6%
SET100 / SETHD

E Y Office Company Limited
CG Rating Excellent

   Certified

State Street Europe Ltd.

Moody's

Refinitiv

S&P
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ผลการด าเนนิงานของบรษิทัยอ่ย+รว่ม

 3Q66  2Q66  3Q65  %QoQ  %YoY 9M66 9M65  %YoY 

TCAP 1,812       1,777   1,326   2% 37%        5,168     4,134 25%

บรษิทัยอ่ย

THANI 60.61% 250          425      453      -41% -45% 1,125      1,400   -20%

TNI-ธนชาตประกันภัย 89.96% 169          228      137      -26% 23% 608         529      15%

TNS-บล.ธนชาต 89.97% 78            62        95        26% -18% 243         378      -36%

TS-AMC-บบส.ทเีอส 100.00% (6)            (4)         74        -50% -108% 61           62        -2%

MAX-AMC-บบส.แม็กซ์ 83.44% (5)            (4)         76        -25% -107% (13)          68        -119%

NFS-AMC-บบส.เอ็นเอฟเอส 100.00% (12)          7          (6)         -271% -100% (15)          (8)         -88%

T-LIFE- ทไีลฟ์ ประกันชวีติ 100.00% 86            75        21        15% 310% 110         297      -63%

T-Plus- ธนชาต พลัส 100.00% 23            38        33        -39% -30% 94           80        18%

บรษิทัรว่ม

MBK 22.67% 364          722      4          -50% 10201% 1,258      81        1458%

TTB 24.93% 4,735       4,566   3,715   4% 27% 13,596    10,348 31%

 สดัสว่นการ

ถอืหุน้ ณ ส ิน้

 3 Q6 6

ก าไรสทุธิ
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ESG 

 กลุ่มธนชาต ให้ความส าคญัในการด าเนินธุรกิจเพ่ือให้เกิดความยั่งยืน ซึ่งจะน ามาสู่การประสานประโยชน์ร่วมกัน
ระหวา่งบริษัทในกลุม่และผู้ มีสว่นได้เสียทกุฝ่ายของกลุม่ธนชาตโดยได้น าแนวทางการจดัการด้านความยัง่ยืนมาปรับ
ใช้ในการด าเนินธุรกิจอย่างต่อเน่ืองมาตลอด และมีแผนที่จะก าหนดนโยบายการด าเนินการด้านความยั่งยืนขึน้
ประกาศเป็นลายลักษณ์อักษรในปี 2565 เพื่อเป็นแนวทางในการด าเนินการอย่างเหมาะสมกับธุรกิจที่กลุ่ม
ด าเนินการอยู ่ให้บรรลตุามวิสยัทศัน์รวมถึงมีการก าหนดเป้าหมายระยะสัน้ และระยะยาว เพื่อให้เห็นพฒันาการและ
ผลการด าเนินงานด้านความยัง่ยืนอยา่งเป็นรูปธรรม 

E=Environment 

 กลุ่มธนชาตตระหนักดีถึงบทบาทของการเป็นองค์กรที่มีความรับผิดชอบต่อการใช้ทรัพยากร พลังงานและการ
อนุรักษ์สิ่งแวดล้อม โดยมีเป้าหมายที่จะด าเนินธุรกิจให้ก้าวหน้าควบคู่ไปพร้อมกับการด าเนินงานด้านสงัคมและ
สิ่งแวดล้อม ทัง้นีไ้ด้มีการก าหนดนโยบายสง่เสริมและสนบัสนนุการใช้พลงังานอยา่งมีประสิทธิภาพ เชน่ การก าหนด
นโยบายปฏิบัติภายในอาคารส านักงานในการลดปริมาณการใช้พลังงานไฟฟ้า การลดปริมาณการใช้น า้ การลด
ปริมาณขยะและของเสีย และลดปริมาณการใช้กระดาษ เป็นต้น 

S=Social 

 กลุ่มธนชาต ได้จดัให้มีนโยบายในการด าเนินการตามแนวปฏิบตัิที่สอดคล้องกับกฎหมาย ระเบียบ และข้อบงัคบัที่
เก่ียวกับการจดัการด้านสงัคมที่เก่ียวข้องกับการประกอบธุรกิจของบริษัทในกลุม่ ซึ่งรวมถึงการเคารพสิทธิมนษุยชน
ตามหลักสากลในการด าเนินธุรกิจทุกกิจกรรมตลอดห่วงโซ่คุณค่า และเพื่อสะท้อนให้เห็นว่ากลุ่มธนชาต มีความ
มุ่งมัน่ที่จดัการเร่ืองดงักล่าว โดยมีการด าเนินการในด้านต่าง ๆ เช่น การก าหนดแนวปฏิบตัิด้านสิทธิมนษุยชนและ
แรงงานอย่างเป็นธรรม การก าหนดแนวทางการปฏิบตัิตอ่ลกูค้าเพ่ือให้ลกูค้าได้รับข้อมลูที่ครบถ้วน ได้รับการบริการ
ที่ตรงตามความต้องการ ไมเ่กิดการละเมิดสิทธิของลกูค้า 

 ก าหนดเกณฑ์ในกระบวนการจดัซือ้จดัจ้างที่ชดัเจนและเป็นธรรมส าหรับคู่ค้า รวมไปถึงการด าเนินธุรกิจด้วยความ
รับผิดชอบตอ่ชมุชนและสงัคม 

 ถือหลกัการส าคญัที่จะเคารพสิทธิมนษุยชนและจะปฏิบตัิต่อผู้ มีส่วนได้เสียโดยค านึงถึงความเสมอภาคเท่าเทียม
และไม่เลือกปฏิบัติด้วยเหตุแห่งความเหมือนหรือความแตกต่างของเพศ สีผิว เชือ้ชาติ ศาสนา เผ่าพันธุ์  ภาษา 
วฒันธรรม ความเห็นตา่ง สถานะทางสงัคม หรือสถานะอ่ืนใด รวมทัง้จะไมส่นบัสนนุและตอ่ต้านการกระท าที่เป็นการ
ละเมิดสิทธิมนษุยชนทัง้ทางตรงและทางอ้อม โดยจะมีแนวทางจดัให้มีนโยบายด้านสิทธิมนษุยชนและมีการทบทวน
นโยบายสิทธิมนษุยชนเป็นประจ าทกุปี รวมถึงมีการประเมินความเสี่ยงและผลกระทบด้านสิทธิมนษุยชน ซึง่จะมีการ
พิจารณาตามหลกัการชีแ้นะวา่ด้วยธุรกิจและสิทธิมนษุยชนแหง่สหประชาชาติ มาเป็นแนวทางในการบริหารจดัการ
ประเด็นด้านสิทธิมนษุยชนที่อาจเกิดขึน้ตลอดทัง้หว่งโซอ่ปุทานอยา่งเหมาะสมตอ่การด าเนินการของกลุม่ 

 มีการด าเนินการที่เก่ียวข้องในประเด็นการปฏิบตัิตอ่พนกังานอยา่งเทา่เทียมและเป็นธรรม 

 ให้ความส าคัญในการด าเนินธุรกิจภายใต้การก ากับกิจการที่ดี โดยยึดหลักจริยธรรม ควบคู่ไปกับการมีส านึก
รับผิดชอบสงัคม โดยค านึงถึงผู้ มีสว่นได้สว่นเสียที่เก่ียวข้อง ทัง้ภายในและภายนอกองค์กร ตลอดจนสงัคมในวงกว้าง 
เพื่อให้เกิดการพฒันาธุรกิจอยา่งยัง่ยืน 

G=Governance 

 การก ากับดแูลกิจการที่ดีตามมาตรฐานสากล จะเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขนัของกิจการ และท าให้บริษัทใน
กลุ่มธนชาตเป็นที่ยอมรับมากขึน้จากทัง้ภายในประเทศและต่างประเทศ ซึ่งเป็นปัจจัยส าคัญประการหนึ่งในการ
บรรลเุป้าหมา!ทางธุรกิจ และเพ่ิมมลูค่าทางเศรษฐกิจให้แก่บริษัทในกลุ่มธนชาต รวมถึงสร้างความเช่ือมัน่ให้แก่ผู้ มี
สว่นได้เสียทกุฝ่าย อีกทัง้ยงัสะท้อนถึงภาพลกัษณ์ที่ดีของบริษัทในกลุม่ธนชาต ให้เป็นที่ยอมรับตามมาตรฐานสากล 

 คณะกรรมการบริษัทฯ จึงได้ก าหนดนโยบายการก ากับดแูลกิจการที่ดีและคู่มือจรรยาบรรณ เป็นลายลกัษณ์อกัษร 
และถือเป็นกรอบในการปฏิบตัิงานส าหรับบคุลากร พร้อมทัง้ก าหนดให้บริษัทในกลุม่ธนชาตน าแนวทางดงักลา่วไป
ประยกุต์ใช้ให้เหมาะสมและเพียงพอกบัลกัษณะของธุรกิจ โดยยืดมัน่ในคณุธรรม ความซื่อสตัย์สจุริต และการปฏิบตัิ
ที่สอดคล้องกบักฎหมายตา่ง ๆ ที่เก่ียวข้องซึง่จะมีการทบทวนนโยบายการก ากบัดแูลกิจการที่ดีและคูมี่อจรรยาบรรณ
เป็นประจ าอยา่งน้อยปีละ 1 ครัง้ โดยคณะกรรมการบริษัทฯ มีหน้าที่ก ากบั ดแูล และติดตามให้การด าเนินธุรกิจของ
บริษัทฯ เป็นไปตามกลยทุธ์ วตัถปุระสงค์ เป้าหมาย ข้อบงัคบัมติที่ประชมุผู้ ถือหุ้น และหลกัการก ากบัดแูลกิจการที่ดี 
รวมถึงควบคุมและดูแลให้กลุ่มธนชาต มีกรอบการก ากับดูแลความเสี่ยงที่ดีมีกระบวนการตรวจสอบ ระบบการ
ควบคุมภายใน การบริหารความเสี่ยงและการก ากับดแูลการบริหารงานที่เพียงพอ และเหมาะสมกับสถานการณ์
ธุรกิจในปัจจบุนัและอนาคต เพ่ือให้การด าเนินงานของกลุ่มธนชาต บรรลตุามนโยบาย เป้าหมาย และแผนธุรกิจที่
วางไว้ตลอดจนตอบโจทย์ความคาดหวงัของผู้ มีสว่นได้เสียทกุฝ่าย 
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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 

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 ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ ทัง้นี ้
บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการประเมินดงักลา่วแต่
อยา่งใด  

 

 


