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        ผ่านพ้นจุดต ่าสุดใน 1Q66 แล้ว เป็นโอกาสทยอยสะสม 
 ผู้บริหารมองก าไร 1Q66 เป็นจุดต ่าสุดของปีน้ี  2Q66 มีรายได้โควิด+ปรับข้ึนค่าเหมาจ่ายประกันสังคมช่วย 
 2H66 ฟ้ืนตัวชัดเจนจาก 1H66 ท้ังจากช่วงฤดูกาล ผู้ ป่วยต่างชาติเพ่ิมต่อเน่ือง และทยอยปรับข้ึนราคา

ชดเชยค่าใช้จ่ายทีเ่พ่ิมข้ึน รวมถึงการติดต้ังโซล่าร์รูฟทอ็ปเพ่ิม เพ่ือลดรายจ่าย  
 ปรับลดประมาณการปี 66-67 สะท้อน 1Q66 ที่กลับสู่โหมดปกติ และต ่าเกินคาด ขณะราคาหุ้นลงแรงเกิน

เหตุ และก าไรผ่านจุดต ่า 1Q66 แล้ว อีกท้ังราคาปัจจุบันมี upside 13.6% เป็นโอกาสทยอยสะสม 

ประเดน็การลงทนุ 
 ผู้บริหารมองก าไร 1Q66 เป็นจุดต ่าสุดของปีน้ี 2Q66 มีรายได้โควิด+ปรับข้ึนค่าเหมาจ่ายประกันสังคมช่วย 

โดยก าไร 1Q66 อยูท่ี่ 254 ล้านบาท -5.9% QoQ , -87.5% YoY  หลกั ๆ  เกิดจากรายได้ผู้ ป่วยโควิดที่หายไป และต้นทนุการ
ด าเนินงานที่เพิ่มขึน้ อาทิ การปรับขึน้คา่ไฟฟ้า คา่ยา คา่บคุลากร และ รพ. ใหม ่3 แหง่ ที่มีผลประกอบการ 1Q66 ที่ขาดทนุ 
หลงัคนไข้โควิดหายไป คือ รพ. เกษมราษฎร์ อินเตอร์เนชัน่แนล อรัญประเทศ ที่มี EBITDA ลดลงจาก 23.9 ล้านบาทใน 
1Q65 เป็นติดลบ 3.22 ล้านบาท  รพ. เกษมราษฎร์ ปราจีนบรีุ ที่มี EBITDA ลดลงจาก 51 ล้านบาท เป็นติดลบ 13 ล้านบาท 
และรพ. เกษมราษฎร์ อินเตอร์เนชัน่แนลที่มี EBITDA ลดลงจาก 22.4 ล้านบาท เหลือ 7.9 ล้านบาท กดดนัให้อตัราก าไร
ขัน้ต้นลดลงจาก 45.1% ในงวด 1Q65 และ 32.7% ใน 4Q65 เหลือ 27.1%   และกดให้ Net Profit  Margin ลดลงจาก 28.6% 
ในงวด 1Q65 และ 9.7% ในงวด 4Q65 เหลือ 9.5% ทัง้นีผู้้บริหารเชื่อวา่ 1Q66 จะเป็นไตรมาสที่มี ก าไรต ่าสดุของปีนี ้เพราะ
ชว่งที่เหลือของปีนีจ้ะทยอยปรับขึน้คา่รักษาให้สอดคล้องกบัต้นทนุที่เพิ่มขึน้ รวมถึง 2Q66 ซึง่ปกติจะเป็นช่วง low season 
แตต่ัง้แตต้่นเมษายนปีนี ้รายได้กลบัโตขึน้ MoM แม้ติดชว่งวนัหยดุสงกรานต์ แตไ่ด้ผู้ ป่วยโควิดที่ระบาดระลอกใหม่เข้ามา
เฉลี่ยวนัละ 3-400 เคส ซึง่ล้วนเป็นเคสผู้ ป่วยเงินสด เพราะเบิกเคลมภาครัฐไมไ่ด้แล้ว  โดย BCH กนัเตียงรองรับผู้ ป่วยโควิด
ไว้ 250 เตียง รวมทัง้รายได้คา่เหมาจา่ยรายหวัตอ่ปีของโครงการสงัคมปรับขึน้จาก 1,640 บาทเป็น 1,808 บาท หรือเพิ่มขึน้ 
10.2% มีผลตัง้แต่ 1 พ.ค. 66 โดยหากจ านวนผู้ประกันตนเฉลี่ย 1Q66 อยู่ที่ 1,013,146 ราย เพิ่มขึน้ 8.2% YoY รายได้
ประกนัสงัคมจะเพิ่มขึน้จากการปรับขึน้ค่าเหมาจ่ายรายหวัเดือนละ 14.22 ล้านบาท ซึ่งงวด 2Q66 จะมีรายได้ส่วนนีเ้พิ่ม 
28.44 ล้านบาท และชว่ยเพิ่มก าไรหลงัหกัภาษี 22.7 ล้านบาททนัที เป็นปัจจยัหนนุก าไร 2Q66 > 1Q66 

 2H66 ฟ้ืนตัวชัดเจนจาก 1H66 ท้ังจากช่วงฤดูกาล ผู้ ป่วยต่างชาติเพ่ิมต่อเน่ือง และทยอยปรับข้ึนราคา
ชดเชยค่าใช้จ่ายที่เพ่ิมข้ึน รวมถึงการติดต้ังโซล่าร์รูฟท็อปเพ่ิม เพ่ือลดรายจ่าย  ทัง้นี ้  2H66 จะมีรายได้ค่า
เหมาจ่ายรายหวัโครงการประกันสงัคมเต็ม 6 เดือนคือ 85 ล้านบาท และช่วยเพิ่มฐานก าไรหลงัภาษีทนัที 68 ล้านบาท 
นอกจากนี ้ผู้ ป่วยตา่งชาติมีแนวโน้มเพิ่มขึน้ตอ่เน่ือง ทัง้ชาวตะวนัออกกลาง โดยเฉพาะประเทศซาอฯุ ที่ปัจจบุนั ต้องจา่ยค่า
รักษาไปก่อน และน าไปเคลมกับรัฐบาลเอง ตอนนีอ้ยู่ในขัน้ตอนเจรจาเพื่อท าสญัญาเคลมตรงกับรัฐบาลซาอุฯโดยตรง 
รวมถึงรพ.เกษมราษฎร์ แมส่อด ติดกบัพรมแดนประเทศเมียนมาร์ได้เปิดพรมแดนแล้วใน 1Q66 ท าให้สามารถเดินทางมา
รักษาได้ง่ายขึน้ ซึ่งปัจจบุนัมีการเซ็นสญัญารับผู้ ป่วยส่งต่อจากรพ.ในเมียนมาร์ 6-7 แห่ง รวมถึง 3Q66 เป็นช่วงพีคของ
ธุรกิจรพ. ที่ชาวไทยมารับการรักษามากสดุจากผลกระทบของฤดฝูน รวมถึงเป็นชว่งวนัหยดุภาคฤดรู้อน ของชาวตะวนัออก
กลางที่นิยมมารับการรักษา พร้อมกับพาครอบครัวมาท่องเที่ยว รวมถึงผลบวกของการ ทยอยปรับขึน้ค่ารักษาจะเห็นผล
เต็มที่ใน 2H66 อีกทัง้ BCH ได้รับสญัญาตรวจสขุภาพเคลื่อนที่กับหน่วยงานภาครัฐ และสนามมวยรวมกันราว  190-200 
ล้านบาทในปีนี ้ท าให้ผู้บริหารมัน่ใจว่าก าไร 2H66 จะเพิ่มขึน้จาก 1H66 โดยคงเป้าหมายรายได้ปีนีท้ี่ 1.27-1.3 หม่ืนล้าน
บาท แตก่ าไร 1Q66 ที่ต ่าคาดมาก คิดเป็น 15% ของประมาณการก าไรทัง้ปี 66 อีกทัง้สมมติฐานอตัราก าไรขัน้ต้นและอตัรา
ก าไรสทุธิปี 66 ที่เราประมาณการไว้ที่ 31.8% และ 14% สงูเกินไป โดยผู้บริหารคาดอตัราก าไรสทุธิปี 66 จะมีโอกาสสงู
ใกล้เคียงปี 62 ซึง่เป็นปีก่อนโควิดซึง่อยูท่ี่ 12.6% เป็นผลให้ เราปรับลดประมาณการก าไรปี 66 -67 เฉลี่ยปีละ 13% 
โดยก าไรสทุธิปี 66 ภายใต้ประมาณใหม่อยู่ 1,486 ล้านบาท ลดลง 51% จากปีก่อนหน้า แต่ยงัเติบโตกว่าปี 62 ซึ่งเป็นปี
ก่อนโควิดถึง 31%  และคาดจะเติบโตตอ่เน่ืองในปี 67 ราว 16% 

ค าแนะน า 
 ก าหนดมูลค่าพ้ืนฐานหุ้นภายใต้ประมาณการใหม่ปีน้ีอิงวิธี DCF อยู่ที ่20 บาท มี upside 13.6% ขณะราคาหุ้น 

ทีป่รับตัวลงแรงหลังก าไร 1Q66 ต ่าคาด เป็นโอกาสทยอยซื้อสะสม 

ปัจจัยเส่ียง  
 รพ.ใหม่ที่เปิดใหม่ 3 แห่ง คือ เกษมราษฎร์ อินเตอร์ฯ อรัญประเทศ และ เกษมราษฎร์ ปราจีนบุรี และ และรพ. 

เกษมราษฎร์ อินเตอร์เนชัน่แนล เวียงจนัทน์ อาจเผชิญผลขาดทนุยาวนานกวา่คาด 

   RATING Accumulate TARGET  20.00  UPSIDE +13.60% TICKER     BCH 

   CLOSE  17.60 VALUATION DCF 23F  TOTAL SHARES 2,494m  SECTOR       HELTH 

บริษัท บางกอก เชน ฮอสปิทอล จ ากดั (มหาชน)  

THAILAND| COMPNAY FOCUS 

กวี มานิตสภุวงษ์ 
Fundamental Analyst 

 Kawee.Ma@lhsec.co.th 

  02 055 5144 

 
 

STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 2,494    

1.00      

Market Capitalization (Btm)

50%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 6.59% / 49%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 228

YTD Turnover Ratio (%) 41%

Statistical Beta (Raw / Adjusted) 0.70 / 0.90

ROIC / WACC (%) 2021A

ROE / COE (%) 2021A

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator Certified

ESG Scoring

ESG Book 44.50    

Moody's N.A.

MSCI N.A.

Refinity 26.07    

S&P 18.40    

MAJOR SHAREHOLDERS as of 10 May  2022

นาย เฉลิม หาญพาณิชย์ 32.63%
บริษัท ไทยเอ็นวดีีอาร์ จ ากดั 12.16%
นาง สมพร หาญพาณิชย์ 6.91%

น.ส. พรสุดา หาญพาณิชย์ 3.49%

น.ส. พรลักษณ์ หาญพาณิชย์ 3.49%

นาย กนัตพร หาญพาณิชย์ 3.48%

FINANCIAL SUMMARY consolidated

Year End 2020A 2021A 2022A 2023F 2024F

Sales   (Btm) #### 21,405  18,827  12,272  13,571  

Net Profit (Btm) #### 6,846    3,039    1,486    1,726    

EPS (Bt) 0.49  2.75      1.22      0.60      0.69      

EPS Growth (%) 8.3% 456.9% -55.6% -51.1% 16.2%

DPS (Bt) 0.23  1.20      0.80      0.36      0.42      

P/E (x) 35.7  6.4        14.4      29.5      25.4      

D/P (%) 1.3% 6.8% 4.5% 2.0% 2.4%
BV (Bt) 2.76  5.20      4.99      5.28      6.03      
ROE (%) 18.7% 68.9% 23.9% 11.6% 12.2%
Source : Company, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

SET100 / SETCLMV / SETHD / SETWBT

Par Value (Bt)

43,890

Estimated Free Float (%)

17.20% / 6.34%

23.9% /7.0%

KPMG PHOOMCHAI AUDIT LIMITED

CG Rating Good

ธุรกิจรพ. ภายใต้ 4 กลุ่มคือ 1.รพ. เวลิดิ์เมดิคอล ให้บริการคนไข้เงินสด

ระดบับนและคนไข้ชาวต่างชาติ 2.กลุ่มรพ.เกษมราษฎร์ อินเตอร์เนชัน่

แนล ให้บริการแกก่ลุ่มคนไข้เงินสดระดบักลางบน 3.กลุ่มรพ.เกษมราษฎร์

 ให้ บริการแกก่ลุ่มคนไข้เงินสดระดบักลางและคนไข้ในโครงการ

ประกนัสังคม 4.กลุ่มรพ.การุณเวช ให้บริการแกก่ลุ่มคนไข้ในโครงการ

ประกนัสังคม

ไมน้่อยวา่ 40% ของก าไรสุทธิในแต่ละปี
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Quarterly Results
(Btm.) 4Q19 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 %QoQ %YoY 2022 2023F %YoY
Revenue from operation 4,313 7,959 6,816 7,087 5,523 3,429 2,788 2,674 -4.1% -62.3% 18,827 12,272 -34.8%
Gross profit 1,995 4,271 3,881 3,197 2,037 (90) 912 738 -19.0% -76.9% 6,055 3,699 -38.9%
SG&A Expenses (401) (367) (411) (491) (524) (420) (511) (398) -22.1% -19.0% (1,946) (1,616) -17.0%
Depreciation (205) (220) (232) (234) (228) (251) (237) (238) 0.3% 1.7% (950) (960) 1.1%
EBITDA 1,818 4,143 3,726 2,972 1,761 (233) 650 602 -7.4% -79.8% 5,151 3,136 -39.1%
Net Profit 1,146 2,896 2,480 2,028 1,144 (403) 270 254 -5.9% -87.5% 3,039 1,486 -51.1%
Gross margin 46.3% 53.7% 56.9% 45.1% 36.9% -2.6% 32.7% 27.6% 32.2% 30.1%
Net margin 26.6% 36.4% 36.4% 28.6% 20.7% -11.8% 9.7% 9.5% 16.1% 12.1%
SG&A/Sales 9.3% 4.6% 6.0% 6.9% 9.5% 12.3% 18.3% 14.9% 10.3% 13.2%
Source : Company 

BCH
Statement of Comprehensive Income consolidated

Year end (Btm) 2020 2021 2022 2023F 2024F
Service revenue 8,928 21,405 18,827 12,272 13,571
Cost of service & medical (5,975) (10,561) (12,772) (8,573) (9,431)
Gross profit 2,953 10,844 6,055 3,699 4,140
SG & A expenses (1,213) (1,469) (1,946) (1,616) (1,730)
Operating Profit 1,741 9,374 4,109 2,083 2,410
Other incomes/(expenses) 96 131 92 92 92
EBIT 1,837 9,505 4,201 2,176 2,502
Interest Expense (132) (151) (156) (156) (165)
Corporate tax (313) (1,846) (888) (404) (467)
Minority Interest (163) (661) (118) (130) (143)
Net Profit 1,229 6,846 3,039 1,486 1,726

Statement of Financial Position consolidated

Year end (Btm) 2020 2021 2022 2023F 2024F
Cash and cash equivalent 944 4,520 2,598 5,443 7,337
Receivables 2,303 5,669 3,754 2,454 2,714
Inventory 250 437 362 360 396
Other current assets 17 19 12 15 3
Fixed assets 11,438 11,790 11,829 11,119 11,053
intiangible assets 125 120 96 96 96
Other non current assts 30 26 24 24 24
Total assets 16,527 26,384 19,796 20,630 22,754

Payables 565 893 797 806 887
Portion of loans dued within 1 yr 4,289 2,980 1,275 1,375 1,375
Long-term loans 3,027 4,060 2,613 2,613 2,613
Total liabilites 8,901 12,078 6,287 6,396 6,476
Paid up capital 2,494 2,494 2,494 2,494 2,494
Premium on common stock 645 645 645 645 645
Retained earnings 3,838 9,946 9,493 10,218 12,087
Total shareholders' equities 6,885 12,980 12,445 13,169 15,039
Minority Interest 742 1,326 1,065 1,065 1,065
Total liabilities & equities 16,527 26,384 19,796 20,630 22,580
Source : Company, LHSEC Estimates
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ESG 

 บริษัทรวมถึงผู้ บริหารระดับสูง มีเจตนารมณ์ในการด าเนินธุรกิจเพื่อความยังยืน ตามแนวทาง  ESG   คือ 
สิ่งแวดล้อม  (Environmental) สงัคม (Social) และหลกัธิรรมาภิบาล (Governance) และยงัตระหนักดีว่าการด าเนิน
ธุรกิจโดยพิจารณาถึงผลกระทบอย่างรอบด้าน พร้อมทั้งมีแนวทางการจัดการเพื่อหลีกเลี่ยงหรือลดผลกระทบจาก
การด าเนินธุรกิจที่่อาจเกิดขึน้ต่อชุมชน   สังคมและสิ่งแวดล้อม จะส่งผลให้บริษัทได้รับความเชื่อมั่นและความ
ไว้วางใจจากผู้ มีสว่นได้เสียทกุกลุม่ 

E=Environment 

 จดักิจกรรมสร้างจิตส านึกการอนรัุกษ์พลงังานให้แก่พนกังาน คูธุ่รกิจ ลกูค้า/ผู้ ป่ 
 เปลี่ยนแปลงพฤติกรรมลดใช้พลาสติก 
 ลดปริมาณของเสียจากแหลง่ก าเนิด 

S=Social 

 สร้างความตระหนกัและปรับเปลี่ยนพฤติกรรมการท างานให้เกิดเป็นวฒันธิรรมความปลอดภยั 
 คา่ตอบแทนและสวสัดิการที่่เหมาะสมและการพฒันาพนกังานและโอกาสความกาัวหน้า 
 เคารพสิทธิมนษุยชน ความเทา่เที่ยม และความหลากหลายของบคุคล 
 สร้างการมีสว่นร่วมของพนกังานและผู้ เก่ียวข้องทกุภาคสว่น เพือ่สร้างสรรค์คณุคา่ที่่ยัง่ยืนสูส่งัคม 

G=Governance 

 ตรวจประเมินความเสี่ยงอยา่งตอ่เน่ืองเป็นประจ าทกุปี 

 พฒันาศกัยภาพ คณุภาพการใช้บริการ รวมถึงการสร้างความเชือ่มัน่ให้กบัลกูค้า 
 พฒันาเทคโนโลยแัละนวตักรรมของสินค้า/บริกาัร เพื่อสร้างโอกาสทางธุรกิจ 
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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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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  

 

 

 


