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  เช่ือว่าจะค่อยๆ ดีขึน้  
 ผลจากปัญหาในตลาดหุ้นกู้  ส่งผลสินเช่ือหดตวั และก าไร 3Q67 ต ่าคาด +2.8% QoQ / หดตวั -6.2% YoY 
 เชื่อผลกระทบทางลบในอนาคตเหลือน้อยแล้ว หลัง Clean up พอร์ตเช่าซือ้รถจกัรยานยนต์ ตลอด 4 ไตรมาสที่ผ่าน

มา ส่งผลให้ credit cost กลบัมาสู่ระดบัปกติ 
 ปรับลดคาดการณ์ก าไรลง 5% หลังก าไร 9M67 คิดเป็น 71% ของประมาณการก าไร แต่ยังคงค าแนะน า “ซือ้” เชื่อ

สถานการณ์ผ่านจุดเลวร้ายสุดแล้ว การกลับมารุกปล่อยสินเชื่อหลงัตลาดหุ้นกู้ เร่ิมคลี่คลาย จะท าให้ก าไรปีหน้า
น่าจะโตดีขึน้จากปีนี ้

 ประเด็นการลงทนุ 
 ผลจากปัญหาในตลาดหุ้นกู้  ส่งผลสินเช่ือหดตวั และก าไร 3Q67 ต ่าคาด +2.8% QoQ / หดตวั -6.2% YoY ผลจาก

ปัญหาการระดมทุนในตลาดหุ้นกู้  ท าให้ SAWAD เตรียมกระแสเงินสดจากการด าเนินงานไปจ่ายช าระหุ้นกู้ ที่ครบ
ก าหนดอาย ุจึงไม่สามารถเพิ่มพอร์ตสินเช่ือในช่วง 3Q67 โดยพอร์ตสินเชื่อรวมลด -1% YTD /-3% QoQ ส่งผลให้
รายได้ดอกเบีย้สทุธิ ใน 3Q67 ลดลงทัง้ QoQ และ YoY  และการตัง้ส ารอง ECL ที่ยงัคงเพ่ิมขึน้ YoY จากการ clean 
up ในส่วนพอร์ตเช่าซือ้รถจักรยานยนต์ที่มีปัญหา ท าให้ก าไรสุทธิ 3Q67 อยู่ที่1,301 ลบ. -6.2% YoY แต่ผลจาก
ส ารอง ECL ที่ลดลง QoQ ภายหลงัการ clean up balance sheet ท าให้สินทรัพย์รอการขายเหลือ < 1% ของพอร์ต
รวม บวกกบัสถานการณ์รถมือสองที่เร่ิมกระเตือ้งขึน้  ประกอบกบัรายได้คา่ธรรมเนียมจากธุรกิจประกันภยัที่เพิ่มขึน้
มากเป็นตวัชว่ยหนนุผลประกอบการทัง้ QoQ และ YoY ส่งผลก าไร 3Q67 ยงัเพิ่มขึน้ +2.8% QoQ ทัง้นี ้9M67 ยงัมี
ก าไรสุทธิ 3,827 ลบ. เพิ่มขึน้ 2.5% YoY ส าหรับคุณภาพสินทรัพย์ %NPL ที่เพิ่มขึน้มาอยู่ที่ระดับ 3.49%  จาก 
3.39% ไตรมาสก่อน เป็นผลจากพอร์ตหดตวั ไม่ได้เป็นผลจากมลูค่าหนีเ้สียที่เพิ่มขึน้ เชื่อ NPL ระดับ 3-4% เป็น
ระดบัปกติของ SAWAD และสามารถควบคมุได้  

 ปรับลดคาดการณ์ก าไรทัง้ปีลง 5% ภายหลังก าไร 9M67 คิดเป็นสัดส่วน 71%ของประมาณการก าไรทัง้ปี 
ทัง้นี ้เรามีการปรับประมาณการก าไรทัง้ปี 67 ลง เพื่อสะท้อนการชะลอตัวของพอร์ตสินเชื่อ ซึ่งส่งผลให้รายได้
ดอกเบีย้สทุธิปรับลดลง  และก าไร 9M67 ที่คิดเป็นเพียง 71% ของประมาณการก าไรเดิม ส่งผลให้คาดวา่ SAWAD 
จะมีก าไรสทุธิทัง้ปี 67 ที่ 5,157 ลบ. เพ่ิมขึน้เล็กน้อยเพียง 3.1% จากปีก่อน แต่หากด ูEPS ยงัหดตวัลง       -6.3% 
YoY เป็นผลจากจ านวนหุ้นที่เพิม่ขึน้จากการจา่ยปันผลเป็นหุ้น 

 ปี 68 น่าจะกลบัเข้าสู่ภาวะปกติ หลงัสถานการณ์ตลาดหุ้นกู้ เร่ิมกลบัมาดีขึน้ เม่ือเดือนที่ผ่านมา SAWAD เร่ิม
กลบัมาได้รับการตอบรับที่ดีจากการขายหุ้นกู้ ราว 3 พนัลบ. ท าให้คาดวา่สถานการณ์หุ้นกู้น่าจะกลบัมาเป็นปกติ ท า
ให้ SAWAD น่าจะรุกขยายสินเช่ือได้เพ่ิมขึน้ตัง้แต่ 4Q67 เป็นต้นไป และล่าสดุได้รับอนมุตัิ E- License ในการขาย
ประกนัออนไลน์ คาดวา่จะชว่ยหนนุรายได้คา่ธรรมเนียมให้เติบโตสงูขึน้ได้อีก และคาดวา่ credit cost ปี 68 จะลงมา
ระดับปกติที่ 180 bps. ของยอดสินเชื่อ หลัง clean up balance sheet มา 4 ไตรมาสต่อเน่ือง ท าให้คาดว่าปี 68 
SAWAD จะกลบัมามีสินเชื่อที่เติบโตสงูและมีก าไรที่เติบโตขึน้ราว 12.4% YoY ได้    

 คดีความต่างๆ รวมถึงผลกระทบจากการหลอกลวงจากมิจฉาชีพมีจ ากัด  ทัง้นี ้ส าหรับคดีความต่างๆ ที่
เก่ียวกบัผู้บริหาร SCAP (บ.ลกูของ SAWAD) รุกพืน้ที่ สปก.มองเป็นเร่ืองสว่นตวัของผู้บริหาร ขณะที่มีการตรวจสอบ
กระแสเงินสดของกิจการที่โอนในช่วงดังกล่าว SAWAD ชีแ้จงว่าเป็นการเตรียมเงินไปจ่ายช าระคืนหุ้ นกู้  ไม่ได้
เก่ียวข้องกัน ส าหรับกรณีการน าทะเบียนรถปลอมมากู้ ผ่านสินเชื่อจ าน าทะเบียนของบริษัทนัน้ ยอมรับมีความ
สญูเสียไมม่ากราว 15 ล้านบาท ซึง่ได้ท าการตดัหนีส้ญูเรียบร้อยแล้ว  สว่นการฟ้องร้องเร่ืองคดีความไมค่ืนคู่สัญญา 
มลูค่าเสียหายราว 5 แสนบาท ลกูค้า < 5 ราย พยายามเร่งชีแ้จงท าความเข้าใจ เป็นการเข้าใจผิด ล่าสดุส่งเอกสาร
แก่เจ้าหน้าที่แล้ว และปัจจบุนั ลกูค้าสามารถตรวจสอบสญัญาและดผู่าน application ของ SAWAD ได้แล้ว    

ค าแนะน า 
 ยังคงแนะ “ซือ้”  เช่ือว่าสถานการณ์ของบริษัทเร่ิมกลบัมาดีขึน้ ประกอบกับแนวโน้มดอกเบีย้ที่เร่ิมปรับลงมา น่าจะ

สง่ผลดีตอ่ต้นทนุทางการเงินในอนาคต มีการปรับราคาเป้าหมายมาใช้ปี 68 ที่ 48 บ. ราคายงัมี upside ถึง17% 
ปัจจัยเส่ียง: คุณภาพสินทรัพย์ถดถอย+ขาดทุนรถยึด > คาด, รวมถึงมาตรการใหม่ของทางการท่ีส่งผล
กระทบทางลบ 

   RATING BUY TARGET  48.00 UPSIDE 17.1% TICKER SAWAD 

   CLOSE  41.00  VALUATION 2X PBV25F  TOTAL SHARES 1,510M SECTOR FIN 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 1,510    

1.00      

Market Capitalization (Btm) 61,929  

45%

Foreign Limit (Actual / Limit) (%) 30.66% / 49%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 271       

YTD Turnover Ratio (%) 109%

Statistical Beta (Raw/Adjusted) 1.83 / 1.27

ROE / COE (%) 2023

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator Committed

ESG Scoring as of 6 Nov 23

SET ESG Rating BBB

ESG Book 36.28    

Moody's n.a.
MSCI BBB
Refinitiv 18.26

13

Medium
Source : SETTRADE

MAJOR SHAREHOLDERS as of 9 May 24

น.ส. ธิดา แก้วบตุตา 16.18%

น.ส. ดวงใจ แก้วบตุตา 7.38%

นางจริยา แก้วบตุตา 5.94%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 5.91%

FORECASTS & VALUATION consolidated

Year End 2022 2023 2024F 2025F
Net Interest Income (Btm) 7,918   13,478  15,047 16,632  
Total Revenue (Btm) 11,414 16,648  18,694 20,461  
Net Profit (Btm) 4,476   5,001    5,157   5,794    
EPS (Bt) 3.26     3.64      3.41     3.84      
EPS Growth (%) -5.2% 11.7% -6.3% 12.4%
DPS (Bt) 1.80     0.10      1.87     2.10      

P/E (x) 12.6     11.3      12.0     10.7      

D/P (%) 4.4% 0.2% 4.6% 5.1%
BV (Bt) 18.69   20.52    22.07   24.03    

P/B (x) 2.19     2.00      1.86     1.71      

ROE (%) 19.2% 19.5% 16.8% 16.6%

Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

ให้บริการสินเช่ือรายยอ่ย ภายใต้เคร่ืองหมายบริการ "ศรีสวสัดิ์ เงินสด

ทนัใจ" ซึ่งประกอบด้วย 5 ธรุกิจหลกั ได้แก ่1) สินเช่ือรายยอ่ยแบบมี

หลกัประกนัประเภททะเบียนรถเกา่ บ้านและโฉนดทีด่ิน 2) แบบไมมี่

หลกัประกนัภายใต้การก ากบั 3) บริหารสินทรัพย์ 4) รับจ้างติดตามหนี ้

และ 5) บริการทีป่รึกษาและให้ค าแนะน าเก่ียวกบัการท าธรุกิจสินเช่ือ

ไมน้่อยกวา่ร้อยละ 40 ของก าไรสทุธิหลงัหกัภาษีเงินได้นิติบุคคลและหลงั

หกัส ารองตามทีก่ฎหมายก าหนด (โดยมีเง่ือนไขเพ่ิมเติม)

19.5% / 10.5%

SET50/SET100/SETHD/SETESG

Pricewaterhouse Coopers ABAS Limited

CG Rating Good

S&P
Morningstar Sustainalytics (ESG Risk)
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Statements of Comprehensive Income consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 % QoQ % YoY 9M23 9M24 % YoY
Interest income 4,647         4,546         4,595         4,662         4,478         -4.0% -3.6% 11,198   13,735     22.7%
Interest expense (690)           (749)           (789)           (793)           (813)           2.4% 17.8% (1,517)    (2,395)      57.9%
Net Interest Income 3,956         3,797         3,806         3,869         3,665         -5.3% -7.4% 9,681     11,339     17.1%
Net fee & other revenue 605            767            818            666            796            19.5% 31.5% 2,403     2,279       -5.2%
Total Revenue 4,562         4,564         4,623         4,535         4,461         -1.6% -2.2% 12,085   13,619     12.7%
Operating expenses (2,447)        (2,281)        (2,492)        (2,325)        (2,280)        -2.0% -6.8% (6,001)    (7,097)      18.3%
Pre-provision profit 2,115         2,283         2,131         2,210         2,181         -1.3% 3.1% 6,083     6,522       7.2%
Provision/ECL (316)           (664)           (486)           (537)           (488)           -9.2% 54.5% (1,099)    (1,510)      37.5%
Corporate tax (375)           (333)           (367)           (352)           (328)           -6.9% -12.7% (1,042)    (1,047)      0.4%
Net Profit 1,387         1,267         1,261         1,265         1,301         2.8% -6.2% 3,734     3,827       2.5%
EPS (Bt) 1.01           0.9             0.92           0.84           0.86           2.8% -14.8% 2.72       2.62         -3.8%

SAWAD
Statements of Comprehensive Income consolidated
Yearly Results (Btm) 2022 2023 2024F 2025F
Interest income 8,780           15,744          18,407         20,241         
Interest expenses (862)             (2,266)          (3,360)          (3,609)          
Net Interest Income 7,918           13,478          15,047         16,632         
Other revenue 3,496           3,171            3,646           3,829           
Total Revenue 11,414         16,648          18,694         20,461         
Operating expenses (5,442)          (8,282)          (9,855)          (10,841)        
Pre-provision profit 5,971           8,367            8,838           9,620           
Provision (78)               (1,763)          (2,001)          (1,898)          
Corporate tax (1,097)          (1,375)          (1,367)          (1,544)          
Net Profit 4,476           5,001            5,157           5,794           
EPS (Bt) 3.26             3.64              3.41             3.84             

55% 5,029            6,135           
Statements of Financial Position 46.40% 0.746692081 consolidated
Year End (Btm) 2022 2023 2024F 2025F
Cash 2,823           3,962            4,000           4,200           
Total gross loans 58,166         99,554          100,524       110,319       
Provision (748)             (1,830)          (2,184)          (2,553)          
Net loans 58,082         98,569          98,340         107,766       
Total assets 69,482         111,465        109,842       119,693       
ST Loans & Current Portion LT 17,664         36,915          37,284         40,639         
LT Loans 18,803         39,069          39,459         43,011         
Total liabilities 40,477         80,268          73,399         80,192         
Paid-up capital 1,373           1,373            1,510           1,510           
Total shareholders' equity 29,005         31,197          36,443         39,502         

Key Financial Ratios (%) consolidated
Yearly Results 2022 2023 2024F 2025F
% Yield on earning assets 18.46% 19.96% 18.40% 19.20%
% Cost of funds -3.13% -4.03% -4.40% -4.50%
Spread 15.32% 15.93% 14.00% 14.70%
NIM 16.65% 17.09% 15.04% 15.78%
Cost to income ratio -47.7% -49.7% -52.7% -53.0%
Net profit margin 39.2% 30.0% 27.6% 28.3%
Gross NPLs (Btm) 1,385           2,998            3,597           4,317           
Coverage ratio 54.0% 61.0% 60.7% 59.1%
Credit cost -0.16% -2.24% -2.00% -1.80%
BV (Bt) 18.69           20.52            22.07           24.03           
ROE 19.2% 19.5% 16.8% 16.6%
ROA 8.1% 5.8% 4.7% 5.0%

Key Indicators & Efficiency per branch consolidated
Yearly Results (Btm) 2022 2023 2024F 2025F
% Loan growth 57.4% 71.2% 2.0% 9.7%
Net fee & others growth (YoY) 3.6% -9.3% 15.0% 5.0%
OPEX growth (YoY) 56.6% 52.2% 19.0% 10.0%
PPOP growth (YoY) 0.1% 40.1% 5.6% 8.8%
Net profit growth (YoY) -5.2% 11.7% 3.1% 12.4%
No. of Branch 5,316           5,463            5,695           5,895           
Loan per branch (yearly) 11.38           18.47            18.02           19.04           
Net interest income per branch 1.55             2.50              2.70             2.87             
PPOP per branch 1.17             1.55              1.58             1.66             
Source : Company, LHSEC Estimate
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ESG 

E=Environment 

 มุ่งเน้นการปฏิบัติตามข้อก าหนด กฎหมาย และมาตรฐานเก่ียวกับการจัดการสิ่งแวดล้อมบริษัทฯ มีแนวทางการ
ด าเนินงานด้านสิ่งแวดล้อม ที่มุ่งเน้นการปฏิบัติตามข้อก าหนด กฎหมาย รวมถึงมีมาตรฐานเก่ียวกับการจัดการ
สิ่งแวดล้อมอ่ืนๆ เพื่อสร้างวัฒนธรรมและจิตส านึกการมีส่วนร่วมของพนักงานในการจัดการสิ่งแวดล้อมภายใน
องค์กรให้กบัพนกังาน คูธุ่รกิจ ให้ยดึถือปฏิบตัิไปในทิศทางเดียวกนัอยา่งตอ่เน่ืองและยัง่ยืน 

 รักษาสิ่งแวดล้อมและการป้องกันมลพิษบริษัทฯ มุ่งมั่นในการรักษาสิ่งแวดล้อม รวมถึงการป้องกันมลพิษและ
ปรับปรุงสภาพแวดล้อมในสถานที่ท างานของบริษัท ฯ ให้มีสิ่งแวดล้อมที่ดี โดยการใช้ทรัพยากรและพลงังานอยา่งมี
ประสิทธิภาพและเกิดประโยชน์สงูสดุทัง้จากการอปุโภคบริโภค , การควบคมุปริมาณของเสียและการน ากลบัมาใช้
ใหม่ (re-use) รวมถึงการวางแผนภาวะฉุกเฉินต่างๆด้วยวิธีการที่เหมาะสม และบริษัทฯ จดักิจกรรม Big Cleaning 
Day เพื่อจัดการทรัพยากรในสถานที่ท างาน ท าความสะอาด ลดวัสดุอุปกรณ์สิน้เปลือง คัดแยกและก าจัดอย่าง
เหมาะสมส าหรับวสัดอุปุกรณ์ที่ไมก่่อให้เกิดประโยชน์ตอ่สถานที่ท างาน และสิ่งแวดล้อม 

 เลือกใช้วสัดอุปุกรณ์ที่เป็นมิตรตอ่สิ่งแวดล้อม ผลิตภณัฑ์ที่ไม่ก่อให้เกิดผลเสียตอ่สิ่งแวดล้อม เช่น กระดาษ และ ผ้า 
ลดละเลิกการใช้ผู้ลิตภณัฑ์แวดล้อมในบริเวณสถานที่ท างาน และลดการใช้ผลิตภณัฑ์ที่มีสว่นผสมของสารเคมีที่เป็น
พิษตอ่สิ่งวสัดอุปุกรณ์และผลิตภณัฑ์ที่มีสว่นผสมของสารอนัตราย 

 อนรัุกษ์พลงังาน และใช้ทรัพยากรอย่างคุ้มค่า โดยก าหนดข้อปฏิบตัิการประหยดัพลังงานไฟฟ้า และน า้-ไฟ ให้ทกุ
หน่วยงานปฏิบตัิในแนวทางเดียวกนัโดยรณรงค์ให้ใช้อยา่งประหยดัและมีประสิทธิภาพและคุ้มคา่ที่สดุ เชน่ ให้ปิดไฟ 
ชว่งพกักลางวนั, ปิดแอร์ก่อนเวลาเลิกงาน , การเปิด-ปิดอปุกรณ์ไฟฟ้า ตามเวลาที่ก าหนด เลือกใช้อปุกรณ์ไฟฟ้าที่มี
คณุสมบตัิประหยดัพลงังานไฟฟ้า โดยเฉพาะหลอดไฟ, เคร่ืองปรับอากาศ และอปุกรณ์ไฟฟ้าภายในอาคารส านกังาน 

 พฒันาเชิงธุรกิจที่เป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อมให้ความส าคญักับการวางแผนงานศึกษาแนวทางการด าเนินธุรกิจอย่าง
ยัง่ยืน น าประเด็นทางด้านสิ่งแวดล้อมมาเป็นส่วนหนึ่งในการประเมินความเสี่ยงและการตดัสินใจทางธุรกิจ รวมทัง้
การบริหารงานในองค์กร เพื่อลบผลกระทบเชิงลบทางด้านสิ่งแวดล้อมทัง้ทางตรงและทางอ้อม โดยมุง่เน้นการพฒันา
เชิงธุรกิจและการลงทนุที่ไม่ก่อให้เกิดปัญหาด้านสิ่งแวดล้อม และบริษัทสง่เสริมการท าธุรกิจอย่างยัง่ยืน โดยบริษัท
ได้จัดท าเทคโนโลยี ด้าน Digital Marketing เพื่ออ านวยความสะดวกให้กับลกูค้าและเพื่อประโยชน์การลดการใช้
ทรัพยากร เชน่ กระดาษ และลดการใช้พลงังานจากกระบวนการส าเนากระดาษ หรือการท าลายเอกสาร 

S=Social 

 บริษัทฯ เคารพต่อสิทธิมนษุยชน 1)โดยอาศยับทบาทที่มีต่อการพฒันาความเป็นอยู่ที่ดีขึน้ในชุมชน ด้วยการเข้าถึง
กลุม่คนในชมุชนให้มีโอกาสใช้บริการทางการเงินในรูปแบบตา่งๆของบริษัท 2) สนบัสนนุธุรกิจของชมุชน เชน่ จดัท า
โครงการแนะน าร้านอาหารอร่อย และการให้สินเช่ืออตัราดอกเบีย้พิเศษในการประกอบธุรกิจ 3) มุ่งสานสมัพนัธ์กบั
คนในพืน้ที่และให้ความรู้ แนะน าแนวทางการบริหารจดัการด้านการเงินที่ถกูต้องให้กบัชมุชนท้องถ่ินแถวสาขาบริษัท 

G=Governance 

 บริษัท ฯ ก าหนดกรอบและนโยบายการบริหารจดัการความยัง่ยืนโดยให้ความส าคญัตอ่การด าเนินธุรกิจและค านึงถึง
ก า ร ด า เ นิ น ง า น เ พื่ อ ค ว า ม ยั่ ง ยื น ใ น  4  ด้ า น  คื อ  1 ) ด้ า น ค ว า ม มั่ น ค ง ท า ง ด้ า น เ ศ ร ษ ฐ กิ จ 
 ด้วยการให้สินเช่ืออย่างรับผิดชอบ บริษัทฯ มุ่งมัน่ในการด าเนินธุรกิจบนพืน้ฐานของการก ากับดแูลกิจการที่ดีเพื่อ
สร้างผลตอบแทนที่ยัง่ยืน ยดึมัน่ในความรับผิดชอบต่อผู้ มีสว่นได้เสียทกุฝ่าย ยืดลกูค้าเป็นศนูย์กลาง โดยสร้างสรรค์
นวัตกรรมรวมถึงพัฒนาผลิตภณัฑ์และบริการเพื่อตอบโจทย์ทุกความต้องการของลกูค้า ด้วยแนวทางการบริหาร
จดัการความเสี่ยงอยา่งเหมาะสมและมีประสิทธิภาพในระดบัมาตรฐานสากล 2) ด้านคณุคา่และรับผิดชอบตอ่สงัคม 
ด้วยการสง่เสริมการเป็นอยูท่ี่ดีสูส่งัคมบริษัทฯ มุง่เน้นในการสร้างโอกาสแก่พนักงานและคนในสงัคม สนบัสนนุธุรกิจ
ของชมุชนในการเข้าถึงบริการต่าง ๆของบริษัทอยา่งทัว่ถึงเพื่อยกระดบัคณุภาพชีวิตความเป็นอยูท่ี่ดี สง่เสริมความรู้
การบริหารจดัการต้านการเงินที่ถกูต้องแก่คนในสงัคมทกุกลุม่อย่างเท่าเทียม ให้ความส าคญัตอ่พนักงานโดยมุ่งมัน่
ในการพัฒนาขีดความสามารถของพนักงาน 3) ด้านสิ่งแวดล้อมที่ยั่งยืน ด้วยการด าเนินธุรกิจที่รับผิดชอบต่อ
สิ่งแวดล้อม บริษัทฯ มุ่งมัน่และให้ความส าคญัในการอนรัุกษ์สิ่งแวดล้อม รวมถึงการป้องกันมลพิษด้วยการสง่เสริม
การใช้ทรัพยากรและพลงังานอยา่งมีประสิทธิภาพให้เกิดประโยชน์สงูสดุ สง่เสริมให้พนกังานทกุคนและทกุหน่วยงาน
ตระหนักถึงบทบาทหน้าที่และความรับผิดชอบด้านการรักษาสิ่งแวดล้อมและการใช้ทรัพยากรอย่างคุ้มค่า 4) ด้าน
การขับเคลื่อนด้วยคณุธรรม ด้วยการบริหารทรัพยากรบุคคลเชิงกลยทุธ์ การก ากับดแูล การบริหารความเสี่ยงและ
การปฏิบตัิตามกฎระเบียบข้อบังคบั โดยมุ่งมัน่ในการปฏิบตัิตามหลักธรรมาภิบาลและจรรยาบรรณธุรกิจที่ดี โดย
สื่อสารจรรยาบรรณธุรกิจของบริษัทไปยงัผู้ มีสว่นได้เสียทกุภาคสว่นทัง้ภายในและภายนอกองค์กร ด าเนินธุรกิจตาม
หลักการก ากับดูแลกิจการที่ดีอย่างมีความรับผิดชอบ และเคารพสิทธิมนุษยชนโดยปฏิบัติตามกฎหมายและ
ข้อบังคับภาครัฐอย่างเคร่งครัด บริหารจัดการความเสี่ยงและค านึงถึงผลกระทบด้านเศรษฐกิจ สังคม และ
สิ่งแวดล้อม ทัง้ที่เก่ียวข้องกบับริษัทโดยตรงและของคูค้่าในหว่งโซค่ณุคา่เพื่อสง่เสริมความเข้าใจและปฏิบตัิตาม 
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ESG Assessment 

 SET ประเมิน ESG Rating ของ SAWAD ที่ระดบั “BBB” ขณะที่การประเมินของบริษัทประเมิน (Raters) ปี 66 เทียบ
กบัปีก่อนหน้า มีบางบริษัทประเมินดีขึน้ บางบริษัทประเมินต ่าลง แตม่องวา่ยงัไมมี่นยัส าคญัในการปรับการประเมิน
ดงักลา่ว   

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 

 
 

ESG SCORE by Raters

2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022

ASK n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. Medium n.a.

KTC AAA n.a. 55.00    61.26    n.a. n.a. BBB AA 61.87    50.37    60.00    61.82    Low n.a.

MTC A n.a. 41.28    44.55    n.a. n.a. AA A 55.97    58.75    40.00    42.82    Low n.a.

SAWAD BBB n.a. 36.28    52.64    n.a. n.a. BBB BB 18.26    10.99    13.00    13.13    Medium n.a.

THANI AA n.a. 38.84    46.24    n.a. n.a. B B 50.58    53.65    23.00    16.07    Medium n.a.

TIDLOR n.a. n.a. 35.55    33.06    n.a. n.a. n.a. n.a. 21.90    22.84    19.00    4.62      Medium n.a.

Average 41.39   47.55   41.72   39.32   31.00   27.69   
Source: SETTRADE

Morningstar Sustainalytics(ESG Risk Level)SET ESG Ratings ESG Book Moody's MSCI Refinitiv S&P
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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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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 
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  

 

 


