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มุ่งเพ่ิมสดัสว่นผลิตภณัฑ์ที่ให้มาร์จิน้สงู 
 แผนธุรกิจระยะยาวของ SCGP จะมุ่งเพิ่มสดัสว่นผลิตภณัฑ์ที่ให้มาร์จิน้สงู เพ่ือช่วยเพ่ิม EBITDA เป็น 3.0-3.3 หม่ืน

ลบ. ในปี FY73F และคาดยกระดบั ROE ขึน้เป็น >10% 
 ภายหลังการเข้าถือหุ้ นเกือบ 100% ใน Fajar   SCGP ก็คาดว่าจะพลิกฟื้นกลับมามีก าไรได้  ผ่านการปรับสัดส่วน

ผลิตภณัฑ์ การลดต้นทนุ และการเพิ่ม Integration ผ่านการท าดีล M&P 
 คาดก าไร 3Q67F ทรงตวั QoQ  แต่เติบโต YoY จากฐานต ่าในปีก่อน ตามปริมาณขายเร่ิมฟืน้ตวัในช่วงปลายไตรมาส 

แต่ถกูลดทอนลงจากดอกเบีย้จ่ายที่เพิ่มขึน้จากการเข้าซือ้ Fajar 
 แนวโน้มธุรกิจแข็งแกร่งในระยะยาว; คงค าแนะน า “ซือ้” 

ประเด็นการลงทนุ 
 มุ่งเพิ่มสดัส่วนผลิตภณัฑ์ท่ีให้มาร์จิน้สงู SCGP ได้เปิดเผยแผนธุรกิจปี 68-73 โดยตัง้เป้าหมายเพิ่ม EBITDA เป็น 

3.0-3.3 หม่ืนลบ. ในปี FY73F (vs. 1.8 หม่ืนลบ. ในปี FY66) หรือ +8.5%CAGR   กลยุทธ์หลักคือเพิ่มสัดส่วน
ผลิตภัณฑ์และตลาดที่เติบโตสูงและให้มาร์จิน้สูง โดยเฉพาะในกลุ่ม Downstream Business (Fiber, Polymer 
Packaging, และ Healthcare Supplies) เพิ่มสดัสว่นเป็น 50% (vs. 41% ใน 1H67) เพิ่มรายได้จากตา่งประเทศเป็น 
67% (vs. 58% ใน 1H67) และรักษาสัดส่วนผลิตภัณฑ์ Consumer 75%   SCGP มองว่าก าไรที่เติบโตนีจ้ะช่วย
ยกระดับ ROE ขึน้เป็น >10% (vs. 7% ใน FY67F)   ทัง้นี ้SCGP ตัง้งบลงทุน 8 หม่ืนลบ. ใน 6 ปีข้างหน้าหรือ 1.3 
หม่ืนลบ./ปี แบ่งเป็น 1) เพ่ือการเติบโต 5.1 หม่ืนลบ. (64%) 1.1) Organic 2.4 หม่ืนลบ. (30%); และ 1.2) M&P 2.7 
หม่ืนลบ. (34%); 2) เพ่ือ Maintenance & Others 1.8 หม่ืนลบ. (22%); 3) เพ่ือ Cost savings 7 พนัลบ. (9%); และ 
4) เพื่อ ESG 4 พนัลบ. (5%) 

 กลยุทธ์ธุรกิจภายหลังการเข้าถือหุ้นเกือบ 100% ใน Fajar SCGP ได้เข้าซือ้หุ้ น Fajar (ธุรกิจบรรจุภัณฑ์ใน
อินโดนีเซียซึง่มีสว่นแบง่ตลาดเป็นอนัดบั 2) เพิ่มเติม 44.48% มลูคา่ 2.3 หม่ืนลบ. (รวมถือหุ้น 99.72%) เม่ือสิน้ ส.ค. 
SCGP มัน่ใจวา่อินโดนีเซียเป็นตลาดที่แข็งแกร่ง มีศกัยภาพสงูจากจ านวนประชากรและอตัราการบริโภคในประเทศ 
และมี FDI เพ่ิมขึน้ต่อเน่ือง   ผลการด าเนินงานที่อ่อนแอในช่วงนีเ้ป็นเพียงเร่ืองชัว่คราวซึ่ง SCGP เช่ือว่าจะพลิกฟืน้
กลบัมาได้ทัง้จากตลาดรวมที่ฟืน้ตวัและกลยทุธ์ธุรกิจ 1) ปรับสดัส่วนผลิตภณัฑ์เป็น High-value ที่ให้มาร์จิน้สงู; 2) 
การลดต้นทนุ โดยอาศยัความเชี่ยวชาญและเครือข่ายของ SCGP ทัง้การจดัหาวตัถดุิบ การปรับกระบวนการผลิต 
และการบริหารสินค้าคงคลัง; 3) การเพิ่มระดับ Integration ผ่านการท า M&P ธุรกิจ Box 2-3 ราย; และ 4) การ
ส่งออกผลิตภณัฑ์ไปขายเวียดนามเพ่ือเพ่ิม U.rate และได้ราคาขายที่ดี เม่ือเทียบกับการส่งออกไปจีน  นอกจากนัน้ 
เราก็คาดวา่ Fajar จะได้ประโยชน์เล็กน้อยจากอตัราดอกเบีย้ตลาดที่ลดลงหลงั ธ.กลางอินโดนีเซียประกาศลดอตัรา
ดอกเบีย้ลง -0.25% เป็น 6% เพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ  ทัง้นี ้คาดวา่ Fajar จะถึงจดุคุ้มทนุในระดบั EBITDA ในปลายปีนี ้

 คาดก าไร 3Q67F ทรงตวั QoQ แต่เติบโต YoY จากฐานต ่า SCGP มองวา่ความต้องการรายเดือนในชว่ง 2H67F
จะคอ่ยๆเร่งตวัขึน้ตามฤดกูาลซึ่งเป็นชว่งเตรียมการเพิ่มปริมาณสัง่ซือ้เพ่ือชว่งเทศกาลปีใหม ่รวมถึงการไม่มีปิดซ่อม
บ ารุงเหมือน 2Q67 ก็น่าจะช่วยให้ปริมาณขาย 3Q67F ใกล้เคียง QoQ   อย่างไรก็ตาม ก าไรจะถกูลดทอนลงตาม
ดอกเบีย้จ่ายที่เพิ่มขึน้จากการกู้ยืมเพิ่ม 1.5 หม่ืนลบ.เพ่ือเข้าซือ้ Fajar (ส่วนที่เหลือ 8 พนัลบ. ใช้เงินสดในมือ) แต่
คาดก าไรก็จะเติบโต YoY จากฐานต ่าในปีก่อน   

ค าแนะน า 
 แนวโน้มธุรกิจแข็งแกร่งในระยะยาว; คงค าแนะน า “ซือ้” เราคงค าแนะน า “ซือ้” จากแนวโน้มธุรกิจแข็งแกร่งใน

ระยะยาวตามความต้องการบรรจภุณัฑ์ที่เติบโต รวมถึงมองว่ากลยทุธ์ธุรกิจของ SCGP จะช่วยเพิ่มความสามารถใน
การก าไรให้สงูขึน้ได้ ซึง่จะชว่ยเพิ่ม ROE ในระยะยาว    

ปัจจยัเส่ียง  
 ความเสี่ยงส าคญั ได้แก่ 1) ความต้องการสินค้าบรรจภุณัฑ์ลดลง จากภาวะเศรษฐกิจของแตล่ะประเทศ; 2) ความ

เสี่ยงการบริหารต้นทนุในห่วงโซ่อปุทาน ตามต้นทนุพลงังาน วตัถดุิบหลกัคือกระดาษรีไซเคิลและเรซินและต้นทนุ
แรงงาน; และ 3) ความเสี่ยงจากการลงทนุเชิงกลยทุธ์ที่ผลการด าเนินงานไมเ่ป็นไปตามเป้าหมาย  
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 4,293    

1.00      

Market Capitalization (Btm) 122,348

26.4%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 3.7% / 30.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 285

YTD Turnover Ratio (%) 39%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

ROIC / WACC (%) 2023A

ROE / COE (%) 2023A

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AAA

ESG Book 69.62    

Moody's n.a.

MSCI BBB

Refinitiv 65.70    

S&P 85.00    

MAJOR SHAREHOLDERS as of 3 Apr 24

บมจ. ปนูซเิมนตไ์ทย 72.12%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 3.65%

บจ. ทนุลดาวัลย์ 1.50%

ส านักงานประกนัสังคม 1.19%

South East Asia UK (Type C) Nominees Limited 1.00%

State Street Europe Limited 0.60%

กองทนุรวม วายภัุกษ์หนึง่ 0.52%

The Bank of New York Mellon 0.44%

นางลักษมณ์สนุีย ์หทัยวทิวัส 0.41%

South East Asia UK (Type A) Nominees Limited 0.21%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2022A 2023A 2024F 2025F

Sales (Btm) 146,068 129,398 140,533 148,423 

Total Revenue (Btm) 147,390 130,441 141,450 149,359 

EBITDA (Btm) 17,937   16,646   19,489   20,391   

Core Profit (Btm) 5,685    5,183    6,110    6,490    

Net Profit (Btm) 5,801    5,248    6,110    6,490    

EPS (Bt) 1.35      1.22      1.42      1.51      

EPS Growth (%) -30.1% -9.5% 16.4% 6.2%

DPS (Bt) 0.60      0.55      0.65      0.70      

P/E (x) 21.1      23.3      20.0      18.9      

D/P (%) 2.1% 1.9% 2.3% 2.5%

BV (Bt) 22.6      18.0      24.2      25.2      

P/B (x) 1.26      1.58      1.18      1.13      

EV/EBITDA (x) 10.23    10.55    10.24    9.81      

ROE (%) 6.0% 6.0% 6.7% 6.1%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ไม่ต า่กวา่รอ้ยละ 20 ของก าไรสทุธติามงบการเงนิรวม หลังหกั

ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลและหลังหกัส ารองตา่งๆ ทกุประเภทตามที่

กฏหมายและบรษัิทฯ ก าหนดไวใ้นแตล่ะปี (โดยมเีงือ่นไข

เพิม่เตมิ)

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

1.33 / 1.11

5.2% / 7.4%

6.0% / 9.2%

DJSI / SET50 / SET50FF / SETCLMV / SETESG

KPMG Phoomchai Audit Limited

CG Rating Excellent

Certified

ประกอบธุรกจิโดยการถอืหุน้ในบรษัิทอืน่ (Holding Company) ที่

ประกอบธุรกจิหลักในการใหบ้รกิารโซลชูนัดา้นบรรจภัุณฑแ์บบ

ครบวงจร แบง่ออกเป็น 3 สายธุรกจิหลัก คอื สายธุรกจิบรรจุ

ภัณฑแ์บบครบวงจร สายธุรกจิเยือ่และกระดาษ และสายธุรกจิรี

ไซเคลิ
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SCGP

Statement of Comprehensive Income

Quaterly 2Q23A 3Q23A 4Q23A 1Q24A 2Q24A

Revenue from sales 32,216    31,573    31,881    33,948    34,235    

Cost of sales (26,350)   (25,965)   (26,179)   (27,146)   (28,114)   

Gross profit 5,866      5,608      5,702      6,802      6,121      

Other income 161         325         325         263         349         

Total revenues 6,027      5,933      6,027      7,064      6,470      

SG&A (3,754)     (3,824)     (3,886)     (4,294)     (4,120)     

Share of profit : Associates & JVs 6            14           35           27           38           

Operating profit 2,279      2,123      2,177      2,796      2,388      

Finance costs (510)        (496)        (516)        (523)        (611)        

Core profit before taxes 1,769      1,627      1,660      2,273      1,777      

Extra items (FX & Gain on sales) 115         (89)          (100)        54           (46)          

Profit before income taxes 1,883      1,538      1,561      2,327      1,732      

Tax expense (305)        (228)        (325)        (483)        (354)        

Net Profit 1,485      1,324      1,219      1,725      1,454      

Core Profit 1,389      1,400      1,297      1,682      1,490      

EBITDA 4,405      3,994      4,162      4,835      4,332      

EPS (Bt) 0.35        0.31        0.28        0.40        0.34        

Statement of Financial Position

Quaterly 2Q23A 3Q23A 4Q23A 1Q24A 2Q24A

Cash and cash equivalents 5,331      7,424      9,889      15,232    20,787    

Total current assets 60,619    60,017    60,272    64,528    71,703    

Total assets 200,998   200,608   198,561   206,320   211,754   

Total current liabilities 56,062    61,738    66,390    69,899    76,319    

Total liabilities 96,612    96,870    96,111    101,918   108,040   

Issued and paid-up share capital 4,293      4,293      4,293      4,293      4,293      

Total shareholders' equity 104,386   103,738   102,449   104,401   103,714   

Cash Flow Statement

Quaterly 2Q23A 3Q23A 4Q23A 1Q24A 2Q24A

Profit for the year 1,579      1,309      1,236      1,844      1,377      

Net cash from operating activities 4,903      6,428      5,134      3,053      3,454      

Net cash from investing activities (1,485)     (1,601)     (2,716)     2,547      (1,282)     

Net cash from financing activities (4,136)     (2,304)     341         (507)        3,418      

Net increase (decrease) in cash (718)        2,523      2,759      5,093      5,591      

Key Financial Ratios 

Quaterly 2Q23A 3Q23A 4Q23A 1Q24A 2Q24A

Sales growth -15.2% -16.8% -4.9% 0.6% 6.3%

Gross profit growth -12.2% -12.7% 16.8% 14.3% 4.3%

SG&A growth 10.7% 6.2% -3.1% -1.8% -9.8%

EBITDA growth -9.9% -17.2% 14.8% 18.3% -1.7%

Net profit growth -20.0% -27.9% 171.2% 41.3% -2.1%

GPM-sales 18.2% 17.8% 17.9% 20.0% 17.9%

EBITDA margin 13.7% 12.6% 13.0% 14.2% 12.6%

Net profit margin 4.6% 4.2% 3.8% 5.0% 4.2%

Net IBD / Equity (x) 0.31        0.29        0.28        0.27        0.27        

BV (Bt) 18.24      18.11      18.01      18.36      18.42      

ROE 6.8% 6.8% 6.3% 8.8% 7.4%

ROA 3.0% 2.6% 2.4% 3.4% 2.8%

Key Assumptions

Quaterly 2Q23A 3Q23A 4Q23A 1Q24A 2Q24A

Integrated packaging volume (M.ton) 1.18        1.20        1.25        1.33        1.26        

Fibrous business volume (M.ton) 0.16        0.15        0.15        0.16        0.16        

Integrated packaging EBITDA margin 15.0% 15.4% 14.5% 15.6% 14.1%

Fibrous EBITDA margin 16.1% 13.0% 15.5% 17.9% 15.7%

Source : Company, LHSEC Estimates

SCGP

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Revenue from sales 124,223   146,068   129,398   140,533   148,423   

Cost of sales (101,345)  (121,791)  (106,274)  (113,629)  (119,590)  

Gross profit 22,878    24,277    23,124    26,903    28,833    

Other income 2,214      1,322      1,043      918         936         

Total revenues 25,092    25,598    24,167    27,821    29,769    

SG&A (12,575)   (16,039)   (15,684)   (16,804)   (18,020)   

Share of profit : Associates & JVs 57           55           39           90           99           

Operating profit 12,575    9,614      8,522      11,107    11,848    

Finance costs (1,180)     (1,468)     (2,020)     (2,732)     (2,936)     

Core profit before taxes 11,395    8,146      6,503      8,375      8,913      

Extra items (FX & Gain on sales) 317         143         80           -          -          

Profit before income taxes 11,712    8,289      6,582      8,375      8,913      

Tax expense (2,065)     (1,550)     (1,153)     (1,675)     (1,783)     

Net Profit 8,294      5,801      5,248      6,110      6,490      

Core Profit 8,033      5,685      5,183      6,110      6,490      

EBITDA 18,619    17,937    16,646    19,489    20,391    

EPS (Bt) 1.93        1.35        1.22        1.42        1.51        

Statement of Financial Position Unit : Btm

Year End 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Cash and cash equivalents 7,310      9,966      9,889      9,159      6,728      

Total current assets 69,186    60,154    60,272    62,820    63,698    

Total assets 206,824   197,280   198,561   226,857   230,306   

Total current liabilities 51,977    33,479    66,390    46,284    47,393    

Total liabilities 84,524    74,313    96,111    97,970    97,079    

Issued and paid-up share capital 4,293      4,293      4,293      4,293      4,293      

Total shareholders' equity 122,300   122,967   102,449   128,887   133,226   

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Profit for the year 9,647      6,739      5,429      6,700      7,130      

Net cash from operating activities 7,501      17,234    21,482    16,193    17,045    

Net cash from investing activities (30,995)   (3,119)     (13,060)   (34,750)   (11,750)   

Net cash from financing activities (1,042)     (11,602)   (8,366)     17,827    (7,726)     

Net increase (decrease) in cash (24,537)   2,513      56           (730)        (2,431)     

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Sales growth 33.9% 17.6% -11.4% 8.6% 5.6%

Gross profit growth 17.6% 6.1% -4.7% 16.3% 7.2%

SG&A growth -24.0% -27.6% 2.2% -7.1% -7.2%

EBITDA growth 12.9% -3.7% -7.2% 17.1% 4.6%

Net profit growth 28.4% -30.1% -9.5% 16.4% 6.2%

GPM-sales 18.4% 16.6% 17.9% 19.1% 19.4%

EBITDA margin 15.0% 12.3% 12.9% 13.9% 13.7%

Net profit margin 6.5% 3.9% 4.0% 4.3% 4.3%

Net IBD / Equity (x) 0.28        0.29        0.28        0.40        0.39        

BV (Bt) 22.56      22.64      18.01      24.17      25.18      

ROE 8.9% 6.0% 6.0% 6.7% 6.1%

ROA 4.4% 2.9% 2.7% 2.9% 2.8%

Key Assumptions

Yearly 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Integrated packaging volume (M.ton) 5.40        5.08        4.87        5.19        5.29        

Fibrous business volume (M.ton) 0.65        0.66        0.63        0.65        0.66        

Integrated packaging EBITDA margin 15.2% 12.5% 14.8% 15.2% 15.4%

Fibrous EBITDA margin 21.9% 15.1% 14.3% 14.5% 14.7%

Source : Company, LHSEC Estimates
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเก่ียวกบัการ
ลงทนุเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ีกลา่วถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุม่บริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูใดๆ ท่ีอ้างถึง LHFG ในรายงานนี ้มีวตัถปุระสงค์
เพียงเพ่ือใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อ่ืนๆ เท่านัน้  

ข้อมลูต่างๆ ท่ีปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้ววา่มาจากแหลง่ข้อมลูท่ีถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเช่ือถือ อยา่งไรก็ตาม 
บริษัทไมอ่าจรับรองความถกูต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักลา่ว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใช้ดลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแก้ไข
เพิ่มเติมข้อมลูต่างๆ โดยไมต้่องบอกกลา่วลว่งหน้า  

รายงานนีจ้ดัสง่ให้แก่เฉพาะบคุคลท่ีก าหนด ห้ามมิให้มีการท าซ า้ ดดัแปลง สง่ต่อ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย พิมพ์ซ า้ หรือแสวงหาประโยชน์ในเชิง
พาณิชย์ไมว่า่ในลกัษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รับความยินยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบริษัท  

การลงทนุในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุม่ธุรกิจทางการเงินของ LHFG อาจมีสว่นเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ 
กบับริษัทใดๆ ท่ีถกูกลา่วถึงในรายงาน/บทความนีก็้ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินิจอยา่งรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไมรั่บผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทกุกรณี 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะห์หลกัทรัพย์ท่ีเราจดัท ามีการให้ค าแนะน าและใช้สญัลกัษณ์เก่ียวกบัหลกัทรัพย์หลายอยา่ง ในสว่นนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักลา่วโดยสงัเขปเพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายวา่ค าแนะน าแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอยา่งไร 

RATING คือ “ค าแนะน าด้านปัจจยัพืน้ฐาน” พิจารณาจากอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในระยะ 12 เดือนข้างหน้า โดยอิงสว่นต่างของราคาหุ้น
กบัมลูค่ายติุธรรม (FAIR VALUE) แบง่เป็น 5 ขัน้ ได้แก่ (1) SBUY= STRONG BUY=ราคาหุ้นมีสว่นต่างจากมลูค่ายติุธรรมตัง้แต่ 15% ขึน้ไป,  
(2) BUY= ราคามีสว่นต่างจากมลูค่ามากกวา่ 5% แต่ไมถ่ึง 15%, (3) HOLD=ราคามีสว่นต่างจากมลูค่าน้อยกวา่ 5%, (4) TBUY= TRADING 
BUY=ราคาเกินมลูค่าแล้ว แต่ยงัมีปัจจยัหนนุให้ราคาปรับตวัขึน้ต่อ สามารถซือ้เพื่อเก็งก าไรระยะสัน้ได้, (5) SELL=ราคาหุ้นขึน้เกินมลูค่าแล้ว 
และขาดปัจจยัสนบัสนนุอยา่งเพียงพอท่ีจะท าให้ราคาหุ้นปรับตวัขึน้ต่อ 

ACTION คือ “ค าแนะน าด้านกลยทุธ์” ตาม QUANTAMENTAL STRATEGY ของเรา ซึง่ได้มาจากการประเมิน 2 ด้าน คือ FUNDAMENTAL 
METRIC และ QUANTITATIVE METRIC  

FUNDAMENTAL METRIC คือ “ความน่าสนใจของราคาหุ้น” (ATTRACTIVENESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม 
และ DEAR=แพง เราใช้ RATING ท่ีประเมินโดยนกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐาน ซึง่เป็นตวัชีว้ดัทางด้านความเห็น (OPINION-BASED METRIC) 
โดยแปลงค่า RATING มาเป็น FUNDAMENTAL METRIC ดงันี ้CHEAP=SBUY หรือ BUY, FAIR=HOLD, DEAR=TBUY หรือ SELL 

สว่น QUANTITATIVE METRIC คือ “ความแข็งแรงของราคาหุ้น” (ROBUSTNESS) หรือ “คณุภาพของแนวโน้ม” (TREND QUALITY) ซึง่ได้
จากการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (REALITY-BASED METRIC) พิจารณาจาก 3 กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว= WEEKLY) 
โดยแบง่ตวัชีว้ดัออกเป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=แนวโน้มขึน้, BOAR=แนวโน้มทรงตวั/คอ่นข้างไร้ทิศทาง และ BEAR=แนวโน้มลง  

เมื่อน า QUANT และ FUNDAMENTAL มารวมกนั จะเป็น QUANTAMENTAL จะได้ ACTION เป็น 3x3=9 กลยทุธ์ ตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ์ มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุ้นต ่ากวา่มลูค่ามาก และราคามีแนวโน้มขึน้ ควรเข้า
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกล้จะเต็มมลูค่า แต่ยงัมแีนวโน้มปรับตวัขึน้ต่อ, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยูใ่นระดบัแพง แต่มีโอกาสท่ีจะปรับขึน้
ต่อได้ แนะน าแค่ซือ้เก็งก าไร, ADD=ราคาอยูต่ ่ากวา่มลูค่ามาก แต่ยงัมีแนวโน้มทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได้, WBUY=WEAK BUY=ราคา
อยูใ่นระดบัต ่ากวา่มลูค่าแล้ว แต่มีปัจจยักดดนัให้ปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั, HOLD=ราคาใกล้จะเต็มมลูค่าแล้ว และมีแนวโน้ม
ทรงตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยูใ่นระดบัเกินมลูค่า และมีแนวโน้มทรงตวั ควรจบัตาใกล้ชิด/เพ่ิมความระมดัระวงั แนะน าให้ทยอยลด
การลงทนุ, SELL=ราคาใกล้เต็มมลูค่า และมีแนวโน้มลง แนะน าขาย, SWITCH=ราคาเกินมลูค่าและมีแนวโน้มลง แนะน าให้เปลี่ยนตวัเลน่  

ส าหรับค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ในระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุม่ธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทนุ
สงูกวา่น า้หนกัดชันี คาดให้ผลตอบแทนสงูกวา่ตลาด (OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน าลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ให้ผลตอบแทน
ใกล้เคียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทนุน้อยกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนต ่ากวา่ตลาด (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 
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ส าหรับเคร่ืองชีส้ภาวะตลาดต่างๆ ท่ีเราได้แสดงตวัเลขไว้ในหน้า 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ในรายงานนีย้งัได้เปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ือง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒัน์ทางด้านดชันีชีว้ดัความคืบหน้า
การป้องกนัการมีสว่นเก่ียวข้องกับการทจุริตคอร์รัปชนั (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย  

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 INDICATOR 
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 ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการ
ประเมินดงักลา่วแต่อยา่งใด  
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Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


