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 ชะลอแผนการท า IPO หุ้น WHAID  
▪ WHA ได้ชะลอแผนการท า IPO หุ้ น WHAID และถอนวาระออกจาก AGM   ด้วยเหตุผลว่าการท า IPO ในช่วงที่

สถานการณ์เศรษฐกิจและตลาดทนุไทยผันผวนมากอาจไม่ก่อให้เกิดประโยชน์สงูสดุต่อผู้ ถือหุ้น 
▪ คาดแรงขายจากต่างชาติจะเบาบางลงจากการชะลอแผนฯ หลงัเผชิญแรงขายหนักมาต่อเน่ือง 
▪ คาดตลาดจะกลบัมาให้ความส าคญักับพฒันาการทางธุรกิจโดยเฉพาะความคืบหน้าการขายที่ดินในปีนี ้
▪ การชะลอแผนการท า IPO ช่วยปลดล็อก Overhang ต่อหุ้น; ปรับเพิ่มค าแนะน าเป็น “ซือ้” 

ประเด็นการลงทนุ 
▪ ชะลอแผนการท า IPO หุ้น WHAID  WHA ได้แจ้ง SET เกี่ยวกับการชะลอแผนการท า IPO หุ้น WHAID (บ.ย่อยที่

ประกอบธุรกิจนิคมอุตสาหกรรม) และให้ถอนวาระการพิจารณาอนุมตัิออกจากการประชุม AGM   WHA ให้เหตุผล
ว่าสถานการณ์เศรษฐกิจ และตลาดทุนไทยมีความผันผวนมากทัง้จากปัจจัยภายในและภายนอกประเทศ   การท า 
IPO ในช่วงนีอ้าจไม่ก่อให้เกิดประโยชน์สงูสดุต่อ WHA WHAID และผู้ถือหุ้นของ WHA  

▪ คาดแรงขายจากต่างชาติจะเบาบางลงนบัจากนี ้ จากการตรวจสอบ Flow ของต่างชาติ พบว่าในปีนี ้ต่างชาติได้
ขายหุ้น WHA ต่อเนื่อง -2.8%YTD โดยเร่ิมขายหนกัขึน้ -2.1% ภายหลงัประกาศแผนท า IPO หุ้น WHAID (24 ก.พ.) 
จนถึงปัจจบุนั   เราเชื่อว่า แรงขายจากต่างชาติจะเบาบางลง ภายหลงัการชะลอแผนการท า IPO หุ้น WHAID 

▪ คาดตลาดจะกลบัมาให้ความส าคญักับพัฒนาการทางธุรกิจ   เรามองว่า WHA จะมีพัฒนาการทางธุรกิจเชิง
บวกต่อเนื่องในปีนี ้โดยเฉพาะยอดขายที่ดินซึง่ได้แรงหนนุจากการย้ายฐานการผลิตจากจีนและไต้หวนัมายงัอาเซียน   
นอกจากนัน้ WHA ยงัตัง้งบ CAPEX 5 ปี ไว้สูงมาก 1.19 แสนลบ. เน้นหนักในธุรกิจนิคมฯ (WHAID) 3.7 หม่ืนลบ. 
ธุรกิจใหม่ Mobility (ให้เช่ารถ EV) 3.0 หม่ืนลบ. และธุรกิจน า้และไฟฟ้า (WHAUP) 2.9 หม่ืนลบ. เพ่ือขยายธุรกิจเชิง
รุก แม้การชะลอแผนการท า IPO อาจท าให้ WHA ต้องกู้ เงินเพ่ิมเพ่ือขยายธุรกิจ แต่ด้วย Credit rating “A-“ จะช่วย
ให้มีความสามารถการกู้ยืมต่อเนื่อง รวมถึงได้ประโยชน์จากอตัราดอกเบีย้ตลาดในไทยลดลง 

ค าแนะน า 
▪ การชะลอแผนการท า IPO  ช่วยปลดล็อก Overhang ต่อหุ้น; ปรับเพิ่มค าแนะน าเป็น “ซือ้”  ราคาหุ้น WHA 

ลดลง -24% นับจากการประกาศแผนการท า IPO สะท้อนความกังวลของตลาดต่อการถูก Dilution ของก าไร   มองว่า
การประกาศชะลอแผนการท า IPO ครัง้นี ้ช่วยปลดล็อก Overhang ต่อหุ้น ซึ่งจะช่วยให้ราคาหุ้นฟื้นตัว   ปรับเพิ่ม
ค าแนะน าเป็น “ซือ้” (เดิม “ซือ้เม่ืออ่อนตวั”)  

ปัจจยัเส่ียง  
▪ ความเสี่ยงด้านการลงทุนในไทยและต่างประเทศซึ่งมีผลต่อความต้องการที่ดิน ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลง

กฎหมาย กฎระเบียบ และนโยบายของลกูค้าซึง่มีผลต่อความต้องการที่ดินและบริการสาธารณปูโภค 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 14,947   

0.10      

Market Capitalization (Btm) 52,015

67.5%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 13.3% / 49.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 331

YTD Turnover Ratio (%) 104%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

ROIC / WACC (%) 2023A

ROE / COE (%) 2023A

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AAA

ESG Book 59.42    

Moody's n.a.

MSCI BBB

Refinitiv 71.00    

S&P 76.00    

MAJOR SHAREHOLDERS as of 22 Nov 24

น.ส. จรพีร จารกุรสกุล 23.29%

น.ส. ชชัชมนต ์อนันตประยูร 9.03%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร ์ 8.13%

นายชยัวฒัน ์พู่พิสทุธิ ์ 4.55%

น.ส. สพุิชญา พู่พิสทุธิ ์ 4.44%

UBS AG Singapore Branch 3.89%

South East Asia UK (Type C) Nominees Limited 3.89%

นายนิต ิโอสถานุเคราะห ์ 2.92%

State Street Europe Limited 1.35%

นายสญัชยั สขุสมชวีนิ 0.94%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2022A 2023A 2024A 2025F

Sales (Btm) 13,729   14,875   11,335   14,670   

Total Revenue (Btm) 14,982   15,519   12,605   15,585   

EBITDA (Btm) 5,351    7,008    6,801    7,585    

Core Profit (Btm) 4,588    5,399    5,330    5,542    

Net Profit (Btm) 4,046    4,426    4,359    4,639    

EPS (Bt) 0.27      0.30      0.29      0.31      

EPS Growth (%) 56.2% 9.4% -1.5% 6.4%

DPS (Bt) 0.17      0.18      0.18      0.19      

P/E (x) 12.9      11.8      11.9      11.2      

D/P (%) 4.8% 5.3% 5.3% 5.6%

BV (Bt) 2.14      2.24      2.33      2.39      

P/B (x) 1.62      1.55      1.49      1.46      

EV/EBITDA (x) 16.56    12.91    14.10    12.56    

ROE (%) 12.9% 13.5% 12.8% 13.2%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 40 ของก าไรสทุธติามงบการเงิน
เฉพาะกจิการของบรษิทั หลงัหกัภาษีเงินไดนิ้ติ
บุคคล และหลงัหกัส ารองตามกฎหมายในแต่ละปี 

(โดยมเีงื่อนไขเพิ่มเตมิ)

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

0.92 / 0.97

8.4% / 5.2%

13.5% / 8.3%

SET50 / SET50FF / SETHD / SETESG

Pricewaterhouse Coopers ABAS Limited

CG Rating Excellent

Certified

แบ่งเป็น 4 กลุม่ธรุกจิ ไดแ้ก่ ธรุกจิโลจสิตกิส ์ธรุกจิ
พฒันานิคมอุตสาหกรรม ธรุกจิใหบ้รกิาร
สาธารณูปโภคและพลงังาน และธรุกจิดจิทิลั อกีทัง้
 ยงัมนีโยบายขายสนิทรพัยเ์ขา้กองทรสัต  ์(WHART 

WHAIR และ WHABT) เพื่อเป็นแหลง่เงินทนุในการ
พฒันาโครงการ รวมถงึมนีโยบายลงทนุใน
กองทรสัตฯ์ เพื่อผลตอบแทนในรปูเงินปันผล



วนัจนัทร์ที่ 17 มีนาคม พ.ศ. 2568 

 
หน้า 2 จาก 5  

 

บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

WHA

Financial Highlights Unit : Btm

Quarterly 4Q23A 1Q24A 2Q24A 3Q24A 4Q24A %QoQ %YoY

Revenues 8,031         3,280         2,322         2,049         3,684         80% -54%

Gross profit 3,633         1,808         1,228         994            2,090         110% -42%

SG & A (815)           (443)           (449)           (426)           (652)           -53% 20%

Share of profit 696            173            610            770            183            -76% -74%

Extra items (455)           215            26              (405)           172            142% 138%

Core Profit (exc. Tax) 3,305         1,292         1,349         1,176         1,512         29% -54%

Net profit 2,414         1,365         1,289         459            1,247         171% -48%

Performance by business

Industrial Development

Land & sale of properties 4,124         2,130         1,113         758            1,523         101% -63%

Gross profit 2,407         1,255         718            387            1,008         160% -58%

GPM 58.4% 58.9% 64.4% 51.1% 66.2% 15.1% 7.8%

Share of profit -             -             347            216            99              

Rental Properites

Rental & service 314            297            343            404            457            13% 46%

Gross profit 166            171            170            237            289            22% 74%

GPM 53.0% 57.4% 49.6% 58.6% 63.2% 4.7% 10.2%

Sale of Investment properties 2,783         3                2                15              910            6004% -67%

Gross profit 740            0                0                1                573            40857% -23%

GPM 26.6% 10.3% 11.1% 9.4% 63.0% 53.6% 36.4%

Share of profit from JV's Asset 

Monetization
130            -             -             -             -             

Utilities Business

Utilities income 717            755            740            781            710            -9% -1%

Gross profit 278            341            284            363            230            -37% -17%

GPM 38.8% 45.2% 38.3% 46.5% 32.3% -14.1% -6.4%

Share of profit (8)               16              21              31              4                -86% 157%

Share of profit (Normalized) (8)               16              21              31              4                -87% 156%

Power Business

Solar business 89              93              116            123            142            15% 60%

Gross profit 41              43              58              46              57              26% 41%

GPM 45.8% 46.4% 49.9% 37.0% 40.3% 3.3% -5.5%

Share of profit 610            138            181            465            65              -86% -89%

Share of profit (Normalized) 469            259            186            214            168            -22% -64%
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WHA

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

Real estate sales 9,733          10,479       6,454          9,043          9,787          

Leases and services 2,031          2,191          2,604          2,866          3,145          

Sales of utilities & others 1,965          2,204          2,277          2,760          3,112          

Total operating revenues 13,729       14,875       11,335       14,670       16,044       

Total cost (7,592)        (7,967)        (5,215)        (7,849)        (8,735)        

Gross profit 6,137          6,908          6,120          6,821          7,310          

Other income 1,253          644             1,271          915             915             

Total revenues 7,390          7,552          7,391          7,736          8,225          

SG&A (1,982)        (2,105)        (1,970)        (2,129)        (2,303)        

Share of profit : Associates & JVs 585             1,496          1,736          1,905          2,024          

Operating profit 5,993          6,943          7,157          7,512          7,946          

Finance costs (1,126)        (1,235)        (1,378)        (1,493)        (1,437)        

Core profit before taxes 4,867          5,708          5,779          6,019          6,509          

Income tax expenses (546)           (659)           (977)           (903)           (976)           

Net Profit 4,046          4,426          4,359          4,639          5,017          

Core Profit (exc. Tax) 4,588          5,399          5,330          5,542          5,993          

EBITDA (inc. Share of profit) 5,351          7,008          6,801          7,585          8,098          

EPS (Bt) 0.27            0.30            0.29            0.31            0.34            

Statement of Financial Position Unit : Btm

Year End 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

Cash and cash equivalents 7,148          6,450          8,176          5,428          3,431          

Total current assets 19,130       19,295       26,543       21,319       20,380       

Total assets 86,302       90,225       101,541     99,719       102,027     

Total current liabilities 16,398       15,096       17,669       22,412       23,118       

Total liabilities 50,690       52,903       63,030       60,214       60,935       

Issued and paid-up share capital 1,495          1,495          1,495          1,495          1,495          

Total shareholders' equity 35,612       37,322       38,511       39,506       41,092       

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

Profit before tax 4,867          5,708          5,779          6,019          6,509          

Net cash from operating activities 4,422          4,998          2,926          9,857          7,901          

Net cash from investing activities (39)              (3,767)        (5,050)        (6,383)        (7,000)        

Net cash from financing activities (818)           (1,914)        3,854          (6,222)        (2,898)        

Net increase (decrease) in cash 3,565          (683)           1,730          (2,748)        (1,997)        

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

Revenues growth 31.8% 8.3% -23.8% 29.4% 9.4%

Gross profit growth 29.1% 12.6% -11.4% 11.5% 7.2%

Share of profit growth 80.0% 155.5% 16.1% 9.7% 6.3%

EBITDA growth 30.7% 31.0% -3.0% 11.5% 6.8%

Net profit growth 56.2% 9.4% -1.5% 6.4% 8.2%

GPM-sales 44.9% 47.2% 61.1% 48.0% 46.6%

GPM-leases and services 48.0% 48.4% 47.1% 47.8% 47.6%

GPM-sales of utilities & others 40.3% 40.7% 41.7% 40.1% 40.1%

GPM-total 44.7% 46.4% 54.0% 46.5% 45.6%

EBITDA margin 37.4% 42.8% 52.0% 45.8% 44.8%

Net profit margin 26.0% 26.0% 30.4% 26.5% 26.4%

Net IBD / Equity (x) 0.93            0.93            1.04            1.00            1.01            

BV (Bt) 2.14            2.24            2.33            2.39            2.49            

ROE 12.9% 13.5% 12.8% 13.2% 13.8%

ROA 4.8% 5.0% 4.5% 4.6% 5.0%

Key Assumptions

Yearly 2022A 2023A 2024A 2025F 2026F

Pre-land sales (rai) 1,899          2,767          2,565          2,400          2,500          

Pre-land sales : Thailand (rai) 1,793          1,986          2,453          2,100          2,100          

Land transfer (rai) 1,940          2,196          1,370          1,900          2,000          

Land transfer : Thailand (rai) 1,830          1,652          1,600          1,650          

Backlog (rai) 468             1,038          1,535          2,035          2,535          

Source : Company, LHSEC Estimates

WHA

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Quarterly 4Q23A 1Q24A 2Q24A 3Q24A 4Q24A

Real estate sales 6,906          2,133          1,115          773             2,433          

Leases and services 570             578             629             685             713             

Sales of utilities & others 554             569             578             591             539             

Total operating revenues 8,031          3,280          2,322          2,049          3,684          

Total cost (4,397)        (1,471)        (1,095)        (1,055)        (1,594)        

Gross profit 3,633          1,808          1,228          994             2,090          

Other income (146)           478             410             (138)           520             

Total revenues 3,487          2,286          1,638          856             2,610          

SG&A (815)           (443)           (449)           (426)           (652)           

Share of profit : Associates & JVs 696             173             610             770             183             

Operating profit 3,367          2,016          1,799          1,201          2,141          

Finance costs (317)           (342)           (302)           (388)           (347)           

Core profit before taxes 3,050          1,674          1,497          813             1,795          

Income tax expenses (436)           (142)           (87)              (312)           (437)           

Net Profit 2,414          1,365          1,289          459             1,247          

Core Profit (exc. Tax) 3,305          1,292          1,349          1,176          1,512          

EBITDA (inc. Share of profit) 3,698          1,736          1,614          1,578          1,874          

EPS (Bt) 0.16            0.09            0.09            0.03            0.08            

Statement of Financial Position Unit : Btm

Quarterly 4Q23A 1Q24A 2Q24A 3Q24A 4Q24A

Cash and cash equivalents 6,450          9,868          5,551          4,726          8,176          

Total current assets 19,295       27,383       24,095       23,158       26,543       

Total assets 90,225       97,608       96,757       98,312       101,541     

Total current liabilities 15,096       13,972       14,794       14,360       17,669       

Total liabilities 52,903       59,102       59,666       59,749       63,030       

Issued and paid-up share capital 1,495          1,495          1,495          1,495          1,495          

Total shareholders' equity 37,322       38,507       37,090       38,563       38,511       

Cash Flow Statement Unit : Btm

Quarterly 4Q23A 1Q24A 2Q24A 3Q24A 4Q24A

Profit before tax 3,050          1,674          1,497          813             1,795          

Net cash from operating activities 2,008          (1,911)        (1,057)        414             5,480          

Net cash from investing activities (1,714)        (840)           (1,272)        (1,664)        (1,274)        

Net cash from financing activities 891             6,162          (1,983)        436             (761)           

Net increase (decrease) in cash 1,184          3,411          (4,312)        (814)           3,445          

Key Financial Ratios Unit : %

Quarterly 4Q23A 1Q24A 2Q24A 3Q24A 4Q24A

Revenues growth -4.1% 59.4% -13.1% -3.1% -54.1%

Gross profit growth -2.6% 83.1% -4.1% -1.2% -42.5%

Share of profit growth -13.6% -35.1% 248.0% 114.9% -73.7%

EBITDA growth -3.4% 70.9% 35.4% 43.1% -49.3%

Net profit growth -15.0% 161.1% 48.8% -26.3% -48.4%

GPM-sales 45.6% 58.8% 64.4% 50.3% 65.0%

GPM-leases and services 44.7% 55.5% 45.2% 48.5% 40.6%

GPM-sales of utilities & others 41.7% 40.8% 39.0% 46.2% 40.7%

GPM-total 45.2% 55.1% 52.9% 48.5% 56.7%

EBITDA margin 42.4% 50.3% 55.0% 56.0% 48.5%

Net profit margin 28.1% 34.7% 38.5% 17.1% 28.4%

Net IBD / Equity (x) 0.93            0.97            1.13            1.12            1.04            

BV (Bt) 2.24            2.31            2.23            2.33            2.33            

ROE 29.4% 16.1% 15.2% 5.4% 14.3%

ROA 10.9% 5.8% 5.3% 1.9% 5.0%

Key Assumptions

Quarterly 4Q23A 1Q24A 2Q24A 3Q24A 4Q24A

Pre-land sales (rai) 735             630             412             750             773             

Pre-land sales : Thailand (rai) 369             575             404             717             757             

Land transfer (rai) 1,189          581             266             171             351             

Land transfer : Thailand (rai) 818             325             232             163             

Backlog (rai) 1,038          1,086          879             1,258          1,535          

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

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุ่มบริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูใดๆ ที่อ้างถึง LHFG ในรายงานนี ้มีวตัถปุระสงค์
เพียงเพ่ือใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อื่นๆ เท่านัน้  

ข้อมลูต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้วว่ามาจากแหล่งข้อมลูที่ถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม 
บริษัทไม่อาจรับรองความถกูต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักล่าว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใช้ดลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแก้ไข
เพ่ิมเติมข้อมลูต่างๆ โดยไม่ต้องบอกกล่าวล่วงหน้า  

รายงานนีจ้ดัส่งให้แก่เฉพาะบคุคลที่ก าหนด ห้ามมิให้มีการท าซ า้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย พิมพ์ซ า้ หรือแสวงหาประโยชน์ในเชิง
พาณิชย์ไม่ว่าในลกัษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รับความยินยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบริษัท  

การลงทนุในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุ่มธุรกิจทางการเงินของ LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ 
กบับริษัทใดๆ ที่ถกูกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินิจอย่างรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทกุกรณี 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะห์หลกัทรัพย์ที่เราจดัท ามีการให้ค าแนะน าและใช้สญัลกัษณ์เกี่ยวกบัหลกัทรัพย์หลายอย่าง ในส่วนนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักล่าวโดยสงัเขปเพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายว่าค าแนะน าแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอย่างไร 

RATING คือ “ค าแนะน าด้านปัจจยัพืน้ฐาน” พิจารณาจากอตัราผลตอบแทนที่คาดหวงัในระยะ 12 เดือนข้างหน้า โดยอิงส่วนต่างของราคาหุ้น
กบัมลูค่ายตุิธรรม (FAIR VALUE) แบ่งเป็น 5 ขัน้ ได้แก่ (1) SBUY= STRONG BUY=ราคาหุ้นมีส่วนต่างจากมลูค่ายตุิธรรมตัง้แต่ 15% ขึน้ไป,  
(2) BUY= ราคามีส่วนต่างจากมลูค่ามากกว่า 5% แต่ไม่ถึง 15%, (3) HOLD=ราคามีส่วนต่างจากมลูค่าน้อยกว่า 5%, (4) TBUY= TRADING 
BUY=ราคาเกินมลูค่าแล้ว แต่ยงัมีปัจจยัหนนุให้ราคาปรับตวัขึน้ต่อ สามารถซือ้เพื่อเก็งก าไรระยะสัน้ได้, (5) SELL=ราคาหุ้นขึน้เกินมลูค่าแล้ว 
และขาดปัจจยัสนบัสนนุอย่างเพียงพอที่จะท าให้ราคาหุ้นปรับตวัขึน้ต่อ 

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

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

ส่วน QUANTITATIVE METRIC คือ “ความแข็งแรงของราคาหุ้น” (ROBUSTNESS) หรือ “คุณภาพของแนวโน้ม” (TREND QUALITY) ซึ่งได้
จากการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (REALITY-BASED METRIC) พิจารณาจาก 3 กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว= WEEKLY) 
โดยแบ่งตวัชีว้ดัออกเป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=แนวโน้มขึน้, BOAR=แนวโน้มทรงตวั/ค่อนข้างไร้ทิศทาง 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 ่ากว่ามลูค่ามาก และราคามีแนวโน้มขึน้ ควรเข้า
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกล้จะเต็มมลูค่า แต่ยงัมีแนวโน้มปรับตวัขึน้ต่อ, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยู่ในระดบัแพง แต่มีโอกาสที่จะปรับขึน้
ต่อได้ แนะน าแค่ซือ้เก็งก าไร, ADD=ราคาอยู่ต ่ากว่ามลูค่ามาก แต่ยงัมีแนวโน้มทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได้, WBUY=WEAK BUY=ราคา
อยู่ในระดบัต ่ากว่ามลูค่าแล้ว แต่มีปัจจยักดดนัให้ปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั, HOLD=ราคาใกล้จะเต็มมลูค่าแล้ว และมีแนวโน้ม
ทรงตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยู่ในระดับเกินมลูค่า และมีแนวโน้มทรงตวั ควรจบัตาใกล้ชิด/เพิ่มความระมดัระวงั แนะน าให้ทยอยลด
การลงทนุ, SELL=ราคาใกล้เต็มมลูค่า และมีแนวโน้มลง แนะน าขาย, SWITCH=ราคาเกินมูลค่าและมีแนวโน้มลง แนะน าให้เปลี่ยนตวัเล่น  

ส าหรับค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ในระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุ่มธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทุน
สงูกว่าน า้หนกัดชันี คาดให้ผลตอบแทนสงูกว่าตลาด (OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน าลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ให้ผลตอบแทน
ใกล้เคียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทุนน้อยกว่าน า้หนกัดชันี คาดว่าจะให้ผลตอบแทนต ่ากว่าตลาด (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุ้นต่างๆ อย่างง่ายๆ เราได้ใช้สญัลกัษณ์ความน่าสนใจของหุ้นเป็นจ านวนดาว 
(STAR RATING) ซึ่ง 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 าด้านเทคนคิเป็น BOAR และมีค าแนะน าด้านกลยทุธ์ระดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให้ STAR RATING ของหุ้น XYZ เท่ากบั เป็นต้น 
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ส าหรับเคร่ืองชีส้ภาวะตลาดต่างๆ ที่เราได้แสดงตวัเลขไว้ในหน้า 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

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

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักล่าว ก าหนดสญัลกัษณ์และความหมาย ดงันี ้

   CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ์ ความหมาย 

90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ด ี(GOOD) 
60-69  ดีพอใช้ (SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ากว่า 50  - - 

   ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 
ระดบั ความหมาย 

ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบตัิในการต่อต้านทจุริต (COLLECTIVE 
ACTION COALITION) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย 

ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วม CAC 
ไม่เปิดเผย (NON-DISCLOSURE) หรือ    
ไม่มีนโยบาย (NON-COMMITTED) 

บริษัทไม่ได้ประกาศเจตนารมณ์เป็นแนวร่วม CAC หรือไม่มีนโยบายในเร่ืองนี ้

การจดัอนัดบัดงักล่าวเป็นผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏเท่านัน้ ซึ่งอาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อข้อมลูที่เกี่ยวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการ
ประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด  
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Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


