
วนัพฤหสับดีที่ 21 มกราคม พ.ศ. 2559 

 

หน้า 1 จาก 4 

 

บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 352 5100 

 

 

 

ราคาหุ้นท่ีปรับสงูขึน้..นา่จะสะท้อนก าไร 4Q58 ท่ีดีไปบ้างแล้ว  
 คาด 4Q58 มีก าไร หนุนด้วยค่าการกล่ันรวม (GIM) ทีแ่ข็งแกร่ง ซึ่งสามารถชดเชยกับขาดทุนสต็อกได้ 
 โครงการ UHV ยังอยู่ระหว่างทดสอบเดินเคร่ือง แต่เล่ือนการเปิดผลิตไปในต้น 2Q59 
 อนาคตสดใสจากโครงการ UHV & Everest แนะน า “ซื้อเก็งก าไร“ และให้ราคาเป้าหมาย 5.50 บ.  

 
ประเดน็การลงทนุ  
 คาด 4Q58 มีก าไร:  เราคาดวา่ IRPC จะมีก าไรสทุธิราว 318 ลบ.ใน 4Q58 แม้ -64%QoQ แต่ดีกว่าที่คาดไว้เดิม

วา่จะขาดทนุในไตรมาสนี ้สาเหตหุลกัเน่ืองจาก 1) คาดก าไรขัน้ต้นจากการผลิตของกลุ่มตามราคาตลาด (Market 
GIM) ของธุรกิจโรงกลัน่/น า้มนัหลอ่ลื่น/ปิโตรเคมี/ไฟฟ้า) ทรงตวั QoQ อยูท่ี่ $14/บาร์เรล หลกัๆ มาจากคา่การกลัน่
ที่แข็งแกร่ง แม้ spread ของธุรกิจปิโตรเคมีลดลง QoQ 2) ปริมาณกลัน่ (UR) ของโรงกลัน่เพ่ิมเป็น 181 พนับาร์เรล/
วัน (84%ของก าลังกลัน่ 215 พันบาร์เรล/วัน) 3) รายได้ค่าเช่าถัง 300 ลบ. 4) รายการพิเศษ: 4.1) ก าไร FX ราว 
121 ลบ. 4.2) stock loss (รวม LCM) 3.0 พนัลบ. 5) ผลประกอบการหลงัหกัคา่ใช้จา่ยด าเนินงาน -$9/บาร์เรล ท า
ให้มีก าไรสทุธิ 4Q58 อยูท่ี่ 318 ลบ. สง่ผลให้ก าไรทัง้ปี 58=8.7 พนัลบ. ดขีึน้มากจากขาดทนุ 5.2 พนัลบ.ในปี 57 

 จ่ายปันผลปี 58:  คาดบริษัทจะจา่ยปันผลปี 58 ที่ 0.08 บ./หุ้น คิดเป็น Dividend Yield ราว 1.9% ตอ่ปี   
 คาด UHV และ Everest จะหนุนก าไร 2H59:  โครงการ UHV (ซึ่งเปลี่ยนน า้มนัเตาที่มีมลูค่าต ่าเป็นโพรพิลีนที่มี

มูลค่าสูง เพิ่มขึน้อีก 3.2 แสนตัน/ปี) จะเร่ิมผลิตในต้น 2Q59 ล่าช้าจากก าหนดเดิมในต้น 1Q59  โดยบริษัท
คาดหวงัวา่ GIM ปี 59 จะเพ่ิมขึน้รวม $3/บาร์เรล แบง่เป็น $1.5/บาร์เรลมาจาก UHV (บนสมมติฐานสว่นตา่งราคา
โพรพิลีนกบัน า้มนัเตาราว $400-500/ตนั) และ $1.5/บาร์เรลจากโครงการใหม ่Everest (หรือ EBITDA=$100m ใน
ปี 59 และเพิ่มเป็น $300m ในช่วง 5 ปีข้างหน้า) คาดจะได้ผลสรุปเก่ียวกับแผนด าเนินงานในต้น 2Q59 ส่วน
ปริมาณกลัน่เฉลี่ยปีนีจ้ะอยูท่ี่ 1.9 แสนบาร์เรล/วนั เน่ืองจากมีการหยดุซอ่มใหญ่ของโรงกลัน่และปิโตรเคมีเป็นเวลา 
30 วนัในเดือน พ.ย.59 ปริมาณกลัน่ดงักล่าวต ่ากว่าระดบัปกติเม่ือมี UHV ที่จะท าให้ปริมาณกลัน่เพิ่มขึน้เป็น 2 
แสนบาร์เรล/วัน เราคาดว่าผลดีจาก UHV & Everest จะช่วยหนุนก าไร 2H58และส่งผลให้ GIM (คาด $14/
บาร์เรล) รวมทัง้ก าไรปี 59 ทรงตวัจากปีก่อน ซึ่งใกล้เคียงกับประมาณก าไรปีนีข้องเราที่ 8,858 ลบ. EPS=0.43 บ. 
เราจงึคงประมาณการเดิมไว้ แตไ่ด้ปรับปรุงก าไรปี 58 ใหม ่เพ่ือให้สอดคล้องกบัคาดการณ์ก าไร 4Q58 ข้างต้น             

 แนวโน้ม 1Q59:  ราคาน า้มนัดิบโลก (ดไูบ) ได้ปรับลดลงตอ่เน่ืองมาอยูร่าว $23/บาร์เรลในปัจจบุนั ซึง่เป็นบวกตอ่ 
IRPC (ต้นทนุน า้มนัดิบถกู) และคา่การกลัน่ (ตลาดสิงค์โปร์) ขณะนีย้งัอยูส่งูราว $10/บาร์เรล คาดวา่จะท าให้ก าไร
ปกติจากการด าเนินงาน 1Q59 มีแนวโน้มดีตอ่เน่ืองจากไตรมาสก่อน (ทัง้นีย้งัไมร่วมผลกระทบจากสต็อกน า้มนั) 

ค าแนะน า  
 แนะน า “ซื้อเก็งก าไร”  และให้ราคาเป้าหมายที่ 5.50 บ. อิงจาก Prospective P/B=1.3x (16F BV=4.1 บ.) โดย

เรายงัมีมมุมองเชิงบวกตอ่ บริษัท เน่ืองจาก 1) IRPC ได้รับประโยชน์จากราคาน า้มนัที่ต ่า (ต้นทนุน า้มนัดิบถกู) 2) 
ปี 59 เป็นปีแรกที่เก็บเก่ียวผลประโยชน์จากการลงทนุในโครงการฟีนิกซ์ สว่นใหญ่มาจาก UHV & Delta program 
3) มีโอกาสเติบโตในระยะยาว จากโครงการต่อเน่ือง UHV และโครงการขยายก าลงัผลิต PP เพิ่มอีก 3 แสนตนั/ปี 
โดยบริษัทจะยงัไม่มีการลงทนุขนาดใหญ่ในช่วง 2 ปีนี ้อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้นที่ปรับเพ่ิมขึน้ +5.8% จาก 4.16 บ.
เม่ือ 18/12/58 เป็น 4.40 บ.ในปัจจบุนั น่าจะสะท้อนข่าวดีจากคาดการณ์ก าไร 4Q58 ไปบางส่วนแล้ว ดงันัน้ จึง
อาจมีแรงขายท าก าไรระยะสัน้ บวกกบัภาวะตลาดหุ้นโดยรวมที่ไมส่ดใส อาจเป็นปัจจยักดดนัราคาหุ้นในชว่งตอ่ไป  

ปัจจยัเส่ียง  
 เศรษฐกิจโลก ภาวะชะลอตวั/ชะงกังนัของเศรษฐกิจโลกอาจส่งผลให้ราคาน า้มนัดิบโลก ค่าการกลัน่ ส่วนต่าง

ราคาปิโตรเคมีอะโรเมติกส์ และอตัราแลกเปลี่ยนมีความผนัผวนและต ่ากวา่ประมาณการ 
 อุปทานน ้ามันดิบส่วนเกิน การผลิต shale oil ของสหรัฐเป็นปัจจยักดดนัตอ่การลดลงของราคาน า้มนัดิบโลก 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31
Issued Shares (m) 20,434

1.0

47%
Foreign Limit (%) 49%
YTD Avg Daily Turnover (Btm)
YTD Turnover Ratio (%) 8%
Statistical Beta (Raw/Adjusted)
ROIC/WACC (%) 2014A
ROE/COE (%) 2014A
Constituent
Auditor

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR

MAJOR SHAREHOLDERS as of 26 Feb 15
บมจ. ปตท. 38.51%
ธนาคาร ออมสิน 9.54%
กองทนุ บ าเหน็จบ านาญข้าราชการ (SI) 4.90%
บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จ ากัด 3.85%
ธนาคาร กรุงเทพ จ ากัด (มหาชน) 2.47%
STATE STREET BANK EUROPE LIMITED 1.31%
HSBC (SINGAPORE) NOMINEES PTE LTD 1.12%

FORECASTS & VALUATION consolidated
Year End 2014A 2015F 2016F 2017F

Sales (Btb) 281.6  318.9  343.2  363.8  
Total Revenue (Btb) 287.4  320.9  345.9  366.6  
Core Profit (Btb) (9.37)   5.38    8.86    9.57    
Core EPS (Bt) (0.46)   0.26    0.43    0.47    
Net Profit (Btb) (5.23)   8.66    8.86    9.57    
EPS (Bt) (0.26)   0.42    0.43    0.47    
EPS Growth (%) -734% 265% 2% 8%
DPS (Bt) 0.08    0.08    0.12    0.12    
P/E (x) (17.2)   10.4    10.1    9.4      
D/P (%) 1.8% 1.9% 2.7% 2.7%
BV (Bt) 3.32    3.75    4.07    4.42    
ROE (%) -7.3% 12.0% 11.1% 11.0%
Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

SET50
PRICEWATERHOUSE COOPERS ABAS LTD

กลุ่มบริษัทด าเนินธุรกิจ 1) ธุรกิจปิโตรเลียม โดยมีโรงกลั่นน า้มนัอยู่

ที่ จ. ระยอง เพ่ือผลิตและจ าหนา่ย น า้มนัดีเซล น า้มนัเบนซิน 

น า้มนัหล่อลื่นพืน้ฐาน และน า้มนัเตา เป็นต้น 2) ธุรกิจปิโตรเคมี 

ผลิตภณัฑ์หลกั ได้แก่ เม็ดพลาสติกและผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีอ่ืนๆ 

จ าหนา่ยให้ผู้ ประกอบการน าไปเป็นวัตถุดิบเพ่ือผลิตเป็นผลิตภณัฑ์

พลาสติกส าเร็จรูปชนิดตา่งๆ 3) ธุรกิจทา่เรือและถังเก็บผลิตภณัฑ์ 

ให้บริการทา่เทยีบเรือเพ่ือขนถ่ายสินค้าทัง้ในและตา่งประเทศ

พร้อมสิ่งอ านวยความสะดวกตามมาตรฐานสากล 4) ธุรกิจบริหาร

จดัการทรัพย์สิน เพ่ือบริหารจดัการทรัพย์สินในส่วนที่เป็นที่ดินเปล่า

ไมน้่อยกว่า 25% ของก าไรสทุธิหลงัจากหกัภาษีเงินได้แล้วในแต่

ละปี (โดยมีเง่ือนไขเพ่ิมเติม)

CG Rating (2013)
Certified

Excellent

3.7% / 6.6%
-7.3% / 10.5%

Par Value (Bt)
Market Capitalization (Btm) 89,911
Estimated Free Float (%)

591

1.78/1.26
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IRPC

Quarterly Results 

3Q15 3Q14 %YoY 2Q15 %QoQ

Sales 52,070        70,668        -26% 59,216        -12%

Cost of sales (49,339)       (72,253)       -32% (52,385)       -6%

Gross profit 2,731          (1,585)         272% 6,831          -60%

SG&A (1,361)         (1,338)         2% (1,560)         -13%

EBITDA 2,757          (1,604)         272% 6,636          -58%

Depreciation & amortization 1,387          1,319          5% 1,365          2%

EBIT (Operating profit) 1,370          (2,923)         147% 5,271          -74%

Other income/exp. 1,218          1,351          -10% 899             36%

Interest expenses (1,268)         (250)            407% (761)            67%

Corporate tax (210)            1,107          119% (1,113)         -81%

Core profit 1,106          (721)            253% 4,291          -74%

FX gain (loss) (1,064)         33 -3324% (515)            107%

Extraordinary items 845             710             19% 460             84%

Net profit 887             22               3917% 4,236          -79%

EPS (Bt) 0.04            0.001          3917% 0.21            -79%

Income Statement consolidated

Year End (Btm) 2013A 2014A 2015F 2016F 2017F

Sales 292,593      281,589      318,927      343,166      363,756      

Cost of sales (283,005)     (287,930)     (300,270)     (322,576)     (341,931)     

Gross profit 9,588          (6,341)         18,657        20,590        21,825        

SG&A (5,494)         (5,444)         (6,060)         (6,520)         (6,911)         

EBITDA 9,026          (6,575)         18,408        20,360        21,604        

Depreciation & amortization 4,932          5,210          5,810          6,290          6,690          

EBIT (Operating profit) 4,094          (11,785)       12,598        14,070        14,914        

Other income/exp. 2,382          5,668          1,957          2,764          2,840          

Interest expenses (1,770)         (1,494)         (1,979)         (2,239)         (2,270)         

Corporate tax (7)                2,398          (502)            (2,221)         (2,399)         

Minority interest (23)              (21)              (25)              (26)              (27)              

Core profit (1,243)         (9,374)         8,560          8,858          9,569          

FX gain (loss) (909)            (70)              -              -              -              

Net profit 826             (5,235)         8,660          8,858          9,569          

EPS (Bt) 0.04            (0.26)           0.42            0.43            0.47            

Interim DPS -              -              -              -              -              

DPS (Bt) 0.10            0.08            0.08            0.12            0.12            

Balance Sheet consolidated

Year End (Btm) 2013A 2014A 2015F 2016F 2017F

Cash & equivalent 5,124          2,009          1,700          1,825          1,988          

Account receivables 20,767        11,192        19,223        20,684        21,925        

Inventory 34,798        25,344        32,906        35,351        37,472        

Current assets 63,772        44,142        60,829        62,160        66,585        

Fixed assets 83,141        100,872      110,062      115,772      119,082      

Total assets 162,608 162,798 190,891      198,832      206,567      

Account payables 36,337 25,815 24,680 26,513 28,104

ST debt 9,152 16,548 26,847 24,000 24,000

Current liabilities 49,530 46,829 56,027 55,013 56,604

LT debt 36,138 44,243 52,739 55,239 57,739

Total liabilities 87,081 94,894 112,766 114,252 114,843

Equity before MI 75,458 67,834 76,726 83,133 90,250

Minority interest 68 70 95 121 148

Total Equity 75,527 67,904 76,821 83,254 90,398

Total liabilities & equity 162,608 162,798 189,587 197,506 205,241

Free Cash Flow consolidated

Year End (Btm) 2013A 2014A 2015F 2016F 2017F

EBIT 1,785          (6,118)         11,066        13,345        14,265        

Depreciation & amortization 4,932          5,210          5,810          6,290          6,690          

EBITDA 6,717          (908)            16,876        19,635        20,955        

Change in w orking capital 10,638        8,507          (16,729)       (2,072)         (1,771)         

CAPEX 12,946        21,559        15,000        12,000        10,000        

Free cashflow  fr. operation 4,409          (13,960)       (14,853)       5,563          9,184          

Key Financial Ratios consolidated

Year End (%) 2013A 2014A 2015F 2016F 2017F

Net profit grow th 186% -734% 265% 2% 8%

SG&A/sales 1.88% 1.93% 1.90% 1.90% 1.90%

Gross margin 3.28% -2.25% 5.85% 6.00% 6.00%

EBITDA margin 2.30% -0.32% 5.29% 5.72% 5.76%

Net margin 0.28% -1.86% 2.72% 2.58% 2.63%

Current ratio (x) 1.29 0.94 1.09 1.13 1.18

Interest coverage (x) 1.01 -4.10 5.59 5.96 6.28

Interest-bearing Debt/Equity (x) 0.60 0.90 1.04 0.95 0.91

Debt/Equity (x) 1.15 1.40 1.47 1.37 1.27

BV (Bt) 3.69 3.32 3.75 4.07 4.42

ROA 0.54% -3.22% 10.64% 4.55% 4.72%

ROE 1.10% -7.31% 11.98% 11.08% 11.04%

Source: Company, LHSEC Estimates 

consolidated
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเท่านัน้ มิใช่
การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ีกลา่วถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นบริษัทในกลุม่ธุรกิจทางการเงินของบริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LH Bank”) ข้อมลูใดๆ ท่ีมีการอ้างอิงถึง 
LH Bank ในรายงานนีม้ีวตัถปุระสงค์เพียงเพื่อใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อ่ืนๆ 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 
รายงานนีม้ีการอ้างอิงค าแนะน าและสญัลกัษณ์เก่ียวกับหลกัทรัพย์หลายอยา่ง ในสว่นนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ ดงักลา่วโดยสงัเขปเพ่ือให้
ผู้อ่านเข้าใจหลกัการ 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=ราคาหุ้นเร่ิมแพงกวา่
เป้าหมาย แล้ว หากประเมินจากราคาเป้าหมาย อาจมีอตัราผลตอบแทนเป็นลบได้ถึง -10% แต่ระยะสัน้ยงัมีปัจจยัขบัเคลื่อนท่ีหนนุให้ราคาหุ้น
ปรับตวัขึน้ต่อ ท าให้ยงัสามารถเข้าซือ้เพื่อเก็งก าไรได้, (5) SELL=ราคาหุ้นขาดปัจจยัพืน้ฐานสนบัสนนุอยา่งเพียงพอ คาดวา่อาจท าให้
ผลตอบแทนเป็นลบมากกวา่ –10% 

ACTION คือ “ค าแนะน าด้านกลยทุธ์” ตามระบบ TRADEMAP ท่ีเราคิดค้นขึน้ ซึง่ประเมินจาก VALUE และ MOMENTUM ของหลกัทรัพย์นัน้  

VALUE คือความเหมาะสมของราคาหุ้น (SOUNDNESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม และ DEAR=แพง ประเมิน
จาก อตัราผลตอบแทนคาดหวงัของผู้ ถือหุ้น โดยอิงการคาดการณ์ก าไรในอนาคตระดบักลางของนกัวิเคราะห์ (MEDIAN ANALYST 
CONSENSUS FORECAST) และปรับค่าความเสี่ยงด้วยความอ่อนไหวของหลกัทรัพย์เทียบกบัตลาด (BETA) และสว่นชดเชยความเสี่ยงท่ี
ควรจะเป็นของการลงทนุในตลาดหุ้น (EQUITY RISK PREMIUM)  

สว่น MOMENTUM คือความแข็งแรงของราคาหุ้น (ROBUSTNESS) พิจารณาจากแนวโน้ม 3 กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และ
ยาว=WEEKLY) แบง่ออกเป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=ขึน้, BOAR=ทรง และ BEAR=ลง  

เมื่อค าแนะน าด้าน VALUE และ MOMENTUM มารวมกนั จะได้ค าแนะน าด้าน ACTION แบง่เป็น 3x3=9 ระดบัตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 ระดบั มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมากและมีแนวโน้มแข็งแกร่ง ควร
เข้าซือ้ทนัที, BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมาก แต่แนวโน้มแกวง่ตวั สามารถทยอยซือ้ได้, WBUY=WEAK BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจ
มากแต่มีแนวโน้มปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่ออ่อนตวั, ADD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสมและยงัมีแนวโน้มขึน้ต่อ สามารถลงทนุเพิ่มได้, 
HOLD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสมและมีแนวโน้มแกวง่ตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม แต่มีโอกาสลงอีก แนะน าลดการ
ลงทนุลงบางสว่น, TBUY=TRADING BUY=ราคาเร่ิมอยูใ่นระดบัแพงแล้ว แต่ยงัมีโอกาสปรับขึน้ต่อได้ แนะน าเพียงแค่ซือ้เก็งก าไร, ALERT=
ราคาอยูใ่นระดบัแพงและมีแนวโน้มไมช่ดัเจน ควรจบัตาใกล้ชิดและเพิ่มความระมดัระวงั,ย 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=) 
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บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 352 5100 

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) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย ซึง่เป็นการด าเนินการตามนโยบายของ
ส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ IOD ได้ใช้สญัลกัษณ์และความหมายของ CG RATING ดงันี ้

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  - - 

การส ารวจของ IOD นีเ้ป็นการส ารวจและประเมินจากข้อมลูบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) และตลาดหลกัทรัพย์ 
เอ็มเอไอ (MAI) ท่ีเปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมลูท่ีผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ เป็นการน าเสนอมมุมองของบคุคลภายนอก ไมไ่ด้เป็น
การประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมลูภายในเพื่อประเมิน 

ผลส ารวจดงักลา่วเป็นผลส ารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการก ากบัดแูลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้
ภายหลงัวนัดงักลา่ว ทัง้นี ้บริษัทมิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถกูต้องของผลการส ารวจดงักลา่ว 

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  

 

 


