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MARKET KINESICS   
 SETI/SET50I บวกแรงด้วยมลูคา่ซือ้ขายคกึคกั โมเมนตมัเร่ิมดดูีขึน้ โดยเร่ิมปรากฎสญัญาณกลบัตวัระยะสัน้ 
 ด้านเม็ดเงินตา่งชาติยงัคงไหลออกทัง้ 2 ขาตอ่เน่ือง โดยขายตราสารหนี ้ 5,002ลบ. ตราสารทนุ 1,318ลบ.  

ASSET DYNAMICS  
 มีลุ้นทางบวก SETI/SET50I กลบัขึน้มาปิดเหนือ 1,549/982 จดุได้แล้ว และก าลงัจอ่ทดสอบ 1,560/977 จดุ  
 ตลาดมี “สญัญาณซือ้” ขึน้แล้ว ในเชิงกลยทุธ์ เราแนะน าผู้อา่นเพ่ิมน า้หนกัหุ้นในพอร์ตจาก 30% ขึน้เป็น 50%  

 สว่นที่มุง่ชนะตลาด (alpha hunting): แนะน าน า้หนกั =30% แนะน า ANAN, MTLS, SCB, SCC, SQ 
 สว่นที่เกาะตลาด (beta grazing): ให้เพ่ิมน า้หนกั =0% เป็น =20% ตามสญัญาณโมเมนตมัระยะสัน้ 

SECTOR THEMATICS   
 ธนาคาร | OVERWEIGHT | โตตามเศรษฐกิจ+ดอกเบีย้ขาขึน้ เราชอบ BAY, KKP, KTB, TCAP, TISCO, TMB 
 พลงังาน/ปิโตรเคมี | NEUTRAL/OVERWEIGHT | น า้มนัดิบร่วง<$50 เราชอบ BANPU, PTT, PTTGC, TPCH 
 วสัดกุ่อสร้าง | OVERWEIGHT | ได้อานิสงส์ทางบวกจากการลดลงของราคาน า้มนั เราชอบ SCC, TASCO 
 สื่อสาร | NEUTRAL | ปรับขึน้ล้าหลงักวา่กลุม่อ่ืนๆ ขณะที่มีหุ้นที่จา่ยปันผลสงู เราชอบ ADVANC, INTUCH 
 รับเหมา | UNDERWEIGHT | รอการเติบโตปี 61F เราชอบ PYLON, SEAFCO, SQ, SYNTEC, STEC, UNIQ 
 ค้าปลีก | UNDERWEIGHT | หุ้นสว่นใหญ่ราคาคอ่นข้างแพง มองมีโอกาสขึน้จ ากดั เราชอบ BIG, CSS, MC 
 เกษตร/อาหาร | UNDERWEIGHT | โมเมนตมัด้านราคาเร่ิมดแูผ่วลง เราชอบ KSL, MALEE, MINT, TVO 

STOCK LOGICS  
 ANAN | ซือ้เม่ือออ่นตวั | แนวต้าน=5.6 แนวรับ=5.1 ตดัขาดทนุ=4.9 

 59A ยอดขาย 11,340ลบ. +5%YoY ก าไร 1,501ลบ. +24%YoY เน่ืองจาก JV พลิกจากขาดทนุเป็นก าไร  
 60-61F จะรับรู้รายได้จากโครงการในมือที่มีมากกวา่ 4 หม่ืนลบ. ดนัก าไรโต +27%CAGR สงูสดุในกลุม่ * 
 มลูคา่ยตุิธรรม=5.87บ. (GGM: ROE=15%, COE=12%, LTG=6% ใช้ P/B=1.5x อิง 61F BV=4.38บ.) 

 MTLS | ซือ้ | แนวต้าน=32.25 แนวรับ=29.- ตดัขาดทนุ=27.5 
 คาดก าไร 60-61F เติบโตกวา่ +40%CAGR จากการรุกขยายสาขาและประสทิธิภาพด าเนินงานเพ่ิมขึน้ * 
 59A แจ้งดอกเบีย้รับสทุธิ 3,691ลบ. +85%YoY ก าไร 1,812ลบ. +77%YoY ท าได้ดีกวา่ที่ นวค. คาดไว้  
 มลูคา่ยตุิธรรม=36.5บ. (GGM: ROE=25%, COE=12%, LTG=10% ได้ P/B=7.5x 61F BV=5.45บ.)     

 SCB | ซือ้ | แนวต้าน=180.- แนวรับ=155.- ตดัขาดทนุ=147.- 
 59A แจ้งก าไร 4.76 หม่ืนลบ. +0.9%YoY แต ่4Q59 คอ่นข้างดี เน่ืองจาก LLR ได้เพ่ิมสูร่ะดบัปกตแิล้ว * 
 ระยะสัน้เร่ิมมีมีประเด็นบวก เน่ืองจาก FY60F มีโอกาสจะบนัทกึก าไรพิเศษจากการขายหุ้น SCB Life  
 มลูคา่ยตุิธรรม=180บ. (GGM: ROE=14%, COE=10%, LTG=4% ใช้ P/B=1.67x อิง 60F BV=108บ.) 

 SCC | ซือ้ | แนวต้าน=554.- แนวรับ=538.- ตดัขาดทนุ=520.- 
 59A แจ้งก าไร 5.6 หม่ืนลบ. +23%YoY ท าได้ดีกวา่คาด โดยได้แรงหนนุจากธุรกิจปิโตรเคมีเป็นหลกั 
 60F คาดธุรกิจปิโตรเคมีดีตอ่เน่ือง และ FY61F ธุรกิจวสัดกุ่อสร้างจะชว่ยหนนุอีกแรงจากงานก่อสร้าง 
 มลูคา่ยตุิธรรม=630บ. (GGM: ROE=20%, COE=10%, LTG=5% ใช้ P/B=3x อิง 60F BV=210บ.) 

 SQ | ซือ้เก็งก าไร | แนวต้าน=5.5 แนวรับ=5.1 ตดัขาดทนุ=4.9 
 ท าธุรกิจให้บริการงานท าเหมืองแร่ ปัจจบุนัมีงานในมือ 4 หม่ืนลบ. คิดเป็นสดัสว่น 10x 60F รายได้  
 คาด 60-61F จะรับรู้รายได้เต็มปีจากเหมืองหงสาและแมเ่มาะ 8 ดนัก าไรเติบโตสงูถึง +50%CAGR 
 มลูคา่ยตุิธรรม=5.9บ. (GGM: ROE=16%, COE=10%, LTG=6% ใช้ P/B=2.5x อิง 61F BV=2.6บ.) 

* โปรดอ่านรายละเอียดเพิ่มเตมิในรายงาน COMPANY FOCUS ฉบบัเตม็ 
  

   SET INDEX 1,557.05 P/E  16.98x MACD -6.27 %K 43.83 FTI -1.21 DI 22.88 

   CHANGE  +1.05% P/B    1.89x SIGNAL -6.85 %D 31.75 FTI SIGNAL -0.90 DI 30.98 

   TURNOVER  56,118m D/P   3.08% MACDH 0.58 RSI 49.31 HIST VOL 5.96 ADX 26.75 
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WORLD STOCK MARKETS

Recent Change %Chg

DJIA 20,934.55 -15.55 -0.07%

NASDAQ 5,900.76   0.71 0.01%

S&P500 2,381.38   -3.88 -0.16%

DAX 12,083.18 73.31 0.61%

CAC40 5,013.38   27.90 0.56%

FTSE 7,415.95   47.31 0.64%

Japan 19,511.76 -78.38 -0.40%

Korea 2,154.08   4.00 0.19%

Singapore 3,166.27   2.75 0.09%

Hong Kong 24,286.55 -1.73 -0.01%

WORLD COMMODITIES

Recent Change %Chg

WTI Crude Spot 48.91 0.16 0.33%

Coal (New castle) 81.10 -0.55 -0.67%

Gold Spot (Comex ) 1,226.90 -0.47 -0.04%

Baltic Dry  Index 1,172.00 25.00 2.18%

Sugar No.11 Spot 18.25 0.04 0.22%

KEY CURRENCIES

Recent Change %Chg

US Dollar Index 100.270 0.040 0.04%

USD/THB 34.9160 0.013 0.04%

EUR/THB 37.6096 0.020 0.05%

GBP/THB 43.1009 -0.014 -0.03%

JPY/THB 30.7782 -0.024 -0.08%

TRADING BY GROUPS

unit: Btm Buy Sell Net

Local Institutions 10,776 5,182 5,594

Proprietary  Trading 5,426 6,032 -606

Foreign Inv estors 17,009 18,327 -1,318

Local Indiv iduals 24,654 28,324 -3,670

SET50 INDEX FUTURES

unit: contracts Buy Sell Net

Local Institutions 23,399 22,576 823

Foreign Inv estors 35,513 16,815 18,698

Local Indiv iduals 59,364 78,885 -19,521

INDEX MOVERS & SHAKERS

Close %Chg Impact

AOT 39.25 2.61% 1.45

ADVANC 175.00 2.34% 1.20

SCB 157.00 1.95% 1.05

PTTEP 91.25 2.82% 1.00

TRUE 6.45 4.03% 0.85

Close %Chg Impact

PTTGC 72.25 -1.03% -0.35

DELTA 83.25 -2.35% -0.26

CPALL 58.75 -0.42% -0.23

HMPRO 9.40 -1.57% -0.20

BAY 39.00 -0.64% -0.19

All data are updated to 08:45am Bangkok time approx imately .

Source: Aspen Graphics, Stock Ex change of Thailand
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CYCLOLOGY OF THE MARKET 

เราเช่ือวา่การปรับพอร์ตอยา่งยืดหยุน่ตามสภาวะ (ADAPTIVE ASSET ALLOCATION) สร้างผลตอบแทนได้ดีกวา่การลงทนุท่ีหยดุน่ิงแบบ “ซือ้และถือ” (BUY & HOLD) ในเชิงกลยทุธ์ เราแนะน าให้ผู้อ่าน 
TRENDS & TURNS แบง่เงินลงทนุออกเป็น 2 สว่น คือ 1) สว่น “มุง่ชนะตลาด” (ALPHA HUNTING) และ 2) “เกาะตลาด” (BETA GRAZING)  

สว่นท่ีมุง่ชนะตลาด (“”) คือ “การเลือกหุ้น” (STOCK PICKING) เราแนะน าน า้หนกัเพียง 30% โดยสามารถเลือกจาก “หุ้นเร่ืองราวดี” ท่ีกลา่วใน SECTOR THEMATICS และ STOCK LOGICS (หน้า 1) 
และ/หรือ “หุ้นเร่ียวแรงดี” คือหุ้นแถวบนใน DUAL MOMENTUM STRATEGY MATRIX ทัง้นีค้วรมีหุ้นไมเ่กิน 5-8 ตวั สว่นท่ีเกาะตลาด (“”) คือ “การเลือกจงัหวะ” (MARKET TIMING) ให้ปรับน า้หนกัตาม 
“คณุภาพของแนวโน้ม” ซึง่ได้แสดงไว้ในตาราง TREND QUALIFICATION MATRIX โดยผู้อ่านสามารถใช้ ETF ได้ ซึง่จะท าให้การปรับน า้หนกัพอร์ตในสว่นนีเ้ป็นไปอยา่งสะดวกและง่ายดาย อยา่งไรก็ตาม 
ถ้าใช้ ETF ท่ีอิง SET50I (เช่น TDEX) เป็นเคร่ืองมือ การจะปรับน า้หนกัก็ควรจะอิงไปกบัแนวโน้ม SET50I มากกวา่ SETI เพราะในบางครัง้การเคลื่อนไหวของ SET50I กบั SETI ก็อาจมีความแตกต่างกนัได้  

STRATEGY HOLISTICS 

 หลกัคิดของเรา: เรามองวา่แม้ “การเลือกหุ้น” (stock selection) มีความส าคญั แต ่“การจดัน า้หนกัสินทรัพย์” (asset 
allocation) ให้สอดคล้องกบัจงัหวะตลาดจะส าคญักวา่ เพราะสถิติแสดงอยา่งชดัเจนวา่ตลาดหุ้นขึน้ลงเป็นรอบ และ
ไมว่า่มีพืน้ฐานอยา่งไร แตร่าคาหุ้นก็มกัไปทางเดียวกบัตลาด เราจงึไมเ่ช่ือวา่มี “หุ้นคงกระพนั” (all-weather stock)  

 ระบบของเรา: มุง่สร้าง “พอร์ตคงกระพนั” (all-weather portfolio) ด้วยการปรับน า้หนกัหุ้นในพอร์ตตามคณุภาพของ
แนวโน้ม โดยเพิ่มน า้หนกั  เม่ือ SETI/SET50I ขึน้ทะล ุ“จดุวิกฤต/จดุกลบัตวั” (critical/flip point) และลดน า้หนกั  
เม่ือต ่ากวา่จดุดงักลา่ว อยา่งไรก็ตาม การให้ค าแนะน าของเราจะน าปัจจยัอ่ืนๆ มาร่วมพิจารณาด้วย  

 ค าแนะน าของเรา: แนวโน้มระยะสัน้เร่ิมพลิกมาเป็นบวกอีกครัง้ แตเ่ม็ดเงินตา่งชาติยงัไหลออกตอ่เน่ือง เราแนะน าให้
ผู้อา่น Trends & Turns ปรับเพ่ิมน า้หนกัหุ้นในพอร์ตจาก 30% ขึน้เป็น 50%                                                                                                                                                        
 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

"A bird sitting on a tree is never

afraid of the branch breaking

because its trust is not in the

branch, but in its wings."

B1=Contrarian Buy (Oversold+Selling Climax)    S1=Contrarian Sell (Overbought+Buying Climax)

B2=Conviction Buy (Daily Bullish+Weekly Bearish)    S2=Conviction Sell (Daily Bearish+Weekly Bullish)

B3=Follow-through Buy (All Bullish)    S3=Follow-through Sell (All Bearish)

30%

50%

80%

100%

80%

50%

30%

70%

50%

20% 20%

50%

70%

D o w n t r e n d S e l l i n g  
C l i m a x

S i d e w a y s  
U p

U p t r e n d B u y i n g  
C l i m a x

S i d e w a y s  
D o w n

D o w n t r e n d

ADAPTIVE ASSET ALLOCATION MODEL

Equity Cash

down 

trend

selling 

climax

sideways 

up

up 

trend

buying 

climax

sideways 

down

Equity 30% 50% 80% 100% 80% 50% Equity

 30% 30% 30% 30% 30% 30%

 0% 20% 50% 70% 50% 20%

Cash 70% 50% 20% 0% 20% 50%

market trend

"It is not the strongest of the species

that survive, nor the most intelligent,

but the most responsive to change."

--Charles Darwin
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  Trend Qualification Matrix

T/F=Weekly

Bearish Bullish

T
/F

=
D

a
ily

Sideways 

B2

Uptrend  

B3

 S3 

Downtrend

 S2 

Sideways

S1B1

   ST    MT

SETI 1,549 1,560

SET50I 982 977

TDEX 9.54 9.59

                          ST=Short Term, MT=Medium Term

Market Critical/Flip Points *

        * Based on Kaufman's Adaptive Moving Average

GUNKUL BEAUTY ADVANC

TMB AMATA

HANA

KKP

MTLS

ROBINS

SPALI

TASCO

TPIPL

TU

AOT DTAC SCN AAV PSH BBL

BA GLOBAL SGP BEM PTT CPN

BANPU GPSC STEC BH QH GLOW

BCH ICHI STPI EGCO SIRI INTUCH

BCP ITD TCAP EPG SPCG KTB

BLAND IVL THANI IRPC SPRC MAJOR

BTS KBANK THCOM KAMART TISCO PTTGC

CENTEL LH TRUE KCE TKN SCB

CHG PTTEP TTW KTC TTA SCC

CK RS UNIQ LPN VIBHA

COM7 S VGI MINT

CPALL SAMART WHA PLANB

CPF SAWAD

AP TVO BLA

BDMS VNG

BEC

BIG

CBG

CKP

DELTA

HMPRO

PTG

SUPER

THANI

TTCL

NOTE: Figures in the bracket are RESISTANCE, SUPPORT, and STOP for LONG ONLY strategy, respectively. * TODAY'S TOP PICKS
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Dual Momentum Strategy Matrix

SWITCH SELL WEAK BUY

STRONG BUYBUYTRADING BUY

REDUCE HOLD ACCUMULATE

All data updated to close of 16 March 2017
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RIGHTS & BENEFITS CALENDAR 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SOURCE: Stock Exchange of Thailand 

X-Date XD XR XB XN
24/03/2017 JAS  (0.25 Baht)

DCON  (0.008 Baht)
23/03/2017 CNT  (0.05 Baht)
22/03/2017 AGE  (0.07 Baht) TCJ - XW (1 : 2 )

TCJ - XR (4 : 1 @ 10.00 Baht)
21/03/2017 VNG  (0.30 Baht)

VIH  (0.11 Baht)
MBK  (0.33 Baht)

20/03/2017 TVO  (1.50 Baht)
PRG  (0.28 Baht)
LOXLEY  (0.07 Baht)
CKP  (0.06 Baht)

17/03/2017 WHAPF  (0.174 Baht) GOLDPF (0.0478 Baht)
SAMART  (0.08 Baht) ABPIF (0.4058 Baht)
RJH  (0.20 Baht)
LANNA  (0.29 Baht)
GOLDPF  (0.111 Baht)
ECL  (0.05 Baht)
ABPIF  (0.6194 Baht)

16/03/2017 TKS  (0.50 Baht)
SYNEX  (0.26 Baht)
SPCG  (0.70 Baht)
SNP  (0.70 Baht)
RAM  (8.00 Baht)
PYLON  (0.20 Baht)
M-II  (0.148 Baht)
GLOBAL  (20 : 1 Share)
GLOBAL  (0.165555555554 Baht)

15/03/2017 SSTPF  (0.22 Baht) MONTRI (0.20 Baht)
AMA  (0.25 Baht)

14/03/2017 ZMICO  (0.10 Baht) FVC - XW (10 : 9 ) SST - XB (10 : 1 )
UAC  (0.05 Baht) FVC - XR (2 : 1 @ 1.65 Baht)
TTI  (0.50 Baht) FC - XR (5 : 1 @ 0.55 Baht)
TAKUNI  (0.03125 Baht) AS - XW (4 : 1 )
SKR  (0.55 Baht)
SAMTEL  (0.10 Baht)
PDG  (0.17 Baht)
OTO  (0.15 Baht)
LALIN  (8.25 : 1 Share)
LALIN  (0.0135 Baht)
FVC  (0.022 Baht)
FN  (0.06 Baht)
DTCI  (0.70 Baht)
BSBM  (0.06 Baht)
BAT-3K  (3.00 Baht)

13/03/2017 TTW  (0.30 Baht) EFORL - XW (3 : 1 )
TPP  (0.30 Baht) EFORL - XR (3 : 1 @ 0.14 Baht)
THE  (0.10 Baht) EFORL - XW (10 : 1 )
STPI  (0.39 Baht)
PATO  (0.92 Baht)
KCAR  (0.72 Baht)
KBS  (0.05 Baht)
DTC  (0.10 Baht)
CWT  (0.0329 Baht)
CCET  (0.04 Baht)
BR  (0.20 Baht)
BJCHI  (0.125 Baht)
BH-P  (1.55 Baht)
BH  (1.55 Baht)
BDMS  (0.19 Baht)
AYUD  (1.00 Baht)
AH  (0.33 Baht)
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DIVIDEND YIELD & TIMETABLE 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SOURCE: Stock Exchange of Thailand 

* Stocks shown in the table are scheduled to post XD sign in the next couple of weeks and ranked by dividend yield from highest to lowest. Because shares issued as stock dividend will result in dilution effect, 

yield of stock dividend is considered here to be zero. However, actual yield from dividend stocks depends on the price level that investors sell.  

Stock D/P (%) Close DPS Unit PD XD Type Operation Period

LEE 7.45% 3.22 0.24 Baht 18-May-17 24-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

OGC 4.85% 45.75 2.22 Baht 19-May-17 22-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

AGE 4.32% 1.62 0.07 Baht - 22-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

TVO 4.17% 36 1.5 Baht 25-May-17 20-Mar-17 Cash 01/07/2016 - 31/12/2016

GLAND 3.88% 2.58 0.1 Baht 22-May-17 23-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

PERM 3.64% 4.12 0.15 Baht - 27-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

WG 3.29% 152 5 Baht 16-May-17 23-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

CTW 3.15% 11.1 0.35 Baht 15-May-17 23-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

TGCI 3.13% 2.56 0.08 Baht 21-Apr-17 30-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

SF 3.10% 6.45 0.2 Baht 18-Apr-17 27-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

TCMC 3.03% 3.96 0.12 Baht 25-May-17 28-Mar-17 Cash -

JAS 2.91% 8.6 0.25 Baht 25-May-17 24-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

TIC 2.80% 25 0.7 Baht 16-May-17 29-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

ROH 2.77% 32.5 0.9 Baht - 27-Mar-17 Cash -

INOX 2.31% 2.14 0.0495 Baht 18-May-17 27-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

HTC 2.27% 15.4 0.35 Baht 23-May-17 23-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

NTV 2.27% 52.5 1.19 Baht 23-May-17 22-Mar-17 Cash -

PRG 2.24% 12.5 0.28 Baht 16-May-17 20-Mar-17 Cash -

MBK 2.20% 15 0.33 Baht 12-May-17 21-Mar-17 Cash -

VNG 2.17% 13.80 0.3 Baht 19-May-17 21-Mar-17 Cash 01/07/2016 - 31/12/2016

LOXLEY 2.16% 3.24 0.07 Baht 16-May-17 20-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

CKP 1.88% 3.2 0.06 Baht 18-May-17 20-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

CGH 1.81% 1.53 0.02774 Baht 25-May-17 24-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

SEAOIL 1.63% 3.06 0.05 Baht 23-May-17 28-Mar-17 Cash -

DCON 1.40% 0.57 0.008 Baht 9-May-17 24-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

CNT 1.17% 4.28 0.05 Baht 8-May-17 23-Mar-17 Cash 01/10/2016 - 31/12/2016

VIH 1.06% 10.4 0.11 Baht 24-May-17 21-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

KCE 1.05% 105 1.1 Baht 15-May-17 24-Mar-17 Cash 01/07/2016 - 31/12/2016

SPACK 0.86% 2.22 0.019 Baht 25-May-17 23-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

ML 0.52% 1.92 0.01 Baht 19-May-17 22-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

ML 0.52% 1.92 0.01 Baht 19-May-17 22-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

LIT 0.10% 11.00 0.0112 Baht 19-Apr-17 27-Mar-17 Cash 01/01/2016 - 31/12/2016

LIT 0.00% 11   10 : 1 Share 19-Apr-17 27-Mar-17 Stock 01/01/2016 - 31/12/2016

ML 0.00% 1.92   10 : 1 Share 19-May-17 22-Mar-17 Stock 01/01/2016 - 31/12/2016
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
บทวิเคราะห์นีจ้ดัท าโดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเท่านัน้ มิใช่การ
ชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ีกลา่วถึงในรายงานนี ้ 

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  

รายงานนีจ้ดัสง่ให้แก่เฉพาะบคุคลท่ีก าหนด ห้ามมิให้มีการท าซ า้ ดดัแปลง สง่ต่อ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย พิมพ์ซ า้ หรือแสวงหาประโยชน์ในเชิง
พาณิชย์ไมว่า่ในลกัษณะใดๆ 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” 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 ได้ ACTION เป็น 3x3=9 กระบวนท่า ตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ์ มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุ้นต ่ากวา่มลูค่ามาก และราคามีแนวโน้มขึน้ ควรเข้า
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกล้จะเต็มมลูค่า แต่ยงัมีแนวโน้มปรับตวัขึน้ต่อ, 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/เพิ่มความระมดัระวงั 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 ท่ีเราแสดงตวัเลขในหน้า 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 

5 ขยายผลสูผู่้ เก่ียวข้อง (EXTENDED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงนโยบายท่ีครอบคลมุถึงหุ้นสว่นทางธุรกิจ ท่ีปรึกษา ตวักลาง 
หรือตวัแทนธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนัทกุรูปแบบ 

4 ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงการน าไปปฏิบติั โดยมีการสอบทานความครบถ้วนเพียงพอของ
กระบวนการทัง้หมดจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบญัชีท่ี ก.ล.ต. ให้ความ
เห็นชอบ ได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการต่อต้าน
ทจุริต หรือผ่านการตรวจสอบอยา่งเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก 

3 มีมาตรการป้องกนั (ESTABLISHED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงระดบัขอบเขตของนโยบายของบริษัท เช่น ไมจ่่ายเจ้าหน้าท่ีรัฐ 
ไมม่ีสว่นเก่ียวข้อง ต่อต้านผู้ เก่ียวข้อง สื่อสารและฝึกอบรมแก่พนกังานเพื่อให้ความรู้
เก่ียวกบันโยบายและแนวปฏิบติัในการต่อต้านคอร์รัปชนั 

2 ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงความมุง่มัน่โดยการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วมปฏิบติั 
(COLLECTIVE ACTION COALITION) ของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทจุริต 

1 มีนโยบาย (COMMITTED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงค ามัน่จากผู้บริหารสงูสดุและขององค์กรโดยมติและนโยบายของ
คณะกรรมการในเร่ืองการด าเนินธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนั 

การจดัอนัดบัดงักลา่วเป็นผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏเท่านัน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมื่อข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการ
ประเมินดงักลา่วแต่อยา่งใด  

Bullish Bearish

MACD > SIGNAL MACD < SIGNAL

% K > % D % K < % D

FTI Signal > FTI FTI Signal < FTI

DI

 > DI


DI

 < DI



Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


