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 ก ำไร 1Q69 ดกีว่ำคำด จำกกลยุทธค์วบคุมต้นทุน 
▪ ก ำไร 1Q69 246 ลบ. ดีกว่ำคำด เพ่ิมขึน้ทัง้ QoQ, YoY จำกกลยุทธ์ควบคุมต้นทุนซึ่งท ำให้ค่ำใช้จ่ำยลดลง

มำก; ก ำไรเพ่ิมขึน้ QoQ ยังได้แรงหนุนจำกรำยได้ขำยเพ่ิมขึ้นจำกตลำดไทยและฟิลิปปินส์ ขณะที่ YoY 
OPEX และดอกเบีย้จ่ำยทีล่ดลงมำก ส่งผลบวกมำกกว่ำรำยได้ทีล่ดลง 

▪ เรำคำดก ำไร 2Q69F อำจเติบโตได้ YoY จำกกลยุทธ์ลดต้นทุน ประกอบกับรำยได้จำกเวียดนำมกลับมำ
เติบโต ตำมฤดูกำล 

▪ ปรับค ำแนะน ำขึน้เป็น “ซือ้” จำกก ำไรที่ดีกว่ำคำด จำกกลยุทธ์ควบคุมต้นทุนที่ส่งผลบวกต่อก ำไรชัดเจน 
รวมถึงอัตรำเงินปันผลสูงรำว 7% 

ประเด็นกำรลงทุน 
▪ ก ำไร 1Q69 ดีกว่ำคำด จำกกลยุทธ์ควบคุมต้นทุน SCGD รายงานก าไร 1Q69 ที่ 246 ลบ. ดีกว่าคาด 22% 

(คาดที่ 202 ลบ.)  เพิ่มขึน้ทั้ง +31%QoQ, +14%YoY จากกลยุทธ์ควบคุมต้นทุนซึ่งท าให้ค่าใช้จ่ายลดลงมาก   
ประเด็นส าคญัคือ 

▪ ก าไรเพิ่มขึน้ QoQ เกิดจากรายไดเ้ติบโต แต่ OPEX และดอกเบีย้จ่ายลดลง   ก าไรเพิ่มขึน้ YoY แม้
รายไดห้ดตวั แต่ไดต้วัช่วยจาก OPEX และดอกเบีย้จ่ายลดลงมาก ซึ่งส่งผลบวกมากกว่า 

▪ รายไดข้าย 5.55 พนัลบ. (+5%QoQ, -7%YoY) เพ่ิมขึน้ QoQ จากรายไดก้ระเบือ้งและสขุภณัฑใ์นไทย
เพ่ิมขึน้ ฟิลิปปินสเ์พ่ิมขึน้มาก ขณะที่เวียดนามลดลงตามวนัหยดุยาว   ลดลง YoY ตามตลาดไทยที่ยงั
หดตัว รวมถึงฟิลิปปินสแ์ละอินโดนีเซีย   GPM 26.4% ใกลเ้คียงเดิม QoQ, YoY (vs. 26.7% 4Q68, 
26.5% 1Q68) 

▪ แรงหนนุส าคญัของก าไรเกิดจาก OPEX ที่ลดลงมาก -1%QoQ, -6%YoY หรือลดลงราว -77 ลบ. YoY 
จากกลยทุธค์วบคมุตน้ทนุและปรบัโครงสรา้งธุรกิจ 

▪ รวมถึงดอกเบี ้ยจ่ายก็ลดลงมาก -14%QoQ, -34%YoY จากการบริหารทุนหมุนเวียนและอัตรา
ดอกเบีย้ตลาดลดลง ซึ่งทัง้สองปัจจยัส่งผลบวกมากว่ารายไดท้ี่ลดลง -7%YoY ท าให ้NPM เพ่ิมขึน้ 

▪ ก าไร 1Q69 คิดเป็น 23% ของประมาณการก าไรทัง้ปี 

▪ แนวโน้ม 2Q69F SCGD ไดมี้มาตรการรองรบัสถานการณข์ดัแยง้ตะวนัออกกลาง ผ่านการปรบัราคาขายราว 5% 
เพื่อชดเชยตน้ทุนขนส่งที่เพิ่มขึน้ 1-2 บ./ตร.ม. ท าใหม้ารจ์ิน้ไม่ไดร้บัผลกระทบ   การเพิ่มสินคา้คงคลงัส ารองเพื่อ
ประกันความต่อเนื่องทางธุรกิจ   SCGD มองว่าตลาดไทยยงัคงชะลอตวัตามภาคอสังหา และการรอความชัดเจน
จากนโยบายภาครฐั   ดา้นตลาดเวียดนาม SCGD ค่อนขา้งมองบวกจากกิจกรรมเร่งก่อสรา้งก่อนเขา้สู่ฤดูฝน และ
การเบิกจ่ายงบลงทุนภาครฐั รวมถึงปัจจัยฤดูกาลที่ 1Q มีวนัหยุดจ านวนมาก ท าใหร้ายไดข้ายกลบัมาเติบโต QoQ 
เราคาดก าไร 2Q69F อาจเติบโตได ้YoY ต่อเนื่องจากกลยทุธล์ดตน้ทนุที่ส่งผลบวกต่อก าไรชดัเจน  

ค ำแนะน ำ 
▪ ปรับค ำแนะน ำขึน้เป็น “ซือ้” เราปรบัค าแนะน าขึน้เป็น “ซือ้” (เดิม “ซือ้เม่ืออ่อนตวั”) จากก าไร 1Q69 ออกมาดีกว่า

คาด จากกลยุทธค์วบคมุตน้ทนุ ซึ่งส่งผลบวกต่อก าไรชดัเจน   SCGD มุ่งหวงัใหเ้วียดนามเป็นแกนหลกัของการเติบโต 
ซึ่งแนวโนม้ขยายตวัมากกว่าไทย   ราคาหุน้ปัจจบุนัต ่ากว่ามลูค่าบญัชีและอตัราเงินปันผลสงูราว 7%  

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ควำมเสี่ยงต่อธุรกิจและประมำณกำรก ำไร จากผลกระทบในทางลบจากภาวะเศรษฐกิจของโลก ภูมิภาค 

และในประเทศ ท าใหก้ าลงัซือ้โดยเฉพาะภาคอสังหาฯ ลดลง กระทบต่อยอดขาย   ความเสี่ยงจากการแข่งขันที่
รุนแรงขึน้   รวมถึงความเสี่ยงจากความผันผวนของตน้ทุนวตัถุดิบและพลงังาน ความสามารถการจัดหาวตัถุดิบ 
การจดัการสินคา้คงเหลือ ซึ่งจะกระทบตน้ทนุ ท าใหอ้ตัราก าไรลดลง  
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 1,650    

10.00    

Market Capitalization (Btm) 8,118

26.6%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 1.1% / 30.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 2

YTD Turnover Ratio (%) 1%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AA

ESG Book N/A

Moody's N/A

MSCI N/A

Refinitiv N/A

S&P N/A

MAJOR SHAREHOLDERS as of 9 Feb 26

บจ. กระเบือ้งกระดาษไทย 73.39%

บจ. ทนุลดาวัลย์ 4.47%

นายประทปี ตัง้มตธิรรม 2.25%

นางนันทสริ ิอัสสกลุ 1.37%

FINFLOOR S.P.A. 1.02%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 0.91%

กองทนุเปิดบัวหลวงโครงสรา้งพืน้ฐานเพือ่การเลีย้งชพี 0.86%

นายวชิรัตน์ ชวาลอัมพร 0.61%

บจ. ปอรโ์ท อารท์ธเีรยีส์ 0.31%

นายนุรักษ์ มหทัธนะอานนท์ 0.30%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales (Btm) 25,563   22,676   23,029   23,592   

Total Revenue (Btm) 26,141   23,130   23,499   24,092   

EBITDA (Btm) 3,295    3,358    3,462    3,610    

Core Profit (Btm) 908       1,009    1,086    1,191    

Net Profit (Btm) 810       932       1,086    1,191    

EPS (Bt) (Core) 0.55      0.61      0.66      0.72      

EPS Growth (%) 11.1% 11.1% 7.7% 9.6%

DPS (Bt) 0.20      0.34      0.35      0.37      

P/E (x) 8.9        8.0        7.5        6.8        

D/P (%) 4.1% 6.9% 7.1% 7.5%

BV (Bt) 11.6      10.9      11.2      11.6      

P/B (x) 0.42      0.45      0.44      0.42      

EV/EBITDA (x) 4.13      3.72      3.57      3.37      

ROE (%) (Core) 4.7% 5.4% 6.0% 6.3%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ไม่ต า่กวา่รอ้ยละ 30 ของก าไรสทุธติามงบการเงนิรวม หลังหกั

ส ารองตา่งๆ ทกุประเภทตามทีก่ฎหมายและบรษัิทฯ ก าหนดไว ้

ในแตล่ะปี รวมทัง้หลังหกัภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล   ทัง้นี้ การ

จา่ยเงนิปันผลดังกลา่วจะขึน้อยูก่บัผลการด าเนนิงานและฐานะ

ทางการเงนิของบรษัิทฯ แผนการลงทนุ สภาพตลาด ความ

จ าเป็น และความเหมาะสมอืน่ๆ ในอนาคต

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

0.75 / 0.92

sSET / SETESG

KPMG Phoomchai Audit Limited

CG Rating Excellent

Certified

ประกอบธุรกจิกระเบือ้งปพูืน้ บผุนัง ทัง้ในไทยและตา่งประเทศ 

ธุรกจิสขุภัณฑใ์นไทย และธุรกจิใหบ้รกิารนคิมอุตสาหกรรม
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Figure 1 : 1Q69 Review 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

SCGD

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A %QoQ %YoY

Revenue from sales 5,960      5,770      5,638      5,308      5,552      4.6% -6.8%

Cost of sales (4,378)     (4,138)     (4,046)     (3,892)     (4,087)     -5.0% 6.6%

Gross profit 1,582      1,632      1,591      1,416      1,465      3.4% -7.4%

Other income 121         97           115         121         127         

Total revenues 1,703      1,730      1,706      1,537      1,592      3.5% -6.5%

SG&A (1,270)     (1,264)     (1,224)     (1,201)     (1,192)     0.7% 6.1%

Share of profit : Associates & JVs 0            1            2            1            1            

Operating profit 434         466         484         338         401         18.7% -7.5%

Finance costs (107)        (103)        (92)          (82)          (70)          14.2% 34.2%

Core profit before taxes 327         363         391         256         331         29.2% 1.3%

Extra items (22)          (60)          16           (11)          -          

Profit before income taxes 305         303         407         245         331         35.0% 8.6%

Tax expense (88)          (79)          (100)        (66)          (90)          

Net Profit 217         223         304         188         246         31.0% 13.7%

Core Profit 238         283         288         199         246         23.7% 3.5%

EBITDA (inc. Other income) 820         831         913         794         748         -5.7% -8.8%

Core EPS (Bt) 0.14        0.17        0.17        0.12        0.15        

Key Financial Ratios 

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A %QoQ %YoY

Sales growth -12.1% -12.1% -9.6% -11.2% -6.8%

Gross profit growth -2.5% -8.9% -1.9% -4.8% -7.4%

SG&A growth 4.0% 10.9% 11.2% 9.5% 6.1%

EBITDA growth -2.4% -8.4% 12.6% 7.8% -8.8%

Core profit growth -7.5% -0.5% 52.6% 12.5% 3.5%

GPM-sales 26.5% 28.3% 28.2% 26.7% 26.4%

SG&A to sales -21.3% -21.9% -21.7% -22.6% -21.5%

EBITDA margin 13.5% 14.2% 15.9% 14.6% 13.2%

Core profit margin 3.9% 4.8% 5.0% 3.7% 4.3%

Key Assumptions

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A %QoQ %YoY

Sales : TH-Ceramics 2,872      2,659      2,614      2,379      2,606      9.5% -9.3%

Sales : TH-Bahtroom 1,270      1,145      1,217      1,161      1,207      3.9% -5.0%

Sales : Vietnam 1,179      1,347      1,218      1,241      1,160      -6.5% -1.6%

Source : Company, LHSEC Estimates
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SCGD

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Revenue from sales 5,978      5,960      5,770      5,638      5,308      

Cost of sales (4,491)     (4,378)     (4,138)     (4,046)     (3,892)     

Gross profit 1,487      1,582      1,632      1,591      1,416      

Other income 147         121         97           115         121         

Total revenues 1,634      1,703      1,730      1,706      1,537      

SG&A (1,326)     (1,270)     (1,264)     (1,224)     (1,201)     

Share of profit : Associates & JVs 1            0            1            2            1            

Operating profit 308         434         466         484         338         

Finance costs (113)        (107)        (103)        (92)          (82)          

Core profit before taxes 195         327         363         391         256         

Extra items (98)          (22)          (60)          16           (11)          

Profit before income taxes 97           305         303         407         245         

Tax expense (24)          (88)          (79)          (100)        (66)          

Net Profit 80           217         223         304         188         

Core Profit 177         238         283         288         199         

EBITDA (inc. Other income) 736         820         831         913         866         

Core EPS (Bt) 0.11        0.14        0.17        0.17        0.12        

Statement of Financial Position

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Cash and cash equivalents 4,204      4,244      4,422      3,169      3,656      

Total current assets 20,527    20,294    20,012    18,709    18,654    

Total assets 39,823    39,429    38,787    37,064    36,588    

Total current liabilities 17,193    16,855    16,977    12,590    12,356    

Total liabilities 19,117    18,787    18,806    17,379    17,131    

Issued and paid-up share capital 16,500    16,500    16,500    16,500    16,500    

Total shareholders' equity 20,706    20,642    19,981    19,685    19,457    

Cash Flow Statement

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Profit 73           217         224         308         180         

Net cash from operating activities 1,119      473         1,041      987         868         

Net cash from investing activities (309)        (221)        (465)        (702)        (148)        

Net cash from financing activities (678)        (210)        (358)        (1,514)     (218)        

Net increase (decrease) in cash 132         42           218         (1,229)     503         

Key Financial Ratios 

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Sales growth -12.1% -12.1% -12.1% -9.6% -11.2%

Gross profit growth -7.0% -2.5% -8.9% -1.9% -4.8%

SG&A growth 2.2% 4.0% 10.9% 11.2% 9.5%

EBITDA growth -12.8% -2.4% -8.4% 12.6% 17.5%

Core profit growth -1.1% -7.5% -0.5% 52.6% 12.5%

GPM-sales 24.9% 26.5% 28.3% 28.2% 26.7%

SG&A to sales -22.2% -21.3% -21.9% -21.7% -22.6%

EBITDA margin 12.0% 13.5% 14.2% 15.9% 15.9%

Core profit margin 2.9% 3.9% 4.8% 5.0% 3.7%

Net IBD / Equity (x) 0.19        0.19        0.19        0.17        0.15        

BV (Bt) 11.59      11.56      11.20      11.02      10.91      

ROE (Core) 3.7% 5.0% 6.0% 6.3% 4.4%

ROA (Core) 1.8% 2.4% 2.9% 3.0% 2.2%

Key Assumptions

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Sales : TH-Ceramics 2,734      2,872      2,659      2,614      2,379      

Sales : TH-Bahtroom 1,244      1,270      1,145      1,217      1,161      

Sales : Vietnam 1,341      1,179      1,347      1,218      1,241      

EBITDA margin : TH-Ceramics 12.7% 16.2% 16.1% 16.7% 15.8%

EBITDA margin : Vietnam 15.1% 13.2% 21.2% 21.0% 16.4%

Source : Company, LHSEC Estimates

SCGD

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Revenue from sales 28,312    25,563    22,676    23,029    23,592    

Cost of sales (21,633)   (19,040)   (16,454)   (16,490)   (16,728)   

Gross profit 6,679      6,524      6,222      6,539      6,864      

Other income 628         578         454         470         500         

Total revenues 7,307      7,101      6,676      7,009      7,364      

SG&A (5,584)     (5,446)     (4,959)     (5,198)     (5,422)     

Share of profit : Associates & JVs 1            4            4            4            4            

Operating profit 1,724      1,659      1,722      1,815      1,947      

Finance costs (548)        (493)        (384)        (372)        (365)        

Core profit before taxes 1,177      1,166      1,337      1,443      1,582      

Extra items (249)        (98)          (77)          -          -          

Profit before income taxes 928         1,068      1,260      1,443      1,582      

Tax expense (454)        (249)        (332)        (361)        (395)        

Net Profit 328         810         932         1,086      1,191      

Core Profit 817         908         1,009      1,086      1,191      

EBITDA (inc. Other income) 3,397      3,295      3,430      3,556      3,704      

Core EPS (Bt) 0.50        0.55        0.61        0.66        0.72        

Statement of Financial Position Unit : Btm

Year End 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Cash and cash equivalents 5,203      4,204      3,656      4,005      4,301      

Total current assets 22,718    20,527    18,654    19,464    20,252    

Total assets 41,651    39,823    36,588    37,555    38,485    

Total current liabilities 18,450    17,193    12,356    12,705    12,931    

Total liabilities 20,339    19,117    17,131    17,483    17,709    

Issued and paid-up share capital 16,500    16,500    16,500    16,500    16,500    

Total shareholders' equity 21,312    20,706    19,457    20,073    20,776    

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit for the year 474         818         928         1,082      1,186      

Net cash from operating activities 3,494      3,110      3,369      2,644      2,771      

Net cash from investing activities (865)        (1,730)     (1,535)     (1,502)     (1,532)     

Net cash from financing activities 802         (2,330)     (2,300)     (792)        (943)        

Net increase (decrease) in cash 3,432      (950)        (466)        349         297         

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth -19.6% -9.7% -11.3% 1.6% 2.4%

Gross profit growth -18.6% -2.3% -4.6% 5.1% 5.0%

SG&A growth 28.5% 2.5% 9.0% -4.8% -4.3%

EBITDA growth 3.6% -3.0% 4.1% 3.7% 4.2%

Core profit growth -29.8% 11.1% 11.1% 7.7% 9.6%

GPM-sales 23.6% 25.5% 27.4% 28.4% 29.1%

SG&A to sales -19.7% -21.3% -21.9% -22.6% -23.0%

EBITDA margin 11.7% 12.6% 14.8% 15.1% 15.4%

Core profit margin 2.8% 3.5% 4.4% 4.6% 4.9%

Net IBD / Equity (x) 0.19        0.19        0.15        0.13        0.12        

BV (Bt) 11.94      11.59      10.91      11.22      11.60      

ROE (Core) 4.6% 4.7% 5.4% 6.0% 6.3%

ROA (Core) 2.0% 2.2% 2.6% 2.9% 3.1%

Key Assumptions

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales : TH-Ceramics 13,635    11,922    10,524    10,524    10,629    

Sales : TH-Bahtroom 5,332      5,234      4,793      4,841      4,889      

Sales : Vietnam 6,085      5,490      4,985      5,234      5,601      

EBITDA margin : TH-Ceramics 11.5% 13.6% 16.2% 15.5% 15.8%

EBITDA margin : Vietnam 16.6% 16.6% 18.1% 18.5% 18.0%

Source : Company, LHSEC Estimates
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงคเ์พื่อเผยแพร่ขอ้มลูเกี่ยวกบัการ
ลงทนุเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุ่มบริษัท แอล เอช ไฟแนนซเ์ชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ขอ้มลูใดๆ ที่อา้งถึง LHFG ในรายงานนี ้มีวตัถปุระสงค์
เพียงเพ่ือใชใ้นการเปรียบเทียบกบัหลกัทรพัยอ์ื่นๆ เท่านัน้  

ขอ้มลูต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยไดพิ้จารณาแลว้ว่ามาจากแหล่งขอ้มลูที่ถกูตอ้ง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม 
บริษัทไม่อาจรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักล่าว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใชด้ลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแกไ้ข
เพ่ิมเติมขอ้มลูต่างๆ โดยไม่ตอ้งบอกกล่าวล่วงหนา้  

รายงานนีจ้ดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบคุคลที่ก าหนด หา้มมิใหม้ีการท าซ า้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย พิมพซ์ า้ หรือแสวงหาประโยชนใ์นเชิง
พาณิชยไ์ม่ว่าในลกัษณะใดๆ เวน้แต่จะไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรจากบริษัท  

การลงทนุในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุ่มธุรกิจทางการเงินของ LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆ 
กบับริษัทใดๆ ที่ถกูกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได ้นกัลงทนุจึงควรใชด้ลุยพินิจอย่างรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าขอ้มลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชใ้นทกุกรณี 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะหห์ลกัทรพัยท์ี่เราจดัท ามีการใหค้ าแนะน าและใชส้ญัลกัษณเ์กี่ยวกบัหลกัทรพัยห์ลายอย่าง ในส่วนนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักล่าวโดยสงัเขปเพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายว่าค าแนะน าแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอย่างไร 

RATING คือ “ค าแนะน าดา้นปัจจยัพืน้ฐาน” พิจารณาจากอตัราผลตอบแทนที่คาดหวงัในระยะ 12 เดือนขา้งหนา้ โดยอิงส่วนต่างของราคาหุน้
กบัมลูค่ายตุิธรรม (FAIR VALUE) แบ่งเป็น 5 ขัน้ ไดแ้ก่ (1) SBUY= STRONG BUY=ราคาหุน้มีส่วนต่างจากมลูค่ายตุิธรรมตัง้แต่ 15% ขึน้ไป,  
(2) BUY= ราคามีส่วนต่างจากมลูค่ามากกว่า 5% แต่ไม่ถึง 15%, (3) HOLD=ราคามีส่วนต่างจากมลูค่านอ้ยกว่า 5%, (4) TBUY= TRADING 
BUY=ราคาเกินมลูค่าแลว้ แต่ยงัมีปัจจยัหนนุใหร้าคาปรบัตวัขึน้ต่อ สามารถซือ้เพื่อเก็งก าไรระยะสัน้ได้, (5) SELL=ราคาหุน้ขึน้เกินมลูค่าแลว้ 
และขาดปัจจยัสนบัสนนุอย่างเพียงพอที่จะท าใหร้าคาหุน้ปรบัตวัขึน้ต่อ 

ACTION คือ “ค าแนะน าดา้นกลยทุธ”์ ตาม QUANTAMENTAL STRATEGY ของเรา ซึ่งไดม้าจากการประเมิน 2 ดา้น คือ FUNDAMENTAL 
METRIC และ QUANTITATIVE METRIC  

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

ส่วน QUANTITATIVE METRIC คือ “ความแข็งแรงของราคาหุน้” (ROBUSTNESS) หรือ “คุณภาพของแนวโนม้” (TREND QUALITY) ซึ่งได้
จากการวิเคราะหเ์ชิงปริมาณ (REALITY-BASED METRIC) พิจารณาจาก 3 กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว= WEEKLY) 
โดยแบ่งตวัชีว้ดัออกเป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=แนวโนม้ขึน้, BOAR=แนวโนม้ทรงตวั/ค่อนขา้งไรท้ิศทาง และ BEAR=แนวโนม้ลง  

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

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ ์มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุน้ต ่ากว่ามลูค่ามาก และราคามีแนวโนม้ขึน้ ควรเขา้
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่า แต่ยงัมีแนวโนม้ปรบัตวัขึน้ต่อ, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยู่ในระดบัแพง แต่มีโอกาสที่จะปรบัขึน้
ต่อได ้แนะน าแค่ซือ้เก็งก าไร, ADD=ราคาอยู่ต  ่ากว่ามลูค่ามาก แต่ยงัมีแนวโนม้ทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได ,้ WBUY=WEAK BUY=ราคา
อยู่ในระดบัต ่ากว่ามลูค่าแลว้ แต่มีปัจจยักดดนัใหป้รบัตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั, HOLD=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่าแลว้ และมีแนวโนม้
ทรงตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยู่ในระดับเกินมลูค่า และมีแนวโนม้ทรงตวั ควรจบัตาใกลช้ิด/เพิ่มความระมดัระวงั แนะน าใหท้ยอยลด
การลงทนุ, SELL=ราคาใกลเ้ต็มมลูค่า และมีแนวโนม้ลง แนะน าขาย, SWITCH=ราคาเกินมูลค่าและมีแนวโนม้ลง แนะน าใหเ้ปลี่ยนตวัเล่น  

ส าหรบัค าแนะน าเชิงกลยทุธใ์นระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุ่มธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทุน
สงูกว่าน า้หนกัดชันี คาดใหผ้ลตอบแทนสงูกว่าตลาด (OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน าลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ใหผ้ลตอบแทน
ใกลเ้คียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทุนนอ้ยกว่าน า้หนกัดชันี คาดว่าจะใหผ้ลตอบแทนต ่ากว่าตลาด (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุน้ต่างๆ อย่างง่ายๆ เราไดใ้ชส้ญัลกัษณค์วามน่าสนใจของหุน้เป็นจ านวนดาว 
(STAR RATING) ซึ่ง STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่าสดุเป็น   

โดย STAR RATING นีจ้ะประมวลจากความเห็นนกัวิเคราะห ์3 ดา้น คือมาจาก RATING ทางดา้นพืน้ฐานสงูสดุ 2 ดาว (SBUY/BUY=, 
TBUY/HOLD=) ดา้นเทคนิคสงูสดุ 2 ดาว (BULL=, BOAR=) และดา้นกลยทุธ ์SECTOR สงูสดุ 1 ดาว (OVERWEIGHT=) 
เช่น หุน้ XYZ มีค าแนะน าดา้นพืน้ฐานเป็น BUY มีค าแนะน าดา้นเทคนคิเป็น BOAR และมีค าแนะน าดา้นกลยทุธร์ะดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให ้STAR RATING ของหุน้ XYZ เท่ากบั เป็นตน้ 

WEAK NEUTRAL STRONG

B
U

L
L

TBUY BUY SBUY

B
O

A
R

REDUCE HOLD ADD

B
E

A
R

SWITCH SELL WBUY

FUNDAMENTAL

Q
U

A
N

T
IT

A
T

IV
E



วนัองัคารท่ี 28 เมษายน พ.ศ. 2569 

 
หนา้ 5 จาก 5  

 

บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮา้ส ์ลมุพีนี ชัน้ 15 ถนนสาทรใต ้แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

 

ส าหรบัเครื่องชีส้ภาวะตลาดต่างๆ ที่เราไดแ้สดงตวัเลขไวใ้นหนา้ 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ในรายงานนีย้งัไดเ้ปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเรื่อง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒันท์างดา้นดชันีชีว้ดัความคืบหนา้
การป้องกนัการมีส่วนเกี่ยวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัชนั (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR) ของบริษัทจดทะเบียนไวด้ว้ย  

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

   CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ ์ ความหมาย 

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

ต ่ากว่า 50  - - 

   ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 
ระดบั ความหมาย 

ไดร้บัการรบัรอง (CERTIFIED) บริษัทไดร้บัการรบัรองเป็นสมาชิกแนวรว่มปฏิบตัิในการต่อตา้นทจุริต (COLLECTIVE 
ACTION COALITION) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย 

ประกาศเจตนารมณ ์(DECLARED) บริษัทไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้เป็นแนวรว่ม CAC 
ไม่เปิดเผย (NON-DISCLOSURE) หรือ    
ไม่มีนโยบาย (NON-COMMITTED) 

บริษัทไม่ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ป็นแนวรว่ม CAC หรือไม่มีนโยบายในเรื่องนี ้

การจดัอนัดบัดงักล่าวเป็นผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏเท่านัน้ ซึ่งอาจมีการเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อขอ้มลูที่เกี่ยวขอ้งมี
การเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยขอ้มลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูตอ้งครบถว้นของการ
ประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด  
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