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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 400        

0.50       

Market Capitalization (Btm) 1,208

Estimated Free Float (%) 38.1%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 0.00% / 49.00%

YTD Avg Daily Turnover (Btm)  1.89

YTD Turnover Ratio (%) 14%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings N/A

ESG Book N/A

Moody's N/A

MSCI N/A

Refinitiv N/A

S&P N/A

MAJOR SHAREHOLDERS as of 04 March 26

บรษัิท ไอท ีซติี ้จ ำกดั (มหำชน) 29.00%

นำย วโิรจน์ โกศลธนวงศ์ 16.98%

นำง เพ็ชรรัตน ์วรญำณโกศล 7.00%

นำย ไตรสรณ์ วรญำณโกศล 6.51%

นำย ทวิำ ชนิธำดำพงศ์ 1.67%

น.ส. พัชรำ เกยีรตนัินทวมิล 1.54%

นำย วรีะพันธ ์วรญำณโกศล 1.40%

น.ส. กติยิวด ีพริยิะพงศ์ 1.25%

นำย ศักดำ ผวิขำว 1.03%

นำย พรีภัทร วรญำณโกศล 1.01%

น.ส. ภัทรนิดำ วรญำณโกศล 1.01%

นำย วรีศักดิ ์วรญำณโกศล 0.77%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

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

Sales (Btm) 6,728     6,784     8,307     8,695     9,503     

EBITDA (Btm) 249        205        342        415        444        

Core Profit (Btm) 100        48          146        208        226        

Net Profit (Btm) 100        48          102        208        226        

EPS (Bt) (Core) 0.25 0.12 0.37 0.52 0.56

EPS Growth (%) -21% -52% 202% 42% 9%

DPS (Bt) 0.15       0.08       0.15       0.26       0.28       

P/E (x) 12.1       25.0       8.3         5.8         5.4         

D/P (%) 4.8% 2.6% 4.8% 8.6% 9.3%

BV (Bt) 1.45       1.42       1.60       1.86       2.14       

P/B (x) 2.1         2.1         1.9         1.6         1.4         

ROE (%) 17.7% 8.4% 24.2% 30.1% 28.2%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ไม่นอ้ยกวำ่รอ้ยละ 40 ของก ำไรสทุธภิำยหลังกำรหกัภำษีเงนิไดน้ติ ิ

บคุคล อยำ่งไรก็ตำม บรษัิทฯ อำจก ำหนดใหก้ำรจำ่ยเงนิปันผลมี

อัตรำนอ้ยกวำ่อัตรำทีก่ ำหนดได ้หำกบรษัิทมคีวำมจ ำเป็นทีจ่ะตอ้งน ำ

เงนิก ำไรสทุธจิ ำนวนดังกลำ่วมำใชเ้พือ่ขยำยกำรด ำเนนิงำนของ

บรษัิทฯ ตอ่ไป

Par Value (Bt)

1.74 / 1.50

mai

EY OFFICE LIMITED

CG Rating Very Good

N/A

บรษัิทประกอบธุรกจิหลักเป็นหนึง่ในตัวแทนจ ำหน่ำย (Reseller) 

ผลติภัณฑภ์ำยใตต้รำสนิคำ้ Apple ทัง้คอมพวิเตอร ์ผลติภัณฑป์ระเภท

 iOS และอุปกรณ์เสรมิตำ่งๆ รวมทัง้เป็นตัวแทนจ ำหน่ำยผลติภัณฑ์

ภำยใตต้รำสนิคำ้อืน่ๆ ทีส่ำมำรถน ำมำใชก้บัผลติภัณฑ ์Apple เป็นหลัก

 

 

ก ำไร 1Q69 เตบิโตเด่น สูงกว่ำคำดทัง้ QoQ และ YoY 
▪ ก ำไรสุทธิ 1Q69 เติบโตเด่น +182%YoY และ +81%QoQ ที ่54 ล้ำนบำท สูงกว่ำประมำณกำรณ์ของเรำที ่28 

ล้ำนบำท (+93%)  
▪ ยอดขำย เติบโต +7.5%YoY แต่ปรับลง -17%QoQ จำกฐำนสูงในไตรมำสก่อน ได้แรงหนุนจำกกำรเติบโต

ของรำยได้ทั้งช่องทำงหน้ำร้ำนและออนไลน์โดยที่ iPhone 17 ยังคงได้รับกำรตอบรับจำกตลำดอย่ำง
แข็งแกร่ง 

▪ แนวโน้ม 2Q69F คำดเติบโตต่อเน่ือง โดยมีแรงหนุนจำก MacBook Neo และ iPhone 17e ที่เปิดตัวในช่วง
ปลำย 1Q69 ซึ่งตรงกับกลุ่มลูกค้ำเป้ำหมำยของ U-Store นอกจำกนี้ภำวะ shortage ในสินค้ำ Apple ที่
คล่ีคลำยลง คำดจะหนุนให้ supply ของสินค้ำ iOS ปรับตัวดีขึน้ 

▪ ปรับประมำณกำรณ์ก ำไร FY69F ขึน้สู่ระดับ 208 ล้ำนบำท จำก 159 ล้ำนบำท เพ่ิมขึน้ 30.8% เพ่ือสะท้อน
อัตรำก ำไรขั้นต้นทีแ่ข็งแกร่งกว่ำคำด 

ประเด็นกำรลงทุน 

▪ ก ำไรสุทธิ 1Q69 เติบโตเด่น +182%YoY และ +81%QoQ ที่ 54 ล้ำนบำท สูงกว่าประมาณการของเราที่ 
28 ลา้นบาท (+93%) โดยหากตดัรายการพิเศษในไตรมาสก่อนออกก าไรปกติจะลดลง -27.2%QoQ จากฐานสงู โดย
มีประเด็นส าคญัดงันี ้ 
▪ ยอดขาย เติบโต +7.5%YoY แต่ปรบัลง -17%QoQ จากฐานสงูในไตรมาสก่อน ไดแ้รงหนนุจากการเติบโต

ของรายไดท้ัง้ช่องทางหนา้รา้นและออนไลน ์ซึ่งไดร้บัแรงหนุนจากกิจกรรมส่งเสริมการขายร่วมกับผูจ้ัด
จ าหน่าย ประกอบกับความหลากหลายของช่องทางช าระและผ่อนช าระที่ช่วยเพิ่มการเขา้ถึงสินคา้ของ
ลกูคา้โดยที่ iPhone 17 ยงัคงไดร้บัการตอบรบัจากตลาดอย่างแข็งแกรง่  

▪ อตัราก าไรขัน้ตน้ขยายตวัเด่นสู่ระดบั 11.22% (สูงกว่าคาดที่ 10.08% ) เพ่ิมขึน้จากไตรมาสก่อนหนา้ที่ 
10.83% และ 9.76% จากช่วงเดียวกนัในปีก่อน จากการบริหารตน้ทนุที่มีประสิทธิภาพมากขึน้ โดยบริษัท
ปิดสาขาที่ผลการด าเนินงานต ่ากว่าเป้าจ านวน 11 สาขาใน 1Q69 พรอ้มกบัไดร้บัส่วนลดตน้ทนุจากผูจ้ัด
จ าหน่ายเพิ่มขึน้   

▪ SG&A ปรบัตัวเพิ่มขึน้ +10.64%QoQ โดยปรบัขึน้ตามการเติบโตของยอดขาย จากค่าธรรมเนียมบตัร
เครดิตและค่าธรรมเนียมแพลตฟอรม์ออนไลนท์ี่สูงขึน้ ส่งผลให ้SG&A to Sale ปรบัขึน้สู่ 8.52% จาก 
7.91% ในไตรมาสก่อน 

▪ แนวโน้ม 2Q69F คำดเติบโตต่อเน่ือง โดยมีแรงหนุนจาก MacBook Neo และ iPhone 17e ที่เปิดตัวในช่วง
ปลาย 1Q69 ซึ่งตรงกับกลุ่มลูกคา้เป้าหมายของ U-Store นอกจากนีภ้าวะ shortage ในสินคา้ Apple ที่คลี่คลายลง
คาดจะหนุนให ้supply ของสินคา้ iOS ปรบัตวัดีขึน้ ประกอบกับความคาดหวงัต่อการเปิดตวั Siri โฉมใหม่ซึ่งรองรบั
การท างานร่วมกับ AI ในงาน WWDC ที่จะจัดขึน้ในวนัที่ 8-12 มิถุนายน 2026 คาดจะเป็น catalyst เพ่ิมเติมในไตร
มาสนี ้นอกจากนีเ้รายงัปรบัประมาณการก าไร FY69F ขึน้สู่ระดบั 208 ลา้นบาท จาก 159 ลา้นบาท เพ่ิมขึน้ 30.8% 
เพื่อสะทอ้นอตัราก าไรขัน้ตน้ที่แข็งแกรง่กว่าคาด 

 

ค ำแนะน ำ 
▪ คงค ำแนะน ำ ซือ้ พร้อมปรับรำคำเหมำะสมขึน้เป็น 4.75 บ./หุ้น ตามการ Upgrade ประมาณการณก์ าไร 

FY69F อา้งอิงวิธี DCF โดยที่ WACC เท่ากับ 10.84% และ Terminal growth เท่ากับ 1% เทียบเท่า FY26 P/E ที่ 
9.2x  Valuation ยงัถกูเม่ือเทียบกบัค่าเฉลี่ยกลุ่มที่ PE26 11.8x ปัจจบุนัซือ้ขายที่ FY26 P/E ที่ 5.8x   

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ความเสี่ยงหลกัมาจากการพึ่งพาสินคา้ Apple เป็นแหล่งรายไดห้ลกั หากภาวะ Shortage ในสินคา้ iOS 

ตงึตวัในระยะยาวจะเป็นปัจจยักดดนัต่อผลประกอบการของบริษัทโดยตรง 
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SPVI

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Revenue from sales 6,728          6,784          8,307          8,695          9,503          

Cost of sales (6,049)        (6,111)        (7,460)        (7,729)        (8,448)        

Gross profit 679             673             847             966             1,056          

Other income 42              47              55              59              62              

Total revenues 721             720             902             1,025          1,118          

SG&A (587)           (653)           (718)           (752)           (822)           

Share of profit : Associates & JVs -             -             -             -             -             

Operating profit 134             67              183             274             296             

Finance costs (9)              (7)              (10)            (10)            (10)            

Core profit before taxes 125             60              174             264             287             

Extra items -             -             (44)            -             -             

Profit before income taxes 125             60              129          264             287             

Tax expense (25)            (12)            (28)            (56)            (61)            

Net Profit 100             48              102             208             226             

Core Profit 100             48              146             208             226             

EBITDA (inc. Other income) 249             205             342             415             444             

Core EPS (Bt) 0.25 0.12 0.37 0.52 0.56

Statement of Financial Position Unit : Btm

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

Cash and cash equivalents 64              122             285             448             520             

Trade and other current receivables 155             120             126             131             150             

Inventories 642             524             607             565             716             

Other current financial assets                         - 10              10              10              10              

Other current assets 22              16              13              13              13              

Total current assets 882             792             1,041          1,167          1,408          

Property, Plant, and Equipment 298             359             262             195             199             

Other non-current assets 39              45              41              41              41              

Deferred tax assets 13              17              25              25              25              

Total assets 1,232          1,213          1,369          1,429          1,674          

Short-term loans from financial institutions 183                 -                  -                  -                  -                  

T rade and other current payables 300                 418                 495              451              583              

Dividend payable 0                     0                     0               0               0               

Current portion of long-term lease liabilities 69                   73                   85                   85                   85                   

Income tax payable 2                     2                     17                   17                   17                   

Other current liabilities 1                     1                     3                     3                     3                     

Total current liabilities 555             494             601             556             688             

Long-term lease liabilities - net of current portion 75              124             104             104             104             

Non-current provision for employee benefits 22              26              26              26              26              

Total liabilities 652             644             731             686             819             

Issued and paid-up share capital 200             200             200             200             200             

Share premium 40              40              40              40              40              

Appropriated - statutory reserve 20              20              20              20              20              

Unappropriated 320             309             379             483             595             

Total shareholders' equity 580             569             639             742             855             

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit for the year 125             60              129             264             287             

Net cash from operating activities 52              466             318             341             336             

Net cash from investing activities (77)            (87)            (27)            (75)            (151)           

Net cash from financing activities 39              (320)           (128)           (104)           (113)           

Net increase (decrease) in cash 13              59              163             162             72              

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth 21% 1% 22% 5% 9%

Gross profit growth 15% -1% 26% 14% 9%

SG&A growth -24% -11% -10% -5% -9%

EBITDA growth -5% -18% 67% 21% 7%

Core profit growth -21% -52% 202% 42% 9%

GPM-total 10% 10% 10% 11% 11%

EBITDA margin 4% 3% 4% 5% 5%

Core profit margin 1% 1% 2% 2% 2%

BV (Bt) 1.45            1.42            1.60            1.86            2.14            

ROE (Core) 18% 8% 24% 30% 28%

ROA (Core) 9% 4% 11% 15% 15%

Source : Company, LHSEC Estimates

SPVI

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Quarterly 1Q2025A 2Q2025A 3Q2025A 4Q2025A 1Q2026A

Revenue from sales 1,875          1,924          2,080          2,428          2,016          

Cost of sales (1,692)        (1,730)        (1,873)        (2,165)        (1,790)        

Gross profit 183             194             207             263             226             

Other income 13              13              14              15              15              

Total revenues 196             207             220             278             241             

SG&A (170)           (177)           (179)           (192)           (172)           

Share of profit : Associates & JVs -             -             -             -             

Operating profit 26              30              42              86              69              

Finance costs (2)              (2)              (2)              (3)              (2)              

Core profit before taxes 24              27              39              83              67              

Extra items (44)            

Profit before income taxes 24              27              39              39              67              

Tax expense (5)              (6)              (8)              (9)              (13)            

Net Profit 19              21              31              30              54              

Core Profit 19              21              31              74              54              

EBITDA (inc. Other income) 63              69              84              151             100             

Core EPS (Bt) 0.05 0.05 0.08 0.19 0.14

Statement of Financial Position

Quarterly 1Q2025A 2Q2025A 3Q2025A 4Q2025A 1Q2026A

Cash and cash equivalents 148             147             247             285             360             

Trade and other current receivables 92              108             178             126             145             

Inventories 561             612             477             607             520             

Other current financial assets 10              10              10              10              10              

Other current assets 18              29              10              13              17              

Total current assets 829             907             921             1,041          1,052          

Property, Plant, and Equipment 344             357             332             262             235             

Other non-current assets 45              49              47              41              42              

Deferred tax assets 17              17              18              25              23              

Total assets 1,236          1,331          1,319          1,369          1,352          

Short-term loans from financial institutions

Trade and other current payables 420             513             475             495             425             

Dividend payable 0                0                0                0                0                

Current portion of long-term lease 74              78              83              85              76              

Income tax payable 3                5                5                17              24              

Other current liabilities 1                1                2                3                17              

Total current liabilities 499             597             566             601             541             

Long-term lease liabilities - net of 121             130             117             104             91              
Non-current provision for employee 27              26              27              26              27              

Total liabilities 647             753             710             731             659             

Issued and paid-up share capital 200             200             200             200             200             

Share premium 40              40              40              40              40              

Appropriated - statutory reserve 20              20              20              20              20              

Unappropriated 328             318             349             379             433             

Total shareholders' equity 588             577             609             639             693             

Cash Flow Statement

Quarterly 1Q2025A 2Q2025A 3Q2025A 4Q2025A 1Q2026A

Profit for the year 24              27              39              39              67              

Net cash from operating activities 53              71              130             65              102             

Net cash from investing activities (3)              (16)            (7)              (0)              (2)              

Net cash from financing activities (24)            (55)            (23)            (26)            (26)            

Net increase (decrease) in cash 26              (1)              99              39              74              

Key Financial Ratios 

Quarterly 1Q2025A 2Q2025A 3Q2025A 4Q2025A 1Q2026A

Sales growth 1% 3% 8% 17% -17%

Gross profit growth 0% 6% 7% 27% -14%

SG&A growth 5% -5% -1% -7% 11%

EBITDA growth 14% 10% 22% 79% -34%

Core profit growth 45% 10% 47% 139% -27%

GPM-total 10% 10% 10% 11% 11%

EBITDA margin 3% 4% 4% 6% 5%

Core profit margin 1% 1% 1% 3% 3%

BV (Bt) 1.47 1.44 1.52 1.60 1.73

ROE (Core) 13% 15% 21% 48% 33%

ROA (Core) 6% 7% 9% 22% 16%

Source : Company, LHSEC Estimates
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ESG 
▪ SPVI ด าเนินธุรกิจภายใตก้รอบ ESG เพ่ือสรา้งการเติบโตอย่างยั่งยืนและสรา้งคุณค่าในระยะยาวใหแ้ก่ผูมี้ส่วนได้

เสียทุกกลุ่ม โดยบริษัทน าความเช่ียวชาญในฐานะผูน้  าโซลูชันดา้นเทคโนโลยีและเครือข่ายรา้นคา้ที่ครอบคลุม ทัง้ 
iStudio, UStore และ Mobi มาเป็นฐานในการยกระดับการด าเนินงานดา้นสิ่งแวดลอ้ม การพฒันาสังคม และการ
ก ากับดูแลกิจการที่ดี มุ่งเนน้การเพิ่มประสิทธิภาพการใชท้รพัยากร การสรา้งโอกาสทางการศึกษาในยคุดิจิทลั และ
การด าเนินธุรกิจดว้ยความโปรง่ใส ซึ่งแนวทางนีช้่วยสนบัสนนุการเติบโตของผลประกอบการอย่างมั่นคงและยั่งยืน 

▪ E=Environment 
▪ SPVI ใหค้วามส าคัญกับการบริหารจัดการดา้นสิ่งแวดลอ้มเพื่อมุ่งสู่การเป็นองคก์รคารบ์อนต ่า โดยเนน้การเพิ่ม

ประสิทธิภาพการใชพ้ลงังานและการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก บริษัทด าเนินนโยบาย Green Procurement โดย
คัดเลือกผลิตภัณฑท์ี่เป็นมิตรต่อสิ่งแวดลอ้ม ซึ่งสินคา้ Apple กว่ารอ้ยละ 90 ผลิตจากวัสดุรีไซเคิลและพลังงาน
สะอาด นอกจากนีบ้ริษัทยงัจดัท าโครงการ “เก่าแลกใหม่” เพื่อจดัการขยะอิเล็กทรอนิกสอ์ย่างถกูวิธี และน าระบบ E-
Tax มาใชเ้พื่อลดการใช้กระดาษ ซึ่งสามารถลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกไดก้ว่า 3.11 ตันคารบ์อนไดออกไซด์
เทียบเท่าในปี 2568 

▪ S=Social 
▪ SPVI ใชค้วามเชี่ยวชาญดา้น IT เพื่อยกระดบัการศกึษาผ่าน “โครงการหนึ่งนกัเรียน หนึ่งคอมพิวเตอร”์ (One to One 

Project) และหลักสูตรการเรียนรูต้่างๆ เช่น Learning with iPad และ Learning with Mac เพื่อเสริมทักษะดิจิทัล
ใหแ้ก่ครู นกัเรียน และบคุลากรทางการศกึษา ดา้นบคุลากร บริษัทมุ่งพฒันาศกัยภาพพนกังานผ่านกิจกรรม “Spark 
Forum” ที่ครอบคลุมทัง้เรื่องสุขภาพ การเงิน และเทคโนโลยี AI เพ่ือสรา้งสมดุลในการท างานและการใชช้ีวิต พรอ้ม
ทัง้ส่งเสริมคณุภาพชีวิตและความปลอดภยัของพนกังาน โดยมีสถิติการเกิดอบุตัิเหตจุนถึงขัน้หยดุงานเท่ากับศนูยใ์น
ปี 2568 

▪ G=Governance 
▪ SPVI เนน้การสรา้งความเชื่อมั่นดา้นบรรษัทภิบาลดว้ยการก ากบัดแูลกิจการที่โปรง่ใสและตรวจสอบไดต้ามหลกั CG 

Code ของส านักงาน ก.ล.ต. โดยไดร้บัการประเมินผลการก ากับดูแลกิจการในระดบั “ดีมาก” บริษัทมีการบริหาร
จัดการความเสี่ยงที่บูรณาการมิติ ESG เขา้สู่กระบวนการตดัสินใจอย่างเป็นระบบ รวมทัง้ยึดมั่นในนโยบายต่อตา้น
การทุจริตคอรร์ปัชันอย่างเคร่งครดั มีคู่มือจรรยาบรรณธุรกิจและช่องทางแจง้เบาะแสที่เป็นความลบัเพ่ือคุม้ครองผู้
แจง้เบาะแสอย่างเป็นธรรม 
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บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮา้ส ์ลมุพินี ชัน้ 15 ถนนสาทรใต ้แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

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 
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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  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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


