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AWC อสังหาฯ ไลฟ์สไตลค์รบวงจร กับโอกาสปลดล็อกมูลค่า 
▪ AWC เป็นกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ไลฟ์สไตล์ครบวงจรของ TCC Group มีพอร์ตหลัก 2 กลุ่ม ได้แก่ 1) ธุรกิจ

โรงแรมและการบริการ และ 2) ธุรกิจคอมเมอร์เชียล ศูนย์การค้า ไลฟ์สไตล์เดสติเนชัน อาคารส านักงาน 
และพืน้ทีค้่าส่ง บนท าเลศักยภาพ โดยพอร์ตโฟลิโอมีสัดส่วนกรรมสิทธิ์ (Freehold) มากกว่า 90% 

▪ ก าไรปี 2569F คาดฟ้ืนตัวจาก 1.โรงแรมเดิม และโรงแรมใหม่ที่ทยอย ramp-up, RevPAR ทีแ่ข็งแรงของ
โรงแรมต่างจังหวัดและรีสอร์ตลักชัวรี, รายได้ F&B โตต่อเน่ือง และ 2.ธุรกิจคอมเมอร์เชียลทีเ่ติบโตต่อ ได้
แรงหนุนจาก Asiatique, ทีมี่ Jurassic World และ SkyFlyers เข้ามาช่วยหนุนจ านวนผู้ใช้งาน และค่าเช่า 

▪ เร่ิมต้นค าแนะน า “ซือ้” ราคาเป้าหมาย 3.20 บาท ประเมินมูลค่าด้วยวิธี PBV อิง 1x 2027F BV จากการเพ่ิม 
asset yield ของพอร์ตและการทยอยเปล่ียนสินทรัพย์ใหม่เข้าสู่ช่วงสร้างรายได้ได้ต่อเน่ือง ขณะทีย่ังให้มูลค่า
กับคุณภาพสินทรัพย์ท าเล prime ที่ส่วนใหญ่เป็น Freehold และพันธมิตรโรงแรมระดับโลก 

ประเด็นการลงทุน  
▪ Global brand + Prime location ช่วยสร้าง RevPAR คุณภาพ  AWC ใชโ้มเดล “เจา้ของสินทรพัย ์+ เครือ

โรงแรมระดบัโลกบริหาร” เพื่อดึงลูกคา้คุณภาพสงูผ่านฐานสมาชิกและระบบจองของ global chains ที่มีมากกว่า 
800 ลา้นคน และสดัส่วน direct booking ที่ราว 70% จดุนีช้่วยให ้AWC มีโอกาสบริหาร RevPAR ผ่าน ADR และ
ลกูคา้คณุภาพ ลดการแข่งขนัดา้นราคาลง เราคาดก าไรปกติปี 2026-28E จะเติบโตได ้+8% CAGR 

▪ โรงแรมใหม่เร่ิม ramp-up และช่วยหนุนการเติบโตระยะสั้น  ธุรกิจโรงแรมยงัเป็นแรงขับเคลื่อนหลกัของ 
AWC โดย 1Q69 รายไดก้ลุ่มโรงแรมอยู่ที่ 4,078 ลบ. +12%YoY ขณะที่โรงแรมใหม่ในพัทยาเริ่มเห็นสัญญาณ 
ramp-up ชัดเจน โดย Pattaya Marriott มีอัตราการเข้าพัก 74% และ Meliá Pattaya Hotel อยู่ที่  83% พร้อม 
RevPAR ที่เติบโตต่อเนื่องหลงัเปิดด าเนินงาน เราคาดรายไดธุ้รกิจโรงแรมปี 2569F เติบโตราว 7% YoY จากการ
ฟ้ืนตวัของนกัท่องเที่ยว การรบัรูร้ายไดเ้ต็มปีของโรงแรมเปิดใหม่ และ event ส าคญัในไทยช่วงปลายปี 

▪ Commercial เป็นอีกแรงขับเคลื่อนส าคัญ กลุ่มคอมเมอรเ์ชียลช่วยเพ่ิมฐาน recurring income และลดความ
ผนัผวนจากวฏัจกัรโรงแรม โดย 1Q69 มีรายไดร้วมเติบโต +10.3%YoY ไดแ้รงหนนุหลกัมาจาก Asiatique ที่มีการ
เพิ่ม Jurassic World, SkyFlyers และกลยุทธ ์AWC Lifestyle Destination ซึ่งช่วยหนุน traffic, occupancy และ
ค่าเช่าอย่างต่อเนื่อง เราคาดรายไดธุ้รกิจ Commercial ปี 2569F เติบโต ราว 4%YoY จาก traffic ของ Asiatique 
ที่ฟ้ืนตามนกัท่องเที่ยว และการเปิดโครงการใหม่อีก 2 โครงการในช่วงปลายปี 

▪ แนวโน้มก าไร 2Q69F คาดโต YoY แต่ลดลง QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล ส่วนการเติบโตมาจากการเทียบ
ฐานต ่าในปีก่อน ดา้น RevPAR เดือน พ.ค.69 +6%YoY หนนุจากกลุ่ม Luxury และเชียงใหม่ ขณะที่ 2H69F คาด
ฟ้ืนตวัเด่น จากขอ้มลู (ณ 8 มิ.ย.69) ยอดจองล่วงหนา้ 2H69F เพ่ิมขึน้ +31% YoY โดยเฉพาะโรงแรมใน กรุงเทพฯ 
และเชียงใหม่ 

ค าแนะน า 
▪ เร่ิมต้นค าแนะน า “ซือ้” ราคาเป้าหมาย 3.20 บาท ประเมินมูลค่าดว้ยวิธี 2027F PBV ที่ 1x อิงลกัษณะธุรกิจ 

asset-heavy ที่มีพอรต์สินทรัพย์คุณภาพสูง ท าเล prime และ global brand partnerships มองว่า AWC มีโอกาส
กลับมาซือ้ขายใกลร้ะดบั book value หาก asset yield และ ROE ปกติทยอยฟ้ืนตามการ ramp-up ของโรงแรมใหม่ 
การเติบโตของธุรกิจคอมเมอรเ์ชียล และการเพิ่มสัดส่วนสินทรพัยท์ี่เขา้สู่ช่วงด าเนินงานปกติ ทั้งนี ้ราคาเป้าหมาย
ดงักล่าวยงัไม่รวม upside จากดีลขายสินทรพัยเ์ขา้กอง/REIT หากเกิดขึน้จริงในราคาที่เหมาะสม 

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ความเสี่ยงส าคญั ไดแ้ก่ 1) จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติต ่ากว่าคาด; 2) RevPAR, ADR หรือ occupancy อ่อนตวั; 3) 

โรงแรมใหม่ ramp-up ชา้กว่าคาด; 4) traffic และ spending ในศนูยก์ารคา้/ไลฟ์สไตลเ์ดสติเนชนัต ่ากว่าคาด; 5) ตน้ทนุ
ดอกเบีย้สูงกว่าคาด; 6) ความผันผวนของ gain on changes in fair value; 7) ความล่าชา้ของ pipeline; และ 8) การ
ขายสินทรพัยเ์ขา้กองอาจไม่เกิดขึน้หรือเกิดในราคาต ่ากว่าคาด 

   RATING BUY TARGET  3.20 UPSIDE +25% TICKER AWC 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 32,013    

1.00

Market Capitalization (Btm) 81,953

Estimated Free Float (%) 25.0%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 10.9% / 49.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm)  145

YTD Turnover Ratio (%) 24.39%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AAA

ESG Book 67.89

Moody's N.A.

MSCI N.A.

Refinitiv 86.03

S&P 85.00

MAJOR SHAREHOLDERS as of 5 May 26

บรษัิท ทซีซี ีบรหิารธุรกจิ จ ากดั 45.0%

บรษัิท ทซีซี ีรเีทล จ ากดั 30.0%

NOMURA SINGAPORE LIMITED-CUSTOMER SEGREGATED ACCOUNT4.5%

UBS AG SINGAPORE BRANCH - FOR CLIENTS' ACCOUNTS 2.2%

กองทนุรวม วายภัุกษ์หนึง่ 1.9%

RAFFLES NOMINEES (PTE) LIMITED 1.6%

บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีาร ์จ ากดั 1.4%

THE BANK OF NEW YORK (NOMINEES) LIMITED 1.2%

SOUTH EAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED 0.9%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2023A 2024A 2025A 2026F

Sales (Btm) 13,984    15,902    17,356    18,221    

EBITDA (Btm) 4,768     5,751     6,431     6,818     

Core Profit (Btm) 1,058     1,862     1,944     2,080     

Net Profit (Btm) 4,039 5,852 6,388 6,169

EPS (Bt) (Core) 0.03 0.06 0.06 0.06

EPS Growth (%) -1606.4% 76.1% 4.4% 7.0%

DPS (Bt) 0.03 0.05 0.07 0.08

P/E (x) 77.5       44.0       42.2       39.4       

D/P (%) 1.2% 2.0% 2.9% 3.1%

BV (Bt) 2.73 2.87 2.99 3.09

P/B (x) 0.94       0.89       0.86       0.83       

ROE (%) 1.2% 2.1% 2.1% 2.1%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

KPMG PHOOMCHAI AUDIT CO., LTD.

Par Value (Bt)

1.34/ 1.11

SET/SET50FF/SET100/SET100FF/SETESG

CG Rating Excellent

Certified

กลุม่บรษัิทพัฒนาอสังหารมิทรัพยช์ัน้น าของไทยทีมุ่่งเนน้ตอบสนอง

ไลฟ์สไตลแ์บบครบวงจร และเป็นสมาชกิในเครอืทซีซี ีกรุ๊ป (TCC 

Group)  ครอบคลมุกลุม่ธุรกจิโรงแรมและการบรกิาร กลุม่จดุหมาย

ปลายทางดา้นไลฟ์สไตล ์และกลุม่อาคารส านักงาน

ไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 40.0 ของก าไรสทุธจิากการด าเนนิงานปกตติามงบ

การเงนิรวมของบรษัิท หลังหกัภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล และหลังหกัเงนิ

ส ารองตา่ง ๆ ตามทีก่ฎหมายและบรษัิทฯ ก าหนดไวใ้นแตล่ะปี
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โรงแรมใหม่และคอมเมอร์เชียล หนุนก าไรปี 2569F ฟ้ืนตัว 
 
AWC มีแนวโนม้ไดแ้รงหนนุจากทัง้ธุรกิจโรงแรมและคอมเมอรเ์ชียลในปี 2569F โดยเราคาด 
 
รายได้ธุรกิจโรงแรม เติบโต +7%YoY ไดแ้รงหนนุจาก 1) การรบัรูร้ายไดเ้ต็มปีจากโรงแรมที่เปิดใหม่ในปี 2568 และ 
2) การเติบโตของโรงแรมในกลุ่ม MICE , ต่างจังหวดั, และ Luxury Resort ตามการฟ้ืนตวัของนักท่องเที่ยวโดยเฉพาะ
จีน ซึ่งเป็นหนึ่งในกลุ่มลูกคา้หลัก และ  3) การมี Event ส าคัญช่วงปลายปี เช่น การประชุม IMF–World Bank ใน
กรุงเทพฯ และ Tomorrowland ที่พัทยา โดยโรงแรมในกรุงเทพฯ คิดเป็นราว 54% ของรายได้โรงแรม AWC ขณะที่
โรงแรมในพทัยาคิดเป็นราว 8% ของจ านวนหอ้งพกัรวม 
 
ด้านธุรกิจคอมเมอร์เชียล เราคาดรายได้ปี 2569F เติบโตราว 4%YoY จาก traffic ที่ ฟ้ืนตามนักท่องเที่ยว 
โดยเฉพาะ Asiatique และการรบัรูร้ายไดเ้ต็มปีจาก attraction ใหม่ เช่น Jurassic World และ SkyFlyers ซึ่งช่วยเพ่ิม
จ านวนผูใ้ชบ้ริการและ spending ขณะที่ช่วงปลายปีมีโครงการใหม่อย่าง “ลา้นนาทีค คาลาเร่ เฟส 1” และ “เวิง้นคร
เกษม เยาวราช” เขา้มาเสริมฐานรายไดใ้นระยะถดัไป โดยมีอาคารส านกังานเป็นฐานรายไดป้ระจ า (recurring income
) ที่ช่วยเพิ่มเสถียรภาพของกระแสเงินสด 
 
เรามองว่า 2 ธุรกิจนีเ้ป็นกลไกหลกัในการเพิ่ม asset yield ของ AWC ในระยะถัดไป โดยโรงแรมใหม่ที่เขา้สู่ช่วง ramp-
up จะช่วยเพ่ิมฐานรายไดแ้ละ EBITDA ส่วนคอมเมอรเ์ชียลจะช่วยเพ่ิมผลตอบแทนต่อพืน้ที่ผ่าน traffic ที่ดีขึน้ หาก
บริษัทสามารถผลกัดนัสินทรพัยใ์หม่และสินทรพัยท์ี่อยู่ระหว่าง repositioning ใหส้รา้งรายไดเ้ต็มศกัยภาพไดต้่อเนื่อง 
จะเป็นแรงหนนุต่อก าไรปกติและช่วยลด discount ต่อมลูค่าสินทรพัยใ์นระยะถดัไป 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: LHSEC Research Estimates Source: LHSEC Research Estimates 
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AWC เจ้าของและผู้พัฒนาอสังหาฯ ไลฟ์สไตล์ครบวงจร 
 
AWC เป็นเจา้ของและผูพ้ฒันาอสงัหาริมทรพัยไ์ลฟ์สไตลค์รบวงจรของกลุ่ม TCC โดยด าเนินธุรกิจหลกั 2 กลุ่ม ไดแ้ก่ 
ธุรกิจโรงแรมและการบริการ และ ธุรกิจคอมเมอรเ์ชียล ซึ่งครอบคลมุศนูยก์ารคา้ ไลฟ์สไตลเ์ดสติเนชนั อาคารส านกังาน 
และพืน้ที่คา้ส่ง จุดแข็งของบริษัทอยู่ที่การถือสินทรพัยค์ณุภาพในท าเลศกัยภาพ โดยมีสดัส่วนสินทรพัยท์ี่มีกรรมสิทธิ์
มากกว่า 90% และมีมลูค่าพอรต์โฟลิโอทรพัยส์ินคณุภาพปี 1Q69 อยู่ที่ 221,357 ลบ. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: LHSEC Research Estimates Source: LHSEC Research Estimates 
 
ธุรกิจโรงแรมและการบริการเป็นแกนส าคญัของ AWC โดยบริษัทมีโรงแรม 24 แห่ง รวม 6,834 หอ้งพกั ณ  1Q69 โดยมี
เป้าหมายสิน้ปี 2569F ที่  7,253 หอ้ง (+6%YoY) กระจายในกรุงเทพฯ และเมืองท่องเที่ยวหลกั เช่น เชียงใหม่ พทัยา 
ภเูก็ต หวัหิน เกาะสมยุ และกระบี่ สามารถแบ่งไดเ้ป็น 4 กลุ่มหลกั 1.โรงแรมกลุ่มประชุมสมัมนา 2.โรงแรมในกรุงเทพฯ 
3.รีสอรต์ลักชัวรี 4.โรงแรมต่างจังหวัด จุดเด่นคือการใชโ้มเดล เจา้ของสินทรพัย ์+ พันธมิตรโรงแรมระดับโลก เช่น 
Marriott, Hilton, IHG, Accor, Meliá, Okura, Banyan Tree, Nobu และ Hyatt เพื่อยกระดบัคุณภาพลูกคา้ โดยลูกคา้
กลุ่มหลักเป็นลูกคา้สัญชาติ สหรฐัฯ จีน อังกฤษ เยอรมนี ญ่ีปุ่ น เป็นตน้ และหากแบ่งรายไดต้ามท าเล ณ ปี 2568 
บริษัทมีสดัส่วนรายไดจ้ากโรงแรมใน กรุงเทพฯ ราว 54% และ ต่างจงัหวดั 46% 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Source: LHSEC Research Estimates Source: LHSEC Research Estimates 
 

 
ธุรกิจคอมเมอรเ์ชียลเป็นอีกฐานรายไดส้  าคญั โดยปี 2568 AWC มีอาคารส านักงาน 5 แห่ง พืน้ที่เช่า 295,784 ตร.ม. 
และศูนยก์ารคา้ 6 แห่ง พืน้ที่เช่า 164,824 ตร.ม. บริษัทไม่ไดเ้นน้เพียงการปล่อยเช่าพืน้ที่ แต่พฒันาโครงการให้เป็น 
lifestyle destination เพื่อเพิ่ม traffic, spending, occupancy และค่าเช่า ผ่านสินทรัพย์ส  าคัญ เช่น Asiatique, EA 
Rooftop, Phenix, Jurassic World และ SkyFlyers ท าให ้AWC ควรถูกมองเป็นหุน้อสังหาฯ ที่สรา้งผลตอบแทนจาก
หลายแหล่ง มากกว่าหุน้โรงแรมหรืออสงัหาฯ เพียงอย่างเดียว แต่เป็นเจา้ของสินทรพัยอ์สงัหาฯ คณุภาพที่มีโอกาสเพิ่ม
ผลตอบแทนจากหลายช่องทาง ทัง้โรงแรม อาหารและเครื่องดื่ม ค่าเช่า และการพฒันาโครงการใหม่ 
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โครงการใหม่ทยอยเปิด หนุนการเพิ่ม Asset Yield ระยะ 2569–2573F 
 
AWC มี pipeline โครงการใหม่ทัง้ฝ่ังโรงแรมและคอมเมอรเ์ชียลที่ค่อนขา้งชัดในช่วง 2569–2573F ซึ่งเป็นกลไกส าคญั
ในการเปลี่ยนสินทรัพย์จากช่วง development / repositioning ไปสู่ช่วง operating asset และช่วยเพิ่มฐานรายได้, 
EBITDA และ asset yield ในระยะถดัไป  

• ส่วนของโรงแรม บริษัทตัง้เป้าขยายจ านวนหอ้งพกัจาก 6,834 หอ้งในปี 2568 เป็น 7,253 หอ้งในปี 2569F 
และ 9,312 หอ้งในปี 2573F  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Company 

 
• ขณะที่ฝ่ังคอมเมอรเ์ชียลมีแผนเพ่ิมพืน้ที่เช่าราว 174,000 ตร.ม. ภายในปี 2573F จากโครงการ lifestyle 

destination, retail, office และ mixed-use หลายแห่ง  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Company 
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ปลดล็อกมูลค่าสินทรัพย์ ผ่านการยกระดับผลตอบแทนของพอร์ต 

 
จุดส าคญัของ AWC คือความสามารถในการท าใหส้ินทรพัยส์รา้งผลตอบแทนสูงขึน้ โดยเฉพาะสินทรพัยท์ี่อยู่ในช่วง
พฒันา ปรบัต าแหน่งทางการตลาด หรือเริ่มเปิดด าเนินงาน ซึ่งยงัไม่ไดส้ะทอ้นศกัยภาพรายไดแ้ละ EBITDA เต็มที่ 
 
 “ปลดล็อกมูลค่าสินทรพัย”์ ดว้ยการเพิ่ม asset yield ของพอรต์ โดยกลไกส าคญัมาจาก 1) การใชเ้ครือโรงแรมระดับ
โลกเพื่อยกระดบั RevPAR และคณุภาพลกูคา้ 2) การปรบัสินทรพัยเ์ดิมใหมี้จดุขายชัดขึน้ 3) การเพิ่มรายไดจ้าก F&B, 
attraction และ lifestyle destination และ 4) การท าใหโ้รงแรมหรือโครงการใหม่เขา้สู่ช่วง ramp-up ไดเ้รว็ขึน้ 
 
หาก AWC สามารถท าใหส้ินทรพัยใ์หม่และสินทรพัยท์ี่อยู่ระหว่าง repositioning (ปรบัต าแหน่งทางการตลาด) ขยบัเขา้
สู่ช่วงสรา้งรายไดเ้ต็มที่ไดต้่อเนื่อง ก าไรปกติและกระแสเงินสดจะทยอยดีขึน้ ขณะที่ตลาดมีโอกาสลด discount ต่อ
มูลค่าสินทรพัย ์และยอมใหหุ้น้กลบัมาซือ้ขายใกลร้ะดบั book value มากขึน้ ซึ่งเป็นเหตุผลหลกัที่เราใช ้PBV เป็นวิธี
ประเมินมลูค่า และอิง 1.0x 2027F BVPS ส าหรบัราคาเป้าหมาย 
 
AWC มีพอรต์สินทรพัยห์ลายช่วงของวงจรการสรา้งผลตอบแทน ตั้งแต่สินทรพัยท์ี่อยู่ระหว่างพัฒนา สินทรพัยท์ี่อยู่
ระหว่างปรับต าแหน่งทางการตลาด สินทรัพย์ที่เพิ่งเปิดและอยู่ในช่วง ramp-up ไปจนถึงสินทรัพย์ที่เข้าสู่ช่วง
ด าเนินงานปกติแลว้ เรามองว่าประเด็นส าคัญไม่ไดอ้ยู่เพียงขนาด GAV ที่เพิ่มขึน้ แต่คือความสามารถของบริษัทใน
การผลกัดนัสินทรพัยจ์ากช่วง ramp-up / repositioning ไปสู่ BAU stage (สินทรพัยท์ี่อยู่ในช่วงด าเนินงานเต็มที่) ซึ่งมี 
EBITDA yield สูงกว่าอย่างมีนยัส าคญั หาก AWC สามารถท าใหส้ินทรพัยใ์หม่และสินทรพัยท์ี่ปรบัต าแหน่งแลว้สรา้ง
รายไดเ้ต็มศกัยภาพไดต้่อเนื่อง จะช่วยเพิ่ม operating EBITDA, normal ROE และลด discount ต่อ PBV ในระยะถดัไป 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Company 

 

Growth Fund ช่วยลดภาระ Asset-heavy แต่ต้องติดตามราคาโอนสินทรัพย์ 
AWC Growth Fund เป็นกลไกที่ช่วยลดข้อจ ากัดของธุรกิจ asset-heavy โดยเปิดโอกาสให้ AWC เข้าร่วมลงทุน
บางส่วนในโครงการขนาดใหญ่ช่วง development และท าหนา้ที่บริหาร/พฒันาโครงการ ก่อนพิจารณาซือ้หุน้เพิ่มหรือ
รบัสินทรพัยเ์ขา้พอรต์เม่ือโครงการเริ่มสรา้งรายไดช้ัดเจน แนวทางนีช้่วยลดภาระเงินลงทุนตั้งแต่วันแรก และสรา้ง 
pipeline สินทรพัยท์ี่สอดคลอ้งกบักลยทุธข์องบริษัท 
 
อย่างไรก็ตาม Growth Fund ไม่ใช่ปัจจัยบวกโดยอตัโนมตัิ ประโยชนต์่อผูถ้ือหุน้ขึน้อยู่กับราคาโอนสินทรพัย ์เงื่อนไข
การซือ้หุน้เพิ่ม สดัส่วนการถือหุน้ และผลตอบแทนที่สินทรพัยส์รา้งไดจ้ริง หากราคาซือ้สูงเกินไปเม่ือเทียบกับ asset 
yield หรือ EBITDA ที่เกิดขึน้ อาจกดดนั ROE และลดประโยชนข์องโมเดลดงักล่าว 
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ค าแนะน า มูลค่าเหมาะสมและความเส่ียง 
เราเริ่มตน้ค าแนะน า “ซือ้” AWC ราคาเป้าหมาย 3.20 บาท ประเมินมูลค่าดว้ยวิธี PBV 1x  จากลักษณะธุรกิจเป็น 
asset-heavy มีฐานสินทรพัยข์นาดใหญ่ การเพิ่ม asset yield ของพอรต์ หลงัสินทรพัยห์ลายโครงการเริ่มเปลี่ยนจาก
ช่วง development / repositioning / ramp-up ไปสู่ช่วง operating asset มากขึน้ ขณะที่คณุภาพสินทรพัยท์ าเล prime 
ที่ส่วนใหญ่เป็น freehold และความร่วมมือกับพันธมิตรโรงแรมระดับโลกยังเป็นปัจจัยสนับสนุนมูลค่าระยะยาว 
อย่างไรก็ตาม เรายงัคงมองว่า re-rating ดงักล่าวตอ้งอาศยัการฟ้ืนตวัของก าไรปกติและ ROE เป็นปัจจยัยืนยนั 
  

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source : LHSEC Research Estimates Source : LHSEC Research Estimates 
 

ความเสี่ยงส าคัญ และปัจจัยทีต้่องติดตาม คือ  
 
1) จ านวนนกัท่องเที่ยวต่างชาติต ่ากว่าคาด ธุรกิจโรงแรมและไลฟ์สไตลเ์ดสติเนชันเกี่ยวขอ้งกับการท่องเที่ยวสูง 
หากจ านวนนกัท่องเที่ยวต่างชาติ ฟ้ืนตวัชา้กว่าคาด อาจกดดนั occupancy, ADR, RevPAR  
2) RevPAR และ ADR ของโรงแรมอ่อนตวั ธุรกิจโรงแรมยงัมีการแข่งขนัสงู หากบริษัทไม่สามารถรกัษา ADR หรือ
เพิ่ม occupancy ไดต้ามคาด จะกระทบรายไดแ้ละ EBITDA ของกลุ่มโรงแรม โดยเฉพาะโรงแรมใหม่ในช่วง ramp-up 
3) โรงแรมใหม่และสินทรพัยท์ี่อยู่ระหว่าง ramp-up สรา้งผลตอบแทนชา้กว่าคาด อาจท าใหก้ าไรปกติฟ้ืนตวัชา้กว่า
ประมาณการ ตามกลยทุธ ์การเพิ่ม asset yield จากสินทรพัยใ์หม่และสินทรพัยท์ี่ปรบัต าแหน่งทางการตลาด  
4) ธุรกิจคอมเมอรเ์ชียลมี traffic และค่าเช่าต ่ากว่าคาด อาจลดความสามารถในการเพิ่ม asset yield ของพอรต์  
5) ต้นทุนดอกเบีย้และภาระหนีสู้งกว่าคาด จากรูปแบบธุรกิจแบบ asset-heavy ที่ต้องใช้เงินลงทุนสูง หากต้นทุน
ดอกเบี ้ยปรับขึ ้น หรือบริษัทมีการลงทุนโครงการใหม่มากกว่าคาด อาจกดดันก าไรปกติ กระแสเงินสด และ
ความสามารถในการขยายพอรต์ในระยะถดัไป 
6) ความผันผวนจากก าไร/ขาดทุนมูลค่ายุติธรรมของอสงัหาริมทรพัย ์อาจท าใหก้ าไรตามงบผันผวนและแตกต่างจาก
ก าไรปกติ หากสมมติฐานประเมินมลูค่าทรพัยส์ินเปลี่ยนแปลง อาจส่งผลต่อก าไรสทุธิและมลูค่าทางบญัชี 
7) ความเสี่ยงจาก Growth Fund และราคาโอนสินทรพัย ์ตอ้งติดตามเงื่อนไขการซือ้หุน้เพิ่ม ราคาโอนสินทรพัย ์สดัส่วน
การถือหุน้ และความโปร่งใสของรายการที่เกี่ยวขอ้ง หาก AWC ซือ้สินทรพัยก์ลบัในราคาที่สูงเกินกว่าผลตอบแทนที่
สินทรพัยส์รา้งไดจ้ริง อาจกดดนั ROE และลดประโยชนจ์ากโมเดล Growth Fund 
8) ความล่าชา้ของโครงการพฒันาและตน้ทนุก่อสรา้งสงูกว่าคาด เช่น การขออนญุาต การเปิดด าเนินงาน หรือเกิด cost 
overrun อาจท าใหร้ายไดล้่าชา้และกดดนัผลตอบแทนของโครงการ 
9) ความเสี่ยงดา้นภูมิรฐัศาสตร ์โรคระบาด และเหตุการณ์ภายนอก อาจกระทบจ านวนนักท่องเที่ยว ความเชื่อมั่น
ผูบ้ริโภค และผลประกอบการของทัง้โรงแรมและคอมเมอรเ์ชียล 

 

2025 2026F 2027F

P/BV (x) 2.99 3.09 3.20

0.80 2.39 2.47 2.56

0.85 2.54 2.63 2.72

0.90 2.69 2.78 2.88

0.95 2.84 2.94 3.04

1.00 2.99 3.09 3.20

1.05 3.14 3.25 3.36

BV (THB/Share)
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ESG 
 
ESG: เป็นจุดแข็งเชิงคุณภาพที่ช่วยลดความเสี่ยงของธุรกิจ asset-heavy และสนับสนุนความยั่งยืนของมูลค่า
สินทรพัยใ์นระยะยาว โดยเฉพาะ AWC ซึ่งมีพอรต์โรงแรม อาคารส านักงาน ศูนยก์ารคา้ และไลฟ์สไตลเ์ดสติเนชัน
ขนาดใหญ่ การบริหารดา้นสิ่งแวดลอ้ม สงัคม และธรรมาภิบาลจึงมีผลโดยตรงต่อคุณภาพสินทรพัย ์ความสามารถใน
การดงึผูเ้ช่า/พนัธมิตรระดบัโลก ตน้ทนุเงินทนุ และความเชื่อมั่นของนกัลงทนุ  
 
E – Environment:  AWC ใหค้วามส าคญักับการลดผลกระทบดา้นสิ่งแวดลอ้มผ่านการเพิ่มประสิทธิภาพการใช้
พลังงาน การจัดการน า้ การบริหารขยะตามหลักเศรษฐกิจหมุนเวียน และการยกระดับมาตรฐานอาคารสีเขียว ซึ่ง
สอดคลอ้งกับลกัษณะธุรกิจที่มีสินทรพัยข์นาดใหญ่และใชท้รพัยากรสูง จุดเด่นคือบริษัทมีทรพัยส์ิน 28% ที่ไดร้บัการ
รบัรองตามมาตรฐานดา้นความยั่งยืน อาคารสีเขียว และสุขภาวะ รวมถึงมีโครงการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกและ
การจัดหาพลงังานหมุนเวียน ซึ่งช่วยเพิ่มความยืดหยุ่นของสินทรพัยใ์นระยะยาว และอาจสนับสนุนความสามารถใน
การดงึลกูคา้องคก์ร ผูเ้ช่า และพนัธมิตรระดบัโลกที่ใหค้วามส าคญักบัมาตรฐานสิ่งแวดลอ้มมากขึน้  
 
S – Social:  ดา้นสงัคม AWC เนน้การสรา้งคุณค่าร่วมกับชุมชน พนักงาน ผูเ้ช่า ลูกคา้ และคู่คา้ โดยในปี 
2568 บริษัทสรา้งรายไดจ้ากผลิตภณัฑแ์ละบริการที่เชื่อมโยงกบัความยั่งยืนและชุมชนมากกว่า 22 ลา้นบาท และสรา้ง
รายไดใ้หแ้ก่ชุมชนทอ้งถิ่นมากกว่า 5 ลา้นบาท ขณะที่ 34% ของวตัถดุิบอาหารและเครื่องดื่มของโรงแรมมาจากผูผ้ลิต
และผูป้ระกอบการทอ้งถิ่น สะทอ้นแนวทางการเชื่อมโยงธุรกิจโรงแรมและไลฟ์สไตลเ์ดสติเนชันเขา้กับเศรษฐกิจชุมชน 
นอกจากนี ้บริษัทยงัจัดท ากระบวนการตรวจสอบดา้นสิทธิมนุษยชนในพืน้ที่แรงงานที่มีความเสี่ยงสูง และเสริมระบบ
บริหารจดัการดา้นอาชีวอนามยัและความปลอดภัยทั่วทัง้องคก์ร ซึ่งช่วยลดความเสี่ยงดา้นแรงงานและการด าเนินงาน
ในธุรกิจบริการ 
 
G – Governance:  ดา้นธรรมาภิบาล AWC มีโครงสรา้งคณะกรรมการที่ค่อนขา้งแข็งแรง โดยมีกรรมการบริษัท 
14 คน เป็นกรรมการอิสระ 10 คน และกรรมการที่ไม่เป็นผูบ้ริหาร 13 คน ขณะที่ปี 2568 มีการประชุมคณะกรรมการ 8 
ครั้ง และกรรมการเข้าร่วมประชุม 94% ของการประชุมทั้งหมด รวมถึงเปิดโอกาสให้ผู้ถือหุ้นลงคะแนนเลือกตั้ง
กรรมการเป็นรายบคุคล นอกจากนี ้บริษัทยงัไดร้บัการจัดอนัดบัใหอ้ยู่ใน 50 บริษัทชัน้น าของอาเซียนจากการประเมิน 
ACGS Regional Assessment ปี 2567 และมีคณะกรรมการเฉพาะดา้น เช่น คณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการ
บริหารความเสี่ยง และคณะกรรมการก ากบัดูแลกิจการที่ดีและความยั่งยืน ซึ่งช่วยสนบัสนุนความโปร่งใส การควบคุม
ความเสี่ยง และความน่าเชื่อถือของบริษัทในฐานะเจา้ของสินทรพัยข์นาดใหญ่ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Company 
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AWC

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

Revenue from sales 4,633          3,674          4,080          4,968          5,202          

    Hospitality 3,599          2,564          2,806          3,681          4,053          

    Commercial 933             954             1,091          1,137          1,081          

    Management 101             156             184             151             67              

Cost of sales (2,011)         (1,906)         (2,055)         (2,356)         (2,251)         

    Cost of Hospitality (1,578)         (1,473)         (1,568)         (1,807)         (1,776)         

    Cost of Commercial (352)            (328)            (385)            (466)            (419)            

   Cost of Management (80)             (106)            (103)            (83)             (56)             

Gross profit 2,623          1,768          2,025          2,613          2,951          

Other income 30              41              45              38              53              

Total revenues 2,653          1,809          2,070          2,650          3,003          

SG&A (1,262)         (1,113)         (1,214)         (1,333)         (1,605)         

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

Operating profit 1,392          697             856             1,319          1,400          

Finance costs (461)            (498)            (511)            (504)            (428)            

Core profit before taxes 931             199             345             815             972             

Extra items 1,221          1,196          854             1,172          1,217          

Profit before income taxes 2,152          1,395          1,199          1,987          2,190          

Tax expense (183)            10              (51)             (121)            (203)            

Net Profit 1,969          1,404          1,148          1,866          1,986          

Core Profit 748             208             294             694             769             

EBITDA (inc. Other income) 1,889          1,226          1,438          1,946          2,005          

Core EPS (Bt) 0.02 0.01 0.01 0.02 0.02

Statement of Financial Position

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

Cash and cash equivalents 427             363             265             379             281             

Total current assets 2,403          2,486          2,690          716             737             

Total assets 191,994      194,804      197,358      198,346      200,226      

Total current liabilities 43,570        38,875        38,760        45,649        44,557        

Total liabilities 102,465      106,360      107,537      108,384      107,991      

Issued and paid-up share capital 32,013        32,013        32,013        32,013        32,027        

Total shareholders' equity 85,753        84,757        85,905        87,732        89,789        

Cash Flow Statement

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

Profit 2,152          1,395          1,199          1,987          2,190          

Net cash from operating activities 1,750          784             1,144          2,270          1,973          

Net cash from investing activities (8,575)         (1,450)         (1,289)         (1,289)         (984)            

Net cash from financing activities 6,788          601             47              (867)            (1,085)         

Net increase (decrease) in cash (38)             (64)             (98)             114             (97)             

Key Financial Ratios 

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

Sales growth 9.0% 5.6% 8.4% 12.8% 12.3%

Gross profit growth 6.4% -1.7% 1.6% 8.7% 12.5%

SG&A growth 6.2% -1.3% -4.4% 5.0% 27.2%

EBITDA growth 7.2% 3.2% 18.8% 18.1% 6.1%

Core profit growth 9.9% 2.4% 2.0% 0.9% 2.8%

GPM-sales 56.6% 48.1% 49.6% 52.6% 56.7%

SG&A to sales 27.2% 30.3% 29.7% 26.8% 30.9%

Core profit margin 8.9% 3.2% 4.1% 7.9% 8.2%

Net IBD / Equity (x) 0.87 0.92 0.92 0.90 0.87

BV (Bt) 2.68 2.65 2.68 2.74 2.81

ROE (Core) 3.2% 0.9% 1.3% 2.9% 3.2%

ROA (Core) 1.6% 0.4% 0.6% 1.4% 1.5%

Key Assumptions

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

Hospitality

RevPar 4,992 3,075 3,202 4,199 4,934

Occupancy rate 75% 60% 63% 71% 78%

Commercial

NLA (sq.m.) 162,922 162,922 164,824 164,824

Revenue Portion

Hospitality 78% 70% 69% 74% 78%

Commercial 20% 26% 27% 23% 21%

Management 2% 4% 4% 3% 1%

Source : Company, LHSEC Estimates

AWC

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Revenue from sales 13,984        15,902        17,356        18,221        18,914        

Cost of sales (6,689)         (7,241)         (8,328)         (8,925)         (9,116)         

Gross profit 7,295          8,661          9,029          9,295          9,799          

Other income 51              121             154             165             170             

Total revenues 7,346          8,782          9,182          9,461          9,969          

SG&A (4,247)         (4,856)         (4,921)         (5,140)         (5,278)         

Share of profit : Associates & JVs (35)             71              2                3                3                

Operating profit 3,064          3,998          4,264          4,324          4,693          

Finance costs (1,686)         (1,873)         (1,974)         (1,802)         (1,919)         

Core profit before taxes 1,377          2,125          2,289          2,521          2,774          

Extra items 2,982          3,990          4,444          4,088          4,126          

Profit before income taxes 4,359          6,115          6,733          6,609          6,900          

Tax expense (253)            (262)            (345)            (441)            (520)            

Net Profit 4,039          5,852          6,388          6,169          6,380          

Core Profit 1,058          1,862          1,944          2,080          2,255          

EBITDA (inc. Other income) 4,768          5,751          6,431          6,818          7,516          

Core EPS (Bt) 0.03 0.06 0.06 0.06 0.07

Statement of Financial Position Unit : Btm

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

Cash and cash equivalents 509             464             379             398             413             

Total current assets 1,713          2,180          2,685          2,513          2,767          

Total assets 172,437      185,963      204,197      210,070      216,390      

Total current liabilities 18,397        43,264        45,723        48,048        49,576        

Total liabilities 84,961        94,185        108,459      111,153      114,030      

Issued and paid-up share capital 32,002        32,005        32,013        32,013        32,013        

Total shareholders' equity 87,450        91,790        95,804        98,981        102,425      

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit for the year 4,359          6,115          6,733          6,609          6,900          

Net cash from operating activities 7,266          8,957          9,306          10,178        10,217        

Net cash from investing activities (17,220)       (14,883)       (19,898)       (8,542)         (8,893)         

Net cash from financing activities 5,927          2,929          7,306          (3,771)         (3,482)         

Net increase (decrease) in cash (4,027)         (2,997)         (3,287)         (2,134)         (2,158)         

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth 46.5% 13.7% 9.1% 5.0% 3.8%

Gross profit growth 67.8% 18.7% 4.2% 3.0% 5.4%

SG&A growth 30.5% 14.3% 1.4% 4.4% 2.7%

EBITDA growth 72.4% 20.6% 11.8% 6.0% 10.2%

Core profit growth -1606.5% 76.1% 4.4% 7.0% 8.4%

GPM-sales 52.2% 52.3% 49.2% 47.9% 48.8%

SG&A to sales 30.4% 30.5% 28.4% 28.2% 27.9%

EBITDA margin 34.0% 35.9% 36.7% 37.1% 39.4%

Core profit margin 7.6% 11.6% 11.1% 11.3% 11.8%

Net IBD / Equity (x) 0.76 0.80 0.90 0.90 0.90

BV (Bt) 2.73 2.87 2.99 3.09 3.20

ROE (Core) 1.2% 2.1% 2.1% 2.1% 2.2%

ROA (Core) 0.6% 1.0% 1.0% 1.0% 1.1%

Key Assumptions

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

RevPAR (Hotel)

MICE and F&B 3,815 3,410 3,486 3,263

Bangkok city hotel 3,179 2,830 2,827 2,799

Non Bangkok 3,979 3,606 3,813 3,734

Luxury 15,233 16,244 17,383 17,905

Total 4,200 3,836 3,855 4,109

(NLA) Commercial 

Community shoping mall 120,238 118,459 117,274 116,102

Life Style 31,812 33,807 35,497 37,627

Community market 13,069 13,194 13,326 13,459

Office 270,594 295,784 295,784 295,784

Revenue Portion

Hotel 73% 76% 73% 74% 74%

Commercial 25% 23% 24% 24% 24%

Source : Company, LHSEC Estimates
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS  
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) ("บริษัท") เพื่อวตัถปุระสงคใ์นการเผยแพรข่อ้มลูเกี่ยวกบัการ
ลงทนุเท่านัน้ และไม่ถือเป็นค าเสนอซือ้ ค าเสนอขาย หรือค าแนะน าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัย์ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุ่มบริษัท แอล เอช ไฟแนนซเ์ชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ("LHFG") ทัง้นี ้การอา้งถึง LHFG หรือบริษัทในกลุ่ม LHFG ใน
รายงานฉบบันี ้มีวตัถปุระสงคเ์พื่อประกอบการวิเคราะหห์รือการเปรียบเทียบขอ้มลูเท่านัน้ และมิไดม้ีวตัถปุระสงคเ์พื่อชีน้  าการตดัสนิใจลงทนุ
ในหลกัทรพัยข์องบริษัทในกลุ่ม LHFG 

ขอ้มลูที่ปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้จากแหล่งขอ้มลูที่บริษัทเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่รบัรองความถูกตอ้ง ความ
ครบถว้น หรือความสมบรูณข์องขอ้มลูดงักล่าว และขอสงวนสิทธิในการแกไ้ข เปลี่ยนแปลง หรือเพิ่มเติมขอ้มลูในรายงานฉบบันีโ้ดยไม่ตอ้งแจ้ง
ใหท้ราบล่วงหนา้ 

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้เพื่อใชส้  าหรบัลกูคา้ของบริษัทเท่านัน้ หา้มท าซ า้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร ่หรือเปิดเผยรายงานฉบบันี ้ไม่ว่าทั้งหมดหรือ
บางส่วน ใหแ้ก่บคุคลอื่น โดยไม่ไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์ักษรจากบริษัท 

การลงทนุในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง ผูล้งทนุควรศึกษาขอ้มลูและพิจารณาความเหมาะสมของการลงทนุอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจลงทนุ 
บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใด ๆ ที่เกิดขึน้จากการน าขอ้มลูหรือความเห็นที่ปรากฏในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ 

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/เพ่ิมความระมดัระวงั 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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บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮา้ส ์ลมุพินี 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  

 

Bullish Bearish

MACD > SIGNAL MACD < SIGNAL

% K > % D % K < % D

FTI Signal > FTI FTI Signal < FTI
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-
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Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


