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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 330

0.50      

Market Capitalization (Btm) 12,788

Estimated Free Float (%) 24.90%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 3.8% / 49.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm)  21.92

YTD Turnover Ratio (%) 23%

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 30 April 26

น.ส. มัณฑนา อัศวเมธา 12.35%

นาย สงา่ บณุสงเคราะห์ 9.26%

นาย สมชาย บญุสงเคราะห์ 9.60%

นาย ณพล บญุสงเคราะห์ 9.20%

นาย อชริะ บญุสงเคราะห์ 7.60%

น.ส. ณัฐา บญุสงเคราะห์ 7.60%

นาย คเชนทร ์เบญจกลุ 4.81%

น.ส. พลอยนภัส บญุสงเคราะห์ 4.64%

น.ส. นชิาภา บญุสงเคราะห์ 4.48%

น.ส. บญุยวรี ์บญุสงเคราะห์ 4.48%

น.ส. จารุวรรณ กอ่เกยีรตวินชิ 3.60%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 1.83%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

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

Sales (Btm) 2,530    3,111    3,664    4,284    4,798     

EBITDA (Btm) 871       1,085    1,333    1,508    1,641     

Core Profit (Btm) 408       521       670       786       883       

Net Profit (Btm) 408       521       670       786       883       

EPS (Bt) (Core) 1.24 1.58 2.03 2.38 2.68

EPS Growth (%) 47% 28% 29% 17% 12%

DPS (Bt) 0.60      0.80      1.22      1.32      1.48      

P/E (x) 31.3      24.6      19.1      16.3      14.5      

D/P (%) 1.5% 2.1% 3.1% 3.4% 3.8%

BV (Bt) 6.05      7.03      8.27      9.44      10.79     

P/B (x) 6.4        5.5        4.7        4.1        3.6        

ROE (%) 22.6% 24.1% 26.5% 26.9% 26.5%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 40 ของก าไรสทุธจิากงบการเงนิเฉพาะกจิการ

ของบรษัิทฯ ภายหลังจากหกัภาษีเงนิไดน้ติบิคุคล และการ

จัดสรรทนุส ารองตา่งๆ

Pricewaterhouse Coopers ABAS Limited

CG Rating Excellent

Certified

ธุรกจิรา้นคา้ปลกีสนิคา้ทีต่อบสนองตอ่ลักษณะการใช ้

ชวีติประจ าวันของผูบ้รโิภคแตล่ะกลุม่ (สนิคา้ไลฟ์สไตล)์ ภายใต ้

ชือ่ทางการคา้ "Moshi Moshi"

Par Value (Bt)

0.42 / 0.61

SET100 / SET100FF / SETESG

 

 

 2Q69F ก ำไรยังคงโมเมนตัมโตต่อเน่ือง 
▪  ก ำไร 2Q69F คำด 161 ล้ำนบำท (+19.9% YoY, -15.6% QoQ) ชะลอ QoQ ตำมฤดูกำล หนุนจำกขยำย สำขำ 

และ SSSG ทรงตัวรำว 4% จำก Back to School และแคมเปญกำรตลำดใหญ่  
▪ GPM ยังโต YoY แม้กดดันจำกมิกซ์สินค้ำเคร่ืองเขียนมำร์จินต ่ำ แต่สัดส่วนน ำเข้ำจีนที่เพ่ิมช่วยหนุน 

margin ระยะยำว  
▪ แนวโน้ม 2H69F ยังดูดี แม้คำดอัตรำกำรเติบโตของยอดขำยใน 3Q69F จะชะลอลงจำกกำรขำดปัจจัยหนุน

ด้ำนฤดูกำล แต่จะกลับมำฟ้ืนตัวใน 4Q69F ทัง้นี ้SSSG ในเดือน ก.ค. MTD ยังส่งสัญญำณเชิงบวก 
▪ ปรับเพ่ิมประมำณกำรก ำไร FY69F เป็น 786 ล้ำนบำท (+5%) พร้อมปรับรำคำเป้ำหมำยใหม่เป็น 52.5 บำท 

ประเด็นกำรลงทุน 
▪ คำดก ำไร 2Q69F ที ่161 ล้ำนบำท เติบโต +19.9% YoY แต่ชะลอตัว -15.6% QoQ ตำมปัจจัยฤดูกำล 

โดยยอดขายยังรักษาโมเมนตัมการเติบโตต่อเน่ืองจากไตรมาสก่อน คาดขยายตัว +17.2% YoY ปัจจัย
ขับเคลื่อนหลักมาจาก SSSG ท่ีทรงตัวใกลเ้คียงไตรมาสก่อนท่ีระดับ + 4% แมม้ีแรงกดดันเล็กนอ้ยจาก
โครงการ “ไทยช่วยไทยพลสั” ซึ่งหนนุยอดขายกลุ่ม Traditional Trade มากกว่า Modern Trade อย่างไรก็ดี 
ยอดขายยงัไดแ้รงหนุนจากแคมเปญ Back to School ท่ีกระตุน้สินคา้กลุ่มเครื่องเขียน ประกอบกบักิจกรรม
การตลาดเชิงรุกผ่านแคมเปญใหญ่ “Friends of Moshi Moshi” ท่ีเปิดตัว “ปอนด์-ภูวินทร์” ในเดือน
พฤษภาคม ช่วยกระตุน้การรบัรูแ้บรนดใ์นช่วงที่ Traffic อ่อนแอ ทัง้นี ้การอ่อนตวั QoQ เป็นไปตามฤดูกาล 
ขณะท่ีการขยายสาขายงัท าไดต้่อเน่ือง โดย ณ สิน้ 2Q69 มีจ านวน 217 สาขา เพิ่มขึน้ 11 สาขาจากไตรมาส
ก่อน 

▪ Margin ยังเติบโต YoY จำกกำรปรับ Product Mix ทีดี่ขึน้ โดย GPM คาดยงัรกัษาแนวโนม้เติบโตต่อเนื่อง
เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน แมย้อดขายกลุ่มเครื่องเขียนซึ่งเป็นสินคา้มารจ์ินต ่าจะขยายตวัมากขึน้ 
แต่การปรบั Product Mix ใหม่ท่ีเนน้สินคา้น าเขา้และเพิ่มสัดส่วนการน าเขา้จากจีน ช่วยให ้GPM ทรงตัว
ใกลเ้คียงไตรมาสก่อนท่ีระดบั 56.2% ดา้น SG&A to Sales คาดอยู่ท่ี 34.2% เพิ่มขึน้จากช่วงเดียวกันของปี
ก่อนท่ี 33.3% จากค่าใชจ้่ายการตลาดในแคมเปญดงักล่าว 

▪ แนวโน้ม 2H69F ยังดูดี เราคาดอัตราการเติบโตของยอดขายใน 3Q69F จะชะลอลงจากการขาดปัจจัย
หนุนดา้นฤดูกาลซึ่งเป็นฤดูฝน ก่อนกลบัมาฟ้ืนตัวใน 4Q69F ทัง้นี ้SSSG ในเดือน ก.ค. MTD ยงัเป็นบวก
ราว +7% ได้แรงหนุนต่อเน่ืองจากแคมเปญ “Moshi Moshi School of Friendship” และการฟ้ืนตัวของ
นกัท่องเท่ียว นอกจากนี ้ราคาพลงังานท่ีสงูขึน้ยงัไม่กระทบตน้ทุน เน่ืองจากบริษัทไดส้ั่งซือ้และส ารองสินคา้
ท่ีระดบัตน้ทุนเดิมไวเ้พียงพอจนถึงเดือนสิงหาคม ท าใหย้งัไม่ไดร้บัผลกระทบจากความผันผวนของต้นทุน
พลาสติกและวตัถดุิบในช่วงสถานการณต์งึเครียดในตะวนัออกกลาง  

▪ ปรับเพิ่มประมำณกำรก ำไร FY2569F เราปรับเพิ่มประมาณการก าไรของ MOSHI ขึน้ โดยมีปัจจัย
สนับสนุนหลกัจากการปรบัสมมติฐาน 4 ดา้นใหส้อดคลอ้งกับโมเมนตมัธุรกิจมากขึน้ ไดแ้ก่ จ านวนสาขา, 
SSSG, GPM และ SG&A โดย 1. ดา้นจ านวนสาขา อิงตามแผนขยายสาขาของบริษัทท่ี 35 สาขาส าหรบัปี 
2569 2. ด้าน SSSG ใช้สมมติฐานท่ี 4% สะท้อนยอดขายต่อสาขาท่ีแข็งแกร่งจากวงจรสินค้าใหม่ท่ี
หมนุเวียนต่อเน่ืองทัง้ปี 3. ดา้น GPM ใชส้มมติฐานท่ี 56.3% จากการเพิ่มสัดส่วนน าเขา้สินคา้จากจีน ซึ่ง
เป็นการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสรา้งตน้ทุนท่ียั่งยืน และ 4. ดา้น SG&A ใชส้มมติฐานเพิ่มขึน้เป็น 32.4% ของ
ยอดขาย เป็นผลมาจากค่าใชจ้่ายดา้นการตลาดเพื่อกระตุน้ยอดขาย ทัง้นีจ้ากสมมติฐานดงักล่าวส่งผลให้
ก าไรทัง้ปี 2569 อยู่ท่ีประมาณ 786 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากประมาณการเดิมที่ 750 ลา้นบาท ราว +5% 
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ค ำแนะน ำ 
▪ เรำยังคงมุมมองเชิงบวกต่อ MOSHI และคงค ำแนะน ำ “ซือ้” ที่รำคำเหมำะสมใหม่ที่ 52.50 บำท 

ประเมินมลูค่าดว้ยวิธี DCF (WACC 8.41% และ Terminal Growth 1.5%) เรามองว่า SSSG ท่ียงัแข็งแกร่ง
แมเ้ผชิญแรงกดดนัจากราคาพลงังาน สะทอ้นความสามารถในการแข่งขนัท่ีโดดเด่น โดยจุดแข็งของบริษัท
อยู่ท่ีการเป็นธุรกิจคา้ปลีกท่ีมีอัตราก าไรในระดับสูง ประกอบกับแนวโนม้อัตราก าไรท่ีเติบโตต่อเน่ือง ซึ่ง
สะทอ้นศกัยภาพการบริหารตน้ทุนท่ีมีประสิทธิภาพ รวมถึงอตัราการเติบโตของรายไดท่ี้แข็งแกรง่ยงัสะทอ้น
โอกาสการเติบโตท่ียงัเหลืออยู่มากในระยะถดัไป 

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ 1) เศรษฐกิจและก าลังซื ้อผู้บริโภคชะลอตัวกว่าคาด 2) ต้นทุนพลาสติกและพลังงานผันผวนจาก

สถานการณ์ตะวันออกกลางท่ียืดเยือ้กว่าคาด 3) คู่แข่งกลับมาเร่งขยายสาขาหรือท าโปรโมชันราคา
แข่งขนั 4) กระแสสินคา้ลดความนิยมเรว็กว่าคาด  

 

  Figure 1: 2Q69F Preview 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

MOSHI

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 1Q2026A 2Q2026F %QoQ 2Q2025A %YoY 1H25A 1H26F %YoY

Revenue from sales 984        956           -2.9% 816           17.2% 1,654       1,940       17.3%

Cost of sales (430)      (419)        2.7% (367)        -14.0% (742)        (849)        -14.4%

Gross profit 554        537           -3.1% 448           19.8% 913           1,091       19.6%

Other income 11          12             15.0% 12             2.0% 24             23             -4.1%

Total revenues 565        550           -2.7% 461           19.3% 937           1,114       19.0%

SG&A (310)      (326)        -5.3% (272)        -20.1% (532)        (636)        -19.6%

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

Operating profit 255        223           -12.5% 189           18.2% 405           478           18.1%

Finance costs (21)        (22)          (21)          (42)          (43)          

Core profit before taxes 234        201           -13.8% 168           20.1% 363           435           20.0%

Extra items -         -            -            -            -            

Profit before income taxes 234        201           -13.8% 168           20.1% 363           435           20.0%

Non-controlling interests -         -            -            -            -            

Net Profit 191        161           -15.6% 134           19.9% 290           352           21.3%

Core Profit 191        161           -15.6% 134           19.9% 290           352           21.3%

Depre & Amortization 108        112           3.7% 101           11.5% 198           221           11.4%

EBITDA (inc. Other income) 363        335           -7.7% 290           15.8% 603           699           15.9%

Core EPS (Bt) 0.29 0.24 -15.6% 0.20 19.9% 0.44 0.53 21.3%

Source : Company, LHSEC Estimates

Key Assumptions

Quarterly 1Q2025A 2Q2025A 3Q2025A 4Q2025A 1Q2026A 2Q2026F

Sale Growth (YoY) 21.3% 28.1% 14.8% 11.3% 17.3% 17.2%

GPM 55.3% 55.0% 55.7% 56.6% 56.3% 56.2%

SG&A to sale -31.0% -33.3% -34.1% -29.6% -31.5% -34.2%

SSSG 7.9% 15.2% 6.0% 1.6% 3.8% 4.0%

Store expansion 6                13              5                14              5                11              

Number of store at the end 170 183 188 202 207 218

Source : Company, LHSEC Estimates
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Figure 2: Revenue, Net Profit, and Net Profit Growth Trend   Figure 3: Annual Gross Profit Margin (GPM) Performance (2023 - 2027F) 

 

 

 

 

 

 

 

Source: LHSEC Research      Source: LHSEC Research 

Figure 4: Total Stores and New Store Openings    Figure 5: Annual Same-Store Sales Growth (SSSG) Trend 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: LHSEC Research      Source: LHSEC Research 

Figure 6: Quarterly Gross Profit Margin     Figure 7: Quarterly Same-Store Sales Growth 

 

 

 

 

 

 

Source: LHSEC Research      Source: LHSEC Research 

Figure 8: P/E Band       Figure 9: Monthly Tourist Arrivals Comparison and YoY Growth 

 

 

 

 

 

 

 

Source: LHSEC Research      Source: LHSEC Research 
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Key Financial Ratios 

Quarterly 2Q2025A 3Q2025A 4Q2025A 1Q2026A 2Q2026F

Sales growth -2.8% 3.6% 38.0% -15.5% -2.9%

Gross profit growth -3.4% 4.8% 40.3% -16.0% -3.1%

SG&A growth -4.5% -5.8% -19.7% 10.0% -5.3%

EBITDA growth -7.6% 2.6% 45.7% -16.1% -7.7%

Core profit growth -13.9% 2.1% 76.8% -21.3% -15.6%

EPS growth -13.9% 2.1% 76.8% -21.3% -15.6%

GPM 55.0% 55.7% 56.6% 56.3% 56.2%

SG&A to sales -33.3% -34.1% -29.6% -31.5% -34.2%

EBITDA margin 35.0% 34.8% 36.9% 36.5% 34.7%

Core profit margin 16.2% 16.1% 20.7% 19.2% 16.7%

Source : Company, LHSEC Estimates

MOSHI

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Quarterly 2Q2025A 3Q2025A 4Q2025A 1Q2026A 2Q2026F

Revenue from sales 816             845             1,165          984             956             

Cost of sales (367)           (374)           (505)           (430)           (419)           

Gross profit 448             470             660             554             537             

Other income 12              10              9                11              12              

Total revenues 461             481             669             565             550             

SG&A (272)           (288)           (344)           (310)           (326)           

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

Operating profit 189             193             325             255             223             

Finance costs (21)            (21)            (21)            (21)            (22)            

Core profit before taxes 168             172             303             234             201             

Extra items -             -             -             -             -             

Profit before income taxes 168             172             303             234             201             

Non-controlling interests -             -             -             -             -             

Net Profit 134             137             243             191             161             

Core Profit 134             137             243             191             161             

Depre & Amortization 101                 104                 108                 108                 112                 

EBITDA (inc. Other income) 290             297             433             363             335             

Core EPS (Bt) 0.20 0.21 0.37 0.29 0.24
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MOSHI

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Revenue from sales 2,530              3,111              3,664              4,284              4,798              

Cost of sales (1,180)            (1,447)            (1,622)            (1,872)            (2,097)            

Gross profit 1,350              1,664              2,043              2,412              2,702              

Other income 29                   41                   44                   44                   45                   

Total revenues 1,379              1,706              2,086              2,457              2,747              

SG&A (815)               (975)               (1,164)            (1,388)            (1,555)            

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

Operating profit 563                 730                 922                 1,068              1,192              

Finance costs (53)                 (75)                 (85)                 (87)                 (88)                 

Core profit before taxes 510                 655                 837                 982                 1,104              

Extra items

Profit before income taxes 510                 655                 837               982               1,104            

Tax expense (102)               (134)               (167)               (196)               (220)               

Non-controlling interests -                  -                  -                  

Net Profit 408                 521                 670                 786                 883                 

Core Profit 408                 521                 670                 786                 883                 

Depre & Amortization 308                      355                      411                      440                      449                      

EBITDA (inc. Other income) 871                 1,085              1,333              1,508              1,641              

Core EPS (Bt) 1.24 1.58 2.03 2.38 2.68

Statement of Financial Position

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

Cash and cash equivalents 95                   177                 152                 590                 898                 

Trade and other current receivables 12                   24                   26                   32                   32                   

Inventories 422                 703                 753                 732                 894                 

Other current assets 1,095              982                 1,314              1,314              1,314              

Total current assets 1,624              1,886              2,244              2,668              3,139              

Fixed assets (RoU, asset improve.) 1,916              2,290              2,577              2,628              2,681              

Other non-current assets 118                 200                 231                 231                 231                 

Total assets 3,659              4,376              5,051              5,527              6,050              

Trade payables 283                 327                 378                 436                 476                 

ST & CP of LT loans 7                    15                   20                   21                   21                   

Short-term loans from related parties -                  -                  -                  -                  -                  

Current portion of lease liabilities 227                 276                 315                 322                 328                 

Other current liabilities 84                   114                 130                 130                 130                 

Total current liabilities 601                 732                 844                 908                 955                 

Lease liabilities - net of current portion 997                 1,250              1,392              1,420              1,448              

Long-term loans from financial institution -                  -                  -                  -                  -                  

Debentures -                  -                  -                  -                  -                  

Other non-current liabilities 63                   73                   85                   85                   85                   

Total liabilities 1,661              2,054              2,321              2,413              2,488              

Issued and paid-up share capital 330                 330                 330                 330                 330                 

Total shareholders' equity 1,998            2,322            2,731            3,114            3,562            

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit for the period 510                 655                 837                 982                 1,104              

Net cash from operating activities 719                 688                 1,142              1,384              1,298              

Net cash from investing activities (1,113)            (97)                 (539)               (491)               (501)               

Net cash from financing activities (266)               (509)               (629)               (455)               (488)               

Net increase (decrease) in cash (661)               82                   (26)                 438                 308                 

Source : Company, LHSEC Estimates
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Key Financial Ratios 

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth 33.8% 23.0% 17.8% 16.9% 12.0%

Gross profit growth 36.2% 23.3% 22.8% 18.1% 12.0%

SG&A growth -24.6% -19.6% -19.4% -19.3% -12.0%

EBITDA growth 36.8% 24.5% 22.9% 13.1% 8.8%

Core profit growth 61.3% 27.5% 28.7% 17.3% 12.4%

EPS growth 46.6% 27.5% 28.7% 17.3% 12.4%

GPM 53.4% 53.5% 55.7% 56.3% 56.3%

SG&A to sales -32.2% -31.4% -31.8% -32.4% -32.4%

EBITDA margin 34.1% 34.4% 36.0% 34.8% 33.9%

Core profit margin 16.0% 16.5% 18.1% 18.2% 18.2%

Current ratio (x) 2.70                2.58                2.66                2.94                3.29                

A/R Turnovers 232                 173                 149                 149                 149                 

A/R Days 2                    2                    2                    2                    2                    

Inventory Turnovers 3                    3                    2                    3                    3                    

Inventory Days 126                 140                 162                 143                 140                 

A/P Turnovers 5                    5                    5                    5                    5                    

A/P Days 77                   76                   78                   78                   78                   

BV (Bt) 6.05                7.03                8.27                9.44                10.79              

ROE (Core) 22.6% 24.1% 26.5% 26.9% 26.5%

ROA (Core) 12.6% 13.0% 14.2% 14.9% 15.3%

Source : Company, LHSEC Estimates

Key Assumptions

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sale Growth (YoY) 33.81% 23.00% 17.78% 16.92% 11.99%

GPM 53.4% 53.5% 55.7% 56.3% 56.3%

SG&A to sale -32.2% -31.4% -31.8% -32.4% -32.4%

SSSG 16.90% 3.85% 7.00% 4.00% 2.50%

Store expansion 25 33 43 35 30

Number of store at the end 131 164 207 242 272

Source : Company, LHSEC Estimates
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ESG 
▪ MOSHI ด าเนินธุรกิจภายใตก้รอบการพฒันาที่ยั่งยืน เพื่อสรา้งการเติบโตที่มีเสถียรภาพและสรา้งคุณค่ารว่มใหแ้ก่ผู้

มีส่วนไดเ้สียทุกกลุ่ม โดยบริษัทใชค้วามแข็งแกร่งในฐานะผูน้  ารา้นคา้ปลีกสินคา้ไลฟ์สไตลม์าเป็นรากฐานในการ
ยกระดบัการด าเนินงานดา้นสิ่งแวดลอ้ม การรบัผิดชอบต่อสงัคม และการมีธรรมาภิบาลที่ดี มุ่งเนน้การใชเ้ทคโนโลยี
ข้อมูล (Data Platform) มาเพิ่มประสิทธิภาพการด าเนินงาน การจัดการห่วงโซ่อุปทานอย่างโปร่งใส และการ
เตรียมพรอ้มสู่องคก์รคารบ์อนต ่า ซึ่งแนวทางนีช้่วยขับเคลื่อนเป้าหมายการเติบโตของรายไดท้ี่รอ้ยละ 15-20 ต่อปี
อย่างมั่นคง 

▪ E=Environment 
▪ MOSHI ใหค้วามส าคญักับการจัดการดา้นสภาพภูมิอากาศโดยมีเป้าหมายมุ่งสู่การเป็นองคก์รคารบ์อนต ่า บริษัทมี

แผนการจดัท าบญัชีก๊าซเรือนกระจก (GHG Inventory) ที่ชดัเจน โดยในปี 2569 จะเริ่มเก็บขอ้มลูในขอบเขตที่ 1 และ 
2 และขยายผลสู่ขอบเขตที่ 3 ในปีถัดไป เพื่อขอรบัการรบัรองคารบ์อนฟุตพริน้ทอ์งคก์ร (CFO) จากองคก์ารบริหาร
จัดการก๊าซเรือนกระจก นอกจากนี ้บริษัทยังได้ริเริ่มพัฒนาผลิตภัณฑ์ที่เป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อม (Eco-friendly 
Products) เพื่อตอบโจทย์ผู้บริโภคยุคใหม่ที่ใส่ใจสิ่งแวดล้อม และมีการบริหารจัดการสต็อกสินค้าอย่างมี
ประสิทธิภาพเพื่อลดการสญูเสียทรพัยากร 

▪ S=Social 
▪ MOSHI มุ่งเน้นการพัฒนาคุณภาพชีวิตของบุคลากรและชุมชนรอบข้าง ผ่านโครงการ  “Give a Better Life” ที่

ส่งเสริมการสรา้งงานและกระจายรายไดใ้หแ้ก่ชุมชนรอบคลงัสินคา้ออ้มใหญ่ ในดา้นบคุลากร บริษัทใหค้วามส าคญั
กับการสรา้งรากฐานความรูด้า้นความยั่งยืน โดยพนักงานของบริษัท 100% ไดผ้่านการอบรมหลกัสูตร ESG DNA 
เพ่ือใหมี้ความเขา้ใจในการด าเนินงานอย่างยั่งยืนในทุกขั้นตอนของธุรกิจ นอกจากนี ้บริษัทยงัยกระดบัมาตรฐาน
สงัคมในห่วงโซ่อปุทาน โดยก าหนดใหคู้่ค้ำส ำคัญ (Critical Tier 1) ตอ้งปฏิบตัิตามจรรยาบรรณคู่คา้ที่ครอบคลุมมิติ
ดา้นสิทธิมนษุยชนและความปลอดภยัอย่างเครง่ครดั 

▪ G=Governance 
▪ ยึดมั่นในการก ากบัดแูลกิจการที่โปร่งใสและตรวจสอบได ้โดยไดร้บัการประเมิน CG Report ในระดบั 5 ดาว (ดีเลิศ) 

และไดร้บัการรบัรองเป็นสมาชิกแนวรว่มต่อตา้นคอรร์ปัชนัของภาคเอกชนไทย (CAC) บริษัทมีแผนยกระดบัธรรมาภิ
บาลอย่างต่อเนื่องภายใตแ้ผน JUMP+ ทัง้การป้องกันความขัดแยง้ทางผลประโยชน ์และการก าหนดผลตอบแทน
ระยะยาวของผูบ้ริหารใหเ้ชื่อมโยงกับตวัชีว้ัดดา้นความยั่งยืน (ESG-related KPIs) อย่างนอ้ย 3 รายการภายในปี 
2571 รวมถึงการก าหนดนโยบายเรียกคืนค่าตอบแทน (Clawback Provision) เพ่ือสรา้งความเช่ือมั่นใหแ้ก่นักลงทนุ
และผูมี้ส่วนไดเ้สียในระยะยาว 
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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 

การลงทนุในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง ผูล้งทนุควรศึกษาขอ้มลูและพิจารณาความเหมาะสมของการลงทนุอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจลงทนุ 
บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใด ๆ ที่เกิดขึน้จากการน าขอ้มลูหรือความเห็นที่ปรากฏในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ 

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

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

DI
+
 > DI

-
DI
+
 < DI

-

Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


