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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 10,428   

1.00      

Market Capitalization (Btm) 172,056

Estimated Free Float (%) 25.0%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 8.75% / 49.00%

YTD Avg Daily Turnover (Btm)  125.52

YTD Turnover Ratio (%) 32.95%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AAA

ESG Book 66.04     

Moody's N/A

MSCI AA

Refinitiv 61.71     

S&P 92.00     

MAJOR SHAREHOLDERS as of 30 April 26

บรษัิท ทซีซี ีคอรป์อเรชัน่ จ ำกดั 45.68%

บรษัิท ทซีซี ีโฮลดิง้ส ์(2519) จ ำกดั 29.32%

ส ำนักงำนประกนัสังคม 4.10%

RAFFLES NOMINEES (PTE) LIMITED 3.92%

THE BANK OF NEW YORK (NOMINEES) LIMITED 2.58%

กองทนุรวม วำยภัุกษ์หนึง่ 2.05%

บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีำร ์จ ำกดั 1.65%

SOUTH EAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED 0.72%

THE HONGKONG AND SHANGHAI BANKING CORPORATION LIMITED, SINGAPORE BRANCH0.50%

STATE STREET EUROPE LIMITED 0.16%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Sales (Btm) 157,727 154,020 177,247 182,654 187,419 

EBITDA (Btm) 22,359   21,437   21,972   22,594   23,236   

Core Profit (Btm) 4,615    4,471    4,712    4,995    5,180     

Net Profit (Btm) 4,001    4,011    4,712    4,995    5,180     

EPS (Bt) (Core) 1.15 1.12 1.18 1.25 1.29

EPS Growth (%) -2% -3% 5% 6% 4%

DPS (Bt) 0.56      0.36      0.54      0.57      0.59      

P/E (x) 14.3      14.8      14.0      13.2      12.8      

D/P (%) 3.4% 2.2% 3.3% 3.5% 3.6%

BV (Bt) 31.49    31.59    32.31    33.08    33.87     

P/B (x) 0.5        0.5        0.5        0.5        0.5        

ROE (%) 3.7% 3.5% 3.7% 3.8% 3.9%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ไม่ต ำ่กวำ่รอ้ยละ 50 ของก ำไรสทุธหิลังหกัภำษีและส ำรองตำม
กฎหมำย (ถำ้ม)ี โดยบรษัิทจะพจิำรณำจำกกระแสเงนิสด และ/
หรอื โครงกำรกำรลงทนุ หรอืกำรขยำยกำรลงทนุตำ่ง ๆ จำก

ธุรกจิทีด่ ำเนนิอยูใ่นปัจจบุนัหรอืธุรกจิใหม่ ๆ ในอนำคต

KPMG PHOOMCHAI AUDIT LIMITED

CG Rating Excellent

N/A

1. กลุม่สนิคำ้และบรกิำรทำงกำรคำ้ปลกีสมัยใหม่2. กลุม่สนิคำ้
และบรกิำรทำงบรรจภัุณฑ ์3. กลุม่สนิคำ้และบรกิำรทำงอุปโภค
บรโิภค4. กลุม่สนิคำ้และบรกิำรทำงเวชภัณฑแ์ละทำงเทคนคิ

Par Value (Bt)

1.02 / 1.01

SET50 / SET50FF / SET100 / SET100FF / SETESG / SETWB

 

 

BJC ควบ MMVN หนุนก ำไรฟ้ืน 
▪ แนวโน้ม 2H26F คาดก าไรกลับมาฟ้ืนตัว หนุนจากการควบรวม MMVN เต็มไตรมาสและธุรกิจ Packaging ทียั่ง

โตแกร่ง นอกจากนีแ้ล้ว Big C ยังเริ่มมีทิศทางฟ้ืนตัวชัดเจนขึน้ 

▪ SSSG ของ MMVN ในเวียดนามยังคงแข็งแกร่งอย่างต่อเน่ือง โดยสถิติล่าสุดในเดือนกรกฎาคม SSSG ในรูป
สกุลเงินบาทขยายตัวเติบโตโดดเด่นถึง +6% จากการท่องเทีย่วทีฟ้ื่นตัวได้ดี 

▪ ธุรกิจ Packaging ยังเป็นแรงส่งส าคัญหนุนจากการฟ้ืนตัวของกลุ่มลูกค้าเครื่องดื่มและการปิดตัวและปรับลด
ก าลังการผลิตของเตาหลอมคู่แข่งในประเทศ 

▪ เริ่มให้ค าแนะน า "ซือ้" ทีร่าคาเป้าหมาย ณ สิ้นปี 2569 ที่ 17.90 บาท/หุ้น ประเมินราคาหุ้นยังไม่สะท้อนการฟ้ืน
ตัวของธุรกิจทีช่ัดเจน และยังมี upside จากโอกาสในการ Re Rate ขึน้จากการฟ้ืนตัวของกลุ่มธุรกิจ  

ประเด็นกำรลงทุน 
▪ แนวโน้ม 2H26F คาดก าไรกลับมาฟ้ืนตัว หนุนจากการควบรวม MMVN เต็มไตรมาสและธุรกิจ Packaging ที่ยงั

โตแกร่ง นอกจากนีแ้ลว้ Big C ยงัเริ่มมีทิศทางฟ้ืนตวัชัดเจนขึน้ โดย SSSG ใน 3Q69F เร่ิมกลบัมาเป็นบวกเล็กนอ้ย
ใน QTD โดยที่ติดลบเล็กนอ้ยในเดือนกรกฎาคม แต่พลิกกลบัมาขยายตวัเป็นบวกไดส้  าเร็จในเดือนสิงหาคม เป็นผล
ของการปรบัปรุงประเภทสินคา้และการจัดจ าหน่ายสินคา้หมวดที่ดีขึน้และผลกระทบจากไทยช่วยไทยพลสัที่ลดลง 
นอกจากนีบ้ริษัทยงัตรียมผลกัดนัรายไดค้่าเช่าและเพ่ิม Traffic ผ่านการปรบัปรุงพืน้ที่และรูปแบบศนูยอ์าหารภายใต ้
Food strategies ในกลุ่ม Town Center ทัง้หมด 16 แห่ง ในช่วงครึง่ปีหลงั อย่างไรก็ดีเราคาดว่าก าไรใน 3Q69F คาด
จะอ่อนตวัลง QoQ จากเขา้สู่ช่วง Low Season นอกจากนีจ้ะมีการรบัรูค้่าใชจ้่าย One-off ที่เกี่ยวขอ้งกับการปิดตวั
และเคลียรพ์ืน้ที่ของสาขาที่มีผลประกอบการไม่ดีเพิ่มเติม ทั้งนีเ้ราคาดว่าจะเริ่มเห็นผลบวกจากการประหยัด
ค่าใชจ้่ายการด าเนินงาน หลงัจากปิดสาขาที่ไม่ท าก าไรและปรบัโครงสรา้งพนกังานเสรจ็สิน้ตัง้แต่ 4Q69F เป็นตน้ไป 

▪ MMVN ยังคงโมเมนตัมแกร่งต่อเน่ือง จากสภาพเศรษฐกิจที่ยังแข็งแกร่ง และการท่องเที่ยวที่ฟ้ืนตัวไดด้ี โดย 
SSSG ของ MM Mega Market Vietnam หรือ MMVN ยงัคงแข็งแกร่งอย่างต่อเนื่อง โดยจากเดือนกรกฎาคม SSSG 
ในรูปสกุลเงินบาทขยายตวัเติบโตไดร้าว +6% นอกจากนีแ้นวโนม้อตัราก าไรคาดจะยงัสามารถขยายตวัไดต้่อเนื่อง
YoY จากผลประโยชนจ์ากการท า Synergy ระหว่างไทยและเวียดนาม ผ่านการเจรจารวมปริมาณสั่งซือ้เพื่อเพิ่ม
อ านาจการต่อรองกับซัพพลายเออร ์ซึ่งคาดว่าจะเริ่มเห็นผลประโยชนบ์างส่วนจากกลยุทธ์ดังกล่าวในช่วง 2H69F 
เป็นตน้ไป 

▪ ธุรกิจ Packaging ยังเป็นแรงส่งส าคัญ โดยเราคาดว่าจะยงัคงรกัษาโมเมนตมัการที่ดีไวไ้ดต้่อเนื่อง หนุนจากการ
ฟ้ืนตวัของกลุ่มลกูคา้เครื่องดื่มทัง้ประเภทแอลกอฮอลแ์ละไม่ใช่แอลกอฮอล ์และ จากการปิดตวัและปรบัลดก าลงัการ
ผลิตของเตาหลอมคู่แข่งในประเทศส่งผลให ้BJC สามารถควา้ส่วนแบ่งตลาดและปริมาณดีมานดด์งักล่าวมาได ้โดย
บริษัทไดท้ าขอ้ตกลงเจรจาล็อกปริมาณค าสั่งซือ้ล่วงหนา้ส าหรบัในช่วงครึ่งปีหลัง ควบคู่ไปกับการท าสญัญาล็อก
ราคาวตัถุดิบซึ่งช่วยลดความผันผวนของตน้ทนุ นอกจากนีย้งัไดป้ระโยชน ์จากการประหยดัต่อขนาดจากอตัราการ
ใชก้ าลงัการผลิตที่เพิ่มขึน้ในระดบัสงูของโรงงาน ซึ่งช่วยใหบ้ริษัทจะยงัรกัษามารจ์ิน้การท าก าไรขัน้ตน้ใหอ้ยู่ในเกณฑ์
ที่ดีตลอดช่วงครึง่ปีหลงั  

▪ ประมาณการณ์ FY2569F เราคาดก าไรปกติ FY2569F ที่ 4.7 พนัลา้นบาท เติบโต +5.4% YoY โดยว่าการเติบโต
ดงักล่าวจะไดแ้รงหนุนจากการเติบโตของ MMVN และธุรกิจบรรจุภัณฑ ์โดย 2H69F คาดก าไรจะเติบโตแกร่งกว่า
ช่วงครึง่ปีแรกจากการเขา้สู่ High season ของธุรกิจ ขณะที่อตัราก าไรคาดมีการโอกาสปรบัตวัดีกว่าครึง่ปีแรกจาก
ระดับราคาน ้ามันที่ต  ่าลงจากไตรมาส 2Q69 และ อัตราก าไรขั้นต้นของธุรกิจธุรกิจบรรจุภัณฑ์ที่ยังทรงตัวใน
ระดบัสงู ทัง้นีผ้ลประกอบครึง่ปีแรกคิดเป็น 48% ของประมาณการก าไรทัง้ปี FY2569F ของเรา 
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ค ำแนะน ำ 
▪ เร่ิมให้ค าแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเป้าหมาย ณ ส้ินปี 2569 ที่ 17.90 บาท/หุ้น เราประเมินราคาหุน้ยงัไม่สะท้อน

พืน้ฐานที่ดีขึน้จากการควบรวม MMVN โดยเราประเมินว่า ณ ระดบัราคาดงักล่าวยงัมี upside จากโอกาสในการ 
Re-rate ขึน้จากการฟ้ืนตวัของกลุ่มธุรกิจ  

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ปัจจยัเสี่ยงส าคญั ประกอบดว้ยภาวะเศรษฐกิจในประเทศและก าลงัซือ้ของผูบ้ริโภคที่ชะลอตวั การแข่งขนัที่รุนแรง

ในอุตสาหกรรมคา้ปลีกรวมถึงการแย่งลูกคา้กันเองระหว่างสาขาที่อยู่ใกลเ้คียงกัน  ตลอดจนความผันผวนของ
ตน้ทนุพลงังาน (ค่าไฟและก๊าซธรรมชาติ) ค่าขนส่ง และตน้ทนุวตัถดุิบของกลุ่มบรรจภุณัฑท์ี่อาจปรบัตวัสงูขึน้  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

▪ ผลประกอบการ 2Q69 บริษัทมีรายได้จากการขายอยู่ที่ 4.4 หม่ืนล้านบาท ปรับตัวเพิ่มขึน้ 0.4%QoQ และ 
2.6%YoY ขณะที่ก าไรสทุธิเติบโตอย่างกา้วกระโดดแตะระดบั 2.9 พนัลา้นบาท เพื่มขึน้ 172.6% QoQ และ 191.1% 
YoY เป็นผลจากการก าไรจากการขายที่ดินที่ไม่ไดใ้ชง้านจ านวน 1.65 พนัลา้นบาท หากตดัรายการดงักล่าวออก
ก าไรปกติจะปรบัตวัลง -7.8YoY เป็นผลมาจากยอดขายของ Big C ที่ยงัอ่อนแอสะทอ้นจาก SSSG ณ สิน้ไตรมาส 
2 ที่ติดลดราว -3.5% จากความทา้ทายดา้นก าลงัซือ้เป็นผลกระทบจาก ไทยช่วยไทยพลสั และภาวะราคาสินคา้
หมวดเนือ้สตัวต์กต ่าทัง้นีเ้ม่ือรวม SSSG ของ MMVN ซึ่งขยายตวัแกร่งที่ +5.9% ส่งผลให ้SSSG ในภาพรวมมีการ
ชะลอตัวลงที่ -2.1% อย่างไรก็ดีอัตราก าไรขั้นตน้มีการปรบัตัวทีดีขึน้จากหนุนจากกลุ่มรา้นคา้ปลีกสมัยใหม่ได้
ปัจจัยบวกจากการลดสดัส่วนการขายส่งยกลงัที่มีมารจ์ิน้ต ่าและเพ่ิมสดัส่วนยอดขายในสินคา้ Private Label ที่ให้
อตัราก าไรสงู ในขณะที่ในกลุ่มบรรจภุณัฑไ์ดป้ระโยชนจ์ากการประหยดัต่อขนาดที่เกิดขึน้จากการใชก้ าลงัการผลิต 
ในระดบัสงูของโรงงานผลิตกระป๋องอะลมิูเนียมทัง้ในประเทศไทยและเวียดนาม ส่งผลใหต้น้ทนุเฉลี่ยต่อตนั ปรบัตวั
ลดลงอย่างมีนยัส าคญั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 1 1H26 Performance 

 
BJC

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 1Q2026A 2Q2026A %QoQ 2Q2025A %YoY 1H26A

Revenue from sales 43,570              43,744              0.4% 42,626              2.6% 87,314       

Cost of sales (34,800)            (34,922)            -0.4% (34,208)            -2.1% (69,722)     

Gross profit 8,770                8,822                0.6% 8,418                4.8% 17,592       

Other income 3,680                3,574                -2.9% 3,255                9.8% 7,254          

SG&A (9,181)              (8,876)              3.3% (8,426)              -5.3% (18,057)     

FX Gain 109                   48                    (135)                 157             

Other exp,inc (non recurring) (127)                 1,654                (95)                  1,527          

Share of profit : Associates & JVs 32                    44                    38.6% 29                    52.9% 76               

Operating profit 3,283                5,267                60.4% 3,046                72.9% 8,550          

Depre & Amortization 2,324                     2,600                     11.9% 2,324                     11.9% 4,924          

EBITDA 5,593                6,121                9.4% 5,571                9.9% 11,714       

Finance costs (1,332)              (1,375)              -3.2% (1,375)              0.0% (2,707)       

Profit before income taxes 1,951                3,892                99.5% 1,671                132.9% 5,843          

Tax expense (442)                 (645)                 -46.0% (376)                 -71.6% (1,087)       

Non-controlling interests 452                   366                   -19.1% 305                   19.9% 818             

Net Profit 1,057                2,882                172.6% 990                   191.1% 3,939          

Extraoridary items (18)                  1,702                (230)                 1,684          

Core Profit 1,075                1,180                9.7% 1,220                -3.3% 2,255          

Core EPS (Bt) 0.27 0.29 9.7% 0.30 -3.3% 0.56

Key Financial Ratios 

Quarterly 1Q2026A 2Q2026A %QoQ 2Q2025A %YoY 1H26A

GPM 20.13% 20.17% + 4 bps 19.75% + 42 bps 20.15%

SG&A to sales -21.07% -20.29% + 78 bps -19.77% -52 bps -20.68%

EBITDA margin 11.84% 12.94% + 110 bps 12.14% + 79 bps 12.39%

Net profit margin 2.24% 6.08% + 385 bps 2.16% + 393 bps 4.16%

Core profit margin 2.27% 2.49% + 22 bps 2.66% -17 bps 2.38%

Source : LHSEC Estimates

Key Assumptions

Quarterly 1Q2026A 2Q2026A %QoQ 2Q2025A %YoY

SSSG % -3.3% -2.1% -3.2%

GPM by Segment

Modern Retail Supply Chain (MSC) 17.7% 18.1% + 40 bps 17.8% + 30 bps

Packaging Supply Chain (PSC) 21.6% 23.2% + 160 bps 22.3% + 90 bps

Consumer Supply Chain (CSC) 23.2% 21.1% -210 bps 19.4% + 170 bps

Healthcare & Technical Supply Chain (H&TC) 36.8% 33.4% -340 bps 31.5% + 190 bps

Source : Company, LHSEC Estimates
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Figure 4 MMVN  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

▪ ภาพรวมโครงสร้างรายได้  ธุรกิจของ BJC แบ่งออกเป็น 4 กลุ่มธุรกิจ ที่ครอบคลมุห่วงโซ่อปุทานตัง้แต่ตน้

น า้ถึงปลายน า้ ไดแ้ก่ 1) กลุ่มคา้ปลีกสมัยใหม่ (MSC) ที่ด  าเนินธุรกิจหา้งคา้ปลีกและคา้ส่งแบบ Omni-

channel (เช่น Big C และ MM Mega Market ในเวียดนาม) ควบคู่ไปกบัการบริหารพืน้ที่เช่าศนูยก์ารคา้ 2) 

กลุ่มบรรจุภัณฑ ์(PSC) ซึ่งเป็นผูน้  าดา้นการออกแบบและผลิตบรรจุภัณฑแ์ก้ว กระป๋องอลูมิเนียม และ

พลาสติกรายใหญ่ 3) กลุ่มสินคา้อุปโภคบริโภค (CSC) ด าเนินการผลิตและจัดจ าหน่ายกลุ่มของใชส้่วนตวั

และของใชใ้นครวัเรือน (เช่น สบู่แพรอท, กระดาษทิชชู Cellox) รวมถึงกลุ่มอาหารอย่างขนมขบเคีย้วยอด

นิยม (เช่น เทสโต, โดโซะ) และ 4) กลุ่มเวชภณัฑแ์ละเคมีภณัฑเ์ทคนิค (H&TSC) ที่ด  าเนินงานน าเขา้และจดั

จ าหน่ายยา นวตักรรมเครื่องมือแพทย ์ตลอดจนเคมีภัณฑเ์ฉพาะทางและงานวิศวกรรมส าหรบักลุ่มลกูคา้

อตุสาหกรรม  

▪ โดยจากโครงสรา้งรายไดข้องธุรกิจสะทอ้นใหเ้ห็นว่ากลุ่มธุรกิจคา้ปลีกสมัยใหม่ ยังเป็นหัวใจหลกัในการ

ขับเคลื่อนยอดขายของบริษัท โดยครองสดัส่วนสูงถึง 65% ของพอรต์โฟลิโอรวมอย่างต่อเนื่อง ขณะที่กลุ่ม

สินคา้อุปโภคบริโภค บรรจุภัณฑ ์และกลุ่มสุขภาพและเทคนิคท าหนา้ที่เป็นส่วนสนับสนุนที่ช่วยกระจาย

แหล่งที่มาของรายได ้อย่างไรก็ดีเม่ือพิจารณาถึงความสามารถในการท าก าไรเฉพาะตวั เรียงล าดบัจากสงู

ไปต ่าแลว้ กลุ่มสุขภาพและเทคนิค กลบัมีอตัราก าไรขัน้ตน้สงูสุด รองลงมาคือกลุ่มบรรจุภัณฑ ์กลุ่มสินคา้

อปุโภคบริโภค และกลุ่มคา้ปลีกสมยัใหม่ ตามล าดบั ทัง้นีเ้นื่องจากกลุ่ม MSC มีฐานรายไดห้ลกัที่ใหญ่มาก 

จึงยังคงท าหนา้ที่เป็นตัวขับเคลื่อนสัดส่วนก าไรขั้นตน้  ในภาพรวม ในขณะที่กลุ่มอ่ืน ๆ แมจ้ะมีสัดส่วน

ยอดขายไม่สงูนกั แต่ดว้ยจดุเด่นดา้นอตัราก าไรขัน้ตน้ที่ดี จึงช่วยเสริมความแข็งแกร่งใหก้บัมารจ์ิน้รวมของ

บริษัท  

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 2 Sale Contribution 

Source : LHSEC Estimates
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Figure 5 MMVN Performance 

▪ MMVN  หรือ MM Mega Market Vietnam (MMVN) เป็นหนึ่งในธุรกิจคา้ส่งและคา้ปลีกชั้นน าในประเทศ
เวียดนาม ที่ด  าเนินงานภายใตโ้มเดลธุรกิจแบบผสมผสานเพื่อตอบสนองทัง้กลุ่มลกูคา้ธุรกิจแบบ B2B เช่น 
โรงแรม รา้นอาหาร และผูป้ระกอบการรายย่อย และกลุ่มลกูคา้ทั่วไปแบบ B2C โดยมีเครือข่ายศนูยก์ระจาย
สินคา้และสาขาที่ครอบคลุมทั่วประเทศ โดย MMVN มุ่งเป้าเป็นผูน้  าดา้นคา้ปลีกสีเขียวผ่านการคัดสรร
สินคา้คุณภาพที่สนับสนุนเกษตรกรและผูผ้ลิตทอ้งถิ่นในเวียดนามเป็นหลกั โดยการควบรวม MMVN ของ 
BJC เสรจ็สมบรูณอ์ย่างเป็นทางการและเริ่มน าผลการด าเนินงานเขา้มาควบรวมในงบการเงินรวมของ BJC 
ในไตรมาส 2Q69 เป็นไตรมาสแรก  

 

▪ ผลประกอบการของ MMVN  ในช่วงก่อนหนา้และช่วงเริ่มแรกของการควบรวมนั้นแสดงให้เห็นถึงทิศ
ทางการเติบโตและแนวโนม้ที่แข็งแกร่งโดยในไตรมาส 2Q26 มียอดขายอยู่ที่ 4.5 พันลา้นบาท เติบโตขึน้ 
+8.5% YoY และมี SSSG ขยายตวัแข็งแกร่งถึง +6% ในรูปสกุลเงินบาท ซึ่งแข็งแกร่งกว่า SSSG ของ Big 
C โดยเรามองว่าการควบรวมนีจ้ะเป็นปัจจัยกระตุน้หลกัในการเติบโตของ BJC ในระยะถัดไปจากสภาพ
เศรษฐกิจในเวียดนามที่ยงัมีโมเมนตมัการเติบโตที่ดี แม ้GPM ของ MMVN จะต ่ากว่ากลุ่มคา้ปลีกเดิมของ 
BJC จากการปรบั Product Mix โดยการเพิ่มสดัส่วนกลุ่มลกูคา้คา้ปลีกซึ่งเป็นกลุ่มที่สรา้งอตัราก าไรขัน้ตน้
ไดส้งูมากขึน้ส่งผลให ้อตัราก าไรมีการขยายตวัอย่างโดดเด่น นอกจากนีค้าดการท า synergy รว่มกนัจะเป็น
ปัจจยัหนนุใหอ้ตัราก าไรในภาพรวมจะยงัคงขยายตวัไดใ้นระยะยาว  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Figure 6 Cost-Saving Initiatives and Profit Improvement Figure 7 Bang Pa-In Production Capacity Expansion Plan 

Source: BJC Source: BJC 

Source: BJC Source: BJC 
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▪ กลุยุทย์เพ่ิมประสิทธิภาพในการท าก าไร ในครึ่งแรกของปี 2569 BJC สามารถประหยดัค่าใชจ้่ายไดร้วม 
917 ลา้นบาท ผ่านการปรบัปรุงกระบวนการผลิตดว้ยระบบอตัโนมตัิ เช่น ในสายการผลิตสบู่และการแช่ถั่ว
เหลือง การเพิ่มประสิทธิภาพพลงังานทางเลือกโดยการติดตัง้ระบบไฟฟ้าแสงอาทิตยบ์นหลงัคาหา้งบิ๊กซีไป
แลว้มากกว่า 500 จุด ควบคู่กับการท าสญัญา PPA เพิ่มเติมอีก 45 สาขา การเจรจาลดตน้ทุนวัตถุดิบและ
บรรจภุณัฑ ์และการปรบัปรุงประสิทธิภาพการขนส่งเพ่ือลดเที่ยวและระยะทางเดินรถจากศูนยก์ระจายสินคา้
บางปะอิน นอกจากนีบ้ริษัทยงัไดด้  าเนินการปรบัปรุงโรงงานผลิตในย่านบางปะอิน ใชเ้งินลงทุน 5.5 พนัลา้น
บาท และมีการปรับแผนเร่งรัดการก่อสรา้งขึน้ เพื่อให้สามารถเปิดด าเนินการไดเ้ร็วขึน้เป็นภายในเดือน
กรกฎาคม 2571 เพื่อสรา้งความประหยดัต่อขนาดและเพ่ิมประสิทธิภาพการท าก าไรในระยะยาว โดยโรงงาน
แห่งใหม่นีจ้ะรวมโรงงานและคลงัสินคา้เขา้ดว้ยกันในพืน้ที่เดียว ซึ่งจะช่วยประหยดัค่าขนส่ง ไดป้ระมาณ 46 
ลา้นบาทต่อปี และช่วยประหยดัตน้ทนุการผลิตเพิ่มขึน้จากระบบการผลิตที่ทนัสมยัและการประหยดัต่อขนาด 
อีกประมาณ 163 ลา้นบาทต่อปี 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

▪ Valuation การประเมินมูลค่าหุ้นโดยใช้อัตราส่วน P/E Multiple ที่ 15.2 เท่า ซึ่งเท่ากับระดับ P/E ค่าเฉลี่ย
ยอ้นหลงั 2 ปี ไดร้าคาเป้าหมายสิน้ปี 2569F ที่ 17.90 บาท/หุน้ เรามอง ณ ระดบัราคาปัจจุบนัที่ FY2569F 
P/E 14 เท่ายังไม่สะทอ้นโอกาสจากการเติบโตจากการเขา้ลงทุนใน MMVN อย่างเต็มที่ โดยเรามองว่าการ
ควบรวมดงักล่าวจะเป็นปัจจยัหนนุใหร้ายไดมี้การเติบโตที่สม ่าเสมอมากขึน้ และลดการพึ่งพารายไดจ้าก Big 
C ในประเทศไทย จากสภาพเศรษฐกิจในเวียดนามที่แกร่งกว่า นอกจากนีธุ้รกิจ Packaging ยงัมีการเติบโต
แกรง่ขึน้มากจากส่วนแบ่งตลาดที่มากขึน้ เราจึงประเมินว่ามีโอกาสที่ราคาหุน้จะถกู Re-rate ขึน้มาได ้

 
 

 
 
 
 
 
 
 

Figure 8 Valuation method PER  Figure 9 PER Band 

Source : LHSEC Estimates

Valuation

Yearly 2026F 2027F 2028F

Valuation methone PER

Core Profit (Btm) 4,712                4,995                5,180                

Growth (%) 5.4% 6.0% 3.7%

Core EPS 1.18 1.25 1.29

Growth (%) 5.4% 6.0% 3.7%

2Y average 15.2 17.9 18.9 19.6

(+) 0.5SD 16.4 19.3 20.4 21.2

(+) 1SD 17.6 20.7 21.9 22.7

(+) 1.5SD 18.8 22.1 23.4 24.3

(+) 2SD 20.0 23.5 24.9 25.8

Source : LHSEC Estimates

P/E Multiple
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BJC

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Revenue from sales 157,727       154,020       177,247       182,654       187,419       

Cost of sales (125,764)     (122,572)     (141,089)     (145,301)     (148,998)     

Gross profit 31,963         31,448         36,158         37,353         38,421         

Other income 13,034         12,578         12,767         13,022         13,282         

SG&A (32,027)       (31,798)       (36,336)       (37,444)       (38,421)       

FX Gain/Loss 45               (109)           -              -              -              

Other exp,inc (non recurring) (659)           (351)           -              -              -              

Share of profit : Associates & JVs (84)             100             101             102             103             

Operating profit 12,272         11,868         12,690         13,032         13,385         

Depre & Amortization 9,389              9,209              9,382              9,664              9,954              

EBITDA 22,359         21,437         21,972         22,594         23,236         

Finance costs (5,669)        (5,427)        (5,475)        (5,420)        (5,501)        

Profit before income taxes 6,603          6,440          7,215          7,612          7,884          

Tax expense (1,613)        (1,527)        (1,575)        (1,663)        (1,724)        

Non-controlling interests 989             903             929             954             980             

Net Profit 4,001          4,011          4,712          4,995          5,180          

Extraoridary items (614)           (460)           -              -              -              

Core Profit 4,615          4,471          4,712          4,995          5,180          

Core EPS (Bt) 1.15 1.12 1.18 1.25 1.29

Statement of Financial Position

Year End 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Cash and cash equivalents 5,144          4,133          4,505          5,933          6,173          

Trade and other current receivables 19,490         19,056         25,303         20,409         26,496         

Inventories 21,701         20,237         28,036         21,678         29,301         

Other current assets 759             651             651             651             651             

Total current assets 47,094         44,077         58,495         48,672         62,621         

Fixed assets (RoU, asset improve.) 79,802         80,400         82,812         85,297         87,856         

Other non-current assets 210,116       210,013       232,513       232,513       232,513       

Total assets 337,012       334,491       373,821       366,481       382,989       

Trade payables 33,744         32,984         43,825         35,277         45,838         

ST & CP of LT loans 31,924         33,426         38,775         38,387         38,963         

Short-term loans from related parties 5                 5                 6                 6                 6                 

Current portion of lease liabilities 1,118          1,113          1,291          1,278          1,297          

Other current liabilities 1,843          3,158          3,158          3,158          3,158          

Total current liabilities 68,634         70,686         87,054         78,106         89,261         

Lease liabilities - net of current portion 15,451         16,932         19,642         19,445         19,737         

Long-term loans from financial institution 28,794         39,751         46,111         45,650         46,335         

Debentures 83,673         68,794         79,801         79,003         80,189         

Other non-current liabilities 14,258         11,710         11,710         11,710         11,710         

Total liabilities 210,810       207,874       244,318       233,915       247,231       

Issued and paid-up share capital 4,008          4,008          4,008          4,008          4,008          

Total shareholders' equity 126,202     126,617     129,502       132,567       135,758       

Cash Flow Statement Unit : Btm Unit : Btm

Yearly 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Profit for the period 4,990          4,914          5,641          5,949          6,160          

Net cash from operating activities 22,111         19,959         11,817         18,317         12,964         

Net cash from investing activities (5,702)        (8,905)        (34,294)       (12,148)       (12,513)       

Net cash from financing activities (15,968)       (11,738)       22,848         (4,741)        (213)           

Net increase (decrease) in cash 442             (684)           371             1,428          239             

Source : Company, LHSEC Estimates
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Key Financial Ratios 

Yearly 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Sales growth 2.0% -2.4% 15.1% 3.1% 2.6%

Gross profit growth 6.4% -1.6% 15.0% 3.3% 2.9%

SG&A growth -1.3% 0.7% -14.3% -3.1% -2.6%

EBITDA growth 8.3% -4.1% 2.5% 2.8% 2.8%

Core profit growth -2.0% -3.1% 5.4% 6.0% 3.7%

EPS growth -2.0% -3.1% 5.4% 6.0% 3.7%

GPM 20.3% 20.4% 20.4% 20.5% 20.5%

SG&A to sales 20.3% 20.6% 20.5% 20.5% 20.5%

EBITDA margin 13.1% 12.9% 11.6% 11.5% 11.6%

Core profit margin 2.7% 2.7% 2.5% 2.6% 2.6%

Current ratio (x) 0.69            0.62            0.67            0.62            0.70            

A/R Turnovers 8                 8                 8                 8                 8                 

A/R Days 44               45               45               45               45               

Inventory Turnovers 6                 6                 6                 6                 6                 

Inventory Days 63               62               62               62               62               

A/P Turnovers 4                 4                 4                 4                 4                 

A/P Days 95               98               98               98               98               

BV (Bt) 31.49          31.59          32.31          33.08          33.87          

ROE (Core) 3.7% 3.5% 3.7% 3.8% 3.9%

ROA (Core) 1.4% 1.3% 1.3% 1.3% 1.4%

Source : Company, LHSEC Estimates

Key Assumptions

Yearly 2024A 2025A 2026F 2027F 2028F

Revenue (Btm) 157,727         154,020         177,247         182,654         187,419         

SSSG (BigC) -0.80% -2.05% 0.5% 1.5% 2.0%

GPM (%) 20.3% 20.4% 20.4% 20.5% 20.5%

SG&A to Sale 20.3% 20.6% 20.5% 20.5% 20.5%

Sale contribution %

Modern Retail Supply Chain (MSC) 65% 65% 67% 66% 66%

Packaging Supply Chain (PSC) 16% 15% 15% 16% 17%

Consumer Supply Chain (CSC) 13% 14% 13% 13% 12%

Healthcare & Technical Supply Chain (H&TC) 6% 6% 5% 5% 5%

Source : Company, LHSEC Estimates
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ESG 
▪ BJC ด าเนินธุรกิจภายใตแ้นวคิดการเติบโตอย่างยั่งยืนตามวิสยัทศันใ์นการเป็น "พนัธมิตรที่เช่ือถือไดข้องคุณ เพ่ือ

การด ารงชีวิตที่ดีขึน้อย่างยั่งยืน" และกลยุทธก์ารพฒันาความยั่งยืน “B-J-C” อนัประกอบดว้ย Better Living, Joint 
Success และ Caring for Community โดยบริษัทไดบู้รณาการประเด็นดา้นสิ่งแวดลอ้ม สังคม และบรรษัทภิบาล 
(ESG) เขา้กับกลยุทธ์การด าเนินงานและการบริหารความเสี่ยงทั่วทั้งองคก์รอย่างเป็นระบบเพื่อสรา้งมูลค่าและ
ตอบสนองต่อผูมี้ส่วนไดเ้สียทุกภาคส่วน. BJC มุ่งมั่นลดผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้ม สนับสนุนการใชพ้ลงังานสะอาด
และระบบเศรษฐกิจหมุนเวียน พฒันาคุณภาพชีวิตของพนักงานและชุมชนโดยรอบ ควบคู่กับการด าเนินธุรกิจตาม
หลกัการก ากบัดแูลกิจการที่ดี มีความโปรง่ใส และการต่อตา้นทจุริตคอรร์ปัชัน เพื่อขบัเคลื่อนองคก์รสู่เป้าหมาย Net 
Zero ภายในปี 2593. สะทอ้นความเช่ือมั่นดว้ยการไดร้บัการยอมรบัในเวทีระดบัโลกอย่างต่อเนื่อง โดย BJC ไดร้บั 
SET ESG Ratings ที่ระดบัสูงสุด AAA, ไดร้บัการประเมินดชันีความยั่งยืนดาวโจนส ์(DJSI) ดว้ย อนัดบั 1 ของโลก
ในกลุ่มอตุสาหกรรม Food & Staples Retailing ต่อเนื่องเป็นปีที่ 4, ไดร้บัอนัดบัความน่าเชื่อถือ MSCI ESG Ratings 
ในระดับ AA, ไดร้บัเลือกเป็นสมาชิก FTSE4Good Index Series ต่อเนื่องเป็นปีที่ 5 และไดร้บัการจัดอันดับระดบั
สงูสดุ A List จาก CDP ในมิติการจดัการสภาพภมิูอากาศ (Climate Change) 

E=Environment 
▪ Environment BJC ขับเคลื่อนการลดผลกระทบทางสิ่งแวดลอ้มภายใตแ้นวคิด Better Living โดยติดตัง้ระบบผลิต

ไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์(Solar Rooftop) บนหลงัคาโรงงานและสาขาบิก๊ซีกว่า 500 จุดทั่วประเทศ รวมก าลงัการ
ผลิตกว่า 130 เมกะวตัต ์พรอ้มท าสญัญา PPA ติดตัง้ Solar Rooftop เพิ่มเติมในบิก๊ซีอีก 45 สาขา ในดา้นโลจิสติกส์
สีเขียว บริษัทขยายเครือข่ายสถานีชารจ์รถ EV กว่า 111 จุดใน 90 สาขา เพ่ิมจ านวนรถขนส่งไฟฟ้า (EV Fleet) เป็น 
27 คัน และน ารถพ่วงขนาดใหญ่ที่เพิ่มความจุอีก 8% จ านวน 280 คันเขา้มาใหบ้ริการเพื่อลดระยะทางการวิ่งรถ 
นอกจากนี ้ในมิติเศรษฐกิจหมุนเวียน ธุรกิจบรรจุภัณฑแ์กว้และกระป๋องไดล้ดความหนาของขวดบางประเภท และ
ส่งเสริมการน ากระป๋องอะลมิูเนียมและเศษแกว้กลบัมาใชเ้ป็นวตัถดุิบผลิตใหม่แบบไม่มีที่สิน้สดุ 

S=Social 
▪ BJC ขับเคลื่อนมิติดา้นสังคมเพื่อร่วมสรา้งความเท่าเทียมและยกระดับคุณภาพชีวิตอย่างยั่งยืนภายใตก้ลยุทธ์ 

Caring for Community โดยปฏิบัติต่อพนักงานและผู้มีส่วนได้เสียทุกกลุ่มบนหลักสิทธิมนุษยชน พรอ้มท าการ
ประเมินความเสี่ยงดา้นสิทธิมนุษยชนอย่างรอบดา้น (Human Rights Due Diligence) เป็นประจ าทุก 3 ปี บริษัท
สนับสนุนกลุ่มเกษตรกรไทยผ่านแคมเปญ  "Thai Fruit Fair" เพื่อกระจายผลผลิตตรงสู่ผู ้บริโภคทั่วประเทศ  และ
ยกระดบัเศรษฐกิจฐานรากผ่านโครงการ "รา้นโดนใจ" เพ่ือพฒันาศกัยภาพผูป้ระกอบการรา้นโชห่วยใหเ้ติบโตอย่าง
ยั่งยืน นอกจากนี ้บิ๊กซีและมูลนิธิบีเจซี บิ๊กซี ยงัสรา้งคุณค่าร่วมต่อสงัคมผ่านโครงการบริจาคโลหิต Big Hero การ
ช่วยเหลือผูป้ระสบอทุกภยัอย่างเรง่ด่วน และการส่งเสริมโอกาสทางการศกึษาแก่เด็กในชมุชน 

G=Governance 
▪ BJC ด าเนินธุรกิจอย่างยั่งยืนบนรากฐานของความโปร่งใสและตรวจสอบได้ภายใต้กลยุทธ์ Joint Success โดย

บูรณาการแนวคิด GRC (Governance, Risk, and Compliance) ในทุกระดับขององคก์ร และประเมินความเสี่ยง 
ESG เป็นประจ าเพื่อบริหารความต่อเนื่องทางธุรกิจ บริษัทมีการทบทวนกฎบญัญัติและจรรยาบรรณธุรกิจ (Code of 
Conduct) ทกุปีเพื่อรกัษามาตรฐานทางจริยธรรมที่ชดัเจน และเป็นธรรมต่อผูถ้ือหุน้ทกุราย ในดา้นการต่อตา้นทุจริต
คอรร์ปัชัน BJC ไดร้บัการรบัรองฐานะสมาชิก แนวร่วมต่อตา้นคอรร์ปัชันของภาคเอกชนไทย (CAC) พรอ้มทั้งวาง
ระบบการควบคุมภายในที่โปร่งใส ตรวจสอบไดอ้ย่างเป็นอิสระ และมีช่องทางปลอดภัย (comsec@bjc.co.th) เพ่ือ
รบัแจง้เบาะแสทจุริตอย่างมีประสิทธิภาพตามมาตรฐานสากล 
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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


