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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 3,146     

1.00       

Market Capitalization (Btm) 24,695

66.3%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 24.65% / 30.00%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 84

YTD Turnover Ratio (%) 62%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AA

ESG Book 59.15     

Moody's -

MSCI -

Refinitiv 32.42     

S&P 44.00     

MAJOR SHAREHOLDERS as of 03 Sep 26

นาย อนุพงษ์ อัศวโภคนิ 21.52%

	NORTRUST NOMINEES LIMITED-NTC-RE IEDU UCITS 10 PCT CLIENTS ACCOUNT9.98%

บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีาร ์จ ากดั 8.40%

ธนาคาร กรุงศรอียธุยา จ ากดั (มหาชน) 3.26%

SOUTH EAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED 2.73%

	STATE STREET EUROPE LIMITED 2.07%

นาย จรูญศักดิ ์บณัฑรูจนิดา 2.01%

นาง ศริรัิตน์ วภิวศภุกร 1.37%

นาง จรัินดา ไกรฤทธชิยั 1.30%

	MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC 1.27%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales (Btm) 36,988     37,345      40,059     41,983     

Total Revenue (Btm) 37,454     37,626      40,422     42,353     

EBITDA (Btm) 7,211     6,137      6,324     6,820     

Core Profit (Btm) 5,076     4,302      4,491     4,900     

Net Profit (Btm) 5,020     4,317      4,491     4,900     

EPS (Bt) 1.60       1.37        1.43       1.56       

EPS Growth (%) -17.1% -14.0% 4.0% 9.1%

DPS (Bt) 0.60       0.52        0.50       0.55       

P/E (x) 4.9         5.7         5.5         5.0         

D/P (%) 7.6% 6.6% 6.4% 7.0%

BV (Bt) 13.9       14.7        15.6       16.6       

P/B (x) 0.57       0.54        0.50       0.47       

EV/EBITDA (x) 7.66       8.83        8.47       7.75       

ROE (%) 11.9% 9.6% 9.4% 9.7%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ไม่เกนิรอ้ยละ 50 ของก าไรสทุธใินแตล่ะปี

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

0.78 / 1.00

SET100 / SET100FF / SETHD / SETESG

EY Office Limited

CG Rating Excellent

Certified

พัฒนาอสังหารมิทรัพย์

 

 

 AP Backlog แน่น 5 หม่ืนล้าน รองรับการเตบิโต 
▪ ผู้น ำธุรกิจอสังหำริมทรัพย์ที่มีพอร์ตสินค้ำครอบคลุมทุก Segment ตัง้แต่ระดับเร่ิมต้นจนถึง Luxury พร้อม

พันธมิตร JV อย่ำง Mitsubishi Estate Group ช่วยเพ่ิมประสิทธิภำพด้ำนเงินทุน 
▪ Backlog ส้ิน 3Q69 แข็งแกร่งที ่50,772 ลบ. แบ่งเป็นแนวรำบ 27,802 ลบ. และคอนโด 22,970 ลบ. หนุนกำร

ทยอยรับรู้รำยได้ในอนำคต ขณะทีเ่ปิดตัวโครงกำรใหม่ใน 3Q69 รวม 19,320 ลบ. 
▪ คำดก ำไรปกติปี 69 ที ่4,491 ลบ. (+4.4% YoY) หนุนจำกรำยได้อสังหำฯ เติบโต 7.5% YoY แม้ GPM ลดลง

เหลือ 31.3% จำกโปรโมชันกระตุ้นยอดโอนและ Product Mix ทีมี่ Margin ต ่ำลง  
▪ เ ร่ิ ม ใ ห้ ค ำ แนะน ำ  " ซื ้ อ "  ร ำคำ เ ป้ ำหมำย  9.30 บำท ต่ อ หุ้ น  อ้ ำ งอิ ง  PER ที่  6.0 เ ท่ ำ  ห รือ 

เท่ำกับ +0.55SD ของค่ำเฉล่ีย PER ย้อนหลัง 5 ปี และยังมี Dividend รำว 6.4% 

ประเด็นการลงทุน 

▪ ผู้น ำธุรกิจพัฒนำอสังหำริมทรัพย์ มีจุดเด่นคือพอรต์สินคา้ครอบคลุมทุกระดับราคา ตั้งแต่บา้นเดี่ยว 
Luxury/ระดับบน (The Palazzo, The City), บ้านเดี่ยวและบ้านแฝดระดับกลางถึงเริ่มต้น (Centro, 
Moden), ทาวน์โฮม (Baan Klang Muang, Pleno) ไปจนถึงคอนโด (Life, Aspire, Rhythm) ซึ่งเจาะกลุ่ม
ลูกค้าครอบคลุมตั้งแต่กลุ่มคนรุ่นใหม่ , ครอบครัวระดับกลาง, ไปจนถึงกลุ่มผู้มีก าลังซือ้สูง ผนวกกับมี 
Model คอนโด JV กับพันธมิตรต่างชาติระดับโลกอย่าง Mitsubishi Estate Group ช่วยเพิ่มประสิทธิภาพ
ดา้นทนุ โดยใน 9M69 AP เป็นผูพ้ฒันาอสงัหาริมทรพัยร์ายใหญ่รายเดียวท่ีมี Presales โต (+12.6% YoY) 

▪ ณ สิ้น 3Q69 Backlog กว่ำ 50,772 ลบ. รอรับรู้รำยได้ต่อเน่ือง แบ่งเป็นแนวราบ 27,802 ลบ. (54.8%) 
และคอนโดมิเนียม 22,970 ลบ. (45.2%) โดยฝ่ังคอนโด เป็น AP คอนโด 3,719 ลบ. และ JV คอนโด 19,251 
ลบ. (คิดเป็น 83.8% ของ Condo Backlog ทั้งหมด) ซึ่งช่วยลดความเสี่ยงภาวะตลาดผันผวนและสร้าง
ความแน่นอนของรายไดใ้นระยะ 1–2 ปีขา้งหนา้ 

▪ 3Q69 เปิดตัวโครงกำรใหม่ 19,320 ลบ. AP เปิดตวัโครงการใหม่รวม 17 โครงการ มลูค่ารวม 19,320 ลบ. 
โดยแบ่งเป็นกลุ่มแนวราบ/บา้นรวม 14 โครงการ (บา้นเดี่ยว 6 โครงการ 9,000 ลบ., ทาวนโ์ฮม/บา้นแฝด 4 
โครงการ 3,280 ลบ., ต่างจังหวดั 4 โครงการ 4,350 ลบ.) และกลุ่มคอนโดมิเนียม 3 โครงการ (2,690 ลบ.) 
ช่วยเติมสต็อกสินคา้ท าเลศกัยภาพ เพื่อรอเปลี่ยนเป็นรายไดต้่อไป 

▪ คำดก ำไรปกติปี 69 เท่ำกับ 4,491 ลบ. +4.4% YoY หนุนด้วยรายได้จากการขายอสังหาริมทรัพย์ท่ี 
39,008 ลบ. (+7.5% YoY) เป็นแนวราบ 36,616 ลบ. โดยไดร้บัปัจจัยหนุนจากการทยอยส่งมอบโครงการ
ใหม่ท่ีเปิดตัวต่อเน่ือง โดยเฉพาะบ้านเดี่ยวระดับกลาง-บน (The City และ Centro) ท่ีมี Real Demand 
แข็งแกร่ง ควบคู่กับทาวนโ์ฮมและบา้นแฝด รวมถึงการเติบโตของโครงการต่างจังหวัด (Apitown) ขณะท่ี
รายไดจ้ากคอนโด AP เท่ากับ 2,392 ลบ. ขบัเคลื่อนดว้ยการรบัรูร้ายไดท่ี้ทยอยโอนตามก าหนด ไดแ้ก่ Life 
Charoennakhon – Sathorn และ Good Day Sukhumvit 93 เป็นหลัก ดา้น GPM คาดปรบัลดลงมาอยู่ท่ี 
31.3% จาก 31.9% ในปีก่อน จากการใชก้ลยุทธส์่งเสริมการขายผ่านส่วนลดและโปรโมชันเพื่อกระตุน้ยอด
โอนท่ามกลางภาวะตลาดอสงัหาริมทรพัยท่ี์ชะลอตวั ส่วนโครงการคอนโดภายใต ้JV คาดรบัรูส้่วนแบ่งก าไร 
501 ลบ. (-27.3% YoY) เน่ืองจากการโอนกรรมสิทธิ์ส่วนใหญ่ยงัมาจากโครงการเดิมท่ีเปิดขายไปแลว้ ซึ่งมี 
Margin ต ่ากว่าโครงการท่ีเปิดใหม ่โดยก าไร 1H69 คิดเป็น 44% ของคาดก าไรทัง้ปี 

ค าแนะน า 
▪ เร่ิมให้ค ำแนะน ำ ซือ้ ที่รำคำ 9.30 บำท/หุ้น อิง PER ท่ี 6.0 เท่า หรือเท่ากับค่าเฉลี่ย PER ยอ้นหลงั 5 ปี 

+0.5SD เพื่อสะทอ้นความเป็นผูน้  าในกลุ่มผูพ้ัฒนาอสังหาริมทรพัย์ และ Forward EPS 70 ท่ี 1.56 บาท/
หุน้ พรอ้มคาดเงินปันผลปี 69 ท่ี 0.6 บาทต่อหุน้ คิดเป็น Dividend Yield ราว 6.4% 

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ภาวะชะลอตวัของตลาดอสงัหาริมทรพัย ์ก าลงัซือ้ท่ีอ่อนแอและหนีค้รวัเรือนท่ีอยู่ในระดบัสงู การปฏิเสธ

สินเชื่อจากสถาบนัการเงิน และการแข่งขนัดา้นราคาและการจดัโปรโมชันท่ีอาจกดดนัอตัราก าไรของบริษัท 

   RATING BUY TARGET  9.30 UPSIDE +18.47% TICKER AP 

   CLOSE  7.85 VALUATION PER TOTAL SHARES 3,146m  SECTOR PROP 

THAILAND|COMPANY FOCUS 

AP (THAILAND) PUBLIC COMPANY LIMITED 

 บรษัิท เอพี (ไทยแลนด)์ จ ากดั (มหาชน) 
สิรวิชญ ์ประเสริฐวรกุล, CISA 

Fundamental Analyst 

 sirawit.pr@lhsec.co.th 

  02 055 5138 
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Figure 1: AP’s New Project Launch Plan in Y69 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: AP 

▪ AP วำงแผนเปิดตัวโครงกำรใหม่ในปี 69 รวม 46 โครงกำร มูลค่ำ 56,000 ลบ. เพ่ิมขึน้ 1.8% จากแผน
เดิมที่ 55,000 ลบ. แต่ลดลง 6.0% จากปี 68 โดยแบ่งเป็นโครงการบา้นเดี่ยว 13 โครงการ ทาวนโ์ฮมและบา้นแฝด 
17 โครงการ คอนโดมิเนียม 6 โครงการ และโครงการในต่างจังหวดั 10 โครงการ ทัง้นี ้มูลค่าโครงการส่วนใหญ่มา
จากกลุ่มบ้านแนวราบ 43,200 ลบ. คิดเป็น 77.1% ของมูลค่ารวม ขณะที่คอนโดมีมูลค่า 12,600 ลบ. คิดเป็น 
22.5% สะทอ้นการมุ่งเนน้พฒันาโครงการแนวราบเป็นหลกั โดยบริษัทมีแผนเปิดตวัโครงการในช่วงครึง่ปีหลงั 31 
โครงการ เพ่ือสนบัสนนุยอดขายในระยะถดัไป 

Figure 2: AP’s New Project Launches in 3Q69 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: AP 

▪ AP เปิดตัวโครงกำรใหม่ใน 3Q69 รวม 17 โครงกำร มูลค่ำ 17,900 ลบ. ประกอบดว้ยโครงการบา้นเดีย่ว 
4 โครงการ ทาวนโ์ฮมและบา้นแฝด 6 โครงการ และโครงการประเภทอ่ืนอีก 7 โครงการ โดยมีโครงการส าคัญ
ภายใตแ้บรนด  ์THE CITY, CENTRO และ PLENO สะทอ้นกลยุทธ์การขยายพอรต์โครงการใหค้รอบคลุมกลุ่ม
ลกูคา้หลากหลายระดบัราคา เพ่ือกระตุน้ยอดขายและสรา้ง Backlog รองรบัการโอนกรรมสิทธิ์ในระยะถดัไป 
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Figure 3: AP’s New Condo Transfer Plan in 69 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: AP 

▪ AP เตรียมโอนคอนโดใหม่ในปี 69 รวม 5 โครงกำร มูลค่ำ 11,350 ลบ. ประกอบดว้ยโครงการ Aspire 
อิสรภาพ สเตชั่น มูลค่า 950 ลบ. และ GOOD DAY สุขุมวิท 93 มูลค่า 1,100 ลบ. ซึ่งเริ่มโอนตัง้แต่เดือนมีนาคม 
ขณะที่ 3Q69 มีแผนโอนโครงการ Life สาทร–นราธิวาส 22 มูลค่า 1,800 ลบ. และ RHYTHM เจริญนคร ไอคอนิค 
มลูค่า 5,000 ลบ. ก่อนปิดทา้ยใน 4Q69 ดว้ยโครงการ Life เจริญนคร–สาทร มลูค่า 2,500 ลบ. โดยทัง้ 5 โครงการ
มียอดขายแลว้ราว 8–68% สะทอ้นโอกาสในการรบัรูร้ายไดจ้ากคอนโดใหม่ในช่วงครึง่ปีหลงั 

Figure 4: AP’s Aitawan Premium Housing Project Sales Performance in Aug 69 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: AP 
▪ AP ประสบควำมส ำเร็จในกำรเปิดตัวโครงกำรอภิทำวน์ จันทบุรี ด้วยยอดขำยสูงถึง 70% ภำยใน

เดือน ส.ค. 69 จากจ านวนบ้านทั้งหมด 656 ยูนิต สะท้อนการตอบรับที่แข็งแกร่งของกลุ่มลูกค้าในตลาด
ต่างจังหวัด โดยเฉพาะโครงการบ้านแนวราบภายใต้แบรนดอ์ภิทาวน์ ซึ่งช่วยสนับสนุนยอดขายและสะทอ้น
ศกัยภาพในการขยายฐานลกูคา้ของบริษัทไปยงัตลาดต่างจงัหวดั 
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Figure 5: AP’s Net Presales Performance in 3Q69 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: AP 
▪ AP มียอด Presales สะสม 9M69 อยู่ที ่36,916 ลบ. (+12.6% YoY) คิดเป็น 75% ของเป้ำหมำยทัง้ปี โดย

แบ่งเป็นยอดขายจากบา้นแนวราบ 30,145 ลบ. (+11.5% YoY) และคอนโด 6,772 ลบ. (+17.7% YoY) ขณะที่ยอด 
Presales ใน 3Q69 อยู่ที่ 13,397 ลบ. เพิ่มขึน้ 20.6% QoQ จาก 11,215 ลบ. ใน 2Q69 โดยไดร้บัแรงหนุนหลกัจากการ
เปิดตวัโครงการแนวราบใหม่ 14 โครงการ สะทอ้นความตอ้งการซือ้ที่อยู่อาศยัที่ยงัแข็งแกรง่ และช่วยสนบัสนนุยอดขาย
สะสมใหเ้ขา้ใกลเ้ป้าหมายทัง้ปี 

 Figure 6: AP’s Backlog Breakdown by Segment as of 3Q69 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Source: AP 

▪ AP มี Backlog ณ สิ้น 3Q69 รวม 50,772 ลบ. แบ่งเป็นบา้นแนวราบ 27,802 ลบ. คิดเป็น 55% ของ Backlog รวม 
และคอนโด 22,970 ลบ. คิดเป็น 45% โดยแบ่งเป็นคอนโดภายใต้การด าเนินงานของ  AP จ านวน 3,719 ลบ. และ
โครงการร่วมทุน (JV) จ านวน 19,251 ลบ. สะทอ้นสดัส่วน Backlog ที่กระจายตวัระหว่างธุรกิจแนวราบและคอนโด ซึ่ง
ช่วยสรา้งความต่อเนื่องในการรบัรูร้ายไดจ้ากการโอนกรรมสิทธิ์ในระยะถัดไป อย่างไรก็ดี Backlog ของโครงการ JV จะ
รบัรูส้่วนแบ่งก าไรตามสดัส่วนการถือหุน้ ไม่ไดบ้นัทึกเป็นรายไดจ้ากการขายโดยตรง 
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Valuation

Yearly 2026F 2027F

Valuation PER

Core Profit (Btm) 4,491                4,900                

Growth (%) 4% 9%

Core EPS 1.43 1.56

Growth (%) 4% 9%

P/E Multiple

5Y average 5.6 7.94 8.66

(+) 0.25SD 5.8 8.22 8.97

(+) 0.5SD 6.0 8.50 9.28

(+) 0.75SD 6.2 8.78 9.58

(+) 1SD 6.3 9.06 9.89

(-) 0.25SD 5.4 7.66 8.36

(-) 0.5SD 5.2 7.38 8.05

(-) 0.75SD 5.0 7.10 7.75

(-) 1SD 4.8 6.82 7.44

Price per share

 Figure 7: AP’s Condo Backlog and Transfer Schedule in 69–72 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: AP 
▪ AP มี Backlog คอนโดรวม 22,970 ลบ. โดยมียอดโอนที่คำดกำรณ์ในช่วงปี 69–72 รวม 48,323 ลบ. 

แบ่งเป็นยอดโอนปี 69 จ านวน 11,921 ลบ. ปี 70 จ านวน 15,344 ลบ. ปี 71 จ านวน 13,370 ลบ. และปี 72 จ านวน 
7,688 ลบ. โดย Backlog คอนโดปัจจุบันแบ่งเป็นโครงการ AP จ านวน 3,719 ลบ. และโครงการร่วมทุน (JV) จ านวน 
19,251 ลบ. ทัง้นี ้บริษัทมียอดขายรองรบัแผนโอนปี 69 แลว้กว่า 90% ขณะที่ยอดโอนในปีถัดไปจะไดร้บัแรงหนุนจาก
โครงการใหม่ที่ทยอยก่อสรา้งแลว้เสรจ็ อย่างไรก็ดี ยอดโอนดงักล่าวรวมทัง้โครงการ AP และ JV ซึ่งโครงการ JV จะรบัรู ้
ผ่านส่วนแบ่งก าไรตามสดัส่วนการถือหุน้ 

Figure 8: Valuation method PER                                                             

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: LHSEC Estimates 
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AP

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Revenue from sales 38,045         36,988         37,345         40,059         41,983         

Total Cost (24,148)        (24,316)        (25,450)        (27,532)        (28,782)        

Gross profit 13,897         12,673         11,895         12,526         13,201         

Other income 328                 437                 265                 343                 349                 

Interest income 14                     28                     16                     20                    21                    

GP + Other Income 14,239         13,138         12,176         12,889         13,570         

SG&A (7,520)          (7,174)          (6,965)          (7,308)          (7,667)          

Share of profit : Associates & JVs 1,055               972                  690                  501                  669                  

Operating profit 7,774           6,936           5,901           6,083           6,573           

Finance costs (261)                 (709)                 (629)                 (607)             (598)             

Core profit before taxes 7,513           6,227           5,272           5,476           5,975           

Profit before income taxes 7,358           6,171           5,258           5,476           5,975           

Tax expense (1,304)              (1,151)              (942)                 (986)             (1,076)          

Net Profit 6,054           5,020           4,317           4,491           4,900           

Extraoridary items (156)             (55)               (14)               -               -               

Core Profit 6,210           5,076           4,302           4,491           4,900           

EBITDA 8,064           7,211           6,137           6,324           6,820           

Core EPS (Bt) 1.97             1.61             1.37             1.43             1.56             

EPS (Bt) 1.92             1.60             1.37             1.43             1.56             

Statement of Financial Position Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Total current assets 74,572            74,898            76,264            78,888            81,717            

Total non-current assets 9,372              9,996              9,397              9,425              9,434              

Total assets 83,944         84,893         85,661         88,314         91,150         

Total current liabilities 21,329            18,608            17,222            17,281            17,268            

Total non-current liabilities 21,877            22,640            22,361            22,037            21,718            

Total liabilities 43,206         41,248         39,584         39,319         38,986         

Total shareholders' equity 40,737         43,645         46,078         48,995         52,164         

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Net cash from operating activities (10,836)        3,076           1,836           2,421           2,724           

Net cash from (used in) investing activities  (228)             (309)             1,265           (270)             (255)             

Net cash from (used in) financing activities 11,454         (2,243)          (3,810)          (2,043)          (2,193)          

Net increase (decrease) in cash 391              524              (709)             108              276              

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth -1.3% -2.8% 1.0% 7.3% 4.8%

Gross profit growth 6.4% -8.8% -6.1% 5.3% 5.4%

SG&A growth -3.8% 4.6% 2.9% -4.9% -4.9%

EBITDA growth 7.5% -10.6% -14.9% 3.0% 7.8%

Core profit growth 5.6% -18.3% -15.2% 4.4% 9.1%

Net profit growth 3.0% -17.1% -14.0% 4.0% 9.1%

GPM-Revenues from sales of real estate 35.3% 32.4% 30.2% 29.8% 29.9%

GPM-Service income 67.7% 76.3% 81.0% 78.5% 78.0%

GPM-total 36.5% 34.3% 31.9% 31.3% 31.4%

EBITDA margin 21.0% 19.3% 16.3% 15.6% 16.1%

Core profit margin 16.2% 13.6% 11.4% 11.1% 11.6%

Net profit margin 15.8% 13.4% 11.5% 11.1% 11.6%

BV (Bt) 12.96           13.88           14.65           15.58           16.59           

ROE 15.6% 11.9% 9.6% 9.4% 9.7%

ROA 8.0% 5.9% 5.1% 5.2% 5.5%

Key Assumptions Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Revenue from sales of property 36,927         35,688         36,281         39,008         40,845         

Low-Rise Business Revenue 34,455         32,233         34,342         36,616         38,150         

High-Rise Business Revenue 2,472           3,455           1,939           2,392           2,695           

 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: LHSEC Estimates 
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ESG 
▪ AP มุ่งด าเนินธุรกิจอสงัหาริมทรพัยอ์ย่างยั่งยืน โดยบูรณาการหลกั ESG เขา้กับกลยุทธก์ารพฒันาโครงการและการ

บริหารธุรกิจตลอดห่วงโซ่คณุค่า เพื่อยกระดบัคณุภาพชีวิตของผูอ้ยู่อาศยัและสรา้งมลูค่าระยะยาวแก่ผูมี้ส่วนไดเ้สีย
ทัง้ 8 กลุ่ม พรอ้มใหค้วามส าคญักบัการบริหารความเสี่ยงและการก ากบัดูแลดา้นความยั่งยืนในระดบัคณะกรรมการ 
โดยไดร้บัการประเมิน SET ESG Ratings ระดบั “AA” รวมถึงรางวลั CAC Change Agent Award ในปี 68 ต่อเนื่อง
เป็นปีที่ 2 สะทอ้นความมุ่งมั่นดา้นความยั่งยืนและธรรมาภิบาล 

E=Environment 
▪ AP มุ่งลดผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้มตลอดกระบวนการพฒันาโครงการอสงัหาริมทรพัย์ ผ่านการใชท้รพัยากรอย่างมี

ประสิทธิภาพ การเลือกใชว้ัสดุที่เป็นมิตรต่อสิ่งแวดลอ้ม และการบริหารจัดการพลงังาน น า้ และของเสียจากการ
ก่อสรา้ง โดยก าหนดมาตรการควบคุมฝุ่ นละออง การจดัการน า้เสียและมลพิษ รวมถึงการด าเนินงานตามขอ้ก าหนด
ดา้นสิ่งแวดลอ้มและการประเมินผลกระทบสิ่งแวดลอ้ม (EIA) ควบคู่กับการใหค้วามส าคัญต่อการเปลี่ยนแปลง
สภาพภมิูอากาศและความหลากหลายทางชีวภาพ เพื่อสนบัสนนุการพฒันาโครงการอย่างยั่งยืน 

S=Social 
▪ AP ใหค้วามส าคญักบัสิทธิมนุษยชนและการปฏิบตัิต่อแรงงานอย่างเป็นธรรม โดยมุ่งพฒันาศกัยภาพพนกังานและ

ความกา้วหนา้ในอาชีพ ควบคู่กับการดูแลอาชีวอนามัยและความปลอดภัยในการท างาน พรอ้มจัดสวสัดิการดา้น
สุขภาพและประกันชีวิตเพื่อยกระดบัคุณภาพชีวิตพนักงาน นอกจากนี ้บริษัทยงัใหค้วามส าคญักับการพฒันาที่อยู่
อาศยัที่มีคุณภาพและปลอดภัย การดูแลลูกคา้และบริการหลงัการขาย ตลอดจนสนับสนุนชุมชนผ่านกิจกรรมเพื่อ
สงัคม โดยเฉพาะการส่งเสริมโอกาสทางการศกึษาและการเรียนรู ้เพ่ือลดความเหลื่อมล า้และยกระดบัคุณภาพชีวิต
อย่างยั่งยืน 

G=Governance 
▪ AP ยึดมั่นในการก ากับดูแลกิจการอย่างโปร่งใสและตรวจสอบได้ โดยใหค้วามส าคญักับการบริหารความเสี่ยงและ

การควบคมุภายใน พรอ้มไดร้บัการรบัรองเป็นสมาชิกแนวรว่มต่อตา้นคอรร์ปัชันของภาคเอกชนไทย (CAC) ต่อเนื่อง
เป็นปีที่ 10 ในปี 68 และไดร้บัรางวลั CAC Change Agent Award ต่อเนื่องเป็นปีที่ 2 จากการส่งเสริมคู่คา้ SME ให้
ร่วมต่อตา้นทุจริต รวมถึงจัดท าแบบประเมินความเสี่ยงคอรร์ปัชัน 71 ขอ้ พรอ้มด าเนินนโยบาย No Gift Policy และ
จดัใหมี้ช่องทางแจง้เบาะแสและมาตรการคุม้ครองผูร้อ้งเรียน 
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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  ดี (GOOD) 

60-2026  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


