
วนัพธุที่ 21 ตลุาคม พ.ศ. 2569 

 

หนา้ 1 จาก 6 

 

บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮา้ส ์ลมุพินี ชัน้ 15 ถนนสาทรใต ้แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

 

 

 

คาดก ำไร 3Q69F โตเด่น จากราคาห้องพักฟ้ืนและฐานต ่ำ 
▪ คาดก ำไรปกติ 3Q69F ที่ 119 ลบ. (+111%YoY, +44%QoQ) จากรายได้ห้องพักทีฟ้ื่นตัว การขยาย HOP INN 

และต้นทุนทางการเงินลดลง ประกอบกับฐานต ่ำปีก่อนทีมี่ค่าซ่อมแซมจากแผ่นดินไหว โดย RevPAR กลุ่ม
โรงแรม 5 ดาวถึงประหยัดโต 7%YoY สูงกว่าเป้าบริษัทเดิมที่ 5% 

▪ แนวโน้มก ำไร 4Q69F คาดเติบโตทัง้ YoY และ QoQ จาก High season และงานใหญ่ IMF–World Bank และ 
Tomorrowland หนุนอัตราเข้าพักและราคาห้องพัก เสริมด้วยรายได้จาก HOP INN ทีเ่ปิดใหม่ 

▪ ปรับค ำแนะน ำเป็น “ซือ้” จากเดิม “ถือ” หลังราคาหุ้นปรับตัวลงเพ่ิมความน่าสนใจด้านมูลค่า ประกอบกับ
แนวโน้มผลประกอบการ 3Q69F ทีด่ีกว่าประเมินไว้ก่อนหน้า จากราคาห้องพักทีฟ้ื่นตัวแข็งแกร่ง ช่วยเพ่ิม
ความเช่ือม่ันต่อการฟ้ืนตัวของก ำไรปี 69  

ประเด็นการลงทุน  
▪ คาดก ำไรปกติ 3Q69F ที่ 119 ลบ. เติบโตเด่นทั้ง YoY และ QoQ จากความสามารถในการปรบัราคา

หอ้งพกั ช่วยชดเชยความตอ้งการที่ยงัฟ้ืนตวัไม่ทั่วถึง โดยโรงแรมในกรุงเทพฯ เป็นแรงขับเคลื่อนหลัก ขณะที่การ
ขยาย HOP INN และตน้ทุนทางการเงินลดลงช่วยหนุนเพิ่มเติม ประกอบกับฐานก ำไรต ่ำปีก่อน คาดท ำใหก้ ำไร
ปกติ 9M69F คิดเป็นประมาณ 60% ของประมาณการก ำไรทัง้ปี มีประเด็นส ำคญั คือ 

▪ รายได้คาดอยู่ที่ 1.92 พันลบ. (+7.6%YoY, +5.4%QoQ) หนุนโดยรายไดก้ลุ่มโรงแรม 5 ดาวถึง
ประหยัดคาดโต 6%YoY ตาม RevPAR ที่เพิ่มขึน้ 7%YoY, 7%QoQ  (ARR +8%YoY) โดยโรงแรมใน
กรุงเทพฯ ไดแ้รงหนนุจากนกัท่องเที่ยวสหรฐัฯ จีน และตะวนัออกกลาง ช่วยชดเชยความตอ้งการที่อ่อน
ตวัในพัทยาและภูเก็ตตามฤดูกาล รวมถึงลูกคา้ไทยและอินเดียที่ลดลง ขณะที่  รายไดจ้าก HOP INN 
คาดโต 13%YoY ไดแ้รงหนุนจากโรงแรมเปิดใหม่และราคาหอ้งพกั โดย RevPAR โรงแรมเดิมเพิ่มขึน้ 
1% YoY ในรูปเงินบาท หรือ 4% หากไม่รวมผลของค่าเงิน ขณะที่อตัราเขา้พกัทรงตวัที่ 77% 

▪ อัตราก ำไรดีขึน้ ขณะที่ดอกเบีย้จ่ายลดลงช่วยหนุนก ำไรเพิ่มเติม คาดอตัราก ำไรขัน้ตน้อยู่ที่ 
56% เพิ่มจาก 55% ใน 3Q68 และ 55% ใน 2Q69 ตามราคาห้องพักที่ ฟ้ืนตัว ประกอบกับสัดส่วน
รายได้โรงแรมจาก HOP INN ซึ่งมีอัตราก ำไรสูงกว่ากลุ่มโรงแรมหลัก เพิ่มเป็น 28% จาก 27% ใน 
3Q68 ขณะที่  SG&A ต่อรายได้ลดลงเหลือ 42.5% จาก 43.1% และ 43.6% ตามล ำดับ ส่งผลให ้
EBITDA คาดอยู่ที่ 555 ลบ. (+15%YoY, +10%QoQ) ส่วนตน้ทุนทางการเงินคาดลดลงราว 12%YoY 
จากการปรบัโครงสรา้งทางการเงิน ช่วยชดเชยผลกระทบต่อก ำไรจากค่าเสื่อมราคาที่เพิ่มขึน้ตามการ
ลงทนุและปรบัปรุงโรงแรม 

▪ แนวโน้ม 4Q69F คาดก ำไรเติบโตทั้ง YoY และ QoQ จากการเข้าสู่ High season ประกอบกับการจัด
งานขนาดใหญ่ในไทย ไดแ้ก่ การประชมุประจ ำปี IMF–World Bank ในกรุงเทพฯ เดือนตลุาคม และเทศกาลดนตรี 
Tomorrowland ในพัทยาเดือนธันวาคม คาดช่วยหนุนทั้งอัตราการเขา้พักและราคาห้องพัก เสริมด้วยการรบัรู ้
รายได้จาก HOP INN ที่เปิดใหม่ สนับสนุนการเติบโตของรายได้และอัตราก ำไร แม้การทยอยปรบัปรุง Grand 
Hyatt Erawan Bangkok ถึง 2Q70 ยงัจ ำกดัจ ำนวนหอ้งพกัพรอ้มใหบ้ริการบางส่วน 

ค ำแนะน ำ 
▪ ปรับค ำแนะน ำเป็น “ซือ้” จากเดิม “ถือ” คงราคาเป้าหมาย 3.80 บาท อิง FY70F EV/EBITDA ที่ 9 เท่า 

หลงัราคาหุน้ปรบัตวัลงเพิ่มความน่าสนใจดา้นมลูค่า ประกอบกบัแนวโนม้ผลประกอบการ 3Q69F ที่ดีกว่าประเมิน
ไวก้่อนหนา้ จากราคาหอ้งพกัที่ฟ้ืนตวัแข็งแกรง่ ช่วยเพ่ิมความเชื่อมั่นต่อการฟ้ืนตวัของก ำไรปี 69 

ปัจจัยเสี่ยง  

▪ ความเสี่ยงส ำคัญ ไดแ้ก่ 1) ผลประกอบการของโรงแรมใหม่ต ่ำกว่าคาด; 2) การฟ้ืนตัวของภาคการท่องเที่ยวชา้กว่า
คาด; 3)การพึ่งพิงรายไดจ้ากนักท่องเที่ยวต่างชาติ; 4)ความไม่แน่นอนจากความขัดแยง้ในตะวันออกกลาง; 5)ตน้ทุน
พลงังานและดอกเบีย้ผนัผวน; 6) ความไม่แน่นอนของการต่อสญัญาเช่า Grand Hyatt Erawan 

   RATING BUY TARGET  3.80 UPSIDE +10% TICKER ERW 

   CLOSE  3.44 VALUATION EV/EBITDA TOTAL SHARES 4,887m  SECTOR Tourism 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 4,887     

1.00

Market Capitalization (Btm) 16,811

Estimated Free Float (%) 64.3%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 7.47% / 49.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm)  84

YTD Turnover Ratio (%) 112.12%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings A

ESG Book 25.16

Moody's N.A.

MSCI N.A.

Refinitiv 64.52

S&P 39.00

MAJOR SHAREHOLDERS as of 11 Mar 26

บรษัิท โชตธินวัฒน์ จ ำกดั 15.50%

บรษัิท ทนุมติรสยาม จ ำกดั 14.08%

นาย ธรีะชยั กรีตเิตชากร 4.80%

PAN ASIA ASSETS LIMITED 4.49%

บรษัิท อ ีเอส 2014 จ ำกดั 4.13%

บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีาร ์จ ำกดั 3.83%

บรษัิท น ้ำตาลมติรผล จ ำกดั 3.24%

นาย สพุล วัธนเวคนิ 2.63%

นาย วรีะเจตน์ วอ่งกศุลกจิ 1.79%

บรษัิท เอ็มพ ีปารต์เิกลิ บอรด์ จ ำกดั 1.74%

น.ส. ฐตินัินท ์วัธนเวคนิ 1.74%

นาง จรรยส์มร วัธนเวคนิ 1.63%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

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

Sales (Btm) 6,986     7,872     7,905     8,372     8,936     

EBITDA (Btm) 2,197     2,652     2,622     2,830     3,078     

Core Profit (Btm) 743        1,151     838        976        1,039     

Net Profit (Btm) 743 1,151 838 976 1,039

EPS (Bt) (Core) 0.15 0.24 0.17 0.20 0.21

EPS Growth (%) -442.9% 55.0% -27.1% 16.5% 6.5%

DPS (Bt) 0.00 0.06 0.09 0.07 0.08

P/E (x) 22.7       14.6       20.1       17.2       16.2       

D/P (%) 0.0% 1.9% 2.6% 2.0% 2.4%

BV (Bt) 1.30 1.94 2.00 2.14 2.30

P/B (x) 2.6         1.8         1.7         1.6         1.5         

ROE (%) 12.3% 14.5% 8.7% 9.6% 9.6%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

CG Rating Excellent

Certified

บรษัิทและบรษัิทยอ่ยประกอบธุรกจิเกีย่วกบัการลงทนุพัฒนาและ

ด ำเนนิธุรกจิโรงแรมทีส่อดคลอ้งกบัท ำเล สถานทีต่ัง้ และ

กลุม่เป้าหมาย เป็นธุรกจิหลัก โดยมธีุรกจิอืน่ ไดแ้ก ่ธุรกจิพืน้ทีใ่หเ้ชา่ 

และธุรกจิบรหิารอาคาร

ประมาณรอ้ยละ 40 ของก ำไรสทุธขิองงบการเงนิรวมหลังหกัเงนิ

ส ำรองตา่งๆ โดยจา่ยจากก ำไรสทุธขิองงบการเงนิเฉพาะกจิการ 

อยา่งไรก็ตาม ขึน้อยูก่บักระแสเงนิสดและภาระการลงทนุของบรษัิทฯ

KPMG PHOOMCHAI AUDIT CO., LTD

Par Value (Bt)

1.07/ 1.02

SET/SET100/SET100FF/SETESG
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Figure 1 : 3Q69 Preview 
ERW

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26F %QoQ %YoY

Revenue from sales 1,744          1,783          2,252          2,241          1,820          1,919          5.4% 7.6%

Hotel Revenue 1,710          1,749          2,218          2,207          1,786          1,885          5.5% 7.8%

Leases Revenue 34              34              34              35              34              34              0.0% 0.8%

   Cost of Hotel (781)            (788)            (821)            (845)            (800)            (829)            3.6% 5.3%

   Cost of Leases (12)             (13)             (13)             (12)             (13)             (13)             0.0% -4.5%

Cost of sales (793)            (801)            (834)            (858)            (813)            (842)            3.6% 5.1%

Gross profit 951             982             1,418          1,384          1,007          1,077          6.9% 9.7%

Other income 11              6                8                14              8                7                -7.5% 16.7%

Gross profit & Other income 961             988             1,426          1,398          1,016          1,084          6.8% 9.7%

SG&A (723)            (768)            (843)            (837)            (794)            (815)            2.7% 6.1%

Share of profit : Associates & JVs

Operating profit 239             220             582             561             222             269             21.3% 22.4%

Finance costs (157)            (154)            (148)            (140)            (133)            (135)            1.4% -12.2%

Core profit before taxes 82              66              434             421             89              134             51.1% 102.5%

Extra items -             -             -             (13)             (11)             -             

Profit before income taxes 82              66              434             408             78              134             72.5% 102.5%

Tax expense (12)             (6)               (22)             (16)             (6)               (13)             131.5% 102.5%

Net Profit 63 57 373 376 72 119 65.5% 110.6%

Core Profit 63 57 373 389 83 119 43.6% 110.6%

EBITDA (inc. Other income) 495             483             860             834             502             555             10.4% 14.9%

Core EPS (Bt) 0.01 0.01 0.08 0.08 0.01 0.02 65.5% 110.6%

Key Financial Ratios 

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26F

Sales growth -4.9% -3.6% 1.7% 5.4% 4.4% 7.6%

Gross profit growth -7.2% -5.3% 4.7% 7.2% 6.0% 9.7%

SG&A growth -1.1% 3.1% 7.0% 9.3% 9.9% 6.1%

EBITDA growth -9.4% -12.8% 1.2% 6.3% 1.5% 14.9%

Core profit growth -82.6% -54.5% -1.3% 12.5% 31.8% 110.6%

GPM-sales 54.5% 55.1% 63.0% 61.7% 55.3% 56.1%

SG&A to sales 41.4% 43.1% 37.4% 37.3% 43.6% 42.5%

Core profit margin 3.6% 3.2% 16.5% 17.2% 4.5% 6.2%

BV (Bt) 1.78 1.78 1.83 1.92 1.87 0.92

ROE (Core) 2.6% 2.4% 15.5% 7.5% 1.4% 4.8%

ROA (Core) 1.0% 0.9% 5.8% 2.9% 0.5% 1.8%

Key Assumptions

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26F

RevPar

Luxury to Eco Hotel 2,152 2,238 2,925 3,097 2,245 2,395

Budget Hotel 746 678 819 743 732 683

Room

Luxury to Eco Hotel 4,536 4,536 4,536 4,536 4,536 4,536

Budget Hotel 7,482 7,638 7,796 8,042 8,042 8,408

ADR

Luxury to Eco Hotel 2,978 2,940 3,499 3,565 2,992 3,176

Budget Hotel (THB) 984 887 1,009 940 969 889

Occupancy rate

Luxury to Eco Hotel 72% 76% 84% 87% 75% 75%

Budget Hotel 76% 76% 81% 79% 76% 77%

Revenue Portion

Luxury to Eco Hotel 72% 73% 75% 75% 71% 72%

Budget Hotel 28% 27% 25% 25% 29% 28%

Source : Company, LHSEC Estimates
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Figure 2 : 3Q69 Hotel Operating Statistics 

Figure 3 : Previous 3Q69 Operating Guidance 

Figure 4 : 3Q68 Hotel Operating Statistics — A Low Comparison Base 
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 

ERW

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A

Revenue from sales 1,744          1,783          2,252          2,241          1,820          

Hotel Revenue 1,710          1,749          2,218          2,207          1,786          

Leases Revenue 34              34              34              35              34              

   Cost of Hotel (781)            (788)            (821)            (845)            (800)            

   Cost of Leases (12)             (13)             (13)             (12)             (13)             

Cost of sales (793)            (801)            (834)            (858)            (813)            

Gross profit 951             982             1,418          1,384          1,007          

Other income 11              6                8                14              8                

Gross profit & Other income 961             988             1,426          1,398          1,016          

SG&A (723)            (768)            (843)            (837)            (794)            

Share of profit : Associates & JVs

Operating profit 239             220             582             561             222             

Finance costs (157)            (154)            (148)            (140)            (133)            

Core profit before taxes 82              66              434             421             89              

Extra items -             -             -             (13)             (11)             

Profit before income taxes 82              66              434             408             78              

Tax expense (12)             (6)               (22)             (16)             (6)               

Net Profit 63 57 373 376 72

Core Profit 63 57 373 389 83

EBITDA (inc. Other income) 495             483             860             834             502             

Core EPS (Bt) 0.01 0.01 0.08 0.08 0.01

Statement of Financial Position

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A

Cash and cash equivalents 1,206          1,024          1,894          1,086          1,210          

Total current assets 1,528          1,413          2,295          1,438          1,556          

Total assets 25,609        25,314        26,313        26,157        26,296        

Total current liabilities 2,687          2,641          3,914          2,539          2,961          

Total liabilities 16,256        15,980        16,673        16,126        16,457        

Issued and paid-up share capital 4,887          4,887          4,887          4,887          4,887          

Total shareholders' equity 9,509          9,481          9,786          10,206        9,975          

Cash Flow Statement

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A

Profit 82              66              434             408             78              

Net cash from operating activities 455             550             815             689             434             

Net cash from investing activities (225)            (247)            (328)            (961)            (250)            

Net cash from financing activities (225)            (474)            446             (528)            (66)             

Net increase (decrease) in cash 5                (170)            933             (800)            119             

Key Financial Ratios 

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A

Sales growth -4.9% -3.6% 1.7% 5.4% 4.4%

Gross profit growth -7.2% -5.3% 4.7% 7.2% 6.0%

SG&A growth -1.1% 3.1% 7.0% 9.3% 9.9%

EBITDA growth -9.4% -12.8% 1.2% 6.3% 1.5%

Core profit growth -82.6% -54.5% -1.3% 12.5% 31.8%

GPM-sales 54.5% 55.1% 63.0% 61.7% 55.3%

SG&A to sales 41.4% 43.1% 37.4% 37.3% 43.6%

Core profit margin 3.6% 3.2% 16.5% 17.2% 4.5%

BV (Bt) 1.78 1.78 1.83 1.92 1.87

ROE (Core) 2.6% 2.4% 15.5% 7.5% 1.4%

ROA (Core) 1.0% 0.9% 5.8% 2.9% 0.5%

Key Assumptions

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A

RevPar

Luxury to Eco Hotel 2,152 2,238 2,925 3,097 2,245

Budget Hotel 746 678 819 743 732

Room

Luxury to Eco Hotel 4,536 4,536 4,536 4,536 4,536

Budget Hotel 7,482 7,638 7,796 8,042 8,042

ADR

Luxury to Eco Hotel 2,978 2,940 3,499 3,565 2,992

Budget Hotel (THB) 984 887 1,009 940 969

Occupancy rate

Luxury to Eco Hotel 72% 76% 84% 87% 75%

Budget Hotel 76% 76% 81% 79% 76%

Revenue Portion

Luxury to Eco Hotel 72% 73% 75% 75% 71%

Budget Hotel 28% 27% 25% 25% 29%

Source : Company, LHSEC Estimates

ERW

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Revenue from sales 6,986          7,872          7,905          8,372          8,936          

Cost of sales (3,035)         (3,276)         (3,265)         (3,460)         (3,658)         

Gross profit 3,952          4,596          4,640          4,912          5,278          

Other income 83              53              34              48              45              

Gross profit & Other income 4,035          4,649          4,674          4,960          5,323          

SG&A (2,739)         (2,992)         (3,100)         (3,278)         (3,468)         

Share of profit : Associates & JVs

Operating profit 1,332          1,894          1,574          1,682          1,855          

Finance costs (589)            (703)            (618)            (529)            (496)            

Core profit before taxes 743             1,192          956             1,154          1,359          

Extra items -             -             -             -             -             

Profit before income taxes 743             1,192          956             1,154          1,359          

Tax expense 17              (9)               (51)             (81)             (136)            

Net Profit 743             1,151          838             976             1,039          

Core Profit 743             1,151          838             976             1,039          

EBITDA (inc. Other income) 2,197          2,652          2,622          2,830          3,078          

Core EPS (Bt) 0.15 0.24 0.17 0.20 0.21

Statement of Financial Position Unit : Btm

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

Cash and cash equivalents 1,217          1,612          1,894          2,006          2,141          

Total current assets 1,885          2,180          2,403          2,540          2,713          

Total assets 23,675        26,246        26,460        27,482        27,971        

Total current liabilities 3,058          2,981          3,914          3,388          2,981          

Total liabilities 17,305        16,754        16,673        17,849        16,741        

Issued and paid-up share capital 4,532          4,887          4,887          4,887          4,887          

Total shareholders' equity 6,370          9,492          9,786          10,479        11,230        

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit for the year 743             1,192          956             1,154          1,359          

Net cash from operating activities 1,797          2,300          1,940          2,173          2,306          

Net cash from investing activities (3,005)         (3,272)         (1,039)         (2,033)         (1,540)         

Net cash from financing activities 1,022          1,412          (619)            818             (1,477)         

Net increase (decrease) in cash (187)            440             282             959             (711)            

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth 50.9% 12.7% 0.4% 5.9% 6.7%

Gross profit growth 68.4% 16.3% 1.0% 5.9% 7.4%

SG&A growth 21.8% 9.2% 3.6% 5.7% 5.8%

EBITDA growth 105.3% 20.7% -1.1% 7.9% 8.8%

Core profit growth -442.9% 55.0% -27.2% 16.5% 6.5%

GPM-sales 56.6% 58.4% 58.7% 58.7% 59.1%

SG&A to sales 39.2% 38.0% 39.2% 39.2% 38.8%

EBITDA margin 31.1% 33.5% 33.0% 33.6% 34.3%

Core profit margin 10.5% 14.5% 10.6% 11.6% 11.6%

Net IBD / Equity (x) 1.70 1.14 1.11 1.16 1.00

BV (Bt) 1.30 1.94 2.00 2.14 2.30

ROE (Core) 12.3% 14.5% 8.7% 9.6% 9.6%

ROA (Core) 3.3% 4.6% 3.2% 3.6% 3.7%

Key Assumptions

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

RevPar

Luxury to Eco Hotel 2,718 2,571 2,700 2,808

Budget Hotel 653 664 691 711

Room

Luxury to Eco Hotel 4,572 4,536 4,536 4,536 4,536

Budget Hotel 7,007 7,796 8,429 9,569

Revenue Portion

Luxury to Eco Hotel 82% 78% 74% 73% 72%

Budget Hotel 18% 22% 26% 27% 28%

Source : Company, LHSEC Estimates
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รายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (มหาชน) ("บริษัท") เพื่อวตัถปุระสงคใ์นการเผยแพรข่อ้มลูเกี่ยวกบัการ
ลงทนุเท่านัน้ และไม่ถือเป็นค ำเสนอซือ้ ค ำเสนอขาย หรือค ำแนะน ำใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัย์ 

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

ขอ้มลูที่ปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้จากแหล่งขอ้มลูที่บริษัทเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่รบัรองความถูกตอ้ง ความ
ครบถว้น หรื อความสมบรูณข์องขอ้มลูดงักล่าว และขอสงวนสิทธิในการแกไ้ข เปลี่ยนแปลง หรือเพิ่มเติมขอ้มลูในรายงานฉบบันีโ้ดยไม่ตอ้ง
แจง้ใหท้ราบล่วงหนา้  

รายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้เพื่อใชส้  ำหรบัลกูคา้ของบริษัทเท่านัน้ หา้มท ำซ ำ้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร ่หรือเปิดเผยรายงานฉบบันี ้ไม่ว่าทั้งหมดหรือ
บางส่วน ใหแ้ก่บคุคลอื่น โดยไม่ไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์ักษรจากบริษัท 

การลงทนุในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง ผูล้งทนุควรศึกษาขอ้มลูและพิจารณาความเหมาะสมของการลงทนุอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจลงทนุ 
บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใด ๆ ที่เกิดขึน้จากการน ำขอ้มลูหรือความเห็นที่ปรากฏในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ 

 RATINGS DEFINITION  
 ในบทวิเคราะหห์ลกัทรพัยท์ี่เราจดัท ำมีการใหค้ ำแนะน ำและใชส้ญัลกัษณเ์กี่ยวกบัหลกัทรพัยห์ลายอย่าง ในส่วนนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักล่าวโดยสงัเขปเพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายว่าค ำแนะน ำแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอย่างไร 

RATING คือ “ค ำแนะน ำดา้นปัจจยัพืน้ฐาน” 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 ำไรระยะสัน้ได้, (5) SELL=ราคาหุน้ขึน้เกินมลูค่าแลว้ 
และขาดปัจจยัสนบัสนนุอย่างเพียงพอที่จะท ำใหร้าคาหุน้ปรบัตวัขึน้ต่อ 

ACTION คือ “ค ำแนะน ำดา้นกลยทุธ”์ 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 ำ QUANT และ FUNDAMENTAL มารวมกนั จะเป็น QUANTAMENTAL จะได ้ACTION เป็น 3x3=9 กลยทุธ ์ตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค ำแนะน ำ ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ ์มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุน้ต ่ำกว่ามลูค่ามาก และราคามีแนวโนม้ขึน้ ควรเขา้
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่า แต่ยงัมีแนวโนม้ปรบัตวัขึน้ต่อ, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยู่ในระดบัแพง แต่มีโอกาสที่จะปรบัขึน้
ต่อได ้แนะน ำแค่ซือ้เก็งก ำไร, ADD=ราคาอยู่ต  ่ำกว่ามลูค่ามาก แต่ยงัมีแนวโนม้ทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได ,้ WBUY=WEAK BUY=ราคา
อยู่ในระดบัต ่ำกว่ามลูค่าแลว้ แต่มีปัจจยักดดนัใหป้รบัตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั, HOLD=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่าแลว้ และมีแนวโนม้
ทรงตวั แนะน ำถือ, REDUCE=ราคาอยู่ในระดับเกินมลูค่า และมีแนวโนม้ทรงตวั ควรจบัตาใกลช้ิด/เพ่ิมความระมดัระวงั แนะน ำใหท้ยอยลด
การลงทนุ, SELL=ราคาใกลเ้ต็มมลูค่า และมีแนวโนม้ลง แนะน ำขาย, SWITCH=ราคาเกินมูลค่าและมีแนวโนม้ลง แนะน ำใหเ้ปลี่ยนตวัเล่น  

ส ำหรบัค ำแนะน ำเชิงกลยทุธใ์นระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุ่มธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทุน
สงูกว่าน ำ้หนกัดชันี คาดใหผ้ลตอบแทนสงูกว่าตลาด (OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน ำลงทนุเท่ากบัน ำ้หนกัดชันี คาดวา่ใหผ้ลตอบแทน
ใกลเ้คียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทุนนอ้ยกว่าน ำ้หนกัดชันี คาดว่าจะใหผ้ลตอบแทนต ่ำกว่าตลาด (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุน้ต่างๆ อย่างง่ายๆ เราไดใ้ชส้ญัลกัษณค์วามน่าสนใจของหุน้เป็นจ ำนวนดาว 
(STAR RATING) ซึ่ง STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่ำสดุเป็น   

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 ำแนะน ำดา้นพืน้ฐานเป็น BUY มีค ำแนะน ำดา้นเทคนคิเป็น BOAR และมีค ำแนะน ำดา้นกลยทุธร์ะดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให ้STAR RATING ของหุน้ XYZ เท่ากบั เป็นตน้ 

ส ำหรบัเครื่องชีส้ภาว  ะตลาดต่างๆ ที่เราไดแ้สดงตวัเลขไวใ้นหนา้ 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้
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ในรายงานนีย้งัไดเ้ปิดเผยผลการส ำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเรื่อง
การก ำกบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒันท์างดา้นดชันีชีว้ดัความคืบหนา้
การป้องกนัการมีส่วนเกี่ยวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัชนั (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR) ของบริษัทจดทะเบียนไวด้ว้ย  

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักล่าว ก ำหนดสญัลกัษณแ์ละความหมาย ดงันี ้

   CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ ์ ความหมาย 

90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ดี (GOOD) 
60-69  ดีพอใช ้(SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ำกว่า 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 ำเนินการตามนโยบายของส ำนกังานคณะกรรมการก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (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


