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 ความคืบหน้าการจัดตัง้ JV ร่วมกับ PTTGC 
▪ ก ำไร 3Q69 อยู่ที ่2.4 พันลบ. ต ่ำกว่าคาด ลดลง QoQ แต่พลิกกลับจากขาดทุน ช่วงเดียวกันปีก่อน โดยหลัก

จากผลขาดทุนของธุรกิจเคมิคอลส์ตามสเปรดปิโตรเคมีที่ลดลงมาก ไตรมาสก่อนมีรายได้เงินปันผลรับ 
และก ำไร SCGP ลดลง; แต่ดีขึน้ YoY จากธุรกิจเคมิคอลส์ขาดทุนลดลง และก ำไร SCGP เพ่ิมขึน้มาก 

▪ ธุรกิจซีเมนต์ ต ่ำกว่าคาด ตามต้นทุนพลังงาน ปัจจัยฤดูกาล และตลาดในไทยชะลอลง ธุรกิจเคมิคอลส์ 
ก ำไรลดลง QoQ ตามปริมาณขายลดลง ตามการหยุดผลิตของ LSP และสเปรดลดลง 

▪ คงค ำแนะน ำ “ซือ้” จากความคืบหน้าการจัดตัง้ JV ร่วมกับ PTTGC ซึ่งช่วยให้เกิด Synergy SCC ยังถือหุ้นที่มี
นัยส ำคัญ 44% และช่วยลดหนีข้องงบการเงินรวม 

ประเด็นการลงทุน 
▪ ก ำไร 3Q69 ต ่ำกว่าคาด SCC รายงานก ำไร 3Q69 2.4 พนัลบ. (-79%QoQ, vs. ขาดทนุ -669 ลบ. 3Q68) ต ่ำกว่า

เราและตลาดคาด และ Adjusted Profit 1.8 พนัลบ. (-83%QoQ, +55%YoY) จากการไม่รวมก ำไรสต๊อกและรายการ
พิเศษอ่ืน   โดยหลกัจากผลขาดทุนของธุรกิจเคมิคอลสต์ามสเปรดปิโตรเคมีที่ลดลงมาก   การลดลง QoQ เกิดจาก
ไตรมาสก่อนมีรายไดเ้งินปันผลรบั ผลขาดทุนจากธุรกิจเคมิคอลส ์รวมถึงก ำไรจาก SCGP ลดลง ขณะที่ก ำไรจาก 
SCGD เพ่ิมขึน้มาก   แต่ดีขึน้มาก YoY จากธุรกิจเคมิคอลสข์าดทนุลดลง และก ำไร SCGP เพ่ิมขึน้มาก ขณะที่ก ำไร
ธุรกิจซีเมนตฯ์ ลดลง  

▪ ธุรกิจซีเมนต์ฯ : ต ่ำกว่าคาด Adjusted Cash EBITDA และก ำไร ลดลง QoQ ตามตน้ทนุพลงังาน ปัจจยัฤดกูาล 
และค่าใชจ้่ายปรบัโครงสรา้งธุรกิจ รวมถึงก็ลดลง YoY แมร้ายไดข้าย +8%YoY ตามการขยายตลาดต่างประเทศ แต่
ก ำไรลดลงตามตน้ทนุพลงังาน   ภาพรวมตลาดซีเมนตข์องไทยชะลอลงทกุกลุ่มจากก ำลงัซือ้ แต่ไดร้บัการชดเชยจาก
ตลาดเวียดนามและอินโดนีเซียที่เติบโตดี  

▪ ธุรกิจเคมิคอลส์ : กลับมาขาดทุนตามสเปรดลดลง ธุรกิจเคมิคอลสก์ลบัมาขาดทุน -1.7 พนัลบ. จากก ำไร
ไตรมาสก่อน แต่ขาดทนุลดลง YoY 1) ปริมาณขาย PE/PP 3.96 แสนตนั (-19%QoQ, -21%YoY) ตามการหยดุผลิต
เต็มไตรมาสของ LSP (ROC กลบัมาเริ่มผลิต 17 ก.ย.) MOC เดินเครื่องเต็มที่ U. Rate 90% ปริมาณขาย PVC 1.89 
แสนตนั (+20%QoQ, +3%YoY); 2) สเปรดปิโตรเคมีลดลง HDPE-แนฟทา $384/ตนั (-27%QoQ, +16%YoY) PP-
แนฟทา $378/ตนั (-14%QoQ, +27%YoY) และ PVC-EDC/C2 $305/ตนั (-21%QoQ, -13%YoY); 3) LSP ขาดทุน
เพิ่มขึน้เป็น -3.3 พนัลบ. จากการหยดุผลิตตัง้แต่ กลาง พ.ค.; และ 4) มีก ำไรสต๊อก 905 ลบ. 

▪ ความคืบหน้า JV ร่วมกับ PTTGC SCC และ PTTGC ไดแ้จง้ SET ว่าไดบ้รรลุขอ้ตกลงของการจัดตั้ง JV ของ
ธุรกิจโอเลฟินสแ์ละพอลิโอเลฟินสใ์นไทยเรียบรอ้ยแลว้ สดัส่วนการถือหุน้คือ PTTGV 56% : SCC 44% โดยคาดจะ
สรา้งมลูค่า Synergy 5.1-6.8 พนัลบ./ปี จากการเสริมความเป็นผูน้  ำดา้นผลิตภณัฑแ์ละตลาดในธุรกิจปลายน ำ้ การ
บริหารจัดการวตัถุดิบและห่วงโซ่อุปทาน การเพิ่มประสิทธิภาพการด ำเนินงาน มีนโยบายจ่ายเงินปันผลไม่นอ้ยกว่า 
60% ของก ำไรสทุธิ โดยจะจดัประชมุ EGM 3 ธ.ค. และคาดธุรกรรมแลว้เสรจ็ภายในครึง่หลงัของปีหนา้ 

ค ำแนะน ำ 
▪ คงค ำแนะน ำ “ซือ้” จากความคืบหนา้ที่ชดัเจนของ JV ร่วมกับ PTTGC ทัง้สดัส่วนการถือหุน้และมูลค่า Synergy ที่

เกิดขึน้รวมถึงปีหนา้ ก็จะไดแ้รงหนนุจากปริมาณขายเพิ่มขึน้ และการเริ่มโครงการ Ethane ของ LSP    
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 1,200    

1.00      

Market Capitalization (Btm) 333,600

66.3%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 10.4% / 25.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 1,099

YTD Turnover Ratio (%) 53%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AAA

ESG Book 63.92    

Moody's 48.00    

MSCI A

Refinitiv 66.14    

S&P 80.00    

MAJOR SHAREHOLDERS as of 6 Aug 26

พระบาทสมเด็จพระวชริเกลา้เจา้อยูห่วั 33.64%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 9.66%

ส ำนักงานประกนัสังคม 5.59%

South East Asia UK (Type C) Nominees Limited 3.03%

กองทนุรวม วายภัุกษ์หนึง่ 2.05%

State Street Europe Limited 1.77%

บจ. แรนเดอรเีบอรามาการ 1.28%

มูลนธิเิอสซจีี 1.11%

The Bank of New York Mellon 0.81%

นายประทปี ตัง้มตธิรรม 0.76%

มูลนธินิายหา้งโรงปนูผูห้นึง่ 0.64%

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

รอ้ยละ 40-50 ของก ำไรสทุธขิองงบการเงนิรวม แตใ่นกรณีทีม่ี

ความจ ำเป็นหรอืมเีหตกุารณ์ทีไ่ม่ปกต ิบรษัิทอาจน ำมา

ประกอบการพจิารณาเปลีย่นแปลงการจา่ยเงนิปันผลในชว่งนัน้ๆ

 ตามความเหมาะสมได ้

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

1.03 / 1.01

SET50  / SET50FF / SETCLMV / SETESG

KPMG Phoomchai Audit Limited

CG Rating Excellent

Certified

ธุรกจิการลงทนุ (Holding company) ใน 3 ธุรกจิหลัก ไดแ้ก ่ธุรกจิ

ซเีมนตแ์ละผลติภัณฑก์อ่สรา้ง ธุรกจิเคมคิอลส ์และธุรกจิ

แพคเกจจิง้
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Figure 1 : 3Q69 Review 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

SCC

Financial Highlights

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

Sales 121,793   126,056   123,327   136,243   122,666   -10% 1%

Profit for the Period (669)        (3,692)     6,223      11,535    2,386      -79% 457%

Adjusted Profit 1,153      (204)        1,816      10,833    1,788      -83% 55%

EBITDA (inc. Dividend) 14,191    6,738      17,499    26,593    14,972    

Adjusted Cash EBITDA 16,231    9,020      14,929    27,984    14,444    -48% -11%

Segments

Revenue from sales

SCG Cement & Green Solutions 20,624    20,084    21,060    20,891    20,736    -1% 1%

SCG Smart Living & Distribution 31,895    31,211    32,874    36,402    36,101    -1% 13%

SCG Decor (SCGD) 5,638      5,308      5,552      5,370      5,638      5% 0%

SCG Chemicals (SCGC) 51,169    56,879    53,232    61,006    47,216    -23% -8%

SCG Packaging (SCGP) 30,438    30,170    29,295    32,454    32,577    0% 7%

Others 483         475         479         507         571         13% 18%

Eliminated (18,454)   (18,072)   (19,165)   (20,387)   (20,173)   

Total (Consolidated) 121,793   126,055   123,327   136,243   122,666   -10% 1%

Adjusted Cash EBITDA

SCG Cement & Green Solutions 3,904      3,188      4,430      4,226      3,550      -16% -9%

SCG Smart Living & Distribution 792        (1,063)     1,041      1,849      989        

SCG Decor (SCGD) 902        746        761        617        839        36% -7%

SCG Chemicals (SCGC) (99)          (734)        3,738      11,862    1,686      -86% 1803%

SCG Packaging (SCGP) 4,154      4,567      4,616      5,856      5,253      -10% 26%

Others 392         (505)        401         3,824      2,082      

Eliminated (746)       (99)         (58)         (250)       45          

Total (Consolidated) 9,299      6,100      14,929    27,984    14,444    -48% 55%

EBITDA margin

SCG Cement & Green Solutions 18.9% 15.9% 21.0% 20.2% 17.1% -3% -2%

SCG Smart Living & Distribution 2.5% -3.4% 3.2% 0% -2%

SCG Decor (SCGD) 16.0% 14.1% 13.7% 11.5% 14.9% 3% -1%

SCG Chemicals (SCGC) -0.2% -1.3% 7.0% 19.4% 3.6% -16% 4%

SCG Packaging (SCGP) 13.6% 15.1% 15.8% 18.0% 16.1% -2% 2%

Others

Eliminated

Total (Consolidated) 7.6% 4.8% 12.1% 20.5% 11.8% -9% 4%

Profit (loss) for the Period

SCG Cement & Green Solutions 1,583      1,206      2,136      1,920      1,371      -29% -13%

SCG Smart Living & Distribution 60          (1,307)     804        996        217        -78% 262%

SCG Decor (SCGD) 305        188        247        (282)       314        211% 3%

SCG Chemicals (SCGC) (3,999)     (4,501)     1,078      4,820      (1,738)     -136% 57%

SCG Packaging (SCGP) 953         1,206      1,566      2,304      2,026      -12% 113%

Others 732         (97)          862         2,462      711         

Eliminated (303)       (387)       (470)       (685)       (516)       

Total (Consolidated) (669)        (3,692)     6,223      11,535    2,385      -79% 457%
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Figure 2 : SCC Valuation (SOTP) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

SCC SOTP Valuation

SCC : SOTP Valuation Methods Price No. of shares % Holding Value (Btm)
Value/share 

(Bt)

Subsidiaries : Listed

SCGP Target price 40.00     3,095,882,660       72.1% 123,835          103.2        

SCGD Target price 5.76       1,210,897,600       73.4% 6,975              5.8            

Total 130,810      109.0     
SCG Cement & Green Solutions  EV/EBITDA 7x (SCCC) 103,550          86.3          

SCG Smart Living & Distribution  EV/EBITDA 8.5x (DCC, DRT) 33,044            27.5          

SCG Chemicals (SCGC)  EV/EBITDA 8x 60,800            50.7          

Cash 33,679            28.1          

Investments : Debt 18,838            15.7          

Investments 183,571          153.0        

LT investments 57,143            47.6          

Lending loans 296                 0.2            

Other non-current assets 29,342            24.5          

IBD (exc. SCGP, SCGD) (268,807)         (224.0)       

Minority interest (34,756)           (29.0)         

Target price 347,510      289.6     

 Target yield : 7.0% 

 Target yield : 7.0% 



วนัพฤหสับดีที่ 29 ตลุาคม พ.ศ. 2569 

 
หนา้ 4 จาก 6  

 

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

 

      

 

  
 
 

 
 
 

  
                           
                                        

 

 

 

 

       

 

 

 

 

            

 

     

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

SCC

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2021A 2022A 2023A 2024A 2025A

Revenue from sales 530,112   569,609   499,646   511,172   496,925   

Cost of sales (421,000)  (491,339)  (426,199)  (444,356)  (431,689)  

Gross profit 109,112   78,269    73,447    66,817    65,237    

Total Revenues 119,706   90,953    102,333   82,318    85,266    

SG&A (66,855)   (71,758)   (68,299)   (69,644)   (72,938)   

Share of profit of JVs & associates 17,543    10,703    8,419      6,530      17,866    

Operating profit 70,393    29,898    42,452    19,204    30,195    

Finance costs (6,757)     (7,523)     (10,297)   (11,500)   (10,738)   

Core profit before taxes 63,636    22,375    32,155    7,704      19,457    

Income tax expense (8,900)     (4,650)     (8,045)     (3,882)     (8,900)     

Net Profit 47,174    21,382    25,915    6,342      14,075    

EBITDA from Operations 81,685    48,656    63,774    44,265    38,509    

EPS (Bt) 39.31      17.82      21.60      5.28        11.73      

Statement of Financial Position Unit : Btm

Year End 2021A 2022A 2023A 2024A 2025A

Total current assets 233,016   250,049   217,214   199,167   203,349   

Total assets 861,101   906,490   893,601   861,502   821,591   

Total current liabilities 168,386   132,316   202,245   217,320   202,036   

Total liabilities 411,093   454,065   452,004   441,722   424,749   

Issued and paid-up share capital 1,200      1,200      1,200      1,200      1,200      

Total shareholders' equity 450,008   452,424   441,597   419,780   396,842   

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2021A 2022A 2023A 2024A 2025A

Profit for the period 54,736    17,725    24,110    3,822      10,557    

Net cash from operating activities 38,800    29,719    44,008    36,179    42,664    

Net cash from investing activities (65,399)   (32,947)   (10,631)   (6,879)     (8,852)     

Net cash from financing activities (3,238)     24,399    (46,586)   (36,185)   (35,233)   

Net increase (decrease) in cash (29,837)   21,171    (13,209)   (6,885)     (1,420)     

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2021A 2022A 2023A 2024A 2025A

Sales growth 32.5% 7.5% -12.3% 2.3% -2.8%

Gross profit growth 21.2% -28.3% -6.2% -9.0% -2.4%

SG&A exp. growth -18.3% -7.3% 4.8% -2.0% -4.7%

EBITDA growth 19.9% -40.4% 31.1% -30.6% -13.0%

Net profit growth 38.2% -54.7% 21.2% -75.5% 121.9%

Gross profit margin 20.6% 13.7% 14.7% 13.1% 13.1%

EBITDA margin 15.4% 8.5% 12.8% 8.7% 7.7%

Net profit margin 8.9% 3.8% 5.2% 1.2% 2.8%

Net IBD / Equity (x) 0.57        0.65        0.63        0.71        0.72        

BV (Bt) 304.7      311.9      303.3      294.1      281.4      

ROE 13.7% 5.8% 7.0% 1.8% 4.1%

ROA 5.9% 2.4% 2.9% 0.7% 1.7%

Source : Company, LHSEC Estimate

SCC

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Revenue from sales 121,793   126,056   123,327   136,243   122,666   

Cost of sales (106,504)  (113,619)  (101,961)  (107,821)  (102,381)  

Gross profit 15,289    12,437    21,366    28,423    20,285    

Total Revenues 17,317    17,671    24,033    32,606    22,621    

SG&A (16,421)   (19,323)   (15,087)   (18,124)   (17,919)   

Share of profit of JVs & associates 1,181      226         1,405      2,191      1,692      

Operating profit 2,077      (1,427)     10,350    16,672    6,394      

Finance costs (2,619)     (2,614)     (2,506)     (2,546)     (2,451)     

Core profit before taxes (542)        (4,041)     7,844      14,126    3,943      

Income tax expense (1,161)     (1,025)     (1,673)     (2,184)     (1,451)     

Net Profit (669)        (3,692)     6,223      11,535    2,386      

EBITDA from Operations 9,299      6,100      14,929    27,984    14,444    

EPS (Bt) (0.56)       (3.08)       5.19        9.61        1.99        

Statement of Financial Position Unit : Btm

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Total current assets 209,682   203,349   226,696   225,922   222,189   

Total assets 836,997   821,591   854,571   841,739   841,307   

Total current liabilities 207,730   202,036   221,576   182,690   189,318   

Total liabilities 425,906   424,749   444,578   415,356   414,429   

Issued and paid-up share capital 1,200      1,200      1,200      1,200      1,200      

Total shareholders' equity 411,091   396,842   409,993   426,383   426,877   

Cash Flow Statement Unit : Btm

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Profit for the period (1,703)     (5,066)     6,171      11,942    2,493      

Net cash from operating activities 4,808      6,995      11,503    16,988    14,090    

Net cash from investing activities 483         (7,941)     (2,614)     14,006    (11,983)   

Net cash from financing activities (2,718)     641         6,758      (31,964)   (11,148)   

Net increase (decrease) in cash 2,572      (305)        15,647    (970)        (9,040)     

Key Financial Ratios Unit : %

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Sales growth -5.0% -3.4% -0.9% 9.3% 0.7%

Gross profit growth 5.8% -15.8% 16.8% 47.9% 32.7%

SG&A exp. growth 7.7% -9.2% 12.0% 9.6% -9.1%

EBITDA growth -2.5% -36.7% 27.0% 146.4% 55.3%

Net profit growth -192.8% -620.5% 466.3% -33.5% 456.6%

Gross profit margin 12.6% 9.9% 17.3% 20.9% 16.5%

EBITDA margin 7.6% 4.8% 12.1% 20.5% 11.8%

Net profit margin -0.5% -2.9% 5.0% 8.5% 1.9%

Net IBD / Equity (x) 0.69        0.72        0.68        0.59        0.60        

BV (Bt) 292.6      281.4      292.3      302.0      302.7      

ROE -0.8% -4.3% 7.2% 12.9% 2.6%

ROA -0.3% -1.8% 3.0% 5.4% 1.1%

Source : Company, LHSEC Estimates
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงคเ์พื่อเผยแพร่ขอ้มลูเกี่ยวกบัการ
ลงทนุเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุ่มบริษัท แอล เอช ไฟแนนซเ์ชียล กรุ๊ป จ ำกดั (มหาชน) (“LHFG”) ขอ้มลูใดๆ ที่อา้งถึง LHFG ในรายงานนี ้มีวตัถปุระสงค์
เพียงเพ่ือใชใ้นการเปรียบเทียบกบัหลกัทรพัยอ์ื่นๆ เท่านัน้  

ขอ้มลูต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยไดพิ้จารณาแลว้ว่ามาจากแหล่งขอ้มลูที่ถกูตอ้ง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม 
บริษัทไม่อาจรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักล่าว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใชด้ลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแกไ้ข
เพ่ิมเติมขอ้มลูต่างๆ โดยไม่ตอ้งบอกกล่าวล่วงหนา้  

รายงานนีจ้ดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบคุคลที่ก ำหนด หา้มมิใหม้ีการท ำซ ำ้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จ ำหน่าย พิมพซ์ ำ้ หรือแสวงหาประโยชนใ์นเชิง
พาณิชยไ์ม่ว่าในลกัษณะใดๆ เวน้แต่จะไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรจากบริษัท  

การลงทนุในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุ่มธุรกิจทางการเงินของ LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆ 
กบับริษัทใดๆ ที่ถกูกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได ้นกัลงทนุจึงควรใชด้ลุยพินิจอย่างรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน ำขอ้มลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชใ้นทกุกรณี 

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 
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ส ำหรบัเครื่องชีส้ภาวะตลาดต่างๆ ที่เราไดแ้สดงตวัเลขไวใ้นหนา้ 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

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  ด ี(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  
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