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 แนวโน้มธุรกิจยังน่าสนใจมาก 
 แนวโน้มธุรกิจยังน่าสนใจมาก : 1) คาดก าไร 4Q60F เป็นจุดสูงสุดของปี; 2) โครงการ JV จะหนุนรายได้ปี

หน้าและส่วนแบ่งก าไรใน 2-3 ปีข้างหน้า; และ 3) Presales ปีน้ีทะลุเป้าหมายไปแล้ว 
 อย่างไรก็ตาม ปรับลดประมาณการก าไรปีน้ีลง เพราะ SG&A สูงกว่าคาด 
 คงค าแนะน า “ซื้อ” นอกเหนือจากแนวโน้มธุรกิจทีด่ีแล้ว, Valuation และเงนิปันผล ก็น่าสนใจมาก 

ประเดน็การลงทนุ 
 แนวโน้มธุรกิจยังน่าสนใจมาก จากงาน Opportunity Day เรามองวา่แนวโน้มธุรกิจของ SENA ยงัน่าสนใจมาก

จาก 1) คาดการณ์ก าไร 4Q60F เป็นจดุสงูสดุของปีที่ 400 ลบ. (+163%QoQ, +290%YoY) เพราะ SENA จะโอน 3 
คอนโดใหม่เต็มไตรมาส หลกัๆ จาก Niche Pride เพชรบรีุ 2.4 พนัลบ. (Backlog 1.3 พนัลบ.)   เราคาดยอดโอนรวม 
1.95 พนัลบ. (คิดเป็น 42% ของรายได้อสงัหาทัง้ปี) ซึง่ระมดัระวงัเม่ือเทียบกับ Backlog รวมที่มี 2.3 พนัลบ. รวมถึง
คาด % SG&A to sales จะไม่สูง เพราะไม่มีโครงการเปิดใหม่; 2) พัฒนาคอนโด JV กับ Hankyu Realty แล้ว 2 
โครงการ ซึ่ง SENA คิด Management Fee 12% ของมลูค่าโครงการ เป็นแรงหนนุต่อรายได้ปีหน้า (รับรู้เต็มปีเทียบ
กับเพียงบางส่วนในปีนี)้ ขณะที่มีต้นทนุสว่นเพ่ิมไม่มาก; และ 3) Presales 11M60 ท าได้ 5.7 พนัลบ. เกินเป้าหมาย
ทัง้ปี 4.6 พันลบ. ไปแล้ว เพราะประสบความส าเร็จในคอนโดเปิดใหม่ เช่น Niche Mono สุขุมวิท 50 ขายได้ 68% 
และ Niche Mono สขุมุวิท-แบร่ิง (JV) ขายได้ 38%  

 โครงการเปิดใหม่ปีหน้ามีท่ีดินรองรับหมดแล้ว เม่ือมองอนาคต SENA มีแผนธุรกิจเชิงรุกตอ่เน่ือง เพื่อพร้อม
ตอ่การแข่งขนั ด้วยมลูคา่การเปิดตวัโครงการใหมท่ี่สงูขึน้อีกในปีหน้าและมีที่ดินรองรับไว้หมดแล้ว หนึ่งในนัน้คาดวา่
มีที่ดินกลางเมืองศักยภาพสูง ซึ่งจะเป็นแรงหนุนต่อ Presales ปีหน้า นอกเหนือจากแผนธุรกิจแนวราบที่เติบโต
สม ่าเสมอ และเปิดคอนโด Low-rise อีก 2-3 โครงการที่สร้างเสร็จเร็ว เพื่อหนนุยอดโอน FY62F 

 ปรับลดก าไร FY60F แต่คงก าไร FY61F ไว้ระดับเดิม เราปรับลดประมาณการก าไรปีนีล้ง -10% เป็น 710 
ลบ. (-7%YoY) ด้วย 2 ประเด็นกดดนัคือ 1) รายได้อสงัหาปีนีมี้องค์ประกอบของการขายที่ดินให้ JV ราว 600 ลบ. 
รวมอยู่ด้วย ท าให้ภาพรวม GPM ต ่ากว่าคาดไว้เดิม (GPM ของการขายที่ดินเพียง 15%); และ 2) ค่าใช้จ่ายการขาย
สงูกว่าคาดมาก โดยเฉพาะใน 3Q60A เพราะเปิดขายโครงการใหม่สงูสดุเป็นประวตัิการณ์ในไตรมาสเดียวถึง 7.0 
พนัลบ.;   อย่างไรก็ตาม เราคงคาดการณ์ระดบัก าไรปีหน้าไว้ตามเดิม 807 ลบ. ซึ่งเติบโตดี +14%YoY (เพราะปีนี ้
ฐานต ่าลง) โดยแรงหนนุส าคญัมาจากรายได้ Management Fee 12% ของมลูคา่โครงการ JV เต็มปี ร่วมกบั GPM ดี
ขึน้ YoY (ไมมี่สมมติฐานการขายที่ดินเพิ่มเติม) ขณะที่คาด SG&A เติบโตไมม่าก เพราะปีนีฐ้านสงู    

ค าแนะน า 
 ปรับราคาเป้าหมายขึ้นเป็น 4.95 บาท คงค าแนะน า “ซ้ือ” เราคงค าแนะน า “ซือ้” ด้วยราคาเป้าหมายใหมท่ี่

ปรับขึน้เล็กน้อย 4.95 บ. เพราะเลื่อนปีฐานเป็นปีหน้าและอิง FY61 P/E 7.5x   เรามองว่าแนวโน้มธุรกิจของ SENA ยงั
น่าสนใจมากด้วยสว่นผสมที่ลงตวัของทัง้ธุรกิจบ้านแนวราบที่เติบโตสม ่าเสมอ, การท า JV เพื่อขยายพอร์ตคอนโด ซึง่ปี
หน้ายงัมีที่ดินแปลงใหมศ่กัยภาพสงูเป็นแรงหนนุตอ่เน่ือง, และมีธุรกิจ Recurring Income (Solar, อาคารส านกังาน) ที่
สร้างผลตอบแทนได้ดีและจะเติบโตขึน้อีก   ขณะเดียวกนั Valuation ก็น่าสนใจมากที่ FY61 P/E เพียง 5.8x, P/B 0.92x, 
เงินปันผลสงูถึง 6.9%  

ปัจจัยเส่ียง  
 ทิศทางก าไร และการขายโครงการใหม่ ความเสี่ยงหลกัคือ ทิศทางก าไรซึ่งอาจไม่เติบโตต่อเน่ือง จากการ

ขายโครงการแนวราบต ่ากวา่คาด โอนคอนโดลา่ช้ากวา่แผน และ GPM ต ่าคาด  
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 1,214

1.00    

Market Capitalization (Btm)

50%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 1.8% / 35.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 10       

YTD Turnover Ratio (%) 52%

ROIC / WACC (%) 2016A

ROE / COE (%) 2016A

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator 3A : Established

MAJOR SHAREHOLDERS as of 28 Aug 17

กลุม่ธญัลกัษณ์ภาคย์ 49.55%

นางสภุาพร จันทร์เสรีวิทยา 4.69%

นางจินดาชญา เดน่ไพศาล 3.99%

นางศรีอนงค์ กีรตวิรานนท์ 2.13%

นายณฐัชาต ค าศริิตระกลู 1.99%

บจ. ไทยเอ็นวีดอีาร์ 1.64%

นายเกียรตศิกัดิ ์ไตรตรึงษ์ทัศนา 1.37%

FORECASTS & VALUATION consolidated
Year End 2015A 2016A 2017F 2018F

Sales (Btm) 1,931  3,730  4,600  4,350  

Total Revenue (Btm) 2,219  4,059  5,090  4,955  

Net Profit (Btm) 254     763     710     807     

EPS (Bt) 0.22    0.67    0.58    0.66    

EPS Growth (%) -60.7% 199.4% -12.5% 13.8%

DPS (Bt) 0.10    0.27    0.23    0.27    

P/E (x) 17.3    5.8      6.6      5.8      

D/P (%) 2.6% 6.9% 6.1% 6.9%

BV (Bt) 3.09    3.53    3.84    4.21    

P/B (x) 1.25    1.09    1.00    0.92    

ROE (%) 8.1% 20.2% 16.3% 16.5%

Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

11.7% / 7.5%

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

4,688               

0.72 / 0.91Statistical Beta (Raw / Adjusted)

พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ประเภทที่อยู่อาศยั ได้แก่ บ้านเดี่ยว ทาวน์เฮ้าส์

 และอาคารพาณิชย์ อาคารชดุ อพาร์มเม้นท์ให้เชา่ community mall 

และสนามกอล์ฟ

ไมต่ ่ากว่าร้อยละ 40 ของก าไรสทุธิหลงัหกัภาษีเงินได้นิติบคุคลในแต่

ละปีของงบการเงินเฉพาะกิจการ

20.2% / 10.9%

SET

Karin Audit Company Limited

CG Rating Very Good
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Statement of Comprehensive Income consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q16A 4Q16A 1Q17A 2Q17A 3Q17A
Sales of real estate 618                 730                 369                 1,072             1,209             
Rental & services 56                   60                   71                   84                   91                   
Solar business 2                     18                   26                   14                   17                   
Total sales & services 676                 808                 466                 1,170             1,317             
Total Revenue 693                 824                 488                 1,183             1,331             
Total cost of sales & services (395)               (445)               (266)               (820)               (823)               
Gross Profit 281                 363                 200                 351                 494                 
SG& A (169)               (234)               (135)               (178)               (300)               
EBIT 128                 145                 87                   185                 208                 
Interest expense (20)                  (18)                  (15)                  (11)                  (14)                  
Corporate tax (25)                  (25)                  (17)                  (39)                  (44)                  
Profit (loss) from associates 21                   (0)                    17                   (46)                  3                     
Net Profit 104                 103                 71                   87                   152                 
EPS (Bt) 0.09                0.09                0.06                0.07                0.13                

Statement of Financial Position consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q16A 4Q16A 1Q17A 2Q17A 3Q17A
Cash & equivalents 392                 271                 260                 331                 574                 
Cost of projects for sales 3,428             3,293             5,858             5,972             6,092             
Total current assets 4,034             3,879             6,424             7,251             7,556             
PP & E & Intangible 835                 876                 882                 889                 906                 
Total assets 7,501             7,633             8,867             9,830             10,262           
ST loans & current portion LT 2,197             2,200             2,670             3,457             2,235             
Total current liabilities 2,693             2,721             3,278             4,145             3,479             
LT debt & Debentures 807                 807                 1,406             1,406             2,405             
Total liabilities 3,556             3,585             4,745             5,616             5,953             
Paid-up capital 1,142             1,142             1,142             1,214             1,214             
Share premium 521                 522                 523                 523                 526                 
Retained earnings 2,193             2,296             2,363             2,375             2,466             
Total shareholders' equity 3,944             4,048             4,123             4,214             4,310             

Key Financial Ratios (%) consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q16A 4Q16A 1Q17A 2Q17A 3Q17A
GPM-real estate 41.61% 44.77% 42.98% 27.95% 37.22%
GPM-rental & services 41.61% 45.89% 50.23% 53.13% 44.67%
GPM-total 41.53% 44.94% 43.00% 29.98% 37.53%
SG&A / Sales 24.99% 28.95% 29.00% 15.22% 22.78%
Net profit margin 15.07% 12.44% 14.50% 7.39% 11.41%
Revenues growth (QoQ) -58.4% 19.0% -40.8% 142.5% 12.5%
Net profit growth (QoQ) -74.1% -1.8% -31.0% 23.6% 73.8%
IBD / Equity (x) 0.76                0.74                0.99                1.15                1.08                
BV (Bt) 3.44                3.53                3.59                3.45                3.53                
ROE 10.5% 10.3% 7.0% 8.4% 14.3%
ROA 5.6% 5.4% 3.4% 3.7% 6.0%

Key Growth Drivers (Btm) consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q16A 4Q16A 1Q17A 2Q17A 3Q17A
New projects 1,312             -                  1,521             592                 7,036             
Existing projects 6,722             7,226             6,918             6,465             10,341           
Sales of real estate 618                 730                 369                 1,072             1,209             
   SDH & TH 34                   163                 168                 774                 300                 
   Condo 584                 567                 202                 299                 909                 
   % SDH & TH 5.5% 22.3% 45.4% 72.1% 24.8%
% GPM-real estate 41.61% 44.77% 42.98% 27.95% 37.22%
Backlog 2,756             2,634             3,042             3,607             3,647             
% Secured revenue (current) 102% 56% 68% 93% 109%
% Secured revenue (next year) 43% 2% 6% 18% 25%
Source : Company, LHSEC Estimate

SENA
Statement of Comprehensive Income consolidated
Year End (Btm) 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
Sales of real estate 2,534             1,931             3,730             4,600             4,350             
Rental & services 209                 225                 238                 360                 480                 
Solar business -                  22                   37                   70                   70                   
Total sales & services 2,743             2,177             4,006             5,030             4,900             
Total Revenue 2,775             2,219             4,059             5,090             4,955             
Total cost of sales & services (1,622)            (1,282)            (2,263)            (3,110)            (2,831)            
Gross Profit 1,121             895                 1,743             1,921             2,069             
SG& A (562)               (573)               (814)               (979)               (1,016)            
EBIT 591                 364                 981                 1,001             1,108             
Interest expense (46)                  (55)                  (84)                  (58)                  (68)                  
Corporate tax (110)               (43)                  (188)               (189)               (208)               
Profit (loss) from associates -                  (11)                  55                   (41)                  (19)                  
Net Profit 435                 254                 763                 710                 807                 
EPS (Bt) 0.57                0.22                0.67                0.58                0.66                

Statement of Financial Position consolidated
Year End (Btm) 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
Cash & equivalents 388                 250                 271                 448                 480                 
Cost of projects for sales 2,578             3,972             3,293             6,182             6,575             
Total current assets 3,371             4,393             3,879             6,951             7,410             
PP & E & Intangible 802                 850                 876                 864                 852                 
Total assets 6,709             8,136             7,633             9,628             10,058           
ST loans & current portion LT 3,280             1,966             2,200             2,028             1,482             
Total current liabilities 3,722             2,514             2,721             2,873             2,354             
LT debt & Debentures 157                 2,030             807                 2,000             2,500             
Total liabilities 3,933             4,595             3,585             4,933             4,919             
Paid-up capital 766                 1,139             1,142             1,214             1,214             
Share premium 219                 509                 522                 526                 526                 
Retained earnings 1,711             1,808             2,296             2,857             3,301             
Total shareholders' equity 2,776             3,541             4,048             4,694             5,139             

Key Financial Ratios (%) consolidated
Year End 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
GPM-real estate 40.56% 41.09% 43.61% 37.38% 41.34%
GPM-rental & services 44.75% 42.63% 45.37% 50.00% 52.00%
GPM-total 40.88% 41.10% 43.52% 38.18% 42.23%
SG&A / Sales 20.47% 26.34% 20.33% 19.47% 20.73%
Net profit margin 15.66% 11.44% 18.79% 13.94% 16.30%
Revenues growth 33.7% -20.0% 82.9% 25.4% -2.7%
Net profit growth 61.1% -41.6% 200.4% -6.9% 13.8%
IBD / Equity (x) 1.24                1.13                0.74                0.86                0.77                
BV (Bt) 3.61                3.09                3.53                3.84                4.21                
ROE 16.8% 8.1% 20.2% 16.3% 16.5%
ROA 7.0% 3.4% 9.7% 8.2% 8.2%

Key Growth Drivers (Btm) consolidated
Year End 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
New projects 5,000             3,882             3,302             9,149             9,800             
Existing projects 3,987             5,524             7,226             10,575           13,995           
Sales of real estate 2,534             1,931             3,730             4,600             4,350             
   SDH & TH 395                 469                 557                 1,450             800                 
   Condo 2,142             1,462             3,174             3,150             3,550             
   % SDH & TH 16% 24% 15% 32% 18%
% GPM-real estate 40.56% 41.09% 43.61% 37.38% 41.34%
Backlog 1,468             3,260             2,634             4,034             4,264             
% Secured revenue (current) 17% 60% 56% -                  -                  
% Secured revenue (next year) 30% 23% 2% -                  -                  
Source : Company, LHSEC Estimate
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเท่านัน้ มิใช่
การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ท่ีกลา่วถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุม่บริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHBANK”) ข้อมลูใดๆ ท่ีมีการอ้างอิงถึง LHBANK ในรายงานนี ้
มีวตัถปุระสงค์เพียงเพื่อใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อ่ืนๆ เท่านัน้  

ข้อมลูต่างๆ ท่ีปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้ววา่มาจากแหล่งข้อมลูท่ีถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเช่ือถือ อยา่งไรก็ตาม 
บริษัทไมอ่าจรับรองความถกูต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักลา่ว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใช้ดลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแก้ไข
เพิ่มเติมข้อมลูต่างๆ โดยไมต้่องบอกกลา่วลว่งหน้า  

รายงานฉบบันีจ้ดัสง่ให้แก่เฉพาะบคุคลท่ีก าหนด ห้ามมิให้มีการท าซ า้ ดดัแปลง สง่ต่อ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย พิมพ์ซ า้ หรือแสวงหาประโยชน์
ในเชิงพาณิชย์ไมว่า่ในลกัษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รับความยินยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบริษัท  

การลงทนุในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุม่ธุรกิจทางการเงินของ LH Bank อาจมีสว่นเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์
ใดๆ กบับริษัทใดๆ ท่ีถกูกลา่วถึงในรายงาน/บทความนีก็้ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินิจอยา่งรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไมรั่บผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทกุกรณี 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะห์หลกัทรัพย์ท่ีเราจดัท ามีการให้ค าแนะน าและใช้สญัลกัษณ์เก่ียวกบัหลกัทรัพย์หลายอยา่ง ในสว่นนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักลา่วโดยสงัเขปเพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายวา่ค าแนะน าแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอยา่งไร 

RATING คือ “ค าแนะน าด้านปัจจยัพืน้ฐาน” โดยพิจารณาจากการคาดการณ์แนวโน้มผลประกอบการในอนาคตของบริษัท แบง่เป็น 5 ขัน้ ตาม
ระดบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในรอบระยะ 12 เดือนข้างหน้า ได้แก่ (1) SBUY=STRONG BUY=ให้ผลตอบแทนสงูกวา่ 15%, (2) BUY= 
ให้ผลตอบแทนมากกวา่ 5% แต่ไมถ่ึง 15%, (3) HOLD=ให้ผลตอบแทนน้อยกวา่ 5%, (4) TBUY=TRADING BUY=ราคาหุ้นขึน้เกินกวา่ราคา
เป้าหมายแล้ว หากประเมินจากราคาเป้าหมาย อาจปรับตวัลงได้มากถึง -10% แต่ระยะสัน้ยงัมีปัจจยัขบัเคลื่อนท่ีหนนุให้ราคาหุ้นปรับตวัขึน้
ต่อ ท าให้ยงัสามารถเข้าซือ้เพื่อเก็งก าไรได้, (5) SELL=ราคาหุ้นขาดปัจจยัพืน้ฐานสนบัสนนุอยา่งเพียงพอ คาดวา่อาจท าให้ราคาหุ้นปรับตวัลง
ได้มากกวา่ –10% 

ACTION คือ “ค าแนะน าด้านกลยทุธ์” ตามระบบ TRADEMAP ท่ีเราคิดค้นขึน้ ซึง่ประเมินจาก VALUE และ MOMENTUM ของหลกัทรัพย์นัน้  

VALUE คือ “ความน่าสนใจของราคาหุ้น” (ATTRACTIVENESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม และ DEAR=แพง ซึง่อิง
ตาม RATING ท่ีประเมินโดยนกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานนัน่เอง โดย CHEAP=SBUY หรือ BUY, FAIR=HOLD, DEAR=TBUY หรือ SELL 

สว่น MOMENTUM คือ “ความแข็งแรงของราคาหุ้น” (ROBUSTNESS) หรือ “คณุภาพของแนวโน้ม” (TREND QUALITY) ซึง่พิจารณาใน 3 
กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว=WEEKLY) แบง่เป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=ขึน้, BOAR=ทรง และ BEAR=ลง  

เมื่อน า VALUE และ MOMENTUM มารวมกนั จะได้ ACTION ตาม MATRIX ข้างลา่ง ซึง่มีค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ 3x3=9 ระดบั ดงันี ้

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 ระดบั มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมากและมีแนวโน้มแข็งแกร่ง ควร
เข้าซือ้ทนัที, BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมาก แต่แนวโน้มแกวง่ตวั สามารถทยอยซือ้ได้, WBUY=WEAK BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจ
มาก แต่มีแนวโน้มปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่ออ่อนตวั, ADD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม และมีแนวโน้มขึน้ต่อ สามารถลงทนุเพิ่มได้, HOLD=
ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสมและมีแนวโน้มแกวง่ตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม แต่มีโอกาสลงอีก แนะน าลดการลงทนุลง
บางสว่น, TBUY=TRADING BUY=ราคาอยูใ่นระดบัแพง แต่ยงัมีโอกาสปรับขึน้ต่อได้ แนะน าเพียงแค่ซือ้เก็งก าไร, ALERT=ราคาอยูใ่นระดบั
แพงและมีแนวโน้มไมช่ดัเจน ควรจบัตาใกล้ชิดและเพิ่มความระมดัระวงั, SELL=ราคาอยูใ่นระดบัแพงและมีแนวโน้มลง แนะน าขายทนัที  

ส าหรับค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ในระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในแตล่ะกลุม่ธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทนุ
สงูกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนสงูกวา่ค่าเฉลี่ย (OUTPERFORM), NEUTRAL=ลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ให้ผลตอบแทน
ใกล้เคียงค่าเฉลี่ย และ UNDERWEIGHT=ลงทนุน้อยกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนต ่ากวา่ค่าเฉลี่ย (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุ้นต่างๆ อยา่งง่ายๆ เราได้ใช้สญัลกัษณ์ความน่าสนใจของหุ้นเป็นจ านวนดาว 
(STAR RATING) ซึง่ STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่าสดุเป็น   

โดย STAR RATING นีจ้ะประมวลจากความเห็นนกัวิเคราะห์ 3 ด้าน คือมาจาก RATING ทางด้านพืน้ฐานสงูสดุ 2 ดาว (SBUY/BUY=, 
TBUY/HOLD=) ด้านเทคนิคสงูสดุ 2 ดาว (BULL=, BOAR=) และด้านกลยทุธ์ SECTOR สงูสดุ 1 ดาว (OVERWEIGHT=) 
เช่น หุ้น XYZ มีค าแนะน าด้านพืน้ฐานเป็น BUY มีค าแนะน าด้านเทคนิคเป็น BOAR และมีค าแนะน าด้านกลยทุธ์ระดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให้ STAR RATING ของหุ้น XYZ เท่ากบั เป็นต้น 

ในรายงานนีย้งัได้เปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ือง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒัน์ทางด้านดชันีชีว้ดัความคืบหน้า
การป้องกนัการมีสว่นเก่ียวข้องกับการทจุริตคอร์รัปชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย  
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บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 352 5100 

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักลา่ว ก าหนดสญัลกัษณ์และความหมาย ดงันี ้

CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ์ ความหมาย 
90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ดี (GOOD) 
60-69  ดีพอใช้ (SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ากวา่ 50  - - 

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATORS 
ระดบั ความหมาย 

5 ขยายผลสูผู่้ เก่ียวข้อง (EXTENDED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงนโยบายท่ีครอบคลมุถึงหุ้นสว่นทางธุรกิจ ท่ีปรึกษา ตวักลาง หรือ
ตวัแทนธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนัทกุรูปแบบ 

4 ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงการน าไปปฏิบติั โดยมีการสอบทานความครบถ้วนเพียงพอของ
กระบวนการทัง้หมดจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบญัชีท่ี ก.ล.ต. ให้ความ
เห็นชอบ ได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการต่อต้าน
ทจุริต หรือผ่านการตรวจสอบเพื่อให้ความเช่ือมัน่อยา่งเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก 

3 มีมาตรการป้องกนั (ESTABLISHED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงระดบัขอบเขตของนโยบายของบริษัท เช่น ไมจ่่ายเจ้าหน้าท่ีรัฐ ไมม่ี
สว่นเก่ียวข้อง ต่อต้านผู้ เก่ียวข้อง สื่อสารและฝึกอบรมแก่พนกังานเพื่อให้ความรู้เก่ียวกับ
นโยบายและแนวปฏิบติัในการต่อต้านคอร์รัปชนั 

2 ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงความมุง่มัน่โดยการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วมปฏิบติั 
(COLLECTIVE ACTION COALITION) ของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทจุริต 

1 มีนโยบาย (COMMITTED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงค ามัน่จากผู้บริหารสงูสดุและขององค์กรโดยมติและนโยบายของ
คณะกรรมการในเร่ืองการด าเนินธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนั 

การจดัอนัดบัดงักลา่วเป็นผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏเท่านัน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมื่อข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ ทัง้นี ้
บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการประเมินดงักลา่วแต่
อยา่งใด  

 

 

 


