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 ยอดค ำส่ังซือ้แขง็แรง 
 แนวโน้มยอดค ำส่ังซื้อยังแข็งแรง ท ำให้ SMPC ต้องเพ่ิมก ำลังกำรผลิตในปีน้ีอีกคร้ัง 
 ภำพอุตสำหกรรมยังเติบโตดี ขณะทีโ่อกำสทีคู่่แข่งรำยใหม่จะเข้ำสู่ธุรกิจน้ีมีน้อย 
 เรำคำดก ำไรรเติบโต +19% / +13% ในปี 60-61 สนับสนุนด้วยยอดขำยทีด่ี และกำรประหยัดต่อขนำด 
 มองว่ำ SMPC สมควรซื้อขำยด้วยพรีเมียม เพรำะ ROE สูงมำก และกำรด ำเนินงำนแข็งแกร่ง 

 ประเดน็กำรลงทนุ 
 ยอดค ำส่ังซ้ือแข็งแรง ข้อมลูจากการประชมุนักวิเคราะห์เม่ือวานนีเ้ป็นบวก โดย SMPC เร่ิมต้นปี ด้วยก าลงัการ

ผลิตใหม่ที่ 7.2 ล้านใบ/ปี เพิ่มขึน้อีก +16%YoY หลังจากเพิ่งเพิ่มจาก 5.5 เป็น 6.2 ล้านใบเม่ือปี 58   ทิศทาง         
เงินบาทที่ออ่นคา่ลงและราคาเหล็กที่เพิ่มขึน้ตอ่เน่ืองเป็นปัจจยับวกที่เอือ้ตอ่ธุรกิจ เพราะ SMPC สง่ออกเป็นหลกัและ
ราคาเหล็กที่แพงขึน้จะเร่งให้ลกูค้าเพิ่มค าสัง่ซือ้มากขึน้อีก เพื่อมิให้ราคาขายสงูขึน้ เราจงึคาดวา่ก าลงัการผลิตยังสงู
มากกว่า 90% ใน 4Q59 ซึ่งท าให้ยอดขายทัง้ปีเกินกว่าเป้าที่ 5.4 ล้านใบ (+16%YoY) หลงัจาก 9M59 ท าได้ 76% 
ของเป้าหมาย   SMPC ยงัยืนยนัเป้าหมายการเติบโต 15-20% ตอ่ปี ซึง่ยอดขายจะเพิ่มเป็น 6.5 และ 7.5 ล้านใบในปี 
60-61 นั่นหมายถึง SMPC ต้องเพิ่มก าลังการผลิตอีกครัง้ในปลายปีนี ้โดยได้เตรียมการไว้บ้างแล้วในการมองหา
โรงงานแหง่ใหมท่ี่ตา่งประเทศ เพื่อให้ที่ตัง้ใกล้ลกูค้ามากขึน้ เพื่อลดเวลาการสง่มอบและลดภาษีน าเข้า  

 ภำพอุตสำหกรรมเป็นบวก ภาพรวมอตุสาหกรรมนีย้งัเป็นบวก เพราะยงัมีชอ่งวา่งของความต้องการบริโภคก๊าซ 
LPG ในประเทศแถบแอฟริกาและเอเชียใต้อีกมาก ตัวอย่างเช่นประเทศเคนยาเพิ่งประกาศแจกก๊าซ 5 ล้านใบแก่
ประชากร ท าให้จะมีออเดอร์ถังบรรจเุพิ่มเติมอีก   ขณะที่การแข่งขันในอตุสาหกรรมนีเ้ป็นไปอย่างจ ากัด เพราะต้อง
อาศยัความช านาญ และขนาดผลิตที่ใหญ่เพ่ือให้เกิดการประหยดัต่อขนาด ที่ผ่านมาจงึมีเพียงผู้ผลิตรายเล็กๆ เข้าสู่
ตลาดและเน้นการขายเฉพาะพืน้ที่เป็นหลกั   เรามองวา่ SMPC ในฐานะมีก าลงัการผลิตเป็นอนัดบั 1 ของโลกมีความ
ได้เปรียบทางการแข่งขนัสงูทัง้ในเชิงการขยายที่รวดเร็วกวา่และต้นทนุตอ่หน่วยที่ต ่ากวา่ 

 คำดก ำไรรท้ังปี 59 เตบิโต +25%YoY เราคาดวา่ SMPC จะท าสถิติสงูสดุใหมข่องยอดขายรายไตรมาสใน 4Q59 
(+7%QoQ, +7%YoY) เพราะปริมาณขายและราคาขายต่อใบที่เพิ่มขึน้   ด้วยจุดเด่นของการปรับราคาขายได้เร็ว
ตามราคาเหล็กที่เพิ่มขึน้ จะท าให้ GPM ยังสูงใกล้ 30%   อย่างไรก็ดี โดยปกติแล้วไตรมาสสุดท้าย SMPC จะมี
ค่าใช้จ่ายสงูเป็นพิเศษโดยเฉพาะค่าใช้จา่ยพนกังาน ซึ่งคาดว่าเพ่ิมขึน้ >+20%YoY ซึ่งเป็นแรงกดดนัให้ก าไร 4Q59 
ท าได้ที่ 136 ลบ. ใกล้เคียง QoQ และ -6%YoY แตท่ัง้ปียงัเติบโตดี +25%YoY เป็น 558 ลบ.  

 ก ำไรรเติบโตไรด้ดีต่อเน่ือง เรามองว่าค่าเงินบาทที่อ่อนค่าลงและราคาเหล็กที่เพิ่มขึน้จะช่วยให้ราคาขายต่อใบ
ปรับตวัสงูขึน้ เม่ือรวมกับการใช้ก าลงัการผลิตที่น่าสงูเกิน 90% จะช่วยให้รายได้การขายในปี 60 เติบโตดีกว่าปี 59 
และดีกวา่ปริมาณขายที่เพิ่มขึน้   ด้วย SMPC คือผู้น าในอตุสาหกรรมซึ่งได้เปรียบในเร่ืองการปรับราคาขายที่รวดเร็ซ
และการประหยดัต่อขนาด ท าให้คาดว่า GPM จะยงัดีต่อเน่ือง ซึ่งช่วยให้อตัราก าไรสทุธิสงูเด่นเกิน 15% และก าไร
เติบโตได้ดีในปี 60-61 ในอตัรา +19% / +13%YoY โดยคิดเป็นผลตอบแทนตอ่ผู้ ถือหุ้น (ROE) ที่สงูมากถึง 43%  

ค ำแนะน ำ 
 แนะน ำซ้ือ รำคำพ้ืนฐำน 20.6 บ. เราประเมินราคาพืน้ฐานของ SMPC ที่ 20.6 บ. ด้วยวิธี GGM อิง P/B 6.8x โดย

เหตทุี่ใช้ P/B สงูแบบพรีเมียม เพราะ SMPC มี ROE ที่ดีมาก   ราคาเป้าหมายของเราเทียบเท่า FY60 P/E 16.4x ซึง่ต ่ากวา่
การเติบโตของก าไรในปี 60 ที่คาดไว้ +19%YoY   นอกจากนัน้ ด้วย IBD / Equity ที่ต ่ามากเพียง 0.2x ท าให้เราคาดว่า 
SMPC จะจา่ยเงินปันผลดีตอ่เน่ือง ซึง่คาด D/P 4.6%   เราแนะน าซือ้ ด้วย upside +23% 

ปัจจัยเส่ียง  
 กำรเติบโตของยอดขำย และอัตรำก ำไรร ความเสี่ยงหลกัคือยอดขายต ่ากว่าคาด เพราะราคาวัตถดุิบ FX 

และการแข่งขนั รวมถึงอตัราก าไรต ่ากวา่คาดจากความผนัผวนของราคาเหล็ก การใช้ก าลงัการผลิต และ FX 

 

   RATING BUY TARGET  20.60 UPSIDE +23% TICKER SMPC 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 529      

1.00     

43%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 5% / 49%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 20         

YTD Turnover Ratio (%) 4%

Statistical Beta (Raw/Adjusted)

ROE / COE (%) 2015A

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator

MAJOR SHAREHOLDERS as of 25 Aug 16

นางปัทมา เล้าวงษ์ 19.83%

นายธรรมิก เอกะหติานนท์ 10.25%

นายจิรศกัย์ พรหมสาขา ณ สกลนคร 6.75%

นางเบญจวรรณ ธารินเจริญ 6.36%

นายบพิธ ภทัรรังรอง 4.82%

นายจิรศกัดิ์ เล้าวงษ์ 4.50%

นายสมัพนัธ์ วชิรสกุลชยั 3.94%

FORECASTS & VALUATION consolidated
Year End 2014A 2015A 2016F 2017F

Sales (Btm) 2,876  2,826  3,420  4,150  

Total Revenue (Btm) 3,008  2,934  3,555  4,280  

Net Profit (Btm) 276     447     558     665     

EPS (Bt) 0.59    0.85    1.05    1.26    

EPS Growth (%) 103.0% 44.0% 24.3% 19.2%

DPS (Bt) 0.22    0.44    0.65    0.78    

P/E (x) 28.5    19.8    15.9    13.4    

D/P (%) 1.3% 2.6% 3.9% 4.6%

BV (Bt) 1.60    2.02    2.48    3.04    

P/B (x) 10.49  8.31    6.78    5.53    

ROE (%) 43.8% 49.2% 47.0% 45.6%
Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ผลิตถังแก๊สปิโตรเลียมเหลวส าหรับบรรจกุ๊าซปิโตรเลียมเหลว (LPG)

ไมน้่อยกว่าร้อยละ 60 ของก าไรสทุธิของงบการเงินเฉพาะบริษัทฯ 

หลงัหกัภาษีเงินได้ ส ารองตามกฎหมาย และส ารองอ่ืนๆ ในแตล่ะปี 

(โดยมีเง่ือนไขเพ่ิมเติม)

49.2% / 12.0%

SET

Grant Thornton Co., Ltd.

CG Rating Very Good

3A : Declared

Par Value (Bt)

Market Capitalization (Btm) 8,889                                                      

Estimated Free Float (%)

1.16 / 1.05
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Statement of Comprehensive Income consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q15A 4Q15A 1Q16A 2Q16A 3Q16A
Sales 694                 896                 812                 749                 900                 
Total Revenue 714                 933                 842                 783                 938                 
Cost of sales (518)               (635)               (563)               (491)               (651)               
Gross Profit 176                 261                 249                 258                 249                 
Selling expenses (40)                  (57)                  (64)                  (61)                  (67)                  
Administrative expenses (42)                  (56)                  (45)                  (42)                  (45)                  
SG& A (82)                  (113)               (109)               (102)               (112)               
EBIT 115                 185                 170                 189                 175                 
Finance cost (4)                    (4)                    (3)                    (3)                    (2)                    
Corporate tax (22)                  (36)                  (33)                  (37)                  (35)                  
Net Profit 89                   145                 135                 149                 138                 
EPS (Bt) 0.17                0.28                0.26                0.28                0.26                

Statement of Financial Position consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q15A 4Q15A 1Q16A 2Q16A 3Q16A
Cash & equivalents 21                   59                   162                 145                 65                   
Account Receivables 371                 417                 402                 347                 259                 
Inventories 447                 403                 440                 593                 601                 
Total current assets 869                 913                 1,029             1,112             958                 
PP & E 764                 783                 812                 837                 867                 
Total assets 1,781             1,819             1,931             2,038             1,914             
ST loans & current portion LT 404                 347                 265                 228                 269                 
Trade payables 297                 270                 276                 375                 266                 
Total current liabilities 812                 713                 859                 808                 701                 
LT debt 17                   12                   11                   5                     6                     
Total liabilities 861                 753                 899                 843                 738                 
Paid-up capital 527                 527                 527                 529                 529                 
Total shareholders' equity 920                 1,066             1,033             1,195             1,175             

Key Financial Ratios (%) consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q15A 4Q15A 1Q16A 2Q16A 3Q16A
GPM-sales 25.41% 29.11% 30.64% 34.43% 27.64%
Selling / Sales 5.71% 6.34% 7.82% 8.08% 7.40%
Administrative / Sales 6.08% 6.26% 5.55% 5.60% 5.01%
SG& A / Sales 11.79% 12.59% 13.38% 13.68% 12.41%
Net profit margin 12.40% 15.55% 15.99% 19.07% 14.76%
Revenues growth (YoY) -13.9% 42.7% 21.7% 31.6% 31.3%
Net profit growth (YoY) -21.4% 355.5% 166.5% -8.5% 56.3%
Current ratio (x) 1.07                1.28                1.20                1.38                1.37                
Cash cycle (days) 72                   61                   70                   81                   69                   
IBD / Equity (x) 0.46                0.34                0.27                0.20                0.23                
BV (Bt) 1.75                2.02                1.96                2.26                2.22                
ROE 39.1% 58.4% 51.3% 53.6% 46.7%
ROA 20.9% 32.2% 28.7% 30.1% 28.0%

Key Growth Drivers (Btm) consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q15A 4Q15A 1Q16A 2Q16A 3Q16A
% Utilization rate 76% 91% 94% 87% 84%
Full capacity (mn) 1.55                1.55                1.55                1.55                1.55                
Cylinder sales (mn) 1.18                1.41                1.46                1.35                1.30                
Price / cylinder (Bt) 589                 635                 557                 556                 691                 
Source : Company, LHSEC Estimate

SMPC
Statement of Comprehensive Income consolidated
Year End (Btm) 2014A 2015A 2016F 2017F 2018F
Sales 2,876             2,826             3,420             4,150             4,850             
Total Revenue 3,008             2,934             3,555             4,280             4,960             
Cost of sales (2,232)            (2,140)            (2,387)            (2,913)            (3,414)            
Gross Profit 644                 686                 1,033             1,237             1,436             
Selling expenses (223)               (189)               (268)               (317)               (371)               
Administrative expenses (183)               (174)               (191)               (206)               (223)               
SG&A (406)               (363)               (459)               (524)               (594)               
EBIT 369                 431                 709                 843                 952                 
Finance cost (23)                  (17)                  (11)                  (11)                  (12)                  
Corporate tax (70)                  33                   (140)               (166)               (188)               
Net Profit 276                 447                 558                 665                 752                 
EPS (Bt) 0.59                0.85                1.05                1.26                1.42                

Statement of Financial Position consolidated
Year End (Btm) 2014A 2015A 2016F 2017F 2018F
Cash & equivalents 17                   59                   82                   77                   120                 
Account Receivables 234                 417                 388                 495                 548                 
Inventories 513                 403                 615                 773                 873                 
Total current assets 802                 913                 1,120             1,380             1,575             
PP & E 722                 783                 888                 1,031             1,206             
Total assets 1,603             1,819             2,097             2,501             2,871             
ST loans & current portion LT 360                 347                 252                 202                 192                 
Trade payables 269                 270                 327                 358                 426                 
Total current liabilities 789                 713                 745                 746                 803                 
LT debt 35                   12                   5                     113                 113                 
Total liabilities 853                 753                 785                 894                 952                 
Paid-up capital 468                 527                 529                 529                 529                 
Total shareholders' equity 750                 1,066             1,312             1,607             1,919             

Key Financial Ratios (%) consolidated
Year End 2014A 2015A 2016F 2017F 2018F
GPM-sales 22.40% 24.29% 30.20% 29.80% 29.60%
Selling / Sales 7.77% 6.68% 7.85% 7.65% 7.65%
Administrative / Sales 6.36% 6.17% 5.58% 4.97% 4.59%
SG&A / Sales 14.12% 12.85% 13.43% 12.62% 12.24%
Net profit margin 9.17% 15.24% 15.70% 15.55% 15.15%
Revenues growth 36.6% -2.5% 21.2% 20.4% 15.9%
Net profit growth 103.0% 62.0% 24.8% 19.2% 13.0%
Current ratio (x) 1.02                1.28                1.50                1.85                1.96                
Cash cycle (days) 66                   74                   75                   83                   85                   
IBD / Equity (x) 0.53                0.34                0.20                0.20                0.16                
BV (Bt) 1.60                2.02                2.48                3.04                3.63                
ROE 43.8% 49.2% 47.0% 45.6% 42.6%
ROA 18.2% 26.1% 28.5% 28.9% 28.0%

Key Growth Drivers (Btm) consolidated
Year End 2014A 2015A 2016F 2017F 2018F
% Utilization rate 75% 74% 90% 90% 104%
Full capacity (mn) 5.50                6.20                6.20                7.20                7.20                
Cylinder sales (mn) 4.06                4.66                5.55                6.50                7.50                
Price / cylinder (Bt) 708                 606                 616                 638                 647                 
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 าขึน้โดยได้พิจารณาแล้ววา่มาจากแหลง่ข้อมลูท่ีถกูต้อง 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  

 

 


