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 เตรียมฐานทุนรองรับการเตบิโต 
 ก ำไรท้ังปี 59 เติบโตสูง +43%YoY ตำมคำด จำกสินเช่ือเติบโตดีถึง +81%YoY 
 LIT ประกำศจ่ำยหุ้นปันผล และออก LIT-W1 แม้กระทบต่อ ROE ในอนำคต แต่ช่วยให้ D/E ลดลงมำก 
 เรำปรับประมำณกำรก ำไรปี 60-61 ข้ึน 11% / 12% เพ่ือสะท้อนฐำนสินเช่ือที่ใหญ่ข้ึน และ ค่ำใช้จ่ำย

ดอกเบี้ยทีล่ดลง 
 คงค ำแนะน ำซื้อ เพ่ือรับสิทธิหุ้นปันผล และสิทธิซื้อ LIT-W1  

ประเดน็การลงทนุ 
 ก ำไรท้ังปี 59 เตบิโตสูงตำมคำด LIT มีก าไรสทุธิ 4Q59 ที่ 29 ลบ. (+7%QoQ, +45%YoY) ซึง่ท า New High ได้

ต่อเน่ืองตามคาด โดยเป็นผลจากสินเชื่อเติบโตถึง +29%QoQ, +81%YoY เป็น 1.87 พันลบ. หลักๆ จากสินเชื่อ 
Factoring และ Project Finance ซึง่เป็นกลุม่สินเชื่อที่ให้ผลตอบแทนสงูกวา่ ท าให้ %Yield ภาพรวมดีขึน้ด้วย รวมถึง
ได้ประโยชน์จากต้นทนุการเงินลดลง สง่ผลดีตอ่ NIM เพิ่มขึน้ถึง +53bps QoQ, +58bps YoY เป็น 9.95%   ส าหรับ
ก าไรทัง้ปี 59 ท าได้ 101 ลบ. (+43%YoY) จากสินเช่ือเติบโต +81%YoY รายได้ค่าธรรมเนียมเติบโต +76%YoY แต่
ตัง้ส ารองเพิ่มขึน้มาก +79%YoY เพราะฐานสินเชื่อที่ใหญ่ขึน้ และ NPL เพิ่มขึน้ 

 เป้ำหมำยกำรเงนิปี 60 ในการประชมุนกัวิเคราะห์เม่ือวนัศกุร์ LIT เปิดเผยเป้าหมายการเงินปี 60 ได้แก่ 1) สินเชื่อ
ปลอ่ยใหมท่ี่ 1.0 หม่ืนลบ. (+29%YoY); 2) สินเชื่อเติบโตเป็น 2.2 พนัลบ. (+18%YoY); 3) รายได้เติบโต +30%YoY; 
และ 4) การตัง้ส ารองที่ 2.75-3.0% ของสินเชื่อรวม (ปี 59 : 2.68%) 

 เตรียมฐำนทุนรองรับกำรเติบโต เน่ืองจาก D/E ratio ของ LIT เพิ่มขึน้เร็วเป็น 3.2x ซึง่เข้าใกล้ Covenant ที่ 4x 
ท าให้ LIT ต้องเตรียมการเร่ืองทนุได้แก่ 1) จา่ยปันผลเป็นหุ้น อตัรา 10 หุ้นเดิมตอ่ 1 หุ้นปันผล ขึน้ XD 27 มี.ค.; และ 
2) ให้สิทธิซือ้ LIT-W1 ที่ 5 หุ้นเดิม : 4 หน่วย @ 2.5 บ. (อัตราใช้สิทธิของ LIT-W1 คือ 2 หน่วย : 1 หุ้น @ 4 บ. รวม
แล้วราคาต้นทนุหุ้น 9 บ.)  โดยหากผู้ ถือหุ้นใช้สิทธิทัง้จ านวน LIT จะได้เงินเพ่ิมทนุรวม 720 ลบ. ซึ่งท าให้ D/E ratio 
ลดลงเหลือ 1.3x ท าให้เพิ่มศักยภาพการกู้ ยืมเพื่อขยายพอร์ตสินเชื่อได้อีกมาก   ทัง้นี ้เราปรับสมมติฐานเร่ืองทนุ 
เพื่อให้เห็นภาพการเพิ่มทุนนี ้โดยอิงการที่นักลงทุนซือ้ LIT-W1 ทัง้จ านวน และใช้สิทธิแปลงสภาพเป็นหุ้นสามญั 
10% ในปี 60 และอีก 20% ในปี 61  

 ปรับประมำณกำรก ำไรปี 60-61 ขึ้น 11% / 12% ด้วยฐานพอร์ตสินเชื่อ ณ สิน้ปี 59 เติบโตดีกว่าคาด และการ
เพิ่มทนุท าให้สามารถใช้เงินกู้ยืมน้อยกวา่เดิม ซึง่สง่ผลดีให้ NII ดีขึน้กวา่ประมาณการก่อนหน้าราว 13% ขณะเดียวกัน
เราได้ปรับเพิ่มสมมติฐานการตัง้ส ารองเพิ่มขึน้ด้วย เพื่อสะท้อนการเพิ่มขึน้คอ่นข้างเร็วของ NPL ท าให้ก าไรที่คาดใหม่
เพ่ิมขึน้ +11% / +12% ในปี 60-61 ตามล าดับ และเติบโตเพิ่มขึน้เป็น +35%CAGR (เดิม +33%CAGR)   อย่างไรก็
ตาม ด้วยฐานทนุใหญ่ขึน้มาก ตามส่วนทนุและจ านวนหุ้นที่เพิ่มขึน้ จะท าให้ ROE ลดลงเหลือ 19% และ EPS เติบโต
ช้ากวา่ที่ +22%CAGR 

ค าแนะน า 
 แนะน ำซ้ือ ด้วยรำคำเป้ำหมำย 15.3 บ. เราคงราคาเป้าหมายก่อนขึน้เคร่ืองหมาย XD+XW ที่ 15.3 บ. ซึ่ง

เทียบเท่า FY60 P/E 24.0x   ราคาปัจจุบันซือ้ขายไม่แพงที่ P/E 18.3x เทียบกับ EPS เติบโต +22%CAGR และมี 
upside +31% ท าให้คงค าแนะน าซือ้   ทัง้นี ้ราคาเป้าหมายจะปรับลงเหลือ 13.9 บ. เพื่อสะท้อนหุ้นปันผล และปรับลง
เหลือ 12.6 บ. เพื่อสะท้อนจ านวนหุ้นทัง้หมด หากมีการแปลงสิทธิ LIT-W1 ทัง้จ านวน (Fully Diluted)   

ปัจจัยเส่ียง  
 สินเช่ือเตบิโตต ่ำกว่ำคำดและปัญหำ NPL การขยายสินเช่ือต ่ากวา่ที่คาด เพราะคอ่นข้างอิงกบังบประมาณ

ภาครัฐ และการแข่งขนัจากผู้ประกอบการตา่งๆ รวมถึงปัญหา NPL และต้นทนุการเงินเพิ่มขึน้ 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 200      

1.00     

Market Capitalization (Btm) 2,340   

51%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%)

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 34        

Turnover Ratio (%) 60%

ROE / COE (%) 2016A

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator 3B : Established

MAJOR SHAREHOLDERS as of 9 Mar 16

บมจ. เอสวโีอเอ 39.90%

นายมินทร์ อิงค์ธเนศ 3.21%

นายสันติ โกวทิจินดาชยั 2.51%

1.73%

นายจิตติพร จนัทรัช 1.70%

นายสมพล เอกธีรจิตต์ 1.41%

นายวรินทร์ ศรีกเุรชา 1.17%

FORECASTS & VALUATION consolidated

Year End 2014A 2015A 2016A 2017F

Net Interest Income (Btm) 58        90        129      188      

Total Revenue (Btm) 107      161      242      331      

Net Profit (Btm) 48        70        101      146      

EPS (Bt) 0.24     0.35     0.50     0.64     

EPS Growth (%) -13.6% 47.4% 42.9% 26.9%

DPS (Bt) 0.12     0.18     0.11     0.32     

P/E (x) 48.9     33.2     23.2     18.3     

D/P (%) 1.0% 1.5% 1.0% 2.7%

BV (Bt) 1.82     2.06     2.38     4.61     

P/B (x) 6.41     5.69     4.92     2.54     

ROE (%) 17.2% 18.2% 22.7% 19.1%

Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

นายชชัวาล เตชะมีเกียรติชยั

ให้บริการสินเช่ือ 4 ประเภทแก ่SME ทีมี่ข้อจ ากดัในการขอสินเช่ือจาก

สถาบนัการเงิน คือ สัญญาเชา่การเงิน สัญญาเชา่ซือ้ การรับโอนสิทธิ

เรียกร้อง (Factoring) และบริการอ่ืนๆ เชน่ สินเช่ือเพ่ือจดัหาหนงัสือ

ค า้ประกนั สินเช่ือเพ่ือสนบัสนนุโครงการ

ไมน้่อยกวา่ร้อยละ 50 ของก าไรสุทธิของบริษัทฯ ภายหลังการหกัภาษี

เงินได้นิติบคุคลและการจดัสรรทนุส ารองตามกฎหมาย

22.7% / 10.6%

mai 

E Y Office Company Limited

CG Rating Very Good

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

Statistical Beta (Raw / Adjusted) 1.30 / 1.10

0% / 49%
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Statements of Comprehensive Income consolidated
Quarterly Results (Btm) 4Q15A 1Q16A 2Q16A 3Q16A 4Q16A
Interest income 34               34               41               44               56               
Interest expense (9)                (8)                (10)              (12)              (15)              
Net Interest Income 25               25               31               32               41               
Net Fee & services 12               18               23               25               31               
Total Revenue 42               48               58               61               76               
Operating expenses (13)              (20)              (22)              (24)              (25)              
Pre-provision profit 29               28               36               36               50               
Provision (5)                (3)                (4)                (3)                (14)              
Corporate tax (5)                (5)                (7)                (7)                (7)                
Net Profit 20               20               25               27               29               
EPS (Bt) 0.10            0.10            0.13            0.13            0.14            

Statements of Financial Position consolidated
Quarterly Results (Btm) 4Q15A 1Q16A 2Q16A 3Q16A 4Q16A
Cash & Current Investment 71               18               20               38               79               
Gross loans 1,035         1,138         1,276         1,452         1,871         
Provision (28)              (30)              (35)              (38)              (50)              
Net loans 1,007         1,108         1,241         1,413         1,820         
Total assets 1,172         1,205         1,349         1,535         1,992         
ST Loan 323             345             341             701             1,064         
LT Loan 351             351             512             311             332             
Total liabilities 761             773             929             1,087         1,516         
Paid-up capital 200             200             200             200             200             
Total shareholders' equity 411             431             420             447             476             

Key Financial Ratios (%) consolidated
Quarterly Results 4Q15A 1Q16A 2Q16A 3Q16A 4Q16A
% Yield on gross loans 12.80% 12.37% 13.60% 12.86% 13.44%
% Cost of funds -5.28% -4.94% -5.31% -5.04% -4.83%
Spread 7.52% 7.42% 8.29% 7.82% 8.62%
NIM 9.37% 9.25% 10.19% 9.41% 9.95%
Net Fee & services to Revenue 29.5% 37.7% 39.8% 41.6% 40.5%
Cost to income ratio -30.0% -41.4% -38.7% -39.9% -33.3%
Net Profit Margin 47.1% 41.8% 43.3% 44.1% 38.0%
Gross NPLs (Btm) 41               38               39               40               61               
% NPLs / Gross loans 3.95% 3.36% 3.03% 2.78% 3.25%
Coverage ratio 68.2% 79.5% 91.3% 95.0% 82.6%
Provision / Gross loans 2.7% 2.7% 2.8% 2.6% 2.7%
Credit cost -1.72% -0.97% -1.25% -0.85% -3.48%
BV (Bt) 2.06            2.16            2.10            2.24            2.38            
ROE 19.8% 19.0% 23.6% 24.7% 24.9%
ROA 6.6% 6.7% 7.9% 7.4% 6.5%

Key Growth Drivers consolidated
Quarterly Results 4Q15A 1Q16A 2Q16A 3Q16A 4Q16A
D/E ratio (x) 1.85            1.79            2.21            2.43            3.19            
New loan (Btm) 1,506         1,481         1,860         1,933         1,934         
% Repayment 104% 93% 93% 91% 78%
Loan growth (YoY) 33.5% 32.1% 39.6% 32.9% 80.7%
Total revenue growth (YoY) 34.6% 31.4% 45.7% 41.3% 79.4%
Opex growth (YoY) 0.3% 35.1% 56.8% 53.6% 99.1%
PPOP growth (YoY) 57.6% 29.0% 39.5% 34.2% 70.9%
Net profit growth (YoY) 47.4% 27.9% 47.7% 47.1% 44.8%
Source : Company, LHSEC Estimate

LIT
Statements of Comprehensive Income consolidated
Yearly Results (Btm) 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
Interest income 80               120             174             256             310             
Interest expenses (21)              (30)              (45)              (68)              (74)              
Net Interest Income 58               90               129             188             236             
Net Fee & services 27               55               97               127             162             
Total Revenue 107             161             242             331             414             
Operating expenses (42)              (59)              (92)              (119)           (149)           
Pre-provision profit 64               102             151             211             265             
Provision (6)                (13)              (24)              (29)              (35)              
Corporate tax (11)              (19)              (26)              (36)              (46)              
Net Profit 48               70               101             146             184             
EPS (Bt) 0.24            0.35            0.50            0.64            0.75            

Statements of Financial Position consolidated
Year End (Btm) 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
Cash & Current Investment 10               71               79               60               60               
Gross loans 776             1,035         1,871         2,321         2,750         
Provision (14)              (28)              (50)              (76)              (105)           
Net loans 762             1,007         1,820         2,245         2,645         
Total assets 861             1,172         1,992         2,400         2,803         
ST Loan 390             323             1,064         799             960             
LT Loan 10               351             332             432             496             
Total liabilities 496             761             1,516         1,349         1,577         
Paid-up capital 200             200             200             228             244             
Total shareholders' equity 365             411             476             1,051         1,226         

Key Financial Ratios (%) consolidated
Yearly Results 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
% Yield on gross loans 11.73% 13.22% 12.00% 12.21% 12.23%
% Cost of funds -5.35% -5.50% -4.35% -5.20% -5.50%
Spread 6.39% 7.72% 7.65% 7.01% 6.73%
NIM 8.58% 9.95% 8.90% 8.96% 9.32%
Net Fee & services to Revenue 25.5% 34.3% 40.1% 38.4% 39.1%
Cost to income ratio -39.6% -36.5% -37.9% -46.0% -46.0%
Net Profit Margin 44.8% 43.7% 41.6% 44.1% 44.4%
Gross NPLs (Btm) 12               41               61               76               95               
% NPLs / Gross loans 1.61% 3.95% 3.25% 3.27% 3.45%
Coverage ratio 108.7% 68.2% 82.6% 100.1% 110.3%
Provision / Gross loans 1.74% 2.70% 2.68% 3.27% 3.81%
Credit cost -0.81% -1.47% -1.63% -1.40% -1.40%
BV (Bt) 1.82            2.06            2.38            4.61            5.02            
ROE 17.2% 18.2% 22.7% 19.1% 16.1%
ROA 6.2% 6.9% 6.4% 6.6% 7.1%

Key Growth Drivers consolidated
Yearly Results 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F
D/E ratio (x) 1.36            1.85            3.19            1.28            1.29            
New loan (Btm) n.a. 5,124         7,745         10,000       12,500       
% Repayment n.a. 95% 89% 95% 97%
Loan growth (YoY) 32.1% 33.5% 80.7% 24.1% 18.5%
Total revenue growth (YoY) 36.1% 51.3% 50.1% 36.5% 25.3%
Opex growth (YoY) 25.2% 39.6% 55.5% 30.0% 25.0%
PPOP growth (YoY) 44.3% 59.1% 47.0% 40.5% 25.4%
Net profit growth (YoY) 48.9% 47.4% 42.9% 44.7% 26.1%
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 
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บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 352 5100 

ในรายงานนีย้งัได้เปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ือง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒัน์ทางด้านดชันีชีว้ดัความคืบหน้า
การป้องกนัการมีสว่นเก่ียวข้องกับการทจุริตคอร์รัปชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย  

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  

 

 


