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ก าไร 4Q68 ตามคาด จ่ายเงินปันผลสงูกว่าคาด 
▪ ก าไร 4Q68 ตามคาด เพิ่มขึน้มาก +38%QoQ หนุนด้วยรายการพิเศษ โดยเฉพาะก าไรจากราคาซือ้ต ่ากว่ามลูค่า

ยุติธรรมของโครงการทูอัท แอลจีเรีย; หากไม่รวม ก าไรปกติ 1.29 หม่ืนลบ. +7%QoQ, -28%YoY ต ่ากว่าคาดจาก 
Unit cost สงูกว่าคาด 

▪ ก าไรปกติเพ่ิมขึน้ QoQ ตามปริมาณขายและส่วนแบ่งก าไรเพิ่มขึน้ แต่ลดลงมาก YoY ตามราคาดไูบลดลง 
▪ ประกาศจ่ายเงินปันผลสงูกว่าคาด ทัง้ปี 8.75 บ./หุ้น D/P 6.8% จากการเพิ่ม Payout โดยคงเหลือจ่าย 4.65 บ./หุ้น ขึน้ 

XD 23 ก.พ. 
▪ คงค าแนะน า “ซือ้”  จากการจ่ายเงินปันผลสงูกว่าคาด และแรงหนนุจากการซือ้ของต่างชาติ 

ประเด็นการลงทนุ 
▪ ก าไร 4Q68 ตามคาด ก าไรสุทธิ 4Q68 ที่ 1.75 หม่ืนลบ. ($543m) (+38%QoQ, -4%YoY) ตามคาดที่ 1.74 หม่ืน

ลบ.   หากไม่รวมรายการพิเศษรวม +$142m ก าไรปกติ 1.29 หม่ืนลบ. ($401m) (+7%QoQ, -28%YoY) ต ่ากว่าคาด
จาก Unit cost สงูกว่าคาด ประเด็นส าคญัคือ 

▪ รายการพิเศษรวม +$142m (vs. $17m 3Q68, $8m 4Q67) เพิ่มขึน้มากทัง้ QoQ, YoY ได้แก่ ก าไร 
Hedging $38m ตามราคาดูไบที่ลดลง, ก าไร FX $5m, และก าไรพิเศษจากราคาซือ้ต ่ากว่ามูลค่า
ยตุิธรรมของโครงการทอูทั แอลจีเรีย $92m 

▪ ก าไรปกติเพิ่มขึน้ QoQ ตามปริมาณขายและส่วนแบ่งก าไรเพิ่มขึน้ แต่ลดลง YoY ตามราคาดไูบลดลง 
▪ ปริมาณขาย 540 พนับาร์เรล/วนั (+6%QoQ, +8%YoY) เป็นจดุสงูสดุของปี โดยรวมโครงการทอูทั เต็ม

ไตรมาสราว 10 พันบาร์เรล/วัน จากรอบการโหลดน า้มันของโครงการในอาเซียน, ตะวันออกกลาง, 
แอฟริกา รวมถึงปริมาณขายก๊าซในอ่าวไทยเพิ่มขึน้ตามการหยดุซ่อมของโรงแยกก๊าซลดลง 

▪ ราคาขายเฉลี่ย (ASP) $42.6/บาร์เรล (-1%QoQ, -7%YoY) โดยหลักจากราคาดูไบ $63.8/บาร์เรล          
(-9%QoQ, -13%YoY) รวมถึงราคาก๊าซก็ลดลงเป็น $5.7/MMBTU (-1%QoQ, -2%YoY) ตามรอบการ
ปรับราคาขายก๊าซ โดยคาดส่วนลดของราคาขาย Liquid ลดลง QoQ 

▪ Unit cost สูงกว่าคาดที่ $32.2/BOE (+2%QoQ, +10%YoY) จากค่าซ่อมบ ารุงและค่าเสื่อมราคาและ
ค่าตดัจ าหน่ายเพิ่มขึน้  

▪ ส่วนแบ่งก าไรเพิ่มขึน้มากตามการรับรู้ก าไรจากโครงการทูอัทเต็มไตรมาส  และก าไรจากโครงการ 
Seagreen ตามความเร็วลมที่เพ่ิมขึน้ตามฤดกูาล 

▪ ทัง้นี ้ก าไรทัง้ปี FY68 6.03 หม่ืนลบ. -24%YoY ขณะที่ก าไรปกติอยู่ที่ 5.57 หม่ืนลบ. ลดลงมาก YoY 
ตามราคาดไูบที่ลดลงมาก 

▪ ประกาศจ่ายเงินปันผลสูงกว่าคาด PTTEP ประกาศจ่ายเงินปันผล 2H68 4.65 บ./หุ้น ท าให้จ่ายรวมทัง้ปี 8.75 
บ. สูงกว่าคาดที่ 8.25 บ. D/P 6.8% แม้ว่าจะจ่ายลดลงจากปีที่แล้ว แต่ Payout เพิ่มขึน้จาก 49% เป็น 58% โดย
เงินปันผล 4.65 บ. จะขึน้ XD 23 ก.พ. 

▪ ต่างชาติซือ้ NVDR ซึอ้สุทธิ YTD 1.8 พนัลบ. สูงเป็นอนัดบั 2 ของกลุ่มพลงังาน (รองจาก PTT 3.0 พนัลบ.) และ % 
การถือครองหุ้นของต่างชาติกลบัมาเพิ่มขึน้เป็นสปัดาห์แรกในรอบหลายเดือน +0.16% 

ค าแนะน า 
▪ คงค าแนะน า “ซือ้”  เราคงค าแนะน า “ซือ้” จากการจ่ายเงินปันผลสูงกว่าคาด และแรงหนนุจากต่างชาติซือ้หุ้น   ทัง้นี ้

เราอยู่ระหว่างทบทวนราคาเป้าหมาย  

ปัจจยัเส่ียง  
▪ ความผนัผวน ความผนัผวนด้านลบต่างๆ ที่ส่งผลกระทบต่อราคาน า้มนัดิบ และความต้องการใช้น า้มนัและก๊าซ 

▪ ปัจจยัเส่ียงต่อก าไร ความเสี่ยงหลกัต่อประมาณการก าไรคือ ปริมาณขายต ่ากว่าคาด ราคาขายเฉลี่ยต ่ากว่าคาด 
ต้นทนุผลิตสงูกว่าคาด และการมีผลขาดทนุจากการด้อยค่าของสินทรัพย์ 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 3,970     

1.00      

Market Capitalization (Btm)

34.7%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 7.7% / 40.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 1,041

YTD Turnover Ratio (%) 57%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AAA

ESG Book 64.37     

Moody's 45.00     

MSCI BBB

Refinitiv 65.31     

S&P 65.00     

MAJOR SHAREHOLDERS as of 13 Aug 25

บมจ. ปตท. 63.79%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 6.52%

State Street Europe Limited 1.80%

กองทนุรวม วายภัุกษ์หนึง่ 1.59%

South East Asia UK (Type C) Nominees Limited 1.58%

บจ. สยาม แมนเนจเมน้ท ์โฮลดิง้ 1.50%

ส านักงานประกนัสังคม 1.25%

สหกรณ์ออมทรัพยก์ารไฟฟ้าฝ่ายผลติแหง่ประเทศไทย จ ากดั 0.50%

The Bank of New York (Nominees) Limited 0.31%

Citibank Nominees Singapore PTE LTD-A/C GIC C 0.31%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2023A 2024A 2025A 2026F

Sales (Btm) 300,694  312,310  281,449  293,224  

Total Revenue (Btm) 310,774  327,415  294,849  304,249  

EBITDA (Btm) 223,851  228,539  194,714  203,145  

Core Profit (Btm) 80,676   80,058   55,635   56,230   

Net Profit (Btm) 76,706   78,824   60,273   56,230   

EPS (Bt) 19.32     19.86     15.18     14.16     

EPS Growth (%) 8.2% 2.8% -23.5% -6.7%

DPS (Bt) 9.50      9.625     8.75      8.50      

P/E (x) 6.7        6.5        8.5        9.1        

D/P (%) 7.4% 7.5% 6.8% 6.6%

BV (Bt) 125.80   134.98   130.87   133.57   

P/B (x) 1.02      0.95      0.98      0.96      

EV/EBITDA (x) 2.10      2.08      2.76      2.71      

ROE (%) 15.9% 15.2% 11.4% 10.7%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

Par Value (Bt)

510,143                

Estimated Free Float (%)

0.85 / 0.96

ไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 30 ของก าไรสทุธหิลังจากหกัภาษีเงนิไดแ้ลว้

ในแตล่ะปี (โดยมเีงือ่นไขเพิม่เตมิ)

DJSI / SET50 / SET50FF / SETHD / SETCLMV / SETESG

Pricewaterhouse Coopers ABAS Limited

CG Rating Excellent

Certified

ประกอบธุรกจิดา้นการส ารวจและผลติปิโตรเลยีมทัง้

ภายในประเทศและตา่งประเทศ ธุรกจิขนสง่กา๊ซทางทอ่ใน

ตา่งประเทศ และการลงทนุในธุรกจิตอ่เนื่อง
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PTTEP

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Sales & revenue from pipeline 76,410      71,166      71,180      68,731      70,372      

Total Revenues 81,243      73,918      74,613      71,637      74,681      

Operating expenses (23,647)     (19,869)     (20,971)     (21,303)     (24,591)     

Depreciation and amortization (21,335)     (23,107)     (24,974)     (23,810)     (23,303)     

Total Expenses (47,618)     (46,261)     (49,162)     (48,296)     (51,275)     

Operating profit 33,625      27,657      25,451      23,341      23,406      

Share of profit -Associates & JVs 719          468          156          155          3,472       

Profit (loss) before income taxes 34,343      28,126      25,607      23,496      26,877      

Income taxes (16,043)     (11,568)     (12,099)     (10,802)     (9,382)      

Net Profit 18,299      16,561      13,515      12,695      17,502      

Core profit 18,027      16,629      13,979      12,139      12,937      

EBITDA 52,764      51,297      50,208      47,428      45,781      

EPS (Bt) 4.61         4.17         3.40         3.20         4.41         

Statement of Financial Position Unit : Btm

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Total current assets 222,131    229,218    196,049    164,180    156,075    

Total assets 965,301    985,020    931,894    937,762    933,937    

Total current liabilities 105,502    126,445    94,599      97,798      113,987    

Total liabilities 429,425    454,116    408,518    422,812    414,369    

Issued and paid-up share capital 3,970       3,970       3,970       3,970       3,970       

Total shareholders' equity 535,876    530,905    523,376    514,949    519,568    

Cash Flow Statement Unit : Btm

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Profit before income taxes 34,343      28,126      25,607      23,496      26,877      

Net cash from operating activities 38,977      37,674      29,224      42,115      41,388      

Net cash from investing activities (38,297)     (27,334)     (26,602)     (51,625)     (44,302)     

Net cash from financing activities (5,129)      (3,351)      (25,564)     (20,147)     (5,626)      

Net increase (decrease) in cash (4,450)      6,989       (22,942)     (29,657)     (8,540)      

Key Financial Ratios Unit : %

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Sales growth -4.1% -6.2% -15.3% -9.1% -7.7%

Total expenses growth -3.7% 2.6% -1.2% -3.9% 7.7%

EBITDA growth -10.8% -8.3% -23.0% -13.2% -13.2%

Core profit (exc. tax) growth -7.0% -17.8% -33.9% -22.1% -34.5%

Net profit growth 0.1% -11.4% -43.6% -28.9% -4.4%

EBITDA margin 69.1% 72.1% 70.5% 69.0% 65.1%

Net profit margin 22.5% 22.4% 18.1% 17.7% 23.4%

BV (Bt) 135.0       133.7       131.8       129.7       130.9       

ROE 14.3% 12.4% 10.3% 9.8% 13.5%

ROA 7.9% 6.8% 5.6% 5.4% 7.5%

Key Assumptions

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Dubai crude oil price ($/bbl) 73.6         76.9         67.0         70.1         63.8         

Sales volume (KBOED) 500          484          505          510          540          

Sales volume : Gas (KBOED) 356          355          357          378          387          

% Gas volume 71% 73% 71% 74% 72%

Gas price ($/MMBTU) 5.86         5.95         5.79         5.80         5.74         

Avg. selling price ($/BOE) 45.8         45.7         44.0         43.2         42.6         

Unit cost ($/BOE) 29.3         30.8         31.1         31.5         32.2         

Source : Company, LHSEC Estimates

PTTEP

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales & revenue from pipeline 300,694    312,310    281,449    293,224    298,624    

Total Revenues 310,774    327,415    294,849    304,249    309,649    

Operating expenses (76,843)     (83,771)     (86,735)     (90,079)     (93,018)     

Depreciation and amortization (81,322)     (95,039)     (95,194)     (100,745)   (103,768)   

Total Expenses (171,843)   (192,701)   (194,994)   (205,482)   (211,863)   

Operating profit 138,932    134,714    99,855      98,766      97,786      

Share of profit -Associates & JVs 1,477       1,317       4,251       1,645       1,645       

Profit (loss) before income taxes 140,408    136,031    104,107    100,411    99,431      

Income taxes (63,704)     (57,214)     (43,850)     (44,181)     (43,750)     

Net Profit 76,706      78,824      60,273      56,230      55,681      

Core profit 80,676      80,058      55,683      56,230      55,681      

EBITDA 223,851    228,539    194,714    203,145    205,606    

EPS (Bt) 19.32       19.86       15.18       14.16       14.03       

Statement of Financial Position Unit : Btm

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

Total current assets 234,800    222,131    156,075    153,275    140,430    

Total assets 902,821    965,301    933,937    996,066    1,014,098  

Total current liabilities 88,590      105,502    113,987    116,449    117,011    

Total liabilities 403,378    429,425    414,369    464,465    465,027    

Issued and paid-up share capital 3,970       3,970       3,970       3,970       3,970       

Total shareholders' equity 499,443    535,876    519,568    530,256    547,727    

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit before income taxes 140,408    136,031    104,107    100,411    99,431      

Net cash from operating activities 151,851    202,301    150,401    168,313    167,319    

Net cash from investing activities (82,447)     (150,369)   (149,863)   (126,875)   (126,875)   

Net cash from financing activities (51,416)     (54,367)     (54,688)     (45,869)     (53,289)     

Net increase (decrease) in cash 17,988      (2,435)      (54,150)     (4,431)      (12,845)     

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth -9.1% 3.7% -9.7% 4.1% 1.9%

Total expenses growth -8.7% 12.1% 1.2% 5.4% 3.1%

EBITDA growth -10.4% 2.1% -14.8% 4.3% 1.2%

Core profit (exc. tax) growth -12.9% -4.9% -27.5% 0.9% -1.0%

Net profit growth 8.2% 2.8% -23.5% -6.7% -1.0%

EBITDA margin 74.4% 73.2% 69.2% 69.3% 68.9%

Net profit margin 24.7% 24.1% 20.4% 18.5% 18.0%

BV (Bt) 125.8       135.0       130.9       133.6       138.0       

ROE 15.9% 15.2% 11.4% 10.7% 10.3%

ROA 8.7% 8.4% 6.3% 5.8% 5.5%

Key Assumptions

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Dubai crude oil price ($/bbl) 82.1         79.6         69.4         65.0         65.0         

Sales volume (KBOED) 462          489          510          523          539          

Sales volume : Gas (KBOED) 331          354          369          377          388          

% Gas volume 72% 73% 72% 72% 72%

Gas price ($/MMBTU) 6.00         5.87         5.81         5.60         5.50         

Avg. selling price ($/BOE) 48.2         46.8         43.8         41.8         41.3         

Unit cost ($/BOE) 27.7         29.6         31.4         30.7         30.8         

Source : Company, LHSEC Estimates
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ESG 
▪ PTTEP มุ่งมัน่ที่จะพฒันาและปรับตวัอย่างต่อเนื่อง เพื่อส่งมอบความมัน่คงทางพลงังานให้กับประเทศควบคู่กับ

การดแูลสงัคม เศรษฐกิจ และสิ่งแวดล้อมอย่างสมดลุตามกรอบแนวคิดการพฒันาอย่างยัน่ยืนใน 3 ด้าน : 1) การ
มุ่งสู่องค์กรแห่งความเป็นเลิศ (HPO); 2) การก ากบัดแูลกิจการที่ดี การบริหารความเสี่ยง และการก ากบัการปฎิบตัิ
ตามกฏเกณฑ์ (GRC); และ 3) การสร้างคณุค่าในระยะยาวให้แก่ผู้ มีส่วนได้เสีย (SVC) 

E=Environment 
▪ เน้นกลยุทธ์การปล่อยก๊าซเรือนกระจกเป็นศูนย์ โดยลดให้ได้ -30% ในปี 2030 -50% ในปี 2040 เทียบกับปีฐาน 

2020 และเป็นศูนย์ "EP Net Zero" ในปี 2050 โดยผ่านโครงการต่างๆ เช่น การน าก๊าซเหลือทิง้กลับเข้าสู่
กระบวนการผลิต การปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต และลดการร่ัวไหลของก๊าซ รวมถึงน าผลกระทบจากการ
ปล่อยก๊าซเรือนกระจกเข้ามาประกอบการตดัสินใจลงทนุในอนาคตของโครงการใหม่ๆ   โดย PTTEP สามารถบรรลุ
เป้าหมายการลดปริมาณปล่อยก๊าซเรือนกระจกได้ 25% แล้ว ณ สิน้ 2Q65 ซึ่งเร็วกว่าที่ก าหนดไว้ถึง 8 ปี ได้ริเร่ิม
โครงการ Carbon Capture and Storage (CCS) และโครงการ Carbon Capture Utilization (CCU) ซึ่งจะดกัจับ
และใช้ประโยชน์ก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์ โดยร่วมมือกับพนัธมิตรจัดตัง้ "โรงงานผลิตกรีนอีเมทานอล" และพฒันา 
CCS Hub Model ร่วมกันในกลุ่ม PTT และได้รับสนับสนุนพืน้ที่ด าเนินการปลูกป่าชายเลน 40,000 ไร่จากกรม
ทรัพยากรทางทะเลและชายฝ่ังเพื่อชดเชยการปล่อยก๊าซเรือนกระจก (Offset) 

S=Social 
▪ เน้นกลยุทธ์การปรับใช้แนวคิดเศรษฐกิจหมุนเวียน (Circular Model for E&P) และกลยุทธ์ทะเลเพื่อชีวิต (Ocean 

for Life) โดยสร้างมูลค่าเชิงบวกต่อความหลากหลายทางชีวภาพและบริการทางระบบนิเวศทางทะเลภายในปี 
2030 และเพ่ิมรายได้ของชมุชนเป้าหมายให้ได้ร้อยละ 50 ภายในปี 2030 

G=Governance 
▪ เน้นขับเคลื่อนการด าเนินงานภายใต้ "กลยุทธ์การก ากับดูแลอย่างมีประสิทธิภาพ และสร้างจิตส านึกในการ

ปฏิบตัิงานตามหลกั GRC (Smart Assurance and GRC in Common Sense)" และต้องการเป็นองค์กรต้นแบบ
ด้าน GRC ให้กบับริษัทจดทะเบียนไทย  
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บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮ้าส์ ลมุพินี ชัน้ 15 ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเกี่ยวกบัการ
ลงทนุเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ที่กล่าวถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุ่มบริษัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูใดๆ ที่อ้างถึง LHFG ในรายงานนี ้มีวตัถปุระสงค์
เพียงเพ่ือใช้ในการเปรียบเทียบกบัหลกัทรัพย์อื่นๆ เท่านัน้  

ข้อมลูต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้วว่ามาจากแหล่งข้อมลูที่ถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม 
บริษัทไม่อาจรับรองความถกูต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักล่าว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใช้ดลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแก้ไข
เพ่ิมเติมข้อมลูต่างๆ โดยไม่ต้องบอกกล่าวล่วงหน้า  

รายงานนีจ้ดัส่งให้แก่เฉพาะบคุคลที่ก าหนด ห้ามมิให้มีการท าซ า้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร่ ขาย จ าหน่าย พิมพ์ซ า้ หรือแสวงหาประโยชน์ในเชิง
พาณิชย์ไม่ว่าในลกัษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รับความยินยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากบริษัท  

การลงทนุในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุ่มธุรกิจทางการเงินของ LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ 
กบับริษัทใดๆ ที่ถกูกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินิจอย่างรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทกุกรณี 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะห์หลกัทรัพย์ที่เราจดัท ามีการให้ค าแนะน าและใช้สญัลกัษณ์เกี่ยวกบัหลกัทรัพย์หลายอย่าง ในส่วนนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักล่าวโดยสงัเขปเพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายว่าค าแนะน าแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอย่างไร 

RATING คือ “ค าแนะน าด้านปัจจยัพืน้ฐาน” พิจารณาจากอตัราผลตอบแทนที่คาดหวงัในระยะ 12 เดือนข้างหน้า โดยอิงส่วนต่างของราคาหุ้น
กบัมลูค่ายตุิธรรม (FAIR VALUE) แบ่งเป็น 5 ขัน้ ได้แก่ (1) SBUY= STRONG BUY=ราคาหุ้นมีส่วนต่างจากมลูค่ายตุิธรรมตัง้แต่ 15% ขึน้ไป,  
(2) BUY= ราคามีส่วนต่างจากมลูค่ามากกว่า 5% แต่ไม่ถึง 15%, (3) HOLD=ราคามีส่วนต่างจากมลูค่าน้อยกว่า 5%, (4) TBUY= TRADING 
BUY=ราคาเกินมลูค่าแล้ว แต่ยงัมีปัจจยัหนนุให้ราคาปรับตวัขึน้ต่อ สามารถซือ้เพื่อเก็งก าไรระยะสัน้ได้, (5) SELL=ราคาหุ้นขึน้เกินมลูค่าแล้ว 
และขาดปัจจยัสนบัสนนุอย่างเพียงพอที่จะท าให้ราคาหุ้นปรับตวัขึน้ต่อ 

ACTION คือ “ค าแนะน าด้านกลยทุธ์” ตาม QUANTAMENTAL STRATEGY ของเรา ซึ่งได้มาจากการประเมิน 2 ด้าน คือ FUNDAMENTAL 
METRIC และ QUANTITATIVE METRIC  

FUNDAMENTAL METRIC คือ “ความน่าสนใจของราคาหุ้น” (ATTRACTIVENESS) แบ่งเป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม 
และ DEAR=แพง เราใช้ RATING ที่ประเมินโดยนกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐาน ซึ่งเป็นตวัชีว้ดัทางด้านความเหน็ (OPINION-BASED METRIC) 
โดยแปลงค่า RATING มาเป็น FUNDAMENTAL METRIC ดงันี ้CHEAP=SBUY หรือ BUY, FAIR=HOLD, DEAR=TBUY หรือ SELL 

ส่วน QUANTITATIVE METRIC คือ “ความแข็งแรงของราคาหุ้น” (ROBUSTNESS) หรือ “คุณภาพของแนวโน้ม” (TREND QUALITY) ซึ่งได้
จากการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (REALITY-BASED METRIC) พิจารณาจาก 3 กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว= WEEKLY) 
โดยแบ่งตวัชีว้ดัออกเป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=แนวโน้มขึน้, BOAR=แนวโน้มทรงตวั/ค่อนข้างไร้ทิศทาง และ BEAR=แนวโน้มลง  

เมื่อน า QUANT และ FUNDAMENTAL มารวมกนั จะเป็น QUANTAMENTAL จะได้ ACTION เป็น 3x3=9 กลยทุธ์ ตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ์ มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุ้นต ่ากว่ามลูค่ามาก และราคามีแนวโน้มขึน้ ควรเข้า
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกล้จะเต็มมลูค่า แต่ยงัมีแนวโน้มปรับตวัขึน้ต่อ, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยู่ในระดบัแพง แต่มีโอกาสที่จะปรับขึน้
ต่อได้ แนะน าแค่ซือ้เก็งก าไร, ADD=ราคาอยู่ต ่ากว่ามลูค่ามาก แต่ยงัมีแนวโน้มทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได้, WBUY=WEAK BUY=ราคา
อยู่ในระดบัต ่ากว่ามลูค่าแล้ว แต่มีปัจจยักดดนัให้ปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั, HOLD=ราคาใกล้จะเต็มมลูค่าแล้ว และมีแนวโน้ม
ทรงตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยู่ในระดับเกินมลูค่า และมีแนวโน้มทรงตวั ควรจบัตาใกล้ชิด/เพ่ิมความระมดัระวงั แนะน าให้ทยอยลด
การลงทนุ, SELL=ราคาใกล้เต็มมลูค่า และมีแนวโน้มลง แนะน าขาย, SWITCH=ราคาเกินมูลค่าและมีแนวโน้มลง แนะน าให้เปลี่ยนตวัเล่น  

ส าหรับค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ในระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุ่มธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทุน
สงูกว่าน า้หนกัดชันี คาดให้ผลตอบแทนสงูกว่าตลาด (OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน าลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ให้ผลตอบแทน
ใกล้เคียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทุนน้อยกว่าน า้หนกัดชันี คาดว่าจะให้ผลตอบแทนต ่ากว่าตลาด (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุ้นต่างๆ อย่างง่ายๆ เราได้ใช้สญัลกัษณ์ความน่าสนใจของหุ้นเป็นจ านวนดาว 
(STAR RATING) ซึ่ง 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 าด้านเทคนคิเป็น BOAR และมีค าแนะน าด้านกลยทุธ์ระดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให้ STAR RATING ของหุ้น XYZ เท่ากบั เป็นต้น 
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ส าหรับเคร่ืองชีส้ภาวะตลาดต่างๆ ที่เราได้แสดงตวัเลขไว้ในหน้า 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ในรายงานนีย้งัได้เปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ือง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒัน์ทางด้านดชันีชีว้ดัความคืบหน้า
การป้องกนัการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทจุริตคอร์รัปชนั (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย  

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

   CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ์ ความหมาย 

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

ต ่ากว่า 50  - - 

   ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 
ระดบั ความหมาย 

ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบตัิในการต่อต้านทจุริต (COLLECTIVE 
ACTION COALITION) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย 

ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วม CAC 
ไม่เปิดเผย (NON-DISCLOSURE) หรือ    
ไม่มีนโยบาย (NON-COMMITTED) 

บริษัทไม่ได้ประกาศเจตนารมณ์เป็นแนวร่วม CAC หรือไม่มีนโยบายในเร่ืองนี ้

การจดัอนัดบัดงักล่าวเป็นผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏเท่านัน้ ซึ่งอาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อข้อมลูที่เกี่ยวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการ
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


