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คาดก าไร 1Q69F ลดลง YoY แต่ฟ้ืนตัว QoQ 
▪ คาดก าไร 1Q69F จะลดลง YoY แต่ฟ้ืนตัว QoQ จากการไม่มีรายการพิเศษเทียบใน 4Q68 ส่วนการลดลง YoY 

จากการเทียบฐานสูงของโรคระบาด และการยังไม่มีผลกระทบจากการลดลงของผู้ป่วยกัมพูชาเทียบ 1Q68 
▪ ด้านรายได้เราคาดลดลงเล็กน้อย YoY โดยรายได้ผู้ป่วยในประเทศลดลงตามโรคระบาดที่ลดลง ส่วนรายได้

ผู้ป่วยต่างชาติลดลงเล็กน้อยเช่นกัน จากการเทียบฐานสูงของผู้ป่วยกัมพูชา ประกอบกับการปิดน่านฟ้าจาก
ความขัดแย้งในตะวันออกกลางท าให้ผู้ ป่วยเดินทางมายากขึน้ 

▪ แนวโน้ม 2Q69F คาดก าไรลดลงทัง้ YoY และ QoQ จากการเข้าสู่ช่วง Low season ขณะที่ YoY ยังเป็นการ
เทียบฐานที่สูงของผู้ป่วยกัมพูชา และผลกระทบต่อเน่ืองของเหตุการณ์ความไม่สงบในตะวันออกกลาง 
รวมถึงก าลังซือ้ที่ลดลงของผู้ป่วยในประเทศเป็นผลกระทบจากราคาน ้ามันทีป่รับเพ่ิมขึน้ 

▪ คงค าแนะน า “ซือ้” จากความน่าสนใจด้าน Valuation หลังราคาปรับลงราว 12% เทียบช่วงก่อนเกิดความ
ขัดแย้ง เรามองว่าราคาซึมซับเหตุการณ์ดังกล่าวไปแล้ว โดยคาดหวังการฟ้ืนตัวเม่ือสถานการณ์ใน  
ตะวันออกกลางคล่ีคลายลง  

ประเด็นการลงทุน 
▪ คาดก าไร 1Q69F ลดลง YoY แต่ฟ้ืน QoQ  อยู่ที่ระดบั 3.9 พนัลบ. หรือ -10% YoY, +6% QoQ โดยรายได  ้

ลดลงเล็กนอ้ย แต่อัตราก าไรลดลง จากการลดลงของรายไดผู้ป่้วยต่างชาติ และ Occupancy rate มีประเด็น
ส าคญั คือ 

▪ คาดรายได้ลดลงเล็กน้อยทัง้ YoY และ QoQ อยู่ที่ระดับ 2.8 หมื่นล้านบาท (-1% YoY, -2% 
QoQ) จากปัจจัยฤดูกาล ส่วนการลดลง YoY มาจากเทียบฐานสงูในปีก่อนที่มีโรคระบาด ท าใหร้ายได้
ผูป่้วยในประเทศลดลง (-1% YoY) ดา้นการลดลงของผูป่้วยกัมพชูาเทียบกบัการยงัไม่มีผลกระทบในปี
ก่อน และกลุ่มผูป่้วยตะวนัออกกลาง หลงัการปิดน่านฟ้าจากเหตคุวามขดัแขง้ในตะวนัออกกลาง ส่งผล
ต่อการลดลงของรายไดผู้ป่้วยต่างชาติ (-1% YoY) แต่ถูกชดเชยบางส่วนจากการเปิดโรงพยาบาลแห่ง
ใหม่เพิ่ม 2 แห่ง ในช่วง 2H68 และการเติบโตของรายไดผู้ป่้วยชาวเมียนมาร ์ที่ยงัคงฟ้ืนตวัดีต่อเนื่อง 

▪ คาด EBITDA อยู่ที่ระดับ 6.9 พันลบ. หรือ -4% YoY, +7% QoQ จากการไม่มีรายการพิเศษ
กดดนัเทียบ 4Q68 ส่วนการลดลง YoY เป็นไปตามการลดลงของรายได ้โดยเฉพาะผูป่้วยต่างชาติซึ่งมี
อัตราก าไรที่สูงกว่า อาทิ กัมพูชา และกลุ่มตะวนัออกกลาง รวมถึง Occupancy rate ที่ลดลง แมจ้ะ
ไดร้บัการชดเชยบางส่วนจากความซบัซอ้นในการรกัษาโรคที่เพิ่มขึน้ก็ตาม ส่งผลให ้EBITDA Margin 
อยู่ที่ระดบั 24.4% ลดลงจาก 1Q68 ที่ 25.4% 

▪ แรงกดดันด้านต้นทุนที่เพิ่มขึน้กระทบก าไรจ ากัด จากเหตุการณค์วามขดัแยง้ในตะวนัออกกลางส่งผลให้
เกิดความขาดแคลนทางดา้นวตัถุดิบ และตน้ทุนหลายอย่างปรบัเพิ่มขึน้นั้น เราคาดกระทบต่อก าไรของ BDMS 
จ ากัด เนื่องจาก ต้นทุนด้านสาธารณูปโภคคิดเป็นเพียง 2% ของต้นทุนรวมเท่านั้น ส่วนต้นทุนราคายาและ
เวชภัณฑบ์ริษัทไดท้ าสญัญาการจัดซือ้ล่วงหนา้ราว 1 ปี และไดมี้การเพิ่มสินคา้คงคลงั รวมถึงจัดหาแหล่งน าเขา้
ทดแทนหากเกิดเหตจุ าเป็นเพ่ือลดความเสี่ยงดงักล่าว 

ค าแนะน า 
▪ คงค าแนะน า “ซือ้” ราคาเป้าหมายที่ 25 บาท ดว้ยวิธี DCF อิง WACC 7.4% และ LTG 3% เทียบเท่า FY69F P/E 

24x, P/E ปัจจุบนั 18x จากความน่าสนใจดา้น Valuation หลงัราคาปรบัลงราว 12% เทียบ ช่วงก่อนเกิดความขัดแยง้ 
เรามองว่าราคาซมึซบัเหตกุารณด์งักล่าวไปแลว้ โดยคาดหวงัการฟ้ืนตวัเม่ือสถานการณใ์นตะวนัออกกลางคลี่คลายลง 

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ความเสี่ยงส าคญั ไดแ้ก่ 1) การท่องเที่ยวในประเทศที่ลดลง; 2) ภาวะเศรษฐกิจในประเทศไทย; 3) การระบาดของโรค

ตามฤดูกาล; 4) การเปลี่ยนนโยบายและกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจ ; 5)เหตุการณ์ความไม่สงบใน
ตะวนัออกกลาง 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 15,892    

0.10

Market Capitalization (Btm) 303,537

Estimated Free Float (%) 83.6%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 22.17% / 30.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm)  1,667

YTD Turnover Ratio (%) 34.61%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AAA

ESG Book 66.01

Moody's 34.00

MSCI AA

Refinitiv 53.76

S&P 82.00

MAJOR SHAREHOLDERS as of 10 SEP 25

นาย ปราเสรฐิ ปราสาททองโอสถ 9.18%

บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีาร ์จ ากดั 8.79%

น.ส. ปรมาภรณ์ ปราสาททองโอสถ 5.81%

บรษัิท วริยิะประกนัภัย จ ากดั (มหาชน) 4.27%

UBS AG SINGAPORE BRANCH 3.89%

ส านักงานประกนัสังคม 3.54%

SOUTH EAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED 3.54%

บรษัิท การบนิกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 3.33%

กองทนุรวม วายภัุกษ์หนึง่ 2.79%

นาย จโิรจน์ สชุาโต 2.39%

STATE STREET EUROPE LIMITED 2.25%

THE BANK OF NEW YORK MELLON 1.87%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

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

Sales (Btm) 100,853  107,867  111,507  115,536  120,372  

EBITDA (Btm) 24,957    26,820    27,528    28,763    30,195    

Core Profit (Btm) 14,358    15,987    15,848    16,442    17,098    

Net Profit (Btm) 14,358 15,987 15,848 16,442 17,098

EPS (Bt) (Core) 0.90 1.01 1.00 1.03 1.08

EPS Growth (%) 13.9% 11.3% -0.9% 3.7% 4.0%

DPS (Bt) 0.70 0.72 1.00 0.87 0.90

P/E (x) 21.1       19.0       19.2       18.5       17.8       

D/P (%) 3.7% 3.8% 5.2% 4.5% 4.7%

BV (Bt) 6.24 6.54 6.92 7.11 7.30

P/B (x) 3.1         2.9         2.8         2.7         2.6         

ROE (%) 14.9% 15.7% 14.8% 14.8% 14.9%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

EY OFFICE LIMITED

Par Value (Bt)

0.68/ 0.89

SET / SET50 / SET50FF / SET100 / SETCLMV / SETESG / SETWB

CG Rating Excellent

Certified

ประกอบการธุรกจิโรงพยาบาลเอกชนขนาดใหญข่องประเทศ ในไทย

และกมัพชูา 6 กลุม่ คอื กลุม่ รพ.กรุงเทพ กลุม่ รพ.สมติเิวช รพ.บ ีเอ็น 

เอช กลุม่ รพ.พญาไท กลุม่ รพ.เปาโล และกลุม่ รพ.รอยลั รวมถงึ

ธุรกจิทีใ่หก้ารสนับสนุนดา้นการแพทย ์ไดแ้ก ่ธุรกจิหอ้งปฏบิตักิาร

นโยบายการจา่ยเงนิปันผลในอัตราไม่ต า่กวา่รอ้ยละ 50 ของก าไร

สทุธติามงบการเงนิรวม ทัง้นี้ ขึน้อยูก่บัการขยายธุรกจิและความ

ตอ้งการใชเ้งนิทนุของบรษัิทในแตล่ะปี
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Figure 1 : 1Q69F 

BDMS

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26F %QoQ %YoY

Revenue from sales 28,084        26,727        28,243        28,453        27,863        -2.1% -0.8%

Cost of sales (17,686)       (17,335)       (17,792)       (18,448)       (17,945)       -2.7% 1.5%

Gross profit 10,398        9,392          10,451        10,005        9,918          -0.9% -4.6%

Other income 409             468             400             601             479             -20.3% 17.1%

Total revenues 10,808        9,860          10,851        10,607        10,398        -2.0% -3.8%

SG&A (5,153)         (5,323)         (5,372)         (5,935)         (5,327)         -10.3% 3.4%

Share of profit : Associates & JVs

Operating profit 5,673          4,550          5,506          4,690          5,092          8.6% -10.2%

Finance costs (97)             (96)             (79)             (84)             (88)             5.6% -8.9%

Core profit before taxes 5,576          4,454          5,427          4,606          5,004          8.6% -10.3%

Extra items -             -             -             -             -             

Profit before income taxes 5,576          4,454          5,427          4,606          5,004          8.6% -10.3%

Tax expense (1,081)         (836)            (973)            (805)            (972)            20.7% -10.1%

Net Profit 4,346          3,490          4,319          3,693          3,900          5.6% -10.3%

Core Profit 4,346          3,490          4,319          3,693          3,900          5.6% -10.3%

EBITDA (inc. Other income) 7,236          6,134          7,193          6,447          6,915          7.3% -4.4%

Core EPS (Bt) 0.27 0.22 0.27 0.23 0.25 -14.5% -10.3%

Key Financial Ratios 

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26F

Sales growth 5.5% 4.0% 0.3% 3.8% -0.8%

Gross profit growth 5.3% 3.9% -0.6% -3.5% -4.6%

SG&A growth 5.3% 3.4% 1.1% 8.4% 3.4%

EBITDA growth 5.9% 5.4% 0.0% -6.8% -4.4%

Core profit growth 6.7% 4.6% 1.7% -14.8% -10.3%

GPM-sales 37.0% 35.1% 37.0% 35.2% 35.6%

SG&A to sales 18.3% 19.9% 19.0% 20.9% 19.1%

Core profit margin 15.2% 12.8% 15.1% 12.7% 13.8%

Net IBD / Equity (x) 0.07 0.08 0.10 0.09 0.09

BV (Bt) 6.83 6.64 6.56 6.56 6.56

ROE (Core) 16.4% 13.1% 16.5% 13.8% 14.2%

ROA (Core) 12.2% 9.8% 12.1% 10.2% 21.1%

Key Assumptions

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26F

Thai patients Revenue growth 5% 3% 1% 5% -1.0%

Forreign patients Revenue growth 9.6% 6% 1% 0% -1.0%

Source : Company, LHSEC Estimates
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BDMS

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Revenue from sales 100,853      107,867      111,507      115,536      120,372      

Cost of sales (63,412)       (68,071)       (71,261)       (73,828)       (76,922)       

Gross profit 37,440        39,796        40,246        41,709        43,450        

Other income 1,475          1,720          1,879          1,840          1,962          

Total revenues 38,915        41,517        42,125        43,548        45,412        

SG&A (19,806)       (20,828)       (21,784)       (22,271)       (23,335)       

Share of profit : Associates & JVs

Operating profit 19,199        20,765        20,419        21,360        22,165        

Finance costs (547)            (433)            (357)            (346)            (268)            

Core profit before taxes 18,652        20,331        20,063        21,014        21,898        

Extra items -             -             -             -             -             

Profit before income taxes 18,652        20,331        20,063        21,014        21,898        

Tax expense (3,772)         (3,792)         (3,694)         (4,019)         (4,231)         

Net Profit 14,358        15,987        15,848        16,442        17,098        

Core Profit 14,358        15,987        15,848        16,442        17,098        

EBITDA (inc. Other income) 24,957        26,820        27,528        28,763        30,195        

Core EPS (Bt) 0.90 1.01 1.00 1.03 1.08

Statement of Financial Position Unit : Btm

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

Cash and cash equivalents 7,795          7,373          6,342          6,571          6,846          

Total current assets 23,545        23,659        23,109        24,328        25,195        

Total assets 143,792      151,514      157,961      164,497      169,955      

Total current liabilities 18,433        22,014        23,629        22,944        22,348        

Total liabilities 44,701        47,588        47,952        52,932        54,022        

Issued and paid-up share capital 1,589          1,589          1,589          1,589          1,589          

Total shareholders' equity 99,091        103,927      110,009      112,915      115,933      

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit for the year 18,652        20,331        20,063        21,014        21,898        

Net cash from operating activities 18,498        22,662        22,770        22,160        23,884        

Net cash from investing activities (12,351)       (13,739)       (13,846)       (12,801)       (12,710)       

Net cash from financing activities (15,629)       (9,392)         (21,758)       (7,779)         (12,249)       

Net increase (decrease) in cash (9,482)         (470)            (12,834)       1,579          (1,075)         

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth 9.7% 7.0% 3.4% 3.6% 4.2%

Gross profit growth 11.4% 6.3% 1.1% 3.6% 4.2%

SG&A growth 12.2% 5.2% 4.6% 2.2% 4.8%

EBITDA growth 8.4% 7.5% 2.6% 4.5% 5.0%

Core profit growth 13.9% 11.3% -0.9% 3.7% 4.0%

GPM-sales 37.1% 36.9% 36.1% 36.1% 36.1%

SG&A to sales 19.6% 19.3% 19.5% 19.3% 19.4%

EBITDA margin 24.4% 24.5% 24.3% 24.5% 24.7%

Core profit margin 14.0% 14.6% 14.0% 14.0% 14.0%

Net IBD / Equity (x) 0.08 0.08 0.06 0.12 0.13

BV (Bt) 6.24 6.54 6.92 7.11 7.30

ROE (Core) 14.9% 15.7% 14.8% 14.8% 14.9%

ROA (Core) 10.1% 10.8% 10.2% 10.2% 10.2%

Key Assumptions

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Thai patients Revenue growth 5% 5% 4% 3% 3%

Forreign patients Revenue growth 23% 11% 4% 4% 8%

Source : Company, LHSEC Estimates

BDMS

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Revenue from sales 27,404        28,084        26,727        28,243        28,453        

Cost of sales (17,037)       (17,686)       (17,335)       (17,792)       (18,448)       

Gross profit 10,366        10,398        9,392          10,451        10,005        

Other income 473             409             468             400             601             

Total revenues 10,839        10,808        9,860          10,851        10,607        

SG&A (5,476)         (5,153)         (5,323)         (5,372)         (5,935)         

Share of profit : Associates & JVs

Operating profit 5,388          5,673          4,550          5,506          4,690          

Finance costs (108)            (97)             (96)             (79)             (84)             

Core profit before taxes 5,280          5,576          4,454          5,427          4,606          

Extra items -             -             -             -             -             

Profit before income taxes 5,280          5,576          4,454          5,427          4,606          

Tax expense (841)            (1,081)         (836)            (973)            (805)            

Net Profit 4,333          4,346          3,490          4,319          3,693          

Core Profit 4,333          4,346          3,490          4,319          3,693          

EBITDA (inc. Other income) 6,919          7,236          6,134          7,193          6,447          

Core EPS (Bt) 0.27 0.27 0.22 0.27 0.23

Statement of Financial Position

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Cash and cash equivalents 7,373          9,061          5,319          5,697          6,342          

Total current assets 23,659        25,568        21,673        22,132        23,109        

Total assets 141,315      144,064      141,498      142,932      148,033      

Total current liabilities 22,014        19,927        23,289        25,633        23,629        

Total liabilities 47,588        45,710        46,190        48,716        47,952        

Issued and paid-up share capital 1,589          1,589          1,589          1,589          1,589          

Total shareholders' equity 107,901      112,475      109,364      108,164      113,996      

Cash Flow Statement

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Profit 5,280          5,576          4,454          5,427          4,606          

Net cash from operating activities 4,316          7,767          5,072          6,272          4,244          

Net cash from investing activities (4,400)         (3,449)         (2,477)         (2,456)         (2,225)         

Net cash from financing activities (1,623)         (2,631)         (6,292)         (3,441)         (1,360)         

Net increase (decrease) in cash (1,707)         1,687          (3,697)         374             658             

Key Financial Ratios 

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Sales growth 4.0% 5.5% 4.0% 0.3% 3.8%

Gross profit growth 4.1% 5.3% 3.9% -0.6% -3.5%

SG&A growth 5.5% 5.3% 3.4% 1.1% 8.4%

EBITDA growth 3.0% 5.9% 5.4% 0.0% -6.8%

Core profit growth 10.1% 6.7% 4.6% 1.7% -14.8%

GPM-sales 37.8% 37.0% 35.1% 37.0% 35.2%

SG&A to sales 20.0% 18.3% 19.9% 19.0% 20.9%

Core profit margin 15.5% 15.2% 12.8% 15.1% 12.7%

Net IBD / Equity (x) 0.10 0.07 0.08 0.10 0.09

BV (Bt) 6.54 6.83 6.64 6.56 6.56

ROE (Core) 17.0% 16.4% 13.1% 16.5% 13.8%

ROA (Core) 12.4% 12.2% 9.8% 12.1% 10.2%

Key Assumptions

Quarterly 4Q24A 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A

Thai patients Revenue growth N/A 5% 3% 1% 5%

Forreign patients Revenue growth N/A 9.6% 6% 1% 0%

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

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

ขอ้มลูต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยไดพิ้จารณาแลว้ว่ามาจากแหล่งขอ้มลูที่ถกูตอ้ง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม  
บริษัทไม่อาจรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักล่าว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใชด้ลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแกไ้ข
เพิ่มเติมขอ้มลูต่างๆ โดยไม่ตอ้งบอกกล่าวล่วงหนา้  

 รายงานนีจ้ดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบคุคลที่ก าหนด หา้มมิใหม้ีการท าซ า้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย พิมพซ์ า้ หรือแสวงหาประโยชนใ์นเชิง 
พาณิชยไ์ม่ว่าในลกัษณะใดๆ เวน้แต่จะไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรจากบริษัท  

 การลงทนุในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุ่มธุรกิจทางการเงินของ LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์
ใดๆ  กบับริษัทใดๆ ที่ถกูกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได ้นกัลงทนุจึงควรใชด้ลุยพินิจอย่างรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าขอ้มลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชใ้นทกุกรณี 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะหห์ลกัทรพัยท์ี่เราจดัท ามีการใหค้ าแนะน าและใชส้ญัลกัษณเ์กี่ยวกบัหลกัทรพัยห์ลายอย่าง ในส่วนนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักล่าวโดยสงัเขปเพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายว่าค าแนะน าแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอย่างไร 

RATING คือ “ค าแนะน าดา้นปัจจยัพืน้ฐาน” 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 าไรระยะสัน้ได้, (5) SELL=ราคาหุน้ขึน้เกินมลูค่าแลว้ 
และขาดปัจจยัสนบัสนนุอย่างเพียงพอที่จะท าใหร้าคาหุน้ปรบัตวัขึน้ต่อ 

ACTION คือ “ค าแนะน าดา้นกลยทุธ”์ 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 า QUANT และ FUNDAMENTAL มารวมกนั จะเป็น QUANTAMENTAL จะได ้ACTION เป็น 3x3=9 กลยทุธ ์ตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ ์มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุน้ต ่ากว่ามลูค่ามาก และราคามีแนวโนม้ขึน้ ควรเขา้
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่า แต่ยงัมีแนวโนม้ปรบัตวัขึน้ต่อ, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยู่ในระดบัแพง แต่มีโอกาสที่จะปรบัขึน้
ต่อได ้แนะน าแค่ซือ้เก็งก าไร, ADD=ราคาอยู่ต  ่ากว่ามลูค่ามาก แต่ยงัมีแนวโนม้ทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได ,้ WBUY=WEAK BUY=ราคา
อยู่ในระดบัต ่ากว่ามลูค่าแลว้ แต่มีปัจจยักดดนัใหป้รบัตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั, HOLD=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่าแลว้ และมีแนวโนม้
ทรงตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยู่ในระดับเกินมลูค่า และมีแนวโนม้ทรงตวั ควรจบัตาใกลช้ิด/เพ่ิมความระมดัระวงั แนะน าใหท้ยอยลด
การลงทนุ, SELL=ราคาใกลเ้ต็มมลูค่า และมีแนวโนม้ลง แนะน าขาย, SWITCH=ราคาเกินมูลค่าและมีแนวโนม้ลง แนะน าใหเ้ปลี่ยนตวัเล่น  

ส าหรบัค าแนะน าเชิงกลยทุธใ์นระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุ่มธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทุน
สงูกว่าน า้หนกัดชันี คาดใหผ้ลตอบแทนสงูกว่าตลาด (OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน าลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ใหผ้ลตอบแทน
ใกลเ้คียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทุนนอ้ยกว่าน า้หนกัดชันี คาดว่าจะใหผ้ลตอบแทนต ่ากว่าตลาด (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุน้ต่างๆ อย่างง่ายๆ เราไดใ้ชส้ญัลกัษณค์วามน่าสนใจของหุน้เป็นจ านวนดาว 
(STAR RATING) ซึ่ง STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่าสดุเป็น   

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 าแนะน าดา้นพืน้ฐานเป็น BUY มีค าแนะน าดา้นเทคนคิเป็น BOAR และมีค าแนะน าดา้นกลยทุธร์ะดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให ้STAR RATING ของหุน้ XYZ เท่ากบั เป็นตน้ 

WEAK NEUTRAL STRONG

B
U

L
L

TBUY BUY SBUY

B
O

A
R

REDUCE HOLD ADD

B
E

A
R

SWITCH SELL WBUY

FUNDAMENTAL

Q
U

A
N

T
IT

A
T

IV
E



วนัพฤหสับดีที่ 9 เมษายน พ.ศ. 2569 

 
หนา้ 5 จาก 5  

 

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

 

ส าหรบัเครื่องชีส้ภาวะตลาดต่างๆ ที่เราไดแ้สดงตวัเลขไวใ้นหนา้ 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ในรายงานนีย้งัไดเ้ปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเรื่อง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒันท์างดา้นดชันีชีว้ดัความคืบหนา้
การป้องกนัการมีส่วนเกี่ยวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัชนั (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR) ของบริษัทจดทะเบียนไวด้ว้ย  

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักล่าว ก าหนดสญัลกัษณแ์ละความหมาย 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 ่ากว่า 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 าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูตอ้งครบถว้นของการ
ประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด  

 

Bullish Bearish
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Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


