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ERW คงเป้ารายได้ปี 69F แมมี้ผลกระทบจากสงคราม 
▪ ERW คงเป้ารายได้ปี 2569F โต +9% YoY แม้มีผลกระทบสงครามตะวันออกกลาง โดยมาจากโรงแรมกลุ่ม

ระดับกลางบน +7% และ HOP INN +14% สูงกว่าประมาณการของเราที่ +6% YoY 
▪ กลยุทธ์เน้นตลาด Short-haul โดยเฉพาะจีน อินเดีย และภูมิภาคเพ่ือชดเชย กลุ่ม Long Haul ทีอ่่อนตัว แม้

เดือน เม.ย.รายได้ตะวันออกกลาง -46% YoY แต่รายได้รวมยังโต +4% YoY จากจีน อินเดีย และสหรัฐฯ 
▪ แนวโน้ม 2Q69F คาดก าไรเติบโต YoY แต่ลดลง QoQ จากฐานต ่าปีก่อน และ RevPAR ยังโตจากอัตราการ

เข้าพักทีด่ีขึน้ ขณะที ่QoQ ลดลงจาก low season และผลกระทบจากสงครามในตะวันออกกลาง 
▪ คงค าแนะน า ” ซือ้เม่ืออ่อนตัว” จากการเข้าสู่ช่วง low season แม้แนวโน้มก าไรได้ผ่านจุดต ่าสุดและเข้าสู่รอบ

ฟ้ืนตัว หนุนจากการกลับมาของนักท่องเทีย่วจีนและการขยาย HOP INN อย่างต่อเน่ือง 

ประเด็นการลงทุน  
▪ ERW คงเป้าการเติบโตของรายได้ปี 2569F ที่ +9% YoY (ประมาณการของเรา +6%) แมมี้ผลกระทบจาก

สงครามตะวันออกกลาง อิงสมมติฐานสถานการณ์จะคลี่คลายภายใน 2Q69F แบ่งเป็นรายได้โรงแรมกลุ่ม
ระดับกลางบน +7% YoY (จากอัตราการเข้าพักที่เพิ่มขึน้) และกลุ่ม Budget / HOP INN +14% YoY จากทั้ง
รายไดโ้รงแรมเดิมและการขยายโรงแรมใหม่ โดย 1Q69 เปิด HOP INN เพ่ิม 3 แห่ง รวม 246 หอ้ง ทั้งปี 2569F มี
แผนเปิดใหม่ 9 แห่ง รวม 710 หอ้ง  

▪ กลยุทธ์ บริษัทจะเน้นตลาด Short-haul เป็นหลัก เพ่ือชดเชยการชะลอตวัของนักท่องเที่ยวตะวนัออกกลาง
และยุโรปที่ไดร้บัผลกระทบจากความไม่แน่นอนดา้นภูมิรฐัศาสตร ์โดยเนน้กลุ่มนักท่องเที่ยวจีน อินเดีย และใน
ภูมิภาค หนุนจากการเดินทางภายในภูมิภาคที่เพ่ิมขึน้ แทนการเดินทางระยะไกลไปยุโรป ดูไบ และสหรฐัฯ ทั้งนี ้
แม้จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติไทย YTD ลดลง -3% YoY แต่รายไดข้อง ERW ยังเพิ่มขึน้ +4% YoY จากการ
เติบโตของจีน อินเดีย และสหรฐัฯ ช่วยชดเชยรายไดจ้ากตะวนัออกกลางที่อ่อนตวัไดบ้างส่วน 

▪ ผลกระทบจากสงครามตะวันออกกลางมีแนวโน้มเห็นชัดขึน้ใน 2Q69F ในเดือน เม.ย. ERW มีรายได้
จากกลุ่มตะวนัออกกลางลดลง -46% YoY ขณะที่รายไดจ้ากกลุ่มยุโรปลดลง -14% YoY อย่างไรก็ตาม รายไดร้วม
เดือน เม.ย. ยงัเพิ่มขึน้ +4% YoY จากจีนที่โต +22% YoY, อินเดีย +22% YoY และสหรฐัฯ +20% YoY สะทอ้นว่า
แหล่งรายไดท้ี่หลากหลายของบริษัทยงัช่วยลดแรงกระแทกจากสงครามไดร้ะดบัหนึ่ง แต่หากสถานการณย์ืดเยือ้
เกิน 2Q69F อาจท าใหบ้ริษัทตอ้งทบทวนเป้ารายไดท้ัง้ปีอีกครัง้ 

▪ HOP INN เกาหลีใต้ เปิดเดือน มี.ค.69 จ านวน 97 หอ้ง และไดร้บัอานิสงสจ์ านวนนักท่องเที่ยวเกาหลีใต ้1Q69 
เพ่ิมขึน้ +23% YoY ดา้นค่าหอ้งพกัจริงท าไดด้ีกว่าสมมติฐานเดิมที่ราว 3,000 บาทต่อคืน และคาดว่าจะสามารถ
ท า EBITDA เป็นบวกไดภ้ายในปี 69F นี ้ก่อนจะท าก าไรสุทธิเป็นบวกในปีถัดไป สะทอ้นการขยายโมเดล HOP 
INN ในตลาดต่างประเทศ และช่วยเสริมการขยายธุรกิจในภมิูภาคมากขึน้ 

▪ แนวโน้มก าไร 2Q69F คาดเติบโต YoY แต่ลดลง QoQ อ่อนตัวตามฤดูกาลท่องเที่ยว (เข้าสู่ช่วง low 
season) และยังจะมีค่าธรรมเนียมช าระคืนเงินกู้ก่อนก าหนด (Prepayment fee) อีกงวดโดยคาดว่าจะเป็นงวด
สดุทา้ย ขณะที่ YoY เป็นการเติบโตจากฐานต ่าปีก่อนจากเหตแุผ่นดินไหว และการฟ้ืนตวัของนกัท่องเที่ยวจีน 

ค าแนะน า 
▪ คงค าแนะน า “ซื้อเมื่ออ่อนตัว” ด้วยราคาเป้าหมายเดิมที่ 3.06 บาท ด้วยวิธี EV/EBITDA ที่ระดับ 9 เท่า 

เทียบเท่า FY69F P/E ที่ 16 เท่า เป็นระดบัค่าเฉลี่ยยอ้นหลงั 2 ปี จากปัจจุบนัที่ซือ้ขายที่ P/E ราว 14 เท่า จากการ
เขา้สู่ช่วง low season แมแ้นวโนม้ก าไรไดผ้่านจดุต ่าสุดและเขา้สู่รอบฟ้ืนตวั หนุนจากการกลบัมาของนกัท่องเที่ยว
จีนและการขยาย HOP INN อย่างต่อเนื่อง 

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ความเสี่ยงส าคัญ ไดแ้ก่ 1) ผลประกอบการของโรงแรมใหม่ต ่ากว่าคาด; 2) การฟ้ืนตัวของภาคการท่องเที่ยวชา้กว่า

คาด; 3)การพึ่งพิงรายไดจ้ากนักท่องเที่ยวต่างชาติ; 4)ความไม่แน่นอนจากความขัดแยง้ในตะวันออกกลาง; 5)ตน้ทุน
พลงังานและดอกเบีย้ผนัผวน; 5) ความไม่แน่นอนของการต่อสญัญาเช่า Grand Hyatt Erawan  

   RATING WBUY TARGET  3.06 UPSIDE +14% TICKER ERW 

   CLOSE  2.68 VALUATION EV/EBITDA TOTAL SHARES 4,887m  SECTOR Tourism 

STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 4,891     

1.00

Market Capitalization (Btm) 13,108

Estimated Free Float (%) 63.2%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 7.47% / 49.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm)  87

YTD Turnover Ratio (%) 56.78%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings A

ESG Book 25.16

Moody's N.A.

MSCI N.A.

Refinitiv 64.52

S&P 39.00

MAJOR SHAREHOLDERS as of 11 Mar 26

บรษัิท โชตธินวัฒน์ จ ำกดั 15.50%

บรษัิท ทนุมติรสยำม จ ำกดั 14.08%

นำย ธรีะชยั กรีตเิตชำกร 4.80%

PAN ASIA ASSETS LIMITED 4.49%

บรษัิท อ ีเอส 2014 จ ำกดั 4.13%

บรษัิท ไทยเอ็นวดีอีำร ์จ ำกดั 3.83%

บรษัิท น ้ำตำลมติรผล จ ำกดั 3.24%

นำย สพุล วัธนเวคนิ 2.63%

นำย วรีะเจตน์ วอ่งกศุลกจิ 1.79%

บรษัิท เอ็มพ ีปำรต์เิกลิ บอรด์ จ ำกดั 1.74%

น.ส. ฐตินัินท ์วัธนเวคนิ 1.74%

นำง จรรยส์มร วัธนเวคนิ 1.63%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2023A 2024A 2025A 2026F

Sales (Btm) 6,986     7,872     7,905     8,372     

EBITDA (Btm) 2,197     2,652     2,622     2,780     

Core Profit (Btm) 743        1,151     838        934        

Net Profit (Btm) 743 1,151 838 934

EPS (Bt) (Core) 0.15 0.24 0.17 0.19

EPS Growth (%) -442.9% 55.0% -27.1% 11.4%

DPS (Bt) 0.00 0.06 0.09 0.07

P/E (x) 17.7       11.4       15.6       14.0       

D/P (%) 0.0% 2.4% 3.4% 2.6%

BV (Bt) 1.30 1.94 2.00 2.13

P/B (x) 2.1         1.4         1.3         1.3         

ROE (%) 12.3% 14.5% 8.7% 9.2%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

KPMG PHOOMCHAI AUDIT CO., LTD

Par Value (Bt)

1.49/ 1.16

SET/SET50/SET100/SET100FF/SETESG

CG Rating Excellent

Certified

บรษัิทและบรษัิทยอ่ยประกอบธุรกจิเกีย่วกบักำรลงทนุพัฒนำและ

ด ำเนนิธุรกจิโรงแรมทีส่อดคลอ้งกบัท ำเล สถำนทีต่ัง้ และ

กลุม่เป้ำหมำย เป็นธุรกจิหลัก โดยมธีุรกจิอืน่ ไดแ้ก ่ธุรกจิพืน้ทีใ่หเ้ชำ่ 

และธุรกจิบรหิำรอำคำร

ประมำณรอ้ยละ 40 ของก ำไรสทุธขิองงบกำรเงนิรวมหลังหกัเงนิ

ส ำรองตำ่งๆ โดยจำ่ยจำกก ำไรสทุธขิองงบกำรเงนิเฉพำะกจิกำร 

อยำ่งไรก็ตำม ขึน้อยูก่บักระแสเงนิสดและภำระกำรลงทนุของบรษัิทฯ

บรษัิท ดิ เอราวณั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

งทง 

THAILAND|COMPANY FOCUS 

THE ERAWAN GROUP PCL. 

TTธ 

Wwไs 

ธนตัถ ์กนัตพรพงศ ์
Fundamental Analyst 

 Tanat.ku@lhsec.co.th 
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ERW

Statement of Comprehensive Income

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

Revenue from sales 2,127          1,744          1,783          2,252          2,241          

Cost of sales (837)            (793)            (801)            (834)            (858)            

Gross profit 1,290          951             982             1,418          1,384          

Other income 9                11              6                8                14              

Total revenues 1,300          961             988             1,426          1,398          

SG&A (766)            (723)            (768)            (843)            (837)            

Share of profit : Associates & JVs

Operating profit 534             239             220             582             561             

Finance costs (160)            (157)            (154)            (148)            (153)            

Core profit before taxes 374             82              66              434             408             

Extra items -             -             -             -             -             

Profit before income taxes 374             82              66              434             408             

Tax expense (11)             (12)             (6)               (22)             (17)             

Net Profit 345             63              57              373             376

Core Profit 345             63              57              373             376             

EBITDA (inc. Other income) 785             495             483             860             834             

Core EPS (Bt) 0.07 0.01 0.01 0.08 0.08

Statement of Financial Position

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

Cash and cash equivalents 1,206          1,206          1,024          1,894          1,086          

Total current assets 1,569          1,528          1,413          2,295          1,438          

Total assets 25,742        25,609        25,314        26,313        26,157        

Total current liabilities 2,332          2,687          2,641          3,914          2,539          

Total liabilities 15,998        16,256        15,980        16,673        16,126        

Issued and paid-up share capital 4,887          4,887          4,887          4,887          4,887          

Total shareholders' equity 9,919          9,509          9,481          9,786          10,206        

Cash Flow Statement

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

Profit 374             82              66              434             408             

Net cash from operating activities 566             455             550             815             689             

Net cash from investing activities (248)            (225)            (247)            (328)            (961)            

Net cash from financing activities (733)            (225)            (474)            446             (528)            

Net increase (decrease) in cash (415)            5                (170)            933             (800)            

Key Financial Ratios 

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

Sales growth 7.7% -4.9% -3.6% 1.7% 5.4%

Gross profit growth 9.3% -7.2% -5.3% 4.7% 7.2%

SG&A growth 5.2% -1.1% 3.1% 7.0% 9.3%

EBITDA growth -5.7% -9.4% -12.8% 1.2% 6.3%

Core profit growth -17.2% -82.6% -54.5% -1.3% 8.7%

GPM-sales 60.7% 54.5% 55.1% 63.0% 61.7%

SG&A to sales 36.0% 41.4% 43.1% 37.4% 37.3%

Core profit margin 16.2% 3.6% 3.2% 16.5% 16.7%

Net IBD / Equity (x) 1.04 1.12 1.09 1.11 1.03

BV (Bt) 1.86 1.78 1.78 1.83 1.92

ROE (Core) 14.2% 2.6% 2.4% 15.5% 7.5%

ROA (Core) 5.3% 1.0% 0.9% 5.8% 2.9%

Key Assumptions

Quarterly 1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A

RevPar

Luxury to Eco Hotel 2,975 2,152 2,238 2,925 3,097

Budget Hotel 746 693 819 743

Room

Luxury to Eco Hotel 4,536 4,536 4,536 4,536 4,536

Budget Hotel 7,263 7,482 7,638 7,796 8,042

ADR

Luxury to Eco Hotel 3,569 2,978 2,940 3,499 3,565

Budget Hotel (THB) 941 984 906 1,009 940

Occupancy rate

Luxury to Eco Hotel 83% 72% 76% 84% 87%

Budget Hotel 78% 76% 76% 79% 79%

Revenue Portion

Luxury to Eco Hotel 78% 72% 73% 75% 75%

Budget Hotel 22% 28% 27% 25% 25%

Source : Company, LHSEC Estimates

ERW

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Revenue from sales 6,986          7,872          7,905          8,372          8,936          

Cost of sales (3,035)         (3,276)         (3,265)         (3,460)         (3,658)         

Gross profit 3,952          4,596          4,640          4,912          5,278          

Other income 83              53              34              48              45              

Total revenues 4,035          4,649          4,674          4,960          5,323          

SG&A (2,739)         (2,992)         (3,100)         (3,329)         (3,549)         

Share of profit : Associates & JVs

Operating profit 1,332          1,894          1,574          1,632          1,774          

Finance costs (589)            (703)            (618)            (529)            (496)            

Core profit before taxes 743             1,192          956             1,103          1,278          

Extra items -             -             -             -             -             

Profit before income taxes 743             1,192          956             1,103          1,278          

Tax expense 17              (9)               (51)             (77)             (128)            

Net Profit 743             1,151          838             934             978             

Core Profit 743             1,151          838             934             978             

EBITDA (inc. Other income) 2,197          2,652          2,622          2,780          2,997          

Core EPS (Bt) 0.15 0.24 0.17 0.19 0.20

Statement of Financial Position Unit : Btm

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

Cash and cash equivalents 1,217          1,612          1,894          2,006          2,141          

Total current assets 1,885          2,180          2,403          2,540          2,713          

Total assets 23,675        26,246        26,460        27,482        27,971        

Total current liabilities 3,058          2,981          3,914          3,388          2,981          

Total liabilities 17,305        16,754        16,673        17,894        16,837        

Issued and paid-up share capital 4,532          4,887          4,887          4,887          4,887          

Total shareholders' equity 6,370          9,492          9,786          10,433        11,134        

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit for the year 743             1,192          956             1,103          1,278          

Net cash from operating activities 1,797          2,300          1,940          2,131          2,244          

Net cash from investing activities (3,005)         (3,272)         (1,039)         (2,033)         (1,540)         

Net cash from financing activities 1,022          1,412          (619)            861             (1,415)         

Net increase (decrease) in cash (187)            440             282             959             (711)            

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth 50.9% 12.7% 0.4% 5.9% 6.7%

Gross profit growth 68.4% 16.3% 1.0% 5.9% 7.4%

SG&A growth 21.8% 9.2% 3.6% 7.4% 6.6%

EBITDA growth 105.3% 20.7% -1.1% 6.0% 7.8%

Core profit growth -442.9% 55.0% -27.2% 11.4% 4.7%

GPM-sales 56.6% 58.4% 58.7% 58.7% 59.1%

SG&A to sales 39.2% 38.0% 39.2% 39.8% 39.7%

EBITDA margin 31.1% 33.5% 33.0% 33.0% 33.4%

Core profit margin 10.5% 14.5% 10.6% 11.1% 10.9%

Net IBD / Equity (x) 1.70 1.14 1.11 1.17 1.02

BV (Bt) 1.30 1.94 2.00 2.13 2.28

ROE (Core) 12.3% 14.5% 8.7% 9.2% 9.1%

ROA (Core) 3.3% 4.6% 3.2% 3.5% 3.5%

Key Assumptions

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

RevPar

Luxury to Eco Hotel 2,718 2,571 2,700 2,808

Budget Hotel 653 664 691 711

Room

Luxury to Eco Hotel 4,572 4,536 4,536 4,536 4,536

Budget Hotel 7,007 7,796 8,429 9,569

Revenue Portion

Luxury to Eco Hotel 82% 78% 74% 73% 72%

Budget Hotel 18% 22% 26% 27% 28%

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”) ขอ้มลูใดๆ 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 อาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆ  
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 
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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  ดี (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  
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Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


