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 เน้นเสริมสร้างความม่ันคงด้านพลังงาน  
▪ PTT เน้นย ้ำถึงภำรกิจเสริมสร้ำงควำมม่ันคงด้ำนพลังงำนผ่ำนบทบำทผู้จัดหำน ้ำมันให้กับประเทศ ผ่ำน

เครือข่ำยธุรกิจทีก่ว้ำงขวำง พันธมิตรทีแ่ข็งแกร่ง และควำมช ำนำญธุรกิจมำอย่ำงยำวนำน 
▪ คำดได้ข้อสรุปพันธมิตรธุรกิจ P&R ภำยในปีนี ้แม้อำจล่ำช้ำออกไปบ้ำง; แผนกำรท ำ Asset Monetization ยัง

มีออกมำอีก เพ่ือขยำยควำมเป็น “Infrastructure Flagship” ให้แข็งแกร่งยิ่งขึน้ 
▪ ปัจจัยแวดล้อมทำงธุรกิจปีนี้เป็นบวก ตำมรำคำน ้ำมันดิบ ก๊ำซ ค่ำกำรกล่ัน ปิโตรเคมีที่เพ่ิมขึน้ ควบคู่กับ

ปริมำณขำยเพ่ิมขึน้ทัง้ธุรกิจ E&P และ P&R 
▪ คงค ำแนะน ำ “ถือ” จำกอัตรำเงินปันผล 5.7% ทีม่ั่นคง แต่ก็อำจมี Upside จำกเงินปันผลสูงกว่ำคำด 

ประเด็นการลงทุน 
▪ เน้นเสริมสร้ำงควำมมั่นคงด้ำนพลังงำน PTT ไดอ้พัเดทสถานการณน์ า้มนัว่า ผูร้ว่มตลาดสามารถปรบัตัวเอง

รองรบัความเสี่ยง Supply Shortage ไดอ้ย่างดี มีหลายปัจจยัที่ท  าใหส้ถานการณไ์ม่เลวรา้ยทัง้การมีน า้มนัดิบส ารอง
ในรูป Floating Storage, SPRs จ านวนมาก การผลิตน ้ามันเพิ่มจากแหล่งอ่ืนๆ เช่น รัสเซีย เวเนซุเอลา เป็นตน้   
ความตอ้งการน า้มนัที่ไม่ไดเ้พ่ิมขึน้มากก็เป็นตวัช่วยส าคญั เพราะจีนผ่าน Peak Oil ไปแลว้   PTT เนน้ย า้ถึงภารกิจ
เสริมสรา้งความมั่นคงดา้นพลงังานใหก้ับประเทศในบทบาทผูจ้ัดหาน า้มนัไม่ใหเ้กิดภาวะขาดแคลน ผ่านเครือข่าย
ธุรกิจที่กวา้งขวาง พนัธมิตรที่แข็งแกรง่ และความช านาญธุรกิจที่ผ่านประสบการณม์ายาวนาน  

▪ คำดได้ข้อสรุปพันธมิตรธุรกิจ P&R ภำยในปีนี ้PTT อพัเดทว่าการหาพนัธมิตรธุรกิจ P&R “Genesis” ยงัมี
ความคืบหนา้ คาดไดข้อ้สรุปภายในปีนี ้แต่ก็มีปัจจยัใหม่เขา้มาพิจารณาส าหรบัพนัธมิตร ไดแ้ก่ สถานการณ ์Crude 
Supply ที่ผนัผวนและเปลี่ยนไป และการแทรกแซงธุรกิจของภาครฐั   ทัง้นี ้การประกาศท า JV ระหว่าง PTTGC และ 
SCGC ในธุรกิจปิโตรเคมี ไม่ไดมี้ผลต่อการน ามาพิจารณา และ PTT สนบัสนนุการท า JV ระหว่างกนั 

▪ ยังมีกำรท ำ Asset Monetization ออกมำอีก หลังผลักดันให ้“PTT Tank” เป็น Infrastructure Flagship และ
จัดตัง้ “Tank Infra” เพ่ือรบัโอนสินทรพัยโ์ครงสรา้งพืน้ฐานของ PTTGC, TOP เสร็จแลว้   PTT ยงัมีแผนขัน้ต่อไปใน
การพิจารณาสินทรพัยเ์พิ่มเติมเช่น ของ IRPC, OR   รวมถึงแผนการเพิ่มทุนเพ่ือหาพนัธมิตรใหม่ ขยายใหธุ้รกิจใหญ่
ขึน้ เนน้ว่าธุรกิจนีจ้ะเติบโตแข็งแกรง่ยิ่งขึน้และสรา้งผลตอบแทนไดร้ะยะยาว มากกว่าตน้ทนุเงินทนุ 

▪ ควำมเข้มแข็งทำงกำรเงิน ดว้ยสถานการณผ์ันผวน ท าใหต้อ้งเตรียมพรอ้มกระแสเงินสด ผ่านการกูเ้งิน ถือเงิน
สดในมือเพ่ิมขึน้ ทัง้เพื่อรองรบัภารกิจการจัดหาน า้มันดิบที่ตอ้งใชเ้งินทุนหมุนเวียนมากขึน้ และสนับสนุนการเงิน
ใหแ้ก่ บ.ย่อย   แมต้อ้งกูเ้งินเพิ่มขึน้ แต่ความเขม้แข็งทางการเงินอยู่ระดบัสงูมาก Net Debt/Equity ราว 0.3x เท่านัน้ 

▪ ปัจจัยแวดล้อมทำงธุรกิจเป็นบวก 1) คาดราคาน า้มนัดิบปีนี ้$82-92/บารเ์รล +25%YoY; 2) Singapore GRM 
$12.5-13.5/บารเ์รล +>100%YoY; 3) ราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีต่างก็เพิ่มขึน้มากในช่วง +25-30%YoY และ U. rate 
เพ่ิมขึน้; 4) ปริมาณขายของธุรกิจ E&P เพ่ิมขึน้ รวมถึงราคาขายน า้มนัและก๊าซก็เพ่ิมขึน้; 5) ธุรกิจก๊าซไดป้ระโยชน์
จากตน้ทนุก๊าซถกูลงตามการปรบัโครงสรา้งใหม่ และความตอ้งการเพิ่มขึน้   อย่างไรก็ตาม แนวโนม้ก าไรช่วงที่เหลือ
ของปีขึน้กบัรายการ Hedging ขาดทนุสต๊อกน า้มนั สทุธิกบัก าไรพิเศษจากแผน Asset Monetization 

▪ ให้ควำมส ำคัญกับเงินปันผลที่มั่นคง PTT ใหค้วามส าคญักับการสรา้งผลตอบแทนผูถ้ือหุน้ผ่านเงินปันผลที่
มั่นคง ยั่งยืน โดยคงอตัรา 2.1 บ./หุน้ เป็นพืน้ฐาน และอาจมีส่วนเพิ่ม หากก าไรมีส่วนเพิ่ม  

ค าแนะน า 
▪ คงค ำแนะน ำ “ถือ” เราคงค าแนะน า “ถือ” จากราคาหุน้ปัจจุบันมี Upside ไม่มากเม่ือเทียบกับราคาเป้าหมาย   

ปัจจบุนัใหอ้ตัราเงินปันผล 5.7% แต่ก็อาจมี Upside เกิดขึน้ได ้หาก PTT จ่ายเงินปันผลปีนีม้ากกว่าประมาณการที่ 2.1 
บ./หุน้ 

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ภำวะเศรษฐกิจโลกและรำคำน ้ำมัน ภาวะชะลอตวั/ชะงักงันของเศรษฐกิจโลกอาจส่งผลใหร้าคาน า้มันดิบ

โลก ค่าการกลั่น ส่วนต่างราคาปิโตรเคมีอะโรเมติกส ์และอตัราแลกเปลี่ยนมีความผนัผวนและต ่ากว่าประมาณการ 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 28,563   

1.00      

Market Capitalization (Btm)

48.9%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 7.4% / 30.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 2,518

YTD Turnover Ratio (%) 8%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AAA

ESG Book 72.72     

Moody's 44.00     

MSCI AA

Refinitiv 77.58     

S&P 81.00     

MAJOR SHAREHOLDERS as of 6 Mar 26

กระทรวงการคลัง 51.38%

กองทนุรวมวายภัุกษ์หนึง่ 7.83%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 5.95%

ชมุนุมสหกรณ์ออมทรัพยแ์หง่ประเทศไทย จ ากดั 2.06%

ส านักงานประกนัสังคม 1.77%

South East Asia UK (Type C) Nominees Limited 1.73%

State Street Europe Limited 1.37%

สหกรณ์ออมทรัพย ์การไฟฟ้าฝ่ายผลติแหง่ประเทศไทย จ ากดั 1.30%

The Bank of New York Mellon 1.12%

บมจ. ปตท. 0.84%

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ไม่ต า่กวา่รอ้ยละ 25 ของก าไรสทุธทิีเ่หลอืหลังหกัเงนิส ารอง

ตา่งๆ ทกุประเภททีก่ฎหมายและบรษัิทไดก้ าหนดไว ้(โดยมี

เงือ่นไขเพิม่เตมิ)

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

0.56 / 0.87

DJSI / SET50 / SET50FF / SETHD / SETCLMV / SETESG

EY Office Limited

CG Rating Excellent

Certified

ธุรกจิปิโตรเลยีมและปิโตรเคมคีรบวงจร โดยผา่นธุรกจิที่

ด าเนนิงานเองและธุรกจิทีล่งทนุผา่นบรษัิทในกลุม่ ไดแ้ก ่การ

ส ารวจและผลติ จัดหาและจัดจ าหน่าย ขนสง่ และแยกกา๊ซ

ธรรมชาต ิด าเนนิกจิการคา้ระหวา่งประเทศส าหรับผลติภัณฑ์

น ้ามันและปิโตรเคม ีและมกีารลงทนุในธุรกจิการกลั่นและปิโตร

เคมใีนประเทศ และด าเนนิธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งอืน่ๆ ทัง้ในและ

ตา่งประเทศ

1,056,831              
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PTT

Financial Highlights Unit : Btm

1Q25A 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A %QoQ % YoY

Sales 700,223    676,754    646,689    638,479    718,729    13% 3%

Gross profit 77,414      60,084      71,081      64,357      172,430    168% 123%

SG&A (27,476)     (30,344)     (30,988)     (37,359)     (40,388)     -8% -47%

Net profit 23,315      21,533      19,783      25,535      25,738      1% 10%

Margin 115,364    108,679    109,536    112,093    162,648    45% 41%

OPEX (23,327)     (22,644)     (25,514)     (29,022)     (23,026)     21% 1%

DD&A (44,800)     (46,841)     (45,741)     (44,564)     (42,012)     6% 6%

Other income 5,601       7,117       6,856       13,153      8,065       -39% 44%

Interest & Income tax & Non-controlling (35,233)     (25,220)     (30,589)     (21,535)     (45,942)     -113% -30%

Net profit (exc. Extra) 17,605      21,091      14,548      30,125      59,733      98% 239%

Extraodinary items

Stock gain (loss) & Hedging 1,490       (7,242)      1,747       (8,179)      (23,743)     -190% -1693%

Impairment 673          (244)         (221)         (3,295)      (10,271)     

FX & Derivatives 3,547       7,928       3,710       6,883       19            -100% -99%

Total extraodinary items 5,710       442          5,236       (4,591)      (33,995)     -640% -695%

Net Profit 23,315      21,533      19,784      25,534      25,738      1% 10%

Gas Business Performance

Fuel oil price ($/ton) 487          446          419          369          508          38% 4%

Avg. Pooled gas price (THB/MMBTU) 313          299          279          267          271          1% -13%

GSP Feed cost vs. Petchem. Price

Feed cost ($/ton) 411          414          380          379          302          -20% -27%

LDPE 1,194       1,129       1,114       1,048       1,198       14% 0%

LLDPE 1,020       963          940          865          1,027       19% 1%

HDPE 978          939          920          871          1,044       20% 7%

Propane 625          608          538          488          538          10% -14%

LPG 429          434          440          436          450          3% 5%

Natural gas volume (MMSCFD)

EGAT 616          620          597          538          593          10% -4%

IPP 292          277          214          279          456          63% 56%

SPP 1,082       1,134       1,143       1,121       1,120       0% 4%

GSP 907          899          852          916          941          3% 4%

Industry 862          840          849          783          820          5% -5%

NGV 104          96            92            88            89            1% -14%

Total 3,863       3,866       3,747       3,725       4,019       8% 4%

GSP sales vol. (kTon) & U-rate

U-rate 93.0% 89.6% 89.4% 90.4% 96.1% 5.7% 3.1%

GSP Sales Volume 1,669          1,746          1,581          1,672          1,909          14% 14%

PTT EBITDA breakdown

Supply & trading (S&T) 3,145       3,713       3,809       2,834       2,624       -7% -17%

Transmission pipeline (TSO) 7,155       7,144       6,999       7,518       6,601       -12% -8%

Gas separation plant (GSP) 768          (221)         715          616          4,374       610% 470%

NGV (431)         (306)         (333)         (315)         (268)         15% 38%

Others (mainly PTTLNG, PTTNGD) 3,164       3,051       2,867       2,503       3,100       24% -2%

Total Gas 13,801      13,381      14,057      13,156      16,431      25% 19%

Trading 2,639       208          3,202       1,115       (151)         -114% -106%

Total 16,440      13,589      17,259      14,271      16,280      14% -1%

PTT Net Profit

GPSC 1,140       2,019       1,742       1,498       1,719       15% 51%

IRPC (1,206)      (2,132)      340          (574)         7,889       1474% 754%

OR 4,379       2,232       2,614       2,078       2,415       16% -45%

PTTEP 16,561      13,515      12,695      17,502      11,835      -32% -29%

PTTGC (2,567)      (3,616)      (2,915)      (5,502)      3,232       159% 226%

TOP 3,504       6,476       2,147       2,458       19,481      693% 456%

Total Listed 21,811      18,494      16,623      17,460      46,571      167% 114%

Net profit to PTT 14,592      11,954      11,000      12,066      25,187      109% 73%

Gas & Trading & Others 8,724       9,578       8,783       13,469      551          -96% -94%

Quarterly
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PTT

Figure 1 : PTT SOTP Valuation

PTT : SOTP Valuation Methods Target % Holding Value (Btm)
Value/share 

(Bt)

Subsidiaries : Listed

GPSC Target price 49.00   55.2% 76,312           2.7           

IRPC Target price 1.80     48.1% 17,675           0.6           

OR Target price 16.10   75.0% 144,900         5.1           

PTTEP Target price 165.00 65.3% 427,657         15.0         

PTTGC Target price 43.50   48.2% 94,502           3.3           

TOP Target price 48.00   48.0% 51,471           1.8           

Total 812,518      28.4      
Gas  EV/EBITDA 7x 100.0% 431,900         15.1         

Trading business  EV/EBITDA 7x 100.0% 86,800           3.0           

Cash 101,125         3.5           

Investments 22,038           0.8           

LT investments 13,776           0.5           

Lending loans 39,729           1.4           

Other non-current assets 3,996              0.1           

IBD : PTT only (215,677)        (7.6)          

Equity value 1,296,205   45.4      
Discount 15% (194,431)        (6.8)          

Target price 38.6      
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ESG 
▪ ภายใต้วิสัยทัศน์ “ขับเคลื่อนทุกชีวิตด้วยพลังแห่งอนาคต” (Powering Life with Future Energy and Beyond) 

PTT มุ่งมั่นด าเนินธุรกิจสู่ความยั่งยืน ควบคู่ไปกบัการรบัผิดชอบต่อสงัคมและสิ่งแวดลอ้ม ตามเจตนารมณท์ี่ระบไุว้
ในนโยบายฉบบัต่างๆ เช่น นโยบายการบริหารจัดการความยั่งยืน ซึ่งครอบคลุมประเด็นส าคญัดา้นความยั่งยืน
ครบถว้นและถกูถ่ายทอดไปสู่การปฏิบตัิทั่วทัง้องคก์ร ค าแถลงดา้นสิทธิมนษุยชน นโยบายการก ากบัดแูลกิจการที่
ดี เป็นตน้   PTT มีคณะกรรมการก ากบัดแูลกิจการที่ดีและความยั่งยืน ท าหนา้ที่ก ากบัดแูล รวมถึงมีคณะกรรมการ
ในระดับจัดการ และสายงานที่รบัผิดชอบดา้นความยั่งยืนโดยตรง   PTT มีกลยุทธ์ ตัวชีว้ัด และแผนปฏิบตัิการ
รองรับ พรอ้มผนึกความร่วมมือโดยอาศัยจุดแข็งทางธุรกิจ ตามแนวทางการด าเนินงาน 3P ได้แก่ Pursuit of 
Lower Emissions, Portfolio Transformation และ Partnership with Nature and Society  

E=Environment 
▪ ทิศทางกลยุทธด์า้นสิ่งแวดลอ้ม ประกอบดว้ย 2 กลยุทธค์ือ พฒันาธุรกิจสู่สงัคมคารบ์อนต ่าควบคู่กับการด าเนิน

ธุรกิจที่เป็นมิตรต่อสิ่งแวดลอ้ม : มุ่งสู่ความเป็นกลางทางคารบ์อนภายในปี 2583 และการปล่อยก๊าซเรือนกระจก
สทุธิเป็นศนูยใ์นปี 2593 ในส่วนที่ PTT ด าเนินการเอง และ บ.ย่อยที่ถือหุน้ 100% ดว้ยการด าเนินงานที่ส  าคญัเช่น 
โครงการดกัจบัและกักเก็บก๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์การน าก๊าซคารบ์อนไดออกไซดไ์ปใชป้ระโยชน ์การใชพ้ลงังาน
หมุนเวียนและพลงังานไฮโดรเจนในกระบวนการผลิต เป็นตน้ และ ใชท้รพัยากรอย่างคุม้ค่าโดยยึดหลกัเศรษฐกิจ
หมุนเวียน : ประยุกต์ใช้หลักเศรษฐกิจหมุนเวียนในการด าเนินธุรกิจของ PTT เพื่อมุ่งสู่ระดับการประยุกต์ใช้
เศรษฐกิจหมนุเวียน 

S=Social 
▪ ทิศทางกลยทุธด์า้นสงัคม ประกอบดว้ย 3 กลยุทธค์ือ 1) สรา้งสภาพแวดลอ้มการท างานที่ดีและค านึงถึงหลกัสิทธิ

มนุษยชน : เน้นดูแลอุบัติเหตุถึงขั้นหยุดงาน อัตราการบาดเจ็บจากการท างาน อุบัติเหตุด้านความปลอดภัย
กระบวนการผลิตตามเกณฑ ์และขอ้รอ้งเรียนในประเด็นดา้นสิทธิมนุษยชน ; 2) สรา้งคุณค่าร่วมกัน และยกระดบั
คุณภาพชีวิตของชุมชนและสังคม : ก าหนดงบประมาณการด าเนินงานด้านสังคมเทียบกับก าไรสุทธิ ก าหนด
สดัส่วนงบประมาณบริจาคสาธารณะ การประเมินผลลพัธท์างสงัคมและผลตอบแทนทางสงัคมจากการลงทนุ เม่ือ
เปรียบเทียบกับตน้ทุนทางการเงิน: และ 3) เตรียมความพรอ้มของบุคลากรเพื่อรองรบัการเติบโตของธุรกิจใน
อนาคต 

G=Governance 
▪ ทิศทางกลยุทธ์ดา้นการก ากับดูแล ประกอบดว้ย 2 กลยุทธ์คือ ปฏิบัติตามหลักการก ากับดูแลกิจการที่ดี และมี

จริยธรรม : ดูแลการปฏิบตัิงานที่ไม่เป็นไปตามกฎหมาย ระเบียบ และขอ้ก าหนดใหเ้ป็นศูนย ์และการเกิดซ า้ใน
อนาคต และ ปรบัตัวใหท้ันต่อการเปลี่ยนแปลง เร่งสรา้งการเติบโตผลกัดนัเศรษฐกิจ  : สรา้งการเติบโตโดยเพิ่ม
สดัส่วนการลงทนุในธุรกิจพลงังานแห่งอนาคตและธุรกิจใหม่ที่ไกลกว่าพลงังาน ดว้ยการเพิ่มสดัส่วนก าไรจากธุรกิจ
กลุ่ม Future Energy and Beyond เป็น 30% ในปี 2573 โดยขยายการลงทนุในธุรกิจ EV Chain Energy Storage 
Life Science Lifestyle HVB Logistics and Infrastructure และ AI Robotic and Digitalization และเพิ่มก าลัง
การผลิตพลังงานหมุนเวียนจาก 2.7 GW ในปี 2564 เป็น 12 GW ในปี 2573 ผ่านการลงทุนในประเทศและ
ต่างประเทศ ลดสดัส่วนการลงทุนในพลงังานฟอสซิล และสนับสนุนการใชย้านยนตไ์ฟฟ้าในไทย  ผ่านการด าเนิน
ธุรกิจตัง้แต่ตน้น า้จนถึงปลายน า้ 
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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
เพ่ิมเติมขอ้มลูต่างๆ 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/เพิ่มความระมดัระวงั 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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บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 11 อาคารคิวเฮา้ส ์สาทร 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

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


