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 คาดก าไรคร่ึงหลังของปี ฟ้ืนตัว  
▪ EGCO ยังตั้งเป้าหมายงบลงทุนใหม่ 3 หม่ืนลบ./ปี ในสัดส่วน Gas-fired 80% และ Renewable 20% ทั้งใน

ประเทศและต่างประเทศ 
▪ แผน PDP 2026 ที่ก าลังจะออกมา เป็นโอกาสหลายด้าน ทั้งการคัดเลือกโครงการใหม่ Direct PPA ขณะที่ 

EGCO คาดหวังผ่านทัง้โครงการใหม่ และการท า Data Center 200-400 MW ในพืน้ทีร่ะยอง 
▪ คาดก าไรคร่ึงหลังของปี ฟ้ืนตัว ส่วนหน่ึงจากฐานต ่าซึ่งเกิดจาก One-time และได้ประโยชน์จาก High Season 

ของ Hydro ในลาว ก๊าซในสหรัฐฯ หยุนหลิน พาจู รวมถึงมีก าไรพิเศษจากการขายโครงการ 
▪ คงค าแนะน า “ถือ” จากราคาหุ้นปัจจุบันไม่มี Upside อัตราเงินปันผลปัจจุบันอยู่ที ่5.0% 

ประเด็นการลงทุน 
▪ คาดก าไรคร่ึงหลังของปี ฟ้ืนตัว ในการประชุมนักวิเคราะห ์EGCO ไดอ้ธิบายแนวโนม้ก าไร 2Q69 ที่ออกมา

อ่อนแอ และแนวโนม้ก าไรครึง่หลงัของปีที่คาดฟ้ืนตวั รวมถึงแผนธุรกิจ   ประเด็นส าคญัดงันี ้

▪ ยงัคงตัง้เป้าหมายงบลงทุนใหม่ 3 หม่ืนลบ./ปี ในสดัส่วน Gas-fired 80% และ Renewable 20% ทัง้
ในประเทศและต่างประเทศ โดยเนน้การสรา้งมลูค่าในระยะยาว อยู่ระหว่างพิจารณา 2-3 โครงการ 

▪ EGCO มองว่าแผน PDP 2026 ที่ก าลงัจะออกมา เป็นโอกาสในหลายดา้น ทัง้การขยายระยะเวลาของ
โรงไฟฟ้าที่ผลิตอยู่ปัจจบุนั การเปิดคดัเลือกใหม่และ Direct PPA ส าหรบัโครงการ Renewable ระบบ
บริหารจัดการไฟฟ้าผ่าน Battery Energy Storage และการเติบโตระยะยาวผ่าน Small Modular 
Reactor (SMR) 

▪ EGCO อยู่ระหว่างพัฒนาโครงการนิคมอุตสาหกรรมที่ระยอง (ERIE) มีทั้งการขายพืน้ที่นิคม ซึ่งมี
ลูกคา้ Data Center 200-400 MW ที่อยู่ระหว่างเจรจา EGCO อาจเขา้ไปถือหุน้ส่วนนอ้ยในโครงการ 
Data Center เหล่านัน้ รวมถึงการขายไฟฟ้าตรงให ้Data Center ในรูปแบบ Direct PPA 

▪ EGCO อัพเดทความคืบหน้า Renewable Big Lot เฟส 2 ว่า จากโครงการที่ได้รับคัดเลือก 11 
โครงการ 448 MW ลงนาม PPA แลว้ 8 โครงการ คงเหลือรอลงนามอีก 3 โครงการ ปัจจบุนัอยู่ระหว่าง
การคดัเลือก EPC ท ารายงานสิ่งแวดลอ้ม การจดัหาเงินกู ้คาดเริ่มก่อสรา้งไดต้น้ปีหนา้ ก าหนด COD 
ปี 71-73 โดยบางโครงการ EGCO ไม่ไดถ้ือ 100% จะก าหนดสดัส่วนถือหุน้อีกครัง้รว่มกบัพนัธมิตร 

▪ ตามมมุมองของทริส เรทติง้ อตัราส่วน Net Debt to EBITDA ของ EGCO ควรอยู่ต  ่ากว่า 6x เทียบกบั
ปัจจบุนัที่ 4.9x ขณะที่ EBITDA ปีที่แลว้อยู่ที่ 1.6 หม่ืนลบ. ท าใหศ้กัยภาพก่อหนีใ้หม่ส าหรบัโครงการ 
Green field ไม่มาก โดยการลงทุนใหม่อาจตอ้งเป็นโครงการที่ด  าเนินการอยู่แลว้เพื่อสรา้ง EBITDA 
ทนัที และ/หรือ ตอ้งขายเงินลงทนุเก่า ออกก่อน ดว้ย 

▪ EGCO อธิบายว่า ก าไรปกติ 1H69 ที่อ่อนแอ บางส่วนเกิดจากรายการ One-time จากค่าใชจ้่ายตัด
จ าหน่ายมลูค่ายตุิธรรมของ พินนาเคิล ท ูและลินเดน ทอปโก ้การปรบัโครงสรา้งการเงินของหยนุหลิน 
และการหยดุซ่อมบ ารุงของพาจ ูซึ่งรายการดา้นลบเหล่านีจ้ะลดลงมากใน 2H69F 

▪ แต่ในทางบวก 2H69F จะเป็นปัจจัยฤดูกาลของโครงการ Hydro ในลาว โรงไฟฟ้าก๊าซสหรฐัฯ หยุน
หลิน พาจ ูรวมถึงก าไรที่เพ่ิมขึน้จาก IPP ในไทย อีกทัง้มีการบนัทึกก าไรพิเศษจากการขายเงินลงทนุใน 
SPP คลองหลวงและบา้นโป่ง  

▪ EGCO ประกาศจ่ายเงินปันผลคงเดิม 1H69 ที่ 3.25 บ./หุน้ ขึน้ XD 4 ก.ย. แมก้ าไรปกติอ่อนแอ แต่
กระแสเงินสดยงัแข็งแกรง่จากเงินปันผลรบัจากเงินลงทนุ 

ค าแนะน า 
▪ คงค าแนะน า “ถือ” จากราคาหุน้ปัจจุบัน ไม่มี Upside จากราคาเป้าหมาย แนวโนม้ก าไรปกติ 3Q69F แมค้าด

กลบัมาฟ้ืนตวั QoQ แต่ก็เกิดจากฐานต ่า คาดยงัคงลดลง YoY   ขณะที่อตัราเงินปันผลปัจจบุนัอยู่ที่ 5.0% 

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ความล่าช้าของโครงการลงทุน เหตกุารณท์ี่ท  าใหโ้ครงการก่อสรา้งหรืออยู่ระหว่างพฒันาไม่เป็นไปตามคาด  

   RATING HOLD TARGET  135.00 UPSIDE +2% TICKER EGCO 

   CLOSE  132.50 VALUATION 0.7x 27F BV TOTAL SHARES 526m  SECTOR ENERGY 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 526       

10.00    

Market Capitalization (Btm) 69,757

40.6%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 28.0% / 44.8%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 146

YTD Turnover Ratio (%) 15%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AA

ESG Book 61.01    

Moody's n.a.

MSCI BB

Refinitiv 63.50    

S&P 89.00    

MAJOR SHAREHOLDERS as of 16 Mar 26

การไฟฟ้าฝ่ายผลติแหง่ประเทศไทย 25.41%

TEPDIA Generating B.V. 23.95%

สหกรณ์ออมทรัพย ์การไฟฟ้าฝ่ายผลติแหง่ประเทศไทย 6.33%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 5.08%

ส านักงานประกนัสังคม 4.58%

กองทนุรวม วายภัุกษ์หนึง่ 1.47%

South East Asia UK (Type C) Nominees Limited 1.41%

สหกรณ์ออมทรัพย ์กฟผ. โดย บลจ. กรุงไทย 1.04%

State Street Europe Limited 0.89%

นายสวุรรณ ไอศรุยิกรเทพ 0.54%

สหกรณ์ออมทรัพย ์กฟผ. โดย บลจ. แอสเซทพลัส 0.53%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales (Btm) 40,317   32,086   33,885   33,230   

Total Revenue (Btm) 43,679   35,244   36,825   36,330   

EBITDA (Btm) 16,918   9,412    9,998    10,485   

Core Profit (Btm) 9,283    3,538    3,884    4,675    

Net Profit (Btm) 5,411    4,727    3,884    4,675    

Core EPS (Bt) 17.63    6.72      7.38      8.88      

Core EPS Growth (%) 6.3% -61.9% 9.8% 20.4%

DPS (Bt) 6.50      6.50      6.50      6.50      

P/E (Core) (x) 7.5        19.7      18.0      14.9      

D/P (%) 4.9% 4.9% 4.9% 4.9%

BV (Bt) 198.25   189.55   190.45   192.85   

P/B (x) 0.67      0.70      0.70      0.69      

EV/EBITDA (x) 9.18      15.63    16.34    16.91    

ROE (%) 5.2% 4.6% 3.9% 4.6%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

0.70 / 0.90

ประกอบธุรกจิดา้นการลงทนุโดยการถอืหุน้ในบรษัิทตา่งๆ 

(Holding Company) ทีป่ระกอบธุรกจิ 1) ผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า

ทัง้ในฐานะรายใหญ ่(IPP) และรายเล็ก (SPP); 2) ธุรกจิการ

ใหบ้รกิารดา้นเทคนคิการจัดการแกโ่รงไฟฟ้าและโรงงาน

อุตสาหกรรมตา่งๆ ทัง้ในและตา่งประเทศ

ประมาณรอ้ยละ 40 ของก าไรสทุธงิบการเงนิรวมหลังหกัภาษี

เงนิได ้(โดยมเีงือ่นไขเพิม่เตมิ)

DJSI / SET50 / SET50FF / SETCLMV / SETESG

Pricewaterhouse Coopers ABAS Limited

CG Rating Excellent

Certified
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▪ การหยุดซ่อมนอกแผน อาจเกิดจากอุบัติเหตุ ภัยธรรมชาติ เหตุการณ์ที่ไม่คาดคิดต่างๆ  ท าให้ก าไรของ
โครงการต่างๆ ต ่ากว่าคาด รวมถึงการตัง้ดอ้ยค่าของโครงการต่างๆ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EGCO

Financial Highlights Unit : Btm

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

Sales 9,335      4,941      6,769      7,666      8,435      10% -10%

Financial lease 555         530         606         612         566         -8% 2%

Total sales 9,890      5,471      7,375      8,278      9,001      9% -9%

Gross profit 1,601      (48)         1,080      1,239      1,297      5% -19%

SG & A (721)        (594)        (914)        (452)        (532)        -18% 26%

Share of profit 2,256      756         1,194      953         685         -28% -70%

Share of profit (Core) 2,243      2,342      1,084      1,519      1,625      7% -28%

Extra items 262         (1,500)     (442)        (95)         616         750% 135%

Operating profit 1,895      844         91          970         46          -95% -98%

Net profit 2,157      (656)        (351)        875         662         -24% -69%

Operating profit

Subsidiaries

KEGCO 150         107         215         270         150         -44% 0%

QPL 681         (687)        156         213         237         11% -65%

Others (SPP VSPP in Thailand) 80          289         93          45          362         704% 353%

Other business 41          50          66          111         29          -74% -29%

Total 952         (241)        530         639         778         22% -18%

Associates & JVs

GPG 270         263         102         260         293         13% 9%

BLCP 219         186         (162)        14          246         1657% 12%

PAJU ES 291         340         (197)        184         (132)        -172% -145%

Hydro (XPCL, NT1PC, NTPC) 484         933         75          312         715         129% 48%

SBPL 340         308         (78)         253         236         -7% -31%

YUNLIN (419)        (378)        762         (174)        (671)        -286% -60%

Gas in USA (Linden, Compass) 348         591         100         630         278         -56% -20%

Renew in USA (Apex, Pinnacle II) 304         60          192         (98)         591         703% 94%

Others (SPP VSPP in Thailand) 99          5            18          36          71          97% -28%

Other business (MME, CDI) 304         32          274         86          (5)           -106% -102%

Total 2,240      2,340      1,086      1,503      1,622      8% -28%

Total (Sub. & Asso.&JVs) 3,192      2,099      1,616      2,142      2,400      12% -25%

Expenses (HQ & Others) 1,297      1,255      1,525      1,172      2,354      101% 81%

Operating profit 1,895      844         91          970         46          -95% -98%

Net profit 2,157      (656)        (351)        875         662         -24% -69%

Extra 262        (1,500)    (442)       (95)         616        750% 135%
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EGCO

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A

Sales and services income 9,335      4,941      6,769      7,666      8,435      

Lease income under PPAs 555         530         606         612         566         

Total sales and services income 9,890      5,471      7,375      8,278      9,001      

Gross profit 1,601      (48)          1,080      1,239      1,297      

Dividend & other income 826         775         713         598         649         

Total Revenues 2,426      728         1,794      1,837      1,946      

Administrative expenses (721)        (594)        (914)        (452)        (532)        

Share of profit : associates & JVs 2,256      756         1,194      953         685         

Operating profit 3,961      890         2,074      2,338      2,099      

Finance costs (1,292)     (1,254)     (1,212)     (1,147)     (1,181)     

Other finance costs (FX) 1,667      7            451         (1,104)     (377)        

Profit before taxes 4,336      (357)        1,313      87           541         

Extra items (FX & Others) (2,051)     (365)        (1,360)     1,144      829         

Profit before income taxes 2,285      (723)        (47)          1,231      1,370      

Income taxes (133)        71           (304)        (368)        (710)        

Net profit 2,157      (656)        (351)        875         662         

Operating profit 1,895      844         91           970         46           

EBITDA 3,789      666         1,901      2,276      1,846      

EPS (Bt) 4.10        (1.25)       (0.67)       1.66        1.26        

Statement of Financial Position Unit : Btm

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A

Total current assets 59,175    51,784    49,871    61,874    63,948    

Total assets 235,347   225,852   221,707   225,678   224,391   

Total current liabilities 23,700    18,756    30,733    47,031    49,632    

Total liabilities 130,228   124,040   121,661   123,222   123,010   

Issued and paid-up share capital 5,265      5,265      5,265      5,265      5,265      

Total shareholders' equity 105,119   101,812   100,045   102,456   101,381   

Cash Flow Statement Unit : Btm

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A

Profit before taxes 2,285      (723)        (47)          1,231      1,370      

Net cash from operating activities 2,661      (10)          10           82           2,118      

Net cash from investing activities 1,055      8,561      (2,033)     (933)        6,818      

Net cash from financing activities (3,598)     (7,707)     (2,019)     (1,153)     (5,886)     

Net increase (decrease) in cash 118         844         (4,042)     (2,004)     3,050      

Key Financial Ratios Unit : %

Quarterly 2Q25A 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A

Sales growth -0.5% -49.9% -23.1% -11.5% -9.0%

Gross profit growth -28.3% -101.9% -57.2% -43.2% -19.0%

EBITDA growth 17.8% -87.9% -62.0% -25.5% -51.3%

Core profit growth 4.2% -76.6% -96.0% -39.7% -97.6%

Net profit growth 54.8% -126.6% -230.5% -75.5% -69.3%

Gross profit margin 16.2% -0.9% 14.6% 15.0% 14.4%

EBITDA margin 29.2% 9.5% 20.5% 23.2% 17.9%

Core profit margin 14.6% 12.1% 1.0% 9.9% 0.4%

Net profit margin 16.6% -9.4% -3.8% 8.9% 6.4%

BV (Bt) 199.20    192.91    189.55    194.13    192.10    

ROE 8.2% -2.5% -1.4% 3.5% 2.6%

ROA 3.6% -1.1% -0.6% 1.6% 1.2%

Source : Company, LHSEC Estimates

EGCO

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales and services income 47,000    37,817    29,775    31,580    30,940    

Lease income under PPAs 2,627      2,500      2,311      2,305      2,290      

Total sales and services income 49,627    40,317    32,086    33,885    33,230    

Gross profit 8,711      8,707      4,815      5,065      5,110      

Dividend & other income 3,657      3,362      3,158      2,940      3,100      

Total Revenues 12,368    12,070    7,973      8,005      8,210      

Administrative expenses (3,537)     (3,383)     (2,852)     (2,520)     (2,596)     

Share of profit : associates & JVs 291         8,473      4,961      4,840      5,227      

Operating profit 9,121      17,159    10,082    10,325    10,842    

Finance costs (4,829)     (6,137)     (5,092)     (4,681)     (4,595)     

Other finance costs (FX) 252         (919)        2,175      -          -          

Profit before taxes 4,544      10,103    7,165      5,644      6,247      

Extra items (FX & Others) (12,286)   (3,499)     (986)        -          -          

Profit before income taxes (7,742)     6,605      6,179      5,644      6,247      

Income taxes (645)        (1,183)     (1,454)     (1,750)     (1,562)     

Net profit (8,384)     5,411      4,727      3,884      4,675      

Operating profit 8,734      9,283      3,538      3,884      4,675      

Depre & Amortization 3,040      3,121      2,488      2,613      2,743      

EBITDA 8,504      16,918    9,412      9,998      10,485    

EPS (Bt) (15.93)     10.28      8.98        7.38        8.88        

Statement of Financial Position Unit : Btm

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

Total current assets 54,710    60,305    49,871    64,557    51,040    

Total assets 243,233   241,063   221,707   253,108   254,775   

Total current liabilities 22,873    25,106    30,733    30,769    30,868    

Total liabilities 138,007   136,422   121,661   152,590   152,994   

Issued and paid-up share capital 5,265      5,265      5,265      5,265      5,265      

Total shareholders' equity 105,226   104,640   100,045   100,518   101,781   

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit for the year before taxes (7,742)     6,605      6,179      5,644      6,247      

Net cash from operating activities 10,284    8,347      3,517      5,934      6,163      

Net cash from investing activities (16,797)   4,555      9,836      (14,085)   (12,085)   

Net cash from financing activities (2,283)     (5,997)     (16,067)   22,436    (8,017)     

Net increase (decrease) in cash (8,795)     6,906      (2,714)     14,285    (13,939)   

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth -16.8% -18.8% -20.4% 5.6% -1.9%

Gross profit growth -4.5% 0.0% -44.7% 5.2% 0.9%

EBITDA growth -26.8% 98.9% -44.4% 6.2% 4.9%

Core profit growth -26.0% 6.3% -61.9% 9.8% 20.4%

Net profit growth -412.5% -164.5% -12.6% -17.8% 20.4%

Gross profit margin 17.6% 21.6% 15.0% 14.9% 15.4%

EBITDA margin 15.9% 32.4% 23.4% 24.0% 25.2%

Core profit margin 16.3% 17.8% 8.8% 9.3% 11.2%

Net profit margin -15.6% 10.4% 11.8% 9.3% 11.2%

BV (Bt) 199.30    198.25    189.55    190.45    192.85    

ROE -7.4% 5.2% 4.6% 3.9% 4.6%

ROA -3.4% 2.2% 2.0% 1.6% 1.8%

Source : Company, LHSEC Estimates
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ESG 
▪ EGCO ด าเนินธุรกิจภายใตว้ิสัยทัศน ์“Cleaner, Smarter and Stronger for Drive Sustainable Growth” ดว้ย 4 

กลยุทธ์ธุรกิจซึ่งสอดคล้องกับหลักการของ ESG คือ “Enhance Existing Business for Sustainability” และ 
“Corporate Governance Consistency” ดว้ยเป้าหมายส าคญัคือ การลดก๊าซคารบ์อนไดออกไซดต์่อหน่วยผลิต
ไฟฟ้าลง 10% ภายในปี 2573 และความเป็นกลางทางคารบ์อน (Carbon Neutral) ภายในปี 2593 ผ่านการขยาย
พอร์ตโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนเป็น 30% ในปี 2573 จากปัจจุบัน 20% “No Coal Investment” ไม่ลงทุนใน
โรงไฟฟ้าถ่านหินเพ่ิมเติมจากปัจจบุนัมีอยู่ 22% ลงทนุในธุรกิจที่เป็นมิตรกบัสิ่งแวดลอ้ม เช่น พฒันานิคมอตุสาหกร
รมเอ็กโกระยองสู่นิคมอตุสาหกรรมอจัฉริยะสีเขียว และปรบัปรุงกระบวนการท างานใหมี้ประสิทธิภาพสงูสดุเพื่อลด
การปล่อยคารบ์อน    EGCO ไดแ้สดงใหเ้ห็นถึงพฒันาการการเพ่ิมสดัส่วนพลงังานทดแทนผ่านการลงทนุโครงการ 
Offshore Wind ที่ไตห้วนั (Yunlin) และ APEX ที่สหรฐัฯ และคาดว่าจะเพิ่มพอรต์พลงังานทดแทนไดอี้กโดยเฉพาะ
ในไทยดว้ยเป้าหมาย 1,000 MW ใน 3 ปีขา้งหนา้ 

E=Environment 
▪ พฒันาการที่ส  าคญัที่เกี่ยวขอ้งกับการดูแลสิ่งแวดลอ้มอีกประการคือการมองหาโอกาสการใชเ้ชือ้เพลิงสะอาดมา

ผลิตไฟฟ้าทดแทนถ่านหิน โดยเฉพาะไฮโดรเจนและแอมโมเนีย และโครงการ Carbon Capture, Utilization, and 
Storage (CCUS) ดว้ยการลงนามกับพันธมิตรทั้ง BPP, BLCP, JERA, Mitsubishi เพื่อศึกษาดา้นเทคนิค ความ
เป็นไปไดใ้นการน ามาใชโ้รงไฟฟ้าของ EGCO (BLCP, Quezon)   นอกจากนัน้ EGCO ยงัร่วมเป็นส่วนหนึ่งในการ
ปกป้องและฟ้ืนฟคูวามหลากหลายทางชีวภาพ ระบบนิเวศ และป่าตน้น า้โดยมลูนิธิไทยรกัษ์ป่า 

S=Social 
▪ ควบคู่ไปกับการด าเนินธุรกิจ EGCO ใหค้วามส าคญักับการใส่ใจและมีส่วนร่วมดูแลชุมชน สงัคม สิ่งแวดลอ้มมา

โดยตลอด โดยมุ่งเนน้การบริหารจัดการทุนมนุษย ์ (Human Capital) การสรา้งและรกัษา Talent และการดูแล
สขุภาพและอนามยัของผูเ้กี่ยวขอ้ง รวมถึงด าเนินโครงการเพ่ือมีส่วนรว่มพฒันาคณุภาพชีวิตชมุชนรอบโรงไฟฟ้าใน
ทุกพืน้ที่รวมจ านวน 79 โครงการ ส่งเสริมการเรียนรูอ้ย่างต่อเนื่องผ่านการจัดมหกรรมวิทยาศาสตรอ์อนไลน ์โดย
ศนูยเ์รียนรูโ้รงไฟฟ้าขนอม ตลอดจนจดัท า หลกัสตูรครูพลงังานออนไลน ์

G=Governance 
▪ EGCO มุ่งเนน้การด าเนินธุรกิจใหส้อดคลอ้งกบัหลกัการก ากบัดแูลกิจการที่ดี ซึ่งเป็นหนึ่งในรากฐานส าคญัของการ

ด าเนินธุรกิจอย่างยั่งยืน ผ่านการปฏิบตัิตามกฎหมาย ขอ้บงัคบัและขอ้ก าหนดที่เกี่ยวขอ้ง รวมถึงขอ้พึงปฏิบัติที่ดี
ส  าหรบักรรมการบริษัทจดทะเบียนและหลกัเกณฑก์ารเป็นบริษัทที่มีระบบการก ากบัดแูลกิจการที่ดี 
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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/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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วนัศกุรท์ี่ 28 สิงหาคม พ.ศ. 2569 

 
หนา้ 6 จาก 6  

 

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

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


