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 ก ำไร 3Q69 ต ่ำกว่าคาด จากการตัง้ด้อยค่า 
▪ ก ำไร 3Q69 1.47 หม่ืนลบ. ต ่ำกว่าคาดอย่างมาก จากการตัง้ด้อยค่าโครงการมาเลเซีย แปลงเค -6.6 พันลบ.; 

แต่หากไม่รวมรายการนี ้และขาดทุน Hedging & FX ก ำไรปกติ 2.42 หม่ืนลบ. ทรงตัว QoQ, +99%YoY ดีกว่า
คาด โดยหลักจากต้นทุนผลิตต ่ำกว่าคาด ซึ่งช่วยชดเชยปริมาณขายทีต่ ่ำกว่าคาด และ ASP ลดลง QoQ  

▪ คาดก ำไรปกติ 4Q69F เพ่ิมขึน้ทัง้ QoQ, YoY ตามปริมาณขายทีก่ลับมาเพ่ิมขึน้ จากรอบการโหลดน ้ำมัน และ
หากราคาดูไบทรงตัวระดับสูงตลอดทัง้ไตรมาส (ปัจจุบัน $114/บาร์เรล) 

▪ ปรับค ำแนะน ำเป็น “ซือ้เม่ืออ่อนตัว”; มองว่าการตัง้ด้อยค่า จะกดดันราคาหุ้นระยะสั้น แต่ด้วยราคาน ้ำมันดิบ
ดูไบอยู่ระดับสูงมาก ท ำให้แนวโน้มก ำไรปกติแข็งแกร่ง หุ้นยังคงน่าสนใจด้วยอัตราเงินปันผล 5.5% 

ประเด็นการลงทุน 
▪ ก ำไร 3Q69 ต ่ ำกว่าคาด จากการตั้งด้อยค่า ก ำไรสุทธิ 3Q69 ที่  1.47 หม่ืนลบ. ($443m) -46%QoQ, 

+16%YoY ต ่ำกว่าคาดอย่างมาก (คาดที่ 2.07 หม่ืนลบ.) เกิดจากการตั้งดอ้ยค่าความนิยม -6.6 พนัลบ. ($200m)   
แต่หากไม่รวมรายการนี ้และ ขาดทุน Hedging & FX รวม -9.5 พนัลบ. ก ำไรปกติ 2.42 หม่ืนลบ. ($728m) ทรงตวั 
QoQ, +99%YoY ดีกว่าคาด 4% โดยหลกัจากตน้ทนุผลิตต ่ำกว่าคาด 

▪ การตั้งด้อยค่า ค่าใชจ้่ายที่ไม่คาดคิดคือการตัง้ดอ้ยค่าความนิยม -6.6 พันลบ. ซึ่งเกิดจากการประเมินมูลค่าที่
ลดลงของโครงการมาเลเซีย แปลงเค ตามการปิดซ่อมบ ำรุงของเรือผลิตและกักเก็บปิโตรเลียม (FPSO) ของแหล่ง 
Kikeh และ SNP ยาวนานกว่าคาด ท ำใหเ้กิด CAPEX & OPEX ราว -3.3 พนัลบ. และกระทบมลูค่า -3.3 พนัลบ. จาก
ปริมาณขายที่ลดลง คาดจะกลบัมาพรอ้มใชง้าน 1Q70    

▪ ต้นทุนผลิตที่ต ่ำกว่าคาด ชดเชยปริมาณขายที่ต ่ำกว่าคาด ประเด็นที่ก ำไรปกติดีกว่าคาดคือ ตน้ทุนผลิต
เพียง $28.2/BOE (-5%QoQ, -11%YoY) (คาดที่ $30.4/BOE) เกิดจากค่าเสื่อมราคาและตัดจ ำหน่ายลดลงตาม
ปริมาณส ำรองเพ่ิมขึน้ และค่าใชจ้่ายการส ำรวจลดลง   ปริมาณขาย 521 พนับารเ์รล/วนั (-9%QoQ, +2%YoY) ต ่ำ
กว่าคาด รวมโครงการ JVs 16.8 พนับารเ์รล/วนั   ลดลง QoQ จากโรงแยกก๊าซในไทยหยุดซ่อมบ ำรุง และรอบการ
โหลดน ำ้มนัจากโครงการในมาเลเซียและแอลจีเรีย ลดลง แต่ก็ถูกชดเชยบางส่วนจากปริมาณขายเพิ่มขึน้จากการ
ปรบัสญัญา PSC ยอ้นหลงัตัง้แต่ตน้ปีของโครงการ MTJA แปลง A-18-01   สดัส่วนก๊าซอยู่ที่ 75% (vs. 74% 2Q69) 

▪ ราคาขายเฉลี่ยลดลง ตามราคาดูไบ ราคาขายเฉลี่ย (ASP) $51.5/บารเ์รล (-3%QoQ, +19%YoY) ลดลง QoQ 
ตามราคาดูไบเฉลี่ยลดลงเป็น $93.0/บารเ์รล (-3%QoQ, +33%YoY) และส่วนลดเพิ่มเป็น -$2.7/บารเ์รล แต่ได้
ประโยชน์จากราคาก๊าซเพิ่มขึน้มากเป็น $6.4/MMBTU (+7%QoQ, +10%YoY) เนื่องจากการปรับสัญญา PSC 
ยอ้นหลงัของแปลง A-18-01   ก ำไรปกติ 9M69 คิดเป็น 95% ของคาดก ำไรทัง้ปี 7.06 หม่ืนลบ. (+17%YoY) สะทอ้น
ถึง Upside แต่ก ำไรสทุธิคิดเป็น 76% จากผลของการตัง้ดอ้ยค่า 

▪ คาดก ำไรปกติ 4Q69F เพิ่มขึน้ QoQ, YoY จาก 1) ปริมาณขายเพ่ิมขึน้เป็น 550 พนับารเ์รล/วนั จากรอบการ
โหลดน ้ำมัน; 2) ราคาก๊าซลดลงเป็น $6.2/MMBTU; และ 3) Unit Cost ช่วง $31-32/BOE   โดยตัวแปรส ำคัญคือ
ราคาดูไบ หากทรงตัวระดับสูงตลอดทั้งไตรมาส จะหนุนก ำไรให้เพิ่มขึน้ (ปัจจุบันราคาดูไบอยู่ที่ $114/บารเ์รล)   
อย่างไรก็ตาม ดว้ยราคาน ำ้มนัดิบอยู่ระดบัสงูมาก ก็อาจเกิดผลขาดทนุ Hedging อยู่พอสมควร 

ค ำแนะน ำ 
▪ ปรับค ำแนะน ำเป็น “ซือ้เมื่ออ่อนตัว”  จากราคาหุน้ปรบัขึน้ดี จนไม่มี Upside จากราคาเป้าหมาย มองว่าการตัง้

ดอ้ยค่าจะกดดนัราคาหุน้ระยะสัน้   แต่ดว้ยราคาน ำ้มนัดิบดูไบอยู่ระดบัสูงมาก ท ำใหแ้นวโนม้ก ำไรปกติแข็งแกร่ง หุน้
ยงัคงน่าสนใจ ดว้ยอตัราเงินปันผล 5.5%     

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ความผันผวน ความผนัผวนดา้นลบต่างๆ ที่ส่งผลกระทบต่อราคาน ำ้มนัดิบ และความตอ้งการใชน้ ำ้มนัและก๊าซ 

▪ ปัจจัยเสี่ยงต่อก ำไร ความเสี่ยงหลกัต่อประมาณการก ำไรคือ ปริมาณขายต ่ำกว่าคาด ราคาขายเฉลี่ยต ่ำกว่า
คาด ตน้ทนุผลิตสงูกว่าคาด และการมีผลขาดทนุจากการดอ้ยค่าของสินทรพัย ์
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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) (%) 8.7% / 40.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 2,788

YTD Turnover Ratio (%) 91%

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 17 Aug 26

บมจ. ปตท. 63.79%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 9.17%

กองทนุรวม วายุภักษ์หนึง่ 2.13%

State Street Europe Limited 1.90%

บจ. สยาม แมนเนจเมน้ท ์โฮลดิง้ 1.50%

South East Asia UK (Type C) Nominees Limited 1.23%

ส ำนักงานประกันสงัคม 1.19%

Macquarie Bank Limited Sydney-DBU 0.42%

The Bank of New York Mellon 0.35%

สหกรณ์ออมทรัพยโ์รงพยาบาลเลดิสนิ จ ำกัด 0.33%

FORECASTS & VALUATION Consolidated

Year End 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales (Btm) 312,310   281,449   318,317   327,407   

Total Revenue (Btm) 327,415   294,849   329,027   338,117   

EBITDA (Btm) 228,539   194,714   224,914   231,215   

Core Profit (Btm) 80,058   55,683   70,562   71,823   

Net Profit (Btm) 78,824   60,273   70,562   71,823   

EPS (Bt) 19.86     15.18     17.77     18.09     

EPS Growth (%) 2.8% -23.5% 17.1% 1.8%

DPS (Bt) 9.625     8.75      9.00      9.00      

P/E (x) 8.3        10.9      9.3        9.1        

D/P (%) 5.8% 5.3% 5.5% 5.5%

BV (Bt) 134.98   130.87   147.63   156.10   

P/B (x) 1.22      1.26      1.12      1.06      

EV/EBITDA (x) 2.71      3.51      3.08      2.95      

ROE (%) 15.2% 11.4% 12.8% 11.9%

Source : Company, SETSMART, LHSEC Estimates

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

Par Value (Bt)

655,048                 

Estimated Free Float (%)

0.27 / 0.88

ไมน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 30 ของก ำไรสทุธหิลงัจากหกัภาษีเงนิไดแ้ลว้

ในแตล่ะปี (โดยมเีงือ่นไขเพิม่เตมิ)

DJSI / SET50 / SET50FF / SETHD / SETCLMV / SETESG

Pricewaterhouse Coopers ABAS Limited

CG Rating Excellent

Certified

ประกอบธรุกจิดา้นการส ำรวจและผลติปิโตรเลยีมทัง้

ภายในประเทศและตา่งประเทศ ธรุกจิขนสง่กา๊ซทางทอ่ใน

ตา่งประเทศ และการลงทนุในธรุกจิตอ่เนือ่ง
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PTTEP

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales & revenue from pipeline 300,694    312,310    281,449    318,317    327,407    

Total Revenues 310,774    327,415    294,849    329,027    338,117    

Operating expenses (76,843)     (83,771)     (86,735)     (93,404)     (96,192)     

Depreciation and amortization (81,322)     (95,039)     (95,194)     (105,394)   (110,664)   

Total Expenses (171,843)   (192,701)   (194,994)   (210,334)   (217,212)   

Operating profit 138,932    134,714    99,855      118,693    120,906    

Share of profit -Associates & JVs 1,477        1,317        4,251        5,100        5,100        

Profit (loss) before income taxes 140,408    136,031    104,107    123,793    126,006    

Income taxes (63,704)     (57,214)     (43,850)     (53,231)     (54,182)     

Net Profit 76,706      78,824      60,273      70,562      71,823      

Core profit 80,676      80,058      55,683      70,562      71,823      

EBITDA 223,851    228,539    194,714    224,914    231,215    

EPS (Bt) 19.32        19.86        15.18        17.77        18.09        

Statement of Financial Position Unit : Btm

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

Total current assets 234,800    222,131    156,075    153,333    157,118    

Total assets 902,821    965,301    933,937    1,019,642    1,047,063    

Total current liabilities 88,590      105,502    113,987    125,453    126,062    

Total liabilities 403,378    429,425    414,369    433,546    427,355    

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    586,096    619,708    

Cash Flow Statement Unit : Btm

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Profit before income taxes 140,408    136,031    104,107    123,793    126,006    

Net cash from operating activities 151,851    202,301    150,401    177,309    188,352    

Net cash from investing activities (82,447)     (150,369)   (149,863)   (129,200)   (129,200)   

Net cash from financing activities (51,416)     (54,367)     (54,688)     (64,405)     (55,367)     

Net increase (decrease) in cash 17,988      (2,435)       (54,150)     (16,296)     3,785        

Key Financial Ratios Unit : %

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Sales growth -9.1% 3.7% -9.7% 13.2% 2.9%

Total expenses growth -8.7% 12.1% 1.2% 7.9% 3.3%

EBITDA growth -10.4% 2.1% -14.8% 15.5% 2.8%

Core profit (exc. tax) growth -12.9% -4.9% -27.5% 24.4% 1.8%

Net profit growth 8.2% 2.8% -23.5% 17.1% 1.8%

EBITDA margin 74.4% 73.2% 69.2% 70.7% 70.6%

Net profit margin 24.7% 24.1% 20.4% 21.4% 21.2%

BV (Bt) 125.8        135.0        130.9        147.6        156.1        

ROE 15.9% 15.2% 11.4% 12.8% 11.9%

ROA 8.7% 8.4% 6.3% 7.2% 7.0%

Key Assumptions

Yearly 2023A 2024A 2025A 2026F 2027F

Dubai crude oil price ($/bbl) 82.1         79.6         69.4         75.0         75.0         

Sales volume (KBOED) 462          489          510          546          573          

Sales volume : Gas (KBOED) 331          354          369          393          412          

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

Gas price ($/MMBTU) 6.00         5.87         5.81         5.70         5.50         

Avg. selling price ($/BOE) 48.2         46.8         43.8         45.0         44.1         

Unit cost ($/BOE) 27.7         29.6         31.4         31.1         30.6         

Source : Company, LHSEC Estimates

PTTEP

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Sales & revenue from pipeline 68,731      70,372      76,087      96,139      89,394      

Total Revenues 71,637      74,681      69,997      101,584    88,664      

Operating expenses (21,303)     (24,591)     (21,719)     (27,289)     (25,610)     

Depreciation and amortization (23,810)     (23,303)     (21,161)     (24,431)     (20,674)     

Total Expenses (48,296)     (51,275)     (45,785)     (54,794)     (56,003)     

Operating profit 23,341      23,406      24,212      46,790      32,660      

Share of profit -Associates & JVs 155          3,472        778          522          424          

Profit (loss) before income taxes 23,496      26,877      24,990      47,313      33,085      

Income taxes (10,802)     (9,382)       (13,160)     (20,124)     (18,380)     

Net Profit 12,695      17,502      11,835      27,197      14,709      

Core profit 12,139      12,937      19,811      24,362      24,181      

EBITDA 47,428      45,781      54,369      68,849      63,783      

EPS (Bt) 3.20         4.41         2.98         6.85         3.71         

Statement of Financial Position Unit : Btm

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Total current assets 164,180    156,075    165,495    182,816    171,520    

Total assets 937,762    933,937    987,917    1,030,881 1,031,538 

Total current liabilities 97,798      113,987    139,019    141,788    141,173    

Total liabilities 422,812    414,369    455,086    463,025    461,517    

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

Total shareholders' equity 514,949    519,568    532,831    567,856    570,021    

Cash Flow Statement Unit : Btm

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Profit before income taxes 23,496      26,877      24,990      47,313      33,085      

Net cash from operating activities 42,115      41,388      45,075      48,110      50,247      

Net cash from investing activities (51,625)     (44,302)     (35,820)     (37,189)     (35,281)     

Net cash from financing activities (20,147)     (5,626)       (3,979)       (9,083)       (21,881)     

Net increase (decrease) in cash (29,657)     (8,540)       5,275        1,837        (6,915)       

Key Financial Ratios Unit : %

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Sales growth -9.1% -7.7% 7.3% 35.8% 30.7%

Total expenses growth -3.9% 7.7% -1.0% 11.5% 16.0%

EBITDA growth -13.2% -13.2% 6.0% 37.1% 34.5%

Core profit (exc. tax) growth -22.1% -34.5% 16.9% 70.6% 85.5%

Net profit growth -28.9% -4.4% -28.5% 101.2% 15.9%

EBITDA margin 69.0% 65.1% 71.5% 71.6% 71.4%

Net profit margin 17.7% 23.4% 16.9% 26.8% 16.6%

BV (Bt) 129.7        130.9        134.2        143.0        143.6        

ROE 9.8% 13.5% 9.0% 19.8% 10.3%

ROA 5.4% 7.5% 4.9% 10.8% 5.7%

Key Assumptions

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Dubai crude oil price ($/bbl) 70.1         63.8         87.9         95.9         93.0         

Sales volume (KBOED) 510          540          553          573          521          

Sales volume : Gas (KBOED) 378          387          412          423          392          

% Gas volume 74% 72% 75% 74% 75%

Gas price ($/MMBTU) 5.80         5.74         5.81         5.96         6.39         

Avg. selling price ($/BOE) 43.2         42.6         46.0         52.9         51.5         

Unit cost ($/BOE) 31.5         32.2         28.0         29.8         28.2         

Source : Company, LHSEC Estimates
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ESG 
▪ PTTEP มุ่งมั่นที่จะพฒันาและปรบัตวัอย่างต่อเนื่อง เพื่อส่งมอบความมั่นคงทางพลงังานใหก้ับประเทศควบคู่กับ

การดแูลสงัคม เศรษฐกิจ และสิ่งแวดลอ้มอย่างสมดลุตามกรอบแนวคิดการพฒันาอย่างยั่นยืนใน 3 ดา้น : 1) การ
มุ่งสู่องคก์รแห่งความเป็นเลิศ (HPO); 2) การก ำกบัดแูลกิจการที่ดี การบริหารความเสี่ยง และการก ำกบัการปฎิบตัิ
ตามกฏเกณฑ ์(GRC); และ 3) การสรา้งคณุค่าในระยะยาวใหแ้ก่ผูมี้ส่วนไดเ้สีย (SVC) 

E=Environment 
▪ เนน้กลยุทธก์ารปล่อยก๊าซเรือนกระจกเป็นศูนย ์โดยลดใหไ้ด ้ -30% ในปี 2030 -50% ในปี 2040 เทียบกับปีฐาน 

2020 และเป็นศูนย์ "EP Net Zero" ในปี 2050 โดยผ่านโครงการต่างๆ เช่น การน ำก๊าซเหลือทิ ้งกลับเข้าสู่
กระบวนการผลิต การปรบัปรุงประสิทธิภาพการผลิต และลดการรั่วไหลของก๊าซ รวมถึงน ำผลกระทบจากการ
ปล่อยก๊าซเรือนกระจกเขา้มาประกอบการตดัสินใจลงทนุในอนาคตของโครงการใหม่ๆ   โดย PTTEP สามารถบรรลุ
เป้าหมายการลดปริมาณปล่อยก๊าซเรือนกระจกได ้25% แลว้ ณ สิน้ 2Q65 ซึ่งเร็วกว่าที่ก ำหนดไวถ้ึง 8 ปี ไดร้ิเริ่ม
โครงการ Carbon Capture and Storage (CCS) และโครงการ Carbon Capture Utilization (CCU) ซึ่งจะดกัจับ
และใชป้ระโยชนก์๊าซคารบ์อนไดออกไซด ์โดยร่วมมือกับพนัธมิตรจัดตัง้ "โรงงานผลิตกรีนอีเมทานอล" และพฒันา 
CCS Hub Model ร่วมกันในกลุ่ม PTT และไดร้บัสนับสนุนพืน้ที่ด  ำเนินการปลูกป่าชายเลน 40,000 ไร่จากกรม
ทรพัยากรทางทะเลและชายฝ่ังเพื่อชดเชยการปล่อยก๊าซเรือนกระจก (Offset) 

S=Social 
▪ เนน้กลยุทธก์ารปรบัใชแ้นวคิดเศรษฐกิจหมุนเวียน (Circular Model for E&P) และกลยุทธท์ะเลเพื่อชีวิต (Ocean 

for Life) โดยสรา้งมูลค่าเชิงบวกต่อความหลากหลายทางชีวภาพและบริการทางระบบนิเวศทางทะเลภายในปี 
2030 และเพ่ิมรายไดข้องชมุชนเป้าหมายใหไ้ดร้อ้ยละ 50 ภายในปี 2030 

G=Governance 
▪ เน้นขับเคลื่อนการด ำเนินงานภายใต ้"กลยุทธ์การก ำกับดูแลอย่างมีประสิทธิภาพ และสรา้งจิตส ำนึกในการ

ปฏิบตัิงานตามหลกั GRC (Smart Assurance and GRC in Common Sense)" และตอ้งการเป็นองคก์รตน้แบบ
ดา้น GRC ใหก้บับริษัทจดทะเบียนไทย  
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (มหาชน) (“บริษัท”) เพื่อวตัถปุระสงคใ์นการเผยแพรข่อ้มลูเกี่ยวกับการ
ลงทนุเท่านัน้ และไม่ถือเป็นค ำเสนอซือ้ ค ำเสนอขาย หรือค ำแนะน ำใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัย์ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุ่มบริษัท แอล เอช ไฟแนนซเ์ชียล กรุ๊ป จ ำกัด (มหาชน) (“LHFG”)   ทัง้นี ้การอา้งถึง LHFG หรือบริษัทในกลุ่ม LHFG ใน
รายงานฉบบันี ้มีวตัถปุระสงคเ์พื่อประกอบการวิเคราะหห์รือการเปรียบเทียบขอ้มลูเท่านัน้ และมิไดม้ีวตัถปุระสงคเ์พ่ือชีน้  ำการตดัสินใจลงทุน
ในหลกัทรพัยข์องบริษัทในกลุ่ม LHFG 

ขอ้มลูที่ปรากฎในรายงานฉบับนีจ้ดัท ำขึน้จากแหล่งขอ้มลูที่บริษัทเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ   อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่รบัรองความถูกตอ้ง ความ
ครบถว้น หรือความสมบรูณข์องขอ้มลูดงักล่าว และขอสงวนสิทธิในการแกไ้ข เปลี่ยนแปลง หรือเพิ่มเติมขอ้มลูในรายงานฉบบันีโ้ดยไม่ตอ้งแจ้ง
ใหท้ราบล่วงหนา้  

การลงทุนในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง ผูล้งทุนความศึกษาขอ้มูลและพิจารณาความเหมาะสมของการลงทนุอย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจลงทนุ 
บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการน ำขอ้มูลหรือความเห็นที่ปรากฎในรายงานฉบับนีไ้ปใช ้  รายงานฉบับนีจ้ัดท ำขึน
เพื่อใชส้  ำหรบัลกูคา้ของบริษัทเท่านัน้ หา้มท ำซ ำ้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร ่หรือเปิดเผยรายงานฉบบันีไ้ม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน ใหแ้ก่บคุคลอื่น 
โดยไม่ไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรจากบริษัท 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะหห์ลกัทรพัยท์ี่เราจดัท ำมีการใหค้ ำแนะน ำและใชส้ญัลกัษณเ์กี่ยวกบัหลกัทรพัยห์ลายอย่าง ในส่วนนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักล่าวโดยสงัเขปเพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายว่าค ำแนะน ำแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอย่างไร 

RATING คือ “ค ำแนะน ำดา้นปัจจยัพืน้ฐาน” 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 ำไรระยะสัน้ได้, (5) SELL=ราคาหุน้ขึน้เกินมลูค่าแลว้ 
และขาดปัจจยัสนบัสนนุอย่างเพียงพอที่จะท ำใหร้าคาหุน้ปรบัตวัขึน้ต่อ 

ACTION คือ “ค ำแนะน ำดา้นกลยทุธ”์ 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 ำ QUANT และ FUNDAMENTAL มารวมกนั จะเป็น QUANTAMENTAL จะได ้ACTION เป็น 3x3=9 กลยทุธ ์ตาม MATRIX ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค ำแนะน ำ ACTION ทัง้ 9 กลยทุธ ์มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาหุน้ต ่ำกว่ามลูค่ามาก และราคามีแนวโนม้ขึน้ ควรเขา้
ซือ้ทนัที, BUY=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่า แต่ยงัมีแนวโนม้ปรบัตวัขึน้ต่อ, TBUY= TRADING BUY=ราคาอยู่ในระดบัแพง แต่มีโอกาสที่จะปรบัขึน้
ต่อได ้แนะน ำแค่ซือ้เก็งก ำไร, ADD=ราคาอยู่ต  ่ำกว่ามลูค่ามาก แต่ยงัมีแนวโนม้ทรง สามารถทยอยซือ้สะสมได ,้ WBUY=WEAK BUY=ราคา
อยู่ในระดบัต ่ำกว่ามลูค่าแลว้ แต่มีปัจจยักดดนัใหป้รบัตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั, HOLD=ราคาใกลจ้ะเต็มมลูค่าแลว้ และมีแนวโนม้
ทรงตวั แนะน ำถือ, REDUCE=ราคาอยู่ในระดับเกินมลูค่า และมีแนวโนม้ทรงตวั ควรจบัตาใกลช้ิด/เพ่ิมความระมดัระวงั แนะน ำใหท้ยอยลด
การลงทนุ, SELL=ราคาใกลเ้ต็มมลูค่า และมีแนวโนม้ลง แนะน ำขาย, SWITCH=ราคาเกินมูลค่าและมีแนวโนม้ลง แนะน ำใหเ้ปลี่ยนตวัเล่น  

ส ำหรบัค ำแนะน ำเชิงกลยทุธใ์นระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนเปรียบเทียบของกลุ่มธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทุน
สงูกว่าน ำ้หนกัดชันี คาดใหผ้ลตอบแทนสงูกว่าตลาด (OUTPERFORM), NEUTRAL=แนะน ำลงทนุเท่ากบัน ำ้หนกัดชันี คาดวา่ใหผ้ลตอบแทน
ใกลเ้คียงตลาด และ UNDERWEIGHT=ลงทุนนอ้ยกว่าน ำ้หนกัดชันี คาดว่าจะใหผ้ลตอบแทนต ่ำกว่าตลาด (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุน้ต่างๆ อย่างง่ายๆ เราไดใ้ชส้ญัลกัษณค์วามน่าสนใจของหุน้เป็นจ ำนวนดาว 
(STAR RATING) ซึ่ง STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่ำสดุเป็น   

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 ำแนะน ำดา้นพืน้ฐานเป็น BUY มีค ำแนะน ำดา้นเทคนคิเป็น BOAR และมีค ำแนะน ำดา้นกลยทุธร์ะดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให ้STAR RATING ของหุน้ XYZ เท่ากบั เป็นตน้ 
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ส ำหรบัเครื่องชีส้ภาวะตลาดต่างๆ ที่เราไดแ้สดงตวัเลขไวใ้นหนา้ 1 มีวิธีการอ่านค่าและแปลความหมายโดยสงัเขป ดงันี ้

 

 

 

 

 

 

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

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักล่าว ก ำหนดสญัลกัษณแ์ละความหมาย 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 ่ำกว่า 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 ำเนินการตามนโยบายของส ำนกังานคณะกรรมการก ำกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (มหาชน) มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูตอ้งครบถว้นของการ
ประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด  

 

Bullish Bearish

MACD > SIGNAL MACD < SIGNAL

% K > % D % K < % D

FTI Signal > FTI FTI Signal < FTI
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Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


