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 ก ำไร 3Q69 ลดลง QoQ แต่เพิม่ขึน้มาก YoY ต ่ำกว่าคาด  
▪ ก ำไร 3Q69 ลดลง QoQ แต่เพ่ิมขึน้มาก YoY ต ่ำกว่าตลาดคาด; ลดลง QoQ จากปัจจัยฤดูกาล สเปรดลดลง 

แต่เพ่ิมขึน้มาก YoY ตามสเปรดเพ่ิมขึน้ 
▪ แนวโน้ม 4Q69F ลดลง QoQ ตามฤดูกาล แต่เพ่ิมขึน้มาก YoY ส่งผลให้ก ำไรทั้งปีเติบโตสูง YoY; แนวโน้ม

ก ำไรปีหน้าได้แรงหนุนจากการฟ้ืนตัวของธุรกิจ Lifestyle และ Mobility จากฐานต ่ำ และการควบรวมธุรกิจ
บรรจุภัณฑ์ในอินเดีย 

▪ คงค ำแนะน ำ “ซือ้” แม้ก ำไรไตรมาสหน้าจะอ่อนตัว แต่ถือว่ายังแข็งแกร่ง เพ่ิมขึน้มาก YoY  คาดก ำไรปีหน้า
เพ่ิมขึน้ต่อเน่ือง  และ IVL ประกาศจ่ายเงินปันผลทุกไตรมาส 

ประเด็นการลงทุน 
▪ ก ำไร 3Q69 ลดลง QoQ แต่เพิ่มขึน้มาก YoY ต ่ำกว่าคาด 3Q69 ก ำไร 2.2 พันลบ. (vs. ก ำไร 6.0 พันลบ. 

2Q69, ขาดทุน -818 ลบ. 2Q68)   หากไม่รวมรายการพิเศษ ก ำไรปกติ 2.4 พนัลบ. (-73%QoQ, vs. -386 ลบ.) ต ่ำ
กว่าตลาดคาด  EBITDA ที่ 1.4 หม่ืนลบ. (-37%QoQ, +65%YoY) ลดลง QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล สเปรดลดลง แต่
เพิ่มขึน้มาก YoY ตามสเปรดเพิ่มขึน้   ประเด็นส ำคญัดงันี ้ 

▪ ปริมาณขาย 3.01 ลา้นตนั (-3%QoQ, -7%YoY) ลดลง QoQ จากไตรมาสก่อนเป็น High season   U. 
rate 74% ทรงตวั QoQ   กลุ่มธุรกิจ CPET ลดลงมากสดุ -7%QoQ, Packaging -6% ถกูชดเชยบางส่วน
จาก Indovinya +15%, Fibers +10% รายไดก้ารขาย ลดลงนอ้ยกว่า -2%QoQ ตามราคาตลาดเพิ่มขึน้ 

▪ ธุรกิจ Combined PET EBITDA 8.7 พันลบ. -40%QoQ, +88%YoY ลดลง QoQ จาก High season 
และภาวะตลาดที่ดีเป็นพิเศษไตรมาสก่อน   Integrated PET Spread $176/ตนั -37%QoQ, +56%YoY 
ส่วนต่าง MTBE, Integrated EG เพิ่มขึน้ รวมถึงปริมาณขาย EG เพิ่มขึน้ หลงัปิดซ่อมบ ำรุง 

▪ ธุรกิจ Indovinya EBITDA 4.2 พนัลบ. -10%QoQ, +64%YoY ไดป้ระโยชนจ์ากสินคา้ HVA และอตัรา
ก ำไรของ LAB และ Solvents เพิ่มขึน้ 

▪ ธุรกิจ Fibers EBITDA 924 ลบ. -51%QoQ, ทรงตัว YoY อ่อนแอกว่ากลุ่มธุรกิจอ่ืน แม้ปริมาณขาย
เพ่ิมขึน้   อ่อนแอจากกลุ่มผลิตภัณฑ ์Lifestyle และ Mobility จากผูป้ระกอบการปลายน ำ้หนัไปใชฝ้้าย
และเสน้ใยผสมทดแทน และจากก ำลงัผลิตของจีนใน Mobility เพิ่มขึน้ กดดนัอตัราก ำไร 

▪ Adjusted EBITDA/ตนั รวม 4,531 บ. หรือ $136/ตนั (-38%QoQ, +68%YoY) จากแรงกดดนัจากธุรกิจ 
Fibers เพิ่มขึน้มาก YoY จากธุรกิจ CPET 

▪ แนวโน้ม 4Q69F IVL คาดว่า EBITDA ในช่วง 5.4-5.6 หม่ืนลบ. ปีนี ้ เทียบกับ 4.3 หม่ืนลบ. 9M69 หรือคาด 
EBITDA 4Q69F ในช่วง 1.0-1.25 หม่ืนลบ. ลดลง QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล แต่เพิ่มขึ ้นมาก YoY จากฐานต ่ำ   
แนวโนม้ FY70F มีปัจจัยหนุนจากการฟ้ืนตัวของกลุ่ม Fibers จากฐานต ่ำกว่าระดบัปกติ ส่วนต่างราคา PTA, PET 
ทรงตวัระดบัสงู กลยทุธ ์Asset Rationalization และการควบรวมธุรกิจบรรจภุณัฑใ์นอินเดียคาดเสรจ็สิน้ 1Q70 

▪ ผลการด ำเนินงานที่แข็งแกร่ง น ำมาลดหนี ้ดว้ย EBITDA อยู่ระดบัที่ดี กระแสเงินสดการด ำเนินงานแข็งแกร่ง 
IVL ใชป้ระโยชนน์ ำมาจ่ายคืนหนี ้หนีส้ินสุทธิลดลงราว -2.0 หม่ืนลบ. ในรอบหนึ่งปีที่ผ่านมา Net Debt to Equity 
ลดลงจาก 1.74x เป็น 1.52x ณ สิน้ 3Q69 และถือเงินสดในมือเพิ่มขึน้เป็น 4.0 หม่ืนลบ. จากสิน้ปีที่ 2.7 หม่ืนลบ.  

ค ำแนะน ำ 
▪ คงค ำแนะน ำ “`ซือ้”  แมก้ ำไร 3Q69 ต ่ำกว่าตลาดคาด แต่ยงัเพิ่มขึน้มาก YoY แนวโนม้ก ำไร 4Q69F ลดลง QoQ 

ตามฤดกูาล เพิ่มขึน้ YoY ก ำไรปีหนา้เพิ่มขึน้ต่อเนื่อง   นอกจากนัน้ IVL ยงัจ่ายเงินปันผลทกุไตรมาส D/P ราว 3% 

ปัจจัยเสี่ยง  
▪ ความผันผวน ความผันผวนของภาวะเศรษฐกิจโลก ที่ส่งผลกระทบต่อราคาผลิตภัณฑก์ับวัตถุดิบ (Spread 

margin) และอตัราแลกเปลี่ยน  

   RATING BUY TARGET  28.50 UPSIDE +28% TICKER IVL 

   CLOSE  22.30 VALUATION 1.4x 26F BV TOTAL SHARES 5,615m  SECTOR PETRO 
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STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 5,615      

1.00        

Market Capitalization (Btm) 125,205

35.2%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 68.9% / 100.0%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 754

YTD Turnover Ratio (%) 38%

Statistical Beta (Raw / Adjusted)

Constituent

Auditor

Thai CAC

ESG Scoring

SET ESG Ratings AAA

ESG Book 58.75      

Moody's 45.00      

MSCI -

Refinitiv 72.63      

S&P 81.00      

MAJOR SHAREHOLDERS as of 28 Aug 26

บจ. อนิโดรามา รซีอสเซส 65.69%

บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร์ 6.46%

บมจ. ธนาคารกรุงเทพ 4.83%

กองทนุรวม วายุภักษ์หนึง่ 3.72%

ส ำนักงานประกันสงัคม 1.68%

South East Asia UK (Type C) Nominees Limited 1.27%

State Street Europe Limited 0.61%

BNP Paribas New York Branch 0.28%

N.C.B.Trust Limited-Norges Bank 38 0.23%

กองทนุส ำรองเลีย้งชพี ทสิโกม้าสเตอรร์่วมทนุ 0.21%

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

ไมน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 30 ของก ำไรสทุธหิลงัหกัภาษีและหลงัหกัส ำรอง

ตามกฎหมาย   ทัง้นี ้คณะกรรมการบรษัิทฯ เป็นผูม้อี ำนาจอนุมัตใิน

การพจิารณานโยบายการจา่ยเงนิปันผลเป็นคราวๆไป (โดยมี

เงือ่นไขเพิม่เตมิ)

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

1.26 / 1.09

DJSI / SET50 / SET50FF / SETCLMV / SETESG

KPMG Phoomchai Audit Limited

CG Rating Excellent

Certified

ประกอบธรุกจิดา้นการลงทนุโดยการถอืหุน้ในบรษัิทตา่งๆ ทัง้ใน

ประเทศและตา่งประเทศ ในผลติภัณฑปิ์โตรเคมคีรบวงจร ซึง่ผลติ

และจ ำหน่าย Ethylene Oxide และ Ethylene Glycol (EO&EG) Purified 

Terephthalic (PTA) Polyethylene Terephthalate (PET) เสน้ใยและ

เสน้ดา้ยโพลเีอสเตอร์ และเสน้ใยจากขนสตัว์
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▪ ปัจจัยเสี่ยงต่อก ำไร ความเสี่ยงหลกัต่อประมาณการก ำไรคือ อตัราการใชก้ ำลงัการผลิต, และส่วนต่างราคา
ผลิตภณัฑ ์(Spreads)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

IVL

Financial Highlights

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

Sales volume (MMT)

Integrated PET 1.91        1.99        1.94        1.91        1.76        -8% -8%

Specialty Chemicals 0.10        0.09        0.11        0.12        0.10        -17% 0%

Intermediate Chemicals 0.31        0.29        0.33        0.31        0.29        -6% -6%

CPET with Intermediate 2.32        2.37        2.38        2.34        2.15        -8% -7%

Packaging 0.08        0.07        0.08        0.09        0.08        -11% 0%

Indovinya 0.39        0.24        0.32        0.33        0.38        15% -3%

Lifestyle 0.26        0.26        0.25        0.19        0.22        16% -15%

Mobility 0.05        0.05        0.05        0.05        0.04        -20% -20%

Hygiene 0.12        0.10        0.10        0.10        0.11        10% -8%

Fibers 0.43        0.41        0.40        0.34        0.37        9% -14%

Total IVL 3.22        3.09        3.18        3.10        2.98        -4% -7%

U.rate

Integrated PET 77% 78% 84% 84% 78%

Specialty Chemicals 59% 71% 59% 65% 71%

Intermediate Chemicals 69% 76% 69% 64% 89%

CPET with Intermediate 75% 77% 80% 79% 79%

Indovida 73% 64% 73% 82% 82%

Indovinya 63% 43% 60% 60% 60%

Lifestyle 79% 74% 71% 51% 66%

Mobility 71% 71% 71% 71% 67%

Hygiene 55% 59% 59% 65% 53%

Fibers 70% 69% 68% 58% 61%

Total IVL 73% 71% 76% 74% 74%

Adjusted EBITDA/t ($)

Integrated PET 55           46           91           167         84           -49% 52%

Specialty Chemicals 137         (18)          (61)          299         131         -56% -4%

Intermediate Chemicals 69           (42)          18           325         250         -23% 263%

CPET with Intermediate 61           32           75           195         115         -41% 90%

Indovida 282         300         284         460         356         -23% 26%

Indovinya 250         220         170         454         387         -15% 55%

Lifestyle 55           14           35           92           27           -70% -50%

Mobility 128         200         203         379         97           -74% -24%

Hygiene 72           31           86           204         174         -14% 143%

Fibers 68           39           68           170         79           -54% 16%

Total IVL 81           44           81           220         136         -38% 68%

Revenue (THB M)

Integrated PET 55,781     53,795     57,722     72,420     68,269     -6% 22%

Specialty Chemicals 5,273      5,919      5,881      8,096      7,776      -4% 47%

Intermediate Chemicals 9,873      5,490      8,362      12,484     13,528     8% 37%

Inter CPET (2,605)     (2,439)     (2,555)     (3,706)     (4,011)     -8% -54%

CPET with Intermediate 68,322     62,765     69,410     89,294     85,562     -4% 25%

Indovida 3,625      3,220      3,641      4,824      4,818      

Indovinya 20,458     18,753     18,902     24,138     24,446     1% 19%

Lifestyle 10,164     9,047      9,338      8,794      12,700     44% 25%

Mobility 6,751      6,587      6,685      6,925      6,470      -7% -4%

Hygiene 7,843      7,494      7,131      8,541      9,214      8% 17%

Fibers 24,758     23,128     23,154     24,260     28,384     17% 15%

Inter (612)       (716)       (268)       (273)       (267)       2% 56%

Inter Business (7,388)     (5,067)     (5,542)     (7,042)     (10,289)    -39%

Total IVL 109,163   102,083   109,297   135,201   132,654   -2% 22%

Adjusted EBITDA (THB M)

Integrated PET 3,508      2,839      5,494      10,233     4,892      -52% 39%

Specialty Chemicals 456         (74)          (200)        1,105      418         -62% -8%

Intermediate Chemicals 646         (433)        170         3,095      3,341      8% 417%

CPET with Intermediate 4,610      2,332      5,464      14,433     8,651      -40% 88%

Indovida 702         676         743         1,311      1,017      -22% 45%

Indovinya 2,581      1,850      1,715      4,688      4,242      -10% 64%

Lifestyle 459         118         280         546         187         -66% -59%

Mobility 202         298         319         628         137         -78% -32%

Hygiene 264         101         279         699         600         -14% 127%

Fibers 925         517         878         1,873      924         -51% 0%

Holdings (501)        (1,150)     (752)        (618)        (1,110)     

Total IVL 8,317      4,225      8,048      21,687     13,724     -37% 65%

Quarterly
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IVL

Statement of Comprehensive Income Unit : Btm

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Revenue from sales 109,163   102,083   109,366   136,041   133,431   

Cost of sales (97,433)   (93,526)   (96,472)   (109,857)  (113,402)  

Gross profit 11,730    8,557      12,894    26,184    20,029    

Total revenue 14,274    11,084    13,587    27,373    21,378    

Distribution costs (5,343)     (5,100)     (5,516)     (6,648)     (7,220)     

Administrative expenses (6,860)     (6,751)     (7,136)     (7,600)     (6,985)     

Profit from operations 1,629      (1,019)     811         12,170    6,977      

Share of profit of associates & JVs 173         94           32           120         12           

Profit before finance costs and tax 1,802      (925)        843         12,291    6,989      

Finance costs (3,871)     (3,937)     (3,291)     (3,466)     (3,530)     

Profit before income tax expense (2,069)     (4,862)     (2,448)     8,825      3,459      

Income tax expense 1,317      196         12           (2,275)     (912)        

Net Profit (818)        (4,697)     (2,816)     5,961      2,169      

EBITDA 5,886      2,996      6,639      18,421    12,579    

EPS (Bt) (0.15)       (0.84)       (0.50)       1.06        0.39        

Statement of Financial Position Unit : Btm

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Total current assets 186,856   166,642   185,326   199,673   207,281   

Total assets 552,207   523,480   549,924   566,525   573,039   

Total current liabilities 176,773   170,563   181,038   188,972   194,985   

Total liabilities 412,299   394,529   413,882   421,605   425,636   

Issued and paid-up share capital 5,615      5,615      5,615      5,615      5,615      

Total shareholders' equity 139,909   128,950   136,043   144,920   147,404   

Cash Flow Statement Unit : Btm

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Profit (752)        (4,666)     (2,436)     6,550      2,547      

Net cash from operating activities 11,885    15,413    10,085    21,155    11,346    

Net cash from investing activities (4,056)     (3,760)     (2,105)     (5,116)     (5,098)     

Net cash from financing activities 3,988      (15,376)   404         (15,044)   (4,111)     

Net increase (decrease) in cash 11,817    (3,723)     8,385      995         2,136      

Key Financial Ratios Unit : %

Quarterly 3Q25A 4Q25A 1Q26A 2Q26A 3Q26A

Sales growth -20.6% -16.4% -7.7% 15.7% 22.2%

Gross profit growth -39.4% -49.3% -12.1% 75.9% 70.7%

EBITDA growth -50.3% -70.8% -16.3% 134.1% 113.7%

Core profit growth -106.3% -91494.6% -43.1% 1965.6% 1485.6%

Net profit growth -154.4% -528.7% -114.7% 1244.2% 365.2%

EBITDA margin 5.4% 2.9% 6.1% 13.5% 9.4%

Core profit margin -0.2% -4.7% -2.4% 4.8% 1.8%

Net profit margin -0.7% -4.6% -2.6% 4.4% 1.6%

Net IBD / Equity (x) 1.74        1.83        1.73        1.56        1.52        

BV (Bt) 20.21      18.28      19.43      20.92      21.34      

ROE -2.8% -17.4% -10.6% 21.0% 7.3%

ROA -0.6% -3.5% -2.1% 4.3% 1.5%

Source : Company, LHSEC Estimates



วนัองัคารท่ี 10 พฤศจกิายน พ.ศ. 2569 

 
หนา้ 4 จาก 6  

 

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

 

ESG 
▪ IVL มีวิสัยทัศน ์“มุ่งมั่นที่จะเป็นบริษัทเคมีภัณฑท์ี่ยั่งยืนชั้นน ำระดบัโลก สรา้งสรรคผ์ลิตภัณฑท์ี่ดีเพื่อสงัคม” ในปี 

2573 IVL เช่ือว่าจะสามารถสรา้งสมดุลระหว่างผลก ำไรและเป้าหมายดว้ยแนวทางที่ยั่งยืนมากขึน้ ซึ่งน ำมาสู่ความ
ไดเ้ปรียบในการแข่งขนัใหม่ๆและสรา้งความโดดเด่นในการเป็นผูน้  ำตลาด   ส ำหรบัเป้าหมายและพนัธกิจปี 2573 จะ
มุ่งลดการปล่อยมลพิษและเป้าหมายดา้นสภาพภูมิอากาศ ผ่านการลงทุนจ ำนวนมากในดา้นความยั่งยืนและการ
หมนุเวียน   IVL ไดก้่อตัง้ ESG Council เพื่อเสริมความมุ่งมั่นขององคก์รที่จะขยายขีดความสามารถดา้นความยั่งยืน
และพัฒนาประสิทธิภาพการท ำงาน ไดพ้ิจารณาหลายหัวขอ้ดา้นความยั่งยืนที่ส  ำคัญ และเกณฑม์าตรฐานดา้น
ความยั่งยืน 

E=Environment 
▪ ในดา้นสิ่งแวดลอ้ม IVL ไดก้ ำหนดเป้าหมายปี 2573 ไดแ้ก่ ลดอตัราการปล่อยก๊าซเรือนกระจกลง 30% จากปีฐาน 

2563 ลดอตัราการใชพ้ลงังานลง 15% จากปีฐาน 2563 การใชพ้ลงังานทดแทน 25% ลดอตัราการใชน้ ำ้ลง 20% จาก
ปีฐาน 2563 และการจัดการขยะแทนการฝังกลบอยู่ที่ 90% ตัง้แต่ปี 2568 เป็นตน้ไป   ส ำหรบัแนวทางการลดการ
ปล่อยก๊าซเรือนกระจก อาทิ การใชว้ตัถุดิบชีวภาพ เพ่ิมประสิทธิภาพพลงังานและกระบวนการผลิต การเลิกใชถ้่าน
หินและหนัมาใชพ้ลงังานทดแทน การขยายเครื่องจกัรและการรีไซเคิลขัน้สงู ส ำรวจโอกาสในการใชเ้ทคโนโลยีการดกั
จับ การใชป้ระโยชน ์และการกักเก็บคารบ์อน (CCUS) และไฮโดรเจนสีเขียว ลงทุนในโครงการชดเชยคารบ์อนซึ่ง
รวมถึงการอนรุกัษ์ การฟ้ืนฟ ูและการป้องกนัการตดัไมท้ ำลายป่า เป็นตน้ 

S=Social 
▪ IVL มีคณะกรรมการด ำเนินงานดา้นความรบัผิดชอบต่อสงัคมโดยเฉพาะ ก ำกับดูแลฝ่ายการสื่อสารดา้นการพฒันา

อย่างยั่งยืน และมีผูจ้ัดการดา้นความรบัผิดชอบต่อสงัคม เพ่ือวางแผนงานกิจกรรม CSR ใหเ้หมาะสมในแต่ละพืน้ที่ 
โดยคณะกรรมการฯ ท ำหนา้ที่ติดตาม รายงานความคืบหนา้และผลลพัธข์องกิจกรรมดา้นความรบัผิดชอบต่อสงัคม
ต่างๆ ในระดบัองคก์รและระดบัหน่วยงาน และเปิดเผยขอ้มูลเป็นระยะ   ส ำหรบักลยุทธค์วามรบัผิดชอบต่อสังคม 
IVL จะสรา้งความตระหนักรูเ้ร่ืองการรีไซเคิลใหแ้ก่สาธารณชนกว่า 1 ลา้นคนทั่วโลกภายในปี 2573 จัดท ำโครงการ
ส่งเสริมความเป็นอยู่ที่ดี การปรบัปรุงคุณภาพชีวิต และการพฒันาสุขภาพใหด้ีขึน้ โดยโครงการที่ส  ำคญัคือความ
ร่วมมือระหว่างภาครฐัและเอกชนในการรวบรวมและรีไซเคิลขวดพลาสติก PET เพ่ือผลิตชุด PPE ส ำหรบับุคลากร
ทางการแพทย ์

G=Governance 
▪ IVL ยึดถือธุรกิจที่มีความรับผิดชอบและการก ำกับดูแลที่มีประสิทธิภาพ เริ่มตั้งแต่แต่งตั้งคณะกรรมการที่มี

ประสบการณแ์ละความสามารถสูงในการขับเคลื่อนองคก์รไปขา้งหนา้ มีความหลากหลายดา้นสญัชาติ เพศ อายุ
และทักษะ เนน้การรกัษาการสื่อสารที่มีประสิทธิภาพระหว่างคณะกรรมการ มีการก ำหนด KPIs ส ำหรบัประธาน
เจา้หนา้ที่บริการกลุ่มบริษัทและกรรมการบริหารท่านอ่ืนๆ มีคณะกรรมการชุดย่อยช่วยในการดูแล เพ่ือใหม้ั่นใจว่า
การด ำเนินงานในแต่ละวันเป็นไปตามหลักการ นโยบาย ขั้นตอนการท ำงาน มีการก ำหนดจรรยาบรรณทางธุรกิจ 
โครงการสรา้งความตระหนกัในการปฏิบตัิตามหลกัการก ำกับดแูลกิจการ (CGPAC) และมีกระบวนการต่อตา้นการ
ทจุริต 
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บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮา้ส ์ลมุพินี ชัน้ 15 ถนนสาทรใต ้แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

 

DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงคเ์พื่อเผยแพร่ขอ้มลูเกี่ยวกบัการ
ลงทนุเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้ 

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

ขอ้มลูต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยไดพิ้จารณาแลว้ว่ามาจากแหล่งขอ้มลูที่ถกูตอ้ง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม 
บริษัทไม่อาจรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักล่าว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใชด้ลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแกไ้ข
เพ่ิมเติมขอ้มลูต่างๆ โดยไม่ตอ้งบอกกล่าวล่วงหนา้  

รายงานนีจ้ดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบคุคลที่ก ำหนด หา้มมิใหม้ีการท ำซ ำ้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จ ำหน่าย พิมพซ์ ำ้ หรือแสวงหาประโยชนใ์นเชิง
พาณิชยไ์ม่ว่าในลกัษณะใดๆ เวน้แต่จะไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรจากบริษัท  

การลงทนุในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุ่มธุรกิจทางการเงินของ LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆ 
กบับริษัทใดๆ ที่ถกูกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได ้นกัลงทนุจึงควรใชด้ลุยพินิจอย่างรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน ำขอ้มลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชใ้นทกุกรณี 

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

 

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

DI
+
 > DI

-
DI
+
 < DI

-

Overbought Oversold

% K > 80 % K < 20

RSI > 70 RSI < 30

Hist Vol < 10 Hist Vol > 20


