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เครือข่ายแข็งแกร่ง เติบโตม่ันคง  BUY 

เราเร่ิมต้นบทวิเคราะห์ BCH ด้วยค าแนะน า “ซื้อ” มูลค่าพ้ืนฐาน 12.50  

บาท เน่ืองจาก 1) ครอบครองส่วนแบ่งการตลาดกลุ่มประกันสังคมเป็ น

อันดับ 1 ของประเทศไทย 2) โอกาสการเติบโตจากความต้องการ ใน

ตลาดท่ีสูงและการเติบโตของผู้ป่วยต่างชาติ และ 3) แนวโน้มค่าใช้จ่าย

ด้านสุขภาพต่อคนท่ีคาดสูงขึ้น ตามการเข้าสู่สังคมผู้ สูงอายุ และการ

ขยายเขตอุตสาหกรรม ในปร ะเ ทศไทย เราประเมินก า ไร สุ ทธิ ปี  

2025/26/27 เติบโตท่ี 9%/8%/6% จากคาดรายได้ต่างชาติฟ้ืนตัวหลัง

กลุ่มตะวันออกกลางกลับมา และผู้ป่วยกัมพูชาเดินทางไปรักษาตัว ท่ี  

Kasemrad International Hospital Vientiane แ ล ะ  แ ผ น เ ปิ ด

โรงพยาบาลใหม่ 2 แห่งใน 2027 ขณะท่ีราคาซื้อขาย PE’26 น่าสนใจท่ี 

17x ต่ากว่าค่าเฉล่ีย 10 ปี และใกล้เคียงกับกลุ่มโรงพยาบาล 

คาดการเติบโตของก าไรสุทธิในปี 2025  

• เรามองว่าก าไรสุทธิปี 2025 จะเติบโตอยู่ท่ี 1.2 หม่ืนล้านบาท (+9% 

YoY) หนุนจาก 1) จ านวนผู้ ป่วยไข้หวัดใหญ่ ไม่มีผลประทบต่อผล

ประกอบการปี ด้วยเพียงเล่ือนจากช่วงฤดูกาลสูงสุดเดิมในไตรมา ส 

3 มาเป็นช่วงไตรมาส 4 ท้ังน้ี คาดหนุนรายได้ใน 4Q25 เติบโต YoY 

จากฐานต่า 2) ไม่มีปัจจัยลบจากการลดเงินค่าโรคซับซ้อมท่ีมีต้ นทุน

สูง (Adj. RW >2) เหมือนเช่นในปี 2024 และ 3 ) การกลับรายการ

ส ารองหน้ีสงสัยจะสูญใน 4Q25 หลังภาครัฐของประเทศคูเวตได้

ช าระคืนค่ารักษากว่า 240 ล้านบาท 

• อัตราก าไร EBITDA Margin ปี 2025-26 คาดฟ้ืนตัวเล็กน้อยท่ี 24-

25% จาก 1) จ านวนผู้ป่วยต่างชาติฟ้ืนตัว YoY หนุนอัตราครองเตียง

และค่ารักษาต่อบิลสูงขึ้น และ 2) การคุมต้นทุนมีประสิทธิภาพมากขึ้น 

ปัจจัยหนุนผลประกอบการปี 2026-27  

เรามองผลประกอบการปี 2026-27 มีโอกาสเติบโตต่อเน่ืองจา ก               

1) แนวโน้มการคงอัตราจ่ายเงินค่าโรคซับซ้อนท่ีมีต้นทุนสูง (Adj. RW > 

2) ท่ี 12,000 บาท 2) คาดการฟ้ืนตัวของผู้ ป่วยส่งต่อกลุ่มตะวั นออ ก

กลางหลังมีการประชุมเพ่ือเร่ิมกลับมาส่งต่อผู้ป่วยตั้งแต่ 4Q25 3) 

ผู้ป่วยกัมพูชาแม้เดินทางมารักษาท่ีประเทศไทยลดลง แต่มีแนวโน้มเลือก

รักษาท่ี Kasemrad International Hospital Vientiane ฝั่ ง สปป.ลาว

แทน ดังน้ันจึงมองเป็นโอกาสฟ้ืนตัวของรายได้กลุ่ม CLMV ต่อเน่ืองใน

ปี 2026 และ 4) ก าหนดการปรับปรุงอาคารโรงพยาบาลใน 2Q26 ท่ี 

Kasemrad Hospital Bangkae แล ะ  Kasemrad Hospital Maesai 

ประกอบกับต่อเติมอาคาร และเปิดโรงพยาบาลใหม่ 2 แห่งใหม่ในปี 2027 

แม้ช่วงต้นอาจมีผลขาดทุนและค่าใช้จ่ายสูง แต่มองเป็นปัจจัยหนุนร ะย ะ

ยาว รองรับการเติบโตของจ านวนผู้ป่วยในเขตอุตสาหกรรม 

เ ร่ิมต้นบทวิเคราะห์ด้วยแนะน า “ซื้ อ”  

ประเมินมูลค่าพ้ืนฐานท่ี 12.50 บาท ค านวนด้วยวิธีคิดลดกระแสเงินสด 

(DCF) ด้วยสมมติฐาน COE 8.5% และ TG 2% เทียบเป็น PE ท่ี 21x โดย

คาดซื้อขาย EV/EBITDA’26 ท่ี 7x ต่ากว่าค่าเฉล่ียของกลุ่มโรงพยาบา ล

ท่ี 16x (Bloomberg consensus) ขณะท่ีซื้อขาย PE’26 ท่ี 17x (-1SD 

ของค่าเฉล่ียย้อนหลัง 10 ปีของบริษัทท่ี 34x) และใกล้เคียงกับค่าเ ฉล่ีย

ของกลุ่มโรงพยาบาล เทียบเท่า  

Fair price: Bt 12.50 

Upside (Downside): 13.7% 

% 

% 

Analyst: Tanadech Rungsrithananon 

Registration No. 017926 

Email: tanadech.ru@pi.financial 

Assistant: Pakjira Manatangsakunkit 



 

 

30 DEC 2025 BCH Bangkok Chain Hospital PCL 
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ครอบครองส่วนแบ่งการตลาดกลุ่มประกันสังคม อันดับ 1 ในประเทศไทย  

BCH เป็นผู้ให้บริการทางการแพทย์ท่ีมีฐานผู้ประกันตนในระบบประกันสังคม สูงท่ีสุดเป็นอันดับ 1 ในกลุ่มโรงพยาบาลเอกชนของ

ประเทศไทย มีส่วนแบ่งการตลาดราว 7-8% ของจ านวนผู้ประกันตนในระบบประกันสังคมท้ังหมดของไทย ซึ่งมีจ านวนผู้ประ กันต น

ลงทะเบียนใช้บริการรวมกว่า 1 ล้านราย โดยรายได้กลุ่มประกันสังคมคิดเป็น 33% ของรายได้หลัก ตามพ้ืนฐานเรามองเป็น ปัจจัย

ส าคัญท่ีส่งเสริมให้ BCH มีโอกาสเติบโตจากจ านวนผู้ประกันตนอย่างต่อเน่ือง การได้รับโควตาเพ่ิมเติมและการขยายฐานไปยังพ้ืน ท่ี

นิคมอุตสาหกรรมในภาคตะวันออก (EEC) 

แม้ในช่วงท่ีผ่านมาจะมีความท้าทายจากการปรับลดงบประมาณ กระทบเงินค่ารักษาโรคซับซ้อนท่ีมีต้นทุนสูง (Adj. RW>2) ต่ากว่าอัตรา

พ้ืนฐานท่ีควรจะเป็น (ลดลงเหลือ 7 ,000-8,000 บาท จากคาดหวังท่ี 12 ,000 บาทต่อหน่วย) เ น่ืองด้วยงบประมาณส านักงาน

ประกันสังคม (สปส.) ท่ีจ ากัด กดดันผลประกอบการด้วยผลขาดทุนจากการปรับลดรายได้และการตั้งส ารอง  

อย่างไรก็ตาม เรามองว่ายังมีความม่ันคงสูงจาก 1) BCH เป็นโรงพยาบาลเอกชนท่ีรับผู้ประกันตนมากท่ีสุดเป็นอันดับ 1 ท าให้มีอ านาจ

ในการต่อรองต่อนโยบาย 2) นโยบายการจ่ายเงินแบบคงท่ี ปรับเกณฑ์การจ่ายค่ารักษาโรคต้นทุนสูงท่ี 12,000 บาท/RW ลดความไม่

แน่นอนต่อรายได้ และ 3) การปรับเพดานเงินสบทบประกันสังคมแบบขั้นบันได (เร่ิม 1 ม.ค. 2026) หนุนประกันสังคมมีเม็ดเงินหมุนเ วีย

มากขึ้น และมีก าลังจ่ายเงินคืนโรงพยาบาลในระยะยาว โดยคาดปี 2025-26 ก าไรสุทธิเติบโตท่ี 9%/8%YoY ตามล าดับ 

Source: National Statistical Office (NSO), company data Source: Pi research, company data 

เครือข่ายครอบคลุม 3 ภูมิภาค 

ส่วนแบ่งการตลาดตามเตียงโรงพยาบาลเอกชน 

 

*Including beds registered in hospitals held under subsidiaries 
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การขยายตัวของผู้ป่วยต่างชาติ เ ป็นโอกาสสู่การเป็นศูนย์กลางทางการแพทย์ของโลก  

ประเทศไทยเป็นหน่ึงในประเทศท่ีมีศักยภาพในการเป็นศูนย์กลางทางการแพทย์ (Medical Hub) ของโลก อ้างอิงจากผลส ารวจของ 

Medical Tourism Index (MTI) ท่ีจัดประเทศไทยอยู่ในล าดับท่ี 17 จากประเทศท่ัวโลกเป็นท่ียอมรับมากท่ีสุดด้วย 3 ปัจจัยหลัก ได้แก่ 

1) ค่าใช้จ่ายบริการเพ่ือสุขภาพท่ีน่าดึงดูดจากมุมมองของผู้ ป่วยต่างชาติเม่ือเทียบกับประเทศท่ีมีชื่อเสียง ด้านการรักษาในตลาดสากล 

อิงจากค่าใช้จ่ายเร่ิมต้นในการพบแพทย์ท่ัวไปของโรงพยาบาลเอกชนส าหรับผู้ ป่วยต่างชาติ โดยประเทศไทยมีค่าใช้จ่ายท่ีเป็นสกุล เงิน

เหรียญสหรัฐต่ากว่าตลาดถึง 3.4x ต่าท่ีสุดเป็นอันดับ 5 จากกลุ่มตัวอย่าง 20 ประเทศบนผลส ารวจเดียวกัน 

2) เทคโนโลยีด้านการรักษาท่ีทันสมัย รวมถึงการบริการท่ีดี ด้วยจ านวนโรงพยาบาลและห้องปฏิบัติการท่ีผ่านมาตรฐาน JCI (Joint  

Commission International) จ านวน 65 แห่ง (62 แห่งใน 2024) สูงสุดในภูมิภาคเอเชียตะวันออก และติดอันดับท่ี 4 ของโลก (อันดับ

รองลงมาจากบราซิลท่ีผ่านเกณฑ์ราว 65-70 แห่ง และสูงกว่าจีนท่ี 44-46 แห่ง ท้ังน้ีจีนเคยมีมากถึง 84 แห่งในปี  2020 ลดลง

เน่ืองจากสถาบันทางการแพทย์ของจีนรณรงค์การใช้มาตรฐานท้องถ่ินแทน) ซึ่ง BCH มีจ านวนโรงพยาบาลท่ีผ่านเกณฑ์อยู่ 4 แห่ง คิด

เป็น 6% ของประเทศไทย ส่งเสริมความเชื่อม่ันท่ีต่างชาติมีต่อมาตราฐาน และคุณภาพการรักษา  

และ 3) ส่ิงแวดล้อมท่ีเหมาะแก่การพักผ่อน หรือการท่องเท่ียวเชิงการแพทย์ โดย BCH มีเครือข่ายโรงพยาบาลและคลินิคครอบคลุม 9 

จังหวัด โดยมี 5 จังหวัดอชาวต่างชาตินิยมมาเยือน (กรุงเทพฯ เชียงราย อยุธยา สระแก้ว และ ชลบุรี) และ 2 จังหวัดท่ีมีรายไ ด้จาก

จังหวัดท่ีมีร้ายได้การท่องเท่ียวสูงสุดในประเทศไทย 

ในปี 2024 และ 9M25 BCH มีสัดส่วนรายได้จากผู้ป่วยต่างชาติอยู่ท่ี 12.9% และ 11.4% ตามล าดับ ซึ่งยอดการรักษาของต่างชาติลดลง 

10% เน่ืองจากผู้ป่วยส่งต่อจากตะวันออกกลางหายไป โดยเฉพาะคูเวต ประกอบกับในปี 2025 มีปัจจัยลบกระทบต่อภาคการท่องเท่ียว 

ส่งผลให้การท่องเท่ียวเชิงการแพทย์ชะลอตัว ท้ังน้ีในปี 2026 คาดการฟ้ืนตัวของชาวต่างชาติขาเข้าจากฐานต่า และก าหนดการกลับมา

ของผู้ป่วยตะวันออกกลาง อีกท้ังผู้ป่วยกัมพูชามีแนวโน้มเดินทางไปรักษาโรงพยาบาล ท่ี สปป. ลาว สูงขึ้น 

ประชากรไทยมีก าลังจ่ายปานกลางในการเขา้พบแพทย์เอกชน แต่เป็นระดับท่ีน่าดึงดูดส าหรับต่างชาติ  

Source: Pi research, Medical Tourism Index (MTI), Expatistan Cost of Living 

*MTI ranking based on Americans perception survey of each country environment, medical tourism industry, quality and faciliti es. 

**Exchange rate as of 16 December 2024 

Source: Company data 
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แนวโน้มค่าใช้จ่ายเ พ่ือสุขภาพต่อคนท่ีเติบโตจากการขยายตัวของสังคมผู้สูงอายุ และเขตนิคมอุตสาหกรรม 

ปัจจุบันประเทศไทยมีสัดส่วนผู้ สูงอายุชาวไทยท่ีอายุมากกว่า 60 ปีอยู่ท่ีราว 20% ของประชากรท้ังหมด และคาดว่าจะเพ่ิมขึ้นเป็น 31%  

ภายในปี 2042 อิงจากประมาณการของส านักอนามัยผู้ สูงอายุ โดยเม่ือเราพิจารณาค่าใช้จ่ายเพ่ือสุขภาพต่อคน และค่าเฉล่ียอายุขัย

ของประชากรในประเทศท่ียาวขึ้น ผ่านตัวอย่างของประเทศท่ีมีลักษณะของสังคมผู้ สูงอายุ เช่น ญี่ปุ่น อิตาลี ฟินแลนด์ และ สิงคโปร์ 

พบว่ามีอัตราการเติบโตไปในทิศทางเดียวกัน ดังน้ันเราจึงมองว่าธุรกิจเพ่ือสุขภาพในไทยมีโอกาสเติบโตท่ีสูง จากค่าใช้จ่ายเชิงสุขภาพ

ท่ีมากขึ้นผ่านการขยายตัวของสังคมผู้สูงอายุ 

ขณะท่ีมองการขยายเขตนิคมอุตสาหกรรม EEC มีผลต่อจ านวนผู้อยู่อาศัยในพ้ืนท่ีเพ่ิมขึ้น และคาดมีความเส่ียงต่อการเกิดโรคระบบ

ทางเดินหายใจและมะเร็งอีกด้วย อ้างอิงข้อมูลสถิติจากกรมอนามัยปี 2023 และมหาวิทยาลัยขอนแก่นปี 2025 พบว่าเขตอุตสาหกรรม

หลายแห่ง โดยเฉพาะท่ีมีค่า VOCs (สารอินทรีย์ระเหยง่าย) ก๊าซไนโตรเจนไดออกไซด์ (NO2) และฝุ่นละอองขนาดเล็ก (PM10, PM2.5) 

ท่ีสูง ซึ่งหากสะสมในปอดเป็นระยะเวลานาน จะส่งผลต่อระบบภูมิคุ้มกัน รบกวนการท างานของซิเลีย และเซลล์เม็ดเลือดขาว เป็นต้น โดย

ผลจากการศึกษาปี 2025 พบว่าผู้สูงอายุท่ีอาศัยอยู่ใกล้เขตนิคมอุตสาหกรรม (0-3 ก.ม.) มีอัตราการเข้ารับการรักษาโรคติดเชื้อระบบ

ทางเดินหายใจส่วนล่าง (LRTI) สูงกว่า ผู้ท่ีอยู่ห่างออกไป (3-5 กม.) ถึง 2.15 เท่า โดยกรมควบคุมมลพิษรายงานจังหวัดระยองอยู่ ใน

เกณฑ์เฝ้าระวัง (ฉบับประจ าเดือนต.ค. 2025) เม่ือพิจารณาปัจจัยดังกล่าว และอุปทานเตียงในพ้ืนท่ีท่ียังขาดแคลน  เรามองเป็นโอกาส

ในการขยายโรงพยาบาลในเขต EEC 

โดยในปี 2027  BCH มีแผนเปิดโรงพยาบาลเพ่ิมขึ้น รองรับผู้ป่วย ท่ีท้ังในและต่างประเทศท่ีเติบโตต่อเน่ือง อีก 538 เตียง ผ่าน

โรงพยาบาล Kasemrad Hospital Suvarnabhumi และ Kasemrad Hospital Rayong หนุนความสามารถรองรับผู้ป่วยได้มากขึ้น 

แบบอาคารโรงพยาบาลเกษมราษฎร์ สุวรรณภูมิ  และ ระยอง  

Source: Company data 

ค่าใช้จ่ายทางการแพทย์สูงขึ้น ตามการเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุ 

Source: Our World in Data, Institute for Health Metrics and Evaluation (IHME), Global Burden of Disease (2024) 
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ประวัติบริษัท 

บริษัทก่อตั้งตั้งแต่ปี 1984 โดย ศ.ดร.นพ.เฉลิม หาญพาณิชย์ และ 

พญ.สมพร หาญพาณิชย์ ซึ่งเป็นบริษัทท่ีด า เนินธุรกิจให้บริการ ด้าน

สุขภาพครอบคลุมลูกค้า ท้ังผู้ ป่วยไทย และต่างชาติ โดยมุ่งเน้นก ลุ่ม

ลูกค้ากลุ่มประกันสังคม เครือข่ายธุรกิจโรงพยาบาลประกอบไป ด้วย 

4 กลุ่มโรงพยาบาลหลัก ได้แก่ กลุ่มโรงพยาบาลเวิลด์เมดิคอล, กลุ่ม

โรงพยาบาลเกษมราษฎร์ อินเตอร์เนชั่นแนล, กลุ่มโรงพยาบาลเ กษม

ราษฎร์ และกลุ่มโรงพยาบาลการุญเวช โดยมีโรงพยาบาลท่ัวปร ะเทศ

ท้ังส้ิน 15 แห่ง โรงพยาบาลในนครหลวงเวียงจันทน์ สปป.ลาวอีก 1 

แห่ง และคลินิก 3 แห่ง 

ประมาณการและสมมติฐานส าคัญ  

• เราประเมินก าไรสุทธิของ BCH เติบโต 9%/8%/6% ในปี 2025/26/27 ตามล าดับ (+8% CAGR) เน่ืองจาก 1) บันทึกการกลับรายการ

หน้ีสงสัยจะสูญ หลังคูเวตช าระหน้ีค่ารักษาคืนใน 4Q25 กว่า 240 ล้านบาท 2) คาดรายได้ต่างชาติฟ้ืนตัวใน 2026 หลังจ านวน

นักท่องเท่ียวเติบโตจากฐานต่า และผู้ป่วยส่งต่อกลุ่มตะวันออกกลางกลับมา 3) รายได้ผู้ป่วยกัมพูชามีแนวโน้มฟ้ืนตัวจากการ

เดินทางไปรักษาตัวท่ี Kasemrad International Hospital Vientiane ในสปป.ลาว และ 4) ในปี 2026-27 มีก าหนดการปรับปรุง

อาคารโรงพยาบาล 2 แห่ง ต่อเติม 1 แห่ง และเปิดให้บริการเพ่ิมอีก 2 แห่ง ซึ่งคาดว่าจะช่วยขยายความสามารถในการรองรับผู้ ป่วย

มากขึ้น โดยเฉพาะในเขตนิคมอุตสาหกรรม 

• เราประเมินว่าอัตราก าไร EBITDA Margin จะสูงขึ้นเล็กน้อยท่ีราว 24-25% ในปี 2025-26 ด้วยประสิทธิภาพการควบคุมต้นทุนท่ี ดี 

โดย SG&A ต่อรายได้ลดลงอยู่ท่ี 13% ในปี 2025-26 จาก 14% ในปี 2024 จากการควบคุมค่าใช้จ่ายท่ีดีอย่างต่อเน่ือง 

ประมาณการต่อประเภทรายได้  การเติบโต และอัตราก าไรสุทธิ 

Source: Pi research, company data Source: Pi research, company data 



 

 

30 DEC 2025 BCH Bangkok Chain Hospital PCL  

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

การประเมินมูลค่าหุ้น 

• เราเร่ิมต้นบทวิเคราะห์ BCH ด้วยค าแนะน า “ซื้อ” มูลค่าพ้ืนฐาน 12.50 บาท ค านวนด้วยวิธีคิดลดกระแสเงินสด (DCF) ด้วยสมมติฐาน

ต้นทุนเงินทุนของส่วนของผู้ถือหุ้น (COE) ท่ี 8.5% และการเติบโตระยะยาว (TG) 2% เทียบเป็น PE ท่ี 21x 

• ประเมินมูลค่าพ้ืนฐานท่ี 12.50 บาท ค านวนด้วยวิธีคิดลดกระแสเงินสด (DCF) ด้วยสมมติฐาน COE 8.5% และ TG 2% เทียบเป็น PE 

ท่ี 21x โดยคาดซื้อขาย EV/EBITDA’26 ท่ี 7x ต่ากว่าค่าเฉล่ียของกลุ่มโรงพยาบาลท่ี 16x (อิงจาก Bloomberg consensus) ขณะท่ี

ซื้อขาย PE’26 ท่ี 17x (-1SD ของค่าเฉล่ียย้อนหลัง 10 ปีของบริษัทท่ี 34x) ใกล้เคียงกับค่าเฉล่ียของกลุ่มโรงพยาบาล  

Source: Pi research, Bloomberg 

PE ratio (x) 

Source: Pi research, company data, Bloomberg 
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ประมาณการรายได้รวม  

Source: Pi research, company data 

EBITDA Margin  

Source: Pi research, company data 

ROE  

Source: company data 

ส่วนแบ่งการตลาด ตามเตียงท้ังหมดของเอกชน  

Source: company data 

จ านวนเตียงท้ังหมดในประเทศไทย ตามประเภท  

Source: Pi research 

อัตราผลตอบแทนเงินปันผล 

Source: Pi research, company data 

*Including beds registered in hospitals held under subsidiaries 
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Source: กรมควบคุมมลพิษ กองจัดการคุณภาพอากาศและเสียง (มี.ค. 2025) และ World Health Organization (WHO) 

มาตราฐาน WHO เฉลีย่ 24 

ชั่ว โมงไม่ เกิน 50  µg/m ³ 

มาตราฐาน WHO เฉลีย่ 24 

ชั่ว โมงไม่ เกิน 15 µg/m ³ 

มาตราฐานไทย  

มาตราฐานไทย  
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Summary financials 

Source: Pi research, company data 
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รายงานฉบับนี้ จัดท าข้ึนโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือน าเสนอข้อมูลและบทความการวิเคราะห์ โดยใช้ข้อมูลและข่าวสารต่างๆ ที่ได้รับการเผยแพร่ต่อสาธารณะ 

ตลอดจนจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทต่างๆ  มาประกอบและได้พยายามตรวจสอบความถูกต้องอย่างระมัดระวัง แต่ก็ไม่สามารถยืนยันความ

ถูกต้องได้อย่างสมบูรณ์ การวิเคราะห์ในรายงานฉบับนี้ได้พยายามยึดมาตรฐานบนหลักการวิเคราะห์ทางด้านปัจจัยพ้ืนฐานมาเป็นบทสรุปและข้อ เสนอแนะ  

โดยมิได้เจตนาที่จะน าไปสู่การชี้น าแต่อย่างใด  ซ่ึงข้อเสนอแนะเหล่านี้ เป็นข้อคิดเห็นของนักวิเคราะห์ ซ่ึงบริษัทฯ ไม่จ าเป็นต้องเห็นด้วยกับข้อคิดเ ห็น

ดังกล่าวเสมอไป ทั้งนี้ นักลงทุนและผู้ใช้รายงานฉบับนี้ควรใช้วิจารณญาณส่วนตัวประกอบด้วย  

 

 

 

CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD)  

 

ความหมายของค าแนะน า  

“ซื้อ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรือลดลงในขณะนั้น  

 

IOD Disclaimer 

The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information which 

companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose 

to the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the standards of corporate 

governance of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed companies, and the CGR does 

not use any non-public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices of the listed companies. It is 

not a recommendation for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. Investors 

should exercise their own judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this 

CGR report. No representation or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness 

or accuracy of the CGR report or the information used. 

 

Stock Rating Definition 
BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good fundamentals  

and attractive valuations. 
HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 

fundamentals, but may lack of near-term catalysts or its valuations are not attractive. 
SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 

negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 
 
The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price and excludes di vidend 
yields. 
 

 

 

สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย ( IOD) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้ น้ี เป็น

ผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้

ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผลสารวจดังกล่าวจึงเป็นการ

น าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานกา รกา

กับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผล

การปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกท้ัง

มิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผล

สารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานห รือ

การด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน า

ในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ 

ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์แ ละ

ตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใดๆ ท่ีเก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดง ใน

ผลสารวจน้ีท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ พาย จ ากัด (มหาชน) มิได้

ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส า รวจ

ดังกล่าว 

 

 

 

 

 

 

 

 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2024 
 
 

ช่วงคะแนน สัญลักษณ์ Description ความหมาย
90-100 Excellent ดีเลิส
80-89 Very Good ดีมาก
70-79 Good ดี
60-69 Satisfactory ดีพอใช้
50-59 Pass ผ่าน
< 50 No logo given na. na.
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SET ESG RATING 2024 (As of 14 November 2025)

ACE AJ AMATA BANPU BAY BBL BCPG BEM BGC BGRIM BKIH
BPP BTG CENTEL CKP CPALL CPF CPN DITTO GPSC GULF IVL

KBANK KTB KTC MC M-CHAI MFEC MTC NOBLE OR ORI PB
PR9 PTT PTTGC RATCH SABINA SCC SCGP SIRI SJWD STA STGT
TEGH TFMAMA THCOM TISCO TMT TOP TPBI TPIPP** TTB TVO WHA

WHAUP

ADB ADVANC AKP AMATAV AP ASW AWC BAM BBGI BCH BJC
BLA BRI BTS CBG CK COM7 CPAXT** CRC DMT DRT EASTW
EGCO EPG ETC FPI FPT GLOBAL GUNKUL HANA HENG HMPRO HTC

III ILM KKP LH MAJOR MINT MTI NYT OSP PLANB PPS
PSH PSL PTTEP** QTC S S&J SAT SAWAD SCGD SCB SCCC
SCG SHR SMPC SNP SSP STECON SUTHA SVOA SYNEX TASCO TCAP

TFG TGH THANI TPAC TRUBB TTA TTW VGI WICE ZEN  
   

ALLA AOT ASK BDMS CFRESH CHASE CM COLOR DELTA GCAP HARN
ICHI ILINK IRC IT ITEL JMART KCE KCG KUMWEL LHFG LOXLEY

MBK MEGA MFC MODERN MOONG MOSHI MSC NER NVD** PCC PCSGH
PHOL PM RBF SAK SAPPE SCGD SELIC SFLEX SGC SICT SITHAI
SNC SNNP SPALI SPI SSSC TGE THIP THREL TKS TLI TOA

TOG TPCS TQM TSC TSTH TU TWPC UAC UBE VIH WACOAL
XO

AKR BA BLC DEMCO GABLE INSET JMT MICRO PDJ Q-CON QLT
SENA SKR SO SUN SYMC THANA UPF UPOIC VIBHA VIBHA  

   SET ESG Ratings

  ข้อมูลท่ีปรากกฏในเอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือเป็นการให้ข้อมูลแก่ผู้ลงทุนเท่านัน้ มิใช่การให้ค าแนะน าด้านการลงทุนหรือความเห็นด้านกฏหมาย
  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมิได้ให้การรับรองในความถูกต้องของข้อมูลหรือในเร่ืองของการใช้งานท่ีตอบสนองวัตถุประสงค์เฉพาะอ่ืนใด รวมทัง้ไม่รับผิดชอบ
  ต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึน อันเน่ืองมาจากการน าข้อมูลไม่ว่าส่วนหน่ึงส่วนใดหรือทัง้หมดไปใช้หรืออ้างอิงหรือเผยแพร่ไม่ว่าในลักษณะใดๆ นอกจากน้ีตลาด
  หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยขอสงวนสิทธ์ิในการเปล่ียนแปลง แก้ไข เพ่ิมเติมข้อมูลไม่ว่าส่วนหน่ึงส่วนใดหรือทัง้หมด รวมทัง้เปล่ียนแปลงผล SET ESG Rating 
  ตามหลักเกณฑ์ท่ีก าหนด
  หมายเหตุ :  ** ผู้ใช้ SET ESG Ratings ควรตรวจสอบข้อมูลในประเด็นด้านส่ิงแวดล้อม สังคม หรือบรรษัทภิบาลของบริษัทเป็นการเพ่ิมเติม
  แหล่งท่ีมา : SET ESG RATINGS : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย - ศูนย์พัฒนาธุรกิจเพ่ือความยั่งยืน (Setsustainability.com)

80 - 89

65 - 79
50 - 64

   AAA
   AA

   A
  BBB

90 - 100

Ratings  :  AAA

Ratings  :  AA

Ratings  :  A

Ratings  :  BBB

ระดับคะแนน


