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โรงพยาบาลนานาชาติที่ม ีROE สูงท่ีสุดในกลุ่ม BUY 

เราเร่ิมต้นบทวิเคราะห ์BH ด้วยค าแนะน า “ซื้อ” มูลค่าพื้นฐาน 192 บาท 

เน่ืองจาก 1) BH เป็นโรงพยาบาลนานาชาติชั้นน าท่ีมีรายได้ต่อหัวสูง 

หนุนอัตราก าไรแข็งแกร่ง 2) โอกาสการเติบโตจากความต้องการใน

ตลาดท่ีสูง  ล้อไปกับการขยายตัวของ Medical Tourism และ 3) 

แนวโน้มค่าใช้จ่ายด้านสุขภาพต่อคนคาดเติบโตตามการเข้าสู่สังคม

ผู้สูงอายุ โดย BH มีก าหนดการเปิดใหบ้ริการโรงพยาบาลภเูก็ต รองรับ

อุปสงค์กลุ่มนักท่องเที่ยวเชงิการแพทย์ และ Wellness มากขึ้น โดยเรา

ประเมินก าไรสุทธปิี 2026-27 เติบโตท่ี 2% / 4% จากคาดรายได้ต่างชาติ

ฟื้ นตัวและ ก าหนดเปิดโรงพยาบาลใหม่ ขณะท่ีราคาซื้อขาย PE’26 

น่าสนใจท่ี 18x ต่ากว่าค่าเฉลี่ย 10 ปีบริษัทเอง และกลุ่มโรงพยาบาล 

รายงานก าไรสุทธิ 1Q26 เติบโต 3% YoY 

ก าไรสุทธิ 1Q26 เติบโตอยู่ท่ี 1.8 พันล้านบาท (+3% YoY, -5% QoQ) 

ด้วยรายได้หลักรายงานท่ี 6.2 พันล้านบาท (+1% YoY, -5% QoQ) ชะลอ

ตัว QoQ ตามปัจจัยฤดูกาลช่วงรอมฎอน ท้ังน้ีรายได้ต่างชาติยังคง

เติบโตท่ี 4.1 พันล้านบาท (+4.2% YoY) ทดแทนรายได้กลุ่มคนไทยท่ีอ่อน

ตัวลง 3.6% YoY แม้ในเดือนมีนาคมจะมีสงครามตะวันออกกลางก็ตาม 

โดยจ านวนผู้ป่วย ตะวันออกกลาง / เมียนมาร์ / บังคลาเทศ เติบโตท่ี 

21% / 15% / 25% ตามล าดับ  ขณะท่ีอัตราก าไร  EBITDA Margin ใน 

1Q26 ยังคงแข็งแกร่งท่ี 40% (+1 ppts YoY) 

ปัจจยัหนุนผลประกอบการปี 2026-27 

• เรามองผลประกอบการปี 2026-27 มีโอกาสเติบโตท่ี 2% / 4% 

ตามล าดับ โดยในปี 2026 แม้ผลก าไรจะได้รับแรงกดดันจากการ

ส้ินสุดสิทธิประโยชน์ทางภาษี (BOI) แต่คาดว่าบริษัทจะสามารถ

ชดเชยได้ด้วยการปรับขึ้นค่าบริการเฉลี่ยราว 4% ประกอบกับการ

ขยายตัวของกลุ่มผู้ป่วยโรคซับซ้อน (Intensity) และการฟื้ นตัวของ

ปริมาณผู้ป่วยต่างชาติ 

• ขณะท่ีปี 2027 คาดก าไรสุทธิจะขยายตัวเด่นชัดขึ้น จากการฟื้ นตัว

ของกลุ่มผู้ป่วยส่งต่อตะวันออกกลางหลังสถานการณ์ความไม่สงบ

คลี่คลาย นอกจากน้ียังได้รับอานิสงส์จากรายได้ท่ีเติบโตหลังเปิด

ด าเนินงานโรงพยาบาลแหง่ใหม่ท่ีภเูก็ตในชว่งครึ่งปีหลัง 

คาดตลาดรับรู้ความกังวลสงครามตะวันออกกลาง 

เรามองผลประกอบการใน 2H26 มีแนวโน้มฟื้ นตัวจากอุปสงค์คงค้าง

ผู้ป่วยตะวันออกกลางหลังส้ินสุดช่วงรอมฎอน และสงครามตะวันออก

กลาง โดยคาดผู้ป่วย Fly-in จะเร่งตัวขึ้นสอดรับกับการประกาศเพ่ิม

เส้นทางบินในช่วงท่ีผ่านมา อีกท้ังก าหนดการส่งต่อผู้ป่วย Guarantee 

of Payment (GoP) ท่ีถูกชะลอคาดมีความคืบหน้าชดัเจนขึ้นใน 2H26 

เริ่มต้นบทวิเคราะหด้์วยแนะน า “ซื้อ” 

ประเมินมูลค่าพื้นฐานท่ี 192 บาท ค านวนด้วยวิธีคิดลดกระแสเงินสด 

(DCF) ด้วยสมมติฐาน COE 9.3% และ TG 3% เป้าเทียบเป็น PE ท่ี 21x 

โดยคาดซื้อขาย EV/EBITDA’26 ท่ี 12x ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยของกลุ่ม

โรงพยาบาล (Bloomberg consensus) ขณะท่ีซื้อขาย PE’26 ท่ี 18x      

(-0.5SD) ต่ากว่าค่าเฉลี่ย 10 ปีของบริษัทเองท่ี 30x และ ต่ากว่าค่าเฉลี่ย

ของกลุ่มโรงพยาบาลท่ี 20x 

Fair price: Bt 192.00 

Upside (Downside): 12.6% 

% 

% 

Analyst: Tanadech Rungsrithananon 

Registration No. 017926 

Email: tanadech.ru@pi.financial 

Assistant: Pakjira Manatangsakunkit 
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ผู้น าโรงพยาบาลนานาชาติของประเทศไทย หนุนรายได้ต่อหวั และอัตราก าไรแข็งแกรง่ 

BH เป็นผู้ใหบ้ริการทางการแพทย์ท่ีมีฐานผู้ป่วยนานาชาติสูง คิดเป็นสัดส่วน 67% ของรายได้หลักในปี 2025 ประกอบกับรูปแบบธุรกิจ

ท่ีเน้นการรักษาโรคท่ีมีความซับซ้อนสูง และเน้นส่งเสริมความเชื่อม่ันต่อคุณภาพการรักษา ด้วยอัตราจ านวนแพทย์ต่อเตียงท่ี 2.1x สูง

กว่าค่าเฉลี่ยกลุ่มโรงพยาบาลในตลาดท่ี 1.3x หนุนให้ BH ครองต าแหน่งผู้น าโรงพยาบาลท่ีมีมาตราฐานระดับสากลของประเทศไทย 

และถูกจดัอันดับท่ี 96 เป็นโรงพยาบาลท่ีดีท่ีสุดของโลกจาก Newsweek 

โดยเอื้อให้ BH มีโครงสร้างรายได้ต่อหัวท่ีสูง ประกอบกับ Single-Campus Model หนุนอัตราก าไรท่ีแข็งแกร่งกว่าค่าเฉลี่ยกลุ่ม

โรงพยาบาล EBITDA Margin ในปี 2025 ท่ี 41% สูงกว่าค่าเฉลี่ยคู่แข่งท่ี 24% (BCH, BDMS, CHG, PR9, RJH, VIBHA  และ VIH) 

และ ROE ท่ี 26% สูงกว่าค่าเฉลี่ยกลุ่มท่ี 12% โดยแม้กลุ่มผู้ป่วยส่งต่อตะวันออกกลางท่ีผ่านความร่วมมือของภาครัฐจะยังไม่ฟื้ นตัว 

แต่กลุ่ม Self-pay ก็ยังใช้บริการอย่างต่อเนื่อง ประกอบกับก าหนดการเปิดโรงพยาบาลใหม่ภูเก็ตใน 2H27 คาดปี 2026-27 ก าไรสุทธิ

เติบโตท่ี 2% / 4% ตามล าดับ 

Source: National Statistical Office (NSO), company data 

ส่วนแบง่เตียงโรงพยาบาลเอกชนปี 2025 

*Including beds registered in hospitals held under subsidiaries 

Source: Pi research, Company data 

อัตราส่วนแพทยต์่อเตียงปี 2025 
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การขยายตัวของผู้ป่วยต่างชาติเป็นโอกาสสู่การเป็นศูนย์กลางทางการแพทย์ของโลก 

ประเทศไทยเป็นหน่ึงในประเทศท่ีมีศักยภาพในการเป็นศูนย์กลางทางการแพทย์ (Medical Hub) ของโลก อ้างอิงจากผลส ารวจของ 

Medical Tourism Index (MTI) ท่ีจดัประเทศไทยอยู่ในล าดับท่ี 17 จากประเทศท่ัวโลกเป็นท่ียอมรับมากท่ีสุดด้วย 3 ปัจจยัหลัก ได้แก่ 

1) ค่าใช้จ่ายบริการเพื่อสุขภาพท่ีน่าดึงดูด : เม่ือเทียบกับประเทศท่ีมีชื่อเสียงด้านการรักษาในตลาดสากล อิงจากค่าใชจ้่ายเร่ิมต้นในการ

พบแพทย์ท่ัวไปของโรงพยาบาลเอกชนส าหรับผู้ป่วยต่างชาติ ประเทศไทยมีค่าใช้จา่ยบนสกุลเงนิเหรียญสหรัฐต่ากว่าตลาดถึง 3.4x ต่า

ท่ีสุดเป็นอันดับ 4 จากกลุ่มตัวอย่าง 20 ประเทศบนผลส ารวจเดียวกัน 

2) เทคโนโลยีด้านการรักษาท่ีทันสมัย และการบริการท่ีดี : ด้วยจ านวนโรงพยาบาลและห้องปฏิบัติการท่ีผ่านมาตรฐาน JCI (Joint 

Commission International) จ านวน 65 แห่ง สูงสุดในภูมิภาคเอเชียตะวันออก และติดอันดับท่ี 4 ของโลก (อันดับรองลงมาจาก

บราซิลท่ีผ่านเกณฑ์ราว 65-70 แหง่ และสูงกว่าจีนท่ี 44-46 แหง่ ท้ังน้ีจนีเคยมีมากถึง 84 แหง่ในปี 2020 ลดลงเนื่องจากสถาบันทาง

การแพทย์ของจนีรณรงค์การใชม้าตรฐานท้องถิ่นแทน) ซึ่ง BH เป็นผู้น าท่ีได้รับการรองรับจาก JCI เป็นแหง่แรกในเอเชยี 

และ 3) ส่ิงแวดล้อมท่ีเหมาะแก่การพักผ่อน หรือการท่องเท่ียวเชิงการแพทย์ : ปัจจุบัน BH มีโรงพยาบาลเพียง 1 สาขาต้ังอยู่ในย่าน

ธุรกิจกรุงเทพฯ ตอบโจทย์ท้ังการรักษาและไลฟ์สไตล์คนเมือง ท้ังน้ีก าหนดเปิดสาขาภูเก็ตใน 2H27 เพื่อเจาะกลุ่มผู้ป่วยต่างชาติท่ี

ต้องการพักฟื้ นในเมืองตากอากาศ การขยายตัวคร้ังน้ีคาดจะชว่ยลดข้อจ ากัดด้านพื้นท่ี และสร้างโอกาสทางการแข่งขันในกลุ่มการพัก

ฟื้ นเชงิสุขภาพ (Wellness & Recovery) ได้ชดัเจนย่ิงขึ้น 

โดยเรามองการเติบโตของ Medical Tourism หรือนักท่องเท่ียวเชิงการแพทย์มีแนวโน้มขยายตัวในทิศทางเดียวกับการเติบโตของ

จ านวนนักท่องเท่ียวรวมโดยมีค่าสหสัมพันธ์ (Correlation Coefficient) ท่ีสูง 0.9* ประกอบกับอัตราความยืดหยุ่นของการเติบโต 

(Growth Elasticity) ท่ี 1.1* สะท้องการเติบโตของนักท่องเท่ียวเชิงการแพทย์ท่ีมีอัตราการเติบโตสูงกว่านักท่องเท่ียวโดยรวม มอง

เป็นกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีมีแนวโน้มเติบโตได้ดีล้อไปกับสภาพสังคมผู้สูงอายุ และภาคการท่องเที่ยวไทยท่ีมีแนวโน้มกลับมาฟื้ นตัว 

ในปี 2025 BH มีสัดส่วนรายได้จากผู้ป่วยต่างชาติอยู่ท่ี 67% ซึ่งยอดการรักษาของต่างชาติลดลง 1% YoY เน่ืองจาก 1) ผู้ป่วยส่งต่อ

จากตะวันออกกลางยังไม่กลับมา โดยบางส่วนท่ียังมารับการรักษาท่ี BH ไม่ใช่กลุ่มผู้ป่วยส่งต่อของรัฐ แต่นับเป็นกลุ่ม Self-pay และ 

2) มีปัจจัยลบกระทบต่อภาคการท่องเท่ียว ส่งผลให้การท่องเท่ียวเชิงการแพทย์ชะลอตัว ท้ังน้ีในปี 2026 คาดการฟื้ นตัวของ

ชาวต่างชาติขาเข้าจากฐานต่า และคาดการฟื้ นตัวของผู้ป่วยตะวันออกกลางใน 2H26 หลังสงครามตะวันออกกลางลดความตึงเคลียด 

ประชากรไทยมกี าลังจา่ยปานกลางในการเข้าพบแพทยเ์อกชน แต่เป็นระดับที่นา่ดึงดดูส าหรบัต่างชาต ิ

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 facilities. 

**Exchange rate as of 24 April 2026 
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แนวโน้มค่าใชจ้า่ยเพ่ือสุขภาพต่อคนท่ีเติบโตจากการขยายตัวของสังคมผู้สูงอายุ 

ปัจจุบันประเทศไทยมีสัดส่วนผู้สูงอายุชาวไทยท่ีอายุมากกว่า 60 ปีอยู่ท่ีราว 20% ของประชากรท้ังหมด และคาดว่าจะเพ่ิมขึ้นเป็น 31%  

ภายในปี 2042 อิงจากประมาณการของส านักอนามัยผู้สูงอายุ โดยเม่ือเราพิจารณาค่าใช้จ่ายเพื่อสุขภาพต่อคน และค่าเฉลี่ยอายุขัย

ของประชากรในประเทศท่ียาวขึ้น ผ่านตัวอย่างของประเทศท่ีมีลักษณะของสังคมผู้สูงอายุ เช่น ญี่ปุ่น อิตาลี ฟนิแลนด์ และ สิงคโปร์ 

พบว่ามีอัตราการเติบโตไปในทิศทางเดียวกัน ดังน้ันเราจงึมองว่าธุรกิจเพื่อสุขภาพในไทยมีโอกาสเติบโตท่ีสูง จากค่าใชจ้า่ยเชงิสุขภาพ

ท่ีมากขึ้นผ่านการขยายตัวของสังคมผู้สูงอายุ โดย 3 อันดับเมืองท่ีชาวต่างชาติวัยเกษียณ Medical & Retirement ใหค้วามสนใจมาก

ท่ีสุดในประเทสไทย (อิงจาก Numbeo และ Forbes) คือ 

1) เชียงใหม่ : ติดอันดับ 1 ในเอเชีย และอันดับ 3 ของโลก จาก Health Care Index ปี 2026 จุดเด่นคือมีค่าครองชีพต่ากว่า

กรุงเทพฯ 30-40% และชุมชนท่ีเน้นความเงยีบสงบ 

2) กรุงเทพฯ : เป็นศูนย์กลางการแพทย์ทันสมัย เน้นความสะดวกสบาย และบริการระดับบน โดยเฉพาะการเข้าถึงโรงพยาบาล

เฉพาะทางท่ีรวดเร็ว ด้วยดัชนี Health Care Index ท่ี 77 หรืออันดับท่ี 36 ของโลก โดย BH ได้คะแนนความพึงพอใจสูงถึง 

91.8% (อิง Newsweek ร่วมกับ Statista) ซึ่งเป็นโรงพยาบาลเดียวในไทยท่ีติด 100 อันดับอรกของโลกต่อเน่ืองเป็นปีที่ 2 

3) ภูเก็ต : ตอบโจทย์กลุ่มผู้ป่วยท่ีต้องการไลฟส์ไตล์แบบเมืองตากอากาศท่ีมีโครงสร้างพื้นฐานครบครันเทียบเท่ากรุงเทพฯ 

แม้ไม่มีคะแนนจาก Health Care Index แต่มีจ านวนชาวต่างชาติพ านักระยะยาว (Expats) ราว 1-1.15 แสนคน คิดเป็น 23-27% 

ของประชากรท่ีมีทะเบียนราษฏร์ท้ังหมดในจงัหวัด (อิงจาก ส านักงานสถิติจงัหวัดภเูก็ต 2025) 

โดยใน 2H27 BH มีแผนเปิด Bumrungrad International Hospital Phuket ในเขตไม้ขาว ใกล้กับสนามบินภูเก็ต โดยตามก าหนดการ 

Phase 1 มีจ านวน 120 เตียง ขณะท่ี Phase 2 มีแผนเปิดเพ่ิมอีก 92 เตียงในปี 2032 หนุนความสามารถรองรับผู้ป่วยต่างชาติมากขึ้น 

* ข้อมูลอ้างอิงปี 2017-23 ไม่นับรวมปี 2024-25 เน่ืองจากมาตราฐานข้อมูลรายได้การท่องเท่ียวเชงิการแพทย์รวม Wellness & Medical ท าให้สูงข้ึนเป็นพิเศษ สวน

ทางกับจ านวนนักท่องเท่ียวในปี 2025 ท่ีได้รับแรงกดดันจากปัจจัยระยะส้ัน ท้ังน้ีหากคิดรวมปี 2017-2025 จะมีค่า Correlation ท่ี 0.5 และ Growth Elasticity ท่ี 1.6 

ยังคงสะท้อนการเติบโตของการท่องเท่ียวเชงิการแพทย์ท่ีสอดคล้องกัน และเติบโตสูงกว่าการท่องเท่ียวรวม 

แบบอาคาร Bumrungrad International Phuket 

ค่าใชจ้า่ยทางการแพทยส์ูงขึ้น ตามการเขา้สู่สังคมผู้สูงอายุ 

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

Source: Company data 
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ประวัติบริษัท 

บริษัทก่อต้ังต้ังแต่ปี 1980 โดยคุณชัย โสภณพานิช ร่วมกับกลุ่มนัก

ลงทุน และแพทย์ผู้เชี่ยวชาญ ซึ่งเป็นบริษัทท่ีด าเนินธุรกิจให้บริการ

ด้านสุขภาพครอบคลุมลูกค้าท้ังผู้ป่วยไทย และต่างชาติ โดยมุ่งเน้น

กลุ่มลูกค้าต่างชาติเป็นหลัก คิดเป็นสัดส่วนรายได้ร้อยละ 67 ในปี 

2025 โดยปัจจุบันมีโรงพยาบาลเพียง 1 แห่งท่ีสุขุมวิท ซอย 3 ซึ่งมี

สัดส่วนแพทย์ต่อเตียงท่ีสูง สอดคล้องกับนโยบายท่ีมุ่งเน้นบริการ

คุณภาพ และการรักษาโรคซับซ้อนระดับตติยภูมิ (Quaternary Care) 

ยกระดับสถานพยาบาล สู่  Global Medical Destination ด้วย

มาตรฐาน JCI แหง่แรกในเอเชยี 

ประมาณการและสมมติฐานส าคัญ 

• เราประเมินก าไรสุทธิของ BH เติบโต 2% / 4% ในปี 2026-27 ตามล าดับ (+3% CAGR) เน่ืองจาก 1) คาดรายได้ต่างชาติฟื้ นตัวใน 

2026 หลังจ านวนนักท่องเท่ียวเติบโตจากฐานต่า 2) มองผู้ป่วยตะวันออกกลางมีโอกาสฟื้ นตัวใน 2H26 ท้ังน้ีใน 1H26 คาดได้รับ

แรงกดดันจากการยกเลิกเท่ียวบินช่วงสงครามในตะวันออกกลาง และ 3) คาดรายได้ผู้ป่วยโรคซับซ้อน (High Intensity) ยัง

แข็งแกร่ง หนุนอัตราก าไร EBITDA Margin ทรงตัวท่ีสูง ขณะท่ีในปี 2027 คาดเติบโตสูงขึ้นหนุนจากการเปิดโรงพยาบาลใหม่ท่ี

ภเูก็ต มองมีโอกาสรองรับผู้ป่วยได้มากขึ้น โดยเฉพาะกลุ่มนักท่องเที่ยวเชงิการแพทย์ และ Expat ในพื้นท่ี 

• เราประเมินว่าอัตราก าไร EBITDA Margin จะทรงตัวแข็งแกร่งท่ีราว 41-42% ในปี 2026-27 โดยคาด SG&A ต่อรายได้ท่ี 17% จาก

การควบคุมค่าใชจ้า่ยท่ีดีอย่างต่อเนื่อง 

ประมาณการต่อประเภทรายได้ การเติบโต และอัตราก าไรสุทธ ิ

Source: Pi research, Company data Source: Pi research, Company data 
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การประเมินมูลค่าหุน้ 

• เราเร่ิมต้นบทวิเคราะห์ BH ด้วยค าแนะน า “ซื้อ” มูลค่าพื้นฐาน 192 บาท ค านวนด้วยวิธีคิดลดกระแสเงินสด (DCF) ด้วยสมมติฐาน

ต้นทุนเงนิทุนของส่วนของผู้ถือหุน้ (COE) ท่ี 9.3% และการเติบโตระยะยาว (TG) 3% เทียบเป็น PE ท่ี 20x 

• โดย EV/EBITDA’26 ซื้อขายท่ี 12x ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยของกลุ่มโรงพยาบาล อิงจาก Bloomberg consensus (BCH, BDMS, 

CHG, PR9, RJH, VIBHA และ VIH) แต่ซื้อขาย PE’26 ท่ี 18x (-0.5 SD) ต่ากว่าค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 10 ปีท่ีไม่รวมช่วง Covid-19 

ของท้ังบริษัทเองท่ี 30x และ ต่ากว่าค่าเฉลี่ยกลุ่มท่ี 20x 

PE ratio (x) 

Source: Pi research, Company data, Bloomberg 

Source: Pi research, Bloomberg 
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Earnings Review 

Source: Pi research, Company data 
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ประมาณการรายได้รวม 

Source: Pi research, Company data 

EBITDA Margin 

Source: Pi research, Company data 

ROE 

Source: Company data 

ส่วนแบง่การตลาด ตามเตียงท้ังหมดของเอกชน 

Source: Company data 

สัดส่วนรายได้สุทธิจากผู้ป่วยจ าแนกตามสัญชาติ 

Source: Company data 

อัตราผลตอบแทนเงนิปันผล 

Source: Pi research, Company data 

*Including beds registered in hospitals held under subsidiaries 
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Summary Financials 

Source: Pi research, company data 
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รายงานฉบับนี้ จัดท าขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอข้อมูลและบทความการวิเคราะห ์โดยใช้ข้อมูลและข่าวสารต่างๆ ท่ีได้รับการเผยแพร่ต่อสาธารณะ 

ตลอดจนจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทต่างๆ  มาประกอบและได้พยายามตรวจสอบความถูกต้องอย่างระมัดระวัง แต่ก็ไม่สามารถยืนยันความ

ถูกต้องได้อย่างสมบูรณ์ การวิเคราะหใ์นรายงานฉบับนี้ได้พยายามยึดมาตรฐานบนหลักการวิเคราะหท์างด้านปัจจยัพื้นฐานมาเป็นบทสรุปและข้อเสนอแนะ  

โดยมิได้เจตนาท่ีจะน าไปสู่การชี้น าแต่อย่างใด  ซึ่งข้อเสนอแนะเหล่าน้ี เป็นข้อคิดเห็นของนักวิเคราะห์ ซึ่งบริษัทฯ ไม่จ าเป็นต้องเห็นด้วยกับข้อคิดเห็น

ดังกล่าวเสมอไป ท้ังน้ี นักลงทุนและผู้ใชร้ายงานฉบับน้ีควรใชวิ้จารณญาณส่วนตัวประกอบด้วย 

 

 

 

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

 

ความหมายของค าแนะน า 

“ซื้อ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต่ากว่า มูลค่าตามปัจจยัพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต่า 10% (ไม่รวมเงนิปันผล) 

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

“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน สูงกว่า มูลค่าตามปัจจยัพื้นฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเส่ียงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรือลดลงในขณะน้ัน 

 

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 dividend 
yields. 
 

 

 

สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้น้ี เป็น

ผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้

ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผลสารวจดังกล่าวจึงเป็นการ

น าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการกา

กับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมินผล

การปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกท้ัง

มิได้ใชข้้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผล

สารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือ

การด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน า

ในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ 

ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ

ตัดสินใจในการใชข้้อมูลใดๆ ท่ีเกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงใน

ผลสารวจน้ีท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ พาย จ ากัด (มหาชน) มิได้

ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจ

ดังกล่าว 

 

 

 

 

 

 

 

 

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.

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2025 
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SET ESG RATING 2025   (As of 9 January 2026)

AAV ACE ADVANC AJ AMATA AMATAV ASW AWC BAM BANPU BAY

BBGI BBL BDMS BEM BGC BGRIM BJC BKIH BPP BTG CENTEL
CKP CPALL CPF CPAXT** CPN CRC DITTO EASTW FPI FPT GLOBAL
GPSC GUNKUL HANA HENG HMPRO III ILM IVL KBANK KCG KJL

KKP KTB KTC LH LOXLEY MAJOR MBK MC M-CHAI MFEC MTI
NER NOBLE OR ORI OSP PB PLANB PR9 PSH PTG PTT
PTTEP PTTGC RATCH S S&J SABINA SAT SC SCB SCC SCG

SCGP SIRI** SJWD SKY SNP STA STECON STGT SVOA TEAMG TEGH
TFMAMA THCOM TISCO TMT TOA TOP TPBI TTA TTB TTW TVO
VNG WHA WHAUP

ADB AKP AOT AP ASK ASP AURA BCH BLA BRI BTS
CBG CIVIL CK CMAN COLOR COM7 DMT DRT EGCO EPG ETC

GFPT GULF HTC ICHI ILINK IT ITTHI JMART KCE KUMWEL LHFG
MINT MODERN MOSHI MSC MTC NVD NYT PCC PRM PSL QTC
RBF SA SAWAD SCCC SCGD SELIC SFLEX SHR SMPC SNNP SPALI

SPI SSP SUTHA SYNEX TASCO TCAP TCMC TGH THANI TIPH TKS
TLI TOG TPAC TPIPP** TSC TU UAC UBE VIH WICE XO
ZEN   

AEONTS ALLA ALT ALUCON BA BH BLC CFRESH CHAO CHASE CHG

CM CPL CREDIT ERW GABLE HARN HUMAN INSET IRC ITC JMT
KSL MODERN MGC MOONG NEO PHOL PLUS PM PPS PQS PROUD
PRTR PSP Q-CON QLT SAK SAPPE SCAP SEAFCO SEAOIL SENA SENX

SGC SICT SITHA SKR SNC SPC SSSC SYMC TAN TBN TGE
THANA THIP THREL TPA TPCS TQM TRU TWPC UPF UPOIC VIBHA
WPH

AKR ASIMAR CSC J LEO MEGA NL PRIN SEAOIL SO SPRC
SUN TMILL TSTH WP YUASA  

   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


