
 

หลักเกณฑ์การจัดท าบทวิเคราะห์ท่ีมีคุณภาพ 
 
ก. ด้านวิเคราะห์ปัจจยัพื้นฐาน 
 

1. ผลงานการวเิคราะห์ต้องมาจากการศกึษาขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งอย่างรอบคอบ เพยีงพอ มีการสอบทาน
ขอ้มลู 

2. เนื้อหาในบทวิเคราะห์รายบริษัท (Company Report) ที่น าเสนอต่อนักลงทุน อย่างน้อยควร
ประกอบไปดว้ย 

• มกีารเขา้สมัภาษณ์/ ตดิต่อขอขอ้มูลจากผูบ้รหิาร/ IR ของบรษิทัทีเ่ราท าการวเิคราะห์ทุกๆ 
ประมาณ 3 เดือน  เว้นแต่เหตุสุดวสิยั ซึ่งต้องเปิดเผยให้ทราบถึงข้อจ ากดัการใช้ข้อมูล
ดงักล่าว อนัเนื่องจากการตดิต่อขอขอ้มลูในช่วงประมาณ 3 เดอืนล่าสุดไม่ได ้

• แนวโน้มธุรกจิ/ โครงการอนาคต ความคบืหน้าล่าสุด 
• ประมาณการทางการเงนิอย่างน้อย 2 ปี  ไดแ้ก่ EPS, DPS, รายได,้ ก าไรสุทธ,ิ D/E RATIO 

• วธิกีารประเมนิมูลค่าหุ้น ตวัเลขที่เลอืกใช้ และที่มาของการใช้ค่าตวัเลขดงักล่าว และผล
ประเมนิ 

• พดูถงึความเสีย่งทีส่ามารถเป็นไปได ้ทีจ่ะมผีลต่อมลูค่าหุน้ทีป่ระเมนิไป (ถา้ม)ี 
• ควรมกีารวเิคราะห์ปัจจยั ESG ในส่วนที่มผีลกบัการด าเนินธุรกจิ และสามารถสื่อสารให้

ผูอ่้านพอเขา้ใจขอ้สรุปว่ามรีะดบัการประเมนิทีด่หีรอืไม่ด ีมคีวามเสีย่งดา้น ESG มากหรอื
น้อย 

• ค าแนะน า/ ความเห็นของนักวเิคราะห์ที่มีทฤษฎีวชิาการรองรบัและมีเหตุผลชดัเจนและตรง
ประเดน็ 
 

3. ฝ่ายวิเคราะห์ต้องมีระบบควบคุมคุณภาพของงานวิเคราะห์ ซึ่งในการท างานวิเคราะห์ควรมี
หลกัเกณฑข์ัน้ต ่าประกอบไปดว้ย    

• มขีอ้มลูการท าธุรกจิของบรษิทัและภาพรวมของอุตสาหกรรม 
• มกีารท าโมเดลทางการเงนิประกอบการวเิคราะห์ 
• มกีารก าหนดสมมตฐิานทีใ่ชใ้นการวเิคราะห์ 
• จ านวนบรษิัทที่วเิคราะห์เฉลี่ยต่อนักวเิคราะห์ไม่เกิน 15 บรษิัท เว้นแต่จะมกีระบวนการ

ท างานเขา้มาสนับสนุนการท างานอย่างมนีัยยะส าคญั ซึ่งตอ้งมบีทวเิคราะห์รายบรษิทัตาม
มาตรฐานทีร่ะบุในขอ้ 2 
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• มทีฤษฎแีละเหตุผลทีเ่ป็นมาตรฐานและใชอ้ย่างต่อเนื่อง หากมกีารเปลีย่นแปลงทฤษฎแีละ
เหตุผลจะตอ้งมกีารเปิดเผยในบทวเิคราะห ์

• มกีารติดตามผลการด าเนินงานและท าการทบทวนการวเิคราะห์อย่างสม ่าเสมอ รวมถึง
กรณีเมื่อมขีา่วทีส่ง่ผลกระทบต่อบรษิทั 

• มรีะบบการกลัน่กรองตรวจสอบบทวเิคราะหก่์อนทีจ่ะเผยแพร่ 
• มรีะบบการจดัเกบ็ขอ้มูลที่ใช้ในการวเิคราะห์และบทวเิคราะห์เพื่อเกบ็ขอ้มูลยอ้นหลงัไม่น้อย

กว่า 2 ปี 
 

4. นักวเิคราะหใ์นสงักดัของบรษิทัหลกัทรพัยไ์ทยต้องเป็นผูท้ีไ่ดร้บัการขึน้ทะเบยีนนักวเิคราะห์จาก
ส านักงาน ก.ล.ต. และต้องเป็นสมาชกิสมาคมนักวเิคราะห์การลงทุน เพื่อใหม้ชี่องทางในการตดิตามพฒันา
ความรูท้ีเ่กีย่วขอ้งกบัการวเิคราะห์ ตลอดจนแนวทางปฏบิตังิานของนักวเิคราะห์ 

     ในกรณีที่บรษิัทหลกัทรพัย์ไทยจ าเป็นต้องใช้นักวเิคราะห์ที่ท างานกบับรษิัทในเครอืข่ายหรอื
บรษิัทผู้ถือหุ้นที่อยู่ในต่างประเทศ หรอืมสีญัญาความร่วมมอืด้านงานวเิคราะห์ หรอืมสีญัญาว่าจ้างบรษิัท
ภายนอกจดัท าบทวเิคราะห์ โดยมนีักวเิคราะห์ทีอ่ยู่ในต่างประเทศเป็นผูท้ าบทวเิคราะห์ให ้ นักวเิคราะห์นัน้
ต้องท างานในสังกัดของผู้ประกอบธุรกิจหลักทรพัย์ต่างประเทศที่ได้รบัอนุญาตให้ประกอบธุ รกิจจาก
หน่วยงานก ากบัดแูลดา้นหลกัทรพัยใ์นต่างประเทศซึง่เป็นสมาชกิของ IOSCO 

     ทัง้นี้นักวิเคราะห์ต่างประเทศดังกล่าวไม่จ าเป็นต้องมาขึ้นทะเบียนเป็นสมาชิกของสมาคม
นักวเิคราะห์การลงทุนเอง   แต่ตวับรษิัทหลกัทรพัย์ไทยผู้ใช้บทวจิยัดงักล่าวต้องเป็นสมาชิกของสมาคม
นักวเิคราะห์การลงทุน รวมทัง้ต้องด าเนินการให้บทวเิคราะห์จากเครอืข่ายต่างประเทศนัน้มีคุณภาพตาม
หลกัเกณฑก์ารจดัท าบทวเิคราะหท์ีม่คุีณภาพของสมาคมนักวเิคราะห์การลงทุน 
 และกรณีที่บรษิทัหลกัทรพัย์ไทยมสีญัญาว่าจ้างบรษิทัอื่นในประเทศไทยจดัท าบทวเิคราะห์ให ้
บรษิทัที่รบัจา้งนัน้ต้องไดร้บัอนุญาตจากส านักงาน ก.ล.ต. และต้องเป็นสมาชกิของสมาคมนักวเิคราะห์การ
ลงทุน รวมทัง้นักวเิคราะหข์องบรษิทัทีร่บัจา้งนัน้ตอ้งมใีบอนุญาตเป็นนักวเิคราะหท์ีไ่ดร้บัการขึน้ทะเบยีนจาก
ส านักงาน ก.ล.ต. และตอ้งเป็นสมาชกิของสมาคมนักวเิคราะห์การลงทุนดว้ย  
  
ข. ด้านการวิเคราะห์ทางเทคนิค 
 

1. การวิเคราะห์ทางเทคนิคจะต้องมีทฤษฎีหรือผลการทดสอบวิจยัมารองรบั และให้ผู้อ่านบท
วเิคราะห/์ ผูฟั้งการวเิคราะหส์ามารถเขา้ใจไดว้่าใชท้ฤษฎหีรอืผลการทดสอบวจิยัใดมาวเิคราะห์ 

2. เนื้อหาบทวเิคราะหเ์ทคนิค อย่างน้อยควรประกอบดว้ย  
• มีกราฟราคาตลอดจน Indicators ในช่วงระยะเวลาครอบคลุมกับเนื้อหา ที่ใช้ในการ

วเิคราะห ์หรอืไดเ้ขยีนอธบิายสญัญาณทางเทคนิคประกอบการวเิคราะห์ 
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• การแสดงแนวรบั แนวตา้นทีอ่ธบิายถงึทีม่าได้ 
• การคาดการณ์แนวโน้มถดัไป  โดยมเีหตุผลทางหลกัวชิาทางเทคนิคประกอบ 

3. ต้องไม่ใชก้ารวเิคราะห์ทางเทคนิคกบัหุ้น/ หลกัทรพัยท์ี่ไม่มสีภาพคล่องในการซื้อขายเพยีงพอ 
ซึง่ไม่เป็นไปตามหลกัการวเิคราะหท์างเทคนิคทีด่ ี

4. ผู้ที่ท าหน้าที่วเิคราะห์ทางเทคนิคของบรษิัทหลกัทรพัย์ไทย ต้องเป็นผู้ที่ได้รบัการขึ้นทะเบยีน
นักวเิคราะห์ปัจจยัการลงทุนทางเทคนิคจากส านักงาน ก.ล.ต. และต้องเป็นสมาชิกสมาคมนักวเิคราะห์การ
ลงทุน เพื่อใหม้ชี่องทางในการตดิตามพฒันาความรูท้ีเ่กีย่วขอ้งกบัการวเิคราะห์ ตลอดจนแนวทางปฏบิตังิาน
ของนักวเิคราะห ์

   ในกรณีที่บริษัทหลกัทรพัย์ไทยจ าเป็นต้องใช้นักวิเคราะห์ที่ท างานกับบริษัทในเครือข่ายหรือ
บรษิทัผู้ถอืหุน้ที่อยู่ในต่างประเทศ หรอืมสีญัญาความร่วมมอืด้านงานวเิคราะห์  หรอืมสีญัญาว่าจา้งบรษิทั
ภายนอกจดัท าบทวเิคราะห์ โดยมนีักวเิคราะห์ทีอ่ยู่ในต่างประเทศเป็นผูท้ าบทวเิคราะห์ให ้ นักวเิคราะห์นัน้
ต้องท างานในสังกัดของผู้ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ต่างประเทศที่ได้รบัอนุญาตให้ประกอบธุรกิจจาก
หน่วยงานก ากบัดแูลดา้นหลกัทรพัยใ์นต่างประเทศซึง่เป็นสมาชกิของ IOSCO 

    ทัง้นี้นักวิเคราะห์ต่างประเทศดังกล่าวไม่จ าเป็นต้องมาขึ้นทะเบียนเป็นสมาชิกของสมาคม
นักวเิคราะห์การลงทุนเอง   แต่ตวับรษิัทหลกัทรพัย์ไทยผู้ใช้บทวจิยัดงักล่าวต้องเป็นสมาชิกของสมาคม
นักวเิคราะห์การลงทุน รวมทัง้ต้องด าเนินการให้บทวเิคราะห์จากเครอืข่ายต่างประเทศนัน้มีคุณภาพตาม
หลกัเกณฑก์ารจดัท าบทวเิคราะหท์ีม่คุีณภาพของสมาคมนักวเิคราะห์การลงทุน 

และกรณีทีบ่รษิทัหลกัทรพัยไ์ทยมสีญัญาว่าจา้งบรษิทัอื่นในประเทศไทยจดัท าบทวเิคราะห์ทาง
เทคนิคให้ บริษัทที่รบัจ้างนัน้ต้องได้รบัอนุญาตจากส านักงาน ก.ล.ต. และต้องเป็นสมาชิกของสมาคม
นักวิเคราะห์การลงทุน รวมทัง้นักวิเคราะห์ทางเทคนิคของบริษัทที่ร ับจ้างนั ้นต้องมีใบอนุญาตเป็น
นักวเิคราะห์การลงทุนปัจจยัทางเทคนิค ที่ไดร้บัการขึน้ทะเบยีนจากส านักงาน ก.ล.ต. และต้องเป็นสมาชกิ
ของสมาคมนักวเิคราะหก์ารลงทุนดว้ย 
 
ค. การจดัโครงสร้างสายงานวิเคราะห์ 
 สายงานวเิคราะห์ควรมคีวามเป็นอสิระจากฝ่ายงานหารายได ้ เพื่อใหน้ักวเิคราะห์สามารถวเิคราะห์
วจิยัตามความเป็นจรงิ  ไม่ถูกกดดนัแทรกแซงจากฝ่ายหารายได้ต่างๆ ทีต่้องการให้เขยีนหรอืไม่เขยีนบท
วจิยัตามผลประโยชน์ทีไ่ม่ถูกตอ้งของฝ่ายหารายได ้ และตอ้งมพีืน้ทีท่ างานทีเ่ป็น Chinese Wall 
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