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SECTOR 
UPDATE 

4 June 2024 Food & Beverage 
 THAIFEX-Anuga Asia: New products, new frontiers  
   

เราปรบัน า้หนักการลงทุนกลุ่ม Food & Beverage เป็น “มากกว่าตลาด” จากเดิม “เท่ากับตลาด” เรามี
มมุมองเป็นบวกจากการเขา้ร่วมงาน THAIFEX-Anuga Asia 2024 ช่วงสปัดาหท่ี์ผ่านมา THAIFEX เป็น
งานแสดงสินคา้อาหารและเคร่ืองดื่มท่ีครบวงจรท่ีสดุในเอเชียและใหญ่เป็นอันดบั 4 ของโลก มีบริษัท
ไทยและต่างประเทศท่ีเข้าร่วมกว่า 3,000 บริษัท เพื่อเปิดโอกาสให้ผู้ประกอบการได้น าสินค้ามาจัด
แสดงและน าเสนอให้กับผู้สนใจ ซึ่งจะช่วยให้บริษัทได้พบกับลูกค้าใหม่ๆทั้งจากในและนอกประเทศ 
คาดว่าจะมีจ านวนผู้เข้าร่วมชมงานมากกว่า 80,000 คน โดยค าสั่งซือ้ใหม่ สามารถเกิดขึน้ได้ตั้งแต่
ปลาย 2Q24E  
เราไดมี้โอกาสเยี่ยมชมสินคา้และพบผู้บริหารของบริษัทท่ีน่าสนใจ 6 บริษัท ดงันี ้SAPPE, CBG, SUN, 
SNNP, TKN, NSL โดยผู้บริหารส่วนใหญ่ มีความมั่นใจต่อแนวโน้มธุรกิจในปี 2024E ท่ีจะยังคง
ขยายตวัต่อเนื่อง จาก 2 ปัจจัยหลกัคือ 1) การออกผลิตภณัทใ์หม่ท่ีด้รับการตอบรับท่ีดีจากลกูคา้ทั้งใน
และนอกประเทศ และ 2) ความส าเร็จในการขยายเข้าไปในตลาดใหม่ๆ โดยบริษัทท่ีมีรายไดจ้ากการ
ส่งออกเป็นหลกั และมีสินคา้ใหม่ๆท่ีไดร้บัการตอบรบัดีจากต่างประเทศ ไดแ้ก่ SAPPE และ TKN  
เราคงประมาณการณ์ก าไรสุทธิของ 5 บริษัทท่ีเรา cover (SAPPE, SUN, SNNP, CBG, OSP) ท่ี 8.4 
พนัลา้นบาท (+32% YoY) เติบโตดีทัง้ในและต่างประเทศขยายตวั โดยเฉพาะตลาดหลกัอย่าง CLMV, 
Asia, Europe จาก 1) การออกสินคา้ใหม่ๆ, 2) ตน้ทุนวตัถุดิบและพลงังานลดลง และ 3) ไดอ้านิสงสเ์ชิง
บวกจากค่าเงินบาทอ่อน ระยะสัน้ (2Q24E) รายไดย้งัโตดีต่อเนื่อง หนุนโดย ฤดูรอ้นท่ีรอ้นกว่าปกติ  
Top picks ของกลุ่ม หุ้นกลุ่มอาหารและเคร่ืองดื่มคือ SAPPE (ซื ้อ/เป้า 106.00 บาท) ผู้น าแบรนด์
เคร่ืองดื่มไทยในตลาดโลกท่ีขยายก าลงัการผลิตปีละ 25-30% YoY ทุกปี โดยเรามีโอกาสปรบัประมาณ
การขึน้หลัง2Q24E และ CBG (ซือ้/เป้า 85.00 บาท) จากเคร่ืองดื่มชูก  าลงัในประเทศท่ี market share 
เพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง  

Event: Sector Update (THAIFEX-Anuga Asia 2024) 
❑ THAIFEX-Anuga Asia ประสบความส าเร็จอย่างมาก ลูกค้าต่างชาติตอบรับเชิงบวก เรามี
มมุมองเชิงบวกจากการร่วมงานงาน THAIFEX – Anuga Asia 2024 ท่ีเมืองทองธานี เม่ือสปัดาห์ท่ีผ่าน 
โดยงานไดจ้ัดวนัท่ี 28 May – 1 June 2024 ซึ่งเป็นงานแสดงสินคา้อาหารและเคร่ืองดื่มท่ีใหญ่ และครบ
วงจรท่ีสดุในเอเชีย ท่ีส าคญั ยงัถือเป็นงานแสดงสินคา้อาหารท่ีใหญ่เป็นอนัดับ 4 ของโลก มีบริษัทท่ีเข้า
ร่วมแสดงสินคา้กว่า 3,000 บูธ และคาดจ านวนผูเ้ขา้ร่วมงานรวมกว่า 80,000 คน โดยเราไดส้อบถามไป
ยังผู้บริหารหุ้นกลุ่มอาหารและเคร่ืองดื่มท่ีเราดูแล พบว่า ได้รับการตอบรับจากลูกค้าต่างชาติท่ีดีมาก 
คาดเร่ิมเห็นยอดสั่งซือ้จาก THAIFEX ตัง้แต่ปลาย 2Q24E - ตน้ 4Q24E  

Fig 1: บรรยากาศ THAIFEX-Anuga Asia 2024   

 
Source: THAIFEX-Anuga Asia’s facebook  
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Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute 3.35 6.86 4.67 -1.34 
Relative to SET 4.98 8.68 7.17 10.91 

 

 

Analyst: Jacqueline Nham (Reg. no. 112603) 



 

Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC makes no representation as to the accuracy and 
completeness of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. DAOL SEC has no intention to solicit investors to buy or sell any securities in this report. In addition, DAOL SEC does not guarantee returns 
nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved. 
This report may not be reproduced, distributed or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL SEC. Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions. 2 

 

SECTOR 
UPDATE 

SAPPE (ซื้อ/เป้า 106.00 บาท) มีการเปิดตัวสินค้าใหม่ในงานหลากหลาย SKUs อาทิ Mogu Mogu 
รสครีมโซดา (zero sugar), Mogu Mogu รสสตอเบอร่ีและครีม (zero sugar), Mogu Mogu Pretzel รส
สตอเบอร่ี, องุ่น และเมลอน, ลกูอม Mogu Mogu, ฯลฯ  ไดร้บัการตอบรบัท่ีดีมากจากลกูคา้ต่างประเทศ
ทั้งลูกค้ารายเดิมและรายใหม่ โดยมีต่างประเทศท่ีให้ความสนใจสั่งซือ้สินค้าเพิ่มขึน้ เราคาดว่าจะเห็น
ค าสั่งซือ้จากงาน Thaifex เข้ามาช่วงปลาย 3Q24E-ต้น 4Q24E ส าหรับก าไร 2Q-3Q24E คาดท า All 
Time High ต่อ จาก 1) อุณหภูมิท่ีสงูขึน้ท าใหก้ารบริโภคเคร่ืองดื่มเพิ่มขึน้ โดยก าลงัการผลิตใหม่ +25% 
YoY เร่ิม COD ตัง้แต่ เม.ย. 2024, 2) 2Q24E เขา้สู่ high season ของเอเชีย, 3Q24E เขา้สู่ high season 
ของยุโรป และได้อานิสงส์เชิงบวกจาก Olympic ในปารีสคาดการบริโภคเคร่ืองดื่มเพิ่มขึน้ และ 3) 
Automated warehouse จะเร่ิมใช้งานใน ก.ค. ช่วยลดค่าเช่าและค่าขนส่งของบริษัทลง  ดังนั้น เราคง
ประมาณการก าไรสทุธิปี 2024E ท่ี 1,307 ลา้นบาท (+22% YoY) เราเลือก SAPPE เป็น Top pick กลุ่ม 
Food & Beverage จาก 3 ปัจจัยหลัก 1) ผู้น าแบรนดเ์คร่ืองดื่มไทยในตลาดระดับ Global 2) ปลดล็อค
ปัญหาก าลงัการผลิตท่ีไม่เพียงพอจ าหน่าย โดยการขยายก าลงัการผลิตปีละ 25-30% YoY ทุกปี และ 3) 
valuation ไม่แพงเม่ือเทียบกับการเติบโตเทียบ 2024E -25E ท่ีก  าไรท า All Time High ต่อเน่ือง โดย
ปัจจุบัน SAPPE เทรดอยู่ท่ี 2024E PER 24.5x โดยเรามีโอกาสปรับประมาณการขึน้หลังท า 2Q24E 
Earnings preview 

Fig 2: บูธ SAPPE    

 
Sources: SAPPE, DAOL 

 

Fig 3: สินค้าใหม่ท่ีเปิดตัวในงาน THAIFEX-Anuga Asia  

 
Sources: SAPPE, DAOL 

CBG (ซื้อ/เป้า 85.00 บาท) ได้รับการตอบรับท่ีดีมากจากลกูคา้ต่างประเทศทั้งลูกคา้รายเดิมและราย
ใหม่เข้าชมบูธเป็นจ านวนมาก  ทั้งนี ้ เราคาดก าไร 2Q24E เติบโต YoY, QoQ จาก รายได้เคร่ืองดื่มชู
ก  าลังทั้งในและต่างประเทศปรับตัวเพิ่มขึน้ , GPM ของ branded own ขยายตัวต่อเน่ือง ทั้งนี ้ เราคง
ประมาณก าไรสุทธิปี 2024E ท่ี 2,817 ล้านบาท (+46.4% YoY) จาก 1) รายได้ท่ีท าสถิติสูงสุดใหม่ 
+19% YoY จากรายได้เคร่ืองดื่มชูก  าลังในประเทศท่ีปรับตัวเพิ่มขึน้จาก market share ท่ีเพิ่มขึน้ ด้าน
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รายได้ต่างประเทศปรับตวัเพิ่มขึน้จากรายได้ CLMV ขยายตัว โดยรายไดก้ัมพูชาฟ้ืนตวัจากเศรษฐกิจท่ี
ฟ้ืนตัว, รายได้ distribution business โต โดยเราคาด market share ของธุรกิจเบียรอ์ยู่ ท่ี 3% (มูลค่า
ตลาดเบียรอ์ยู่ท่ี 2.6 แสนลา้นบาท), 2) GPM ขยายตวั จาก GPM ของ branded own ขยายตวั 
เราเลือก CBG เป็น Top pick กลุ่ม Food & Beverage จาก 3 ปัจจัยหลัก 1) Market share ท่ีท า All 
Time High หนุนรายได ้domestic branded own และ GPM branded own ขยายตวัต่อเนื่อง, 2) รายได้
เบียรฟ้ื์นตวัแบบค่อยเป็นค่อยไป และ 3) valuation ไม่แพงเม่ือเทียบกับการเติบโตโดยปัจจุบัน CBG เท
รดอยู่ท่ี 2024E PER 24.9x เทียบกับ 2024E -25E ท่ีก  าไรเติบโต +46% และ +69% ตามล าดบั  

Fig 4: บูธ CBG  

 
Sources: CBG, DAOL 

SUN (ซื้อ/เป้า 5.70 บาท) ผู้บริหารเผยมีลกูค้าต่างชาติรายใหม่ให้ความสนใจสั่งซือ้สินค้า ด้านลกูคา้
รายเดิม มีแผนเพิ่มการสั่งซือ้สินค้าใหม่เพิ่มขึน้ โดยในงานยังมีการเปิดตัวสินค้า RTE (ready to eat) 
ใหม่ อาทิ มนัหวานหนึบ (ส าหรบัจ าหน่ายใน 7-Eleven), มนัหวานญี่ปุ่ น(shelf life 1 yr) ส าหรบัจ าหน่าย
ใน CVS ในญี่ปุ่ น และข้าวโพดหม่าล่า ส าหรับจ าหน่ายใน CVS ท่ีไต้หวัน คาดได้รับการตอบท่ีดีจาก
ผู้บริโภค โดยผู้บริหารเผยแผนการเปิดโรงงาน Modern Factory อีก 1 โรงเพื่อรองรับการผลิต RTE ท่ีมี 
shelf life กว่า 1 ปี เพื่อรองรบัการส่งออกไปยงัต่างประเทศเพิ่มขึน้อีก 200,000 ชิน้/วนั (จากเดิมท่ี Mini 
Factory ผลิตได ้100,000 ชิน้/วนั) ยงัเป็นไปตามแผนคาดเปิดด าเนินการใน 4Q24E บริษัทไดเ้จรจากับคู่
ค้ารายใหญ่จากประเทศญี่ปุ่ น, ไต้หวัน และเกาหลี (สัดส่วนรายได้ประมาณ 64% ของรายได้รวม) 
เรียบรอ้ยแล้ว ด้านยอดขายจาก Thaifex จะเร่ิมรับรูต้ั้งแต่กลาง 3Q24E-ต้น 4Q24E ส าหรับลูกค้าใน
ประเทศ กลุ่ม HoReCa มีแผนท่ีจะสั่งซือ้สินคา้เพิ่มขึน้ต่อเน่ือง ทัง้นี ้เราคาดแนวโนม้ก าไร 2Q24E ยงัคง
ขยายตวั YoY, QoQ จากปริมาณวตัถุดิบท่ีเพิ่มขึน้, อีกทัง้มีออเดอรท่ี์เลื่อนการรบัจาก 1Q24 คาด GPM  
ปรับตัวเพิ่มขึน้โดยไดป้ระโยชนจ์ากบาทอ่อนและ utilization rate ท่ีขยายตัว ทั้งนี ้เราคงประมาณก าไร
สทุธิปี 2024E ท่ี 384 ลา้นบาท (+8% YoY) 

Fig 5: บูธ SUN    

 
Sources: SUN, DAOL  
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Fig 6: New product - มันหนึบ    

 
Sources: SUN, DAOL 

 

Fig 7: New product – ข้าวโพดรสหม่าล่า (shelf life 1 yr)    

 
Sources: SUN, DAOL 

 
SNNP (ซื้อ/เป้า 20.00 บาท) เผยได้รับการตอบรับจากลูกค้าต่างชาติท่ีดีจากงานนี้ โดยเฉพาะ
ฟิลิปปินส,์ เกาหลี, มาเลเซีย, จีน โดยใน 2Q24E มีการเปิดตัวผลิตภณัฑ์ใหม่เป็นจ านวนมาก อาทิ น า้
มะพรา้ว, ชามะนาว, Jele Fitt, Jele Chewy Ice ฯลฯ ซึ่งไดร้บัการตอบรบัท่ีดีจากตลาด ทัง้นี ้เราคาดผล
ประกอบการ 2Q24E จะเติบโต YoY, QoQ จาก high season ของกลุ่มเคร่ืองดื่ม และการกระตุ้นก าลัง
ซือ้ของภาครฐั  นอกจากนีร้ายไดต้่างประเทศ โดยเฉพาะเวียดนามจะกลบัมาเติบโตหลงัจบเทศกาลตรุษ
ญวน ทัง้นี ้เราประเมินก าไรสทุธิปี 2024E ท่ี 717 ลา้นบาท (+13% YoY) หนุนโดย 1) รายไดร้วมขยายตวั 
+13% YoY ต ่า จากรายได้ในประเทศขยายตวั +7% YoY และรายได้ต่างประเทศขยายตวั +12% YoY 
จากการรบัรูร้ายไดจ้ากโรงงานเวียดนามทัง้ 3 เฟสเต็มปี, 2) GPM ขยายตวัต่อเนื่อง จาก GPM เวียดนาม
ท่ีขยายตวั 
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Fig 8: บูธ SNNP  

 
Sources: SNNP, DAOL 

 
TKN (NR/Bloomberg consensus 12.40 บาท) ได้รับการตอบรับท่ีดีจากลูกค้าต่างชาติ โดยมีการ
เปิดตัวสินค้าใหม่ได้แก่ Big Roll – Mango Sticky Rice Flavor, Seasoned Laver – Khao Soi Flavor, 
Crispy Seaweed – Pho Flavor, Seasoned Laver – Himalayan Pink Salt คาดได้รับการตอบรับท่ีดี
จากลกูคา้ต่างชาติ  

Fig 9: สินค้าใหม่ของ TKN  

 
Sources: TKN, DAOL 

 
Implication 
❑ คงประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E หุน้กลุ่มอาหารและเคร่ืองดื่มท่ีเรา cover ไดแ้ก่ CBG (ซือ้/
เป้า 85.00 บาท), OSP (ซือ้/เป้า 107.00 บาท), SAPPE (ซือ้/เป้า 106.00 บาท), SNNP (ซือ้/เป้า 2.00 
บาท) และ SUN (ซือ้/เป้า 5.70 บาท) เรายงัคงประมาณการก าไรสทุธิในปี 2024E อยู่ท่ี 8.4 พนัลา้นบาท 
(+32% YoY) จากการบริโภคทัง้ในและต่างประเทศขยายตวั อีกทัง้ตน้ทุนวตัถุดิบและพลงังานท่ีปรับตัว
ลดลง และยงัไดอ้านิสงสเ์ชิงบวกจากค่าเงินบาทอ่อน   
Valuation/Catalyst/Risk 
เราปรบัน า้หนักการลงทุนกลุ่ม Food & Beverage เป็น “Overweight” จากแนวโนม้ก าลงัซือ้ในประเทศ
ฟ้ืนตัวจากการออกผลิตภัณฑ์ใหม่ และฤดูร้อนท่ีร้อนกว่าปกติหนุนการบริโภคเคร่ืองดื่มเพิ่ม  ได้รับ
อานิสงสเ์ชิงบวกจากมาตรการกระตุ้นก าลังซือ้ของภาครัฐ ด้านตลาดต่างประเทศยังขยายตวัต่อเนื่อง 
โดยเฉพาะตลาดหลกัอย่าง CLMV, Asia, Europe ท่ีเติบโตดี 

 
 



 

Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC makes no representation as to the accuracy and 
completeness of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. DAOL SEC has no intention to solicit investors to buy or sell any securities in this report. In addition, DAOL SEC does not guarantee returns 
nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved. 
This report may not be reproduced, distributed or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL SEC. Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions. 6 
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Fig 10: Peer comparison 

 

Source: DAOL 

 

Fig 11: CBG’s PER band Fig 12: OSP’s PER band 

  
Source: Setsmart, DAOL Source: Setsmart, DAOL 

 

Fig 13: SAPPE’s PER band Fig 14: SNNP’s PER band 

  

Source: Setsmart, DAOL Source: Setsmart, DAOL 

 

Fig 15: SUN’s PER band Fig 16: Food & Beverage PER band  

  

Source: Setsmart, DAOL Source: Setsmart, DAOL 

Price Target Upside
31-May-24 price (%) 24E 25E 24E 25E 24E 25E 24E 25E 24E 25E 24E 25E 24E 25E

CBG BUY 70.25 85.00 21.0 46.4 15.3 46.4 15.3 46.4 15.3 24.9 21.6 5.6 5.1 2.4 2.7 22.6 23.5
OSP BUY 22.80 28.00 22.8 33.4 8.3 46.9 8.3 33.4 8.3 21.4 19.7 3.8 3.5 3.3 3.5 18.7 18.4
SAPPE BUY 104.00 106.00 1.9 21.7 17.8 21.7 17.8 21.7 17.8 24.5 20.8 7.3 6.4 2.4 2.9 29.6 30.6
SNNP BUY 15.80 21.00 32.9 12.7 13.8 12.7 13.8 12.7 13.8 21.2 18.6 4.0 3.7 2.6 3.0 18.9 19.6
SUN BUY 4.06 5.70 40.4 7.5 20.1 7.5 20.1 7.5 20.1 8.2 6.8 2.2 2.0 9.4 11.3 26.4 29.6
Sector 31.8 13.1 36.6 13.1 31.8 13.1 20.0 17.5 4.6 4.1 4.0 4.7 23.2 24.3

Stock Rec EPS growth (%)Net profit gwth (%) Core profit gwth (%) PER (x) PBV (x) Div. yield (%) ROE (%)



 

Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC makes no representation as to the accuracy and 
completeness of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. DAOL SEC has no intention to solicit investors to buy or sell any securities in this report. In addition, DAOL SEC does not guarantee returns 
nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved. 
This report may not be reproduced, distributed or published by any person in any manner for any purpose without the permission of DAOL SEC. Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions. 7 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2023 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ความหมาย 

90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมลูที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงไ ด้ ผล
ส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมลูในมมุมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดแูลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการ
ประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนี้จึงไมไ่ด้เปน็การรบัรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษทัจดทะเบยีน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทนุใน
หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบยีนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใชข้้อมลูใด ๆ  ที่
เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี้  
ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว  

 DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถอื” เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน (ไม่รวมเงินปันผล)  

หมายเหต ุผลตอบแทนทีค่าดหวังอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดที่เพิ่มขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information that 
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. 
 
DAOL SEC’s stock rating definition 

BUY The stock presents a good buying opportunity as it appears undervalued and/or will appreciate in the medium term. 
A return of the stock, excluding dividend, is expected to exceed 10%.  

HOLD The stock lacks a catalyst in the medium to long term, and there is uncertainty regarding earnings growth. A return 
of the stock is expected to be between 0% and 10%. 

SELL The stock appears overvalued and/or will perform poorly in the medium to long term, while there is major challenge 
at a company.  

Notes: The expected returns may be subject to change at any time without notice.  



 

Disclaimer: This report has been prepared by DAOL SECURITIES (THAILAND). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, DAOL SEC makes no representation as to the accuracy and 
completeness of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. DAOL SEC has no intention to solicit investors to buy or sell any securities in this report. In addition, DAOL SEC does not guarantee returns 
nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making decisions. All rights are reserved. 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บับนีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงคเ์พ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มูลที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดมี้เจตนาเชิญชวนหรือชีน้ าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ตอ่ยา่งใด ดังนั้น บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) จะไม่รบัผิดชอบตอ่
ความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บับนีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้ักลงทุนใชดุ้ลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รับผิดชอบต่อสิ่งแวดล้อมและสังคมระดับใด โดยทาง DAOL SEC ให้ความใส่ใจกับการลงทุนในบริษัทที่มีการพัฒนาที่ยั่งยืน จึงได้จัดท าเกณฑ์ใน
การให้คะแนน ESG ส าหรับหุ้นที่เรา Cover อยู่ ส าหรับหลักเกณฑ์ในการประเมนิคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ด้าน ดังนี้ 
❑ การจดัการดา้นสิง่แวดลอ้ม (Environment) หมายถึง การที่บริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพื่อจัดการสิ่งแวดล้อมอย่าง
ชัดเจนและใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟื้นฟูสภาพแวดล้อมทางธรรมชาติที่ได้รับผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซึ่งเราใช้
เกณฑ์ด้านรายได้ของบริษัทว่าบริษัทนั้นๆ มีสัดส่วนรายได้ที่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมเท่าไหร่ 
❑ การจัดการดา้นสงัคม (Social) การที่บริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเนื่องและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่ค้าให้มีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสให้ชุมชนที่บริษัทมีความ
เก่ียวข้องให้เติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งเราใช้เกณฑ์คะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ที่ไม่ใช่งบการเงนิ ข่าวสารต่างๆ ที่เก่ียวข้องกับ
บบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบาล (Governance) การที่บริษัทมีการก ากับดูแลกิจการที่ดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงที่ชัดเจน 
ต่อต้านทุจริตและคอร์รัปชั่น ตลอดจนดูแลผู้มีส่วนได้เสีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีให้แก่ภาครัฐอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใช้เกณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ที่ DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดับ ได้แก่  
 

Excellent (5) Very Good (4) Good (3) Satisfactory (2) Pass (1) 
 
ส าหรับบริษัทที่มีข้อมูลไม่เพียงพอในการประเมินจะได้ rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environmental, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future 
financial performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
❑ Environmental criteria consider how the company safeguards the environment and conserves natural resources. DAOL 

SECURITIES (THAILAND) calculates how much revenue derives from a business operation that can be harmful to the 
environment.  

❑ Social criteria examine how it manages relationships with employees, suppliers, customers, and the communities where it 
operates. It also consists of employee welfare. DAOL SECURITIES (THAILAND) analyzes the company’s non-financial 
statement reports (news and announcements), including NGO-related activities, retrieved from Bloomberg.  

❑ Governance ensures a company uses accurate and transparent accounting method, internal controls, risk assessments, 
shareholder rights, and anti-corruption policies. DAOL SECURITIES (THAILAND) relates the IOD’s CG rating system.  

DAOL SECURITIES (THAILAND)’S ESG Scale of Ratings 
 

Excellent (5) Very Good (4) Good (3) Satisfactory (2) Pass (1) 

 
DAOL SECURITIES (THAILAND) assigns an “n.a.” to notify an insufficient information.  


