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COMPAMY  
UPDATE 

19 October 2026 Central Plaza Hotel 
Sector: Tourism & Leisure ภาพรวมยังโตได้ดีและมี upside เพิ่มจากมัลดีฟสใ์หม่ท่ีจะก าไร 
  7 เรามองเป็นบวกจากการจัด Group conference call เม่ือวนัพฤหสับดีท่ีผ่านมา เพราะภาพรวมเติบโต

ไดด้ีและมี upside เพิ่มจากมลัดีฟสใ์หม่ท่ีจะเห็นเป็นก าไร โดย 
1) ผูบ้ริหารอพัเดทผลกระทบจากน า้ท่วมจ ากัดมากและมีประกัน Cover ทัง้หมด  
2) โรงแรมมลัดีฟส ์(ของใหม่) ผูบ้ริหารอพัเดทว่าจะเห็นเป็นก าไรในปี 2026E ได ้(เดิมคาดว่าจะขาดทุน
ราว -98 ลา้นบาท) ซึ่งเรามองเป็น upside เพิ่มต่อประมาณการ 
3) อัพเดท 3Q26E ภาพรวม RevPAR (ไม่รวม JV ท่ีดูไบและ Life Osaka) เพิ่มขึน้ท่ี +12% YoY จาก 
2Q26 ท่ี +1% YoY ส่วน On the book ใน 4Q26E มี RevPAR ยังเพิ่มขึน้ได้ +15% YoY ส่วนธุรกิจ
อาหาร SSSG 3Q26E (QTD) ยังทรงตัว YoY จาก 2Q26 ท่ีทรงตัว YoY ขณะท่ีคาด GPM ใน 2H26E 
จะยงัคงเพิ่มขึน้ YoY ไดจ้ากการล็อคราคาวตัถุดิบหลกัๆไวบ้างส่วนแลว้จนถึง 4Q26E 
ยังคงประมาณการก าไรปกติปี 2026E อยู่ท่ี 2,280 ล้านบาท เพิ่มขึน้ได้โดดเด่นท่ีสุดในกลุ่มท่ี +21% 
YoY แต่มี upside ต่อประมาณการก าไรสทุธิเพิ่มเติมไดจ้ากมลัดีฟส ์ (ของใหม่) ท่ีจะก าไรได ้ขณะท่ีเรา
คาดก าไรปกติ 3Q-4Q26E มีโอกาสเพิ่มขึน้ทัง้ YoY/QoQ จาก RevPAR และ SSSG ท่ีเติบโตไดด้ี 
คงค าแนะน า “ซื ้อ” และราคาเป้าหมายปี 2027E ท่ี 48.00 บาท อิง DCF (WACC 8.6%, terminal 
growth 1.5%) ดา้น Valuation ซือ้ขายท่ี EV/EBITDA เพียง 13x เทียบเท่า -0.50SD ยอ้นหลงั 8 ปี 

Event: Group conference call 
❑ มุมมองเป็นบวกจากการประชุมเพราะภาพรวมเติบโตได้ดีและมี upside เพ่ิมจากมัล
ดีฟส์ใหม่ท่ีจะเห็นเป็นก าไร จากการจัด Group conference call เม่ือวันพฤหัสบดีท่ีผ่านมา (15 
ต.ค. 26) เรามีมมุมองเป็นบวกจากภาพรวมท่ียังโตดี และมีโอกาสเป็น upside เพิ่มจากมลัดีฟส์ท่ีจะ
ก าไรได ้โดยมีประเด็นส าคญัจากการประชุมดงันี ้ 
1) ผูบ้ริหารอพัเดทผลกระทบจากน า้ท่วม มียอด Cancel ในโรงแรมแค่เพียง 3 ลา้นบาท โดยกระทบ

โรงแรมท่ี กทม., พทัยา และหวัหิน แต่มีประกัน Cover ทัง้หมด 
2) โรงแรมมัลดีฟส ์ (ของใหม่) ผูบ้ริหารอพัเดทว่าจะเห็นเป็นก าไรในปี 2026E ได ้(ผูบ้ริหารเคยคาด

ว่าปี 26 จะขาดทุนราว -3 ลา้นเหรียญสหรฐั (-98 ลา้นบาท) จากปี 2025 ท่ี -250 ลา้นบาท) ซึ่ง
เรามองเป็น upside เพิ่มต่อประมาณการ (1H26 มีก าไรแลว้ราว 90 ลา้นบาท) 

3) เม่ือวนัท่ี 24 ก.ย. 26 มีการเปลี่ยนเงินกู ้2,500 ลา้นบาท อตัราดอกเบีย้ 3% เป็นหุน้กู ้2 tranches 
ท่ีอัตราดอกเบีย้ 1.98% และ 2.36% ท าให้ประหยัดค่าใชจ้่ายดอกเบีย้ได้ราว 23 ล้านบาทต่อปี 
(ไม่มี prepayment fee) โดยจะเร่ิมรบัรูใ้น 4Q26E 

4) อัพเดท 3Q26E ภาพรวม RevPAR (ไม่รวม JV ท่ีดูไบและ Life Osaka) เพิ่มขึน้ท่ี +12% YoY 
จาก 2Q26 ท่ี +1% YoY โดยการเพิ่มขึน้มาจากไทย +12% YoY และมัลดีฟส ์+35% YoY แต่
หากรวมทัง้พอรต์ +3% YoY จาก 2Q26 ท่ี -10% YoY เพราะดูไบ (-27% YoY) และญี่ปุ่ น (-42% 
YoY) ยังหดตัวอยู่  ขณะท่ี On the book ใน 4Q26E มี RevPAR (ไม่รวม JV ท่ีดูไบและ Life 
Osaka) ยงัเพิ่มขึน้ได ้+15% YoY และรวมทัง้พอรต์ก็เพิ่มขึน้ +3% YoY โดยไทย +9% YoY มลั
ดีฟสโ์ต +32% YoY และญี่ปุ่ น +12% YoY แต่ดูไบ -65% YoY  

5) ส่วนธุรกิจอาหาร SSSG 3Q26E (QTD) ยงัทรงตวั YoY จาก 2Q26 ท่ีทรงตวั YoY จากผลกระทบ
โครงการไทยช่วยไทยพลัสและน า้ท่วมกดดนั ขณะท่ีผู้บริหารคาดว่า GPM ใน 2H26E จะยังคง
เพิ่มขึน้ YoY ได ้จากการล็อคราคาวตัถุดิบหลกัๆไวบ้างส่วนแลว้จนถึง 4Q26E  

6) จะมีเปิด Community Mall ใหม่ท่ีชื่อ Tops วงศอ์มาตย์ ติดกับ COSI พัทยา ช่วงเดือน ธ.ค. 26 
โดยใชพ้ืน้ท่ีลานจอดรถมาท า ซึ่งจะมีรายไดค้่าเช่าเขา้มาช่วยหนุนเพิ่มเติม 

7) โรงแรมท่ีกระบี่เตรียมกลับมาเปิด soft opening เดือน ม.ค. 27 และจะ Grand opening เดือน 
ก.พ. 27 (ช้ากว่าเดิม 1 เดือน) หลังจากท่ีปิด renovate ไป โดยคาดว่า ADR จะเพิ่มขึน้ได้เป็น
เท่าตวัเพราะมีการ Upgrade brand เป็น Centara Reserve (Luxury มีค่าหอ้งพกัคืนละ 2 หม่ืน
บาท) จากเดิมท่ีเป็น Centara Grand โดยจะมีค่าใชจ้่าย pre-opening จะทยอยเขา้มาในเดือน 
ก.ย. 26 จนถึงช่วง 4Q26E แต่จ านวนไม่มากนัก 

8) โรงแรมท่ีหัวหินจะทยอยเปิดทีละเฟส โดยจะมี 3 โรงแรม ซึ่งจะเร่ิมเปิด Centara Grand (209 
หอ้ง) ก่อน โดยทยอยเปิดแลว้ตัง้แต่เดือน ธ.ค. 25 และจะเสร็จทัง้หมดภายในเดือน ก.ค. 27 แลว้
ตามมาด้วย Centara Collection (72 ห้อง) และโรงแรม Centara Life (200 ห้อง) โดยจะเปิด

Bloomberg ticker CENTEL TB 
Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt42.75 

 Target price Bt48.00 (maintained) 
Upside/Downside +12% 

 EPS revision No change     
  
Bloomberg target price Bt45.47 
Bloomberg consensus Buy 20 / Hold 3 / Sell 1 
 Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt45.50 / Bt28.75 
Market cap. (Bt mn) 59,063 

 Shares outstanding (mn) 1,350 
Avg. daily turnover (Bt mn) 175 
Free float 76% 
CG rating Excellent 
SET ESG rating AAA 
 Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2024A 2025A 2026E 2027E 
Revenue 23,049 23,954 24,995 26,334 
EBITDA 6,418 6,862 7,365 7,833 
Net profit 1,753 1,993 3,336 2,511 
EPS (Bt) 1.30 1.48 2.47 1.86 
Growth 40.5% 13.7% 67.4% -24.7% 
Core profit 1,781 1,879 2,280 2,511 
Core EPS (Bt) 1.32 1.39 1.69 1.86 
Growth 79.9% 5.5% 21.3% 10.1% 
DPS (Bt) 0.59 0.67 1.12 0.84 
Div. yield 1.4% 1.6% 2.6% 2.0% 
PER (x) 32.9 29.0 17.3 23.0 
Core PER (x) 32.4 30.7 25.3 23.0 
EV/EBITDA (x) 13.0 12.2 13.1 12.5 
PBV (x) 2.8 2.6 2.3 2.1 
 
Bloomberg consensus 
Net profit 1,753 1,993 2,732 2,518 
EPS (Bt) 1.30 1.48 1.86 1.88 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute 1.2% 18.2% 34.6% 45.8% 
Relative to SET 3.4% 20.3% 27.0% 23.5% 

 
Major shareholders Holding 
1. Tieng Chirathivat Co., Ltd. 5.00% 
2. UBS AG Singapore Branch - For Cliecnts Accounts 3.79% 
3. Mr. Niti Osathanugrah 3.06% 
 

Analyst: Saranrat Panthachotirat, IAA (Reg. No. 028916) 
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COMPAMY  
UPDATE 

พรอ้มกันในเดือน ก.ย. 27 (ชา้กว่าเดิม 2 เดือน) ซึ่งจะมีจ านวนหอ้งพกัเพิ่มขึน้มาอยู่ท่ี 481 หอ้ง 
(มากกว่าของเดิมท่ี 251 ห้อง) โดย ADR จะเพิ่มขึน้ราว 25-30% และจากจ านวนห้องท่ีเพิ่มขึน้
มาก เรามองเป็น upside ต่อประมาณการเพิ่มเติมได ้

❑ คงประมาณการก าไรปกติ ปี 2026E ท่ีโตได้สูงสุดในกลุ่ม, คาดก าไร 3Q-4Q26E จะ
เพ่ิมขึ้น YoY/QoQ ได้ เรายังคงประมาณการก าไรปกติปี 2026E อยู่ท่ี 2,280 ล้านบาท เพิ่มขึน้ได้
โดดเด่นท่ีสุดในกลุ่มท่ี +21% YoY แต่มี upside ต่อประมาณการก าไรสุทธิเพิ่มเติมได้จากมัลดีฟส์ 
(ของใหม่) ท่ีจะก าไรได ้จากเดิมท่ีเราคาดเท่าท่ีบริษัทแจง้ก่อนหนา้นีว้่าจะขาดทุนท่ีราว -3 ลา้นเหรียญ
สหรัฐ ขณะท่ีก าไร 2Q26 ได้ผ่านจุด Bottom ของปีไปเรียบร้อยแล้ว ท าให้เราคาดก าไรปกติ 3Q-
4Q26E มีโอกาสเพิ่มขึน้ทั้ง YoY/QoQ จาก RevPAR และ SSSG ท่ีเติบโตได้ดี ทั้งนี ้3Q26E เราคาด
ก าไรปกติเบือ้งตน้ท่ีราว 250 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ +31% YoY และ +42% QoQ 
Valuation/Catalyst/Risk 
ราคาเป้าหมายปี 2027E ท่ี  48.00 บาท อิง DCF (WACC 8.6%, terminal growth 1.5%) ด้าน 
Valuation ซือ้ขายท่ี EV/EBITDA เพียง 13x เทียบเท่า -0.50SD ย้อนหลัง 8 ปี แต่มีความเสี่ยงจาก
ต้นทุนวัตถุดิบอาหารเพิ่มขึน้มากกว่าคาด รวมถึงการบริโภคภายในประเทศท่ีจะฟ้ืนตัวช้ากว่าคาด 
และจากจ านวนนักท่องเท่ียวจีนมานอ้ยกว่าท่ีคาด  

 

Fig 1: Quarterly RevPAR Fig 2: Quarterly SSSG & TSSSG 

  
Source: CENTEL, DAOL Source: CENTEL, DAOL 
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 Fig 3: CENTEL share prices vs profits 

 

Source: Setsmart, DAOL 
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Quarterly income statement       EV/EBITDA Band      
(Bt mn) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26  

 

Sales 5,599 5,622 6,310 6,716 5,779  
Cost of sales  (3,359) (3,215) (3,392) (3,328) (3,359)  
Gross profit 2,240 2,407 2,918 3,388 2,420  
SG&A (2,079) (2,073) (2,385) (2,201) (2,117)  
EBITDA 1,307 1,417 2,067 2,299 1,383  
Finance costs (308) (299) (264) (281) (270)  
Core profit 104 191 783 1,077 176  
Net profit 110 160 974 2,143 166  
EPS 0.08 0.12 0.72 1.59 0.12  
Gross margin 40.0% 42.8% 46.2% 50.4% 41.9%  
EBITDA margin 23.4% 23.0% 13.4% 16.5% 18.5%  
Net profit margin 2.0% 2.9% 15.4% 31.9% 2.9%  
Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E  FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E 
Cash & deposits 2,519 2,658 2,945 2,663 3,016  Sales 21,558 23,049 23,954 24,995 26,334 
Accounts receivable 1,519 1,208 962 1,004 1,057  Cost of sales  (12,711) (13,424) (13,357) (14,069) (14,882) 
Inventories 982 905 868 915 967  Gross profit 8,847 9,624 10,597 10,926 11,452 
Other current assets 668 1,375 1,218 1,218 1,218  SG&A (7,335) (7,687) (8,662) (8,808) (9,178) 
Total cur. assets 5,688 6,145 5,992 5,799 6,258  EBITDA 5,624 6,418 6,862 7,365 7,833 
Investments 808 803 1,181 1,181 1,181  Depre. & amortization (3,122) (3,291) (3,580) (3,787) (3,979) 
Fixed assets 29,669 35,689 37,006 41,194 44,940  Equity income (62) 136 243 283 286 
Other assets 18,038 18,124 18,549 19,033 19,062  Other income 990 1,190 1,346 1,460 1,580 
Total assets 54,204 60,761 62,728 67,207 71,441  EBIT 2,502 3,127 3,282 3,578 3,855 
Short-term loans 928 2,034 474 521 573  Finance costs (1,007) (1,051) (1,158) (1,119) (1,112) 
Accounts payable 3,445 4,423 3,930 4,139 4,379  Income taxes (434) (488) (517) (492) (549) 
Current maturities 4,577 1,706 4,049 4,050 4,050  Net profit before MI 1,240 1,810 2,022 3,366 2,543 
Other current liabilities 1,645 2,473 2,344 2,462 2,585  Minority interest  (8) 57 29 30 32 
Total cur. liabilities 10,594 10,636 10,797 11,172 11,587  Core profit 990 1,781 1,879 2,280 2,511 
Long-term debt 8,229 13,749 14,263 14,771 15,304  Extraordinary items 258 (28) 114 1,056 0 
Other LT liabilities 15,362 15,425 15,054 15,802 16,587  Net profit 1,248 1,753 1,993 3,336 2,511 
Total LT liabilities 23,591 29,174 29,316 30,572 31,891        
Total liabilities 34,186 39,811 40,114 41,744 43,478  Key ratios           
Registered capital  1,350 1,350 1,350 1,350 1,350  FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E 
Paid-up capital 1,350 1,350 1,350 1,350 1,350  Growth YoY      
Share premium 970 970 970 970 970  Revenue 23.2% 6.9% 3.9% 4.3% 5.4% 
Retained earnings 7,441 8,627 9,823 11,644 13,015  EBITDA 26.5% 14.1% 6.9% 7.3% 6.4% 
Others 9,914 9,767 10,265 11,292 12,421  Net profit 213.5% 40.5% 13.7% 67.4% -24.7% 
Minority interests  343 236 207 207 207  Core profit 155.8% 79.9% 5.5% 21.3% 10.1% 
Shares’ equity 20,018 20,950 22,614 25,462 27,963  Profitability ratio           
       Gross profit margin 41.0% 41.8% 44.2% 43.7% 43.5% 
Cash flow statement            EBITDA margin 26.1% 27.8% 28.6% 29.5% 29.7% 
FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E  Core profit margin 4.6% 7.7% 7.8% 9.1% 9.5% 
Net profit  1,248 1,753 1,993 3,336 2,511  Net profit margin 5.8% 7.6% 8.3% 13.3% 9.5% 
Depreciation 1,496 1,520 1,863 2,067 2,255  ROA 2.3% 2.9% 3.2% 5.0% 3.5% 
Chg in working capital (69) 1,489 (183) 239 256  ROE 6.2% 8.4% 8.8% 13.1% 9.0% 
Others 0 0 0 0 0  Stability           
CF from operations  2,676 4,762 3,673 5,641 5,022  D/E (x) 1.71 1.90 1.77 1.64 1.55 
Capital expenditure (8,118) (7,458) (3,877) (6,693) (5,982)  Net D/E (x) 0.69 0.83 0.83 0.76 0.71 
Others (42) (163) (106) (45) (47)  Interest coverage ratio 2.48 2.98 2.83 3.20 3.47 
CF from investing  (8,160) (7,621) (3,983) (6,739) (6,030)  Current ratio (x) 0.54 0.58 0.55 0.52 0.54 
Free cash flow (5,877) (3,184) (721) (1,544) (1,509)  Quick ratio (x) 0.44 0.49 0.47 0.44 0.46 
Net borrowings 4,988 3,819 925 1,304 1,372  Per share (Bt)           
Equity capital raised 0 0 0 0 0  Reported EPS  0.92 1.30 1.48 2.47 1.86 
Dividends paid (567) (797) (905) (1,515) (1,140)  Core EPS 0.73 1.32 1.39 1.69 1.86 
Others (108) (254) 469 1,027 1,129  Book value 14.83 15.52 16.75 18.86 20.71 
CF from financing  4,313 2,768 490 816 1,361  Dividend 0.42 0.59 0.67 1.12 0.84 
Net change in cash  (1,172) (91) 180 (281) 352  Valuation (x)           
       PER 46.24 32.92 28.96 17.30 22.98 
       Core PER 58.29 32.40 30.72 25.31 22.98 
       P/BV 2.88 2.75 2.55 2.27 2.06 
       EV/EBITDA 16.13 13.05 12.16 13.14 12.53 
       Dividend yield 1.0% 1.4% 1.6% 2.6% 2.0% 

Source: CENTEL, DAOL 



 

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. DAOLSEC 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. 4 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2025 

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 ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ
ตดัสินใจในการใชข้อ้มูลใด ๆ ที่เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิไดยื้นยันหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าว 

 
DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขัน้ต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบนั  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมขึน้ 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’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% and 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals but may lack 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, which excludes 
dividend yields. 



 

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. DAOLSEC 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. 5 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บับนีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงคเ์พ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ใหเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มูลที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดมี้เจตนาเชิญชวนหรือชีน้ าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ตอ่ย่างใด 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) เพ่ือบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบต่อสิ่งแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ใหค้วามใส่ใจกับการลงทุนในบริษัทที่มีการพัฒนาที่ย่ังยืน จึงไดจ้ัดท าเกณฑ์
ในการใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ที่เรา Cover อยู่ ส  าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท  าการพิจารณาจาก 3 ดา้น 
ดงันี ้
❑ การจัดการด้านส่ิงแวดล้อม (Environment) หมายถึง การที่บริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพ่ือจัดการสิ่งแวดล้อม
อย่างชัดเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติที่ไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึ่งเรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรายไดท้ี่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้มเท่าไหร่ 
❑ การจัดการด้านสังคม (Social) การที่บริษัทมีนโยบายการบริหารทรพัยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเนื่องและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่คา้ใหม้ีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนที่บริษัทมีความ
เก่ียวขอ้งใหเ้ติบโตอย่างย่ังยืน ซึ่งเราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ที่ไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ที่เก่ียวขอ้ง
กับบบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบาล (Governance) การที่บริษัทมีการก ากับดูแลกิจการที่ดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงที่ชัดเจน 
ต่อต้านทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนไดเ้สีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครัฐอย่างโปร่งใส ซึ่งเราใชเ้กณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ที่ DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดบั ไดแ้ก่  
1. Excellent ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส าหรบับริษัทที่มีขอ้มูลไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environment, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future financial 
performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
❑ Environment.  Environment factors relate to corporate responsibility for its actions and how it manages its impact on the 

environment. DAOL SEC analyzes revenue, which exposes to environment risks and opportunities. 
❑ Social.  Social factors deal with company’s relationship with its employees and vendors.  That also includes company’s 

initiatives related to employee health and well-being, as well as community involvement.  DAOL SEC’s evaluation on social 
practices is based on Bloomberg, which measure from company’s social responsibility news. 

❑ Governance.  Corporate government factors include company’s transparency, decision-making structure, concrete risk 
assessment method, treatment of minority shareholders and anti-corruption practices. DAOL SEC conduct this analysis based 
on IOD’s scores. 

DAOL SEC’s ESG ratings score from 1-5 
1. Excellent scores at 5 
2. Very Good scores at 4 
3. Good scores at 3 
4. Satisfactory scores at 2 
5. Pass scores at 1 
DAOL SEC provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


