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SECTOR 
UPDATE 

1 July 2026 Bank 
 ก ำไร 2Q26E ลดลง YoY/QoQ, แต่ Dividend yield ยังสูงเหนือตลำด 
   

เราคาดก าไรสทุธิรวม 2Q26E ของกลุ่มธนาคารจะอยู่ท่ี 5.3 หมื่นลา้นบาท (-6% YoY, -8% QoQ) 
1) ก าไรลดลง YoY ส่วนใหญ่เกิดจาก NIM ท่ีลดลงตามอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ีลดลง และลดลง QoQ 
เพราะก าไรจากเงินลงทุนและก าไรจาก FVTPL ลดลงตามสภาพตลาด โดยธนาคารท่ีมีก าไรเติบโตไดด้ี 
YoY คือ KKP เพิ่มขึน้ +23% YoY จากแนวโนม้ผลขาดทุนรถยึดท่ีลดลงและมีรายไดค้่าธรรมเนียมท่ี
เพิ่มขึน้ไดด้ี รองลงมาเป็น TISCO เพิ่มขึน้ +5% YoY จาก NIM ท่ีเพิ่มขึน้เป็นหลกั ขณะที่ไม่มีธนาคารท่ี
มีก าไรเติบโต QoQ 
2) สินเชื่อรวม 2Q26E จะเพิ่มขึน้ +1% YoY และ +0.5% QoQ จากสินเช่ือรายใหญ่เป็นหลกั ส่วน NPL 
จะเพิ่มขึน้ใน 2Q26E มาอยู่ท่ี 3.12% จาก 1Q26 ท่ี 3.08% แต่ยงัอยู่ในระดบัท่ีควบคมุได ้ 
3) อตัราเงินปันผลเฉลี่ยของกลุ่มธนาคารยงัสงูโดดเด่นท่ีราว 6% ซึ่งช่วยหนุนราคาหุน้ไปต่อได ้โดยเรา
คาดว่า SCB จะมีอัตราเงินปันผลสูงท่ีสุดในกลุ่มท่ี 6.7% รองลงมาเป็น TISCO ท่ี 6.6% และ KKP ท่ี 
6.2% ซึ่งสงูกว่าค่าเฉลี่ยของตลาดท่ี 3% ทัง้นีเ้ราคาดว่า momentum ของการจ่ายเงินปันผลของกลุ่มจะ
ยงัคงอยู่สงูต่อในปี 2027E ขณะที่คาดว่า KBANK, KTB มีโอกาสที่จ่ายเงินปันผลมากกว่าท่ีเราคาดได ้
คงประมาณการก าไรสุทธิของกลุ่มธนาคารปี 2026E อยู่ท่ี 2.11 แสนลา้นบาท ลดลง -6% YoY จาก 
NIM ท่ีลดลง ส่วนส ารองฯมีแนวโนม้ลดลงไดด้ีเนื่องจากมีการตัง้เผื่อมาตลอดในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา 
คงน า้หนกัการลงทนุเป็น “มากกว่าตลาด” เพราะอตัราเงินปันผลเฉลี่ยของกลุ่มธนาคารอยู่ท่ีราว 6% สงู
กว่าค่าเฉลี่ยของตลาดหุ้นท่ี 3% ด้าน valuation ยังไม่แพง โดยซือ้ขายท่ีระดับเพียง 0.87x PBV (-
0.50SD below 10-yr average PBV) โดยเราเลือก KBANK (ซือ้/เป้า 225.00 บาท), KTB (ซือ้/เป้า 
38.00 บาท) และ BBL (ซือ้/เป้า 195.00 บาท) เป็น Top pick 

Event: 2Q26E earnings preview 
❑ คำดก ำไรสุทธิ 2Q26E ลดลง YoY/QoQ จำก NIM และก ำไรจำกเงินลงทุนที่ลดลง เราคาด
ก าไรสุทธิรวม 2Q26E ของกลุ่มธนาคารจะอยู่ท่ี 5.3 หมื่นลา้นบาท ลดลง -6% YoY และ -8% QoQ 
(Fig 2) 

- ก าไรลดลง YoY ส่วนใหญ่เกิดจาก NIM ท่ีลดลงตามอัตราดอกเบีย้นโยบายท่ีลดลง โดยเฉพาะ
ธนาคารขนาดใหญ่ ขณะท่ีมีการตั้งส  ารองฯท่ีลดลงหลังจากท่ีมีการตั้งเผื่อมาเยอะมากในช่วงท่ี
ผ่านมา 

- ก าไรลดลง QoQ เพราะก าไรจากเงินลงทุนท่ีลดลงจาก Bond yield ท่ีปรบัตัวเพิ่มขึน้ และมีก าไร
จาก FVTPL ลดลงเมื่อเทียบกับไตรมาสก่อนตามสภาพตลาด ขณะท่ีมีรายได้ค่าธรรมเนียมท่ี
เพิ่มขึน้ไดจ้าก Wealth management และธุรกิจกองทนุรวม 

ธนาคารท่ีมีก าไรเติบโตไดด้ี YoY คือ KKP เพิ่มขึน้ +23% YoY จากแนวโนม้ผลขาดทนุรถยึดท่ีลดลง, มี
การตั้งส  ารองฯท่ีลดลง และมีรายไดค้่าธรรมเนียมท่ีเพิ่มขึน้ไดด้ีจาก Wealth management รองลงมา
เป็น TISCO เพิ่มขึน้ +5% YoY จาก NIM ท่ีเพิ่มขึน้เป็นหลกั 
ขณะที่ไม่มีธนาคารท่ีมีก าไรเติบโต QoQ โดยธนาคารท่ีหดตวั QoQ จากมากไปนอ้ย คือ KBANK -13% 
QoQ รองลงมาเป็น KKP -11% QoQ และ TTB -6% QoQ จาก NIM และก าไรจากเงินลงทนุท่ีลดลง 
ทัง้นี ้ไตรมาสนีไ้ม่มีธนาคารไหนท่ีเติบโตไดท้ัง้ YoY และ QoQ 
❑ คำดสินเชื่อรวม 2Q26E เพ่ิมขึน้ +1% YoY และ +0.5% QoQ จำกสินเชื่อรำยใหญ่เป็นหลัก 
ส่วน NPL จะทยอยปรับตัวเพ่ิมขึ้นอย่ำงต่อเน่ือง แต่ยังอยู่ในระดับที่ควบคุมได้ ภาพรวมของ
สินเชื่อ 2Q26E จะเพิ่มขึน้ +1% YoY และ +0.5% QoQ หรือคิดเป็น +1.8% YTD (Fig 3) เพราะสินเชื่อ
รายใหญ่ท่ีปรบัตวัเพิ่มขึน้เป็นหลกั ขณะที่สินเชื่อ SME ยงัคงลดลงต่อเน่ือง ส่วนสินเชื่อรายย่อยเริ่มทรง
ตวัไดจ้ากสินเชื่อเช่าซือ้รถ โดยเฉพาะ EV car รวมถึงสินเชื่อบา้นแลกเงินยงัคงเพิ่มขึน้ได ้แต่สินเชื่อบตัร
เครดิตยงัคงลดลง ส่วนสินเชื่อบา้นยงัทรงตวัได ้ทัง้นีเ้รายงัคงประมาณการการเติบโตของสินเชื่อรวมปี 
2026E ไวท่ี้ +2.3% YoY (Fig 4) โดยเราคาดว่าปี 2026E แต่ละธนาคารจะหนัมาเนน้การเติบโตสินเชื่อ
เพิ่มมากขึน้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในส่วนของสินเชื่อรายใหญ่, สินเชื่อบ้าน และสินเชื่อภาครัฐ ด้าน
แนวโนม้ NPL จะไม่ปรบัตวัเรง่ขึน้แบบกา้วกระโดด แต่จะเป็นรูปแบบค่อยๆทยอยปรบัตวัเพิ่มขึน้ เพราะ
หลายธนาคารมีการขายหนีเ้สียออกไปค่อนขา้งเยอะมากในช่วง 2-3 ปีท่ีผ่านมา ท าใหเ้ราคาดว่า NPLs 

Recommendation Overweight (maintained) 
  
Banking sector stocks - 10-years PBV Band 

 
 10-year PBV 

 
Price performance 

 
 
Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute (%) 9.25 13.24 19.78 46.72 
Relative to SET (%) 7.80 3.36 -6.54 0.68 

 

 

Analyst: Saranrat Panthachotirat (Reg. No. 028916) 
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SECTOR 
UPDATE 

จะทยอยเร่งตวัเพิ่มขึน้ใน 2Q26E มาอยู่ท่ี 3.12% จาก 1Q26 ท่ี 3.08% ขณะท่ีเรายงัคงคาดว่า NPL ปี 
2026E จะอยู่ท่ี 3.23% (Fig 5) ซึ่งยงัอยู่ในระดบัท่ีควบคมุได ้ 
❑ ยังคงประมำณกำรก ำไรสุทธิของกลุ่มปี 2026E ทีล่ดลง -6% YoY เรายงัคงประมาณการก าไร
สทุธิของกลุ่มธนาคาร (ไม่รวม TCAP) ปี 2026E อยู่ท่ี 2.11 แสนลา้นบาท ลดลง -6% YoY (Fig 6) จาก 
NIM ท่ีลดลงเป็นหลกั ส่วนส ารองฯมีแนวโนม้ลดลงไดด้ีเน่ืองจากมีการตัง้เผื่อมาตลอดในช่วง 3 ปีท่ีผ่าน
มา ท าใหม้ี Coverage ratio เฉลี่ยของกลุ่มที่อยู่ในระดบัสงูถึง 192% (Fig 7) ทัง้นี ้DAOL คาด กนง. จะ
คงอัตราดอกเบีย้นโยบายไวท่ี้ 1.00% ในปี 2026E (Fig 8) ซึ่งเรารวมผลกระทบในประมาณการก าไร
ของกลุ่มธนาคารไปเรียบรอ้ยแลว้  
❑ อัตรำเงินปันผลเฉลี่ยของกลุ่มธนำคำรยังสูงโดดเด่นซ่ึงช่วยหนุนรำคำหุ้นไปต่อได้ อตัรา
เงินปันผลของกลุ่มเฉลี่ยปี 2026 (Fig 9) จะอยู่ท่ีราว 6% โดยเราคาดว่า SCB จะมีอตัราเงินปันผลสูง
ท่ีสดุในกลุ่มท่ี 6.7% รองลงมาเป็น TISCO ท่ี 6.6% และ KKP ท่ี 6.2% ซึ่งสงูกว่าค่าเฉลี่ยของตลาดท่ี 
3% ขณะท่ีคาดว่า KBANK, KTB มีโอกาสท่ีจ่ายเงินปันผลมากกว่าท่ีเราคาดได ้เพราะปีก่อนมีเงินปัน
ผลพิเศษเขา้มาช่วยหนุน โดยเราคาดเงินปันผลปี 2026E ไวอ้ย่าง conservative เพราะไม่ไดร้วมเงินปัน
ผลพิเศษเขา้มา ทั้งนีเ้ราคาดว่า momentum ของการจ่ายเงินปันผลของกลุ่มธนาคารจะยังคงอยู่ใน
ระดับสูงต่อไปในปี 2027E ได้อย่างต่อเน่ือง เน่ืองจากมี Tier-1 ท่ียังอยู่ในระดับสูงเฉลี่ย 17% จาก
เกณฑข์ัน้ต ่าของ ธปท. ท่ี 12% 

Valuation/Catalyst/Risk 
เรายงัคงน า้หนักการลงทุนของกลุ่มธนาคารเป็น “มากกว่าตลาด” เพราะแนวโนม้อตัราดอกเบีย้ขาลงได้
จบรอบไปแลว้ ประกอบกับมีอัตราเงินปันผลเฉลี่ยของกลุ่มธนาคารอยู่ท่ีราว 6% สูงกว่าอัตราปันผล
เฉลี่ยของตลาดหุน้ท่ี 3% รวมถึง valuation ยังไม่แพง โดยซือ้ขายท่ีระดับเพียง 0.87x PBV (-0.50SD 
below 10-yr average PBV) โดยเราเลือก KBANK, KTB และ BBL เป็น Top pick  
- KBANK รำคำเป้ำหมำยที ่225.00 บำท อิง 2026E PBV ท่ี 0.88x (-0.75SD below 10-yr average 
PBV) จากการเป็นผูน้  าดา้น Wealth management และมี Dividend yield สูงราว 6% และมีโอกาสท่ี
จ่ายปันผลมากกว่าคาด ขณะที่เรามีแนวโนม้ปรบัประมาณการราคาเป้าหมายและก าไรขึน้จากแนวโนม้
ส ารองฯมีโอกาสนอ้ยกว่าคาด 
- KTB รำคำเป้ำหมำยที่ 38.00 บำท อิง 2026E PBV ท่ี 1.10x (+0.50SD below 10-yr average 
PBV) จาก Asset Quality ท่ีแข็งแกร่งจากการเนน้ปล่อยสินเชื่อภาครฐั ซึ่งเป็นสินเชื่อท่ีมีความเสี่ยงต ่า
และรองรบักับสภาพเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวลงได ้รวมถึง มี Dividend yield สงูราว 6% (แบบไม่รวมเงิน
ปันผลพิเศษ) ขณะที่เรามีแนวโนม้ปรบัราคาเป้าหมายขึน้จากแนวโนม้ปันผลท่ีมีโอกาสมากกว่าคาด 
- BBL รำคำเป้ำหมำยที่ 195.00 บำท อิง 2026E PBV ท่ี 0.62x (-0.75SD below 10-yr average 
PBV) จาก Valuation ท่ีถูกท่ีสดุในกลุ่มเพียง 0.59x PBV และแนวโนม้อตัราดอกเบีย้จะไม่ลดลงในปีนี้
แลว้ รวมถึงมีความตา้นทานต่อภาวะเศรษฐกิจไดด้ีเพราะมี Coverage ratio สงูที่สดุในกลุ่มที่ 324% 
 

Fig 1: Peer comparison 

 

Source: DAOL 

 

Price Target Upside
30-Jun-26 price (%) 26E 27E 26E 27E 26E 27E 26E 27E 26E 27E 26E 27E 26E 27E

BBL BUY 179.50 195.00 8.6 42,128 42,569 -8.4 1.0 -8.4 1.0 8.1 8.0 0.6 0.6 5.6 5.6 7.2 7.0
KBANK BUY 218.00 225.00 3.2 46,520 46,929 -6.1 0.9 -6.1 0.9 11.1 11.0 0.9 0.8 5.5 5.5 7.9 7.7
KKP BUY 100.50 106.00 5.5 7,312 7,613 23.7 4.1 23.7 4.1 12.0 11.5 1.2 1.2 6.2 6.2 10.8 10.6
KTB BUY 38.00 38.00 0.0 47,017 48,017 -2.5 2.1 -2.5 2.1 11.3 11.1 1.1 1.1 5.3 5.4 10.6 10.3
SCB HOLD 148.00 148.00 0.0 41,843 42,667 -11.9 2.0 -11.9 2.0 11.9 11.7 1.0 1.0 6.7 6.8 8.4 8.5
TCAP BUY 67.50 68.00 0.7 7,985 8,277 3.0 3.7 3.0 3.7 8.9 8.6 0.8 0.8 5.3 5.5 9.7 9.6
TISCO HOLD 118.00 110.00 -6.8 6,708 6,913 0.7 3.1 0.7 3.1 14.1 13.7 2.2 2.1 6.6 6.6 15.4 15.6
TTB HOLD 2.46 2.40 -2.4 19,343 16,775 -6.3 -13.3 -6.3 -13.3 12.4 14.3 1.0 1.1 5.4 4.9 8.2 7.4
Sector 218,855 219,761 -5.8 0.4 -5.8 0.4 11.2 11.2 1.1 1.1 5.8 5.8 9.8 9.6

Stock Rec Net profit gwth (%)Net profit (Bt mn) Core profit gwth (%) PER (x) PBV (x) Div. yield (%) ROE (%)
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Fig 2: Estimated net profits, 2Q26E 
 

Net profit 
(Bt mn) 2Q26E 2Q25 YoY 1Q26 QoQ Announce 

Date(E) Reason 

BBL 10,464  11,840  -11.6% 10,994  -4.8% 21-Jul-26 -YoY เพราะ NIM ลดลงตามอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ีลดลง 
              -QoQ เพราะก าไรจากเงินลงทนุท่ีลดลงตาม Bond yield ท่ีเพิม่ขึน้ 
KBANK 12,725  12,488  1.9% 14,667  -13.2% 21-Jul-26 +YoY เพราะมีการตัง้ส ารองฯท่ีลดลง 
              -QoQ เพราะก าไรจากเงินลงทนุท่ีลดลงตาม Bond yield ท่ีเพิม่ขึน้ 
KKP 1,735  1,409  23.1% 1,955  -11.3% 21-Jul-26 +YoY เพราะ Fee เพิ่ม ขณะท่ีขาดทนุรถยดึและส ารองฯลดลง 
              -QoQ เพราะไตรมาสก่อนมี Management overlay และมีเงินปันผลรบั 
KTB 11,213  11,122  0.8% 12,437  -9.8% 21-Jul-26 +YoY เพราะมีการตัง้ส ารองฯท่ีลดลง 
              -QoQ เพราะก าไรจากเงินลงทนุท่ีลดลงตาม Bond yield ท่ีเพิม่ขึน้ 
SCB 9,920  12,786  -22.4% 10,195  -2.7% 21-Jul-26 -YoY เพราะ NIM ลดลงตามอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ีลดลง 
              -QoQ เพราะก าไรจาก FVTPL ท่ีลดลงจากฐานสงูในไตรมาสก่อน 
TISCO 1,731  1,644  5.3% 1,734  -0.2% 14-Jul-26 +YoY เพราะ NIM เพิ่ม, ส ารองฯลดจากไม่มี Management overlay เพิ่ม 
              -QoQ เพราะรายไดด้อกเบีย้ลดลงเพราะไม่มี prepayment เหมือนไตรมาสก่อน 
TTB 4,886  5,004  -2.4% 5,170  -5.5% 20-Jul-26 -YoY เพราะรายไดด้อกเบีย้ลดลงตามสินเชื่อท่ีปรบัตวัลดลง 
              -QoQ เพราะก าไรจาก FVTPL ท่ีลดลงจากฐานสงูในไตรมาสก่อน 
Total 52,674  56,293  -6.4% 57,153  -7.8%     

Source: Company, DAOL 

 

Fig 3: Estimated loans, 2Q26E 

 

Source: Company, DAOL 

 

Fig 4: Loan growth  Fig 5: Gross NPL & NPL Ratio 

  
Source: Company, DAOL Source: Company, DAOL 

 

Loan 2Q26E 2Q25 YoY 1Q26 QoQ YTD 2026E 2025 YoY

BBL 2,666,691      2,712,930      -1.7% 2,661,368      0.2% 2.2% 2,686,535     2,608,286     3.0%
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TISCO 248,436         247,469         0.4% 247,693         0.3% 0.3% 255,683        248,236        3.0%

TTB 1,177,006      1,205,537      -2.4% 1,178,184      -0.1% -2.3% 1,228,896     1,204,800     2.0%

Total 12,155,051  12,025,525  1.1% 12,093,140  0.5% 1.8% 12,220,056  11,945,707  2.3%
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Fig 6: Net profit growth (excl. TCAP) Fig 7: Coverage ratio, 1Q26 

  
Source: Company, DAOL Source: Company, DAOL 

 

Fig 8: Policy interest rate 

 

Source: BoT, Bloomberg, DAOL 

 

Fig 9: Dividend yield 

 

Source: DAOL 
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Fig 10: BBL 10 years PBV band Fig 11: BBL price performance 

  
Source: Setsmart Source: Setsmart 

 

Fig 12: KBANK 10 years PBV band Fig 13: KBANK price performance 

  

Source: Setsmart Source: Setsmart 

 

Fig 14: KTB 10 years PBV band Fig 15: KTB price performance 

  
Source: Setsmart Source: Setsmart 
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Fig 16: SCB 10 years PBV band Fig 17: SCB price performance 

  
Source: Setsmart Source: Setsmart 

 

Fig 18: TCAP 10 years PBV band Fig 19: TCAP price performance 

  
Source: Setsmart Source: Setsmart 

 

Fig 20: TTB 10 years PBV band Fig 21: TTB price performance 

  
Source: Setsmart Source: Setsmart 
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Fig 22: KKP 10 years PBV band Fig 23: KKP price performance 

  
Source: Setsmart Source: Setsmart 

 

Fig 24: TISCO 10 years PBV band Fig 25: TISCO price performance 

  
Source: Setsmart Source: Setsmart 
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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 ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงไ ด้ ผล
ส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการ
ประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทั้งมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนใน
หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ที่
เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส 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 ุผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเส่ียงของตลาดที่เพิ่มขึน้ หรือลดลงในขณะนั้น 
 
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. 

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. 9 

 

SECTOR 
UPDATE 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มลูที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดม้ีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้  าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จะไม่รบัผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บบันีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รับผิดชอบต่อส่ิงแวดล้อมและสังคมระดับใด โดยทาง DAOL SEC ให้ความใส่ใจกับการลงทุนในบริษัทที่มีการพัฒนาที่ยั่งยืน จึงได้จัดท าเกณฑ์ใน
การให้คะแนน ESG ส าหรับหุ้นที่เรา Cover อยู่ ส าหรับหลักเกณฑ์ในการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ด้าน ดังนี้ 
❑ การจัดการด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การที่บริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพื่อจัดการสิ่งแวดล้อมอย่าง
ชัดเจนและใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟื้นฟูสภาพแวดล้อมทางธรรมชาติที่ได้รับผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซึ่งเราใช้
เกณฑ์ด้านรายได้ของบริษัทว่าบริษัทนั้นๆ มีสัดส่วนรายได้ที่ส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อมเท่าไหร่ 
❑ การจัดการด้านสังคม (Social) การที่บริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเนื่องและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่ค้าให้มีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสให้ชุมชนที่บริษัทมีความ
เกี่ยวข้องให้เติบโตอย่างยั่งยนื ซึ่งเราใช้เกณฑ์คะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ที่ไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ที่เกี่ยวข้องกบั
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. 


