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COMPANY  
UPDATE 

25 April 2024 Sappe 
Sector: Food & Beverage  ก ำไร 1Q24E ท ำสถิตสิงูสุดใหม่จำกรำยได้ทัง้ในและต่ำงประเทศโต 
   เราคงค าแนะน า “ซือ้” SAPPE และคงราคาเป้าหมายท่ี 106.00 บาท อิง 2024E PER 25.0x (ใกลเ้คียง 

+2.25SD above 5-yr avg PER) เราประเมินก าไรสทุธิ 1Q24E ท่ี 334 ลา้นบาท (+22% YoY, +99% 
QoQ) ท าสถิติสูงสุดใหม่ ก าไรขยายตัว YoY จาก 1) รายได้รวมขยายตัว +20% YoY สูงสุดเป็น
ประวตัิการณ ์หนนุโดยรายไดต้่างประเทศท่ีเติบโตสงูต่อเน่ือง โดยเฉพาะโซน Middle East และ US ท่ี
เติบโตสูง ดา้นตลาดในประเทศก็ขยายตัวต่อเน่ือง จากการเปลี่ยน distributor ใน traditional trade 
รวมถึงมีการรีแบรนด์ Beauti Drink ในรอบ 15 ปี ท าให้เข้าถึงผู้บริ โภคใหม่ได้มากขึน้ , 2) GPM 
ขยายตัว YoY จากต้นทุน PET Resin และพลังงานท่ีลดลง ช่วยชดเชยต้นทุนน ้าตาลท่ีสูงขึน้ คาด 
utilization rate อยู่ท่ี 80% (1Q23 =81%, 4Q23 = 71%) ดา้นก าไรท่ีขยายตวั QoQ เป็นไปตามฤดกูาล 
เราคงประมาณการก าไรสทุธิปี 2024E ท่ี 1,307 ลา้นบาท (+22% YoY) ก าไรสทุธิ 1Q24E มีสดัส่วนท่ี 
26% ของประมาณการก าไรปี 2024E เราคาดก าไรสุทธิ 2Q-3Q24E ยังเดินหน้าท า All Time High 
ต่อเนื่อง จาก 1) ก าลงัการผลิตใหม่ +25% ท่ีเขา้ตัง้แต่ เม.ย. 2024 และ 2) เขา้สู่ high season  
ราคาหุน้ outperform SET +6% ใน 1 เดือนท่ีผ่านมา เรามองว่า valuation ไม่แพงเมื่อเทียบกับการ
เติบโตเทียบ 2022-25E EPS CAGR +33% โดยปัจจบุนั SAPPE เทรดอยู่ท่ี 2024E PER 22.3x 

Event: 1Q24E Earnings preview            
❑ คำดก ำไรสุทธิ 1Q24E ท ำสถิติสูงสุดใหม่ เราประเมินก าไรสทุธิ 1Q24E ท่ี 334 ลา้นบาท (+22% 
YoY, +99% QoQ) ท าสถิติสงูสดุใหม่ ก าไรขยายตวั YoY จาก 1) รายไดร้วมขยายตวั +20% YoY สงูสดุ
เป็นประวตัิการณ ์หนนุโดยรายไดต้่างประเทศท่ีเติบโตสงูต่อเน่ือง โดยเฉพาะโซน Middle East ท่ีเติบโต
สงูจากการขยาย point of sale และอานิสงสข์อง Ramadan, ตลาด US ยงัเติบโตดีต่อเน่ือง ดา้นตลาด
ในประเทศก็ขยายตัวต่อเน่ือง จากการเปลี่ยน distributor ใน traditional trade รวมถึงมีการรีแบรนด ์
Beauti Drink ในรอบ 15 ปี ท าใหเ้ขา้ถึงผูบ้ริโภคใหม่ไดม้ากขึน้, 2) GPM ขยายตวั YoY จากตน้ทุน PET 
Resin และพลังงานท่ีลดลง ช่วยชดเชยต้นทุนน า้ตาลท่ีสูงขึน้ คาด utilization rate อยู่ท่ี 80% (1Q23 
=81%, 4Q23 = 71%) ดา้นก าไรท่ีขยายตวั QoQ เป็นไปตามฤดกูาล   
Implication  
❑ คงประมำณกำรก ำไรสุทธิปี 2024E ก าไรสทุธิ 1Q24E มีสดัส่วนท่ี 26% ของประมาณการก าไรปี 
2024E เราคาดก าไรสทุธิ 2Q-3Q24E ยงัเดินหนา้ท า All Time High ต่อเนื่อง จาก 1) ก าลงัการผลิตใหม่ 
+25% ท่ีเขา้ตัง้แต่ เม.ย. 2024 และ 2) เขา้สู่ high season ดงันัน้ เราคงประมาณการก าไรสทุธิปี 2024E 
ท่ี 1,307 ลา้นบาท    (+22% YoY) หนนุโดย 1) รายไดร้วมที่เติบโตต่อเนื่อง +24% YoY จากรายไดท้ัง้ใน
และต่างประเทศปรบัตัวเพิ่มขึน้, การเพิ่มก าลังการผลิต อีกทั้งเอลนิญโญ่ท าใหอ้ากาศรอ้นกว่าปกติ
ส่งผลใหม้ีความตอ้งการเครื่องดื่มเพิ่มขึน้ และ 2) GPM ท่ี 43.8% ลดลงเล็กนอ้ย YoY จากราคาน า้ตาล
เฉลี่ยปี 2024E ท่ีสงูกว่า 2023 โดยทาง SAPPE ไดท้ าการล็อคราคาน า้ตาลไวเ้พียงพอส าหรบัปี 2024E  
Valuation/Catalyst/Risk 
คงราคาเป้าหมายท่ี 106.00 บาท อิง 2024E PER 25.0x (ใกล้เคียง +2.25SD above 5-yr avg PER) 
เราชอบ SAPPE  จาก 3 ปัจจัยหลัก 1) ผูน้  าแบรนดเ์ครื่องดื่มไทยในตลาดระดับ Global 2) ปลดล็อค
ปัญหาก าลงัการผลิตท่ีไม่เพียงพอจ าหน่าย โดยการขยายก าลงัการผลิตปีละ 25-30% YoY ทกุปี และ 3) 
valuation ไม่แพงเมื่อเทียบกับการเติบโตเทียบ 2022-25E EPS CAGR +33% โดยปัจจุบัน SAPPE      
เทรดอยู่ท่ี 2024E PER 22.3x 
 
 
 
 
 

Bloomberg ticker SAPPE TB 
Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt94.75 

 Target price Bt106.00 (maintained) 
Upside/Downside +12% 

 EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt107.41 
Bloomberg consensus Buy 10 / Hold 0 / Sell 0 
 Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt100.00 / Bt59.50 
Market cap. (Bt mn) 29,210 
Shares outstanding (mn) 308 
Avg. daily turnover (Bt mn) 71 
Free float 27% 
CG rating Excellent 
ESG rating Excellent 
 Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2022 2023A 2024E 2025E 
Revenue 4,566  6,053  7,504  8,743  
EBITDA 1,006  1,506  1,783  2,108  
Net profit 653  1,074  1,307  1,541  
EPS (Bt) 2.12  3.48  4.24  5.00  
Growth 59.0% 64.5% 21.7% 17.8% 
Core EPS (Bt) 2.12  3.48  4.24  5.00  
Growth 59.0% 64.5% 21.7% 17.8% 
DPS (Bt) 1.10  1.65  2.54  3.00  
Div. yield 1.2% 1.7% 2.7% 3.2% 
PER (x) 44.7 27.2 22.3 19.0 
Core PER (x) 44.7 27.2 22.3 19.0 
EV/EBITDA (x) 28.9 19.1 15.4 13.4 
PBV (x) 8.7 7.5 6.6 5.8 
 
Bloomberg consensus 
Net profit 653  1,074  1,288  1,524  
EPS (Bt) 2.12  3.49  4.22  4.96  

 
 
 
 
 
 
 
 

 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute 4.4% 6.8% 18.8% 58.6% 
Relative to SET 5.9% 8.2% 21.0% 71.2% 

 
Major shareholders Holding 
1. Ruckariyapong family 65.38% 
2. UBS AG Singapore 6.49% 
3. Thai NVDR Co., Ltd. 5.75% 
 

Analyst: Jacqueline Nham, (Reg. no. 112603) 
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Fig 1: 1Q24E Earnings preview        
FY: Dec (Bt mn) 1Q24E 1Q23 YoY 4Q23 QoQ 2024E 2023 YoY 
Revenues 1,824  1,520  20% 1,209  51% 7,504  6,053  24% 
CoGS (1,003) (864) 16% (661) 52% (4,217) (3,341) 26% 
Gross profit 821  656  25% 548  50% 3,287  2,711  21% 
SG&A (432) (354) 22% (403) 7% (1,726) (1,518) 14% 
EBITDA 434  345  26% 191  128% 1,783  1,506  18% 
Other inc./exps 22  30  -26% 61  -64% 75  155  -52% 
Interest expenses (1) (1) 42% (1) 65% (2) (3) -27% 
Income tax (82) (67) 22% (43) 90% (320) (275) 17% 
Core profit  334  275  22% 168  99% 1,307  1,074  22% 
Net profit 334  275  22% 168  99% 1,307  1,074  22% 
EPS (Bt) 1.08  0.89  22% 0.55  99% 4.24  3.48  22% 

Gross margin 45.0% 43.2%  45.3%  43.8% 44.8% -1.0% 
Net margin 18.3% 18.1%  13.9%  17.4% 17.7% -0.3% 

 

Fig 2: Quarterly net profit vs share price 

 
Sources: SAPPE, DAOL 
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Quarterly income statement       Forward PER band      
(Bt mn) 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23  

 

Sales 1,032  1,520  1,657  1,667  1,209   
Cost of sales  (612) (864) (920) (897) (661)  
Gross profit 420  656  737  770  548   
SG&A (284) (354) (352) (389) (403)  
EBITDA 179  345  430  425  191   
Finance costs (1) (1) (1) (1) (1)  
Core profit 154  275  312  319  168   
Net profit 154  275  312  319  168   
EPS 0.50  0.89  1.01  1.04  0.55   
Gross margin 40.7% 43.2% 44.5% 46.2% 45.3%  
EBITDA margin 17.3% 22.7% 26.0% 25.5% 15.8%  
Net profit margin 15.0% 18.1% 18.8% 19.1% 13.9%  
Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E  FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E 
Cash & deposits 383 299 554 1,985 1,177  Sales 3,444 4,566 6,053 7,504 8,743 
Accounts receivable 430 459 642 725 826  Cost of sales  (2,089) (2,703) (3,341) (4,217) (4,896) 
Inventories 291 444 438 551 639  Gross profit 1,355 1,863 2,711 3,287 3,847 
Other current assets 1,421 1,877 2,022 60 70  SG&A (1,079) (1,370) (1,518) (1,726) (1,967) 
Total cur. assets 2,524 3,079 3,656 3,321 2,712  EBITDA 717 1,006 1,506 1,783 2,108 
Investments 89 119 99 195 227  Depre. & amortization 198 187 178 179 199 
Fixed assets 1,207 1,327 1,882 2,483 3,915  Equity income -20 0 -20 -32 -32 
Other assets 29 36 43 60 70  Other income 263 325 155 75 61 
Total assets 3,848 4,561 5,680 6,060 6,924  EBIT 519 818 1,328 1,604 1,909 
Short-term loans 9 9 9 15 17  Finance costs (3) (2) (3) (2) (2) 
Accounts payable 676 964 1,485 1,277 1,455  Income taxes (106) (162) (275) (320) (381) 
Current maturities 12 12 12 11 22  Net profit before MI 410 654 1,051 1,282 1,525 
Other current liabilities 48 86 141 128 149  Minority interest  1  (1) 24  26  15  
Total cur. liabilities 745 1,071 1,647 1,431 1,644  Core profit 411 653 1,074 1,307 1,541 
Long-term debt 52 61 49 98 114  Extraordinary items 0 0 0 0 0 
Other LT liabilities 45 70 88 113 131  Net profit 411 653 1,074 1,307 1,541 
Total LT liabilities 96 130 137 210 245        
Total liabilities 842 1,201 1,784 1,641 1,889  Key ratios           
Registered capital  308 308 308 308 308  FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E 
Paid-up capital 306 308 308 308 308  Growth YoY      
Share premium 1,021 1,082 1,082 1,082 1,082  Revenue 5.4% 32.6% 32.5% 24.0% 16.5% 
Retained earnings 1,564 1,870 2,423 2,946 3,562  EBITDA 4.3% 40.3% 49.8% 18.4% 18.2% 
Others 14  (3) 4  4  4   Net profit 8.1% 59.0% 64.5% 21.7% 17.8% 
Minority interests  101 102 78 78 78  Core profit 8.1% 59.0% 64.5% 21.7% 17.8% 
Shares’ equity 3,006 3,360 3,896 4,419 5,035  Profitability ratio      
       Gross profit margin 39.3% 40.8% 44.8% 43.8% 44.0% 
Cash flow statement            EBITDA margin 20.8% 22.0% 24.9% 23.8% 24.1% 
FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E  Core profit margin 11.9% 14.3% 17.7% 17.4% 17.6% 
Net profit  411  653  1,074  1,307  1,541   Net profit margin 11.9% 14.3% 17.7% 17.4% 17.6% 
Depreciation 198  187  178  179  199   ROA 10.7% 14.3% 18.9% 21.6% 22.3% 
Chg in working capital 99  105  346  (405) (11)  ROE 13.7% 19.4% 27.6% 29.6% 30.6% 
Others 23  (401) (79) 1,957  20   Stability      
CF from operations  730  544  1,519  3,038  1,748   D/E (x) 0.28  0.36  0.46  0.37  0.38  
Capital expenditure (161) (307) (733) (780) (1,630)  Net D/E (x) Cash Cash Cash Cash Cash 
Others (75) (30) 20  (96) (32)  Interest coverage ratio 206.20  358.16  520.18  863.16  828.63  
CF from investing  (236) (337) (713) (876) (1,662)  Current ratio (x) 3.39  2.87  2.22  2.32  1.65  
Free cash flow 494  207  805  2,162  86   Quick ratio (x) 1.09  0.71  0.73  1.89  1.22  
Net borrowings (29) 9  (12) 54  30   Per share (Bt)      
Equity capital raised 47  63  0  0  0   Reported EPS  1.33  2.12  3.48  4.24  5.00  
Dividends paid (310) (338) (509) (784) (924)  Core EPS 1.33  2.12  3.48  4.24  5.00  
Others (14) (25) (30) 0  0   Book value 9.75  10.90  12.64  14.33  16.33  
CF from financing  (306) (291) (550) (731) (895)  Dividend 1.02  1.10  1.65  2.54  3.00  
Net change in cash  188  (84) 255  1,431  (808)  Valuation (x)      
       PER 71.1  44.7  27.2  22.3  19.0  
       Core PER 71.1  44.7  27.2  22.3  19.0  
       P/BV 9.7  8.7  7.5  6.6  5.8  
       EV/EBITDA 40.5  28.9  19.1  15.4  13.4  
       Dividend yield 1.1% 1.2% 1.7% 2.7% 3.2% 
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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 ควำมหมำย 
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. 

 
สมำคมส่งเสริมสถำบันกรรมกำรบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไวนี้ ้ เป็นผลท่ีไดจ้ากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทุนทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มลูภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหแ์ละ
ตดัสินใจในการใชข้อ้มลูใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าว 

 
DAOL SEC: ควำมหมำยของค ำแนะน ำ 

“ซือ้” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนขัน้ต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขำย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั  สงูกว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพิม่ขึน้ 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: บทวิเคราะหฉ์บบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มูลที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได ้และมิไดม้ีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้  าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลกัทรพัย ์เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รบัผิดชอบต่อความ
เสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บบันีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุ 

 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบต่อส่ิงแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ใหค้วามใส่ใจกบัการลงทนุในบริษัทท่ีมีการพฒันาท่ียั่งยืน จึงไดจ้ดัท าเกณฑ์
ในการใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ท่ีเรา Cover อยู่ ส าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ดา้น 
ดงันี ้
❑ กำรจัดกำรด้ำนสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองคก์รเพื่อจัดการสิ่งแวดลอ้ม
อย่างชดัเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติท่ีไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึ่งเรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรายไดท่ี้ส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้มเท่าไหร่ 
❑ กำรจัดกำรด้ำนสังคม (Social) การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรพัยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพฒันา
พนักงานอย่างต่อเน่ืองและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่คา้ใหม้ีการปฏิบติัต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนท่ีบริษัทมีความ
เกี่ยวขอ้งใหเ้ติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งเราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ท่ีเกี่ยวขอ้ง
กบับบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบำล (Governance) การท่ีบริษัทมีการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี ด าเนินงานอย่างโปรง่ใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อตา้นทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนไดเ้สีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใชเ้กณฑพ์ิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ท่ี 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 าหรบับริษัทท่ีมีขอ้มลูไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้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. 


