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แนวโน้มก ำไรทยอยดีขึ้น QoQ ใน 3Q26 BUY 

เราปรับค าแนะน าขึ้นจาก “ถือ” เป็น “ซื้อ” มูลค่าพื้นฐาน 16.00 บาท 

แนวโน้มผลประกอบการสดใสรับแรงหนุนจากก าลังการผลิตของ

พันธมิตรทางธุรกิจท่ีจะเร่ิมในชว่ง 4Q26 ขณะท่ียังไม่มีแผนลงทุนใหญ่

ในช่วง 3 ปีข้างหน้า ท าใหค้าดว่าบริษัทจะสามารถรักษาระดับอัตราการ

จ่ายปันผล 100% โดยเราประเมินจะให้ผลตอบแทนเงินปันผลท่ีระดับ 

6%-7% นอกจากน้ีมูลค่าตลาดชาเขียวกลับมาเติบโต 4% YoY ในเดือน

ก.ค. 2026 และปริมาณการดื่มชาเขียวพร้อมดื่มขยายตัวต่อเน่ืองเป็น

เดือนท่ี 4 ติดต่อกัน ท าให้คาดว่ายอดขายของ Ichitan มีแนวโน้มดี

ต่อเนื่องโดยมีปัจจยัหนุนจากสภาพอากาศและสินค้าใหม่  

 

 

 

 

ยังเติบโตได้ด้วยพันธมิตรทางธุรกิจ   

• ปัจจุบันบริษัทมีก าลังการผลิต 1,700 ล้านขวด/ปี และใชก้ าลังการผลิต 

62% ในช่วง 2Q26 ท าให้ยังผลิตน้าด่าง PH+ ได้ในปริมาณจ ากัด แต่

ในช่วง 4Q26 โรงงานของ Hon Chuan ซ่ึงเป็นพันธมิตรทางธุรกิจที่

ซ้ือที่ดินไปก่อนหน้านี้จะเร่ิมเดินเคร่ืองผลิต ท าให้ Ichitan จะสามารถ

ย้ายไลน์การผลิตชาเขียวขวดปากกว้างไปจ้างผลิต  และมีก าลังการ

ผลิตในการน้าด่าง PH+ ได้มากข้ึน บวกกับค าสั่งซ้ือ OEM น้าด่างที่มี

โอกาสเร่ิมผลิตในช่วง 4Q26 ท าใหค้าดว่ารายได้กลุ่มสินค้า Non-tea, 

OEM, และยอดขายในตลาดต่างประเทศจะเติบโตเด่นในปี 2027 ซ่ึงที่

ผ่านมายอดขายในกลุ่มสินค้า Non-tea เติบโต 60%YoY ใน 2Q26 

หนุนจากยอดขายน้าด่าง PH+ เป็นหลัก 

• เราคาดว่าบริษัทจะรักษาระดับอัตราการจา่ยปันผล 100% ในชว่ง 3

ปีข้างหน้า เน่ืองจากบริษัทไม่มีแผนใช้ลงทุนขนาดใหญ่ในการขยาย

ก าลังการผลิต แต่ยังเติบโตได้โดยการจ้างผลิตผ่านพันธมิตรทาง

ธุรกิจ ซึ่งบริษัทคาดว่าจะมีอัตราก าไรขั้นต้นของสินค้าใกล้เคียงกับ

ท่ีบริษัทผลิตเอง 

แผนออกสินค้าใหม่หนุนการเติบโตช่วง 2H26 

น้าด่าง PH+ รสชาติใหม่ผสมว่างหางจระเข้, Ichitan Iced Tea Lemon 

Cold Brew Style, Ichitan Green Tea ก ล่ิ น แ ต ง โ ต คุ ม า โ ม โ ต ะ 

(KUMAMOTO) ขนาด 420 ml ราคา 20 บาท/ขวด และ 840 ml ราคา 30 

บาท/ขวด, YenYen Herbal Coconut เป็นการ Collaboration กันระหว่าง 

“เย็นเย็น” และ “ThaiCOCO” ในราคา 18 บาท/ขวด, และ Shizuoka Green 

Tea 2 รสชาติใหม่ ได้แก่ Shizuoka Gyokuro และ Shizuoka Hojicha ตาม

รูปในหน้าที่ 4 

ตลาดชาเขียวฟื้ นตัว YoY และมีแนวโน้มดีต่อใน 2H26 

ตลาดชาเขียวพร้อมดื่มมูลค่า 1.7-1.8 หมื่นล้านบาทกลับมาเติบโต 4%YoY 

ในเดือน ก.ค. 2026 ที่ผ่านมา หลังเผชิญกับสภาพอากาศที่ไม่เอื้ออ านวย

และก าลังซ้ือในตลาดค้าปลีกแบบดั้งเดิมที่ชะลอตัว ขณะที่ชว่ง 2H26 และปี

2027 มีปัจจัยบวกจากสภาพอากาศที่ร้อนข้ึนหลังเข้าสู่สภาวะเอลนีโญใน

เดือน มิ.ย. 2026 ที่ผ่านมา และกรมอุตุนิยมวิทยาคาดว่าจะมีความรุนแรง

มากข้ึนในเดือน พ.ย. 2026 ไปถึงปี 2027  

แนะน า "ซื้อ" รับปันผล แนวโน้มทยอยฟื้ นตัว 

มูลค่าพื้ นฐาน 16.00 บาท ค านวณด้วยวิธี PE multiple ที่  16xPE’27E 

ใกล้เคียงค่าเฉล่ียกลุ่มเครื่องดื่ม  

Fair price: Bt16.00 

Upside (Downside): 19% 

Analyst: Thanawich Boonchuwong 

Registration No.110556 

Email: thanawich.bo@pi.financial 

Key Financial Summary

Year End Dec 2024A 2025A 2026E 2027E

Revenue (Bt m) 8,594 8,086 8,437 8,993

Core EPS (Bt) 1.03 0.89 0.90 1.00

Core EPS growth (%) 22.1 (13.6) 1.0 10.9

Net Profit (Bt m) 1,306 1,328 1,272 1,299

NP Growth (%) 18.7 1.6 (4.2) 2.1

EPS (Bt) 1.00 1.02 0.98 1.00

PER (x) 14.9 14.7 15.3 15.0

BPS (Bt) 4.4 4.3 4.2 4.2

PBV (x) 3.4 3.4 3.6 3.5

DPS (Bt) 1.10 1.10 0.98 1.00

Div. Yield (%) 7.3 7.3 6.5 6.7

ROA (%) 18.3 19.1 18.9 19.3

ROE (%) 22.6 23.4 22.8 23.6

Key Statistics

Bloomberg Ticker ICHI TB

Current price (Bt) 13.50

Market Cap. (Bt m) 17,550

Shares issued (mn) 1,300

Par value (Bt) 1.00

52 Week high/low (Bt) 15.2 / 11.6

Foreign limit/ actual (%) 49/2.88

NVDR Shareholders (%) 2.36

Free float (%) 53

Number of retail holders 27,520

Dividend policy (%) 40

Industry Agro & Food

Sector Food & Beverage

CG Rate

Thai CAC Certified

SET ESG Ratings AA

Major Shareholders 16 Mar 2026

Mr. Tan Passakornnatee 27.7

Mrs. Eng Passakornnatee 4.6

Miss Klainatee Passakornnatee 4.6

Mr. Passakorn Passakornnatee 4.6

THAI NVDR COMPANY LIMITED 2.9
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Source: Pi research, company data 

Quarterly Earnings 

(Bt m) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 %QoQ %YoY

Revenue 2,264     2,135     1,942     1,929     2,147      11.3       (5.2)       

Cost of sales (1,721)     (1,584)    (1,485)    (1,464)    (1,643)    12.2       (4.6)       

Gross profit 542       551        457        465       504       8.4       (7.1)       

SG&A (164)       (136)       (146)       (147)       (175)       18.8      6.6        

Other (exp)/inc 5            8            4            12           1             (95.0)    (87.6)     

EBIT 383       423       316        330       330       0.0       (13.9)     

Finance cost (0)           (0)           (1)            (1)            (0)           (4.5)       66.8      

Other inc/(exp) 4            2            3            2            2            19.0      (45.0)    

Earnings before taxes 387        425       318        331        332        0.1        (14.3)     

Income tax (76)         (85)         (64)         (60)        (65)         8.5        (14.9)     

Earnings after taxes 311         340       254       271         267        (1.7)       (14.1)     

Equity income 0            4            6            6            6            0.2        1,274.1  

Minority interest -        -        -        -        -        N.A. N.A.

Earnings from cont. operations 311         343       260       278        273        (1.7)       (12.2)     

Forex gain/(loss) & unusual items 96          15           57          9            36          N.A. N.A.

Net profit 407       358       317         287        309       7.9        (24.1)     

EBITDA 633        596        534        497        527        6.0        (16.8)     

Recurring EPS (Bt) 0.24       0.26       0.20      0.21       0.21       (1.7)        (12.2)      

Reported EPS (Bt) 0.31       0.28       0.24       0.22       0.24       7.9        (24.1)     

Profits (%) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 chg QoQ chg YoY

Gross margin 24.0       25.8       23.5       24.1        23.5       (0.6)      (0.5)      

Operating margin 16.9       19.8       16.3       17.1        15.4       (1.7)        (1.6)       

Net margin 18.0       16.8       16.3       14.9       14.4       (0.5)      (3.6)       

Sector summary 

TP Upside Core P/E (X) Core EPS Growth (%) Dividend Yield (%) ROE(%)

(Bt) (%) 2025 2026E 2027E 2025 2026E 2027E 2025 2026E 2027E 2025 2026E 2027E

CBG HOLD 55.00 2 19 19 16 0 2 19 2.4 3.7 4.5 17.0 19.3 20.9

OSP BUY 20.00 25 14 13 13 15 7 2 5.0 5.8 6.4 22.7 21.4 20.5

ICHI BUY 16.00 19 15 15 14 (14) 1 11 8.1 7.2 7.4 23.4 22.8 23.6

SAPPE BUY 45.00 34 14 14 12 (38) (4) 17 5.2 5.2 6.2 17.8 16.5 18.3

Average 15 15 13 (9) 1 12 5.2 5.5 6.1 20.2 20.0 20.8

Source : Company Data, Pi Research

Company Rec
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ยอดขำยในประเทศ 

 

ยอดขำยต่ำงประเทศ 

Source: Pi research, company data Source: Pi research, company data 

Source: Nielsen Source: Nielsen 

อัตรำก ำไรขั้นต้น 

 

อัตรำส่วนค่ำใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบรหิำรต่อยอดขำย 

Source: Pi research, company data Source: Pi research, company data 

มูลค่ำตลำดชำพรอ้มด่ืมในประเทศไทย 

 

ปรมิำณกำรด่ืมชำพรอ้มด่ืมในประเทศไทย 

 

20

21

22

23

24

25

26

27

1Q
2

3

2
Q

2
3

3
Q

2
3

4
Q

2
3

1Q
2

4

2
Q

2
4

3
Q

2
4

4
Q

2
4

1Q
2

5

2
Q

2
5

3
Q

2
5

4
Q

2
5

1Q
2

6

2
Q

2
6

%

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

1Q
2

3

2
Q

2
3

3
Q

2
3

4
Q

2
3

1Q
2

4

2
Q

2
4

3
Q

2
4

4
Q

2
4

1Q
2

5

2
Q

2
5

3
Q

2
5

4
Q

2
5

1Q
2

6

2
Q

2
6

%

(100)

(50)

0

50

100

150

0

100

200

300

400

1Q
2

3

2
Q

2
3

3
Q

2
3

4
Q

2
3

1Q
2

4

2
Q

2
4

3
Q

2
4

4
Q

2
4

1Q
2

5

2
Q

2
5

3
Q

2
5

4
Q

2
5

1Q
2

6

2
Q

2
6

%,YoYBt m

International Growth (%)

(30)

(20)

(10)

0

10

20

30

40

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

1Q
2

3

2
Q

2
3

3
Q

2
3

4
Q

2
3

1Q
2

4

2
Q

2
4

3
Q

2
4

4
Q

2
4

1Q
2

5

2
Q

2
5

3
Q

2
5

4
Q

2
5

1Q
2

6

2
Q

2
6

%,YoYBt m

Thailand Growth (%)

0

500

1,000

1,500

2,000

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Bt m

2024 2025 2026

0

10

20

30

40

50

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Million Liter

2024 2025 2026



 

 

2 SEP 2026 ICHI Ichitan Group PCL 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

สินค้ำใหม่ 

Source: Ichitan 
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Summary financials 

Balance Sheet (Bt m) 2023 2024 2025 2026E 2027E Cashflow Statement (Bt m) 2023 2024 2025 2026E 2027E

Cash & equivalents 1,199 1,139 598 920 1,281 CF from operation 1,558 1,544 917 1,946 1,825

Accounts receivable 1,467 1,492 2,087 2,088 2,225 CF from investing 233 (209) 283 (150) (150)

Inventories 511 717 727 748 766 CF from financing (1,401) (1,448) (1,383) (1,474) (1,313)

Other current assets 66 101 118 118 118 Net change in cash 390 (113) (183) 321 362

Total current assets 3,243 3,449 3,531 3,874 4,391

Invest. in subs & others 225 151 155 155 155 Valuation 2023 2024 2025 2026E 2027E

Fixed assets - net 3,554 3,315 3,002 2,560 2,111 EPS (Bt) 0.85 1.00 1.02 0.98 1.00

Other assets 183 167 102 101 101 Core EPS (Bt) 0.85 1.03 0.89 0.90 1.00

Total assets 7,205 7,081 6,791 6,691 6,758 DPS (Bt) 1.00 1.10 1.10 0.98 1.00

Short-term debt - - - - - BVPS (Bt) 4.5 4.4 4.3 4.2 4.2

Accounts payable 628 564 507 567 600 EV per share (Bt) 14.1 14.1 14.5 14.3 14.0

Other current liabilities 634 718 500 505 512 PER (x) 17.7 14.9 14.7 15.3 15.0

Total current liabilities 1,262 1,283 1,006 1,071 1,112 Core PER (x) 17.7 14.5 16.8 16.6 15.0

Long-term debt - - - - - PBV (x) 3.3 3.4 3.4 3.6 3.5

Other liabilities 102 88 131 129 128 EV/EBITDA (x) 9.4 8.3 8.5 8.6 8.2

Total liabilities 1,364 1,370 1,138 1,200 1,240 Dividend Yield (%) 6.7 7.3 7.3 6.5 6.7

Paid-up capital 1,300 1,300 1,300 1,300 1,300

Premium-on-share 3,572 3,572 3,572 3,572 3,572 Profitability Ratios  (%) 2023 2024 2025 2026E 2027E

Others (58) (64) (76) (76) (76) Gross profit margin 23.4 25.7 24.3 23.7 24.1

Retained earnings 1,028 904 858 696 723 EBITDA margin 24.2 25.8 27.4 25.6 24.8

Non-controlling interests - - - - - EBIT margin 17.0 19.2 17.5 16.7 17.4

Total equity 5,842 5,711 5,653 5,491 5,518 Net profit margin 13.7 15.2 16.4 15.1 14.4

Total liabilities & equity 7,205 7,081 6,791 6,691 6,758 ROA 15.1 18.3 19.1 18.9 19.3

Income Statement (Bt m) 2023 2024 2025 2026E 2027E ROE 18.3 22.6 23.4 22.8 23.6

Revenue 8,050 8,594 8,086 8,437 8,993

Cost of goods sold (6,163) (6,382) (6,124) (6,441) (6,829) Financial Strength Ratios 2023 2024 2025 2026E 2027E

Gross profit 1,887 2,212 1,962 1,995 2,164 Current ratio (x) 2.6 2.7 3.5 3.6 3.9

SG&A (550) (588) (566) (609) (621) Quick ratio (x) 2.2 2.1 2.8 2.9 3.3

Other income / (expense) 27 27 22 24 24 Int.-bearing Debt/Equity (x) - - - - -

EBIT 1,365 1,651 1,418 1,410 1,568 Net Debt/Equity (x) (0.2) (0.2) (0.1) (0.2) (0.2)

Depreciation 569 573 600 613 620 Interest coverage (x) 745 1,087 1,020 826 945

EBITDA 1,946 2,214 2,214 2,156 2,228 Inventory day (days) 33 35 43 40 40

Finance costs (2) (2) (1) (2) (2) Receivable day (days) 61 63 81 90 90

Non-other income / (expense) 8 18 12 8 8 Payable day (days) 34 34 32 32 32

Earnings before taxes (EBT) 1,370 1,667 1,428 1,417 1,574 Cash conversion cycle (days) 60 64 92 98 98

Income taxes (275) (333) (285) (269) (307)

Earnings after taxes (EAT) 1,096 1,334 1,143 1,147 1,267 Growth (%, YoY) 2023 2024 2025 2026E 2027E

Equity income 5 9 17 25 32 Revenue 27.0 6.8 (5.9) 4.3 6.6

Non-controlling interests - - - - - EBITDA 39.7 13.8 (0.0) (2.6) 3.4

Core Profit 1,100 1,343 1,160 1,172 1,299 EBIT 84.5 21.0 (14.1) (0.5) 11.2

FX Gain/Loss & Extraordinary items - (37) 168 100 - Core profit 71.5 22.1 (13.6) 1.0 10.9

Net profit 1,100 1,306 1,328 1,272 1,299 Net profit 71.5 18.7 1.6 (4.2) 2.1

EPS (Bt) 0.85 1.00 1.02 0.98 1.00 EPS 71.5 18.7 1.6 (4.2) 2.1

Source : Company Data, Pi Research
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Environment (Bloomberg Score: 2.50)   

• มาตรฐานโรงงานระดับสูงสุด: โรงงานอิชิตัน กรีน แฟคทอร่ี ได้รับการรับรอง Green Industry Level 5 ซึ่งสะท้อนการบริหาร

จัดการท่ีค านึงถึงส่ิงแวดล้อมตลอดหว่งโซ่อุปทาน การบริหารจัดการน้า (Water Stewardship): ในฐานะผู้ผลิตเคร่ืองดื่ม น้าเป็น

ทรัพยากรท่ีส าคัญท่ีสุด บริษัทฯ จึงใหค้วามส าคัญกับการบริหารจัดการน้าท้ิงและการปล่อยน้าท้ิงใหเ้ป็นไปตามมาตรฐาน เพ่ือให้

ม่ันใจว่าไม่ส่งผลกระทบต่อชุมชนและส่ิงแวดล้อมรอบโรงงาน 

• นวัตกรรมท่ีเป็นมิตรต่อส่ิงแวดล้อม: การพัฒนากระบวนการผลิตและผลิตภัณฑ์ใหล้ดผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อม (Eco-friendly) 

เป็นหวัใจส าคัญ เชน่ การบริหารจดัการขยะและของเสียอย่างเป็นระบบ และการลดการใชพ้ลังงานในกระบวนการผลิต 

• เทคโนโลยีการผลิตท่ีย่ังยืน: น าระบบอัตโนมัติขั้นสูงมาใช้ในขั้นตอนการบรรจุเย็นแบบปลอดเชื้อ (Cold Aseptic Filling) ซึ่งช่วย

ลดการใชพ้ลังงาน ลดปริมาณพลาสติกในขวด (Lightweight Packaging) และประหยัดทรัพยากรน้าในกระบวนการล้างขวด 

Social (Bloomberg Score: 3.38)   

• ศูนย์การเรียนรู้ "ตันแลนด์" (Tan Land): ถือเป็นสินทรัพย์เชิงกลยุทธท่ี์ส าคัญ (Strategic Asset) ท่ีช่วยเปลี่ยนแนวคิดด้านความ

ย่ังยืนให้เป็นส่ิงท่ีจับต้องได้ โดยเปิดให้สาธารณชนเข้าชมเพ่ือปลูกจิตส านึกเร่ืองการใช้ทรัพยากรอย่างพอเพียงและการรักษา

ส่ิงแวดล้อม ถือเป็นการสร้าง "สังคมแหง่ความย่ังยืน" นอกเหนือจากกิจกรรม CSR ท่ัวไป  

• นวัตกรรมเคร่ืองดื่มเพื่อสุขภาพ: คิดค้นกลุ่มสินค้าทางเลือกสุขภาพเพื่อตอบโจทย์ผู้บริโภคยุคใหม่ เช่น "อิชิตัน น้าด่าง" และกลุ่ม

ชาเขียวสูตรไม่หวาน/ลดน้าตาล ท่ีได้รับรางวัลมาตรฐานระดับสากล 

• การสร้างนวัตกรรมเพื่ อสังคม (Social Innovation): ไม่ได้เน้นเพียงการบริจาค แต่เน้นการน ากระบวนการธุรกิจมาสร้าง

ผลกระทบเชงิบวก (Positive Impact) ใหก้ับสังคมและผู้มีส่วนได้เสีย 

Governance (Bloomberg Score: 5.80)   

• โครงสร้างคณะกรรมการท่ีเข้มแข็ง: มีคณะกรรมการบริหารความเส่ียง (Risk Management Committee) ท่ีชัดเจน ท าหน้าท่ี

ก ากับดูแลความเส่ียงในทุกมิติ ท้ังความเส่ียงทางธุรกิจและความเส่ียงด้านความย่ังยืน ท าให้การตัดสินใจขององค์กรมีความ

รอบคอบ 

• การบูรณาการนวัตกรรมและธรรมาภิบาล:  บริษัทมีการจัดประเภทนวัตกรรมออกเป็น 4 ด้าน คือ นวัตกรรมกระบวนการ 

(Process), ผลิตภัณฑ์ (Product), การตลาด (Marketing) และสังคม (Social) ซึ่งการมีกรอบการท างานท่ีชัดเจนเช่นน้ี ช่วยให้ 

Governance ของ ICHI ไม่ใชแ่ค่การ "หา้ม" หรือ "ควบคุม" แต่เป็นการ "สนับสนุน" ใหอ้งค์กรสร้างมูลค่าเพ่ิมได้อย่างถูกต้องตาม

จริยธรรม 

ความเหน็  

ICHI แสดงใหเ้หน็ถึงความชาญฉลาดในการน าแนวคิด "กรีนโนเวชั่น" มาเป็นหวัใจส าคัญของการสร้างความแตกต่างในตลาดเคร่ืองด่ืม 

โดยไม่เพียงแต่พัฒนานวัตกรรมผลิตภัณฑ์ แต่ยังสร้างพ้ืนท่ีเรียนรู้ "ตันแลนด์" เพ่ือปลูกฝังจิตส านึกด้านความย่ังยืนให้กับสังคม การ

ผสมผสานนวัตกรรมเข้ากับความรับผิดชอบต่อผู้มีส่วนได้เสียอย่างเข้มข้น ท าให ้ICHI เป็นองค์กรท่ีมีตัวตนชดัเจนในเร่ืองความย่ังยืนและ

สามารถสร้างมูลค่าเพ่ิมใหแ้ก่ธุรกิจควบคู่ไปกับการรักษาทรัพยากรอย่างจริงจงั 

 

 

 

 

 

 

 

ESG    : SET ESG Rating – “AA” 

 Environment Social Governance : Bloomberg Score “3.66” 
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รายงานฉบับนี้ จดัท าขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอข้อมูลและบทความการวิเคราะห ์โดยใชข้้อมูลและข่าวสารต่างๆ ที่ได้รับการเผยแพร่ต่อสาธารณะ 

ตลอดจนจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทต่างๆ  มาประกอบและได้พยายามตรวจสอบความถูกต้องอย่างระมัดระวัง แต่ก็ไม่สามารถยืนยันความ

ถูกต้องได้อย่างสมบูรณ์ การวิเคราะห์ในรายงานฉบับน้ีได้พยายามยึดมาตรฐานบนหลักการวิเคราะห์ทางด้านปัจจัยพื้นฐานมาเป็นบทสรุปและ

ข้อเสนอแนะ  โดยมิได้เจตนาท่ีจะน าไปสู่การชี้น าแต่อย่างใด  ซึ่งข้อเสนอแนะเหล่าน้ี เป็นข้อคิดเหน็ของนักวิเคราะห ์ซึ่งบริษัทฯ ไม่จ าเป็นต้องเหน็ด้วยกับ

ข้อคิดเหน็ดังกล่าวเสมอไป ท้ังน้ี นักลงทุนและผู้ใชร้ายงานฉบับน้ีควรใชวิ้จารณญาณส่วนตัวประกอบด้วย 

 

 

 

 

CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบรษัิทไทย (IOD) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้น้ี 

เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ 

ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้

ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผลสารวจดังกล่าวจึงเป็นการ

น าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการกา

กับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้ เป็นการ

ประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจด

ทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ

ประเมิน ดังน้ัน ผลสารวจท่ีแสดงน้ีจงึไม่ได้เป็นการรับรองถึงผล

การปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่

ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจด

ทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใชข้้อมูลจงึควรใชวิ้จารณญาณของ

ตนเองในการวิเคราะหแ์ละตัดสินใจในการใชข้้อมูลใดๆ ท่ีเกี่ยวกับ

บริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลสารวจน้ีท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ 

พาย จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วน

และถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ความหมายของค าแนะน า 

“ซื้อ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต่ากว่า มูลค่าตามปัจจยัพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต่า 10% (ไม่รวมเงนิปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต่ากว่า มูลค่าตามปัจจยัพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน สูงกว่า มูลค่าตามปัจจยัพื้นฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเส่ียงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรือลดลงในขณะน้ัน 

 

IOD Disclaimer 

The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information which 

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. 

 

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% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 

fundamentals, but may lack of 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 and excludes dividend yields. 
 

     

 

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2025 
 
 

ช่วงคะแนน สัญลักษณ์ Description ความหมาย
90-100 Excellent ดีเลิส
80-89 Very Good ดีมาก
70-79 Good ดี
60-69 Satisfactory ดีพอใช้
50-59 Pass ผ่าน
< 50 No logo given na. na.
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SET ESG RATING 2025 (As of 12 JUNE 2026)

AAV ACE ADVANC AJ AMATA AMATAV ASW AWC BAM BANPU BAY

BBGI BBL BDMS BEM BGC BGRIM BJC BKIH BTG CENTEL CKP
CPALL CPAXT** CPF CPN CRC DITTO EASTW FPI FPT GLOBAL GPSC
GUNKUL HANA HENG HMPRO III ILM IVL KBANK KCG KJL KKP

KTB KTC CH LOXLEY MAJOR MBK MC M-CHAI MFEC MTI NER
NOBLE OR ORI OSP PB PLANB PRO PSH PTG PTT PTTEP
PTTGC RATCH S S&J SABINA SAT SC SCB SCC SCG SCGP

SIRI** SJWD SKY SNP STA STECON STGT SVOA TEAMG TEGH TFMAMA
THCOM TISCO TMT TOA TOP TPBI TTA TTB TTW TVO VNG
WHA WHAUP  

ADB AKP AOT AP ASK ASP AURA BCH BLA BRI BTS
CBG CIVIL CK CMAN COLOR COM7 DMT DRT EGCO EPG ETC

GFPT GULF HTC ICHI ILINK IT ITTHI JMART KCE KUMWEL LHFG
MINT MODERN MOSHI MSC MTC NVD NYT PCC PRM PSL QTC
RBF SA SAWAD SCCC SCGD SELIC SFLEX SHR SMPC SNNP SPALI

SPI SSP SUTHA SYNEX TASCO TCAP TCMC TGH THANI TIPH TKS
TLI TOG TPAC TPIPP** TRUBB TSC TU UAC UBE VIH WICE
XO ZEN  

AEONTS ALLA ALT ALUCON BA BH BLC CFRESH CHAO CHASE CHG

CM CPL CREDIT ERW GABLE HARN HUMAN INSET IRC ITC JMT
KSL M MGC MOONG NEO PHOL PLUS PM PPS PQS PROUD
PRTR PSP Q-CON QLT SAK SAPPE SCAP SEAFCO SEAOIL SENA SENX

SGC SICT SITHAI SKR SNC SPC SSSC SYMC TAN TBN TGE
THANA THIP THREL TPA TPCS TQM TRU TWPC UPF UPOIC VIBHA
WPH YUASA

AKR ASIMAR CSC J LEO MEGA NL PRIN SE SO SPRC
SUN TMILL TSTH WP  

   SET ESG Ratings

  ข้อมูลท่ีปรากกฏในเอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือเป็นการให้ข้อมูลแก่ผู้ลงทุนเท่านัน้ มิใช่การให้ค าแนะน าด้านการลงทุนหรือความเห็นด้านกฏหมาย
  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมิได้ให้การรับรองในความถูกต้องของข้อมูลหรือในเร่ืองของการใช้งานท่ีตอบสนองวัตถุประสงค์เฉพาะอ่ืนใด รวมทัง้ไม่รับผิดชอบ
  ต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึน   อันเน่ืองมาจากการน าข้อมูลไม่ว่าส่วนหน่ึงส่วนใดหรือทัง้หมดไปใช้หรืออ้างอิงหรือเผยแพร่ไม่ว่าในลักษณะใดๆ    นอกจากน้ีตลาด
  หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยขอสงวนสิทธ์ิในการเปล่ียนแปลง   แก้ไข   เพ่ิมเติมข้อมูลไม่ว่าส่วนหน่ึงส่วนใดหรือทัง้หมด   รวมทัง้เปล่ียนแปลงผล SET ESG Rating 
  ตามหลักเกณฑ์ท่ีก าหนด
  หมายเหตุ :  ** ผู้ใช้ SET ESG Ratings ควรตรวจสอบข้อมูลในประเด็นด้านส่ิงแวดล้อม สังคม หรือบรรษัทภิบาลของบริษัทเป็นการเพ่ิมเติม
  แหล่งท่ีมา : SET ESG RATINGS : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย - ศูนย์พัฒนาธุรกิจเพ่ือความยั่งยืน (Setsustainability.com)

Ratings  :  AAA

Ratings  :  AA

Ratings  :  A

Ratings  :  BBB

ระดับคะแนน

80 - 89

65 - 79
50 - 64

   AAA
   AA

   A
  BBB

90 - 100


