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IPO REPORT 
20 September 2023 Sino Logistics Corporation (SINO) 

IPO details 
หน่ึงในผู้ให้บริการขนส่งสินค้าครบวงจรช้ันน าในไทย 

   SINO ท ำธุรกิจในกำรให้บริกำรขนส่งอย่ำงครบวงจร มีจุดเด่นในกำรขนส่งในเส้นทำงในประเทศ
สหรฐัอเมริกำ โดยมี OTI License (Ocean Transport Intermediary) ซึ่งสำมำรถใหบ้ริกำรขนส่งไป
สหรฐัไดด้ว้ยตนเอง นอกจำกนีม้ีบริกำรตู ้ISO tank container ท่ีไดร้บัควำมนิยมในกำรขนส่งไปยุโรป
และสหรฐั รวมถึงมีตู ้container ของบริษัทเอง บริษัทมีรำยไดแ้บ่งออกได ้4 ประเภท ไดแ้ก่ขนส่งทำง
เรืออยู่ท่ี 97% และอีก 3% จำกทำงอำกำศ, ใหบ้ริกำรเช่ำคลงั และ ทำงบกและบริกำรอื่นๆ อย่ำงละ 
1% ของรำยไดร้วมปี 2022 ในอนำคตทำง SINO มีขยำยกำรใหบ้ริกำรกับลูกคำ้และขยำยเครือข่ำย
พนัธมิตร 
เรำประเมินก ำไรปี 2023E อยู่ท่ี 132 ลำ้นบำท (-81% YoY) จำกค่ำระวำงเรือท่ีปรบัตวัลดลง แต่คำด
ว่ำจะเริ่มฟ้ืนตัวได้ใน 2H23E ส่วนก ำไรปี 2024E จะดีขึน้เป็น 195 ล้ำนบำท (+48% YoY) จำก 1) 
รำยไดปี้ 2023E ลดลง -65% YoY จำกค่ำระวำงเรือท่ีลดลง แต่จะเติบโตในปี 2024E +24% YoY จำก
จ ำนวนตู้คอนเทนเนอรใ์หบ้ริกำรเพิ่มขึน้เป็น 45,000 TEUs (+15% YoY) และกำรขยำยคลังสินค้ำ
แห่งใหม่ และ 2) GPM ในปี 2023E-24E จะยงัท ำไดด้ีท่ี 20.2% และ 20.5% จำกรำยไดท่ี้เพิ่มขึน้ และ
กำรบริหำรจดัท่ีดีขึน้อย่ำงต่อเนื่อง  
เรำประเมินรำคำเหมำะสมท่ี 2.20 บำท อิง 2023E PER ท่ี 17x ใกลเ้คียงกบัค่ำเฉลี่ยของ peers ไดแ้ก่ 
WICE, LEO และ SONIC 
KEY HI GHL I GHTS  
❑ SINO โดดเด่นด้านการขนส่งเส้นทางในสหรัฐ โดยมีทีมผูบ้ริหำรท่ีมีประสบกำรณใ์นเสน้ทำง
เดินเรือ และทำงบกในประเทศสหรัฐอเมริกำยำวนำนถึง 23 ปี และมีควำมโดดเด่นในกำรมี OTI 
License (Ocean Transport Intermediary) จำก  Federal Maritime Commission (FMC) ท ำ ให้
บริษัทสำมำรถท ำสญัญำกำรบริกำรกบัสำยเดินเรือในกำรขนส่งสินคำ้ไปยงัประเทศแถบอเมริกำเหนือ
ไดด้ว้ยตวัเอง ทำงบริษัทใหก้ำรบริกำรขนส่งอย่ำงครบวงจร โดยมีรำยไดแ้บ่งออกได ้4 ประเภท ไดแ้ก่
ขนส่งทำงเรืออยู่ท่ี 97% และอีก 3% จำกทำงอำกำศ, ใหบ้ริกำรเช่ำคลงั และ ทำงบกและบริกำรอื่นๆ 
อย่ำงละ 1% ของรำยไดร้วมปี 2022 นอกจำกนีจุ้ดเด่นของ SINO  ท่ีท ำใหแ้ตกต่ำงจำกคู่แข่งนัน้คือตู ้
ISO tank container ท่ีไดร้บัควำมนิยมในกำรขนส่งไปยุโรปและสหรฐั นอกจำกนีม้ีตู ้container ของ
บริษัทเอง ท ำใหม้ีตูใ้นกำรขนส่งใหก้บัลกูคำ้เมื่อเกิดวิกฤตขำดแคลนตูเ้หมือนช่วงโควิดท่ีผ่ำนมำ 
❑ รายได้ปี 2023E จะลดลงมากตามค่าระวางเรือ แต่ยังดีกว่าช่วงก่อนโควิด  หนุนจาก
ปริมาณการขนส่งเพ่ิมขึน้ โดยเรำประเมินรำยไดใ้นปี 2023E จะลดลง -65% YoY จำกค่ำระวำงเรือ
ท่ีลดลง แต่ยังสูงกว่ำช่วงก่อนโควิด แมค้่ำระวำงเรืออยู่ในระดับใกลเ้คียงเดิม แต่จ ำนวนตูค้อนเทน
เนอรท่ี์ขนส่งเพิ่มขึน้เป็น 39,000 TEUs (+12% YoY) จำกกำรใชบ้ริกำรของลกูคำ้ท่ีเพิ่มขึน้ ทัง้จำกกำร
เพิ่มบริกำรและประเภทตูใ้ห้เหมำะสมกับสินค้ำของลูกค้ำ ส่วนรำยได้ปี 2024E จะกลับมำเติบโต 
+24% YoY จำกจ ำนวนตูใ้หบ้ริกำรท่ีเพิ่มขึน้เป็น 45,000 TEUs (+15% YoY) จำกกำรเติบโตของกลุ่ม
ลกูคำ้เดิม และ SINO มีกำรขยำยตลำดต่ำงประเทศมำกขึน้ รวมถึงกำรขยำยพืน้ท่ีเช่ำคลงัสินคำ้ 
❑ ลงทุนกับพันธมิตรทางธุรกิจทัง้ในประเทศและกลุ่ม ASEAN  ทำงบริษัทมีแผนในกำรจับมือ
กับพนัธมิตรกับประเทศเพื่อนบำ้น อย่ำง มำเลเซีย เพื่อท่ีจะขยำยฐำนลกูคำ้ไดเ้พิ่มมำกขึน้  ในกำรท ำ
รูปแบบ freight forwarder เน่ืองจำกประเทศเหล่ำนีน้ัน้เป็นประเทศท่ีต่ำงชำติเขำ้มำลงทุน หรือใชใ้น
กำรเป็นฐำนผลิตต่ำงๆ และส่งไปขำยในประเทศต่ำงๆ จะสำมำรถเพิ่มปริมำณขนส่งใหก้ับบริษัทใน
อนำคต รวมถึงเขำ้โครงกำรท่ำนำแลง้จะเป็นอีกหน่ึงช่องทำงกำรบริกำรใหก้ับลกูคำ้  
❑ ก าไร 2023E จะลดลงมากตามค่าระวางเรือ แต่ 2H23E จะเร่ิมฟ้ืนตัว และกลับมาเติบโต
ในปี 2024E เรำประมำณกำรก ำไรปี 2023E-24E จะอยู่ท่ี 132 ลำ้นบำท -81% YoY และ 195 ลำ้น
บำท +48% YoY โดยก ำไรในปี 2023E ลดลงตำมกำรปรบัตวัลงของค่ำระวำงเรือ อย่ำงไรก็ตำม จะเห็น
กำรฟ้ืนตวัดีขึน้ตัง้แต่ 2H23E จำกกำรเขำ้สู่ช่วง high season ของขนส่ง ส่วนปี 2024E จะปรบัตวัดีขึน้
ตำมกำรเติบโตท่ีดีขึน้ของรำยไดแ้ละ GPM  
Valuation/Catalyst/Risk 
เรำประเมินมลูค่ำเหมำะสมปี 2023E ท่ี 2.20 บำท อิง PER ท่ี 17x โดยเทียบกับธุรกิจท่ีใหบ้ริกำรขนส่ง
ทัง้เสน้ทำงในประเทศและต่ำงประเทศ ไดแ้ก่ WICE, LEO และ SONIC ซึ่งมีค่ำเฉลี่ย PER ท่ี 16.8x 

Bloomberg ticker SINO TB 
Secondary market SET 
Sector Transportation & Logistics 
Offering price (Bt) 1.40 
No. of IPO shares (mn) 292 
Post-IPO shares (mn)  1,040 
Par value (Bt) 0.50 
Blackout period 29 August 2023 
Offering period 13-15 September 2023 
First day of trading 20 September 2023 
Financial advisor Jay Capital Advisory Limited 
Lead underwriter Finansia Syrus Securities 

PCL  Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2021A 2022A 2023E 2024E 
Revenue 4,683  5,907  2,067  2,566  
EBITDA 447  903  224  304  
Net profit 319  691  132  195  
EPS (Bt) 0.71  0.67  0.13  0.19  
Growth 1,266.6% -6.1% -81.0% 47.5% 
Core EPS (Bt) 0.71  0.67  0.13  0.19  
Growth 1,266.6% -6.1% -81.0% 47.5% 
DPS (Bt) 0.49  1.37  0.05  0.08  
Div.  yield 35.2% 97.5% 3.6% 5.4% 
PER (x) 2.0 2.1 11.0 7.5 
Core PER (x) 2.0 2.1 11.0 7.5 
EV/EBITDA (x) 1.6 0.3 -0.1 -0.4 
PBV (x) 0.8 1.1 0.6 0.5 
Note: Financial ratios are based on IPO price 

Company background 

The company was established in 2010, operating as a sea 
transportation freight forwarder, primarily on the Thailand-America 
trading route. By utilizing its comprehensive network and years of 
accrued knowledge in a niche market, Sino Logistics can provide 
its customers and vendors with world-class transportation and 
contract logistics services that maintain a personal touch.  
2021-24E net profits forecast 

 

Source: GFC, DAOL 

Note: DAOL SECURITIES (THAILAND) acts as an 
underwriter for the initial public offering of PHG. 
***ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข
ผลตอบแทนและความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน*** 
Analyst: Amnart Ngosawang (Reg. No. 029734) 
Assistant Analyst: Piraya Throngkitpaisan  
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KEY HIGHLIGHTS 
❑ ประเมินรายได้ปี 2023E จะลดลงตามค่าระวางเรือ แต่เติบโตกว่าช่วงก่อนโควิด หนุน
จากการเพ่ิมปริมาณให้บริการ 

SINO เป็นผูน้  ำในกำรใหบ้ริกำรขนส่งสินคำ้ระหว่ำงประเทศอย่ำงครบวงจรในระดับสำกล  โดยใหก้ำรบริกำรครอบคลุมถึง
กำรขนส่งทำงทะเล, ทำงอำกำศ, ทำงบก ซึ่งรวมถึงกำรใหบ้ริกำรอื่นๆ เพื่อสนับสนุกำรบริกำรท่ีครบวงจร  โดยในปี 2022 
บริษัทมีรำยไดข้นส่งทำงเรืออยู่ท่ี 97%, และอีก 3% จำกทำงอำกำศ, ใหบ้ริกำรเช่ำคลงั และ ทำงบกและบริกำรอื่นๆ อย่ำงละ 
1% ของรำยไดร้วมปี 2022 ทำง SINO มีควำมโดดเด่นในกำรขนส่งไปยงัประเทศสหรฐัอเมริกำ เนื่องจำกไดร้บั OTI License 
(Ocean Transport Intermediary) จำก Federal Maritime Commission (FMC) ท ำใหบ้ริษัทสำมำรถท ำสญัญำกำรบริกำร
กับสำยเดินเรือในกำรขนส่งสินค้ำไปยังประเทศแถบอเมริกำเหนือไดด้้วยตัวเอง โดยมีควำมช ำนำญด้ำนภูมิศำสตรใ์น
เสน้ทำงกำรขนส่งทำงทะเลไปยงัโซนอเมริกำเหนือ จำกประสบกำรณข์องผูบ้ริหำรท่ียำวนำนกว่ำ 23 ปี ในเสน้ทำงกำรขนส่ง
นี ้ซึ่งมีควำมยำกในกำรขนส่งมำกกว่ำโซนอื่น นอกจำกนีบ้ริษัทไดเ้ขำ้ร่วมเครือข่ำยระดับโลก ไดแ้ก่ PPL Network (PPL) 
WCA Inter Global (WCA) และ X2 Logistics Networks (X2) ท่ีครอบคลมุมำกกว่ำ 165 ประเทศทั่วโลก  

มำกไปกว่ำนั้น SINO มีให้บริกำรตู้บรรจุของเหลว (ISO tank container) ส ำหรับกำรขนส่งสินค้ำเหลวในปริมำณมำก 
(Liquid Bulk) ไดแ้ก ่สินคำ้ในอตุสำหกรรมอำหำร (Food Grade Liquids) อำทิ น ำ้มนัพืช เครื่องดื่มแอลกอฮอล ์และกรดแล
คติก เป็นตน้ รวมไปถึงสินคำ้ในอตุสำหกรรมเคมี (Non-Edible Liquids) โดยใหบ้ริกำรครอบคลมุตัง้แต่กำรจัดหำ ISO tank 
container ประสำนงำนกับลำนลำ้ง และรบัขนส่ง ISO tank container จำกโรงงำนไปยงัท่ำเรือ ตลอดจนกำรจองระวำงเรือ
กับสำยกำรเดินเรือเพื่อขนส่งไปยังท่ำเรือต่ำงๆ โดยตู ้ISO tank เป็นท่ีนิยมในโซนยุโรปและอเมริกำ ปัจจุบันทำงบริษัทมี
มำกกว่ำ 500 ตู ้และมีแนวโนม้เพิ่มขึน้ในอนำคต รวมถึงตูแ้บบควบคุมอุณหภูมิ ท ำใหบ้ริษัทมีรำยไดเ้ติบโตต่อเน่ือง จำก
ปริมำณกำรขนส่งท่ีเพิ่มขึน้แมค้่ำระวำงเรือจะกลบัไปอยู่ในระดบัใกลเ้คียงก่อนโควิดก็ตำม โดยทำง SINO มีขอ้ไดเ้ปรียบกว่ำ
เน่ืองจำกเชี่ยวชำญเสน้ทำงในสหรฐั ซึ่งทำงบริษัทจะวำงแผนกำรจัดส่งของลกูคำ้ไดอ้ย่ำงมีประสิทธิภำพจำกประสบกำรณ์
มำกกว่ำ 23 ปี โดยในปี 2023E รำยไดห้ดตวัลลงจำกปี 2022 เนื่องจำกค่ำระวำงเรือท่ีปรบัตวัอยู่สงูในตน้ปี 2022 และลดลง
ใน 2H22 - ปัจจุบัน หำกเปรียบเทียบกับปีก่อนโควิดกับปัจจุบัน ค่ำระวำงเรือนั้นอยู่ในระดับใกลเ้คียงเดิม แต่รำยไดใ้นปี 
2023E-24E เติบโตขึน้จำกปริมำณขนส่งท่ีเพิ่มขึน้ จำกกำรเพิ่มจ ำนวนตูต้่ำงๆใหก้ับลกูคำ้เพื่อตอบโจทยค์วำมตอ้งกำรของ
ลูกคำ้มำกขึน้ โดยในปี 2023E-24E มีจ ำนวนปริมำณขนส่งอยู่ท่ี 39,000 TEUs และ 45,000 TEUs ตำมล ำดับ โดยเติบโต 
+12%/15% YoY จำกภำคกำรส่งออกและน ำเขำ้ท่ีเติบโตอย่ำงต่อเนื่อง 

Fig 1: ประเภทตู้ในการขนส่งทางเรือ 

 
Source: SINO 
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Fig 2: รายได้ในปี 2023E-24E  Fig 3: ปริมาณการขนส่ง (TEUs)  

   
Source:  SINO, DAOL Source: SINO, DAOL 

Fig 4: รายได้ขนส่งทางเรือ  Fig 5: รายได้ขนส่งทางอากาศ, เช่าคลังสินค้า และอื่นๆ  

 

 

 

Source:  SINO, DAOL Source: SINO, DAOL 
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Fig 6: SCFI Index ทีผ่่านมา - ปัจจุบัน 

 
Source: Bloomberg 

 

❑ ลงทุนกับพันธมิตรทางธุรกิจทัง้ในประเทศและกลุ่ม ASEAN  
ทำงบริษัทมีแผนในกำรจับมือกับพนัธมิตรกับประเทศเพื่อนบำ้น อย่ำง มำเลเซีย เพื่อท่ีจะขยำยฐำนลกูคำ้ไดเ้พิ่มมำกขึน้ ใน
กำรท ำรูปแบบ freight forwarder เนื่องจำกประเทศเหล่ำนีน้ัน้เป็นประเทศท่ีต่ำงชำติเขำ้มำลงทนุ หรือใชใ้นกำรเป็นฐำนผลิต
ต่ำงๆ และส่งไปขำยในประเทศต่ำงๆ จะสำมำรถเพิ่มปริมำณขนส่งใหก้ับบริษัทในอนำคต รวมถึงเขำ้โครงกำรท่ำนำแลง้จะ
เป็นอีกหน่ึงช่องทำงกำรบริกำรใหก้บัลกูคำ้  

❑ ประเมินก าไรตั้งแต่ปี 2024E จะเติบโตต่อเน่ือง  
เรำประเมินก ำไรสทุธิปี 2023E-24E จะอยู่ท่ี 132 ลำ้นบำท -81% YoY และ 195 ลำ้นบำท +48% YoY ตำมล ำดบั โดยก ำไร
ในปี 2023E ลดลงเน่ืองจำกค่ำระวำงเรือท่ีลดลงหลงัสถำนกำรณโ์ควิดท่ีดีขึน้ แต่หำกเรำมองจ ำนวนตู ้(TEUs) ในกำรขนส่ง
สินคำ้นั้นมีกำรเติบโตอย่ำงต่อเน่ือง โดยมองว่ำจะเห็นกำรฟ้ืนตัวดีขึน้ตั้งแต่ 2H23E จำกกำรเขำ้สู่ช่วง high season ของ
ขนส่งท่ีจะมีกำรส่งของเทศกำลคริสตม์ำส   

ในปี 2024E จะกลบัเขำ้สู่ภำวะปกติ แต่มีกำรเติบโตจำกจ ำนวนกำรขนส่งสินคำ้เพิ่มขึน้ทัง้ทำงเรือ, ทำงอำกำศ และทำงบก 
รวมถึงกำรใหบ้ริกำรเช่ำคลังสินคำ้ ท ำใหร้ำยไดเ้ติบโตจำกช่วงก่อนโควิด จึงท ำให ้GPM ในภำพรวมของบริษัทดีขึน้อยู่ท่ี 
20.5% จำก 20.2% ในปี 2023E   

 

 

 

 

 

 

 



 

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. 5 

Fig 7: 2020-24E Net profit 

 
Source: SINO, DAOL 

 

❑ แนวโน้มการเติบโตของอุตสาหกรรม  
แนวโนม้ภำคโลจิสติกสข์องไทยจะเติบโตขึน้อย่ำงต่อเน่ือง จำกธุรกิจ e-commerce ท่ียงัคงเติบโตอย่ำงต่อเนื่อง รวมถึงกำร
ส่งออกสินคำ้ท่ีขยำยตวั ท ำใหภ้ำพรวมของกำรบริกำรโลจิสติกสข์องประเทศไทยขยำยตวัต่อเนื่อง ซึ่งธุรกิจโลจิสติกสย์งัไดร้บั
ปัจจัยสนับสนุนจำกนโยบำยระเบบียงเขตเศรษฐกิจภำคตะวันออก (Eastern Economics Corridor หรือ EEC) รวมถึง 
เสน้ทำง BRI เปิดโอกำสทำงกำรคำ้ในภมูิภำคอำเซียน มีกำรพฒันำอย่ำงต่อเนื่องโดยเฉพำะใน ลำว เวียดนำม กมัพชูำ และ
ไทย เมื่อส ำเร็จแบบไรร้อยต่อแลว้ จะเกิดมลูค่ำเพิ่ม และกระตุน้เศรษฐกิจใหก้ับภูมิภำคในภำพรวมอย่ำงมำก โดยเฉพำะ
ประเทศสมำชิกควำมตกลงหุน้ส่วนทำงเศรษฐกิจระดับภูมิภำค (RCEP) และโลจิสติกสส์  ำหรบัขนส่งสินคำ้ฮำลำล ซึ่งเป็น
ตลำดเฉพำะกลุ่มและมีโอกำสขยำยตวัสงู ตลำดโลจิสติกสฮ์ำลำล (Halal Logistics) เป็นตลำดท่ีมีควำมน่ำสนใจ ซึ่งธุรกิจโล
จิสติกสเ์ป็นปัจจัยส ำคัญท่ีจะช่วยใหก้ำรส่งออกของสินคำ้ฮำลำลไทยขยำยตัว หำกผูป้ระกอบกำรไทยสำมำรถศึกษำกำร
จัดกำรสินคำ้ตำมหลกัฮำลำล นอกจำกนี ้ในปัจจุบนัเกิดวิกฤติอำหำรโลก (Global food crisis) ซึ่งมีแนวโนม้ขยำยวงกวำ้ง
และรุนแรงมำกขึน้เรื่อยๆ ท่ำมกลำงควำมเสี่ยงดำ้นต่ำงๆ ท่ีเพิ่มสงูขึน้ ทัง้นีจ้ำกกำรศกึษำพบว่ำวิกฤติอำหำรโลกท่ีเกิดขึน้รอบ
นีม้ีสำเหตุหลกัมำจำก 3 ปัจจัย ไดแ้ก่ 1) กำรแพร่ระบำดของโควิด-19 2) สงครำมรสัเซีย-ยูเครน และ 3) กำรเปลี่ยนแปลง
ของสภำพภมูิอำกำศโลก ซึ่งปัจจยัดงักล่ำวเหล่ำนีไ้ดส้่งผลใหเ้กิดกำรเปลี่ยนแปลงทัง้ดำ้นอปุทำนและอปุสงคใ์นตลำดอำหำร
โลกในวงกวำ้งอย่ำงมีนัยส ำคญั โดยจำกวิกฤติอำหำรโลก ท ำให้ประเทศไทยจะไดร้บัประโยชนจ์ำกกำรส่งออกสินคำ้ไปยัง
ตลำดโลกเพิ่มสงูขึน้ ในฐำนะประเทศผูส้่งออกผลิตผลทำงกำรเกษตร สินคำ้เกษตรแปรรูป และผลิตภณัฑอ์ำหำรล ำดบัตน้ๆ 
ของโลก อีกทัง้ยงัมีบทบำทส ำคญัในฐำนะครวัโลก (Kitchen of the world) มำอย่ำงยำวนำน 

 VALUATION 
ประเมินราคาเหมาะสมที ่2.20 บาท 

เรำประเมินรำคำเป้ำหมำยปี 2023E ของ SINO ท่ี 2.20 บำท โดยใชวิ้ธี 2023E PER ท่ี 17x โดยเปรียบเทียบกับบริษัทท่ี
ประกอบธุรกิจใกลเ้คียงกนัดำ้นกำรท ำโลจิสติกส ์ไดแ้ก่ WICE, LEO และ SONIC ซึ่งมีค่ำเฉลี่ย PER ยอ้นหลงั 3-5 ปีในอดีต 
16.8x และเรำมองว่ำควรเทรดสงูกว่ำเฉลี่ย current PER ท่ี 8.5x เน่ืองจำกเรำมองว่ำ SINO มีกำรเติบโตของก ำไรสทุธิในปี 
2023E-24E อยู่ท่ี 30% CAGR ท่ีมีโอกำสกำรเติบโตสงูกว่ำค่ำเฉลี่ย peers เน่ืองจำกเครือข่ำยและช ำนำญในกำรขนส่งใน
ประเทศสหรฐั ซึ่งเป็นเสน้ทำงอันดับตน้ๆของกำรน ำเขำ้-ส่งออก จึงประเมินมูลค่ำของ SINO ปี 2023E ดว้ย PER 17x ได้
รำคำเหมำะสมที่ 2.20 บำท 
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RISK FACTORS 
SINO มีปัจจยัเสี่ยงส ำคญัท่ีอำจจะกระทบต่อผลกำรด ำเนินงำน ดงันี ้

• ควำมเสี่ยงจำกควำมผนัผวนของค่ำระวำงเรือ และอตัรำแลกเปลี่ยนเงินตรำระหว่ำงประเทศ 
• ควำมเสี่ยงจำกควำมไม่แน่นอนของรำยไดจ้ำกบริกำรรบัจดักำรขนส่งทำงทะเล  
• ควำมเสี่ยงจำกควำมรบัผิดชอบในควำมเสียหำยท่ีอำจเกิดขึน้ระหว่ำงกำรขนส่ง   
• ควำมเสี่ยงจำกค่ำปรบัตำมสญัญำบริกำรกับสำยเดินเรือในหำรขนส่งสินคำ้ในเสน้ทำงอเมริกำเหนือ  
• ควำมเสี่ยงจำกภำวะเศรษฐกิจโลกถดถอย  
• ควำมเสี่ยงจำกกำรพึ่งพิงคณุภำพของผูใ้หบ้ริกำรขนส่งทำงอำกำศและทะเล  
• ควำมเสี่ยงจำกควำมผนัผวนของรำคำน ำ้มนั   
• ควำมเสี่ยงจำกรำยไดข้องบริษัทอำจไดร้บัผลกระทบจำกควำมผนัผวนของอปุสงคต์ำมฤดกูำล   
• ควำมเสี่ยงจำกกำรลงทนุในธุรกิจบริกำรใหเ้ช่ำคลงัสินคำ้  
• ควำมเสี่ยงจำกกำรลกัลอบส่งออกและน ำเขำ้สินคำ้อย่ำงผิดกฎหมำย  

 

Fig 8: เปรียบเทยีบ PER ของกลุ่มทีท่ าธุรกิจใกล้เคียงกัน Fig 9: WICE – PER Band 

 

 
Source: DAOL Source: WICE, DAOL 

Fig 10: LEO – PER Band Fig 11: SONIC – PER Band 

  

Source: LEO, DAOL Source: SONIC, DAOL 
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COMPANY PROFILE  
บริษัท ไซโน โลจิสติกส ์คอรป์อเรชั่น จาํกัด (มหาชน) (SINO) เป็นผูใ้หบ้ริการโลจิสติกสร์ะหว่างประเทศอย่างครบวงจร 
(Integrated Logistics Services) ท่ีมีปริมาณการขนส่งสินค้าทางทะเล (Sea Freight) เส้นทางไทย-สหรัฐอเมริกาอยู่ใน
อนัดบัท่ีหกของบริษัทท่ีมีการขนส่งสินคา้ทางทะเลเสน้ทางไทย-สหรฐัอเมริกาในปี 2022 และเมื่อเปรียบเทียบกับบริษัทรบั
จดัการขนส่งสินคา้ระหว่างประเทศสญัชาติไทยแลว้นัน้ บริษัทมีปริมาณการขนส่งสินคา้ทางทะเลเสน้ทางไทย-สหรฐัอเมริกา
เป็นอนัดบัหน่ึง ก่อตัง้โดยผูถื้อหุน้ชาวไทยนาํโดยนายนันทม์นสั วิทยศกัด์ิพนัธ ์และนายกวิล กฤษเจริญ เนื่องจากเล็งเห็นถึง
ศักยภ าพ ในการ ข ยายตัวข อ ง อุตส าหกร รม โล จิ สติ กส์  ปร ะ กอ บกับการ ได้ร่ วม ทุนกับผู้ ถื อ หุ้นชาวฮ่ อ งกง  
ท่ีดาํเนินธุรกิจรบัจดัการขนส่งสินคา้ระหว่างประเทศในประเทศฮ่องกง และมีความสนใจในการขยายธุรกิจมายงัประเทศไทย
เพื่อสรา้งเครือข่ายการขนส่งจากทวีปเอเชียไปยงัประเทศสหรฐัอเมริกา ทัง้นี ้สดัส่วนการถือหุน้จะแบ่งออกเป็น กลุ่มผูถื้อหุน้
ชาวไทย ซึ่งถือหุน้รวมกันในสดัส่วน 60% และผูถื้อหุน้ชาวฮ่องกง 3 ราย ซึ่งถือหุน้รวมกันในสดัส่วน 40% ในปี 2013 กลุ่มผู้
ถือหุน้ของบริษัทฯ ไดก้่อตัง้ บริษัท อินเตอร ์คอนเนคชั่นส ์โลจิสติกส ์จาํกดั (“ICL”) เพื่อประกอบธุรกิจใหบ้ริการขนส่งทางบก 
และให้บริการด้านพิธีการศุลกากร เพื่อเอือ้ประโยชน์ต่อการดาํเนินการของบริษัทให้ครบวงจร  โดยปัจจุบันกลุ่มบริษัท
ใ ห้ บ ริ ก า ร รั บ จั ด ก า ร ข น ส่ ง สิ น ค้ า ร ะ ห ว่ า ง ป ร ะ เ ท ศ  (Freight Forwarder) ทั้ ง ท า ง ท ะ เ ล  ( Sea Freight)  
ทางอากาศ (Air Freight) และการขนส่งต่อเน่ืองหลายรูปแบบ (Multimodal Transport Operation) เพื่อตอบสนองความ
ตอ้งการของตลาด ท่ีมีความตอ้งการบริการขนส่งสินคา้ตัง้แต่ตน้ทางถึงปลายทางทั่วโลก (End-to-End Global Logistics) 
รวมถึงการให้บริการให้เช่าคลังสินค้า การให้บริการขนส่งทางบก การให้บริการด้านพิธีการศุลกากร และบริการอื่นๆ  
เพื่อสนบัสนนุการใหบ้ริการโลจิสติกสอ์ย่างครบวงจรและมีประสิทธิภาพ 

 

 

 

Fig 12: เส้นทางขนส่งทางเรือ  Fig 13: รูปแบบของตู้คอนเทนเนอร ์

  
Source: SINO Source: SINO 

Fig 14: Shipped owned container (SOC)   Fig 15: จ านวน Shipped owned container (SOC)   

 
 

Source: SINO Source: SINO, DAOL  
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❑ ผลการด าเนินงานในอดีต 
ในปี 2020-2022 SINO มีก ำไรอยู่ท่ี 23 ลำ้นบำท, 319 ลำ้นบำท และ 691 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ส่งผลใหบ้ริษัทมีอตัรำก ำไร
สทุธิท่ี 2.8%, 6.8%, และ 11.7% ตำมล ำดบั โดยมีโครงสรำ้งรำยไดเ้ฉลี่ยในปี 2020-2022 มีสดัส่วนจำกบริกำร sea freight 
เป็นสดัส่วน 96% ของรำยไดท้ัง้หมด รองลงมำเป็นรำยไดจ้ำกกำรใหบ้ริกำรสนับสนุนงำนบริกำรโลจิสติกสอ์ยู่ท่ี 3% และอีก 
1% เป็นรำยไดจ้ำกบริกำร air freight  นอกจำกนีท้ำง SINO มีรำยไดจ้ำกกำรใหเ้ช่ำคลงัสินคำ้ โดยเริ่มมีสดัส่วนรำยไดค้่ำเช่ำ
คลงัสินคำ้ในปี 2022 อยู่ท่ี 21 ลำ้นบำท ในปี 2021-2022 ไดอ้ำนิสงสข์องโควิดท่ีท ำใหก้ำรบริกำรขนส่งทำงเรือ และอำกำศ
ท ำก ำไรไดส้งูขึน้เน่ืองจำก demand มำกกว่ำ supply ท ำใหค้่ำระวำงนั้นสงูขึน้จึงเป็นวิกฤตของเศรษฐกิจท่ีท ำใหธุ้รกิจโลจิ
สติกสไ์ดเ้ปรียบจำกอตุสำหกรรมอื่นๆ   

 

 
 

Fig 18: ก าไรสุทธิและอัตราก าไรสุทธิในอดีตทีผ่่านมา 

 
Source: SINO,DAOL 

Fig 16: รายได้ขนส่งทางทะเลในอดีต  Fig 17: รายได้แบ่งตามประเภทในอดีตโดยไม่รวมขนส่งทางเรือ  

 
 

Source: SINO, DAOL Source: SINO, DAOL 
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❑ วัตถุประสงคก์ารเพ่ิมทุนและโครงสร้างผู้ถือหุ้น 
SINO จะมีกำรเสนอขำยหุ้นเพิ่มทุนจ ำนวน 292 ล้ำนหุ้น คิดเป็น 28% ของจ ำนวนหุ้นสำมัญท่ีออกและเรียกช ำระแล้ว
ทัง้หมดของบริษัทภำยหลงักำรเสนอขำยหุน้สำมญัเพิ่มทุนในครัง้นี ้ โดยโครงสรำ้งหลงักำรเพิ่มทุนกลุ่มครอบครวัวิทยศักด์ิ
พันธ์จะยังคงเป็นผูถื้อหุน้รำยใหญ่ท่ีสุด 25% ตำมดว้ย กลุ่มครอบครวัลีลำวัฒนพณิช รวมถือ 22.7%, ครอบครวัเหยิ่งถือ 
10%, และครอบครวักฤษเจริญ 9% ขณะที่ผูบ้ริหำรและพนกังำนถือหุน้ในสดัส่วนท่ีเหลือ 
ส ำหรบัวตัถปุระสงคก์ำรใชเ้งินเพิ่มทนุไว ้ดงันี ้ 

• เพื่อใชเ้ป็นเงินทุนในกำรลงทุนกับพันธมิตรทำงธุรกิจทัง้ในประเทศและกลุ่มประเทศ ASEAN และลงทุนในธุรกิจท่ี
เก่ียวขอ้งของ Air Freight และ Freight Forwarder ในกลุ่ม ASEAN  

• เพื่อใชใ้นกำรขยำยพืน้ท่ีบริกำรรบัฝำกตูส้ินคำ้คอนเทนเนอร ์ 
• เพื่อใชเ้งินทนุหมนุเวียนของบริษัทและเพื่อกำรขยำยกิจกำรในอนำคต  

 

 
  

Fig 19: โครงสร้างผู้ถือหุ้นก่อนการเสนอขาย Fig 20: โครงสร้างผู้ถือหุ้นหลังการเสนอขาย 

  

Source: SINO as of 31/3/2023 Source: SINO  as of 31/3/2023 
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Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2020 2021 2022 2023E 2024E  FY: Dec (Bt mn) 2020 2021 2022 2023E 2024E 
Cash & deposits 10 231 690 877 918  Sales 834  4,683  5,907  2,067  2,566  
Accounts receivable 173 849 250 201 249  Cost of sales  (710) (3,831) (4,561) (1,649) (2,040) 
Inventories 0 0 0 0 0  Gross profit 124  852  1,346  417  526  
Other current assets 45 285 66 41 51  SG&A (93) (337) (500) (259) (295) 
Total cur. assets 229 1,365 1,006 1,119 1,219  EBITDA 44  447  903  224  304  
Investments 0 0 0 0 0  Depre. & amortization 6  9  33  56  60  
Fixed assets 23 50 161 255 295  Equity income 0  0  0  0  0  
Other assets 26 41 42 62 77  Other income 7  (78) 24  10  13  
Total assets 278 1,455 1,208 1,436 1,591  EBIT 37  437  870  168  244  
Short-term loans 55 90 0 0 0  Finance costs (9) (19) (8) (1) 0  
Accounts payable 97 458 263 133 164  Income taxes (5) (99) (170) (35) (49) 
Current maturities 6 15 41 41 0  Net profit before MI 23  319  691  132  195  
Other current liabilities 66 477 169 21 26  Minority interest  0  0  0  0  0  
Total cur. liabilities 224 1,040 473 195 190  Core profit 23  319  691  132  195  
Long-term debt 18 28 69 0 0  Extraordinary items 0  0  0  0  0  
Other LT liabilities 9 6 18 21 26  Net profit 23  319  691  132  195  
Total LT liabilities 27 34 88 21 26        
Total liabilities 251 1,074 560 216 216  Key ratios           
Registered capital  10 112 520 520 520  FY: Dec (Bt mn) 2020 2021 2022 2023E 2024E 
Paid-up capital 10 112 400 520 520  Growth YoY      
Share premium 0 0 0 350 350  Revenue 42.2% 461.8% 26.1% -65.0% 24.2% 
Retained earnings 4 210 188 291 446  EBITDA 175.4% 918.2% 102.1% -75.1% 35.3% 
Others 13  (20) (20) (20) (20)  Net profit 259.6% 1,266.6% 116.7% -80.9% 47.5% 
Minority interests  0 79 79 79 79  Core profit 259.6% 1,266.6% 116.7% -80.9% 47.5% 
Shares’ equity 27 382 648 1,220 1,375  Profitability ratio      
       Gross profit margin 14.8% 18.2% 22.8% 20.2% 20.5% 
Cash flow statement            EBITDA margin 5.3% 9.5% 15.3% 10.9% 11.8% 
FY: Dec (Bt mn) 2020 2021 2022 2023E 2024E  Core profit margin 2.8% 6.8% 11.7% 6.4% 7.6% 
Net profit  23  319  691  132  195   Net profit margin 2.8% 6.8% 11.7% 6.4% 7.6% 
Depreciation 6  9  33  56  60   ROA 8.4% 21.9% 57.2% 9.2% 12.3% 
Chg in working capital (77) (315) 405  (81) (17)  ROE 86.3% 83.6% 106.7% 10.8% 14.2% 
Others 4  154  (78) (142) (15)  Stability      
CF from operations  (43) 167  1,051  (35) 223   D/E (x) 9.26  2.81  0.86  0.18  0.16  
Capital expenditure (30) (36) (144) (150) (100)  Net D/E (x) 2.54  Cash Cash Cash Cash 
Others 0  0  0  0  0   Interest coverage ratio 4.18  23.12  105.94  152.98  n.m. 
CF from investing  (30) (36) (144) (150) (100)  Current ratio (x) 1.02  1.31  2.13  5.74  6.42  
Free cash flow (73) 131  907  (185) 123   Quick ratio (x) 0.82  1.04  1.99  5.53  6.15  
Net borrowings 79  54  (23) (69) (41)  Per share (Bt)      
Equity capital raised 10  102  288  470  0   Reported EPS  0.05  0.71  0.67  0.13  0.19  
Dividends paid (2) (110) (704) (30) (40)  Core EPS 0.05  0.71  0.67  0.13  0.19  
Others (4) 44  (9) 0  0   Book value 0.12  1.71  1.26  2.35  2.64  
CF from financing  82  89  (447) 371  (81)  Dividend 0.01  0.49  1.37  0.05  0.08  
Net change in cash  10  221  460  186  42   Valuation (x)      
       PER 26.79  1.96  2.09  11.01  7.47  
       Core PER 26.79  1.96  2.09  11.01  7.47  
       P/BV 11.55  0.82  1.11  0.60  0.53  
       EV/EBITDA 18.16  1.59  0.25  (0.13) (0.37) 
       Dividend yield 0.6% 35.2% 97.5% 3.6% 5.4% 
Source: SINO, DAOL       Note: Financial ratios are based on IPO price 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2022 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมำก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่ำน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ำรวจกำรก ำกับดูแลกิจกำรบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไวนี้ ้ เป็นผลท่ีไดจ้ำกกำรส ำรวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลำด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลำดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสำธำรณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทุนทั่วไปสำมำรถ
เขำ้ถึงได ้ผลส ำรวจดงักล่ำวจึงเป็นกำรน ำเสนอขอ้มูลในมุมมองของบคุคลภำยนอกต่อมำตรฐำนกำรก ำกับดูแลกิจกำรของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นกำรประเมินผลกำรปฏิบติังำนหรือกำรด ำเนินกิจกำรของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มลูภำยในของบริษัทจดทะเบียนในกำร
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ำรวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นกำรรบัรองถึงผลกำรปฏิบติังำนหรือกำรด ำเนินกำรของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นกำรให้
ค ำแนะน ำในกำรลงทนุในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค ำแนะน ำใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจึงควรใชว้ิจำรณญำณของตนเองในกำรวิเครำะหแ์ละ
ตดัสินใจในกำรใชข้อ้มลูใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ำรวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงควำมครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ำรวจดงักล่ำว 

 
DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

“ซือ้” เน่ืองจำกรำคำปัจจบุนั ต ่ำกว่ำ มลูค่ำตำมปัจจยัพืน้ฐำน โดยคำดหวงัผลตอบแทนขัน้ต ่ำ 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจำกรำคำปัจจบุนั ต ่ำกว่ำ มลูค่ำตำมปัจจยัพืน้ฐำน โดยคำดหวงัผลตอบแทนระหว่ำง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย” เน่ืองจำกรำคำปัจจบุนั  สงูกว่ำ มลูค่ำตำมปัจจยัพืน้ฐำน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมำยเหต ุ: ผลตอบแทนท่ีคำดหวงัอำจเปลี่ยนแปลงตำมควำมเสี่ยงของตลำดท่ีเพิม่ขึน้ 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. 
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Disclaimer: บทวิเครำะหฉ์บบันีจ้ดัท ำขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน ำเสนอและเผยแพร่บทวิเครำะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบกำรตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท ำ
ขึน้บนพืน้ฐำนของขอ้มลูที่ไดเ้ปิดเผยต่อสำธำรณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดม้ีเจตนำเชิญชวนหรือชีน้  ำใหซ้ือ้หรือขำยหลกัทรพัยแ์ต่อย่ำงใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรพัย ์ดำโอ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) จะไม่รบัผิดชอบต่อ
ควำมเสียหำยใดๆ ที่เกิดขึน้จำกกำรใชบ้ทวิเครำะหฉ์บบันีท้ัง้ทำงตรงและทำงออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตดัสินใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีกำรจัดท ำ ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่ำบริษัทมีกำรก ำกับดูแลกิจกำรและมีควำม
รบัผิดชอบต่อส่ิงแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทำง DAOL SEC ใหค้วำมใส่ใจกบักำรลงทนุในบริษัทท่ีมีกำรพฒันำท่ียั่งยืน จึงไดจ้ดัท ำเกณฑ์
ในกำรใหค้ะแนน ESG ส ำหรบัหุน้ท่ีเรำ Cover อยู่ ส ำหรบัหลกัเกณฑใ์นกำรประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท ำกำรพิจำรณำจำก 3 ดำ้น 
ดงันี ้
❑ การจัดการด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) หมำยถึง กำรท่ีบริษัทมีนโยบำยและกระบวนกำรท ำงำนในองคก์รเพื่อจัดกำรสิ่งแวดลอ้ม
อย่ำงชดัเจนและใชท้รพัยำกรอย่ำงมีประสิทธิภำพ รวมถึงมีกำรฟ้ืนฟูสภำพแวดลอ้มทำงธรรมชำติท่ีไดร้บัผลกระทบจำกกำรด ำเนินธุรกิจ ซึ่งเรำ
ใชเ้กณฑด์ำ้นรำยไดข้องบริษัทว่ำบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรำยไดท่ี้ส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้มเท่ำไหร่ 
❑ การจัดการด้านสังคม (Social) กำรท่ีบริษัทมีนโยบำยกำรบริหำรทรพัยำกรบุคคลอย่ำงเป็นธรรมและเท่ำเทียม มีกำรส่งเสริมและพฒันำ
พนักงำนอย่ำงต่อเน่ืองและมีคุณภำพ รวมถึงสนับสนุนคู่คำ้ใหม้ีกำรปฏิบติัต่อแรงงำนอย่ำงเหมำะสม และเปิดโอกำสใหชุ้มชนท่ีบริษัทมีควำม
เกี่ยวขอ้งใหเ้ติบโตอย่ำงยั่งยืน ซึ่งเรำใชเ้กณฑค์ะแนนจำก Bloomberg โดยกำรส ำรวจรำยงำนต่ำงๆ ท่ีไม่ใช่งบกำรเงิน ข่ำวสำรต่ำงๆ ท่ีเกี่ยวขอ้ง
กบับบริษัท และกิจกรรมทำง NGO 
❑ บรรษัทภิบาล (Governance) กำรท่ีบริษัทมีกำรก ำกบัดูแลกิจกำรท่ีดี ด ำเนินงำนอย่ำงโปรง่ใส มีแนวทำงกำรบริหำรควำมเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อตำ้นทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนไดเ้สีย ซึ่งรวมถึงกำรจ่ำยภำษีใหแ้ก่ภำครฐัอย่ำงโปร่งใส  ซึ่งเรำใชเ้กณฑพ์ิจำรณำจำก CG 
rating ของสมำคมส่งเสริมสถำบนักรรมกำรบริษัทไทย (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 ำหรบับริษัทท่ีมีขอ้มลูไม่เพียงพอในกำรประเมินจะได ้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. 


