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KTBST Mixed Freehold and 
Leasehold REIT  

Sector: Property Fund & REITs ก ำไร 1Q23 ทรงตัวดีต่อเน่ือง จำกทรัพยสิ์นของกองทรัสต ์ท่ีมี
อัตรำกำรเช่ำยังคงทรงตัวสูง 

   เรายงัคงค าแนะน า "ซือ้" และราคาเป้าหมายท่ี 13.50 บาท อิงวิธี DCF (WACC = 5.6%, และ terminal 
growth = 3% (ส าหรบัโครงการ freehold)) ปัจจุบนัอตัราผลตอบแทนเงินปันผลของ KTBSTMR อยู่สงู
ท่ี 9.0% ทั้งนี ้กองทรัสต ์KTBSTMR รายงานก าไรสุทธิ 1Q23 ท่ี 52 ล้านบาท (ก าไรสุทธิ 1Q22 = 56 
ล้านบาท, 4Q22 = 53 ล้านบาท) โดยโครงการส านักงานและโครงการคอมมูนิตี ้มอลล์ยังคงมีการ
รับประกันรายได้ค่าเช่า, โครงการคลังสินค้าและโรงงาน บางปะอิน และโครงการศูนย์รับฝากข้อมลู  
ยังคงมีอัตราการเช่าพื ้นท่ีโครงการเต็ม 100% นอกจากนั้น โครงการอ่ืนๆ ภายใต้การบริหารของ
กองทรัสตย์งัคงมีอัตราการเช่าเฉลี่ยสูงกว่า 90% โดยผลประกอบการ 1Q23 กองทรัสตส์ามารถสรา้ง
รายไดร้วมจากค่าเช่าและค่าบริการท่ี 92 ลา้นบาท  
ส าหรับแนวโน้มผลการด าเนินงาน 2Q23E คาดว่าจะสามารถเติบโต QoQ ได้ต่อเน่ือง จากก าลังซือ้
ของประชาชนในประเทศกลับมาดีขึน้ อีกทัง้การส่งเสริมของทัง้ภาครฐัและหน่วยงานเอกชนหลายฝ่าย
ร่วมกันผลกัดนัใหเ้ม็ดเงินไหลกลบัเขา้ประเทศผ่านการกระตุ้นภาคการท่องเท่ียว นักท่องเท่ียวต่างชาติ
เร่ิมทยอยกลบัเขา้มาเท่ียวประเทศไทย อีกทัง้ความตื่นตวัของการสนับสนุนในโครงการของภาครฐั ส่ง
ปัจจัยเชิงบวกต่อภาพรวมของอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์ ซึ่งเป็นผลดีโดยตรงต่อทรัพย์สินของ
กองทรสัต ์เช่น โครงการคอมมนิูตีม้อลลท่ี์มีประมาณการอตัราการเช่าสิน้ 1Q23 ท่ี 100% สะทอ้นการ
ฟ้ืนตวัเต็มท่ี อีกทัง้ความตอ้งการพืน้ท่ีเช่าของทรพัยส์ินประเภทคลังสินคา้และโรงงาน ยงัคงเติบโตไดด้ี
อย่างต่อเนื่อง โดยไดปั้จจัยหนุนจากการบริโภคท่ีขยายตวั ความตอ้งการพืน้ท่ีเช่าโกดังและคลงัสินค้า
เพิ่มสงูขึน้ ทัง้นี ้ส าหรบัทัง้ 5 โครงการ ในปีท่ี 1 ท่ีผ่านมา บริษัทเจา้ของทรพัยส์ินมีการรบัประกันรายได้
ค่าเช่า ส่วนในปี 2023E โครงการโกดงัและคลังสินคา้จ านวน 3 แห่ง จะเร่ิมเก็บรายไดค้่าเช่าตามจริง 
ซึ่งโดยรวมอตัราการเช่าพืน้ท่ีจะยงัคงสงูมากกว่า 90% ในทุกโครงการ ท าใหภ้าพรวมผลการด าเนินงาน
ของกองทรสัต ์KTBSTMR ยงัมีโอกาส upside เพิ่มจากผลประกอบการท่ีมีแนวโนม้ในทิศทางที่ดี  

Event: 1Q23 results review  
❑ ก ำไรสุทธิ 1Q23 ท ำได้ดี จำกอัตรำเช่ำทุกสินทรัพย์เกือบเต็มพืน้ท่ีทุกโครงกำร กองทรัสต ์
KTBSTMR รายงานก าไรสทุธิ 1Q23 อยู่ท่ี 52 ลา้นบาท (ก าไรสทุธิ 1Q22 = 56 ลา้นบาท, 4Q22 = 53 
ล้านบาท)  ซึ่งคิดเป็น (NPM) ร้อยละ 57 ของรายได้จากการด าเนินกิจการของทรัพย์สินรวมทั้ง 6 
โครงการ โดยก าไรสทุธินับว่ายงัท าไดด้ี เนื่องจากอตัราการเช่าพืน้ท่ีเกือบเต็มทุกโครงการ  
อัพเดทผลกำรด ำเนินงำนของทรัพยส์ินแต่ละโครงกำร: 
1) โครงกำรริชแอสเซ็ท (อายุสญัญาเช่าเหลือประมาณ 28 ปี 7 เดือน) โครงการริชแอสเซ็ทรายงาน

อตัราการเช่าพืน้ท่ีเดือน ต.ค.-ธ.ค.22 คงที่รอ้ยละ 93 ปรบัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 1 โดยอตัราค่าเช่าพืน้ท่ี
คงที่อตัรา 132 บาท/ตร.ม./เดือน  

2) โครงกำรเอสทีบำงบ่อ (อายุสัญญาเช่าเหลือประมาณ 28 ปี 7 เดือน) โครงการเอสทีบางบ่อ
รายงานอัตราการเช่าพืน้ท่ีเดือน ต.ค.-ธ.ค.22 ท่ีรอ้ยละ 90 ปรับเพิ่มขึน้จากการจัดหาผู้เช่าราย
ใหม่ได ้สงูขึน้รอ้ยละ 10 จากไตรมาสก่อนหนา้  โดยอตัราค่าเช่าพืน้ท่ีคงที่อตัรา 115 บาท/ตร.ม./
เดือน  

3) โครงกำรเอสทีบำงปะอิน (อายุสญัญาเช่าเหลือประมาณ 28 ปี 7 เดือน) โครงการเอสทีบางปะ
อินรายงานอัตราการเช่าพืน้ท่ีเดือน ต.ค.-ธ.ค.22 คงท่ีรอ้ยละ 100 คงเดิม โดยอัตราค่าเช่าพืน้ท่ี
คงที่อตัรา 113 บาท/ตร.ม./เดือน  

4) โครงกำรซัมเมอร์ฮับ (อายุสัญญาเช่าเหลือประมาณ 28 ปี 7 เดือน) โครงการซัมเมอรฮ์ับ
รายงานอัตราการเช่าพืน้ท่ีรอ้ยละ 98 โดยอัตราค่าเช่าพืน้ท่ีเพิ่มสูงขึน้ถึง 865 บาท/ตร.ม./เดือน 
จากงวดก่อนหนา้ท่ี 838 บาท/ตร.ม./เดือน เนื่องจากโครงการสามารถต่ออายุสญัญาเช่าจากผูเ้ชา่
รายใหม่และปรบัเพิ่มอตัราค่าเช่าได ้ 

Bloomberg ticker KTBSTMR TB 
Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt7.95 
Target price Bt13.50 (maintained) 
Upside/Downside +70% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price n.a. 
Bloomberg consensus n.a. 
 Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt9.55 / Bt8.50 
Market cap. (Bt mn) 2,397 

 Shares outstanding (mn) 301.5 
Avg. daily turnover (Bt mn) 0 

 Free float 70% 
  

 
Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2021A 2022A 2023E 2024E 
Revenue 45  357  358  366  
EBITDA 36  289  288  291  
Net profit 32  242  240  242  
NAV 3,047  3,096  3,131  3,172  
NAV/Unit (Bt) 10.11  10.27  10.38  10.52  
Distribution/unit 
 

0.10  0.71  0.71  0.72  
PER (x) n.a. 9.9 10.0 9.9 
PBV (x) 0.8 0.8 0.8 0.8 
Div. yield 8.8%/1 9.0% 9.0% 9.0% 
Note:     
2021A: Asset operation from 2 Nov - 31 Dec 2021, 54 working days 

/1 /1 based on market price at 7.95 Bt/unit as of Jun 26,2023  
 

     

Source: Aspen Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute -8.6% -8.6% -11.2% -15.9% 
Relative to SET -5.6% -1.9% -2.5% -10.6% 

 
Major shareholders Holding 
1. บริษัท เอสที พร็อพเพอรต์ี ้แอนด ์โลจิสติกส ์จ ากัด 19.90% 
2. บริษัท เอสทีพี แอนด ์ไอ จ ากัด (มหาชน) 9.37% 
3. น.ส. มาริสา คงคาทอง 3.32% 
 

Analyst: Amnart Ngosawang (Reg. No. 029734) 
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5) โครงกำรซัมเมอร์ฮิลล์ (อายุสัญญาเช่าเหลือประมาณ 28 ปี 7 เดือน) โครงการซัมเมอรฮ์ิลล์
รายงานอตัราการเช่าพืน้ท่ี ท่ีรอ้ยละ 98 เพิ่มขึน้รอ้ยละ 8 จากไตรมาสก่อนหนา้ โดยอตัราค่าเช่า
พืน้ท่ีอตัรา 901 บาท/ตร.ม./เดือน เนื่องจากโครงการสามารถปรบัขึน้ค่าเช่าในการต่ออายุสัญญา
เช่าจากผูเ้ช่าได ้ 

6) โครงกำร Interlink Data Center (กรรมสิทธิ์) โครงการ Interlink Data Center มีการให้เช่า
โครงการศูนยร์บัฝากขอ้มลู (Data Center) แก่ไอเทลซึ่งจะเป็นผูเ้ช่าด าเนินการเพียงรายเดียว เป็น
ระยะเวลา 3 ปี และให้ค ามั่นในการต่ออายุสัญญาเช่าออกไปได ้9 คราว คราวละ 3 ปี (รวมเป็น
ระยะเวลา 30 ปี) 

❑ แนวโน้มก ำไร 2Q23E จะปรับตัวดีขึ้น QoQ เราประมาณการก าไรปกติ 2Q23E จะปรับตวัดี
ขึน้ QoQ  จากจ านวนนักท่องเท่ียวทัง้ชาวไทยและต่างชาติท่ีเขา้เพิ่มสงูขึน้ และจากการท่ีประชาชนโดย
ส่วนใหญ่เร่ิมกลับมาใช้ชีวิตอย่างปกติมากขึน้ ประกอบกับประชาชนภายในประเทศกลับมาอุปโภค
บริโภคตามก าลังเทียบเท่าช่วงก่อนการเกิดการแพร่ระบาด มากไปกว่านั้นจากการส่งเสริมของทั้ง
ภาครัฐฯและหน่วยงานเอกชนหลายฝ่ายร่วมกันผลักดัน ให้เม็ดเงินไหลกลับเข้าประเทศผ่านการ
กระตุน้ภาคการท่องเท่ียว ซึ่งเป็นผลดีโดยตรงต่อทรพัย์สินของกองทรสัต ์สะทอ้นการฟ้ืนตวัเต็มท่ี 
นอกเหนือจากนัน้ ส าหรบัโครงการโกดงัและคลงัสินคา้ทัง้ 3 โครงการถือไดว้่าไดร้บัอานิสงสใ์นเชิงบวก
ในหลายมิติด้วยกัน เช่น จากกการขยายตวัของภาคการบริโภค ส่งผลต่อเน่ืองให้ความต้องการพืน้ท่ี
เช่าโกดังและคลังสินคา้ปรับตวัเพิ่มสูงมากกขึน้กว่าไตรมาสก่อน ๆ  จากความนิยมของผู้บริโภคท่ีเร่ิม
หันมาซือ้สินค้าอุปโภคบริโภคผ่านช่องทางออนไลน์มากขึน้หลายเท่าตัว หรือจากการชะลอพัฒนา
โครงการคลงัสินคา้และโรงงานสะสมในช่วง 3 ปีท่ีมีการแพร่ระบาดผ่านมา ส่งผลใหค้วามตอ้งการพืน้ท่ี
เช่ามีมากกว่าพืน้ท่ีปล่อยเช่าอย่างสงู 
ส าหรบัโครงการส านักงานใหเ้ช่า ประชาชนเร่ิมกลบัเขา้มาท างานเต็มตวั อาจมีการปรบั Hybrid Work 
บางช่วงเวลาเพียงเท่านัน้ ส่งผลใหจ้  านวนความต้องการพืน้ท่ีเช่าส านักงานยงัมีมากว่าพืน้ท่ีปล่อยเช่า 
ประกอบกับประมาณการอัตราการเช่าพืน้ท่ีของโครงการซัมเมอรฮ์ับ จะมีอัตราการเช่ารอ้ยละ 100 
ในช่วงตน้ไตรมาส 1Q23 เช่นเดียวกับ โครงการซมัเมอรอิ์ลลซ์ึ่งเป็นอาคารคอมมนิูตีม้อลล  ์
เราประเมินผลการด าเนินการของกองทรสัตใ์นปี 2023E ยงัมีโอกาสท าไดด้ีกว่าท่ีคาดการณ ์โดยตลาด
ส่วนใหญ่มองว่าผู้ใช้บริการภายในโครงการจะลดลงจากผลกระทบโควิด -19 แต่อัตราการเช่าพืน้ท่ี
ยงัคงสงูเกินกว่ารอ้ยละ 95 โดยตลอด ตอกย า้ทรพัยส์ินศกัยภาพสงูบนท าเลพรีเมียมใจกลางกรุงเทพ 
ทั้งนี ้ส าหรับทั้ง 5 โครงการในปีท่ี 1 นี ้บริษัทเจ้าของทรัพย์สินมีการรับประกันรายได้ค่าเช่า  รวมถึง
โครงการศูนยร์ับฝากข้อมูล Interlink Data Center ท่ีมีรูปแบบการเช่าเหมากลบัดว้ยอัตราค่าเช่าท่ีสงู
และคงท่ีแก่กองทรัสต ์ส่งผลอย่างมีนัยส าคัญท าให้ผลประกอบการของกองทรัสต์ KTBSTMR เพิ่ม
สงูขึน้   

Valuation/Catalyst/Risk 
เรายังคงราคาเป้าหมายท่ี 13.50 บาท อิงวิธี DCF โดยอิง WACC = 5.6%, และ terminal growth = 
3% (ส าหรับโครงการ freehold) ปัจจุบันอัตราผลตอบแทนเงินปันผลของ KTBSTMR อยู่สูงท่ี 9.0%
ทั้งนี ้เราประเมินกองทรัสต ์KTBSTMR มีจุดเด่นมากกว่ากองทรัสตอ่ื์น เน่ืองจากการกระจายความ
เสี่ยงจากการลงทุนในทรพัยส์ินหลายประเภท และมีลกูคา้ในหลายหมวดธุรกิจ รวมถึงตัง้อยู่ในท าเลท่ี
มีศกัยภาพ ท าใหมี้ความผนัผวนของผลการด าเนินงานไม่มาก นอกจากนัน้ ทรพัยส์ินส่วนใหญ่มีรายได้
แน่นอนในระยะยาว ซึ่งบางทรัพย์สินมีสัญญาเช่าล่วงหนา้ถึง 10 ปี และมีจุดเด่นท่ีส าคญัทรัพยส์ินท่ี
กองทรสัต ์KTBSTMR เขา้ไปลงทุนครัง้แรกจะมีหลกัประกันช่วยป้องกันความเสี่ยงในกรณีท่ีผูใ้หเ้ช่าผิด
สญัญาได ้ 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2021 

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 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: ควำมหมำยของค ำแนะน ำ 

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

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

“ขำย” 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. 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บับนีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงคเ์พ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มูลที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดมี้เจตนาเชิญชวนหรือชีน้ าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ตอ่ยา่งใด ดังนั้น บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบตอ่
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 ้
❑ กำรจัดกำรด้ำนส่ิงแวดล้อม (Environment) หมายถึง การที่บริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพ่ือจัดการสิ่งแวดล้อม
อย่างชัดเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติที่ไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซึ่งเรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรายไดท้ี่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้มเท่าไหร่ 
❑ กำรจัดกำรด้ำนสังคม (Social) การที่บริษัทมีนโยบายการบริหารทรพัยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเนื่องและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่คา้ใหม้ีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนที่บริษัทมีความ
เก่ียวขอ้งใหเ้ติบโตอย่างย่ังยืน ซึ่งเราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ที่ไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ที่เก่ียวขอ้ง
กับบบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบำล (Governance) การที่บริษัทมีการก ากับดูแลกิจการที่ดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงที่ชัดเจน 
ต่อต้านทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนได้เสีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส  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. 


