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COMPANY  
UPDATE 

28 September 2022 North East Rubber (NER) 
Sector: Agriculture 3Q22E outlook ดีขึน้ QoQ จากปริมาณและราคาขาย 
   เราคงค าแนะน า “ซือ้” และคงราคาเป้าหมายท่ี 9.00 บาท อิง 2022E PER 8.0x (+0.75SD above 5-

yr average PER) เรามีมุมมองเชิงบวกหลังจาก update outlook กับผู้ บริหาร จากแนวโน้มก าไร 
3Q22E จะฟื้นตัว QoQ เน่ืองจาก 1) ปริมาณขายยางท่ีดีขึน้ QoQ จาก seasonal และมี order ท่ี
ตกค้างจาก 2Q22 ประมาณ 8,000-10,000 ตนั แต่ใกล้เคียง 3Q21 ท่ี 139,500 ตนั (2Q22 = 88,399  
ตนั) โดยเรายงัคงเป้าปี 2022E ไว้ท่ี 460,000 ตนั 2) ราคาขายเฉล่ียทรงตวัจากช่วงต้นปีท่ี 56-57 บาท/
กก. (3Q21=51.3 บาท/กก.) ถึงแม้ราคายางในตลาดปรับลง เน่ืองจากได้ตกลงราคาขายล่วงหน้าไว้
แล้ว 3) คา่ใช้จ่ายในการขายและบริหารท่ีลดลง จากคา่ระวางเรือท่ีลดลง YoY 
เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2022E/23E อยู่ท่ี 1,941 ล้านบาท (+5% YoY) และ 2,211 ล้านบาท 
(+14% YoY) จากสมมติฐาน 1)ปริมาณขายยางพาราอยู่ท่ี 460,000 ตนั และ 500,000 ตนั 2)  คง 
ราคาขายยางเฉล่ียอยู่ท่ี 55 บาท/กก. และ 3) คงประมาณการ gross margin 2022E/23E อยู่ท่ี 12.6%  
ราคาหุ้น underperform SET -12%/-19% ใน 3 และ 6 เดือน จากราคายางท่ีปรับตัวลง จากความ
กังวลอุปสงค์การใช้ยางท่ีลดลงตามภาวะเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตวั อย่างไรก็ตาม valuation ปัจจุบนั
น่าสนใจ โดยเทรดท่ี 2022E PER 5.0 เท่า (ต ่ากว่าค่าเฉล่ียย้อนหลงั 5 ปีท่ี 6.3 เท่า) และมี dividend 
yield ถึง 8% โดยเราคาดก าไรจะกลบัมาโต +14% ปี 2023E จากก าลงัการผลิตท่ีเพิ่มขึน้, ราคายางท่ี
ฟืน้ตวั และธุรกิจแผ่นปนูอนววั  

Event: Company update 
 เรามีมมุมองเป็นบวกหลงัจาก Update ข้อมลูกบัผู้บริหาร โดยใน 3Q22E มีแนวโน้มฟืน้ตวัดีจาก  

1) ปริมาณขายท่ีดีขึน้ขยายตัวได้ QoQ เน่ืองจากเป็น Seasonal และมี order ท่ีตกค้างจาก 2Q22 
ประมาณ 8,000-10,000 ตนั ซึง่จะท าให้ปริมาณขายอยู่ในระดบัท่ีใกล้เคียงปีก่อน (3Q21 = 139,500 
ตนั) และยงัคงเป้าหมายการขายปี 2022 ท่ี 460,000 ตนั 
2) ราคาขายเฉล่ียอยู่ 56-57 บาท/กก. ใกล้เคียงจากช่วง 1H22 แม้วา่ราคายางในตลาดโลกเร่ิมปรับตวั
ลงจาก Demand ท่ีชะลอตวั หลงัจากเศรษฐกิจโลกท่ีเติบโตน้อยลง  แตร่าคาขายของบริษัทจะไม่ได้รับ
ผลกระทบ เน่ืองจากมีการตกลงราคากบัลกูค้าไปแล้วใน 1H22 และจะเร่ิมเหน็ผลกระทบของราคายาง
ท่ีลดลงในช่วง 4Q22E เป็นต้นไป 
3) ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร ทรงตัว QoQ ลดลง YoY จากสถานการณ์การขนส่งทางเรือท่ี
กลบัมาเป็นปกต ิท าให้คา่ใช้จ่ายในการขนส่งมีแนวโน้มลดลง (2021 = 3.4%, 1H22= 2.8%) 

 วางแผนเพิ่มรายได้จากสินค้าปลายน า้มากขึน้  ในช่วงต้นไตรมาส 3Q22 บริษัทได้ท าการ
ติดตัง้และได้เร่ิมทดลองผลิตแผ่นยางรองนอนปศุสัตว์ และจะเร่ิมส่งมอบสินค้าให้กับลูกค้าได้ตัง้แต่ 
4Q22E เป็นต้นไป โดยตงัเป้ายอดขายปี 2023 ท่ี 1,026 ล้านบาท (3.4% ของรายได้) นอกจากนัน้ยงัมี
แผนท่ีเปิดตวัสินค้าใหม่อีก เพ่ือสร้างการเตบิโตและเพิ่มความสามารถในการท าก าไรแก่บริษัท 

Implication 
 เราคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2022E/23E อยู่ท่ี 1,941 ล้านบาท (+5% YoY) และ 2,211 ล้าน

บาท (+14% YoY) จากสมมติฐาน 1)ปริมาณขายยางพาราอยู่ท่ี 460,000 ตนั และ 500,000 ตนั 2)คง
มมุมอง conservative ราคาขายยางเฉล่ียอยู่ท่ี 55 บาท/กก. 3)คงประมาณการ gross margin 
2022E/23E อยู่ท่ี 12.6%  

 
 
 
 
 

Bloomberg ticker NER TB 
Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt5.50 
Target price Bt9.00 (maintained) 
Upside/Downside +64% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt9.75 
Bloomberg consensus Buy 3 / Hold 0 / Sell 0 
 Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt8.05 / Bt5.40 
Market cap. (Bt mn) 10,163 
Shares outstanding (mn) 1,847 
Avg. daily turnover (Bt mn) 79 
Free float 59% 
CG rating Excellent 
ESG rating n.a. 
 Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2020A 2021A 2022E 2023E 
Revenue 16,350 24,426 25,300 28,517 
EBITDA 1,230 2,396 2,656 2,972 
Net profit 859 1,850 1,941 2,211 
EPS (Bt) 0.56 1.09 1.10 1.26 
Growth 58.6% 96.1% 1.4% 13.9% 
Core EPS (Bt) 0.60 1.20 1.10 1.25 
Growth 111.7% 99.6% -8.5% 14.0% 
DPS (Bt) 0.15 0.43 0.44 0.50 
Div. yield 2.6% 7.4% 7.9% 9.0% 
PER (x) 9.9 5.1 5.0 4.4 
Core PER (x) 9.2 4.6 5.0 4.4 
EV/EBITDA (x) 12.9 7.7 6.7 6.1 
PBV (x) 2.3 1.7 1.5 1.2 
 
Bloomberg consensus 
Net profit 859 1,850 1,992 2,154 
EPS (Bt) 0.56 0.13 1.16 1.26 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute -7.6% -9.8% -22.5% -25.7% 
Relative to SET -5.5% -11.8% -18.6% -25.1% 

 
Major shareholders Holding 
1. Mr. Chuwit Jungtanasomboon 30.52% 
2. Mr. Jirayut Jungtanasomboon 4.85% 
3. Thai NVDR 2.91% 
 
Analyst: Amnart Ngosawang (Reg. no. 029734) 
Assistant Analyst: Bandid Macharoen 
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COMPANY  
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Valuation/Catalyst/Risk 
เราคงค าแนะน า “ซือ้” ท่ีราคาเป้าหมาย 9.00 บาท อิง 2022E PER 8.0x (+0.75SD above 5-yr 
average PER)  โดยเรามองว่าผลการด าเนินงานของบริษัทยงัเติบโตได้ในอีก 2 ปีข้างหน้า จากก าลงั
การผลิตท่ีเพิ่มขึน้ และยงัได้อานิสงส์จากการย้ายฐานการผลิตของผู้ผลิตล้อยางและผู้ผลิตรถยนต์ท่ีมา
ประเทศไทยมากขึน้ อย่างไรก็ตามความเส่ียงเศรษฐกิจโลกชะลอตวัจะเป็นปัจจยักดดนัราคายาง  
 

 

 

Fig 1:  SICOM RSS 3 rubber futures price (ยางแผ่นรมควัน) Fig 2:   NER’s sales volume 

  
Source: RTAS Source: Company, DAOL 

Fig 3:  NER’s quarterly profit vs share prices 

 
Source: Company, DAOL 
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Quarterly income statement       Forward PER band      
(Bt mn) 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22  

 

Sales  6,290  7,153  6,020 5,593  5,272   
Cost of sales   (5,500)  (6,212) (5,152) (4,823) (4,656)  
Gross profit  790   941  868 770  616   
SG&A  (245)  (228) (219) (210) (100)  
EBITDA  559   590  754 638  501   
Finance costs  (81)  (88) (94) (94) (94) 

 
 

Core profit  469   609  546 436 443  
 

 
Net profit  439   440  604 469 382  

 
 

EPS  0.26   0.27  0.33 0.26 0.21  
 

 
Gross margin 12.6% 13.2% 14.4% 13.8% 11.7% 

 
 

EBITDA margin 8.9% 8.2% 12.5% 11.4% 9.5%
  

9.5% 
 

9.5% 
 

 
Net profit margin 7.0% 6.2% 10.0% 8.4% 7.2% 

 
 

Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2019 2020 2021 2022E 2023E  FY: Dec (Bt mn) 2019 2020 2021 2022E 2023E 
Cash & deposits  160   830   540   500   500   Sales  13,006   16,350   24,426   25,300   28,517  
Accounts receivable  510   727   800   828   934   Cost of sales   (11,886)  (14,624)  (21,190)  (22,112)  (24,924) 
Inventories  5,994   6,928   11,067   11,549   13,017   Gross profit  1,120   1,726   3,235   3,188   3,593  
Other current assets  57   42   9   9   9   SG&A  (436)  (539)  (828)  (721)  (813) 
Total cur. assets  6,720   8,526   12,416   12,886   14,460   EBITDA  865   1,230   2,396   2,656   2,972  
Investments  -     -     -     -     -     Depre. & amortization  80   114   178   179   182  
Fixed assets  1,073   1,488   1,521   1,541   1,560   Equity income  -     -     -     -     -    
Other assets  196   217   302   302   302   Other income  19   (14)  27   10   10  
Total assets  7,989   10,232   14,239   14,730   16,322   EBIT  785   1,116   2,218   2,476   2,790  
Short-term loans  4,415   5,069   3,848   3,963   4,268   Finance costs  (222)  (227)  (331)  (454)  (487) 
Accounts payable  341   397   461   481   542   Income taxes  (24)  (30)  (36)  (81)  (92) 
Current maturities  84   125   820   112   112   Net profit before MI  539   859   1,850   1,941   2,211  
Other current liabilities  40   37   26   26   26   Minority interest   -     -     -     -     -    
Total cur. liabilities  4,880   5,627   5,154   4,581   4,947   Core profit  437   930   2,040   1,931   2,201  
Long-term debt  88   892   3,609   3,497   3,385   Extraordinary items  83   (57)  (217) 10    10 
Other LT liabilities  10   23   31   31   32   Net profit  539   859   1,850   1,941   2,211  
Total LT liabilities  98   915   3,640   3,528   3,417         
Total liabilities  4,978   6,541   8,793   8,109   8,364   Key ratios           
Registered capital   770   1,001   1,005   1,005   1,005   FY: Dec (Bt mn) 2019 2020 2021 2022E 2023E 
Paid-up capital  770   807   880   880   880   Growth YoY      
Share premium  1,172   1,269   1,458   1,458   1,458   Revenue 29.3% 25.7% 49.4% 3.6% 12.7% 
Retained earnings  999   1,514   3,007   4,181   5,518   EBITDA 6.1% 42.2% 94.8% 10.8% 11.9% 
Others  71   100   100   100   100   Net profit 10.8% 59.4% 115.4% 4.9% 13.9% 
Minority interests   -     -     -     -     -     Core profit -4.7% 112.7% 119.4% -5.3% 14.0% 
Shares’ equity  3,011   3,691   5,446   6,620   7,958   Profitability ratio      
       Gross profit margin 8.6% 10.6% 13.2% 12.6% 12.6% 
Cash flow statement            EBITDA margin 6.7% 7.5% 9.8% 10.5% 10.4% 
FY: Dec (Bt mn) 2019 2020 2021 2022E 2023E  Core profit margin 3.4% 5.7% 8.4% 7.6% 7.7% 
Net profit  539  859  1,850  1,941  2,211   Net profit margin 4.1% 5.3% 7.6% 7.7% 7.8% 
Depreciation 80  114  178  179  182   ROA 9.1% 9.4% 15.1% 13.4% 14.2% 
Chg in working capital 927  1,095  4,149  490  1,513   ROE 31.8% 25.6% 40.5% 32.2% 30.3% 
Others (1,687) (2,126) (7,862) (980) (3,026)  Stability      
CF from operations  (141) (58) (1,684) 1,631  880   D/E (x) 1.7  1.8  1.6  1.2  1.1  
Capital expenditure (241) (530) (200) (200) (200)  Net D/E (x) 1.6  1.5  1.5  1.1  1.0  
Others (74) (22) (2) 0  0   Interest coverage ratio 3.5  4.9  6.7  0.2  5.7  
CF from investing  (315) (508) (282) (200) (200)  Current ratio (x) 1.4  1.5  2.4  2.8  2.9  
Free cash flow (456) (565) (1,966) 1,431  680   Quick ratio (x) 0.1  0.3  0.3  0.3  0.3  
Net borrowings 1,034  1,508  2,187  (704) 193   Per share (Bt)      
Equity capital raised 0  134  0  0  0   Reported EPS  0.35  0.56  1.09  1.10  1.26  
Dividends paid (200) (216) (454) (767) (874)  Core EPS 0.28  0.60  1.20  1.10  1.25  
Others (232) 37  (56) 1  1   Book value 1.96  2.38  3.20  3.76  4.52  
CF from financing  601  1,329  1,676  (1,471) (680)  Dividend 0.20  0.15  0.43  0.44  0.50  
Net change in cash  145  763  (290) (40) (0)  Valuation (x)      
       PER 9.9 5.1 5.0 4.4 9.9 
       Core PER 9.2 4.6 5.0 4.4 9.2 
       P/BV 2.3 1.7 1.5 1.2 2.3 
       EV/EBITDA 12.9 7.7 6.7 6.1 12.9 
       Dividend yield 2.7% 7.8% 7.9% 9.0% 2.7% 
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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 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 ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้นี ้ เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นข้อมลูท่ีผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถ
เข้าถึงได้ ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดแูลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบตังิานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิได้ใช้ข้อมลูภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบตัิงานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ ใช้ข้อมลูจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ
ตดัสนิใจในการใช้ข้อมลูใด ๆ ที่เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถกูต้องของผลส ารวจดงักลา่ว 

 
DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

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

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

“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั  สงูกว่า มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน (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: บทวิเคราะห์ฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มีวตัถปุระสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมลูประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท า
ขึน้บนพืน้ฐานของข้อมลูท่ีได้เปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเช่ือถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้ าให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์แต่อยา่งใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จะไมรั่บผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึน้จากการใช้บทวิเคราะห์ฉบบันีท้ัง้ทางตรงและทางอ้อม และขอให้นกัลงทนุใช้ดลุพินิจพิจารณาอยา่งรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพ่ือบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รับผิดชอบตอ่สิง่แวดล้อมและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ให้ความใสใ่จกบัการลงทนุในบริษัทท่ีมีการพฒันาท่ียัง่ยืน จงึได้จดัท าเกณฑ์
ในการให้คะแนน ESG ส าหรับหุ้นท่ีเรา Cover อยู่ ส าหรับหลกัเกณฑ์ในการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ด้าน 
ดงันี ้

 การจัดการด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพ่ือจดัการสิ่งแวดล้อม
อย่างชดัเจนและใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟืน้ฟูสภาพแวดล้อมทางธรรมชาตท่ีิได้รับผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึง่เรา
ใช้เกณฑ์ด้านรายได้ของบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัสว่นรายได้ท่ีสง่ผลกระทบตอ่สิง่แวดล้อมเทา่ไหร่ 

 การจัดการด้านสังคม (Social) การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรบคุคลอย่างเป็นธรรมและเทา่เทียม มีการสง่เสริมและพฒันา
พนกังานอย่างต่อเน่ืองและมีคณุภาพ รวมถึงสนบัสนนุคู่ค้าให้มีการปฏิบตัิต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสให้ชุมชนท่ีบริษัทมีความ
เก่ียวข้องให้เตบิโตอย่างยัง่ยืน ซึง่เราใช้เกณฑ์คะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานตา่งๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารตา่งๆ ท่ีเก่ียวข้อง
กบับบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 

 บรรษัทภิบาล (Governance) การท่ีบริษัทมีการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อต้านทจุริตและคอร์รัปชัน่ ตลอดจนดแูลผู้ มีส่วนได้เสีย ซึง่รวมถึงการจ่ายภาษีให้แก่ภาครัฐอย่างโปร่งใส ซึง่เราใช้เกณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ท่ี DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดบั ได้แก่  
1. Excellent ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส าหรับบริษัทท่ีมีข้อมลูไม่เพียงพอในการประเมินจะได้ 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. 


