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COMPANY  
UPDATE 

13 May 2024 Chayo Group 
Sector: Finance 1Q24 ต ่ำคำด จำกส ำรองปรับมูลหน้ีท่ีเพิ่ม, คำดต่อเน่ือง 2Q24E 
   เราปรบัค าแนะน าลงเป็น “ขาย” จากเดิม “ซือ้” และปรบัราคาเป้าหมายลงเป็น 3.30 บาท อิง 2024E 

PBV ท่ี 1.0x (-2 SD below 5-yr average PBV) (เดิมราคาเป้าหมาย 6.40 บาท อิง 2024E PBV ท่ี 
1.9x) โดยเป็นผลของการปรบัก าไรสทุธิลดลง และท าให ้ ROAE ระยะยาวปรบัตวัลงเป็น 7% บริษัท
รายงานก าไรสทุธิ 1Q24 ท่ี 3 ลา้นบาท (-97% YoY/QoQ) ต ่ากว่ากรอบท่ีเราเคยประเมินว่าจะทรงตวั 
YoY/QoQ จากคา่ใชจ้่ายส ารองท่ีเพิ่มขึน้เป็น 265 ลา้นบาท (+219% YoY, +99% QoQ) จากการรบัรู้
ผลขาดทุนเพิ่มขึน้จากการปรบัประมาณการใหม่ส าหรบัพอรต์ในอดีต นอกจากนีก้  าไรขาย NPA ยงั
ลดลง เนื่องจากไม่มีทรพัยใ์หญ่ และมลูหนีเ้ขา้ซือ้หนีเ้สียในงวดลดลงเป็น 29 ลา้นบาท 
เราปรบัก าไรสทุธิปี 2024E ลง -58% เป็น 168 ลา้นบาท (-57% YoY) และปี 2025E ลง -45% เป็น 249 
ลา้นบาท (+66% YoY) จากการปรบัเพิ่ม credit cost, ลดรายไดด้อกเบีย้ และงบลงทุนซือ้หนีเ้สียลง 
โดยเราประเมินว่าการติดตามหนีจ้ะยงัไม่ดีขึน้ในเร็ววนัตามเศรษฐกิจ และท าใหบ้ริษัทจะตอ้งตัง้
ส ารองเพิ่มขึน้ รวมทัง้บริษัทจะตอ้งเพิ่มความเข้มงวดในการเขา้ซือ้หนีเ้สีย เพื่อบริหารจัดการเงินทุนใน
การด าเนินธุรกิจ และจ่ายช าระหุน้กูท่ี้จะครบก าหนดในปี 2024E/25E ท่ี 619/1,800 ลา้นบาท 
ราคาหุน้ underperform SET -18%/-22% ในช่วง 1 และ 3 เดือนท่ีผ่านมา จากการเขา้สู่ช่วง low 
season ของธุรกิจ AMC และ cash collection ท่ียงัไม่ดีขึน้ในช่วงหนีค้รวัเรือนสงู ทัง้นีเ้ราแนะน า 
“ขาย” จากเศรษฐกิจท่ียงัชะลอ กระทบต่อลกูหนีข้องบริษัทท่ีส่วนใหญ่เป็นหนีค้งคา้ง unsecured 
ภายหลงัจากการยึดรถ และลกูหนีก้ลุ่มสินเชื่อบา้น ท่ีเป็นกลุ่มเปราะบาง ท าใหก้ารติดตามหนีเ้สียจะ
ยงัไม่กลบัมาดีขึน้อย่างเด่นชัด  
Event: 1Q24 results review 
❑ ก ำไรสุทธิ 1Q24 ต ่ำ จำกค่ำใช้จ่ำยส ำรองท่ีเพ่ิมขึ้นสูง บริษัทรายงานก าไรสทุธิ 1Q24 ท่ี 3 
ลา้นบาท (-97% YoY/QoQ) ต ่ากวา่กรอบท่ีเราเคยประเมินว่าจะทรงตวั YoY/QoQ จากค่าใชจ้่าย
ส ารองในธุรกิจ AMC ท่ีเพิ่มขึน้สงู โดย 
1) รายไดด้อกเบีย้ธุรกิจ AMC เพิ่มขึน้ +42% YoY ตามกองหนีเ้สียท่ีลงทุนสงูขึน้ +30% YoY 
2) สินเชื่อ CCAP ขยายตวั +63% YoY จากการเร่งขยายตวัต่อเนื่องตัง้แต่ 4Q23 ตามความตอ้งการ
สินเชื่อท่ีเพิ่มขึน้ 
3) คา่ใชจ้่ายส ารองเพิ่มขึน้เป็น 265 ลา้นบาท (+219% YoY, +99% QoQ) โดยรบัรูผ้ลขาดทุนเพิ่มขึน้
จากการปรบัประมาณการใหม่ส าหรับพอรต์ในอดีตจ านวน 128 ลา้นบาท (one-time) และรบัรู้
ค่าใชจ้่ายส ารองกองหนีเ้สีย unsecured ท่ีบริษัทไดซ้ือ้สงูขึน้ใน 2H23 ทัง้นีห้ากหกัผลจากการปรบั
ประมาณในอดีตจะท าให ้credit cost ธุรกิจ AMC ยงัสงูที่ 10% (1Q23/4Q23 = 7%/10%) 
4) cash collection กองหนี ้unsecured เพิ่มขึน้ +43% YoY ตามการเขา้ซือ้หนีเ้สียท่ีสงู 
5) เขา้ซือ้หนีเ้สียในงวดลดลงท่ีมลูหนี ้29 ลา้นบาท (1Q23/4Q23 = 2.8/10.8 พนัลา้นบาท) 
6) รบัรูก้  าไรจากขายทรพัย ์NPA ท่ี 11 ลา้นบาท (-80% QoQ) เนื่องจากไม่มีการขายทรพัยข์นาดใหญ่ 
Implication 
❑ ปรับก ำไรสุทธิปี 2024E/25E สะท้อนกำรตำมหน้ีท่ียังไม่ดี และค่ำใช้จ่ำยส ำรองท่ีสูง เรา
ปรบัก าไรสทุธิปี 2024E ลง -58% เป็น 168 ลา้นบาท (-57% YoY) และปี 2025E ลง -45% เป็น 249 
ลา้นบาท (+66% YoY) จากการปรบั 1) เพิ่ม credit cost ขึน้เป็น 8.3%/4.9% (เดิม 5.4%/4.5%) จาก
ค่าใชจ้่ายส ารองที่เพิ่มขึน้สงูใน 1Q24 ซึ่งเราประเมินว่าบริษัทจะยงัตอ้งตัง้ส ารองเพิ่มขึน้ในช่วงที่
เหลือของปี เพื่อรองรบัการจ่ายช าระหนีท่ี้จะยงัไม่ดีขึน้, 2) ลดรายไดด้อกเบีย้ลงปีละ -9%/-21% เพื่อ
สะทอ้นการติดตามหนีท่ี้ชะลอตวัลงในช่วงเศรษฐกิจยงัไม่ดีขึน้ และอัตราดอกเบีย้ท่ีสงู กระทบต่อ
กลุ่มลกูคา้ secured loan ท่ีสามารถจ่ายช าระไดน้อ้ยลง รวมทัง้การขายทรพัยข์นาดใหญ่ท่ีล่าชา้มาก
ขึน้ และ 3) ลดมลูหนีก้ารเขา้ซือ้หนีเ้สียลงเป็นปีละ 1.0 พนัลา้นบาท (เดมิ 1.5 พนัลา้นบาท) จากการ
เขา้ซือ้หนีเ้สียท่ีนอ้ยลง และล่าชา้มากขึน้ หลงัการเร่ิมบงัคบัใช ้ responsible lending และเพิ่มความ
เขม้งวดในการเขา้ซือ้หนีเ้สียใหม่ อย่างไรก็ตามประมาณการขา้งตน้เรายงัไม่รวม upside จากก าไร
ขาย NPA ขนาดใหญ่ในพงังา ท่ีปัจจุบนัอยู่ระหว่างการติดตามช าระหนีข้องเจา้หนา้ท่ีพิทกัษ์ทรพัย์ 
 

Bloomberg ticker CHAYO TB 
Recommendation SELL (downgraded) 
Current price Bt3.94 
Target price Bt3.30 (previously Bt6.40)  
Upside/Downside -17% 
EPS revision 2024E: -58%, 2025E: -45% 
  
Bloomberg target price Bt5.90 
Bloomberg consensus Buy 4 / Hold 1 / Sell 0 
 
Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt8.09 / Bt4.04 
Market cap. (Bt mn) 4,481 
Shares outstanding (mn) 1,137 
Avg. daily turnover (Bt mn) 19 
Free float 56% 
CG rating Good 
ESG rating Good 
 Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2022A 2023A 2024E 2025E 
Net interest income 804 1,222 1,375 1,444 
Net fee & service income 94 153 138 134 
Pre-provision profit 569 977 1,015 1,042 
Provision (219) (407) (727) (581) 
Net profit 251 391 168 279 
EPS (Bt) 0.24 0.34 0.15 0.26 
EPS growth (%) 3.5% 46.0% -55.1% 66.3% 
BVPS (Bt) 2.77 2.94 3.22 3.48 
DPS (Bt) 0.00 0.00 0.00 0.00 
PER (x) 16.7 11.5 25.5 15.4 
PBV (x) 1.4 1.3 1.2 1.1 
Dividend yield 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 
 
Bloomberg consensus 
Net profit (Bt mn) 251 391 431  441  
EPS (Bt) 0.24 0.34 0.37  0.39  

Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute -20.9% -23.5% -28.4% -50.1% 
Relative to SET -18.3% -22.3% -27.1% -37.5% 

 
Major shareholders Holding 
1. Mr. Suksan Yasasin 
 

33.16% 
2. Mr. Paiboon Sareewiwatthana 6.39% 
3. Mr. Rittirong Boonmechote 3.49% 
 

Analyst: Jutamas Temwattanangkul (Reg. no. 099971) 
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COMPANY  
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Valuation/Catalyst/Risk 
ปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 3.30 บาท อิง 2024E PBV ท่ี 1.0x (-2 SD below 5-yr average PBV) 
(เดิมราคาเป้าหมาย 6.40 บาท อิง 2024E PBV ท่ี 1.9x) โดยเป็นผลของการปรบัก าไรสทุธิลดลง และ
ท าให้ ROAE ระยะยาวปรับตัวลงเป็น 7% ต ่ากว่า 5 ปีย้อนหลังเฉลี่ยท่ี 12.2% รวมทั้งเรามองว่า
บริษัทยงัมีความเสี่ยงดา้นการติดตามหนีท่ี้อาจชา้กว่าคาด โดยเฉพาะการขาย NPA ขนาดเล็ก ตาม
เศรษฐกิจ และความเขม้งวดในการปล่อยสินเชื่อของสถาบนัการเงิน  
 
Fig 1: 1Q24 results review 
FY: Dec (Bt mn) 1Q24 1Q23 YoY 4Q23 QoQ 2024E 2023 YoY 
 Interest Income  482  338  42.3% 436  10.3% 1,736  1,476  17.7% 
 Interest Expense  (76) (49) 55.4% (75) 0.8% (362) (254) 42.3% 
 Net Interest Income  406  289  40.1% 361  12.3% 1,375  1,222  12.5% 
 Other Income  24  21  16.9% 73  -66.6% 138  153  -9.7% 
 Total operating 
income  

430  310  38.6% 434  -1.0% 1,513  1,375  10.1% 
 Operating Expense  (106) (79) 34.0% (122) -12.6% (498) (398) 25.2% 
 PPOP  324  231  40.1% 313  3.5% 1,015  977  3.9% 
 Provision expense  (265) (83) 219.4% (133) 99.2% (727) (407) 78.6% 
 Profit before tax  59  148  -60.3% 180  -67.2% 288  570  -49.4% 
 Norm profit  3  104  -96.9% 120  -97.3% 168  391  -57.1% 
 Net profit  3  104  -96.9% 120  -97.3% 168  391  -57.1% 
 EPS  0.00  0.10  -97.0% 0.11  -97.3% 0.15  0.34  -55.1% 
 Cost to Income Ratio 
(%)  

24.7% 25.5%  28.0%  32.9% 28.9%  
 ROAE (%)  0.4% 13.8%  14.6%  4.9% 12.4%  

Source: CHAYO, DAOL 
 
 

Fig 2: CHAYO share prices vs profits 

  

Source: CHAYO, Setsmart, DAOL 
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Quarterly income statement      Forward PBV band      
(Bt mn) 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23  

 

 Interest Income  288  338  338  363  436   
 Interest Expense  (48) (49) (65) (65) (75)  
 Net Interest Income  240  289  273  298  361   
 Other Income  42  41  90  28  73   
 Total operating income  282  331  363  326  434   
 Operating Expense  (90) (100) (148) (107) (122)  
 Pre-provision operating profit  192  231  214  219  313   
 Provision expense  (72) (83) (84) (107) (133)  
 Profit before tax  121  148  130  112  180   
 Norm profit  86  104  92  76  120   
 Net profit  86  104  92  76  120   
 EPS  0.08  0.10  0.08  0.07  0.11   
 Cost to Income Ratio (%)  31.8% 30.1% 40.8% 32.9% 28.0%  
 ROAE 
  

11.8% 13.8% 11.8% 9.5% 14.6%  
     zz        
Balance sheet       Key ratios    
FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E  FY: Dec  2021 2022 2023 2024E 2025E 
Cash and cash equivalents 1,334  1,029  631  591  488   Growth YoY      
Investment in loan receivable, 
net 

2,856  4,928  6,896  8,153  9,911   Investment in loan receivable 63.4% 65.9% 32.4% 70.6% 22.3% 
Loan receivable, net 339  647  1,060  1,128  1,184   Loan receivable 472.2% 82.0% 62.2% 10.0% 5.0% 
Asset foreclosed, net 333  368  405  427  466   Asset foreclosed 77.0% 10.6% 10.1% 27.6% 8.6% 
Other current asset 140  129  224  275  300   Net interest income 45.9% 48.1% 52.0% 12.5% 5.0% 
Premises and equipment, net 57  76  65  56  47   Total operating income 48.2% 29.5% 53.2% 10.1% 4.3% 
Other asset 32  26  51  51  51   PPOP 57.8% 27.6% 71.9% 3.9% 2.6% 
Total Asset 5,090  7,203  9,331  10,680  12,447   Provision Expense 104.2% 23.1% 85.9% 78.6% -20.1% 
Debts and borrowings 1,475  3,122  4,669  6,009  7,385   Core profit 41.0% 14.7% 55.7% -57.1% 66.3% 
Other current liabilities 100  101  135  159  174   Net profit 41.0% 14.7% 55.7% -57.1% 66.3% 
Other liabilities 57  130  232  7  7   Stability (x)      
Total Liabilities 1,632  3,353  5,036  6,175  7,566   Interest coverage ratio 3.4 3.2 3.2 1.8 2.0 
Paid-up capital 481  533  569  544  544   Interest-bearing debt to 

equity ratio 
0.6 1.1 1.4 1.7 1.9 

Share Premium 1,523  1,701  1,701  1,701  1,701   D/E Ratio 0.6 1.1 1.5 1.8 2.0 
Reserve 18  22  29  38  52   Overall performance      
Retained earnings 487  700  1,059  1,226  1,503   Average int. income from 

loan 
6.7% 15.2% 12.9% 12.9% 12.9% 

Others 79  1  (11) (11) (11)  Average cost of fund 7.4% 7.0% 6.5% 6.8% 6.8% 
Non-controlling 871  893  949  1,008  1,091   Cost to income (CI) 35.7% 36.6% 28.9% 32.9% 34.0% 
Shareholders' Equity 3,458  3,850  4,296  4,505  4,881   Credit cost (CC) 7.8% 5.6% 7.0% 8.3% 4.9% 
       Return on avg assets (ROAA) 5.5% 4.1% 4.7% 1.7% 2.4% 
Income statement       Return on avg earnings 

(ROAE) 
11.8% 9.1% 12.4% 4.9% 7.7% 

FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E  Business performance      
Interest income 655  963  1,476  1,736  1,897   NPLs ratio 0.0% 0.0% 0.0% 1.0% 2.0% 
Interest expense (113) (160) (254) (362) (454)  NPLs coverage ratio 0.0% 0.0% 0.0% 280.8% 280.8% 
Net interest income 543  804  1,222  1,375  1,444   LLR/Loan 0.0% 0.3% 1.4% 2.8% 5.6% 
Fee and service income 40  35  34  33  34   Investment in net NPLs to 

total assets 
45.2% 52.5% 51.1% 76.3% 79.6% 

Other income  110  59  119  105  100   NPLs cash collection to net 
NPLs 

14.0% 9.0% 9.2% 6.3% 6.3% 
Total operating income 693  897  1,375  1,513  1,578   Per Share (Bt)      
Operating expense (247) (329) (398) (498) (536)  Reported EPS  0.23 0.24 0.34 0.15 0.26 
PPOP 446  569  977  1,015  1,042   Core EPS 0.23 0.24 0.34 0.15 0.26 
Provision expense (178) (219) (407) (727) (581)  Book value 2.69 2.77 2.94 3.22 3.48 
Profit before tax 268  350  570  288  461   Dividend 0.01 0.00 0.00 0.00 0.00 
Income tax (46) (75) (121) (61) (98)  Valuation (x)      
Net profit before NCI 222  274  449  227  363   PER 17.3 16.7 11.5 25.5 15.4 
Non-controlling interest 3  23  58  59  84   Core PER 17.3 16.7 11.5 25.5 15.4 
Normalized profit 219  251  391  168  279   P/BV 1.5 1.4 1.3 1.2 1.1 
Extraordinary items 0  0  0  0  0   Dividend yield 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 
Net profit 219  251  391  168  279         
             
             
             
             
             
             

Source: CHAYO, DAOL 
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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 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. 



 

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 
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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) จะไม่รบัผิดชอบตอ่
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. 


