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COMPANY  
UPDATE 

26 May 2025 STECON Group 
Sector: Construction Services แนวโน้มรายได้ก่อสร้างโตต่อเน่ือง, ไม่มีต้ังส ารองเพิม่เติมงาน CFP แล้ว 
   เราคงค าแนะน า “ซื ้อ” และราคาเป้าหมาย  10.00 บาท อิง 2025E PER 20x (-1SD below 5-yr 

average PER) เรามีมุมมองเป็นบวกจากการประชุมนักวิเคราะหเ์มื่อวันศุกร ์ (23 พ.ค.) จากทิศทาง
โดยรวมยงัดีตามคาด โดยมีประเด็นส าคญัดงันี ้1) แมร้ายไดก้่อสรา้ง 1Q25 จะอยู่ท่ีเพียง 6.5 พนัลา้น
บาท แต่บริษัทยังคงเป้ารายไดปี้นีท่ี้ 3.2 หมื่นลา้นบาท โต +5-10% YoY ใกลเ้คียงเราคาด จากงาน
ก่อสรา้งท่ีจะเรง่ตวัมากขึน้ในไตรมาสท่ีเหลือของปี ขณะท่ี YTD มีเซ็นงานใหม่แลว้ 1.8 หมื่นลา้นบาท, 
2) ยืนยนัหลงัจากนีจ้ะไม่มีตัง้ส  ารองเพิ่มเติมงาน CFP แลว้, 3) แนวโนม้การเปลี่ยนวิธีบนัทึกทางบญัชี
เงินลงทุนสายสีชมพูและสายสีเหลือง คาดไดข้อ้สรุป 2Q25E, และ 4) คาดการณเ์งินประกันโครงการ
อโุมงคร์ะบายน า้บงึหนองบอนจะเห็นความชดัเจนใน 2-3Q25E 
เราคงก าไรปกติปี 2025E ท่ี 762 ลา้นบาท ฟ้ืนจากขาดทุนปกติปี 2024 ท่ี -1.3 พันลา้นบาท ส าหรบั 
2Q25E เบือ้งตน้ประเมินก าไรปกติจะโต YoY หนุนโดย GPM ดีขึน้ และแนวโนม้การเริ่มหยุดรบัรูส้่วน
แบ่งขาดทนุสายสีชมพแูละสายสีเหลือง แต่อ่อนตวั QoQ เนื่องจากใน 1Q25 มีเงินปันผลจาก GULF 
ราคาหุน้ outperform SET +101% ใน 3 เดือน แต่กลับมา underperform SET -7% ใน 1 เดือน โดย
เรามองว่าเป็นผลจากการ take profit บางส่วน รวมถึงปัจจยัการเมือง อย่างไรก็ตามเราคงมมุมองบวก
จากผลการด าเนินงานผ่านจุดต ่าสุดแล้วและปี 2025E กลับมาฟ้ืนตัวดีจาก 1) backlog ปัจจุบัน
กลบัมาอยู่ในระดบัสงู 1 แสนลา้นบาท โดยยงัไม่รวมงานอู่ตะเภา 2.7 หมื่นลา้นบาท, 2) GPM ฟ้ืนตวั, 
และ 3) แนวโนม้การเริ่มหยดุรบัรูส้่วนแบ่งขาดทนุจากสายสีชมพแูละสายสีเหลือง 

Event: Analyst meeting 
❑ แนวโน้มรายได้ก่อสร้างโตต่อเน่ือง, ไม่มีต้ังส ารองเพ่ิมเติมงาน CFP แล้ว เรามีมมุมองเป็น
บวกจากการประชมุนกัวิเคราะหเ์มื่อวนัศกุร ์(23 พ.ค.) โดยมีประเด็นส าคญัดงันี ้
1) คงเป้าหมายรายไดปี้ 2025E ท่ี 3.2 หมื่นลา้นบาท โต +5-10% YoY (เราคาด 3.2 หมื่นลา้นบาท โต 
+7% YoY) และมลูค่างานเซ็นสญัญาใหม่ที่ 5 หมื่นลา้นบาท โดย YTD เซ็นแลว้ราว 1.8 หมื่นลา้นบาท 
2) ยืนยนัหลงัจากนีจ้ะไม่มีการตัง้ส  ารองเพิ่มเติมจากงาน CFP ของไทยออยล ์เนื่องจากบริษัทหยดุรบัรู ้
รายไดแ้ลว้ ขณะท่ีมีค่าใชจ้่ายท่ีเก่ียวขอ้งเพียง 2-3 ลา้นบาท/เดือน นอกจากนีม้องว่ามีโอกาสท่ีจะได้
ด  าเนินงานก่อสรา้งต่อ 
3) ส าหรบัแนวโนม้การเปลี่ยนวิธีบันทึกทางบัญชีเงินลงทุนสายสีชมพูและสายสีเหลือง ปัจจุบันอยู่
ระหว่างรอความคืบหนา้จาก auditor คาดไดข้อ้สรุป 2Q25E 
4) มองว่างานสนามบินอู่ตะเภามีความเป็นไปไดท่ี้จะยงัไม่ไดร้บั NTP 18 มิ.ย. นี ้เนื่องจากยงัมีประเด็น
การแก้ไขสัญญาโครงการรถไฟความเร็วสูงเชื่อม 3 สนามบิน อย่างไรก็ตามบริษัทไม่ได้รวมงานอู่
ตะเภาไวใ้นเป้าหมายรายไดปี้นีอ้ยู่แลว้ 
5) คาดการณเ์งินประกนัโครงการอโุมงคร์ะบายน า้บงึหนองบอนจะไดข้อ้สรุปใน 2-3Q25E 
❑ คงประมาณการปี 2025E, แนวโน้ม 2Q25E โต YoY แต่กลับมาชะลอ QoQ เราคงประมาณ
การก าไรปกติปี 2025E ท่ี 762 ล้านบาท ฟ้ืนจากขาดทุนปกติปี 2024 ท่ี -1.3 พันล้านบาท ส าหรับ 
2Q25E เบือ้งตน้ประเมินก าไรปกติจะปรบัตัวดีขึน้ YoY แต่อ่อนตวั QoQ โดยขยายตัว YoY หนุนโดย 
1) GPM งานก่อสรา้งโดยรวมดีขึน้ตาม project mix และไม่มีค่าใชจ้่ายจากงานอุโมงคร์ะบายน า้บึง
หนองบอนแล้ว และ 2) แนวโน้มการเริ่มหยุดรบัรูส้่วนแบ่งขาดทุนจากสายสีชมพูและสายสีเหลือง 
ขณะท่ีก าไรปกติกลบัมาชะลอ QoQ โดยหลกัเน่ืองจากใน 1Q25 มีรายไดเ้งินปันผลจาก GULF แต่จะ
ถกูชดเชยบางส่วนจากการเริ่มหยดุรบัรูส้่วนแบ่งขาดทุนจากสายสีชมพแูละสายสีเหลือง 

Valuation/Catalyst/Risk 
คงค าแนะน า “ซือ้” และราคาเป้าหมาย 10.00 บาท อิง 2025E PER 20x (-1SD below 5-yr average 
PER) เราคงมมุมองบวกต่อการฟ้ืนตวัผลการด าเนินงานปี 2025E หนนุโดย 1) backlog ปัจจบุนัฟ้ืนตวั
อยู่ในระดบัสงูเกือบ 1 แสนลา้นบาท (ยงัไม่รวมงานอู่ตะเภา 2.7 หมื่นลา้นบาท), 2) GPM ดีขึน้อย่าง
มากตาม project mix และไม่มีค่าใชจ้่ายพิเศษจากงานอุโมงคร์ะบายน า้บึงหนองบอนแลว้, และ 3) 
แนวโนม้การเริ่มหยดุรบัรูส้่วนแบ่งขาดทนุบริษัทร่วมสายสีชมพแูละสายสีเหลือง 

Bloomberg ticker STECON TB 
Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt7.00 
Target price Bt10.00 (maintained) 
Upside/Downside +43% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt9.07 
Bloomberg consensus Buy 15 / Hold 0 / Sell 0 
 Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt9.70 / Bt3.38 

 Market cap. (Bt mn) 10,601 
Shares outstanding (mn) 1,519 
Avg. daily turnover (Bt mn) 44 
Free float 55% 
CG rating Excellent 
ESG rating Good 
 Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2023A 2024A 2025E 2026E 
Revenue 29,598  30,005  32,234  33,392  
EBITDA 1,462  (453) 1,994  2,201  
Net profit 526  (2,357) 762  913  
EPS (Bt) 0.34  (1.55) 0.50  0.60  
Growth -38.7% n.m. n.m. 19.8% 
Core EPS (Bt) 0.33  (0.83) 0.50  0.60  
Growth -38.8% n.m. n.m. 19.8% 
DPS (Bt) 0.15  0.00  0.23  0.27  
Div. yield 2.1% 0.0% 3.2% 3.9% 
PER (x) 20.3 n.m. 14.0 11.7 
Core PER (x) 21.3 n.m. 14.0 11.7 
EV/EBITDA (x) 8.1 -35.2 

 
8.0 7.0 

PBV (x) 0.6 0.6 0.6 0.6 
 
Bloomberg consensus 
Net profit 526  (2,357) 653  917  
EPS (Bt) 0.34  (1.55) 0.49  0.61  

 
 
 
 
 
 
 
 

 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute -4.8% 95.5% -7.3% -29.6% 
Relative to SET -6.7% 101.1

% 
11.4% -15.6% 

 
Major shareholders Holding 
1. C.T. Venture Co., Ltd. 19.33% 
2. UBS AG Singapore Branch 10.59% 
3. P.P. Global Wealth Co., Ltd. 5.08% 
 

Analyst: Veeraya Mukdapitak (Reg. no. 086645) 
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Fig 1: STECON share prices vs profits Fig 2: STECON share prices vs backlog 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Setsmart, DAOL Source: Setsmart, STECON, DAOL 

 

Fig 3: STECON’s targeted projects 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: STECON 
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Quarterly income statement       Forward PER band      
(Bt mn) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25  

 

Sales 6,484  8,457  7,349  7,715  6,526   
Cost of sales  (6,104) (8,221) (7,081) (8,717) (6,029)  
Gross profit 380  236  268  (1,002) 497   
SG&A (198) (242) (215) (191) (206)  
EBITDA 280  270  118  (1,120) 585   
Finance costs (35) (32) (37) (54) (61)  
Core profit 11  25  (127) (1,177) 342   
Net profit 11  25  (147) (2,247) 342   
EPS 0.01  0.02  (0.10) (1.48) 0.225   
Gross margin 5.9% 2.8% 3.6% -13.0% 7.6%  
EBITDA margin 4.3% 3.2% 1.6% -14.5% 9.0%  
Net profit margin 0.2% 0.3% -2.0% -29.1% 5.2%  
Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2022 2023 2024 2025E 2026E  FY: Dec (Bt mn) 2022 2023 2024 2025E 2026E 
Cash & deposits 6,993 4,242 2,570 2,600 3,381  Sales 30,326 29,598 30,005 32,234 33,392 
Accounts receivable 1,507 2,570 3,902 3,070 3,180  Cost of sales  (28,792) (28,299) (30,123) (30,252) (31,388) 
Inventories 0 0 0 0 0  Gross profit 1,534 1,299 (118) 1,982 2,004 
Other current assets 13,661 13,824 13,610 14,043 14,080  SG&A (779) (834) (846) (903) (908) 
Total cur. Assets 22,160 20,636 20,082 19,713 20,641  EBITDA 2,076 1,462 (453) 1,994 2,201 
Investments 5,814 6,250 6,159 5,959 5,909  Depre. & amortization (1,038) (805) (755) (766) (775) 
Fixed assets 4,938 4,707 5,231 5,754 6,315  Equity income 34 (70) (584) (200) (50) 
Other assets 17,877 15,856 20,045 20,545 21,045  Other income 249 262 341 349 381 
Total assets 50,790 47,449 51,516 51,972 53,910  EBIT 1,037 657 (1,208) 1,228 1,426 
Short-term loans 0 4,300 6,574 6,903 7,248  Finance costs (20) (43) (158) (253) (258) 
Accounts payable 8,118 8,725 9,606 9,167 9,512  Income taxes (187) (102) 68 (195) (234) 
Current maturities 324 220 189 136 118  Net profit before MI 830 512 (1,299) 780 935 
Other current liabilities 19,030 13,453 13,787 13,614 14,223  Minority interest  (9) (10) 31 (18) (22) 
Total cur. liabilities 27,472 26,698 30,156 29,820 31,101  Core profit 821 502 (1,268) 762 913 
Long-term debt 376 265 172 136 118  Extraordinary items 36 23 (1,089) 0 0 
Other LT liabilities 3,052 2,415 3,346 3,393 3,476  Net profit 857 526 (2,357) 762 913 
Total LT liabilities 3,428 2,680 3,518 3,529 3,594        
Total liabilities 30,900 29,377 33,673 33,349 34,694  Key ratios           
Registered capital  1,525 1,525 1,525 1,525 1,525  FY: Dec (Bt mn) 2022 2023 2024 2025E 2026E 
Paid-up capital 1,525 1,519 1,519 1,519 1,519  Growth YoY      
Share premium 2,097 2,089 2,089 2,089 2,089  Revenue 9.6% -2.4% 1.4% 7.4% 3.6% 
Retained earnings 9,276 9,332 6,747 7,509 8,079  EBITDA 2.6% -29.6% n.m. n.m. 10.4% 
Others 6,694 4,691 7,056 7,056 7,056  Net profit 20.6% -38.7% n.m. n.m. 19.8% 
Minority interests  297 441 432 451 473  Core profit 18.3% -38.8% n.m. n.m. 19.8% 
Shares’ equity 19,889 18,072 17,843 18,623 19,215  Profitability ratio      
       Gross profit margin 5.1% 4.4% -0.4% 6.2% 6.0% 
Cash flow statement            EBITDA margin 6.8% 4.9% -1.5% 6.2% 6.6% 
FY: Dec (Bt mn) 2022 2023 2024 2025E 2026E  Core profit margin 2.7% 1.7% -4.2% 2.4% 2.7% 
Net profit  857 526 (2,357) 762 913  Net profit margin 2.8% 1.8% -7.9% 2.4% 2.7% 
Depreciation 1,038 805 755 766 775  ROA 1.7% 1.1% -4.6% 1.5% 1.7% 
Chg in working capital 151 (6,918) (385) (177) 834  ROE 4.4% 3.0% -13.5% 4.2% 4.9% 
Others (138) (260) 542 156 165  Stability      
CF from operations  1,908 (5,847) (1,445) 1,507 2,687  D/E (x) 0.04  0.30  0.44  0.43  0.42  
Capital expenditure (541) (1,144) (923) (1,289) (1,336)  Net D/E (x) (0.32) 0.06  0.30  0.29  0.25  
Others 2,672 166 (1,328) (300) (450)  Interest coverage ratio 52.2 15.2 -7.6 4.9 5.5 
CF from investing 2,132 (978) (2,251) (1,589) (1,786)  Current ratio (x) 0.81  0.77  0.67  0.66  0.66  
Free cash flow 4,040 (6,825) (3,696) (83) 902  Quick ratio (x) 0.81  0.77  0.67  0.66  0.66  
Net borrowings (430) 4,646 2,518 94 200  Per share (Bt)      
Equity capital raised 0 (14) 0 0 0  Reported EPS  0.56  0.34  (1.55) 0.50  0.60  
Dividends paid (381) (458) (228) 0 (343)  Core EPS 0.54  0.33  (0.83) 0.50  0.60  
Others (293) (100) (267) 18 22  Book value 12.85  11.56  11.46  11.96  12.34  
CF from financing  (1,104) 4,075 2,024 113 (121)  Dividend 0.30  0.15  0.00  0.23  0.27  
Net change in cash  2,935 (2,751) (1,672) 30 781  Valuation (x)      
       PER 12.45  20.31  n.m. 13.96  11.65  
       Core PER 13.00  21.26  n.m. 13.96  11.65  
       P/BV 0.54  0.61  0.61  0.59  0.57  
       EV/EBITDA 2.11  8.06  (35.18) 8.02  7.00  
Source: STECON, DAOL       Dividend yield 4.3% 2.1% 0.0% 3.2% 3.9% 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2024 

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 ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไวนี้ ้ เป็นผลท่ีไดจ้ากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ  "บริษัทจดทะเบียน"  เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทุนทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มลูภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหแ์ละ
ตดัสินใจในการใชข้อ้มลูใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ  ประเทศไทย  จ ากดั  มหาชน  มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าว 

 
DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

“ซือ้” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนขัน้ต ่า 10%  ไม่รวมเงินปันผล  

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10%  ไม่รวมเงินปันผล  

“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั  สงูกว่า มลูค่าตามปัจจยัพืน้ฐาน  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: บทวิเคราะหฉ์บบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ  ประเทศไทย  จ ากดั  มหาชน  มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มลูที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเชื่อถือได ้และมิไดม้ีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้  าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ  ประเทศไทย  จ ากดั  มหาชน  จะไม่รบัผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บบันีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบต่อส่ิงแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ใหค้วามใส่ใจกบัการลงทนุในบริษัทท่ีมีการพฒันาท่ียั่งยืน จึงไดจ้ดัท าเกณฑ์
ในการใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ท่ีเรา Cover อยู่ ส าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ดา้น 
ดงันี ้
❑ การจัดการด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองคก์รเพื่อจัดการสิ่งแวดลอ้ม
อย่างชดัเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติท่ีไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึ่งเรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรายไดท่ี้ส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้มเท่าไหร่ 
❑ การจัดการด้านสังคม (Social) การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรพัยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพฒันา
พนักงานอย่างต่อเน่ืองและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่คา้ใหม้ีการปฏิบติัต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนท่ีบริษัทมีความ
เกี่ยวขอ้งใหเ้ติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งเราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ท่ีเกี่ยวขอ้ง
กบับบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบาล (Governance) การท่ีบริษัทมีการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี ด าเนินงานอย่างโปรง่ใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อตา้นทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนไดเ้สีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใชเ้กณฑพ์ิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย  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 าหรบับริษัทท่ีมีขอ้มลูไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้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. 


