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COMPANY  
UPDATE 

8 October 2026 PTT Exploration and Production 
Sector: Energy & Utilities คาดก าไรสุทธิ 3Q26E ยังคงสูงขึน้ YoY แม้อ่อนตัว QoQ จากฐานสูง 
   เราประเมินว่า PTTEP จะรายงานก าไรสุทธิ 3Q26E ท่ี 1.93 หม่ืนลา้นบาท (+52% YoY, -29% QoQ) 

โดยสูงขึน้ YoY ตามราคาขายเฉล่ียน า้มัน (liquid ASP) ขณะท่ี ลดลง QoQ หลักๆจากปริมาณขาย
เฉล่ียท่ีลดลงจากการปิดซอ่มบ ารุงของโครงการในอ่าวไทย (GOT) ทัง้นี ้เรามีสมมตฐิานท่ีส าคญั ดงันี ้ 
1) ปริมาณยอดขายเฉล่ียจะยังคงสูงขึน้ YoY โดยมีแรงหนุนจากการรบัรูแ้ปลง A-18-01 อย่างไรก็ดี 
ปรมิาณขายน่าจะอ่อนตวั QoQ ตามแผนปิดซอ่มบ ารุงของโครงการใน GOT 
2) ราคาขายเฉล่ีย (blended ASP) น่าจะสูงขึน้ YoY ตาม liquid ASP ท่ีแข็งแกร่ง แต่อาจจะอ่อนตัว 
QoQ จากฐานท่ีสงู ขณะที่ ตน้ทนุตอ่หน่วย (unit cost) น่าจะลดลง YoY ตามปรมิาณขายเฉล่ียท่ีสงูขึน้  
3) ภาพรวม 4Q26E เราเช่ือวา่ blended ASP จะยงัสงูขึน้ YoY หนนุโดยความเส่ียงปัจจยัภมูิรฐัศาสตร ์
(geopolitical risk) ท่ียังคงอยู่  แต่อ่อนตัว QoQ ตามรอบการปรับ gas ASP ของโครงการใหญ่ๆ 
อย่างไรก็ดี เราเช่ือว่าปริมาณขายเฉล่ียจะฟ้ืนตวั QoQ หลงัหมดรอบการปิดซ่อมบ ารุงของโครงการใน 
GOT และรอบการโหลดน า้มนัของโครงการในแอฟรกิาท่ีสงูขึน้ 
คงประมาณการก าไรสุทธิปี 2026E/2027E ท่ี 6.94/6.87 หม่ืนลา้นบาท เทียบกบั 6.03 หม่ืนลา้นบาท
ในปี 2025 โดยมีสมมติฐานท่ีส าคญั คือ 1) ราคาน า้มนัดิบดไูบเฉล่ียสูงขึน้ 2) Gas ASP ดีขึน้ และ 3) 
ปรมิาณขายเฉล่ียสงูขึน้  
คงค าแนะน า “ซือ้” ท่ีราคาเป้าหมายปี 2026E ท่ี 180.00 บาท อิงวิธี DCF (WACC 6.7%, TG 0%) 
และราคาน า้มันดิบระยะยาวเดิมท่ี USD65.0/bbl ทัง้นี ้หากก าไร 3Q26E เป็นไปตามท่ีเราคาด ก าไร 
9M26 จะคิดเป็น 84% ของประมาณการก าไรทัง้ปีของเรา อย่างไรก็ดี เรายงัคงประมาณการก าไรของ
เราไวก้่อนเน่ืองจากเราเห็นถึงความเส่ียงท่ีเป็นไปไดจ้ากการตัง้ส  ารองดอ้ยค่าของสินทรพัย ์ (loss on 
impairment of assets) ท่ีอาจจะเกิดขึน้ใน 2H26E 

Event: 3Q26E earnings preview 
 คาดก าไรสุทธิ 3Q26E ยังคงแข็งแกร่ง เราประเมินว่า PTTEP จะรายงานก าไรสุทธิ 3Q26E ท่ี 
1.93 หม่ืนลา้นบาท (+52% YoY, -29% QoQ) โดยมีสมมติฐานท่ีส าคญั ดงันี ้1 ) Blended ASP จะ
อยู่ ท่ี USD51.4/boe (+19% YoY, -3% QoQ) สอดคล้องกับแนวโน้ม liquid ASP ท่ีอยู่ ท่ี 91.2/bbl 
(+36% YoY, -8% QoQ) ขณะ ท่ี  gas ASP อยู่ ท่ี ท่ี  USD6.5/mmbtu (+12% YoY, +9% QoQ) 2) 
ปริมาณขายเฉล่ียจะเข้ามาท่ี 525 พันบารเ์รลเทียบเท่าน า้มันดิบต่อวัน (kboed) (+3% YoY, -8% 
QoQ) โดยสูงขึน้ YoY โดยมีแรงหนนุจากการรบัรูแ้ปลง A-18-01 (แปลง A-18 เดิมและพืน้ท่ีเพิ่มเติม) 
หลงัมีการลงนามในสญัญาแบ่งปันผลผลิต (PSC) กบัองคก์รร่วมไทย-มาเลเซีย (MTJDA) ตัง้แต่วนัท่ี 
27 ส.ค.2026 (โดยมีผลบงัคบัใชย้อ้นหลงัตัง้แต่ 1 ม.ค.2026) ขณะท่ี อ่อนตวั QoQ จากตวัเลขสถิติท่ี 
573 kboed ใน 2Q26 3) Unit cost จะอยู่ ท่ี USD30.0/boe (-5% YoY, +1% QoQ) โดยลดลง YoY 
ตามปริมาณขายเฉล่ียท่ีสูงขึน้และ 4) บริษัทจะรายงานขาดทุนจากเครื่องมือทางการเงิน (derivative 
loss) ท่ี -2.3 พนัลา้นบาท เทียบกบั -571 ลา้นบาทใน 3Q25 และก าไร 4.1 พนัลา้นบาทใน 2Q26 
 คาด blended ASP ทรงตัวสูงขณะที่ปริมาณขายฟ้ืนตัว QoQ ใน 4Q26E เราคาดว่า 
blended ASP จะทรงตัวในระดับสูงใน 4Q26E จากความเ ส่ียงสงครามระหว่างอิสราเอล/
สหรฐัอเมริกา (US)-อิหร่านท่ียืดเยือ้ อย่างไรก็ดี gas ASP น่าจะอ่อนตวั QoQ ตามรอบการปรบัราคา
ของโครงการใหญ่ๆ อย่างไรก็ดี ปรมิาณขายเฉล่ียน่าจะฟ้ืนตวั QoQ ใน 4Q26E หลงัจบฤดกูาลปิดซ่อม
บ ารุงของโครงการใน GOT และรอบโหลดน า้มนัท่ีสงูขึน้ของโครงการในแอฟรกิาและตะวนัออกกลาง 

Implication 
 คงประมาณก าไรสุทธิ 2026E/2027E ที่ 6.94/6.87 หมื่นล้านบาท เทียบกับ 6.03 หม่ืนลา้น
บาทในปี 2025 โดยมีสมมติฐานท่ีส าคญั คือ 1) ราคาน า้มันดิบดูไบเฉล่ียอยู่ในช่วง USD75.0/bbl-
USD85.0/bbl ใน ปี  2026E-2027E เ ทียบกับ  USD68.4/bbl ใน ปี  2025 2) Gas ASP อยู่ ในช่ ว ง 

Bloomberg ticker PTTEP TB 
Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt147.00 
Target price Bt180.00 (maintained) 
Upside/Downside +22% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt159.36 

4 Bloomberg consensus Buy 21 / Hold 7 / Sell 2 
 Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt164.00 / Bt104.00 
Market cap. (Bt mn) 583,588 
Shares outstanding (mn) 3,970 
Avg. daily turnover (Bt mn) 2,342 
Free float 35% 
CG rating Excellent 
SET ESG rating AAA 
 Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2024A 2025A 2026E 2027E 
Revenue 312,310 281,449 303,682 286,426 
EBITDA 226,462 194,714 219,261 208,518 
Net profit 78,824 60,273 69,389 68,727 
EPS (Bt) 19.86 15.18 17.48 17.31 
Growth 2.8% -23.5% 15.1% -1.0% 
Core profit 78,239 58,057 78,303 68,527 
Core EPS (Bt) 19.71 14.62 19.72 17.26 
Growth -2.7% -25.8% 34.9% -12.5% 
DPS (Bt) 9.63 8.75 9.25 9.25 
Div. yield 6.5% 6.0% 6.3% 6.3% 
PER (x) 7.4  9.7  8.4  8.5  
Core PER (x) 7.5  10.1  7.5  8.5  
EV/EBITDA (x) 2.5  3.2  2.8  3.0  
PBV (x) 1.1  1.1  1.1  1.0  
 
Bloomberg consensus 
Net profit 78,824 60,273 79,045 72,712 
EPS (Bt) 19.86 15.18 19.91 18.32 

 
 
 
 
 
 
 

 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute -2.0% 10.1% -8.1% 28.4% 
Relative to SET 0.1% 11.3% -16.3% 7.0% 

 
Major shareholders Holding 
1. PTT PCL 63.79% 
2. Thai NVDR Co., Ltd. 9.17% 
3. Vayupak Fund 1 2.13% 
 

Analyst: Panuwat Nivedmarintre, IAA (Reg. no. 052365) 
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COMPANY  
UPDATE 

USD6.05/mmbtu-USD6.10/mmbtu เทียบกับ USD5.82/mmbtu และ 3) ปริมาณขายเฉล่ียสูงขึน้
ในช่วง 552-568 kboed เทียบกบั 510 kboed ในปี 2025  

Valuation/Catalyst/Risk 
คงราคาเป้าหมายปี 2026E ท่ี 180.00 บาท อิงวิธี DCF (WACC 6.7%, TG 0%) และราคาน า้มนัดิบ
ระยะยาวท่ี USD65.0/bbl ทัง้นี ้เรายังคงคาดว่าบริษัทจะไดป้ระโยชนจ์ากแนวโนม้ blended ASP ท่ี
ทรงตัวในระดับสูงใน 2H26E อย่างไรก็ดี เราเห็นถึงความเส่ียงท่ีเป็นไปได้จากการตั้ง  loss on 
impairment of assets ท่ีอาจจะเกิดขึน้จากความคืบหนา้ท่ีล่าชา้ของบางโครงการ 

Fig 1: 3Q26E earnings preview 
FY: Dec (Bt mn) 3Q26E 3Q25 YoY 2Q26 QoQ 9M26E 9M25 YoY 
Revenue 82,804 68,731 20.5% 96,139 -13.9% 255,030 211,076 20.8% 
COGS (40,091) (39,748) 0.9% (46,351) -13.5% (124,495) (120,235) 3.5% 
Gross profit 42,713 28,983 47.4% 49,788 -14.2% 130,535 90,842 43.7% 
SG&A (4,968) (5,365) -7.4% (5,370) -7.5% (15,164) (13,800) 9.9% 
EBITDA 60,819 47,428 28.2% 68,849 -11.7% 184,037 148,933 23.6% 
Other inc./exps 2,277 2,359 -3.5% 2,505 -9.1% 6,807 8,261 -17.6% 
Interest expenses (3,056) (3,184) -4.0% (3,073) -0.6% (9,035) (9,684) -6.7% 
Income tax (15,895) (10,802) 47.2% (20,124) -21.0% (49,180) (34,468) 42.7% 
Core profit  21,740 12,148 79.0% 24,257 -10.4% 65,948 41,940 57.2% 
Net profit 19,313 12,695 52.1% 27,197 -29.0% 58,346 42,771 36.4% 
EPS (Bt) 4.86 3.20 52.1% 6.85 -29.0% 14.70 10.77 36.4% 
Gross margin 51.6% 42.2%   51.8%   51.2% 43.0%   
EBITDA margin 73.5% 69.0%   71.6%   72.2% 70.6%   
Net margin 23.3% 18.5%   28.3%   22.9% 20.3%   

 

 

Fig 2: Quarterly average sales volume forecast Fig 3: Quarterly estimated ASP (blended, liquid, gas) 

  
Source: PTTEP, DAOL Source: PTTEP, DAOL 
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COMPANY  
UPDATE 

Quarterly income statement       Forward PBV band      
(Bt mn) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26  

 

Sales 71,180  68,731  70,372  76,087  96,139   
Cost of sales  (41,773) (39,748) (41,471) (38,053) (46,351)  
Gross profit 29,407  28,983  28,901  38,034  49,788   
SG&A (4,173) (5,365) (6,422) (4,826) (5,370)  
EBITDA 50,208  47,428  45,781  54,369  68,849   
Finance costs (3,216) (3,184) (3,381) (2,906) (3,073)  
Core profit 13,109  12,148  16,117  19,950  24,257   
Net profit 13,515  12,695  17,502  11,835  27,197   
EPS           3.40          3.20            4.41          2.98           6.85   
Gross margin 41.3% 42.2% 41.1% 50.0% 51.8%  
EBITDA margin 70.5% 69.0% 65.1% 71.5% 71.6%  
Net profit margin 19.0% 18.5% 24.9% 15.6% 28.3%  
Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E  FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E 
Cash & deposits 137,542  133,850  73,075  76,486  75,270   Sales 300,694  312,310  281,449  303,682  286,426  
Accounts receivable 62,241  43,270  44,492  48,007  45,279   Cost of sales  (141,145) (162,773) (161,706) (159,154) (161,012) 
Inventories 20,914  22,759  20,751  20,424  20,662   Gross profit 159,548  149,537  119,743  144,528  125,414  
Other current assets 14,103  21,146  17,756  19,159  18,070   SG&A (16,979) (18,115) (20,222) (18,482) (17,186) 
Total cur. assets 234,800  222,131  156,075  164,075  159,282   EBITDA 223,891  226,462  194,714  219,261  208,518  
Investments 9,783  31,145  48,502  52,334  49,360   Depre. & amortization 81,322  95,039  95,194  93,215  100,290  
Fixed assets 440,271  490,484  511,450  547,573  583,757   Equity income 1,477  1,317  4,251  3,553  3,806  
Other assets 217,967  221,541  217,910  232,238  221,923   Other income 10,336  14,520  11,184  11,356  12,889  
Total assets 902,821  965,301  933,937  996,220  1,014,322   EBIT 142,569  131,422  99,520  126,046  108,228  
Short-term loans 9,612  13,254  21,125  20,774  23,081   Finance costs (10,243) (11,813) (13,065) (12,481) (12,962) 
Accounts payable 49,412  61,089  66,918  65,862  66,631   Income taxes (63,704) (57,214) (43,850) (50,197) (43,461) 
Current maturities 0  0 0  0 0   Net profit before MI 76,706  78,824  60,273  69,389  68,727  
Other current liabilities 29,567  31,158  25,944  27,994  26,403   Minority interest  2  7  17  28  26  
Total cur. liabilities 88,590  105,502  113,987  114,630  116,115   Core profit 80,437  78,239  58,057  78,303  68,527  
Long-term debt 95,320  95,009  83,098  92,323  89,242   Extraordinary items (3,730) 585  2,216  (8,915) 200  
Other LT liabilities 219,468  228,915  217,284  235,040  221,684   Net profit 76,706  78,824  60,273  69,389  68,727  
Total LT liabilities 314,788  323,923  300,382  327,363  310,927         
Total liabilities 403,378  429,425  414,369  441,994  427,042   Key ratios           
Registered capital  3,970  3,970  3,970  3,970  3,970   FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E 
Paid-up capital 3,970  3,970  3,970  3,970  3,970   Growth YoY      
Share premium 105,418  105,418  105,418  105,418  105,418   Revenue -9.3% 3.9% -9.9% 7.9% -5.7% 
Retained earnings 366,988  407,071  430,087  462,769  494,761   EBITDA -10.4% 1.1% -14.0% 12.6% -4.9% 
Others 22,834  18,856  (20,433) (18,511) (17,502)  Net profit 8.2% 2.8% -23.5% 15.1% -1.0% 
Minority interests  116  281  263  290  316   Core profit -12.0% -2.7% -25.8% 34.9% -12.5% 
Shares’ equity 499,327  535,595  519,305  553,936  586,964   Profitability ratio      
       Gross profit margin 53.1% 47.9% 42.5% 47.6% 43.8% 
Cash flow statement            EBITDA margin 74.5% 72.5% 69.2% 72.2% 72.8% 
FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E  Core profit margin 26.8% 25.1% 20.6% 25.8% 23.9% 
Net profit  76,706  78,824  60,273  69,389  68,727   Net profit margin 25.5% 25.2% 21.4% 22.8% 24.0% 
Depreciation 81,322  95,039  95,194  93,215  100,290   ROA 8.5% 8.2% 6.5% 7.0% 6.8% 
Chg in working capital (41,054) 25,293  (146) (3,292) 2,520   ROE 15.4% 14.7% 11.6% 12.5% 11.7% 
Others 63,267  5,873  (8,000) 3,428  (3,041)  Stability      
CF from operations  180,241  205,030  147,321  162,739  168,496   D/E (x) 0.81 0.80 0.80 0.80 0.73 
Capital expenditure (110,979) (145,252) (116,160) (129,339) (136,474)  Net D/E (x) -0.07 -0.05 0.06 0.07 0.06 
Others (7,019) (24,408) (11,314) (4,135) 3,210   Interest coverage ratio 13.92 11.13 7.62 10.10 8.35 
CF from investing  (117,998) (169,661) (127,474) (133,474) (133,264)  Current ratio (x) 2.65 2.11 1.37 1.43 1.37 
Free cash flow 62,244  35,369  19,847  29,265  35,232   Quick ratio (x) 2.26 1.68 1.03 1.09 1.04 
Net borrowings (2,642) 3,331  (4,040) 8,875  (774)  Per share (Bt)      
Equity capital raised 0  0 0  0 0   Reported EPS  19.32 19.86 15.18 17.48 17.31 
Dividends paid (36,720) (38,705) (36,622) (36,707) (36,734)  Core EPS 20.26 19.71 14.62 19.72 17.26 
Others (5,601) (3,650) (39,325) 1,977  1,061   Book value 125.78 134.91 130.81 139.53 147.85 
CF from financing  (44,963) (39,023) (79,987) (25,855) (36,447)  Dividend 9.50 9.63 8.75 9.25 9.25 
Net change in cash  17,280  (3,655) (60,141) 3,410  (1,215)  Valuation (x)      
       PER 7.61 7.40 9.68 8.41 8.49 
       Core PER 7.26 7.46 10.05 7.45 8.52 
       P/BV 1.17 1.09 1.12 1.05 0.99 
       EV/EBITDA 2.46 2.46 3.16 2.83 2.98 
       Dividend yield 6.5% 6.5% 6.0% 6.3% 6.3% 

 

  



 

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

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไวนี้ ้ เป็นผลท่ีไดจ้ากการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจดทะเบียน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทนุทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดแูลกิจการของบรษัิทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบตังิานหรือการด าเนินกิจการของบรษัิทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบตัิงานหรือการด าเนินการของบรษัิทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค  าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรพัยข์องบรษัิทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะหแ์ละ
ตดัสนิใจในการใชข้อ้มลูใด ๆ ที่เก่ียวกับบรษัิทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มิไดยื้นยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่ว 

 
DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

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

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

“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั  สงูกว่า มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพิ่มขึน้ 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, 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มีวตัถปุระสงคเ์พื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มลูท่ีไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเช่ือถือได ้และมิไดม้ีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้  าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จะไมร่บัผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บบันีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้กัลงทนุใชด้ลุพินิจพิจารณาอยา่งรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพ่ือบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบตอ่สิ่งแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ใหค้วามใสใ่จกบัการลงทนุในบรษัิทท่ีมีการพฒันาท่ียั่งยืน จงึไดจ้ดัท าเกณฑ์
ในการใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ท่ีเรา Cover อยู่ ส  าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ดา้น 
ดงันี ้
 การจัดการด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองคก์รเพ่ือจดัการสิ่งแวดลอ้ม
อย่างชดัเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาตท่ีิไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึง่เรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบรษัิทว่าบรษัิทนัน้ๆ มีสดัสว่นรายไดท่ี้สง่ผลกระทบตอ่สิ่งแวดลอ้มเทา่ไหร่ 
 การจัดการด้านสังคม (Social) การท่ีบรษัิทมีนโยบายการบรหิารทรพัยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเทา่เทียม มีการสง่เสรมิและพฒันา
พนกังานอย่างต่อเน่ืองและมีคณุภาพ รวมถึงสนบัสนนุคู่คา้ใหมี้การปฏิบตัิต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนท่ีบริษัทมีความ
เก่ียวขอ้งใหเ้ตบิโตอย่างยั่งยืน ซึง่เราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานตา่งๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารตา่งๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง
กบับบรษัิท และกิจกรรมทาง NGO 
 บรรษัทภิบาล (Governance) การท่ีบรษัิทมีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ด  าเนินงานอย่างโปรง่ใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อตา้นทจุริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดแูลผูมี้ส่วนไดเ้สีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใชเ้กณฑพ์ิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษัิทไทย (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  าหรบับรษัิทท่ีมีขอ้มลูไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้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. 


