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COMPANY  
UPDATE 

31 March 2026 Thai Union Feedmill  
Sector: Agribusiness แนวโน้ม 1Q26E ต ่ำกว่ำคำด จำกต้นทุนปลำป่นสูงข้ึนกดดัน GPM 
   เราประเมินก าไรปกติ 1Q26E ท่ี 135 ล้านบาท (-3% YoY, -41% QoQ) ต ่ากว่ากรอบเราประเมิน

เบื้องต้นท่ี 170-200 ล้านบาท โดยมีปัจจัยส าคัญดังน้ี 
1) รายได้ปรับตัวข้ึน +7% YoY หลักๆ หนุนโดยส่วนแบ่งการตลาดอาหารกุ้งสูงข้ึน แต่อ่อนตัว -20% 
QoQ เป็นผลจาก low season 
2) GPM ลดลง -220bps YoY, -280bps QoQ เป็นผลจากต้นทุนวัตถุดิบสูงข้ึน โดยหลักจากปลาป่นท่ี
ราคาเฉลี่ยล่าสุด 1Q26E ปรับตัวข้ึน +29% YoY, +6% QoQ 
3) SG&A/Sale สูงข้ึนอยู่ ท่ี 10% เน่ืองจากค่าใ ช้จ่ายท่ีเกี่ยวข้องกับการลงทุนในเอกวาดอร์ เช่น 
ค่าใช้จ่ายการเดินทาง รวมถึงเป็นผลจากฐานรายได้ท่ีปรับตัวลง QoQ 
เราปรับประมาณการก าไรปกติปี 2026E ลง -9% เป็น 756 ล้านบาท (-7% YoY) โดยหลักจากการปรับ
สมมติฐาน GPM ลงเพื่อสะท้อนผลกระทบต้นทุนวัตถุดิบสูงข้ึน ส าหรับ 2Q26E เบื้องต้นประเมินก าไร
ปกติมีโอกาสชะลอต่อเน่ือง YoY แต่จะขยายตัว QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล 
ปรับค าแนะน าลงเป็น “ถือ” (เดิม “ซ้ือ”) และปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 6.70 บาท (เดิม 7.30 บาท) อิง 
2026E PER 9x (-0.5SD below 4-yr average PER) โดยเรามีมุมมองระมัดระวังมากข้ึนจากแนวโ น้ม
ก าไรปกติปี 2026E กลับมาชะลอตัวในรอบ 4 ปีและมีโอกาสต ่ากว่าคาด จากต้นทุนวัตถุดิบ สู ง ข้ึน 
ขณะท่ีการลงทุนโรงงานใหม่ในเอกวาดอร์จะเร่ิมเห็น contribution ในปลายปี 2028E 

Event: 1Q26E earnings preview 
❑ ก ำไรปกติ 1Q26E ชะลอ YoY, QoQ เราประเมินก าไรปกติ 1Q26E ท่ี 135 ล้านบาท (-3% 
YoY, -41% QoQ) ต ่ากว่ากรอบเราประเมินเบื้องต้นท่ี 170-200 ล้านบาท โดยมีปัจจัยส าคัญดังน้ี  
1) รายได้ปรับตัวสูงข้ึน +7% YoY แต่ลดลง -20% QoQ โดยขยายตัว YoY หลักๆ หนุนโดยยอดขาย
อาหารกุ้งจากส่วนแบ่งการตลาดสูงข้ึน ขณะท่ีปรับตัวลง QoQ เป็นผลจากปัจจัยฤดูกาล 
2) GPM อยู่ท่ี 19.5% ลดลงจาก 1Q25 ท่ี 21.7% และ 4Q25 ท่ี 22.3% เป็นผลจากต้นทุนปล าป่น
สูงข้ึน โดยล่าสุดราคาเฉลี่ย 1Q26E ปรับตัวข้ึน +29% YoY, +6% QoQ แต่ถูกชดเชยบางส่วนจาก
ราคาวัตถุดิบอื่นท่ียังอ่อนตัวจาก 1Q25 โดยราคากากถั่วเหลืองลดลง -8% YoY แต่สูงข้ึน +7% QoQ 
และแป้งสาลีลดลง -4% YoY แต่เพิ่มข้ึน +1% QoQ 
3)  SG&A/Sale อยู่ ท่ี 10% เพิ่มข้ึนจาก 1Q25 ท่ี 9.8% และ 4Q25 ท่ี 9.3% โดยสูงข้ึน YoY จาก
ค่าใช้จ่ายท่ีเกี่ยวข้องกับการลงทุนในเอกวาดอร์ เช่น ค่าใช้จ่ายการเดินทาง และปรับตัวข้ึน QoQ 
เป็นไปตามฐานรายได้ท่ีลดลง 
4) Effective tax rate อยู่ท่ี 3% ลดลงจาก 1Q25 ท่ี 15% จากการกลับมารับ รู้สิทธิ BOI ต้ังแต่ ส.ค. 
2025 แต่ปรับตัวข้ึนจาก 4Q25 ท่ี 1% เน่ืองจากใน 4Q25 มีการ adjust ค่าใช้จ่ายภาษีลงหลัง 9M25 
รับรู้ไปมากกว่าค่าใช้จ่ายจริง 

Implication 
❑ ปรับก ำไรปกติปี 2026E ลง เราปรับประมาณการก าไรปกติปี 2026E ลง -9% เป็น 756 ล้าน
บาท (-7% YoY) โดยหลักจากการปรับสมมติฐาน GPM ลง -150bps อยู่ท่ี 20% เพื่อสะท้อนต้นทุน
วัตถุดิบสูงข้ึน ส าหรับทิศทาง 2Q26E เบื้องต้นประเมินก าไรปกติจะอ่อนตัว YoY จาก GPM ลดลง
ตามทิศทางต้นทุนปลาป่นปรับตัวสูงข้ึน แต่มีโอกาสดีข้ึน QoQ เป็นไปตามการเร่ิมเข้าสู่ฤดูกาล ของ
การเพาะเลี้ยงกุ้งและปลาในช่วงไตรมาส 2-3 

Valuation/Catalyst/Risk 
ปรับค าแนะน าลงเป็น “ถือ” (เดิม “ซ้ือ”) และปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 6.70 บาท (เดิม 7.30 บาท) 
อิง 2026E PER 9x (-0.5SD below 4-yr average PER) เรามีมุมมองระมัดระวังมากข้ึนจากแนวโ น้ม
ผลการด าเนินงานปี 2026E โดยเฉพาะ GPM กลับมามีปัจจัยท้าทายและมีโอกาสต ่ากว่าคาด จาก
ทิศทางต้นทุนวัตถุดิบสูงข้ึน 
 

Bloomberg ticker TFM TB 
Recommendation HOLD (previously BUY) 
Current price Bt6.40 
Target price Bt6.70 (previously Bt7.30) 
Upside/Downside +5% 
EPS revision 2026E: -9% 
  
Bloomberg target price Bt7.57 
Bloomberg consensus Buy 4 / Hold 0 / Sell 0 
 
Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt6.80 / Bt4.18 

 Market cap. (Bt mn) 6,400 
 Shares outstanding (mn) 1,000 

Avg. daily turnover (Bt mn) 5 
Free float 32% 
CG rating Very Good 

 ESG rating n.a. 
 
Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2024A 2025A 2026E 2027E 
Revenue 5,365  6,035  6,445  6,847  
EBITDA 732  1,034  942  1,008  
Net profit 535  733  756  807  
EPS (Bt) 0.54  0.73  0.76  0.81  
Growth 512.8% 36.9% 3.1% 6.7% 
Core profit 560  813  756  807  
Core EPS (Bt) 0.56  0.81  0.76  0.81  
Growth 312.3% 45.2% -7.0% 6.7% 
DPS (Bt) 0.54  0.60  0.59  0.63  
Div. yield 8.4% 9.4% 9.2% 9.8% 
PER (x) 12.0 8.7 8.5 7.9 
Core PER (x) 11.4 7.9 8.5 7.9 
EV/EBITDA (x) 7.6 5.8 6.2 5.8 
PBV (x) 2.5 2.5 2.4 2.2 
 
Bloomberg consensus 
Net profit 535  733  761  808  
EPS (Bt) 0.54  0.73  0.81  0.86  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute -0.8% 7.6% 7.6% 46.3% 
Relative to SET 4.4% -7.5% -6.2% 23.0% 

 
Major shareholders Holding 
1. Thai Union Group PCL 51.00% 
2. Mr. Rittipong Boonmechote  12.85% 
3. Miss Rungtiwa Boonmechote 3.07% 
 

Analyst: Veeraya Mukdapitak (Reg. no. 086645) 
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Fig 1: 1Q26E earnings preview 
FY: Dec (Bt mn) 1Q26E 1Q25 YoY 4Q25 QoQ 2026E 2025 YoY 
Revenues 1,311 1,231 6.5% 1,634 -19.7% 6,445 6,035 6.8% 
CoGS (1,056) (965) 9.4% (1,269) -16.8% (5,163) (4,695) 10.0% 
Gross profit 256 267 -4.2% 365 -29.9% 1,281 1,340 -4.4% 
SG&A (131) (121) 8.1% (151) -13.4% (567) (516) 9.8% 
EBITDA 182 196 -7.3% 270 -32.9% 942 1,034 -8.9% 
Other inc./exps 15 15 0.6% 15 -1.8% 63 60 5.0% 
Interest expenses (5) (4) 19.1% (5) 8.3% (19) (17) 12.1% 
Income tax (4) (23) -82.5% (2) 146.9% (23) (77) -70% 
Core profit  135 138 -2.5% 227 -40.6% 756 813 -7.0% 
Net profit 135 132 2.0% 184 -27.0% 756 733 3.1% 
EPS (Bt) 0.13 0.13 2.0% 0.18 -27.0% 0.76 0.73 3.1% 
Gross margin 19.5% 21.7%  22.3%  19.9% 22.2%  
Net margin 10.3% 10.7%   11.3%   11.7% 12.1%   
Source: TFM, DAOL         

 

Fig 2: TFM share prices vs profits 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Setsmart, DAOL 

 
 

Fig 3: Fish meal price (Bt/kg) Fig 4: Dehulled soybean meal price (Bt/kg) 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Thai Feed Mill Association Source: Thai Feed Mill Association 
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Fig 5: Wheat flour price (Bt/kg) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Thai Feed Mill Association 

 

Fig 6: Shrimp price – 60 pieces/kg (Bt/kg) Fig 7: Seabass price – <700g/piece (Bt/kg) 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: TU, Department of Internal Trade Source: Department of Fisheries 
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Quarterly income statement       Forward PER band      
(Bt mn) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25  

 

Sales 1,429  1,231  1,476  1,694  1,634   
Cost of sales  (1,136) (965) (1,137) (1,324) (1,269)  
Gross profit 293  267  338  370  365   
SG&A (146) (121) (123) (121) (151)  
EBITDA 202  196  267  301  270   
Finance costs (4) (4) (4) (4) (5)  
Core profit 156  138  201  247  227   
Net profit 151  132  194  223  184   
EPS 0.15  0.13  0.19  0.22  0.18   
Gross margin 20.5% 21.7% 22.9% 21.8% 22.3%  
EBITDA margin 14.1% 15.9% 18.1% 17.8% 16.6%  
Net profit margin 10.6% 10.7% 13.1% 13.2% 11.3%  
Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E  FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E 
Cash & deposits 387 1,077 674 789 807  Sales 5,081 5,365 6,035 6,445 6,847 
Accounts receivable 751 799 872 859 806  Cost of sales  (4,642) (4,361) (4,695) (5,163) (5,483) 
Inventories 454 492 460 469 498  Gross profit 439 1,004 1,340 1,281 1,364 
Other current assets 202 48 351 401 601  SG&A (379) (494) (516) (567) (596) 
Total cur. assets 1,794 2,416 2,356 2,519 2,712  EBITDA 295 732 1,034 942 1,008 
Investments 0 0 0 0 0  Depre. & amortization (173) (156) (150) (164) (174) 
Fixed assets 1,426 1,332 1,384 1,348 1,380  Equity income 0 0 0 0 0 
Other assets 101 108 89 89 89  Other income 61 65 60 63 66 
Total assets 3,321 3,856 3,830 3,956 4,181  EBIT 122 576 884 777 834 
Short-term loans 61 148 194 214 235  Finance costs (10) (14) (17) (19) (23) 
Accounts payable 542 693 671 645 645  Income taxes 3 (4) (77) (23) (24) 
Current maturities 17 21 18 9 9  Net profit before MI 115 558 789 735 787 
Other current liabilities 14 35 20 20 20  Minority interest  21 2 23 21 20 
Total cur. liabilities 634 897 903 889 910  Core profit 136 560 813 756 807 
Long-term debt 66 51 23 23 24  Extraordinary items (48) (24) (80) 0 0 
Other LT liabilities 169 177 204 209 215  Net profit 87 535 733 756 807 
Total LT liabilities 235 228 226 233 239        
Total liabilities 869 1,125 1,130 1,121 1,149  Key ratios           
Registered capital  1,000 1,000 1,000 1,000 1,000  FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E 
Paid-up capital 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000  Growth YoY      
Share premium 1,007 1,007 1,007 1,007 1,007  Revenue 3.9% 5.6% 12.5% 6.8% 6.2% 
Retained earnings 265 576 610 766 983  EBITDA -6.7% 147.8% 41.3% -8.9% 7.0% 
Others (44) (64) (80) (80) (80)  Net profit -20.2% 512.8% 36.9% 3.1% 6.7% 
Minority interests  224 211 162 142 122  Core profit 1.5% 312.3% 45.2% -7.0% 6.7% 
Shares’ equity 2,452 2,731 2,700 2,835 3,032  Profitability ratio      
       Gross profit margin 8.6% 18.7% 22.2% 19.9% 19.9% 
Cash flow statement            EBITDA margin 5.8% 13.6% 17.1% 14.6% 14.7% 
FY: Dec (Bt mn) 2023 2024 2025 2026E 2027E  Core profit margin 2.7% 10.4% 13.5% 11.7% 11.8% 
Net profit  87 535 733 756 807  Net profit margin 1.7% 10.0% 12.1% 11.7% 11.8% 
Depreciation 173 156 150 164 174  ROA 2.7% 14.9% 19.1% 19.4% 19.8% 
Chg in working capital 127 (1) (55) (22) 24  ROE 4.0% 22.6% 29.0% 28.9% 28.8% 
Others 13 (11) 57 5 6  Stability      
CF from operations  401 680 885 904 1,010  D/E (x) 0.06  0.08  0.09  0.09  0.09  
Capital expenditure 2 121 24 (129) (205)  Net D/E (x) Net cash Net cash Net cash Net cash Net cash 
Others (219) 19 (643) (50) (200)  Interest coverage ratio 12.4 40.1 51.5 40.4 36.0 
CF from investing  (217) 140 (619) (179) (405)  Current ratio (x) 2.83  2.69  2.61  2.83  2.98  
Free cash flow 183 820 266 725 605  Quick ratio (x) 2.11  2.14  2.10  2.31  2.43  
Net borrowings 87 76 15 11 22  Per share (Bt)      
Equity capital raised 0 0 0 0 0  Reported EPS  0.09  0.54  0.73  0.76  0.81  
Dividends paid (40) (215) (685) (600) (590)  Core EPS 0.14  0.56  0.81  0.76  0.81  
Others (9) (21) (13) (21) (20)  Book value 2.23  2.52  2.54  2.69  2.91  
CF from financing  38 (159) (683) (609) (587)  Dividend 0.07  0.54  0.60  0.59  0.63  
Net change in cash  221 661 (418) 116 17  Valuation (x)      
       PER 73.25  11.95  8.73  8.47  7.93  
       Core PER 47.15  11.44  7.87  8.47  7.93  
       P/BV 2.87  2.54  2.52  2.38  2.20  
       EV/EBITDA 20.84  7.57  5.76  6.22  5.82  
Source: TFM, DAOL       Dividend yield 1.0% 8.4% 9.4% 9.2% 9.8% 
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  Corporate governance report of Thai listed companies 2025 

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

 
สมำคมส่งเสริมสถำบันกรรมกำรบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไ ว้น้ี เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตล าด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  "บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถ
เข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินกิจการของบรษัิทจดทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดังน้ัน ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ
ตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ ท่ีเกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจน้ี  
ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ  ประเทศไทย) จ ากัด  มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว 

 
DAOL SEC: ควำมหมำยของค ำแนะน ำ 

“ซื้อ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต ่า 10%  ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10%  ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขำย” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน  ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเส่ียงของตลาดท่ีเพิ่มขึ้น หรือลดลงในขณะน้ัน 
 
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 no n-
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. 6 
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Disclaimer: บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ  ประเทศไทย) จ ากัด  มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ใ ห้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท า
ขึ้นบนพื้นฐานของข้อมูลที่ได้เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชี้น าให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ  ประเทศไทย) จ ากัด  มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการใช้บทวิเคราะห์ฉบับนี้ทั้งทางตรงและทางอ้อม และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนกา รตัดสินใจลงทุน 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพื่อบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รับผิดชอบต่อส่ิงแวดล้อมและสังคมระดับใด โดยทาง DAOL SEC ให้ความใส่ใจกับการลงทุนในบริษัทท่ีมีการพัฒนาท่ียั่งยืน จึงได้จัดท าเกณฑ์
ในการให้คะแนน ESG ส าหรับหุ้นท่ีเรา Cover อยู่ ส าหรับหลักเกณฑ์ในการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ด้าน 
ดังน้ี 
❑ กำรจัดกำรด้ำนสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพื่อจัดการส่ิงแวดล้อม
อย่างชัดเจนและใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟื้นฟูสภาพแวดล้อมทางธรรมชาติท่ีได้รับผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซึ่งเรา
ใช้เกณฑ์ด้านรายได้ของบริษัทว่าบริษัทน้ันๆ มีสัดส่วนรายได้ท่ีส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อมเท่าไหร่  
❑ กำรจัดกำรด้ำนสังคม (Social) การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรบุคคลอย่างเปน็ธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสรมิและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเน่ืองและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่ค้าให้มีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสให้ชุมชนท่ีบริษัทมีความ
เกี่ยวข้องให้เติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งเราใช้เกณฑ์คะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่าง  ๆท่ีเกี่ยวขอ้ง
กับบบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบำล (Governance) การท่ีบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเส่ียงท่ีชัดเจน 
ต่อต้านทุจริตและคอร์รัปชั่น ตลอดจนดูแลผู้มีส่วนได้เสีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีให้แก่ภาครัฐอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใช้เกณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  IOD) 
ESG Rating ท่ี DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดับ ได้แก่  
1. Excellent ได้คะแนนรวม อยู่ในระดับ 5 
2. Very Good ได้คะแนนรวม อยู่ในระดับ 4 
3. Good ได้คะแนนรวม อยู่ในระดับ 3 
4. Satisfactory ได้คะแนนรวม อยู่ในระดับ 2 
5. Pass ได้คะแนนรวม อยู่ในระดับ 1 
ส าหรับบริษัทท่ีมีข้อมูลไม่เพียงพอในการประเมินจะได้ 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.  


