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COMPANY  
UPDATE 

27 March 2025 i-Tail Corporation 
Sector: Food & Beverage 1Q25E ชะลอจากต้นทุนโดยรวมสูงขึ้นและยังมีปัญหาจองพื้นท่ีเรือ 
   เราคงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 17.00 บาท (เดิม 19.00 บาท) อิง 2025E PER 

15x (-1SD below 2-yr average PER) เราประเมินก าไรปกติ 1Q25E อยู่ท่ี 695 ล้านบาท (-21% YoY, 
-13% QoQ) ต ่ากว่ากรอบเราประเมินเบื้องต้นท่ีราว 800-850 ล้านบาท เน่ืองจาก 1) รายได้โตเพียง 
+2.5% YoY และชะลอ -12% QoQ เป็นผลจากลูกค้าบางส่วนยังมีปัญหาการจองพื้นท่ีเรือและ low 
season ของปี, 2) GPM ลดลง -50bps YoY, -30bps QoQ จากต้นทุนโดยรวมสูงข้ึน ได้แก่ ค่าเสื่อม
โรงงานใหม่ ค่าแรง และต้นทุนทูน่า, 3) SG&A/Sale ทรงตัวสูงท่ี 11% จาก front-load fee ค่าท่ีปรึกษา
การลงทุน transformation, และ 4) ฐานค่าใช้จ่ายภาษีสูงข้ึนตามการเร่ิมรับรู้ผลกระทบเกณฑ์ Global 
minimum tax (GMT) 
เราป รับก าไรปกติปี  2025E ลง -10% เป็น 3.4 พันล้านบาท (-11% YoY) โดยหลักจากการป รับ
สมมติฐานรายได้และ GPM ลงหลังผลการด าเนินงาน 1Q25E ต ่ากว่าคาด ส าหรับ 2Q25E เบื้องต้น
คาดการณ์ก าไรปกติจะชะลอ YoY จาก GPM ปรับตัวลงจากต้นทุนทูน่าและค่าเสื่อมสูงข้ึน และ SG&A 
ทรงตัวสูง แต่มีโอกาสดีข้ึน QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล 
ราคาหุ้น underperform SET -11% ใน 1 เดือน จากแนวโน้ม 1Q25E ต ่ากว่าคาดและความกังวล
นโยบายของสหรัฐฯ ท้ังน้ีเราแนะน าเพียง “ถือ” จากแนวโน้มก าไรปกติปี 2025E จะกลับมาชะลอตัว
จากต้นทุนโดยรวมสูงข้ึน แนวโน้ม SG&A ทรงตัวสูง และการเร่ิมรับ รู้ผลกระทบ เกณฑ์ GMT ขณะท่ี
ประเด็นการข้ึนภาษีน าเข้าของสหรัฐฯ คาดเห็นรายละเอียดมากข้ึนใน เม.ย. 2025 

Event: 1Q25E earnings preview 
❑ แนวโน้มก าไรปกติ 1Q25E ชะลอ YoY, QoQ เราประเมินก าไรปกติ 1Q25E ท่ี 695 ล้านบาท 
(-21% YoY, -13% QoQ) ต ่ากว่ากรอบเราประเมินเบื้องต้นท่ีราว 800-850 ล้านบาท โดยมีปัจจัย
ส าคัญดังน้ี 
1) รายได้ขยายตัวเล็กน้อย +2.5% YoY และปรับตัวลง -12% QoQ หลังลูกค้าบางส่วนยังมีปัญหา
การจองพื้นท่ีเรือ รวมถึงเป็น low season ของปี 
2) GPM อยู่ท่ี 25.2% อ่อนตัวจาก 1Q24 ท่ี 25.7% และ 4Q24 ท่ี 25.5% จากต้นทุนโดยรวมสู ง ข้ึน 
ได้แก่ ค่าเสื่อมโรงงานใหม่ต้ังแต่ 3Q24 การปรับข้ึนค่าแรงข้ันต ่า และต้นทุนทูน่าป รับตัวข้ึน โดย 
1Q25E อยู่ท่ีราว USD1,620/ton (+22% YoY, +6% QoQ) 
3) SG&A/Sale อยู่ท่ี 11% สูงข้ึนจาก 1Q24 ท่ี 7.7% และทรงตัวใกล้เคียง 4Q24 ท่ี 11.2% เป็นผล
จาก front-load fee ค่าท่ีปรึกษาจากการลงทุนตามแผน transformation 
4) อัตราภาษีอยู่ท่ี 8.5% ปรับตัวข้ึนจาก 1Q24 ท่ี 1% และ 4Q24 ท่ี 6% จากการเร่ิมรับ รู้ผลกร ะทบ
เกณฑ์ GMT 

Implication 
❑ ปรับประมาณการปี 2025E ลง เราปรับประมาณการก าไรปกติปี 2025E ลง -10% เป็น 3.4 
พันล้านบาท (-11% YoY) เพื่อสะท้อนแนวโน้ม 1Q25E ต ่ากว่าคาด จากการปรับสมมติฐานรายได้ลง
เป็นโต +11% YoY จากเดิม +13% YoY และ GPM ลงเป็น 26% จากเดิม 27.5% ส าหรับ 2Q25E 
เบื้องต้นประเมินก าไรปกติจะชะลอ YoY โดยหลักเป็นผลจากฐาน SG&A/Sale สูงข้ึนตามการลง ทุน
แผน transformation และ GPM ลดลงจากต้นทุนทูน่าสูงข้ึนและค่าเสื่อมเพิ่มข้ึนจากโรงงานใหม่ท่ีเ ร่ิม
ด าเนินการผลิตต้ังแต่ 3Q24 ขณะท่ีก าไรปกติมีโอกาสดีข้ึน QoQ หนุนโดยปัจจัยฤดูกาลและ SG&A 
อ่อนตัวหลังบริษัทบันทึก front-load fee ไปใน 1Q25E แล้ว 

Valuation/Catalyst/Risk 
คงค าแนะน า “ถือ” แต่ปรับราคาเป้าหมายลงเป็น 17.00 บาท (เดิม 19.00 บาท) อิง 2025E PER 15x 
(-1SD below 2-yr average PER) จากแนวโน้มก าไรปกติปี  2025E มีปัจจัยท้าทายจากต้น ทุน
โดยรวมสูงข้ึน SG&A ทรงตัวสูง และผลกระทบจากเกณฑ์ GMT ขณะท่ีประเด็นนโยบาย ข้ึนภาษี
น าเข้าของสหรัฐฯ ยังเป็นปัจจัยท่ีต้องติดตามต่อ 

Bloomberg ticker ITC TB 
Recommendation HOLD (maintained) 
Current price Bt14.90 
Target price Bt17.00 (previously Bt19.00) 
Upside/Downside +14% 
EPS revision 2025E: -10% 
  
Bloomberg target price Bt22.98 
Bloomberg consensus Buy 11 / Hold 6 / Sell 0 
 Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt26.00 / Bt15.50 
Market cap. (Bt mn) 44,700 
Shares outstanding (mn) 3,000 
Avg. daily turnover (Bt mn) 178 
Free float 20% 
CG rating Excellent 
ESG rating n.a.  
 Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2023A 2024A 2025E 2026E 
Revenue 15,577  17,729  19,686  21,647  
EBITDA 2,995  4,543  4,342  4,948  
Net profit 2,281  3,597  3,398  3,902  
EPS (Bt) 0.76  1.20  1.13  1.30  
Growth -69.4% 57.7% -5.5% 14.8% 
Core EPS (Bt) 0.77  1.28  1.13  1.30  
Growth -67.7% 65.6% -11.3% 14.8% 
DPS (Bt) 0.60  1.15  1.00  1.04  
Div. yield 4.0% 7.7% 6.7% 7.0% 
PER (x) 19.6 12.4 13.2 11.5 
Core PER (x) 19.3 11.7 13.2 11.5 
EV/EBITDA (x) 11.8 8.7 9.2 8.1 
PBV (x) 1.9 1.9 1.9 1.8 
 
Bloomberg consensus 
Net profit 2,281  3,597  3,669  3,963  
EPS (Bt) 0.76  1.20  1.23  1.35  
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute -13.9% -32.6% -30.4% -24.4% 
Relative to SET -10.7% -17.8% -12.3% -10.9% 

 
Major shareholders Holding 
1. Thai Union Group PCL 78.82% 
  
  
 

Analyst: Veeraya Mukdapitak (Reg. no. 086645) 
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COMPANY  
UPDATE 

Fig 1: 1Q25E earnings preview 
FY: Dec (Bt mn) 1Q25E 1Q24 YoY 4Q24 QoQ 2025E 2024 YoY 
Revenues 4,129 4,029 2.5% 4,698 -12.1% 19,686 17,729 11.0% 
CoGS (3,089) (2,994) 3.2% (3,502) -11.8% (14,578) (12,810) 13.8% 
Gross profit 1,041 1,034 0.6% 1,196 -13.0% 5,109 4,919 3.9% 
SG&A (454) (310) 46.5% (528) -14.0% (2,028) (1,638) 23.8% 
EBITDA 906 1,019 -11.1% 999 -9.3% 4,342 4,543 -4.4% 
Other inc./exps 175 163 7.1% 185 -5.3% 659 696 -5.2% 
Interest expenses (1) (1) -5.9% (1) -3.2% (6) (6) 7.3% 
Income tax (65) (8) 698.4% (49) 31.4% (336) (141) 138.8% 
Core profit  695 878 -20.8% 802 -13.3% 3,398 3,830 -11.3% 
Net profit 695 821 -15.3% 790 -12.0% 3,398 3,597 -5.5% 
EPS (Bt) 0.23 0.27 -15.3% 0.26 -12.0% 1.13 1.20 -5.5% 
Gross margin 25.2% 25.7%  25.5%  26.0% 27.7%  
Net margin 16.8% 20.4%   16.8%   17.3% 20.3%   
Source: ITC, DAOL         

 

 

Fig 2: ITC share prices vs profits Fig 3: ITC share prices vs USDTHB 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Setsmart, DAOL Source: Setsmart, Bloomberg 

 

Fig 4: Tuna price vs quarterly GPM Fig 5: Tuna price (USD per ton) 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: ITC, TU, DAOL Source: ITC, TU 
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COMPANY  
UPDATE 

Quarterly income statement       Forward PER band      
(Bt mn) 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24  

 

Sales 4,748  4,029  4,567  4,436  4,698   
Cost of sales  (3,702) (2,994) (3,199) (3,115) (3,502)  
Gross profit 1,046  1,034  1,368  1,320  1,196   
SG&A (319) (310) (390) (410) (528)  
EBITDA 1,031  1,019  1,293  1,232  999   
Finance costs (2) (1) (1) (2) (1)  
Core profit 812  878  1,121  1,029  802   
Net profit 767  821  1,010  976  790   
EPS 0.26  0.27  0.34  0.33  0.26   
Gross margin 22.0% 25.7% 30.0% 29.8% 25.5%  
EBITDA margin 21.7% 25.3% 28.3% 27.8% 21.3%  
Net profit margin 16.2% 20.4% 22.1% 22.0% 16.8%  
Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2022 2023 2024 2025E 2026E  FY: Dec (Bt mn) 2022 2023 2024 2025E 2026E 
Cash & deposits 13,254 9,305 5,408 4,704 4,881  Sales 21,420 15,577 17,729 19,686 21,647 
Accounts receivable 3,517 3,860 3,951 3,937 4,123  Cost of sales  (16,071) (12,539) (12,810) (14,578) (15,910) 
Inventories 4,454 3,243 3,535 3,644 3,536  Gross profit 5,349 3,038 4,919 5,109 5,736 
Other current assets 1,526 2,165 7,656 8,156 8,956  SG&A (1,239) (1,183) (1,638) (2,028) (2,056) 
Total cur. Assets 22,750 18,573 20,550 20,442 21,496  EBITDA 4,928 2,995 4,543 4,342 4,948 
Investments 0 878 0 0 0  Depre. & amortization (571) (539) (566) (602) (606) 
Fixed assets 4,893 5,482 6,009 6,096 6,140  Equity income 0 0 0 0 0 
Other assets 534 498 369 384 399  Other income 247 603 696 659 663 
Total assets 28,178 25,431 26,928 26,922 28,035  EBIT 4,357 2,457 3,977 3,740 4,343 
Short-term loans 0 0 0 0 0  Finance costs (82) (11) (6) (6) (7) 
Accounts payable 2,353 1,520 1,815 1,822 1,989  Income taxes (48) (132) (141) (336) (434) 
Current maturities 14 14 11 16 17  Net profit before MI 4,226 2,314 3,830 3,398 3,902 
Other current liabilities 150 177 270 270 270  Minority interest  1 (1) 0 0 0 
Total cur. liabilities 2,517 1,710 2,096 2,109 2,276  Core profit 4,227 2,312 3,830 3,398 3,902 
Long-term debt 28 33 34 38 41  Extraordinary items 175 (31) (233) 0 0 
Other LT liabilities 588 569 659 689 720  Net profit 4,402 2,281 3,597 3,398 3,902 
Total LT liabilities 616 602 693 727 761        
Total liabilities 3,133 2,312 2,789 2,835 3,037  Key ratios           
Registered capital  3,000 3,000 3,000 3,000 3,000  FY: Dec (Bt mn) 2022 2023 2024 2025E 2026E 
Paid-up capital 3,000 3,000 3,000 3,000 3,000  Growth YoY      
Share premium 18,395 18,395 18,395 18,395 18,395  Revenue 47.4% -27.3% 13.8% 11.0% 10.0% 
Retained earnings 3,480 1,970 3,296 3,244 4,156  EBITDA 62.6% -39.2% 51.7% -4.4% 14.0% 
Others 154 (247) (553) (553) (553)  Net profit 61.8% -48.2% 57.7% -5.5% 14.8% 
Minority interests  16 1 0 0 0  Core profit 73.6% -45.3% 65.6% -11.3% 14.8% 
Shares’ equity 25,045 23,119 24,139 24,087 24,998  Profitability ratio      
       Gross profit margin 25.0% 19.5% 27.7% 26.0% 26.5% 
Cash flow statement            EBITDA margin 23.0% 19.2% 25.6% 22.1% 22.9% 
FY: Dec (Bt mn) 2022 2023 2024 2025E 2026E  Core profit margin 19.7% 14.8% 21.6% 17.3% 18.0% 
Net profit  4,402 2,281 3,597 3,398 3,902  Net profit margin 20.6% 14.6% 20.3% 17.3% 18.0% 
Depreciation 571 539 566 602 606  ROA 22.2% 8.5% 13.7% 12.6% 14.2% 
Chg in working capital (1,954) 0 0 (59) 121  ROE 27.6% 9.5% 15.2% 14.1% 15.9% 
Others 173 71 (581) 0 0  Stability      
CF from operations  3,191 2,891 3,582 3,941 4,628  D/E (x) 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  
Capital expenditure (1,250) (938) (984) (689) (649)  Net D/E (x) (0.53) (0.40) (0.22) (0.19) (0.19) 
Others (92) (2,056) (4,198) (515) (815)  Interest coverage ratio 52.8 223.0 659.9 578.5 594.3 
CF from investing (1,342) (2,994) (5,182) (1,204) (1,464)  Current ratio (x) 9.04  10.86  9.81  9.69  9.44  
Free cash flow 1,849 (103) (1,601) 2,737 3,164  Quick ratio (x) 7.27  8.96  8.12  7.97  7.89  
Net borrowings (2,290) 4 (2) 9 4  Per share (Bt)      
Equity capital raised 20,795 0 0 0 0  Reported EPS  2.48  0.76  1.20  1.13  1.30  
Dividends paid (7,680) (7,680) (7,680) (3,450) (2,990)  Core EPS 2.38  0.77  1.28  1.13  1.30  
Others (124) 6,301 5,411 (0) (0)  Book value 14.12  7.71  8.05  8.03  8.33  
CF from financing  10,702 (1,374) (2,270) (3,441) (2,987)  Dividend 2.52  0.60  1.15  1.00  1.04  
Net change in cash  12,551 (1,477) (3,871) (704) 177  Valuation (x)      
       PER 6.00  19.59  12.43  13.16  11.46  
       Core PER 6.25  19.33  11.67  13.16  11.46  
       P/BV 1.06  1.93  1.85  1.86  1.79  
       EV/EBITDA 2.68  11.83  8.66  9.22  8.06  
Source: ITC, DAOL       Dividend yield 16.9% 4.0% 7.7% 6.7% 7.0% 
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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 ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (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: ความหมายของค าแนะน า 

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

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ขาย” 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. 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: 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 และขอให้นักลงทุนใช้ดุลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

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 
❑ การจัดการด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพื่อจัดการส่ิงแวดล้อม
อย่างชัดเจนและใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟื้นฟูสภาพแวดล้อมทางธรรมชาติท่ีได้รับผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซึ่งเรา
ใช้เกณฑ์ด้านรายได้ของบริษัทว่าบริษัทน้ันๆ มีสัดส่วนรายได้ท่ีส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อมเท่าไหร่  
❑ การจัดการด้านสังคม (Social) การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรบุคคลอย่างเปน็ธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสรมิและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเน่ืองและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่ค้าให้มีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสให้ชุมชนท่ีบริษัทมีความ
เกี่ยวข้องให้เติบโตอย่างยั่งยืน ซึ่งเราใช้เกณฑ์คะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่าง  ๆท่ีเกี่ยวขอ้ง
กับบบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบาล (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.  


