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COMPANY  
UPDATE 

6 September 2024 Samart Aviation Solutions  
Sector: Transportation & Logistics เที่ยวบิน 3Q24E ยังดีต่อเนื่อง การขยายธุรกิจในลาวใกล้ชัดเจน 
   เรายังคงค าแนะน า “ซ้ือ” และราคาเป้าหมายปี 2024E ท่ี 26.00 บาท อิง DCF (WACC = 8.2%, TG = 

2.5%) จากการ update กับทางบริษัท เรายังมองเป็นบวก โดย 1) เราประเมินรายได้จากธุรกิจวิทยุการ
บินเดือน ก.ค.-ส.ค.24 ยังสดใส เฉลี่ยจะอยู่ท่ี 4.2 ล้านเหรียญสหรัฐ/เดือน ดีข้ึนเม่ือเทียบค่าเฉลี่ ยใน 
2Q24 ท่ี 4.0 ล้านเหรียญสหรัฐ/เดือน จากจ านวนเท่ียวบินท่ียังเติบโต โดยเฉพาะ Overflight รวมถึง
รายได้จาก L&T – International จะดีข้ึนจากการท่ีสายการบินแอร์เอเชียกัมพูชาเร่ิมบินเส้นทางระหว่าง
ประเทศต้ังแต่ ส.ค.24 แม้เราประเมินว่าหากแปลงรายได้เป็นสกุลบาทยังทรงตัว แต่จะได้ผลบวกจาก
ต้นทุนท้ังหมดเป็น USD เช่นกันจะท าใ ห้ค่าใ ช้จ่ายเป็นบาทลดลงด้วย ส่งผลบวกต่อก าไร 3Q24E ยัง
โดดเด่น และ 2) ยังคาดหวังธุรกิจวิทยุการบินท่ีลาวจะชัดเจนเร็วๆ น้ี โดยยังประเมินจะเซ็น MOU กับ
รัฐบาลลาวได้ในเดือน ก.ย.-ต.ค.น้ี และจะเข้าไปบริหารต่อจากรัฐบาลลาวได้ต้ังแต่ต้นปี 2025E 
เรายังคงประมารการก าไรปี 2024E ท่ี 448 ล้านบาท +65% YoY ท้ังน้ี ก าไร 1H24 คิดเป็น 47% จาก
ท้ังปี ส าหรับ โดย 3Q24E เบื้องต้นประเมินก าไรท่ี 110-120 ล้านบาท ดีข้ึน YoY ทรงตัว QoQ (ก าไร 
3Q23 = 91 ล้านบาท, 2Q24 = 116 ล้านบาท) ตามจ านวนเท่ียวบินท่ีดี ข้ึน ขณะท่ียังคงประเมินก า ไร
จะท าระดับสูงสุดของปีใน 4Q24E ตามทิศทางรายได้ท่ีเป็นช่วง high season  
ราคาหุ้น outperform SET +2%/+28% ใน 3 และ 6 เดือน จากก าไรท่ีดี ข้ึน  ตามการท่องเท่ียวใน
กัมพูชาและประเทศข้างเคียงท่ีฟื้นตัว แต่ใกล้เคียง SET ในช่วง 1 เดือน ท้ังน้ี เรายังคงแนะน า ซ้ือ จาก
ผลการด าเนินงาน 2H24E และปี 2025E ท่ียังสดใสตามจ านวนเท่ียวบินท่ีเพิ่มข้ึน และหากการขยาย
ธุรกิจไปลาวประสบผลส าเร็จ รวมถึงหากชนะประมูลงานจ าหน่ายอุปกรณ์ในสนามบินได้ จะส่งผลบวก
ต่อ upside ก าไรท่ีโดดเด่นในปี 2025E 
Event: Company update 
❑ รายได้จากธุรกิจวิทยุการบิน ก.ค.-ส.ค.24 ยังสดใส ตามจ านวนเท่ียวบินท่ีเพิ่มข้ึน เรา
ประเมินรายได้จากธุรกิจวิทยุการบินท่ีกัมพูชาในเดือน ก.ค.-ส.ค.24 จะอยู่ท่ีเฉลี่ย 4.2 ล้านเหรียญ
สหรัฐ/เดือน ดีข้ึนเม่ือเทียบค่าเฉลี่ยใน 2Q24 ท่ี 4.0 ล้านเหรียญสหรัฐ/เดือน จากจ านวนเท่ียวบินท่ียัง
เติบโตต่อเน่ือง โดยเฉพาะเท่ียวบิน Overflight ท่ีเติบโตได้โดดเด่นสุด จากการท่องเท่ียวภายใน
ภูมิภาคท่ียังคงเติบโต โดยเฉพาะเส้นทางผ่านน่านฟ้ากัมพูชาไปยัง ไทย เวียดนาม ฟิลิปปินส์ รวมถึง
เท่ียวบินภายในประเทศของเวียดนาม เร่ิมมีการเปลี่ยนเส้นทางบินไปผ่านน่านฟ้าของกัมพูชา เพื่อ
หลีกเลี่ยงมรสุม นอกจากน้ัน ยังได้ผลบวกจากสายการแอร์เอเชียกัมพูชา ได้เร่ิมให้บริการเท่ีย วบิน
ระหว่างประเทศต้ังแต่ 1 ส.ค.24 เป็นเส้นทาง พนมเปญ-กัวลาลัมเปอร์ และจะมีการเปิดเท่ียวบินอื่นๆ 
เพิ่มข้ึนในอนาคต จากเดิมท่ีใ ห้บ ริการเฉพาะเท่ียวบินในประเทศต้ังแต่ 2 พ.ค.24 ท้ังน้ี หากแปลง
รายได้เป็นเงินบาท ซ่ึงท่ีผ่านมากค่าเงินบาทแข็งค่ามากข้ึน อาจท าให้รายได้ยังทรงตัว อย่างไรก็ตาม 
ต้นทุนของ SAV เกือบท้ังหมดเป็น USD เช่นกัน ซ่ึงจะส่งผลให้ต้นทุนในสกุลบาทปรับตัวลดลงด้วย ซ่ึง
จะยังส่งผลบวกต่อแนวโน้มผลการด าเนินงาน 3Q24 จะยังคงมีทิศทางท่ีดีได้ต่อเน่ือง 
❑ ยังคาดหวังธุรกิจวิทยุการบินท่ีลาวจะชัดเจนในเร็วๆ น้ี โดยปัจจุบันอยู่ระหว่างพิจารณา
เง่ือนไขในการลงทุน โดยยังคาดการณ์ว่าจะเซ็น MOU กับรัฐบาลลาวได้ภายในเดือน ก.ย.-ต.ค.น้ี 
และจะเข้าไปบริหารต่อจากรัฐบาลลาวได้ต้ังแต่ต้นปี 2025E นอกจากน้ัน ภายในปี 2024E คาดว่าจะ
ได้รับความชัดเจนจากการลงทุนในธุรกิจใหม่ๆ ได้แก่ การจ านวนและติดต้ังอุปกรณ์ในสนามบิน ซ่ึงจะ
มีมูลค่าโครงการราว 1-2 พันล้านบาท ซ่ึงจะช่วยเพิ่ม upside ต่อก าไรในปี 2025E ได้ 
❑ ยังคงประเมินก าไรปี 2024E เติบโตสดใส, 3Q-4Q24E จะยังเติบโตได้ต่อเน่ือง เรายังคง
ประมาณการก าไรสุทธิปี 2024E ท่ี 448 ล้านบาท +65% YoY โดยประเมินจ านวนเท่ียวบินจะอยู่ ท่ี 
1.06 แสนเท่ียวบิน +14% YoY ท้ังน้ี ก าไร 1H24 คิดเป็น 47% จากท้ังปี ส าหรับแนวโน้มก าไร 3Q-
4Q24E จะยังคงเติบโต YoY ได้ต่อเน่ือง โดย 3Q24E เท่ียวบิน Overflight จะยังเติบโตได้โดด เ ด่น 
และจะได้ผลบวกจากการให้บริการสายการบินแอร์เอเชียกัมพูชาเต็มไตรมาส ซ่ึงมีการขยายเท่ียวบิน
ระหว่างประเทศมากข้ึนจะส่งผลบวกต่อรายได้ L&T – International ส่วน 4Q24E จะเติบโตโดดเ ด่น 
เน่ืองจากจะเร่ิมเข้าสู่ ช่วง high season ของฤดูกาลท่องเท่ียวในกัมพูชาและประเทศข้างเคียง 
Valuation/Catalyst/Risk 
ยังประเมินราคาเป้าหมายปี 2024E ท่ี 26.00 บาท ด้วยวิ ธี DCF (WACC = 8.2% , TG = 2.5%) 
(เทียบเท่า 2024E PER ท่ี 37.8 เท่า) โดย SAV มีจุดเด่นจากการเป็นธุรกิจสัมปทานไม่มีคู่แข่ง รวมถึง
มีกระแสเงินสดและฐานะการเงินท่ีม่ันคงแข็งแรง และมี upside จากการขยายธุรกิจในอนาคต ท้ัง
ธุรกิจวิทยุการบินในลาว และธุรกิจใหม่จ าหน่ายอุปกรณ์ในสนามบิน 

Bloomberg ticker SAV TB 
Recommendation BUY (maintained)  
Current price Bt21.80 
Target price Bt26.00 (maintained)  
Upside/Downside +19% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt25.54 
Bloomberg consensus Buy 7 / Hold 1 / Sell 0 
 
Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt24.70 / Bt13.00 
Market cap. (Bt mn) 13,952 
Shares outstanding (mn) 640 
Avg. daily turnover (Bt mn) 60 
Free float 41% 
CG rating n.a. 
ESG rating n.a. 
 
Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2022A 2023A 2024E 2025E 
Revenue 1,218  1,644  1,975  2,291  
EBITDA 377  495  663  794  
Net profit 200  272  448  545  
EPS (Bt) 0.35  0.42  0.70  0.85  
Growth -368.4% 22.5% 65.0% 21.7% 
Core EPS (Bt) 0.33  0.44  0.71  0.85  
Growth -374.7% 33.8% 61.4% 20.7% 
DPS (Bt) 0.00  0.75  0.35  0.43  
Div. yield 0.0% 3.4% 1.6% 2.0% 
PER (x) 62.9  51.4  31.1  25.6  
Core PER (x) 66.7  49.8  30.9  25.6  
EV/EBITDA (x) 35.2  27.1  20.1  16.7  
PBV (x) 37.0  10.9  7.9  6.7  
 
Bloomberg consensus 
Net profit 200  272  438  529  
EPS (Bt) 0.35  0.42  0.68 0.83 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute 3.8% 4.3% 27.8% n.a. 
Relative to SET -0.1% 2.2% 27.6% n.a. 

 
Major shareholders Holding 
1. SAMART U-TRANS CO LTD 60.00% 
2. SAMART INTER HOLDING COMPANY LIMITED 14.06% 
3. Jarunee Chinwongworakul 3.39% 
 

Analyst: Amnart Ngosawang (Reg. No. 029734) 
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Fig 1: SAV share prices vs profit 

 
Source: SAV, Bloomberg, DAOL 

 

 
 

 
  

Fig 2: จ านวนเท่ียวบินปี 2024E-26E จะดีข้ึนต่อเน่ือง Fig 3: 2021-25E Net profit 

  
Source: SAV, DAOL Source: SAV, DAOL 



 

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. 3 

 

COMPANY  
UPDATE 

 

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

 

Sales 368  401  534  408  440   
Cost of sales  176  187  338  205  210   
Gross profit 192  214  196  203  229   
SG&A 65  67  67  61  68   
EBITDA 142  155  111  148  166   
Finance costs 21  20  4  5  1   
Core profit 84  103  61  98  118   
Net profit 83  91  67  94  116   
EPS 0.14  0.16  0.10  0.15  0.18   
Gross margin 52.1% 53.3% 36.7% 49.8% 52.1%  
EBITDA margin 38.6% 38.6% 20.8% 36.3% 37.8%  
Net profit margin 22.6% 22.7% 12.5% 23.1% 26.4%  
Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E  FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E 
Cash & deposits 129  339  520  616  698   Sales 456  1,218  1,644  1,975  2,291  
Accounts receivable 67  165  163  262  318   Cost of sales  (318) (688) (866) (1,063) (1,226) 
Inventories 0  0  0  0  0   Gross profit 138  530  779  912  1,065  
Other current assets 305  496  62  208  276   SG&A (196) (237) (264) (271) (296) 
Total cur. assets 501  1,000  745  1,087  1,292   EBITDA 7  377  495  663  794  
Investments 163  240  0  0  120   Depre. & amortization (70) (68) (64) (81) (88) 
Fixed assets 16  12  20  20  23   Equity income 0  0  0  0  0  
Other assets 916  997  1,116  1,261  1,383   Other income 7  12  22  29  26  
Total assets 1,597  2,249  1,881  2,368  2,818   EBIT (57) 298  440  587  705  
Short-term loans 0  259  0  0  0   Finance costs (31) (56) (69) (15) (15) 
Accounts payable 85  180  221  244  302   Income taxes 20  (54) (90) (120) (145) 
Current maturities 76  430  0  0  0   Net profit before MI (69) 188  280  452  545  
Other current liabilities 20  48  125  55  51   Minority interest  0  0  0  0  0  
Total cur. liabilities 180  917  346  298  353   Core profit (69) 188  280  452  545  
Long-term debt 1,114  740  0  0  0   Extraordinary items (6) 11  (8) (4) 0  
Other LT liabilities 160  253  260  312  386   Net profit (74) 200  272  448  545  
Total LT liabilities 1,274  993  260  312  386         
Total liabilities 1,454  1,910  606  610  739   Key ratios           
Registered capital  0  0  0  0  0   FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E 
Paid-up capital 288  288  320  320  320   Growth YoY      
Share premium 0  0  1,163  1,163  1,163   Revenue -36.2% 167.2% 35.0% 20.1% 16.0% 
Retained earnings (140) 59  (149) 299  620   EBITDA -92.8% 5,474.0% 31.3% 33.9% 19.6% 
Others (6) (8) (58) (23) (23)  Net profit n.m. n.m. 36.1% 65.0% 21.7% 
Minority interests  0  0  0  0  0   Core profit n.m. n.m. 48.7% 61.4% 20.7% 
Shares’ equity 143  339  1,276  1,758  2,079   Profitability ratio      
       Gross profit margin 30.3% 43.5% 47.4% 46.2% 46.5% 
Cash flow statement            EBITDA margin 1.5% 31.0% 30.1% 33.6% 34.6% 
FY: Dec (Bt mn) 2021 2022 2023 2024E 2025E  Core profit margin -15.0% 15.5% 17.0% 22.9% 23.8% 
Net profit  (74) 200  272  448  545   Net profit margin -16.3% 16.4% 16.5% 22.7% 23.8% 
Depreciation (70) (68) (64) (81) (88)  ROA -4.3% 8.4% 14.9% 19.1% 19.3% 
Chg in working capital 61  (28) (177) 293  69   ROE -48.0% 55.5% 21.9% 25.7% 26.2% 
Others (11) 189  374  (539) (196)  Stability      
CF from operations  (94) 291  404  121  330   D/E (x) 10.18  5.63  0.47  0.35  0.36  
Capital expenditure (22) (62) (101) (10) (10)  Net D/E (x) 8.33  4.21  0.00  0.00  0.00  
Others (5) (228) 635  0  0   Interest coverage ratio (1.83) 5.34  6.34  39.10  47.02  
CF from investing  (26) (290) 534  (10) (10)  Current ratio (x) 2.78  1.09  2.16  3.64  3.66  
Free cash flow (120) 1  938  111  320   Quick ratio (x) 1.09  0.55  1.98  2.95  2.87  
Net borrowings (0) 207  (1,455) 0  0   Per share (Bt)      
Equity capital raised 0  0  1,216  0  0   Reported EPS  (0.13) 0.35  0.42  0.70  0.85  
Dividends paid 0  0  (480) 0  (224)  Core EPS (0.12) 0.33  0.44  0.71  0.85  
Others 0  0  (21) (15) (15)  Book value 0.25  0.59  1.99  2.75  3.25  
CF from financing  (0) 207  (741) (15) (239)  Dividend 0.00  0.00  0.75  0.35  0.43  
Net change in cash  (80) 210  182  96  81   Valuation (x)      
       PER n.m. 62.93  51.38  31.15  25.59  
       Core PER n.m. 66.70  49.85  30.89  25.59  
       P/BV 87.91  37.03  10.94  7.94  6.71  
       EV/EBITDA 1,984.79  35.17  27.11  20.10  16.70  
Source: SAT, DAOL       Dividend yield 0.0% 0.0% 3.4% 1.6% 2.0% 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2023 

CG  rat in g  by  th e  T h ai In st itu te  o f  Dire c to rs Asso c iat io n  ( T h ai IO D)  
Sc o re  Sym bo l De sc rip t io n  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 ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้น้ี เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพ ย์
แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผล
ส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการ
ประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังน้ัน ผล
ส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนใน
หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด ๆ  ท่ี
เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจน้ี  
ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าว  

 DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

“ซ ื้อ”  เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนข้ันต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 
“ถือ”  เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย”  เน่ืองจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพื้นฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 
หมายเหต ุ ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเส่ียงของตลาดท่ีเพิ่มข้ึน 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 n on-
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 ow n 
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 o f the 
CGR report or the information used. 
 
DAOL SEC’s stock rating definition 

BUY  The stock presents a good buying opportunity as it appears undervalued and/or will appreciate in the medium term. 
A return of the stock, excluding dividend, is expected to exceed 10%.  

HO LD The stock lacks a catalyst in the medium to long term, and there is uncertainty regarding earnings growth. A return 
of the stock is expected to be between 0% and 10%.  

SELL The stock appears overvalued and/or will perform poorly in the medium to long term, while there is major challenge 
at a company.  

Notes: The expected returns may be subject to change at any time without notice.  



 

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: บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป 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 ากับดูแลกิจการและ มีความ
รับผิดชอบต่อส่ิงแวดล้อมและสังคมระดับใด โดยทาง DAOL SEC ให้ความใส่ใจกับการลงทุนในบริษัทท่ีมีการพัฒนาท่ีย่ังยืน จึงได้จัดท าเกณฑ์ใน
การให้คะแนน ESG ส าหรับหุ้นท่ีเรา Cover อยู่ ส าหรับหลักเกณฑ์ในการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ด้าน ดังน้ี 
❑ การจดัการดา้นส ิง่แวดลอ้ม (Environment )  หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพื่อจัดการส่ิงแวดล้อมอย่าง
ชัดเจนและใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟื้นฟูสภาพแวดล้อมทางธรรมชาติท่ีได้รับผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซ่ึงเ ราใ ช้
เกณฑ์ด้านรายได้ของบริษัทว่าบริษัทน้ันๆ มีสัดส่วนรายได้ท่ีส่งผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อมเท่าไหร่ 
❑ การจัดการดา้นสงัคม ( So c ial)  การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเน่ืองและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่ค้าให้มีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสให้ชุมชนท่ีบริษั ทมีความ
เก่ียวข้องให้เติบโตอย่างย่ังยืน ซ่ึงเราใช้เกณฑ์คะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงนิ ข่าวสารต่างๆ ท่ีเก่ียวข้องกับ
บบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภบิาล (Gov e rn an c e )  การท่ีบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการท่ีดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเส่ียงท่ีชัดเจน 
ต่อต้านทุจริตและคอร์รัปช่ัน ตลอดจนดูแลผู้มีส่วนได้เสีย ซ่ึงรวมถึงการจ่ายภาษีให้แก่ภาครัฐอย่างโปร่งใส  ซ่ึงเราใช้เกณฑ์พิจารณาจาก CG  
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ท่ี DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดับ ได้แก่  
 

Excellent (5) Very Good (4) Good (3) Satisfactory (2) Pass (1) 
 
ส าหรับบริษัทท่ีมีข้อมูลไม่เพียงพอในการประเมินจะได้ rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environmental, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future 
financial performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model.  
❑ En vironmental criteria consider how the company safeguards the environment and conserves natural resources. DAOL 

SECURITIES (THAILAND) calculates how much revenue derives from a business operation that can be harmful to the 
environment.  

❑ So cial criteria examine how it manages relationships with employees, suppliers, customers, and the communities where it 
operates. It also consists of employee welfare. DAOL SECURITIES (THAILAND) analyzes the company’s non -financial 
statement reports (news and announcements), including NGO-related activities, retrieved from Bloomberg.  

❑ G o vernance ensures a company uses accurate and transparent accounting method, internal controls, risk assessments, 
shareholder rights, and anti-corruption policies. DAOL SECURITIES (THAILAND) relates the IOD’s CG rating system.  

DAOL SECURITIES (THAILAND)’S ESG Scale of Ratings 
 

Excellent (5) Very Good (4) Good (3) Satisfactory (2) Pass (1) 

 
DAOL SECURITIES (THAILAND) assigns an “n.a.” to notify an insufficient information.  


