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UPDATE 
COMPANY 

11 March 2021 PTG Energy   
Sector: Energy น ำ้มัน + น ำ้มันปำล์ม + ธุรกจิใหม่ 
   เราคงค าแนะน า “ซือ้” ท่ีราคาเป้าหมาย 25.00 บาท อิง 2021E PER 22.0x (-0.5SD below 5-yr avg. 

PER) เรายังคงชอบ PTG จาก 1) ธุรกิจหลักค้าปลีกน า้มันมีความมั่นคงและเติบโตต่อเน่ืองจาก 
ปริมาณจ าหน่ายน า้มันท่ีเพิ่มขึน้, ค่าการตลาดท่ีทรงตัวในระดับสูง  และรายได้เพิ่มจากnon-oil 
business, 2) Palm complex มีก าไรดีจาก การเดินเคร่ืองเต็มก าลังผลิต ราคาปาล์มอยู่ในระดบัสูง 
และเป็นธุรกิจท่ีได้รับการสนับสนุนจากนโยบายภาครัฐ และ 3) มี upside จาก new businesses ท่ี
ก าลงัศกึษา เช่น โรงไฟฟ้าชมุชน, EV charger และ สินค้ากญัชง คาดเหน็ความคืบหน้าใน 2H21E  
เราประเมินก าไรปี 2021E ท่ี 1.93 พันล้านบาท (+4% YoY) หนุนโดยปริมาณการขายน า้มันท่ีโต 
+10% YoY และค่าการตลาดเฉล่ียท่ี 1.85 บาท/ลิตร จากทิศทางราคาน า้มันท่ียงัเป็นขาขึน้จากการ
ฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ และส่วนแบง่รายได้จาก Palm complex รับรู้ท่ีระดบั 250 ล้านบาท  
ราคาหุ้น outperform SET ในช่วง 3 เดือนท่ีผ่านมา จากก าไรท่ีเติบโตดี โดยเรายงัคงค าแนะน า “ซือ้” 
จาก outlook ท่ีดีขึน้ การเข้ามาของวัคซีนกระตุ้ นการเดินทางและปริมาณการใช้น า้มันท่ีเพิ่มขึน้ 
ปัจจุบนัเทรดท่ี PER ราว 18x ต ่ากว่าค่าเฉล่ียย้อนหลงั 5 ปีท่ี 29x ในระดบั -1SD  โดย key catalyst 
คือค่าการตลาดและราคาปาล์มท่ียงัอยู่ในระดบัสูงจากแนวโน้มราคาน า้มันขาขึน้และสต็อกปาล์มท่ี
ยงัต ่า และการเปิดเผยธุรกิจใหม่ๆ อย่างไรก็ตามระยะสัน้ราคาหุ้นอาจจะยงัไม่ outperform จากก าไร
ปี 2021E ท่ีจะเตบิโตไม่มาก (+4% YoY) จากฐานท่ีสงูปี 2020 

Event: Company update  
 ธุรกิจจ ำหน่ำยน ำ้มันเติบโตต่อจำกกำรเดินทำงที่ ฟ้ืนตัว รำคำน ำ้มันขำขึน้และกำร

กลับมำเปิดสำขำเชิงรุกอีกครั้ง มีมุมมองเป็นบวกต่อธุรกิจจ าหน่ายน า้มันของ PTG ในปี 2021 
หลงัสถานการณ์ COVID-19 ดีขึน้ซึง่น าไปสู่ 1) ปริมาณการใช้น า้มนัฟืน้ตวัจากการเดนิทางท่ีกลบัมา 
สอดคล้องกบัคาดการณ์กระทรวงพลงังานซึง่ประเมินการใช้น า้มนัเพิ่มขึน้ +14% YoY 2) เศรษฐกิจ
โลกฟืน้ตวัท าให้ราคาน า้มนัอยู่ในภาวะขาขึน้ เป็นบวกต่อค่าการตลาดซึง่คาดว่าจะสามารถรักษาให้
อยู่ในระดบัปกติต่อไปได้ (1.80-1.90 บาทต่อลิตร) 3) บริษัทกลบัมาตัง้เป้าขยายสาขาในระดบั 150 
สาขาต่อปีอีกครัง้ (ในอดีตช่วยหนุนปริมาณขายได้มากกว่า >15% YoY) พร้อมตัง้เป้าปริมาณการ
ขายน า้มนัเพิ่มขึน้ท่ี 8-12% 

 Palm Complex รันเต็มก ำลังผลิต พร้อมรำคำปำล์มท่ีอยู่ในระดับสูง ลดควำมผันผวน
ของรำยได้ราคาปาล์มเฉล่ียปี 2020 อยู่ท่ี 4.29 บาท/กก. สงูกวา่คา่เฉล่ียย้อนหลงั 5 ปี ราว 10% เป็น
ผลจากการบงัคบัใช้ B10 ทัง้นีเ้ราประเมินราคาปาล์มยังสามารถอยู่ในระดบัสูงได้ในปี 2021E จาก
มาตรการกระตุ้นการใช้น า้มนัปาล์มของภาครัฐควบคู่กับการผลกัดนัการส่งออกน า้มันปาล์มเพ่ือลด
ผลผลิตส่วนเกิน ล่าสุดราคาปาล์มอยู่ ท่ี 6.67 บาท/กก. (ก.พ. 21) ในขณะท่ีส านักงานเศรษฐกิจ
การเกษตรประเมินราคาปาล์มเฉล่ียทัง้ปี 2021E อยู่ในระดบัใกล้เคียงปีก่อนซึง่ยงัอยุ่ในระดบัสงู (Fig 
5-6) คาด PTG สามารถรักษาส่วนแบ่งรายได้จาก Palm Complex ได้ท่ีระดบั 250 ล้านบาท ในปี 
2021E   

 Potential upside จำก Non-oil business บริษัทตัง้งบลงทุนในส่วนของ Non-oil และ new 
business ในปี 2021E ท่ีราว 1.0 พนัล้านบาท (จากเป้า CAPEX ปีนี ้4.0-4.5 พนัล้านบาท) นอกจาก
จะเพิ่ม touchpoints จากธุรกิจเดมิ ยงัมีแผนลงทนุในโรงไฟฟ้าชุมชมุ (ราว 5MW) ธุรกิจ EV charger 
รวมถงึสินค้ากญัชง ซึง่คาดวา่จะได้เห็นความคืบหน้าใน 2H21E หากส าเร็จจะเป็น potential upside 
และช่วยลดความผนัผวนของก าไรในช่วงที่ราคาน า้มนัผนัผวนได้ 
 
 
 
 
 
 

Bloomberg ticker PTG TB 
Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt21.00 
Target price Bt25.00 (maintained) 
Upside/Downside +19% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt24.20 
Bloomberg consensus Buy 8 / Hold 0 / Sell 0 
 Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt21.90 / Bt9.00 
Market cap. (Bt mn) 34,736 

 Shares outstanding (mn) 1,670 
Avg. daily turnover (Bt mn) 436 

 Free float 52% 
CG rating Excellent 
ESG rating  n.a. 
 Financial & valuation highlights 
FY: Dec (Bt mn)  2019A 2020A 2021E 2022E 
Revenue 120,027 104,423 114,676 120,984 
EBITDA 5,273 6,315 6,950 7,504 
Net profit 1,561 1,894 1,933 2,094 
EPS (Bt) 0.93 1.13 1.16 1.25 
Growth 151.4% 21.5% 2.4% 8.3% 
Core EPS (Bt) 0.93 1.11 1.16 1.25 
Growth 152.6% 19.0% 4.1% 8.3% 
DPS (Bt) 0.20 0.40 0.46 0.50 
Div. yield 1.0% 1.9% 2.2% 2.4% 
PER (x) 19.5 16.8 18.1 16.7 
Core PER (x) 19.4 17.1 18.1 16.7 
EV/EBITDA (x) 7.4 6.6 6.5 5.8 
PBV (x) 4.5 4.0 3.9 3.4 
 
Bloomberg consensus 
Net profit 1,561  1,894  1,904  2,097  
EPS (Bt) 0.93  1.13  1.14  1.26  

 
 
 
 
 
 
 
 

 
Source: Aspen 

Price performance 1M 3M 6M 12M 
Absolute 14.3% 18.2% 10.6% 42.5% 
Relative to SET 12.2% 13.6% -9.2% 19.0% 

 
Major shareholders Holding 
1. Ratchkit Holding 25.12% 
2. Mr.Pongsak Vajirasakpanich 6.01% 
3. Thai NVDR Co., Ltd. 5.58% 
 
 

Analyst: Poonpat Chaikumhan, CFA (Reg. no. 038730) 
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Implication 
 ประเมินก ำไรปี 2021E เตบิโตต่อเน่ืองจำกทิศทำงรำคำน ำ้มัน/ปำล์มที่เอือ้ประโยชน์และ

กำรฟ้ืนตัวของกำรเดินทำงหนุนปริมำณกำรขำย เราประเมินก าไรสุทธิปี 2021E ท่ีราว 1.9 
พนัล้านบาท (+4% YoY) หนนุโดยสถานการณ์ COVID-19 ท่ีดีขึน้ท าให้การเดินทางกลบัมาฟืน้ตวัอีก
ครัง้ คาดปริมาณการขายน า้มนัอยู่ท่ี 5.5 พนัล้านลิตร (+10% YoY) และประเมินคา่การตลาดท่ี 1.85 
บาท/ลิตร ยังอยู่ในระดับสูงจากแนวโน้มทิศทางราคาน า้มันท่ียังเป็นขาขึน้จากการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจ ในขณะท่ีราคาปาล์มคาดยงัอยู่ในระดบัสูงในปี 2021E เช่นกนัจากแนวโน้มสต๊อกท่ียังอยู่
ในระดับต ่าจากมาตรการกระตุ้นการใช้น า้มันปาล์มของภาครัฐ ท าให้ส่วนแบ่งรายได้จาก Palm 
complex รับรู้ท่ีระดบั 250 ล้านบาทได้ในปี 2021E  

Valuation/Catalyst/Risk 
ราคาเป้าหมายปี 2021E ท่ี 25.00 บาท อิง 2021E PER 22.0X (เทียบเท่า -0.5SD ค่าเฉล่ีย PER 
ย้อนหลัง 5 ปี) Ket catalyst คือการฟื้นตวัของการเดินทางและเศรษฐกิจหลัง COVID-19 ซึ่งท าให้
ปริมาณการใช้น า้มนัฟืน้ตวัและคา่การตลาดอยู่ในระดบัสงู  

 

Fig 1: Overall bensin sales volume (mn litre) Fig 2: Overall diesel sales volume (mn litre) 

  
Source: Department of Energy Business Source: Department of Energy Business 

 

Fig 3: PTG’s bensin sales volume (mn litre) Fig 4: PTG’s diesel sales volume (mn litre) 

  
Source: Department of Energy Business Source: Department of Energy Business 
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Fig 5: Palm price (Bt/kilogram) Fig 6: Palm stock (tons) 

  

Source: Department of Internal Trade Source: Department of Internal Trade 
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Quarterly income statement       Forward PER band      
(Bt mn) 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20  

 

Sales 31,043 29,121 22,257 25,315 27,730  
Cost of sales  (28,542) (26,890) (19,513) (22,595) (24,826)  
Gross profit 2,502 2,231 2,745 2,720 2,903  
SG&A (2,074) (1,944) (1,879) (1,895) (2,102)  
EBITDA 1,308 1,209 1,648 1,652 1,806  
Finance costs (82) (272) (268) (280) (284)  
Core profit 356 203 509 508 636  
Net profit 356 203 510 509 672  
EPS 0.21 0.12 0.31 0.30 0.40  
Gross margin 8.1% 7.7% 12.3% 10.7% 10.5%  
EBITDA margin 4.2% 4.2% 7.4% 6.5% 6.5%  
Net profit margin 1.1% 0.7% 2.3% 2.0% 2.4%  
Balance sheet            Income statement           
FY: Dec (Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E  FY: Dec (Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 
Cash & deposits 996 1,037 942 500 500  Sales 107,829 120,027 104,423 114,676 120,984 
Accounts receivable 1,158 1,222 503 552 583  Cost of sales  (100,386) (110,127) (93,824) (103,703) (109,407) 
Inventories 1,758 2,217 2,088 2,308 2,435  Gross profit 7,443 9,900 10,599 10,973 11,577 
Other current assets 26 374 326 326 326  SG&A (6,711) (7,907) (7,820) (7,954) (8,354) 
Total cur. assets 3,937 4,850 3,859 3,686 3,844  EBITDA 3,513 5,273 6,315 6,950 7,504 
Investments 2,207 2,207 1,810 1,810 1,810  Depre. & amortization 2,480 3,015 2,880 3,351 3,751 
Fixed assets 11,026 11,458 10,853 12,274 13,345  Equity income (12) 40 376 250 250 
Other assets 3,769 4,136 25,515 25,515 25,515  Other income 313 225 280 330 280 
Total assets 20,940 22,652 42,037 43,286 44,514  EBIT 1,033 2,258 3,435 3,599 3,753 
Short-term loans 1,400 3,050 2,283 3,959 3,108  Finance costs (290) (335) (1,104) (1,167) (1,117) 
Accounts payable 6,335 5,779 3,920 4,332 4,571  Income taxes (120) (359) (425) (486) (527) 
Current maturities 3,118 2,661 2,047 2,047 2,047  Net profit before MI 624 1,563 1,906 1,946 2,109 
Other current liabilities 40 125 236 236 236  Minority interest  (1) 3 12 13 15 
Total cur. liabilities 10,892 11,614 8,486 10,574 9,962  Core profit 625 1,561 1,857 1,933 2,094 
Long-term debt 3,986 3,857 6,282 4,432 4,091  Extraordinary items 0 0 37 0 0 
Other LT liabilities 585 474 19,289 18,707 18,125  Net profit 625 1,561 1,894 1,933 2,094 
Total LT liabilities 4,572 4,330 25,572 23,139 22,215        
Total liabilities 15,464 15,944 34,057 33,713 32,177  Key ratios           
Registered capital  1,670 1,670 1,670 1,670 1,670  FY: Dec (Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E 
Paid-up capital 1,670 1,670 1,670 1,670 1,670  Growth YoY      
Share premium 1,185 1,185 1,185 1,185 1,185  Revenue 27.4% 11.3% -13.0% 9.8% 5.5% 
Retained earnings 2,628 3,855 5,083 6,242 7,499  EBITDA 14.4% 50.1% 19.8% 10.1% 8.0% 
Others (40) (63) (55) (55) (55)  Net profit -31.6% 149.8% 21.4% 2.1% 8.3% 
Minority interests  32 60 96 530 2,038  Core profit -31.6% 149.8% 19.0% 4.1% 8.3% 
Shares’ equity 5,476 6,707 7,980 9,573 12,337  Profitability ratio      
       Gross profit margin 6.9% 8.2% 10.1% 9.6% 9.6% 
Cash flow statement            EBITDA margin 3.3% 4.4% 6.0% 6.1% 6.2% 
FY: Dec (Bt mn) 2018 2019 2020 2021E 2022E  Core profit margin 0.6% 1.3% 1.8% 1.7% 1.7% 
Net profit  625 1,561 1,894 1,933 2,094  Net profit margin 0.6% 1.3% 1.8% 1.7% 1.7% 
Depreciation 2,480 3,015 2,880 3,351 3,751  ROA 3.0% 6.9% 4.5% 4.5% 4.7% 
Chg in working capital 1,882 (1,079) (1,011) 143 81  ROE 11.4% 23.3% 23.7% 20.2% 17.0% 
Others (19) (255) 161 0 (0)  Stability      
CF from operations  4,968 3,242 3,924 5,428 5,926  D/E (x) 2.82 2.38 4.27 3.52 2.61 
Capital expenditure (4,641) (3,447) (2,275) (4,772) (4,822)  Net D/E (x) 1.37 1.27 1.21 1.04 0.71 
Others (763) (370) (20,984) 0 0  Interest coverage ratio 0.28 0.15 0.32 0.32 0.30 
CF from investing  (5,404) (3,817) (23,259) (4,772) (4,822)  Current ratio (x) 0.36 0.42 0.45 0.35 0.39 
Free cash flow (437) (576) (19,335) 655 1,104  Quick ratio (x) 0.20 0.19 0.17 0.10 0.11 
Net borrowings 1,052 1,078 634 (175) (1,192)  Per share (Bt)      
Equity capital raised 0 0 0 0 0  Reported EPS  0.37 0.93 1.13 1.16 1.25 
Dividends paid (284) (334) (668) (773) (838)  Core EPS 0.37 0.93 1.11 1.16 1.25 
Others (247) (127) 19,273 (149) 926  Book value 3.22 3.98 4.72 5.42 6.17 
CF from financing  521 617 19,239 (1,097) (1,104)  Dividend 0.17 0.20 0.40 0.46 0.50 
Net change in cash  84 41 (95) (441) 0  Valuation (x)      
       PER 20.91 19.47 16.82 18.14 16.75 
       Core PER 20.91 19.38 17.09 18.14 16.75 
       P/BV 2.40 4.55 4.03 3.88 3.40 
       EV/EBITDA 5.86 7.35 6.56 6.48 5.84 
       Dividend yield 0.8% 1.0% 1.9% 2.2% 2.4% 
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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 permission of KTBST. Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions. 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2020 

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 ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้นี ้ เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นข้อมลูท่ีผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถ
เข้าถึงได้ ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดแูลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบตังิานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิได้ใช้ข้อมลูภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบตัิงานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ ใช้ข้อมลูจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ
ตดัสนิใจในการใช้ข้อมลูใด ๆ ที่เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ เคทีบีเอสที จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถกูต้องของผลส ารวจดงักลา่ว 

 
KTBST: ควำมหมำยของค ำแนะน ำ 

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

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

“ขำย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั  สงูกว่า มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพิม่ขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information which 
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. 
 
KTBST’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% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals, but may lack of 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 KTBST Securities PCL (KTBST). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, KTBST makes no representation as to the accuracy and completeness 
of such information. Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. KTBST has no intention to solicit investors to buy or sell any securities in this report. In addition, KTBST 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 permission of KTBST. Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making decisions. 
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Disclaimer: บทวิเคราะห์ฉบบันีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ เคทีบเีอสที จ ากดั (มหาชน) มีวตัถปุระสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมลูประกอบการตัดสนิใจของนกัลงทุนทัว่ไป โดยจดัท าขึน้บนพืน้ฐานของข้อมูลที่ได้
เปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้ าให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์แต่อย่างใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรัพย์ เคทีบเีอสท ีจ ากดั (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบต่อความเสยีหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใช้บทวิเคราะห์ฉบับนี ้
ทัง้ทางตรงและทางอ้อม และขอให้นกัลงทนุใช้ดลุพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตดัสนิใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
KTBST มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพ่ือบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รับผิดชอบต่อสิ่งแวดล้อมและสงัคมระดบัใด โดยทาง KTBST ให้ความใส่ใจกบัการลงทนุในบริษัทท่ีมีการพฒันาท่ียัง่ยืน จึงได้จดัท าเกณฑ์ใน
การให้คะแนน ESG ส าหรับหุ้นท่ีเรา Cover อยู่ ส าหรับหลกัเกณฑ์ในการประเมินคะแนน ESG ของ KTBST ท าการพิจารณาจาก 3 ด้าน ดงันี ้

 กำรจัดกำรด้ำนสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพ่ือจดัการสิ่งแวดล้อม
อย่างชดัเจนและใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟืน้ฟูสภาพแวดล้อมทางธรรมชาตท่ีิได้รับผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึง่เรา
ใช้เกณฑ์ด้านรายได้ของบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัสว่นรายได้ท่ีสง่ผลกระทบตอ่สิง่แวดล้อมเทา่ไหร่ 

 กำรจัดกำรด้ำนสังคม (Social) การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรบคุคลอย่างเป็นธรรมและเทา่เทียม มีการสง่เสริมและพฒันา
พนกังานอย่างต่อเน่ืองและมีคณุภาพ รวมถึงสนบัสนนุคู่ค้าให้มีการปฏิบตัิต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสให้ชุมชนท่ีบริษัทมีความ
เก่ียวข้องให้เตบิโตอย่างยัง่ยืน ซึง่เราใช้เกณฑ์คะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานตา่งๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารตา่งๆ ท่ีเก่ียวข้อง
กบับบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 

 บรรษัทภิบำล (Governance) การท่ีบริษัทมีการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อต้านทจุริตและคอร์รัปชัน่ ตลอดจนดแูลผู้ มีส่วนได้เสีย ซึง่รวมถึงการจ่ายภาษีให้แก่ภาครัฐอย่างโปร่งใส  ซึง่เราใช้เกณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ท่ี KTBST ประเมินมี 5 ระดบั ได้แก่  
1. Excellent ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส าหรับบริษัทท่ีมีข้อมลูไม่เพียงพอในการประเมินจะได้ rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
KTBST 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. KTBST 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.  KTBST’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. KTBST conduct this analysis based on 
IOD’s scores. 

KTBST’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 
KTBST provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


