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เอกสารแนบ 2.8 การส่งเสริม ESG 
 
ความรบัผิดชอบต่อสงัคม ส่ิงแวดล้อม รวมทัง้การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี (Environment Social Governance (ESG))  
บรษิทัใหค้วามส าคญัต่อธุรกจิทีค่ านึงถงึ ESG โดยเน้นถงึความรบัผดิชอบต่อลูกคา้ และสงัคมเป็นหลกั 

• ค านึงถงึ ESG ส าหรบัการลงทุนและได้น า ESG มาเป็นส่วนหน่ึงของขัน้ตอนการคดัเลือกตราสารหน้ี และตรา
สารทุน 

• มุ่งมัน่ทีจ่ะลงทุนในบรษิทัที่มคีวามรบัผดิชอบต่อสงัคมและสิง่แวดลอ้ม มนีโยบายการก ากบัดูแลกจิการทีแ่ขง็แรง และ
โครงสรา้งกรรมการบรษิทัทีเ่หมาะสม 

• มกีารท างานร่วมกบั Responsible Investing Working Group ของ Principal Global Investors เพื่อแบ่งปันขอ้มูลด้าน 
ESG อย่างบูรณาการ 

• มุ่งมัน่ทีจ่ะมนีักวเิคราะห ์รวมทัง้บุคคลการที่เขม้แขง็ เขา้ร่วมในโปรแกรมการอบรม เพื่อเสรมิสรา้งความตระหนักรู้ถึง 
Principles for Responsible Investment (PRI) และ ESG 

• Principal Global Investors ลงนามเข้าร่วมภาคีเครือข่าย United Nations-sponsored Principles for Responsible 
Investing (UNPRI) และได้รบัการจดัอนัดบั A+ ซึง่เป็นอนัดบัสงูสุดของการประเมนิผลดา้น ESG 
 

กระบวนการลงทุนตราสารหน้ีไทย 

การวิเคราะห์เชิงมหภาคโดยใช้ FTV Framework                                                                                                                    
ในการวิเคราะห์เชิงมหภาค (Macro Analysis) FTV Framework ได้ถูกน ามาใช้เพื่อให้การวิเคราะห์ครบถ้วนทุกมุม            
ซึง่ประกอบดว้ย   
1. ปัจจยัพืน้ฐาน (Fundamental) ไดแ้ก่ การเตบิโตของเศรษฐกจิภายในและภายนอกประเทศ นโยบายการเงนิและแนวโน้ม

ทศิทางดอกเบีย้ ตวัเลขดุลการคา้ ดุลบญัชเีงนิสะพดั และเงนิทุนส ารองระหว่างประเทศ รวมถงึทศิทางเงนิเฟ้อ เป็นตนั  
2. ด้านเทคนิค (Technical) ได้แก่ สภาพคล่องทางการเงนิของประเทศ และภาพรวมของตลาดในขณะนัน้ ความผนัผวน          

อนัเกดิจากปัจจยัเฉพาะในแต่ละช่วงเวลา ปรมิาณการซือ้ขายของนกัลงทุนต่างชาต ิเป็นตน้ 
3. ปัจจยัด้านราคา (Valuation) ได้แก่ ความถูกแพงของตราสารในเชิงเปรียบเทียบ ส่วนต่างของผลตอบแทนที่ได้จาก       

ตราสารหนี้เอกชนเมื่อเทยีบกบัพนัธบตัรรฐับาล เป็นตน้ 
 

การวิเคราะห์และการลงทุนตราสารหน้ีเอกชนทัง้ในประเทศและต่างประเทศ โดยใช้ FTV Framework   
1. วเิคราะหต์ราสารหนี้ในส่วนของปัจจยัพื้นฐาน (Fundamentals) คอื การรวบรวมขอ้มูลทีใ่ชใ้นการวเิคราะหแ์ละประเมนิ

สถานะของบรษิทันัน้ นอกจากจะใช้ขอ้มูลทีไ่ด้รบัจากบรษิทัโดยตรงแล้ว นักวเิคราะห์จะรวบรวมขอ้มูลทีส่ามารถหาได้
จากแหล่งขอ้มลูทีเ่ชื่อถอืไดอ้ื่นๆ รวมถงึการเขา้พบผูป้ระกอบการในธุรกจินัน้ เพือ่น าขอ้มลูทีไ่ดท้ัง้หมดมาประเมนิสถานะ
ของบรษิทันัน้ นอกจากนี้บรษิทัยงัมกีารตดิตาม วเิคราะห์ และทบทวนอนัดบัเครดติ ทัง้ในเชงิคุณภาพและเชงิปรมิาณ
จากข้อมูลทางการเงินของผู้ออกตราสารหนี้และสถาบันการจัดอันดับความน่าเชื่อถือต่างๆ  ทัง้ในระดับประเทศ               
(Local rating agency) และระดบันานาชาต ิ(International rating agency) และน าเสนอการเปลี่ยนแปลงของเครดติใน
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ทุกไตรมาส เพื่อสงัเกตการเปลี่ยนแปลงที่ผดิปกตใินงบการเงนิของผูอ้อกตราสารหนี้  หรอืเหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจส่งผล
กระทบต่ออนัดบัเครดติภายในองคก์ร (Internal credit rating) หรอืส่งผลกระทบต่อความสามารถในการช าระเงนิต้นและ
ดอกเบีย้ พรอ้มทัง้หาแนวทางการจดัการทีเ่หมาะสม    

นอกเหนือจากปัจจยัพืน้ฐานทางธุรกจิรายบรษิทัแลว้ กลุ่ม Principal ใหค้วามส าคญัในดา้น ESG (Environmental, 
Social, Governance) โดยเพิม่ขัน้ตอนกระบวนการวเิคราะห์ด้าน ESG และน ามาเป็นส่วนหนึ่งในการตดัสนิใจลงทุน 
โดยเรยีกขึ้นตอนนี้ว่า Principal’s ESG Integration Framework เพื่อให้มัน่ใจว่าบรษิทัที่เราลงทุนได้ให้ความส าคญั
และมวีธิปีฏบิตัทิี่สอดคลอ้งกบั Governance, Environmental and Social ที่ด ีบรษิทัได้ออกแบบค าถามเพื่อให้บรษิทัที่
เราจะลงทุนตอบค าถาม โดยชุดค าถามเป็นไปในรูปแบบและแนวทางเดยีวกบัการคดัเลอืกบรษิทัเพื่อการลงทุนในหุ้น
สามญั นอกจากการพจิารณาด้าน ESG ในรายบรษิทัแลว้ บรษิทัยงัแสวงหาการลงทุนในตราสารหนี้ที่ระดมเงนิทุนเพื่อ
โครงการที่มุ่งเน้นด้านความยัง่ยนืด้านสิง่แวดล้อมและสงัคมด้วย เช่น การระดมทุนเพื่อโครงการพลงังานสะอาดของ
บรษิทัผลติไฟฟ้าบางแห่ง หรอืโครงการเพื่อพฒันาการจบัสัตวน์ ้าอย่างเป็นมติรต่อสิง่แวดลอ้ม เป็นต้น ทัง้นี้คะแนนทีไ่ด้
จากชุดค าถามจะน าไปเป็นสว่นหนึ่งในการพจิารณาเลอืกลงทุนในตราสารทีบ่รษิทันัน้ๆ เป็นผูอ้อก  

2.   วเิคราะหต์ราสารหนี้ในสว่นของการประเมนิมูลค่า (Valuation) โดยน าเสน้อตัราผลตอบแทนของตราสาร (Issuer Credit 
Curve) ที่ออกโดยบรษิัทเอกชนเทียบกบัอตัราผลตอบแทนที่เหมาะสม หรอือตัราผลตอบแทนเฉลี่ยของอนัดบัเครดิต
ระดบัเดยีวกนั และพจิารณาร่วมกบัแนวโน้มด้านเครดติของบรษิทัผู้ออกตราสาร เปรยีบเทยีบส่วนต่างของตราสารหนี้
เอกชน และพนัธบตัรรฐับาล (credit spread) 

3.  วเิคราะห์ทางเทคนิค (Technical) การเคลื่อนไหวของราคาสามารถผนัผวนได้จากปัจจยัทางเทคนิคที่เกิดขึ้นในบาง
ช่วงเวลา ได้แก่ ปรมิาณการออกใหม่ของตราสารหนี้เอกชน ปรมิาณเงนิในระบบ และเหตุการณ์ทางการเมอืงทัง้ในและ
ต่างประเทศ เป็นตน้   

นอกจากนี้ บรษิทัมกีารตดิตาม วเิคราะห ์และทบทวนอนัดบัเครดติ ทัง้ในเชงิคุณภาพและเชงิปรมิาณ (Qualitative 
and Quantitative method) จากขอ้มลูทางการเงนิของผูอ้อกตราสารหนี้และสถาบนัการจดัอนัดบัความน่าเชื่อถอืต่างๆ ทัง้ใน
ระดบัประเทศ (Local rating agency) และระดบันานาชาติ (International rating agency) และน าเสนอการเปลีย่นแปลงของ
เครดติในทุกไตรมาส เพื่อสงัเกตการเปลีย่นแปลงที่ผดิปกตใินงบการเงนิของผู้ออกตราสารหนี้  หรอืเหตุการณ์ส าคญัที่อาจ
ส่งผลกระทบต่ออนัดบัเครดติภายในองค์กร (Internal credit rating) หรอืส่งผลกระทบต่อความสามารถในการช าระเงนิต้น
และดอกเบีย้  
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กระบวนการลงทุนตราสารทุนไทย 
บริษัทมีปรชัญาการลงทุนที่เน้นการบริหารกองทุนเชิงรุก  (Active Approach) โดยเน้นการบริหารจดัการให้ได้รับอัตรา 
ผลตอบแทนสูงกว่าเกณฑ์มาตรฐาน (Benchmark) และสามารถสร้างผลตอบแทนที่เหนือกว่าตลาด (High Alpha) 
โดยบรษิทัมแีนวทางให้การสร้างผลตอบแทนดงักล่าว โดยเน้นการท าวเิคราะห์หลกัทรพัย์รายตวั (Bottom Up Approach) 
ควบคู่ไปกบัการวเิคราะหภ์าพตลาด (Top Down Approach) ผ่านกระบวนการทีเ่รยีกว่า FMV Model และ ESG Framework 
 

 
 
ปัจจยัการวิเคราะห์ตาม FMV Model 
ในแต่ละองคป์ระกอบหลกัของ FMV Model จะประกอบดว้ยหวัขอ้การวเิคราะหท์ัง้ปัจจยัเชงิคุณภาพ (Qualitative Factors) 
และปัจจยัเชงิปรมิาณ (Quantitative Factors) ดงันี้ 

1. Fundamentals – วเิคราะหปั์จจยัพืน้ฐานเพือ่หาบรษิทัคุณภาพดี 
1.1. โครงสรา้งอุตสาหกรรม (Industry Structure)  
1.2. รปูแบบธุรกจิและผูบ้รหิาร (Business Model & Management)  
1.3. ผลตอบแทนต่อสว่นผูถ้อืหุน้ (ROE)  

2. Momentum – ปัจจยัสนบัสนุนราคาหุน้และการปรบัประมาณการก าไร 
2.1. แนวโน้มการปรบัประมาณการก าไร (Earnings revision) 
2.2. ปัจจยัสนบัสนุนราคาหุน้ (Share Price Catalysts) 

3. Valuation – เปรยีบเทยีบและวเิคราะหม์ลูค่าพืน้ฐานความถูกแพงในหลายแง่มุม 
3.1. มลูค่าเชงิสมัพทัธเ์ทยีบกบัค่าเฉลีย่ในอดตี (Historical Valuation) 
3.2. มลูค่าเชงิสมัพทัธเ์ทยีบกบัคู่แขง่ (Relative Peers Valuation) 

นอกจากนี้กลุ่ม Principal ยงัให้ความส าคญัในด้าน ESG (Environmental, Social, Governance) โดยในปี 2563 
กลุ่มบรษิัทพรนิซิเพลิได้พฒันากระบวนการวเิคราะห์ด้าน ESG และน ามาเป็นส่วนหนึ่งในการตดัสินใจลงทุน โดยเรียก
ขัน้ตอนนี้ว่า Principal’s ESG Integration Framework ซึง่ในการวเิคราะหจ์ะประกอบไปดว้ย 5 องคป์ระกอบไดแ้ก่ 
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1. ธรรมาภิบาล (Governance): นโยบายธรรมาภิบาล, การตรวจสอบภายใน การบรหิารความเสี่ยง องค์ประกอบ 
และโครงสรา้งคณะกรรมการ การใหโ้อกาสผูถ้อืหุน้อย่างเป็นธรรม การเปิดเผยขอ้มลูรายการเกี่ยวโยง ความโปร่งใส 
และการเปิดเผยขอ้มลูต่อสาธารณะ 

2. สิง่แวดล้อม (Environment):  การมเีจตนารมณ์ ความมุ่งมัน่ และเป้าหมายในการอนุรกัษ์สิง่แวดล้อมที่ชดัเจน, 
นโยบายการบริหารจัดการด้านสิ่งแวดล้อม แนวทางการจัดการด้านสภาพภูมิอากาศและก๊าซเรือนกระจก 
และการจดัการขยะและกากของเสยี 

3. สงัคม (Social): นโยบายดา้นสุขภาวะและความปลอดภยัในสภาพแวดลอ้มการท างาน 
รายงานสุขภาวะและความปลอดภยัในการท างาน โยบายสนบัสนุนความหลากหลายและความเท่าเทยีมระหว่างเพศ 

4. หลกัการดา้นการบรหิารจดัการดา้นสิง่แวดลอ้ม สงัคม และธรรมาภบิาล ของบรษิทั (Company’s ESG Standing): 
การมหีลกัการและแนวทางดา้นการบรหิารจดัการดา้นสิง่แวดลอ้ม สงัคม และ ธรรมาภบิาล อื่นๆ 

5. เป้าหมายการพัฒนาที่ยัง่ยืน (Sustainable Development Goal): การสร้างหลักประกันเรื่องสุขภาพที่ดี 
ส่งเสริมสวัสดิภาพส าหรับทุกคน สร้างหลักประกันเรื่องการศึกษาที่มีคุณภาพอย่างครอบคลุมและเท่าเทียม 
สนบัสนุนโอกาสในการเรยีนรูต้ลอดชวีติ แนวทางยุตกิารกดีกนัสตรแีละเดก็หญงิในทุกรปูแบบ 
โดยผลลพัธส์ุดทา้ยจะไดม้าซึง่ ESG Score  
 

ซึง่ทางทมีการลงทุนจะน าคะแนนดงักล่าวไปประกอบการตดัสนิใจควบคู่กบั FMV Framework ในล าดบัต่อไป 
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ส าหรบันโยบายการลงทุนกองทุนส ารองเล้ียงชีพ พรินซิเพิล สมดลุตามอายุ ซ่ึงจดทะเบียนแล้ว 
ในสว่นของ Target Risk ทีส่มาชกิสามารถเลอืกแผนไดเ้อง บลจ.พรนิซเิพลิ ม ีSub fund ทีเ่ป็นหุน้ต่างประเทศทีเ่น้น

หุ้นที่มคีะแนน ESG ในระดบัที่สูงโดยเฉพาะ ได้แก่ TR_GESG ซึ่งกองทุนหลกัของกองทุนนี้คอื Schroder International 
Selection Fund Global Sustainable Growth 

 

 
 
ซึง่กองทุนไดผ้ลตอบแทนทีด่ใีนระยะยาว โดยลงทุนเฉพาะหุน้กลุ่ม ESG ทัว่โลก 

 

ตราสารหน้ี
ระยะสัน้

ตราสารหน้ี หุ้นไทย หุ้นไทย หุ้นไทย
หุ้น

ต่างประเทศ
กองทุน

อสงัหาริมทรพัย์
หุ้น

ต่างประเทศ
หุ้น

ต่างประเทศ
หุ้น

ต่างประเทศ
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